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الناشر

يصــدر هــذا الدليــل عــن الملتقــى الدولــي للمنظمــات التنمويــة IFDO بالشــراكة 

مــع مؤسســة منــار للمشــاركة المجتمعيــة، فــي إطــار مســاعٍٍ مشــتركة لدعــم 

المنظمــات التنمويــة العربيــة فــي تبنّــي منهجيــة الاستثمــار المؤثــر، وتصميــم 

مبــادرات قائمــة علــى نمــاذج استثماريــة مســتدامة وقابلــة للقيــاس، بمــا يعــزّّز 

الأثــر الاجتماعــي والاقتصــادي فــي مجتمعاتنــا العربيــة.

تأسيســي  جهــد  وهــو  السلســلة،  هــذه  مــن  الأول  الإصــدار  الدليــل  هــذا  يمثّــل 

ــردِ مــن ملاحظــات وتجــارب تطبيقيــة  قابــل للتطويــر والتحديــث فــي ضــوء مــا يَ

مــن داخــل القطــاعٍ التنمــوي وخارجــه. وعليــه، يرحّــب الناشــران بــكل أشــكال 

info@ifdo.uk :المقترحــات والتغذيــة الراجعــة البنّــاءة عبــر البريــد الإلكترونــي

:IFDO عن الملتقى الدولي للمنظمات التنموية

تجمــع مهنــي دولــي غيــر ربحــي مســجّل فــي المملكــة المتحــدة، يعمــل علــى بنــاء 

بيئــة مهنيــة متقدمــة تُســهم فــي تعزيــزّ القــدرات، وتوفيــر المعرفــة المتخصصــة، 

وأثــره  التنمــوي  العمــل  كفــاءة  مــن  ترفــع  وشــراكات  علاقــات  شــبكة  وتطويــر 

المســتدام فــي العالــم العربــي.

عن مؤسسة منار للمشاركة المجتمعية:

“منار” مؤسسة غير حكومية مسجلة في مدينة لاهاي الهولندية انطلقت عام 

2019، وهــي متخصصــة فــي تفعيــل وتطويــر دور الشــرائح والفئــات المجتمعيــة 

والارتقــاء بقدراتهــا وذلــك باستثمــار مفاهيــم المشــاركة المجتمعيــة والابتــكار 

الاجتماعــي والمســؤولية المجتمعيــة وتعزيــزّ أدواتهــا وتطبيقاتهــا.

كمــا تســعى “منــار” لتوظيــف الطاقــات والإمكانــات للإســهام فــي إحــداث تغييــر 

نوعــي فــي تنميــة المجتمعــات، مــن خلال إطلاق عــدد مــن المنصــات التفاعليــة 

والبرامــج المبتكــرة ذات الاســتجابة العاليــة فــي المجــالات المجتمعيــة، وصــولاً 

للارتقــاء بالبيئــة التنمويــة إقليميــاً.
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معلومات النسخة:
عنوان الدليل: الاستثمار المؤثر في العمل التنموي العربي؛ 

دليل تطبيقي للمنظمات غير الربحية  
النسخة: الإصدار الأول

سنة النشر: ديسمبر 2025
مكان التوزيع الأول: بيروت، لبنان

إعداد: د. جمال الجبوري
التحرير والمراجعة: عقيل بكور

التنمويــة  للمنظمــات  الدولــي  للملتقــى  والتأليــف محفوظــة  النشــر  جميــع حقــوق 

المجتمعيــة. للمشــاركة  منــار  ولمؤسســة   IFDO

يســمح بالاقتبــاس أو إعــادة اســتخدام أجــزّاء مــن هــذا الدليــل لأغــراض تعليميــة أو 

تدريبيــة غيــر ربحيــة، بشــرط الإشــارة إلــى المصــدر. ويُحظــر إعــادة طباعــة الدليــل أو 

نشــره كامــلًا بــأي صــورة كانــت لأغــراض تجاريــة دون إذن خطّــي مســبق مــن الناشــر.
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شكر وتقدير:
يتقــدّم الملتقــى الدولــي للمنظمــات التنمويــة IFDO ومؤسســة منــار للمشــاركة 

إعــداد هــذا  إلــى جميــع مــن أســهم فــي  المجتمعيــة بخالــص الشــكر والامتنــان 

الدليــل وإخراجــه، مــن خبــراء وممارســين وقــادة فــي القطــاعٍ التنمــوي والقطــاعٍ 

الخــاص، شــاركونا تجاربهــم العمليــة وملاحظاتهــم المتخصصــة، وأســهموا فــي 

بلــورة محتــوى تطبيقــي يلبّــي احتياجــات المنظمــات التنمويــة العربيــة، ويقــرّب 

مفاهيــم الاستثمــار المؤثــر مــن واقــع العمــل اليومــي.

كمــا نتوجّــه بالشــكر إلــى الفــرق والجهــات التــي قامــت باختبــار بعــض النمــاذج 

والأدوات الــواردة فــي هــذا الدليــل فــي ســياقات ميدانيــة متنوّعــة، وهــو مــا ســاعد 

علــى تحســين المــادة العلميــة وتكييفهــا مــع التحديــات والفــرص الحقيقيــة فــي 

البيئــات العربيــة المختلفــة.

وإذ نقــدّم هــذا العمــل بوصفــه نســخة أولــى قابلــة للتطويــر، فإننــا نقــرّ بــأن أي 

نقــص أو قصــور يبقــى علــى مســؤوليتنا، ونرحّــب بــكل الملاحظــات والاقتراحــات 

والأفــكار التطويريــة التــي مــن شــأنها الإســهام فــي تحســين الإصــدارات القادمــة، 

عبــر البريــد الإلكترونــي:

info@ifdo.uk

IFDO مجلس إدارة الملتقى الدولي للمنظمات التنموية
وبالشراكة مع

مجلس إدارة مؤسسة منار للمشاركة المجتمعية
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1. خلفية الدليل وأهميته

العقديــن  خلال  المؤثــر  الاستثمــار  مجــال  شــهد 

ــا، مــع انتقــال المنظمــات غيــر  الأخيريــن تحــولًا نوعيً

الربحيــة مــن النمــوذج التقليــدي القائــم علــى المنــح 

وتنميــة  شــراكات  نمــاذج  إلــى  الخيــري  والتمويــل 

مســتدامة تعتمــد علــى أدوات ماليــة واستثماريــة 

أثــرًا اجتماعيًــا قابــلًا للقيــاس وعائــدًا ماليًــا  تحقــق 

رافــق  وقــد  والاســتدامة.  الاستــقلال  علــى  يســاعد 

هــذا التحــول توسّــع عالمــي فــي مفاهيــم الاستثمــار 

ذي الأثر، والتمويل الممتزّج، ونماذج الدفع مقابل 

النتائــج، مــع تزّايــد اهتمــام الشــركات بالممارســات 

بوصفهــا   )ESG( والحوكمــة  والاجتماعيــة  البيئيــة 

أعمــال  مجــرد  لا  العمــل  اســتراتيجيات  مــن  جــزّءًا 

تطوعيــة.

عربــي  دليــل  تطويــر  يصبــح  الســياق،  هــذا  فــي 

الجمعيــات  لدعــم  ملحّــة  ضــرورة  متخصــص 

والمنظمــات غيــر الربحيــة فــي تبنّــي هــذا التوجــه 

حديثــة. مهنيــة  معاييــر  وفــق 

المقدمة

2. أهداف الدليل

الاستثماريــة  المفاهيــم  توسّــع  مــن  الرغــم  علــى 

عالميًــا، مــا زالــت المنظمــات غيــر الربحيــة العربيــة 

التطبيقيــة  الأدلــة  فــي  واضــح  نقــص  مــن  تعانــي 

التــي تســاعدها علــى فهــم نمــاذج الاستثمــار المؤثــر، 

مــع  متوازنــة  شــراكات  وبنــاء  جاهزيتهــا،  وتقييــم 

القطــاعٍ الخــاص، وقيــاس الأثــر بشــكل علمــي. كمــا 

إطــار واضــح يفصــل  غيــاب  مــن  الشــركات  تعانــي 

بيــن المســؤولية الاجتماعيــة التقليديــة والاستثمــار 

المتكــرر. العائــد  المؤثــر ذي 

لذلــك يهــدف هــذا الدليــل إلــى ســدّ فجــوة معرفيــة 

بيــن  يدمــج  إطــار متكامــل  تقديــم  عبــر  وتطبيقيــة 

فــي  والقياســي  والاقتصــادي  التوظيفــي  الجانــب 

المؤثــر. الاستثمــار 



5. هيكل الدليل
يقدّم الدليل ستة فصول رئيسة تغطي:

مدخل إلى الاستثمار المؤثر. 1

منظومة الاســتثمار المؤثر ونماذج التمويل . 2
في الســياق العربي

غيــر . 	 والمنظمــات  الجمعيــات  جاهزيــة 
المؤثــر الاســتثمار  إلــى  للانتقــال  الربحيــة 

قيــاس الأثــر الاجتماعــي والعائــد الاجتماعــي . 	
)SROI( علــى الاســتثمار

كيــف تبــدأ المنظمــة التنمويــة في الاســتثمار . 	
المؤثــر؟ خارطــة طريــق عملية

دراسات حالة مختصرة. 	

3. نطاق الدليل ومنهجيته

يعتمد هذا الدليل على منهجية تجمع بين:

 	)+IRIS ،تقارير الاستثمار ذي الأثر ،GIIN، OECD( مراجعة الأدبيات الدولية

تحليل واقع المنظمات العربية واحتياجاتها التشغيلة والقانونية	 

صياغة أدوات تطبيقية مثل نماذج الجاهزية	 

دمج دراسات حالة عربية مختصرة	 

4. الجمهور المستهدف
لــكل  الدليــل ليكــون مرجعًــا عمليًــا  تــم تصميــم 

مــن:

غيــر 	  المنظمــات  فــي  التنفيذيــة  القيــادات 
لربحيــة ا

مديــري الاســتدامة والمســؤولية الاجتماعيــة 	 
فــي الشــركات

وأصحــاب 	  الاجتماعييــن  المســتثمرين 
ل عمــا لأ ا

الجهات الحكومية والجهات المانحة	 

سياســات 	  بتطويــر  والمهتميــن  الباحثيــن 
الربحــي غيــر  القطــاعٍ 

المنظمــات  علــى  النطــاق  ّــزّ  ويرك

الخيريــة  والجمعيــات  الربحيــة  غيــر 

إلــى  إضافــة  العربيــة،  المنطقــة  فــي 

الشــركات الباحثــة عــن شــراكات تحقــق 

ــا ضمــن  ــا وعائــدًا اقتصاديً أثــرًا اجتماعيً

ســليم. وتنظيمــي  قانونــي  إطــار 

11الاستثمار الاجتماعي المؤثر في العمل التنموي العربي



الاستثمار الاجتماعي المؤثر في العمل التنموي العربي 12

الفصل الأول:

مـــــــــــــــــــــــــــدخـــل إلــــــــــــــــــــــــــى
الاســــــــــــتثمار المؤثـــــــــر
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سياق التحوّل في التمويل التنموي

الأخيــرة  الســنوات  فــي  التنمــوي  التمويــل  يمــرّ 

بمرحلة تحوّل عميقة؛ فمصادره التقليدية القائمة 

الخارجيــة  والمســاعدات  الحكوميــة  المنــح  علــى 

علــى  وحدهــا  قــادرة  تعــد  لــم  الخيريــة  والتبرعــات 

والاقتصاديــة  الاجتماعيــة  التحديــات  حجــم  تلبيــة 

الإنفــاق  ضغــط  إلــى  الحكومــات  تتجــه  المتزّايــدة. 

العــام وإعــادة ترتيــب الأولويــات، فيمــا تتقلّــص قــدرة 

الجهــات المانحــة الدوليــة والإقليميــة علــى تمويــل 

برامــج طويلــة الأمــد، وتصبــح المنــح أكثــر تنافســية 

وتقييــدًا، ومربوطــة بشــروط وإجــراءات تفصيليــة. 

فــي هــذا الســياق، تجــد المنظمــات التنمويــة نفســها 

آخــذة  اجتماعيــة  احتياجــات  أمــام معادلــة صعبــة: 

أو  تتراجــع  تقليديــة  مــوارد  مقابــل  الاتســاعٍ،  فــي 

تصبــح أقــل استقــرارًا.

بــل  التمويــل،  علــى حجــم  يقتصــر  لا  التحــول  هــذا 

يمتــد إلــى طبيعتــه ومنطقــه؛ إذ يــزّداد التركيــزّ علــى 

النتائــج القابلــة للقيــاس، والقــدرة علــى الاســتدامة، 

الاكتفــاء  بــدل  المــوارد،  فــي اســتخدام  والشــفافية 

بانتهــاء  يُغلــق  الأمــد”  قصيــر  “مشــروعٍ  بنمــوذج 

بنــت نمــوذج  التــي  المنظمــات  المنحــة. كثيــر مــن 

اليــوم  تواجــه  الأجــل  قصيــر  التمويــل  علــى  عملهــا 

تحــدّي “دوامــة البحــث المســتمر عــن منــح جديــدة” 

للحفــاظ علــى برامجهــا الأساســية، ممــا يســتهلك 

جهدهــا الإداري والفنــي، ويجعلهــا أقــل قــدرة علــى 

المــدى. التخطيــط بعيــد 

فــي المقابــل، يبــرز اتجــاه عالمــي نحــو البحــث عــن 

المــوارد  تستثمــر  اســتدامة  أكثــر  تمويــل  نمــاذج 

علــى  تقــوم  نمــاذج  اســتهلاكها؛  بــدل  المتاحــة 

اجتماعــي  طابــع  ذات  وخدمــات  مشــروعات  بنــاء 

واضــح، لكنهــا تمتلــك أيضًًــا مصــادر دخــل تســاعد 

علــى اســتمرارها دون الاعتمــاد الكامــل علــى المنــح 

كخيــار  المؤثــر  الاستثمــار  يظهــر  هنــا  الدوليــة. 

التنميــة ومنطــق  بيــن منطــق  اســتراتيجي يجمــع 

الاقتصــاد: استقطــاب رأس مــال يبحــث عــن عائــد 

تخــدم  مشــروعات  إلــى  وتوجيهــه  معقــول،  مالــي 

قضًايــا اجتماعيــة واضحــة، مــع وجــود التزّام بقياس 

وتوثيقــه. الأثــر 

التنمــوي  للتمويــل  الجديــد  الســياق  هــذا  فهــم  إن 

والتطــور.  للبقــاء  شــرط  بــل  فكريًــا،  ترفًــا  ليــس 

الانتقــال مــن الاعتمــاد المفــرط علــى المنــح إلــى تبنّي 

مزيــج مــن المنــح والاستثمــار المؤثــر يعنــي إعــادة 

التفكيــر فــي طريقــة تصميــم البرامــج، وفــي علاقــة 

الخــاص، وفــي دورهــا كفاعــل  بالقطــاعٍ  المنظمــة 

قــادر علــى إدارة نمــاذج تمويــل مبتكــرة، لا مجــرد 

الاستثمــار  يصبــح  المعنــى،  بهــذا  للتمويــل.  متلــقٍ 

لتحــولات  المؤثــر جــزّءًا مــن الاســتجابة الضًروريــة 

التمويــل، لا مجــرد خيــار جانبــي يمكــن تأجيلــه إلــى 

أجــل غيــر مســمّى.
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تطور الاستثمار المؤثر عالميًا
شــهد العقد الأخير نموًا ملحوظًا في حجم الاستثمارات 

	202 حجــم  لعــام   GIIN تقريــر  قــدّر  الأثــر، حيــث  ذات 

الأصــول  مــن  دولار  تريليــون   1.	7 يتجــاوز  بمــا  الســوق 

المــدارة. ويرجــع هــذا التوســع إلــى عــدة عوامــل:

محدوديــة . 1 مقابــل  الاجتماعيــة  التحديــات  تصاعــد 

الحكومــي. التمويــل 

تزّايد اهتمام المستثمرين بالحلول طويلة المدى.. 2

نجــاح برامــج دوليــة مثــل ســندات الأثــر الاجتماعــي . 	

)SIBs( ونمــاذج التمويــل القائــم علــى النتائــج.

تعريف الاستثمار المؤثر وتمييزه عن المفاهيم ذات الصلة

الاستثمــار المؤثــر هــو نهــج تمويلــي يهــدف إلــى تحقيــق أثــر اجتماعــي وتنمــوي محــدد وقابــل للقيــاس، 

إلــى جانــب تحقيــق عائــد مالــي معقــول ومســتدام. يتــم هــذا الاستثمــار مــن خلال شــراكات بيــن القطاعيــن 

يضًمــن  ممــا  المالــي،  العائــد  مــع  المســتدامة  التنميــة  أهــداف  تتوافــق  بحيــث  والربحــي  التنمــوي 

إلــى أن مصطلحــي   OECD اســتمرارية وتأثيــراً إيجابيــاً للمشــاريع علــى المجتمــع. وقــد أشــار تقريــر 

نظــرًا  واحــد،  بمعنــى  الأدبيــات  مــن  كثيــر  فــي  يُســتخدمان  المؤثــر  والاستثمــار  الاجتماعــي  الاستثمــار 

لتطابــق الخصائــص الأساســية لكليهمــا، مــن حيــث القصديــة فــي تحقيــق أثــر، والاعتمــاد علــى قيــاس 

النتائــج، والربــط بيــن العائــد المالــي والاجتماعــي.

مــع ذلــك، تختلــف التطبيقــات مــن ســياق لآخــر؛ ففــي العالــم العربــي يرتبــط “الاستثمــار الاجتماعــي” 

غالبًــا بالقطــاعٍ غيــر الربحــي، بينمــا يُســتخدم مصطلــح Impact Investing فــي الأســواق الماليــة والأطــر 

التشــغيلية للشــركات. ويهــدف هــذا الفصــل إلــى توضيــح الحــدود المفاهيميــة لتمييــزّه عــن مفاهيــم قريبــة 

قــد يحصــل بينهــا خلــط.

وقــد أظهــرت البيانــات الحديثــة 

مــن   9	% أن   GIIN مــن 

أن  يؤكــدون  المستثمريــن 

والاجتماعيــة  الماليــة  نتائجهــم 

فــوق  أو  "ضمــن  جــاءت 

التوقعــات"، مــا يعــزّز مصداقيــة 

لنمــوذج. ا

وفــق تعريــف GIIN، هــو استثمــار يحقــق أثــرًا قابــلًا للقيــاس مــع عائــد مالــي قــد يكــون دون أو عنــد 

أو فــوق مســتوى الســوق. وهــو المعــادل الدولــي الأقــرب لمفهــوم “الاستثمــار المؤثــر”، ويُســتخدم 

فــي التقاريــر الأكاديميــة بوصفــه مرجعًــا للممارســات المهنيــة.
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ــا مســتدامًا للمنظمــة  	. يولّــد المشــروعٍ عائــدًا ماليً

مــن  المنظمــة  العائــد  هــذا  ّــن  ويمك الربحيــة،  غيــر 

تعزيــزّ استقلالهــا المالــي والتوســع فــي الأثــر.

وفــق  الماليــة  عوائدهــم  للمستثمريــن  تُســدَد   .7

عوائــد  تكــون  قــد  والتــي  عليــه،  المتفــق  النمــوذج 

الســوق  دون  عوائــد  أو   Market-Rate ســوقية 

فقــط  المــال  رأس  حمايــة  أو   Concessionary

تتحقــق  وبذلــك   )Capital Preservation(

المؤثــر للاســــــــــتثمار  الأساســية  المعادلــة 

المنظمــة  بيــن  مشــترك  نهائــي  تقريــر  يُعــد   .8

والمستثمر يتضًمن سلوكيات التنفيذ، ومؤشرات 

الاستثمــار،  علــى  الاجتماعــي  العائــد  وقيمــة  الأثــر، 

التوســع  وفــرص  والتحســينات،  والتوصيــات 

والتمويــل المستقبلــي، ويُســتخدم التقريــر لإقنــاعٍ 

إضافيــة. مراحــل  وتمويــل  جــدد  مستثمريــن 

شكل مبسط لعملية الاستثمار 
المؤثر

1- تبــدأ الجمعيــة الخيريــة أو المنظمــة غيــر الربحيــة 

وتحليــل  الاجتماعيــة  المشــكلة  دراســة  بعمليــة 

استثمــاري  مشــروعٍ  فكــرة  تطويــر  ثــم  الاحتيــاج، 

تجمــع بيــن أثــر اجتماعــي قابــل للقيــاس، ونمــوذج 

المخاطــر.  لإدارة  واضحــة  وآليــة  مســتدام،  مالــي 

وتســتفيد المنظمــة فــي هــذه المرحلــة مــن الجهــات 

مشــاريع  تصميــم  فــي  المتخصصــة  الاستشــارية 

المؤثــر. الاستثمــار 

احترافيــة  بصيغــة  المشــروعٍ  المنظمــة  تقــدم   .2

قيمــة  عــرض  تقديــم  مــع  الاستثماريــة،  للجهــات 

العائــد  وتقديــر  للطرفيــن،   Value Proposition

الأثــر  وخطــة   ،SROI الاستثمــار  علــى  الاجتماعــي 

وتقــوم  المالــي.  العائــد  وتوقعــات   ،Impact Plan

فــي  الاستثمــار  قــرار  باتخــاذ  الاستثماريــة  الجهــة 

المشــروعٍ.

الجهــة  تقــوم  الاستثمــار،  قــرار  اتخــاذ  بعــد   .	

الاستثمارية بتمويله باستخدام أحد النماذج، ويتم 

توقيــع وثائــق قانونيــة تحــدد الأدوار والمســؤوليات، 

وآليــات  الحوكمــة،  وشــروط  المتابعــة،  وآليــات 

التخــارج.

تنفيــذ  التنمويــة  المنظمــة  أو  الجمعيــة  تتولــى   .	

خلال  ويجــري  العمــل،  خطــة  وفــق  المشــروعٍ 

التنفيــذ متابعــة مؤشــرات الأداء، وقيــاس النتائــج، 

مســتمر. بشــكل  العمليــات  وتحســين 

الفئــات  علــى  بالظهــور  المشــروعٍ  أثــر  يبــدأ   .	

الخدمــات  تحســين  خلال  مــن  المســتهدفة 

خلــق  أو  الاجتماعيــة  الفجــوات  تقليــل  أو 

ويتــم  الحيــاة،  جــودة  رفــع  أو  عمــل  فــرص 

ونوعيــة. كميــة  أدلــة  وفــق  التغيــرات   توثيــق 

الاستثمــار المؤثــر = أثــر اجتماعــي 

مثبــت + عائــد مالــي متــوازن.



