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أدوات التمويل الإسلامي في دعم النظام الإيطالي

فديريكا ميليتتا و بيترتو باولو رامبينو

�شهد التمويل الإ�سلامي لحظات عظيمة ب�سبب وفرة ر�أ�س المال المتاح في هذا ال�سوق؛ لي�صبح التمويل الإ�سلامي مو�ضوع اهتمام على نحو متزايد في عالم �سوق ر�أ�س المال الغربي 
ب�سبب وجود م�ؤ�س�سات لاائتمان التي تطبق قوانين ال�شريعة الإ�سلامية في هذا ال�سوق من ناحية، ولوجود الم�ستثمرين من القطاعين العام والخا�ص الذين يعتزمون لاا�ستثمار في 
الأوراق المالية التي تحترم ال�شريعة الإ�سلامية من ناحية �أخرى ما يمنح بع�ض الدول العربية زخماً �أكبر لهذا النوع من لاا�ستثمار وقد ا�ستفادت من ذلك بلدان غربية كثيرة. فبدءا 
من الأزمة الناجمة عن �إفلا�س بنك ليمان براذرز منذ ما يقارب ال 10�سنوات وبالنظر �إلى كل مرحلة من مراحل ال�سوق التي تت�سم بالتقلب وعدم اليقين وبعد اختفاء الأ�سا�سيات 

التي تقوم عليها ا�ستراتيجيات لاا�ستثمار التقليدية، ت�ساءل المحللون والمديرون عن كيفية البحث عن العائد والتنوع في الأ�سواق و �إيجاد منتجات »بديلة« بطرق مختلفة.

فاتنة نوفل *

�أو بالأحرى  هذا الكتاب يركز على التمويل الإ�سلامي، 
على مجموعة المنتجات والخدمات الحلال التي تعترف 
ب��ه��ا ال�����ش��ري��ع��ة م��ث��ل ال�����ص��ك��وك ال��ت��ق��ل��ي��دي��ة، والم��راب��ح��ة، 
والتوريق والإجارة وغيرها، وطرق تطبيقها في البلدان 
ال��غ��رب��ي��ة. م��ن الم��م��ك��ن تح��دي��د �أرب���ع���ة نم����اذج تنظيمية 
مختلفان  قانونيان  نظامان  فيها  يوجد  التي  للبلدان 
)القانون الم�صرفي التقليدي والذي غالبًا ما يكون م�شتقًا 
م��ن الأنج��ل��و���س��اك�����س��ون وال��ق��ان��ون الم�����ص��رفي الإ���س�الم��ي( 
واليمن.  المتحدة  العربية  والإم��ارات  الأردن،  كالحال في 
لقواعد  الإ�سلامية  الم�صارف  فيها  التي تخ�ضع  البلدان 
واح��د مثل  قانون م�صرفي  لها، بموجب  خا�صة مكر�سة 
الدول  وتركيا.  وقطر،  وماليزيا،  والكويت،  اندوني�سيا، 
ال��ق��واع��د  الإ���س�الم��ي��ة نف�س  ال��ب��ن��وك  ع��ل��ى  ال��ت��ي تطبق 
المطبقة على البنوك التقليدية، على �سبيل المثال المملكة 
المتحدة.  المملكة  الغرب  وفي  وم�صر  ال�سعودية  العربية 
و�أخ�رًيا، هناك دولا مثل �إيران وال�سودان مقت�صرة على 
بالكامل  المالية  �أنظمتها  فيها  ال�شمالية تخ�ضع  المناطق 
 1961 ع��ام  �إ�سلامي  بنك  �أول  �إن�شاء  تم  لقد  لل�شريعة. 
)بنك ميت غمر( في م�صر، متخ�ص�ص في تمويل القطاع 
الزراعي والحرفي. كما �أجريت تجارب مماثلة في الجزائر 
وم��ال��ي��زي��ا. �أول ب��ن��ك �إ���س�الم��ي خ��ا���ص ت���أ���س�����س في دب��ي 
�صناديق  ثم   .1975 عام  في  المتحدة(  العربية  )الإم���ارات 
�أو  تطبق  التي  الإ�سلامية  البلدان  في  ال�سيادية  ال�رثوة 

