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 ا ىي الدؤسسة الدالية:م

في اقتصاديات السوؽ الحر إلى )أم التابعة للقطاع الخاص( الخاصة  اتالدؤسستقسم 
كالدؤسسة غتَ  (.Financial and Non-Financialمؤسسات مالية كأخرل غتَ مالية )

مثل شركة مثل شركة الأسمنت أك الحديد أك السيارات أك تنتج الخدمات الية ىي التي تنتج السلع الد
كتكوف أصوؿ الدؤسسات غتَ الدالية في النقل كالكهرباء كبرلرة الكمبيوتر كالدستشفيات ...إلخ. 

ن كاحدة تتضممالية أما الدؤسسة الدالية فهي التي تنشط في تقديم خدمات الغالب أصولان حقيقية 
 يلي:أك أكثر لشا 

توليد أصوؿ مالية للبيع في السوؽ اعتمادان على أصوؿ مالية حصلت عليها من السوؽ  .1
 . (1))كبسثل خصومان بالنسبة إليها( ذات طبيعة لستلفة عن الأصوؿ الدعركضة للبيع

 ككالة عن العملاء.في السوؽ تبادؿ الأصوؿ الدالية  .2
 نفسها.لفي السوؽ تبادؿ الأصوؿ الدالية  .3
 الدساعدة في تصميم كخلق الأصوؿ الدالية لعملائها ثم بيعها في السوؽ لصالحهم. .4
 تقديم الدشورة الدالية. .5
 إدارة المحافظ الاستثمارية. .6

من الواضح اف الفرؽ الرئيس بتُ الدؤسسة الدالية كالدؤسسة غتَ الدالية معتمد على طبيعة 
سسة الدالية بستلك أك تدير أصولان مالية كالدؤسسة غتَ الدؤسسة. فالدؤ كتديرىا الأصوؿ التي بستلكها 

 الدالية بستلك أك تدير أصولان غتَ مالية.

                                                 
 ٕرٓ ٕٜ اى٘ظٞفت اىسئٞست ىَؤسساث اى٘ساطت اىَاىٞت ٕٜٗ أقدً اىَؤسساث اىَاىٞت جَٞعاً . - 1

 الفصل الأول   
   المالية ةالمؤسس
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 كلذلك من الدهم التعرؼ على معتٌ الأصل الدالي كالفرؽ بتُ الأصوؿ الدالية كغتَ الدالية.
 

 الأصول الدالية:

أصوؿ مالية تطلق كلمة "أصل" على أم ماؿٍ لو قيمة في السوؽ. كتقسم الأصوؿ إلى 
. الأصوؿ الحقيقية ىي تلك التي تعتمد قيمتها (حقيقية)كقد تسمى أصولان كأصوؿ غتَ مالية 

، إذ بزتلف قيمة الدبتٌ اعتمادان على عدد أدكاره كمساحتو على صفاتها الدادية مثل الدبتٌالسوقية 
 ، الآلة ...إلخافتتأثر قيمتها السوقية بدوقع الأرض كصفاتهقطعة الأرض كمثل ، كبناءه ...إلخ

الأصوؿ كربدا تقسم كالسيارة إذ يؤثر في قيمتها السوقية جودة صنعها كلونها ، كجدتها ...إلخ. 
إلى أصوؿ متجددة مثل الآلات كالدعدات كأصوؿ فانية مثل الأرض أك الدنجم أك بئر الحقيقية 
 البتًكؿ.

يتًتب عليها لطرؼ على آخر  لرردة ان تَ الحقيقية فإنها بسثل حقوقأما الأصوؿ الدالية أك غ
 . مثاؿ ذلك:)تدفقات نقدية(إيرادات مالية مستقبلية 

لؽثل بالنسبة للبنك أصلان ماليان لأنو حق  والقرض الذم يقدمو البنك إلى الفرد لشراء سيارة فه -
 .على صفة أقساط يدفعها الددينلحصوؿ على تدفق نقدم في الدستقبل لؼولو اللبنك 

 تصدره الحكومة. سند الدين الذم -

 في الحصوؿ على تدفق نقدم في الدستقبل ىو الريعلدالكو هم الشركة الدسالعة لأنو لؽثل حقان س -
 .الذم توزعو الشركة على مسالعيها

 لدؤسسة التي تتخصص في توليد كإدارة الأصوؿ الدالية تسمى "مؤسسة مالية".بناء على ذلك فإف ا
 

 الدشتقات الدالية:

عليو  إلزاـتضمن حق مالكها دكف تسمى الدشتقات منها مثلان ما يالعقود  ىناؾ أنواع من
في شراء )أك بيع( أصل من الأصوؿ في الدستقبل كالتزاـ )بعد اف يدفع مقابلو ماليان للطرؼ الآخر( 

ىذه العقود مشتقات مالية لأف قيمتها مستمدة من قيمة  سميتالطرؼ الآخر بالبيع )أك الشراء(. 
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لزلان للعقد لأف العقد لزلو الالتزاـ )كسيأتي الحديث الأصل الدشار إليو وؿ ليس أصل من الأص
عنها لاحقان( أىم الدشتقات الدالية ىي الاختيارات الدالية كعقود الدستقبليات كالبيوع الدؤجلة . كربدا 

ا كلكنه (كلؽكن اف تكوف مرتبطة بأصوؿ حقيقية)لغرم اشتقاؽ ىذه العقود من الأصوؿ الدالية 
فالدؤسسة التي تتخصص في الدشتقات الدالية تسمى  على كل حاؿ تعد ضمن الأصوؿ الدالية .

  أيضان مؤسسة مالية.
 

 العلاقة بين الأصول الدالية وغير الدالية:

إلا الحقيقية  الأصوؿ الدالية كاف كانت مستقلة كمنفصلة من الناحية القانونية عن الأصوؿ
لأصوؿ الحقيقية نابذة عن إصدار الدالك لأصوؿ مالية مثل سند ارتباط لاف ملكية ا امهبين أف

إذ يتًتب على كل كاحد من ىذه حصوؿ الدصدر  الدين أك الكمبيالة أك السهم بالنسبة للشركة،
التي لػصل عليها ملاؾ الأصوؿ كلكن التدفقات النقدية على ماؿ لؽكنو من ملكية أصل حقيقي. 

 من أصوؿ حقيقية. كمتولدة نابذة دائمان كأبدان  الدالية ىي

كينقسم الاقتصاد )الرأسمالي( إلى قطاعتُ قطاع يسمى القطاع الحقيقي كآخر يسمى 
السلع كالخدمات كىو  كإنتاجالقطاع الدالي. القطاع الحقيقي ىو قطاع الاستثمار، كبرمل الدخاطر 

لي فهو قطاع لقطاع الدا، أما االإنتاجيةالدولد للتدفقات النقدية الحقيقية أم النابذة عن برسن 
. كالأرباح التي لػصل عليها الدستثمركف في القطاع الدالي متولدة في القطاع الأصوؿ غتَ الحقيقية

علل الاقتصاد الرأسمالي من كساد كتضخم نابذة عن الفشل في الدؤامة بتُ  أكثرالحقيقي. اف 
 القطاعتُ كىو ما يسمى عدـ الاستقرار. 

 
 وظيفة الأصول الدالية:

ىناؾ كظيفتاف اقتصاديتاف أساسيتاف للأصوؿ الدالية، الأكلى ىي نقل الفوائض الدالية من 
فئة الفائض )أكلئك الأفراد كالشركات التي بستلك من الدوارد الدالية أكثر لشا برتاج إليو الآف( إلى فئة 

(. كالوظيفة العجز )أكلئك الأفراد كالشركات التي برتاج اليوـ من الدوارد الدالية ما لا بس تلكو اليوـ
الثانية إعادة تشكيل الدخاطر الدتضمنة في الأصل الدالي ثم تسويقو ليتمكن الدستثمركف من الاقتصار 

 على أنواع الدخاطر الدفضلة لذم.
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 وظيفة الدشتقات الدالية:

الدتضمنة في الأصوؿ الدملوكة مالية كانت دارة الدخاطر الوظيفة الأساس للمشتقات الدالية إ
كيقصد بإدارة الدخاطر قدرة الدستثمر على تشريح الدخاطر الدتضمنة في الاستثمار كفرز أك حقيقية 

. كالدشتقات الدالية ىي  ما يرغب في برملو كتلك التي يرغب في برويلها إلى جهة أخرل مقابل رسوـ
 . أيضان أصوؿ مالية لدن يستثمر فيها

 
 

 خصائص الأصول الدالية:

ئص تعطيها بسيزىا عن الأصوؿ الحقيقية كيعتمد عليها جاذبيتها للأصوؿ الدالية خصا
 للمستثمرين أىم ىذه الخصائص ىي:

النقدية، فإف الأصوؿ الدالية إما اف تكوف نقودان أك قابلة للاستخداـ كوسيط للتبادؿ أك  .1
قريبة من النقود مثل الحسابات الجارية التي لؽثلها دفتً الشيكات أك سندات الخزانة  إنها

 الحكومية ذات الصفات القريبة من صفات النقد. 

القابلية للتجزئة كصغر الفئات : كذلك لأنها لؽكن اف تصدر بأم حجم فمثلان الحساب  .2
الادخارم لؽكن اف يكوف ريالان كاحدان أك مليوف رياؿ لا كأكثر كلؽكن أف لغزأ من الحجم 

كن أف تصدر الأصوؿ الدالية الكبتَ )مليوف( إلى أجزائو التي تصل إلى ىللة كاحدة كلؽ
 بفئات صغتَة فالسند الدالي لؽكن اف يكوف ذا قيمة اسمية صغتَة أك كبتَة.

 استثماريان حقيقيان أك السيولة: لؽكن للمستثمر الرجوع إلى النقدية بعد ما لؽتلك أصلان  .3
 . فالدستثمر الذم يشتًم العمارة لؽكنو بيعها كاستًجاع القيمة من السوؽ. لكنماليان 

الفرؽ بتُ الأصوؿ الدالية كغتَ الدالية تدني التكاليف الدالية الدتعلقة بالاستًباح. قارف بتُ 
الحساب الادخار )كىو أصل مالي( عندما يستًجع الدستثمر أموالو منو  فإنو لا يكاد 
يتًتب على ذلك أم تكاليف مالية ، بينما اف مالك الأصل العقارم لو أراد استًجاع 



 

9 
 

 

 

على ذلك تكاليف باىظة ، كتقدـ الأسواؽ الدالية كعاء جيدان لؽكن من  أموالو يتًتب
 .ة الأصوؿ الدالية بتكاليف متدنيةاستًجاع قيم

. ية بشكل أفضل من الأصوؿ الحقيقيةالقدرة على قياس الدخاطر كتوقع الإيرادات الدستقبل .4
ه كيتوقع ذلك اف حامل سند الدين على سبيل الدثاؿ يستطيع اف يقيس لساطر استثمار 

الدستقبلية منو بشكل أقرب إلى اليقتُ لشن لؽتلك آلة يؤجرىا على أساس يومي  الإيرادات
مثلان . ىذا من نقيضاف كلكن لؽكن القوؿ بصورة عامة اف تطور ككفاءة الأسواؽ الدالية 

ر كتوقع العائد بشكل أفضل مقارنة بأسواؽ الأصوؿ الحقيقية بسكن من قياس الدخاط
 . نسبيان 

 
 م الدؤسسات الدالية في الاقتصادات الدعاصرة:أى

أىم الدؤسسات الدالية في الاقتصادات الدعاصرة كىي التي ستكوف موضوع ىذا الكتاب 
 ىي:

مؤسسات الوساطة الدالية، كيدخل في تعريف مؤسسات الوساطة الدالية البنوؾ  -1
 التجارية كمؤسسات الادخار كصناديق التقاعد.

 .دخلها البعض ضمن مؤسسات الوساطة الدالية، كربدا يشركات التأمتُ -2

 .الإصدارسماسرة سوؽ الداؿ كالوسطاء فيو كمؤسسات ضماف  -3

 شركات الاستثمار )صناديق الاستثمار(.  -4
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التي تنضبط بصيع نشاطاتها بأحكاـ الشريعة  الدؤسسة الداليةالدؤسسة الدالية الإسلامية ىي 
كقد  المحرمات الدالية.في أعمالذا كتتجنب  باح،ضمن نطاؽ الد أعمالذا بصيعان الإسلامية بحيث تكوف 

لغد البعض اف استخداـ كصف "إسلامي" على الدؤسسات التجارية غتَ مستساغ كبخاصة اف 
يتًتب عليو بالتبعية اتهاـ الدؤسسات )أم شخصية اعتبارية( ىذا الوصف على مؤسسة  إطلاؽ

شرعيان لمجرد خلو اسمها من ىذه الكلمة. كالحاؿ انها ربدا أك غتَ منضبطة  الأخرل بأنها غتَ إسلامية
. أضف إلى ذلك اف السلوؾ الأساسي بأحكاـ الشرع دكف استخداـ ىذا الوصف تكوف ملتزمة

مسلم يتضمن بذنب المحرمات فلا كجو لوصف من يتجنب المحرمات انو من كل من الدتوقع 
و لكن ىذا الوصف قد اشتهر عند الناس . ىذه الدلاحظ لا بزلو من كجاىإسلامي بل ىو مسلم

ىوية". كظل ىذا الوصف على  إعلاففي ظل ظركؼ تارلؼية معينة احتاجت ىذه الدؤسسات إلى "
 مدل عقود دافعان لذا لدزيد من الالتزاـ. 

 
 الشرعي :الالتزام بالانضباط مصادر -1

ها بالانضباط اف اكتساب الدؤسسة لصفة الإسلامية راجع إلى التزام إذفلؽكن القوؿ 
 الشرعي. فما ىو مصدر ىذا الالتزاـ! 

 كاحد أك أكثر لشا يلي: منتمدان سيكوف مىذا الالتزاـ 

  الفصل الثاني  
  المؤسشة المالية الإسلامية 
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مثل اف يصدر في القطر قانوف  ،القانوفالدؤسسة بالانضباط الشرعي بحكم  زاـتال - أ
بصيعان باف تنضبط من الناحية الشرعية كاف كالدؤسسات الدالية عاـ يلزـ البنوؾ 

بحيث لؽكن كصف الدؤسسة الدالية بأنها ا من بصيع المحرمات الدالية هر نشاطهطت
الحكومة قوانتُ  أصدرتحيث  كما كقع في الباكستاف كالسوداف كإيرافإسلامية  

 .لتنظيم أعماؿ البنوؾ تنص على منع التعامل بالفائدة

 نفسهاالتي تعمل في ظل قوانتُ لا بسنع العمل بالفائدة إلزامها الدؤسسة  إلزاـ - ب
 .لذذا الغرضكتكوين ىيئة شرعية بالانضباط الشرعي 

المحرمات، كإلظا تتوقف عن ارتكاب على القوانتُ الدنظمة لعمل الدؤسسات الدالية لا تنص 
كفي بعض . كربدا يكوف فيها ما لغعل عملية اجتناب المحرمات عستَان الناس باجتنابها  إلزاـ

كن للمؤسسة اف تنطوم برت أيهما الأحياف يكوف في القطر نوعتُ من القوانتُ لؽ
شاءت ، أحدلعا ينظم عملان تقليديان كالآخر ينظم عملان منضبطان من الناحية الشرعية. 

الدؤسسة بو نفسها. تلك  ألزمتىو ما مصدر الانضباط الشرعي في ىذه الحالة يكوف 
بزذت تكوف في الغالب إرادة أصحاب الدؤسسة أك إدارتها العليا. فإذا حصل مثل ذلك ا

 . لانضباط جزءان من نظامها الأساسيبذعل ىذا ا قراران  السلطة ذات الصلاحية في الشركة

 القانوني: الإلزامالدؤسسات الدالية في ظل -2

القانوني كما ذكرنا آنفان صدكر نظاـ عاـ في القطر يتم بناء عليو بروؿ  بالإلزاـيقصد 
لامية كضع التعامل بدا لؼالف أحكاـ الدؤسسات الدالية التقليدية إلى مؤسسات مالية إس

الشريعة الإسلامية. كمثل ىذا لا يوجد إلا في ثلاث دكؿ بحسب علمنا كىي إيراف 
كالباكتساف كالسوداف. كالحديث عن لصاح البنوؾ كالدؤسسات الإسلامية في الانضباط شرعيان 

حة، إذ انو قد في ىذه الدكؿ ذك شجوف. من الجلي اف بذربة الباكتساف لم تكن بذربة ناج
صدر عن المحكمة العليا الشرعية بعد مركر ربع قرف على صدكر الدراسيم بدنع التعامل بالربا، 

 حكم شرعي يلزـ الحكومة بضركرة أسلمة الدصارؼ. 
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 :التي تلتزم نفسها بالانضباط الشرعيالدؤسسات الدالية -3

لتي تلزـ نفسها بالانضباط الشرعي أما النوع الثاني من الدؤسسات الدالية الإسلامية فهي تلك ا
إذا ابذهت رغبة ملاؾ الدؤسسة إلى برقيق ىذا الانضباط ،  دكف اف يلزمها القانوف بذلك

فمثلان عندما . فالغالب اف تغيتَ ىيكل الشركة كطريقة عملها لا يتضمن لسالفة قانونية
من الجهة تأسست شركة الراجحي الدصرفية للاستثمار حصلت على ترخيص عمل مصرفي. 

الدعنية كىي مؤسسة النقد العربي السعودم. ىذه الرخصة تلزـ الدؤسسة الدرخص لذا بنظاـ 
مراقبة البنوؾ. ابذهت رغبة ملاؾ ىذه الدؤسسة إلى ضركرة انضباطها بالدقتضيات الشرعية. 

ابزذ التي في أكؿ اجتماع للجمعية العمومية للشركة ىذا الدوضوع على جدكؿ الأعماؿ  أدرج
تمعوف قراران يلزـ إدارة الشركة بالانضباط الشرعي كتكوين ىيئة شرعية يكوف لذا الكلمة في المج

كينص نظاـ الشركات على اف لزضر الجمعيات العمومية مسألة ما لغوز كما لا لغوز. 
للشركات الدسالعة يعتمد من قبل كزارة التجارة. كقد كقع اعتماد ذلك المحضر كترتب على 

الشكة بنكان إسلاميان . كربدا كاف ىذا الالتزاـ لاحقان للتأسيس فإف عددان ذلك اف أصبحت 
من البنوؾ التقليدية بروؿ إلى بنك إسلامي بقرار من بصعية الدلاؾ التي ألزمت الدؤسسة 

كأضفى على الإلزاـ الصفة القانونية من  بالانضباط الشرعي حتى حصل التحوؿ الكلي لذا
ب نظاـ الشركات ككذلك ما صدر عن بنك البلاد قبل خلاؿ استكماؿ الدتطلبات حس

الاكتتاب من بياف نص فيو "بتوفيق من الله التزـ بنك البلاد على نفسو منذ بداية تأسيسو 
تطبيق الشرع الدطهر في بصيع معاملاتو كما لػمل على عاتقو مراعاة مقاصد الشريعة كغابات 

الدؤسسة نفسها بالانضباط  لإلزاـيدة . ليست ىذه ىي الطريقة الوحالاقتصاد الإسلامي"
الشرعي ففي بلداف أخرل تعطي القوانتُ الخيار للمؤسسات بالانضواء برت كاحد من نوعتُ 
من القوانتُ لكل منها متطلباتو الأساسية . أحدلعا ىو النظاـ الإسلامي الدتضمن متطلبات 

سها كىذا ما يشار إليو الانضباط الشرعي. كلكن يبقى اف الاختيار راجع إلى الدؤسسة نف
بالنظاـ الدزدكج كسيأتي الحديث عنو عند عرض القوانتُ الدنظمة لعمل الدؤسسات الدالية 

 الإسلامية. 
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إذا كصفت الدؤسسة بأنها مالية، دؿ ذلك على اف مقارنتها إلظا تكوف مع أندادىا من 
سات الدالية كأشهرىا التصنيف الائتماني الدؤسسات الدالية. كلذلك جاءت معايتَ الدقارنة بتُ الدؤس

 .، كتقاس جودتها مقارنة بدثيلاتهاالذم تقوـ بو جهات مستقلة فيعرؼ بناء عليو قوة الدؤسسة الدالية

كالدؤسسة الدالية الإسلامية تتوافر على كصف الدالية ككصف الإسلامية. كلذلك احتاج 
 ة تتعلق بالالتزاـ الشرعي. الوصف الثاني إلى معايتَ لقياس الجودة. ىذه الجود

 الذيئات الشرعية: (1

يعد كجود الذيئة الشرعية في الدؤسسة الدالية أحد أىم مؤشرات الالتزاـ الشرعي كالذوية 
 الإسلامية. 

ظاىرة الذيئات الشرعية حديثة، كقد كلدت مع البنوؾ الإسلامية في النصف الثاني من عقد 
يصل الإسلامي في مصر كالسوداف دكر مهم في السبعينات الديلادية. كلقد كاف لدصرؼ ف

تطوير فكرة الذيئة كإظهار ألعية كجودىا ضمن ىيكل البنك الإسلامي. ثم انتشر العمل 
بهذه الفكرة في بصيع الدؤسسات الدالية التي تقدـ خدمات مصرفية إسلامية كتوسع ذلك 

ه الذيئات كتأثتَىا يبقى فشمل الذيئات الختَية كالشركات التجارية. كمع ذلك فإف ألعية ىذ
 في لراؿ العمل الدصرفي الإسلامي.

  الفصل الثالث  
تحقيق الالتزام الظرعي في 
  المؤسشات المالية الإسلامية 
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 الذيئة الشرعية الخاصة والذيئة الشرعية العامة:

ابذهت بعض البلداف إلى تكوين ىيئة شرعية عامة ملحقة بالبنك الدركزم كتكوف قراراتها 
 سوداف. ملزمة للبنوؾ بقوة القانوف الدمنوحة لذلك البنك. من ىذه البلداف ماليزيا كال

  
 وظائف الذيئة الشرعية :

بزتلف كظيفة الذيئة الشرعية من مؤسسة إلى أخرل. كليس أدؿ على ذلك من اختلاؼ 
الاسم الذم يطلق عليها. فهي تسمى الذيئة الشرعية، كىيئة الفتول كالرقابة الشرعية، 

 كلرلس الشريعة، كاللجنة الدينية...كىكذا.
 ئف الذيئة الشرعية ىي :كلؽكن بشكل عاـ القوؿ اف أىم كظا

 
 الفتوى في النوازل والدسائل :  -أ 

كىػػػذه أكضػػػػح كظػػػائف الذيئػػػػة إذ تعػػػػرض عليهػػػا الدسػػػػائل مػػػػن قبػػػل إدارة الدؤسسػػػػة الداليػػػػة 
فتجيب عليها بدػا يتضػمن فتػول حػوؿ الدسػألة. كفي أكثػر الأحيػاف بذمػع ىػذه الجػوابات 

ة الراجحػػػي الدصػػػرفية كتصػػػدر في كتػػػاب يتضػػػمن فتػػػاكل الذيئػػػة الشػػػرعية كمػػػا تفعػػػل شػػػرك
 للاستثمار كبيت التمويل الكويتي كمصرؼ فيصل...الخ.

 
 اجازة صيغ العقود وأدلة الإجراءات:  -ب 

كمػػن أىػػم كظػػائف الذيئػػات الشػػرعية مراجعػػة صػػيغ العقػػود كتعػػديلها لتكػػوف متوافقػػة مػػع 
 الدتطلبػػػات الشػػػرعية كبخاصػػػة العقػػػود النمطيػػػة الػػػتي يتكػػػرر العمػػػل بهػػػا مثػػػل عقػػػود الدرابحػػػة
كالاستصػػػػناع كالدضػػػػاربة كغػػػػتَ ذلػػػػك. كنظػػػػران إلى الألعيػػػػة البالغػػػػة ل جػػػػراءات في العمػػػػل 
الدصػػرفي الإسػػلامي فػػإف لشػػا تقػػوـ بػػو الذيئػػات مراجعػػة الإجػػراءات الدعتمػػدة لتنفيػػذ العقػػود 
الإسػػػلامية كالتأكػػػد مػػػن توافقهػػػا مػػػع الدتطلبػػػات الشػػػرعية. معلػػػوـ اف الدرابحػػػة لذػػػا جانبػػػاف 

سػػألة الدخػػاطرة كالضػػبط المحاسػػن كالقػػانوني. كلكػػن ىػػذا لا يكفػػي جانػػب مصػػرفي يهػػتم بد
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مػن ناحيػة الدشػركعية إذ لغػب التأكػد مػثلان مػن اف البنػك قػد امتلػك السػلعة لزػل الدرابحػة 
قبل بيعها إلى عميلو. فإف كقع الخلل في ىذا فربدا لا يتًتب عليو زيادة لساطر مػع البنػك 

عية مػن بيػع صػحيح إلى بيػع فاسػد لأنػو يتضػمن كلكن تنقلػب العمليػة مػن الناحيػة الشػر 
بيػػع البنػػك مػػالا لؽلػػك، أك إلى مػػا ىػػو أسػػوأ مػػن ذلػػك بانقلابهػػا إلى قػػرض بػػزيادة كلػػيس 

 بيعان صحيحان.
 

 الدساعدة في تطوير الدنتجات :   -ج 

يتطلػػب نشػػاط الدؤسسػػات الداليػػة عنايػػة كاىتمامػػان بدوضػػوع تطػػوير الدنتجػػات إذ الدنافسػػة 
الابتكار كاحدة مػن أىػم سػبل المحافظػة علػى الحصػة السػوقية. كلػذلك  بينها بذعل عملية

ابذهت البنوؾ إلى ذلك كجزء من عملها كنشػاطها. كفي العمػل الدصػرفي الإسػلامي يلػزـ 
اف تكػػػوف ىػػػذه الدنتجػػػات الجديػػػدة متوافقػػػة مػػػع متطلبػػػات الشػػػريعة كىنػػػا  تي دكر الذيئػػػة 

تيبػػػات الدقتًحػػػة مػػػن إدارة البنػػػك تقػػػع الشػػػرعية، لػػػيس فقػػػط في التأكػػػد اف الأخطػػػار كالتً 
ضػػمن نطػػاؽ الدبػػاح بػػل أيضػػا توجيػػو الإدارة إلى الحلػػوؿ الدسػػتمدة مػػن أحكػػاـ الشػػريعة. 

فػلا  Optionفمثلان ربدا ترغب إدارة البنك في تطوير منتج يتضمن عقد اختيار مػالي 
امع فقهيػة، تكتفي الذيئة ببياف اف ىذا من العقود الدمنوعػة لدػا صػدر لضػوه مػن قػرارات لرػ

بػػػل ربدػػػا توجػػػو الإدارة إلى البػػػديل القريػػػب لػػػو كالػػػذم يقػػػع ضػػػمن نطػػػاؽ الدبػػػاح كىػػػو بيػػػع 
 العربوف. كىكذا.

 
 التوجيو والتثقيف :   -د 

حيث تقوـ الذيئة لرتمعة أك بعػض أعضػائها بإلقػاء المحاضػرات كتنفيػذ الػدكرات التدريبيػة 
رؼ كبخاصػػػة في الجوانػػػػب كحضػػػور اللقػػػاءات لغػػػرض التوجػػػو كتثقيػػػف العػػػاملتُ في الدصػػػ

الشػػػػرعية للعمػػػػػل الدصػػػػرفي الإسػػػػػلامي. كتعػػػػػد ىػػػػذه مػػػػػن الوظػػػػػائف الدهمػػػػة الػػػػػتي لا غػػػػػتٌ 
للمصرؼ عنها. كقد توسعت بعض الدصارؼ في دائرة التوجيو كالتثقيػف فجعلػت ذلػك 

 متاحان حتى لعملاء البنك.
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 الرقــابـــة :   -ه 

لعقود كأدلة الإجراءات بل يلػزـ اف لا يكفي اف تقوـ الذيئة بالفتول كالدوافقة على صيغ ا
تتأكد من طريقة التنفيذ كىل ىػي مسػتوفية للمتطلبػات الشػرعية. كلػذلك كانػت مسػألة 
الرقابػة كاحػػدة مػػن أىػػم كظػائف الذيئػػات الشػػرعية. كتنقسػػم الرقابػة الػػتي تقػػوـ بهػػا الذيئػػات 

بع سػنة أك نصػف الشرعية إلى جزئتُ : الرقابة الخارجية: كىو ما تقوـ بو الذيئة مرة كل ر 
سنة كفيو بزتار بشكل عشوائي بدراجعة عػدد مػن العمليػات الػتي قػاـ بهػا البنػك كتنػاق  
إجراءاتهػػا مػػع الدنفػػذين كتتأكػػد مػػن اسػػتكمالذا للمتطلبػػات مػػن ناحيػػة صػػيغ العقػػود كلضػػو 
ذلػػػك. كتقػػػدـ الذيئػػػة تقريػػػران سػػػنويان بهػػػذه الرقابػػػة إلى اللجنػػػة الدعنيػػػة في البنػػػك. كالإشػػػراؼ 

الرقابػػػػة الداخليػػػػة: فػػػػلا يكفػػػػي اف تقػػػػوـ الذيئػػػػة بالدراجعػػػػة الدكريػػػػة كاف كانػػػػت ىػػػػذه علػػػػى 
الدراجعػػة مهمػػة إذ يطلػػب مػػن البنػػك أيضػػا اف يكػػوف جهػػازان للمراجعػػة الشػػرعية الداخليػػة 
الػػتي تقػػوـ بصػػفة مسػػتمرة بدراجعػػة العمليػػات كالتأكػػد مػػن تنفيػػذ قػػرارات الذيئػػة الشػػرعية. 

خليػة مػرجعيتُ مرجػع إدارم ىػو إدارة البنػك كمرجػع فػتٍ ىػو كلجهاز الرقابة الشػرعية الدا
 الذيئة الشرعية التي تنتهي إليها تقارير الرقابة الداخلية.