خصائص الاستثمار المؤثر

حدود الاستثمار المؤثر ومعايير الإدراج والاستبعاد

 يتعيّــن علــى الاستثمــارات ذات الأثــر أن تحقــق 

الأقــل  علــى  أو  المــال،  رأس  علــى  ماليًــا  عائــدًا 

المــال وعــدم خســارته. حمايــة رأس 

يمكــن أن تحقــق الاستثمــارات ذات الأثــر عوائــد 

تتــراوح بيــن أقــل مــن عوائــد الســوق )وتســمّى 

وحتــى  تفضًّليــة(  أو  تنازليــة  عوائــد  أحيانًــا 

الســوق وفــق مســتوى  عوائــد مماثلــة لعوائــد 

المخاطــرة، كمــا يمكــن تنفيذهــا عبــر مجموعــة 

واســعة مــن فئــات الأصــول.

الســمات  أحــد  الأثــر  بقيــاس  الالتــزّام  يمثّــل 

حيــث  الأثــر،  ذي  الاستثمــار  فــي  الجوهريــة 

الاجتماعــي  الأداء  بقيــاس  المستثمــر  يلتــزّم 

والبيئــي للاستثمــارات والإفصــاح عنه، إضافة 

النتائــج. التقــدم المحقــق فــي  إلــى متابعــة 

أثــر  فــي تحقيــق  المستثمــر  نيــة  القصديــة هــي   

اجتماعي/بيئي من خلال استثماراته، وتُعد عنصراً 

جوهريًــا لا غنــى عنــه فــي الاستثمــار ذي الأثــر.

الاستثمــار المؤثــر ليــس أي نشــاط خيــري نقــوم بــه، بعــض الأعمــال جميلــة وضروريــة، لكنهــا تبقــى “إغاثــة” 

لا “استثمــار” إلا إذا صممناهــا داخــل مشــروعٍ أكبــر يــدر دخــلًا أو يبنــي قــدرة مســتدامة. فمثــلًا: توزيــع 

سلال غذائيــة أو كســوة شــتوية عمــل طيــب، لكــن مــا لــم يرتبــط ببرنامــج إنتــاج أو تشــغيل أو تدويــر مــوارد، 

فلــن يقنــع مستثمــرًا يريــد أثــرًا طويــل الأمــد. غمــوض هــذا الفــرق هــو أحــد أســباب تــردد رجــال الأعمــال 

والمستثمريــن.

تكمــن أهميــة الاستثمــار المؤثــر فــي تمكيــن الجمعيــات والمنظمــات التنمويــة مــن تحقيــق الاستــقلال 

المالــي وتوفيــر فــرص لتنميــة المجتمــع بشــكل مســتدام، كمــا يجــذب رؤوس الأمــوال الخاصــة ضمــن 

أطــر قانونيــة واضحــة تدعــم الشــفافية والحوكمــة. الاستثمــار المؤثــر يعــزّز مــن قــدرة المنظمــات علــى 

تقديــم خدمــات ذات جــودة وتأثيــر أكبــر، مــع تقليــل الاعتمــاد علــى التبرعــات والمنــح التقليديــة، ويوفــر 

آليــات قيــاس دقيقــة للأثــر الاجتماعــي والبيئــي مــن خلال مؤشــرات مثــل العائــد الاجتماعــي علــى الاستثمار 

.)SROI(

الأصــول  وفئــات  العوائــد  نطــاق 
Range of Return Expecta-(
 :)tions and Asset Classes

القصدية
:)Intentionality(

In- عائــد  توقعــات  مــع  )الاستثمــار 
vestment with Return Expec-

:)tations

قياس الأثر
 :)Impact Measurement(

 1

3

 2

 4
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ما يُدرج:• 

المشاريع التي تحقق عائدًا مزّدوجًا؛ عائد مالي وأثر اجتماعي.	 

المشــاريع التــي تنفذهــا المنظمــات غيــر الربحيــة بتمويــل مــن القطــاعٍ الخــاص 	 

بشــرط تحقيــق الربــح أو اســترداد رأس المــال.

المشاريع التي تُدفع تكاليفها عند تحقيق النتائج الإيجابية على المجتمعات.	 

التــي 	  نقــل، طاقــة(  )تعليــم، صحــة،  الخدمــات الأساســية  أو  الإســكان  مشــاريع 

تُقــدَم بمقابــل مالــي ميسّــر، يغطــي التكلفــة ويولِّــد عائــدًا، مــع اســتهداف فئــات أو 

مناطــق محرومــة بشــكل مقصــود.

المشــاريع التــي تســتبدل نمــاذج المســاعدة المباشــرة بنمــاذج تمكيــن مدفــوعٍ 	 

)مثــل القســائم أو الاشــتراكات المدعومــة(، بحيــث يســدد جــزّء مــن كلفــة الخدمــة 

مــن قبــل المســتفيد أو جهــة ثالثــة، مــع بقــاء المشــروعٍ مشــروعًا مــدرًّا للدخــل.

ما يُستبعد:• 

الأنشطة الخيرية البحتة دون عائد مالي.	 

المشاريع التجارية التي تفتقر لأثر اجتماعي مثبت.	 

مبادرات المسؤولية الاجتماعية CSR قصيرة المدى.	 

المشاريع التي لا تملك نظام قياس أو شفافية بيانات.	 

المشاريع التي لا تتضًمن ابتكارًا أو خطة نمو أو استدامة مالية.	 

هــذه الحــدود تســاعدنا علــى كشــف “الزّاويــة العميــاء” فــي الاستثمــار المؤثــر، حتــى نتجــه نحــو 

المشــاريع التــي تجمــع فعــلًا بيــن: أثــر يُقــاس، ومــال يُســتعاد، ونمــوذج يُســتدام. وإذا لــم يجتمــع 

الثلاثــة… فالأرجــح أننــا نتحــدث عــن عمــل خيــري جميــل، لا عــن استثمــار مؤثــر.
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أمــا مــن جهــة رجــال الأعمــال، فالاستثمــار المؤثــر هــو صفقــة مزّدوجــة: عائــد مالــي مــع أثــر اجتماعــي 

حقيقــي، ضمــن إطــار قانونــي واضــح، ومــع مســاحة للمشــاركة فــي القــرار حتــى يخــدم المشــروعٍ أهــداف 

الطرفيــن.
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الفرق بين الاستثمار المؤثر والتمويل التقليدي والمسؤولية 
ESG ومعايير CSR الاجتماعية

التمويل التقليدي 

يقصــد بالتمويــل التقليــدي مجمــوعٍ المــوارد الماليــة التــي تُقــدَم للمنظمــات التنمويــة بوصفهــا منحًــا 

أو تبرعــات لا يُنتظــر اســتردادها، ولا يُشــترط فيهــا تحقيــق عائــد مالــي للجهــة المانحــة. يشــمل ذلــك: 

التبرعــات الفرديــة، والــزّكاة والصدقــات، وأمــوال الأوقــاف الخيريــة، والمنــح الحكوميــة، والمســاعدات 

الموســمية. التبرعــات  الدوليــة، وحــملات جمــع 

يتميّــزّ هــذا النــوعٍ مــن التمويــل بأنــه مناســب للاســتجابة للاحتياجــات الإنســانية العاجلــة، ولخدمــة الفئــات 

التــي لا يمكــن تحميلهــا أي تكلفــة مباشــرة، لكنــه يعتمــد غالبًــا علــى دورات تمويــل قصيــرة الأجــل، ويجعــل 

اســتدامة البرامــج مرهونــة بقــدرة المنظمــة علــى الاســتمرار فــي جــذب المنــح والتبرعــات، ممــا يبــرز 

الحاجــة إلــى اســتكماله بــأدوات تمويــل أكثــر اســتدامة مثــل الاستثمــار المؤثــر.

)CSR( المسؤولية الاجتماعية للشركات

هــي التزّامــات طوعيــة تركــزّ علــى تحســين الســمعة أو دعــم المجتمــع مــن خلال برامــج غيــر ربحيــة، دون 

ارتبــاط مباشــر بعائــد مالــي. لا تُعــد CSR استثمــارًا لأنهــا لا تتضًمــن نموذجًــا ماليًــا قابــلًا للاســتدامة.

ESG معايير

البيئيــة والاجتماعيــة والحوكمــة، ولا تمثــل استثمــارًا  الجوانــب  الشــركات فــي  أدوات تقييــم لأداء  هــي 

مستقــلًا بحــد ذاتهــا، لكنهــا إطــار حوكمــة يدعــم اتخــاذ القــرار.

يوضّح الجدول التالي أن المنح والعمل الخيري التقليدي، والمســؤولية المجتمعية، ومعايير 

ESG، والاستثمــار المؤثــر ليســت أدوات متنافســة بالضًــرورة، بــل هــي مكوّنــات مختلفــة فــي 

منظومــة واحــدة. لــكل أداة منطقهــا وأهدافهــا ودرجــة مخاطرتهــا؛ فالمنــح والعمــل الخيــري 

التقليــدي يظــلّان أســاسيَين فــي الاســتجابة للاحتياجــات العاجلــة ولســدّ الفجــوات لــدى الفئــات 

ّــزّ علــى الاســتدامة والقــدرة علــى  الأشــد ضعفًــا، بينمــا يوفّــر الاستثمــار المؤثــر مســارًا مكمّــلًا يرك

توليــد عائــد مالــي إلــى جانــب الأثــر الاجتماعــي، فــي حيــن تســهم CSR وESG فــي تنظيــم علاقــة 

الشــركات بالمجتمــع والبيئــة وحوكمــة أعمالهــا علــى المــدى الطويــل.
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التمويل التقليدي )المنح الاستثمار المؤثِرالبُعد
التبرعات(

المسؤولية المجتمعية 
)CSR( للشركاتESG معايير

الهــــــــــــــــــــــدف 
الأســـــــــــاسي

تحقيق أثر اجتماعي/
بيئي محدد قابل للقياس 

مع عائد مالي.

تلبية احتياج اجتماعي أو إنساني 
مباشر، وتخفيف المعاناة، ودعم 
الفئات الأضعف دون توقّع عائد 

مالي.

تحسين السمعة والصورة 
الذهنية والوفاء بالتزّامات 

أخلاقية تجاه المجتمع.

إدارة المخاطر 
وتعزيزّ استدامة وأداء 

الشركة على المدى 
الطويل.

 توقّـــــــــــــــــــــــــــــع 
العـــــــــــــــــــــــــــائد 
المــــــــــــــــــــــالي

متوقَع ومقصود؛ من 
أقل من متوسط عائد 

السوق إلى عائد سوقي 
كامل حسب الصفقة.

غير موجود؛ يُعامَل التمويل 
كتبرّعٍ/صدقة أو منحة لا يُنتظر 

منها أي عائد مالي.

لا يُعد هدفًا مباشرًا؛ يُعامل 
التمويل ويُسجل كنفقات 

ضمن ميزّانية الشركة.

غير مباشر؛ العائد 
يأتي من تحسّن 

المخاطر والاستدامة 
لا من مشروعٍ محدد.

مصــــــــــــــــــــادر 
رأس المال

مستثمرون مؤثِّرون، 
صناديق استثمار، 

مؤسسات تمويل تنموي، 
أوقاف، أفراد.

تبرعات الأفراد، الزّكاة والصدقات، 
أموال الأوقاف الخيرية، المنح 

الحكومية والدولية، حملات جمع 
التبرعات.

ميزّانية المسؤولية 
المجتمعية، التبرعات، 

الرعايات، المبادرات 
الطوعية.

رأسمال الشركة 
والمستثمرين الذين 

يدمجون اعتبارات 
ESG في قراراتهم 

الاستثمارية.

الجهـــــــــــــــــــات 
المنفِـــــــــــــــــذة

منظمات تنموية، 
شركات/مشاريع 

اجتماعية، شراكات 
بين القطاعين الربحي 

وغير الربحي.

الجمعيات الخيرية 
والمنظمات التنموية 
التقليدية، المبادرات 

المجتمعية، أحيانًا مؤسسات 
دينية أو اجتماعية محلية.

إدارات المسؤولية 
المجتمعية، العلاقات 

العامة، أو شراكات مع 
جمعيات ومنظمات 

محلية.

الإدارة التنفيذية 
والمالية، فرق 

الاستدامة والالتزّام 
والحوكمة داخل 

الشركة.

أدوات / 
أمثلــــــــــــــــــــــــة

سندات/صكوك أثر، 
تمويل ممتزّج، قروض 

ميسّرة ذات أثر، صناديق 
استثمار مؤثِّر.

سلال غذائية، كفالات أسر وأيتام، 
مساعدات طارئة، منح تعليمية أو 

صحية مباشرة، برامج موسمية 
)إغاثة، إفطار صائم، أضاحي…(.

حملات تبرعٍ، رعاية فعاليات، 
برامج تطوعٍ موظفين، منح 

لمشاريع مجتمعية.

سياسات بيئية 
واجتماعية، تقارير 
استدامة، معايير 

حوكمة، فلاتر 
استثمار مبنية على 

.ESG

الأفـــــــــــــــــــــــــــــــق 
الزمنــــــــــــــــــــي

متوسط إلى طويل 
الأجل، مرتبط بدورة 

الاستثمار وتحقيق الأثر 
وقياسه.

غالبًا قصير الأجل أو موسمي؛ 
يرتبط بدورات التمويل أو 

بالمناسبات، مع إمكانية وجود 
برامج طويلة تعتمد على تجديد 

المنح.

عادة قصير إلى متوسط 
الأجل، مرتبط بحملات أو 

برامج سنوية متجددة.

طويل الأجل، يركزّّ 
على استمرارية 
الشركة وتقليل 

المخاطر المستقبلية.

العلاقــــــــــــــــــــــة 
بالمنظمات 
التنمــــــــــــــوية

شريك تنفيذي رئيس، 
أو مستثمَر فيه ضمن 

نموذج استثماري واضح 
وقابل للقياس.

هي المستفيد والمنفِّذ الرئيس؛ 
تعتمد كثير من المنظمات 
التقليدية على هذا المصدر 

بوصفه الأساس في نموذج 
عملها التموِيلي.

شريك لتنفيذ مبادرات 
خيرية أو مجتمعية، غالبًا 

دون نموذج عائد مالي.

علاقة غير مباشرة؛ 
قد تعتمد الشركة 

على بيانات 
المنظمات لكنها 

ليست محور 
النموذج.

تحمّــــــــــــــــــــــــــل 
المخاطـــــــــــر

تقاسُم منظم للمخاطر 
بين المستثمر والجهة 

المنفِّذة وفق اتفاق 
استثماري.

المانح يتحمّل “تكلفة” التمويل 
دون توقّع عائد، بينما تتحمّل 

المنظمة مخاطر التنفيذ وسمعة 
الأداء

مخاطر مالية منخفضًة؛ 
تُعامل كمصاريف تشغيلية 

أو تسويقية.

تُستخدم لتقليل 
المخاطر البيئية 

والاجتماعية 
والحوكمية 

المرتبطة بالشركة 
واستثماراتها.
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الفصل الثاني:

منظومة الاســـــــــــــــــــــتثمار 
المؤثر ونماذج التمويل 
في الســــــــــــياق العـــــــــربي
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دوافع المنظمات غير الربحية 
للدخول في الاستثمار المؤثر:

بمــا فــي ذلــك  التنمويــة،  المنظمــات  1. تســتطيع 

أن  المشــابهة،  والجهــات  الوقفيــة  المؤسســات 

تســتخدم الأصــول التــي تملكهــا )أمــوال، عقــارات، 

مؤثــر  استثمــار  نمــاذج  فــي  استثماريــة(  محافــظ 

تحقــق أهدافهــا الاجتماعيــة والبيئيــة، وفــي الوقــت 

بــدل  الأصــول  هــذه  نمــو  علــى  تحافــظ  نفســه 

الأجــل. قصيــر  إنفــاق  فــي  اســتهلاكها 

2. يتيــح الاستثمــار المؤثــر للمنظمــة أن تنتقــل مــن 

الاعتمــاد الكامــل علــى المنــح والتبرعــات إلــى نمــوذج 

يوفّــر تدفقــات ماليــة مســتمرة، بحيــث يصبــح مــن 

الممكــن تحقيــق تقــدم اجتماعــي وبيئــي ملمــوس 

مــع وجــود عائــد مالــي يســاهم فــي تمويــل البرامــج 

الأساســية واســتدامتها

جــزّء  توليــد  علــى  المنظمــة  قــدرة  ازدادت  كلمــا 

قــلّ  مؤثــرة،  استثمــارات  عبــر  ذاتيًــا  مواردهــا  مــن 

وتقلــب  المانحيــن  مــزّاج  علــى  الحــرج  اعتمادهــا 

أولوياتهــم، وازدادت قدرتهــا علــى الالتــزّام بأولوياتهــا 

التنمويــة طويلــة المــدى دون أن تُضًطــر إلــى تعديــل 

برامجهــا فــي كل مــرة تتغيّــر فيهــا مصــادر التمويــل.

3. تواجه المنظمات التنموية اليوم ضغطًا متزّايدًا 

والمجتمــع  المانحــة  والجهــات  الحكومــات  مــن 

لإثبــات أثــر برامجهــا بالأرقــام والمؤشــرات، وليــس 

الاستثمــار  نمــوذج  اعتمــاد  فقــط.  العــام  بالوصــف 

الأثــر  قيــاس  ثقافــة  البدايــة  منــذ  يفــرض  المؤثــر 

وتوثيقــه، ويشــجع علــى بنــاء أنظمــة متابعــة وتقييم 

مرتبطًــا  يصبــح  نفســه  التمويــل  لأن  نضًجًــا،  أكثــر 

بالنتائــج.

عالميًــا،  المؤثــر  الاستثمــار  ســوق  نمــو  مــع   .4

جاهــزّة  تمتلــك مشــاريع  التــي  المنظمــات  تصبــح 

وموثقّــة مــن حيــث الأثــر أكثــر قــدرة علــى الدخــول 

فــي شــراكات مــع صناديــق استثماريــة ومؤسســات 

لهــا بتحقيــق  هــذا يســمح  ماليــة دوليــة وإقليميــة. 

فــي  محصــورة  تبقــى  أن  دون  التنمويــة  أهدافهــا 

دائــرة التمويــل الخيــري التقليــدي، ويجعلهــا جــزّءًا 

مــن اتجــاه مالــي عالمــي يبحــث عــن العائــد والأثــر 

معًــا.

5. عندمــا تتحــرك المنظمــة التنمويــة فــي مســاحة 

الاستثمــار المؤثــر، فإنهــا لا تقــدّم قصصًــا إنســانية 

فقــط، بــل تقــدّم مشــروعات بأرقــام: حجم استثمار، 

فــي  تحســن  نســبة  اجتماعــي،  عائــد  مالــي،  عائــد 

مؤشــرات تعليــم أو صحــة أو تشــغيل. هــذا النــوعٍ 

مــن الأدلــة يمنحهــا وزنًــا أكبــر في الحوار مع صانعي 

السياســات، ويُعــزّّز قدرتهــا علــى التأثيــر في تصميم 

البرامــج الحكوميــة أو تعديــل اللوائــح، لأنهــا تتحــدث 

بلغــة تجمــع بيــن منطــق التنميــة ومنطــق الاقتصــاد 

فــي آن واحــد.
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دوافع الشركات للدخول في 
الاستثمار المؤثر:

1. تتجــه الشــركات بشــكل متزّايــد نحــو الاستثمــار 

المؤثــر بحثًــا عــن نمــاذج تمويــل تجمــع بيــن تحقيــق 

الربــح والاســتجابة لتصاعــد التحديــات الاجتماعيــة 

المــوارد  علــى  الضًغــط  ازديــاد  فمــع  والاقتصاديــة. 

الخــاص فــي  المــال  العامــة، يصبــح إشــراك رأس 

ينســجم  الاجتماعيــة خيــارًا عمليًــا  الحلــول  تمويــل 

مــع مســؤولية الشــركات ودورهــا فــي التنميــة، بــدل 

الاكتفــاء بــدور المتبــرعٍ أو الراعــي الموســمي.

شريحــة  اهتمــام  ينمــو  أخــرى،  ناحيــة  مــن   .2

العاليــة  الــملاءة  ذوي  الأفــراد  المستثمريــن  مــن 

الماليــة  بالمنتجــات  الاستثماريــة  والمؤسســات 

التــي تحقــق عائــدًا ماليًــا إلــى جانــب أثــر اجتماعــي 

أو بيئــي واضــح، مــا يخلــق طلبًــا متزّايــدًا علــى فــرص 

استثماريــة مؤثــرة تســتطيع الشــركات تلبيتــه مــن 

خلال شــراكات مدروســة مــع المنظمــات التنمويــة.

الاستثمــار  أن  إدراكهــا  كذلــك  الشــركات  يدفــع   .3

اســتراتيجية  مــن  جــزّءًا  يكــون  أن  يمكــن  المؤثــر 

اســتدامة الأعمــال والابتــكار؛ فهــو يتيــح لهــا اختبــار 

مســتفيدة  شــرائح  ودخــول  جديــدة،  نمــاذج 

وأســواق كانــت خــارج نطاقهــا التقليــدي، ومواءمــة 

قراراتهــا الاستثماريــة مــع أهــداف بيئيــة واجتماعيــة 

باتــت حاضــرة فــي أجنــدات الإدارة العليــا ومجالــس 

الإدارات. كمــا أن توقعــات أصحــاب المصلحــة – مــن 

عــملاء وموظفيــن ومســاهمين وجهــات تنظيميــة 

– تجــاه الممارســات المســؤولة اجتماعيًــا، تجعــل 

لتعزيــزّ  عمليــة  وســيلة  المؤثــر  الاستثمــار  تبنّــي 

نشــاط  مجــرد  لا  المؤسســية،  والهويــة  الســمعة 

عامــة. علاقــات 

فــي  جهتهــا  مــن  الماليــة  المؤسســات  تجــد   .4

منتجــات  لتطويــر  فرصــة  المؤثــر  الاستثمــار 

عــملاء  لاهتمامــات  تســتجيب  جديــدة  استثماريــة 

باتــوا يســألون عــن أثــر استثماراتهــم علــى المجتمــع 

ممــا  وحــده،  المالــي  العائــد  عــن  وليــس  والبيئــة، 

فــي  تنافســيتها  ويعــزّّز  العــملاء  قاعــدة  يوسّــع 

الســوق.

المنظمــات  تمثّــل  ســبق،  مــا  كل  إلــى  إضافــة   .5

التنمويــة شريــكًا استثماريًــا جذّابًــا للشــركات؛ فهي 

الخــاص،  للقطــاعٍ  تتوفــر  لا  أصــولًا  تمتلــك  غالبًــا 

المجتمعــات  مــع  عميقــة  علاقــات  شــبكة  مثــل: 

متطوعيــن،  راســخ،  ميدانــي  حضًــور  المحليــة، 

ومعرفــة دقيقــة باحتياجــات الفئــات المســتهدفة. 

