
  

 

 

 ةـــراطية الشعبيــرية الديمقــورية الجزائــالجمه
يـث العلمــالي و البحــم العــوزارة التعلي  

ة ـوف ميلـظ بوالصـالمركـز الجـامعي عبد الحفي
 

معهــد العلــوم الاقتصــادية و التجــارية و علــوم التسييــر 
التسيير علوم : قسم

 

 

 التسيير والعلوم التجاريةوالعلوم الإقتصادية  :الميدان
علوم التسيير : فرع

                             إدارة مالية :التخصص

 2018 : ........../المرجع 

 
 

                                                    

 
 

 
 

 

 
 
 
 

 " مالية  إدارة"تخصص  (د.م.ل) في علوم التسيير ماستر لنيل شهادة الةمكملمذكرة 
 
 

 

                                                                     
 بوعنيقة سمية 

 زلاقي إيناس 

 حريد رامي 

 
 

   

الصفة الجامعة اسم ولقب الأستاذ 
رئيسا   المركـز الجامعـي عبد الحفيظ بوالصوف ميلـة واضح فواز
مناقشا  المركـز الجامعـي عبد الحفيظ بوالصوف ميلـة قرفي عمار

مشرفا ومقررا  المركـز الجامعـي عبد الحفيظ بوالصوف ميلـةحريد رامي 
 

 

 

 بحث سبل تطوير نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر
 
 

 
 
 
 

)))(((( 

 



 



لممصارف التقميدية، حيث جاءت هذه المصارف  تعتبر المصارف الإسلامية البديل الملائم :الممخص
بمبادئ تصبوا في مجممها إلى تحقيق العدالة والتكافل الإجتماعي، كما تقوم هذه المصارف عمى أساليب 

وصيغ تمويل متعددة ومتنوعة منها ما يقوم عمى المشاركات ومنها ما يقوم عمى البيوع، وبالرغم من 
الأهمية البالغة لأسموب التمويل بالمشاركات إلا أن المصارف الإسلامية تخمت عنها واعتمدت أساليب 

التمويل القائمة عمى البيوع من مرابحة، إجارة، سمم واستصناع، وهذا هو الحال في بنك البركة الجزائري، 
مما أدى بها إلى مواجهة العديد من المشاكل والتحديات التي حالت دون تطبيق هذه الصيغة، كما جاء 

رأس المال المخاطر كأسموب جديد لتمويل المشاريع الناشئة وفي محاولة تقييمنا لهذه التقنية ودراسة واقعها 
في الجزائر وجدنا العديد من الصعوبات التي واجهت هذا النوع من التمويل، لذلك جاء هذا البحث في 

سبيل تطوير آليات تساعد عند استخدامها في زيادة التمويل بصيغ المشاركات عن طريق الحد من 
يجاد سبل لمنهوض بنظام التمويل بالمشاركة في الجزائر  . المعوقات والمشاكل التي تعترضها، وا 

 . التمويل بالمشاركة، المصارف الإسلامية، رأس المال المخاطر:الكممات المفتاحية

Le résumé: Les banques islamiques sont considérées comme l’alternative la 

plus appropriée  pour les banques conventionnelles qui ont adoptelles des 

principes généralement pour sur but et la solidarité sociale et qui utilisent 

également diverses méthodes de financement,  y compris les participations et les 

ventes. Et malgré l’amportance de la méthode de financement participation les 

banques islamiques basées on l’abandonné et ont adopté des méthodes de 

financement existantes banque sur les ventes de Mourabaha, Ijara, la paix et 

Istisnaa, c'est le cas à Al Baraka Bank en Algérie, ce qui les a amenés à faire 

face à de nombreux problèmes et défis qui ont empêché l'application de cette 

formule, le capital de risque comme un moyen nouveau pour financer des 

projets émergents , notre formulaire évaluer  cette des thechnique  et étudier de 

la réalité en Algérie on trouve un grand nombre difficultés  qui ont confrent 

financement de participation ce type de financement, pour  cette raison on 

l’objectif est de développer des mécanismes qui facilite augmentation les  de 

financement des postes en réduisant obsfacles et problèmes aux quels ils sont 

confrontés, et trouvant  des méthode d’amélioré la sttructure  de financement de 

la participation en Algérie. 

 Les Mots clés: Financement participatif, Banques islamiques, Capital-risque. 
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تعد المصارف الإسلامية بشكل عام من البنى الأساسية في اقتصاد أي دولة وذلك لما توفره من 
تمويلات لشتى أنواع الإستثمارات وما تقدمو من وظائف متعددة لمختمف المؤسسات، لذلك برز منذ 

منتصف القرن العشرين تقريبا تنظيم جديد لممصارف ليا أسسيا وأىدافيا وسمات تميزىا عن المصارف 
 والتي تعمل وفقا لأحكام الشريعة الإسلامية بعيدا عن الفوائد "المصارف الإسلامية"عموما ألا وىي 

الربوية، حيث وضعت ليذه المصارف بالشكل والنوع الجديد آليات خاصة وتبنتيا الدول العربية 
والإسلامية وذلك لما توفره ىذه المصارف من ثقة وأمان كبيرين لممتعاممين معيا، فيي تقوم عمى مبدأ 
الغنم بالغرم أي المشاركة في الربح والخسارة، حيث تعمل من خلال أساليب وصيغ تمويل ذات طابع 
تنموي منيا ما يقوم عمى المشاركة ومنيا ما يقوم عمى البيوع، إضافة إلى إمكانياتيا القوية في جذب 

 .المدخرات وتعبئة الموارد المالية

وباعتبار نظام التمويل بالمشاركة ىو الأساس الذي قامت من أجمو المصارف الإسلامية فقد ظير 
لموجود تقنية تمويل جديدة تعمل ىي أيضا عمى أساس ىذا النظام تتمثل في التمويل بتقنية رأس المال 

المخاطر، وىي عبارة عن أسموب لتمويل المشاريع الاستثمارية عبر مختمف مراحل دورة حياتيا عن طريق 
شركات تدعى شركات رأس المال المخاطر، حيث أن ىذه التقنية لا تقوم عمى تقديم الدعم المالي فحسب 

 .بل تساىم في تقديم الدعم الفني والإداري بما يحقق تطورىا ونجاحيا

وتسعى الجزائر كمثيلاتيا من الدول إلى تطوير نظام التمويل بالمشاركة، لذلك سنمقي الضوء في 
ىذا البحث عمى واقع ىذا النظام في الجزائر، وباعتبار بنك البركة الجزائري ىو أول بنك إسلامي رائد في 
مجال الصيرفة الإسلامية فقد ركزنا دراستنا عميو، وعمى واقع نظام التمويل برأس المال المخاطر بصفتو 
تقنية تمويمية قائمة عمى المشاركة، وسنحاول التعرف عمى أىم شركاتو الناشطة في الجزائر إضافة إلى 

بالمشاركة في الجزائر ووضع أىم الحمول لمقضاء عمى ىذه العوائق  دراسة معوقات التمويل بنظام التمويل
 .والبحث عن سبل لمنيوض بو

 :الإشكـــــــالية

نظرا لما تواجيو المصارف الإسلامية بصفة عامة وبنك البركة الجزائري بصفة خاصة من عقبات 
ومشاكل التمويل بالمشاركة وفي سبيل تطوير ىذه الأخيرة في الجزائر، تأتي ىذه الدراسة لتوضيح واقع 
: نظام التمويل بالمشاركة وسبل النيوض بو في الجزائر، وبناءا عمى ما سبق يمكن طرح الإشكالية التالية

 ما هي المعوقات التي تواجه نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر، وما هي سبل النهوض به؟

 :وللإجابة عمى ىذه الإشكالية يمكن طرح التساؤلات الفرعية التالية

 ماىي صيغ التمويل المستخدمة في المصارف الإسلامية؟- 
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 ما ىي أىم الخصائص التي يتميز بيا رأس المال المخاطر؟- 

  ما ىو واقع التمويل بالمشاركة في الجزائر ؟-

 ما ىي أىم الإجراءات الواجب اتخاذىا لمنيوض بنظام التمويل بالمشاركة في الجزائر؟- 

 :فرضيات الدراسة

 :للإجابة عمى الأسئمة السابقة يتم الاعتماد عمى الفرضيات الفرعية التالية

تتمثل صيغ التمويل المستخدمة في المصارف الإسلامية في الصيغ القائمة عمى المشاركة وعمى - 
 .البيوع

 .من أىم خصائص رأس المال المخاطر أنو تمويل بدون ضمانات ولمدة زمنية محددة- 

رغم الإجراءات المتخذة من السمطات الجزائرية لتطوير نظام التمويل بالمشاركة إلا أنيا لا تزال تواجو - 
 .العديد من الصعوبات والمشاكل

 :أهداف الدراسة

 : من بين الأىداف التي نسعى لتحقيقيا من اختيارنا ليذا البحث ما يمي

 .معرفة أىم الأساليب التي تساىم في تطوير المصارف الإسلامية والإحاطة بكل جوانبيا- 

 .التعرف عمى رأس المال المخاطر كونو تقنية تمويمية قائمة عمى المشاركة ودراسة واقعو في الجزائر- 

معرفة أىم المعوقات التي تواجو المصارف الإسلامية العاممة في الجزائر في تطبيقيا لصيغ التمويل - 
 .القائمة عمى المشاركات

 .اقتراح أىم الحمول الملائمة لمتخفيف أو الحد من المعوقات التي تواجو التمويل بالمشاركة في الجزائر- 

 :دوافع اختيار الموضوع

إلى "بحث سبل تطوير نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر":  تكمن دوافع اختيارنا لمموضوع
 :الأسباب التالية

 .ميولنا الشخصي لدراسة ىذا الموضوع - :الأسباب الذاتية



:مقدمـــــــة  

 

 
 ‌د

ترجع إلى أىمية نظام التمويل بالمشاركة كبديل لمنظام التقميدي الذي لا يتلاءم مع  :الأسباب الموضوعية
طبيعة وخصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي باتت تمعب دورا في تحقيق التنمية الاقتصادية في 

مختمف دول العالم، كما ترجع الأسباب الموضوعية إلى رغبتنا في جذب اىتمام السمطات الجزائرية 
لأىمية نظام التمويل بالمشاركة وتحفيزىا لوضع الإجراءات اللازمة لتنظيم المعاملات الخاصة برأس المال 

 .المخاطر والمصارف الإسلامية والنيوض بيما

 :منهج الدراسة

للإجابة عمى الفرضيات السابقة والوصول إلى الأىداف المرجوة اعتمدنا عمى المنيج الوصفي 
كمنيج رئيسي وذلك فيما يتعمق بوصف كل ما ىو خاص بالمصارف الإسلامية ورأس المال المخاطر، 

بالإضافة إلى المنيج التحميمي من خلال دراسة وتحميل التجارب المتعمقة بنظام التمويل بالمشاركة في كل 
 .من شركات رأس المال المخاطر وبنك البركة الجزائري

 :الدراسات السابقة

 ىناك العديد من الدراسات والأبحاث السابقة التي ليا علاقة بالموضوع والتي تتقاطع معو دراستنا 
 : ىذه في بعض النقاط، وسنقوم بذكر أىم ىذه الدراسات كما يمي

  البدائل التمويمية للإقراض الملائمة لممؤسسات الصغيرة "رسالة دكتوراه تحت عنوان
 جامعة محمد خيضر، بسكرة، ،"رامي حريد"، من إعداد "دراسة حالة الجزائر- والمتوسطة

، قام الباحث بتقسيم دراستو إلى خمسة فصول تناول الباحث في الفصل الأول (2014-2015)
شكالية تمويميا، أما الفصل الثاني فتحدث عن تقنية رأس المال  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وا 
المخاطر كتقنية حديثة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، وخصص الفصل الرابع لقرض 

الإيجار كتقنية حديثة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، أما الفصل الخامس والأخير 
وقد توصمت . فتطرق الباحث إلى واقع البدائل التمويمية للإقراض في الجزائر وسبل النيوض بيا

وجود العديد من المعوقات والصعوبات التي حالت : ىذه الدراسة إلى مجموعة من النتائج أىميا
دون استخدام صيغ التمويل القائمة عمى المشاركات في المصارف الإسلامية العاممة في 

 .الجزائر
  دراسة مقارنة بين البنوك الإسلامية والبنوك التقميدية في تمويل "مذكرة ماجستير بعنوان

، من " دراسة حالة بنك البركة وبنك القرض الشعبي الجزائري–المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
، حيث قدم الباحث دراستو في أربعة (2012-2011)، جامعة وىران، "كمال مطهري"إعداد 

فصول تناول الباحث في الفصل الأول مفاىيم عامة عن البنوك التقميدية والبنوك الإسلامية من 
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خلال نشأتيا وأىدافيا وخصائصيا والتميز بينيما، والفصل الثاني تناول مصادر تمويل 
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، أما عن الفصل الثالث فجاء فيو بمقارنة أساليب التمويل بين 
يجاد الاختلاف بينيما، وفي الفصل الأخير قام الباحث  البنوك التقميدية والبنوك الإسلامية وا 

وقد توصمت الدراسة إلى . بدراسة ميدانية لبنك البركة الإسلامي وبنك القرض الشعبي الجزائري
معاممة بنك الجزائر لبنك البركة الجزائري الإسلامي بنفس القوانين : مجموعة من النتائج أىميا

المطبقة عمى باقي البنوك التقميدية الربوية في الجزائر يخمق صعوبات تجعل الميمة شبو 
 .مستحيمة لتعارض ىذه القوانين مع مبادئ الشريعة الإسلامية

  دراسة - فعالية رأس المال المخاطر في تمويل المشاريع الناشئة"مذكرة ماجستير تحت عنوان
 جامعة ،"محمد سبتي"، من إعداد "Finalapحالة المالية الجزائرية الأوروبية لممساهمة 

، حيث تناول الباحث ىذه الدراسة في أربعة فصول (2009-2008)قسنطينة، - منتوري
طاره النظري، بينما تناول الفصل  أساسية تضمن الفصل الأول رأس المال المخاطر تعريفو وا 
الثاني صناعة رأس المال المخاطر وقد خصص الفصل الثالث لمحديث عن مختمف مراحل 

تمويل رأس المال المخاطر، بينما الفصل الرابع فقد خصصو الباحث لمجانب التطبيقي أي دراسة 
وقد خمصت ىذه الدراسة إلى مجموعة  .Finalapحالة - واقع رأس المال المخاطر في الجزائر

أن رأس المال المخاطر ىو بمثابة البديل التمويمي الأمثل الموجو لحل : من النتائج أىميا
 . المشاكل التمويمية التي تواجييا المشاريع الناشئة خاصة المبتكرة منيا

 :هيكل الدراسة

اعتمادا عمى المنيجية السابقة ومن أجل بموغ الأىداف المسطرة ليذه الدراسة قمنا بتقسيم البحث 
 :إلى ثلاثة فصول رئيسية

 صيغ التمويل القائمة عمى المشاركة في المصارف الإسلامية: الفصل الأول

تناولنا في ىذا الفصل بالتعرف عمى مفيوم المصارف الإسلامية ونشأتيا وأىم الخصائص التي 
تميزىا وأىدافيا، بالإضافة إلى أىم الصيغ المعتمدة في المصارف الإسلامية وسنسمط الضوء عمى 

صيغتي المشاركة والمضاربة من خلال بيان مفيوميما وأىم خصائصيما وشروط صحة كل منيما وأىم 
 .الأنواع والمزايا، وكيفية تطبيق ىاتين الصيغتين في المصارف الإسلامية

 رأس المال المخاطر كتقنية تمويمية قائمة عمى المشاركة: الفصل الثاني

 تناولنا في ىذا الفصل بإعطاء لمحة تاريخية عن نشأة ومفيوم رأس المال المخاطر والأشكال التي 
يأخذىا وتوقيت دخولو لتمويل المؤسسات الناشئة وأىم المراحل التي يمر بيا خلال دورة حياة المشروع، 
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كذلك سنتعرف عمى أىم آثار رأس المال المخاطر عمى الاقتصاد وعمى المؤسسات الناشئة، وأخيرا آليات 
 .وطرق خروج رأس المال المخاطر من المؤسسات الممولة وبعض تجاربو

 واقع نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر وسبل النهوض به: الفصل الثالث

 تناولنا في ىذا الفصل بدراسة واقع نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر من خلال إعطاء لمحة 
عن المصارف الإسلامية العاممة في الجزائر، وأىم الصيغ المطبقة ببنك البركة الجزائري والغير مطبقة، 
كذلك التحديات والعوائق التي تواجو عمل المصارف الإسلامية في الجزائر، كما سنقوم بدراسة واقع رأس 

المال المخاطر في الجزائر من خلال تحديد إطاره القانوني والضريبي وأىم الشركات الناشطة في ىذا 
المجال، بالإضافة إلى العوائق التي تواجو ىذا النوع من التمويل في الجزائر وأخيرا سنقوم بوضع آليات 

 .لتطوير نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر

 

 

 

 

 



 .صيغ التمويل القائمة عمى المشاركة في المصارف الإسلامية: الفصل الأول
 

 
1 

 

 

 

 

 :الفصل الأول
صيغ التمويل القائمة عمى 
المشاركة في المصارف 

 الإسلامية
 

 

 

 

 



 .صيغ التمويل القائمة عمى المشاركة في المصارف الإسلامية: الفصل الأول
 

 
2 

 :تمييد

ظيرت فكرة المصارف الإسلبمية نتيجة اجتيادات الكثير من العمماء والمفكرين والحاجة    
 بديل أفضل عن المصارف الربوية عمى اعتبار أن المصارف الإسلبمية تقوم عمى قواعد وأحكام لإيجاد

مستمدة من الشريعة الإسلبمية، والتي تعتبر أن المال ىو مال ا﵀ ويجب أن يستثمر لصالح المجتمع 
 ولقد أصبحت المصارف الإسلبمية حقيقة واقعة وفي وتحقيق لمصمحة الناس والمجتمع الوطني ككل،

جميع بقاع العالم، فيي تسعى جاىدة إلى المساىمة في حل بعض المشكلبت التي تواجو دول العالم، 
حيث حققت نجاحا ممموسا من خلبل تقديميا لمعمل المصرفي بعيدا عن قاعدة الديون والربا التي تتعامل 

 .بيا المصارف التقميدية، وتمكنت من التعامل بإيجابية مع مستجدات العصر التي يواجييا عالم اليوم
 فالمصارف الإسلبمية تعمل وفق صيغ تمويل تتضمن خصائص وسمات لا توجد في غيرىا من    

أنظمة التمويل التقميدي أو الربوي، فمنيا ما يقوم عمى المشاركات ومنيا ما يقوم عمى البيوع، وكلبىما قائم 
 .عمى الحلبل من الناحية الشرعية، والمبدأ الرئيسي الذي تقوم عميو المصارف الإسلبمية ىو تحريم الربا

 :  ومن أجل الإحاطة قدر الإمكان بمختمف جوانب ىذا الفصل ارتأينا تناولو في ثلبث مباحث كما يمي  

 .مدخل إلى المصارف الإسلامية: المبحث الأول

 .صيغة التمويل بالمشاركة: المبحث الثاني

  .صيغة التمويل بالمضاربة: المبحث الثالث
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مدخل إلى المصارف الإسلامية : المبحث الأول

 بالمصارف الإسلبمية باعتبارىا مؤسسة مالية تقوم بتقديم خدمات ومنتجات الإىتماملقد تزايد     
بنكية، لذلك سنمقي الضوء عمى ىذه المصارف حيث سنتناول نشأتيا ومفيوميا، خصائصيا والأىداف 

. التي وجدت لأجميا، وأىم أساليب التمويل المعتمدة في ىذا النوع من المصارف

مفيوم المصارف الإسلامية ونشأتيا : المطمب الأول

 لمصدفة، بل جاء نتيجة تخمي الكثير من أفراد ا بما أن ظيور المصارف الإسلبمية لم يكن وليد   
، لذلك سنتعرف من خلبل ىذا المطمب عمى وحاجاتيم لرغباتيم والاستجابةالمجتمع عن التعاملبت الربوية 

. مفيوم المصارف الإسلبمية ونشأتيا

مفيوم المصارف الإسلامية : الفرع الأول

أصبحت المصارف الإسلبمية حقيقة واقعة ليس في حياة الأمة الإسلبمية فحسب، ولكن في    
 ذا طبيعة خاصة، وقد اقتصادياجميع بقاع العالم، إذ ىي منتشرة في معظم الدول، مقدمة لذلك فكرا 

 والتعامل والابتكارأصبحت ىذه المصارف واقعا ممموسا وفعالا تجاوز إطار التواجد لينفذ إلى فاق التفاعل 
 .1بايجابية مع مستجدات العصر التي يواجييا عالم اليوم

ومن الشائع أن مفيوم المصرف الإسلبمي عمى أنو مؤسسة مصرفية لا تتعامل بالفائدة أخدا    
وعطاء، فالمصرف الإسلبمي يتمقى من الأفراد نقودىم دون أي التزام أو تعيد من أي نوع بإعطاء فوائد 

 والتجارية إنما يكون ذلك عمى أساس المشاركة في الاستثماريةليم وحينما يستخدم ىذه النقود في نشاطاتو 
. 2الربح والخسارة

 الباحثين في تعريف المصارف الإسلبمية واختلبف وجيات نظرىم إلا أن اختلبفوبالرغم من    
: معظميا تنصب في نفس المضامين، وسنحاول التطرق إلى أىم ىذه التعاريف

                                                           
، الطبعة الأولى، دار اليازوري، ثارىا في سوق الأوراق الماليةآالمصارف الإسلامية أدائيا المالي وحيدر يونس الموسوي،  -1

 .26، ص2011الأردن، 
، كمية اليندسة، جامعة 2العدد ،18، مجمة العموم الإنسانية، المجمدالوساطة المالية في المصارف الإسلاميةإسراء ميدي حميد، - 2

. 36، ص2010بابل، 
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 دخرات من كل من لا يرغب في ملاىو مؤسسة مصرفية ىدفيا تجميع الأموال و" :01تعريف
، وتوفير الخدمات الاقتصاديثم العمل عمى توظيفيا في مجالات النشاط  (الفائدة(التعامل بالربا 

. 1"بما يتعمق مع الشريعة الإسلبمية
 ىو منظمة إسلبمية تعمل في مجال الأعمال بيدف بناء الفرد المسمم والمجتمع " :02تعريف

تاحة الفرصة المواتية ليا، لمنيوض عمى أسس إسلبمية تمتزم بقاعدة الحلبل  المسمم وتنميتيا وا 
. 2"والحرام

 مؤسسة مالية مصرفية لتجميع الأموال  :" يعرف النجار المصرف الإسلبمي بأنو:03تعريف
وتوظيفيا في نطاق الشريعة الإسلبمية بما يخدم بناء مجتمع التكامل الإسلبمي، وتحقيق عدالة 

. 3"التوزيع ووضع المال في المسار الإسلبمي
 مؤسسة مصرفية تمتزم في جميع :"  كما يعرفو أيضا الدكتور عبد الرحمان يسري بأنو:04تعريف

دارتيا لجميع أعماليا الشرعالإستثماريةمعاملبتيا ونشاطاتيا  ة الإسلبمية ومقاصدىا وكذلك ي وا 
.  4"بأىداف المجتمع الإسلبمي داخميا وخارجيا

  كل مؤسسة تباشر الأعمال المصرفية مع التزاميا :"  عرفيا جمال الغريب عمى أنيا:05تعريف
. 5"باجتناب الفائدة الربوية بوصفيا تعاملب محرما شرعا

 أن المصرف الإسلبمي (في كتابو البنوك الإسلبمية) كما يرى الدكتور الخضري: 06تعريف: 
مؤسسة نقدية مالية تعمل عمى جذب الموارد النقدية من أفراد المجتمع وتوظيفيا توظيفا فعالا "

يكفل تعظيميا ونموىا في إطار القواعد المستقرة لمشريعة الإسلبمية وبما يخدم شعوب الأمة 
. 6"ويعمل عمى تنمية اقتصادياتيا

                                                           
، 2010، الطبعة الأولى، دار المستقبل لمنشر والتوزيع، عمان، النقود والبنوك بين النظرية والتطبيقأنس البكري، وليد صافي، -  1

 .131ص 
مخاطر صيغ التمويل الإسلامي وعلاقتيا بمعيار كفاية رأس المال لممصارف الإسلامية من  موسى عمر مبارك أبو محيميد،-  2

المصارف الإسلبمية، كمية العموم المالية : ، أطروحة مقدمة لاستكمال متطمبات شيادة دكتوراه الفمسفة، تخصص2خلال معيار بازل 
 .48، ص 2008والمصرفية،

، ص 2015، الطبعة الأولى، الوراق لمنشر والتوزيع، عمان، إدارة المخاطر في المصارف الإسلاميةرانية زيدان شحادة العلبونة، -  3
73. 

دراسة حالة " دراسة مقارنة بين البنوك الإسلامية والبنوك التقميدية في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةمطيري كمال، -  4
مالية دولية، جامعة وىران، : ، تخصصالإقتصاد شيادة الماجستير في رسالة مقدمة لنيل، "بنك البركة وبنك القرض الشعبي الجزائري

 .16، ص 2012
  شيادة لنيل رسالة مقدمة، يل الإسلامي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة دراسة حالة بنك البركة الجزائريوالتمبوزيد عصام،  - 5

 .25، ص 2010مالية المؤسسة، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، : عموم التسيير، تخصص: الماجستير، فرع
، فيرس مكتبة الممك فيد الوطنية أثناء الأولى، الطبعة الإدارة الإستراتيجية في البنوك الإسلاميةعبد الحميد عبد الفتاح المغربي،   -6

 .85، ص 2004النشر، جدة، 
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 في - عرف الإتحاد الدولي لمبنوك الإسلبمية في الفقرة الأولى من المادة الخامسة: 07تعريف
يقصد بالبنوك الإسلبمية تمك البنوك أو :" بأنو- الحديث عن شروط العضوية في الإتحاد

 بمبادئ الشريعة الالتزامالمؤسسات التي ينص قانون إنشائيا ونظاميا الأساسي صراحة عمى 
. 1"الإسلبمية، وعمى عدم التعامل بالفائدة أخدا وعطاء

:  من التعاريف السابقة يمكن أن نخمص إلى تعريف شامل لممصارف الإسلبمية فنعرفيا عمى أنيا     
، حيث تمارس جميع أنشطتيا وأعماليا وفق وعطاءمؤسسة مالية مصرفية لا تتعامل بالفائدة الربوية أخدا 

. قواعد الشريعة الإسلبمية من أجل تحقيق النفع العام والنيوض بالمجتمع الإسلبمي ككل

نشأة المصارف الإسلامية : الفرع الثاني

لى جانب الوعي     إن تزايد الإمكانيات المالية في العالم الإسلبمي خلبل العقود الأخيرة، وا 
 الأصوات المنادية بضرورة استخدام تمك الإمكانيات لخدمة مصالح الأمة ارتفاعالإسلبمي، ساعد في 

الإسلبمية ورفع شأنيا، بالوسائل والأساليب التي تتفق وأحكام الشريعة الإسلبمية، بيدف بمورة فكرة إنشاء 
. المصارف الإسلبمية

 وقد ساعد عمى ظيور فكرة إنشاء المصارف الإسلبمية إلى الواقع تخرج كثير من المسممين من   
 مصارف ءالتعامل مع البنوك التجارية التقميدية، وكان الأمل يراود المسممين ولفترة طويمة من الزمن لإنشا

. 2لا تتعامل بالفائدة وتحقق الأىداف المرجوة منيا

: ولقد مرت نشأة وتطور ىذه المصارف بعدة مراحل يمكن تقسيميا إلى ثلبثة مراحل أساسية وىي

 إن المحاولات الجادة في العصر الحديث لمتخمص من (:1980 إلى 1963)المرحمة الأولى من 
قامة مصارف تقوم بالخدمات والأعمال المصرفية بما يتفق والشريعة  المعاملبت الربوية وا 

 المحمية بإقميم الدقيمية في مصر عمى الادخارت بنوك أم، عندما أنش1963الإسلبمية بدأت عام 
، كان ىذا المشروع يقصد منو التنمية المحمية، ويرى البعض 3يد الدكتور أحمد عبد العزيز النجار

أن ىذه البنوك تمثل ميلبد لمصيرفة الإسلبمية من الناحية التطبيقية، لذلك قيل أن المصارف 

                                                           
، الطبعة الأولى، دار النفائس لمنشر  في البنوك الإسلامية دراسة تطبيقيةوالاستثماري القرار التمويمي أبعادبن إبراىيم الغالي، -  1

 .18 ،17، ص ص 2012والتوزيع، 
، مجمة الجامعة  في فمسطينالاقتصاديةدور البنوك الإسلامية في تمويل التنمية سالم عبد ا﵀ حمس،  محمد إبراىيم مقداد-  2

 .245، ص 2005 غزة، ، المجمد الثالث عشر، العدد الأول، كمية التجارة، الجامعة الإسلبمية،(سمسمة الدراسات الإنسانية)الإسلبمية 
 .192، ص 2010، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان،  الإسلاميالاقتصادمحمود حسين الوادي، -  3
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 افتتحت لو خمسة فروع 1965وفي سنة  ،1 الممارسة العممية قبل التنظير لياتالإسلبمية بدأ
ىامة وتحمل نفس التسمية غير أن ىذه التجربة كان حميفيا الفشل والتعطل بسبب الإشاعات 

، ثم توقف العمل بيذه التجربة، وجاءت المحاولة الثالثة حين قررت 2المغرضة التي أثيرت حوليا
 بمشاركة نخبة من العمماء 1966 الإسلبمي في عام الاقتصادتدريس مادة  (أم درمان)جامعة
الدكتور محمد عبد ا﵀ العربي، والدكتور كامل الباقر، والدكتور عبد العزيز النجار، فخرج : منيم

، وقدم المشروع إلى (أم درمان)لإنشائو في  (بنك بلب فوائد)ىؤلاء من خلبل التدريس بمشروع 
. 3 تنفيذه، ولكن حالت الظروف دون تنفيذه والبنك المركزي السوداني لدراستو

في بداية السبعينات خلبل القرن الماضي وخصوصا في مؤتمر وزراء خارجية الدول     
نشاء مصرف إسلبمي دولي لمدول إعمى ضرورة )، ورد نص 1972الإسلبمية المنعقد في جدة عام 

. (الإسلبمية

سلبمية تعمل طبقا لأحكام الشريعة الإسلبمية في إ الحقيقي بإنشاء مصارف الاىتمام وقد جاء   
توصيات المؤتمر المذكور، وقد نتج عن ذلك إعداد اتفاقية تأسيس البنك الإسلبمي لمتنمية والتي وقعت 

، ويتميز 1977 وباشر البنك الإسلبمي لمتنمية نشاطو عام 1974من وزراء مالية الدول الإسلبمية عام 
. 4ىذا المصرف بأنو مصرف حكومات لا يتعامل مع الأفراد في النواحي المصرفية

 تم إنشاء بنك دبي الإسلبمي الذي يقدم كافة الخدمات المصرفية عمى أساس 1975وفي سنة    
إسلبمي، والبنك الإسلبمي لمتنمية بجدة ويساىم فيو جميع الدول الإسلبمية، وىو مؤسسة دولية لمتمويل 

 .5 والتجاري والقيام بالأبحاث والتدريبالائتماني

                                                           
، دراسة حالة صيغ وأساليب التمويل بالمشاركة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة لتحقيق التنمية المستدامةسمير ىربان، -  1

 دولي، جامعة فرحات اقتصاد: عموم التسيير، تخصص:  لنيل شيادة الماجستير، فرع رسالة مقدمةمجموعة البنك الإسلبمي لمتنمية،
 .41، ص 2015 عباس، سطيف،

، مداخمة مقدمة لمممتقى الدولي حول أزمة النظام البنوك الإسلامية تعريفيا نشأتيا، مواصفتيا وصيغيا التمويميةنصر سممان، -  2
 .2المالي والمصرفي الدولي وبديل البنوك الإسلبمية، جامعة الأمير عبد القادر، قسنطينة، ص 

دراسة تحميمية تطبيقية )المطموبات لدى المصارف التقميدية والمصارف الإسلامية/الموجودات عمر محمد فيد شيخ عثمان، إدارة -  3
مصارف، : حة مقدمة لاستكمال متطمبات الحصول عمى شيادة دكتوراه الفمسفة في العموم المالية والمصرفية، تخصصو، أطر(مقارنة

 .23، ص 2009جامعة دمشق، 
 .95، ص 2014، الطبعة العربية، دار اليازوري لمنشر والتوزيع، عمان، الصناعة المصرفية الإسلاميةمري، لشصادق راشد ا-  4
، الطبعة الثانية، دار المسيرة لمنشر والتوزيع تطبيقاتيا المصرفية -مبادئيا -البنوك الإسلامية أحكاميامحمد محمود العجموني، -  5

 .77، 76، ص ص 2010عمان،  والطباعة،
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 تأسس بنك فيصل السوداني وبنك فيصل الإسلبمي المصري وبنك التمويل الكويتي، 1977وفي عام    
 بو من الاعترافلمكرمة والذي تم اىذا فضلب عن إنشاء الإتحاد الدولي لمبنوك الإسلبمية الذي مقره بمكة 

 التاسع لوزراء خارجية الدول الإسلبمية المنعقدة في داكار بالسنغال الإجتماعقبل الدول الإسلبمية في 
. 1م1978 سنة

. 2 وىو البنك الإسلبمي الأردني1978وقد تأسس أول بنك إسلبمي في الأردن في عام     

 تميزت ىذه المرحمة أو العشرية بظيور مجموعات (:1990إلى  1980)المرحمة الثانية من 
 المنتشرة الاستثمارمالية إسلبمية منظمة تتكون من عدد من المصارف الإسلبمية ومن شركات 

حول العالم، كما تتميز بالمحاولات الرائدة لرسممة النظام المصرفي لبعض الدول الإسلبمية، مثل 
يران . 3السودان وباكستان وا 

 52 بنكا، تضاعف عددىا ليصل إلى 25 إلى1980ولقد وصل عدد المصارف الإسلبمية حتى عام
م، ونتيجة لمنجاح الممحوظ الذي حققتو المصارف الإسلبمية أقدمت بعض المصارف 1985 بنكا في سنة

التجارية عمى إنشاء فروع إسلبمية ليا، مثل فروع المعاملبت الإسلبمية لبنك مصر وبنك التنمية الوطني 
. 4الخ...وبنك القاىرة، عمان

نشاء والاقتصاد تم إنشاء المعيد الدولي لمبنوك الإسلبمية 1981وفي سنة       الإسلبمي بقبرص، وا 
. 5م1983الييئة العميا لمفتوى والرقابة الشرعية سنة 

بنك : يمي ومن بين المصارف الإسلبمية التي تم تأسيسيا خلبل ىذه المرحمة نذكر منيا ما    
، بنك التمويل التونسي 1983 ، بنك إسلبم ماليزيا بياد1981التضامن الإسلبمي السودان

، بنك البركة 1983، بنك بنغلبديش الإسلبمي 1983، بيت البركة التركي لمتمويل 1983السعودي
، بنك المؤسسة العربية المصرفية 1984، بنك غرب السودان الإسلبمي1984الإسلبمي لمبحرين 

                                                           
 .3، ص مرجع سبق ذكرهنصر سممان، -  1
 .131، ص مرجع سبق ذكرهأنس البكري، وليد صافي، -  2
 .19، ص مرجع سبق ذكرهمطيري كمال، -  3
 .246، ص مرجع سبق ذكرهمحمد إبراىيم مقداد، سالم عبد ا﵀ حمس، -  4
 (الإجارة المنتيية بالتمميك المرابحة، المضاربة، المشاركة،)الإستثمارتقييم جودة أداء وسائل منذر عبد اليادي رجب زيتون، -  5

إدارة : ، رسالة مقدمة لاستكمال متطمبات الحصول عمى درجة الماجستير ، تخصصفي البنوك الإسلامية الأردنية، دراسة تطبيقية
 .13، ص 2010الأعمال، جامعة الشرق الأوسط لمدراسات العميا،
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، بنك قطر الدولي 1982، بنك التمويل السعودي المصري 1987 البحرينالأمين، بنك 1985الإسلبمي
19901 .

  في العقد الثالث لتأسيس المصارف الإسلبمية، وىو عقد  : إلى يومنا1990المرحمة الثالثة من
التسعينات من القرن الميلبدي العشرين، انطمقت وانتشرت المصارف الإسلبمية شرقا وغربا 

وشمالا وجنوبا، فقد ازداد عدد تمك المصارف وفتح بعضيا الآخر فروع ليا في أنحاء مختمفة من 
مصرفا 187( 2000في سنة)رن العشرون حتى بمغ عدد المصارف الإسلبميةقالعالم، ولم ينتو ال

 200، في مقابل وصل حجم الصناعة البنكية الإسلبمية إلى 2 في مختمف بقاع العالمإسلبميا
 .3 سنويا% 15 وىي تنمو بمعدل نمو2000مميار دولار سنة 

بنك البركة :  ومن بين المؤسسات المالية الإسلبمية التي تأسست خلبل ىذه الفترة نذكر منيا   
، 1996، البنك الإسلبمي اليمني 1996 الإسلبمي الأول البحرين الإستثمار، بنك 1991الجزائري 

 الخميجي الإستثمار، بنك 1997، بنك التضامن الإسلبمي اليمن 1997مصرف أبو ظبي الإسلبمي 
. 4 1999، بنك معاملبت ماليزيا1999البحرين 

 وتوالى بعد ،5(2004في أواخر  )لعالم الإسلبمي اولقد اتسعت رقعة المصارف الإسلبمية في     
 دولة 50 مصرف إسلبمي في 300ذلك انتشار المصارف الإسلبمية حيث وصل عددىا إلى أكثر من 

 مميار دولار حسب إحصائيات 5,748 وبمغ إجمالي الأصول إلى % 5، بمعدل نمو2008في نياية سنة 
، وبمغ عدد المصارف التقميدية التي تقوم بعمميات مصرفية 2009المجمس العام لمبنوك الإسلبمية سنة 

 مصرف في العالم، وقد استمرت المصارف الإسلبمية في النمو بسرعة أكبر من 300إسلبمية إلى 
البنوك التقميدية ويتوقع الأمين العام لممجمس العام لمبنوك والمؤسسات المالية أن ترتفع موجودات البنوك 

. 20136 تريميون دولار بحمول عام 1,84الإسلبمية في العالم إلى نحو 

 

                                                           
 .19 ، ص مرجع سبق ذكرهمطيري كمال، -  1
، الطبعة الثانية، دار وائل العمميات المصرفية الإسلامية، الطرق المحاسبية الحديثةخالد أمين عبد ا﵀، حسين سعيد سعيفان، -  2

 .33، ص 2011لمنشر والتوزيع، عمان، 
 والتسيير الإقتصادية، العدد الأول، كمية العموم الإقتصادية، مجمة العموم فاقآنشأة، تطور، : البنوك الإسلاميةخالدي خديجة، -  3

 .6، ص 2005والعموم التجارية، جامعة أبو بكر بمقايد، تممسان، 
 .20، ص مرجع سبق ذكرهمطيري كمال، -  4
 .41، 40، ص ص مرجع سبق ذكرهسمير ىربان، -  5
 .20، ص مرجع سبق ذكرهمطيري كمال، -  6
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 خصائص المصارف الإسلامية وأىدافيا: المطمب الثاني

جاءت المصارف الإسلبمية من أجل تقديم بديل ظاىر عمى المصارف الربوية من حيث     
. خصائصيا وأىدافيا تحقيقا لنفع ومصمحة الناس بتوافق الغايات والوسائل

خصائص المصارف الإسلامية : الفرع الأول

تتميز المصارف الإسلبمية بمجموعة من الخصائص تميزىا عن غيرىا من المصارف التقميدية     
وتمكنيا من تحقيق جممة من الأىداف تجعميا بديلب عن ىذه المصارف، ومن أىم ىذه الخصائص ما 

: يمي

 الإسلبمي ومن ثم الإقتصاد إن الركيزة الأولى التي يبنى عمييا :(الربا) استبعاد التعامل بالفائدة- أولا
، أو الفائدة، ونعني بالربا ىنا الزيادة بدون مقابل في أي عقد من 1المصارف الإسلبمية ىي تحريم الربا

عقود المعاملبت بين صنفين من النوع نفسو من الأصناف الربوية، أو ىو زيادة مال بلب مقابل في 
يَا أَيُّيَا }: ، ومما يدل عمى تحريم الربا أو الفائدة من النصوص الشرعية قولو تعالى2معاوضة مال بمال

ؤْمِنِينَ  بَا إِن كُنتُم مُّ فَإِنْ لَمْ تَفْعَمُوا فَأْذَنُوا بِحَرْبٍ مِنَ المَّوِ ( 278)الَّذِينَ آمَنُوا اتَّقُوا المَّوَ وَذَرُوا مَا بَقِيَ مِنَ الرِّ
نْ تبُْتُمْ فَمَكُمْ رُءُوسُ أَمْوَالِكُمْ لَا تَظْمِمُونَ وَلَا تُظْمَمُونَ  ۖ وَرَسُولِوِ  امِتِ قَالَ ، و3{(279) وَاِ  : عَنْ عُبَادَةَ بْنِ الصَّ

ةِ وَالْبُرُّ بِالْبُرِّ وَالشَّعِيرُ بِالشَّعِيرِ وَالتَّمْرُ ": قَالَ رَسُولُ المَّوِ صَمَّى المَّوُ عَمَيْوِ وَسَمَّمَ  ةُ بِالْفِضَّ الذَّىَبُ بِالذَّىَبِ وَالْفِضَّ
بِالتَّمْرِ وَالْمِمْحُ بِالْمِمْحِ مِثْلًب بِمِثْلٍ سَوَاءً بِسَوَاءٍ يَدًا بِيَدٍ فَإِذَا اخْتَمَفَتْ ىَذِهِ الَأصْنَافُ فَبِيعُوا كَيْفَ شِئْتُمْ إِذَا كَانَ 

" يَدًا بِيَدٍ 
. 5" دِرْىَمٌ رِبًا يَأْكُمُوُ الرَّجُلُ وَىُوَ يَعْمَمُ، أَشَدُّ مِنْ سِتَّةٍ وَثَلَبثِينَ زَنْيَةً :" ، وقولو أيضا4

تقوم عمى التصور الإسلبمي في اعتبار المال  (استبعاد التعامل بالفائدة)  إن ىذه الخاصية 
وسيمة وليست غاية، وأن ىناك أىدافا سامية لمتممك، فالنقود ليست سمعة ولا يمكنيا أن تمد النقود من 

. 6ذاتيا، ولا تحمل قيمة زمنية إلا من خلبل ارتباطيا بالتعامل في السمع

 تتمثل ىذه القاعدة في قاعدة الحلبل والحرام، أي أن المصارف :التمسك بالقاعدة الذىبية- ثانيا
الإسلبمية ينبغي عمييا تجنب المال الحرام عند حصوليا عمى الموارد وتجميعيا لدييا، إذ يجب أن تقتصر 

                                                           
 .31، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  1
 .117، الطبعة الأولى، دار النفائس لمنشر والتوزيع، ص إدارة المخاطر في المصارف الإسلاميةعبد الناصر براني أبو شيد، -  2
 .287،288 الآية، سورة البقرة الكريم، القرآن-  3
 .أخرجو مسمم من صحيح مسمم  بشرح النووي من حيث عبادة بن الصامت-  4
 .أخرجو الإمام أحمد-  5
 .32، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  6
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في تجميع الموارد ىذه عمى المال الحلبل فقط، وأن لا تستخدم الأموال التي تتوفر لدييا إلا في 
. 1 التي ىي حلبل في الشريعة الإسلبمية، وتجنب أي استخدام فيما ىو حرامالاستخدامات

خر في معاممة ما دون آ إذ لو تعاقد شخص مع :خضوع المعاملات المصرفية لقاعدة الغنم بالغرم- ثالثا
أن يتحمل أية خسارة وأن يكون لو الربح فقط، فيكون ذلك العقد باطلب لأنو يخالف حكم الإسلبم ومنطق 

، إذ لا يصح أن 2العدالة، وعميو فإن عمماء المصرفية الإسلبمية جعموا من تمك القاعدة أساس التعامل
يضمن الإنسان لنفسو مغنما ويمقي الغرم عمى عاتق غيره، فلب يجوز أن يعيش الناس عمى عوائد 

مدخراتيم كما في النظام التقميدي دون أن يخاطروا باستثماراتيم وبدون قياميم بأي جيد فلب يحق ليم أن 
. 3اقتصاديةينالوا عائدا دون مخاطرة 

، إذ تقوم الإستخلبف من نظرية الإقتصادي تستمد إطارىا الفكري : في المالالإستخلافقاعدة - رابعا
ىذه النظرية عمى أساس أن ا﵀ ىو خالق ىذا الكون وأن الممكية الموجودة في ىذا الكون ىي ﵀ وحده 

فيو مالك الممك، أما الإنسان فيو مستخمف في ىذه الأرض ومن ثم فإن ممكية البشر لممال ليست ممكية 
، التي حددىا ا﵀ 4الإستخلبف وأن حيازتيم ليا مرتبطة بشروط ىذا بالاستخلبفأصمية ولكنيا مكتسبة 

 فَالَّذِينَ  ۖ آمِنُوا بِالمَّوِ وَرَسُولِوِ وَأَنفِقُوا مِمَّا جَعَمَكُم مُّسْتَخْمَفِينَ فِيوِ }: ن الكريم، قال ا﵀ تعالىآسبحانو في القر
وَيَسْتَخْمِفَكُمْ فِي الْأَرْضِ فَيَنظُرَ كَيْفَ }:  وقولو أيضا جل وعلب،5({7)آمَنُوا مِنكُمْ وَأَنفَقُوا لَيُمْ أَجْرٌ كَبِيرٌ 

. 6({129)تَعْمَمُونَ 

 الاىتمام إن لممال وظيفة اجتماعية، لذلك كان :الاجتماعية بالتنمية الاقتصاديةربط التنمية - خامسا
 أصلب من أصول ىذا الدين، إذ أن البنك الإسلبمي وباعتباره مؤسسة اقتصادية الإجتماعيةبالنواحي 

 في مختمف أوجو النشاط والإستثمارمصرفية اجتماعية، فإنو يقوم بتعبئة المدخرات من الأفراد والمؤسسات 
، حيث 7الإجتماعية بالتنمية الإقتصادية خدمة لمصالح المجتمع ومن ىنا يكون ارتباط التنمية الإقتصادي

 مرتبطة الإستثمار إلا بمراعاتو، أي اختيار نوعية الإقتصاديةتعتبر ىذه الأخيرة أساس لا تتم التنمية 

                                                           
 .385، ص 2006، الطبعة الأولى، جدارا لمكتاب العالمي لمنشر والتوزيع، عمان، النقود والبنوكفميح حسن خمف، -  1
 .4، ص مرجع سبق ذكرهنصر سممان، -  2
 .26، ص مرجع سبق ذكرهبوزيد عصام، -  3
 .35، ص مرجع سبق ذكرهحيدر يونس الموسوي، -  4
 .7 الآية، سورة الحديدن الكريم، آالقر-  5
 .129 الآية، سورة الأعرافن الكريم، آالقر-  6
ة، ل، جامعة ورق7، مجمة الباحث، العددمتطمبات تطوير الصيرفة الإسلامية في الجزائرعبد الحميد بوشرمة،  سميمان ناصر،-  7

 .306، ص 2010
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 الوطني، لذلك تركز عمى تحقيق العائد الإقتصادبحاجة المجتمع لممشروع في مختمف قطاعات 
 .1الإقتصادي إلى جانب تحقيق الربح الإجتماعي

 ترفض البنوك الإسلبمية المتاجرة في النقود، فيي لا :تصحيح وظيفة رأس المال في المجتمع- سادسا
نما تقدم تمويلب عينيا بحيث لا مجال لاستخدامو في غير الغرض الذي طمب  تقترض أو تقرض نقودا، وا 

 الحقيقية معتمدة في ذلك الإستثمارات من خلبل الإقتصاديمن أجمو، لتساىم بذلك في تحريك النشاط 
عملبئو تقوم عمى أساس وعمى المشاركة، وتمكن ىذه الخاصية من جعل العلبقة الموجودة بين البنك 

. 2الشراكة وليس عمى أساس دائن ومدين

نما :الإجتماعيإرساء مبدأ التكامل - سابعا  ليس فقط بجمع الزكاة وصرفيا في مصارفيا الشرعية، وا 
. 3 للئستثمارالإجتماعيأيضا بالسعي إلى تحقيق عدالة في توزيع عوائد الأموال المستثمرة وتعظيم العائد 

 بالإضافة إلى الرقابة المصرفية والمالية نجد أن المصارف :الخضوع إلى الرقابة الشرعية- ثامنا
الإسلبمية تخضع إلى الرقابة الشرعية، ولعميا تنفرد بيذا النوع من الرقابة ولا نجد ليا مثيل في المصارف 

سما عمى غير مسمى بل تعتبر نوعا من الخداع االتقميدية، وبدون ىذه الرقابة تصبح المصارف الإسلبمية 
. 4الذي لا ينبغي ولا يجوز وتصبح كبقية المصارف التقميدية وليس ىناك ما يميزىا عنيا

 وىذا التعدد في الصيغ يتناسب مع تعدد :التعدد والتنوع لصيغ التمويل في المصارف الإسلامية- تاسعا
، فكل نشاط من ىذه الأنشطة تناسبو صيغة أو عدد محدد من صيغ التمويل في الإقتصاديةالنشاطات 

. 5ىذه المصارف

أىداف المصارف الإسلامية  : الفرع الثاني

 تسعى المصارف الإسلبمية إلى تحقيق أىداف مالية من أجل القيام بدورىا في :الأىداف المالية- أولا
: الوساطة المالية بنجاح في ضوء أحكام الشريعة الإسلبمية وىذه الأىداف ىي

                                                           
دراسة تطبيقية ببنك البركة - الصيغ التمويمية ومعالجتيا المحاسبية بمصارف المشاركةصالح صالحي، نوال بن عمارة، -  1

 .2، مجمة الباحث، جامعة سطيف، ص الجزائري
 .24، ص مرجع سبق ذكرهمطيري كمال، -  2
دراسة تطبيقية عن تجربة بعض -، تقييم ظاىرة تحول البنوك التقميدية لممصرفية الإسلامية مصطفى إبراىيم محمد مصطفى-  3

 .24، ص 2006، رسالة مقدمة لنيل درجة الماجستير، الجامعة الأمريكية المفتوحة، البنوك السعودية
 .27، ص مرجع سبق ذكرهبوزيد عصام، -  4
 .48، ص مرجع سبق ذكرهسمير ىربان، -  5
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 يعتبر ىذا اليدف من أىم أىداف المصارف الإسلبمية، فيو يعد تطبيقا :جذب الودائع وتنميتيا -1
لمقاعدة الشرعية وذلك باستثمار الأموال بما يعود بالأرباح عمى المجتمع الإسلبمي وأفراده، وتعد 
الودائع المصدر الرئيسي لمصادر الأموال في المصرف الإسلبمي سواء كانت في صورة ودائع 

 الادخاراستثمار بنوعييا المطمقة والمقيدة أم ودائع تحت الطمب، الحسابات الجارية، أم ودائع 
 .1الاستثماروىي مزيج من الحسابات الجارية وودائع 

 من خلبل استقطاب الإستثمارتعمل مصارف المشاركة عمى تشجيع عمميات : استثمار الأموال -2
 وفقا لصيغ التمويل بالمشاركة، وتحقيق التقدم الإقتصاديةرؤوس الأموال، وتوظيفيا في المجالات 

 والمالية لمحفاظ عمى الأموال الإقتصادية والاستشارات، والعمل عمى توفير الخدمات الإقتصادي
 .2وتنميتيا

 التي يسعى المصرف إلى تحقيقيا لأنيا مقياس استمراريتو الأىداف وىو من أىم :تحقيق الأرباح -3
نما أيضا لممتعاممين معو من المودعين المضاربين  وبقائو، وىذا الربح ليس فقط لمبنك نفسو وا 

 .3بأمواليم في البنك

: أىداف خاصة بالمتعاممين- ثانيا

 وتكون ىذه الخدمات ذات نوعية توازي إن لم تتفوق عمى تمك :تقديم الخدمات المصرفية لمعملاء -1
التي تقدميا المصارف التقميدية، مثل السحب والإيداع، وفتح الحسابات الجارية، والتحويلبت 

لى ما غير ذلك من الخدمات المالية  .4النقدية، وصرف الشيكات وا 
 يعتبر من أىم الإقتصاد إن تحقيق عنصر الوساطة المالية في :التمويل لممستثمرين توفير -2

الوظائف التي تقوم بيا المصارف بصفة عامة، وباعتبار المصارف الإسلبمية جزءا من 
المنظومة المصرفية ومنافسا لممصارف التقميدية، فإنيا ممزمة بتمويل أصحاب العجز من خلبل 

 طبيعة وتلبءمأساليب تمويمية متنوعة ومتعددة تتوافق وضوابط المعاملبت المالية الإسلبمية، 

                                                           
، مجمة الحقوق والعموم الإسلبمية، البنوك الإسلامية وعلاقتيا بالسوق المالية الإسلامية، التجربة الماليزيةبن حميمة ىوارية، -  1

 .28، ص 2016، جامعة زيان عاشور، الجمفة، 26العدد 
 .3، ص مرجع سبق ذكرهصالح صالحي، نوال بن عمارة، -  2
 .114، ص مرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني، -  3
، ص 2012، دار البداية ناشرون وموزعون، عمان، الأولى، الطبعة  إسلامياقتصادالبنوك الإسلامية نحو نعيم نمر داوود، -  4

52. 



