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 وتقديــــــر رـــــــــكش

 

دى إليكم معروفا فكافئوى فإن سقال رسول الله صلى الله عليي وسلم: "من لم يشكر الواس لم يشكر الله ومن أ
 لم تستطيعوا فادعوا لي" 

تعاى  الذي ثبت أقداموا وشد عزموا ومتن عودها وزرع في ذواتوا صبرا مدد امووى  سبااهي و أولًا وقبل كل شيء نح
وزاد في هفوسوا عزما في الإقبال على العمدل إى  آخر مطاف حرف موي مذللًا كل العقبات ومهوهاً عليوا كل الصعبات، 

 مباركًا فيي ملأ السمداوات والأرض وما بيوهمدا.فاللهم لك الحمدد حمدًا كثيراً طيبا 

    كمدا هتقدم بجزيل الشكر والامتوان للأستاذ عليواش أمين عبد القادر لإشرافي على ًذا الباث، وموا بذلي 
  من هصح وتوجيي أثواء إعداد ًذا العمدل.

 جامعة امحمدد بوقرةو من مكتبة جامعة آكلي محود أولحاج بالبويرة كل لايفوتوا أن هشكر القائمدين على  و 
 من أًل وأصدقاء وزملاء.كل من ساهدها ، و ببومرداس

 في الأخير هشكر الأساتذة أعضاء لجوة اموواقشة موشاركتهم في تقييم ومواقشة ًذا الباث.
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 إى  أمي وأبي
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 دمةــــــقم

بمبادئولأساسيةالدعروفةحاليًامصاحبةلظهورالدلامحالأولىللنظامالرأسماليقبلوضعيلقدكانتبداياتنظامالتمويلال
العالمالجديد،والبينيةأربعةقرون،خاصةبعداكتشافالقارةالأمريكيةوازدىارالتجارة ستتعمراتي بقيةمعباقيالدمنثممعىذا

نفوذالدولالرأسماليةزيادةعددىاوتوسعمنخلالالبنوكخاصةمعوضعييلالنشاطنظامالتموكماساىمي توسعالعالمبعدذلك،
عبرالعالم.

البلدانالإسلامية،ومنهاالعربية،تحتالنفوذالاستعماريللدولالرأسمالية،ي وقعتومعتراجعوانهيارالخلافةالعثمانية،
الإسلاميةأمامالنظمالستياسيةالصحوةظلالتبعيةللدولالاستعماريةتراجعتوصاية،وي وأشكلاستعمارمباشرأوي شكلحماية
منالتغلغلي البلدانالإسلامية،فارضةًبذلكنظامهاالتمويليكمصدرأساسيالرأسماليةتجاريةوالاقتصاديةالغربية،وتدكنتالبنوكال
لتمويلالنشاطالاقتصاديلذذهالبلدان.

أواسطالقرنالعشرينظهرتحركاتتحرريةي البلدانالدستتعمَرةأسفرتعناستقلالالبلدانالإسلامية،وفكالرابطي 
.الدباشرمعالدولالاستعمارية،كماظهرتأصواتمطالبةبنظامتدويليتماشىومبادئالشريعةالإسلامية

ي الشريعةالإسلامية،حيثكانالذدفمنارمًلزربالاميةباعتبارىاالدافعالأوللإنشاءالبنوكالإسشكلتحرمةالفائدة
البنوك خلال من النشاط لذذا الكبير النمو بعد الانتباه شدا الإسلامي التمويل أسلوب أن إلاا أساسًا، بالربا العمل تجنب إنشائها

.الوضعينظامالتمويليشهدىازماتالداليةالي مافتتتوالأالإسلامية،والنجاحاتالمحققةعلىمدىأكثرمنثلاثةعقودمنجهة،

ارتباط وفكا بريتنوودز نظام انهيار بعد خاصة العشرين، القرن خلال تغيراتعديدة ي العالم الدالية لقدشهدتالنظم
،هورمايعرفبالدشتقاتالداليةالعملاتبالذىبوتعويمأسعارصرفها،وكذلكتحريرالأسواقالداليةوتحركاترؤوسالأموالوظ

الاضطراباتالدالية التطوراتتستارعي وتيرة وصاحبىذه الدعلومات، معالجة و الاتصال الكبيري وسائل التطور ذلك؛ دعم ولشا
وتستجيلعددكبيرمنالأزماتالداليةالمحليةوالإقليمية.

 للدول كانتالانتقاداتالدوجهة الدوللطالدا لذذه الدالية النظم أساسأن على مبنية تعرضتلأزماتمالية الي  الناشتة
ي لرال البشرية إليو صلت و ما ذروة الذييمثل الداليالأمريكي، النظام خاصة الدتقدمة، للدول الدالية النظم تنجحي مواكبة لم

أنالأزمةالداليةالعالديةالأخيرةالي ضربتالولاياتالدتحدةالأمريكيةوالنظمالابتكاراتالداليةوسرعةنقلالدعلوماتومعالجتها، إلاا
الحديثلزصن العصر ي  الدوجودة الدالية بينالنظم مالي نظام يوجد لا أثبتتأنو و التوجو، ىذا غيرتمن الدتقدمة، للدول الدالية

منالأزماتالدالية.
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الكبير الخستائر ي ظل الأزماتو العالديجراء الاقتصاد الي يتكبدىا الاة التمويل نظام تزايدتوضعيلي يتخبطفيها ،
النظام، الإطارتوجهتأنظارالكثيرينلضوالتمويلالإسلاميبستببانتشارهعالديًاونموهالدعواتإلىإصلاحجذريلذذا وي ىذا

صمو مظهراً و الدالية الأزمة الأسلوبالدتستارعمتجاوزاً إلىطرحالتستاؤلاتحولخصائصىذا الذيدفع الأمر ي وجهها، لافتًا دًا
ققىذاالنجاحوكيفيمكنالاستفادةمنها. الي جعلتويُح

 إشكالية البحث: . أ

:علىضوءماذحكرسابقًا،جاءىذاالبحثليطرحالتستاؤلالتاليو

الأزمات المالية؟الحد والقضاء على التمويل الإسلامي هي البديل المناسب لطرق التمويل التقليدي في  هل صيغ

إلىىذاالستؤاليمثلالإشكاليةالرئيستيةلذذاالبحث،وي لزاولةللإلدامبأىمجوانبىذهالإشكالية،والوصولبعدذلك
تستاؤلاتالفرعيةالتالية:جوابموضوعيعلىالتستاؤلالذيتطرحو،يمكنوضعال

 مامدىملازمةالأزماتالداليةلنظامالتمويلالتقليدي؟ .1
 مامدىقدرةنظامالتمويلالإسلاميعلىتحقيقالاستقرارالدالي؟ .2
 ماىيالدعوقاتالي تواجومؤسستاتالتمويلالإسلامي؟ .3


 فرضيات البحث: . ب

عددًامنالفرضيات،وىيكمايلي:وكمنطلقلذذاالبحث،فقداعتمدنا

 نظامالتمويلالتقليديبمبادئوالحاليةغيرقادرعلىتفاديالأزماتالداليةويُتاجإصلاحاجذرياً. .1
 ييُملي مبادئومايمكنمنتحقيقالاستقرارالداليوتفاديالأزماتالدالية.منظامالتمويلالإسلا .2
 الإسلاميةكتجستيدعمليلصيغالتمويلالإسلاميلمتتأثربالأزمةالداليةالعالدية.البنوك .3

 ي سياقالبحث،ومنخلالالإجابةعنالتستاؤلاتالدطروحةسابقًا،سيتمإثباتأونفيكلفرضيةمنالفرضياتالدذكورة.

 مبررات اختيار الموضوع: . ت

قدكثرالحديثي وسائلالإعلاموالأوساطالعلميةعن،والدولإلىيومناىذاالآثارالأزمةتهزاقتصادياتبعضلاتز
للاطلاع فضولنا من وزاد انتباىنا الدوضوع ىذا شدا فقد الستنواتالأخيرة، ي  كبيراً وانتشاراً نموًا الذيحقق الإسلامي، علىالبديل
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أكثر،فماكانمن أنأساليبالتمويلالإسلاميوفهمها إلاا الا الفضولمنجهة،ولدواكبةدراسةنستتغلتحضيرنالذذه لإشباعىذا
،أضفإلىذلكميولناالشخصيلدراسةىذاالنوعمنالدواضيع.ضهاالأحداثالراىنةمنجهةأخرىالتوجهاتالي تفر

 :بحثال وأهداف أهمية . ث

 تهديدًا الأزماتالدالية الترابطالاقتصاديبينتشكل و التكامل لضو التوجو بعد خاصة العالدي، للاقتصاد حقيقيًا تهديداً
 الكبيروالدتستارعأتبعذلكلستلفدولالعالم، الدالية،وبعدالتطور وأسواقها لذذهالترابطوالتكاملبينلستلفالنظمالداليةومؤسستاتها

ادالعالدي،لتفرضعلىخيرة،جاءتالأزمةالداليةالعالديةالأخيرةبثثارىاالعميقةعلىالاقتصالدؤسستاتوالأسواقخلالالعقودالأربعةالأ
الخبراءوالباحثيني لرالالدالوالاقتصادرفعالتحديالجدايلضوإصلاحالنظامالداليومؤسستاتولتفاديالنكستاتالدتكررة،الدستؤولين

تالمجتمعات.لذذاالنظاموآثارىاالددمرةعلىثروا

منآثار ىاعلىالنشاطمنخلالماذحكر،تبرزأهميةالبحثي موضوعالأزماتالداليةوالستبلالكفيلةبتجنبهاأوالحدا
الاقتصادي،ىذامنناحية،ومنناحيةأخرىفإنالنمووالتطورالكبيرالذيعرفتوالصناعةالدصرفيةالإسلاميةوانتشارىاي ألضاء

،خاصةبعدولوجمؤسستاتبنكيةوضعيجديدًامقارنةبأسلوبالتمويلال،الذييعتبرتمويلالالنوع،أكادعلىأهميةدراسةىذاالعالم
لرالالتمويل عريقة مالية أدركتالوضعيو كما التمويلالإسلامي، فروعتطبقصيغ النوعمنالتمويلعنطريقفتحنوافذو ىذا

.بيةأهميةالتمويلالإسلاميوفتحتتخصصاتلدراستوجامعاتومعاىدغر

زائرتعتبرقليلةمقارنةببلدانالدشرقالعربي،بالإضافةإلىذلكفإنالبحوثي لرالالاقتصادوالتمويلالإسلاميي الج
أهميتوكماسلفوذكرنا.لذلكيبدومنالدهمإثراءالدكتبةالجزائريةبالدزيدمنالأبحاثي ىذاالمجالالذيفرض

ونستعىمنخلالىذاالبحثلتحقيقجملةمنالأىدافنذكرأهمهافيمايلي:

 ؛علىظاىرةالأزماتالداليةوفهمطبيعتهاوإبرازمدىخطورتهاعلىالاقتصادإلقاءالضوء 
 ؛معرفةمدىملازمةالأزماتالداليةلنظامالتمويلالتقليدي 
 ؛الأزماتالداليةنشوءؤديإلىتالي وضعيالتمويلالإبرازطبيعةنظام 
 ؛الاطلاععلىأساليبوصيغالتمويلالي توفرىاالشريعةالإسلاميةومقارنتهابطرقالتمويلالتقليدي 
 الي تبنىعليهاأساليبالتمويلالإسلاميةوإبرازقدراتهاعلىتحقيقالاستقرارالداليوالحدمنفهمالأسس
 الأزماتالدالية.

تعبرىذهالنقاطعنالأىدافالعامةلذذاالبحث،وللوصوللذذهالأىداف،ىناكبعضالأىدافالجزئيةالي تستاعدعلى
علىمدىتأثرةللأزماتالداليةومنهاإبرازأسبابالأزمةالداليةالعالدية،إضافةإلىالاطلاعذلك،كمحاولةاستخراجالأسبابالدشترك
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وىوالإجابةعنالإشكاليةأوصمودالبنوكالإسلاميةي وجوالأزمةالداليةالعالدية،وكلذلكي سبيلالوصولإلىالذدفالأول
الدطروحة.

 :لبحثمنهج ا . ج
الدتمثلةصرمنالعناصرالأساسيةللبحث،وعلىالدنهجالوصفي،حيثمنخلالونقومبتبيانكلعنالبحثاعتمدناي ىذا

ي ظاىرةالأزماتالدالية،نظامالتمويلالتقليديوصيغالتمويلالإسلامية،بالإضافةإلىالدنهجالتحليليي تفستيرالأزماتكظواىر
الد العوامل و أسبابها فهم و خيصمقارنةاقتصادية فيما أما الأزمات، الدنهجالتارخييي عرضلبعضأىم سنعتمد كما بها، تحكمة

بالتمويلالإسلاميفستوفنعتمدعلىالدنهجالدقارن.وضعيالتمويلال

 :البحثصعوبات  . ح

يةعمومًا،لشاااضطرناإلىمنأىمالصعوباتالي واجهتناخلالالصازىذاالبحث،ىيقلةالدراجعي الدكتبةالجزائريةوالعرب
يتطلبوجود التمويلالإسلاميالدستتنبطمنالشريعةالإسلامية، أندراسة استعمالالدراجعالالكترونيةوالأجنبيةبشكلأكبر،كما

التكوينأثناءسنواتقاعدةعلميةي لرالالفقووأصولو،لفهمأحكامفقوالدعاملاتالي تحكمصيغالتمويل،ونظراًلعدمتلقيمثلىذا
التدرج،فهذاتطلبمناالدزيدمنالجهدللبحثي ىذاالمجال.

 :تقسيم البحث . خ

للإلدامبجوانبالإشكاليةالدطروحة،ارتأيناتقستيمالبحثإلىثلاثةفصول؛

 ال التمويل الأولحول الفصل وضعييتمحور من، مباحث حيثيتكون العامةلذماوأثلاثة إلىالدفاىيم يتطرق
وأىمالدؤسستاتالي تكونىذاالنظام،أمااالثاني،وضعيالدرتبطةبالتمويلوكذلكالأسسوالدبادئالي يقومعليهانظامالتمويلال

الأسسالأساسيةللتمويلالإسلاميوىيملدفاوالثالثيهتمبا،مفاىيمهاوأنواعهاومدىتكرارىا.التقليديفيهتمبأزماتالنظامالدالي
 والدبادئالي يقومعليها

 ،فدرسناي الأولنشأتهاو،ثلاثةمباحثفقدتطرقناإلىالأزمةالداليةالراىنةمنخلالوفيوأماي الفصلالثاني
الي أدتإلىظهورالأزمةةعلىأىمالأسبابمراحلتطورىابالإضافةإلىالآثارالناجمةعنها،أماي الدبحثالثانيفكانتالدراسةمركز

 ،أماأسبابهامنالدنظورالإسلاميفقدتناولناىاي الدبحثالثالث.الرأسماليةمنوجهةنظرالفكرالدالي
 وأخيراًالفصلالثالث،الدخصصلعرضالتمويلالإسلاميلنظامالتمويل،والذيينضويعلىأربعةمباحث؛خحصص

صيغالتمويلالإسلامية،تعاريفها،أشكالذا،وكيفيةتوظيفهاي البنوكالإسلامية،وكذلكرضلستلفأساليبويعلولالأ
بينلدالي،مفهومووعناصره،ثمالربطفيتطرقإلىالاستقراراالثانيالدبحثمنعدةجوانب،أماوضعيمقارنتهابالتمويلال

البنوكالإسلاميةي الأخيرعالدالي،ومبادئالتمويلالإسلاميوعناصرالاستقرار طرقإلى،حيثيترضموجزلتجربة
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و نشاطها، وتطور بالاعتمادنشأتها العالدية الدالية الأزمة خلال الرئيستيةكذلكآدائها إحصائياتلدؤشراتالآداء على
 ال.استنادًاإلىبعضالبحوثي ىذاالمج
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 مقدمة الفصل الأول:

ة أخذت ىذه التطورات في البدايف، ور اقتصاديات البلدان الرأبظاليةتطإفُ تطور النظام الرأبظافِ  أدى       
بذسد في برسن ابػدمات ابؼصرفية و توسعها، ليتعقّد ىذا النظام بعد ذلك تدربهياً مستعيناً بالتقدم  شكلًا بسيطا

    التكنولوجي، فتعددت عمليات النظام ابؼافِ و تنوعت مؤسساتو، كما أن التطور مسّ الأسواق ابؼالية فأدّى 
إفُ سرعان ما ظهرت مشاكلو على شكل أزمات مالية، الأمر الذي دفع  لكنبرررىا وترابطها عبر العافَ.  إفُ

 التفكتَ في التمويل الإسلامي كحل بؼشاكل التمويل الوضعي.

ابؼالية  وفي ىذا الفصل سنحاول التطرق إفُ مفاىيم ىذا النظام، أسسو و وظائفو التي يقوم بها، إضافة إفُ أزمات
نواع التي تنقسم إليها وكذا أىم اآثاار النابصة عنها، إضافة إفُ الإشارة التي سنتطرق بؽا من حيث التعريف، الأو 

تي مرت بها الاقتصاديات ابؼختلفة، و بابؼقابل سنحاول إبراز كل من ماىية الاقتصاد لبعض أىم الأزمات ال
 الإسلامي و التمويل الإسلامي وأىم ضوابط و قواعد ىذا الأختَ.

 كالتافِ:  الااة مباحثا الفصل إفُ في صدد كل ذلك قمنا بتقسيم ىذو 

 وضعيال التمويل ماهية: الأول المبحث

 المالية الأزمات: الثاني المبحث

 عموميات عن التمويل في الاقتصاد الإسلامي ثالث:المبحث ال
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 وضعيالمبحث الأول: ماهية التمويل ال

الأنظمة الاقتصادية و دراسة أىم ، و إبراز ما لو من آاار على قبل ابػوض في تفاصيل التمويل الوضعي
 أنواعو كذاأزماتو، لابدّ من التعرف على مفهومو و 

 الوضعيالمطلب الأول: مفاهيم عامة حول التمويل 

من خلال استعراض ابعوانب  في ىذا ابؼطلب سنحاول عرض تقدنً بـتصر عن نظام التمويل الوضعي
 أدناه

 الوضعي الفرع الأول: التعريف بالتمويل

حسب ابؼنطلق أو المجال الذي يستعمل فيو، و لكلمة التمويل في لغة  للتمويلبزتلف التعريفات ابؼقدمة 
 الأعمال مفهومان:

و يقصد بو بؾمل وسائل الإقراض التي تسمح للمؤسسة ضمان  المفهوم الضيق: .1
 استمرارية نشاطها.

فالتمويل ىو بؾموعة الوسائل  الواقع أو ابغقيقة  إفُو ىو الأقرب  المفهوم الواسع: .2
      ،أو ابؽياكل ابؼاليةالتي تبقى من خلابؽا ابؼؤسسة قادرة على تلبية كل احتياجاتها من رؤوس الأموال 

أو تطوعية من طرف الدولة، ابػزينة العمومية، ابػواص و يعرف  باىظة، سندات سابنات ابؼمنوحةابؼ أو
مصادرىا ابؼختلفة بأقل التكاليف و أيسر الشروط، كما  أيضا على أنو عملية ابغصول على أموال من

 يركز على كيفية استثمار ىذه الأموال بدا بوقق أعلى العوائد للمنشأة بأقل ابؼخاطر .
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 : أخرى على رأسها يفتعار يتضمن التمويل عدة كما 
، اقتصادياالتمويل يتضمن بصيع القرارات التي تتخذىا الإدارة ابؼالية بععل استخدام الأموال استخداما 

 و دراسة تكلفة ابؼصادر ابؼتاحة و النظر في القضايا ابؼالية على أنها غتَ منفصلة بدا في ذالك الاستخدامات البديلة 
 1و التسويق ...افٍ كالإنتاجعن أعمال كثتَة في ابؼشروع  

تلك الناحية الإدارية أو بؾموعة الوظائف الإدارية في الشركة التي تتعلق بإدارة  كما ينظر إليو على أنو
و تستطيع في الوقت نفسو  أىدافها بوجو مقبول قدر الإمكان حركة النقود حتى تتوفر للشركة وسائل برقيق

 .2ابؼالية عندما برتُ مواعيدىا التزاماتهامواجهة 
 يعرف التمويل على انو توفتَ ابؼوارد ابغقيقية لأغراض التنمية و بزصيصها بؽا. الاقتصاديةمن الناحية   
ابؼوارد النقدية التي يتم بدوجبها توفتَ ابؼوارد التي توجو  إتاحةفيقصد بو  ،أما من الناحية النقدية البحتة  

 جديدة. أمواللتكوين رؤوس 
 ،أو توسيعهابابؼال اللازم لإنشائها  ابؼاليةو عبارة عن إمداد ابؼؤسسات التمويل ى نأكما بيكن القول   

        من أموال لقيامها  ىو يعبر عن الطرق ابؼختلفة التي برصل بها الشركات و ابؼؤسسات على ما برتاج إليو و 
 . 3أو لازدىار نشاطها
كيفية تعامل في تدبتَ الأموال و ق التي على أنو بؾموعة من الأسس و ابغقائ إبصالًا: التمويل ويعرف

 ت الأعمال أو الأجهزة ابغكومية.آىذه الأموال بزص الأفراد أو منش استخدامها سواء كانت
 
 
 

                                                           

1
 .221، ص1997التوزيع،  ، دار ابؼستقبل للنشر وأساسيات الإدارة الماليةبؿمد شفيق طنيب، بؿمد إبراىيم عبيدات،   

 . 5، ص2001، دار النهضة العربية، مصر،مصادر التمويل مع شرح لمصدر القروض و بيان كيفية معاملته ضريبياعبيد علي أبضد ابغجازي،   2
اارىا آو  ات التمويل، دراسة حالة تونس، مداخلة ابؼلتقى الدوفِ: سياساستراتيجية اللاوساطة  كنموذج تمويلي معاصرجبار بؿفوظ و آخرون،   3

 . 2، ص2006الاقتصاديات و ابؼؤسسات، بسكرة نوفمبر 
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 في النظام المالي الوضعي التمويل صيغالفرع الثاني: 

 التي ابؼدة زاوية :الااة زوايا إليو من خلابؽا، و تتمثل فيبزتلف أنواع التمويل من حيث الزاوية التي ينظر 
 ، و فيما يلي تفصيل ذلك:التمويل استخدام زاوية، عليو ابغصول مصدر زاوية، التمويل يستغرقها

 ينقسم التمويل حسب ىذه الزاوية إفُ: زاوية المدة التي يستغرقها التمويل: .1
 
: ىي الأموال التي لا تتعدى مدة استعمابؽا سنة واحدة، كالأموال تمويل قصير الأجل . أ
 لدفع الأجور و شراء ابؼواد اللازمة للقيام بالنشاط.ابؼخصصة 

: و ىو في الغالب موجو لشراء ابؼعدات و التجهيزات، مدتو تتًاوح ما بتُ تمويل متوسط الأجل . ب
 سنتتُ إفُ سبع سنوات.

: و يضم الأموال التي تزيد مدتها عن سبع سنوات، و غالبا بسنحو تمويل طويل الأجل . ت
إصدار  إفُ تلجأأو رىن عقاري، و في حالة عدم توفر ىذا ابؼصدر فإن الشركة  مؤسسات بـتصة لقاء ضمانات

 أسهم و سندات.
 
من  تعتبر طريقة حصول ابؼؤسسات على ما برتاج إليو: ى التمويلزاوية مصدر الحصول عل .2

ىناك نوعان من خلال ىذه الزاوية فمن أكبر انشغالاتها، وىذا بؼا لو من تأاتَ على مشاريعها التنموية، بسويل 
 رئيسيان للتمويل؛ التمويل الداخلي و التمويل ابػارجي.

     إن ابؼصدر العادي لتمويل ابؼنشأة ىو ابؼدخرات الوطنية الاختيارية، أيالتمويل الداخلي:  . أ
ما يدخره الأشخاص اختياراً في دخوبؽم، و ما تدخره ابؼشروعات الوطنية الاختيارية على بسويل معدلات 

 يث تقتصر على معدل متواضع للتنمية.الاستثمار ح
وبشكل أدق، بيكن حصر التمويل الداخلي على أنو: " الأموال ابؼتولدة من العمليات ابعارية للمؤسسة 

 أو من مصادر عرضية دون اللجوء إفُ مصادر خارجية ".
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ة خلال فالتمويل الداخلي حسب ىذا التعريف يضم بصيع الأموال النابذة عن النشاط العادي للمؤسس
 .1السنة ابعارية 

 و للتمويل الداخلي عدة طرق و ىي كالتافِ:
: من أىم طرق التمويل الداخلي، حيث بيثل بؾموع الأموال التي تتحصل عليها التمويل الذاتيب .

 .ابؼؤسسة

ىي الأموال ابؼخصصة بؼواجهة الاحتياجات وكافة النفقات ابؼتعلقة بتنشيط الدورة تمويل الاستغلال :   . ث
 الإنتاجية للمؤسسة.

و يتمثل في الأموال ابؼخصصة بؼواجهة النفقات التي تتًتب عنها طاقة إنتاجية  تمويل الاستثمار: . ث
جديدة. أو توسيع الطاقة الإنتاجية ابغالية كاقتناء آلات و بذهيزات و ما إفُ ذلك من العمليات التي 

 تؤدي إفُ زيادة التكوين الرأبظافِ للمشروع.

 
 .حيث يصنف التمويل إفُ نوعتُ وذلك حسب الغرض ابؼوجو إليودام التمويل: زاوية استخ  .3

 
 في الاقتصاد الوضعي المطلب الثاني: النظام المالي

وظائف "الرأبظافِ" من تعريف،  سنحاول في ىذا ابؼطلب عرض تفاصيل النظام ابؼافِ الوضعي
 مكونات.و 

 في الاقتصاد الوضعي الفرع الأول: تعريف النظام المالي

 بيكن تناول عدة تعاريف للنظام ابؼافِ:

                                                           

 .405، ص 1993، الاسكندرية، الإدارة المالية المعاصرة، المكتب العربي الحديثعبد الغفار حنفي،  1
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 بعد ابغصول على نتيجة الدورة من خلال النشاط الذي تقوم بو. ىذه العملية لا تتم إلا 
 تضاف إليها الاىتلاكات، ابؼؤونات و كذا الاحتياطات.و 

 برصل ابؼؤسسة على رؤوس الأموال ابعديدة نتيجة بيعها لبعض عناصر التنازل عن الأصول :
الأصول، و يتم اللجوء إفُ ذلك بسبب تدىور قيمة الاستثمارات ابؼوجودة لدى ابؼؤسسة، بالتافِ لا بد من 

 استبدابؽا. أو بسبب ابغاجة إفُ سيولة أكثر في الأوقات التي بسر فيها ابؼؤسسة بظروف حرجة.
 وكذا بـتلف  : يتم بواسطة القروض التي تقدمها الدولة للمؤسسات،كوميالتمويل الح

أو لتغطية العجز في السنة ابؼالية أو  الإعانات و ابؼساعدات لتمكتُ تلك ابؼؤسسات من بيع منتجاتها بسهولة.
فيضات حتى لتحستُ بذهيزاتها. كما بيكن للدولة أن تقدم بسويلا لتشجيع الاستثمارات في شكل إعفاءات و بز

 ضريبية. بىص ىذا التمويل الإدارات العمومية غالباً.
من مصادر  يعرف على أنو: " يتضمن كافة الأموال التي يتم ابغصول عليهاالتمويل الخارجي:  . ب

خارجية، و يتوقف حجم التمويل ابػارجي على حجم التمويل الداخلي و احتياجات ابؼؤسسة ابؼالية إذ أنو يكمل 
 .1غطية ابؼتطلبات ابؼالية"التمويل الداخلي لت

بيكن القول أنها تلك الأموال اآثتية من من مصادر خارجية كالبنوك و ابؼؤسسات ابؼالية ابؼتخصصة، 
إضافة إفُ الأوراق ابؼالية التي تطرحها ابؼؤسسة في السوق ابؼافِ المحلي أو الأجنبي بواسطة التزامات مالية )قروض، 

 سندات و أسهم(.
 

او مصرفي تقوم بتجميع ابؼدخرات من الأفراد و ابؼشروعات أو ابغكومات و تضعها  ىي وحدات مالية
 . 2برت تصرف ىذه الوحدات حيث انها تربط بتُ قطاعات الادخار و قطاعات الاستثمار

                                                           

 .443ذكره، ص  سبقمرجع  ،عبد الغفار حنفي 1
 .23، ص2009، عمان، الطبعة الأوفُ، دار ابؼستَةالمؤسسات المالية المحلية و الدولية، شقتَي نوري موسى و آخرون،   2



الإطار النظري لكل من نظامي التمويل الوضعي و الإسلاميالفصل الأول:   
 

 

 

10 

 

ابؽيئات و الوسطاء ابؼستعملة من قبل العائلات وابؼؤسسات  وبيكن تعريفو كذلك بأنو بؾموع الأسواق و
ابزاذ أحسن القرارات ابؼالية. يظهر ىذا النظام سوق الأسهم و السندات وكل الأصول ابؼالية  والدول من أجل

إفُ الوحدات ذات  الأخرى و كذلك البنوك و شركات التأمتُ، و تنتقل ىذه الأموال من الوحدات ذات الفائض
 .1العجز عبر ىذا النظام

    يعبر النظام ابؼافِ عن بؾموع الوحدات )ابؼؤسسات( التي تساعد على تسهيل تدفق الأموال كذلك
 من الوحدات التي لديها الأموال اللّازمة للاستثمار إفُ تلك التي ىي بحاجة إفُ الأموال للاستثمار.

 الوضعي وظائف النظام المالي الفرع الثاني:

 النظام ابؼافِ في الاقتصاد تتمثل في: إن أىم الوظائف ابغيوية التي يقوم بها

 تحويل الموارد المالية عبر الزمان و المكان: .1
النظام ابؼافِ وسائلًا تسمح بتحويل ابؼوارد الاقتصادية عبر الزمان و عبر ابؼكان، وبتُ ىذا يوفر 

الوحدات الاقتصادية، حيث بسثل التدفقات ابؼالية في النظام ابؼافِ الاستغناء عن شيء ما في ابغاضر 
وارد من الزمن بهدف ابغصول على شيء آ خر مستقبلًا. فعملية الادخار للتقاعد مثلًا ىي عملية تنقل ابؼ

 ابغاضر إفُ ابؼستقبل.
     إضافة إفُ ذلك، يلعب النظام ابؼافِ دوراً مهماً في برويل ابؼوارد من مكان آثخر، حيث 
من ابؼمكن أن تكون ابؼوارد ابؼالية ابؼتاحة في أوقات معينة بعيدة عن ابؼكان الذي بيكن أن تستغل فيو 

 ائل التي بسكن من نقل ابؼوارد ابؼالية.بفاعلية أكبر، فالنظام ابؼافِ يوفر الوس
 تسيير المخاطر: .2

                                                           

1
  s.hocine , http://www.djelfa.info/vb/showthread.php?t=88647, le 10/03/2014, a 14h :50min. 
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يوفر النظام ابؼافِ وسائلًا لتسيتَ ابؼخاطر، حيث عندما يقوم النظام ابؼافِ بتحويل ابؼوارد ابؼالية 
نها الراغبتُ فإنو كذلك ينقل و بوول ابؼخاطر، فشركات التأمتُ مثلًا، تقوم بجمع أقساط التأمتُ من زبائ

برويل ىذه الأموال إفُ مستثمرين مستعدين لتعويض ضحايا ابغوادث و برمل خاطر و في تقليل ابؼ
 ابؼخاطر، و ذلك مقابل عائد.

 نظم الدفع: .3
     يشكل نظام الدفع والتسوية البنية الأساسية الفعلية التي تتيح إمكانية برويل مبالغ نقدية 

غاية الأبنية لأداء وظائف أسواق النقد ابؼتداول بتُ الأطراف استيفاءً لالتزامات متبادلة، ولذلك فهو في 
بتُ البنوك وأسواق رأس ابؼال. وقد أصبح تصميم بنية أساسية لنظام الدفع في بيئات تكنولوجية 
ومؤسسية سريعة التغتَ، أمراً معقداً على بكو متزايد نظراً لأن ابؼنافسة والابتكار يتطلبان مزبهاً دائم التغتَ 

وقية والأمان واستقرار الأنظمة. وقد طبقت بلدان منطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا من الكفاءة وابؼوا
وبشكل فردي إصلاحات لأنظمة الدفع، إضافة إفُ بحث ابؼكاسب التي بيكن أن تتحقق من وراء اعتماد 

 .1أطر متكاملة لأنظمة الدفع وتسوية الأوراق ابؼالية على مستوى ابؼنطقة
 م الملكية:تجميع الموارد و تقسي .4

أو حتى  غالباً ما يفوق ابغد الأدنى للاستثمار في منشآت الأعمال الإمكانيات ابؼالية للفرد الواحد،
من إنشاء شركات ذات حجم كبتَ، وذلك عن طريق  ولذلك فالنظام ابؼافِ يوفر آلية لتجميع ابؼوارد بسكن ،الأسرة

 عدة ملّاك.، حيث بيكن أن يكون للمنشأة الواحدة تقسيم ابؼلكية
 توفير المعلومات: .5

                                                           

1
<  والمناطق البلدان<  الرئٌسٌة الصفحة، د31سا:http://web.worldbank.org  ،11/30/4312 ،11الموقع الإلكترونً للبنك الدولً، 

 .المالٌة الأوراق وتسوٌة الدفع أنظمة<  فرٌقٌاأ وشمال الاوسط الشرق
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يوفر النظام ابؼافِ معلومات حول الأسعار لتسهيل أخذ القرارات في بـتلف قطاعات الاقتصاد، حيث 
يعتمد أفراد المجتمع على ىذه ابؼعلومات من أجل ابزاذ قرارات الادخار أو الاستثمار، وكذلك يعتمد مستَو 

 يكل الأنسب للتمويل لديهم.ابؼنشآت على ىذه ابؼعلومات من أجل و ضع ابؽ
 

 تسيير مشكلة الدوافع: .6
تظهر ىذه ابؼشكلة عندما بيتلك طرف من طرفي الصفقة معلومات لا بيتلكها الطرف اآثخر، أو عندما 

 يتصرف شخص كعون أو وكيل لشخص آخر. و تأخذ مشكلة الدوافع عدة أشكال نذكر منها:
أو عدم    الشخص نفسو عمداً للمخاطر،بقد ىذا ابؼشكل عندما يعرض الخطر الأخلاقي:  . أ

ىذه ابغالة إفُ رفض    ابزاذه احتياطات كافية للوقاية من ابغوادث و ذلك لاعتماده على التأمتُ، وقد تقود 
 شركات التأمتُ التكفل بأنواع معينة من الأخطار.

أن الأشخاص الأكثر  ذا ابؼشكل بوضوح في التأمتُ، حيثيظهر ى الاختيار المضاد: . ب
 رضاً للمخاطر ىم الذين يسعون للحصول على التأمتُ.تع

مع ابؼلّاك،   يظهر ىذا ابؼشكل عندما بىتلف العون أو الوكيل التضارب بين المالك و الوكيل: . ت
و بينهم، كأن يقوم   فيتخذ قرارات فَ يتخذىا ابؼلّاك، و بودث ىذا عندما يكون ىناك تضارب في ابؼصافٌ بينو

العون بعمليات غتَ ضرورية لإعادة تنظيم بؿفظة استثمارية لأحد الزبائن، بهدف الاستفادة من عمولة في كل 
 عملية. و النظام ابؼافِ الفعال عليو تسهيل حل ىذه ابؼشاكل.

 الوضعي الفرع الثالث: مكونات النظام المالي     

 مكونات النظام ابؼافِ الوضعي متمثلة في: في الفرع الثالث سنستعرض أىم

 : الوضعي النظام الماليفي  الوسطاء الماليون .1
السماسرة و  التأمتُ، بنوك الاستثمار والادخار و تشمل البنوك التجارية، صناديق التقاعد، شركات

الإيداع لأجل، و  حيث تقوم ىذه ابؼؤسسات بإصدار ابؼوجودات ابؼالية مثل حسابات التوفتَ الوكلاء ابؼاليتُ.و 
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تستخدم الإيرادات ابؼتحصلة منها بؼنح القروض و بالتافِ فإن الوسطاء ابؼاليتُ يشكلون حلقة شهادات الإيداع و 
 .1الوصل بتُ ابؼدخرين و ابؼستثمرين

 :الوضعي النظام الماليفي  مؤسسات الأسواق المالية .2
     الإقراض، و ينشأ دورىا ابؼهم: وىي مؤسسات لا بسارس قبول الودائع أو بنوك الاستثمار . أ

في سوق الأوراق ابؼالية من خلال تقدنً ابؼساعدة للوحدات الاقتصادية لأجل تسويق أو بيع أوراقها ابؼالية مستعينة 
 بخبرتها في البورصة، و تأخذ ابؼساعدة الأشكال التالية:

  ل من حيث إدارة تقدنً النصح للوحدات الاقتصادية بخصوص إصدار أسهم أو سندات للتموي
الإصدار و تقدنً دراسة بغالة السوق، برليل ابؼركز ابؼافِ للوحدة، توقيت الإصدار، سعر الإصدار ابؼناسب، فضلًا 

 عن التوزيعات ابؼناسبة للإصدار؛
 وظيفة تنفيذ التعهد وذلك بتغطية الإصدار و برمل ابؼخاطر 
 و القيام بحملة الإعلانات والاتصال بابؼشتًين المحتملتُ مثل  تسويق الأوراق ابؼالية ابؼصدرة

 البنوك، شركات التأمتُ و ابعمهور
: يقوم بظاسرة الأوراق ابؼالية بدور الوكلاء أو الوسطاء، حيث  سماسرة و تجار الأوراق المالية . ب

بالغ و الفوائد ابؼتفق عليها والاقتًاض( بابؼ بهمعون بتُ أصحاب رؤوس الأموال الراغبتُ في عقد صفقات )الإقراض
معاً. ولا بيكن أن بول السماسرة بؿل أصحاب رؤوس الأموال أنفسهم في أي من صفقات الإقراض التي ينظمونها 
و يقتصر دورىم على الوساطة بتُ اانتُ من أصحاب رؤوس الأموال، و التفاوض على الصفقة دون أن تكون 

ها، على الرغم من أن الصفقات ابؼنظمة من خلال السماسرة تتم إفُ الاتصال ابؼباشر بتُ طرفي ىناك حاجة
 تسويتها بتُ أصحاب رؤوس الأموال أنفسهم.

                                                           

1
 . 27ذكره، ص سبقمرجع ،  شقتَي نوري موسى وآخرون  
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علاوة على ذلك، يعرض بظاسرة الأموال خدمة الوساطة بدختلف العملات و الأدوات ابؼالية، فهم 
بتُ البنوك بالعملة المحلية، ليسوا مضطرين إفُ حصر أنشطهم في عمليات الوساطة ابؼتعلقة بالقروض و الودائع 

 .1تعد وساطة السماسرة بديلًا عن التعامل ابؼباشر بتُ أصحاب رؤوس الأموالو 
على الأرباح عن  في حتُ أن بذار الأوراق ابؼالية يعملون بغسابهن ابػاص، حيث يسعون للحصول

وتعتبر ىذه الوظيفة عالية ابػطورة  رىا،طريق شراء الأوراق ابؼالية و الاحتفاظ بها و الاستفادة من التغتَات في أسعا
 نظراً بؼخاطر تقلبات الأسعار.

 
 :الوضعي النظام الماليفي  الأسواق المالية .3
يتم بدوجبو ابعمع بتُ البائعتُ يعرف بأنو عبارة عن نظام  تعريف سوق الأوراق المالية: . أ

ابؼستثمرون من بيع و شراء عدد من ابؼشتًيتُ لنوع معتُ من الأوراق أو لأصل مافِ معتُ، حيث يتمكن بذلك و 
الأسهم و السندات داخل السوق إما عن طريق السماسرة أو الشركات العاملة في ىذا المجال، ولكن مع بمو 
       شبكات و وسائل الاتصال، قلت أبنية التواجد في ابؼقر ابؼركزي لسوق الأوراق ابؼالية، و بالتافِ بظحت بالتعامل

 .2ل شركات السمسرة ابؼنتشرة في بـتلف الدولمن خارج السوق من خلا
 :و الشكل اآثتي يبتُ ىيكل و تقسيمات الأسواق ابؼالية

 
 
 
 
 

                                                           

1
 .15، ص 2005، القاىرة، الطبعة العربية الأوفُ، قسم الترجمة بدار الفاروقبرايان كويل، أسواق ابؼال،   

 .17، ص2008، دار أسامة، عمان، الطبعة الأوفُ، ، أسواق الأوراق الماليةعصام حستُ  2
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 ىيكل الأسواق ابؼالية (:1الشكل)

 
 الدار ابؼافِ، النظام إصلاح و ابؼالية الأزمة النجار، العزيز عبد إبراىيم: بالاعتماد على ابؼصدر: من إعداد الطالبتُ

 .2009 الإسكندرية، ابعامعية،
 

 الأسواق المالٌة

:سوق رأس المال  

سوق الأدوات المالٌة 
 طوٌلة الأجل

: سوق أولً  

 الإصدارات الجدٌدة

:سوق ثانوي  

 تداول الأدوات المالٌة

:سوق منضمة  

 البورصة

:سوق غٌر منظمة  

خارج البورصة عبر 
 شبكات التصال

:السوق الرابعة  

الأوراق المدرجة     
 و غٌر المدرجة

:السوق الثالثة  

الأوراق المدرجة   
 فً البورصة

:السوق النقدي  

سوق اللأدوات المالٌة 
 قصٌرة الأجل
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 الوضعي المطلب الثالث: نظام التمويل

 فيما يلي سنحاول توضيح أىم الأسس و الأساليب التي يعتمدىا نظام التمويل الوضعي
 الوضعي الفرع الأول: أسس التمويل

 التي تتمثل فيما يلي: في نشاطو على بؾموعة من الأسس أو ابؼبادئ وضعييعتمد نظام التمويل ال

من ابؼعروف أن النقود ىي وسيلة للتبادل و مقياس للقيمة وبـزن للثروة،  سلعية النقود: .1
، من خلال البنوك خاصة، يتعامل في بصيع معاملاتو مع النقود على أنها وضعيالإلّا أن نظام التمويل 

من أصحاب  فالبنوك بشكل عام تقوم باستئجار النقود سلعة من ابؼمكن أن تدر ربحاً لمجرد تداوبؽا،
الفائض مقابل أجر بؿدد و ىو سعر الفائدة، ثم تقوم بتأجتَىا لأصحاب العجز مقابل سعر فائدة أعلى، 

 و الفرق بتُ سعر الفائدة الدائن و ابؼدين بيثل الربح المحقق.
، و النقود في ذاتها لا بسثل ومن ابؼعلوم أن الاستئجار يكون لسع أو أصول ذات منفعة معينة

ة حيث وضعيالأي منفعة إلّا إذا برولت إفُ سلع أو أصول حقيقية، و ىذا ما لا نلمسو في نشاط البنوك 
   يتجاىل  وضعيالأنها تتعامل في النقود أخذاً و عطاءاً بعيداً عن أي أصل حقيقي، و نظام التمويل 

 .وضعيالمفهوم النشاط التمويلي  ىذا التناقض في ابؼفاىيم بتُ مفهوم النقود و
ة لتجميع مواردىا على علاقة الدائنية وضعيالتعتمد البنوك قاعدة الدّائنية و المديونية:  .2

التي تربط طرفي  و ابؼديونية مع مودعيها، فهي العلاقة الوحيدة التي تربط البنوك بعملائها، كما أنها العلاقة
أي عملية بسويلية تقليدية، خاصة في شكل سندات حكومية أو خاصة، فيما عدى ابؼسابنة ابؼباشرة عن 
طريق شراء الأسهم، كما أنها نفس العلاقة التي تربط البنك مع طالبي التمويل، حيث تقوم البنوك 
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ن ىذه العلاقة نقل كامل ية بتوظيف مواردىا ابؼتاحة في شكل قروض باستمرار، و يتًتب عوضعال
 ابؼخاطر إفُ الطرف الثاني، حيث يكون الطرف ابؼدين ضامناً لسداد القرض و فوائده.

