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أثر هندسة مالية سهم الغارمين على البيئة الاستثمارية 
د. حازم محمود عيسى الوادي 

جامعة!الطفيلة!التقنية،!كلية!إدارة!ا[عمال،!رئيس!قسم!اقتصاد!ا[عمال!

اëلقة (۲) 

اGبحث الثالث: تأثير هندسة مالية سهم الغارمÜ على اöاطرة:  

اöاطرة في اTقتصاد اdسEمي: يتكون من:  

أوT: شـروط اöـاطـرة فـي اTقـتصاد اdسـEمـي: يشـترط فـي ا¡ـاطـرة الـتي تسـبب الـديـن وتسـتحق اuخـذ مـن 

سهم الغارم{ ما يلي: 

اëـاجـة لـقضاء الـديـن، وإن مـلك كـفايـة حـاجـاتـه اuسـاسـية: كـا,ـسكن، واuثـاث، وا,ـركـب، وا≠ـادم، أو ۱.

مـلك مـا7 نـقدا أو عـينا، ولـكنه 7 يسـتطيع السـداد مـنه حـا7 ويـلحق الـتأخـير عـليه الـضرر، يـقول الـنووي 

فـي ذلـك:" أنـه 7 يـعتبر ا,ـسكن وا,ـلبس والـفراش وا´نـية وكـذا ا≠ـادم وا,ـركـوب إن اقـتضاهـما حـالـه بـل 

يـقضى ديـنه وإن مـلكها قـال وقـال بـعض ا,ـتأخـريـن 7 يـعتبر الـفقر وا,ـسكنة هـنا بـل لـو مـلك قـدر كـفايـته 

  . 1وكان لو قضى دينه tا معه لنقص ماله عن كفايته تُرك له ما يكفيه وأعطي ما يقضي به الباقي"

أن يـكون الـديـن فـي طـاعـة أو مـباح، أمـا إذا كـان الـديـن فـي مـعصية فـاuصـح أن يـعطى حـالـة ظـهور تـوبـته، ۲.

يـقول الـنووي فـي ذلـك:" أن يـكون ديـنه لـطاعـة أو مـباح فـإن كـان فـي مـعصية كـا≠ـمر ونـحوه وكـا=سـراف 

  . 2في النفقة لم يعط قبل التوبة هذا هو ا,ذهب وبه قطع ا,صنف واpمهور"

أن يـكون اسـتحقاق الـديـن خـ;ل حـول الـزكـاة، فـقال الـنووي: "حـكاه الـرافـعي أنـه إن كـان اuجـل يحـل ۳.

 . 3تلك السنة أعطي وإ7 ف; يعطى من صدقات تلك السنة"

 يـعطى صـاحـب الـديـن لـيقضى ديـنه وإن تـعدد اëـول، يـقول الـنووي:" قـال أصـحابـنا إíـا يـعطى الـغارم مـا ٤.

 . 4دام الدين عليه فإن وفاه أو أبرئ منه لم يعط بسببه"

1. النووي، 6 / 208.
2. النووي، 6/ 208.

3. اVرجع السابق 6/ 208.

4. اVرجع السابق 6/ 209.
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 أن يــكون الــديــن مــن حــق الــعباد، ولــيس مــن حــق اÑ عــز وجــل كــالــكفارات والــزكــاة، حــتى أن بــعض ٥.

الــفقهاء أجــازوا دفــع زكــاة اuصــول لــلفروع والــفروع لــƒصــول مــع وجــوب الــنفقة حــالــة الــديــن، يــقول 

السـرخسـي فـي ذلـك:" ويـجوز دفـع الـزكـاة إلـى مـن تـلزمـه نـفقته مـن سـهم الـغارمـ{ بـل هـم أفـضل مـن 

 . 1غيرهم 7 من سهم الفقراء وا,ساك{، إ7 أن يكفيهم ما يعطيهم إياه"

ثانيا: أنواع اöاطرة في اTقتصاد اdسEمي: تنقسم ا¡اطرة في ا7قتصاد ا=س;مي لƒقسام التالية: 

الدين =ص;ح ذات الب{: 

وهـو مـا سـماه اëـديـث بـاëـمالـة، وقـال فـيها ا≠ـطابـي:" الـكفالـة واëـميل الـكفيل والـضم{ وتفسـير اëـمالـة 

أن يـقع بـ{ الـقوم الـتشاجـر فـي الـدمـاء واuمـوال ويحـدث بسـببهما الـعداوة والـشحناء ويـخاف مـنها الـفتق 

الــعظيم فــيتوســط الــرجــل فــيما بــينهم ويــسعى فــي إصــ;ح ذات الــب{ ويــتضمن مــاu ً7صــحاب الــطوايــل 

يـترضـاهـم بـذلـك حـتى تـسكن الـثائـرة وتـعود بـينهم اuلـفة فهـذا الـرجـل صـنع مـعروفًـا وابـتغى Xـا آتـاه صـ;حًـا 

، وبـذلـك تـشمل اëـمالـة  2فـليس مـن ا,ـعروف الـصدقـة قـدر مـا يـبرأ بـه ذمـته ويخـرج مـن عهـدة مـا تـضمنه مـنه"

كــل مــن: إخــماد الــفتنة حــال وقــوعــها أو قــبل وقــوعــها، وديــة ا,ــقتول، وتــعويــض ا,ــوت الســريــري والعجــز 

واuرش، والكفالة، والوكالة، وما في حكمها…  

أصحاب الكوارث واpوائح: 

فسـر ا≠ـطابـي ذلـك فـقال: "رجـل أصـابـته جـائـحة فـي مـالـه فـأهـلكته واpـائـحة فـي غـالـب الـعرف هـي مـا ظهـر 