تحاول �ألا تتعار�ض مع مبادئ ال�شريعة الإ�سلامية.
وه��ن��ا ي��ج��در ال��ق��ول �إن���ه ح��ت��ى في ال����دول ال��ع��رب��ي��ة، ك��ان 
و�أدوات  �أ�شكال  التمويل الإ�سلامي يعي�ش منذ فترة مع 
القانونية  ال��ن��ظ��م  و�أن  ال��غ��رب��ي  ب��ال��ع��الم  خ��ا���ص��ة  م��ال��ي��ة 
التدوين  عملية  تطور  نتيجة  هي  المعا�صرة  الإ�سلامية 
والت�شريع التي حدثت منذ منت�صف القرن التا�سع ع�شر 

من  مختلفة  بم�ستويات  وتتميز  لاا�ستعماري  العهد  في 
)ال�شريعة(  الإ�سلامية  القانونية  الأ�شكال  بين  التكامل 
وحق الدولة المنبثقة )القانون( والتي هي م�ستوحاة في 

الغالب من النماذج القانونية الأوروبية.
ل��ذل��ك، ت��در���س ب��ع�����ض ال����دول ال��غ��رب��ي��ة م��ع��الج��ة بع�ض 
والمالية  التنظيمية  ال�صعوبات  م��ع  للتعامل  الق�ضايا 
الناتجة عن �إدخال �أدوات قانونية محددة في نظام �سوق 
 ،2010 �آب   4 فرن�سا في  الم��ث��ال في  �سبيل  الم���ال. على  ر�أ����س 
مخ�ص�صة  تعليمات  والم��ال��ي��ة  لااق��ت�����ص��اد  وزارة  �أ���ص��درت 
م�ؤهلة بموجب الملف القانوني وال�ضريبي لأربعة �صكوك 
)المرابحة، والتوارق، وال�صكوك، ولاا�ست�صناع، والإجارة( 
فيما يتعلق بالم�ستثمرين. وفي المملكة المتحدة كانت هناك 
وهناك  الإ�سلامي:  بالتمويل  تتعلق  وتو�ضيحات  لوائح 

ا عقود مرابحة ت�ؤخذ كمرجع في �سوق لندن. �أي�ضً
بق�صد  الم�شكلة  معالجة  في  الم�ؤ�س�سات  ب��د�أت  �إيطاليا،  في 
اقتراح تغييرات على الت�شريعات الم�صرفية لأن التمويل 
والأوراق  العقود  ت�أهيل  في  مع�ضلات  يطرح  الإ�سلامي 
المالية من ناحية القانون المدني وال�ضرائب؛ حيث تحظر 
)ال��رب��ا(:  الفائدة  �إلى  ي���ؤدي  م��الي  ن�شاط  �أي  ال�شريعة 
يعتزمون  الذين  )الم�ستثمرين(  الم�سلمين  �أن  يعني  وهذا 
التكيف مع ال�شريعة لا يمكنهم تلقي �أو دفع الفائدة لكن 
هذا لا يعني عدم ال�سعي �إلى جني الأرب��اح عند توظيف 
ر�أ�س المال؛ لكنه يجب �أن ي�أتي من خلال مخاطرة لي�ست 
بينما  اقت�صادي  بم�شروع  مرتبطة  ولكن  بحتة  مالية 
في ال��ن��ظ��ام ال��ر�أ���س��م��الي ال��غ��رب��ي يمثل الم��م��ول��ون ورج��ال 
قوانين  �إيطاليا  في  وتوجد  مختلفتين،  فئتين  الأع��م��ال 
بنكية تحظر الخلط بينهما وهذا لا يحدث في التمويل 
وبالتالي،  للتبادل.  فقط  الم��ال  قيمة  لاعتبار  الإ�سلامي 
�إع����ادة تمويل  ف����إن التمويل الإ���س�الم��ي في ج��وه��ره ه��و 

التي يجب مراعاتها  للأ�صول مع احترام للمحظورات 
وهي: عدم اليقين المفرط في لاا�ستثمارات الر�أ�سمالية؛ 
وع���دم لاا���س��ت��ث��م��ار في ال��ق��ط��اع��ات غ�ري الأخ�الق��ي��ة مثل 
الكحول؛ وفر�ض حظر على الألعاب والرهان )القمار(.

