
IJHER  

496  

 

 

International Journal of Humanities and Educational Research 

ISSN: 2757-5403 

Volume 5, Issue 5, October 2023 

 

www.ijherjournal.com 

 
Received: 11/08/2023 Accepted: 03/09/2023 Published: 01/10/2023 

 

THE ROLE OF ISLAMIC STOCK MARKETS IN RESOLVING FINANCIAL CRISES 

IN TRADITIONAL MARKETS 

 

Safaa Flayyih HASAN 1
 

M.Dr., University of Fallujah, Iraq 

 

 

Abstract: 

This research came under the title of the role of Islamic stock markets in ‎redressing 

financial crises in traditional markets, and the research problem was ‎summarized in the 

following main question: Is the Islamic stock market qualified ‎to be an alternative to the 

traditional stock market in order to avoid the ‎recurrence of financial crises, and the 

research derives its importance from the ‎importance of the topic, In terms of the ability of 

the Islamic stock market to treat ‎and avoid falling into the financial crises that occur in the 

traditional stock markets ‎resulting from the activities of these markets, by offering Islamic 

financial ‎products and dealing with them in accordance with the principles and ‎foundations 

of the Islamic economy, and the current research aims to highlight ‎the most important 

financial crises resulting from Some of the activities of the ‎traditional stock markets and the 

identification of the most important Islamic ‎financial instruments, the possibility of 

replacing the traditional financial ‎instruments, the statement of the Islamic vision for the 

causes of financial crises, ‎the identification of remedial strategies and the prevention of 

financial crises from ‎an Islamic perspective. The researcher used the historical method by 

tracking ‎some of the time facts of some Historical stages such as the stages of 

the ‎emergence of the traditional stock market and Islamic studies, as well as the ‎chronology 

of the most important financial crises and the descriptive analytical ‎approach by describing 

the processes that occur in the stock market and showing ‎the mechanisms of trading in 

securities and analyzing their controls and the extent ‎to which they can be dealt with in the 

Islamic stock market as well as addressing ‎the analysis of indicators of exposure to crises 

and the explanation of the reasons ‎for their occurrence‎‎. 
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ي تدارك دورُ أسواق الأوراق 
 
ة ف ة الإسلاميَّ   الماليَّ

ة
َّ
ي الأسواق التقليدي

 
ة ف  الأزمات الماليَّ

 

  صفاء فليح حسن 

 عرإقإل، جامعة إلفلوجة ،.دم. 

 

 :الملخص

ي تدإرك إلأزمات 
 
ة ف ة إلؤسلاميَّ ة، وتلخصت  جاء هذإ إلبحث بعنوإن: دورُ أسوإق إلأورإق إلماليَّ ي إلأسوإق إلتقليديَّ

 
ة ف إلماليَّ

ي خضم إلجدل إلدإئر حول مشكلة 
 
إلأزمات إلمالية إلناتجة عن أنشطة أسوإق إلأورإق إلمالية إلتقليدية وإلسؤإل  إلبحث ف

ي  هل سوق 
 
ة لتلاف  عن سوق إلأورإق إلمالية إلتقليديَّ

ا
تكرإر وقوع إلأزمات  إلأورإق إلمالية إلؤسلامية مؤهلة ليكون بديلً

ز أهمية إلموضوع من حيث ة؟ وتبر ي إلأزمات  قدرة سوق إلأورإق إلمالية  إلماليَّ
 
إلؤسلامية، على معالجة وتفادي إلوقوع ف

ي أسوإق إلأورإق 
 
إلمالية إلتقليدية، وإلناتج من أنشطة هذه إلأسوإق، من خلال طرح منتجات  إلمالية إلحاصلة ف

  مالية 
ا
، ولدرإسة أكبر شمول ا ؤسلامية وإلتعامل بها وفق مبادئ وأسس إلإقتصاد إلؤسلامي

ا
نطرح إلأسئلة إلفرعية   وعمق

وفيما تتمثل إلأنشطة إلمؤدية ؤلى إنهيار أسوإق إلأورإق  إلتالية: ما هي سوق إلأورإق إلمالية إلتقليدية وعلى ماذإ تقوم، 

، وفيما تتمثل ركائز سوق إلأورإق  إلمالية إلتقليدية، وما هي أهم  ي إلإقتصاد إلرأسمالىي
 
إلأزمات إلمالية ومسبباتها ف

إتيجية إلحل إلؤسلامي للأزمات إلمالية، هذإ وي  هدف إلبحث  إلمالية 
للوصول ؤلى إلأهدإف إلتالية:  إلؤسلامية، وما هي إسبر

 إلأورإق إلمالية إلتقليدية ؤبرإز أهم إلأزمات إلمالية إلناتجة عن بعض أنشطة أسوإق 

إلتقليدية، وبيان إلرؤية إلؤسلامية  حل إلأدوإت إلمالية وإلوقوف على أهم إلأدوإت إلمالية إلؤسلامية، وإمكانية أن تحلَّ م

إتيجيات  ف على إلإسبر ، هذإ وتم  لأسباب إلأزمات إلمالية، وإلتعرُّ إلعلاجية وإلوقاية من إلأزمات إلمالية من منظور ؤسلامي

ي وذلك بتتبع بعض إلوقائع إلزمنية لبعض إلمرإحل إلتاريخية مثل مرإ إلإعتماد إلمنهج 
سوق إلأورإق  حل ظهور إلتاريخ 

ي لأهم إلأزمات 
 إلمالية، إلمالية إلتقليدية وإلؤسلامية، وكذلك إلتسلسل إلزمن 

ي سوق إلأورإق إلمالية 
 
ي تحدث ف

ي إلتحليلىي بوصف إلعمليات إلنر
وإظهار آليات إلتدإول للأورإق  وتجريب إلمنهج إلوصف 

ي 
 
إت سو  إلمالية وتحليل ضوإبطها ومدى ؤمكانية إلتعامل بها ف ق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية كذلك إلتطرق ؤلى تحليل مؤشر

 .  وتفسبر أسباب حدوثها إلتعرض للأزمات 

 سلاميةورإق إلمالية إلؤ إلأ ،سوإقأ: الكلمات المفتاحية
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 :المقدمة

ؤن تطور أسلوب حصول أصحاب إلمشاري    ع على إلأموإل من إلإستدإنة، ؤلى فتح إلمجال أمام أصحاب إلفائض 

ي قامت على حصص مشاركة هؤلإء 
ة إلنر كات إلمساهمة، هذه إلأخبر ي تمويلها، أدى ؤلى ظهور شر

 
إلمالىي للمشاركة ف

ي عرفت باسم إلأسهم. 
 إلأشخاص وإلنر

ي إلمشاري    ع أو إلمقرضير  لها وللحكومات ؤلى إلسيولة، جعلهم يبيعون تلك 
 
ولكن حاجة إلأشخاص إلمشاركير  ف

ت دورة إلتعامل إلمالىي ؤلى إلأبد، إلأسهم وإلسندإت ؤلى أشخاص آخ
ّ
ي غبر

رين، وهنا ظهرت سوق إلأورإق إلمالية إلنر

 وتهدف هذه إلإسوإق ؤلى توفبر إلسيولة وتعبئة إلمدخرإت إلنقدية وتوجيهها نحو إلمشاري    ع إلإستثمارية. 

إلمعلوماتية أدى  إلعولمة وما صاحبها من تطور إلتكنولوجيا، ووسائل إلإتصال وظهور إلثورة إنتشار ومع تسارع 

، و تزإيد إلإتجاه ؤلى إلإقتصاد إلرمزي  ي
، وإلذي إنفصل فيما بعد عن إلإقتصاد إلحقيفر ؤلى زيادة إلإهتمام بالإقتصاد إلمالىي

 ،) ي )إلرقمي
فانتقلت إلرأسمالية بموجبها من إلصناعية ؤلى إلمالية، مما نتج عنه ظهور سلسلة من إلأزمات إلمالية، وإلنر

 أن إلإقتصاد إلرأسمالىي هو إقتصاد أزمات ما يفتأ يخرج من وإحدة  نتج عن معظمها 
إنهيار أسوإق إلأورإق إلمالية، هذإ يبير 

 
ا
ي أخرى، على إعتبار أنه إقتصاد قائم على أسس ومبادئ مخالفة للاقتصاد إلؤسلامي إلذي يعتبر إقتصادإ

 
 حنر يدخل ف

 
ا
  مستقرإ

ا
ي من بينها ولقد كان من آثار إلصحوة إلؤسلامية ظ .وآمنا

أسوإق هور مجموعة من إلمؤسسات إلمالية، وإلنر

 .  إلأورإق إلمالية إلؤسلامية إلقائمة على منتجات وهندسيات مالية، وأساليب تعامل تتوإفق مع مبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي
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ي للبحث  الفصل الأول: الإطار المنهج 