المشــروعٍ  بــدء  تكاليــف  ـض  تخفّـِ الأصــول  هــذه 

ودخــول الســوق، وتقلّــل مخاطــر التنفيــذ، وتزيــد 

مــن احتماليــة نجــاح النمــاذج الجديــدة وربحيتهــا. 

فــوق ذلــك، تتمتــع كثيــر مــن المنظمــات التنمويــة 

بعلامــة تجاريــة موثوقــة فــي المجتمــع، وبمســتوى 

عــالٍ مــن الثقــة لــدى المســتفيدين، وهــو مــا يســهّل 

والخدمــات،  المنتجــات  وتبنّــي  البرامــج،  قبــول 

وتسريــع وتيــرة الوصــول إلــى المســتفيدين. بهــذا 

المعنــى، لا تنظــر الشــركات إلــى الاستثمــار المؤثــر 

بــل كمنصــة  اجتماعــي،  أثــر  لتحقيــق  كأداة  فقــط 

شــراكة ذكيــة تســتفيد مــن قــوة رأس المــال مــع 

تمتلكهــا  التــي  المجتمعيــة  والأصــول  الثقــة  قــوة 

التنمويــة. المنظمــات 
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تختلــف طبيعــة الجهــات التــي يمكــن أن تشــارك فــي الاستثمــار المؤثــر فــي بيئتنــا العربيــة، لكــن يمكــن 

تصنيفهــا فــي مجموعــة فئــات رئيســة، لــكل منهــا دوافعهــا وأدواتهــا وقيودهــا:

رجال الأعمال والأسر الاستثمارية

العائليــة، والمستثمريــن  الشــركات  يشــمل ذلــك رجــال الأعمــال، وأصحــاب 

فــي  الرغبــة  بيــن  تجمــع  مــا  غالبًــا  الفئــة  هــذه  العاليــة.  الــملاءة  ذوي  الأفــراد 

الحفــاظ علــى رأس المــال وتنميتــه، وبيــن اهتمــام حقيقــي بتــرك أثــر اجتماعــي 

أو إنمائــي فــي محيطهــا. يمكــن أن تستثمــر هــذه الفئــة مباشــرة فــي مشــاريع 

تقودهــا منظمــات تنمويــة، أو مــن خلال محافــظ وصناديــق استثمــار مؤثــرة.

صناديق القروض الحسنة والمبادرات الأهلية

توجــد فــي عــدد مــن البلــدان العربيــة صناديــق أهليــة أو مبــادرات مجتمعيــة 

لفئــات مســتهدفة  الشريعــة  مــع  تمويــلًا متوافقًــا  أو  تقــدّم قروضًــا حســنة 

)مثــل روّاد الأعمــال الصغــار أو الأســر محــدودة الدخــل(. هــذه الجهــات تتحــرّك 

بدافــع خيــري فــي الأســاس، لكنهــا فــي كثيــر مــن الأحيــان تســعى أيضًًــا إلــى 

الحفــاظ علــى رأس المــال ليُعــاد تدويــره لخدمــة مســتفيدين جــدد، وهــو مــا 

يضًعهــا علــى جــزّء مــن طيــف الاستثمــار المؤثــر الــذي يميــل إلــى تغليــب الأثــر 

علــى العائــد المالــي، مــع الرغبــة فــي عــدم تــآكل رأس المــال.

1
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المؤسسات المانحة للجمعيات والمنظمات التنموية

تقــدّم هــذه المؤسســات منحًــا غيــر مســتردّة لبرامــج ومشــاريع اجتماعيــة متنوعــة. 

ورغم أن المنحة في ذاتها لا تُعد استثمارًا بالمعنى المالي، إلا أن هذه المؤسسات 

يمكــن أن تلعــب دورًا مهمًــا فــي صفقــات الاستثمــار المؤثــر مــن خلال توفيــر رأس 

مــال محفِّــزّ أو ضمانــات تخفّــف المخاطــر علــى المستثمريــن الآخريــن، ضمــن نمــاذج 

تمويــل ممتــزّج تجمــع بيــن منحــة واستثمــار فــي مشــروعٍ واحــد.

الجهات والمؤسسات الحكومية

بــأدوار مختلفــة، مــن بينهــا: توفيــر  يمكــن للحكومــات أن تدعــم الاستثمــار المؤثــر 

برامج تمويل أو ضمانات لمشاريع ذات أولوية تنموية، عقد شراكات مع منظمات 

تمويــل  أدوات  إصــدار  أو  النتائــج،  علــى  قائمــة  برامــج  لتنفيــذ  وشــركات  تنمويــة 

اجتماعيــة مخصَصــة لقطاعــات معينــة مثــل التعليــم أو الصحــة أو الإســكان الميســر. 

كمــا يمكــن للجهــات الحكوميــة أن تكــون “الجهــة الدافعــة” فــي نمــاذج التمويــل القائــم 

ــق. علــى النتائــج، بحيــث تســدّد للمستثمريــن عنــد تحقــق أثــر اجتماعــي موثّ

مؤسسات تمويل التنمية

وهــي مؤسســات متخصصــة غالبًــا مــا تكــون مملوكــة كليًــا أو جزّئيًــا لحكومــات أو 

أو  الخــاص  القطــاعٍ  فــي  تنمويــة  مشــاريع  تمويــل  علــى  وتعمــل  دوليــة،  تحالفــات 

الشــراكات بيــن القطاعيــن العــام والخــاص. تتميّــزّ هــذه المؤسســات بأنهــا تجمــع 

بيــن هــدف التنميــة وضــرورة الحفــاظ علــى الاســتدامة الماليــة، وتســتخدم أدوات 

أو  الأســهم  فــي  والاستثمــار  المخاطــر،  وضمانــات  الأجــل،  طويلــة  القــروض  مثــل 

الصناديــق. وجــود مثــل هــذه المؤسســات فــي المشــهد الوطنــي أو الإقليمــي يفتــح 

أمــام المنظمــات التنمويــة فرصًــا للدخــول فــي شــراكات استثماريــة ذات أثــر، بشــرط 

توافــر الجاهزيــة المؤسســية والقــدرة علــى الالتــزّام بمتطلبــات الحوكمــة والشــفافية.

3

4

5



25الاستثمار الاجتماعي المؤثر في العمل التنموي العربي

أنواع الاستثمار المؤثر وأبرز نماذج التمويل

تتشــكل منظومــة الاستثمــار المؤثــر مــن مجموعــة أدوات ونمــاذج تمويــل تختلــف فــي درجــة المخاطــرة 

والعائــد، ويمكــن تكييفهــا وفقًــا للســياق الشــرعي والتنظيمــي فــي العالــم العربــي. مــن أبــرز هــذه النمــاذج:

)Blended Finance( 1. التمويل الممتزج

دمــج رأس مــال تحفيــزّي )منحــة، ضمــان، أو رأس مــال يتحمــل الخســارة أولًا( مــع رأس مــال 

استثمــاري تجــاري، بهــدف خفــض المخاطــر علــى المستثمريــن وجعــل المشــاريع ذات الأثــر 

الاجتماعــي أو البيئــي قابلــة لجــذب تمويــل أكبــر.

دور المنظمــة التنمويــة: تصميــم المشــروعٍ المؤثــر وتشــغيله، واســتخدام رأس المــال • 

التحفيــزّي لتخفيــف المخاطــر وبنــاء القــدرات.

دور المســتثمر مــن القطــاع الخــاص: تقديــم تمويــل اســتثماري بعائــد متفــق عليــه، • 

مــع متابعــة الأداء المالــي والاجتماعــي للمشــروعٍ.

مثــال: مشــروعٍ لتمويــل منشــآت صغيــرة للطاقــة الشمســية فــي القــرى؛ مانــح دولــي يوفّــر 

منحــة أو ضمانًــا جزّئيًــا، وبنــك أو شــركة استثمــار تمــوّل الأصــول كاستثمــار مســترد مــع عائــد 

متواضــع، مقابــل أثــر واضــح فــي توفيــر الطاقــة وخفــض التكاليــف علــى الأســر.

)Social Impact Bonds( 2. سندات الأثر الاجتماعي

نموذج متخصص من التمويل القائم على النتائج، يتضًمن ثلاثة أطراف رئيسة:

مستثمر يقدّم التمويل مقدمًا لتنفيذ مشروعٍ تنموي.. 1

منظمة تنموية تتولى التنفيذ وتحقيق النتائج.. 2

جهــة دافعــة )حكومــة أو مانــح( تســدّد للمســتثمر أصــل المبلــغ وربمــا عائــدًا إضافيًــا عنــد . 	

تحقّــق النتائــج المتفــق عليهــا.

المخاطــرة الأساســية علــى المســتثمر؛ إذا لــم تتحقــق النتائــج لا يســترد كامــل مالــه • 

أو لا يحصــل علــى العائــد الكامــل.

الأثر يُقاس بمعايير واضحة يتم التحقق منها عبر جهة مستقلة.• 

مثــال: ســند أثــر اجتماعــي لتخفيــض معــدلات العــود للجريمــة بيــن الشــباب؛ يمــول مستثمــر 

المشــروعٍ فــي البدايــة، وإذا انخفضًــت نســبة العــود إلــى مســتوى محــدد خلال فتــرة زمنيــة 

معينــة، تســدد الجهــة الحكوميــة للمستثمــر مــع عائــد متفــق عليــه.



3. التمويل المتوافق مع الشريعة )قروض حسنة وصيغ تمويل إسلامية(

نمــوذج تمويلــي يستنــد إلــى مبــادئ الشريعــة، يتجنــب الفائــدة الربويــة المباشــرة ويستنــد 

إلــى:

قــرض حســن: تمويــل نقــدي بــدون فائــدة لمشــروعٍ ذي أثــر اجتماعــي، يُســتردّ علــى • 

فتــرة زمنيــة محــددة، مــع إمــكان ربــط إعــادة منــح القــروض بمــدى الالتــزّام بتحقيــق 

الأثــر.

أو صيــغ تمويــل إســلامية اســتثمارية )مثــل المرابحــة، المشــاركة، المضًاربــة( فــي • 

مشــاريع لهــا أثــر تنمــوي واضــح، حيــث يكــون ربــح الممــول جــزّءًا مــن ربــح النشــاط 

التجــاري، لا فائــدة علــى قــرض.

ــا تمويليًــا متوافقًــا  مثــال: شــركة مــن القطــاعٍ الخــاص تنشــئ مــع منظمــة تنمويــة صندوقً

مــع الشريعــة لتمويــل مشــاريع صغيــرة لنســاء معــيلات، باســتخدام صيــغ مثــل المرابحــة أو 

المشــاركة، مــع قيــاس واضــح للأثــر الاجتماعــي، وتحقيــق عائــد مالــي متواضــع أو علــى الأقــل 

حفــظ رأس المــال.

4. المشاريع المدِرّة للدخل المملوكة للمنظمة التنموية

مشــروعات اقتصاديــة مملوكــة للمنظمــة، تهــدف إلــى تحقيــق إيــرادات مســتدامة لتمويــل 

برامجهــا، وفــي الوقــت نفســه تخــدم هدفًــا اجتماعيًــا واضحًــا )مثــل توفيــر خدمــات تعليميــة 

أو صحيــة أو تدريــب مهنــي للفئــات الأقــل دخــلًا(.

يمكــن لهــذه المشــاريع أن تكــون وعــاءً للاستثمــار المؤثــر عندمــا يدخــل مستثمــر كشريــك أو 

ممــول وفــق صيغــة متوافقــة شــرعًا )قــرض حســن، مرابحــة أصــول، مشــاركة فــي الأربــاح(.

مثــال: مركــزّ تدريــب مهنــي للشــباب برســوم منخفضًــة، مملــوك لمنظمــة تنمويــة، يحصــل 

بشــكل  المشــروعٍ  ويســترد  للمنظمــة  الرئيســي  الصنــدوق  مــن  تأسيســي  تمويــل  علــى 

تدريجــي لــرأس المــال مــن فوائــض المشــروعٍ، بينمــا يتــم قيــاس أثــر المركــزّ فــي تشــغيل 

الشــباب ورفــع مهاراتهــم.
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)Revenue Share( 5. نماذج تقاسم الإيراد

أثــر  إيــرادات مشــروعٍ ذي  مــن  تقاســم نســبة  علــى  الطرفــان  فيــه  يتفــق  تمويلــي  ترتيــب 

اجتماعــي، بــدلًا مــن نمــوذج الفائــدة الثابتــة أو الرســوم الثابتــة، بمــا يتيــح توزيعًــا أكثــر عدالــة 

والعوائــد. للمخاطــر 

دور المنظمــة التنمويــة: تشــغيل المشــروعٍ وإدارتــه ميدانيًــا، مــع الالتــزّام بالشــفافية • 

الماليــة ومعاييــر الأثــر.

دور الشركة/المســتثمر: تقديــم تمويــل أو قنــوات بيــع أو بنيــة تحتيــة، مقابــل نســبة • 

مــن الإيــراد.

مثــال: مشــروعٍ لتســويق منتجــات حرفيــة لنســاء فــي مناطــق ريفيــة؛ المنظمــة التنمويــة 

تديــر التمكيــن والإنتــاج، وشــركة تجاريــة تتولــى التســويق والبيــع، ويتقاســم الطرفــان نســبة 

مــن الإيــرادات وفــق اتفــاق يحفــظ حصــة عادلــة للمنتِجــات.

)Social Franchise( 6. حقوق الامتياز الاجتماعية

نمــوذج تشــغيلي يجــري فيــه تطويــر خدمــة أو منتــج تنمــوي ناجــح، ثــم منــح حــق تشــغيله 

لجهــات محليــة وفــق معاييــر جــودة وأثــر محــددة، مــع إمــكان إدخــال مستثمريــن لتمويــل 

التوســع فــي شــبكة الامتيــازات.

دور المنظمــة التنمويــة: تصميــم النمــوذج، إعــداد الأدلــة والمعاييــر، تدريــب مشــغلي • 

الامتيــاز، ومتابعــة الأثــر.

دور القطــاع الخــاص: الاســتثمار فــي فتــح وتشــغيل فــروعٍ جديــدة وفــق نمــوذج • 

والتشــغيلية. الاجتماعيــة  بالمعاييــر  الالتــزّام  مــع  الامتيــاز، 

مثــال: شــبكة مراكــزّ تدريــب مهنــي للشــباب الطامحيــن للعمــل فــي مهــن تقنيــة؛ المنظمــة 

تطــوّر المناهــج والنمــوذج، وشــركات محليــة تفتــح فــروعٍ امتيــاز فــي مــدن مختلفــة بتمويلهــا 

الخــاص، مــع اشــتراط توظيــف نســبة محــددة مــن خريجــي المراكــزّ، وقيــاس الأثــر علــى 

فــرص العمــل والدخــل.
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1. المشاركة في الملكية )الأسهم(

فــي هــذه الصيغــة يســهم المستثمــر بحصــة مــن رأس المــال فــي مشــروعٍ أو 

كيــان ذي أثــر اجتماعــي واضــح، مقابــل امتلاكــه نســبة مــن الملكيــة وحقــه فــي 

جــزّء مــن الأربــاح، مــع إمــكان التخــارج فــي مرحلــة لاحقــة عبــر بيــع حصتــه أو 

اســتردادها وفــق آليــة متفــق عليهــا. تكــون هــذه الصيغــة ملائمــة عندمــا يكــون 

للمشــروعٍ نمــوذج عمــل تجــاري واضــح قابــل للنمــو، ويكــون المستثمــر مســتعدًا 

لتحمّــل جــزّء مــن المخاطــر مقابــل فرصــة الاســتفادة مــن نمــو المشــروعٍ وقيمتــه 

الســوقية مستقبــلًا.

2. أدوات الدَيْن المتوافقة مع الشريعة

يمكــن تمويــل المشــروعٍ عبــر عقــود تمويــل إسلاميــة )مثــل المرابحــة، أو الإجــارة، 

أو صيــغ المشــاركات المتفــق عليهــا( تُســدَد أقســاطها مــن التدفقــات النقديــة 

للمشــروعٍ وفــق جــدول زمنــي محــدّد. تتيــح هــذه الصيغــة للمستثمــر أن يســتعيد 

رأس المال مع عائد متفق عليه ضمن إطار شــرعي، دون الدخول في تفاصيل 

الإدارة اليوميــة للمشــروعٍ، بشــرط أن يكــون المشــروعٍ قــادرًا علــى توليــد تدفقــات 

نقديــة مستقــرة نســبيًا.

صيغ مشاركة المستثمر والأدوات المالية الشائعة
يمكــن للجهــة المستثمــرة أن تدخــل فــي الاستثمــار المؤثــر عبــر مجموعــة مــن الصيــغ والأدوات الماليــة، 

يختــار منهــا مــا يناســب طبيعــة المشــروعٍ ودرجــة المخاطــر المقبولــة وأهــداف كل طــرف. 

فيما يلي عرض موجزّ لأبرز هذه الصيغ في سياقنا:
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3. الصكوك ذات الأثر الاجتماعي

لتمويــل  مخصَصــة  لصكــوك  نمــاذج  الإسلامــي  التمويــل  أدبيــات  فــي  تُطــوَر 

بيــن اســتخدام  ربــط واضــح  بيئيــة، مــع  أو  أهــداف اجتماعيــة  مشــروعات ذات 

حصيلة الإصدار والبرامج المؤثرة على أرض الواقع. يعتمد هيكل هذه الصكوك 

علــى عقــود مشــروعة )مثــل المضًاربــة أو الشــراكة(، ويمكــن أن يتضًمّــن عناصــر 

تحفيزيــة مرتبطــة بتحقيــق نتائــج اجتماعيــة محــددة. تلائــم هــذه الأداة الحــالات 

التــي يتطلّــب فيهــا المشــروعٍ حشــد تمويــل مــن عــدد كبيــر مــن المستثمريــن، مــع 

توفيــر قــدر مــن الشــفافية حــول الأثــر المتحقــق.

الاجتماعــي  الاســتخدام  ذات  الدَيْــن  وأدوات  الاجتماعيــة  الســندات   .4

لمخصــص ا

لتمويــل مشــاريع  الإصــدار  تخصيــص حصيلــة  فيهــا  يجــري  دَيــن  أدوات  وهــي 

أو برامــج ذات أهــداف اجتماعيــة واضحــة، مثــل دعــم المشــروعات الصغيــرة، 

أو الإســكان الميســر، أو الخدمــات الصحيــة أو التعليميــة للفئــات الأقــل دخــلًا. 

تتميّــزّ هــذه الأدوات عــادةً بإطــار واضــح لاســتخدام الحصيلــة، ومعاييــر لتقييــم 

الأهــداف  تحقيــق  فــي  التقــدم  عــن  للإبلاغ  ومتطلبــات  المؤهَلــة،  المشــروعات 

الاجتماعيــة. العائــد المالــي للمستثمــر فيهــا يكــون محــدّدًا وفــق شــروط الإصــدار، 

بينمــا تُســتخدم تقاريــر الأثــر لإثبــات جــدوى توجيــه رأس المــال لهــذه الأغــراض.

هــذه الأدوات لا تُســتخدَم بمعــزّل عــن الســياق المؤسســي والقانونــي؛ بــل تُختــار 

وتُصمَم بما يناســب بيئة العمل الشــرعية والقانونية في كل بلد، وبما يتناســب 

التنمويــة وشريكهــا الاستثمــاري، وبمــا يضًمــن وضــوح  المنظمــة  قــدرات  مــع 

الحقــوق والالتزّامــات لجميــع الأطــراف.
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)SPV( أولًا: شركة تابعة أو كيان ذو غرض خاص

المشــروعٍ  أصــول  إليــه  تُنقــل  مستقــل  قانونــي  كيــان  يُنشــأ  المســار  هــذا  فــي 

أو تُــدار مــن خلالــه العلاقــة الاستثماريــة، بحيــث يمتلكــه طــرف واحــد أو عــدة 

أطــراف )منظمــة تنمويــة، مستثمــرون، وربمــا جهــة وقفيــة أو حكوميــة(. يســمح 

هــذا الهيــكل بفصــل المخاطــر المرتبطــة بالمشــروعٍ عــن بقيــة أصــول الجمعيــة 

أو المستثمريــن، كمــا يوفّــر إطــارًا أوضــح للحَوْكمــة، وتوزيــع الأربــاح، وتنظيــم 

الدخــول والخــروج للمستثمريــن. يُفضًَــل اللجــوء إلــى هــذا الخيــار عندمــا يكــون 

المشــروعٍ متوســطًا أو كبيــر الحجــم، أو عنــد تعــدّد المستثمريــن، أو عندمــا تكــون 

هنــاك حاجــة لعلاقــات استثماريــة طويلــة الأمــد.

ثانيًا: شراكة تمويلية بعقود ملكية أو تمويل متوافق شرعًا

فــي هــذا المســار تُبــرَم اتفاقيــة شــراكة بيــن المنظمــة التنمويــة والمستثمــر مــن 

خلال مشــاركة فــي رأس المــال )أســهم أو حصــص ملكيــة(، أو مــن خلال تمويــل 

متوافــق مــع الشريعــة دون إنشــاء كيــان جديــد. يمكــن مثلاً أن يشــارك المستثمــر 

فــي مشــروعٍ محــدّد عبــر عقــد شــراكة أو مضًاربــة، أو أن يقــدّم تمويــلًا بعقــد 

مرابحــة أو إجــارة تُســتخدم حصيلتــه فــي شــراء الأصــول اللازمــة للمشــروعٍ. يكــون 

هــذا المســار مناســبًا للمشــروعات التــي يمكــن إدارتهــا داخــل الكيــان القانونــي 

القائــم للمنظمــة، والتــي لا تحتــاج إلــى عــزّل قانونــي كامــل للمخاطــر، مــع توافــر 

أنظمــة ماليــة وإداريــة قــادرة علــى التعامــل مــع عقــود التمويــل والاستثمــار.