 .صيغ التمويل القائمة عمى المشاركة في المصارف الإسلامية: الفصل الأول
 

 
13 

الأنشطة الممولة، وبالتالي تمبي احتياجات العملبء المختمفة، وىذا ما يميزىا عن المصارف 
 .1الإستثماريةالتقميدية التي تعتمد عمى القرض بفائدة في تمويل المشاريع 

 بمعدلات والإحتفاظ وتقميل المخاطر الإستثماراتوذلك من خلبل تنويع : توفير الأمان لممودعين -3
 .2سيولة ملبئمة لمواجية الظروف

:  وىي أىداف خاصة بالمصرف ذاتو وتتمثل في:أىداف داخمية- ثالثا

يعمل المصرف عمى تدريب وتنمية ميارات العناصر البشرية الموجودة : تنمية الموارد البشرية -1
لديو لتكون قادرة عمى تحقيق الأىداف الأخرى، فمن غير العنصر البشري الكفء والمدرب وذو 
الخبرة لا يستطيع المصرف الإسلبمي تحقيق ىذه الأىداف بمستويات منافسة لتمك التي تقدميا 

. 3المصارف التقميدية
أي تنمية الموارد الذاتية لممصرف من خلبل رفع رأس المال والأرباح  :تحقيق معدل نمو -2

 .4، بالإضافة إلى تنمية الموارد الخارجية باستقطاب المدخرات وتوظيفياوالإحتياطاتالمحتجزة 
 محميا ودوليا، لاستقطاب الإمتدادتسعى المصارف الإسلبمية إلى :  جغرافيا واجتماعياالإنتشار -3

، خاصة بعد الأزمة المالية التي لحقت الإقتصاديةالأموال وتوظيفيا في مختمف المجالات 
، واتجاه الأنظار نحو النظام المالي 2008بالقطاع المصرفي في معظم دول العالم خلبل سنة 

 .5الإسلبمي لاختلبفو عن النظم التقميدية

 تشتد المنافسة بين البنوك في السوق المصرفية عمى جذب العملبء سواء أصحاب :ابتكاريةأىداف - رابعا
 الجارية أو المستثمرين، وفي مقابل ذلك تقدم ليم العديد من التسييلبت بالإضافة إلى الإستثماريةالودائع 

 المقدمة ليم، وحتى تستطيع البنوك الإسلبمية أن تحافظ والإستثماريةتحسين مستوى أداء الخدمات البنكية 
: 6عمى وجودىا بكفاءة وفعالية في السوق البنكية لا بد ليا من مواكبة التطور البنكي وذلك عن طريق

حتى يستطيع المصرف الإسلبمي مواجية المنافسة من جانب المصارف : ابتكار صيغ التمويل -1
التقميدية في جمب المستثمرين لا بد أن يوفر ليم التمويل اللبزم لمشاريعيم المختمفة، ولذلك يجب 

                                                           
، دور اليندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الإسلامية دراسة نقدية لبعض المنتجات المصرفية الإسلاميةأمال لعمش، -  1

، 2012دراسات مالية ومحاسبية معمقة، جامعة فرحات عباس، سطيف، :  شيادة الماجستير في العموم التجارية، فرعرسالة مقدمة لنيل
 .10ص 

 .114، ص مرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني، -  2
 .52 ص مرجع سبق ذكره،نعيم نمر داوود،  - 3
 .114، ص مرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني، -  4
 .11، ص مرجع سبق ذكرهلعمش أمال، -  5
 .30، ص مرجع سبق ذكرهمطيري كمال، -  6
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 الإسلبمية التي يتمكن من خلبليا من تمويل الإستثمارية الصيغ لإيجادعمى المصرف أن يسعى 
 .1 المختمفة، بما لا يتعارض مع أحكام الشريعة الإسلبميةالإستثماريةالمشروعات 

 يعمل المصرف الإسلبمي عمى الإرتقاء بحاجات الأفراد :ابتكار وتطوير الخدمات المصرفية -2
وعمى إشباعيا الإشباع السميم من حيث تقديم الخدمات المصرفية التي تتوافق مع احتياجاتيم 

الحقيقية ومع معتقداتو الدينية، وبالتالي تضمن ليم الإشباع المادي والمعنوي في نفس الوقت، كما 
تقانتسعى المصارف الإسلبمية إلى تجويد   أداء أجيزتيا وفروعيا بالشكل الذي يضمن تقديم وا 

خدماتيا المصرفية بأعمى درجة من الجودة وبالشكل الذي يتوافق مع حاجة العملبء في المكان 
وذلك من خلبل  ،2المناسب والزمان والتوقيت المناسبان، بالتكمفة المناسبة وبأقل جيد ممكن
 بالأسموب الإستثمارتطوير وسائل اجتذاب الأموال والمدخرات وتوجيييا نحو المشاركة في 

المصرفي الإسلبمي، توفير التمويل اللبزم لمقطاعات المختمفة في مجالات الإنتاج وسد احتياجات 
القطاعات المختمفة، بالإضافة إلى توسيع نطاق التعامل عن طريق تقديم الخدمات المصرفية 

 .3 بإدخال الخدمات اليادفة لإحياء صور التعامل الإسلبميالاىتمامغير الربوية مع 

 لممصارف الإسلبمية في المشاركة في تحقيق الإجتماعية تتمثل الأىداف :أىداف اجتماعية- خامسا
 والمزج بينيما وعدم والإجتماعي الإقتصاديالتنمية الشاممة في المجتمعات التي تعمل فييا في المجالين 

:  وىذين الجانبين الأساسيين ىما4 والجانب الماديالإجتماعيالفصل بين الجانب 

 وذلك من خلبل المساىمة في تحقيق العدالة الإجتماعي ويتمثل في التكافل :الجانب الأول 
 من خلبل اختيار المشروعات التي تحقق تحسنا في توزيع الدخل، أو إنشاء الإجتماعية

. 5 ومنح القروض الحسنةالإجتماعيةالمشروعات 
 إذ يحقق توظيف الموارد من طرف المصارف الإسلبمية فرصا لرفع مستوى :الجانب الثاني 

إضافة إلى ذلك فإن المصارف الإسلبمية تقوم بإحياء  .6 الممولةالمشروعاتالعمالة والدخول من 
بإحياء فريضة الزكاة لتحقيق التكامل بين أفراد المجتمع التزاما بمراعاة حق ا﵀ في المال الذي 

                                                           
 .30، ص مرجع سبق ذكرهمطيري كمال، -  1
 .32، ص مرجع سبق ذكرهبوزيد عصام، -  2
 .20، ص مرجع سبق ذكرهمنذر عبد اليادي رجب زيتون، -  3
، ص 2010، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، النقود والمصارف، وآخرونمحمود حسين الوادي -  4

191 . 
، 2012، الطبعة الأولى، دار أسامة لمنشر والتوزيع، الأردن، البنوك الإسلامية والمنيج التمويميمصطفى كمال السيد طايل، -  5

 .48ص 
 . 29، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  6
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دَقَاتُ لِمْفُقَرَاءِ وَالْمَسَاكِينِ وَالْعَامِمِينَ عَمَيْيَا : }وحسب قولو تعالى. 1نحن مستخمفون فيو إِنَّمَا الصَّ
قَابِ وَالْغَارِمِينَ وَفِي سَبِيلِ المَّوِ وَابْنِ السَّبِيلِ   وَالمَّوُ  ۗ  فَرِيضَةً مِنَ المَّوِ  ۖ وَالْمُؤَلَّفَةِ قُمُوبُيُمْ وَفِي الرِّ

. 2{عَمِيمٌ حَكِيمٌ 

وأيضا يمكن لممصارف الإسلبمية أن تسيم في خدمة المجتمع عن طريق منحيم القروض التي    
 لممحتاجين إلييا، وبالذات ىم أقل دخلب، وخاصة في الحالات التي يتم تقديميا لممحتاجين ىايتم تقديم

إلييا، وبالذات ىم أقل دخلب، وخاصة في الحالات التي تعجز فيو دخوليم عن تأدية ما يترتب عمييم من 
 الزواج ، وتكاليف العلبج، ومصاريف الوفاة، وتكاليفالتزامات، والتي منيا مواجية تكاليف دراسة الأبناء، 

وغيرىا، وبحيث لا يتم فرض فائدة عمى ىذه القروض، ويتم رجوع المصرف عمى الكفيل في حالة العجز 
جراءاتو، والمصارف الإسلبمية عندما تقوم  عن سداد القرض الحسن، مع مراعاة التسيير في التسديد وا 

بمنح القروض الحسنة لممحتاجين إلييا من أفراد المجتمع، فإنيا تعمل من خلبل ذلك عمى تطبيق 
مَّن ذَا الَّذِي يُقْرِضُ المَّوَ قَرْضًا حَسَنًا فَيُضَاعِفَوُ لَوُ } :حسب قولو تعالى.3مضامين الشريعة الإسلبمية

لَيْوِ تُرْجَعُونَ ۚ  أَضْعَافًا كَثِيرَةً   .4({245) وَالمَّوُ يَقْبِضُ وَيَبْسُطُ وَاِ 

 صيغ التمويل في المصارف الإسلامية: المطمب الثالث

 عمى العديد من الصيغ وسنتناول في بالاعتمادتعمل المصارف الإسلبمية إلى تنظيم معاملبتيا    
عمى البيوع القائمة ىذا المطمب أىميا القائمة عمى المشاركة و

 صيغ التمويل القائمة عمى المشاركة: الفرع الأول

ىي الصيغ التي تقوم عمى المشاركة في رأس المال أو المشاركة بين رأس المال والعمل، ومن    
: أىم الصيغ القائمة عمى المشاركة ما يمي

                                                           
، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمان،  النقود والمصارفاقتصاديات يونس يامن، إسماعيلحسين محمد سمحان، -  1

 .161، ص 2011
 .60 الآية، سورة التوبةن الكريم، آالقر-  2
، 2014 ،ن، الطبعة الأولى، عالم الكتاب الحديث لمنشر والتوزيع، الأرد الإسلامي لغير المختصينالاقتصادفميح حسن خمف، -  3

 .169ص 
 .245، الآية سورة البقرةن الكريم، آالقر-  4
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 ىي أسموب تمويمي يشترك بموجبو المصرف الإسلبمي مع طالب التمويل في تقديم :المشاركة- أولا
، بحيث يساىم كل طرف في رأس المال وبالتالي يتم تقاسم الأرباح حسب النسب المتفق 1المال اللبزم

. 2عمييا بعد تحقيقيا وتحمل الخسائر حسب نسب المشاركة

 عمى كيفية تقسيم الإتفاق عمى أن يتم أخر ىي تقديم المال من طرف والعمل من طرف :المضاربة- ثانيا
الربح والخسارة عمى صاحب المال، ويتمقي المصرف الإسلبمي الأموال من المودعين بصفتو مضاربا 

. 3بينما يدفعيا إلى المستثمرين بصفتو ربا لممال

:  المزارعة- ثالثا

 الزرع واحد الزروع، وىو طرح البذر، كما يطمق عمى الإنبات والنماء، تقول :لغة- أ: تعريفيا- 1
، والمزارعة 4{(64)أَأَنتُمْ تَزْرَعُونَوُ أَمْ نَحْنُ الزَّارِعُونَ }: أي أنبتو أنماه، ومنو قولو تعالى: زرعو ا﵀
. 5 من الزرع، وىي المعاممة عمى الأرض ببعض ما ينبت ويخرج منيامأخوذة

 المزارعة ىي نوع من التعاون بين المزارع وصاحب الأرض بقصد الكسب ليما، فقد :اصطلاحا- ب
يكون المزارع ماىرا في الزراعة وىو لا يممك أرضا، وقد يكون مالك الأرض عاجزا عن زراعتيا، 

فشرعيا الإسلبم لما تعود بو بالنفع عمى الطرفين وعمى المجتمع ككل، وىي مشاركة بين الطرفين في 
. 6النماء الحاصل بالعمل

أىمية المتعاقدين سواء كانا طبيعيين أو : 7يشترط في صحة المزارعة ما يمي: شروط المزارعة -2
يد واجبات كل من الطرفين والتزاماتو تحديدا واضحا ونافيا لمجيالة، معمومية الأرض دمعنويين، تح

 المزروع ما لم يفوض الزراع تفويضا الشيءمحل الزراعة وتسميميا لمن عميو واجب العمل، معمومية 
. شاملب، معمومية مدة الزراعة، كيفية توزيع العائد وأن يكون شركة وجزءا شائعا في الغمة

                                                           
 .60، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  1
، مداخمة دور التمويل بالمشاركة في تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية في ظل الشراكة الأروعربيةبلبل أحمية، -  2

 18 و17مقدمة إلى الممتقى الدولي حول متطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية، جامعة جيجل، يومي 
 .454، ص 2006أفريل 

، 4، مجمة الباحث، العدد تجربة البنوك الإسلامية في الجزائر الواقع والأفاق من خلال دراسة تقييمية مختصرةسميمان ناصر، -  3
 .24، ص 2006جامعة ورقمة، 

 .64 الآية، سورة الواقعةن الكريم، آالقر-  4
 .10، ص مرجع سبق ذكرهنصر سممان، -  5
 .37، ص مرجع سبق ذكرهوسيم محمد رفيق، -  6
 .40، ص مرجع سبق ذكرهبوزيد عصام، -  7
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 بيا، حتى أن والإشتغال لقد حث الإسلبم عمى الزراعة :تطبيق المزارعة في المصارف الإسلامية -3
مَثَلُ الَّذِينَ يُنْفِقُونَ أَمْوَالَيُمْ فِي }قد فسر قولو تعالى ؟  (نآالجامع لأحكام القر )القرطبي في كتابو

  ۗ  وَالمَّوُ يُضَاعِفُ لِمَنْ يَشَاءُ  ۗ سَبِيلِ المَّوِ كَمَثَلِ حَبَّةٍ أَنْبَتَتْ سَبْعَ سَنَابِلَ فِي كُلِّ سُنْبُمَةٍ مِائَةُ حَبَّةٍ 
، عمى أنو دليل عمى اتخاذ الزرع من أعمى الحرف التي يتخذىا 1{﴾٢٦١وَالمَّوُ وَاسِعٌ عَمِيمٌ ﴿

الناس والمكاسب التي يشتغل بيا العمال، وليذا ضرب ا﵀ بيا المثل، وتتمثل أىمية الزراعة في 
وقتنا الحالي إلى أن معظم المجتمعات الإسلبمية تستورد معظم المنتجات الزراعية الأساسية من 
الخارج، وخاصة القمح والسكر والأرز والمحوم البيضاء والحمراء، الأمر الذي يجعل في كثير من 

 .2الأحيان كثير من قراراتيا السياسية مرتبطة باحتياجاتيا الغذائية المستوردة من الخارج

:  المساقاة- رابعا

 المساقاة من السقي وأسقاه دلو عمى موضع الماء، وىي مفاعمة من السقي، :لغة- أ: تعريفيا -1
بفتح السين وسكون القاف وىي أن يعمل عمى نخل أو شجر أو غيرىا، ليتعيد بالسقي والتربية 

عمى أن الثمرة ليما، اشتق اسميا من السقي مع أنيا تشتمل عمى غيرىا كالتمقيح والتعريش 
: والحفظ وغيرىا، لأن السقي واصل منفعتيا وأكثرىا مؤونة، وعرفيا أحد الباحثين المحدثين بالقول

دفع شجرة مغروسا إلى عامل يقوم ما يحتاجو الشجر من سقي وتأبير وتسميد محافظة عميو 
 .3والعناية بو إلى مدة معمومة، بجزء معموم شائع من غمة الشجرة

عقد عمى خدمة الشجر، أن : وردت عدة تعريفات لممساقاة في كتب المالكية منيا: اصطلاحا- ب
 .4يدفع الرجل الشجرة لمن يخدميا وتكون عمتيا بينيما

 :5يمي  تتمثل شروط المساقاة في ما:شروط المساقاة -2
  أىمية العاقدين ورضاىما
 فلب تصمح المساقاة عمى المجيول، فيجب معرفة الشجر برؤية أو : أن يكون الشجر معموما

ولا تصمح المساقاة عمى شجر معموم بالرؤية أو بالصفة التي : " وصف قال ابن قدامة رحمو ا﵀

                                                           
 .261 الآية، سورة البقرةن الكريم، آالقر-  1
 .277، ص مرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني، -  2
، مجمة دراسة تاريخية،  الإسلامي حتى نياية الدولة الراشديةالإقتصاديالمزارعة في الفكر  المساقاة وظاىر دباح كيظان، -  3

 .303، ص 2011الأول،  مركز بابل، العدد
4
 .11، ص مرجع سبق ذكرهنصر سممان، -  

المراجعة لمؤسسات التمويل  ، مداخمة مقدمة إلى ممتقى  المحاسبة والعقود الإسلامية الممكنة لتمويل الزراعةعبد القادر شاشي، -  5
 .18، ص 2012 ماي 8الإسلبمي، البحرين، يوم 
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لا يختمف معيا في البيع، فإن ساقاه عمى بستان بغير رؤية ولا صفة لم يصح لأنو عقد عمى 
". مجيول

 إذن المساقاة ليست عمى الثمر فقط، فقد لا : أن يكون لو ثمر يؤكل أو ورق يقصد أو زىر يقصد
نما يقصد الزىر كزىور العطور كالورد والياسمين وغير ذلك،  تقصد الثمرة أو لا يقصد الورق وا 
فإن الذي يقصد إنما ىو الزىرة فقط لا يقصد ثمره ولا ورقو، فإذا كان الثمر أو الزىر يقصد فيذا 

. تصح فيو المساقاة
 أن يشترط لمعامل جزء معموم مشاع من الربح كالنصف، أو الثمث أو الربع ...

 يمكن لمبنك الإسلبمي أن يطبق المساقاة بأن يقوم :تطبيق المساقاة في المصارف الإسلامية- 3
بسقي الأرض التي يعجز عنيا أصحابيا بحيث يدفعيا إلى من يرغب في العمل بأجرة معينة، ويكون 

الخ، ويقسم الناتج بين البنك ... أدوات السقيردور البنك ىنا توفير التحويل اللبزم بجمب المياه وتوفي
. وصاحب الأرض

يفضل أن يكون ذلك من رأسمالو و) كما يمكن لمبنك أن يشتري أراضي صالحة لمزراعة  
، ثم يقوم بغرسيا ويدفع إلى الغير عمى أساس المغارسة، ثم يبرم بعد ذلك عقد مساقاة ليذه (الخاص

 لمبنك وىو ما يزيد من نسبة المخاطر التي يمكن أن يتعرض ليا الثابتةالأراضي من الأصول 
. 1المشروع لطول المدة

: المغارسة- خامسا

ىي عند مالك أن يعطي الرجل أرضو : "المغارسة كما يمي (الحفيد) عرف ابن رشد :تعريفيا -1
لرجل عمى أن يغرس فيو عدد من الثمار معموما فإذا استحق الثمر كان لمغارس جزء من الأرض 

 .2"متفق عميو
 يكمن الفرق بين المزارعة، من جية والمساقاة :غارسةمالفرق بين المزارعة والمساقاة وال  -2

والمغارسة من جية ثانية، بأن عقد المساقاة والمغارسة لا زم من الجانبين بمجرد العقد، فإذا امتنع 
أحد الطرفين عن التنفيذ أجبر عميو شرعا، أما عقد المزارعة فيو غير ممزم من قبل رب البذر قبل 

إلقائو، أيضا إذا انتيت المدة في المساقاة والمغارسة قبل نضج الثمر، نترك الأشجار لمعامل 
يخدميا حتى تنفتح الثمار ولكن لا يكمف العامل بدفع أجرة حصتو من الشجر حتى تنضج الثمرة 
التي سوف يقطعيا، وأما المزارعة ففييا لممالك الحق في مطالبة العامل بأجر أرضو التي عمييا 

                                                           
 .174، ص مرجع سبق ذكرهعبد الناصر براني أبو شيد، -  1
 والتنمية البشرية، جامعة الجمفة، ص الإقتصاد، مجمة  تطوير صناعة التمويل الإسلامي في الجزائرإستراتيجيةفطوم معمر، -  2

278. 
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زرع عاممو إلى أن ينتيي، لأن الأرض من الأصول التي يصح استئجارىا، كما يحق لمعامل أن 
 أجرا عن العمل في نصيب صاحب الأرض عن المدة اللبزمة لإدراك الثمر، وأخيرا لا يأخذ

 .1يشترط بيان المدة في المساقاة والمغارسة ولكنيا ضرورية لصحة عقد المزارعة

صيغ التمويل القائمة عمى البيوع : الفرع الثاني

: ىناك العديد من الصيغ القائمة عمى البيوع وفيما يمي عرض لأىم ىذه الأنواع

: المرابحة- أولا

 المرابحة من الربح، يقال ربح في تجارتو، الربح في التجارة الكسب فييا :لغة- أ: تعريف المرابحة -1
والربح بالكسر والتحريك اسم ما ربحين ورابحتو عمى سمعتو أي أعطيتو ربحا وبيع المرابحة ىو 

 .2البيع برأس المال مع زيادة معمومة

 وىي عممية تبادل يقوم بمقتضاىا التاجر بشراء سمعة معينة ثم بيعيا بعد ذلك بيامش :اصطلاحا- ب
 .3ربح متفق عميو نتيجة التكمفة التي يتحمميا

لَيْسَ عَمَيْكُمْ جُنَاحٌ أَنْ }:  تتضح مشروعية المرابحة من قولو تعالى:دليل مشروعية المرابحة  -2
، ذلك أن المرابحة تمثل ابتغاء لمفضل أي الزيادة لأنيا تدخل في عموم 4{ۚ  تَبْتَغُوا فَضْلًب مِنْ رَبِّكُمْ 
 .6{وَأَحَلَّ المَّوُ الْبَيْعَ }: ، بقولو تعالى5عقود البيع المشروع

 يمزم لصحة المرابحة، بالإضافة إلى الشروط العامة المتعمقة بالعقد :شروط صحة المرابحة -3
 :7بعض الشروط التي تتمثل في الآتي (الأىمية، المحل، الصيغة)

  أن يكون الثمن الأصمي معموما لطرفي العقد وبالأخص لممشتري الثاني وكذلك ما يحمل عميو من
. تكاليف أخرى

                                                           
 .283، ص مرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني ، -  1
 .73، ص مرجع سبق ذكرهموسى عمر مبارك أبو محيميد، -  2
، دار  الدولية  دعم وتنمية المشروعات الصغيرة لحل مشاكل البطالة والفقرالإقتصاديةالتطورات والمتغيرات صلبح حسن، -  3

 .218، ص 2010الكتاب الحديث، الجزائر، 
 .198 الآية سورة البقرة،ن الكريم، آالقر-  4
إطار مقترح لتطوير السياسة التمويمية لدعم عمميات التمويل في المصارف الإسلامية دراسة تطبيقية عمى زياد جلبل الدماغ، -  5

، رسالة مقدمة استكمالا لمتطمبات الحصول عمى درجة الماجستير في المحاسبة والتمويل، قسم المحاسبة، الجامعة المصارف الإسلامية
 .19، ص 2006الإسلبمية، غزة، 

 .275 الآية، سورة البقرةن الكريم، آالقر-  6
 .51، ص مرجع سبق ذكرهحيدر يونس الموسوي، -  7
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 أن يكون الربح معموما، سواء كان مقدارا أو نسبة من الثمن الأول .
 لا يصح بيع النقود والمرابحة بمثميا، ولا يجوز بيع السمعة بمثميا .
 أن يكون العقد الأول صحيحا، وذلك لأن بيع المرابحة مرتبط بالعقد الأول .

 : تنقسم بيوع المرابحة إلى نوعين أساسيين ىما:أنواع المرابحة- 4

 ىي التي تتم بين طرفين أحدىما يمتمك السمعة، والتي قد يكون اشتراىا في :المرابحة البسيطة - أ
وقت سابق واحتفظ بيا، إلى أن يظير الطرف الآخر الذي يرغب بشرائيا مقابل الثمن الذي 

 .1 إلى ربح معمومبالإضافةاشتراىا بيا الطرف الأول 
، وىي اتفاق يبيع بموجبو البنك (المرابحة للآمر بالشراء) أو ما يطمق عمييا :المرابحة المركبة  - ب

الإسلبمي لمعميل بسعر التكمفة إضافة إلى ىامش ربح متفق عميو أصلب من نوع معين تم شراؤه 
وحيازتو من قبل البنك الإسلبمي بناء عمى وعد بشراء من العميل قد يكون ممزما وقد يكون غير 

 .2ممزم

ويمكن تمخيص ىذه الصورة من صور بيع المرابحة بأن يتقدم العميل إلى المصرف طالبا منو   
شراء سمعة معينة بالمواصفات التي يحددىا ىو وعمى أساس الوعد من لدنو بشراء تمك السمعة مرابحة 

بنسبة محددة يتفق عمييا وبعد ذلك يقوم المصرف بشراء تمك السمعة ويتممكيا، ومن ثم يقوم بعرضيا عمى 
 بشرائيا بناء عمى وعده المسبق كما أن الالتزامالعميل الذي أمر بشرائيا وعمى العميل الذي أمر بشرائيا 

. 3لو الحق في رفضيا

: تطبيق المرابحة في المصارف الإسلامية -5

تتم المرابحة في المصارف الإسلبمية بين ثلبثة أطراف وىي البائع والمشتري والمصرف وسيط    
ي من ربينيما، ويكون الثمن فييا مؤجلب يزداد الربح فيو بزيادة الأجل، وذلك عن طريق طمب المشت

شراء سمعة معينة بمواصفات محددة، وعمى أساس وعد منو بشراء تمك " المصرف الإسلبمي"خر آشخص 
السمعة اللبزمة لو مرابحة بنسبة ربح متفق عميو بينيما ليذا يطمق عمييا تسمية بيع المرابحة للآمر 

. 4بالشراء

                                                           
 .51، ص مرجع سبق ذكرهنعيم نمر داوود، -  1
 .29، ص 2012، الطبعة الأولى، دار النفائس لمنشر والتوزيع، الأردن، البنوك الإسلاميةشياب أحمد سعيد العزعزي، -  2
 .379، ص مرجع سبق ذكرهإسراء ميدي حميد، -  3
 المالية  لممؤسسات الصغيرة الاحتياجاتمدى توافق صيغ التمويل الإسلامي مع بي صلبح الدين، ربوغرارة بومدين، غ-  4

 .157 والتجارية وعموم التسيير، جامعة تممسان، ص الإقتصادية، كمية العموم الإقتصادية، مجمة العموم والمتوسطة في الجزائر
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السمم : ثانيا

 ىو الدفع المعجل، تشير إلى البيع بالدفع المعجل، وقد استخدميا فقياء :لغة- أ: تعريف السمم -1
الحجاز، في حين أن فقياء بغداد استخدموا كممة السمم للئشارة إلى معاملبت البيع المؤجل، بما 

أن السمعة التي تسمم في المستقبل مقابل الدفع المعجل تصبح دينا عمى البائع، فإن المعاممة 
 .1تسمى سمفا وتعني قرضا دون أي منفعة

 أطمق الفقياء اسم السمم عمى عقد يجري بين طرفين أحدىما يدفع الثمن عاجلب،  :اصطلاحا-ب
. 2جلب فيو بيع لسمعة موصوفة في الذمة مقابل ثمن يدفع في مجمس العقدأوالآخر يتسمم سمفة 

ن الكريم قولو آ عقد السمم جائز ومشروع في الكتاب والسنة، فمن القر:مشرعية عقد السمم -2
، أما من السنة فقد وردت 3{ ۚ  يَا أَيُّيَا الَّذِينَ آمَنُوا إِذَا تَدَايَنْتُمْ بِدَيْنٍ إِلَىٰ أَجَلٍ مُسَمِّى فَاكْتبُُوهُ }:لىاتع

في مشروعية السمم عدة أحاديث منيا قال بن عباس رضي ا﵀ عنو قال رسول ا﵀ صمى ا﵀ 
 ".، ففي كيل معموم ووزن معموم إلى أجل معمومشيءمن أسمف في : " عميو وسمم

 لمسمم شروط كثيرة تضبط الأمر وتجعمو سيلب ميسورا، وأىم ىذه الشروط ىي :شروط بيع السمم -3
 .(السمعة)يتعمق برأس المال وما يتعمق بالمسمم فيو  ما

 :4يمي  تتمثل ىذه الشروط في ما:شروط تتعمق برأس المال - أ
 أن يكون رأس المال معموم الجنس كالقمح أو ثمار الأشجار .
 أن يكون معموم المقدار بالكيل إن كان مكيلب، وبالوزن إن كان موزونا، وبالعدد إن كان معدودا .
 أن يسمم رأس المال في مجمس العقد .

: 5 تتمثل فيما يمي:(السمعة)شروط تتعمق بالمسمم فيو- ب

 أن يكون من جنس معموم .
 أن يكون دينا في ذمة المسمم إليو .
 أن يكون الأجل معموما .
 أن يتم تحديد مكان التسميم .
 أن يكون معموم النوع إذا كان لمجنس الواحد أكثر من نوع .

                                                           
 .90ل مكتوم، بيروت، ص آ، بدون طبعة، مؤسسة محمد بن راشد النظام المالي في الإسلاممحمد أيوب، -  1
 .284، ص مرجع سبق ذكرهمصطفى كمال السيد طايل، -  2
 .282  الآية، سورة البقرةن الكريم، آالقر-  3
 .172، ص 2008، الطبعة الثانية، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، أساسيات العمل المصرفي الإسلاميمحمد حسن صوان، -  4
 .53، ص مرجع سبق ذكرهحيدر يونس الموسوي، -  5
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 أن يكون معموم المقدار بالكيل أو الوزن أو العدد أو غيرىا .

 يعرف السمم المصرفي عمى أنو دخول المصرف الإسلبمي :تطبيق السمم في المصارف الإسلامية- 4
في عقد السمم بائعا أو مشتريا لكمية معمومة من السمع إلى أجل معموم، بثمن مدفوع نقدا، فعند قيام البنك 

نما  (السمم)ببيع السمم، فإنو يكون وسيطا فيو  لا أكثر، لأن غرض المصرف ليس التجارة في حد ذاتيا، وا 
الغرض منيا ىو تحقيق موارد مالية لممصرف، يقوم المصرف بالتعاقد مع مجموعة من المنتجين أو 

البائعين الذين يريدون تصريف منتجاتيم أو سمعيم، وبتسميم الثمن حالا وتأجيل قبض السمع إلى أجل 
معموم، عمى أن يستفيد المصرف من تخفيض في ثمنيا، ويمجأ المصرف في الوقت نفسو بالتعاقد عمى 

، لكي يتم تسميم البضاعة في التاريخ (تاريخ العقد الأول)بيع ىذه البضاعة سمما في التاريخ المحدد سمفا 
. 1نفسو، بثمن معجل أعمى من ثمن الشراء، وىذه البضاعة يتوقع أن يكون ثمنيا أقل مستقبلب

 الإستصناع: ثالثا

 الإستصناع استفعال من صنع، فالألف والسين لمطمب، يقال :لغة- أ:  الإستصناعتعريف -1
بالضم مصدر قولك صنع إليو معروفا : (الصنع)يقول الرازي : استغفار لطمب المغفرة، والصنع

، اتخذه: حرفة الصانع، اصطنعو: وصنع بو صنيعا قبيحا أي فعل، والصناعة بكسر الضاد
 .2طمب الفعل: فالإستصناع لغة

 عمى وجو الخصوص، وىو بالتالي عقد بيع شيء يعني الطمب من الصانع صنع :اصطلاحا - ب
الذي يطمب ىذه الصناعة، وفق  (المستصنع)الذي يقوم بالصناعة وبين الشخص  (الصانع)بين

مواصفات محددة ومعينة يحددىا ويعينيا المشتري النيائي ليذه الصنعة عمى أن يقوم بتسمميا في 
أجل محدد وبثمن محدد إما أن يتم دفعو سمفا أو مؤجلب أو عمى دفعات وحسب الإتفاق عمى أن 

 .3تكون الصنعة، وكذلك العمل في الصنعة من الصانع نفسو
، إذ الإستحسان إن المصدر الشرعي الذي يعتمد عميو القانون بجواز ىذا البيع ىو :مشروعيتو -2

يجوز الإستصناع استحسانا لإجماع الناس عمى ذلك، لأنيم يتعاممون بذلك في سائر الأمصار 
بَا }: ، وقد قال ا﵀ تعالى4من غير تكبر مَ الرِّ  .5{ۚ  وَأَحَلَّ المَّوُ الْبَيْعَ وَحَرَّ

 

                                                           
 .90، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  1
 .78، ص مرجع سبق ذكره محيميد، وموسى عمر مبارك أب-  2
 .175، ص مرجع سبق ذكرهنعيم نمر داوود، -  3
 .297، 296، ص ص مرجع سبق ذكرهمصطفى كمال السيد طايل، -  4
 .275 الآية، سورة البقرةن الكريم، آالقر-  5
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 :1 من أىم شروط عقد الإستصناع ما يمي:شروط عقد الإستصناع -3
 بيان جنس المصنوع ونوعو وصفتو، فلب بد من أن يكون معموما، والعمم يحصل بذلك .
 ية وأمتعة، ولا يجوز الإستصناع في ذأن يكون مما يجري فيو التعامل بين الناس من أواني وأح

الثياب لعدم تعامل الناس بذلك، وىذا الشرط يصح في زمانيم وأعرافيم لأنو مبني عمى العرف 
. والزمان، ولكن في زماننا يصح الإستصناع بما تعارف الناس عميو واحتاجوه في حياتيم

  ألا يكون فيو أجل، فإن حدد أجل التسميم المصنوع، انقمب العقد سمما عند ابني حنيفة، حتى
تشترط فيو شرائط السمم، وأنو لا خيار لأحد المتعاقدين إذا سمم الصانع المصنوع عمى الوجو الذي 

شرط عميو في العقد، وليذا إذا حدد أجل فيما لا يجوز الإستصناع فيو كأن يستصنع حائكا أو 
. بالاتفاقخياطا لينسج لو أو يخيط قميصا بغزل نفسو ينقمب العقد سمما 

 :2 ومن أىم الخطوات ما يمي:الخطوات العممية لبيع الإستصناع- 4

 عقد بيع الإستصناع، يعبر المشتري عن رغبتو لشراء السمعة، ويتقدم لممصرف : الخطوة الأولى
بطمب استصناعو بسعر معين يتفق عمى دفعو مؤجلب أو مقسطا، ويمتزم المصرف بتصنيع السمعة 

مع مراعاة أن يكون ىذا الأجل أبعد من الأجل الذي )المعنية وبتسميميا في أجل محدد يتفق عميو 
. (يستمم فيو ىذا المصرف بعقد الإستصناع الموازي

 الشيء عقد الإستصناع الموازي، حيث يعبر المصرف عن رغبتو في استصناع :الخطوة الثانية 
ويتفق من البائع الصانع عمى  (أي بنفس المواصفات )الذي التزم بو في عقد الإستصناع الأول 

الثمن والأجل المناسبين، كما يمتزم البائع بتصنيع السمعة المعينة وتسميميا في الأجل المحدد 
. المتفق عميو

 إلى المصرف مباشرة  (السمعة)تسميم وتسمم السمعة، يسمم البائع المبيع المستصنع : الخطوة الثالثة
ة من طرف عاشر لمسلب المالإستلبمده المصرف في العقد، وفي حالة حدأو إلى جية أو مكان ي

 بنفسو مباشرة أو عن طريق جية المشتريالمصرف، يعمل ىذا الأخير بتسميم السمعة إلى 
 من مطابقة السمعة لممواصفات التي طمبيا في الأكيديفوضيا بالتسميم، ويكون من حق المشتري 

 .عقد الإستصناع الأول

                                                           
، الطبعة الأولى، دار الفكر ناشرون   الإسلامية البيوع، القروض، الخدمات المصرفيةالاستثمارأدوات أحمد صبحي العيادي، -  1

 .51، 50، ص ص 2010وموزعون، عمان، 
نماذج من التمويل الإسلامي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة المضاربة، السمم رحيم حسين، سمطاني محمد رشدي، -  2

 والمؤسسات، جامعة محمد خيضر، الاقتصادياتسياسات التمويل وأثرىا عمى : ، مداخمة مقدمة إلى الممتقى الدولي حولوالإستصناع
 .15، ص 2006 نوفمبر، 22، 21ا بسكرة، يوم
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 يمكن لممصرف الإسلبمي تطبيق الإستصناع في :تطبيق عقد الإستصناع في المصارف الإسلامية- 5
 :عممياتو بأحد الأسموبين

 يتدخل المصرف في ىذه الحالة طالبا لمنتجات صناعية بمواصفات : مستصنعاباعتبارهالمصرف  - أ
 من تمويل احتياجاتيم من الاستفادةمحددة تتيح ليم ت معينة يشترييا من صانعييا وفق تعاقدا

السيولة النقدية التشغيمية، وتشغيل منشأتيم وتصريف منتجاتيم، وقد يستصنع المصرف ىذه 
المنتجات لنفسو، ومن ثم يتصرف فييا بيعا أو تأجيرا أو مشاركة أو قد يقوم بذلك بتوكيل من 

 . 1جية أخرى
 الذي التزم بو في عقد الشيء حيث يقوم باستصناع السمعة أو :المصرف باعتباره صانعا - ب

الإستصناع الأول بصفتو صانعا، وبالمواصفات نفسيا مع الإتفاق مع الصانع عمى الثمن والأجل 
المناسبين، مع ضرورة استقلبل العقدين، وتتعدد أشكال التمويل بالإستصناع في المصارف 

 .2بحسب طبيعة المشروع

التأجير : رابعا

 التأجير من الإجارة، وىي مشتقة من الأجر، وجاءت من فعل أجر :لغة- أ: تعريف التأجير -1
جارة وليا معن  .3جبر العظم الكسير: عمى العمل، والثاني الكراء: الأول: انييؤجر أجرة وا 

التأجير : بقولو (658) عرفو القانون الأردني المستمد من الشريعة الإسلبمية في المادة:اصطلاحا-ب
. 4 المؤجر لمدة معينة لقاء عوض معمومالشيءتمميك المؤجر لممستأجر منفعة مقصودة من 

 

 

 
                                                           

، بحث مقدم إلى الممتقى نحو تطبيق عممي مقترح لتمويل المشاريع الصغيرة والمتوسطة بالإستصناع في الجزائرمداني أحمد،  - 1
، قالمة، 1945 ماي 08بحث سبل تطوير البدائل التمويمية لممشاريع الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة : العممي الأول حول

 .9، ص 2008 نوفمبر25، 24يوما
، الطبعة الأولى، الضمانات العينية الرىن ومدى مشروعية استثمارىا في المصارف الإسلاميةصييب عبد ا﵀ بشير الشخانبة،  - 2

 .152، ص 2011دار النفائس لمنشر والتوزيع، الأردن، 
، رسالة مقدمة لنيل درجة الماجستير في الفقو عقد التأجير التمويمي وتطبيقاتو المعاصرة دراسة فقييةحنان كمال الدين ضبان، -  3

 .3 ، ص2015المقارن، الجامعة الإسلبمية، غزة، 
مقدمة استكمالا لمتطمبات درجة رسالة ، عقد المقاولة في الفقو الإسلامي وما يقابمو في القانون المدنيشفيق حسن قرارية، -  4

 .44ص  ،2004فمسطين،  الماجستير في الفقو والتشريع، جامعة النجاح الوطنية،
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 : ىناك عدة أنواع سنتطرق إلى أىميا:أنواع التأجير -2
 1 ينقسم إلى نوعين:من حيث المحل الذي يرد عميو العقد :

 وذلك إذا انصب عقد الإيجار التمويمي عمى عقار كالأراضي، لذا :عقد التأجير التمويمي لمعقارات- أ
كل أصل غير منقول أو أصل منقول مادي أو :" يعرف الأصل المؤجر في عقد التأجير التمويمي بأنو

". أصل معنوي يكون محلب لعقد الإيجار التمويمي

 والمعدات الآليات:  وذلك عندما يرد العقد عمى أمال منقولة مثل:عقد التأجير التمويمي لممنقولات-ب
. اللبزمة لممشروع

 من حيث إبرام العقد :

 ىو عبارة عن علبقة تعاقدية طويمة الأجل بين المؤجر والمستأجر :التأجير التمويمي المباشر -أ
 بو خلبل كامل العمر الإنتاجي والإنتفاعغير قابمة للئلغاء، يتم بموجبيا تمويل استعمال الأصل، 

.  2دةللؤصل مقابل قيمة إيجارية محد

 الشركات المصنعة أو الموزعة للؤصل أو م يكون ىذا النوع من خلبل قيا:التأجير الغير مباشر -ب
. 3المعدة بتقديم العميل المؤجر، وىو ما يطبق عميو تسييلبت البيع

  حق الممكيةمآلمن حيث   :

عقد بين طرفين يؤجر فيو أحدىما لآخر سمعة معينة مقابل أجرة معينة  ":الإجارة المنتيية بالتمميك -أ
يدفعيا المستأجر عمى أقساط خلبل مدة محددة، تنتقل بعدىا ممكية السمعة لممستأجر عند سداده لآخر 

 .4قسط بعقد جديد

 ىناك عقود للئيجار تكون بدون حق الشراء، حيث يتفق :الإجارة الغير منتيية بالتمميك-ب
 بالمال، ولا يحق لو تممك المال بعد نياية العقد، الإنتفاعالمتعاقدان عمى تمكين المؤجر المستأجر من 

                                                           
 .16، 15، ص ص مرجع سبق ذكرهحنان كمال الدين جمال ضبان، -  1
 الاقتصادية، مجمة العموم النقل التأجير التمويمي ودوره في تفعيل مشروعات بالسكك الحديديةبسام أحمد عثمان، - 2

 .611، ص 2011، جامعة دمشق، 3، العدد27والقانونية،المجمد 
، رسالة مقدمة استكمالا عقد الإجارة المنتيية بالتمميك، دراسة مقارنة مع الشريعة الإسلاميةمحمد عبد ا﵀ بريكان الرشيدي،  - 3

 .22، ص 2010لمحصول عمى درجة الماجستير في القانون الخاص، جامعة الشرق الأوسط،
لنيل درجة الماجستير، قسم أطروحة مقدمة ، ضوابط التأجير المنتيي بالتمميك في الفقو الإسلاميفاتن أحمد محسن العوامي، -  4

 .20، ص 1434الفقو، جامعة المدينة العالمية، 
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وسداد أقساط الأجرة، وقد يشترط في بعض عقود التأجير التمويمي لممؤجر حق التمتع بعائد يصل إلى 
.  1 من ثمن العين بعد بيعو% 95

تستخدم صيغة الإجارة في المصارف الإسلبمية تحت : تطبيق الإجارة في المصارف الإسلامية -3
 110، وذلك تطبيقا لقرار مجمع الفقو الإسلبمي الدولي رقم "التأجير مع الوعد بالتممك"مسمى 

الصادر في  دورتو الثانية عشر التي عقدت في مدينة الرياض بالمممكة العربية السعودية خلبل 
 والذي ينص عمى ضرورة الفصل بين عقد التأجير وبين عقد 2000 سبتمبر 24، 23الفترة 

التمميك حيث أن لكل عقد حقوق والتزامات لدى الأطراف تختمف باختلبف العقدين بحيث يتم أولا 
. 2توقيع عقد الإجارة وفي نياية مدة التأجير يتم توقيع عقد البيع وانتقال الممكية لمعميل

القرض الحسن : خامسا

 القرض الحسن ىو ما أسمفو وقطعو إنسان لآخر من إحسان :لغة- أ: تعريف القرض الحسن -1
. 3وفعل جميل وما يعطيو شخص لآخر ينقض لو

ىو عقد مخصوص يأخذ أحد المتعاقدين من الآخر بموجبو مالا عمى أن يرد مثمو  " :اصطلاحا -ب
رفاقا في المحتاجين من باب التبرع  أو قيمتو إن تعذر ذلك، وىو من الطرف الآخر قربة إلى ا﵀ وا 

. 4"والتفضيل

مَّن ذَا الَّذِي يُقْرِضُ المَّوَ قَرْضًا حَسَنًا }: ن الكريم قال ا﵀ تعالىآ من القر:مشروعية القرض الحسن -2
لَيْوِ تُرْجَعُونَ ۚ  فَيُضَاعِفَوُ لَوُ أَضْعَافًا كَثِيرَةً  . 5{(245) وَالمَّوُ يَقْبِضُ وَيَبْسُطُ وَاِ 

 إن المصارف الإسلبمية لا تقدم القروض :تطبيق القرض الحسن في المصارف الإسلامية -3
الحسنة إلا عمى نطاق ضيق ولعدد محدد من العملبء، كما أن معظمو يوجو لأغراض اجتماعية 

                                                           
 .17، ص مرجع سبق ذكرهحنان كمال جمال الدين ضبان، -  1
، مارس 8، مجمة العموم الإسلبمية، العدد صيغ تمويل المشروعات الصغيرة في الإقتصاد الإسلاميحسين عبد المطمب الأسرج، -  2

 .10، ص 2010
مقدمة لنيل شيادة الماجستير في الفقو والتشريع،  رسالة ، القرض الحسن وأحكامو في الفقو الإسلاميمحمد نور الدين أردنية، -  3

 .9، ص 2010جامعة النجاح الوطنية في نابمس، فمسطين، 
 .12،  ص نفس المرجع-  4
 .245 الآية، سورة البقرةن الكريم، آالقر-  5
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أو استيلبكية، إلا أن بعض المصارف الإسلبمية تقدمو لأغراض إنتاجية، فيصبح من صيغ 
. 1التمويل بالنسبة ليا

أىم صيغ التمويل المعتمدة في المصارف الإسلبمية والتي إلى  لقد تطرقنا في ىذا المبحث    
قسمناىا إلى قسمين القائمة عمى المشاركة المتمثمة قي المشاركة والمضاربة، المزارعة، المغارسة، 

المساقاة، وصيغ التمويل القائمة عمى البيوع المتمثمة في المرابحة، السمم، الإستصناع، التأجير 
.  بالتفصيل صيغتي المشاركة والمضاربةالآتيينسنستعرض في المبحثين ووالقرض الحسن، 

 لتمويل بالمشاركةاصيغة : المبحث الثاني
تعتبر المشاركة من أىم صيغ التمويل المعتمدة من قبل المصارف الإسلبمية لتمويل مختمف    

 والتي تقوم عمى أساس المشاركة في الربح والخسارة بين أطراف العقد، ونظرا لأىمية الإستثمارعمميات 
ىذه الصيغة سنحاول التعرف عمى مفيوميا، والأدلة التي تثبث مشروعيتيا، كما نتعرف عمى أىم أنواع 

. المشاركة ومزايا ىذا النوع من التمويل، وكيفية تطبيقيا في المصارف الإسلبمية

مفيوم المشاركة وخصائصيا : المطمب الأول

 .الخصائص المميزة ليامن خلبل ىذا المطمب سنتعرف عمى مفيوم المشاركة وأىم 

مفيوم المشاركة : الفرع الأول

أو أنيا تعاقد -  ىي مخالطة الشريكين أو خمط النصيبين واختلبطيما:لغة- أ: تعريف المشاركة- أولا
بين اثنين أو أكثر عمى العمل لا الكسب بواسطة الأموال أو الأعمال أو الوجاىة ليكون الغنم بالغرم بينيم 

. 2 الإتفاقحسب

 يقوم أسموب المشاركة عمى أساس عقد الشراكة بين البنك والزبون، حيث يقدم كل منيما :اصطلاحا-ب
حصتو في رأس المال إما نقدا أو عينا لإنشاء مشروع جديد أو المساىمة في مشروع قائم أو تمويل 

                                                           
، مداخمة مقدمة إلى  المستنديوالاعتمادالتمويل قصير الأجل وتطبيقاتو في البنوك الإسلامية نموذج الخصم سميمان ناصر، -  1

، ص 2005 جوان، 7، 6منافسة مخاطر وتقنيات، جامعة جيجل، يوما : الممتقى الوطني حول المنظومة المصرفية في الألفية الثالثة
5. 
، الطبعة الأولى، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، عمان،  في المصارف الإسلاميةالإستثمارأساسيات مري، شصادق راشد ال-  2

 .292، ص 2011
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عمميات تجارية، عمى أن تقسم الأرباح أو الخسائر بينيما وفق قواعد وأسس متفق عمييا بين الطرفين دون 
. 1ثابتةاشتراط فائدة 

 ىي عقد بين طرفين أو أكثر، يكون فيو العمل ورأس المال شراكة بين طرفين :الإقتصادي الإصطلاح-ج
 بنسبة مئوية، والخسارة تكون عمى قدر حصص رأس الإتفاقأو عدة أطراف، ويكون الربح عمى أساس 

. 2المال المقدم من كل طرف ودون تقصير من أحد الطرفين أو الأطراف

ففي  ،3 بالكتاب والسنةثابتة المشاركة تعتبر من عقود الشركات عموما، وىي :مشروعية المشاركة- ثانيا
لِكَ فَيُمْ شُرَكَاءُ فِي الثُّمُثِ }:ن الكريم، قال ا﵀ تعالى في سورة النساءآالقر ، وفي 4{  فَإِنْ كَانُوا أَكْثَرَ مِنْ ذَٰ

نَا أَبُو مَيْسَرَةَ النَّيَاوَنْدِيُّ ، نَا  , ثنا ىُبَيْرَةُ بْنُ مُحَمَّدِ بْنِ أَحْمَدَ الشَّيْبَانِيُّ  حديث قدسيالسنة النبوية الشريفة 
يَدُ المَّوِ عَمَى  " :قَالَ رَسُولُ المَّوِ صَمَّى المَّوُ عَمَيْوِ وَسَمَّمَ  : قَالَ  , عَنْ أَبِيوِ  ,عَنْ أَبِي حَيَّانَ التَّيْمِيِّ  ,جَرِيرٌ 

.  5" نْيُمَاعفَإِذَا خَانَ أَحَدُىُمَا صَاحِبَوُ رَفَعَيَا  ,الشَّرِيكَيْنِ مَا لَمْ يَخُنْ أَحَدُىُمَا صَاحِبَوُ 

 لقد اختمف العمماء في تقسيم أنواع الشركات لكن معظميم حددوا أقسام الشركة في :أنواع الشركات- ثالثا
: ذلكلنوعين ىما شركة الأملبك وشركة العقد، وفيما يمي تفصيل 

، يكون الإختيار العنصر الأساسي لشركة الممك ىو مزج الممكية بشكل إلزامي أو :شركة الأملاك -1
جبارية، تعرف  شخصان أو أكثر مالكين مشتركين لشيء، وتقسم شركة الممك إلى فئتين اختيارية وا 

 بأنيا عندما يشترك شخصان في شراء شيء محدد، أو عندما يقدم إلييما الإختياريةشراكة الممك 
كيبة ويقبلبنو، أو عندما يترك ليما معا بالميراث ويقبلبنو، والشراكة الإجبارية ىي عندما يتحدد 
رأسمال شخصين أو سمعيما معا دون أن يعملب لذلك ويصبح من الصعب أو المتعذر التمييز 

 .6بينيما،أو عندما يرث شخصان ممكية واحدة
 ىي الشركة التي يتفق فييا طرفين أو أكثر عمى المشاركة في رأس المال واستخدامو :شركة العقود -2

واستثماره بممارسة نشاط معين، والمشاركة في الربح الذي يتحقق نتيجة لذلك، وىذه الشركات تتم 

                                                           
، أطروحة مقدمة لنيل دور البدائل الحديثة في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مع الإشارة لحالة الجزائرسماح طمحي، -  1

 .133، ص 2014مالية، جامعة العربي بن مييدي، أم البواقي، : ، تخصصالتسييرشيادة الدكتوراه عموم في عموم 
 .58، صمرجع سبق ذكرهسمير ىربان، -  2
 .145، صمرجع سبق ذكرهنعيم نمر داوود، -  3
 .12 الآية،  سورة النساءن الكريم، آالقر-  4
 .رواه أبو داوود-  5
 .492، ص مرجع سبق ذكرهمحمد أيوب، -  6

http://library.islamweb.net/hadith/RawyDetails.php?RawyID=71285
http://library.islamweb.net/hadith/RawyDetails.php?RawyID=71285
http://library.islamweb.net/hadith/RawyDetails.php?RawyID=2122
http://library.islamweb.net/hadith/RawyDetails.php?RawyID=2122
http://library.islamweb.net/hadith/RawyDetails.php?RawyID=3314
http://library.islamweb.net/hadith/RawyDetails.php?RawyID=3314
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وتنقسم إلى خمسة أنواع . 1بإرادة عقدية وليس فييا جبر، وتحصل بالإيجاب والقبول بين الشركاء
 :ىي

 واحد من الشركاء مقدارا من المال ليكون ل تكون شركة الأموال إذا وضع ك:شركة الأموال- 2-1
رأس مال لمشركة وعقدوا الشركة عمى التجارة، عمى أن تقسم الأرباح والخسارة بنسبة رأس المال، ولا 

. 2فيذه الشركة تعتمد عمى المشاركة في رأس المال.  عمى خلبف ذلكالاتفاقيجوز 

 ىي أن يشترك اثنان أو أكثر في شركة عمى أساس التفويض الكامل من :شركة المفاوضة-2-2
أحد الشركاء، إلى صاحبو بالتصرف في أمور الشركة، ويشترط فييا التساوي في رأس المال 

. 3والتصرف في توزيع الربح

المتشاركة  فييا بين الأطراف الإتفاق ىي أحد أنواع شركات العقود التي تم :شركة العنان- 2-3
وتعتبر ىذه الشركة من الناحية الشرعية من أىم أنواع . 4 عدم تصرف أي شريك إلا بإذن صاحبوعمى

 منيا، بما يحقق مردودا وعائدا والإنتفاعأنواع الشركات التي يمكن استخدام الأموال فييا، واستثمارىا 
، وأنيا تعتبر من أكثر الصيغ التي تتناسب وتتماشى مع والإستثمار الإستخداماقتصاديا نتيجة ىذا 

 في النظام الإستخدام المعاصرة، ومن ثم فإنيا الأكثر أىمية في الإقتصاديةمتطمبات الحياة 
. 5 الإسلبميالإقتصادي

ىي عقد بين اثنين عمى أن يتقبلب الأعمال وتكون أجرة ىذا : شركة الأعمال أو شركة الأبدان- 2-4
 فقد يتفق اثنان من صنعة معينة عمى أن يكونا مشاركة في القيام ببعض الإتفاقالعمل بينيما حسب 

. 6الأعمال ويقتسما ما يأتي ليما من دخل من ىذه الأعمال حسب ما يتفقان عميو

 

                                                           
 .59، ص مرجع سبق ذكرهسمير ىربان، -  1
أطروحة مقدمة لنيل ، دراسة حالة الأردن-  التمويل بالمشاركة في المصارف الإسلاميةر آلياتتطويلياس عبد ا﵀ أبو الييجاء، إ-  2

 .47، ص 2007، شيادة الدكتوراه في الإقتصاد والمصارف الإسلبمية، جامعة اليرموك، الأردن
الناشر مؤسسة شباب الجامعة،  ،السياسة النقدية– البنوك التجارية - ةالبنوك الإلكتروني المصرفي، الإقتصادخبابو عبد ا﵀، -  3

 . 169، 168، ص ص 2008
 .40، ص مرجع سبق ذكرهمنذر عبد اليادي رجب زيتون، -  4
، الطبعة الأولى، دار جدارا لمكتاب العالمي لمنشر والتوزيع، ، الإسلامالإشتراكية الرأسمالية، الإقتصاديةالنظم فميح حسن خمف، -  5

 .372، ص 2008عمان، 
 .293، ص مرجع سبق ذكره، أساسيات الإستثمار في المصارف الإسلبمية، الشمريصادق راشد -  6
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ىي بأن يشتركا بغير مال في ربح ما يشتريان في ذمميما بجاىيما، وسواء : شركة الوجوه- 2-5
. 1عينا المشتري بنوع، أو وقت أو أطمقا، ويقع ممك المشتري بينيما حسبما شرطاه

: يمي تتميز عقود المشاركة بمجموعة من الخصائص، نذكر منيا ما : خصائص المشاركة: الفرع الثاني

 المشاركة تعتبر وسيمة ميمة من وسائل التمويل لدى المصارف :المشاركة كبديل لنظام الفوائد- أولا
الإسلبمية تحل محل العمل بنظام الفائدة لدى المصارف التقميدية، وتستخدميا المصارف الإسلبمية 

. 2لمواجية متطمبات العمميات التجارية والمالية المعاصرة، وبنظام يقوم عمى المشاركة بدلا من نظام الفوائد

 تدفع المشاركة المتعامين سواء البنك أو المستثمر إلى دراسة المشروعات :الدقة في دراسة التمويل- ثانيا
 تقديرا جيدا، مستخدمين في ذلك ما يتوفرون عميو من خبرات فنية وتقنية، مردودياتيادراسة دقيقة لتقدير 

ن كانت موجودة في البنوك التقميدية، فإنيا ليست بنفس الأىمية ما دامت لا تشارك  وىذه الدراسة وا 
. 3الممولين وبالتالي لا تيميا نتائج مشروعاتيا

 ويتيح لمبنك الإدخارفوجود عقد المشاركة وشرعيتيا يحث الناس عمى : الإدخارالحث عمى - ثالثا
 المجدية الإستثماراتالإسلبمي جمع المدخرات وتوجيييا نحو المشروعات ذات الأولوية بيدف دعم 
 والإجتماعية الإقتصاديةوزيادة الأموال المتاحة في النظام المصرفي الإسلبمي، وبالتالي تحقيق التنمية 
. 4من خلبل إعادة توزيع الثروات وتوجيييا نحو المشروعات الأكثر نفعا لممجتمع

حيث تؤدي :  المختمفةالإستثماراتمشاركة البنك بأموالو الخاصة مع أموال المودعين لديو في - رابعا
إلى تحقيق التوازن بين ما يحققو البنك من أرباح لمساىميو وبين ما يدفعو البنك من أرباح لمودعيو في 
حال الربح، ويتحمل الجميع الخسارة في حال وقوعيا، وفي ىذا مساواة وعدل بين أصحاب البنك أي 

المساىمين، وأصحاب أىم مصادر أموال البنك أي المودعين، غير موجودة في البنوك التقميدية التي تيتم 
 ضئيمة بالمقارنة مع أرباح ثابتةفقط بتعظيم أرباح المساىمين بينما تقتصر عوائد المودعين عمى نسب 

. 5المساىمين

                                                           
درجة نيل مقدمة  لرسالة ، شركة الوجوه وأحكاميا في الفقو الإسلامي والقانون المدني الأردني ذياب، شحاذةرابية عرفات -  1

 .17، ص 2010طين، الماجستير في الفقو والتشريع، جامعة النجاح الوطنية، فمس
 والمصارف الإقتصادلنيل درجة الماجستير في  رسالة مقدمة ،المشاركة في الشريعة الإسلاميةمحمد عبد الرؤوف حمزة، -  2

 .8، ص2007الإسلبمية، جامعة سانت كميمنتس، الشارقة ،
 .9 ص ،مرجع سبق ذكرهمحمد عبد الرؤوف حمزة، -  3
 .227، مرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني، -  4
 .228، 227 ، ص صنفس المرجع-  5
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تشترك جميع الأطراف في الأرباح والخسائر الناجمة عن : العدالة في توزيع العوائد والمخاطر- خامسا
. 1استثمار أمواليا، مما يرضي جميع الأطراف ويحقق العدالة بينيا

تشترك جميع الأطراف في الأرباح الناجمة عن زيادة قيمة :  من الأرباح الرأسماليةالإستفادة- سادسا
.  2أصول الشركة عند البيع أو التصفية وذلك بنسبة مساىمة كل طرف في رأس المال

:  المرغوب بين أصحاب الأموالالإقتصاديالمشاركة مظير من مظاىر التعاون والتضامن - سابعا
بيدف تمويل المشروعات الكبيرة التي تحتاج إلى رؤوس أموال ضخمة لا يستطيع ولا يرغب أي طرف 

 .3لوحده القيام بيا

شروط صحة المشاركة وأنواعيا : المطمب الثاني

من خلبل ىذا المطمب سنتعرف عمى شروط صحة المشاركة بعد تحديد الأركان التي تقوم    
. عمييا، ثم التعرف عمى مختمف أنواعيا

أركان التمويل بالمشاركة : الفرع الأول

 ليس ىناك صيغة محددة لعقد المشاركة فتنعقد بكل لفظ يعبر عن :(الإيجاب والقبول) الصيغة -أولا
. 4ويندب توثيق عقد المشاركة بالكتابة والشيود (أو المراسمة)فظ أو الكتابة لالمقصود ويصح عقدىا بال

: (المصرف وعميمو)أطراف العقد- ثانيا

 أي مشروعو بتقديم الإقتصاديىو المصرف الذي يشارك العميل في نشاطو : الطرف الأول 
، كما أن المصرف يشارك ثابتا أو عائدا ثابتةالتمويل الذي يطمبو العميل بدون أن يتقاضى فائدة 

 كان ربحا أو خسارة، ويتم ذلك في سواءأيضا في الناتج الصافي المحتمل من عممية المشاركة 
. 5 عمييا بين الطرفينالإتفاقضوء أسس عادلة ونسب توزيعية يجري 

                                                           
، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، أسس العمميات المصرفية الإسلاميةحسين محمد سمحان، -  1

 .218، ص 2013
 .218، ص نفس المرجع-  2
 .227، صمرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني، -  3
 .294، ص مرجع سبق ذكرهصادق راشد الشمري، -  4
 .144، ص مرجع سبق ذكرهمحمد حسن صوان، -  5
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 بحصة معينة من التمويل الكمي لممشروع، كما أنو قد  ىو العميل الذي يشارك: الطرف الثاني
يتولى مسؤولية إدارة المشروع والإشراف عمى تنفيذه إذا ما توافرت لديو الميارات والخبرة العممية 

. 1الكافية لتحقيق النجاح

 وىو ما تنعقد عميو الشركة وىو رأس المال والعمل حيث يكون :(المال والعمل)محل العقد - ثالثا
مثل البضاعة  (عروضا)رأس المال نقدا من الذىب والفضة أو ما في حكميما وقد يكون عينا

. 2والآلاتوالعقارات 

 لقد وضع الفقياء مجموعة من الشروط والقواعد التي تضبط :شروط صحة المشاركة: الفرع الثاني
 :يق المشاركة وهيالتمويل عن طر

 : تتمثل في ما يمي:شروط تتعمق برأس المال- أولا

  أما إذا كان من العروض 3بالإتفاقأن يكون رأس مال المشاركة من النقود معموما وموجودا ،
أو من عملبت أخرى قومت جميعا بعممة واحدة لتحديد رأس مال المشاركة  (رأس مال عيني)

. 4وحصص الشركاء
 5لا يشترط تساوي رأس مال كل شريك بل يمكن أن تتفاوت الحصص .