 الإشكالية: 

ي خضم إلجدل إلدإئر حول إلأزمات 
 
إلناتجة عن أنشطة أسوإق إلأورإق إلمالية إلتقليدية تندرج ؤشكالية إلمالية ف

 :  بحثنا على إلنحو إلتالىي

 هل سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية مؤهلة ليكون ب
ا
ي تكرإر وقوع ديلً

 
ة لتلاف عن سوق إلأورإق إلمالية إلتقليديَّ

ة؟  إلأزمات إلماليَّ

ا نطرح إلأسئ
ا
 وعمق

ا
 لة إلفرعية إلتالية: ولدرإسة أكبر شمول

 ما هي سوق إلأورإق إلمالية إلتقليدية وعلى ماذإ تقوم؟ -

 فيما تتمثل إلأنشطة إلمؤدية ؤلى إنهيار أسوإق إلأورإق إلمالية إلتقليدية؟ -

؟ - ي إلإقتصاد إلرأسمالىي
 
 ما هي أهم إلأزمات إلمالية ومسبباتها ف

 فيما تتمثل ركائز سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية؟ -

إتيجية إلحل إلؤسلامي للأزمات إلمالية؟ما هي  -
 إسبر

 

 أهمية البحث: 

يستمد إلبحث أهميته من أهمية إلموضوع، من حيث قدرة سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية، على معالجة وتفادي 

ي أسوإق إلأورإق إلمالية إلتقليدية، إلناتجة من أنشطة هذه إلأسوإق
 
ي إلأزمات إلمالية إلحاصلة ف

 
لك من وذ ،إلوقوع ف

 .  خلال طرح منتجات مالية ؤسلامية وإلتعامل بها وفق مبادئ وأسس إلإقتصاد إلؤسلامي

 

 أهداف البحث: 

 نسعى من ورإء هذإ إلبحث للوصول ؤلى إلأهدإف إلتالية: 

 ؤبرإز أهم إلأزمات إلمالية إلناتجة عن بعض أنشطة أسوإق إلأورإق إلمالية إلتقليدية.  -

 إلمالية إلؤسلامية، وإمكانية أن تحلَّ محل إلأدوإت إلمالية إلتقليدية. إلوقوف على أهم إلأدوإت  -

 بيان إلرؤية إلؤسلامية لأسباب إلأزمات إلمالية.  -

إتيجيات إلعلاجية وإلوقاية من إلأزمات إلمالية من منظور ؤسلامي  -
ف على إلإسبر  .إلتعرُّ
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 منهج البحث: 

 إلإعتماد على إلمناهج إلتالية: من أجل إلؤجابة على ؤشكالية إلبحث، تم 

ي وذلك بتتبع بعض إلوقائع إلزمنية لبعض إلمرإحل إلتاريخية مثل مرإحل ظهور سوق إلأورإق إلمالية  -1
إلمنهج إلتاريخ 

ي لأهم إلأزمات إلمالية. 
 إلتقليدية وإلؤسلامية، وكذلك إلتسلسل إلزمن 

ي تح -2
ي إلتحليلىي وذلك بوصف إلعمليات إلنر

ي إلمنهج إلوصف  ي سوق إلأورإق إلمالية وإظهار آليات إلتدإول تجرينر
 
دث ف

ي سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية كذلك إلتطرق ؤلى تحليل 
 
للأورإق إلمالية وتحليل ضوإبطها ومدى ؤمكانية إلتعامل بها ف

إت إلتعرض للأزمات وتفسبر أسباب حدوثها.   مؤشر

 

 الدراسات السابقة: 

يعة إلؤسلامية وإلنظم إلوضعية" م بعنوإن: " سوق إلأ2115درإسة نشوإن،  - أطروحة دكتورإه ورإق إلمالية بير  إلشر

 ماهية وأهمية 
ا
تناولت درإسة مستفيضة حول إلأسوإق إلمالية بأنوإعها إلمختلفة وب  هياكلها إلتنظيمية إلمتنوعة موضحا

ي 
يعة إلؤسلامية ؤلى تلك إلأسوإق إلمالية وإلعمليات إلنر تجري فيها، وقد إستعرضت  سوق إلأورإق إلمالية ونظرة إلشر

إلدرإسة إلجهود إلرإمية ؤلى تطوير إلأسوإق إلمالية إلؤسلامية، وأن هناك ؤشارإت ؤلى إلبديل إلؤسلامي لبورصة إلأورإق 

ي إلؤسلام، وتطرقت ؤلى ركائز إلسوق، وإلمؤسسات وإلأدوإت 
 
إلمالية، حيث تناولت إلدرإسة هيكل سوق إلمال ف

هما من  وإلسياسات، بصورة مفصلة.  ي أثناء إلدرإسة تطرقت ؤلى موضوع إلأسهم وإلسندإت وحكم إلتعامل فيها، وإعتبر
 
وف

ي إلسوق
 
 (67، صفحة 2115)زكريا نشوإن،  .إلمعاملات إلطويلة إلأجل ف

" 2116درإسة إلنشار،  - ي ضوء إلفقه إلؤسلامي
 
عية ف ي سوق إلأورإق إلمالية رؤية شر

 
م بعنوإن: " إلتعامل بالأسهم ف

إلدرإسة خلالها إلأحكام إلمتعلقة بالأسوإق إلمالية وتطرقت إلدرإسة ؤلى تعريف مفهوم إلأسوإق ووظائفها  إستعرضت

 
ا
إ ي سوق إلأورإق إلمالية، وأخبر

 
كات إلمساهمة وكيفية إلتعامل بها ف ي إلتعامل بأسهم إلشر

 
وتطورها ثم إلأحكام إلعامة ف

)سليم  .درإسة ؤلى إلتطبيق إلعملىي وإلحالة إلوإقعية للأسوإق إلماليةإختتمت إلدرإسة بأحكام زكاة إلأسهم، ولم تتطرق إل

 (69، صفحة2112إلنشار، 

ر لرسم إلمعالم إلأساسية م بعنوإن: "نحو أسوإق مالية ؤسلامية"2115درإسة إلزهار،  - ، هدفت إلدرإسة ؤلى وضع تصوُّ

عية، ي هذه إلدرإسة من عرض  لسوق أورإق مالية ؤسلامي معاصر بأدوإته إلؤسلامية وضوإبطه إلشر
 
ونقطة إلإنطلاق ف

يعة إلؤسلامية، وتناولت إلدرإسة هيكل إلسوق  لوإقع أسوإق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية ومدى موإءمة هذإ إلوإقع مع إلشر

ي من شأنها أن
يعية وإلنر ، وعرض إلمبادئ إلتنظيمية وإلتشر  إلمالية إلؤسلامية وعملها وفرضية إلكفاءة من منظور ؤسلامي

ي ؤصدإر إلأورإق 
 
تعزز مفهوم إلكفاءة لعمل تلك إلأسوإق من خلال إلمصالح إلمرسلة، كما تم إستعرإض آرإء إلفقهاء ف

عية.  ي إلأسوإق إلمالية من إلناحية إلشر
 
 إلمالية وتدإولها ف

يعة الإسلامية والنظم نا عن مثيلاتها هي حداثتها واستعراضها المقارنة بي   الشر
ُ
الوضعية  وأهم ما يمي   دراست

 منهما حول أسواق الأوراق المالية وطرح سوق الأوراق المالية الاسلامي كبديل عن السوق التقليدي 
ً
ووجهة نظر كلا

، 2114)حميد إلزهار،  .لتجنب الأزمات المالية أو الحد منها وذلك من ناحية نظرية بحتة دون التطبيق العملي 

 (99صفحة 
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: الأدب النظري للبحث ي
 
 الفصل الثان

 المبحث الأول: سوق الأوراق المالية التقليدية

 يشمل سوق إلمال بالمفهوم إلوإسع  
ا
إلمستثمرين، إلمؤسسات إلمالية وإلأدوإت إلمالية حيث و من إلمدخرين،  كلً

 يؤدي دور إلوساطة بير  إنتقال إلأموإل إلفائضة ؤلى إلأفرإد وإلمؤسسات ذإت إلعجز. 

 
َّ
ي إلغالب نفس إلمدلول ونحن إعتمدنا على مصطلح ويطلق على سوق إلأورإق إلمالية عد

 
ة مفاهيم يقصد بها ف

 "سوق إلأورإق إلمالية". 

