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Abstract:  

This paper deals with a comparative study between speculation in Islamic 
thought and the technology of Western venture capital, with the possibility of 
integration between them economically. Since the speculative holding 
company aim to earning profit through combination between money on one 
part and the employment in the other hand, but the venture capital is a new 
financing technique beginning appeared in the US American United, then 
spread in various countries of the civilized world one and the others who are 
developing. 

  
Speculative, Risk capital , Financing, Interest, Profit, Usury, 
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Abstract:  

Cette recherche porte sur une étude comparative entre la spéculation dans la 
pensée islamique et la technologie du capital-risque dans la pensée 
occidentale, avec la possibilité d'une intégration économique entre eux. Si la 
spéculation est un contrat d'entreprise à but lucratif avec de l'argent et que, 
d'autre part, le capital-risque est une nouvelle technologie de financement 
apparue aux États-Unis. Les États-Unis se sont ensuite répandus dans divers 
pays du monde civilisé et en développement et ont obtenu un grand succès 
grâce à leur soutien aux révolutions industrielles observées dans le monde 
telles que la technologie informatique, la biotechnologie, les technologies de 
l'information et de la communication et les microprocesseurs, etc. 

  
Spéculation, Capital-risque, Financement, Intérêt, Profit, 
Usure, Participation, Prêt, Risque, Rendements. 

 :Mots clés 

   :ملخص

یتناول هذا ال�حث دراسة مقارنة بین المضار�ة في الف�ر الإسلامي وتقن�ة رأس المال المخاطر 
في الف�ر الغر�ي، مع إم�ان�ة التكامل بینهما اقتصاد�ا، فإذا �انت المضار�ة عقد شر�ة في 
ة الر�ح �مال من جانب وعمل من جانب آخر فإن رأس المال المخاطر هو تقن�ة تمو�ل�ة جدید

ثم انتشرت في مختلف دول العالم المتحضر منه  ،ظهرت بدا�ة في الولا�ات المتحدة الأمر���ة
والنامي، وحققت نجاحا �بیرا نتیجة للدعم التي قدمته للثورات الصناع�ة التي شهدها العالم 

 .اتصال والمعالجات الدق�قة وغیره�الإعلام الآلي، التكنولوج�ا الحیو�ة، تقن�ات الإعلام والا
  

الر�ا، المشار�ة،  ،الر�ح ،الفائدة ،رأس المال المخاطر، التمو�ل ،المضار�ة : الكلمات المفتاح�ة
   .العوائد ،القرض، المخاطر
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   :مخطط المقال

  مقدمة 
 يم�هامفمدخل  – المضار�ة ورأس المال المخاطر) 1 

  المضار�ة ورأس المال المخاطر من حیث المفهوم )1-1   
  النشأة التار�خ�ة لمضار�ة ورأس المال المخاطر من حیثا )2-1   
  مدخل تقني –المضار�ة ورأس المال المخاطر )2
  من حیث الأطرافالمضار�ة ورأس المال المخاطر  )1-2   
  التمو�لو من حیث المضار�ة ورأس المال المخاطر  )2-2   
  التمو�لو من حیث المضار�ة ورأس المال المخاطر  )3-2   
  خاتمة 
  ملحق 
  
  

  :مقدمة  

یهدف التمو�ل الإسلامي أثناء تطب�قه لص�غة المضار�ة إلى دمج العمل �المال   
و��ون موجه إلى تحقی� نهضة شاملة وتنم�ة مستدامة عن طر�� الاستثمار في المشار�ع 
الم�احة والنافعة والتي تدر أر�احا �بیرة تع�س الجدو� الاقتصاد�ة المعدة مس�قا، ولا یترتب 

إلى جانب  ،الب التمو�ل أ� فوائد ولا یتحمل الخسائر إلا إذا تعمد التعد� والتقصیرعلى ط
هذه الص�غة توجد تقن�ة أخر� ر�ما استنسخت من شر�ة المضار�ة للتشا�ه الكبیر بینهما، 
تتمثل في شر�ات رأس المال المخاطر وهي تقن�ة مستحدثة للتمو�ل ظهرت في الولا�ات 

احها منحها الانتشار في مختلف دول العالم المتقدم والنامي على حد ونج ،المتحدة الأمر���ة
  .سواء

   
إن المضار�ة ورأس المال المخاطر یتقاسمان العدید من الخصائص، أبرزها المشار�ة في 
المشروع بدء من مرحلة الانطلاق إلى مرحلة الخروج وتقاسم نتیجة العمل�ة الاستثمار�ة وفقا 

  .ʺالغنم �الغرمʺلقاعدة 
  
إلى أ� مد� تتشا�ه تقن�ة رأس المال  :�م�ن ص�اغة إش�ال�ة ال�حث على النحو ،لذا

  ؟ المخاطر النا�عة من الف�ر الغر�ي �ص�غة المضار�ة النا�عة من الف�ر الإسلامي
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   :مدخل مفاه�مي –المضار�ة ورأس المال المخاطر ) 1  

ار ینتفي ف�ه سعر ضمن إط ،تعد شر�ة المضار�ة ش�ل من أش�ال الاستثمار الفعال
و�ذلك فهي وسیلة فعالة لتحقی� النمو  الفائدة ومضارها على الح�اة الاقتصاد�ة والاجتماع�ة،

�عتبر رأس المال المخاطر البدیل التمو�لي الذ� ت�حث عنه بینما الاقتصاد�،  والازدهار
، وسوف ائرآخذا ش�ل المشار�ة في الأر�اح والخس ،المؤسسات، �بدیل عن اقتصاد الاستدانة 

  : وإبراز جوان�ه على النحو الآتي بدراسة حول هذا الموضوع نقوم
 

     

  :المضار�ة ورأس المال المخاطر من حیث المفهوم) 1-1  

لإقامة " المال والعمل"المزج والتألیف بین عنصر� الإنتاج  في المضار�ةیتم 
قی� الأر�اح التي مشروعات اقتصاد�ة، �مولها صاحب المال و�دیرها المضارب، �غرض تح

تقسم بینهما بنسب متف� علیها، أما الخسارة فیتحملها الممول إذا ثبت عدم تقصیر المضارب 
�مبدأ المشار�ة ول�س �مبدأ و�تعامل رأس المال المخاطر وعدم إخلاله �شرو� عقد المضار�ة، 

أساس الإقراض، �ما �عتمد على أسلوب الجدو� الاقتصاد�ة للمشروع ور�حیته ول�س على 
الضمانات، ولا یتم جني الأر�اح إلا في المشار�ع الناجحة، وفي حالة الخسارة فالممول یتحمل 
ذلك، لذا فهو یتدخل في عمل�ة التسییر والرقا�ة والمحافظة على أمواله، فهو �قدم ید المساعدة 

 .في اتخاذ القرارات الإستراتیج�ة وتدع�م ال�حث وه��لة التمو�ل
  

  :مضار�ةإش�ال�ة مفهوم ال 

اختلفت الآراء في تسم�ة هذا العقد وفي تكی�فه الفقهي، �ما اختلف هذا العقد عن 
ونشأ أ�ضا خلاف في تقیید العامل بنوع خاص من العمل أو في  ،المضار�ة في البورصة

   .إطلاق حر�ته في ممارسة أ� عمل یراه مفیدا للشر�ة

 من جهة التسم�ة:  