 :6شروط تتعمق بالعمل وىي- ثانيا

 أن تكون يد كل شريك يد أمانة في أموال الشركة فلب يضمن إلا في حالة التعدي والتقصير 
  لا يجوز اشتراط منع أي من الشركاء عن العمل لأن الشركة مبنية عن الوكالة فكل شريك

 .يأذن ضمنيا لصاحبو ويوكمو في التصرف في المال والعمل

 
                                                           

 .144، ص مرجع سبق ذكرهمحمد حسن صوان، -  1
 .261، ص بق ذكرهس، مرجع الإستثمارأساسيات صادق راشد الشمري، -  2
3
: ، مداخمة مقدمة إلى الممتقى الدولي حولآليات التمويل الإسلامي بديل لطرق التمويل التقميديةخبابو عبد ا﵀، براىيمي السعيد، -  

أزمة النظام المالي والمصرفي الدولي وبديل البنوك الإسلبمية، كمية العموم الإقتصادية وعموم التسيير والعموم التجارية، جامعة المسيمة، 
 .32الجزائر، ص 

 .61، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  4
 .86، ص مرجع سبق ذكرهموسى عمر مبارك أبو محيميد، -  5
دراسة حالة –  لقياس كفاية رأس المال المصرفية وعلاقتيا بإدارة مخاطر صيغ التمويل الإسلامية 3 بازلاتفاقيةزايدي مريم،  - 6

 النقود اقتصاديات، تخصص الإقتصاديةمقدمة لنيل شيادة دكتوراه الطور الثالث في العموم أطروحة ، مصرف أبو ظبي الإسلامي
 .64، ص 2017والبنوك والأسواق المالية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 
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: شروط تتعمق بتوزيع الأرباح والخسائر- الثثا

  أن تكون يد كل شريك يد أمانة في كل ما يختص من أعمال وأموال الشركة، فلب يضمن ما
. 1أتمف إلا حيث قصر أو تجاوز حدود الأمانة

 با لمخلبف نأن يكون العقد واضحا فيما يتعمق بقوانين توزيع الربح المشاع بين الشركاء تج
. 2مستقبلب

  أن يكون الربح معموم المقدار وبنسبة شائعة من جممة الربح، وجيالتو تفسد الشركة، باعتبار
ذا جيل المعقود عميو فسدت الشركة . 3أن الربح بمثابة المعقود عميو وا 

  وفقا  (رأس مال الشركة)بقدر حصة كل شريك في الأصل  (الخسارة)أن تكون الوضيعة
. 4لقاعدة الغنم بالغرم

:  شروط تتعمق بالتصفية وفسخ الشركة- ثالثا

  عقد المشاركة عقد غير لازم في حق الطرفين، ولكل شريك الحق في أن يفسخ العقد متى
شاء، بشرط أن يكون ذلك بحضور الشريك الآخر، وجواز الفسخ مرتبط بعدم ترتب أي ضرر 

   شيا مع القاعدة الشرعية اعميو، فإن ترتب عميو ضرر منع من الفسخ حتى يزول المانع تم
. 5[ضرار لا ضرر ولا  ]

  ىلبك رأس مال الشركة، ونميز في بيان إنياء عقد المشاركة بيلبك رأس مال الشركة من
عدمو بسبب اختلبف الوقت الذي ييمك فيو المال، فإن كان اليلبك بعد الخمط فيحكم عمى 
بطلبن المشاركة واستمرارىا بين الشركاء عمى الباقي مع وقوع مصيبة اليلبك عمى الشركة، 

أما إذا كان اليلبك قبل الخمط ييمك صاحبو وحده ولا مجال لمقول باستمرار الشركة لأنو ليس 
 أو إغمائوثمة شركة إذا لم تنعقد بعد، بالإضافة إلى الحجر عمى أحد الشركاء لجنونو أو 

. 6إفلبسو، وقد يكون إنيائيا لانقضاء موعدىا

 

                                                           
 .269، ص مرجع سبق ذكرهمصطفى كمال السيد طايل،  - 1
 .226، ص مرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني، -  2
 .268، ص مرجع سبق ذكرهمصطفى كمال السيد طايل، -  3
 .269 ص ،نفس المرجع -  4
 .11، ص مرجع سبق ذكرهمحمد عبد الرؤوف حمزة، -  5
 رسالة ، دراسة مقارنة- فرص نجاح نظام المشاركة الإسلامي بالمقارنة مع نظام رأس المال المخاطردنداني محمد أمين، -  6

 .19، ص 2012، 3مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير في عموم التسيير، جامعة الجزائر
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أنواع صيغ التمويل بالمشاركة : الفرع الثالث

: تأخذ المشاركة في المصارف الإسلبمية عدة أنواع لتنفيذىا وتتمثل ىذه الأنواع فيما يمي  

 لا تنتيي ثابتة ىي دخول المصرف في رأس مال مشترك، بحصة :الثابتةالتمويل بالمشاركة – أولا 
عمى  (ربحا أو خسارة )إلا بانقضاء عمر الشركة أو خروجو منيا، ويوزع صافي ناتج نشاط الشركة

: وىي بدورىا تنقسم إلى نوعين. 1الشركاء حسب مساىمة كل منيم في رأس المال

ىي التي يدخل البنك فييا كشريك مع المتعامل في رأس : (الدائمة) المستمرة الثابتةالمشاركة  -1
مال عممية تجارية أو صناعية محددة، يقترحيا ىذا الأخير عمى البنك، فيصبح الطرفان شريكين 

ثابتة في تسييرىا والرقابة عمييا، وتحمل التزاماتيا وخسائرىا واقتسام أرباحيا، والمقصود بكونيا 
 في رأس مال المشروع حتى يتم إنجازه وتصفى ثابتة، ىو أن كل طرف يحتفظ بحصتو (دائمة)

، والمشاركة الدائمة لا ترتبط بمدة محدودة ولا يوجد لدى المصرف نية مسبقة لإنياء 2الشركة
 .3مشاركتو في وقت محدد

 ىي اشتراك البنك في مشروع معين بيدف الربح مع تحديد أجل :(المؤقتة)المشاركة المنتيية   -2
 بين المصرف الإتفاق، إلا أن 4أو طريقة لإنياء مشاركة البنك في ىذا المشروع في المشروع

والشركاء يتضمن توقيتا معينا لمتمويل مثل دوره نشاط تجاري أو عممية مقاولات توريد أو صفقة 
 المنتيية تكون فييا الوحدات التي يتحمميا المصرف الثابتةمعينة بالمشاركة أو غيرىا، فالمشاركة 

، وتسمى منتيية لأن الشركاء حددوا لمعلبقة بينيم أجلب ثابتةأو الحقوق التي يحصل عمييا 
 .5محددا

وىي نوع من صيغ المشاركة تقوم بين : التمويل بالمشاركة المتناقصة المنتيية بالتمميك- ثانيا
، حيث تتناقص 6المصرف والعميل الذي يكون من حقو أن يحل محل المصرف في ممكية المشروع
. 7حصة المصرف وتزيد حصة الشريك الآخر إلى أن ينفرد بممكية جميع رأس المال

                                                           
 .149، ص مرجع سبق ذكرهنعيم نمر داوود، -  1
 .62،63، ص ص مرجع سبق ذكره الغالي، إبراىيمبن -  2
، أطروحة مقدمة لاستكمال متطمبات الحصول عمى  في رأس المال العاملللاستثمارالصيغ الإسلامية حسني عبد العزيز يحيى، -  3

 .89، ص 2009المصارف الإسلبمية، : شيادة دكتوراه فمسفة، تخصص
محاسبة المصارف الإسلامية في ضوء المعايير الصادرة عن ىيئة المحاسبة حسين محمد سمحان، موسى عمر مبارك، -  4

 .144، ص 2011، الطبعة الثانية، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، والمراجعة والضوابط لممؤسسات المالية الإسلامية
 .64، ص مرجع سبق ذكرهياس عبد ا﵀ أبو الييجاء،   إل-  5
 .49، ص مرجع سبق ذكرهحيدر يونس الموسوي، -  6
 .260، ص  وتطبيقات، مرجع سبق ذكرهمدا خيلالصناعة المصرفية الإسلامية صادق راشد الشمري، -  7
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طلبق لفظ المشاركة المتناقصة يشير إلى تبني وجية نظر البنك الذي يمول، حيث أن    وا 
مشاركاتو تتناقص كمما استرد جزء من تمويمو، وأن البعض يطمق عمى نفس النوع المشاركة المنتيية 

 من وجية نظر طالبي التمويل أو الشريك لأنو سيمتمك المشروع أو الإسمبالتمميك وىنا يكون إطلبق 
. 1العممية في نياية الأمر بعد أن ينتيي من رد التمويل إلى البنك

:  وىيالآتية المشاركة المتناقصة المنتيية بالتمميك إحدى الصور من الثلبثة تأخذ ويمكن أن 

 أن يتفق المصرف مع الشريك عمى أن يكون حمول ىذا الشريك محل المصرف :الصورة الأولى 
بعقد مستقل يتم بعد إتمام التعاقد الخاص بعممية المشاركة وبحيث يكون لمشريكين حرية كاممة في 

. 2التصرف ببيع حصصو لشريكو أو لغيره
 وفيو يحصل البنك عمى نسبة معينة من صافي أرباح المشاركة، بالإضافة إلى : الصورة الثانية

نسبة أخرى تمثل مقابلب لسداد الحصة التي قدميا إلى رأس مال المشروع، وىذا يعني أن نتائج 
 العميل جزءا من أرباحيا ذيأخ: المشروع الذي شارك البنك في تمويمو تقسم إلى ثلبثة أجزاء

خر كنصيبو فييا، ويحتفظ بالجزء الثالث في آالصافية كنصيب في العممية، ويأخذ البنك جزءا 
أي ى حساب البنك لتغطية أصل التمويل حتى يتم سداده بالكامل، وقد لا يحصل المتعامل عل

قدر من الأرباح، مفضلب دمج نصيبو منيا في الجزء الثالث، المخصص لسداد أصل التمويل، 
. 3حتى يمتمك المشروع في أسرع وقت ممكن

 أن يكون رأس المال في شكل أسيم لكل منيا قيمة معينة ويمثل مجموعيا :الصورة الثالثة 
. 4إجمالي قيمة المشروع أو العممية، ولمشريك أن يقتني سنويا جزءا من الأسيم الممموكة

مزايا التمويل بالمشاركة وتطبيقيا في المصارف الإسلامية : المطمب الثالث

    سنتطرق في ىذا المطمب إلى مزايا التمويل بالمشاركة باعتبارىا من أىم أساليب التمويل 
 .الإسلبمي، وكيفية تطبيقيا في المصارف الإسلبمية

مزايا التمويل بالمشاركة : الفرع الأول

 : وىييتمتع أسموب التمويل بالمشاركة بعدة ميزات تميزىا عن أساليب التمويل الأخرى

                                                           
 .202، ص النقود والمصارف، مرجع سبق ذكره، وآخرونمحمود حسين الوادي -  1
 .377، ص مرجع سبق ذكرهإسراء ميدي حميد، -  2
، الإقتصاديةلنيل شيادة الماجستير في العموم قدمة مرسالة ،  لممشاركة المصرفية، دراسة مقارنةالإقتصاديالدور عبمة لمسمف، -  3

 .39،40، ص ص2006وري، قسنطينة، تجامعة من
 .69،70  ص، صمرجع سبق ذكرهياس عبد ا﵀ أبو الييجاء، إل-  4
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 .1تحقيق نشاطات مستمرة عن طريق استثمارات متوسطة وطويمة المدى -1
 في المشروعات الإنتاجية، ذلك بأن الإستثمارالتمويل بصيغة المشاركة يعمل عمى تشجيع  -2

الأشخاص الراغبين في الحصول عمى التمويل لا ييميم من ىذا التمويل إعادة رأس المال أو 
ضمانو، فيم غير ممزمين بضمانو إلا إذا حصل تعد أو تقصير منيم، وىذا يعني تشجيعيم 

 .2لممضي قدما في مشروعاتيم والعمل عمى زيادة إنتاجيتيم، ومن ثم زيادة أرباحيم
 .3توفر المشاركة الحافز لكل الشركاء لإنجاح المشروع، لأن الجميع يشترك في الناتج وينتظره -3
إن التمويل بيذه الطريقة لا يرتبط بتاريخ استحقاق محدد مما يمنح الشركة الحرية في استعمال  -4

 .4التدفقات النقدية لغايات وأغراض أخرى
 إتاحة والمتناقصة، وىذا يعني الثابتةيتميز التمويل بالمشاركة بتعدد أنواعو، حيث توجد المشاركة  -5

المجال أمام المنظمين لمحصول عمى التمويل المناسب لمشروعاتيم، وحسب ما تقتضيو الحاجة 
 .5والمصمحة ليم

 لممصرف، حيث الإستثمارية من مزايا التمويل بالمشاركة أيضا أنيا تتفق مع طبيعة الوساطة  -6
 العميل المناسب ويشاركو في أموالو منتظرا حصيمة المشاركة في الربح باختياريقوم المصرف 

 . 6والخسارة
لا يتضمن أسموب المشاركة أدنى شبية لمربا ولذلك فيي الصيغة الإسلبمية الرائدة كبديل لمنظام  -7

 وىو ما يحقق رغبات كثير من رجال الأعمال الحاليين والمرتقبين كما أنو يؤدى إلى يالربو
. 7تخفيض تكمفة المنتجات

 فرص التشغيل، مما يعني وارتفاع، وتأسيس المشروعات الإنتاجية الإقتصاديةحشد الموارد  -8
 .8الإقتصاديةالمساىمة في معالجة المشاكل 

 

                                                           
 .64، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  1
 .147، ص مرجع سبق ذكرهنعيم نمر داوود، -  2
-1996 المحمية في فمسطين لمفترة ما بين الإستثماراتدور المصارف الإسلامية في دفع عجمة بياء الدين بسام مشتيى، -  3

، جامعة الأزىر، فمسطين، الإقتصادمقدمة استكمالا لمتطمبات الحصول عمى درجة الماجستير في رسالة ،  دراسة تحميمية2008
 .42، ص 2011

 .90، ص مرجع سبق ذكرهحسني عبد العزيز يحيى، -  4
 .57، ص مرجع سبق ذكرهالييجاء، و الياس عبد ا﵀ أب-  5
 .57، ص نفس المرجع - 6
 .5، ص مرجع سبق ذكرهمحمد المرسى لاشين، -  7
 .40، ص مرجع سبق ذكرهمنذر عبد اليادي رجب زيتون، -  8
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 مثل الركود، التضخم، سوء توزيع الإقتصاديةزيادة فرص التشغيل مما يساىم في حل المشكلبت  -9
 .1، البطالةالإقتصاديةالثروة، إىدار الموارد 

تطبيق المشاركة في المصارف الإسلامية : الفرع الثاني

إن المشاركة في المصارف الإسلبمية ىي تطبيق لشركة العنان، والمشاركة أسموب تمويمي يشترك     
بموجبو المصرف الإسلبمي مع طالب التمويل في تقديم المال اللبزم لمشروع ما أو لعممية ما، ويوزع 

 في ، ويعتبر المصرف الإسلبمي شريكا2، أما الخسارة فبنسبة تمويل كل منيماالإتفاقالربح بينيما بحسب 

 في
 ونتائجو وعادة ما يكون العميل مفوض بإدارة المشروع، ولا يتدخل المصرف في إدارة المشروع المشروع 

.  3إلا بالقدر الذي يضمن لو التحقق من حسن سير الإدارة والتزام الشريك بنصوص وشروط عقد الشراكة

: 4 الأجل وذلك طبقا لما يميةوصيغة المشاركة قد تكون طويمة أو متوسطة أو قصير   

، ويصمح (مستمرة)قد تكون المشاركة طويمة الأجل وذلك في حالة ما إذا كانت مشاركة طويمة الأجل- أولا
ىذا الأسموب لتمويل العمميات الإنتاجية المختمفة والتي تأخذ شكلب قانونيا كشركة تضامن أو شركة 

. توصية، سواء كانت تمك الشركات صناعية أو زراعية أو تجارية

قد تكون المشاركة متوسطة الأجل وذلك في حالة المشاركة المنتيية بالتمميك وىي التي يحل فييا - ثانيا
الشريك محل المصرف في ممكية المشروع إما دفعة واحدة أو عمى دفعات، ويصمح ىذا الأسموب لمتطبيق 

. في المجال التجاري والصناعي والزراعي والعقاري والميني

وقد تكون المشاركة قصيرة وذلك في حالة تمويل العمميات التي تستغرق زمنا قصيرا، ومن تمك - ثالثا
 . مشاركة بين المصرف والعميلالإعتمادالعمميات الإعتمادات المستندية حيث تكون قيمة 

 

 

                                                           
، ص 2009 ، اتحاد المصارف العربية، جامعة الإسكندرية،الصناعة المصرفية في ظل العولمةمصطفى كمال السيد طايل، -  1

253. 
 .36، ص مرجع سبق ذكرهبوزيد عصام، -  2
 .229، ص مرجع سبق ذكرهمحمد محمود العجموني، -  3
 .88، ص مرجع سبق ذكرهموسى عمر مبارك أبو محيميد، -  4
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صيغة التمويل بالمضاربة : المبحث الثالث
تعتبر المضاربة البديل الإسلبمي لمتمويل عمى أساس القرض، فيي تقوم عمى أساليب مشاركة     

، ولمعرفة تفاصيل ىذه الصيغة سنتطرق في ىذا الإتفاقصاحب المال مع المضارب، ويكون الربح حسب 
المبحث إلى مفيوم المضاربة وخصائصيا، شروطيا وأنواعيا وكيف طبقت من طرف المصارف 

. الإسلبمية

مفيوم المضاربة وخصائصيا : المطمب الأول

 .سنتطرق في ىذا المطمب إلى مفيوم المضاربة ومشروعيتيا وأىم الخصائص التي تميزىا

مفيوم المضاربة : الفرع الأول

ن كان ىناك اختلبف في بعض :تعريف المضاربة- أولا  لقد عرف الفقياء المضاربة بتعريفات متعددة، وا 
. 1التفاصيل إلا أنيا ترجع إلى معنى واحد

ذا أوقعت بغيرك : المضاربة مفاعمة من ضرب، والضرب معروف، يقال: لغة - أ ضربت ضربا، وا 
أىل لغة العراق أما القراض فمغة أىل  ، والمضاربة لغة2ضربا باليد أو العصا أو السيف ونحوىا

سم القراض لأن رب إفأىل الحجاز يطمقون عمى ىذا العقد . الحجاز، وىما اسمان لمسمى واحد
وسمميا للآخر ليعمل فييا، أما أىل العراق  (قراضا من مالو)المال قد أخد قطعة من مالو 

سم المضاربة لأن كلب من صاحب المال والذي يعمل فيو يضرب في إفيطمقون عمى ىذا العقد 
 .3(لو حصة من الربح)الربح بسيم 

 ىي اتفاق أو عقد أو مشاركة بين طرفين يقدم أحدىما المال ويسمى رب المال، ويبذل :اصطلاحا - ب
 الاتفاق الربح حسب اقتسام، ويتم 4الآخر الجيد والعمل معتمدا عمى خبرتو وجيده وبراعتو

                                                           
، ، الطبعة الأولى، دار الفكر ناشرون وموزعون، عمانأحكام رأس المال في الشركات دراسة مقارنةكفاح عبد القادر الصوري، -  1

 .64، ص 2010
، بحث مقدم إلى مؤتمر بيت المقدس الإسلبمي الدولي الخامس حول المضاربة في المصارف الإسلاميةمحمد أحمد حسين، -  2

 .3، ص 2014التمويل الإسلبمي ماىيتو صيغو، مستقبمو، فمسطين، 
محاسبة المصارف الإسلامية في ضوء المعايير الصادرة عن ىيئة المحاسبة حسن محمد سمحان، موسى عمر مبارك، -  3

 .113، ص والمراجعة والضوابط لممؤسسات المالية الإسلامية، مرجع سبق ذكره
 والقانونية، المجمد الإقتصادية، مجمة العموم  التمويل العقاري في المصارف الإسلاميةآليةمنى لطفي بيطار، منى خالد فرحات، -  4

 .15، ص 2009، العدد الثاني، جامعة دمشق، 25
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أو تقصيره أو مخالفتو  (البنك)وتحميل الخسارة لرب المال، إلا في حالات تعدي المضارب 
 .1لمشروط، فإنو يتحمل ما نشأ بسببو

عقد شركة في الربح وبمال من جانب رب المال وعمل من جانب  "وعرفيا الأحناف بأنيا
. 2"المضارب

ولأن بالناس حاجة إلى المضاربة فإن الدراىم الدنانير لا تنمي إلا بالتقميب : وقال ابن قدامة
والتجارة وليس كل من يممكيا يحسن التجارة ولا كل من يحسن التجارة لو مال فاحتيج إلييا من 

. 3الجانبين فشرعت لدفع الحاجتين

ن الكريم، بقولو تعالى في آجاءت مشروعية المضاربة واضحة في القر: مشروعية المضاربة- ثانيا
ِ نَكتُ تُ َ َ  بْ تُ بْ وَإذَِا }سورة النساء  لََةِ إنِبْ خِفبْ تُ بْ أنَبْ يَفبْ وا مِنَ الصَّ نَاحٌ أنَبْ َ قبْصتُ تُ كتُ بْ جتُ سَ عَلَيبْ ضِ فَلَيبْ َ بْ  فِي الْبْ

ا ﴿ ِ ينًّ ا متُ و ًّ وا ۚ إنَِّ البْكَافِِ ينَ كَانتُوا لكَتُ بْ عَدتُ . 4{﴾١٠١الَّذِينَ كَفَ تُ

المضاربة مشروعة بالسنة التقريرية، فإن النبي صمى ا﵀ عميو وسمم بعث الناس يتعاممون بيا 
فأقرىم عمييا، وقد فعميا النبي صمى ا﵀ عميو وسمم بمال السيدة خديجة التي أرسمت معو غلبميا 

وكان العباس بن – رضوان ا﵀ عمييم – ميسرة، وذلك قبل بعثتو بالرسالة، وقد تعامل بيا الصحابة 
 يسمك بو بحرا أو ينزل ألاإذا دفع مالا مضاربة شرط عمى المضارب - رضي ا﵀ عنو– عبد المطمب 

بو واديا، ولا يشتري ذات كبد رطبة، فإن فعل ذلك ضمن، فبمغ ذلك رسول ا﵀ صمى ا﵀ عميو وسمم 
.  5فاستحسنو، فصارت مشروعة بالسنة

 

 

                                                           
، الطبعة العربية، دار اليازوري دور التصكيك الإسلامي في إدارة السيولة في البنوك الإسلاميةحكيم براضية، جعفر ىني محمد، -  1

 .80، ص 2016العممية لمنشر والتوزيع، عمان، 
دراسة عمى ) مخاطر التمويل الإسلامي وأثرىا عمى قرار التمويلعبد الوىاب أحمد عبد ا﵀ مسعود عياش، ىلبل يوسف صالح، -  2

، كمية الدراسات التجارية، جامعة السودان لمعموم والتكنولوجيا، اليمن، الإقتصادية، مجمة العموم (عينة من المصارف الإسلامية اليمنية
 .128، ص 2016

، الطبعة الأولى، جدارا لمكتاب العالمي أصول المصرفية والأسواق المالية الإسلاميةنجاح عبد العميم عبد الوىاب أبو الفتوح، -  3
 .48، ص 2014لمنشر والتوزيع، الأردن، 

 .101 الآية، سورة النساءن الكريم، آالقر-  4
، 2000الطبعة الثالثة، فيرس مكتبة الممك فيد الوطنية أثناء النشر، جدة، طبيقاتيا الحديثة، تالمضاربة الشرعية وحسن الأمين، -  5

 .23ص 
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خصائص المضاربة : الفرع الثاني

: لممضاربة مجموعة من الخصائص نوجزىا في ما يمي  

  بأن يساىم بأي شيء في ىذه الشركة إلا بالمال فقط،  (المدخر)أن العقد لم يمزم صاحب المال
 .1وىذا أمر أساسي في عقد الوساطة المالية، لأن المدخر بعيد عن مجالات الإستثمار

  من خصائص نظام المضاربة ىو أنو يجعل لصاحب رأس المال مصمحة واضحة في نجاح
 لذلك يكون حريص عمى استثمار أموالو في المشاريع ذات الجدوى الإستثماريالمشروع 

 .2الإقتصادية
  أن قبض المضارب لممال قبض أمانة لا قبض ضمان بمعنى أن المضارب لا يضمن ما يتمف

أو ما يخسر من المال إلا إذا تعدى أو قصر، فالمضارب يعتبر أمين عمى المال ووكيل عن رب 
 والتأجير بما لا يتعارض مع شروط عقد الإستثمارالمال يجوز لممضارب البيع والرىن و 

 .3ولا يستحق المضارب الربح إلا بعد تحويل مال المضاربة إلى نقد... المضاربة
  أن صيغة المضاربة ترتفع فييا المخاطر حيث يتم دفع رأس المال من قبل المصرف أو رب

المال ويقدم الزبون الجيد فقط والخبرة كما أن المصرف يتحمل كافة الخسائر في حالة عدم 
 .4تقصير الزبون

شروط المضاربة و أنواعيا : نيالمطمب الثا
سنتطرق في ىذا المطمب إلى أىم الشروط الأساسية التي لا بد من توافرىا في المضاربة ومختمف 

 .أنواعيا
شروط المضاربة : الفرع الأول

الصيغة، العاقدان، رأس المال، الربح والعمل، فأما : يشمل عقد المضاربة خمسة أركان ىي    
بالنسبة لمركنين الأولين فيما ركنان عامان، أي يقعان عمى أي عقد في الشريعة الإسلبمية، أما الأركان 

: 5الثلبثة الأخيرة، فيي أركان خاصة بعقد المضاربة والتي نمخصيا كما يمي
: شروط تتعمق برأس المال- أولا

أن يكون رأس المال نقدا فلب تصح المضاربة إذا كان رأس المال من العروض أو العقار عند  -1
. 1جميور الفقياء

                                                           
 .7، ص مرجع سبق ذكره، رشدي رحيم حسين، سمطاني محمد-  1
 .302، ص 2011، الطبعة الأولى، دار دجمة، عمان،  الإسلاميالاقتصادسعيد عمي العبيدي، -  2
 .275، ص مرجع سبق ذكره في المصارف الإسلبمية، الاستثمارصادق راشد الشمري، أساسيات -  3
 .276، ص نفس المرجع - 4
 .7، ص مرجع سبق ذكرهرحيم حسين، سمطاني محمد رشدي، -  5
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يشترط في رأس المال المدفوع لممضارب أن يكون من النقود الرائجة ونحوىا، حيث أنو لا يجوز  -2
عند جميور العمماء المضاربة بالعروض من عقار أو منقول، لأن رأس المال في ىذه الحالة 

يشبو الغرر، إذ أن قيمة العروض تعرف بالظن والتقويم، الأمر الذي يؤدي إلى جيالة في الربح، 
 .2والجيالة تفضي إلى المنازعة، والمنازعة تفضي إلى الفساد

عند ابتداء المضاربة فمثلب لا يجوز أن  (المضارب)أن لا يكون رأس المال دينا في ذمة العامل  -3
 .3يقول الدائن لممدين ضارب بمالي عميك من دين

تسميم رأس مال المضاربة، يعتبر تسميم رأس المال شرطا لصحة المضاربة عند جميور الفقياء،  -4
لأن عدم تسميمو لممضارب يؤدي إلى التضييق عميو والحد من تصرفاتو، ولذلك لا بد أن يسمم 

 .4رب المال مال المضاربة إلى العامل حتى يتمكن من التصرف
نما يجوز الضمان في حالة كونو  -5 أن الإتفاق عمى إلزام المضارب بضمان رأس المال لا يجوز، وا 

. 5تبرعا من طرف ثالث

: شروط تتعمق بالعمل- ثانيا

 .6أن لا يخاف النشاط حكم الشريعة وعدم تقييد المضارب -1
 تحديد المدة الزمنية لتسويق البضاعة، أي مدة العممية بالكامل من تاريخ الشراء إلى تاريخ  -2

 .7التصفية
أن لا يسافر بالمال، ولا يتجر  (المضارب بعممو)يجوز لصاحب المال أن يشترط عمى المضارب  -3

فيو إلا ببمد بعينو أو نوع معين، أو لا يعامل إلا رجلب بعينو، لأنو إذن بالتصرف فجاز ذلك كمو 
 .8كالوكالة

 

                                                                                                                                                                                     
 .262، ص مرجع سبق ذكرهمصطفى كمال السيد طايل، البنوك الإسلبمية والمنيج التمويمي، -  1
 الإقتصاد، مداخمة مقدمة إلى الممتقى الدولي حول مشروعية المضاربة في الإقتصاد الإسلاميخثير مسعود، بوقرين عبد الحميم، -  2

 .4الإسلبمي، المركز الجامعي غرداية، غرداية، ص 
 .268، ص 2012، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الإستثمارإدارة ، وآخرونشقيري نوري موسى -  3
 .57، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  4
لنيل درجة رسالة مقدمة ، حساب المضاربة دراسة تأصيمية تطبيقية عمى المصارف السعوديةعبد ا﵀ بن محمد العجلبن، -  5

 .20، ص 1430الماجستير في السياسة الشرعية، جامعة الإمام محمد بن سعود الإسلبمية، السعودية، 
 .243، ص الصناعة المصرفية الإسلامية مداخل وتطبيقات، مرجع سبق ذكرهصادق راشد الشمري، -  6
 .111، ص 2010، الطبعة الأولى، دار زىران لمنشر والتوزيع، عمان، إدارة المؤسسات المالية المتخصصةجميل السعودي، -  7
 .263، ص البنوك الإسلامية والمنيج التمويمي، مرجع سبق ذكرهمصطفى كمال السيد طايل، -  8
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 :شروط تتعمق بالربح والخسارة- ثالثا

أن يكون مقداره معموما بنسبة معينة لكل من صاحب المال والعامل كالنصف أو الثمث أو الربع،  -1
 .1لأن المعقود عميو ىو الربح، وجيالة المعقود عميو توجب فساد العقد

دارتو والبالإتفاقيوزع الربح بين الطرفين حسب  -2 قي يكون من ا، حصة لممضارب نظير عممو وا 
نصيب رب المال، أما الخسارة فيتحمميا رب المال إذا لم تكن بسبب التعدي أو التقصير ومخالفة 

 .2الشروط
 ولرب الماليينلا يجوز لرب المال أن يدفع مالين لمضارب عمى أن يكون لممضارب ربح أحد  -3

 .3المال ربح الآخر أو أن يكون الربح لرب المال ربح ىذه الفترة ولممضارب ربح الفترة الأخرى

أنواع المضاربة : الفرع الثاني

ينقسم عقد المضاربة إلى عدة أنواع مختمفة سواء حسب عدد الشركاء فييا أو حسب حرية    
: المضارب بالتصرف أو حسب دوران رأس المال، وىي تتمثل فيما يمي

حسب عدد الشركاء : أولا

 ىي المضاربة التي تتم بين طرفين يقدم فييا الطرف الأول المال ويقدم :المضاربة الثنائية -1
 .4الطرف الثاني العمل، أي تكون العلبقة فييا ثنائية بين العامل ورب المال فقط

وتقوم عمى أساس تعدد أصحاب الأموال المتفقين مع المضارب : (الجماعية)المضاربة المشتركة  -2
الواحد، وىذه ىي الصورة التي أقيمت المصارف الإسلبمية بموجبيا، فيعتبر المصرف مضاربا 

، وتتميز المضاربة 5 المشترك يمثمون أصحاب المالالإستثمارمشتركا، والمودعين في حسابات 
المشتركة بكونيا عممية جماعية أولا ومستمرة ثانيا، أما الجماعية فتتمثل في عممية خمط الأموال 

وأما كونيا عممية مستمرة فلؤنيا لا تتوقف أو تصفى . المستثمرة جميعا لتشكل أصلب ماليا واحدا

                                                           
 .8، ص مرجع سبق ذكرهمحمد أحمد حسين، -  1
 .140، ص 2002، عمان، إدارة الأصول ومخاطر التمويل في العمل المصرفي التقميدي والإسلامياتحاد المصارف العربية، -  2
 .232، ص أسس العمميات المصرفية الإسلامية، مرجع سبق ذكرهحسين محمد سمحان، -  3
 .114، ص مرجع سبق ذكرهحسين محمد سمحان، موسى عمر مبارك،  - 4
، ص 2010، الطبعة الأولى، دار الفكر ناشرون وموزعون، عمان، دراسات في الإدارة المالية الإسلاميةحسن محمد سمحان، -  5

45. 
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إلا إذا صفي العمل بكاممو، إذ ليس من المعقول أن تجري تصفية المضاربات القائمة كميا في 
 .1وقت واحد

حسب حرية المضارب : ثانيا

 وىي التي لا يقيد فييا صاحب المال المضارب بو بنوع محدد من :(عامة) المضاربة المطمقة -1
، وتترك 2التجارة أو أشخاص يتاجرون معيم، أو بمكان أو زمان يزاول فيو النشاط بيذا المال

 .3لممضارب حرية التصرف في أنشطة المضاربة وفقا لإدارتو ومعرفتو وأمانتو
حدود يتصرف  (من قبل رب المال)ىي التي يحدد فييا لممضارب : (الخاصة)المضاربة المقيدة  -2

 .4في إطارىا تتعمق بحصر العمل في نشاط معين أو مكان معين أو غير ذلك من القيود

 تنقسم المضاربة حسب دوران رأس المال إلى قسمين :حسب دوران رأس المال- ثالثا

ىي المضاربة التي يتم فييا التحاسب عمى الأرباح عند التصفية : (المنتيية)المضاربة المؤقتة  -1
ورد رأس المال إلى رب المال، وتأخذ ىذه المضاربة شكل صفقات يشترييا المضارب بتمويل من 

رب المال، وتصفى خلبل فترة زمنية عادة ما تكون قصيرة نسبيا، وتتم المحاسبة بين طرفي 
 .5المضاربة عمى أساس الربح الفعمي بعد تنضيد المال

 ىي مضاربة غير محدودة بصفقة، وتتميز بدوران رأس المال عدة مرات، :المضاربة المستمرة -2
وبالتالي فيي تستمر طيمة حياة المشروع، ولا يحدد أجل انتيائيا طالما لم يفسخ أحد أطرافيا ىذا 

. 6 عميو في شروط العقدالإتفاقالعقد، ويتم تقاسم أرباحيا بحسب ما تم 

مزايا التمويل بالمضاربة وتطبيقيا في المصارف الإسلامية : المطمب الثالث

من خلبل التعرف عمى مفيوم المضاربة وخصائصيا سنتطرق في ىذا المطمب إلى مزايا التمويل 
 .بالمضاربة وتطبيقيا في المصارف الإسلبمية

                                                           
شكالية التطبيقنوري عبد الرسول الخاقاني، -  1 ، الطبعة العربية، دار اليازوري العممية لمنشر المصرفية الإسلامية الأسس النظرية وا 

 .233، ص 2011والتوزيع، عمان،
 .221، ص 2008، الطبعة الأولى، دار أسامة لمنشر والتوزيع، عمان، البنوك التجارية والتسويق المصرفيسامر جمدة، -  2
 .251، ص  المصرفي، مرجع سبق ذكرهالإقتصادخبابو عبد ا﵀، -  3
، الطبعة الأولى، دار الصفاء لمنشر والتوزيع،  في رأس المال العاملللاستثمارالصيغ الإسلامية حسني عبد العزيز جرادات، -  4

 .124، ص 2011عمان، 
 .44، ص مرجع سبق ذكرهخالد أمين عبد ا﵀، حسين سعيد سعيفان، -  5
 .44، ص مرجع سبق ذكرهعبمة لمسمف، -  6
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مزايا التمويل بالمضاربة : الفرع الأول

، وذلك بغض للئستثمار توفر ليم صيغة المضاربة فرصا كبيرة ومتنوعة :بالنسبة لمالكي المال- أولا
النظر عمى حجم ما يممكو كل منيما من أموال، كما أنيا تعطييم الحق في استرداد أمواليم والخروج من 

. 1 عند حاجتيم لذلكالإستثمارعمميات 

 تتم عممية التمويل بالمضاربة عمى صورة نقد سائل يعطي :(المضاربين) بالنسبة لمشركة المتمولة- ثانيا
الشركة مرونة تامة في استخدامو، حيث أنيا لا ترتبط بأجل استحقاق معين وأن ليا أثر إيجابي عمى 

 ثابت بحالمركز المالي لمشركة لأنو يحسن من سيولتيا، وأن الشركة المتمولة لا تمتزم تجاه رب المال بر
ومضمون ولا برد رأس المال في جميع الأحوال والظروف مع التزاميا بضمان رأس المال في حال التعدي 

. 2والتقصير

:  تتمثل فيما يميواجتماعية اقتصاديةبالإضافة إلى مزايا 

 .3تحقيق التكامل بين عناصر الإنتاج، وتشجيع إقامة المشاريع الصغيرة والحرفية -1
تساعد عمى الحد من التضخم النقدي الذي يتسم بو التعامل المصرفي التقميدي باعتبار أن ليا  -2

 .4(نوع التجارة والنشاط - المكان- بالزمان )ضوابط تتحدد 
 .5تحقق أرباحا عالية، ويفضميا الكثير من المتعاممين ويعتبرونيا خالية من الشبيات الشرعية -3
 والتشغيل لمعمل الذي أكد الإسلبم عمى ضرورة الإستخدامإن المضاربة تسيم في توفير فرص  -4

القيام بو، وبالذات لمن يجد فرصة العمل، بتوفير المال لو، والذي يستخدمو في المضاربة التي 
. 6تسيم في الحد من استخدام الموارد، والحد من البطالة

تطبيق المضاربة في المصارف الإسلامية : الفرع الثاني

  إن المصرف الإسلبمي حين يمارس صيغة المضاربة لا يمارسيا بكونو مجرد ممول فحسب،    
بل يمارسيا باعتباره مستثمرا، فالعلبقة التي تربطو بالمستثمرين ليست علبقة الدائن بالمدين، كما ىو 

                                                           
 .44، ص مرجع سبق ذكرهبياء الدين بسام مشتيى، -  1
 .94، ص مرجع سبق ذكرهحسني عبد العزيز يحيى، -  2
 .37، ص مرجع سبق ذكرهمنذر عبد اليادي رجب زيتون، -  3
، الطبعة العربية، دار اليازوري التطمعات المستقبمية- أنشطتيا- أساسيات الصناعة المصرفية الإسلاميةصادق راشد الشمري، -  4

 .135، ص 2008العممية لمنشر والتوزيع، عمان، 
 رسالة ،(دراسة تطبيقية عمى قطاع غزة  )فاق تطويره في فمسطين آواقع التمويل الأصغر الإسلامي ومحمد مصطفى غانم، -  5

 .44، ص 2010 الحصول عمى درجة الماجستير في المحاسبة والتمويل، الجامعة الإسلبمية، لاستكمالمقدمة 
 .144،  143ص  ص ،  الإسلامي لغير المختصين، مرجع سبق ذكرهالإقتصادفميح حسن خمف،  - 6
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الحال في المصارف التقميدية، ولكنيا علبقة شراكة في كافة العمميات الإستثمارية بكل ما يتطمبو مفيوم 
 .1الشركة من مقومات، وما يترتب عنو من نتائج

 

: ستخدم عقد المضاربة في المصارف الإسلبمية لتحقيق ىدفينوي

 من الإستثمارية، حيث يقوم المصرف باستقطاب الودائع لحشد الأموال والمدخرات: الأول 
 يكون المصرف ىو بالمدخرين بموجب عقد المضاربة، عمى أن يقوم باستثمارىا، وفي ىذا الجان

العامل المضارب، وصاحب الوديعة ىو رب المال ويتم اقتسام الربح بنسبة شائعة بين الطرفين، 
وفي حالة حدوث خسارة بدون تعدي أو تقصير فإن الخسارة سيتحمميا المودع، ولذلك فإن 

 الممولة من الحسابات المشتركة سيتحمميا أصحاب ىذه الحسابات إلا إذا الإستثماراتمخاطر 
. 2حدث تعدي أو تقصير

 حيث تقدم المصارف الإسلبمية لممستثمرين الحصول عمى الموارد المالية واستخداميا: الثاني ،
. 3ما يحتاجونو من تمويل مضاربة لصفقة معينة تجارية أو غير تجارية

وعمى المصرف الإسلبمي أن يعمل جاىدا عمى إيجاد المضاربة الناجحة، ولا يجوز لو تأجيل استثمار 
، ولا المماطمة في تييئة الفرصة المناسبة لممضاربة (مودعيو)ىا من عملبئو م التي يستلالإستثماريةالودائع 

. 4الناجحة، قاصدا من وراء ذلك الحصول عمى سيولة نقدية في خزائنو

 فالمصرف الإسلبمي بعد تجميع الأموال اللبزمة لتمويل مشاريعو فإنو يحقق ميزة لمنظام   
المصرفي الإسلبمي، وىي تجميع الأموال من أشخاص متعددين، واستثمارىا بدلا من إبقائيا مكنوزة، 

: 5حيث يقوم بتمويل المستثمرين بإحدى الصور الثلبثة التالية
 باعتبارىم 6، حيث يشغل أموالو الخاصة عند الغيرالبنك ىو رب المال: الصورة الأولى ،

ذا ما حصل ربح يقسم الربح بين المضاربين وبين المصرف حسب  ن لم الإتفاقمضاربين وا  ، وا 
 (المصرف الإسلبمي)يحصل ربح وتحققت خسارة فلب شيء لممضاربين ويتحمل رب المال 

                                                           
 .9، ص مرجع سبق ذكرهرحيم حسين، سمطاني محمد، -  1
 .92، ص مرجع سبق ذكرهموسى عمر مبارك، -  2
 .39، ص مرجع سبق ذكرهبوزيد عصام، -  3
 .265، ص مرجع سبق ذكرهمصطفى كمال السيد طايل، -  4
 .81، ص مرجع سبق ذكرهسمير ىربان، -  5
 .165، 164، ص ص  المصرفي، مرجع سبق ذكرهالإقتصادخبابو عبد ا﵀، -  6
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الخسارة، بشرط أن تكون ىذه الخسارة بسبب لا يد لممضاربين فييا، أما إذا كان المضاربون قد 
. 1تسببوا في الخسارة أو في جزء منيا، فيكونون متعديين وعمييم الضمان

 حاب الودائع ص، يعتبر البنك ىو المضارب إذا عمل بمال أالبنك ىو المضارب: الصورة الثانية
، فإذا تحقق ربح قسم بين البنك وبين 2، ويمكن اعتبار المودعين ككل كرب المالالإستثمارية

ذا لم يتحقق ربح، وتحققت خسارة، فلب ربح  أصحاب رؤوس الأموال طبقا لما اتفق عميو مسبقا، وا 
، ويتحمل أصحاب رؤوس الأموال وحدىم الخسارة، بشرط أن لا يكون لمبنك يد (كمضارب)لمبنك 

في ىذه الخسارة أو في جزء منيا، أما إذا كان لمبنك يد في تسبب ىذه الخسارة أو في جزء منيا 
.  3فعميو الضمان

 حيث يمارس البنك الإسلبمي دور رب البنك ىو رب المال والمضارب معا،: الصورة الثالثة 
المال والمضارب معا، وبذلك يعتبر المصرف شريكا مع مودعيو في رأس المال، وشريكا في 
العمل، وبذلك يستطيع المضاربون أن يحصموا من المصرف عمى ما يمزميم من المال لإتمام 

مشاريعيم، أو بدء مشاريع جديدة، عمى أن يكون المصرف شريكا معيم في المشروع بقدر 
مساىمتو المالية فيو، وكذلك يقدر ما قدمو من خبرة وعمل فعمي، وبذلك يشارك في الربح الناتج 

   .4فاقتمن المشروع، ويتحمل الخسارة حسب الإ

الخطوات العممية لتنفيذ المضاربة في المصارف الإسلامية             ** 

 يتقدم العميل بالطمب من البنك بعممية تمويل صفقة تجارية ما، أو الطمب: الخطوة الأولى ،
مشروع ما، موضحا بالطمب وصفا كاملب لموضوع عممية المضاربة، وكذلك التكمفة المتوقعة، 

وكذلك الأرباح المتوقعة من وراء إتمام ىذه العممية، مبينا حصة كل منيما في رأس المال وكذلك 
. 5الأرباح المتوقعة

                                                           
، المضاربة المشتركة ومدى تطبيقيا في المصارف الإسلامية في فمسطين، معوقاتيا وتطويرىاطلبل أحمد إسماعيل النجار، -  1

 .210، ص 2002الفقو المقارن، الجامعة الإسلبمية، غزة، : رسالة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، قسم
الصرافة – خطابات الضمان – محاسبة البنوك النشأة الأوراق المالية والتجارية إسماعيل عمي عباس، ىاني عبد الأمير الفيمي، -  2

 .64، ص 2011، الطبعة الثالثة، دار حنين لمنشر والتوزيع، عمان، التقارير المحاسبية– الإعتمادات المستندية – 
 .81، ص مرجع سبق ذكرهسمير ىربان، -  3
 .211، ص مرجع سبق ذكرهطلبل أحمد إسماعيل النجار،  - 4
 .155، ص مرجع سبق ذكرهنعيم نمر داوود، -  5
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 قسم التسييلبت ) والإستثمار، حيث يقوم قسم التمويل الدراسة والتحميل: الخطوة الثانية
في البنك الإسلبمي بدراسة وتحميل الطمب حسب ضوابط ومعايير التمويل المعمول  (المصرفية

. 1بيا في البنك الإسلبمي

 لبنك بالموافقة عمى طمب العميل بعد استيفاء ا، يقوم موافقة البنك عمى التمويل: الخطوة الثالثة
جميع الدراسات المطموبة، وطمب الضمانات الواجب توفرىا من العميل لممحافظة عمى أموال 

. 2البنك، وضمان استردادىا في مواعيدىا المستحقة

 بتجييز عقد المضاربة والإستثمار يقوم قسم التمويل تنفيذ عممية المضاربة،: الخطوة الرابعة 
 (البنك الإسلبمي والمتعامل) عمييا، ويتم توقيع العقد من الطرفين الإتفاقحسب الشروط التي تم 

ويحتفظ كل طرف بنسخة من العقد بعد دمغة الطوابع القانونية ويتم تبميغ القرار للؤقسام الأخرى 
. 3المعنية بالتنفيذ والمتابعة

 حيث يقوم البنك بالمتابعة الوافية لمعميل خلبل متابعة العميل المضارب: الخطوة الخامسة ،
. 4عممية المضاربة، وذلك لضمان حسن أداء العميل وضمن الشروط المتفق عمييا

 يقدم العميل حساباتو لمبنك مشتممة عمى مقدار ما سحب التصفية النيائية: الخطوة السادسة ،
من الحساب لتمويل العممية بمختمف مراحميا وما رده لحساب المضاربة من أموال مرفقة مع 

. الوثائق الضرورية

  وقد يسبق التصفية النيائية عمميات تصفية مبدئية وعمى فترات خلبل مدة المضاربة وحسب 
طبيعتيا، وبعد تدقيق ىذه الحسابات لمتأكد من صحتيا تتم الموافقة عمى تصفية العممية بحيث يسترد 

. 5البنك الإسلبمي رأس مالو المدفوع دون زيادة أو نقصان

 

 

 

                                                           
صارف الإسلامية في ضوء المعايير الصادرة عن ىيئة المحاسبة ممحاسبة الحسين محمد سمحان، موسى عمر مبارك، -  1

 .115، ص والمراجعة والضوابط لممؤسسات المالية الإسلامية، مرجع سبق ذكره
 .156، ص مرجع سبق ذكرهنعيم نمر داوود، -  2
 .237، 236، ص ص مرجع سبق ذكرهحسين محمد سمحان، أسس العمميات المصرفية الإسلبمية، -  3
 .83، ص مرجع سبق ذكرهنعيم نمر داوود، -  4
 .83، ص مرجع سبق ذكرهسمير ىربان، -  5
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 :خلاصة الفصل

 تناولنا في ىذا الفصل مفيوم المصارف الإسلبمية، نشأتيا وتطورىا وكذلك أىم الخصائص التي 
تميزىا عن المصارف الأخرى والأىداف التي وجدت لأجميا، وأىم صيغ التمويل التي تعتمد عمييا في 

تعاملبتيا، والتي تعتبر البديل الإسلبمي الشرعي لممعاملبت الربوية المحرمة شرعا، وفي ىذه الصيغ قد 
يكون المصرف مضاربا أو رب مال أو مشاركا وقد يكون صانعا أو بائعا أو مشتريا، وركزنا الضوء عمى 

صيغ التمويل القائمة عمى المشاركة والمتمثمة في المشاركة والمضاربة حيث قمنا بشرح مفيوميا وأىم 
الخصائص التي تميزىا، وبيان مشروعيتيا وشروط صحتيا، وأنواعيا ومزاياىا، وتطبيقيا في المصارف 

 . الإسلبمية

كما استخمصنا أن المصارف الإسلبمية أصبحت ضرورة اقتصادية لكل مجتمع إسلبمي يرفض 
التعامل بالربا، ويرغب في تطبيق مبادئ الشريعة الإسلبمية واعتبارىا من اليياكل الأساسية في التنمية 

 .الاقتصادية

وأخيرا استنتجنا أن صيغ التمويل الإسلبمي لم تطبق بشكل كامل من طرف المصارف 
الإسلبمية، بل ركزت عمى بعض الصيغ دون أخرى كصيغتي المشاركة والمضاربة، وأىممت بعض 

 .الصيغ كالمزارعة والمغارسة والمساقاة
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: الثاني الفصل

 كتقنية المخاطر المال رأس 
 المشاركة عمى قائمة تمويمية
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: تمييد

ىتماما بالغا لدى     إن البحث عن تطوير أدوات ووسائل التمويل أخد ومازال يأخد حيزا كبيرا وا 
المصارف والمستثمرين عمى حد سواء، ونظرا لحاجة المؤسسات الناشئة إلى التمويل اللبزم كونيا تتضمن 

مخاطر مرتفعة في المجال الذي تنشط فيو مقارنة بالمخاطر المحيطة بأي نوع آخر من المؤسسات 
والمشروعات، إلا أنيا غير قادرة عمى الحصول عمى التمويل اللبزم من البنوك لعدم امتلبكيا لمضمانات 

المطموبة، ىذا ما يجعميا بحاجة إلى تقنية أو أداة تكون مفيدة ليذا النوع من المؤسسات تتجمى ىذه التقنية 
. في رأس المال المخاطر

 ويعتبر ىذا الأخير بديلب ىاما لأسموب التمويل التقميدي الذي يعتمد عمى القروض، وىو في 
الأساس يقوم عمى مبدأ المشاركة في الأرباح والخسائر أي المشاركة في تحمل المخاطر وتحمل التكاليف 
واقتسام العوائد، كما يعد مصدرا وأداة تمويمية ميمة توفر الغطاء التمويمي اللبزم لممؤسسات الجديدة أو 

القائمة المتعثرة، فيو لا يكتفي بتقديم الدعم المالي ليا فقط بل يقدم ليا الدعم الفني والإداري إلى غير ذلك   
ومن أجل الإحاطة قدر الإمكان بمختمف جوانب ىذا الفصل ارتأينا تناولو في ثلبث مباحث أساسية تتمثل 

: في ما يمي

مدخل إلى رأس المال المخاطر : المبحث الأول

أطراف وآليات الإستثمار برأس المال المخاطر : المبحث الثاني                         

 آثار رأس المال المخاطر وآليات خروجو من المؤسسات الممولة: المبحث الثالث
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 مدخل إلى رأ س المال المخاطر :المبحث الأول
 باعتبار رأس المال المخاطر تقنية تمويمية تقوم عمى أساس المشاركة، سنحاول من خلبل ىذا 

المبحث تسميط الضوء عمى نشأة ىذه التقنية والتطرق إلى مفيوميا واستعراض الخصائص التي تتميز بيا 
 .عن غيرىا من تقنيات التمويل

نشأة رأس المال المخاطر : المطمب الأول

 بعد أن توارى أسموب المضاربة الذي أخذتو أوربا عن الحضارة الإسلبمية خصوصا في القرن 
التاسع عشر، أخد مرة أخرى يظير في شكل شركات  رأس المال المخاطر وميمة ىذه الشركات تمويل 

وتتعامل شركات  والتي لايممك أصحابيا كفايتيم من المال اللبزم لمتشغيل، الفنيين والشركات الصغيرة،
. 1كبديل عن أسموب البنوك التقميدية رأس المال المخاطر مع ىذه الأعمال بالمشاركة،

 مؤسس عمم  thalés de Milet  وتعود نشأة رأس المال المخاطر إلى اليوناني طاليس دوميمية 
بفضل القروض التي " استخراج الزيت من الزيتون"الذي أقام أول مشروع في التصنيع الزراعي اليندسة،

حصل عمييا، ومكنتو من إنشاء و تطوير و تنمية مشروعو، واعتبر أصحاب ىذه الأموال مقرضين 
 16-15مخاطرين، وقد تكررت التجربة مع رحلبت الأسبان والبرتغاليين إلى العالم الجديد خلبل القرنين 
الذين لا  ميلبدي، حيث تولى الرأسماليون المخاطرون ىذه الرحلبت وذلك بشراء السفن وتجييزىا لمتجار

. 2يممكون إلا ميارات الملبحة

  ويعتبر رأس المال المخاطر ليس بجديد، فعادة مايربط أصحاب رأس المال المخاطر أعماليم 
بقصة كريستوف كولومبس الذي سعى في القرن الخامس عشر إلى السفر نحو الغرب بدلا من الإتجاه 
إلى الشرق من أروبا، وىكذا خطط لموصول إلى اليند، ولكن لم تبقى ىذه الفكرة بعيدة الإحتمال عن 

عطف وتأييد ممك البرتغال الذي رفض تمويل رحمتو، وما أن قررت الممكة إيزابيلب، ممكة إسبانيا توفير 
. 3التمويل اللبزم لمرحمة، دخمت رحلبت كريستوف كولومبس من أوسع أبواب التاريخ

                                                           
دراسة حالة القرض السندي لمؤسسة  – أىمية القرض السندي في تمويل المؤسسة الإقتصادية الجزائريةصيودة إيناس،  - 1

، ص 2009مالية المؤسسة، جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، : مقدمة لنيل شيادة الماجستير في عموم التسيير، فرع سالة  رسوناطراك،
99. 