 المطلب الأول: ماهية ومفهوم سوق الأوراق المالية

ةعرفت سوق إلأورإق إلمالية 
َّ
:  بعد  تعريفات نذكر منها ما يلىي

إلوحدإت ذإت إلفائض وبير  إلوحدإت ذإت و إلجهاز وإلمجال إلذي يتم من خلاله إلإتصال بير  ه  :إلتعريف إلأول

 إلعجز. 

ي 
ي يمكن من خلالها تجميع،  :إلتعريف إلثان 

كات و هي تلك إلآلية إلإئتمانية إلنر توجيه وتوزي    ع إدخارإت إلشر

 (124، صفحة2113)ؤبرإهيم،  .وإلحكومات وإلأفرإد ؤلى مختلف أوجه إلإستعمال إلؤنتاجية

رإق إلمالية على أنها: "هي إلمجال إلذي يجمع بير  بائعىي إلأورإق ومن خلال ما سبق يمكن تعريف سوق إلأو 

الة بير  إلمتعاملير   طه توفر قنوإت إتصال فعَّ ي يتحقق بها هذإ إلجمع شر
ظر عن إلوسيلة إلنر

َّ
ي  ها بصرف إلن إلمالية ومشبر

ي ؤطار مجموعة من إللوإئح وإلقوإنير  
 
ي إلسوق. تمكنهم من إلمتابعة إلفورية لأسعار إلأورإق إلمالية ف

 
 .  تحكم إلعمل ف

 (53، صفحة 2117)أحمد، 

 

: الأنشطة غي  القانونية المؤدية إلى انهيار أسواق الأوراق المالية ي
 
 المطلب الثان

 إلفرع إلأول: فتح حسابات متعددة للتدإول:  -

ي يلجأ ؤليها 
ي لتحقيق مكاسبصانعو  يعتبر فتح حسابات متعددة للتدإول أحد إلطرق إلنر

ة على حساب   إلسوق إلخف  كببر

ن هذإ إلأسلوب 
ِّ
ي يدهم. كما يمك

 
ي إلأرباح ف

 عن جن 
ا
عية على إلفعل إلقذر للتدإول، فضلً إلمستثمرين إلصغار، ولؤضافة شر

ي إلعرض وإلطلب دإخل سوق إلمال، ويعد هذإ إلأسلوب من أساليب إلإحتكار إلذي يعمل ضد مصلحة 
 
من إلتعلم ف

ي إلبورصة
 
 (49، صفحة2118ل،)فيص .إلمستثمر إلصغبر ف

: أسلوب إلصدمات إلسعرية:  - ي
 إلفرع إلثان 

ا غبر معلن 
ا
 هذإ إلأسلوب شبيه بالأسلوب إلسابق ؤلى حد ما ولكن من جانب عدد من إلؤفرإد متفقير  إتفاق

ُّ
يعد

إء بكميات   على إلقيام بمضاربات وإسعة على سهم رخيص تحطم نظرية إلعرض وإلطلب وتدفع إلمستثمرين للبيع أو إلشر

ة  (82، صفحة 2116)معمر ، .كببر
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ي إلمعلومات وإلأسعار -
 
 إلفرع إلثالث: إلتلاعب ف

ي نقل إلمعلومات
 
ي إلكثبر  ،إلتلاعب ف

 
يط، ويعرض هذإ إلأخبر ف ي إلبورصة على شر

 
تعرض أسعار إلأسهم إلمدرجة ف

ونية حيث يقوم بعض إلأفرإد بشكل غبر معلن عندما من إلقنوإت إلفضائية وإلموإقع إلؤ تبدأ إلجلسة باتفاق على  لكبر

، حنر ؤذإ شاهده صغار إلمستثمرين محدودو إلمعلومات  إ عن إلسعر إلفعلىي
ا
محاولة تثبيت سعر رخيص للسهم بعيد

، أو من خلال تشيب  ،ينخدعوإ به ا من إنخفاض قيمة إلسهم أكبر
ا
ي إلبيع بأسعار منخفضة خوف

 
ومن ثم يبدؤون ف

ك ي إلسوق وعدم وجود عقوبات رإدعة يؤدي معلومة خاطئة، أو من خلال تلاعب شر
 
إ لضعف إلرقابة ف ات إلسمشة نظرا

كات إلسمشة بصغار إلمستثمرين سوإء عن طريق إستخدإم إلمعلومات إلدإخلية أو من خلال  هذإ كله ؤلى تلاعب شر

ا
ا
إ وهبوط

ا
 (73، صفحة2116)عبد إلرزإق،  .إلتحريك لأسعار إلأسهم صعود

 إلفرع إلرإبع: إلتدوير -

ي محاولة لرفع معدل إلأرباح خلال أقصر مدة ممكنة، وقد كان تط
 
إتيجية بعض صناع إلسوق، وذلك ف ورت إسبر

ي مؤسسات إلمضاربة، غبر أنه غبر نظامي وقد 
 
من ضمن ذلك ما يطلق عليه مصطلح إلتدوير وإلذي يعتبر ظاهرة تنشط ف

ي يؤدي ؤلى حدوث 
 
ي إلسوق أو ف

 
كة.  خللٍ ف  سهم إلشر

وير ؤيحاء لحالة معينة من إلنشاط غبر إلطبيعىي على تدإولإت سهم مؤسسة ما. من خلال عمليات كما يعتبر إلتد

إت محددة إلأمر إلذي يساعد على إجتذإب إلكثبر من إلمتدإولير  
ي بكميات ضخمة خلال فبر

إء وإنتقال غبر حقيفر بيع وشر

 .  ؤلى تلك إلدإئرة بسبب ذلك إلنشاط إلوهمي

 لبيوع إلصوريةإلفرع إلخامس: إلإحتكار وإ -

ات إلمعروضة من ورقة مالية ما، وذلك  إء كل إلكميَّ إء لغرض إلإحتكار قيام شخص ما بالعمل على إلشر يقصد بالشر

ي بعض إلحالإت 
 
إئها بالسعر إلذي يرإه، وف ي شر

 
بغرض تحقيق نوع من إلإحتكار، يمكنه فيما بعد من بيع إلورقة للرإغبير  ف

ي تدإولها يحصر إلشخص إلمذكور نشاطه إلإحت
 
ي يبيعها إلآخرون على إلمكشوف، حنر يتحكم ف

إء إلأسهم إلنر ي شر
 
كاري ف

 ، ا، وإلبيوع إلصورية أو إلمظهرية يقصد بها خلق تعامل نشط على سهم معير 
ا
ا مضمون تفع قيمتها إلسوقية ويحقق ربحا فبر

ي على هذإ إلسهم، ويتم ذلك من خلال ق
ي إلوقت إلذي قد لإ يوجد فيه تعامل حقيفر

 
ا ف يام شخص ببيع أورإق مالية بيعا

ي نفس إليوم لشخص يتفق معه على ذلك، وذلك 
 
إء إلسهم ف ا لإبنه أو أحد أفرإد أشته، أو قيام إلشخص ببيع وشر صوريا

 (58، صفحة2119)عدنان،    .بسعر أكبر أو أقل حسب إلإتفاق

 

ة العالمية  المطلب الثالث: نبذة عن أهم الأزمات الماليَّ

ي إجتاحت معظم دول إلعالم خلال سنوإت إلحرب إلعالمية إلأولى، : 1929. أزمة إلكساد إلعظيم 1
بعد إلأزمة إلنر

ي 
 
ي إلعلاقات إلنقدية وإلمالية إلدولية، وإستقاد إلأفرإد من زيادإت ف

 
ا من إلإستقرإر ف

ا
ة ما بعد إلحرب نوع شهدت فبر

ي وإلإقتصادي عن طريق بعض سياسات إ إلمستوى
 لؤقرإض إلمسهلة، وذلك نتيجة إلؤصلاحات إلتقنية وإلماليةإلمعيشر

ة، لكن هذإ إلإستقرإر ما لبث أن إختف  مع إنفجار أكتوبر  ي شهدتها هذه إلفبر
 .1929إلنر
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أكتوبر من تلك إلسنة، ودخل إلتاري    خ  19بيوم إلإثنير  إلموإفق ل  1987إرتبطت أزمة عام : 1987. أزمة إلإثنير  إلأسود 2

ي أسعار إلأورإق باسم إلإثنير  
 
ة ومستمرة ف ي ذلك إليوم إنخفاضات كببر

 
ة ف  إلأسود، حيث شهدت أسوإق إلمال إلدوليَّ

بهدف تجنب  ،إلمالية، حدث عنها إتجاه أسعار إلفائدة نحو إلإرتفاع، ولجوء حملة إلأورإق إلمالية ؤلى طرح أورإقهم للبيع

ون،  ي قيمتها، لكن لإ يوجد مشبر
 
ي إلعرض. إلإنخفاضات إللاحقة ف

 
ة ف  مما أدى ؤلى زيادإت كببر

لتلك ؤن  م1987أكتوبر  19بعد مرور أقل من سنتير  على أزمة م 1989أكتوبر  13لقد جاءت أزمة  :م1989. أزمة 3

ي نفوس إلمستثمرين يعود بالدرجة إلأولى ؤلى إلخوف من تفاقم إلأمور وإشتدإد إلأزمة كما 
 
إلقلق وإلتشاؤم إلذي أشاعته ف

ي أكت
 
ر ذلك ولم تكن تشبر ؤلى إحتمال حصول أزمة إقتصادية حقيقة، م، 1967وبر حصل ف رغم أن إلمعطيات لم تكن تبر

وذلك بتدخل شي    ع  م1989ن إلبورصات قد إستفادت من إلأزمة إلسابقة ووإجهت بنجاح أزمة ؤلكن يمكن إلقول 

ي إلوقت إلمناسب. 
 