أمـره مـن ا´فـات كـالسـيل يـغرق مـتاعـه والـنار õـرقـه والـبرد يفسـد زرعـه وثـماره فـي نـحو ذلـك مـن اuمـور وهـذه 

أشـياء 7 تـخفى آثـارهـا عـند كـونـها ووقـوعـها فـإذا أصـاب الـرجـل شـيء مـنها فـذهـب مـالـه وافـتقر حـلت لـه ا,ـسألـة 

، وبـذلـك  3ووجـب عـلى الـناس أن يـعطوه الـصدقـة مـن غـير بـينة يـطالـبونـه بـها عـلى ثـبوت فـقره واسـتحقاقـه إيـاهـا

تــشمل اpــوائــح كــل مــن: الــغرق، واëــرق، وا,ــرض، واpــراد، والــز7زل، والــبراكــ{، والهــزات اuرضــية، 

والــصقيع واÖ7ــماد، والــكساد والتضخــم الــقطاعــي الــكبير، وا7ضــطرابــات وا,ــقاطــعات لــقطاعــات مــعينة، 

وا≠ـطأ ا=داري غـير ا,ـتعمد، وا7خـتراعـات اpـديـدة، والـقوانـ{ اpـديـدة ا,ـؤثـرة، واëـم;ت ا=عـ;نـية، وتـغير 

ذوق ا,ستهلك{، وما في حكمها. 

1. السرخسي، ص 106. 
2. الخطابي، 2/ 66.

3. اVرجع السابق 2/ 66.
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الفقر الشديد: 

فسـر ا≠ـطابـي ذلـك فـقال:" فـيمن كـان لـه مـلك ثـابـت وعـرف لـه يـسار ظـاهـر فـادعـى تـلف مـالـه مـن لـص طـرقـه أو 

خـيانـة tـن أودعـه أو نـحو ذلـك مـن اuمـور الـتي 7 يـب{ لـها أثـر ظـاهـر فـي ا,ـشاهـدة والـعيان فـإذا كـان ذلـك 

ووقـعت فـي أمـره الـريـبة فـي الـنفوس لـم يـعط شـيئًا مـن الـصدقـة إ7 بـعد اسـتبراء حـالـه والـكشف عـنه بـا,ـسألـة 

، وبـذلـك الـفقر الشـديـد بـعد الـغنى يـشمل: السـرقـة، وا=تـ;ف،  1عـن أهـل ا7خـتصاص بـه وا,ـعرفـة بـشأنـه"

والسـلب والـغصب والنهـب، وخـطر قـطع الـطريـق، والـنصب وا7حـتيال، والهـدم، والـغرر والـغ“ الـفاحـش، 

وحوادث السير، وما في حكم ذلك…  

حـوافـز هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـÜ عـلى اTسـتثمار: حـوافـز ا7سـتثمار هـي:" الـقوى اçـركـة للسـلوك عـلى 

بـذل مـزيـد مـن اpهـد فـي طـلب íـاء ا,ـوارد ا,ـاديـة والبشـريـة كـما ونـوعـا بهـدف إنـتاج الـطيبات واëـصول عـلى 

 . 2منافعها ا,ادية وا,عنوية من خ;ل ا7لتزام بقواعد وضوابط شرعية يلتزم بها ويعمل من خ;لها"

بــعد هــذا الــتعريــف يــتم بــيان كــيف اســتطاعــت هــندســة مــالــية ســهم الــغارمــ{ مــن õــقيق اëــوافــز الــتالــية 

ل;ستثمار: 

أوT: اTستقرار السياسي وا}مني: 

ا7سـتقرار السـياسـي يـعني: الـبعد عـن الـف– والـعنف والـق;قـل وا7ضـطرابـات والـصراعـات واëـروب بـكافـة 

 . 3أشكالها ووسائلها ب{ أفراد اáتمع

ا7سـتقرار اuمـني يـعني: أن يـكون الـفرد آمـنا مـن ا7عـتداء عـليه فـي نـفسه وعـرضـه ومـالـه ومـسكنه أو أي حـق 

، وبـذلـك نـضمن لـكل أفـراد اáـتمع ا=سـ;مـي  4مـن حـقوقـه شـريـطة عـدم ا=ضـرار بـا´خـريـن فـي تـصرفـاتـه

الـضرورات ا≠ـمس وهـي حـفظ: الـنفس والـديـن والنسـل والـعقل وا,ـال، إن õـقيق ا7سـتقرار اuمـني والسـياسـي 

وإيـجاد اëـريـة ا,ـنضبطة بـالـضوابـط الشـرعـية، الـتي تـتحقق بـعدل السـلطان، واuخـوة، وإخـماد الـف–، وهـذه 

تعطي اëافز والطمأنينة والنظرة التفاؤلية للمستثمرين. 

1. اVرجع السابق 2/66.
2. بني هاني، ص 27.

3. اVرجع السابق ص 220.

4. اVرجع السابق ص 220.
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يــقول ابــن خــلدون فــي ذلــك:" اعــلم أن الــعدوان عــلى الــناس فــي أمــوالــهم ذاهــب بــآمــالــهم فــي õــصيلها 

واكـتسابـها، ,ـا يـرونـه حـينئذ مـن أن غـايـتها ومـصيرهـا انـتهابـها مـن أيـديـهم، وإذا ذهـبت آمـالـهم فـي اكـتسابـها 

وõـصيلها انـقبضت أيـديـهم عـن الـسعي فـي ذلـك...، فـإذا كـان ا7عـتداء كـثيرا عـامـا فـي جـميع أبـواب ا,ـعاش 

كـان الـقعود عـن الكسـب كـذلـك، لـذهـابـه بـا´مـال جـملة بـدخـولـه مـن جـميع أبـوبـها، وإن كـان ا7عـتداء يسـيرا 