 
 بعث الثقة بالالتزام الشرعي لدى الدؤسسة الدصرفية :  -و 

لا يكفػػي اف تكػػػوف الدؤسسػػة الدصػػػرفية ملتزمػػة بدتطلبػػػات الشػػريعة لكػػػي تػػنجح بذػػػاريان إذ 
ذلػػػك. كلػػػذلك كػػػاف مػػػن أىػػػم كظػػػائف الذيئػػػة الشػػػرعية ىػػػو تزكيػػػة لغػػب اف يعػػػرؼ النػػػاس 

الدؤسسػػة الدصػػرفية مػػن قبػػل الذيئػػة الػػتي تعػػد جهػػة خارجيػػة عػػن البنػػك كمػػن ناحيػػة أخػػرل 
تتكوف مػن أشػخاص لذػم مكانػة كثقػة لػدل الجمهػور كلػذلك برػرص البنػوؾ علػى إضػافة 

جػػػات الدصػػػرفية. ككػػػل تواقيػػػع أعضػػػاء الذيئػػػة أك الخػػػتم الخػػػاص بهػػػا عنػػػد الإعػػػلاف عػػػن الدنت
ذلػػػك لبعػػػػث الثقػػػػة لػػػدل الجمهػػػػور اف أعمػػػػاؿ الدصػػػػرؼ منضػػػبطة مػػػػن الناحيػػػػة الشػػػػرعية 
بشػػػهادة الذيئػػػة الشػػػرعية لديػػػو. كبالنسػػػبة للمصػػػارؼ ربدػػػا تكػػػوف ىػػػذه مػػػن أىػػػم كظػػػائف 

 الذيئات الشرعية.
 صلاحيات الذيئة :   -ز 
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 تنقسم صلاحيات الذيئات الشرعية إلى قسمتُ : 

تسػػػػػتمد الذيئػػػػػة ىػػػػػذه الصػػػػػلاحية مػػػػػن ثقػػػػػة الجمهػػػػػور بهػػػػػا كقػػػػػوة  : إذمعنويـــــة صػػػػػلاحيات
عضويتها فتستطيع بهذه الصلاحية التأثتَ على لرػريات الأمػور 
في الدصػػػػرؼ لاف لرػػػػرد امتناعهػػػػا عػػػػن تزكيػػػػة عمػػػػل البنػػػػك أمػػػػاـ 
الجمهػػػور أك إ رة الشػػػك حػػػوؿ بعػػػض منتجاتػػػو كػػػاؼٍ لإلحػػػاؽ 

تطيع ضػػرر عظػػيم بػػو، ناىيػػك عػػن اسػػتقالة الذيئػػة كىػػو أمػػر تسػػ
 اف تفعلو في أم كقت فإذا كقع كاف أثره مدمران على البنك. 

: كىػػذه تسػػتمدىا الذيئػػة مػػن موقعهػػا في الذيكػػل الإدارم للمؤسسػػة وصــلاحيات اداريــة
الدصػػػػػرفية. بعػػػػػض الذيئػػػػػات تػػػػػرتبط مباشػػػػػرة بالجمعيػػػػػة العموميػػػػػة 
لدسػػالعي الشػػركة كىػػذا لغعلهػػا علػػى نفػػس الدسػػتول الػػذم يقػػع 

كاف لم يكػن لذػا صػلاحيات تنفيذيػة. كلػذلك فيو لرلس الإدارة 
يكػوف تأثتَىػا أقػول مػا يكػوف كبخاصػة عنػدما يعػرؼ إنهػا تقػػدـ 
تقدـ تقاريرىا السنوية إلى ذلك المجلس. على اف أكثر الذيئػات 
الشػػػػػرعية إلظػػػػػا تػػػػػرتبط بدجلػػػػػس الإدارة أك الدػػػػػدير العػػػػػاـ أك لضػػػػػو 

ا زادت ذلك. ككلما ارتفػع موقػع الذيئػة في الذيكػل الإدارم كلمػ
صػػلاحياتها الإداريػػة كاف كانػػت تلػػك صػػلاحيات استشػػارية لا 

صػػػلاحيات مسػػػتمدة مػػػن الصػػػلاحيات الدخػػػوؿ بهػػػا  تنفيذيػػػة.
 لرلس الإدارة.

 الإلزام بالفتوى : -ح 

الأصل في الفتػول انهػا غػتَ ملزمػة، كالفتػول تفػتًؽ علػى الحكػم لأف حكػم القاضػي ملػزـ 
د كإلظػػا معلمػػة بالحكػػم الشػػرعي. كمػػع لدػػن صػػدر بحقػػو أمػػا الفتػػول فهػػي غػػتَ ملزمػػة لأحػػ

ذلػػك فقػػد قػػاـ عمػػل الذيئػػات الشػػرعية في الدصػػارؼ الإسػػلامية علػػى الإلػػزاـ بالفتػػول إذ 
تػنص لػوائح عمػػل ىػذه الذيئػات علػػى اف الدؤسسػة الداليػػة ملزمػة بقػرار الذيئػػة كلػيس لذػػا اف 

 تعمل برأم آخر حتى لو كاف صادران عن ىيئة أخرل . 
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 عية :  عضوية الذيئات الشر  -ط 

مػػن اسػػتعراض الذيئػػات الشػػرعية في البنػػوؾ الإسػػلامية، ككػػذا مػػن مراجعػػة لواضػػح عمػػل 
ىذه الذيئات في البنوؾ لصد اف عضويتها تتكوف من الفقهػاء مػن ذكم الػتمكن في عمػل 
البنوؾ كالدعرفة بالنشاط الدصرفي، كمػن الاقتصػادية الإسػلامية مػن ذكم الػتمكن مػن فقػو 

يئػػػػػات في عػػػػػدد أعضػػػػػائها فأقلهػػػػػا اثنػػػػػاف كقػػػػػد تصػػػػػل إلى سػػػػػبعة الدعػػػػاملات. كبزتلػػػػػف الذ
كالغالػػػب ىػػػو ثلاثػػػة أعضػػػاء. كمػػػع اف لػػػوائح عمػػػل الذيئػػػات تػػػنص علػػػى مػػػدة للعضػػػوية، 
فقليلان ما يقوـ البنك بتغيتَ عضوية ىيئتو نظػران لدػا لػذلك مػن أثػر علػى ثقػة النػاس بأدائػو 

 من الناحية الشرعية.
 

 استقلالية الذيئات الشرعية : -ي 

ستقلاؿ ىو الحرية كىي الانعتاؽ من القيد كالانفػراد بالقػرار كعػدـ الخضػوع في القػوؿ الا
أك العمػػل لقػػوة داخليػػة )أغػػراض شخصػػية( أك خارجيػػة )ضػػغوط إداريػػة(. كالدسػػألة الػػتي 
لضػػن بصػػددىا تتعلػػق بدعػػتٌ لسصػػوص للاسػػتقلاؿ كىػػو ترتيػػب العلاقػػة الإداريػػة بػػتُ أفػػراد 

ليػػة بطريقػػة تولػػد الحػػوافز الكافيػػة لتحقػػق الحيػػاد كالدوضػػوعية الذيئػػة الشػػرعية كالدؤسسػػة الدا
 فيما يصدر عن تلك الذيئة.

كالاسػػتقلاؿ بهػػذا الدعػػتٌ يشػػوبو قػػدر مػػن الغمػػوض فهػػو حالػػة نفسػػية كسػػلوؾ شخصػػي 
أكثػػر منػػو شػػركط كأحكػػاـ في علاقػػة تعاقديػػة. كلعػػل ىػػذا مبعػػث الخطػػر إذ لا يكفػػي فيػػو 

ل يلػػػزـ اف لػصػػػل الاقتنػػػاع بألعيتػػػو إلى اف يضػػػحى إتبػػػاع قواعػػػد مقننػػػة كقوالػػػب جػػػاىزة بػػػ
عنصػػران مػػن عناصػػر "السػػلوؾ العػػادم" لأكلئػػك الػػذين لػرصػػوف علػػى برققػػو، كاف يبقػػى 
ىػػػاجس فقدانػػػو مسػػػيطران علػػػى الإنسػػػاف حػػػتى لػػػػرص عليػػػو في كػػػل جوانػػػب علاقتػػػو مػػػع 

 الدؤسسة الدالية.

 علػػػى مسػػػتقبل العمػػػل اف الاسػػػتقلاؿ الػػػذم نتحػػػدث عنػػػو بالػػػغ الألعيػػػة لدػػػا لػػػو مػػػن تأثػػػتَ
الدصػػػػػرفي الإسػػػػػلامي كقػػػػػدرة مؤسسػػػػػاتو علػػػػػى النمػػػػػو التطػػػػػور. ذلػػػػػك اف العمػػػػػل الدصػػػػػرفي 
الٍإسػػػػػلامي كسػػػػػائر النشػػػػػاطات الاقتصػػػػػادية متػػػػػأثر بالنجػػػػػاح التجػػػػػارم كبرقػػػػػق الأرباح 
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الدنافسػػة، كىػػذا النجػػاح التجػػارم لا لػصػػل إلا باقتنػػاع النػػاس اف ىنػػاؾ "قيمػػة حقيقيػػة" 
مل الدصػرفي بسيػزه عػن البػديل الآخػر. كىػذه القيمػة مسػتمدة مػن كونػو لذذا النمط من الع

موصػػػػوفان بأنػػػػو إسػػػػلامي. كلا ريػػػػب اف ثقػػػػة النػػػػاس بهػػػػذه القيمػػػػة كتأكػػػػد عمػػػػلاء البنػػػػوؾ 
بوجودىػػػا مبػػػتٍ في الدقػػػاـ الأكؿ علػػػى ثقػػػتهم في الذيئػػػات الشػػػرعية كأفرادىػػػا. كلػػػذلك إذا 

تلػك القيمػة الحقيقيػة، فػاف قػدرة  تسرب الشك إلى قلػوبهم في ىػذه الدسػألة، كاضػمحلت
العمػػل الدصػػرفي الإسػػلامي علػػى النمػػو سػػوؼ تضػػعف. لاف تلػػك القيمػػة الدضػػافة لم يعػػد 
النػػػػػػاس يركنهػػػػػػا موجػػػػػػودة. كلا سػػػػػػبيل إلى المحافظػػػػػػة علػػػػػػى ثقػػػػػػة العامػػػػػػة إلا بوجػػػػػػود صػػػػػػفة 
الاسػػػػتقلاؿ لاف التجػػػػرد مػػػػن الغػػػػرض كالحياديػػػػة متطلػػػػب أساسػػػػي لحصػػػػوؿ تلػػػػك الثقػػػػة 

 كلعا من مكونات كصف الاستقلاؿ.كاستمرارىا. 

يػؤدم إلى  –الػتي مػن مباعثهػا الاسػتقلاؿ  –لؽكن القوؿ عندئػذٍ اف حصػوؿ ىػذه الثقػة 
إقباؿ العملاء على البنوؾ الإسلامية كالى تكثػتَ الدسػتثمرين فيهػا كمػن ثم لصاحهػا كزيادة 

 أرباحها.

ىػػػذا الدسػػػمى  مػػػن أىػػػم مكػػػونات النجػػػاح بالنسػػػبة للمصػػػارؼ الإسػػػلامية ثقػػػة النػػػاس اف
"مصػػرفية إسػػلامية" ىػػو كػػذلك بالفعػػل. كلا سػػبيل لقنػػاعتهم إلا إذا كػػاف مػػن يقػػوؿ ىػػذا 

مػػع  –كىػػم أعضػػاء الذيئػػات الشػػرعية لزػػل ثقػػة لػػديهم. فػػإذا كانػػت ىػػذه الثقػػة معتمػػدة 
أمور أخرل على عنصر الاستقلاؿ ظهر لك جليان خطورة الدسػألة لزػل البحػث كتأثتَىػا 

 عناية بها.البالغ كالحاجة إلى ال
 

 الدكافآت الدالية لأعضاء الذيئات وتأثيرىا على الاستقلال : -ك 

اف حصوؿ أعضاء الذيئات الشرعية على الدكافآت ليس فيػو مػا يسػتقبح. كسػواء كانػت 
ىذه الدكافآت قليلة أك كثتَة فإنها من الأمور الدعتػادة لاف مػا يقػوـ بػو أعضػاء الذيئػة كمػا 

بذػػارم. كلػػذلك لؽكػػن القػػوؿ اف الدكافػػآت مػػن  يقدمونػػو لذػػا جػػزء مػػن مػػدخلات عمػػل
حيػػث الدبػػدأ ليسػػت متناقضػػة مػػع متطلػػب الاسػػتقلاؿ. كلكػػن لابػػد مػػن اف يتحقػػق فيهػػا 

 عدة أمور حتى لا تهدد ىذا الدبدأ.
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اف لا توصػػػف بأنهػػػا ركاتػػػب شػػػهرية كاف لا تكػػػوف كػػػذلك في الحقيقػػػة أك  :   الأول
البنػػػػػك كسػػػػػائر الدظهػػػػػر لاف ىػػػػػذا يػػػػػوحي باف عضػػػػػو الذيئػػػػػة موظػػػػػف في 

 الدوظفتُ كىو أمر يهدـ مصداقية الاستقلاؿ.

: اف لا تكوف سرية بل لغب اف يتحقق فيها الشفافية حتى يعػرؼ بالضػبط  والثاني
حقيقتها فلا بروـ حولذا الشكوؾ كالظنوف. كلا يعتٍ ىذا الإعلاف منهػا 
في الصحف، كلكػن ظهورىػا في التقػارير الدتخصصػة كعػدـ حجبهػا عػن 

 لاطلاع عليها كبخاصة من الباحثتُ كلضو ذلك.من أراد ا

اف لا تكػػوف مربوطػػة بدعػػدؿ الأرباح أك نتػػائج العمػػل التجػػارم أك معػػدؿ  :الثالث 
لظػػػو الدؤسسػػػة كمػػػا إلى ذلػػػك. لاف كػػػل ىػػػذا يبعػػػث علػػػى الشػػػك كيفػػػتح 

 عمل الشيطاف في قلوب الناس بذاه الذيئات كأعضائها.
 

 التصنيف الشرعي : (2

 لمصارف :مفهوم التصنيف ل  -أ

أشهر أنواع التصنيف للمصارؼ ىو التصنيف الائتماني. كيقصد بالتصنيف الائتمػاني 
شهادة جهة مستقلة عن الدصػرؼ متخصصػة في التصػنيف بشػأف الدػلاءة الداليػة لػذلك 
الدصػػػرؼ كقدرتػػػو علػػػى الوفػػػاء بالتزاماتػػػو بذػػػاه الآخػػػرين مقػػػارنان بدػػػن خضػػػع لدثػػػل ذلػػػػك 

لتصػػنيف الائتمػػػاني متعلػػق بتقػػػويم قػػدرة البنػػػك علػػػى التصػػنيف مػػػن البنػػوؾ الأخػػػرل. فا
الوفػػاء بالتزاماتػػو بذػػاه الآخػػرين كىػػم دائنػػوه كإذا كػػاف التصػػنيف خاصػػان بورقػػة ماليػػة فهػػو 

 يتعلق بقدرة حاملها على استًداد حقوقو )عند استحقاقها( من الدصدر لذا .

 

 

 الباعث على التصنيف للمصارف:-ب
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ن الدؤسسػػػات الأخػػػرل في القطػػػاع الخػػػاص مػػػن لا لؼفػػػى أف عمػػػل الدصػػػرؼ لؼتلػػػف عػػػ
عدة نواح تصػب بصيعهػا في نتيجػة كاحػدة كىػي عػدـ قػدرة النػاس لشػن لذػم علاقػة بهػذا 
الدصرؼ التعرؼ على كضعو الحقيقػي مػن الناحيػة الداليػة بصػفة مسػتمرة كلزدثػة كذلػك 

 لخصوصيات منها :

ي احتمػػػاؿ أف العمػػل الدصػػرفي يكتنفػػو قػػػدر كبػػتَ مػػن الدخػػػاطر، كالدخػػاطرة ىػػ 
كقػػػوع الدكػػػركه ، كالدكػػػركه في عمػػػل الدصػػػارؼ ىػػػو عػػػدـ قػػػدرة الدصػػػرؼ علػػػى 
الوفاء بالتزاماتو الأمػر الػذم يػؤدم إلى الفشػل. كالفشػل في لغػة الدصػرؼ ىػو 
صنو الإفلاس في لغة التجار. إلا أف الدصارؼ تواجو ىذا الخطر في كػل يػوـ 

تتػػػػػػوائم مػػػػػػع  لػػػػػػذلك كػػػػػػاف عليهػػػػػػا بشػػػػػػكل مسػػػػػػتمر أف تتأكػػػػػػد أف التزاماتهػػػػػػا
 موجوداتها كأف يكوف لديها كسيلة لإعلاـ عملائها بذلك.

ثم إف عمػػل البنػػوؾ التقليديػػة يقػػوـ علػػى الاقػػتًاض ثم الإقػػراض كىػػي تقػػتًض  
بطػػرؽ متعػػددة أشػػهرىا الحسػػابات الجاريػػة كالدؤجلػػة كمػػا أنهػػا تصػػدر سػػندات 
الػػػػدين للحصػػػػوؿ علػػػػى الأمػػػػواؿ. كتسػػػػتفيد البنػػػػوؾ مػػػػن التصػػػػنيف الائتمػػػػاني 
العػػالي في تقليػػل تكػػاليف الاقػػتًاض إذ مػػن الدعػػركؼ أف الفائػػدة علػػى القػػرض 
تتػػأثر بالدخػػاطرة الائتمانيػػة. فػػإذا حصػػل الدصػػرؼ علػػى تصػػنيف مرتفػػع لؽكػػن 
بنػػاء عليػػو اف لػصػػل البنػػك علػػى مصػػادر أمػػواؿ ذات تكلفػػة أقػػل نسػػبيان لشػػا 

 يتًتب عليو برسن في ر بحية ذلك البنك.

بقػػدر مػػن السػػرية، كالدصػػارؼ برتػػاج ىػػذه السػػرية  اف النشػػاط الدصػػرفي لػػػاط 
حػػػتى برمػػػي نفسػػػها مػػػن الدنافسػػػتُ كبرمػػػي أسػػػرار عملائهػػػا لشػػػن يػػػتًبص بهػػػم 
الػػدكائر . كلػػذلك لا يػػتمكن الآخػػركف لشػػا لذػػم علاقػػة بالدصػػرؼ مػػن الوصػػوؿ 

 إلى الدعلومات الصحيحة كالمحدثة عن كضعو الدالي .

وفر الدعلومػػات لدػػن يريػػدىا إلا أف مػػع أف الدصػػارؼ تصػػدر التقػػارير الدكريػػة كتػػ 
تلػػػك الدعلومػػػات تبقػػػى صػػػادرة عػػػن البنػػػك نفسػػػو الأمػػػر الػػػذم لغعلهػػػا مظنػػػة 
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التحيز كمن ثم ينظر إليها بدنظار الشك من قبل الناس كذكم العلاقػة بػذلك 
 الدصرؼ . 

كحػػتى لػػو تػػوفرت كافػػة الدعلومػػات الصػػحيحة كالمحدثػػة يبقػػى أف الحكػػم علػػى  
ف إلظا يكوف نسبة إلى أنػداده مػن الدصػارؼ كىػذا مصرؼ بأنو قول أك ضعي

لا يتحقػػػق إلا بإلغػػػاد "مسػػػطرة" موحػػػػدة تقػػػاس بهػػػا تلػػػػك القػػػوة كبسكػػػن مػػػػن 
 الدقارنة بتُ الدصارؼ. 

بسػػبب ذلػػك كلػػو احتػػاج النػػاس إلى جهػػة مسػػتقلة عػػن البنػػك تتخصػػص في 
ة . إصدار التقويم الذم لؽكن من الدقارنة بتُ الدصارؼ من ناحية قوتهػا الداليػ

فجػػػػاء مػػػػا يسػػػػمى بالتصػػػػنيف الائتمػػػػاني الػػػػذم تقػػػػوـ بػػػػو مؤسسػػػػات عالديػػػػة 
مشػػهورة . فػػإذا مػػنح مصػػرؼ مػػا تقػػويم "لشتػػاز" كالػػذم قػػد يشػػار إليػػو بػػػ أأأ ، 
علم أف ىذا الدصرؼ يتوافر على قوة مالية لا لغاريػو فيهػا إلا مػن بضػل نفػس 

 التصنيف.
 

  مفهوم التصنيف الشرعي: -ج

ليػػػة غرضػػػها تػػػوفتَ الدعلومػػػات كالتقػػػويم الدسػػػتقل للانضػػػباط التصػػػنيف الشػػػرعي ىػػػو عم
الشػػرعي للمؤسسػػات الداليػػة الإسػػلامية أك تلػػك الػػتي تقػػدـ خػػدمات مصػػرفية أك ماليػػة 

 إسلامية، كللمنتجات الدالية الإسلامية التي تتداكؿ في الأسواؽ كالصكوؾ كلضوىا.

كف كالدتمولػػػػوف في كلؽكػػػػن أف يكػػػػوف التصػػػػنيف الشػػػػرعي مرجعػػػػان يعتمػػػػد عليػػػػو الدسػػػػتثمر 
التحقػػق مػػن كجػػود "الدسػػتول النػػوعي" الدطلػػوب مػػن ناحيػػة الالتػػزاـ بالأحكػػاـ الشػػرعية 
ػػػػهل التصػػػػنيف  ذات العلاقػػػػة للخػػػػدمات الػػػػتي تسػػػػوؽ برػػػػت شػػػػعار "الإسػػػػلامية". كيس 
الشػػرعي مقارنػػة الدصػػرؼ لزػػل التصػػنيف مػػع أمثالػػو مػػن البنػػوؾ. كمػػا تػػتمكن الدؤسسػػة 

نيف الشرعي الدرتفع كسيلة لاجتذاب مزيد من العمػلاء أك الدصرفية من استخداـ التص
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تسهيل تسويق الدنتجات كالأكراؽ الدالية. كليس في ىذا ضتَ بل ىو أمػر لزمػود إذ أف 
 المحسن من البنوؾ يستحق الدكافأة بدزيد من النجاح كالأعماؿ .

الائتمانيػػػة  لا يتعلػػػق التصػػػنيف الشػػػرعي بالدػػػلاءة أك القػػػوة الداليػػػة للمؤسسػػػة أك النوعيػػػة
للورقػػػة الداليػػػة كلا بالكفػػػاءة الإداريػػػة للجهػػػة لزػػػل التصػػػنيف كإلظػػػا لؼػػػتص بإصػػػدار رأم 

 مستقل حوؿ "النوعية الشرعية".
 

 الحاجة الى التصنيف الشرعي : -د

مضػػى علػػى ظهػػور الدصػػرفية الإسػػلامية أكثػػر مػػن ربػػع قػػرف كىػػي اليػػوـ تعػػي  عصػػرىا 
تَ كيتزايػد عػدد الدؤسسػات الداليػة الإسػلامية الذىن إذ برقق معدلات لظو منقطعة النظ

. كقػػد كاكػػب ذلػػك كلػػو  كتلػػك الػػتي تقػػدـ الخػػدمات الدصػػرفية الإسػػلامية يومػػان بعػػد يػػوـ
تنػوع كتكػاثر في الدنتجػات الداليػة الإسػلامية كأصػبحت أكثػر تعقيػدان كتتضػمن تفاصػيل  

ىػػػػذه كثػػػػتَة كمبتكػػػػرات يصػػػػعب الإحاطػػػػة بجميػػػػع تفاصػػػػيلها مػػػػن قبػػػػل الدتعػػػػاملتُ مػػػػع 
 الدؤسسات الدالية. 

ككلمػػا انفتحػػت البلػػداف علػػى بعضػػها الػػبعض كارتفعػػت كتػػتَة العولدػػة كلمػػا زادت رقعػػة 
العمػػل الدصػػرفي الإسػػلامي علػػى خريطػػة العػػػالم. لشػػا لغعػػل الحاجػػة ماسػػة لضػػبط مسػػػار 

مسػػتثمران كػػاف أك متمػػولان  -النمػػو كإلغػػاد الوسػػائل كالأدكات الػػتي يسػػتطيع فيهػػا الدسػػلم 
قق من الانضػباط الشػرعي كأف يكػوف بيػده الأدكات للمقارنػة بػتُ الدؤسسػات التح  -

 كالدنتجات في مسألة ىذا الانضباط .

لشػػا لا ريػػب فيػػو أف العنصػػر الأىػػم في الذويػػة للمؤسسػػات كالدنتجػػات الداليػػة الإسػػلامية 
ىػػػو أنهػػػا تتػػػوافر علػػػى الدشػػػركعية كأف التفضػػػيل الػػػذم يبديػػػو النػػػاس لذػػػا علػػػى الدنتجػػػات 

قليديػػػة إلظػػػا ىػػػو راجػػػع إلى ىػػػذا الجانػػػب كإلى الحػػػرص علػػػى بذنػػػب الحػػػراـ كالرغبػػػة في الت
 التزاـ الحلاؿ.  

فػػلا بػػد كالأمػػر كػػذلك أف يكػػوف ىػػذا العنصػػر قػػابلان للقيػػاس كلا بػػد مػػن كجػػود طريقػػة 
للحكػػم علػػى تلػػك الدؤسسػػات كالدنتجػػات بنػػاء علػػى درجػػة التزامهػػا بهػػذا العنصػػر كىػػو 
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ور أف تكػػوف بصيعهػػا عنػػد نفػػس الدسػػتول مػػن الالتػػزاـ الشػػرعي. الدشػػركعية . إذ لا يتصػػ
فػػإذا لم نوجػػد مثػػل ىػػذا القيػػاس كلم تطػػور معػػايتَ كمقػػاييس للالتػػزاـ الشػػرعي بسكػػن مػػن 
الدقارنة، فإف النتيجة الطبيعيػة ىػي تػدىور "النوعيػة الشػرعية" ليسػود الحػػػػػد الأد  منهػا 

 ق . كليس الحد الأعلى كلضن نتحدث ىنا عن التطبي

إف مػن أىػم النتػائج الدتًتبػػة علػى تػوافر ىػذه الوسػػائل كالأدكات التأكػد مػن أف الدنافسػػة 
الػػػتي ىػػػي شػػػيء نافػػػع كضػػػركرم لا تػػػؤدم إلى تػػػدىور النوعيػػػة الشػػػرعية للعمػػػل الدصػػػرفي 
كالدػػػالي الإسػػػلامي . كلػػػن يتحقػػػق ذلػػػك إلا بإلغػػػاد آليػػػة تكػػػاف  المحسػػػن الدلتػػػزـ بتثمػػػتُ 

 ذلك للعامة. مستواه كالتزامو كإعلاف

 
 منهج التصنيف الشرعي:-ىـ

لػػػػػػيس مػػػػػػن أغػػػػػػراض التصػػػػػػنيف الشػػػػػػرعي بيػػػػػػاف الحكػػػػػػم الشػػػػػػرعي في الدنتجػػػػػػات الداليػػػػػػة 
الإسلامية، كلا التعقيب على قرارات الذيئات الشػرعية في الدصػارؼ كالدؤسسػات الداليػة 
أك الاستدراؾ على الفتاكل الصػادرة منهػا. ذلػك لأف التصػنيف الشػرعي مقتصػر علػى 

لػػػػك الدؤسسػػػػات كالدنتجػػػػات الػػػػتي تشػػػػرؼ علػػػػى أعمالذػػػػا ىيئػػػػة شػػػػرعية ىػػػػي لزػػػػل ثقػػػػة ت
الدؤسسػػػة ملاكػػػان كإدارة كعمػػػلاء. لغػػػب أف يكػػػوف التصػػػنيف الشػػػرعي لكػػػل الدسػػػلمتُ، 
بجميػػع مػػذاىبهم كمدارسػػهم يقػػوـ عملهػػا علػػى أف ترضػػى لذػػم مػػا ارتضػػوا لأنفسػػهم كاف 

لتػػزاـ الدؤسسػػات بدػػا ألزمػػت بػػو لغمعهػػم كلا يفػػرقهم. كظيفػػة التصػػنيف ىػػو التأكػػد مػػن ا
نفسػػػها كحسػػػن تطبيقهػػػا الإجػػػراءات الدعتمػػػدة مػػػن ىيئتهػػػا ككجػػػود رقابػػػة شػػػرعية فيهػػػا 
كالتأكد من تػوافر الذيئػة الشػرعية علػى الفػرص الكافيػة للنظػر كالحكػم كعلػى الدعلومػات 

 كالإمكانيات لذلك . 

( يتكػػوف مػػن لؽكػػن تعريػػف التصػػنيف الشػػرعي بأنػػو نظػػاـ تقػػويم مفتػػوح )أم لػػيس سػػريان 
متطلبػػات كمعػػايتَ معلنػػة تعتمػػد بصػػفة أساسػػية علػػى الدوضػػوعية كالتجػػرد كالاسػػتقلاؿ 
يقػػػػوـ بهػػػػا متخصصػػػػوف برػػػػت إشػػػػراؼ شػػػػرعي للتوصػػػػل إلى حكػػػػم علػػػػى مػػػػدل التػػػػزاـ 

 الدؤسسة الدصرفية بقرارات ىيئتها الشرعية. 
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لهػػػػا فكػػػػرة كتعتمػػػػد الدنهجيػػػػة الدػػػػذكورة علػػػػى بصػػػػع العناصػػػػر الدهمػػػػة الػػػػتي تكػػػػو  ف في لرم
كاضحة عن الانضباط الشػرعي في عمػل الدؤسسػة الداليػة أك النوعيػة الشػرعية للصػكوؾ 

 كالدنتجات الدالية.

كيقوـ ذلك علػى سػلم تقػويم يتكػوف مػن لرموعػة مػن النقػاط، بذمػع مكوناتػو للوصػوؿ 
إلى درجة تعبر عن موقع الدؤسسة لزل التقػويم مقارنػة بغتَىػا مػن الدؤسسػات فهػو لػيس 

طلقػػػان كإلظػػػا اختيػػػار للأفضػػػل بػػػتُ الدتنافسػػػتُ . كمكػػػونات تلػػػك النقػػػاط ىػػػي حكمػػػان م
 عناصر موضوعية في الجملة .