 (61، صفحة2119)محمد،  لضبط إلأمور ف

ي إرتفاع سعر  :م1994. أزمة إلمكسيك 4
 
ي ؤدإرة تلخصت أهم أسباب إلأزمة ف

 
إلدين إلحكومي قصبر إلأجل إلفائدة ف

ي منح إلإئتمان من
 
، كل هذه إلعوإمل أدت ؤلى ؤتباع سياسة تقنية متشددة، وتوسع نطاق  وإلتوسع ف ي

 
قبل إلجهاز إلمصرف

ي 
 
ي أعقاب تنفيذها سعر إلصرف للمحافظة على إستقرإر إلعملة، وتدفق رؤوس إلأ  إلتدإخل ف

 
موإل إلأجنبية ؤلى إلمكسيك ف

إمج إلؤصلاح و  إلإقتصادي وإرتفاع سعر صرف لبر ي مر إلببر 
ي سعر إلصرف إلنر

 
، وسلسلة إلإضطرإبات إلمالية وإلتقنيات ف

 بها إلإقتصاد

ق آسيا 5 ي إلحساب إلجاري لهذه إلدم: 1997. أزمة جنوب شر
 
ول، ومن أسباب حدوث هذه إلأزمة إلعجز إلكببر ف

ي قصبر إلأجل، وضعف معاينة إلأسعار لصرف عملاتها  إض إلأجننر إلوطنية مقارنة مع إلعملات إلدولية، وإختلال وإلإقبر

 من شهر 
ا
م مالىي أصابت معظم قارة آسيا بدءإ

ُّ
ة تأز . وتسم إلأزمة إلمالية إلآسيوية هي فبر ي

 
وضعف إلجهاز إلمالىي وإلمصرف

بت بمخاوف 1997يوليو عام  ي أعقاب إنهيار عملة م، وتسبَّ
 
ي تايلند ف

 
لها ؤلى أزمة عالمية. بدأت إلأزمة أول إلأمر ف من تحوُّ

لإت تحويل 
َّ
ي كانت توإزن معد

ت إلحكومة على تعويم إلبات بعد أن إختفت إلعملات إلأجنبية إلنر إلبات إلتايلندي، ؤذ أجبر

. ك  إلبات إلتايلندي وإلدولإر إلأمريكي
ي وجه إلعملة، لتنقطع إلرإبطة بير 

 
 حثيثة لدعم إلبات إلتايلندي ف

ٌ
انت هناك جهود

ي ذلك 
 
ل ف إنعدإم إلتوإزن إلمالىي إلشديد، وإلذي كانت تجارة إلعقارإت إلحقيقية أحد أسبابه إلبارزة. كانت تايلند تتحمَّ

ت إ ا قاد إلدولة ؤلى حالةٍ من إلؤفلاس، ليتبع ذلك إنهيار عملتها. إنتشر ، وبدأت إلحير  عبء ديون خارجية، ممَّ
ا
لأزمة لإحقا

ة إلمنتجات، 
َّ
ق آسيا وكوريا إلجنوبية وإليابان بالسقوط، وإنخفضت أسعار إلبورصة إلمالية وكاف عملات كامل جنوب شر

ة.  ي إلقروض إلخاصَّ
 
 مقابل إرتفاعٍ هائل ف
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: خيار سوق الأوراق المالية الإسلامية كبديل عن الأسواق التقليدية ي
 
 المبحث الثان

 الأول: ماهية سوق الأوراق المالية الإسلامية وأهميتها المطلب

ي إلإقتصاد إلؤسلامي بالمنهج 
 
إم سوق إلأورإق إلمالية ف ؤن تعريف سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية يعكس مدى إلبر 

 : إءا لمختلف » :إلتعريف إلأولإلؤسلامي ا وشر عي بيعا
ي أوقات دورية للتعامل إلشر

 
ي مكان معير  وف

 
هي سوق منظمة تنعقد ف

وعات إلمنتجة.   إلأورإق إلمالية وتهدف ؤلى تعبئة إلمدخرإت إلنقدية وتوجيهها نحو إلمشر

ي 
عي إلذي تمَّ فيه ؤصدإر إلأدوإت إلمالية إلمتوإ :إلتعريف إلثان 

يعة "هي ذلك إلؤطار أو إلمجال إلشر فقة وإلشر

الة بير  أصحاب إلفائض بصورة منظمة  إلؤسلامية من طرف أصحاب إلعجز ثم إقتنائها وتدإولها عبر قنوإت ؤيصال فعَّ

عية للسوق عية من طرف إلهيئة إلشر عي  ،ومرإقبة وعلى أسس شر
ي ؤطار شر

 
)عبد  .وذلك من أجل تثمبر إلأموإل ف

 (83، صفحة 2119إلمطلب، 

  نستنتج إلنتائج إلتالية: من إلتعريفير  إلسابقير  

ي هذإ 
 
ي تصدر ف

 تتوإفق ؤصدإر إلأورإق إلمالية إلنر
َّ
. إلسوق يجب أن  ومبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي

ي تكون حلقة وصل بير  أصحاب إلفائض، وأصحاب إلعجز يجب أن تكون فعالة ومنظمة 
إلقنوإت إلوسيطة إلنر

عية، وهدف هذإ إلسوق ؤلى تعبئة إلم وعات إلمنتجة، ومرإقبة وعلى أسس شر دخرإت إلنقدية وتوجيهها نحو إلمشر

 : ي
 وتكمن أهمية سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية من خلال ؤلقاء إلضوء على إلآنر

ية وتعتبر مؤسسات إلوساطة إلمالية ومنها أسوإق إلأورإق إلؤسلامحاجة إلإقتصاد إلؤسلامي ؤلى أسوإق إلأورإق إلمالية  -

إ لما تؤدي من إلمالية، وسائل لتحقيق  إلكفاءة إلإقتصادية ولذلك تستمد أهمية وجودها من أهمية ما تقوم به، نظرا

وري بالنسبة للمجتمعات بشكل عام، وبشكل  ي إلحياة إلإقتصادية إلمعاصرة. لذلك يعتبر وجودها صر 
 
وظائف أساسية ف

، ذلك لكون إلإقتصاد إلؤسلامي إقتصاد مشاركة، وليس إلقرض فيه وسيلة تمويل إلأمر  أخص بالنسبة للمجتمع إلؤسلامي

إلذي جعل أسوإق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية مؤسسات ملائمة للاقتصاد إلؤسلامي ومناسبة لطبيعته، لأنها توفر إلصيغ 

 وإلسيولة للمدخرين وفق مبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي 
ي تمكن من توفبر إلأموإل للمنظمير 

 (55، صفحة 2114)عيش،  .إلنر

ي توجيه إلسيولة: لأنها لإ تتوإفر على صيغ يتم إعتماد ن -
 
إض ف شاطات إلبنوك إلؤسلامية على إلإستثمار وليس على إلإقبر

ة، وإلمتممة لنموذج إلبنوك إلؤسلامية لأنها تقدم أوعية يمكن من خلالها  من خلالها توظيف إلمدخرإت لمدة قصبر

 دون إلؤخلال بالتوإزن إلمطلوب بير  إلسيولة وإلربحية. تحقيق إلإستخدإم إلأمثل للموإرد إلمالية إلمتاحة للبنك 

ي تطوير نشاط سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية: من خلال نشر وعرض إتجاهات  -
 
مساهمة تكنولوجيا إلؤعلام وإلإتصال ف

، 2116ن، )فليح حس .أسوإق إلأورإق إلمالية إلأوروبية وإلعربية، ومعاملاتها إلمتوإفقة مع مبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي 

 (74صفحة 

 خصائص سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية -

 : ة للتصور إلؤسلامي لأسوإق إلأورإق إلمالية فيما يلىي
 يمكن تحديد إلخصائص إلممبر 
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ي سوق إلأورإق  -
 
ة بسبب حصر هذه إلمعاملات ف تعتبر سوق تقل فيها إلمضاربة على أسعار إلأورإق إلمالية بدرجة كببر

ا على إلمتاجرة إلمالية إلؤسلامية من ج ا مرتفعا
ا
ي تفرض عبئ

هة، ومن جهة أخرى إلسياسة إلمالية إلمعتمدة على إلزكاة وإلنر

ا على إلإمتلاك طويل إلأجل للأدوإت إلمالية بدإفع إلإستثمار. 
ا
ا بسيط

ا
 بالأورإق إلمالية وإلعملات، بينما تفرض عبئ

ئ ع -
 
ي بالسوقير  إلأولية وإلثانوية بشكل متكاف

لى أساس أن معيار كفاءة إلأسوإق إلمالية، هو مدة توليها تعتبر سوق تعن 

ا لتقدير مدى كفاءة سوق  إ هاما ا وعات إلمنتجة إلجيدة، ولإ ترتكز على حجم تدإول إلأدوإت إلمالية باعتباره مؤشر للمشر

 إلأورإق إلمالية. 

