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الملخ�ص:
المالية  الأزمات  ت�سخي�س مخت�سر لمختلف  اإلى  تهدف  البحثية  ال�رقة   هذه 

العالمية بالتركيز على الأزمة المالية العالمية ل�سنة 200٨ التي كانت تداعياتها 

الربا  ب�سبب  العالم  القطاعات القت�سادية في دول  جداً م�ؤثرة على مختلف 

المق�مات  مختلف  درا�سة  حاولنا  الأخيرة  هذه  خلال  ومن  والم�ساربات، 

والمتطلبات لإن�ساء �س�ق مالي اإ�سلامي بعيد عن التعامل بها، خا�سة في الآونة 

بحاجة  هي  والتي  الإ�سلامية  للبن�ك  وا�سعاً  انت�ساراً  نلاحظ  حيث  الأخيرة 

اإلى �س�ق ثان�ي اإ�سلامي بهدف ال�ستخدام الأمثل للم�ارد، وقبل ذلك ينبغي 

معرفة ماهية ال�س�ق المالي وخ�سائ�سه ومهامه ومزاياه، وفي الأخير نتعرف 

اإلى قدرة �س�ق اأوراق مالية اإ�سلامية في م�اجهة الأزمات المالية العالمية.

مقدمة: 
�سهد العالم م�ؤخرا اأحداثاً هامة مثل الأزمات المالية التي تعر�ست لها كل من 

العالمية  المالية  الأزمة  واأخيرا  والبرازيل  اآ�سيا،  �سرق  جن�ب  ودول  المك�سيك، 

لعام 200٨ والتي كانت ب�ؤرتها من ال�ليات المتحدة الأمريكية.

الم�ساربات  المالية  الأوراق  اأ�س�اق  انهيار  ت�سبب  التي  الأ�سا�سية  المعالم  ومن   

والتعامل بالربا والحتكار والتدخلات ال�سيا�سية، ولعل هذه ال�سل�كيات غير 

ينتج  وما  ت�ظفيها  وح�سن  المالية  الم�ارد  تدبير  اأمام  عائقاً  ت�سكل  ال�سرعية 

اأثبت النظام الإ�سلامي قدرته  اآثار �سلبية واأزمات مالية، وقد  عن ذلك من 

على تجنب تلك الأزمات وخير دليل على ذلك عدم تاأثر البن�ك الإ�سلامية 

واإلى  الأخيرة،  الآونة  في  حدثت  التي  والم�سرفية  المالية  الأزمات  بمختلف 

البحثية  ال�رقة  هذه  خلال  ومن  الإ�سلامية،  المالية  الأوراق  اأ�س�اق  جانبها 

من  المالية  الأزمات  وتجنب  معالجة  في  الأخيرة  هذه  واأ�سل�ب  منهج  ندر�س 

خلال الإجابة على ال�س�ؤال الرئي�سي التالي: 

ما منهج �س�ق الأوراق المالية الإ�سلامية في معالجة الأزمات المالية وتجنبها؟

المحور الأول: ماهية الأزمة المالية
اأول- مفه�م الأزمة المالية

 هناك عدة تعاريف للاأزمة المالية يمكن ح�سرها فيما يلي:

- تعرف الأزمة المالية باأنها: عبارة عن م�قف تتعر�س له دولة ما، وي�ست�سعر 

للدولة،  الج�هرية  والقيم  للم�سالح  التهديد  من  بدرجة  فيها  القرار  �سانع 

في�سعر  القرار،  �سانع  قبل  الت�قع من  وعدم  بالمفاجئة،  التهديد  ويت�سم هذا 

اإيجاد �سوق اأوراق مالية اإ�سلامية 
كمنهج لمعالجة الأزمات المالية

– اتخاذ  – في نف�س ال�قت  ب�سيق ال�قت المتاح للتفكير فيه، واأنه يجب عليه 

ال�سيطرة  ت�سعب  نح�  على  الم�قف  ذلك  تغير  قبل  ب�سدده،  المنا�سب  القرار 

عليه1. 

وتعرف الأزمات المالية والم�سرفية على اأنها: تلك التذبذبات التي ت�ؤثر كلياً اأو 

جزئياً على مجمل التغيرات المالية، حجم الإ�سدار، اأ�سعار الأ�سهم وال�سندات، 

وكذلك معدل ال�سرف2.

من خلال التعريفين ال�سابقين يمكن �سياغة تعريف �سامل ومخت�سر لتعريف 

الأزمة المالية التي تعبر عن انهيار النظام المالي برمته نتيجة حدوث ا�سطراب 

انهيار في  يليها  القت�سادية  الت�ازنات  بع�س  واختلال عميق ومفاجئ في  حاد 

القطاعات  اإلى  النهيار  لك  ذ  اآثار  اأدائها، وتمتد  وم�ؤ�سرات  المالية  الم�ؤ�س�سات 

الأخرى.

اأن�اع الأزمات المالية: 

 يمكن اأن نميز ثلاثة اأن�اع للاأزمات المالية3:

1- الأزمات الم�سرفية: وتتخذ �سكلان:

اأ- اأزمة ال�سي�لة: تحدث اأزمة ال�سي�لة عندما يفاجاأ بنك ما بزيادة كبيرة في 

طلب �سحب ال�دائع، وبما اأن البنك يق�م باإقرا�س اأو ت�سغيل معظم ال�دائع لديه 

ويحتفظ بن�سبة ب�سيطة لم�اجهة طلبات ال�سحب الي�مي، فلن ي�ستطيع بطبيعة 

الحال ال�ستجابة لطلبات الم�دعين اإذا ما تخطت تلك الن�سبة، وبالتالي تحدث 

الأزمة، واإذا امتدت اإلى بن�ك اأخرى، ت�سبح تلك الحالة اأزمة م�سرفية. 

ب - اأزمة الئتمان: وتحدث لما تت�فر لدى البن�ك ال�دائع، وترف�س منح قرو�س 

خ�فاً من عدم قدرتها على ال�فاء بطلبات ال�سحب فتحدث اأزمة اإقرا�س.

الأزمات  من  الن�ع  هذا  يحدث  الفقاعات":  "حالة  المال  اأ�س�اق  اأزمات   -  2  

ترتفع  فعندما  الفقاعة،  بظاهرة  اقت�سادياً  يعرف  ما  ب�سبب  المال  اأ�س�اق  في 

ما  وه�  مبرر(،  غير  )ارتفاع  الحقيقة  قيمتها  تتجاوز  لدرجة  الأ�س�ل  اأ�سعار 

ولي�س  �سعره  على  الم�ساربة  ه�  الأ�سل  �سراء  من  الهدف  يك�ن  عندما  يحدث 

من اأجل ال�ستثمار لت�ليد الدخل وهنا ي�سبح انهيار اأ�سعار هذه الأ�س�ل م�ساألة 

وقت فقط، و اإذا لم يكن هناك اتجاه ق�ي لبيع تلك الأ�س�ل تبداأ اأ�سعارها في 

الهب�ط، ومن ثم تبداأ حالت الذعر في الظه�ر فتنهار الأ�سعار، ويمتد هذا الأثر 

نح� اأ�سعار الأ�س�ل الأخرى في ذات القطاع اأو في القطاعات الأخرى. 

