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  :مقدمة
النظم الوضعية كثير من الجدل     مقارنة ب  عائد رأس المال في الإسلام و      تثير قضية 

الحقائق بالمعتقدات والتصورات التي تنبـع مـن        ختلط في هذه القضية     ت و .المتواصل
الاختلاف في الفهم والتفسير لنصوص الشريعة الإسلامية وتطبيقها من خلال الأحكام           

 حـول   الآراءتتباين و.صادية المعاصرة فهم حقيقة المعاملات الاقت مستوي و، أ الفقهية
ا  ضرورة يفرضـه   يرونها كعائد لرأس المال وبين من       يرون حرمتها  من بين   الفائدة

 كتب الاقتصاد المعاصر بتبريـر دفـع        اهتمتو .تطور النظام الاقتصادي المعاصر   
 الباحثين أن الحكم علي قبول أو       بعضويخفي علي   .  وكيفية تحديدها  Interestالفائدة  

رأس منظومـة    آليـة ض عائد رأس المال لابد أن ينبع من مقاصد الشريعة حول            رف
ولقد أضافت الأزمة المالية الحاليـة اهتمامـا         .المال في الاقتصاد الذي يظله الإسلام     

-Non تعتمد نظام الفائـدة   لا  التي  أكبر بهذه القضية حيث كانت البنوك الإسلامية أو         

interest banks التـي  البنوك ب عصفعن الفشل المالي الذي  بمعزل إلي حد كبير
 تعتمد علي الفائدة، مما دعي إلي الاهتمام بالنظام البنكي الإسـلامي غيـر الربـوي              

  . والنظام الاقتصادي الإسلامي ككل
  :المشكلة البحثية -١     

وتطبيقاتهـا فـي   بالشريعة الإسلامية  الأسس المتوفرة   من البحث الحالي    ينطلقو
 والتـي يمكـن   حاليـاً   السائدةبالنظرية الاقتصادية مع الاستفادةلامي الاقتصاد الإس

السؤال من ثم ف   و . في مجال تحديد عائد رأس المال      الإسلامتطويعها لتتكيف مع هدي     
 كيف يمكن إيجاد بديل مقبول شـرعاً لتحديـد   : يتلخص فيما يليلذي يستهدفه البحث ا

 لمال في اقتصاد يظلـه الإسـلام      منظومة رأس ا  أهداف  عائد رأس المال الذي يحقق      
  ؟للحياةكنظام 
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  :هدف البحث -٢
عوامل الاقتصادية في إطـار     ال عائد رأس المال كأحد      ويهدف البحث إلي دراسة   

 ـ     .الإسلامالاقتصاد الذي يحكمه      رأس المال في   منظومة ومي  إن هذا التفكيـر المنظ
 يحققـه    المال بمـا   طريقة مقبولة إسلاميا لتحديد عائد لرأس      إلىيساعد في الوصول    

  .دوره في الاقتصاد القومي
 :الدراسات السابقة

   أن تبرير الفائدة علي رأس المـال بالانتظـار          ١)١٩٧٤العوضي،(بينت دراسة   
لا تعد  أو الغرر   الانتظار أو المخاطرة     حيث أن    منظر الإسلا لا يعد مقبولاً من وجهة      

لام تبرير أن الفائـدة هـي فـي         يقبل الإس بينما  . من الأعمال أو الأنشطة الاقتصادية    
فالإسلام يعترف لـصاحب رأس المـال أن        . الإنتاجيساهم في   مقابل أن رأس المال     

الـذي  ولكن الإسلام حرم الربـا      .  نتيجة استخدامه بواسطة الغير    مقابليحصل علي   
 وذلـك بتحديـد عائـد       يضمن الربح فقط لرأس المال دون المشاركة في الخـسارة         

لام ينظر إلي رأس المال باعتباره عاملاً منتجـاً مـن خـلال             والإس.  مقدماً مضمون
  .دخوله في المشاركة أو المضاربة مع غيره من عوامل الإنتاج

، ٢)١٩٨٣،  الاتحاد الدولي للبنوك الإسـلامية    (موسوعة البنوك الإسلامية     تريو
ويحـرم   .أن المال سواء كان نقداً أو سلعة هي ملك الله، وأن الإنسان مستخلف فيـه              

الوظيفية الطبيعية  أداء   تعطلجميعها  أن   ثالاكتناز حي و الربا أو سعر الفائدة      لإسلاما
 يحرم استثمار رأس المال عن طريق القـروض         والإسلام. لرأس المال في الاقتصاد   

 طريقة مشاركة رأس المال النقدي      الإسلاميحدد  و. بفائدة ثابتة مضمونة ومحددة سلفاً    
 والخـسارة  حأو الـرب توزيع مخاطر المشروعات   في مخاطر المشروعات من خلال      

  . الإنتاجعناصر جميع علي 
إلـي  تـستند   ملكية رأس المال في الإسـلام     أن) ١٩٨٤،عيسي و أحمد  (أوضح  

 وان فرضت عليها ضوابط مثل تكـاليف        ،الاستخلاف وهي في الأصل مباحة    قاعدة  
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دوره في العمـران    بسوء استخدامها، وتكفل للمال فرص النماء وأن يقوم         وقيود تمنع   
في المجتمـع  تركيزه لدي فئة مع عدم  فرص عمالة إيجادوتحقيق منافع للمجتمع مثل   

  ٣.دون أخري
فكـل   ، أن الربا المحرم هو ما يزيد علي رأس المـال          )١٩٨٦،  أبو زهرة (بين  

حيث فسرها بأن   .  من سورة البقرة   ٢٧٩ مهما قلت ربا وأستدل بالآية       ةزيادة مشروط 
با هو زيادة الدين في نظير الأجل أو ما يعرف بربـا             عند العرب للر   المدلول اللغوي 

وهـو  ٤. الوارد في القرآن الكريم     أو ربا الجاهلية    أو الربا الجلي    أو ربا الديون   النسيئة
أو ربـا   أما الزيادة عند وجوب المماثلة فهو ربا الفضل          .من أشد أنواع الربا تحريماً    

 يريد نظاماً اقتـصادياً     الإسلام إن. السنة الشريفة الذي وضحته     أو الربا الخفي   البيوع
 وأن النقود وحـدة     .يعمل من غير تعرض للخسارة     لا يعمل رأس المال وحده، أو لا      

 السلع التي ترتفع وتنخفض قيمتها ومن ثم         يفترض أن يؤثر فيها الزمن مثل      تقدير ولا 
تبـيح   الضرورة لا ويري أن   .  أدي ثمنها معجلاً نقص منه مقدار ما يعادل الأجل         إذا

    ٥.الربا حيث أنها لا تتقرر في نظام ربوي بل تكون في أعمال الآحاد
فـان إيـداعات    ) ١٩٩٦أبو شهبة، (  أورده يعلماء الأزهر الذ  بعض  ووفقاً لبيان   