، رسالة مقدمة لنيل شيادة دراسة حالة الجزائر– دور القرض الإيجاري في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةطالبي خالد،  - 2
 .32ص  ،2011الماجستير في العموم الإقتصادية، جامعة منتوري، قسنطينة، 

   .12، ص 2004، جويمية، تطبيق تجربة رأس المال المخاطر مع المشروعات الصغيرة والمتوسطةوزارة المالية المصرية،  - 3
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 وظير رأس المال المخاطر بشكمو الحديث في الولايات المتحدة الأمريكية عمى يد الجنرال
 بأمريكا أول مؤسسة 1946الذي أنشأ سنة  (Georges  Doriot  1899-1987) الفرنسي جورج 

متخصصة في رأس المال المخاطر في العالم بالتعاون مع مجموعة من الممولين من بوسطن تحت إسم 
والتي " Developmnt & Americain Research" )ARD (منظمة الأبحاث والتطوير الأمريكية 

 .1عممت عمى تمويل شركات صغيرة تعمل في مجال التجديد خاصة الشركات الإلكترونية

وبعد ظيور ىذه الشركة بدأ يتوالى ظيور مثل ىذه الشركات، والذي يتولى عمى العموم تمويل 
تجسيد الأفكار الجديدة عمى أرض الواقع، خاصة في القطاعات التي تتميز بتقمبات تكنولوجية حادة مثل 

، فمن خلبل التجربة الأمريكية في ىذا 2قطاع الإعلبم الآلي، قطاع الإتصالات، قطاع الإلكترونيك
 مشروع 500المجال يتضح الدور الكبير ليذه المؤسسة فقد حققت إنجازات كبيرة من خلبل دراسة شممت 

 .3يبين تفوق المشاريع الممولة من خلبل رأس المال المخاطر عمى المشاريع الممولة ذاتيا

وقد تميزت الفترة من الستينات حتى السبعينات من القرن الماضي بكون أغمب مؤسسات التمويل 
عن طريق رأس المال المخاطر ىي عبارة عن مؤسسات مدرجة في سوق الأوراق المالية، ولقد أصبحت 

، تأخذ الشكل القانوني لشركة ذات مسؤولية محدودة، ىي 1980مؤسسات رأس المال المخاطر مع بداية 
الغالبة الإمتيازات الجبائية والشبو الجبائية الممنوحة ليا، وانتشرت ىذه المؤسسات بعد ذلك في الدول 

. 4الأخرى بيدف المواجية الخاصة بالتمويل الإستثماري

مفيوم رأس المال المخاطر : المطمب الثاني

اختمفت وتداخمت التسميات التي تطمق عمى رأس المال المخاطر من بمد لآخر ومن باحث لآخر، 
فلب يوجد تعريف موحد ليذه التقنية من التمويل، ليذا سنحاول في ىذا المطمب التعرف عمى ىذه التقنية 

. الحديثة، وقبل التطرق إلى مختمف التعاريف سنبين إشكالية المفيوم لرأس المال المخاطر

                                                           

المقارنة بين رأس المال المخاطر وحاضنات الأعمال في تمويل ودعم المؤسسات الصغيرة بمعيدي عبد الله، مقلبتي عاشور، -  1 
 .322 ، ص2016، مجمة الباحث، العدد السادس، جامعة أم البواقي، الجزائر، والمتوسطة مع إمكانية التكامل التنموي بينيما

، مجمة الإقتصاد الجديد، العدد التمويل برأس المال المخاطر- نحو تفعيل طرق التمويل غير التقميدية في الجزائرإبراىيم مزيود،  - 2
 .94، ص 2014،  جامعة المدية، الجزائر، 1العاشر، المجمد 

، مجمة أىمية المشاريع الصغيرة والمتوسطة في التنمية الإقتصادية وسبل النيوض بيا في العراقنشأت مجيد حسن الونداوي،  - 3
 .125، ص 2008، 6جامعة كربلبء العممية، العدد الثالث، المجمد 

 مجمة اقتصاديات المال فعالية التمويل بصيغة رأس المال المخاطر بين الإقتصاد الوضعي والإسلاميأحسين عثماني وآخرون، - 4
  .20، ص2007، جامعة العربي بن مييدي، أم البواقي،GFBEوالأعمال 
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 إشكالية المفيوم- أولا

غير معرف بطريقة جديدة في الأدبيات، خاصة بين مختمف  " Venture capital"  إن مصطمح 
مناطق العالم حيث تختمف التعريفات وتتعدد التسميات، فمو أخذنا تطور المفيوم في فرنسا عمى سبيل 

 المتعمق 1983المثال، فإن تعريف رأس المال المخاطر الذي ورد في القانون الصادر في جانفي 
                  Fonds Communs de placements à Risqueبالصناديق الجماعية لمتوظيفات الخطرة  

 Sociétés de والمتعمق بشركات رأس المال المخاطر 1985ثم في القانون الصادر في جويمية 
capital Risque1الإستثمار في الأموال : ، ويعرف القانون الفرنسي رأس المال المخاطر عمى أنو

الخاصة أو أشباه الأموال الخاصة في مؤسسات غير مسجمة في البورصة بما فيو عمميات خمق           
 (Création )  أو تحويل ونقل) (Transmission2 المؤسسات. 

فتستخدم أحيانا عبارة رأس المال الإستثماري في الشركات التي تنطوي عمى مخاطر كبيرة 
. 3والشركات التي تم إنشاؤىا حديثا

، Venture Capitalوىو عند الأنجموسكسونيين لو معنى إيجابي لممصطمح بالمغة الإنجميزية 
فيو تجربة ليا نتيجة إيجابية عمى خلبف المفيوم اللبتيني الذي يعطي معنى سمبي لمصطمح المغامرة 

. 4الذي ينطوي عمى المخاطرة

أما الترجمات والمصطمحات العربية المستخدمة فيي كثيرة، نذكر منيا عمى سبيل المثال لا 
.  5رأس المال المخاطرة، رأسمال الخطر، رأسمال المجازف: الحصر

 : سنحاول ذكر بعض التعاريف التي تناولت ىذه التقنية كما يمي :تعريف رأس المال المخاطر- ثانيا

والذي رأت فيو بأنو كل رأس مال يوظف بواسطة وسيط : *EVCAحسب الجمعية الأوربية  -1
مالي متخصص في مشروعات خاصة ذات مخاطر مرتفعة تتميز باحتمال نمو قوي، لكنيا لا 

                                                           
 . 39، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي، - 1

 .31، ص مرجع سبق ذكرهطالبي خالد،  - 2
3
 - Nait slimani mohanad, finance islamique et  capital-risque (capital investisment) : perspectif de 

financement partisipatif pour la creation le developement des PME, mémoire en vue de 

l’obtention du diplom de magister, economic et finance inernationale, Université Mouloud Mameri de 

TIZI OUZOU, 2013, p :80. 
، 2012، 1، رسالة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، فرع قانون الأعمال، جامعة الجزائرشركة الرأسمال الإستثماريفدوى بوحناش،  - 4

 .09 ص

 .40، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي، - 5
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تنطوي في الحال عمى تيقن بالحصول عمى دخل أو التأكد من استرداد رأس مال في التاريخ 
 المخاطر أملب في الحصول عمى فائض قيمة قوي في المستقبل البعيد مصدرالمحدد، وذلك ىو 

. 1(تعويض المخاطر )نسبيا حال إعادة بيع حصة ىذه المؤسسات بعدة سنوات متأخرة 

عمى أنو وسيمة تمويمية لممشروعات الصغيرة و     (:(EFSAوتعرفو الييئة العامة لمرقابة المصرية - 2
المتوسطة سواء عند تكوينيا أو عند التوسع فييا، والتي تسعى إلى تطبيق أفكار تكنولوجية حديثة لا 

يتوافر لأصحابيا الأموال اللبزمة لتمويميا وذلك بغرض تحويل ىذه الأفكار التكنولوجية إلى أنشطة تجارية 
تذر أرباحا مرتفعة، وىي مشروعات يصعب تمويميا بالإقتراض أو من خلبل حقوق الممكية وذلك لارتفاع 

. 2درجة مخاطرىا

فإن رأسمال المخاطر ىو عبارة عن تقنية تمويل خاصة والتي لا تيتم فقط : J.LACHIMANحسب - 3
. 3بتوفير الأموال، بل يكون ليا الحضور في إدارة المؤسسة في مختمف مراحل تطورىا

فرأسمال المخاطر يعرف عادة عمى أنو نشاط استثماري في الأموال الخاصة : Bessisحسب - 4
لممؤسسات الغير عضوة في البورصة وعادة ما تمتد إلى عمميات تحويل ممكية المؤسسة، ومن الجانب 

المالي فرأسمال المخاطر ىو وسيمة تمويل تؤدي إلى التقسيم في المخاطر بين المؤسسات والشركاء 
. 4الماليين

رأس المال المخاطر ىو عبارة  عن تقنية تمويمية مبتكرة تقوم عمى أساس : Pierre Batiniويعرفو - 5
المساىمة بالأموال الخاصة في رأس مال المؤسسات الغير مدرجة بالبورصة لتمويل مختمف مراحل حياتيا 

. 5من الإنشاء إلى التحويل مرورا بمرحمة الانطلبق والنمو

  كما أشار المشرع الجزائري في قوانين المالية، بإرساء إطار قانوني خاص بممارسة نشاط رأس 
، والذي حدد شروط الممارسة 2006 جوان 24 الصادر في 11-06المال الإستثماري، إنو القانون 

                                                           
، رسالة دراسة حالة مؤسسة سونمغاز- تمويل المؤسسات الإقتصادية وفق الميكانيزمات الجديدة في الجزائرزواوي فضيمة،  - 1

 .87، ص 2009مالية المؤسسة، جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، : مقدمة لنيل درجة الماجستير في عموم التسيير، فرع

، سمسمة توعية المستثمر المصري في مجال سوق المال، دليل المستثمر لمفيوم ونشاط  رأس المال المخاطر سامي عبد الباقي، - 2
 .5، ص 2010الييئة العامة لمرقابة المالية، مصر، جويمية، 

رأسمال المخاطر كتقنية لمرفع من القدرات التمويمية لممشاريع المقاولاتية المبتكرة عن معيزة مسعود أمير، بن مويزة أحمد، -  3
، ص 2017، كمية العموم الإقتصادية والتجارية وعموم التسيير، JFBE، مجمة إقتصاديات المال والأعمال البورصة طريق أسواق

272. 

 .272، ص نفس المرجع-  4
5
-Pierre Battini, financier son entreprise de la création à la transmission par le capital 

investissment, Edition Maxima, Paris, France,2006, P :13. 
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حسب ىذا القانون  تساىم ىذه الشركات في رأس . وكيفية إنشاء وعمل شركات رأس المال الإستثماري
المال الإجتماعي وفي كل عممية تتمثل في تقديم حصص من أموال خاصة أو شبو خاصة لمؤسسات في 

تتدخل ىذه الشركات في المؤسسات التي تحتاج إلى . طور التأسيس أو النمو أو التحويل أو الخوصصة
تمويل برأس المال المخاطر، رأس مال النمو، رأس مال التحويل أو عن طريق إعادة شراء مساىمات 

. 1مستثمر آخر برأس المال

مصدر تمويل المشاريع الإستثمارية لكل من المؤسسات الصغيرة : "ويعرف رأس المال أيضا بأنو
والحديثة في مرحمة مابعد الإنشاء، من خلبل المساىمة برأس المال، وتقديم الخبرة والمشورة لتسيير ىذه 

. 2"المؤسسات

تقنية أو أسموب لتمويل المشاريع الإستثمارية بواسطة مؤسسات تدعى :"   ويعرف كذلك عمى أنو
بمؤسسات رأس المال المخاطر، بحيث لا تقوم ىذه التقنية عمى تقديم النقد فحسب كما ىو الحال في 

التمويل المصرفي، بل تقوم عمى أساس المشاركة، حيث يقوم المشارك بتمويل المشروع دون ضمان العائد 
. 3"ولا مبمغو، وبذلك فيو يخاطر بأموالو

فيو عبارة عن تقنية تمويمية تقوم من :  مما سبق نتوصل إلى تعريف لرأس المال المخاطر
خلبليا شركات رأس المال المخاطر بتمويل مشاريع استثمارية ذات مخاطر ومعدلات نمو مرتفعة، دون 
تقديم ضمانات من طرف المشارك بالتمويل، فيو يمول المؤسسات الغير مسعرة بالبورصة والغير قادرة 
عمى فتح رأسماليا لمتداول في أسواقيا، فيتدخل رأس المال المخاطر لتمويل ىذه المؤسسات الناشئة في 

. مختمف مراحل حياتيا

خصائص رأس المال المخاطر : المطمب الثالث

 باعتبار رأس المال المخاطر تقنية حديثة الظيور ومن أجل تحديد أشمل لمفيومو سنتطرق إلى 
.  أىم الخصائص التي تميزه عن باقي التمويلبت التقميدية

                                                           
، كمية العموم 4، مجمة دراسات إقتصادية، العدد دور رأس المال الإستثماري في تنويع مصادر التمويل في الجزائر أحلبم بوقفة، - 1

 .200، ص 2017، 2الإقتصادية، التجارية وعموم التسيير، جامعة قسنطينة

 ، مع الإشارة إلى التجربة الكندية– فعالية السياسات الحكومية في تنشيط سوق رأس المال المخاطرمحمد الشريف بن زواي، - 2
 .57، ص 2016، جامعة المدية، 05مجمة الإقتصاد والتنمية، مخبر التنمية المحمية المستدامة، العدد 

 .31 ص ،ذكره سبق مرجع خالد، طالبً - 3
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ذلك أن التمويل بواسطة رأس المال المخاطر يقتضي إنشاء : تمويل من طرف شركات متخصصة- أولا
مؤسسات متخصصة كميا في ىذا النشاط، تكون ليا تقنيات تدبير وتدخل خاصة بما تتلبئم مع خصائص 

. 1ىذه المينة، كما يكون ليا الخبرة والكفاءة العالية والإحترافية الكبيرة في مجال الإستثمارات

يتدخل رأس المال المخاطر لتمويل قائمة المشروعات الصغيرة : تمويل المشروعات الناشئة- ثانيا
والمتوسطة أو تميل إلى التوسع في مشروعات قائمة أو لإعادة ىيكمة شركات قائمة، أو لتمويل عمميات 

. 2التعثر المالي، غالبا ماتكون ذات مخاطر مرتفعة ولكن العائد المتوقع ليا يكون كبيرا

يتميز رأس المال المخاطر بوجود أفق زمني محدد بصرف النظر عن : استثمار لمدة زمنية محددة- ثالثا
العمر الإقتصادي أو الفني لممشروع موضوع التمويل، حيث لا يدخل رأس المال المخاطر لتمويل مشروع 

 سنوات وأثناء ىذه الفترة لا يطمب المستثمر مقدم 7 إلى5ويبقى مستمرا، ولكن ليخرج بعد فترة تتراوح بين 
نما يتم ىذا الإسترداد من خلبل بيع حصص  رأس المال المخاطر استرداد أصل رأس المال وعائده، وا 

. 3رأس المال المخاطر وذلك عندما يبدأ المشروع في توليد التدفقات النقدية

يمعب المستثمر في مجال رأس المال المخاطر دورا نشطا داخل المؤسسة : المستثمر شريك نشط- رابعا
التي يتم تمويميا، إذ يقدم النصائح والإرشادات حول طريقة تسييرىا وكذا الحرص عمى توظيف موظفين 

. 4ذوي كفاءة و خبرة في مجال التسيير، كما يسير عمى وضع ممثمين لو في مجمس إدارة المؤسسة

يعتبر مقدم الأموال شريكا حقيقيا في المنشأة فلب يمكنو طمب أية : التمويل بدون ضمانات- خامسا
ضمانات من شركائو كتمك التي يطمبيا البنك التقميدي، حيث تعتبر كفاءة العنصر البشري ومستوى إدارة 
المؤسسة وكذا خطة تطويرىا الضمانات الأساسية والحافز الأساسي بالنسبة لشركات رأس المال المخاطر 
لاتخاد قرار التمويل، حيث يحقق ليذه الأخيرة شأنيا شأن باقي المساىمين أن تقتسم الأرباح المحققة وفق 

النسب المتفق عمييا، كما يجب عمييا تحمل جميع المخاطر والخسائر التي يتعرض ليا المشروع، 

                                                           
 .186، ص مرجع سبق ذكرهسماح طمحي، - 1

الولايات المتحدة الأمريكية، فرنسا،  )التمويل برأس المال المخاطر وأىم تجاربو في بعض دول العالم نبيمة قدور، حمزة العرابي، - 2
، 2017، جامعة البويرة الجزائر، جوان، 07، مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، العدد ( المتحدة، تونس، الجزائر المممكة
 .886ص 

 . 42، ص مرجع سبق ذكرهدنداني محمد أمين، - 3

حالة ، مساىمة شركات رأس المال المخاطر في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةبمعابد سيف الإسلبم، قدي عبد المجيد، - 4
، كمية العموم الإنسانية، جامعة الإخوة منتوري، قسنطينة، 47، مجمة العموم الإنسانية، العدد( 2015- 1980 )الفترة  الو م أ في
 .269ص  ،2017الجزائر، 



 المشاركة عمى قائمة تمويمية كتقنية المخاطر المال رأس: الثاني الفصل

 

 
- 57-  

فالمستثمر المالي لا يتصرف كالبنكي الذي يقوم بإقراض الأموال مقابل ضمانات حقيقية وكذا المطالبة 
 . 1بمعدلات فائدة ثابثة

تعتبر معظم عمميات رأس المال المخاطر وساطة مالية لحساب :  يأخد شكل وساطة مالية- سادسا
مستثمرين كما ىو الأمر بالنسبة لكل مين رأس المال الإستثماري بصفة عامة، لكن الخصوصية ىنا أن 

ىناك بعض عمميات رأس المال المخاطر لا تعتبر وساطة مالية كما ىو الشأن مثلب بالنسبة لنشاط 
. 2، الذي يصنف ضمن رأس المال المخاطر غير الرسميBusiness Angelsملبئكة الأعمال 

وبالتالي فإن الممول المخاطر يتحمل مع المستثمر الربح و : التمويل عن طريق المشاركة- سابعا
. 3الخسارة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .186، ص ، مرجع سبق ذكرهسماح طمحي - 1

 .41، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي،  - 2

، ممفات الأبحاث في مقترحات لتفعيل دور التمويل برأس المال المخاطر بالمممكة العربية السعوديةعبد الكريم أحمد قندوز،  - 3
 .110، ص 2017، كمية إدارة الأعمال، جامعة الممك فيصل، المممكة العربية السعودية، 06الإقتصاد والتسيير، العدد 
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أطراف وآليات االتمويل برأس المال المخاطر : المبحث الثاني
سنحاول من خلبل ىذا المبحث التعرف عمى أطراف التمويل برأس المال المخاطر وتوقيت دخولو 
لتمويل المؤسسات الناشئة وأىم مراحل الإستثمار بيذه التقنية خلبل دورة حياة المؤسسة منذ الدخول حتى 

 .الخروج
أطراف التمويل برأس المال المخاطر : المطمب الأول

بما أن رأس المال المخاطر أحد أساليب الوساطة المالية، فإن لو أطراف تدخل في عممية التمويل 
 .باستخدامو، لذلك سنحاول التعرف عمى أىم أطرافو وأىم الأشكال التي يأخذىا

أطراف التمويل برأس المال المخاطر : الفرع الأول

تتمثل أطراف التمويل برأس المال المخاطر في المستثمرين وشركات رأس مال المخاطر ورائد 
 .العمل وفيما يمي عرض لذلك

إن المستثمرون في مجال رأس المال المخاطر ىم عبارة عن مستثمرون مستعدون : المستثمرون- أولا
وتتميز الأنشطة والمشروعات التي يستثمر فييا أمواليم باعتمادىا الشديد عمى . 1ليتحمموا مخاطر عالية

التكنولوجيا الحديثة مثل قطاع الإتصالات وتبادل المعمومات وقطاع صناعة الأجيزة الطبية وقطاع 
صناعة الأجيزة الإلكترونية وغيرىا من المجالات التي تحتاج إلى تقنيات تكنولوجية عالية ومتقدمة في 

 .2الوقت ذاتو

، شركات (غير المصرفية)ويتمثل المستثمرون في رأس المال المخاطر في المؤسسات المالية
وتتميز ىذه الفئة عموما بامتلبكيا ... التأمين وكذلك بعض المؤسسات الصناعية، بالإضافة لمخواص

. 3لمموارد الطويمة الأجل

: يمكن التمييز بين أطراف أساسية يتدخمون كمستثمرين في رأس المال المخاطر وىم كالتالي

 إن المستثمرين المؤسساتيين عبارة عن عنصر فعال ومييمن في : المستثمرون المؤسساتيون
الإقتصاد العالمي، إذ يمعبون دورا قياديا في تدويل الأسواق المالية ويحتمون المراتب الأولى 
كمساىمين في العديد من المؤسسات، ويجمع الإستثمار المؤسساتي ثلبث فئات أساسية من 

                                                           
1
- Maik kleinschmidi, Venture corporate Governance, and Firm value, Gabler Editrion 

Wissenschaft, Hamburg, Germany, 2007, P:19. 
 . 15، ص مرجع سبق ذكرهسامي عبد الباقي، - 2

 .110، ص مرجع سبق ذكرهعبد الكريم أحمد قندوز، - 3
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متعاممي السوق ىي صناديق التقاعد، شركات التأمين والبنوك، حيث يستخدم ىؤلاء إستثمارات 
 .1رأس المال المخاطر لتنويع محافظيم الإستثمارية

 بغض النظر عن الدور التشريعي وبرامج الدعم، تستثمر السمطات العمومية : السمطات العمومية
في رأس المال المخاطر للؤىمية الكبيرة التي تمثميا المشاريع الناشئة لمتنمية الإقتصادية، حيث 
أن مختمف المؤسسات الحكومية تقوم بإنشاء صناديق موجية للئستثمار في المشاريع الناشئة، 
والملبحظ أن الدولة تتدخل في المراحل التمويمية المبكرة التي لاتجتذب الكثير من المستثمرين 

وذلك سواءا لوحدىا بإنشاء صناديق إنطلبق . الخواص، كرأسمال الجدوى عمى سبيل المثال
أو مع الجماعات المحمية بإنشاء صناديق  (Fonds d’amorçage nationaux)وطنية 

.  2إنطلبق جيوية، أو مع الخواص بإنشاء صناديق مختمطة
 يعتبر عدد الأشخاص الطبيعيين من الأفراد أو العائلبت الغنية الذين يستثمرون : الأفراد الخواص

أمواليم في صناديق أو مؤسسات رأس المال المخاطر قميل جدا، ويعود السبب في ذلك إلى 
لى غياب سوق شفاف لاستثمارات رأس المال المخاطر  إرتفاع مستوى المخاطر من جية، وا 

. 3من جية أخرى (بصفة المنشآت الممولة غير مسعرة )
  صناديق الصناديق(Fonds-of Fonds) : يمكن التمييز بين فئتين رئيسيتين من المستثمرين

الفئة الأولى تقدم رؤوس الأموال مباشرة إلى المخاطرين برأس : في مجال رأس المال المخاطر
، أما الفئة الثانية من المستثمرين، والمعروفة باسم مستثمري (venture capitalist)المال 

، فتقوم بجمع رؤوس الأموال من المستثمرين (fund-of-fund investors ) صناديق الصناديق
 Second)ومن ثم توظيفيا في صناديق رأس المال المخاطر وبالتالي ىم عبارة عن وسيط ثاني

intermediary)4 بين المستثمرين والمؤسسات. 
  الشركات الكبيرةCompanies)) : حسبKleinchmidi فإن الشركات الكبيرة تسعى بتزويدىا ،

صناعة رأس المال المخاطر برؤوس الأموال الموجية للئستثمار في المؤسسات إلى تحقيق 
  Corporat )أىداف إستراتجية ومالية وىذا ما أدى إلى إطلبق تسمية رأس المال المشارك 

Venture Capital ) 5عمى ىذا النوع الخاص من رأس المال المخاطر. 

                                                           
، أطروحة مقدمة لنيل دراسة حالة الجزائر- البدائل التمويمية للإقراض الملائمة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةرامي حريد، -  1

اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق والمالية، جامعة محمد : في العموم الإقتصادية، تخصص (ل م د  )شيادة دكتوراه الطور الثالث 
 .  60، ص 2015بسكرة، - خيضر

 .71، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي، - 2

 .72، ص نفس المرجع-  3

 .61، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد،  - 4

 .61، ص نفس المرجع- 5
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يتمثل مجال تخصصيا في تمويل الأنشطة الواعدة الخطرة، أي : شركات رأس المال المخاطر- ثانيا 
التي تتميز بارتفاع عنصر المخاطرة ولكن آفاق نموىا المحتممة كبيرة، بحيث يتوقع أن يحقق الإستثمار 

 .1فييا فائض قيمة، ناتج عن إعادة بيع الحصص محل اعتبار

إذن فالأساس الذي تقوم عميو ىذه الشركات ىو قياميا عمى مبدأ المشاركة في الأرباح والخسائر 
 :2وىو مايوضحو الشكل الموالي

مبدأ وأساس شركات رأس المال المخاطر : (01- 2 )رقمالشكل 
 

 

 

 

 

 

 

 

، مذكرة لنيل شيادة الماجستير، إشكالية إستغلال مصادر تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةبرجي شيرزاد،   :المصدر
 .106، ص 2012مالية دولية، جامعة أبي بكر بمقايد، تممسان، : تخصص

:  ويمكن تقسيم شركات رأس المال المخاطر إلى صنفين

 تقوم بجمع رؤوس الأموال من المستثمرين المحتممين معتمدة عمى شيرتيا :الشركات المستقمة- 1
. 3وتخصصيا وخبرتيا

 يطبق رأس المال المرتبط من طرف فروع لمؤسسات مالية غالبا ماتكون :(مرتبطة)الشركات المقيدة - 2
بنوكا أو شركات تأمين بحيث تعد العديد من المؤسسات المالية مؤسسات رأس مال مخاطر مرتبط، وىذا 

. 4النوع عادة مايكون غير محدود التمويل، لأنو يمجأ إلى المؤسسة الأم عند الحاجة إلى الأموال
                                                           

، رسالة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، التمويل برأس المال المخاطر، دراسة مقارنة مع التمويل بنظام المشاركةعبد الله بمعيدي، - 1
 .   99، ص 2008إقتصاد إسلبمي، جامعة الحاج لخضر، باتنة، : تخصص

: ، رسالة مقدمة لنيل شيادة الماجستير، تخصصإشكالية إستغلال مصادر تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةبرجي شيرزاد،  - 2
 .106 ، ص2012مالية دولية، جامعة أبي بكر بمقايد، تممسان، 

 .21، ص مرجع سبق ذكرهأحسين عثماني وآخرون، - 3

 .44، ص مرجع سبق ذكرهدنداني محمد أمين،  - 4

المتعاملون في  

رأس المال 

المخاطز 

البحث عه تحقيق 

القيمة المضافة 

الأمل في مزدودية 

عالية 

 مستثمز يقذم رؤوس أموال
يأخذون مساهمات  مإسسات

متابعة + 
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- أو عدة أشخاص- ويمكن تعريف ريادة الأعمال بالعممية التي بموجبيا يأخد شخص: رائد العمل- ثالثا
وتحديدا رائد العمل عمى عاتقو مجازفة اقتصادية من أجل خمق استجراء أو منشأة جديدة تسخر تكنولوجيا 

وتتطمب ريادة الأعمال روحا . جديدة أو إبداع مستحدث في سبيل توليد منتج ذي قيمة للآخرين ولنفسو
وىو . فرائد العمل ىو شخص مبادر جريء يريد أن يأخد مصيره بيده. وذىنية خاصة قبل كل شيء

متفائل بطبيعتو، ومؤمن بحتمية النجاح بالرغم من وجود مخاطر قد تؤدي إلى الفشل، ويمتمك طاقة وقوة 
دافعة تمكنو من تخطي الصعوبات التي تقف عائقا في سبيل تحقيق أىدافو، وأصحاب تمك النوعية من 

المبادرات أشخاص يشعرون بارتياح لفكرة مشروع عمل جديد والمساىمة في المجتمع من خلبل مبادراتيم 
بداعيم وعمميم الشاق . 1الخاصة وا 

 أشكال رأس المال المخاطر: الفرع الثاني

المال المخاطر يمكن استخلبص أربع أشكال رئيسية  من خلبل التطرق إلى أطراف رأس   
 : يأخذىا رأس المال المخاطر وىي كما يمي

 يعد رأس المال Institutitional Venture capital:رأس المال المخاطر المؤسساتي - أولا
المخاطر المؤسساتي من أكبر أقسام ىذا الصنف من الأصول الأكثر ىيمنة وانتشارا، ويضم مجموعة 

فيو الذي يكون مرتبطا بطريقة أو . 2كبيرة من شركات رأس المال المخاطر المستقمة، الأسيرة واليجينة
.  3مالية خاصة أو عمومية مكرسة خصيصا لنشاط رأس المال المخاطر" مؤسسات"بأخرى ب 

رأس المال " ويسمى أيضا : Corporate Venture capitalرأس المال المخاطر المشارك - ثانيا
في فرنسا، وىو نشاط الشركات والمجمعات " Le Capital Risque Industrielالمخاطر الصناعي 

الصناعية الكبرى في رأس المال المخاطر، فزيادة عمى تدخميا كمستثمرين في مؤسسات رأس المال 
:  4المخاطر ىناك ثلبثة أوجو أخرى لنشاط المجمعات الصناعية في مينة رأس المال المخاطر

 الإستثمار مباشرة في المشروع أو المنشأة الناشئة. 
 إنشاء فرع خاص متخصص في الإستثمار برأس المال المخاطر. 
 عمميات الإنبثاق والتي تعني مرافقة إطارات المجمع في إنشاء منشآتيم الخاصة. 

                                                           
الموارد المالية ورأس المال المخاطر وريادة الأعمال في تكنولوجيا ، (الإسكوا)المجنة الإقتصادية والإجتماعية لغربي آسيا  - 1

 .17، ص 2007 الأمم المتحدة، نيويورك، والإتصالات، المعمومات

 .64، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد،  - 2

 .64، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي،  - 3
4

 .77 ص نفس المرجع، - 
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ثمة اعتراف متنام بأن صناعة : Social Venture capitalرأس المال المخاطر الإجتماعي - ثالثا
رأس المال المخاطر قد أىممت بعض قطاعات المجتمع، ولقد أدى ىذا الإىمال إلى نمو ما يعرف برأس 
المال المخاطر الإجتماعي، حيث توصمت دراسة قامت بيا كمية إدارة الأعمال بجامعة ىارفارد إلى أن 

 من الإنفاقات % 40الأموال التي أىدافيا الأولية ليست المداخيل الإقتصادية العالية مسؤولة الآن عمى 
.  1الخطرة، وعمى أكثر من نصف إستثمارات المرحمة المبكرة في الولايات المتحدة

ىو النشاط الممارس بصفة ظرفية أو دائمة من طرف ىياكل : رأس المال المخاطر غير الرسمي- رابعا
، وتتمثل في أموال الأقارب والأصدقاء 2صغيرة مستقمة، أو من طرف أشخاص طبيعيين وعائلبت غنية

حيث في بعض الحالات يمكن لصاحب المشروع المجوء إلى الأقارب والأصدقاء، خاصة في المجتمعات 
. 3التي تتميز بوجود علبقات إجتماعية قوية

   وفي بعض الحالات يشمل بعض الصناديق الإستثمارية التي تنشأىا بعض المؤسسات التعميمية 
والمعاىد البحثية والمجمعات البمدية لبعض المناطق الحضارية والغرف التجارية التي تنظر إلى العوامل 

الإنسانية كالحاجة إلى تواجد وظائف جديدة حيث ترصد بعض الأموال وشروط قاسية تقاسم بيا التطوير 
مع صاحب الفكرة أملب في زيادة قيمة صندوقيا بشراء حصص رأسمالية من الشركة الجديدة والتي في 

العادة تنسحب بمجرد وصول الشركة لمرحمة الإستثمار بأموال ضخمة وكبيرة، وذلك بعد ضمان انطلبقة 
 .4الشركة الجديدة لترصد الأموال مرة أخرى لتطوير مؤسسة ناشئة جديدة

توقيت دخول رأس المال المخاطر في تمويل المؤسسات الناشئة  : المطمب الثاني

وتسمى أيضا المرحمة البذرية بحيث يتولى رأس مال الإنشاء : رأس مال الإنشاء بمعناه الواسع- أولا
تمويل مؤسسات ناشئة مبتكرة تحيط بيا العديد من المخاطر ولدييا أمل كبير في النمو والتطور، وفي ىذه 

 :  5المرحمة يتم توفير الغطاء التمويمي لممشروع في بدايتو وىذا التمويل ينقسم إلى قسمين

، (رأس المال البذري ) Seed capitalأو مايعرف ب : رأس مال ماقبل الإنطلاق أو قرب الإنطلاق -1
وىو تمويل المرحمة التي تسبق إنشاء المنشأة أو المرحمة صفر، حيث يقدم الأموال اللبزمة لتغطية 

                                                           
 .66 ص مرجع سبق ذكره،رامي حريد،  - 1

 .77، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي،  - 2

 .116، ص مرجع سبق ذكرهعبد الكريم أحمد قندوز،  - 3

، الممتقى تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن طريق شركات رأس المال المخاطرروينة عبد السميع، حجازي إسماعيل،  - 4
 17الدولي حول متطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية، جامعة حسيبة بوعمي بالشمف، الجزائر، يومي 

 .311، ص 2006 أفريل 18و

 .49، ص مرجع سبق ذكرهدنداني محمد أمين، - 5
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حاجات ىذه المرحمة والمتمثمة عادة في تكاليف البحث والتطوير السابقة للئنطلبق تصميم المنتج، 
إذا ىو ذلك التمويل الذي ييدف إلى إثبات قابمية ... إعداد نموذج أولي، إسستصدار براءة الإختراع 

نجاح فكرة المشروع تكنولوجيا وسوقيا، وتنتيي ىذه المرحمة بإعداد خطة عمل أو  مكانية إنجاز وا  وا 
 .1خطة تطوي

يمثل المرحمة الأساسية لتدخل رأس مال المخاطر، ويخصص لتمويل : رأس مال الإنطلاق -2
، أي في السنوات الأولى من التواجد، حيث 2المشروعات في مرحمة الإنشاء، أو في بداية النشاط

تكون في حاجة إلى تمويل تنمية منتج أو سوق أولي، أو تغطية نفقات تسويق المنتجات، أو البدء في 
التنفيد التصنيعي، ونشير في ىذا الموضع دخول المشروعات التي انتيت من تطوير منتجاتيا في 

ىذه المرحمة، لكنيا في حاجة إلى التمويل لإنطلبق التصنيع والتسويق حيث لم تتمكن بعد من توليد 
 .3أية مكاسب

الإنطلبق أو البداية بمعناه الضيق الذي يغطي مرحمة : ويتفرع رأس مال الإنطلبق إلى مرحمتين
وتجمع  ماقبل البداية التجارية لحياة المشروع ثم المرحمة الأولى من التمويل والتي نفقات البداية التجارية،

ىذه المرحمة كل المخاطر التي يعاني منيا مشروع جديد وشركات رأسمال المخاطر ىي الوحدة التي تقبل 
. 4تمويل المشروع خلبل ىذه المرحمة

وعموما تتميز مرحمة الإنشاء، بأنيا من أصعب المراحل التي تمر بيا المؤسسات من الناحية 
التمويمية، لأنيا تجمع كل المخاطر وذلك لتعمقيا بمشروع يعمل في مستوى أدنى من المرحمة اللبزمة 

لموصول إلى الإستغلبل، ومن ثم فإنو لايقدم أدنى ضمانات تمويمية وليذا السبب تكون حاجاتو التمويمية 
غير مقبولة من مؤسسات التمويل التقميدية، بحيث تمثل مؤسسات رأس مال المخاطر المصدر الوحيد 

. 5التي تقبل تمويل ىذه المرحمة

ىو رأس مال مخصص لممؤسسات التي وصمت إلى رغبة المردودية الأموال : رأس مال النمو- ثانيا
، ويكون 6المقدمة تستخدم في تمويل وضع قدرات إنتاجية جديدة، اكتسابات جديدة، تطوير منتجات جديدة

ويكون المشروع في ىذه المرحمة التمويمية قد بمغ مرحمة الإنتاجية أي توليد الإيرادات، ولكنو يقابل 

                                                           
 . 43، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي،  - 1

 . 890، ص مرجع سبق ذكرهنبيمة قدور، حمزة العرابي،  - 2

 . 95، ص مرجع سبق ذكرهعبد الله بمعيدي،  - 3

 . 96، ص مرجع سبق ذكرهإبراىيم مزيود،  - 4

 .89، ص مرجع سبق ذكرهزواوي فضيمة،  - 5

 .33، ص مرجع سبق ذكرهطالبي خالد،  - 6
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ضغوطا مالية تجعمو يمجأ إلى مصادر تمويل خارجية حتى يتمكن من تحقيق آمالو في النمو والتوسع 
:  ، وتتم وفق ثلبثة مراحل وىي 1 سنويا%5و- 10%الذي يتراوح متوسطو بين 

 تعمل عمى تمويل رأس المال العامل في كل الدورات التشغيمية التالية :تمويل المرحمة الثانية -1
 .2وكذا لتمويل التكاليف المبدئية لمتوسعات

 ويتدخل رأس المال المخاطر ىنا لتمويل التوسع في أنشطة مشروعات قائمة لأن :تمويل التوسع  -2
المشروع لايزال عاجزا عن توفير التمويل ذاتيا، رغم أن المخاطر ىنا تتميز بأنيا ذات مستوى أقل 

لذلك فإن ىذه المشاريع بحاجة إلى أموال الإستثمار والذي يمكنيا من الوصول إلى نقطة 
 .3الإستغلبل الكامل

العرض ) ىو تمويل مؤقت، يقدم بانتظام لممؤسسات التي تحضر لتصبح عمومية :تمويل الجسر -3
 .4، مع وجود ىدف أساسي وىو تحسين حصص رأس المال(العام عمى الجميور

يستعمل ىذا النوع من التمويل عند تغيير الأغمبية المالكة  :رأس مال تعاقب أو تحويل الممكية- ثالثا
لرأس مال المشروع، أو تحويل مشروع قائم إلى شركة قابضة مالية ترمي إلى شراء عدة مشاريع قائمة 

وبالتالي خلبل ىذه المرحمة تيتم مؤسسات رأس مال المخاطر بتمويل عمميات تحويل السمطة الصناعية 
:  ، تتمثل فيما يمي5والمالية في المشروع إلى مجموعة جديدة من الملبك

  الفريق الإداري أو الإجراء في المشروع في حالة إبداء رغبة المؤسسين في التخمي عن أحد فروعو 

 Whitaker التي كانت تعمل في المجال الييدوليكي ورغبت مجموعة (les bennes marrelشركة )
المالكة ليا في التنازل عنيا من أجل تخصيص أعماليا في المنتجات الكيميائية والطبية، لذا احتاج مدراء 

. 6(تمك الشركة إلى سيولة لتفادي طرح عروض عامة بالشراء عمييا من قبل مشروعات أخرى

   أحد المساىمين الأكثر دفعا لتطوير المشروع، أو أحد الورثة الأكثر تحمسا حيث يكون صاحب
المشروع قد توفي تاركا العديد من الورثة بعضيم ليست لدييم الرغبة في استمرار نشاط المؤسسة، 

ولضمان عدم عرقمة نشاطيا من الأفضل تركيز الممكية في الورثة الآخرين لكن ىذا يصطدم 
                                                           

  المال المخاطربديل مستحدث لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، دراسة حالة شركة أسربريبش السعيد،  - 1
Sofinance  ، ،9، ص 2007مجمة الباحث، جامعة باجي مختار، عنابة. 

 .190، ص مرجع سبق ذكرهسماح طمحي،  - 2

 .50، ص مرجع سبق ذكرهدنداني محمد أمين، -  3
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بواقع عدم كفاية الأموال الخاصة، وتدخل شركة رأس المال المخاطر في مرحمة التحويل ويتم ذلك 
عبر تكوين شركة مالية قابضة تحوز الإشراف وتمنح ىذه الشركة قروضا لمشركاء، وبعد سداد 

 .1الإلتزامات المالية تنتقل الممكية إلى الشركاء المستثمرين في الشركة المتفرعة

عادة التدوير- رابعا ويخص المؤسسات الإقتصادية التي تعاني من صعوبات : رأس مال التصحيح وا 
خاصة كنقص النشاط، ولكن تتوافر لدييا إمكانات ذاتية لاستعادة نشاطيا، فيي تحتاج إلى دفع مالي 

جديد لتجتاز الفترة، فتمجأ إلى مؤسسات رأس المال المخاطر لتساعدىا في ترتيب أوضاعيا، 
، حيث تقدم ليا ىذه المؤسسات مزيجا فعالا من 2ولتساعدىا في الإستقرار في السوق لتحقيق مكاسب

الدعم لممشاريع الإستثمارية في إطار شراكة تجمعيا مع صاحب المشروع الممول، يتشكل ىذا المزيج 
كما تسمى  . 3من رأس المال المقدم من طرفيا بالإضافة إلى الميارة والخبرة التي يتمتع بيا مسيروىا

ىذه المرحمة بمرحمة التقويم أو التخارج أو مرحمة التصحيح، فكل المشاكل التي تعترض المؤسسات 
 .4في ىذه المرحمة يمكن تجاوزىا بيذه الصيغة

أنواع الصعوبات التي تواجييا المؤسسات الإقتصادية : (01-2)الجدول رقم 
 %درجة أىميتيا نوع الصعوبات 
 33.3نقص النشاط 
 23.10مشاكل إدارية 
 18.6مشاكل خزانة 
 17.5نقص الإرادية 

 7.5مشاكل تتعمق بظروف الطمب 
 %100المجموع 

دراسة - فرص نجاح نظام المشاركة الإسلامي بالمقارنة مع نظام لرأس المال المخاطر دنداني محمد أمين، :المصدر       
، ص 2012، 3، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير في عموم التسيير، فرع مالية المؤسسات، جامعة الجزائرمقارنة
51  .
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 مراحل الإستثمار عن طريق رأس المال المخاطر: المطمب الثالث

 إن الإستثمار عن طريق رأس المال المخاطر يتم عمى عدة مراحل، لذلك يمكن تقسيميا إلى ستة 
: مراحل أساسية تتمثل فيما يمي

حيث تقوم شركة رأس المال المخاطر في ىذه المرحمة بتجميع الموارد المالية وىنا : تجميع الموارد- أولا
. 1تظير قدرة الفريق المكون ليذه الشركة وميارتو في جمع الموارد واجتذاب المستثمرين

 ىي المرحمة التي يتمثل ىدفيا في إدارة ممفات الترشيح التي تقدم من طرف :مرحمة البحث- ثانيا
.  2المشروعات الطالبة ليذا النوع من التمويل

وفي ىذه المرحمة يتم تصنيف ممفات الترشح بحسب درجة المصداقية : تصنيف ممفات الترشح- ثالثا
. 3وذلك بإجراء إختبار معمق لمممفات لاختيار المناسب منيا

يتم إبرام عقد يوضح طبيعة وحجم مساىمات رؤوس الأموال، فضلب عن : توقيع عقد المساىمة- رابعا
تحديد الإستراتيجيات وطبيعة العلبقة مابين المؤسسة وشركة رأس المال المخاطر الناتجة عن تقديم 

لعدم رغبة المستثمرين برأس المال في أن  (سرية)، وعقد المساىمة ىو عبارة عن وثيقة خصوصية4التمويل
يعرف الجميع لتفاصيل عقودىم حيث ييدف ىذا العقد إلى مرافقة ىيكل رأس المال من جية، وتنظيم 

.   5سمطات المساىمين ذوي الأقمية من جية أخرى، كما يضم بنودا خاصة تستجيب لانشغالات أخرى

بعد توقيع عقد المساىمة تصل شركة رأس المال : مرحمة التدخل في نشاط المؤسسة ومتابعتو- خامسا
المخاطر إلى مرحمة تحديد شكل أو كيفية تدخميا في المشروعات المستفيدة من التمويل والمساعدات 

: 7، وأكثر المساعدات شيوعا ىي6الأخرى

                                                           
 .10 ص ،مرجع سبق ذكرهبريبش السعيد،  - 1
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، ، مساىمة شركة رأس المال المخاطر في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةبمعابد سيف الإسلبم النوي، قدي عبد المجيد-  4
، المجمد ب، كمية العموم الإنسانية، 47، مجمة العموم الإنسانية، العدد( 2015- 1980 )لمتحدة الأمريكية في الفترة ا حالة الولايات
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  تقديم المساعدات لممؤسسات في مرحمة الإنطلبق، من خلبل إعداد خطة لتطويرىا وكذا إعداد
نظام لمراقبة التكاليف إضافة إلى كل الخدمات التي تسمح بتحويل المشروع إلى مؤسسة مييكمة 

. وليا صفة الديمومة
 المساعدة عمى تسويق المؤسسات خلبل المراحل اللبحقة من التطور .
  توطيد العلبقات بين المؤسسات والزبائن والموردين وكذلك البحث عن شركاء وخصوصا

. المساعدات الدولية للئستفادة من شبكاتيا الدولية بيدف الحصول عمى تمويلبت

 وىي آخر مرحمة ففي إطار ممارسة ىذا النشاط التمويمي تقوم شركات :إعادة بيع الإشتراكات- سادسا
رأس المال المخاطر بإعادة بيع الإشتراكات لمخروج من المشروعات الممولة لتنفيد اشتراكيا في السوق 

. 1التمويمي

مراحل نشاط شركات رأس المال المخاط: (02-2)الشكل رقم 

 
.  من إعداد الباحثتين:المصدر

                                                           
، 09، مجمة الإقتصاد الجديد، العدد دراسة حالة الجزائر- شركات رأس المال المخاطر كآلية لتمويل المؤسساتدراجي كريمو،  - 1

 .364، ص 2013 ، 3جامعة الجزائر 

تجمٌع الموارد المالٌة

مرحلة البحث أو 
فحص ملفات الترشٌح

تصنٌف ملفات الترشح 
حسب درجة المصداقٌة 

توقٌع عقد المساهمة مع 
المؤسسة الممولة 

التدخل فً نشاط 
المؤسسة الممولة 

ومتابعته 

إعادة بٌع الإشتراكات 
للخروج من 

المشروعات الممولة 

إعادة بٌع الإشتراكات 
للخروج من 

المشروعات الممولة
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آثار رأس المال المخاطر وآليات خروجو من المؤسسات : المبحث الثالث
. الممولة

 سنتطرق في ىذا المبحث إلى آثار رأس المال المخاطر ومدى فعاليتو عمى الإقتصاد الكمي 
. وعمى المؤسسات الناشئة وآليات خروجو من المؤسسات الممولة

  آثار رأس المال المخاطر عمى الإقتصاد الكمي: المطمب الأول

  يؤدي رأس المال المخاطر دورا ميما في تكوين الصناعات الجديدة، كما أن إمكانية إخفاق 
المؤسسات الممولة عن طريق رأس المال المخاطر صغيرة إذا ماقورنت بالمؤسسات الممولة تقميديا، فضلب 

عن أثر المضاعف الذي يؤدي إلى رفع عدد المؤسسات الجديدة المكونة وحتى صناعات بأكمميا، مما 
يؤدي إلى تكوين إقتصاد مرن يتيح فرص استثمار واعدة لممقاولين من أجل إنشاء مؤسسات جديدة، والتي 

وىذا الأخير لو آثار إيجابية عمى الإقتصاد . 1بدورىا تؤدي إلى زيادة الطمب عمى رأس المال المخاطر
 :الكمي وذلك من خلبل مايمي

لرأس المال المخاطر أىمية قصوى ومكونا رئيسيا من مكونات سوق رأس : تحقيق النمو الإقتصادي- أولا
، ولمتدليل عن ذلك نجد أن تمويل المشروعات 2المال، ميمتو تعتبر ضرورية لدعم النمو الإقتصادي

التكنولوجية يعتمد أساسا عمى رأس المال المخاطر وتساىم ىذه المشروعات في تحقيق النمو الإقتصادي 
في الولايات المتحدة الأمريكية بنسبة لا تقل عن الثمث ولا تزيد عن النصف، يضاف إلى ذلك أنو كمما 

زادت المشروعات التكنولوجية الحديثة التي يتم تمويميا برأس المال المخاطر زادت القدرة التنافسية 
.   3للئقتصاد الوطني خاصة في ظل وجود عالم بدون حواجز جمركية

 بتكميف من الجمعية القومية Dri- wefaأثبثت دراسة أجرتيا مؤسسة : خمق فرص عمل جديدة- ثانيا
أن رأس المال المخاطر ييدف إلى المساىمة في خمق فرص جديدة من  ( NVCA )لرأس المال المخاطر

العمل ورفع الإيرادات وحتى تطوير المستوى المعيشي، وفي ىذا السياق أثبثت الدراسة أن رأس المال 
 مميار دولار 1.3 مميون منصب عمل و 6.7 ساىم في خمق 2000 – 1970المخاطر خلبل الفترة 
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 بالولايات المتحدة الأمريكية، كما ساىم في رفع مستويات التطور 2000كعائدات في نياية سنة 
. 1والإبتكار

نجد أن الدول التي تطبق برامج الإصلبح الإقتصادي والتي : تدعيم برامج الإصلاح الإقتصادي- ثالثا
تعتمد عمى خوصصة القطاع العام تحتاج إلى رؤوس أموال ذات طبيعة خاصة تقدميا مؤسسات رأس 

المال المخاطر المستعدة لتحمل المخاطر، وتقديم الدعم لمؤسسات القطاع العام المخوصصة والتي تحتاج 
إلى ىيكمة مالية وفنية، وتمعب ىذه المؤسسات دورا حيويا في توفير التمويل والخبرة الفنية والإدارية اللبزمة 

ليذا القطاع، وتساىم في الحد من الآثار التضخمية، حيث توفر التمويل اللبزم لممشروعات الإقتصادية 
دون الإفراط في خمق النقود أو منح الإئتمان المصرفي، بالنظر إلى أن ىذه المؤسسات تعمل عمى تعبئة 

. 2رؤوس الأموال وتوجيييا نحو التجمع حول الإستثمار والإنتاج

آثار رأس المال المخاطر عمى المؤسسات الناشئة : المطمب الثاني

  يعتبر رأس المال المخاطر الممول الرئيسي لممؤسسات الناشئة أو العالية المخاطر كما يقدم ليا 
الدعم الفني والتكنولوجي والإداري، وفيما يمي عرض لأىم الآثار الإيجابية لرأس المال المخاطر عمى 

. المؤسسات الناشئة

ييدف رأس المال المخاطر إلى التغمب عمى عدم كفاية العرض من : دعم المشروعات الناشئة- أولا
لى توفير التمويل لممشروعات الجديدة أو عالية  رؤوس الأموال بشروط ملبئمة من المؤسسات المالية وا 

المخاطر والتي تتوافر لدييا إمكانيات نمو وعائد مرتفع، وبذلك فإن رأس المال المخاطر ىو طريقة لتمويل 
المؤسسات غير القادرة عمىى تدبير الأموال من إصدارات الأسيم العامة أو الدين عادة بسبب المخاطر 
العالية المرتبطة بأعماليا، وىذه الإستثمارات ىي لآجال طويمة وغير سائمة وذات مخاطر عالية لكن 

، كما يقوم بتوفير المعونة الفنية والإدارية 3بعوائد عالية نسبيا تتحقق عندما يتم بيع المؤسسة المستثمر فييا
لأصحابيا ويضمن ليم المرافقة الحسنة لمشاريعيم، خاصة المقاولين الذين لا يممكون الخبرة الكافية في 

.  4مجال الإستثمار

                                                           
، أطروحة مقدمة دراسة حالة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر- إشكالية تمويل المؤسسات الإقتصاديةالعايب ياسين، -  1

 .309، 308لنيل شيادة دكتوراه عموم في العموم الإقتصادية، جامعة منتوري، قسنطينة، ص ص 