رية بما يخدم عملية إلتبادل تعتبر سوق تشجع على تدإول أدوإت إلملكية بشكل وإسع وتستخدم من إلصيغ إلإستثما -

ي للسلع وإلخدمات. 
 إلحقيفر

ي تحديد أسعار إلأورإق إلمالية  -
 
تعتبر سوق لإ تتحكم فيها إلإحتكارإت وإلرشاوي ولإ إلمعلومات إلمضللة وإلهامشية ف

 (94، صفحة 2115فيها. )مبارك،

 

: البديل الإسلامي لتجنب الأزمات المالية ي
 
 المطلب الثان

 من إلضوإبط وإلمبادئ  إلؤسلامي للإنقاذ من إلأزمات ضوإبط إلإقتصاد 
ا
ؤن إلإقتصاد إلؤسلامي يتضمن مجموعة

ي منأى عن إلأزمات إلمالية، ومن أهم هذه إلضوإبط: 
 
ي تجعله ف

 إلنر

، إلتعاون إلمتكامل وإلتضامن  - ي إلأمانة وإلمصدإقية، إلشفافية، إلتيسبر
 
ي حير  أن  إلقيم وإلأخلاق: إلمتمثلة ف

 
وإلوضوح، ف

ي أساسها إلكذب وإلمقامرة وإلربا 
ف وإلتدليس وإلغرر كل إلمعاملات إلمالية وإلإقتصادية إلنر

ي وإلإحتكار، لإ يُعبرَ
 
بها ف

ا،  يا ا أو مشبر ا، بائعا
ا
ا أو مستهلك إم بالقيم وإلأخلاق من ضوإبط سلوك إلفرد سوإء كان منتجا ُ إلإلبر  ، ويَعتبر إلإقتصاد إلؤسلامي

ي حالة وذل
 
ي حالة إلروإج وإلكساد وف

 
ي إلأزماتك ف

 
 .إلإستقرإر وف

ي إلرب  ح وإلخسارة، وعلى إلتدإول إلفعلىي للأموإل وإلموجودإت.  -
 
 إلمشاركة ف

ي تقوم على معاملات وهمية لأنها مقامرإت منهي عنها، وعدم بيع إلدين بالدين،  -
عدم إلتعامل بالمشتقات إلمالية إلنر

من إلضوإبط  إلبدإئل إلمطروحة لتجنب إلأزمات إلمالية:  أي إلربا.  (68، صفحة2113فائدة )محمد،وعدم إلتعامل بنظام إل

 : ي إلإقتصاد إلرأسمالىي
 
ي يمكن أن تحل محل مسببات إلأزمات ف

 سابقة إلذكر يمكن إستخلاص إلبدإئل إلؤسلامية إلنر

ي إلرب  ح بديل عن نظام إلفائدة
 
إء إلإقتصادي: إلعديد من إلمشاركة ف إلفائدة ليست  ير  إقتنعوإ بأن )إلعائد إلربوي(إلخبر

إلأدإة إلمثلى لؤدإرة إلنشاط إلإقتصادي وعند ؤلغاء نظام إلفائدة يمكن تعويض بمعدل إلرب  ح عن طريق نظام إلمشاركة أو 

ي إلفائدة وزيادة رأس إلمأإلمضاربة إلؤسلاميير  وتقاسم إلرب  ح وإلخسارة، فعند إلمقارنة بير  زيادة ر 
 
ي إلرب  ح، س إلمال ف

 
ال ف

ي إلفائدة فهي حاصلة 
 
ي إلرب  ح مرتبطة بالتصرف إلذي يتحول به إلمال من حال ؤلى حال، بينما إلزيادة ف

 
نجد أن إلزيادة ف

 (79، صفحة 2115)أحمد، .نتيجة زيادة إلمال نفسه

ي إلأزمات إلمالية، لكن يمكن تطوير إلمشتقاإلمشتقات إلمالية
 
ا ف ت إلمالية وإلإستفادة من : بصورتها إلحالية تعتبر سببا

، ويجب أن تحقق إلمنافع وإلفوإئد  بعض خصائصها، وذلك بأن تكون إلمشتقات متوإفقة مع مبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي

ي أسوإق إلمال إلدولية. 
 
 إلإقتصاد إلمالىي للمشتقات إلمالية إلتقليدية، يجب أن تكون قابلة للتدإول ف

إبط بير 
إلتوإزن وإلبر
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ي 
، وعند لأن إلأ  وإلحقيفر ي

ي من خلال تمويل إلؤنتاج إلحقيفر
صل من وجود إلإقتصاد إلمالىي هو خدمة إلإقتصاد إلحقيفر

، مع عدم ؤمكانية إلحصول على إلأرباح من  إلرجوع ؤلى إلإقتصاد إلؤسلامي نجد أن أي تيار مالىي يقابله تيار سلعىي أو خدمي

 (21، صفحة 2117)إحمد،  .إلإقتصاد إلمالىي فقط وإلإ كان عبارة عن فائدة

ي حدوث إلأزمات إلمالية وأفضل برهان إلرهن إلعقاري
 
ا ف ي إلإقتصاد إلرأسمالىي يعد كذلك سببا

 
: بصورته إلمتعامل بها ف

، بحيث يصبح إلرهن  إلأزمة إلمالية للرهون إلعقارية، ولكن يمكن تطويره بما يتوإفق مع مبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي

 تالية: إلعقاري عبارة عن أحد إلأساليب إل

كة إلتمويل إلعقاري، ثم بيعه مرإبحة من دون فوإئد.  - إء إلعقار من شر  شر

 ؤبرإم عقود إستصناع أو مقاولة مع إلعملاء.  -

إء إلعقار، ثم تؤجر إلمؤسسة إلمالية حصتها  - ي شر
 
ية من خلال مشاركة إلعميل وإلمؤسسة إلمالية ف إلمشاركة إلتأجبر

 ها له حنر ينتهي إلعقد بتملك إلعميل للعقار. للعميل، مع بيع كل سنة جزء من حصت

 من إلديون
ا
: يقر إلأغلبية أن من إلأسباب إلرئيسية لأزمة إلرهن يكون ثمنها هو إلدين توريق إلأصول إلعينية بدل

إء سلعة بثمن مؤجل  ي إلإقتصاد إلؤسلامي يمكن شر
 
أكبر إلذي يورق، حنر ولو كان ثمن إلسلعة أقل من قيمة إلورقة، لأنه ف

وعات إلقابلة للاستغلال  ، إلبيوت وإلمشر ي
، كذلك يمكن توريق إلأصول إلعينية إلمدرة للدخول كالأرإض  من ثمنها إلحالىي

: فلا  .(51، صفحة 2114على سبيل إلؤجارة أو إلمشاركة أو إلمضاربة )رإشد فؤإد، ي
ر
إلقيم وإلأخلاق بديل إلفساد إلأخلاف

حيث يقوم إلإقتصاد إلؤسلامي على منظومة من إلقيم وإلأخلاق كالأمانة،  إحتكار ولإ غش ولإ محسوبية ولإ غرر،

 من إلدولإر  إلمصدإقية، إلشفافية، إلتكامل أو إلتضامن. 
ا
: بحيث يكون إلذهب إرتباط إلعملات بالذهب وإلفضة بدل

ي 
 
ي لأي دولة بالدول إلأخرى، بل يكون إلنقد ف

ر
، وتستبدل حال إلطلب وبذلك فلا يتحكم نقد ورف وإلفضة هنا إلنقد لإ غبر

ا.  ي إلإقتصاد إلؤسلامي ؤما أن تتولإها إلدولة أو أن يتولإها إلوعي بوإقع إلملكياتحد ذإته ثابت لإ يتغبر نسبيًّ
 
: ؤن إلملكية ف

 لخاص، بل هي على ثلاثة أنوإع :)ملكية عامة، ملكية إلدولة، ملكية خاصة(. إلقطاع إ

ة ي إلمضاربات إلقصبر
 
إء بالهامش، ووضع قوإعد إلتعامل ف ي منع إلبيع على إلمكشوف وإلشر

 
: إلبديل يتمثل ف

اربات إلمض(، 84، صفحة 2112)ؤسماعيل إحمد،  .إلسوق مثل لإ تبع ما لإ تملك، إلبيع يكون بعد تملك إلأصل

وعة وعة بدل غبر إلمشر إء عند إلمشر ، ومن ثم إلشر : هي محاولة إلتنبؤ بالسعر إلمستقبلىي للاستفادة من إلسعر إلحالىي

إنخفاض إلسعر أو إلبيع عند إرتفاعه من دون إلتدخل بتلاعبات وطرق إحتيالية لتغيبر إلأسعار، وهذه إلمضاربة كذلك لإ 

 بد أن تكون عليها ضوإبط تحد منها. 