لزيادة عليهـا   ا و ،النقود في البنوك تعتبر أشنع صور الربا باعتبارها قروضاً صريحة         
ربا النسيئة، وربـا الفـضل، وربـا الزيـادة          : يجمع كل صفات الربا المحرمة وه     ت

        ٦. وأن فوائد البنوك هي عين الربا.المشروطة
 ويتساءل الشيخ الشعراوي عن الإصرار علي طريقة تحديد عائـد رأس المـال            

ولست أدري أيضاً ما الذي يمنع البنـوك        : " قائلاً )٢٠٠١القرضاوي،  ( المتبعة حالياً 
من أن يحسبوا العائد الفعلي علي أموال المودعين مع تقـدم        التي تقول إنها استثمارية     

   ٧".أدوات الحساب تقدماً لا يتعذر معه الصعود والهبوط بالعائد حسب واقع التعامل
المسلم مـستخلف   أن   يري   الإسلامأن  بجلاء   وتكشف مراجعة الدراسات السابقة   

  نظام إقامة إلى الإسلامويسعي  . حسن أداء التزامات تلك الخلافة    وعليه أن ي  في المال   
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 ويتحمل المخاطرة التـي قـد       الإنتاج،باقي عوامل   رأس المال   يشارك فيه   اقتصادي  
 إلـى  بالإضـافة يحرم الربا بجميع أنواعه      فالإسلامذلك   واعتماداً علي    .يتعرض لها 

    . اكتناز رأس المال
  :الإطار التحليلي والطريقة البحثية

 تبرير عائـد    -أولهما: بعدينالمال في   ينحصر مصدر الخلاف حول عائد رأس       
ويمكن تبرير عائد لرأس المـال فـي   .  تحديد عائد رأس المال-وثانيهما  المال، رأس

 إمكانية  يركز البحث علي  الإسلام من خلال فهم دوره في اقتصاد يظله الإسلام بينما           
 Internal rate of استخدام معدل العائد الداخلي للمـشروع بتحديد عائد رأس المال 

return (IRR) .  
يتناول الإطار   الإطار التحليلي علي نتائج الدراسات السابقة حيث       يستندو

ظـل هـدي    المال في رأس لدور System approachالتحليلي المدخل المنظومي 
وتختلـف نظـرة     .الإسـلام  وهذا البعد يتعلق بتبرير العائد لرأس المال في          الإسلام
  .ة السائدة في تبرير العائد علي رأس المال عن النظرية الاقتصاديالإسلام

:: 
الموارد التي  جميع   بأنه   Capitalتُعرف النظرية الاقتصادية السائدة رأس المال       

عائـد  و .يصنعها الإنسان وتنتج خدمات تؤلف مع العمل لإنتاج تدفق من المنتجـات           
سلع الاسـتهلاك المـستقبلية التـي    ب يعبر عنه The return to capitalرأس المال 

: منهـا ويأخذ رأس المال صوراً متعددة      . يمكن إنتاجها باستخدام خدمات رأس المال     
الـذي يعـرف بـالنقود أو الأصـول الماليـة       Liquid capitalرأس المال السائل 

Financial assets المال الحقيقي  رأسوReal capital goods  التـي  هو الـسلع 
 Fixedويعـرف رأس المـال الثابـت    . إليهـا ال السائل أن يتحول يمكن لرأس الم

capital               بالبنود مثل الآلات ووسائل النقل وهي تحـتفظ بـشكلها الطبيعـي خـلال 
يتكـون مـن المـواد الخـام     ف Working capitalأما رأس المال العامل . عمرها
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ر شـكلها خـلال   يع والسلع النهائية المعدة للبيع، وكل وحدة منها تغي        ومدخلات التصن 
 وأي اقتصاد قومي يـستطيع      . لها عملية الإنتاج إلي أن تصل إلي الاستهلاك النهائي       

فقط أن ينتج وحدات إضافية من المنتج عبر الزمن من خلال الحصول علي كميـات               
 ومن ثم فان التراكم الرأسـمالي       . أو بكلاهما   الفني أو بالتقدم أكبر من عوامل الإنتاج     

Capital accumulation فـان  . عامل حاسم في تحقيق النمـو الاقتـصادي  يعتبر 
حيازة رأس مال جديد    وجود عائد علي رأس المال موجب مصحوباً بالمعرفة الفنية و         

ويعتبـر رأس   .  سلع وخدمات أكثر في المـستقبل      إنتاجيمكنون الاقتصاد القومي من     
   ٨. استغلال التقدم الفنيحتى يمكن شرط ضروريالمال 
:: 

تحديد معدل الفائدة ضمن إطار عمليـة  ل اً النظرية الاقتصادية السائدة طرق   توضح
 معدل الفائدة هو سعر استخدام الموارد المالية القابلة         فإن وطبقاً لذلك  .التسعير العامة 

 أصـل  معدل الفائدة كنسبة مـن        يعبر عن  وأيضا .للإقراض لفترة محددة من الزمن    
توازني لمعـدل   المستوي  ال ويتوقف تحديد    .بمقدار من النقود   بر عنها كما يع  ،القرض

ــة توقعــات معــدل الفائــدة   Theory of interest-rateالفائــدة علــي نظري

expectations.   طلـب  يكون عند وجود فائض معدل الفائدة الحالي التوازني     وكذلك 
 the excess demand for current loanableللموارد المالية القابلـة للإقـراض  

funds للأسـواق المتعـددة  ويمكـن توسـيع نظريـة التـوازن      . يساوي الصفر 
Multimarket equilibrium theory   متعـددة  والتوقعـات  لتشمل معدل الفائـدة 

 ويتحـدد التـوازن   .Interest rat and multiperiod expectationsالفتـرات  
ية القابلـة للإقـراض يـساوي     لكل الموارد المال  عند فائض الطلب   للأسواق المتعددة 

   ٩.الصفر
 الاقتصادية السائدة بين ثلاثة مفاهيم هي معدل العائد علـي رأس            ةوتميز النظري 

 Rate of ومفهوم معدل العائـد  .الاسميالمال ومعدل الفائدة الحقيقي ومعدل الفائدة 



 - ٢٩٥ -

return                 يشير إلي المعدل الذي يمكن للسلع الحاضرة التحول بـه إلـي سـلع فـي 
يعني أن فقد وحدة مـن  % ١٠ن معدل عائد لفترة واحدة قدره   إوللتوضيح ف . تقبلالمس

بينمـا  .  وحدة من الناتج في المـستقبل      ١,١٠الناتج خلال تلك الفترة سوف ينتج عنه        
 ذلك المعدل للفائـدة    Nominal interest rateمعدل الفائدة الاسمييتضمن مفهوم 

  فهـو The real interest rate الحقيقي ةلفائد أما معدل ا.المتاح في الأسواق المالية
  أي في السلع الرأسـمالية تكلفة الفرصة البديلة لعدم الاستثمار في رأس المال الحقيقي   