 .110، 109، ص ص مرجع سبق ذكرهعبد الله بمعيدي، - 2

 .21، ص مرجع سبق ذكرهأحسني عثماني وآخرون، -  3

دراسة حالة – الإطار الحكومي لمعلاقة بين شركات رأس المال المخاطر والمؤسسات الممولةعبد القادر بريش، نصيرة عابد، -  4
 .312 ، المدرسة العميا لمتجارة، الجزائر، ص المال المخاطر الناشطة في الجزائر شركات  رأس
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   وىذا ما يحقق تمويلب محفزا ليذه المؤسسات لأن تنيض نحو الأفق وتحقق أرباحا معتبرة، لذلك نجد أن 
كثير من الدول لم تعط ظيرىا لمثل ىذه المؤسسات بل أولتيا العناية الكافية مثل الولايات المتحدة 

الأمريكية التي أعطت ليا اىتماما بارزا لمنيوض بالأعباء الممقاة عمى عاتقيا، مما مكن ىذه المؤسسات 
 مؤسسة سنويا عبر أكثر من 2000من التطور السريع وبموغ أىدافيا وتوفير التمويل اللبزم لأكثر من 

توصمت  (OCDE) مؤسسة رأس مال مخاطر، وحسب تقرير منظمة التعاون والتنمية الإقتصادية1000
 مميار دولار 100إلى أن الصناعة العالمية لرأس المال المخاطر توفر غطاءا تمويميا بقيمة تزيد عن 

. 1سنويا عمى مستوى دول العالم ككل

إضافة إلى : مواجية الإحتياجات المالية المتعمقة بالإستثمار خلال جميع مراحل حياة المؤسسة- ثانيا
تقديم التمويل الملبئم لممؤسسات ذات المخاطر العالية، تقوم شركات رأس المال المخاطر بتقديم الدعم 

التكنولوجي والإداري لممؤسسة عبر مختمف مراحل تطورىا، لأنيا تساعد المؤسسة عمى اختيار المشاريع، 
، حيث في مرحمة الإنشاء لا تممك ىذه المؤسسات القدر 2التوظيف، التسويق وتوطيد علبقتيا مع الغير

الكافي من الأموال اللبزمة، كما أن البنوك تمتنع عن تقديم قروض ليا دون ضمانات لكن مؤسسات رأس 
، فبعد انتياء أي 3المال المخاطر تقدم مايمزم ليذه المؤسسات رغم ارتفاع المخاطر خلبل مرحمة الإنشاء

مرحمة يمجأ المستفيد من جديد إلى الممول وفي ىذا ضمان لصدق الإستثمار في عرض نتائج الأعمال 
. 4المنجزة، وىذا من شأنو إعطاء فرص جديدة حين فشل المشروع وقبل تراكم الخسائر

  لذلك تعتبر مؤسسات رأس المال المخاطر في الإقتصاديات المعاصرة من أىم وسائل التدعيم 
المالي والفني لممشروعات الناشئة لما تتميز بو ىذه المؤسسة من قدرة عمى التعامل بأسموب أقرب مايكون 

إلى الواقع المعاش من طرف منشآت الأعمال، وىذا يساىم في تشجيع المستثمرين الصغار بصقل 
نجازىا، مما يساىم في الأخير في زيادة النمو وتقميص البطالة . 5مواىبيم وا 

تساىم مؤسسات رأس المال المخاطر في توفير الدعم المالي والفني : دعم المؤسسات المتعثرة- ثالثا
اللبزم وكذلك الإداري لممؤسسات المتعثرة وجذب الإستثمارات إلييا، لأنيا شريكة فييا، فيي تحرص أشد 
الحرص عمى المتابعة الفنية والمالية الضرورية لإصلبح مسارىا، لتحفبز المستثمرين وبث روح الطمأنينة 
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في نفوسيم عمى الإستثمار للئستفادة من الربح الرأسمالي المتوقع أن يحدث في المستقبل بعد أن ينمو 
 .1نشاطيا ويزدىر

آليات خروج رأس المال المخاطر من المؤسسات الممولة وبعض التجارب : المطمب الثالث
الدولية 

آليات خروج رأس المال المخاطر من المؤسسات الممولة : الفرع الأول

إن من مميزات رأس المال المخاطر أنو يدخل لتمويل المؤسسات الناشئة لمدة زمنية محدودة، 
. لكنو لا يبقى  بصفة دائمة بل يخرج بعد ىذه المدة، ويعتبر الخروج آخر مرحمة في التمويل

تختص مؤسسات رأس المال المخاطر في تمويل وتوجيو المؤسسات : عممية الخروج من الإستثمار– أولا
الجديدة، وتعد أحد المستثمرين القلبئل الذين يمنحون التمويل طويل الأجل، وبالتركيز عمى مؤسسات رأس 

المال المخاطر، يلبحظ أنيا تمنح أىمية كبيرة لفترة الإستثمار، فمؤسسات رأس المال المخاطر لا تيتم 
بامتلبك المؤسسات الناشئة لمدة طويمة، ولكنيا تيتم بتمويل ىذه المؤسسات حتى تصل إلى مستويات 

. 2معينة من النمو، ثم تقوم بالخروج منيا فاتحة المجال أمام مستثمرين آخرين

يمثل رأس المال المخاطر استثمارات تتميز : أىمية الخروج من الإستثمار برأس المال المخاطر- ثانيا
بدرجة سيولة منخفضة، لايمكن بيعيا بسيولة وبسرعة كالأوراق المالية في البورصة، ويركز رأس المال 

المخاطر عمى الإستثمار في المؤسسات التي في مرحمة الإنشاء أو بعد الإنشاء، وتتراوح مدة استثماره بين 
سبع وعشر سنوات، وتمثل عممية الخروج من الإستثمار الناجحة عنصر جذب لممستثمرين من خلبل 
العائدات المرتفعة من جية، كما أنيا تسمح برفع رأس المال بالنسبة لمؤسسة رأس المال المخاطر من 

. 3جية أخرى

إن من سمات رأس المال : آليات خروج  رأس المال المخاطر من المؤسسات التي قام بتمويميا- ثالثا
نما ليخرج بعد فترة يكون المشروع فييا قد بدأ يؤتي ثماره  المخاطر أنو يدخل في الإستثمار لا ليبقى، وا 

وعوائده، لذا فإن رأس المال المخاطر عمى خلبف مصادر التمويل الأخرى، ىو موقوت في مدة بقاءه في 
المشروع الذي استخدم في تمويمو، حيث إذا مابدأ المشروع في الوقوف عمى قدميو يبدأ رأس المال 

                                                           
 . 172، ص مرجع سبق ذكرهضياف عمية، حمانة كمال، -  1
 إلى مقدمة مداخلة ،بالجزائر المخاطر المال رأس سوق في والمساعدة المرافقة الهياكل الشرٌف، محمد زاوي بن محمد، براق-  2

حول استراتيجيات التنظيم ومرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، يومي  الوطنً الملتقى
 . 04، ص 2012 أفريل 19- 18
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المخاطر في الخروج من المشروع مستردا في ذلك أصل المال الذي استخدمو في التمويل بالإضافة إلى 
. 1الربح الذي يتمثل في النمو الذي أدى إلى ارتفاع في قيمتو السوقية

 يمكن القول أن تفعيل دور نجاح رأس المال المخاطر في تمويل المشروعات في مختمف مراحميا 
الإستثمارية يتناسب طرديا مع مدى وجود استراتيجيات أو آليات لخروج رأس المال المخاطر، فكمما كانت 

ىذه الآليات ميسورة ومتعددة كمما زاد إقبال أصحاب رأس المال المخاطر عمى الدخول لتمويل 
المشروعات المختمفة ومن ثم زاد المعروض منو، والعكس صحيح أي كمما تعقد خروج رأس المال 

المخاطر من المشروعات التي يقوم بتمويميا، كمما طفت مشكمة السيولة عمى السطح وأصبح رأس المال 
. 2المخاطر غير قادر عمى بدء دورة جديدة لتمويل مشروعات جديدة

: وتتمثل آليات خروج رأس المال المخاطر فيمايمي

وتتم ىذه الطريقة بطرح الأوراق : ) ( Intial Public Offeringالعرض العام عمى الجميور- أولا
، ويعد الطرح الأولي لمجميور ىو أفضل الطرق 3( IPO)المالية للئكتتاب العام في سوق الأوراق المالية 

التي يسعى إلييا أصحاب رأس المال المخاطر، وفي سوق رأس المال المخاطر فإن الشركة تطرح أسيميا 
. 4كما أن الطرح لمجميور يرسخ سمعة شركة رأس المال المخاطر. لمجميور تجني تقريبا جميع العوائد

وفي ىذه الحالة يحصل المستثمر في مجال رأس المال المخاطر عمى أصل رأس المال المستثمر وعائده 
وبحصولو عمى تمك الأوراق المالية الصادرة عن المشروع يصبح . في صورة أوراق مالية مقيدة بالبورصة

خاضعا لقواعد وأحكام القيد بالنسبة للؤوراق المالية، ولقد أصبح خروج رأس المال المخاطر من خلبل ىذه 
. 5الآلية ميسورا في العديد من دول العالم بعد إنشاء بورصة لممؤسسات

نما لطرحيا عمى مستثمرين محددين من      وقد لا يصدر المشروع أوراقا مالية لطرحيا في اكتتاب عام وا 
. Privat Placement 6خلبل طرح خاص 
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تتمثل ىذه الطريقة في قيام المقاول بشراء حصة شركة رأس المال : إعادة شراء المؤسسة- ثانيا
. 1المخاطر في المؤسسة

ومن بين التقنيات التمويمية المستخدمة في ذلك نجد تقنيات الإستئناف باستخدام الرفع 
عبارة عن عممية إعادة شراء مؤسسة :  بأنياCherifوالتي عرفيا )   Leverage buy-out)المالي

 (Investisseurوالمستثمرين الماليين (داخمي أو خارجي)المسير من طرف ( (OPCOمستيدفة
Financier ) بالتنازل عن المشروع إلى مستثمر آخر، 2الذين يبحثون عن تعظيم أثر الرفع المالي ،

والذي يتمثل في قيام عدد من المستثمرين من المؤسسات أو من الأفراد الطبيعين بإنشاء شركة قابضة 
يكون اليدف منيا الإستحواذ عمى المشروع، ويتم تمويل عممية السيطرة ىذه عن طريق قيام الشركة 

القابضة بالإقتراض من البنوك أو من السوق، ويتم سداد أصل القرض وفوائده بمعرفة الشركة القابضة من 
. 3حصيمة الأرباح التي تحققيا الشركة التي تمت السيطرة عمييا

: LBO4تجدر الإشارة إلى أن ىناك طرق رئيسية لعممية

 وىي عممية إعادة شراء المؤسسة من طرف المديرين (:MBO) الإستئناف الإداري الخارجي  -1
 .لتخفيف عبئ الديون

 .وىي عممية إعادة الشراء من مسير خارجي: (MBI)الإستئناف الإداري الداخمي   -2
 إعادة شراء المؤسسة من طرف المسير (:BIMBO)الإستئناف الإداري الداخمي والخارجي  -3

 .الحالي ومسير خارجي

تعد عمميات الدمج والإستحواذ من أكثر الطرق التي تستخدم بشكل متزايد : عمميات الدمج والتممك- ثالثا
من قبل المستثمرين لمخروج من رأسمال الشركات التي تدعميا، حيث يتم من خلبليا مراقبة أو سيطرة 

.  5رأس المال عمى المؤسسة

وقد يتم الإستحواذ من قبل المستثمرين برأس مال مخاطر في المشروع، وعندئذ يكون ىذا 
الشخص لديو معرفة شخصية بالمشروع الأمر الذي يجعل سعر الإستحواذ يقترب كثيرا من سعر السوق، 

                                                           
 .5، ص مرجع سبق ذكرهبراق محمد، بن زاوي محمد الشريف، -  1

 .85، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد، -  2

 .29، ص مرجع سبق ذكرهسامي عبد الباقي، -  3
4
-Mondher cherif; Stéphane Dubreuilue, Création de valeur et capital-investissement , Synthése de 

cours et exercices corrigés, Sciences de gestion, Unversité de Reims, 2009, p :182.  
5
-Malika Lounes, Les principaux Déterminants de la dynamique capital-Risque, Thése de 

doctorat, Science Econominques  Universié paris-Est Créteil Val de Marne, P :42. 
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ىذا عمى خلبف الحال لو أن المستحوذ لم يكن مستثمرا في المشروع منذ نشأتو إذ تكون معاوماتو عن 
 .1المشروع أقل ومن ثم يبتعد سعر الإستحواذ عن سعر السوق

 خروج رأس المال المخاطر عن طريق اندماج المشروع الذي تم تمويمو في شركة قائمة، ٌتم وقد
ويأخد المستثمر في مجال رأس المال المخاطر أصل رأس المال المستثمر بالإضافة إلى الأرباح في 
. 2صورة أسيم في الشركة الدامجة والتي يكون ليا قيمة سوقية نتيجة قيدىا في بورصة الأوراق المالية 

يتمثل في قيام المخاطر برأس المال ببيع : (La Sortie industrielle )الخروج الصناعي - رابعا
 لدييا حصة الأقمية أو الأغمبية في المجمع الصناعي  ((Holdingمساىمتو لشركة كبيرة أو لشركة قابضة 

(Groupe industriel) وأشار Stéphany إلى أن ىذه الآلية لمخروج  تحقق فائدتين رئيسيتين 
الأولى أنيا تمكنيم من الخروج الكمي من رأس مال المؤسسة، والثانية، وىي الأىم، أنيا : لممستثمرين

 (La valeurىذه الأخيرة تساوي القيمة الأصمية للؤسيم. تسمح بإعطاء قيمة أعمى لممساىمة
intrinséque des actions)  مضاف إلييا قيمة استراتيجية ترتبط بالتأزرات(Synergies) ،التجارية 

. 3التقنية، والبشرية المرتبطة بنشاط المؤسسة

وأخيرا، إذا فشل المشروع فإن الملبذ الأخير لشركة رأس المال : التصفية أو إشيار الإفلاس- خامسا
المخاطر ىو تصفية سندات الشركة أو إشيار إفلبسيا، وتقوم شركة رأس المال المخاطر ببيع أصول 

 .4الشركة، ودفع الديون المتأخرة، وتوزيع المتبقي عمى المساىمين ثم الخروج من النشاط

تجارب بعض الدول في مجال استخدام أسموب رأس المال المخاطر : الفرع الثاني

تعرف صناعة رأس المال المخاطر تصاعدا مستمرا عمى مستوى اقتصاديات كل دول العالم 
كبديل تمويمي مكمل لمتمويل التقميدي، بحيث تمعب شركات رأس المال المخاطر دورا فعالا في تمويل 

الأنشطة التي يتوقع من ورائيا عوائد مرتفعة ولمعرفة ىذه الآثار الإقتصادية نأخذ تجربة بعض البمدان، 
. سواء المتقدمة أو النامية
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 ونختار كنموذج لذلك الولايات المتحدة الأمريكية والإتحاد :التجربة في بعض الدول المتقدمة- أولا
: الأوروبي وفرنسا كمايمي

تتميز شركات رأس المال المخاطر بالتخصص في مجال :  تجربة الولايات المتحدة الأمريكية -1
الشركات الناشئة وتختار القطاعات التي تتميز بفرص نمو مرتفعة كقطاع التكنولوجية وفي دراسة 

 مؤسسة أمريكية تم تمويميا برأس المال المخاطر عمرىا لا يتجاوز الأربعة سنوات 500شممت 
 منيا تعمل في القطاع التكنولوجي مقارنة بعدد مماثل من المؤسسات الممولة %80وحوالي 

: وكانت النتائج كما ىو مبين في الجدول الموالي. 1ذاتيا

المقارنة بين المشروعات الممولة برأس المال المخاطر والمشروعات الممولة  (:02-2)الجدول رقم 
 ذاتيا

أوجو المقارنة 
المشروعات الممولة برأس المال 

المخاطر 
المشروعات الممولة ذاتيا 

 %59 %59توفير عمالة كفئة 
 %03- %25العمالة المنشأة سنويا 

نفقات البحث والتطوير بالنسبة 
لمشخص الواحد سنويا بالدولار 

67% +33% 

 %09+ %35معدل الإستثمارات سنويا 
 %05+ %12معدل الإنتاجية السنوية 

الولايات المتحدة )التمويل برأس المال المخاطر وأىم تجاربو في بعض دول العالم  نبيمة قدور، حمزة العرابي، :المصدر
، جامعة البويرة، الجزائر، 07، مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية، العدد(الأمريكية، فرنسا، المممكة المتحدة، تونس، الجزائر

. 893، ص 2017جوان

: ويمكن تمثيل نتائج ىذا الجدول باستخدام المستطيلبت كالتالي
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التمثيل البياني لمعطيات الجدول أعلاه  : (03-2)الشكل رقم

 
.  من إعداد الباحثتين بالاعتماد عمى معطيات الجدول أعلبه:المصدر

من خلبل نتائج التمثيل البياني لمعطيات الجدول، نلبحظ بأن المشاريع الممولة برأس المال 
المخاطر تتفوق عمى نظيراتيا من المشاريع الممولة ذاتيا في كل أوجو المقارنة، ماعدا من ناحية خمق 

. عمالة كفؤة فيناك تقارب بينيما

حيث تستحوذ الولايات المتحدة الأمريكية منشأ رأس المال المخاطر عمى ثمثي السوق العالمي 
النشاط، وتعتبر ميد ىذه الشركات، وبدأت استثماراتيا تطور تشيد توسعات كبيرة مع نياية  ليذا

السبعينات زمن التطور الفعمي ليذه الشركات، ويمكن إرجاع ىذا التوسع إلى تخفيض الضرائب عمى القيم 
، مادفع إلى إنشاء عدة صناديق رأس مال مخاطر جديدة، وبيذا بدأ نمو 1978المضافة المحققة سنة 

 مميار 173 حوالي 2009 إلى سنة 1970صناعة رأس المال المخاطر الأمريكية، واستثمرت من سنة 
 مميون 7.6 مميار دولار، كما ساىمت في إنشاء 1300دولار، حققت من خلبليا عوائد وأرباح قدرت ب 

 مؤسسة 90000، وقد ساىمت شركات رأس المال المخاطر في تقديم الدعم لأكثر من 1منصب عمل
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 32.6، وبمغت استثمارات ىذه الشركات نحو 20041  مميار دولار حتى نياية سنة 27باستثمار يقدر ب
 2725، عدد العمميات التي قامت بيا حوالي 2010 مميار دولار سنة 29.6مميار دولار مقارنة ب

معاممة، حيث تتصدر قطاع تكنولوجيا المعمومات صدارة الشركات التي تنشط فييا شركات رأس المال 
.   2...المخاطر تأتي بعدىا قطاع العموم الحية كالطب والصيدلة 

 تعتبر الولايات المتحدة الأمريكية رائدة في مجال التمويل عن طريق رأس المال المخاطر مقارنة 
 PETERوقد أوضح بيتر فانيان أي الدول الأكثر استثمارا في رأس المال، في مقال لو  بباقي الدول

أن الولايات المتحدة الأمريكية تتصدر قائمة الدول في العالم " Vanhan"عمى الإقتصاد العالمي بعنوان 
من حيث تمويل المشاريع برأس المال، وىناك العديد من العوامل التي أدت بنجاح استخدام أسموب رأس 

: ، نجد3مال المخاطر في الولايات المتحدة الأمريكية

 عممت الدولة عمى دعم ىذه الصناعة من خلبل مجموعة من البرامج والقوانين : تدخل الدولة
     Small Business Innovation برنامج مؤسسات الإستثمار في المنشآت الصغيرة: أىميا

  4Small Business Innovation Resarch.وبرنامج ابتكار أبحاث المؤسسات الصغيرة 
  ،5من خلبلتدخل السمطات العمومية الأمريكية في تطوير صناعة رأس المال المخاطر: 

 .في نمو رأس المال المخاطر" وادي السيمكون"مساىمة تجمع التقنية العالية  -
 .في تسييل عمل شركات رأس المال المخاطر" نازداك"مساىمة بورصة  -

شممت الدراسة التي قامت بيا الجمعية الأوروبية لرأس المال المخاطر  : تجربة الإتحاد الأوروبي- 2

 (EVCA)  شركة ي اثني عشرة دولة أروبية ممولة برأس المال المخاطر، بعدد 500عمى ما يقارب 
: وكانت النتائج عمى النحو التالي . 6نفسو من المشروعات الأخرى والممولة ذاتيا كدراسة مقارنة
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مقارنة بين المشروعات الممولة برأس المال المخاطر والمشروعات : (03-2)الجدول رقم 
 الممولة ذاتيا في منطقة الإتحاد الأوروبي

أوجو المقارنة 
المشروعات الممولة برأس المال 

المشروعات الممولة ذاتيا المخاطر 

تطور رقم الأعمال - 
نتائج النشاط قبل فرض - 

الضرائب 
تطور حجم الإستثمارات - 

القروض - 
عمالة جديدة - 
القيمة السوقية - 

 

35% 
25% 
 
27% 
14% 
15% 
36% 

14% 
17% 
 
11% 
13% 
2% 
15% 
 

دراسة – فرص نجاح نظام المشاركة الإسلامي بالمقارنة مع نظام رأس المال المخاطر  دنداني محمد أمين، :المصدر
. 55، ص 2012، 3، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات شيادة الماجستير في عموم التسيير، فرع مالية المؤسسات، جامعة الجزائرمقارنة

: يمكن تمثيل نتائج ىذا الجدول باستخدام أعمدة بيانية كالتالي

 التمثيل البياني لمعطيات الجدول أعلاه: (04-2)الشكل رقم
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.  من إعداد الباحثتين بالإعتماد عمى معطيات الجدول:المصدر

من الرسم البياني نلبحظ بشكل واضح أن المشروعات الممولة برأس المال المخاطر أكثر نجاحا 
عمى غيرىا من المشروعات الممولة ذاتيا في كافة أوجو المقارنة، ماعدا التقارب الطفيف في قيمة 

. القروض وىذا ما يؤكد أىمية التمويل برأس المال المخاطر ومدى فعاليتو في دول أوربا

توصمت إلى نتائج تعطي لمؤسسات رأس المال المخاطر  (EVCA)ونفس الجمعية السابقة 
، شممت أكثر من 1998-1993أفضمية عن غيرىا من مؤسسات التمويل بدراسة أجرتيا خلبل الفترة 

 مشروع متوسط وصغير وقورنت نتائجو بعدد مماثل من الشركات أكبر حجما في أوربا ودلت النتائج 500
 شركة الأكبر حجما، وذلك بناء 500أن المشروعات الممولة برأس المال المخاطر أفضل من نتائج ال

:  1عمى عدة معايير أىميا 

 النمو السنوي الذي سجمتو الشركات الصغيرة في نتائجيا قبل فرض :النتائج قبل الضرائب - أ
 . فقط%17 في حين سجمت المشروعات الكبرى نحو %27الضرائب بمغ نحو

 بمغت قدرة عمى الإبتكار المقدرة بنسبة الإنفاق عمى البحث والتطوير إلى حجم البيوع :الإبتكار  - ب
 .% 8.6نحو 

 كان معدل نمو رقم الأعمال السنوي خلبل الخمس سنوات التي شممتيا الدراسة :حجم البيوع - ت
 بينما لا يتعدى ىذا المعدل في الشركات الأكبر حجما %35لمشركات المتوسطة ةالصغيرة نحو

 . فقط%14نحو
توصمت ىذه الدراسةإلى أن معدل نمو الإستخدام السنوي في المشروعات : خمق فرص عمل - ث

 وىي نتيجة معتبرة جدا، إذا ماقورنت بالكبرى التي بمغت %15المتوسطة والصغيرة بمغت نحو
 . فقط2%

 منيا تعمل في %38اعتمادا عمى تقرير بنك فرنسا تم اختيار مجموعة من المؤسسات : تجربة فرنسا-3
 والباقي منشأ 1990 منيا فقط منشأة منذ سنة %30و (كالالكترونيات والمعموماتية)القطاع التكنولوجي 

 أجير، ىذه المجموعة الممولة برأسمال المخاطر ومجموعة 499-100، وتستخدم مابين 1980منذ 
. وكانت النتائج كما يمخصيا الجدول التالي. 2أخرى غير ممولة بو
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مقارنة بين التمويل برأس المال المخاطر والتمويل الذاتي في : (04-2)الجدول رقم 
 .المؤسسات الفرنسية

أوجو المقارنة 
المؤسسات الممولة برأس المال 

المؤسسات الممولة ذاتيا المخاطر 

 %5.30 %34+تطور رقم الأعمال 
 %12 %67.80تطور حجم التصدير 

 %04 %51.30تطور حجم الإستثمارات 
 %3.40 %19.90تطور حجم العمالة 

 -3.5% %5.40تطور معدل الإيرادات المتوسطة 
تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن طريق شركات رأس المال  روينة عبد السميع، حجازي إسماعيل، :المصدر

، مداخمة مقدمة إلى الممتقى الدولي حول متطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية، جامعة حسيبة بن المخاطر
. 315، ص 2006 أفريل 18 و17بوعمي، الشمف، الجزائر، يومي 

يتضح من خلبل الجدول تفوق المؤسسات الممولة برأس المال المخاطر عمى كافة أوجو المقارنة 
عن نظيراتيا الممولة بطرق أخرى وىذا راجع لملبئمة تقنية التمويل برأس المال المخاطر لكل مرحمة من 

. مراحل تطور المؤسسات

 مؤسسة في نياية 300وقد شيد عدد ىذه المؤسسات في فرنسا تطورا كبيرا، حيث بمغ نحو
، وىي في ازدياد مستمر، ويأخذ رأس المال المخاطر في فرنسا عدة أشكال  وتمارسو جيات 1995عام

: 1متنوعة، من أىميا

 من الأموال %5والتي استحوذت عمى قرابة : (SFI)الشركات المالية للئبتكار والتجديد  -
 ؛2006المجمعة ليذا الغرض سنة 

والتي تعمل ي المناطق الريفية والضواحي، وقد : (FIB)صناديق الإستثمارات الجوارية  -
 ؛2006 من الأموال المجمعة لأغراض الإستثمارات الخطيرة في %2استحوذت عمى 

ىذه   وقد استحوذت(:FCPR)الصناديق المشتركة لمتوظيفات ذات الخطورة العالية -
 ؛2006 من الأموال المجمعة للئستثمار المخاطر سنة %74الصناديق عمى 

 . كذلك2006 من الأموال سنة %3 والتي حازت عمى (:SCR)شركات رأس المال المخاطر -
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 تجارب رأس المال المخاطر في بعض الدول النامية: ثانيا

يتميز نشاط سوق رأس المال المخاطر المصري بالحداثة النسبية منذ سنة :  التجربة المصرية -1
 م أين نظم كيفية إنشائو والضوابط الخاصة 1994 م ولم يشيد النور إلا في سنة 1992

 ، 1بممارسة أعمالو، وفيما يمي عرض لتطور استثمارات سوق رأس المال المخاطر في مصر
 :والتي تتجمى في الجدول التالي

(. بالمميون جنيو) تطور استثمارات شركات رأس المال المخاطر: (05-2)الجدول رقم 
 2008 2009 2010 2011 

شركة التجاري الدولي  للئستثمار - 
الأىمي لمتنمية والإسثمار - 
القابضة المصرية الكويتية - 
المصرية في الخارج للئستثمار - 

5854.52 
 

124.8 
3448.29 

 

6996.18 
170.4 

3951.69 
115.37 

8616.16 
206 

5176.63 
206.62 

8788.25 
661.6 

5579.35 
202.2 
 

 14731.4 14205.41 11233.64 9427.61المجموع 
دراسة - فرص نجاح نظام المشاركة الإسلامي بالمقارنة مع نظام رأس المال المخاطر دنداني محمد أمين، :المصدر

. 57، ص2012، 3، رسالة مقدمة لنيل شيادة الماجستير في عموم التسيير، فرع مالية المؤسسات، جامعة الجزائرمقارنة
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التمثيل البياني لمعطيات الجدول أعلاه : (05-2)الشكل رقم 

 
دراسة - فرص نجاح نظام المشاركة الإسلامي بالمقارنة مع نظام رأس المال المخاطر دنداني محمد أمين، :المصدر

. 57، ص 2012، 3، رسالة مقدمة لنيل شيادة الماجستير في عموم التسيير، فرع مالية المؤسسات، جامعة الجزائرمقارنة

من خلبل ىذا التمثيل البياني، يتبين لنا تطور حجم استثمارات رأس المال المخاطر في مصر 
، حيث نلبحظ تصاعد في ىذه الإستثمارات، حيث بمغت مايقارب 2011 إلى 2008خلبل الفترة مابين 

، إلا أن ىذا الحجم من الإستثمارات لا يكفي لسد الحاجات التمويمية لممشروعات، لذا يجب 14731.4
 .إعطاء سوق رأس المال المخاطر المصري عناية لازمة

تعتبر تجربة تونس في نشاط رأس المال المخاطر :  التجربة التونسية في رأس المال المخاطر -2
من أوائل التجارب في المنطقة العربية وأكثرىا تميزا، وفي بداية ىذه التجربة سمح لممصارف 

بإنشاء شركات رأس المال المخاطر، لكنيا لم تنجح لأن تمويل رأس المال المخاطر يحتاج إلى 
، قانون ينظم نشاط رأس 1995ميارات وخبرات قد لايتقنيا القطاع المصرفي، ثم صدر في عام 

المال المخاطر في تونس، وقد ساىم ىذا القانون في تأسيس شركات رأس المال المخاطر حيث 
، وتبمغ نسبة المشاريع الناجحة التي تم تمويميا 2010 شركة بنياية 40وصل عددىا حوالي 

. 1%72 حوالي 1995برأس المال المخاطر في تونس منذ عام 
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وقد تصدرت تونس الدول العربية المرشحة لتكون المقر الدائم لأول اتحاد عربي لرأس المال المخاطر 
. 1 شركة من ىذا النوع وتتصدر الدول العربية في نشاط ىذه الشركات25لاعتبار أن تونس تضم نحو 

وييدف الإتحاد العربي لرأس المال المخاطر إلى التعريف بنشاط الشركات الأعضاء فيو، والتي 
تعمل في مجال تبني الأفكار الجديدة غير التقميدية، وتمويميا بالإستثمارات اللبزمة وتبنييا ثم جني الأرباح 
من ورائيا، كما تعمل شركات رأس المال المخاطر في إعادة ىيكمة الشركات المتعثرة، بعد شرائيا وضخ 

.  2جديدة فييا، ثم إعادة بيعيا
وتعد من أىم الدول التي ساعدىا الإستقرار الإقتصادي عمى تطور شركات رأس : تجربة اليند -3

، في حين لم تساعد الأزمات 2003 شركة في نياية 21المال المخاطر، والتي وصل عددىا إلى 
المالية والإقتصادية وعدم التوازن الإقتصادي العديد من الدول النامية عمى تطوير أساليب التمويل 

. 3عن طريق الأموال الخاصة وبالأخص تدخل شركات رأس المال المخاطر
، 2001خلبل سنة % 14أين انخفض معدل النمو بالمكسيك ب: تجربة المكسيك والأرجنتين -4

فانعكس ذلك الإختلبل الإقتصادي عمى سوق رأس المال المخاطر، الذي يحتوي عمى ثلبثة 
، أما في الأرجنتين فلب يحتوي السوق إلا عمى شركة واحدة 2004شركات فقط حتى نياية سنة

، والأزمة المالية لسنة 2002وذلك بسبب الأزمات المالية المتتالية خاصة الأزمة المالية لسنة 
20084 .
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 :خلاصة الفصل

تناولنا في ىذا الفصل النشأة التقميدية والحديثة لرأس المال المخاطر، وعرضنا مفيومو وأىم 
الخصائص التي تميزه عن التمويلبت الأخرى، كما تعرفنا عمى أىم الأطراف المشاركة برأس المال 

المخاطر وأىم الأشكال التي يأخدىا، وكذلك تعرفنا عمى توقيت دخول رأس المال المخاطر في تمويل 
المؤسسات الناشئة خلبل دورة حياتيا وعرضنا أىم مراحل الإستثمار التي يمر بيا في نشاطو، وقد تم 
كذلك التعرف عمى أىم الآثار الإيجابية لرأس المال المخاطر عمى الاقتصاد الكمي وعمى المؤسسات 

الناشئة، بالإضافة إلى آليات خروجو من المؤسسات التي قام بتمويميا وعرضنا تجارب بعض الدول في 
. ىذا المجال النامية والمتقدمة

  وفي الأخير استخمصنا أن رأس المال المخاطر يعتبر كمساىم خاص في المؤسسات الممولة، 
وذلك لمخصائص التي يتميز بيا، حيث يتناسب نشاطو ومستوى تدخلبتو مع طبيعة المؤسسات الناشئة 
نظرا لارتباط نشاطو بالمجالات ذات المخاطرة والعائد المتوقع الكبير، إلا أنو حقق نجاحا كبيرا نتيجة 

 .لمدعم الذي قدمو لمثورات الصناعية التي شيدىا العالم
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: الثالث الفصل

 بالمشاركة التمويل نظام واقع
 بو النيوض وسبل الجزائر في
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: مقدمة الفصل

لقد أصبحت البنوك الإسلبمية في وقتنا الحاضر حقيقة اقتصادية في معظم الدول الإسلبمية، 
حيث تعتبر تجربة الصيرفة الإسلبمية في الجزائر حديثة العيد نسبيا حيث سجمت منذ عقدين من الزمن 

- ، وىو بنك البركة الجزائري، والثاني وىو مصرف السلبم1991وذلك منذ إنشاء أول بنك إسلبمي عام 
. 2008الجزائر سنة 

وباعتبار أسموب التمويل بالمشاركة من أفضل الأساليب التمويمية المقترحة والمعمول بيا من 
طرف المصارف الإسلبمية فيي تتعامل بصيغ أساسيا العدالة، تم تكييفيا مع طبيعة عمل البنك 

الإسلبمي باعتباره وسيطا ماليا، وبما أن بنك البركة الجزائري الرائد بين البنوك الإسلبمية العاممة في 
الجزائر كونو أول بنك أسس في الجزائر فقد ركزنا دراستنا عميو وعمى أىم صيغ التمويل الإسلبمية 

. المتعامل بيا والغير متعامل بيا

  وبما أن تقنية التمويل برأس المال المخاطر تقوم عمى أساس المشاركة لذلك سنتطرق في ىذا 
. الفصل إلى واقع ىذه التقنية في الجزائر وأىم الشركات الناشطة بيا والمشاريع التي مولتيا

ومن أجل الإحاطة قدر الإمكان بمختمف جوانب ىذا الفصل ارتأينا تناولو في ثلبث مباحث 
: أساسية تتمثل فيما يمي

واقع نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر : المبحث الأول

واقع رأس المال المخاطر في الجزائر : المبحث الثاني

آليات تطوير نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر : المبحث الثالث
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واقع نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر: المبحث الأول  

     إن التمويل بالمشاركة في الجزائر يظير من خلبل تجربة المصارف الإسلبمية عن طريق تجربة كل 
من بنك البركة الجزائري ومصرف السلبم، لذلك سنحاول التعرف عمى ىذين البنكين وأىم الصيغ المطبقة 
.عمى مستوى بنك البركة الجزائري، والتعرف عمى أىم المعوقات التي تحول دون تطبيق ىذه الصيغ  

لمحة عن المصارف الإسلامية العاممة في الجزائر : المطمب الأول

- بنك البركة الجزائري، ومصرف السلبم: ينشط في الجزائر حاليا مصرفين إسلبميين فقط ىما
. الجزائر، لذلك سنحاول التعرف عمييما من خلبل نشأتيما وأىدافيما وأىم الخدمات التي يقدمانيا

تقديم بنك البركة الجزائري : الفرع الأول

، وىو 90/10بنك البركة الجزائري ىو أول تجربة ظيرت لموجود بعد صدور قانون النقد والقرض 
. بنك يعمل وفقا لأحكام الشريعة الإسلبمية

تعريف ونشأة بنك البركة الجزائري  -أولا

 ماي 20، تم إنشائو في (عام وخاص)بنك البركة الجزائري ىو أول مصرف برأس مال مختمط 
 مميون دينار جزائري، وبدأ مزاولة نشاطاتو بصفة فعمية خلبل شير سبتمبر 500، برأس مال قدره 1991
1991 .

ومجموعة البركة المصرفية  (الجزائر)ويساىم في البنك كلب من بنك الفلبحة والتنمية الريفية 
، فممبنك الحق في مزاولة جميع 2003 سبتمبر 26 المؤرخ في 11-03، في إطار القانون رقم (البحرين)

  .1العمميات البنكية من تمويلبت واستثمارات وذلك بما يتوافق مع مبادئ أحكام الشريعة الإسلبمية

 :20152وفي ما يمي عرض لأىم المراحل التي مر بيا بنك البركة الجزائري منذ نشأتو حتى عام 

 1991 :إنشاء بنك البركة الجزائري .
 1994 :الاستقرار والتوازن المالي لمبنك .
 1999: (البركة والأمان) مساىمة البنك في إنشاء شركة التأمين .
 2000:تصنيف البنك في المراتب الأولى من بين البنوك الخاصة  .

                                                           
1-www.Albaraka-bank.com(Le 26/02/2018 à 17:58)                                                                                                                    
2
-www.Albaraka-bank.com(Le 26/02/2018 à 17:58)       
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 2002:إعادة توجيو سياسة البنك نحو قطاعات جديدة من السوق، ىي قطاع المينيين والأفراد  .
 2003: دج1550.000.000برأس مال قدره " دار البركة" إنشاء شركة عقارية  .
 2006: دج2500.000.000 رفع رأس مال البنك إلى  .
 2009 : دج1000.000.000رفع رأس مال البنك مرة ثانية إلى  .
 2015 :إنشاء معيد البحوث والتدريب في المالية الإسلبمية .
 2016 : دج15000.000برأس مال قدره " ساتك إيمو" إنشاء شركة الخبرات العقارية  .

يعتبر بنك البركة الجزائري أول بنك إسلبمي أنشئ في الجزائر، وعميو : أىداف بنك البركة الجزائري- ثانيا
فيو يسعى إلى إدخال التجديد والتغيير في النشاط المصرفي الجزائري بما يتماشى مع أحكام الشريعة 

:  2، وذلك عن طريق تحقيق الأىداف التالية1الإسلبمية

تحقيق ربح حلبل من خلبل استقطاب الموارد وتشغيميا بالطرق الإسلبمية الصحيحة وبأفضل  -1
 .العوائد بما يتفق مع ظروف العصر ويراعي القواعد الإستثمارية السميمة

تطوير وسائل اجتذاب الأموال والمدخرات وتوجيييا نحو المشاركة في الإستثمار بالأسموب  -2
 .المصرفي غير الربوي

توفير التمويل اللبزم لسد احتياجات القطاعات المختمفة ولاسيما تمك القطاعات البعيدة عن أماكن  -3
 .الإفادة من التسييلبت المصرفية التقميدية

:  الخدمات التي يقدميا بنك البركة الجزائري- ثالثا

يمارس البنك سواء لحسابو أو لحساب غيره في داخل الجزائر أو خارجيا جميع : الخدمات البنكية -1
أوجو النشاط المصرفي المعروفة أو المستحدثة مما يمكن لمبنك أن يقوم في نطاق التزامو المقرر 

أولا، قبول الودائع النقدية وفتح الحسابات الجارية وحسابات : ويدخل في نطاق النشاط ما يمي
التجارية، وتحويل الأموال في الداخل والخارج، وفتح  الإيداع المختمفة وتحصيل الأوراق

صدار الكفالات المصرفية وخطابات الضمان وغير ذلك من  الإعتمادات المستندية وتبميغيا، وا 
الخدمات المصرفية؛ ثانيا، إدارة الممتمكات وغير ذلك من الموجودات القابمة للئدارة المصرفية 

عمى أساس الوكالة بأجر؛ ثالثا، القيام بدور الوصي المستشار لإدارة الشركات وتنفيذ الوصايا وفقا 

                                                           
 .135، ص مرجع سبق ذكرهعبمة لمسمف، -  1

 .159، ص مرجع سبق ذكرهبوزيد عصام، -  2
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لأحكام الشريعة والقوانين الوضعية؛ رابعا، القيام بالدراسات الخاصة لحساب المتعاممين مع البنك 
 .1وتقديم المعمومات والاستشارات المختمفة

يوفر البنك تمويلبت للبستغلبل وللبستثمار لممؤسسات، بالنسبة لتمويلبت : الخدمات التمويمية -2
الاستغلبل فتتمثل في التمويل المسبق لمتصدير، تمويل صفقة مرىونة، تمويل ديون ناشئة، تمويل 

السمع لإعادة البيع عمى حالتيا، تمويل المواد الأولية والسمع النصف مصنعة، أما بالنسبة 
التمويل بالاعتماد الإيجاري والتمويل الكلبسيكي للبستثمارات : لتمويلبت الاستثمار فتتمثل في 

. 2وفقا لصيغ التمويل المناسبة لمصيرفة الإسلبمية، مرابحة، استصناع، مشاركة، سمم
 يقوم البنك بدور الوكيل الأمين في مجال تنظيم الخدمات الاجتماعية :الخدمات الاجتماعية -3

اليادفة إلى توثيق أواصر الترابط والتراحم بين مختمف الجمعيات والإيراد وذلك عن طريق 
أولا، تقديم القرض الحسن لمغايات الإنتاجية في مختمف المجالات : الإىتمام بالنواحي التالية

المساعدة عمى تمكين المستفيد من القرض بدء حياتو المستقمة أو تحسن مستوى دخمو ومعيشتو؛ 
دارة الصناديق المخصصة لمختمف الغايات الاجتماعية المعتبرة أو أية أعمال  ثانيا، إنشاء وا 

 .3أخرى مما يدخل في عموم الغايات المستيدفة

من أجل تحميل أداء بنك البركة الجزائري سوف نقوم بعرض : تحميل أداء بنك البركة الجزائري- رابعا
: الإحصائيات التي تبين التطورات الحاصمة في نشاطات البنك من ثلبثة جوانب أساسية وىي كما يمي

الجدول الموالي يوضح تطور :  تحميل أداء بنك البركة الجزائري من خلال تطور إجمالي الأصول -1
 .2015 إلى سنة 2008إجمالي أصول بنك البركة الجزائري خلبل الفترة الممتدة من سنة 

 

 

 

 

 

                                                           
 .276، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد، -  1

دراسة حالة التمويل بالقروض البنكية - واقع التمويل البنكي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرمعيزة مسعود أمير،  - 2
 .7، ص 2017، جوان 1، جامعة سطيف12، مجمة الإقتصاد الصناعي، العدد لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في سطيف

 .160، ص مرجع سبق ذكرهبوزيد عصام، -  3
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( 2015-2008)تطور إجمالي أصول بنك البركة الجزائري : (06-3)الجدول رقم 

 مميون دينار جزائري: الوحدة

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008السنوات 
إجمالي 
الأصول 

72255 99106 120509 132984 150788 157073 162772 193573 

نسبة 
الزيادة 

 -37,16 21,60 10,35 13,39 4,17 3,63 18,92 

. 2015 إلى سنة 2008من إعداد الباحثتين بالاعتماد عمى التقارير السنوية لبنك البركة الجزائري من سنة : المصدر

      نلبحظ من خلبل الجدول أن إجمالي أصول بنك البركة الجزائري في تزايد مستمر خلبل الفترة 
 مميون دينار 72255، حيث انتقمت قيمة إجمالي الأصول من 2015 إلى سنة 2008الممتدة من سنة 

. %16 بمعدل نمو متوسط قدر ب 2015 مميون دينار جزائري سنة 193573 إلى 2008جزائري سنة 

 الجدول الموالي يوضح تطور :تحميل أداء بنك البركة الجزائري من خلال تطور إجمالي الودائع -2
 .2015 إلى سنة 2008إجمالي ودائع بنك البركة الجزائري خلبل الفترة الممتدة من سنة 

( 2015-2008)تطور إجمالي ودائع بنك البركة الجزائري : (07-3)الجدول رقم 

مميون دينار جزائري : الوحدة

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008السنوات 
إجمالي 
الودائع 

52464 76538 89983 103285 116515 125435 131175 154562 

نسبة 
الزيادة 

 -45,89 17,57 14,78 12,81 7,65 4,58 17,83 

. 2015 إلى سنة 2008من إعداد الباحثتين بالاعتماد عمى التقارير السنوية لبنك البركة الجزائري من سنة : المصدر

 حيث %18     نلبحظ من خلبل الجدول زيادة إجمالي الودائع بمعدل نمو سنوي متوسط قدر ب 
 مميون دينار سنة 154562 إلى 2008 مميون دينار سنة 52464ارتفعت قيمة إجمالي الودائع من 

2015 .
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الجدول الموالي يوضح : تحميل أداء بنك البركة الجزائري من خلال تطور إجمالي التمويلات -3
إجمالي التمويلبت المقدمة من طرف بنك البركة الجزائري لمعملبء خلبل الفترة الممتدة من سنة 

 .2015 إلى سنة 2008

( 2015- 2008)تطور إجمالي تمويلات بنك البركة الجزائري : (08-3)الجدول رقم 

مميون دينار جزائري : الوحدة

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008السنوات 
إجمالي 

 96453 80627 63354 57891 58584 120509 99106 72255التمويلبت 

نسبة 
 19,63 27,26 9,44- 1,18- 51,39 21,60 37,16- الزيادة 

. 2015 إلى سنة 2008 من إعداد الباحثتين بالاعتماد عمى التقارير السنوية لبنك البركة الجزائري من سنة :المصدر

      نلبحظ من خلبل بيانات الجدول أن إجمالي التمويلبت الممنوحة من طرف بنك البركة الجزائري 
 حتى 2008سجمت تزايد من سنة  (مرابحة، إجارة، سمم، استصناع)لمعملبء وفق صيغ التمويل المطبقة 

 أي بنسب سالبة قدرت 2012 و2011، ثم بعد ذلك تراجعت وانخفضت قيمتيا في سنتي 2010سنة 
 إلى أن وصمت سنة 2013 عمى التوالي، ثم ارتفعت قيمتيا مرة أخرى سنة %-1,18 و% -51,39
.  مميون دينار96453 مبمغ 2015

 الجزائر - تقديم مصرف السلام: الفرع الثاني

الجزائر من خلبل التعرف عمى نشأتو وأىدافو، أىم الخدمات - سنحاول التعرف عمى مصرف السلبم     
. التي يقدميا

 بعد سنوات من تأسيس بنك البركة الجزائري تم اعتماد :الجزائر- تعريف ونشأة مصرف السلام- أولا
كثمرة لمتعاون الجزائري الإماراتي، وجاء تأسيس " الجزائر- مصرف السلبم"ثاني مصرف إسلبمي 

 ، ليبدأ10/09/2008، وقد تم اعتماده من قبل بنك الجزائر بتاريخ 08/06/2006المصرف بتاريخ 
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 ( مميون دولار100) مميار دينار جزائري 72، برأس مال قدره 20/10/20081مزاولة نشاطو بتاريخ 
. 2ليصبح حينيا أكبر المصارف الخاصة العاممة بالجزائر

الجزائر يعمل وفق إستراتيجية واضحة تتماشى ومتطمبات التنمية الإقتصادية – إن مصرف السلبم      
في جميع المرافق الحيوية بالجزائر، من خلبل تقديم خدمات مصرفية عصرية تنبع من المبادئ والقيم 

 .  3الأصمية الراسخة لدى الشعب الجزائري بغية تمبية حاجيات السوق والمتعاممين والمستثمرين

الجزائر إلى تحقيق مجموعة من -  يسعى مصرف السلبم:الجزائر- أىداف مصرف السلام- ثانيا
أولا، الإلتزام بأحكام الشريعة الإسلبمية في أوجو النشاط والعمميات التي يقوم : 4الأىداف نوجزىا فيما يمي

بيا؛ ثانيا، توفير الأموال اللبزمة لرواد الأعمال بالطرق الشرعية بغرض دعم المشاريع الصغيرة النافعة؛ 
ثالثا، تشجيع الاستثمار ومحاربة الاكتناز من خلبل إيجاد فرص وصيغ عديدة للبستثمار تتناسب مع 

. المشاريع الاستثمارية والأفراد

 يقدم مصرف السلبم نوعين من الخدمات تتمثل :الجزائر- الخدمات التي يقدميا مصرف السلام- ثالثا
  :5في ما يمي

الجزائر المشاريع الاستثمارية وكافة الاحتياجات في -  يمول مصرف السلبم:الخدمات التمويمية -1
المشاركة، المضاربة الإجارة، : مجال الاستغلبل والاستيلبك عن طريق عدة صيغ تمويمية منيا

 .المرابحة للآمر بالشراء، الإستصناع، السمم
الجزائر تحت تصرف زبائنو خدمات تتوافق ومعايير - يضع مصرف السلبم: الخدمات البنكية -2

خدمة تحويل الأموال عن طريق أدوات الدفع : مصرفية معاصرة وتقنيات عالمية مبتكرة أىميا
، بطاقة الدفع "سويفتي"، خدمة الإيميل سويت "السلبم مباشر"الآلي، الخدمات المصرفية عن بعد 

 .، ماكينات الدفع الآلي، ماكينات الصراف الآلي"أمان" ، خزانات الأمانات "آمنة"الإلكترونية 

                                                           
حالة – دراسة مقارنة لإدارة المخاطر في الجزائر بين المصارف الإسلامية ومصارف تقميدية خاصةالجوزي جميمة، حدو عمي، -  1

، 7، المجمة الجزائرية لمعولمة والسياسات الاقتصادية، العدد بنك البركة الجزائري وبنك الشركة المصرفية وبنك الخميج الجزائري
 .83، ص 2016

 .310، ص مرجع سبق ذكرهصر، عبد الحميد بوشرمة،  سميمان نا-  2

3- www.alsalamalgeria.com (le 27/02/2018 à 10 :32).                                                                                                                      

                               
 .277، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد، -  4

                                                                         
5
- www.alsalamalgeria.com (le 27/02/2018 à 10:32).                                                                                                    

                                                                               

http://www.alsalamalgeria.com/
http://www.alsalamalgeria.com/
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الجزائر سوف نعرض بعض - لتحميل أداء مصرف السلبم: الجزائر- تحميل أداء مصرف السلام- رابعا
 :الإحصائيات لنشاطات المصرف من ثلبثة جوانب أساسية وىي

 الجدول الموالي يوضح :الجزائر من خلال تطور إجمالي الأصول- تحميل أداء مصرف السلام -1
 إلى سنة 2010الجزائر خلبل الفترة الممتدة من سنة - تطور إجمالي أصول مصرف السلبم

2016. 