عديلة خن��سة
اأ�ستاذة بكلية العل�م الإقت�سادية والتجارية وعل�م 

الت�سيير بجامعة ال�سلف – الجزائر -

الحلقة )1(
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النقدية  ال�سلطات  اأزمات العملات: وتحدث هذه الأزمات عندما تتخذ   -3 

قراراً بخف�س �سعر العملة نتيجة عمليات الم�ساربة، مما ي�ؤثر ب�سكل كبير على 

قدرة العملة على اأداء مهمتها ك��سيط للتبادل اأو كمخزن للقيمة، ويك�ن هذا 

التده�ر اأكثر من الحدود المعق�لة التي يتم اعتبارها في الغالب ما ف�ق %25 

كما ت�سمى اأي�سا هذه الأزمة باأزمة ميزان المدف�عات.

ثانيا- ت�سخي�س الأزمة المالية العالمية ل�سنة 200٨

ارتفعت  العقاري  التم�يلي  الت�سبع  من  حالة  وحدوث   2006 عام  بداية  مع   

اأ�سعار الفائدة لت�سل اإلى 25.5%، واأ�سبح الأفراد الم�ستفيدين من القرو�س 

وازداد  عليهم،  الم�ستحقة  الأق�ساط  �سداد  على  قادرين  غير  الج�دة  المتدنية 

الأمر �س�ءاً نتيجة لما يلي4: 

العقارات  م�ستري  مع  بالتفاق  العقاري  التم�يل  و�سركات  البن�ك  قامت  اأ- 

على التاأمين على �سداد القرو�س في �سركات التاأمين مقابل اأق�ساط وعندما 

بال�سداد،  مطالبة  التاأمين  �سركة  كانت  الأق�ساط  دفع  عن  الم�سترون  عجز 

وعند تفاقم الم�سكلة عجزت هذه ال�سركات من ت�فير ال�سي�لة اللازمة لدفع 

التع�ي�سات فدخلت في دائرة التعثر والإفلا�س.

ب- اتجاه البن�ك المقدمة لهذه القرو�س لخ�سم الدي�ن العقارية )تم ذلك 

بيعها  واإعادة  واحدة  �سلة  في  المت�سابهة  العقارية  القرو�س  تجميع  خلال  من 

بتجميع  الأخيرة  لتق�م  الأخرى،  والعقارية  المالية  وال�سركات  للم�ؤ�س�سات 

اأق�ساط القرو�س من المدينين(، وذلك في محاولة للحد من المخاطر المترتبة 

عليها.

ج- قام المقتر�س�ن اأ�سحاب المنازل باإعادة رهن العقارات بعد تق�يمها بمبالغ 

التي  اأخرى  م�ؤ�س�سات  من  قرو�س  على  والح�س�ل  الأ�سلية  قيمتها  من  اأكثر 

بدورها باعت هذه القرو�س اإلى �سركات ت�ريق الدي�ن التي اأ�سدرت بم�جبها 

�سندات وطرحتها في اأ�س�اق المال والب�ر�سات للتداول.

هذه  اأ�سعار  فروق  على  للم�ساربة  )م�ستقات(  مالية  اأدوات  اإ�سدار  تم  د- 

عن  منف�سلة  تداولها  ويتم  الأخرى  هي  الأ�س�اق  في  طرحها  وتم  ال�سندات 

ال�سندات.

 ونتيجة لذلك امتدت اآثار الأزمة لعدد كبير من البن�ك وال�سركات في ال�ليات 

المتحدة وخارجها، وبداأ الحديث عن اأزمة مالية عالمية م�سدرها القت�ساد 

الأمريكي، ولكنها تعدت ذلك لت�سمل اآثارها القت�ساد في معظم دول العالم.

* * ويمكن ت�سخي�س اأ�سباب الأزمات المالية ال�سابقة من منظ�ر اإ�سلامي في 

النقاط التالية5:

� t اقترا�س ال�سركات والم�ؤ�س�سات وغيرهم من البن�ك والم�ؤ�س�سات المالية

بف�ائد رب�ية، وعندما يحين م�عد �سداد تلك القرو�س وف�ائدها، ول 

مما  التخل�س  اإلى  والم�ؤ�س�سات  ال�سركات  تلك  ت�سطر  �سي�لة،  ت�جد 

المالية  الأوراق  �س�ق  �سندات �سك�ك، في  اأو  اأ�سهم  لديها من  يك�ن  قد 

باأي �سعر، ويترتب على ذلك زيادة العر�س يعقبه انخفا�س في ال�سعر، 

ال�س�ق  في  ت�ساوؤم  وحالة  واإ�ساعات  وف��سى  خ�سارة  ذلك  عن  وينجم 

و�سببها  اقت�سادي  مبرر  لها  ولي�س  حقيقية  غير  النخفا�سات  وهذه 

القرو�س بفائدة.

� t والأوهام والغ�س،  والكذب  والتدلي�س  الغرر  على  القائمة  المقامرات 

بائعاً  اأم  م�سترياً  اأكان  �س�اء  متعامل  فكل   000 والت�قعات  والتخيلات 

يربط حظه بتقلبات الأ�سعار المت�قعة، فهذا من اأن�اع القمار الذي نهى 

تق�م  ل  المالية  الأوراق  �س�ق  المعاملات في  معظم  اأن  كما  عنه،  ال�سرع 

على القب�س الفعلي ح�سب �س�ابط الفقه الإ�سلامي حيث يتم بيع بع�س 

الأوراق المالية وهي في ذمة البائع الأول وقبل اأن يح�زها الم�ستري الأول 

عدة بي�ع، ولي�س الغر�س من ذلك اإل قب�س اأو دفع فروق الأ�سعار بين 

البائعين والم�سترين غير الفعليين فهذه مقامرة محرمة.