كـان ا7نـقباض عـن الكسـب عـلى نسـبته، والـعمران ووفـوره ونـفاق أسـواقـه إíـا هـو بـاuعـمال وسـعي الـناس فـي 

ا,ـصالـح وا,ـكاسـب ذاهـب{ وجـائـ{. فـإذا قـعد الـناس عـن ا,ـعاش وانـقبضت أيـديـهم عـن ا,ـكاسـب كسـدت 

أسـواق الـعمران وانـتقصت اuحـوال و(أبـذع) الـناس فـي ا´فـاق مـن غـير تـلك ا=يـالـة فـي طـلب الـرزق فـيما 

، ويـقول أيـضا:" وأعـلم أن السـلطان  1خـرج عـن نـطاقـها، فـخف سـاكـن الـقطر وخـلت ديـاره وخـربـت أمـصاره"

7 يـثمر مـالـه ويـدر مـوجـودة إ7 اpـبايـة، وإدرارهـا إíـا يـكون بـالـعدل فـي أهـل اuمـوال، والـنظر لـهم، فـبذلـك 

 . 2تنبسط آمالهم وتنشرح صدورهم ل”خذ في تثمير اuموال وتنميتها"

إن الـعدل فـي أهـل اuمـوال يـكون بـاuخـوة والـعدالـة ا7جـتماعـية وا7قـتصاديـة، وõـقيق ا7سـتقرار السـياسـي 

واuمـني الـذي õـققهما هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ حـينما يـضمن إخـماد الـف– قـبل بـدءهـا وأثـناء قـيامـها، 

مـحققا ركـيزة اسـتثماريـة وهـي: بـيئة آمـنة مسـتقرة ومـتحابـة ومـحفزة لـكل أنـواع ا7سـتثمار بـكل الـقطاعـات 

ا7قتصادية. 

ثانيا: دراسة اóدوى: 

دراسـة اpـدوى مـن الـقواعـد الفقهـية الـتي دعـت إلـيها الشـريـعة ا=سـ;مـية، فهـي جـزء مـن الـتوكـل عـلى اÑ عـز 

وجـل الـتي يـتم فـيها الـدراسـة والـتوجـيه والتخـطيط والـتنفيذ وا,ـراقـبة، وأن يـكون ذلـك وفـق غـلبة الـظن أي 

أخـذ اëـيطة واëـذر وõـري اëـقيقة، ثـم اتـخاذ الـقرار والـعمل ا,ـناسـب لـتفادي كـل طـارئ قـد يـحصل ويـعرض 
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بِيراً (الـنساء: ۹٤)، ووجـه الـد7لـة فـي ا´يـة الـكرèـة: 
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إذا سـرÀ فـي اuرض لـلتجارة أو اpـهاد فـتبينوا مـن حـقيقة اuمـر و7 تسـرعـوا، والـتبيان يـكون بـالـتأمـل والـتأنـي 

1. ابن خلدون، ص 351.

2. ابن خلدون، ص 347.
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، فــا=ســ;م يــدعــوا ا,ســتثمر إلــى دراســة اpــدوى لــƒخــذ بــاuســباب والتخــلص مــن  1والتحــري عــن اëــقيقة

اuخــطار ا=راديــة، ويــدعــوه إلــى عــدم الــتلكؤ مــن اuخــطار الــ;إراديــة 7ن هــندســة مــالــية ســهم الــغارمــ{ 

سيكفلها، وفي هذا õفيز للمستثمرين على ا7ستثمار. 

ثالثا: حماية اTستثمارات القائمة: 

إن ا=فـ;س وا≠ـروج مـن الـسوق uي مشـروع قـائـم 7 يـفضله الشـرع ا=سـ;مـي، بـل دعـا ا=سـ;م إلـى عـدم 

تــصفية ا7ســتثمارات الــقائــمة إë 7ــاجــة - واëــاجــة إمــا خــسارة أو اســتثمار آخــر - عــلى أن يســتبدلــها 

بـاسـتثمارات أخـرى، ودلـيل ذلـك قـولـه عـليه الـص;ة والسـ;م:"مـَن بـاع دارًا أو عـقارا فـلم يـجعل ثـمنه فـي مـثله 

  . 2كان قمنا أن 7 يبارك فيه"

ويـقاس عـلى ذلـك كـل ا7سـتثمارات الـقائـمة بـكل الـقطاعـات الـصناعـية، والـزراعـية، وا≠ـدمـية، واëـرفـية، 

والـتجاريـة، والسـياحـية، إذا مـا أراد أصـحابـها تـصفيتها ëـاجـة، بـاسـتبدالـها بـاسـتثمارات أخـرى بـنفس الـقطاع 

أو قـطاع آخـر، وهـذا مـا أكـده ا≠ـلفاء الـراشـديـن رضـي اÑ عـنهم، فـأوصـى أبـو بـكر الـصديـق رضـي اÑ عـنه 

أسـامـة بـن زيـد حـينما سـير جـيشه لـلشام قـائـ;:" 7 تـقتلن امـرأة و7 صـبيا و7 هـرمـا، و7 تـقطعن شجـرا مـثمرا، 

 ، 3و7 تخـربـن عـامـرا، و7 تـعقّرن شـاة و7 بـعيرا إ7 ,ـأكـله، وõ 7ـرقـن نـخ;، و7 تـغرقـنه، و7 تـغلل وÄ 7ـ“"

وفـي هـذا õـفيز للمسـتثمريـن عـلى إبـقاء اسـتثماراتـهم وفـي حـالـة تـعرضـها ≠ـطر فـهندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ 

تضمن ذلك، أو استبدالها باستثمار آخر أفضل منه. 