( 2016-2010)الجزائر خلال الفترة - تطور إجمالي أصول مصرف السلام: (09-3)الجدول رقم 

. مميون دينار جزائري: الوحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنوات 
إجمالي 
الأصول 

19425 24821 32783 39551 36309 40575 53104 

نسبة 
الزيادة 

 -27,78 32,08 20,64 8,19 -11,75 30,88 

. 2016 إلى سنة 2010الجزائر من سنة -  من إعداد الباحثتين بالاعتماد عمى التقارير السنوية لمصرف السلبم:المصدر

الجزائر في تزايد مستمر خلبل الفترة -       نلبحظ من خلبل الجدول أن إجمالي أصول مصرف السلبم
، %-8,19 فقد سجل انخفاض بنسبة 2014، إلا في سنة 2016 إلى سنة 2010الممتدة من سنة 

.  مميون دينار عمى التوالي53104 و40575 بقيمة 2016 و2015وبعدىا عاد للبرتفاع في سنتي 

 الجدول الموالي يوضح :الجزائر من خلال تطور إجمالي الودائع- تحميل أداء مصرف السلام -2
 إلى سنة 2010الجزائر خلبل الفترة الممتدة من سنة - تطور إجمالي ودائع مصرف السلبم

2016 .
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( 2016-2010)الجزائر خلال الفترة - تطور إجمالي ودائع مصرف السلام: (10-3)الجدول رقم 

. مميون دينار جزائري: الوحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنوات 
إجمالي 
الودائع 

8236 10438 16126 19085 15409 19407 29084 

نسبة 
الزيادة 

 -26,74 54,49 18,35 19,26 -25,95 49,86 

. 2016 إلى سنة 2010الجزائر من سنة - من إعداد الباحثتين بالاعتماد عمى التقارير السنوية لمصرف السلبم: المصدر

-2010      نلبحظ من خلبل بيانات الجدول نموا ممحوظا في قيمة إجمالي الودائع خلبل الفترة 
، وبعدىا ارتفعت نسبة إجمالي الودائع لتصل %-19,26 بنسبة 2014، ثم تراجعت قيمتيا سنة 2013
. 49,86% إلى 2016سنة 

الجدول الموالي يوضح : الجزائر من خلال تطور إجمالي التمويلات- تحميل أداء مصرف السلام -3
الجزائر حسب المتعامل الاقتصادي، - إجمالي التمويلبت الممنوحة من طرف مصرف السلبم

 .2016 إلى سنة 2010سواء كانوا مؤسسات خاصة أو أفراد خلبل الفترة الممتدة من سنة 

( 2016- 2010)الجزائر خلال الفترة - تطور إجمالي تمويلات مصرف السلام: (11-3)الجدول رقم 

. مميون دينار جزائري: الوحدة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010السنوات 
التمويلات 
الممنوحة 

لممؤسسات 
الخاصة 

 30304 23038 23796 28352 19906 13841 9245القيمة 

نسبة 
 31,54- 3,19- 16,07 42,43 43,82 49,71- الزيادة 

التمويلات 
الممنوحة 

للأفراد 

 541 92 143 421 789 65 43القيمة 
نسبة 

 488,04- 35,66- 66,03- 46,64 1113,85 51,16- الزيادة 
. 2016 إلى سنة 2010الجزائر من سنة - من إعداد الباحثتين بالاعتماد عمى التقارير السنوية لمصرف السلبم: المصدر
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الجزائر -       نلبحظ من خلبل الجدول أن إجمالي التمويلبت المقدمة من طرف مصرف السلبم
 2015، 2014، أما بخصوص سنتي 2013-2010لممؤسسات الخاصة في تزايد مستمر خلبل الفترة 

. %31,54 بنسبة 2016 ثم عادت للبرتفاع سنة %-3,19 و %- 16,07فقد سجمت انخفاض بنسبة 

      أما بالنسبة لمتمويلبت المقدمة من طرف المصرف للؤفراد فقد عرفت تزايدا ممحوظا خلبل سنتي 
 التي تراجعت خلبليا، ثم سجمت ارتفاعا 2015، 2014، 2013 عمى عكس سنوات 2012، 2011

، ويرجع سبب ىذا الانخفاض نتيجة الإجراءات المتخذة من طرف %488,04 بنسبة 2016ممحوظا سنة 
 .السمطات واليادفة إلى تقميص حجم الاستيراد لتشجيع الاقتصاد الوطني

الصيغ المطبقة في بنك البركة الجزائري  : المطمب الثاني

      سنحاول من خلبل ىذا المطمب التعرف عمى أىم الصيغ المطبقة لدى بنك البركة الجزائري 
. وخطوات تطبيق كل صيغة من الصيغ، بالإضافة إلى التعرف عمى الصيغ التي لم يطبقيا

 في بنك البركة الجزائري  صيغ التمويل القائمة عمى المشاركة: الفرع الأول

: المشاركة- أولا

المشاركة ىي مساىمة بين طرفين أو أكثر في رأس مال مؤسسة، مشروع أو : تعريف المشاركة- 1
حسب النسب المتفق عمييا، تتم ىذه المساىمة أساسا عمى الثقة  (خسارة أو ربح)عممية مع توزيع النتائج 

 .1ومردودية المشروع

يقوم بنك البركة الجزائري في أغمب معاملبتو التي : أنواع المشاركة المطبقة ببنك البركة الجزائري -2
 :2تكون في شكل تمويل المشاريع أو العمميات المقترحة من طرف العملبء حسب الصيغتين التاليتين

 يشارك البنك في تمويل مشروع بصفة دائمة ويقبض دوريا حصتو :(الدائمة)المشاركة النيائية  - أ
من الأرباح بصفتو مساىما في المشروع، ويتعمق الأمر ىنا بالنسبة لمبنك في استخدام طويل أو 

، (...حقوق الممكية، ودائع استثمارية مخصصة وغير مخصصة)متوسط المدى لموارده الدائمة 
ويمكن أن تكون حصة البنك في شكل مساىمة في شركة موجودة، تمويل لرأس مال أو المساىمة 

 .(شراء أو اكتتاب سندات أو حصص اجتماعية)في تشكيل رأس مال شركة جديدة 
 يساىم البنك في تمويل مشروع أو عممية بنية التنازل تدريجيا من المشروع :المشاركة المتناقصة  - ب

أو العممية وىذا بعد انسحاب صاحب المشروع الذي يسدد لمبنك حصتو من الأرباح العائدة لو كما 
                                                           

1- www.Albaraka-bank.com (le 26/02/2018 à 18:15).  
2
- www.Albaraka-bank.com (le 26/02/2018 à 18:15).                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               
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يمكنو تخصيص كل أو جزء من حصتو لتسديد حصة رأس مال البنك، وبعد أن يسترجع البنك 
 .رأس مالو والأرباح العائدة لو، ينسحب من المشروع أو العممية

تمر عممية التمويل : خطوات إجراء عممية التمويل بالمشاركة عمى مستوى بنك البركة الجزائري- 3
  :1بالمشاركة عمى مستوى بنك البركة الجزائري بعدة خطوات تتمثل فيما يمي

 يتقدم العميل المستثمر إلى المصرف الإسلبمي بمشروعو : طمب التمويل بالمشاركة
. مقترحا الصيغة التي يريد أن يتعامل بيا مع المصرف

 يقوم المصرف الإسلبمي من : إعداد الدراسات المبدئية لجدوى المشاركات المطروحة
خلبل الإدارات والأقسام المتخصصة في المجالات المقترحة بدراسة المشاركات 

. المطروحة
 إذا اجتاز المشروع الدراسات المبدئية : الإتفاق عمى الأسموب المناسب لمتمويل بالمشاركة

بنجاح، يجب أن يصل المصرف مع عممو إلى اتفاق واضح حول الأسموب الأفضل 
لمتمويل بالمشاركة من وجية نظر كل من المصرف والعميل بمراعاة مختمف وقدرات كل 

. منيما سواء كانت مالية أو مادية أو فنية
 يجب العمل عمى استكمال البيانات الناقصة عمى : استكمال البيانات والمستندات والوثائق

العميل من مختمف النواحي الإقتصادية والفنية والمالية والموقف السوقي والقانوني وغيرىا 
. من البيانات المدعمة بالمستندات الموثقة

 في ضوء البيانات والمعمومات السابق الحصول عمييا واعتمادا عمى : تحميل حالة العميل
نتائج الزيارات الميدانية يتم إجراء التحميل المالي لحالة العميل لموقوف عمى أبعاد عممية 

. المشاركة
 بعد إتمام الدراسات السابقة والتأكد من سلبمة الإجراءات السابقة : اتخاذ القرار التمويمي

في كافة المجالات يتم اتخاذ القرار بموافقة المصرف ما دامت جميع الإجراءات سميمة 
. ونتائج التحميل مطمئنة

 في المشاركات التي تتم بين المصرف الإسلبمي وعملبئو : تحديد إدارة مشروع الشركة
غالبا ما يؤدي العميل الجزء الأكبر من العمل كإدارة المشروع ويحتفظ المصرف 

. الإسلبمي لنفسو بحق الإشراف ولمعميل أن يشترط نسبة زائدة في الربح

                                                           
 .80، ص مرجع سبق ذكرهدنداني محمد أمين، -  1
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 يتم توقيع عقد التمويل بالمشاركة بين المصرف والعميل، : توقيع وتنفيذ عممية المشاركة
وبعدىا يتم تنفيذ عممية المشاركة وتدفع قيمة رأس المال المتفق عميو أو تحضر السمع 

. وتجيز الآلات والمعدات
 بعد أن تجرى العمميات ويتم دوران العمل وتتم دورة الإنتاج يتم : توزيع عوائد المشاركة

. توزيع العائد بصورة دورية حسب اتفاق الطرفين
 يجب متابعة عمميات تنفيذ المشاركة من قبل الشركاء أولا فأول : متابعة وتقويم المشاركة

. حتى يتم اكتشاف الانحرافات والأخطاء ثم العمل عمى وجو السرعة لتجنبيا
 إذا عجز الشريك عن إدارة المشروع يقوم الشركاء بالاتفاق عمى : تصفية عممية المشاركة

 .تصفية المشاركة

 في ىذا النوع من التمويل يقتضي الأمر المساىمة في إنجاز المشروع وذلك بمنح :المضاربة- ثانيا
الحرفيين أو المينيين الأموال اللبزمة عمى أن يساىم ىؤلاء بموجوداتيم من العمل والمعرفة التقنية، ويشرط 

في ىذا النوع من التمويل أن يكون المشروع ناجحا، مبررا بمردودية اقتصادية ومالية كافية وعمى ىذا 
. 1الأساس يتم توزيع الأرباح بنسبة متفق عمييا مسبقا

  أنواع المضاربة المطبقة ببنك البركة الجزائري-2

     المضاربة يمكن أن تكون مطمقة أو مقيدة، حيث تكون المضاربة مطمقة عندما يكون الشريك 
المضارب حرا في استثمار رأس مال المضاربة، في عمميات يختارىا أو لمدة غير محددة، وتكون 

. 2المضاربة عندىا تتعمق بعمميات شراء سمع محددة الزمن

 :خطوات إجراء عممية التمويل بالمضاربة عمى مستوى بنك البركة الجزائري-3

: 3عقد المضاربة لدى بنك البركة الجزائري يمر عمى عدة مراحل نوضحيا كما يمي

  يقوم بنك البركة بوضع رأس المال تحت تصرف المضارب، عمى أن يقوم ىذا الأخير
بتوجييو لاستثماره في المشروع المتفق عميو وفقا لمشروط العامة التي يخضع ليا نشاط 

. البنك والأحكام الخاصة التي تسير ىذا العقد
 يقوم البنك بتوكيل المضارب وتوليتو مسؤولية تسيير رأس المال واعتباره شريكا في الربح .

                                                           
، بنك البركة الجزائري نموذجا– الصناعة الإسلامية لمبنوك الإسلامية ودورىا في التنمية الاقتصاديةأبو بكر سالم، حبيبة عامر، -  1

 .91، ص 2017، الجزائر، أكتوبر 6مجمة العموم الإسلبمية والحضارة، العدد 
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 يتم توزيع الأرباح بين البنك والمضارب بعد استرجاع الطرف الأول لرأسمالو .
  جراء يسعى بنك البركة الجزائري لتحقيق الرقابة وذلك من خلبل تنقمو إلى عين المكان، وا 

. عممية التفتيش المباشرة والإطلبع عمى العمميات المنجزة في إطار المضاربة
  يعتبر المضارب مسؤولا عن كل تقصير أو إىمال في القواعد المينية المعمول بيا في

. النشاط موضع عقد المضاربة
  يطمب البنك من المضارب تقديم ضمانات كأساس لمتمويل بالمضاربة وتكون ىذه

. الضمانات عينية وشخصية
  يتم فسخ عقد المضاربة في حالة إيداع المضارب إيرادات المشروع لمبنك أو في حالة

.  الإفلبس أو الوفاة إلى غير ذلك من الحالات التي يتضمنيا القانون

     وعمى الرغم من الدور الكبير الذي يمكن أن تمعبو صيغة المضاربة في التنمية كونيا تعتبر حالة 
خاصة من حالات المشاركة، وليا من الخصائص العممية ما لممشاركة من ميزات بالإضافة إلى ميزات 

أىم كونيا تجمع بين عنصر المال والعمل، وبالرغم من أن عقد المضاربة معتمد كأحد نماذج العقود لدى 
بنك البركة الجزائري، إلا أن بنك البركة الجزائري لم يتوسع في استعمال صيغة المضاربة كأسموب 

 عمميات فقط قام بيا في بداية نشاطو حولت في 6لمتمويل، حيث اقتصرت عمميات المضاربة لديو عمى 
. 1م كميا إلى مشاركات وانتيت جميعيا بالمنازعات1992سنة 

 لم يقم بنك البركة الجزائري خلبل كامل سنوات نشاطو بتقديم أي :المزارعة، المغارسة والمساقاة: ثالثا
تمويل عن طريق صيغ التمويل الزراعي المتمثمة في المزارعة والمغارسة والمساقاة، وذلك بسبب أن قانونو 
الأساسي لا ينص عمى ىذه الصيغ كأساليب لمتمويل، ومن وجية نظر البنك فذلك راجع لممخاطرة العالية 

.  2التي ترتبط بالقطاع الزراعي

صيغ التمويل القائمة عمى البيوع في بنك البركة الجزائري : الفرع الثاني

:  المرابحة- أولا

المرابحة ىي عممية بيع بثمن الشراء مضاف إليو ىامش ربح معروف ومتفق : تعريف المرابحة -1
، ويحتل التمويل بالمرابحة مكانة متميزة بين صيغ 3(البيع بربح معموم)عميو بين المشتري والبائع 

                                                           
مجمة الحقوق والعموم الإنسانية، العدد حالة بنك البركة الجزائري، - واقع صيغ التمويل الإسلامية في الجزائركريمة وضحة، -  1

 .152، جامعة زيان عاشور، الجمفة، ص 26الإقتصادي 
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التمويل المستعممة من قبل بنك البركة الجزائري حيث قام باعتمادىا كأسموب لمتمويل منذ بداية 
 .1نشاطو واستمر في استعماليا إلى اليوم

يمكن لممرابحة أن تتخذ شكمين الأول؛ عممية : أنواع المرابحة المطبقة ببنك البركة الجزائري -2
تجارية مباشرة ما بين البائع و المشتري، والثاني؛ عممية تجارية ثلبثية ما بين المشتري الأخير 

، وقد تم الأخذ بيذه (منفذ طمب الشراء)وبائع وسيط  (المورد)وبائع أول  (مقدم طمب الشراء)
الأخيرة في العمميات المصرفية الإسلبمية، حيث يتدخل البنك بصفتو المشتري الأول بالنسبة 

، يشتري البنك السمع نقدا أو لأجل (العميل)لممورد وكبائع بالنسبة لممشتري مقدم الأمر بالشراء 
 .2ويبيعيا نقدا أو بتمويل لعميمو مضاف إليو ىامش الربح المتفق عميو ما بين الطرفين

يمر عقد المرابحة لدى بنك البركة : خطوات إجراء عقد المرابحة لدى بنك البركة الجزائري -3
 :3الجزائري بعدة خطوات تتمثل فيما يمي

  يختار البنك لمزبون عند المورد السمع التي يرغب شرائيا من آلات ومعدات ويتفق عمى
. سعر البيع وضمانات الخدمة ويكون ذلك موضحا في الفاتورة الشكمية

  يقدم الزبون لمبنك الممف القانوني والذي يتكون من وثائق خاصة بالزبون والفاتورة الشكمية
التي توضح نوعية السمعة المراد شرائيا والكمية والسعر إضافة إلى دراسة اقتصادية 

. لممشروع
  يقوم البنك بدراسة الممف من خلبل المجنة التي تتكفل بالدراسة من خلبل صحة

المعمومات الخاصة بالزبون وكفاءتو عمى تسديد الدين إضافة إلى إمكانية شراء المعدات 
. والمخاطر المترتبة عن العممية والمردودية

  بعد التأكد من مطابقة العممية لبنود عقد التمويل يقوم البنك بدفع مبمغ الفاتورة بصك
. مباشرة لصالح المورد

  بعد حصول الزبون عمى السمعة ومبادرة النشاط يقوم ىذا الأخير بدفع المبالغ المستحقة
. في شكل أقساط موازاة مع نشاط بيع السمع وىذا لتخفيض نسبة الخطر البنكي

: الإجارة- ثانيا

 الإجارة أو الإعتماد الإيجاري ىو عقد إيجار أصول مقرون بوعد بالبيع لفائدة :تعريف الإجارة -1
الصانع أو )مورد الأصل : المستأجر، حيث يتدخل في ىذه العممية ثلبثة أطراف أساسيين ىم

، المستأجر الذي (البنك أو المؤسسة التي تشتري الأصل لغرض تأجيره لعميمو)، المؤجر (البائع
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وعند انتياء . يؤجر الأصل الذي يحتفظ بحق الاختيار في الشراء النيائي بموجب عقد التأجير
عقد )أولا، العميل ممزم باقتناء الأصل : مدة العقد يمنح لممستأجر أحد الخيارات الثلبثة التالية

عقد )؛ ثانيا، العميل لو الخيار ما بين إعادة استئجار الأصل أو إعادتو إلى البنك (ايجار تمميكي
تجديد عقد الاعتماد )؛ ثالثا، يستأجر العميل مرة أخرى الأصل المؤجر (الإعتماد الإيجاري

 . 1(الإيجاري
الإجارة لدى بنك البركة الجزائري تنقسم إلى التأجير : أنواع الإجارة المطبقة ببنك البركة الجزائري -2

 :2التمميكي والتمويل بالتأجير التشغيمي وىما كما يمي
الذي نجد مراحمو تتمثل في عقد شراء الموجودات ومن تم تسميم السمعة وبعد : التأجير التمميكي - أ

 .ذلك نجد عقد التأجير وفي الأخير تمميك العين
فبالنسبة ليذا النوع فنجد مراحمو تتمثل في عقد شراء المعدات ومن :  التمويل بالتأجير التشغيمي - ب

 .ثم عقد الإجارة الأولى وبعد ذلك عقد الإجارة التالية
 عقد الإجارة لدى بنك البركة الجزائري يمر :خطوات إجراء عقد الإجارة لدى بنك البركة الجزائري -3

 :3بعدة خطوات تتمثل فيما يمي
  يتوجو الزبون إلى المورد لاختيار حاجياتو من آلات ومعدات ويتفق معو عمى سعر البيع

. وضمانات الخدمة
  يرسل الزبون لمبنك طالبا بالتمويل لشراء المعدات مرفوقا بالفواتير الشكمية التي توضح

. نوعية السمعة المراد شراؤىا إضافة إلى سعرىا
  يقوم البنك بدراسة الممف من حيث إمكانية شراء المعدات والمخاطر التي يمكن أن تترتب

عن ذلك ومردودية العممية، وعند تطابق المعطيات مع الشروط اللبزمة لمعقد يقوم البنك 
. بفتح تمويل لحساب الزبون ويقوم بشراء المعدات من طرف المورد

  بعد أن يتحصل الزبون عمى المعدات يمضي عقد الإيجار مع البنك ويوضح في العقد
المعدات المؤجرة إضافة إلى مدة الإيجار ومبمغ الإيجار مع قرار البنك بوعد بالبيع 

. لمزبون إن أراد ذلك
  يقوم الزبون بدفع مبمغ الإجارة في شكل أقساط مضاف إليو ىامش الربح مع المبمغ

. الكمي
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: السمم- ثالثا

 يمكن تعريف السمم بأنو عممية بيع مع التسميم المؤجل لمسمع، وخلبفا لممرابحة لا :تعريف السمم -1
يتدخل البنك بصفتو بائع لأجل لمسمع المشتراة بطمب من عميمو، ولكن بصفتو المشتري فالتسديد 

 .1يكون نقدا لمسمع التي تسمم لو مؤجلب
يمر عقد السمم لدى بنك البركة الجزائري : خطوات إجراء عقد السمم لدى بنك البركة الجزائري -2

 :2بعدة خطوات تتمثل فيما يمي
 إلى زبونو طمبا بكمية معينة من السمع بقيمة مساوية لاحتياجو - المشتري- يرسل البنك

. المالي
 لمبنك فاتورة شكمية تبين النوعية والكمية وسعر السمع المطموبة- البائع– يرسل الزبون .
  ،يمتزم البائع بتوفير الضمانات التي يطمبيا البنك منو سواء كانت عينية أو شخصية

. كفالة، رىن عقاري
  يمتزم البائع بتأمين السمع تأمينا خاصا ضد كل الأخطار المحتممة ويحق لمبنك توكيل

. شخص من طرفو لاستلبم السمع محل العقد
  يمتزم الزبون بتسميم السمع في الآجال المحددة، حيث أن أي تأخر عن الدفع يفرض عمى

.  من ثمن السمع لكل شير%2الزبون دفع غرامة قدرىا 

: الإستصناع- رابعا

الإستصناع ىو عقد مقاولة الذي من خلبلو يطمب الطرف الأول : تعريف الإستصناع -1
بصنع أو بناء مشروع يضاف إليو ربح يدفع  (الصانع)من الطرف الثاني يدعى  (المستصنع)

 من 549مسبقا بصفة مجزأة أو لأجل، يشبو الإستصناع عقد المقاولة كما ىو معرف في المادة 
المقاولة عقد يتعيد بمقتضاه أحد المتعاقدين أن يصنع شيئا أو أن : "القانون المدني الجزائري

 .3يؤدي عملب مقابل أجر يتعيد بو المتعاقد الآخر
 يقوم بنك البركة الجزائري :أنواع وخطوات إجراء عقد الإستصناع لدى بنك البركة الجزائري -2

 :4بتطبيق عقد الإستصناع وفق شكمين عمى عدة خطوات كما يمي
  في ىذه الحالة يمر بالمراحل التالية:البنك صانعو الزبون المستصنع - أ
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  يمضي الطرفان البنك والزبون عقد الإستصناع والذي يتضمن صنع الشيء أو إنشاء
. شيء ما من طرف البنك عمى أن يتم بيعو لو عند إنجازه

  ،يختار البنك الشخص المؤىل لأداء العمل سواء كان إنجاز مشروع أو صناعة أدوات
كما يحق لزبونو أن يختار الشخص الذي يقوم بالعمل أين يصبح البنك مستصنع 

. وصاحب العمل صانعيا
  يقوم البنك بتسديد خدمات الصانع عمى أساس وثائق تثبث حقيقة التكاليف التي يتحمميا

. المشروع من خلبل الفواتير كتسويق الأشغال
  يستطيع المستصنع صاحب المشروع الأصمي أن يقوم بدفع خدمات البنك أثناء العممية

. أو عند تسمم المشروع الذي تم إنجازه من طرف البنك وذلك حسب المدة المتفق عمييا

يمر العقد في ىذه الحالة بالخطوات التالية : البنك مستصنع والزبون صانع- ب

  ويعتبر الزبون ىو الصانع (المصنوع)يكمف البنك الزبون لمقيام بإنجاز المشروع .
 يسمم الزبون لمبنك فاتورة شكمية تثبث تكاليف إنجاز المشروع المراد إنجازه .
 يقوم البنك بتمويل المشروع لإنجازه دفعة واحدة أو عمى أقساط .
  تمامو وتسميمو لمبنك باعتباره يمتزم الزبون بتنفيذ الأعمال اللبزمة لإنجاز المشروع وا 

. المستصنع في الآجال المحددة
  بعد تسميم البنك المصنوع يقوم بتوكيل الزبون ببيعو لمغير لحسابو ويتقاضى ىذا الأخير

وينتج عن ىذه  (البنك)عمولة عمى كل زيادة عن السعر المحدد من الطرف الأول 
. العممية إنشاء عقد آخر ىو عقد بيع بالوكالة
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( 2013-1992)تطور الصيغ المطبقة لدى بنك البركة الجزائري : (12-3)الجدول رقم 

الاستصناع السمم الإجارة المرابحة المشاركة السنوات 
1992 71413562,44 203000000 825000000  - -
1993 65849730,28 502000000 64000000 35000000  -
1994 652983920,04 795000000 908000000 675000000  -
1995 96169951,87 1163000000 319000000 505000000  -
1996 239180085,50 1119000000 472000000 7115000000  -
1997  1376000000 776000000 2625000000  -
1998  785000000 729000000 5436000000  -
1999  6042000000 981000000 3716000000 415000000 
2000  7220000000 108000000 5973000000 564000000 
2001  4350000000 75000000 1081000000 147000000 
2002  6051000000 535000000 3213000000 182000000 
2003  14168000000 32000000 5050000000 333000000 
2004  12803000000 46000000 5716000000 270000000 
2005  16978000000 127000000 6556000000 241000000 
2006  21716000000 241000000 5848000000 222000000 
2007  30034000000 504000000 6751000000 521000000 
2008  43356000000 1348000000 8066000000 1652000000 
2009 890000,00 48426000000 3700000000 8504000000 2155000000 
2010  30331000000 4677000000 3713000000 583000000 
2011  28261000000 5384000000 4665000000 81000000 
2012  3261000000 5859000000 8095000000 104000000 
2013  2357000000 816033000000 5517000000 103000000 

مجمة الحقوق والعموم الإنسانية، حالة بنك البركة الجزائري، -  واقع صيغ التمويل الاسلامية في الجزائر،كريمة وضحة: المصدر
 {.157-153}، جامعة زيان عاشور، الجمفة، ص 26العدد الإقتصادي 

 إلى 1992      نلبحظ من خلبل الجدول أن بنك البركة الجزائري اعتمد التمويل بالمشاركة من سنة 
 من خلبل 2009 سنة حتى عاد لاستعمال ىذه الصيغة سنة 12 ثم توقف بعد ذلك لمدة 1996

.  مميون دينار جزائري ثم توقف عنيا تماما89عممية واحدة تمت في نفس السنة بمبمغ 

، 2013 إلى سنة 1992      أما بالنسبة لصيغة التمويل بالمرابحة فقد اعتمدىا بنك البركة منذ سنة 
 تراجعت نسبة التمويل بالمرابحة، 1998حيث عرفت خلبل السنوات الأولى تزايدا مستمرا حتى سنة 
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، خلبل ىذه السنة سجمت أعمى مبمغ قدر 2009 إلى سنة 2005ثم عاد للبرتفاع من سنة 
. 2013 إلى سنة 2010 مميون دينار لتعود إلى الانخفاض ابتداء من سنة 48427ب

 إلى 1992      كما نلبحظ أن بنك البركة اعتمد التمويل بالإجارة خلبل نفس السنوات أي من 
 وبعدىا بدأت 2000 ثم تراجعت سنة 1999 إلى 1992، حيث كانت في تزايدا مستمرا من 2013

.  مميون دينار81603 مبمغ 2013بالارتفاع حتى بمغت سنة 

 مميون 35 بمبمغ 1993      أما بالنسبة لصيغة التمويل بالسمم فقد طبقيا بنك البركة أول مرة سنة 
.  مميون دينار5517 إلى 2013دينار فقط، ثم بدأ ىذا المبمغ يتضاعف إلى أن وصل 

 1999      وفي الأخير نلبحظ أن بنك البركة الجزائري لم يطبق صيغة الإستصناع حتى سنة 
 2013 سنة 103 مميون دينار، وعمى الرغم من تضاعف ىذا المبمغ إلى 415بمبمغ ضئيل قدر ب 

. إلا أن نسبتو ضمت ضعيفة مقارنة بباقي الصيغ

 التحديات التي تواجو عمل المصارف الإسلامية في الجزائر: المطمب الثالث

    تواجو المصارف الإسلبمية العاممة في الجزائر العديد من الصعوبات والتحديات التي تعيق تقدميا، 
خاصة عند محاولتيا استخدام صيغ التمويل بالمشاركة التي كانت الأساس الذي قامت لأجمو البنوك 

. الإسلبمية، وفي ما يمي عرض لأىم ىذه التحديات

 حيث تعاني أكثر المصارف الإسلبمية من عدم تطوير قوانين البنوك :عدم توفر الغطاء القانوني- أولا
لمراعاة خصوصية المصرف الإسلبمي، من حيث خضوعو لنصوص قانونية تتعارض مع التزامو 

، والمشكمة أن القوانين التي تحكم أنشطة المصارف الإسلبمية وخاصة التي تنظم علبقتيا بالبنك 1الشرعي
المركزي مثل معدل الاحتياطات والسيولة النقدية وقيود التمويل قد وضعت عمى نمط القوانين الغربية والتي 

. 2لا تلبءم طبيعة الإستثمار الإسلبمي

    وبيذا يعتبر القانون من أىم التحديات التي تقف أمام تقدم المصارف الإسلبمية في الجزائر وتعترض 
. توسعيا لأنو لا توجد قوانين وتشريعات ملبئمة لطبيعتيا من قبل السمطات الحكومية

                                                           
أطروحة مقدمة لنيل شيادة دكتوراه في العموم دراسة تطبيقية مقارنة، – الكفاءة التشغيمية لممصارف الإسلاميةشوقي بورقبة، -  1

 .16، ص 2011الإقتصادية، جامعة فرحات عباس، سطيف، 

، مجمة القاسية الواقع والتحديات: المصارف والمؤسسات المالية الإسلامية في دول مجمس التعاون الخميجينغم حسين نعمة، -  2
 .144، ص 2010، كمية الإدارة والإقتصاد، جامعة بغداد، 2، العدد 12لمعموم الإدارية و الاقتصادية، المجمد 
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 إذ أن المودعين في البنوك :قمة الوعي الديني الإسلامي وعدم تقبل المودعين لفكرة الخسارة- ثانيا
الإسلبمية يمحون عمى ضرورة الحصول عمى أرباح تساوي أو أكبر من التي يتحصل عمييا المودعين في 

البنوك التقميدية، ولا يتقبمون فكرة تحمل الخسارة ولذلك تتجنب البنوك الإسلبمية ومن بينيا بنك البركة 
. 1الجزائري التعامل بصيغتي المضاربة والمشاركة نظرا لارتفاع المخاطرة واحتمالات الخسارة

    بالإضافة إلى عدم تفيم طبيعة عمل البنوك الإسلبمية بالشكل الكافي من طرف المتعاممين معيا في 
، حيث ينظر لممصارف الإسلبمية 2المجتمع الجزائري والذين يرون في بعض إيرادات البنك دخلب ربويا

عمى أنيا مؤسسات خيرية لا تيدف إلى تحقيق الربح، أو أنيا مصرف مثميا مثل المصارف التقميدية 
. 3تتعامل بالربا تحت مسميات مختمفة

 يتطمب العمل :عدم وجود عاممين مؤىمين في الجانبين الشرعي والمصرفي معا بشكل كاف- ثالثا
المصرفي تأىيلب خاص وكفاءات إدارية مدربة عمى الإلمام بطبيعتيا المصرفية، عمى اعتبار أنيا تختمف 

، مما اضطر بالمصارف الإسلبمية الإستعانة بالعاممين المدربين في المصارف 4عن المصارف التقميدية
الربوية، من أجل تكوين جيازىا الإداري والتنفيذي، وقد حظي العاممون القادمون من المصارف الربوية 
. 5بمراكز قيادية في كثير من المصارف الإسلبمية، كرئاسة مجمس الإدارة، والإدارة العامة ورئاسة الأقسام

حيث تساىم الأسواق المالية في تطوير وتفعيل عمل : غياب سوق مالية إسلامية نشطة- رابعا
: المصارف الإسلبمية وغياب ىذا السوق في الجزائر أدى إلى ما يمي

 رغم ابتكار المصارف الإسلبمية لمعديد من الصيغ والآليات :قمة الأدوات والأساليب المصرفية -1
المصرفية الإسلبمية في ىذه المرحمة إلا أنيا لا تزال بحاجة إلى المزيد من ىذه الأدوات، 

والتحدي الذي يواجو المصارف الإسلبمية ىو حاجتيا لآليات تستطيع التوفيق بين رسالتيا في 
التنمية واعمار الأرض، والتي تتطمب توظيف المدخرات في مشروعات طويمة الأجل وذات 

مخاطر مرتفعة وبين رغبات المودعين في سيولة تسييل الودائع مع قمة المخاطر، وأن نقص 
الإحتفاظ بجزء كبير من الودائع في حالة : الأدوات الملبئمة ترتب عميو مشكمتين كبيرتين، الأولى

سيولة نقدية لمواجية رغبات السحب المفاجئة مضحية في ذلك بالعائدات نظير كسب ثقة 

                                                           
 .153، ص مرجع سبق ذكرهكريمة وضحة، -  1

 .28، ص مرجع سبق ذكره، تجربة البنوك الإسلامية في الجزائرسميمان ناصر، -  2

 .81، ص مرجع سبق ذكرهالجوزي جميمة، حدو عمي، -  3

 .144، ص مرجع سبق ذكرهنغم حسين نعمة، -  4

، رسالة مقدمة استكمالا لمتطمبات الحصول الرقابة الشرعية عمى أعمال المصارف الإسلاميةأحمد عبد العفو مصطفى العميات، -  5
 .24، ص 2006عمى درجة الماجستير في الفقو والتشريع، جامعة النجاح الوطنية، فمسطين، 
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ىي الاتجاه إلى الأدوات قميمة المخاطر وقصيرة الأجل مثل صيغ المرابحة مما : عملبئيا، والثانية
 .1أبعدىا ذلك عن رسالتيا ونيجيا التنموي

ويرجع ذلك لعدم وجود سوق مالية كفئة فيي تقتصر  :عدم تنوع المؤسسات المالية الإسلامية -2
" التكافل"عمى المصارف التجارية، وشركات الإستثمار وعددىا محدود مثل شركات التأمين 

الإسلبمية والشركات المالية القابضة، وىذه المؤسسات لا تسمح باستصدار الأدوات المالية 
المناسبة لعمميات التمويل الاستثمارات المصارف الإسلبمية، فضلًب عمى تداوليا فلب توجد مثلًب 

كما لا توجد . مصارف إسلبمية متخصصة في بعض المجالات كالمصارف الزراعية والصناعية
بصفة عامة شركات مالية إقميمية موزعة وفقاً لأماكن وجود المصارف الإسلبمية تتولى ميمة 

دارة الأوراق المالية، فضلًب عن قياميا بالاكتتاب عمى بعض ما تصدره المصارف من  إصدار وا 
أوراق مالية من أسيم وشيادات استثمار وغيرىا والقيام بشراء مثل ىذه الأوراق مما يرغب في 

 .2التخمي عنيا من الأفراد أو المؤسسات التجارية والمالية والمالكة ليا

تعاني المصارف الإسلبمية من ضعف اليياكل الإنتاجية ونقص  :ضعف اليياكل الإنتاجية- خامسا
الفرص الإستثمارية في معظم البمدان الموجودة فييا، كما تعاني من ضيق الأسواق وعدم الإستقرار 

السياسي والإقتصادي في العديد من البمدان القائمة فييا، مثل السودان والعراق وفمسطين، وكثرة التقمبات 
في السياسة المالية والنقدية فييا، وضعف أواصر التعاون الإقتصادي فيما بينيا، بالإضافة إلى ضعف 

التعاون بين المصارف الإسلبمية أدى كل ىذا إلى عدم تمكنيا من تحمل مخاطر الإستثمار منفردة، مما 
جعميا تندفع نحو الأسواق العالمية وفي نفس الوقت تركز استثماراتيا المحمية عمى الصيغ والأسـاليب 

 .  3الأكثر ضماناً، كالمرابحة وغيرىا

 لا شك أن الضمانات تشكل محور الإرتباط بين المصرف والمتعامل، إذ :عدم وجود الضمان- سادسا
أنو بمجرد وجود ضمانات قوية يكون ذلك بمثابة انفتاح المصارف ومد الأيدي من أجل منح التسييلبت 

وتجدر الإشارة . لمعملبء، أما عدم وجودىا فيعني ضعفا في طمب العميل المقدم، ونقطة في غير صالحو
إلى أن المصارف الإسلبمية كغيرىا من المصارف تطمب الضمانات من متعاممييا، لأنيا تتعامل بودائع 

 من رأسماليا، وىذه الضمانات تشكل خط دفاع أماميا في حالة عدم قدرة  العملبء بشكل أكثر بكثير
ذا عممنا أن عمميات التمويل بالمشاركة لا يمكن لممصارف الإسلبمية الحصول . العميل عمى السداد وا 

فييا عمى الضمانات، خاصة في حالة التمويل بصيغة المضاربة، لأنو لا يجوز شرعا ضمان رأس المال 
                                                           

 .145، 144، ص ص مرجع سبق ذكرهنغم حسين نعمة، -  1

، مداخمة مقدمة إلى مؤتمر الخدمات المالية المصارف الإسلامية مآخذ وتحديات واستحقاقاتمحمود عبد الحفيظ المغبوب، -  2
 .10، ص 2010 أفريل 27/28الإسلبمية الثاني، طرابمس، ليبيا، 

 .27، ص مرجع سبق ذكرهأحمد عبد العفو مصطفى العميات، -  3
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نما يجوز تضمين الشريك الخسارة في حالة التعدي أو التقصير أو الإخلبل بشروط  في حالة المضاربة، وا 
، فإن ىذا يعني (عدم وجود الضمان)العقد، ويمكن أن ينص عمى ىذا الشرط في العقد، وفي ىذه الحالة 

وجود عائقا ميما أمام المصارف الإسلبمية يحول دون استخدام عمميات التمويل بالمشاركة بشكل واسع 
لأن ىذه المصارف تقف مكتوفة الأيدي عند تعثر العميل، مما يؤدي إلى خسارتيا أولا، وضياع الفرصة 

 .1البديمة لاستثمار الأموال المعطمة ثانيا

 يجد بنك البركة الجزائري إشكالية في التعامل مع :إشكالية التعامل مع البنك المركزي الجزائري- سابعا
، إذ من المعموم أنو يوجد ثلبثة نماذج من البيئات التي تعمل فييا البنوك (بنك الجزائر)البنك المركزي 

  :2الإسلبمية في العالم من الناحية القانونية وىي

 .وىي حالة إيران، باكستان والسودان: نموذج نظام مصرفي إسلبمي كامل -1
مثل ماليزيا، تركيا، الإمارات، : نموذج نظام ذو قوانين خاصة لمراقبة أعمال البنوك الإسلبمية -2

 .اليمن، الكويت ولبنان
وىي حالة بقية البمدان : نموذج نظام تخضع فيو البنوك الإسلبمية لمقوانين المنظمة لمبنوك الأخرى -3

القانون  )الإسلبمية والغربية، والجزائر تدخل ضمن ىذا النموذج حيث أن قانون النقد والائتمان 
وتعديلبتو ينظم عمميات جميع البنوك العاممة في الدولة، وذلك رغم الاختلبف في  (10/90: رقم

 .والبنوك التقميدية الأخرى (ممثمة في بنك البركة الجزائري)طبيعة العمل بين البنوك الإسلبمية 

: 3وما يمكن ملبحظتو يمكن تسجيمو في ما يمي

  عاما من العمل في الميدان من أجل أن يحل 13أن بنك البركة الجزائري لم يتمكن بعد 
ن لم يكن يعاني منيا حاليا فالمشكل يبقى  مشكمة إعادة التمويل لدى بنك الجزائر، وا 

. مطروحا في المستقبل
  اقترح بنك البركة الجزائري عمى بنك الجزائر إعادة التمويل بطريقة إعادة الخصم مع أنو

بنك إسلبمي، وقد رأينا أن عممية الخصم محرمة بإجماع الفقياء، والغريب أن البنك لا 
يتعامل بالخصم مع الأفراد، بل يقبل الأوراق التجارية عمى سبيل التحصيل عند حمول 

. أجميا مقابل عمولة، وذلك خوفا من الوقوع في المحظور الشرعي السابق

                                                           
 . 139، 138، ص ص مرجع سبق ذكرهإلياس عبد الله أبو الييجاء، -  1

 .28، ص تجربة البنوك الإسلامية العاممة في الجزائر، مرجع سبق ذكرهسميمان ناصر، -  2

، أطروحة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه في العموم الإقتصادية، كمية العموم علاقة البنوك الإسلامية بالبنوك المركزيةسميمان ناصر، -  3
 .184، ص 2005الإقتصادية وعموم التسيير، 
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  برر المسؤولون في بنك البركة الجزائري بأن الفوائد التي يتم دفعيا جراء الخصم يمكن
أخدىا من الحساب الخاص بالفوائد المقبوضة من بنك الجزائر، عمى أن يبقى رصيد 

الحساب دائنا، لكن مشكمة المقاصة بين الفوائد لا تزال محل جدل بين الفقياء من الناحية 
. الشرعية

 إن المصارف الإسلبمية تواجو مجموعة من التحديات تحول بينيا وبين تحسين :تحديات العولمة- ثامنا
أدائيا، وىو ما يؤدي إلى انخفاض مستوى فعاليتيا في مواجية تيديدات العولمة المالية وتنبع الحاجة إلى 
تأىيل المصارف الإسلبمية في الجزائر من الحاجة إلى رفع تنافسيتيا في ظل السياسات المتوجية نحو 

الإنفتاح المالي من جية، بالإضافة إلى المنافسة الشديدة من المصارف التقميدية العاممة بالجزائر من جية 
. 1أخرى

 تعتبر الرقابة الشرعية من الييئات التي :عدم وجود رقابة شرعية في المستوى المطموب- تاسعا
استحدثتيا البنوك الإسلبمية، إذ أصبحت جزءا من ىيكل البنك وتستمد وجودىا من الأنظمة الأساسية 
ليذه المصارف، تمارس عمييا سمطة الرقابة والإشراف والتوجيو فيما يختص بمشروعية ما يقدم عميو 

المصرف من أعمال، وتتكون ىيئة الرقابة الشرعية من مجموعة من العمماء، واختيارىم يكون عمى أساس 
مواقعيم الرسمية ومناصبيم الدينية، وتواجو ىيئة الرقابة الشرعية مجموعة من المشاكل والصعوبات، 

الأولى، تتمثل في عدم وجود خبرة ليؤلاء العمماء بالأمور المحاسبية، : تتمثل في نقطتين أساسيتين ىما
مما يجعل الحكم من قبميم في كثير من الأحيان بعيدا عن الحقيقة، أما الثانية فتتمثل في تعرض ىؤلاء 

. 2العمماء لضغوطات من جيات كثيرة ومتعددة لإيجاد تبريرات شرعية لأمر ما

 

 

 

 

 

                                                           
 .85، ص مرجع سبق ذكرهالجوزي جميمة، حدو عمي، -  1

 .51، ص مرجع سبق ذكرهبن إبراىيم الغالي، -  2



 واقع نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر وسبل النيوض بو: الفصل الثالث
 

 
109 

واقع رأس المال المخاطر في الجزائر : المبحث الثاني
يعتبر ظيور رأس المال المخاطر في الجزائر حديثا، باعتباره مصدرا تمويميا لممؤسسات الناشئة 
التي لم تتمكن من الحصول عمى مصادر التمويل المختمفة، ولقد ازداد اىتمام السمطات الجزائرية بيذه 

التقنية التمويمية، ووضع إطار قانوني خاص لينظميا ويسيرىا، وسنتطرق في ىذا المبحث لدراسة الإطار 
القانوني والضريبي لتقنية رأس المال المخاطر في الجزائر، وأىم الشركات العاممة بيذه التقنية التمويمية،   

. والمشاكل والصعوبات التي يواجييا رأس المال المخاطر في الجزائر

 الإطار القانوني والجبائي لرأس المال المخاطر في الجزائر: المطمب الأول

سنتطرق في ىذا المطمب إلى الإطار القانوني والجبائي لتقنية رأس المال المخاطر المتضمن 
. أىدافو وكيفيات تأسيسو وأىم التحفيزات الجبائية الممنوحة ليذا النوع من التمويل

الإطار القانوني لتقنية رأس المال المخاطر في الجزائر : الفرع الأول

لقد صدر القانون الأساسي المنظم لنشاط رأس المال المخاطر في الجزائر وىو القانون رقم 
، ييدف ىذا القانون إلى تحديد شروط ممارسة نشاط الرأسمال 24/06/20061 المؤرخ في 06/11

الاستثماري من قبل شركة الرأسمال الإستثماري، وكذا كيفيات إنشائيا وسيرىا، وتيدف ىذه الشركة إلى 
المشاركة في رأسمال الشركة وفي كل عممية تتمثل في تقديم حصص من أموال خاصة أو شبو خاصة 

 .2لمؤسسات في طور التأسيس أو النمو أو التحويل أو الخوصصة

تؤسس شركة الرأسمال الإستثماري في شكل :  ما يمي09، و08، 07وقد جاء في نص المواد 
شركة مساىمة تخضع لمتشريع والتنظيم المعمول بيما، ويحدد الرأسمال الأدنى عن طريق التنظيم، فتسدد 

 الباقية وفقا للؤحكام المنصوص عمييا في %50 منو عند تاريخ تأسيس الشركة، في حين تسدد %50
كما يحوز رأس مال شركة رأس المال المخاطر مستثمرين عموميين أو خواص، سواء . القانون التجاري

. 3كانوا أشخاص معنويين أو طبيعيين

                                                           
، الصادرة 42، الجريدة الرسمية، العدد يتعمق بشركة رأس المال الاستثماري، 24/06/2006 المؤرخ في 06/11القانون رقم - 1

 .3، ص 25/06/2006بتاريخ 

 .4، ص 25/06/2006، الصادرة بتاريخ 42، الجريدة الرسمية، العدد (06/11) من نفس القانون 2 و 1المادة -  2

 .3، ص 25/06/2006، الصادرة بتاريخ 42، الجريدة الرسمية، العدد (06/11) من نفس القانون 09، 08، 07المواد -  3
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فممارسة رأس المال الاستثماري أو : وفيما يخص شروط ممارسة نشاط رأس المال المخاطر
تأسيس شركات رأس المال المخاطر يكون بترخيص من وزارة المالية وىذا بعد رأي لجنة تنظيم ومراقبة 

. 1 ورأي بنك الجزائرcosobعمميات البورصة 

عمى  (06/11) من نفس القانون 16 إلى 10كذلك فيما يخص ىذا الشأن فقد نصت المواد من 
تحدد شروط منح رخصة ممارسة نشاط رأس المال المخاطر عن طريق التنظيم، وتسمم في أجل : "ما يمي

يوما ابتداء من تاريخ إيداع الطمب، ويجب أن يكون رفض منح الرخصة مبررا ويبمغ  (60)أقصاه ستون 
وفي حالة سحب رخصة ممارسة النشاط بناء . يوما (30)إلى صاحب الطمب في أجل أقصاه ثلبثون 

عمى طمب شركة رأس المال المخاطر، أو بناء عمى تقرير من لجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبتيا 
يجب عمى . أو الوزارة المكمفة بالمالية، إذ أصبحت الشركة لا تستوفي الشروط المحددة في ىذا القانون/و

شركة رأس المال المخاطر أن تتوقف فورا عن نشاطيا، ويتم حميا طبقا للؤحكام المنصوص عمييا في 
. 2" من القانون التجاري، المعدل والمتمم18 مكرر 715المادة 

 حدد قواعد الحصول عمى المساىمات والقروض في 06/11إضافة إلى ما سبق، فإن القانون 
لا يجوز لشركة رأسمال المخاطر أن :  كما يمي19-19شركات رأس المال المخاطر في المواد  من 
من رأسماليا واحتياطاتيا كمساىمة بأموال خاصة في  (%15)تخصص أكثر من خمسة عشر في المائة 

من رأسمال مؤسسة  (%49)مؤسسة واحدة، وأن لا تحوز أسيما تمثل أكثر من تسعة وأربعين في المائة 
واحدة، ولا يجوز ليا أن تساىم إلا في شركة عمى أساس عقد المساىمين الذي يوضح عمى وجو 

الخصوص، مدة المساىمة في الاستثمار وشروط الانسحاب من شركة رأسمال المخاطر، كذلك لا يجوز 
من أمواليا الخاصة الصافية، ولا يمكن أن  (10%)ليا أن تقوم بإقتراضات تفوق حدود عشرة في المائة 

. 3تستعمل المبالغ المقترضة لتمويل الحصول عمى مساىمات

 تنصان عمى 06/11 من القانون رقم 26 و25، 24أما فيما يخص مراقبة النشاط، فإن المادة 
تخضع شركة رأسمال المخاطر لرقابة لجنة تنظيم عمميات البورصة ومراقبتيا التي تتأكد من : ما يمي

مطابقة نشاط الشركة للؤحكام التشريعية والتنظيمية المعمول بيا، وتمارس لجنة تنظيم ومراقبة عمميات 
البورصة الرقابة عمى شركات رأس المال المخاطر من خلبل التقارير السداسية المتعمقة بالنشاط، الوثائق 

                                                           
 .103، ص مرجع سبق ذكرهإبراىيم مزيود، -  1

 .5، ص 25/06/2006، الصادرة بتاريخ 42، الجريدة الرسمية، العدد (06/11) من نفس القانون 16 إلى 14المواد من -  2

، 5، ص ص 25/06/2006، الصادرة بتاريخ 42، الجريدة الرسمية، العدد (06/11) من نفس القانون 20 إلى 17المواد من -  3
6. 



 واقع نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر وسبل النيوض بو: الفصل الثالث
 

 
111 

المحاسبية والمالية لنياية السنة المالية المعنية، تقارير محافظي الحسابات، وأية وثيقة أخرى ضرورية 
. 1لممارسة الرقابة

 08-56 من القانون 02وقد حدد رأس المال الأدنى لشركات رأس المال المخاطر حسب المادة 
 فإن رأس المال الاجتماعي لشركات رأس المال المخاطر حددت ب 2008 فيفري 11الصادر في 

 مميون دينار جزائري والذي يتم الاكتتاب فيو حصريا عن طريق نقدية أو الاكتتاب في 10.000.000
 .2الأسيم

الإطار الجبائي لتقنية رأس المال المخاطر في الجزائر : الفرع الثاني

 بعض التحفيزات الجبائية التي من شأنيا تشجيع المستثمرين عمى 06/11لقد تضمن القانون رقم 
لا تخضع شركة رأس : " ما يمي29 و27، حيث جاء في نص المادتين 3توظيف أمواليم في ىذه الصناعة

المال المخاطر لمضريبة عمى أرباح الشركة بالنسبة لممداخيل المتأتية من الأرباح، نواتج توظيف الأموال، 
سنوات ابتداء من انطلبق نشاطيا،  (5)نواتج وفائض قيم التنازل عن الأسيم والحصص، وذلك لمدة 

وحتى تستفيد شركة رأس المال المخاطر من ىذه المزايا يجب أن تتعيد بعدم سحب المبالغ المستثمرة في 
. 4خمس سنوات ابتداء من جانفي من السنة الموالية لتاريخ الحصول عمى المساىمة (5)المؤسسات لمدة 

كذلك من بين التحفيزات الجبائية الممنوحة لشركات رأس المال المخاطر أنو تم إعفاء شركات 
رأس المال المخاطر في مفيوم )رأس المال المخاطر التي تتدخل في مرحمة قبل الإنشاء ومرحمة الإنشاء 

من الضريبة عمى أرباح الشركات لمدة خمس سنوات، ابتداء من تاريخ بداية نشاطيا،  (المشرع الجزائري
مع استفادتيا من النظام الجبائي الممنوح لمؤسسات رأس المال المخاطر التي تتدخل في بقية مراحل حياة 

. المؤسسة

بالإضافة إلى تحفيزات متعمقة بطرق الخروج من الإستثمارات، وقد تمثمت أساسا في تعديل شروط 
القبول في البورصة عن طريق العرض العام عمى الجميور والذي يعد الطريقة الأمثل والمفضمة بالنسبة 

: لمؤسسات رأس المال المخاطر والمقاولين، إذ تم تقسيم المؤسسات التي تدخل البورصة إلى قسمين

                                                           
 .6، ص 42، الجريدة الرسمية، العدد (06/11) من نفس القانون 26 و25، 24المواد -  1

 .103، ص مرجع سبق ذكرهإبراىيم مزيود، -  2

 .267، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد، -  3

، ص ص 25/06/2006 الصادرة بتاريخ 42المذكور سابقا، الجريدة الرسمية، العدد  (06/11) من القانون 29 و27المادتين -  4
6 ،7. 
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مؤسسات كبرى ويجب عمييا إذا رغبت أن تدخل البورصة أن يكون لدييا رأس مال محرر لا تقل قيمتو 
. 1 دج100.000.000بدل مائة مميون دينار  ( دج500.000.000)

شركات رأس المال المخاطر في الجزائر : المطمب الثاني

تنشط لحد الآن أربع شركات متخصصة في مجال رأس المال المخاطر وىي المالية الجزائرية 
، ((Sofinanceالشركة المالية للبستثمارات، المساىمة والتوظيف ، ((Finalepالأوروبية لممساىمة 

، (ASICOM) ، الشركة الجزائرية السعودية للئستثمار (EL Djazair Istithmar)الجزائر استثمار 
 .وفيما يمي عرض ليذه الشركات

( (Finalepالمالية الجزائرية الأوروبية لممساىمة : الفرع الأول

يمكن اعتبار المالية الجزائرية الأوروبية لممساىمة بمثابة رائدة وعميدة صناعة رأس المال 
، في شكل شركة مساىمة ذات رأس 1991الإستثماري الجزائرية، حيث أنشئت في شير أفريل من سنة 

، بين شريكين أوروبيين 2(كان يعتبر كبير قبل إعادة تقييم الدينار) مميون دج 73,750مال قدر ب 
، %20 والقرض الشعبي الجزائري %40ب  DDL، بنك التنمية المحمية %60يمتمكان الأغمبية ب 

. 3%11,26 ب BEL، والبنك الأوروبي للئستثمار %28,74 ب CFDالوكالة الفرنسية لمتنمية 

وتعمل ىذه عمى ترقية الإستثمار في الجزائر عمى مسار الشركة الجزائرية الأوروبية، وىي كباقي 
 من رأس المال %20 و%10مؤسسات رأس المال المخاطر تشارك في عممية التأطير فيي وكيل ما بين 

الإجتماعي حسب الحجم وحاجة المؤسسة، وىي شركة ذات أسيم تعد أول مؤسسة ذات رأس مال 
: ، وتقوم بجممة من الميام4استثماري مخاطر في الجزائر

. 5 مساعدة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى تخطي مشكل التمويل:أولا

 تساىم المالية الأوروبية الجزائرية بعمميات التمويل عن طريق الشراكة في رأس المال الخاص، عمى :ثانيا
عكس البنوك التي تمنح القروض، أي أنيا تقوم باقتصاد المساىمة في رأس المال الإجتماعي لممؤسسات 

                                                           
 .8، 7، ص ص مرجع سبق ذكرهبراق محمد، بن زاوي محمد الشريف، -  1

 .172، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي، -  2

 .177، ص مرجع سبق ذكرهضياف عمية، حمانة كمال، -  3

 .898، ص مرجع سبق ذكرهنبيمة قدور، حمزة العرابي، -  4

 .12، ص مرجع سبق ذكرهبريبش السعيد، -  5
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الصغيرة والمتوسطة، وىذه التمويلبت تكون إما عن طريق الحساب الجاري، أو سندات قابمة لمتحويل أو 
. 1عن طريق قروض المساىمة، نقدا أو محررا كتابيا

 التي COCHMAومن أىم المشاريع التي ساىمت فينالوب في تمويميا، شركة الكيمياء الصناعية 
 التي تنتج SOYAMINتقدم الصيانة الصناعية والتنظيف الصناعي، وكذلك شركة الزراعة الغذائية 

 وتنتج التبغ، MAS,TABCCOUSالياؤوت والعصير والحميب من الصودا، وأيضا الزراعة الصناعية 
 وىي مؤسسة جزائرية إيطالية لتصنيع الديكور METAL MODAوأيضا مؤسسة التحويل المعدني 

. 2والإكسسوارات وغيرىا

: 3وتعمل ىذه المؤسسة إلى تحقيق الأىداف التالية بالشراكة مع مساعدة مثيمتيا الأوروبية

  نشاء إرساء في المحيط المالي الجزائري ىذه الوظيفة الجديدة المكرسة لتمويل وا 
. المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 وضع الآليات والإجراءات الخاصة برأس المال المستثمر .
 تكوين نواة التأطير بنفس المثل والعمل عمى نشر ىذا النوع من التمويل .
 خمق اىتمام لأصحاب المؤسسات لأىمية ىذا التمويل مقارنة بالتمويل المصرفي .