� t التعامل المالية  الأوراق  �س�ق  في  �س�رها  ومن  الرب�ية  المعاملات 

و�سرط  الآجلة  العمليات  في  التاأجيل  وبدل  ثابتة،  بفائدة  بال�سندات 

الف�سخ، فعندما يعجز المدين مثلًا عن �سداد الفائدة اأو رد قيمة ال�سند 

فينخف�س  الأوراق،  تلك  ح�ل  ال�سائعات  تروج  ا�ستحقاقه  ميعاد  في 

�سعرها، وتنهار وينهار معها الم�ؤ�س�سة اأو ال�سركة اأو الحك�مة ال�سادرة 

النا�س  اأم�ال  واأكل  تبديد  اأو  ال�سندات، ويترتب على ذلك �سياع  لتلك 

بالباطل، والإ�سلام يحرم التعامل بالربا.
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� t والإ�سراف الكماليات  الإنفاق على  الر�سيد للاأم�ال مثل  الت�سغيل غير 

والتبذير �س�اء من قبل بع�س ال�سركات والم�ؤ�س�سات اأو من قبل الحك�مة 

الحقيقية  التنمية  يحقق  ول  جهة  من  للاأم�ال  تبديدا  يعتبر  وهذا 

الأم�ال  هذه  كانت  اإذا  ذلك  مخاطر  من  وي�ساعف  اأخرى،  جهة  من 

مقتر�سة بف�ائد رب�ية.

المحور الثاني: ماهية �سوق الأوراق المالية الإ�سلامية
اأول- مفه�م �س�ق الأوراق المالية الإ�سلامية:

 هناك اختلاف بين مفه�م �س�ق الأوراق المالية التقليدي ومفه�مها الإ�سلامي، 

حيث تهدف هذه الأخيرة اإلى جعل المعاملات المالية تبنى وفق ق�اعد وقيم 

الإ�سلامية  المالية  الأوراق  �س�ق  تعريف  الإ�سلامية، ومن هنا يمكن  ال�سريعة 

المالية  بالأدوات  يتعلق  فيما  الإ�سلامية  ال�سريعة  لأحكام  مراعية  :�س�ق  هي 

المتداولة في ال�س�ق واأ�ساليب التعامل في اإطاره ومن حيث ن�عية المتعاملين فيه.

المالية  الأوراق  �س�ق  خ�سائ�س  ا�ستخراج  يمكن  التعريف  خلال  ومن   

الإ�سلامية والمتمثلة فيما يلي6:

اأنها �س�ق تقل فيها الم�ساربة على اأ�سعار الأوراق المالية بدرجة كبيرة، . 1

وذلك ب�سبب المنع ال�سرعي لكثير من المعاملات، وب�سبب ال�سيا�سة المالية 

المعتمدة على الزكاة، والتي تفر�س عبئاً مرتفعاً على المتاجرة بالأدوات 

المالية والعملات بينما تفر�س عبئاً ب�سيطاً على المتلاك الط�يل الأجل 

للاأدوات المالية بدافع ال�ستثمار.

اأن . 2 وتعتبر  مكافئ،  ب�سكل  والثان�ية  الأولية  بال�س�قين  تهتم  �س�ق  اأنها   

المنتجة  للم�سروعات  تم�يلها  مدى  ه�  المالية،  الأ�س�اق  كفاءة  معيار 

اأ�سلا  م�ج�د  كم  على  القائم  التداول  حجم  على  تركز  ول  الجديدة، 

في الأدوات المالية، باعتباره الم�ؤ�سر الأ�سا�سي لتقدير مدى كفاءة ال�س�ق 

المالية.

الغالب في تعاملاتها، . 3 يْمن و الإقرا�س هي  الدَّ اأدوات  اأنها �س�ق ل تك�ن 

من  وت�ستحدث  وا�سع،  ب�سكل  الملكية  اأدوات  على  وتحفز  ت�سجع  واإنما 

لل�سلع  الحقيقي  التبادل  عمليات  يخدم  ما  كل  ال�ستثمارية،  ال�سيغ 

والخدمات.

التي . 4 الم�سللة،  والمعل�مات  والر�ساوي  اأنها �س�ق خالية من الحتكارات   

ت�ؤثر في تحديد اأ�سعار الأوراق المالية.

وتق�م �س�ق الأوراق المالية بال�ظائف التالية7: 

� t تي�سير تداول الأوراق المالية وال�سك�ك، لمن يريد ا�ستثماراً حقيقياً اأو

مالياً، اأو يريد �سي�لة �سريعة.

� t ل�سرعة وال�قت  الفر�سة  وت�فير  للنا�س،  الدخاري  ال�عي  تنمية 

اتخاذ قرار ال�ستثمار.

� t مما تناف�سية،  �س�ق  في  والطلب  العر�س  ق�ى  وفق  الأ�سعار  تحديد 

ي�ؤدي اإلى ح�سن تخ�سي�س الم�ارد.

� t قن�ات خلال  من  للا�ستثمار،  والخارجية  المحلية  المدخرات  ت�فير 

ت�سهل عملية تدفقها عند الطلب.

� t.ت�فير الرقابة على الأداء القت�سادي للم�سروعات الخا�سة

� t ت�ساعد على ت�زيع الم�ارد المالية، بين مختلف ال�ستخدامات بطريقة

ر�سيدة.

� t الأن�سطة مختلف  عن  اللازمة  والبيانات  المعل�مات  تجميع 

ال�ستثمارية  القرارات  اتخاذ  على  ي�ساعد  مما  القت�سادية، 

ال�سحيحة.

� t بم�ساريعها القيام  على  الدولة  الإ�سلامية  التم�يل  �سك�ك  ت�ساعد 

التنم�ية، وكذلك بالن�سبة لم�ؤ�س�سات و�سركات القطاع الخا�س.

� t الإيجابيات من  العديد  يحقق  اإ�سلامية  مالية  اأوراق  �س�ق  واإن�ساء 

لمختلف الم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية ومن اأهمها٨:

� t ،اإن تنظيم �س�ق للاأوراق المالية �سي�ؤدي اإلى تخفي�س تكلفة المعل�مات 

ذلك لأن ت�فير المعل�مات الخا�سة بالح�سابات الختامية، و�سيا�سات 

الت�سدير  واأنظمة  ال�سريبية،  والمحفزات  الإ�سلامية  الحك�مات 

والتنظيمات الخا�سة بمعدلت التبادل بين العملات...اإلخ، �سي�ؤدي 

م�ساحات  يغطي  اأن  �ساأنه  من  المتاحة،  للاأم�ال  مكثف  تحرك  اإلى 

في  عنها  متزايداً  طلباً  الإ�سدارات  تجد  حيث  �سا�سعة،  جغرافية 

ال�س�ق المحلية والدولية.

� t قيمة و�سلامة  �سي�لة  زيادة  اإلى  ي�ؤدي  الثان�ية  ال�س�ق  وج�د  اإن 

ال�ستثمار الأ�سلي، مما ي�ؤدي بالم�ستثمر اإلى قب�ل اأوراق مالية بعائد 

اأقل، وهذا ي�ؤدي اإلى انخفا�س تكلفة الأم�ال، من وجهة نظر الجهة 

التي ت�سدر الأوراق المالية.