القانونية  النظم  خ�صو�صيات  ملاحظة  يجب  هنا  من 
م�ؤ�س�سات  هي  التي  الإ�سلامية  البنوك  وتطور  العربية 
وت�سعى  الخا�صة،  الأ�سا�سية  قواعدها  لديها  ائتمانية 
مالية  ب�أن�شطة  بالقيام  الأرب���اح  جني  �أغ��را���ض  لتحقيق 
�أ�سا�س  على  وتعمل  ال��ق��رو���ض،  على  ف��وائ��د  تطبيق  دون 
بما  لعملائها  المالية  للمعاملات  المخاطر  تقا�سم  مبد�أ 
ي�سمى م�شاركة الأرباح والخ�سائر و�أ�شكال التمويل غير 
الت�شاركي �أو ما ي�سمى بالتجارة �أو الت�شاركية ب�شكل غير 
مبا�شر. كل من هذه التقنيات مقبولة وت�ؤدي �إلى �إ�صدار 

�صكوك قانونية معينة.
تتما�شى  الإ�سلامية  العقيدة  تعتبرها  التي  العقود  �إن 
ب�شكل �صارم مع �إملاءات ال�شريعة الإ�سلامية هي عقود 
عقد  في  والت�شارك.  الم�ضاربة  في  مبا�شر  ب�شكل  الم�شاركة 
الم�ضاربة، يقوم المقر�ض )�صاحب المال: البنك �أو العميل( 
ب���إق��را���ض الم����ال ل��ل��ط��رف ال��ط��ال��ب )الم�������ض���ارب: �صاحب 
المبا�شر(  غ�ري  التمويل  ح��ال��ة  في  �آخ���ر  بنك  �أو  الم�����ش��روع 
ب���إدارة المبلغ الم�ستلم من �أجل تحقيق ربح  وال��ذي يتعهد 
المئوية  الن�سبة  �أ���س��ا���س  على  الأط����راف  ب�ني  توزيعه  يتم 
المحددة ح�سب العقد كح�صة من �إجمالي الأرباح )لي�س 

كمبلغ محدد �سلفًا كما هو الحال مع الفائدة(.
ال��ت�����ش��ارك للتمويل غير  ا���س��ت��خ��دام ن��ظ��ام  ��ا  �أي�����ضً يم��ك��ن 
الم��ال  ر�أ����س  على  ال��ذي��ن ح�صلوا  لأول��ئ��ك  المبا�شر: يمكن 
كوكيل �أو و�سيط  �أن يقوم بدوره في �إبرام عقد الم�ضاربة 
للأن�شطة  الم�ستلمة  المبالغ  با�ستخدام  ثالث  ط��رف  م��ع 
الإيطالي  للقانون  وفقًا  المزدوجة(  )الم�ضاربة  الإنتاجية 
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من هذه العملية  )الذي يعتبر �أن هذه العمليات عادة 
ما يحكمها القانون الإنجليزي(  وبالتالي هناك �أوجه 
ت�شابه قوية مع �أحكام المادة رقم 2542  للأحوال المدنية 
الم�ستخدمة  الأدوات  الخ�صو�ص  وجه  وعلى  �إيطاليا  في 
في عقد الم�ضاربة ف�إن �أولئك الذين يتلقون الأموال هم 
وحدهم الم�س�ؤولون عن الم�شروع. ويتحمل الطرف الذي 

يح�صل على المال المخاطر المالية الكاملة لأي خ�سائر.
 وبموجب هذا العقد، يمكن �إ�صدار وثائق تمثل عملية 
الم�ضاربة. تمثل هذه الوثائق م�ساهمة ر�أ�س المال ل�شركة 