 Finalepمحفظة استثمارات الشركة الجزائرية الأوروبية لممساىمة : (13-3)الجدول رقم 

المنطقة مراحل التمويل قطاع النشاط المشروع 
So médial  العاصمة مرحمة النمو التكنولوجيا الحيوية

EIS  العاصمة مرحمة النمو الصناعة الإلكترونية
Meditbat  عنابة مرحمة الإنشاء البناء والترقية العقارية

Milok  غرداية مرحمة الإنشاء الصناعة الغذائية
VIM  تممسان مرحمة الإنشاء صناعة الزجاج

Sonaltrass  تحويل البلبستيك
مرحمة الإنشاء 

سطيف  Néomortass  صناعة الجير
Vital  (صناعة ميكانيكية)تصنيع المعدات  

Alaclim  تيبازة مرحمة الإنشاء إنتاج مستحضرات التجميل
                                                           

 .898، ص مرجع سبق ذكرهنبيمة قدور، حمزة العرابي، -  1

 .122، ص مرجع سبق ذكرهعبد الله بمعيدي، -  2

 .105، 104، ص ص مرجع سبق ذكرهإبراىيم مزيود، -  3
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مرحمة الإنشاء صناعة صيدلانية  -
سيدي 
بمعباس 

، مجمة دراسات دور الرأسمال الاستثماري في تنويع مصادر التمويل في الجزائر أحلبم بوقفة، بعموج بولعيد، :المصدر
. 203، ص 2017، جوان 2، جامعة قسنطينة 1، المجمد 4اقتصادية، العدد 

 تركز عمى المشاريع الموجودة في المراحل finalepمن خلبل الجدول يتبين لنا بوضوح أن شركة 
، وىذا ما يؤكد اىتمام الشركة (%80)الأولى من حياتيا، وقد مولت ثمانية مشاريع من أصل عشرة 

الجزائرية الأوروبية لممساىمة بتقديميا تمويلب برأس مال مخاطر لتمويل الأفكار الحديثة والناشئة في 
. الجزائر

أما فيما يتعمق بمردودية المالية الجزائرية الأوروبية لممساىمة، فإنيا بدأت تتحقق منذ سنة 
 2007، عادت بيا الحسابات الجارية لمشركاء، في حين حققت مساىماتيا عائدات معتبرة سنة1993

من جانب آخر حققت نسبة العائد عمى حقوق الممكية .  مميون دج20بمغت أرباحا موزعة مقدرة ب 
ROE فقط، إن %16 بعد أن كانت %28، حيث بمغت 2006 مقارنة بسنة 2007 ارتفاعا سنة 

المردودية العالية لأداء فينالب ساىمت في توسعيا حيث تمكنت من رفع قيمة أصوليا الصافية إلى 
 .20071 دج سنة 270.302.000

 (:(Sofinanceالشركة المالية للاستثمارات، المساىمة والتوظيف : الفرع الثاني

: تأسيس الشركة- أولا

 مميار دج، وانطمقت في 5 برأس مال 04/04/2000ىي عبارة عن مؤسسة مالية تأسست في 
، تيتم 2، وىو التاريخ الذي حصمت فيو عمى الاعتماد من بنك الجزائر09/01/2001النشاط في 

 من %35، ونسبة مساىمتيا في التمويل لا تتعدى 3 سنوات5 إلى 3بعمميات التمويل لمدة تتراوح من 
رأس مال الشركة كحد أقصى وىي نسبة ضعيفة إذا ما قورنت بنظيراتيا في الدول الأخرى، وىي كذلك لا 

تغطي كل الأنشطة، بل انحصر مجال عمميا في الصناعات التحويمية لممنتجات الغذائية وتخزين 
المنتجات ومواد التغميف وصناعة الألبسة وتحويل الخشب واستغلبل الثروات المنجمية وىذا يعني الإىتمام 

. 4بالصناعات التحويمية وىو نشاط ضئيل المخاطر إذا ما قورن بالأنشطة الأخرى

                                                           
 .174، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي،  - 1

 .265، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد، -  2

 .351، ص مرجع سبق ذكرهدراجي كريمو، -  3

 .896، ص مرجع سبق ذكرهنبيمة قدور، حمزة العرابي، -  4
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ميام الشرك - ثانيا

مياميا ووظائفيا بيدف تدعيم  ((Sofinanceتؤدي الشركة المالية للبستثمارات، المساىمة والتوظيف 
نعاش الإقتصاد الوطني وذلك ببعث انطلبقة جديدة فيما يتعمق بتمويل المشروعات الصغيرة  وا 

: ، تتمخص فيما يمي1والمتوسطة

 .2تطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من خلبل المساىمة في رأسماليا -1
 .3امتلبك حصص في شركات محمية أو أجنبية باختلبف أماكن نشاطيا -2
الإقبال عمى أشكال الإقتراض والتسميف بدون اعتبار لمضمانات، وضمان عمميات القرض  -3

بالنسبة لمغير، كذلك حيازة الديون والأوراق التجارية، والمساىمة كوسيط في المعاملبت الخاصة 
 .4بيا وبالأسيم والسندات

 وسع من 2003 أكتوبر 20إضافة إلى الميام السابقة وبموجب قرار مجمس مساىمات الدولة في 
: 5ميام الشركة لتشمل

  مساعدة ونصح المؤسسات العمومية الاقتصادية في عمميات الخوصصة والتممك من
. مرحمة التقييم إلى مرحمة التممك

 الإستشارة لممؤسسات الصغيرة في إطار تطوير المنفعة العمومية .
. تسيير الموارد العمومية التجارية غير الموزعة

  تطوير مركز لميندسة المالية لمجمس مساىمات الدولة لفائدة المؤسسات الصغيرة
. والمتوسطة 

وتتمحور ميام ىذه المؤسسة المالية العمومية حول تشجيع إنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
 بممارسة الأنشطة التمويمية Sofinanceأيا كانت طبيعتيا القانونية، وفي سبيل تحقيق ىذا اليدف، تقوم 

في )قرض الإيجار، قروض الإستثمار، المساىمة في رأس المال المؤسسات في مراحل مختمفة : التالية
. 6، الكفاءات البنكية(طور الإنشاء، التوسع، التحويل أو إعادة الييكمة

                                                           
 .142، ص مرجع سبق ذكرهصيودة إيناس، -  1

 .351، ص مرجع سبق ذكرهدراجي كريمو، -  2

 .143، ص مرجع سبق ذكرهصيودة إيناس، -  3

 .143، ص نفس المرجع-  4

 .104، ص مرجع سبق ذكرهإبراىيم مزيود، -  5

 .110، ص مرجع سبق ذكره ، SOFINANCEواقع نشاط رأس المال المخاطر في الشركة المالية للاستثمارات أحلبم بوقفة، -  6
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إن الشركة المالية للئستثمار تركز عمى توجيو استثماراتيا أساسا لنشاط قرض الإيجار كما 
: 1سيوضح لنا البيان التالي

. 2015-2007 في الفترة ما بين SOFINANCE استثمارات شركة ( :06-3)الشكل رقم

 
، مجمة دراسات دور رأس المال الإستثماري في تنويع مصادر التمويل في الجزائر بوقفة أحلبم، بعموج بولعيد، :المصدر
. 204، ص 2017، جوان 2، كمية العموم الإقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة قسنطينة 04اقتصادية، العدد 

من خلبل ىذا التمثيل البياني، نلبحظ أن نشاط قرض الإيجار يسيطر عمى إجمالي استثمارات 
، أما حجم المساىمات 2015 ألف دج في 5000.000بمبمغ قدر بحوالي  ((sofinanceالشركة المالية 

 ألف دج في نفس السنة، وىو ما 1250000في رأس المال أي المبالغ المستثمرة فيو والتي بمغت حوالي 
يمثل ربع المبمغ المستثمر في التمويل بقرض الإيجار، ومنو فيذه المساىمة ضئيمة في تمويل الاستثمارات 

                                                           
 .203، ص دور رأس المال الإستثماري في تنويع مصادر التمويل في الجزائر، مرجع سبق ذكرهبوقفة أحلبم، بمعوج بولعيد، -  1
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، وىذا ما يفسر أن ىذه التقنية التمويمية (sofinance)بواسطة رأس المال الاستثماري عمى مستوى شركة 
. حديثة في الجزائر

سنحاول في ما يمي عرض حصة التمويل برأس المال المخاطر من بين التمويلبت الأخرى عمى مستوى 
. sofinanceالشركة المالية 

من إجمالي نشاطات  (أخذ مساىمة) حصة التمويل برأس المال المخاطر (:07-3)الشكل رقم
SOFINANCE 2014 لسنة. 

 
واقع نشاط رأس المال المخاطر في الشركة المالية للاستثمارات، المساىمة والتوظيف  أحلبم بوقفة، : المصدر

SOFINANCE ،119، ص 2017، مجمة البحوث الإقتصادية والمالية، العدد الأول، جامعة عبد الحميد ميري، قسنطينة .

 مارست التمويل بقرض SOFINANCE من خلبل الشكل أعلبه، نلبحظ أن الشركة المالية 
، في حين وصل معدل 2014 تقريبا من إجمالي استثمارات الشركة المالية لسنة %65الإيجار بمعدل 

.  من تمك الاستثمارات%5نشاط أخذ مساىمات إلى حوالي 

 من مجموع استثمارات الشركة المالية %19 يحوز نشاط رأس المال المخاطر عمى حوالي 
، وىي نسبة ضئيمة وبعيدة جدا عن تمك الخاصة بعمميات قرض الإيجار، وىذا راجع إلى أن 2014لسنة 

التمويل باستخدام تقنية أخذ مساىمات في رأس مال المؤسسات أحدث من تقنية قرض الإيجار، ولا يمكن 
.  شركة رأس مال المخاطر بل تمارس ىذا النشاط بشكل ثانويSOFINANCEاعتبار شركة 

 

القرض الإيجاري 
64.83%

الكفالات البنكية
8.91%

أوراق مالية بعائد ثابث
7.75%

أخذ مساهمة
18.5%
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 EL Djazair Istithmarالجزائر استثمار : الفرع الثالث

 شركة الجزائر للبستثمار أول شركة متخصصة في مجال رأس المال المخاطر، وقد حصمت 
وىي عبارة عن مؤسسة مالية أنشئت   ،20101 ماي 05عمى الاعتماد من طرف وزارة المالية بتاريخ 

 مميار دينار جزائري، حيث تعود ممكيتيا إلى البنك 1 برأس مال قدره 2009بموجب قانون المالية لسنة 
 عمى التوالي، وىي %30 و%70الجزائري لمتنمية الريفية والصندوق الوطني لمتوفير والاحتياط بنسب 

  .2موجية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة الناشطة في الجزائر والمختصة في إنتاج السمع والخدمات

 حيث يحوز بنك الفلبحة والتنمية الريفية عمى أغمبية رأس مال الشركة بفضل موارده المالية 
، 3الميمة وخبرتو الإستراتيجية في مجال تمويل المؤسسات الصيغة المتوسطة في مختمف القطاعات

. والجدول التالي يوضح الاستثمارات المكونة لمشركة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1- www.eldjazair-istithmar.dz (le 28/02/2018 à 10:23). 

 .105، ص مرجع سبق ذكرهإبراىيم مزيود،  - 2

 .209، ص دور رأس المال الإستثماري في تنويع مصادر التمويل في الجزائر، مرجع سبق ذكرهأحلب م بوقفة، بعموج بوالعيد، -  3

http://www.eldjazair-istithmar.dz/
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 2012-2011في الفترة " الجزائر استثمار"محفظة استثمارات شركة : (14-3)الجدول رقم 

استثمار من الأموال 
الخاصة لمشركة 

المنطقة القطاع نشاط المشروع 
وسط صناعة تجارة الألمنيوم 

شرق صناعة صناعة البلبستيك 
الجنوب الصناعة الغذائية مركب الحميب ومشتقاتو 

وسط الصناعة الغذائية مذبحة المواشي 
الجنوب سياحة مركب سياحي علبجي 

شرق البناء والأشغال العمومية آلات البناء 
غرب الصناعة الغذائية معمبات أسماك 
شرق صناعة إنتاج الآجر 

استثمار من صناديق 
الإستثمار الولائية 

تممسان صناعة إنتاج الأسرة والوسائد 
بسكرة صناعة إنتاج شبكات ممحومة 
قسنطينة الصناعة الغذائية صناعات غذائية 
خنشمة صناعة إنتاج الآجر 
العاصمة تكنولوجيا إعلبم آلي 
عنابة الصناعة الغذائية محمبة 

، مجمة دراسات دور الرأسمال الاستثماري في تنويع مصادر التمويل في الجزائر أحلبم بوقفة، بعموج بوالعيد، : المصدر
. 209، ص 2017، جوان 2، جامعة قسنطينة 1، المجمد 4اقتصادية، العدد 

 2011 تمكنت منذ سنة EL Djazair Istithmar من خلبل الجدول أعلبه نلبحظ أن شركة 
 مشاريع بأمواليا الخاصة وما تبقى 8 مشروعا استثماريا، حيث قامت بتمويل 14من المساىمة في تمويل 

من مشاريع فقد مولت من طرف صناديق الستثمار الولائية وتبمغ نسبة المساىمة التي تقدميا الشركة ما 
(. 06/11القانون  تطبيق لما جاء في) كحد أقصى %49 و %7بين 

(: ASICOM)الشركة الجزائرية السعودية للاستثمار : الفرع الرابع

، بعد استيلبء العمال عمى وحدة 1998 تأسست الشركة الجزائرية السعودية للبستثمار في عام 
، وأنشئت بموجب اتفاقية بين الجزائر والمممكة 1صنع الطوب الممموكة من قبل شركة عامة محمية

، وتعد أول مؤسسة حكومية متخصصة في رأس المال المخاطر بالجزائر، حدد 2004السعودية سنة 

                                                           
1- www.asicom.dz (le 28/02/2018 à 9:51).  

http://www.asicom.dz/
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، بحيث يتم اقتسام رأس المال المكتتب ( دج8000.000.0000)رأسماليا بثمانية مميارات جزائري 
مناصفة بين الحكومتين عمى أن يتم دفع النصف عند التأسيس وقد باشرت الشركة نشاطيا في الجزائر 

. 2، ويدير الشركة مجمس إدارة متكون من ستة أعضاء يضم ثلبثة من كل دولة20081سنة 

 تيدف الشركة الجزائرية السعودية للئستثمار إلى المساىمة في رؤوس أموال : أىداف الشركة
المؤسسات الجديدة أو القائمة،تقديم تمويلبت عمى شكل قروض أو سندات المساىمة، إعداد تركيبة 
عداد أو مراجعة  التمويلبت لممشاريع التي تعرض عمييا والبحث عن شركاء آخرين في المشاريع، وا 

. والجدول التالي يبين المشاريع الإستثمارية التي تمكنت الشركة من إنجازىا. 3دراسات الجدوى الاقتصادية

 (ASICOM)محفظة استثمارات شركة  (:15-3)الجدول رقم 

مشاريع تم التنازل 
عنيا 

المنطقة مرحمة التمويل النشاط المشروع 
Roto Algérie SPA  العاصمة النمو طباعة صناعية
Infrastructure 1  العاصمة النمو العقارات

مشاريع في مرحمة 
الإنجاز 

Siaha SPQ  سكيكدة الإنشاء بنية تحتية سياحية
City Mall SPA  قسنطينة الإنشاء فندقة
Shifabe EURL  بجاية الإنشاء فندقة

مشاريع في طور 
الإستغلبل 

Epra SPA  خنشمة الإنشاء صناعة الآجر
Oceano Center  العاصمة الإنشاء بنية تحتية تجارية
City Mall SPA  قسنطينة الإنشاء بنية تحتية تجارية
El Djazair Idiar  العاصمة الإنشاء خدمات مالية
MST BAT SPA  العاصمة الإنشاء أشغال عمومية

Hvper  العاصمة النمو التوزيع
Infracture 2  العاصمة النمو عقار
ARMATEC  البميدة الإنشاء صناعة

، مجمة دراسات دور الرأسمال الاستثماري في تنويع مصادر التمويل في الجزائر أحلبم بوقفة، بعموج بوالعيد، : المصدر
. 207، 206، ص ص 2017، جوان 2، جامعة قسنطينة 1، المجمد 4اقتصادية، العدد 

                                                           
 .106، ص مرجع سبق ذكرهإبراىيم مزيود، -  1

 .313، ص مرجع سبق ذكرهعبد القادر بريش، نصيرة عابد، -  2

 .209، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد، -  3
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شركة ذات  (ASICOM) نلبحظ من الجدول أعلبه أن الشركة الجزائرية السعودية للبستثمار 
محفظة استثمارية متنوعة المشاريع من حيث أنشطة النشاط الاقتصادي وما يميزىا ىو قطاع الخدمات 
وقطاع البنية التحتية، فمشاريعيا تكون في مرحمة الإنجاز أي الإنشاء، وىي تتموقع في وسط الجزائر 

.  مشاريع8ب  (قسنطينة، العاصمة، سكيكدة)

 بتمويل المشاريع الاستثمارية فقد مولت مشروعين ASICOM وقامت شركة الاستثمار 
(Siaha SPA, Oceano center) كذلك مولت مشروع ،"Shifabe Eurl" ومن خلبل ىذه ،

 تمارس نشاطيا الاستثماري دون مساعدة نقدية، كأخذ مساىمات في ASICOMالتمويلبت نستنتج أن 
 06/11 من القانون 18، كما نص الفصل الثالث المادة (أي التدخل في رأسماليا)رأس مال المشاريع 

لا يجوز لشركة رأس المال : 1الخاص بشركات رأس المال الإستثماري والذي ينص أنو (سبق ذكره)
من رأسمال مؤسسة واحدة،  (%49 )المخاطر أن تحوز أسيما تمثل أكثر من تسعة وأربعين في المائة 

ولكن توجد بعض الاستثناءات التي تسمح بيا وزارة المالية فيما يخص نسبة المساىمة، حيث يمكن أن 
، ومنو فيذه الشركة تتميز عن الشركات الأخرى الممارسة لنشاط رأس المال المخاطر في %49تتجاوز 

الجزائر لأنيا تتدخل في تمويميا لممشاريع الاستثمارية في شتى مراحميا وبالتالي فيي تتمتع بميزة المرونة 
. الكبيرة في تمويلبتيا

العوائق التي يواجييا رأس المال المخاطر في الجزائر : المطمب الثالث

 عند تحميمنا لواقع تقنية رأس المال المخاطر في الجزائر يتضح لنا أن ممارسة ىذه المينة لا 
تزال أبعد مما نتصور رغم اىتمام السمطات الجزائرية بيذه التقنية في الآونة الأخيرة فيي لاتزال ضعيفة 
مقارنة بالبمدان المتقدمة وذلك بسبب الصعوبات المتعددة التي تعيق انتشارىا وتعرقل نموىا وتطورىا، 
وسنقوم فيما يمي بعرض مختمف النقائص والعوائق التي تقف حاجزا أمام تقنية التمويل برأس المال 

. المخاطر

 لعل تأخر المشرع الجزائري في وضع إطار قانوني :نقائص تتعمق بالإطار القانوني والضريبي- أولا
وضريبي خاص بصناعة رأس المال المخاطر، كان العائق الأكبر الذي حد من تطور وتوسع ىذه 

، إضافة إلى عدم تحديد نظام جبائي خاص بيا يعد من أىم الصعوبات التي أثرت 2الصناعة في الجزائر
سمبا عمى تطوير نشاط ىذا النوع من الشركات التمويمية في الجزائر واستحداث شركات جديدة، حيث 

                                                           
، الصادرة 42، الجريدة الرسمية، العدد يتعمق بشركات رأس المال الاستثماري، 24/06/2006، المؤرخ في 06/11القانون رقم -  1

 .25/06/2006بتاريخ 

 .181، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي، -  2
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 مزاولة نشاطيا في ظل انعدام أي تشريع قانوني أو Finalepبدأت أول شركة لرأس المال المخاطر 
، حين تم إصدار القانون المتعمق بشركات رأس المال 2006ضريبي ينظم عمميا إلى غاية سنة 

المخاطر، وىو الأمر الذي أدى إلى زيادة المدة المتوقعة لممشروع وبالتالي عزوف المستثمرين الممولين 
. 1الخواص عن الإستثمار في مثل ىذه الظروف

 كذلك من بين المعوقات القانونية والمالية لتواجد شركات رأس المال المخاطر في الجزائر نجد 
أن الأنظمة القانونية في الجزائر لا تتلبءم مع طبيعة رأس المال المخاطر وىذا من خلبل الإطلبع عن 

. (سبق ذكره) 06/11نصوص المواد من القانون رقم 

 من %49 أما من الناحية المالية فلب يمكن أن تحوز شركات رأس المال المخاطر أكثر من 
رأس مال مؤسسة واحدة، كما يوضح الإطار القانوني أنو يمكن ليذه المؤسسات أن تقترض أكثر من 

. 2 من رأس ماليا الخاص أي نسبة الاقتراض لا يجب أن تتعدى العشر10%

 تنفق مؤسسات رأس المال المخاطر الخاصة مبالغ كبيرة بغرض تحفيز المقاولين، :مشكل التحفيز- ثانيا
ويعد حلب وحيدا لمشكل الوكالة الذي يميز طبيعة الاستثمار عن طريق رأس المال المخاطر، إلا أن 

مؤسسات رأس المال المخاطر بالجزائر لا تستثمر مبالغ كبيرة من الأموال التي بحوزتيا، إذ يبقى عدد 
تجنب ىذه المؤسسات لممخاطرة الكبيرة التي : وقد يرجع ىذا إلى سببين. المؤسسات المقاولة الممولة قميلب

تميز التمويل عن طريق رأس المال المخاطر أو عدم وصول العدد الكافي من طمبات التمويل إلييا، 
فضلب عمى مزاولة بعض ىذه المؤسسات لأنواع أخرى من التمويلبت إلى جانب التمويل عن طريق رأس 

. 3المال المخاطر

 يؤكد المسؤولين عن :غياب التنسيق بين اليياكل المساعدة ومؤسسات رأس المال المخاطر- ثالثا
عممية انتقاء المشاريع وتقييميا لمؤسسات رأس المال المخاطر بالجزائر أن أغمب المقاولين الذين يطمبون 

التمويل يجيمون تماما كيفية عرض مشاريعيم، مما يعني عدم حصوليم عمى التوجيو اللبزم الذي من 
. 4المفترض أن تقدمو اليياكل المساعدة

 لقد أبثثت الدراسات أن الدعم الحكومي لنشاط :ضعف الدعم الحكومي لنشاط رأس المال المخاطر- رابعا
رأس المال المخاطر يعد من العناصر الأساسية التي تؤدي إلى نجاح ىذه الصناعة، ويمكن أن يأخذ 

                                                           
 .280، 279، ص ص مرجع سبق ذكرهسماح طمحي، -  1

 .182، ص مرجع سبق ذكرهضياف عمية، حمانة كمال، -  2

 .12، ص مرجع سبق ذكرهبراق محمد، بن زاوي محمد الشريف، -  3

 .898، ص مرجع سبق ذكرهنبيمة قدور، حمزة العرابي، -  4
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الدعم الحكومي أشكالا مختمفة تتمثل في تسييل إنشاء صناديق رأس المال المخاطر أو المشاركة في 
إنشاءىا، أو تطوير نظم ضريبية مناسبة، ولقد قامت السمطات الجزائرية بمنح بعض التحفيزات الجبائية 

، إلا أن ىذا الدعم (سبق ذكره) 06/11 من القانون رقم 27لشركات رأس المال المخاطر تضمنتيا المادة 
المقدم من طرف الحكومة الجزائرية يعتبر ضعيفا جدا إذا ما قورن بذلك المقدم من طرف حكومات الدول 

. 1المتقدمة وبعض الدول النامية

 إن :عدم وجود آليات خروج ملائمة لرأس المال المخاطر من المؤسسات التي قام بتمويميا- خامسا
من أىم محددات نجاح عمميات رأس المال المخاطر ىو وجود آلية ملبئمة لمخروج تضمن سيولة عممية 

، حيث أن عمميات 2وتحقق قيم مضافة، لكن المؤسسات الجزائرية لا تتوفر عمى خيارات كثيرة لمخروج
. الخ...الخروج تتم إما عن طريق الخروج المالي، أو الخروج الصناعي، أو العرض العام عمى الجميور

 ورغم أن المخاطرين برأس المال يفضمون أنماط وآليات أخرى لمخروج عمى غرار الخروج 
نظرا لآثاره الإيجابية " الطريق الممكي"ىذا الأخير الذي يوصف ب . المالي والخروج عن طريق البورصة

غياب سوق مالي : عمى الطرفين، يعتبر غير متاح في الجزائر، والسبب في ذلك واضح وبسيط
. 3متخصص

نجد أن بورصة الجزائر، فيي خمسة " أساس رأس المال" فمن خلبل ما درسناه سابقا حول 
. صيدال، الأوراسي، سونمغاز، اتصالات الجزائر، والخطوط الجوية الجزائرية: مؤسسات مدرجة بيا

 إذ يجيل أغمب المقاولين الجزائريين :غياب ثقافة المؤسسة لدى المقاولين الجزائريين- سادسا
الإمتيازات المرتبطة بالتمويل عن طريق رأس المال المخاطر والتحفيزات التي تقدميا الحكومة، من 

تسييلبت في الحصول عمى العقار الصناعي، ضمانات لمقروض والتمويلبت الممنوحة، بالإضافة إلى 
اليياكل التي تعمل عمى توجيو وتكوين المقاولين، مما يجعل من إمكانية الاستفادة من ىذه التحفيزات 

محصورة في عدد قميل من المقاولين، ومن جية أخرى، تجنب المقاولين فتح رأس مال مؤسساتيم اتجاه 
يؤدي بدوره إلى ارتفاع تكاليف الوكالة عند ... مستثمرين آخرين، عدم الشفافية في عرض القوائم المالية
. 4قيام مؤسسات رأس المال المخاطر بدراسة عممية التمويل

                                                           
 .271، ص مرجع سبق ذكرهرامي حريد، -  1

 .898، ص مرجع سبق ذكرهنبيمة قدور، حمزة العرابي، -  2

 .184، ص مرجع سبق ذكرهمحمد سبتي، -  3
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من أىم العوائق التي تواجو عمل شركات : غياب ونقص الموارد المالية والبشرية المتخصصة- سابعا
رأس المال المخاطر في الجزائر، عدم كفاية مواردىا المالية التي تسمح ليا بمضاعفة وتفعيل تدخلبتيا 
كمثيلبتيا في جميع دول العالم، فعادة ما تكون بحاجة لموارد مالية ضخمة بسبب تخصصيا في تمويل 
المشاريع المبتكرة ذات التكنولوجيا العالية، أما بالنسبة لمعدد المحدود لشركات رأس المال المخاطر التي 
تمارس نشاطيا في الجزائر فتنحصر مواردىا المالية في الغالب فقط في أمواليا الخاصة، كما أنيا غير 

. 1مييأة وغير مستعدة لاستقبال موارد مالية كافية لتمويل مختمف المشاريع

 إن صناعة رأس المال المخاطر، تتطمب ميارات خاصة في مختمف الميادين خاصة المالية، 
التسييرية، الإقتصادية والقانونية، الأمر الذي لا يعتبر متوفرا في الوقت الراىن بالكم والنوع الكافيين في 

الجزائر، كما يلبحظ غياب مكاتب دراسات متخصصة في إعداد خطط العمل، وبقاء مفيوم الدراسة 
. 2اقتصادية ىو السائد- التقنو
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آليات تطوير نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر : المبحث الثالث
 بعد أن تعرفنا عمى واقع التمويل بالمشاركة في الجزائر، المتمثل أساسا في تجربة المصارف 

الإسلبمية ورأس المال المخاطر، وجدنا العديد من العوائق والصعوبات التي تقف أمام ىذا النوع من 
التمويل، لذلك سنحاول من خلبل ىذا المبحث وضع السبل المناسبة لمقضاء عمى ىذه العوائق وتطوير 

 .حمول لمنيوض بنظام التمويل بالمشاركة في الجزائر
سبل النيوض بنظام التمويل بالمشاركة في الجزائر : المطمب الأول

 بعد استعراض أىم التحديات والعقبات التي تقف أمام عمل المصارف الإسلبمية خاصة في 
مجال تطبيق صيغ المشاركة، نجد لزاما لبيان أىم الحمول المناسبة لتمك المعوقات لمقضاء عمييا في سبيل 

: تطوير عمل المصارف وأىم ىذه السبل ما يمي

 إن عدم سن قوانين في ىذا المجال :ضرورة إعداد قانون لتنظيم المصارف الإسلامية في الجزائر- أولا
يؤدي إلى كثير من الإشكالات في الرقابة والإشراف ومعايير المحاسبة والمراجعة، والعلبقة مع مختمف 
المؤسسات التي تعمل في السوق المصرفية الجزائرية، ويوفر سن قانون خاص بالمصارف الإسلبمية 

، ويمكنيا من تجاوز عقبة 1الإطار التشريعي لتنظيم عمميا بما يتفق مع متطمبات الإقتصاد الوطني
التواجد والنشاط داخل التراب الوطني ولتحقيق ذلك يتطمب اتخاذ مجموعة من السياسات والإجراءات 

: 2منيا

 إدراج ممف المصارف الإسلبمية ضمن ممفات إصلبح المنظومة المصرفية .
  تشكيل لجنة مختصة من خبراء شرعيين واقتصاديين وقانونيين ومصرفيين وتكميفيم

. بالسير عمى إعداد قانون المصارف الإسلبمية
  دراسة القوانين المنظمة لممصارف الإسلبمية في الدول العربية والإسلبمية، والإستفادة من

. تجارب ىذه البمدان في ىذا المجال
 بنك الجزائر، وزارة المالية، وبنك البركة الجزائري: إشراك الجيات المعنية بالأمر مثل .
  إعطاء قانون المصارف الإسلبمية المكانة اللبئقة ضمن قوانين النظام المصرفي

. الجزائري

                                                           
 .93، ص مرجع سبق ذكرهالجوزي جميمة، حدو عمي، -  1

، جامعة منتوري، مبررات وآليات انفتاح النظام المصرفي الجزائري عمى العمل المصرفي الإسلاميمحمود سحنون، ميمود زنكري، -  2
 .13قسنطينة، ص 
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 يسيم وعي العاممين بالمصارف :التدريب والتثقيف الشرعي لمعاممين بالمصارف الإسلامية- ثانيا
الإسلبمية ومعرفتيم الكاممة بأصول المعاملبت المالية الإسلبمية والتأصيل الشرعي لصيغ الاستثمار 

والخدمات المالية الإسلبمية، في إزالة الكثير من العثرات والخمل الذي يصيب كثيرا من البنوك الإسلبمية، 
، 1لذا يجب تييئة الإطارات المؤىمة عمميا وعمميا لمعمل بالمصارف والمؤسسات المالية الإسلبمية الجزائرية

:  ويتم ذلك من خلبل

  تكوين رأس المال، )ضرورة الالتزام الكامل بأحكام الشريعة الإسلبمية شكلب ومضمونا
.  2(انتقاء العاممين، التنظيمات والموائح، طريقة تعبئة الموارد وتوظيفيا

  الوضوح الفكري لوظيفة المصرف لدى العاممين ابتداء من الإدارة العميا حتى أدنى
. 3مستوى تنفيذي

  إنشاء مركز تعميمي وتدريبي متخصص في العموم المصرفية الإسلبمية، وذلك لإعداد
ذا لم يتسن ذلك في  وتدريب وتخريج الإطارات المصرفية المؤىمة المشار إلييا سابقا، وا 
القريب العاجل فيمكن إنشاء قسم خاص ليذا الغرض بالمدرسة العميا لمبنوك بالجزائر 

. 4العاصمة
  قيام البنوك الإسلبمية في الجزائر بإنشاء أقسام متخصصة في تطوير اليندسة المالية

الإسلبمية وتدعيم الابتكار المالي، ومراكز متخصصة لتدريب العاممين محميا أي داخل 
البنك، وفي ىذا الإطار يمكن الاستفادة من تجارب بنوك إسلبمية رائدة في ىذا المجال، 

، ومركز (جدة)كالمعيد الإسلبمي لمبحوث والتدريب التابع لمبنك الإسلبمي لمتنمية 
. 5(القاىرة)الإقتصاد الإسلبمي التابع لممصرف الإسلبمي الدولي للبستثمار والتنمية 

 ولا بد من الإشارة ىنا إلى أن عممية التدريب لموظفي المصرف الإسلبمي يجب أن لا تتوقف، 
بل تستمر طوال العمر الوظيفي، ذلك لأن العمل المصرفي الإسلبمي بحاجة إلى مواكبة كل جديد، وىذا 
يعني أن التدريب يكون ملبزما لمموظفين منذ بداية عمميم في المصرف إلى مراحل متقدمة من عمرىم 
لى أن يتولى أحدىم منصبا يكون قادرا فيو عمى اتخاذ القرار وممما بجميع ميارات وظيفتو . 6الوظيفي، وا 

                                                           
 .313، ص مرجع سبق ذكرهسميمان ناصر، عبد الحميد بوشرمة، -  1

، مجمة البمقاء لمبحوث المسؤولية الإجتماعية من وجية نظر المتعاممين مع المصارف الإسلامية الأردنيةمنير سميمان الحكيم، -  2
 .20، ص 2014، جامعة العموم المالية والمصرفية، عمان، الأردن، 17، المجمد 2والدراسات، العدد 

 .20، ص نفس المرجع-  3

 .313، ص مرجع سبق ذكرهسميمان ناصر، عبد الحميد بوشرمة، -  4

 .313، ص نفس المرجع-  5

 .170، ص مرجع سبق ذكرهإلياس عبد الله أبو الييجاء، -  6
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 وذلك من خلبل العمل عمى إنشاء سوق مالي يضم جميع :إقامة سوق مالي إسلامي جزائري فعال- ثالثا
المصارف والمؤسسات المالية الإسلبمية، حتى تتمكن ىذه المصارف والمؤسسات من التوسع في 

. 1استثماراتيا بالشكل الذي يساعد عمى دفع عجمة النمو الإقتصادي لبمدان العالم الإسلبمي

 ولكن لإنشاء سوق مالي إسلبمي في الجزائر، ىناك مجموعة من الشروط يجب أن تستوفييا 
حتى تضمن فعاليتيا، خاصة بسبب خصوصيتيا الشرعية، وفي ىذا الإطار يمكن الاسترشاد بالدعائم 

: 2التي قامت عمييا السوق الماليزية والتي يمكن إجماليا فيما يمي

  إنشاء بورصات أوراق مالية محمية إسلبمية تنضبط بالضوابط الشرعية كخطوة أولية نحو
عداد  إقامة نظام مصرفي إسلبمي قادر عمى إدارة مخاطره، من خلبل التأصيل الفقيي وا 

وتييئة الكوادر والخبراء في ىذا المجال، والتطرق إلى العوائق والعقبات التي تعترض 
. طريق إنشائيا، وتحميل البدائل الشرعية بصورة مفصمة وخاصة آلية تطبيقيا

  استقلبل البورصة الإسلبمية للؤوراق المالية عن البورصة التقميدية الحالية لضمان التزام
أنشطتيا بأحكام الشريعة الإسلبمية بشكل خاص، فقد بينت التجربة الماليزية عمى أن 
الإدماج بين البورصتين يؤدي إلى اختلبل عمميات التداول مما يؤدي إلى عدم التزام 

. السوق المالي الإسلبمي بالمبادئ الأساسية
  التعاون بين ىيئة الأوراق المالية والحكومة ومشاركي السوق لضمان تحقيق أىداف

الخطة الرئيسية لسوق رأس المال، والتعاون بين ىيئة الأوراق المالية المحمية، وىيئات 
الأوراق المالية في الدول الأخرى لاسيما دول الشرق الأوسط لضمان سوق رأس المال 

. الإسلبمي وتدعيمو عمى المستوى العالمي في المستقبل

إن الأساس فيمنح التمويل خاصة التمويل بصيغة المشاركة، ىو الثقة : حل مشكمة الضمانات- رابعا
بالعميل، وليس قوة الضمانات، لأن الضمانات قد تقف أحيانا حائرة دون مقدرة عمى سداد دين العميل 

لممصرف، وخاصة إذا دخمت في حيز المحاكم، أما الثقة بالعميل فيي الضمان الأقوى لممصرف، وبدونيا 
ن وجدت، وبالتالي يكون الحل المصرفي لمشكمة الضمانات كما يمي  :3تفقد كافة الضمانات قيمتيا حتى وا 

البحث عن العميل ذي الثقة، لمنحو تمويلب بصيغ المشاركة، ويكون الضمان الأقوى ىو ثقة  -1
 .العميل، ولا بأس إن توفرت ضمانات أخرى مصاحبة ليذه الثقة

                                                           
 .36، ص مرجع سبق ذكرهأحمد عبد العفو مصطفى العميات، -  1

دراسة حالة سوق رأس المال الإسلامي في – سوق الأوراق المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيقنبيل خميل طو سمور، -  2
 .118، ص 2007، رسالة مقدمة لاستكمال درجة الماجستير في إدارة الأعمال، الجامعة الإسلبمية، غزة، فمسطين، ماليزيا

 [.162- 158]، ص مرجع سبق ذكرهإلياس عبد الله أبو الييجاء، -  3
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الضمان خط حماية لممصرف في حال فشل المشروع الممول أولا، وعمى قدرة العميل عمى السداد  -2
ثانيا، إذ أن التدفقات النقدية لممشروع ومقدرة المشروع الممول عمى سداد أقساطو عند انتيائو 

 .وتقديم أرباح لكل من المصرف والعميل المشارك ىي الأجدر بالنظر إلييا من الضمانات
 .ضرورة مراقبة سير المشروع لمقضاء عمى فرص الخيانة من قبل العملبء -3
 فكدفعة مقدمة منو، فإن ىذا %50تقديم دفعة من العميل لممشروع فإذا قام العميل بدفع مبمغ  -4

 .يعني بأنو سوف يكون أكثر حرصا عمى نجاح المشروع، لأنو ييمو إعادة رأسمالو وربحو عميو

 إن الاختلبف والتميز في طبيعة عمل البنوك :تنظيم العلاقة مع البنك المركزي الجزائري- خامسا
الإسلبمية، يفرض عمى البنك المركزي في أي دولة أن يتعامل بطريقة خاصة ومتميزة أيضا مع ىذه 

. 1البنوك، دون أن يعني ذلك خروجيا عن دائرة رقابتو

 وتنظيم العلبقة ىي حاجة متبادلة بين بنك الجزائر بصفتو بنك مركزي من جية والمصارف 
الإسلبمية من جية أخرى، حيث أن ىذه الأخيرة تحتاج لثقة العملبء من خلبل عمميم بأن البنك المركزي 
مشرف ومراقب ليا، ومساند ليا في حالات الضرورة، كما لا يمكن لمبنك المركزي أن يتجاىل المصارف 

الإسلبمية إذا ما أراد المحافظة عمى سلبمة القطاع المالي واستقراره، لما ليا من انعكاسات إيجابية 
وسمبية، مما يستوجب عمى البنك المركزي إدارة المصارف الإسلبمية والتقميل من انعكاساتيا السمبية وفقا 

لأساليب وأدوات إشرافية توافق خصائصيا الشرعية، ولذلك تم اقتراح بعض التعديلبت لأىم أدوات السياسة 
النقدية التالية مع ضرورة أن تكون الأدوات ذات قوة قانونية لتسييل ميام بنك الجزائر والمصارف 

نسبة الاحتياطي الإلزامي، دور الممجأ الأخير للئقراض، معدل كفاية رأس المال، نسبة : الإسلبمية
. 2السيولة

 من أجل القضاء عمى المنافسة الشرسة من قبل المصارف العالمية :القضاء عمى المنافسة- سادسا
يجب أن تتخذ المصارف الإسلبمية أحدث الأدوات والأساليب التقنية والإتصال، وذلك من أجل تحقيق 

. مستوى الجودة الشاممة في خدماتيا المصرفية لمتغمب عمى المنافسين

 تتطمب ميام الرقابة الشرعية أن يتوافر في عضو الييئة :تأىيل أعضاء ىيئة الرقابة الشرعية- سابعا
التأىيل العممي والعممي، وذلك بأن يكون متعمقا في فقو المعاملبت المالية ولا سيما ما يتصل بأنشطة 
المصارف الإسلبمية، كما يجب أن تتوافر لديو المقدرة عمى جمع أدلة إثبات المشروعية لتمك الأنشطة 
ودراستيا وتحميميا لمتوصل إلى النتائج الصحيحة حول التزام المؤسسة المالية بالشريعة، ولذا لا بد من 
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 .97، ص مرجع سبق ذكرهالجوزي جميمة، حدو عمي،  - 2



 واقع نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر وسبل النيوض بو: الفصل الثالث
 

 
129 

وتتأكد ضرورة . الإلمام الجيد بالجوانب الفنية التي تتصل بالمسائل التي ينظر فييا لبيان حكميا الشرعي
التأىيل التام لممارسة الميام الشرعية في الظروف التي لا يتوافر لممؤسسة إلا عنصر واحد يقوم مباشرة 

بحسب اختلبف التسمية " المراقب الشرعي ليا"أو " المستشار الشرعي لممؤسسة"بميمة الرقابة بصفتو 
وطبيعة الميمة، وىذه الحالة تعتبر الحد الأدنى والبديل المؤقت لما يجب من وجود لجنة أو ىيئة لمرقابة 

الشرعية لكل مؤسسة، وينبغي ألا يقل عدد أعضاءىا عن ثلبثة لضمان حسن النظر في المسائل 
  .1وتمحيص الآراء فييا

سبل النيوض برأس المال المخاطر في الجزائر : المطمب الثاني

 إن ممارسة مينة رأس المال المخاطر في الجزائر غير واضحة وغير ناضجة بعد، وذلك 
لمصعوبات والنقائص الكثيرة والعراقيل التي تحد من فعاليتيا، فبالنظر إلى الآفاق الكبيرة لمؤسسات رأس 

المال المخاطر فلب بد من السعي إلى تشجيع ىذه المينة الحديثة وتقديم الدعم الخاص ليا لاستمرار بقائيا 
. وضمان نموىا، وتحقيق ما تصبو إليو، وفيما يمي سنحاول إعطاء أىم الإقتراحات اللبزمة ليا

حيث يمثل المحيط الضريبي : توفير الإطار القانوني والضريبي الملائم لطبيعة رأس المال المخاطر- أولا
لمينة رأس المال المخاطر أحد المكونات الجوىرية التي تحكم تطورىا، حيث لوحظ أن الدول التي 

، وىذا الأمر يمكن تحقيقو 2تحتضن رأس المال المخاطر تحرص عمى تمييزه بمعاممة ضريبية خاصة جدا
: من خلبل ما يمي

ىي أن لا يخضع أي دخل تتحصل عميو مؤسسات رأس المال : الشفافية الضريبية الكمية -1
نما الحاممين لمحصص ىم الذين يخضعون لمضرائب عمى منتجات وأدوات  المخاطر لمضريبة، وا 

 .3مؤسسات رأس المال المخاطر طبقا لمنظام الضريبي الخاص بيم
وخاصة فيما يتعمق بتخفيض : تعديل في الإطار القانوني الخاص بشركات رأس المال المخاطر -2

 .4قيمة رأس المال ليذه الشركات حتى تفتح المجال أمام الخواص

                                                           
أدوات التأىيل المتكامل لمعاممين في المؤسسات المالية الإسلامية ودور الييئات الشرعية والمعاىد في دار المراجعة الشرعية، -  1

، 2005 نوفمبر 19/20 مداخمة مقدمة إلى المؤتمر الخامس لمييئات الشرعية لممؤسسات المالية الإسلبمية، البحرين، تدريبيم شرعيا،
 .10ص 

 .310، ص مرجع سبق ذكرهسماح طمحي، -  2

 .124، ص مرجع سبق ذكرهعبد الله بمعيدي، -  3

، مرجع SOFINANCEوالتوظيف   نشاط رأس المال المخاطر في الشركة المالية للاستثمارات، المساىمةأحلبم بوقفة، واقع -  4
 .123، ص سبق ذكره
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: العمل عمى خمق انسجام بين القانون المتعمق بشركات رأس المال المخاطر والقانون التجاري -3
لإثراء القانون التجاري بأشكال قانونية ملبئمة لتقنية رأس المال المخاطر، عمى غرار شركة 

التي لا توجد في القانون التجاري الجزائري، والتي تعطي دفعا قويا  (SAS)المساىمة المبسطة 
لعمميات رأس المال المخاطر، حيث يتميز ىذا الشكل بمرونة أكثر فيما يتعمق بعدد الشركاء، إذ 

، بدلا من سبعة شركاء كما تشترط (مبادر ومخاطر برأس المال)يكفي شريكين فقط لإنشائيا 
 .1شركة المساىمة العادية

 لقد عممت الحكومة :تشجيع الدعم الحكومي المباشر وغير المباشر لرأس المال المخاطر- ثانيا
الجزائرية في مرحمتي ما قبل الإنشاء والإنشاء من خلبل إنشاء وكالة وطنية لتثمين نتائج البحث العممي 

والتنمية التكنولوجية، غير أن الوكالة لا تقدم العدد المطموب من المؤسسات التي تطمب التمويل في 
إما برفع : مؤسسات رأس المال المخاطر، ومن أجل تحقيق ذلك عمى الحكومة الجزائرية اتخاذ خطوتين

المبالغ المخصصة لموكالة من أجل توسعيا، أو إنشاء صناديق تمويل أخرى يتم توزيعيا بشكل يضمن 
. 2حصول المقاولين عمى التمويل اللبزم

 وبإمكان الحكومة الجزائرية إنشاء صندوق تمويل متخصص فقط في تمويل المؤسسات في 
مرحمة ما قبل الإنشاء ومرحمة الإنشاء، بحيث يستثمر الصندوق لمدة قصيرة في العديد من المؤسسات، 

فضرورة خروج الصندوق من ىذه الاستثمارات تدفع بالمقاولين أصحاب ىذه المشاريع لمبحث عن التمويل 
اللبزم، ىذا الأخير الذي تقدمو مؤسسات رأس المال المخاطر، كما أن خروج المقاولين بنسبة من ممكية 

المؤسسات يقدم ليم حافزا لمعمل عمى مراقبة مؤسساتيم بصفة تمقائية، ويقمل من مشكل الوكالة الذي يكبح 
. 3مؤسسات رأس المال المخاطر في الجزائر من الاستثمار في عدد كبير من المؤسسات

 تتدخل الدول إيجابيا لصالح المؤسسات :ضمان التمويل المقدم من شركات رأس المال المخاطر- ثالثا
الناشئة بصفة عامة ولصالح مؤسسات رأس المال المخاطر بصفة خاصة وذلك من خلبل ضمان التمويل 
المقدم إلى المؤسسات الناشئة، حيث أن الحكومة ىي تتحمل خسارة شركات رأس المال المخاطر، الأمر 

. 4الذي يعمل عمى زيادة العائد المتوقع لممستثمرين الممولين

 ولتوسيع وتطوير صناعة رأس المال المخاطر الجزائرية، لا بد من وضع نظام وآلية لضمان 
مساىمتيا نظرا لما يتميز بو نشاط المؤسسات الناشطة في ىذا المجال من مخاطرة عالية، وقد قامت 
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العديد من الدول في ىذا الصدد بإنشاء صناديق تتكفل بضمان مساىمات لمؤسسات رأس المال المخاطر 
 لضمان تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومجمس الضمان SOFARISفمثلب الشركة الفرنسية 

بفنمندا الذي يضمن جزء من خسائر الاستثمارات الخطرة، ولكن مؤسسات رأس المال المخاطر الجزائرية 
لا تمتمك ىذه الإمكانية، ولكن الأمر ليس بالصعب جدا ولا يقتضي خمق تنظيمات جديدة - لحد الآن– 

.  1ليذا الغرض بل استغلبل البعض منيا في ىذا المجال

 إن تدعيم الدولة ومساىمتيا تؤدي إلى :توفير الأموال اللازمة لنمو صناعة رأس المال المخاطر- رابعا
زيادة فعالية رأس المال المخاطر لمواجية الحاجات التمويمية لممؤسسات الناشئة والتي لايقبل عمييا سوق 

 المتعمق بشركات 06/11، حيث أنو قبل إصدار القانون رقم 2التمويل التقميدي عادة لارتفاع المخاطر
رأس المال المخاطر لم يكن في إمكانيا الاعتماد عمى أمواليا الخاصة، أما الآن وبعد صدوره فقد سمح 

: ، حيث نقترح ىنا3ليا بتوظيف الأموال التي تقدم من طرف الدولة والخواص

، حيث 4حث البنوك والمؤسسات المالية، شركات التأمين عمى الإستثمار في رأس المال المخاطر -1
تمعب ىذه المؤسسات دورا حيويا في تطوير شركات رأس المال المخاطر، لذا فلب بد من تشجيعيا 
 .وحثيا عمى المشاركة في تأسيس صناديق رأس المال المخاطر لتطوير ىذه الصناعة في الجزائر

إنشاء الدولة لصناديق مشتركة أو عامة لرأسمال المخاطر كشكل من أشكال الدعم المباشر ليذا  -2
، 1957النشاط، ومثل ىذه الصناديق وجدت في الولايات المتحدة الأمريكية حيث أنشأت عام 

 .19555والصناديق الألمانية عام 

 لتطوير مينة :إنشاء جمعية مينية لممستثمرين برأس المال المخاطر وتنويع آليات خروجو- خامسا
رأس المال المخاطر لا بد من إنشاء جمعيات مينية ليذه التقنية التمويمية لتقوم بدورىا التنظيمي والرقابي 
والتوعوي، وبما أن الجزائر تعاني من ضعف آليات خروج رأس المال المخاطر وخاصة بالطريقة التي 

: يفضميا المستثمرون وىي الخروج عن طريق البورصة فلب بد من

الإسراع في إنشاء سوق مالي جديد لإتاحة أكبر عدد ممكن من سيناريوىات التخارج، لأن  -1
 .6المخاطر برأس المال يفكر في الخروج قبل الدخول
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 .1إنشاء مراكز بحوث والتدريب لمساعدة المشاريع الناشئة لدعميا بالتمويل والإستشارة -2
إنشاء مركز وطني للئعلبم الإقتصادي ميمتو توفير المعمومات لممستثمرين في كافة أوجو النشاط  -3

 .2الإقتصادي
نشر الوعي بين أصحاب المشروعات الغيرة والمتوسطة التي غالبا ما لا ترضى أن يأتي صاحب  -4

رأس المال المخاطر ليسيطر عمى مشروعو، متجاىلب ما يمكن أن يحممو رأس المال المخاطر 
من مساعدة لممشروع وتحقيقو لأرباح ىائمة ما كانوا يستطيعون وحدىم إدراكيا في غياب رأس 

المال المخاطر فضلب عن أن ىذه السيطرة إنما تتم لفترة زمنية معينة لحين إتمام عممية التخارج 
 .3من الشركة

الاىتمام بسوق رأس المال من خلبل تقديم الدعم ليذه الشركات، وتشريع قوانين لحمايتيا من  -5
 .4انتيازية أصحاب المؤسسات الممولة

توفير بيئة ملبئمة لعمل شركات رأس المال المخاطر من خلبل إنشاء حاضنات أعمال لاحتواء  -6
الأفكار الجديدة الناشئة، وتدريب العاممين في القطاع عمى مختمف الجوانب المالية، الإدارية 

والقانونية، بالإضافة إلى تنظيم أيام دراسية ودورات تكوينية في الجامعات وتظاىرات المؤسسات 
الإقتصادية ورجال الأعمال لمتعريف أكثر بمينة رأس المال المخاطر، وآثاره الإيجابية عمى نمو 

 .5المؤسسات والاقتصاد الوطني
تشجيع إنشاء شركات رأس المال المخاطر في الجزائر بغض النظر عن جنسية مؤسسييا ودعم  -7

 .6أساليب الشراكة مع مؤسسات رأس المال المخاطر الأجنبية خاصة المالكة لمتكنولوجيا العالية

 

 

 

 

                                                           
 .352، ص مرجع سبق ذكرهدراجي كريمو، -  1

 .115، ص مرجع سبق ذكرهصيودة إيناس، -  2

 .30، ص مرجع سبق ذكرهسامي عبد الباقي، -  3

 .899، ص مرجع سبق ذكرهنبيمة قدور، حمزة العرابي، -  4

، مرجع SOFINANCEواقع نشاط رأس المال المخاطر في الشركة المالية للاستثمارات، المساىمة والتوظيف أحلبم بوقفة، -  5
 .123، ص سبق ذكره

 .13، ص مرجع سبق ذكرهبريبش السعيد، -  6



 واقع نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر وسبل النيوض بو: الفصل الثالث
 

 
133 

: الفصل خلاصة

 أىم عمى التعرف خلبل من الجزائر في بالمشاركة التمويل نظام واقع الفصل ىذا في تناولنا 
 من الجزائر،– السلبم ومصرف الجزائري البركة بنك في المتمثمة الجزائر في العاممة الإسلبمية المصارف

 الصيغ أىم وعرضنا آدائيما، وتحميل يقدمانيا التي الخدمات وأىم منيما، كل نشأة إلى التطرق خلبل
 الجزائر في المخاطر المال رأس واقع إلى تطرقنا كما مطبقة، والغير الجزائري البركة بنك لدى المطبقة

لى  المشاكل عمى بالتعرف قمنا كذلك المجال، ىذا في الناشطة الشركات وأىم والجبائي القانوني إطاره وا 
. النظام بيذا لمنيوض السبل أىم وعرضنا الجزائر، في بالمشاركة التمويل نظام يواجييا التي

 المبذولة، الجيود من بالرغم ضعيفا يزال لا بالمشاركة التمويل نظام أن سبق مما ونستخمص 
 صيغ عن وتخمييا البيوع عمى القائمة التمويل صيغ عمى الجزائر في العاممة الإسلبمية المصارف واعتماد
 ونفس التمويل، من النوع ىذا تواجو التي والعراقيل لمصعوبات نظر المشاركات عمى القائمة التمويل
 في البمدان باقي مع مقارنة ضعيفا يزال ولا  المستوى دون فيو المخاطر المال رأس عمى يقال الشيء
 كوادر وجود وعدم النشاط ىذا طبيعة مع تتماشى ملبئمة قوانين وجود عدم يفسر ىدا وكل المتقدمة، الدول
 .الفصل ىذا في عرضناىا التي الصعوبات من العديد إلى إضافة مؤىمة
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تعتبر المصارف الإسلامية مؤسسات مالية مصرفية واقتصادية واجتماعية وتنموية تحكميا 
مجموعة من الضوابط والأحكام المتوافقة مع الشريعة الإسلامية، تجعميا ذات خصوصيات تنفرد بيا عن 

نظيرتيا التقميدية سواء في آلية عمميا أو في الأىداف التي تسعى لتحقيقيا وذلك اعتمادا عمى صيغ 
 .التمويل القائمة عمى المشاركة وصيغ التمويل القائمة عمى البيوع

وباعتبار رأس المال المخاطر تقنية تمويمية حديثة قائمة عمى المشاركة وموجية لتمويل مختمف 
المشاريع الإستثمارية الناشئة، وبعد عرضنا لبعض التجارب الدولية في ىذا المجال وجدنا أن ىذه التقنية 
لا تزال في بداياتيا الأولى في الجزائر مقارنة بالدول المتقدمة، وتحتاج إلى المزيد من بذل الجيود وتذليل 

 .العقبات أمام شركات رأس المال المخاطر، وتوسيع العمل بيذا الأسموب في كافة القطاعات

وبعد دراستنا لواقع صيغ التمويل بالمشاركة في الجزائر وتحميمنا لأداء بنك البركة الجزائري 
الجزائر، وتعرفنا عمى أىم الصيغ التي طبقيا بنك البركة الجزائري استخمصنا أنو يعتمد -ومصرف السلام

عمى صيغ التمويل القائمة عمى المداينات وابتعاده عن صيغ التمويل القائمة عمى المشاركات، ويرجع 
 .سبب ذلك إلى المعوقات والصعوبات التي واجيت ىذا النوع من التمويل

 : نتائج الدراسة

 :من خلال ىذه الدراسة توصمنا إلى مجموعة من النتائج تتمثل فيما يمي

  إن المصارف الإسلامية مؤسسات مالية مصرفية لا تتعامل بالفائدة الربوية وتمارس جميع
أنشطتيا وأعماليا في إطار مبادئ الشريعة الإسلامية، وبالرغم من اختلاف الباحثين في تعريفيا 

 .واختلاف وجيات نظرىم إلا أن معظميا تنصب في نفس المضامين
  تتعدد وتتنوع صيغ وأساليب التمويل في البنوك الإسلامية فنجد صيغ تمويل قائمة عمى المشاركة

 .وهذا ما يثبت صحة الفرضية الأولى. وصيغ تمويل أخرى قائمة عمى البيوع
  تحكم عمل المصارف الإسلامية مجموعة من الضوابط والشروط تجعل التعامل بين الأطراف

 .منظما
  إن التمويل بالمشاركة يعد من أىم الأساليب المستخدمة في المصارف الإسلامية وذلك أنو مبني

 .، فيو بذلك يشارك في الربح والخسارة لممشروع الممول"الغنم بالغرم"عمى القاعدة الإسلامية 
  رأس المال المخاطر ىو تقنية تمويمية مستحدثة تقوم عمى أساس المشاركة، حيث يقوم المشارك

نما  بتمويل المشروع دون ضمانات، فرأس المال المخاطر يدخل في عممية التمويل لا ليبقى، وا 
 .وهذا ما يثبت صحة الفرضية الثانية. ليخرج بعد فترة زمنية محددة
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  تعتبر شركات رأس المال المخاطر كبديل لنظام التمويل التقميدي وذلك لتوفير التمويل
 .لممشروعات الناشئة وعالية المخاطر والتي تتوافر لدييا إمكانيات نمو وعائد مرتفع

  لا يقتصر دور رأس المال المخاطر عمى تقديم الدعم المالي فقط، بل يقدم الدعم الفني
 .والتكنولوجي والإداري لممؤسسات الناشئة والمتعثرة

  لا يتطابق نظام التمويل برأس المال المخاطر مع نظام المشاركة الإسلامي تماما، إنما يعتبر
رأس المال المخاطر نظاما مطورا ومستحدثا ورغم أنو يعاكس الوجو المقابل لاقتصاد الاستدانة، 

 .إلا أنو يخمو من بعض التجاوزات الشرعية كمجوئو في بعض الحالات إلى الإقراض بفائدة
  إن تطبيق صيغ التمويل بنظام المشاركة في بنك البركة الجزائري يبقى جد محدود نظرا لاعتماده

الكبير عمى صيغ التمويل القائمة عمى البيوع المتمثمة في عقود المرابحة، الإجارة، السمم 
والإستصناع، بدلا من صيغ التمويل القائمة عمى المشاركة التي تخمى عنيا نظرا لمصعوبات التي 

 .واجيت ىذا النوع من التمويل، وبيذا قد ابتعد البنك عن الأىداف التي أنشأ لأجميا
  تواجو المصارف الإسلامية العاممة في الجزائر معوقات كثيرة في مجال تطبيقيا لصيغة التمويل

عدم توفر الغطاء القانوني، قمة الوعي الديني الإسلامي وعدم تقبل المودعين : بالمشاركة أىميا
لفكرة الخسارة، عدم وجود عاممين مؤىمين في الجانبين الشرعي والمصرفي معا، بالإضافة إلى 

 .عدم وجود ضمانات
  يرجع سبب النقص الواضح لمخبرة في مجال تطبيق رأس المال المخاطر في الجزائر إلى حداثة

ىذه التقنية التمويمية وضعف الاعتماد عمى التكنولوجيا المتطورة والابتكار من طرف المؤسسات، 
وكذلك قمة عدد المؤسسات العاممة في ىذا المجال وبيذا فإنيا لم تحقق نتائج إيجابية في تعزيز 

 . التمويل
  من خلال ما سبق توصمنا إلى أن الإجراءات المتخذة من طرف السمطات الجزائرية لمنيوض

وهذا ما يثبت صحة الفرضية . بنظام التمويل بالمشاركة لا تزال ضعيفة ودون المستوى المطموب
 .الثالثة

 : التوصيات والاقتراحات

عمى ضوء النتائج السابقة والمتوصل إلييا من خلال دراستنا ومن أجل تحقيق الأىداف المرجوة من 
 :ىذه الدراسة، فإننا نقترح التوصيات التالية

  الحث عمى زيادة الاىتمام أكثر بموضوع المصارف الإسلامية وتكوين إطارات مسيرة ليا وتدريبيم
 .في ذلك ورفع مستواىا الفني والإداري
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  ضرورة مساىمة السمطات العمومية في توسيع تجربة البنوك الإسلامية في الجزائر بمنح امتيازات
للاستثمارات الخاصة وتشجيعيا نحو العمل المصرفي الإسلامي، وتوسيع فروع بنك البركة في 

 .جميع مناطق البلاد
  يجب عمى البنك المركزي أن يغير سياستو تجاه المصارف الإسلامية والعمل عمى وضع سياسة

 .تتماشى مع الطبيعة المميزة ليا
 إقناع المتعاممين والمستثمرين بالدخول في تمويل مشاريعيم وفق صيغ المشاركة. 
  تطوير دور البنوك الإسلامية والمؤسسات المالية المحمية في تمويميا ودعميا من خلال تبني

أساليب نظام المشاركة مع توفير الشروط المناسبة والضمانات اللازمة، وتطوير الصيرفة 
 .الإسلامية في الجزائر وذلك بتييئة المناخ الاستثماري الملائم لنظام المشاركة لكل الأطراف

  توفير إطار قانوني لشركات رأس المال المخاطر فمحد الساعة لا يتضمن القانون التجاري المعدل
والمتمم ليذا النوع من الشركات، لذا يجب إثراء ىذا القانون حتى يتمكن من الاستجابة لمتطمبات 

 .نشاط رأس المال المخاطر
  وضع تحفيزات جبائية وجمركية وتشجيع وتحفيز البنوك الخاصة والعامة عمى العمل بتقنية برأس

 .المال المخاطر
  توفير بيئة ملائمة لعمل شركات رأس المال المخاطر من خلال إنشاء حاضنات أعمال لاحتواء

الأفكار الجديدة الناشئة، وتدريب العاممين في القطاع عمى مختمف الجوانب المالية، الإدارية 
 .والقانونية

  ضرورة التنويع في الأنشطة الاستثمارية وفي أساليب التمويل في البنوك الإسلامية، والتقميل من
 .الاعتماد عمى صيغ المداينات واستبداليا بصيغ المشاركات

  تدعيم أساليب التمويل في ظل نظام رأس المال المخاطر والمشاركة التي تقوم بيا المؤسسات
قناع العملاء بأىمية التعاون والمشاركة في  المالية الإسلامية بالمزيد من الأبحاث الجادة، وا 
طلاعيم عمى كيفية التعامل وفوائد ىذه الصيغ  .الاستثمار حسب صيغ التمويل بالمشاركة وا 

  تنظيم ممتقيات وندوات لتعريف الشباب الجزائري بالتمويل برأس المال المخاطر وأىميتو في تمويل
 .الإبداعات والتكنولوجيات الجديدة وتوعيتيم بأىمية التمويل الإسلامي

  إنشاء سوق مالي جديد لإتاحة فرصة التخارج لأن المخاطر برأس المال يفكر في الخروج قبل
 .الدخول
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 :آفاق الدراسة

من خلال دراستنا ليذا الموضوع ومعالجة إشكاليتو ودراسة مختمف الجوانب التي ليا علاقة 
ارتأينا إلى تقديم بعض العناوين " بحث سبل تطوير نظام التمويل بالمشاركة في الجزائر" بموضوعنا 

لدراسات مقترحة وىذا لفتح المجال أكثر أمام الباحثين لمساعدتيم في البحث العممي والحياة العممية 
 :وتتمحور ىذه العناوين كالآتي

 .تحالف البنوك كاستراتيجية لتطوير رأس المال المخاطر في الجزائر- 
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مساىمة شركة رأس المال المخاطر في تمويل  ،ي، قدي عبد المجيدوبمعابد سيف الإسلام النو .8

، مجمة (2015- 1980)لمتحدة الأمريكية في الفترة ا حالة الولايات، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 قسنطينة، الجزائر، متنوري، المجمد ب، كمية العموم الإنسانية، جامعة الإخوة 47العموم الإنسانية، العدد

2017. 

