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第1章 序論 

1.1. 研究の背景 

社会資本整備が政府のみの役割ではなく，民間の資金も活用し始めて 20年以上

になる．日本でも PFI 法（民間資金等の活用による公共施設等の整備等の促進に

関する法律）が 1999年に施行され，社会資本整備への民間資金の活用は世界的な

潮流になっている．公的資金の恒常的な確保に様々な障害のある発展途上国にお

いては，積極的な活用を想定した社会資本整備計画等が発表されている．この流

れは，湾岸諸国など中東を中心にする，西は北アフリカから東はインドネシアに

いたるイスラーム諸国においても顕著であり，潤沢なオイルマネーなどの投資先

としての採用例も増加している．我が国の建設業界の民間企業が，コントラクタ

ー，設計会社，運営会社などの役割を担い，共同事業体の一員になるプロジェク

トも増加傾向にある． 

過去数世紀に及ぶ西欧列強による植民地時代から，20世紀前半の二回にわたる

世界大戦を経て独立を勝ち取ってからも，これらのイスラーム諸国の経済システ

ムは西洋で普及した資本主義経済が広まっていた．しかし，独立以来続く対欧米

との確執を経て，ムスリム（イスラム教徒）の中に他文化で成長した様々なシス

テムの模倣ではなく，産業革命以前は世界の最先端に位置していた独自のイスラ

ーム文化が育んだシステムへの回帰を目指す動きが活発化してきた．経済活動も

例外ではなく，その中心に位置する金融システムも欧米の金融システム（以下，

伝統的金融1）ではない独自のイスラーム金融2を復活させ，現代の経済システムで

の普及を目指す活動がマレーシア・エジプトなどで発生した．初期のイスラーム

金融はリバーの禁止に焦点を当て，伝統的金融では必須の金融ツールである利子

を排除した金融システムを発展させてきた． 

1970 年代の二度のオイルショック以降の潤沢なオイルマネーの存在および 9.11

（アメリカ同時多発テロ事件）以降の欧米金融機関からの資金の還流もあり，2000

年代にイスラーム金融は 15%以上の年間成長率を達成し，金融資産総額が 1980 年

                                                   
1
 以下，断りのない限り，2012年現在に非イスラーム諸国で普及している資本主義社会化の金

融を，「伝統的金融」と呼ぶ． 
2
 以下，断りのない限り，20 世紀後半から勃興し，2012 年現在にイスラーム諸国で普及の始ま

っている金融を，「イスラーム金融」と呼ぶ． 
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代の 50億米ドルから 2010 年には１兆米ドルに達した3．これは全世界の金融資産

総額に対して約 0.5％に当たる4．特にイスラーム銀行の資産高は全体の９割に達

し，残りはスクーク（skuk）と呼ばれるイスラーム債権と金融運用資産などであ

る．スクークは 2010年においての発行高が約 480 億米ドルに達し，多額の資金調

達などに活用するスキームとして注目を集めている．上述したイスラーム諸国に

おける社会資本整備においても，イスラーム金融の活用が導入されており，その

効率的な活用方法およびその効果について，我が国の諸団体を含めたプロジェク

トに関わる様々なステークホルダの関心が集まっている． 

イスラーム金融では利子の利用を回避している．利子による利益の獲得はクル

アーン（コーラン）に言及があり禁止されている．その理由は，「等価交換の原則

5」「不労所得の禁止」（小杉，長岡，2011 など）などに反するからと言われている

が，多岐にわたり非常に複雑なものである．しかし，これは伝統的金融による融

資契約の際に発生するモラルハザードを防ぐモニタリングコストの低減など，利

子利用のポジティブな側面について全く無視した取引形態に結果としてなってい

る．裏を返せば，イスラーム金融は利子の利用を禁止することにより，利子によ

って低減が図られている取引コストの増大を許容している金融システムととらえ

ることが可能である． 

総人口 15 億人を超えるイスラーム諸国では6新しい金融システムが成長し，そ

の成長率から非イスラーム諸国の金融機関でもイスラーム金融を取り扱う機関も

現れている．しかも，その金融システムは取引費用の増大につながると解釈が可

能な利子の利用を回避するという経済的に不利な条件を積極的に採用しているシ

ステムである．このシステムの導入はどのような影響および結果を社会にもたら

すのか，どのように付き合っていけばよいのか，と言う議論が特に非イスラーム

諸国の我々にとって必要になる．これは，海外に自らの成長の道を探っている我

が国の建設業界にとっても例外ではない． 

その議論に先立ち，多くの人々をひきつけ，短期間で大きな成長を遂げ，さら

なる成長を続けているイスラーム金融とはどのような金融システムなのか．取引

費用の増大につながると解釈が可能な利子の利用を回避してまで，導入および活

                                                   
3 Islamic Finance 2008, 2009, 2010, IFSL, Islamic Finance May 2011, Islamic Finance March 2012 
4 全世界の金融総資産を 212兆米ドルとした．（Roxburgh C. and Lund S. and Piotrowski J. 2011) 
5 第四章を参照されたい． 
6 The Future of the Global Muslim Population, The Pew Forum on Religion & Public Life,2011: 

http://www.pewforum.org/The-Future-of-the-Global-Muslim-Population.aspx 
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用に固執する理由および魅力は何なのか．また，導入および普及後にムスリムが

目指す目標はどこにあるのか．それは我々非イスラーム社会にとってどのようの

影響をもたらすのかなどの疑問点を解決することにより，イスラーム金融の本質

をとらえ，本題であるイスラーム金融における社会資本整備での PPP 事業に与え

る影響の解明を試みる．具体的には，イスラーム金融の普及による PPP 事業の資

金調達への影響およびイスラーム経済下での建設プロジェクトにおけるリスクフ

ァイナンスについて分析する． 

具体的な手法として，数式モデルによる定式化により伝統的経済学の枠組み内

で，イスラーム金融を分析し，その結果に基づき，イスラーム金融固有の特性に

ついて評価できることを明らかにする．また，導入および普及にあたっての問題

点，その対策および応用について提案する． 

また，イスラーム金融の性質についてその特徴および目指す目標を把握し，伝

統的金融との類似点・相違点を比較することにより理解を深め，その導入による

効果を分析する．それにより，より効果的な対処および活用法を提案し，日本を

始めとする非イスラーム諸国のステークホルダにとっての意思決定に活用できる

ささやかな指標になれば幸いである．また，アルカイーダ，自爆テロなどに代表

されるネガティブなイスラーム関連のイメージを払拭し，イスラーム文化との相

互理解を幇助するきっかけになれば幸甚である． 

1.2. イスラーム金融の歴史 

イスラーム金融の発展の影響を論じる前に，その歴史と現状について整理する．

その後，次章以降にその特徴について詳述し，モデル化による分析に備える． 

1.2.1. イスラーム金融の始まり 

イスラーム自体の歴史は創始者ムハンマドが「アッラーの使徒」として啓示を

うけた西暦 610年頃に始まり（小杉，江川編，2006）14世紀強にも及ぶが，イス

ラーム金融の歴史はその歴史に比べると短い．イスラーム金融の中心的役割を果

たす「イスラーム銀行」が世界で初めて設立されたのは 1975 年のドバイイスラー

ム銀行である．現代の銀行の業務として重要な金融仲介業を本格的に実施したと

いう意味において，このドバイイスラーム銀行の設立をもってイスラーム金融の

始まりとしている意見（小杉，長岡，2010．加藤，2010 他）に筆者も同意する． 
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現代においてイスラーム金融のスキームを採用した金融機関としては，1958 年

に始まったパキスタンの無利子銀行，1963年にエジプトで設立されたミート・ガ

ムル貯蓄銀行および 1962 年マレーシアで設立されたマラヤ・ムスリム巡礼貯金公

社がある．これらは不特定多数の預金者から預金を集め，その資金をイスラーム

の教えに則って運用・管理という金融仲介業を実施するという意味においてイス

ラーム金融機関の始まりであるという意見も多い（バハレーン中央銀行，2009．

北村，吉田，2008 他）．パキスタンおよびエジプトの銀行はその目的を農民の貧困

救済に特化しており，パキスタンの無利子銀行は資金調達の問題で破綻した．（北

村，吉田，2008）エジプトではその後にナセル社会銀行として改組され，マレー

シアではムスリムのマッカ巡礼資金の援助を目的としている．その目的や限られ

た性質から『主たる業務が銀行業あるいは金融業かというと，そうではない』（加

藤，2010）および『先駆的な取組』（小杉，長岡，2010）として扱われている． 

これらの動きについて小杉，長岡（2010）は，先進国ではイスラーム金融の始

まりを，不可能な夢と揶揄したり，「無利子金融」を単なる建前とみたり，懐疑的

な傾向が続いていたが，『それに反してイスラーム世界では大きな期待を寄せられ

ていた』としている．ムスリムの期待に応えるように，ドバイイスラーム銀行設

立後，10 年間で中東諸国およびマレーシア等七ヶ国以上（加藤，2010）で 50を超

えるイスラーム銀行が開設され（小杉，長岡，2010），1970 年代に二度発生したオ

イルショックによる豊富な資金を資金源として急激な発展が始まった． 

1.2.2. イスラーム金融始まりの背景 

イスラーム金融が20世紀後半まで発足しなかったのには二つの理由が考えられ

る．一つは西欧列強に植民地支配される以前のイスラーム社会は経済発展を遂げ

ていたにもかかわらず，金融仲介業を営む金融機関が存在しなかったことがあげ

られる．当時のイスラーム社会では貨幣が発展し，シルクロードを始めとする交

易ルートの主要交易拠点が含まれていたことなどにより，経済も隆盛を誇った．

この経済はイスラーム法に基づいた経済であり，現代のイスラーム金融における

スキームの基になっている様々な商業形態が発達していた．しかしながら，サッ

ラーフと言う両替商等の普及にとどまった．（小杉，長岡，2010） 

二つ目の理由は西欧列強に植民地として支配された際に，経済にも欧州で発達

した経済システムを強制的に導入され，それが隅々にまで普及したからである．

この前にすでにイスラーム諸国は隆盛のピークを越え衰退し始めていたため，イ
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スラーム経済の徹底が図られていなかったことも大きな原因である．その際，後

に詳述するリバーに匹敵する利子を用いた金融システムが普及する中で，イスラ

ーム法学者達の抵抗にもかかわらず被支配者であるムスリム（イスラーム教徒）

はそれに従わざるを得なかった．（小杉，長岡，2010．北村，吉田，2008） 

その後，20世紀前半の二度の世界大戦を経て，世界各国のイスラーム諸国が独

立を勝ち取り，イスラエルの建国後のパレスチナ問題などが複雑に絡んだ結果，

1960 年代からイスラーム回帰の流れ，イスラーム復興の動きが中東諸国を中心と

したイスラーム諸国に広がった．独立後の政治的，経済的行き詰まりから，ムス

リムが国民の大半を占めるイスラーム諸国において，聖俗を分離する世俗主義を

実践する西洋社会とは異なる，『宗教と政治と経済との一致を主張するイスラーム』

（加藤，2010）が台頭したのである．つまり，イスラーム金融は西洋的システム

が普及する社会および経済状態への不満を募らせたムスリム達が，信仰するイス

ラームに立ち返る社会的な運動の一部として自然発生した結果である（小杉，長

岡，2010．櫻井，2008他） 

1.2.3. イスラーム金融の発展経緯 

1.2.3.1. イスラーム金融の理論的発展 

ここでは，イスラーム金融の誕生から現在の発展までの経緯の概略を説明する．

1.2.1でも述べたように，ドバイイスラーム銀行が誕生してわずか 10 年で七カ国以

上において 50を超えるイスラーム金融機関が誕生した．それには二度に亘るオイ

ルショックによりイスラーム産油国が莫大な資金を獲得し，それをイスラーム金

融の発展のために活用できたからであるが，1.2.2 で述べたイスラーム回帰の影響

も非常に大きい．つまり，資金的な需要と，ムスリムの精神的な需要とをともに

満たすことができたことが発展に大きく寄与した．この間，1979 年に発生したイ

ランイスラム革命，イラン，パキスタンおよびスーダンでの国全体でのイスラー

ム金融の採用などムスリムのイスラーム自意識の向上がイスラーム金融の規模拡

大を進める動きにつがなった． 

イスラーム金融が実現し，普及するに並行して，理論的研究も大きく発展した．

詳しくは（小杉，長岡，2010）および（長岡，2011）に詳しいため参照いただき

たい．ここでは，代表的な研究について抜粋する． 

先ず，利子なしの金融を提唱した先駆者はパキスタンのムハンマド・ウザイル 
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(Mohammad Uzair) である．ここでは「ムダーラバ7契約」を用いた銀行業を‘An 

Outline Interestless Banking’として 1955年に刊行して提案している．次に同じ南ア

ジアのインドで，ムハンマド・ネジャトッラー・スィッディーキー (Mohammad 

Nejatullah Siddiqi) が‘Banking without Interest”
8を 1969 年に刊行し，二段階ムダーラ

バを中心に添えた銀行業を提唱している．最後にイラクのムハンマド・バーキル

ッ＝サドル (Mohammad Baqir-s-Sadr) が著した『無利子銀行論』9がある．バーキ

ルッ＝サドルはシーア派の高位法学者であるが，これに先立ち1960年に著した『イ

スラーム経済論』10において，イスラーム経済の全体像およびあるべき姿を資本主

義および社会主義と比較しながら論じている．この書籍は黒田壽郎により日本語

訳されており，訳者によるとイスラーム世界の優れた知識人たちが，『20世紀に書

かれた最も重要な著作の一つとして推奨してやまない．』と述べている宗派間を超

えて受け入れられている名著である．『無利子銀行論』ではその金融への適用を論

じている． 

その他，イスラーム銀行の実際的発展に大きく寄与した「ムラーバハ契約11」を

編み出したサーミー・ハサン・フムード (Sami Hassan Humud) 等の功績が大きい． 

1.2.3.2. 2001年以前 

オイルショック以降のイスラーム金融の発展は，2001 年のアメリカ同時多発テ

ロの前後で分けて記述する．と言うのも，それ以降アメリカ政府が採用した対テ

ロ戦争の影響で，イスラーム社会は唯一の超大国アメリカの仮想敵国に祀り上げ

られることにより，イスラーム回帰の流れがより一層強まった（内藤，2011．酒

井，2010 他）．それにより，それまでは伝統的金融で運用していたイスラーム諸国

の資金がイスラーム金融へと大きく還流したとみることができるからである．（門

倉，2008） 

オイルショック以降のイスラーム金融の発展は以下の三つの流れに分類できる．

一つはバハレーンなど湾岸諸国を中心としてのもの，二つ目はマレーシアでの発

展，最後にイラン・パキスタンなど国家経済全体をイスラーム化したグループで

ある． 

                                                   
7
 損益分配方式と呼ばれる契約方式．3.3で詳述する． 

8
 原典はウルドゥー語 ‘Ghair Sudi Bank Kari’ 

9
 原典はアラビア語 ‘Al-Bank al-la Ribawi fi-I-Islam’．著者名は書籍から引用した． 

10
 原典はアラビア語 ‘Iqtisaduna’ 

11
 商品取引が介在するイスラーム金融スキームの一種．詳細は次章を参照． 
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湾岸諸国の産油国ではその後も価格の変動はあったにせよ，安定した原油収入

による資金がイスラーム金融に流れ，急成長はしないまでも安定的にイスラーム

銀行が存続した．しかし，イスラーム法を厳格な解釈で遵守するサウジアラビア

では，逆にイスラーム金融の普及を妨げた．早くから巨大産油国としての地位を

気づいていたサウジアラビアは経済発展も早く，すでに伝統的金融が経済の隅々

まで普及していた．新たにイスラーム金融の存在を認めることは，既存の金融シ

ステムがイスラームに適さないことを認めることになるため，金融制度全体を揺

るがす政治問題に発展する可能性があったためである．サウジアラビアの立場と

しては既存の金融システムはすでにイスラームに適合した金融システムであり，

特別に「イスラーム」の名を冠した銀行は認められなかったのである（福田，2010）． 

しかし，サウジアラビアは他の湾岸諸国と共同でイスラーム金融を研究・普及

させる活動では中心的な役割を担っていた．ジェッダで開催された第１回イスラ

ーム経済学国際会議（1976 年），キング・アブドゥルズィーズ大学に開設された世

界初の専門研究機関であるイスラーム経済研究センター (IERC，1977) ，ジェッ

ダに本部があるイスラーム開発銀行の傘下組織としてのイスラーム研究教育機関 

(IRTI，1981) などを設立している．サウジアラビア国内にイスラーム金融を前面

に出したイスラーム銀行が設立されるのは2004年のビラード銀行まで実現しなか

った（福田，2010）． 

次にあげるマレーシアでの発展は，国家によるサポートによるところが大きい．

1980 年代に入りマハティール首相（当時）は，イスラーム価値の活用と開発のリ

ンケージによりイスラーム金融制度の導入と拡充に取組んだ（鳥居，2003）．マレ

ーシアでの発展の特徴は，『イスラーム金融の実践を支えるさまざまなインフラの

包括的な整備が目指された点にある』（小杉，長岡，2010）．1980年代前半の ‘Islamic 

Banking Act 1983, Takaful Act 1984’ による法制度の整備，1990年のスクーク12発行，

1994 年に設立されたイスラーム銀行間市場などがあり，それに必要な金融手法も

開発された．ここでの注目すべき点は，イスラーム金融市場の発展のために，規

模拡大に欠かせない流動性の確保を目的としたスクークおよびインターバンク13

市場の試みを実施しているところである．この政府による取り組みは，マレーシ

アをイスラーム金融の世界的拠点へと成長させた．しかしながら，官民一体での

早期実現を重視した成長戦略および他の拠点である湾岸地域との地理的条件など

                                                   
12

 イスラーム債権とも呼ばれる二次マーケットでも売買可能な債権である．第三章および第四

章に詳述した． 
13

 IIMM: Islamic Interbank Money Market. 
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により，金融手法に隔たりが生じた．その進歩的な手法から湾岸諸国ではイスラ

ームに反すると見なされる手法までもが普及した（長岡，2011a）．この間この二

大拠点において，イジャーラ，イスティスナ，タカフル14などの現在主要になって

いる金融手法が開発された（イスラム金融検討会編，2008）． 

最後の国家経済そのもののイスラーム化を目指したイラン・パキスタン・スー

ダンの三カ国はいずれも目指した経済を実現するに至っていない．三カ国とも急

激な金融システムのイスラーム化において様々な弊害が顕在化した．その主な原

因はイスラーム金融にあると言うよりは，この時期の三カ国の経済状態が芳しく

なく，新しい金融システムがその状況にそぐわなかったというものである（小杉，

長岡，2010）． 

1.2.3.3. 2001年以降 

2000年代に入ると，アメリカ同時多発テロおよび 2002 年以降の原油価格の高騰

により，湾岸諸国への資金の流入が増大し，イスラーム金融は年率 15～20%とも

言われる伸びで資産総額を増やしていった（小杉，長岡，2010）．図 1.1 に 2006

年からのイスラーム金融の資産残高をまとめたが，2006 年から 2011 年まで 10～

37%（平均 21%）の伸びを示し，2010 年には総額１兆ドルを超えている．世界銀

行のレポート（2012）によると 1980 年代後半でさえも総額 50 億米ドル程度であ

ったことを考えると，約 20年余りで 250 倍以上の成長を遂げている． 

この原因はオイルショック以来の産油国の大幅な貿易黒字から生み出された資

金によるところが大きいことはすでに述べたが，これにもまして 2002 年から高騰

した原油価格による利益の増大と言う数値的な追い風に合わせて，さらに新たな

金融手法などが開発され，2001年のアメリカ同時多発テロ以降のさらなるイスラ

ーム回帰を生むと言う，心情的な流れが相乗的な効果を生み出したと考えること

ができる．特に湾岸諸国で顕著な問題であった金融機関の流動性問題を解決する

新たな金融手法として，コモディティ・ムラーバハが普及したことも一因として

あげられている（長岡，2011a） 

また，この値は 2008 年におこった世界金融危機をはさんだ期間において残して

いる実績である．このことから，イスラーム金融には伝統的金融とは異なる金融

危機に対する対策を提案できるという意見がある（野村，2011他）．確かにグラフ

からも読み取れるように資産総額は右肩上がりの状態を続けているが，2008－

                                                   
14

 第三章に詳細を論じる．タカーフルについては第六章でも論じる． 
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2009 年の伸びは 10%とその他の年に比べても低く，スクークの発行額は 2008 年

度には大きく落ち込んでいる．しかしながら，資産残高が約 15%，株式の時価総

額が約半額まで暴落した伝統的金融に比べると，影響は軽微であると言える．こ

の原因として，リバーの禁止などの制限を課すイスラーム銀行は伝統的金融に比

べて金融派生商品などの採用・普及が進んでいないことや，欧米での経済の落ち

込みがイスラーム諸国の実体経済に悪影響を及ぼしたことなどがあげられている

（長岡，2011b）． 

 

Year 2006 2007 2008 2009 2010 2011* 

Total 531 729 876 965 1182 1373 

Growth rate  37% 20% 10% 22% 16% 

Banks 463 622 800 864 1048 1200 

Sukuk 42 80 20 33 52 84 

Equity funds 16 17 48 52 58 60 

Takaful 10 10 10 16 24 29 

図 1.1 イスラーム金融総資産額の推移15
 

1.2.3.4. 地域的な差異 

イスラーム金融の発展は，湾岸諸国とマレーシアと言う地理的にも民族的にも

異なる二箇所の拠点が中心になり進行した．特にマレーシアでは国策として推し

進められ，国内産業への寄与を主な目的においていたことなどから（鳥居，2003），

                                                   
15

 Islamic Finance 2008, 2009, 2010, IFSL, Islamic Finance May 2011, Islamic Finance March 2012, 

TheCityUK, 2011年は 2012年 3月時点での予測値 
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湾岸諸国とは異なった発展を遂げた． 

特に 1990年代には相違が大きくなり，イスラーム金融の実践への多様性が話題

になった．特にスクークの発行と，短期資金を顧客に提供するバイウ・ビサマン・

アージル16（bay’ bi-thaman ajil, BBA）が開発された．また，前述の通りインターバ

ンク市場を開設している．これらの新しい金融手法の開発は国内のイスラーム金

融の発展に大きく寄与したが，他国のイスラーム法学者からはイスラームのリバ

ー概念に抵触すると指摘された．つまり，これらの金融手法はそのほとんどがマ

レーシア国内のみで利用されていた．（長岡，2011a） 

しかしながら，湾岸諸国を始めとするその他のイスラーム諸国では，同様の金

融手法に関する開発が遅れ，特に流動性の確保に関して大きく後れを取った．同

様の手法が開発されるのは 2000 年以降である．このような状況を『西厳東緩論』

と呼んでいる（吉田，長岡，2010） 

1.2.4. 国際的取組 

2000年以降の急激な成長は，イスラーム金融の国際化・グローバル化をもたら

した．そのため，それ以前のような金融手法の違いが問題になり，その統一を図

る動きが活発化した．2002 年にマレーシアにて設立されたイスラーム金融サービ

ス委員会 (Islamic Financial Services Board: IFSB)は主にイスラーム金融取引の国際

基準制定・機関経営の国際協調などを図り，同年バハレーンで設立された国際イ

スラーム金融市場 (International Islamic Financial Market; IIFM) はイスラーム金融

の世界的成長の促進を図っている．また，同じく同年バハレーンで設立された流

動性管理センター (Liquidity Management Center) はイスラーム金融取引への流動

性供給の推進をめざし，2005 年 UAE に設立された国際イスラーム商業仲裁・調

停センター (International Islamic Center of Reconciliation and Commercial Arbitration; 

IICRCA) は，イスラーム商事紛争に関する調停を実施している．（北村，吉田，2008） 

1.3. イスラーム金融の現状 

1.3.1. 規模 

イスラーム金融の総資産残高は 2010 年に１兆米ドルを超え，今なお成長を続け

                                                   
16

 詳細は第六章を参照． 
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ている．しかしながら 2010 年の全世界における金融資産残高は 212 兆米ドル17と

言われ，今なお全体の 0.5%と１%にも満たない． 

イスラーム諸国の加盟するイスラーム協力機構の GDP シェアは全世界の 8%
18

を上回り，数多くの新興国を含むこと，世界有数のムスリム人口を保有するイン

ド・中国・ロシアが含まれていないことを考えると，まだまだ適正な規模まで成

長していない． 

 

図 1.2 伝統的金融総資産残高の推移19
 

国別のシェアは，図 1.3 の通りである．このグラフに表示のある国ではトルコ

以外は原油産油国である．その中では，国内の経済規模が大きく，国全体の経済

をイスラーム化しているイランがトップシェアを達成している20．次にイスラーム

銀行の設立が周辺諸国よりも遅れていたサウジアラビアが 14%を占めている．シ

ェア第三位は国策でイスラーム金融の成長を実施しているマレーシアが 12%を占

めている．このグラフからも明らかなように，マレーシアはアジアにおけるイス

ラーム金融の中心地である．また，非イスラーム国としては古くからイスラーム

諸国との関係も深く，関係機関の誘致が盛んなイギリスが約２%のシェアを獲得

している． 

                                                   
17

 Mapping global capital market, McKinsey & Company, （Roxburgh C. and Lund S. and Piotrowski 

J. 2011) 
18

 The world bank website; http://data.worldbank.org/data-catalog/GDP-ranking-table 
19

 Mapping global capital market, McKinsey & Company, （Roxburgh C. and Lund S. and Piotrowski 

J. 2011) 
20

 イランの金融をイスラーム金融に含めるかは賛否両論あるが，ここでは出展元のデータをそ

のまま流用した． 
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Country Assets Share 

Iran 315 36% 

S. Arabia 138 14% 

Malaysia 103 12% 

UAE 86 9% 

Kuwait 69 7% 

Bahrain 45 5% 

Qatar 35 5% 

Turkey 23 3% 

UK 19 2% 

others 63 8% 

図 1.3 イスラーム金融総資産残高国別シェア（2010 年末）21
 

次に，図 1.3 の国々の GDP との比較を試みた（図 1.3 参照）．イラン以外はイ

スラーム金融の占める国内シェアはわずかなため，まだまだ発展の余地がうかが

える．特にイスラーム諸国において最も経済規模の大きいトルコにおいての成長

の余地があることに関しては疑いがない．トルコは伝統的に政教分離を掲げる世

俗主義国家であるが，2007 年以降イスラームを掲げる政党が大統領および首相を

輩出しており，世論のイスラーム回帰の流れと共にイスラーム金融が発展しつつ

ある．（内藤，2011） 

                                                   
21

 Islamic Finance March 2012, TheCityUK 
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図 1.4 イスラーム金融総資産残高対 GDP
22

 

1.3.2. 今後の取組み 

イスラーム金融は伝統的金融に比べ大きな成長率を占めしており，また普及し

ているイスラーム諸国の経済規模に比較しても，今後の十分な成長が見込めるこ

とが明らかになったが，本節では実務面での今後の取り組みについて記述する． 

前節にも記述した金融手法およびイスラーム法解釈の『西厳東緩』状態の解消

に向けた試みがその後も続いている．特に既述の IFSBやイスラーム金融会計・監

査基準機構(Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions: 

AAOIFI) などは継続的に国際的な基準作りに励んでいる（長岡，2011）．AAOIFI

はイスラーム金融のさらなるグローバリゼーションに向け国際財務報告基準 

(International Financial Reporting Standards : IFRS) との調和に向けた取り組みが必

要になっている． 

今後もイスラーム金融は伝統的金融との競争関係におかれるが，どのような形

での競争関係を目指すのかによって，商品開発の方向性も変わってくる．規模及

び商品の多様性においての競争を実施するのか，それとも伝統的金融とは違った

特色を持った金融システムとしての発展を目指すのかにより，ユーザーもニーズ

も異なる．この点について国際的なメガバンクなど伝統的金融によるサービスが

                                                   
22

 資産残高: Islamic Finance 2012, TheCityUK, GDP: The world bank website（イランのみ 2009年） 
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進出しづらいマイクロファイナンス等への取り組みがあげられる（小杉，長岡，

2010）． 

次に，イスラーム株式投資があげられる．これはイスラーム法に反しない範囲

で事業を継続している上場企業を選出した株式投資の枠組みである．日本にも東

京証券取引所にも『S&P/TOPIX150 シャリア指数』が 2007年 12月開設された．こ

れに先駆けてイギリスの FTSE，アメリカのダウジョーンズ，スタンダード＆プア

ーズも独自の INDEX を開設して，イスラーム金融への資金を呼び込んでいる．今

後，この INDEX の取引が活発になり，大きく発展することにより，この INDEX

に指定されることが，イスラーム諸国からの資金を呼び込むことだけでなく，関

連企業の商業取引においても好影響を与える傾向になる日も近いと考えられる． 

ムスリムの総人口は現在も増加し続けている．現在は約 16億人であるが，2030

年には 22億人に達するという予測もある23．これは年率 1.5%の増加に当たる．こ

れからも大きな成長が期待できる産業であることを示すことができるが，この成

長の中で，地域的，目的，用途の差異により多様化と標準化を繰り返しながら，

その存在感を高めていくことに異論はない．しかしながら，イスラーム回帰，復

興の動きの中から生まれたイスラーム金融は，その目指すべき姿と産業としての

繁栄とをともに享受するために，世俗的な考えを持つムスリムから厳格な教えを

重視するムスリムまでの大部分に受け入れられる姿を模索しながら，発展の道を

進んでいく運命にある． 

1.4. 本論文の構成 

ここまで，2012 年現在のイスラーム金融の現状について述べ，その益々高まる

存在感とこれからの展望について述べた．本稿ではこれからも信者を獲得し続け

るであろうイスラームの魅力について金融・経済面から解明する．そして，その

社会基盤整備に与える影響について経済学的手法を用いて分析する．  

第二章では，伝統的金融とは異なるイスラーム経済の思想およびその目的を把

握するため，イスラームの概要を含めたイスラーム経済の本質を，第三章ではイ

スラーム金融の特徴および手法について述べ，イスラーム金融システム全体の問

題とされている流動性問題について記述する．第四章ではイスラーム金融の最も

                                                   
23

 The Future of the Global Muslim Population, The Pew Forum on Religion & Public Life,2011: 
http://www.pewforum.org/The-Future-of-the-Global-Muslim-Population.aspx 
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顕著な特徴であるリバー概念について考察する．第五章ではイスラーム銀行がど

のようにして伝統的銀行との競争関係において資金を集め運用するのかを二面性

市場モデルを用いて解明し，PPP 市場に与える影響について述べる．また，第六

章ではイスラーム経済下における建設プロジェクトのリスクマネジメントを，リ

スクファイナンスを中心に分析する．ここでは，リバー概念に並ぶイスラーム金

融の特徴であるガラルに焦点を当てる．その上で，非ムスリムの経済主体がイス

ラーム経済下において，対処すべき指針を示す． 
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第2章 イスラーム経済 

イスラーム金融は，宗教だけにとどまらず，理想とする文明や社会の実現を目

指すイスラームにおいて，経済の重要な位置を占める金融を表した総称である．

そのため，イスラームの世界観の理解，その社会が実施を指標する経済を把握せ

ずにはイスラーム金融を理解することは困難である．この章では，イスラーム金

融を理解するために必要な最低限のイスラームの世界観，イスラーム経済につい

て整理し，理解を深める． 

2.1. イスラームの概要 

イスラームの始まりは，西暦 610 年に創始者のムハンマドが，マッカの郊外の

洞窟で「アッラーの使徒」としての掲示を受けたことに始まる．同じ一神教のキ

リスト教等に同じく，イスラームも創始者がすべてを完成させたわけではなく，

その死後，何世紀にもわたり少しずつ完成させられた． 

イスラームの大きな特徴としてあげられるのが，『宗教の範疇を超えて社会のあ

らゆる面について守るべき規定を定めている』（小杉，1994）ことである．これは

同じ唯一神を信仰するユダヤ教およびキリスト教にもない特徴である．したがっ

て現在の多くの国家で主流になっている政教分離などは，イスラームの定めるイ

スラーム共同体では考えられない． 

また，唯一神アッラーに信者は絶対的帰依を実践することを求められる．アッ

ラーは絶対的な存在であり，その言葉を集めたものが唯一の啓典「クルアーン」

としてまとめられている．クルアーンは守るべき規定を定める原典であり，改定

などは認められていない． 

規定をまとめるにあたっての理念とも言うべきものが「タウヒード」であり，

それを実践するための規定が「シャリーア」としてまとめられ，シャリーアを実

践して構築して行く場所が信者の共同体としての「ウンマ」となっている．この

節では，この「タウヒード，シャリーア，ウンマ」による三極構造をイスラーム

専門書の名著である『イスラームの構造（黒田，2004）』から抜粋して説明する． 
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2.1.1. タウヒード（世界観） 

タウヒードとは「イスラームとはタウヒードの教えである」と言われるほどイ

スラームの中核をなすものである．タウヒードとはさまざまな事象を「一」を介

して理解する原則であり，「一化の原理」と訳される．この原理を神に適用すれば，

「唯一神アッラー」となる． 

タウヒード論は，「一化の原理」が存在界の分析にも活用されている．それは，

『世界のあらゆる存在者，つまり宇宙の森羅万象は，一々が存在として等位にあ

り，それぞれ差異的でありながら，しかもすべてが他と関連し合って存在するも

のと認識されるのである．』とある．つまり，『タウヒードの論理は，万物の等位

性，差異性，関係性という三原則を徹底させ，それに基づいて特徴あるイスラー

ムの現世感を作り上げている』のである． 

等位性は『単に万物を水平の次元に並べて置くと言うことだけではなく，同時

にそれらを等しく尊重し，無視の対象としない』，差異性はそれぞれの違いを認識

したうえで，『個体，個人の掛け替えのなさを強調し，それがいかなる意味におい

てもないがしろにされてはならない』，関係性は『万物が互いに関連し合っており，

一つとして他とかかわりを持たぬものはない』との説明が可能である． 

三原則の徹底は，『平等主義的な人間観』を生み，『万人の平等を説く徹底した

民主主義的』特徴を示し，『権威主義の否定と水平的構造』をもたらしている． 

つまり，タウヒード観は『神の唯一性と同時に存在者の一性をも重んじて』お

り，『両者は一組になって初めて完結する物なのである．そして人間の側からすれ

ば，タウヒードの理解，それに基づく実践は，あらゆる存在者と共に生き，それ

らの秘密，意味を解明すると同時に，それらにたいしてあたう限り善を及ぼすこ

とを通じてしか，実現不可能なのである．絶対者への憧憬は，このような道筋を

取ることによってしか達成されないのである．神を敬う，ただそれだけではイス

ラームの場合敬神の念も完結しないのである』． 

2.1.2. シャリーア（イスラーム法） 

シャリーアとは，『タウヒードの精神を，人間が具体的に実践するための道標』

であり，『タウヒード実践のためのガイドライン』である．したがって，イスラー

ム法として表すと，その『公的次元のシャリーア』としての一面的な性質しか表
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わさない． 

しかし，イスラームは，『聖職者を持たない宗教』であり，神と人との間には宗

教的仲介者は存在しない．『個人は，信仰において，中間的な媒介者なしに，直接

に神と向かい合っている』．つまりシャリーアは，『信者たちが具体的な生活と言

う主教的実践の場で，それを介して存在の分有の精神を，共同で具現化するため

の道標なのである』．言い換えると，信者たちそれぞれが，個々の判断でその他の

信者たちと共同でタウヒードの具現化を目指す日々の生活を送るためのガイドラ

インと言える．この側面は『公的次元のシャリーア』に対して『意識にとっての

シャリーア』と呼べるものである．これは「法」だけでなく，それ以上に信者そ

れぞれの行うべき日々の言行を示したものである． 

シャリーアの典拠は唯一の聖典クルアーンと預言者のスンナ（慣行）である．

スンナはハディース（預言者言行録）として表されている．クルアーンもスンナ

もムハンマドの死後編纂されたものであるが，イスラーム社会の地理的拡大およ

び歴史的変遷において，記載された内容だけでは判断できない事項も当然ながら

発生した．その際には上の二典拠から「フィクフ」という法的細則が導き出され

る．フィクフに必要なのは第三の法源となる「イジュマーウ（合意）」および第四

の法源の「キヤース（類推）」である．従来はこの導出を複数の信仰の篤い，人々

の人望のある人物により実施された．これを「イジュティハード（法解釈）」と呼

ぶ．このように個人レベルでも共同体においても常に新しい解釈（イジュティハ

ード）をし続ける，『本姓的にも，構造的にも開かれたシステム』である． 

善悪の判断は，二通りの判断方法を持つ．第一に「ハラーム（禁止された行為）」

および「ハラール（許可された行為）」と言う二項対立の区別である．第二に「義

務的な行為」「推奨される行為」「無記の行為」「忌避される行為」「禁じられた行

為」の五つの範疇に分けられる．通常，西洋「法」で示されるのは「義務的な行

為」および「禁じられた行為」のみであり，シャリーアはより広範な『道徳，倫

理の分野に属する行為までもが，問題とされて』おり，法と道徳が併存している． 

具体的に示されている宗教的義務の内，最も需要なものは「五行」である．そ

れぞれ「信仰告白」「礼拝」「喜捨」「断食」「巡礼」である．これらは，「信者たち

個々人に課され，絶対に怠ることを許されない」ことであり，この行を実施し続

けることにより，絶えずシャリーアを指針として信仰を高めるのである．このよ

うにシャリーアは，『個人の信仰を強化するかたわら信者の現世に存在する意味，

そこでなすべき事柄の枠組みについて明確に規定している』． 
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2.1.3. ウンマ（イスラーム共同体） 

ウンマとはもともとアラビア語で共同体を指す単語であったが，イスラームの

勃興後，イスラーム共同体を指す言葉として用いられている．イスラームが説く

ウンマは，ムスリムが目指すべき理想のイスラーム共同体である．その基層とな

るのがタウヒードの精神であり，シャリーアが『タウヒードの精神を，人間が具

体的に実践するための道標』であり，『その結果社会的に具現化されるのがウンマ

である』． 

理想のイスラーム共同体であるウンマとは，『ムスリムの共通した見解として，

預言者ムハンマドの時代から正統四代カリフの治世までのほぼ四十年間には，イ

スラーム的な特質が横溢しており，具体的な歴史の中で理想的なウンマが実現さ

れていた』の文からも判断できるように，イスラーム勃興時約 40年間の姿にその

具体像があるとされている． 

このウンマでは『タウヒードに基づく草の根の民主主義が謳歌され，シャリー

アに根差した人間的情愛が充溢していた』とある通り，信者は須らく平等に扱わ

れており，何人たりともその存在を軽んじられず，必要とされ，共同体の重要な

一員をなしていた．この「理想的なウンマ」では，特定の者に富み，権力などが

集中することなく，タウヒードの精神をシャリーアにしたがって実践していた．

つまり，『クルアーン，スンナが示している公正さ』が限りなく理想的に実現して

いたウンマなのである．そのため，『この時代の共同体の有り様は，後世のムスリ

ムの敬虔さが，心の底からあこがれる社会の一つの理想的な姿』なのである． 

ここでは「カリフ1」という『信者たちを統べる長』が存在するが，これはイス

ラーム勃興以前の部族の長や，その後の王国の王のような存在ではない．カリフ

の職責は，『自らの権力を行使することにあるのではなく，むしろシャリーアを誤

ることなく行使する点にあった』．つまり，『上から力で民衆を統治するのではな

く，彼らの福祉，安寧を，教えが定めた道に沿って下から支えることなのである』．

理想的なウンマとは，『個人的な権力者の存在を前提』とせず，カリフよりも民衆

に優位性に置き，信者一人一人が互いに協力し，何人の脱落者も出すことなくタ

ウヒードの精神を実現する場なのである． 

                                                   
1
 原意は「代理者」．『神の預言者のカリフ』の意．『しかし，イスラームにおいてはすべての人

間が，理性の行使ゆえに現世における「神のカリフ」，神の直接の代理人とされており，信者た

ちの長の意味のカリフは，「神の預言者のカリフ」に過ぎず，代理者性において前者は後者より

一段と高い位置を占める』（黒田，2004） 



23 

 

従って，『人々が信ずるイスラームの基本的な世界観であるタウヒードの考え，

それを具体化するための道標であるシャリーアの志向性は，信者たちの思想，感

性に強い訴えかけを行っており，その結果彼らは常に理想的なウンマの構築を迫

られている．タウヒード，シャリーアに基礎を置く敬虔さが存在する限り，言い

換えるならばこの世にムスリムが存在する限り，理想的なウンマ建設の試みは絶

えることなく継続されるのである』． 

2.1.4. まとめ 

ここまで，イスラームの説く理想の世界観であるタウヒード，その実現を目指

すための指標となるシャリーア，そしてタウヒードの実現している理想的なウン

マについて述べてきた．これからも，イスラームが単なる信仰を対象にした宗教

だけでなく，その信徒の生き方から共同体のあるべき姿までを説いたものである

ことがわかる．この中心になるタウヒード，シャリーア，ウンマの関係は図 2-1

に表されるように，ウンマが最上層にあり，タウヒードが基層となり，シャリー

アがそれをつないでいる． 

 

図 2.1 タウヒード，シャリーア，ウンマの関係概念2
 

最後に，イスラームの目指す理想的なウンマでは，その共同体の構成員である

ムスリムの平等だけでなく，異教徒をも含めた万人の平等を説き3，個々人の差異

を認めた上で一人も排除することなく，全員で協力してその社会的公正をめざす

ことを強調して，この節のまとめとする． 

                                                   
2
 『イスラームの構造（黒田，2004）』の記述を基に筆者が作成 

3
 クルアーンでの記述は，『本当に（クルアーンを）信じる者，とユダヤ人，サ―ビア教徒，キ

リスト教徒で，アッラーと終末の日を信じて善い行いに励む者には，恐れもなく憂いもないで

あろう．』（５章「食卓」69節）などがあげられる． 

ウンマ（最上層） 

シャリーア（中間層） 

タウヒード（基層） 
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2.2. イスラーム経済 

2.2.1. イスラーム経済の概要 

イスラームの目指す理想的なウンマでは，それを実現するタウヒードの世界観

を基にした経済が成立っている．イスラームは信徒に商売を奨励し（小杉，2001），

その儲けをウンマに還元することや，貧者など社会的弱者に喜捨として分け与え

ることにより，その社会的公正の実現を目指すことを説いている． 

前節で記述したタウヒードの世界観である等位性，差異性，関係性の三原則を

基にイスラームの経済の目指す方向を示すと，「共同体のすべての構成員が等位に，

利用できる資源を効果的に活用して経済に関与，支援（等位性）」し，「財を持つ

もの，商才のあるものが積極的に先導してウンマの経済活動をマネジメント（差

異性）」し，「主な関係者だけで恩恵を独占するのではなく，その産業の実現を支

えたウンマにその恩恵を分配する（関係性）」と言える．イスラームには次に述べ

るように，経済においてこれらを実現する指針や方法も説かれている． 

ウンマを統べる長「カリフ」について記述した際に，この単語の原意は代理人

であり，この代理人は「神の預言者の代理人」であることに合わせて，「神の代理

人」は信者一人一人であることを述べた．その「神の代理人」になるために，信

者（＝人間）は知性を授かったのである．そして，『その知性をもってリーダーシ

ップを発揮して地上をマネジメントする最大の責務を負っている』（櫻井，2008）．

つまり，ウンマに属する信者が協力して，地上の利用できる資源を効果的に活用

する責務を負っている．そのマネジメントの一部として経済に関与，支援するの

である．14世紀にチュニスに生まれた偉大なイスラーム歴史家・思想家であるイ

ブン＝ハルドゥーンも次のように述べ，協業を説いている．『周知の通り，人間は

一人では生計に必要なものを獲得することはできない．人間が人間らしい生活を

するためには，みんなが互いに共同作業しなければならない．人間の集団が協業

によって得た必需物資は，各個人が作って持ち寄って得られるものより数倍の需

要を満たすことができる．』（イブン=ハルドゥーン，1980，２巻）． 

また「カリフ」，つまり「神の預言者の代理人」の責務は，すでに述べたとおり，

『上から力で民衆を統治するのではなく，彼らの福祉，安寧を，教えが定めた道

に沿って下から支えること』（黒田，2004）である．これを経済に当てはめると，

カリフが，民衆の内で商売に従事する者達を，タウヒードの世界観から外れない
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ように，商売の実行，そしてその成功に導くことにほかなららない．この行為は

ウンマ全体の商業のマネジメントにつながる．ウンマが成長，発展を遂げるにつ

れ，カリフ一人の手では負えなくなり，マネジメントも多くの人間が携なければ

ならなくなる．また，当然ながらウンマにはマネジメントに適する者，実際の商

売に適する者など様々な特性を持った構成員がいる．その個々人の特性を認め，

効果的な運用をすることは，それぞれの差異性を認めて全体のマネジメントを実

施することに他ならない． 

2.2.2. 喜捨 

シャリーアに定められている五行には「喜捨」がある．この喜捨は当然のこと

ながら，必要以上に持つ者から持たざる者への必需品の移動を促すことであるが，

それだけにとどまらず，ウンマ全体の発展，維持のためのものも存在する． 

ここに喜捨について概略の説明をする．喜捨には「義務としての喜捨」，「自由

意志としての喜捨」がある．それぞれ用途や性質により使い分けられているが，

代表的なものを下に述べる．ここでは，贈与と交換を中心にとらえて秀逸にイス

ラーム金融を著した『イスラーム金融－贈与と交換，その共存のシステムを説く

（櫻井，2008）』から抜粋して説明する． 

＜義務としての喜捨＞ 

 ザカート 

信者にとっての絶対的義務である．クルアーンにも『礼拝の務めを守り，

定めの喜捨をしなさい．あなたがたが自分の魂のためになるよう行ったど

んな善事も，アッラーの御許で見出されるであろう．誠にアッラーは，あ

なたがたの行うことを御存知であられる．』（２章「雌牛」110 節）4とあり，

礼拝と並ぶ行為として指示されている．『ザカートは人間の魂を浄化し，徳

を積む行為であると同時に，社会的観点からはイスラーム共同体内におい

て財を再分配し，謝金を社会に還流させる機能を持っている』 

具体的な内容は，財産が一定額（量）に達した時に，金銭の場合はその 2.5%

以上を基金に喜捨するなどである．現代においてこの基金は国家財政から

独立し，ボランタリー・セクターのファイナンスとして社会におけるセー

                                                   
4 本稿では特に既述がない限り，クルアーンの訳に「日本ムスリム協会」の訳を用いる． 
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フティーネットの役割を果たしている場合が多い5．また，ザカートを怠る

ものは不審者に等しいとみなされるほど振興の核の行為である．  

 相続 

『イスラームではザカートに次いで財を公正に配分する手段とみなされて

いる』にあるように，配分方法が詳細に定められている．ここでは兄弟姉

妹すべてに必要な配分が確保され，男女の性別を問わず必ず相続分が確保

されることが明記してある．七世紀の時点で女性が排除されていないこと

は特筆に値する． 

＜自由意志としての喜捨＞ 

 サダカ 

自由意志に基づいて，他者を助けるために行う慈善的な寄付行為である．

そのため，徳を積むために裕福とは言えない信者が，自身よりも社会的に

弱い立場の物へサダカを行うことは珍しくない． 

 カルド・ハサン 

「無利子の貸付」であり，余剰資金を無償で貸し付ける行為である．イス

ラームでは退蔵を禁止する6ので，信者は積極的に貸し付け，個人の特性を

向上させる．この行為は死後の最後の審判7に備える意味ある行為とも捉え

られている．これにより，より多くの人に市場参入の機会を与え，資金を

市場に還流させ，市場を活性化する効果を伴っている． 

 ワクフ 

私財をイスラーム共同体に寄進することである．宗教，教育，福祉の信仰

を目的に，モスクや，病院，学校，バザール，孤児院などの公共施設を建

設したり，奨学金の基金を創設したりするために，土地や資金などの資源

                                                   
5 これに対し，パキスタンなどでは，喜捨税として中央銀行が管理している．（濱田美紀，福田

安志編，2010） 
6
 『その日，それら（の金銀）は地獄の火で熱せられて，かれらの額やわき腹や背に，焼印が

押されるであろう．「これはあなたがたが自分の魂のために，蓄積したものである．だからあな

たがたが蓄積したものを味わえ．」』（９章「梅悟」35節） 

『共同体内に富の偏在をもたらし，貧富の差を拡大して弱者を制圧するような私的な蓄財は，

共同体の公益に反する最大の悪の一つとして見なされている』（櫻井，2008） 
7
 ムスリムが信じるべき六つの項目を「六信」と言う．１）唯一神アッラー，２）天使，３）

所啓典，４）所預言者，５）終末の日，６）定命（運命）．５）の終末の日は世界の終末を意味

しているが，その際に人間は神による裁きを受け，来世の処遇を決定される，とされている．

（小杉／江川，2006） 
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を公共の福祉のために活用した．ワクフによる財の所有権は神の基にあり，

ザカート基金と同じく国家財政などから独立している． 

2.2.3. 社会的公正の実現 

以上の様に，喜捨の制度化，退蔵の禁止などにより，ウンマでのムスリムの経

済活動には富の集中と独占の排除が明確に規定されており，富の再分配が実行に

いたるような制度が整っている．これはウンマの目指す社会的公正の実現のため

の制度と言える． 

この社会的公正の概念として「マスハラ（公益）」と言う概念がある．マスハラ

の公正な状態とは，『ウンマにおけるあらゆる存在者が共存とバランスの取れた関

係にある状態を指す』（櫻井，2008）．つまり，「主な関係者だけで恩恵を独占する

のではなく，その商売の実現を支えたウンマにその恩恵を分配する（関係性）」状

態を指す． 

理想的なウンマを目指す行動は，結果としてその構成員のウンマとの等位的な

つながりを実感させ，次なる協業に発展する．このように，共同体（＝ここでは

『現実的なウンマ』（黒田，2004））全体で理想的なウンマを目指すことは，理想

的なウンマを実現すべく好循環を生み出すシステムとして成立しているのである． 

また，小杉，長岡（2010）は，ムスリムの信仰的義務である「五行」と経済と

の関係性とを『信仰行為も相互扶助的な経済行為，あるいは純粋な経済活動と深

く結びついている』と結論付けた分析を行っている． 

ここで，イスラーム経済の目指す方向性，その能動性を表す一文として，黒田

（2004）からイスラーム経済に関する含蓄のある一文を引用する． 

『しかし例えば遺産相続の問題一つをとっても，その規定は登場当初から

現在に至るまで，ほぼ変わることなく一貫して施行され続けている．財の集

中を回避し，あたう限り多くの相続権者に遺産を分配するこの法制度は，そ

の他の種々の規範と相俟ってイスラーム世界の経済活動に，一定のパターン

を形成していることは紛れもない事実である．このパターンはこの世界に，

欧米社会で進行中の，資本の無限増殖を可能にする形の資本主義を成長させ

なかった基本的な要因なのである．』 
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2.2.4. イスラーム経済の特徴 

ここまでは，タウヒードの世界観である等位性，差異性，関係性の三原則を基

に喜捨を制度化して社会的公正の実現を目指すイスラームの経済について述べた．

ここでは，それ以外の特徴としてあげられる一般的原理および倫理観について記

述する． 

この点については，ムハンマド・バーキルッ＝サドルの「イスラーム経済論」

（1993）から抜粋する．この書は『スンニー派，シーア派の別なく，高い評価を

与えている（訳者まえがきより）』イスラーム経済に関する名著である． 

この書によると，イスラーム経済は私的な所有を一般原理としている資本主義

経済とも，社会的な所有を一般原理としている社会主義経済とも異なる複合的所

有原理を持つと述べている．複合的所有原理とは，多様な所有形態（具体的には

国有，公有，私有）を認め，それらいずれもが原則的であり，変則的，例外的と

はみなしていない所有形態である． 

また，経済活動の諸領域ではイスラーム的価値基準によって制限がかかり，『限

られた範囲内での経済的自由の原理』があると述べている．これこそが，タウヒ

ードの世界観を基にしたシャリーアに従った経済活動を示すものである． 

次に『社会的公正の原理』である．この社会的公正が社会に幸福をもたらすと

ある．この実現に必要な二つの基本的原理が，『相互責任の原理』と『社会的分配

の原理』である．前者は上述したタウヒードの関係性に関連し，後者は喜捨など

の富の再分配制度によって具体化されている． 

また，バーキルッ＝サドルはイスラーム経済の道徳的な特徴についても述べて

いる．イスラーム経済ではその経済活動の『諸目的を，道徳的な側面からみてそ

れが具体的に実現されるべき価値を持つのか否か，という観点から取り上げる．』

つまり，それらが実現される点のみを重要視するのではなく，その過程，用いる

手段における主体的，精神的な要因を重要視するのである．例えば富者から貧者

への喜捨などでは，単に富を移動させるだけではなく，そこに宗教的価値観を介

入させ，富者はその主体的な喜捨により宗教的，社会的責任を果たし，貧者はそ

の施しに神の恵みを感謝しつつ敬虔さを保つことにより貧者の責任を果たすので

ある．この特徴により，共同体の構成員はその貧富の差や社会的立場に関わらず，

社会的公正の実現に主体的に関わることができるとしている． 



29 

 

この喜捨の性質を，櫻井（2008）は『神を仲介する喜捨』と呼んでいる．神を

仲介者として喜捨を授受することにより，「施す者」「施される者」と言う主従関

係を生まないという利点に着目している．また，クルアーンの喜捨をする側に対

する戒め8が，不信心にも匹敵するものとして示されていることを取り上げ，シャ

リーアとして制度化されていることを証明している．これらの事を総合すると，

イスラーム経済は，社会的公正をより高いレベルで実現するために，神の仲介を

制度化した道徳観を内包した経済である． 

2.2.4.1. イスラーム経済の禁止事項 

ここでは，イスラーム経済では認められていない禁止事項をまとめる．一般に

も知られる「リバー（≈ 利子）」の禁止，イスラーム金融の概要と現状をまとめた

実用書（イスラム金融検討会，2008 他）にも記述のある「ガラル（≈ 不確実性）」

「マイスィル（≈ 投機行為）」「ハラーム（禁じられた行為）」については次節のイ

スラーム金融での説明に譲り，ここでは，このような個別の禁止事項でなく，前

節の特徴に対比する形で，イスラーム経済での禁止事項をまとめる． 

ここまでのイスラームの宗教としての特徴およびイスラーム経済の性質を鑑み

た上で，ウンマの構成員であるムスリムの最も避けなければいけない行為は，不

敬虔な生活にまとめられる．神を介した経済ともいえるイスラーム経済では，敬

虔な生活を実践し，経済活動に従事することが，シャリーアを守り，タウヒード

の世界観を実践し，理想的なウンマの実現につながるからである． 

2.2.5. まとめ 

このように倫理観とは切り離しがたいイスラーム経済では，たとえ共同体が財

の移動や経済的効率を重視して大きな利益を獲得することを実現したとしても，

そのプロセスにおいて不敬虔であれば，良い経済状態およびウンマが実現してい

るとは言えない．つまり，計量できる数値が優れた結果を表していようとも，そ

のプロセスにおいて不敬虔な行為が含まれれば，それは優れた経済，ウンマが実

現しておらず，その原因と対策を講じて改善に努めなければならない．つまり，

                                                   
8『信仰する者よ，あなたがたは人びとに見せびらかすため，持物を施す者のように，負担侮辱

を感じさせて，自分の施しを無益にしてはならない．またアッラーも，最後の（審判の）日も

信じない者のように．かれらを譬えてみればちょうど，上を被った滑らかな岩のようなもので，

大雨が降れば裸になってしまう．かれらはその働いて得たものから，何の得るところもないで

あろう．アッラーは不信心の者たちを御導きになられない．』（２章「雌牛」264 節） 
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ウンマが実施する経済が，その結果と内包される倫理観とが，共存，共栄しなが