� t ميزة المرتقب،  للم�ستثمر  يحقق  اإ�سلامية،  مالية  �س�ق  وج�د  اإن 

المقارنة بين الفر�س ال�ستثمارية المتاحة.

� t الأم�ال زيادة  اإلى  ي�ؤدي  لن  الإ�سلامية،  المالية  ال�س�ق  اإن�ساء  اإن 

الم�جهة اإلى الم�ساركات في روؤو�س اأم�ال الم�ؤ�س�سات فح�سب، بل اأي�ساً 

اإلى زيادة حجم التم�يل، عن طريق الإقرا�س من دون ف�ائد.

� t ال�ستخدام تحقيق  في  دوراً  الإ�سلامية  المالية  الأوراق  اأ�س�اق  تلعب 

الأمثل للم�ارد المالية المتاحة للبنك دون الإخلال بالت�ازن المطل�ب 

الإ�سلامية  البن�ك  ن�ساطات  لعتماد  وهذا  والربحية،  ال�سي�لة  بين 

على ال�ستثمار ولي�س الإقرا�س في ت�ظيف فائ�س ال�سي�لة9.

� t ،هدفين تحقيق  اإلى  ي�ؤدي  اإ�سلامية  مالية  اأوراق  �س�ق  اإن�ساء  اإن 

�س�ق  في  المتعاملين  جميع  بين  فالتعاون  والمناف�سة،  التعاون  هما 

الأوراق المالية الإ�سلامية، �سي�ساعد على اللتزام بالعدل والتعاليم 

ال�سريعة  اأحكام  تنفيذ  على  بينهم  والتناف�س  ال�سمحة،  الإ�سلامية 

الم�اقف  تط�ير  اأو  الحتكار،  و�سائل  اإلى  اللج�ء  دون  الإ�سلامية 

ب�س�رة غير اأخلاقية.
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ثانيا - متطلبات اإن�ساء �س�ق اأوراق مالية اإ�سلامية ومع�قاتها:

 لإن�ساء �س�ق اأوراق مالية اإ�سلامية يتطلب الأمر ما يلي10:

� t اإعادة �سياغة الق�انين التي تحكم اأ�س�اق الأوراق المالية القائمة في البلاد الإ�سلامية لتتفق

مع ق�اعد ومبادئ واأحكام ال�سريعة الإ�سلامية.

� t اإ�سدار اأوراق مالية جديدة كبديل للاأوراق المالية الحالية والتي تبين اأنها مخالفة لل�سريعة

الإ�سلامية.

� t و�سع ميثاق لقيم المتعاملين في اأ�س�اق الأوراق المالية الإ�سلامية يت�سمن الدوافع والزواجر

)الث�اب والعقاب (، حتى يمكن �سمان عدم النحراف في المعاملات.

� t و�سع ميثاق بين كافة الدول الإ�سلامية للتعاون والتن�سيق بينهم في التعامل في اأ�س�اق الأوراق

المالية الم�ج�دة لديهم.

� t ،الت��سع في اإن�ساء الم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، بن�ك اإ�سلامية، �سركات ا�ستثمار اإ�سلامية

�سناديق ا�ستثمار اإ�سلامية و�سركة �سم�سرة اإ�سلامية لدعم التعامل في اأ�س�اق اأوراق المالية 

الإ�سلامية.

� t ،ت�فير المتخ�س�سين من علماء الفقه الإ�سلامي وخبراء المال والأ�س�اق والقت�ساد الإ�سلامي

الذين يعمل�ن على ت�جيه المعاملات المالية وفق ال�س�ابط ال�سرعية11. 

بالإ�سافة اإلى تلك المق�مات هناك عدة مع�قات تقف في طريق اإقامة �س�ق اأوراق مالية اإ�سلامية يجب 

و�سعها في الح�سبان تتمثل اأهمها فيما يلي12: 

� t.عدم �سي�ع الأدوات ال�ستثمارية الإ�سلامية، مقارنة بالأدوات ال�ستثمارية المرتبطة بالفائدة

� t فقدان الإطار الذي يتلاقى فيه عر�س الأم�ال المت�فرة لدى العالم الإ�سلامي، مع الطلب

عليها، �سمن نطاق الأر�سية الم�ستركة للتلاقي المبا�سر بين الم�ستثمرين وطالبي التم�يل.

� t.عدم وج�د الم�ؤ�س�سات المكملة ل�ج�د �س�ق اأوراق مالية، مثل اأ�س�اق ال�سلع

� t نلاحظ من خلال هذا المح�ر اأن اأ�س�اق الأوراق المالية الإ�سلامية تعمل وفق مبادئ م�ستمدة

من ال�سريعة الإ�سلامية ال�سّمحة التي تهدف اإلى الحفاظ على الأفراد وال�سركات والدول من 

خلال اعتمادها على منظ�مة ق�انين اإلهية ترمي اإلى حفظ ال�طن والإن�سان

ولنا لقاء اآخر �سنحاول من خلاله التّعرّف اإلى المح�ر الثالث و الربط بين المح�ر الأول والثاني لمعرفة 

كيفية منهج اأ�س�اق الأوراق المالية في تجنب الأزمات المالية ومعالجتها. 

المراجع:
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الآ�سي�ية، 200٨، �س05. 
2 ..Bqrthalon Eric، crises financiéres، revue problémes économiques، N°2595، 1998
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اأكت�بر 2002، �س 20.

ي��سف كمال محمد، الم�سرفية الإ�سلامية الأزمة والمخرج، دار الن�سر للجامعات الم�سرية، ط1، 1996، �س 19٨.. 7
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المحور الثالث: اأ�سلوب �سوق الأوراق المالية الإ�سلامية لتجنب الأزمات 
المالية

 �سنحاول في هذا العن�سر معرفة منهج واأ�سل�ب �س�ق الأوراق المالية في تجنب 

ومختلف  فيها,  الم�ستخدمة  المالية  اأدواتها  معرفة  خلال  من  المالية  الأزمات 

النقاط التي تتبعها لتك�ن لها القدرة على م�اجهة الأزمات المالية.

لتجنب  الإ�سلامية  المالية  الأوراق  �س�ق  في  الم�ستخدمة  المالية  الأوراق  اأول- 

الأزمات المالية

 لكي تك�ن �س�ق الأوراق المالية الإ�سلامية في خدمة البن�ك والم�ؤ�س�سات المالية 

الإ�سلامية, وب�سكل اأكثر نجاعة وفاعلية في م�اجهة الأزمات المالية فاإنه يجب 

وط�يلة  مت��سطة  تم�يلية  �سيغاً  تج�سد  مالية  اأدوات  على  اأ�سا�ساً  العتماد 

التقليدية  المالية  الأوراق  اأ�س�اق  ت�ستخدم في  التي  الأدوات  الأجل على عك�س 

والتي ت�ساعد في �سعف هذه الأخيرة على م�اجهة الأزمات المالية لعتمادها 

الفائدة التي تدخل �سمن الربا المحرم, وتتمثل الأوراق المالية الم�ستخدمة في 

اأ�س�اق الأوراق المالية الإ�سلامية فيما يلي:

الأ�سهم: هي �سك�ك مت�ساوية القيمة قابلة للتداول بالطرق التجارية . 1

وغير قابلة للتجزئة, ولإ�سدار الأ�سهم �سروط تتمثل فيما يلي:

� t تتعامل ل  �سركات  ن�ساط  من  �سادراً  الإ�سدار  هذا  يك�ن  اأن 

فيها  يختلط  التي  اأو  �سرعاً,  محرمة  باأ�ساليب  اأو  بالمحرمات 

الحرام بالحلال.