وهذه التسم�ة  ،والحنابلة �المضار�ة الحنف�ة عند سمیت عند أهل العراق لاس�ما
لاس�ما  الحجاز أهل مأخوذة من الضرب في الأرض وهو السفر فیها للتجارة، وسماها

 إذا الثوب الفأر قرض القطع، �قال �معنى القرض من هو فقیل قراضاً، المالك�ة والشافع�ة
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 من قطعة واقتطع له العامل، إلى وسلمها قطعة ماله من اقتطع المال رب ف�أن قطعه،
 الر�ح، �ضرب في منهما �لاً  والموازنة، لأن المساواة من المقارضة وهي وقیل ر�حها،

�ه، والأفضل استخدام لف�  �قومان ف�ما فتساو�ا �عمله، والعامل �ماله، المال رب
المضار�ة لموافقته الآ�ة السا�قة والتي تعني السیر والسفر في الأرض �غرض التجارة 

وطلب الرزق، وهو معنى المضار�ة، و�ذلك �ثرة شیوع هذا اللف� عند السلف  والر�ح
   .1والخلف وأكثر تداولا في �تب الفقه قد�ما وحدیثا

 من جهة التكییف الفقهي:  

 ومنهم الإیجارات من اعتبرها من فمنهم عقد المضار�ة، تصنیف اختلف الفقهاء في
، 2القض�ة أن المضار�ة نوع من الشر�ات من المشار�ات، لكن الراجح في هذه اعتبرها من

لاشتراك صاحب المال والعمل في الر�ح والخسارة، و�العودة إلى مختلف �تب الفقه نجد أن 
 وق�مة ووصفه العمل تحدید تستلزم التي الإیجارات هذا من عقود الشر�ات ول�س من عقود

   .العمل هذا عن المستحقة الأجرة

  في البورصةمن جهة اختلافها عن المضار�ة:  

إذ أن هذه المعاملة �سمح فیها  ،فق� في اللف� لا غیرالبورصة  ش�هالمضار�ة ت
للمضار�ین التعامل �عقد صفقات تجار�ة دون أن ��ون المضارب مالكا لأصل السلع ولا 
یتم فیها التسل�م الحق�قي فهي ل�ست ب�عا حق�ق�ا ولا شراء حق�ق�ا وإنما المسألة تنحصر 

 على قائمة شرع�ة لأنها غیر معاملات وهي ،أو دفع فروق الأسعار�لها في ق�ض 
   .والرهان القمار

  من جهة التقییدو:  

 من �الابت�اع أو محددین زمان أو م�ان في لصاحب رب المال تقیید العامل �العمل
 ولا القید بهذا أصناف الاستثمار المختلفة، و�لتزم العامل من �صنف أو معین شخص
  .3اه طالما أنه لا �منع الر�حعد ف�ما یتصرف

  

  :مفهوم رأس المال المخاطرإش�ال�ة  

عرف رأس المال المخاطر �أنه �ل رأس مال یوظف بواسطة وس�� مالي 
متخصص في مشروعات خاصة ذات مخاطر مرتفعة تتمیز �احتمال نمو قو� لكنها لا 
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د رأس المال في تنطو� في الحال على ت�قن في الحصول على دخل، أو التأكد من استردا
التار�خ المحدد، وهذه الحالة تعتبر مصدر المخاطر، أملا في الحصول على فائض ق�مة قو� 
في المستقبل ال�عید نسب�ا، حال إعادة ب�ع حصة هذه المؤسسات �عد عدة سنوات متأخرة، 

و�ل ، و�عتبر رأس المال المخاطر أسلو�ا من أسالیب التم4وهذه الحالة تعتبر تعو�ضا للمخاطر
لكن بتقن�ة وص�غة خاصة، فهو یجمع بین تقد�م النقد وتقد�م المساعدة في إدارة الشر�ة مما 
�حق� تطورها، و�مثل صورة من صور الوساطة المال�ة من خلال استثمار رؤوس الأموال 

�مخاطر ) ، شر�ات تأمین، مؤسسات، سلطات عموم�ةمصارف(الفائضة لد� المؤسسات 
  . عائد مرتفعمرتفعة مع توقع تحقی� 

تت�ادر للأذهان تعر�فات وتأو�لات مختلفة عند سماع مصطلح رأس المال المخاطر، ولِكُلٍّ 
تصوره الخاص حول هذا النم� التمو�لي الذ� �عتبر ظهوره بهذا المصطلح حدیثا وانتشاره 
قل�لا، مما أد� إلى عدم معرفته �ش�ل دقی� من طرف معظم مختلف الفئات، سواء تعل� 

 و�ندرج ضمن هذه الإش�ال�ة ما اعتبره ،مهنیین، أو أصحاب المشار�ع ،ب�احثین، طل�ة الأمر
BATTINI  رائد رأس المال المخاطر في فرنسا من أن مصطلحCapital-risque  ل�س

الأمر��ي أو الانجلیز� حیث فسر المصطلح الأول �أنه �ل  Venture capitalمعناه 
وفسر المصطلح الثاني �أنه رأس  ،معین من المخاطرة العمل�ات التمو�ل�ة التي تتضمن قدر

، ونهج �ثیر من ال�احثین نفس المنهج معتبر�ن أن المصطلح 5المال المشارك في المغامرة 
الثاني هو الأنسب لأنها تناسب المخاطرة من جانبها الإیجابي و�حضر ف�ه معنى البذل 

الذ� یدفع �ماله متحملا أقصى  والتضح�ة والعطاء وهذا المعنى حق�قة �ظهر في الممول
المخاطر من أجل أن �عود عل�ه المشروع �عائد مرتفع أعلى من معدل العائد السائد في 

أخذت �ه �ثیر من الدول وتبنتها بهذا " رأس المال المخاطر " ، والترجمة العر��ة 6السوق 
تبناه بهذه الاسم، حیث نسخت من غیر معناها الدقی� عن التسم�ة الفرنس�ة، ونحن إذ ن

ثم ترجم رأس المال المخاطر إلى عدة مصطلحات  ،التسم�ة في هذا ال�حث تجاوزا ل�س إلا
رأس المال المغامر، رأس مال الخطر، رأس المال المجازف، رأس المال الجر�ء، : أخر� مثل

   .رأس المال الم�ادر ،رأس مال المخاطرة
  

  :المقارنة بین المفهومین 

المال المخاطر حسب المفهوم الساب� لهما في ثلاثة  تشترك المضار�ة مع رأس
   :أساس�ة وهي عناصر
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  :العمل ورأس المال .1

لا �م�ن إنشاء المضار�ة ولا رأس المال المخاطر دون المزج والتألیف بین عنصر� 
لإقامة مشروعات اقتصاد�ة، �مولها صاحب المال و�دیرها " المال والعمل"الإنتاج 

   .� الأر�اح التي تقسم بینهما بنسب متف� علیهاصاحب العمل �غرض تحقی

  :المخاطرة .2

إن الأساس الذ� قامت عل�ه المضار�ة ورأس المال المخاطر هو المشار�ة بین 
صاحب المال والعامل في الر�ح على أساس أن الأول خاطر �ماله بإعطائه لمن �ستثمره 

مقابل مضمون ومحدد مس�قا، والثاني خاطر �عمله أو �ف�ره وإبداعه لأنه لا �عمل نظیر 
ف�ل طرف �شترك في المخاطر و�تحمل عواقبها، وهذه میزة ایجاب�ة لأنها تحق� العدل 