التنمويــة  المنظمــات  بيــن  للشــراكات  والتنظيمــي  القانونــي  الإطــار 
الخــاص والقطــاع 

لا يكفي أن تكون الفكرة الاستثمارية مجدية من الناحية المالية والاجتماعية؛ بل يجب أن تؤطَر 

فــي هيــكل قانونــي ســليم يحــدّد الأطــراف وحقوقهــم والتزّاماتهــم، ويتوافــق مــع الأنظمــة المحليــة 

والضًوابــط الشــرعية. تختلــف الهيــاكل الممكنــة بحســب نــوعٍ المشــروعٍ، وعــدد المستثمريــن، 

ومســتوى المخاطــر، وطبيعــة العلاقــة بيــن المنظمــة التنمويــة والجهــة المستثمــرة، لكــن يمكــن 

الإشــارة إلــى ثلاثــة مســارات عامــة:
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ثالثًــا: أدوات تمويــل منظَمــة )صكــوك اجتماعيــة، صناديــق وقفيــة، أو أدوات ديــن 

مخصَصة(

فــي بعــض الحــالات يكــون المشــروعٍ جــزّءًا مــن برنامــج أكبــر أو مــن محفظــة 

مشــاريع، مــا يســتدعي هيــكلًا تمويليًــا يســمح بتجميــع أمــوال مــن عــدد أكبــر مــن 

المستثمريــن، أو بربــط التمويــل بنتائــج معينــة علــى مــدى زمنــي أطول. هنا يمكن 

أن تُســتخدم صيــغ مثــل الصكــوك الاجتماعيــة، أو صناديــق استثمــار وقفيــة، أو 

أدوات ديــن ذات اســتخدام اجتماعــي مخصَــص، وفــق الإطــار النظامــي المتــاح. 

يُناســب هــذا المســار الحــالات التــي يكــون فيهــا حجــم التمويــل المطلــوب كبيــرًا 

نســبيًا، أو عندمــا يــراد خلــق قنــاة مســتمرة لتوجيــه رأس المــال نحــو فئــة معيّنــة 

مــن المشــاريع ذات الأثــر.

فــي جميــع هــذه المســارات، تبقــى المراجعــة القانونيــة المبكــرة عنصــرًا حاســمًا 

فــي نجــاح الشــراكة؛ إذ تختلــف القوانيــن والأنظمــة مــن بلــد إلــى آخــر، وقــد توجــد 

قيود خاصة على دخول الجمعيات في الاستثمارات أو على تأسيس الشركات 

التابعــة أو علــى إصــدار أدوات ديــن أو صكــوك. لذلــك تحتــاج المنظمــة التنمويــة 

إلــى بنــاء علاقــة ثابتــة مــع مستشــار قانونــي يفهــم خصوصيــة العمــل غيــر الربحــي 

والتمويــل المتوافــق مــع الشريعــة، ويســتطيع ترجمــة الرؤيــة الاستثماريــة إلــى 

عقــود وهيــاكل قانونيــة ســليمة.
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عندمــا   )SPV(خــاص غــرض  ذي  كيــان  أو  تابعــة  شــركة  اســتخدام  يُستحســن 

يكــون المشــروعٍ كبيــرًا نســبيًا، أو ينطــوي علــى مخاطــر تشــغيلية وماليــة أعلــى 

مــن المعتــاد، أو يشــارك فيــه أكثــر مــن مستثمــر يحتاجــون إلــى إطــار حوكمــة 

مستقــل يضًمــن حقوقهــم ويُســهّل إدارة دخولهــم وخروجهــم، أو عندمــا تتطلّــب 

الأنظمــة المحليــة فصــلًا واضحًــا بيــن أنشــطة الجمعيــة الاستثماريــة وأنشــطتها 

عــزّل  علــى  المنفصــل  الكيــان  يســاعد  الحــالات  هــذه  فــي  الأساســية.  الخدميــة 

المخاطــر عــن بقيــة أنشــطة المنظمــة، وتوضيــح الحســابات، وتنظيــم التوزيعــات 

والأربــاح وفــق اتفاقيــة شــراكة مكتوبــة.

نقديــة مستقــرة  تدفقــات  ذا  أو  الحجــم،  المشــروعٍ محــدود  يكــون  أمــا عندمــا 

نســبيًا، أو عندمــا يكــون التمويــل عبــر أداة بســيطة نســبيًا )مثــل تمويــل متوافــق 

شــرعًا بعقــد واحــد واضــح، أو مســاهمة مباشــرة فــي مشــروعٍ صغيــر داخــل 

الكيــان القائــم(، فقــد تكفــي أداة استثمــار واحــدة دون الحاجــة إلــى إنشــاء كيــان 

مستقــل؛ خصوصًــا إذا لــم تكــن هنــاك حاجــة قانونيــة أو عمليــة لعــزّل المخاطــر، 

وكانــت الأنظمــة الماليــة والحوكميــة للمنظمــة قــادرة علــى اســتيعاب هــذا النــوعٍ 

مــن العمليــات.

فــي كلتــا الحالتيــن، يظــلّ المبــدأ الرئيــس هــو: اختيــار الهيــكل الأبســط الــذي يحقــق 

حمايــة كافيــة للأطــراف، وتوافقًــا مــع الأنظمــة والضًوابــط الشــرعية، ووضوحًــا 

فــي إدارة الأمــوال والأثــر، دون تعقيــد غيــر ضــروري يســتهلك مــوارد المنظمــة أو 

يعيــق تركيزّهــا علــى جوهــر رســالتها التنمويــة.

متى نلجأ إلى الكيان ذي الغرض الخاص؟

ليــس كل مشــروعٍ استثمــار مؤثــر يحتــاج إلــى تأســيس شــركة جديــدة أو كيــان ذي غــرض خــاص؛ 

بــل يعتمــد القــرار علــى حجــم المشــروعٍ، ومســتوى تعقيــده، وعــدد الأطــراف، وســعة المخاطــر 

المحتملــة. يمكــن تلخيــص الفكــرة علــى النحــو الآتــي:



33الاستثمار الاجتماعي المؤثر في العمل التنموي العربي

الفصل الثالث:

 جاهزية الجمعيـــــــــات 
والمنظمـــــــــات غيـــــــــــــر 
الربحية للانتقال إلى 
الاســـــــــــــــــــتثمار المؤثر
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قبــل التفكيــر فــي أي أداة تمويليــة جديــدة، مــن تمويــل ممتــزّج أو ســندات أثــر اجتماعــي 

أو شــراكات مــع القطــاعٍ الخــاص، تحتــاج المنظمــة التنمويــة أن تعيــد النظــر أولًا فــي 

طريقــة تفكيرهــا تجــاه المــال والمخاطــر والنتائــج. فالمشــكلة فــي كثيــر مــن الأحيــان 

لا تكمــن فــي نقــص الأدوات، بــل فــي اســتمرار العمــل بعقليــة “المنحــة” حتــى عندمــا 

نســتخدم مصطلحــات “الاستثمــار المؤثــر”. يمكــن للمنظمــة أن توقّــع عقــدًا استثماريًــا، 

لكنهــا فــي داخلهــا مــا زالــت تخطــط وتنفّــذ وتقيــس النجــاح كمــا لــو كانــت تديــر مشــروعٍ 

بتمويــل تقليــدي؛ التركيــزّ علــى الأنشــطة بــدل النتائــج، علــى صــرف الموازنــة بــدل تعظيم 

الأثــر، وعلــى إرضــاء المانــح بــدل تحقيــق قيمــة حقيقيــة للمســتفيدين.

مــن هنــا تأتــي أهميــة التمييــزّ بيــن عقليــة المنحــة وعقليــة الاستثمــار المؤثــر بوصفــه 

خطــوة ســابقة علــى اختيــار الأداة التمويليــة ذاتهــا. التحــوّل المطلــوب هــو تحــوّل فــي 

مــع  نتعامــل  كيــف  النتائــج؟  نفسّــر  كيــف  المخاطــر؟  نــرى  كيــف  الداخليــة؛  البوصلــة 

التكاليــف والوفــر؟ وكيــف نحــدّد لمــن نُحاسَــب أولًا: للمانــح أم للمســتفيد أم للمنطــق 

الاستثمــاري القائــم علــى الأثــر والعائــد معًــا؟ 

ّــزّة بيــن هاتيــن العقليتيــن، ليــس لمجــرد الوصــف، بــل  يقــدّم الجــدول التالــي مقارنــة مرك

لمســاعدة القيــادات فــي مراجعــة طريقــة عمــل منظّماتهــا، ومعرفــة أيــن تقــف اليــوم، 

وإلــى أي عقليــة تقتــرب أكثــر.

عقلية الاستثمار المؤثر عقلية المنحة

من عقلية المنحة إلى عقلية الاستثمار المؤثر
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عقلية الاستثمار المؤثرعقلية المنحالبعد

طريقـــــــــــــــــــــــــــــة 
التخطيـــــــــــــــط

التركيزّ على تنفيذ أنشطة وبرامج ضمن 
ميزّانية محددة زمنيًا؛ السؤال الرئيس: كيف 

نصرف المنحة في الوقت المحدد؟ 

التركيزّ على نموذج عمل واستدامة مالية وأثر قابل للقياس؛ 
السؤال الرئيس: كيف نبني مشروعًا يحقّق أثرًا ويموّل نفسه جزّئيًا 

أو كليًا؟ 

بوصلة مدير 
المشـــــــــــــــــروع

بوصلته الأساسية هي تنفيذ الأنشطة 
كما خُطِّط لها: عدد ورش، عدد حقائب، 

عدد مستفيدين مُسجّلين؛ الإنجاز = تنفيذ 
الخطة. 

بوصلته الأساسية هي النتائج والأثر: ماذا تغيّر؟ من استفاد فعليًا؟ 
وما قيمة هذا التغيير مقارنة بحجم الموارد المستثمرة؟ 

التعامل مع 
المخاطــــــــــــــر

لا يتجنّب المخاطر بالضًرورة، لكنه غالبًا لا 
يحسب كلفة الخطر ماليًا؛ فالمخاطر تُرى 

كتعطّل في الأنشطة أو إزعاج إداري، لا 
كخسارة رأسمال.

يتعامل مع المخاطر كتكلفِة حقيقية يجب تقديرها وإدارتها؛ 
يحتسب أثرها على العائد المالي والاجتماعي، ويعيد تصميم 

النموذج لتوزيعها وتقليلها. 

مركـــــــــــــــــــــــــــــــــز
الاهتمــــــــــــــــام

يميل إلى إرضاء المانح أولًا: الالتزّام بالنماذج، 
الصرف حسب البنود، تقديم تقارير ”ترضي 

الجهة المموِّلة“، حتى لو لم يكن الأثر في 
الميدان بالقوة نفسها.

يسعى إلى التوازن بين رضا المستثمر ورضا المستفيد؛ نجاح 
المشروعٍ يُقاس بقدرة النموذج على إرضاء الطرفين: من وضع 

المال ومن يستفيد من الأثر.

تفســـــــــــــــــــــــير 
النتــــــــــــــــــــــائج

التركيزّ على حجم الأنشطة والمخرجات: 
عدد المستفيدين، وقيمة الصرف؛ النجاح 

يُقاس غالبًا بالقدرة على صرف كامل 
المنحة دون إرجاعٍ وفر للمانح، والوصول 

إلى الرقم المستهدف من عدد المستفيدين. 

النتائج تُفسَر على محورين معًا: الأثر الاجتماعي/البيئي المتحقق، 
وحجم العائد المالي أو حفظ رأس المال الناتج عن المشروعٍ.

إدارة 
التكاليـــــــــــف 
والتسعير

تميل التقديرات إلى المبالغة في الأسعار 
لتأمين هامش أمان، وقد يحصل الموردون 

على أسعار أعلى من القيمة الحقيقية؛ 
المهم أن “تُغطّى” المنحة. 

الانضًباط المالي أعلى؛ التسعير أقرب إلى الواقع لأن أي تضًخيم 
في التكاليف يقلّل العائد ويضًعف جدوى المشروعٍ ويؤثرّ في ثقة 

المستثمر. 

التعامل مع 
الوفر فــــــــــــي 
المــــــــــــيزانيـة 

في حال وجود وفر، يكون الهمّ الأساسي 
غالبًا: كيف نصرفِه قبل نهاية فترة المنحة، 
حتى لو على أنشطة ثانوية، لتجنّب إرجاعٍ 

المبلغ للمانح. 

أي وفر يُعاد النظر فيه ضمن منطق استثماري: هل يُستخدم 
لتوسيع الأثر، أو تحسين النموذج، أو يُعاد للمستثمر/يُعاد ضخه 

في دورة جديدة؟ 

من يدفـــــــــــــع 
ثمن الخطأ؟

الخطأ أو التصميم الضًعيف لا ينعكس عادةً 
على المدير شخصيًا؛ المال ليس من جيبه، 
وغالبًا لا توجد قراءة دقيقة لـ “كلفة الفشل”.

الخطأ أو ضعف التصميم يُترجم إلى خسارة أو انخفاض في 
العائد؛ ما يجعل الفريق أكثر وعيًا بعواقب القرارات، ويدفعه 

لتحسين النموذج باستمرار.
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1. الحوكمة

الاستثمــار المؤثــر يضًــع المنظمــة أمــام التزّامــات تعاقديــة وماليــة وقانونيــة أكثــر تعقيــدًا 

مــن البرامــج التقليديــة. لذلــك تصبــح الحوكمــة الرشــيدة إطــارًا حاكمًــا لا يمكــن تجــاوزه، 

وتشــمل علــى وجــه الخصــوص:

وضوح التوجّه الاســتراتيجي: وجود رؤية مكتوبة توضّح موقع الاســتثمار المؤثر • 

ضمــن أهــداف المنظمــة، وهــل يُنظــر إليــه كمســار ثانــوي لتمويــل البرامــج، أم كأداة 

جوهريــة لتحقيــق رســالتها علــى المــدى الطويــل. هــذا الوضــوح يســاعد علــى توحيــد 

التوقعــات داخــل المنظمــة، ويمنــع التعامــل مــع الاســتثمار المؤثــر كمشــروعٍ عابــر أو 

“تجربــة جانبيــة”.

فاعليــة مجلــس الإدارة واللجــان المنبثقــة عنــه: يجــب أن يمتلــك مجلــس الإدارة • 

القــدرة والاســتعداد للنظــر فــي الصفقــات الاســتثمارية، وتقديــر المخاطــر والعوائــد، 

واعتماد نماذج الشــراكة مع القطاعٍ الخاص. ويُفضًلَ إنشــاء لجنة أو مســار واضح 

داخــل الحوكمــة يعنــى بالاســتثمار المؤثــر )علــى ســبيل المثــال لجنــة اســتثمار/

تنميــة مــوارد(، بمــا يتيــح دراســة الفــرص بعمــق قبــل اتخــاذ القــرار.

سياســات مكتوبــة تضبــط العلاقــة مــع المســتثمرين: مثــل سياســات تضًــارب • 

مــن  التخــارج  وآليــات  المخاطــر،  إدارة  والتمويــل،  الشــراكات  قبــول  المصالــح، 

الاســتثمارات. هــذه السياســات تعبّــر عــن انتقــال مــن منطــق “القبــول أو الرفــض 

الاســتثمارية. للفــرص  المنضًبــط”  المؤسســي  “التقييــم  منطــق  إلــى  الأخلاقــي” 

متطلبات الجاهزية المؤسسية الغير ربحية

التنمويــة فــي مجــال الاستثمــار  المنظمــة  أوليًــا لدخــول  المؤسســية شــرطًا  الجاهزيــة  تمثّــل 

المؤثــر، حيــث يمكــن تلخيــص متطلبــات الجاهزيــة المؤسســية فــي ثلاثــة مكونــات مترابطــة:
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2. القدرات البشرية

تتطلّب الجاهزية للاستثمار المؤثر توفر حد أدنى من الخبرات والمهارات داخل المنظمة، 

إلــى جانــب اســتعداد الفريــق لتبنّــي عقليــة جديــدة فــي العمــل. ويبرز هنا بُعدان متكاملان:

المهــارات الفنيــة: وتشــمل فهمًــا أساســيًا لمفاهيــم: النمــاذج الماليــة، المخاطــر، العائــد، • 

علــى  الاجتماعــي  والعائــد  الرئيســة،  الأداء  مؤشــرات  الأثــر،  قيــاس  النقديــة،  التدفقــات 

الاســتثمار )SROI(. لا يشــترط أن تكــون المنظمــة مؤسســة ماليــة، لكــن يُنتظــر منهــا أن 

تتحــدث بلغــة يمكــن للمســتثمر فهمهــا والتفاعــل معهــا.

فــي •  تغييــرًا  يســتلزّم  المؤثــر  الاســتثمار  إلــى  الانتقــال  التنظيمــي:  للتغييــر  الاســتعداد 

نمــط التفكيــر اليومــي لــدى القيــادات والموظفيــن؛ مــن التركيــزّ علــى “تنفيــذ النشــاط” إلــى 

التركيــزّ علــى “تحقيــق النتيجــة”، ومــن “إنفــاق الميزّانيــة” إلــى “تعظيــم القيمــة المتحققــة 

مــن كل وحــدة تمويــل”. هــذه النقلــة الذهنيــة تحتــاج إلــى توعيــة داخليــة، وتدريــب، وتــدرّج 

فــي التطبيــق.

3. الأنظمة المالية والرقابية

لا يمكــن للمنظمــة التنمويــة أن تدخــل فــي شــراكات استثمــار مؤثــر دون أن تمتلــك حــدًا أدنــى 

مــن الانضًبــاط المالــي والرقابــي، يســمح بتتبــع الأمــوال بدقــة، وإصــدار تقاريــر ماليــة موثوقــة 

علــى مســتوى كل مشــروعٍ، وربــط البيانــات الماليــة بنتائــج الأثــر.

من أبرز المتطلبات في هذا المجال:

نظــام محاســبي قــادر علــى تتبــع المشــاريع: بحيــث يمكــن إصــدار تقاريــر منفصلــة لــكل • 

مشــروعٍ اســتثماري، تبيّــن الإيــرادات والتكاليــف والتدفقــات النقديــة بشــكل واضــح، بعيــدًا 

عــن دمــج كل الأنشــطة فــي صــورة إجماليــة واحــدة.

وآليــات •  والاعتمــاد،  الصــرف  صلاحيــات  تحديــد  تشــمل  واضحــة:  رقابيــة  إجــراءات 

المراجعــة الداخليــة، والاســتعانة بمراجــع خارجــي عنــد الاقتضًــاء. هــذا الإطــار يســهم فــي 

طمأنــة المســتثمر بــأن أموالــه تــدار وفــق معاييــر مهنيــة، لا بصــورة شــخصية أو ارتجاليــة.

إدارة مخاطــر ماليــة وتشــغيلية: الاســتثمار المؤثــر يرتبــط بطبيعــة الحــال بمســتوى مــن • 

المخاطــر، وإن كان أقــل حــدّة مــن الاســتثمارات التجاريــة البحتــة. لذلــك تحتــاج المنظمــة 

إلــى تصــور مكتــوب لأنــواعٍ المخاطــر المتوقعــة )تمويليــة، تشــغيلية، قانونيــة، ســمعة(، 

وآليــات التعامــل معهــا.
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نموذج تقييم جاهزية المنظمات الغير ربحية

يســاعد نمــوذج تقييــم الجاهزيــة التنظيميــة علــى تحويــل مفهــوم الجاهزيــة مــن انطبــاعٍ عــام إلــى 

تشــخيص منهجــي يمكــن البنــاء عليــه. يعتمــد النمــوذج علــى مجموعــة مــن الأبعــاد، يتفــرعٍ عــن 

كل منهــا عــدد مــن الأسئلــة التمهيديــة، تُســتخدم لفتــح نقــاش داخلــي وتحديــد مواضــع القــوة 

والضًعــف.

1. أهداف نموذج التقييم

توفيــر أداة مبســطة للمنظمــات التنمويــة لتقديــر مســتوى جاهزيتهــا قبــل الدخــول 	 

فــي اســتثمارات مؤثــرة.

الأنظمــة 	  البشــرية،  المــوارد  الحوكمــة،  )فــي  المؤسســي  التطويــر  أولويــات  تحديــد 

الماليــة(.

نضًــج 	  لمرحلــة  المناســبة  الاســتثمارية  المشــاريع  وحجــم  نــوعٍ  اختيــار  قــرار  دعــم 

لمنظمــة. ا

2. أبعاد التقييم والأسئلة التمهيدية

السؤالالبعد
التقييم 
)4 - 1(

ملاحظات

الاستراتيجي

هل تمتلك المنظمة فلسفة مكتوبة يُفهم منها بوضوح موقع الاستثمار المؤثر ضمن توجهها 
العام؟

هل توجد أهداف استراتيجية متوسطة وطويلة المدى تتضًمن صراحةً تنمية موارد مستدامة أو 
شراكات استثمارية؟

هل خضًع التوجّه نحو الاستثمار المؤثر لنقاش واعتماد من مجلس الإدارة، أم أنه مبادرة تنفيذية 
محدودة؟

الحوكمة

هل تتوافر لوائح مكتوبة للحوكمة، تشمل تنظيم الصلاحيات، وتضًارب المصالح، واعتماد العقود؟ 

هل يمتلك مجلس الإدارة أو بعض أعضًائه خبرة أو اطلاعًا على مجالات الاستثمار، أو التمويل 
التنموي، أو الشراكات مع القطاعٍ الخاص؟ 

هل توجد آلية واضحة لدراسة الفرص الاستثمارية )لجنة استثمار، فريق داخلي، مستشار خارجي( 
قبل اتخاذ القرار؟ 



الإطار 
القانوني

هل تنص الأنظمة الداخلية/النظام الأساسي للمنظمة صراحةً على جواز تأسيس مشاريع 
استثمارية أو الدخول في شراكات مالية مع القطاعٍ الخاص، أم أن دورها محصور في تقديم 

خدمات/برامج غير ربحية فقط؟ 

هل لدى المنظمة معرفة كافية بالقيود والضًوابط النظامية المرتبطة بامتلاك الأصول، وتأسيس 
الكيانات التابعة )مثل شركات الغرض الخاص(، وتحويل الفوائض المالية بين الكيانات؟ 

في حال العمل في أكثر من دولة أو مع جهات دولية، هل لدى المنظمة استيعاب لاختلاف الأطر 
القانونية وتأثيرها على نوعٍ الشراكات الممكنة )مثل استقبال تمويل خارجي، أو تأسيس كيان 

أجنبي تابع(؟ 

القدرات 
البشرية

هل توجد في المنظمة قيادات تنفيذية قادرة على إدارة حوار مهني مع المستثمرين، والاستجابة 
لمتطلبات المتابعة والتقارير؟ 

هل يتوافر لدى الفريق المعني بالبرامج فهم أساسي لمفاهيم الاستثمار المؤثر، وقياس العائد 
الاجتماعي على الاستثمار، والعوائد المالية؟ 

هل حصل أعضًاء الفريق على تدريبات أو خبرات عملية ذات صلة بالاستثمار المؤثر أو تنمية الموارد 
المستدامة؟ 

الأنظمة 
المالية 

والرقابية

هل تستخدم المنظمة نظامًا محاسبيًا يسمح بتتبع التكاليف والإيرادات على مستوى كل مشروعٍ 
بشكل منفصل؟ 

هل تصدر المنظمة تقارير مالية دورية )ربع سنوية أو نصف سنوية( يمكن مشاركتها مع شريك 
استثماري؟ 

هل تخضًع القوائم المالية لمراجعة خارجية منتظمة، ولو على فترات متباعدة؟ 

هل توجد سياسات مكتوبة للصرف، والشراء، والتعاقد، وإدارة النقد؟ 

إدارة 
المشاريع 
والمتابعة 

والتقييم

هل تعتمد المنظمة دورة حياة مشروعٍ واضحة )دراسة جدوى، تصميم، تخطيط، تنفيذ، تقييم، 
إغلاق(؟

هل يوجد نظام لجمع بيانات عن الأثر ونتائج البرامج )استبيانات، قواعد بيانات، تقارير دورية(؟ 

هل سبق للمنظمة أن طبقت أي نموذج مبسط لقياس الأثر أو تقييم العائد الاجتماعي على 
الاستثمار، ولو في مشروعٍ واحد؟ 

الشراكات 
والعلاقات 

مع القطاع 
الخاص

هل تمتلك المنظمة سجلًّا سابقًا من الشراكات مع شركات أو جهات استثمارية أو مؤسسات 
مالية؟ 

هل توجد قاعدة بيانات محدثة بأسماء شركاء محتملين من القطاعٍ الخاص، مصنّفين وفق 
مجالات اهتمامهم؟ 

هل أعدت المنظمة عروضًا مكتوبة سابقة )Proposals( موجّهة لشركات أو مستثمرين، تتضًمن 
لغة أقرب للاستثمار منها للمنحة؟ 

الثقافة 
التنظيمية

هل يسود داخل المنظمة تصور إيجابي عن فكرة الاستثمار المؤثر، أم توجد مخاوف أو مقاومة 
من الربط بين »العمل الخيري« و«العائد المالي«؟ 

هل تقبل الفرق الداخلية مبدأ الربط بين التمويل وتحقيق النتائج، بما في ذلك الالتزّام بمؤشرات 
أداء وأهداف كمية؟ 

هل توجد تجارب سابقة تشير إلى قدرة المنظمة على تبني أنماط عمل جديدة )تحول رقمي، 
تغيير هيكل، اعتماد نظام متابعة جديد(؟ 

السؤالالبعد
التقييم 
)4 - 1(

ملاحظات



آلية استخدام النموذج

تُعقــد ورشــة عمــل داخليــة تجمــع الإدارة التنفيذيــة وبعــض القيــادات 

ورؤســاء الوحــدات لمناقشــة الأسئلــة وتعبئــة الأداة بشــكل جماعــي.