  ١١:وتوضح المعادلة التالية العلاقة بين الثلاثة مفاهيم ١٠.أو رأس المال العيني
  

R = r + Pe  
  معدل الفائدة الاسمي  = Rحیث  
         r =  لرأس المال العائد الحقیقيمعدل( الفائدة الحقیقيمعدل (  

       Pe =  زیادة المستوي العام للأسعارمعدل(المتوقع  معدل التضخم ( 
    

ربط الحقوق والالتزامات   علي عدم جواز     الإسلامية علماء الشريعة    ويتفق معظم 
لتـضخم   أخـذ أثـر ا  غير مقبول عندهموبالتالي  Indexation بتغير الأسعار  الآجلة

العبرة في  "  للتنمية أن    الإسلاميوتشير دراسة للبنك    . وتغير قيمة العملة في الحسبان    
 بعملة ما هي المثل وليس القيمة، لأن الديون تقضي بأمثالها، فـلا             ةالثابتوفاء الديون   

 وأكـد  ١٢".يجوز ربط الديون الثابتة في الذمة أيا كان مصدرها بمـستوي الأسـعار      
فقه الإسلامي الدولي المنبثق عن منظمة المؤتمر الإسلامي فـي         قرار مجلس مجمع ال   

ولقد  ١٣.بقانفس النص الس   علي٢٠٠٠دورته الثانية عشرة بالرياض في سبتمبر عام        
وفي ذلـك تقليـد    -اً قياسياً   وازنت بعض البحوث بين أن نسمح بربط القروض ربط        

ره علي وظيفـة النقـود      وتأثيعدم ثباته النسبي    وهبوط قيمة النقد    ل إصلاح أو   وتلفيق
 وهذا مالا يتيسر في ظل تراجع       الإسلاميةتحكيم الشريعة   بين  و - المؤجل علأداء الدف 

ولا يوجد تناقض بـين هـذا الـرأي          ١٤. في الاقتصاد العالمي   الإسلاميدور العالم   
 :والآيات الكريمة التالية
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ا یَ        ا كَمَ ونَ إِلَّ ا یَقُومُ وٰاْ لَ ُلُونَ ٱلرِّبَ سِّ      ٱلَّذِینَ یَأۡ نَ ٱلمَۡ شَّیطَۡـنُٰ مِ ھُ ٱل ذِى یَتَخَبَّطُ ومُ ٱلَّ كَ   قُ ۚ ذَٲلِ
ن   ۚ فَمَن جَآءَهُ ۗ وَأَحَلَّ ٱللَّھُ ٱلۡبَیعَۡ وَحَرَّمَ ٱلرِّبَوٰاْ بِأَنَّھُمۡ قَالُوٓاْ إِنَّمَا ٱلۡبَیعُۡ مِثلُۡ ٱلرِّبَوٰاْ   ۥ مَوعِۡظَةٌ۟ مِّ

ارِ      ۥۤ إِلَى ٱللَّھِ  وَأَمرُۡهُۥ مَا سَلَفَ     رَّبِّھِۦ فَٱنتَھَىٰ فَلَھُ   ـٰبُ ٱلنَّ ِٕكَ أَصحَۡ ـٰٓ ادَ فَأُوْلَ نۡ عَ ا    ۖ وَمَ مۡ فِیہَ ۖ ھُ
یمٍ   یَمحَۡقُ ٱللَّھُ ٱلرِّبَوٰاْ وَیُرۡبِى ٱلصَّدَقَـٰتِ ) ٢٧٥(خَـٰلِدُونَ   ) ٢٧٦(ۗ وَٱللَّھُ لَا یُحِبُّ كُلَّ كَفَّارٍ أَثِ

واْ وَعَمِلُ      دَ           إِنَّ ٱلَّذِینَ ءَامَنُ رُھُمۡ عِن مۡ أَجۡ وٰةَ لَھُ َ وُاْ ٱلزَّ صَّلَوٰةَ وَءَاتَ امُواْ ٱل صَّـٰلِحَـٰتِ وَأَقَ واْ ٱل
یَـٰٓأَیُّھَا ٱلَّذِینَ ءَامَنُواْ ٱتَّقُواْ ٱللَّھَ وَذَرُواْ مَا ) ٢٧٧(رَبِّھِمۡ وَلَا خَوۡفٌ عَلَیھِۡمۡ وَلَا ھُمۡ یَحزَۡنُونَ      

 ۦ) ٢٧٨(نتُم مُّؤمِۡنِینَ   بَقِىَ مِنَ ٱلرِّبَوٰٓاْ إِن كُ     ولِھِ ۖ  فَإِن لَّمۡ تَفۡعَلُواْ فَأۡذَنُواْ بِحَرۡبٍ۟ مِّنَ ٱللَّھِ وَرَسُ
ونَ   ا تُظۡلَمُ ونَ وَلَ ا تَظۡلِمُ ُمۡ لَ وَٲلِ مۡ رُءُوسُ أَمۡ ُ تُمۡ فَلَ سرَۡةٍ۟ ) ٢٧٩(وَإِن تُبۡ انَ ذُو عُ وَإِن كَ

ُمۡۚ وَأَن تَ فَنَظِرَةٌ إِلَىٰ مَیسَۡرَةٍ۟   وَٱتَّقُواْ یَومًۡ۟ا تُرجَۡعُونَ ) ٢٨٠(ۖ إِن كُنتُمۡ تَعۡلَمُونَ  صَدَّقُواْ خَیرٌۡ۟ لَّ
ھِ    ى ٱللَّ ھِ إِلَ ونَ           فِی ا یُظۡلَمُ مۡ لَ سَبَتۡ وَھُ َ ا  سٍ۟ مَّ لُّ نَفۡ وَفَّىٰ كُ مَّ تُ رةسورة  [ )٢٨١(ۖ ثُ : البق

  ].٢٨١ – ٢٧٥الایات 
 أطـول أي     كمـا ورد فـي     بشكل متوازن  ن حقوق الدائن والمدي   يحفظ الإسلام و

  :وما بعدها  التاليةالقرآن الكريم
تُۡبُوهُ   بُۢ     یَـٰٓأَیُّھَا ٱلَّذِینَ ءَامَنُوٓاْ إِذَا تَدَایَنتُم بِدَینٍۡ إِلَىٰٓ أَجَلٍ۟ مُّسَم۟ى فَٱ َاتِ نَكُمۡ  ب بَّیۡ ۚ وَلیَۡكتُۡ

َمَ    بِٱلۡعَدلِۡ ھُ  ۚ وَلَا یَأۡبَ كَاتِبٌ أَن یَكتُۡبَ  ھُ ٱللَّ قُّ       ا عَلَّمَ ھِ ٱلۡحَ ذِى عَلَیۡ لِ ٱلَّ بۡ وَلیُۡمۡلِ تُۡ ۚ فَلیَۡ
ۚ فَإِن كَانَ ٱلَّذِى عَلَیھِۡ ٱلۡحَقُّ سَفِیھًا أَوۡ ضَعِیفًا    ۥ وَلَا یَبۡخَسۡ مِنھُۡ شَیًۡـٔ۟ا     وَلیَۡتَّقِ ٱللَّھَ رَبَّھُ  

