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تحليل ح�سا�سية تف�سيلات 
رب المال والم�سارب 

د. �سامر مظهر قنطقجي
دكت�راة في المحا�سبة

يتاأثر معيار قيا�س اأداء المعاملات المالية الإ�سلامية )مقام( 

بثلاثة متغيرات هي: 

)1( المبلغ الم�ستثمر. 

)2( حجم التدفقات النقدية الإجمالية.

)3( عدد �سن�ات ال�ستثمار.

�سنق�م في هذه الدرا�سة باإجراء مقارنة لتف�سيلات كلّ من طرفي عملية الم�ساربة, وهما: )رب المال والم�سارب بعمله(, بدرا�سة الحالتين التاليتين: 

اأولً: درا�سة اأثر عاملي حجم التدفقات النقدية وراأ�س مال الم�ساربة, من خلال ثبات اأحدهما ونق�سان الآخر اأو زيادته والعك�س بالعك�س.

ثانياً: درا�سة اأثر عاملي حجم التدفقات النقدية وراأ�س مال الم�ساربة, من خلال زيادة ونق�سان كلّ منهما, اأو زيادتهما معاً, اأو نق�سانهما معاً.

بفر�س اأن عميلًا طلب تم�يل م�ساربة بمبلغ 100000 جنيه, لمدة خم�سة �سن�ات, وبلغت التدفقات النقدية المت�قعة لكامل الفترة 300000 جنيه. المطل�ب: 

)1( اإيجاد معدل مقام. 

)2( تحديد ح�سة �ساحب الأم�ال في حالة: 

اأ(- عدم ا�ستثمار التدفقات النقدية ال�سن�ية, حيث يقب�س �ساحب الأم�ال التدفقات النقدية ال�اردة ول ي�ستثمرها مع اأم�اله.

ب(- ا�ستثمار التدفقات النقدية ال�سن�ية, مما يجعلها تحقق عائداً داخلياً اإ�سافياً يعامل اأ�س�ة بالأم�ال الم�ستثمرة.

)3( تحديد ح�سة الم�سارب في حالة ا�ستثمار التدفقات النقدية ال�سن�ية.   

الحل:

بتطبيق معادلة )مقام( نجد اأنه ي�ساوي: ٪20.09

وبجمع نتائج الحل نح�سل على الجدول التالي, الجدول )1(:

العائد% 20.09مقام
نسبة العائد من رأس المال

الأساسيالمستثمر
79.07%44.16%79.067عائد رب المال دون استثمار التدفقات
149.80%59.97%149.805عائد رب المال مع  استثمار التدفقات

197.51 %79.07%197.514عائد رب المضارب مع استثمار التدفقات

اوهاج بادانين محمد عمر
ماج�ستير في المحا�سبة والتم�يل مقارنة نتائج توزيع الم�ساربة با�ستخدام )مقام(

MQAM )نم�ذج )مقام

يحت�سب م�ؤ�سر )مقام( على اأ�سا�س تدفقات نقدية يمكن ح�سابه من المعادلة التالية

مقام= )اإجمالي التدفقات النقدية ÷ راأ�س المال الم�ستثمر(^)1/)ن+1((-1 

للمزيد راجع كتاب فقه المعاملات الريا�سي )ا�سغط للتحميل(

http://kantakji.com/fiqh/Files/Finance/MFM%20ver%201.zip
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)د()ج()ب()أ(البيان
1100001100009000090000رأس المال

330000270000330000270000إجمالي التدفق النقدي

وبتطبيق )مقام( على حالت الجدول  )2(, نح�سل على نتائج يلخ�سها الجدول )3(:

%%جنيهمقام %الحالة

20.09 المدروسة
7906744.1679.07

14980559.97149.8
19751479.07197.51

20.09)أ(
8697444.1679.07

13980555.97127.1
24224696.97220.22

16.14)ب(
6622137.5860.2

12390352.97112.64
13851859.22125.93

24.18)ج(
9052650.15100.58

17738566.34197.09
26566399.36295.18

20.09)د(
7116144.1679.07

15980563.97177.56
15278261.16169.76

اإن الحالة )ج( من الجدول )3( ت�سكل حالة تعظيم التف�سيلات, وفيها يبدو:

� t :ت�افق وجهات نظر رب المال والم�سارب, فرب المال يف�سل

خف�س راأ�سماله.. 1

زيادة التدفقات النقدية, �س�اء تم ا�ستثمار التدفقات ال�سن�ية المقب��سة اأم ل.. 2

� t .وكذلك هي تف�سيلات الم�سارب

ثانياً: درا�سة اأثر عاملي حجم التدفقات النقدية وراأ�س مال الم�ساربة, من خلال زيادة ونق�سان كل  منهما, اأو زيادتهما معاً, اأو نق�سانهما معاً:

�سنخ�سع نتائج الجدول )1(  اإلى تغيرات )-10٪ و +10٪( بحيث يزداد راأ�س المال مقابل انخفا�س التدفق النقدي, والعك�س بالعك�س اأو يزدادان معاً اأو 

ينخف�سان معاً, وتتلخ�س المدخلات بالجدول التالي, الجدول )4(:

)د()ج()ب()أ(البيان
11000010000090000100000رأس المال

300000330000300000270000إجمالي التدفق النقدي

اأولً: درا�سة اأثر عاملي حجم التدفقات النقدية وراأ�س مال الم�ساربة, من خلال ثبات اأحدهما ونق�سان الآخر اأو زيادته والعك�س بالعك�س:

اإلى تغيرات )-10٪ و +10٪( لدرا�سة درجة  النتائج  المثال المذك�ر, وباإخ�ساع هذه  نتائج الحالة المدرو�سة ح�سب  النتائج الملخ�سة بالجدول )1(  تعتبر 

ح�سا�سيتها, فاإن المدخلات  تتلخ�س بالجدول التالي, الجدول )2(:
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وبتطبيق )مقام( على نتائج الحالت المذك�رة, نح�سل على نتائج يلخ�سها الجدول )5(:

%%جنيهمقام %الحالة

20.09 المدروسة
7906744.1679.07

14980559.97149.8
19751479.07197.51

20.09)أ(
7677941.1169.8

13205454.56120.5
18890378.04171.73

16.14)ب(
8893347.0788.93

15793461.23157.93
25304598.1253.5

24.18)ج(
8100947.3790.01

16881465.23187.57
20757880.2230.64

20.09)د(
6885540.7868.85

14125858.55141.26
14509460.14145.09

ويلاحظ اختلاف النتائج في هذا التحليل عن التحليل ال�سابق. وهي كالتالي:

ت�سكل الحالة )ب( حالة تعظيم لتف�سيلات رب العمل, الجدول )5(.. 1

ت�سكل الحالة )ج( حالة تعظيم تف�سيلات رب المال �س�اء اأعيد ا�ستثمار تدفقاته ال�سن�ية المقب��سة اأم ل.. 2

وبذلك فاإن وجهتي نظر كل منهما تعاك�س الأخرى, حيث يعبر كلّ منهم عن م�سلحته.

فرب المال يف�سل:

خف�س راأ�س ماله.. 1

ثبات التدفق النقدي.. 2

بينما يف�سل الم�سارب بعمله: 

ثبات راأ�س المال.. 1

زيادة التدفق النقدي. . 2

وعلى كل حال,  تبقى المفاو�سات الجارية بين الطرفين في مجل�س عقدهما هي المحدد الرئي�سي للعلاقة ول�سكل التفاق بينهما من خلال 

ظروف كل طرف من اأطراف الم�ساربة و�سدة حاجة كل منهما للتعاقد.

Features of Islamic mode

of intermediation