الغػػرض أف يكػػوف للتصػػنيف تأثػػتَ إلغػػابي لا سػػلن علػػى الصػػناعة الدصػػرفية الإسػػلامية. 
كلػػػػذلك لغػػػػب أف يػػػػتم بالتعػػػػاكف كالاتفػػػػاؽ مػػػػع الدؤسسػػػػة لزػػػػل التقػػػػويم لغػػػػب أف يػػػػؤدم 

عطاء العمل الدصرفي الإسػلامي قػدرة علػى التوسػع كالنمػو دكف التصنيف الشرعي إلى إ
أف يكػػوف ىػػذا النمػػو علػػى حسػػاب الالتػػزاـ الشػػرعي كدكف السػػماح للمؤسسػػات الػػتي 
تأبو بالأحكاـ الشرعية بإدعاء ذلك ثم لا يكوف عندنا اختبار لضكم مػن خلالػو عليهػا 

مكاف الدؤسسػة الدصػرفية بالفشل. ككما قاـ التصنيف الائتماني على إعطاء درجة بسثل 
في سػػلم القػػوة الائتمانيػػة كػػذلك الحػػاؿ في التصػػنيف الشػػرعي. فػػإذا حصػػلت الدؤسسػػة 

دؿ علػػى أنهػػا أفضػػل أقرانهػػا مػػن ناحيػػة الالتػػزاـ بقػػرارات ىيئتهػػا الشػػرعية  AAAعلػػى 
 .لدكاف الدؤثر في الذيكل الإدارم كأنها قد أعطت ىذه الذيئة الوضع الدناسب كالقوة كا

 
 ( :ISOالجودة الشرعية )شهادة  (3

يكتسػب مفهػػوـ الجػػودة الشػػاملة ألعيػػة في الوقػػت الحاضػػر . كىػػو لزػػل عنايػػة الدؤسسػػات ذات 
العلاقػػػػة بالجمهػػػػور سػػػػواء كانػػػػت بذاريػػػػة أك غػػػػتَ ذلػػػػك، ظهػػػػر مفهػػػػوـ "الجػػػػودة الشػػػػاملة" في 
الثمانينيػػػػات مػػػػن القػػػػرف الدػػػػيلادم الدنصػػػػرـ كىػػػػو مسػػػػتمد لشػػػػا اشػػػػتهر باسػػػػم "أسػػػػلوب الإدارة 

ليابانيػػة" كالػػذم يقػػوـ علػػى التًكيػػز علػػى برسػػتُ الجػػودة مػػن كافػػة نواحيهػػا بطريقػػة مسػػتمرة لا ا
تعرؼ الكلل. ثم اكتسب مفهوـ الجودة الشاملة معتٌ لزددان أعطاه قابليػة للانتشػار كالتطبيػق 
على نطػاؽ كاسػع كىػو: "الأسػلوب الإدارم الػذم يسػعى لتحقيػق النجػاح طويػل الأجػل مػن 

 بائن".خلاؿ إرضاء الز 
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كيتػػػأثر نظػػػاـ الجػػػودة للمؤسسػػػة بأىػػػدافها كمنتجاتهػػػا كخػػػدماتها كالدمارسػػػات ذات الخصوصػػػية 
الدتصػػلة بنشػػاط ىػػذه الدؤسسػػة . كلػػذلك لا لؽكػػن القػػوؿ أف ىنػػاؾ نظػػاـ جػػودة كاحػػد صػػا  

 لكل الدؤسسات كإلظا ىو ىدؼ كاحد بزتلف طرؽ الوصوؿ إليو من مؤسسة إلى أخرل.

ح في الوصػوؿ إلى الجػودة الشػاملة ليسػت أمػران يسػتَان بػل إف حػالات إف لزاكلات برقيق النجػا 
الفشػػل في ذلػػك أكثػػر مػػن حػػالات النجػػاح. كلغمػػع بػػتُ حػػالات الفشػػل قاسػػم مشػػتًؾ ىػػو : 
استخداـ مفهوـ الجودة الشاملة للدعاية كتركيز الاىتماـ لػيس علػى الالصػاز الحقيقػي في لرػاؿ 

دم إلى خلػػػق أجػػػواء داخػػػل الدؤسسػػػة يشػػػعر معهػػػا الجػػػودة كإلظػػػا علػػػى "الشػػػعارات" بطريقػػػة تػػػؤ 
العػػػػاملوف بأف بػػػػرنامج الجػػػػودة الشػػػػاملة "تهديػػػػد" لغػػػػب الحػػػػذر منػػػػو. اف الػػػػتحمس الزائػػػػد عػػػػن 
الحاجػػة لتحقيػػق النجػػاح في لرػػاؿ الجػػودة الشػػاملة لا يكػػوف في لزلػػو في بصيػػع الأكقػػات حيػػث 

اـ حيػاة دائػم، كفي أحيػاف  يوحي بأف الجودة الشاملة "مرحلة سوؼ نتخطاىا" كالحاؿ أنهػا نظػ
كثػػػػتَة يػػػػؤدم الحمػػػػاس الزائػػػػد عػػػػن الحػػػػد الدطلػػػػوب إلى كلادة إدارة جديػػػػدة موازيػػػػة )كليسػػػػت 
متكاملػػػة بشػػػكل عضػػػوم( للجهػػػاز الإدارم الدوجػػػود بػػػدعول التخصػػػص في موضػػػوع الجػػػودة 

 الشاملة على كافة الدستويات . ثم لا تعدكا أف تكوف عبئان ثقيلان على الذيكل القائم.

حػػػالات النجػػػاح القليلػػػة في نظػػػاـ الجػػػودة الشػػػاملة فهػػػي الػػػتي توفػػػق الإدارة فيهػػػا في جعػػػل  أمػػػا
الجػػودة الشػػاملة عنصػػران حيػػويان يػػدب في جسػػد الإدارة كمػػا يػػدب الغػػذاء في الأعضػػاء ليػػؤدم 
إلى كعػػي جديػػد كاستشػػعار بثقافػػة الجػػودة يتًتػػب عليػػو تغػػتَ في السػػلوؾ كفي بيئػػة العمػػل تنػػتج 

بعيػػػػػان )لا تطبعيػػػػػان أك مصػػػػػطنعان( بالجػػػػػودة في عمػػػػػل الدؤسسػػػػػة في منتجاتهػػػػػا كفي عنهػػػػػا التزامػػػػػان ط
 علاقاتها مع عملائها . 

كلبرامج الجودة الشاملة أشكاؿ متعددة لعػل أشػهرىا كألعهػا تلػك الدعتمػدة علػى معػايتَ لغػرم 
ػػػػػػػػػة العالديػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة الالتػػػػزاـ بهػػػػا للوصػػػػوؿ إلى الذػػػػدؼ. مػػػػن ذلػػػػك الدعػػػػايتَ الػػػػتي طورتػػػػػػػػػػػػها الدنظمػػػػػػػػ

ثػػػلاث  ISO، تقػػػدـ ISO  (International Stander Org.)للمقػػاييس 
 لرموعات لدعايتَ الجودة العالدية ىي :

ISO 9001,          ISO 9002,            ISO 9003 
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( يتعلػق بالجػودة ISO 9001كلؼتص كل كاحد منها بنوع معتُ مػن النشػػػػػػػػاطات فػالأكؿ )
 الشاملة في التصميم كالتطوير كالإنتاج كالتًكيب كخدمة ما بعد البيع .

اصػػػػػفات في مراحػػػػل الإنتػػػػػاج ( الالتػػػػزاـ بالدو ISO 9002بينمػػػػا لؼػػػػتص الدعيػػػػػار الثػػػػاني )
 .كالتًكيب

( فيخػػتص بالجػػودة الشػػاملة في الفحػػص النهػػائي بعػػد الإنتػػاج ISO 9003أمػػا الثالػػث )
الات الػػتي يكػػوف الدطلػػوب ىػػو الالتػػزاـ بالجػػودة الشػػاملة كاختبػػار الدنتجػػات فهػػي متعلقػػة بالحػػ

 عند التسليم فقط.

كمػػن الجلػػي أف معػػايتَ الايسػػو للجػػودة إلظػػا ىػػي لستصػػة في موضػػوع "العلاقػػات التعاقديػػة" أم 
أنهػػػا موجهػػػة للخػػػارج كمنصػػػبو علػػػى علاقػػػة الدؤسسػػػة بالعمػػػلاء الدسػػػتفيدين مػػػن خػػػػدماتها أك 

متطلبػػػات الػػػدخوؿ في الدناقصػػػات كعقػػػود التوريػػػد كلضػػػو  منتجاتهػػػا . كلػػػذلك فإنهػػػا تػػػدخل في
 ذلك.

 كيفتًض أف ىذه الدعايتَ للجودة مكملة للمواصفات التقنية كالفنية كليست بديلان عنها. 

كتعتمػػػػد الدنظمػػػػة الدكليػػػػة الدصػػػػدرة للشػػػػهادات الخاصػػػػة بهػػػػذه الدعػػػػايتَ علػػػػى جهػػػػات التػػػػدقيق 
 على التخويل من الدنظمة العالدية. الدستقلة كجهات التصديق بعد أف تكوف قد حصلت 

 
 مفهوم الجودة الشرعية :

ربدػػػا يكػػػوف نشػػػاط الدصػػػرؼ كلػػػو ضػػػمن نطػػػاؽ الدبػػػاح ، كربدػػػا لػصػػػل الدصػػػرؼ علػػػى تصػػػنيف 
شػػرعي مرتفػػع كمػػع ذلػػك يبقػػى لرػػاؿ للتحسػػتُ في عمػػل البنػػك كىػػو مػػا لؽكػػن أف نطلػػق عليػػو 

 مفهوـ الجودة الشرعية .

 ة ضمن لراؿ الجودة الشرعية :كلؽكن أف تدخل النواحي التالي
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الدظهر العاـ للعاملتُ في الدصرؼ كحسن الدعاملة، إذ لغب أف يعكػس ىػذا الدظهػر خلػق  -
الإسػلاـ في الدلػبس كفي الشػػكل العػاـ، كالابتعػاد عػػن كػل مػا يشػػتُ كالحػرص علػى حسػػن 

 الدعاملة التي تعكس خلق الإسلاـ .

تَ كأبقػػى مػػن العمػػل التقليػػدم، كالحػػذر القناعػػة لػػدل العػػاملتُ أف الدصػػرفية الإسػػلامية خػػ -
من الحرص على الدصرفية الإسػلامية لأنهػا أكثػر ربحػان أك أكثػر راتبػان أك لضػو ذلػك . كجػود 

 مثل ىذه القناعة تنعكس الغابيان على السلوؾ كبسثل جانبان من الجودة الشرعية.

علقػػة بعملهػػم، فػػإف تػػوافر العػػاملتُ في الدصػػرؼ علػػى القػػدر الكػػافي مػػن الدعرفػػة الشػػرعية الدت -
تصػػدم الدوظػػف للمصػػرفية الإسػػلامية ينبػػتٍ عليػػو افػػتًاض يتكػػوف لػػدل العمػػلاء أف لديػػو 
معرفػػػػػػة بالأحكػػػػػػاـ الشػػػػػػرعية الدتعلقػػػػػػة بالدػػػػػػاؿ حلالػػػػػػو كحرامػػػػػػو ، كالدعػػػػػػاملات الصػػػػػػحيحة 
كالفاسػػػدة كالزكػػػاة كأحكامهػػػا . فػػػلا يكفػػػي أف يكػػػوف متقنػػػان ل جػػػراءات الدتعلقػػػة بتنفيػػػذ 

 ىا . بل يلزـ توسيع معرفتو ليصل إلى مستول الجودة الدطلوب .الدنتجات كلضو 

كمن جوانب ما أسميناه الجودة الشرعية الجودة في الإعلاف من ذلك مػثلان عػدـ اسػتخداـ  -
صورٍ نسائية لدػا يفعػل النػاس حاليػان باسػتخداـ الدغػربات الجنسػية لجػذب العمػلاء فهػذا لا 

كػػي يػػتهم البنػػك بدثػػل ذلػػك بػػل كػػل صػػورة لامػػرأة يليػػق . كلا يلػػزـ أف تكػػوف الدػػرأة عاريػػة ل
لذػػذا الغػػرض تنػػدرج برػػت ذلػػك . كمنهػػا بزػػتَ الألفػػاظ الدناسػػبة ، فمػػثلان كثػػتَان مػػا نسػػمع 
اسػػتخداـ كلمػػة "قػػرض" لوصػػػف الدرابحػػة كىػػذا غلػػػط ، كبخاصػػة إذا جػػاء في التصػػػرلػات 

 الرسمية لأرباب البنوؾ الإسلامية أك الإعلانات كالدطويات . 

ودة الشرعية برامج الزكاة كلا يعتٍ ىذا بصع الزكػاة مػن قبػل الدصػرؼ كتوزيعهػا بػل كمن الج -
يكفي الاىتمػاـ بهػا بتػوفتَ السػبل لحسػاب الزكػاة كالتػذكتَ بوجوبهػا كالعنايػة بأحكامهػا في 

 عمل الدؤسسة كفي علاقتها مع عملائها . 
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ىم أىم الدؤسسات الدالية بصيعان. مؤسسة الوساطة الدالية، كأشهر أنواعها البنك التجارم، 
كىي تنهض بوظيفة اقتصادية مهمة. كمؤسسة الوساطة الدالية قدلؽة بدأت شخصية طبيعية ثم 
تطورت لتصبح شخصية اعتبارية. كسوؼ نعرض أدناه لوظيفة الوساطة الدالية توطئة للحديث عن 

 مؤسسة الوساطة الدالية الإسلامية. 
 

 اطة الدالية:النظرية الاقتصادية للوس-1

-Arrowدبرك ) -لا مكػػاف للوسطاء في النموذج الدثالي للاقتصاد مثل لظوذج أركر
Debreu( لأف الأسواؽ في ظل ىذا النموذج تتميز بتماـ العلم )Perfect & 

Complete ) حاجة  فلاكلذلك كل فرصة معركضة في السوؽ معلومة لكل الناس
 Paretoضع الكفاءة بوريتو )إلى ك تصادية بزصيص الدوارد الاقفإذا كصل  ،للوسطاء

Efficientىذا ىو  .الوسطاء بإلغادلراؿ لتحستُ مستول الرفاىية  يكوف ىناؾ ( لا
اف مؤسسات الوساطة موجودة فما ىو مبرر  يعلمالنموذج النظرم. أما في الواقع فكلنا 

 كجودىا؟

يعود إلى أف يرل الاقتصاديوف اف مبرر ظهور ككجود مؤسسات الوساطة الدالية 
فتولد الفرص للوسطاء للقياـ بعملية ( Market Failure)الأسواؽ تعاني من الفشل 

الوساطة الدالية. على ذلك يرجع كجود مؤسسات الوساطة إلى سببتُ الأكؿ يتعلق بظاىرة 
 عدـ بساثل الدعلومات كالثاني يتعلق بتكاليف الدعاملات . 

    الرابعالفصل 
   مؤسشة الوساطة المالية
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 عدم تماثل الدعلومات:-أ

( اف الدعلومات Information Asymetryثل الدعلومات )يقصد بعدـ بسا
الدوجودة لدل مصدر الأمواؿ )فئة الفائض( ليست متماثلة لتلك الدوجودة لدل 
مستخدـ الأمواؿ )فئة العجز( فإذا ارتبط الطرفاف بعقد ترتب على ذلك احتماؿ فشل 

ت مهمة كمؤثرة معلوما إخفاءلقدرة كل طرؼ على  ىذا العقد في برقيق مقاصد الطرفتُ
أراد أحد الأفراد )من فئة العجز( . فمثلان على النتيجة النهائية للعقد عن الطرؼ الآخر

ىذا غتَ مستخدـ الأمواؿ  ككافالحصوؿ على ماؿ من شخص أخر )من فئة الفائض( 
الذم يبـر العقد كلا يفصح عنها للطرؼ الآخر لكن ىذه الدعلومة معركفة لو فقط أمتُ 

بسويل ، فإذا ارتبط الطرفاف بعقد لأف الحصوؿ على الدعلومات مكلف جدان  دكف علم بها،
بسبب الخيانة التي لم  ترتب عليو خسراف مصدر الأمواؿبصفة مباشرة )بدكف كسيط( 

 . يعرؼ بها إلا متأخران 

يتًتب على كجود الوسيط قدرة أكبر على بصع الدعلومات كبرليلها كمراقبة 
 كالكشف عن الدعلومات الدؤثرة على العقد اؿ فشل العقدالطرؼ الآخر للحد من احتم

في   مبرران لوجود الوسيط الداليفي نظر الاقتصاديتُ كلذلك كاف ىذا . في الوقت الدناسب
مع بالارتباط بعقد )مصدر الأمواؿ(  الطرؼ الأكؿيقوـ  .كل نظاـ الوساطة الدالية

كالوسيط قادر مستخدـ الأمواؿ( )الوسيط يرتبط بعقد مع الطرؼ الثاني ىذا ثم الوسيط 
 .معرفة ملاءتو كقدرتو الائتمانيةكتكاليف مقبولة على بسهولة 

فإذا قيل كلكن كيف لػصل مصدر الأمواؿ على الدعلومات الصحيحة عن 
الوسيط الدالي. فالجواب اف البنوؾ بزضع لاشراؼ جهات رقابية حكومية تلزمها 

الية كحسن إدارتها . فأصبح الحصوؿ على بالشفافية كتتأكد بنفسها من ملاءتها الد
  الدعلومات غتَ مكلف بالنسبة لدصدر الأمواؿ. 
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 :جمع وتحليل الدعلوماتتكاليف -ب

اف الارتباط الدباشر بتُ مصدر الأمواؿ كمستخدـ الأمواؿ يتًتب عليو تكالػػػػػػيف 
يل . بصيع ىذه النشاطات كىي تلك الدتعلػػػػػػػقة بجمع الدعلومات كبرليلها كالدراقبة كالتحص

( بدعتٌ انو يفيد Economics of Scaleلذا صفة اقتصاديات الحجم الكبتَ )
في تقليل التكلفة كبرستُ الأداء. فإذا قاـ بها الفرد مباشرة كانت فيها التخصص 

تكاليف الوحدة عالية أما إذا قاـ بها الوسيط الدالي فإنو يولد اقتصاديات الحجم التي 
ا اف تكوف تكاليف الوحدة متدنية . كىذا مبرر آخر لوجود مؤسسات يتًتب عليه

 الوساطة الدالية . 
 

 العقد الدناسب للوساطة الدالية:

في ظل كاقع عدـ بساثل الدعلومات ككجود التكاليف الإدارية يضحى تصميم العقود أمران  
أغراض من أطراؼ العقد  . العقد اتفاؽ بتُ طرفتُ أك أكثر لكل طرؼبالغ الألعية ك التعقيد كثتَ

كمراٍـ لا تتحقق إلا بتعاكف الأطراؼ الأخرل. عندما يعقد الناس العقود بينهم فإنهم يعتمدكف على 
الدعلومات الدتوفرة لديهم عن الأطراؼ الأخرل. فإذا رجح عندىم اف صيغة العقد برقق أغراضهم 

دكد من الدعلومات كيبقى كابسان دخلوا فيو. كلكن يبقى اف كل كاحد منهم لا يفصح إلا عن قدر لز
العقد  لدعلومات أخرل لذا صلة بالعقد كذات تأثتَ على برقق أغراض كمرامي الطرؼ الآخر .

الدثالي ىو ذلك الذم لػقق مرامي كأغراض الطرؼ الذم قاـ بصياغتو كتصميمو . لو اف بصيع 
صبحت عملية الدعاقدة سهلة الدعلومات الدطلوبة كالدؤثرة على العقد متوفرة لدل ذلك الطرؼ لأ

دفع الطرؼ إلى الحوافز التي تؤدم ىو كيف نصمم العقد بحيث نضمنو  الإشكاؿكميسرة . لكن 
الآخر إلى كشف الدعلومات الصحيحة كبذؿ الجهد الدناسب الذم لػقق غرض الطرؼ الآخر. 

 . يان بحيث يصبح لرد تقليل تكاليف تنفيذ العقد مثل الرقابة كالدتابعةينتج عنها ك 

امتلك شركة سيارات الأجرة )ليموزين( ، كأريد اف أصمم العقد  إني: لنفتًض  مثال
ليس ىذا من أعماؿ الوساطة الدالية لكنو مثاؿ يوضح ألعية  .الدناسب مع سائقي ىذه السيارات

من . غرض الشركة تصميم العقد في العلاقة بتُ طرفتُ أحدلعا يعمل لتحقيق مصا  الطرؼ الآخر
. كلا يتحقق أم تشغيل السياراتبرقيق أكبر عائد على الاستثمار قد مع أكلئك السائقتُ ىو التعا
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السيارات ببذؿ أكبر جهد لشكن في العمل كالمحافظة على تلك ذلك إلا بتفاني السائقتُ في تشغيل 
ف ربدا تكو  السيارة كإظهار أعلى درجات الأمانة في حفظ الأمواؿ كعدـ الغ  للشركة أك للزبائن

. كلكن ليس ىناؾ كسيلة لدعرفة ما إذا كاف السائق الذم ىذه الصفات موجودة لدل بعض الناس
أرغب التعاقد معو يتمتع بهذه الصفات أك انو قادر كراغب على برقيق ىذه الدقاصد . كلذلك 

 لإظهارتوليد الحوافز الدناسبة لدل الطرؼ الآخر الذم يؤدم إلى العقد احتاج إلى تصميم 
 كبذؿ الجهد الدناسب .عن قدرتو كأمانتو مات الصحيحة الدعلو 

يكوف السائق أجتَان لػصل  كفيو. الإجارةلنفتًض على سبيل الدثاؿ اف الطرفتُ اختارا عقد 
يدكر في شوارع ساعات يوميان  8رياؿ ، كعليو اف يعمل لددة  1511قدره مثلان شهرم على راتب 

كما يتحقق لو من إيراد يقوـ بإيداعو يوميان بل الشركة للناس، الددينة مؤجران السيارة الدسلمة لو من ق
كمطلوب منو المحافظة على تلك السيارة كإظهار الأمانة في ما يقدمو للشركة من  في صندكؽ الشركة

فواتتَ متعلقة بالبنزين كغيار الزيوت ...إلخ. لضن نعلم اف السلوؾ الطبيعي للأفراد سيؤدم إلى فشل 
السائق لدا كاف دخلو الشهرم مرتبط بتقديم الحد الأد  من الجهد فإنو سيقتصر ىذا العقد، لأف 

عليو . أما التزامو بالأمانة فهذا سيتأثر بصورة قوية بدقدار الرقابة كالدتابعة . كلذلك لا لؽكنو كصف 
ىذا العقد بأنو عقد مثالي . لأنو يفشل في برقيق أغراض ىذه الشركة من استئجار السائق. رب 

ائل ألا لؽكن برقيق الدطلوب بدزيد من الرقابة كالدتابعة ككثرة الدشرفتُ كما إلى ذلك . الجواب اف ق
. كلكن  ىذا أمر مكلف للغاية كيتًتب عليو عجز الشركة عن برقيق عائد مناسب على الاستثمار
بدبلغ لزدد لو اف الطرفاف دخلا في عقد تأجتَ للسيارة ذاتها بدعتٌ اف الشركة تؤجر ىذه السيارة 

. من الجلي  ليس للشركة كلكن لنفسورياؿ( يوميان كلو اف يستخدمها لتوليد الدخل  211)ليكن 
اف ىذا العقد لػقق أغراض الطرؼ الأكؿ في توليد الحوافز اللازمة كفي نفس الوقت تقليل تكاليف 

 الرقابة  .

عن الدعلومات  الإفصاحذلك لأنو يؤدم أكلان إلى دفع الطرؼ الآخر )السائق( إلى 
الصحيحة عن جهده كقدراتو. فذلك السائق الذم لا يعرؼ في نفسو القدرة على العمل اليومي 

. كالأمر الثاني انها  أصلارياؿ لن يقبل التوقيع على العقد  211عند الدستول الذم يولد أكثر من 
تاج إلى رقيب لغتهد لنفسو فلا لػ إلظاكالدتابعة لأف السائق  الإشراؼقللت من الحاجة إلى 
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ىذا السائق لأف مصركفات البنزين  كإخلاصكمشرؼ، ثم أيضان لم يعد ىناؾ اعتماد كبتَ على أمانة 
 كالزيت كلها لزملة عليو باعتباره مستأجران للسيارة . 

من الواضح إننا استطعنا بدجرد اختيار الصيغة الدناسبة للعقد من برقيق الغرض من التعاقد 
الكفاءة لأف الصيغة الثانية قادرة على توليد الحوافز الدناسبة كتقليل بصورة أعلى من حيث 

لا تعتمد في لصاحها على أمانة كاخلاص الطرؼ  –بخلاؼ الصيغة الأكلى  –التكاليف كما انها 
 الثاني .

 
 : مثال آخر

أمتار . كقد تقدـ لأداء ىذه الدهمة عاملاف  11أريد اف احفر بئران عمقو  إنيلنفتًض 
لػتاج إليها حفر ىذه رياؿ مثلان كمستعد للعمل من الأياـ ما  71ة ىي يتقاضى أجرة يومي الأكؿ

كىو سيعمل حتى ينجز الحفر على العمق البئر كالآخر يتقاضى مبلغان مقطوعان كينجز الحفر 
. من الجلي اف صيغة العقد الأكؿ لا تولد الحوافز الدناسبة لتحقيق غرضي إذ اف ىذا الدطلوب 

 ف أجرتو تزيد بزيادة عدد الأياـ .لألا مصلحة لو في الصاز العمل بأسرع ما لؽكن  العامل

أما العامل الثاني فإف العقد معو عقد مثالي لأنو سيحقق الدطلوب كىو حفر البئر بأسرع 
الطرؼ الثاني كلا لػتاج إلى قدر كبتَ من  كإخلاصكقت كأقل تكاليف كلن يعتمد على أمانة 

، لطلص لشا سبق اف الدعاملات التي يعمل فيها طرؼ لتحقيق مصا  طرؼ آخر  كالرقابة الإشراؼ
كافة الدعلومات   لإظهارتفشل إذا لم لغر صياغة العقد بينهما بطريقة تولد القدر الكافي من الحوافز 

 الطرؼ الآخر .  كإخلاصذات العلاقة كتقليل اعتماد النجاح على أمانة 
 

 عقد الوساطة الدالية :

العقػػػػد الدناسػػػػب لوظيفػػػػة الوسػػػػاطة الداليػػػػة في ظػػػػل عػػػػدـ بساثػػػػل الدعلومػػػػات ككجػػػػود مػػػػا ىػػػػو 
العقػػد الدناسػػب كمػػا ىػػي معػػايتَ اختيػػار العقػػد الدناسػػب .  عػػنكمػػا ألعيػػة البحػػث التكػػاليف الإداريػػة؟ 

الدقارنػػة كاردة بػػتُ نػػوعتُ مػػن العقػػود الأكؿ ىػػو عقػػد القػػرض كالثػػاني عقػػد الدضػػاربة . إذا جػػاء رجػػل 
ريد التموؿ من البنك فأيهمػا لػقػق مرامػي كمقاصػد البنػك عقػد القػرض أـ عقػد الدضػاربة؟ الأعماؿ ي
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من الدسػلمات عنػد الاقتصػاديتُ اف عقػد القػرض يولػد الحػوافز الدناسػب أكثػر مػن عقػد الدضػاربة. اف 
عػػػػن  كالإفصػػػػاح صعقػػػػد الدضػػػػاربة حػػػػتى يكػػػػوف ناجحػػػػان لػتػػػػاج إلى قػػػػدر أكػػػػبر مػػػػن الأمانػػػػة كالاخػػػػلا

كأمانتػػػو ،  كإخلاصػػػولصػػػحيحة حػػػوؿ الدشػػػركع كحػػػوؿ قػػػدرات الطػػػرؼ الآخػػػر كمهاراتػػػو الدعلومػػػات ا
كلكػػن كيػػف لؽكػػن تصػػميم العقػػد الػػذم يولػػد مثػػل ىػػذه الحػػوافز؟ ىػػذا في غايػػة الصػػعوبة . أمػػا عقػػد 
القػػرض الدوثػػق بػػرىن فػػإف الدقػػرض يتوصػػل إلى أغراضػػو كمراميػػو عنػػد الحػػد الأد  مػػن الدعلومػػات مػػن 

يعتمػػػد لصػػػاح العقػػػد علػػػى أمانػػػة كاخػػػلاص الطػػػرؼ الآخػػػر ، لأف انكشػػػاؼ اف الطػػػرؼ الآخػػػر أك لا 
ذا تأثػػتَ لزػػدكد علػػى الطػػرؼ الآخػػر لوجػػود  كإخلاصػػوالدقػػتًض قػػد أخفػػى معلومػػات تتعلػػق بأمانتػػو 

الػػرىن كالضػػمانات . أضػػف إلى ذلػػك اف الدقػػرض لا لػتػػاج إلى بػػذلك جهػػد كبػػتَ في الدراقبػػة كالدتابعػػة 
  بذلك الجهد الدناسب لنجاح الدشركع .للتحقق من اف الدقتًض ي

 
 مؤسسة الوساطة الدالية وقانون الأعداد الكبيرة:

قانوف الأعداد الكبتَة أك قانوف الدتوسطات لو دكر كبتَ في عمل مؤسسات الوسػاطة الداليػة 
 كيظهر بصورة جلية في عمل شركات التأمتُ كعمل البنوؾ. 
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ت الداليػػػة في العصػػػر الحػػػديث . كلا شػػػك اف البنػػػوؾ لا ريػػػب اف البنػػػوؾ ىػػػي أىػػػم الدؤسسػػػا
الإسػػلامية ىػػي أيضػػان أىػػم الدؤسسػػات الداليػػة الإسػػلامية. سػػوؼ نعػػرض أدناه إلى كظيفػػة البنػػك ، ثم 

 نتطرؽ إلى طريقة عمل كل من البنك التقليدم كالبنك الإسلامي .
 

 البنك :وظيفة -2-1

طة الدالية. كقد احتاج النػاس إلى البنػوؾ كظيفة البنوؾ، إسلامية كانت أك تقليدية ىي الوسا
 المجتمعات الإنسانية منذ الأزؿ مقسومة إلى فئتتُ :لأف 

 فئة الفائض( .كتسمى فئة بستلك من الدوارد الدالية ما يزيد عن حاجتها الآنية ) -
 فئة العجز( .كتسمى فئة برتاج الآف من الدوارد الدالية ما لا تتوافر عليو ) -
 ا دائمتُ كإلظا تتغتَ بشكل ديناميكي .الفائض كالعجز ليس -

    الخامصالفصل 

  البهوك الإسلامية 
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 الوسػػاطة الداليػػة ىػػي التوسػػط بػػتُ ىػػاتتُ الفئتػػتُ بنقػػل الدػػدخرات مػػن فئػػة الفػػائض إلى فئػػة العجػػز .
بطريقػػة مسػػتمرة . كجػػود عمليػػة النقػػل ىػػذه لغعػػل النشػػاط الاقتصػػادم أكثػػر كفػػاءة كيزيػػد مػػن معػػدؿ 

 .  الإنتاجية

حػػامورابي كالإغريػػق حػػتى اف لرتمػػع  قػػديممنػػذ عهػػد فكػػرة الوسػػاطة الداليػػة اكتشػػف الإنسػػاف 
 .تبنوا ترتيبات للوساطة الدالية

مػن لوسػاطة فصػوامع لسصصػة لىو القمح كلذلك جعلوا الفراعنة لدل كسيط التبادؿ كاف 
 .الصومعو  فاض عنده القمح يودعو فيها، كمن احتاج إلى القمح اقتًض من

لرتمعػػات الإسػػلاـ كمنهػػا رفػػت ترتيبػػات للوسػػاطة الداليػػة المجتمعػػات الإنسػػانية علؽكػػن القػػوؿ اف بصيػػع 
 القدلؽة .