     ، و تعتبر بؿرك التمويلوضعيالو ىي العائد الرئيسي في غالب عمليات التمويل  الفـائدة: .3
بر شراء سندات طلباً للعوائد ابؼتًتبة في ىذا النظام، فابؼقرضون يوظفون مدّخراتهم في شكل ودائع لدى البنوك أو ع

 عنها و ابؼتمثلة أساساً في سعر الفائدة.
من  رفضت الأديان السماوية منذ القدنً الفائدة باعتبارىا من الربا، و في ابؼقابل حاول العديد

اآثن تفستَ الاقتصاديتُ إبهاد مبررات و تفستَات بؽا من خلال نظريات بـتلفة، و بالرغم من ذلك لا يوجد بغد 
 حاسم للفائدة، فكل نظرية عانت من النقائض و تعرضت للانتقاد.

 في الاقتصاد الوضعي الفرع الثاني: أدوات التمويل

 الأجل، التمويل طويلة التمويل سنتناول في ىذا الفرع أدوات التمويل الوضعي و ابؼتمثلة في: أدوات
 بالاستئجار الأجل، التمويل قصتَ التمويل الأجل، أدوات متوسط

 أدوات التمويل طويلة الأجل: .1

   ىي وايقة ذات قيمة ابظية متساوية واحدة تطرح للاكتتاب العام أو ابػاص  الأسهم العادية: . أ
و تعد من مصادر التمويل طويلة الأجل، و ىي أدوات ملكية قابلة للتداول و برصل على ابغقوق العادية بغامل 

بابؼمولتُ ابػارجتُ سواء في قيمة الأرباح أو في قيمة الأصول عند التصفية ، و ىي السهم دون ميزة خاصة مقارنة 
أوراق مالية أبدية على طول عمر ابؼشروع، و نقصد بأبدية أي لا بوق بغاملها ابؼطالبة بقيمتها بتاريخ بؿدد كما 

توزيعا و بوصل حاملو على نصيبو من أن الشركة ابؼصدرة بؽا لا تلتزم بتوزيع الأرباح إلا إذا برققت الأرباح و تقرر 
أو في شكل إصدارات من   الأرباح بنسبة مئوية تعلن سنويا من قبل بؾلس الإدارة و قد بوصلون على الأرباح نقدا

الأسهم، و في حالة إفلاس الشركة أو تسييل أصوبؽا يتقاضى بضلة الأسهم العادية حقوقهم بعد الدائنتُ مثل 
  .ابؼمتازةابؼقرضتُ و بضلة الأسهم 

تعد ىذه الأسهم من حقوق ابؼلكية و توزع الربح بنسب اابتة، ولكنها  الأسهم الممتازة: . ب
بزتلف عن الأسهم العادية بدزايا خاصة فلحاملها الأولوية في ابغصول على الأرباح ابؼوزعة سنويا أو في اقتسام 
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و يكون العائد للسهم ابؼمتاز بنسبة اابتة أصول الشركة عند إفلاسها أو تسييل أصوبؽا قبل حامل السهم العادي 
إفُ  من القيمة الابظية للسهم أو بدبلغ مطلق، ولذلك فإن الأسهم ابؼمتازة أقل خطورة من العادية بالنسبة

ابؼستثمر، و لا يتمتع بضلة الأسهم ابؼمتازة بحقوق بضلة الاسهم العادية في الانتخاب أو ابؼشاركة في الإدارة ويتم 
 .1هم ابؼمتازة بخصم الأرباح ابؼوزعة للسهم بدعدل ابػصم ابؼناسب أو العائد ابؼطلوبتقييم الأس

ىي أداة دين ضمن الاستثمارات طويلة الأجل و تعد أوراق مالية ذات قيمة ابظية  السندات: . ت
از واحدة و قابلة للتداول، و يتم اصدارىا من قبل ابغكومة كسندات ابػزينة و سندات ابغكومة المحلية وبست

   السندات ابغكومية بعدة مزايا بذعلها أكثر جاذبية، فهي ذات درجة خطر منخفضة بفا بهعلها أكثر سيولة 
من سندات القطاع ابػاص و أكثر الإصدارات للسندات ابغكومية تكون معفاة من ضريبة الدخل بفا بينحها 

ن ىذه إ ات كشركات ابؼسابنة العامة،ميزة ضريبية مقارنة بالسندات الأخرى، و تصدر السندات من قبل الشرك
السندات تكون بنسبة فائدة اعلى من السندات ابغكومية حتى تستطيع أن بذذب ابؼستثمرين و ذلك لارتفاع  

تتعهد ابغصول على أموال طويلة الأجل، و درجة  خطرىا، وتصدر وفق شروط معينة و عادة يتم طرحها بهدف 
 الفوائد ابؼتًتبة عليو وفق شروط الإصدار.ابعهة ابؼصدرة بدفع قيمة السند و 

و تسمى أيضا بقروض ابؼدة و تتميز بآجابؽا ابؼتوسطة اذ أنها تستحق  التمويل متوسط الأجل: .2
سنوات ويتم سدادىا بصورة منتظمة على مدار عدد من السنوات و بسثل البنوك و شركات  7-3الدفع بتُ 

 التأمتُ ابؼصدر الرئيسي بؽذه القروض.

خدم كبديل لإعادة بذديد القروض قصتَة الاجل بسبب استمرار ابغاجة إفُ تغذية الدورة و تست
التشغيلية للمشروع و تداخل الأعمال، كما ان ابؼشروع الدي بهدد باستمرار قروضو القصتَة يعاني من ارتفاع  

ه البنود مقيدة تكون ىذ كلفتها، إن قروض ابؼدة تتضمن بنود بضاية للحفاظ على حقوق ابعهة ابؼقرضة و عادة ما
 للمشروع ابؼقتًض.

 

                                                           

 .398، ص2007دار ابؼستَة، عمان، الطبعة الأوفُ،  ،مقدمة في الإدارة المالية المعاصرةدريد كامل آل شبيب،   1
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 أدوات التمويل قصير الأجل: .3

تعمل ابؼصارف التجارية على استلام النقود من الزبائن مقابل منحهم  الائتمان المصرفي: . أ
تسهيلات تتضمن: ابغسابات ابعارية، حسابات التوفتَ و تقوم ابؼصارف بإقراض تلك النقود إفُ الأفراد، بؼنشآت 

 ة.الأعمال و للحكومة و القروض ابؼصرفية ىي قروض قصتَة الأجل واجبة السداد خلال مدة لا تزيد عن سن

و القروض ابؼصرفية قصتَة الأجل ىي من مصادر التمويل ابؼهمة التي قد يلجأ إليها العديد من منشآت 
الأعمال و ىذه القروض لا تتم بشكل تلقائي و إبما بزضع للتفاوض بتُ ابؼنشأة و ابؼصرف، فعندما برتاج منشأة 

 ان التجاري أو عن طريق الأموال ابؼتحققة داخلياالأعمال  للأموال لفتًات قصتَة ولا بيكن توفتَىا عن طريق الإبش
 .1)الأرباح المحتجزة( فإنها تلجأ إفُ استخدام الأبسان ابؼصرفي

تقوم منشآت الأعمال بشكل عام بشراء ما برتاجو من مستلزمات تدخل  الائتمان التجاري: . ب
        اآثجل لتلك ابؼستلزمات.في عملياتها و انشطتها التشغيلية من منشآت أخرى)المجهزين( على أساس الدفع 

"ابغسابات أو الذمم الدائنة" و يطلق على ىذا  و تظهر قيمة ىذه ابؼستلزمات في سجلات ابؼنشأة برت عنوان
التجاري ابؼكتسب". و يشكل ىذا ابؼصدر النسبة الأكبر من إبصافِ  ابؼديونية قصتَة  الائتمانالنوع من التمويل "

( من بؾموع ابػصوم ابؼتداولة: و قد يشكل %40منشآت الاعمال غتَ ابؼالية)أجل حيث يصل كمتوسط في في 
مصار  لاستخدامفي ابؼنشآت صغتَة ابغجم: التي  تكون غتَ مؤىلة  الأساسيىذا النوع من التمويل ابؼصدر 

  .2التمويل الأخرى بسبب ضعف مركزىا ابؼافِ

 التمويل بالاستئجار:  .4

                                                           

1
 .140، ص2007، عمان، الطبعة الأوفُ، أساسيات في الإدارة الماليةعدنان تايو النعيمي،   
 .145نفس ابؼرجع السابق، ص ،النعيمي تايو عدنان2
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ابؼستأجر بدفع مبالغ بؿددة بدواعيد متفق عليها بؼالك أصل من الأصول لقاء انتفاع الاستئجار ىو عقد يلتزم بدوجبو 
الأول بابػدمات التي يقدمها الأصل ابؼستأجر لفتًة معينة يتفق عليها، بيكن استئجار الأصول ابؼختلفة و ابغصول 

 على خدماتها دون امتلاكها كاستئجار الأراضي، ابؼباني ،السفن...افٍ

  الوضعي ث: أساليب التمويلالفرع الثال
 
 التمويل المباشر :  .1

     و ىو يعبر عن العلاقة ابؼباشرة بتُ ابؼقرض و ابؼستثمر،  دون أي تدخل من  وسيط مافِ مصرفي 
 أو غتَ مصرفي.

   
..( فابؼشروعات  .،مشروعات ،يتخذ صور متعددة و بىتلف باختلاف ابؼقتًضتُ ) أفراد التمويل وىذا

ابغصول على  قروض  أو  تسهيلات ائتمانية  من مواردىا  أو عملائها، لكن  تفضل بعض  تستطيع  
ابؼشروعات ابغصول على الأموال  اللازمة لتمويل  استثماراتها عن طريق  الاقتًاض. أما  بالنسبة للأفراد فابغصول  

وقد تلجأ  اد بعضهم إفُ بعض،على  الأموال اللازمة لتمويل  احتياجاتهم قد  يتم بقروض مباشرة بتُ الأفر 
 ابغكومات أيضا الـى التمويل ابؼباشر عن طريق الاقتًاض من الأفراد و  ابؼشروعات.

 
 التمويل غير المباشر:     .2

و ىو يعبر عن الصورة الأخرى للتمويل عن طريق الأسواق بواسطة ابؼؤسسات ابؼالية الوسيطة )مصرفية 
       ت بتجميع ابؼدخرات النقدية من وحدات ذات الفائض لتوزعها (. فتقوم  ىذه ابؼؤسسا أو غتَ مصرفية

 على الوحدات التي برتاج اليها ) الوحدات ذات العجز (.
      

و  ابؼؤسسات  ابؼاليـة  براول أن  توفق  بتُ  متطلبات  مصادر  الادخار و متطلبات مصادر       
التوظيف الاستثماري ابؼباشر نظرا  لعدم رغبتها في برمل  التمويل, اذ أن الكثتَ من ابؼصادر الادخارية ترفض
 ابؼخاطر أو نتيجة عدم اقتها في الاستثمارات ابؼقدمة.
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   ابؼؤسسات الوسيطة بؽا قدرة على برويل الاكتناز الادخاري  من ىذه الطريقة في التمويل أن نستنتج
 .1افُ توظيف ادخاري

 في ظل الاقتصاد الوضعي المبحث الثاني: الأزمات المالية
 

أابتت الوقائع التاربىية ابؼسجلة منذ بدايات التمويل الوضعي تعرضو لاضطرابات واختلالات، ويعبر 
 .عنها بظاىرة الأزمات ابؼالية، و فيما يلي سنحاول إلقاء نظرة على ىذه الظاىرة

 المطلب الأول: ماهية الأزمات المالية

  .على مفهوم و أنواع الأزمات ابؼالية في ىذا ابؼطلب سنُسلط الضوء

     الفرع الأول: مفهوم الأزمة المالية
 

رغم تعدد ابؼؤلفات حول الأزمات خلال القرون ابؼاضية، يبقى تقسيم الأزمة و بحث جوانبها أمر ليس 
 ىينا، لكن بيكن إدراج التعاريف التالية للأزمات: 

تتعلق بدصتَ الكيان الإداري الذي أصيب بها، مشكلة تعرف الأزمة على أنها بغظة حرجة و حابظة 
 بؽا بعدين : سبق، فالأزمة حسب ما 2بذلك صعوبة حادة أمام متخذ القرار بذعلو في حتَة بالغة

 
 .التهديد ابػطتَ للمصافٌ و الأىداف ابغالية و ابؼستقبلية 
  َالوقت المحدد ابؼتاح لابزاذ القرار سريع و صائب بغل الأزمة، و إلا فإن القرار يصت  

 .3غتَ ذي جدوى في مواجهة ابؼوقف ابعديد ابؼفاجئ
 

                                                           

 .89، ص 1989بتَوت ، الأىلية للنشر والتوزيع،  والأعمال المصرفية  المصرففريد الصلح وموريس نصر،   1

2
 .54، ص 1990، القاىرة، إدارة الأزمات، مكتب مدبوليبؿسن أبضد ابػضتَي،  
 . 242، ص  2004، مؤسسة شباب ابعامعة، الإسكندرية ، إدارة الأزماتبؿمد نصر مهنا،  3
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  الأزمة بدعتٌ آخر ىي نتائج بؾموعة تتابعات تراكمية تغذي كل منها الأخرى إفُ أن تصل     
 .1إفُ حالة الانفجار

ا "حدث يهدد ابؼصلحة القومية، بودث في ظروف ضيق الوقت و عدم توفر وتعرف أيضا الأزمة بأنه
 الإمكانيات، و ينشأ عن اختلاف وجهات النظر أو وقوع كوارث طبيعية أو اقتصادية، تستغل كل قوى الدولة 

 .2أو بعضها بؼواجهتها من خلال حل توفيقي قهري أو إجراء عاجل
 :بقد أن للأزمة خصائص أساسية ىي  سبقبفا 

 ؛ابؼفاجئة العنيفة عند حدواها، و استقطابها لاىتمام ابعميع 
 ؛التعقيد، التشابك و التداخل في عواملها و أسبابها 
 ؛نقص ابؼعلومات و عدم وضوح الرؤية حوبؽا 
  سيادة حالة من ابػوف قد تصل إفُ حد الرعب من المجاىيل التي يضمها إطار

 الأزمة.
 فان الأزمة ينظر بؽا من خلال تأاتَاتها ابؼستقبلية، باعتبارىا خطر حقيقي لا يتعلق بابؼاضي منوو 

 ابغاضر، بل يشتد تأاتَىا في ابؼستقبل. و 
 

 الفرع الثاني: أنواع الأزمات المالية
 

 بيكن تقسيم الأزمات افُ عدة أقسام رئيسية وىي:
 أزمات العملة : .1

        بردث الأزمة في النقد الأجنبي أو العملة عندما تؤدي إحدى ىجمات ابؼضاربة على عملة بلد 
    ما افُ بزفيض قيمتها أو ىبوط حاد فيها. أو ترغم البنك ابؼركزي على الدفاع عن العملة ببيع مقادير ضخمة 

 وضعيال بتُ أزمات العملة ذات الطابع من احتياطاتو. أو رفع سعر الفائدة بنسبة كبتَة. وبييز بعض المحللتُ

                                                           

 .55، ص ذكره سبقمرجع  ،بؿسن أبضد ابػضتَي 1

2
 .243، ص ذكره سبقمرجع بؿمد نصر مهنا،  
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وبتُ أزمات ذات الطابع ابغديث، إذ أن الأوفُ تبلغ ذروتها بعد فتًة من الإفراط في الإنفاق،  أوحركة البطيئة 
والارتفاع ابغقيقي في قيمة العملة التي يؤدي افُ إضعاف ابغساب ابعاري، غالبا في سياق من الضوابط ابؼتزايدة 

ابغالة الأختَة. فإن القلق الذي ينتاب  على رأس ابؼال،  بفا يؤدي في النهاية افُ خفض قيمة العملة التي، أما
   ابؼستثمرين بشأن جدارة ميزانيات جزء مهم من الاقتصاد )سواء أكان عاما أو خاصا( بالثقة بيكن أن يؤدي 

 في مناخ الأسواق ابؼالية و الرأبظالية الأكثر برررا و تكاملا إفُ الضغط السريع على سعر الصرف
  أزمات مصرفية: .2

  دي اندفاع فعلي أو بؿتمل على سحب الودائع من أحد البنوك، أو اخفاق البنوك فتحدث عندما يؤ 
إفُ قيام بنوك بإيقاف قابلية التزاماتها الداخلية للتحيل أو افُ إرغام ابغكومة على التدخل بؼنع ذلك بتقدنً دعم 

أزمات العملة، وبؽا آاار أقسى مافِ واسع النطاق للبنوك، و بسيل الأزمات ابؼصرفية افُ الاستمرار وقتا أطول من 
على النشاط الاقتصادي، وقد كانت الأزمات النادرة نسبيا في ابػمسينيات و الستينات بسبب القيود على رأس 

 .1ابؼال و التحول، ولكنها أصبحت أكثر شيوعا منذ السبعينيات وبردث بالتًادف مع أزمات العملة
 
من  ىي أزمات تتميز باضطرابات شديدة في الأسواق ابؼالية، تضعف أزمات مالية شاملة: .3

ىذا النوع  قدرتها على العمل بكفاءة، و تؤدي إفُ آاار غتَ مرغوب فيها بالنسبة للاقتصاد ابغقيقي، و يتضمن
 صورا بـتلفة أبنها ما يلي: 

  لتي قد تكون بسيطة و ا : غالبا ما تنتج عن الاندفاع بكو سحب الودائع من البنوك، أزمة سيولة . أ
إذا تعلق الأمر ببنك واحد، حيث يستطيع في ىذه ابغالة بيع بعض أصولو لمجابهة طلبات ابؼودعتُ، لكن إذا كان 
التزاحم على سحب الودائع ظاىرة عامة تتعلق بكل النظام ابؼصرفي ، فان تنافس البنوك على التصرف في أصوبؽا 

متها، و من ثم تتحول مشكلة السيولة إفُ مشكلة عدم القدرة على الوفاء و بؿاولة تسييلها يؤدي إفُ انهيار قي
 بالالتزامات.
: و تنتج عن اختلال ابؽياكل التمويلية للمشروعات، وعدم أزمة التوقف عن الوفاء بالالتزامات . ب

توافق ىياكل الاستحقاق بتُ أصول و خصوم البنوك و بؿدودية رؤوس أموابؽا، عندما تتعرض ابؼشروعات و البنوك 

                                                           

، ص 2011، دار جليس الزمان، عمان، الطبعة الأوفُ، إدارة الأزمات الدولية المالية و الاقتصاديةبضد فواز الدليمي، أبضد يوسف دودين،   1
13. 
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إفُ التعثر و تصبح على وشك التوقف عن الوفاء بالتزاماتها، فتميل إفُ الدخول في بؾالات استثمار مرتفعة 
       طر أملا في ابغصول على عوائد مرتفعة، كبديل من الدخول في بؾالات استثمار آمنة منخفضة العائد،ابؼخا

لايات الو و في كثتَ من الأحيان ينتهي بها ىذا السلوك إفُ الإفلاس، كما حدث لبنوك الإقراض و الادخار في 
 مطلع الثمانينات. ابؼتحدة الأمريكية

: بردث ىذه الأزمة عندما ترتفع أسعار الأصول ارتفاعا  أزمة انفجار فقاقيع الأصول . ت
شديدا بسبب ىجوم مضاربي عنيف، حيث يعتقد كل مضارب أنو بدعزل عن بـاطر انهيار السوق لأنو 
  يستطيع ابػروج منو في الوقت ابؼناسب، أو لتحقيقو مكاسبا رأبظالية ضخمة تؤمنو ضد بـاطر الانهيار، 

صول إفُ قيمتها ابغقيقية بودث الانهيار، و ختَ مثال عن ذلك أزمة و لكن بدجرد عودة أسعار الأ
، و انهيار سوق الأوراق ابؼالية في اليابان عام  لايات ابؼتحدة الأمريكيةفي الو  1929الكساد العظيم في 

1990. 
: بوصل ىذا النوع من الأزمات عند إصدار  أزمة استراتيجيات وقف الخسائر . ث

مرىم بالبيع أو الشراء إفُ السماسرة بسعر معتُ، فإذا ما انتشرت ىذه ابؼمارسات، ابؼضاربتُ و التجار أوا
           فان ابلفاض الأسعار سيتفاقم بشكل ضخم، و من أشهر الأمثلة على ذلك أزمة أكتوبر

 .لايات ابؼتحدة الأمريكيةالو في   1987
 

 أزمات الديون :  .4
أو عندما يعتقد ابؼقرضون أن التوقف عن السداد بفكن فتحدث إما عندما يتوقف ابؼقتًض عن السداد 

ابغدوث،  ومن ثم يتوقفون عن تقدنً قروض جديدة، وبواولون تصفية القروض القائمة  وقد ترتبط أزمة الديون 
أو بدين سيادي )عام(، كمأن ابؼخاطر ابؼتوقعة بأن يتوقف القطاع العام عن سداد التزاماتو،   )خاص( بدين بذاري

 .لداخل و الأزمة في الصرف الأجنبيي افُ ابلفاض حاد في التدفقات رأس ابؼال ابػاص افُ اقد تؤد
 كما بيكن تقسيم الأزمات إفُ:  

 . أزمة القطاع العام مقابل ابػاص 
 . قطاع البنوك مقابل شركات 

 ووفقا لطبيعة الاختلالات :
 . اختلال ابغساب ابعاري و ابؼوازنة العامة 
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 . اختلال في أرصدة رأس ابؼال عدم توافق الأصول و ابػصوم 
أزمات السيولة مقابل اليسر ابؼافِ :ىنا الاختلال يتعلق باحتياجات ابؼقتًض من التمويل قصتَ  في

 الأجل  أو بقدرتو على السداد في الأجل الطويل.  
 

 "الرأسمالي"في الاقتصاد الوضعي : أهم الأزمات المالية نيالمطلب الثا   

       سوف نتطرق في ىذا ابؼطلب إفُ أبرز الأزمات ابؼالية التي كان من شأنها أن تهز استقرار العديد
  من الأنظمة ابؼالية الوضعية

 )الكساد العظيم( 1929الفرع الأول: الأزمة المالية      

بعد الأزمة التي اجتاحت معظم دول العافَ خلال سنوات ابغرب العابؼية  الأوفُ، شهدت العلاقات 
النقدية وابؼالية الدولية استقرارا نسبيا، بفضل الإصلاحات و التعديلات التي أدخلت على الأنظمة النقدية 

، والتي شملت 1929ة العابؼية السائدة، لكن ىذا الاستقرار ما لبث أن اختفى مع انفجار الأزمة الاقتصادي
بؾالات الإنتاج، التجارة و بـتلف العلاقات النقدية و ابؼالية، حيث بدأت أسعار الأوراق ابؼالية ببورصة نيويورك 

     واستمرت بالارتفاع على مدى بطس سنوات، إفُ أن وصلت إفُ أعلى مستوياتها  1924بالازدىار منذ عام
 110بؽا مثيل، حيث انتقل ابؼؤشر من  سبقمؤشر داوجونز ارتفاعات شديدة فَ ي، وارتفاع 1929أكتوبر 28في 

%، وأدى ذلك إفُ فقدان وخسارة ابؼستثمرين في عمليات السوق 273نقطة، بنسبة مقدارىا  300نقطة إفُ 
. وبسيزت ىذه الأزمة بابػصائص 1بنك في يوم واحد 3500مليار دولار، و إفلاس حوافِ  200تقدر بحوافِ 

 :2لتاليةا

                                                           

1
ابعزائر، حالة تطبيقية سوق عمان ابؼافِ، رسالة ماجستتَ، جامعة  –سوق الأوراق المالية و دورها في التنمية الاقتصادية وليد أبضد صافي،   

 .132،ص 1997
، 2. ابعزائر، ديوان ابؼطبوعات ابعامعية، ابعزء (الأسواق النقدية و المالية )البورصات و مشكلاتها في العالم النقد و المالمروان عطون،   2

 .100، ص 2000
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 ؛زعزعة الاستقرار النسبي في النظام الرأبظافِ بكاملو 

 ؛كانت بؽا صفة الدورية انطلاقا من ارتباطها الوايق بالأزمات الاقتصادية الدورية في النظام الرأبظافِ

  ً؛استمرارىا لفتًة طويلة نسبيا 

 33بـ  بنوكعمق وحدة ىذه الأزمة، ففي الولايات ابؼتحدة مثلا، ابلفضت الودائع لدى ال  %
إفُ  1929من عام  كما ابلفضت عمليات ابػصم و الاقتًاض بدقدار مرتتُ، ووصل عدد البنوك ابؼفلسة

 ؛% من إبصافِ عدد البنوك الأمريكية40بنك، أي حوافِ  10000أكثر من  1933

  الابلفاض الكبتَ في مستويات أسعار الفائدة، حيث كان سعر ابػصم في بنك ابقلتًا خلال
حيث يرجع سبب ارتفاع أسعار الفائدة  1929% في عام 5.5% مقابل 3.1بحدود  1933-1930 الفتًة

في بداية الأزمة إفُ تزايد الطلب على النقود لسداد القروض السابقة، فابؼستويات ابؼتدنية لأسعار الفائدة تسببت 
لقروض، بفا كان يؤدي إفُ ابلفاض في طلب الضمانات على ا في إطالة أمد الأزمة، كما أن ابؼقرضتُ كانوا يغالون

   ؛الطلب عليها

 َ؛اختلاف مدة وحدة الأزمة من بلد آثخر بشكل كبت 

  ترافق الأزمة بتقلبات حادة في أسعار صرف العملات، بفا نتج عنو انهيار النظام الذىبي في
عن  ، وقد نتج1931تمبرسب 21معظم الدول، ففي ابقلتًا تم إيقاف قابلية إبدال النقود الورقية بالذىب بتاريخ 

في بزفيض قيم العملات  الرئيسية الدولية  ذلك تدىور قيمة ابعنيو الإستًليتٍ، وعموما سببت ىذه الأزمة
 .%( بابؼقارنة مع ابؼستوى قبل الأزمة84-%50بحوافِ)
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 :بعض الإحصائيات الرقمية للكساد العظيم في أمريكا تُالتالي تُسنعرض في ابعدولو 

  الأمريكية البطالة عدلاتبؼبعض الإحصائيات  :(11) جدول

 معدلات البطالة الأمريكية

 3.2% 1929سنة 

 %8.9 1930سنة 

 %16.3 1931سنة 

 %24.1 1932سنة 

 %24.9 1933سنة 

 %21.7 1934سنة 

 %20.1 1935سنة 

 %16.9 1936سنة 

 %14.3 1937سنة 

 %19.0 1938سنة 

 %17.2 1939سنة 

تاريخ الاقتصاد و الكساد 10h44, http://www.borsaat.com/vb/t119448.html ,24/03/2014, ابؼصدر:
 ,oussama benjelloulالعظيم
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  الأمريكي الإبصافِ المحلي الناتج بعض الإحصائيات بؼعدلات :(12) جدول

 الناتج المحلي الإجمالي الأمريكي

 بليون دولار 13.9 1929سنة 
 دولار بليون 76.5 1930سنة 
 بليون دولار 76.5 1931سنة 
 بليون دولار 58.7 1932سنة 
 بليون دولار 56.4 1933سنة 

 الكساد و الاقتصاد تاريخ10h44, http://www.borsaat.com/vb/t119448.html, 24/03/2014: ,ابؼصدر
 ,oussama benjelloulالعظيم

  1987الفرع الثاني: انهيار اكتوبر       

، عندما انهارت أسواق ابؼال 1987أكتوبر  19أطلقت الصحافة العابؼية اسم الاانتُ الأسود على 
رصة نيويورك، حيث اندفع ابؼستثمرون مرة واحدة إفُ بيع أسهمهم، متسببتُ في ىبوط مؤشر داوجونز و العابؼية بب
 . 1نقطة في يوم واحد 508بدقدار 

 

 

 
                                                           

1
 .134مرجع سابق، ص  سوق الأوراق المالية و دورها في التنمية الاقتصادية ، وليد أبضد صافي   
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 1978خلال شهر أكتوبر من سنة  مؤشر داو جونزويظُهر ابؼنحتٌ ابؼوافِ التغتَات التي مرّ بها 

 
                 منحتٌ بياني بيثل التغتَات ابغاصلة في مؤشر داو جونز في الفتًة :(12) الشكل

(01-30/10/1987) 

 
 د13ساhttp://buzz.money.cnn.com/tag/crash/  .24 /03/2014 .21ابؼصدر: 

 
وسرعان ما انتشر ىذا الذعر الذي بدأ في بورصة وول ستًيت إفُ باقي بورصات العافَ، وسادت  

%  26بليون دولار، أي بنسبة  800الفوضى أسواق ابؼال العابؼية، و كانت ابػسائر كبتَة، ففي بورصة نيويورك 
 .1% 12% ، في أمستًدام  15%، وفي فرانكفورت  17% ، و في طوكيو  22و لندن 

 : 2وترجع أىم العوامل ابؼسابنة في حدوث الأزمة إفُ  
 
 

                                                           

 .87ص  ، 1990. ابعزائر، دار ابؽدى  1989 – 1986، الأزمة الاقتصادية العالمية ضياء بؾيد ابؼوسوي  1
 .204مرجع سابق، ص الأسواق النقدية و المالية )البورصات و مشكلاتها في العالم النقد و المال(،  مروان عطون، 2
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  ؛1987التطور ابؽائل في نشاط السوق ابؼالية الدولية الذي بلغ ذروتو عام 
 ؛اشتداد و توايق الروابط و الصلات بتُ ىذه الأسواق 
 ؛ضخامة الصفقات و العمليات في الأسواق ابؼالية العابؼية 
 ؛تنوع الأصول ابؼتعامل بها 
 ؛التقنية العالية و ابؼتطورة جدا ابؼستخدمة في إدارة نشاطها و عملياتها 
  استخدام أحدث الأساليب في الاتصال و أكثرىا تطورا، بفا زاد في سرعة أداء العمليات و ساعد

 ؛على سرعة انتقال الأزمات من سوق آثخر
 العملات الرئيسية الدولية،  طبيعة و خصائص العلاقات النقدية و ابؼالية الدولية، حيث أصبح تداول

من أىم قنوات انتقال الأزمات و ختَ برىان على ذلك الدور ابؽام الذي لعبو الدولار، حيث تسبب تدىور قيمتو 
 .1987في تفاقم الأزمة ابؼالية الدولية في أكتوبر 

 
 1994الفرع الثالث: الأزمة المكسيكية       

عن ضعف اقتصاديات الدول النامية و الأسواق وكشفت  1994لقد حدات أزمة ابؼكسيك سنة 
الناشئة في الصمود و التكيف مع الصدمات التي برداها العوبؼة ابؼالية بسبب التحرير ابؼافِ والاقتصادي وبرول 

 ىذه الدول إفُ اقتصاد السوق.
بقمت ىذه الأزمة عن تدفق مذىل لرؤوس الأموال إفُ خارج، بشكل سريع مثتَ للانتباه، وبفهد 

ابؼدير التنفيذي  "Michel Camdessus"ميشال كامديسو الانهيار النظام ابؼافِ العابؼي، فحسب قول
كانت الأزمة الكبتَة الأوفُ في عابؼنا ابعديد،   1995السابق لصندوق النقد الدوفِ: إن الأزمة ابؼكسيكية عام 

العافَ، ولا سيما في بلدان جنوب شرق  عافَ الأسواق ابؼعوبؼة، التي جرت وراءىا أزمات في عدد كبتَ من الدول
 .1آسيا و غتَىا من بلدان أوروبا الشرقية

                                                           

. رسالة ماجستتَ،  2000 -1990دراسة حالة ابعزائر الفتًة  -ميزان المدفوعاتتحرير حركة رؤوس الأموال و آثارها على العقون نادية،   1
 .99، ص  2004 -2003جامعة بؿمد خيضر بسكرة، 
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 (البيزو)فلقد ازدادت أزمة سعر الصرف في ابؼكسيك تفاقما و بلغت ذروتها عندما ابلفضت قيمة 
     ، بفا دفع بالأسواق ابؼكسيكية 1994من قيمتها في منتصف ديسمبر  31/01/2005%  في 40بحوافِ 

لشعور بابػوف من استمرار العجز الكبتَ في حساب ابؼعاملات ابعارية بؼيزان ابؼدفوعات، أما فيما يتعلق إفُ ا
 . 1بالتدفقات ابؼالية للمكسيك بعد ىذا التاريخ كان بؽا أار على الاستهلاك يفوق بكثتَ أارىا على الاستثمار

 و ترجع أىم أسباب الأزمة ابؼالية في ابؼكسيك إفُ:
  العملـة الوطنيـة بأعلـى من قيمتهـا ابغقيقيـة، و اختفـاء التدىـور في ابؼدخـرات ابػاصة وإخفاء تقيم

العجـز في حساب العمليات ابعـارية، الناتـج عن تـدفـق رؤوس الأمـوال الأجنبيـة بسبـب تنفيذ ابؼكسيـك 
                                                                                                          ؛ تكلفـة أعلـى للإصـلاحلبرنامـج الإصـلاح الاقتصـادي، الاعتقـاد بأن تأجيـل الإصـلاح يؤدي إفُ

   الارتفاع الكبتَ في الاستهلاك و في استتَاد السلع التي يعتقد أن أسعارىا سوف ترتفع      
 ؛فيما بعد، و ىذا الارتفاع ناتج عن ابؼغالاة في تقسيم البيزو

  يعد ارتفاع سعر الفائدة و إدارة الدين ابغكومي، قصتَ الأجل و التوسع في الائتمان ابؼمنوح
للجهاز ابؼصرفي من أىم الأسباب ابؼؤدية بغدوث أزمة ابؼكسيك، و الذي دفع ابغكومة إفُ انتهاج 

 ؛وسيع بؾال التدخل في سعر الصرف للمحافظة على استقرار العملةسياسة نقدية متشددة و ت
 إن تقلبات سعر الصرف و الاضطرابات ابؼالية ابؼتتالية نتجت عنها آاار سلبية كاراية         

        % من قيمتها 40على الاقتصاد ابؼكسيكي، حيث ابلفضت قيمة العملة ابؼكسيكية )البيزو( بـ 
 .1994في منتصف ديسمبر 

 1997الفرع الرابع: الأزمة الآسيوية 

على مدى العقود الثلااة السابقة للازمة ابؼالية اآثسيوية، كانت اندونيسيا، تايلاند، كوريا و ماليزيا 
يتمتعون بسجل رائع في الأداء الاقتصادي، لكن بذاىل ىذه البلدان للمشكلات التي طفت على السطح ظنا 

حيث ابلفضت أسعار الصرف بفعل  1997م في أزمة سعر الصرف في سنة منها أنها بؿصنة، سبب بؽا تفاق
عمليات ابؼضاربة على سعر العملة و تدني الأرباح في أسواق الأسهم بفا اضطر السلطات النقدية إفُ رفع الفائدة 

                                                           

1
 2005دراسة حالة ابعزائر، رسالة ماجستتَ ، جامعة بؿمد خيضر بسكرة،  – العولمة المالية و انعكاساتها على الجهاز المصرفيرايس مبروك،   

 . 103، ص 
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الفائدة بؽدف وقف التحويل من العملة الوطنية إفُ العملات الأجنبية خاصة الدولار الأمريكي، فارتفعت أسعار 
      ، وبدأ ابؼستثمرين يتخلصون من الأوراق ابؼالية1% من السعر السابق200في أسواق بعض ىذه الدول إفُ 

          التي لديهم لإيداع قيمتها في البنوك و الاستفادة من سعر الفائدة، وبلغت نسبة ابلفاض أسعار الأسهم
% من الأسعار السائدة في السوق، وقد بدأت الأزمة في تايلاند لاعتبارىا أضعف ابغلقات 50% و 25ما بتُ 

        ، حينما قام ستة من كبار بذار العملة في بانكوك بابؼضاربة 1997في ابؼنظومة اآثسيوية و كان ذلك في 
نو للبيع، ففشلت ابغكومة في ابغفاظ على عملتها على خفض "البات" العملة الوطنية لتايلاند بعرض كمية كبتَة م

 .  2بسبب تآكل احتياطي رىيب لأسعار الأسهم بعد قرار الأجانب بالانسحاب من السوق
مقارنة بسنة  15/09/1997% في 17.8ثم انتقلت العدوى إفُ ماليزيا فانهارت عملتها بنسبة 

 .3%20، أما التايوان فقد حافظت على مستوى عملتها، لكن ابلفض مؤشر سوق ابؼال بها بكو 1996
     وبالنسبة بؽونج كونج أقوى ابغلقات في ابؼنظومة اآثسيوية، والتي تستحوذ على احتياطات ضخمة

% فوقع برول 200ر الفائدة إفُ من العملات الأجنبية، امتدت العدوى إليها بفا دفع بابغكومة إفُ رفع سع
 ضخم للأموال من سوق الأوراق ابؼالية إفُ الأسواق النقدية.

بفا أدى إفُ انهيار أسعار الأسهم و السندات والتأاتَ على أسواق الدول ابؼتقدمة في العافَ ) بورصة: 
نتعاش، بينما استمرت نيويورك، لندن، باريس، فرانكفورت و طوكيو(، ولكن سرعان ما عادت ىذه الأسواق للا

 الأزمة في الأسواق اآثسيوية.
 :4نذكرىا كما يلي أسباب أزمة دول جنوب آسيا: 

  تدفق رؤوس الأموال بكو ىذه البلدان بسبب معدلات النمو الاقتصادي ابؼرتفعة والاستقرار
على حركة رؤوس السياسي ابؼدعم لثقة ابؼستثمرين في أسواقها ابؼالية بالإضافة إفُ إلغاء أوجو الرقابة 

 ؛الأموال
 ؛بسيل التنمية بالقروض القصتَة الأجل 

                                                           

1
مرجع سابق، ص ،  2000 -1990دراسة حالة ابعزائر الفتًة  -تحرير حركة رؤوس الأموال و آثارها على ميزان المدفوعاتعقون نادية، ال 

102. 
 .106مرجع سابق، ص دراسة حالة ابعزائر  – العولمة المالية و انعكاساتها على الجهاز المصرفيرايس مبروك،   2
 .45، ص 2002، سوريا،01، دار الثقافة و النشر، الطبعة المالدكتاتورية رأس أديب دبيتًي،   3
 .163، ص 2003، بتَوت، ابؼؤسسة ابعامعية للدراسات و النشر و التوزيع، العلاقات الاقتصادية الدوليةبسام ابغجار،   4
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 ؛منح القروض للقطاع ابػاص بدون دراسة سليمة أو ضمانات كافية 
  ضعف و قصور ابعهاز ابؼصرفي و ابؼافِ وفساده و عدم القدرة على تطويره، وانسحاب ابغكومة

 ؛رد الأجنبيةمن القطاع ابؼصرفي نتج عنو عدم كفاءة التخصيص المحلي للموا
  حرية البنوك في الاقتًاض من الأسواق العابؼية بأسعار فائدة منخفضة وبدون بـاطرة في صرف

 ؛العملات الأجنبية، بفا أدى إفُ زيادة الإنفاق
 الرفع في أسعار الفائدة بهدف ابغد من التحويلات من العملة الوطنية إفُ العملات الأجنبية     

 ؛وراق ابؼالية، إفُ إيداعات بالبنوكبفا حوّل الاستثمار في الأ
  في تايلاند كانت ابؼشكلة حقيقية، أما ماليزيا فمشكلتها ىي التصربوات ابؼناىضة للسوق

 ؛والغرب لرئيس حكومتها
  التوسيع في التعامل بابؼشتقات ابؼالية و الصرفية، وفتح المجال واسعا أمام ابؼضاربات المحفوفة

 ؛بابؼخاطر
 بسويل العجز في ابؼوازنة العامة لبعض دول جنوب شرق آسيا على تدفقات  الاعتماد الكبتَ في

 رؤوس الأموال الأجنبية.
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 عموميات عن التمويل في الاقتصاد الإسلامي :ثالثالمبحث ال

يقوم ابؼويل الإسلامي على مبادئ الاقتصاد الإسلامي الذي يقوم بدوره على الأحكام و القواعد العامة 
الإسلامية، ابؼستنبطة من القرآن الكرنً و السنة النبوية الشريفة، وفي سبيل الفهم الصحيح لأساليب للشريعة 

التمويل الإسلامي، سنتعرض في ىذا الفصل إفُ ماىية و أىم مبادئ الاقتصاد الإسلامي، ثم ماىية التمويل 
 الإسلامي و قواعده وأىم ضوابطو.

 يالمطلب الأول: ماهية الاقتصاد الإسلام

سنحاول في ىذا ابؼطلب توضيح بعض ابؼفاىيم العامة للاقتصاد الإسلامي، لكونو الدعامة التي يرتكز 
 عليها التمويل الإسلامي

 الفرع الأول: تعريف الاقتصاد الإسلامي

لا بد أولا من تعريف علم الاقتصاد، توجد عدة تعاريف لعلم الاقتصاد إذ اعتبر آدم بظيث عند 
قتصاد يهتم بإنتاج الثروة و زيادتها، بينما اعتبر ريكاردو أن توزيع الثروة بتُ طبقات المجتمع ىي أن الا   الكلاسيك

ابؼوضوع الأساسي لعلم  مهمة علم الاقتصاد، و بالنسبة للمدرسة الكينزية فهي تركز على الإنسان و الذي تعتبره
النادرة، بينما يرى ألفرد مارشال أن الاقتصاد يهتم وقد اعتبر روبنز أن الاقتصاد علم لإدارة ابؼوارد  الاقتصاد،

 1بدراسة النشاط الفردي و ابعماعي الذي يستهدف ابغصول على ابؼقومات ابؼادية للرفاىية و طرق استخدامها.