ら発展して行かなければならない経済と言える． 

この価値観は異教徒としてイスラーム経済との関係が深まると予想される我々

にとっても大きな示唆を与えている．共通する倫理観を共有し，経済活動におい

てその実践を共感することが，互いにとってメリットの大きい「Win-Win の関係」

を築くことが可能になる． 

最後に，資本主義経済（伝統的経済）との親和性について一点だけ付け加える．

イスラーム経済は市場機能によって，需給調整および価格調整がなされる市場主

義経済については否定していない．この点について著名な経済歴史学者，加藤が

『イスラム経済論―イスラムの経済倫理，（2010）』において分析している．その

分析に基づいて加藤は，『イスラム経済は市場経済に抵触したりするところがほと

んどない』と述べている．さらに資本主義との親和性を，資本主義と市場経済と

の違いをフェルナン・ブローデルの大著『物質文明・経済・資本主義――十五～

十八世紀』から明確に示し，前述したバーキルッ＝サドルの著した『無利子銀行

論，（1994，訳：黒田壽郎）』を分析することにより，イスラーム経済と資本主義

経済を対抗軸として論じるのではなく，どのような調和性をもって今後の経済の

有り方を論じることの重要性を説いている． 

この市場経済を基本とし，資本主義との親和性を持つことは，伝統的経済の枠

組みにおいてイスラーム経済を分析することの正当性が示されるとともに，上に

述べた伝統的経済では主流ではない倫理観，道徳観という概念をどのように扱う

べきかについて，論じる余地が大きいと言える． 

  



31 

 

―参考文献― 

イスラム金融検討会編（2008）「イスラム金融」，日本経済新聞出版社 

イブン=ハルドゥーン（1980）「イスラーム古典叢書 歴史序説〈第２巻〉」，岩波書店 

奥田敦，中田考編「イスラームの豊かさを考える」，丸善出版 

片倉もとこ編（1997）「人々のイスラーム――その学際的研究」，日本放送出版協会 

片倉もとこ（2008）「イスラームの世界観 「移動文化」を考える」，岩波書店 

加藤博（2010）「社会科学の冒険Ⅱ期７ イスラム経済論――イスラムの経済倫理」，

書籍工房早川 

北村歳治，吉田悦章（2008）「現代のイスラム金融」，日経 BP社 

黒田壽郎（2004）「イスラームの構造」，書肆心水 

小杉泰（1994）「イスラームとは何か その宗教・社会・文化」，講談社 

小杉泰編（2001）「増補 イスラームに何が起きているか 現代世界とイスラーム復興」，

平凡社 

小杉泰（2001）「イスラームの「教経統合論」――イスラーム法と経済の関係をめぐっ

て――」，『アジア・アフリカ地域研究』第１号，81-94 

小杉泰，江川ひかり編（2006）「ワードマップ イスラーム 社会生活・思想・歴史」，

新曜社 

小杉泰，長岡慎介（2010）「イスラームを知る 12 イスラーム銀行 金融と国際経済」，

山川出版社 

櫻井秀子（2008）「イスラーム金融――贈与と交換，その共存のシステムを解く」，新

評社 

日本ムスリム協会（1982）「聖クルアーン―日・亜・英対訳 改訂版」，三田了一訳，

日本ムスリム協会 

 



32 

 

濱田美紀，福田安志編（2010）「アジ研選書 No.23 世界に広がるイスラーム金融 中東

からアジア，ヨーロッパへ」，アジア経済研究所 独立法人日本貿易振興機構 

ムハンマド・バーキルッ＝サドル（1993）「イスラーム経済論」，黒田壽郎訳，未知谷 

ムハンマド・バーキルッ＝サドル（1994）「無利子銀行論」，黒田壽郎訳，未知谷 

 



33 

 

第3章 イスラーム金融 

3.1. イスラーム金融の目指すところ 

第二章ではイスラーム金融を理解するために前提になる，イスラームのタウヒ

ードの世界観，シャリーア，理想的なウンマと，イスラーム経済について記述し

た．この章ではそれらの記述を基に，イスラーム金融の特徴およびその金融取引

の基本的スキームについてまとめ，現在直面する問題点などを整理する． 

イスラーム金融もこれまで述べてきたタウヒードの世界観の中での発展が欠か

せない．つまり，等位性，差異性，関係性の三原則が守られなければならない．

この章では，イスラーム金融に特化してこの三原則を適用してその特徴の説明を

試みる．  

金融は経済の血液と呼ばれるほど，金融の経済に与える影響は大きい．したが

って，イスラーム金融の目指すイスラーム経済，ウンマでの役割，立場はイスラ

ーム経済の目指す経済システムおよび経済状況から逸脱しては存在し得ない．ま

た，等位性，差異性，関係性の三原則にしても基本的に同様の方向性を持ってい

る．今一度，経済を金融に置き換えて確認すると，以下の通りになる． 

 「共同体のすべての構成員が等位に，利用できる資源を効果的に活用して

金融に関与，支援（等位性）」し， 

 「財を持つもの，商才のあるものが積極的に先導してウンマの金融活動を

マネジメント（差異性）」し， 

 「主な関係者だけで恩恵を独占するのではなく，その産業の実現を支えた

ウンマにその恩恵を分配する（関係性）」 

金融機関の重要な機能の一つとして，伝統的経済学で言う「金融仲介機能」が

ある．個人や企業から余剰資金を集め，起業，新規事業などを計画している個人，

企業などの資金需要者に融資する機能である．これにより，貸し手の資金を集約

し，多額の資金が必要な優良な事業に融資を実行することが可能になる． 

この機能を果たすことにより，ウンマの構成員個人および企業の余剰預金を集

め，タウヒードの世界観に合致し，シャリーアに合法な資金需要者に資金を提供

することが可能になる．これは個々人が単独で実施するよりも多額の資金提供が
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可能になるばかりでなく，提供する事業の採算性およびイスラームへの適合性の

判断を個々の預金者に立ち替わって継続的に実施することにより，情報の集中お

よびノウハウの蓄積が誘導され，より効率的な資金の運用が可能になる1． 

このように，金融仲介機能を持つ金融機関が，より多くのウンマの構成員によ

る経済活動への参加を促すことは，タウヒードの世界観の三原則の一つである「等

位性」を，より広く実現することにつながる． 

また，余剰預金などの調達能力に優れたり，資金需要者が計画する事業の採算

性，信憑性などを判断する能力が優れたりするウンマの構成員が，その能力を活

かし，資金を持つものと商才に優れたものの架け橋になることにより，経済をよ

り活性化することは，タウヒードの世界観の三原則の一つである「差異性」の有

効活用と判断できる． 

一方，金融機関の仲介により，経済の規模が大きくなり，経済活動へ関与する

人々が増えることは，それだけ経済での人々のネットワークが広がることにつな

がる．また，前節で記述した喜捨の義務には金融機関2や，それに従事するウンマ

の構成員にも及ぶため，金融機関によって獲得された富もウンマへの分配対象に

なる．このことはタウヒードの世界観の三原則の一つである「関連性」が金融機

関により発展すると判断できる． 

これらの事からここまでの分析では，イスラーム金融機関は，タウヒードの世

界観に沿った上で，伝統的金融機関の最も大きな役割の一つである「金融仲介機

能」を持ち合わせている3．ただし，ここで述べる表面的な業務の内容だけでなく，

日々の生活全般に対する誠実さを説く倫理観，敬虔さなどが，従事するウンマの

構成員に求められるのに，異論の余地はない． 

3.2. イスラーム金融の特徴 

イスラーム経済の節に同じく，ここでもタウヒードの世界観の三原則とは離れ

た視点からイスラーム金融の特徴を考察する． イスラーム経済は「神の仲介する
                                                   
1
 この機能を伝統的の経済学では「情報生産機能」と呼ぶ． 

2
 イスラームでの法人格はシャリーアに明確に明記されておらず，伝統的経済に比べて稀薄で

ある（小杉，長岡，2010）．そのため，厳格なイスラーム法学者の中にはイスラームでは法人格

を認めないと主張する者がいる（奥田，中田，2011）． 
3
 伝統的経済での「金融仲介機能」には，「情報生産機能」の他に，「リスク負担機能」「資産変

換機能」があげられるが，この二点については「3.5まとめ」を参照いただきたい． 



35 

 

経済」と呼べるほど，その内包する倫理観の重要視に特徴があった．この点では，

イスラーム経済の発展に寄与するイスラーム金融にも同様の性質がある． 

この性質が顕著に表れたものが，次の節で論じる禁止事項や，喜捨の義務が金

融機関にも課されることである．特に非ムスリムには理解がしがたく，客観的な

根拠によりその忌避の理由を論じるのが困難な「豚」に関わる禁止などである．

この禁止事項などは「神が禁じ給うた」以外にこれと言った理由は見付からない．

しかし，理想的なウンマの実現を目指すムスリムにとって，シャリーアに記され

た事柄は絶対であり，それに従うことこそが自らの敬虔の証明になる．つまり，

細かな理由などその事項に従うためには必要ないのである．リバーの禁止などは

抽象的な概念なため，リバーの定義でついて活発な議論がなされたが，豚の禁止

についてはそれが具体的なため，全く議論の対象にさえなっていない4． 

詳細はそれぞれの禁止事項の説明で行うが，すべて一見すると利益の可能性を

摘んでしまったり，コストを上げたりしてしまうような行為に思われるが，これ

らは全て「神が禁じ給うた」事柄であり，シャリーアに明記され，タウヒードの

世界観が実現した理想的なウンマの構築につながる行為なのである．したがって，

イスラーム金融は，世間的にも知られた利子の禁止や，その他の三禁止項目5だけ

に着目し，それ以外は伝統的金融とほぼ同じと解釈するのではなく，常にイスラ

ームの説く全事柄を意識して解釈することによって，はじめて特徴を把握できる

のである． 

3.2.1. イスラーム金融の禁止事項 

イスラーム金融の主な禁止事項としては以下の四点があげられる． 

１） リバーの禁止 

リバー（利息）の禁止を示していることで有名なクルアーンの一節があ

る．『（前略）しかしアッラーは，商売を許し，利息（高利）を禁じておら

れる．（後略）』（２章「雌牛」275節）．リバーの詳細については次章で述べ

るが，ここでは，現状のような「リバー＝利息」と言うコンセンサスがイ

                                                   
4
 筆者は複数のムスリムにこの件について質問を試みたが，統一された明確な答えは認められ

ない．また，筆者の知る限りムスリム社会でこの議論が盛んになされているということさえ認

められない． 
5
 「ガラル」，「マイスィル」，「ハラーム」の禁止，それぞれ，「不確実性」，「賭博，投機」，「禁

じられた行為」を表すとされているが，それだけで表せるほど単純なものではない． 
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スラーム社会で作り上げられてきた経緯を記述する．ここではイスラーム

金融の流動性問題とその対応策の現状に対して卓越した分析を行った『現

代イスラーム金融論』（長岡，2011）より抜粋する． 

イスラーム社会への金融システムの導入は，オスマン朝への伝統的銀行

の導入に始まる．そのシステムには当然ながら利子が存在し，法学者の間

でのリバー論に大きな影響を与えた．特にエジプト6では議論が活発になり，

初期の判断基準は『利子が搾取的であるか否か』であった． 

その後も議論は続き，伝統的銀行の利子を容認するファトワ7，禁止する

ファトワが互いに多く発令され，それらは 1990 年代には二つの見解に収斂

された．一つは『リバーとして禁止されるべき利子を，経済の効率性や社

会的な公平性を損なう利子に限定するべきであるという立場』（＝リバー限

定論），もう一つは『利子と呼ばれるあらゆるものがリバーに相当すると考

える立場』（利子＝リバー論）である． 

近代以前に体系化されたリバー概念には「金，銀，小麦，大麦，ナツメ

ヤシ，塩」の取引に関する概念がまとめられていたが，この時期には『利

子とは関係の薄い部分に対する関心はほとんど失われていってしまった．』 

この二つの見解が一つの「利子＝リバー論」として収斂し，『利子＝リバ

ー・コンセンサス』とも呼べる現在の状況は，1976 年にマッカで開催され

た「第１回近代イスラーム経済学国際会議8」以降に成立した近代イスラー

ム経済学9の功績によるところが大きい．『近代イスラーム経済学の最大の

成果であるイスラーム金融の実践が本格的に登場すると，利子＝リバー論

にもとづいた「利子のない金融」「無利子金融」と言う表現は，イスラーム

金融を代表する特徴として広く知れ渡るように』なり，その後「利子＝リ

バー論」を擁護するファトワが数多く出されるようになったことが方向性

を決定づけた． 

この『利子＝リバー・コンセンサス』による「無利子銀行」の普及によ

り，『実際に，利子を忌避している多くの顧客の獲得に成功した』反面，『需

                                                   
6
 エジプトにはスンナ派の最高学府とされるアル＝アズハル学院（大学）があり，その発行す

るフィクフ（イスラーム法学の理解）の影響力が大きい．（小杉，江川，2006） 
7 イスラーム法学者（ウラマー，ムフティー）の発行する法的判断に基づく見解． 
8
 1

st
 International Conference on Islamic Economics 

9
 全盛期のイスラーム復興と共に，拡大したイスラーム経済を強調したい場合は「近代イスラ

ーム経済学」と呼ぶ．長岡（2011）を参考にした． 
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要に応じて，かつ競争力のある金融手法の開発をめざす際の大きな制約条

件になりつつある』． 

２） ガラルの禁止 

ガラルとは不確実性と解釈されている．ガラルはクルアーンに直接の言

及はない．しかし，イスラーム法学会の主流の解釈はマイスィル（賭矢）10

を禁止したクルアーンの記述を根拠としている11． 

しかし，商売，経済行動に時間の経過が含まれるため，経済的な契約に

不確実性は常に存在する．その不確実性を除去するために，契約の完備性

を整えると言う手段があるが，契約の規模が大きく複雑になればなるほど，

完備契約を結ぶのは不可能になる．しかしながら，イスラームでは商売12や

事業への投資13は認められているため，すべての不確実性を否定している

のではないと判断できる．つまり，「ガラル」と伝統的経済で述べる不確実

性とは同義ではないと言うことが可能である． 

ここで，イスラームではどのような不確実性をガラルと定義しているの

かを考える．この説明もリバーの禁止に同じく『現代イスラーム金融論』14

（長岡，2011）から抜粋する．  

先ず，サラムと言うシャリーアでは合法の，代金を先に一括で払い，商

品を後に引き渡すことによって契約が完了する形態について検討している．

この取引契約には，①取引対象商品を売り手が将来時点で調達できるのか，

②将来時点の取引対象商品が受け渡される時点での価格の変動，と言う二

点の不確実性が含まれていることを示し，この事実から，ガラルには，取

                                                   
10

 次節「３）マイスィルの禁止」で詳説する． 
11

 『かれらは酒と，賭矢に就いてあなたに問うであろう．言ってやるがいい．「それらは大き

な罪であるが，人間のために（多少の）益もある．だがその罪は，益よりも大である．」（後略）』

（第２章「雌牛」219節） 

少数派の意見としては，マイスィルとガラルを別々の概念として扱うべきと言う論者もいる．

例えば Rahman. A（長岡，2011） 
12

 前節「１）リバーの禁止」でも述べたが，クルアーンの有名な節を拠点にしている．『しか

しアッラーは，商売を許し，利息（高利）を禁じておられる．』（２章「雌牛」275 節） 
13

 次節「3.3. イスラーム金融取引」で詳述するが，イスラーム経済での基本的な取引形態とさ

れているのは，ムダーラバと言う資金提供者と資金運用者が共同で事業を実施するスキームで

ある．これは，イスラーム勃興期のキャラバン交易をモデルにした取引形態である．預言者ム

ハンマドも従事していたされることから，正当性が与えられている． 
14

 この著書は，ガラルの詳細な分析をイスラーム法学者の見解，シャリーアの記述，イスラー

ムで認められている商取引形態から詳細に分析した，数少ない日本語の貴重な著書である． 
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引対象商品に直接関連する不確実性は含まれていないことを示している． 

また，農地の小作契約として近代以前から普及しており，シャリーア合

法とみなされている「ムザーラア」と言う契約形態と，イスラームの基本

的な取引形態と考えられている「ムダーラバ」を比較することで，『取引当

事者間で偏って分配されている不確実性（すなわち公平性を欠いて分配さ

れる不確実性）が，ガラル概念に抵触する』と結論付けている．  

長岡のこの見解は，Rahmanian. M（2012）により数学的に証明されてい

る．Rahmanian. M は，長岡もガラルの分析において触れているロストキャ

メル，つまりその飼い主が見失った駱駝の売買取引を分析することにより，

長岡の見解を証明した．具体的には，ロストキャメルの取引当事者のリス

ク選好度に着目して，ゲーム理論を用いて分析している．分析結果により，

「契約当事者が双方ともリスク回避的であればガラル概念に抵触せず，い

ずれかがリスク選好的で，他方がリスク回避的である契約はガラル概念に

抵触する」と結論付けている．つまり，長岡の言う『公平性を欠いて分配

される不確実性が，ガラル概念に抵触』することを証明している． 

また，Rahmanian. Mはこの分析から，パレート効率性および情報の対称

性は，必ずしもガラル概念と同義でないという分析結果も示している．長

岡によると，過去にはイスラーム法学者が，『パレート効率的な取引の実現

を阻害している不確実性がガラル概念に抵触する取引である』という見解

を出している．この見解は言い換えると「社会的厚生を増加させる不確実

性はガラルではない」となる．しかし，パレート効率性の理論では財の分

配には言及しないため，タウヒードの世界観である等位性および関連性の

原則にはそぐわないものととらえることができる 15．このことは，

Rahmanian. Mのパレート効率性に関する分析に正統性を与えている． 

以上より，イスラームが禁止するガラル概念は，伝統的経済で言う不確

実性の内の一部分を含んでいることが判明した（ガラル⊂不確実性）．それ

らをまとめると，以下の三つの性質として表される． 

① ガラルと伝統的経済で述べる不確実性とは同義ではなく，その一部

を示す．［ガラル⊂不確実性］ 

                                                   
15

 ここでの議論より，パレート効率的な状態が実現しない不確実性を含んだ取引が，ガラル概

念に抵触することは言うまでもない． 
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② 取引対象商品に直接関連する不確実性は，ガラル概念に抵触しない． 

③ 取引当事者双方がリスク回避的な契約は，ガラル概念に抵触しない． 

言い換えると，「取引対象商品に関連しない不確実性および取引当事者間

で偏って分配されている不確実性（すなわち公平性を欠いて分配される不

確実性）を含む契約は，ガラル概念に抵触する」と言える16． 

ガラルに関しては，イスラーム経済下における建設プロジェクトのリス

クファイナンスを分析するに当たり，第六章でより詳細に分析し，ガラル

概念の数式化を試みている． 

３） マイスィルの禁止 

マイスィルとは，賭矢という不均等に分けた動物の肉の分配を矢で作っ

たくじで決定する，イスラーム勃興期にアラビア半島で盛んであったゲー

ムを示す．この運の差だけで獲得する肉の量に差が出るため，シャリーア

において明確に禁止された17． 

その後，この特定のゲームだけでなく，賭け事すべてを禁止するものと

して解釈されるようになった．この理由として，『アッラーを祈念し礼拝す

るのを妨げる』と示されている．また，ギャンブル依存症などを生む危険

性について指摘されており，社会悪の筆頭にあげられることが多い．（小杉

／長岡，2010） 

賭け事が禁止されるのは，そこに「ガラル18」が含まれるためである．「取

引対象商品に関連しない不確実性および取引当事者間で偏って分配されて

いる不確実性（すなわち公平性を欠いて分配される不確実性）を含む契約

は，ガラル概念に抵触する」ため，他者の損失が自己の利益につながる賭

け事は当然禁止される． 

また，パレート効率的が実現しない不確実性を含んだ取引は，ガラル概

念に抵触するため，「ゼロサムゲーム」も禁止されることになる．通常，胴

元の存在しない賭け事は，ゼロサムゲームであることも，賭け事の禁止の
                                                   
16 ガラル概念の定性的定義は過去のイスラーム法学者や研究者も長らく取り組んできた問題

であるが，大勢が合意する定義を生み出すに至っていない．詳細は 6.1を参照していただきた

い． 
17

 『あなたがた信仰する者よ，誠に酒と賭矢，偶像と占い矢は，忌み嫌われる悪魔の業である．

これを避けなさい。恐らくあなたがたは成功するであろう．』（第５章「食卓」90節） 
18

 「２）ガラルの禁止」および第六章を参照していただきたい． 
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理由になる19．このことから，宝くじや，商売，金融における投機的行為

も，その性格からマイスィルの禁止に抵触すると解釈されている． 

４） ハラームな取引の禁止 

ハラームとは禁止された行為の事である．これらはシャリーアで明確に

規定されている．具体的には，賭博，武器，ポルノに関連するビジネス，

ハラームな食品が関連する産業などがあげられる． 

ハラームな食品は，クルアーンに明確に定められている．例を挙げると

第５章「食卓」３節にある以下の文章である20． 

『あなたがたに禁じられたものは，死肉，（流れる）血，豚肉，アッラー

以外の名を唱え（殺され）たもの，絞め殺されたもの，（後略）』 

さらに具体的な記述として，マレーシア政府ハラール認証機関(JAKIM)

からの承認を受けている「NPO法人日本ハラール協会」の公表する詳細な

リスト21がある．これには，ハラームな製造ラインをハラール（許可され

た行為）化する方法も記述されている． 

以上からも判断できる通り，ここに上げた四禁止事項のうちハラームな

取引の禁止は，唯一シャリーアで具体的に定められた物品を取り扱うビジ

ネスの禁止を表している22． 

3.2.2. シャリーア・ガバナンス 

イスラーム金融機関は，運用する資金がシャリーアに合法な状態であることを

確認し，預金者に保証しなければならない．そのためには，シャリーアに合法な

こと（シャリーア・コンプライアンス）を独自に確認する必要がある． 

                                                   
19

 胴元が存在する場合の賭け事は，ゼロサムゲームでさえない． 
20

 その他に，第５章「食卓」４節，第 23章「信者たち」51節などがあげられる． 
21

 NPO 法人日本ハラール協会ホームページ http://www.jhalal.com/halal 
22

 シャリーアでの規定は，ハラーム（禁止された行為）とハラール（許可された行為）との二

項対立で表されているため，厳密にこの構成を上の四禁止事項に当てはめるとリバー，ガラル，

マイスィルのすべてがハラームとなるが，実務上そのような用語の適用はされていない．現状

では，リバー，ガラル，マイスィルに該当しないハラームに該当する行為の禁止と言う解釈が

用いられている．イスラームではハラームは何を行う上でも禁止された行為であるとの原則を

適用すれば，三事項は金融に特に関連性のあるハラームであるため，特別に取り上げて強調し

ているが，その他のハラームも当然禁止される． 
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特に，新しい金融手法および伝統的金融で取り入れられている手法が，シャリ

ーアに合法なのか否かという問題は，当然クルアーンやハディース（スンナ）に

は具体的な記述を求められないため，その是非を判断する組織が必要である．こ

の組織はシャリーア監督委員会23と呼ばれる．多くのイスラーム諸国では，各イス

ラーム金融機関に独自のシャリーア監督委員会を設置し，その業務および与信先

に対するシャリーア・コンプライアンスを判断している． 

この委員会はシャリーアに精通したイスラーム法学者が委員となり，シャリー

ア・コンプライアンスを判断している．しかしながら，金融機関での判断では経

済的な専門知識も求められるため，両方の知識を持ち合わせた法学者は慢性的な

不足に陥っている．（北村，吉田，2008） 

シャリーアで定められたイスラームの行動規範には，第一に「ハラーム（禁止

された行為）」および「ハラール（許可された行為）」と言う二項対立の区別，第

二に「義務的な行為」「推奨される行為」「無記の行為」「忌避される行為」「禁じ

られた行為」の五つの範疇に分けられて示されている．また，『「何々をやれ」あ

るいは「何々をやるな」と命じられていて，それに反した場合の償いが，あらか

じめ示されている』（内藤，2011）ため，シャリーアに精通しているイスラーム法

学者はそれらの記述を基に，イジュティハード（法解釈，第三の法源となるイジ

ュマーウ（合意）および第四の法源のキヤース（類推）による）により独自の「フ

ィクフ」を発行し，シャリーア・コンプライアンスを判断している． 

国全体の経済をイスラーム化しているイランなどでは，国家のシャリーア監督

委員会が設置されている．また，国によっては国内のイスラーム金融監督機関を

設け，そこにシャリーア監督委員会が設置されている．これらの委員会は，各金

融機関の委員会よりも上位に位置するため，判断に相違が発生することもある．

その場合，それまで提供していた金融商品などが無効に帰してしまうこともあり，

これらのリスクを，シャリーア・リスクと呼ぶ場合がある．（北村，吉田，2008） 

3.2.3. まとめ 

イスラーム経済の血液を担うため，イスラーム金融はイスラーム経済に同じく，

タウヒードの世界観の下，シャリーアに準拠し，理想的なウンマを実現するため

の金融である．それは，ウンマの構成員の守るべき倫理観・道徳観が内包され，

                                                   
23

 名称については他の名称も存在するが，バハレーン中央銀行（2009）から引用した． 
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社会的公正の実現のために，神の仲介を制度化した金融と呼べる．特に，利益の

退蔵を禁止しているだけでなく，喜捨が制度化され，ウンマの構成員の差異性に

より発生する貧富の差を低減する行為を奨励している．  

また，イスラーム金融は，ガラル，マイスィルの禁止の概念から，リスク回避

的であることも判明した．契約当事者双方がリスク回避的であることが，利益も

損失も分配する取引形態の推奨につながっている．これは，『自己責任の限界24』

（内藤，2011）を認め，『相互責任の原理25』（バーキルッ＝サドル，1993）に基づ

いていると言える． 

この自己責任の限界の認識と，相互責任の原理は，イスラーム金融が遵守すべ

きシャリーアの重要な部分を担っている第三の法源「イジュマーウ」（合意）26や

シャリーア監督委員会での複数の専門家による審議などにも制度化されている． 

また，最も顕著な特徴は利子の禁止である．これは，『利子＝リバー・コンセン

サス』から導かれ，主流となって普及している27．この利子の禁止が，無尽蔵な資

本の増加を認めない実態経済と基にした金融を実現を目指していると言える． 

3.3. イスラーム金融取引 

3.3.1. ムダーラバ・コンセンサス 

イスラーム経済，イスラーム金融共に近代のイスラーム回帰，復興運動の中で

顕在化してきたのはすでに述べた，イスラーム取引の基本形も，この流れの中で

醸成された．西欧列強による植民地時代と二度の大戦を経て，多くのイスラーム

諸国は独立を勝ち得たが，その時代の産物としてイスラームの説くタウヒードの

                                                   
24

 内藤は，この著書でイスラームの持つ癒しに着目し，資本主義社会が原則としている自己責

任の限界を指摘し，イスラーム的な責任感を説いている． 
25

 バーキルッ＝サドルは，イスラーム経済の特徴の一つとして『社会的公正の原理』をあげ，

その実現に必要な二つの基本的原理として『相互責任の原理』と『社会的分配の原理』を上げ

ている．「2.2.4. イスラーム経済の特徴」参照． 
26

 特に，新しく採用を目指す金融手法などはクルアーン，ハディースの典拠には記述されてい

ない場合がほとんどであるため，イスラーム法学者による「フィクフ」にシャリーアの合法性

の判断をゆだねる必要がある．フィクフ発令には「イジュマーウ」の他に「キヤース」（類推）

があるが，イジュマーウが優先される． 

また，加藤（2010）において，この「イジュマーウ」は『今日的な言葉でいえば「世論」であ

る』とより直接的な表現で説明している． 
27

 リバーの性質についての詳述は，次章で行う． 
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世界観からはほど遠い，西洋式経済，金融を始めとするシステムおよび習慣が乱

入した．そのような状況を憂慮し，多くのイスラーム法学者が先頭に立ち，イス

ラームの教えに忠実な社会の復興を目指した．その際に，その理想形を西欧列強

の侵入以前に求めるのではなく，預言者ムハンマドの時代，多くのムスリムが理

想的なウンマが実現していたと考える正統カリフ四代までの40年程にその復興の

姿を求めた． 

そこで，クルアーンにも直接言及がある，イスラームでは利子を伴わない商売

を容認し28，その利潤をウンマで共有し合うことを奨励していることを引き合いに，

預言者ムハンマドも従事していたと考えられるキャラバン交易をモデルにした，

ムダーラバ29をイスラーム経済の基本形の一つとする考え方が醸成された30． 

イスラーム経済のあり方の議論の中で，金融のあり方の議論が他の地域に先行

してなされたのは，南アジア地域であった．ここでは，複数の著名なムスリムの

経済学者によって，イスラームが容認する商売の形態として，パートナーシップ

契約に着目した議論がなされている31． 

この議論の中で，銀行がパートナーシップ形態で，企業に資金を提供し，その

事業により発生した利潤および損失を分け合う「損益分配方式」を基本にした金

融手法が提案された．これにより，伝統的金融には必須の利子を介さない金融の

形態を実現すると言うものである．この損益分配方式の銀行への応用は，1950 年

代にパキスタンのムハンマド・ウザイルが考案した「二段階ムダーラバ」という

仕組みから始まった．この仕組みにより，銀行が持つ重要な機能の一つである，

信用創造機能32を伴ったイスラーム金融システムの仕組みを具体化させた．その後，

インドのムスリム経済学者である，ネジャトゥッラー・スィッディーキーが著書

『利子のない銀行（Banking without Interest）』において理論的精緻化を行った． 

この二段階ムダーラバは，近代イスラーム経済学者の間で広く認められる考え

方となり，イスラーム的に最も望ましい金融システムのあり方として考えられ，

その考え方は現在も趨勢になっている．長岡は（2011）において，近代イスラー

                                                   
28

 『（前略）しかしアッラーは，商売を許し，利息（高利）を禁じておられる．（後略）』（２章

「雌牛」275 節） 
29

 「3.3.2. 損益分配方式」を参照いただきたい． 
30

 バーキルッ＝サドルも 1960 年代前半に発表した『イスラーム経済論』でムダーラバ契約に

ついて，イスラームが法制化した基本的諸規定の一つとして言及している． 
31

 この段落からこの節末までの記述は，長岡（2011）を基に記述した． 
32

 他には「金融仲介機能」，「決済機能」がある．金融仲介機能については，「3.1. イスラーム

金融の目指すところ」を参照いただきたい． 
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ム経済学で共有されているこの考えを，「ムダーラバ・コンセンサス」と名付けて

いる． 

このムダーラバ・コンセンサスの下，イスラームの金融取引は，上に述べた四

禁止事項に抵触しない方法により実施されている．その詳細は下に記述する通り

であるが，損益分配方式，物品売買方式33の二方式が主流をなしている． 

3.3.2. 損益分配方式 

イスラーム金融の基本となる損益分配方式の主なスキームには，ムダーラバと

ムシャーラカの二方式があげられるが，その違いは，資金の提供者と運用者の関

係によるものである34．ムダーラバ・コンセンサスのムダーラバ契約では，提供者

と運用者との間に明確な線引きが存在する． 

 ムダーラバ 

ムダーラバは資金提供者と資金運用者が明確にそれぞれの役割を保つ契約

を結び，実施した事業の利益をあらかじめ契約に定めた割合で分配する契

約方法である．資金提供者は事業の運営に関与せず，運用者は資金を提供

することはない．損失は資金提供者が資金提供額を限度として被る35．資金

運用者は報酬が全くないことが損失と考えられている36．資金提供者が事業

への関与を許されていないことから，ムダーラバはサイレント・パートナ

ーシップと呼ばれる（Al-Zuhaylis，2007）． 

金融機関への応用としては，イスラーム投資ファンドなどは資金運用者と

なり，運用益を資金提供者に還元する．イスラーム銀行は預金者を資金提

供者として運用者になる場合と，企業を資金運用者として提供者になる二

通りのスキームが可能である．このスキームは二段階ムダーラバと呼ばれる．

二段階ムダーラバでは伝統的金融での利子の様に固定した利回りがあるわ

けではなく，資金の運用結果によって配当額が変動する．ムダーラバの原

則では資金運用者は損失を負担しないが，現代イスラーム銀行では利益均

等化準備金をプールし，配当額の平準化が図られているため，預金者が損

                                                   
33

 物品売買方式が，いかにしてリバー禁止の概念を乗越えているかについての詳細は，次章に

記述する． 
34 ムシャーラカについては，付録 3.1を参照いただきたい． 
35

 資金提供者からの提供額を超えた損失は資金運用者の負債となる． 
36

 ムダーラバはキャラバン交易をモデルとしており，長期間，時には命のリスクを冒してまで

実施した事業の報いがないことが，損失と考えられたとしても不思議ではない． 
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失を被らないスキームが用いられている37．銀行は過去の実績などを，預金

者の判断材料として開示されることが多い． 

 

① 資金提供者の運用者への資金提供（契約締結） 

② 資金運用者の投資対象事業への労働・資本の投入 

③ 投資対象事業から資金運用者が利潤回収 

④ 契約時に合意した割合の利潤を資金運用者から提供者へ配当 

図 3.1 ムダーラバ基本スキーム 

 

図 3.2 二段階ムダーラバ38
 

 

                                                   
37

 伝統的金融との競争関係を意識したための措置である（バーキルッ＝サドル，1994他）． 
38 長岡（2011）を基に筆者が作図． 

資金提供者 （ラッブ・アル＝マール） 
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3.3.3. 物品売買方式 

損益分配方式の他には，物品の売買を介在することで，リバー禁止の概念に抵

触しない金融手法として，物品売買方式による手法を開発している． 

 ムラーバハ 

金融機関が手持ち資金のない顧客の必要に応じて，代わりに高額な商品を

買い，その買価にマークアップを乗せて，顧客に転売するスキームである．

ここで，顧客からの支払は繰延べ払いが中心であり，一括・分割払いの選

択が可能である39． 

基本的なムラーバハ契約では，通常の売買契約と異なり，買い手に売り

手が原価およびマークアップの金額を提示する．この方法では買い手と売

り手とに商品に対する知識について大きな格差が存在する（買い手が商売

に罔い）ときなどに，不当な取引の防止などに役立っていた．（小杉／長岡，

2010） 

 

① 売り手と顧客とがある商品のムラーバハ契約を締結し，商品を受け渡す 

② 顧客から売り手に「代金①＋マークアップ」の支払（繰延） 

図 3.3 ムラーバハ基本スキーム 

金融機関では自動車ローンなど耐久消費財などに対して用いられている．

ただし，金融機関と顧客とが商品の売買を契約した後に，金融機関が商品

を購入することはできない．このような条件付きの売買は認められていな

い．また，金融機関と売り手および金融機関と顧客との売買契約は別々の

取引契約でならなければならない（長岡，2011）． 

                                                   
39イスラーム法学書において，代金の支払い時期についての明記は見当たらない．詳しくは，

4.2.を参照していただきたい． 

顧客 

商品 ①契約 

商品の受渡 

②代金①＋マークアップ 

の支払（繰延） 

売り手 
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ムラーバハ契約の原則では，金融機関と売り手および金融機関と顧客と

の売買契約は，別々に結ばれる必要があり，時系列にも逆になってはいけ

ない40．しかし，現代のイスラーム金融で用いられているムラーバハ契約で

は，包括されている事例もあった（長岡，2011）． 

また，金融機関と売り手との売買契約以前に，金融機関と顧客との間に

購入する商品の詳細と価格を指名したワアドと言う約束を取り交わす場合

が多い．ただし，イスラーム法においてワアドには法的拘束力がないため，

その取扱いが議論の対象になっている（長岡，2011）． 

 

① 金融機関が顧客の必要な商品を売り手から購入（売り手への代金支払） 

② 売り手から金融機関に商品の受渡 

③ 購入した商品を顧客に転売 

④ 顧客から金融機関に「代金①＋マークアップ」の支払（繰延） 

図 3.4 金融機関を介した現代のムラーバハ 

また，マークアップと代金の延べ払いというスキームが，利子に類似し

ているため，リバー概念への抵触が疑われ，イスラーム法学界での大きな

論争に発展した（長岡，2011）．この点に関しては第四章に詳述する． 

 サラム 

サラムは料金を先に渡し，商品を後に納入する形の先渡し取引の契約であ

る．古くから作物を種付けする際の農民に活用されていた．契約と同時に

買い手から売り手に代金が支払われ，契約終了時に売り手から買い手に商

                                                   
40

 ある契約が成立するためにはもう一つの契約の成立が条件になるような，条件付契約はイス

ラームでは不確実性が高いと判断され，ガラルの禁止に抵触する．そのため，一方が他方の付

帯条項になるような二つの契約を同時に締結することは認めないのが原則になっている（櫻井，

2008）． 

顧客 売り手 

商品 
（自動車等） 

②商品の受渡 

④代金①＋マークアップ

の支払（繰延） 

①代金の支払 

③商品の売却 

金融機関 
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品が受け渡される．この契約の場合も，その商品の内容，量などを契約時

に合意することが前提になる． 

 

① 売り手と顧客とが，商品の詳細に関して合意し，契約を締結する 

② 顧客から売り手に代金を支払う 

③ 売り手から顧客に商品を受け渡す 

図 3.5 サラム基本スキーム 

金融機関の取扱う金融手法では，売り手と買い手を仲介する形での取引

になる．この際も金融機関と売り手との契約と，金融機関と買い手との契

約は別々に結ばれることになる．この際にも金融機関は顧客との契約の際

に，売り手との契約の価格にマークアップを乗せて契約することが認めら

れている．つまり，契約の際に支払う金額を算出する際に，商品を引き取

る時点で予想される価格から，マークアップに相当する額を割引く手法が

取られている． 

サラムは，代金を契約時に支払，商品を将来時点で引き渡すと言うイス

ラーム経済において，非常に特殊な取引である．そのため，リバー概念や

ガラル概念に抵触するようなスキームに見えるが，この取引についてのシ

ャリーア適合性に関する争点は，筆者知る限り存在しない．この点に関し

ては，第四章で詳述する． 

顧客（買い手） 商品 

①契約， 

商品の 

詳細合意 

②代金の 

支払 

売り手 

 
③商品の引渡 
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① 金融機関と顧客とが，商品の詳細に関して合意し，契約を締結する 

② 金融機関と売り手とが，①の商品内容に合意し，契約を締結する 

③ 金融機関から売り手に代金を支払う（契約時） 

④ 顧客から金融機関に代金を支払う（後日） 

⑤ 金融機関から売り手に商品を引き渡す（後日） 

⑥ 金融機関から顧客へ商品が引き渡される（後日） 

（顧客から金融機関への支払額＝金融機関から売り手への支払額＋マークアップ） 

図 3.6 金融機関を介した現代のサラム 

その他の代表的な物品売買方式は，イスティスナーウおよびイジャーラがある．

これらのスキームに関しては，付録 3.1に詳述する． 

3.3.4. その他の形態 

利益分配方式，物品売買方式以外の方式の金融手法も，イスラーム金融には存

在する．ここでは，当座預金に類似したスキームの「カルド・ハサン」，イスラー

ム保険と呼ばれる「タカーフル」，イスラーム債券と呼ばれる「スクーク」につい

て，概要を記述する41． 

                                                   
41 その他に，資産管理委託費用などの手数料を称した「ワカラ」，財産保管を請け負う「ワデ
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 カルド・ハサン 

＜自由意志としての喜捨＞の場所でも記述したが，「無利子の貸付」であり，

余剰資金を無償で貸し付ける行為を呼ぶ．これにより，通常の与信審査に

通らなかった零細企業・農家などへの資金融資にも活用されている．また，

より多くの人に市場参入の機会を与え，資金を市場に還流させ，市場を活

性化する効果を伴っている．無償資金なので，返済時には借りた金額をそ

のまま返却することになる．ただし，借り手から善意で多目に返すことは

奨励されている． 

現代のイスラーム金融機関では当座預金口座などに活用されている．ま

た，それを活用した短期的な少額の運転資金提供にも使われている．利子

支払いのない当座貸越のような利用法が考えられる． 

 タカーフル 

シャリーアでは伝統的な保険が認められていない42．しかしながら，ムスリ

ムにも突発的な資金の需要が必要な場合がある．伝統的保険のように，個々

人にリスクが発生した際に対処できる手法として，何らかのセーフティー

ネット的なシステムが，イスラーム社会にも求められる．そこで，考案さ

れたのが「タカーフル」である．タカーフルは，ムスリム間の相互扶助の

理念に基づき，いわゆる共済に酷似したしくみを基に，将来のリスクに対

応するシステムになっている． 

伝統的保険がシャリーアに準拠しないことを，以下のような原則43を適用

することで，シャリーア・コンプライアントな保険へと変換している． 

 保険ではなく相互扶助44（共済に酷似） 

 加入者による拠出金45を基に基金を立ち上げる． 

 拠出金は「タバッル46」の概念を適用した寄付にする． 

                                                                                                                                                     

ィーア」がある．詳細は付録 3.1を参照いただきたい． 
42 シャリーアに準拠しない理由などの詳細は 6.7.に記述する． 
43

 吉田（2007）の記述，Rahmanian. M（2012）の記述，図を基に記述した．これの他に，建設

プロジェクトに特化したタカーフルを第六章で提案している． 
44

 加入者同士が，お互いが（伝統的保険で言う）保険者であり，被保険者である． 
45

 シャリーアに準拠するために，名称を「被保険者, insured ⇒加入者, participant」，「保険料, 

premium ⇒拠出金, contribution」と言い換えている．他に，「保険証券, policy ⇒加入証, certificate」

などがある．（吉田，2007） 
46 『「タバッル」はアラビア語の「相互に事前的であること」から来ており，災難，不幸にあ

った人を救済することはイスラムの教えに適うことなので，資金をこのような人のために使用

する基金を寄付することを意味する』（武藤，2002） 



51 

 

 タカーフルをその基金を運用する事業にする． 

 災難，不幸などの際に，必要最低限の給付金を加入者に支払う． 

 満期時に清算47し，拠出金の額に応じた割合で加入者に還元する． 

 基金が底をついた場合は，加入者が追加の拠出金を基金に拠出する． 

 

① 加入者が，それぞれの財力に応じた拠出金を支払い，基金を組成する． 

② 基金を運用する． 

③ 災難，不幸が起こった加入者に，必要最低限の給付金を支払う． 

④ 満期時に基金を清算する． 

⑤ 拠出金の額に応じた剰余金を，加入者に還元する． 

図 3.7 タカーフルの基本スキーム48
 

金融機関が取り扱う金融手法としては，タカーフル組成のために加入者

がそれぞれ拠出した基金の管理を行うことがあげられる．これには，基金

運用後精算した後に，剰余金の配分割合をあらかじめ定める「ムダーラバ

方式」と，基金管理の手数料として支払う「ワカラ方式」がある（吉田，2007，

Rahmanian. M，2012）49． 

タカーフルと伝統的保険の大きな違いとして，ファンドに不足が生じた

場合は，伝統的保険では保険会社が不足分を補填しなければならないが，

タカーフルの場合はその必要がない点である（長岡，2011）． 

                                                   
47

 基金の運用成績から給付金および諸費用（基金管理会社への手数料（ワカラ），再保険費，

準備金など）を差し引いた額を還元する． 
48吉田（2007）の記述，Rahmanian. M（2012）の記述，図を基に著者が作図． 
49

 タカーフルの原則では，基金が底をついた際に加入者から追加の拠出金を募るが，金融機関

を介する際のアレンジとして，マレーシアでは，タカーフル管理会社がカルド・ハサンとして

無利子の融資を実施する方式が用いられている． 

加入者 

①拠出金 
③給付金

の支払 

①基金  ⇒  （②運用）  ⇒  ④清算 

 

  

⑤剰余金  
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① 加入者が，任意の拠出金を支払い，基金を組成する． 

② 基金を運用する．（ワカラ方式の場合は，基金からタカーフル会社にワカラを支払う．） 

③ 災難，不幸が起こった加入者に給付金を支払う50． 

④ 満期時に基金を清算する． 

⑤ 拠出金の額に応じた剰余金を，加入者に還元する．（ムダーラバ方式の場合は契約時

に定められた割合で，タカーフル会社にも基金から剰余金を支払う．） 

図 3.8 金融機関を介した現代のタカーフル51
 

最後にタカーフル市場の状況を簡単に記述する．現在のタカーフル市場

規模は 2010 年に 135 億米ドルの保険料52総額に達している．タカーフル資

産総額は同年で，208 億米ドルである．2011 年はそれぞれ 165 億米ドル，

250億ドルと見積もられている．保険料総額の成長率はリーマンショック後

の 2009年からは，年平均 20.4%であり，その伸び率は年々増加している．

また，国別シェアでは，国家政策で早期から法制度などのインフラが整っ

ているマレーシア53が 50%弱のトップシェアを誇り，タカーフル以外の保険

形態は認められていないイランが 20%を占めている．その他の湾岸諸国や，

アジアのイスラーム諸国ではようやく市場が勃興期を迎えている． 

                                                   
50

 必要最低限の支払だと，高額の拠出金は集まらない恐れがある．給付金の支払い方法にはア

レンジが必要になる．加入者の拠出金も，金融機関を介して不特定多数から募集する場合は，

任意の額にならざるを得ない．したがって，マイスィルの禁止の概念に抵触する恐れが発生す

るが，この対処法については今後の調査項目に挙げられる． 
51吉田（2007）の記述，Rahmanian. M（2012）の記述，図を基に著者が作図． 
52

 ここでの記述は，伝統的保険との比較を目的の一つとするため，理解のしやすい伝統的保険

と同一の用語を用いた． 
53

 1984 年にタカーフル法（Takaful Act）が制定 

加入者 

①拠出金 
③給付金

の支払 

①基金  ⇒  （②運用）  ⇒  ④清算 

 

  

⑤剰余金  

タカーフル会社（金融機関） 

 

 ⑤剰余金 

（ムダーラバ方式） 
 ②ワカラ 

（手数料，ワカラ方式） 
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図 3.9 タカーフル保険料総額および国別シェア54
 

 スクーク 

スクークはイスラーム型証券とも呼ばれているが，性質は伝統的経済にお

ける債券に近い．債券は利付債，割引債ともに，利子に相当する部分（ク

ーポン，割引率など）があり，リバーの禁止に抵触する．そのため，スク

ークでは上述したイスラーム金融手法を活用し，その利潤を債券保有者へ

の支払いの原資としている． 

資金調達者（国家，地方自治体など公的機関，企業など）は必要な資金

を調達するために，特別目的会社（SPC）を立ち上げる．次に，SPCが金融

機関，資金調達者を資金提供者としてイスラーム金融手法を活用した事業

を立ち上げる．すると，資金調達者に SPC は何らかの債務が発生し，事業

形態に依存した時期に所定の支払を実行しなければならない．スクークの

スキームはムラーバハおよびイジャーラが中心になっているが，その他の

スキームも採用されており，多岐にわたる． 

ここでは，シェアの多いムラーバハ・スクークのスキームを説明する55．

2010年現在のシェアは， 56%を占める（図 3.11参照）． 

                                                   
54

 Islamic Finance March 2012, TheCityUK 
55 シェア二位（25％）を誇るイジャーラ・スクークのスキームについては，付録 3.1を参照い

ただきたい． 
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ムラーバハ・スクーク 

① SPC がムラーバハ・スクークの発行を募集し，投資家へスクークを売

却する． 

② SPCが資金調達者の望む資産を売り手から購入する． 

③ SPCから資金調達者に資産を売却する． 

④ 資金調達者は SPCに「①の代金＋マークアップ」を SPCに支払う． 

⑤ SPCは債券保有者の債券を償還する． 

 

図 3.10 ムラーバハ・スクーク 

 

図 3.11 スキーム別スクークシェア56
 

投資家に売却されたスクークは二次マーケットでの売買が可能57であり，

マレーシア，湾岸諸国などでは取引が盛んになりつつある．したがって，

現金化が他の金融スキームに比べて容易であるため，投資家にとっても魅

                                                   
56

 2011 a year in review, Zawya Sukuk Monitor, http://www.zawya.com/story/pdf/pdf_070612082814/ 
57 債権の売買に関しては，債権に実態が認められるかどうか，割引価格の設定に問題はないか

などの論争がイスラーム法学界で起こった．この点に関しては，4.4にて詳述する． 
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力的な投資先の一つになっている．調達サイドとしては，一時に多額の資

金が必要なイスラーム諸国などが，国債や公債をスクークとして発行する

ケースが増加している．また，社会資本整備のための公民連携事業（PPP）

でもプロジェクト・ファイナンスとして活用されている． 

伝統的債券との大きな違いは，イジャーラ・スクークでも，ムラーバハ・

スクークでも，その債権に資産の裏付けが付いていることである．物品売

買方式でないムダーラバ・スクークでも，事業を実際に実施することによ

り獲得する利潤を原資に債権保持者に支払う．ワカラ・スクークは SPC が

資金調達者の資産を管理する際のワカラを原資にする．つまり，全て実体

を伴った，言い換えると原資が特定できるスキームが採用されている． 

最後に，最近のスクークの最近の発行残高と，国別発行シェアをグラフ

化する．グローバル・スクークの発行高は 2001 年，2002 年はわずか 10 億

米ドルでしかなかったが，2011 年には 844 億米ドルまで増加している．年

平均伸び率は 55.8％，リーマンショック以降の 2008 年からに限ると年率

62.8%であり，爆発的な伸びを示している．  

  

図 3.12 グローバル・スクーク発行高および国別スクークシェア58
 

国別シェアではマレーシアがトップシェアの 68.8％で，圧倒的な優位性

を保持している59．二位，三位はカタール，UAE の湾岸産油国である．ア

                                                   
58

 2011 a year in review, Zawya Sukuk Monitor, http://www.zawya.com/story/pdf/pdf_070612082814/ 
59

 2007年 1月 25日時点での残高ベースでもマレーシアは 67％のトップシェアを誇っていた（糠
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ジア対湾岸諸国のシェア比率は，75.4：22.1 と，アジアが三倍強のシェアを

誇っている． 

3.4. イスラーム金融の直面する問題点 

ここまで，第一章ではイスラーム金融の歴史と現状を把握した．そこでは，イ

スラームの価値観にそぐわない伝統的経済および金融が普及している社会に対す

る不満などから起こったイスラーム回帰が，近代イスラーム金融誕生の直接的理

由であることが判明した．そして，勃興期にはマレーシアと湾岸諸国とを二大中

心地とした形で，それぞれが切磋琢磨し，新しいイスラーム金融手法を生み出し，

イスラーム金融の普及に努めたことも明らかになった．その際，新しい手法の詳

細に対するシャリーア・コンプライアンスへの解釈が，『西厳東緩』状態になり，

問題視されていた．2000 年代に入ると，その地域間格差を埋め，イスラーム諸国

共通のスキームを共有しようとする動きが広がり，国境を跨いだ取引が活発化す

るにつれ，イスラーム金融は勃興期から成長期に入った．今後は，いかにして金

融手法の開発だけでなく，インフラ整備，会計制度なども含んだイスラーム世界

共通のスタンダードを構築していくかが，大きな課題となる． 

次に，第二章ではイスラーム金融の基になっている，イスラームの概要および

イスラーム経済の本質について記述した．ここでは，タウヒード，シャリーア，

ウンマを軸としたイスラームの考えを整理し，社会的公正の実現を第一に考える

宗教の範囲を超えた社会的生活全般にまでおよぶ，道徳観，倫理観を確認した．

そして，その実現に大きく寄与すべきイスラーム経済も，その原理，倫理観，道

徳観が含まれ，「神を介する経済」と言えることを確認した．イスラーム経済では，

商売も商才に長けた者だけのためでなく，ウンマ全体のためになるように社会的

分配を実施し，特定の者だけが困窮しないような共同責任を，基本としているの

である． 

しかし，市場経済との親和性は大きく，需要と供給とを基に，市場で価格が決

定するメカニズムなどを基本とする性質は，資本主義経済60と共通であることも判

明した．言い換えると，資本主義経済での倫理観，道徳観をシャリーアに求め，

制度化した経済と言える．このことと，小杉（2001）の言う「イスラームの教経

                                                                                                                                                     

谷，2007） 
60

 ここでは，伝統的経済と同義である． 
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統合論」とは，イスラームでの宗教と経済との構造面での解釈は類似性がある．

違いを求めると，それはイスラーム経済と資本主義経済との関係性にある．小杉

（2001）はイスラーム経済を資本主義経済とは異なる世界観を持った「地域の論

理」という仮説を述べているのに対し，本稿ではイスラーム経済も資本主義経済

もどちらもが，市場経済を基本にした異なるバリエーションの経済ととらえてい

る．つまり，イスラーム経済は神を介した市場経済であり，資本主義経済にはそ

の神が存在しないととらえている． 

イスラーム経済を資本主義経済に同じく，市場経済のバリエーションとすると

明確になるのが，資本主義経済，つまり伝統的経済との競争関係である．この競

争状態の中で生き延びない限り，イスラーム経済の発展はありえない．そして，

イスラーム経済の発展なしに，その血液の役割を果たすイスラーム金融の未来は

決して明るくない．現状の様に，世界の金融市場全体に対して１％以下のシェア

という非常に小さな規模で満足するのであれば，競争もさほど激しくはならず，

戦略的に立ち振る舞わなくても問題にはならないであろう．しかし，今後，産油

国のオイルマネーをこれまで以上に取り込み，イスラーム諸国でトップシェアを

誇る金融として成長するには，伝統的金融との競争は避けて通れない課題になる．

そこで，資本主義経済のような生産性および効率至上主義ではない，異なった価

値観，判断基準をいかにイスラーム社会に浸透させ，どこまで受け入れられるか

に，イスラーム金融の未来がかかっている．本稿では伝統的金融との競争関係に

関する試案を第五章で提案し，イスラーム金融の目指すべき方向性について提案

している． 

そして，第三章では，イスラーム金融についてその性質と基本的スキームにつ

いて理解を深めた．ここでは，いかにして「利子＝リバー・コンセンサス」が成

立ったかを振り返り，ガラル，マイスィルの禁止について分析した．ガラルにつ

いて本章では，長岡（2011）および Rahmanian. M（2012）の分析を基に，ガラル

の定義に関する試案を提案している．しかしながら，ガラルおよびマイスィルに

は，議論が収斂するようなコンセンサスが得られているわけではない．したがっ

て，今後伝統的金融との競争関係において，20世紀後半から金融工学によって急

激な発展を遂げた金融スキームに対抗する新たな金融手法が開発される中で，ど

のようなコンセンサスを醸成し，それをどのように活用するのかにより，今後の

方向性が決定づけられる．これらのスキームは，実体経済とのかかわりが希薄に

なることや，保険を応用したスキームも多いことからガラル概念への抵触が疑わ

れている．また，デリバティブのようにレバレッジを聞かせて少ない元手で大き
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な資金を動かすことにより，損益も比例した多額になるスキームは，その投機的