ي ممارسة نشاطه حرية إلمنضبطة بدل إلمطلقةإل
 
ي تمنحها مبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي للفرد ف

: حيث ؤن إلحرية إلنر

ي أسوإق 
 
ي ؤنفاقه، وتطبيق ذلك ف

 
ي كسب إلدخل أو ف

 
وع ف ي ؤطار إلمشر

 
إلإقتصادي هي حرية منضبطة بضابط أن تعمل ف

ي حل ممارسة إلمستثمرين إلأنشطة إلنا
ي كسب إلدخل، ومن مقتضيات ضبط إلحرية هي إلأورإق إلمالية يقتض 

 
فعة ف

ي إلوقت إلمناسب، لحمايتها وتنظيمها
 
،  .قيام إلدولة بممارسة إلرقابة على حرية إلأفرإد وإلتدخل ف ي

، صفحة 2118)لطف 

79) 
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ي إلإسوإق إلمالية إلؤسلامية إلأدوإت إلمالية إلؤسلامية كبديل: 
 
 أساليب إلتمويل إلمتاحة ف

 يب تطبق لتمويل سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية: هناك عدة أسال

 
ا
 أسلوب إلمشاركة:  -أول

ي  :إلمضاربة
 
، يقدم أحد إلأطرإف رأس إلمال ويقدم إلطرف إلآخر جهده إلمتمثل ف وهي عقد مشاركة بير  إلطرفير 

ة أو إلمناظرة ، ومن إلناحية إلتقليدية فقد طبقت إلمضاربة على إلأنشطة  ة إلأمد ؤذ يقدم إلؤدإرة وإلخبر إلتجارية قصبر

ي نشاط إقتصادي منتج مقابل حصوله على 
 
صاحب رأس إلمال ما لديه من أموإل فائضة ؤلى إلمنظم بغرض إستثمارها ف

ض( بغرض تحقيق إلرب  ح فيقوم أحد  كة بير  إلمال )إلمقرض( وإلعمل )إلمقبر ا، وهي شر
ا
نسبة من إلرب  ح محددة مسبق

م، بينما يقوم إلطرف إلآخر بالعمل إللازم ثم يتم توزي    ع إلأرباح إلناشئة بينهما على أساس إلطرفير  بتقديم إلمال إللاز 

، .نسب معينة شائعة متفق عليه  (37، صفحة 2112)حسير 

، وتلك من أجل إقتسا إلمشاركة:  ي إستثمار مال معير 
 
إلأرباح وإلخسائر م وتوزي    ع وهي تحالف بير  شخصير  أو أكبر ف

ي أن رأس إلمال يتم بتقديمه من جميع إلناشئة من إلقيام 
 
بعمل محدد، ويختلف نظام إلمشاركة عن إلمضاربة ف

ي إلمضاربة على تقديم إلمال من طرف وإحد معير  هو رب إلعمل ليقوم 
 
ي إلإتفاق بينما يقتصر إلأمر ف

 
كير  ف

إلمشبر

بوإسطة إلأموإل أو إلأعمال أو  إلشخص إلآخر وهو إلمضارب بعمله، وهي تعاقد بير  إثنير  أو أكبر على إلعمل للكسب

رُمِ بينهم حسب إلإتفاق. 
ُ
مُ بالغ

ُ
ن
ُ
 إلوجاهة، ليكون إلغ

ي يتفقان  :إلمزإرعة
هي معاقدة على إلزرع بير  صاحب إلأرض وبير  إلمزإرع على أن يقسم إلحاصل بينهما بالحصص إلنر

ي إستثمارها على أن يكون إلمحصول عليها وقت إلعقد أو هو عقد إستثمار أرض زرإعية بير  صاحب إلأرض وآخر يعمل 
 
ف

ا بينهما. 
ا
ك  مشبر

ي أن يدفع صاحب إلشجر شجر  :إلمساقاة
ؤلى  ةهي معاقدة دفع إلأشجار ؤلى من يعمل عليها على أن إلثمر بينهم وتعن 

ي إلأرض أكبر من 
 
ف عليه مقابل جزء من ثمر ذلك إلشجر وإلمرإد بالشجر كل نبات تبفر أصوله ف شخص يصلحه ويشر

 (86، صفحة2119)محمد، سنة. 

 

ا  أساليب إلبيوع:  -ثانيا

ا ما للدينار أو إلدرهم بيع إلمرإبحة ط ربحا ى به لسلعة ويشبر ي إلثمن إلذي إشبر : هي أن يذكر إلبائع للمشبر

ة، وهو عقد مركب من وعد  ي عشر
ة إثننر ا وقيل: هي أن أربحك للعشر ي للدينار درهما

وعرفت بأنها: إلبيع على أن تربحن 

إئها.  ي بيع إلسلعة برأس مالها إلذي قامت به مع زيادة رب  ح معلوم وإلشخص إلذي وعد بشر
إء، وبيع إلمرإبحة أي يعن   بالشر

ا )إلمصنوع( لصالح شخص آخر هو بيع إلإستصناع
ا
: هو عقد يتعهد بموجبه شخص هو )إلصانع( بأن يصنع شيئ

ا للموإصفات 
ا
ها )إلمستصنع( بناءا على طلب هذإ إلأخبر وطبق ي يحددها وعليه أن يقدم إلمصانع إلموإد إلأولية وغبر

إلنر

مما يلزم إلمصنوع متعددة وذلك مقابل ثمن يؤديه إلمستصنع، ويشتمل إلإستصناع على مجالإت عديدة لإ سيما أنشطة 

ها  (95، صفحة 2119)خالد،  .إلمقاولإت وتركيب إلمعدإت وإلمجالإت إلتجارية وإلمصانع وغبر
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لم ا لمبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي )ع بيع إلسَّ
ا
لم ؤحدى إلأساليب للتعامل إلتجاري، وفق لم(: يعتبر عقد إلسَّ قد إلسَّ

ي إلأصل تطبق على إلؤنتاج إلزرإعي لكنها إمتدت فيما بعد بحيث شملت مختلف مجالإت إلإقتصاد 
 
وكانت إلفكرة ف

ي مثل هذإ إلنظام يقدم إل
 
لم هو: بيع آجل بعاجل وف  إلسَّ

ُ
ف تمويل ؤلى أحد إلمنتجير  لكن يقوم بتسليم بضائع ذإت ويُعَرَّ

ا  ي إلمستقبل وبالتالىي فإن بيع إلسلم هو عبارة إلبضاعة بالدفع مقدما
 
ي وقت معير  ف

 
ي وقت محدد ف

 
موإصفات محددة ف

ي إلحال على أن
 
ي وقت لإحق، أي أن بيع إلسلم هو عقد يتم بموجبه دفع ثمن سلعة معينة ف

 
 مع تحديد موعد إلتسليم ف

 
ا
 وإلسلعة أجلً

ا
مة فإن إلثمن يدفع عاجلا

َ
ا ومن ث

ا
 (64، صفحة 2118)مظهر ، .يتم إستلام إلسلعة لإحق

 

ا
ا
 أساليب إلؤجارة:  -ثالث

( معلوم من  تأجبر إلتمويلىي  )إلؤجارة إلمنتهية بالتمليك(: هو عقد يتم بموجه تمليكك منفعة معلومة إلأصل )عير 

 قبل مالكها لطرف آخر مقابل عوض )ثمن( معلوم لمدة معلومة. 