� t لي�س ما  بيع  مثل  م�سروع  غير  بيع  الأ�سهم  تداول  في  يقع  األ 

عندك, بيع دون حيازته فعلا,....الخ13. 

� t قيمته يخ�س  فيما  �سمانات  اأي  التعامل  م��س�ع  يحمل  ل 

ال�س�قية عند حد معين اأو تع�ي�س في حالة خ�سارة ال�سركة, فكل 

ذلك يدخل في مجال الربا المحرم14. 

تح�ل  ل  والتي  العادية  الأ�سهم  ق�سمين:  اإلى  الأ�سهم  وتنق�سم 

والتي  الممتازة  والأ�سهم  خا�سة,  طبيعة  ذي  حق  اأي  لحاملها 

تحظى باأف�سلية فيما يخ�س ت�زيع الأرباح.

�سك�ك ال�ستثمار ال�سرعية:. 2

"وثائق  باأنها:  وتعرف  المحرمة,  ال�سندات  عن  بديلًا  تعد  وهي 

اأو  اأو منافع  اأعيان  �سائعة في ملكية  القيمة تمثل ح�س�ساً  مت�ساوية 

خا�س,  ا�ستثماري  ن�ساط  اأو  معين  م�سروع  وحدات  في  اأو  خدمات 

اإيجاد �سوق اأوراق مالية اإ�سلامية 
كمنهج لمعالجة الأزمات المالية

وبدء  الكتتاب  باب  وقفل  ال�سك�ك  قيمة  تح�سيل  بعد  وذلك 

ا�ستخدامها فيم اأ�سدرت من اأجله".

ومن خ�سائ�س هذه ال�سك�ك ما يلي:

� t.اأداة ملكية محددة لجمع الأم�ال من الم�ستثمرين

� t ًقابلية ال�سك للتداول في الب�ر�سة, وهذه تمثل ميزة مفيدة جدا

للم�ؤ�س�سات المالية15.

� t ,الم�سروع يحققها  التي  الأرباح  في  الحق  ال�سك  لأ�سحاب   

وي�ستلزم ذلك �سرورة ف�سل الذمة المالية للم�سروع عن الذمة 

اإلى  وتخ�سع  الخ�سارة  في  والم�ساركة  له,  المن�سئة  للجهة  المالية 

قاعدة الغنم بالغرم.

وتتك�ن �سك�ك ال�ستثمار ال�سرعية من عدة اأن�اع هي:

اأ - �سك�ك الم�ساربة: وت�سمى اأي�سا ب�سك�ك المقار�سة, وتعرف باأنها " ال�ثائق 

الم�حدة القيمة وال�سادرة باأ�سماء من يكتتب�ن فيها مقابل دفع القيمة المحررة 

من  المتحققة  والإيرادات  الأرباح  نتائج  في  الم�ساركة  اأ�سا�س  على  وذلك  بها, 

الم�سروع الم�ستثمر فيه , وبح�سب الن�سب المعلنة على ال�سي�ع المتبقية من الأرباح 

ال�سافية16, وهناك ن�عان من �سك�ك الم�ساربة:

� t سك�ك الم�ساربة المقيدة ط�يلة الأجل وتك�ن مدتها من 10�سن�ات�

اإلى 20 �سنة , ويتم التفاق فيها على ن�عية الم�سروع المم�ل.

� t ,سك�ك الم�ساربة المطلقة ط�يلة الأجل , وبنف�س ال�سروط ال�سابقة�

ولكن ل تك�ن مخ�س�سة لم�سروع معين.

ب - �سك�ك الم�ساركة: هي عبارة عن �سك�ك ا�ستثمارية تمثل ملكية راأ�س مال 

الم�ساركة, وتطرح لجمع مبلغ من المال, اإذ تمثل هذه ال�سك�ك ح�سة الم�سارك 

عنها في  تختلف  ولكن  الأ�سهم  ت�سبه  ال�سك�ك  وهذه  ال�سركة,  مال  راأ�س  في 

ملكية  في  الحق  ال�سك  ولحامل  معينة,  مدة  اأو  معين  بم�سروع  م�ؤقتة  ك�نها 

جزء كبير من �سافي اأ�س�ل ال�سركة وحق الربح الذي يتحقق1٧. وهي تختلف 

عن �سك�ك الم�ساربة في حق �ساحبها في الم�ساركة في الإدارة, وحملة �سك�ك 

الجزء  على  يح�سل  والم�سارب  الربح,  من  جزء  على  يح�سل�ن  الم�ساربة 

التي لم تكن من تق�سير من الم�سارب فيتحملها حملة  اأما الخ�سارة  الآخر, 

ال�سك�ك فقط.

عديلة خن��سة
اأ�ستاذة بكلية العل�م الإقت�سادية والتجارية وعل�م 

الت�سيير بجامعة ال�سلف – الجزائر -

الحلقة )2(
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ت - �سك�ك المرابحة: تداولها في �س�ق الأوراق المالية محدود ) لأنها ق�سيرة 

الأجل ( اإل عند الحاجة لل�سي�لة, اأو تغير اآجال التعامل بها اإلى المدى المت��سط 

اأو الط�يل.

متماثلة  اأجزاء  تمثل  القيمة  مت�ساوية  �سك�ك  وهي  الإجارة:  �سك�ك  ث - 

م�ساعة في ملكية اأعيان معمرة مرتبطة بعق�د اإجارة , اأو تمثل عدداً متماثلًا 

وقت  في  ال�سك  لحامل  ملتزمها  من  تقدم  م��س�فة  خدمة  وحدات  من 

م�ستقبلي. فهذه ال�سك�ك تمثل اأعيان معمرة اأو ملكية خدمات م�ستقبلية.

منتهيا  اأو  ت�سغيليا  تاأجيرا  وتاأجيره  كبير  عين  ل�سراء  مبلغ  لجمع  وتطرح 

بالتمليك لجهة ما, وي�زع عائد اأق�ساط الإجارة على حملة ال�سك�ك. وتتمتع 

هذه ال�سك�ك بخ�سائ�س مهمة منها1٨:

� t.ثبات العائد

� t ال�س�ق في  والعر�س  الطلب  لع�امل  وخ�س�عها  المخاطر  قلة 

المالية.