   .بین الطرفین

   :الإدارة والتسییرو  .3

لا تقتصر المضار�ة لاس�ما المقیدة منها ورأس المال المخاطر في الدعم المالي 
مشروع والتدخل في توج�ه مساره، للمشروع فحسب، بل تتم المشار�ة أ�ضا في قرارات ال

وتزو�ده �المعرفة المتخصصة وإمداده �النصائح المتصلة بت�سیر سبل التطور، أ� أن 
صاحب المال في الص�غتین �قومان بتقد�م الدعم المالي و�ذلك الدعم الفني والاستراتیجي 

   :والإدار� والتسو�قي، وفقا للمعادلة التال�ة
  طرالمضار�ة ورأس المال المخا

   )صنع قرار -تنسی� -تخط��  -رقا�ة -توج�ه  - تنظ�م(الإدارة + التمو�ل = 
فلا تتوقف المشار�ة على الجانب المالي، وإنما تكون مصحو�ة �المتا�عة والنصح، و�ثیرا 

   .ما ��ون هذا التقیید والدعم العملي مفیدا للشر�ة ومساعدا على نجاحها
  

  :النشأة التار�خ�ة من حیث المضار�ة ورأس المال المخاطر) 1-2  

وقد تعامل  تعتبر المضار�ة أهم وأقدم صور استثمار الأموال في الفقه الإسلامي،
الناس بها في زمن الجاهل�ة، و�انت أسلو�ا للاستثمار والكسب، وأقرها الإسلام، لأنها إحد� 

ر الاقتصاد�ة في �عد رأس المال المخاطر من أقدم الظواه�ما البدائل الشرع�ة لنظام الفائدة، 
الفعلي �ان في الولا�ات المتحدة الأمر���ة منتصف القرن  هالمجتمعات الإنسان�ة، لكن ظهور 
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�عض الدول العر��ة �مصر وتونس، وفي ثم إلى إلى دول أور�ا،  قبل أن ینتقلالماضي، 
 مطلع القرن الحالي ظهر في مختلف دول العالم �الجزائر والمغرب ودول الخلیج، استجا�ة

   . لمواجهة الاحت�اجات الخاصة �التمو�ل الاستثمار� 
  

  :نشأة المضار�ة 

منذ القدم عرفت المجتمعات ال�شر�ة أش�ال المضار�ة �واحدة من صور التعامل في 
سنة قبل  4000الأسواق، فقد وجدت حفر�ات تدل على وجود المضار�ة في الصین من 

إلا  ،7سنة قبل الم�لاد 1000هند من قبل الم�لاد، وفي ال 1600الم�لاد، وفي مصر من 
أنها لا تتواف� مع الاقتصاد الإسلامي لاحتوائها على الخطر المحض والحیل الممنوعة شرعا، 

  . فهي عقود صور�ة لا حق�ق�ة
إن المضار�ة قد�مة قدم التجارة والت�ادل وغیرها، وتطورت مع التطور الاقتصاد� والاجتماعي 

ر تطور المضار�ة أ�ضا عبر التار�خ، رحلتا قر�ش، إحداهما للأمم والمجتمعات، ومن مظاه
إلى الشام ص�فا لجلب الحاصلات الزراع�ة إلى �لادهم المحرومة منها، والأخر� إلى ال�من 

إلى تلك ال�لاد،  والخلیج العر�ي �لاد الهندوالتوابل وغیرها التي تأتي من  شتاء لجلب العطور
 .8تجهزهما في هذین الفصلین �ل سنة قر�ش�انت  ،هاتان الرحلتان هما رحلة تجارة ومیرة

�لاَفِ قُرَْ�شٍ  ﴿: وورد ذلك في القرآن الكر�م في سورة قر�ش، قال تعالى إِ�لاَفِهِمْ رِحْلَةَ  ﴾١﴿ لإِِ
یْفِ  تَاءِ وَالصَّ هُم مِّنْ الَّذِ� أَطْعَمَهُم مِّن جُوعٍ وَآمَنَ  ﴾٣﴿ فَلَْ�عْبُدُوا رَبَّ هَذَا الْبَیْتِ  ﴾٢﴿ الشِّ

صلى الله  –�ما تم ممارسة المضار�ة قبل �عثة النبي  ،)4 ،3 ،2 ،1 :قر�ش(﴾  ﴾٤﴿ خَوْفٍ 
إذ عرضت عل�ه أن  –رضي الله عنها  –أثناء تجارته �أموال خدیجة بنت خو�لد  –عل�ه وسلم 

 -وقدما الشام، و�اع محمد  ،وسافر معه غلامها م�سرةیخرج في مالها إلى الشام تاجراً، فقبل 
السلع التي خرج بها، واشتر� ما أراد من سلع أخر�، فلما رجع إلى م�ة و�اعت خدیجة  -صلى الله عليه وسلم 
و�انت رحلته سب�اً لزواجه من خدیجة  ،ما أحضره لها تضاعف مالها - رضي الله عنها  -

�ش، �عد أن حدثها م�سرة عن سماحته وصدقه و�ر�م الطاهرة ذات الشرف والجمال في قر 
  .9لهذه المعاملة –صلى الله عليه وسلم  –وقد روَ� ذلك �عد �عثته ف�ان ذلك إقرارا منه  ،أخلاقه

 

  :نشأة رأس المال المخاطر 

قرنا، فهو من أقدم الظواهر الاقتصاد�ة  25ظهر رأس المال المخاطر منذ أكثر من 
ة حیث �ان �مارس في بدا�ة الأمر �طر�قة عشوائ�ة ارت�طت تلك في المجتمعات الإنسان�

الممارسات �المجتمعات ال�شر�ة وتطورت بتطورها، و�رجع أصل نشأته إلى الیوناني طال�س 
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صاحب م�اد� الهندسة الحدیثة، الذ� أسس أول مشروع في التصن�ع ) م.ق 547، 625(
القروض التي حصل علیها من الزراعي من خلال استخراج الز�ت من الز�تون �فضل 

مقرضین مخاطر�ن والتي م�نته من إنشاء وتطو�ر مشروعه، ف�انت النتیجة النهائ�ة من وراء 
هذا المشروع أن حق� أر�احا مضاعفة تم تقس�مها بینه و�ین ممول�ه المغامر�ن حسب الاتفاق، 

عالم جدید فتح وفي القرن الخامس عشر قام ال�حار الإس�اني �ر�ستوف �ولوم�س �اكتشاف 
الطر�� لآفاق جدیدة واسعة للنشا� التجار� وتدف� السلع والثروات، وهؤلاء ال�حارة �ق�ادة هذا 
ال�حار لا �ملكون شیئا سو� مهاراتهم في الإ�حار وقدرتهم على ق�ادة طواقمهم، لكن وجدوا 

ن قاموا بتغط�ة التمو�ل اللازم برأس المال المخاطر من طرف الملوك والأمراء والأثر�اء الذی
�ل نفقات هذا الاكتشاف الجدید، فر�ح هؤلاء المغامرون أصحاب الأف�ار والمهارات �أموالهم 

، أما �ش�له 10أر�احا ضخمة جدا، فعادوا �سفنهم محملة �الذهب والتوابل والحجار الثمینة
الجنرال  الحدیث فظهر في الولا�ات المتحدة الأمر���ة �عد الحرب العالم�ة الثان�ة، على ید