معينة دون �صلاحيات الإدارة والرقابة.
الت�شارك  الت�شارك:  عقود  م��ن  رئي�سان  ن��وع��ان  هناك 
بالملكية وهي �شراكة تقوم على الملكية الم�شتركة لل�سلعة، 
وال��ت�����ش��ارك ب��ال��ع��ق��ود وال����ذي ي��ق��وم ع��ل��ى ع��ق��د بطبيعة 
الم�شاركة. بموجب عقد الت�شارك، يوافق البنك والعميل 
الم��ال )الخدمات  ر�أ���س  �أك�رث( على ح�ص�ص  �أو  )طرفان 
�أو العمل( التي يعطيها كل منهم للم�شروع لتقوم هذه 
الأطراف بالم�شاركة في تنفيذ و�إدارة الم�شروع؛ يتم تق�سيم 
الأرباح على النحو المتفق عليه في العقد حيث يتم توزيع 
الخ�سائر بما يتنا�سب مع ر�أ�س المال، الخدمات والعمل. 
وبالتالي ف�إن العقد �ساري المفعول عندما يمكن لجميع 
العقد  في  �صحيح  ب�شكل  ال���دخ���ول  الم��ع��ن��ي��ة  الأط������راف 
وج��ود  يمكن  ق��ي��ود.  �أو  ع��وائ��ق  دون  لااتفاقية  وتوقيع 
اختلافات بين نوعي العقود في طرق تمويل لاا�ستثمار: 
في الم�ضاربة ي�سهم البنك بالكامل بر�أ�س المال، بينما في 
مالياً  الأعمال  ورج��ل  البنك  من  كل  ي�شارك  الت�شارك 
الأولى  الح��ال��ة  في  نف�سه،  الأم���ر  �إدارة  في  الم�����ش��روع؛  في 
يتم  ح�ني  في  الم�����ض��ارب،  على  الح�صرية  الم�س�ؤولية  تقع 
تقا�سمها في الحالة الثانية؛ وفي ملكية الأ�صول الم�شتراة 
من خلال لاا�ستثمار في الم�ضاربة، تبقى الملكية للبنك، 
في  ل��ذل��ك،  الت�شارك.  في  م�شتركة  ملكية  �أن��ه��ا  ح�ني  في 
القانون  يحكمه  الم�شاركة  في  �شراكة  عقد  وج��ود  حالة 
بموجب  ا  �أي�ضً م�ؤهلة  العملية  اعتبار  يمكن  الإيطالي 

القانون الإ�سلامي.
مع مرور الوقت و ظهور متطلبات جديدة تم تطوير 
ال��ع��دي��د م��ن الم��ت��غ�اريت ل��ه��ذا ال��ع��ق��د وال��ت��ي ل��ه��ا نف�س 
هناك  الم��ث��ال،  �سبيل  على  التجاري.  الطابع  من  القدر 
عملية  �أن��ه��ا  على  تعريفها  يتم  »ال�سيولة«  م��ن  �أ�شكال 
و�شراء  بيع  طريق  ع��ن  ا�ستخدامها  يتم  التي  ال��ت��ورق 
العقود  من  الأخ��رى  الرئي�سية  الفئة  الثمينة.  المعادن 
الأرب��اح  الم�شاركة في  قائمة على  الغير  الثابتة هي  غير 
ال�شريعة  في  ال��ت���أج�ري.  �أو  الإي��ج��ار  كعقود  والخ�����س��ائ��ر 

في  الحق  لنقل  معادلًا  الإيجار  عقد  يكون  الإ�سلامية، 
وقت  يتم تح��دي��ده في  ب��الأ���ص��ل بمقابل مح��دد  التمتع 
العقد ويتم احت�سابه على �أ�سا�س لاا�ستخدام الذي ينوي 
رجل الأعمال لاا�ستفادة منه. يجب �أن ين�ص العقد على 
�أن  يجب  وال���ذي  الم���ؤج��ر،  للأ�صل  الفعال  لاا���س��ت��خ��دام 
يكون الم�ستخدم قادراً على لاا�ستفادة منه. تظل ملكية 
ذات  المخاطر  يتحمل  ال��ذي  للم�ستثمر  الم���ؤج��ر  الأ���ص��ل 
الت�شابه  �أوجه  ف�إن  وبالتالي  العقد؛  ال�صلة طوال مدة 
مع عقود الت�أجير على النمط الغربي وا�ضحة. يمكن 
الإج��ارة  كعقود  وثائق  التمويل هذه في  �أ�ساليب  ت�أمين 