تُعــرض نتائــج النمــوذج فــي “رادار جاهزيــة” )علــى شــكل عنكبــوت( 

يوضــح مســتوى الجاهزيــة فــي كل بُعــد، مــا يســهل علــى صانــع القــرار 

رؤيــة التــوازن أو الاختلال بيــن الجوانــب المختلفــة.

 تلخيص النتائــــــــج 

في صــــــــــــــــــــــــــــــــورة:

نقاط قوة يمكن 

البنـــــــــــــــــــــــاء عليها 

فورًا.

فجــوات حرجــة يجــب معالجتهــا 

استثمــارات  فــي  الدخــول  قبــل 

مخاطــر  أو  حجــم  ذات  مؤثــرة 

مرتفعــة.

مجــالات تطويــر متوســطة 

ــة يمكـــــــــــــــن العمــل  الأهميـــــــ

عليهــا تدريجيًــا.
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الفصل الرابع:

قياس الأثر الاجتمــــــاعي 
والعائد الاجتماعي على 

)SROI( الاستثمار



يمثّــل قيــاس الأثــر الاجتماعــي والبيئــي أحــد الأعمــدة الأساســية فــي الاستثمــار المؤثــر، 

فهــو الأداة التــي تُمكِّــن المنظمــة التنمويــة والجهــة المستثمــرة مــن معرفــة مــاذا تغيّــر 

فعليًــا فــي حيــاة النــاس مقابــل رأس المــال المستثمــر، وليــس فقــط مــا نُفِّذ من أنشــطة 

أو صُــرف مــن ميزّانيــات. كمــا أن الالتــزّام بقيــاس الأداء الاجتماعــي والبيئــي والإفصــاح 

عنــه هــو علامــة فارقــة فــي هــذا النــوعٍ مــن الاستثمــار .

فــي نمــوذج الاستثمــار المؤثــر الــذي يعرضــه الدليــل، يُطلــب مــن المنظمــة أن تربــط 

التمويــل بالنتائــج المتحققــة، وأن تقــدّم تقاريــر دوريــة عــن الأداء المالــي والاجتماعــي، 

بحيــث يصبــح قيــاس الأثــر أساسًــا لاتخــاذ قــرارات الاســتمرار أو التعديــل أو الإيقــاف، 

وليــس مجــرد نشــاط رقابــي شــكلي.

يتطلــب توجيــه رأس المــال نحــو حلــول اجتماعيــة فعّالــة نمــاذج تمويــل تشــجّع علــى 

قيــاس النتائــج بدقــة، ويوفــر الاستثمــار المؤثــر حافــزًّا لمزيــد مــن الانضًبــاط فــي قيــاس 

المخرجــات والنتائــج الاجتماعيــة . هــذا يعنــي أن نجــاح الاستثمــار المؤثــر لا يُقــاس فقــط 

بحجــم المبالــغ المستثمــرة، بــل بقــدرة هــذه المبالــغ علــى إحــداث تغييــر مثبــت وقابــل 

للمتابعــة فــي حيــاة الأفــراد والمجتمعــات.
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أهمية قياس الأثر في الاستثمارات المؤثرة
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أما من منظور المستثمر، فإن قياس الأثر يمكنّه من:

الاجتماعــي/	  والأثــر  المالــي  العائــد  مزيــج  علــى  بنــاءً  الاســتثمارية  الفــرص  مقارنــة 

المالــي وحــده. العائــد  البيئــي، وليــس علــى 

الالتــزّام بمتطلبــات الشــفافية والحوكمــة، خاصــة مــع ازديــاد التدقيــق التنظيمــي علــى 	 

منتجات الاســتثمار المســتدام والمؤثر.

بنــاء ســردية موثوقــة حــول القيمــة التــي يحققهــا رأس المــال للمجتمــع، مدعومــة 	 

بأرقام ومعايير متســقة مع أدوات مثل IRIS+ والمعايير المرجعية للأداء التأثيري 

. )Impact Performance Benchmarks(

بهــذا يصبــح قيــاس الأثــر فــي الاستثمــار المؤثــر جــزّءًا مــن التصميــم الأصلــي للصفقــة 

)منــذ مرحلــة الفكــرة ونمــوذج العمــل(، لا نشــاطًا لاحقًــا يضًــاف فــي نهايــة المشــروعٍ، 

علــى  المــال  رأس  أثــر  وتعميــق  الأداء،  وتحســين  المخاطــر،  لإدارة  عمليــة  أداةً  ويغــدو 

الطويــل. المــدى 

بالنسبة للمنظمة التنموية، يوفّر قياس الأثر أساسًا لثلاثة أمور رئيسة:

والمجتمعــات . 1 الحكوميــة  والجهــات  المموليــن  أمــام  التدخــلات  جــدوى  إثبــات 

واضحــة. ونوعيــة  كميــة  بيانــات  خــلال  مــن  المســتفيدة، 

تحســين تصميــم البرامــج عبــر معرفــة مــا يعمــل ومــا لا يعمــل، بــدل الاســتمرار فــي . 2

نمــاذج تدخــل غيــر فعّالــة.

تعزيــزّ القــدرة علــى جــذب اســتثمارات مؤثــرة إضافيــة، لأن المســتثمر المؤثــر يعتمــد . 	

علــى مؤشــرات أداء واضحــة ونتائــج موثقّــة عنــد اتخــاذ قــرار الدخــول أو التوســعة 

أو التخــارج.
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أنواع العائد على الاستثمار الاجتماعي
ينقســم تطبيــق SROI عــادةً إلــى نوعيــن رئيســين، حســب توقيــت القيــاس 

والغــرض منــه:

العائد على الاستثمار الاجتماعي

يمثّــل العائــد الاجتماعــي علــى الاستثمــار )SROI( أحــد أهــم الأدوات المســتخدمة فــي الاستثمــار 

المؤثــر لترجمــة الأثــر الاجتماعــي والبيئــي إلــى لغــة يفهمهــا المستثمــر وصاحــب القــرار؛ أي لغــة 

القيمــة والعائــد. الفكــرة الأساســية لهــذا المدخــل هــي مقارنــة القيمــة الاجتماعيــة التــي يحققهــا 

المشــروعٍ مــع حجــم المــوارد الماليــة المستثمــرة فيــه، بحيــث يمكــن التعبيــر عــن الأثــر بصيغــة 

ــد X وحــدات مــن القيمــة الاجتماعيــة«. واضحــة مثــل: ”كل وحــدة عملــة مستثمــرة تولّ

	 .)Forecast SROI( التقديري

يُســتخدم في مرحلة تصميم المشــروعٍ 	 
أو قبــل التنفيــذ.

وافتراضــات 	  توقعــات  علــى  يعتمــد 
مســتندة إلــى خبــرة ســابقة أو دراســات 

مشــابهة. مشــاريع  أو 

المنظمــة 	  مســاعدة  هــو  منــه  الهــدف 
قــرار: اتخــاذ  علــى  والمســتثمر  التنمويــة 

هل يستحق هذا المشروعٍ 	 
الاستثمار أصلًا؟

ما السيناريوهات المتوقعة للعائد 	 
الاجتماعي؟

يمكن لاحقًا مقارنة النتائج 	 
الفعلية بالنتائج المتوقعة لمعرفة 
دقة الافتراضات وتحسين تصميم 

البرامج الجديدة.

	 .)Evaluative SROI( التقييمي

يُطبَــق بعــد تنفيــذ المشــروعٍ أو بعــد مــرور 	 
فتــرة زمنيــة كافيــة لظهــور النتائــج.

جمعهــا 	  تــم  فعليــة  بيانــات  علــى  يعتمــد 
مــن المســتفيدين ومــن الســجلات الماليــة 

والتشــغيلية.

أو 	  بالفعــل،  المنفَــذة  المشــاريع  يناســب 
فيهــا معرفــة: يــراد  التــي  المراحــل 

ماذا تحقّق فعليًا؟	 

وما القيمة الاجتماعية التي أُنتِجت 	 
 بالفعل مقابل الموارد المصروفة؟
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مبادئ العائد على الاستثمار الاجتماعي

أساســية  مبــادئ  مجموعــة  علــى  الاجتماعــي  الاستثمــار  علــى  العائــد  منهجيــة  تقــوم 

أهمهــا: مــن  القيــاس منضًبطًــا ومقنعًــا،  يكــون  أن  علــى  تســاعد 

والأطــراف . 1 والشــركاء  المســتفيدين  إلــى  الاســتماعٍ  المصلحــة:  أصحــاب  إشــراك 
المؤثــرة والمتأثــرة بالمشــروعٍ، وإشــراكهم فــي تحديــد مــا يعتبــر “أثــرًا مهمًــا” فــي 

حياتهــم، وليــس الاكتفــاء بتصــور الفريــق الداخلــي.

فهــم مــا يتغيّــر فعليًــا: التركيــزّ علــى التغيّــرات الحقيقيــة في حياة الناس )زيادة دخل، . 2
تحســن صحــة، مهــارات جديــدة، شــعور بالأمــان…(، لا مجــرد الأنشــطة المنفــذة أو 

عــدد الحضًــور.

إعطــاء قيمــة لمــا يهــمّ: محاولــة ترجمــة النتائــج المهمــة إلــى قيــم ماليــة تقريبيــة، . 	
حتــى لــو لــم تكــن لهــا “ســعر ســوقي” مباشــر، باســتخدام بدائــل تســعيرية منطقيــة 

ومحافظــة.

نتائــج . 	 أو  صغيــرة  بتفاصيــل  التحليــل  إغــراق  عــدم  فقــط:  جوهــري  هــو  مــا  إدراج 
هامشــية؛ الهــدف هــو التركيــزّ علــى النتائــج الجوهريــة التــي تُحــدث فرقًــا واضحًــا 

المســتثمر. قــرار  وفــي  المســتفيدين  فــي حيــاة 

عــدم المبالغــة فــي الادعــاء: تجنّــب نســب كل التغييــر للمشــروعٍ وحــده؛ جــزّء مــن . 	
التغيير قد يحدث حتى بدون التدخل، أو بمســاهمة جهات أخرى. لذلك تُســتخدم 
تصحيحــات مثــل: التغيّــر الطبيعــي، مســاهمة الشــركاء، الإزاحــة، وتراجــع الأثــر مــع 

الزّمــن.

الشــفافية: توثيــق الافتراضــات ومصــادر البيانــات ونِسَــب التصحيــح المســتخدمة، . 	
وشــرح طريقــة الوصــول إلــى النتيجــة النهائيــة بوضــوح.

التحقــق مــن النتيجــة قــدر الإمــكان: عبــر مراجعــة داخليــة مســتقلة، أو قــراءة نقديــة . 7
علــى  للحصــول  المصلحــة  أصحــاب  مــع  النتائــج  مشــاركة  أو  ثالــث،  طــرف  مــن 

تعليقاتهــم وتصحيــح مــا قــد يكــون مبالغًــا فيــه أو ناقصًــا.

تمثيل بصري وتحدي
 أصحاب المصلحة

تحـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــديد
النتــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــائج 

وضـــــــــــــــع نطاق وتحـــديد 
أصحـــــــــاب المصلحـــــــــــــــة 

إعــــــــــــــداد التقــــــــــــــــــــــــــــــــــارير 
والاستخدام والتضًمين 

قياس العائد الاجتماعي
على الاســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــتثمار 

تحـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــديد 
الأثــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــر 

123
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التثبت من النتائج 
وإعطاؤها قيمـــــــــــــة 

المراحل الستة
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تبدأ عملية قياس العائد الاجتماعي على الاستثمار 

بتحديــد النطــاق بوضــوح؛ مــاذا ســنقيس؟ ولمــاذا؟ 

وعلــى أي مــدى زمنــي؟

هــل  التحليــل:  حــدود  تُعــرَف  المرحلــة  هــذه  فــي 

يشــمل مشــروعًا واحــدًا أم برنامجًــا كامــلًا؟ هــل يتــم 

التركيــزّ علــى ســنة تنفيــذ واحــدة أم علــى آثــار تمتــد 

لعــدة ســنوات لاحقــة؟ كمــا تُعــرَف مــوارد القيــاس 

والبيانــات  والخبــرة  الوقــت  حيــث  مــن  المتاحــة، 

جمعهــا. الممكــن 

يتزّامــن مــع ذلــك تحديــد أصحــاب المصلحــة الذيــن 

مثــال  فــي  فيــه.  يؤثــرون  أو  بالمشــروعٍ  يتأثــرون 

مشــروعٍ تمكيــن الشــباب، تشــمل قائمــة أصحــاب 

عــن  العاطليــن  الشــباب  الرئيسييــن:  المصلحــة 

أســرهم،  المشــروعٍ،  يســتهدفهم  الذيــن  العمــل 

المنظمــة التنمويــة المنفِّــذة، المستثمــر أو الجهــة 

بتقليــل  مهتمــة  جهــات حكوميــة  وربمــا  المموِّلــة، 

البطالــة. ولا يُكتفــى بذكــر هــذه الفئــات، بل يتم أيضًًا 

تقريــر مــن ســيتم تضًمينــه فعليًــا فــي التحليــل، مــع 

توضيــح الســبب؛ فقــد تُســتبعَد بعــض الفئــات فــي 

النســخة الأولــى لأســباب تتعلــق بصعوبــة القيــاس 

أو محدوديــة المــوارد، علــى أن يُعتــرف بذلــك فــي 

التقريــر.

مــن أنشــطة، ومــا ينتــج عــن ذلــك مــن مخرجــات 

ونتائــج. الفكــرة هنــا هــي الانتقــال مــن لغــة ”مــاذا 

يتغيّــر؟”. “مــاذا  لغــة  إلــى  نفعــل؟“ 

العمــل،  مــن  الشــباب  تمكيــن  مشــروعٍ  حالــة  فــي 

الآتــي: النحــو  علــى  السلســلة  وصــف  يمكــن 

تُستثمــر مــوارد ماليــة وبشريــة )تمويــل، مدرِّبــون، 

تُنفَــذ  ثــم  رقميــة(،  تحتيــة  بنيــة  الشــباب،  وقــت 

تدريــب  المشــاركين،  )اختيــار  محــددة  أنشــطة 

مهنــي وتقنــي، إرشــاد مهنــي، ربــط بفــرص العمــل(، 

ملموســة  مخرجــات  إلــى  الأنشــطة  هــذه  فتــؤدي 

)عــدد الشــباب الذيــن أكملــوا التدريــب، عــدد ســاعات 

التدريــب، عــدد فــرص العمــل المعروضــة(. غيــر أن 

مــا يهــمّ فــي SROI ليــس المخرجــات وحدهــا، بــل 

النتائــج التــي تترتــب عليهــا، مثــل: انتقــال جــزّء مــن 

الشــباب مــن البطالــة إلــى عمــل مستقــر، وتحسّــن 

أنفســهم  إلــى  نظرتهــم  وتغيّــر  الدخــل،  مســتويات 

وفرصهــم فــي ســوق العمــل.

ــا النتائــج التــي ســيتم  فــي هــذه المرحلــة تُحــدَد أيضًً

يمكــن  مثالنــا  فــي  التحليــل.  فــي  عليهــا  التركيــزّ 

اختيــار نتيجتيــن ماديتيــن رئيســيتين: الأولــى زيــادة 

دخــل الشــباب الذيــن انتقلــوا إلــى العمــل، والثانيــة 

عبــر  المســتهدفة  الفئــة  بيــن  البطالــة  تقليــص 

انتقــال عــدد منهــم مــن خانــة “عاطــل عــن العمــل” 

منتظــم”.  مستقــل  “عامــل  أو  “عامــل”  خانــة  إلــى 

اختيــار النتائــج هنــا ليــس عشــوائيًا، بــل يستنــد إلــى 

ــا فــي  مــا يعتبــره أصحــاب المصلحــة تغييــرًا جوهريً

قيمــة  ومنحــه  قياســه  يمكــن  مــا  وإلــى  حياتهــم، 

معقولــة. بطريقــة  ماليــة 

المرحلة 	

المرحلة 	

وضــــــع نطاق وتحــــــــــــديد
أصحــــــاب المصلحــــــــــــــــــــة

تحــــــــــــــــــــــــديد النتــــــــــــــــــــــــائج 

بعــد تحديــد النطــاق وأصحــاب المصلحــة، يأتــي بنــاء 

“خريطــة الأثــر” التــي ترســم تسلســل المنطــق بيــن 

مــا تستثمــره الجهــة، ومــا تقــوم بــه بعــد تحديــد الأثــر 

الصافــي ســنويًا وعلــى مــدى فتــرة زمنيــة محــددة، 



إثباتهــا وجمــع  تأتــي مرحلــة  النتائــج،  بعــد تحديــد 

إلــى  ترجمتهــا  محاولــة  ثــم  تحققهــا،  حــول  الأدلــة 

قيمــة ماليــة تقريبيــة. هــذه المرحلــة تتطلــب نظامًــا 

اســتبيانات  عبــر  ســواء  البيانــات،  لجمــع  مبســطًا 

قبليــة وبعديــة، أو مقــابلات، أو ســجلات إداريــة، أو 

مزيــج منهــا.

أن  يمكــن  الشــباب،  تمكيــن  مشــروعٍ  مثــال  فــي 

يطلــب مــن المشــاركين الإفصــاح عــن وضعهــم قبــل 

البرنامــج وبعــده: هــل كانــوا عاطليــن عــن العمــل؟ مــا 

متوسط دخلهم الشهري إن وُجد؟ ماذا حدث بعد 

ســتة أشــهر أو ســنة مــن انتهــاء التدريــب؟ قــد تُظهــر 

البيانــات أن 0	 مــن أصــل 100 شــاب انتقلــوا مــن 

البطالــة إلــى عمــل ثابــت أو عمــل مستقــل منظّــم. 

هــذه هــي النتيجــة الثانيــة التــي نرغــب فــي قياســها: 

تقليــل البطالــة داخــل المجموعــة المســتهدفة.

يمكــن  ماليــة،  قيمــة  إلــى  النتيجــة  هــذه  لتحويــل 

اعتمــاد أكثــر مــن مســار، مثــل تقديــر مــا توفّــره هــذه 

الوظائــف مــن نفقــات كانــت ستتحملهــا الدولــة أو 

دعــم،  برامــج  )إعانــات،  العاطليــن  لدعــم  المجتمــع 

خدمــات اجتماعيــة(، أو تقديــر القيمــة الاقتصاديــة 

)زيــادة  الإنتــاج  دائــرة  فــي  الشــباب  هــؤلاء  لإدخــال 

فــي الناتــج المحلــي، أو فــي القــدرة الاســتهلاكية، أو 

فــي الاستقــرار الأســري(. لا يُشــترط هنــا الوصــول 

إلــى رقــم “مثالــي”، بــل إلــى تقديــر موثـّـق ومعلــن 

الافتراضــات، يمكــن الدفــاعٍ عنــه ومراجعتــه.

فــي الوقــت نفســه، تُمنــح النتيجــة الأولــى، أي زيــادة 

دخــل الشــباب العامليــن، قيمــة ماليــة أوضــح، لأنهــا 

القيمــة الماليــة الأوليــة للنتائــج لا تكفــي وحدهــا، لأن 

جــزّءًا مــن هــذه النتائــج قــد ينشــأ لأســباب لا علاقــة 

إلــى  لهــا بالمشــروعٍ. لذلــك تهــدف هــذه المرحلــة 

“تنقيــة” الأثــر، والوصــول إلــى مــا يمكــن نســبته إلــى 

عبــر طــرح  ذلــك  ويتــم  بدرجــة مقنعــة.  المشــروعٍ 

مجموعــة مــن الأسئلــة النقديــة:

مــا الجــزّء مــن التغييــر كان ســيحدث علــى أي حــال 

يُنفّــذ المشــروعٍ؟ هــذا مــا يعبَــر عنــه  لــم  لــو  حتــى 

بمفهــوم “مــا كان ســيحدث علــى أي حــال” أو التغيّــر 

تمكيــن  مشــروعٍ  فــي   .)Deadweight( الطبيعــي 

منهــم  معينــة  نســبة  أن  يُفتــرض  قــد  الشــباب، 

كانــت ســتجد عمــلًا فــي غضًــون ســنة حتــى بــدون 

البرنامــج؛ يجــب اســتبعاد هــذا الجــزّء مــن الحســاب.