ُمۡ     ۥ بِٱلۡعَدلِۡ ھُأَوۡ لَا یَستَۡطِیعُ أَن یُمِلَّ ھُوَ فَلیُۡمۡلِلۡ وَلِیُّ      الِ ن رِّجَ ہِیدَینِۡ مِ شہِۡدُواْ شَ ۖ  ۚ وَٱستَۡ
ھُٰمَا    فَإِن لَّمۡ یَكُونَا رَجُلَینِۡ فَرَجُلٌ۟ وَٱمرَۡأَتَانِ مِمَّن تَرۡضَونَۡ مِنَ ٱلشُّہَدَآءِ أَن تَضِلَّ إِحۡدَ

أُخرَۡىٰ  ھُٰمَا ٱلۡ دَ ِّرَ إِحۡ ذَ شُّہَدَآءُ إِ  فَتُ أۡبَ ٱل ا یَ واْۚ وَلَ ا دُعُ وهُ   ذَا مَ سَۡـٔمُوٓاْ أَن تَكتُۡبُ ا تَ ۚ وَلَ
 ۦ   َبِیرًا إِلَىٰٓ أَجَلِھِ ابُوٓاْ  صَغِیرًا أَوۡ  ۖ  ۚ ذَٲلِكُمۡ أَقسَۡطُ عِندَ ٱللَّھِ وَأَقوَۡمُ لِلشَّہَـٰدَةِ وَأَدنَۡىٰٓ أَلَّا تَرتَۡ

   ُ نَ دِیرُونَھَا بَیۡ رَةً۟ تُ ـرَٰةً حَاضِ ونَ تِجَ آ أَن تَكُ ا   إِلَّ ا تَكتُۡبُوھَ احٌ أَلَّ یۡكُمۡ جُنَ یۡسَ عَلَ ۗ  مۡ فَلَ
ایَعتُۡمۡ  ھِدُوٓاْ إِذَا تَبَ ھِیدٌ۟    وَأَشۡ ا شَ بٌ۟ وَلَ ضَآرَّ كَاتِ ا یُ ھُ  ۚ وَلَ واْ فَإِنَّ مۡ ۚ وَإِن تَفۡعَلُ ُ سُوقُۢ بِ ۗ  ۥ فُ

ُمُ ٱللَّھُ    وَٱتَّقُواْ ٱللَّھَ  ُلِّ شَىۡءٍ عَلِ    ۖ وَیُعَلِّمُ فَرٍ۟  )٢٨٢(یمٌ۟ ۗ وَٱللَّھُ بِ  ۞ وَإِن كُنتُمۡ عَلَىٰ سَ
ةٌ۟   ـنٌٰ۟ مَّقبُۡوضَ ا فَرِھَ دُواْ كَاتِبً۟ مۡ تَجِ نَ    وَلَ ذِى ٱؤتُۡمِ ؤَدِّ ٱلَّ ضً۟ا فَلیُۡ ضُكُم بَعۡ نَ بَعۡ إِنۡ أَمِ ۖ فَ

تُۡ ۗ وَلَا تَكتُۡمُواْ ٱلشَّھَـٰدَةَ ۥ ۥ وَلیَۡتَّقِ ٱللَّھَ رَبَّھُ أَمَـنَٰتَھُ ۗ وَٱللَّھُ   ۥۥۤ ءَاثِمٌ۟ قَلبُۡھُ مھَۡا فَإِنَّھُۚ وَمَن یَ
 ٢٨٣ - ٢٨٢: البقرة) ٢٨٣(بِمَا تَعمَۡلُونَ عَلِیمٌ۟ 

 حيث أنـه فـي    .جوانب متعددة تتضمن  إن منظومة رأس المال في ظل الإسلام        
حتـى   الإسلاميةظل الإسلام يتحتم كسب المال وامتلاكه بوسائل مقبولة في الشريعة           

 سـواء بالإنفـاق أو     Rational وأن يتصرف فيه شخص رشـيد        لاليصبح المال ح  
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ولقد أستخدم الإسلام ثلاثة وسـائل       . أو بالهبة والوصية والميراث الشرعي     بالادخار
لدفع رأس المال للمساهمة في الأنشطة الاقتصادية ولأداء دوره في الاقتصاد القومي            

  :وهي
ل عـن أداء دوره فـي    الذي يحجـب المـا  Hoarding   منع الاكتناز-أولا  

  .الاقتصاد القومي
 حرم الإسلام أن يكسب مالك المال عائداً دون أن يدخلـه فـي النـشاط                -ثانياً 

  .Usury أي دون أن يكون منتجاً وسماه بالربا .ولكن لمجرد تملكهالاقتصادي 
علي رأس المال بأنواعه النقدي والعينـي حتـى          Charityفرض زكاة    -ثالثاً 

تثماره لكي لا تأكله الزكاة والصدقات المفروضة كحق للفقـراء فـي   ه لاس يسعي مالك 
 وهذه القوي الدافعة الثلاثة تحفز مالك رأس المال أن يوظفه بنفسه أو             .أموال الأغنياء 

  . النظام الاقتصاديمشاركة أو من خلال غيره ليؤدي الدور الذي رسم له في بال
حدي القضايا الفرعية التـي تـم     علي ما سبق نجد أن قضية الربا هي أ         واعتماداً

   .التركيز عليها دون النظر بشكل شامل إلي منظومة رأس المال فـي ظـل الإسـلام     
ولا يعني ذلك التقليل من أهمية تحريم الربا حيث أنه أكبر مصادر فـساد دور رأس                

 ـ بجلاء من الآيات الكريمـة       المعنيويتضح هذا   . المال في الاقتصاد القومي    القرآن ب
      :التاليكالكريم 

 
ا                 مۡ وَلَ دَ رَبِّھِ رُھُمۡ عِن مۡ أَجۡ ةً۟ فَلَھُ ر۟ا وَعَلَانِیَ ارِ سِ لِ وَٱلنَّھَ وَٲلَھُم بِٱلَّیۡ ونَ أَمۡ ٱلَّذِینَ یُنفِقُ

ونَ          مۡ یَحزَۡنُ ا ھُ ا          ) ٢٧٤(خَوۡفٌ عَلَیھِۡمۡ وَلَ ا كَمَ ونَ إِلَّ ا یَقُومُ وٰاْ لَ ُلُونَ ٱلرِّبَ أۡ ذِینَ یَ ٱلَّ
سِّ    یَقُومُ ٱ  نَ ٱلمَۡ شَّیۡطَـنُٰ مِ وٰاْ        لَّذِى یَتَخَبَّطُھُ ٱل لُ ٱلرِّبَ عُ مِثۡ ا ٱلبَۡیۡ الُوٓاْ إِنَّمَ أَنَّھُمۡ قَ كَ بِ ۗ  ۚ ذَٲلِ