性質によりマイスィル概念への抵触が懸念されている．このような問題を解決し

ない限り，急激に膨れ上がった伝統的金融から大幅なシェアを奪うことは不可能

である．今までも，これからもしばらくはイスラーム金融の需要は，原油産出国

が生み出すオイルマネーなどにより旺盛な状態が続くと推測される．しかしなが

ら，これらの需要に応えるには，イスラーム金融の内包するその世界観だけでな

く，資金運用の効率性においても，資金提供者の満足を満たす程度の成果を示す

必要があり，そのかじ取りにその将来が大きく左右される状態にある． 

また，イスラームでは希薄な法人格の定義についての問題がある．例えば，伝

統的経済でも問題になっている，経営者のモラル・ハザードによる利益相反行為

などで，リスクを一方的にプリンシパルに押し付ける行為によって，多大な損害

が生じた場合を考える．その際に，背任行為などの不法行為がない限り，法人格

を盾にとってエージェントの有限責任を認めざるを得ない伝統的経済の考え方は，

イスラーム経済では認められない可能性がある．これは，自己責任の原理であり，

相互責任の原理にも反する．また，この状況を認めると，当事者双方がリスク回

避的ではなくなるため，ガラルの禁止の概念にも抵触する可能性があると考える．

法人格について議論する論文なども，近年みられるため，今後の経過を見守りた

い（Foster N. 2010, Zahid, 2011, Zahid M. and Hassan K. 2012, et al.）． 

3.4.1. 金融手法の多様化 

伝統的経済との競争関係で，すでに大きな問題として直面しているのは，金融

手法の多様化である．本章で整理した金融手法は，近代イスラーム経済学におい

て成立している「ムダーラバ・コンセンサス」を基に考えると，大いに多様化が

進んでいるが，伝統的金融と比べるとまだまだ物足りないと認めざるを得ない．

特に，前述した保険に関する派生商品などは，その性質から急速な発展と普及に

はイスラーム法学からの合意も必要なため，ある程度の時間が必要である． 

以下に，主に本稿で取り上げた金融手法などが，伝統的金融のどのスキームと

対応可能か，また，実際にどのように活用されているかをまとめた．特に銀行の

利潤の源である与信側の現況を，対個人を表 3.1に，対法人を表 3.2に表す．これ

らの表でも明らかな様に，与信側の多様性は，資金調達の受信側に比べ，大きく

進歩している． 
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図 3.13 イスラーム金融手法と伝統的金融手法との対応（受信）61
 

表 3.1 イスラーム金融手法と伝統的金融手法との対応（対個人与信）62
 

伝統的金融手法 

 

 

イスラーム金融手法 

個
人
ロ
ー
ン
（
物
品
無
） 

ク
レ
ジ
ッ
ト
カ
ー
ド 

リ
ボ
ル
ビ
ン
グ
ロ
ー
ン 

個
人
ロ
ー
ン
（
物
品
有
） 

自
動
車
ロ
ー
ン 

住
宅
ロ
ー
ン 

タワッルク* 
63

 ○ ○ ○    

バイウ・ビサマン・アージル (BBA)* 
64

 ○ ○ ○ ○ ○ ○ 

バイウ・イーナ* ○ ○ ○    

ムラーバハ    ○ ○  

イジャーラ    ○ ○  

ディミニッシング・ムシャーラカ    ○ ○ ○ 

イスティスナーウ，サラム      ○ 

                                                   
61

 北村，吉田（2008），糠谷（2007）の表を基に筆者が作図．  
62

 北村，吉田（2008），糠谷（2007）の表を基に筆者が作表． 表 3.2も同様． 
63

 * 付きの四つの手法（コモディティ・ムラーバハ，タワッルク，BBA，バイウ・イーナ，次

ページの表 3.2 を含む）については，次節および第六章で取り上げる．特に，コモディティ・

ムラーバハはインターバンク市場において活用されている． 
64

 マレーシアで開発された手法であるが，バイウ・イーナと共に，近年リバーの禁止の概念に

抵触するとの指摘から，ある特定の用途以外では，利用量が著しく低下している．（長岡，2011） 

ムダーラバ 

カルド・ハサン 

ワディーア 

預金（当座，貯蓄） 

投資口座 
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表 3.2 イスラーム金融手法と伝統的金融手法との対応（対法人与信） 

伝統的金融手法 

 

 

イスラーム金融手法 

運
転
資
金
ロ
ー
ン 

ブ
リ
ッ
ジ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス 

ア
セ
ッ
ト
・フ
ァ
イ
ナ
ン
ス 

工
場
・
機
械
関
連 

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス 

シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
ロ
ー
ン 

プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
・ 

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス 

建
設
関
連
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス 

債
券
・
証
券
化
商
品 

リ
ー
ス
取
引 

コモディティ・ムラーバハ*，タワッルク* ○ ○        

バイウ・ビサマン・アージル (BBA)* ○ ○ ○ ○ ○ ○ ○   

ムラーバハ ○  ○   ○ ○   

イスティスナーウ，サラム  ○  ○ ○ ○ ○   

ムダーラバ ○     ○ ○   

ムシャーラカ ○     ○ ○   

スクーク   ○   ○  ○  

イジャーラ   ○ ○ ○ ○ ○  ○ 

ディミニッシング・ムシャーラカ   ○ ○ ○ ○ ○  ○ 

以上の様に，金融仲介業務として必要な預金，貸付業務に関しては，一通りそ

ろっている．また口座による，決済業務も可能である．また，銀行保証，信用状

などの貿易金融などもスキームとしてそろっている（北村，吉田，2008．糠谷，2007）． 

しかしながら，伝統的金融手法では資産運用およびリスクヘッジ手法として一

般的な，デリバティブ関連商品などは見当たらない．しかし，主なデリバティブ

商品である先物取引，スワップ取引，オプション取引などは，実体のない取引に

なる可能性も高く，リバー，ガラル，マイスィルの禁止の概念に抵触する可能性

がある．しかしながら，シャリーア・コンプライアントな資産運用方法に対する

需要は大きく，近年，様々な新手法が提案されつつある（北村，吉田，2008）．こ

のように，徐々に金融手法の多様性は達成しつつあるが，今後，各団体のシャリ

ーア監督委員会や，イスラーム法学会の下す判断によっては，シャリーア非合法

になる可能性もあり，イスラーム経済界における一通りのイジュマーウ（合意）

が形成されるまでは，シャリーア・リスクを内包した取引を続なければならない

状態が続く． 
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3.4.2. イスラーム金融の流動性問題 

イスラーム金融手法の基本は「ムダーラバ・コンセンサス」に代表される損益

分配方式である．また，実務面で普及している物品売買方式がある．「3.3 イスラ

ーム金融取引」で取り上げた金融スキームにおいても，金融仲介業務の主な役割を

果たすために，この二方式を中心に用いて実施している．つまり，新しく事業を

立ち上げる場合および物品を調達する際に，必要な資金調達を念頭に置いたスキ

ームが中心になっているのである． 

しかしながら，通常の経済活動において，上の二通りのケース以外に資金調達

が必要な場面は多々ある．それは個人，法人どちらにも当てはまる．個人の場合

なら冠婚葬礼，進学，病気など，法人の場合は取引先の突然倒産などによる売掛

金の未払い，品質不良などによる商品回収，風評被害などによる急激な売り上げ

の落込みなどである．これらの将来起こりうる予測が難しい事象に対して，病気，

災害，事故などはタカーフルにより対処し得るが．それ以外の場合は，現金を何

らかの手段を使って調達する必要が発生する． 

伝統的金融では，利子を用いた融資の形を取ることによって，この問題を解決

している．この手法には，無担保の消費者ローンから，銀行間で取引されるイン

ターバンク市場まで，短期的な資金需要に対応する幅広いスキームが用意されて

いる．また，需要者である個人・法人は，そのような融資を受けられない場合に

備え，現金，または現金に速やかに変換できる資産（流動性資産65）を手元に置い

て，いざという場合に備える66．つまり，将来時点で起こりうる事象において，あ

るレベルまでは手元の流動性資産を使って自ら準備する形で対応し，それ以上は

流動性資産を他人から調達して対応するのである．したがって，通常時の財務的

リスクが小さく，財務的信用度が高く，現金が必要な際に低コストで多くの融資

を受けられる法人・個人は，手元に流動性資産を多く抱える必要はなく，流動性

需要は低いと言うことができる． 

しかしながら，リバーを禁止するイスラーム金融では，伝統的金融での短期的

資金需要に対応するスキームを，そのまま流用することは困難である．そのため，

誕生以来，イスラーム金融では短期的な資金需要に対応するスキームが不足して

                                                   
65

 伝統的経済における流動性資産の定義として，『①低い取引コストで速やかにキャッシュに

代えることができる．②換金された価値が必要とされる支出にショートすることなく確実にカ

バーできる．』（齊藤，柳川，2002）があげられる． 
66

 この流動性資産を保有する動機を「流動性需要」と言う（齊藤，柳川，2002）． 
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いた．イスラーム金融の基本形である損益分配方式，もしくは物品売買方式のみ

で，突発的な流動性需要に対応するには，初めの資金調達の際に完備契約67を結ぶ

か，不測の事態に備えて多量の流動性資産を保有しておく必要がある．これは，

イスラーム金融機関が内部で抱える問題にとどまらず，イスラーム金融を利用す

る企業などの顧客も同様に抱える問題である．イスラーム金融機関は，多数の預

金提供者が同時に突発的な預金の返還を請求する事態や，大量の資金提供先から

の資金回収が見込めなくなる事態などが想定される．イスラーム金融の利用者は，

新事業開始，もしくは物的な実物財の新規購入以外のあらゆる突然の資金調達需

要に対応しなければならない． 

実際のところ，イスラーム経済下においても，伝統的経済下に同じく完備契約

を結ぶのは不可能である．しかも，すでに伝統的金融において可能な限り契約の

完備性を上げる手段により，契約の完備性は高くなっている．そのため，それら

の手法を可能な限り流用したとしても，イスラーム経済での流動性需要への対処

法は，それぞれの経済主体が，伝統的経済下における経済活動よりも手元の流動

性資産を多く抱えることが理論上必要になる．つまり，投資への機会を逸失する

ことに甘んじなければならない68． 

3.4.2.1. マレーシアでの取組み（～2000年） 

以上の問題が，イスラーム金融が長らく直面していた流動性問題である．この

流動性問題を解く動きは，新しい金融手法の開発として，1980年代からマレーシ

アで始まった．表 3.1および表 3.2にある，コモディティ・ムラーバハおよびタワ

ッルクの開発までの経緯を，長岡は（2011）において卓越した分析を行っている．

本節では，その一部を抜粋して，イスラーム金融における流動性問題の現状と経

緯を説明する69． 

１） 顧客への流動性提供（短期資金需要を満たす）手法 

マレーシアでは顧客の短期的な資金需要を満たすために，表 3.1 および

                                                   
67

 『将来のあらゆるコンティンジェンシーに関して何等の制約もなく金融契約を取り結ぶこと』

ができる契約．『資金ニーズが発生するコンティンジェンシーごとに賃貸契約を結んでおけばよ

い．』（齊藤，柳川，2002） 
68

 『実際にイスラーム銀行の自己資本利益率は，近代資本主義型銀行と比べて相対的に高く，

それによって株式資本利益率（ROE）が低くなっている』（Tilva and Tuli, 2003）（長岡，2011よ

り引用） 
69 ここから，「3.4.2イスラーム金融の流動性問題」の最後までは，（長岡，2011）からの抜粋

である．（ただし，最後の二段落は筆者の見解である．） 
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表 3.2 にある，バイウ・ビサマン・アージル（BBA）およびバイウ・イー

ナが開発された．BBAはムラーバハ契約に，バイウ・イーナを取り込んだ

ものであり，バイウ・イーナは物品の売買を当事者同士で繰り返すことで，

流動性資金を顧客に提供するスキームである．その際に，顧客から金融機

関への支払のみを延べ払いにすることで，現金を顧客に提供する． 

 

① 金融機関から顧客に商品を販売する．（代金繰延払い） 

② 金融機関が顧客から商品を買い戻す．（代金一括即支払） 

③ 金融機関から顧客に代金を一括で支払う． 

④ 顧客から金融機関に「代金③＋マークアップ」を支払う．（繰延） 

図 3.14 バイウ・イーナ基本スキーム 

BBAはバイウ・イーナの売買に先立ち，顧客が売り手から商品を購入し，

その後，顧客と金融機関との間でバイウ・イーナ契約を結ぶ．このスキー

ムは，マレーシアでムラーバハを金融手法として採用する際に，マレーシ

アの民法上このような商品の仕入れと販売を含む手法が認められていなか

ったために，民法に合法な取引として考え出されたものである．つまり，

BBAは本来物品売買方式の一種であった70． 

しかし，バイウ・イーナの買戻しを前提とした売買により，短期資金を

提供し，マークアップを乗せて繰延払いにする性質は，非常に利子のその

性質に似通っている．そのため，リバーの禁止の概念に抵触すると言うイ

                                                   
70

 しかし，表 3.1，表 3.2 にあるように，BBAは物品の売買を介さない，短期的な資金需要を

満たす商品として用いられている．長岡（2011）にあるように，著名なイスラーム法学者ウス

マーニーの見解では，『取引される商品が本当にその取引に関わっているかどうかが疑われる』

と述べられている．長岡によると，この批判は BBAを念頭に置いたものと推測される．この

ことから，マレーシアでは物品を実際は介していない BBAが，短期的な資金需要を満たすス

キームとして，普及していたとみられる．原則的には物品の売買を介さなければならないので，

契約上，また運用上の工夫で実質的スキームの変更を達成していたとの推測が可能であるが，

詳細は不明である． 

顧客 

商品 

①商品の 
販売 

④代金③＋マークアップ 

の支払（繰延） 

金融機関 

  

②商品の 
買戻し 

 
商品 

③代金の
支払 
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スラーム法学者達の指摘から，バイウ・イーナと共に，湾岸諸国では普及

しなかった． 

 

① 顧客が売り手から商品を購入する． 

② 顧客から金融機関に商品を販売する． 

③ 金融機関が売り手に商品の代金を顧客に代わって一括で支払う． 

④ 顧客が金融機関から商品を買い戻す．（代金繰延払い） 

⑤ 顧客から金融機関に「代金③＋マークアップ」を支払う．（繰延） 

図 3.15 バイウ・ビサマン・アージル（BBA）基本スキーム 

２） インターバンク市場 

マレーシアでは，イスラーム金融が取り扱う資産高を増やすことを目的

に，1980 年代から，インターバンク市場の整備に取り組んできた．1983

年には GII（Government Investment Issue）という無利子ベースの政府投資

証券として発行した．この証券はカルド・ハサンを基にしていたが，二次

マーケットでの販売が認めてられていなかったため，取り扱いにくく，あ

まり普及しなかった． 

その後，MII（Mudarabah Interbank Investment）が 1994 年に導入された．

これは，中央銀行が，流動性過剰の銀行と流動性不足の銀行とを二段階ム

ダーラバで仲介するスキームである．このスキームはある一定の成功を見

たが，次第に上述のバイウ・イーナを用いた流動性の融通を銀行間で実施

することが普及した．この手法の普及が進んだのは，バイウ・イーナの取

引後に，売掛債権を得た銀行は，その売掛債権を，インターバンク市場に

おいて売買することが可能であり，より取扱いやすい（現金化のコストが

低い）と言う利点があったためである71． 

                                                   
71 債権の売買は，通常「バイウ・ダイン」という売買取引の訳語として用いられる．バイウ・
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3.4.2.2. グローバル時代の取組み（2000年～） 

バイウ・イーナおよび BBA のシャリーア適合性が疑われる中，2000 年代に入

ると，金融機関の短期的な資金需要を満たす「コモディティ・ムラーバハ」と言

うスキームが開発され，湾岸諸国，マレーシアなどの地域性を問わず普及してき

ている．コモディティ・ムラーバハは，ムラーバハのスキームに商品市場を介す

ることで，流動性不足の銀行に，流動性過剰の銀行から資金を移動させている． 

バイウ・イーナとの違いは，当事者間で取引対象商品を販売し，買い戻すので

はなく，商品市場を介するところである．商品市場から流動性過剰な金融機関が

コモディティを購入することで，その売却も容易であり，流動性不足な金融機関

がそのコモディティを買い取るという付帯条項も不要になり，それぞれの売買が

独立した契約として，スキームの全体を成している． 

2008 年には国際イスラーム金融市場（IIFM）72において，コモディティ・ムラ

ーバハ国際取引円滑化ガイドラインが策定され，グローバルレベルでの普及が進

みつつある． 

 

① 金融機関(1)が商品市場からコモディティを購入する．（代金一括即支払） 

② 金融機関(1)が金融機関(2)に①で購入したコモディティをムラーバハで転売する． 

（代金繰延払い） 

③ 金融機関(2)が②で購入したコモディティを商品市場に売却する．（代金一括即支払） 

④ 金融機関(2)が金融機関(1)に「代金①＋マークアップ」を支払う．（繰延） 

図 3.16 コモディティ・ムラーバハのスキーム 

                                                                                                                                                     

ダインにも，リバーおよびガラル概念への抵触が争点になっている．その点については，4.4.

を参照いただきたい． 
72

 International Islamic Financial Market, 本部はバハレーン，2002 年設立． 

商品市場 

（流動性不足な）金融機関(2) 商品 

①商品の購入 
（代金一括即支払） 

④代金① 
＋マークアップ 
の支払（繰延） 

（流動性過剰な）金融機関(1) 

 ②ムラーバハ
で商品の転売 

商品 

 

 

 

③商品の売却 
（代金一括即支払） 

商品 

商品 
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コモディティ・ムラーバハのスキームの金融機関(1)をイスラーム金融機関，金

融機関(2)を顧客としたスキームが，タワッルクであり，一般の個人・法人の短期

的な資金需要を満たす金融手法として普及が進んでいる73． 

以上の様に，イスラーム金融の実務面での流動性問題は一応の解決を見ている．

今後，コモディティ・ムラーバハとタワッルクとが，どの程度イスラーム金融に

普及するのか，そのシャリーア適合性が新しい見解によって覆らないのかと言う

可能性は存在するが，マレーシアおよび湾岸諸国ともに普及に向けて動き出して

おり，そのシャリーア適合性についての厳しい意見が主流になっていない現状で

は，当面この方式での活用が続くと推測される． 

しかしながら，次章で記述するように，ムラーバハはリバーの禁止の概念に抵

触すると言う意見も，根強く存在する．そこには，ムダーラバこそがリバーの禁

止の概念に最も抵触することがない，最もイスラーム的な商業取引にはふさわし

いと言う厳格な考え方が根底にある．信者の数だけ協議の解釈が存在してもおか

しくないイスラームにおいて，上に述べた解決策ではシャリーア・コンプライア

ントではないと判断する集団が，今後，勢いを増してくる可能性は常にある． 

3.5. まとめ 

ここまで，イスラーム金融の理念と現状を整理することで，その実態と，今後

目指す方向性について理解を深めた．イスラーム金融は，イスラーム諸国で湧き

出ているイスラーム回帰の流れの中で，自然発生的に求められたものではあるが，

その勃興期を経て，成長期に入っている．そこでは，その市場主義経済との親和

性から，資本主義経済の伝統的金融との競争関係に入りつつあり，生産性および

効率至上主義だけではない，イスラーム的な価値観を提案し，賛同を得られるか

に，その将来がかかっている． 

また，金融商品の多様化においては，その設計および運用に携わる実務者と，

そのシャリーア・コンプライアンス性を審議するイスラーム法学者との激しい議

論が，イスラームの目指すべきタウヒードの世界観に照らし合わせながら，実施

されている．今後，ますます熾烈になって行くと容易に推測できる資本主義金融

との競争関係において，イスラームの価値観を守りつつ，その経済性にも軸足を

                                                   
73

 流動性過剰な顧客から，タワッルクを逆に用いることで，金融機関が現金を調達する「リバ

ース・タワッルク」も登場している（長岡，2011） 
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置いた戦略的な商品開発と運用とが求められている．現在のイスラーム金融の状

況も，そういった激しい議論の中から生み出された物であり，実務者と法学者に

よる大いなる理想を追い求める情熱によって支えられている． 

ムスリムとってのシャリーアでの規定に理由は必要ではなく，「神が仰せになっ

た」という理由一つで解決してしまう．彼らにとって，新しい金融手法などを開

発した際に，浮かべる疑問点は「その新手法がシャリーアに合法なのかどうか」

なのである．シャリーア非合法と判断された際に，理不尽に感じても，シャリー

アの記述の中に，許容する記述が見いだせない場合は，その解決策はない．非ム

スリムの様に，なぜそのような禁止事項が記載されているのか，と言う疑念を浮

かべることは，敬虔な思考ではない74．そのため，新手法をシャリーア適合性のあ

る手法に改善することに注力されることになる． 

ここでは，非ムスリムの特権を活用し，何故イスラーム金融では有名な四つの

禁止事項が課せられているのか，ここまでの議論を踏まえつつ，私論を展開する． 

リバーの禁止についての概念の整理は次章で試みる．したがって，ここでは「利

子＝リバー・コンセンサス」がもたらしていると言われる結果から，その理由と

目指す方向性を探る．伝統的経済において，利子を含んだ金融取引契約では，契

約前の与信，契約後の契約不履行およびモラル・ハザードの予防に対するモニタ

リングなどの取引費用を低減する効果を生んでいる．その利子を省くことによっ

て，イスラーム金融では，直感的に取引コストが増大していると推測できる．こ

れは，社会的厚生の損失につながり，経済的なロスを生み出していると解釈が可

能である．この解釈により，リバーの禁止には，利子を排除することにより，こ

のような経済的ロスを被っても余りあるメリットがあるために，規定していると

考えられる． 

イスラーム経済の基本原理は，「社会的公正の原理」であり，その実現に必要な

基本原理が，「相互責任の原理」と「社会的分配の原理」である（バーキルッ＝サ

ドル，1993）．利子の活用はこれを妨げるものとしてとらえられているとの仮説が

成立つ． 

                                                   
74

 ムスリムにとって，シャリーアへの批判は許されない．特に聖典クルアーンは「六信」の一

項目であり，その記述に対する批判は，神の発言への批判，ひいては神への批判とつながり，

いかなる理由があっても許されない．解釈の方法に対する批判の自由が残されているだけであ

る．そのため，新たな解釈を用いて，該当する手法の正当性を論じるか，手法を変更すること

により，シャリーア適合性を確保することを試みる． 
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本章ではすでに，ガラルの定義として，長岡（2011）および Rahmanian M.（2012）

の分析を基に「契約当事者がリスク回避的な契約はガラルの禁止に抵触しない」

と記述している．つまり，ガラルの禁止は，「信者がリスク選好的になることを諌

めている」との解釈が可能である．これは，マイスィルの禁止にも言えることで，

原則的にゼロサムゲーム，もしくはそれ以下の非生産的な賭博・投機行為は，リ

スク選好的でなければ忌避する行為である．ここでも，大きなリスクを取ってま

で，利潤を追求するような行為を戒めている．しかも，他人の損失を源にするこ

とでしか利潤を上げられない賭博のようなガラルが満ちた行為は，相互責任の原

理に真っ向から反する行為である．この二つの禁止事項は，ともに「信者がリス

ク選好的になることを諌めている」との解釈が成立つ．本稿では，さらにガラル

に対する定量的分析を第六章で実施している．そこでは，取引のスキームに対す

る定義ではなく，その取引がもたらす結果からの分析を試みている．それにより，

イスラーム社会におけるリスクに対する対処などを分析している． 

新規事業を立ち上げる際に，経営者は自己資金を豊富に持っていない限り，新

たな資金を調達しなければならない．その際の資金調達方法としての選択肢とし

て，主に以下の二通りの方法がある．一つ目のオプションは，他人から借りる，

つまり借金により調達する方法であり，もう一つは他人から投資として資金を提

供してもらう方法である．前者は主に伝統的銀行の提供する利子付きの融資であ

り，後者はイスラーム経済が基本理念としている損益分配方式に他ならない．こ

こで，経営者のリスク選好性に着目し，どちらの方法による資金調達がよりリス

ク選好的であるのかを分析する． 

伝統的銀行より融資を得て事業を展開する場合，利子を加えた元本の返済が義

務付けられている．しかし，その事業が大きく成功しても返済額は増加しない．

一方，損益分配方式では，一定額の返済は義務付けられておらず，利益が出た場

合のみ，契約に基づく配当を実施すればよい．イスラーム経済の基本形である「ム

ダーラバ」ではその配当割合が定められており，大きく成功した場合，配当額は

利潤に比例して増加する．つまり，経営者の利益および損失の額がより大きいの

は，伝統的金融から融資した場合であり，より小さいのが損益分配方式になる．

言い換えれば，経営者にとってよりリスクが大きいのが伝統的銀行からの融資で

あり，より小さいのが損益分配方式である75．したがって，損益分配方式は利子の

付いた融資よりも，経営者のリスク選好度を低く抑える効果があると理解できる．

                                                   
75

 この経営者のリスク選好に対する考察は，（Khan M. and Mirakhor A. eds. 1987）でも PLS の経

済的モデルと，利子付き融資のモデルとを比較する際に指摘されている． 
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つまり，リバーの禁止は経営者をリスク回避的に抑制する効果を持っているとの

解釈が可能である76． 

次に「社会的分配の原理」を当てはめる．利子付き融資の場合，経営者にとっ

てハイリスク・ハイリターンな事業になり，大きく成功した場合には利潤を独占

することが可能になる．しかし，損益分配方式では，経営者から投資家に還元さ

れる額は増える．この方式での銀行の様に，不特定多数の預金者から資金を集め

た場合を考えると，それらの預金者へ利益が還元され，富の再分配が可能になる． 

しかも，事業に損失が生じた際には，利子付きの融資では経営者が新たに資金

を調達して，つまり損失を負担して既定の額を返済するか，事業を清算して投資

家が損失を被るかのいずれかである．つまり，どちらか一方が損失を負担する構

造である．一方，損益分配方式の場合，投資家と経営者の双方で損失を分け合う．

イスラーム経済の「相互責任の原理」を当てはめてみても，利子のない損益分配

方式が，伝統的銀行から利子付きの融資を受ける場合に比べて，より適合性が高

いことは明白である． 

以上より，リバー，ガラル，マイスィルの禁止の概念は，その経済に従事する

人々だけでなく，ひいてはウンマの構成員全員に「リスク回避的であることを奨

励する」ための規定であるとの仮説が成立つ．第四章では，リバーの概念をより

詳細に整理することにより，この仮説の検証を試みる．また，リバーの禁止と流

動性問題の関連性にも言及する．  

                                                   
76

 銀行の金融仲介機能の一つである，「リスク負担機能」は預金者への返済を確約し，預金者

の資金回収に関わるリスクを負担して低減することである．ここで，本稿で述べたガラルの概

念の理解である「契約当事者がリスク回避的な契約はガラルの禁止に抵触しない」を当てはめ

た場合，預金者と銀行の契約は，預金者はリスク回避的であるが，銀行はリスク選好的になる．

したがって，イスラーム銀行の預金では，預金の完全な元本保証はガラルの禁止の概念に抵触

する可能性がある．この説が正しいとすれば，預金者との契約はあくまでも損益分配方式での

契約とすることが必要になり，預金者が損失を被る可能性を排除できない．しかしながら，発

生の可能性のあるリスクを，契約で定められた割合で負担することによる，預金者のリスクを

低減する機能をもって，「リスク負担機能」を持つと解釈できる． 

最後の「資産変換機能」は，債券，株式などの本源的証券を預金証書などの間接証券に変換

し，預金者などのリスク低減を図る機能である．与信および受信に損益分配方式を用いた場合，

厳密にいうとその性質は本源的証券のままである．しかしながら，受信側の契約の際に定める

リスク負担の割合を，より間接証券に近づける内容などを採用することにより，実質的に資産

を変換しているとの解釈が可能である． 

従って，イスラーム銀行にも，伝統的経済学で言う「金融仲介機能」が備わっているとの解

釈が成立つ． 
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―付録― 

付録 3.1. その他のイスラーム金融スキーム 

Ⅰ 損益分配方式 

 ムシャーラカ 

ムシャーラカは複数の資金提供者が資金を出し合い，共同で事業を経営

し，損益を分配するスキームである．ジョイント・ベンチャー等に用いら

れるスキームである．パートナーシップの構成員の出資比率を，自由に設

定できるスキームと，一定にするスキームがあり，資金提供者は必ずしも

事業の経営に参加しなくても良い．利潤は出資比率に応じて厳密に分配す

るスキームと，契約時に決めた別の割合で配分が可能なスキームがある．

損失は出資比率分を限度として被る場合と，他のパートナーの代理人とし

て無限責任を負う場合がある． 

 

① 金融機関とそのパートナー，共同で出資（割合は自由） 

② 決算時に損益を分配する． 

図 I ムシャーラカ基本スキーム 

Ⅱ 物品売買方式 

 イスティスナーウ 

ムラーバハは商品先渡し，代金繰延払いであったが，イスティスナーウ

は料金を先に渡し，商品を後に納入する形の先渡し取引の契約である．ム

パートナー 
（その他の金融機関，顧客） 

金融機関 

投資対象事業 

①出資 ①出資 
②配当 ②配当 
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ラーバハと大きく異なる点は，イスティスナーウでは商品の売買を介在さ

せる取引であるにもかかわらず．その商品が契約成立時にはいまだに存在

しないことである．そのため，ガラルの禁止で定められている不確実性が

ムラーバハよりも上がるため，取引する製品の詳細を契約時に合意するこ

とにより，確実性を増加させて対処している． 

つまり，取引する商品の内容を，その内容・量などを詳細に決定するこ

とによって，ガラルの禁止に抵触しないように不確実性を可能な限り低減

している．例えば建設プロジェクトでは，詳細な設計図や，部材の種類な

どを細かく指定するなどである．また，許認可などの諸手続きなどの取得

方法や時期なども定めた上での契約になる．取引する承認の内容をできる

限り詳細に詰めることで，その取引の不完備性を減らし，確実性を増すこ

とで，ガラルの禁止に抵触しない形のスキームを実現している． 

料金の支払いに関しては分割払いが認められており，建設プロジェクト

や，大型施設の導入など比較的工程が複雑で長期間に及び，売り手の契約

実行の際に支払が複数回に及ぶものに適している． 

 

① 売り手と顧客とが，商品の詳細に関して合意し，契約を締結する 

② 顧客から売り手に最初の工程の代金を支払う 

③ 次の工程の代金を支払う 

       ↓ 

商品の受渡と共に，顧客から売り手に最終の代金を支払う 

図 II イスティスナーウ基本スキーム 

金融機関の取扱う金融手法では，ムラーバハの場合に同じく，売り手と

買い手を仲介する形での取引になる．この際も金融機関と売り手との契約

顧客（買い手） 商品 

①契約， 

商品の 

詳細合意 

②代金の 

支払 

売り手 

 
③代金の 

支払（繰延） 
 

最終代金の 

支払（繰延） 

商品の引渡 
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と，金融機関と買い手との契約は別々に結ばれることになるが，順序はム

ラーバハとは逆であり，買い手との契約が先になる．つまり，買い手の求

めるプロジェクトの資金を金融機関が肩代わりするために，金融機関と買

い手とが合意した費用でそのプロジェクトを実施する売り手を，金融機関

が見つけることが可能になる．金融機関がプロジェクト完了まで仲介し，

リスクを分担することで，マークアップによる利潤獲得が認められている77． 

 

① 金融機関と顧客とが，商品の詳細に関して合意し，契約を締結する 

② 金融機関と売り手とが，①の商品内容に合意し，契約を締結する 

③ 顧客から金融機関に最初の工程の代金を支払う 

④ 金融機関から売り手に代金の支払（時期，回数は②の契約次第） 

⑤ 顧客から金融機関に①の契約に従い代金を支払う 

       ↓ 

⑥ 顧客から金融機関に最終の代金を支払う 

⑦ 商品の受渡と共に，金融機関から売り手に最終の代金を支払う 

⑧ 金融機関から顧客へ商品が受け渡される 

（顧客から金融機関への支払額＝金融機関から売り手への支払額＋マークアップ） 

図 III 金融機関を介した現代のイスティスナーウ 

                                                   
77

 ムラーバハに異なり，筆者の関知する限り，イスティスナーウ契約ではリバー禁止への抵触

に関する議論は起こっていない． 
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金融機関と顧客の結ぶイスティスナーウ契約をファースト・イスティス

ナーウ契約，金融機関と売り手の結ぶイスティスナーウ契約をパラレル・

イスティスナーウ契約と呼ぶ． 

 イジャーラ，イジャーラ・ワ・イクティーナ 

イジャーラ契約は用益権の売買を行う契約であり，伝統的経済における

賃貸借契約に近い．主に，動産・不動産に関わらず，高額耐久消費財の賃

貸借契約に用いられている．イジャーラ契約期間中の取引対象物の所有権

は，貸し手の物であり，メンテナンスも貸し手負担で行うのが原則である． 

用益権だけでなく，所有権も併せて販売する契約を，イジャーラ・ワ・

イクティーナと呼ぶ．伝統的金融のファイナンス・リース契約に類似して

いる契約である．ただイジャーラ・ワ・イクティーナの場合，借り手から

貸し手への使用料の全支払額が支払われるまで，所有権は貸し手に留まり，

借り手には一切移行しない．つまり，所有権は支払いがすべて完了した際

に一括で移行する．伝統的金融の場合，徐々に所有権を移行することも可

能であるが，イジャーラ契約ではそのスキームは認められていない78． 

 

① 所有者（貸し手）と顧客（借り手）とが，取引対象商品の用益権に 

ついて合意し，契約を締結する 

② 借り手から貸し手に契約に基づいた使用料を支払う 

③ 契約に定められた期間，取引対象商品の用益権が借り手に移動する 

④ イジャーラ・ワ・イクティーナの場合，支払終了後所有権も借り手に移行する 

図 IV イジャーラ（イジャーラ・ワ・イクティーナ）基本スキーム 

                                                   
78

 徐々に所有権を移行する契約として，ディミニッシング・ムシャーラカがあり，住宅ローン

などに活用されている（北村，吉田，2008 他）． 

顧客（借り手） 

①契約 
②使用料

の支払 

所有者（貸し手） 

 

 ③商品 

用益権 

（期間中） 

 ④商品 

所有権 

（支払終了後） 

商品 
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金融機関の取扱う金融手法では，イスティスナーウなどの場合に同じく，

売り手と買い手（借り手）とを仲介する形での取引になる．金融機関は借

り手（買い手）の必要な耐久消費財を売り手から購入し，借り手に貸借す

るか，買い手にまずは用益権を与えて支払いが完了した際に売却する．  

この形態の特徴として，金融機関が貸し手として借り手である顧客と契

約を結ぶことがあげられる．金融機関が貸し手として取引対象商品の所有

権を一定期間以上持つことにより，リスクを負担している．そのため， こ

の際にも金融機関は顧客との契約の際に，売り手との契約の価格にマーク

アップを乗せて契約することが認められている79． 

 

① 金融機関（貸し手）と顧客（借り手）とが，取引対象商品の用益権に 

ついて合意し，契約を締結する 

② 金融機関が売り手と①の取引対象商品の売買契約を結び，料金の支払， 

商品の引渡を行う 

③ 金融機関（貸し手）から顧客（借り手）に契約に基づいた使用料を支払う 

④ 契約に定められた期間，取引対象商品の用益権が顧客（借り手）に移動する 

⑤ イジャーラ・ワ・イクティーナの場合，支払終了後に所有権も顧客（借り手）に 

移行する 

（顧客から金融機関への支払額＝金融機関から売り手への支払額＋マークアップ） 

図 V 金融機関を介した現代のイジャーラ（イジャーラ・ワ・イクティーナ） 

                                                   
79

 筆者の関知する限り，イジャーラ契約でのリバー禁止への抵触に関する議論は起こっていな

い． 
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Ⅲ その他の形態 

 ワカラ 

イスラーム金融では，資産管理や資産委託の様に手数料の発生する取引

を総じて「ワカラ」と呼んでいる．ワカラは手数料であり，利子とは異な

るため，シャリーア・コンプライアンスとして認められている．ただし，

有利子取引の利子にあたる部分を，手数料と置換えるだけでは認められず，

管理サービスなど実質的なサービスが付加されることが必要である． 

 イジャーラ・スクーク 

イジャーラ・スクークは，物品の貸借料を利潤の基にしたスクークであ

り，2010年のシェア 25%に上る． 

イジャーラ・スクーク 

① SPC がイジャーラ・スクークの発行を募集し，投資家へスクークを売

却する． 

② 資金調達者は SPCに資産を売却する． 

③ SPCは資金調達者から購入した資産を，資金調達者にリースする． 

④ 資金調達者は SPCにリース料を支払う． 

⑤ SPCは資金調達者から受け取ったリース料を，債券保有者に支払う． 

（伝統的債権のクーポンに相当） 

⑥ 資金調達者が「②の代金＋マークアップ」の総額の支払が完了したら，

資産の所有権を資金調達者に移行する． 

⑦ SPCは債券保有者の債券を償還する． 

 

図 VI イジャーラ・スクーク 

② 購入代金支払 

④ リース料 

② 資産売却 ①スクーク売却 

①代金支払 投
資
家
（債
権
保
持
者
） 

Ｓ 

Ｐ 

Ｃ 

資
金
調
達
者 

⑤ （クーポン）相当分 

③ リース契約 

⑥ 支払完了 

⑦ 償還 ⑥ 資産（所有権） 
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 ワディーア 

ワディーアは財産保管を請け負う契約であり，これを預金サービスとし

て活用している．原則として，金融機関は預かった資金を他の用途に運用

できない．また，損益分配などのスキームを活用した顧客への利益供与も

認められていない．ただし，マレーシアでは預金保証を付けて顧客同意の

下で運用したり，贈与として利益を供与したりしたアレンジを行っている．

（長岡，2011） 
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第4章 リバー 

第三章において，イスラーム経済の禁止する項目の一つとして，リバー概念を取り

上げ，現在イスラーム社会においてコンセンサスが得られている「利子＝リバー論」

について言及した．本章ではリバー概念の性質をより深く理解するために，シャリー

アを構成するクルアーン，ハディースから得られた過去の法学者達の見解まで立ち戻

って考察する．その上で，イスラーム金融の禁止事項として，最も影響力の大きいリ

バー概念の禁止について，文献と現在の普及の進んでいる金融スキームへの解釈との

対比により，詳細な分析を試みる．そして，イスラーム金融が，参加者に対して「リ

スク回避的であることを奨励する」金融システムであるという仮説を裏付ける．つま

り，リスク回避的になることは，共同責任と社会的分配の原理を遵守することにつな

がり，社会的公正を目指していることを，より細かく分析する． 

先ず，4.1 で過去の法学書に記述されているリバーの概念について，文献をレビュ

ーすることにより，分析する．その後，4.2 でイスラーム金融において論争の議題に

上っている，ムラーバハなどの物品売買を介した金融スキームについてのリバー概念

への適合性についてまとめる．次に，4.3 において，伝統的経済の先渡し契約に類似

しているサラムにおいてのリバー概念について考察する．さらに，4.4 においては債

権譲渡についてのリバー概念の適合性について分析する．債権の二次マーケットにお

ける自由な売買は，現代の金融では欠かせない要素となっており，イスラーム債券と

呼ばれるスクークは，二次マーケットでの売買が可能な金融商品として普及が進んで

いる．最後に 4.5 において，過去の法学書でのリバー概念（イスラーム本来のリバー

概念）と現代のイスラーム社会におけるリバー概念の違いを論じ，リバー概念の本来

の機能，役割について考察する． 

4.1. リバー概念 

シャリーアの第一法源である聖典クルアーンにはリバーの禁止を説く章句が複数

にわたり存在する．特に第二章雌牛では，275～281 節にわたり，詳細な記述がある1．

                                                   
1利息を貪る者は，悪魔にとりつかれて倒れたものがするような起き方しか出来ないであろう．

それはかれらが「商売は利息をとるようなものだ．」と言うからである．しかしアッラーは，商

売を許し，利息（高利）を禁じておられる．それで主から訓戒が下った後，止める者は，過去

のことは許されよう．かれのことは，アッラー（の御手の中）にある．だが（その非を）繰り

返す者は，業火の住人で，かれらは永遠にその中に住むのである．（275） 
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ここでは，利息を伴う商売を繰り返し禁じており，仮に利息付の商売をしてしまった

際には，その利息を帳消しにして，喜捨で償うことが書かれている．しかしながら，

どのような商売が，リバーを含む商売とされ，利息とはどのようなものなのかは，詳

述されていない．他の箇所でもリバーの禁止についての記述があるが，そこでも同様

にリバーの禁止について戒めているだけである2．つまり，クルアーンではリバーの禁

止については，複数回にわたり禁止しているが，リバーの定義については明確な記述

が存在しない． 

そこで，第二の法源であるハディースにその定義の根拠が求められた．イスラーム

最大の宗派であるスンナ派では，権威あるハディースの一つムスリム・イブン・ハッ

ジャージュによって編纂された「真正集」の一文が典拠の一つとされている． 

『金と金，銀と銀，小麦と小麦，大麦と大麦，ナツメヤシとナツメヤシ，塩と塩

は，同等のものを手から手に直接取引しなさい．これらと異なる品目ならば，手

から手に直接取引するのであれば汝らが望むように売買しなさい．』（長岡，2011） 

この記述からもわかるように，リバーには貨幣の貸し借りの際に発生する利息とは

異なる概念が含まれていることがわかる．特に食料である小麦，大麦，ナツメヤシ，

塩などの取引についても，リバーの概念が当てはまることを示している．この記述に

ある六種類の財は「リバー財」と呼ばれ，取引におけるリバーの有無の判断の基準と

して，活用されている（長岡，2011） 

                                                                                                                                                     

アッラーは，利息（への恩恵）を消滅し，施し〔サダカ〕には（恩恵を）増加して下される．

アッラーは忘恩な罪深い者を愛されない．（276） 

本当に信仰して善行に励み，礼拝の務めを守り，定めの喜捨をなす者は，主の報奨を与えられ，

恐れもなく憂いもない．（277） 

あなたがた信仰する者よ，（真の）信者ならばアッラーを畏れ，利息の残額を帳消しにしなさい．

（278） 

もしあなたがたがそれを（放棄）しないならば，アッラーとその使徒から，戦いが宣告されよ

う．だがあなたがたが悔い改めるならば，あなたがたの元金は収得出来る．（人びとを）不当に

扱わなければ，あなたがたも不当に扱われない．（279） 

また債務者がもし窮境にあるならば，そのめどのつくまで待て．もしあなたがたが分っている

ならば，（帳消しにして）喜捨することがあなたがたのために最もよい．（280） 

あなたがたは，アッラーに帰される日のために（かれを）畏れなさい．その時，各人が稼いだ

分に対し清算され，誰も不当に扱われることはないであろう．（281） 
2
 あなたがた信仰する者よ，倍にしまたも倍にして，利子を貪ってはならない．アッラーを畏

れなさい．そうすればあなたがたは成功するであろう．（３章「イムラーン家」130 章） 

禁じられてもいた利息（高利）をとり，不正に，人の財産を貪ったためである．われはかれら

の中の不信心な者のために，痛ましい懲罰を準備している．（４章「女性」161 節） 

あなたがたが利殖のために，高利で人に貸し与えても，アッラーの許では，何も増えない．だ

がアッラーの慈顔を求めて喜捨する者には報償が増加される．（30 章「ビザンチン」39 節） 
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リバーの定義および判断基準は，各イスラーム法学派による相違がある．ハナフィ

ー派は現存する四法学派3における他の三派（マーリク派，シャーフィイー派，ハンバ

ル派）が用いている，貨幣と食料の分類を用いていないなど，部分的には非常に大き

な差異も散見される．本章では，各法学派の詳細な差異には立ち入らず，できる限り

各派に共通な見解を述べて，イスラーム社会で認識されているリバーの概念について

整理することを試みる4． 

『リバー（ribā）の原義は「増加」』（柳橋，2012）である．禁止されている「増加」

がどのような「増加」なのか．まず，上述の「真正集」からの引用文でのリバーにつ

いて記述する．この引用文には，二種類のリバーが言及されている．前半部分が「剰

余のリバー5」と呼ばれるもの，後半部分が「期限のリバー」を表している．この分類

は『取引のタイミングや交換する財の種類によって（長岡，2011）』分類されている．

ここまでの記述でも明らかな様に，リバーと利子とは完全に一致しない．この段階で

既に，現代のイスラーム金融および経済界において成立っている「利子＝リバー論」

は，正確なリバー概念を表していないと言える6． 

4.1.1. 剰余のリバー 

剰余のリバーとは，リバー財を中心とした『種類を同じくする物同士の交換におい

て交換に充てられる物の間に存する差異（柳橋，2012）』である．上述の「真正集」

の前半の記述は『金と金，銀と銀，小麦と小麦，大麦と大麦，ナツメヤシとナツメヤ

                                                   
3
 一般にスンナ派における四法学派は，ハナフィー派，マーリク派，シャーフィイー派，ハン

バル派とされ，すべて正統性が認められている．それぞれ学祖の名を基に名づけられている．

ハナフィー派が最も古い学派であり，支配的な地域が広いことなどから，中心的存在と見なさ

れることが多いが，他の三法学派にも同等の正当性が与えられている．しかしながら，その内

容には，非常に多くの対立があり，さらに学派内の対立も存在する． 

大まかな地域的優性学派は，ハナフィー派（中東，トルコ，南アジア，中央アジア，バルカン

半島，ロシアなど），マーリク派（マグリブ諸国，サブサハラアフリカ，クウェート，UAE な

ど），シャーフィイー派（エジプト，東南アジア，東アフリカなど），ハンバル派（サウディア

ラビア，カタールなど）． 
4
 スンナ派各法学派のリバー概念の通説は、長岡が（2011，第２章）に詳述している．シーア

派との違いについても記述し，イスラーム法学界のリバー概念について俯瞰している．また，

両角（2011）はスンナ派ハナフィー学派の 11, 12 世紀の法学書を詳細に分析している．最後に，

柳橋（2012）はスンナ派四法学派の代表的な法学書を分析し，それぞれのリバー概念について

分析し，沿革的解説している．各法学派のリバー概念に関する詳細や相違については，リバー

概念の分析におけるこれらの秀逸な書を参照いただきたい． 
5
 両角は（2011）で「増加のリバー」と訳している．また，期限のリバーについては「遅れの

リバー」と訳している．どちらの訳も特徴を掴んでいるため，一方の訳のみを本稿に採用する

ことははばかれたが，ここでは，最も参考にした柳橋（2012）内の訳を採用した． 
6
 柳橋（2012）では「リバー＝利子」と捉えることは，『リバーの具体的な規定を理解すること

にほとんど役に立たない．』と記述している． 
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シ，塩と塩は，同等のものを手から手に直接取引しなさい．』であり，記述されてい

る六種類の「リバー財」それ自体の交換について言及している．ハディースの記述に

よると，これらの交換は同時に等量でなされなければならない． 

ここでは，柳橋（2012）の法学書の分析を中心に抜粋する7．これら，六種のリバ

ー財は，例示的列挙であり，金，銀は重量計量物，その他の四種のリバー財は体積計

量物を表している．これら同じ種類の物の同時に等量でない交換は，剰余のリバーで

あり，禁止されるということは，剰余のリバーでは同時に交換されない場合の『時間

的な差異』と，等量で交換されない場合の『量における差異』とが問題になることが

わかる．柳橋（2012）にはこれらの具体例が挙げられ，後者の例として，倉庫の中の

全部の小麦と，20kℓの小麦を交換する契約において，倉庫の中には 18kℓの小麦が存

在していた場合があげられている．このような量における差異を増加の一種としてと

らえているとの解釈が成立つ．前者には，一方からもう一方への小麦の引渡が散会8前

に，他方の引渡が一年後に行われる約定があげられている．この取引では，『散会前

に引渡しを受けたものにとって有利』になり，反対の引渡が実施されるまでの間に，

取引内での偏った増加，つまり引渡しをうけた一方の取引対象者にのみに発生する増

加をしてとらえられていると解釈している． 

この取引内での偏った増加は伝統的経済での利子に酷似しているとの解釈が成立

つ．というのも，その対価として，後に引き渡しを受ける物には増加した量を与えら

れているからである．この時間的な差異を禁じるリバーの性質は，確かに伝統的金融

において言及する利子を禁じているとの解釈できる．現在主流になっている「利子＝

リバー論」は，リバー概念が禁止する時間的差異によって生まれる偏った増加のみに

着目していると捉えることが可能である． 

しかしながら，上述のハディースでは食料の質には言及されていないため，柳橋は

同時等量であれば，良質な小麦と悪質な小麦との交換は認められるとしている9．金と

銀とに関しては，等量を額面とするか，重量とするかで，時の権力者と法学者達との

間でせめぎあいがあり，イスラーム法学者は重量で交換する剰余のリバーの原則に忠

実な解釈をしている．しかしながら，当時の貨幣鋳造技術を鑑みると質の完全な一致

                                                   
7 本節において特に既述がない場合は，（柳橋，2012）からの引用もしくは抜粋である． 
8
 散会とは取引に対する契約を結ぶために交渉する『契約の場』が終了する条件の一つで，契

約当事者が物理的に離れることを示す（柳橋，2012） 
9
 これに対し，長岡は（2011）で質に対しても言及しているとの解釈を示し，同時等質等量の

取引以外は剰余のリバーに抵触するとしている．そのことから，剰余のリバーに抵触しない同

時等質等量交換は，価値を生まない取引として考えられており，イスラーム経済において，リ

バー概念が実物財によると経済活性化を促しているとの解釈を示している． 
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は望むことはできず，権力者の目論む重量の違う新旧の貨幣（旧貨幣に比べ新貨幣の

方が同じ額面でも重量が少ない）の同額の交換に対し，重量による交換を主張してい

たとする見解を，私見として紹介している．また，質を問わないということは，異な

る価値が与えられる取引対象物同士の交換が認められることであり，価値の差異，つ

まり価値の増加は剰余のリバーには含まれないという解釈が成立つ． 

つまり，剰余のリバーとは，同種の体積計量物，もしくは重量計量物の同時等量交

換が成立しない交換を表していると言える．この説を言葉通り解釈すると，金および

銀だけでなく，食料などの消費賃貸は事実上不可能である．等量交換は可能であるが，

同時交換は不可能だからである．この解釈を現代に当てはめると，金銭の貸し借りは

利子の有無に関わらずリバー概念に抵触し，不可能になる．これについては，次節の

期限のリバーにも関係するため，その分析の後，4.1.4 において詳述する． 

4.1.2. 期限のリバー 

期限のリバーは，上述のハディースの記述の後半部分に当る．長岡の訳によると，

『これらと異なる品目ならば，手から手に直接取引するのであれば汝らが望むように

売買しなさい．』（長岡，2011）．この文言を文字通り解釈すると，取引の同時性に言

及されており，剰余のリバーで規定されていた等量の規定は見当たらない．同じ引用

文を柳橋は（2012）において，『種類の異なるものを交換するときは，その場で交換

が完了するならば好きなように取引せよ．』と訳しており，文章が伝える意味が多少

異なる．長岡の訳は，リバー財に匹敵する物とそれ以外の物との交換を示唆している

のに対し，柳橋はリバー財に匹敵する物同士であるが種類が異なるもの10同士の交換

を示している．ハナフィー派の法学書などには，種類の異なるリバー財の取引につい

て言及されていると，柳橋は（2012）において示している．つまり，過去のイスラー

ム法学者には，種類の異なるリバー財同士の取引は，期限のリバーの対象になるとの

解釈をしており，より一般的に認められた解釈だとの判断が成立つ． 

取引の同時性が成立しないときの増加は，前節の剰余のリバーに同じく，先に引渡

しを受けたものに偏った増加が，反対の引渡を完了するまで存在することにある．種

類の異なるものの交換においては，同時性を逸することのみが禁止の概念にあてはま

るため，「剰余のリバー：同時等量」，「期限のリバー：同時」と概念の条件を単純化

すれば，剰余のリバーの概念は期限のリバーの概念に内包されると捉えることが可能

                                                   
10

 リバー財の場合も体積軽量物，重量軽量物に関わらず，種類の異なる物同士の交換を表す．

例えば，金と銀，小麦と塩など軽量系が同じでも構わない． 
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である． 

一方，双方の訳から導くことが可能な取引として，金と小麦などの交換（通常の売

買）があげられる．この取引は計量系が異なる（金：重量系，小麦：体積系）ため，

リバーに抵触しないとの解釈が主流であるが，シャーフィイー派は禁じているなど見

解が分かれる（長岡，2011）．しかし，金と砂糖などとの取引の様に計量系が同じ（重

量系）である場合は，取引を同時に実施する必要があるとの解釈が成立つ11．しかし

ながら，サラムやムラーバハ12の様に一方の引渡しが契約時に，もう一方の引渡しに

は期限を設ける取引もすべての法学派において認められている．つまり，サラムおよ

びムラーバハは本質的にリバー概念の禁止原則の適用を逃れた特殊な取引，もしくは

適用を受けないために特殊な対策を取った取引のどちらかという仮説が成立つ．この

内容を詳細に記述するためには，リバー概念についてさらに深い理解が必要になるた

め，詳細は後述することにするが，結論を述べると，サラムもムラーバハも取引対象

物や取引手順などに様々な規定を設けた取引であり，後者，つまり「適用を受けない

ために特殊な対策を取った取引」であることが確認できる13．特にサラムは，種苗の

購入資金がない農民へ資金を提供するために，預言者の時代から行われていた取引で

あり（櫻井，2008），その性質からリバー概念の適用を受けないために，様々な規定

が付加14されていったとの解釈が成立つ．ムラーバハについては，4.2.に，サラムにつ

いては 4.3 において記述する． 

期限のリバーは，リバー財に匹敵する物の中で種類の異なる物同士の交換において，

同時性を確保する必要を説いている．しかし，期限のリバーを厳密に適用すると，剰

余のリバーに同じく，消費賃貸は事実上不可能である．つまり，金銭の貸し借りは成

立せず，金融業自体が成り立たなくなる．しかし，柳橋が（2012）で言及しているよ

うに，利息が付かない消費賃貸はシャリーア適合である点について，四法学派すべて

が認めている．次節では，その利息が付かない消費賃貸について記述する． 

                                                   
11

 軽量系が重量系であっても，金銀とその他のリバー財と見なされる品とは分けて見なされて

いるため，リバー概念への抵触は金と小麦など体積系のリバー財と見なされる品との売買での

解釈に等しい（両角，2011，長岡，2011） 
12

 これらの取引のスキームについては，第三章を参照いただきたい． 
13

 さらに，前者の「リバー概念の禁止原則の適用を逃れた特殊な取引」と言う性質が示唆され

ているハナフィー派の法学書も存在する（両角，2011） 
14

 代表的な条件として，取引対象物は属性を正確に特定できるものに限定されていることなど

があげられる．この性質を具体的に表し，市場での調達が可能なものに限定するとしている法

学派が存在する（柳橋，2012）．この性質を両角は（2011）において『サラムの被売買物は「類

似の物がある物」に限られる』と表している． 
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4.1.3. カルド 