كىػػػو عصػػػر التخصػػػص كعصػػػر الدؤسسػػػات برولػػػت التًتيبػػػات الدختلفػػػة في العصػػػر الحػػػديث 
لنقل الفوائض الدالية من فئة الفائض إلى فئة العجز إلى مؤسسة متخصصة في كظيفة الوسػاطة الداليػة 

لوسػػػػاطة الداليػػػػة علػػػػى أسػػػػاس في اتخصصػػػػة الدؤسسػػػػة الدىػػػػذه قػػػػاـ عمػػػػل ىػػػػي البنػػػػك التجػػػػارم كقػػػػد 
 الاقتًاض من فئة الفائض ثم الإقراض لفئة العجز .

فػػػػإذا اعتمػػػػد لتحقيػػػػق الػػػػربح في نشػػػػاطها تسػػػػعى فهػػػػي بذاريػػػػة ذات طبيعػػػػة ؤسسػػػػة ىػػػػذه الد
ىػػػو اشػػػتًاط الػػػزيادة عنػػػد للػػػربح الدصػػػدر الوحيػػػد الدمكػػػن  فػػػإف الإقػػػراضنشػػػاطها علػػػى الاقػػػتًاض ثم 

علػى مػا تقػتًض مػن ذكم الفػائض اشػتًاط الػزيادة ثم صػار )جانب الأصوؿ( ى الدقتًض علالإقراض 
( .حاجة تسويقية   لجذب الودائع )جانب الخصوـ

الزيادة الدشػركطة في القػرض ىػي مػن ربا الجاىليػة المجمػع علػى بررلؽػو إذ كػاف ذلػك معلوـ اف 
با فنػػزؿ قولػػو تعػػالى )يا أيهػػا الػػذين مػػا تعامػػل بػػو أىػػل الجاىليػػة كقػػت نػػزكؿ القػػرآف ككػػانوا يسػػمونو الػػر 

 آمنوا اتقوا الله كذركا ما بقي من الربا ...( كغتَىا من الآيات المحرمة قطعيان لربا القركض .

تخصصػػة في الدؤسسػػة الػػتي يقػػوـ عليهػػا عمػػل الدالدعػػاملات الربويػػة ىػػذه لم يعػػرؼ الدسػػلموف 
الدصػػػػرؼ بإلغػػػػاد البػػػػديل كتأسػػػػيس داة الوسػػػػاطة الداليػػػػة إلا في عهػػػػد الاسػػػػتعمار كلػػػػذلك كانػػػػت الدنػػػػا
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في الإسػػلامي متزامنػػة مػػع عهػػد الاسػػتقلاؿ لأف الدصػػرؼ الربػػوم كػػاف مػػن تركػػة الدسػػتعمر الػػتي خلفهػػا 
 الاستقلاؿ .منحها بعد مستعمراتو 

الػتي تػؤدم إلى نقػل الفػوائض الداليػة مػن فئػة الفػائض إلى فئػة العجػز الوساطة الداليػة ترتيبات 
كقػػػػد أثبػػػػت عػػػػات الإنسػػػػانية بصيعػػػػان كلا يسػػػػتثتٌ مػػػػن ذلػػػػك لرتمعػػػػات الإسػػػػلاـ كظيفػػػػة عرفتهػػػػا المجتم

علػػػى اعتمػػػدت بصػػػورة أساسػػػية عمليػػػة نقػػػل الدػػػدخرات في لرتمعػػػات الإسػػػلاـ القدلؽػػػة الدؤرخػػػوف اف 
 عقدم الدضاربة كالدشاركة .

رب الدػػاؿ كآخػػر بعمػػػػػػػلو كيسػػمى  كيسػػمى بدالػػو  شػػريكالدضػػاربة عقػػد شػػركة في الػػربح بػػتُ 
% ..إلخ( كالخسػػارة علػػى الدػػاؿ 61 -% 41كالػػربح بينهمػػا علػػى مػػا اشػػتًطا ) ،ارب أك العامػػلالدضػػ

إذ لا ربػػػح كنظػػػران إلى اف نصػػػيبو مقتصػػػر علػػػى حصػػػتو في كلا يسػػػتحق العامػػػل ربحػػػان في حػػػاؿ الخسػػػارة 
فيكوف قد خسػر عملػو كجهػده . كالدشػاركة ىػي خلػط الأمػواؿ كالاشػتًاؾ بالعمػل لتوليػد الػربح الربح 
   كالخسارة تقسم بنفس نسبة حصة كل كاحد من رأس الداؿ . بينهم  م يقسم بحسب الاتفاؽالذ

أبػػػرا ىػػػاـ يػػػػود يفػػػت  الدػػػؤرخ الاقتصػػػادم كالدستشػػػرؽ الدشػػػهور يقػػػػوؿ : مػػػن ذلػػػك مػػػثلان اف    
الدػػػػدخرات لغػػػػرض الاسػػػػتثمار في لرتمعػػػػات الإسػػػػلاـ القدلؽػػػػة علػػػػى عقػػػػدم  نقػػػػلاعتمػػػػدت عمليػػػػة "

كػػػػاف ذكم الفػػػػائض ينقلػػػػوف أمػػػػوالذم إلى ذكم العجػػػػز لغػػػػرض الاسػػػػتثمار إمػػػػا " فالدضػػػػاربة كالدشػػػػاركة
 . مضاربة أك مشاركة 

نقل الدػدخرات مػن فئػة الفػائض إلى فئػة العجػز لأغػراض  ككاف للقرض الحسن دكر مهم في 
الاستهلاؾ كىو من الدزايا التي انفردت بها المجتمعات الإسلامية كيعد جػزءان مػن التكافػل الاجتمػاعي 

 .   الإسلاـم أمر بو الذ

ه "الدضػػػارب و سمػػػأعػػػرؼ الدسػػػلموف قػػػدلؽان ترتيبػػػان مبنيػػػان علػػػى الدضػػػاربة برػػػدث عنػػػد الفقهػػػاء ك 
في قػػػد تطػػػورت عمليػػػات الدضػػػاربة ذكػػػر ىػػػذه الصػػػيغة في كتػػػب الفقهػػػاء اف يسػػػتدؿ مػػػن يضػػػارب" . 

خرين )أرباب  خػذ الدضػارب الدػاؿ مػن الدػد .كأصػبحت عمػلان بزصصػيان القرف الثاني كالثالػث الذجػرم 
 إلى مضارب آخر كيصبح ىو أمامو رب ماؿ .  ابنفسو يدفعه االداؿ( كلكنو بدلان من أف يعمل فيه
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الوسػػيط كالدضػارب  ،الدػدخرات مصػدررب الدػاؿ الأكؿ كىػو  :أطػػراؼ ةيتكػوف ىػذا التًتيػب مػن ثلاثػ
ضػػػارب الثػػػاني الػػػذم يصػػػبح رب مػػػاؿ كالدضػػػارب الػػػذم يعمػػػل في الدػػػاؿ . ثم الػػػربح يقسػػػم أكلان بػػػتُ الد

 .  الدضارب الأكؿ كرب الداؿ الأكؿكالدضارب الأكؿ ثم بتُ

كػػاف لؽكػػن اف لػػو أمعنػػا النظػػر في ىػػذا التًتيػػب لوجػػدنا إنػػو صػػيغة مػػن صػػيغ الوسػػاطة الداليػػة  
تتطػػػػور لتصػػػػبح مؤسسػػػػة متخصصػػػػة في الوسػػػػاطة الداليػػػػة ىػػػػذه الصػػػػيغة ىػػػػي الأسػػػػاس النظػػػػرم لعمػػػػل 

أمػػػػا عمػػػػل البنػػػػك التقليػػػػدم  .( 1كيصػػػػورىا الشػػػػكل رقػػػػم ) الدصػػػػرؼ الإسػػػػلامي في العصػػػػر الحػػػػديث
( لػػػػو أمعنػػػػا النظػػػػر كالدقارنػػػػة بػػػػتُ الشػػػػكلتُ لوجػػػػدنا اف الفػػػػرؽ بينهمػػػػا فػػػػرؽ 2فيصػػػػوره الشػػػػكل رقػػػػم )

أمػػا الإسػػػلامي "قػػانوني" أم اف العلاقػػات الػػتي تػػربط الأطػػراؼ لستلفػػػة فالتقليػػدم قػػائم علػػى الدداينػػة 
 .  فقائم على الدضاربة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الدخاطر في العمل الدصرفي الإسلامي-2-2
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 طريقة عمل البنك الإسلامي 

 ( 1شكل رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

 

 

 البنك

 الإشلامي

 

 

 

 مصادر

 الأموال

 صيغ البيع حصابات اشتثنارية

 حصابات جارية صيغ الشركة

 رأس المال+الربح رأس المال+الربح

 ضنان رأس المال بلا زيادة في الحصابات الجارية الأقصاط+الربح
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 طريقة عمل البنك التقليدي

 (2شكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مصادر

 الأموال

 

 

 

 

 

 البنك

 التقليدي

 

 

 

 

 

 

 اشتخدامات

 الأموال

 

 قرض بسيادة قرض بسيادة

 حصابات جارية

 رأس المال

 رأس المال+الفائدة رأس المال+الفائدة
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 :صيغ التمويل الإسلامية-2 
حيػة مقػدار أما من ناحية قدرة كل لظوذج علػى النهػوض بوظيفػة الوسػاطة الداليػة، أك مػن نا

الدخػاطر فػالفرؽ بينهمػا لا يػذكر . كمػع ذلػك فػإف لظػوذج الدصػرؼ القػائم علػى الدضػاربة في 
جانن الخصػوـ كالأصػوؿ لم يكتػب لػو النجػاح كبرولػت آليػة عمػل الدصػارؼ الإسػلامية إلى 
الاقتصػػار في الدضػػاربة علػػى جانػػب الخصػػوـ أمػػا جانػػب الأصػػوؿ فقػػد برػػوؿ إلى مػػا يسػػمى 

لإسػػػػلامية . مػػػػرد ذلػػػػك إلى اف عقػػػػد الدضػػػػاربة عقػػػػد أمانػػػػة فهػػػػو يتطلػػػػب بصػػػػيغ التمويػػػػل ا
 تفتقر إليو المجتمعات الدعاصرة . كالإخلاصمستول من الصدؽ 

عمػػػل الدصػػػرؼ التقليػػػدم كلػػػو قػػػائم علػػػى القػػػرض بػػػزيادة فهػػػو أمػػػا أف يقػػػتًض أك يقػػػرض ، 
 كالدنتجات بزتلف أسمائها كلكنها تئوؿ بصيعان إلى القرض بزيادة .

 التقليدم لو صيغة بسويل كاحدة ىي القرض . الدصرؼ

أمػػا الدصػػرؼ الإسػػلامي فإنػػو لػتػػاج حػػتى لػقػػق رغبػػات عملائػػو إلى عػػدد مػػن الصػػيغ كمػػن 
 ىنا جاء مفهوـ صيغ التمويل الإسلامية .

 : رئيسة تقسم صيغ التمويل في الدصرؼ الإسلامي إلى ثلاث فئات
 صيغ التمويل الدعتمدة على البيع مثل الدرابحة . -
 صيغ التمويل الدعتمدة على الشركة كالدضاربة . -
 صيغ التمويل الدعتمدة على عقد الإجارة .  -

 



 

42 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

لم تكن الدعاملات الربوية منتشرة في بػلاد الدسػلمتُ قبػل عهػد الاسػتعمار ، فػالبنوؾ الػتي 
لدسػػتعمر الػتي جلبهػا االغربيػػة  لثقافػة كالحضػارة ملحقػػة باد الدسػلمتُ تعمػل بالػربا جػػاءت إلى بػلا

 عد الاستقلاؿ .ب. ثم خلفها لبلاد الدسلمتُ

بػػدأت الػػدعوات إلى إقامػػة نظػػاـ مصػػرفي إسػػلامي في الخمسػػينيات الديلاديػػة كىػػي الفػػتًة 
الػػػتي شػػػهدت اسػػػتقلاؿ أكثػػػر دكؿ الدسػػػلمتُ مػػػن ربقػػػة الاسػػػتعمار كبرررىػػػا مػػػن قيػػػوده الثقافيػػػة 

ة كأعمػػػاؿ الشػػػركات كالبنػػػوؾ في بػػػلاد كالاقتصػػػادية . كانػػػت القػػػوانتُ الدنظمػػػة للنشػػػاطات الداليػػػ
الدسػػػلمتُ مسػػػتوردة مػػػن الغػػػرب إمػػػا بصػػػفة مباشػػػرة كمػػػا ىػػػو الحػػػاؿ في الػػػدكؿ الػػػتي اسػػػتعمرىا 

 كعلاقاتها الدكلية .  الإقليميالغربيوف أك غتَ مباشرة في الدكؿ التي تأثرت بدحيطها 

لكػػػػل حركػػػػات  ككانػػػػت الرغبػػػػة في الػػػػتخلص مػػػػن الػػػػربا كالمحرمػػػػات الداليػػػػة قاسمػػػػان مشػػػػتًكان 
سياسػات   الحكومػاتالإصلاح في العالم الإسلامي في ىذه الفتًة بلا اسػتثناء . ككػاف رد فعػل 

كإجػراءات ىػدفها النهػائي الاسػتجابة لذػذه الػدعوات اختلفػت مػن دكلػة إلى أخػرل في طبيعتهػا 
بػان كدرجة لصاحهػا كفي الوصػوؿ إلى الذػدؼ لقػد كانػت العقبػة الأساسػية في كػل تلػك الػبلاد تقري

عػػدـ كجػػود التشػػريعات الػػتي تسػػمح بإنشػػاء بنػػك لا يعمػػل بالفائػػدة . لقػػد كانػػت تلػػك عقبػػة  
كػأداء لػيس لأف سػػن القػوانتُ الجديػدة أمػػر صػعب بػػل لتخػوؼ النػاس مػػن اف يػؤدم ذلػػك إلى 
انهيػػار النظػػاـ الدصػػرفي . لؽكػػن القػػوؿ بعػػد اسػػتقراء ىػػذه السياسػػات كالإجػػراءات أف الدسػػلمتُ 

 الذدؼ ثلاث مسارات رئيسة : سلكوا لتحقيق ىذا

    الشادضالفصل 
 القوانين المهظمة لعمل 

   المؤسشات المالية الإسلامية
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إصدار أمػر سػاٍـ بتحػريم العمػل بالفائػدة كإلػزاـ الدصػارؼ بالتحػوؿ إلى النظػاـ الإسػلامي خػلاؿ 
فػػػتًة لزػػػددة ، كالثػػػاني إصػػػدار قػػػانوف خػػػاص للبنػػػوؾ الإسػػػلامية تصػػػدر بدوجبػػػو تػػػراخيص تعمػػػل 

سػػار الثالػػث تشػػجيع جنبػػان إلى جنػػب مػػع البنػػوؾ التقليديػػة كالدالدؤسسػػات الدػػرخص لذػػا بدوجبهػػا 
البنوؾ التقليدية القائمة بتقديم خدمات مصرفية إسلامية ضمن ضوابط تنتهػي بعػد فػتًة تطػوؿ 

 أك تقصر إلى التحوؿ التدرلغي للمصرفية الإسلامية بشكل كلي أك جزئي . 
 

 النموذج الأول :  -1/2

يع البنوؾ إصدار أمر ساـ من الحكومة بإلغاء التعامل بالفائدة الدصرفية كبرويل بص
 إلى الدصرفية الإسلامية. 

كفي ىذا النموذج لغرم إعادة صياغة القوانتُ الدنظمة لعمل الدصارؼ كالدؤسسات 
الدالية لكي تنص على برريم العمل بالفائدة كمنع المحرمات مالية الأخرل، كقوانتُ 

 أخرل تتضمن البدائل .

 . ف ثم إيراف ثم السودافا الباكستاكقد سارت ثلاث دكؿ على ىذا الدسار ، أكلذ

 الباكستان :-أ

لدا كاف قد نص في دستور باكتساف عند كلادتها أنها دكلة إسلامية كاف كل ما 
خالف الإسلاـ لسالف للدستور فيها فقد سعى الدصلحوف منذ أكائل السبعينيات 
من القرف الديلادم الداضي إلى إقناع الحكومة تبتٍ إصلاحات في النظاـ الدصرفي 

ـ طلب الرئيس 1977لص من خلالذا من الدعاملات بالفائدة. في سبتمبر تتخ
من لرلس الفكر الإسلامي في الباكستاف كىو ىيئة دستورية اف تقتًح خطة لنظاـ 

 مصرفي لا ربوم . 

ـ لجنة متخصصة لصيغة النظاـ 1977بناء على ذلك كوف المجلس في نوفمبر 
تخصصتُ في باكستاف كخارجها قدمت الدذكور. بعد دراسة مستوفية كاستشارة الد

ـ . تضمن التوصية بالتحوؿ الكامل 1981اللجنة نتائج أعمالذا في فبراير 
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كالدباشر للنظاـ الدصرفي كإلغاء العمل بالفائدة الدصرفية كتبتٍ صيغ بسويل تعتمد 
 على الربح كالخسارة . 

طة العمل كقد تضمن التقرير النهائي للمجلس كالدبتٍ على توصيات اللجنة خ
على التحوؿ لنظاـ الإسلامي قبلت الحكومة التقرير كالخطة الدقتًحة كبدأت 

 ـ . 1981تطبيقو في سنة 

التخلص من الفائدة من عمل البنوؾ  يتمبناء على تلك الخطة اف  كاف يفتًض
يوليو  فيبسامان من جانب الأصوؿ في ميزانية البنوؾ )استخدامات الأمواؿ( 

كلها معتمدة على صيغ الدشاركة مليات التمويل  عـ ، حيث تكوف 1981
ـ لغب أف تتوقف البنوؾ عن 1982يناير سنة  1كالدضاربة كلضوىا . كابتداء من 

قبوؿ الودائع بفائدة فتتخلص من الفوائد في جانب الخصوـ )مصادر الأمواؿ( 
 ككذا في الدعاملات التي بذرم بتُ البنوؾ . 

ى البنوؾ بأمر الحكومة دكف إعداد  كانت تلك خطة طموحة جرل فرضها عل
كاؼٍ كلا شرح مستوؼٍ لدضامتُ النظاـ الجديد كدكف إلغاد الدؤسسات 

كلعل من كالكفاءات القادرة على تطوير العمل الدصرفي ضمن المحددات الجديدة، 
أىم أسباب تعثر عملية الأسلمة في باكستاف أنها جرت بدكف إشراؼ شرعي إذ 

كلم لغرم دعم التحوؿ بالبرامج كلا البنوؾ ىيئات شرعية. لم يكوف البنك الدركزم 
 الكافية للتدريب كالتأىيل في البنك الدركزم كالبنوؾ التجارية .

لم يتحقق من خطة التحوؿ إلى النظاـ الإسلامي على أرض الواقع إلا القليل، إذ 
كض كىي بيع اكتفت البنػػػػػػػػػػػػوؾ بتبتٍ صيغة كاحدة للعمل جعلتها بديلان عن القر 

كقد جرل تطبيقها بطريقة  Buy-Backكالتي اشتهرت عندىم باسم  (1)العينة
مشوىة إذ  تي العميل إلى البنك كلؽلأ استمارة يقر فيها ببيعو إلى البنك أصلان 
موجودان عنده دكف برقق البنك من كجود ذلك الأصل أك امتلاؾ العميل لو تباع 

                                                 
ٍفلاًً حفد ع بعفد سفْت بفٌ ٝبٞعٖفا  تبٞع اىعْٞت ٍِ اىبٞ٘ع اىََْ٘عت عْد جَٖ٘ز اىفقٖاء ٗصففخٔ أُ ٝتفخسٛ سّسفاُ سفيعت بَائف       - 1

سىٚ ّفس اىبائع باىْقد بلاَاِّٞ ٍلاًً ٗٝقبض اىلاَِ ، ٗظإس  ٖٞا اىحٞيت عيٚ اىسبا سذ حْخٖفٜ بقبهفٔ بَفاِّٞ ٝسفدمٕا ٍعفت بعفد 

 .سْت ٗاىسيعت  ٜ ٍناّٖا 
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الأصل الدباع بل يتحدد بحسب حاجو  بدبلغ نقدم لا علاقة لو بقيمة ذلك
العميل إلى الداؿ، ثم يبيعو البنك عليو بيعان مؤجلان بزيادة ىي سعر الفائدة. ككلا 
العقدين مشركط أحدلعا بالآخر كلغرم التعامل بهما بطريقة كرقية صورية لا يهتم 

في فيها البنك إلا بتوقيع العميل على النماذج الدعدة لذلك فإذا تأخر العميل 
 السداد تزايدت عليو الغرامات كما كاف في النظاـ الربوم . 

أما ما عدا ذلك فقد بقي النظاـ الربوم كما ىو لم يتغتَ . حتى إذا جاءت سنة 
ـ أم بعد مركر لضو عشر سنتُ على العمل بالنظاـ كثرت الانتقادات 1991

صصة للنظر كتعالت النداءات بضركرة "أسلمة" النظاـ فكونت الحكومة لجنة متخ
 . ـ1992ة، فقدمت تقريرىا في يونيو في مسار أسلمة البنوؾ كالتوصية إلى الحكوم

 ايران :-ب

ـ القانوف الدصرفي الإسلامي الذم نص على التنظيم 1983صدر في أكؿ سبتمبر 
الكامل للجهاز الدصرفي لكي يكوف منضبطان بالضوابط الشرعية كبدأ تطبيقو في 

لذم توقفت فيو البنوؾ عن قبوؿ الودائع أك منح ـ كىو اليوـ ا21/3/1984
 القركض اعتمادان على الفائدة الدصرفية .

كقد بدأت البنوؾ بقبوؿ كدائع القرض اللاربوم )الحسابات الجارية( ككدائع 
 الرساميل التوظيفية )الودائع الاستثمارية( .

مواؿ في كقد ألزـ القانوف الدصارؼ بقواعد أخلاقية مثل منعها من توظيف الأ
( أك بسويل كاردات 6إنتاج الكماليات كالدتع الاستهلاكية غتَ الضركرية )مادة 

، كلا ريب اف الأكلوية في التمويل للتعاكنيات  كإعطاء( 9القطاع الخاص )مادة 
ىذه نقطة بسيز في ىذا القانوف الذم لػاكؿ الانضباط ليس بأحكاـ الشريعة فقط 

للبنوؾ بتوزيع الجوائز تضمن القانوف السماح  بل بدقاصد الأحكاـ أيضان . كقد
كىذا اجتهاد لشن قاـ بإعداد الدالية على الحسابات اللاربوية لتشجيع الدودعتُ 

. بستلك الحكومة الجزء الأكبر من القانوف غتَ موجود في الدكؿ الإسلامية الأخرل
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القطاع الدصرفي في إيراف كقد سهل ىذا عملية التحوؿ إلى النظاـ الإسلامي ، إلا 
 .النظاـ الذم صار ىو قانوف للبنوؾأف البنوؾ الخاصة قد سارت أيضان على نفس 

 السودان  -ج

الديلادية إلا بدأت لزاكلات السوداف لأسلمة النظاـ الدصرفي منذ أكائل الثمانينيات 
أنها لم تنتهي إلى قانوف عاـ لؽنع التعامل بالفوائد في الدصارؼ كالتحوؿ إلى النظاـ 
الدصرفي الإسلامي إلا في منتصف التسعينيات . شكلت في البنك الدركزم ىيئة 
شرعية كبرولت البنوؾ بصيعان إلى صيغ التمويل الإسلامية برت إشراؼ ىذه الذيئة 

على سهولة التحوؿ في السوداف غلبة القطاع الزراعي على  الدركزية كلشا ساعد
النشاط الاقتصادم في السوداف كلزدكدية اعتماد السوداف على العلاقات التجارية 
مع الخارج. كقد أقدمت الذيئة الشرعية الدركزية على اجتهادات ذات باؿ لدواكبة 

م إذ كاف جزءان لا الظركؼ الخاصة التي مر بها السوداف من ناحية التضخم النقد
فأجرت الذيئة يستهاف بو من بسويل البنوؾ لقطاع الزراعة على أساس عقد السلم 

على عقد السلم قاعدة كضع الجوائح فأفتت بجواز مراجعة مبلغ رأس ماؿ السلم 
. كالذم يظهر إذا زادت الأسعار أكثر من الثلث بتُ تاريخ العقد كتاريخ التسليم 

ك أكثر معاملات الحكومة قد كقعت الدوافقة عليها من أف البنوؾ بصيعان ككذل
 الذيئة الشرعية الدركزية .

 
 النموذج الثاني :-1/3

إصدار قانوف خاص للبنوؾ الإسلامية تصدر بدوجبو تراخيص لبنوؾ تعمل 
 بالطريقة الشرعية برت إشراؼ البنك الدركزم :

بان إلى جنب كتتنافس تعمل البنوؾ الإسلامية كالتقليدية جن النموذج كضمن ىذا 
كقد اختلفت التطبيقات فبعضها اكتفى بإضافة برت إشراؼ البنك الدركزم، 

ملحق إلى قانوف البنوؾ لؼتص بالدصرفية الإسلامية، فجعلها خاضعة لدواد القانوف 
الأخرل ككاقعة برت إشراؼ مباشر للبنك الدركزم . كابذو بعض الدكؿ إلى سن 



 

47 
 

 

 

عليها. كسوؼ نعرض  الإشراؼمية لػدد جهة قانوف مستقل للمصارؼ الإسلا
 لذذه النماذج تباعان . 

 ماليزيا : -أ

ـ شكلت في ماليزيا لجنة كطنية للبنك الإسلامي قدمت تقريرىا 31/7/1981في 
ـ كأكصت بضركرة إنشاء بنك يعمل كفقان للشريعة الإسلامية 1/7/1982في 

 .ر قانوف خاص بالدصرفية الإسلاميةكإصدا

ـ قانوف الدصارؼ الإسلامية 1983لداف الداليزم في أكائل سنة صدر عن البر 
كالذم صار لشكنان بناء عليو التًخيص لدصارؼ إسلامية. أعطى ىذا القانوف 
للبنك الدركزم صلاحيات رقابية كإشرافية لشاثلة لتلك التي لؽارسها على الدصارؼ 

 ـ .1973التقليدية كالدستمدة من قانوف البنوؾ الصادر 

ـ أكؿ بنك إسلامي في 1983ء على ذلك أسس في الأكؿ من مارس سنة كبنا
ماليزيا باسم "بنك إسلاـ ماليزيا برحد" كالذم نص في نظامو الإسلامي على أنو 
لا لغوز للبنك لشارسة أم شيء يتعارض مع أحكاـ كمبادئ الشريعة الإسلامية، 

نوف الدشار إليو مليوف كلصحت كقد نص القا 511كقد بدأ البنك برأسماؿ قدره 
إلى أنو لا لغوز للبنك الدركزم التوصية بدنح التًخيص إلى بنك إسلامي ما لم يكن 
لو ىيئة شرعية ل شراؼ على أعمالو من الناحية الشرعية فتكوف من ثلاثة أعضاء 

 على الأقل .

كقد تطور حجم الدصرفية الإسلامية كتضاعفت كرخص في التسعينيات لبنوؾ 
، ككذا جرل السماح للبنوؾ التقليدية أف تقدـ خدمات مصرفية إسلامية جديدة 

 إسلامية . 

كلشا يعاب على الدصرفية الإسلامية في ماليزيا تشريعها بيع العينة كبيع الدين الأمر 
الذم فرغ العمل الدصرفي الإسلامي من معانيو الحقيقية كاكتفى فيو بالشكليات 

 ل )بيع كتداكؿ ك ئق الديوف( .تارة )بيع العينة( كالدخالفات تارة أخر 
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 تركيا : -ب

ـ صدر في تركيا قانوف خاص ينظم الأعماؿ الدصرفية 16/12/1983في 
الإسلامية برت اسم "بيوت التمويل الخاص" . كبناء عليو تم إنشاء عدد من 

 البنوؾ الإسلامية التي تعمل بالطريقة الشرعية كاف لم برمل اسم الإسلامية .

 ربية الدتحدة :الأمارات الع -ج

ـ بشأف 1985لعاـ  6ـ صدر القانوف الابرادم رقم 15/12/1985في 
الدصارؼ كالدؤسسات الدالية كالشركات الاستثمارية الإسلامية . كتضمن منح 
التًاخيص لبنوؾ تتخصص في الدصرفية الإسلامية، ثم ابذو النظر إلى السماح 

 ة.لجميع البنوؾ بتقديم الخدمات الدصرفية الإسلامي

 الكويت : -د

ـ مرسوـ أمتَم بإنشاء بنك إسلامي في الكويت تساىم 23/3/1977صدر في 
% . كبناء على ذلك فقد تم إنشاء بيت التمويل 49الدكلة فيو بحصة قدرىا 

كلم يكن ـ ، 2113حتى سنة الكويتي الذم بقي البنك الإسلامي الوحيد تقريبان 
 صرفية الإسلامية . يسمح للبنوؾ التقليدية بتقديم الخدمات الد

ـ كالذم أضاؼ قسمان خاصان بالبنوؾ 2113لسنة  31ثم صدر القانوف رقم 
ـ. كبناء عليو سمح 1986الإسلامية إلى الباب الثالث من قانوف الدصارؼ لسنة 

للبنوؾ القائمة بدمارسة الدصرفية الإسلامية بشرط أف يكوف ذلك بواسطة شركات 
 الإسلامي كاف كانت لشلوكة بالكامل لتلك البنوؾ تابعة لذا تستقل بالعمل الدصرفي

ضمن إدارة للبنك التقليدم أف لؼلط بتُ النوعتُ من النشاط لم لغز القانوف . 
 .كاحدة كميزانية كاحدة

 النموذج الثالث :-1/4
ف تستجيب لرغبات عملائها بتقديم خدمات مصرفية بأالسماح للبنوؾ التقليدية 

  القوانتُ الدنظمة لعمل البنوؾ :إسلامية دكف إحداث تغتَ في
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من غتَ الدمكن على البنك الدركزم في بلد إسلامي أف يتجاىل الرغبة الدوجودة 
لدل الدواطنتُ في الحصوؿ على خدمات مصرفية إسلامية، كما لا لؽكن 
لدؤسسات مالية تهدؼ إلى الربح أف تتًؾ حصتها السوقية تتضاءؿ بفعل العملاء 

البنوؾ الأجنبية التي تقدـ لذم خدمات مصرفية لا  راءاتلإغالذين يستجيبوف 
 تتفوؽ إلا بكونها منضبطة من الناحية الشرعية .

ابذهت البنوؾ الدركزية في بعض الدكؿ على الاقتصار في دكرىا الإشرافي على 
البنوؾ على ما نص عليو القانوف من التأكد من أف البنوؾ لا تتحمل في أعمالذا 

ى استقرارىا أك استقرار القطاع الدصرفي ، كاف تتأكد أنها ملتزمة لساطر قد تؤثر عل
بالدعايتَ الفنية كالمحاسبية في أعمالذا ، أما صيغ العقود كأنواع الدنتجات الدصرفية 
فهو أمر يتحدد بناء على تقرير إدارة كل بنك كالظركؼ التجارية التي تفرضها 

 الدنافسة عليو .

