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أسواق المال بين الفكر الاقتصادي والشريعة الإسلامية  
أحمد غزالة 

كاتب!وباحث!في!اDقتصاد!ا@س<مي!!

o äـكـن لـكـاتـب ف الـفـكـر اäقـتـصـادي أن يـتـجـاهـل طـبـيـعـة اçسـواق ف اÅـيـاة اäقـتـصـاديـة, وبـتـتـبـع 
اçنشطة اäقتصادية uد أنها تقوم على نوعي من اçسواق. 

يــتمثل الــنوع اåول فــي اåســواق اëــقيقية، والــتي يــتم الــتعامــل فــيها عــلى الســلع ا_ــلموســة مــثل اLπت 

وا_ـعدات والسـيارت واåجهـزة، وا_ـواد الـغذائـية … إلـخ، وكـذلـك يـتم الـتعامـل فـيها عـلى ا¢ـدمـات مـثل 

اLتـصاLت وا_ـواصـ5ت واLسـتشارات وغـير ذلـك مـن ا¢ـدمـات، بـينما ∫ـثل الـنوع الـثانـي مـن اåسـواق والـذي 

يـأت هـذا الـبحث dلـقاء الـضوء عـليها؛ åهـميتها الـبالـغة فـي اëـياة اLقـتصاديـة وهـي أسـواق ا_ـال، فهـي ≤ـثل 

شــرايــh اLقــتصاد الــتي تــغذيــه بــاåمــوال الــ5زمــة Lســتمراريــة عــمله بــشكل ســليم، فــلو ∆ تشــبيه اLقــتصاد 

بـجسم اdنـسان فـإن اåمـوال ≤ـثل الـدمـاء الـ5زمـة ëـياة هـذا اìـسم، وL ∫ـكن لهـذه الـدمـاء أن تـتدفـق داخـل 

 hفـكلما كـانـت هـذه الشـرايـ ،hتـتدفـق مـن خـ5لـها، ومـن هـنا ≤ـثل أسـواق ا_ـال تـلك الشـرايـ hـسم بـ5 شـرايـìا

سـليمة ومـتسعة انـعكس ذلـك إيـجابًـا عـلى اLقـتصاد، وتـختلف طـبيعة هـذه اåسـواق داخـل الـنظام اLقـتصادي 

التقليدي عنها من خ5ل النظام اLقتصادي اdس5مي، وهذا ما ستتم محاولة توضيحة تفصي5ً. 

أوWً: التعريف بأسواق اÑال 

هـي الـقنوات الـتي تـنساب مـن خـ5لـها الـفوائـض الـنقديـة مـن أصـحاب هـذه الـفوائـض إلـى الـوحـدات اLقـتصاديـة 

ذات العجـز ا_ـالـي الـتي تـكون فـي حـاجـة إلـى هـذا الـفائـض كـمورد لـلتمويـل، و∫ـكن بـلغة أخـرى أن نـُعرف 

أسـواق ا_ـال أنـها مـكان يـلتقي فـيه ا_ـتعامـلh مـن أصـحاب الـفوائـض الـنقديـة مـع مـتعامـلh آخـريـن فـي حـاجـة 

لهذه الفوائض لتوجيهها نحو اLستثمار.  

ويـ5حـظ عـلى هـذا الـتعريـف أن هـذه الـسوق تـعتني بـعملية الـتمويـل أيًـا كـان نـوعـها سـواء كـانـت قـروض أو 

صـكوك مـالـية، وأيـًا كـان مـدتـها سـواء قـصيرة اåجـل أو طـويـلة اåجـل، أو اëـقوق ا_ـترتـبة عـليها سـواء مـلكية 
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أو مـديـونـية، أو وسـيلة اLتـصال بـh طـرفـيه سـواء مـباشـرة أو غـير مـباشـرة، وأي كـانـت طـبيعة طـرفـي ا_ـعامـلة 

سواء كانوا أشخاص طبيعيh كاåفراد أو أشخاص معنويh كالشركات.  