رابعا: التسهيEت اTئتمانية: 

إن لـهندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ أثـر عـلى الـنشاط ا7ئـتمانـي uن الـدائـن يـضمن õـصيل حـقه إذا عجـز ا,ـديـن 

عـن السـداد، فـفيه تـولـيد الـثقة فـي مـجال التسهـي;ت ا7ئـتمانـية لـتكون أكـثر كـفاءة وحجـما وفـعالـية فـي 

ا=نـتاج، فـيحفز: اuغـنياء، ورجـال اuعـمال، وأصـحاب رؤوس اuمـوال، وراغـب{ ا7سـتثمار الـذيـن è 7ـلكون 

التمويل ال;زم على ا7ستثمار. 

1. الشوكاني، 1983م 1/501.
2. س≠ ابن ماجة، حديث رقم 2491.

3. اpمام مالك، 2/448.
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حــتى أن الــبعض اقــترح تــأســيس صــندوق لــتقاص الــديــون مــن ســهم الــغارمــ{، لــتمول الــديــون ا,ــفقودة 

وا,سـتحقة، فـالـصندوق يـدفـعها أو7 بـأول لـلدائـن{ حسـب حـاجـاتـهم وضـروراتـهم، وذلـك للسـيطرة عـلى 

  . 1ا´ثار اpانبية ا,نعكسة على الدائن جراء عدم حصوله على الدين وقت ا7ستحقاق

خامسا: سوق مالية: 

تـساهـم الـسوق ا,ـالـية فـي تـشجيع وتـنمية الـوعـي ا7سـتثماري فـي اáـتمع وذلـك بـتعبئة ا,ـدخـرات وõـويـلها 

، وذلـك بـطريـق شـراء الـصكوك فـيها،  2إلـى رؤوس أمـوال تـوظـف فـي ا,شـروعـات وا7سـتثمارات اuكـثر إنـتاجـية

فـا,سـتثمرون فـي الـصكوك حـينما يـعلمون أن هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ تـكفل ا,ـنشآت حـالـة تـعرضـها uي 

طارئ يعرضها للخسارة وا=ف;س، فيحفزهم على ا7ستثمار بالصكوك دون تردد.  

سادسا: البنى التحتية: 

الــبنى الــتحتية هــي:"رأس مــال اقــتصادي عــلى شــكل طــرق، وســكك حــديــديــة، ومــصادر مــياه، ومــنشآت 

تـربـويـة، وخـدمـات صـحية وغـيرهـا، والـتي بـدونـها è 7ـكن أن تـكون ا7سـتثمارات فـي ا,ـصانـع وغـيرهـا مـن 

 . 3ا,شاريع ا7ستثمارية ذات مردود اقتصادي كامل"

إذًا الـبنى الـتحتية تـشمل: شـبكات طـرق ا,ـواصـ;ت الـبريـة والبحـريـة واpـويـة، وخـطوط سـكك اëـديـد، 

ووسـائـل الـنقل الـعامـة، وا,ـراكـز الـصحية وا,سـتشفيات، وا,ـدارس وا,ـعاهـد واpـامـعات، ومحـطات ومـراكـز 

الـتدريـب والـبحث الـعلمي، وأنـظمة ا7تـصا7ت السـلكية والـ;سـلكية، ووسـائـل الـدعـايـة وا=عـ;ن كـاçـطات 

الــفضائــية وشــبكات ا7نــترنــت والــتواصــل ا7جــتماعــي، والســدود وقــنوات الــري والــصرف، وشــبكات ا,ــياه 

الـصاëـة للشـرب، وشـبكات الـصرف الـصحي، ومحـطات مـعاpـة ا,ـياه الـعادمـة، وا,ـدن الـصناعـية واëـرفـية، 

وا,ـناطـق اëـرة، ومحـطات تـولـيد الـطاقـة الكهـربـائـية وشـبكات ربـطها، ووسـائـل إنـارة الـطرق الـرئيسـية واuمـاكـن 

العامة،… وغير ذلك. 

فـإقـامـة هـذه ا,ـشاريـع مـحفز للحـركـة الـعمرانـية، والـتجاريـة، والـصناعـية، وبـاقـي الـقطاعـات ا7قـتصاديـة، فهـي 

معزز للبيئة ا7ستثمارية ومحفز رئيس ل;ستثمارات في كافة القطاعات.  

1. قحف، 1979م ص 163.
2. شطناوي، 2009م ص 60.

3. سقواده، 1976م ص 9. 
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وبـذلـك اعـتبر الـعلماء وفـقهاء ا,سـلم{ تـوفـير الـبنى الـتحتية مـن فـروض الـكفايـة الـتي تـأثـم اuمـة جـميعها 

بـتركـها، فـقيل فـي ذلـك:" مـن فـروض الـكفايـة الـتي تـأثـم جـميع اuمـة بـتركـها، الـصنائـع ا,ـباحـة اçـتاج إلـيها 

,ـصالـح الـناس، وحـفر ا´بـار واuنـهار وكـريـها، وعـمل الـقناطـر واpـسور وإصـ;حـها، وإصـ;ح الـطرق وا,ـساجـد 

 . 1لعموم حاجة الناس إلى ذلك"

يـتولـى بـناء الـبنى الـتحتية الـدولـة أو بـعض اuفـراد، لـكن إقـامـتها õـتاج ,ـبالـغ ضخـمة، و7 يـتردد اuفـراد فـي 

إقـامـتها uنـها مـن الـصدقـات اpـاريـة ثـم عـلمهم بـأن هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ سـتدفـع ديـونـهم حـال وجـودهـا 

tا يحفزهم على ا7ستثمار بها. 