في الدملكة العربية السعودية في أكائل التسعينيات  ظهر ىذا الابذاه أكؿ ما ظهر
 من القرف الداضي ثم انتشرت بعد ذلك في عدد من الدكؿ .

 :الدملكة العربية السعودية  -أ

كاف كاضحان في بداية التسعينيات الديلادية من القرف الداضي أف رغبات  الدواطن 
لؽكن بذاىلو من قبل السعودم في الحصوؿ على خدمات مصرفية إسلامية أمر لا 

البنوؾ. كلقد كشف ىذا الأمر مؤشراف : الأكؿ النجاح الدنقطع النظتَ الذم 
حققتو شركة الراجحي الدصرفية للاستثمار، كالثاني تزايد الحصة السوقية للبنوؾ 
الإسلامية الدسجلة في البحرين من السوؽ السعودية بقوة جذب كاحدة ىي : 

أف بعضها قد أسس بنوكان مستقلة لذلك مثل بنك  الدصرفية الإسلامية . كبخاصة
سيتي بنك لم ينص التًخيص الصادر لشركة الراجحي الدصرفية للاستثمار ، من 
اسمها على أنها بنك إسلامي، إلا أف الجمعية العمومية للشركاء قررت في أكؿ 
ن اجتماع لذا تكوف ىيئة شرعية للشركة كإلزاـ إدارة الشركة بعرض كل ما تقدمو م

 منتجات مالية كصيغ عقود على ىذه الذيئة للتأكد من انضباطو الشرعي .



 

51 
 

 

 

لقد كاف ىذا كافيان لإعطاء ىذه الشركة قوة تسويقية استطاعت بها أف تصل إلى 
 مركز رئيسي في القطاع الدصرفي السعودم في كقت قصتَ .

الدبادرة  دفع ىذا الوضع البنك الأىلي التجارم كىو أكبر البنوؾ في السعودية إلى
بإنشاء إدارة متخصصة في الدصرفية الإسلامية تستقل عن البنك في كل شيء إلا 
من ناحية التًخيص كالدلكية . فلها إدارة خاصة بها كفركع تتبعها كخزينة مستقلة 
كلغب أف تظهر في نهاية العاـ ربحها أك خسارتها . إلا أنو لم لؼالف القوانتُ 

ة جزءان من البنك، إلا أف ىذا التًتيب ناؿ رضا الدصرفية إذ بقيت ىذه الإدار 
الناس كبخاصة بعد أف حظي بتأكيد كتشجيع كبار العلماء في الدملكة كعلى 

 رأسهم الدرحوـ سماحة الشيخ عبد العزيز بن باز .

ـ بفرع كاحدد كاليوـ ينضوم برتها أكثر من 1991بدأت ىذه الإدارة في سنة 
كقد جرل بروؿ مناطق بكاملها مثل منطقة مكة فرع في كافة ألضاء الدملكة  151

 الدكرمة كالددينة الدنورة كالقصيم كجنوب الدملكة إلى الدصرفية الإسلامية . 

كقد بزطت التمويلات الفردية الدقدمة من البنك على أساس إسلامي نسبة 
 % ، كقطع أشواطان لشتازة في بسويل الشركات كالدؤسسات كعمليات التجارة . 85

رتب على لصاح البنك الأىلي كلصاح النموذج الذم تبناه في تقديم خدمات لقد ت
مصرفية إسلامية مستقلة من الناحية الدالية كالإدارية عن باقي البنك، ترتب عليو 
اف ابذهت كل البنوؾ السعودية بلا استثناء إلى تبتٍ نفس النموذج. كاليوـ تقدـ 

ة على صفة إدارة مستقلة تنتمي بصيع البنوؾ السعودية خدمات مصرفية إسلامي
إلى نفس الدؤسسة من ناحية الدلكية كالوضع القانوني إلا أنها لذا قدر من 
الاستقلاؿ الدالي كالإدارم كيتبعها فركع خاصة بها . كقد تسابقت البنوؾ في 
الدنافسة حتى كصل بعضها إلى التحوؿ شبو التاـ إلى النظاـ الإسلامي مثل بنك 

 الجزيرة .

أدركت مؤسسة النقد العربي السعودم النجاح الكبتَ لذذا النموذج كتأكد كلقد 
لذا أنو يتمتع بالقوة من ناحية اف مستوؼٍ لكل الدتطلبات الفنية التي تشتًطها 
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البنوؾ الدركزية على النشاط الدصرفي. بل أف فيها جوانب قوة إذ ترتب عليها أمراف 
لثاني : بضاية تنافسية أكبر للمصارؼ : الأكؿ زيادة معدؿ الوساطة الدالية . كا

 الوطنية بعد الانضماـ إلى منظمة التجارة العالدية . 

 قطر :-ب

ابذهت قطر ابذاىان لستلفان عن الدكؿ الأخرل فهي قد استفادت من التجارب 
السابقة كاختطت للقطاع الدصرفي خطان متميزان . كذلك بأف أصدر البنك الدركزم 

لسماح للبنوؾ بتقديم خدمات مصرفية إسلامية كلكن عليو تعليماتو التي تتضمن ا
 قبل ذلك أف لػدد طريقان كاحدان من طريقتتُ :

  اف يؤسس فركعان بزتص بالدصرفية الإسلامية كاف لػقق لذا الاستقلاؿ
الإدارم كالدالي. أك شركة تابعة كفي ىذه الحالة لا بد من تكوين ىيئة 

النشاط كلؽكن لو في ىذه  شرعية تشرؼ على الجوانب الشرعية من
الحالة عرض خدماتو الدصرفية التي تتضمن صيغ التمويل بدا فيها 
الدشاركة كالدضاربة ، كلغب أف يكوف الانضباط الشرعي في حانن 

 الأصوؿ كالخصوـ . 

  كما لؽكن للبنك أف يقدـ الخدمات الدصرفية ضمن عملو العادم على
لو إلا بتقديم الدرابحة صفة منتجات ، كفي ىذا الدسار لا يسمح 

كالاستصناع كلا يلزـ تكوين ىيئة شرعية كاف كاف مطلوبان منو التأكد من 
 صحة التطبيق . كليس لو أف يقدـ صيغان إسلامية في جانب الخصوـ . 
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تدخل شركات التأمتُ ضػمن تعريػف الدؤسسػات الداليػة لأنهػا تولػد في نشػاطها أصػولان ماليػة 
تعد شركات التأمتُ مؤسسات للوسػاطة الداليػة لأنهػا مقابػل بشػن تقػوـ بػدفع مبلػغ  ىي بوالص التأمتُ

من الداؿ في حاؿ كقوع حػادث متفػق عليػو. كيشػتًؾ في ذلػك شػركات التػأمتُ علػى الحيػاة كشػركات 
التػػػأمتُ العػػػاـ )أم علػػػى الدمتلكػػػات كالحػػػوادث( كلكػػػن الفػػػرؽ بينهمػػػا اف القػػػدرة علػػػى توقػػػع مقػػػدار 

ب دفعهػػا في الدسػػتقبل بالنسػػبة لشػػركات التػػأمتُ علػػى الحيػػاة أيسػػر مػػن النػػوع الثػػػاني. الدبػػالغ الػػتي لغػػ
ذلػػػػك لأف الالتػػػػزاـ مػػػػرتبط بحػػػػادث كاحػػػػد )ىػػػػو الدػػػػوت( كمبلػػػػغ معػػػػركؼ مسػػػػبقان . أمػػػػا التػػػػأمتُ علػػػػى 
الحوادث فإنو بالغ التعقيد. ىذا الفرؽ لو تأثػتَ جػوىرم علػى النشػاط الاسػتثمارم لكػلا النػوعتُ مػن 

 لأف ىذا النشاط غرضو الدواءمة بتُ الأصوؿ كالخصوـ .الشركات 
 

 أنواع رئيسية : 4لؽكن تصنيف مؤسسات التأمتُ غتَ الحكومية بحسب الدلكية إلى 
 الشركات الدسالعة. -
 الشركات التعاكنية. -
 الدؤسسات التبادلية. -
 لرموعة لويدز . -

 
 
 
 

    الشابعالفصل 

   التأمين ةمؤسش
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 الشركات الدساهمة:-1
يػػػػق الػػػػربح لحملػػػػة أسػػػػهمها. كلػػػػذلك فػػػػإف الشػػػػركات الدسػػػػالعة ىػػػػي مؤسسػػػػات غرضػػػػها برق

الدخػػػػاطر الػػػػتي تنتقػػػػل إلى ىػػػػذه الشػػػػركة مػػػػن الدسػػػػتأمنتُ عنػػػػد إصػػػػدار بوليصػػػػة التػػػػأمتُ لذػػػػم يتحملهػػػػا 
 الدسالعوف بأموالذم الدمثلة لرأسماؿ الشركة .

كإذا كانػػػت حسػػػابات الدختصػػػتُ في الشػػػركة صػػػحيحة كدقيقػػػة فػػػإف رسػػػوـ التػػػأمتُ لغػػػب أف 
كػذلك نفقػات إدارة الشػركة كربدػا زاد منهػا شػيء لؽثػل ربحػان لحملػة الأسػهم. تغطي كافػة التعويضػات ك 

إلا أف الدصػػػدر الأىػػػم للػػػربح لحملػػػة الأسػػػهم ىػػػو اسػػػتثمار ىػػػذه السػػػيولة في الفػػػتًة بػػػتُ قػػػبض الرسػػػوـ 
 كدفع التعويضات.

 كأىم ما لؽيز ىذا النوع من مؤسسات التأمتُ الخاصة:

الاتفػاؽ علػى رسػػم معػتُ فػإف الالتػزاـ بالتعػػويض أف رسػوـ التػأمتُ نهائيػة أم أنػػو بدجػرد  (1
.  يثبت على الشركة كلا حق لذا بالدطالبة بدزيد من الرسوـ

 لؼتار لرلس الإدارة من قبل بضلة الأسهم كىم ملاؾ الشركة . (2

 الفائض الذم برققو الشركة يدفع كلو إلى بضلة الأسهم. (3
السػػػػػيولة نتيجػػػػػة زيادة  كلؽثػػػػػل رأس مػػػػػاؿ الشػػػػػركة "صػػػػػماـ أمػػػػػاف" في حالػػػػػة تعرضػػػػػها لػػػػػنقص

 الحالات الدستحقة للتعويض عن الدتوقع. 
 

 الشركات التعاونية:-2
لػػيس لشػػركة التػػأمتُ التعػػاكني بضلػػة أسػػهم بػػل لؽلكهػػا بضلػػة بػػوالص التػػأمتُ أنفسػػهم . فهػػي 
مؤسسة لتقديم خدمة التأمتُ لأعضاء الشركة كىم الدسػتأمنوف . كلغػرم تسػجيل مثػل ىػذا النػوع مػن 

ى صفة "شركة تعاكنية" كىي صيغة قانونية موجودة في بعض الدكؿ. كليس غػرض ىػذه الشركات عل
الشركة برقيق الػربح. كلػذلك فهػي تسػتخدـ رسػوـ التػأمتُ لػدفع النفقػات الإداريػة فقػط كمػا زاد فإنػو 
يػػرد إلى الدسػػتأمن علػػى صػػفة فػػائض في نهايػػة العػػاـ. كنظػػران إلى أنػػو لػػيس للشػػركة رأس مػػاؿ تسػػتخدمو 

مػػاف" في حالػػة زيادة مقػػدار التعويضػػات عػػن الدتوقػػع فػػإف ىػػذا النػػوع مػػن الشػػركات لػػػرص "صػػماـ أ
 على تراكم الاحتياطيات التي تؤدم إلى نفس النتيجة . كتعمل ىذه الدؤسسات بطرؽ متعددة :
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 الرسوم تالية لوقوع الدكروه : ( أ
أف برديػػد لا لػتػػاج الدسػػتأمن في مثػػل ىػػذا النػػوع مػػن الدؤسسػػات إلى دفػػع أيػػة رسػػوـ إذ 

الرسػػػم لا يػػػتم إلا بعػػػد كقػػػوع الدكػػػركه كمعرفػػػة مقػػػدار التعػػػويض الػػػذم لػتػػػاج إليػػػو. كمػػػن 
الواضػػػػح أف إدارة مثػػػػل ىػػػػذا النػػػػوع مػػػػن الدؤسسػػػػات أمػػػػر بالػػػػغ الصػػػػعوبة كلػػػػذلك فهػػػػي 
تتخصػػػص في أنػػػواع الدخػػػاطر النػػػادرة الوقػػػوع. مثػػػاؿ ذلػػػك التػػػأمتُ ضػػػد خطػػػر التعػػػرض 

 ل شعاع الذرم.
 

 ع امكانية اعادة التقويم:دفع رسوم مقدمة م ( ب
كفي ىذه الحالة يدفع الدستأمن رسوـ التأمتُ كالدعتػاد. ثم ينظػر خػلاؿ العػاـ فػإف كانػت 

هػا كنعمػت كإف فاضػت رد الفػائض يالرسوـ كافية لػدفع كافػة التكػاليف كالتعويضػات ف
. كفي  للمسػػتأمنتُ كاف كانػػت أقػػل رجعػػت الشػػركة علػػى الدسػػتأمنتُ بطلػػب زيادة الرسػػوـ

لب لػدد الحد الأعلى لدا لؽكن أف تطلبو الشركة مػن رسػوـ إضػافية بأف يقػاؿ بدػا لا الغا
 يزيد عن الرسوـ الأكلى أك لا يزيد عن ضعفها أك لضو ذلك. 

 
 دفع الرسوم مقدمة بدون اعادة تقييم : ( ج

عندما تتمكن شركة التأمتُ التعاكني من إصدار بوليصة تأمتُ على أساس دفػع الرسػوـ 
الحاجػة إلى إعػادة تقيػيم تكػوف قػد كصػلت القػوة الداليػة الدشػابهة لشػركات  الدقدمة بدكف

التػػػػػأمتُ الدسػػػػػالعة. أم أف لػػػػػديها تراكمػػػػػان كافيػػػػػان مػػػػػن الاحتياطيػػػػػات الػػػػػتي لؽكنهػػػػػا مػػػػػن 
الاستغناء عن شرط إعػادة التقيػيم . كيفػتًض أف تكفػي الرسػوـ لتكػاليف الإدارة كدفػع 

احتياطياتهػػػا الدتًاكمػػػة لتسػػػديد الفػػػرؽ.  التعويضػػػات فػػػإذا لم تكفػػػي رجعػػػت الشػػػركة إلى
كاختلافهػػا الجػػوىرم عػػن شػػركات التػػأمتُ الدسػػالعة ىػػو أنهػػا تػػرد في نهايػػة العػػاـ مػػا فػػاض 

 لديها من تلك الرسوـ إلى الدستأمنتُ.

قػػػػد يبػػػػدك أف الفػػػػرؽ بػػػػتُ شػػػػركات التػػػػأمتُ التعاكنيػػػػة كشػػػػركات التػػػػأمتُ الدسػػػػالعة فػػػػرؽ 
قليػػػػل فالدسػػػػتأمنتُ في شػػػػركة التػػػػأمتُ التعاكنيػػػػة جػػػػوىرم في حػػػػتُ أنػػػػو في الحقيقػػػػة فػػػػرؽ 

لؽلكوف الشركة كلكنها ملكية نظرية إذ لا يتًتب عليها حقػوؽ ملكيػة كاختصػاص بأم 
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شػػيء لزػػدد. كلػػذلك مػػن الدلاحػػظ أف الدسػػتأمنتُ في مثػػل ىػػذا النػػوع مػػن الشػػركات لا 
 ة. يتحمسوف للمشاركة في انتخاب لرلس الإدارة إذ لا يركف لذلك فائدة ملموس

 
 برامج التأمين التبادلي:-3

لا يقػوـ لا يوجد ىذا النوع من مؤسسات التأمتُ إلا في الولايات الدتحدة الأمريكيػة. كىػو 
شػػركة مسػػجلة كإلظػػا ىػػي لرموعػػة مػػن الأفػػراد الػػذين يتبػػادلوف الدخػػاطر بيػػنهم. كػػل مشػػتًؾ ىػػو علػػى 

فإنػػو "مػػؤمن عليػػو" مػػن قبػػل  مسػػتأمن كمػػؤمن في نفػػس الوقػػت. كبحكػػم كػػوف عوضػػان في ىػػذه المجموعػػة
بصيػػع الأفػػراد فيهػػا كىػػو في نفػػس الوقػػت مػػؤمن لجميػػع أفرادىػػا. كعنػػدما ينعقػػد الاتفػػاؽ علػػى إنشػػاء 
ىػػذه المجموعػػة لغػػرم مػػن أفرادىػػا اختيػػار مسػػئوؿ لؼػػوؿ الصػػلاحيات لجمػػع الرسػػوـ كدفػػع التعويضػػات 

نفقػات عملػو كأجػرة إدارتػو  للمستحقتُ في حالة كقوع الدكركه مقابل رسػم إدارم لػصػل عليػو يغطػي
كلا يصػػػلح ىػػػذا النظػػػػاـ لجميػػػع أنػػػػواع التػػػأمتُ كلػػػػذلك فهػػػو مقتصػػػػر علػػػى التػػػػأمتُ علػػػى الدمتلكػػػػات 

 كبخاصة التأمتُ على الدنازؿ ضد الحريق . 
 

 لرموعة لويدز :-4
لويػػػدز ىػػػو أقػػػدـ اسػػػم في التػػػأمتُ كأكثرىػػػا شػػػهرة . كلا تصػػػدر لويػػػدز بػػػوالص تأمػػػتُ فهػػػي 

هػػػا سػػػوؽ لخػػػدمات لرموعػػػة مػػػن الدسػػػتثمرين الػػػراغبتُ في برمػػػل الدخػػػاطر مقابػػػل ليسػػػت مؤمنػػػان كلكن
الحصوؿ على الربح كيدعونهم "لرموعة الأسماء" من الناحية الفنية كػل اسػم ىػو شػركة تأمػتُ مسػتقلة 
يقػػوـ بصػػورة مسػػتقلة أك بالاشػػتًاؾ مػػع الآخػػرين بالتػػأمتُ. لويػػدز إذف ىػػي بورصػػة تأمػػتُ كىػػي تػػدير 

 بسكػػػن لرموعػػػة الأسمػػػاء مػػػن عػػػرض خػػػدماتها . كقػػػد زادت لرموعػػػة الأسمػػػاء عػػػن ىػػػذه البورصػػػة الػػػتي
عنػػػػد انتهػػػاء عقػػػػد الثمانينيػػػػات. إلا أف  32433اسػػػم في بدايػػػػة الثمانينيػػػػات إلى أكثػػػر مػػػػن  6111

زيادة معػػدؿ الحػػوادث الدتعلقػػة بتلػػوث أعػػالي البحػػار بالػػنفط كغتَىػػا أدت إلى تعػػرض أكثػػر ىػػؤلاء إلى 
 مر الذم . الخسراف الدبتُ الأ

 
 :اعادة التأمين

إعػػادة التػػأمتُ ىػػي الطريقػػة الػػتي تتفػػادل شػػركات التػػأمتُ مػػن خلالذػػا برمػػل لسػػاطر أكػػبر لشػػا 
تستطيع إدارتو. كىو التًتيب الذم تكوف فيو شركة التأمتُ مستأمنان كشػركة إعػادة التػأمتُ مؤمنػان لذػا. 
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التػػأمتُ مػػن ناحيػػة كبصػػفة لزػػددة فػػإف  كإعػػادة التػػأمتُ معتمػػدة علػػى ذات الدبػػادئ الػػتي يقػػوـ عليهػػا
إعػػادة التػػأمتُ برمػػي شػػركة التػػأمتُ مػػن خسػػارة يتًتػػب عليهػػا تعػػويض تفػػوؽ طاقتهػػا أك لرموعػػة مػػن 
التعويضػػات الصػػغتَة الػػتي سػػببها كقػػوع حػػادث بشػػكل أكسػػع أك أكػػبر لشػػا كػػاف متوقعػػان . كمػػا يػػؤدم 

عػػرؼ أف لذػػا شػػريك قػػوم يقلػػل كجػػوده مػػن كجػػود معيػػد للتػػأمتُ إلى زيادة الثقػػة في شػػركة التػػأمتُ إذ ي
 حجم الدخاطر التي تتحملها منفردة.

كعنػػػدما تتفػػػق شػػػركة تأمػػػتُ مػػػع معيػػػد تأمػػػتُ فػػػإف ىػػػذا الاتفػػػاؽ يتضػػػمن تقسػػػيم الخطػػػر إلى 
 Netجػزأين جػزء برػتفظ بػو الشػركة الدصػدرة لبوليصػة التػأمتُ "الجػػزء الدسػتبقى الصػافي" مػن الخطػر 

Retention ي إلى شػػركة إعػػادة التػػأمتُ كتسػػمى عمليػػة نقػػل الدخػػاطر بينمػػا ينتقػػل البػػاقCeding 
كبرصػل شػركة إعػادة التػأمتُ مقابػل برملهػا  Cessionكيسمى الجزء الدنقوؿ إلى شركة إعادة التأمتُ 
 جزءان من الخطر على جزء من الرسوـ التأمتُ .

 Reinsuranceكلإعػػادة التػػأمتُ عػػدة صػػيغ تسػػمى كػػل كاحػػدة منهػػا "معاىػػدة" إعػػادة التػػأمتُ 
Treaty. 

كتقػػوـ علػػى اتفاقيػػة لؽكػػن لشػػركة التػػأمتُ بدوجبهػػا مػػن تقػػديم لسػػاطر كعرضػػها  -1
على شركة إعادة التأمتُ فػإذا قبلتهػا تكػوف عمليػة إعػادة التػأمتُ قػد انعقػدت 
 كيتم معالجة كل حالة على حدة. ككل عقد ىو لزل معاكضة بتُ الطرفتُ . 

عيػػد التػأمتُ برمػػل جػزء لزػػدد مػن لرمػػوع إعػادة التػػأمتُ الذاتيػة: كفيهػػا يقبػل م -2
الدخاطر الدوجودة لدل شػركة التػأمتُ في خػط تأمػتُ لزػدد )مثػل التػأمتُ علػى 
السػػيارات مػػثلان( بشػػرط توافرىػػا علػػى شػػركط معيػػد التػػأمتُ. كفي الدقابػػل تلتػػزـ 
الشركة بأف تتنازؿ لشػركة إعػادة التػأمتُ دائمػان عػن جػزء لزػدد مػن الدخػاطر في 

 التي تدخل فيها.  عقود التأمتُ
 

 اقتسام الدخاطر والرسوم:
يقصػػػد باقتسػػػاـ الدخػػػاطر الاشػػػتًاؾ في التعػػػويض عنػػػد حػػػدكث الدكػػػركه. فػػػإذا كانػػػت نسػػػبة 

ألف رياؿ معػتٌ ذلػك  111% ككاف التعويض 51% كبرمل إعادة التأمتُ ىو 51الخطر الدستبقى 
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ألػف  51ياؿ كدفػع الشػركة الدؤمنػة ألػف ر  51أف كقوع الدكركه يتًتب عليو دفع شػركة إعػادة التػأمتُ 
 % لكل طرؼ . 51رياؿ . كيتًتب على ذلك أيضان اقتساـ رسوـ التأمتُ بنسبة 
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متُ الإسػػػلامية ىػػػي تلػػػك الػػػتي تعتمػػػد علػػػى صػػػيغة التػػػأمتُ التعػػػاكني الػػػتي كقػػػع أمؤسسػػػة التػػػ
كرأم الفقهػػاء فيهػػا ثم  بجوازىػػا مػػن قبػػل المجػػامع الفقهيػػة . كسػػوؼ نعػػرض أدناه لدسػػألة التػػأمتُ الإفتػػاء

 نتطرؽ إلى مؤسسة التأمتُ التعاكني .

 
 آراء الفقهاء في التأمين :

اتصل التأمتُ بالفقهاء الدسلمتُ للمرة الأكلى في القرف التاسػع عشػر كلعػل أكؿ فقيػو برػدث 
ـ. كقػػػد 1784عػػن التػػػأمتُ بصػػػيغتو الدعهػػػودة اليػػػوـ ىػػػو العلامػػػة ل أمػػػتُ ابػػػن عابػػػدين الدولػػػود سػػػنة 

رؼ الدسلموف عقد التأمتُ عندئذٍ من البحارة الأكركبيتُ إذ كانت سػفنهم يغطيهػا التػأمتُ البحػرم ع
الذم يسمى في ذلك الزمن سكيوريتيو )بالفرنسية( كأشتهر عند الدسلمتُ باسم "سػوكره"، فقػاؿ فيػو 

تػزاـ مػالا ابن عابدين "إذا عقػد في بلػد إسػلامي كػاف عقػد معاكضػة فاسػد لا يلػزـ الضػماف بػو لأنػو ال
 يلزـ شرعان كىو باطل عند الأحناؼ".

منذ ابن عابدين في حكم التأمتُ فمنهم من أجازه بلا برفظ كىػم قلػة  ءكقد اختلف الفقها
قليلػػة، كمػػنهم مػػن أجػػاز أنواعػػان منػػو حػػتى لػػو كػػاف علػػى صػػفة التػػأمتُ التجػػارم، إلا اف بصهػػورىم منػػذ 

سػػػمى التػػأمتُ التعػػػاكني علػػى اخػػػتلاؼ في صػػػيغة ي ابػػن عابػػػدين قػػد منػػػع التػػأمتُ التجػػػارم كأجػػػاز مػػا
 الأختَ  تي تفصيلها لاحقان.

    الثاموصل الف

  )التكافل( مؤسشة التأمين التعاوني
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ابذػػو النظػػر الفقهػػي الدعاصػػر إلى لزاكلػػة التوصػػل إلى حكػػم التػػأمتُ بقياسػػو علػػى كاحػػد أك أكثػػر مػػن 
العقػود الفقهيػة القدلؽػة مثػػل عقػد الضػماف. كالعقػػل . كلاء الدعاقػدة عنػد الأحنػػاؼ كالوعػد الدلػزـ عنػػد 

كلضو ذلك. كلم تسلم مثل ىػذه الأقيسػة مػن النقػد كبخاصػة مػن ناحيػة اف قيػاس التػأمتُ علػى الدالكية 
مثػػل تلػػك العقػػػود قيػػاس مػػع الفػػػارؽ كقػػد ابذػػو عبػػػدالزراؽ السػػنهورم في الوسػػيط ثم تبعػػػو طائفػػة مػػػن 

 الكتاب إلى القوؿ بأف عقد التأمتُ ليس لو ما يقاس عليو من العقود الفقهية . 

بصاعي يعُتٌ بدراسة التػأمتُ التجػارم )علػى أسػاس لرمعػي( مػا كقػع  كلعل أكؿ جهد فقهي
 أبحػػاثـ( فقػػد قػػدمت 1961ىػػػ )ابريػػل 1381الفقػػو الإسػػلامي بدمشػػق في شػػواؿ  أسػػبوعفي نػػدكة 

. كشػػهدت تلػػك النػػدكة الخػػلاؼ الشػػهتَ بػػتُ مصػػطفى الزرقػػا أصػػحابها أراءفقهيػػة في التػػأمتُ تباينػػت 
ابتكػػار  إلىرأم لزػدد عػدا الػدعوة  إلىان حػوؿ الدسػألة. كلم ينتػو الدػػؤبسر كل ابػو زىػرة ربضهمػا الله بصيعػػ

نظاـ إسلامي للتأمتُ. ثم جرل بحث الدوضوع في لرمع البحػوث الإسػلامية بالأزىػػر في مؤبسػػره الثػاني 
ـ( كأجػػاز الدػػؤبسركف فيػػو نظػػاـ التقاعػػد كمػػا أجػػازكا قيػػاـ الجمعيػػات التعاكنيػػة 1965ىػػػ )1385سػػنة 

متُ حيػػػػث يشػػػػتًؾ بصيػػػػع الدسػػػػتأمنتُ فيهػػػػا بالتػػػػأمتُ. كلكنػػػػو توقػػػػف في مسػػػػألة التػػػػأمتُ لغػػػػرض التػػػػأ
ـ( دعػػػت نػػػدكة التشػػػريع الإسػػػلامي الػػػتي انعقػػػدت بطرابلػػػػػس 1972ىػػػػ )1392التجػػػارم. كفي عػػػاـ 

ىػػػ 1397اف يعمػػل علػػى إحػػلاؿ مػػا اسمتػػو التػػأمتُ التعػػاكني لزػػل التػػأمتُ التجػػارم. كفي عػػاـ  إلىليبيػػا 
لس ىيئة كبار العلماء في الدملكة العربية السعودية في دكرتو العاشػرة حرمػة التػأمتُ ـ( قرر لر1976)

بكػػػل أنواعػػػو. ثم نػػػص قػػػرار المجمػػػع الفقهػػػي التػػػابع لرابطػػػة العػػػالم الإسػػػلامي في دكرتػػػو الأكلى في سػػػنة 
لزرقػا ىػ على برريم التػأمتُ بجميػع أنواعػو )ككػاف القػرار بالأكثريػة إذ لم يوافػق الشػيخ مصػطفى ا1398

 على ىذا القرار ككاف عضوا في المجمع(.

 اعتًاضات الفقهاء الدعاصرين على التأمين التجاري :
ىػػػػ قػػػراران 1398كػػػاف قػػػرار لرمػػػع الفقػػػو الإسػػػلامي )رابطػػػة العػػػالم الإسػػػلامي( الصػػػادر سػػػنة 

بصػػػياغة القػػػرار كتكونػػػت مػػػن الشػػػيخ  إليهػػػاطػػػويلان مفصػػػلان تضػػػمن تقريػػػر لجنػػػة كونهػػػا المجمػػػع كعمػػػد 
 دالعزيز بن باز ربضو الله كالشيخ ل السبيل كالشيخ ل لزمود الصواؼ ربضو الله.عب

 ستة "أدلة" ىي : إلىكقد استندت الذيئة )ثم المجمع الفقهي( في قولذا بحرمة التأمتُ 

يسػػتطيع اف يعػػرؼ كقػػت العقػػد مقػػدار مػػا  أف فيػػو غػػرر فػػاح  لاف الدسػػتأمن لا -أ 
  خذ. أكيعطي 
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فيو غرـ بلا جنايو كغنم بلا مقابػل كبدقابػل  لأنوكب الدقامرة كأنو ضرب من الضر  -ب 
 غتَ مكاف .