第三章では，現代のイスラーム金融において，「無利子の貸付」として，カルド・

ハサンが通常の与信枠から漏れた零細企業への融資や，当座預金口座に活用されてい

ることを示した．ここでは，前節までのリバー概念に同じく，イスラーム法学書に基

づいた本来の「カルド」の概念とその活用方法についてまとめ，どのような解釈を以

ってリバー概念に抵触しない取引に見なし，消費賃貸の本来の目的である，現金を含

む生活必需品の融通を実現しているのかを記述する． 

日本では消費賃貸を民法で定義しており，その定義は『消費貸借は，当事者の一方

が種類，品質及び数量の同じ物をもって返還をすることを約して相手方から金銭その

他の物を受け取ることによって，その効力を生ずる．』とされる．柳橋は，（2012）で

イスラーム法学書にある「カルド」は，通説では上の民法上の定義を満たしていると

している．以下では同書を参考に，「カルド」の定義として特徴的な点について記述

する． 

最も特徴的な点は，「カルド」は無償契約に限定されていることである．民法上の

消費賃貸ではその点についての言及はなく，有償・無償の言及はない．また，学派に

よる対立があるが，目的物の受領以前に，申し込みと承諾のみで消費賃貸が有効にな

ると説く法学派もある．民法上の消費賃貸では，対象物の受け取りが効力の発生に対

して必要なことに異なる点である．つまり，貸与した目的物以上のものを返却するこ

とにより，貸主に利益をもたらす有償貸借は認められず，契約を結ぶことによって目

的物の引渡し前に効力が発生する． 

目的物としては，各学派の定義に差異が見受けられるが，共通の見解としてリバー

財と近似個数物（個数によって計量する大量に市場に出回っているもの）があげられ

ている．各派の議論も，返済の際にどのように返済すべき対象物を特定するのかに有

り，属性などによって特定が可能なもの，つまり類似の物がある物が認められている． 

また，カルドにおいて返済に期限を付すことはできない．また，期限を付しても拘

束力を持たない．これらの文言は一読すると借主が返す意思を持って実行するまで，

返済の義務がないかのようにも取らえることができる．しかしながら，ここでの意味

は，貸主はいつでも返済を請求することができ，借主はそれに応じなければならない

という意味として表されている． 

一方，カルドにおいて発生する効果として，所有権の移転がある．つまり，カルド

において貸主から借主に目的物が手渡された時点で，目的物の所有権が貸主から借主
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に移転するのである15．これは，イスラーム経済では，売買が『物と物との価値の交

換』として定義されることを考慮すると，売買としての要件を満たさない．つまり，

『リバーは，本来は「売買」の領域で生じるものとされている』ため，カルドでのや

り取りは，その時点でリバー概念の適応範囲から外れる．両角（2011）によると「カ

ルド」は売買取引ではなく，売買を含む『対価と対価の交換』の概念の反対概念「タ

バッルウ」に分類されているとしている16．「タバッルウ」は売買などの交換行為では

なく，価値の一方的な移動（贈与など）などが含まれる概念であり，カルドをこの概

念に分類することにより，リバー概念の適応範囲から外している．これにより，消費

貸借の様に同時性が確保されていないために原則としてリバー概念に抵触する取引

を，リバーに抵触しない取引にしているのである． 

カルドをタバッルウとして分類することにより，同時性から逸脱することよるリバ

ーの発生を防いだ．しかし，リバー財の貸借において等量性を適応しないことは，リ

バー概念の禁止に矛盾を含むことになる．そこで，カルドにおいても等量性を担保す

るため，増加を伴う返済を契約に盛り込むことを禁止した17．しかしながら，借主か

らの自発的な増加に対しては，禁止していないどころか，むしろ推奨している．この

ことについて，両角（2011）では，カルドが慈善的な富者による貧者の救済としての

性質だけでなく，対等な当事者同士が一時的な不足を融通し合うためにも用いられた

のではないか，と考える余地があるとしている． 

「カルド」とは，消費賃貸に非常に近い概念ではあるが，無償契約に限られる．し

かも，売買などの様に『物と物との価値の交換』ではなく，価値の一方的な移動や贈

与などと共に「タバッルウ」に属した取引である．この概念を採用することにより，

リバー概念の適用を逃れ，同時性の制約を解き，異時点でのリバー財の引渡を可能に

した．また，無償契約に限定することで，リバー財の取扱に関するリバー概念での重

要項目である，等量性を厳守する事を維持している． 

                                                   
15

 借主が目的物を消費した時点で所有権が移転するという説もある．いずれにしても，消費賃

貸の目的である目的物が消費された時点では，目的物の所有権が貸主から借主へと移転する． 
16

 両角（2011）では「タバッルウ」を恵与関係と訳している．売買を含むその反対概念である

「ムアーワダ」には相与関係と言う造語を採用している．法学書ではリバー概念は「ムアーワ

ダ」の取引に適応されると示されている． 

また，現代アラビア語では「タバッルウ」は，伝統的経済における「無償契約」の訳語として

用いられている． 
17

 ハナフィー派のカーサーニーはこの増加を「疑似リバー」と名付けた（柳橋，2012，両角，

2011）．両名ともこの名付けが，カルドには本来のリバーを適用できない証明になることに言及

している． 
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4.1.4. リバー概念のまとめ 

以上より，リバーは主にイスラーム金融で理解されている利息よりも，はるかに広

い範囲に適応される概念である．具体的には，『物と物との価値の交換』において，

同種のリバー財同士もしくはそれに匹敵する同種の物同士の交換では同時性，等量性

のいずれかから逸脱することにより発生し，リバー財の内，種類の異なる物同士の交

換では同時性から逸脱することにより発生するという概念である．また，一般に論じ

られている不労所得の禁止の概念と一致するものでもない18． 

剰余のリバーは，財産価値のある物品の交換を同時等量で行うが，質に関しての規

定は存在しないことから，価値の交換は許容されていると解釈できる．例えば，異な

る量の同質の小麦の交換は禁止されるが，等量で異なる質の交換は認められる．それ

ぞれ量が等しい良質の小麦と悪質の小麦を市場で調達後，交換し，それぞれ転売する

と，一方には利益が，もう一方には同額の損失が発生する．キャッシュフローで考え

ると，同じ効果が発生する同質で量の異なる取引は認められない． 

この剰余のリバーを禁止する意図およびもたらされる効果を，柳橋は（2012）で私

見とは断りつつ考察を試みている．それによると，金，銀の同時等量交換の原則を法

学者たちが唱えたのは，当時流通していた貨幣に比べ，重量の少ない金貨，銀貨を当

時のウマイヤ朝19が発行し，その交換を数（額面）での交換としていたことに対する

反対表明だとしている．ムハンマドが没してから 100 年程しかたっていないウマイヤ

朝において，すでに法学者による権力への抵抗が行われていた事は非常に興味深い．

また，両角は（2011）において，ハナフィー派のサルフという金銀の売買20について

詳細に分析し，剰余のリバーの意味について記述している．サルフの必要条件である

同時取引の「同時」が瞬間ではなく，短いながらも長さを持つことに着目し，その時

間内に実施することが可能な，超短期的な資金の貸し借りを論じている21．この取引

                                                   
18 （小杉，長岡，2011）では，不労所得の禁止がリバー概念の禁止の理由の一つとしてあげら

れている．その他にもこの理由を上げる文献は多数存在する． 
19

 『ウマイヤ家のムアーウィヤ 1 世がダマスクスを首都として建設したイスラム王朝（661‐750

年）．14 代のカリフのすべてがウマイヤ家出身者（最初の 3 代はスフヤーン Sufyān 家，以後の

11 代はマルワーン家）であったのでこの名がある．同朝はアラブの征服によって成立し，その

政策はイスラム社会の国家的統一の護持とイスラムの政治的領域の拡大を目標とし，結果とし

てアラブの異民族支配と，彼らの排他的特権が許容されていた．』（世界大百科事典第２版，平

凡社，2006） 
20

 柳橋（2012）では，両替と記されている．しかし，現代の両替には含まれない取引が含まれ

る．例えば，金銀細工物も取引の目的物になり得る点，つまり，金銀細工物の売買が含まれる

点などである．また，イスラーム経済における売買の一形態として分類されている． 
21

 例えば，A が金貨を，B が一塊の小麦を持って，連れだって市場に来た場合に，先に B が必

要なものを購入するために，A の金貨をサラフで受け取り購入する．そして，B の小麦が売却
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では，同時と見なせる超短期的な場合に限り，金銭の融通を期限付きに認めている．

このようなごく限られた金銭の貸し借りのみを認め，その他を禁じることが，剰余の

リバーの意味だと説いている．また，当時金塊なども貨幣の代替物として認められて

いたこと，精錬技術のばらつきによる不均一な品質などを考慮すると，厳密にいえば

品質は異なるが，同様の働きを持つ物同士の交換を認めていたとの解釈も成り立つ．

そもそも，貨幣の代替物となり得ないほど劣悪な品質の金，銀は，受け取る側が拒否

することができるのであり，取引として成立たない．このことを考慮に入れると，等

質の制限がないことは，厳密にいえば等質ではないが，等質と見なされるほどの質の

違いは認めていると捉えられる． 

また，この考え方をその他のリバー財にも適用すると，リバー財は，長期保存が効

き，貨幣と同様に価値の保存が可能な物であり，物々交換における代金としても活用

できる．そのため，金銀と同様に超短期的な融通を認めていたが，同時等量の原則は

準用されていたと考えられる．つまり，お互いに信用し合うもの同士であれば，超短

期的な期限付き貸し借りを認めるが，それ以外はリスクが増加するために禁止してい

ると捉えることが可能であり，取引をリスク回避的にすることに合致している． 

期限のリバーは，類似物のある財産価値のある物品で，かつ種類の異なる物品の交

換について，同時性のみを規定する．これは，取引をその場で完結させることを目的

としており，取引に信用の要素を持ち込まないことを意味する（両角，2011）．特に，

種類の異なるリバー財同士の取引では，取引目的物および代金共に貨幣と同様の使い

方が可能であるが，その取引での信用の要素を排除している．どうしても必要な場合

のみ，サラムやムラーバハの様に様々な条件を付加して取引を可能にしているが，原

則として禁止している．剰余のリバーに異なり，等量性が規定されていないのは，種

類の異なる物同士の交換では等量性が成立しないためである． 

この禁止の意図するところは，剰余のリバーに同じく，同時性を外すことは，取引

当事者がコントロールできない市場価格の変動や，突発的な事故のため，取引を完了

できないリスクが大きく増加する．つまり，信用の要素が含まれる取引をできる限り

排除することにより，取引をリスク回避的に導いている． 

以上より，剰余のリバー，期限のリバーともに，取引のリスクを低減する意図を持

った禁止であると言える．これらはまた，貨幣もしくはそれに準じるものだけの取引

に留まるのではなく，商品など実体を伴った取引を奨励しているとの解釈が可能であ

                                                                                                                                                     

されたのちに，サラフで受け取った A に金貨を返却する，という取引．同じ場所で常に行動を

ともにするなどの条件を満たしている場合，同時の定義内と解釈される．と記されている． 
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る．実体を伴った取引が伴うリスクのみに集中するために，貨幣の取引から生じるリ

スクを排除していると捉えられるからである．そして，どうしても貨幣的な価値のあ

る物のみを物品を介さずに融通する必要がある場合22は，タバッルウに基づくカルド

のような一方向のやり取りにおいて実施することが定められている． 

現在，イスラーム金融において理解されている「利子＝リバー論」において，問題

になっている利子を上述の概念に当てはめると，剰余のリバーに抵触すると解釈でき

る．現代の貨幣は当時の金もしくは銀に当たり，種類が統一されているため，同時等

量の原則が適用されるが，その両方から逸脱している．また等量等質の物を，時間を

隔てて取引する場合に発生する偏った増加という概念は，伝統的経済での利子に酷似

ているが，この時間的差異によって産出される増加もリバー概念は否定している．こ

の点に着目した場合，リバー概念は利子を否定している概念と解釈できる．これらが，

イスラーム金融で利子が否定される最も重要な根拠と言える． 

もう一方の同時性のみを規定した「期限のリバー」は，イスラーム金融において問

題になっているという資料は見当たらない．これについては，長岡は（2011）におい

て，「利子＝リバー論」のコンセンサスがイスラーム経済学会で醸成されてくる過程

で，『利子とは関係の薄い部分に対する関心は，ほとんど失われてしまった．』と述べ

ている． 

これからのイスラーム金融が，イスラーム社会で受け入れられる過程において，利

子とは関係の薄い部分に関する部分が，再び議題として取り上げられる可能性は否定

できないが，差し当たって多くの注目を浴びることはないとの予想は容易に付く．そ

れは，次節から取り上げる金融活動における利潤の源に対して，伝統的金融では利子

と捉えられてきた部分に関する議論が，未だに完全には収束を迎えていないからであ

る．次節より，ムラーバハ，サラムおよび債権譲渡に関しての考察を加える． 

4.2. ムラーバハとリバー概念との関連性 

第三章で示した通り，ムラーバハは物品の売買を介在することで，リバー禁止

の概念に抵触しない金融手法として開発された，物品売買方式の代表的な金融ス

キームである．契約の際に，売り手は商品の原価と利潤（マークアップ）とをそ

れぞれ買い手に提示することが必要である．商品は契約の際に売り手から買い手

                                                   
22

 貧者への施しなどだけでなく，近隣の知り合いによる融通も含まれる（両角，2011）． 
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に引き渡されるが，代金は延べ払いで支払わられる．支払い回数は，一回でも複

数回に分けることもできる．この手法は買い手の取引対象物に対する知識が売り

手の知識に比べて，はっきりと劣る際に不当な取引の発生を防ぐ際に活用されて

いたとされる（小杉／長岡，2010）． 

現在の，イスラーム金融では，消費者が求める商品を販売する売り手と，消費

者（買い手）とを金融機関が仲介する形で用いられている．つまり，金融機関が

消費者の商品購入に必要な代金を融資する形で活用されている．代表的な活用方

法が伝統的経済で言う自動車ローンなど耐久消費財購入への応用である．手順は

まず，金融機関と消費者とが購入する商品の購入についてワアド23（約束）を交わ

す．次に，ワアドを基に金融機関が売り手から消費者が求める商品を一括即時払

いで購入する．続いて，金融機関はその際の原価とマークアップを消費者に開示

したうえで，すでに購入済みの商品を消費者に転売する．その後，契約で決めら

れた期間を経て，消費者から金融機関に代金（原価＋マークアップ）が支払われ

るという手順を踏む． 

しかしながら，このスキームが商品化され，普及するにしたがって24，マークア

ップが実質利息と変わらないのではないかと言う疑義が生じた．第三章でも論じ

た「ムダーラバ・コンセンサス」にあるように，損益分配型がイスラームの教え

に最も適したスキームとされている一方，ムラーバハを基にした開発した商品25も

普及しており，理論を中心に議論してムラーバハのシャリーア適合性に疑問を持

つグループと，実務を中心に議論してその必要性を主張するグループとの，この

問題に関する合意は完全には形成されていない（長岡，2011）． 

本節では，法学書の記述から本来活用されていたムラーバハのスキームを明ら

かにし，イスラーム金融での活用方法との違いを明らかにし，ムラーバハ関連商

品のリバー概念との関係性について論じる． 

                                                   
23

 ワアドは契約には異なり，法的拘束力がないとされる（長岡，2011）． 
24

 イスラーム銀行の与信サイドのムラーバハのシェアは非常に高い場合が多く，多くの国の主

要なイスラーム銀行で 50%を超えている．1980，1990 年代では 90%を超えていた銀行も存在し

た．これをターリク・ユーセフは「ムラーバハ・シンドローム」と名付けた．近年は金融商品

の多様化も有り，低下傾向にあるが，依然として高いシェアを誇っている．（長岡，2011） 
25

 ムラーバハを基にしたスクーク（イスラーム債券），本節で取り上げるバイウ・イーナ，バ

イウ・ビサマン・アージル（BBA）など．詳細は 3.3.4, 3.4.2 を参照されたい． 
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4.2.1. 法学書でのムラーバハ 

法学書での記述における分析は，剰余のリバーの節に同じく，柳橋（2012）の

記述を抜粋する．断りのない場合は（柳橋，2012）からの引用である． 

ムラーバハはハナフィー派において，タウリヤおよびムワーダアと共に「信用

売買」というグループを成している．タウリヤとは売り手が取引対象商品を仕入

れた原価そのままで転売する売買契約であり，ムラーバハは『原売買により取得

した物を，その原価に利潤を上乗せして転売すること26』と定義されている27．こ

れらの売買において原価を明示することは，『商売に罔い素人を保護することを目

的』にしているとある．つまり，商売に罔い素人の買い手の希望する商品を，商

売に明るい売り手が『原価を表示することにより代金が妥当であることを請け負

う』．イスラーム金融で用いられているムラーバハは，買い手の商品購入の際の資

金需要に対応している側面が強く，本来の目的が変化していることは否めない． 

原価を表示することに加え，『原価を立証することは求められない』ともある．

買い手が売り手の表示する原価を信頼することが，これらの売買の基礎となるこ

とから，ハナフィー派は「信頼売買」と呼んでいる28．しかしながら，この原価に

は売り手が商品を購入した際に必要になった費用を含めることができる．例えば，

商品が家畜の場合の飼料代などである．ここでも，伝統的経済で言う原価とは意

味が異なる． 

しかしながら，原価と加算が認められている費用から計算された代金と，ムラ

ーバハにおける約定代金の差異が，たとえ少額でも，買い手には契約を解除した

り，代金の減額を請求する権利が与えられたりする．柳橋はこれを，この売買が

買い手の売り手に対する信頼を基礎としており，売り手のその信頼への裏切りに

反倫理性が認められるためと解釈している． 

また，法学書にはムラーバハ取引が完了する前に，何らかの理由で取引対象物

に損傷や瑕疵の発生の際の対処も細かく述べられている．しかし，この対処，つ

まりリスク負担についての記述には，信用売買の主目的であるはずの商売に罔い

素人である買い手の保護とは矛盾する記述がみられる．例えば売り手が取引対象

                                                   
26

 ハナフィー派法学者マルギーナーニーによる定義．この定義は他の四学派にも共通している．

（柳橋，2012） 
27

 ムワーダアは『最初の価額より低い額による転売』である（両角，2011）． 
28

 「信頼売買」の対義語は通常の売買である「交渉売買」であり，交渉売買では売り手から買

い手に原価を始めとする価格構成が明らかにされることはない． 
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物を購入後，買い手への転売をする以前に自然災害などにより，対象物に損傷な

どが発生しても，買い手によってムラーバハ取引を解除することができないこと

などである．これの分析により柳橋は，ムラーバハ売買は元々，商売に明るい売

り手が目的物を取得しその所有権を商売に罔い買い手に移転することを，買い手

が売り手に原価に一定の利潤を加えた金額を支払うことを約して成立させる契約

であったが，ある時点から売り手の所有していない商品を売買することが禁止さ

れたために生じた矛盾点ではないかとの仮説を立てている． 

これにより，法学書においても，売り手が買い手の望む商品を，売買により仕

入れた後，その原価と利潤を買い手に示して転売するスキームは，イスラーム金

融で用いられているスキームと差がないことがわかる．また，法学書でも原価と

利潤をそれぞれ買い手に示すことも明記されている．しかしながら，柳橋の分析

では，ムラーバハのスキームの中でリバー概念への抵触を分析することに関して

最も重要な，代金の延べ払いに関する議論がなされていない．この点については，

ハナフィー派の代表的な法学書を詳細に分析した，両角も（2011）に記述してい

る．両角の分析によると，ムラーバハの代金についての支払時期が明示されてい

ない．つまり，代金の延べ払いは可能であるのかという言及が法学書にはないと

記している．  

法学書に記されたリバーに関する記述では，売り手の目的物を購入する原売買

と売り手と買い手のムラーバハにおいて，利潤をどのように付加するかという点

が詳細に議論されている．例えば，目的物は類似のものがあるものでなければな

らず，利潤または代金として目的物と同じものを指定したりした場合，通常より

リバーとされる判断が厳しくなることが示されている．つまり，ムラーバハ売買

と原売買との比較におけるリバー概念への抵触が説明されているのみである．（両

角，2011） 

以上の法学書の分析により，記述で示されているムラーバハについて明らかに

なったことは，以下のようにまとめることができる． 

 転売を前提とした取引である． 

 目的は商売に罔い素人を保護することである． 

 代金は原価に利潤を付加したものである． 

 代金の価格構成（原価＋利潤）を買い手に示さなければならない． 

 代金を定める際に，原売買の代金に加算することができる内容が言及されて

いる． 
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 実際の原価と，代金の説明での原価との差異が存在した場合，買い手は契約

を破棄することができる． 

 取引対象物は売り手が所有しているものに限られる． 

 代金の支払い期限についての言及はない． 

4.2.2. ムラーバハにおける争点 

法学書の分析では，ムラーバハの代金の支払い時期に関する明示がないことが

判明した．この事より，法学書において，ムラーバハの代金の延べ払いは想定さ

れていなかったとの解釈も成り立つ．しかし，イスラーム金融において活用され

ているムラーバハは，代金の延べ払いが基本である．延べ払いを認めている根拠

を両角は，（2011）で『ある行為が禁止されているという確証がない場合は，当該

行為を行ってもイスラーム法に反することにはならない』と述べている．つまり，

法学書にはムラーバハでの代金の延べ払いに関しては，許可，または禁止につい

てのどちらにも根拠が求められない． 

ここまでのリバーの議論において，リバー財とそれ以外の売買の場合，リバー

概念に抵触すると統一した見解を示しているのは，シャーフィイー派のみである

（長岡，2011）．したがって，取引対象物をリバー財以外に限定することにより，

リバー概念に抵触しないという解釈が多数派である．これは，法学書では，代金

の延べ払いについて言及せず，リバーを剰余のリバーと期限のリバーとに分け，

可能な限り厳密な解釈を当てはめて議論しているからである．これに対し，代金

は原則として延べ払いとしているイスラーム金融では，「利子＝リバー」としての

コンセンサスが成立っており，取引対象物をリバー財以外に限定したとしても，

リバー概念の抵触を防ぐ対処にはならない．「利子＝リバー論」を採用し，売り手

（金融機関）が，買い手（消費者）の必要な商品を購入するために融通した資金

（＝原価）と，代金（＝原価＋マークアップ）とに差異が存在し，代金は延べ払

いで支払われるとなると，実質的に利子と等しいと言う解釈が成立つ．しかも，

ワアドにおいて買い手の求める商品を売り手に対して指定したり，売り手が所有

していない商品の購入を検討したり，売り手（金融機関）の原売買における売り

手から，消費者へ直接商品が引き渡されていたりする実態もあり，より一層リバ

ーに対する疑義が生じる． 

つまり，ムラーバハにおけるリバーに関する争点は，代金を延べ払いで支払う

ことを採用したスキームと，「利子＝リバー論」と言うイスラーム金融が生み出し
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たリバー解釈による全く新しい争点であり，中世の偉大なイスラーム法学者達が

残した法学書にその解決策を具体的に見出すことは困難であるという解釈が成立

つ．そこで，イスラーム金融のムラーバハ契約において，どのような批判がされ，

それに対応する対策が取られてきているかなど，マークアップの性質，ムラーバ

ハから派生したバイウ・イーナ，バイウ・ビサマン・アージル（BBA）と言う金

融スキームなどを例に取り上げ，分析する． 

4.2.3. マークアップ 

イスラーム金融でのムラーバハでは，消費者が希望する高額商品の代金を金融

機関が融資し，その原価にマークアップを付加したものが消費者から金融機関へ

の支払金額になり，支払いは繰延払いにしている．キャッシュフローで見た場合，

原価 𝑥 にマークアップ 𝛼 が加算された物が代金になり，契約時点で金融機関か

ら消費者へ 𝑥 が移動し，将来時点で消費者から金融機関に 𝑥 + 𝛼 が移動する．

この構造は，キャッシュフローのみに着目した場合，伝統的金融機関による，現

金の有償消費賃貸（以下，単に「消費賃貸」と記した場合は有償消費賃貸を表す．）

および現金による融資とほとんど相違はない．詳細に比較すると，ムラーバハの

場合 𝛼 は定額，消費賃貸や現金による融資は定率である点くらいである．つまり，

ムラーバハを基本とする金融商品は，ムダーラバなどの PLS（損益分配方式）と

は違い，伝統的金融機関の消費賃貸や現金による融資に同じく，借り手の破産な

どごくわずかな例外を除いて，イスラーム金融機関にとって契約時に利益が確定

できる金融商品として成長した． 

このため，ムダーラバを中心とした PLS を採用した金融商品に比べて，銀行の

利益確保に貢献し，各国で広く普及した．PLS 方式では契約時には利益が確定で

きないばかりか，損失まで生む可能性があり，その額が確定するには長期間必要

な場合が多い．そのため，融資を実行する金融機関にとってリスクの高い金融商

品であったためである． 

しかしながら，3.3.1.で言及した「ムダーラバ・コンセンサス」にもあるように，

PLS 方式はイスラーム的に最も望ましい金融システムとされ，イスラーム法学界

や理念を重要視するイスラーム経済学者などから，批判を受けることになった．

特にキャッシュフローが消費賃貸と言う利子を基に成り立っている金融商品に酷

似しているにもかかわらず，イスラーム金融機関の与信スキームとして非常に大

きなシェアを占めているムラーバハに対する論争が激しくなった．1980 年代には，
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イスラーム法学上の問題点が指摘され，論争は近代イスラーム経済学の範囲を超

え，イスラーム法学界をも巻き込んだものへと発展した．（長岡，2011） 

長岡（2011）の文献に関する分析によると，争点は五つあり29，その中でも商品

スキームの根源となるマークアップに関する争点は，イスラーム金融の根幹にか

かわり，イスラーム経済学会が提唱しコンセンサスを得た「利子＝リバー論」に

真っ向から抵触する争点でもあり，活発に議論がなされた．特に，1980 年代まで

は，二段階ムダーラバのスキームを完成させたインドのスィッディーキー，パキ

スタンの国全体の金融イスラーム化を理論的に支えたズィアウッディーン・アフ

マド，パキスタンの著名なイスラーム法学者ウスマーニなどが，ムラーバハのマ

ークアップと利子との類似性について，批判的もしくは懐疑的な判断を下してい

る．また，マークアップの額を設定するために，LIBOR などの伝統的金融の利子

率をベンチマークとして活用している点も，指摘されている．（長岡，2011） 

これに対し，ムラーバハ擁護の論調は，ムラーバハの特徴を述べ，リバー概念

への抵触を否定している．それらは，リバー財とその他の物との取引であること，

また，取引対象物の市場価格に変動があり，それに起因する損益が発生するため，

マークアップは，貨幣の需給によって決定される利子ではなく，財（取引対象物）

の需給によって決定される性質を持つこと，があげられている．（長岡，2011） 

前者は法学書の分析の際にも指摘した点である．リバー財とその他の物との取

引において，リバー概念が適用されると言う統一した見解を示しているのがシャ

ーフィイー派のみであり，多数派はこのような取引にはリバー概念が適用されな

いとの見解である．つまり，ムラーバハを通常の売買（貨幣とリバー財以外との

売買）と解釈することにより，リバー概念の適用から外れる取引に浄化している． 

後者は，マークアップが何の機会費用に基づいているかを基にしている．利子

は貨幣の機会費用の対価であるが，マークアップは実物財（取引対象物）の機会

費用の対価である，との解釈である．この解釈は，長岡のアラビア語文献を含め

た文献の分析により，（2011）に示されている． 

つまり，イスラーム法学書が編纂された時代には想定されていなかった，イス

ラーム金融が設定した新たな三つの前提，つまり，①ムラーバハ取引における代

金の延べ払い，②「利子＝リバー・コンセンサス論」，③「ムダーラバ・コンセン

                                                   
29

 その他の争点は，①範囲，②取引対象商品の購入タイミング，③法的拘束力（特にワアド），

④延滞に対するペナルティである．（ニコラ・ディラン・レイ，サルマ・サイラリーの文献の分

析より），（長岡，2011） 
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サス」が生み出したイスラーム金融固有のムラーバハ・マークアップ論争は，法

学書の記述からの「リバー財」の考え方と，伝統的経済の考え方である「機会費

用」により，シャリーア適合性が説明されている． 

4.2.4. バイウ・イーナ 

バイウ・イーナの詳細は 3.4.2.1.で示した通りであるが，このスキームは，買い

戻し条項を付けたムラーバハと捉えることが可能である．本来であれば，ムラー

バハでは金融機関が持つ商品を，顧客が代金繰延払いで購入し，将来時点で商品

の価格にマークアップを加算した代金を金融機関に支払う．しかしながら，バイ

ウ・イーナでは，ムラーバハに即時払いの買い戻し条項を付けることにより，商

品が顧客から金融機関へと返却され，その代金（マークアップ無し）が顧客に支

払われる．つまり，契約が成立した際の一連の取引が終了した際には，結局のと

ころ商品は実質的に移動せず，金銭だけが金融機関から顧客へと移動する．その

後，契約期間を経て，最初のムラーバハ取引の代金（マークアップ加算）が顧客

から金融機関に支払われる． 

この取引は，実質的に顧客に資金を提供し，一定期間後にマークアップを加算

した額の返済を受けると言う性格を持っている．また，商品を即時に買い戻すた

め，実物財の機会費用に対する対価との説明も成り立たない．つまり，商品の売

買を隠れ蓑にした実質的な消費賃貸の体を成している．これは，典型的なヒヤル

とされている．ヒヤルとは，シャリーアに適合する行為を組合せることにより，

シャリーアに適合しない行為を可能にすることである．しかしながら，この手法

はコモディティ・ムラーバハおよびタワッルクの開発まで，特にマレーシアやパ

キスタンにおいて用いられた．特に顧客の流動性需要に対応する商品として活用

された．しかしながら，第三章に記した通り，湾岸諸国ではその消費賃貸との類

似性からイスラーム法学界からの批判もあり，ほとんど普及しなかった．現在は，

マレーシアなどのかつて積極的にこの取引を利用した国々でも，流動性需要への

対応がコモディティ・ムラーバハおよびタワッルクによる方法へとシフトし，利

用量が低下している．（長岡，2011） 

このことでも判明するように，積極的に活用していた国々でも，流動性需要，

特に現金の急な必要性に対応する需要の多さやその必要性から，バイウ・イーナ

は普及していたが，他国からの批判によりシャリーア適合性への疑念や罪悪感を
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伴っていたとの推測が付く30．つまり，この取引が，典型的なヒヤルの可能性が高

いとの認識も少しずつ育まれていたに違いない．特に，即時での買い戻しを行う

ため，ムラーバハのマークアップの様に，実物財の機会費用への対価との理由づ

けも不可能である．バイウ・イーナのマークアップの経済的意義は，伝統的経済

における利子と同等であることを否定するのは非常に困難である． 

4.2.5. バイウ・ビサマン・アージル（BBA） 

次に，BBA とリバーとの関係について論じる．第三章で示した通り，BBA はム

ラーバハ取引にバイウ・イーナを組み込んだスキームを持っている．また，マレ

ーシアで普及したところも，バイウ・イーナに共通の特徴を持つ．しかしながら，

バイウ・イーナとは異なった需要から開発された商品である．バイウ・イーナは

消費者への流動性資産の提供，多くの場合キャッシュの提供を目的としているが31，

BBAはマレーシアの民法により銀行が実物財の転売から利益を得ることができな

かったため，ムラーバハ取引の代替スキームとして開発された（Rosty, 2005）． 

現在でもマレーシアにおけるイスラーム金融業界での住宅ローン市場32では非

常に高いシェアを持っているが，そのマークアップが伝統的経済における利子率

をベンチマークとして用いており，その総額を求める際も定率を原価にかけて求

めている（例えば年率 7%など）．このスキームは実質的に伝統的経済における固

定金利型住宅ローンに等しく，利子との類似性が非常に高くなっている．このよ

うな運用方法が普及しているのは，住宅ローンなどの長期融資に対応する金融商

品では，伝統的金融機関との競争関係にあり，変動する伝統的住宅ローンと BBA

との間に裁定が働くためだと述べている．（Zandi G. and Ariffin N., 2011） 

また，バイウ・イーナを内包した取引でもあり，シャーフィイー派以外のイス

                                                   
30

 バイウ・イーナのシャリーア適合性について，利用を許可しているのは四学派の中でシャー

フィイー派のみであり，その他の三学派は禁止している．マレーシアでの支配的な学派はシャ

ーフィイー派であり，これがマレーシアにおいてバイウ・イーナが普及した理由でもある．し

かしながら，シャーフィイー派の見解も許可はできるが推奨されない取引とされている（Rosty, 

2005）．この解釈が，コモディティ・ムラーバハの開発を機に，利用量が低下している理由にな

ると判断できる． 

また，リバー財とその他の実物財との取引においてのリバー概念の存在を統一した見解として

示しているのが，シャーフィイー派のみと言うのも非常に興味深い． 
31

 バイウ・イーナはマレーシアでは当座貸越などに用いられている点からも，顧客のキャッシ

ュ需要に対応していることが判明する．（Rosty, 2005）． 
32

 便宜的に「ローン」と言う単語を用いるが，イスラーム経済下では決してローンは存在せず，

ここでもあくまでも売買である．BBA も言葉の意味は「繰延支払いによる売買」であり，ロー

ンではない． 
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ラーム法学派を支持する国々では批判にさらされている（長岡，2011）．特に，BBA

においては，イスラーム金融機関が売り手から商品を購入せず，顧客が直接売り

手から購入し，その代金だけを金融機関が売り手に支払い，その後，バイウ・イ

ーナによる取引の際に，即時買戻しを条件にその商品を所有するにすぎないため，

マークアップをその所有に対する機会費用の対価として見なせない，との意見も

多い（Rosty, 2005，Zandi G. and Ariffin N., 2011）．特にロスティーは（2005）にお

いて，この問題を解決するには，本来のムラーバハ取引のスキームに則って，イ

スラーム金融機関が売り手から直接商品を購入する必要があると述べている． 

前述のように，バイウ・イーナのマークアップは利子と酷似しており，同等と

みなされ，利用量が低下していること考慮すると，バイウ・イーナを内包してい

る BBA は，その構造上利子を含んだ取引と見なされる可能性が非常に高く，リバ

ーの概念に抵触しているとの解釈が成立つ．しかも，伝統的金融のローン融資と

の競争関係に去られている関係上，マークアップの算出に伝統的金融の利子率を

ベンチマークとして用いるなど，利子としての性格を色濃く反映している．マレ

ーシアを始めとするシャーフィイー派が主流の国々では，推奨はされないが許可

されているが，その他の国々では禁止されていることからも，この手法がイスラ

ーム諸国におけるイスラーム金融のスタンダードスキームとなることは疑わしく，

マレーシアにおいて改良を重ねつつ活用され続けるか，民法の改正により本来の

ムラーバハ取引に取って代わられると推測される． 

4.2.6. まとめ 

ここまで，ムラーバハに関連するリバー概念への関連性を，過去の法学書，マ

ークアップ，バイウ・イーナおよび BBA を分析することにより，分析した．その

結果，ムラーバハとリバー概念の最大の争点はマークアップの利子との類似性で

あり，この争点は代金の支払いを繰延払いにしたイスラーム金融のスキームと，

「利子＝リバー論」を採用した近代イスラーム経済学会からのイスラーム金融業

界への影響，「ムラーバハ・コンセンサス」により生み出された，現代におけるイ

スラーム金融独自の争点であることが判明した．この争点は，ムラーバハのマー

クアップが，利率ではなく定額で設定されることで利子との構造上の違いを持つ

ことに加え，リバー財ではない実質財の売買による，実物財の機会費用の対価と

してそのシャリーア適合性が説明され，コンセンサスを得つつある． 

しかしながら，買い戻し条件付きのムラーバハに当たるバイウ・イーナは，商
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品を即時買戻しすることから，実物財の機会費用の対価としての説明が不可能に

なり，この取引を許可はするが推奨しないという立場を取るシャーフィイー派が

支配的なマレーシアなどにおいてのみ，活用されている．そのマレーシアにおい

ても，コモディティ・ムラーバハのようなよりシャリーア適合性が高い金融商品

の開発により，利用量が低下している． 

また，バイウ・イーナを内包した BBA は，やはりマレーシアで普及しているが，

この金融スキームは特に住宅ローン市場において，未だに高いシェアを保ってい

る．これは，マレーシアの民法が商品の転売により金融機関が利益を上げること

を禁じているためであるが，バイウ・イーナに同じく，他のイスラーム法学派が

支配的なイスラーム諸国からの批判が激しいため，BBA が今後イスラーム金融業

界において，国際的なスタンダードスキームになることは考えづらく，マレーシ

ア国内において改良を重ねていくか，民法の改正により本来のムラーバハを活用

するようになると考えられる．また，伝統的金融機関が提供する住宅ローンとの

競争関係において裁定が働くため，実質的に固定金利型住宅ローンに酷似したマ

ークアップの算出方法になっている点など，他にも改善点があり，今後の推移が

注目される． 

4.3. サラムとリバー概念の関連性 

サラムは第三章でも言及したように，代金を先渡しし，商品を将来時点で引渡

す取引である．つまり，代金の支払い時点と，商品の引渡し時点に明確な時間差

が存在する．これまでの法学書の記述によるリバー概念の分析によると，売買取

引における同時性を守ることがリバー概念への抵触を避ける大きな条件になって

いた．剰余のリバーでは取引の「同時等量性」，期限のリバーでは「同時性」が確

保されない取引が，リバー概念に抵触すると説かれていた．しかしながら，スン

ナ派の正統性の認められた四法学派のいずれもが，サラムのシャリーア適合性を

認め，現代においてそのスキーム自体への疑いを持った議論が活発に行われてい

るという事実も，筆者の知る限り存在しない． 

4.1.2 でも述べたように，サラムはその必要性から，様々な制約を取引に課すこ

とで，リバー概念に抵触しない取引としてイスラーム法学界において認められる

ようになったと解釈できる．そして，時間差を容認しているサラムは，イスラー

ム金融でも活用されており，『イスラーム型商品先物取引手法のプロトタイプとし
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て注目が集まっている（長岡，2011）』． 

その法学者から担保されたシャリーア適合性にもかかわらず，時間差の存在す

る取引においては，その活用方法によっては，伝統的金融における利子と同様の

活用方法も可能である．例えば，代金の設定を商品の適正価格から大幅に割り引

いた価格設定にするなどである．買い手の商品の受け取り後の転売を想定した場

合，この取引のキャッシュフローは，伝統的経済での割引債のそれに類似するか

らである．具体的には，引渡し時に想定される価格の二割引の代金を設定し，契

約時に買い手が売り手に代金を支払う．商品の引渡時に買い手はその商品を市場

で転売する．市場価格が想定通りの価格と仮定し，商品の移動を無視してキャッ

シュフローに着目すると，買い手の保有するキャッシュは取引期間の間に，二割

引から額面まで増加したことになり，25%増加する伝統的経済での割引債と同様

の構造を持つ．つまり，イスラーム法学者達からのシャリーア適合性を隠れ蓑に

し，実質的に利子付きと解釈できる手法が開発される危険性をはらんでいる． 

本節では，サラム取引が，どのような規制を設けることで，リバー概念の抵触

を避ける解釈が普及したかに焦点を当て，その詳細を分析することにより，イス

ラーム経済下におけるリバー概念への対応についての示唆を得ることを試みる． 

4.3.1. 法学書でのサラム 

ハディースには偉大なる予言者ムハンマドが直接サラムに言及し，その取引を

許可したと言う記述が存在する．この記述では，『預言者は自分の許にない物の売

買を禁止したが，サラムを特に許可した（柳橋，2012）』とある33．柳橋（2012）

の記述によると，法学書に記されているサラムには以下の四類型に区別できる． 

① 農作物生産者と商人の間に結ばれていた農作物を対象にする取引 

② 売り手がその取引対象物を購入するために必要な代金よりも高い代金で売

買される取引 

③ 売り手がその取引対象物を購入するために必要な代金よりも低い代金で売

買される取引 

④ 代金支払い後，毎日売り手から買い手に取引対象物が届けられる取引 

ここで，②では，売り主が取引対象物を買い手に転売する際に利潤を得ること

                                                   
33

 『「自分の許にない物」とは，自分の所有していない物』（柳橋，2012）とされ，ガラル概念

との関連性が見受けられるが，この件に関しては第六章で記述する． 
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が可能であり，仲立ちの報酬を受け取る取引として見なすことが可能である．③

は前述した割引債に類似したキャッシュフロー構造を持つ取引である．①，④は

代金の設定と時間差との関係に関する記述はない．特に，ハナフィー派の代表的

な法学者であるカーサーニーは，『サラムは債務超過者の売買である』と述べてい

ることからも，③のような割り引いた価格を代金として支払い，その後取引対象

物を返済するような形で用いられていた可能性が非常に高い．この点に関して柳

橋は『利息付消費賃貸は八世紀中には既に禁止されており，しかも無利息であっ

ても貸主は，たとえ返済期限が定められたとしても，いつでも借主に対して返済

を請求することができるとされている．したがって消費賃貸は融資の手段として

はほとんど機能せず，サラムがその代替手段として用いられたとみることができ

る．』と言及している34． 

また，前述したように，サラムには様々な制約が課されている．柳橋（2012）

より抜粋すると，以下の六つの制約が主なものとしてあげられ，その解説が記さ

れている． 

(1) 目的物（＝取引対象物）は属性の特定により特定されうるものでなければ

ならない35． 

(2) 目的物の属性が特定されなければならない． 

(3) 数量が指定されていなければならない． 

(4) 弁済期の確定がされていなければならない． 

(5) 目的物は弁済期において市場に出回っているものでなければならない． 

(6) 契約の場で代金36が受領されなければならない． 

(1)では取引対象物が，体積計量物，重量計量物，寸法物，近似個数物に限定さ

れている．これらの商品は，その産地，等級などを特定することにより，目的物

                                                   
34

 サラムの取引の沿革的な変化についても柳橋（2012）は分析をしており，預言者の時代には，

①の農業生産者と商人などとの取引のみが行われており，その後八世紀以前では②の代金を市

場価格よりも高く設定している記述が加わり，九世紀以降には③の代金を市場価格よりも低く

設定する融資を目的とする取引になっている，と述べている．原形は農業生産物の取引が中心

であったサラムが，その後仲買に利用され，最終的に利息付消費賃貸の禁止が八世紀に普及す

ることにより，その代替手段として利用された．このようにサラムの取引目的が徐々に変化し

てきていることが窺われる． 
35

 特定されうるものであっても，金塊，銀塊などは見解が分かれている．また，支払いによっ

てのみ特定される金貨，銀貨など貨幣は対象物にならない．（両角，2011） 
36

 代金がリバー財によって定義される場合，取引対象物と同じ商品であってはならない．同じ

場合は剰余のリバーに抵触し，取引が成立しない．また，同じ単位系であってもならない．こ

の場合は期限のリバーに抵触する．（両角，2011） 
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の品質，適正価格等に関する売り手，買い手双方が納得する合意が形成されるか

らである．そのために，(2)ではその属性が定められる．例えば小麦では『産地・

色・等級・穀粒の大きさ・新小麦か古小麦かなどが指定されなければならない．』

また，この規定は，サラムの取引対象物が代替の効かない特定の物であってはな

らないことを意味している．つまり，「売り主の父親が現在使っている荷車」と言

うようなものは目的物にはならない． 

次に，(3)では(2)で決められた属性の取引量が定められなければならない．(3)

までの条件がそろえば，代金に関する必要な情報がそろい，売り手と買い手との

間で合意できる価格の設定も，より合意しやすくなる． 

(4)では，サラムに特徴的である弁済期の設定が求められる．原則として期日も

しくは期限を明確に指定しなければならないが，法学派によっては，農作物の収

穫期のように不確定な期日も認められている場合がある．ここでは，即時のサラ

ム，つまり弁済期を定めないサラムについての言及もある．即時のサラムでは，

買い手はいつでも売り手に対して弁済を請求できるとある．この形態の取引を認

めるか否かの判断は，法学派により分かれており，認めないとの判断が多数派を

成している37．この取引を認める学派の見解は，即時のサラムは，買い手がいつで

も売り手に弁済を請求できるため，売り手が既に取引対象物を手元に取得してい

ることから射倖性（ガラル）がより少ないため，と言うものである．認めない学

派の見解は，ハディースによる預言者の『サラムを申し込む者は，確定した代金

と確定した重量と確定した期限を定めなければならない』と述べたという記述を

始め，代金先払いのサラムにおいて売り手が享受すべき期限の利益が消失してし

まう点などがあげられている．この記述は，③型のサラムを念頭に置いたもので

あり，③型のサラムでは契約時に支払われる代金を営業資金に，その利潤によっ

て代金よりも高額なサラム取引の対象物の購入を図るが，『即時のサラムにおいて

は利潤を上げる時間的余裕がないので，サラムを合法化する意味がなくなってし

まう』と解説されている． 

(5)の条件は，売り手が確実に取引における履行の可能性を確実にするためとあ

る．この記述が示唆するように，サラムでは弁済の際に売り手が市場で取引対象

物を購入して，買い手に引き渡すことが前提になっている．このことは，サラム

の手法が①から②，③と変遷して行く上でも把握できることと言える．  

                                                   
37

 認めているのは，シャーフィイー派とマーリク派の少数説のみである．（柳橋，2012） 
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(6)は，サラムとリバー概念との関係を知るうえで非常に重要な点である．この

解釈はほぼすべての法学派に共通しているが，散会後三日までは有効とする説も

ある38．しかしながら双方とも，代金の受け取りによってサラムが成立することに

は変わりない．39
 

また，その他にも弁済時期の想定に反して取引目的物が市場になかったり，売

り手が市場の商人に売却してもらえなかったりした場合や，瑕疵担保責任，市場

価格の著しい高騰および質権設定などについて解説がされている．ここで，共通

しているのは，どちらもが一方的に不利にならないように，保護する目的で様々

な記述がなされていることである．例を挙げると，市場価格が著しく高騰した際

に，合意を解除し，代金を返済することが可能な点などである40． 

以上より，法学書の記述より，サラムは当初農作物の取引として農業従事者と

商人などとの間で結ばれていたが，その後そのスキームが仲立ちや購入委託に活

用され，さらに利息付消費賃貸禁止の本格普及により，その代替として実施され

てきたことが判明した．その際にも，どちらかが一方的に不利にならないように，

様々な記述を添えることで，双方の保護を説き，健全な取引の実施を促している． 

4.3.2. イスラーム金融におけるサラム 

イスラーム金融において，サラムは③の取引対象物を売り手が買い手に引き渡

す際に購入する場合の適正価格（＝市場価格）よりも低い代金で取引されるスキ

ームが活用されている（Ayub，2007）．つまり，伝統的金融で言うところの割り引

いた価格での代金設定が行われている．したがって，その運用方法により，割引

価格と代金の差が，利子としてとらえることが可能になる可能性も含まれている．

しかしながら，上述したように，サラムに関するシャリーア適合性の議論は筆者

の知るところでは存在しない．つまり，割り引いた価格で代金を設定しても利子，

つまりリバーには当たらないとされている． 

現代におけるサラム取引においても，過去の取引と同様の制約を設けている．

若干の相違点は，代金の支払いを契約時に限定せず，数日間の猶予を通常設ける

事，取引対象物の引き渡し時期だけでなく場所も指定すること41，取引対象物を工

                                                   
38

 マーリク派が三日以内の期限を付すことは有効であるとしている．（柳橋，2012） 
39 ここまでが（柳橋，2012）からの抜粋である． 
40 この点より，サラムの債権（債務）は確定していないとされる．詳細は 4.4 を参照いただき

たい． 
41

 （Ayub, 2007）では，過去の法学者も引渡し場所についても契約において決定しなければな
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業製品などにも拡大していることなどである（Ayub, 2007）．つまり，サラムをイ

スラーム金融の商品として，リバーやその他の禁止事項に抵触せずに扱うために

は，原則として伝統的法学者が示した制約を守ることが必要であると，現代のイ

スラーム法学界でもコンセンサスを得ているということが言える． 

サラムにおいてのリバーを含むその他の禁止概念についての解釈は，前節のム

ラーバハと違い，中世の解釈と大きな変動なく同様のスキームが用いられている． 

4.3.3. サラムとリバー概念 

サラムは，代金の支払いと取引対象物の引き渡しとに時間差を与えて，そのス

キームをスンナ派の四法学派すべてが認めている，数少ない取引形態である．そ

れは，一見するとリバーの定義とされている同時性から逸脱し，リバー概念に抵

触するように受け取れる．また，第六章に詳述しているが，ガラル概念の定義の

一つである，契約時に取引対象物が売り手の手元になく，所有もされていない状

態でも，取引を認めている．これも，一見するとガラル概念に抵触するように受

け取れる． 

しかしながら，中世から現代までほぼ一貫して守られ続けている，4.3.1 で示し

た六つの制約を守ることにより，リバーもガラルもどちらの概念にも当てはまら

ない取引を実現している．特にリバー概念への抵触を避ける制約は，「(6)契約の場

で代金が受領されなければならない．」であり，この契約時（もしくはそれから三

日以内）の支払いこそが，重要な意味を持っている．この詳細を理解するには，

イッラ，アイン，ダインと言うイスラーム法学での専門的な単語の意味を理解せ

ずには不可能であるが，その説明は本稿の目的とは大きくかけ離れてしまうため，

ここでは詳しく述べない42．語弊を恐れずに簡単に述べると，以下のようになる．

リバー財のように市場に出回っており，類似のものが存在する物同士の取引の場

合，売り手と買い手との間の財（代金と取引対象物）の交換において，どちらも

が契約の時点で特定されず，特定作業を将来時点に持ち越すことは，期限のリバ

ーに抵触する．その特定作業とは，金貨や銀貨のような貨幣は受渡によって特定

され，その他のリバー財とそれと同様なコモディティなどは，属性を定め現物を

確認することによって特定される．そのため，ハナフィー派は小麦を代金にした

綿花の取引を，双方が体積計量物であるため期限のリバーに抵触するとして禁止

                                                                                                                                                     

らないと言及している，とある． 
42

 両角（2011）第四章に詳述されている． 
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している（柳橋，2012）．しかしながら，小麦を代金とした胡椒（重量計量物）な

どの売買は，理論的には小麦の属性を特定し現物が所有権と共に買い手の手元に

あれば特定され，支払う必要はなくなる．にもかかわらず，契約時の代金の支払

いを制約として用いている． 

この点に関しては，サラムが，カーサーニーの言う『サラムは債務超過者の売

買である』と言うところに理由を求めることができる．つまり，柳橋が（2012）

で述べる利息付消費賃貸の代替手法として用いられていたことからもわかるよう

に，代金が売り手に支払われなければ，取引の目的も成立も成し得ないのである43．

このあたりは，サラムが元々あった取引に様々な制約を加えることによって，イ

スラーム経済の禁止する概念に抵触することを避けていることからも理解できる．

つまり，サラムと言う取引が持つ目的の必要性から，シャリーア適合性のある取

引を実現するために，前述の六つの制限が欠けられていると言える．（両角，2011，

柳橋，2012） 

4.3.4. まとめ 

ここまでのサラムの分析によりサラムには，取引の非同時性，所有しない物の

売買，買い手から売り手への信用という非常に不確実性もリスクも高い要素が内

包された取引であるということが判明した．それらは，イスラーム経済で禁止さ

れているリバーおよびガラルの定義を正確に理解せずには，サラムのシャリーア

適合性が理解できない程に複雑なものである．しかしながら，サラムは取引の目

的が社会的に必要であり，人々に求められたことから，様々な制約を課すことに

よって許可されてきた．言い換えると，サラムの取引スキームがリバー，ガラル

両概念の境界を表していることを示唆していると言える44． 

預言者の時代のサラムは，主に農民と商人との農作物の売買の性格があった．

過去の法学書の分析において記述のある，農民が農作業を続ける上での資金を提

供する意味に加え，取引を事前に制約させることで収穫期の混乱を避ける目的が

あったと推測する．仮に，収穫期のみの取引しか認められていなければ，豊作の

時は値が大きく崩れ，不作の時は値の高騰を招く．しかしながら，サラムの取引

を認めることにより，このような混乱を防ぐセイフティーネットを確保し，富の

分配を確保する手段につながっていたと考えられる． 

                                                   
43

 この部分の説明も両角（2011）第四章に非常に詳しく記述されている． 
44

 この考え方として，リバーに関しては（両角，2011），ガラルに関しては（長岡，2012）に

詳しい． 
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また，（柳橋，2012）の記述から，有償の消費賃貸の禁止が普及した後は，サラ

ムはその代替手段として普及したようである．つまり，代金を適正価格より割り

引いて設定し，即時に売り手に支払う．それにより，売り手（当座の資金に困窮

する者）に貨幣もしくはそれに代替する財が与えられる．しかしながら，そのよ

うな消費賃貸の代替スキームにも物品を介することが，取引規模が無尽蔵に拡大

することを防いだと捉えることが可能である．消費賃貸のように元金に上乗せさ

れる利子での取引とするよりも，量的に制限を課しやすい物品を介し，しかも代

金を割り引くことにより設定するため，物理的な上限が設定されやすい状況を設

けていると読み取れる．これらもイスラームの説く社会的公正を，人々の必要性

を認めながらもできる限り確保するための判断だと捉えることが可能である． 

また，サラムの債権の取引を禁止したり，取引撤回後の現状維持を厳しく規定

したりしていることから，投機性（マイスィール）の拡大も防止している（両角，

2011）．つまり，サラムは，リバーおよびガラルだけでなく，マイスィールも含ん

だイスラーム経済の禁止事項に抵触しない境界上の取引を示唆する取引と言える． 

リバーに関しては，利子と言う上限のない設定ではなく，物品を介した割引価

格の設定と言う上限が認識しやすい取引までを許容し，ガラルに関しては，特性

を指定し市場に出回っているコモディティを目的物にすることによる可能な限り

の不確実性の排除によって，不確実性の最小化と引渡しの確実性を高めた取引ま

でを許容している．また，マイスィールに関してはレバレッジを効かせた取引は

認めない（両角，2011）．これは，イスラーム経済が，リスク回避的であることを

奨励し，そのことが共同責任と社会的分配の原理を遵守することにつながり，社

会的公正の実現に近づくことを，理想論だけでなく，現実的に対応した結果生ま

れた取引との解釈が可能である． 

4.4. 債権譲渡とリバー概念との関連性 

本章では，最初に中世の法学書におけるリバーの概念を整理し，イスラーム金

融が萌芽する以前，つまり伝統的経済の侵入を許す前のイスラーム経済下におけ

るリバー概念の定義についての理解を深めた．その後，リバー概念に関連する時

間差の概念を内包するスキームであるムラーバハおよびサラムについて法学書の

記述を分析し，リバー概念の禁止が実際の経済活動にどのように応用されていた

のかを明らかにした．その上で，いかにして現代以前のイスラーム経済において
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リバー概念への対応を取っていたのかを考察した．また，中世の法学書の記述と，