سابعا: التقدم الفني: 

الـتقدم الـفني هـو:" مـنظومـة مـن اëـقائـق والـقواعـد الـتي تـعبّر عـن تـفوق الـعقل البشـري فـي كـافـة اáـا7ت 

اëــياتــية، وتــطبيق هــذه اëــقائــق والــقواعــد عــلى وســائــل ا=نــتاج فــي إطــار الــعملية ا=نــتاجــية فــي مــختلف 

 . 2القطاعات لتصبح Xثابة الوسائل اuساسية في حركة اáتمع اëضارية"

وبــذلــك فــإن الســبيل لــعمارة اuرض يــتحقق بــاســتخدام اuســالــيب ا,ــمكنة وا=فــادة مــن ا,ــوارد ا7قــتصاديــة 

ا,ـتاحـة وتـوجـيهها لـæنـتاج، وهـذا يـتم بـاسـتخدام الـطرق الـعلمية والـفنية لـتطويـر أسـالـيب ا=نـتاج وتـشجيع 

 . 3ا7بتكار وا7ختراع

وا,سـتثمر يـواكـب الـتطور الـعلمي والـفني ويجـري الـبحوث الـ;زمـة لـتطويـر وõسـ{ إنـتاجـه، وحـينما يـعلم أن 

هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ سـتمول غـرمـه حـالـة حـصولـه نـتيجة إجـراء الـبحوث والـدراسـات واسـتخدام الـفن 

ا=نتاجي ا,تقدم ا,توفر لتطوير وõس{ نوعية إنتاجه، سيكون حافزا له للوصول لذلك.  

ثامنا: القوانÜ والتشريعات: 

ا,سـتثمر يـفضل الـقوانـ{ والتشـريـعات الـثابـتة لـتوفـر لـه الـطمأنـينة واëـافـز عـلى ا7سـتثمار وا=نـتاج، أمـا الـقوانـ{ 

والتشريعات ا,تغيرة فتشكل مخاطرة للمستثمر. 

 : 4إن قوان{ وتشريعات ا7قتصاد ا=س;مي تتصف با≠صائص التالية

1. البهوني، 1319ه 1/651.
2. بول، 1970م ص 68.
3. عفر، 1985م 3/54.

4. شبير، 2001م ص 17 وما بعدها. 
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أسـاسـها ا,ـبادئ الـعامـة والـقواعـد الـكلية، وتـركـت تـفصي;تـها 7جـتهاد الـفقهاء لـتشمل كـل مـا يسـتجد ۱.

من معام;ت. 

اuصــل فــيها ا=بــاحــة، وهــذا يــتوجــب عــرض كــل مســتجد عــلى الــنصوص الشــرعــية والــقواعــد الــعامــة ۲.

ومقاصد الشريعة، ليتحقق مراد الشرع من العدل وا7بتعاد عن الظلم.  

فـقه ا,ـعامـ;ت مـبني عـلى مـراعـاة الـعلل وا,ـصالـح، فـأحـكام ا,ـعامـ;ت تـدور مـع ا,ـصالـح الـتي قـصدهـا ۳.

الشارع من تشريع اëكم، فيجب أن 7 تخرج عن ذلك. 

فـقه ا,ـعامـ;ت يجـمع بـ{ الـثبات والـتغير: فـاuحـكام اuسـاسـية فـي ا,ـعامـ;ت ثـابـتة كتحـر∫ الـربـا وفـرض ٤.

الزكاة، بينما اuحكام ا7جتهادية متغيرة تبعا للعرف والظرف كالنقود ا,تداولة. 

وبـذلـك فـإن الـقوانـ{ والتشـريـعات ا=سـ;مـية تـتصف بـالـثبات فـي قـواعـدهـا ومـبادئـها، وتـتصف بـا,ـرونـة فـي 

فـرعـياتـها لـيتحقق تـطبيق الـثوابـت مـن الـقواعـد وا,ـبادئ عـلى أرض الـواقـع، فهـي ثـابـتة فـي اuحـوال الـطبيعية، 

وتـتغير فـي ظـروف خـاصـة طـارئـة، tـا تـشكل حـافـزا للمسـتثمر لـ;سـتثمار uنـه يـعلم حـالـة تـغير الـقوانـ{ 

والتشريعات ووقوعه في إعسار أو دين فإن هندسة مالية سهم الغارم{ تدفع دينه وتفك عسره.  

تاسعا: التضخم: 

حـث ا=سـ;م عـلى اسـتقرار قـيمة الـنقود، هـذا مـا أكـده الـفقهاء ا,سـلم{، فـقيل فـي ذلـك: "وحـاجـة الـناس 

إلـى ثـمن يـعتبرون بـه ا,ـبيعات حـاجـة ضـروريـة عـامـة، وذلـك 7 يـكون إ7 بـثمن ت£ـقّوم بـه اuشـياء، ويسـتمر عـلى 

حـالـة واحـدة و7 يـُقّوم هـو بـغيره، إذ يـصير سـلعة يـرتـفع ويـنخفض، فتفسـد مـعامـ;ت الـناس، ويـقع ا≠ـلف 

ويشـتد الـضرر، كـما رأيـت مـن فـساد مـعامـ;تـهم والـضرر الـ;حـق بـهم حـ{ اتخـذت الـفلوس سـلعة تـعد لـلربـح 

فـعم الـضرر وحـصل الـظلم ولـو جُـعلت ثـمنا واحـدا 7 يـزداد و7 يـنقص بـل تـُقّوم بـه اuشـياء، و7 تُـقّوم هـي 

 . 1بغيرها لصلح أمر الناس"

وبـذلـك فـإن أهـم اuضـرار الـتي تـلحق بـا,ـنتج حـالـة التضخـم وانـخفاض الـقوة الشـرائـية لـلنقود هـي: ارتـفاع 

تـكالـيف ا=نـتاج بسـبب ارتـفاع أسـعار ا,ـواد اuولـية الـداخـلة فـي ا=نـتاج والـتي قـد 7 يسـتطيع ا,ـنتج عـكسها 

عـلى ا,سـتهلك بـالـكامـل، وانـخفاض اuربـاح بسـبب انـخفاض الـقوة الشـرائـية لـلنقود، وانـتشار عـدم الـثقة بـ{ 

1. ابن القيم، 1987م 2/137.
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ا,ـمولـ{ (ا,ـقرضـ{) وا,سـتثمريـن بسـبب مـخاوف ا,ـمولـ{ مـن انـخفاض قـيمة قـروضـهم فـيشكل عـقبة أمـام 

ا,ستثمرين. 