لشػػا  أكثػػرالدسػتأمن  إلىدفعػػت الشػػركة  فػإذاكأنػو يشػػتمل علػى ربا الفضػػل كالنسػػا،  -ج 
 .أيضايدفع بعد مدة فيكوف ربا نساء  كلأنودفع لذا فهو ربا فضل، 

حصػػػر النػػػن    فيػػػو جهالػػػة كغػػػرر كمقػػػامرة، كقػػػد لأنػػػوكأنػػػو مػػػن الرىػػػاف المحػػػرـ  -د 
 نصل. أكحافز  أكرخصة الرىاف بعوض في ثلاثة في خف 

. -ق   كأف فيو أخذ ماؿ الغتَ بلا مقابل كىو لزرـ

بدػا لا يلػزـ شػرعان لاف الدػؤمن لم لػػدث الخطػر منػو كلم يتسػبب في  الإلزاـكيتضمن  -ك 
 حدكثو.

بالاستصػلاح بالقػوؿ إف ىػذه  إباحتػوكما ردت على أدلة المجيػزين للتػأمتُ فػردت اسػتدلاؿ 
، كردت القوؿ بالاباحو الأصػلية لوجػود الػنص، كردت القػوؿ بالضػركرة بإلغائهامصلحة شهد الشرع 

التشػػريع،  أدلػػةلم تػػر تلػػك ضػػركرة تبػػيح المحظػػور، ككػػذا الاسػػتدلاؿ بالعػػرؼ لاف العػػرؼ لػػيس مػػن  إذ
لاف ذلػك قصػده  الدػوالاةى كلاء عقػود الدضػاربة، كردت القيػاس علػ أنواعكنفت اف يكوف التأمتُ من 

التآخي كىذا غرضو الربح، ككذا قياسو على الوعد الدلزـ لاف غرضو ليس الدعركؼ كالقربػة بػل الػربح، 
كقياسو على ضػماف المجهػوؿ كضػماف مػالم لغػب لاف الضػماف نػوع مػن التػبرع بينمػا التػأمتُ معاكضػة، 

ت قيػاس مػع الفػارؽ. كمػا لم تقبػل قيػاس ككذا قياس التأمتُ على ضماف خطر الطريػق فانػو كمػا ذكػر 
التػػأمتُ علػػى نظػػاـ التقاعػػد لاف التقاعػػد "حػػق التػػزـ بػػو كلي الأمػػر باعتبػػاره مسػػؤكلان عػػن رعيتػػو كراعػػى 
فيػػو مػػا قػػاـ بػػو الدوظػػف مػػن خدمػػة الأمػػة" فلػػيس ىػػو مػػن الدعاكضػػات الداليػػة. كمػػا ردت القيػػاس علػػى 

 إلىلعمػد الأصػل فيهػا صػلة القرابػة كالػرحم الػتي تػدعو القتل الخطأ كشبو ا ديةنظاـ العاقلة لاف برمل 
عقود التػأمتُ التجاريػة فليسػت كػذلك. كردت قياسػها علػى عقػود الحراسػة لاف  أماالنصرة كالتواصل 

عػػوض عػػن  الإيػػداعفي  الأجػػرةلاف  الإيػػداعلػػيس لزػػلان للعقػػد في الدسػػألتتُ. ككػػذا قياسػػو علػػى  الأمػػاف
 قياـ الأمتُ بالحفظ.
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 مين الدفتى بجوازىا :صيغة التأ
القػػوؿ بحرمػػة التػػأمتُ التجػػارم قػػدمت صػػيغة بديلػػة مقبولػػة مػػن الناحيػػة الشػػرعية  إلىإبذهػػت 

 سميت التأمتُ التعاكني فما ىي صفة ىذا التأمتُ كما اختلافو عن التأمتُ التجارم.

 
 ورد في قرار ىيئة كبار العلماء في الدملكة العربية السعودية ما نصو :

لتعػػػاكني مػػػن عقػػػود التػػػبرع الػػػتي يقصػػػد بهػػػا أصػػػالة التعػػػاكف علػػػى تفتيػػػت الأخطػػػار "التػػػأمتُ ا
كالاشػػتًاؾ في برمػػل الدسػػؤكلية عنػػد نػػزكؿ الكػػوارث كذلػػك عػػن طريػػق إسػػهم أشػػخاص بدبػػالغ نقديػػة 
بزصص لتعويض من يصيبو الضرر فجماعية التأمتُ التعاكني لا يسػتهدفوف بذػارة كلا ربحػان مػن أمػواؿ 

كف توزيع الأخطار بينهم كالتعاكف على برمل الضرر. كالثػاني خلػو التػأمتُ التعػاكني غتَىم كإلظا يقصد
مػػػن الػػػربا بنوعيػػػو ربا الفضػػػل كربا النسػػػيئة فلػػػيس عقػػػود الدسػػػالعتُ ربويػػػة كلا يسػػػتغلوف مػػػا بصػػػع مػػػن 

 في معاملات ربوية". الأقساط

يسػػػمى التػػػأمتُ كقػػد فصػػػل في بيػػػاف ىػػػذه الصػػػيغة أحػػػد البػػاحثتُ فقػػػاؿ: "التػػػأمتُ التعػػػاكني ك 
متشػابهة كيػدفع كػل مػنهم اشػتًاكان معينػان  لأخطػاربالاكتتاب كىػو اف لغتمػع عػدة أشػخاص معرضػتُ 

زادت الاشػػتًاكات علػػى  كإذاالتعػػويض الدسػػتحق لدػػن يصػػيبو ضػػرر  لأداءكبزصػػص ىػػذه الاشػػتًاكات 
انقضػػػػت التعويضػػػػات  أكلتغطيػػػػة العجػػػػز  إضػػػػافيباشػػػػتًاؾ  للأعضػػػػاءصػػػػرؼ مػػػػن تعػػػػويض كػػػػاف  مػػػػا
 .( 14)فكل كاحد منهم يكوف مؤمنان كمؤمنا لو"  أعضائهاستحقة بنسبة العجز كتدار بواسطة الد

 الفتول يتصف بدا يلي : إليهايتضح لشا سبق اف التأمتُ الذم تشتَ 

 انو اتفاؽ بتُ لرموعة الدستأمنتُ كليس شركة مسجلة ذات ملاؾ كبضلة أسهم. -أ 

ين ىػػو بدقػػدار نصػػيبو مػػن الخطػػر العػػاـ كػػل فػػرد مػػن الدسػػتأمنتُ فيػػو لضػػو الآخػػر   التػػزاـ -ب 
الذم يتعرض لو لرموع الدشاركتُ لاف ىذا ىػو معػتٌ التعػاكف كالتكافػل. كلػذلك كػاف 

 النقص. أكيدفعو من قسط لزل الدراجعة بالزيادة  ما

التػػػػأمتُ لدصػػػػلحة أصػػػػحابها كلكنهػػػػا تشػػػػتًط اف  أقسػػػػاطاف الفتػػػول لا بسنػػػػع اسػػػػتثمار  -ج 
 يكوف ذلك ضمن نطاؽ الدباح.
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فتػػول ىيئػػة كبػػار العلمػػاء كالمجػػامع الفقهيػػة قابلػػة للتطبيػػق بػػل ىػػي  إليهػػا أشػػارتغة التػػأمتُ الػػذم كصػػي
آنفان عند الحديث عن صيغ شركات التأمتُ. كتسػمى ىػذه الصػيغة  إليهاموجودة كمعركفة كقد اشرنا 

واء كانػت جػائزة "التأمتُ التبادلي". أما ماانتشر العمل بو فيما سمي التأمتُ التعاكني فهي لستلفة، كس
 أـ لشنوعة فهي ليست تطبيقان للفتاكل الدذكورة.

 

 :)التكافل( شركة التأمين التعاوني
لهػا ميقصد بشركة التأمتُ التعاكني الإسلامية، كربدػا سميػت شػركة التكافػل تلػك الػتي يقػوـ ع

لػػى بعضػػهم. آ ر الخسػػراف الدػػالي النػػاتج عػػن كقػػوع الدكػػركه ع ءر دعلػػى تعػػاكف الدسػػتأمنتُ أنفسػػهم في 
كلا لؼفى اف ىذا ىو أيضان غرض التأمتُ التجارم إلا إف الفػرؽ بػتُ الاثنػتُ ىػو فػرؽ "قػانوني" بدعػتٌ 
اف صػػيغ التعاقػػد بػػتُ الأطػػراؼ ذات العلاقػػة كىػػي الدػػؤمن كالدسػػتأمن كالدسػػتفيد بزتلػػف في الأكلى عػػن 

 الثانية .

)بدبلغ لزػدد( عنػد لتعويض يقوـ عمل شركة التأمتُ التجارم على الضماف أم أنها تضمن ا
. ىػذا عقػد الػذم يقػل كثػتَان عػن مبلػغ التعػويض مقابػل حصػولذا علػى الرسػمكقوع مكركه متفػق عليػو 

كيػػػبج اف ينضػػػبط بضػػػوابط كشػػػرائط صػػػحة البيػػػوع معاكضػػػة لأف فيػػػو بشػػػن كمػػػثمن كعاقػػػداف كصػػػيغة، 
وع الدكػػركه كىػػذا في الدػػثمن لرهػوؿ لأف التعػػويض مربػػوط بوقػلكػن مػػا ىػػو الدػثمن؟ كعقػود الدعاكضػػات 

مبلػغ كبػتَ يكػوف أضػعاؼ علم الغيػب كلػذلك فهػو يػتًكاح بػتُ صػفر في حالػة عػدـ كقػوع الدكػركه أك 
، كمػػع الرسػػم في حالػػة كقوعػػو. فهػػو عقػػد غػػرر أشػػبو مػػا يكػػوف بالديسػػر الػػذم نزلػػت الآيات بتحرلؽػػو

 . ذلك فإف التأمتُ بالضركرة متعلق بأمر لزتمل غتَ متيقن

عقػػػد البيػػػع مثػػػل سػػػلاـ علػػػى اف الغػػػرر الكثػػػتَ مفسػػػد لعقػػػود الدعاكضػػػات بصهػػػور فقهػػػاء الإ
. كلػػذلك فػػإف الفكػػػرة مثػػل الاعطيػػة كالذديػػػةكالإجػػارة ، لكنػػو غػػتَ مفسػػػد لعقػػود التبرعػػات كالإرفػػػاؽ 

ىػػػػي نقػػػػل العقػػػػد الػػػػذم يػػػػنظم العلاقػػػػة بػػػػتُ الدػػػػؤمن )التكافػػػػل( الأساسػػػػية في شػػػػركة التػػػػأمتُ التعػػػػاكني 
)حيػث لا  إلى لرػاؿ التبرعػات )حيث يفسد الغػرر العقػود( لراؿ الدعاكضاتكالدستأمن كالدستفيد من 

يفسدىا( ليس التػأمتُ التعػاكني خاليػان مػن الغػرر إذ التػأمتُ كمػا ذكػرنا مػرتبط بأمػر لا يعػرؼ اف كػاف 
. كػػأف لرمػػوع الدشػػتًكتُ اجتمعػػوا علػػى  سػػيقع أـ لا. كلكػػن ىيكػػل التػػأمتُ التعػػاكني لا يفسػػده الغػػرر

قرركا الالتزاـ بالتكافل فيما بينهم ، كقرركا لذذا الغرض دفع مبالغ بذمع في كعػاء يػدفع صعيد كاحد ك 
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منو التعويض على مػن كقػع عليػو الدكػركه فػإذا زاد الوعػاء عػن الحاجػة ردت الػزيادة للمشػتًكتُ ، كإذا 
 نقص طلب منهم مزيد تبرع. 

الوعاء كتولي أمر بصع الاشػتًاكات كدفػع ثم انهم عهدكا إلى جهة ما ىي شركة التأمتُ التعاكني بإدارة 
شػػركة التػػػأمتُ التعػػػاكني ليسػػػت ضػػػامنة للتعػػػويض مػػػن التعويضػػات مقابػػػل رسػػػم أك حصػػػة مػػػن الػػػربح. 

رأسمالذػػػػا لأف ىػػػػذا ىػػػػو ىيكػػػػل التػػػػأمتُ التجػػػػارم كإلظػػػػا ىػػػػي مػػػػدير تػػػػدير كعػػػػاء بذتمػػػػع فيػػػػو تبرعػػػػات 
ىػػػذا ىػػػو الفػػػرؽ لػػػة أسػػػهمها . الدسػػػتأمنتُ كىػػػي تفعػػػل ذلػػػك مقابػػػل رسػػػم إذا بصعتػػػو كزعتػػػو علػػػى بض

 الأساسي بتُ التأمتُ التعاكني كالتأمتُ التجارم . 

 
 مقارنة بين شركة التأمين التجاري وشركة التأمين التعاوني

 شركات التأمتُ التعاكني )إسلامي( شركات التأمتُ التجارم )تقليدم( كجو الدقارنة

صػػػػػػػػػفة العقػػػػػػػػػد بػػػػػػػػػتُ 
 الشركة كالدستأمن

 عقد ككالة بإدارة كعاء الاشتًاكات  د كقوع الدكركهالتزاـ بالتعويض عن

لؽلػػػك للشػػػركة مقابػػػل الالتػػػزاـ الػػػذم تقدمػػػو  ما يدفعو الدستأمن
 الشركة

يػػػذىب لوعػػػاء الاشػػػتًاكات الػػػذم لؽلكػػػو 
 لرموع الدستأمنتُ على سبيل الشيوع 

مصػػػػػػػػػػػدر التعػػػػػػػػػػػويض 
 عند كقوع الدكركه

 اء الدملوؾ لمجموع الدستأمنتُالوع أمواؿ الشركة )رأسمالذا كاحتياطياتها ...(

 )لرموع التبرعات(

صػػػػػػػػػػفة مػػػػػػػػػػا يدفعػػػػػػػػػػػو 
 الدستأمن للشركة 

 تبرع للوعاء الدشتًؾ بشن مقابل الالتزاـ

 

 

 

طريقػػػػػػػػػة برديػػػػػػػػػد مػػػػػػػػػا 
يدفعػػػػػػػػػػػػػػو الدسػػػػػػػػػػػػػػتأمن 

 للشركة

حسػػػػػػػػػػػب مقػػػػػػػػػػػدار الدخػػػػػػػػػػػاطرة كالحسػػػػػػػػػػػابات 
 الاكتوارية 

 مثلو

 للمستأمنتُ يرد في الوعاء ملكان  ملكان خالصان للشركة الأرباح مػػن اسػػتثمار 
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 الأمواؿ

الفػػػػػػرؽ بػػػػػػػتُ لرمػػػػػػػوع 
الاشػػتًاكات كلرمػػوع 

 التعويضات

 

إذا كػػاف موجبػػان فػػالفرؽ ربػػح صػػاؼٍ للشػػركة 
كإذا كػػاف سػػالبان جػػرل التعػػويض مػػن رأسمػػاؿ 

 الشركة 

إذا كاف موجبان رد الفػائض إلى الدسػتأمنتُ 
كإذا كاف سالبان طولبوا بالفرؽ، أك قػدمت 

ئػػدة للوعػػػاء يسػػػتًد الشػػركة قرضػػػان بػػػدكف فا
 فيما بعد 

أنػػػػػواع الدخػػػػػاطر الػػػػػتي 
 لؽكن التأمتُ عليها 

 بصيع الدخاطر  بصيع الدخاطر 

حػػػػػػػػػػػػػػدكد مسػػػػػػػػػػػػػػئولية 
 الشركة

في بصيػػػع الأحػػػواؿ تضػػػمن الشػػػركة التعػػػويض 
  إفلاسهالدستحقيو حتى لو ترتب على ذلك 

لا برمػػػػل الشػػػػركة في أموالذػػػػا إلا في حػػػػاؿ 
 للوعاء التعدم أك التفريط في إدارتها 

العائػػدات مػػن اسػػتثمار الأمػػواؿ كالفػػرؽ بػػتُ  مصادر ربح الشركة
 الرسوـ كالتعويضات

رسػػػم مقطػػػوع لؽثػػػل نسػػػبة مػػػن الوعػػػاء، أك 
حصػػػة مػػػن الػػػربح الدسػػػتحق مػػػن اسػػػتثمار 

 أمواؿ الوعاء . 

الغرض من رأس ماؿ 
 الشركة 

للتعويض في حالة سوء الإدارة أك التعدم  ضماف التعويض للمستأمنتُ
التقصػػػػػػػػػتَ إضػػػػػػػػػافة إلى بنػػػػػػػػػاء الذيكػػػػػػػػػل أك 

 الإدارم للشركة 
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أىػم صػيغ تعبئػة الدػدخرات في الوقػت الحاضػر كلا ريػب أف مػا نقػرأه  الاستثمارتعد صناديق 
بػػػتُ أسػػػواؽ العػػػالم ، إلا شػػػاىد  الاسػػػتثماررؤكس الأمػػػواؿ الضػػػخمة لغػػػرض  انتقػػػاؿفي كػػػل يػػػوـ عػػػن 

ـ 1941سػنة  الأمريكيػةفي الػولايات الدتحػدة  الاستثمارق بألعية ىذه الصناديق . لم يزد عدد صنادي
التسػعينيات مػن القػرف الداضػي مليػوف دكلار ، كصػلت في  5111صندكقان حجمهػا لرتمعػة  68عن 

 تريليػػػػػوف 2ر5صػػػػػندكؽ مسػػػػػجل رسميػػػػػان تصػػػػػل الأمػػػػػواؿ فيهػػػػػا إلى أكثػػػػػر مػػػػػن  5111إلى أكثػػػػػر مػػػػػن 
صػػػػناديق الاسػػػػتثمارية أكثػػػػر لؽكػػػػن كصػػػػفو بأنػػػػو كتسػػػػوؽ البنػػػػوؾ في الدملكػػػػة أنواعػػػػان مػػػػن ال. (1)دكلار

 إسلامي . 
 

 :  ما ىي صناديق الاستثمار-1
صناديق الاستثمار ىي لزافظ بذتمع فيها الددخرات الصغتَة لتكوف حجمػان مػن الأمػواؿ لؽكػن 
أف يسػػػػػتفيد مػػػػػن ميػػػػػزات التنويػػػػػع الػػػػػذم يػػػػػؤدم إلى تقليػػػػػل لسػػػػػاطر الاسػػػػػتثمار. كتؤسػػػػػس ىػػػػػذه 

(  تشػػػرؼ عليهػػػا Investment Companyاسػػػتثمار  )الصػػناديق علػػػى صػػػفة شػػػركة 
جهات حكومية متخصصة لغرض الرقابػة كالتوجيػو . كتقػوـ ىػذه الصػناديق بجمػع الاشػتًاكات 

 عن طريق إصدار كحدات استثمارية متساكية القيمة عند الإصدار شبيهة بالأسهم . 
تاسػع عشػر . كقػد عرفػت صناديق الاستثمار قدلؽة ، فهي تعود إلى النصف الثػاني مػن القػرف ال

ـ . كفي الػػولايات الدتحػػدة بلػػغ عػػدد 1861صػػناديق الأسػػهم كالسػػندات في بريطانيػػا منػػذ سػػنة 
، (2)ـ أكثر من أربعتُ صندكقان تتضػمن عػدة بلايػتُ مػن الػدكلارات1921ىذه الصناديق سنة 

                                                 
1 -  Bruce Jacobs P. 2-3  

2 - History of Corporate P. 196  

    التاسعالفصل 
 صهاديق الاستثمار 
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نة لظػػػػت  لظػػػػوان عظيمػػػػان حػػػػتى بلػػػػغ حجػػػػم ىػػػػذه الصػػػػناديق الاسػػػػتثمارية في الػػػػولايات الدتحػػػػدة سػػػػ
 .  دكلار تريليوف 3كىو يقارب الآف بليػػػػوف دكلار،  181ـ لضو 1981

 
 :أنواع الصناديق الاستثمارية-2

 :الصناديق الدغلقة والصناديق الدفتوحة - أ(

 Investmentكػػػن أف يكػػػوف الصػػػندكؽ الاسػػػتثمارم مغلقػػػان كقػػػد يسػػػمى )لؽ
Trustء ثم يبػػػدأ في ( كفي ىػػػذه الحالػػػة لػػػػدد حجػػػم الصػػػندكؽ كعمػػػره عنػػػد الابتػػػدا

لإصدار كحدات استثمارية تباع إلى الجمهػور حػتى يبلػغ الصػندكؽ الحجػم الدطلػوب 
ىػػذه العمليػػػة أغلػػػق الصػػندكؽ فػػػلا يقبػػػل مشػػاركتُ جػػػدد كلا يسػػػمح  اكتملػػػتفػػإذا 

أمػوالذم حػتى تنتهػي مػدة  اسػتًدادللمشاركتُ الدوجػودين فيػو بالانسػحاب عػن طريػق 
آخػػػر لكػػػن أكثػػػر الصػػػناديق الدغلقػػػة في  الصػػػندكؽ كبزتلػػػف الدػػػدد مػػػن صػػػندكؽ إلى

الػػولايات الدتحػػدة تكػػوف مػػدتها عشػػر سػػنوات كىػػي تنتهػػي بالتصػػفية أك التحػػوؿ إلى 
صػػػندكؽ مفتػػػوح . كيكػػػػوف ىػػػذا النػػػػوع مػػػن الصػػػناديق متػػػػدني السػػػيولة إذ لا لؽكػػػػن 

مدتػػو إلا إذا تضػػمن عمػػل الصػػندكؽ إلغػػاد  انتهػػاءأمػػوالذم قبػػل  اسػػتًدادللمسػػتثمرين 
ؿ الوحػػػدات بالبيػػػع. أمػػػا إذا سػػػجل الصػػػندكؽ في أحػػػد أسػػػواؽ البورصػػػة آليػػػة لتبػػػاد

بحيػػػث لغػػػرم تبػػػادؿ كحداتػػػو بالبيػػػع في سػػػوؽ منظمػػػة يتحػػػدد لذػػػا عندئػػػذٍ سػػػعر مػػػن 
خػػلاؿ قػػول العػػرض كالطلػػب ، كتتػػوافر السػػيولة علػػى كحػػدات الصػػندكؽ مػػع حػػاؿ  
 كونػػػػو مغلقػػػػان . إلا أف تكػػػػاليف التسػػػػجيل ، كتكػػػػاليف بيػػػػع الوحػػػػدات مػػػػن خػػػػلاؿ

 السماسرة تقلل من الدميزات الأساسية للصندكؽ . 
 

كيتميػػز الصػػندكؽ الدغلػػق في الأسػػهم كالسػػندات بتػػوفر ظػػركؼ أفضػػل لإدارة المحفظػػة 
مػػػن الصػػػندكؽ الدفتػػػوح لأف الدػػػدير لا يكػػػوف كاقعػػػان برػػػت ضػػػغط الحاجػػػة إلى برلرػػػة 

الدفتػػوح في لتحقػػق السػػيولة اليوميػػة أك الأسػػبوعية الػػتي لػتاجهػػا الصػػندكؽ  اسػػتثماريو
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في -يػػػػوـ التسػػػػعتَ كلػػػػذلك لصػػػػد العائػػػػد الربحػػػػي علػػػػى الصػػػػناديق الدغلقػػػػة ىػػػػو أعلػػػػى
 .   (1)من الصناديق الدفتوحة الدماثلة -الدتوسط

 
( فهػو ذلػك الػذم  (Mutual Fundأمػا الصػندكؽ الدفتػوح كقػد إشػتهر باسػم 

لا لػػدد لػو عمػػر لزػدد كلا حجػم معػػتُ بػل يكػوف مسػػتمران . كىػو يصػدر الوحػػدات 
الاسػػتثمارية فػػإذا بلغػػت حجمػػان معينػػان لؽكن ػػو مػػن بػػدء النشػػاط  ، بػػدأ في الاسػػتثمار 

في إصػػػػػػدار الوحػػػػػػدات بحيػػػػػػث يسػػػػػػتطيع الدسػػػػػػتثمركف الجػػػػػػدد الػػػػػػدخوؿ في  كاسػػػػػػتمر
الصػػػندكؽ في أم كقػػػت . كلػػػػدد للصػػػندكؽ  دكره تسػػػعتَية مثػػػل أف لغػػػرم التسػػػعتَ 

في يػػػػػػوـ التسػػػػػػعتَ لؽكػػػػػػن لوحداتػػػػػػو بصػػػػػػفة يوميػػػػػػو أك أسػػػػػػبوعيو أك شػػػػػػهرية ..الخ . ك 
للمسػػتثمر الجديػػد الػػدخوؿ في الصػػندكؽ بشػػراء كحػػدات منػػو كمػػا لؽكػػن للمسػػتثمر 

 أموالو من الصندكؽ بالطرؽ التي لغرم تفصيلها لاحقان . باستًدادالقديم الخركج 
 

 صناديق عالية الدخاطرة وأخرى متدنية الدخاطرة:      ب( 

اديق الاسػػتثمارية ىػػي تلبيػػو تفضػػيلات لدػػا كانػػت الفكػػرة الأساسػػية مػػن إنشػػاء الصػػن
الدسػػتثمرين الػػتي ربدػػا لا تكػػوف لشكنػػة بالنسػػبة إلػػيهم عػػن طريػػق الاسػػتثمار الدباشػػر ، 
إىتمػت الصػػناديق الاسػػتثمارية بالتصػػنيف بحسػػب الدخػػاطرة. فمػػن الدعلػػوـ أف بعػػض 

مدخراتػػػو عنػػػد الحػػػد الأد  مػػػن الدخػػػاطرة كلا سػػػيما في  اسػػػتثمارالدسػػػتثمرين يفضػػػل 
كوف تلك الدػدخرات ىػي لأغػراض التقاعػد كمػا شػابو ذلػك، كمػنهم مػن لػػب   حاؿ

الحصػػوؿ علػػى فػػرص الػػربح العػػالي حػػتى لػػو تضػػمن ذلػػك قػػدران أكػػبر مػػن الدخػػاطرة . 
من ىذا كجدنا صناديق الاستثمار تصنف على حسب مستول لساطر الاسػتثمار. 

تعلػػق بالشػػفافية كتتضػػمن القػػوانتُ الدنظمػػة لعمػػل الصػػناديق إجػػراءات صػػارمة فيمػػا ي
. كيطلػػػػب تثمر بدسػػػػتول الدخػػػػاطرة في الصػػػػندكؽكالإفصػػػاح في موضػػػػوع إعػػػػلاـ الدسػػػػ

مػػدير الصػػندكؽ ذم الدخػػاطرة العاليػػة في الػػولايات الدتحػػدة أف لا يبيػػع كحداتػػو لأم 
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شػػخص لا لػمػػل الشػػهادة الثانويػػة مػػثلان حػػتى نتأكػػد أنػػو يفهػػم معػػتٌ الدخػػاطرة فػػلا 
 يغرر بو . 

 
 Venture اديق من الدخاطرة العالية كىي صناديق ما يسمى كتتدرج ىذه الصن

Capital)  َكالصناديق التي تتبتٌ صيغ الدخاطرة في الاستثمار مثل البيع القصػت )
كالخيارات الدالية كالدستقبليات ...الخ ، إلى الدخاطرة الدتدنية كىػي صػناديق سػندات 

هػي الػتي تتضػمن تشػكيلة مػن الدين الحكومية . أما الصناديق الػتي تسػمى متوازنػة ف
 الاستثمارات ذات الدخاطر الدختلفة. 

 
 

 :  :Ethical Investing صناديق الاستثمار الأخلاقي -( ج

إف مػػػػػن أىػػػػػم البواعػػػػػث علػػػػػى ظهػػػػػور الصػػػػػناديق الاسػػػػػتثمارية ىػػػػػو برقيػػػػػق رغبػػػػػات 
كتفضيلات الدستثمرين الػتي لا تتحقػق بصػفة مباشػرة في الأسػواؽ . كمػن أىػم تلػك 

مػػا يسػػمى بالأكلػػويات الاجتماعيػػة ، إذ إف كثػػتَان مػػن الدسػػتثمرين لػػػب  التفضػػيلات
الإسػػػتًباح كبرقيػػػق الػػػدخل إلا أنػػػو يرغػػػب أف يكػػػوف ذلػػػك مقيػػػدان بتحقيػػػق أغػػػراض 

 اجتماعية أك سياسية . 
 

 اسػػتثمارمالأخلاقػي كربدػا يكػوف أكؿ صػندكؽ  بالاسػتثماركلػذلك ظهػر مػا يسػمى 
الػذم أنشػ   (Pioneer) قػي صػندكؽيسعى لاختيار الأسػهم علػى أسػاس أخلا

ـ كالذم استبعد أسهم شركات الخمور كالسػجاير مػن لرموعػة الأسػهم 1928سنة 
ـ حػػػػػاكؿ أرباب الكنيسػػػػػة في نيويػػػػػورؾ إقنػػػػػاع سماسػػػػػرة ككؿ 1971فيػػػػػو . كفي سػػػػػنة 

لأعضػػػاء الكنيسػػػة لا تتضػػػمن الشػػػركات الػػػتي  اسػػػتثماريةسػػػتًيت في تكػػػوين لزفظػػػة 
لا أف خػػػبراء الاسػػػتثمار قػػالوا لذػػػم إف ذلػػك غػػػتَ لشكػػػن تنػػتج الأسػػػلحة كالدتفجػػرات إ

للشػػركات الدنتجػػة للأسػػلحة في أم لزفظػػة اسػػتثمارية . فقػػرركا أف  للألعيػػة البالغػػة
 Pax World) يقومػػػوا بػػػذلك بأنفسػػػهم فأنشػػػئوا مػػػا يسػػػمى صػػػندكؽ. 
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Fund) ثم انتشػػػرت ىػػػذه الصػػػناديق في عقػػػد السػػػبعينيات لكػػػي تعػػػتٌ بأمػػػور مثػػػل
الأسػػهم علػػى مقاطعػػة الشػػركات الػػتي  اختيػػارتقػػوـ سياسػػتها في  يةاسػػتثمار صػػناديق 

في الصػػػندكؽ علػػػى أسػػػهم  الاقتصػػػارتعمػػػل في جنػػػوب أفريقيػػػا العنصػػػرية ، أك علػػػى 
تلػػك الشػػركات الػػتي تهػػتم بالبيئػػة أك الػػتي لا تفػػرؽ في التوظيػػف بػػتُ الرجػػل كالدػػرأة أك 

 الاسػػػػػتثماريةصػػػػػناديق كال  (1)بػػػػػتُ الأسػػػػػود كالأبػػػػػيض في الػػػػػولايات الدتحػػػػػدة ...الخ
الأخلاقيػػػػة كثػػػػتَة كلػػػػيس موجػػػػودة حػػػػتى يػػػػوـ النػػػػاس ىػػػػذا .  كلا ريػػػػب أف صػػػػناديق 

 الإسلامية تعد في التصنيف التقليدم من ىذه الطائفة من الصناديق .  الاستثمار
 
 ميزات الصناديق الاستثمارية:  -3

 التنويع:  -أ

ت متنوعػػػة بطريقػػػة تػػػؤدم إلى لػػػيس بدقػػػدكر الدسػػػتثمر الفػػػرد بزصػػػيص أموالػػػو في اسػػػتثمارا
برقيق التوازف بتُ الدخاطرة كالعائد إذا كانت تلػك الأمػواؿ صػغتَة الحجػم. كلػذلك تػوفر 

مػن لزاسػن  الاسػتفادةصناديق الاستثمار التي بذتمع فيها الأمواؿ الكثػتَة الفرصػة لػو في 
ذكورة التنويػػع حػػتى عنػػد مسػػتول متػػدني مػػن الدػػدخرات الفرديػػة كتػػؤدم عمليػػة التنويػػع الدػػ

 إلى قدر كبتَ من الاستقرار في العائد كالحماية لرأس الداؿ. 
 