ۥ مَا سَلَفَ  ۥ مَوعِۡظَةٌ۟ مِّن رَّبِّھِۦ فَٱنتَھَىٰ فَلَھُ ۚ فَمَن جَآءَهُ وَأَحَلَّ ٱللَّھُ ٱلبَۡیۡعَ وَحَرَّمَ ٱلرِّبَوٰاْ
ِٕكَ أَصۡحَـٰبُ ٱلنَّارِ ۥۤ إِلَى ٱللَّھِ هُوَأَمرُۡ : البقرة[)٢٧٥ (ۖ ھُمۡ فِیہَا خَـٰلِدُونَ ۖ وَمَنۡ عَادَ فَأُوْلَـٰٓ
٢٧٥ – ٢٧٤.[  
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     : كالتاليالتوبة سورة  -٩ - العاشرالجزءفي القرآن الكريم بو
نَ ٱلۡأَحبَۡ رً۟ا مِّ َثِی وٓاْ إِنَّ  ذِینَ ءَامَنُ ـٰٓأَیُّہَا ٱلَّ اسِ ۞ یَ وَٲلَ ٱلنَّ أۡكُلُونَ أَمۡ انِ لَیَ ارِ وَٱلرُّھبَۡ

ى     بِٱلبَۡـٰطِلِ وَیَصُدُّونَ عَن سَبِیلِ ٱللَّھِ     ۗ وَٱلَّذِینَ یَكنِۡزُونَ ٱلذَّھَبَ وَٱلفِۡضَّةَ وَلَا یُنفِقُونَہَا فِ
  ].٣٤الآیة : التوبةسورة [ )٣٤(سَبِیلِ ٱللَّھِ فَبَشِّرۡھُم بِعَذَابٍ أَلِیمٍ۟ 

تنتج سلعاً   حلال  الإسلام ورغب بأن يدخل رأس المال في مشروعات        شرع ولقد
 في صورة سلع اسـتهلاكية    ولتحقيق منافع للمجتمع من استهلاكهاحلالأو خدمات 

أو استخدامها في  Consumption goods تشبع حاجات المستهلكين بصورة مباشرة
 وليـؤدي رأس  .Capital goodsإنتاج سلعاً أخري بما يعرف بالـسلع الرأسـمالية   

   .المال دوره لابد من دخوله في توليفات مع عناصر الإنتاج الأخرى
باستفاضة صورة المعاملات الاقتصادية المـشروعة       الإسلام فقهاءوتناول  

 بشكل غير مسبوق    والتي لا تتعارض مع أحكام الشريعة الإسلامية ومقاصدها       
التي تحقق أهداف النظام    التنمية  وتعتبر المشروعات أداة    . الإنسانيفي التاريخ   

الاقتصادي المتمثلة في زيادة الإنتاج من السلع والخدمات ومن ثم معدل النمـو      
 ، المستهلكين وتحسين مستوي رفاهيتهم     حاجات إشباع إلي بالإضافة الاقتصادي

 مـع   ،وتوظيف العمالة وتخفيف البطالة بآثارها المدمرة اقتصاديا واجتماعيـاً        
 معقول للأسعار يحافظ علـي القـوة الـشرائية ويحقـق            ضمان مستوي عام  

منظومة رأس المال في ظل نظـام       ) ١( ويوضح شكل    .الاستقرار الاقتصادي 
  . اقتصادي إسلامي
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  .أعد اعتمادا علي مراجعة الدراسات السابقة :المصدر
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اوي القيمـة   الذي عنده تسDiscount rateمعدل العائد الداخلي هو معدل خصم 

وبكلمات أخري هو معـدل    . الحالية للتدفقات الداخلة والقيمة الحالية للتدفقات الخارجة      
الخصم الذي به القيمة الحالية للمتحصلات الصافية من المشروع تتساوي مع القيمـة             
. الحالية للاستثمار، ومن ثم تصبح صافي القيمة الحالية الإجمالية مـساوية للـصفر            

 Theداخلي بهذا المفهوم يمثل الربحية الدقيقة أو الصحيحة للمشروع ومعدل العائد ال

exact profitability of the project .   عرف معدل العائد الـداخلي بالكفـاءةكما ي
 ويساوي المستوي ١٥.The marginal efficiency of capitalالحدية لرأس المال 

لرأس المال والتكلفـة الحديـة      المرغوب من المخزون الرأسمالي بين الكفاءة الحدية        
 الذي هو معدل الفائدة السوقي فـي  The marginal cost of capitalلرأس المال 

    ١٦.ظل سوق مال كامل التنافس
ويعتبر معدل العائد الداخلي طريقة لاستخدام المنافع الصافية الإضافية لمـشروع   

 Incrementalأو التدفق النقدي الإضـافي   The incremental net streamما  

cash flow     لقياس قيمة المشروع أو لإيجاد معـدل الخـصم الـصافيThe net 

discount rate     الذي يجعل القيمة الحالية الصافية للتـدفق الـصافي الإضـافي أو
ويسمي سعر الخـصم هـذا بمعـدل العائـد          . التدفق النقدي الإضافي تساوي الصفر    

 :وتوضح المعادلة التالية هذا التعريف. The internal rate of returnالداخلي 
   t=n 

0   
= 

Bt - Ct  
(1-i)t  

   t=1 
  

 المنافع في كل عام من عمر المشروع=    tBحیث 
       Ct   =التكالیف في كل عام من عمر المشروع  
       t     =1،2 ،3  ..- -   -  -. ،n  

           n = عدد السنوات لعمر المشروع 
 i = دل الخصممع  
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 أعلـي سـعر فائـدة يمكـن     على انـه  )  (IRRويعرف معدل  العائد الداخلى 

   اسـتثماراته وتكاليفـه التـشغيلية      دلاسـتردا للمشروع دفعه للمـوارد المـستخدمة       
Operating costs عند نقطة التعادل مع استمراره Break even.  يحقـق  وعندها

 وتكاليف التـشغيل     الاستثمار جمالىإ يستعيد بها  المشروع الاستثمارى عوائد صافية   
 تعادل قيمة معدل العائد الداخلي مقابل اسـتخدام          دفع فائدة  إلي بالإضافةالمنفقة عليه   

 The earning عائدمعدل ومن ثم فأنه يعني  . تلك الفترةخلالرأس المال أو النقود 

rate   غيـر   وهو أيضاً عائد رأس المال    . مستثمر في المشروع  ال  المال رأسإجمالى
 The rate of return on capital outstanding per المـدفوع لفتـرة معينـة   

period العائد الداخلي مقياساً مهماً     ل ويعتبر معد  . في المشروع  استثمارهمن  رغم  بال 
وهو المقياس الذي يستخدمه البنك الدولي في إجراء التحلـيلات           .علقيمة المشرو جداً  

 .، كما يستخدم بواسطة معظم وكالات التمويل الدولية       الاقتصادية والمالية للمشروعات  
 The financial rateوعندما يستخدم في التحليل المالي يسمي معدل العائد المـالي  

of return يسمي معدل العائد الاقتـصادي عنـد اسـتخدامه فـي التحليـل       بينما 
عـدل العائـد     وعند استخدام م   .وعموماً يطلق عليه معدل العائد الداخلي     . الاقتصادي