أو  الجهــات  مــا مســاهمة  آخــر:  يُطــرح ســؤال  ثــم 

العوامــل الأخــرى فــي هــذا التغييــر؟ قــد تكــون هنــاك 

برامــج موازيــة، أو منصــات توظيــف، أو دعــم مــن 

وهنــا  دورًا مهمًــا،  لعبــت  ذاتيــة  أو جهــود  الأســرة، 

Attribu- التكميليــة”  “المســاهمة  مفهــوم  )يأتــي 

المتبقــي  الجــزّء  هــو  للمشــروعٍ  يُنســب  مــا   .)tion

بعــد خصــم مــا يُعــزّى بوضــوح إلــى أطــراف أخــرى.

المرحلة 3

المرحلة 4

التثبـــــت مــــــن النتــــــــــــــــــائج 
وإعطــــــــــــــــــاؤها قيمــــــــــــــــــــــــة 

تحــــــــــــــــــــــــديد الأثـــــــــــــــــــــــــــــــــــر  

الفــارق بيــن الدخــل قبــل المشــروعٍ  تعتمــد علــى 

تصبــح  محــددة.  زمنيــة  فتــرة  مــدى  علــى  وبعــده 

لدينــا بذلــك نتيجتــان ماديتــان: ارتفــاعٍ مســتويات 

الشــباب  بيــن  البطالــة  الدخــل، وانخفــاض نســبة 

المســتهدفين، وكلتاهمــا موثقّتــان ببيانــات وقابلــة 

المبدئــي. للتســعير 
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كمــا يُؤخــذ فــي الحســبان تراجــع الأثــر مــع الزّمــن 

)Drop-off(: فليــس مــن الواقعــي افتــراض أن كل 

الشــباب ســيحافظون علــى مســتوى الدخــل نفســه 

لســنوات طويلــة، أو أن جميــع الوظائــف ستســتمر 

بالوتيــرة نفســها. لذلــك يتــم نمذجــة تراجــع ســنوي 

جزّئــي فــي الأثــر. وإذا كان هنالــك أثــر ســلبي علــى 

فيجــب  قائمــة(،  عمالــة  إزاحــة  )مثــل  أخــرى  فئــة 

Dis- “الإزاحــة”  مــا يســمى  أيضًًــا ضمــن  )تقديــره 

.)placement

قيمــة  إلــى  الوصــول  هــي  المرحلــة  هــذه  نتيجــة 

“الأثــر الصافــي” لــكل نتيجــة؛ أي الجــزّء مــن زيــادة 

الدخــل وتقليــل البطالــة الــذي يمكــن نســبته بصــورة 

معقولــة إلــى المشــروعٍ نفســه، بعــد طــرح مــا كان 

وتراجــع  الآخريــن،  ومســاهمة  طبيعيًــا،  ســيحدث 

الأثــر مــع الزّمــن.

”قيمــة  إلــى  إرجاعهــا  ويتــم  القيــم  هــذه  تُجمــع 

حاليــة“ باســتخدام معــدل خصــم مناســب، يعكــس 

حقيقــة أن القيمــة اليــوم أعلــى مــن القيمــة نفســها 

هــو  العمليــة  هــذه  مــن  الهــدف  المستقبــل.  فــي 

الســنوات  عبــر  المتحققــة  المنافــع  مقارنــة  جعــل 

المختلفــة مــع مبلــغ الاستثمــار الأصلــي أكثــر عــدلًا 

ودقــة.

في مثال مشــروعٍ تمكين الشــباب، يمكن أن نصل 

إلــى تقديــر إجمالــي للقيمــة الحاليــة لزيــادة الدخــل 

المرحلة 5
قياس العائد الاجتماعي 
عــــــــــــــــــلى الاســــــــــــــــــــــــــــــتثمار 

واحــدة،  ســنة  خلال  للمشــاركين  تحققــت  التــي 

إضافــة إلــى القيمــة الحاليــة للتأثيــر المترتــب علــى 

القيمــة  أي  المجموعــة،  هــذه  فــي  البطالــة  تقليــل 

التــي تعكــس مــا وفّــره ذلــك مــن تكاليــف اجتماعيــة 

واقتصاديــة، أو مــا أضافــه مــن إنتاجيــة. ثــم تُقسَــم 

هــذه القيمــة الإجماليــة علــى حجــم الاستثمــار الــذي 

وحــدة  ألــف   	0 )مثلاً  المشــروعٍ  فــي  ضخــه  تــم 

نقديــة(.

أن  هــي  المثــال،  ســبيل  علــى  النتيجــة،  كانــت  إذا 

يقــارب  مــا  تولّــد  مستثمــرة  نقديــة  وحــدة  كل 

الاجتماعيــة  القيمــة  مــن  الواحــدة  واحــدة ونصــف 

ذلــك  عــن  نعبّــر  فإننــا  المجمَعــة،  والاقتصاديــة 

بالقــول إن العائــد الاجتماعــي علــى الاستثمــار هــو 

ــا 	.1 : 1. هــذا الرقــم لا يُقــدَم بوصفــه حقيقــة  تقريبً

رياضيــة نهائيــة، بــل بوصفــه ملخصًــا تحليليًــا لقصــة 

معقولــة ومعلنــة الافتراضــات: زيــادة فــي الدخــل، 

انخفــاض فــي البطالــة، وتقديــرات محــددة لمــدى 

اســتدامة هــذه النتائــج ونســبة مســاهمة المشــروعٍ 

فيهــا.

”تحليــل  إجــراء  المرحلــة  هــذه  فــي  يمكــن  كمــا 

النهائيــة  النتيجــة  تأثــر  مــدى  لاختبــار  حساســية“ 

تغيّــرت  فــإذا  الرئيســة؛  الافتراضــات  بعــض  بتغيّــر 

أو  الآخريــن  مســاهمة  أو  الطبيعــي  التغيّــر  نســبة 

نســبة تراجــع الأثــر، نــرى كيــف ينعكــس ذلــك علــى 

العائــد المحســوب، ومــن ثــمّ نفهــم أي الافتراضــات 

ّــزّ جهــود  أكثــر حساســية وتأثيــرًا، وأيــن ينبغــي أن نرك

القادمــة. المــرات  فــي  البيانــات  تحســين 
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المراحــل  عــن  أهميــة  تقــل  لا  الأخيــرة  المرحلــة 

العائــد  فيهــا  يتحــوّل  إذ  الســابقة؛  الحســابية 

الاجتماعــي علــى الاستثمــار مــن أرقــام فــي ملف إلى 

أداة للحــوار واتخــاذ القــرار والتعلّــم المؤسســي. يتــم 

فــي هــذه المرحلــة إعــداد تقريــر واضــح يشــرح مــا 

تــم القيــام بــه: نطــاق التحليــل، منهجيتــه، البيانــات 

المســتخدمة، الافتراضــات الرئيســة، النتائــج التــي 

تــم التركيــزّ عليهــا، والقيمــة النهائيــة للأثر الاجتماعي 

بالاستثمــار. مقارنــة 

يقتصــر  لا  الشــباب،  تمكيــن  مشــروعٍ  حالــة  فــي 

التقريــر علــى ذكــر نســبة 	.1 : 1 أو أي نســبة أخــرى، 

مــن  مزيجًــا  تعكــس  النســبة  هــذه  أن  يوضــح  بــل 

نتائــج محــددة؛ مثــل: عــدد الشــباب الذيــن خرجــوا 

مــن دائــرة البطالــة إلــى دخــل مستقــر، ومتوســط 

زيــادة دخلهــم، وحجــم التغييــر فــي معــدّل البطالــة 

داخــل المجموعــة المســتهدفة، والافتراضــات التــي 

التقاريــر  مــن  النــوعٍ  هــذا  التقديــرات.  عليهــا  بُنيــت 

والمستثمــر،  المنظمــة  بيــن  للحــوار  مــادة  يصبــح 

وبيــن المنظمــة والجهــات الحكوميــة، وحتــى داخــل 

المرحلة 6
إعــــــــــــــــــــــــداد التقــــــاريـــــــــــــــــر

والاستخدام والتضمين 

المنظمــة نفســها عنــد اتخــاذ قــرارات التوســعة أو 

التعديــل أو إيقــاف بعــض الأنشــطة.

تحســين  فــي  التحليــل  نتائــج  تُســتَخدم  أن  الأهــم 

تصميــم البرامــج المستقبليــة، وفــي تطويــر أنظمــة 

القــرار  اتخــاذ  ثقافــة  تعزيــزّ  وفــي  البيانــات،  جمــع 

المبنــي علــى الأدلــة. فــإذا أظهــرت الأرقــام، مثلاً، أن 

أثــر كبيــر ومــادي  تقليــل البطالــة كان نتيجــة ذات 

أولويــة  تُعطــى  أن  يمكــن  الاجتماعــي،  العائــد  فــي 

أكبــر فــي تصميــم النســخ القادمــة مــن المشــروعٍ، 

ســواء مــن حيــث اختيــار المســتفيدين أو مــن حيــث 

شــكل الأنشــطة الموجهــة لربطهــم بســوق العمــل.

العائــد  قيــاس  مراحــل  تصبــح  الطريقــة،  بهــذه 

الاجتماعــي علــى الاستثمــار سلســلة مترابطــة: مــن 

تحديــد النطــاق وأصحــاب المصلحــة، إلــى فهــم مــا 

هــذا  ترجمــة  إلــى  النــاس،  فــي حيــاة  يتغيّــر فعليًــا 

التغيّــر إلــى قيمــة ماليــة منقَحــة، وصــولًا إلــى تقديــم 

صــورة موجــزّة ومقنعــة عــن القيمــة التــي يخلقهــا 

الاستثمــار فــي مشــروعٍ تنمــوي محــدّد، يمكن البناء 

عليهــا فــي الحــوار والقــرار والتطويــر المســتمر.
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مثال تطبيقي مختصر لقياس الأثر في مشروع تمكين الشباب لمدة عام

نفترض مشروعًا يدعم 100 شاب/ـة عاطلين عن العمل للدخول إلى العمل المستقل. 

يمكن للمنظمة أن تقيس الأثر بطريقة مبسّطة عبر الخطوات التالية:

موازنة المشروعٍ: 0,000	 $

منافع قابلة للتسعير:

0	 شاب/ة حصلوا على عمل، متوسط زيادة دخل 2,000 $/سنة = 120,000$	 

خفض إعانات/تكاليف اجتماعية على الجهات العامة: 000$,	1	 

إجمالي المنافع الخام = 000$,		1	 

شرح مختصرالقيمةالمعادلة%البند

خصم ما كان سيحدث دون تدخل 101,250$135,000×0.75%25التغيّر الطبيعي
المشروع.

المســــــــــــــــــاهمة 
خصم حصة الجهات/الشركاء 70,875$1101,250×0.70%30التكميــــــــــــــــــليــــة

الآخرين من الأثر.

لا تخفيض سنوي لأن القياس لسنة 70,875$1×070,875%تراجــــــــــع الأثــــــــــر
فقط.

لا توجد إزاحة منفعة من فئة/مكان 70,875$1×070,875%الإزاحــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة
لآخر.

SROI 50,000 / 70,875$1.42 كل 1$ مُستثمَر يولّد 1.42$ قيمة
اجتماعية خلال سنة.

تواجــه المنظمــات التنمويــة عنــد تطبيــق منهجيــة 

مــن  عــددًا  الاستثمــار  علــى  الاجتماعــي  العائــد 

التحديــات المتكــررة، لا تتعلــق بصحــة الفكــرة بقــدر 

والقــدرات  والمــوارد  البيانــات  بواقــع  تتصــل  مــا 

توفــر  ضعــف  التحديــات  هــذه  أبــرز  مــن  المتاحــة. 

البيانــات المناســبة؛ فكثيــر مــن البرامــج لــم تُصمَــم 

أصــلًا وفــي ذهنهــا قيــاس الأثــر بطريقــة كميــة، ممــا 

يجعــل جمــع بيانــات “قبــل وبعــد” أو تتبّــع أوضــاعٍ 

المشــروعٍ  انتهــاء  مــن  فتــرة  بعــد  المســتفيدين 

مهمــة صعبــة. التعامــل مــع هــذا التحــدي يبــدأ مــن 

إعــادة تصميــم نمــاذج البرامــج بحيــث تدمــج جمــع 

البيانــات فــي صلبهــا، ولــو عبــر مجموعــة محــدودة 

عــادات  بنــاء  مــع  الأساســية،  المؤشــرات  مــن 

الاكتفــاء  بــدل  والمتابعــة  التوثيــق  فــي  مؤسســية 

عامــة. وصفيــة  بتقاريــر 

التحديات الشائعة وكيفية التعامل معها 



تحــدٍ آخــر يرتبــط بـــ إســناد التغييــر للمشــروعٍ نفســه؛ 

نتيجــة  التغييــر  يحــدث  لا  الواقعيــة،  الحيــاة  ففــي 

مبــادرات  تداخــل  نتيجــة  بــل  فقــط،  واحــد  تدخــل 

أوســع.  اقتصاديــة  وســياقات  شــخصية  وجهــود 

وقــع  الحســبان،  فــي  العوامــل  هــذه  تُؤخــذ  لــم  إذا 

إلــى  الأثــر  كل  ونســب  المبالغــة  فــخ  فــي  التحليــل 

المشــروعٍ. يمكــن التعامــل مــع هــذا الأمــر عبــر تبنّــي 

افتراضــات محافظــة ومعلنــة بوضــوح حــول ”مــا 

كان ســيحدث علــى أي حــال“ ومســاهمة الجهــات 

الأخــرى، واســتخدام بيانــات مقارنــة بســيطة حيــث 

مــع  أو مقارنــة  )مثــل مجموعــات ضابطــة،  أمكــن 

متوســطات وطنيــة أو محليــة( دون ادعــاء دقــة لا 

إثباتهــا. يمكــن 

كمــا يبــرز تحــدّي تســعير النتائــج الاجتماعيــة عندمــا 

نحــاول تحويــل التغيّــرات غيــر الملموســة إلــى قيمــة 

بالأمــان،  الشــعور  تحسّــن  مثــل  تقريبيــة؛  ماليــة 

العلاقــات  تحســين  أو  بالنفــس،  الثقــة  زيــادة  أو 

الأسريــة. الخطــر هنــا هــو اســتخدام قيــم اعتباطيــة 

أو غيــر مفهومــة للقــارئ. مــن طــرق التعامــل مــع 

هــذا التحــدي الاعتمــاد قــدر الإمــكان علــى مقاربــات 

خدمــة  كلفــة  )مثــل  واضــح  منطــق  لهــا  تســعيرية 

بديلــة، أو كلفــة برامــج حكوميــة مشــابهة، أو قيمــة 

وقــت إضافــي فــي ســوق العمــل(، وشــرح كيفيــة 

مــع  هامــش،  أو  ملحــق  فــي  الرقــم  إلــى  الوصــول 

الاعتــراف بالحــدود وعــدم تحويــل هــذه القيــم إلــى 

مطلقــة”. “حقيقــة 

وتواجــه بعــض المنظمــات أيضًًــا قيــودًا فــي الوقــت 

 SROI تطبيــق  يبــدو  قــد  إذ  والقــدرات؛  والمــوارد 

تمرينًــا مرهقًــا يتطلــب خبــرات متقدمــة واستثمــارًا 

إضافيًــا للوقــت. يمكــن تخفيــف هــذا التحــدي عبــر 

تبنّــي منهــج “التــدرّج”: البــدء بنســخ مبسّــطة مــن 

التحليل تركزّ على نتيجتين أو ثلاث نتائج رئيســية، 

ثــم تطويــر التعقيــد فــي دورات لاحقــة، بــدل محاولــة 

البدايــة. كمــا  تطبيــق نمــوذج كامــل ومتقــدم منــذ 

مــن  محــدود  عــدد  تدريــب  فــي  الاستثمــار  يفيــد 

العامليــن علــى مبــادئ قيــاس الأثــر ليصبحــوا نــواة 

داخليــة تدعــم بقيــة الفــرق.

أخيــرًا، هنــاك تحــدٍ يتعلّــق بـــ ســوء اســتخدام نتائــج 

SROI؛ كأن تُختــزّل القصــة كلهــا فــي رقــم واحــد 

يُســتخدم لأغــراض تســويقية فقــط، أو تتــم مقارنــة 

نســب عائــد اجتماعــي بيــن مشــروعات وســياقات لا 

يجــوز مقارنتهــا بهــذه البســاطة. التعامــل الصحــي 

مــع هــذا الخطــر يكــون بتقديــم النتائــج فــي ســياقها 

الكامــل، مــع شــرح الافتراضــات والقيــود، والتأكيــد 

للمقارنــة  أداة  الاجتماعــي  العائــد  نســبة  أن  علــى 

ولتحســين  الزّمــن،  عبــر  نفســه  المشــروعٍ  داخــل 

قــرارات التصميــم وتوجيــه المــوارد، أكثــر مــن كونهــا 

أداة للمفاخرة أو للمنافسة بين المنظمات. عندما 

ومتوازنــة،  واعيــة  بطريقــة  التحديــات  هــذه  تُــدار 

الاستثمــار  علــى  الاجتماعــي  العائــد  قيــاس  يصبــح 

تمريــن  مجــرد  لا  حقيقيــة،  وتطويــر  تعلّــم  عمليــة 

شــكلي لإنتــاج رقــم جميــل فــي التقريــر الســنوي.
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الفصل الخامس:

كيف تبـــــــــــدأ المنظمــــــــــة 
التنموية في الاستثمار 

المؤثـــــــــــر؟
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خارطة طريق عملية

ــا فــي النمــوذج التقليــدي لعمــل المنظمــة التنمويــة؛  يمثّــل الانتقــال نحــو الاستثمــار المؤثــر تحــولًا جذريً

فالمنظمــة التــي اعتــادت إدارة البرامــج بتمويــل مانحيــن، وقيــاس النجــاح بالمخرجــات المنفــذة، تجــد 

نفســها أمــام نمــوذج جديــد يتطلــب إعــادة تعريــف لطبيعــة العمــل نفســه: كيــف تُــدار المــوارد؟ كيــف تُصــاغ 

المشــروعات؟ مــا الــذي يعتبــر “نجاحًــا”؟ وكيــف يُبنــى الأثــر بطريقــة تضًمــن الاســتدامة الماليــة والفاعليــة 

المجتمعيــة فــي الوقــت ذاتــه؟

وبــدل أن يُفهــم الاستثمــار المؤثــر باعتبــاره “أداة ماليــة جديــدة”، فــإن دخــول المنظمــات إليــه يتطلــب 

إعــادة بنــاء نمــوذج عمــل متكامل—بنيــةً، وعــقلاً، ووظيفةً—ليصبــح قــادرًا علــى اجتــذاب رأس المــال ولغــة 

المستثمريــن، مــع الحفــاظ علــى جوهــر الــدور الاجتماعــي الــذي أُنشــئت المنظمــة مــن أجلــه. ويعــرض هــذا 

الفصــل هــذا التحــول بوصفــه ظاهــرة مؤسســية لا مجــرد خطــوة إجرائيــة.

لا يبــدأ التحــول نحــو الاستثمــار المؤثــر بقــرار إداري 
أو بإضافــة مشــروعٍ جديــد إلــى محفظــة المنظمــة، 
التفكيــر داخــل  أولًا مــن تغيّــر طريقــة  بــل ينطلــق 
العمــل  فــي  التقليــدي  فالنمــوذج  العاملــة.  الفــرق 
الخيــري يفتــرض أن وظيفــة المنظمــة هــي تنفيــذ 
النجــاح  وأن  مانحيــن،  بتمويــل  وخدمــات  برامــج 
يُقــاس بعــدد الأنشــطة المنجــزّة وحجــم الميزّانيــة 
المصروفــة. أمــا فــي نمــوذج الاستثمــار المؤثر، فإن 
المشــروعٍ يُنظــر إليــه بوصفــه وحــدة لإنتــاج قيمــة 
مركبّــة: أثــر اجتماعــي مُثبــت مــن جهــة، وقــدرة علــى 
توليــد إيــراد أو تخفيــض تكلفــة اجتماعيــة مــن جهــة 

أخــرى.

ــا، ولا يقتصــر  هــذا التحــول الذهنــي لا يحــدث تلقائيً
استثمــارًا  يتطلّــب  بــل  العليــا؛  القيــادات  علــى 
واعيًــا فــي تدريــب الفــرق وتطويــر مهاراتهــم علــى 
اســتخدام أدوات جديــدة فــي التفكيــر والتخطيــط 
والتنفيــذ. ففــرق البرامــج والمشــاريع تحتــاج إلــى 
نمــاذج  فــي صــورة  المبــادرات  تُصــاغ  كيــف  تعلّــم 
عمــل قابلــة للاســتدامة، لا مجــرد خطــط أنشــطة. 
والفــرق الماليــة تحتــاج إلــى التعامــل مــع المفاهيــم 

التعــادل،  ونقطــة  الكاملــة،  بالتكلفــة  المرتبطــة 
المتابعــة  فــرق  أمــا  النقديــة.  التدفقــات  وتحليــل 
والتقييــم فتحتــاج إلــى توسيــع نطــاق عملهــا مــن 
والعائــد  النتائــج  قيــاس  إلــى  المخرجــات  رصــد 

الاستثمــار. علــى  الاجتماعــي 

ومن خلال هذا التدريب المنظّم، واكتساب مهارات 
اســتخدام أدوات مثــل التخطيــط المالــي للإيــرادات، 
وتحليــل الســوق، وتقديــر المخاطــر، وقيــاس الأثــر، 
يبــدأ نمــط جديــد مــن التفكيــر فــي التشــكلّ داخــل 
المنظمــة؛ نمــط يُعيــد تعريــف المشــروعٍ مــن كونــه 
بنــدًا فــي ميزّانيــة إلــى كونــه أصــلًا مؤثــرًا يجمــع بيــن 

منطــق التنميــة ومنطــق الاقتصــاد. 