イスラーム金融でのスキームと比較することで，リバー概念の定義およびそれに

対する対応の変遷に関する分析も試みた．その結果，中世でも現代でもサラムが，

リバー概念を始めとするイスラーム経済の禁止概念への対応を分析するには，非

常に有効なスキームであること，またサラムにおける制約を守ることが，それら

の禁止概念に抵触しない方法につながることが判明した． 

ここまでの分析で取り扱ったスキームは，全て売り手と買い手との相対取引が

基本であり，第三者のかかわりは非常に限定されている．つまり，伝統的金融で

は広く普及している不特定多数の参加者による金融市場に関する議論はしていな

い．しかしながら，金融市場のおける取引では，債券や証券の取引において，割

引債およびクーポン債など，利子に類似した性格を持つ金融商品が広く普及して

いるだけでなく，現代でのコーポレートおよびプロジェクトにおけるファイナン

スリスクをマネジメントするためにも必須のアイテムである．しかしながら，こ

れらの商品は，イスラーム金融としてリバー概念に抵触する懸念があるため，イ

スラーム金融の萌芽期において，イスラーム法学および経済学での争点になり，

2000 年代まで一般的に普及しなかった．また，デリバティブ商品などは，商品の

実態から離れてしまっているという意味で，ガラル概念に抵触するのではないか

とも言われている．また，レバレッジを効かせた取引は，その性質上投機性が高

くなりやすく，マイスィールに当たると疑われている．すなわち，伝統的経済の

金融市場で当然のように普及している商品の多くをイスラーム金融に適用するに

は，シャリーア適合性に関する議論と，それに伴うスキームおよび経済インフラ

（法制度，市場システム，監視体制など）の開発が欠かせない． 

本節では，イスラーム金融で成長が始まっている金融市場において不可欠な債

権の譲渡／売買について，これまでと同様に中世の法学書の記述を分析し，現代

での議論およびその活用方法との比較をすることにより，特にリバー概念との関

わりおよびその対応の仕方を明らかにすることを試みる． 

4.4.1. 法学書での債権譲渡 

売買の目的物として債権が含まれるかと言う点では，受領前に目的物や代金を

処分できるかどうかという面での記述にその根拠を求めることができる．「処分」

には売却も含まれているため，処分できれば売買が可能と捉えることが可能であ
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る（柳橋，2012）．債権は『特定の人に対して，一定の給付を請求しうる権利』45で

あるので，受領前，すなわち将来受け取ることが契約で決定済みの目的物や代金

は，受領する者の債権と言える．  

法学書では，目的物が動産の場合は処分が不可能，不動産の場合は争点になっ

ており，代金の場合は制約を守れば可能にしている．代金の場合，債務者に債権

を売却することは，その債権が確定している場合は，おおむね認められている．

しかしながら，第三者に売却することは，争点になっている．（柳橋，2012） 

第三者への売却を容認する学派も，様々な条件を付けている．シャーフィイー

派は確定している弁済期にある債務と，売買における代金債務は転売可能として

いる．また，マーリク派は以下の八つの条件を付けることにより，リバーおよび

ガラル概念への抵触を避け，転売が可能になるとしている．（Al-Zuhayli，2007）46
 

(1) 債務は受取の前に転売できるものであり，目的物が食物以外のものである 

(2) 代金が即時で支払われる（他の債務をもってその取引の代金にはできない） 

(3) 代金は債務の対象物と異なる単位系に属しているか，同じ単位系であれば

同じもので等量でなければならない 

(4) 債務が銀を対象にしている場合は，代金は金であってはならない 

(5) 債務の履行方法が明らかになっていなければならない（債務者の弁済能力

も含む） 

(6) 債務者が債務の存在を認めていなければならない47．（紛争中の債権の売買

は禁止されている．） 

(7) 債務者は責任を持って債務を履行する資格がなければならない．（未成年者

や司法の監視下にある物は認められない．） 

(8) 債務者と債権の購入者が敵対関係にあってはならない． 

また，債務で債務を買うこと48は認められない．つまり，債務の代金を繰延払い

にすることは認められない．さらに，債務で債務を清算することも認められない．

（Al-Zuhayli，2007） 

次に，柳橋（2012）の「ハワーラ」と言う債権譲渡および債務引受を表す取引

                                                   
45

 大辞林第三版（三省堂）より 
46

 （Al-Zuhayli，2007）の原文では’Sales of debt’という訳語があてられており，原文に忠実に日

本語では「債務の売買」という形で表した． 
47

 柳橋（2012）の記述では債務者が生きていることが条件になっている． 
48

 「債務で債務を買う」，このフレーズも原文の’sale a debt for a debt’より． 
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についての記述から抜粋する． 

債権譲渡に関しては，ハナフィー派以外の中世のイスラーム法学書に言及があ

り，法学派により，債権譲渡と債務引受とに分けて解説が行われている．その内

容の基本となるのは，以下の三名での債権（債務）の受渡についてである． 

Ａ：Ｂに対する債権を保有する個人 

Ｂ：Ａに対する債務と，Ｃに対する債権を保有する個人 

Ｃ：Ｂに対する債務を保有する個人 

ここで，債権譲渡のイメージを図 4.1，債務引受のイメージを図 4.2 に示す． 

イスラーム法学書における債権譲渡は，図 4.1 に示すように，Ｂ（譲渡人）に

対して債権を保有するＡ（譲受人）に，Ｃ（債務者）に債権を保有するＢ（譲渡

人）が，その保有する債権をＡ（譲受人）に譲渡するという取引について言及し

ている．法学書には，この取引が成立するための条件が記述されているが，主な

ものを列挙する． 

 債権内容の確定：内容が不確定なものは譲渡対象にならない．例えばサラ

ムの取引対象物を対象とする債権49など 

 債権内容の確知：ＢがＡに，Ｂの持つ債権の内容を確知する． 

 当事者同士の合意：ＡとＢとの同意 

 債権の内容：ＡのＢに対する債権と，ＢのＣに対する債権の内容が，同等

物同士か，それとも全く同じ内容（相同性）か50． 

 ＡのＢに対する債権が確実に存在すること． 

 ＢのＣに対する債権が確実に存在すること． 

 弁済期：ＢのＣに対する債権が弁済期であること． 

 Ｃ（債務者）の弁済能力：Ｂ（譲渡人）の弁済能力よりも劣る場合はＡ（譲

受人）の合意が必要かどうかが争点になっている． 

                                                   
49

 サラムは市場価格の大幅な高騰などにより，売り手が取引対象物の弁済が困難になった際に，

契約が解除になる可能性があるため．（柳橋，2012） 
50

 相同性を重視する場合，柳橋（2012）には『サラムの目的物である物を目的とすれば債権譲

渡は可能だ』とある．しかし，サラムの目的物には金貨・銀貨は含まれないため，代金債権の

譲渡は含まれないが，法学書には代金債権についての言及が多数ある．柳橋（2012）には言及

はなかったが，同等物を含む場合は，金貨・銀貨が含まれる言う解釈が成立っていると言える．

しかし，代金債権に言及しているということは，代金の繰延払いを前提としており，リバー財

（特に重量単位系）の売買にも代金の繰延払いが実際には存在していたことが推測される． 
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図 4.1 イスラーム法学書における債権譲渡 

次に債務引受は，主にハナフィー派の法学書に言及されている．図 4.2 に示す

ように，Ａ（債権者）に対して債務があるＢ（債務者）に代わって，Ｃ（引受人）

が代わり引き受ける取引である．Ｃ（引受人）がＢ（債務者）に対して債務があ

る必要は必ずしもない．ここで，この取引が成立するための条件が記述されてい

るが，主なものを列挙する． 

 債務の内容：ＣのＢに対する債務の存在がある場合は相同性または同等性 

 当事者同士の合意：ＡとＣの合意 

 ＢのＡに対する債務が確実に存在すること． 

 ＣのＢに対する債務の存在は必ずしも必要ではない51． 

 ＣのＢに対する債務の存在がある場合は，この債務が弁済期になっていれ

ば，ＢのＡに対する弁済期はそれ以降でも構わない． 

 債務内容の確定の言及については記述がないが，取引の性質上，必要と推

測される． 

 債務内容の確知の言及については記述がないが，取引の性質上，ＢがＣに

Ｂの持つＡへの債務の内容を確知する必要があると推測される． 

 弁済能力についての記述はないが，ＣのＢに対する債務の存在がある場合

は，ＢよりもＣの弁済能力が劣る場合は争点になる余地がある．また，Ｃ

のＢに対する債務が存在しない単純な債務引受の場合は，ＢよりもＣの弁

済能力が劣る場合は考えにくい． 

                                                   
51

 特定のＢが所有すべき財がＣの手元にあり，それによってＡへの債務を履行するなど条件付

きの場合は，ＣのＢに対する債務が必要であるが，単純な債務引受では必要ではない． 

Ｂ 

Ｃ 

Ａ 

Ｂ 

Ｃ 

Ａ 

例
：
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0
0
 

デ
ィ
ナ
ー
ル

 



113 

 

     

図 4.2 イスラーム法学書における債務引受 

債権譲渡の場合は，二口の債権をまとめて一口の債権とし，直接ＣからＡに債

務履行するスキームであり，譲渡と言うよりも交換と言う性格が強い．つまり，

Ａの債権とＢの債権を交換することにより，ＡにはＣへの債権が残り，Ｂの債権

は相殺され消滅する． 

債務引受の場合は，債権譲渡のように条件付きとしてＢに対するＣの債務があ

る場合に言及されている．その場合は，債権譲渡の場合に同じく引受けと言うよ

りは交換に近い．つまり，Ａへの債務とＢへの債務を交換することにより，Ｃに

はＡへの債務が残り，Ｂの債務は相殺され消滅する．一方，Ｂに対するＣの債務

がない場合，これは単純な債務引受になり，本来ならばＢが履行しなければなら

ない債務をＣが履行する．この場合，ＣはＢに『求償をすることができる』とあ

り，ＢのＣへの債務が発生することになる． 

その他，法学書には，債権譲渡契約または債務引受契約を結んだ後，債務が履

行される前に債権が消滅したり，実際には存在しなかったり，Ｃの弁済能力がな

かったり（債務超過など），ＡがＣに対して債務免除をしたときなどの対応が記述

されている．これらの詳細は本章の主旨から大きく外れるので割愛するが，基本

はどちらかのみに有利な状況を生み出さないように，契約を無効にしたり，求償

する権利を与えたりしている52．  

これらの記述からわかる通り，債権（債務）の売買，債権譲渡，債務引受すべ

てに，様々な制約を課して，それによって取引を可能にしている．これは，本章

                                                   
52

 このあたりの対処法を英米法および大陸法との比較し，シャリーアの経済活動に関する考え

方を焙り出すことで，リバーなどの禁止事項の意図をより深く探ることができると推測する．  
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でここまで取り上げてきたムラーバハ，サラムに同じく，積極的に容認している

わけではなく人々の必要性にこたえる形で，一方のみに有利・不利な条件を排除

することにより，許可していると推測する．つまり，この許可している内容を理

解することで，リバー概念などのイスラーム経済における禁止事項の意図やその

対応の仕方などが把握できると考える． 

4.4.2. バイウ・ダイン 

前節において，中世の法学書における「債権（債務）の売買」および「債権譲

渡もしくは債務引受」についての記述について言及した．通常，中世の法学書の

債権（債務）の売買には「バイウ・ダイン」という言葉が用いられている．「バイ

ウ」とはイスラーム経済における売買を表す言葉である．一方，「ダイン」の英語

訳には Obligation, Liability, Debt などが当てられる53． 

ここまでの分析で，バイウ・ダインを「ダインの売買」と訳すことは許容され

るが，「債権（債務）の売買」と単純に訳してしまうことは大きな誤解を招くと考

える．と言うのも，法学書の解説で抜粋した（Al-Zuhayli，2007）では’Sales of 

liabilities (including debt)’と訳しているが，柳橋（2012）や長岡（2011）は『債権

の売買』としていることころから，「ダイン」という概念は使われ方により債権にも

債務にもなるような概念だと言えるからである．’Sales of liabilities (including debt)’

を直訳すると「（借金を含む）負債の売買」になるが，負債はそもそも売買の目的物

になり得るのかと言う疑念が払拭できない．通常，負債（＝債務）を第三者に引き受

けてもらう，もしくは肩代わりを受けた場合，通常債務者と債権者の負債関係は肩代

わりされ消滅するが，債務者と第三者（引受人）との間に新たな債務関係が発生する．

負債者と引受人との関係でその額は変動する可能性は否めないが，債務者の債務の対

象が移動する場合がほとんどである．言い換えると，債務の売買では，債務を第三者

に売って債務者がその対価として何かを得ると仮定すると，負債額が減額されること

による相殺により対価が発生していると考える場合を除いて，売買が成立するとは捉

えにくい． 

                                                   
53

 参考文献では，Vogel が’Sales of obligation’，Ayub と Rosty が’Sale of debt’，Al-Zuhayli が’Sales 

of liabilities (including debt)’，長岡が『債権の売買』としている．柳橋はバイウ・ダインの訳と

しているわけではないが，売買の種類の一つとして，『債権の売買』を項目立てて説明している．

両角は『ダインにはしばしば’obligation’という説明が加えられるが，単純に債務（及び債権・

債務関係）と置き換えて理解することが可能であるような概念ではない』とその複雑さを述べ，

具体例を用いることで「ダイン」を詳細に説明しているが，バイウ・ダインへの詳しい言及は

ない．「ダイン」売買であるサラフおよびサラムの詳細な分析に，その説明を求める必要がある． 
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「ダイン」とは柳橋（2012）において『ダインは不特定物である．より具体的には，

契約や不法行為などから，金銭や，「属性が記述されたズィンマに置かれた物」ない

し「ズィンマにおいて」負担される物を目的とする債権ないし債務が発生した場合，

その金銭や給付の目的物を指す．』と定義されている．また，『ここで言う「ズィンマ」

とは，債務負担能力と言うほどの意味である．』と記述している．また，両角（2011）

では，売買取引において特定される前の物が「ダイン」であるとの記述がある．この

説明で，売買における被売買物（＝目的物）および代金になり得る対象物を三つのカ

テゴリーに分け，Ⅰ：類似の品がない物，Ⅱ：類似の品がある物，Ⅲ：金貨・銀貨と

している．カテゴリーⅠは類似の品がないため不特定物ではなく，常に「ダイン」で

はない．カテゴリーⅡはリバー財などに代表される品で，類似の品があるため指定に

よって特定される54までは「ダイン」である．カテゴリーⅢは指定によっても特定さ

れないため，取引当事者間で受取（＝支払）が実行されるまで「ダイン」となる55． 

つまり，「ダイン」は現時点では不特定であり，指定や受取によって特定される

までの類似物のあるリバー財の事56であり，債権そのものや債務そのものを表して

いるわけではない．しかし，サラム取引の際に，取引対象物が「ダイン」であり，

「ダイン」なものを請求する権利が買い手には存在し，「ダイン」なものを引き渡

す義務が売り手には存在する．したがって，このような場合には，債権にもなり

債務にもなり得る． 

ここまでの分析から，バイウ・ダインは指定や受取によって特定されるまでの

類似物のある不特定な状態のリバー財の売買と言える．したがって，それが既に

取引において指定されている取引対象物で，それが金貨・銀貨以外のリバー財で

あれば，特定されるまでは「ダイン」であり，サラムのような場合は債権にも債

務にもなり得る57．代金が金貨・銀貨で支払われる場合，受取（＝支払）がされる

までは「ダイン」であり，その売買は「債権の売買」とも「債務の売買」とも言

える． 

これまでの「ダイン」と伝統的経済での債権・債務などの用語との関係を検討

                                                   
54

 例えば，小麦では『産地・色・等級・穀粒の大きさ・新小麦か古小麦かなどが指定されなけ

ればならない．』（柳橋，2012）．サラムにおける取引対象物の指定に等しい．サラムの取引対象

物も「ダイン」であり，取引対象物の引渡しの際に，この指定と引渡しを受ける現物が確認さ

れた時点で「ダイン」ではなくなる． 
55

 したがって，某国の金貨 10 ディナールなどと指定しても特定されない． 
56

 特定された後の状態が「アイン」である．（両角，2011，柳橋，2012） 
57

 ただし，サラムの取引対象物はその不確定性から取引（売買）の対象にすることは認められ

ていない．（柳橋，2012，Al-Zuhayli，2007） 
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した結果，バイウ・ダインは「債権の売買」とも「債務の売買」とも言えるが，

債務よりも債権の方が売買の目的物に適した性質を持ち合わせているため，本章

では「債権の売買」と定義する． 

また，大前提として，「ダインとダインの交換」，もしくは「ダインを対価とす

るダインの売買」は禁じられている．必ずどちらかを「ダイン」ではない状態に

する，つまり特定しなければならない．すなわち，「ダイン」を代金として「ダイ

ン」な目的物は売買できないため，債権で債権を売買できない．そのため，サラ

ムでも契約時に代金を支払い（受取り），目的物は「ダイン」のままであるが，代

金を「ダイン」ではない状態にして取引を成立させている． 

サラムと同じ考え方を用いると，債権（＝ダイン）を目的物とした取引は契約

の際に代金を支払え（受取れ）ば，「ダインとダインの交換」の禁止則から外れ，

取引が成立する可能性がある．つまり，債権の取引において前節で分析した法学

書に記述がある制約を守ることにより，取引のシャリーア適合性が担保できる可

能性がある．伝統的経済での金融市場での債権の取引は，債権を目的物とし，代

金（貨幣）で売買することにほぼ限定できるため，その限定下での必要な制約を

以下にまとめる． 

 債権内容が確定していなければならない 

 債権内容を売り手が買い手に確知しなければならない 

 代金が即時で支払われる必要がある 

 債権の金額と，代金価格は同額でなければならない 

 債務の履行方法が明らかになっていなければならない 

 債務者の弁済能力が明らかになっていなければならない 

 債務者が債務の存在を認めていなければならない（紛争中の債権の売買は

禁止されている） 

 債務者は責任を持って債務を履行する資格がなければならない（未成年者

や司法の監視下にある物は認められない） 

 債務者と債権の購入者が敵対関係にあってはならない 

4.4.3. 債権譲渡における争点 

第三章に取り上げたように，2000 年代に入りスクークと言うイスラーム型債券

がマレーシアを中心に，急激にその市場規模を拡大させている．このスクークの

基本的なスキームでは，ムラーバハやイジャーラのスキームを用いて，その支払
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いを原資にして債権を資金提供者に発行している．この債権は二次マーケットで

の売買が可能であり，そのことがスクークのスキームの発展と共に急激な普及の

一員となっている． 

スクークの原形は1980年代にマレーシアで開発された無利子ベースの政府投資

証券であった．このスキームはカルド・ハサンを基にし，運用利益を加えること

で資金提供者に利潤と共に債券を償還していた．（長岡，2011）カルド・ハサンを

活用することにより，リバー概念の適応範囲から外れることを考えると，最初の

シャリーア適合なスクーク（債券）のプロトタイプとして，このスキームが用い

られたことは，非常に安全な選択だったとの解釈が可能である． 

初めて「スクーク」の名が用いられたのは 1990 年であり，ムラーバハのスキー

ムを活用したスクークであった．このころ用いられたムラーバハ・スクークには，

新規に資産（物品：設備など）を購入するためのスクークに加え，スクークによ

って資金調達を目指す企業が，既に保有する資産を活用するために，それを即時

で買い戻すバイウ・イーナ（4.2.4 および 3.4.2.1.参照）を用いたものもあった．そ

こで，本章でも取り上げた，バイウ・イーナに関する争点が持ち上がった（長岡，

2011）．これは，即時買戻しをしないコモディティ・ムラーバハなどの登場により

解決に向かっている58． 

一方，もう一つ問題になったのが，債権の転売についての問題である．上述し

たように，スクークの原形となったマレーシアでの政府投資証券でも，債券の転

売が禁止されたように，債券の転売にはシャリーア適合性に関するいくつかの懸

念があった．特に，債権の売買がシャリーア適合なのかと言う問題と，額面価格

以外の価格での売買がリバー概念への抵触と捉えられるのではないかと言う懸念

が大きく，「バイウ・ダインの問題」として争点になった．（長岡，2011） 

この二つの問題では，「バイウ・ダインの問題」が債権の売買に関する本質的な

問題と言える．ここまでの分析に加え，イスラーム金融での見解などを分析し，

債権譲渡とリバー概念との関連性についてさらなる分析を試みる． 

4.4.4. イスラーム金融における債権譲渡に関する見解 

法学書の分析により，代金債権の転売に関して容認している立場の見解から，

債権の売買が成立たせる可能性がある九つの制約を提案した．この中で「バイウ・

                                                   
58

 詳しくは，4.2.4～4.2.6 を参照されたい． 
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ダイン問題」とリバー概念との関連性に関係があるものは，以下の二つの制約で

ある． 

 代金が即時で支払われる必要がある 

 債権の金額と，代金価格は同額でなければならない 

このうち，下の制約を守ると割引価格による債権の売買は認められなくなる．

それでは，イスラーム金融がどのような解釈を以って，債権の売買および割引価

格での売買を正当化しているのかを，（長岡，2011）から抜粋する． 

債権の売買に関しての争点を，マレーシアのムハンマド・ハーシム・カマーリ

ーは以下の三点に集約している． 

① 近代以前のイスラーム法学者が参照している典拠に債権の売買を禁止して

いることが述べられている． 

② 債権が転売を繰り返すうちに履行の確認が取れなくなり，不確実性が増し

てガラル概念の禁止抵触する可能性がある． 

③ 割引価格での売買がリバー概念に抵触する可能性がある． 

カマーリーはこの争点への答えとして，以下のように論じている． 

① 参照している典拠の信憑性が疑われ，禁止する正当性は存在しない． 

② 債務者が新たな債権者に，支払い能力と意思を示すことで解決できる． 

③ 債権はリバー財ではなく実物財と同じであるとみなすべきであり，リバー

概念には抵触しない． 

その後，マレーシアの公的金融機関におけるシャリーア諮問委員会から，上の

②に対し，支払いが完済されるかどうかを規制・監督するような制度を整えるこ

とによって解決すると言うファトワーが発表されている． 

また，③に対する見解はその後変化を見せている．それはマレーシア中央銀行

のシャリーア諮問委員会議長を務めた経験のあるオスマン・イスハクによる見解

であり，『債権の売買で取引されるのは，商品の代金を受け取る権利であり，これ

は貨幣ではない』と言うものである．つまり，ムラーバハを基にした債権などは，

商品の売買によって生じ，その債権の売買はその売り手が交替したに過ぎないた

め，代金を受け取る権利は非リバー財である．そのため，たとえ割引価格で売買

してもリバー概念には抵触しない，という見解である．このような，解釈はその

他の識者からも発表されており，割引価格による債権の売買を容認する立場の主
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要な主張になっている． 

つまり，イスラーム金融での債権の転売を容認する立場では，債権を非リバー

財（実物財）として解釈することで，割引価格での売買もリバー概念に抵触しな

いと言う根拠にしている．そのためには，債権を実体経済に基づく取引（実物財

の売買，PLS による事業など）を基にした債権に限る必要があり，そのような債

権は非リバー財（実物財）として見なすことが可能であるとしている59． 

4.4.5. スクーク 

上のような解釈の普及もあり，第三章で示したように，スクークの発行高は 2000

年代以降急激な伸びを示している（図 3.12 参照）．また，マレーシアが先行してい

た発行も湾岸諸国や他のイスラーム諸国に広がっている．また，スキーム別でも，

商品売買のムラーバハ，賃貸借のイジャーラ，PLS のムシャーラカなど実体経済

に基づく取引を活用したスキームの物で占められている（図 3.11 参照）． 

スクークの二次マーケットの関するインフラはマレーシアだけでなく，湾岸諸

国にも整ってきている．また，その発行されたスクークは，2002 年にバハレーン

に設立された国際イスラーム金融市場（IIFM: International Islamic Financial Market）

だけでなく，各国に設立されたスクーク上場市場にて取引が行われている．非イ

スラーム国であるロンドンにもあり，シンガポールでは非イスラーム国初のソブ

リン・スクークが発行された．（濱田美紀，福田安志編，2010） 

今後は，湾岸諸国での市場拡大や，当面は続くと推測されるイスラーム諸国全

体のイスラーム回帰の流れにも乗り，スクークの発行高が伸び続けると予想され

る．本稿で取り上げるプロジェクト・ファイナンスは PLS 方式のスクークによる

起債が見込まれる．特に大規模な社会資本整備を目的としたプロジェクト・ファ

イナンスには，その国の政府保証など強力な信用力を付与することも可能であり，

安価な資本コストによる大規模な起債を実現する大きな可能性を秘めている．ス

クークが開発された当初に提起された債権の売買に関わる「バイウ・イーナの問

題」および「バイウ・ダインの問題」は今後の議論の推移により，揺り戻しなど

も予想されなくもないが，当面の解決を見たと言える．今後は，イスラーム圏で

の建設分野におけるプロジェクト・ファイナンスへの応用と共に，非イスラーム

圏の経済主体が主体的に実施するプロジェクトにおいても活用が進むことが見込

                                                   
59 ここまでが（長岡，2011）からの抜粋である． 
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まれる． 

4.4.6. まとめ 

本節では，債権譲渡に関するイスラーム法学書での記述を紐解くことにより，

伝統的経済の侵入を許す以前のイスラーム経済における債権の売買についての分

析を試みた．それにより，債権の債務者以外への売買については争点があり，認

めるとする見解においても，債権の内容の確定，代金の即時払いを厳格に求め，

債権と代金の内容によるリバー概念への抵触を禁止していることが判明した． 

また，「バイウ・ダイン」の意味を様々な参考文献から明らかにすることにより，

「ダイン」の売買を意味する「債権の売買」において，上の解釈と同じような制

約を課すことにより，「ダインとダインの交換」の禁止則から外れていることも判

明した．この解釈は，サラムにおいて「ダインとダインの交換」の禁止則から外

れる際に用いている解釈に酷似している． 

このことから，債権の売買はサラムと非常に良く似た性質を持っており，必要

にかられたウンマの市民により実際は実行されていたが，サラムのような許可が

シャリーアには見当たらないこともあり，イスラーム法学界からの積極的な承認

は得られなかったと思われる．そこで，リバー概念に抵触しないように，特に同

額での取引を認めたものと推測される．債権の中でも代金債権を将来のキャッシ

ュフローと見なせば，貨幣による売買はその債権の内容（金貨または銀貨）によ

り，剰余のリバーにも期限のリバーにも抵触する可能性がある．しかしながら，

債権を「ダイン」と捉え，代金を契約時に支払い「ダイン」ではない状態にする

ことによって，積極的ではない容認をしていたと推測される． 

しかしながら，債権の売買においては，サラムにおいて容認されていた割り引

いた価格による売買が許容されていない．代金を即時払いにすることにより，「ダ

インとダインの交換」の禁止則から外れるという同様の方法を用いたにもかかわ

らず，割引価格ではなく，額面価格による代金設定を制約にしている．サラムを

『債務超過者の売買』と定義し，その必要性から割引価格による代金設定を認め

ていたが，バイウ・ダインには同様の必要性を見いだせなかったと推測できる． 

その後，イスラーム金融の発展と共に，リバー概念が利子と同一に扱われるよ

うになり，二次マーケットでの転売を含む債権の売買自体は徐々に容認されるよ

うになった．しかしながら，伝統的金融の債権の大きな特徴である割引価格での
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販売に関しては，大きな争点になった．これが本節で取り上げた「バイウ・ダイ

ン問題」である．この問題は，債権が実体経済を伴う，実物財の売買および賃貸，

PLS などの事業利益を基にするものであれば，それをリバー財には該当しない実

物財として扱うことにより，許容されるとする見解が普及しつつある． 

ここで，注目に値することは，サラムの分析で明らかになったことに同じく，

債権の売買においても許容されているのが，「元本＋利子」という組み合わせでは

なく，「額面価格＋割引価格」というものであるということである．しかも，価格

だけの設定ではなく，物品やビジネスなど実体経済を基にした債権に限定してい

る．4.3.4 でも述べたとおり，この手法は「元本＋利子」よりも取引の規模が無尽

蔵に拡大する可能性が低く，量的および物理的な上限を設けやすい状況を設けて

いると言える．言い換えると，節度ある運用を促し，ある一定の物に利潤が集中

せず，社会的公正の実現のために公平な分配が保たれるように努めている． 

ムラーバハにも見られたように，リバー概念の定義が大きく変化したイスラー

ム金融では，その伝統的金融との競争関係における必要性という需要にも押され，

債権の転売に関する解釈にも変更が見られる．しかしながら，債権の売買に関す

るイスラーム法学的な解釈方法には，制限のない許可ではなく，必ずある制約を

設けて，常に暴走してしまうことに対するブレーキをかけている．この点は理論

的，法律的に成立すれば自由に行動を起こせる可能性が高い伝統的経済とは大き

く違い，イジュマー（合意）を重んじるイスラーム経済の大きな特徴である．つ

まり，禁止則などへの解釈についても，理論的な整合性だけでなく，その他の法

学者ひいてはウンマの人々の賛同が必要であり，理不尽なトップダウンが機能し

づらいセイフティーネット的な制度になっていると考えられる． 

4.5. まとめ 

本章では，リバー概念そのものについての理解を深めるとともに，その禁止則

に抵触する可能性が疑われている三つの取引についても，その争点と共にリバー

概念との関連性を分析した． 

先ず，リバー概念の理解を深めるために中世の法学書の記述を分析した．その

結果，リバー概念とは，イスラーム金融においてコンセンサスが取れている「利

子＝リバー」や，一般に言われる不労所得の禁止の概念などに限定されない，複

雑な概念であることが判明した．そこには，厳しい同時性の制約が課され，取引
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にできる限り信用の要素を盛り込まず，その場で完結させることを意図している．

その結果，市場価格の変動や突発的な事故など当事者間でコントロールできない

リスクから取引およびその当事者を守ることにつながっている．つまり，取引の

リスクを大幅に減らすように促し，健全な取引を奨励していると言える． 

また，貨幣と同様の機能を持った物品（リバー財）の取引では，特に厳しく同

時性を課していることから，その他の物品を介した実体経済への取引の増加を促

しているとも言える．このような意図は，全ての経済への参加者に対して，特定

された物品による売買というリスクの少ない取引を促すことにより「リスク回避的

であることを奨励」していると言える．さらに，実体を伴わないマネーゲームに走る

ことなく，実体を伴う健全な取引において共同で責任を負担し，利潤を公平に分配す

ることにより，ウンマの公正を発展させることを目指すイスラーム経済の大目標へと

つながるのである． 

次に，特にマークアップと利子との類似性が争点になっている，ムラーバハに

ついて分析した．その結果，法学書のムラーバハの記述には代金の繰延払いに関

する言及がないことから，この問題は中世から続いている問題ではないことが明

らかになった．現代のイスラーム金融のスキームでは代金の繰延払いが前提にな

っていることに加え，イスラーム金融が生み出した「ムダーラバ・コンセンサス」

および「利子=リバー論」がもたらした現代特有の問題であることが判明した．こ

の問題へのイスラーム法学界の回答では，ムラーバハのマークアップを，実物財

の機会費用の対価としてとらえることにより正当化している．同時に，コモディ

ティ・ムラーバハのような物品を介した顧客の流動性需要に対応するスキームの

開発と普及により，資産の即時買戻しによって資金提供を実施する「バイウ・イ

ーナ問題」も解決に向かいつつある． 

続いて，サラムについてムラーバハ同様の分析を実施した．サラムは代金の即

時払いと，リバー財（それに準じる物も含むが，金貨・銀貨は除く）の延べ払い

と言う，リバー概念で最も重要な同時性を逸脱し，排除に努めた信用を内包した

取引である．このスキームは極めて特殊であるが，さらにその特殊性を増してい

るのが，同時性が崩れているスキームにもかかわらず，スンナ派四学派すべてが

そのシャリーア適合性について疑いを持っていないことである．それにより，サ

ラムの目的が時代によって変遷してきてはいるものの，社会的な人々の必要に迫

られて，制約を加えることによりシャリーア適合性を確保し続けていると判断し

た．それにより，サラムに課された制約が，イスラーム経済が説く禁止則の境界
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およびその対応策を示唆していると捉えることが可能である． 

また，サラムの代金設定では割り引いた価格設定が認められていることも大き

な特徴である．これは，利息付消費賃貸の禁止が普及し，期限付きの消費賃貸の

シャリーア適合性が認められなくなったため，その代替手段として用いられた，

という説である（柳橋，2012）．この形式のサラムのキャッシュフローのみに着目

した場合，そのフローは伝統的経済における割引債のそれに酷似し，利子との類

似性が疑われる．しかしながら，リバー財（それに準じる物品も含む）に目的物

を限定し，なおかつ弁済期の市場流通性も制約に加えることで，物品を介した実

体経済上の取引を確保し，取引の完了を妨げる不確実性を排除している．また，

量的な上限を設定しやすい物品の介在と，理論上上限の設定がなく無尽蔵に取引

規模の拡大を生みやすい利子ではなく，割引価格を採用していることにより，物

理的な上限を設定しやすい状況を生み，一方の当事者への利潤の集中などが発生

しにくくしている．すなわち，複利による無尽蔵な負債の増殖が起きないように

防止している．このように，社会的な人々の必要性から，リバー概念，ガラル概

念などの禁止則の原則を，新しい形で解釈することにより，その必要性に最小限

答えていると言える． 

最後に，債権譲渡についても同様の分析を用い，リバー概念との関係性につい

て分析した．特に，時に「債権」，時に「債務」と訳語が正反対の意味を持つ「ダ

イン」の売買についての記述を詳細に紐解くことにより，伝統的経済での債務関

係を表す概念とイスラーム経済でのそれとは，以下のように大きく異なることを

明らかにした．債務関係に関係する「ダイン」とは，将来支払われる（受け取ら

れる）契約が締結された不特定のリバー財（及びそれに準じる物）であり，債務

関係により債務者から債権者への移動する目的物を表す．しかしながら，「バイウ

とバイウの交換」の禁止則により，「バイウ・ダイン」すなわち「ダイン」の売買

において，代金を即時払いにすることにより「ダイン」な状態から外して取引を

成立させている60．この手法は，サラムの取引の正当化と非常に似通っている61． 

現代のイスラーム金融においても，債権の売買，さらに割引価格による債権の

販売は可能かどうかが争点になったが，「利子＝リバー論」の普及も重なり，売買

そのものよりも割引価格の設定が議論の中心になった．ここでは，債券の発行を，

実体経済を伴う取引（実物財の売買・賃貸，PLS などの事業など）の利潤を基に

                                                   
60

 繰り返しになるが，債権による債権の売買は認められていない． 
61

 サラムにおいても将来時点に引き渡す取引対象物は「ダイン」であるため，代金の即時払い

により，代金を「ダイン」な状態から外して取引を成立させている． 
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するものに限ることで，債権を実物財（非リバー財）として扱い，リバー概念の

適用を外して割引価格の設定を正当化している．この主張は裏を返せば，債権を

非リバー財として扱い，「ダイン」な状態から外して取引を正当化していると言え

る．つまり，取引自体を「バイウ・ダイン」ではなく，通常の売買に浄化してい

る．これは，代金を即時払いにして，代金を「ダイン」な状態から外すサラムで

の手法の援用とも捉えることができる．つまり，債権の売買のような禁止則の境

界での問題にはサラムの手法が援用され，解決されている．これも，現代のイス

ラーム社会の必要性に答えた新しい解釈を正当化したものであるとともに，これ

まで，多くの文献でも取り上げられ，本章においても確認したサラムの性質を追

認する事実である． 

以上より，リバー概念の解釈は時代と共に変遷を遂げ，現在は「利子＝リバー

論」が浸透している．しかし，この解釈は伝統的経済が侵入する前のリバー概念

の一部を現代に適用したに過ぎない．リバー概念では，貨幣と同等の価値を持つ

リバー財の取引に厳格に同時性を求め，信用の要素を省くことで，当事者のコン

トロールできない取引の不確実性およびリスクを最小化し，取引の健全化を促し

ている．しかしながら，サラムが例に挙げられるように，同時性のみでは成り立

たない時間差のある取引において，物品を介し，利子ではなく割引価格を用いて，

取引規模（貸借金額）の無尽蔵な増大を防いでいる．このように量的・物理的に

上限をイメージしやすい代替案を採用することにより，社会の消費賃貸などの必

要性に最小限答えている． 

ここまでの分析をまとめると，本章で分析したムラーバハ，サラム，債権譲渡

は全てリバー概念の禁止に抵触しているとの懸念が争点になった．これら禁止則

の境界での三つの取引を正当化する共通の理由は，実物財を介した取引であると

いうことである．また，利子との類似性がシャリーア適合性を疑われたマークア

ップおよび割引された価格設定は，その機会費用の対価として説明がされている． 

さらに，その対価の設定においても，ムラーバハのマークアップは原価との割

合ではなく定額での設定を設け，サラムおよび債権の発行は割引価格での代金を

設定している．これにより，「元本×利子」の構造が複利で負債を無尽蔵に増加す

ることを防いでいる．また，サラムおよび債権の売買では代金を即時払いにする

こと，サラムの債権の売買および債権による債権の売買の禁止により，レバレッ

ジを効かせた投機的な取引を防いでいる．これは，ガラル概念の禁止からのアプ

ローチであるが，やはり負債が無尽蔵に増加することを防いでいる． 
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リバー概念の本来の意図は，貨幣的な価値を持つリバー財の取引において厳し

い同時性を課すことで，当事者のコントロールできない不確実性およびリスクを

排除し，公平な取引の実現を促すことと，非リバー財の取引を奨励することで．

実体を伴わないマネーゲームに走ることなく，実体を伴う健全な取引において共

同で責任を負担し，利潤を公平に分配することである．つまり，リバー概念の禁

止により，取引のリスクの最小化を試み，イスラーム経済への参加者が常にリス

ク回避的に，すなわち健全な取引が実行できる環境を整えることを目指している． 

しかし現代では，「利子＝リバー論」の普及もあり，同時性の制約は重視されず，

むしろ複利やレバレッジを効かせた取引による無尽蔵な負債の増殖を防ぐことに

移りつつある．これは，逆説的ではあるが，伝統的経済および金融システムの侵

入を許したイスラーム経済において，最もリスクが高い状態を負債の無尽蔵の増

殖と捉えていると言えるのではないか．イスラーム金融は，リバー概念を固持し，

「利子＝リバー論」で利子を極力排除することで，ある特定の個人にリスクを負

担させる金融システム（伝統的金融）がもたらした最大のリスクである「複利に

よる負債の無尽蔵の増殖」を防いでいるのではないか．それは，結果的にイスラ

ームの説く，リスクを共同で負担し，利潤を公平に分配する公正な社会を取り戻

す第一歩になっているのである． 

現代のイスラーム金融は，伝統的金融との競争関係にあり，リバー概念の禁止

を始め，中世に発展したイスラーム経済の原理をそのまま用いることが難しい状

況にある．様々な争点（「利子＝リバー論」のコンセンサス，ムラーバハのマーク

アップの問題，バイウ・イーナ問題，バイウ・ダイン問題）が，ようやく終焉を

迎えつつあるにもかかわらず，今後 20 世紀末から急激に発展した伝統的金融にお

ける金融工学が生み出した金融スキームとの競争にさらされることで，新たな争

点がこれからも次から次へと出てくるであろう．特に，デリバティブ関連の商品

は，ガラル概念との抵触が疑われており，今後の争点の中心はガラル概念へとシ

フトして行く可能性がある．そのような状況下においても確実なことは，イスラ

ーム金融がリバー概念を始めとする伝統的な禁止則を活用し，独自色を保ちつつ，

複合的にウンマの社会的公正の実現を担う金融システムとしての発展を目指し続

けると言うことである． 

本章で，法学書やイスラーム金融の定性的な分析を終え，次章からは伝統的経

済学を活用したイスラーム金融の特色の分析を実施する．そして，イスラーム金

融の普及が，建設プロジェクトや社会に対し，どのような影響を与えるのかを分
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析するとともに，非イスラーム圏の経済主体として，どのようにイスラーム金融

および経済と接して行くことが望ましいのかを示唆することを試みる． 
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第5章 イスラーム金融の発展と PPP投資への影響 

民間資金を活用して，インフラストラクチャーの建設及び維持管理運営を行う

スキームである PPP（Public-Private Partnership）は世界的な潮流となっている．特

に急速なインフラ需要に直面している開発途上国では，PPP は国家発展のための

重要な政策に位置づけられている．PPP が世界的に普及するにつれて，開発資金

の調達先も多様化しつつある．インフラ開発が活発である新興国の中には，中東

やマレーシアのようにイスラーム教を国教とする国も少なくない． 

5.1. PPPにおけるイスラーム金融活用の可能性 

イスラーム教は，単なる宗教的思想だけではなく，生活に密接に関連した事柄

をも対象として，幅広く宗教的規則を定めている．このような，規則を一般にイ

スラーム法（Shari’ah：以下，シャリーア）と呼ぶが，イスラーム教を国教とする

国では，シャリーアを遵守することが望ましいとされる．特に，金融取引に関し

ても，一般的な金融取引概念とは異なり，シャリーアでは「利子」の概念が禁止

されている．イスラーム社会の金融では，融資者は利子から利益を得るのではな

く，事業に出資という形で資金を提供し，PLS（Profit/Loss Sharing；損益分担方式）

に基づいて利益を得る．イスラーム教国においては，資本主義経済に普及してい

る金融取引方法（以下，伝統的金融）とは異なり，シャリーアに則った金融取引

を行うイスラーム金融が発達している．イスラーム教国においても，必ずイスラ

ーム金融によって金融取引をしなければならないと義務づけられているわけでは

ない．しかし，イスラームの自己意識の高まりを受けて，イスラームの教えに則

った方法に準じた金融取引のニーズが高まっている．2008 年時点で，イスラーム

金融の資産規模は，世界全体の金融資産規模の１％未満であるが，2000年以降イ

スラーム金融は資産残高ベースで年 15～20%の高い率で成長を続けており，国際

金融の中でも無視できない存在になっている（北村，吉田，2008）． 

プロジェクトファイナンスでは，資金調達費用を抑制することにより競争力を

確保することが重要な課題となる．プロジェクトファイナンス事業における資金

調達戦略において，イスラーム金融は無視できない資金調達手段の一つとなりつ

つある．イスラーム金融の更なる発展が，今後の PPP を通じた社会資本整備投資

と資金調達費用に，どのような影響を及ぼすのかを検討するためには，イスラー
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ム金融の市場構造を明示的に説明するモデルが必要である．イスラーム金融は，

資本市場から金融資源を調達する際のコンベンショナルな金融（伝統的金融に同

じ）取引の代替的な取引手段と見なすことができる．その際に，イスラーム金融

における貸出市場及び預金市場は，伝統的金融市場との競争関係において存在し

ている．その際，イスラーム金融市場の預金市場における利益率（RoR: Rate of 

Return
1）や貸出のマークアップ額が，伝統的金融市場との間の裁定を通じて，ど

のように決まるかは必ずしも明確ではない． 

イスラーム金融は，伝統的金融とは異なる金融取引手段であり，伝統的金融に

対して代替的な資金調達手段として成長しつつある．その意味において，伝統的

金融とイスラーム金融は，金融取引のプラットフォームの差別化現象として見な

すことができる．本章では，このような取引のプラットフォームに関する競争関

係を分析する枠組みとして，二面市場モデル（Rochet J-C. and Tirole J. 2003, Rochet 

J-C. and Tirole J. 2006）を提案する．イスラーム金融，伝統的金融ともに，金融市

場における取引手段という意味では，預金市場と貸出市場の両方において，それ

ぞれの取引手段を利用する人が存在しなければならない．本章では，以上のよう

な二面市場モデルの枠組みを用いて，イスラーム金融及び伝統的金融の競争関係

をモデル化し，イスラーム金融の存在理由とその市場メカニズムについて分析す

る．さらに，定式化したモデルに基づいて，今後のイスラーム金融の更なる発展

が PPP 事業の資金調達費用にもたらす影響について考察する．以下，5.1 では，

本章の基本的考え方を示すために，既存の研究概要をレビューし，本章の新規性

及び分析枠組みについて説明する．5.2では，二面市場モデルとしてイスラーム金

融市場を考慮した金融市場モデルを定式化する．5.3 では，5.2 のモデルに基づい

て比較静学分析を行い，イスラーム金融の発展が PPP 市場に及ぼす影響を分析す

る．5.4では，分析結果の政策的示唆を示す． 

5.1.1. 既存の研究概要 

イスラーム金融の発展とともに，学術研究レベルでもイスラーム金融への関心

が高まっている．特に実務的な要請から，イスラーム法学の分野では，利子の解

釈論をはじめとして，イスラーム各国で用いられている取引手法のシャリーア適

格性に関する多くの研究の蓄積が存在する（Arabi O. 2001, El-Gamal M. A. 2003, 

                                                   
1 イスラーム銀行は，調達する預金が満期を迎えた際に想定する利潤配当を RoR（利益率）

として，預金者に対してあらかじめ公表している．これを基に預金者はどのような預

金スキームに対して自らの資金を預けるのかを決定している．（北村，吉田，2008等） 



131 

 

El-Gamal, M. A. 2006）．また，イスラーム金融というシステムがもたらす経済学的

な意義について分析した文献も存在する（Presley J. R. & Sessions, J. G. 1994, Kuran T. 

1995 Iqbal, M. & Llewellyn D. T. 2002）．イスラーム法では，利子が禁止されており，

PLSを採用することが原則である．Ebrahim and Safadi（1995）は，PLSが伝統的

金融の負債契約よりも優位であることを理論的に示している．また，イスラーム

金融が成長産業に長期金融の提供を促進する可能性について指摘した研究がある

（Chapra M. U. 2002, Siddiqi M. N. 1983）．しかし，実際のイスラーム金融の取引方

式は，PLS 方式ではなく，伝統的金融の取引方式とほとんど差異がないことも報

告されている（Chong B. S. & Liu M. H. 2009, Aggarwal R. K. & Yousef T. 2000）．Chong 

and Liu（2009）は，イスラーム金融が急速に発展している理由が，PLS を採用し

ていることによる優位性によるものではなく，むしろイスラームの自己意識の高

まりによるものであると結論づけている．また，Aggarwal and Yousef（2000）は，

エージェンシー問題が顕著になるほど，負債型の契約方式が優位になることを理

論的に示し，イスラーム金融において経済合理的な理由で，PLS ではなく負債契

約のような形態が用いられると指摘している． 

以上のようなイスラーム金融の経済学的研究は，利子の禁止，PLS といった取

引形態が伝統的な金融と比較しても経済的に合理的である点に着目してきた．一

方で，イスラーム金融における預金市場および貸出市場における RoRが，イスラ

ーム銀行の意思決定を通じて，どのようなメカニズムで決まるかについて分析し

た研究は，筆者の知る限り存在しない．本章では，イスラーム銀行が直面する問

題を，預金市場，貸出市場の二面市場における価格設定問題として定式化し，預

金市場および貸出市場において RoRが決定されるメカニズムを明らかにする． 

5.1.2. イスラーム金融 

資金の黒字主体から赤字主体に金融資源を仲介するという意味において，イス

ラーム金融も伝統的金融と同様の機能を有する．しかし，イスラーム金融と伝統

的金融は，その仲介のためのルールが異なる．金融取引の一取引方法としてのイ

スラーム金融を特徴づける重要な要素の一つが，「利子（riba）」という概念の禁止

である．ただし，このことは単純に資金の融資者が利潤を得ることを禁じている

わけではなく，共同出資等による利潤の配分は古くから認められていた（北村，

吉田，2008）．このように，ある事業に共同して出資し，出資割合に応じてその利

潤を獲得し，損失を負担する方式を PLS（Profit Loss Sharing；損益分担方式）と呼

ぶ．PLSの原則に則ったスキームには，ムダーラバ（mudarabah）やムシャーラカ
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（musharakah）等があるが，今日のイスラーム金融において，これらのスキーム

は全体の 5%程度しか，利用されていない． 

今日のイスラーム金融における実際の運用の実態を見ると，ムラーバハ

（murabahah）やイジャーラ（ijara）といった，キャッシュフローにのみ着目した

場合に，実質的に伝統的金融における利子と同じ機能を有するスキームが用いら

れている．例えば，ムラーバハでは，金融機関が売買契約の仲介を行うという形

でその価格差益から手数料及び利潤を回収する．この価格差はあらかじめ確定し

ており，利子ではなく手数料という形で金融機関が貸出 RoRを設定したり，売買

契約の価格差を利用した利潤の分配という形で預金 RoRが支払われる．すなわち，

形式的には，利子の概念を回避しているものの，キャッシュフロー上の機能は，

伝統的金融取引における利子と非常に似通っている．利用実態として，このよう

に伝統的金融取引と経済学的に同等のスキームによるイスラーム金融が，大半を

占めていると見られている．また，単純な金融商品だけではなく，デリバティブ

のような先端的なイスラーム金融商品も生み出されている．イスラーム社会にお

いても利子の解釈そのものについては，今日までに合意された統一的な見解が存

在しているわけでなく，その時代，宗派や地域によっても異なっている．このよ

うな定義上の曖昧さにより，弾力的にシャリーアを解釈することで，伝統的金融

取引と本質的に同じものがイスラーム金融商品として複製されていると考えられ

る．逆に言えば，このように伝統的金融と同等の金融商品として普及することに

より，イスラーム金融が資本市場において，急激に拡大してきたとも言える． 

金融取引概念という意味で，イスラーム金融と伝統的金融は，大半が同等であ

るが，融資対象となる事業に関しては，イスラーム金融は伝統的金融と異なる．

イスラーム金融では，イスラーム法において禁じられた物品（halam）（例えば，

豚肉，酒類，たばこ，武器など）に関連している事業は融資対象となり得ない．

その意味において，伝統的金融と比較して，貸出先が制限されることになる．ま

た，イスラーム金融で取引を行うためには，取引のシャリーア適格性を審査する

ためのシャリーア監督委員会の設置が必要となり，アレンジのために無視できな

い費用を要する．さらに，法的なインフラ整備，契約の標準化といった制度面の

整備や，その運用を司ることができる人材が不足している場合にも，相当程度の

取引費用を要することになる．このように，イスラーム金融は，実態としては，

伝統的金融取引の方法と機能的には同等であるが，イスラーム金融の場合，取引

対象の制限やアレンジ費用を要したり，制度面の不備等が存在するため，伝統的

金融を利用した場合よりも多くの取引費用が必要になると考えられる． 
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5.1.3. イスラーム金融の発展経緯 

イスラーム金融は，イスラームの自己意識を背景に，自然発生的に出現した（北

村，吉田，2008）．1950年代後半には，パキスタンにおいて無利子銀行が設立され

た．結果としては，資金の需給がつかず行き詰まったが，北村（2008）は，この

動きが 1947 年にインドから独立したパキスタンにおいて，イスラームの独自性を

顕現させようとしたイスラーム回帰の動きであったとしている．また，1963 年の

エジプトにおける貯蓄銀行というイスラームの教義に則った農村金融機関の設立

や，同 1963年マレーシアにおけるメッカ巡礼のための資金の貯蓄機関の発足もイ

スラームの教義に則って運用されイスラーム銀行設立の礎となった．このように，

1970年代の石油危機とオイルマネーの出現以前の1950年代から 60年代にかけて，

イスラーム回帰の潮流の中で，イスラーム金融の原始的な仕組みの試みが動き始

めていた． 

1975年に，イスラーム諸国の社会経済発展を目的とした「イスラーム開発銀行」

（Islamic Development Bank; IDB）の設立は，イスラーム金融の発展にとって重要

な契機となった．オイルマネーの増大を背景にイスラーム金融の具体的な活動が

開始された．その後，パキスタンやイランのように，国家の理念としてイスラー

ムを掲げる国の出現に伴い，国家レベルでイスラーム金融の制度化に関する試み

が行われた．同時に，中東やマレーシアでは，民間主体によるイスラーム金融の

取り組みが開始され，1980 年代は，まさに試行錯誤とイスラーム金融の手法が整

理された時期であった．1980年代までは，主にイスラーム教国の国内金融機関が

イスラーム金融を扱っていた．1990年代以降は，イスラーム資金の増大を背景と

して，イスラーム金融機関に共通する課題に取り組むための国際機関が設置され，

イスラーム金融の国際化が進展した．イスラーム金融の国際化とともに，従来イ

スラーム金融を扱っていなかった大手の多国籍金融機関も，イスラーム金融市場

に参入し，2000年以降には急速にイスラーム金融を扱う機関が増加している． 

5.1.4. イスラーム金融市場の二面性 

イスラーム金融は，シャリーアに則った取引を行うこと自体に特別な価値を見

出す人々によって利用される．一方で，イスラーム金融から資金を借りる場合に

は，実施しようとする事業がシャリーアに則っていなければならないという制約

がある．イスラーム金融におけるイスラーム銀行を介した間接金融では，イスラ

ーム銀行に預金することに特別な価値を見出す潜在的預金者の需要と，イスラー
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ム銀行の貸出市場における需要を同時に考慮して，イスラーム銀行が預金 RoR及

び貸出 RoRを設定する．本章では，以上のようなイスラーム金融における取引構

造を二面市場モデル（two-sidedmodel）（Rochet J-C. and Tirole J. 2003, Rochet J-C. and 

Tirole J. 2006） に基づいて定式化し，イスラーム金融システムにおいて，イスラ

ーム銀行が預金 RoRり及び貸出 RoRの決定するメカニズムを明らかにする． 

クレジットカードのように，利用者の間で取引などの相互活動を可能にするた

めのプラットフォーム（platform）を提供するような市場を二面市場と呼ぶ（Rochet 

J-C. and Tirole J. 2003）．そこでは，「取引を行う両サイドを同じプラットフォーム

に乗せる」ことにより，ビジネスが成立するという特徴がある．クレジットカー

ドの例で言えば，Visa カードが多く用いられるためには，商品の買い手と売り手

の両方が Visa カードのシステムに登録しておかなければならない．Visaカードを

保有している人が仮に多くいたとしても，Visa カードを利用可能な商店の数が少

なければ，Visa カードを用いた取引の量は小さいままに留まる．このように，二

面市場では，商品の買い手側の市場における需要の数と，売り手（商店）側の需

要の数を適切にバランスさせる必要がある． 

Rochet and Tirole（Rochet J-C. and Tirole J. 2006）は，二面市場を以下のように定

義した．プラットフォームが用いられる取引量を𝑉，プラットフォームの一方の利

用者に対して課す取引あたりの料金を𝑎1，もう一方の利用者に対して課す取引あ

たりの料金を𝑎2と表す．プラットフォームを通じた取引量𝑉 が，プラットフォー

ムが課すすべての料金𝑎 = 𝑎1 + 𝑎2にのみ依存するとき，プラットフォームの市場

は，「一面的（one-sided）」であると定義される．すなわち，プラットフォームの

用いた取引量𝑉は，二つの市場での料金の分配には影響を受けない場合，市場が一

面的である．逆に，プラットフォームの総料金𝑎を一定として，一方の料金𝑎1を変

化させることにより，取引量𝑉が変化するとき市場は二面的であると呼ぶ． 

本章では，イスラーム金融においても，このような二面市場の特性を有する点

に着目する．イスラーム銀行をイスラーム金融取引を仲介するプラットフォーム

であると解釈することが可能である．イスラーム銀行は，預金者の預金需要と借

り手の資金需要が乖離しないよう配慮しなければならない．ある預金の RoR水準

で，多くの預金を集めることができたとしても，イスラーム銀行から資金を借り

入れようとする借り手の数が少なければ，実際に預金者と借り手の間で仲介され

る資金の量は少ないままでとどまる．したがって，イスラーム銀行は，預金市場

における預金RoRと貸出市場における貸出RoRを適切にバランスして設定するこ
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とにより，実際に仲介する資金の量を増加させることができる．イスラーム金融