ذات مدد لستلفة كدرجػات متنوعػة مػن الدخػاطر مػن  استثماراتلأف توزيع الأمواؿ على 
  . كالدوقع الجغرافي ...الخ ، لػقق ىذه النتيجة الاستثمارحيث نوعية 

 

 الإدارة الدتخصصة:  -ب

ظيػػف الدهػػارات العاليػػة مػػن الدتخصصػػتُ ذكم الخػػػبرات لؽكػػن للصػػندكؽ الاسػػتثمارم تو 
الطويلػػة كالقػػدرات الدتميػػزة في لرػػاؿ إدارة الأمػػواؿ نظػػران للحجػػم الكبػػتَ للصػػندكؽ . ىػػذا 
الدسػػػػػتول مػػػػػن الإدارة لػػػػػيس بدقػػػػػدكر صػػػػػغار الدػػػػػدخرين الحصػػػػػوؿ عليػػػػػو إلا مػػػػػن خػػػػػلاؿ 
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حجػم كبػتَ لؽكػن الصناديق الاسػتثمارية الػتي تعبػ  مػدخراتهم الصػغتَة حػتى تصػبح ذات 
 من الإنفاؽ على مثل ذلك الدستول من الخبرات. 

 السيولة: -ج

تدؿ دراسات كثػتَة علػى أف السػيولة تعػد أكثػر العناصػر ألعيػة بالنسػبة لصػغار الدػدخرين 
. كلا ريػػػب أف الاسػػػتثمارات الدباشػػػػرة ككػػػذلك الفػػػػرص الػػػتي توفرىػػػػا البنػػػوؾ التجاريػػػػة في 

كثػػػتَ مػػػن الصػػػناديق الاسػػػتثمارية الدفتوحػػػة كفي   الحسػػػابات الآجلػػػة ىػػػي أقػػػل سػػػيولة مػػػن
. كمػػن جهػػة أخػػرل فػػإف السػػيولة بالنسػػبة للحجػػم الصػػغتَ مػػن الأحيػػاف أقػػل منهػػا عائػػدان 

الاسػػػتثمار ربدػػػا تكػػػوف عاليػػػة التكػػػاليف حػػػتى عنػػػد التوظيػػػف في الأسػػػهم كمػػػا شػػػابها مػػػن 
ء مػػػػن رسػػػػوـ الأكراؽ الداليػػػػة كيعػػػػود ذلػػػػك للرسػػػػوـ الػػػػتي تتضػػػػمنها عمليػػػػات البيػػػػع كالشػػػػرا

التسػػجيل كأجػػور السمسػػػرة . كلػػذلك لؽكػػػن القػػوؿ أف صػػناديق الاسػػػتثمار تػػوفر سػػػيولة 
عاليػػة بتكػػاليف متدنيػػة للمسػػتثمرين لا لؽكػػن لذػػم الحصػػوؿ عليهػػا مػػن خػػلاؿ الاسػػتثمار 

 الدباشر .
 

 )الرافعة(:  الإقتًاض-د

اد ذكم الدػػدخرات كمػن الديػػزات الػػتي تسػػتفيد منهػػا الصػػناديق الاسػػتثمارية كلا تتػػوفر للأفػػر 
القليلة ىي مسألة إقتًاض الصندكؽ للأمواؿ لرفع قدرتو على الاستثمار كىػو مػا يسػمى 
بالرافعػػة . لؽكػػن لصػػندكؽ اسػػتثمار للأسػػهم مػػثلان أف يقػػتًض مػػن البنػػوؾ بضػػماف تلػػك 
الأسػػهم ثم يشػػتًم بهػػا أسػػهمان أخػػرل . كلدػػا كػػاف سػػعر الفائػػدة علػػى القػػرض ىػػو أقػػل في 

العائػػد علػػى الاسػػتثمار في الأسػػهم إسػػتطاع الصػػندكؽ برقيػػق أرباح  أغلػػب الأحػػواؿ مػػن
إضافية للمستثمرين. فالدسػتثمر الػذم سػاىم بدبلػغ ألػف دكلار علػى سػبيل الدثػاؿ سػوؼ 

دكلار مػثلان . كىػذه مػن  1511لػصل على عائد استثمارم كمػا لػو كػاف إسػتثمر مبلػغ 
. كمعلوـ أف مثل ىػذا الإجػراء الديزات التي برقق من خلاؿ صيغة الصندكؽ الاستثمارم

لا لغػػوز كلكػػن لؽكػػن تصػػميم بػػديل مقبػػوؿ مػػن الناحيػػة الشػػرعية يػػنهض بغرضػػو ضػػمن 
 دائرة الدباح .
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 لداذا الصناديق الاستثمارية: -4

عنػػػػو ىنػػػػا . تنقسػػػػم  الإجابػػػػةىػػػػذا مػػػػا سػػػػنحاكؿ  الاسػػػػتثماريةكالباعػػػػث علػػػػى ظهػػػػور الصػػػػناديق 
ئتػتُ فئػة الفػائض كتتكػوف مػن أكلئػك الأفػراد الػذين يتػوافر المجتمعات الإنسانية منذ القديم إلى ف

علػػػيهم مػػػدخرات تفػػػيض عػػػن حػػػاجتهم الآنيػػػة ، كفئػػػة العجػػػز كىػػػم الػػػذين لػتػػػاجوف إلى أمػػػواؿ 
 لغرض الاستثمار مثل التجار كأرباب الصناعة ...الخ.

 

إلى فئػػة  كانػػت العلاقػػة بػػتُ ىػػاتتُ الفئتػػتُ في القػػديم مباشػػرة ، حيػػث يػػتم نقػػل الفػػوائض الداليػػة
العجز من خلاؿ ىيكل العلاقات الاجتماعية القائمػة كالقرابػة كالجػوار كالصػداقة كالانتمػاء إلى 
نفس الدهنة أك القبيلػة ...الخ حيػث تكػوف الدعلومػات الصػحيحة في متنػاكؿ الفػرد كمػا أف لديػو 

كػػاف عػػاجزان   كالقػػدرة علػػى الدتابعػػة كالدراقبػػة كالتحصػػيل بصػػفة مباشػػرة . إلا أف مثػػل ىػػذا التًتيػػب
عػػن النهػػوض بحاجػػات المجتمػػع بعػػد أف توسػػعت النشػػاطات الاقتصػػادية ككػػبر حجػػم المجتمعػػات 
فلػم يعػد لشكنػػان للفػرد أف يتحقػق مػػن صػحة الدعلومػػات الػتي يقػدمها مسػػتخدموا الأمػواؿ كمػػا لا 
يػػػتمكن مػػػن الدتابعػػػة كالتحصػػػيل للقػػػركض كالدشػػػاركات إلا بتكػػػاليف باىظػػػة . فولػػػدت البنػػػوؾ 

يػػػة كمؤسسػػػات غرضػػػها الأسػػػاس التخصػػػص في التحليػػػل الائتمػػػاني كبرقيػػػق اقتصػػػاديات التجار 
الحجػػم الكبػػػتَ في بصػػػع الدعلومػػػات كبرليلهػػا فأصػػػبحت كسػػػيطان ماليػػػان يعػػزؿ فئػػػة العجػػػز عػػػن فئػػػة 
الفػػػػائض . فػػػػأرباب الأمػػػػواؿ لػػػػيس علػػػػيهم إلا الاطمئنػػػػاف إلى الدؤسسػػػػة الدصػػػػرفية الػػػػتي يودعػػػػوف 

اليػػة لػػرد أمػػوالذم إلػػيهم عنػػد حلػػوؿ الأجػػل كلا حاجػػة بهػػم إلى الاىتمػػاـ أمػػوالذم لػػديها القػػدرة الد
بالاستخدامات النهائية لأموالذم، ذلك يعػود إلى اف الدؤسسػة الدصػرفية تضػمن الأمػواؿ لأكلئػك 
الدػػػودعتُ لأنهػػػا برصػػػل عليهػػػا علػػػى أسػػػاس القػػػرض فتسػػػتفيد ىػػػي مػػػن قػػػدراتها الفائقػػػو في بصػػػع 

ة الػػػتي يتحملهػػػػا الدػػػدخر ىػػػي لسػػػػاطرة البنػػػك فقػػػػط أمػػػا لسػػػػاطرة الدعلومػػػات كبرليلهػػػا . فالدخػػػػاطر 
 الاستثمار فيتحملها بصورة مباشرة البنك كبضلة أسهمو كليس الددخر .

 

كجلي أف ىذا التطور أم ظهور البنوؾ التجارية إلظا كقع بسبب التكلفة العاليػة للحصػوؿ علػى 
ائل الحصػػوؿ علػػى الدعلومػػات الدعلومػػات فكػػاف طبيعيػػان لدػػا برسػػنت سػػبل الاتصػػاؿ كارتقػػت كسػػ
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كتطػورت أسػواؽ الدػػاؿ بحيػث أضػػحت كعػاء تتجمػع فيػػو الدعلومػات الصػػحيحة كالدقيقػة كالآنيػػة 
. عند توفر ذلك كلو ابذو الددخركف مرة أخػرل إلى واؿ الأسواؽ ككضع الشركات ...الخعن أح

مسػػتخدمي الأمػػواؿ مباشػػرة إلى  كالابذػػاهالرغبػػة في إلغػػاء دكر الوسػػيط الدػػالي )البنػػك التجػػارم( 
في  كاسػتثمارىاالأمػواؿ في البنػك التجػارم  اسػتثمارأم إلى فئة العجز . اف الفرؽ الأساس بتُ 

أسػػواؽ الدػػاؿ ىػػو أف الدػػدخر يتحمػػل مػػن خػػلاؿ ىػػذه الصػػلة الدباشػػرة لسػػاطرة اسػػتخداـ الأمػػواؿ 
ة. فػػلا بنفسػػو كلػػذلك جػػاءت الصػػناديق الاسػػتثمارية لكػػي تػػوفر لدلايػػتُ الدػػدخرين ىػػذه الفرصػػ

غرابػػة أف لصػػد أف دكر البنػػوؾ التجاريػػة في كثػػتَ مػػن دكؿ العػػالم كبخاصػػة في الػػولايات الدتحػػدة في 
الدسػػتمر في الاسػػتثمارات الدباشػػرة الػػتي  التزايػػدمسػػتمر منػػذ عقػػدين مػػن الزمػػاف ، كظهػػر  الضسػػار

علػى أف يتحمل فيها أرباب الأمواؿ لساطرة الاسػتخداـ النهػائي لأمػوالذم . كتػدؿ الإحصػاءات 
في سػػػػنة  الطفػػػػض 14496ـ كػػػػاف 1984عػػػػدد البنػػػػوؾ التجاريػػػػة في الػػػػولايات الدتحػػػػدة سػػػػنة 

كمػػػػػا أف نصػػػػػيب البنػػػػػوؾ التجاريػػػػػة مػػػػػن   (1)%31فقػػػػػط أم أكثػػػػػر مػػػػػن 11959ـ إلى 1993
% 24إلى لضػو  الطفػضـ 1973% في الولايات الدتحدة سػنة 41الأصوؿ الدالية كاف يساكم 

 .   (2)ـ1993سنة 

فتحػػػػدثنا عػػػػن التسػػػػعتَ  الاسػػػػتثماريةعػػػػض الجوانػػػػب الفنيػػػػة في عمػػػػل الصػػػػناديق ثم تطرقنػػػػا إلى ب
الدسػػتثمرين لأمػػوالذم  اسػتًدادللوحػدات كطرقػػو كعػن الرسػػوـ الػتي يػػدفعها الدشػػتًكوف كعػن طريقػػة 

كالاحتياطيػػات الػػتي تقتطػػع في الصػػندكؽ فيمػػا نرجػػو أف يتيسػػر لكػػم قراءتػػو  الإدارةكعػػن رسػػوـ 
 ية الصناديق في العمل الدصرفي الإسلامي . كلعلنا ننتقل الآف إلى ألع

 
 عمليات الصناديق الاستثمارية: -5

 التسعير:  -)أ(

يقصػػػػػد بالتسػػػػػعتَ إعػػػػػلاف سػػػػػعر الوحػػػػػدات الاسػػػػػتثمارية في الصػػػػػندكؽ . كبرػػػػػدد  
. فػػػإذا  سػػها مػػا إذا كانػػت مفتوحػػة أك مغلقػػةالصػػناديق الاسػػتثمارية في نظػػاـ تأسي
لاف سػعر للوحػدات إلا في آخػر يػوـ مػن عمػر كانت مغلقة ، لا يقػوـ الدػدير بإعػ

                                                 
1
 - Bankers Magazine July/August 1994 P. 5  

2
 - Wall Street Journal / July 14-93 P. 1 
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على أف ذلك لا يعتٍ أف تلػك الوحػدات لػيس لذػا سػعر خػلاؿ ىػذه  . الصندكؽ
الدػػػػدة إذ لؽكػػػػن التعػػػػرؼ علػػػػى قيمتهػػػػػا مػػػػن خػػػػلاؿ تبادلذػػػػا في الأسػػػػواؽ الدنظمػػػػػة  

 كالبورصات أك من خلاؿ تبادلذا بطريقة البيع الدباشر بتُ الدستثمرين. 

مفتوحػػان فػػإف الدػػدير لػػػدد يومػػان معينػػان ، كالأربعػػاء مػػن كػػل  أمػػا إذا كػػاف الصػػندكؽ
أسػػػبوع إذا كػػػاف أسػػػبوعيان أك اليػػػوـ الأكؿ مػػػن كػػػل شػػػهر إذا كػػػاف شػػػهريان كىكػػػذا. 
يسػػػمى يػػػوـ التسػػػعتَ كفي ىػػػذا اليػػػوـ يعلػػػن الدػػػدير سػػػعر الوحػػػدة الاسػػػتثمارية كىػػػو 

علػى السػيولة  السعر الذم لؽكن بناء عليو خركج الدستثمرين الراغبتُ في الحصوؿ
كدخػػوؿ أكلئػػك الػػذين يرغبػػوف في الاسػػتثمار . كيعتمػػد السػػعر الػػذم يعلنػػو الدػػدير 
على تقيمو للأصػوؿ الدملوكػة في الصػندكؽ. فػإذا كػاف الصػندكؽ خاصػان بالأسػهم 
إعتمػػػػد سػػػػعر الوحػػػػدة الاسػػػػتثمارية علػػػػى السػػػػعر السػػػػوقي للأسػػػػهم الػػػػتي لؽلكهػػػػا 

الصػػػػندكؽ مػػػػن أرباح الشػػػػركات أك  الصػػػػندكؽ مضػػػػافان إليػػػػو الػػػػدخل الدتولػػػػد لذػػػػذا
فركقػػات سػػعر الصػػرؼ أك مػػا إلى ذلػػك . فػػإذا أراد الدسػػتثمر الخػػركج لؽكػػن لػػو أف 
يبيع الوحدات التي لؽلكها إلى الصندكؽ بالسعر الدعلن. كإذا أراد مستثمر جديػد 
الدخوؿ لؽكػن لػو الشػراء بػذلك السػعر لأف بإمكانػو الدػدير توظيػف ىػذه الأمػواؿ 

هم جديػػػػدة يشػػػػتًيها بالسػػػػعر السػػػػوقي . فهػػػػو عندئػػػػذٍ يسػػػػتمر في الجديػػػػدة في أسػػػػ
إصػػػػدار كحػػػػدات جديػػػػدة للمسػػػػتثمرين الجػػػػدد . كقػػػػد يفػػػػرؽ بػػػػتُ سػػػػعر الػػػػدخوؿ 
كالخػػػػػػركج . كفي الصػػػػػػناديق ذات الانضػػػػػػباط شػػػػػػرعيان يلػػػػػػزـ لتػػػػػػداكؿ الوحػػػػػػدات اف 
تتحقػػق شػػركط منهػػا أف أصػػوؿ الصػػندكؽ لا بػػد أف تكػػوف أصػػولان عينيػػة حقيقيػػة 

ماليػػػة . ذلػػػك اف التػػػداكؿ ىػػػو نػػػوع مػػػن البيػػػع لذػػػذه  التزامػػػات أك كليسػػػت ديػػػونان 
الوحػدات فػإذا كػاف مػا بسثلػو ديػوف آؿ تػػداكلذا إلى بيػع الػدين كىػو لشنػوع لغػتَ مػػن 

 ىو عليو بغتَ قيمتو الاسمية . 
 

 الرسوم على الدشتًكين: -)ب(

مػػػػن  تفػػػرض الصػػػناديق الاسػػػػتثمارية أحيػػػانان رسػػػػومان علػػػى الدشػػػتًكتُ لتغطيػػػػة جػػػزء
 تكاليفها كلا سيما تلك الدتعلقة بعمليات توظيف الأمواؿ . 
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كتتبتٌ بعض الصناديق الدفتوحة التي تتػداكؿ كحػداتها في الأسػواؽ الدنظمػة  طريقػة 
كتظهػر ىػذه  (Load - Funds) عنػد الاشػتًاؾ كتسػمى ابتداءفرض الرسوـ 

كلكػػن لػصػػػل  الرسػػوـ علػػى صػػفة زيادة في القيمػػة الصػػػافية للأصػػوؿ عنػػد الشػػراء
عليها الدسوؽ . بينما تتبتٌ صػناديق أخػرل طريقػة فػرض الرسػوـ عنػد الخػركج مػن 
الصندكؽ . كتربط بعض الصناديق ىذه الرسوـ بددة بقػاء الدسػتثمر في الصػندكؽ 
بحيػػث تتنػػاقص تلػػك الرسػػوـ بقػػدر مػػا تطػػوؿ ىػػذه الدػػػػػػػػػػػػػػدة أمػػا إذا كػػاف مصػػػػػػػػػدر 

يقو فػػػلا يفػػػرض في العػػػادة رسػػػومان علػػػى الػػػدخوؿ أك الصػػػندكؽ يقػػػوـ بنفسػػػو بتسػػػو 
( كفي الصػناديق  (No - Load Fundsالخػركج كتسػمى ىػذه الصػناديق 

الدغلقػػة الػػتي لغػػرم تػػداكؿ كحػػػداتها في الأسػػواؽ الدنظمػػة ربدػػا إحتػػاج الدسػػػتثمر إلى 
 دفع رسوـ للسمسار في السوؽ. 

 

  الإستًداد: -)ج(

فتوحػػػة علػػػى حػػػرص الدػػػدير علػػػى الإحتفػػػاظ يقػػػوـ عمػػػل الصػػػناديق الاسػػػتثمارية الد
بقػػدر مػػن السػػيولة لؽكنػػو مػػن شػػراء كحػػدات أكلئػػك الدسػػتثمرين الػػذين يرغبػػوف في 

أمػػوالذم في يػػوـ التسػػعتَ . كيعتمػػد حجػػم ىػػذه السػػيولة علػػى خػػبرة الدػػدير  اسػػتًداد
كعلػػى عمػػر الصػػندكؽ كالظػػركؼ كالبيئػػة الاقتصػػادية الػػتي يعمػػل فيهػػا الصػػندكؽ . 

ىػذه السػيولة الدسػتبقاه لا تػدر عائػدان للصػندكؽ )أك لا تػدر عائػدان  كمن الجلي اف
لرػػزيان لقصػػر أجلهػػا( كلػػذلك لػػػػرص الدػػدير علػػى الاحتفػػاظ بالحػػد الأد  منهػػػا . 
كيفػتًض أف جػزءان كبػتَ مػن عمليػات الاسػػتًداد في يػوـ التسػعتَ سػيتم تغطيتػو مػػن 

كلػػػذلك فػػػإف السػػػيولة  الأمػػػواؿ الجديػػػدة الػػػتي يقػػػدمها الراغبػػػوف في الػػػدخوؿ فيػػػو .
 الدستبقاه تكوف عند الحد الأد  . 
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كفي كثػػتَ مػػن الأحيػػاف لػػػرص الدػػدير علػػى توزيػػع مػػدد الاسػػتثمار بطريقػػة تتحقػػق 
معها قدر من السيولة في كػل يػوـ تسػعتَ دكف الحاجػة إلى تعطيػل الأمػواؿ خػلاؿ 
مػػػدة الصػػػندكؽ حػػػتى لػػػو كانػػػت مػػػدة قصػػػتَة لأسػػػبوع أك لضػػػوه . كمػػػع ذلػػػك فػػػاف 

الدوجودة في الصػندكؽ  الددير يواجو أحيانان حجمان من الاستًداد يزيد عن السيولة
كعػػن حجػػم الأمػػواؿ الجديػػدة الدسػػتثمرة فيػػو . كلػػذلك برػػرص كثػػتَ مػػن صػػناديق 
الاسػػتثمار علػػى الػػنص في نظامهػػا الأساسػػي علػػى عػػلاج ىػػذه الحالػػة بطػػرؽ منهػػا 

بلػػغ الاسػػتثمار بػػل جػػزءان منػػو أف لا تلتػػزـ في حالػػة عػػدـ تػػوفر السػػيولة بػػرد كامػػل م
فحسػػػػػػب لدػػػػػػن  تي أكلان كتطلػػػػػػب مػػػػػػن الآخػػػػػػرين الانتظػػػػػػار . كفي أحيػػػػػػاف يتفػػػػػػق 

 التزامػاالصندكؽ مع أحد الدؤسسات الكبتَة التي تقدـ لو )مقابل رسػوـ  لزػددة( 
بتػػػػوفتَ السػػػػيولة لػػػػو عنػػػػد الحاجػػػػة إليهػػػػا ،  أك الالتػػػػزاـ بشػػػػراء الوحػػػػدات الػػػػػتي لا 

 لعدـ توفر السيولة لو.  دىااستًدايستطيع الصندكؽ 
 

 رسوم الإدارة:  -)د(

الدػػدير في كػػل أنػػواع الصػػناديق علػػى رسػػوـ مقابػػل إدارتػػو . تصػػمم طريقػػة  لػصػػل
رسوـ  الدػدير بحيػث تولػد الحػوافز لديػو علػى برقيػق النمػو للصػندكؽ بدػا  احتساب

يفيػػػد بصيػػػع الدشػػػاركتُ كلػػػذلك يعتمػػػد حسػػػابها علػػػى مػػػا يسػػػمى بالقيمػػػة الصػػػافية 
صػػػػوؿ الصػػػػندكؽ . يقػػػػوـ الدػػػػدير عندئػػػػذٍ بحسػػػػاب ىػػػػذه القيمػػػػة الصػػػػافية بصػػػػفة لأ

دكريػػة، كفي حالػػة الصػػناديق الدفتوحػػة يفعػػل ذلػػك في يػػوـ التسػػعتَ . كيقتطػػع أجػػره 
% مػن القيمػة 5% إلى 1بالنسبة الدتفق عليها . كيتًاكح أجػور الإدارة غالبػان بػتُ 

 .  الصافية . فتزيد أجور الددير كلما كبر حجم أصولو
 

   الاحتياطيات: -)ىـ(

كبرػػتفظ الصػػناديق عػػادة بإحتياطيػػات تقتطعهػػا مػػن الأرباح الغػػرض منهػػا برقيػػق 
الاستقرار في ما يدفعو الصندكؽ من أرباح للمشاركتُ فيو كتعويض الخسائر الػتي 
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قػػػػػػد برصػػػػػػل في بعػػػػػػض الأكقػػػػػػات . كتسػػػػػػتمر ىػػػػػػذه الاحتياطيػػػػػػات في الػػػػػػتًاكم في 
فيو بحيث يستحقها أكلئك الذين كانوا لؽلكػوف  الصندكؽ كتعد جزءان من الأمواؿ

 مدتو إف كاف لو مدة. انتهاءكحداتو عند 
 

 صناديق التأجير التقليدية: 

الصػػندكؽ الاسػػػتثمارم ، كمػػػا ذكػػػرنا سػػػابقان ، ىػػو لزفظػػػة بذتمػػػع فيهػػػا الدػػػدخرات الصػػػغتَة 
ىػو بسويػل  ، فإذا كاف غرض الصندكؽالتنويع كتقليل الدخاطر كالسيولةلتستفيد من ميزات 

عقػػود التػػأجتَ فػػإف ىػػذه الأمػػواؿ سػػتوجو إلى أحػػد نػػوعتُ مػػن الاسػػتخدامات : الأكؿ ىػػو 
توليػػػد أصػػػوؿ تأجتَيػػػة ، بشػػػراء الصػػػندكؽ لػػػللات أك الدعػػػدات أك الطػػػائرات أك العقػػػار ثم 

 تأجتَىػػا إلغػػاران ينتهػػي بالبيػػع إلى الدسػػتأجر . كتبقػػى ىػػذه الأصػػوؿ ملكػػان للصػػندكؽ حػػتى
نهايػة عقودىػػا . كيصػدر الصػندكؽ عندئػذٍ كحػػدات بسثػل ملكيػة مشػػاعة في لغػرم بيعهػا في 

تلػػػك الأصػػػوؿ يشػػػتًيها الدسػػػتثمركف . كربدػػػا الصػػػندكؽ مفتوحػػػان أك مغلقػػػان ، كفي كػػػل حالػػػة 
تتػػوفر السػػػيولة للمسػػػتثمرين إمػػا عػػػن طريػػػق الاسػػػتًداد مػػن الصػػػندكؽ أك التػػػداكؿ في سػػػوؽ 

  . منظمة
 

الػتي تصػدرىا الدؤسسػات الدتخصصػة في التػأجتَ  Securities كالثاني ىو شراء الأدكات
 كبخاصػػػػة شػػػػركات تأجػػػػتَ السػػػػيارات كالطػػػػائرات كلضوىػػػػا، كىػػػػي نػػػػوع مػػػػن التصػػػػكيك

Securitization   تنشػػأه الدؤسسػػات الداليػػة حيػػث تقػػوـ بإصػػدار أكراؽ ماليػػة مقابػػل
ع ، الػػػدخل الدتولػػػد مػػػن أصػػػػوؿ مػػػؤجرة . كتتكػػػوف ىػػػذه الأكراؽ في العػػػػادة مػػػن ثلاثػػػة أنػػػػوا 

( كأكراؽ لػػتفظ  ( Class A , Class Bالأكراؽ العاديػة كالأكراؽ الدمتػازة كتسػمى 
 .    (Subordinated notes) بها الدصدر
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صػػػناديق الاسػػػتثمار الإسػػػلامية ىػػػي "شػػػركات اسػػػتثمار" تلتػػػزـ بأحكػػػاـ الشػػػريعة الإسػػػلامية 
علػػى  ل شػػراؼين ىيئػػة شػػرعية كتظهػػر ذلػػك الالتػػزاـ بالػػنص عليػػو في مسػػتندات التأسػػيس أك بتكػػو 

نشػػاطها مػػن الناحيػػة الشػػرعية. كأىػػم أكجػػو الاخػػتلاؼ بػػتُ صػػناديق الاسػػتثمار الإسػػلامية كالتقليديػػة 
 ىو في العلاقات التعاقدية ، كىيكل الصندكؽ ، كأغراضو . 

 :  الاستثماريةلعلاقات التعاقدية بين أطراف الصناديق ا-1

   العلاقة بين الددير والصندوق: -)أ( 

ذات  اعتباريػةىو مؤسسػة ذات تسػجيل تتولػد عنػو شخصػية  الاستثمارصندكؽ 
مسػػئولية لزػػدكدة . كىػػو يكػػوف علػػى صػػفة شػػركة مسػػالعة لزػػدكدة لذػػا نػػوعتُ مػػن 
بضلػػػػة الأسػػػػهم . بضلػػػػة الأسػػػػهم مػػػػن الفئػػػػة الأكلى ، كىػػػػم عػػػػدد قليػػػػل مػػػػن الأفػػػػراد 

كبضلػة الأسػهم مػن  متدنيػة )دكلار كاحػد مػثلان( ، اسميةلػملوف أسهمان ذات قيمة 
النػػػوع الثػػػاني كىػػػم الدسػػػتثمركف الػػػذين لػصػػػلوف علػػػى أرباح الصػػػندكؽ كيتحملػػػوف 

 خسائره. 
 

اف بضلة الأسهم من النوع الأكؿ كالذم بسثل مسالعاتهم رأس ماؿ الدؤسسة )كىػو 
ضػػئيل كجػػد لحاجػػة التسػػجيل لشػػركة ذات مسػػئولية لزػػدكدة(، ىػػم الػػذين يوقعػػوف 

    العاطرالفصل 
 صهاديق الاستثمار الإسلامية
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راد أك الدؤسسػػػػػػػات الدتخصصػػػػػػػة في لرػػػػػػػاؿ نشػػػػػػػاط عقػػػػػػػد الإدارة مػػػػػػػع أحػػػػػػػد الأفػػػػػػػ
 الصندكؽ. 

 
فمدير الصندكؽ لا يرتبط بعلاقة مباشرة مػع الدسػتثمرين فيػو ، إذ أف علاقتػو ىػي 
مػػػػع الصػػػػندكؽ ذاتػػػػو الػػػػذم لؽثلػػػػو بضلػػػػة الأسػػػػهم مػػػػن النػػػػوع الأكؿ . كىػػػػو أجػػػػتَ 

 للصندكؽ لػصل على أجرة مقطوعة لقاء الإدارة. 
 

 عػػن الدسػػتثمرين فهػػي ككالػػة بأجػػر فلػػزـ أف يكػػوف الأجػػر فػػإذا اعتػػبرنا الدػػدير ككػػيلان 
معلومان لصحة الوكالة لأف حكمها حكم عقود الدعوضات الأخػرل كلػذلك لغػب 
أف يكػػػػوف الأجػػػػر معلومػػػػان مقػػػػدمان كلػػػػيس في نهايػػػػة فػػػػتًة الإدارة . كاف كػػػػاف علػػػػى 

 أساس الدضاربة فللمدير أف لػصل على جزء من الربح الدتولد من الاستثمار .
 