� t مرونتها العالية حيث يمكن اإ�سدارها باآجال متعددة, ولأعيان

متن�عة.

ج  - �سك�ك ال�سلم: �سك�ك ال�سَلَم هي �سك�ك تمثل بيع �سلعة م�ؤجلة الت�سليم 

لأنها  العينية,  الدي�ن  قبيل  من  هي  الت�سليم  المعجلة  وال�سلعة  معجّل,  بثمن 

م��س�فة تثبت في الذمة. ل تزال في ذمة البائع, لذلك تعتبر هذه ال�سك�ك 

الطرفين:  اأحد  قبل  من  ال�سك  اإ�سدار  حالة  للتداول في  اأو  للبيع  قابلة  غير 

تاريخ  حتى  بها  المحتفظ  ال�ستثمارات  قبيل  من  فهي  الم�ستري,  اأو  البائع 

ال�ستحقاق19. وتطرح لجمع مبلغ معين وت�سليمه اإلى م�رد ل�سراء �سلعة منه 

ت�سلم بعد مدة.

م�ؤجلة  �سلعة  بيع  فهي تمثل  ال�سَلَم,  �سك�ك  وت�سبه  ال�ست�سناع:  �سك�ك  ح - 

والبيع في الحالتين ل يزال  تاأجيل ثمنها,  اأنه يج�ز  اإل  الت�سليم بثمن معجل 

في ذمة ال�سانع اأو البائع بال�سلم, لذلك تعتبر هذه ال�سك�ك غير قابلة للبيع 

اأو التداول في حالة اإ�سدار ال�سك من قبل اأحد الطرفين: البائع اأو الم�ستري. 

معينة  م�ؤ�س�سة  من  مطل�بة  اآلة  �سناعة  اأو  مبنى  لإن�ساء  مبلغ  لجمع  وتطرح 

بمبلغ يزيد عن المبلغ اللازم ل�سناعتها20. 

خ - الم�ستقات الإ�سلامية:

� t :باأنه العرب�ن  بيع  تعريف  يمكن  العرب�ن:  وبيع  الخيار  عقد 

)الم�ستري(  الأول  الطرف  يدفع  اأن  على  طرفين  بين  اتفاق 

يتم  اأن  ما على  اأ�سل  قيمة  )البائع( جزءاً من  الثاني  للطرف 

اإذا لم يتم ال�سراء  تنفيذ ال�سراء في وقت لحق محدد, بحيث 

يحتفظ البائع بذلك الجزء من الثمن, وبالتالي يعد هذا العقد 

ملزماً في حق البائع, اأي اأنه ل ي�ستطيع اأن يمتنع عن تنفيذه اأما 

الم�ستري فيمتلك الخيار خلال المدة المتفق عليها21.

*اأوجه ال�سبه بين عقد الخيار وبيع العرب�ن:

يدفعه  الذي  العرب�ن  ي�سبه  ال�سراء  خيار  في  الم�ستري  يدفعه  الذي  الثمن   

احت�سب  البيع  الم�ستري  اأتم  اإن  العرب�ن  بيع  في  اأنه  وذلك  للبائع,  الم�ستري 

خيار  في  الم�ستري  فكذلك  عليه,  ذهب  يتممه  لم  واإن  الثمن,  من  العرب�ن 

ال�سراء اإن مار�س حقه في ال�سراء �سار كاأن ثمن الخيار الذي دفعه جزء من 

الثمن واإن لم ي�ستر ذهب عليه22, وعقد الخيار يعطي الم�ستري الحق في �سراء 

اأ�سل ما خلال فترة محددة, وفي بيع العرب�ن يك�ن للم�ستري حق اإم�ساء البيع 

خلال فترة محددة23.

* اأوجه الختلاف بين عقد الخيار وبيع العرب�ن:

ل  حين  في  للبائع,  يك�ن  وقد  للم�ستري  يك�ن  قد  الخيارات  عق�د  في  الخيار 

للبائع24, والخيار في عقد الخيار يمكن  ي�جد بيع عرب�ن يك�ن فيه الخيار 

ال�سلامي(:  مختار  )محمد  ويق�ل  العرب�ن,  بيع  في  الخيار  عك�س  تداوله, 

"اإن اأقرب �سيء للخيارات ه� القمار, فكل م�ستري لخيار بيع اأو �سراء يربط 
اإلى القمار  اإ�سافة  اأح�اله  اأو �سده, وفي بع�س  اإما لفائدته  بتقلبات الأ�س�اق 

فه� �سرف م�ؤجل وتعمير ذمتين"25. 

� t العقد الآجل وعقد ال�سلم: ال�سلم ه� �سيغة للتم�يل من خلال

تقديم نقد حا�سر مقابل اأ�سل م��س�ف م�ؤجل في الذمة, وهذه 

في  م�سم�ن  ع��س  مقابل  ف�را  التم�يل  بتقديم  تمتاز  ال�سيغة 

باأنه:  ال�سلم  عقد  المالكية  فقهاء  عرف  وقد  المدين26,  ذمة 

غير  منفعة  ول  عين  بغير  ذمة  عمارة  ي�جب  معاو�سة  "عقد 
متماثل الع��سين"2٧.

ال�سلم  عقد  بين  ت�سابه  هناك  ال�سلم:  وعقد  الآجل  العقد  بين  ال�سبه  *اأوجه 

والعقد الآجل حيث ي�جد عقد بيع يتفق فيه الطرفان على التعاقد على بيع 

بثمن معل�م يتاأجل فيه ت�سليم الأ�سل اإلى اأجل معل�م.

*اأوجه الختلاف بين العقد الآجل وعقد ال�سلم: يختلف العقد الآجل عن عقد 

ال�سلم في عدة اأم�ر2٨:

 اأن الم�سلم فيه )الأ�سل( في العقد الآجل يباع قبل قب�سه على . 1

عك�س عقد ال�سلم.

 اأن راأ�س المال في العقد الآجل يقت�سر على دفع ن�سبة منه, اأما . 2

في عقد ال�سلم فيدفع كاملا.

واإنما . 3 بالأ�سل,  الآجل  العقد  في  والم�ستري  للبائع  غر�س  ل 

غر�سهما تحقيق الربح على عك�س عقد ال�سلم.

� t ال�ست�سناع عقد  يعرف  ال�ست�سناع:  وعقد  الم�ستقبلي  العقد 

باأنه: "عقد ي�سترى به في الحال �سيء مما ي�سنع �سنعا, يلتزم 

البائع بتقديمه م�سن�عا بم�اد من عنده, باأو�ساف مخ�س��سة, 

وبثمن محدد"29.