ذات ال�سعر الثابت �أو المتغير.
ب��الإ���ض��اف��ة �إلى ال��ت��ق��ن��ي��ات ال��ق��ائ��م��ة ع��ل��ى الم�����ش��ارك��ة في 
الت�شاركية،  غ�ري  التمويل  و�أ���ش��ك��ال  والخ�سائر  الأرب���اح 
يوفر القانون الإ�سلامي �أ�شكالً من القرو�ض المجانية 
ال�شركات  �أو  ل�ل��أف���راد  مخ�ص�صة  الح�����س��ن(  )ال��ق��ر���ض 
الأغ��را���ض  تخدم  وال��ت��ي  مالية،  �صعوبات  ت��واج��ه  التي 
الخيرية. لذلك لي�س هناك فوائد للدفع. هذا �شكل من 
�أ�شكال الم�ساعدة المالية التي ي�صعب بلا �شك ت�صديرها 

�إلى الغرب.
�أخيًرا، يتم �إكمال نطاق العقود الم�ؤهلة من خلال عقود 
تقديم  من  تت�ألف  والتي  والوكالة  والأم��ان��ة،  الكفالة، 
خ���دم���ات ال�����ض��م��ان والح�����ض��ان��ة وال���وك���ال���ة والخ���دم���ات 

لاا�ست�شارية.
الر�أي ال�سائد بين الفقهاء الإ�سلاميين هو �أن ا�ستخدام 
�أن  يجب  الم�شاركة  على  القائمة  غ�ري  التمويل  �أ���ش��ك��ال 

يكون فقط ا�ستثناءً للقاعدة، وذلك ب�سبب عدم اليقين 
الفائدة  القائمة على  التقنيات  تف�صل  التي  الح��دود  في 
يعتمد  وكلاهما  ال��ت��ج��ارة،  على  القائمة  التقنيات  ع��ن 
العديد من  ت�شير  �سلفا. ومع ذلك،  المحدد  العائد  على 
الدرا�سات �إلى �أنه على عك�س توجهات مدار�س ال�شريعة 
على  قائمة  الغير  التقنيات  ف�إن  الرئي�سية،  الإ�سلامية 
ح�صة  غالبية  ت�ستوعب  والخ�سائر  الأرب���اح  في  الم�شاركة 
القرو�ض  وتمثل  الإ�سلامية  المالية  الم�ؤ�س�سات  ميزانية 
القائمة على الم�شاركة في الأرب��اح والخ�سائر في المتو�سط ​​

ح�صة تتراوح بين 20 و30 % من الأ�صول الم�صرفية.
يمكن عزو انخفا�ض معدل حدوث التقنيات القائمة على 
رئي�سية:  �أ�سباب  لثلاثة  والخ�سائر  الأرب��اح  في  الم�شاركة 
التمويل لا ت�صلح بطبيعتها لتطبيق  �إن بع�ض عمليات 
)البلدان  ال�سياقات  بع�ض  وفي  الأرب����اح؛  تقا�سم  م��ب��د�أ 
المعلومات وخطر  تباين في  يكون هناك  قد  القطاعات( 
التقنيات  ا�ستخدام  تثبيط  في  �سبب  الأخلاقية  الم�شاكل 
القائمة على ال�شراكة؛ القوى التناف�سية يمكن �أن تدفع 
مع  عرو�ضها  �شروط  م��واءم��ة  �إلى  الإ�سلامية  البنوك 
عندما  خا�صة  ال��ف��ائ��دة،  على  القائمة  البنوك  ���ش��روط 

يتعاي�ش النموذجان في نف�س الترتيب في الدولة.
التي  الأدوات  �إن�شاء  �أن  �إلى  الإ���ش��ارة  ع��ام، تج��در  ب�شكل 
يبد�أ  �أن  الم��ال يجب  ر�أ���س  �سوق  ع��الم  �إدخالها في  �سيتم 
بال�ضرورة من ال�صيغ التعاقدية المذكورة �أعلاه. لذلك 
المالية  الأدوات  في  لاا���س��ت��ث��م��ارات  �أه��ل��ي��ة  تحليل  ينبغي 
�أ�شكال  مقارنة  يجب  �آخ��ر،  بمعنى  القيا�سية،  الغربية 
الغربي بما هو مقبول في  العالم  المتاحة في  لاا�ستثمار 

ال�شريعة الإ�سلامية.
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