�أمر��ا  1946الذ� أنشأ سنة ) Georges Doriot )1899-1987جورج دور�و  الفرنسي
أول مؤسسة متخصصة في رأس المال المخاطر في العالم �التعاون مع مجموعة من الممولین 

 Americain Research من بوسطن تحت اسم منظمة الأ�حاث والتطو�ر الأمر���ة
Development  "ARD " عملت على تمو�ل شر�ات صغیرة تعمل في مجال التجدید والتي

خاصة الشر�ات الإلكترون�ة، �عد ذلك عرف رأس المال المخاطر انطلاقة حق�ق�ة ابتداء من 
، وأص�ح النموذج الأمر��ي في نشا� رأس المال Venture Capitalتحت اسم  1950

إلى  1983ك في بدا�ة سنة المخاطر مرجع�ة لكل العالم في هذا المجال، ثم انتقل �عد ذل
 European Ventureدول أور�ا أین تأسست الجمع�ة الأورو��ة لرأس المال المخاطر 

Capital Association  لتطو�ر هذه الحرفة، حیث عرفته انجلترا أولا، ثم فرنسا وهولندا، ثم
�مصر �ألمان�ا و�اقي الدول الأورو��ة و�عض الدول العر��ة  1992انتشر بدا�ة من سنة 

وتونس، وفي مطلع القرن الحالي ظهر في مختلف دول العالم �الجزائر والمغرب ودول 
 . ، استجا�ة لمواجهة الاحت�اجات الخاصة �التمو�ل الاستثمار� 11الخلیج

  

  :المقارنة بین النشأتین 

لا تختلف نشأة المضار�ة في الزمان من حیث القدم ولا في الم�ان من حیث 
ف�لاهما شهدا صور بدائ�ة من صور الممارسات  ،المال المخاطر التطبی� عن نشأة رأس

العشوائ�ة، حیث �ان یخاطر المساهمون في رأس المال سواء في المضار�ة أو رأس المال 
المخاطر، طل�ا للأر�اح التي یتوقعون الحصول علیها إذا ما تم الظهور والنجاح للعمل�ات التي 

�اقتسام نتائج العمل�ة  )أصحاب الأعمال(مخاطر�ن تم الق�ام بها، وذلك �التواف� مع ال
الاستثمار�ة بین أر�اب الأموال وأر�اب الأعمال، والمتمثلة �الدرجة الأولى في الأر�اح المحققة 
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حسب شرو� بنود الاتفاق، فمثلما تم استعمال المضار�ة في تمو�ل أصحاب قوافل قبیلة قر�ش 
المساهمون من (صیف �من شاء من أفراد القبیلة في رحلتي الشتاء وال )العمال المخاطرون (

ل �ص�غة المضار�ة رسول  )أصحاب الأموال رغ�ة في الحصول على الأر�اح، وأ�ضا مثلما مُوِّ
ل�عود لها �أر�اح �ثیرة أخذ منها  -رضي الله عنها  -للتجارة �أموال خدیجة  –صلى الله عليه وسلم  –الله 

النموذجین في الحالتین أ�ضا عن طر�� رأس المال النصیب المستح�، �م�ن تمو�ل هذین 
المخاطر، �ما تع�س تجر�ة طال�س واكتشافات �ر�ستوف �ولوم�س واختراع جورج دور�و 
 ،عمل المضار�ة أ�ضا، �معنى أنه �م�ن تمو�ل �ل هذه العمل�ات �استعمال ص�غة المضار�ة

   .فالاختلاف ��من في اللف� لا غیر
   .ر�ة تطاب� نشأة رأس المال المخاطر في المعنى والمقصدونخلص إلى أن نشأة المضا
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   :تقنيمدخل  –المضار�ة ورأس المال المخاطر ) 2  

عاقدان و�شمل رب المال والمضارب ومعقود عل�ه و�شمل : أطراف ثلاثة للمضار�ة
المخاطر خمسة  ، ولرأس المالرأس المال والعمل والر�ح، وص�غة وهي الإیجاب والقبول

المضار�ة  ففي. المستثمر المخاطر، الرأسمالي المخاطر، رأس المال، العمل، الأر�اح: أطراف
یتساو� ف�ه الدائن مع المدین في تحمل الأع�اء و�ذلك تقاسم الأر�اح، �ما أن نظام رأس 

ى أساس المال المخاطر لا �قوم على تقد�م النقد فحسب �ما في التمو�ل التقلید� بل �قوم عل
  .المشار�ة

 
  

  :المضار�ة ورأس المال المخاطر من حیث الأطراف) 2-1  

تتكون المضار�ة من عدة أطراف أساس�ة ولا یتصور انعقادها في غ�اب أحد هذه 
الأطراف، �ما أن لرأس المال المخاطر أ�ضا أطراف تش�ل في مجموعها وجود هذا العقد 

   .التمو�لي
  

  :أطراف شر�ة المضار�ة 

  : 12المضار�ة من الأطراف الآت�ةتتكون 

  صاحب المال(رب المال(:  

هو الشخص الذ� �متلك أهل�ة التعاقد والذ� �عطي لشخص آخر المال �التراضي 
بینهما على أن یتجر �ه على جزء معلوم �أخذه العامل من ر�ح المال، وصاحب المال 

   .هو الذ� یبرم العقد، وعنه �صدر الإیجاب أو القبول

  صاحب العمل(المضارب(:  

الر�ح،  تحقی� أجل من ف�ه من رب المال ل�عمل المال هو الشخص الذ� �ستلم
و�متلك أهل�ة التعاقد، و�قبل ما أوج�ه رب المال، فإن خالفه لا یتم العقد لعدم تواف� 

   .القبول مع الإیجاب و�شترك أ�ضا في إبرام العقد، وعنه �صدر أ�ضا الإیجاب أو القبول
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 رأس المال:  

�عتبر رأس المال محل المضار�ة، وهو أحد الأر�ان الرئ�سة لأ� شر�ة من 
الشر�ات، و�ما أن المضار�ة عقد على الشر�ة في الر�ح المتحق� من طرفین أو أكثر 
أحدهما �قدم مالا والأخر عملا، فلا �م�ن وجودها دون رأس مال من النقد الغالب 

   .قدالمتعامل �ه المعلوم قدرا ووصفا لطرفي الع

  الأر�اح(العوائد(:  

�عتبر الر�ح الأثر المترتب على عقد المضار�ة، والفائض عن رأس مال المضار�ة 
الأصلي، و�عتبر �مثا�ة العائد الذ� �حققه المضارب من خلال تقلی�ه لأصل المال 
وإدارته، فهو ما زاد عن رأس المال نتیجة استثماره، و��ون هذا العائد على ش�ل ز�ادة 

متضمن في ق�مة الأصول المستثمرة، و�جب تحدید حصة شائعة منه أثناء العقد  ونماء
   .تفاقلكل من رب المال والعامل حسب الا

  العملو:  

لعمل في شر�ة المضار�ة هو تنم�ة المال �طرق الاستثمار المختلفة، و�عد ر�نا ا
المال الذ� لابد أساس�ا ودعامة أصیلة تقوم علیها المضار�ة، لأنه الر�یزة الثان�ة �عد 

للمضار�ة منه، إذ توجد بهما وتخرج إلى حیز الوجود، ولرب المال تقیید العامل بزمان 
معین والعمل ضمن إطار محدد، والتعامل مع أشخاص أو مؤسسات �عینها، �ما له 