ثانيًا: أقسام سوق اÑال  

تقسم أسواق ا_ال إلى نوعh؛ يتميز كل نوع منها بخصائص معينة، هما: سوق النقد، وسوق رأس ا_ال، 

وسوف نحاول التعرف على طبيعة كل نوع. 

۱- سـوق الـنقد: هـي سـوق يـتم الـتعامـل فـيها سـواء إقـراضًـا أو اقـتراضًـا لـلتمويـل قـصير اåجـل، ويـعمل داخـل 

هـذه الـسوق الـبنك ا_ـركـزي، والـبنوك الـتجاريـة، وبـيوت الـصيرفـة، وأهـم اåدوات الـتي يـتم الـتعامـل عـليها 

داخل هذه السوق أذون ا¢زانة، واåوراق التجارية، وشهادات اdيداع.  

و∫ـكن بـلغة أخـرى أن نـُعرف سـوق الـنقد بـأنـها: الـسوق الـتي يـتم مـن خـ5لـها تـغطية الـوحـدات ذات العجـز 

ا_ـالـي ا_ـؤقـت مـن الـوحـدات ذات الـفائـض ا_ـالـي الـتي تـرغـب فـي اسـتثماره åجـل قـصير كـما يحـدث عـندمـا 

تصدر الدولة أذون خزانة _واجهة نفقات حالية hë ورود إيراداتها العامة كالضرائب بعد عدة شهور. 

۲- سـوق رأس اÑـال: هـي تـلك الـسوق الـتي يـتم الـتعامـل فـيها عـلى أدوات مـالـية طـويـلة اåجـل مـثل اåسـهم 

والسندات، وتنقسم هذه السوق إلى نوعh من اåسواق ∫كن توضيحهما كما يلي:  

سـوق تـشمل ا_ـؤسـسات، تـكون الـع5قـة فـيها مـباشـرة بـh الـدائـنh وا_ـديـنh، وقـد تـكون مـصرفـية مـثل -

 .hدخار وشركات التأمLالبنوك ا_تخصصة، وقد تكون غير مصرفية مثل صناديق ا

سـوق اOوراق اÑـالـية: هـي تـلك الـسوق الـتي يـتم الـتعامـل فـيها عـلى أوراق مـالـية تـتسم بـطول آجـالـها مـثل -

اåسـهم والـسندات، وتـنقسم هـذه الـسوق بـطبيعتها إلـى نـوعـh مـن اåسـواق وهـما: سـوق لـ©صـدار وسـوق 

للتداول.  

سـوق اdصـدار: هـي الـسوق الـتي يـتم الـتعامـل فـيها عـلى اåوراق ا_ـالـية عـند إصـدارهـا åول مـرة، ولـذلـك 

يطلق عليها أيضًا مسمى السوق اåولية. 

سـوق الـتداول: هـي الـسوق الـتي يـتم الـتعامـل فـيها بـيعًا وشـراءً عـلى اåوراق ا_ـالـية الـسابـق إصـدارهـا فـي 

السوق اåولية، ولذلك تسمى أيضًا بالسوق الثانوية. 

ثالثًا: سوق اÑال اdسFمية  
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يـعتمد نـظام اLقـتصاد اdسـ5مـي بـطبيعته عـلى مـصادره مـن الـكتاب والـسنة، ومـن هـنا Lبـد أن تـخضع جـميع 

الـتعامـ5ت بـداخـله åحـكام الشـريـعة اdسـ5مـية، فـض5ً عـن كـونـه نـظام أخـ5قـي يـأخـذ فـي اLعـتبار ا_ـعايـير 

اåخـ5قـية وهـذا مـن أهـم مـا ∫ـيزه عـن اLقـتصاد الـتقليدي، وتـأتـي أسـواق ا_ـال اdسـ5مـية كـنموذج عـملي 