*اأوجه ال�سبه بين العقد الم�ستقبلي وعقد ال�ست�سناع: يك�ن عقد ال�ست�سناع 

ت�سلم  بتاأخير  ت�سمح  والتي  الإ�سلامي,  الفقه  في  الجائزة  العق�د  اأقرب  من 

الثمن والمبيع في مجل�س العقد, ول يجب تعجيل الثمن في عقد ال�ست�سناع, 

ال�ست�سناع  في  الثمن  يك�ن  اأن  فيمكن  وقدراً,  ن�عاً  معل�ميته  تجب  واإنما 

معجلًا كله اأو م�ؤجلًا كله اأو مق�سطاً .
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الم�ستقبلي  العقد  ال�ست�سناع:  الم�ستقبلي وعقد  العقد  اأوجه الختلاف بين   *

لديه تاريخ ا�ستحقاق, اأما عقد ال�ست�سناع فمدته غير محدودة.

د - الت�ريق الإ�سلامي: تعتبر عملية الت�ريق من الحل�ل العملية لتفعيل �س�ق 

راأ�س المال الإ�سلامي في م�اجهة القرن ال�احد والع�سرين. 

مالية  اأوراق  اإلى  ال�سائلة  غير  المالية  الأ�س�ل  تح�يل  عملية  ه�:  والت�ريق 

عينية  �سمانات  اإلى  ت�ستند  اأوراق  وهي  المال,  راأ�س  اأ�س�اق  في  للتداول  قابلة 

اأو مالية30. 

ويتمثل الحكم ال�سرعي للت�ريق التقليدي يدخل في باب بيع الدي�ن, فاإذا بيعت 

محفظة القرو�س لمن عليه الدين في�سترط الفقهاء لج�از ذلك اأن تدفع قيمة 

الدين حالً )نقداً( ل على �سبيل الأجل. اأما اإذا بيعت محفظة القرو�س لغير 

من عليه الدين – وه� واقع الحال في الت�ريق- فقد اتفق الفقهاء على عدم 

ج�از ذلك على �سبيل الأجل, اأما اإذا تم البيع حالً فيرى جمه�ر الفقهاء عدم 

فالت�ريق  خا�سة.  ب�سروط  ذلك  ج�از  المالكية  يرى  بينما  اأي�ساً,  ذلك  ج�از 

اأن  كما  بكالئ,  كالئ  بيع  حقيقته  في  فه�  �سرعاً,  يج�ز  ل  الراهنة  ب�س�رته 

محفظة القرو�س تباع باأقل من قيمتها, وهذا يقع في دائرة الربا المحرم31.

خطر  من  المالية  الأوراق  الأ�س�اق  ولحماية  ال�سي�لة  جفاف  م�سكلة  ولعلاج   

تطبيق  حالة  في  ال�سي�لة  م�سكلة  وعلاج  والم�ستقبلية  الحالية  المالية  الأزمات 

الت�ريق الإ�سلامي للدي�ن يجب اتّباع طرقاً عديدة منها32: 

� t تح�يل تلك الدي�ن اإلى اأ�سهم, وبخا�سة عندما تق�م باإ�سدار جديد

�سمن ما تتيحه ل�ائحها واأنظمتها. فت�سبح تلك الدي�ن عبارة عن 

اأ�سهم يتملكها الدائن�ن وتمثل ح�س�ساً من م�ج�دات تلك الم�ؤ�س�سة, 

وي�سري عليها ما ي�سري على بقية اأ�سهم ال�سركة.

� t اإذا كانت ال�سركة اأو الم�ؤ�س�سة المالية تمتلك �سلعاً عينية كال�سيارات اأو

اآلت اأو غيرها, وتريد التخل�س منها ومن كلفة تخزينها و�سيانتها 

فيمكن عر�سها على الدائنين لمبادلتها بدي�نهم التي هي على ذمة 

الم�ؤ�س�سة. ومن ثم �ستحقق الم�ؤ�س�سة فائدتين: التخل�س من مخزون 

�سلعي يمثل عبئاً مالياً وكلفة دائمة على الم�ؤ�س�سة مع ال�فاء بالدين 

و�سق�ط اللتزام عن ذمتها.

� t اإ�سدار �سندات ملكية لأعيان م�ؤجرة لت�سجيع الدائنين على مبادلة

الملكية  �سندات  عن  تختلف  وهي  ال�سندات,  تلك  مقابل  دي�نهم 

العادية, واإنما هي عين ممل�كة م�ؤجرة تدر عائداً محدداً معروفاً.

ومن هنا يتبين اأن �س�ق الأوراق المالية الإ�سلامية يتميز ب�فرة الأوراق المالية 

وتن�عها, اإ�سافة اإلى اأن الأوراق المالية المتداولة فيه تعبر عن اأم�ال م�ستثمرة 

اإذا  وم�اجهتها  المالية  الأزمات  تجنب  اإلى  ي�ؤدي  مما  حقيقي,  اقت�ساد  في 

وقعت فعلا.

ثانيا- قدرة اأ�س�اق الأوراق المالية الإ�سلامية على م�اجهة الأزمات المالية:

لأنه  وهذا  المالية,  الأزمات  الإ�سلامي نجاعته في معالجة  المنهج  اأثبت  لقد   

يعتمد على مجم�عة من المبادئ الم�ستنبطة من فقه المعاملات ب�سفة عامة 

المالية  الأوراق  اأ�س�اق  واأثبتت  خا�سة,  ب�سفة  الأ�س�اق  في  التعامل  وفقه 

الإ�سلامية قدرتها على م�اجهة تلك الأزمات المالية وفقا للمنهج الإ�سلامي 

على النح� التالي33:

� t في المعاملات  ومنها  الأم�ر  كل  في  الإ�سلامية  بالقيم  اللتزام 

هناك  كانت  �سعيفاً,  بالقيم  اللتزام  كان  وكلما  الأ�س�اق, 

فر�س لحدوث الأزمات في المعاملات في الأ�س�اق, ونلخ�سها في 

المجم�عات الآتية: 

 القيم الإيمانية: ومنها ا�ست�سعار الخ�ف من الله والمحا�سبة الأخروية. 

والت�سامح  والعف�  والإخلا�س  والأمانة  ال�سدق  ومنها  الأخلاقية:  القيم   

وال��سطية وال�فاء.

 القيم ال�سل�كية: ومنها التعاون والت�سامن والأخ�ة وال�ستقامة والحلم والأناة 

والرفق.