   .الح� في تقییده �مجال معین من الاستثمار
  

  :أطراف رأس المال المخاطر 

   :13من الأطراف الآت�ة یتكون رأس المال المخاطر

 المستثمر المخاطر:  

وهو الشخص الذ� لد�ه مقدار من المال و�رغب في استثماره، وهذا الشخص 
یخاطر برأس ماله طل�ا للر�ح الذ� یتوقع الحصول عل�ه إذا تم النجاح للمشروع المستثمر 

طب�ع�ا أو  ف�ه، والر�ح ��ون مرتفع نسب�ا �سبب ارتفاع المخاطرة، وقد ��ون هذا الشخص
   .اعت�ار�ا
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 الرأسمالي المخاطر:  

وهو الشخص الذ� یدیر الاستثمارات المخاطرة، و�أتمنه المستثمر المخاطر على 
أمواله �ما له من خبرات متراكمة في إدارة الاستثمارات المخاطرة، وهو الأكثر تعرفا على 

اطر هو إم�ان�ة تحقی� الفرصة البدیلة والأجدر تحدیدا لها، و�ل ما یهم الرأسمالي المخ
   .أر�اح مرتفعة �سبب ارتفاع المخاطرة، وقد ��ون هذا الشخص طب�ع�ا أو اعت�ار�ا

 رأس المال:  

وهي تلك الأموال التي یتم استثمارها في الأنشطة الاستثمار�ة المخاطرة، �قوم 
بتقد�مها أشخاص یرغبون في المخاطرة وهم المستثمرون المخاطرون، أملا في الحصول 

   .على عوائد عال�ة �ما یواز� حجم هذه المخاطرة

  الأر�اح(العوائد(:  

-  
�عتبر الر�ح العائد الرأسمالي من الاستثمار في رأس المال المخاطر المتوقع تحق�قه وذلك 
عند التصرف في الاستثمار، وهو �فوق معدلات الأر�اح العاد�ة �مقابل لتحمل هذه المخاطر 

 .ʺعائد مرتفع= ر مخاطر أكب ʺوفقا للمعادلة 

  العملو:  

�عتبر العمل في رأس المال المخاطر عنصرا محور�ا، �حیث لا یتصور ق�ام هذه 
التقن�ة التمو�ل�ة بدونه، ولا �قتصر على الجهد العضلي بل �ساهم في تحر�ك العقل 
ال�شر�، و�نحصر عادة في القطاع التكنولوجي والمعلوماتي وقطاع الصحة الطب�ة 

اع�ة، و�متد إلى مهارات عال�ة وخبرات إدار�ة متخصصة و�فاءات وأنشطة والطاقة الصن
  . فن�ة، أ� أنه �متد إلى المشار�ة اللص�قة مع إدارة الشر�ة المستثمر فیها

  

  :المقارنة بین أطراف الص�غتین 

�مقارنة أطراف المضار�ة �أطراف رأس المال المخاطر نجد أن الفوارق واه�ة تكاد 
أن هناك تطاب� في �عضها في المعنى والمقصد �صاحب المال والعامل، تكون مهملة، بل 
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إلا أن رأس المال المخاطر ینحصر أكثر في القطاع التكنولوجي، عدا ذلك هناك تلاءم 
   .وانسجام بین الص�غتین من حیث أطرافهما

 
  

  :التمو�لو المضار�ة ورأس المال المخاطر من حیث ) 2-2  

دائن مع المدین في تحمل الأع�اء و�ذلك تقاسم الأر�اح، إن المضار�ة یتساو� ف�ه ال
�ما أن نظام رأس المال المخاطر لا �قوم على تقد�م النقد فحسب �ما في التمو�ل التقلید� بل 
�قوم على أساس المشار�ة، ولمز�د من التوض�ح نتناول في هذا العنصر التمو�ل �المضار�ة 

   :م �المقارنة بینهما وذلك النحو التاليثم التمو�ل برأس المال المخاطر، ثم نقو 
  

  :التمو�ل �المضار�ة 

تعتبر المضار�ة ص�غة تمو�ل�ة استثمار�ة تنشأ بین المودعین والمستثمر�ن 
ة، إذ یجمع هذا العقد المودعین �صفتهم أر�اب مال و�طل� علیهم اسم الاسلام� مصارفوال

الشر�اء �أموالهم، والمستثمر�ن بوصفهم أر�اب أعمال و�طل� علیهم اسم الشر�اء �أعمالهم، 
في ) المودعین(أما المصرف فیوصف وس�طا بین الطرفین وو��لا عن أصحاب الأموال 

إذ �قوم بجمع الأموال من المودعین ودفعها إلى  ،)الشر�اء �عملهم(الاتفاق مع العاملین 
الراغبین من المضار�ین لاستثمارها في المجالات الإنتاج�ة وف� ضوا�� معینة، و�تولى 
الإشراف على مجر�ات تنفیذ عقد المضار�ة حسب شرو� العقد، وقد أثبتت نجاعتها میدان�ا 

الاسلام�ة أو على مستو�  صارفموتطب�ق�ا وتجر�ب�ا على أرض الواقع، سواء على مستو� ال
الدول، وهي ص�غة شرع�ة خال�ة من �ل شبهات الر�ا، وتعتبر إحد� بدائل التعامل �الفائدة 

الاسلام�ة، وتتم المضار�ة على أساس تقد�م  مصارفوأهم الص�غ الاستثمار�ة المت�عة في ال
من جانب  وتقد�م العمل) صاحب المال أو الشر�ك �ماله(المال من جانب رب المال 

�الاتجار في هذا المال ) مصرفال ز�ون (و�قوم المضارب ) الشر�ك �عمله وجهده(المضارب 
ف�ما أحل الله �ه من ر�ح، یتم اقتسامه بین ) مصرفال(الذ� حصل عل�ه من رب المال 

�النسب الشائعة والمعلومة في الر�ح، وأما ) المضارب �عمله( ز�ون وال) رب المال( مصرفال
 ز�ون (مالم یثبت أن المضارب ) مصرفال(نها تكون على حساب رب المال الخسارة فإ

�ان قد قصر أو أهمل في استخدام المال أو خالف شرطا من شرو� عقد ) مصرفال
إن ال�حث . جزءا من المضار�ة) ز�ون أ� ال(المضار�ة، فإنه في هذه الحالة یتحمل و�ضمن 

ر المضار�ة المشتر�ة التي تلبي حاجة عن بدیل لنظام الفائدة هو الدافع الأساسي لظهو 



          "والمالیة والتجارة الاقتصاد في دراسات" مجلة         
  2019سنة  –) 01العدد( 08 المجلد          3مخبر الصناعــات التقلیدیـة لجامعة الجزائر

      
      

  

  
437 

  

 » ر وشر�ة المضار�ةالتمو�ل بین مؤسسات رأس المال المخاط«

 الله بلعید� عبد./ د 

  
 

المصارف الإسلام�ة في إستثمار الأموال وتنمیتها وفقا لأح�ام الشر�عة الإسلام�ة، وفي أح�ام 
، )المضار�ین(المضار�ة وقواعدها ما �حق� التكامل والتعاون بین المال وخبراء الاستثمار 