لـنظام اLقـتصاد اdسـ5مـي، ولـذلـك ñـد أن اdطـار الشـرعـي ∫ـثل أهـم الـضوابـط اëـاكـمة لـعمل سـوق ا_ـال 

اdســـ5مـــية، فهـــي ســـوق تخـــلو مـــن الـــربـــا، والـــغرر، والـــغش، واìـــهالـــة، والـــنجش، والـــكذب، وا¢ـــيانـــة، 

واLستغ5ل، واLحتكار، واdسراف والتبذير… إلخ من ا_نهيات في الشريعة اdس5مية.  
تقسم سوق ا_ال اdس5مية إلى ث5ثة أسواق رئيسية: 

أ- سـوق الـنقد اdسـFمـية: وفـي مـوضـوع سـوق الـنقد اdسـ5مـية، فـبكل أسـف وåن تـطبيق نـظام اLقـتصاد 

اdسـ5مـي عـلى ا_سـتوى الـعا_ـي هـو تـطبيق جـزئـي، فـ5 ∫ـكننا الـقول بـأنـه تـوجـد äـربـة لـسوق نـقد إسـ5مـية، 

åن لهـذه الـسوق مـؤسـسات وأدوات، وäـربـة اLقـتصاد اdسـ5مـي ا_ـعاصـر لـم تـُطور أدوات مـالـية قـصيرة اåجـل 

لـتتناسـب مـع هـذه الـسوق، وقـد يسـتثنى مـن ذلـك بـعض الـدول الـتي حـولـت نـظامـها ا_ـصرفـي بـالـكامـل إلـى 

نظام إس5مي مثل السودان. 

ب- سـوق الـتمويـل بـاÑـشاركـة: هـي سـوق تـعمل فـيها مـؤسـسات تـطبق صـيغ الـعقود ا_ـتوافـقة مـع أحـكام 

الشـريـعة اdسـ5مـية مـثل ا_ـشاركـة وا_ـضاربـة والسـلم واLسـتصناع وغـيرهـا مـن الـعقود الـتي اتـفق الـفقهاء عـلى 

تـسميتها بـاسـم الـعقود ا_ـسماة، وقـد تـفعل تـلك ا_ـؤسـسات أيـضًا الـعقود غـير ا_ـسماة وهـي تـلك الـعقود الـتي 

تســتحدث Lســتيعاب الــتطور فــي اëــياة اLقــتصاديــة بشــرط عــدم مــخالــفتها åحــكام الشــريــعة اdســ5مــية، 

وتظهر في هذه السوق البنوك اdس5مية. 

هـذه الـسوق يـقابـلها فـي اLقـتصاد الـوضـعي سـوق الـتمويـل بـاdقـراض واLقـتراض بـفائـدة، ويظهـر فـي اLقـتصاد 

التقليدي في هذه السوق البنوك ا_تخصصة. 

ج- ســوق اOوراق اÑــالــية اdســFمــية: هــي ســوق لــ»وراق ا_ــالــية ولــكن L تظهــر فــيها الــسندات وذلــك 

لـتأسـيسها عـلى نـظام الـفائـدة ا¿ـالـف للشـريـعة اdسـ5مـية، بـينما تظهـر داخـل هـذه الـسوق اåسـهم åنـها قـائـمة 

 L سـهم داخـل هـذه الـسوق أنåعـلى ا_ـشاركـة فـي الـربـح وا¢ـسارة، ولـكن يشـترط عـند الـتعامـل مـع هـذه ا

تـكون åنشـطة مـخالـفة للشـريـعة اdسـ5مـية، وبـالـرغـم مـن عـدم وجـود مـؤسـسة مسـتقلة ≤ـثل سـوق أوراق مـالـية 
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إسـ5مـية عـلى أرض الـواقـع إL أنـه ∫ـكن الـتغلب عـلى ذلـك بـالـتعامـل داخـل سـوق اåوراق ا_ـالـية الـتقليديـة 

بشرط مراعاة الشروط السابقة. 
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