� t اأكانت في مجال الدي�ن ) ربا تجنب المعاملات الرب�ية, �س�اء 

ف�ائد  وتعتبر   ,) البي�ع  ربا   ( البي�ع  مجال  في  اأم   ) الن�سيئة 

المحرم  الربا  من  ال�سندات  وف�ائد  القرو�س,  وف�ائد  الدي�ن 

هذه  تعتبر  كما  الفقهاء,  وجمه�ر  وال�سنة  الكتاب  من  باأدلة 

الف�ائد كما �سبق الإي�ساح تف�سيلًا من اأ�سباب حدوث الأزمات 

القت�سادية ب�سفة عامة والأزمات في �س�ق الأوراق المالية.

� t الأوراق �س�ق  في  يتم  ما  ومنها  الم�سروعة,  غير  البي�ع  تجنب   

المالية مثل: بيع الغرر, بيع العينة, .. الخ.

� t كبار احتكار  اأكان  �س�اء  الحتكار,  من  المعاملات  تطهير   

في  العاملة  والنقدية  المالية  الم�ؤ�س�سات  احتكار  اأم  المتعاملين 

تلك الأ�س�اق, اأم احتكار الدولة, ويجب اأن تك�ن هناك مناف�سة 

حقيقية ل ي�س�بها غرر اأو جهالة اأو تدلي�س اأو مقامرة اأو م�ساربة 

اأو اأي �س�رة من �س�ر اأكل اأم�ال النا�س بالباطل. 

 ومن م�ساوئ الحتكار واأخطاره الج�سيمة اأنه ي�سيق المناف�سة , ويق�سي على 

�سغار المتعاملين,  وي�ؤدي اإلى تركيز الثروة في يد فئة قليلة من المتعاملين تك�ن 

ال�سريعة  ت�سمنت  ولقد  الأ�س�اق,  في  المعاملات  على  ال�سيطرة  على  قادرة 

البي�ع  تحريم  ومنها  الحتكار,  تعالج  التي  والأحكام  الق�اعد  الإ�سلامية 

ال�سابق بيانها في البند ثالثاً. 

� t سبط وتر�سيد ال�ستثمارات نح� الم�سروعات ال�سرورية والتي� 

يحتاج اإليها النا�س جميعاً , وفيها منافع لحفظ الدين والعقل 

والنف�س والعر�س والمال, وتجنب ت�جيه الأم�ال نح� الإ�سراف 

والتبذير, وعدم اإطفاق اأي مال ل يقابله عائد م�سروع34. 

 ولقد �سبق اأن بينا اأن من اأ�سباب الأزمات في اأ�س�اق الأوراق المالية ه� التجاه 

نح� البذخ وال�سرف وال�سفه. 

� t والنقدية المالية  المنظمات  قبل  من  التدخلات  عن  البتعاد   

العالمية35.
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الخاتمة:

المالية  الأوراق  �س�ق  اإيجاد  في  والمتمثل  البحثية  ورقتنا  م��س�ع  درا�سة  من 

الإ�سلامية كمنهج لمعالجة الأزمات المالية تم الخروج ببع�س النتائج التالية:

� t فيه المبالغ  الدين  وه�  واحد,  الأزمات  هذه  كل  في  ال�سبب  اإن 

والذي ل يبرره الن�ساط الحقيقي ,واإنما ي�سنده ن�ساط مرتبط 

اأ�سباب حدوث  وم�ساعد على نم� الدين نف�سه, كذلك من بين 

المالية  الأ�س�ل  الثقة في  فقدان  العدوى بمعنى  المالية  الأزمات 

المحلية والنا�سئ من حدوث اأزمة مالية في دولة اأخرى.

� t وج�د �سرورة معتبرة �سرعاً في اإقامة �س�ق اأوراق مالية اإ�سلامية

لإنقاذ روؤو�س اأم�ال الم�سلمين من ال�سياع وتجنب ال�ق�ع في اأزمة 

الأمثل  ال�ستخدام  تحقيق  في  دورها  خلال  من  وهذا  مالية, 

للم�ارد المالية المتاحة للبنك الإ�سلامي دون الإخلال بالت�ازن 

المطل�ب بين ال�سي�لة والربحية, وهذا لعتماد ن�ساطات البن�ك 

فائ�س  ت�ظيف  في  الإقرا�س  ولي�س  ال�ستثمار  على  الإ�سلامية 

ال�سي�لة.

� t الأزمات القدرة على م�اجهة وتجنب  المالية  الأوراق  ل�س�ق  اإن 

المالية من خلال �سرعية الأدوات المالية المتداولة فيها والبعيدة 

الأوراق  �س�ق  في  عليه  المتعارف  عك�س  والم�ساربة  الربا  عن 

الإ�سلامية  الأوراق  �س�ق  مق�مات  كذلك من  التقليدية,  المالية 

الإيمانية  القيم  مختلف  على  معاملتها  في  ,وتعتمد  مبنية  اأنها 

والأخلاقية وال�سل�كية النابعة من ال�سريعة الإ�سلامية. 
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ومن خلال النتائج ن��سي بما يلي:

� t في و�سنته  الله  كتاب  في  م�ج�د  ه�  بما  التّم�سك  على  العمل 

ال�ق�ع  وعدم  المالية  الأزمات  لتجنب  القت�سادية  المعاملات 

فيها, و�سدق ق�ل الله تعالى: "قال اهبطا منها جميعا بع�سكم 

لبع�س عدوّ فاإمّا ياأتينّكم مّنّى هدى فمن اتّبع هداي فلا ي�سلّ 

ول ي�سقى, ومن اأعر�س عن ذكرى فاإنّ له معي�سة �سنكا ونح�سره 

ي�م القيامة اأعمى" �س�رة طه: )123-124(, و�سدق ق�ل ر�س�ل 

الله �سلى الله عليه و�سلم:" تركت فيكم ما اإن تم�سكتم به لن 

ويعنى  عليه(.  )متفق  و�سنتي"  الله  كتاب  اأبدا,  بعدي  ت�سل�ا 

ذلك اأن من ينحرف عن �سرع الله عز وجل �سيك�ن حاله عاجلًا 

اأو اآجلًا ال�سلال وال�سقاء والب�ؤ�س والهلاك, وهذا من �سنن الله 

عز وجل واآياته البينات.

� t من ابتداءً  الإ�سلامية  المالية  الأوراق  �س�ق  اإن�ساء  على  العمل 

على  والعمل  فيها,  الم�ج�د  غير  الإ�سلامية  الدول  مختلف 

مع  مت�افقة  تك�ن  مالية  اأدوات  ابتكار  خلال  من  تط�يرها 

ال�سريعة الإ�سلامية ,وتتميز بالم�سداقية والكفاءة القت�سادية.

� t الت��سع في اإن�ساء الم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية )البن�ك اإ�سلامية

اإ�سلامية �سركات  اإ�سلامية �سناديق ا�ستثمار  �سركات ا�ستثمار 

�سم�سرة اإ�سلامية ...( لدعم التعامل في اأ�س�اق الأوراق المالية 

الإ�سلامية. 