فـجاء ا=سـ;م بحـل{ لـتلك ا,ـشكلة: اuول: رد قـيمة الـقرض حـالـة ارتـفاع نسـبة التضخـم وانـخفاض قـيمة 

، والـثانـي: قـيام هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ بـدفـع قـيمة الـقرض حـالـة تعسـر ا,سـتثمر عـن  1الـقرض بنسـبة عـالـية

السداد، tا شكل حافزا أمام ا,مول{ بتمويل ا,ستثمرين، وحافزا أمام ا,ستثمرين با7ستثمار. 

عاشرا: كفاءة اdدارة: 

وضـع ا=سـ;م الـقواعـد اuسـاسـية فـي اخـتيار ا,ـديـر وأعـضاء ا=دارة وهـي: الـقوة: تـشمل الـقوة الـبدنـية عـلى 

õـمل مـشقة الـعمل، والـعلمية عـلى أداء الـعمل، واuمـانـة: أي أمـينا عـلى أمـوال ا,ـنشأة، وعـلى مـصاëـها 

اëــالــية وا,ســتقبلية، وا=تــقان فــي أداء الــعمل، والــصدق، وا≠ــبرة، والــرغــبة فــي قــبول التحــدي وا,ــنافــسة، 
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وا≠ـبرة، وا7خـتبار، ودلـيل ذلـك قـولـه تـعالـى: قَـالَـتْ إِح

مِينُ (القصص: ۲٦). 
َ
ٔ

ْ

الا

ويـقول ابـن تـيمية فـي ذلـك:" فـإن عـدل عـن اuحـق اuصـلح إلـى غـيره، uجـل قـرابـة بـينهما، أو و7ء عـتاقـة أو 

صـداقـة، أو مـوافـقة فـي بـلد أو مـذهـب أو طـريـقة جـنس، كـالـعربـية والـفارسـية والـتركـية والـروسـية، أو لـرشـوة 

يـأخـذهـا مـنه مـن مـال أو مـنفعة، أو غـير ذلـك مـن اuسـباب، أو لـضغن فـي قـلبه عـلى اuحـق، أو عـداوة بـينهما، 

  . 2فقد خان اÑ ورسوله وا,ؤمن{"

وبـذلـك فـإن ا=سـ;م أوجـب الـكفاءة كـأسـاس 7خـتيار ا,ـوظـف، ووضـع الـرجـل ا,ـناسـب فـي ا,ـكان ا,ـناسـب، 

ومـا يـلحق بـا,ـنشأة نـتيجة سـوء ا=دارة وبسـبب خـارج عـن إرادتـهم فـجعل لـهم هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ 

لـــفك إعـــسارهـــم وســـداد غـــرمـــهم، وفـــي هـــذا حـــافـــزا ومـــشجعا للمســـتثمريـــن لـــ;ســـتثمار والـــتوســـعة فـــي 

استثماراتهم. 

النتائج 

1. ذهب إلى ذلك اVالكية في أحد ا`قوال، وأبو يوسف من الحنفية، أنظر: الرهوني، 1306ه 5/120. - ابن عابدين، 2/59.
2. ابن تيمية، 1969م ص 8 - 9.
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الــغارمــون كــل مـَـن اســتدان uمــر مــباح أو محــرم وتــاب، و7 يســتطيعون الــوفــاء بــديــونــهم، وســبب ۱.

ا7سـتدانـة: ا7سـته;ك، وإنـشاء مشـروع إنـتاجـي مـباح ونـافـع، والـوقـف، والـتعدي عـلى أمـوال الـغير بـغير 

قـــصد، وكـــوارث اëـــياة، وديـــن ا,ـــيت، وديـــة الـــقتل، وإصـــ;ح الـــب{، وإخـــماد الـــفتنة، والـــشخصية 

ا7عتبارية، واuصول والفروع. 

يـعطى الـغارم Xـقدار مـا يـقضي ديـنه، أمـا صـاحـب الـعمل ا,ـنتج: إذا كـان شـخصا فـيعطى مـا يـقضي ديـنه، ۲.

وإذا كــان وقــفا مــن شــخصٍ أو أشــخاص فــيعطى مــا يــقضي ديــنه أو ديــنهم، أمــا الــشخصية ا7عــتباريــة 

(الشركة ا,ساهمة) فتعطى ما يكفي نفقاتها ,دة حول. 

ا¡ـاطـرة فـي ا7قـتصاد ا=سـ;مـي هـي: ا,ـقامـرة والـغرر والـضمان، أمـا كـونـها مـقامـرة فـƒنـها تـقع عـلى أمـر قـد ۳.

يحـدث أو 7 يحـدث، وغـررا uنـها تـرتـبط بـعوامـل تـدفـع إلـى عـدم الـيق{، والـتي èـكن أن تـتولـد عـن 

الــع;قــة الــتعاقــديــة، والــضمان عــلى اعــتبار أن الــفقهاء يســتخدمــون الــضمان Xــعنى õــمل تــبعة الهــ;ك 

والتي تعني ا¡اطرة.  

سـبب ا¡ـاطـرة ا=سـ;مـية كـل مـا يـحصل مـن غـير إرادة ا=نـسان، كـانحـراف فـي اuحـداث خـ;ل فـترة ٤.