ي قيام إلمؤسسة إلمالية إلؤسلامية بإنشاء أصول )موجودإت( تتماشر مع حاجات عدد كببر إلتأجبر إلتشغيلىي 
: يعن 

تتمتع بقابليتها للتسويق، حيث تقوم إلمؤسسة إلمالية بتأجبر هذه إلموجودإت ؤلى أحد إلمستأجرين لمدة من إلجمهور و 

محدودة يتفق عليها وبانتهاء تلك إلمدة تعود إلموجودإت ؤلى حيازة إلمؤسسة إلمالية إلؤسلامية لتبحث عن مستأجر 

 (97، صفحة2114)شعبان،  .جديد، أو تجديد إلعقد مع نفس إلمستأجر ؤذإ رغب إلطرفير  بذلك

 

ات كفاءة السوق المالية الإسلامية كبديل عن السوق التقليدية  المطلب الثالث: مؤشر

عية، يتوجب عليها تحقيق نوع من إلكفاءة يمكن أن  إ لخصوصيتها إلشر ؤن كفاءة إلسوق إلمالية إلؤسلامية، نظرا

عيةيُطلق عليها إسم   (22، صفحة2118إلنقاط إلتالية :)رإئد،" وهو ما نقدمه ضمن " إلكفاءة إلشر

ي إلسوق دون فاصل  كفاءة إلتسعبر "إلكفاءة إلخارجية -
 
": يقصد بها شعة وصول إلمعلومات إلجديدة ؤلى إلمتعاملير  ف

ة إلمعلومات إلمتاحة، 
َّ
ي سبيلها تكاليف باهظة مما يجعل أسعار إلأسهم مرآة تعكس كاف

 
، وبدون أن يتكبدوإ ف ي كببر

زمن 

 رصة متاحة لجميع إلمستثمرين للحصول على تلك إلمعلومات ونفس مستوى إلأرباح. وإلف

": ويقصد بها قدرة إلسوق على خلق إلتوإزن بير  إلعرض وإلطلب دون أن يتحمل  كفاءة إلتشغيل "إلكفاءة إلدإخلية -

فرصة تحقيق مدى أو هامش إلمتعاملون فيه تكلفة عالية للسمشة، ودون أن يتاح للتجار وإلمتخصصير  )صناع إلسوق( 

ي أن تعكس قيمة إلورقة إلمالية 
ي تعن 

رب  ح مغال فيه، وتعتمد كفاءة إلتسعبر ؤلى حد كببر على كفاءة إلتشغيل، وإلنر

ي يتكبدها إلمستثمرون إلمعلومات إلوإردة ؤلى إلسوق على أن تكون إلتكاليف 
ا إلنر لؤتمام إلصفقة عند حدها إلأدن  ممَّ

 د للحصول على إلمعلومات إلجديدة. يشجعهم على بذل إلجه

عية - يعة إلؤسلامية دون تعقيد إلمعاملات على إلمتعاملير   إلكفاءة إلشر إم قوإعد إلشر ويقصد بها قدرة إلسوق على إلبر 

ي مساندة إلإقتصاد 
 
وري لقيام إلسوق بالدور إلمتوقع منها ف ط صر  فيها. ؤن كفاءة إلسوق إلمالية إلؤسلامية وعدإلتها شر

ي 
ا. وخبر دليل على ما إلحقيفر

ا
وط إلمذكورة سابق ي إلسوق إلمالية إلؤسلامية متوقف على تحقق إلشر

 
، وإن تحقق إلكفاءة ف

ي أغلبها من ضعف كفاءة أسوإقها. 
ي تعان 

 (35، صفحة2113)سليمان،  نقول هي أوضاع إلأسوإق إلمالية إلعربية إلنر
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-  :  إلأسوإق إلمالية إلؤسلامية بشكلها إلحالىي

ي أحاطت بأدوإتها ؤن إلأسوإ
ق إلمالية إلؤسلامية هي أسوإق حديثة إلعهد، أدى هذإ ؤلى وجود بعض إلتحديات إلنر

ي أسوإق 
 
ي إلتحولإت إلرإهنة وإلمتوقعة ف إلمالية. ولذلك كان لإ بد من تطوير بل وإبتكار أدوإت مالية ؤسلامية جديدة تلنر

ي توإجه إلأدوإت إلمالية إ
( عجز إلمصارف 161، صفحة2116لؤسلامية )أحمد سفر ،إلمال. ومن أهم إلتحديات إلنر

 من إبتكار أدوإت 
َّ
إلؤسلامية وإلمؤسسات إلمالية إلؤسلامية عن إستثمار فائض إلسيولة بالشعة إلمناسبة، فكان لإ بُد

لة عند مالية ؤسلامية سهلة إلتسييل، بحيث تستطيع إلمؤسسات إلمالية إلؤسلامية إلإستعانة بها لموإجهة ظروف إلسيو 

ا بأن نشاط  إحتياجاتها أو عند وجود فائض منها.  ، علما عي
ووجوب ؤيجاد سوق مالية ثانوية للأورإق إلمالية ذإت ؤطار شر

أي سوق ثانوية يعتمد على نوع وحجم إلأدوإت إلمالية إلمعروضة. فإذإ ما كانت إلسندإت ذإت إلفائدة لإ يسمح بتدإولها 

ي سوق مالية ؤسلامية، فإن إلأسه
 
ها لإ تصلح لؤيجاد سوق نشطة، وبالتالىي يمكن تطوير شهادإت إلؤيجار ف

َ
م وحد

 على نجاح 
ا
إ معقول ا وصكوك إلمضاربة وإلصناديق إلمفتوحة وإلمغلقة وصكوك إلمزإرعة ونحوها، حنر تشكل مؤشر

ي إلمصارف إلؤسلامية، أن إلمنتجات إلمشتق إلسوق إلثانوية إلمنشودة. 
 
عية ف ة مثل إلمبادلإت إعتبار إلهيئات إلشر

 
ا
ا من إلمقامرة إلمحرمة، كما أن غياب أسوإق ثانوية، تسهيلً

ا
ا بوصفها نوع

ا
ع وإلخيارإت وإلعقود إلآجلة غبر مقبولة شر

فة إلؤسلامية ويقلص أدوإرها إلتنموية )محمد،  ي إلصبر
 
ورية ف ي إستخدإم هذه إلأدوإت إلصر 

 
لؤعادة تسييلها يعوق إلتوسع ف

ها (. وماز 62، صفحة 2119 إلت ؤدإرإت تطوير إلمنتجات إلمالية بحاجة ؤلى مزيد من إلتخصصية وإلمهنية مقارنة مع غبر

ي هذإ إلجانب وتنفق مبالغ طائلة لتطوير 
 
ا أكبر ف ي نجدها تولىي إهتماما

ي مؤسسات إلصناعة إلتقليدية، إلنر
 
من إلؤدإرإت ف

ي إحتياجاتها وتغطي طلب إلأس ي تلنر
 (172، صفحة 2111وإق، )محمد، وإبتكار منتجاتها إلمالية إلنر

ي 
ي عدم وجود أدوإت مالية كافية ومناسبة، حيث تعان 

 لنا ؤن عدم وجود سوق مالىي ؤسلامي فعال، يعن 
ويتبير 

ي إلأسوإق إلمالية 
 
إلمصارف إلؤسلامية من عدم إمتلاكها أدوإت مالية تتمتع بما تتمتع به إلأدوإت إلمالية إلمتدإولة ف

.  إلتقليدية، من قدرة على
ا
ة إلأجل ؤلى إستثمارإت وتمويل أطول أجلً  تحويل إستحقاقات موإرد إلأموإل إلقصبر

ؤن وإقع إلسوق إلمالية إلؤسلامية يشبر ؤلى وجود أسوإق مالية فعلية لها قوإنينها وأنشطتها وإتفاقياتها، مثل سوق 

ي إلبحرين 
 
ي للأسهم إلؤسلامية وإلسوق إلمالية إلؤسلامية إلعالمية ف ي عدد إلمؤسسات دنر

 
يا، وهناك توسع كببر ف ومالبر 

إلمالية إلؤسلامية إلمختلفة سوإء أكانت مصارف أم صناديق إستثمار وغبر ذلك. ويجب أن يتم تأسيس هذه إلأسوإق 

عية ترإقب أعمال إلسوق،  ع منضبطة بأحكامه، وأن يحكمها إلقانون، وأن تكون لكل سوق هيئة رقابة شر على أساس إلشر

، بدون تاري    خ، صفحة  وأن تكون يعة إلؤسلامية )محمد إلأمير   .(127كل إلأدوإت إلمالية متوإفقة مع أحكام إلشر
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 الخاتمة: 

يكشف لنا تاري    خ أسوإق إلأورإق إلمالية إلتقليدية، أن إلأزمات إلمالية ليست جديدة إلعهد على هذه إلأسوإق، 

ي بطبيعتها أسوإق أزمات ما تفتأ أن تخرج من 
ي أزمة أخرى، حيث أظهرت إلدرإسات أن معظم إلنر

 
أزمة حنر تدخل ف

ي تتم 
أزمات إلأسوإق إلمالية إلتقليدية، يرجع سببها إلرئيشي ؤلى تناول منتجات مالية من خلال إلأنشطة وإلعمليات إلنر

 فيها. 