 في المقارنة بين رأس المال المخاطر وحاضنات الأعمالبمعيدي عبد الله، مقلاتي عاشور،  .9
العدد مجمة الباحث، ، تمويل ودعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مع إمكانية التكامل التنموي بينيما

 .2016أم البواقي، الجزائر،  السادس، جامعة
، مجمة التجربة الماليزية البنوك الإسلامية وعلاقتيا بالسوق المالية الإسلاميةبن حميمة ىوارية،  .10

 .2016، جامعة زيان عاشور، الجمفة، 26الحقوق والعموم الإسلامية، العدد 



:قائمة المراجع  
 

 
144 

 المالية  الاحتياجاتمدى توافق صيغ التمويل الإسلامي مع بوغرارة بومدين، غربي صلاح الدين،  .11
 والتجارية الإقتصادية، كمية العموم الإقتصادية، مجمة العموم لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر

 .وعموم التسيير، جامعة تممسان
دراسة مقارنة لإدارة المخاطر في الجزائر بين المصارف الإسلامية الجوزي جميمة، حدو عمي،  .12

، حالة بنك البركة الجزائري وبنك الشركة المصرفية وبنك الخميج الجزائري– ومصارف تقميدية خاصة
 .2016، 7، العددالإقتصاديةالمجمة الجزائرية لمعولمة والسياسات 

، مجمة  الإسلاميالإقتصادصيغ تمويل المشروعات الصغيرة في حسين عبد المطمب الأسرج،  .13
  .2010، مارس 8العموم الإسلامية، العدد 

، العدد الأول، الاقتصادية، مجمة العموم فاق آنشأة، تطور،: البنوك الإسلاميةخالدي خديجة،  .14
 .2005 والتسيير والعموم التجارية، جامعة أبو بكر بمقايد، تممسان، الإقتصاديةكمية العموم 

، دراسة حالة الجزائر- شركات رأس المال المخاطر كآلية لتمويل المؤسساتدراجي كريمو،  .15
  .2013 ، 3، جامعة الجزائر 09 الجديد، العدد الإقتصادمجمة 
تقييميو تجربة البنوك الإسلامية في الجزائر الواقع والآفاق من خلال دراسة سميمان ناصر،  .16

 .2006، جامعة ورقمة، 4، مجمة الباحث، العدد مختصرة

، مجمة متطمبات تطوير الصيرفة الإسلامية في الجزائرعبد الحميد بوشرمة،  سميمان ناصر، .17
 .2010، جامعة ورقمة، 7الباحث، العدد

الصيغ التمويمية ومعالجتيا المحاسبية بمصارف المشاركة صالح صالحي، نوال بن عمارة،  .18
 .، مجمة الباحث، جامعة سطيفدراسة تطبيقية ببنك البركة الجزائري

 الإسلامي حتى نياية الدولة الإقتصاديالمساقاة والمزارعة في الفكر ظاىر دباح كيظان،  .19
 .2011الأول،  ، مجمة مركز بابل، العددالراشدية دراسة تاريخية

مخاطر التمويل الإسلامي وأثرىا عبد الوىاب أحمد عبد الله مسعود عياش، ىلال يوسف صالح،  .20
، كمية الإقتصادية، مجمة العموم (دراسة عمى عينة من المصارف الإسلامية اليمنية) عمى قرار التمويل

 .2016الدراسات التجارية، جامعة السودان لمعموم والتكنولوجيا، اليمن، 
 والتنمية الإقتصاد، مجمة  تطوير صناعة التمويل الإسلامي في الجزائرإستراتيجيةفطوم معمر،  .21

 .البشرية، جامعة الجمفة

، مجمة حالة بنك البركة الجزائري– واقع صيغ التمويل الإسلامية في الجزائركريمة وضحة،  .22
  .، جامعة زيان عاشور، الجمفة26 الإقتصاديالحقوق والعموم الإنسانية، العدد 
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 الاقتصاديةدور البنوك الإسلامية في تمويل التنمية سالم عبد الله حمس،  محمد إبراىيم مقداد، .23
، المجمد الثالث عشر، العدد الأول، (سمسمة الدراسات الإنسانية)، مجمة الجامعة الإسلامية في فمسطين

 .2005 غزة، كمية التجارة، الجامعة الإسلامية،

مع – فعالية السياسات الحكومية في تنشيط سوق رأس المال المخاطرمحمد الشريف بن زواي،  .24
، جامعة 05 والتنمية، مخبر التنمية المحمية المستدامة، العدد الإقتصادمجمة ، الإشارة إلى التجربة الكندية

 .2016المدية، 
رأسمال المخاطر كتقنية لمرفع من القدرات التمويمية معيزة مسعود أمير، بن مويزة أحمد،  .25

، JFBE المال والأعمال اقتصاديات، مجمة البورصة ريع المقاولاتية المبتكرة عن طريق أسواقالممش
 .2017 والتجارية وعموم التسيير، الإقتصاديةكمية العموم 

دراسة - رواقع التمويل البنكي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائمعيزة مسعود أمير،  .26
 الصناعي، الإقتصاد، مجمة حالة التمويل بالقروض البنكية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في سطيف

 .2017، جوان 1، جامعة سطيف12العدد 
، مجمة  التمويل العقاري في المصارف الإسلاميةآليةمنى لطفي بيطار، منى خالد فرحات،  .27

 .2009، العدد الثاني، جامعة دمشق، 25 والقانونية، المجمد الإقتصاديةالعموم 
 من وجية نظر المتعاممين مع المصارف الإسلامية الاجتماعيةالمسؤولية منير سميمان الحكيم،  .28

، جامعة العموم المالية والمصرفية، عمان، 17، المجمد 2، مجمة البمقاء لمبحوث والدراسات، العدد الأردنية
 .2014الأردن، 

التمويل برأس المال المخاطر وأىم تجاربو في بعض دول العالم نبيمة قدور، حمزة العرابي،  .29
، مجمة الدراسات المالية (المتحدة، تونس، الجزائر الولايات المتحدة الأمريكية ، فرنسا، المممكة)

 .2017 الجزائر، جوان، ،، جامعة البويرة07والمحاسبية والإدارية، العدد 
 وسبل الاقتصاديةأىمية المشاريع الصغيرة والمتوسطة في التنمية نشأت مجيد حسن الونداوي،  .30

 .2008، 6، مجمة جامعة كربلاء العممية، العدد الثالث، المجمد النيوض بيا في العراق
: المصارف والمؤسسات المالية الإسلامية في دول مجمس التعاون الخميجينغم حسين نعمة،  .31

، كمية الإدارة 2، العدد 12، المجمد والإقتصادية، مجمة القاسية لمعموم الإدارية الواقع والتحديات
 .2010، جامعة بغداد، والإقتصاد
 المداخلات في المؤتمرات والممتقيات: 

الهياكل المرافقة والمساعدة في سوق رأس المال براق محمد، بن زاوي محمد الشرٌف،  .1

حول استراتيجيات التنظيم ومرافقة المؤسسات  مداخلة مقدمة إلى الملتقى الوطنً ،المخاطر بالجزائر
 .2012 أفريل 19- 18الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، يومي 
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دور التمويل بالمشاركة في تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية في بلال أحمية،  .2
، مداخمة مقدمة إلى الممتقى الدولي حول متطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة ظل الشراكة الأروعربية

 .2006 أفريل 18 و17ة في الدول العربية، جامعة جيجل، يومي طوالمتوس
، مداخمة  التمويل الإسلامي بديل لطرق التمويل التقميديةآلياتخبابو عبد الله، براىيمي السعيد،  .3

مقدمة إلى الممتقى الدولي حول أزمة النظام المالي والمصرفي الدولي وبديل البنوك الإسلامية، كمية العموم 
  . وعموم التسيير والعموم التجارية، جامعة المسيمة، الجزائرالإقتصادية

، مداخمة مقدمة  الإسلاميالإقتصادمشروعية المضاربة في خثير مسعود، بوقرين عبد الحميم،  .4
 . الإسلامي، المركز الجامعي غرداية، غردايةالإقتصادإلى الممتقى الدولي حول 

أدوات التأىيل المتكامل لمعاممين في المؤسسات المالية الإسلامية ودور دار المراجعة الشرعية،  .5
 مداخمة مقدمة إلى المؤتمر الخامس لمييئات الشرعية الييئات الشرعية والمعاىد في تدريبيم شرعيا،

 .2005 نوفمبر 19/20لممؤسسات المالية الإسلامية، البحرين، 
نماذج من التمويل الإسلامي لممؤسسات الصغيرة رحيم حسين، سمطاني محمد رشدي،  .6

سياسات التمويل : ، مداخمة مقدمة إلى الممتقى الدولي حولوالمتوسطة المضاربة، السمم والإستصناع
  .2006، نوفمبر، 22 ،21 مي والمؤسسات، جامعة محمد خيضر، بسكرة، يوالإقتصادياتوأثرىا عمى 

تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن طريق شركات روينة عبد السميع، حجازي إسماعيل،  .7
الممتقى الدولي حول متطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة مداخمة مقدمة إلى ، رأس المال المخاطر

 .2006 أفريل 18 و17عمي بالشمف، الجزائر، يومي ن بووالمتوسطة في الدول العربية، جامعة حسيبة ب
 والإعتمادالتمويل قصير الأجل وتطبيقاتو في البنوك الإسلامية نموذج الخصم سميمان ناصر،  .8

منافسة : ، مداخمة مقدمة إلى الممتقى الوطني حول المنظومة المصرفية في الألفية الثالثةالمستندي
 .2005 جوان، 7، 6مخاطر وتقنيات، جامعة جيجل، يوما 

، مداخمة مقدمة إلى ممتقى  العقود الإسلامية الممكنة لتمويل الزراعةعبد القادر شاشي،  .9
 .2012 ماي 8المحاسبة والمراجعة لمؤسسات التمويل الإسلامي، البحرين، يوم 

، بحث مقدم إلى مؤتمر بيت المقدس المضاربة في المصارف الإسلاميةمحمد أحمد حسين،  .10
 .2014الإسلامي الدولي الخامس حول التمويل الإسلامي ماىيتو صيغو، مستقبمو، فمسطين، 

، مداخمة مقدمة المصارف الإسلامية مآخذ وتحديات واستحقاقاتمحمود عبد الحفيظ المغبوب،  .11
 .2010 أفريل 27/28إلى مؤتمر الخدمات المالية الإسلامية الثاني، طرابمس، ليبيا، 

نحو تطبيق عممي مقترح لتمويل المشاريع الصغيرة والمتوسطة بالإستصناع في مداني أحمد،  .12
بحث سبل تطوير البدائل التمويمية لممشاريع الصغيرة :  مقدم إلى الممتقى العممي الأول حولبحث، الجزائر

 .2008 نوفمبر25، 24ي ، قالمة، يوم1945 ماي 08والمتوسطة في الجزائر، جامعة 
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مقدمة  ، مداخمةالبنوك الإسلامية تعريفيا نشأتيا، مواصفتيا وصيغيا التمويميةنصر سممان،  .13
لمممتقى الدولي حول أزمة النظام المالي والمصرفي الدولي وبديل البنوك الإسلامية، جامعة الأمير عبد 

 .القادر، قسنطينة
، بحث مقدم إلى الندوة الثالثة يرهالآليات العممية لتطو– التمويل بالمشاركة يوسف الشبيمي،  .14

 .2011 يناير، 20- 19، الآليات العممية لتطويره، "التمويل بالمشاركة"لمصرف أبو ظبي الإسلامي 
 البحوث والدراسات والتقارير: 

، سمسمة توعية المستثمر دليل المستثمر لمفيوم ونشاط  رأس المال المخاطرسامي عبد الباقي،  .1
 .2010بة المالية، مصر، جويمية، االمصري في مجال سوق المال، الييئة العامة لمرق

الإطار الحكومي لمعلاقة بين شركات رأس المال المخاطر عبد القادر بريش، نصيرة عابد،  .2
، المدرسة العميا المال المخاطر الناشطة في الجزائر دراسة حالة شركات رأس– والمؤسسات الممولة

 .لمتجارة، الجزائر
مقترحات لتفعيل دور التمويل برأس المال المخاطر بالمممكة العربية عبد الكريم أحمد قندوز،  .3

، كمية إدارة الأعمال، جامعة الممك فيصل، 06 والتسيير، العدد الإقتصاد، ممفات الأبحاث في السعودية
 .2017المممكة العربية السعودية، 

الموارد المالية ورأس المال المخاطر ، (الإسكوا)سيا آ لغربي والإجتماعية الإقتصاديةالمجنة  .4
 .2007 الأمم المتحدة، نيويورك، ،والإتصالات وريادة الأعمال في تكنولوجيا المعمومات

مبررات وآليات انفتاح النظام المصرفي الجزائري عمى العمل محمود سحنون، ميمود زنكري،  .5
 .وري، قسنطينةت، جامعة منالمصرفي الإسلامي

، تطبيق تجربة رأس المال المخاطر مع المشروعات الصغيرة والمتوسطةوزارة المالية المصرية،  .6
 .2004جويمية، 
 الرسائل الجامعية: 

حة و، أطرالرقابة الشرعية عمى أعمال المصارف الإسلاميةأحمد عبد العفو مصطفى العميات،  .1
مقدمة استكمالا لمتطمبات الحصول عمى درجة الماجستير في الفقو والتشريع، جامعة النجاح الوطنية، 

 .2006فمسطين، 
 التمويل بالمشاركة في المصارف الإسلامية دراسة آلياتتطوير لياس عبد الله أبو الييجاء، إ .2

أطروحة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه في الإقتصاد والمصارف الإسلامية، جامعة اليرموك، ، حالة الأردن
  .2007، الأردن
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دور اليندسة المالية في تطوير الصناعة المصرفية الإسلامية دراسة نقدية لبعض أمال لعمش،  .3
دراسات : الماجستير في العموم التجارية، فرعدرجة  لنيل مقدمة رسالة، المنتجات المصرفية الإسلامية

  .2012مالية ومحاسبية معمقة، جامعة فرحات عباس، سطيف، 
رسالة مقدمة ،  مصادر تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةاستغلالإشكالية برجي شيرزاد،  .4

 .2012مالية دولية، جامعة أبي بكر بمقايد، تممسان، : الماجستير، تخصصدرجة لنيل 
 المحمية في الاستثماراتدور المصارف الإسلامية في دفع عجمة بياء الدين بسام مشتيى،  .5

درجة الماجستير في لنيل  رسالة مقدمة،  دراسة تحميمية2008-1996فمسطين لمفترة ما بين 
 .2011، جامعة الأزىر، فمسطين، الإقتصاد

يل الإسلامي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة دراسة حالة بنك البركة والتمبوزيد عصام،  .6
مالية : عموم التسيير، تخصص: ، مذكرة مقدمة لاستكمال متطمبات شيادة الماجستير، فرعالجزائري

 .2010المؤسسة، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، 
، أطروحة مقدمة  في رأس المال العاملللاستثمارالصيغ الإسلامية حسني عبد العزيز يحيى،  .7

 .2009المصارف الإسلامية، : لاستكمال متطمبات الحصول عمى شيادة دكتوراه فمسفة، تخصص

، رسالة مقدمة عقد التأجير التمويمي وتطبيقاتو المعاصرة دراسة فقييةحنان كمال الدين ضبان،  .8
 .2015لنيل درجة الماجستير في الفقو المقارن، الجامعة الإسلامية، غزة، 

فرص نجاح نظام المشاركة الإسلامي بالمقارنة مع نظام رأس المال دنداني محمد أمين،  .9
، 3نيل شيادة الماجستير في عموم التسيير، جامعة الجزائرل رسالة مقدمة، دراسة مقارنة- المخاطر
2012. 

، شركة الوجوه وأحكاميا في الفقو الإسلامي والقانون المدني الأردنيرابية عرفات شحادة ذياب،  .10
  الماجستير في الفقو والتشريع، جامعة النجاح الوطنية، فمسطين،شيادة مالا لنيل مقدمة استكرسالة
2010. 

دراسة حالة - البدائل التمويمية للإقراض الملائمة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةرامي حريد،  .11
: ، تخصصالإقتصاديةفي العموم  (ل م د  ) مقدمة لنيل شيادة دكتوراه الطور الثالث أطروحة، الجزائر

 .2015بسكرة، - رامعة محمد خيض جاقتصاديات النقود والبنوك والأسواق والمالية،
 لقياس كفاية رأس المال المصرفية وعلاقتيا بإدارة مخاطر صيغ 3 بازلاتفاقيةزايدي مريم،  .12

، رسالة مقدمة لنيل شيادة دكتوراه الطور دراسة حالة مصرف أبو ظبي الإسلامي– التمويل الإسلامية
 النقود والبنوك والأسواق المالية، جامعة محمد اقتصاديات، تخصص الإقتصاديةالثالث في العموم 
 .2017خيضر، بسكرة، 
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دراسة -  وفق الميكانيزمات الجديدة في الجزائرالاقتصاديةتمويل المؤسسات زواوي فضيمة،  .13
مالية المؤسسة، :  مقدمة لنيل درجة الماجستير في عموم التسيير، فرعرسالة، حالة مؤسسة سونمغاز

 .2009جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، 
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3
29 جمادى  الأولى عام  جمادى  الأولى عام 1427 هـ هـ

25 يونيو  سنة  يونيو  سنة 2006 م
الجريدة الرالجريدة الرّسميسميّة للجمهورية للجمهوريّة الجزائرية الجزائريّة / العدد ة / العدد 42

- و�قـتـضى الأمر رقم 66- 156 اIؤرخ في 18 صـفر
عـام 1386 اIـوافق 8 يـونـيــو سـنـة 1966 واIـتـضــمن قـانـون

rتممIعدل واIا rالعقوبات
- و�ـــــــــقـــــــــتـــــــــضـى الأمـــــــــر رقم 75-58 اIـــــــــؤرخ في 20
رمــــضــــان عــــام 1395 اIــــوافق 26 ســــبـــــتــــمــــبـــــر ســــنــــة 1975

rتممIعدل واIا rدنيIتضمن القانون اIوا
- و�ـــــــــقـــــــــتـــــــــضـى الأمـــــــــر رقم 75-59 اIـــــــــؤرخ في 20
رمــــضــــان عــــام 1395 اIــــوافق  26 ســــبــــتــــمــــبــــر ســــنـــة 1975

rتممIعدل واIا rتضمن القانون التجاريIوا
-  و�ــــقـــــتــــضـى اIــــرســـــوم الــــتـــــشــــريـــــعي رقم 10-93
اIـؤرخ في 2 ذي الحــجــة عـام 1413 اIـوافق 23  مـايــو ســنـة

rتممIعدل واIا rنقولةIتعلق ببورصة القيم اI1993 وا

- و�ـــــــقـــــــتـــــــضـى الأمـــــــر رقم 96 - 08 اIــــــؤرخ في 19
شـــــعــــــبــــــان عـــــام 1416 اIـــــوافــق 10 يـــــنـــــايـــــــر ســـــنـــــة 1996
واIتعــلـق بهيـئـات التـوظيـف الجـماعـي للـقـيـم اIنـقـولـة

r(ص.م.ت) ( ش. إ.ر.م.م) و r(هـ .ت.ج .ق.م )
- و�ــــقـــتــــضـى الـــقــــانــــون رقم 01- 18 اIــــؤرخ في 27
رمـــــضـــــان عـــــام 1422 اIـــــوافق 12 ديـــــســـــمـــــبـــــر ســـــنــــة 2001
واIـــتـــضــمـن الــقـــانـــون الـــتــوجـــيـــهي لـــتـــرقــيـــة اIـــؤســـســات

rتوسطةIالصغيرة وا
- و�ــــقـــتــــضـى الـــقــــانــــون رقم 02- 11 اIــــؤرخ في 20
شوال عام 1423 اIوافق 24 ديسمبر سنة 2002 واIتضمن

r2003 الية لسنةIقانون ا
- و�ـقـتـضى الـقـانون رقم 04- 18 اIـؤرخ في 13 ذي
القـعدة عام 1425 اIوافق 25 ديسـمبـر سنة 2004 واIـتعلق
بـــــالــــوقــــايـــــة من المخــــدرات واIـــــؤثــــرات الــــعـــــقــــلــــيـــــة وقــــمع

rبها XشروعIالاستعمال والاتجار غير ا
- و�ـقــتـضـى الـقــانـون رقم 04-21 اIـؤرخ في 17 ذي
الـــــقـــــعـــــدة عـــــام 1425 اIـــــوافق 29 ديــــــســـــمـــــبــــــر ســـــنـــــة 2004

r2005 الية لسنةIتضمن قانون اIوا
- و�ـقـتـضى الـقـانون رقم 05- 01 اIـؤرخ في 27 ذي
الحــجـة عـام 1425 اIـوافق 6  فـبـرايــر سـنـة 2005 واIــتـعـلق
بـــــالـــــوقــــــايـــــة من تـــــبــــــيـــــيض الأمـــــوال وتــــــمـــــويل الإرهـــــاب

rومكافحتهما
- و�ـقــتــضى الأمـر رقم 05- 06 اIـؤرخ في 18 رجب
عام 1426 اIوافق 23  غـشت سنة 2005 واIـتعـلق �ـكافـحة

rالتهريب

قـانـون رقم قـانـون رقم 06-10 مـؤر مـؤرّخ في خ في 28 جــمـادى الأولى عـام  جــمـادى الأولى عـام 1427
اIــوافقاIــوافق 24  يــونـــيــو ســـنـــة  يــونـــيــو ســـنـــة r  r 2006 يــتـــضـــمـن إلـــغــــاءيــتـــضـــمـن إلـــغــــاء
الأمـــر رقم الأمـــر رقم 03-02 اIـؤرخ في  اIـؤرخ في 19 جــمـادى الأولى عـام جــمـادى الأولى عـام
1424 اIـــــوافق   اIـــــوافق  19 يـــــولــــــيـــــو ســـــنـــــة  يـــــولــــــيـــــو ســـــنـــــة 2003 واIـــــتــــــعـــــلق واIـــــتــــــعـــــلق

باIناطـق الحرةباIناطـق الحرة.
ــــــــــــــــــــــــــــــــــ

r إن رئيس الجمهـوريــة
-  بــــنـــاء عـــلى الـــدســــتـــورr لاســـيـّــمـــا اIـــواد 119 و120

rو122 و 126 منه
-  و�ــــــــقــــــــتــــــــضـى الأمــــــــر رقم 03-02 اIــــــــؤرخ في 19
جـــمـــادى الأولى عـــام 1424 اIــوافق 19 يـــولـــيـــو ســـنـــة 2003

rناطق الحرةIتعلق باIوا
rانIوبعد مصادقة البر  -

يصدر القانون الآتي نصه :يصدر القانون الآتي نصه :

اIــادة الأولى :اIــادة الأولى :  يـــلـــغى الأمـــر رقـم 03-02 اIــؤرخ في
19 جــمـادى الأولى عـام 1424 اIـوافق 19 يـولـيـو سـنـة 2003

واIتعلق باIناطق الحرة.

اIادة اIادة 2 :  :  ينـشر هـذا القـانون في الجـريدة الـرّسمـيّة
للجمهوريّة الجزائريةّ الدّ�قراطيّة الشّعبيّة. 

حـــــرّر بـــــالجـــــزائـــــر في 28 جـــــمــــــادى الأولى عـــــام 1427
اIوافق 24 يونيو سنة 2006.

عبد العزيز بوتفليقةعبد العزيز بوتفليقة
ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ★ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

قـانـون رقم قـانـون رقم 06-11 مـؤر مـؤرّخ في خ في 28 جــمـادى الأولى عـام  جــمـادى الأولى عـام 1427
اIـوافقاIـوافق 24  يـونـيــو سـنــة  يـونـيــو سـنــة r   r 2006  يـــتــعــلـق بــشــركــةيـــتــعــلـق بــشــركــة

الـرأسـمـال الاسـتـثـمـاريالـرأسـمـال الاسـتـثـمـاري.
ــــــــــــــــــــــــــــــــــ

rإن رئيس الجمهوريـة
-  بــــنـــاء عـــلى الـــدســــتـــورr لاســـيـّــمـــا اIـــواد 119 و120

rو122 و 126 منه
-  و�قتضى الأمر رقم 66- 154 اIؤرخ في 18 صفر
عـام 1386 اIـوافق 8  يـونـيـو سـنـة 1966 واIـتـضـمن قـانـون

rتممIعدل واIا rدنيةIالإجراءات ا
- و�ـقـتـضى الأمـر رقم 66-155 اIـؤرخ في 18 صـفـر
عـام 1386 اIـوافق 8 يـونـيــو سـنـة 1966 واIـتـضــمن قـانـون

rتممIعدل واIا rالإجراءات الجزائية

قوان%قوان%
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rحصص الشركاء -
-  وبـوجه عـامr جـمـيع فـئـات الـقـيم اIـنـقـولـة الأخرى
اIـماثلـة لأموال خـاصة طبـقا للـتشـريع والتنـظيم اIـعمول

بهما.
تتولى شـركة الـرأسمال الاسـتثـماري تسـييـر القيم

اIنقولة. 

اIــادة اIــادة 6 :  : �ــكن شـــركــة الــرأســـمــال الاســتـــثــمــاري أن
تقـومr بشكل ثـانويr في إطـار هدفهـا ولحساب اIـؤسسات

اIهتمةr بأية عملية ذات صلة لا تتنافى مع هدفها.

اIـادة اIـادة 7 : : تؤسس شـركـة الرأسـمـال الاستـثـماري في
شكل شركة مساهـمة تخضع للتشـريع والتنظيم اIعمول

 بهماr مع مراعاة أحكام هذا القانون. 

8 :  : يـــــــحـــــــدد الـــــــرأســــــــمـــــــال الأدنـى عن طــــــــريق اIــــــادة اIــــــادة 
التنظيم.

ويسدد وفق الكيفيات الآتية :
r50 % عند تاريخ تأسيس الشركة -

- 50  %  وفقا للأحكـام اIنصوص عليـها في القانون
التجاري.

9 :  : يــــــحــــــوز رأســــــمـــــــال شــــــركــــــة الــــــرأســــــمــــــال اIـــــادة اIـــــادة 
الاســتــثـمــاري مــسـتــثــمـرون عــمــومـيــون أو خــواصr سـواء

. Xأو طبيعي Xكانوا أشخاصا معنوي
تحــدد كــيـــفــيــات حــيــازة رأســمــال شــركــة الــرأســمــال
الاســــتــــثـــــمــــاري بـــــالــــنـــــســــبــــة لـلأشــــخـــــاص اIــــعـــــنــــويــــX أو

الطبيعيrX عن طريق التنظيم .

الفصل الفصل الثانيالثاني
�ارسة نشاط الرأسمال الاستثماري�ارسة نشاط الرأسمال الاستثماري

اIـــــادة اIـــــادة 10 :  : تـــــخـــــضع �ـــــارســـــة نـــــشـــــاط الـــــرأســـــمـــــال
الاسـتـثمـاري إلى رخصـة مسـبـقة يـسلـمـها الـوزير اIـكلف
بـاIـالـيـةr بـعـد اسـتـشـارة لجـنة تـنـظـيـم عـمـلـيـات الـبـورصة

ومراقبتهاr وبنك الجزائر. 
يـودع مـؤسـسـو شركـة الـرأسـمال الاسـتـثـمـاري طلب

الرخصة لدى الوزير اIكلف باIالية.
ويرفق الطلب بالوثائق الآتية :

rXساهمIعقد ا -
rالأساسية Xمشاريع القوان -

rXؤسسIعلومات عن اIبطاقات ا -
- قــائــمــة اIــســاهـــمــX الحــائــزين أكــثــر من 10 % من

rالرأسمال
- طريقة التنظيم والعمل.

- وأيــة وثــيــقــة أو مـعــلــومــة أخــرى يــطــلــبــهــا الــوزيـر
اIكلف باIالية. 

- و�ــــقـــتــــضـى الـــقــــانــــون رقم 06- 01 اIــــؤرخ في 21
مـحرم عام 1427 اIوافق  20 فبـراير سـنة 2006  واIـتعلق

rبالوقاية من الفساد ومكافحته
rوبعد الاطلاع على رأي مجلس الدولة  -

rانIوبعد مصادقة البر  -

 يصدر القانون الآتي نصه : يصدر القانون الآتي نصه :

الفصل الأولالفصل الأول
اIوضوع والقانون الأساسي والرأسمالاIوضوع والقانون الأساسي والرأسمال

اIــــادة الأولى :اIــــادة الأولى :  يــــهــــدف هـــــذا الــــقــــانــــون إلـى تحــــديــــد
شـروط �ـارســة نـشـاط الـرأســمـال الاسـتـثــمـاري من قـبل
شـركــة الـرأســمـال الاســتـثــمـاريr وكــذا كـيــفـيــات إنـشــائـهـا

وسيرها.

اIـادة اIـادة 2 :  :  تـهـدف شركـة الـرأسـمال الاسـتـثـماري إلى
اIـشاركة في رأسمـال الشركـة وفي كل عمليـة تتمثل في
تـقد� حـصص من أمـوال خـاصـة أو شبـه خاصـة Iـؤسـسات
في طور التأسيس أو النمو أو التحويل أو الخوصصة .

اIادة اIادة 3 :  :  �ـارس نشـاط الرأسمـال الاستـثماري من
قبـل الشـركـةr لحـسـابـهـا الخـاص أو لحـسـاب الـغـيرr وحـسب

مرحلة �و اIؤسسة موضوع التمويل.

اIـادة اIـادة 4 : :  تــتـمــثل كـيـفــيـات تــدخل شـركـة الــرأسـمـال
الاستثماري فيما يأتي : 

- رأسمال المخاطرة الذي يشمل :
* "رأسـمـال الجـدوى" أو "رأسـمـال الانـطلاقـة " : قـبل

rؤسسةIإنشاء ا
*  "رأســـــمـــــال الـــــتـــــأســـــيس" :  فـي مـــــرحـــــلـــــة إنـــــشــــاء

rؤسسةIا
-  "رأسـمـال النـمـو" :  تـنمـيـة طاقـات اIـؤسسـة بـعد

rإنشائها
-  "رأسـمــال  الــتــحــويل" :  اســتــرجــاع مــؤسـســة من

rقبل مشتر داخلي أو خارجي
- اســــتــــرجـــاع مــــســـاهــــمـــات و/أو حــــصص يـــحــــوزهـــا

صاحب رأسمال استثماري آخر. 

اIــادة اIــادة 5 ::  تــتـــدخل شــركـــة الــرأســـمــال الاســتـــثــمــاري
بواسطة اكتتاب أو اقتناء ما يأتي :

rأسهم عادية -
rشهادات استثمارية -

rسندات قابلة للتحويل إلى أسهم -
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الـرأسمـال الاسـتثـمـاري والأشخـاص الأعـضاء في الأجـهزة
الـتـابــعـة لـهـاr لـنــفس الـشـروط و/أو اIـقــايـيس اIـنـصـوص
عليها في اIواد 10 و11و12 أعلاه  وتكون موضوع موافقة

مسبقة من الوزير اIكلف باIالية.  

اIـادة اIـادة 14 : : تحـدد شـروط مـنح رخـصـة �ـارسـة نـشاط
الرأسـمـال الاستـثـماري وكـذا الـشـروط اIتـعـلقـة بـسحـبـها

عن طريق التنظيم. 
تـسلـم رخصـة اIـمـارسـة في أجل أقـصـاه سـتون (60)

يوما ابتداء من تاريخ إيداع الطلب. 
يـجب أن يـكـون رفض مـنـح الـرّخـصة مـبـررا  ويـبـلغ
إلـى صــاحـب الــطـــلب فـي أجل أقـــصــاه ثـلاثــون (30)  يـــومــا

ابتداء من تاريخ انتهاء أجل تسليم الرّخصة. 
rوفـي حـــالــــة رفض الــــرخّـــصــــة صـــراحــــة أو ضـــمــــنـــيـــا
يـحـتـفظ صاحـب الطـلب بـحق الـطـعن اIـنـصـوص علـيه في

التشريع اIعمول به. 

اIــادة اIــادة 15 :  :  يـــقــرر الـــوزيـــر اIــكـــلف بـــاIــالـــيـــة ســحب
رخصة �ارسة النشاط :

rبناء على طلب شركة الرأسمال الاستثماري -
- بـــنــاء عــلـى تــقــريـــر خــاص من مـــحــافظ الحـــســابــات

rبسبب الإخلال الخطير بالتشريع
- بــــنـــاء عـــلـى تـــقـــريـــر مـن لجـــنـــة تــــنـــظـــيم عــــمـــلـــيـــات
البـورصـة ومـراقـبتـهـا و/ أو الـوزارة اIـكـلفـة بـاIـالـيةr إذا
أصــبــحت الــشــركــة لا تــسـتــوفـي الــشـروط المحــددة فـي هـذا

القانون. 

اIـــــــــادة اIـــــــــادة 16 :  :  يــــــــــجـب عـــــــــلـى شــــــــــركـــــــــة الــــــــــرأســـــــــمـــــــــال
الاستثـماريr في حـالة سـحب الرّخـصة مـنهـاr أن تتوقف
فـورا عن نــشـاطـهــاr ويـتم حــلـهـا طــبـقــا للأحـكـام اIــنـصـوص
rــادة 715 مـــكــرر 18 من الـــقــانـــون الــتـــجــاريIعــلـــيــهـــا في ا

اIعدل واIتمم .

الفصل الثالثالفصل الثالث
قواعد الحصول على اIساهمات والقروض في شركاتقواعد الحصول على اIساهمات والقروض في شركات

الرأسمال الاستثماريالرأسمال الاستثماري

17 :  :  لا يـجـوز لشـركـة الرأسـمـال الاستـثـماري اIادة اIادة 
أن تـخـصص أكـثــر من خـمـسـة عــشـر في اIـائـة (15 %) من
رأسـمــالـهـا واحــتـيــاطـاتــهـا  كــمـســاهـمــة بـأمـوال خــاصـة في

مؤسسة واحدة.  

اIـادة اIـادة 18 : : لا يـجـوز لـشـركـة الـرأسـمـال الاسـتـثـمـاري
أن تحوز أسـهما تـمثل أكـثر من تسـعة وأربعـX في اIائة

(49 %)  من رأسمال مؤسسة واحدة. 

اIــــــــادة اIــــــــادة 11 : : يـــــــجـب عـــــــلـى اIـــــــؤســـــــســـــــX الأشـــــــخــــــاص
الطبـيعيـX وعلى مسـيري شـركة الرأسـمال الاستـثماري

أن يكونوا متمتعX بحقوقهم اIدنية. 

لا يـــجــــوز لأي شـــخص أن يــــكـــون مــــؤســـســـا لــــشـــركـــة
rرأســــمـــال اســــتــــثـــمــــاري أو عـــضــــوا فـي مـــجــــلس إدارتــــهـــا
بــصـورة مــبـاشــرة أو بـواســطـة شــخص آخــرr أو مـديـرا أو
مـــســيّـــرا أو وكــيلا أو �ـــثـلاr بـــأيــة صـــفـــة كـــانتr لــشـــركـــة
الــرأسـمـال الاســتـثــمـاريr وأن لا يـكــون مـفـوضــا لـلــتـوقـيع

باسم هذه اIؤسسات:
- إذا سبق أن حكم عليه لارتكابه : 

rأ- جر�ة
ب - الاخـتلاس أو الــغــدر أو الــسـرقــة أو الــنـصب أو

rإصدار صك بدون رصيد أو خيانة الأمانة
ج - سـرقات ارتكـبها مودعـون عمومـيون أو ابتزاز

rأموال أو سندات مالية
rد - تفليسة

XــــتـــعــــلـــقـــIهـ - مـــخــــالـــفــــة الـــتـــشــــريع والــــتـــنــــظـــيم ا
rبالصرف

و-  تـــزويــر مـــحــررات أو تـــزويــر مـــحــررات خـــاصــة
rتجارية أو مصرفية

rز- مخالفة قانون الشركات
ح - إخــــفـــاء أغــــراض £ الحــــصــــول عــــلـــيــــهــــا إثــــر هـــذه

rالمخالفات
ط - أيــة مـــخــالــفـــة مــتــصـــلــة بــالاتجـــار بــالمخــدرات أو

التهريب أو تبييض الأموال أوالإرهاب أو الفساد.
- إذا تـعـرض لحـكم نـطـقت بـه جـهـة قـضـائـيـة أجـنـبـيـة
واكــتـــسب صــفـــة الــشيء اIـــقــضـي فــيهr ويـــشــكل فـي نــظــر
القانون الجـزائريr إدانة بسبب ارتكاب إحدى الجرائم أو

 rادةIذكورة في هذه اIالجنح ا
- إذا أعــــلن  إفلاسـه أو شـــمـــلـه إفلاس أو حـــكـم عـــلـــيه
بـاIـسـؤولـيـة اIـدنـيــة كـعـضـو تـابع لـشـخص مـعـنـوي أفـلس
ســـــواء فـي الجـــــزائـــــر أو فـي الخـــــارجr وذلـك مـــــا لـم يـــــردّ له

الاعتبار.

اIــادة اIــادة 12 : : يـــجب عـــلـى مــســـيـــري شـــركـــة الـــرأســـمــال
الاستثماري أن يستوفوا مقاييس الكفاءة والاحترافية.
تحــــدد هـــــذه اIــــقـــــايــــيـس �ــــوجـب قــــرار مـن الــــوزيــــر

اIكلف باIالية. 

اIـادة اIـادة 13 :  : يــجب أ ن  تــسـتــجــيب الــتـغــيــيــرات الـتي
تـــــطــــرأ عــــلـى حــــائـــــزي الــــرأســــمـــــالr ومــــســــيـــــري شــــركــــات



29 جمادى  الأولى عام  جمادى  الأولى عام 1427 هـ هـ6
25 يونيو  سنة  يونيو  سنة 2006 م

الجريدة الرالجريدة الرّسميسميّة للجمهورية للجمهوريّة الجزائرية الجزائريّة / العدد ة / العدد 42

- انــــســـحـــاب شـــركــــة الـــرأســـمـــال الاســــتـــثـــمـــاري من
اIساهمة عند حلول الأجل اIتفق عليهr عن طريق :  

XـســاهـمـIبـيع الحـصـص مع إعـطـاء الأولــويـة إلى ا *
rXساهمIأو إلى غيرهم من ا rفي الشركة

* أي شكل آخر للانسحاب. 

الفصل الخامسالفصل الخامس
الــرقـــابــةالــرقـــابــة

اIــادة اIــادة 24 : : تــخــضع شــركـــة الــرأســمــال الاســتــثــمــاري
لرقـابة  لجـنة تـنظيم عـملـيات الـبورصـة ومراقـبتـها التي
تــتـأكـد من مــطـابـقـة نـشــاط الـشـركـة لـلأحـكـام الـتــشـريـعـيـة

والتنظيمية اIعمول بها. 
تـمارس لجنـة تنـظيم عـملـيات البـورصة ومـراقبـتها
عـلى شـركـات الـرأسـمـال الاسـتـثـمـاريr اIـهـام والـسـلـطـات
الـــتـي يـــخـــولـــهــا إيـــاهـــا اIـــرســـوم الـــتـــشـــريـــعي رقم 10-93

اIؤرخ في 23 مايو سنة 1993 واIذكور أعلاه. 

rـادة 25 :  :  تــخـضع شـركــة الـرأســمـال الاسـتــثـمـاريIـادة اIا
rـعمــول  بهـمـاIلـلتـشـريع والتـنظـيـم ا rفي إطــار نـشاطـها
لا ســـــــيــــــمـــــــا أحــــــكــــــام اIـــــــواد من 58  إلى 60 من اIـــــــرســــــوم
الـــتـــشــريـــعي رقم 93-10 اIــؤرخ في 23 مـــايـــو ســـنــة 1993

واIذكور أعلاه.

اIادة اIادة 26  :  : ترفـع شركـة الرأسـمال الاسـتثـماري إلى
الــوزارة  اIــكــلـفــة  بــاIــالــيــة وإلى لجــنـة تــنــظــيم عــمــلــيـات

البورصة ومراقبتها :
- تــقـريــرا عن الـنــشـاط الــسـداسي مــرفـقــا بـوضــعـيـة

rحافظة السندات
- الوثـائق المحـاسـبيـة واIـاليـة لـنـهايـة الـسـنة اIـالـية

rعنيةIا
rتقارير محافظي الحسابات -

- وأية وثيقة أخرى ضرورية Iمارسة الرقابة. 

الفصل السادسالفصل السادس
النظام الجبائي لشركة الرأسمال الاستثماريالنظام الجبائي لشركة الرأسمال الاستثماري

اIـادة اIـادة 27 :  :  لا تـخـضع شركـة الـرأسـمال الاسـتـثـماري
لـلــضـريـبـة عـلى أربــاح الــشـركـــات  بـالـنـســبـة  لـلـمـداخـيل

اIتأتية  من :
rالأرباح -

rنواتج توظيف الأموال -
- نــــــــواتج  وفــــــــائـض قـــــــيـم الــــــــتــــــــنــــــــازل عـن  الأســــــــهم

والحصص.  

اIـادة اIـادة 19 :  : لا يـجـوز لـشـركـة الـرأسـمـال الاسـتـثـمـاري
أن تسـاهم في شركـة إلا على أسـاس عقـد اIسـاهمـX الذي
يوضحr على وجه الخصوصr مدة اIساهمة في الاستثمار

وشروط الانسحاب من شركة الرأسمال الاستثماري.  

اIـادة اIـادة 20 : : لا يـجـوز لـشـركـة الـرأسـمـال الاسـتـثـمـاري
أن تقوم باقـتراضات تفوق حدود عشرة في اIائة  (10%)
من أمـــوالــهــا الخـــاصــة الــصـّــافــيــة.  ولا �ـــكن أن تــســـتــعــمل

اIبالغ اIقترضة لتمويل الحصول على مساهمات.  

الفصل الرابعالفصل الرابع
اIوارد اIالية لشركة الرأسمال الاستثمارياIوارد اIالية لشركة الرأسمال الاستثماري

21 : : تــــــتــــــكــــــون مـــــــوارد شــــــركــــــة الــــــرأســــــمــــــال اIـــــادة اIـــــادة 
الاستثماري من :

1 - رأســمــال الـــشــركــة والاحــتـــيــاطــات وغـــيــرهــا من
rالأموال الخاصة

2 - الأموال شبه الخاصة التي تشمل :
- اIوارد اIـمـنوحـة من قـبل الـغيـر لاسـتثـمـارها في

rعمليات الرأسمال الاستثماري
- الأمـــــوال  الــــعـــــامــــة اIـــــمـــــنــــوحـــــة من قـــــبل الـــــدولــــة
لاسـتـثـمــارهـا في عـمـلـيـات الـرأســمـال الاسـتـثـمـاري الـتي
تـهم الاسـتـثــمـارات اIـنـتـجــة لـلـسـلع والخــدمـاتr واIـنـجـزة

rتوسطةIؤسسات الصغيرة واIمن  قبل ا
3 - الهبات.

اIـــــادة اIـــــادة 22 : : يـــــتـم تـــــســـــيـــــيـــــر الأمــــــوال شـــــبه الخـــــاصـــــة
rفي إطـــار اتـــفـــاقـــيـــة تـــبـــرم rـــادة 21 أعـلاهIـــذكـــورة في اIا

حسب الحالة :
- بـX شركـة الرأسـمال الاسـتثـماري اIـكلـفة بـإنجاز
وتسـيـيـر اIسـاهـمـات  وصنـاديق الاسـتـثـمار الـتي تـتـلقى

rساهماتIوجهة لتمويل اIوارد اIا
- بX شركة الرأسمال الاستثماري والدولة. 

23  :  : تـــهـــدف الاتــفـــاقـــيـــة اIـــبــرمـــة بـــX شـــركــة اIــادة اIــادة 
الــرأســمــال الاســـتــثــمــاري والــدولــة  إلـى تحــديــد مــســتــوى
الالتـزام وكـيـفـيـات الـتدخـل التي تـتـمـحـور حـول اIـبادىء

الآتية :
- تـوجيه الأمـوال المخـصصـة للـرأسـمال الاسـتثـماري
إلى الحــصـول عــلى مــسـاهــمـات فـي اIـؤســسـات الــصـغــيـرة

rتوسطة وتدعيم أموالها الخاصةIوا
- الحـصــول عـلى مــسـاهــمـات عن طــريق اكـتــتـاب في

rماثلة لهاIالأسهم أو السندات  ا
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اIـادة اIـادة 29 :   :  تـسـتـفـيـد من اIـزايـا الجـبـائـية المحـددة في
هـذا الـقانـونr شركـة الـرأسمـال الاسـتثـماري الـتي تـتعـهد
بعدم سـحب اIبـالغ اIسـتثـمرة في اIـؤسسـات Iدة خمس
(5) ســنـــوات ابــتــداء من أول يـــنــايــر من الــســـنــة اIــوالــيــة

لتاريخ  الحصول  على  اIساهمة. 

اIـــــادة اIـــــادة 30 : : يــــــنـــــشـــــــر هـــــذا الــــــقـــــانـــــــون في الجــــــريـــــدة
الـــرسّـــمـــــيـّــة لـــلـــجــــمـــهــــوريّـــة الجـــــزائـــريـّــة الـــدّ�ــــقــــراطـــيـّــة

الشعّـبيّة. 

حـــــرّر بـــــالجـــــزائـــــر في 28 جـــــمــــــادى الأولى عـــــام 1427
اIوافق 24 يونيو سنة 2006.

عبد العزيز بوتفليقةعبد العزيز بوتفليقة

تــخــضع شـركــة الــرأســمـال الاســتــثـمــاري إلى اIــعـدل
المخفض بـ 5 % بعنوان الضريبة على أرباح الشركات.

تستفيد شـركة الرأسمال الاستـثماري  اIتدخلة في
صـيــغـة رأسـمــال المخـاطــرةr من الإعـفـاء مـن الـضـريــبـة عـلى
أربــــاح الــــشـــركــــات Iــــدة  خــــمس (5) ســــنــــوات ابـــتــــداء من

انطلاق نشاطها. 
تحـــــدد كـــــيـــــفــــيـــــات تـــــطـــــبـــــيـق هـــــذه اIـــــادة عن طـــــريق

التنظيم. 
28  :  : تـخــضـع شـركــة الــرأســمــال الاســتــثــمـاري اIـادة اIـادة 
إلى رسم تـســجـيل ثـابت مـبـلـغـــه خـمـسـمـائــة ديـنــار (500
دج) وعشـرون  دينــارا ( 20 دج)r عن كل صفحـةr بالنـسبة
لـكل عـقـد تــأسـيـسيr أو زيـادة الـرأسـمـال أو تـخـفـيـضهr أو

التنازل عن  قيم  منقولة. 

ورخــصـة بــرنــامج  قــــدرهــا تــسـعــمــائـة واثــنــان وسـبــعـون
مـلـيــون ديـنـار (972.000.000 دج) مـقـيــــدان فـي الـنــفـقــات
ذات الـــطـابـع الـنـهـائـــي (اIـنـصـــوص عـلـيــهـا فـي الـقـانـون
رقم 05-16 اIـؤرخ في 29 ذي القـعـدة عام 1426 اIـوافق 31
r(2006 الية لسنةIتضمن قانون اIديسمبر سنة 2005 وا

طبقا للجدول "أ" اIلحق بهذا اIرسوم.

2 :   :  يــخــصص Iــيــزانــيـــة ســنــة 2006  اعــتــمـاد اIــاداIــادّة ة 
دفـع قــــــدره أربــــــعـــــــون مــــــلــــــيــــــون ديــــــنــــــار (40.000.000 دج)
ورخـــــصـــــة بـــــرنــــامـج  قـــــــدرهــــــا  تـــــســـــعــــمـــــائـــــــة واثـــــنــــــان
وسبـعــــون مـلـيـــون ديـنــار (972.000.000 دج)  يــــقـيــدان
فــي الــنـــفـــقـــــات ذات الــــطـّـابـع الـــــنـّــهــــائـي ( اIــنـــصــــوص
عـلـيــهـا فـي الـقـانـون رقم 05-16 اIـؤرخ في 29 ذي الــقـعـدة
عــام 1426 اIــــوافق 31 ديـــســـمــــبـــر ســـنـــة 2005 واIـــتـــضـــمن
قــانـون اIــالـيــة لـســنـة r(2006 طـبــقــا لـلــجــدول "ب" اIــلـحق

بهذا اIرسوم.

3 :  يــــــنــــــشـــــــر هــــــذا اIـــــرســــــوم فـي الجــــــريــــــدة اIــــــاداIــــــادّة ة 
الـــرسّـــمــــيـّــة لـــلـــجــــمـــهــــوريـّـــة الجــــزائـــريـّـــة الـــدّ�ــــقـــراطـــيـّـــة

الشعّبيّـة.

حـــــرّر بـــــالجـــــزائـــــر في 25 جـــــمــــــادى الأولى عـــــام 1427
اIوافق 21 يونيو سنة 2006.

عبد العزيز بلخادمعبد العزيز بلخادم

مرسـوم تنفيذي رقم مرسـوم تنفيذي رقم 06-221 مؤر مؤرّخ في خ في 25 جمادى الأولى جمادى الأولى
عــام عــام 1427 اIــوافق اIــوافق 21  يــونـــيــو ســـنـــة  يــونـــيــو ســـنـــة r  r 2006 يـــعـــــدليـــعـــــدل
توزيـــع نـفـقــات توزيـــع نـفـقــات  مـيـزانيــة الـدولـة لـلـتجـهـيـز لـسـنةمـيـزانيــة الـدولـة لـلـتجـهـيـز لـسـنة

r2006 حسب كـل  قطـاعr حسب كـل  قطـاع.

ــــــــــــــــــــــــــــــ
r إنّ رئيس الحكـومـة

r اليةIبناء على تقرير وزير ا  -
-  وبــنـــاء عــلى الـــدّســتـــورr لاســيـّـمـــا  اIــادتّــان 85 - 4

rو125 ( الفقرة 2) منـه
-  و�ــــقـــــتــــضى الـــــقــــانــــون رقم 84 -17 اIــــؤرّخ في 8
شـــواّل عــام 1404 اIــوافق 7 يــولـــيــو ســـنــة 1984 واIـــتـــعــلّـق

 rتمّمIعدلّ واIا rاليةIا Xبقوان
- و�ــقــتــضى الــقــانـون رقم 05-16 اIـؤرخ في 29 ذي
الـــــقـــــعـــــدة عـــــام 1426 اIـــــوافق 31 ديــــــســـــمـــــبــــــر ســـــنـــــة 2005

r2006 الية لسنةIتضمن قانون اIوا
- و�ــــقــــتــــضى اIــــرســــوم الــــتــــنــــفــــيـــــذي رقـم 227-98
اIــــؤرّخ في 19 ربـــيع الأوّل عـــام 1419 اIــــوافق 13 يــــولــــيـــو
سـنـة 1998 واIــتـعــلقّ بـنــفـقــات الــدّولـة  لــلـتــجـهــيـزr اIــعـدّل

   rتممIوا

يرسم  ما يأتي :يرسم  ما يأتي :

اIــــاداIــــادّة الأولى :ة الأولى :  يــــلـــــغـى  مــن مـــيــــزانــــيـــة ســــنـــة 2006
اعـتـماد دفع قـدره أربـعـون مـلـيـون ديـنار (40.000.000 دج)

مراسيم تنظيميمراسيم تنظيميـّةـة