المؤسسات الاقتصاد�ة الر�و�ة،  وتعتبر المضار�ة المدخل الرئ�س لتصح�ح مسار العدید من
وتجسد �صورة واضحة ارت�ا� التمو�ل المصرفي الإسلامي �السوق الحق�ق�ة لإنتاج السلع 
وتداولها وهذا ما یجعل منها أداة فعالة �م�ن توظ�فها في الاقتصاد�ات المعاصرة لتوج�ه 

� التنم�ة الاقتصاد�ة الموارد المال�ة إلى حقول الاستثمار الحق�قي المنتج الذ� �سمح بتحقی
   .14المنشودة

  

  :التمو�ل برأس المال المخاطر 

�عد رأس المال المخاطر مصدرا وأداة تمو�ل�ة مهمة في توفیر الغطاء التمو�لي 
اللازم للمشروعات الناشئة الواعدة �النمو لكنها تفتقر إلى مصادر تمو�ل�ة أخر� �سبب معدل 

ل ذلك التمو�ل الموجه للمراحل الم��رة لح�اة المؤسسات المخاطر العال�ة التي ترت�� بها، و�مث
التي عادة ما تقوم على مضمون تكنولوجي معتبر وتمتلك استعدادات قو�ة للنمو، و�عد بد�لا 
هاما لأسلوب التمو�ل التقلید� الذ� �عتمد على القروض، فأساس ق�ام شر�ة رأس المال 

ر، و�مول أساسا رواد الأعمال أصحاب المخاطر هو مبدأ المشار�ة في الأر�اح والخسائ
الأف�ار النیرة واللامعة والمشار�ع ذات الجدو� العال�ة وتنطو� على أر�اح �ثیرة ولكن تفتقر 
إلى رؤوس الأموال لبدأ هذه المشار�ع، فتعمل هذه التقن�ة بتسهیل هذه العمل�ة وتم�ین هؤلاء 

على نمو المشروع وقدرته على  الأشخاص من بدأ مشار�عهم، وتعتمد العوائد �ش�ل �امل
تحقی� الأر�اح، وتتعامل شر�ة رأس المال المخاطر �مبدأ المشار�ة ومن ثمة تعتمد على 
أسلوب الجدو� الاقتصاد�ة للمشروع ور�حیته و�فاءة إدارة المشروع �بدیل عن أسلوب 

ة الناجحة في التقلید�ة في تر�یزها على الضمانات وحجم القوائم المال�ة، هذه المیز  مصارفال
الاقتصاد والتي برهنت �فاءتها میدان�ا، تمیزه وتعطي له فارقا �بیرا عن �ق�ة مصادر التمو�ل 
الأخر�، وهو تمو�ل الإبداع والابتكار �حیث انتشر �ش�ل سر�ع في الدول الغر��ة، وأص�ح 

مما �حق� نجاحا تلو الآخر �فضل حجم الاستثمارات التي استطاع أن �ض�فها إلى رصیده، 
أضفى عل�ه أهم�ة قصو�، و�عد رأس المال المخاطر تقن�ة جد متطورة للتمو�ل �المشار�ة، 
موجه �ش�ل أساسي للمؤسسات الناشئة والمتجددة، وهو قادر على الدراسة الجیدة للمشروعات 
الممولة، فضلا عن التدخل في إدارتها وتقد�م الدعم الفني لها من أجل النهوض بها، و�رتكز 

مال المخاطر على الق�ام �المشار�ة في تأس�س مشروعات أو شر�ات جدیدة ذات رأس ال
مخاطر عال�ة أو مشروعات قائمة متعثرة لا تحق� العائد المطلوب منها، إما لنقص التمو�ل 
أو قصور في الإدارة أو تدني في الأسالیب التقن�ة الإنتاج�ة، ف�قوم رأس المال المخاطر من 

المشروعات ومن خلال تقد�م المستندات المال�ة والفن�ة والإدار�ة خلال مشار�ته في هذه 
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بتحسین فعال�ة تلك المشروعات ورفع عوائدها الاستثمار�ة �ما �ساعد في تحقی� عوائد عال�ة 
في أغلب الأح�ان تتناسب مع درجة المخاطر التي تعرضت لها ور�حیته ول�س على أساس 

ي المشار�ع الناجحة، وفي حالة الخسارة فالممول یتحمل الضمانات، ولا یتم جني الأر�اح إلا ف
ذلك، أ� أن الممول عرضة للر�ح والخسارة، لذا فهو یتدخل في عمل�ة التسییر والرقا�ة 
والمحافظة على أمواله فهو �قدم ید المساعدة في اتخاذ القرارات الإستراتیج�ة وتدع�م ال�حث 

عن طر�� تقد�م ش��ات للاتصال في �ل  وه��لة التمو�ل، �ما تتم عمل�ة التدخل هذه
الاتجاهات والمعرفة الجیدة �السوق، والتقی�م الدائم والمستمر للم�انة والمر�ز التنافسي 

 فالأساس ، وه�ذا15وأر�اح واعدة ،للمؤسسة، �ما �قوم على تكنولوج�ة متقدمة، مخاطر عال�ة
 ما والخسائر، وهو ر�احالأ في مبدأ المشار�ة رأس المال المخاطر هو عل�ه �قوم الذ�

   .�مثل المتعاملون في رأس المال المخاطر OCR الموالي حیث الش�ل یوضحه
 

  المخاطر المال عمل رأس مبدأ - شكل ال

  
Source: Jean Lachmann , Capital risque et capital investissement , édition Economica 
, Paris ,1999 , p17.  
 

ل المخاطر ع�ارة عن استثمار حق�قي من دون أثر الرفع المالي، فقد إن التمو�ل برأس الما
نجح في تمو�ل المشروعات الناشئة القائمة على التكنولوج�ا العال�ة، وله أثر فعال في خفض 
التكالیف وتسهیل نمو الإنتاج�ة والأداء الاقتصاد� والر�ح�ة، ولا یتنافى مع م�اد� الشر�عة 

من أحد الأش�ال التمو�ل�ة الإسلام�ة المتمثل في التمو�ل الإسلام�ة، بل هو مستن�� 
�المضار�ة، لذا فلا یتوقع أن تكون له آثار سلب�ة �ما هو الحال �النس�ة للتمو�لات الر�و�ة 

  .16التي أدت مؤخرا إلى انه�ار النظام المالي العالمي
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  :المقارنة بین التمو�لین 

خاطر تمو�ل شراكة ول�س تمو�ل إن التمو�ل �ص�غتي المضار�ة ورأس المال الم
قرض واستدانة، فهاتان الص�غتان تقدمان تمو�لا �لا مقابل فور� ولا دور�، ودون ضمانات 
مس�قة، ولا أع�اء دیون �سعر فوائد مختلفة، واشتراك ص�غة المضار�ة مع تقن�ة رأس المال 

لم�اح و�التالي المخاطر للخصائص نفسها تجعل ال�اب مفتوحا أمام الاستثمار الحق�قي وا
تضیی� الخناق على التمو�ل الر�و� الذ� ساهم في تفاقم الأزمات الاقتصاد�ة وأد� إلى �سر 
وغل� سبل التنم�ة والبناء، فولوجهما في العمل�ة الاستثمار�ة یتم على أساس المشار�ة في 

اطر المشروع فهو مبني على تقاسم المخاطر، فالمضار�ة تساهم إلى جانب رأس المال المخ
في حل مش�لة التمو�ل ودعم المشروعات الناشئة أو المتعثرة وتذلیل عق�اتها، فهما بد�لان 
للأنظمة التمو�ل�ة التقلید�ة بتبنیهما س�اسة إلغاء سعر الفائدة من �ل العمل�ات التمو�ل�ة، 