التعريف الشامل للاقتصاد الذي نتبناه أنو علم يهتم بدراسة النشاط الاقتصادي من خلال الإنتاج، 
الاستهلاك، و ما ينشأ عن ىذا النشاط من علاقات. أما الاقتصاد الإسلامي فهو العلم الذي التوزيع، التبادل و 

                                                           

 .13، ص4332، دار النفائس للنشر و التوزيع، الأردن، مبادئ الاقتصاد الإسلاميأبضد بؿمد بؿمود نصار،   1
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    يبحث في أفضل استخدام بفكن للموارد الاقتصادية ابؼتاحة لإنتاج أقصى قدر بفكن من السلع و ابػدمات 
 1قاصدىاالتي بوتاجها المجتمع، و توزيع الإنتاج و تنميتو في إطار الشريعة الإسلامية و م

يرتكز ابؼذىب الإسلامي على برديد القواعد التي تنظم ابغياة الاقتصادية و تضع حلولا بؼشاكلها وفق 
العدالة الاجتماعية. بينما ابؼذىب الفردي الليبرافِ يفصل بتُ ابعانب ابؼادي و الأخلاقي، و بهعل الفرد بؿور 

لرأبظالية إفُ الظلم و الاستغلال. بينما يرتكز ابؼذىب اىتمامو و يركز على ابغرية ابؼطلقة، بفا أدّى بالنظم ا
ابعماعي على اعتبارات ابغاجة، و بهعل المجتمع بؿور اىتمامو متجاىلا مصلحة الفرد، بفا أدّى بالنظم الاشتًاكية 

 إفُ تقييد ابؼبادرات الفردية.

    وارد الاقتصادية بهبو يتميز النظام الاقتصادي الإسلامي عن غتَه من النظم الاقتصادية في أن ابؼ
في إنتاج السلع و ابػدمات التي تشبع ابغاجات السوية للأفراد، و ىذا الإطار يعمل على بذنب     أن تتًكز

المجالات الضارة للاستهلاك، فقد ينحصر التحرنً على الإنتاج في حد ذاتو، كإنتاج ابػمور، و قد بيتد التحرنً إفُ 
 اح إلّا أنها بسارس الاحتكار أو تتعامل بالربا.نشاط مؤسسة كأن تنتج منتوج مب

 الفرع الثاني: مبادئ الاقتصاد الإسلامي

يقوم ابؽيكل العام  للاقتصاد الإسلامي على الااة مبادئ رئيسية، بسيزه عن سائر ابؼذاىب الاقتصادية 
 و ىي كالتافِ: 2الأخرى.

 

 

                                                           

، بؾلة دراسات اقتصادية، العدد العاشر، دار ابػلدونية للنشر و التوزيع، ابعزائر، دراسات في علم الاقتصاد الإسلاميعبد الربضن يسري أبضد،   1
 .112، ص4332

2
 .19h :20min http://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=20668#. 24/04/2014 الكفري الله العبد مصطفى  
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 مبدأ الملكية المزدوجة: .1
الشكل الرأبظافِ للملكية، بأن ابؼلكية ابػاصة ىي ابؼبدأ، ولا مع إن ابؼذىب الإسلامي لا يتفق مع 

الشكل الاشتًاكي الذي يعد ابؼلكية الاجتماعية مبدأً عاماً، و لكنو يعتمد مبدأ ابؼلكية ابؼزدوجة، أي ابؼلكية ذات 
بىصص لكل منها حقلًا ابؼلكية الأشكال ابؼتنوعة. فهو يؤمن بابؼلكية ابػاصة، و ابؼلكية العامة )ملكية الدولة( و 

 خاصًا تعمل فيو.

   وبؽذا كان من ابػطأ أن يسمى المجتمع الإسلامي "بؾتمعًا رأبظاليًا" و إن بظح بابؼلكية ابػاصة، لعدة 
من رؤوس الأموال و وسائل الإنتاج، لأن ابؼلكية ابػاصة عنده ليست ىي القاعدة العامة، كما من ابػطأ أن     

ع الاشتًاكي"، و إن أخذ بدبدأ ابؼلكية العامة، و ملكية الدولة في بعض الثروات ورؤوس نطلق عليو اسم "المجتم
الأموال، لأن الشكل الاشتًاكي للملكية ليس ىو القاعدة العامة في رأيو. و كذلك من ابػطأ أيضًا أن يعتبر مزبًها 

مي لا يعتٍ أن الإسلام مزيج بتُ وذاك، لأن تنوع الأشكال الرئيسة للملكية في المجتمع الإسلا مركبًا من ىذا
والاشتًاكي، و أنو أخذ من كل منهما جانبًا، و إبما يعبر ذلك التنوع في أشكال ابؼلكية عن  ابؼذىبتُ الأبظافِ

تصميم مذىبي أصيل، قائم على أسس و قواعد فكرية معينة، و موضوع ضمن إطار خاص من القيم و ابؼفاىيم، 
 القيم و ابؼفاىيم التي قامت عليها الرأبظالية ابغرة و الاشتًاكية ابؼاركسية.تناقض الأسس و القواعد و 

 مبدأ الحرية الاقتصادية في نطاق محدود: .2
بظح النظام الاقتصادي الإسلامي للأفراد بحرية بفارسة النشاط الاقتصادي، بحدود من القيم 

سلامي بغرية الأفراد في النشاط الاقتصادي و ابػلقية التي جاء بها الإسلام. و يأتي التحديد الإ  ابؼعنوية
 من مصدرين أساستُ:

الذي ينبع من أعماق النفس، و يستمد قوتو من المحتوى الفكري و ابػلقي  التحديد الذاتي: . أ
للشخصية الإسلامية. و يتكون ىذا التحديد الذاتي طبيعيا في ظل التًبية ابػاصة التي ينُشِئ الإسلام عليها الفرد، 

    الإسلام في كل مرافق المجتمع الإسلامي. و يتم ىنا توجيو الأفراد توجيها مهذباً و صابغاً، دون حيث يتحكم
 أن يشعر الأفراد بسلب شيء من حريتهم.
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و تضبطو. وىو  : يتمثل في القوة ابػارجية التي بردد السلوك الاجتماعيالتحديد الموضوعي . ب
التحديد الذي يفُرض على الفرد في المجتمع الإسلامي بقوة الشرع. و يقوم التحديد ابؼوضوعي بغرية بفارسة النشاط 

في الإسلام على ابؼبدأ القائل: "إنو لا حرية للشخص فيما نصت عليو الشريعة ابؼقدسة، من ألوان    الاقتصادي 
ت التي يؤمن الإسلام بضرورتها". فقد منعت الشريعة مثلًا بعض النشاطات النشاط التي تتعرض مع ابؼثُل و الغايا

أقرّت الشريعة مبدأ إشراف وفِ  كما. الإسلام يتبناىا التي القيم و و الاحتكار لأنها تعيق ابؼثُل الاقتصادية كالرِّبا
 و تدخل الدولة بغماية ابؼصافٌ العامة و حراستها.  الأمر على النشاط العام 

 العدالة الاجتماعية:مبدأ  .3
يقوم ابؼبدأ الثالث في الاقتصاد الإسلامي على أساس نظام توزيع الثروة في المجتمع الإسلامي بدا 
بوقق العدالة في التوزيع بتُ عناصر المجتمع. فَ يتبنَّ الإسلام العدالة الاجتماعية بدفهومها التجريدي العام، 

لا أوكلو إفُ المجتمعات الإنسانية التي بزتلف في نظرتها للعدالة و فَ ينُادِ بها بشكل مفتوح لكل تفستَ، و 
الاجتماعية، باختلاف أفكارىا ابغضارية و مفاىيمها عن ابغياة. و إبما حدد الإسلام ىذا ابؼفهوم و بلوره 

أن بهسد ىذا التصميم في واقع اجتماعي حي تنبض  –بعد ذلك  -في بـطط اجتماعي معتُ، واستطاع 
 نو بابؼفهوم الإسلامي للعدالة.بصيع شرايي

و تقوم العدالة الاجتماعية من و جهة نظر الاقتصاد الإسلامي على مبدأين عامتُ، الأول 
 مبدأ التكافل العام، و الثاني مبدأ التوازن الاجتماعي.    
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 المطلب الثاني: التمويل في الاقتصاد الإسلامي   
 قواعده.رق إفُ مفهوم التمويل الإسلامي و ومبادئو، بيكن اآثن التطبعد إبراز مفهوم الاقتصاد الإسلامي 

 الفرع الأول: تعريف التمويل الإسلامي

النمو غتَ ابؼنضبط للمديونية خطر يهدد النشاط الاقتصادي. لكن ىذا لا يعتٍ أن ابؼديونية بيكن 
النشاط الاقتصادي دون أن تكون سببًا الاستغناء عنها نهائيًا، بل لا بد من منهجية تسمح بدديونية منضبطة بزدم 

 في تدمتَه.

التمويل الإسلامي ىو ابؼنهج الذي بوقق ىذا التوازن ابغرج، فصيغ التمويل الإسلامي تسمح بإنشاء 
التزامات مالية و ديون ربحية ولكن ضمن عملية تبادل حقيقية تسهم في توليد الثروة و تعزيز عجلة النّمو 

 الاقتصادي.

لتمويل الإسلامي وسيلة لإنشاء ديون ربحية بدعزل عن تبادل السلع و ابػدمات، لأن ىذا لا توجد في ا
من الربا المجمع على برربيو. و منفعة التبادل، أو القيمة ابؼضافة باللغة الاقتصادية، ىي التي بذبر و تعوض ىامش 

ومًا. ومن خلال ىذه ابؼنافع تنمو الأجل في ىذه العقود. و ىذه ابؼنفعة ىي بشرة و ىدف التبادل الاقتصادي عم
الثروة ويتحقق النمو الاقتصادي. أي أن التمويل الإسلامي يعافً ابؼشكلة ابتداءًا من مرحلة إنشاء العقد ولا ينتظر 

 إفُ حتُ استفحابؽا ليبحث عن السياسة ابؼناسبة لكبح بصاح ابؼديونية.

على بذنب الاستدانة قدر ما أمكن، وىذا  وبالإضافة إفُ ذلك فإن التشريع الإسلامي يُشجع عمومًا
 وردت نصوص عديدة عن النّبي صلّى الله عليو وسلّم تشدد وبرذر من الدين وتبعاتو الأخلاقية والاقتصادية.
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 الفرع الثاني: قواعد التمويل في الاقتصاد الإسلامي   

التمويل قد يكون لأغراض  قبل ابغديث عن قاعد التمويل الإسلامي، لا بدّ من الإشارة إفُ أن ىذا
غيلي؛ مثل شراء ابؼواد ابػام،      إنتاجية لتقدنً رأبظال عيتٍ؛ مثل شراء اآثلات و ابؼعدات، أو تقدنً رأبظال تش

 يكون لأغراض استهلاكية مثل تقدنً بسويل لشراء مواد بسوينية.أو 

  إسلامياً، وىذه القواعد ىي:و أياً كان نوع أو غرض التمويل، فهو بىضع لقواعد تضبطو ليكون بسويلاً 

جود ابؼلك و استمراره شرط لاستحقاق أي ربح. يرتبط التمويل  و الملكــــــــية: .1
الإسلامي ارتباطاً وايقاً بابؼلكية، أي أن ابؼلك ىو شرط لاستحقاق الربح، وبدونو لا بوق بؼعطي التمويل 

أو ابػسارة. فمن  العملية التشغيلية وتعريضو للربحأخذ أي زيادة تطرأ على رأس ابؼال في حالة إدخالو في 
ملك شيئاً استحق أي زيادة على ىذا الشيء سواء كانت طبيعية، نابذة بسبب عوامل طبيعية، أو بسبب 

 عوامل سوقية نابذة عن العرض و الطلب.
 وتنبثق عن ىذه القاعدة قاعدة فرعية مفادىا: نظرا لأن ابؼلك ىو أساس استحقاق الربح وأن
       أية زيادة تطرأ على رأس ابؼال يكون للمالك ابغق في ابغصول عليها شرعاً، فإن ابػسارة التي تقع،

أو ابؽلاك لرأس ابؼال، تكون على ابؼلك أيضاً و ذلك نتيجة استمرارية ملكو لرأس ابؼال طوال العملية 
اآثخر )ابغاصل على التمويل، التشغيلية لو، و لا بوق نقل ىذه ابػسارة أو أي جزء منها إفُ الطرف 

إلّا إذا كان ىناك تعَدّ أو تقصتَ منو في أحد الشروط أو بصيعها، و التي تم  العامل( في العملية التمويلية
 الاتفاق عليها وقت التعاقد.

وفي ابؼصرفية الإسلامية ابؼعاصرة، أصبح ابؼصرف الإسلامي يأخذ أرباح استثمار ودائع 
الطلب، دون أن يكون مالكاً للأموال ابؼوجودة في ىده ابغسابات، وإبما تعود ابغسابات ابعارية وبرت 

ملكيتها لأصحابها ابؼودعتُ، وىذا ينافي أصل القاعدة ابؼذكورة آنفًا. و قد تم تكييف ذلك بناءًا على 
 إذ أن ابؼصرف يستحق ىذه الأرباح بصفتو ضامنًا بؼا لديو من أموال في القاعدة "ابػراج بالضمان"، 

تلك ابغسابات و من ضمن شيئًا أصبح في ملكو، و إن كان بعض الفقهاء ابؼعاصرين لا بهيزون ىذا 
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التكييف، و يعتبرون أن ابؼصارف الإسلامية تأخذ أراح أو عوائد الأموال ابؼودعة لديها من باب خيانة 
 الأمانة.

 ا أن ابؼملوك سواء أكان عينًاأن يكون ابؼال بفا ينمو بالعمل. و ابؼقصود بهالواقعيــــــــــــة:  .2
أم مالًا، لا بد أن يقبل بطبيعتو النماء و الزيادة، و نتيجة بؽذه الطبيعة فإن الزيادة التي بَرصل      

تُستحق لصاحب ابؼلك، وإن فَ يكن بحوزتو، و العكس صحيح. ومن الأمثلة عليها الدين، لا ينمو 
إن طرأت عليو لا تُستحق بؼالكو لأنو لا يقبل بطبيعتو بالعمل فلا يكون رأبظال مشاركة، و الزيادة 

 النماء.
وتنبثق عن الواقعية قاعدة فرعية مفادىا أن الذي بوصل عليو ابؼالك مرتبط بوجود زيادة 

في الشيء ابؼملوك. فإن وُجدت استحقها ابؼالك فيما بيلك، و إن فَ توجد فَ يستحقها، وىذا   حقيقية
الربع في التمويل الإسلامي مع ما حصل فعلًا. و لا يكون استحقاق الربح معناه ارتباط استحقاق 

افتًاضيًا أو وبنيًا، فلو أن شخصًا استثمر مالًا مع آخر فلا بوق لو أخذ نصيبو من الأرباح كنسبة بؿددة 
غيل سلفًا دون اعتبار بؼا بوصل في أرض الواقع، و إبما حصولو على الربح مرتبط بدا ينتج فعليًا عن تش

 ىذا ابؼال أي أن الربح من النماء وليس من رأس ابؼال.
لا بدّ للتمويل الإسلامي أن بير من خلال السلع المشاركة الحقيقية في الإنتاج:  .3

أو في تداوبؽا )السلع  وابػدمات، سواء كان في إنتاجها كما ىو ابغال في التمويل بابؼشاركة و ابؼضاربة،
 لإبهارات و البيوع.في التمويل با   ابػدمات( كماو 

وىذه القاعدة مهمة جدّا في الاقتصاد الإسلامي؛ لأنو بناءًا عليها لا يسمح الديون أو أية 
أصول نقدية بتُ متعاملي ابؼصارف و ابؼؤسسات ابؼالية. وىذا يقودنا إفُ نتيجة مفادىا أن التمويل 

 زيادة الناتج القومي الإسلامي يساىم في الإنتاج ابغقيقي في المجتمع، و زيادة القدرة الإنتاجية، و بالتافِ
    يساىم أيضَا في الناتج ابغقيقي، و لكن ابؼقصود ىنا وضعيالابغقيقي. وإن كان البعض يعد القرض 

ىو أن التمويل الإسلامي أكثر قدرة على زيادة الناتج، لأنو بيول أولًا ابؼشاريع ذات ابعدوى الاقتصادية 
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لفة ىذه ابؼشاريع، والتي تؤخذ في حالة القرض غتَ الإسلامي، على تك الفعالة، واانيًا يزيل الفائدة ابؼضافة
 و ىذا معنا زيادة الاستثمار، لأن التكلفة تصبح أقل و الربح أعلى.

 
 الفرع الثالث: ضوابط التمويل الإسلامي      

يقوم النظام ابؼافِ والاقتصادي الإسلامي وكذلك مؤسساتو ابؼالية على بؾموعة من القواعد التي 
لو الأمن والأمان والاستقرار وتقليل ابؼخاطر وذلك بابؼقارنة مع النظم الوضعية التي تقوم على نظام  برقق

 الفائدة وابؼشتقات ابؼالية ومن أىم ىذه القواعد ما يلى :
: يقوم النظام ابؼافِ والاقتصادي الإسلامي على منظومة من القيم وابؼثل والأخلاق مثل أولًا 

والشفافية والبينة والتيستَ والتعاون والتكامل والتضامن، فلا اقتصاد إسلامي بدون الأمانة وابؼصداقية 
ثل، وتعتبر ىذه ابؼنظومة من الضمانات التي برقق الأمن والأمان والاستقرار لكافة ابؼتعاملتُ، أخلاق ومُ 

الكذب وابؼقامرة  وفى نفس الوقت بررم الشريعة الإسلامية ابؼعاملات ابؼالية والاقتصادية التي تقوم على
 وابعشع والظلم وأكل أموال الناس بالباطل. لوالتدليس والغرر وابعهالة والاحتكار والاستغلا

ويعتبر الالتزام بالقيم الإبيانية والأخلاقية عبادة وطاعة لله يثُاب عليها ابؼسلم وتضبط سلوكو 
أو في  ررواج والكساد وفى حالة الاستقراسواء كان منتجاً أو مستهلكاً، بائعاً أو مشتًياً وذلك في حالة ال

 حالة الأزمة. 
: يقوم النظام ابؼافِ والاقتصادي الإسلامي على قاعدة ابؼشاركة في الربح وابػسارة وعلى  ثانياً 

التداول الفعلي للأموال وابؼوجودات، وبوكم ذلك ضوابط ابغلال الطيب والأولويات الإسلامية وبرقيق 
م بالغرم، والتفاعل ابغقيقي بتُ أصحاب الأموال وأصحاب الأعمال وابػبرة والعمل ابؼنافع ابؼشروعة والغن

وفق ضابط العدل وابغق وبذل ابعهد ىذا يقلل من حدة أي أزمة حيث لا يوجد فريق رابح دائماً أبداً 
 وفريق خاسر دائماً أبداً،   بل ابؼشاركة في الربح وابػسارة .
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د الإسلامي بؾموعة من عقود الاستثمار والتمويل ولقد وضع الفقهاء وعلماء الاقتصا
الإسلامي التي تقوم على ضوابط شرعية، من ىذه العقود: صيغ التمويل بابؼضاربة وبابؼشاركة وبابؼرابحة 

 وبالاستصناع 
 وبالسلم وبالإجارة وابؼزارعة وابؼساقاة وبكو ذلك.

بالاستثمار القائمة على التمويل بالقروض كما حَرَّمت الشريعة الإسلامية كافة عقود التمويل 
 بفائدة، والتي تعتبر من الأسباب الرئيسية للأزمة ابؼالية العابؼية ابغالية.

: حرمت الشريعة الإسلامية نظام ابؼشتقات ابؼالية والتي تقوم على معاملات وبنية يسودىا ثالثاً 
ىذه ابؼعاملات على أنها من ابؼقامرات ابؼنهى  الغرر وابعهالة، ولقد كَيَّف فقهاء الاقتصاد الإسلامي مثل

 عنها شرعاً .
ولقد أكد ابػبراء وأصحاب البصتَة من علماء الاقتصاد الوضعي أن من أسباب الأزمة ابؼالية 
العابؼية ابؼعاصرة ىو نظام ابؼشتقات ابؼالية لأنها لا تسبب تنمية اقتصادية حقيقية ، بل ىي وسيلة من 

تي تسبب التضخم وارتفاع الأسعار كما تقود إفُ أرذل الأخلاق ، كما أنها تسبب وسائل خلق النقود ال
في ابؼؤسسات ابؼالية التي تتعامل بدثل ىذا النظام ، وما حدث في أسواق دول شرق آسيا  الانهيار السريع

 ليس منا ببعيد .
دين مثل: خصم : لقد حرَّمت الشريعة الإسلامية كافة صور وصيغ وأشكال بيع الدين بالرابعاً 

،  جدولة الديون مع رفع سعر الفائدةالأوراق التجارية وخصم الشيكات ابؼؤجلة السداد كما حرَّمت نظام 
 عن بيع الكالئ بالكالئ )بيع الدين بالدين(. صلّى الله عليو و سلّمولقد نهى رسول الله 

ابؼعاصرة ىو قيام بعض ولقد أكد خبراء وعلماء الاقتصاد الوضعي أن من أسباب الأزمة ابؼالية 
 شركات الوساطة ابؼالية بالتجارة في الديون بفا أدى إفُ اشتعال الأزمة وىذا ما حدث فعلًا.
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: يقوم النظام ابؼافِ والاقتصادي الإسلامي على مبدأ التيستَ على ابؼقتًض الذى لا خامساً 
كَانَ ذُو عُسْرةٍَ فَـنَظِرَةٌ إِفَُ مَيْسَرَةٍ وَأَنْ   وَإِنْ  يستطيع سداد الدين لأسباب قهرية ، يقول الله تبارك وتعافُ: 

رٌ لَكُمْ إِنْ كُنْتُمْ تَـعْلَمُونَ  قُوا خَيـْ تَصَدَّ
1. 

في حتُ أكد علماء وخبراء النظام ابؼافِ والاقتصادي الوضعي أن من أسباب الأزمة توقف 
ائدة أعلى أو تنفيذ الرىن على ، وقيام الدائن برفع سعر الفائدة، أو تدوير القرض بفعن السداد ابؼدين

ً ولا ذمة وىذا يقود إفُ أزمة اجتماعية وإنسانية تسبب العديد من  ابؼدين وتشريده وطرده ولا يرقب فيو إلاَّ
 ابؼشكلات النفسية والاجتماعية والسياسية والاقتصادية وغتَ ذلك .

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

1
 .280القرآن الكرنً، سورة البقرة، اآثية    
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 الأول خلاصة الفصل

الاقتصادي، لأنها تغذي بـتلف قطاعاتو بابؼوارد ابؼالية الضرورية تعتبر وظيفة التمويل حيوية للنشاط 
فالنظام  لاستمراره، و قد تبتُ من خلال ىذا الفصل ضرورة وجود نظم بسويلية تساعد على القيام بهذه الوظيفة،

ابؼافِ يعمل على برويل الأموال من أصحاب الفائض إفُ أصحاب العجز من خلال عدة وظائف أساسية، من 
ويل ابؼوارد ابؼالية عبر الزمان و ابؼكان، و تسيتَ ابؼخاطر ابؼرتبطة بها، كذلك يوفر نظم الدفع التي تسهل تبادل بر

بـتلف السلع و ابػدمات، كما بيكن النظام ابؼافِ صغار ابؼدخرين من ابؼسابنة في الاستثمارات الكبتَة، التي برقق 
علومات اللازمة لاختيار فرص الاستثمار ابؼناسبة بؽم. ما بيكن عوائد منتظمة، عبر بذميع مدخراتهم و توفتَ ابؼ

النظام ابؼافِ من القيام بدختلف وظائفو في ابؼؤسسات ابؼالية ابؼكونة لو، و خاصة الوسطاء ابؼاليون، والتي من خلال 
واة الأساسية التي يبتٌ التقنيات التي طورتها تشكل الدعامة الأساسية لنظام مافِ فعَال، و بسثل البنوك التجارية الن

من حوبؽا النظام ابؼافِ الرأبظافِ، حيث من خلال الوساطة ابؼالية تساىم البنوك التجارية، وغتَىا من الوسطاء 
ابؼاليتُ، في تعبئة مدخرات الأفراد لتمويل بـتلف قطاعات الاقتصاد مع تقليل التكاليف وبزفيض ابؼخاطر، و ىذا 

 الية بـتلفة.من خلال ما تطرحو من أدوات م

و نظرا للتطور الاقتصادي الكبتَ الذي شهدتو الدول الرأبظالية خلال بضعة قرون ابؼاضية، و التًاكم 
الكبتَ للأموال في ىذه الدول، أدى إفُ ظهور أسواق مالية في بؿاولة لتجاوز دور الوساطة ابؼالية إفُ اللاوساطة 

بؼستثمرين، أو بتُ شركات ابؼسابنة والأفراد الباحثتُ عن الاستثمار، ابؼالية، عبر الاتصال ابؼباشر بتُ ابؼدخرين و ا
و تطورت ىذه الأسواق و نظمت و أصبحت بؽا مؤسسات عاملة بها، كبنوك الاستثمار و السماسرة وبذار 
الأوراق ابؼالية، حتى الوسطاء ابؼاليون من بنوك بذارية و غتَىا أصبحوا من أىم عملاء ىذه الأسواق، وساعد 

لتطور التكنولوجي لوسائل الاتصال و العوبؼة من اتساع نشاط ىذه الأسواق عبر العافَ، كما أدت ابؼنافسة الكبتَة ا
بتُ ابؼؤسسات ابؼالية إفُ ظهور مبتكرات مالية من خلال ما يعرف بابؽندسة ابؼالية، حيث أصبح ابؼستثمر ابؼافِ 

 ىذه الأسواق و ابؼشتقات ابؼالية ىي من أىم تلك ابؼبتكرات،   أمام تشكيلة كبتَة من الأدوات ابؼالية ابؼتداولة في
و التي جاءت في الأساس للتحوط أو التقليل من ابؼخاطر ابؼرتبطة بالتعامل في بـتلف الأصول، ابؼالية           

 منها والعينية.
ابؼتجددة، كان سببا إلّأ أن ىذا التطور ابؼتسارع للأسواق ابؼالية و توسعها عبر العافَ و ابتماراتها 

لاختلالات مالية أارت على الوظيفة الأساسية للنظام ابؼافِ، و ىي تعبئة ابؼوارد و بسويل القطاعات الاقصادية، 
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حيث ساعدت ىذه الابتكارات و ىذا التوسع الكبتَ على ظهور بفارسات غتَ فعالة في بسويل النشاط 
توسع في ابؼشتقات ابؼالية ، التي لا بسثل عمليات تبادل حقيقية، الاقتصادي، كابؼضاربات في الأوراق ابؼالية و ال

 حيث تسبب كل من ذلك في ظهور أزمات مالية متكررة و متسارعة في العقود الأختَة.

      تعتبر الأزمات ابؼالية بدختلف أنواعها و تصنيفاتها تهديدا للنظام ابؼافِ، و من ثم الاقتصاد ككل، 
     وقد تبتُ من خلال ىذا الفصل كيف يؤدي ابكراف النظام ابؼافِ عن وظائفو إفُ اختلالات مدمرة للاقتصاد 

 وذات آاار اجتماعية وخيمة.

        والأزمة ابؼالية ليست ظاىرة جديدة، بل إن النظام الرأبظافِ تعرض إفُ أزمات مالية منذ بداياتو 
؛ بؿلية، إقليمية و عابؼية. إلّا أن النصف الثاني من القرن العشرين شهد وبشكل متكرر و على مستويات بـتلفة

 تسارعًا بؽذه الأزمات حتى العقد الأختَ من القرن، حيث سُجلت عدة أزمات أخذت بعُدًا إقليميًا و عابؼيًا.

النظام  وفي ىذا السياق سيكون الفصل الثاني مكرسًا للأزمة ابؼالية العابؼية الأختَة التي انطلقت من
 البنكي الأمريكي لتشمل جل النظم ابؼالية في العافَ.
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 مقدمة الفصل الثاني

الأصوات  لاحظنا ارتفاعبهدؼ بذنب الأزمات ابؼالية،  الوضعي ابغلوؿ لنظاـ التمويلفي سياؽ بحثنا عن 
كذلك ، و 9595أزمة الكساد العظيم سنة  الداعية لإبهاد ىذا البديل بدخوؿ النظاـ العابؼي في أزمة مالية ىي الأشد منذ

لأنسب ذكره، البديل ا سبقالتي ازدادت وتتَة ترددىا في نهاية القرف العشريتُ، كما  بعد الفشل ابؼتكرر في بذنب الأزمات
ىو التمويل الإسلامي الذي جذب انتباه العالم بسبب أداء مؤسساتو خلاؿ الأزمة الذي يعتبر على  الذي توصلنا لو

 ة.الوضعيالأقل أفضل من نظتَاتها 

سنحاوؿ من خلاؿ ىذا الفصل إلقاء  ديلًا في ثقافتنا الإسلامية(التفصيل في ىذا )الذي يعتبر أصلًا لا بوقبل 
التي أبرزت ىذا البديل، حيث سنعود إلى جذور الأزمة ثم ابؼراحل الرئيسية بؽا،  نظرة على الأزمة ابؼالية العابؼية الأختَة

سنقدـ تفستَ للأزمة من وجهة  بالإضافة إلى بموذج من التفاستَ ابؼقدمة بؽذه الأزمة، و في إطار طرح البديل الإسلامي،
 نظر خبراء الاقتصاد الإسلامي، لذلك سيكوف تقديم الفصل كما يلي6

 .الراهنة المبحث الأول: الأزمة المالية العالمية

 .المبحث الثاني: أسباب الأزمة المالية من منظور غربي

 منظور إسلامي.  من المالية الأزمة المبحث الثالث: أسباب
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 ميةلالأول: الأزمة المالية العا المبحث

انطلقت الأزمة من قطاع الرىن العقاري في الولايات ابؼتحدة الأمريكية، لتتوسع تدربهياً لتشمل النظاـ ابؼالي المحلي، 
إلى الأسواؽ  خاصة و باقي ابؼؤسسات ابؼالية في العالم، انتقلت الأزمة بسرعةوبسبب التًابط الكبتَ مع ابؼالة الأوروبية 

 ابؼالية الأوروبية و الآسيوية، ليشهد العالم أكبر أزمة مالية و اقتصادية منذ الكساد العظيم.

 المطلب الأول: نشأة الأزمة المالية العالمية   

ترجع الأزمة ابؼالية العابؼية في الأساس إلى فقاعة العقارات، و التي بدورىا تعود إلى عدة عوامل ىيّأت الظروؼ ابؼناسبة 
 لتكوِينها ثم انفجارىا، حيث تضافرت ىذه العوامل و كل منها مهّد بؼا بعده، و نوجز فيما يلي أىم تلك العوامل6 

 ة و التوجه نحو العقاراتالفرع الأول: أزمة التكنولوجيات الجديد
من  كحابؽا دوماً، تؤمن الرأبظالية بتسليع كل شيء، وبذلك وفي نهاية التسعينيات ظهرت فجأة أعداد كبتَة

ابؼشاريع الناشئة، وتركز جل اىتمامها في ابغصوؿ على صورة ذىنية جيدة لدى الزبائن وحصة سوقية جيدة، وذلك 
  بالاقتًاضة، بسكن البرجوازية من مراكمة رؤوس أموابؽا، وقامت تلك ابؼشاريع بالطبع في سبيل ابغصوؿ على أرباح كبتَ 

العاـ فحققت ابؼلايتُ في فتًة قياسية قصتَة جداً، ونظراً لذلك فقد ارتفعت  للاكتتابمن ابؼستثمرين وطرحت أسهمها 
الطريق ابؼسدود كاف بانتظارىا،  أسهم شركات التكنولوجيا بشكل كبتَ، ووصلت مبيعاتها إلى ملايتُ الدولارات، ولكن

 1.فقد خسرت وأفلست في نهاية ابؼطاؼ

مستهلك حاجات ، والتي خلقت للػ"اقتصاد الوىم"تندرج بشكل واضح برت بند  "فقاعة التكنولوجيا"إف 
عنو   والذي كثر ابغديث  Pets.com حقيقية، وسعت عقب ذلك بػلق السلع التي تلبي تلك ابغاجات، ويعد موقع

 91إلى  فتًة فقاعة التكنولوجيا أحد أبرز الأمثلة التي توضح لك، فابؼوقع الذي بروؿ بالطبع إلى شركة وصلت مبيعاتهافي 
في بيع مستلزمات تربية ابغيوانات  مليوف دولار، والذي أفلس في النهاية، بقح في خلق حاجة لدى ابؼستهلك، بسثلت

 !وقع إلكتًونيالأليفة، الأمر الذي لا بوتاج في الأصل إلى م

إف الثورة التكنولوجية لم برد من الفقر بدا يتوازى مع مستواىا كثورة من جانب، ومن ابعانب الآخر خلقت 
صيب، ىذه البروليتاريا الذىنية تضم صفوفاً غكما أبظاىا الدكتور ىشاـ   "البروليتاريا الذىنية"بؾموعة من ابؼستلبتُ، 

اء، وذوي الدخل المحدود، والأغنياء غتٌ مؤقتاً مهدداً بشكل دائم، مستلبةً لا تشعر عريضة من العاملتُ ابؼوتورين، والفقر 
 .بالسعادة، مكتئبة، خائفة، ومتًددة

                                                           

 
 ، عن ابؼوقع6لم تكن أزمة مالية! 8002طلاؿ عبدالله، 1

 http://radicaly.net/memory/%D8%A7%D8%B4%D8%AA%D8%B1%D8. Le 17/03/2014 à 15h50min. 
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 الفرع الثاني: التوسع في القروض العقارية
ولدت الأزمة الأختَة نتيجة ما أطلق عليو أزمة الرىوف العقارية فالعقارات في أمريكا ىي أكبر مصدر للإقراض 
والاقتًاض فابغلم الأمريكي لكل مواطن ىو أف بيتلك بيتو ولذلك فهو يشتًي عقاره بالدين من البنك مقابل رىن ىذا 

بحيث يشتًي ابؼواطن بيتو بالدين مقابل رىن ىذا العقار،  1العقار، والأزمة بدأت فيما عرؼ بالرىوف العقارية الأقل جودة
   وؿ على قرض جديد نتيجة ارتفاع سعر العقار وذلك مقابل رىن جديد ثم ترتفع قيمة العقار فيحاوؿ صاحبها ابغص

 من الدرجة الثانية وىي معرضة أكثر للمخاطر إذا ابلفضت قيمة العقارات.

وكانت بدايتها مع إعلاف مؤسسة مالية عملاقة ىي ليماف برا ذرز عن إفلاسها الوقائي، وىذه كانت بداية رمزية 
، تعتبر من أقدـ 9595كانت من الشركات القليلة التي بقت من أزمة الكساد الكبتَ عاـ   خطتَة لأف ابؼؤسسة العريقة

فمن انتعاش ورواج سوؽ العقارات الأمريكية في الفتًة 2ابؼؤسسات ابؼالية الأمريكية  التي تأسست في القرف التاسع عشر
اري حيث تم منح قروض لشراء تشجعت البنوؾ وشركات الاقتًاض على اللجوء إلى بسويل العق 9002-9009من 

ابؼنازؿ دوف ضمانات كافية لمحدودي الدخل في الولايات ابؼتحدة الأمريكية بشروط تبدو سهلة للوىلة الأولى ولكن بعقود  
كانت صياغتها بدثابة فخ لمحدودي الدخل حيث تضمنت العقود نصوصا بذعل القسط يرتفع مع طوؿ ابؼدة وعند عدـ 

لم يتم سداده حيث شهدت السنوات السابقة     ذ فوائد القسط ثلاثة أضعاؼ عن الشهر الذي السداد بؼرة واحدة تأخ
و الشكل  يوضح  النمو الكبتَ  تساىلا ملحوظا في شروط الائتماف وابذاىها طويل ابؼدى لارتفاع أسعار العقارات.

 .9001، و الذي وصل إلى أقصاه خلاؿ عاـ 9009للقروض العقارية و الذي تسارع منذ 

          و الشكل ابؼوالي يوضح ابؼستويات السنوية لإصدار الأصوؿ ابؼدعومة بالرىن العقاري عائدة إلى ابػواص
 6في الولايات ابؼتحدة الأمريكية

 

 
 
 

 
 

                                                           
 .91، ص 9005، الدار ابعديدة للنشر و التوزيع، القاىرة، الطبعة الأولى، والاقتصادية العالميةالأزمات المالية ، صلاح الدين حسن السيسي 1

 .91، ص ذكره سبقمرجع  ،السيسي حسن الدين صلاح 2 
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  : Mortgage Backed (MBS) ىن العقاريابؼستويات السنوية لإصدار الأصوؿ ابؼدعومة بالر  (00)الشكل

Securities  إلى ابػواص في الولايات ابؼتحدة الأمريكية عائدة 

 
 .René RICOL, Rapport sur la crise financière, Présidence de la République, France, 2008, p: 25: المصدر

الشكل، بيكن ملاحظة معدؿ الارتفاع ابؽائل الذي سارت عليو مستويات إصدار الأصوؿ ابؼدعومة بالرىن  من
لتبدأ ملامح الأزمة بالظهور جليًا في الابلفاض ابغاصل مع حلوؿ سنة  9000العقاري في الولايات ابؼتحدة منذ سنة 

9003. 

 الفرع الثالث: تشبع السوق العقارية

العقارية وضعف الطلب على العقارات، ابلفضت أسعار ابؼنازؿ وفي ظل ارتفاع سعر  وبعدما تشبعت السوؽ
عن سداد أقساط القروض  ارىنها وابغصوؿ على قروض جديدة، توقفو  الفائدة وعدـ قدرة أصحابها على إعادة بيعها أو

   سارة حيث ظهرت ملامح الأزمةوىنا بدأت أسعار السندات في الابلفاض وابذو بضلتها إلى بيعها بخ العقارية وفوائدىا
وذلك مع تزايد حالات توقف ابؼقتًضتُ عن الدفع وزيادة عدد ابؼنازؿ ابؼعروضة للبيع ( 01)الشكل 9003مع بداية 

ظاىرة استيلاء ابؼقرضتُ على العقارات وكثرة ابؼنازعات بتُ ابؼقتًضتُ والبنوؾ وعجز بعض البنوؾ عن مواجهة 1وبروز
وبسويل ابؼؤسسات والأفراد فأعلنت إفلاسها وفي ابؼقابل ابلفضت أسعار أسهمها وأسهم شركات عمليات سحب الأمواؿ 

 الاستثمار العقاري فأدى ذلك إلى انهيار الأسواؽ ابؼالية وىدد بحدوث أزمة كساد اقتصادي.
                                                           

 .92ذكره، ص  سبقمرجع صلاح الدين حسن السيسي،   1
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 6 معدؿ العجز عن سداد القروض العقارية(00)الشكل

 
 6Fabrice PANSARD, La contagion de la crise des subprimes, Colloque « Les années المصدر

Bush : L’héritage socio-économique », Paris, les 24-25 Octobre 2008, p : 14. 
 

 الفرع الرابع: انتشار الظاهرة عالميا
في   التي عبرت عن نفسوظاىرة عابؼيا و وعلى الرغم من كل الإجراءات إلى أف ىذا  لم يؤدي إلى منع انتشار ال

حيث كاف تراجع سوؽ الصتُ  وسنغافورة وتايواف، وإندونيسياوماليزيا وىونج كونغ  تايلندتراجع أسواؽ ابؼاؿ في كل من 
أقل من نظتَاتها الأسيوية حيث أعلنت البنوؾ في الصتُ أنها لا بستلك استثمارات مرتبطة بدشكلات الرىن العقاري 

 أوروبا وبعد ذلك تطورت إلى أزمة أكبر باتت تعرؼ بالأزمة ابؼالية الأمريكية.، وكذا في 1الأمريكي
 

 المطلب الثاني: مراحل الأزمة المالية العالمية 

في الولايات ابؼتحدة و بدأت تطاؿ أوروبا  9003نوجز ابؼراحل الكبرى للأزمة ابؼالية التي اندلعت في بداية العاـ      
 فيما يلي6

                                                           
  .92ذكره، ص سبقمرجع ، صلاح الدين حسن السيسي  1
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 الأول: انفجار الأزمة الفرع

ابؼختصة في قطاع العقار على منح قروض  البنوؾاندلعت أزمة القروض عالية ابؼخاطر بسبب إقداـ العديد من         
عن ذلك الارتفاع  بؼئات الآلاؼ من ابؼواطنتُ ذوي الدخل المحدود، متجاىلة بذلك قاعدة ابغذر و تقييم ابؼخاطر. فنتج

      ابؼفاجئ لنسب الفوائد في الأسواؽ ابؼصرفية الأمريكية، و بالتالي وجد عدد كبتَ من الأمريكيتُ أنفسهم عاجزين 
عن تسديد قروضهم، و ازداد عددىم مع مرور الأشهر ليخلق جواً من الذعر و ابؽلع في أسواؽ ابؼاؿ و في أوساط 

رد ظهور الاضطرابات الأولى، تسارعت البنوؾ إلى مصادرة سكنات العاجزين عن تسديد ابؼستثمرين في قطاع العقار. بدج
 .1القروض لتقوـ ببيعها على خلفية أزمة مفاجئة و حادة لقطاع العقار نتيجة تراجع الأسعار بنسب كبتَة

   أكثر  م ابؼرىونة. وفقد  ىبطت قيمة العقارات و لم يعد الأفراد قادرين على سداد ديونهم حتى بعد بيع عقاراته        
الدائنة  البنوؾمن مليوني أمريكي ملكيتهم العقارية و أصبحوا مكبلتُ بالالتزامات ابؼالية طيلة حياتهم. و نتيجة لتضرر 

 نتيجة عدـ سداد ابؼقتًضتُ لقروضهم، ىبطت قيم أسهمها في البورصة و أعلنت شركات عقارية عديدة عن إفلاسها.

  تسديد تسليفات الرىن العقاري )ابؼمنوحة بؼدينتُ لا يتمتعوف بدرة كافية على السداد(، ـ6 عدـ 9003فيفري
 بفا تسبب في أولى عمليات الإفلاس في مؤسسات مصرفية متخصصة.

  ابؼركزية تتدخل لدعم سوؽ السيولة. البنوؾـ6 البورصات تتدىور أماـ بـاطر اتساع الأزمة، و ا9003أوت 
  كبرى تعلن ابلفاضاً كبتَاً في أسعار أسهمها بسبب الأزمة.  بنوؾـ6 عدة 9003ـ إلى ديسمبر 9003أكتوبر 
  ـ6 الاحتياطي الابرادي الأمريكي )البنك ابؼركزي( بىفض معدؿ فائدتو الرئيسية ثلاثة أرباع 9004جانفي

   بتُ جانفي     %9ياً إلى ، و ىو اجراء ذو حجم استثنائي. ثم جرى التخفيض تدربه %1.10النقطة إلى 
 و نهاية أفريل.

 

 

 

 
                                                           

1
الأزمة المالية و الاقتصادية الدولية و الحوكمة العالمية "بحوث  و أوراق عمل الملتقى الدولي المنعقد في أكتوبر سطٌف، -جامعة فرحات عباس 

 .000،ص 9002الاستثمار فً المؤسسات الصغٌرة و المتوسطة فً الفضاء الأورو مغاربً، ، منشورات مخبر الشراكة و "9002
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 الفرع الثاني: محاولة احتواء الأزمة 

)بموذج البنك السيء(، لأصوبؽا الفاسدة بسويل البنوؾ و شراء ابغكومة  تم الأزمة احتواء بؿاولة إعادةفي إطار 
أوؿ خسائر تتعرض بؽا البنوؾ، شراء القطاع ابػاص  إعادة التمويل مع توفتَ ضمانات حكومية للأصوؿ الفاسدة. بعد

 1للأصوؿ الفاسدة مع توفتَ الضمانات ابغكومية.