الداخلي للاختيار بين المشروعات فان القاعدة المتفق عليها أن تكون قيمته مساوية أو             
 .The opportunity cost of capitalأكبر من تكلفة الفرصة البديلة لرأس المـال  

 Mutuallyولكن يجب الحذر عند المفاضلة به بين مـشروعات مانعـة بالتبـادل    

exclusive projectsستخدم معيار صافي القيمة الحالية أو بخـصم  ب ذلك ي  ولتجن
ومعدل العائد الداخلي يوضـح لنـا       . الفروق في التدفقات النقدية للمشروعات البديلة     

 أنه يساهم أكثر فـي الـدخل القـومي          يبشكل عام بأن مشروع ما يفضل آخر بمعن       
 أكبر من آخـر    كان معدل العائد الداخلي لمشروع     فإذا.بالنسبة للموارد المستخدمة فيه   

 أفضل عن المـشروع ذو معـدل العائـد الـداخلي            استثمارفانه يكون علي الأرجح     
 المـال    لرأسوفي حالة ندرة الموارد الرأسمالية فان تكلفة الفرصة البديلة      . الأصغر
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 The cut-off rate of the   محـدد مـسبقاً   معدل عائد داخلـي قطعـي  إليترفع 

internal rate of return. ــداخليوقاعــ  Linear  الخطــيدة الاســتكمال ال

interpolation   لقيمة معدل العائـد الـداخلي The rule for interpolating the 

value of internal rate of return  التي تقع بين معاملي خصم توضحها المعادلة 
  ١٧:التالية

ين معـاملي الخـصم     الفرق ب + معامل الخصم الأصغر    = معدل العائد الداخلي    
 أو التدفق النقدي عند سـعر الخـصم       الإضافيةالقيمة الحالية للتدفق المنافع الصافية      (

للتدفق المنافع الـصافية الإضـافية أو التـدفق         مجموع القيمتين الحاليتين    / الأصغر  
  ) سعري الخصم مع اهمال الإشارةالنقدي عند

  
 الـداخلي   ونحصل علي قيمة معدل العائد الداخلي باستخدام معادلة الاستكمال          

  ١٨:التالية
  

PV(i2 –i1)        
+  i1  =  IRR 

PV + NV        
  

  القیمة الموجبة لصافي القیمة الحالیة =    PVحیث 
         NV=  لصافي القیمة الحالیةالسالبةالقیمة   

          i1  =  سعر الخصم الأقل  
          i2    =عليسعر الخصم الأ  

ويجـب ألا   . مطلقة بصرف النظر عن الإشارة    والمجموع في المقام هو للقيمة ال     
  %. 2-1 %يزيد الفرق بين سعري الخصم عن 

  
 %٥ولابد في الاستكمال الداخلي ألا يزيد الفرق بين سعري الخـصم عـن                

وتعتبر القيمة المقدرة لمعدل العائد الداخلي قريبة من القيمة الحقيقية له عنـد             . إطلاقا
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القيمـة الحاليـة الـصافية للتـدفق      تقديرامه في ويمكن التحقق منه باستخد   . التقريب
 لتقدير القيمة الأولية لمعـدل  جدوليه ويوجد طريقة .تساوي الصفر فالصافي الإضافي   

وتوجد بعض الانتقادات لمعدل العائد الداخلي مثل افتراضه أن كل           ١٩.العائد الداخلي 
 أن ذلـك قـد لا       عوائد المشروع يعاد استثمارها بنفس معدل العائد الداخلي بـالرغم         

  . كما أنه يعاب عليه وجود أكثر من معدل عائد داخلي للمشروع أحياناً. يطابق الواقع
معدل في ظل نموذج معدل العائد الداخلي يعتبر سعر الخصم المستخدم فيه هو             و

 .The project’s own internal rate of return للمـشروع الذاتي العائد الداخلي 
وفيما يتعلق بأثر التضخم علـي      . ن تكلفة الفرصة البديلة للنقد    لافتراض ع ويعبر هذا ا  

 مقارنة معدل العائد    -أولاهما:تقدير معدل العائد الداخلي فيمكن التعامل معه بطريقتين       
 مزاوجـة   -ثانيهمـا . الداخلي للتدفق النقدي للمشروع مقابل معدل فائدة سوقي محدد        

لحالية للمـشروع مقابـل معـدل الفائـدة        معدل العائد الداخلي للقوة الشرائية العامة ا      
ومع ذلك فان لاستخدام معدل العائد الداخلي بنجاح لابد من نفتـرض بقـاء            . الحقيقي

ويفـسر   ٢٠.معدل الفائدة السوقي أو معدل الفائدة الحقيقي ثابت خلال عمر المشروع          
المـالي  معدل العائد الداخلي بأنه العائد النقدي السنوي الصافي أو المكسب أو الدخل             

              ٢١.الذي ينتجه رأس المال المنتظر أو الذي لم يدفع لفترة زمنية محددة
وتنحصر الطريقة البحثية في الاستفادة بمفهوم وطريقـة تقـدير معـدل العائـد             
الداخلي في نظرية الاستثمار كبديل توفيقي بين هدي الإسلام الاقتصادي الصالح لكل            

قتصاد الوضعي الذي يتطور دائماً ليواكب مـستجدات         ومنهج الفكر الا   ،زمان ومكان 
  . ويتعلق هذا البعد بطريقة تحديد عائد رأس المال. حياة البشر
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  :النتائج والمناقشة
  : رأس الماللعائدكمقياس  )IRR  (معدل العائد الداخلي

تضح مما سبق أن معدل العائد الداخلي للمشروع هو مقيـاس للكفـاءة الحديـة       ي
وهو بالمعني السابق يعبر عن نتـاج        .الذاتي للمشروع الداخلي  و العائد   أ لرأس المال 

، وبالتالي مـساهمة رأس المـال فـي        الإنتاج الأخرى  ر رأس المال مع عناص    تفاعل
ويتكون الاقتصاد القومي لدولة مـا مـن        . المشروعات ومن ثم في الاقتصاد القومي     

ويمكـن  .  المشروعاتمجموعة من القطاعات تتضمن برامج تتكون من مجموعة من   
لعائد الداخلي لكل قطاع من قطاعات الاقتصاد القومي ومن ثم نـستطيع         اتقدير معدل   

  . تقديره للاقتصاد القومي ككل
فـي   مشروع رئيسي    ٤٠٠ لعينة من   المتوقع معدل العائد الداخلي   دراسة   قدرتو
ل  وهي تعكس تباين تقـديرات معـد       ).١(كما يوضحها جدول   الأوروبيالاتحاد  دول  

 للمشروع مـن    الجدوىالعائد الداخلي بين القطاعات المختلفة وفقاً لتغير نوع دراسة          
 لإجماليكما يظهر الجدول قيمة معدل العائد الداخلي        . الناحيتين المالية أو الاقتصادية   