ارة وق�امهما على مبدأ الغنم �الغرم، وعلى مبدأ العمل والمخاطرة، و�شار�ان في الر�ح والخس
للمشروع الممول، و�التالي فهما یخالفان المبدأ الذ� �قوم عل�ه نظام القرض، وهو العائد 
المضمون، �ما لهما قدرة أكبر من نظام التمو�ل التقلید� على تجم�ع وتعبئة الأموال 

�ة مصرفوالمدخرات، واستقطاب الكثیر من الموارد والادخار التي �انت تنمو خارج المنظومة ال
حف� أصحابها من مسألة التعامل �الفوائد، والمساهمة أ�ضا في خل� مناصب الشغل �سبب ت

وتمو�ل الاقتصاد وتشج�ع الكفاءات على ال�حث والابتكار، ودعم الاستثمار ورفع مستواه 
و�فاءته وتوز�عه �صورة أفضل على المجالات الاقتصاد�ة المختلفة �ما یخدم أغراض التنم�ة 

  .17الاقتصاد�ة
  
  

  :إم�ان�ة التكامل بین المضار�ة ورأس المال المخاطر )2-3  

�عود الاهتمام �شر�ة المضار�ة وشر�ة رأس المال المخاطر إلى النجاح ال�اهر الذ� 
حققته هاتین الص�غتین التمو�لیتین في �ثیر من دول العالم في تسهیل عمل�ة التمو�ل ومواجهة 

الكاف�ة لها، �ما تعتبر هاتین الص�غتین الاحت�اجات الخاصة للمشروعات، وتوفیر الأموال 
التمو�لیتین بد�لا تمو�ل�ا للفائدة، إذ لا یرتب التزامات مال�ة محددة واج�ة السداد في توقیتات 
معینة، وإنما عائد هاذین التمو�لین یرت�� �ل�ة بنتائج نشا� المنشأة ر�حا أو خسارة، فالغنم 

لیل المخاطر الكل�ة التي تتعرض لها المنشأة �الغرم، والخراج �الضمان، �ما یؤد� إلى تق
وقصرها فق� على مخاطر عدم تحق� العائد على النشا�، وهذا یؤد� إلى التر�یز على 
الأنشطة الأساس�ة مثل الإنتاج والتسو��، �ما أن الأطراف المشار�ة في المؤسسة تحصل 

قلب ت�عا لمستو� النشا� على حصتها من عوائد المشروع �طر�قة أكثر استقرارا لأنها فق� تت
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ول�س ت�عا لمستو� سعر الفائدة، �ما أن تكلفة التمو�ل في ظل هاذین التمو�لین تدفع فق� عند 
تحق� الأر�اح، إضافة إلى ذلك أن اختفاء الفائدة سیجعل من معدلات الأر�اح المؤشر الوحید 

لناتجة عن تقل�ات أسعار للاستثمار، وهذا یؤد� إلى اختفاء التقل�ات الحادة في الاستثمار وا
، مصارفالفائدة، �ما یؤد� اختفاء الفائدة أ�ضا إلى عدم وجود موارد مال�ة معطلة لد� ال

و�ل هذه المزا�ا تؤد� إلى تشج�ع النشا� الاقتصاد� �صفة عامة ونشا� المؤسسات �صفة 
  .18خاصة

 
الغنم ʺع لقاعدتي إن نظام المضار�ة یلغي تماما سعر الفائدة على القروض الممنوحة، و�خض

، �معنى أن هذا النظام �قدم تمو�لا دون تقاضي الفوائد الر�و�ة، ʺوالخراج �الضمان ،�الغرم
حیث یتم المشار�ة في الناتج المتوقع ر�حا أو خسارة في ضوء قواعد وأسس متف� علیها، فهو 

نتاج�ة للدول، ذو طا�ع التنوع والشمول، و�ساهم في ز�ادة معدل النمو الاقتصاد� وز�ادة الإ
و�تحق� في ظله علاقات اقتصاد�ة أساسها المشار�ة بین صاحب رأس المال والعامل الذ� 
�ستثمر رأس المال، وهذا یؤد� إلى تحقی� العدل الاجتماعي وحسن التوز�ع والتوازن الح��م 

ن إلى لذا فإن التحول من اقتصاد الدیو  ،بین قوة رأس المال وجهد الإنسان دونما تعد أو تجاوز
اقتصاد المشار�ة ی�شر �التحول من الانه�ار إلى الازدهار، أما نظام رأس المال المخاطر 
ف�عبر عن الوجه المقابل لاقتصاد الاستدانة، حیث یزود المشروع برؤوس أموال تندمج في 
رأس ماله الخاص وهو ما �عبر عنه �اقتصاد المساهمة الذ� یتفوق �لا شك على اقتصاد 

�حق� تمو�لا مجان�ا �سیر ع�س هذا الاقتصاد الذ� �ستت�ع سدادا وأع�اء أخر�، الاستدانة و 
فهذا النظام ع�ارة عن تمو�ل تختلف معالمه عن �ق�ة التمو�لات التقلید�ة، حیث أنه تمو�ل في 
مقابل التملك یخضع للر�ح والخسارة وأ�ضا للمخاطرة، ول�س له عائد أكید مضمون محددا 

مهما لأسلوب التمو�ل التقلید� الذ� �عتمد على القروض، و��ون مثقلا  و�عتبر بد�لا ،مس�قا
، �19الدیون ومفرطا في التوسع النقد� والائتماني الذ� �عتبر سب�ا في وجود التضخم واستمراره

فهذین النظامین �مثلان بد�لا للأنظمة التمو�ل�ة التقلید�ة، وعلى هذا الأساس نر� تقار�ا بینهما 
مفهوم أو الأطراف أو النشأة التار�خ�ة أو في طر�قة التمو�ل سواء من حیث سواء من حیث ال

تزو�د المشروع برؤوس أموال تندمج في رأس مالها الخاص أو من حیث تقد�م التمو�ل دون 
   .تقاضي فوائد

 
�عتبر نظام المضار�ة أكبر وأشمل وأوسع نطاقا ومجالا ��ثیر من نظام رأس المال المخاطر، 

المال المخاطر یبدو من خلال الص�غة العامة والإجراءات التي یتم بها أنه لا  إلا أن رأس
، أو الاشتراك في ʺ الغنم �الغرم ʺیخل هو الآخر من المبدأ العام في الاستثمار الإسلامي 

الر�ح والخسارة و�رت�� �مخاطرة عال�ة، وتتضمن المخاطرة الرغ�ة في الالتزام �عمل قد یؤد� 
رة وهو المبدأ المتف� عل�ه، مما یدل أن لهذه التقن�ة أصول في التمو�ل إلى ر�ح أو خسا
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الإسلامي یرت�� في حالته العامة �مجموعة الص�غ الإسلام�ة المعروفة �المشار�ة والسلم 
والاستصناع والمشار�ة المتناقصة والإیجار التمو�لي والتشغیلي، و�رت�� في حالته الخاصة 