للســوق  فهمًــا  يتطلّــب  التحــول  هــذا  أن  كمــا 
فــإن  المخاطــر،  وإدارة  والتســعير  والإيــرادات 
إلــى  الخــاص  القطــاعٍ  مــن  مهنيــة  خبــرة  إدخــال 
ــا، بــل جــزّء مــن إعــادة  ــا تنظيميً المنظمــة ليــس ترفً
هيكلــة العقــل المؤسســي. فوجــود كفــاءات تفهــم 
الاقتصــاد والســوق داخــل منظمــة تنمويــة يتيــح لغة 
مشــتركة مــع المستثمريــن المحتمليــن ويضًمــن أن 
المشــروعات تُصــاغ بطريقــة يمكــن تقييمهــا ماليًــا 

واجتماعيًــا

 1. التحوّل في طريقة التفكير:
 من إدارة البرامج إلى إدارة القيمة
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 2. إعادة اكتشاف المشاريع 
القائمة بوصفها أصولًا قابلة 

للتطوير

إلــى  تحتــاج  المنظمــة  بــأن  الاعتقــاد  الخطــأ  مــن 

الاستثمــار  دخولهــا  عنــد  جديــدة  مبــادرات  إنشــاء 

مشــاريع  المنظمــات  تمتلــك  مــا  فغالبًــا  المؤثــر؛ 

أعيــد  إذا  استثمــاري  نمــوذج  بــذور  تحمــل  قائمــة 

تنظيمهــا. مــا تحتاجــه المنظمــة هــو أن تنظــر فــي 

مشــاريعها النظريــة لا بوصفهــا التزّامــات تمويليــة 

يجــب إنهاؤهــا، بــل بوصفهــا أصــولًا تنظيميــة يمكــن 

إنتــاج قيمــة. إلــى وحــدات  تحويلهــا 

فعلى سبيل المثال، مشروعٍ تدريبي قائم قد يُعاد 

تــدرّ  ليصبــح منصــة خدميــة مســتدامة  تصميمــه 

إيــرادًا رمزيًــا وتحقــق نتائــج واضحــة فــي التوظيــف 

أو رفــع المهــارات. ومشــروعٍ بيئــي قائــم قــد يتحــول 

 3. بناء نموذج عملي صغير
 )Pilot( لاختبار التحول

قبل أن تبحث المنظمة عن مستثمر أو شريك من 

القطــاعٍ الخــاص، تحتــاج إلــى اختبــار نمــوذج العمــل 

الجديــد داخــل بيئــة منخفضًــة المخاطــر. فالفكــرة، 

مهما بدت واعدة، لا تكتسب معناها إلا عندما تُجربَ 

علــى نطــاق محــدود يســمح بتقييــم مــدى صلاحيتهــا.

يعمل المشروعٍ التجريبي هنا كمساحة آمنة للتعلم؛ 

فهــو يكشــف قــدرة الفريــق علــى العمــل وفــق منطــق 

مالــي جديــد، ويظهــر مــدى اســتعداد المســتفيدين 

للتفاعــل مــع نمــوذج الإيــرادات، ويكشــف نقــاط القــوة 

والضًعــف فــي آليــة التنفيــذ، ويتيــح للمنظمــة جمــع 

بيانــات أثــر قابلــة للتحليــل. وفــي هــذه المرحلــة، لا 

إلــى نمــوذج لتقاســم الإيــراد مــع مؤسســة خاصــة. 

أمــا مشــروعٍ دعــم الأســر فقــد يتحــول إلــى مبــادرة 

إنتــاج صغيــرة لهــا ســوق واضــح وطلــب واقعــي.

تتطلــب  المشــاريع  اكتشــاف”  “إعــادة  عمليــة  إن 

عــن  ليجيــب  التشــغيلية  الجوانــب  يتجــاوز  تحليــلًا 

جوهريــة: أسئلــة 

هــذا  فــي  نســبية  ميــزّة  المنظمــة  تمتلــك  هــل 

المجــال؟ هــل يمكــن قيــاس نتائــج هــذا المشــروعٍ 

بطريقــة يثــق بهــا المستثمــر؟ هــل يمكــن إضافــة 

الوصــول؟ بعدالــة  الإضــرار  دون  إيــراد  منطــق 

بهــذه الطريقــة، تبــدأ المنظمــة الانتقــال التدريجــي 

مــن نمــوذج التمويــل القائــم علــى المنــح إلــى نمــوذج 

يخلــق قيمــة اقتصاديــة واجتماعيــة فــي آن.

أو  معقــدة  جــدوى  دراســة  إلــى  المنظمــة  تحتــاج 

نمــوذج مالــي ممتــد لســنوات، بــل إلــى قــدرة علــى 

المشــروعٍ  يولّــد  هــل  الأساســية:  الإشــارات  التقــاط 

قيمــة اجتماعيــة واضحــة؟ هــل يمكــن تغطيــة جــزّء 

مــن تكلفتــه؟ هــل يمكــن تكــراره؟ وهــل يملك القابلية 

لأن يتحــول إلــى فرصــة استثمــار مؤثــر؟

إن المشــروعٍ التجريبــي الناجــح يتحــول تلقائيًــا إلــى 

“دليــل عمــل” للمنظمــة، وهــو الوثيقــة غيــر الرســمية 

التــي تقنــع المستثمريــن أكثــر مــن أي عــرض نظــري.
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4. تهيئة البنية القانونية والمالية 
للنموذج الجديد

حيــن تبــدأ المنظمــة فــي التعامــل مــع مشــروعها 

بنيــة  إلــى  الحاجــة  تبــرز  اقتصاديًــا،  أصــلًا  بوصفــه 

قانونيــة وماليــة قــادرة علــى اســتيعاب هــذا التحــول. 

لمخاطــر  المنظمــة  يعــرّض  البنيــة  هــذه  فغيــاب 

قانونيــة ويضًعــف ثقــة شــركائها.

مــن الناحيــة القانونيــة، تحتــاج المنظمــة إلــى فهــم 

الإطــار الــذي يســمح لهــا بالاستثمــار أو بتلقــي عوائد 

مــن مشــروعٍ تنمــوي. وقــد يكــون الخيــار الأمثــل فــي 

غــرض  ذات  تابعــة  شــركة  إنشــاء  الحــالات  بعــض 

خــاص تســتوعب الأنشــطة الاستثماريــة وتفصــل 

أخــرى،  حــالات  وفــي  الأم.  الهيئــة  عــن  مخاطرهــا 

نظــام  ضمــن  مباشــرة  الإيــرادات  إدخــال  يمكــن 

5. العودة إلى السوق: عرض القيمة 
وبناء الشراكات

الشــركات  علــى  المشــروعٍ  عــرض  يمثــل 

والمستثمريــن خطــوة طبيعيــة بعــد نجــاح التجربــة 

لكــن  والماليــة.  القانونيــة  الجاهزيــة  وبنــاء  الأوليــة 

ــا للقطــاعٍ الخــاص ليــس  مــا يجعــل المشــروعٍ جذابً

وجــود “قضًيــة إنســانية”، بــل وجــود نمــوذج قيمــة 

موثقًــا  أثــرًا  المشــروعٍ  يولّــد  كيــف  يبيّــن  واضــح 

للقيــاس. قابلــة  اقتصاديــة  وقيمــة 

تقدمــه  الــذي  القيمــة”  “عــرض  دور  هنــا  ويأتــي 

وثيقــة  بــل  تمويــل  وثيقــة  ليــس  فهــو  المنظمــة؛ 

يقــوم  الــذي  المنطــق  تشــرح  اســتراتيجية  رؤيــة 

ونمــوذج  المرغوبــة،  والنتائــج  المشــروعٍ،  عليــه 

يتكامــل  وكيــف  الاجتماعيــة،  والجــدوى  الإيــرادات، 

ذلــك مــع أولويــات الشريــك المحتمــل. ومــن خلال 

المنظمــة المحاســبي إذا كان القانــون يســمح 

بذلــك وبصيــغ واضحــة للامتثــال والشــفافية.

أمــا مــن الناحيــة الماليــة، فــإن نمــوذج العمــل 

الجديــد يتطلــب لغــة ماليــة مختلفــة. إذ يصبــح 

حســابات  شــجرة  تطويــر  الضًــروري  مــن 

علــى  والإيــرادات  التكاليــف  بتمييــزّ  تســمح 

ربــح  تقاريــر  وإنتــاج  مشــروعٍ،  كل  مســتوى 

وخســارة، وتتبــع التدفقــات النقديــة، وتحليــل 

الجــدوى الاقتصاديــة، بمــا يتيــح فهــم القيمــة 

مــن  المشــروعٍ—لا  ينتجهــا  التــي  الإجماليــة 

منظــور التكلفــة فقــط، بــل مــن منظــور العائــد 

مجتمعيــن. والاقتصــادي  الاجتماعــي 

منطقيــن:  بيــن  اللقــاء  يحــدث  العــرض،  هــذا 

ــا  منطــق التنميــة ومنطــق الســوق، ليشــكلا معً

قاعــدة شــراكة تعــزّز الاســتدامة وتفتــح المجال 

للتوســع.

ولا تبحث المنظمة في هذه المرحلة عن ”أي 

مشــروعه  يتوافــق  شريــك  عــن  بــل  شريــك“، 

المجــال  نفــس  مــع  البيئــي  أو  المجتمعــي 

الــذي تعمــل فيــه المنظمــة، ويســتطيع تقديــر 

للعائــد  تقديــره  بقــدر  الاجتماعيــة  النتائــج 

المالــي. وحيــن تجــري هــذه المواءمــة بنجــاح، 

خيــار  مجــرد  مــن  المؤثــر  الاستثمــار  يتحــول 

تمويلــي إلــى شــراكة اســتراتيجية طويلــة الأمــد.
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6. تثبيت التحول داخل المنظمة

لا يكتمــل دخــول المنظمــة إلــى الاستثمــار المؤثــر 

شــراكة.  عقــد  أو  أول  مشــروعٍ  تشــغيل  بمجــرد 

هــذه  تصبــح  عندمــا  يحــدث  الحقيقــي  فالتحــول 

المنظمــة ونظامهــا  مــن هويــة  جــزّءًا  الممارســات 

مظاهــر: عــدة  فــي  ذلــك  ويظهــر  الداخلــي. 

العمــل 	  تنظــم  داخليــة  سياســات  تبنــي 
المخاطــر. إدارة  وتحكــم  الاســتثماري 

المــدى 	  متوســطة  تخطيــط  عمليــات  تطويــر 
الماليــة. والاســتدامة  الاجتماعــي  الأثــر  بيــن  تربــط 

إدمــاج الاســتثمار المؤثــر ضمــن الاســتراتيجية 	 
العامــة للمنظمــة لا بوصفــه نشــاطًا منفصــلًا، 

علاقــة  صياغــة  لإعــادة  إطــارًا  بوصفــه  بــل 
والشــركاء. والمســتفيدين  بالمــوارد  المنظمــة 

بنــاء آليــات تعلــم داخلــي تســتفيد مــن البيانــات 	 
وتســتطيع  والاجتماعــي،  المالــي  والتحليــل 
اتخــاذ قــرارات التوســع أو الإيقــاف أو التعديــل 

بنــاءً علــى الأدلــة.

بهــذا المعنــى، يصبــح الاستثمــار المؤثــر أكثــر مــن 

لنمــوذج  اختــراعٍ  إعــادة  إنــه  إدارة مشــروعٍ؛  مجــرد 

بــأن  للمنظمــة  تســمح  بطريقــة  نفســه  العمــل 

أثرهــا  وتوســع  الاجتماعيــة  رســالتها  علــى  تحافــظ 

فــي  المالــي  الاستــقلال  مــن  أعلــى  درجــة  وتحقــق 

ذاتــه. الوقــت 
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الفصل السادس:

دراســــــــــــــــــــــات حالــــــــة من 
المنطقــــــــــــــــة العربيــــــــــــــــة



دراسة حالة:

مشروع »أطمح«  
عقد أثر اجتماعي لتأهيل أصحاب 

الهمم في أبوظبي

يمثّل مشــروعٍ “أطمح” تجربة مبكرة ومهمة في مجال الاستثمار المؤثر في 

الخليــج، حيــث جــرى تصميــم برنامــج تعليمي/مهنــي موجّــه لأصحــاب الهمــم 

 Social Impact( فــي إمــارة أبوظبــي، وتمويلــه عبــر نمــوذج عقــد أثــر اجتماعــي

Bond( يربــط اســترداد استثمــار القطــاعٍ الخــاص بتحقــق نتائــج اجتماعية قابلة 

للقيــاس، أهمهــا: إكمــال التدريــب والحصــول علــى وظائــف دائمــة.

يســتجيب “أطمــح” لتحــدٍ اجتماعــي واضــح: قلــة الفــرص المهنيــة الحقيقيــة المتاحــة لأصحــاب الهمــم، 

واســتمرار النظــر إليهــم بوصفهــم “مســتفيدين مــن الرعايــة” بــدلًا مــن كونهــم قادريــن علــى المشــاركة 

ّــزّ البرنامــج علــى فئــة مــن أصحــاب الهمــم ذوي الإعاقــات الإدراكيــة، ويهــدف إلــى  فــي ســوق العمــل. يرك

تأهيلهــم لســوق العمــل مــن خلال برنامــج يمتــد 12 شــهراً يجمــع بيــن تعليــم نظــري وتدريــب عملــي فــي 

بيئــات عمــل حقيقيــة، يعقبــه دعــم خلال مرحلــة التوظيــف.

تــم تطويــر المنهــج بالشــراكة مــع مؤسســة المناهــج الدوليــة ASDAN، وتكييفــه ليتناســب مــع الســياق 

المحلي في أبوظبي. يمرّ المشــاركون بمرحلتين رئيســيتين:

ستة أشهر من التدريب التعليمي والمهارات الحياتية الأساسية.	 

ستة أشهر من التدريب العملي في أماكن عمل حقيقية، بمرافقة ودعم من فريق متخصّص.	 

 )Pilot( ”2 مشــاركًا مــن أصحــاب الهمــم، ليكــون بمثابــة “نمــوذج أولــي	بــدأ المشــروعٍ بدفعــة أولــى مــن 

يبيّن مدى قابلية هذا النهج للتطبيق والتوســع.

فكرة المشروع والقطاع
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الجهة المنفِذة ودور القطاع غير الربحي/الحكومي

تتولــى مؤسســة زايــد العليــا لأصحــاب الهمــم الــدور المحــوري فــي تنفيــذ المشــروعٍ. وهــي 

مؤسســة ذات طابــع غيــر ربحي/حكومــي، مســؤولة عــن رعايــة وتأهيــل ذوي الإعاقــة فــي 

إمــارة أبوظبــي، وتملــك خبــرة عميقــة فــي التعامــل مــع هــذه الفئــة.

في سياق “أطمح”، قامت المؤسسة بـ:

اختيار المشاركين وإحالتهم للبرنامج، بناءً على معايير احتياج واستعداد.	 

الإشراف على جودة المحتوى التدريبي وضمان ملاءمته لقدرات المشاركين.	 

التحقــق مــن إنجــاز المخرجــات التعليميــة والعمليــة لــكل مشــارك، مــا يجعلهــا فــي 	 
الوقــت نفســه جهــة تنفيــذ وجهــة تحقــق مــن النتائــج ضمــن إطــار متفــق عليــه.

التعــاون مــع “الــدار للتعليــم” )الــذراعٍ التعليميــة لشــركة الــدار العقاريــة( مــن حيــث 	 

توفيــر المعلميــن، وإدارة العمليــة التعليميــة اليوميــة، وتنســيق التدريــب فــي مواقــع 

العمــل.

بهــذا تكــوّن نمــوذج تشــاركي يجمــع خبــرة مؤسســة زايــد العليــا المتخصصــة فــي التأهيــل، 

مــع خبــرة “الــدار للتعليــم” فــي تصميــم وتنفيــذ البرامــج التعليميــة.

المستثمر الخاص: شركة الدار العقارية

قدّمــت شــركة الــدار العقاريــة التمويــل الأساســي للمشــروعٍ، بمســاهمة قدرهــا 2 مليــون 

درهــم إماراتــي فــي مرحلتــه الأولــى، وذلــك مــن خلال مذكــرة تفاهــم مــع هيئــة “معًــا” )هيئــة 

المساهمات المجتمعية في أبوظبي(. ينظر إلى هذه المساهمة بوصفها استثماراً مؤثراً 

لا تبرعًا خيريًا؛ إذ تُســتردّ للمستثمر مع عائد مالي مشــروط بدرجة النجاح المحققة في 

المؤشــرات الاجتماعيــة المتفــق عليها.

الجدير بالذكر أن “الدار للتعليم” شــاركت أيضًًا كمنفّذ شريك، فجمعت الشــركة بين دور 

المستثمــر )التمويــل( ودور الفاعــل فــي التنفيــذ )عبــر ذراعهــا التعليميــة(، ضمــن إطــار التــزّام 

أوســع بالاســتدامة والمســؤولية المجتمعية القائمة على نتائج قابلة للقياس.
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شكل الشراكة ونموذج التمويل )الدفع مقابل النجاح(

اعتمــد مشــروعٍ “أطمــح” علــى نمــوذج عقــود الأثــر الاجتماعــي، وهــو أحــد أبــرز صيــغ التمويــل 

القائــم علــى النتائــج. يقــوم هــذا النمــوذج علــى ثلاثيــة واضحــة:

ــا: فــي هــذه الحالــة شــركة الــدار، التــي تتحمــل . 1 مســتثمر خــاص يقــدّم التمويــل مقدمً

المخاطــرة الماليــة.

منظمة منفذة تقدّم الخدمة: مؤسسة زايد العليا بالتعاون مع الدار للتعليم، مسؤولة . 2

عن تنفيذ البرنامج وتحقيق المخرجات.

ــا”، . 	 جهــة حكوميــة تدفــع فقــط عنــد تحقــق النتائــج: دائــرة تنميــة المجتمــع وهيئــة “معً

تلتزّمــان بســداد المبالــغ المتفــق عليهــا للــدار إذا تحققــت الأهــداف المحــددة.

جرى تحديد مجموعة من المؤشرات القابلة للقياس تربط بها المدفوعات، من أبرزها:

إكمــال المشــاركين لفتــرة التدريــب التعليمــي )	 أشــهر( وفــق معاييــر حضًــور وتقــدم 	 
محددة.

إتمام فترة التدريب العملي في مكان العمل لمدة 	 أشهر أخرى.	 

وصــول نســبة معيّنــة مــن المشــاركين إلــى وظائــف دائمــة خــلال فتــرة زمنيــة محددة 	 
بعــد انتهــاء البرنامج.

إذا حققت هذه المخرجات الحدود المستهدفة، تستحق شركة الدار استرداد استثمارها مع 

عائد مالي متفق عليه. أما إذا كانت النتائج أقل من المطلوب، فإنها تتحمل جزّءاً من الخسارة 

 )عدم استرداد كامل المبلغ(، ما يجعل الحافزّ المالي مرتبطًا بالأثر الاجتماعي بشكل مباشر.

هذه الصيغة تخلق توازناً واضحًا:

لا تُنفق الأموال العامة إلا على نتائج مُثبتة.	 

يحصل المستثمر على عائد حين ينجح البرنامج فعلاً.	 

تتمتــع الجهــة المنفــذة بمرونــة فــي طريقــة الوصــول للنتائــج، بــدل التقيــد ببنــود 	 

صــرف تقليديــة.
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الإطار القانوني المنظّم للشراكة

لــم يتــم تأســيس شــركة مستقلــة ذات غــرض خــاص للمشــروعٍ، بــل نُظــم عبــر عقــد أثــر اجتماعــي 

برعايــة هيئــة “معًــا”، إلــى جانــب مذكــرات تفاهــم بيــن الأطــراف. هــذا العقــد يحــدد:

التزّامات كل طرف )المستثمر، الجهة الحكومية، المنظمة المنفذة(.	 

المؤشرات المستهدفة وكيفية قياسها.	 

مستويات الدفع المرتبطة بكل مستوى من مستويات الإنجاز.	 

آليات التقييم المستقل والتحقق من النتائج قبل صرف أي دفعات.	 

آليات فض النزّاعٍ والتقارير الدورية لضًمان الشفافية والمساءلة.	 

تُربــط  أداء”، حيــث  إلــى منطــق “عقــد  العلاقــة مــن منطــق “تبــرعٍ”  القانونــي حــوّل  هــذا الإطــار 

المتحقــق. الأثــر  بمســتوى  المدفوعــات 

العائد المالي والاجتماعي وكيف تحققا

على المستوى الاجتماعي، حقق مشروعٍ “أطمح” مجموعة من النتائج الملموسة:

الكامــل، رغــم تحديــات 	  التعليمــي والمهنــي  للبرنامــج  الـــ	2  اســتكمال جميــع المشــاركين 
جائحــة كوفيــد19-، وانتقــال جــزّء مــن التعليــم إلــى نمــط التعلــم عــن بعــد.

حصــول نســبة كبيــرة منهــم علــى عــروض عمــل دائمــة لــدى جهــات فــي أبوظبــي، مــا يعنــي 	 
انتقالهــم مــن خانــة الاعتماديــة إلــى خانــة المســاهمة الاقتصاديــة.

تحسّــن واضح فــي ثقــة المشــاركين بأنفســهم ودرجــة اســتقلاليتهم، وتخفيــف العــبء عــن 	 

أســرهم، وتعزيــزّ ثقافــة دمــج أصحــاب الهمــم فــي ســوق العمــل.

أمــا مــن حيــث العائــد المالــي، فقــد أتــاح تحقيــق المؤشــرات المتفــق عليهــا لشــركة الــدار اســترداد 

استثمارهــا وفــق مــا تنــص عليــه بنــود العقــد، مــع عائــد إيجابــي مرتبــط بمســتوى النجــاح الكلــي. 

ورغــم عــدم نشــر التفاصيــل الدقيقــة لنســبة العائــد، إلا أن الشــركة أعلنــت لاحقًــا عــن تخصيــص 

استثمــار إضافــي بقيمــة 	 ملاييــن درهــم فــي مشــاريع اجتماعيــة جديــدة بالتعــاون مع هيئــة “معًا”، 

مــا يشــير إلــى رضاهــا عــن المــردود المالــي والاجتماعــي للتجربــة.

بهذا، تحققت معادلة الاستثمار المؤثر:

المستفيدون حصلوا على تدريب ووظائف وفرص حياة أفضًل.	 

المجتمع استفاد من تعزيزّ الدمج والشمولية وتقليل العبء الاجتماعي.	 

المستثمر الخاص استردّ أمواله مع عائد معقول، وأثبت التزّامه بالاستدامة.	 

الجهة الحكومية دفعت المال العام مقابل نتائج مثبتة، لا مقابل نفقات تشغيلية فقط.	 



دراسة حالة:

سند الأثر للاجئين في الأردن 
استثمار مؤثر قائم على النتائج

يمثّل سند الأثر للاجئين في الأردن )Refugee Impact Bond( تجربة رائدة في المنطقة 

العربيــة لتطبيــق نمــوذج الاستثمــار المؤثــر القائــم علــى النتائــج فــي ســياق إنســاني معقّــد. 

يهدف المشروعٍ إلى دعم سبل عيش اللاجئين السوريين وأفراد المجتمعات المضًيفة 

في الأردن، عبر برنامج متكامل للتدريب وبناء القدرات ومنح تأسيس مشاريع صغيرة، 

ممــول بالكامــل مــن مستثمريــن اجتماعييــن مــن القطــاعٍ الخــاص، يســتردّون أموالهــم – 

مــع عائــد مالــي محــدود – فقــط عنــد تحقــق الأثــر الاجتماعــي المتفق عليه

علــى  الأمــد  اعتمــاد طويــل  اللجــوء:  فــي قضًايــا  لمعضًلــة جوهريــة  اســتجابةً  الســند  فكــرة  نشــأت 

المســاعدات الإنســانية، مقابــل فــرص محــدودة لبنــاء مصــادر دخــل مســتدامة للاجئيــن. لذلــك صُمّــم 

البرنامــج للانتقــال مــن منطــق “الإغاثــة القصيــرة الأجــل” إلــى منطــق “التمكيــن الاقتصــادي”، مــن خلال 

تمكيــن آلاف اللاجئيــن وأفــراد المجتمعــات المضًيفــة مــن إطلاق مشــاريع صغيــرة مــدرّة للدخــل أو 

الحصــول علــى عمــل مستقــر.