  .قطاعات الاقتصاد القومي
 معدل العائد الداخلي المتوقع المالي والاقتصادي لعينة من مشروعات): ١(جدول

  تنتمي إلي قطاعات الاقتصادية مختلفة
  القطاع   المتوقعالاقتصاديمعدل العائد الداخلي   معدل العائد الداخلي المالي المتوقع

 *عدد المشروعات المتوسط  *عدد المشروعات  المتوسط
  ٦  ١٢٫٩  ٦  ٧٫٠  الطاقة

  ٥١  ١٥٫٨  ١٥  ٠٫١-  المیاه والبیئة
  ١٥٢  ١٧٫١  ٥٥  ٦٫٥  النقل

  ١٤  ١٨٫٤  ٦٨  ١٩٫٠  الصناعة
  ١٠  ١٦٫٣  ٥  ٤٫٢  خدمات أخري

  ٢٣٣  ١٦٫٨  ١٤٩  ١١٫٥  إجمالي القطاعات

  مشروعات توفر لها بيانات*  
-Guide to Cost,)2002(, European Commission: Collected from: Source

Evaluation Unit of DG Regional , Benefit Analysis of Investment Projects
Policy, Pp.31&35. 
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أمثلة لمعدل العائد الداخلي المالي والاقتصادي لعينـة مـن          ) ٢( وضح جدول يو
ومنه يتضح أيـضاً أن متوسـط   . المشروعات الاستثمارية في دول الاتحاد الأوروبي  

 أن قيمته   تبينولقد  . معدل العائد الداخلي المالي تتفاوت بين قطاعات الاقتصاد القومي        
اع المياه والبيئة ولكـن عنـدما قـدر لهـا     قد تكون منخفضة جداً وسالبة كما في قط   

متوسط معدل العائد الداخلي الاقتصادي تحولت إلي قيم موجبة كبيـرة بلغـت نحـو           
أن باستطاعة الحكومة تشجيع الاستثمار في بعض القطاعـات         ذلك  يوضح  و .%١٦

أي أنها تستطيع مـن     . لأهميتها الاقتصادية والاجتماعية والسياسية للاقتصاد القومي     
 ولو لم تكـن     حتى السياسات الاقتصادية تشجيع الاستثمار في بعض القطاعات         خلال

 ذلك تماماً مع هـدي      ويتواءم. قادرة علي توليد دخل لأصحاب المشروعات الخاصة      
كما . إليه الإشارة فيما يتعلق بدور رأس المال في الاقتصاد القومي كما سبق            الإسلام

ئد الداخلي علـي مـستوي المـشروعات        يتضح بجلاء أهمية الاسترشاد  بمعدل العا      
والقطاعات والاقتصاد القومي لتوجيه الاسـتثمارات مـن وجهـة نظـر أصـحاب              

 . المشروعات الخاصة أو من وجهة نظر الحكومة
   

أمثلة لمعدل العائد الداخلي المالي والاقتصادي لعينة من المشروعات ) ٢(جدول
  ١٩٩٥-١٩٩٤رة الفتالاستثمارية في دول الاتحاد الأوروبي خلال 

   الاقتصاديالتحلیل  التحلیل المالي  القطاع

عدد   
 المشروعات

متوسط 
معدل 
العائد 

الداخلي 
 المالي

الانحراف 
المعیاري 
لمعدل 
العائد 

الداخلي 
 المالي

متوسط 
/ القطاع 

المتوسط 
 الإجمالي

عدد 
 المشروعات

متوسط 
معدل 
العائد 

الداخلي 
 الاقتصادي

الانحراف 
المعیاري 
لمعدل 

عائد ال
الداخلي 
 الاقتصادي

متوسط 
/ القطاع 

المتوسط 
 الإجمالي

  ٠٫٨٧  ٩٫٣٦  ١٤٫١٩  ٣  ١٫٦  ٦٫٢٠  ٥٫١٠  ٢  *إنتاج الطاقة
ع   ل وتوزی نق

  ٠٫٧٧  ٦٫٢٢  ١٢٫٦٠  ٢  ١٫٠  ٣٫٨٦  ٣٫٠٨  ٥  **الطاقة

  ٠٫٩٥  ٩٫٥٨  ١٥٫٥٣  ٥٦  ٠٫٢-  ٥٫١٣  ٠٫٧٥-  ١٦  **الطرق
سكك  ال
ة  الحدیدی

  **والمترو
٠٫٧١  ٨٫٢١  ١١٫٦٢  ٤٨  ٠٫١  ٣٫٧٣  ٠٫٣٣  ١٩  
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   الاقتصاديالتحلیل  التحلیل المالي  القطاع

عدد   
 المشروعات

متوسط 
معدل 
العائد 

الداخلي 
 المالي

الانحراف 
المعیاري 
لمعدل 
العائد 

الداخلي 
 المالي

متوسط 
/ القطاع 

المتوسط 
 الإجمالي

عدد 
 المشروعات

متوسط 
معدل 
العائد 

الداخلي 
 الاقتصادي

الانحراف 
المعیاري 
لمعدل 

عائد ال
الداخلي 
 الاقتصادي

متوسط 
/ القطاع 

المتوسط 
 الإجمالي

وانئ  الم
  ١٫٦٤  ٢٨٫٩٩  ٢٦٫٨٤  ٢٠  ٠٫٦  ٦٫٢١  ١٫٧٩  ١٩  **والمطارات

اه    الإمداد بالمی
  ٠٫٦٩  ٦٫٣١  ١١٫٣٣  ١١٦  ٠٫٢  ٦٫٠٣  ٠٫٧٧  ٩٠  **ومعالجتھا

ة  معالج
ضلات  الف

  **الصلبة
١٫٧٢  ٧٢٫٢٤  ٢٨٫٢٧  ٣١  ١٫١-  ٤٫٦٥  ٣٫٣٦-  ٣١  

صناعات   ال
والاستثمارات 

*المنتجة
  

٠٫٩٣  ٧٫٣٠  ١٥٫١٧  ٢  ٦٫٢  ١٤٫٦٠  ١٩٫٦٠  ٦٤  

  ٠٫٧٣  ١٠٫٥٣  ١١٫٩٦  ١١  ٠٫٦  ٧٫١٢  ١٫٨٣  ٧  **أخري
  ١٫٠  ١٧٫٦٤  ١٦٫٣٩  ٢٨٩  ١٫٠  ٦٫٣٩  ٣٫١٥  ٢٥٣  الإجمالي

  .١٩٩٩-١٩٩٤برامج مشروعات خلال الفترة * 
  .٢٠٠٦-٢٠٠٠برامج مشروعات خلال الفترة  **

- to Cost Guide,)2008(, European Commission: Collected from: Source
Cohesion Fund , Structural Funds: fit Analysis of Investment ProjectsBene

 eneralGirectorate Evaluation Unit of D, Accession-and Instrument for Pre
Regional Policy, Pp.42 & 58. 