  ـ6 ابغكومة البريطانية تؤمم بنك "نورذف روؾ".9004فيفري 
  ابؼركزية بؾدداً بؼعابعة سوؽ التسليفات. البنوؾـ6 تضافر جهود 9004مارس 
  بتَ ستتَنز"  بنك الأعماؿ الأمريكيـ6 "جي بي مورغاف تشيز" يعلن شراء 9004مارس"
 و مع ابؼساعدة ابؼالية للاحتياطي الابرادي.  بسعر متدف 

 3 وزارة ابػزانة الأمريكية تضع المجموعتتُ العملاقتتُ في بؾاؿ تسليفات الرىن  9004سبتمبر
ماليتهما، مع كفالة  العقاري "فريدي ماؾ" و"فاني ماي" برت الوصاية طيلة الفتًة التي برتاجانها لإعادة ىيكلة

 ملتَ دولار .900ديونهما حتى حدود 
 91  اعتًاؼ بنك الأعماؿ "ليماف براذرز" بإفلاسو بينما يعلن أحد أبرز  9004سبتمبر

الأمريكية و ىو "بنك أؼ أمريكا" شراء بنك أخر للأعماؿ في بورصة ووؿ ستًيت ىو بنك "متَيل  البنوؾ
 لينش"

  مليار دولار بؼواجهة أكثر  30اء صندوؽ للسيولة برأس ماؿ دولية تتفق على إنش بنوؾعشرة
ابؼركزية على فتح بؾالات التسليف. إلا أف ذلك لم بينع تراجع البورصات  بنوؾحاجاتها إبغاحا، في حتُ توافق ال

 العابؼية.
 92  الاحتياطي الابرادي و ابغكومة الأمريكية تؤبفاف بفعل الأمر أكبر  9004سبتمبر

مليار دولار مقابل  41في العالم "أي أي جي" ابؼهددة بالإفلاس عبر منحها مساعدة بقيمة  بؾموعة تأميم
 من رأبظابؽا. %5.35امتلاؾ 

 93  البورصات العابؼية تواصل تدىورىا و التسليف يضعف في النظاـ ابؼالي 9004سبتمبر   
 ابؼالية. ابؼركزية العمليات الرامية إلى تقديم السيولة للمؤسسات بنوؾو تكثف ال
 94  أو أس" ابؼهدد  "أتش بي البنك البريطاني "لويد تي أس بي" يشتًي منافس 9004سبتمبر

 بالإفلاس.
                                                           

1
 عن ابؼوقع6آن أوان تأميم البنوك المفلسة حول العالم، نورييل روبيتٍ،  

 http://www.aleqt.com/2009/02/21/article_198039.html,Le 23/04/2014, a 15h10min. 
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 الفرع الثالث: خطط الإنقاذ

      خطة الإنقاذ ىي ابػطة التي صاغها وزير ابػزانة الأمريكية ىينري بولسن لإنقاذ النظاـ ابؼالي الأمريكي،
 ، 9003بعد أزمة الرىوف العقارية، التي ظهرت عل السطح عاـ 

  مليار دولار لتخليص ابؼصارؼ  300السلطات الأمريكية تعلن أنها تعد خطة بقيمة       
 غتَ القابلة للبيع. من أصوبؽا

 95  الرئيس الأمريكي جورج بوش يوجو نداء للتحرؾ فورا بشأف خطة إنقاذ  9004سبتمبر
 لتفادي تفاقم الأزمة في الولايات ابؼتحدة.ابؼصارؼ 

 91  الأزمة ابؼالية تطغى على ابؼناقشات في ابعمعية العامة للأمم ابؼتحدة 9004سبتمبر     
 في نيويورؾ.
 . الأسواؽ ابؼالية تضاعف قلقها أماـ ابؼماطلة حياؿ ابػطة الأمريكية للإنقاذ ابؼالي 
 92  ابؼصرفية والتأمتُ البلجيكية ابؽولندية "فورتيس" انهيار سعر سهم المجموعة 9004سبتمبر 

ات ابؼتحدة يشتًي بنك "جي بي ولايفي البورصة بسبب شكوؾ بشأف قدرتها على الوفاء بالتزاماتها. و في ال
 مورغن" منافسو "واشنطن ميوتشواؿ" بدساعدة السلطات الفدرالية.

 94  الكونغرس، و في أوربا بهري خطة الإنقاذ الأمريكية موضع إنفاؽ في  9004سبتمبر
      تعويم "فورتيس" من قبل سلطات بلجيكا و ىولندا و لكسمبورغ، وفي بريطانيا جرى تأميم بنك "برادفورد

 بينغلي".و 
 95 بؾلس النواب الأمريكي يرفض خطة الإنقاذ، و بورصة ووؿ ستًيت ينهار 9004سبتمبر         

وربية بشدة، في حتُ واصلت معدلات الفوائد بتُ ابؼصارؼ ارتفاعها بعد ساعات قليلة من تراجع البورصات الأ
 مانعة  ابؼصارؼ من إعادة بسويل ذاتها.

  أعلن بنك "سيتي غروب" الأمريكي أنو يشتًي منافسو بنك" واكوفيا" بدساعدة السلطات
 الفدرالية .

 9  1بؾلس الشيوخ الأمريكي يقر خطة الإنقاذ ابؼالي ابؼعدلة 9004نوفمبر     

 

 

                                                           
1
الأزمة المالية و الاقتصادية الدولية و الحوكمة العالمية "بحوث  و أوراق عمل الملتقى الدولي المنعقد في أكتوبر سطٌف، -جامعة فرحات عباس  

 .000ذكره ص  سبقمرجع  ،"9002
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 ثار الأزمة المالية العالميةآ: لثالمطلب الثا

   بالولايات ابؼتحدة الأمريكية من أخطر الأزمات 9004تعتبر الأزمة ابؼالية العابؼية التي ظهرت في سبتمبر 
وذلك  ، و قد تفوقها في ابغجم و سرعة انتقابؽا إلى بـتلف دوؿ العالم،9595التي شهدىا النظاـ الرأبظالي منذ أزمة 

بسبب العوبؼة، و من خلاؿ الروابط التجارية و الروابط بتُ الأسواؽ ابؼالية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية و باقي دوؿ 
 العالم وقد أثرّت ىذه الأزمة على عدة بؾالات تتمثل فيما يلي6

 آثار الأزمة على أسواق رأس المالالفرع الأول:  

البورصة الأمريكية، إذ ابلفض مؤشر داو جونز الصناعي لأسهم إف أوؿ تداعيات الأزمة ابؼالية كانت على 
          .1%3.1نقطة و بدعدؿ  235نقطة أي بدقدار  4135نقطة إلى  5914الشركات الأمريكية الكبرى من 

وقد انتقلت الأزمة إلى معظم الأسواؽ ابؼالية، فبعد ىبوط أسهم بورصة ووؿ ستًيت ابلفض ابؼؤشر العاـ في أىم 
      رصات العابؼية، و لتوضيح حجم ابػسائر التي بغقت بالبورصات العابؼية و الابلفاض الذي بغق بالأوراؽ ابؼالية،البو 

 و أىم الأنشطة الاقتصادية التي تأثرت بالأزمة ابؼالية ندرج ابعدوؿ التالي6

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
، مداخلة ضمن الملتقى العلمً الدولً حول الأزمة المالٌة والاقتصادٌة سياسات مواجهتها الأزمة المالية العالمية: الأسباب، الآثار وناصر مراد،   

 .5، ص9002الدولٌة و الحوكمة العالمٌة، جامعة فرحات عباس، سطٌف، 
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 (9004ابؼتضررة في أىم الدوؿ )سنة معدؿ الابلفاض في قيمة الأوراؽ ابؼالية وأكبر القطاعات 6 (3)جدول

معدل  الدولة
 الانخفاض

 أكبر القطاعات المتضررة

 البنوؾ، العقارات و السيارات %19 ابؼتحدة الأمريكية الولايات
 السيارات و الصادرات %62 الياباف
 البنوؾ و السيارات %96 أبؼانيا

 البنوؾ و العقارات %16 بريطانيا
 العقارات، و ىي الدولة الصناعية الوحيدة التي حققت بموا  أثناء الأزمة %16 كندا
 البنوؾ و السيارات %69 فرنسا
النشاط الصناعي، و اضطرت الدولة إلى الإعلاف عنو بعد تكتّم لابلفاض  %10 الصتُ

 الصادرات
النشاط الصناعي، رغم أنها استمرت في برقيق معدلات بمو لكنها دوف  %10 ابؽند

 %3لػا
 الطتَاف %65 إيطاليا

 البتًوؿ %11 ابؼكسيك
 البتًوؿ %22 روسيا

 %2إلى  %90الأخشاب، وتراجع معدلات النمو من  %10 اندونيسيا
 الصادرات %69 كوريا ابعنوبية

 وىي نسبة عالية في ظل تواضع دور البورصة %11 تركيا
 البتًوؿ %60 السعودية

 وىي نسبة عالية في ظل تواضع دور البورصة %12 جنوب إفريقيا
 الزراعة %69 أستًاليا
 ابؼعادف، الأخشاب والسيارات %66 البرازيل

 9009بسبب عدـ تعافي اقتصادىا بصفة كاملة من أزمة  %21 الأرجنتتُ
 .57، ص9005ابعامعية، الإسكندرية، ، الدار الأزمة المالية و إصلاح النظام المالي العالميابراىيم عبد العزيز النجار،  6المصدر
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من الواضح أف الأزمة عصفت و بشدة على معظم دوؿ العالم حيث يتضح ذلك في ابؼعدلات الكبتَة 
، إضافة إلى تنوع المجالات التي مسّتها الأزمة و ىو ما يبتُ مدى القوة و ابػطورة التي جاءت قيم الأوراؽ ابؼالية لابلفاض

 بها ىذه الأختَة.

 نقص السيولة النقديةالثاني:  الفرع

لقد قدمت ابؼؤسسات ابؼالية الأمريكية تسهيلات ائتمانية بعميع فئات المجتمع الأمريكي قصد شراء عقارات 
 للسيولة خطتَ استنزاؼ إلى أدى بفا العقار، ملكية سوى ضمانات وبدوف %9بالتقسيط و بأسعار فائدة متدنية بدعدؿ 

 مقدرة عدـ إلى أدى بفا% 1.91 إلى الفائدة سعر ارتفاع بعد و السيولة، ضعيفة العقارية الأصوؿ في حصرىا و النقدية
 ذلك على    ترتب و العقارية، للمؤسسات العقارات استًداد حدة من الرفع بالتالي و القرض أقساط تسديد على الأفراد
 كما العابؼية، ابؼالية بابؼؤسسات النقدية السيولة امتصاص عنو نتج بفا القيمة منخفضة بعقارات الأمريكي الاقتصاد إغراؽ

 السيولة في  واسعة ندرة إلى أدى الائتماف منح في بينها فيما التعاوف بؾاؿ في ابؼالية ابؼؤسسات بتُ ما الثقة فقداف أف
  .العابؼية الأسواؽ في النقدية

  الاقتصادي الركود الفرع الثالث:

 إنفاؽ تقليص و الاستهلاؾ ابلفاض نتيجة اقتصادي ركود في العابؼي الاقتصاد دخوؿ إلى ابؼالية الأزمة أدت
 الولايات حققت إذ ابؼتقدمة، للدوؿ التجاري ابؼيزاف في العجز على ذلك انعكس و الإسكاني، النشاط و الشركات
 ،9003 بسنة مقارنة%  10 قدرىا بزيادة و دولار مليار 611 بلغ 9004 سنة خلاؿ قياسيا عجزا الأمريكية ابؼتحدة

 سنة أورو 92.9 ب مقارنة أورو مليار 93.9 بقيمة عجزا 9004 سنة الأوربي للابراد التجاري ابؼيزاف حقق كما
 ثابتا العجز بقي فيما أورو،  مليار 19.5 ب مقارنة أورو مليار 66.4 إلى روسيا في التجاري العجز تفاقم و ،9003

 90.9 ب مقارنة أورو مليار 95.2 بلغ إذ طفيف بشكل الياباف في تراجع بينما أورو، مليار 42 بدقدار الصتُ مع
 . 9003 سنة أورو مليار

 الدوؿ في خاصة ابؼباشر الأجنبي الاستثمار تراجع و الاستثمار ابلفاض إلى العابؼي الاقتصاد ركود ويؤدي 
 ابؼصدرة الدوؿ على سلبا يؤثر بفا المحروقات أسعار انهيار إلى يؤدي بفا الطاقة، على الطلب ابلفاض بالتالي و النامية،
 معدلات و الإنفاؽ مستوى و العامة ابؼوازنات على متزايدة ضغوطا يشكل ما الصادرات، حصيلة تنخفض بحيث للنفط،

 . النمو
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  البطالة فاقمتالفرع الرابع: 

 العابؼية، ابؼالية للأزمة السلبية الآثار أىم من الإنتاجي النشاط قطاعات بـتلف في البطالة معدلات ارتفاع يعتبر
 عدد بتسريح بابؼؤسسات دفع بفا التمويل، نقص و الطلب ابلفاض و الاقتصادي الركود بعد العمل سوؽ تأثر قد و

 العالم مستوى على للبطالة ابؼعرضتُ الأفراد عدد فإف الدولي العمل مكتب عن صدرت دراسة في و  العماؿ، من ىائل
 900 سنة مليوف 950 كاف بعدما 9004 سنة شخص ملتُ 990 وصل
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 الاقتصاد الوضعي المبحث الثاني: أسباب الأزمة المالية العالمية من منظور

الاقتصاد سنحاوؿ من خلاؿ ىذا ابؼبحث عرض بؾموعة من التفاستَ لأسباب الأزمة ابؼالية من وجهة نظر 
 حيث قمنا بتقسيمها إلى أسباب مباشرة و أخرى غتَ مباشرة  الوضعي

 المطلب الأول: أسباب مباشرة

 يرى مفكرو الاقتصاد الوضعي بأف أىم الأسباب التي أدت إلى وقوع الأزمة ابؼالية العابؼية ىي ما يلي6

 رهون عقارية أقل جودةالفرع الأول:  

العديد من ابؼصارؼ على منح قروض لشراء ابؼساكن بفائدة نتيجة لتخفيض سعر الفائدة الأمريكي تشجعت 
نتيجة توفر السيولة لدى و ف على شراء البيوت في بـتلف أبكاء أمريكا، و فانكب ابؼستهلك ،%1متدنية وصلت إلى 

ابؼصارؼ والفائض النقدي بسبب السياسة التوسعية والقدرة على خلق النقود تشجعت ابؼصارؼ على إعطاء ابؼزيد من 
ألف دولار  910فأصبح ابؼنزؿ الذي كاف سعره  ،بفا أدى إلى زيادة غتَ مسبوقة في أسعار العقارات ،القروض العقارية

 ألف دولار.  100مثلا يساوي 

 على الطلب ل ضغطاً إضافياً ثّ التمويل العقاري، الأمر الذي محجم إلى ارتفاع  أدى ازدىار سوؽ العقاراتإف 
ىذه العقود  من جانب آخر قامت ابؼؤسسات ابؼالية التي أخذتو  ة.يسر لتمويل وشروطو ابؼعلى العقارات بسبب وفرة ا

ىذه القروض وبيعها  في استثمارية بفا أدى إلى وجود سوؽ ثانوية مهمتها التجارة *بطرح ىذه القروض كسندات الائتمانية
يرتفع بشن  حينماو . إلى حد كبتَ اتسعتقد والنتيجة أف الفجوة بتُ الأسعار ابغقيقية والأسعار السوقية  ،لعدة مرات

الرىوف الأقل )من الدرجة الثانية ابغصوؿ على قرض جديد، وذلك مقابل رىن جديد العقار ابؼرىوف بواوؿ صاحب العقار
أف حجم القروض كاف يعطى أولوية  والواقعحاؿ ابلفاض بشن العقار،  أي أنها أكثر خطورة في( sub prime()جودة

 . 1القروضعلى نوع 

                                                           

مثبصةة خةو وثي ةة  عبارة عن ورقة ماليةة وويةةة جل ةت يةصد رهةدجراا ل ايةار ج,قصةرجند ولةسةند قيمةة جسةمية وسةار خااةدة وصةاري  جسةص  ا لسند ا *
 جلسند.

1 Chapra, UMER, The global financial crisis: can Islamic finance help?,2009 
http://www.newhorizon-islamicbanking.com/index.cfm?section=academicarticles&action=view&id=10733 on website 

25/04/2014, 14h30min 
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ن ابؼستثمر قامت ىذه الشركات بالتأمتُ على القروض والسندات في حالة التعثر وعدـ السداد. ئوحتى يطم 
ويتكرر السيناريو والنتيجة ابؼتوقعة والمحتملة أف ابؼدين الأوؿ قد يعجز عن السداد فيضطر إلى بيع العقار. ونتيجة بزلف  

 تفقد السندات العقاريةكما أف ،من ابؼؤسسات ابؼالية بالعسر ابؼالي ابغقيقي عن السداد أصيب العديد كثتَ من ابؼدينتُ
قياـ العديد من مؤسسات القروض ابؼالية بإعطاء قرض ثانوي على نفس البيت، وأصبح  , فضلا عنقيمتها السوقية

  إما مرىوف لأكثر من جهة، أو عليو أكثر من رىن. الواحد البيت

 الهائلة في توريق الرهون العقاريةالفرع الثاني: الزيادة 

حيث قامت  1حيث تم ذلك من خلاؿ الإفراط في استخداـ الأدوات ابؼالية ابؼستحدثة "ابؼشتقات ابؼالية"
البنوؾ و ابؼؤسسات الاستثمارية في بؿاولة التخلص من القروض الرديئة بتحويلها إلى سندات و تسويقها إلى مؤسسات 

مغرية، و قامت ىذه الأختَة بدورىا أيضا ببيع تلك السندات إلى بنوؾ و شركات استثمارية مالية أخرى بعروض و عوائد 
و من ذلك حسم السندات و الكمبيالات، لكن الأمر  الوضعي، و توريق الديوف بالبيع أمر معروؼ في الاقتصاد 2أخرى

اية الثمانينات من القرف ابؼاضي بظي "جنوف توسع على الصعيد ابؼالي الدولي و ستَتو بنوؾ الولايات ابؼتحدة ظاىرة في نه
 9002-9006الثمانينات" بسبب تكاليف البنوؾ على توريق ديونها، كما عرفت عملية التوريق ديناميكية كبتَة ما بتُ 

 خاصة على القروض العقارية 

 الفرع الثالث: ضعف الرقابة و الإشراف على المؤسسات المالية المتخصصة

 البنوؾلاستثمار في منح القروض و إصدار السندات، ففي الوقت الذي بزضع فيو و بالتحديد شركات ا
        التجارية إلى رقابة البنوؾ ابؼركزية من حيث الالتزاـ بشروط المحافظة على ملاءة رأس ابؼاؿ كما تشتَ اتفاقية بازؿ،

  فإف شركات الاستثمار لا بزضع بؼثل ىذه الرقابة، إف غياب سلطات الدولة الرقابية ابؼتمثلة في بنك الاحتياطي الفدرالي
و وزارة ابػزانة و السلطات الرقابية لأسواؽ الأوراؽ ابؼالية الأمريكية و عدـ تدخلها في الوقت ابؼناسب لعلاج أزمة     

، نتيجة لعجز العملاء 9003شركة بسويل عقاري إفلاسها في فيفري  30علاف حوالي الرىن العقاري فور تفجرىا إثر إ
   ىو الذي اعتمد الابلفاضات ابؼتوالية *عن سداد أقساطهم ابؼستحقة لأنها ببساطة جزء من الأزمة نفسها. فغرينسباف

                                                           
، تصدر عن ابعمعية العربية للبحوث الاقتصادية، 62، بؾلة بحوث اقتصادية عربية، العدد الأزمة الاقتصادية العالمية و تداعياتها العالميةقدي عبد المجيد،   1

 .91، ص 9005القاىرة، 
 .32، ص9005، الدار ابعامعية، الإسكندرية، الأزمة المالية و إصلاح النظام الماليإبراىيم عبد العزيز النجار،   2
 سنة ، و ىو من كبار ابؼنادين بتطبيق السياسة الليبتَالية 95ألن غرينسباف6 ىو مدير البنك الاحتياطي  الفدرالي الأمريكي، و ىو أكبر جهاز مالي عابؼي بؼدة  *
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العقاري بسعر فائدة متغتَ  سبتمبر و شجع على تزايد قروض الرىن 99في أسعار الفائدة على الدولار عشية أحداث 
بستة زيادات متوالية في سعر الفائدة بفا أدى مباشرة إلى  رفع عبء  9002-9006ليأتي مرة أخرى خلاؿ الفتًة 

الديوف على عملاء الرىن العقاري من الشعب الأمريكي للدرجة التي أدّت إلى تعثرىم و إلى تزايد حجم قروض الرىن 
فقط لتضخيم  9001مليار دولار في عاـ  6000فاني ماي و فريدي ماؾ إلى حوالي العقاري لتصل بؿفظتي شركتي 

    نتائج أعمابؽا و الإفصاح عن أرباح وبنية غتَ قابلة للتحصيل حتى ولو أدّى ذلك إلى إفلاسهما كما حدث بالفعل. 
 1و تأكيداً لذلك فقد جاء في ليموند دبلوماتك بقلم ابراىيم وردة ما يلي6

 Mae Fannie تلك التصربوات أف شجعت الاستثمار في أسهم و سندات شركتي "كاف تأثتَ
  اللتتُ شهدتا حينها بمواً و أرباحاً قياستُ. غتَ أف ىذا العصر الذىبي كاف ملطخاً بالفضائح.  Freddie Macو

ضطر بتزوير حساباتها بهدؼ منح علاوات أكبر بؼديريها. و ا Mae  Fannieاتهمت شركة  9006ففي عاـ 
 Freddie، حكم على شركة 9002مليوف دولار. و في سنة  900قالة و دفع غرامة بقيمة تمديروىا الثلاثة للاس

Mac  مليوف دولار بؼمارستها الضغط بصورة غتَ شرعية بؼصلحة أعضاء في بؾلس النواب مكلفتُ بدراقبة  1.4بدفع
 نشاطاتها..."

 الفرع الرابع: ارتفاع أسعار الفائدة 

  السيئة،  الائتمانيةترتب عنخ تزايد لأعباء القروض من حيث خدمتها و سداد أقساطها، نتيجة سجلاتهم 
     ، ليصل9006الفدرالي الأمريكي منذ عاـ  الاحتياطيابؼتوالي لسعر الفائدة من جانب بؾلس  الارتفاعوفي خضوف 

لقروض العقارية من حيث خدمتها و سداد ، و ما ترتب عن ذلك من تزايد لأعباء ا9003خلاؿ عاـ  %6.9إلى 
       للعملاء و قدرتهم عن السداد، أخذت أسعار العقارات الائتمانيأقساطها، خاصة في ضل التغاضي عن السجل 

، و توقف عدد كبتَ من ابؼقتًضتُ عن سداد الأقساط ابؼالية ابؼستحقة عليهم، و كاف من نتيجة ذلك تكبد الانهيارفي 
كل خاص و العالم بشكل عاـ، و بنا6 "شفريدي ماؾ"  الولايات ابؼتحدة الأمريكية بشللرىن العقاري فيأكبر مؤسستتُ 

و "فاني ماي" خسائر بالغة أدت إلى التدخل ابغكومي لإنقاذبنا ماليا، و توالت بعد ذلك خسائر ابؼؤسسات ابؼالية 
    لإخفاء القروض العقارية الرديئة، الأمر الذي أدى  الاستثماريةالواحدة تلوى الأخرى، فانكشفت بذلك كل ابغيل 

إلى فقداف الثقة فيما بتُ ابؼؤسسات ابؼالية و لم أي منها يثق فيما يعلنو الأخر عن وضعو ابؼالي و المحاسبي، فأصبح الشك 
                                                           

1
 ,15h40min ,17/03/2014 ، عن الموقع الإلكترونً: جذور الأزمة المالية العالميةالهادي هبانً،   

www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=151644 
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ـ الثقة فيما بينها،  دائما في اف ىناؾ ديوف ىائلة و بـفية، فتوقفت البنوؾ من منح القروض لبعضها البعض  نتيجة انعدا
 .  1على بـاطر غتَ متوقعة الانكشاؼمن الأسواؽ الثانوية في غاية الصعوبة خشية  الاقتًاضكما أصبح 

 الاقتصادياتالفرع الخامس: ترابط 

مقصورة في السابق على الدوؿ التي بسر بها من قبل،  كانت دورات الزيادة وابؽبوط في أسعار العقار  فقد     
العقار الأمريكي أغرت البنوؾ الكبرى وصناديق الاستثمار من دوؿ أخرى على الدخوؿ  الأختَة في قطاع لكن الفقاعة

 .سوؽ القروض العقارية الأمريكي، ما أدى إلى  نشر بـاطرىا على نطاؽ أوسع في

       قودالعالم وت جعل انهيار القطاع العقاري الأمريكي وأزمة القروض العقارية السيئة تنتشر حوؿ ما وذلك
البنوؾ ابؼركزية، بضخ ابؼليارات من السيولة  إلى انكماش ائتماني وصعوبة في الإقراض وركود في الاقتصاد تطلب تدخل

أصوؿ فاسدة من البنوؾ، كما تضمنتو خطة الإنقاذ الأمريكية على سبيل ابؼثاؿ  النقدية في القطاع ابؼصرفي، وذلك لشراء
 900الأفراد من  بؼدخرات، كما ورد في خطة الإنقاذ الأمريكية بحيث تضمن ودائعالضماف ابغكومي على ا ورفع مبلغ
 .البنكية ألف دولار بؼنع أي خوؼ على الودائع 910ألف إلى  

سندات الديوف لدى البنوؾ الكبرى ومؤسسات  وحيث إنو تم توزيع الاقتًاض الأمريكي على العالم عبر بؿافظ
 .أزمة  القطاع ابؼالي على الاقتصاد العابؼي ثر صدمةالتمويل، فإف ذلك ربدا بىفف من أ

  أسباب غير مباشرةالمطلب الثاني: 

 سنحاوؿ في ىذا ابؼطلب إبراز أىم الأسباب غتَ ابؼباشرة أو ابػفية الواقفة وراء حدوث الأزمة ابؼالية العابؼية

 الأمريكي الضخم العسكري الفرع الأول: حجم الإنفاق 

في العراؽ وأفغانستاف،  الإرىاب على العسكرية النفقات غتَ ابؼباشرة للأزمة ىيلعل من أىم الأسباب  
 يكوف وبسويلو للسيولة العابؼية، نزيف بفا يعتٍ .العراؽ على 2بغربها دولار مليوف دقائق ثلاثة كل تنفق ابؼتحدة فالولايات

 السندات خزينة، وبؽذه بإصدارىا سندات وذلك الداخلي. سوقها ومن دوؿ العالم من الأمريكية ابغكومة باقتًاض

                                                           
 :الالكتًوني الرابط عن ،العربي الاقتصاد على وتداعياتها المالية الأزمة الصوراني، غازي  1

http://www.ahewar.org/debat/show.art.asp?aid=%20150264 .22/04/2014. 21h.30min 
 .10 ص9002، دار النهضة، سورية، ضوابط الاقتصاد الإسلامي في معالجة الأزمات  المالية العالميةسامر مظهر قنطقجي،  2
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 والعلم الإنتاج على يعتمد اقتصاد القوي وىو الأمريكية واقتصادىا ابؼتحدة الولايات اسم مصدرىا كبتَة عابؼية بظعة
الإنفاؽ  حجم وابعدوؿ الآتي يستظهر .استثناء بلا العالم بلاد معظم بها يستثمر التكنولوجيا، لذلك واستخداـ
 9004-9001 الأمريكي العسكري

 9004-9001خلاؿ الفتًة  حجم الإنفاؽ العسكري الأمريكي :(00)جدول

 الحرب على العراق السنة

 ألف دولار في الدقيقة

 "الإرهاب"الحرب على 

 ألف دولار في الدقيقة

 ميزانية الدفاع الأمريكية

8000 51 16 614 

8000 999 36 664 

8002 926 900 103 

8002 944 992 112 

8002 961 922 299 

8002 139 951 - 

 .29ص  ،ذكره سبقمرجع  ،سامر مظهر قنطقجيالمصدر: 

من خلاؿ معطيات ابعدوؿ مدى ضخامة الإنفاؽ العسكري الأمريكي في السنوات السابقة للأزمة ابؼالية، و التي  نلاحظ
 فاقت بكثتَ ميزانيات العديد من الدوؿ

 اهتزاز الاقتصاد الأمريكيالفرع الثاني: 

فمن حيث طبيعتها  الآخرمن الأحواؿ فصل أحدبنا على ابؼالية العابؼية تقوـ على بؿورين لا بيكن بحاؿ الأزمة 
      .الأمريكي وعيوب النظاـ الرأبظاليتعود لاىتزاز الاقتصاد  فإنها، ومن حيث مصدرىا نقديةمزدوجة مالية أزمة ىي 

القوؿ  الثانيالمحور و  الأمريكي وعملتو،تقوـ في جانب مهم منها على فقداف الثقة في الاقتصاد الأزمة فإف  الأوؿالمحور  أما
 الأمريكيالكامنة وراءىا يكتشف أف الاقتصاد والأسباب للأزمة  ابؼسارعةالاختصاص وابؼتابع للتطورات  بلأصحافيو 
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وقد صرح وزير ابؼالية الأبؼاني بتَ شتاينبروؾ بأف6 "الولايات ابؼتحدة تتحمل مسؤولية الأزمة  ىو السبب وراء الكارثة. 
ونية التي تهدؼ لتحقيق أرباح كبتَة، ومكافآت ىائلة للمصرفيتُ وكبار ابؼالية العابؼية الراىنة بسبب ابغملة الأنغلوساكس

 مديري الشركات، والأزمة  ستخلف أثارا عميقة وستحدث برولات في النظاـ ابؼالي العابؼي".

 الأمريكي ظهور الأزمة  ابؼالية ابغالية والتي تتعلق بوضعية الاقتصادالتي أدّت إلى  غتَ ابؼباشرة عند النظر إلى  الأسباب و 
 :بقد

 :عجز الميزانية . أ

  وابؼتمثلة في6 الأمريكيةغتَ ابؼتماسكة لبوش إلى تعميق العجز في ابؼيزانية  أدت السياسات  
 ؛ابػفض الكبتَ في الضرائب - 

 ؛الداخلي الأمنالكبتَ على  الإنفاؽ - 

 ؛الإرىابالكبتَ على ابغرب ضد  الإنفاؽ - 

 .وأفغانستافبسويل ابغرب في كل من العراؽ  - 

 الأمريكي:عجز ميزان المدفوعات  . ب

 ؛بسبب الأمريكي تدىور وضع ابؼيزاف التجاري -

 ؛Hi-tec-products القيود على تصدير ابؼنتجات عالية التقنية  -

 ؛المحلي، بصفة خاصة من السلع ابؼستوردة الاستهلاؾارتفاع مستويات  -

  .النفط أسعارارتفاع  -

    عجز ميزاف ابؼدفوعات يستَ جنبا إلى  جنب مع دين بؿلي ضخم، حيث تتًدد البنوؾ ابؼركزية  أفىي  الآفابؼشكلة 
ابؼباشر إلى الولايات  الأجنبي الاستثمارتدفقات ناىيك على أف  .أمريكية خزانة أذوفبشراء  احتياطاتهافي استخداـ 

 . من سبتمبر99 أحداثابؼتحدة بدأت تنخفض بشكل واضح بعد 
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-9009الفتًة )مرة ونصف خلاؿ  الأمريكيتضاعف حجم الدين  الأمريكي:تصاعد حجم الدين  . ت
 ،الإبصالي% من الناتج المحلي 30تريليوف دولار، أو ما بيثل حوالي  9،2حوالي  9003بلغ في ديسمبر  ، فقد(9003

وىو بهذا الشكل يتجاوز ، 9004سبتمبر من 10الإبصالي خلاؿ من الناتج المحلي  ،%39,1وقد وصل إلى حوالي 
  .مستوى ابغد ابؼقبوؿ دوليا

 (9003-9532والشكل ابؼوالي يبتُ حجم ابؼديونية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية خلاؿ الفتًة )

 ابؼديونية في الولايات ابؼتحدة الأمريكية: (02)الشكل

 
ابؼلتقي الدولي الثالث حوؿ إدارة ابؼخاطر في ابؼؤسسات الآفاؽ ، الأزمة  المالية رؤية إسلاميةسامي بن ابراىيم السويلم،  المصدر: 

  .9001نوفمبر  92-91، جامعة شلف  ،والتحديات

  6الكثيف الاستهلاك . ث

المحلي أكثر بكثتَ بفا يصدروف، حيث تشهد الولايات  للاستهلاؾلا بيكننا ىنا إغفاؿ كوف الأمريكيوف يستوردوف سلعاً 
 .الاستهلاكيةابؼتحدة تراجعا كبتَا في قدرة ابعهاز الإنتاجي على تلبية ابغاجات 
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 المبحث الثالث: أسباب الأزمة المالية العالمية من منظور إسلامي

وسنحاوؿ  لاقتصاد الإسلامي،سنحاوؿ في ىذا ابؼبحث إبراز بعض التفستَات للأزمة بالارتكاز على مبادئ ا
 في الاقتصاد الاسلاميفيما يلي عرض عوامل الأزمة ابؼالية التي تم الإبصاع عليها من طرؼ ابػبراء و الباحثتُ 

 كأهم الأسباب للأزمة المالية  المطلب الأول: الربا

من و  ،سلاميتُالاقتصاديتُ الإة نظر ابؼفكرين و يعد الربا من الأسباب الرئيسية للأزمة ابؼالية العابؼية من وجه
 ىذا ابؼطلب سنبتُ أخطاره الاقتصادية ومظاىره في الأزمة ابؼالية خلاؿ

 الفرع الأول: مفهوم الربا 

ىو ما يعرؼ اصطلاحا بأنو زيادة رأس ابؼاؿ بلا مقابل في معاوضة ماؿ بداؿ النمو، و الربا في اللغة يعتٍ الزيادة و 
ابؼتجانستُ من غتَ أف يقابل ىذه الزيادة عوض، وىو القدر الزائد ابؼشروط المحدد على رأس ابؼاؿ أو زيادة أحد البديلتُ 

        ابؼقتًض نظتَ الأجل، وىو الزيادة بغتَ في عقود ابؼعاوضات. أو الزيادة مقابل الأجر سواء كانت مشروطة ابتداءا
 كافة الأدياف السماوية مهما قلت فيو الزيادة عن أصل أو بؿددة عند وقت الاستحقاؽ. والربا بهذا الاصطلاح بؿرـ في

   )أفراد أو شركات أو دوؿ(، الدين، ومهما كاف غرض القرض) استهلاكيا أـ إنتاجيا(، وبغض النظر عن طرفي التعاقد
 .1بغض النظر عن إخلاؼ النقود عبر الزمنا أـ عسرا(، و ومهما كانت حالة أحد طرفي التعاقد)يسرً 

لية للناس في المجتمع با على المجتمع الإسلامي برت أبظاء مستعارة، فإذا نظرت إلى ابؼعاملات ابؼالقد دخل الر 
          .2، التي تستحل الربا بذدىا متماثلة وعليو فالربا في بؾتمعنا الإسلامي موجودالغربيةفي المجتمعات الإسلامي و 

 ا.مرابيً لكن ىل تعلم أف أحدا من ابؼسلمتُ يقوؿ عن نفسو أنو و 

 الفرع الثاني: المخاطر الاقتصادية للربا 

] ي ا أيُّها الّذين  آم نُوا لا  ت أكُلُوا الربّ ا أ ضع افاً صرح القراف الكريم بأىم الأضرار التي تتًتب على الربا في قولو 
، و تضاعف الدين ينشأ من كوف القرض بفائدة يفصل التمويل عن النشاط  3مُض اع ف ةً و  اتػَّقُوا الله ل ع لِّكُم تفُلحُوف [

الاقتصادي ابؼستهدؼ بالتمويل، فابؼقرض من خلاؿ الفائدة يستطيع برقيق الربح دوف أف يكوف مسئولا عن السلع 
ؿ عن بمو الاقتصاد وابػدمات التي يهدؼ التمويل إلى تسهيل امتلاكها أو إنتاجها، ىذا الفصل يسمح بنمو ابؼديونية بدعز 

                                                           
 . 64ص ،9002عماف،بؿمد بؿمود العجلوني، البنوؾ الإسلامية، دار ابؼستَة للنشر،   1
 .90، ص 9002طاىر حيدر حرداف، الاقتصاد الإسلامي، دار وائل للنشر، عماف،   2
 .910القرآف الكريم، سورة آؿ عمراف، الآية   3
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و الناتج المحلي، و نظرا لأف بمو ابؼديونية لا يتطلب من ابعهد و الإبداع وابؼثابرة ما يتطلبو النشاط الاقتصادي، فإف 
 "بابؽرـ ابؼقلوب" شار إليوما ي ابؼديونية ستنمو بدعدلات أعلى و أسرع من معدلات بمو الناتج المحلي، و ينتج عن ذلك

ىي الأضعاؼ  الأىراماتوىذه  ىائلة للديوف على قاعدة ضئيلة من الثروة و الاقتصاد ابغقيقي،حيث تنشأ أىرامات 
ابؼضاعفة التي أشار إليها القراف الكريم، فالدين ينمو بأضعاؼ أصل الدين، وإذا كاف أصل الدين على أحسن الأحواؿ قد 

والقاعدة الإنتاجية. فالربا ىو آلية  وة ابغقيقيةالأىراـ أضعاؼ الثر أستخدـ في عملية حقيقية، فإف ىذا يعتٍ أف ىذه 
 تضاعف ابؼديونية وبروز ابؽرـ ابؼقلوب.

ويتًتب عن ىذه الأىراـ من الديوف أعباء متزايدة، فمع بمو ابؼديونية تنمو تكاليف خدمة الدين بدعدلات أعلى 
تدىور بمو الدخل الصافي )بعد استبعاد من معدلات بمو الدخل. و لكن ىذا الوضع غتَ قابل للاستمرار؛ لأنو يِدي إلى 

خدمة الدين( إلى حد يعطل النشاط الاقتصادي. وحيث أف ىذا الوضع غتَ قابل للاستمرار، فإف الاقتصاد يصبح عرضة 
الثروة الانتاجية و للانهيار لتصحيح الوضع ابؼختل للمديونية الكبتَة التي تراكمت دوف أف يوجد ما يدعمها من القاعدة 

 ة.ابغقيقي

ولا تتوقف القصة عند ىذا ابغد، فبعد انتهاء عملية التصحيح للبناء الاقتصادي، ترجع ابؼديونية للنمو مرة 
أخرى بدعدلات أعلى من بمو الثروة و الناتج المحلي، بفا يؤدي إلى ظهور ابؽرـ ابؼقلوب مرة أخرى، ثم الانهيار، وىكذا 

 1منسكي بػ"النزعة التلقائية لعدـ الاستقرار و ابؽشاشة ابؼالية" دواليك. وبهذا يعاني الاقتصاد بفا وصفو ىابياف

ب ا لا  يػ قُومُوف  الَّذِين  ي أْكُلُوف  الر  ] وىذا الاضطراب يقتًب كثتَاً من وصف القرآف الكريم بغاؿ ابؼرابتُ يوـ القيامة6
بَّطوُُ الشَّيْط افُ  ا يػ قُوُـ الَّذِي يػ ت خ  فالتخبط ىو أقرب وصف بغاؿ الاقتصاد القائم على نظاـ الفائدة،  .2[الْم س   مِن   إِلاَّ ك م 

حيث يظل باستمرار عرضة للهزات و الأزمات النابذة عن النمو التلقائي للمديونية إلى حد انهيار الاقتصاد، ثم عودة 
 والاضطرابات. نهياراتالاقتصاد للنمو من جديد، ومعو تنمو ابؼديونية بدعدلات أسرع، لتتكرر الا

(، وىي تنتج عن حلقة التغذية العكسية chaosوىذا النمط معروؼ في الدراسات الطبيعية بظاىرة الفوضى)
(positive feedback التي بذعل النظاـ متقلبا باستمرار فالفائدة التي تسمح بتضاعف الدين تنشأ حلقة تغذية ،)

القرآف الكريم. وبالرغم منم وجود العديد من صور عكسية في النظاـ بذعلو يصل بؼرحلة الفوضى أو التخبط كما وصفو 
       التغذية العكسية في الاقتصاد، إلا أف حلقة ابؼديونية تنفرد بالنمو الأسي  من خلاؿ الفائدة ابؼركبة الذي لا بيكن

بصيع قطاعات  أف بىضع لعوامل الانضباط الطبيعية التي بزضع بؽا الظواىر الأخرى. كما أنها تتعلق بالتمويل الذي يشمل
                                                           
1
 M. BAILY, and others, The Origins of the Financial Crisis, Brookings Instiute, 2008 , p. 28 

2
 .931القرآف الكريم، سورة البقرة، الآية  
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الاقتصاد. بخلاؼ غتَه من الأنشطة الاقتصادية. فمخاطر التمويل أكبر من بـاطر بقية القطاعات. ولذا فإف التغذية 
 العكسية قفي التمويل أشد ضررا من غتَىا فليس غريبا تأكيد القرآف الكريم على بـاطر الربا و أضراره الفادحة. 

 ة الماليةمظاهر الربا في الأزم: الثالثالفرع 

نشأت الأزمة ابؼالية باختصار عن التوسع في قروض بسلُّك العقار )والتي تسمى الرىن العقاري( خاصة لفئة 
منخفضي ابؼلاءة، وما صاحبو من ارتفاع كبتَ لأسعار العقار. و بؼا بدأت أسعار العقار بالتًاجع، أخذت الأىراـ ابؽائلة 

ابؼؤسسات ابؼالية بدا يشبو الشلل، ما أدّى بدوره إلى تراجع كبتَ في الآداء من الديوف بالانهيار، و ىو ما أصاب 
 الاقتصادي و ارتفاع معدلات البطالة.

كارثة كل خلل بيكن أف يؤدي إلى أزمة و   ت الأزمة كثتَة، لكن ليسسبقومظاىر ابػلل في الأحداث التي 
من  ىنا تتجلى حكمة الشريعة الإسلامية في حصر المحرمات في بؾاؿ ابؼعاملات في دائرة معينة، بحيث يكوف مالية. ومن

 السهل على الباحثتُ والمحللتُ التعرؼ على مواطن ابػلل ابعوىرية للعمل على بذنبها مستقبلًا.