زمـــنية محـــددة، أو حـــالـــة عـــدم الـــتأكـــد تـــصاحـــب قـــرار ا7ســـتثمار، أو حـــادث مـــادي يـــؤدي ≠ـــسارة 

ا7سـتثمارات، أو انحـراف الـعائـد نـتيجة تـغيرات غـير مـتوقـعه فـي اuحـداث tـا يسـبب خـسارة كـلية أو 

جزئية في اuصل ا,ملوك. 

ا¡اطرة ا=س;مية تشمل: حياة ا=نسان ماديا ومعنويا وجسديا، وا,ال العيني والنقدي. ٥.

شـروط ا¡ـاطـرة ا=سـ;مـية: اëـاجـة، الـديـن فـي طـاعـة وإن كـان فـي مـعصية فيشـترط الـتوبـة، واسـتحقاق ٦.

الدين في حول الزكاة، ويكون الدين من حق العباد 7 حق اÑ كالزكاة والكفارات. 

أنــواع ا¡ــاطــرة ا=ســ;مــية: إصــ;ح ذات الــب{، وإخــماد الــف–، وأصــحاب اpــوائــح والــكوارث، والــفقر ۷.

الشديد ا,هلك. 

اسـتطاعـت هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ مـن õـفيز ا,سـتثمريـن عـلى ا7سـتثمار وذلـك بـعد التخـطيط ۸.

والـتنظيم وا=شـراف وا,ـراقـبة وا,ـتابـعة والـتوجـيه، وÀ ذلـك بـقيام هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ بـتأمـ{ 

ا,ـرتـكزات اuسـاسـية لـ;سـتثمار وهـي: تـوفـير ا7سـتقرار السـياسـي واuمـني، وأمـر ا,سـتثمر بـإجـراء دراسـات 

اpـدوى ا7قـتصاديـة الـ;زمـة، ووفـر ا7قـتصاد ا=سـ;مـي اëـمايـة الـ;زمـة لـ;سـتثمارات الـقائـمة، ووفـر 
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الــتمويــل الــ;زم لــ;ســتثمار، وأوجــد ســوق مــالــية نشــطة، وشــجع عــلى الــتقدم الــعلمي والــفني، وســن 

الـقوانـ{ والتشـريـعات ا,ـتصفة بـالـثبات، وأوجـد ا7سـتقرار ا7قـتصادي، وأمـر بـتوظـيف الـكفاءات ا=داريـة 

كـل حسـب اخـتصاصـه ورغـبته، ثـم إذا حـصل طـارئ مـؤثـر عـلى سـير الـعملية ا=نـتاجـية فـتقوم هـندسـة 

مالية سهم الغارم{ بتمويل ذلك =عادة العملية ا=نتاجية إلى وضعها الطبيعي.  

التوصيات 

يوصي الباحث ما يلي: 

تـطبيق شـرع اÑ عـز وجـل، لـتنعم الـكائـنات اëـية عـلى الـكرة اuرضـية بـالـسعادة، والـطمأنـينة، واuمـن، ۱.

والعدل، والرفاهية. 

جـمع وتـوزيـع الـزكـاة مـن قـبل ولـي اuمـر لـيتحقق ا,ـراد مـن فـرض الـزكـاة، وõـقق الـتنمية ا7قـتصاديـة، ۲.

والعدالة ا7جتماعية وا7قتصادية، وتوظيف ا,وارد ا7قتصادية من بشرية ومالية وطبيعية. 

الـتوسـع فـي هـندسـة مـالـية سـهم الـغارمـ{ لـيشمل الـغارمـ{ فـي الـقطاع ا=نـتاجـي، فـيحفزهـم عـلى ا=نـتاج، ۳.

ليزداد إنتاج الطيبات من السلع وا≠دمات. 

إجــراء ا,ــزيــد مــن الــبحوث والــدراســات عــلى هــندســة مــالــية ســهم الــغارمــ{ لــبيان اëِــكم الشــرعــية ٤.

وا7قتصادية. 

اGراجع: 
1. Gerhand  Schroeck,  Risk  Management  and  Value,  Creation  in  Financial  in 

situations, Wiley USA, 2002.  
2. Insurance,  Johnwiley  and  sons,  1999  Vaughan,  Emmett  and  another, 

Fundamentals of risk.  

 ابـن الـقيم اpـوزيـة، أبـو عـبد اÑ محـمد، زاد ا,ـعاد فـي هـدى خـير الـعباد، õـقيق شـعيب وعـبد الـقادر اuرنـاؤوط، ط ۳.
۱٤ مؤسسة الرسالة - بيروت. 

 ابــن الــقيم اpــوزيــة، أبــو عــبد اÑ محــمد، أعــ;م ا,ــوقــع{ õــقيق محــمد مــحيي الــديــن، ا,ــكتبة الــعصريــة - بــيروت ٤.
۱٤۰۷هـ / ۱۹۸۷م. 

 ابن تيمية، تقي الدين أحمد، السياسة الشرعية في إص;ح الراعي والرعية، ط ٤، ۱۹٦۹م، دار ا,عرفة - بيروت. ٥.

 ابن تيميه، تقي الدين أحمد، مختصر الفتاوى ا,صرية. ٦.

 ابـن خـلدون، عـبد الـرحـمن بـن خـلدون، ا,ـقدمـة، õـقيق حـامـد أحـمد الـطاهـر، ط ۱، ۱٤۲٥ هـ / ۲۰۰٤م دار الفجـر ۷.
للتراث - القاهرة. 

ابـن عـابـديـن، محـمد أمـ{، تـنبيه الـرقـود عـلى مـسائـل الـنقود، ضـمن رسـائـل ابـن عـابـديـن، دار إحـياء الـتراث الـعربـي - ۸.
بيروت. 