 

معدل العائد الداخلي لنماذج من المشروعات في المجـالات         ) ٣(ويوضح جدول   
يبين بعض مؤشرات أربحية الاستثمار في بعـض  ، كما  في مصر الزراعية المختلفة

. المشروعات الزراعية ومنها معدل العائد علي الاستثمار من وجهة نظر المـستثمر           
باستخدام طرق التحليـل الاقتـصادي    العائد علي الاستثمار    لتقدير معد  إعادةويمكن  

تـصاد القـومي    من وجهة النظر الاقتصادية لتعكس وجهـة نظـر الاق         للمشروعات  
  . )٢(و ) ١( كما في جدولي المصري
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 لنماذج من المشروعات في المجالات الزراعية معدل العائد الداخلي): ٣( جدول
   في مصر المختلفة

 جهة التنسيق أسم المشروع
مدة 
 التنفيذ

التكلفة 
الإجمالية 

 بالمليون جنيه

فترة 
الاسترداد 

 بالسنة

العائد علي 
 (%)الاستثمار

نع لإنتـاج   إنشاء مـص  
معدات تدوير المخلفات   

 الزراعية

ــة  وزارة الدول
 لشئون البيئة

 %٣٤ ٢,٥ ٩ سنة

إنشاء مـصنع الـسماد     
العضوي من مخلفـات    

 بلدية

ــة  وزارة الدول
 لشئون البيئة

١٥ 
 شهر

١٦ ٥ ١٠% 

إنتاج الكمبوست مـن     
 قش الأرز

ــة  وزارة الدول
 لشئون البيئة

٩ 
 شهور

 %٣٨  شهر٢٧ ١١

باتات تعبئة وتسويق الن  
 الطبية

ــة  وزارة الدول
 لشئون البيئة

  %١٣ ٥,٧ ٤  سنة٢

استخدام مياه الـصرف    
المعالجة فـي زراعـة     

 الأشجار الخشبية

ــة  وزارة الدول
 لشئون البيئة

٥ 
 سنوات

 ألف ٢١١
 جنيه للفدان

 %٠,٧٤  شهر١٥

 مرين،الهيئة العامة للاستثمار والمناطق الحرة، إدارة الاستثمار واسـتهداف المـستث          : المصدر
  .٢٠٠٧ -٢٠٠٦، الفرص الاستثمارية

 
  

 :مضامين السياسة الاقتصادية والتوصيات

  Policy implicationsويمكن تلخيص أهم مـضامين الـسياسة الاقتـصادية    
 علي ضرورة أن يحسن المسلم خلافته فـي مـال االله            الإسلامتأكيد  لنتائج البحث في    

 فـي   الإسـلام  ويحرص   .ان ومكان  الصالحة لكل زم   الإسلاميةوفق قواعد الشريعة    
سبيل تحقيق ذلك علي ضمان أداء منظومة رأس المال لدورها في الاقتصاد القـومي              
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الحق فـي    لصاحب المال    الإسلام يعطيو. بعدالةبما يحقق مصلحة المجتمع والفرد      
 في ظل اقتـصاد  المحدد له للدور هئمن خلال أدا علي رأس ماله     عائد   الحصول علي 

  .  تحقق مصلحة المجتمع والفرد محددةطلضواب وفقاً الإسلاميةيعة يظله هدي الشر
 لتواكـب  الإسـلامى  التشريع   هاتحديد قيمة عائد رأس المال فقد ترك      طريقة  أما  

ويعتبر معدل العائـد    . مع تغير الزمان والمكان   تطور المعاملات الاقتصادية والمالية     
 تقـديره بدقـة باسـتخدام    لسهولةل  بديلاً مقبولاً لتحديد عائد رأس الما  IRRالداخلي  

علي مستوي المشروع أو القطاع الاقتصادي أو علي مستوي الاقتصاد           الحاسب الآلي 
ويتميز معدل العائد الداخلي أيضاً بإمكانيـة تقـديره فـي التحليـل المـالي          . القومي

والاقتصادي ليعكس وجهتي نظر كل من المستثمر الخاص أو الاقتصاد القومي، ومن            
 أسلوب مناسب يساعد في صنع سياسة اقتـصادية لتـشجيع الاسـتثمار فـي            ثم فهو 

استخدام أن  كما   .مشروعات أو قطاعات معينة أوعلي علي مستوي الاقتصاد القومي        
 زيـادة   :مثلأهدافها   أن تحقق السياسة الاقتصادية      يضمنمدخل معدل العائد الداخلي     

ين مـستوي رفاهيـة      وفرص العمل مع ضمان اسـتقرار الأسـعار وتحـس          الإنتاج
  . المستهلكين

 مدخل تقـدير معـدل      بتبني مضامين السياسة لنتائج البحث يوصي       اعتماداً على 
لصانع السياسة النقدية وضـع      ويمكن   .العائد الداخلي لتقدير وتحديد عائد رأس المال      

 بـدلاً مـن     معدل العائد الداخلي   عائد رأس المال باستخدام أسلوب تقدير        لتحديد آلية
أن تضمن تلك الآلية أن يكون العائد       ويجب   .السائدة حالياً   سعر الفائدة بالطرق   تحديد

 أي وفقـاً    .والأماكن والأزمنة المختلفـة   متغير بين المشروعات والقطاعات المختلفة      
 .لتغير العوامل المؤثرة علي قيمة عائد رأس المال
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SUMMARY  
    

The Capital Return in Islam: Analytical Study  
          

Dr. Ahmed Qadry M. Bahloul                Dr. ALY SH. WARDAH 
  
  

 The capital return in Islam is a Controversy issue. This 
paper determines how to use the internal rate of return IRR as an 
acceptable Islamic alternative for the capital interest which 
predominant the mainstream economic theory. The study also 
draws important policy implications. Islam emphasizes on the 
importance of improving the Muslims’ legitimate succession of 
Allah in managing capital according to the Islamic legislations 
indissoluble rules. Islam pays great attention to the importance of 
the role of capital system in the National economy for the sake of 
achieving the justice for both the individual and society. Islam 
gives the capital owner the right to have a return according to 
criteria to achieve the interest of both the society and the 
individual.  

 The determination of the value of capital return is left by 
the Islamic legislations to vary according to the development of 
the economic and financial transactions. The IRR for the 
enterprise, sector, and economy wide level is easy to estimate by 
computers. It is also could be estimated in the financial and 
economic analysis to reflect the interests of the private sector and 
the economy. The IRR could assist the economic policymaker to 
increase the investments in certain enterprises or sectors in 
addition to enhancing the macroeconomic investment policy.    

 Depending on the policy implications, I highly recommend 
to adapt the IRR approach by the monetary policy actors instead 
of the mainstream unacceptable methods of capital interest from 
the Islamic viewpoint. The capital return approximated by IRR 
will vary among enterprises, sectors, places, and times i.e. the 
factors that affect the capital return.       
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