   تضاعف ابؼديونية مقارنة بالثروة فالربا يعتبر السبب ابعوىري للأزمات و التقلبات الاقتصادية، لأنو يؤدي إلى
 و الناتج الاقتصادي. والربا بهذا ابؼفهوـ ليس خاصا بالقروض، بل يتعداه لكل مبادلات النقد بالنقد مع تفاضل ابؼقدار 

 .و تأجيل البدلتُ أو كلابنا

لشراء  6 من ابؼهم التأكيد بأف غالبية قروض الرىن العقاري بؼنخفضي ابؼلاءة لم تكنإعادة التمويل .9
تقريبا من  %30-20منازؿ بفلوكة أصلا للمقتًضتُ، حيث بلغت نسبتها  (refinancing)منازؿ، وإبما إعادة بسويل 

. فهذه القروض لم تكن لشراء ابؼساكن بل لإعادة بسويل 1ـ9003-9009إبصالي القروض منخفضة ابؼلاءة خلاؿ 
     نقد، فأصبحت ابؼساكن أثبو بآلة صراّؼ للحصوؿ قروض سابقة، و في الغالب ابغصوؿ على مقدار إضافي من ال

على السيولة. ولا بىفى أف ىذه الصيغة من الربا الذي تأباه قواعد الشريعة الإسلامية، بخلاؼ بسويل شراء ابؼسكن، فهذا 
       بل تأختَهبيكن يستبدؿ بابؼرابحة. أما إعادة التمويل فلا بد أف تنتهي بدا يسمى "قلب الدين" أي زيادة مقداره مقا

وبزفيض أقساطو. والاتفاؽ على قلب الدين أو فسخ الدين بالدين من أظهر خصائص الربا لأنو يؤدي إلى أىم مفاسده 
 وىي تضاعف ابؼديونية، و لذلك اتفقت المجامع الفقهية على برربيو.

  برويلهاو  (securitzation)6 من العوامل الأساسية في الأزمة ىو عمليات تسنيد القروض بيع الدين .9
. و بالرغم من أف تسنيد الديوف كاف موجودا من قبل، إلا أنو وصل إلى مرحلة متقدمة تداوبؽاإلى سندات يتم بيعها و 

 بسثل نتيجة طبيعية لتطور عمليات بيع الدين. 
                                                           
1
 Y.  DEMYANYK  and  O. HEMERET , Understanding  the  Subprime Mortgage Crisis, Federal Reserve Bank of St. Louis, 

2008Table 1, p. 7. 
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نك أو ابؼؤسسة وكاف من أىم تبعات بيع الدين غياب ابؼسؤولية عن ابؼؤسسات ابؼالية ابؼقرضة أولا، فالب
التمويلية تقدـ القرض العقاري، ثم بعد ذلك يبيعو للبنوؾ الاستثمارية في ووؿ ستًيت، لتقوـ ىذه بدوىا في إعادة تسنيده 
ثم بيعو بؼستثمرين حوؿ العالم، ونظرا لأف ابؼقرض يتخلص بهذه الطريقة من بـاطر القرض، فإف ىذا الأسلوب شجع 

على التوسع في الإقراض بشكل غتَ مدروس، خاصة بؼنخفضي ابؼلاءة، طمعا في العمولات  البنوؾ و ابؼؤسسات التمويلية 
و فروؽ الأسعار التي برصل عليها من خلاؿ عمليات البيع و التسنيد. وكانت البنوؾ الاستثمارية الكبرى بدورىا تعيد 

 1التسنيد ثم تعيد بيعها مرة أخرى.

)العقار يبتعد ابؼستثمر أو مشتًي السند عن الأصل ابغقيقي للسند وفي كل مرة يتم فيها تسنيد دين و بيعو  
الإفلاس. و  ملاءة الدين أولا، وترتفع من ثم بـاطر التعثرع حوافز التأكد من جودة الأصوؿ و تتًاجأو المحفظة العقارية(، و 

الفصل كلما كانت  مسافة كلما زادتية الأصل الذي ينتج عنو الربح، و فبيع الدين عملية فصل تاـ بتُ الربح و مسؤول
 ابعودة أقل.ابؼخاطر أعلى و 

ولو كانت الأصوؿ التي تستند إليها السندات ىي نفسها تنتقل ملكيتها إلى ابؼستثمرين، لكانت ابغوافز أكبر 
الإفصاح و  النتيجة التلقائية لامتلاؾ الأصوؿ ىي ارتفاع مستوى الشفافيةالأصوؿ و من ثم رفع جودتها. و  في بسحيص ىذه

في ىذه الاستثمارات، ومن ثم سهولة التسعتَ و التقييم. لكن فصل ابؼلكية عن الربح، و فصل بـاطر الأصوؿ عن العائد، 
في تراجع مستوى الثقة بتُ  يسمح بتًكيب منتجات في غاية التعقيد و الغموض، و ىو ما اعتًؼ ابعميع بآثاره السلبية

وىو ما أسهم في زيادة حجم  تدىور الثقة يصاب النظاـ بشلل شبو تاـ،ابؼؤسسات ابؼالية عند أوؿ ىزة للنظاـ. و مع 
 الكارثة وتضاعف آثارىا.

( التي مُنحت للعملاء منخفضي ابؼلاءة كانت %40معظم القروض )تصل إلى  الفائدة المتغيرة: .1
من القرض         الأولىبدعتٌ أف الفائدة يتم تثبيتها للفتًة  ،(Adjustable-rate mortgage (ARM))بفائدة متغتَة 

على القروض ترتبط  بعد ذلك بشكل دوري لكل فتًة. ولسبب أف الفائدة (Reset)سنتاف(، ثم يعاد تثبيها )سنة أو 
ـ. ثم صار 9006-9009 خلاؿ %09بالفائدة التي يفرضها الاحتياطي الفدرالي. و كانت ىذه الأختَة قريبة من 

  2ـ.9002أي نهاية  %01بلغت بطسة أضعاؼ أي  الاحتياطي يرفع الفائدة تدربهيًا حتى

ونظرا إلى أف ابؼؤسسات التمويلية كانت تتوقع ارتفاع الفائدة قبل ذلك، فقد فضلوا ربط قروضهم بفائدة 
يرغ ابؼقتًضوف بذلك فقد قدمت ىذه القروض بحيث  الاحتياطي، بحيث ترتفع فوائد القروض إذا ارتفعت الفائدة. ولكي

وىذا بهعل  دوف أي جزء من رأس ابؼاؿ. Interest-only (teaser rate))) يسدد العميل في الفتًة الأولى الفوائد فقط
                                                           

1
 69،صذكره سبقمرجع  ،ة إسلاميةالأزمة  المالية رؤي سامي بن إبراىيم السويلم، 

2
  62صنفس ابؼرجع السابق، ،الأزمة  المالية رؤية إسلامية، سامي بن إبراىيم السويلم  
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ة، لكنها ترتفع لاحقا مع ارتفاع الفوائد و مع بدء احتساب رأس ابؼاؿ، البدايالأقساط الواجب سدادىا منخفضة في 
نظرا لأف ابعميع كاف يتوقع استمرار ارتفاع أسعار العقار، فقد قبلوا بهذه العروض على أمل أف ارتفاع الأسعار سيتيح و 

ها ارتفاع سبقـ، و 9003إعادة التمويل لسداد الأقساط ابؼرتفعة. ولكن عندما بدأت أسعار العقار بالارتفاع في أوائل 
 فكي الكماشة و لم يكن ىناؾ مناص من التعثر و الإفلاس. ولذلك  معدلات الفائدة، وجد ابؼقتًضوف أنفسهم بتُ

 كانت النسبة الأكبر من ابؼتعثرين ىم من فئة منخفضي ابؼلاءة الذين اقتًضوا بفائدة متغتَة. 

و قد أدى التعثر بطبيعة ابغاؿ إلى ابغجز على ىذه ابؼنازؿ و عرضها للبيع، بفا أدى إلى ابؼزيد من ىبوط  
       ي بدوره ضر مقتًضتُ آخرين بسبب عجزىم عن إعادة التمويل، بفا أدّى إلى جولة أخرى من التعثر الأسعار الذ

و ابغجز و ىبوط الأسعار، حتى تفاقمت الأزمة و تضاعفت آثارىا. و يلاحظ أف غالبية قروض العقار ابؼمتازة لم تكن 
ئدة ابؼتغتَة على القروض منخفضة ابؼلاءة و ىو استدراج بفائدة مغتَة بل بفائدة ثابتة. و ىو ما يعكس سبب و جود الفا

 ىذه الفئة للاقتًاض من جلاؿ بزفيض الأقساط الأولى. 

الفائدة ابؼتغتَة ليس فيها برديد لنطاؽ التغتَ، فيكوف فيها الضرر و ابػطر أكبر. كما أف الصورة التي اتفق 
ما لا يوجد في الفائدة ابؼتغتَة مقابل للزيادة في مقدار الفائدة العلماء على منعها يتغتَ فيها الثمن مقابل التأختَ، بين

 فتكوف أسوأ و أولى بابؼنع.

(، swapsو إبما تقبل ابؼؤسسات ابؼالية و الشركات بالفائدة ابؼتغتَة لوجود ابؼشتقات التي تعرؼ بابؼقايضات)
 . و العكسأالتي تسمح لأي من الطرفتُ بالانتقاؿ من الفائدة ابؼتغتَة إلى ثابتة  

 

 في الأزمة المالية المطلب الثاني: الغرر

  ومظاىره فيها وواطنمسنحاوؿ توضيح كيف أف الغرر ساىم في الأزمة ابؼالية و سنبتُ في ىذا ابؼطلب  

 الغرر تعريف الفرع الأول:

في اللغة العربية ىو ابػطر، وىو التعرض للخسارة، و اللفظة أيضا تتضمن معتٌ الإغراء و ابػداع، فالغرر  الغرر
 بهمع بتُ التعرض للخسارة و بتُ ابػداع، ففيو معتٌ التغرير و ابػداع للوقوع في ابػسارة.

           البشرية لا تنفك وغتٍ عن القوؿ أف الشريعة الإسلامية لا بررـ كل أنواع ابؼخاطر، إذ أف الأنشطة
      عن ابؼخاطر. وإبما بررـ الشريعة الإسلامية ابؼخاطر التي يغلب معها احتماؿ ابػسارة، لأف ابغكم يكوف للغالب.
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       ومن جهة أخرى بررـ الشريعة أكل ابؼاؿ بالباطل، و ىو أف ينتفع أحد الطرفتُ في العقد على حساب الآخر، 
 إذا خسر الآخر، فهو قد أكل مالو دوف مقابل، و لذلك كاف الآخر خاسرا. فمن يكسب إبما يكسب

ىذا النوع من ابؼعاوضات لا خلاؼ بتُ العلماء في برربيو للإبصاع على أكل ابؼاؿ بالباطل. و إبما قد يقع و 
ابػلاؼ في صورة معينة من ابؼعاوضات التي برتمل انتفاع الطرفتُ، فتكوف مشروعة بهذا الاعتبار،  وبرتمل انتفاع أحدبنا 

من الغرر  كانت بفا يغلب عليو ربح أحدبنا وخسارة الآخر، فتكوفعلى حساب الآخر فتكوف بفنوعة بهذا الاعتبار. فإف  
 الفاحش المحرـ شرعا. وإف كانت بفا يغلب عليو انتفاع الطرفتُ فتكوف بفا تضمن الغرر اليستَ ابؼغتفر شرعا.    

 الغرر في الأزمة المالية  الثاني: مواطن الفرع

الأمريكية، فبعد انهيار الأسهم بعد فقاعة الأنتًنت  تحدةابؼالأزمة ابؼالية في سوؽ العقار في الولايات نشأت 
مع التوسع برسنا ملحوظا للسنوات السابقة، و ، ابذو المجازفوف إلى سوؽ العقار، الذي كانت أسعاره تلحظ 9000عاـ 

 سنويا. %90في القروض العقارية ازداد معدؿ ارتفاع أسعار العقار، حتى بذاوزت 

اص رغبة شركات التمويل في التوسع في القروض العقارية، ابذهت إلى الأشخمع تدفق رؤوس الأمواؿ و و 
ىم الذين لا بيكنهم دخلهم من ابغصوؿ على القرض لابلفاض معدلات السداد وارتفاع منخفضي ابؼلاءة الائتمانية، و 

في  الارتفاعقرض يفتًض لأف ابؼرىا تتضمن ربحا أعلى للمقرضتُ، و انتشرت ىذه القروض لأنها بالرغم من بـاط، و 1التعثر
ىذا ما بهعل القرض ميسورا في حاؿ التعثر من خلاؿ بيع العقار أو إعادة بسويلو. كما أف وسائل ابؽندسة أسعار العقار، و 

 التأمتُ عليها، شجعت على التمادي في ىذه القروض.لية في بذميع القروض وتسنيدىا و ابؼا

 9009من إبصالي قروض الإسكاف ابؼمنوحة في  %2و لذلك أرتفع حجم القروض منخفضة ابؼلاءة من بكو 
تريليوف دولار، من أصل بكو  9.1بنحو  9003. و يقدر المجموع التًاكمي بؽذه القروض في 9002في  %96إلى بكو 

دولار إبصالي القروض العقارية القائمة في الولايات ابؼتحدة. وتشتَ التقارير إلى أف نسبة التعثر في ىذه  تريليوف 90
. وقد أدى %65تصل إلى  9003بينما تلد التي منحت في  %10تصل إلى  9002القروض، خاصة التي منحت في 

 الأمريكية. البنوؾتعثر ىذه الفئة إلى إفلاس عدد كبتَ من مؤسسات التمويل العقاري، ثم انهيار كبرى 

      وإذا كانت ىذه الفئة عالية ابؼخاطر لم يكن من ابؼفتًض أف يتم إقراضها من البدء، لكن ارتفاع العائد 
لعالية رغبة في الربح ىو قبوؿ التعرض للمخاطر اابؼعتٌ الأوؿ من الغرر، و  بالضبطىو الذي شجع على ذلك، وىذا 

 ، حيث يكوف احتماؿ الفوز ضئيلا لكن حجم ابعائزة كبتَ.(lottery)ىي نفسها طبيعة العائد في اليانصيب،ابؼرتفع، و 
                                                           
1
  S. Al-SUWAILEM, Islamic Economics in a Complex World, Islamic Development Bank, IRTI,2008, pp. 89.  
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      التي تؤدي (bubbles)وقد دلت الدراسات على أف ىذا النوع من العائد يشجع على ظهور الفقاعات 
 في النهاية إلى الانهيار.
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 الثاني: خلاصة الفصل

أزمة الرىن العقاري، الأشد منذ أزمة الكساد ب كما اصطلُح على تسميتها  ، أو الأزمة ابؼالية العابؼيةاعتُبرت 
    إلى انفجار فقاعة العقارات التي تشكلت إثر الإقباؿ الكبتَ على قطاع العقارات ىذه الأزمة، وتعود 9595العظيم سنة 

ع قطاع العقارات انفجرت ، وبعد تشب9000في الولايات ابؼتحدة الأمريكية بعد أزمة التكنولوجيات ابعديدة سنة 
إفلاسات لبنوؾ ، ليدخل القطاع ابؼالي في الولايات ابؼتحدة، ثم بقية العالم، في سلسلة اضطرابات و 9003الفقاعة سنة 

مؤسسات مالية استوجبت تدخل السلطات بهدؼ احتواء الأزمة وتفادي ابؼزيد من الانهيارات، وذلك عن طريق ضخ  و 
القطاع ابؼالي، بهدؼ استًجاع الثقة بتُ ابؼؤسسات ابؼالية و توفتَ السيولة اللازمة لستَورة  كميات كبتَة من الأمواؿ إلى

الاقتصاد، وبالرغم من ذلك، فهذا لم بينع من الآثار السلبية بؽذه الأزمة على الاقتصاد العابؼي وانعكاساتها على الأوضاع 
 الاجتماعية خاصة على البلداف الفقتَة.

بواولوف وضع متخصصتُ، يتساءلوف عن أسبابها و  غتَمة، جعلت الكل، متخصصتُ و ذه الأز إف خطورة ى
الذي اعتبر أف السبب الرئيسي لس التحليل الاقتصادي الفرنسي، و من ىذه التفاستَ ما جاء بو بؾستَ بـتلفة بؽا، و تفا

        ى بموذج فيشر حوؿ الإفراطبؿاولة معرفة الأسباب التي أدت إليو بالاعتماد عللأزمة ىو الإفراط في الاقتًاض، و ل
بسنع من الوصوؿ إلى الإفراط في الاقتًاض. وحسب بؾلس  في الاقتًاض، الذي يفتًض وجود ميكانيزمات للاستقرار

من  التحليل الاقتصادي الفرنسي، فإف ىذه ابؼيكانيزمات لم تؤد  دورىا، بفا أدّى إلى و قوع الأزمة، و قد حاوؿ بؾموعة
 ذا المجلس فهم الأسباب التي أدّت إلى تعطيل ىذه ابؼيكانيزمات.الباحثتُ في ى

      أما الاقتصاديوف الإسلاميوف، فوجهة نظرىم لا بزتلف مع الرأي السابق في أف السبب الرئيسي للأزمة 
د النظاـ ابؼالي ىو الإفراط في الاقتًاض، إلّا أنهم يرجعوف ذلك إلى ابؼمارسات المحرمة في الشريعة الإسلامية، والتي تسو 

الرأبظالي، وتتمثل أساسًا في الربا والغرر الذي من ضمنو القمار، فالفائدة، والتي ىي من الربا في نظر الشريعة الإسلامية، 
          تعتبر عنصراً أساسيًا في تعاملات النظاـ الرأبظالي، ويرى الاقتصاديوف الإسلاميوف أنها السبب الرئيسي للإفراط 

 اض، بالإضافة إلى ابؼشتقات ابؼالية التي يعتبرونها معاملات وبنية، ولا فرؽ بينها وبتُ القمار.في الاقتً 

 ،   ربدا لم يكن  صوت الاقتصاديتُ الإسلامتُ مسموعًا على ابؼستوى العابؼي قبل الأزمة بقد ما ىو عليو اليوـ
والتي  لتي أظهرت صمودًا لافتًا أماـ الأزمة ابؼالية،بذربة البنوؾ الإسلامية في بؾاؿ التمويل الإسلامي، وا إلى أف ظهرت

 سنحاوؿ إلقاء نظرة عليها في الفصل ابؼوالي.



 



البديل الإسلبمي للتمويل الوضعي الفصل الثالث:  

 
 

 
75 

 

 مقدمة الفصل الثالث

وتفستَاتها  ية خاصة الأزمة العابؼية الأختَةو أزماتو ابؼال وضعيبعد رؤيتنا في الفصلتُ السابقتُ لنظام التمويل ال
في  وضعيالفصل طرح البديل الإسلبمي لنظام التمويل ال بدا فيها التفستَ من وجهة النظر الإسلبمية، سنحاول خلبل ىذا

 يتجنب الوقوع في أزمات مالية.لوظائف الأساسية للنظام ابؼالر و سبيل الوصول إلذ ما يؤدي ا

وللوقوف على مدى إمكانية أساليب وصيغ التمويل الإسلبمية في برقيق ىذه الغاية، سنحاول برليل بفيزات 
بيكنو برقيق  نظتَتها في التمويل التقليدي نسعى إلذ توضيح كيف أن التمويل الإسلبميىذه الأساليب و مقارنتها ب

على البنوك كعرض لتجربة عملية للتمويل الإسلبمي، نلقي نظرة و  بالتالر بذنب الأزمات ابؼالية،الاستقرار ابؼالر و 
 كذا آدائها خلبل الأزمة ابؼالية العابؼية.الإسلبمية، ماىيتها وتطورىا و 

 في سياق ذلك قمنا بتقسيم ىذا الفصل كالتالر:    

 أساليب التمويل الإسلامي: المبحث الأول

 : الاستقرار المالي في التمويل الإسلامينيالمبحث الثا

 : تجربة البنوك الإسلاميةثالثالمبحث ال

 

أننا ننوه بصعوبة إجراء التطبيق الفعلي لكل ما جاءت بو قربوتنا من أفكار و ذلك لقلة البنوك الإسلبمية  غتَ
 العاملة في ابعزائر بفا استعصى علينا قياسو و لو من خلبل إجراء استبيان على الأقل.
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 : أساليب التمويل الإسلاميالأول المبحث

و ي، كما بيكن أن يكون استثمارياً، و ىذا الأختَ ىو ما سنركز علبّؾانيًا بيكن أن يكو التمويل الإسلبمي تبرعًا
الدراسة كبديل للتمويل الوضعي، و تكفي الإشارة إلذ أن التمويل المجاني في الاقتصاد الإسلبمي لو أبنية بالغة، مثل 

 الصدقات و الزكاة.

 صيغ التمويل بالمشاركات المطلب الأول:

قوم بصياغة الكثتَ من ابػدمات والتسهيلبت، فابؼصارف الإسلبمية تقوم بعمليات إن ابؼصارف الإسلبمية ت
بـتلفة تهدف بصيعها إلذ تدعيم التنمية في المجتمع ويأبٌ الاستثمار في مقدمة العمليات، وللبستثمار الإسلبمي طرقا 

 ل:  وأساليب متميزة وعديدة تهدف كلها إلذ برقيق الربح ابغلبل. ومن أبرز صيغ التموي

 كصيغة للتمويل بالمشاركة: المضاربة  الفرع الأول

كلمة ابؼضاربة مأخوذة من الضرب في الأرض أي الستَ فيها، وتسمى عند أىل ابؼدينة بالقراض من كلمة 
قرض ، وتعرف ابؼضاربة بأنها عقد بتُ طرفتُ أو أكثر يقدم أحدبنا ابؼال والأخر يشارك بجهده على أن يتم الاتفاق على 

كل طرف من الأطراف بالربح بنسبة معلومة من الإيراد. وتعتبر ابؼضاربة ىي الوسيلة التي بذمع بتُ ابؼال والعمل   نصيب
كما أنها الوسيلة التي تقوم على الاستفادة من خبرات الذين  بقصد استثمار الأموال التي لا يستطيع أصحابها استثمارىا،

. بحيث يوكل 1فية فهي شراكة بتُ عميل )مضارب( أو أكثر وابؼؤسسة ابؼاليةلا بيلكون ابؼال. وبالنسبة للمضاربة ابؼصر 
     ابؼبرم بينهما الاتفاقالأول والثاني بالعمل والتصرف في مالو بغية برقيق الربح ، على أن يكون توزيع الأرباح حسب 

ا مالد بىالف ابؼضارب نصوص عقد في عقد ابؼضاربة، وتتحمل ابؼؤسسة ابؼصرفية كافة ابػسائر التي قد تنتج عن نشاطاته
 2.ابؼضاربة

 

 

                                                   
 .40،ص،2007عمان ، ،بعة الثانيةطال، دار النفائس، الشامل في عمليات المصارف الإسلامية،  بؿمود عبد الكرنً 1
 .432ص، 2007شعاع للنشر والعلوم، الطبعة الثانية، حلب،  شؤون النقود وأعمال البنوك،بؿمد علي،  شلهوب 2
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 في التمويل الإسلامي أشكال المضاربة .1

 :1ىناك شكلتُ للتمويل في ابؼضاربة لدى ابؼصارف الإسلبمية ىي

 المضاربة المشتركة . أ

  توصيف ابؼضاربة ابؼشتًكة 

، كما يعرض على أصحاب الأموال استثمار مدخراتهم مضاربا. باعتبارهىي أن يعرض ابؼصرف الإسلبمي 
على أصحاب ابؼشروعات الاستثمارية استثمار تلك الأموال، على أن  .وكيل عن أصحاب الأموال باعتباره. ابؼصرف

 بتُ الأطراف الثلبثة، وابػسارة على صاحب ابؼال . الاتفاقتوزع الأرباح حسب 

 : مراحل تنفيذ ابؼضاربة ابؼشتًكة 

  أصحاب رؤوس الأموال بددخراتهم بصورة فردية إلذ ابؼصرف الإسلبمي، وذلك لاستثمارىا بؽم يتقدم  
 ؛في المجالات ابؼناسبة

 ؛يقوم ابؼصرف بدراسة فرص الاستثمار ابؼتاحة وابؼرشحة للتمويل 

  بىلط ابؼصرف أموال أصحاب رؤوس الأموال ويدفع بها إلذ ابؼستثمرين كل على حدة، وبالتالر تنعقد
 ؛بؾموعة شركات ابؼضاربة الثنائية بتُ ابؼصرف وابؼستثمر

  التقونً بؼوجودات الشركة  أو 2ما يسمى بالتنضيض التقديريبرسب الأرباح في كل سنة بناءً على   
 ؛بعد حسم النفقات

 ؛توزع الأرباح بتُ الأطراف الثلبثة، صاحب رأس ابؼال، ابؼصرف، ابؼضارب 

  وابؼضاربة الفردية :الفروق بتُ ابؼضاربة ابؼشتًكة 

                                                   
 ـ43مرجع سابق ، ص، الشامل في عمليات المصارف الإسلامية، بؿمود عبد الكرن1ً

ل وتعجل، وفي يقصد بالتنضيض القدري في اللغة : من نضَّ ابؼال إذا ظهر وحصل ، ويقال بؼا تيسَّر وحصل من الدين ناضاً ؛ ويقال : نضَّ الثمن إذا حص  2
 الفقهي ىو برويل ابؼتاع إلذ عتُ )دراىم أو دنانتَ( . نزيو بضاد ، معجم ابؼصطلحات الاقتصادية . الإصلبح
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 ىناك عدة فروق منها :

  ابؼضاربة ابؼشتًكة بؽا ثلبثة أطراف، ىم صاحب رأس ابؼال، ابؼصرف، ابؼضارب، بصيعهم يستحقون
 ؛الأرباح إن حصلت، في حتُ ابؼضاربة الفردية بؽا طرفان صاحب ابؼال وابؼضارب ابؼستثمر

 ؛ستثمرة في ابؼضاربة، أما الفردية فليس فيها خلطابؼضاربة ابؼشتًكة فيها ابػلط ابؼتلبحق للؤموال ابؼ 

  ابؼضاربة ابؼشتًكة تقوم على أساس استمرارية الشركة، لأن من صفقاتها ما تنتهي بسنة ومنها ما بوتاج
 ؛إلذ أكثر من سنة

 .ابؼضاربة ابؼشتًكة فيها ضمان لرأس ابؼال، في حتُ لابهوز ذلك في ابؼضاربة الفردية 

 في ابؼضاربة ابؼشتًكة: كيفية اقتسام الربح 

"ابغساب عند اقتسام أرباح عمليات ابؼضاربة تأخذ الأموال ابػاصة للمصارف حصتها وأموال الودائع 
تأخذ حظها من الربح بنفس النسبة التي تأخذ بها أموال الودائع الاستثمارية التي بزلط بإذن أصحابها، وبذري  ،ابعاري"

ابغسابات  استغلبلعمليات ابؼضاربة بها بواسطة ابؼصرف مباشرة أو عن طريق دفعها لآخرين، وبيتلك ابؼصرف نصيب 
أموالًا مضمونة في ذمتو، على أن يتحمل ابؼصرف  باعتبارىا، ابعارية من غتَ أن يشتًك معو أصحاب الودائع الاستثمارية

 التكاليف ابػاصة بابؼضاربة.

 :المضاربة المنفردة  . ب

وىي أن يقدم ابؼصرف الإسلبمي التمويل بؼشروع معتُ ويقوم العامل بالأعمال اللبزمة، والأرباح حسب 
، ولقد قللت ابؼصارف الإسلبمية من ىذا النوع إلذ حد انعدامو، وذلك نتيجة بفارسات الأفراد البعيدة عن روح الاتفاق

الشرع ابغنيف، ويصلح ىذا النوع من التمويل للمشروعات الصغتَة. وفي حالة وجود دور للقيم والأخلبق في ابؼعاملبت 
 التمويل لو دور كبتَ في بناء الصناعات الصغتَة وابغرف وغتَىا. فإن ىذا النوع من  ،ابؼالية كالصدق والأمانة وغتَىا
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 أنواع المضاربة .2

 : 1ابؼضاربة نوعان  

ابؼضاربة ابؼطلقة ) تفويض غتَ بؿدود(: وىي ان تدفع ابؼال مضاربة من غتَ تعيتُ ابؼكان والزمان وصفة  . أ
 ء دون الرجوع لرب ابؼال إلا عند نهاية ابؼضاربة . العمل، فابؼضاربة ابؼطلقة يكون للمضارب فيها حرية التصرف كيفما شا

ابؼضاربة ابؼقيدة )تفويض بؿدود( : وىي التي يشتًط فيها رب ابؼال على ابؼضارب بعض الشروط  . ب
 لضمان مالو، حيث يكون فيو تقييدات نوعية وزمانية ومكانية .

 شروط المضاربة: .3

 ؛وأن تكون أعمال ابؼضاربة مباحة، بهب أن تكون قيمة ابؼضاربة بؿددة ابؼبلغ والعملة 
 ؛إذا قدم العميل أصولًا غتَ النقد )كآلات انتاجية مثلًب( فيجب تقوبيها بابؼال في عقد ابؼضاربة 
 ؛بهوز أن يكون ابؼال ابؼضارب بو متاحاً للمضارب حتى لو كان ديناً في ذمة ابؼضارب 
 ت ابؼضاربة، مالد بكن العميل طرفاً مسبباً تتحمل ابؼؤسسة ابؼالية بصيع ابػسائر التي قد تنتج عن عمليا
 ؛بؽذه ابػسارة
  بيكن الاتفاق على نسب بـتلفة لتوزيع الأرباح بتُ ابؼؤسسة ابؼالية وعميلها، على ان يتم برديدىا بعقد

 ؛ابؼضاربة
  بهب أن يشتَ العقد إلذ كافة ابؼسؤوليات من تعدي وتقصتَ لكلب الطرفتُ، وكذلك الأتعاب التي تلزم   

 ؛لى  كلب الطرفتُ للآخرع
  من التقييم، يتوجب على ابؼؤسسة ابؼالية إيفاء رأس ابؼال  الانتهاءبعد حلول أجل عقد ابؼضاربة  و

 ؛2للعميل زائداً الربح إن وجد، وفي حال التأخر في ذلك يعتبر غبناً مالد يوافق العميل على ىذا التأختَ
  ،؛وىو دائماً الضامن لرأس ابؼاللابهوز للمضارب الاستدانة على حساب ابؼضاربة 

 ؛بهوز بؼؤسسة ابؼالية اشتًاط ابغصول على ضمانات من ابؼضارب لضمان رد حقوقها 

                                                   
 .281ص ،ذكره سبقمرجع ، وحيد أبضد زكريا 1
 .433، صذكره سبقمرجع  ،بؿمد عليشلهوب 2
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  في حالة وجود ديون للمضاربة التمويلية، فإن مسؤولية برصيلها تقع على ابؼؤسسة ابؼالية وبزصم
 ؛ف عمليات ابؼضاربةتكاليف برصيلها من أرباح ابؼضاربة إن وجدت بحكم أنها داخلة في تكالي

 َ؛لايضمن العميل رأس  مال ابؼضاربة إلا في حالة التعدي أو التقصت 

  بيكن حساب أتعاب برصيل الديون ابؼشكوك بها من الأرباح على أساس أنها جزء من نفقات تكلفة
 ؛ابؼضاربة، كما بهب برديد الفتًة التي تعتبر بها الديون معدومة

  ابؼبالغ الفائضة من بـصص الديون ابؼعدومة إذا لد يتم استهلبكها بالكامل، وبهب  اقتسامبيكن      
 أن يشار إلذ النسبة المحددة  لكلب طرفي العقد .

 في التمويل الإسلامي الفرع الثاني : المشاركة

رأس مال من قبل  ىي صورة قريبة من ابؼضاربة والفرق الأساسي بينهما أنو في حالة ابؼضاربة يتم تقدنً ابؼشاركة
. أما في حالة ابؼشاركة فإن رأس ابؼال يقدم بتُ الطرفتُ وبودد عقد ابؼشاركة الشروط ابػاصة بتُ صاحب ابؼال وحده

 الأطراف ابؼختلفة.

 ف المشاركة :يتعر  .1

بغرض  الإداريل، وىي أي عقد ينشأ بتُ شخصتُ أو أكثر في رأس ابؼال أو ابعهد يقصد بها شركة الأموا
       بفارسة أعمال بذارية تدر الربح . وابؼشاركة ابؼصرفية عبارة عن صيغة استثمارية وبسويلية متوافقة مع الشريعة، وبيكن

الأفراد إلذ برقيق أرباح من وراء ابؼشاركة ، وتهدف ابؼشاركة مع ابؼصرف من قبل 1أن تشتًك فيها عدة أطراف مع ابؼصرف
بابؼال، بينما يبحث ابؼصرف في ابؼشاركة عن بسويل، والعكس صحيح في حال دخول ابؼصرف في مشاركة بأعمال التجارة 

 مع أحد عملبئو من التجار.

 أنواع المشاركات  .2

 تتعد أنواع ابؼشاركات وفقاً للمنظور إلذ :

 
                                                   

 .435ذكره، ص سبقمرجع ، بؿمد عليشلهوب 1
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 ل( :المشاركة الثابتة )طويل الأج . أ

  ىي نوع من ابؼشاركة تعتمد على مسابنة ابؼصرف في بسويل جزء من رأس مال مشروع معتُ، بفا يتًتب عليو 
أن يكون شريكاً في ملكية ىذا ابؼشروع وشريكاً كذلك في كل ما ينتج عنو ربح أو خسارة بالنسب ابؼتفق عليها والقواعد 

، الذي يأخذ شكلًب 1طرف من الأطراف حصص ثابتة في ابؼشروع ابغاكمة لشروط ابؼشاركة. وفي ىذا الشكل تبقى لكل
 قانونياَ كشركة تضامن او شركة توصية.

 المشاركة المتناقصة المنتهية بالتمليك : . ب

بؼشاركة ابؼتناقصة أو ابؼشاركة ابؼنتهية بالتمليك ىي نوع من ابؼشاركة يكون من حق الشريك فيها أن بول بؿل ا
    إما دفعة واحدة أو على دفعات حسبما تقتضي الشروط ابؼتفق عليها وطبيعة العملية، ابؼصرف في ملكية ابؼشروع 

 ومن صور ابؼشاركة ابؼناقصة ابؼنتهية بالتمليك :

  الصورة الأولذ: أن يتفق ابؼصرف مع الشريك على ان يكون إحلبل ىذا الشريك بؿل ابؼصرف بعقد
مستقل يتم بعد إبسام التعاقد ابػاص بعملية ابؼشاركة، بحيث يكون للشريكتُ حرية كاملة في التصرف ببيع حصتو لشريكو 

 و غتَه.أ

 في التمويل الكلي أو ابعزئي بؼشروع ذي : أن يتفق ابؼصرف مع الشريك على ابؼشاركة الصورة الثانية
دخل متوقع، وذلك على أساس اتفاق ابؼصرف مع الشريك الآخر بغصول ابؼصرف على حصة نسبية من صافي الدخل 
المحقق فعلًب مع حقو بالاحتفاظ بابعزء ابؼتبقي من الإيراد أو أي قدر يتُفق عليو ليكون ذلك ابعزء بـصصاً لتسديد أصل 

 ف من بسويل . عندما يسدد الشريك ذلك التمويل تؤول ابؼلكية لو وحده .ما قدمو ابؼصر 

 بودد نصيب كل شريك حصص أو أسهم يكون بؽا قيمة معينة وبيثل بؾموعها إبصالر الصورة الثالثة :
ص أسهم قيمة ابؼشروع أو العملية، وللشريك إذا شاء أن يقتتٍ من ىذه الأسهم ابؼملوكة للمصرف عدداً معيناً بحيث تتناق

 ابؼصرف بدقدار ما وتزيد أسهم الشريك إلذ أن بيتلك كامل الأسهم فتصبح ملكية كاملة .

 

                                                   
 .276ص، ذكره سبقمرجع وحيد أبضد زكريا،  1
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 :المشاركة المتغيرة . ت

 ىي البديل عن التمويل بابغساب ابعاري ابؼدين، حيث بُيول العميل بدفعات نقدية حسب احتياجو بٍ تؤخذ
 .من الأرباح النقدية أثناء العام حصة

 شروط المشاركة : .3

 ؛وبيكن أن تكون ابؼشاركات متفاوتةأن يتم برديد حصة كل مشارك في رأس مال ابؼشاركة،  بهب 

 ؛ساب بؿدد عند توقيع عقد ابؼشاركةبهب أن يكون رأس ابؼال متوفراً في مكان أو ح 

  َ؛ىم للقيام بأمور إدارة رأس ابؼالبيكن أن يقوم الشركاء بتوكيل أحدىم أو بؾموعة منهم أو غت 

 يع أشكال ابؼشاركات غتَ التقليدية )كالأرض مثلًب( بقيمة عملة واحدة وبردد بناءً عليها بهب تقييم بص
 ؛1نسبة ابؼسابنة في رأس مال ابؼشاركة

  ؛الشركة تنشأ عليها ذمة مستقلة للمشاركة انعقادبدجرد 

  ؛على حد سواء اعتباريةبهوز أن يتم ابؼشاركة بتُ جهات شخصية أو 

 أن يتم توزيع الأرباح حسب اتفاق ابؼشاركتُ، بينما بهب أن يتم توزيع ابػسارة بتُ ابؼشاركتُ بيكن 
 ؛التساوي بناءً على نسبة مشاركتهم برأس ابؼالب

 ل الدين بغظة توقيع بيكن أن يدخل الشركاء بديون بؽم في ذمة شركاء آخرين شريطة أن يتم دفع كام
 ؛عقد ابؼشاركة

  في حالات التعدي وابؼخالفة لشروط عقد ابؼشاركة من قبل أحد أطراف ابؼشاركة، فإنو بهوز اشتًاط
 ؛لاشتًاط في غتَ ىذه ابغالة أبداً ضمان رأس ابؼال، ولابهوز ا

 ؛ركة عن فتًة بؿددة أو كمبلغ بؿددلابهوز برديد ربح معتُ من دخل ابؼشا 
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 يع حصتو بسعر معتُ بتاريخ بؿدد، إلا أنو بفي أن ي بيكن أن ينص عقد ابؼشاركة على السماح للمصرف   
 ؛يلزم الشركاء بالشراء لا

  ؛ا عند ابغاجةأن ينص عقد ابؼشاركة على برديد حصة أحد الشركاء بحد معتُ ليتم السحب منهبيكن 

 بؼشاركة خلبل فتًة أن يعقد عميل أو عدة عملبء اتفاقاً مع ابؼصرف ابؼشارك بشراء حصتو في ا بيكن
 .ة ويكون العملبء غتَ ملزمتُ بذلكعلى أن يذكر ذلك في عقد ابؼشاركنية بؿددة، زم

 صيغ التمويل الفلاحية: الفرع الثالث

 كصيغة للتمويل الإسلامي  المزارعة .1
ىي عبارة عن دفع الأرض من مالكها إلذ من يزرعها أو يعمل عليها، ويقومان  تعريف المزارعة: . أ

. وبسويل ابؼصرف الإسلبمي 1باقتسام الزرع بينهما، وتعتبر ابؼزارعة "عقد شركة" بأن يقدم الشريك الآخر العمل في الأرض
 للمزارعة ىو نوع من ابؼشاركة بتُ طرفتُ :

 .مقدم التمويل ابؼطلوب للمزارعة باعتبارهالطرف الأول : بيثلو ابؼصرف الإسلبمي 

 .ل )الزارع( الذي بوتاج إلذ بسويلالطرف الثاني : بيثلو صاحب الأرض أو العام

 :شروط المزارعة . ب
 ؛واحي القانونية والنية والسلوكيةأىلية ابؼتعاقدين )صاحب الأرض والعامل عليها( من الن 
 ؛ما يزرع فيها ، مع برديدىا وبيانأن تكون الأرض صابغة للزراعة 
  ً؛ لسنة أو سنتتُ أو بؼدة معلومةبيان مدة الزراعة إن كانت مثلب 
  أي بهب برديد نصيب  اف العقد، وبالنسبة ابؼتفق عليهاأن يكون الناتج بتُ الشريكتُ مشاعا بتُ أطر .
 ؛كل الطرفتُ
 البذر. فإذا كان  فباختلبالطرفتُ ومن الذي لايقدم، لأن ابؼعقود عليو بىتلف  بيان من يقدم البذر من

 ؛من قبل صاحب الأرض كان ابؼعقود عليو منفعة الأرض، وإذا كان من قبل العامل فابؼعقود عليو منفعة العمل

                                                   
 .177، ص2001، دار وائل للنشر، عمان، أساسيات العمل المصرفي الإسلاميصوان بؿمود حسن، 1
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  ارعة، أي نوع المحصول الذي سيزرعبيان نوعية ابؼز. 
 في التمويل الإسلامي المساقاة .2
 تعريف المساقاة: . أ

        ها، ويكون لوسقي النخيل والكرم ومصلحتلغة : مأخوذة من السقي، وذلك أن يقوم الشخص على 
 .1من ريعها جزء معلوم

اصطلبحاً : معاقدة على دفع الشجر والكروم إلذ من يصلحها بجزء معلوم من بشرىا. أو ىي نوع شركة على 
عة وفيها أن تكون الأشجار من طرف والتًبية من طرف آخر وأن يقسم الثمر ابغاصل بينهما، وابؼساقاة مشروعة كابؼزار 

سد بغاجة أصحاب الأشجار الذين لا دراية بؽم في تعهد الأشجار فيحتاجون إلذ معاملة من لو خبرة في ذلك، فجوزت 
 ابؼساقاة برقيقاً بؼصلحتهما.

 تطبيق المساقاة في المصارف الإسلامية : . ب
 : 2تعتبر ابؼساقاة نوعاً متخصصاً من " ابؼشاركة" في القطاع الزراعي بتُ طرفتُ

 رف الأول :الط
بيثلو ابؼصرف الإسلبمي الذي يقوم بتمويل مشروعات مياه الشرب أو مشروعات الري واستصلبح الأراضي 

 لزراعتها وتطويرىا باستخدام التكنولوجيا ابغديثة، ومن بٍ إدارة مشروعات ابؼياه والري على مبدأ الربحية التجارية.
 الطرف الثاني :

البستان أو الشريك القائم عليو بالسقي وابؼوالاة بخدمتو حتى تنضج الثمار. وقد يكون الطرف  بيثلو صاحب
ليها من موقع مياىها ابعوفية أو نقل ابؼياه إ باستغلبلالثاني طالب التمويل الذي بيتلك أرضاً ويرغب في تطويرىا وزراعتها 

اوية للشباب أو بسليك خربهي كليات الزراعة أراضي معينة ولعلَّ مشروعات بسليك الأراضي الصحر يتميز بغزارة مياىو. 
ذات مساحة بؿددة للقيام بزراعتها وسقايتها، تعد نوعاً من ابؼشاركات التنموية التي بهدر أن توليها ابؼصارف الإسلبمية 

 ما تستحقها من العناية والأولوية.