 العلاقة بين الصندوق والدستثمرين: -)ب(

الدسػػػػػػتثمركف مسػػػػػػالعوف في الصػػػػػػندكؽ لكػػػػػػنهم لا يباشػػػػػػركف إدارتػػػػػػو كلا يقومػػػػػػوف 
لذم كإلظا يسػندكف ذلػك إلى  الاستثماراتبأنفسهم بالدقاكلة مع الددير الذم لؼتار 

لرلس إدارة الصندكؽ كالذم يتكوف من بضلة الأسهم من النوع الأكؿ كىػم يقػوـ 
بإسػػناد ذلػػك إلى أحػػد البنػػوؾ غالبػػان . فالصػػندكؽ عندئػػذٍ ككيػػل عػػن أكلئػػك  بػػدكره

الدسػػػتثمرين كىػػػو لػصػػػل مقابػػػل ككالتػػػو علػػػى نسػػػبة مئويػػػة مػػػن صػػػافي موجػػػودات 
الصندكؽ . فهي ككالة بأجر . إلا أف ذلػك الأجػر لا يكػوف معلومػان عنػد مباشػرة 

سلامية بربط الأجػر . كلؽكن معالجة ذلك في الصناديق الإ انتهائوالعمل بل عند 
 بصافي الدوجودات في الددة السابقة كليس اللاحقة. 

 

   العلاقة بين الصندوق والأمين: -)ج(
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، كبخاصػػة في حػػاؿ كونػػو صػػندكقان      الاسػػتثماريةلكػػل صػػندكؽ مػػن ىػػذه الصػػناديق 
كىػػو  (Custodian) للأسػػهم أك السػػندات كديػػع يسػػمى باللغػػة الأجنبيػػة

ر أموالػػو كيباشػػر عمليػػات البيػػع فيػػو كالشػػراء، تػػودع لػفػػظ ك ئػػق الصػػندكؽ كيػػدي
لديػػو الفػػػوائض مػػػن الأمػػػواؿ كالسػػػيولة الػػػتي تتحقػػػق مػػػن العمليػػػات . كربدػػػا حصػػػل 

 (Regular Over Draftالصندكؽ من الوديع على حساب جار مدين 
( في الحػػػالات الػػػتي لػتػػػاج فيهػػػا إلى سػػػيولة قصػػػتَة الأجػػػل . كالوديػػػع غالبػػػان أحػػػد 

ة الدتخصصة في ىذه الدسألة . كلػيس لوظيفػة الوديػع صػفة لزػددة الدصارؼ الكبتَ 
 على جزء من ذلك.  اقتصرتفربدا شملت بصيع ما ذكر كربدا 

 
 :  الاستثمارعلاقة البنوك بصناديق -2

ذات مسػػئولية لزػػدكدة  اعتباريػػةىػػي شػػركات تسػػجل علػػى صػػفة شخصػػية  الاسػػتثمارصػػناديق 
توليػػد الػػربح لأصػػحاب الأمػػواؿ بالضػػوابط كالشػػركط لغػػرض  اسػػتثمارىاغرضػػها بصػػع الأمػػواؿ ثم 

. كتسػػمح القػػوانتُ في  الاكتتػػابالدتفػػق عليهػػا كالدعلنػػة في نشػػرة الإصػػدار كفي أحكػػاـ كشػػركط 
في تسػػجيل ىػػذه الصػػناديق كشػػركات مسػػالعة لذػػا لرلػػس الإدارة الخػػاص بهػػا  (1)أكثػػر بػػلاد العػػالم

تي لػملها مؤسسوا الشركة )تسػمى فئػة أ( كرأس مالذا كتصدر عندئذٍ نوعتُ من الأسهم تلك ال
كتلك التي لػملها الدستثمركف كالتي تكوف على شكل كحػدات متسػاكية القيمػة . كلػذلك فهػي 

ىي في الغالػب مػن  الاستثمارمشركع مالي لا يرتبط بالبنوؾ كلكن مع ذلك فإننا لصد صناديق 
 -:. كلعل أىم أسباب ذلك ىي ما يلي نشاط البنوؾ

 
أف تزيػػػد مػػػن حجػػػم الأمػػػواؿ برػػػت إدارتهػػػا   الاسػػػتثمارلبنػػػوؾ مػػػن خػػػلاؿ صػػػناديق لؽكػػػن ل  -1

بالنسػػػبة للبنػػػوؾ كاقعػػػة  الاسػػػتثماردكف الحاجػػػة إلى زيادة رأس الدػػػاؿ . ذلػػػك أف صػػػناديق 
مػػاؿ الدصػػرؼ . ذلػػك القػػوانتُ  رأسخػػارج ميزانيتهػػا كلػػذلك لا تػػرتبط بعلاقػػة نسػػبية مػػع 

% )أك أكثػػػر أك اقػػػل 8مػػػاؿ البنػػػك عػػػن  رأسل الدنظمػػػة لعمػػػل البنػػػوؾ تلزمهػػػا أف لا يقػػػ
( كلػذلك لصػد بعػض البنػوؾ تػدير صػناديق  بحسب البلػد( مػن بصلػة الأصػوؿ )أك الخصػوـ

 تساكم حجم البنك بكاملو أك تزيد.  استثمارية
                                                 

 اّٞا ٗاىٞاباُ ٗاىََينت اىعسبٞت اىسع٘مٝت . ٍِٗ الاسخلاْاءاث اىَتٖ٘زة ىرىل أىَ - 1
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علػػػى صػػػفة رسػػػوـ )مثػػػل  الاسػػػتثماريةلؽكػػػن للبنػػػك أف لػصػػػل علػػػى دخلػػػو مػػػن الصػػػناديق   -2

...الخ( ، بينمػػػػػا أف ذلػػػػك البنػػػػػك لػصػػػػػل مػػػػػن نشػػػػػاطو رسػػػػوـ الإدارة كرسػػػػػوـ الاشػػػػػتًاؾ 
الرئيسي كىو الائتماف على سػعر الفائػدة . كتفضػل البنػوؾ الػدخل الدعتمػد علػى الرسػوـ 

 .   (1)عن ذلك الدعتمد على الفائدة لأنو أجزؿ كأكثر إستقراران 
 

لخارجيػة في علػى الخػبرات ا الاعتمػادتسػتطيع  الاسػتثماريةلأف البنوؾ في إدارتها للصناديق   -3
 الإدارة كتركز على عناصر التميز لديها كىي التسويق. 

 
 

 الإسلامية:  الاستثمارعرض لبعض صناديق -3

حديثػػة لا تعػػود إلا إلى عػػدد قليػػل مػػن السػػنوات .  (2)الإسػػلامية الاسػػتثماراف ظػػاىرة صػػناديق 
رعية تتعلػق الإسػلامي ىػو ذلػك الػذم يلتػزـ الدػدير فيػو بضػوابط شػ الاسػتثماركيقصد بصندكؽ 

بالأصػػوؿ كالخصػػوـ كالعمليػػات فيػػو ، كبخاصػػة مػػا يتعلػػق بتحػػريم الفائػػدة الدصػػرفية . كتظهػػر ىػػذه 
الضػػوابط في نشػػرة الإصػػدار الػػتي بسثػػل الإلغػػاب الػػذم بنػػاء علػػى قبػػوؿ الدسػػتثمر لػػو يشػػتًؾ في 
ذلػػػػػك الصػػػػػندكؽ ، ككػػػػػذلك تظهػػػػػر في الأحكػػػػػاـ كالشػػػػػركط الػػػػػتي يوقػػػػػع عليهػػػػػا الطرفػػػػػاف عنػػػػػد 

. كلا يقتصػػر تسػػويق الصػػناديق الإسػػلامية كإدارتهػػا علػػى البنػػوؾ الإسػػلامية بػػل لؽكػػن بالاكتتػػا
القػػػػوؿ أف أكثػػػػر الصػػػػناديق الإسػػػػلامية إلظػػػػا يسػػػػوقها كيػػػػديرىا البنػػػػوؾ التقليديػػػػة . كبسثػػػػل ىػػػػػذه 
الصػناديق أحػػد أىػم الوسػػائل لػدخوؿ ىػػذه البنػوؾ في سػػوؽ الخػدمات الدصػػرفية الإسػػلامية دكف 

كلها الإدارم أك نظاـ عملها كترخيصها . كسػوؼ نعػرض أدناه لأىػم أنػواع الحاجة إلى تغتَ ىي
 الصناديق الإسلامية الدوجودة اليوـ كالتي تنتشر في البنوؾ في دكؿ الإسلاـ كالدكؿ الغربية :

 
 صناديق الأسهم الإسلامية: -)أ(

                                                 
 حده عيٚ اُ جزءاً ٍخزاٝداً ٍِ اىدخو ٝخ٘ىد  عِ اىسسً٘  ٜ اىبْ٘ك الأٍسٝنٞت .  الإحصاءاثٗىرىل ّجد  - 1

 اى٘اقع اُ ٕرا الاسٌ ىٞس ٍْاسباً ٗىنْٖا ٕرٓ اىصْامٝق اشخٖسث برىل . ٗمرا ماُ عْ٘اُ الاسخنخاب . - 2
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 صػػػناديق الأسػػػهم قدلؽػػػة تعػػػود إلى العشػػػرينات مػػػن ىػػػذا القػػػرف إلا أف صػػػناديق الأسػػػهم
سػػنوات كاف كانػػت المحػػاكلات كالتجػػارب في ىػػذا  5الإسػػلامية فإنهػػا لا تعػػود لأكثػػر مػػن 

الأمػػواؿ في أسػػواؽ الأسػػهم علػػى  رؤكسالمجػػاؿ تعػػود إلى أكثػػر لشػػن ذلػػك لقػػد لظػػى حجػػم 
ـ إلى لضػو 1986دكلار سػنة  تريليػوف 4ر7الدستول العالدي خلاؿ السنوات الداضية مػن 

مػن نسػػبة  كزاد حجػم أسػواؽ أسػػهم الػدكؿ الناميػةـ 1996دكلار سػنة  تريليػوف 15ر2
. كصناديق الأسهم العادية ىػي صػناديق يقػوـ الدػدير فيهػا  (1)%13% إلى أكثر من 4

بتوجيػػو الأمػػواؿ المجتمعػػة مػػن إشػػتًاكات الدسػػتثمرين إلى شػػراء سػػلة مػػن أسػػهم الشػػركات 
.  لؼتارىػػػػا بطريقػػػػة برقػػػػق أىػػػػداؼ الصػػػػندكؽ مػػػػن حيػػػػث الدخػػػػاطرة كمػػػػن حيػػػػث العائػػػػد

 اسػػتثمرفالصػػندكؽ الػػذم لػقػػق تفضػػيلات مسػػتثمرين يرغبػػوف في تقليػػل الدخػػاطرة ، ربدػػا 
في أسػػهم شػػركات ذات رسػػاميل كبػػتَة ، قػػد بلغػػت حػػد النضػػح في قطاعػػات إقتصػػادية 
أساسػػػية كمػػػن ثم يقلػػػل الدخػػػاطرة علػػػى الدسػػػتثمرين في الصػػػندكؽ في الأجػػػل الطويػػػل كاف  

، مقارنػػػػة بصػػػػناديق تركػػػػز علػػػػى الشػػػػركات سػػػػيكوف أقػػػػل  اسػػػػتثمارىمكػػػػاف العائػػػػد علػػػػى 
الصػػغتَة الناشػػئة الػػتي ىػػي في طػػور النمػػو كالػػتي سػػيتًتب علػػى لصاحهػػا زيادات كبػػتَة في 
أسػػػػػػعار أسػػػػػػهمها كمػػػػػػن ثم أرباح عاليػػػػػػة للمسػػػػػػتثمرين في الصػػػػػػندكؽ ، إلا أنهػػػػػػا مرتفعػػػػػػة 

 الدخاطرة الأمر الذم قد يعرض مسالعتهم إلى الخسارة الكلية . 
 

لرغبػات ذكم الالتػزاـ مػن  اسػتجابةالإسلامية بالأسهم  الاستثمارديق كلقد ظهرت صنا
الدسػػلمتُ الػػذم لػرصػػوف علػػى الدبػػاح مػػن الػػدخل . لؽكػػن القػػوؿ أف الشػػركات الدسػػالعة 
نوعتُ ، تلك التي يكوف نشػاطها غػتَ مبػاح مثػل البنػوؾ الربويػة أك الشػركات الػتي تعمػل 

قػػرارات  ة بهػػا البتػة ، كىػذا مػػا نصػت عليػوفي بيػع الخمػور ..الخ ، فهػػذه لا لغػوز الدسػالع
المجػػامع الفقهيػػة كفتػػاكل أفػػراد العلمػػاء . إلا أف السػػواد الأعظػػم مػػن الشػػركات ىػػو ذلػػك 
الػػذم يكػػوف أصػػل نشػػاطو مبػػاح إلا أنػػو لؽػػارس في عملػػو بعػػض النشػػاطات أك الأعمػػاؿ 

نظػر  اختلػفة. التي لا بذوز مثل أف يقتًض بالفائدة أك يودع الأمواؿ لدل البنوؾ الربويػ
الفقهاء الدعاصػرين في ىػذا النػوع مػن الشػركات فمػن قائػل لا لغػوز الاسػتثمار فيهػا إذ لا 

                                                 
1 - The World Bank Economic review Vol. 10 No. 2 P. 223  
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لؼتلػػػف حكمهػػػا في نظػػػرىم مػػػن الأكلى . كمػػػن قائػػػل لا بأس مػػػن الاسػػػتثمار فيهػػػا علػػػى 
 .   (1)لشا يتحقق لو من ريع لإخراجوالدستثمر أف يقوـ بتقدير الدخل الحراـ 

 

هم الإسػػلامية علػػى الػػرأم الثػػاني ، كعلػػى ذلػػك يقػػوـ عمػػل لقػػد أسسػػت صػػناديق الأسػػ
الشػػػركات الػػػتي يكػػػوف  اختيػػػارالصػػػندكؽ عندئػػػذٍ علػػػى مبػػػدأين أساسػػػتُ ، الأكؿ : ىػػػو 

تجػػػػة للمػػػػواد أسػػػػاس نشػػػػاطها مبػػػػاح فػػػػلا يسػػػػتثمر الصػػػػندكؽ في البنػػػػوؾ أك الشػػػػركات الدن
أسػػػهمها في ، كالثػػػاني : أف لػسػػػب الدػػػدير مػػػا دخػػػل علػػػى الشػػػركات الػػػتي تكػػػوف المحرمػػػة

مػن الػدخل  باسػتبعادىاالصندكؽ من إيػرادات لزرمػة مثػل الفوائػد الدصػرفية مػثلان ثم يقػوـ 
الذم لػصل عليو الدستثمر في الصندكؽ ، كالثالث : أف يتقيد بشػركط صػحة البيػع فػلا 
يشتًم أسهم شركة تكوف أصولذا من الديوف أك النقود )لعدـ جػواز بيػع الػدين لغػتَ مػن 

م كلضػػػػركرة التقيػػػػد بشػػػػركط الصػػػػرؼ في حالػػػػة النقػػػػود( . كلدػػػػا كانػػػػت ىػػػػو عليػػػػو بالحسػػػػ
الشػػػركات لا بزلػػػوا مػػػن نقػػػود كديػػػوف في موجوداتهػػػا ، أعمػػػل الفقهػػػاء الدعاصػػػركف قاعػػػدة 
للكثتَ حكم الكػل فػإذا كانػت الػديوف قليلػة كػاف الحكػم للغالػب الكثػتَ لا للقليػل كحػد 

ثلػػث كػػاف الحكػػم للغالػػب كلػػيس القلػػة الثلػػث كلػػذلك إذا كانػػت ىػػذه الػػديوف أقػػل مػػن ال
للقليل . كالرابػع : أف لا لؽػارس الدػدير في الصػندكؽ عمليػات غػتَ جػائزة مثػل مػا يسػمى 
 البيع القصتَ للأسهم أك أف يشتًم الخيارات الدالية أك الأسهم الدمتازة كما إلى ذلك . 

 

تمػػع فيهػػا الإسػػلامية كىػػي الػػتي بذ الاسػػتثماركبسثػػل صػػناديق الأسػػهم اليػػوـ أىػػم صػػناديق 
 الجزء الأكبر من الأمواؿ الدستثمره في الصناديق الإسلامية. 

 
 
 

 معايير الاستثمار في الأسهم الإسلامية:
 

                                                 
اىَخخيفت ٗىنِ َٝنِ اىق٘ه باخخصاز شدٝد اُ أحد اىب٘اعث اىَٖت  اٟزاءلا ٍجاه ىًسخطسام  ٜ الاعخبازاث اىخٜ بْٞج عيٖٞا  - 1

 .  )ٗاُ ماّج اىفخ٘ٙ ٍعخَدة عيٚ أص٘ه شسعٞت( ٕ٘ حقٞقت أّ لا ٝنام ح٘جد شسمت حسيٌ ٍِ بعض اىخعاٍو باىحساً



 

83 
 

 

 

 صناديق السلع: -)ب(

، لنقػد ثم بيعهػا بالأجػلكمن الصناديق الإسلامية ما كاف نشاطو الأساس شراء السػلع با
خػػػاطرة فيػػػو قابلػػػة للقيػػػاس كنظػػػران إلى خصوصػػػية عمػػػل الصػػػندكؽ ، كضػػػركرة أف تكػػػوف الد

بدقػػة ، كاف يكػػوف بيػػد الدػػدير مػػا لؽكنػػو مػػن توجيػػو الأمػػواؿ في الصػػندكؽ بطريقػػة برقػػق 
أكثػػر ىػػذه الصػػناديق بصػػفة أساسػػية إلى أسػػواؽ  ابذهػػتأكػػبر قػػدر لشكػػن مػػن السػػيولة ، 

السػػلع الدكليػػة كلػػيس  إلى بسويػػل العمليػػات المحليػػة إذ يقػػوـ الدصػػرؼ مباشػػرة بدثػػل ذلػػك . 
جهػػػة أخػػػرل فػػػإف تطػػػور أسػػػواؽ السػػػلع الدكليػػػة ككجػػػود جهػػػات متخصصػػػة لؽكػػػن كمػػػن 

الاعتماد عليها في تنفيػذ عمليػات الصػندكؽ بأجػر ، تتػوافر عليهػا الخػبرات كالقػوة الداليػة 
بالنظػر إلى حاجػة  كبخاصػةأضحت تلك الأسواؽ مكانان مناسبان لعمل صناديق السلع . 

لسػػػلع الدقصػػػودة ىػػػي السػػػلع الأساسػػػية الػػػتي لذػػػا الدتعػػػاملتُ فيهػػػا إلى بسويػػػل الدخػػػزكف . كا
 أسواؽ بورصة منظمة مثل الألدونيوـ كالنحاس كالبتًكؿ كما إلى ذلك . 

 

في السػلع الإسػلامية ضػوابط منهػا أنهػا تقتصػر علػى السػلع الدباحػة  الاستثماركلصناديق 
ة . كتلػػك الػػتي لغػػوز شػػراء بالنقػػد كبيعهػػا بالأجػػل ، فيسػػتثتٌ مػػن السػػلع الػػذىب كالفضػػ

كلؽكن أف تعمل صناديق السلع بصػيغة البيػع الآجػل ، أك الدرابحػة ، أك السػلم ككػل تلػك 
صػػػيغ قابلػػػػة للتطبيػػػق في أسػػػػواؽ السػػػلع الدكليػػػػة . كمػػػن أىػػػػم ضػػػوابط العمػػػػل أف تكػػػػوف 
عمليػػات الشػػراء كالبيػػع حقيقيػػة لا صػػورية فيقػػع التعاقػػد بالبيػػع علػػى سػػلعة موجػػودة فعػػلان 

م ىو أساس صحة البيع بشركطو . إلا أف كثػتَين يشػكوف كيتحقق للطرفتُ القبض الذ
في إمكانيػػة برقػػق ىػػذا الشػػرط لأف أكثػػر مػػن لػتػػاج إلى التمويػػل في أسػػواؽ السػػلع ىػػي 

 Inventoryالشػركات التجاريػة الضػخمة الػتي تقتصػر حاجتهػا إلى بسويػل الدخػزكف )
Financeاؿ . كلكػن ( فهي بستلك السلع فتبيعها كتشػتًيها صػوريان للحصػوؿ علػى الدػ

للتحقػق مػػن صػحة العقػػود سػبل لشكنػػة كبخاصػة مػػا يسػمى بشػػهادات الدخػزف الػػتي تثبػػت 
 أف البيع كاقع على سلعة موجودة .

 
 صناديق التأجير:  -)ج(
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يعػػػد عقػػػد الإجػػػارة كاحػػػدان مػػػن العقػػػود الدلائمػػػة لعمػػػل البنػػػوؾ ل مكانيػػػات الػػػتي يقػػػدمها 
شػػػراء الأصػػػوؿ الدولػػػدة كتأجتَىػػػا لدػػػدة  العقػػػد الدػػػذكور في التمويػػػل . إذ لؽكػػػن للمصػػػارؼ

طويلة إلى العملاء ذكم الدلاءة بحيث تولد دخلان مستقران علػى الاسػتثمار . كتعػد صػيغة 
 الإلغار الدنتهي بالتمليك إحدل الصيغ الأساسية في عمل البنوؾ الإسلامية. 

 

سػلامية فلػيس كمع اف صيغة الإلغار الدنتهي بالتمليك كثتَة الانتشار في عمل البنػوؾ الإ
مػػػن البلػػػداف كبخاصػػػة في  لذػػذه البنػػػوؾ خصوصػػػية في تطبيقهػػا إذ ىػػػي مشػػػهورة في كثػػتَ

الدكؿ الغربية . كالباعػث عليهػا عنػدىم لػيس برػريم الفائػدة الدصػرفية )كمػا ىػو الحػاؿ في 
 البنوؾ الإسلامية( بل ىو الديزات الضريبية لعقود التأجتَ. 

 

اشػػػر كىػػػو صػػػيغة التمويػػػل الدعركفػػػة حيػػػث يقػػػدـ كتنقسػػػم عقػػػود الإلغػػػار إلى نػػػوعتُ ، مب
شػهرية أك دكريػة بحيػث يسػتًد رأس  إلغاريػوالبنك الأمواؿ لشراء أصل ثم تأجتَه بأقساط 

مالػػو كربحػػان متفقػػان عليػػو كيبقػػى الأصػػل ملكػػان للبنػػك حػػتى نهايػػة العقػػد عنػػدىا يبػػاع إليػػو ، 
 اسػتثمارمصػندكؽ  كتأجتَ غتَ مباشػر مثػل أف تكػوف عمليػات التػأجتَ جػزءان مػن عمػل

أك تكػػػوف كحػػػدات لظطيػػػة قابلػػػة للتػػػداكؿ في أسػػػواؽ منظمػػػة . كسػػػوؼ نتطػػػرؽ أدناه إلى 
 صناديق التأجتَ التقليدية ، ثم نعرض للضوابط الشرعية لتلك الصناديق :

 
 

 ضوابط صناديق التأجير الإسلامية: 
الغػػػرب ىػػػو الديػػػزات التػػػأجتَ الدنتهػػػي بالتمليػػػك في بػػػلاد  انتشػػػارذكػػػرنا آنفػػػان اف الباعػػػث علػػػى 

الضػػػريبية كالائتمانيػػػة الػػػتي تتفػػػوؽ بهػػػا صػػػيغ التػػػأجتَ عػػػن القػػػركض بالفائػػػدة ، كلػػػذلك بذػػػرم 
صػػياغة عقػػود الإلغػػار لكػػي برقػػق ىػػذه الديػػزات كلا يلػػزـ اف بزتلػػف بصػػورة تامػػة عػػن التمويػػل 
 الربػوم . كلػذلك ليسػػت بصيػع عقػػود الإلغػار أك عمليػػات الصػناديق التأجتَيػػة ملائمػة للعمػػل
الدصػػرفي الإسػػلامي . كنػػورد أدناه أىػػم الضػػوابط الػػتي لغػػب أف تتػػوفر في ىػػذه العمليػػات حػػتى 

 -: استثمارمتكوف صالحة اف يضمها صندكؽ 
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لغػػب أف يكػػػوف الصػػػندكؽ مالكػػػان للأصػػػوؿ الدػػؤجرة الدولػػػدة للػػػدخل طػػػواؿ مػػػدة حصػػػوؿ  -1

ك الأصػوؿ ، ذلك الدخل كلا يكفي أف تكػوف رىنػان لتوثيػق التػدفقات النقديػة مػن تلػ
 كأف تكوف تلك الأصوؿ لشا لؽكن بقاء رقبتو كتوليده للمنافع طواؿ مدة العقد. 

 
لغػػب اف تصػػاغ العقػػود بحيػػث تػػدؿ بوضػػوح علػػى أف التػػأجتَ بيػػع لدنفعػػة الأصػػل الدػػؤجر   -2

بحيػػػػث لػػػػو توقػػػػف الأصػػػػل عػػػػن توليػػػػد الدنػػػػافع الدعقػػػػود عليهػػػػا إنفسػػػػخ العقػػػػد كلا لغػػػػوز 
 لى أية حاؿ يكوف عليها الأصل. تضمتُ الدستأجر الأجرة ع

 
لغػػب أف يػػنص العقػػد علػػى الأجػػرة بطريقػػة نافيػػة للجهالػػة طػػواؿ مػػدة العقػػد. كلا مػػانع   -3

من مراجعة الأجرة في العقود طويلة الأجػل كلكػن ىػذه الدراجعػة إذا ترتػب عليهػا أجػر 
 الطرفتُ كاف لأم كاحد منهما فسخ العقد.  رضيلا لػقق 

 
الدػػؤجر الأصػػوؿ الدػػؤجرة إلى الدسػػتأجر أك إلى طػػرؼ  لػػث إلا اف ىػػذا لا مػػانع مػػن بيػػع   -4

البيع لغب أف يتوافر على شركط الصحة الدعركفػة في عقػود الدعاكضػات . كلا مػانع أف 
يتضمن عقد الإلغار كعدان بالبيع يقدمو الدالك إلى الدسػتأجر دكف أف يكػوف الدسػتأجر 

كاف شػاء أنهػى عػد الإلغػار  اشػتًلإف شػاء  ملزمان بالشراء فإذا حل الأجل فهو بالخيار
 دكف شراء . كعندئذٍ لؽكن للمؤجر ذكر سعر معتُ يلتزـ بالبيع عند ذلك الأجل. 

 
يعمػػل في التػػأجتَ بسثػل حصػػة ملكيػػة شػػائعة في تلػػك  اسػػتثمارمكالوحػدات في صػػندكؽ   -5

حق الأصػػوؿ كمػػن ثم جػػاز تػػداكلذا لأف بيػػع الوحػػدة يعػػتٍ بيػػع مػػا بسثلػػو مػػن حصػػة يسػػت
 معها الدالك الجديد نصيبة من الأجرة كمن ثم البيع في نهاية العقد. 

 
أما شراء الأدكات الدالية الدبنية على عقود إلغار سابقة فهو أمػر لؽكػن إذا تػوافرت علػى   -6

الشػػركط الدػػذكورة أعػػلاه . أمػػا إذا كانػػت كػػل إصػػدارة تتكػػوف مػػن أنػػواع مػػن الأدكات 
راؽ الداليػػػػة الدمتػػػػازة الػػػػتي يضػػػػمن لذػػػػا عائػػػػد  بػػػػت يكػػػػوف بعضػػػػها شػػػػبيو بالقػػػػرض )الأك 
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كتسػػػػبق غتَىػػػػا في التصػػػػفية( فهػػػػذه حكمهػػػػا حكػػػػم الأسػػػػهم الدمتػػػػازة الػػػػتي قػػػػرر لرمػػػػع 
 الفقهي التابع لدنظمة الدؤبسر الإسلامي إنو لا لغوز الاستثمار فيها. 

 
 استخدام الرافعة في الصناديق الإسلامية: 

سػػواء كػػاف معػػدات مػػؤجرة أك أسػػهم شػػركات أك لضػػو بسثػػل لزتػػويات الصػػندكؽ الاسػػتثمارم ، 
كػرىن لتوثيػق ديػن علػى الصػندكؽ . كلؽثػل ذلػك فرصػة لػزيادة    اسػتخدامهاذلك أصولان لؽكن 

كفػػاءة الصػػندكؽ بالاقػػتًاض بضػػماف ىػػذه الأصػػوؿ ثم اسػػتخداـ القػػرض في شػػراء مزيػػد مػػن 
الدثػػاؿ لؽكػػن  تلػػك الأصػػوؿ . فػػإذا كانػػت قيمػػة ىػػذه الأصػػوؿ ىػػي عشػػرة ملايػػتُ علػػى سػػبيل

اقػػتًاض مبلػػغ قػػد يصػػل إلى سػػبعة ملايػػتُ مػػثلان كزيادة حجػػم ىػػذه الأصػػوؿ لكػػي تصػػل إلى 
سبعة عشر مليونان . لا يكػوف ذلػك لرػديان إلا إذا كػاف العائػد علػى اسػتثمار أمػواؿ الصػندكؽ 
)كػإيرادات الإلغػػار مػػثلان( أعلػى مػػن الفائػػدة علػى القػػرض بحيػػث يسػتطيع الدػػدير تسػػديد ىػػذا 

يٍ للصػػندكؽ . كيسػػمى مثػػل ذلػػك  القػػرض  الإجػػراءمػػع الفائػػدة عليػػو مػػع برقيػػق عائػػد صػػاؼ 
كلؽكػن تبػتٍ إجػراء قريػب مػن ىػذا في الصػناديق الدنضػبطة   leveraging اسػتخداـ الرافعػة 

شػػػػرعيان بأف تشػػػػتًم مثػػػػل تلػػػػك الأصػػػػوؿ بالدرابحػػػػة فيصػػػػتَ بشنهػػػػا دينػػػػان علػػػػى الصػػػػندكؽ موثقػػػػان 
 بالأصوؿ الأخرل الدملوكة لو.
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لا تقتصػر الدؤسسػػات الداليػػة كمنهػػا الدؤسسػػات الداليػة الإسػػلامية علػػى النشػػاط المحلػػي بػػل اف 
 ىناؾ مؤسسات مالية إسلامية دكلية كمن أشهرىا البنك الإسلامي للتنمية.

أسػػػػس البنػػػػك الإسػػػػلامي للتنميػػػػة بقػػػػرار مػػػػن مػػػػؤبسر قمػػػػة منظمػػػػة الدػػػػؤبسر الإسػػػػلامي ليكػػػػوف 
عملهػا بأحكػاـ الشػريعة الإسػلامية كتشػارؾ في رأسمالذػا الػدكؿ الأعضػاء مؤسسة بسويل دكلية ينضبط 

ـ ميلاديػة في 1975في الدنظمة كيكوف مقرىا الدملكة العربية السػعودية . بػدأ البنػك نشػاطو في سػنة 
 مدينة جدة .

 

 

 

    عظرالحادي  الفصل 

  المؤسشة المالية الدولية 