が有する市場の二面性という性質は，一般的な金融市場では当てはまらない．伝

統的な金融市場では，預金市場，貸出市場の両方において，競争的な環境に晒さ

れている．競争的環境によって決まる価格水準からの乖離は，預金市場，貸出市

場双方における顧客を多く流出させることになる．一方で，イスラーム金融では，

預金市場，貸出市場の双方において，一定の独占力を有している．このとき，イ

スラーム銀行では，預金 RoR，貸出 RoRの設定を通じて，イスラーム金融の取引

量を制御することができるため，イスラーム金融市場の二面性を考慮することは

妥当である． 

以上では，イスラーム金融の市場の二面性を説明するために，クレジットカー

ドの例を示した．この二つが二面市場に直面しているという点では共通している

が，イスラーム金融は，クレジットカードのケースと比較して，以下の点で異な

る．クレジットカードの場合，プラットフォームの利用そのものは非競合的であ

る．したがって，取引量は，両サイドのメンバーの数に対して比例的である．一

方，イスラーム金融の場合には，このような非競合性は成立しない．貸出可能な

資金量は，預金量によって制約されざるを得ないという意味において，プラット

フォームの取引そのものが競合的である．プラットフォームの競合性という点で

クレジットカードとイスラーム金融のメカニズムは，必ずしも同一ではない．し

かし，クレジットカードとイスラーム金融も，二つのサイドの利用者が同一のプ

ラットフォームを活用して，初めてその価値が生じるという二面市場の本質的な

性質については共通していることを指摘しておく． 

5.1.5. 分析枠組み 

イスラーム金融を金融取引のプラットフォームの一つであるという視点から分

析することによって得られる示唆について明らかにしておこう．上述の通り，伝

統的金融，イスラーム金融ともに，預金者に利子または利潤を支払うことで資金

を集め，資金需要者へ融資した金額以上の返済を受ける（利子，マークアップな

どの手数料など）という金融仲介の機能面においては，本質的な相違は見られな

いことを指摘した．プラットフォームを取引を媒介する方法として定義すれば，

伝統的金融もイスラーム金融も金融取引のためのプラットフォームである． 

イスラーム金融という伝統的金融と異なるプラットフォームが存在するという

ことは，イスラーム金融で取引することによって，伝統的金融では得られない付
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加的な価値を提供することを意味する．このイスラーム金融の付加的な価値は，

伝統的金融という代替的な取引手段が存在する市場環境の中でプライシングされ

る．したがって，イスラーム金融をプラットフォームとして概念化し，イスラー

ム金融市場を二面市場として定式化することによって，イスラーム金融という取

引手段の付加価値を明示的に考慮した PPP 投資のための資本調達コストの内生

的決定メカニズムを明らかにすることができる．本章の主眼は，今後のイスラー

ム金融市場の発展が，イスラーム金融を活用した PPP 投資の資本調達コストにど

う影響を与えるかという問いに答えることにある．したがって，イスラーム金融

という取引手段そのものの経済的価値を明示的に考慮した金融市場モデルを定式

化する必要がある．以下，5.2 でイスラーム金融における RoR の決定メカニズム

を説明するイスラーム金融市場のプロトタイプモデルを定式化する．その後，5.3

では，5.2 で定式化したモデルに基づいて，イスラーム金融市場の発展により変化

するパラメータ（人々のイスラームに対する自覚，イスラーム金融取引の取引費

用）に関して，比較静学分析を行い，PPP 事業のイスラーム金融を通じた資金調

達費用に与える影響を分析する． 

5.2. イスラーム金融市場モデル 

5.2.1. モデルの前提条件 

本章では，金融仲介機能を果たす銀行を，図 5.1 に示すように，間接金融取引

のためのプラットフォームとして位置づける．金融仲介は，預金者側からの資金

供給と，借り手側の資金需要が両方，バランスしていなければ成立しない．この

ような金融仲介の構造は，二面市場モデルの枠組みを用いて定式化することがで

きる． 

イスラーム金融は，イスラーム教徒のイスラームに対する自覚と回帰が原点と

なって発展してきた．このことは，イスラーム教徒自身が，イスラームというア

イデンティティそのものに対して，何らかの価値を見出していることを示してい

る．金融という経済的な文脈で解釈すると，イスラーム教徒の預金者は，自らの

預金がシャリーア適格な事業のみを対象として投資されることが保証されている

ことにより，伝統的金融機関に預金する場合と比べて，追加的な効用を得ると考

えることができる．イスラーム銀行は，伝統的金融を扱う銀行と異なり，集めた

預金者の預金を，シャリーア適格な事業のみを投資対象とすることを保証する間
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接金融取引のプラットフォームとして機能している． 

 

図 5.1 モデルの構造 

まず，基本モデルとして，完全競争的な伝統的金融市場における銀行（以下，

伝統的銀行（と，イスラーム金融を扱うことができるイスラーム銀行の二つのタ

イプの銀行が存在している最も単純なケースを考える．シャリーア適格な事業は，

イスラーム金融市場の規模と比して十分に存在していると仮定する．前述したよ

うに，伝統的銀行とイスラーム銀行の双方が，いずれも預金者から一時的に預金

を集め，事後に追加的な金額を上乗せ返済し，貸し手からは，貸し出した額面に

マークアップを上乗せした額を事後に回収するという取引概念において，実質的

に差異が存在しない．そこで，図 5.1 に示すように伝統的銀行が預金者から１単

位の預金を受け入れた際に，約定する返済額（伝統的銀行の預金返済額）を𝑞𝑑，

イスラーム銀行が約定する返済額（イスラーム銀行の預金返済額）を𝑝𝑑と表そう．

伝統的金融の概念では，𝑞𝑑 − 1 が預金利子率に相当する．また，便宜的にイスラ

ーム金融の𝑝𝑑 − 1 を疑似預金利子率（預金 RoRに等しい）と呼ぶ． 

また，伝統的商業銀行が，資金の借り手が１単位の借入を行った際に，約定す

る返済額（伝統的金融の貸出返済額）を𝑝𝑙，イスラーム銀行が約定する返済額（イ

スラーム金融の貸出返済額）𝑞𝑙 と表す．伝統的金融の概念では，𝑞𝑙 − 1 が貸出利

子率に相当する．また，便宜的にイスラーム金融の𝑝𝑙 − 1 を疑似貸出利子率（貸

出 RoR に等しい）と呼ぶ．伝統的金融市場が，完全競争的であると仮定すると，

伝統的銀行が設定する利子率𝑞𝑙 , 𝑞𝑑は外生的に与えられ，𝑞𝑙 = 𝑞𝑑 = �̅� を満たす． 

預金者の効用関数は，自身の預金がシャリーア適格な事業に投資されるかどう

預金者 

イスラーム 

銀行 

コンベンショナ

ル銀行 

借入人 

dp
dq1 1

11

  

  
lp

lq
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かに依存する．その程度は，預金者自身のイスラームに対する自覚の程度に依存

しており，個人間で異質性が存在している．すなわち，預金者の効用は，１）預

金先がイスラーム銀行かどうか，２）イスラームの自覚の程度の強さに依存する．

このような預金者の効用を表現するために，以下のような，効用関数を仮定する．

預金者がイスラーム銀行に預金した場合に獲得する効用を𝑢𝑆，伝統的銀行に預金

した場合の効用を𝑢𝑁と表すと， 

{
𝑢𝑆 = 𝑝𝑑 − 1 + 𝜃
𝑢𝑁 = 𝑞𝑑 − 1         

 (1) 

と仮定する．ここで，𝜃は，預金者がイスラーム銀行に預金した際に獲得する追加

的な主観的効用（以下，イスラーム効用）である．預金者のイスラーム効用𝜃は，

非負の実数空間𝑅+ = [0, +∞) 上において，密度関数𝑓(𝜃)，分布関数𝐹(𝜃)に従う確

率変数であると仮定する．ただし，𝑓(∙)の関数形は， 

𝑓′(∙) < 0 (2) 

を満たすと仮定する．なお，預金者は伝統的銀行かイスラーム銀行のいずれかの

銀行に必ず預金するため，定数項の −1 は，以降の分析で本質的な役割を果たさ

ないが，預金前の効用を0 として基準化していることを示す．各預金者は，自ら

のイスラーム効用が確定した後に，伝統的銀行に預金するか，イスラーム銀行に

預金するかを決定する．ここで，𝜃 ≥ 0 の仮定は，預金者が仮にイスラーム金融

への預金に対して，特別な効用を得ないとしたとしても，仮に利子率と疑似利子

率（RoR）とが同等であれば，少なくともイスラーム銀行と伝統的銀行が無差別

になることを示している．言い換えれば，伝統的銀行とイスラーム銀行の利子率

と疑似利子率とが同じである限り，任意の預金者について，強く伝統的銀行が選

択されることはない． 

貸出市場には，潜在的に資本赤字主体（すなわち，借り手）が存在している．

借り手は，事業を実施する上で，元手となる自己資金を保有せず，銀行からの借

り入れが必要である．基本モデルでは，借り手が有する事業の収益率 r は十分に

大きく，潜在的な借り手は，イスラーム銀行か伝統的銀行のいずれかの銀行から

借り入れが可能であると仮定する．借り手がイスラーム金融を採用するイスラー

ム銀行から融資を受ける場合には，事業がシャリーア適格でなければならない．

シャリーア適格かどうか，問題にならない事業も多いであろう．一方，シャリー

ア適格でなければならないという制約のために，収益性が制約される可能性もあ
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る．また，借り手側がイスラーム金融を採用することによる不確実性や知識の習

得など，取引そのものに実質的な費用がかかる場合も考えられる．このようにイ

スラーム金融を用いる際に要する取引費用を𝑤と表す．𝑤は，非負の実数空間

𝑅+ = [0, +∞) 上において，密度関数𝑔(𝑤)，分布関数𝐺(𝑤)に従う確率変数である

と仮定する．ただし，𝑔(∙)の関数形は， 

𝑔′(∙) < 0 (3) 

を満たすと仮定する．インフラ事業の場合には，事業そのものがイスラーム教の

教義で定められた禁制品にかかわることによる制約は小さいと考えられる．むし

ろ，借り手がイスラーム銀行から借り入れる際の取引費用は，借り入れる際に必

要な知識（取引方法やイスラーム金融に伴うリスク）の蓄積の有無に依存する．

借り手は，確率変数𝑤が確定した後に，イスラーム銀行から借り入れるか，伝統

的銀行から借り入れるかを決定する．また，借り手は，預金者と異なり，イスラ

ーム金融から借り入れること自体から追加的な効用を得ることはなく，純粋に経

済的動機にのみ基づいて借入先を決定すると仮定する．イスラーム銀行から融資

を受けた借り手の効用を𝑣𝑆, 伝統的銀行から融資を受けた借り手の効用𝑣𝑁を 

{
𝑣𝑆 = 𝑟 − 𝑤 − 𝑝𝑙

𝑣𝑁 = 𝑟 − 𝑞𝑙           (4) 

と定義する． 

5.2.2. 準需要関数 

イスラーム銀行の貸出返済額𝑞𝑑と伝統的銀行の貸出返済額𝑞𝑑の差を 

𝛥𝑑 = 𝑞𝑑 − 𝑝𝑑 (5) 

と表す．この時，イスラーム効用𝜃の預金者の銀行選択行動は， 

{
イスラーム銀行に預金           𝜃 ≥ 𝛥𝑑

伝統的銀行に預金                    𝜃 < 𝛥𝑑

 (6) 

と表される．ただし，𝛥𝑑 < 0 すなわちイスラーム銀行の預金返済額が伝統的銀行

よりも高い預金返済額を設定している場合には，すべての預金者がイスラーム銀

行に預金する．このとき，イスラーム金融と伝統的金融が共存し得ない．このた

め，𝛥𝑑 ≥ 0 の場合に議論を限定する．イスラーム銀行の預金市場における準需要
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関数（quasi-demand function）（Rochet J-C. and Tirole J. 2003） 𝐷𝑑(𝑝𝑑)は， 

𝐷𝑑(𝑝𝑑) = ∫ 𝑓(𝜃)𝑑𝜃
+∞

𝛥𝑑

= 𝐹(𝜃 ≥ 𝛥𝑑)                                                        (7) 

と表すことができる（図 5.2 参照)． 

 

図 5.2 預金市場における準需要関数𝐷𝑑(𝑝𝑑) 

𝑓′(∙) < 0 から， 

𝑑𝐷𝑑(𝑝𝑑)

𝑑𝑝𝑑
> 0                                                                                                     (8) 

が成立する．さらに，イスラーム銀行の預金返済額と伝統的銀行の預金返済額が

等しく𝑝𝑑 = 𝑞𝑑が成立するとき，イスラーム効用𝜃 ≥ 0 なる預金者は，すべてイス

ラーム銀行に預金する．したがって， 

𝐷𝑑(𝑞𝑑) = 1 (9) 

が成立する． 

同様に，イスラーム銀行と伝統的銀行の返済額の差を 

𝛥𝑙 = 𝑞𝑙 − 𝑝𝑙 (10) 

と表す．このとき，借り手の銀行選択行動は， 

{
イスラーム銀行から借入     𝑤 ≤ 𝛥𝑙

伝統的銀行から借入              𝑤 > 𝛥𝑙

 (11) 

 

 

(𝛥𝑑) 

𝐷𝑑(𝑝𝑑) = 1 − 𝐹(𝜃 ≥ 𝛥𝑑) 

𝑓(𝜃) 

𝜃 
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となる．𝛥𝑙 < 0 の場合には，すべての借入人は伝統的銀行から借り入れようとす

る．このとき，イスラーム金融と伝統的金融が共存し得ない．したがって，以下

では，𝛥𝑙 ≥ 0 すなわち𝑝𝑙 ≤ 𝑞𝑙の場合のみを分析対象とする．このとき，イスラー

ム銀行に対する借り手側の準需要関数𝐷𝑙(𝑝𝑙)は， 

𝐷𝑙(𝑝𝑙) = ∫ 𝑔(𝑤)𝑑𝑤
𝛥𝑙

0

= 𝐺(𝑤 ≤ 𝛥𝑙)                                                        (12) 

と表すことができる（図 5.3 参照）． 

 

図 5.3 対イスラーム銀行借り手側の準需要関数𝐷𝑙(𝑝𝑙) 

𝑔′(∙) < 0から， 

𝑑𝐷𝑙(𝑝𝑙)

𝑑𝑝𝑙
< 0,                                                                                                   (13) 

が成立する．さらに，イスラーム銀行の貸出返済額と伝統的銀行の貸出返済額が

等しく𝑝𝑙 = 𝑞𝑙が成立するとき，取引費用𝑤が𝑤 ≥ 0 なる借り手は，すべて伝統的銀

行から借り入れる．したがって， 

𝐷𝑙(𝑞𝑙) = 0 (14) 

が成立する． 

5.2.3. イスラーム金融市場の二面性 

以上の前提条件の下で，イスラーム金融市場が二面市場としての性質を満たし

ていることを確認しておこう．イスラーム金融市場の預金返済額が𝑝𝑑，貸出返済

額が𝑝𝑙のとき，イスラーム金融を通じて，実際に貸し出された資金量を𝑉(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙)と

 

(𝛥𝑙) 

𝐷𝑙(𝑝𝑙) = 𝐺(𝑤 ≤ 𝛥𝑙) 

𝑔(𝑤) 

𝑤 
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定義する．イスラーム銀行は，集められた預金量以上の資金を貸し出すことがで

きないという資金制約に直面する．したがって，貸出市場の準需要が預金市場の

準需要を上回れば，𝑉(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙)は預金市場の準需要と一致し，預金市場の準需要が

貸出市場の準需要を上回れば，𝑉は貸出市場の準需要と一致する．すなわち， 

𝑉(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) = min{𝐷𝑑(𝑝𝑑), 𝐷𝑙(𝑝𝑙)} (15) 

で表される．仮に，イスラーム金融が一面的であれば，5.1.4 で議論したように，𝑉は，

𝑝𝑙 − 𝑝𝑑の大きさのみに依存しなければならない．すなわち，イスラーム金融が一

面的である場合には，任意のδに対して， 

𝑉(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) = 𝑉(𝑝𝑑 + 𝛿, 𝑝𝑙 + 𝛿) (16) 

が成立しなければならない．しかし，預金市場と貸出市場の準需要が一致する預

金返済額と貸出返済額の任意の組み合わせ(𝑝𝑑
°, 𝑝𝑙

°)に対して， 

𝑉(𝑝𝑑
°,  𝑝𝑙

°) ≠ 𝑉(𝑝𝑑
° + 𝛿,  𝑝𝑙

° + 𝛿) (17) 

が成立する（付録参照）．式(17) は，イスラーム金融市場が二面市場であることを

示唆している．すなわち，イスラーム金融の取引量が𝑞𝑙 − 𝑞𝑑ではなく，預金市場

と貸出市場における疑似利子率設定のバランスが重要であることを示している． 

預金市場と貸出市場の需給が一致している点からの両市場における微小な疑似

利子率の増加に対して，預金市場では預金量の増加がもたらされる一方，貸出市

場では，貸出量の減少につながる．したがって，一面市場においては預金市場で

の疑似利子率の増加を貸出市場の貸出返済額の増加で相殺することが可能となる

が，このような調整メカニズムは二面市場において機能しない． 

5.2.4. 社会的最適解 

経済的効率性の評価のためのベンチマークとして，社会的に最適な預金返済額

及び貸出返済額を導出する．イスラーム銀行は，預金者から預かった預金を，す

べて貸し出さなければならないと仮定する．イスラーム銀行の預金者が，自らの

預金が必ずシャリーア適格な事業に投資されていることによって，イスラーム効

用を獲得する．仮に，この仮定を緩和すれば，イスラーム銀行への預金者は，預

金が必ずしも実際の投資に回されていない場合でもイスラーム効用を獲得するこ

とを意味する．イスラーム銀行に預金しただけで預金者がイスラーム効用を獲得

すれば，イスラーム銀行が投資に回す当てがないにもかかわらず，イスラーム銀
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行が預金を受け入れることが望ましい場合が生じる可能性がある．このような可

能性を排除するために，イスラーム銀行が受け入れた預金は，すべて貸し出され

ると仮定している． 

まず，イスラーム銀行部門が獲得する余剰𝜙(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙)は，𝑞𝑑 = 𝑞𝑙および𝐷𝑑(𝑝𝑑) =

𝐷𝑙(𝑝𝑙)の仮定から， 

𝜙(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) = 𝑝𝑙 × 𝑚𝑖𝑛 {𝐷𝑑(𝑞𝑑), 𝐷𝑙(𝑞𝑙)} − 𝑝𝑑𝐷𝑑(𝑝𝑑) = 𝛥𝑑𝐷𝑑(𝑝𝑑) − 𝛥𝑙𝐷𝑙(𝑝𝑙) (18) 

と表される．伝統的銀行部門の余剰は，完全競争市場の仮定から，必然的にゼロ

となる．次に，借り手の余剰𝜓𝑙(𝑝𝑙)は，イスラーム銀行からの借り手の余剰と，伝

統的銀行からの借り手の余剰の和である．すなわち， 

𝜓𝑙(𝑝𝑙) = ∫ (𝑟 − 𝑤 − 𝑝𝑙)𝑔(𝑤)𝑑𝑤
𝛥𝑙

0

+ ∫ (𝑟 − 𝑞𝑙)𝑔(𝑤)𝑑𝑤
+∞

𝛥𝑙

= ∫ (𝛥𝑙 − 𝑤)𝑔(𝑤)𝑑𝑤
𝛥𝑙

0

+ 𝑟 − 𝑝𝑙     (19) 

と導出できる．預金者の余剰𝜓𝑑(𝑝𝑑)は，イスラーム銀行からの預金者の余剰と，

伝統的銀行からの預金者の余剰の和である．すなわち， 

𝜓𝑑(𝑝𝑑) = ∫ (𝑝𝑑 − 1)𝑓(𝜃)𝑑𝜃
𝛥𝑑

0

+ ∫ (𝑞𝑑 − 1 + 𝜃)𝑓(𝜃)𝑑𝜃
+∞

𝛥𝑑

= ∫ (𝜃 − 𝛥𝑑)𝑓(𝜃)𝑑𝜃
+∞

0

+ 𝑝𝑑 − 1   (20) 

と導出できる．金融市場全体の総余剰𝑊(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙)は，以上のイスラーム銀行及び伝

統的銀行部門の余剰と預金者の余剰の和として定義される．したがって， 

𝑊(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) = 𝜙(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) + 𝜓𝑑(𝑝𝑑) + 𝜓𝑙(𝑝𝑙) = ∫ 𝜃𝑓(𝜃)𝑑𝜃
+∞

𝛥𝑑
+ 𝑝𝑑 − 1 − ∫ 𝑤𝑔(𝑤)𝑑𝑤

𝛥𝑙

0
+ 𝑟 − 𝑝𝑙  (21) 

と表される．社会的最適な預金返済額𝑝𝑑
𝐹𝐵および𝑝𝑙

𝐹𝐵を求める問題は， 

(𝑝𝑑
𝐹𝐵, 𝑝𝑙

𝐹𝐵) = 𝑎𝑟𝑔  max𝑝𝑑,𝑝𝑙
𝑊(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) (22a) 

s.t.  𝐷𝑑(𝑝𝑑) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙) (22b) 

と定式化できる．以上の最適化問題を解くと，次の補題１が導かれる（証明は付

録参照）． 

補題１ 社会的最適な疑似利子率𝑝𝑑
𝐹𝐵および𝑝𝑙

𝐹𝐵は，以下の性質を満足する． 

𝑝𝑑
𝐹𝐵 = 𝑝𝑙

𝐹𝐵 (23a) 

𝐷𝑑(𝑝𝑑
𝐹𝐵) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙

𝐹𝐵) (23b) 
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補題１は，社会的厚生が最大化されるためには，１）預金市場と貸出市場の準需

要が一致すること，２）預金返済額と貸出返済額が一致することが要請されるこ

とを示している．具体的な導出過程は，付録に譲るが，イスラーム金融の取引量

を𝑉(Δ𝑑 , Δ𝑙)から微小に増加させた場合の社会的厚生の集計的なイスラーム効用の

限界効用はΔ𝑑であり，借り手側の集計的な取引費用の限界費用はΔ𝑙と表される．

すなわち，社会的厚生を最大化するイスラーム金融の取引量は，集計レベルのイ

スラーム金融取引に対する限界効用とイスラーム金融の限界費用が一致する点で

あると解釈することができる． 

5.2.5. イスラーム銀行の独占行動モデル 

イスラーム金融の萌芽期では，イスラーム金融を扱う銀行の数は限定的である．

萌芽期のイスラーム金融市場における RoRの決定構造を明らかにするため，イス

ラーム銀行の疑似利子率の決定が，イスラーム銀行の取引量に影響を与える独占

的な市場環境におけるイスラーム銀行の行動を分析する．イスラーム銀行は，自

らの利潤の最大化を目的として，疑似預金利子率𝑝𝑑および疑似貸出利子率𝑝𝑙を決

定する．社会的厚生最大化モデルと同様に，イスラーム銀行は，預金者から集め

た預金をすべて貸し出さなければならない需給一致条件を仮定する（図 5.4 参照）． 

 

図 5.4 イスラーム金融市場の価格決定構造 

なお，需給一致条件を仮定しなくとも，イスラーム銀行の利潤最大化行動の結

果，結果的に需給一致均衡が得られることは容易に確認できる．このとき，イス

ラーム銀行の利潤最大化問題は， 

𝐷𝑑(𝑝𝑑) 

𝐷𝑑 ,𝐷𝑙 

∆𝑑 , ∆𝑙 

1 

 𝐷𝑙(𝑝𝑙)  

𝛥𝑑
𝐹𝐵 = 𝛥𝑙

𝐹𝐵 = 𝛥𝑃𝐶 = 𝛥𝑅𝑎𝑚𝑠𝑒𝑦 

∆𝑑
𝑀𝑂 ∆𝑙

𝑀𝑂 
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maxpd,pl
𝜙(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙)  

s.t.  𝐷𝑑(𝑝𝑑) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙) (24) 

と定式化できる．独占市場の下でイスラーム銀行が選択する最適解(𝑝𝑑
𝑀𝑂 = 𝑝𝑙

𝑀𝑂)

が満たす条件を導くと，次の命題１が得られる（証明は付録参照）． 

命題１ イスラーム銀行が独占的利益を最大化する疑似預金利子率𝑝𝑑
𝑀𝑂および疑

似貸出利子率𝑝𝑙
𝑀𝑂は以下の式を満たす． 

𝑝𝑑
𝑀𝑂 = 𝛼𝑝𝑙

𝑀𝑂 (25a) 

𝐷𝑑(𝑝𝑑
𝑀𝑂) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙

𝑀𝑂) (25b) 

ただし，パラメータ α は以下のように定義される． 

𝛼 =
1−(1

𝜂𝑑⁄ )

1−(1
𝜂𝑙⁄ )

 (26a) 

𝜂𝑑 = −
𝑝𝑑(

𝑑𝐷𝑑
𝑑𝑝𝑑

⁄ )

𝐷𝑑
 (> 0) (26b) 

𝜂𝑙 = −
𝑝𝑙(

𝑑𝐷𝑙
𝑑𝑝𝑙

⁄ )

𝐷𝑙
 (> 0) (26c) 

イスラーム銀行が独占的に疑似利子率を決定する場合，イスラーム銀行は，疑

似預金利子率にα − 1 だけ，マークアップした値を貸出返済額として設定する．

マークアップと貸出額との割合（疑似貸出利子率に同じ）は，預金市場の準需要

の価格弾力性の絶対値が大きいほど，小さくなり，貸出市場の準需要の価格弾力

性が大きいほど，このとき，イスラーム銀行は，正の利潤を獲得する．また，フ

ァーストベストの場合の疑似利子率と比較すると， 

𝑝𝑑
𝐹𝐵 > 𝑝𝑑

𝑀𝑂 (27a) 

𝑝𝑙
𝐹𝐵 < 𝑝𝑙

𝑀𝑂 (27b) 

という関係が導かれる．また，前節の証明において示したように，pd > pl が成立

する場合，必ず社会的厚生を改善することができる．したがって，独占市場の下

での社会的厚生𝑊(𝑝𝑑
𝑀𝑂, 𝑝𝑙

𝑀𝑂)は， 

𝑊(𝑝𝑑
𝑀𝑂 , 𝑝𝑙

𝑀𝑂) < 𝑊(𝑝𝑑
𝐹𝐵, 𝑝𝑙

𝐹𝐵) (28) 

が成立し，独占市場均衡は，社会的に非効率である． 
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5.2.6. ラムゼイ最適価格規制 

以上で示したように，イスラーム銀行が独占力を有する場合には，社会的厚生

の視点から望ましい状態が実現できない．独占市場における社会的厚生を改善す

るための方策として，ラムゼイ価格による料金規制を考える．ラムゼイ価格とは，

生産者余剰をゼロとする制約条件の下で，消費者余剰（すなわち，社会的余剰）

を最大化するような価格である．5.2.4 の分析結果が示すように，社会的最適解に

おけるイスラーム銀行の余剰はゼロになる．したがって，ラムゼイ価格形成によ

って，実現するラムゼイ最適解は，必ず社会的最適解と一致することが保証され

る．この結果を，以下の命題２として示す． 

命題２ ラムゼイ最適解は，社会的最適解と一致する． 

5.2.7. 完全競争市場 

以上の分析では，ただ一つのイスラーム銀行が独占的にイスラーム金融を扱う

市場環境を仮定した．イスラーム金融市場の萌芽期においては，独占市場の前提

は妥当であると考える．一方，近年では，グローバルな金融機関のイスラーム金

融市場への参入が相次いでおり，イスラーム金融市場の競争性は高まっている． 

いま，あるイスラーム銀行が�̂�𝑙 > �̂�𝑑及び𝐷𝑑(�̂�𝑑) = 𝐷𝑙(�̂�𝑙)を満たす疑似利子率を

設定している場合を考える．このとき，イスラーム銀行は，正の利潤を獲得する．

また，𝑉(�̂�𝑑 , �̂�𝑙) = �̂� < 𝑉(𝑝𝑑
𝐹𝐵, 𝑝𝑙

𝐹𝐵)が成立している．ここで，新規参入の費用が無

視できる場合，新規参入のイスラーム銀行が，取引量が�̂�よりわずかに大きい取引

量�̂� + 𝑑𝑉となるような𝑝𝑑 , 𝑝𝑙を設定すれば，厳密に正の利潤を獲得する．このよう

な参入過程を繰り返すことによって，完全競争均衡では， 

𝑝𝑑
𝑃𝐶 = 𝑝𝑙

𝑃𝐶 (29a) 

𝐷𝑑(𝑝𝑑
𝑃𝐶) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙

𝑃𝐶) (29b) 

を満たす疑似利子率が実現する．補題１の社会的効率解の条件式と比較すること

により，完全競争均衡は，社会的効率解と一致することが保証される．すなわち，

以上の分析結果を命題３として示す． 

命題３ 完全競争的なイスラーム金融市場における均衡解は，社会的最適解に一

致する． 
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5.3. イスラーム化の影響分析 

5.3.1. イスラーム効用の増加の影響 

イスラーム金融を二面市場の視点から分析したとき，イスラーム効用として表

現された，人々のイスラームに対する自覚の程度がイスラーム金融の疑似利子率

に影響を与える重要なパラメータとなる．イスラーム教では，シャリーアに従う

ことがすべて共同体（umma）のためであり，その行為自体が自らの正しい生き方

として選択されるべきものと考えている．イスラーム効用は，人々がイスラーム

金融を利用し，イスラーム社会における正しい生き方を実践したという事実によ

り得られる満足度を表す．イスラーム金融がイスラーム社会における正しい生き

方のための手段であるという認識が高まれば，イスラーム金融市場における疑似

利子率は影響を受ける．その結果，PPP 事業においてイスラーム金融を用いた場

合の調達費用も影響を受ける．このような，イスラームに対する自覚が高まりの

影響を分析するために，イスラーム効用の分布関数𝐹(∙)が，𝐹(∙)を確率的支配する

分布関数�̃�(∙)に変化したと考える．�̃�(∙)の密度関数を𝑓(∙)と表す．二つの確率密度

関数の間に尤度比の単調性条件（monotone likelihood ratio condition; MLRC）

（Mirrlees J. A. 1974） 

𝑑(𝑓 𝑓⁄ )

𝑑𝜃
< 0                                                                                                             (30) 

を仮定する．MLRC 条件(22) は，𝑓 𝑓⁄  が𝜃 に関して単調減少であることを要求

している．このとき，確率分布関数𝐹(∙)および �̃�(∙)について，任意の𝜃 に対して， 

�̃�(𝜃) ≤ 𝐹(𝜃) (31) 

が成立する．イスラーム効用が社会全体として増加の方向にシフトした場合を想

定している．このとき，任意の𝜃 について，新たにシフトした分布形の下では，

それ以下の𝜃が実現する確率が低くなることを意味している． 

また，関数形𝑓から派生する準需要関数�̃�𝑑は， 

𝑑𝐷𝑑(𝑝𝑑)

𝑑𝑝𝑑
>

𝑑�̃�𝑑(𝑝𝑑)

𝑑𝑝𝑑
> 0 

�̃�𝑑(0) > 𝐷𝑑(0) (32) 

�̃�𝑑(𝑞𝑑) = 𝐷𝑑(𝑞𝑑) = 1  
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を満足する．（図 5.5参照） 

 

図 5.5 イスラーム効用の増加後の確立密度関数𝑓(∙)と純需要関数�̃�𝑑(𝑝𝑑) 

分布形が�̃�(∙)にシフトした後の独占市場の疑似利子率を𝑝𝑑
𝑀𝑂°，𝑝𝑙

𝑀𝑂°，ラムゼイ

価格および社会的最適疑似利子率を𝑝𝑑
𝐹𝐵°，𝑝𝑙

𝐹𝐵°と表す．このとき 

𝑝𝑑
𝑀𝑂° < 𝑝𝑑

𝑀𝑂 ,   𝑝𝑙
𝑀𝑂° < 𝑝𝑙

𝑀𝑂 (33a) 

𝑝𝑑
𝐹𝐵 = 𝑝𝑙

𝐹𝐵 > 𝑝𝑑
𝐹𝐵° = 𝑝𝑙

𝐹𝐵° (33b) 

が成立する．また， 

𝑊(𝑝𝑑
𝐹𝐵 , 𝑝𝑙

𝐹𝐵) < 𝑊(𝑝𝑑
𝐹𝐵°, 𝑝𝑙

𝐹𝐵°) (34) 

が成立する．このことから，次の命題４が得られる． 

命題４ 預金者のイスラーム金融に対する主観的価値が社会的に増加すれば，社

会的最適解（完全競争市場，ラムゼイ規制）及び独占市場のいずれの場合にも，

預金返済額，貸出返済額は減少する．その結果，PPP 事業の資金調達費用は減少

する．このとき，社会的厚生も必ず増加する． 

5.3.2. 取引費用削減の影響 

二面市場分析では，イスラーム金融の利用に伴う取引費用もイスラーム金融市

場における預金返済額と借入返済額を決定する要因である．イスラーム金融の取

�̃�𝑑(𝑝𝑑) 

𝑓(𝜃) 

𝐷𝑑(𝑝𝑑) 

𝑓(𝜃) 

(∆𝑑) 

 
 

 

 

𝑓(𝜃) 

𝜃 
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引費用は，シャリーア適用による法的判断の不確実性や金融取引の仕組みの標準

化がまだ十分に進んでいないことなどにより生じる．取引費用は，PPP 投資で資

金を借り入れる際のスポンサーといった借り手側のイスラーム金融に対する知識

が蓄積され，会計システム等の制度的なインフラが整備されることによって，削

減されるであろう．このような，イスラーム金融システムの発展が，PPP 事業の

イスラーム金融による調達費用にどのような影響を与えるかを分析する．5.2で定

式化したモデルで，取引費用が全体的に減少する方向もシフトした場合を考えよ

う．取引費用が削減された結果，当初の取引費用𝑤 の分布形𝐺(∙)が，�̃�(∙)に変化

したとしよう．�̃�(∙)の密度関数を�̃�(∙)と表す．ただし，前節と同様に，二つの確率

密度関数の間に尤度比の単調性条件 

𝑑(𝑔 �̃�⁄ )

𝑑𝜃
 < 0                                                                                                            (35) 

を仮定する．このとき，確率分布関数𝐺(∙)及び�̃�(∙)について，任意の𝑤 に対して， 

�̃�(𝑤) ≥ 𝐺(𝑤) (36) 

が成立する．分布形�̃�(∙)に基づく準需要関数�̃�𝑙(𝑝𝑙)は， 

�̃�𝑙(𝑝𝑙) > 𝐷𝑙(𝑝𝑙) (37) 

を満たす．（図 5.6参照） 

 

図 5.6 取引費用逓減後の確立密度関数�̃�(∙)と純需要関数�̃�𝑙(𝑝𝑙) 

分布形が�̃�(∙)にシフトした後の独占市場の疑似利子率を𝑝𝑑
𝑀𝑂°°,   𝑝𝑙

𝑀𝑂°°社会的最適

 

 

�̃�𝑙(𝑝𝑙) 

𝑔(𝑤) 𝐷𝑙(𝑝𝑙) 

�̃�(𝑤) 

(∆𝑙) 

 

 

𝑔(𝑤) 
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疑似利子率を𝑝𝑑
𝐹𝐵°°，𝑝𝑙

𝐹𝐵°°と表す．このとき， 

𝑝𝑑
𝑀𝑂 < 𝑝𝑑

𝑀𝑂°°,   𝑝𝑙
𝑀𝑂 < 𝑝𝑙

𝑀𝑂°° (38a) 

𝑝𝑑
𝐹𝐵 = 𝑝𝑙

𝐹𝐵 < 𝑝𝑑
𝐹𝐵°° = 𝑝𝑙

𝐹𝐵°° (38b) 

が成立する．また， 

𝑊(𝑝𝑑
𝐹𝐵 , 𝑝𝑙

𝐹𝐵) < 𝑊(𝑝𝑑
𝐹𝐵°°, 𝑝𝑙

𝐹𝐵°°) (39) 

が導かれる．以上の分析結果をまとめると，次の命題５が得られる． 

命題５ イスラーム金融に関する知識の蓄積と制度インフラが整備され，イスラ

ーム金融に付随する取引費用が削減されれば，社会的最適解（完全競争市場，ラ

ムゼイ規制）及び独占市場のいずれの場合にも，預金返済額，貸出返済額は増大

する．その結果，PPP 事業の資金調達費用は増大する．このとき，社会的厚生も

必ず増加する． 

5.4. 政策的示唆 

5.4.1. イスラーム金融の発展の PPP 事業への影響 

イスラーム金融のプラットフォームとしての価値は，イスラーム教徒が「自分

の預金が，シャリーア適格な事業のために活用されることによって，よりよい社

会が実現するであろう」という信念に基づく効用から生じている．したがって，

イスラーム銀行が伝統的銀行の設定した預金利子率よりも小さい疑似預金利子率

を設定している場合でも，イスラーム効用を有するような預金者は，イスラーム

銀行を選択する可能性がある．一方で，借り手側からみれば，伝統的金融はイス

ラーム金融とは異なり，投資対象事業がシャリーア適格でなければならないとい

う制約がない上，金融取引方法に関する標準化が進んでおり，取引上の法的リス

クも少ない．そのため，採算性のみを考慮する借り手側にとって，イスラーム金

融は追加的な取引費用をもたらすために，伝統的金融に対して貸出返済額の面で

競争力を有する必要がある．言い換えれば，イスラーム銀行は，イスラーム教徒

から比較的安価に資金を調達することにより，シャリーア適格な事業に対しての

み，安価に貸し出すことを可能にする仕組みである．そのため，イスラーム金融

から資金を調達する PPP 事業者は，比較的安価に事業資金を借り入れることがで
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きることを示唆している．また，イスラーム金融市場が競争的になるほど，イス

ラーム金融市場の疑似利子率と伝統的金融との利子率との格差は拡大し，PPP 事

業者にとって，イスラーム金融市場からの資金調達がより魅力的になる． 

イスラーム教を国教とする国々では，積極的にイスラーム金融のプロモーショ

ンを行っている．このようなイスラーム金融のマーケティングにより，イスラー

ム教徒のイスラーム金融の意義に対する理解が深まる結果，イスラーム効用が増

大する．イスラーム銀行が預金者に対するマーケティングに成功すれば，疑似利

子率は減少し，安価に資金調達が可能になる．その結果，大規模な資金調達を実

施する必要がある PPP 事業にとって，このようなマーケティングは資金調達費用

を減少させ，結果的にインフラ整備を促進させる効果を有する． 

一方で，イスラーム金融から融資を受ける取引費用が大きい場合，PPP 事業者

による資金調達において大きな負担となる．特に，非イスラーム国の企業がスポ

ンサーとなるような事業では，イスラーム金融に関する十分な知識を有しておら

ず，経験を積んでいないことも少なくない．このような，スポンサー企業にとっ

て，イスラーム金融を利用することは金融取引におけるリスク要因を増やすこと

となる．しかし，今後，借り手側のイスラーム金融に対する理解が深まり，リス

ク要因が減少していけば，イスラーム金融を利用することによる取引費用は減少

していく可能性がある．さらに，近年では，バーレーン通貨庁主導の国際機関

AAOIFI (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions)，マレ

ーシア中央銀行主導の国際機関 IFSB(Islamic Financial Services Board) が，IMF 等

の国際機関と協力しながら，イスラーム金融に関する会計基準や取引スキームの

標準化を進めている（北村，吉田，2008，加賀，2007）．イスラーム金融市場の整

備は，借り手側のイスラーム金融に対する資金需要を増加させ，イスラーム金融

市場の疑似利子率は増加する．しかし，疑似利子率の増加分は，取引費用の減少

分から生じたものであり，実質的な調達費用は貸出側でも減少する．したがって，

より取引費用が小さくイスラーム金融市場にアクセスできる PPP 事業者は，比較

的安価なイスラーム金融の恩恵を享受することができる．以上の結果を整理する

と，イスラーム金融の預金市場側の発展（イスラーム効用の増大）と貸出市場側

の発展（取引費用の減少）が疑似利子率に与える影響は逆である．二つの効果は

相殺しあうため，疑似利子率に与える影響はどちらとも言えない．しかし，いず

れの効果とも，イスラーム金融の取引量を増大させる． 
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5.4.2. 留保事項 

イスラーム金融の疑似利子率が，伝統的金融と比較して必ず低いという結果は，

預金者がイスラーム金融に対して，付加的な効用を有するという前提に大きく依

存している．この前提条件は，イスラーム教徒が伝統的銀行にも預金するという

代替的なオプションが存在していることを前提としている．しかし，仮にイスラ

ーム教徒が伝統的銀行へ預金することに対して，（伝統的金融への忌避等に起因す

る）禁止的な費用が伴う場合には，必ずしも本章で示唆した分析結果が成立する

保証はない．この場合，伝統的銀行にも預金せず，タンス預金を選択している可

能性は否定できない．イスラーム金融は，このようなイスラーム教徒に対して，

預金するという選択肢を与えたことになり，必ずしも伝統的銀行に対して，疑似

預金利子率が小さい必要はない． 

以上の示唆は，イスラーム金融の二面市場という仮定から生じたものである．

実際に，理論的に導かれた示唆が，現実的に必ず成立する保証はない．実際に，

マレーシアのイスラーム債券の流通市場における価格変動の実績値を見ると，一

般債券よりも高くなっている（北村，吉田，2008）．イスラーム教徒の投資家から

イスラーム資産の保有需要が強い下で，価格が上昇することを期待してスクーク

と呼ばれるシャリーア適格であるイスラーム債券を買う動きも見られる．また，

前節で示唆したように，イスラーム金融に対する資金需要の増大は，疑似貸出利

子率の上昇をもたらす可能性もある． 

5.5. まとめ 

近年のイスラーム金融の発展は，PPP 事業の資金調達において無視できない代

替案となりつつある．本章では，近年のイスラーム金融の発展が PPP 投資に与え

る影響について分析するために，イスラーム金融市場の二面性に着目し，預金市

場と貸出市場の両サイドの RoRが同時に決定されるようなイスラーム金融市場モ

デルを定式化した．さらに，市場均衡の比較静学分析を通じて，預金者が伝統的

金融に預金するよりも，イスラーム金融に預金することによって，付加的な効用

を有する場合には，イスラーム金融の疑似利子率は貸出市場，預金市場ともに伝

統的金融の利子率よりも低くなることが明らかになった．また，その傾向は，市

場が完全競争的になればなるほど，強くなることを指摘した．さらに，預金者の

イスラーム金融に対する意義の理解が進み，より預金サイドの需要が高まれば，
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イスラーム金融の取引量は増加し，社会的厚生も増加する．また，イスラーム金

融取引の標準化が進み，イスラーム金融を活用することによる取引費用が軽減さ

れれば，イスラーム金融による取引量は増大し疑似利子率は上昇傾向となる．今

後，PPP 事業に参入しようとする企業にとっては，対象事業のシャリーア適格性

を明らかにしたり，法的リスクを軽減するなどの取引費用を軽減したりすること

によって，イスラーム金融の活用は競争力を高めるための一方策となる． 

以下，今後に残された課題を示す．第一に，留保事項でも指摘した通り，イス

ラーム金融市場における RoRが伝統的金融市場の利子率よりも小さいという結論

は，預金者が伝統的金融という代替案を有している仮定に依存している．しかし，

イスラーム教徒の預金者が伝統的金融に預金することを忌避している場合は，本

章で示した結果は，必ずしも成立しない．実際に，マレーシアのイスラーム債の

ように，イスラーム金融の RoRの方が高いケースも見受けられる．本章で示した

イスラーム金融市場の構造の妥当性に関する実証的な研究は，今後の課題とした

い．第二に，本章では，金融取引の方法として，伝統的金融とイスラーム金融の

二つのプラットフォームのみを考慮したモデルを提示した．しかし，実際には，

イスラーム金融市場に参入した金融機関は，シャリーア適格性の度合いの違いを

含めて，さまざまな差別化戦略を採っている．第三に，本章では，イスラーム銀

行の費用を無視した．しかし，イスラーム銀行は，事業のシャリーア適格性を保

証するために，相当の費用をかけているが，取引量が増加するにつれて平均費用

は減少する．以上の差別化戦略及び，規模の経済を考慮したイスラーム金融モデ

ルを構築することにより，イスラーム銀行の，よりミクロレベルの戦略を分析す

ることが可能になる． 
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―付録― 

付録 命題及び補題の証明 

付録 5.1. イスラーム金融市場の二面性 

ここで，預金市場と貸出市場の準需要が一致する任意の擬似預金利子率と擬

似貸出利子率の組み合わせを(𝑝𝑑
° , 𝑝𝑙

°)と表記する．すなわち，(𝑝𝑑
° , 𝑝𝑙

°)は， 

𝐷𝑑(𝑝𝑑
° ) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙

°) 

を満たす．このときの取引量は，定義より，𝑉(𝑝𝑑
° , 𝑝𝑙

°)であり，取引量は貸出市

場の純需要に一致するので， 

𝑉(𝑝𝑑
° , 𝑝𝑙

°) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙
°) 

であるる．ここで，点(𝑝𝑑
° , 𝑝𝑙

°)から，𝑝𝑙
° − 𝑝𝑑

° を一定のまま，疑似利子率を点

(𝑝𝑑
° + 𝛿, 𝑝𝑙

° + 𝛿)に動かした場合を考えよう．このとき，式(8)および(13)から， 

𝐷𝑑(𝑝𝑑
° + 𝛿) > 𝐷𝑙(𝑝𝑙

° + 𝛿) 

が成立する．したがって，疑似利子率ベクトルが(𝑝𝑑
° + 𝛿, 𝑝𝑙

° + 𝛿)のとき，取引量

は 

𝑉(𝑝𝑑
° + 𝛿, 𝑝𝑙

° + 𝛿) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙
° + 𝛿) 

となる． 

𝐷𝑙(𝑝𝑙
°) ≠ 𝐷𝑙(𝑝𝑙

° + 𝛿) 

から，明らかに 

𝑉(𝑝𝑑
° , 𝑝𝑙

°) ≠ 𝑉(𝑝𝑑
° + 𝛿, 𝑝𝑙

° + 𝛿) 

が成立する． 

付録 5.2. 補題１の証明 

取引量𝑉を所与としたときの疑似預金利子率を𝑝𝑑(𝑉)，疑似貸出利子率を𝑝𝑙(𝑉)
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と表す．さらに， 

𝛥𝑑(𝑉) = 𝑞𝑑 − 𝑝𝑑(𝑉) 

𝛥𝑙(𝑉) = 𝑞𝑙 − 𝑝𝑙(𝑉) 

とおく．このとき，以下の恒等式 

𝐷𝑑(𝑝𝑑(𝑉)) = ∫ 𝑓(𝜃)𝑑𝜃
+∞

𝛥𝑑(𝑉)

= 𝑉 

𝐷𝑙(𝑝𝑙(𝑉)) = ∫ 𝑔(𝑤)𝑑𝑤
𝛥𝑙(𝑉)

0

= 𝑉 

が成立する．これを𝑉に関して偏微分すると， 

𝑑𝐷𝑑

𝑑𝑝𝑑

𝑑𝑝𝑑

𝑑𝑉
= −

𝑑∆𝑑

𝑑𝑉
𝑓(∆𝑑) = 1 

𝑑𝐷𝑙

𝑑𝑝𝑙

𝑑𝑝𝑙

𝑑𝑉
=

𝑑∆𝑙

𝑑𝑉
𝑔(∆𝑙) = 1 

を得る．また， 

𝑑𝑝𝑑

𝑑𝑉
= −

𝑑∆𝑑

𝑑𝑉
 

𝑑𝑝𝑙

𝑑𝑉
=

𝑑∆𝑙

𝑑𝑉
 

から， 

𝑑𝐷𝑑

𝑑𝑝𝑑
= 𝑓(∆𝑑) 

𝑑𝐷𝑙

𝑑𝑝𝑙
= 𝑔(∆𝑙) 

が得られる．社会的厚生を𝑉の関数として定義し直すと 

𝑊(𝑝𝑑(𝑉), 𝑝𝑙(𝑉)) = ∫ 𝜃𝑓(𝜃)𝑑𝜃
+∞

𝛥𝑑(𝑉)

+ 𝑞𝑑 − 1 − ∫ 𝑤𝑔(𝑤)𝑑𝑤
𝛥𝑙(𝑉)

0

+ 𝑟 − 𝑞𝑙 
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となる．社会的厚生の𝑉に関する最適化の一階条件式は， 

𝑑𝑊

𝑑𝑉
= −∆𝑑𝑓(∆𝑑)

𝑑∆𝑑

𝑑𝑉
+ ∆𝑙𝑔(∆𝑙)

𝑑∆𝑙

𝑑𝑉
= −∆𝑑 + ∆𝑙= 0 

と導くことができる． 

疑似貸出利子率𝑝𝑙が，ある疑似預金利子率�̂�𝑑を設定した場合の預金量より少な

い貸出量を与える値に設定されている場合，すなわち，𝐷𝑙(𝑝𝑙) < 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立

している場合を考えよう．𝐷𝑙(𝑝𝑙) ≠ 𝐷𝑑(𝑝𝑑)となるのは，この場合のみである．

𝐷𝑙(𝑝𝑙) < 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立するとき，預金市場で調達した資金の一部は貸し出され

ない．イスラーム銀行部門の余剰𝜙(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙)は 

𝜙(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) = 𝑝𝑙𝐷𝑙(𝑝𝑙  ) − 𝑝𝑑𝐷𝑑(𝑝𝑑  ) 

となる．社会的総余剰を構成する余剰のうち，イスラーム銀行部門の余剰と借

り手の余剰のみが𝑝𝑙の変化によって，影響を受ける．これらの和は， 

𝜙(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) + 𝜓(𝑝𝑙  ) = ∫ (𝑞𝑙 − 𝑤)𝑔(𝑤)𝑑𝑤
𝛥𝑙

0

+ 𝑟 − 𝑝𝑙 − 𝑝𝑑𝐷𝑑(𝑝𝑑  ) 

と計算できる．したがって，明らかに， 

𝜕𝑊(�̂�𝑑 , 𝑝𝑙)

𝜕𝑝𝑑
< 0 

が得られる．すなわち，𝑝𝑙を下げることによって，社会的余剰が増加する． 

𝐷𝑙(𝑝𝑙) < 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立するとき，預けられた預金をすべて投資に回すことがで

きない．𝑝𝑙 − 𝑝𝑑平面上の，𝐷𝑙(𝑝𝑙) < 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立する点において， 

𝜕𝑝𝑑𝐷𝑑(𝑝𝑑  )

𝜕𝑝𝑑
> 0 

が成立するので，𝑝𝑙を固定すれば，𝐷𝑙(𝑝𝑙) = 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立する水準まで𝑝𝑑を減少

させることによって，利潤を増加させることができる．したがって，利潤最大

化の最適解において，𝐷𝑙(𝑝𝑙) < 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立することはない． 

𝐷𝑙(𝑝𝑙) > 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立する場合，𝑝𝑙を増加させることによって，𝐷𝑙(𝑝𝑙) > 𝐷𝑑(𝑝𝑑)

が成立する限りにおいて，利潤を増加させることができる．したがって，𝑝𝑑を
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固定すれば，𝐷𝑙(𝑝𝑙) = 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立する水準まで𝑝𝑙を増加させることによって，

利潤を増加させることができる．つまり，利潤最大化の最適解において，

𝐷𝑙(𝑝𝑙) > 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立することはない．以上から，最適解では，必ず預金市場

の準需要と貸出市場の準需要が一致しなければならない． 

付録 5.3. 命題１の証明 

この問題の𝑝𝑙に関する１階の最適条件は， 

(𝑝𝑆
𝑙 − 𝑝𝑆

𝑑(𝑝𝑆
𝑙 ))

𝑑𝐷𝑆
𝑙

𝑑𝑝𝑆
𝑙 + (1 −

𝑑𝑝𝑆
𝑑

𝑑𝑝𝑆
𝑙 ) 𝐷𝑆

𝑙(𝑝𝑆
𝑙 ) = 0 

と表せる．ここで，準需要関数の価格弾力性を，式(26b)，(26c)と表すと， 

𝜂𝑆
𝑙 = −

𝑝𝑆
𝑙 (𝑑𝐷𝑆

𝑙 𝑑𝑝𝑆
𝑙⁄ )

𝐷𝑆
𝑙  (> 0) 

𝜂𝑆
𝑑 = −

𝑝𝑆
𝑑(𝑑𝐷𝑆

𝑑 𝑑𝑝𝑆
𝑑⁄ )

𝐷𝑆
𝑑  (> 0) 

したがって，𝐷𝑙(𝑝𝑙) = 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立するため， 

𝑑𝑝𝑆
𝑑

𝑑𝑝𝑆
𝑙 = −

𝑑𝐷𝑆
𝑙

𝑑𝑝𝑆
𝑙⁄

𝑑𝐷𝑆
𝑑

𝑑𝑝𝑆
𝑑⁄

=
𝑝𝑑

𝑝𝑙

𝜂𝑙

𝜂𝑑
 

が成立する．１階の最適条件を変形することにより，命題１が成立する． 

付録 5.4. 命題４の証明 

𝑉(𝑝𝑑
𝐹𝐵, 𝑝𝑙

𝐹𝐵) = 𝑉𝐹𝐵と表す．�̃�𝑑(𝑝𝑑) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙)を満たす𝑝𝑑 , 𝑝𝑙に対して， 

�̃�(𝑝𝑑 , 𝑝𝑙) = �̃�𝑑(𝑝𝑑) = 𝐷𝑙(𝑝𝑙) 

を定義する．また， �̃�𝑑(𝑝𝑑) = 𝑉𝐹𝐵を満たす𝑝𝑑を �̅�𝑑と表す．このとき，

∆𝐷𝑑(𝑝𝑑) > 𝐷𝑑(𝑝𝑑)が成立する任意の点において， 

�̅�𝑑 < 𝑝𝑑
𝐹𝐵 = 𝑝𝑙

𝐹𝐵 
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が成立する．同時に，準需要関数がシフトした後にも取引量𝑉𝐹𝐵を維持すれば， 