ي إلوقت إلذي أصبح يُنظر ؤلى إلإقتصاد إلؤسلامي على أنه عاجز على موإكبة تطورإت إلأحدإ
ث، وأنه يمتاز فف 

ي ؤعادة إلحياة لبعض، مفردإت إلنسيج 
 
ي وقت أصبح إلتنظبر ف

 
بالجمود وعدم إلقدرة على مسايرة شعة إلتقنيات، وف

ا من ؤضاعة إلوقت، يثبت إلإقتصاد إلؤسلامي قدرته إلعظيمة على إلتغطية بل تجاوز كل ذلك ؤلى درجة  با إلؤسلامي صر 

ي يقوم عليها، وبضبط أسوإق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية فهذه ؤعطاء إلحلول إلسليمة وإلمثبتة، نظرا 
إ لصلابة إلركائز إلنر

ي إلإقتصاد ككل، وبناءا على إلركائز إلمبنية عليها يسعى إلبعض من إلعقلاء إلغربيير  لتتبع 
 
ى ف ا لأهميتها إلكبر ة وتبعا إلأخبر

ي تدإولها خطوإتها وإلأخذ منها بعد تأكدهم من أنها دعائم إلأمان وإلإستقر 
إر، وذلك مما تتوفر عليه من منتجات مالية يفر

 . ي
 حدوث إلأزمات إلمالية، لأنها منتجات مالية ذإت صلة بالإقتصاد إلحقيفر

 

 نتائج البحث: 

 :  لقد لخصت إلدرإسة ؤلى نتائج تتمثل فيما يلىي

، ؤذ يجري فيها إلمعاملات على  -1 إلأورإق إلمالية بمختلف أنوإعها أسوق إلأورإق إلمالية قسم من أقسام إلسوق إلمالىي

 بوإسطة فئات مختلفة وعن طريق مجموعة من إلعمليات. 

د  -2 ي سوق إلأورإق إلمالية إلؤسلامية مادإمت تصدر بفائدة محدودة وتسبر
 
لإ يتم ؤصدإر وتدإول جميع أنوإع إلسندإت ف

ا أو خسارة.  ي موإعيد إستحقاقها سوإء كانت إلجهة إلمصدرة حققت ربحا
 
 قيمتها ف

ي إلأسوإق إلمالية  -3
 
ي تجري ف

ي إلأسوإق إلمالية إلؤسلامية بعيد كل إلبُعد عن إلمعاملات إلنر
 
ؤن إلتعامل أو إلمعاملات ف

ا عن مبادئ وقوإعد إلثانية.   إلتقليدية لإعتماد إلأولى على قوإعد ومبادئ تختلف تماما

ي تؤثر  -4
ي أسوإق إلأورإق إلمالية إلتقليدية إلكثبر من إلسلبيات إلنر

على أدإئها بسبب عدم إنضباطها بالضوإبط  تعان 

ي من هذه إلسلبيات أو على إلأقل إلتقليل من حدتها. 
ي من شأنها أن تفر

 وإلمعاببر إلنر

ي أسوإق  -5
 
ي أسوإق إلأورإق إلمالية إلتقليدية أكبر دليل على مدى إلحاجة ؤلى بديل يتم هذإ إلأخبر ف

 
إلأزمات وإلتقلبات ف

 إلأورإق إلمالية إلؤسلامية. 

ي إلكثبر من إلأسوإق إلمالية إلتقليدية بسبب إلأزمة إلمالية وإعتماد أدوإت ت -6
 
قلص حجم تدإول إلمشتقات إلمالية ف

 .  مالية جديدة تتوإفق ومبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي

، من  -7 ي إلمنتج لإ إلنشاط إلمالىي إلوهمي
ا لصالح إلنشاط إلحقيفر عتبر إلأدوإت إلمالية إلؤسلامية إلمصممة خصيصا

ُ
ت

ي يمكن أن تؤدي ذلك لخصائصها إلؤنتاجية وتلمس إلإحتياجات إلفعلية. أرف
 ع إلبدإئل إلنر
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ي إلعديد  -8
ي سوق إلأورإق إلمالية يمكن للمجتمع أن يجن 

 
ي حالة تطبيق إلمنهج إلإقتصادي إلؤسلامي ف

 
ي إلحقيقة أنه ف

 
ف

ي جانب إستقرإر وأمن إلمجتمع. 
 
 من إلآثار إلؤيجابية خاصة ف

ي عليها إلإقتصاد أسوإق إلأورإق إلما -9
ي إلمبادئ وإلأسس إلمبن 

 
لية إلؤسلامية تشتمل على ضوإبط ذإتية آمنة تتمثل ف

ة وإلعطاء، وإلوفاء، وإلوضوح فتشمل أسوإق  ي إلمجال إلإقتصادي، كالإعتدإل، وإلؤتقان، وإلشفافيَّ
 
إلؤسلامي كما تتمثل ف

ي تعمل على 
ي إلمجتمع وهو ؤزإلة كل أسباب إلظلم إلأورإق إلمالية إلؤسلامية على موإنع إلوقاية إلنر

 
إع ف سد منافذ إلب  

ي ومن هذه إلموإنع إلربا، إلغرر، إلجهالة، إلإحتكار، وكافة 
وإلإستغلال وإلجشع وما يؤدي ؤليه ذلك من فوض  وإختلال أمن 

 أشكال إلمقامرإت وإلمرإهنات. 

 

 التوصيات

ي كل بلد ؤسلامي يتمتع  -1
 
ي منهج إلإقتصاد. ؤقامة سوق أورإق مالية ؤسلامية ف

 
 بكل إلمقاييس إلموجودة ف

ي  -2
 
توسيع قاعدة إلأدوإت إلمالية إلؤسلامية من خلال إبتكار أدوإت مالية ؤسلامية جديدة أكبر نجاعة وفاعلية تجسد ف

 صيغ تمويلية متوسطة وطويلة إلأجل. 

ي هذإ إلسوق وز  -3
 
اع هذإ إلسوق بغرض زيادة حجم إلمتعاملير  ف

َّ
ي نشاطها. توسيع وتطوير قاعدة صن

 
 يادة إلثقة ف

ا أمام إلمستثمرين إلمسلمير  إلذين  -4
 مفتوحا

ا
دة بير  إلدول إلؤسلامية تكون مجال

ؤقامة سوق أورإق مالية ؤسلامية موحَّ

 ، ي إلأسوإق إلمالية إلتقليدية، كما يتم فيها من معاملات لإ تتوإفق ومبادئ إلإقتصاد إلؤسلامي
 
لم يجدوإ فرصة إلإستثمار ف

مل نجاح هذه إلخطوة إنتشار هذه إلسوق على ركائز موحدة، أضف ؤلى ذلك تباين إلؤمكانيات إلإقتصادية ومن أهم عوإ

 .للدول إلؤسلامية

ي تتم دإخل هذإ إلسوق،  -5
إف وإلرقابة على إلمعاملات إلنر ية متخصصة وذإت كفاءة عالية للإشر تهيئة ؤطارإت بشر

 .  وتقييم مدى توإفقها إلإقتصادي إلؤسلامي

ه بالظروف إلملائمة ؤن توفر  -6
ّ
، ومد ي إلؤسلامي

 
ورة لتطوير إلعمل إلمصرف سوق مالية ؤسلامية يعتبر أكبر من صر 

ي إلتقليدي. 
 
 لمنافسة إلنظام إلمصرف

ي خدمة إلبنوك وإلمؤسسات إلمالية  -7
 
يجب إختيار إلأماكن إلملائمة لتمركز إلأسوإق إلمالية إلؤسلامية، حنر تكون ف

 لفعّال. إلؤسلامية بالشكل إلمطلوب وإ

ي إستثمارإت طويلة  -8
 
إلمطلوب إلمزيد من إلبحث لتطوير أدوإت مالية ؤسلامية تشجع إلبنوك إلؤسلامية على إلدخول ف

ي ؤصدإرها وتدإولها. 
 
عية ف وط إلشر رإع إلشر

ُ
ي إلفقه إلؤسلامي وت

 
 إلأجل، بحيث تجسّد ؤحدى صيغ إلتمويل إلمعروفة ف
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