 

                                                   
 .150ذكره، ص سبقمرجع بؿمود عبد الكرنً، 1
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 رض بفائدةالفرع الرابع: الفرق بين التمويل بالمشاركات و التمويل بالق

ملها بسثل عقد شركة بتُ ابؼمول باختصار، فإن صيغ التمويل بابؼشاركات )ابؼضاربة، ابؼزارعة، ابؼساقاة...( في بؾ
طالب التمويل. فقد يتكفل ابؼمول بابؼبلغ ابؼطلوب بالكامل فيسمى العقد مضاربة، و قد يساىم بجزء من رأس ابؼال و 

في شكل عناصر إنتاج فلبحي فيكون العقد مزارعة مثلًب، و إذا استثنينا ىذه فيسمى العقد مشاركة، و قد يكون ابؼال 
الأختَة أي صيغ التمويل الفلبحية، فإن ابؼقارنة بتُ التمويل بابؼشاركات و التمويل بالقرض بفائدة من قبل البنوك 

 لر:التقليدية، تبَتَُّ وجود فوارق جوىرية من عدة نواحي نبينها باختصار في ابعدول التا

 بفائدة والقرض بابؼشاركات التمويل : مقارنة بتُ(50الجدول)

 المشاركات في البنوك الإسلامية القرض في البنوك التقليدية أوجه المقارنة

 علبقة دائن بددين  الالتزامالعلاقة و 

  الالتزام بسداد القرض و فوائده

 مهما كانت النتائج

 علبقة شريك بشريك 

  المحققة الالتزام بسداد التدفقات

 فعليًا من ابؼشروع

المعيار الأساسي لقرار 

 التمويل

 رة ابؼقتًض على الوفاء بالدين  قد

 الضمانات ابؼقدمةو 

 مة ابؼشروع و القدرة سلب

 الإدارية للمشاركالتجارية و 

الرجوع إليها في حالة عدم سداد   الهدف من الضمانات

 القرض و فوائده

  ضمان جدية الشريك و حرصو

 بالشروط ابؼتفق عليهاالتزامو و 

تعتبر عبء على ابؼشروع وتضاف   تكلفة التمويل

 إلذ التكاليف الأخرى

 قابلة للزيادة عند تأخر السداد 

  لا تدخل تكاليف ابؼشروع بل

 بسثل حصة من الربح المحقق
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مرتبطة بقدرة و نية ابؼقتًض على   مخاطر التمويل

 السداد و الضمانات ابؼقدمة

  ارتباطا وثيقًا بربحية مرتبطة

 آداء الشريك فيوابؼشروع و 

التنمية الاقتصادية 

 الاجتماعيةو 

  ملبءة ابؼقتًض ىي ابؼعيار الأول

سواء كان الاستثمار منتجًا أم لا و سواء 

كانت الآثار الاقتصادية  و الاجتماعية 

 إبهابية أو سلبية

  ارتباط عائد التمويل بالنتائج

ابغقيقية بالإضافة إلذ خصوصية 

البنوك الإسلبمية يفرض اختيار 

ابؼضاريع ابؼنتجة ذات الآثار 

 الإبهابية على الاقتصاد و المجتمع

، 1996، دار أبو للو للطباعة و النشر، القاىرة،أصول المصرفية الإسلامية و قضايا التشغيلناصر الغريب،  المصدر:
 .168ص

 المطلب الثاني: صيغ التمويل ذات الهامش المعلوم

موِل )البنك( صفة ابؼشتًي 
ُ
    وىي النوع الآخر من صيغ التمويل، و تكون بهامش معلوم بؿدد سلفًا، و يأخذ ابؼ

ؤجِّر، عوض صفة الشريك التي يأخذىا في صيغ التمويل بابؼشاركات
ُ
 أو البائع أو ابؼ

 ة للآمر بالشراءالفرع الأول: بيع المرابح

 :المرابحة تعريف .1

ىي بيع بدثل الثمن الأول الذي بً الشراء بو مع زيادة ربح، أي بيع الشيء بدثل بشن شراءه من البائع الأول مع 
. وابؼرابحة في 1ىامش من الربح معلوم ومتفق عليو أو مقطوع مثل دينار أو بنسبة معينة من بشنو الأصلي أو ماشابو ذلك

تقدنً طلب للبنك بأن يقوم بشراء سلعة معينة وبيعها للعميل مقابل ربح بؿدد، وتأبٌ ىذه الصيغة التمويلية ابؼصرف ىي 
 : 1. ويتميز بيع ابؼرابحة في ابؼصرف بحالتت2ُبية احتياجات العملبء من السلعللت

                                                   
 .73ذكره، ص سبقمرجع  ،بؿمود عبد الكرن1ً
 .427، صهذكر  سبقمرجع بؿمد علي،  شلهوب2
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 الحالة الأولى :
يطلب العميل من ابؼصرف الإسلبمي شراء سلعة معينة ذات أوصاف  ىي الوكالة بالشراء مقابل أجر. فمثلبً 

 .ابؼصرف في القيام بدثل ىذا العملبؿددة، بحيث يدفع بشنها إلذ ابؼصرف مضافاَ إليو أجر معتُ، مع مراعاة خبرة 
 الحالة الثانية:

لى تكلفة شرائها ع الاتفاققد يطلب العميل من ابؼصرف الإسلبمي شراء سلعة معينة بؿددة الأوصاف، بعد 
بٍ إضافة ربح معلوم عليها. ويتضمن ىذا النوع من التعامل وعداً من العميل بشراء السلعة حسب الشروط ابؼتفق عليها، 

ابؼصرف يكون بصيغة الآمر  . فالبيع ابػاص للمرابحة فيام ىذا البيع طبقاً لذات الشروطووعداً آخر من ابؼصرف بإبس
 .للشراء

 طريق بيع المرابحة للآمر بالشراء ضوابط الاستثمار عن .2

  أو وصفاً برديداً نافياً للجهالةبرديد مواصفات السلعة وزناً أو عداً أو كيلًب. 

 البائع الثاني ) ابؼشتًي الأول( أن يعلم ابؼشتًي الثاني بثمن السلعة الأول التي أشتًى بها. 

 يكون الربح معلوماً لأنو بعض من الثمن سواء كان مبلغاً بؿدداً أو نسبة من بشن السلعة معلوم. أن 

  ًأن يكون العقد الأول صحيحا. 

 ول مقابلًب بجنسو من أموال الرباألا يكون الثمن في العقد الأ. 

 2أن يتفق الطرفان على باقي شروط ابؼواعدة من زمان ومكان وكيفية التسليم. 
 في البنوك الإسلامية : بيع السلمثانيالفرع ال

 :تعريف بيع السلم .1

رأس ابؼال  .  فصاحب فتًة قادمة وقد يسمى بيع السلفوىو بيع شيء يقبض بشنو مالا ويؤجل تسليمو إلذ   
بوتاج أن يشتًي السلعة وصاحب السلعة بوتاج إلذ بشنها مقدما لينفقو في سلعتو. وبهذا بقد أن ابؼصرف أو أي تاجر 
      بيكن لو أن يقرض ابؼال للمنتجتُ ويسدد القرض لا بابؼال النقدي لأنو سيكون )قرض بالفائدة(، ولكن بدنتجات

                                                                                                                                                                         
 .152ص ،ذكره سبقمرجع  ،صوان بؿمود حسن1
 .273ذكره، ص سبقمرجع أبضد زكريا،  وحيد 2
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أو للتاجر بربح مشروع ويقوم ابؼصرف بتصريف ابؼنتجات والبضائع التي  بوصل  بفا بهعلنا أمام بيع سلم يسمح للمصرف
. وبالتالر يصبح ابؼصرف 1عليها وىو بهذا لا يكون تاجر نقد وائتمان بل تاجر حقيقي يعتًف الإسلبم بدشروعيتو  وبذارتو

ون لو طابع خاص حيث بوصل الإسلبمي ليس بؾرد مشروع يتسلم الأموال بفائدة لكي يوزعها بفائدة أعلى ولكن يك
 على الأموال ليتاجر ويضارب ويساىم بها. 

 شروط السلم: .2

 ء عقد السلم لشراء كل سلعة مباحة؛بهوز إجرا 

 ؛ب سداد كامل ابؼبلغ عند التعاقدلا بهوز تقدنً عربون قبل إجراء التعاقد، بل به 

 ؛أو قضى العرف بذلكتفاق على ذلك بيكن تأختَ سداد الثمن بؼدة ثلبثة أيام، إذا بً الا 

  بهب أن تكون السلعة بؿددة الصفات وابؼعالد والكمية بشكل لابهعل بؾال للتشابو مع غتَىا بأي
 ؛شكالشكل من الأ

 ؛2بهب أن يذكر مكان التسليم في عقد السلم 

  بهب أن يتم برديد أجل عقد السلم، والذي يلزم البائع بتسليم السلعة ابؼتعاقد عليها عند حلول أجل
 ؛عقدال

  ُأذا حصل تأختَ أو عجز من قبل البائع في تسليم السلعة، فإن العقد يعد مفسوخاً، مالد يتفق الطرفت
 ؛شرط ألا يدفع أي عوض نظتَ ذلكعلى بسديد العقد ب

  ؛يبيع بالسلم سلعة اشتًاىا بالسلملا بهوز للمصرف أن 

 التسليم، كما بيكن للبائع أن يقوم  بيكن أن يوكل ابؼصرف بائع السلعة لاستلبمها بدلًا منو حلول أجل
 .ها لصالح ابؼصرف إذا طلب منو ذلكببيع

 
 عالاستصنا بيع : الفرع الثالث

 كالآبٌ:  توالشروط الواجب توفرىا لصح كذاناع من حيث التعريف و صالاستبيع سنتطرق في ىذا الفرع إلذ 
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 الاستصناع: بيع تعريف .1

عة، وىو عمل الصانع في حرفتو ومصدر استصنع الشيء، أي دعا إلذ صنعو. االاستصناع في اللغة طلب الصن
فهو عقد يشتًي بو في ابغال شيء بفا يصنع صنعاً يلتزم البائع بتقدبيو مصنوعاً بدواد من عنده  الاصطلبحأما في 

وللمؤسسة ابؼالية أن تقوم بتوسيط نفسها لدفع قيمة السلعة ابؼصنعة للصانع بدلًا من ، 1بأوصاف بـصوصة وبشن بؿدد
 من التصنيع يقوم البنك ببيعها لعميلو لقاء ما دفعو في تصنيعها زائد ربح. الانتهاءالعميل ، وبعد 

 :الاستصناع  بيع شروط .2

  ً؛عليها عبر عقد الإستصناع الاتفاقيلتزم ابؼصرف بتزويد العميل بالسلعة التي ب 

  ؛ابؼصرفبهب أن يكون ابؼبلغ الكلي للبستصناع معلوماً لدى ابؼستصنع و 

  بيكن تنفيذ بسويل الاستصناع لشراء أي سلعة مصنعة ومباحة وبرمل أوصافاً معينة وبؿددة، وىذا لا يلزم
 ؛( صرفالعميل بأية التزامات للصانع حيث أن اتفاقو يكون مع جهة التمويل ) ابؼ

 بهوز  ، ولا2يلتزم ابؼصرف بتسليم السلعة ابؼصنعة لعميلو، وبيكن أن يوكل طرفاً ثالثاً للقيام بالتصنيع
لة للعميل)ابؼستصنع( ابؼشاركة في صنع السلعة ابؼصنعة، حيث أن ذلك من مسؤولية الصانع بشكل كامل، إلا في حا

 ؛ابؼسابنة بالأرض للبناء عليها

  وابؼصرف، بأن يقوم الأول إما بدفع ابؼبلغ الكلي للبستصناع للطرف الثاني بيكن الاتفاق بتُ العميل
 ؛ة يتم الاتفاق عليها بتُ الطرفتُعند توقيع العقد، أو على أقساط في مدة بؿدد

  ،لا يتم تغيتَ قيمة عقد الاستصناع إلا إذا طلب العميل تغيتَ ابؼواصفات ووافق ابؼصرف على ذلك
 ؛يتم فيو برديد القيمة ابعديدة زيادة أو نقصانحيث يلزم توقيع عقد جديد 

  بيكن أن يقوم ابؼستصنع بالإشراف على عملية صناعة السلعة بنفسو أو يوكل من ينوب عنو )كجهة
استشارية( للتأكد من مطابقة السلعة ابؼصنعة أثناء عملية تصنيعها للمواصفات التي اتفق عليها ابؼصرف، على ألا ينشأ 

 ؛بينهما ) بتُ ابؼستصنع والصانع ( عن ذلك أي التزام
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  بيكن أن يقوم ابؼصرف نيابة عن عميلو )ابؼستصنع(، في حال حصولو على توكيل منو ببيع السلعة
 ؛ابؼصرف للقيام بهذه ابؼهمة أيضاً ابؼصنعة إلذ طرف آخر، كما بيكن أن يوكل الصانع من قبل 

 لسلعة ابؼصنعة، كالصيانة تقدم عادة مع ا بيكن أن يتضمن عقد الاستصناع خدمات ما بعد البيع التي
 .والضمان

 

 الفرع الرابع: التمويل بالإجارة

سنتناول في ىذا الفرع التمويل بالإجارة بدءاً بالتعريف بٍ الأنواع و أختَاً الشروط الواجب توفرىا في التمويل 
 بالإجارة وىذا سيكون كالآبٌ: 

 تعريف المويل بالإجارة: .1

الشرعية ىي عقد لازم على منفعة مقصودة قابلة للبذل والإباحة بؼدة معلومة بعوض الإجارة من الناحية 
معلوم، والإجازة ابؼذكورة صورة مستحدثة من صور التمويل في ضوء عقد الإجارة، وفي إطار صيغة بسويلية  شائعة 

ذات القيم ابؼرتفعة، وبيكن تسمح بالتيستَ على الراغب في بسلك الأصول ابؼعمرة مثل السيارات والعقارات والأصول 
 .1فيد منها العملبء بدختلف شرائحهمأن يست

 أنواع الإجارة .2

 تصنف الإجارة أو التأجتَ إلذ ثلبثة أنواع ىي :  
 : الإجارة المنتهية بالتمليك . أ

إن صيغة التأجتَ ابؼنتهي بالتملك ىي الصيغة السائدة في ابؼصارف الإسلبمية، ويتضمن عقد الإبهار 
ابؼستأجر أثناء فتًة التأجتَ أو لدى انتهائها بشراء الأصل الرأبظالر، وبهب أن ينص في العقد  التزامابؼنتهي بالتمليك 

. كما ينبغي انتهائهاي وقت أثناء مدة التأجتَ أو حتُ ابؼستأجر بؽذا الأصل في أ اقتناءبشكل واضح على إمكانية 
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الاعتبار بؾموع قيم الدفعات أن يكون ىناك تفاىم واضح بتُ طرفي العقد بشأن بشن الشراء، مع الأخذ بعتُ 
 .1بهارية وتنزيلها من الثمن ابؼتفق عليو ليصبح ابؼستأجر مالكاً للؤصلالا

 

 : التأجير التمويلي . ب

الكامل للؤصل الرأبظالر" في الدول الصناعية  الاستًدادتستخدم صيغة التأجتَ التمويلي أو "إجارة 
 استئجاروالنامية. وتعتمد ىذه الصيغة على عقد يبرم بتُ شركة التأجتَ التمويلي وابؼستأجر الذي يطلب من الشركة 

بوتفظ ابؼؤجر بدلكية الأصل ابؼؤجَّر طوال فتًة أجهزة وآلات حديثة بؼصنع ما او مشروع ما يقوم بإدارتو بنفسو. و 
خلبل فتًة العقد  إبهاريوالأصل واستخدامو في العمليات الانتاجية مقابل دفعات  باقتناءالإبهار، بينما يقوم ابؼستأجر 

 يالافتًاضطبقاً لشروط معينة. وتتًاوح فتًة الإبهار عادة بتُ بطس سنوات إلذ عشر سنوات حسب العمر الإنتاجي 
 الفتًة المحددة. انتهاءللؤصول ابؼؤجرة. وفي معظم العقود التأجتَ التمويلي يعطى ابؼستأجر حق بسلك الأصل بعد 

 

 :  التأجير التشغيلي . ت

إجراءاتها شبيهة بصفقات الشراء التأجتَي قصتَ الأجل . مثلًب يقوم  بأنتتميز صيغة التأجتَ التشغيلي 
ة تأجتَىا إلذ يأو غتَىا من الأصول الرأبظالية بشرائها لغا الآلاتابؼؤجر ذو ابػبرة في تشغيل وصيانة وتسويق 

التأمتُ مستأجرين لفتًات بؿددة بدفعات إبهارية وشروط مغرية. ويتحمل ابؼؤجر تبعات ملكية الأصل من حيث 
والتسجيل والصيانة مقابل قيام ابؼستأجر بدفع الأقساط وتشغيل الأصل، وتتفاوت فتًة الإبهار بتُ ساعة واحدة 

 وعدة شهور .

 شروط الإجارة : .3

 ؛بهب أن تكون السلعة ابؼؤجرة من السلع ابؼباح استعمابؽا 
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  بهب أن تكون السلعة من الأصول ذات ابؼنفعة، ويبقى أصل السلعة ثابتاً بعد برصيل ابؼنفعة، ويندرج
والسيارات وما شابههامن  ابؼيكانيكيةالصناعية )كآلات الغزل والتعبئة( والأجهزة  والآلاتبرت ىذا الأدوات ابؼباني 

 ؛الأصول الثابتة

  إلذ ابؼؤجر، أو أن يتملكها ابؼستأجر في نهاية العقد، على بيكن أن ينتهي عقد الإجارة بإرجاع السلعة
 ؛أن ينص العقد صراحة على ذلك، أو أن يتفق كلب الطرفتُ بالتًاضي على ذلك

  بهب برديد ابؼدة التي سيتم إبهار السلعة فيها، وبرديد ابؼبلغ الذي سيستحق للمؤجر والطريقة التي
 ؛1من بؿدد أو دفعات بؿددة في أوقات متفرقةسيتم دفعو بها، كأن تكون دفعة واحدة بعد ز 

  بهوز للطرفتُ أن يقوما بدراجعة عقد الإجارة، كل فتًة زمنية أو حسب ما يستجد، واستحداث
 ؛تعديلبت بالعقد أو إنشاء عقد جديد بدوافقة الطرفتُ، إذا لد ينص العقد على غتَ ذلك

 ريقة التي يتم بها دفع القيمة. كأن يتم الاتفاق للمؤجر ابغق في برديد قيمة السلعة ابؼراد تأجتَىا والط
على قيمة متناقصة أو متزايدة أو بدبالغ بـتلفة، على أن يكون كل ذلك معلوماً بساماً للمستأجر حتُ إبرام عقد 

 ؛الإجارة

  عقد الإجارة، إلا أن العقد يبقى سارياً   انتهاءبوق بؼالك السلعة، إذا رغب أن يبيعها لطرف ثالث قبل
 ؛كما ىو وبدون أي ضرر على ابؼستأجر

 مطالبة ابؼستأجر بالتعويض عن الأضرار التي قد تلحق بالسلعة ابؼؤجرة، إذا استخدمت  بوق للمؤجر
 ؛بطريقة خاطئة أو جائزة لا تتناسب بدا صنعت لو

  ؛الصيانة السنوية(، فإنو يتحمل تكلفة التأمتُ )كعقود تأمينافي حالة رغبة ابؼؤجر في تغطية السلعة 

 ؛تستحق الأجرة ابؼتفق عليها فور تأجتَ السلعة، بالطريقة التي ينص عليها العقد 

 ثالث )تأجتَ من الباطن(، بعد موافقة ابؼؤجر. وىنا يتحمل  بهوز للمستأجر تأجتَ السلعة لطرف
 ؛ابؼستأجر الأول ابؼسؤولية كاملةً عما قد بودث للسلعة من ضرر من ابؼستأجر ابعديد

 ؛بهوز أعادة تأجتَ كل سلعة أو عتُ ذات منفعة ما بقي أصلها 

  إبسام العقد بسبب رغبة بهوز للمؤجر أن بوصل على عربون لضمان إبسام عقد الإجارة، وفي حال عدم
 ؛العميل، فإن العربون يستحق كاملًب للمصرف
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  بالعتُ ابؼؤجرة، وفي حال توقفت الاستفادة منها)كتلفها الانتفاعتستحق الأجرة للمؤجر طوال فتًة    
 ؛أو خرابها(، فللمستأجر ابغق في إنهاء العقد

 تُ ابؼؤجرة كالصيانة الدورية أو إصلبح بهب أن بودد العقد واجبات كل من ابؼؤجر وابؼستأجر بذاه الع
 ؛الأعطال

  إذا نص عقد الإجارة على بسلك ابؼستأجر للعتُ ابؼؤجرة، ورغب ابؼستأجر في بسلكها في فتًة أقل فيمكن
 .خلببؽا لقيمة ابؼتبقي من الأقساطإبرام عقد جديد يتم فيو برديد ابؼبالغ ابؼستحقة وابؼدد التي سيتم الدفع 

  بيكن أن يقوم ابؼصرف بتملك سلعة معينة بناءً على رغبة عميلو، ومن بٍ تأجتَىا إياىا، كما بوق لو
 ؛العقد لطرف آخر انتهاءبيعها  أو تأجتَىا بعد 

  إذا اشتًى ابؼصرف الأصل ابؼؤجرة للعميل ابؼستأجر، فيجوز للمصرف أن يسمي الثمن دون أن يكون
، ولا بهوز أن ينص عقد الإجارة أو عقد البيع على أي إلزام بإعادة شراء العميل على ابؼستأجر الالتزام بذلك العقد

 للؤصل بثمن معتُ.

 الفرع الخامس: الفرق بين التمويل بالهامش المعلوم و القرض بفائدة

خلبصة أسلوب التمويل بابؽامش ابؼعلوم أنو قائم في الأساس على البيوع ابؼؤجلة، أي بتأجيل أحد البدلتُ، 
أُجل الثمن كان البيع الآجل أو بيع التقسيط، فإن كان بشرط علم رأس ابؼال و مقدار الربح، فهو عقد ابؼرابحة للآمر  فإن

بالشراء، و إذا أجُل تسليم ابؼبيع كان العقد سلمًا، و قد يكون استصناعًا إذا اشتًُطت صناعة ابؼبيع بصفة معينة مع عدم 
 ملية التمويلية صفة الإجارة التي غالبًا ما تنتهي بعقد بيع.اشتًاط تأجيل الثمن، و قد تـأخذ الع

وعقد ابؼرابحة للآمر بالشراء ىو العقد الأكثر تطبيقًا في البنوك "الإسلبمية"، فنسبة استخدام الصيغ الأخرى 
ابؼرابحة للآمر بالشراء تعتبر ضئيلة مقارنة بابؼرابحة. و سنحاول فيما يلي ابؼقارنة بتُ التمويل بأسلوب ابؽامش ابؼعلوم خاصة 

 و التمويل بالقرض بفائدة و ىذا من خلبل ابعدول التالر:
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 مقارنة بتُ التمويل بابؽامش ابؼعلوم و التمويل بالقرض ذو الفائدة(: 56الجدول)

 القرض في البنك الإسلامي الوضعيالقرض في البنك  أوجه المقارنة
 علبقة دائن بددين  العلاقة و الالتزام

 الالتزام بسداد القرض و فوائده 
 َزيادة الفوائد في حالة التأخت 

  علبقة بائع بدشتًي بٍ دائن بددين أو قد تكون قبل
 ذلك علبقة مؤجر بدستأجر

  الالتزام بسداد قيمة ابؼبيع أو الأقساط أو تسليم
نتج

ُ
 البضاعة أو ابؼ

 َلا توجد زيادة على التأخت 
المعيار الأساسي لقرار 

 التمويل
  ملبءة ابؼقتًض و قيمة و نوعية

 الضمانات ابؼقدمة
  ملبءة ابؼشتًي في حالة ابؼرابحة و الإجارة و إضافة

لذلك سلبمة ابؼشروع و القدرة الإدارية للمدين في حالة 
 السلم أو الاستصناع

الرجوع إليها في حالة عدم سداد   الهدف من الضمانات
 القرض و فوائده

 في حالة بفاطلة ابؼدين  ضمان ابعدية و الرجوع إليها
 القادر على السداد

تعتبر عبئًا على ابؼستهلك أو ابؼشروع و   تكلفة التمويل 
 تضاف إلذ التكاليف الأخرى

 قابلة للزيادة في حالة التأخر عن السداد 

  تعتبر عبئا كذلك على ابؼستهلك أو ابؼشروع لكن
 ا و غتَ قابلة للزيادةسبقً بصفتها تكاليف شراء بردد م

مرتبطة بدلبءة و جدية ابؼقتًض على   مخاطر التمويل
 السداد و الضمانات ابؼقدمة

 مرتبطة بقدرة و جدية ابؼدين والضمانات ابؼقدمة 

 تعتبر عملية تبادل نقد بنقد  الآثار الاقتصادية 
  تؤدّي إلذ التضخم بسبب زيادة الكتلة

 النقدية بعيدًا عن النشاط الاقتصادي ابغقيقي

  ارتباط التمويل بتبادل حقيقي للسلع و ابػدمات
بهعلو بؿدودًا بددى ابغاجة إليو في التبادل بفا ينجب 

 التضخم
  ابػدمات بفا دّي إلذ زيادة الطلب على السلع و يؤ

 ينعش العملية الإنتاجية
 ابؼصدر: من إعداد الطالبتُ بالاعتماد على: 

 .2009سلبمي بتُ ابؼخاطرة و السيطرة، ابؼكتبة العصرية للنشر والتوزيع، مصر،بؿمد بؿمود ابؼكاوي، أسس التمويل ابؼصرفي الإ -
 .1996ناصر الغريب، أصول ابؼصرفية الإسلبمية و قضايا التشغيل، دار أبو للو للطباعة و النشر، القاىرة، -

بيكن ملبحظة أن أسلوب التمويل بابؽامش ابؼعلوم ىو الأقرب إلذ التمويل بالقرض بفائدة، خاصّة  سبق بفا
صيغة ابؼرابحة للآمر بالشراء. فالتمويل بالبيوع أو الإجارة يعتبر دينًا في ذمة ابؼمول شأنو شأن التمويل بالقرض، كما أن 



البديل الإسلبمي للتمويل الوضعي الفصل الثالث:  

 
 

 
95 

 

يل في ابعهتتُ، خاصة في ابؼرابحة للآمر بالشراء من جهة البنوك الإسلبمية. إلّا بؼلبءة ابؼمَوَّل أبنية كبتَة في ابزاذ قرار التمو 
أن الفروق تبقى كبتَة، ففي حتُ أن القرض ىو تبادل نقد حالر بنقد آجل بدعزل عن أي نشاط اقتصادي حقيقي، فإن 

تبادل ابغقيقي للسلع و ابػدمات، وفي من أىم ما بييز التمويل بابؽامش ابؼعلوم عن التمويل بالقرض بفائدة ىو ارتباطو بال
حالة الاستصناع فهو ارتباط مباشر بالعملية الإنتاجية، بفا بهعلو على صلة وثيقة بالاقتصاد ابغقيقي، و ىذا بهنب 
التضخم و ارتفاع ابؼديونية على حساب الثروة ابغقيقية. بالإضافة طبعا إلذ بذنب صيغ التمويل بابؽامش ابؼعلوم للربا الذي 

 ة من خلبل القرض فائدة.الوضعيارسو البنوك بس
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 المبحث الثاني: الاستقرار المالي في التمويل الإسلامي

يعد الاستقرار ابؼالر أحد أىم أىداف السلطات ابؼالية و النقدية الوطنية و الدولية، و بكاول فيما يلي توضيح 
اللبزمة لذلك، بٍ سنحاول فهم كيف أن ابؼبادئ العامة وخصائص  مفهومو، و كيفية الوصول إليو و العناصر الأساسية

 التمويل الإسلبمي بيكن أن تساىم في إرساء نظام بسويلي مستقر بعيداً عن الأزمات ابؼالية.

 المطلب الأول: ماهية الاستقرار المالي

ىذا ابؼطلب إبراز مفاىيم  قبل ابػوض في العلبقة بتُ التمويل الإسلبمي و الاستقرار ابؼالر، سنحاول من خلبل
 عامة حول الاستقرار ابؼالر، مفهومو و عناصره.

 الفرع الأول: تعريف الاستقرار المالي

أبسط و أقصر تعريف للبستقرار ابؼالر ىو بذنب وقوع الأزمات ابؼالية. علمًا أن الأزمة ابؼالية ىي فقدان الثقة 
 ا يتسبب في سحب ابؼستثمرين الأجانب لرؤوس أموابؽم من البلد.في عملة البلد، أو أحد أصولو  ابؼالية الأخرى، بف

تعريف آخر للبستقرار ابؼالر: العمل على التأكد من قوة و سلبمة عمل بصيع مكونات النظام ابؼالر، بفا 
كن ينضوي على غياب التشنجات و التوترات في ىذا ابعهاز بدا ينعكس سلبًا على الاقتصاد. بناءًا على ىذا التعريف بي

 فهم الاستقرار ابؼالر من خلبل:

 .استقرار بصيع مكونات النظام ابؼالر 
 1استقرار أسواق ابؼال في الأنشطة ابؼرتبطة بها. 

و أياً ما كان التعريف فإن الاستقرار ابؼالر يرتبط بالنظام ابؼالر و مكوناتو و الأنشطة ابؼرتبطة  سبقمن خلبل ما 
و العناية؛ أسواق ابؼال و البنوك التجارية، و من أىم ابعهات ابؼسؤولة عن برقيق ذلك بو، و على رأس ما يولذ لو الأبنية 

 البنوك ابؼركزية من خلبل السياسات النقدية و ابؼالية التي تنتهجها.

 

                                                   
: برليل بذريبي مناقشة ورقة عمل صادرة عن صندوق النقد الدولر"، مركز مجلة الملك عبد العزيز"البنوك الإسلامية  والاستقرار الماليأبضد مهدي بلوافي،   1

 .72،ص 2008العزيز، جدة، أبحاث الاقتصاد الإسلبمي، جامعة ابؼلك عبد 
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 الفرع الثاني: عناصر الاستقرار المالي

و الرئيسية بكفاءة، بحيث تساعد أن النظام ابؼالر ابؼستقر ىو النظام الذي يستمر في تأدية وظائف سبقتبتُ بفا 
و يكون النظام ابؼالر في حالة استقرار  على الستَورة ابعيدة للنشاط الاقتصادي، بفا ينعكس إبهاباً على الاقتصاد ككل.

الاستقرار النقدي، الثقة في عملية الوظائف الأساسية للمؤسسات و الأسواق ابؼالية، عدم  1إذا توافرت العناصر التالية:
 تغتَات في أسعار الأصول ابغقيقية و ابؼالية، والتي من شأنها أن تؤثر في الاستقرار النقدي، وفيما يلي بيان ذلك: وجود

 الاستقرار النقدي: .1

يعرف الاستقرار النقدي على أنو الاستقرار في قيمة النقود، ويعبر عن ذلك بالاستقرار في التضخم،         
و بنسبة صفر، لأن ذلك قد يوقع في الانكماش. و ابؼقصود خنا ىو الثبات النسبي وىذا لا يعتٍ مستوى تضخم منعدم أ

 بؼستويات الأسعار، أي بتغتَات ىادئة و قابلة للتوقع دون مفاجآت.

و بيكن للبستقرار في مستويات الأسعار أن يساىم في الاستقرار ابؼالر، بحيث بينع التشوىات في الأسواق 
 .2قتُ ابؼرتبط بتقلبات الأسعارابؼالية و يقلل من عدم الي

فاستقرار الأسعار يسهل من برديد التغتَات النسبية في الأسعار ، بفا يسمح للمستهلكتُ و الشركات بابزاذ 
قرارات الاستهلبك و الاستثمار على أساس متتُ، بفا بيكن من التخصيص الفعال للموارد، كما أن الاستقرار في الأسعار 

إلذ  ن التضخم بفا بىفض من علبوات بـاطر التضخم و بالتالر بوفز على الاستثمار. بالإضافةيطمئن ابؼستثمرين بشأ
ذلك، فإن الاستقرار في الأسعار بىفض من احتمال برويل الأفراد أو الشركات بؼواردىم من توظيفات منتجة إلذ 

 عن ابغماية من التضخم.   نشاطات أخرى بحثا

 الية:الثقة في المؤسسات و الأسواق الم .2

تعتبر الثقة ذات أبنية كبتَة في النظام ابؼالر، سواء بتُ ابؼؤسسات ابؼالية و عملبئها، أو فيما بتُ ابؼؤسسات 
 ابؼالية نفسها، خاصة البنوك.

 
                                                   
1
 Michael FOOT, What is financial stability and how do we get it?, The Financial Services Authority, United 

Kingdom, disponible le: 02/04/2014 sur: 

http://www.fsa.gov.uk/Pages/Library/Communication/Speeches/2003/sp122.shtml 
2
 http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp_003.fr.html, Les bienfaits de la stabilité des prix, 

  15/04/2014, 11h20min 
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 الثقة بين المؤسسات المالية وعملائها: . أ

للقيمة و وسيط للتبادل، تقوم النقود على الثقة، أي الثقة في قدرتها على تأدية وظائفها الأساسية، كمخزن 
من  فإذا فقد عملبء البنوك الثقة فيها، فهذا يعتٍ فقدانهم الثقة في نقود الودائع، بفا يؤدي إلذ اندفاعهم لتحويل ودائعهم

بؾرد أرقام في سجلبت البنوك إلذ سيولة أو نقود ملموسة، لكن ابؼشكلة أن نقود الودائع ليست مغطاة بشكل كامل 
في  ا يضع البنوك في وضع حرج في حالة موجات السحب الكبتَة، و يهددىا بالإفلبس في حالة الفشل، بف1بنقود سائلة

 تأدية التزاماتها، و قد يستحيل ابػروج من ىذا الوضع إلا بتدخل السلطات.

لا بيكن أن يكون استقرار مالر في فتًة إفلبس البنوك، أو إذا كانت القنوات  ،Michael Footو حسب 
      . وىذا ابػلل في قنوات الادخار و الإقراض ينشأ بسبب فقدان الثقة2للبدخار و الإقراض تعاني من خلل الطبيعية

من قبل الأفراد وابؼؤسسات غتَ ابؼالية في ابؼؤسسات ابؼالية، إذ أن ىذه الأختَة ستعاني، بسبب فقدان الثقة، من صعوبة 
 في تعبئة ابؼدخرات وبالتالر في توفتَ الإقراض.

 لثقة بين المؤسسات المالية:ا . ب

، فالسوق بتُ بنكية 3ىناك ترابط كبتَ بتُ البنوك، حيث أن جزء كبتَ من عملياتها ىي فيما بينها
(interbancaire) و تضمن استمرارية عمل القطاع البنكي و من بٍ النظام ابؼالر  4توفر الائتمان قصتَ الأجل بتُ البنوك ،

من  إلذ شلل شبو تام بؽذه السوق، و أصبح 2008الأزمة ابؼالية العابؼية خلبل ككل. لقد أدت أزمت الثقة خلبل 
الصعب توفتَ السيولة، بفا قد يؤدي إلذ فشل بنوك لد تكن تعاني من مشاكل، حيث أن البنوك تعتمد على سوق 

يهدد حتى البنوك ذات  الائتمان قصتَ الأجل في نشاطاتها اليومية في الأوضاع العادية، فدخول ىذه السوق في حالة شلل
 ابؼركز ابؼالر ابعيد.

كما  إن الشك في قدرة ابؼؤسسات ابؼالية عامةً و البنوك خاصةً على تأدية التزاماتها ىو ما يفقد الثقة فيها.
ذكرنا في تعريف الاستقرار ابؼالر، ىناك اختلبلات نابصة عن التطور الطبيعي للنظام البنكي، و ابؼرتبطة بطبيعة نشاط 
الوساطة ابؼالية وبـتلف ابؼخاطر المحيطة بها )بـاطر الائتمان، بـاطر السيولة، بـاطر السوق، بـاطر تشغيلية، بـاطر سعر 

 الفائدة...إلخ(. 

                                                   
1
 Olivier LACOSTE, Comprendre les crises financières, Editions Eyrolles, Paris, 2009 , p 101. 

2
 Michael FOOT, Op cit.p31 

3
 Robert BOVER et autres, L’économie mondiale : trente ans de turbulences, Cahiers français N° 357, La 

documentation Française, Paris, 2010 , p138 
4
 Olivier LACOSTE, Op cit, p 54.  
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     ر قد تكون مصر لاختلبل ميزانية البنك بفا يؤثر على قدرتو للوفاء بالتزاماتو بذاه عملبءهكل تلك ابؼخاط
أو بذاه البنوك الأخرى، أي تعرضو لأزمة سيولة، و ىي تعتٍ اختلبل بتُ آجال الأصول و ابػصوم لدى البنك، إلا أن 

على الوفاء بالتزاماتو، و ذلك بسبب فقدان الثقة أزمة السيولة قد تتطور إلذ أزمة ملبءة، أي عدم كفاية أصول البنك 
واندفاع ابؼودعتُ لسحب ودائعهم، و كذلك عزوف البنوك عن توفتَ السيولة زيد من الأزمة و يعرض البنك للئفلبس، 
وكلما كان البنك أكبر و ذو نشاط أوسع كلما كان أثر فشلو أكبر، و أفضل مثال عن ذلك ىو إفلبس بنك ليمان 

 لذي أثر في النظام ابؼالر العابؼي بسبب توسع نشاطو عبر العالد.براذرز، ا

 استقرار أسعار الأصول المالية: .3

 تؤثر التقلبات في أسعار الأصول ابؼالية على القطاع ابؼالر و من بٍ الاقتصاد ابغقيقي عبر أربعة قنوات:

 ؛تغتَ في ثروة الأسر و بالتالر الاستهلبك بفعل أثر الثروة 
  الأسهم، حيث يؤثر على القيمة السوقية لأصول قطاع الشركات نسبة إلذ تكلفة تغتَ أسعار

 ؛الفرصة البديلة بفا يؤثر في الشهية للبستثمار
 ؛التأثتَ في ميزانيات الشركات بفا يؤثر على حجم إنفاقها  
 1التأثتَ على تدفقات رؤوس الأموال دخولاً و خروجا. 

داء الاقتصادي قد يكون كبتَاً في خالة الاختلبلات الكبتَة في تسعتَ إن تأثتَ أسعار الأصول ابؼالية على الأ
 الأصول.

ما ىو إلا وعد لعائد في ابؼستقبل، و السمة الأساسية للؤصل  Pierre-Noel Giraraudالأصل ابؼالر حسب 
ابؼالر أن برديد سعره يعتمد على توقعات مرتبطة بدصدر الأصل الثاني، أي الذي قدم الوعد بعائد في ابؼستقبل، فسعر 

 2الأصل يعكس متوسط التوقعات بؾموع الفاعلتُ في السوق ابؼالر بؼستقبل مصدر الأصل ابؼالر.

برديد أسعار الأصول ابؼالية يعتمد على توقعات ابؼتعاملتُ في السوق ابؼالر. و من ابؼفروض أن تعتمد  إذن فإن
ىذه التوقعات على القيمة الأساسية للؤصل ابؼالر، و التي بسثل التدفقات ابؼالية ابؼستقبلية النابذة عن ىذا الأصل. وتعتمد 

  3ياستها في توزيع الأرباح، إذا تعلق الأمر بالأسهم.ىذه التدفقات على النتائج ابؼتوقعة للمؤسسة و س

                                                   
1
 Michael FOOT, Op cit.p92 

2
 Le cercle turgot, Repenser la planète finanace, Groupe Eyrolles, Paris, 2009, p 75. 

3
 Olivier LACOSTE, Op cit, p 78. 
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لكن الاعتماد على القيمة الأساسية لتحديد سعر الأصل ابؼالر، يكون ذا أبنية إذا كان ىدف ابؼستثمر     
لسوق ىو الاحتفاظ بالأصل ابؼالر، أو إذا كان السوق ابؼالر أقل سيولة، إلا أن تركز الأسواق ابؼالية الذي يزيد من عمق ا

فإنو يزيد كذلك من سيولة السوق، بفا يقلل من أبنية القيمة الأساسية في برديد سعر الأصل ابؼالر، حيث يصبح تقييم 
الفاعلتُ للؤصل ابؼالر يعتمد على التحركات الأختَة لأسعار الأصول أكثر من اعتماده على القيمة الأساسية، بفا يفتح 

م من أن السوق ابؼالر الكفء يساعد على نشر ابؼعلومات، فإن التقليد قد يؤدي إلذ الباب للتقليد بتُ الفاعلتُ، و بالرغ
  1بركم الفاعلتُ الأقل إعلبماً في السوق، بفا يؤدي إلذ سوء تسعتَ الأصول ابؼالية و نشوء الفقاعات.

فاء بهذه الوعود    ذكرنا سابقاً بأن الأصول ابؼالية ىي وعود بعوائد مستقبلية، و إذا كان عدم القدرة على الو 
، فإن ابؼبالغة في تقييم الأصول ابؼالية يزيد من ىذه 2قد يؤدي إلذ اختلبلات بتُ القطاع ابؼالر و القطاع الاقتصادي

 الاختلبلات، و يتسبب في عمليات تصحيحية عنيفة عبر انهيار الأسواق ابؼالية، بفا يؤدي إلذ عدم استقرار النظام ابؼالر.

اقم سوء تسعتَ الأصول ابؼالية أو ابؼبالغة في تسعتَىا، ىو ما يعرف بدبدأ ابؼسرع ابؼالر،     إن ما يزيد من تف
وىو الاستمرار في تقدنً عروض من أجل ابؼضاربة في أسعار الأصول ابؼالية، و الذي من شأنو أن يوفر سيولة كبتَة      

 بعد بـلفة آثاراً مدمرة على النظام ابؼالر و الاقتصادي.  في الأسواق ابؼالية تتسبب في نشوء فقاعات سعرية، لتنفجر فيما

 المطلب الثاني: دور التمويل الإسلامي في الاستقرار المالي

بعد تعرضنا بؼفهوم الاستقرار ابؼالر و عناصر، و كيف بيكن أن يكون النظام ابؼالر مستقراً، و كذلك أىم 
ىذا ابؼطلب من خلبل التحليل النظري رؤية كيف بيكن بؼميزات التمويل العوامل التي تؤثر في ىذا الاستقرار، سنحاول في 

الإسلبمي أن برقق الاستقرار ابؼالر، و ذلك بتوضيح كيف يؤثر التمويل الإسلبمي على كل عنصر من عناصر الاستقرار 
 ابؼالر ابؼذكورة سابقا.

 الفرع الأول: التمويل الإسلامي و الاستقرار النقدي

ذكرنا سابقا بيثل الاستقرار النقدي في الاستقرار في التضخم أو استقرار ابؼستوى العام للؤسعار،     كما
ويساىم التمويل الإسلبمي في استقرار الأسعار من جهتتُ: من جهة تكلفة التمويل ومن جهة توجيو التمويل و ذلك  

 كما يلي:

 
                                                   
1
 Robert boyer et autres, Op cit, p120. 

2
 Le cercle turgot, Op cit, p77. 
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 من جهة تكلفة التمويل .1

بفائدة يؤدي إلذ زيادة أعباء العملية الإنتاجية بدقدار خدمة الديون، فيتم إن بسويل الاستثمارات بالقرض 
برميلها للسعر النهائي للمنتوج، بفا يؤدي إلذ رفع السعر مقارنة بدا لو كان بسويل ابؼشروع بالكامل بالأموال ابػاصة، 

ل عوائد غتَ ثابتة و غتَ مؤكدة للعملية بالإضافة إلذ أن الفائدة ىي نسبة ثابتة يلتزم بها ابؼشروع بشكل دوري، في مقاب
الإنتاجية بفا يؤدي إلذ تراكم الفائدة و برميلها للدورات الإنتاجية ابؼقبلة إذ لد يتم برقيق عوائد بسكن من تغطية 

 التكاليف، بفا يدفع إلذ زيادة أكبر في الأسعار و ىذا ينطبق كذلك على بسويل ابؼبادلات التجارية بالفائدة.