�̅�𝑑 < 𝑝𝑑
𝐹𝐵 

となる．命題１の証明と同様に，疑似貸出利子率を下げ，疑似預金利子率を

上げることにより，取引量を𝑉𝐹𝐵から増加させることによって，社会的厚生を

改善することができる．さらに，社会的最適疑似利子率は𝑝𝑙
𝐹𝐵より必ず小さく

なければならないことから， 

𝑝𝑑
𝐹𝐵° = 𝑝𝑙

𝐹𝐵° < 𝑝𝑑
𝐹𝐵 = 𝑝𝑙

𝐹𝐵 

が成立する． 

付録 5.5. 命題５の証明 

命題４の証明と同様の考え方により，示すことができる． 
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第6章 建設プロジェクトにおけるリスク管理と 

ガラルコンセプト 

6.1. イスラーム経済におけるガラル概念 

イスラーム経済では，伝統的経済では認められている事柄が禁止されている．そ

れらの禁止事項は，シャリーア（イスラーム法）というムスリム（イスラム教徒）

が遵守すべき経典に示されており，信仰を実践する上で必須の取り決めである．イ

スラームの特徴として，精神的な信仰だけでなく，社会生活および私生活の様々な

決め事が示されている点が上げられる．つまり，イスラーム社会の経済や地域活動

においても，シャリーアを基にした行動が求められる．そこには，イスラーム経済

において忌避されるべき主な禁止項目として，三つの禁止項目が述べられている．

第一に利子としてのコンセンサスが整いつつある「リバー」1，次に，賭博・投機

的行為として捕らえられている「マイスィル」，最後に，本章で取り扱う不確実性，

もしくはリスクとして理解されている「ガラル」である． 

イスラームではガラル（Gharar）概念が含まれる取引は全て禁止される．ガラル

は一般に不確実性としてとらえられているが，単純に不確実性のある取引が全て禁

止されているわけではない．仮に，ガラルが文字通り不確実性として解釈できるの

であれば，生活のあらゆる場面に不確実性が存在するため，ほとんど何もできなく

なる．建設分野はその本質として複合的な要素が複雑に融合した分野であるだけで

なく，コントロール不能な自然に曝されているため，高い不確実性を内包している．

そのため，建設プロジェクトにおける不確実性への対処を少し変更するだけで，イ

スラームの教義への遵守性を侵す，もしくはその疑いを持つ状態になりやすい．ガ

ラルをリスクと捉えても同様のことが言える．つまり，ガラル概念は単にリスクや

不確実性を表しているわけではない．それはイスラームが商売を奨励していること

でも明らかである2．言い換えれば，ガラル概念の禁止は，ある種のリスクと不確

実性を内包する特定の取引に対して適用されると言える． 

本章の着目点である建設プロジェクトでは，上記三禁止項目の内，不確実性とし

て理解されている「ガラル」には，須らく本源的にさらされている．したがって，

建設契約での不確実性への対処がシャリーアへの適合と言う意味において極めて

重要になる．しかしながら，イスラーム社会においてさえもガラル概念を厳密に示

                                                   
1 リバー概念については詳細に分析した第四章を参照いただきたい． 
2 アッラーは，商売を許し，利息（高利）を禁じておられる．（聖典クルアーン，第２章「雌牛」

275 節より該当部を抜粋） 
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した合意はなされていない．本章では，その中でも根源的なガラルに関する定義を

数式で表すことにより，その意図を明らかにすることを試みる．さらに，イスラー

ム社会のリスクとの接し方を明らかにすることにより，非ムスリム（非イスラム教

徒）がイスラーム社会において実施するべきリスクに対する原理について提案し，

建設プロジェクトにおけるシャリーア適合的な不確実性への対処を明らかにする

手法を開発する． 

そのために，ガラル概念が含まれているために忌避される取引を明確化する原理

を定義する．その原理には，イスラームの戒律で尊重される社会的な公平性が含ま

れ，個々の不確実性への対処法を検討する際に基準になると考えられる． 

本章の構成は以下の通りである．6.1 では既存の文献により，イスラームにおけ

るガラル概念の禁止の根源を確認する．6.3 ではガラルの概念をリグレット理論の

考えを用いて数式化を試み，その効果として，ゼロサムリグレット構造および

Win-Lose 関係を仮説として提案する．次に，6.4 において過去のイスラーム法学書

などに記述のあるガラルを含んだ商取引におけるリグレット／リジョイシングを

分析し，6.2 において提案した仮説を検証する．6.4 では明らかにしたガラル概念の

意図を中心にまとめる．6.6 ではイスラーム経済におけるリスクと倫理観の関係に

ついて示し，イスラームにおけるリスクへの対処において用いられる，ガラル概念

が含まれないシャリーア適合取引を明確化する原理を提案する．さらに，6.7 では

伝統的保険のシャリーア適合性について整理し，6.8 では本章で提案したガラルに

関するモデルを用いて，伝統的経済下での建設プロジェクトでのリスク配分原理の

シャリーア適合性について議論し，イスラーム経済下での建設プロジェクトへの応

用を試みる．最後に 6.9 で，本章のまとめと今後の課題について述べる． 

6.2. 文献におけるガラル概念 

イスラーム社会での契約に関する議論において，ガラル概念に関する議論は，活

発に議論がなされている争点の一つである．ガラル概念は不確実性およびリスクと

訳されているが，Badawi（1998）では，『正確なガラルの意味こそが不確実である』

と述べている．既存の文献には合意された定義は示されておらず，多くの研究者は，

正確な定義を試みるのではなく，個別の事例を列挙するに留まっている．実際，こ

れまでのイスラーム法学者はガラル概念を表す的確な範囲を示すことができてい

ない． 

過去の文献でのガラル概念への言及には，大別すると以下の三種類のアプローチ

がある．一つはシャリーアそのものおよび中世の法学書に典拠に，定性的な共通点
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を見つけ，ガラル概念の定義を試みるアプローチ，次に不確実性を禁止されたガラ

ルと，容認されたゴルム（Ghorm）に分けて捉えるアプローチ，最後に伝統的経済

学のフレームを用いたアプローチである． 

6.2.1. 法学書を典拠にした定性的アプローチ 

ガラルという単語はアラビア語の幹動詞“gharara”(Gh.R.R ر ر غ )から派生した

単語である．文字通りの意味は，「自覚せずに自身と自らの財産の破滅を明らかに

する」ことを意味する3（Ibn Manzur, Lisan al-Arab），詐欺を行う（defraud），騙す

（deceive），危険（danger），危機（peril），危険性（jeopardy），危害（hazard），リ

スク（risk）（Javaheri, al-Sihah）（Koshkaki. M，2012）とされている．聖典クルアー

ンには直接言及されていないが，以下の節がガラル概念を示しているとされている． 

『かれらは酒と，賭矢に就いてあなたに問うであろう．言ってやるがいい．

「それらは大きな罪であるが，人間のために（多少の）益もある．だがその罪

は，益よりも大である．」またかれらは，何を施すべきかを，あなたに問うで

あろう．その時は，「何でも余分のものを．」と言ってやるがいい．このように

アッラーは，印をあなたがたに明示される．恐らくあなたがたは反省するであ

ろう．』（聖典クルアーン，第２章「雌牛」219 節） 

賭矢（マイスィル）とは矢で作られたくじによって，異なる大きさに切られた肉

の分配を決めるゲームである．この節がガラル概念の禁止を表す典拠と，一般的に

は考えられている．（Vogel and Hayes, 1998） 

イスラーム法学では，ハディース（預言者ムハンマドの言行録）から，ガラル概

念が示す条件を導き出している．また，ハディースには，ガラル概念を含むためイ

スラームでは許されない取引慣行を数多く示している．典型的な例として，イスラ

ーム四大法学派の一派であるマーリク法学派の偉大なる創始者，イマム・マリク

（Imam Malik）がムワッタ（Muwatta）において以下の部分で述べた，ロストキャ

メルの取引があげられる． 

『ガラルと危険な取引とに含まれているものは，以下のような場合が当ては

まる．ある人物が駱駝を見失った，または奴隷が逃走した場合に，それらの価

格が（仮に）50 ディナールだとしたとする．そこで第三者が，その権利を 20

ディナールで買い取るとすると，買い取った者が駱駝または奴隷を見つければ，

売り手は 50 ディナールを失い，見つからなければ，買い手が 20 ディナール失

う．』 

                                                   
3
 原文“Signifying to reveal oneself and one’s property to destruction without being aware of it.” 
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さらに，アル＝スワイレム（2000）では，イブン・タイミーヤのムワッタに関す

る明確な説明が紹介されている． 

『ガラルは未知の運命を持つものを表す．そのような売買はマイスィルであ

り，賭博である．なぜなら，奴隷が逃走し，もしくは駱駝を見失った際に，持

ち主はリスクを条件に売却する．そのため，買い手はその対象物の実の価値よ

りも，はるかに安い価格を支払う．もし，買い手がその対象物を見つけたら，

売り手は「お前は俺と賭博をすることで，安値で利益を得た．」と不平を言う

であろう．逆の場合は，買い手が「そっちこそ，私と賭博をすることで，私が

払った金額を何もせずに得た．」と不平を言うだろう．この状況は何もせずに

利益を得る以外に，マイスィルの示す「好ましくない結果」を導く．つまり，

憎しみと敵意だ．しかも，この二つは不正義に通じる．ガラルの交換は不正義，

憎しみ，敵意を暗示しているのである．』 

イブン・アラビーも，ガラルの要素を禁止する根拠はハディースにあると述べて

いる．さらに，ブアンはそれらの多くに加え，中世の偉大なイスラーム法学者達の

法学書を読み解くことにより，ガラル概念の定義を試みた．過去のイスラーム法学

者達の見解や，認められている売買スキームなどを分析することにより，ガラル概

念に共通する項目を以下の三項目とした．（Buang, 2000） 

 取引自体および対象物に関する知識不足（ignorance） 

 不完全な所有権もしくは所有権を持たない取引対象物（non-ownership） 

 取引対象物の存在が明確でないこと（non-existence） 

 不要な条項（Extra stipulation） 

ボーグル（Vogel and Hayes, 1998）は数多くのイスラーム法学者が掲げる見解は，

二通りの見解に集約されることを示している．一つ目の見解では，ハディースでの

記述で表されるガラルのリスクを以下のように分類している．取引従事者の内の一

方の知識不足，もしくは取引対象物の不在，または取引対象物が取引従事者の管理

下から外れることを示している．三番目の取引対象物が管理下から外れるケースは，

二番目の取引対象物の不在の特定のケースとしてとらえることができるので，この

問題に関する研究者の見解では，有効な契約には二要素が必要であるとされている．

つまり，「取引従事者のその取引に関する十分な知識」と，「取引対象物が実際に存

在すること」である．  

十分な知識には，取引対象物に関する事柄を含む，その売買のあらゆる側面に関

する知識が含まれる．十分な知識がない取引の例として，ムナーバザ（munābadha）

ムラーマサ（mulāmasa）等がある．ムナーバダは，売り手が買い手にしっかりと目

で見て確認させずに，売り手が商品を買い手に投げて売却する取引形態である．ム
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ラーマサは買い手が対象物に触れることによって，売買契約の成立とみなす取引形

態である．（長岡，2011） 

実際に存在するかしないかの例としては，妊娠中の駱駝の体内にある子駱駝や孫

駱駝の売買などが上げられる．この子駱駝は実際に無事出産されるのかどうか不確

定であり，現時点では存在が確定していない．孫駱駝は同じ要素がさらに不確定で

ある．また，数ある商品めがけて石を投げ，あたったものを商品にするという事前

取引も例に漏れない．この取引においても，契約時には対象物が特定されていない

ため，明確な存在を確定できない．従って，このような取引は禁止されている．前

者のような取引をハブル・ハブラ（ḥabl ḥabla），後者をハサート（ḥaṣat）と呼ぶ．

（長岡，2011） 

これらの二要素の一つでも不足すれば，その不足を不足のないもう一要素によっ

て補うことはできない．また，価格を調整することにより．この二要素の内のどち

らかの不足を補うことも許されてない．ボーグルによると，この禁止は，契約者双

方の合意の必要性に関係する．その契約とは，取引に関する公平な知識および取引

対象物の存在なしでは締結できない契約である．（Vogel and Hayes, 1998） 

ボーグルおよびヘイズの述べるもう一つの見解では，マイスィルに関するハディ

ースの記述により規定された契約を述べている．これらの契約が禁止される理由は，

賭博行為が個々人のモラルの低下を促し，社会的損害を誘発し，人々に敵意や礼拝

に集中しない状態などをもたらすからである．ボーグルは，賭博行為が禁止の基準

であるなら，取引対象物の存在と取引に対する知識とに関連するよりも，多くの不

確実性を含んだ契約が，法的には認められる，との解釈を示している．ここまでに

述べた二つの見解を，表-１に表す．（Vogel and Hayes, 1998） 

表 6.1 ガラルに対する見解（Vogel and Hayes, 1998） 

 
相互に同意が 

必要な範囲 
マイスィルとの関連 避けるべき事象 

A 厳格 マイスィルの言及はない 知識不足，取引対象物の不在 

B 広範 マイスィルと多くの部分を共有 敵意，礼拝に集中しないこと 

6.2.2. ゴルム 

また，ロスティ（2005）は商売を実施する際の，売り手が負う仕入の際に，その

商品が売れる保証がないリスクや，在庫として保管している間の不具合が発生する

リスクなどを取り上げ，このようなリスクはゴルム（Ghorm）と呼ばれ，ガラルと

は異なるリスクに対する概念であると述べている．ゴルムはイスラームの売買
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（al-bay）に必ず内包されるべきリスクであり，このリスクを取ることにより商売

からの利益を享受することが許されるとある4．またゴルムは伝統的経済学で言う

市場リスクおよびシステマティックリスクを差し，これらに起因するリスクはゴル

ムとして許容されると述べている． 

6.2.3. 伝統的経済学のフレームを用いたアプローチ 

アル＝スワイレム（2000，2006）は，ゼロサムゲームの構造を用いることによっ

て，ガラルの定義を試みている．それによると，双方のプレーヤーへの支払総額が

正でないなら，不確実性の存在は許容されない．言い換えると，ゲーム構造がノン

ゼロサムゲーム，つまり，ゲームに参加するプレーヤーへの支払総額が，ゲームを

行う以前と比べ，ゲームを行った後の時点で増加する可能性があれば，不確実性の

存在は許容される．エル＝ガマールの見解も，アル＝スワイレムのものに類似し，

ゲームがパレート効率的，つまりプレーヤーの効用の総和が増加すれば，取引に内

包される不確実性は許容されると主張している．（長岡，2011） 

アル＝スワイレム（2000）を詳しく見ると，ガラル概念を含むとされるロストキ

ャメルの取引の売り手と買い手の利得を求めて，ペイオフ（利得）構造を分析して

いる．ロストキャメルとは，前述したように，イスラーム四大法学派の一派である

マーリク派の創始者，イマム・マリク（Imam Malik）がムワッタ（Muwatta）で述

べた，ガラル概念を含んだ取引の典型例である．その内容は，飼主が見失った駱駝

を適正価格5よりも安価に売買すると言うものである．アル＝スワイレムは，この

取引における飼い主の利得を，リグレット理論（Loomes, & Sugden，1982）を応用

して計算している．その結果，売り手と買い手との利得が，駱駝が見つかった場合

でも，見つからなかった場合でも，絶対値が同値で符号が正負逆になるとして，ゼ

ロサム構造になっている．それにより，ガラル概念を含んだ取引は，ゼロサムゲー

ム構造を有すると結論付けている6．（アル＝スワイレム，2000） 

しかしながら，本来利得とは異なる概念であるリグレットの考え方を用いて利得

を求めたり，ガラル概念を含む取引の一般化において，相対取引の当事者の利得を

比較してお互いのペイオフの符号が正負逆になっていれば，ゼロサムゲームである

と述べたり，論理の一貫性に疑念が沸く．また，利得の符号が双方とも正の場合を

                                                   
4 これに対し，ゴルムを含まない取引で生じる利潤は負うべきリスクを負っていないため，許さ

れない利潤であり，リバーだと定義している． 
5 転売を想定すれば市場価格，なければ双方が納得する価格であるが，取引当事者は売り手も買

い手もその見失われた駱駝の情報を十分に所有しているだけでなく，市場での駱駝の取引につい

ても精通していると仮定する．つまり，一頭の駱駝を価格を評価した場合において，双方が付け

る価格にほとんど差が付かないことを仮定している． 
6 その他，伝統的保険の利得についても計算し，同様の構造であることを指摘している． 
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Win-Win 構造，片方が正，もう片方が負の場合を Win-Lose 構造と設定することに

より，その差を『Net Value of Cooperation』（純協力価値7）と定義し，取引のガラル

判定の指標として提案しているが，具体例に乏しく説得性に欠ける．しかしながら，

ガラル概念とペイオフ構造との関連性には，ガラル概念を定量的に数式化する鍵が

隠されている可能性は否めない． 

6.3. ガラル概念の数式化 

ここまでは定性的なガラル概念を文献に求めてきた．この節では，その概念を定

量的に表現する数式化を試みる．ペイオフ構造の分析にリグレット理論を応用する

ことを提案しているアル＝スワイレム（2000）を参考にして，リグレット理論を用

いてガラルを定量的に表すことを試みる． 

6.3.1. リグレット理論 

不確実性下での意思決定理論として，基本的な理論として認知されている期待効

用理論は，ゲーム理論の発展と共にその地位を確立した．しかしながら，1950 年

代にはすでに，Allais, Savage などにより，この理論の矛盾点が指摘され8，それら

の矛盾点を包括した様々な一般化の試みがなされている9．これらの理論の一つと

して，不確実性下の選択可能な二つの行動から，実際に実行する行動を選択する意

思決定法として，リグレット理論が提案された（Loomes, & Sugden，1982）．この

理論では，ある状況 𝑗 において，選択可能な行動 {𝐴𝑖, 𝐴𝑘} の帰結を {𝑥𝑖𝑗, 𝑥𝑘𝑗} と

すると，これらの帰結を比較（実際に選択した行動に起因する帰結と，選択しなか

った行動に起因する帰結との比較）することにより生じる心理的経験を効用に加え

た修正効用により，修正期待効用を算出することにより，期待効用理論の矛盾，特

にカーネマンおよびトベルスキが指摘した，期待効用理論の矛盾点を理論的に説明

している（Loomes, & Sugden，1982）． 

この理論で提案された修正効用とは，不確実性下における行動の選択者が，ある

状況 𝑗 において，自らが選択することなく，選択可能な行動 {𝐴𝑖, 𝐴𝑘} から {𝐴𝑖} を

強制的に選択させられた際に得ることのできる効用 {𝑐𝑖𝑗} を想定し，選択可能な二

種類の行動 {𝐴𝑖, 𝐴𝑘} の帰結{𝑥𝑖𝑗, 𝑥𝑘𝑗} に起因する効用 {𝑐𝑖𝑗 , 𝑐𝑘𝑗} を比較した際に生

じる心理的経験をリグレット（後悔）／リジョイシング（歓喜）と定義し，これを

                                                   
7 訳は著者による． 
8 その他，Ellsberg のパラドクスも 1961 年に発表されている． 
9 代表的なものは，リグレット理論の他に，サベージの主観的確率論，カーネマンおよびトベル

スキのプロスペクト理論などがある． 
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リグレット・リジョイス関数 𝑅(𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗) で表したものを加算したものである．あ

る状況 𝑗 において，選択可能な行動 {𝐴𝑖, 𝐴𝑘} のうち，{𝐴𝑖} を自ら選択した際の修

正効用を 𝑚𝑖𝑗
𝑘  で表すと，以下の式で定義される．ここでこのリグレット・リジョ

イス関数 𝑅(･) は 𝑅(0) = 0 であり，非減少関数である．𝑅(･) < 0 の場合をリグ

レット，𝑅(･) > 0 の場合をリジョイシングと定義する（Loomes, & Sugden，1982）． 

𝑚𝑖𝑗
𝑘 = 𝑐𝑖𝑗 + 𝑅(𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗) (1) 

つまり，リグレット理論では，先ず一対一のゲームにおいてそのゲーム参加者が

選択する行動と，行動を選択した後に発生する状態とに依存した，リグレット／リ

ジョイシングを求める．その後，求めたリグレット／リジョイシングによりゲーム

参加者の効用を修正して意思決定に用いている10．アル＝スワイレムによるロスト

キャメルのペイオフ構造の分析では，取引が締結された状態にのみリグレット理論

が応用されているに過ぎない．つまり，選択行動には依存していない．そこで本章

では，ロストキャメルの取引を，売り手および買い手の選択行動と，行動を選択後

に発生する状態とに依存する形で，リグレット／リジョイシングを求め，その値を

比較することにより，利得ではなくリグレット／リジョイシングを用いた数式化を

試みる． 

6.3.2. ロストキャメル 

典型的なガラルを含んだ取引として，上述した，イスラーム四大法学派の一派で

あるマーリク派の創始者，イマム・マリク（Imam Malik）がムワッタ（Muwatta）

で述べた，見失った駱駝の取引（Lost Camel）についての詳細な分析を試みる． 

「ガラルと危険な取引とに含まれているものは，以下のような場合が当ては

まる．ある人物が駱駝を見失った，または奴隷が逃走した場合に，それらの価

格が（仮に）50 ディナールだとしたとする．そこで第三者が，その逃げた駱駝

または奴隷を 20 ディナールで買い取るとすると，買い取った者が駱駝または

奴隷を見つければ，売り手は 50 ディナールを失い，見つからなければ，買い

手が 20 ディナール失う．」 

こ の 取 引 で は ， 起 こ り う る 状 態 と し て ， {1：駱駝が見付かる} ，

{2：駱駝が見付からない} という二つの状態がある．また，駱駝を見失った飼い主

（売り手）と，買い手が選択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} 

という二つの選択肢がある．それぞれの帰結から，駱駝を探すコストを無視して双

                                                   
10 リグレット理論の意思決定方法については（Loomes, & Sugden，1982）を参照いただきたい．

付録 6.1 にロストキャメルでの適用を試み，意思決定までの過程を表した． 
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方の利得表（駱駝を見失った状態を基準にする）を表すと，以下のように表すこと

ができる． 

表 6.2 ロストキャメル取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：見付かる 2：見付からない 1：見付かる 2：見付からない 

A1：取引する +20 +20 -20 + 50 = +30 -20 

A2：取引しない +50 0 0 0 

次に，前述のリグレット・リジョイス関数  𝑅(𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗)  を簡単のため 

𝑅(𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗) = 𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗, 𝑐𝑖𝑗 = 𝑥𝑖𝑗 として表すと，双方の各状態におけるリグレット

／リジョイシングの値 𝑅(𝑐11 − 𝑐21), 𝑅(𝑐12 − 𝑐22), 𝑅(𝑐21 − 𝑐11), 𝑅(𝑐22 − 𝑐12) は，

以下の表の値になる． 

表 6.3 ロストキャメル取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：見付かる 2：見付からない 1：見付かる 2：見付からない 

A1：取引する +20 – 50 = -30 +20 – 0 = 20 +30 – 0 = +30 -20 – 0 = -20 

A2：取引しない +50 – 20 = 30 0 – 20 = -20 0 – 30 = -30 0 – (-20) = +20 

6.3.3. ゼロサムリグレット構造 

以上の分析結果により，ガラル概念によって禁止される取引の性質を考察する． 

表 6.3 を状態ごとに表すと以下のようになる． 

表 6.4 状態ごとのリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

1：見付かる 2：見付からない 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する -30 +30 +20 -20 

A2：取引しない +30 -30 -20 +20 

表 6.4 からも明らかなように，ロストキャメルの取引では，どの状態の下で，ど

の行動を選択しても，一方のリグレット／リジョイシングの値は，もう一方のリグ

レット／リジョイシングの正負が逆転した値になっている．つまり，双方でリグレ

ット／リジョイシングの絶対値が同値で正負が逆になっている．言い換えれば，ロ

ストキャメルの取引では，状態，行動に依存せず，常に双方のリグレット／リジョ
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イシングの総和がゼロになっており，ロストキャメルの取引はゼロサムリグレット

構造を成している．この構造は，リグレット・リジョイス関数 𝑅(･) は 𝑅(0) = 0 で

あるため，𝑅(･) が線形であることが条件となる． 

このような取引では，取引の一方がリグレット（後悔），もう一方がリジョイシ

ング（歓喜）の感情を抱く状況が発生する．このような状況では，リグレットを感

じる当事者が，リジョイシングを感じるもう一方の当事者に対し，敵意を覚える可

能性が非常に高い．たとえ選択可能な二つの行動の中から，自らの意思により一つ

の行動を選択した結果としても，それによる双方の帰結を比べることで，一方には

リグレットの感情が，もう一方のはリジョイシングの感情が発生するからである．

このような当事者間に敵意を発生させる取引は，表 6.1 における見解 B の「敵意」

を生み出す取引として，ガラル概念が含まれる取引と考えられる． 

6.3.4. リグレットWin-lose関係 

全ての起こりうる状態と選択可能な行動の組合せの帰結，つまり表 6.2 を状態ご

とに表す． 

表 6.5 状態ごとの利得表 

状態 

行動 

1：見付かる 2：見付からない 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する +20 (-30) +30 (+30) +20 (-30) -20 (-20) 

A2：取引しない +50 (±0) 0 (±0) 0 (-50) 0 (±0) 

( ) 内は，利得の算出の基準を，駱駝を見失う前の時点にした場合． 

ここでは，取引した後に駱駝が見つかる場合は Win-win 関係，取引したものの駱

駝が見つからない場合は Win-Lose 関係になっている．次に，利得を計算する基準

時点を，駱駝を見失う前にした場合を考える．その場合は，取引した後に駱駝場見

付かる場合は Win-Lose 関係，取引したものの駱駝が見付からない場合は Lose-Lose

関係が成立つ11．取引しない場合は，買い手の利得はゼロである． 

次に，リグレット／リジョイシングでの双方の関係を見ると，前節では常にゼロ

サムリグレット構造が成り立っていることを示した．これは，リグレット・リジョ

イス関数 𝑅(･) が線形であることが条件となる．そこでこの条件を緩和して， 

𝑅(0) = 0 および単純増加関数を，リグレット・リジョイス関数 𝑅(･) の条件とす

る．その際のリグレット／リジョイシングの符号を下の表に現す． 

                                                   
11 Win-Win 関係に関する議論は，アル=スワイレムも（2000）でリグレット・リジョイス関数

が線形性を保った部分までは言及している． 
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表 6.6 状態ごとのリグレット／リジョイシング 

状態 

行動 

1：見付かる 2：見付からない 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する － ＋ ＋ － 

A2：取引しない ＋ － － ＋ 

表でも明らかなように，全ての組合せにおいてリグレット Win-lose 関係が成り立

っている．唯一の例外は 𝑅(･) の条件を非減少関数にまで緩和した際に発生する

「全ての 𝜉 ∈ 𝑅 に対して，𝑅(𝜉) = 0」となる場合においてのみ，リグレット Win-lose

関係ではなくなる．つまり，全ての当事者が，あらゆる場面でリグレット／リジョ

イシングを感じなければ，リグレット Win-lose 関係は成り立たない．言い換えると，

当事者双方が，少しでもリグレット／リジョイシングを感じると，リグレット

Win-lose 関係が成り立つ． 

しかしながら，イスラームでは人間は感情に行動が左右されやすいとされており，

「全ての  𝜉 ∈ 𝑅 に対して，𝑅(𝜉) = 0」となる場合は想定しにくく，非常にまれなケ

ースと判断できる．つまり，ロストキャメルの取引は，リグレット／リジョイシン

グでの Win-lose 関係をもたらす取引であると言える．これも，前節で記したように，

取引当事者，特にリグレットを感じる当事者が，もう一方の当事者に敵意を感じる

可能性が高い．ここでも，当事者間に敵意を発生させる取引は，表 6.1 における見

解 B の「敵意」を生み出す取引として，ガラル概念が含まれる取引と言える． 

6.3.5. ガラル概念の数式化 

以上より，ガラル概念を含む取引の定義を試み，仮説として提案する．ガラル概

念を含む取引は，以下のような定義として表すことを提案する． 

取引を成立させる段階ではその帰結が確定していない取引，かつ，取引の成立

にかかわらず，帰結が確定した時点で，取引当事者のリグレット／リジョイシ

ングのWin-lose関係をもたらす取引． 

これを数式で表す． 

売り手，買い手のリグレット／リジョイシングをそれぞれ 𝑅𝑠, 𝑅𝑏 とすると， 

𝑖𝑓 𝑅𝑠 > 0, 𝑅𝑏 < 0， 𝑜𝑟, 𝑖𝑓 𝑅𝑠 < 0, 𝑅𝑏 > 0 (2) 

特にリグレット・リジョイス関数 𝑅(･) が線形な場合は， 
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∑ 𝑅𝑖

𝑖=𝑠,𝑏

= 0                                                                                                                 (3) 

つまり，行動の選択，状態の発現にかかわらず，帰結の確定後の当事者双方のリ

グレット／リジョイシングの符号が逆になっている状態を表す． 

次節では，ロストキャメル以外にシャリーアおよび過去のイスラーム法学書など

で言及のある取引などのリグレット／リジョイシングの関係を分析し，ここで述べ

た仮説を検証する． 

6.4. ガラル概念を含んだ取引の分析 

本節では，様々な取引における取引当事者のリグレット／リジョイシングを分析

し，前節での仮説であるゼロサムリグレット構造およびリグレット／リジョイシン

グの Win-lose 関係が成立っているかを確認する．ロストキャメルの代替取引として，

ハナフィー派以外が認めているジュアーラ（Al-Suwailem, 2000），シャリーアや過

去のイスラーム法学書に言及のある，ムナーバザ，ムラーマサ，ハブルアルハブラ，

ハサート，また，伝統的金融商品の中でガラルを含んでいるとされる先物取引，オ

プション，取引時点では商品，代金のどちらかの引き渡しが完了しないため，伝統

的経済の考えを基にキャッシュフローだけで判断すると，ガラル概念に抵触する可

能性が否定できないサラム，ムラーバハについての分析を試みる． 

6.4.1. ジュアーラ 

この取引は，プリンパルがある業務を遂行するためにエージェントを使い，その

業務が成功した場合は報酬を与えるというものである（Al-Suwailem, 2000）．これ

を前述のロストキャメルの取引成立前の時点に当てはめると，駱駝の飼い主（売り

手／プリンシパル）が見失った駱駝を見付けるために，探索者（買い手／エージェ

ント）を使い，見つけることができれば契約時に定めた報酬を売り手が買い手に支

払い，見つけられなければ買い手が無報酬と言う状況になる．前述の通り，この取

引はハナフィー派以外の法学派がガラル概念に抵触しないとしている． 

ロストキャメルに同様の方法で，契約当事者のリグレット／リジョイシングを求

める．比較をしやすくするため，駱駝の価格は 50 ディナール，駱駝を見付けた時

のエージェントへの報酬は 20 ディナールとする． 

こ の 取 引 で も ， 起 こ り う る 状 態 と し て ， {1：駱駝が見付かる} ，
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{2：駱駝が見付からない} という二つの状態がある．また，駱駝を見失った飼い主

（売り手／プリンシパル）と，探索者（買い手／エージェント）が選択できる行動

として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つの選択肢がある．それぞ

れの帰結から，駱駝を探すコストを無視して双方の利得表（駱駝を見失った状態を

基準にする）を表すと，以下のように表すことができる． 

表 6.7 ジュアーラ取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：見付かる 2：見付からない 1：見付かる 2：見付からない 

A1：取引する +50 – 20 = +30 0 +20 0 

A2：取引しない +50 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.8 ジュアーラ取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：見付かる 2：見付からない 1：見付かる 2：見付からない 

A1：取引する +20 – 50 = -20 0 +20 – 0 = +20 0 

A2：取引しない +50 – 30 = +20 0 0 – 20 = -20 0 

状態 

行動 

1：見付かる 2：見付からない 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する -20 +20 0 0 

A2：取引しない +20 -20 0 0 

この結果，駱駝が見付かった状態のみ，式(2)および(3)が成立ち，駱駝が見付か

らない状態では，取引の有無に依存せずに，式(2)が成立たたない．したがって，前

節の仮説が正しいとすると，ガラル概念に抵触しないと言える． 

6.4.2. ムナーバザ 

この取引は，買い手にその商品を十分確認させずに，売り手が買い手に商品を投

げて売り，取引を成立させる取引である．買い手が取引を成立させないためには，

投げられた商品を受け取ってはならない（長岡，2011）．この取引は，取引当事者

の取引対象物に関する知識に大きな差があるため，ガラル概念に抵触する取引とさ

れている． 
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ここで，投げられた商品がリバー財12の一種であるナツメヤシの実と仮定する．

ナツメヤシは通常市場にて売買されており，市場価格により公正な価格が判明しや

すい．売り手，買い手双方がナツメヤシに対する知識を十分豊富に持ち合わせてい

ると仮定する．売り手はバザールでのナツメヤシ商人とし，買い手はバザールに来

た庶民とする．込み合うバザール内で売り手と買い手は数 m 離れた場所で，ナツ

メヤシの売買交渉を始めた．売り手の提示するナツメヤシは地域でも有名な農場で

産出されたものだと言う．買い手が離れてみる限り，売り手の手にあるナツメヤシ

の色艶は非常によく，提示に間違いはないと判断できる．買い手が市場で取引され

ている同様のナツメヤシの価格を参考に価格を推定すると 10 ディナールは下らな

い．それを，売り手はそのナツメヤシに限って８ディナールを提示してきた．買い

手は交渉時間が限られ，込み合ったバザールの人込みをかき分けて実物を確認する

時間がないため，手に取って詳細を確認できない．購入するならば売り手から投げ

て受け取るしか方法はない． 

この取引では，起こりうる状態として，{1：ナツメヤシに提示通りの価値がある}，

{2：ナツメヤシには提示通りの価値がない} という二つの状態がある．また，売り

手と，買い手が選択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} とい

う二つの選択肢がある．状態 2 の場合のナツメヤシの価値は通常の半分，つまり５

ディナールと仮定すると，それぞれの帰結，つまり利得表は以下のように表すこと

ができる． 

表 6.9 ムナーバザ取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：提示通り 2：提示未満 1：提示通り 2：提示未満 

A1：取引する -10 + 8 = -2 -5 + 8 = +3 -8 + 10 = +2 -8 + 5 = -3 

A2：取引しない 0 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.10 ムナーバザ取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：提示通り 2：提示未満 1：提示通り 2：提示未満 

A1：取引する -2 – 0 = -2 +3 – 0 = +3 +2 – 0 = +2 -3 – 0 = -3 

A2：取引しない 0 – (-2) = +2 0 – 3 = -3 0 – 2 = -2 0 – (-3) = +3 

                                                   
12 その他のリバー財は，聖典クルアーンに言及のあるものとして，「金，銀，小麦，大麦，塩」

がある．リバー財の詳細については，第四章を参照されたい． 
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状態 

行動 

1：提示通り 2：提示未満 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する -2 +2 +3 -3 

A2：取引しない +2 -2 -3 +3 

この結果，状態，行動の選択に関わらず，全ての場合において，式(2)および(3)

が成立っている．したがって，前節の仮説が正しいとすると，ガラル概念に抵触す

ると言える． 

6.4.3. ムラーマサ 

この取引は，買い手が取引対象物に手を触れた時点で取引が成立するとみなす取

引である．買い手が取引を成立させないためには，取引対象物に手を触れてはなら

ない（長岡，2011）．この取引は，取引当事者の取引対象物に関する知識に大きな

差があるため，ガラル概念に抵触する取引とされている． 

ムナーバザの取引の取引対象物を小麦，売り手を小麦商人，買い手をパン職人と

仮定する．買い手の判断では，目の前に見える小麦は，一升（ます）10 ディナー

ルは下らないが，売り手は一升８ディナールを提示してきた．しかしながら，触っ

て品質を確かめた時点で取引が成立する． 

この取引では，起こりうる状態として，{1：小麦に提示通りの価値がある}，

{2：小麦には提示通りの価値がない} という二つの状態がある．また，売り手と，

買い手が選択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つ

の選択肢がある．状態 2 の場合の小麦の価値は通常の半分，つまり５ディナールと

仮定すると，それぞれの帰結，つまり利得表は以下のように表すことができる． 

表 6.11 ムラーマサ取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：提示通り 2：提示未満 1：提示通り 2：提示未満 

A1：取引する -10 + 8 = -2 -5 + 8 = +3 -8 + 10 = +2 -8 + 5 = -3 

A2：取引しない 0 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 
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表 6.12 ムラーマサ取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：提示通り 2：提示未満 1：提示通り 2：提示未満 

A1：取引する -2 – 0 = -2 +3 – 0 = +3 +2 – 0 = +2 -3 – 0 = -3 

A2：取引しない 0 – (-2) = +2 0 – 3 = -3 0 – 2 = -2 0 – (-3) = +3 

状態 

行動 

1：提示通り 2：提示未満 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する -2 +2 +3 -3 

A2：取引しない +2 -2 -3 +3 

この結果，状態，行動の選択に関わらず，全ての場合において，式(2)および(3)

が成立っている．したがって，前節の仮説が正しいとすると，ガラル概念に抵触す

ると言える． 

6.4.4. ハブルアルハブラ 

この取引は，妊娠している駱駝の売買だが，その子駱駝のさらに子駱駝を買い戻

す条件が付いている．（長岡，2011）この取引は，現実に存在しない孫駱駝が取引

対象に含まれているため，ガラル概念に抵触する取引とされている． 

二人の遊牧民が妊娠した駱駝の売買交渉をしている．目の前にいる駱駝は取引当

事者双方が実際に確認し，十分若く健康であると判断でき，出産にも不安はない．

しかし，孫駱駝の買戻しを条件にすることで，買い手に新たなビジネスチャンスが

生まれるため，買い戻し条項を付けることにより，妊娠している駱駝の相場に２デ

ィナール上乗せすることで取引当事者双方が合意した．孫駱駝の市場価格は５ディ

ナールと仮定する． 

こ の 取 引 で は ， 起 こ り う る 状 態 と し て ， {1：孫駱駝が生まれる} ，

{2：孫駱駝が生まれない} という二つの状態がある．また，売り手と，買い手が選

択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つの選択肢が

ある．買い手の駱駝の飼育費用を無視すると，それぞれの帰結，つまり利得表は以

下のように表すことができる． 
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表 6.13 ハブルアルハブラ取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：生まれる 2：生まれない 1：生まれる 2：生まれない 

A1：取引する 
-10 + (10+2) – 5 

= -3 

-10 + (10+2) – 0 

= +2 

+10 – (10+2) + 5 

= +3 

+10 – (10+2) + 0 

= -2 

A2：取引しない 0 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.14 ハブルアルハブラ取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：生まれる 2：生まれない 1：生まれる 2：生まれない 

A1：取引する -3 – 0 = -3 +2 – 0 = +2 +3 – 0 = +3 -2 – 0 = -2 

A2：取引しない 0 – (-3) = +3 0 – 2 = -2 0 – 3 = -3 0 – (-2) = +2 

状態 

行動 

1：生まれる 2：生まれない 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する -3 +3 +2 -2 

A2：取引しない +3 -3 -2 +2 

この結果，状態，行動の選択に関わらず，全ての場合において，式(2)および(3)

が成立っている．したがって，前節の仮説が正しいとすると，ガラル概念に抵触す

ると言える． 

6.4.5. ハサート 

この取引は，売り手が石を投げることにより，取引対象物を確定させる取引であ

る（長岡，2011）．つまり，取引成立時点では取引対象物が確定していない．取引

対象物が明確に存在しないため，ガラル概念に抵触する取引とされている． 

檻の中に，無数の鶏の雛が飼育されている．雄鶏，雌鶏共に同じ檻の中で買われ

ている．売り手が投げた石が当たった鶏を，買い手が購入する．雌鶏は卵産むため

雄鶏よりも高価であり，雄鶏と雌鶏の数は同数と仮定する．それぞれの価格は，雌

鶏が７ディナール，雄鶏が３ディナールであり，取引価格は５ディナールと仮定す

る． 

こ の 取 引 で は ， 起 こ り う る 状 態 と し て ， {1：石が雄鶏に当たる} ，

{2：石が雌鶏に当たる} という二つの状態がある．また，売り手と，買い手が選択
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できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つの選択肢があ

る．それぞれの帰結，つまり利得表は以下のように表すことができる． 

表 6.15 ハサート取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：雄鶏に当たる 2：雌鶏に当たる 1：雄鶏に当たる 2：雌鶏に当たる 

A1：取引する -3 + 5 = +2 -7 + 5 = -2 -5 + 3 = -2 -5 + 7 = +2 

A2：取引しない 0 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.16 ハサート取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：雄鶏に当たる 2：雌鶏に当たる 1：雄鶏に当たる 2：雌鶏に当たる 

A1：取引する +2 – 0 = +2 -2 – 0 = -2 -2 – 0 = -2 +2 – 0 = +2 

A2：取引しない 0 – 2 = -2 0 – (-2) = +2 0 – (-2) = +2 0 – 2 = -2 

状態 

行動 

1：雄鶏に当たる 2：雌鶏に当たる 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する +2 -2 -2 +2 

A2：取引しない -2 +2 +2 -2 

この結果，状態，行動の選択に関わらず，全ての場合において，式(2)および(3)

が成立っている．したがって，前節の仮説が正しいとすると，ガラル概念に抵触す

ると言える． 

6.4.6. 先物取引 

伝統的経済下での先物取引は，取引時点でその商品がないことにより，表 6.1 の

見解 A にある「取引対象物の不在」に抵触する，そのため，ガラル概念を含んだ取

引とされている．ここでは，先物取引でのリグレット／リジョイシングを求め，提

案しているガラル概念の定義に則しているかを判断する． 

契約時点で先物商品１ロットを価格 𝑥 で取引する．この価格 𝑥 は契約時点での

市場価格に等しいと仮定する．実際の商品の引渡および代金の支払い時点までの市

場価格の変動幅を 𝛼 とし，その確率は +𝛼，−𝛼 ともに同値と仮定する． 

この取引では，起こりうる状態として， {1：市場価格が+ 𝛼変動する}，
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{2：市場価格が− 𝛼変動する} という二つの状態がある．また，売り手と，買い手

が選択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つの選択

肢がある．それぞれの帰結，つまり利得表は以下のように表すことができる． 

表 6.17 先物取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

A1：取引する 𝑥 − (𝑥 + 𝛼)  = −𝛼 𝑥 − (𝑥 − 𝛼)  = +𝛼  (𝑥 + 𝛼) −  𝑥 = +𝛼  (𝑥 − 𝛼) −  𝑥 = −𝛼 

A2：取引しない 0 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.18 先物取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

A1：取引する −𝛼 − 0 = −𝛼 +𝛼 − 0 = +𝛼 +𝛼 − 0 = +𝛼 −𝛼 − 0 = −𝛼 

A2：取引しない 0 − (−𝛼) = +𝛼 0 − 𝛼 = −𝛼 0 − 𝛼 = −𝛼 0 − (−𝛼) = +𝛼 

状態 

行動 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する −𝛼 +𝛼 +𝛼 −𝛼 

A2：取引しない +𝛼 −𝛼 −𝛼 +𝛼 

この結果，伝統的経済下での先物取引も，状態，行動の選択に関わらず，全ての

場合において，式(2)および(3)が成立っている．したがって，前節の仮説が正しい

とすると，通説通りガラル概念に抵触すると言える． 

6.4.7. オプション取引 

伝統的金融ではリスクヘッジのスキームとして普及しているオプション取引も，

イスラーム法学者達の見解では，ガラル概念に抵触する取引として認められていな

い．ここでは，基本的なコールオプションを事例として，リグレット／リジョイシ

ングを求め，提案しているガラル概念の定義に則しているかを判断する． 

契約時点で先物商品１ロットを価格 𝑥 で購入するオプション取引を分析する．

この価格 𝑥 は契約時点での市場価格に等しいと仮定する．実際の商品の引渡およ

び代金の支払い時点までの市場価格の変動幅を 𝛼 とし，その確率は +𝛼，−𝛼 と
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もに同値と仮定する．そして，オプション価格を 𝛽 とする． 

この取引では，起こりうる状態として， {1：市場価格が+ α 変動する}，

{2：市場価格が− α変動する} という二つの状態がある．また，売り手と，買い手

が選択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つの選択

肢がある．それぞれの帰結，つまり利得表は以下のように表すことができる． 

表 6.19 コールオプションの利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

A1：取引する 
+β + x − (x + α)

= +β − α 
+𝛽 − 0 = +𝛽 

−𝛽 − 𝑥 + (𝑥 + 𝛼)

= −𝛽 + 𝛼 
−𝛽 − 0 = −𝛽 

A2：取引しない 0 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.20 コールオプションのリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

A1：取引する (+𝛽 − 𝛼) − 0

= +𝛽 − 𝛼 

+𝛽 − 0 = +𝛽 (−𝛽 + 𝛼) − 0

= −𝛽 + 𝛼 

−𝛽 − 0 = −𝛽 

A2：取引しない 0 − (+𝛽 − 𝛼)

= −𝛽 + 𝛼 

0 − (+𝛽) = −𝛽 0 − (−𝛽 + 𝛼) 

= +𝛽 − 𝛼- 

0 − (−𝛽) = +𝛽 

状態 

行動 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する +𝛽 − 𝛼 −𝛽 + 𝛼 +𝛽 −𝛽 

A2：取引しない −𝛽 + 𝛼 +𝛽 − 𝛼 −𝛽 +𝛽 

この結果，伝統的経済におけるコールオプション取引も，状態，行動の選択に関

わらず，全ての場合において，式(2)および(3)が成立っている．したがって，前節

の仮説が正しいとすると，通説通りガラル概念に抵触すると言える． 

6.4.8. サラム 

第三章でも言及したが，サラムは代金を契約時に支払，商品を将来に引き渡す取

引である．商品を将来時点で引き渡すため，先物取引に同じく，取引時点では取引

対象物は存在しない．したがって，ガラル概念を含んだ取引との解釈が可能である

が，シャリーアにはサラムを許可する記述があり，イスラーム法学界でもその記述
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への異論はなく，サラムのシャリーア適合性に関しての議論はない．ここでは，こ

こまでに分析してきた手法により，サラム取引の利得およびリグレット／リジョイ

シングの分析を試みる． 

サラムの取引例としてしばしば取り上げられる小麦の取引を用いる．契約時点で

の市場価格 𝑥 で一升（ます）分の小麦を取引する．サラムは代金を契約時に支払

うので，買い手は売り手に代金 𝑥 を支払う．契約時に定めた将来時点において売

り手は小麦一升を買い手に引き渡す．先物取引の例に同じく，商品を引き渡す時点

までの市場価格の変動幅を 𝛼 とし，その確率は +𝛼，−𝛼 ともに同値と仮定する． 

この取引では，起こりうる状態として， {1：市場価格が+ 𝛼変動する}，

{2：市場価格が− 𝛼変動する} という二つの状態がある．また，売り手と，買い手

が選択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つの選択

肢がある．小麦の保管コストを無視すると，それぞれの帰結，つまり利得表は以下

のように表すことができる． 

表 6.21 サラム取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

A1：取引する 𝑥 − (𝑥 + 𝛼) = −𝛼 𝑥 − (𝑥 − 𝛼) = +𝛼 −𝑥 + (𝑥 + 𝛼) = +𝛼 −𝑥 + (𝑥 − 𝛼) = −𝛼 

A2：取引しない (𝑥 + 𝛼) − 𝑥 = +𝛼 (𝑥 − 𝛼) − 𝑥 = −𝛼 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.22 サラム取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

A1：取引する −𝛼 − (+𝛼) − 2𝛼 +𝛼 − (−𝛼) + 2𝛼 +𝛼 − 0 = +𝛼 −𝛼 − 0 = −𝛼 

A2：取引しない +𝛼 − (−𝛼) + 2𝛼 −𝛼 − (+𝛼) − 2𝛼 0 − (+𝛼) = −𝛼 0 − (−𝛼) = +𝛼 

状態 

行動 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する −2𝛼 +𝛼 +2𝛼 −𝛼 

A2：取引しない +2𝛼 −𝛼 −2𝛼 +𝛼 

この結果，サラム取引も，状態，行動の選択に関わらず，全ての場合において，

式(2)，つまり Win-Lose 関係が成立っているが，リグレット・リジョイス関数を線
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形と仮定したにもかかわらず，式(3)，つまりゼロサムリグレット構造は満たしてい

ない．したがって，前節の仮説が正しいとすると，ガラル概念に抵触するとは言い

切れない．しかしながら，リグレット／リジョイシング Win-Lose 関係は，状態，

行動の選択に関わらず，全ての場合において成立っているため，敵意が発生しやす

い取引であるとの解釈は容易に成立つ．また前述したとおり，サラムがシャリーア

適格であり，許される取引であるということに異論をはさむイスラーム法学派はス

ンニ派の正統な四法学派の中でも見当たらない．この点に関しては，次節で言及す

る． 

6.4.9. ムラーバハ 

ムラーバハに関しても第三章で言及したが，この取引はサラムとは逆に取引対象

商品を契約時に売り手から買い手に引渡し，将来時点において買い手が売り手に代

金を支払う取引である．ムラーバハ取引では，売り手が仕入れ額にマークアップを

付加した価格で販売し，買い手が将来時点にその代金を支払うため，マークアップ

が利子に相当する疑いがあるとして，リバー概念への抵触に関する議論があるのは

第四章に記したとおりであるが，ガラル概念への抵触に関する議論は，筆者の知る

限り存在しない．契約時に取引対象物が存在し，対象物に関する情報も十分に売り

手から買い手に開示されるため，表 6.1 における見解 A のガラル概念には抵触しな

いからである． 

しかしながら，その取引形態を考慮すると，代金の繰延払いがあり，サラムでの

取引とは逆のやり取りをしていると判断ができ，類似性があるとの解釈が可能であ

る．その類似性を考慮すると，リグレット理論を活用したガラル概念の定式化にお

いて，提案している式(2)および(3)が成立する疑いがある．提案した数式の正当性

を議論するためにも，ここでムラーバハ取引の利得およびリグレット／リジョイシ

ングの分析を試みる． 

ムラーバハ取引においてしばしば取引されるのは，耐久消費財である．ここでも，

その例に倣い，耐久消費財の一つである自動車の購入に活用されているムラーバハ

取引を仮定する．この取引では，契約時点での市場価格（＝購入原価）𝑥 にマーク

アップβを加えた価格 𝑥 + 𝛽 で乗用車一台を取引する．ムラーバハ取引では買い

手の希望する商品を契約時に売り手から買い手に引き渡す．契約時に定めた将来時

点において買い手は価格 𝑥 + 𝛽 を売り手に支払う．先物取引の例に同じく，商品

を引き渡す時点までの市場価格の変動幅を 𝛼 とし，その確率は +𝛼, −𝛼 ともに同

値と仮定する．通常，新車価格はメーカー側の設定に左右されるため，市場価格の

変動がない．そこで，ここでは，価格の市場変動がある中古車を取引していると仮

定する． 
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この取引では，起こりうる状態として， {1：市場価格が+ 𝛼 変動する}，

{2：市場価格が− 𝛼 変動する} という二つの状態がある．また，売り手と，買い手

とが選択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つの選

択肢がある．中古車の保管コストを無視すると，それぞれの帰結，つまり利得表は

以下のように表すことができる． 

表 6.23 ムラーバハ取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

A1：取引する 
−𝑥 + (𝑥 + 𝛽)

= +𝛽 

−𝑥 + (𝑥 + 𝛽)

= +𝛽 

(𝑥 + 𝛼) − (𝑥 + 𝛽) 

= +𝛼 − 𝛽 

(𝑥 − 𝛼) − (𝑥 + 𝛽) 

= −𝛼 − 𝛽 

A2：取引しない (𝑥 + 𝛼)– 𝑥 = +𝛼 (𝑥 + 𝛼)– 𝑥 = +𝛼 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.24 ムラーバハ取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 1：市場価格+𝛼 2：市場価格−𝛼 

A1：取引する +𝛽 − (+𝛼)

= −𝛼 + 𝛽 

+β− (−α)

= +α +β 

(α −β) − 0

= +α −β 

(−α −β) − 0

= −α −β 

A2：取引しない +α− (+β)

= +α −β 

−α− (+β)

= −α −β 

0 − (α −β)−

= −α +β 

0 − (−α −β)−

= +α +β 

状態 

行動 

1：市場価格＋α 2：市場価格－α 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する −𝛼 + 𝛽 +𝛼 − 𝛽 +𝛼 − 𝛽 −𝛼 + 𝛽 

A2：取引しない +𝛼 − 𝛽 −𝛼 + 𝛽 −𝛼 + 𝛽 +𝛼 − 𝛽 

この結果，ムラーバハ取引も，状態，行動の選択に関わらず，全ての場合におい

て，式(2)および(3)が成立っている．したがって，前節の仮説が正しいとすると，

ガラル概念に抵触すると言える．しかし，前述した通り，ムラーバハのガラル概念

への抵触が議論されているという事実は，筆者の知る限り存在しない．ムラーバハ

の議論の対象は，第四章に記したとおり，マークアップの利子との類似性から来る

リバー概念への抵触に関する議論が中心であり，その議論もほぼシャリーア適格性

については問題ないとのコンセンサスが整いつつある（長岡，2011）．式(3)および

(4)により，ガラル概念への抵触性を指摘されたムラーバハが，なぜガラル概念への

抵触性についての議論さえ引き起こされていないか，また式(3)および(4)の正当性

を含め，次節で言及する． 
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6.5. ガラル概念の意図 

前節において分析した結果を，表 6.25 にまとめた．分析結果により，式(2)およ

び(3)はガラル概念の有無を判断するために，有用であることが判明した．その理由

を以下に述べる． 

表 6.25 各取引の分析結果 

項目 
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3 

知
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足 

取
引
対
象
物
の
不
在 

敵
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サラム 可 × 〇 〇 〇 × 無 〇 無 

ムラーバハ 可 × × 〇 〇 〇 無 〇 無 

ジュアーラ △ × 〇 × × × △ × 無 

ロストキャメル 否 × 〇 〇 〇 〇 有 × 無 

ムナーバザ 否 〇 × 〇 〇 〇 有 × 無 

ムラーマサ 否 〇 × 〇 〇 〇 有 × 無 

ハブルアルハブラ 否 〇 × 〇 〇 〇 有 × 無 

ハサート 否 × 〇 〇 〇 〇 有 × 無 

先物取引 無 × 〇 〇 〇 〇 有 〇 有 

オプション 無 × 〇 〇 〇 〇 有 〇 有 

* ここでは，シャリーアの中でも，聖典クルアーンと正統性の認められたハディースに限る． 

△：前述の通り，ハナフィー派においてはガラル概念への抵触があるとされ，許可されていないが，そ

の他の三学派においてはガラル概念には抵触せず許可されている． 

イスラーム経済において，最も重要な判断基準は，シャリーアにおいてその取引

についての許可／禁止の言及があるかないかである．聖典クルアーンおよび正統性

を認められたハディースにおいて，その取引についての言及があり，許可されてい

れば無条件にその取引は許可され，禁止されていれば無条件に禁止される．このた

め，表 6.25 における，サラムおよびムラーバハは言及があり，許可されているた

                                                   
13 第四章で記した通り，サラムはリバー概念には抵触しないとされ，ムラーバハも議論は収斂

しつつある． 
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め，無条件に許可される．聖典クルアーンおよび正統性の認められているハディー