ابن عابدين، محمد أم{، حاشية ابن عابدين، مطبعة استانبول. ۹.
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ابـن عـبد الـبر اuنـدلسـي، ا=مـام اëـافـظ أبـي عـمر يـوسـف بـن عـبد اÑ بـن محـمد (۳٦۸ - ٤٦۳ هـ)، الـكافـي فـي الـفقه ۱۰.

على مذهب أهل ا,دينة ط ۱ ۱٤۲٤ / ۲۰۰٤، مؤسسة النداء - أبو ظبي. 
أبو عبيد القاسم بن س;م، اuموال بتعليق محمد حامد الفقي. ۱۱.
ا=مام الشافعي، محمد بن إدريس، اuم، دار ا,عرفة - بيروت ۱۲.
ا=مام ملك بن أنس، ا,دونة الكبرى. ۱۳.
الباجي، سليمان بن خلف، ا,نتقى شرح ا,وطأ، دار الكتاب العربي - بيروت. ۱٤.
بني هاني، حس{ علي، حوافز ا7ستثمار في ا=س;م، رسالة دكتوراه غير منشورة، جامعة أم درمان ا=س;مية. ۱٥.
 الـبهونـي، مـنصور بـن إدريـس (ت ۱۰٥۱ هـ)، كـشاف الـقناع عـن مـ– ا=قـناع، ا,ـطبعة الـعامـرة الشـرقـية - الـقاهـرة ۱٦.

۱۳۱۹ هـ. 
بول، بوريل، ثورات النمو الث;ث، ترجمة أديب عامل، مطبعة وزارة الثقافة وا=رشاد القومي - دمشق ۱۹۷۰. ۱۷.
اpوهري، إسماعيل بن حماد، معجم الصحاح ط ۳، ۲۰۰۸/۱٤۲۹ هـ دار ا,عرفة - بيروت. ۱۸.
ا≠طابي، أبو سليمان حمد بن محمد، معالم الس¶ õقيق الطباخ. ۱۹.
الرهوني، محمد بن أحمد بن يوسف، حاشية الرهوني على شرح الزرقاني، ا,طبعة اuميرية - القاهرة ۱۳۰٦ هـ. ۲۰.
الـزرقـا، مـصطفى أحـمد، نـظام الـتأمـ{، بـحوث مـختارة مـن ا,ـؤ¥ـر الـعا,ـي لـ;قـتصاد ا=سـ;مـي، ا,ـركـز الـعا,ـي uبـحاث ۲۱.

ا7قتصاد ا=س;مي، ط۱ ۱۹۸۰ م. 
السرخسي، شمس الدين، بغية ا,سترشدين بتلخيص فتاوى ا,تأخرين.  ۲۲.
سـقواده، يـحيى، أهـمية اëـوافـز ا7قـتصاديـة لـ;سـتثمار فـي قـطاعـات الـصناعـة والـتعديـن والسـياحـة فـي اuردن، اpـمعية ۲۳.

العلمية ا,لكية - عمان ¥وز ۱۹۷٦م.  
س¶ ابن ماجة. ۲٤.
س¶ أبي داود. ۲٥.
شبير، محمد عثمان، ا,عام;ت ا,الية ا,عاصرة في الفقه ا=س;مي، ط٤ ۱٤۲۲هـ/۲۰۰۱م دار النفائس - عمان. ۲٦.
شطناوي، زكريا، ا´ثار ا7قتصادية لƒسواق اuوراق ا,الية، ط ۱، ۱٤۲۹هـ / ۲۰۰۹م دار النفائس - عمان. ۲۷.
الشوكاني، محمد بن علي، فتح القدير، دار الفكر - بيروت ۱٤۰۳هـ / ۱۹۸۳م. ۲۸.
صحيح مسلم. ۲۹.
الطائي، يوسف وآخرون، إدارة التأم{ وا¡اطر، ط۱ ۲۰۱۱م دار اليازوري - عمان. ۳۰.
عـبد السـ;م، نـاشـد محـمود، إدارة أخـطار ا,شـروعـات الـصناعـية والـتجاريـة اuصـول الـعلمية، ط۱ ۱۹۸۹م دار الـثقافـة ۳۱.

العربية - القاهرة. 
عفر، محمد عبد ا,نعم، ا7قتصاد ا=س;مي ا7قتصاد اpزئي، ط۱ ۱٤۰٥ هـ / ۱۹۸٥م دار البيان - جدة. ۳۲.
قحف، منذر، ا7قتصاد ا=س;مي، ط۱ ۱۳۹۹ هـ / ۱۹۷۹م دار القلم- الكويت. ۳۳.
القرضاوي، يوسف، فقه الزكاة، ط۲٤ ۱۹۹۹م/۱٤۲۰ه مؤسسة الرسالة - بيروت. ۳٤.
الـقرضـاوي، يـوسـف، دور الـزكـاة فـي عـ;ج ا,ـشك;ت ا7قـتصاديـة، بـحث مـنشور فـي كـتاب اقـتصاديـات الـزكـاة، õـريـر: ۳٥.

منذر قحف. 
القرطبي، أبو عبد اÑ محمد بن أحمد اuنصاري، اpامع uحكام القرآن، ا,كتبة التوفيقية- القاهرة. ۳٦.
الـقري، محـمد عـلي، مـخاطـر ¥ـويـل ا7ئـتمان فـي ¥ـويـل ا,ـصرف ا=سـ;مـي دراسـة فقهـية اقـتصاديـة، دراسـات اقـتصاديـة ۳۷.

إسـ;مـية، جـدة - الـسعوديـة، الـبنك ا=سـ;مـي لـلتنمية - ا,عهـد ا=سـ;مـي لـلبحوث والـتدريـب، م ۹، ع ۱ محـرم 
۱٤۲۳ هـ، ۲۰۰۲.  

مطر، محمد، إدارة ا7ستثمار، ط ٥، ۲۰۰۹، دار وائل للنشر والتوزيع - عمان. ۳۸.
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