ن النشاط الاقتصادي بأكملو يعتمد على ىذا النوع من التمويل )القرض بفائدة( كما ىو ابغال     و إذا كا
 في أكبر الاقتصاديات العابؼية، فهذا يؤثر على ابؼستوى العام للؤسعار. 

  أما في التمويل الإسلبمي، خاصة في أسلوبي ابؼشاركة و ابؼضاربة، فإن ابؼشروع لا يتحمل تكاليف بسويل     
إلا بقدر حصة ابؼمول في الأرباح، لذلك فإن ابؼنتوج لا يتحمل أعباء إضافية، كما أن رابط عائد العملية التمويلية 
بالأرباح المحققة بهنب تراكم تكاليف التمويل، فكل دورة إنتاجية تتحمل تكاليفها ابػاصة بها كما برقق أرباحها ابػاصة 

ما بيكن من تفادي تراكم الالتزامات التي برمل إلذ أسعار ابؼنتجات ابؼستقبلية  بها و تتحمل خسائرىا ابػاصة بها  وىذا
و ىذا من شأنو أن بوقق الاستقرار النسبي في الأسعار، حيث أنها تكون مرتبطة بتكاليف الإنتاج الأساسية )مواد أولية 

الإنتاج، مقارنة بأسعار الفائدة التي ويد عاملة و آلات و معدات...( و التي تتصف بالثبات النسبي و ارتباطها بحجم 
 تتصف بالتقلب عدم ارتباطها بحجم الإنتاج بالإضافة إلذ صفتها التًاكمية.

 من جهة توجيه التمويل    .2

إذا كان بسويل النشاط الاقتصادي ابغقيقي بالإقراض يتسبب في زيادة التضخم، فإن بسويل أنشطة غتَ منتجة 
لاستهلبك بشكل كبتَ يؤدي إلذ زيادة الطلب على بـتلف السلع و ابػدمات،    يؤدي كذلك إلذ التضخم. فتمويل ا

وقد رأينا كيف أن الإفراط في منح قروض الإسكان قد أدى إلذ ارتفاع كبتَ في أسعار العقارات في الولايات ابؼتحدة 
 بسبب ارتفع الطلب عليها و عدم مواكبة العرض لو.

يادة التضخم ىو بؾال ابؼضاربة على السلع، حيث أن أىم السلع التي تشهد إلا أن المجال الأكثر تأثتَاً على ز 
  20081و  2003إقبال كبتَ من طرف ابؼضاربتُ ىي النفط و الغذاء، فقد تضاعفت أسعار النفط أربعة مرات بتُ 

                                                   
1
 http://unctad.org/infocomm/francais/petrole/prix.htm, Prix, 26/04/2014, 14h23min 
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مم ابؼتحدة لنفش الفتًة حسب مؤشر منظمة الأغذية و الزراعة التابعة بؼنظمة الأ %100كما ارتفعت أسعار الغذاء 
(FAO)1  

و إذا كان ارتفاع أسعار الغذاء في الأسواق العابؼية يؤثر على أسعارىا في الأسواق المحلية خاصة في البلدان 
ابؼستوردة بؽذه الأغذية، فإن ارتفاع أسعار النفط و المحروقات بشكل عام يؤثر على كل القطاعات الاقتصادية نظرا 

نتاج بفا يرفع من أسعار ابؼنتجات الصناعية ابؼختلفة، كما أنو يؤدي بغاجتها إلذ الطاقة فهو يؤدي إلذ ارتفاع تكاليف الإ
إلذ ارتفاع تكاليف الزراعة بفا يرفعو من أسعار ابؼنتجات الزراعية . و ىذا ما يؤدي إلذ ارتفاع معدلات التضخم في العالد.  

ابؼشتقات ابؼالية، بهدف برقيق عوائد  والسبب في الأصل يعود إلذ ابؼبالغ ابؼالية الضخمة ابؼوجهة إلذ ابؼضاربة من خلبل
 مالية سريعة بعيداً عن النشاط الاقتصادي ابغقيقي.

إن بررنً الشريعة الإسلبمية للمعاملبت الرمزية أو الوبنية للمشتقات ابؼالية واضح، فمن القواعد ابؼهمة        
سلبمي لا يسمح بنمو الثروة النقدية بعيدا     في التمويل الإسلبمي ارتباطو بالنشاط الاقتصادي ابغقيقي، فالتمويل الإ

عن بمو الثروة ابغقيقية في ابؼبادلات التجارية ابغقيقية فالتمويل الإسلبمي يقتضي توجيو التمويل إلذ نشاطات استثمارية 
ل ابؼبادلات إنتاجية حقيقية نظرا لارتباط عائد التمويل بالأرباح المحققة، كما بيكن توجيو التمويل الإسلبمي بكو بسوي

التجارية ابغقيقية فلب بيكن مبادلة نقد بنقد مع الزيادة لأنو من الربا المحرم لذلك فإن التمويل الإسلبمي يتماشى 
واحتياجات ابؼبادلات التجارية، و لا يسمح بنمو الكتلة النقدية بفا يتجاوز حاجة النشاط الاقتصادي ابغقيقي، بفا بيكن 

 من تفادي التضخم.

 ثاني: التمويل الإسلامي و الثقة في المؤسسات و الأسواق الماليةالفرع ال

يعتمد على الائتمان كأساس لعملياتو التمويلية، و الائتمان ينطوي على بـاطر، وطبيعة  الوضعيإن التمويل 
عملية تتسبب في ىشاشة وحساسية الثقة فيو. فكل طرف من أطراف ال الوضعيالتعامل مع بـاطر الائتمان في التمويل 

التمويلية بواول التخلص من ابؼخاطر بنقلها بالكامل إلذ الطرف الآخر، فابؼودعون ينقلون ابؼخاطر إلذ البنك، حيث أنو 
يضمن بؽم عائد بؿدد و ىي نسبة الفائدة على ودائعهم، بٍ يقوم البنك بنقل كل ابؼخاطر إلذ ابؼقتًض، الذي يضمن 

 للبنك تسديد أصل القرض و فوائده.

                                                   
1
 http://www.fao.org/worldfoodsituation/wfshome/foodpricesindex/en, 26/04/2014,  15h55min    
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تجلى ىذا التصرف بوضوح في الأسواق ابؼالية من خلبل ابؼضاربة في الأوراق ابؼالية، حيث أن كل طرف كما ي
بواول برقيق عوائد من خلبل المجازفة بتحمل ابؼخاطر بٍ نقلها لأطراف أخرى، عن طريق ابؼشتقات ابؼالية و عمليات 

 التوريق.

وبعضها خاص فقط  الوضعيللتمويل الإسلبمي بـاطر، وإن كان بعضها بيثل ابؼخاطر ابؼرتبطة بالتمويل 
 الوضعيبالتمويل الإسلبمي، فإن طبيعة تعامل نظام التمويل الإسلبمي مع ىذه ابؼخاطر بـتلفة عن تعامل نظام التمويل 

من الدخول في عمليات بسويلية عالية ابؼخاطر و ذات مع ابؼخاطر، فضابط منع الغرر بينع مؤسسات التمويل الإسلبمي 
طبيعة وبنية أو تأخذ صفة المجازفة كابؼشتقات ابؼالية بفا يعزز من الثقة في ىذه ابؼؤسسات. بالإضافة إلذ أن توزيع ابؼخاطر 

حسب وتقابظها بتُ عدة أطراف بىفف من الصدمات ابؼتًتبة على برقق ىذه ابؼخاطر، فكل طرف يتحمل ابؼخاطر 
قدرتو، فابؼودعون يتحملون جزء من ابؼخاطر يتناسب و حجم إيداعاتهم، و البنك الإسلبمي يتحمل جزء من ابؼخاطر، 
وكذلك طالبي التمويل يتحملون ابؼخاطر بقدر مسابنتهم في رأس ابؼال، و ىذا التقاسم للمخاطر من شأنو أن يضفي 

عن طريق القرض بفائدة، الذي  الوضعيلية، على خلبف التمويل جو من الطمأنينة والثقة بتُ أطراف العملية التموي
يسعى دائماً إلذ برميل طرف واحد لكل ابؼخاطر بفا يتسبب في حالة من الذعر إذا ما كان ىناك تهديد حقيقي جراء 

ي          ىذه ابؼخاطر بحيث يؤدي ىذا الذعر إلذ الاندفاع بكو سحب الودائع أو التخلص من الأوراق ابؼالية بفا يؤد
إلذ اضطرابات في النظام ابؼالر قد تؤدي إلذ أزمات. و ذلك ما يؤدي بالعملبء إلذ التوجو بكو البنوك الإسلبمية رغبة 
منهم ببعض الطمأنينة بذاه بفتلكاتهم، وىذا ما يفسر تزايد حصة البنوك الإسلبمية في إبصالر ابؼوجودات البنكية في عدد 

 لآبٌ:من الدول كما يبتُ الشكل ا

 

 

 

 

 

 

 



البديل الإسلبمي للتمويل الوضعي الفصل الثالث:  

 
 

 
104 

 

 حصة البنوك الإسلبمية في إبصالر ابؼوجودات البنكية في عدد من الدول (:56الشكل)

 
 The Banker, Ernest & Young, Marisمن إعداد الطالبتُ بالاعتماد على معطيات منشورة برت عنوان  :المصدر

Strategies,Ukifs, web site: http://www.courrierinternational.com/article/2012/05/03/l-egypte-flirte-

avec-la-finance-islamique,  02/20/0202 00h20min  

 

 الثالث: التمويل الإسلامي وتقلبات أسعار الأصول الفرع

إن تقلبات الأسعار الأصول ابؼالية تتسبب في وقوع الأزمات ابؼالية، و تعود عوامل ىذه التقلبات إلذ 
 الاختلبلات النابصة عن عدم القدرة على الالتزامات ابؼرتبطة بالأصول ابؼالية، بالإضافة إلذ ما يعرف بابؼسرع ابؼالر      

أو الإفراط في توفتَ قروض للمضاربة في الأسواق ابؼالية، وسنحاول فيما يلي توضيح كيف يتعامل التمويل الإسلبمي مع 
 ىذين العاملتُ لتجنب ىذه التقلبات. 



البديل الإسلبمي للتمويل الوضعي الفصل الثالث:  

 
 

 
105 

 

 من ناحية عدم الوفاء بالالتزامات .1

ؤدي إلذ تقلبات           إن عدم قدرة مصدري الأوراق ابؼالية غلى الوفاء بالالتزامات و الوعود ابؼرتبطة بها ي
في أسعارىا، و يعود عدم القدرة على الوفاء بهذه الالتزامات إلذ الضعف أو انقطاع الرابط بتُ القطاع ابؼالر والقطاع 

، الذي يعتمد على عائد ثابت يتمثل في سعر الفائدة بعيداً  عما الوضعيابغقيقي، الذي يتسبب فيو أسلوب التمويل 
تثمار بؽذه الأصول ابؼالية، بفا يتسبب في نشوء اختلبلات بتُ الثروة ابؼالية ابؼتمثلة في الأصول ابؼالية يتحقق فعلًب من اس

ابغقيقية ابؼمثلة في عوائد الاستثمارات ابغقيقة، الأمر الذي يؤدي إلذ تقلبات عنيفة في أسعار الأصول ابؼالية بسبب 
 ول ابغقيقية و الأصول ابؼالية.الدخول في مرحلة تصحيحية لإعادة التقارب بتُ الأص

إن ارتباط التمويل الإسلبمي بالاقتصاد ابغقيقي من خلبل مبدأ تقاسم الأرباح و ابػسائر و التمويل          
من خلبل السلع و ابػدمات ابغقيقية، بهنب الوقوع في الاختلبلات بتُ القطاع ابؼالر و ابغقيقي، التي تؤدي إلذ سوء 

ية، فالأصول ابؼالية الإسلبمية لا بُرقق عوائد إلا بقدر ما يتحقق فعلًب في أرض الواقع، فالتمويل تسعتَ الأصول ابؼال
الإسلبمي لا بُومل الاقتصاد ابغقيقي التزامات ثابتة بعيداً عن ما يتحقق فعلًب من عوائد، مثلما يفعل نظام التمويل 

 الإسلبمي الدخول في مراحل تصحيحية يتًتب عليها من خلبل سعر الفائدة، و ىذا ما بهنب النظام ابؼالر الوضعي
 أزمات مالية و اقتصادية.

 من ناحية تمويل المضاربة في الأسواق المالية .2

إن المحرك الأساسي للبقتصاد الرأس مالر ىو الائتمان، خاصة في شكل قروض بفائدة )ربوية( فإذا كانت 
بالتزاماتهم في الآجال المحددة، فبإمكان العملية الائتمانية الاستمرار    العملية الائتمانية تستَ بسلبسة، أي وفاء ابؼدينتُ 

في أداء دورىا بشكل جيد كمحرك للنشاط الاقتصادي من خلبل النظام ابؼالر، أما في حالة بزلف ابؼدينتُ عن السداد 
و ىذا بودث بسبب التوسع  بشكل واسع، فهذا من شأنو تعطيل ىذا المحرك بفا يؤدي إلذ ركود ىذا الاقتصاد ابغقيقي،

في الاستدانة بشكل يتجاوز قدرة ابؼدينتُ على السداد. الأمر الذي يؤدي إلذ تراكم ابؼديونية مقارنة بالنتائج ابغقيقية 
للبقتصاد ابغقيقي، بفا بود تدربهيا من قدرتو على الوفاء بهذه الالتزامات حتى يصل إلذ نقطة التشبع، على ابؼستوى 

دي إلذ إفلبس البنوك، و على مستوى الديون السيادية بفا يؤدي إلذ أزمة ديون سيادية تهدد بإفلبس البنكي حيث يؤ 
الدولة، و حتى على مستوى الأسواق ابؼالية في شكل انفجار لفقاعات تؤدي إلذ سلسلة انهيارات في الأسواق ابؼالية 

 العابؼية. العابؼة التي تنتشر بفعل العدوى و التًابط بتُ الأسواق ابؼالية
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أما في الاقتصاد الإسلبمي، فمحرك النشاط الاقتصادي ىي صيغ التمويل الإسلبمية ابؼختلفة، و التي تقوم 
على أساس الشراكة كابؼضاربة و ابؼشاركة، و البعض الآخر يقوم على أساس تداول السلع، و ىذه الأختَة أي صيغ 

في عدة  الوضعيىذا الائتمان بىتلف عن الائتمان في نظام التمويل البيوع و الإجارة، فهي تقوم على الائتمان، إلا أن 
عناصر، كما ذكرنا سابقا، فلب بيكن للتمويل الإسلبمي التوسع في بسويل الأنشطة غتَ ابؼنتجة كابؼضاربة في الأسواق 

يرفع من فرص الاستثمار، ابؼالية، فهو بؿدود بالتداول ابغقيقي للسلع، و ىذا من شأنو أن يزيد الطلب على ابؼنتجات بفا 
لكن ىذا لا ينفي وجود حالات من عدم القدرة على سداد الديون، إلا أنها لا تكون ذات أثر واسع على النشاط 

 الاقتصادي، و ىذا لعدة أسباب منها:

 بفا بهعل على 1الإسلبم لا يشجع الاستدانة إلا للضرورات نظراً للمفاسد ابؼتًتبة على الدين ،
 ادي في ضل الإسلبم مبتٍ غتَ مبتٍ على ابؼديونية؛النشاط الاقتص
     ،التمويل الإسلبمي لا يعتمد نظام الفوائد الربوية، و التي ترتفع في حالة التأخر عن السداد

 بفا يزيد من عجز ابؼدين على السداد؛
  إن مبدأ إنظار ابؼعسر ابؼفروض في التمويل الإسلبمي يفرض على مؤسسات التمويل الإسلبمي

 طاء عناية كبتَة لتوجيو الائتمان بكو عملبء بؽم القدرة على السداد، بفا يقلل حالات العجز عن السداد.إع

و الائتمان في التمويل الإسلبمي يوجو في الأساس إلذ بسويل ابغاجيات الاستهلبكية الأساسية، فالإسلبم ينهى 
ادي، سواء كان بذارياً أو صناعياً أو زراعياً أو خدمياً،    عن التبذير و التًف الزائد للئنسان بدالو، أما النشاط الاقتص

 فهوَ بيوِل في الأساس بصيغ ابؼضاربة و ابؼشاركة القائمة على أساس تقاسم الربح و ابػسارة.

إن الرابط القوي الذي ينشأ بتُ القطاع ابؼالر و القطاع الاقتصادي من خلبل إتباع نظام التمويل الإسلبمي 
بأن القطاع ابؼالر بفثل في الأسواق ابؼالية يتصف بقصر  Dominique Plihonستقرار ابؼالر، حيث يقول الذي يدعم الا

الأفق و التغتَ السريع و قلة الصبر لدى ابؼستثمرين، في حتُ أن القطاع الاقتصادي ابغقيقي يتصف ببطء التحولات 
ن خلبل ضبط بمو ىذا القطاع بجعلو تابعاً للنمو        لذلك فإن التمويل الإسلبمي بوقق الاستقرار في القطاع ابؼالر م

 في القطاع الاقتصادي و ليس العكس. 

 

 

                                                   
 64، ص 2009، دار كنوز اشبيليا للنشر للتوزيع، الرياض، ابؼملكة العربية السعودية، قضايا في الاقتصاد والتمويل الإسلاميبراىيم السويلم، اسامي بن   1
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 المبحث الثالث: تجربة البنوك الإسلامية في تمويل النشاط الاقتصادي

البنوك الإسلبمية ىي أىم ابؼؤسسات ابؼالية التي تعمل وفق أحكام الشريعة الإسلبمية، وبسثل أصوبؽا حوالر 
من التمويل الإسلبمي في العالد حالياً، لذلك سنحاول من خلبل ىذا ابؼبحث إلقاء نظرة على بذربة البنوك  83%

الإسلبمية كتجسيد عملي للتمويل الإسلبمي، وسنتعرف أولًا على ماىية البنوك الإسلبمية وكيف كانت بدايتها، 
 يف كان تفاعل البنوك مع الأزمة ابؼالية والآثار ابؼتًتبة عنها.وابؼعوقات التي واجهتها وتواجهها، في مسار بموىا، بٍ سنبرز ك

 المطلب الأول: ماهية البنوك الإسلامية

ا تُـعَدُّ جزءًا لا يتجزأ من النِّظام  يعتبر الكثتَون أنَّ الصتَفة الإسلبمية ظاىرة حديثة في حتُ لد يدركوا أنهَّ
لسَّمحاء؛ ولذلك فإنَّ ابؼتتبع تاريخَ ونشأة ابؼصارف الإسلبميَّة الاقتصادي الإسلبمي ضمن منظومة العقيدة الإسلبمية ا

 .يدُرك تلك الأبنية التي حظيت بها ىذه ابؼصارف، وجعلتها تثُبت وجودىا يومًا بعد يوم، وتنتشر بهذه السرعة الرىيبة

 مفهوم البنوك الإسلاميةالفرع الأول: 
 

تعرف ابؼوسوعة العلمية والعملية للبنك الإسلبمي بأنو أداة برقيق وتعميق للؤدوات ابؼرتبطة بـالقيم الروحيـة، ومركـز 
 .1للئشعاع ومدرسة للتًبية وسبيل عملي إلذ حياة كربية لأفراد الأمة الإسلبمية وسند لاقتصاديات الدول الإسلبمية

ســلبمية يعــرف البنــك الإســلبمي بأنــو ابؼؤسســة ابؼاليــة الــتي يــنص قــانون وفي اتفاقيــة إنشــاء الابرــاد الــدولر للبنــوك الإ
   .ءإنشائها ونظامها الأساسي صراحة على الالتزام بدبادئ الشريعة الإسلبمية وعلى عدم التعامل بالفائدة أخذاً وعطا

لاقتصـــادية وتـــنص اتفاقيـــة إنشـــاء البنـــك الإســـلبمي للتنميـــة علـــى أن ىـــدف البنـــك الإســـلبمي ىـــو دعـــم التنميـــة ا
   والتقدم الاقتصادي لشعوب الدول الأعضاء والمجتمعات الإسلبمية بؾتمعة ومنفردة وفقاً لأحكام الشريعة الإسلبمية.

وفي موضــع آخــر مــن الاتفاقيــة يعــرف البنــك الإســلبمي بأنــو مؤسســة مصــرفية لتجميــع الأمــوال وتوظيفهــا في نطــاق 
   وبوقق عدالة التوزيع، ووضع ابؼال في ابؼسار الإسلبمي. تمع الإسلبميالمجالشريعة بدا بىدم 

والبنك الإسلبمي ىو البنك الذي يبـتٌ علـى العقيـدة الإسـلبمية ويسـتمد منهـا كـل كيانـو ومسـتوياتو فهـذه العقيـدة 
   خــتلبفبسثــل البنــاء الفكــري الــذي يســتَ عليــو ىــذا البنــك وعلــى ذلــك فــابؼتوقع أن يكــون للبنــك أيديولوجيــة بزتلــف بســام الا

 وتتمثل في:، عن أيديولوجية غتَه من البنوك
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 ؛أن النظام الاقتصادي الإسلبمي ىو النظام الذي يستَ عليو، ويؤمن بو 
 ؛أن البنك الإسلبمي جزء من تنظيم إسلبمي عام 
 ؛بنك يلتزم بتعاليم الإسلبم وبذسيد ابؼبادئ الإسلبمية 
 ؛أن صفتو العقيدية صفة شمولية بالضرورة 
 1 زامو بدوقف الإسلبم من الرباوفي الت. 

 
وتعــرف البنــوك الإســلبمية بأنهــا أجهــزة ماليــة تســتهدف التنميــة وتعمــل في إطــار الشــريعة الإســلبمية، وتلتــزم بكــل 
القــيم الأخلبقيــة الــتي جــاءت بهــا الشــرائع الســماوية، وتســعى إلذ تصــحيح وظيفــة رأس ابؼــال في المجتمــع، وىــي أجهــزة ماليــة 

ماليــة مــن حيــث أنهــا تقــوم بدــا تقــوم بــو البنــوك الإســلبمية مــن وظــائف في تســيتَ ابؼعلومــات، وتنمويــة مــن  تنمويــة اجتماعيــة،
حيث أنها تضع نفسها في خدمة المجتمع وتستهدف برقيق التنمية منو، وتقوم بتوظيف أموابؽا بأرشد السبل بدـا بوقـق النفـع 

في عملهـــا وبفارســـتها إلذ تـــدريب الأفـــراد علـــى ترشـــيد  للمجتمـــع أولاً وقبـــل كـــل شـــيء، واجتماعيـــة مـــن حيـــث أنهـــا تقصـــد
 ضــلبً الإنفــاق، وتــدريبهم علــى الادخــار ومعــاونتهم في تنميــة أمــوابؽم بدــا يعــود علــيهم وعلــى المجتمــع بــالنفع وابؼصــلحة، ىــذا ف

 .2 لشرعيةعن إسهام في برقيق التكافل بتُ أفراد المجتمع بالدعوة إلذ أداء الزكاة وبصعها وإنفاقها في مصارفها ا
وتعــــرف البنــــوك الإســــلبمية بأنهــــا مؤسســــات ماليــــة بسثــــل التحــــرر ابغقيقــــي مــــن بقايــــا التبعيــــة وابػضــــوع للبقتصــــاد 
الاســـتعماري الرأبظـــالر الغـــربي الـــذي فـــرض علـــى بـــلبد ابؼســـلمتُ نظـــام البنـــوك الربويـــة وتركهـــا مـــن بعـــده برمـــل فكرتـــو وتنفـــذ 

    بذســيداً حيــاً ليقظــة الأمــة الإســلبمية. وتثبــت أن بؽــا وجــوداً إســلبمياً حقــاً خطتــو، والبنــوك الإســلبمية بسثــل في الوقــت نفســو 
  وىو ميدان الاقتصاد. …في ذلك ابؼيدان الذي ىزمت فيو يوماً أمام ابغضارة الوافدة

والبنك الإسلبمي ىو منشأة مالية تعمل في إطـار إسـلبمي، وتسـتهدف برقيـق الـربح بـإدارة ابؼـال حـالاً بعـد حـال، 
  بعد فعل إدارة اقتصادية سليمة. وفعلبً 

ويعرف أيضاً البنك الإسلبمي بأنو كيان ووعاء بيتزج فيـو فكـر اسـتثماري اقتصـادي سـليم، ومـال يبحـث عـن ربـح 
حلبل، لتخرج منو قنوات بذسد الأسس ابعوىرية للبقتصاد الإسلبمي، وتنقل مبادئو من النظرية إلذ التطبيـق، ومـن التصـور 

رج أصـحابو مـن التعامـل بـو مـع بيوتـات بهـدون خـس فهو بهـذب رأس ابؼـال الـذي بيكـن أن يكـون عـاطلبً لتإلذ الواقع ابؼلمو 
   في صدورىم حرجاً من التعامل معها.

                                                   
 .9، ص 1983، الابراد الدولر للبنوك الإسلبمية، القاىرة، ، ما معنى بنك إسلاميسيد ابؽواري  1

 .10، ص 1982، ابراد البنوك الإسلبمية، القاىرة، ماذا قالوا عن البنوك الإسلامية ؟أبضد النجار ،   2
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ويعرف البنك الإسلبمي بأنو مؤسسة مالية تلتزم بتطبيق شريعة الله تعالذ في المجال الاقتصادي وابؼعاملبت 
 .1ظورات الشرعيةوبررير المجتمعات الإسلبمية من المح

 نشأة وتطور المصرفية الإسلاميالفرع الثاني:  

مرت بها والتطبيقات  والتطورات التي ، شأة ابؼصرفية الاسلبمية منذ بداية ظهور الاسلبمن فرع إلذىذا ال نتعرض في
ضمن  يالاسلبم شكل مؤسسات مالية اسلبمية أو مؤسسات مالية وضعية أدخلت العمل ابؼصرفي ابؼعاصرة بؽا سواء في

 .انشطتها
 
 : نشأة المصرفية الاسلامية. 1

 الدولة وقيام الإسلبمي للتشريع الأولذ الأيام إلذ الواسع، بدفهومها الإسلبمية، ابؼصرفية بدايات ترجع
 فقد. الإسلبمية ابؼصرفية بالعمليات ابػاصة ابؼفاىيم لبعض تطبيقات فيو بهد الإسلبمي للتاريخ ابؼتأمل فإن الإسلبمية،

 التجاري، التطور ىذا واكبت ومصرفية مالية أدوات وجود الذ الإسلبم فجر في وابػارجية الداخلية التجارة ازدىار أدى
 وغتَىا والصرف، وابغوالة وابؼضاربة والقرض الوديعة مثل

 تودع التي الوديعة بتُ التمييز وظهر  أمانتو، في يثقون من لدى أموابؽم يضعون الناس كان: الإيداع بؾال في
 عند لصاحبها ابؼثل رد ضمان بشرط استعمابؽا من الوديع بسكن التي( القرض) ابؼضمونة ابعارية الوديعة وبتُ كأمانة،

 الله رضى -العوام بن الزبتَ أباه أن الزبتَ بن الله عبد عن - سعد لابن – الكبرى الطبقات في ورد ما ذلك يؤيد طلبها
 إني سلف، ىو بل: يقول فكان) أموالو لو يضمن أن ابغفظ أجل من عنده أموالو يودع من على يشتًط كان - عنهما
 من ليتمكن ابؼضمون، القرض شكل إلذ الأمانة وديعة شكل من الأموال ىذه إخراج ليتم( الضيعة عليو أخشى

 كما درىم، ألف ومائتي مليونتُ وفاتو عند أموال من عليو كان ما بؾموع بلغ أن ذلك نتيجة من وكان استثمارىا،
 عبدالله ولده أحصاىا

 أبقى وقد بالربا، والإقراض ابؼضاربة صيغتا(  النبوية البعثة وبعد قبل)  سائدا كان: الاستثمار صور ومن
 .والمجتمع الفرد على سلبية وآثار ظلم من فيو بؼا الربا وحرم وأقرىا، ابؼضاربة على الإسلبم

                                                   
  1 .39، ص 1978، الابراد الدولر البنوك الإسلبمية، القاىرة، سؤال وجواب حول البنوك الإسلامية 155أبضد النجار وآخرون، 
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 أموابؽم، بها التي تلك غتَ بلد من أموابؽم على ابغصول من التجار مكن الذى: ابغوالات نظام عرف كما
 الفتوحات انتشار بعد واسع بشكل التجار بها وتعامل بالسفتجة، العملية ىذه وتسمى بها، التنقل بـاطر وجنبهم

 . الإسلبمية ابػلبفة رقعة واتساع الإسلبمية

 القرن في حلب مدينة أمتَ-ابغمداني الدولة سيف أن باريس بدكتبة للهمداني بـطوطة في ورد ما ذلك يؤيد
 بألف بؿلى صراف على مسحوبة صكوكا الدفع طريقة فكانت فيو، وتعامل متنكراً  بغداد سوق دخل -ابؽجري الرابع
 . توقيعو من الصك بؿرر الصراف وعرف قيمتها ودفع الصراف قبلها دينار

 الإسلامية للمصرفية العملي التطبيق تطور. 2

 التي المحلية الادخار بنوك بذربة في متمثلة م1963 عام مصر في إسلبمي مصرف لإنشاء بؿاولة أول بدأت 
 قرية 53 إلر نشاطها وامتد الدقهلية بدحافظة غمر ميت مدينة في(  الإسلبمية البنوك رائد)  النجار أبضد. د أسسها

  م،1968عام ابؼصري الأىلي البنك مع دبؾها بً بٍ سنوات، ثلبث واستمرت

 التعامل عدم على انشائو قانون في ينص بنك كأول الاجتماعي ناصر بنك إنشاء بً م،1971 عام وفي
 . للدولة بالكامل بفلوك اجتماعي طابع ذو البنك وىذا إعطاءاً، أو أخذا ابؼصرفية بالفائدة

 حركة تنشيط ىدفو دولر كبنك  بالسعودية، جدة في للتنمية الإسلبمي البنك إنشاء بً م1975 عام وفي
 .الإسلبمي ابؼؤبسر منظمة في الأعضاء الدول بتُ البينية التجارة وتشجيع والاجتماعية الاقتصادية التنمية

 الذي الإسلبمي، دبى بنك وىو ابغديث بابؼعتٌ إسلبمي بذارى مصرف أول إنشاء بً م1975 عام وفي 
 . الإسلبمية ابؼصارف بؼيلبد ابغقيقية البداية البعض يعتبره

 مثل  وأمريكا، أوربا دول في وحتى الإسلبمي العالد دول من كثتَ في الإسلبمية ابؼصارف انتشار توالذ بٍ
 العربي العالد في الإسلبمية ابؼالية والشـركات ابؼصارف من عددا تضم التي البركة ودلة الإسلبمي ابؼال دار بؾموعتا

 . والغربي والإسلبمي

 ومؤسسة مصرفا 267 الـ الإسلبمية ابؼالية وابؼؤسسات ابؼصارف عدد بذاوز إلذ ابؼتوفرة الإحصاءات وتشتَ
 .قارات بطس في دولة 48 في منتشرة دولار مليار  260على يزيد ما تدير 2003 عام نهاية حتى إسلبمية مالية
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 الإسلبمية  البنوك نشاط فيها يتًكز التي ابؼناطق أىم في الإسلبمية البنوك موجودات بمو معدل يبن وابعدول
 أقصاه إلذ بمو وصل حتُ في ،%20 ىو بمو معدل أقل أن نلبحظ حيث ،2008-2000 عامي بتُ ابؼمتدة الفتًة في
 :الإسلبمية البنوك مؤسسي طموحات حتى ابؼعدلات وىذه ،%65.8 ليبلغ قطر دولة في

 
 معدل بمو البنوك الإسلبمية في عدد من الدول( : 57الجدول)

 الفترة %معدل النمو البلد

 2008-2003 33.4 السعودية

 2008-2000 37.6 البحرين

 2008-2002 28.3 الكويت

 2008-2001 59.8 الإمارات

 2008-2002 65.8 قطر

 2008-2001 20.6 الأردن

 2008-2001 41.0 تركيا

 2008-2000 20.0 ماليزيا

 Maher HASAN and Jemma DRIDI, The effects of global crisis on islamic and :ابؼصدر

conventional banks : a comparative study, IMF Working Paper WP/10/201, International Monetary 

Fund, 2010, p 5 
 

وىا وانتشارىا ىذا النمو الكبتَ للبنوك الإسلبمية ىو مؤشر قوي على بقاحها، فقد واصلت البنوك الإسلبمية بم
، 2009مليار دولار أمريكي نهاية عام  822بنك إسلبمي حول العالد إلذ  500ليصل إبصالر موجودات أكبر 
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مليار دولار في نفس الفتًة، وقد وصل  1000وحسب التقديرات فإن إبصالر موجودات البنوك الإسلبمية يتجاوز 
. وىذا النجاح للبنو الإسلبمية دفع بالنوك 1ملكة ابؼتحدة وحدىابنكًا في ابؼ 22منها  2010بنكًا نهاية  50عددىا إلذ 

 ة إلذ فتح نوافذ بؽا للخدمات ابؼصرفية الإسلبمية، وقد برول العديد من ىاكليةً إلذ ابؼصرفية الإسلبمية. ففيالوضعي
إنشاء تسعة بنوك إسلبمية وبرول ستة بنوك إلذ ابؼصرفية الإسلبمية، وىذا  2009-2002منطقة ابػليج شهدت الفتًة 

في مقابل إنشاء بنكتُ وضعيتُ فقط. و الشكل ابؼوالر يوضح بمو ابؼصرفية الإسلبمية على حساب ابؼصرفية الوضعية بتُ 
 2008-2003عامي 

 

 الوضعي الإسلبمي على حساب النشاط ابؼصرفي بمو النشاط ابؼصرفي ( :57الشكل)

 
 .Standard & Poor’s, Islamic fianace Outlook 2010, p26ابؼصدر: 

                                                   
1 IFSL Research, Islamic Finance 2010, international financial services London,2010,p3. 
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         BNPة، خاصة منها بنوك غربية كبتَة كبنك الوضعيالشكل يبتُ النمو ابؼلحوظ للنوافذ الإسلبمية للبنوك 
البنوك الإسلبمية خلق طلب وسوق جديدة للتمويل، وغتَىا، فقد استطاعت  HSBCو Citi Groupو Paribasو

 ة، خاصة الكبتَة منها، تسعى للحصول على حصة من ىذه السوق ابؼتنامية.الوضعيوالبنوك 

 المطلب الثاني: معوقات النشاط المصرفي الإسلامي

البنوك الإسلبمية تعتبر غريبة وجديدة في وقتنا الراىن، رغم أن نشأتها ظهرت في بؾتمعاتنا ابؼسلمة،  أصبحت
 ويعود السبب في ذلك بؼعوقات منها الداخلية وابػارجية، وىذا ما سنحاول تبِْيانو من خلبل ىذا ابؼطلب.

 المعوقات الداخليةالفرع الأول: 

 ة وكل ما لديها من طواقم و كفاءاتوىي معوقات متعلقة بالبنوك الإسلبمي

ضعف العلم الفقهي الشرعي لدى بعض العاملتُ بابؼصارف الإسلبمية، لا سيما ابؼتعلق بابؼعاملبت  :أولا 
% من تعاملبت ابؼصارف 90الشرعية، وعلى وجو ابػصوص ابؼرابحة وضوابطها الشرعية باعتبارىا بسثل أكثر من 

لسيد العوضي: )أسلوب وسياسات التوظيف بالبنوك الإسلبمية لا تهتم بدعايتَ ابعدارة الإسلبمية، ويقول الدكتور رفعت ا
ولا بالالتزام بالسلوك الإسلبمي، ولا تهتم كثتَاً بتنويع مصادر الاستقطاب، وتعتمد على ابؼعرفة كثتَاً والعلبقات 

      بسره الثامن في )بروناي دار السلبم(الشخصية( ، لذلك فقد أصدر بؾمع الفقو الإسلبمي الدولر ابؼنعقد في دورة مؤ 
توصيتو بضرورة:  ،م(1993يونيو  27حتى  21ىـ )ابؼوافق الفتًة من 1414في الأسبوع الأول من شهر الله المحرم سنة 

، )اىتمام البنوك الإسلبمية بتأىيل القيادات والعاملتُ فيها بابػبرات الوظيفية الواعية لطبيعة العمل ابؼصرفي الإسلبمي
وتوفتَ البرامج التدريبية ابؼناسبة بالتعاون مع ابؼعهد الإسلبمي للبحوث والتدريب وسائر ابعهات ابؼعنية بالتدريب ابؼصرفي 

 الإسلبمي(.

عدم الالتزام بخطوات الإجراءات التنفيذية الواجب اتباعها، حيث يعدّىا بعض العاملتُ في ابؼصارف  :ثانيا  
 الإسلبمية شكلية.

ة بعض العاملتُ في ابؼصارف الإسلبمية وبعض ابؼتعاملتُ معها في سرعة إبقاز ابؼعاملة في أقل وقت رغب :ثالثا  
بفكن، ولو على حساب الضوابط الشرعية والالتزام بتسلسل الإجراءات، بل بهعلهم ذلك أحياناً يقومون في عقود ابؼرابحة 

م الضمانات وتسليم الشيك للعميل لتسليمو للمورد في آن بالتوقيع على بموذج الوعد بالشراء وعقد بيع ابؼرابحة واستلب
 واحد دون ترتيب أو مراعاة للئجراءات.
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بعض ابؼتعاملتُ مع ابؼصارف الإسلبمية يسعون للتعامل معها، لا لتجنب ابؼعاملبت الربوية مع البنوك : رابعا  
   الوضعية، بل بؿض بغُية ابغصول على السلعة أو النقد بأي وسيلة، فصيغ ابؼرابحة وابؼشاركة وابؼضاربة لا تعدو بالنسبة 

بيوع، وىو ما يدفعهم إلذ التحايل على الإجراءات وتقدنً ابؼستندات بؽم وسيلة للتمويل وليست نوعاً من أنواع التجارة وال
      الوبنية وابؼعلومات غتَ ابغقيقية متجاىلتُ ابعوانب الشرعية في ابؼعاملة التي يقوم بها ابؼصرف، فتكون صورة ابؼعاملة

 في حقيقتها صورية.

الإسلبمية في الأعمال والأنشطة الاستثمارية،  قلة خبرة ابؼضاربتُ وابؼشاركتُ ابؼتعاملتُ مع ابؼصارف :خامسا  
فضلًب عن الابكدار الأخلبقي ابؼتعلق بالأمانة والسلوك القونً؛ جعل كثتَاً من ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية بُرجم عن إبرام 

اع، فمن ابؼعلوم عقود ابؼضاربة وابؼشاركة وما بياثلهما؛ خوفاً على أموال ابؼودعتُ وبررزاً من تعريض أموال ابؼصرف للضي
قوة الضمانات في مثل ىذه الصيغ من صيغ الاستثمار ليست ىي أساس التمويل، بل الأساس ىو الثقة بالعميل، وىو 

 ما لا بيكن الاستيثاق منو بسهولة، ما أدى إلذ ازدىار صيغة ابؼرابحة كصيغة من صيغ التمويل على حساب باقي الصيغ.

ة الداخلية وابؼالية على معاملبت ابؼصارف الإسلبمية حتى باتت الأخطاء ضعف نظم ابؼراجعة والرقاب :سادسا  
 وابؼخالفات جزءاً من إجراءات العمل.

 ضعف نظم الرقابة الشرعية على معاملبت ابؼصارف والتأكد من تطبيق الضوابط الشرعية. :سابعا  

    الإسلبمية، وتأثرىا بالنظام ابؼصرفيعدم استقلبلية ىيئة الرقابة الشرعية عن بؾالس إدارات ابؼصارف  :ثامنا   
 في الدولة وتوجهات ابؼصرف وبؾلس إدارتو.

 الفرع الثاني: المعوقات الخارجية

ىي معوقات خارجة عن نطاق سيطرة البنوك الإسلبمية، ولذلك عليها التأقلم معها أو ابتكار ابغلول اللبزمة 
 لتجنبها.

ة الإدارية والقانونية والقضائية التي تعمل فيها ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼعوقات ابػارجية ابؼتعلقة بالبيئ :أولا  
 الإسلبمية:

عدم وجود البيئة الشرعية ابؼناسبة التي تشجع على تطبيق أحكام الشريعة الإسلبمية في المجال الاقتصادي 
ولا تتفق وطبيعة معاملبت وابؼالر، فمعظم النظم الاقتصادية وابؼالية بعيدة كل البعد عن أحكام الشريعة الإسلبمية 
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ابؼصارف الإسلبمية وأنشطتها، فمعظم البنوك ابؼركزية لا تراعي اختلبف بيئة البنوك الوضعية عن التي ينبغي أن تعمل فيها 
 ابؼصارف الإسلبمية.

مية سياسة الاحتياطي القانوني التي يتبعها البنك ابؼركزي في تعاملو مع البنوك الوضعية وابؼصارف الإسلب فمثلبً 
على حد سواء، تؤدي إلذ تعطيل جزء من موارد ىذه ابؼصارف على غتَ رغبة ابؼودعتُ، وتتعارض مع حسن استثمار 
ابؼال كاملًب؛ لأن أنشطة ىذه ابؼصارف تقوم في الأساس على الاستثمار النوعي ابغقيقي الذي تعُد ابؼخاطرة من أىم 

س عمل البنوك الوضعية والذي تنعدم فيو نسبة ابؼخاطرة مقارنة بظاتو وخصائصو بخلبف الإقراض النقدي الذي ىو أسا
    بالاستثمار النوعي، فقدرة البنوك الوضعية على خلق النقود وزيادة العرض النقدي تعدّ كبتَة جداً مقارنة بدا عليو ابغال

ؤثر سلباً في العائد ابؼوزع في ابؼصارف الإسلبمية التي بُسارس عملها على أسُس شرعية صحيحة، فالاحتياطي القانوني يُ 
التي لا -على أصحاب ابغسابات الاستثمارية في ىذه ابؼصارف، كما أن البنوك الوضعية تستفيد من طرح أذون ابػزانة 

من نسبة الاحتياطي القانوني، ىذا فضلًب عن أن الاحتياطي القانوني بالدولار  -تتعامل بها ابؼصارف الإسلبمية بغرمتها 
ائدة لو بسعر الإيداع في سوق لندن ما بوول دون استفادة ابؼصارف الإسلبمية من تلك الفائدة كونها يتم احتساب ف

 بؿرّمة على عكس البنوك الوضعية.

ابؼشكلبت الإدارية والإجراءات التنظيمية ابؼعقدة ابؼتعلقة بتًاخيص التشغيل وإنشاء الشركات وبفارسة  :ثانيا  
تسبّب في إغلبق بعض ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية كبنك فيصل الإسلبمي  العمل ابؼصرفي الإسلبمي، وىو ما

 في ابؼملكة ابؼتحدة.