دنو �ثیرا إلى المضار�ة التي �انت تمارس قبل الإسلام فأقرها �عد بنظام المضار�ة، لذا فهو ی
ذلك التشر�ع الإسلامي، وهو أقرب أ�ضا وأش�ه منها لتوفره على المشار�ة وعلى عنصر 
المخاطرة، ولكي یتكافأ هذین النظامین �شتر� أن تواف� �ل الأدوات المال�ة المستعملة في 

الشر�عة الإسلام�ة من التراضي والالتزام �الشرو�  عمل�ات سوق رأس المال المخاطر م�اد�
التي �ضعها المتعاقدون ما لم تحرم حلالا أو تحل حراما، وأن �حق� مصلحة مشروعة 
ومعتبرة لأطرافه، وأن ��ون محل الاستثمار المتمثل في الأعمال أو المنتجات التي یتم تمو�لها 

مال اللعمل�ة سواء �انت شر�ات رأس معتبرة شرعا، مهما تعددت الأطراف المشار�ة في ا
المخاطر أو رواد الأعمال أو المساهمین ومهما تعدد مجال الاستثمار وتنوع ومهما طال 
وتعددت مراحله، وأن یخلو من الر�ا أو أ�ة حیلة تؤد� إلى ذلك وأن ��ون �عیدا عن الضرر 

 جلب خلال من ندسةعمل�ة اله في الإسلامي المخاطر المال رأس دور بذلك والظلم، ل�ظهر
المسلمین، ذلك أن رأس المال المخاطر صورة لاستثمار نش� مبني على أدوات  المقاولین

  . المشار�ة في حقوق الملك�ة مثله مثل نظام المضار�ة
 

وحتى تجیز الشر�عة الإسلام�ة نظام رأس المال المخاطر في عمومه، لابد من تجر�ده من �ل 
ة الر�ا التي تح�� �ه، وأن یخرّج فقه�ا على أساس أحد معاملة محرمة وفي مقدمتها شبه

أصول التعامل الإسلامي وأن �حق� مقصدا من مقاصد الشر�عة في المعاملات المال�ة، وعلى 
التي تعتبر إحد� القواعد المقررة للعدل في المعاملات والذ� " الغنم �الغرم"رأسها قاعدة 

  . هذا الجانب ناشدته الشر�عة الإسلام�ة �أهم المقاصد في
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  :مةخات  

وجد را�طة ثنائ�ة قو�ة بین التمو�ل في ظل رأس المال المخاطر والتمو�ل في ظل ت
نظام المضار�ة، ف�لیهما �قبل تحمل المخاطرة أملا في التعو�ض المستقبلي لهذا الاستثمار 

أن نظام  ولعل الفرق الجوهر� یتمثل في. �فائض ق�مة ذو معدل مرتفع في المستقبل
المضار�ة مستمد من مقوماتنا الحضار�ة و�نسجم مع م�اد� وأصول المذهب الاقتصاد� 
الإسلامي، و�زول عند استعماله وتطب�قه بواسطة المصارف الإسلام�ة الحرج المجتمعي 

رأس المال المخاطر �قوم على نحو من و . والإكراه المؤسسي والتشر�عي الذ� نشهده حال�ا
ار�ة، إلا أن هناك محاذیر شرع�ة في �عض ص�غ تمو�له، والتي �م�ن اتجاه نظام المض

تطو�ر بدائل له متوافقة مع الشر�عة بإیجاد هیئة رقا�ة شرع�ة تضمن تواف� استثماراته وعقود 
   .تمو�له مع الشر�عة الإسلام�ة

  
  : توصلنا إلى النتائج الآت�ة ،و�عد عرضنا لهذا ال�حث

لمخاطر �ارتفاع درجة المخاطرة لأنها مـن الصـ�غ التمو�ل�ـة تتمیز المضار�ة ورأس المال ا -
طو�لـــة الأجـــل التـــي �حتمـــل فیهـــا الفشـــل فـــي تحقیـــ� العائـــد المتوقـــع، رغـــم العائـــد النســـبي 

 ؛المرتفع
الـذ� �سـتت�ع السـداد �عتبر التمو�ل �المضار�ة ورأس المال المخاطر بدیل للتمو�ل البن�ي  -

، وذلك في مساندة المشار�ع خاصة الناشئة عر الفائدةو�رت�� القرار الاستثمار� بتقل�ات س
 .التي تفتقد إلى الخبرة والأموال اللازمة لنشأتها والنهوض بها

توجد رؤ�ة تقر�ب�ة بین المضار�ة ورأس المال المخاطر نتیجة لوجود نقا� تشا�ه بینهما، و -
  .  و�م�ن تكییف رأس المال المخاطر على أنه أقرب إلى ص�غة المضار�ة
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   لغة مفهوم المضار�ة - الملح�

مفاعلة من الضرب، وهو السیر في الأرض �غرض التجارة : المضار�ة في اللغة
وَآخَرُونَ َ�ضْرُِ�ونَ فِي الأَْرْضِ  ﴿: ، قال الله تعالى20وطلب الرزق، وضارب له اتجر في ماله

هي عقد �عطي �موج�ه : لفقهاءوفي اصطلاح ا ،)20 :المزمل(﴾  یَبْتَغُونَ مِن فَضْلِ �َّ 
شخص شیئا من ماله و�سمى رب المال أو صاحب المال لشخص آخر �سمى صاحب العمل 
أو المضارب لیتجر ف�ه على أن ��ون الر�ح بینهما على نس�ة یتفقان علیها في العقد 

، واحتج �عض الفقهاء ب�عض الآ�ات في جوازها، والتي تدل في �21النصف أو الثلث أو الر�ع
لَْ�سَ عَلَْ�ُ�مْ جُنَاحٌ أَن  ﴿: قوله تعالى: عمومها على السعي في الأرض وابتغاء الرزق، منها

�ُِّ�مْ  لاَةُ فَانتَشِرُوا فِي ﴿  :وقوله تعالى ،)198 :ال�قرة(﴾  تَبْتَغُوا فَضْلاً مِّن رَّ فَإِذَا قُضِیَتِ الصَّ
هذه الآ�ات اشتمل �عضها على لف� الضرب  ،)10 :الجمعة(﴾  الأَْرْضِ وَابْتَغُوا مِن فَضْلِ �َِّ 

�ما اشتمل  في الأرض وهو �نا�ة عن التجارة، والمضار�ة عقد شر�ة على التجارة �المال،
�عضها الآخر على فضل الابتغاء من فضل الله، وفي هذه الشر�ة ابتغاء فضل وطلب نماء، 

م، والمضار�ة داخلة تحت عموم وإ�احة المشي للتجارة، وابتغاء الرزق والكسب على وجه العمو 
عن  -رضي الله عنه -�ما ثبتت مشروعیتها �السنة منها ما رو� عن صهیب ،22هذه الآ�ات

الب�ع إلى أجل، والمقارضة، وأخلا� البر �الشعیر : ثلاث فیهن البر�ة«: قال - صلى الله عليه وسلم -النبي
�ان "  :قال –رضي الله عنهما  –و�ذلك ما رواه البیهقي عن ابن ع�اس  ،23»للبیت لا للب�ع

الع�اس بن عبد المطلب إذا دفع مالا مضار�ة اشتر� على صاح�ه أن لا �سلك �ه �حرًا، ولا 
ینزل �ه واد�ا، ولا �شتر� �ه ذات �بد رط�ة، فإن فعل فهو ضامن، فرفع شرطه إلى رسول الله 

  . 24"فأجازه  -صلى الله عليه وسلم
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