يتضًمن البرنامج ثلاث حلقات مترابطة:

اســتهداف الفئــات الأكثــر هشاشــة مــن اللاجئيــن الســوريين والأردنييــن فــي مجتمعــات مضًيفــة . 	

تعانــي مــن الفقــر والبطالــة، مــع تركيــزّ خــاص علــى النســاء والشــباب.

تدريب مهني وريادي ومالي يزّوّد المشاركين بمهارات الحياة والعمل وإدارة المشاريع الصغيرة.. 	

تقديم منح تأسيسية ومرافقة مستمرة لمساعدة المستفيدين على إطلاق مشاريع متناهية . 3

الصغر أو تطوير ســبل عيش مســتقلة.

بهذا يتحرك المشــروعٍ في تقاطع بين: التمكين الاقتصادي، ريادة الأعمال الاجتماعية، وبرامج ســبل 

العيــش فــي ســياق اللجوء.

فكرة المشروع والقطاع الذي يعمل فيه
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الأطراف الرئيسة في الشراكة

الجهة المنفِذة )المنظمة غير الربحية(

تقــود التنفيــذ مؤسســة الشــرق الأدنــى للتنميــة )Near East Foundation UK(، وهــي 

منظمــة تنمويــة غيــر ربحيــة ذات خبــرة طويلــة فــي العمــل مــع المجتمعــات الهشّــة فــي 

المنطقة. تتولى المؤسسة إدارة العمليات الميدانية في الأردن عبر فرق محلية وشراكات 

مــع منظمــات مجتمــع مدنــي أردنيــة، وتشــمل مســؤولياتها: اختيــار المســتفيدين، تصميــم 

وتنفيــذ برامــج التدريــب، منــح التأســيس، والمتابعــة والتقييــم التشــغيلي.

المستثمرون من القطاع الخاص )ممولِو رأس المال مقدّمًا(

التمويل الاستثماري الأساسي جاء من:

 	Ferd شركة الاستثمار النرويجية

 	DFC ومؤسسة التمويل الدولية للتنمية الأمريكية

قــدّم الطرفــان حوالــي 	.	1 مليــون دولار كــرأس مــال استثمــاري اجتماعــي يمــول البرنامــج 

لمــدة أربــع ســنوات تقريبًــا. يتحمــل هــذان المستثمــران المخاطــرة الماليــة فــي حــال عــدم 

تحقــق النتائــج، ويســتردان رأس المــال مــع عائــد محــدود فقــط عنــد نجــاح المشــروعٍ.

)Outcome Funders( الجهات الدافعة للمخرجات

ابــدل أن تدفــع الجهــات المانحــة أموالهــا مباشــرة إلــى المنظمــة المنفــذة، تعهّــدت ثلاث 

جهــات بدفــع الأمــوال للمستثمريــن إذا تحقــق الأثــر:

مؤسسة IKEA الخيرية	 

 	Novo Nordisk مؤسسة

 	Norad وكالة التنمية النرويجية

هذه الجهات لا تموّل النشــاط مســبقًا، بل تلتزّم بدفع مبالغ محددة في نهاية كل مرحلة 

بنــاءً علــى نتائــج تقييــم مستقــل، ممــا يضًمــن أن أموالهــا تذهــب إلــى برنامــج ثبــت نجاحــه 

بالفعل.



نموذج التمويل والشراكة: استرداد مبني على النتائج

النموذج المســتخدم ليس شــراكة ملكية أو تأســيس شــركة ربحية مشــتركة، بل ســند أثر 

تنمــوي )Development Impact Bond( يقــوم علــى عقــد تمويلــي معقّــد ولكــن منطقُــه 

بسيط:

المستثمرون )Ferd وDFC( يقدّمون التمويل كاملًا منذ البداية.	 

مؤسسة الشرق الأدنى تنفّذ البرنامج وتُحاسَب على النتائج.	 

الجهات المانحة لا تدفع شيئًا للمستثمرين إلا إذا تحققت الأهداف المتفق عليها.	 

عنــد النجــاح، يســترد المســتثمرون رأس مالهــم مــع عائــد ســنوي مركـّـب يصــل إلــى 	 
حوالــي 5–٪5.1 فــي أقصــى الحــالات.

عنــد الفشــل أو النجــاح الجزّئــي، يســتردّون جــزّءاً فقــط مــن أموالهــم أو قــد يخســرون 	 

معظمها.

هذا يعني أن المخاطرة الرئيسة مرتبطة بالأداء الاجتماعي، وأن العائد المالي مشروط 

مباشرةً بمدى تحقق الأثر.

الإطار القانوني للتنظيم

لــم تُنشــأ شــركة مشــتركة جديــدة، ولــم يُقسَــم المشــروعٍ إلــى حصــص ملكيــة. النمــط 

القانونــي هــو شــبكة مــن عقــود تمويــل وتنفيــذ وتقييــم:

عقــد ســند أثــر رئيســي بيــن المســتثمرين والجهــات المانحــة يحــدّد مؤشــرات الأداء، 	 
وآليــة حســاب العائــد، وشــروط الدفــع.

اتفاقيــات تنفيــذ بيــن مؤسســة الشــرق الأدنــى والجهــات الممولــة تحــدد مســؤوليات 	 
التنفيــذ والتقاريــر المطلوبــة.

عقــد مســتقل مــع جهــة تقييــم خارجيــة )شــركة Mathematica( لقيــاس النتائــج 	 

وضمــان حياديــة البيانــات.

يُنفَــذ المشــروعٍ ميدانيًــا تحــت مظلــة مؤسســة الشــرق الأدنــى المرخّصــة، مــا يجنّــب تعقيد 

تأســيس كيــان جديــد، ويضًمــن فــي الوقــت ذاتــه التزّامًــا قانونيًــا واضحًــا لــكل طــرف ضمــن 

دوره.
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كيف تحقّق العائد الاجتماعي؟

أظهرت التقييمات المستقلة حتى نهاية 	202 نتائج لافتة:

اســتمرارية عاليــة للمشــاريع: نحــو ٪98.5 مــن المســتفيدين ظــلّ لديهــم نشــاط • 
دخــل قائــم بعــد فتــرة مــن حصولهــم علــى المنحــة، وهــي نســبة تتجــاوز الهــدف 

الأصلــي.

تحســن فــي الدخــل: حوالــي ٪90 مــن أصحــاب المشــاريع أفــادوا بتحقيــق أربــاح فــي • 
الشــهر الســابق للمســح، بمتوســط ربــح شــهري يقــارب 0	1 دينــارًا أردنيًــا، ودخــل 
صــافٍ يقــارب 89 دينــارًا لصاحــب المشــروعٍ، وهــي أرقــام ذات أثــر ملمــوس فــي 

ســياق الأســر اللاجئــة ذات المــوارد المحــدودة.

ّــزّ البرنامــج علــى النســاء والشــباب، مــا انعكــس علــى •  تمكيــن الفئــات الهشّــة: رك
زيــادة اســتقلالية النســاء الاقتصاديــة وثقتهــنّ الذاتيــة، وتقليــص بطالــة الشــباب فــي 

المســتهدفة. المجتمعــات 

المشــاريع الصغيــرة المدعومــة ســاهمت فــي تنشــيط •  أثــر مجتمعــي مضاعــف: 

الاقتصــاد المحلــي، وتوفــير فــرص عمــل إضافيــة، وضــخ دخــل جديد في المجتمعات 

المضًيفة.

كل ذلك يُظهر أن الاستثمار في سبل عيش اللاجئين يمكن أن ينتج أثراً اجتماعيًا حقيقيًا، 

لا يقتصر على المستفيد المباشر بل يمتد إلى الاقتصاد المحلي الأوسع.

الإطار القانوني للتنظيم

كيف تحقّق العائد المالي للمستثمرين؟

العائــد المالــي لــم يكــن قائمًــا علــى أربــاح تجاريــة، بــل علــى دفعــات مشــروطة مــن الجهــات 

المانحة:

بعد كل دورة تدريب ومنح، يجري تقييم مستقل للنتائج.	 

إذا تجاوزت النتائج الأهداف المحددة )مثلاً نسبة استمرار المشاريع(، تدفع الجهات 	 

المانحة دفعة للمســتثمرين تعادل جزّءاً من رأس المال مع عائد نســبي.

فــي التقييمــات الأولــى، تجــاوز الأداء الأهــداف، فتــم صــرف دفعــات للمســتثمرين قريبــة 	 

مــن الحــد الأقصــى الممكــن.

إذا استمر هذا الاتجاه حتى نهاية 	202، فمن المتوقع أن يسترد المستثمرون كامل 	 

اســتثمارهم مــع عائــد إجمالــي تراكمــي يقــارب ٪20 علــى مــدة الاســتثمار، أي نحــو 5٪ 

سنويًا.

ــا معتــدلًا مقارنــةً بالاستثمــار التجــاري، لكــن  بهــذا يكــون المستثمــر قــد حقــق عائــداً ماليً

ــا مــن حيــث أثــر المشــروعٍ علــى آلاف الأســر. ــا عاليً عائــداً اجتماعيً
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دراسة حالة:

مشروع “أمل” لتمكين الأرامل 
نموذج عربي رائد للاستثمار 

المؤثر

يمثّــل مشــروعٍ “أمــل” الــذي تنفّــذه Future Eve Foundation فــي صعيــد مصــر واحــداً مــن أهــم 

النمــاذج العربيــة التــي تجمــع بيــن التمكيــن الاقتصــادي للنســاء الهشّــات ونمــوذج استثمــاري يقــوم 

علــى اســترداد التكاليــف، بدعــم مــن مستثمريــن اجتماعييــن وجهــات مــن القطــاعٍ الخــاص. يقــوم 

ــات الأســر،  المشــروعٍ علــى فكــرة بســيطة لكنهــا عميقــة: تقديــم تدريــب مهنــي ومالــي للأرامــل وربّ

ثــم تمويــل مشــروعاتهن الصغيــرة بقــروض دوّارة منخفضًــة التكلفــة، مــع تخصيــص رســوم خدمــة 

تغطــي التكاليــف التشــغيلية للمشــروعٍ وتضًمــن اســتدامته.

اســتهدفت المبادرة فئات من النســاء الأكثر هشاشــة في قرى ريفية فقيرة—الأرامل، ورباّت الأســر، 

ومن تعيل أسرة بسبب مرض الزّوج أو غيابه—وذلك عبر نهج تدريجي يبدأ بتدريب مهني مصمّم 

وفــق احتياجــات الســوق المحلــي )مثــل تربيــة الدواجــن، الإنتــاج الغذائــي المنزّلــي، الخياطــة والأعمــال 

الحرفية(، ثم تدريب مالي مبسّــط يســاعد المســتفيدات على فهم الربح والتســعير وإدارة المخزّون.

بعــد التدريــب، تحصــل المســتفيدة علــى قــرض صغيــر منخفــض التكلفــة مع متابعة لصيقة، وتُســدّد 

الأقســاط وفــق آليــة بســيطة وواضحــة. تُعــاد المبالــغ المســدّدة إلــى محفظــة القــروض لتمنــح مــن 

جديد لمستفيدات أخريات، بينما تغطي رسوم الخدمة جزّءاً متزّايداً من تكاليف الإدارة والتشغيل. 

ومــع اتســاعٍ المشــروعٍ، ارتفــع مســتوى اســترداد التكاليــف إلــى أن تجــاوز ٪100، مــا جعــل المشــروعٍ 

قــادراً علــى تمويــل ذاتــه والتوســع دون انتظــار منــح جديــدة.

فكرة المشروع ونموذج العمل
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الأطراف المشاركة ودور كل طرف

الجهة المنفّذة

فــي صعيــد مصــر، طــوّرت  تعمــل  Future Eve Foundation، وهــي جمعيــة مصريــة 

المشــروعٍ منــذ 2012 وأدارتــه ضمــن رؤيــة تنمويــة تستنــد إلــى التمكيــن الاقتصــادي القائــم 

علــى بنــاء القــدرات لا علــى الإعانــات التقليديــة.

المستثمرون الاجتماعيون

Alfanar )الفنــار( – قدّمــت تمويــلًا اســتثماريًا مشــروطًا بــالأداء، إضافــة إلــى دعــم فنــي . 1

فــي بنــاء النمــوذج المالــي ونظــام المتابعــة والتقييــم.

Global Fund for Widows – دعــم المشــروعٍ بمنحــة تأسيســية شــكلّت رأس المــال . 2

الأول لمحفظــة القــروض.

موّلــت . 	  –  Whole Planet Foundationو  HSBCو  SODIC مثــل  خاصــة  شــركات 

التوسّــع ضمــن شــراكات طويلــة الأجــل ترتكــزّ علــى العائــد الاجتماعــي وإبــراز الأثــر.

لا يحصــل أي مــن هــؤلاء علــى أربــاح ماليــة مــن المشــروعٍ، لكنهــم يحققــون عائــداً اجتماعيًــا 

كبيــراً ويــرون فــي المشــروعٍ نموذجًــا استثماريًــا قــادراً علــى النمــو الذاتــي.

آلية تحقيق العائد المالي واستدامة المشروع

اعتمــد المشــروعٍ علــى نمــوذج “القــرض مقابــل الخدمــة”؛ حيــث تدفــع المســتفيدة رســومًا 

صغيــرة تغطــي تكلفــة التشــغيل )موظفــي القــروض، التدريــب، المتابعــة(. ومــع ارتفــاعٍ 

معــدلات الســداد إلــى ٪99، تحولــت المحفظــة إلــى أداة فعّالــة لإعــادة تدويــر رأس المــال.

فــي عــام 2021 بلغــت نســبة اســترداد التكاليــف ٪87، ثــم وصلــت إلــى ٪120 فــي 	202، مــا 

يعنــي أن المشــروعٍ تحــوّل إلــى كيــان قــادر علــى توليــد إيــرادات تكفــي لحفــظ اســتمراره دون 

دعــم خارجــي، بــل والقــدرة علــى التوســع إلــى قــرى جديــدة.



العائد الاجتماعي المتحقق

ّــن مشــروعٍ “أمــل” أكثــر مــن 000,	2 امــرأة فــي أكثــر مــن 100 قريــة مــن  منــذ تأسيســه، مك

إطلاق مشــروعات متناهيــة الصغــر، وحقــق:

زيادة في متوسط الدخل تتراوح بين 		–48٪.	 

ارتفاعٍ قدرة النساء على الادخار بنسب لافتة.	 

تحســينات اجتماعيــة مرتبطــة بالاســتقلال الاقتصــادي والثقــة بالنفــس، إضافــة إلــى 	 

تعزيــزّ قــدرة الأســر علــى تلبيــة احتياجاتهــا.

يتميّــزّ المشــروعٍ بــأن العائــد الاجتماعــي ليــس تقديــراً نظريًــا؛ بــل يعتمــد علــى بيانــات فعليــة 

مثــل الدخــل المحقــق، استقــرار الأعمــال المنزّليــة، واتســاعٍ نطــاق المشــاريع الصغيــرة.

شكل الشراكة والإطار القانوني

تعمل Future Eve Foundation كمنظمة أهلية غير ربحية مسجلة رسميًا، وتدير نشاط 

التمويــل الصغيــر ضمــن الإطــار القانونــي المصــري للجمعيــات. التمويــل الــذي تحصــل عليــه 

الجمعية من المستثمرين الاجتماعيين يُعامل كمنحة استثمارية مشروطة بالأداء، فيما 

تُعامــل إيــرادات المشــروعٍ )رســوم الخدمــة( كإيــرادات تشــغيلية تُعــاد استثمارهــا بالكامــل 

فــي المحفظة.

أمــا العلاقــة مــع الشــركات الخاصــة فتمّــت عبــر شــراكات مســؤولية مجتمعيــة أو استثمــار 

اجتماعــي طويــل الأجــل، تتلقــى بموجبهــا المنظمــة تمويــلًا موجّهًــا مع التــزّام بتقديم تقارير 

دوريــة عــن الأثــر.

ولا توجــد أربــاح موزّعــة، ولا حقــوق ملكيــة للمستثمريــن فــي مشــروعات الأرامــل؛ بــل تقــوم 

الشــراكة علــى دعــم القــدرة التشــغيلية للمؤسســة وإتاحــة رأس مــال تحفيــزّي يضًمــن نمــو 

المحفظة واستدامتها.
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ملحق معجم المصطلحات

المصطلح المصطلح#
التعريفبالانجليزية

1
 الاستثمار 

المؤثر
Impact Investing 

نهج تمويلي يهدف إلى تحقيق أثر اجتماعي وتنموي محدد وقابل 
للقياس، بالإضافة إلى تحقيق عائد مالي معقول ومستدام. يتم هذا 
الاستثمار من خلال شراكات بين القطاعين الخيري والربحي بحيث 

تتوافق أهداف التنمية المستدامة مع العائد المالي

 Social Impact الأثر الاجتماعي2
التغيّر الإيجابي الذي يحدث في حياة الأفراد أو المجتمعات نتيجة تدخل 

أو مشروعٍ معيّن، ويُقاس عادة بمؤشرات كمية ونوعية.

3
 العائد 

الاجتماعي على 
الاستثمار

SROI 
منهجية لقياس قيمة الأثر الاجتماعي الناتج عن مشروعٍ أو تدخل، 

من خلال تحويل النتائج الاجتماعية إلى قيمة مالية ومقارنتها بحجم 
الاستثمار.

 Outcomes نتائج المشروع4
التغيرات الاجتماعية أو الاقتصادية أو السلوكية التي تتحقق بعد تنفيذ 

أنشطة المشروعٍ، وتمثل ما يهمّ المستثمرين التنمويين قياسه وتوثيقه.

المنتجات أو الخدمات المباشرة الناتجة عن تنفيذ الأنشطة، وهي  Outputs المخرجات5
تختلف عن “النتائج” التي تعبّر عن التغيّر الفعلي.

 Theory of Change نظرية التغيير6
الإطار الذي يوضّح كيف ولماذا يُتوقع أن يؤدي تدخل مُعيّن إلى تحقيق 
نتائج محددة، من خلال ربط المدخلات والأنشطة بالمخرجات والنتائج 

النهائية.

الآلية التي يحقق من خلالها المشروعٍ قيمة للمستفيدين، ويولّد في  Business Model نموذج العمل7
الوقت نفسه إيرادات أو تدفقات مالية تضًمن استدامته.

8
 نموذج القيمة 

المزدوجة
 Dual Value 
Proposition

صياغة لعرض القيمة يوضّح الفائدة التي يحصل عليها المجتمع )الأثر 
الاجتماعي( والفائدة التي يحصل عليها الشريك أو المستثمر )قيمة 

مالية أو استراتيجية(.

9
 استرداد 
التكاليف

Cost-Recovery 
منهجية تسمح بتغطية جزّء أو كل تكاليف المشروعٍ عبر إيرادات رمزية 

أو خدمات مدفوعة، وتشكل خطوة انتقالية نحو الاستثمار المؤثر.

احتمالات عدم تحقق العائد الاجتماعي أو المالي كما هو متوقع،  Risk المخاطر10
وتتطلب هيكلة واضحة لإدارتها وتوزيعها بين الأطراف الشريكة.

11
 الإضافة 

أو القيمة 
المضافة

Additionality 
مقدار الأثر الذي تحقق بفضًل المشروعٍ، والذي لم يكن ليتحقق لولا هذا 

التدخل تحديدًا.

12
 التمويل 
الممتزج

Blended Finance  دمج رأس مال خيري أو تحفيزّي مع رأس مال استثماري لتقليل
المخاطر وجذب مستثمرين إضافيين إلى مشاريع ذات أثر.
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13
 التمويل القائم 

على النتائج
 Results-Based 

Financing
صيغة تمويل تُصرف فيها الدفعات المالية عند تحقق نتائج محددة 

مسبقًا، بدلاً من الصرف بناءً على الأنشطة.

14
 سندات الأثر 

الاجتماعي
Social Impact Bonds 

أداة تمويل يقدّم فيها المستثمر رأس المال مقدمًا، وتقوم جهة حكومية 
أو مانحة بدفع العائد فقط بعد التحقق من تحقيق النتائج الاجتماعية.

15
 شركة الغرض 

الخاص
 SPV – Special 

Purpose Vehicle
كيان قانوني مستقل يُستخدم لتنفيذ مشروعٍ استثماري محدّد، بهدف 

فصل المخاطر وضمان حوكمة واضحة بين الأطراف.

 Revenue Sharing تقاسم الإيراد16
آلية تمويلية يتقاسم فيها الطرفان )المنظمة التنموية والقطاعٍ الخاص( 

الإيرادات الناتجة عن مشروعٍ مشترك بنسب متفق عليها.

17
 الامتياز 

الاجتماعي
Social Franchise 

توسيع نموذج اجتماعي ناجح من خلال منح حقوق تشغيلية لجهات 
محلية، مع الحفاظ على معايير الجودة والأثر.

18
 محفظة 
المشاريع

Project Portfolio 
مجموعة من المشاريع والبرامج التي تديرها المنظمة، والتي يمكن إعادة 

تنظيمها لتشمل مشاريع مؤثرة ذات نماذج إيراد مختلفة.

19
 الجاهزية 

المؤسسية 
 Organizational 

Readiness
درجة استعداد المنظمة من حيث الحوكمة، الأنظمة المالية، القدرات 

البشرية، والهياكل التنظيمية لبدء الاستثمار المؤثر.

20
 المستفيدون 

الرئيسيون
Primary Beneficiaries  الأفراد أو الفئات التي تستهدفها المنظمة، ويُقاس الأثر أساسًا بناءً على

التغيرات التي تحدث في حياتهم.

21
 أصحاب 

المصلحة
Stakeholders كل من يؤثر أو يتأثر بالمشروعٍ سلبًا أو إيجابًا

22
 المقاييس 

المرجعية للأثر
Impact Benchmarks 

أدوات مقارنة تساعد على فهم أداء المشروعٍ مقارنة ببرامج أو صناديق 
استثمارية مشابهة عالميًا.

23+SIRI معايير IRIS+
نظام عالمي يوفر مجموعة معايير موحّدة لتعريف وقياس وتتبع 

المؤشرات في مشاريع الاستثمار المؤثر.
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