فعمل ابؼصارف الإسلبمية يقوم على أساس ابؼشاركة وابؼضاربة وابؼرابحة وغتَ ذلك من صيغ الاستثمار، وىذا 
 عية.يتطلب بيئة بـتلفة تنظيمياً عن تلك التي تعمل في ظلها البنوك الوض

تضطر ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية للجوء  -لا سيما غتَ الإسلبمية  -بل إنو في كثتَ من البلدان 
لبعض ابغيل القانونية بؼمارسة أعمابؽا وأنشطتها وفقاً لأحكام الشريعة الإسلبمية أو قريبة منها، لكنها قد تعرّض نفسها 

البنك ابؼركزي، وقريب من ىذا ما حدث مع مؤسسة إخلبص للتمويل  بػطر ابػروج من مظلة التأمتُ التي يوفرىا
التي أغُلقت في أعقاب  -ابؼؤسسة ابؼصرفية الوحيدة التي لد تنجُ من الأزمات ابؼالية العابؼية  -الإسلبمي ابؼوجودة في تركيا 

كتلك   -ابغكومة التًكية  بسبب مشاكل في السيولة، ولد بذد حينئذٍ معونة من 2000/2001الأزمة ابؼالية في عامي 
        لأنها لد تكن بؿمية من قبل نظام التأمتُ -التي عاونت بها معظم حكومات دول العالد بنوكها ومؤسساتها ابؼالية 

 في البنك ابؼركزي التًكي.
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        مشكلبت ابؼنظومة القانونية والقضائية، بدءاً من ضعــف التشريعات الاقتصاديــة، وتأخر الفصل :ثالثا  
 في القضايــا، لا سيما ابؼاليــة منها، وضعف مستوى ابؼعاونتُ من ابػبراء ابؼختصتُ ببحث ابؼسائل الفنية وابغسابية.

الأعباء ابؼالية ابؼلقاة على عاتق ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية مقارنةً بالبنوك الوضعية، لأن  :رابعا  
في الأساس على الاستثمار النوعي ابغقيقي الذي تعُد ابؼخاطرة من أىم بظاتو أنشطة ىذه ابؼصارف وابؼؤسسات تقوم 

وخصائصو بخلبف الإقراض النقدي الذي ىو أساس عمل البنوك الوضعية والذي تنعدم فيو نسبة ابؼخاطرة مقارنة 
   داً مقارنة بدا عليو ابغالبالاستثمار النوعي، فقدرة البنوك الوضعية على خلق النقود وزيادة العرض النقدي تعدّ كبتَة ج

 في ابؼصارف الإسلبمية التي بُسارس عملها على أسُس شرعية صحيحة.

كما أن ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية في الغالب ما تتعرض بغالات من الازدواج الضريبي بخصوص 
ت التي كانت تتعامل وفق أحكام الشريعة الأنشطة التي بسارسها ابؼصارف الإسلبمية، وقد عانت شركات بناء وبيع العقارا

الإسلبمية في بعض الولايات الأمريكية؛ عبء دفع الضريبة مرتتُ للبيوع وابؼعاملبت التي كانت تقوم بها، وىو ما جعل 
م قانوناً بإلغاء الازدواج الضريبي على ابؼصارف الإسلبمية الذي كان عقبة 2009دولة مثل إندونيسيا تقُر في غضون عام 

م تشريعاً بسنح بدوجبو إعفاءات ضريبية 2011ئيسية أمام بمو تلك ابؼصارف، كما حدا بتًكيا لأن تصدر في غضون عام ر 
 على صكوك الإجــارة التي تُصدرىا ابؼصارف وابؼؤسسات ابؼالية الإسلبمية.

رسوم الدمغات والطوابع ونظراً لتعدد ابؼعاملبت في العمليات ابؼالية الإسلبمية؛ ازداد خضوع العملية الواحدة ل
التي تصل في بعض الأحيان إلذ مبالغ كبتَة، ولتلبفي تأثتَ ىذه التكاليف والرسوم على تطور الصتَفة الإسلبمية في ماليزيا؛ 
بً تعديل قانون رسوم الدمغة لقصر ىذه الرسوم على التصرف الأول )سند التمويل( دون التصرف الثاني )سند البيع 

م بشأن 2005لسنة  35ل والعميل(، وذلك في حالة تعدد التصرفات والعقود، كما خص ابؼرسوم رقم الثاني بتُ ابؼموّ 
إحداث ابؼصارف الإسلبمية في سورية؛ تلك ابؼصارف بديزة الإعفاء من رسوم الطوابع على العقود وضرائب الربح عليها 

 حكام الشريعة.حتى لا تتحمل عبء دفع الضريبة مرتتُ للبيوع التي تقوم بها وفقاً لأ

إضافة إلذ ما تقدم، فإن قيام ابؼصارف الإسلبمية بدزاولة عمليات الاستثمار ابؼباشر في الأنشطة التجارية 
والصناعية والزراعية وغتَىا من الأنشطة النوعية؛ يوجب منحها التمتع بالامتيازات والإعفاءات ابؼقررة بدوجب قوانتُ 

  الاستثمار.
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 زمة المالية العالمية على البنوك الإسلاميةالثالث: آثار الأ المطلب   

سببت الأزمة ابؼالية العالية آثاراً سلبية على البنوك التي تعتمد نظام التمويل الوضعي، وفي ىذا ابؼطلب سنبتُ  
 كيف أثرت ىذه الأزمة على البنوك الإسلبمية.

 : الآثار الايجابيةولالفرع الا     

إبهابي في جانب ابؼصارف الإسلبمية ىو إقرار العالد بصلببة الأسس التي تقوم عليها إن أول أثر  . أ
 الصتَفة الإسلبمية و صحة القوانتُ التي بركمها، بل تعدّى الأمر الإقرار بصحتها ليقوم بالدعوة إلذ الأخذ بها.

ملها بل و الإشادة الدولية بها، و قد لاقت ابؼصارف الإسلبمية اعتًاف المجتمع الدولر، و إفساح المجال لع     
م: "إن ابؼصرفية الإسلبمية تعلمنا 2009فقد قال وزير ابؼالية البريطاني في مؤبسر بؼصرفية الإسلبمية الذي عُقد في لندن في 

 .كيف بهب أن كون ابؼصرفية العابؼية"

قة أمام صناعة الصتَفة كما أن ىذه الأزمة عجلت بفتح الكثتَ من الأسواق الأوروبية التي كانت مغل      
الإسلبمية، و من أبنها السوق الفرنسية حيث دعا بؾلس الشيوخ الفرنسي إلذ ضم النظام ابؼصرفي الإسلبمي للنظام 
ابؼصرفي في فرنسا. و قالت وزيرة ابؼالية الفرنسية كريستتُ لاغارد: "سأكافح لاستصدار قوانتُ بذعل ابؼصرفية الإسلبمية 

ة في فرنسا"، و قال المجلس في تقرير أعدتو بعنة تعُتٌ بالشؤون ابؼالية في المجلس أن النظام الوضعي تعمل بجانب ابؼصرفية
ابؼصرفي الذي يعتمد على قواعد مستمدة من الشريعة الإسلبمية مريح للجميع مسلمتُ و غتَ مسلمتُ. كما شهد عدد 

 الأزمة ابؼالية بموا ملحوظاً نستعرضو في ابعدول التالر: البنوك ابؼتوافقة مع الشريعة الإسلبمية في بريطانيا مثلبً بعد
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 (2012: لائحة البنوك الإسلبمية ابؼتوافقة مع الشريعة في بريطانيا )(58جدول)

 ة لها نوافذ في المنتجات الإسلاميةوضعيبنوك  البنوك الإسلامية المتوافقة مع الشريعة
 Islamic Bank of Britain 

 Bank of Lonod and the Middle East 

 European Islamic Investment 

 Bank Gate House 

 QIB UK 

 HSBC AMANAH 

 ABC International Bank 

 AHLI United Bank 

 Bank of Ireland 

 Barclys 

 BNP Paribas 

 Bristol & West 

 CITI Group 

 Deutsh Bank 

 Europe Arab Bank 

 IBJ International Bank 

 J Aron & Co 

 Lloyds Banking Group 

 Royal of Banking Scotland 

 UBS 

 United National Bank 
 Report of the Institute The City UK in March 2012ابؼصدر: 

  .www.giem.info/article/details/ID/280#.U3uoxfl_tPI .20/05/2014. 21h :50minبالاعتماد على: 

أصبح ينُظر إلذ ابؼصارف الإسلبمية على أنها جزء من ابغل للؤزمة ابؼالية العابؼية، فبالرغم من أن   . ب
عة حيث بلغ معدل بمو الصتَفة الإسلبمية لا يزال حجمها على ابؼستوى العابؼي ضئيلًب، إلّا أن معدلات بموىا متسار 

 1أند يونغ" و قد أشارت "إرنست %26و ودائعها بنسبة  %23و استثماراتها بنسبة  %24م نسبة 2008أصوبؽا في 
Ernst & Young  إلذ أن الصتَفة الإسلبمية بسثل جزءًا من ابغل للؤزمة ابؼالية العابؼية و ليس ابغل بأكملو، و ىي الأقل

          ستكون موضع ترحيب في الغرب حاليا بفعل الأزمة ابؼالية، ذلك أن طبيعة الاستثمارات تأثراً بالأزمة العابؼية و 
في ابؼصارف الإسلبمية لا تؤدي إلذ مثل ىذه الأزمات، و من بٍ فإن دخول ابؼصارف الإسلبمية على الساحة ابؼصرفية 

ابؼستقبل لعدم تكرر مثل ىذه الأزمة أو على  العابؼية سيشكل جزءًا من حل بؽذه ابؼشكلة، كما سيشكل صمام أمان في
 الأقل التخفيف من حدتها.

تزايد  نشاط ابؼؤبسرات و الندوات و مراكز البحوث التي تتناول الاقتصاد الإسلبمي بشكل عام           . ت
 الإسلبمية و العمل ابؼصرفي الإسلبمي بشكل خاص، و الغريب في الأمر أن الاىتمام بالصتَفة الإسلبمية في الدول غتَ

                                                   
*

 الشركات من مجموعة من تتكون عالمية منظمة، و هي الكبرى الأربع من واحدة وتعتبر العالم في المهنية الشركات أكبر إحدى يونغ هي أند إرنست 
 .لندن في لها العالمي الرئيسي المقر. الأعضاء
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من ابؼصارف الإسلبمية تقع في دول غتَ  %60أكبر بفا ىو عليو في الدول العربية الإسلبمية، بل الأكثر غرابة؛ أن بقد 
 1إسلبمية، كذلك أن بقد باريس و لندن تتنافسان لتكون إحدابنا مركزاً للتمويل الإسلبمي في أوروبا و العالد.

 قب الأزمة مُتأثرة بعدة عوامل أبنها:ازدياد ودائع ابؼصارف الإسلبمية ع  . ث

  ة إلذ ابؼصارف الإسلبمية ىروباً من مسألة الوضعيبرول كثتَ من العملبء من الإيداع لدى ابؼصارف
 ة.الوضعيالربا التي اتضحت أبعادىا عقب الأزمة، و خوفاً من إفلبس ابؼصارف 

  في دول ابػليج.افتتاح كثتَ من ابؼصارف الإسلبمية على ابؼستوى العابؼي خاصة 
  سيتي غروب، الوضعيفتح بعض البنوك التجارية ( ة لفروع إسلبمية مثلHSBC  ،)ودوتشيو بنك

 والبعض فتح نوافذ إسلبمية.

يوضح ابعدول بعض الإحصاءات الصادرة عن صندوق النقد الدولر في تقريره عن بؾموعة دول الشرق 
مقارنة بدعطيات إبصالر البنوك في دول التعاون ابػليجي خلبل  الأوسط و وسط آسيا متعلقة بأداء البنوك الإسلبمية

 :الأزمة

 (%)م 2008بعض ابؼؤشرات للبنوك الإسلبمية و النظام ابؼصرفي في دول بؾلس التعاون في عام  (:59جدول)

 متوسط دول المجلس قطر البحرين الإمارات الكويت السعودية 
البنوك  البيان

 الإسلبمية
إبصالر 
 البنوك

 البنوك
 الإسلبمية

 إبصالر
 البنوك

 البنوك
 الإسلبمية

 إبصالر
 البنوك

 البنوك
 الإسلبمية

 إبصالر
 البنوك

 البنوك
 الإسلبمية

 إبصالر
 البنوك

 البنوك
 الإسلبمية

 إبصالر
 البنوك

 15.7 19.8 15.6 17.9 18.2 24.5 13.3 12.8 16.0 21.7 16.0 22.1 معدل كفاية رأس المال
-2558التغير في الربحية 

2559 
2.0 - 11.8 - 42.7 - 70.1 0.7 7.9 18.8 - 4.6 4.5 21.7 - 6.6 - 13.9 

الربحية، النصف  في التغير
مقارنة  2559الأول من 

 2558بالنصف الأول 

2.9 - 11.9 - 71.9 - 76.3 - 34.3 - 19.5 - 46.5 - 33.7 0.0 5.1 - 29.0 - 23.5 

الربحية في عام  في التغير
الأول من و انصف  2558
 2557مقارنة بـ 2559

4.3 - 2.7 - 49.7 - 65.8 - 0.8 10.0 8.2 - 3.2 2.8 25.4 - 8.8 - 10.2 

 2.3 3.2 2.6 6.6 1.3 2.6 2.2 1.7 3.2 1.6 2.1 3.7 العائد على الأصول
التعرض لقطاع العقار و الإنشاء  

 كنسبة من إجمالي القروض
5.6 7.3 22.1 31.4 25.7 12.9 11.3 26.2 38.3 18.3 20.6 19.2 

 .IMF, Reginal Economic Outlook : Middle east and Central Asia, october 2009تربصة الطالبتُ بالاستناد إلذ  المصدر:
                                                   

 .6، جامعة بشار، ص انعكاسات الأزمة المالية العالمية عل المصارف الإسلاميةالعرابي مصطفى، عبدوس عبد العزيز،   1
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تشتَ إلذ أن  2009انطلبقاً من ىذا ابعدول نلبحظ أن البيانات ابؼتاحة عن النصف الأول من عام 
الابلفاض في مستويات الربحية في البنوك الإسلبمية كان أكبر من البنوك الوضعية، و الذي يرجع إلذ أثر الدورة الثانية من 

من بٍ في القطاعات مرتفعة ابؼخاطر مثل قطاع الإنشاء  الأزمة على تراجع مستويات النشاط في الاقتصاد ابغقيقي، و
الإسلبمية ليست بؿصنة ضد والعقار، بصفة خاصة في الإمارات العربية ابؼتحدة و قطر، و ىو ما يعتٍ أن البنوك 

ت ، كما كان يدعي البعض، و أن إدارة تلك البنوك من ابؼمكن أن تعرض ابؼستثمرين في تلك البنوك إلذ مستوياالأزمات
 عالية من ابؼخاطر بتًكيز استثماراتها في قطاعات مرتفعة ابؼخاطر.

وفقا للبيانات ابؼالية ابؼعروضة في ابعدول يتضح أن البنوك الإسلبمية تتمتع بدستويات ربظلة أعلى، حيث ترتفع  
ابؼتحدة(، كذلك فإن البنوك )باستثناء الإمارات العربية  معدلات كفاية رأس ابؼال في تلك البنوك مقارنة بالبنوك الوضعية

الإسلبمية تتمتع بدستويات سيولة أكبر من لبنوك الوضعية، الأمر الذي بهعل تلك البنوك أكثر قدرة على مواجهة 
الصدمات السوقية أو الانتمائية بشكل أفضل من ناحية أخرى فإن مبدأ ابؼشاركة الذي يشكل أساس عمل البنوك 

مع الشريعة )على الأقل من الناحية النظرية( بيكن البنوك الإسلبمية من أن برول جانب  الإسلبمية في الأدوات ابؼتوافقة
 من ابػسائر للمستثمرين في تلك البنوك في حال وقوع تلك الصدمات.

، أن ابؼصارف الإسلبمية في ابػليج لد تكن بدنأى عن تأثتَ الأزمة ابؼالية العابؼية 1ىذا و أكد تقرير مالر 
 2009خلبل سنة  %28.02حيث ابلفض الأداء ابؼالر  لقطاع ابؼصارف الإسلبمية ابػليجية بنسبة وتداعياتها، 
 .%38أي بنسبة تراجع  2008مليار دولار سنة  3.14وصولاً إلذ 

 الفرع الثاني: الآثار السلبية

نها في النقطة كما ذكرنا سابقا أن الآثار التي بغقت بابؼصارف الإسلبمية نوعان آثار إبهابية بً ابغديث ع
 السابقة و آثار سلبية سيتم ابغديث عنها كالتالر:

تأثر ابؼصارف الإسلبمية بالركود الذي حصل للبلدان التي تتواجد فيها أنشطتها جراء الأزمة، فقد مر  .1
الاقتصاد العابؼي بدنعطف حرج، حيث ينحصر بتُ طلب شديد البطء  في كثتَ من الاقتصاديات ابؼتقدمة و تضخم 

     ، 2009عد في بصيع أبكاء العالد، لاسيما الاقتصاديات النامية و يقول صندوق النقد الدولر، في تقريره لسنة متصا
                                                   

 .9ذكره، ص سبقمرجع ،  انعكاسات الأزمة المالية العالمية عل المصارف الإسلاميةعبدوس عبد العزيز، العرابي مصطفى،   1
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. وىذا التباطؤ أثر بشكل  2009و الربع الأول من  2008في الربع الرابع من  1 %6أن الاقتصاد العابؼي تراجع بنحو 
الية الإسلبمية ليست ببعيدة عن ذلك، إذ تتعرض للمخاطر التي تتعرض كبتَ على أسواق الائتمان العابؼية، و الصناعة ابؼ

، أن بصيع الدول التي تأثرت 2009فقد أظهرت الإحصائيات التي ظهرت في سنة  بؽا البنوك الوضعية بنفس القدر،
 . 2بالأزمة تباطء النمو الاقتصادي بها دون استثناء و لكن بدرجات متفاوتة

سلبمية نتيجة لابلفاض ودائع العملبء الذي تأثر بابلفاض النشاط ابلفاض أصول ابؼصارف الإ .2
الاقتصادي، لقد ذكرنا سابقا أن الودائع في ابؼصارف الإسلبمية قد زادت إلا أن الذي زاد و ىو الودائع ابعديدة ابؼرتبطة 

صارف الإسلبمية قد تأثرت خاصة بتحول الأفراد و ابؼؤسسات إلذ العمل ابؼصرفي الإسلبمي، أما الودائع ابؼرتبطة بنشأة ابؼ
الودائع الاستثمارية والادخارية والودائع ابؼخصصة، وقد أظهرت بيانات الاستثمار في ابؼصارف الإسلبمية ابلفاضا واضحا 

 جراء الأزمة كما تأثرت أيضا حقوق ابؼلكية وخاصة الأرباح المحتجزة والاحتياطات.
واق ابؼال ابػليجية والعربية وماليزيا، أو حتى في بورصات أغلب أسهم ابؼصارف الإسلبمية مدرجة في أس .3

عابؼية أمثال لندن و نيويورك و قد تأثرت أسهم ىذه الشركات بحدة جراء الانهيار الذي أصاب أسواق الأسهم، وابؽلع 
والدليل الذي رافق موجات البيع العشوائي و كانت الأسهم ابؼوافقة للشريعة أكثر تضرراً من نظتَاتها الوضعية، 

من قيمتو في بداية الأزمة في حتُ  %7.39حوالر  العابؼي للشركات الإسلبمية زداو جونمؤشر   titans indexخسارة
في  قيمتومن   %6.31شركة الوضعية، إلا  50للشركات الوضعية و الذي يقيس أداء أكبر  زداو جونلد بىسر مؤشر 

مقابل  %12.77فهبط  DJIM GCC INDEXللشركات ابػليجية الإسلبمية  زداو جونالفتًة نفسها أما مؤشر 
 % بؼؤشر الأسهم ابػليجية التقليدية.11.94ابلفاض 

ابلفاض قيمة الأصول العينية للمصارف الإسلبمية فكما ىو معروف فإن ابؼصارف الإسلبمية برتفظ  .4
الوضعية خاصة الأصول العقارية، و قد أدى اندلاع الأزمة إلذ ابلفاض الأصول العقارية  البنوكبالَأصول العينية أكثر من 

على مستوى العالد و من بٍ تأثر أصول ابؼصارف الإسلبمية و قد أشارت بعض الإحصائيات إلا أن ابؼصارف الإسلبمية 
مع ىبوط الأسواق،  الأمر الذي % من أصوبؽا بشكل عيتٍ، وابلفضت قيمة ىذه الأصول 20برتفظ على الأقل بنسبة 

أدى بتلك البنوك إلذ أحذ بـصصات بؼواجهة خسائر بؿتملة في تقييم الاستثمارات، بالإضافة إلذ خسائر بؿتملة قد تنتج 

                                                   
 51   ذكره، ص سبقمرجع  العرابي مصطفى، عبدوس عبد العزيز، 1
 .76ذكره، ص سبقمرجع ، سامي بن ابراىيم السويلم 2
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عن عدم السداد لبعض ابغاصلتُ على بسويلبت منها، الأمر الذي أدى إلذ ابلفاض صافي دخل البنوك التجارية 
 .2009% نهاية 32يسجل أدنى ابلفاض لو بالتاريخ و بنسبةالإسلبمية بشكل ملحوظ ل

في ضل ابلفاض حجم الأصول في ابؼصارف الإسلبمية، و زيادة ابؼخاطر المحتملة، و استمرار الأزمة فإن  .5
إلذ اقتطاع بـصصات كبتَ بؼواجهة ابلفاض قيمة الأصول، فأثر ذلك أيضا على أرباحها   اضطرتابؼصارف الإسلبمية 

ى احتياطاتها كما كان أن تعثر بعض العملبء و إفلبسهم جراء الأزمة قد جعل ابؼصارف الإسلبمية تقتطع كما أثر عل
 مزيدا من ابؼخصصات.

أدى ابلفاض دخول ابؼصارف الإسلبمية إلذ ابلفاض العائد على ابؼوجودات كنتيجة طبيعية لابلفاض  .6
 الدخول تأثراً بالأزمة.

وابؼصروفات، وبالذات  دة ىيكلة الأنشطة ومن بٍ ىيكلة الإيراداتارتفاع تكاليف التشغيل نتيجة لإعا .7
 ارتفاع تكاليف تأىيل اليد العاملة التي برتاج إلذ تأىيل في ابعانب ابؼصرفي والشرعي.

 تكدس السيولة لدى بعض ابؼصارف الإسلبمية نتيجة لعدم قدرتها على توظيفها لأسباب متعددة منها: .8
 ؛مامها في ظل الأزمةابلفاض الفرص الاستثمارية أ -
 ؛ابلفاض طلبات العملبء نتيجة بزوفهم من آثار الأزمة -
 ؛تشدد البنوك ابؼركزية في إجراءات الرقابة على التمويلبت -
 الإفلبس.ابلفاض العوائد نتيجة للركود الاقتصادي مقابل بـاطر التعثر و  -

 اضطرار ابؼصارف الإسلبمية لإعادة ىيكلة إيراداتها واستخداماتها من عدة أوجو أبنها: .9
 ؛إعادة ابؽيكلة بتُ الأوعية الاستثمارية في الداخل -
 ؛إعادة ابؽيكلة بتُ الأوعية الاستثمارية في ابػارج -
 ؛بػارجيةإعادة ابؽيكلة بتُ العملبت الأجنبية والعملبت المحلية، وكذلك بتُ أنواع العملبت ا -
  إعادة ابؽيكلة بتُ حجم الاستثمار في الداخل وحجم الاستثمار في الداخل. -

رغم كل ذلك، إلّا أن أثر الأزمة على البنوك الإسلبمية لد يكن كبتَاً بالقدر الذي جاء فيو على بنوك النظام 
  ، والشكل التالر يوضح ذلك:الوضعي، ولعلّ ختَ دليل على ذلك؛ استمرار بمو أصول التمويل الإسلبمي بشكل ملحوظ
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 : حجم إبصالر أصول التمويل الإسلبمي(58الشكل)

 
 The Banker, Ernest & Young, Marisمه إعداد الطالبيه بالاعتماد على معطيات منشورة تحت عنوان  :المصدر

Strategies,Ukifs, web site: http://www.courrierinternational.com/article/2012/05/03/l-egypte-flirte-

avec-la-finance-islamique,  02/20/0202 00h20min 

-2008ن خلبل الشكل ابلفاضًا واضحًا في معدل بمو الأصول خلبل فتًة ذروة الأزمة ابؼالية العابؼية )نلبحظ م
(، إلّا أن ىذا النمو لد يتوقف، في حتُ أعلنت عدة بنوك في النظام ابؼالر الوضعي إفلبسها، فإن دلّ ذلك على 2009

 جهة الأزمات ابؼالية.شيء، إبما يدلّ على مدى صلببة نظام التمويل الإسلبمي في موا
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 خلاصة الفصل الثالث:

      تزخر الشريعة الإسلبمية بإمكانيات كبتَة و متنوعة في بؾال ابؼعاملبت ابؼالية، و التي تبتٌ على بؾموعة 
من القواعد و ابؼبادئ و الأحكام التي بزدم مقاصد الشريعة الإسلبمية، و ذلك في الإطار العام للبقتصاد الإسلبمي، 
الذي يسعى من خلبل مبادئو إلذ برقيق ىذه ابؼقاصد، فعلى خلبف ابؼذاىب الاقتصادية الوضعية، بوظى ابعانب 

 الروحي والأخلبقي و الاجتماعي بأبنية كبتَة في الاقتصاد الإسلبمي الذي يعتمد الشريعة الإسلبمية مرجعية أساسية.

ىو الارتباط الوثيق مع الاقتصاد  ابغقيقي،  الوضعيإن أىم ما تتميز بو صيغ التمويل الإسلبمي عن التمويل 
ويتحقق ىذا الارتباط من خلبل الضوابط التي بركم ابؼعاملبت ابؼالية في الإسلبم، و التي من أبنها بررنً كل أشكال الربا 

ساس على و ابؼيسر و الغرر، و على ىذا الأساس طور رواد التمويل الإسلبمي ابغديث عدة صيغ للتمويل مبينة في الأ
فقو ابؼعاملبت ابؼالية من التًاث الإسلبمي، حيث تعتمد ىذه الصيغ على أسلوبتُ أساستُ بنا أسلوب ابؼشاركات 

 وأسلوب ابؽامش ابؼعلوم.

وبفا نستخلصو كذلك من ىذا الفصل ىو قدرة التمويل الإسلبمي على برقيق الاستقرار ابؼالر من خلبل بفيزاتو 
، و ذلك بابغد من التضخم  و تقلبات الأسعار عن طريق منع التعامل بالفائدة الوضعيل التي ينفرد بها عن التموي

وكذلك منع بسويل ابؼبادلات الوبنية، خاصة ابؼضاربة في ابؼشتقات ابؼالية بالإضافة إلذ تعزيز الثقة في النظام ابؼالر ككل عن 
ب المجازفات التي تنطوي على الغرر و ابؼيسر المحرمان طريق التقسيم العادل للمخاطر والتقليل منها قدر الإمكان، بتجن

 شرعا.

تعتبر البنوك الإسلبمية بذربة رائدة في بؾال التمويل الإسلبمي، و بالرغم من العمر القصتَ الذي يقارب الأربعة 
ل ابؼتاحة عقود، فهي برقق بمو و توسع كبتَين، بفا جعل العالد يعتًف بأسلوب التمويل الإسلبمي كبديل من البدائ

لتمويل النشاط الاقتصادي، بٍ أن الأداء ابؼتميز للبنوك الإسلبمية خلبل الأزمة ابؼالية العابؼية التي عصفت بالنظم البنكية 
ة في العالد، جعل الكثتَين من ابػبراء وعلماء الاقتصاد يرون التمويل الإسلبمي كأحد ابغلول ابؼمكنة في الوضعيوابؼالية 

 ات ابؼالية. سبيل تفادي الأزم
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 اتمةــــخ

      الشاغل لخبراء الاقتصاد والدال وكذلك أصحاب القرار خاصة  الشغل أصبحت مشكلة الأزمات الدالية
إمكانية  بالتمويل الإسلامي و تو الدرتبطة في البلدان ذات الاقتصاديات الدتقدمة، لذلك جاء ىذا البحث من خلال إشكالي

صياغتها في السؤال التالي: "ىل صيغ التمويل الإسلامي ىي البديل الدناسب لطرق  التي تمكونو الحل لذذه الدشكلة، و 
لفة الإجابة عن ىذه لقد حاولنا في سياق البحث عبر فصولو الدختسبيل تفادي الأزمات الدالية؟"، و التمويل التقليدي في 

على  بالاعتمادانطلاقا من الفرضيات الأولية، و  ذلك من خلال وضع إجابات للتساؤلات الفرعية الدطروحةالإشكالية، و 
 .عدد من مناىج البحث الدختلفة

 عة من النتائج نذكر أهمها فيما يلي:و ولقد خلصت الدراسة إلى لرم

أثبتت التسجيلات التاريخية تعرض نظام التمويل التقليدي لعدد كبير من الأزمات الدالية بشكل  لقد .1
 ة قرون؛ىذا منذ البدايات الأولى لذذا النظام قبل أربعلفة، لزلية، إقليمية و عالدية، و متكرر وعلى مستويات لست

لدية خلال العقود الثلاثة الأخيرة من شهدتها النظم النقدية و الدالية العاو التطورات التي  إن التحولات .2
القرن العشرين، كان لذا الأثر الواضح على تسارع تكرار الأزمات الدالية و توسعها عبر العالم، حيث ساىم التحرير الدالي 
للأسواق الدالية في زيادة حجم الدضاربات و اضطراب الأسواق، كما أن الابتكارات الدالية، خاصة ما يعرف بالدشتقات 
الدالية التي أنُشأت من أجل تقليلالدخاطر بالأساس، قد شكلت فرصاً كبيرة للتوسع في الدضاربة، لشا زاد من تقلبات 
الأسواق الدالية واضطرابها، كما ساعدت العولدة الدالية على نقل الأزمات إلى عدد أكبر من البلدان لشا يعُرف بعدوى 

 الأزمات الدالية؛

، خاصة السلبية ىي الأشد على النشاط الاقتصادي مقارنة بالعوامل الأخرى إن آثار الأزمات الدالية .3
كافية لفهم مدى شرة على النمو الاقتصادي واضحة و إذا كانت آثارىا قصيرة الأمد أو الدباالتي من النظام البنكي، و 

، غير ظاىرة لكنها الأكبر  مقارنة خطورتها، فإن آثارىا بعيدة، الدتمثلة في الالضراف عن الدسار التقليدي للنمو الاقتصادي
 بالآثار قصيرة الددى؛

كانت الأزمة الدالية الأخيرة متفردة من حجمها و امتداد آثارىا عبر العالم، كما كان لذا الأثر البالغ  .4
للولايات على التوجهات الفكرية و التنظيمية، كونها ضربت النظم الدالية الأكثر تقدما، و في مقدمتها النظام الدالي 

 إلى العوامل الدذكورة في النتائج السابقة، فشل النظم الدالية في العالم إضافة، ىذه الأزمة أثبتت الدتحدة الأمريكية، حيث
  الدسؤولينفي تجنب الأزمات، فهي تنتقل من أزمة مالية إلى أزمة أخرى، والأزمات تتسارع و تزداد شدة كما يزداد إدراك 
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وىذا ما يثبت لذا  ىذه النظم، التي أصبحت عائقا للتنمية الاقتصادية عوض أن تكون دافعا بضرورة تغيير جذري في
 صحة الفرضية الأولى؛

إن أىم سبب للأزمة الدالية العالدية ىو الإفراط في الإقراض، كما أنو يدثل العامل الدشتًك بين معظم  .5
الإسلاميللأزمة على ىذه ة لو، كما يتفق التفسير الغربي و الأزمات الدالية، و باقي العوامل الأخرى تعتبر مدعمة أو نتيج

النقطة، إلا أن الاختلاف ىو في الأسباب الدفضية للإفراط في الإقراض، حيث يرى التفسير الغربي أن الإفراط في الإقراض 
إلى أسباب أعمق الإفراط في الإقراض يعود  رقابية، أما التفسير الإسلامي فيُرجعيمية و يعود بالأخص إلى أسباب تنظ

 من أهمها الربا والغرر عليها والتي تعتبر لزرمة في الشريعة الإسلامية، و  الدتًتبةمرتبطة بأسس التمويل التقليدي، والدمارسات 
 القمار، حيث تؤكد وجهة النظر ىذه على ضرورة منع ىذه الدمارسات لتفادي الأزمات الدالية؛

 إلى لتيوا،الإلذيلتمويل الوضعية بقيامو على أسس من الوحي يتميز نظام التمويل الإسلامي عن نظم ا  .6
صادي بما يضمن الدنفعة للجميع، توجو النشاط الاقتجانب دعمها لحرية التملك والسعي لتنمية الثروة، فهي تؤطر و 

التوازن بين الجانب قيق يجنب الأضرار الدادية و الدعنوية، كما أنها تدعم التكافل الاجتماعي و نبذ الأنانية، بهدف تحو 
 الجانب الروحي التعبدي؛الدادي و 

الدالية في الشريعة الإسلامية تنوعاً كبيراً في صيغ التمويل، و التي بإمكانها أن تشكل توفر الدعاملات  .7
 نظاما تدويلاً متكاملًا لدختلف قطاعات النشاط الاقتصادي؛

 العملية التمويلية و النشاط الاقتصادي الحقيقي،صيغ التمويل الإسلامي بالارتباط الوثيق بين تتميز  .8
ىذا خلافا لأساليب التمويلالتقليدية، خاصة القرض بفائدة، التي غالباً ما تكون منفصلة عن الاقتصاد الحقيقي، ويحقق و 

ىذه هذا الرابط بالاعتماد على قواعد التملك و الواقعية و التمويل من خلال السلع و الخدمات، التمويل الإسلامي
 منع تدويل النشاطات المحرمة؛منع الديسر و منع الربا و منع الغرر و  تضمنهاضوابطفي العملية التمويلية  القواعد

 دعم عناصره الأساسية كما يلي:يدعم التمويل الإسلامي الاستقرار الدالي من خلال  .9

لتكاليف  التمويل تحقيقي الاستقرار النقدي من خلال الحد من التضخم، عن طريق عدم تحميل  تكلفة . أ
، لشا يساىم في تخفيض السعر النهائي للمنتوج، كما يساىم التمويل الإسلامي في الحد من التضخم بتجنب تدويل الإنتاج

 النشاطات غير الدنتجة، كالدضاربة في السلع والخدمات، لشا يجنب الارتفاع غير الدبرر اقتصادياً للأسعار؛

لدالية، وذلك من خلال التوزيع العادل للمخاطر بين أطراف العملية في الدؤسسات و الأسواق ازرع الثقة . ب
 إلى تجنب المجازفة في عمليات تدويلية الدخاطر؛التمويلية، بالإضافة 
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تجنب تقلبات أسعار الأصول الدالية، عن طريق الارتباط بأداء النشاط الاقتصادي الحقيقي وتخفيف  . ت
الخسائر ومبدأ إنظار الدعسر، كما أن تجنب تدويل الدضاربة في الأسواق الدالية ات من خلال مبدأ تقاسم الأرباح و الصدم

 .يساعد على استقرارىا

 ىذه العناصر بالإضافة إلى النتيجة السابقة تؤكد على صحة الفرضية الثانية لذذه الدراسة؛

ىذا النمو في العقد  تسارعقارب أربعة عقود نمواً كبيراً، و حققت البنوك الإسلامية منذ نشأتها قبل ما ي .11
لم يقتصر نشاطها على البلدان الإسلامية،بل توسعت لتشمل صولذا التًيليون دولار أمريكي، و الأخير ليتجاوز حجم أ

العديد من البلدان خاصة الدتقدمة منها، كما شهدت السنوات الأخير ولوج الكثير من الدؤسسات الدالية الغربيةىذه 
 ها والدكانة التي أصبحت تحتلها في أسواق التمويل العالدية؛لشا يؤكد على أهميت الصناعة،

ديد من الدعوقات في طريق نموىا بالرغم من النجاح الدذكور سابقا للبنوك الإسلامية إلا أنها تواجو الع .11
نقص و  الفقهية الآراءانتشارىا، منها ما ىو داخلي مرتبط أساساً بحداثة التجربة، كنقص الدوارد البشرية الدؤىلة، وتعدد و 

بالمحط الغير إسلامي  و الدتشبع بمبادئ التمويل التقليدي، التنسيق بين ىذه الدؤسسات، و منها ما ىو خارجي مرتبط 
ومن أىم عناصر ىذا المحيط السلطة الرقابية الدتمثلة في البنوك الدركزية، التي تعتمد على أسس التمويل التقليدي في أداء 

 مشاكل عديدة للبنوك الإسلامية؛وظائفها، لشا تسبب في 
تبين الإحصائيات والبحوث الدرتبطة بأداء البنوك الإسلامية أثناء الأزمة الدالية العالدية تأثرىا بتداعيات  .12

الأزمة، لشا ينفي الفرضية الثالثة للدِراسة، إلا أن ىذا التأثر كان بشكل لستلف كما تبينو الإحصائيات، حيث كانت الآثار 
اعيات الأزمة على النشاط الحقيقي،أي أنها آثار غير مباشرة، غير أن ىذه الآثار تعتبر ضئيلة جداً مقارنة مرتبطة بتد

كما تبُين نتائج يتكبدىا النظام البنكي التقليدي في الولايات الدتحدة الأمريكية وغيرىا من الدول، بالخسائر الفادحة التي
الاستقرار الكلي، من خلال توفير التمويل حتى في فتًات الأزمة، خلافاً ىذه البحوثقدرة البنوك الإسلامية على تحقيق 

 لتقليدية التي تديل في شروط الائتمان خلال الأزمة؛ا للبنوك
للبنوك الإسلامية خلال الأزمة إلى تعزيز مكانتها عالدياً، وفتح لذا أبواباً جديدة ساىم الأداء الجيد  لقد .13

 العالم، حيث أبدى العديد من الدول رغبتهم في استقبال البنوك الإسلامية والعمل للتوسع في عدد أكبر من البلدان في
على توفير الجو القانوني والتنظيمي الدلائم لعملها، كما أبدى العديد من خبراء الاقتصاد والدال في العالم رغبتهم في 

 الاستفادة من مبادئ التمويل الإسلامي في إصلاح النظام الدالي العالدي؛
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و على ضوء النتائج الدستخلصة، يدكن تقيم بعض التوصيات التي قد يسهم الأخذ بها في الحد من الأزمات 
 الدالية وتعزيز البديل الإسلامي لإصلاح النظام الدالي العالدي، وىي كما يلي:

 ولا نفع لذا  ضرورة اِتخاذ إجراءات تدنع تداول الدشتقات الدالية في الأسواق الدالية، لأنها تداولات وهمية
 ؛يذكر في الاقتصاد الحقيقي، حيث ثبت أن ضررىا يفوق نفعها

  ضرورة اِتخاذ إجراءات تحد من الدضاربة في الأسهم وتشجع على الاستثمار فيها لفتًات أطول بما يحقق
 ؛سعريةالاستقرار في الأسواق الدالية ويدنع نشوء فقاعات 

  ،تجنب الانسياق وراء الابتكارات والذندسة الدالية بشكل مفرط من طرف الدؤسسات الدالية الإسلامية
لشا قد يوقع في العقود الصورية التي  تضعف الرباط بين الدعاملات الدالية والنشاط الاقتصادي الحقيقي، وضرورة الرجوع 

 للصيغ الشرعية الدنصوص عليها؛
 بر لصيغ الدشاركات الكفيلة بتحقيق ىدف التنمية الاقتصادية، ىذه الصيغ العمل على إعطاء أهمية أك

، وتجنب التوسع في الديون و التسويق لذا خاصة مع صيغ الدرابحة، التي كانت التي تعتبر الدفضلة في الاقتصاد الإسلامي
كانت تواجهها، إلا أنها في الوقت تعُتير رخصة أخذت بها البنوك الإسلامية في بداياتها لتستعين بها على الصعبات التي  

 الراىن،وبعد النمو والنجاحات المحققة، مدعوة لتًك الرخصة والأخذ بالعزيدة؛
  العمل على تنسيق أكبر بين الدؤسسات الدالية الإسلامية فيما يخص ىيئات الرقابة الشرعية، وتوحيد

التنسيق قدر فيما يخص إنشاء سوق مالية بين الدؤسسات  الآراء الفقهية الدتعلقة بالدعاملات الدالية قدر الإمكان، وكذلك
 الدالية الإسلامية لحل مشكلة تصريف السيولة الفائضة التي تعاني منها البنوك الإسلامية؛

  ،إِنشاء معاىد تكوين متخصصة من أجل تطوير الدوارد البشرية الدتخصصة في العمل الدصرفي الإسلامي
 من البنوك التقليدية ذوي الخلفية التقليدية في لرال التمويل؛لين والتقليل من الاعتماد على العام

  ضرورة وجود إرادة حقيقية من طرف السلطات في سبيل وضع أرضية قانونية وتنظيمية مناسبة للعمل
ن أداء كل الدصرفي الإسلامي، خاصة فيما يتعلق الأمر في تنظيم العلاقة بين البنوكالإسلامية و البنوك الدركزية، بما يدكن م

 من الدورين التنموي للبنوك الإسلامية والإشرافي والرقابي للبنوك الدركزية على أكمل وجو.

 

 



مةــاتــــــــــخ  

   

 

 

128 

 

 آفاق البحث:

نظراً لدا لذا من  -في إطار الإمكانيات الدتاحة -في الأخير، نأمل أن تكون دراستنا قد ألصزت على أكمل وجو 
الإسلامية حالت بيننا و بين إلصاز ما كنّا نصبو إليو من جانب تطبيقي، إضافة أهمية بالغة في لرتمعنا، إلّا أن ندُرة البنوك 

إلى قِلّة الدراسات السابقة الدتوفرة لدينا، ومع ذلك فقد بذلنا قصارى جهدنا في سبيل تخطّي كل تلك العقبات، لتكون 
لتمويل الإسلامية بدل ما ساد عصارة جهدنا ىذا العمل الذي نرجو أن يكون ذا وزن في السعي وراء إحلال وسائل ا

 اليوم في لرتمعنا من وسائل تدويل تتنافى مع عقيدتنا الإسلامية.

  كما نسعى لأن تكون دراستنا نقطة انطلاق لسلسة من الأبحاث في ىذا المجال والتي ستكون إن شاء
 ا يلي:الله ذات أثر إيجابي في ازدىار التمويل الإسلامي في بلادنا، و نأمل أن تحتوي على م

 دراسة متخصصة في معوقات الصيرفة الإسلامية و سبل توفير الدناخ الدلائم لنمو البنوك الإسلامية 
 دراسة مرفقة باستبيان لدوظفي و عملاء بنك إسلامي 
 دراسة تتضمن جانب تطبيقي بحت منجز في بنك إسلامي 
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