スの記述は，イスラームにおいて改訂が許されない絶対性を持っているため，当然

の判断基準である．これを判断基準①とする． 

次に，禁止されているか，判断が分かれるか，言及がされていない取引について

は，見解 A および B に該当するかどうかを判断し，式(2)および(3)を用いることに

より，ガラル概念への抵触の判断が可能である．サラムおよびムラーバハ以外の取

引において，ジュアーラは唯一，見解 A に該当するにもかかわらず，唯一式(2)お

よび(3)にあてはまらない．そのため，ハナフィー派以外の学派ではガラル概念に抵

触しないとの判断が下されている．その他の取引は，全て式(2)および(3)にあては

まり，ガラル概念を含むと判断され，禁止されている．つまり，見解 A および B

に該当し，かつ式(2)および(3)にあてはまる取引には，ガラル概念に抵触し，シャ

リーア適格性が認められない可能性が非常に高いとの判断が可能である．これを判

断基準②とする． 

ここで，伝統的経済における金融スキームであり，聖典クルアーンおよび正統性

の認められたハディースには言及が全くない，先物取引およびオプションの分析に

着目すると，見解 A および B のような定性的判断が，式(2)および(3)を用いること

によって定量的な判断が可能になっている．つまり，式(2)および(3)を満たす取引

であり，かつ見解 A または B が疑われる取引は，ガラル概念に抵触する可能性が

非常に高いと判断できるため，詳細な判断をシャリーア監督委員会やイスラーム法

学者に仰ぐ必要があるといえる．このシャリーア監督委員会への確認を，判断基準

③とする． 

サラムが許可されることについては，シャリーアに許可する記述があることの他

に，偉大なる預言者ムハンマドの時代に既に普及していた取引であり，制限を加え

ることにより，許可したとの解釈がある（Ayub, 2007）14．また，ムラーバハのガ

ラル概念に抵触しない理由は，見解 A（知識不足、取引対象物の不在）にあてはま

らないためと解釈することができる． 

この判断に加え，サラムおよびムラーバハに関しては，取引に期間が存在するた

め，取引期間中に市場価格の変動が発生する．市場価格の変動に関する不確実性お

よびリスクは，商売を実行する上で避けては通れない物であり，市場価格の変動に

起因するすべてを禁止すると商売が成り立たなくなる．したがって，市場価格の変

動に関する不確実性およびリスクに関しては認めている部分が存在するとの解釈

が可能である．この点は，ロスティの言うゴルムであり，サラムおよびムラーバハ

                                                   
14 この点に関して詳細な記述をした 4.3 を参照いただきたい． 
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がガラル概念に抵触しない理由になる．（Rosty，2005）．同様に，市場価格の変動

についての言及は（長岡，2011）においても指摘がある．しかしながら，先物取引

およびオプション取引における不確実性およびリスクも市場価格の変動に起因す

るが，これらの取引はシャリーアに適合しないとの判断が，イスラーム法学者によ

りなされている．したがって，この二つの取引にはガラル概念とは異なった理由で

シャリーアに不適合になっている可能性がある．  

先物取引，オプション共に共通する点は，契約の時点では取引対象物も代金もど

ちらもが引渡しされない点である．この点において両取引は，リバーの概念に抵触

する．その理由は，4.4 の「バイウ・ダイン」の分析で述べた「ダインとダインの

売買」に該当するからである．この点は，4.3 で分析したサラム取引でも同じこと

が言える．つまり，リバー概念に抵触しないため必ず契約の際に代金を支払い，代

金を「ダイン」だはない状態にしている．「ダインとダインの売買」の禁止は，契

約を結ぶ際に，取引対象物と代金とのいずれもが特定されていない状態の売買は，

成立たないことを意味する．しかし，先物取引も，オプション取引も，契約時にこ

れらの特定作業は一切行われないため，「ダインとダインの売買」に該当し，リバ

ー概念に抵触するのである．現在，リバーの定義は「利子＝リバー論」がコンセン

サスを得て普及しているが，ガラル概念に隠れた形で従来のリバー概念が存在し，

禁止されていることは非常に興味深い事実である． 

ここまでの分析により，経済取引におけるガラル概念の有無は，以下の手順を踏

むことにより判断が可能である． 

判断基準①： シャリーアでの言及を確認する．許可／禁止の言及があり，その類

似取引とのイスラーム法学会内でのコンセンサスがある場合は，そ

の判断に従う． 

判断基準②： 定性的な判断として，(1)取引当事者の知識不足，(2)取引対象物の不

在，を確認する．定量的な判断としては，リグレット理論より導い

た式(2)および(3)を用いる．ただし，ゴルム概念が表す商売を行う上

で避けられないリスク，市場リスク，システマティックリスクなど

は，ガラル概念には抵触しない．その中でも，契約の際に，取引対

象物もしくは代金のどちらかが引き渡されなければ，リバー概念に

抵触禁止される． 

判断基準③： 現代のイスラーム法学界の判断を仰ぐ．判断基準②での判断をした

後，取引が実行される当地においてシャリーア監督委員会もしくは

イスラーム法学者の判断を仰ぐ．（既にファトワーなどが発行されて

いたとしても，再確認するべきである．） 
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以下では，式(2)および(3)の有用性が認められた上で判明した，ガラル概念を禁

止する意図について言及する． 

6.5.1. 非ゼロサムリグレット構造 

式(3)は，リグレット・リジョイス関数 𝑅(･) の線形性を仮定した際に，売り手・

買い手双方のリグレット／リジョイシングの絶対値が同値で，正負が逆になってい

る状態を表している．つまり，以下の関係が成立っている状況である． 

𝑖𝑓 𝑅𝑠 > 0, 𝑅𝑏 < 0, かつ, 𝑅𝑠 = − 𝑅𝑏  

or 

𝑖𝑓 𝑅𝑠 < 0, 𝑅𝑏 > 0, かつ, 𝑅𝑠 = − 𝑅𝑏 (4) 

この関係を満たす取引は，あるリグレットを認識した取引当事者が，取引相手が

同値のリジョイシングを認識していることに加え，その状況を強引に変更して，自

らがリジョイシングを認識する状況を作り出せば，相手に同値のリグレットを感じ

させることができる取引でもある．つまり，ある行動を選択した後，発現する状態

の確度が上がって来た際に，自分のリグレットが確定する前に，相手のリジョイシ

ングと交換して，自らの利益のために相手を貶めるインセンティブが働く取引と言

える．これは，見解 B による敵意を容易に発意させ，取引が完了した後でも遺恨を

生みやすい取引と言える． 

このような取引はイスラームの目指すウンマの社会的公正に反し，許容し難い取

引であるため，ガラル概念を禁止することにより，取引を非ゼロサムリグレット構

造に導くことにより，敵意が容易に発生し，社会的にも争いが誘発されることを予

防していると言える． 

6.5.2. リグレットWin-Win関係 

式(2)は，前節でのリグレット・リジョイス関数についての線形性の仮定を緩和し

た際に，売り手・買い手に発生する関係である．この関係を満たす取引は，ゼロサ

ムリグレット構造に同じく，一方がリグレット（後悔）を感じている時は，もう一

方が必ずリジョイス（歓喜）を感じると言う関係である．特にリグレット・リジョ

イス関数の凹関数を仮定した場合は，𝑅(0) = 0 であるため，一方がわずかなリジ

ョイスの値を示しているにもかかわらず，もう一方は相対的に大きなリグレットの

値を示し，大きな敵意を抱くことになる． 

ここでも，ガラル概念の禁止は，イスラームの目指す社会的公正を実現するため，

このような敵意を生み出しやすい取引を禁止し，非 Win-Lose 関係を導いてくこと
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により，敵意が容易に発生し，社会的にも争いが誘発されることを予防していると

言える． 

ここで，非 Win-Lose 関係について記述する．Win-Lose 関係以外には Win-Win 関

係および Lose-Lose 関係がある．Win-Win 関係ではその取引をすることにより，双

方がリジョイシングを示す取引であり，Lose-Lose 関係では双方がリグレットを示

す．イスラームが目指す社会的公正は，社会（ウンマ）の発展がその構成員である

ムスリムにより公正に享受されることにより実現に近づくとされている．つまり，

できる限り Win-Win 関係の取引を推奨している．Lose-Lose 関係の取引は取引従事

者が自ら進んで交わすことがないことは自明でもあることから，ガラル概念の禁止

は，状態，行動の選択に依存せず，Win-Lose 関係が発現する取引を禁止し，Win-Win

関係が発生する可能性がある取引へと導き，Win-Win 関係の発現の可能性がより高

い取引を推奨していると言える． 

そもそも健全な売買取引では，売り手の売却による効用と，買い手の購入による

効用がたがいにプラスになった時に成立するとされている．つまり，双方の効用が

共にプラスになる Win-Win 関係が成立つはずである．ガラル概念が禁止する

Win-Lose 関係は，取引当事者双方が，自分だけが Win になりさえすれば，相手の

状況は Lose であっても構わないと言う利己主義的な行動をとる非常に特殊な取引

であり，イスラームの説く社会的公正とは相いれない．このことからも，ガラル概

念により，状態，行動の選択に依存せず，Win-Lose 関係が発現する非常に特殊な取

引を禁止することにより，Win-Win 関係の発現を促している． 

6.5.3. ガラル概念とリスク対応 

通常，ガラルに対応する英単語としては，Uncertainty や，Risk があげられ，その

日本語訳として不確実性およびリスク（危険）という単語が当てられている15．そ

のため，ガラル概念の禁止により，イスラーム金融では不確実性やリスクを許容し

ないと言う認識が取られがちであるが，ここまでの分析結果からも明らかな様に，

ガラル概念の禁止の意図は取引に内在するすべての不確実性やリスクを禁止する

ことではない．禁止することではなく，不要な不確実性やリスクの存在があるがた

めに，その結果として取引当事者間に敵意を抱かせる取引を禁止しており，その不

要な不確実性やリスクをもたらす取引は，取引当事者の「知識不足」と「取引対象

物の不在」が内在しているのである．つまり，見解 A は取引形態からガラル概念の

定義の試みているのに対し，見解 B は結果からその定義を試行しているに過ぎず，

実質は同様の取引を表すことが目的である． 

                                                   
15 イスラーム法学の専門家である柳橋は『射倖性』を訳として採用している．（柳橋，2012） 



189 

言い換えると，ガラル概念の禁止の意図は，取引当事者が取引形態に内在する不

要な不確実性やリスクを取り除き，どんな結果が引き起こされても敵意を生み出す

ような取引ではなく，できる限り健全で Win-Win 関係を生み出す可能性がある取引

に，取引当事者を誘導しようとしているとの解釈が成立つ．つまり，取引当事者同

士が協調して，取引内のガラル概念の要素を取り除き，取引の健全性をお互いが満

足できる（Win-Win 関係を生み出す可能性がある）レベルまで高めることを意図し

ていると言える．その結果，ガラル概念の禁止は，取引当事者に不確実性やリスク

に関する情報の積極的な開示や，お互いが強調してそれらを低減することを求めて

いるとも言える．これは，ウンマの社会的公正を実現するための経済的発展を目標

にする，イスラーム経済の主旨に合致した定義である． 

6.5.4. ガラル概念のまとめ 

ガラル概念の定義は，現在まで様々なイスラーム法学者により試みられ，現代に

おいてもその試みは続いている．特に昨今は，伝統的経済学のアプローチを用いた

定義を試みる学者も現れている．前述したアル＝スワイレムおよびエル＝ガマール

とのアプローチは，現代経済学の概念の一つであるパレート効率の考え方を採用し

ている．このアプローチはイスラーム経済の伝統的経済との一貫性を求める，潜在

的な意図が大きくかかわっている．しかしながら，これらのアプローチも「利子＝

リバー論」のような，各法学派に共通する実務的なコンセンサスを生み出すまでに

は至っていない． 

本章では，アル=スワイレムの着目したリグレット理論を用いた定義を発展させ

る形で，式(2)および(3)によるガラル概念の定義を試みた．その定義を当てはめた

種々のガラル概念を含む取引の分析により，ガラル概念の意図が，状態，行動の選

択に関わらず，リグレット／リジョイシングが Win-Lose 関係になる取引を禁止す

ることであり，それにより，様々な効果を意図していることが判明した．その効果

は，Win-Win 関係の構築を目指すために，取引当事者への積極的情報の開示や，協

調的な不確実性およびリスクの低減，取引の健全性の向上などである．このことは，

取引はそもそも売り手にも買い手にもプラスの効用をもたらすべきものであり，取

引が完了した後にも，必ず遺恨を生むようなものではないという考えが根底にあり，

商売を積極的に活用して社会（ウンマ）を発展させることが，社会的公正につなが

るというイスラーム経済の根本的な目標に合致した考えである． 

売り手，買い手双方にプラスの効用をもたらす取引に必要な条件は，売り手・買

い手双方が納得した価格で取引することである．ここまでの分析で明らかになった

ガラル概念の意図から，ガラル概念の禁止は，双方に適正な価格で取引を成立させ，

その範囲を逸脱することなく完了させることが目標であるとの解釈が成立つ．取引
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に内在する不確実性やリスクを，互いの知識不足をなくし，取引対象物を契約の場

に存在せることにより，低減することを意図している．その過程で，市場価格のあ

る対象物に関してはその価格も参考にすることで，取引当事者が納得のいく価格を

設定できるようにし，取引の健全性，取引当事者の協調性を高めているのである．

本章で取り上げた伝統的金融スキームの先物取引およびオプション取引は，将来時

点においてその時点での市場価格とは全く関係のない，当事者同士が納得する価格

である如何にかかわらず契約で定めた価格での取引を強制するものであり，この意

味においても，この二つの取引はガラル概念の意図に反した取引であると言える． 

今回，分析した取引の中で，ハブルアルハブラおよびオプション取引には，契約

時には決定していない事象が取引期間内に決定した後に，行動を決める条項が含ま

れている．特にハブルアルハブラでは，孫駱駝の買取条件が取引価格に影響し，そ

のためにゼロサムリグレット構造が出現している．もしこの買取条件がなければ，

単なる妊娠した駱駝の売買取引であり，体内の駱駝の情報に極端な非対称性が存在

していない限り，通常の健全な売買取引となり，ガラルの概念に抵触しない取引と

して浄化される余地がある．これがブアンの述べているガラル概念の定義の一つで

ある「不要な条項」である．ボーゲルはこの定義に言及していないが，この定義は

取引形態からの定義の一種であり，表 6.1 の見解 A に類似している．実際，ハブル

アルハブラの価格設定で，孫駱駝の買取が取引価格に影響しないと仮定すると，ゼ

ロサムリグレット構造および Win-Lose 関係が状態にのみ依存する（生まれた場合

のみ成立）ことになり，必ずしも敵意を抱く状況が発生しない取引になる．したが

って，この定義の「不要」の意味するところは「取引価格を左右する」である可能

性がある．このケースに当てはまる今回の分析はハブルアルハブラのみであること，

またたとえ取引価格を左右しないとしても，ハブルアルハブラはシャリーアに明記

された取引であり，禁止される取引には変わりないこと，などを考慮すると，この

定義に関する議論を進めることは，今後の課題である． 

6.6. イスラーム経済におけるリスクと倫理観 

ここまでは，イスラーム社会において不確実性およびリスクに対する重要な概念

である，ガラル概念について分析し，その禁止の意図を明らかにした．本節では，

ガラル概念の禁止実行する中で，ムスリムは社会生活，特に経済活動の中で具体的

にどのような行動原理に基づいて，ガラルの忌避行動を実践しているのかを分析す

る．そのために，リスクに対する対処法，配分の仕方，その倫理観などを分析し，

イスラーム経済において定義された，不確実性およびリスクを伴う取引に対処する

ための原理を明らかにすることを試みる． 
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6.6.1. リスク配分における公平性および倫理観 

伝統的経済において支配的な新古典派経済理論では，個人および企業の利益最大

化行動が，社会的厚生の最大化につながると仮定している．言い換えれば，個人は

他人の厚生を考慮に入れずに，行動することを表している．たとえ，個人による利

益最大化の行動が，社会的厚生の最大化につながらなくても，政府が代わって社会

的厚生の増加を図る．そのため，社会的厚生が増加する現象は，個人および企業が

個々の厚生を追い求める行動から産出されていると仮定されている．それに応じて，

個々の厚生を追い求める個人の行動は，新古典派理論の以上のような仮定を前提に

することにより，正当化されている．個々の厚生を求める正当化された権利は，行

動による損失を，その行動を選択した個人で負担する義務を同時に発生させる．こ

の経済的視点は，個人による行動に起因する全ての（利益および損失機会を含んだ）

リスクは，その個人自身の責任で対処しなければならないことを意味している． 

一方，イスラームでは起業や取引は全てウンマ（イスラーム共同体）の社会的厚

生を創造する行動と解されている．これらの行動は，個々人の厚生を上げることの

みを目的とした行動であってはならない．つまり，個人的な厚生のみを追い求める

のではなく，社会的厚生の増加も共に追求しなければならないのである．そのため，

イスラーム的視点では，他人や社会全体を顧みず，個人的な厚生のみを追求する態

度は正当化され得ない．この考えは，可能な限り健全な取引を実行し，当事者間で

Win-Win 関係を築く努力を促すガラル概念の禁止においても，意図されている通り

である． 

信者には，個人での富の独占を厳しく諌めており16，富を獲得したものがウンマ

や貧困層など，その富を必要としている人々への喜捨をすることが義務付けられて

いる．この喜捨はザカートとしてムスリムに課された最も重要な五つの義務（五行）

の一つである17．ザカートでは十分でない場合，もしくはより多くの喜捨を施すこ

とを望む場合は，サダカという制度も整えられている．これらは，持つ者が持たざ

る者へ施すことが美徳とされているのではなく，ウンマの公正のために余裕を持つ

者が神へ喜捨し，神が必要とする物へ喜捨すると言う神を介した喜捨とされる（櫻

井，2008）．また，喜捨による美徳は，死後の最後の審判の際に倍以上になって神

から返還されるというクルアーンの記述もある18．喜捨に対するこの解釈は，伝統

                                                   
16 クルアーンにも記述がある．『アッラーが（敵の）村の民から得て使徒に与えた物は，アッラ

ーの有であり，また使徒や近親，孤児，貧者，旅人のものである。それはあなたがたの中の，只

富裕な者の間に専らわたらせないためである。（中略）アッラーを畏れなさい。本当にアッラー

は懲罰に厳重であられる。』（第 59 章集合「アル・ハシュル」第７節） 
17 その他に，信仰告白（シャハーダ），礼拝（サラー），断食（サウム），巡礼（ハッジ）がある． 
18 『施しをする男と施しをする女とアッラーに善い貸を，貸付けする者には，かれはそれを倍

にされ，（その外に）気前のよい報奨を授けるであろう。』（第 57 章鉄「アル・ハディード」第
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的経済下での寄付とは異なった解釈がなされている． 

さらに，ワクフと言う，慈善的な目的のために，ウンマへ所有する財を寄贈する

制度がある．これらのザカートやワクフの規範は，イスラームの行動規範としての

視点を色濃く反映している．イスラームでは，経済活動を含めた社会活動でのあら

ゆる行動が生み出す厚生は，ウンマ全体で配分される必要がある．社会的公平性を

実現するには，ウンマにおける公平な厚生の分配が不可欠であると言う理解がなさ

れている．それに引き替え，新古典派主義経済理論では，イスラームのような，社

会における公平ついての言及は全くなく，当然，社会的厚生の分配について具体的

な規範は示されていない． 

以上のような行動に対する倫理観についての異なった視点は，社会活動の結果と

しての損失を，被る責任の配分にも反映されている．ウンマ全体で，社会的厚生が

享受されるということは，損失もウンマ全体で被ることが求められる．これを経済

活動における企業に当てはめると，企業によるリスクもウンマ全体で負担されるこ

とが理想との解釈が成立つ．これが，イスラームにおいて代表される商業取引スキ

ームの PLS（Profit Loss Sharing：損益分配方式）が持つ，倫理観の理由とされてい

る． 

6.6.2. リスクへの対処に関する倫理観 

ここまで分析してきたガラル概念の分析結果より，ガラル概念の禁止には，取引

当事者への関連する情報の積極的開示，協調的な不確実性およびリスクの低減によ

る，取引の健全性の向上を促す意図があることが判明した．このことから，イスラ

ーム経済では，取引当事者，つまり企業活動の関係者が，互いの関係に依存せずに

協調して不確実性やリスクを低減することが推奨されている．この考え方をウンマ

全体に発展させると，ウンマ全体での協調的な不確実性およびリスクの低減，さら

にその最小化を目指しているとの判断が可能である． 

ウンマ全体で不確実性およびリスクを最小化することで，取引の健全性が向上し，

取引当事者が納得する適正価格の取引が実現し，利潤の独占を防ぎ，社会的厚生が

増えるだけでなく，多くの関係者に分配される．その結果，ウンマの発展および社

会的公正の実現に近づいて行く言う考え方である． 

協調的な不確実性およびリスクの最小化を実施した後も，ゴルム概念によって定

義される不確実性およびリスクは経済活動を実施する限り残る．これらの不確実性

およびリスクは，ウンマ全体で負担することが理想的であると既に述べたが，その

                                                                                                                                                     

18 節） 
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規範が示す公平性により，先ず取引従事者での公平な分担が求められている．いわ

ゆる PLS 方式の取引が推奨されていることが，この規範を示してしている． 

これに対し，取引に内包されるリスクの全て，もしくはそのほとんどが，ある特

定の当事者に集中して分担される取引は禁止されている．このような取引の典型的

な例が，有償消費賃貸に代表される利子付き融資と，賭博行為である．前者のリス

ク分担は，貸し手は借り手からの返済が滞ること，借り手は所定の金額が返済でき

ないことである．通常，借り手は有償消費賃貸のために担保を貸し手に差出すので，

十分な担保設定をする限り貸し手の負担するリスクはわずかである．しかし，借り

手は返済が滞った場合，担保を差し押さえられ大きな損失を被るため，負担するリ

スクが非常に大きい．第四章ではリバー概念の禁止の意図は，「取引において厳し

い同時性を課すことで，当事者のコントロールできない不確実性およびリスクを排

除し，公平な取引の実現を促すことと，非リバー財の取引を奨励することで．実体

を伴わないマネーゲームに走ることなく，実体を伴う健全な取引において共同で責

任を負担し，利潤を公平に分配すること」と結論付けた．有償消費貸借を禁止する

根拠は，当然ながらリバー概念の禁止である．有償消費貸借は，リバー概念の禁止

則を犯すことにより，共同でのリスク負担が実現せず，当事者のコントロールでき

ないリスクが増大する典型的な例と言える． 

一方，賭博および投機的行為はマイスィルにより禁止されている．賭博行為はイ

スラーム諸国以外の地域においても，忌避すべき行為として見られる傾向がある．

賭博行為は，リスクが非常に高く，個人が負担できる能力以上の損失を被る可能性

が高いからである．しかしながら，伝統的経済では，ハイリスクな状況が特定の当

事者に集中する取引について言及されていないだけでなく，そのような状況を享受

する行動を明確に禁止せず，個人のリスク選好性に関する多様性を原則として容認

している．実際，伝統的保険理論では，保険の経済的利益の源は，保険契約者と保

険業社のリスク回避度の違いである．伝統的経済は，イスラーム経済に比べ，リス

ク選好的な行動を含んだリスク選好性の多様性に関して，許容性が圧倒的に高いと

言える． 

ここまでの分析により，伝統的経済に対して，イスラームでは経済主体がなるべ

くリスク回避的になるべきとの規範があると仮定する．その規範により，伝統的経

済において許容されている，リスク選好性の多様性は非常に限定される．伝統的経

済の倫理観は，不確実性に対する態度を規制しないが，イスラームでは特定の経済

主体のみがリスク愛好的になることはできない．前述したように，企業や商業活動

で発生し，排除しきれないリスクは，法への抵触や，責任の不履行のない限り，取

引当事者で分配することが求められ，ウンマ全体で負担することが理想とされてい

る． 
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以上より，イスラーム社会におけるムスリムの，不確実性を含むリスクに対する

三つの原理を導き出すことが可能になる．それらは，「不確実性最小化の原理」，「回

避的リスク選好性の原理」，最後に「相互責任の原理」である． 

我々の世界ではリスクおよび不確実性の発現を避けることはできない．実際，イ

スラームでも，不確実性が存在するからと言って，起業や商売を禁止しているわけ

ではない．実際に，長岡が（2011）で記したような取引対象物の市場価格の変動な

どに起因するリスクはゴルムとして許容されている．禁止されているのは『取引の

対象としている実物財とは直接関係ない事象にもとづく不確実性』である（長岡，

2011）．さらに，ガラル概念の禁止およびリスク回避的な倫理観は，起業や商売を

実施するに際しての不確実性レベルを最小化する方向に働く．例えば，ブアン（2000）

による一分類である「不完全所有権」からは，将来の不確実性が発生する可能性が

ある．また，不完全所有権は，契約当事者間がお互いに協力することにより，避け

ることができる．そのため，そのような当事者間が適切な過程を踏むことにより，

避けることのできる不確実性を含む取引は，許容されない．つまり，この契約はガ

ラル概念を含んでいると言える．また，他の例を挙げると，取引対象物の不在は，

不確実性の発現を高い可能性で誘発する．ガラル概念への抵触を避ける過程は，取

引に必要な過程を着実に踏むことになり，結果的に不確実性を回避する原理を，こ

こでは「不確実性最小化の原理」と呼ぶ． 

次に「回避的リスク選好性の原理」は，イスラームにおける取引の典型的なスキ

ームの特徴を表す根本的な性質であり，厳格な規制である．賭博や，ゼロサムゲー

ム構造を持つ取引は，取引従事者すべてがリスク回避的では成り立たない．また，

少ない資金でその何倍もの利益も損失も発生し，個人が抱えることのできるリスク

をはるかに超えたリスクが内在するハイリスク・ハイリターンな取引になる可能性

が高い．特に，実物財を全く介さない投機的取引や，賭博ではこの傾向が強い．つ

まり，これらの取引はマイスィル概念を含んでいると考えられ，イスラーム経済で

は許容されない．このように，取引従事者の内，いずれかがリスク愛好的，もしく

はリスク中立的にならなければ成り立たない取引を回避する原理を，「回避的リス

ク選好性の原理」とする． 

最後の「相互責任の原理」は，イスラーム経済における基本的原理の一つである．

イスラーム経済の思想的道標を示したバーキルッ＝サドル19によると，イスラーム

                                                   
19 シーア派，スンナ派というイスラームの二大宗派を超えた支持を集めているイスラーム法学

者である．経済学にも明るく，資本主義経済，社会主義経済とも異なるイスラーム経済の特徴を，

著書「イスラーム経済学」に表している．この書は，イスラーム経済の思想的道標を示した一冊

として，現在もイスラーム世界に影響を与え続けている．その後，クウェート政府の求めに応じ

て「無利子銀行論」を著している． 
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経済の主要原理の一つとして「社会的公正の原理」がある．社会的公正とは，イス

ラームそのものが目指す目標の一つであるが，ウンマの構成員全てが，個々の差異

を認め合った上で，お互いを尊重しながら，イスラームの説く正義を根底にして，

持続的な成長を求めることによって得られるのである．そこでは，単純に経済的成

長もしくは効率性を求めるだけでは達成することのない，公正が社会に満たされる

ことが必要になる．これを実現するための原理が，『相互責任の原理』と『社会的

分配の原理』である．後者については，経済活動で産出される利潤に関する原理で

ある．前者は，リスクをある特定の当事者のみに押し付けて，他の当事者が利益を

得たりすることがないように，リスクの相互責任を説いている．特に，利子付き資

金融資の様に，事業リスクのほとんどを借り手に引き受けさせ，担保や保証人とい

った事業リスクが顕在化した際の対策までも用意する取引は，相互責任の原理にそ

ぐわない．一方，前述の PLS における資金のやり取りは，損益を契約時に決定さ

れた割合で分配することが原則とされている．利子付き資金融資は，イスラーム金

融の代表的禁止事項のリバー概念に抵触しており，イスラーム経済では許容されな

い．このような，リスクを特定の取引従事者の押し付ける取引を回避する原理を，

「相互責任の原理」と名付ける． 

6.7. 保険のシャリーア適合性 

前節では，伝統的経済の社会的厚生に関する考え方や，リスクへの倫理観と比較

することにより，ガラル概念の禁止の影響が，ムスリムの行動にどのような原理を

生み出し，リスクに対処し分配しているのかを明らかにした．その上で，イスラー

ム社会における不確実性およびリスクへの対処法，その配分に関する三つの行動原

理を示した．本節では，伝統的経済下でのリスクへの対処法を分析し，その対処法

のイスラーム経済下での適応性について分析する． 

6.7.1. 伝統的経済下でのリスクへの対処法 

一方，伝統的経済におけるリスク対策は，直面する可能性のあるリスクをその損

害額および発生確率を基に明確化し，そのリスクの内容により管理する手法が普及

している．そのリスクがあまりにも大きく，発生可能性も高い場合，関連する活動

を中止することによって，そのリスクを「回避」する．また，その損失，発生確率

のいずれかもしくは両方を，対策を講じることにより低減できる際は，期待損失を

低減する「ロス・コントロール」を実施する． 

自らの努力によりリスクが低減できない場合は，そのリスクを財務的にコントロ

ールする「ロス・ファイナンシング」を実施する．期待損失が大きくない場合は，
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内部留保などを拡充することにより，そのリスクを「保有」する．自らの財務的努

力によるリスク保有が効率的でない場合は，そのリスクを他の経済主体が負担する

ように，そのリスクを「移転」する． 

このように，伝統的経済下でのリスクへの対処は，あくまでも一経済主体それぞ

れが独自に対策を立て，対処することが原則とされている．そこには，イスラーム

が説くような，協調的なリスクの最小化もなく，責任の共同保有もない．つまり，

伝統的経済下でのリスクマネジメントには，イスラーム経済が説く前述の三つの行

動原理は含まれない． 

この中でも，リスクの「移転」は，取引当事者同士もしくは第三者へのリスクの

受け渡しを意味し，ある特定の当事者にリスクを集中させることも厭わない．その

代表的な手法が「保険」であり，伝統的金融での主要な商品として普及している．

しかしながら，保険は前節で示した三つの行動原理のいずれにも当てはまらない．

その理由を以下に示す． 

・ 不確実性最小化の原理：リスクを移転してもリスクの総量は変化しない． 

・ 回避的リスク選好性の原理：保険会社は理論上リスク中立的な経済主体とさ

れている． 

・ 相互責任の原理：相互保険の場合，損害が想定以上の場合全て保険会社の負

担になる． 

伝統的経済下での，経済主体が取るリスク対策において，リスクの「回避」，ロ

ス・コントロールによるリスクの「軽減」は，リスクマネジメントを実行する経済

主体が，よりリスク回避的な行動を実施することを促している．これらの対策は，

イスラーム経済が説く「回避的リスク選好性の原理」に適合している．それに対し，

リスクの「保有」および「移転」は前述の三原理には適合しない．「保有」につい

てはゴルムに関するものであり，かつマイスィルに抵触しないものを対象にするこ

とが肝要である．「移転」に関しては，相互責任の原理に則った場合には許容され

るとの解釈が可能である． 

6.7.2. 伝統的経済における保険のシャリーア適合性 

前述のように，リスク移転の代表的な手法である，伝統的経済における「保険」

は，イスラーム経済の説く三つの行動原理には当てはまらない事が判明した．ここ

では，より具体的に，どのような点でシャリーア適合性がないのかを記述する． 

一般的に，保険はイスラーム経済において，ガラルの概念に抵触するため，忌避

されると理解されているが，その取引構造を紐解くと，マイスィル，リバーすべて
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を含んでいる．以下に，伝統的経済における保険が禁止されている理由を列挙する．

（Al-Zuḥaylī, 2007） 

• リバー： 

– 被保険者に支払われる保険金が，被保険者から支払われた保険料と比べて

増加している点 

– 保険料が利子のある金融商品により運用されている点 

– 保険会社の保険料収入と保険金支払いとの関係性が，保険料収入の運用成

績により一定しない点 

– 保険料収入と保険金支払いが同額でも，期限のリバー20が発生する点 

• ガラル： 

– 取引対象商品が契約時に存在しないだけでなく，対象商品が不明確21な点 

– 保険者および被保険者が支払う総額，起こるか起こらないか不明な事象へ

の支払い，などの不確知性22の存在 

– 給付金付（Financial Compensation）の契約 

• マイスィル： 

– 被保険者の財産が未知のイベントとの取引に使われる点 

– 保険料に比べて莫大な保険金が得られる点 

以上より，イスラーム経済におけるリスクに対する倫理観が重要視する三つの禁

止則，すべてに抵触している23．また，上述の通り，保険はリスク選好性の差異に

基づいたリスクの移転が利益の源泉になっている．つまり，当事者間のリスク選好

性に関する差異が重大な仮定である（例：保険理論による保険会社と保険契約者）．

しかしながら，回避的リスク選好性の原理が適用されている世界では，リスク選好

性の差異を前提とした，リスクの移転による取引が成立することが非常に限定され

ることになる．伝統的保険会社のリスク選好性は，少なくとも保険契約者と比較し

た場合，リスク中立性とみなされている．伝統的保険会社の立場に立つと，伝統的

保険は社会全体の不確実性を低減することに役立っており，社会的意義が存在する．

しかしながら，イスラームの規律は伝統的保険業社の商業活動を，ガラル概念を内

包する商品を取り扱い，リスク回避的でないという理由で許容しないだけではなく，

                                                   
20 期限のリバーとは，貨幣価値を持つ財同士の交換において同時性が破られた時に生じる．詳

細は 4.1.2.を参照されたい． 
21 事故など，発生によってはじめてその性質が特定されるため． 
22 Al-Zuḥaylī, (2007)の原典では，不確知性（al-jahala）として記述されているが，本章では，知

識不足の範疇に含まれるとしてガラルとして扱う． 
23 ガラル概念への抵触を確認するため，保険契約でのリグレット／リジョイシングを，付録 6.2

において算出した．結果は，状態，行動の選択に関わらず，全ての場合において，式(2)および

(3)が成立った． 
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リスクを特定の取引従事者に押し付けるという理由においても許容しない． 

6.7.3. タカーフル 

ここまでの分析で，イスラーム経済と伝統的経済とでの，経済主体が実施するリ

スクマネジメントは，そのもとになる倫理観から，行動原理まで，大きく異なるこ

とが判明した．また，イスラーム経済下ではリスク移転の考え方が，その行動原理

に適合せず，原則として受け入れられないことも明らかになった．つまり，保険に

よるリスク移転は，イスラーム経済において実施できないことになる． 

しかしながら，第三章でも述べたように，イスラーム経済においても正確に予期

できない突発的な事故などには，相互保険に基づいたタカーフル（イスラーム保険

システム）をもって対策を取れるとされている24．上述の三つの原理を忠実に適応

すると，タカーフルは相互保険よりは共済に近い性質を持ったシステムになる25．

タカーフルの思想は，事故や災難にあったウンマの構成員の損害を，すでにプール

している拠出金から補うことが，基本になっている．したがって，満期時には，拠

出金の残高を加入者で拠出金の額に応じた割合で返還する．つまり，損害を被った

加入者も得をすることはなく，全ての加入者は公平に減額された返還金を受け取る

ことにより，相互責任の原理を守っている26．さらに，タカーフルは，不確実性最

小化の原理にも，回避的リスク選好性の原理にも，抵触することはない． 

また，タカーフルにおいて，リバーおよびマイスィルに抵触しないために必要な

条件は，損害を被った被害者が損害額と同額の保険金を受け取ることと，保険料と

満期返戻金が実際の損失額を差し引いただけの実質同額と見なせることである．こ

れは，伝統的経済下での「実損填補原則」を適用することにより成立する． 

6.8. 建設プロジェクトのリスクマネジメントへの適用 

前節では，保険にはシャリーア適合性がなく，イスラーム経済下ではそのまま適

                                                   
24 スキームの詳細は 3.3.4.を参照いただきたい． 
25 シャリーアに準拠するために，名称を「被保険者, insured ⇒加入者, participant」，「保険料, 

premium ⇒拠出金, contribution」と言い換えている．他に，「保険証券, policy ⇒加入証, 

certificate」などがある．（吉田，2007） 
26 期限のリバーに抵触しないために，プールする資金は「カルド」および「タバッル」という

寄付の一種を用いて拠出する．また，損害を被った被害者への保険金の支払いも，満期時を迎え

た際に加入者に支払う返戻金も，寄付として支払う． 

『「タバッル」はアラビア語の「相互に事前的であること」から来ており，災難，不幸にあった

人を救済することはイスラムの教えに適うことなので，資金をこのような人のために使用する基

金を寄付することを意味する』（武藤，2002） 
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応することが困難であるが，共済に類似したタカーフルと言うシステムが存在する

ことを述べた．タカーフルは，イスラーム経済の説く三つの行動原理にも，リバー，

ガラルおよびマイスィルの概念にも抵触しない．本節では，本章の主題である建設

プロジェクトにおけるリスクマネジメントについて，ここまでに分析したガラル概

念の意図，その数式およびイスラーム経済における行動原理を用いて分析すること

により，そのシャリーア適合性に関して論じる．また，適合性が疑われる場合は，

その対策を提案する． 

6.8.1. 建設プロジェクトでのリスクへの対応とその配分 

建設プロジェクトに関連するリスクは，各ステークホールダーに配分される．伝

統的経済下での建設プロジェクトでは，建設契約，保険契約，保証契約などを含む

関連する契約により，リスクは配分される． 

伝統的経済での文献には，原理としてリスクは契約に基づいて配分されるべきで

あり，それがかなわない場合は，最もそのリスクを管理することのできる，もしく

はそのリスクを最も低減できる当事者へと，配分されるべきである，とある（Khan 

and Parra, 2003）．これを，ここでは「第一原理」と呼ぶ．さらに，全ての当事者が，

リスクの管理も低減もできない場合は，そのようなリスクは，最もリスクの負担能

力の高い当事者が負担するべきである，とされている（大西他，2002）．これを「第

二原理」と呼ぶ．このようなリスクによる損失の責任をどのように配分するかを決

定するためには，そのリスクをどのように管理することがそのリスクの低減につな

がるか，などのリスクの性質を把握することが不可欠なのである． 

通常，伝統的経済下での建設プロジェクトでは，リスクの配分を上述した「第一

原理」および「第二原理」に基づき配分し，配分を受けた当事者が，自らのリスク

低減への努力だけでなく，保険などを活用してリスクを保険会社などに移転して，

総合的に負担するリスクの最小化を目指す．各当事者が全てリスクの最小化を図る

ことにより，建設プロジェクト全体のリスクも最小化が図れるという論理構成にな

っている． 

6.8.2. 建設プロジェクトにおけるリスクマネジメントのシャリーア適合性 

一般的に，建設プロジェクトの契約は，その複雑な内容と長期間に及ぶ工期とに

より，不完備性が高い．しかしながら，この不完備性から来る不確実性やリスクは，

建設プロジェクト固有の物であり，回避すればプロジェクトが成立しない．このよ

うな，不確実性およびリスクは，ゴルムに属すると考えられ，ガラル概念には抵触

しない．しかしながら，ガラル概念に抵触する疑いのある不完備性に関しては，プ
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ロジェクト従事者への情報の積極的開示，協調的な不確実性およびリスクの低減に

よる，プロジェクトの健全性を向上させて，ガラル概念の存在を消す必要がある． 

ここで，前節でも記した建設プロジェクトにおける，各ステークホールダーへの

リスク配分の原理について，そのシャリーア適合性について論じる．建設プロジェ

クトの契約では，記述されている不確実性やリスクに関して，その対応や配分が記

述されており，損益が顕在化した場合，契約にしたがって対処，配分される．しか

し，このようなリスクに対して，その情報の開示度合いや，配分方法によっては，

ガラル概念に抵触する恐れがある．例えば，浄化が必要な汚染土壌が存在する土地

でのプロジェクトであるにもかかわらず，一方がその事実を隠して契約した場合や，

将来購入予定の土地でのプロジェクトなどである．前者はガラル概念の知識不足に，

後者は取引対象物の不在と考えられ，ガラル概念に抵触する可能性が非常に高い．

特に，前者のケースとして，発注者が土壌浄化作用の必要性を認識していたにもか

かわらず，その存在を隠して，プロジェクトを安値で一括払いの発注をしたような

場合はその疑いが大きい．このような取引では，リグレット・リジョイス関数によ

る分析をするまでもなく，ゼロサムリグレット構造およびリグレット Win-Lose 関

係が成立つと予想される． 

次に，契約の不完備性に関わるリスクが顕在化した場合ついて論じる．契約では

その対応および配分について記述がない場合は，前述の「第一原理」に則り，最も

そのリスクを管理することのできる，もしくはそのリスクを最も低減できる当事者

へと，配分される．例えば，建設現場における事故に起因するリスクなどを，コン

トラクターに配分すると言うことがあげられる．言うまでもなく，コントラクター

は無事故での工事完了を目指し，事故から発生する損失を最小化することを目指し

て努力することが求められる．つまり，コントラクターは最大限の自助努力により，

リスクを軽減し，期待損失の最小化を図る．しかしながら，そのリスクが顕在化し，

損失を被った場合には，損失を負担する必要に迫られる．この損失の負担は，少額

で発生確率が十分低い場合は自らが受容し，ある限度を超えた損失の場合は，伝統

的経済下では保険を活用し，リスクを移転する．しかしながら，前述のように保険

はシャリーアに適合しないので，活用することはできない．タカーフルを活用する

ことが可能であるが，筆者の知る限り，建設プロジェクトに対応するタカーフルが

普及している事実はない． 

次に，全ての当事者が，リスクの管理も軽減もできない場合を考える．このよう

なリスクは，最もリスクの負担能力の高い当事者が負担するべきであるとされる．

このような事態が想定される例として，大規模な自然災害，紛争，金融危機などが

あげられる．これらはプロジェクト関係者には制御が不可能なリスクであり，前述

の事故に対するリスクの様に，自助努力によるリスクを軽減する余地はほとんどな
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い．このようなリスクに起因する損失は，多くの場合発注者が負担するが，部分的

には地震保険のような保険により，リスク移転が可能である．しかしながら，前述

のように保険はシャリーアに適合しないので，活用することはできないばかりでな

く，筆者の知る限り，自然災害に対応するタカーフルは普及していない． 

伝統的経済下における建設プロジェクトでのリスクマネジメントと同様の手法

を用いることで，契約書の不完備性を極力低減することが実現され，大部分のガラ

ル概念を除去し，シャリーア適合性を高めることができる．しかし，当然の事だが，

契約当事者の不誠実な態度や，実現が担保出来ないような契約はガラル概念に抵触

する可能性が高い．また，契約の不完備性に起因するリスクに対しては，通常保険

によるリスク移転が用いられるが，この手法によるリスクマネジメントには，シャ

リーア適合性がない．保険に代わると期待されるタカーフルの発展および普及を待

つ必要がある．また，第一原理により，ある一定の当事者にリスク負担が集中して

しまう場合についても，当事者のリグレット／リジョイシングがゼロサム構造や，

Win-Lose 関係を成している可能性が否めない．つまり，ガラル概念に抵触している

可能性がある． 

要約すると，伝統的経済における建設プロジェクトを実施する際のリスクマネジ

メントは，大筋においてイスラーム経済下でも問題になることはない．しかしなが

ら，ガラル概念に抵触するような条件，すなわち知識不足および取引対象物の不在

に関わる条件を付与する契約は，ガラル概念に抵触する可能性が高い．また，リス

ク対応および配分における「第一原理」，「第二原理」では，保険に代わるタカーフ

ルの普及が進んでいない中，第三者へのリスク移転には限界があり，当事者間での

対応に迫られる．しかし，配分の方法によっては，「敵意」を発生させる配分方法

も可能であり，ガラル概念に抵触する可能性も否めない．そこで，これら三ケース

について本章で提案した数式を用いてガラル概念の有無の判断を試みる． 

6.8.3. 建設プロジェクト契約におけるガラル概念の有無 

ここでは，前節で取り上げた三通りのケースに関して，本章で提案したガラル概

念の数式を用いて，定量的な判断を試みる．つまり，①将来購入予定の土地でのプ

ロジェクト，②建設作業の事故，③自然災害，である．それぞれ，契約時点での内

容の不備，第一原理，第二原理に対応している． 

① 将来購入予定の土地でのプロジェクト 

発注者（買い手）が近々購入予定の更地があるとする．発注者は建設業者（売

り手）に対して，その土地に倉庫を建設することを発注した．発注者はその土

地の所有者とは既に売買の交渉に入っており，その土地での測量・土質調査に
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入る許可も得ている．調査と設計を終え，コントラクターは見積もった建設コ

ストは +𝛽 に利益を乗せ，受注額は 𝑥 と判断したが，土地売買契約が未成立

なため 10％割り増しの 1.1𝑥 を提示した．発注者はそれに同意し，土地所有者

から建設の許可を得た．そこで，発注者はコントラクターに工事着手の指示を

出し，コントラクターが工事に着手すれば，着手金として +𝛼 を支払う．一

方，この工事でのコストをコントラクターは +𝛽 と見積もっている．  

この取引では，起こりうる状態として， {1：土地売買が成立する}，

{2：土地売買交渉が破断する} という二つの状態がある．また，売り手と，買

い 手 と が 選 択 で き る 行 動 と し て ， {𝐴1 ：工事に着手する} ，

{𝐴2 ：工事に着手しない} という二つの選択肢がある．土地売買交渉が破断す

るまでの建設コストを + 𝛽 2⁄  (𝛼 < 𝛽 2⁄ ) とすると，それぞれの帰結，つまり

利得表は以下のように表すことができる．（ただし，調査と設計の費用は既に

回収済みと仮定する） 

表 6.26 購入予定地でのプロジェクトの利得表 

状態 

行動 

売り手（コントラクター） 買い手（発注者） 

1：土地売買成立 2：土地売買不成立 1：土地売買成立 2：土地売買不成立 

A1：着手する 
1.1𝑥 − (+𝛽)

= 1.1𝑥 − 𝛽 
𝛼 − (+ 𝛽 2⁄ ) = 𝛼 − 𝛽 2⁄  

𝑥 − (+1.1𝑥)

= −0.1𝑥 
0 − (+𝛼) = −𝛼 

A2：着手しない 0 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.27 購入予定地でのプロジェクトのリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手（コントラクター） 買い手（発注者） 

1：土地売買成立 2：土地売買不成立 1：土地売買成立 2：土地売買不成立 

A1：着手する 
(1.1𝑥 − 𝛽) − 0 

= 1.1𝑥 − 𝛽 
(𝛼 −

𝛽
2⁄ ) − 0 = 𝛼 −

𝛽
2⁄  

(−0.1𝑥) − 0 

= −0.1𝑥 
(−𝛼) − 0 = −𝛼 

A2：着手しない 
0 − (1.1𝑥 − 𝛽)

= −1.1𝑥 + 𝛽 
0 − (𝛼 −

𝛽
2⁄ ) = −𝛼 + 𝛽

2⁄  0 − (−0.1𝑥) = 0.1𝑥 0 − (−𝛼) = +𝛼 

状態 

行動 

1：土地売買成立 2：土地売買不成立 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：着手する 1.1𝑥 − 𝛽 (+) −0.1𝑥 (−) 𝛼 −
𝛽

2⁄  (−) −𝛼 (−) 

A2：着手しない −1.1𝑥 + 𝛽 (−) 0.1𝑥 (+) −𝛼 +
𝛽

2⁄  (+) +𝛼 (+)  

この取引では，土地売買が成立した場合，行動に依存せずにリグレット
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Win-Lose 関係が成り立つ．つまり，式(2)が成立っている．さらにコントラク

ターの利益を無視すると，ゼロサムリグレット構造（式(3)）が成り立つ．この

部分ではガラル概念に抵触すると言える． 

また，土地売買が成立しない場合，工事を着手した場合は，双方のリグレッ

ト／リジョイシングが負（つまりリグレット）になり，双方の取引当事者にと

って後悔の残る結果になる．つまり，工事を着手しない場合は，双方のリグレ

ット／リジョイシングが正（つまりリジョイシング）になり，工事を着手する

インセンティブが働かない．従って，工事を着手するのは，土地売買が成立す

る状態を期待した時のみであるが，その際は，行動に依存せずにリグレット

Win-Lose 関係が成り立つ． 

またこの取引では，リグレット Win-Win 関係が成立っているのが，土地売買

が成立しない状態において，工事を着手しない行動以外にない．これは何も行

動しない状況を取引当事者に進めていることに等しい．これこそが，不要な不

確実性やリスクに直面した際に，ガラル概念の禁止が意図していることであり，

契約の前に協調して不確実性およびリスクを低減した後の契約を促している． 

また，仮にコントラクターが土地売買の不成立を見越して，着手金を受け取

ったにもかかわらず，実際の工事の着手を遅らせた場合，破断までのコストは

ほぼゼロになる．この場合，土地売買が成立しない状態においてもリグレット

Win-Lose 関係も，ゼロサムリグレット構造も成り立つ．当事者間の不誠実度が

高まれば高まるほど，ガラル概念の要素も同時に高まるのである． 

以上より，この取引にはガラル概念が含まれ，忌避すべき取引であると解釈

できる．このリスクは，土地売買が成立してから工事に着手すれば避けられる

ことを考慮すると，当然の結果と考えられる． 

② 建設作業の事故 

次に，建設作業中の事故によるリスクについて考察する．契約書には安全に

関する細かな仕様は書かれていないが，当然の事としてコントラクターは，プ

ロジェクト実施サイトにおける安全に関する法規類を順守し，無事故での工事

完了を求められる．事故に起因する損害としては，死傷者が出た場合はその補

償および人的補填費，物的損害が出た場合はその補修費および交換用の購入費，

それらによる工期遅延の対策費などである．また，事故再発防止対策費も必要

になる．つまり，事故がひとたび発生すると，様々な損失が顕在化し，その対

応に迫られることになる． 

伝統的経済下での建設プロジェクトでは，そのほとんどのリスクを保険とし
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て契約することにより，少額の出費でリスクを保険会社に移転している．しか

し，保険はシャリーアに不適合であり，イスラーム経済下では使用できない．

また，保険に代わるタカーフルも普及が進んでいない．そこで，ここでは，保

険によるリスクヘッジに関しては考慮に入れないことにする． 

コントラクターは過去の経験から，無事故による工期完了に必要な費用とし

て，𝑥 が必要な事がわかっている．そこで，今回も同じ費用をかけて対策を練

っていた．しかしながら，どれだけ対策を練っても，事故の発生確率および期

待損失をゼロにすることは不可能であり，同種の工事の期待損失は 𝐸(𝐿) との

統計データがあることにする．一方，発注者も何も手を施さない場合，コント

ラクターが事故対策を疎かにしやすいことも経験として認識している．そこで，

発注者はコントラクターが確実に事故対策を施しているかを確認する，モニタ

リングを実施することにした．その費用を 𝑚 に仮定する．また，事故による

工期の遅れに起因する，発注者の経済的な期待損失は 𝐸(𝑑) と見込まれている． 

ここで，実際に事故が起こった際の損失額で，十分な対策を取った場合を 𝐿1，

対策を取らなかった場合を 𝐿2，とする（ただし 𝑥 + 𝐿1 < 𝐿2）．また，工期の

遅れに起因する発注者の経済的損失を，十分に対策を取らなかった場合に限り，

𝑑 に仮定する（ただし 𝑚 < 𝑑）． 

この取引では，起こりうる状態として， {1：事故が発生する} ，

{2：事故が起こらない} という二つの状態がある．また，売り手と，買い手と

が選択できる行動として，{𝐴1 ：十分な対策を施す}，{𝐴2 ：対策を施さない} と

いう二つの選択肢がある．その他の建設コストを無視すると，それぞれの帰結，

つまり利得表は以下のように表すことができる． 

表 6.28 事故対策での利得表 

状態 

行動 

売り手（コントラクター） 買い手（発注者） 

1：事故発生 2：事故不発生 1：事故発生 2：事故不発生 

A1：十分な対策 − 𝑥 − 𝐿1 − 𝑥 −𝑚 −𝑚 

A2：対策無し −𝐿2 0 − 𝑑 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 
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表 6.29 事故対策でのプロジェクトのリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手（コントラクター） 買い手（発注者） 

1：事故発生 2：事故不発生 1：事故発生 2：事故不発生 

A1：十分な対策 
(− 𝑥 − 𝐿1) − (−𝐿2) 

= − 𝑥 − 𝐿1 + 𝐿2 
− 𝑥 − 0 = − 𝑥 

−𝑚 − (− 𝑑) 

= −𝑚 +  𝑑 
−𝑚 − 0 = −𝑚 

A2：対策無し 
(−𝐿2) − (− 𝑥 − 𝐿1) 

= −𝐿2 +  𝑥 + 𝐿1 
0 − (− 𝑥) = + 𝑥 

− 𝑑 − (− 𝑚) 

= −𝑑 + 𝑚 
0 − (−𝑚) = +𝑚 

状態 

行動 

1：事故発生 2：事故不発生 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：十分な対策 − 𝑥 − 𝐿1 + 𝐿2 (+) −𝑚 +  𝑑 (+) − 𝑥 (−) −𝑚 (−) 

A2：対策無し −𝐿2 +  𝑥 + 𝐿1 (−) −𝑑 + 𝑚 (−) + 𝑥 (+) +𝑚 (+) 

この取引では，事故発生と言う状態に対し十分な対策を取ると言う行動，事

故不発生と言う状態に対し対策無しと言う行動において，リグレット Win-Win

関係が成立っている．このように，事故を防ぐ対策を双方が協力して実施する

ことは，ガラル概念に抵触しない．この取引を成立させるか否かは，事故の発

生確率およびその損害額，対策費用に依存し，ガラル概念のない通常の取引で

ある． 

ここで，事故対策および損害負担をコントラクターにすべて負担させるとい

う場合を考察する．その場合，買い手の帰結は状態，行動に依存せずに全て 0 

になり，買い手にはリグレット／リジョイシングは発生しない．すると，事故

の対策を取るかとらないかの選択は，その損害額の差 +𝐿2 + 𝑑 − 𝐿1  と対策費

用 𝑥 の関係に依存し，コントラクターの事故対策に対するインセンティブは

純粋に経済的価値のみになる．特に，工期遅延に対するペナルティが少額であ

った場合など，対策を十分に行わず，損害額の少ない事故や，対策費が高い事

故などは事後処理で対応し，工期遅延を防ぐ努力を怠るなどの可能性がある．

このような事態は，発注者にとって望ましい物ではないばかりか，発注者がコ

ントラクターに対して敵意を持つ可能性があり，ガラル概念が取引に侵入した

ような状況を作り出す可能性がある．したがって，損害をコントラクターのみ

に負担させるのではなく，発注者と共同で負担し，その対策も強調して実施す

る契約を締結することが望ましい． 

③ 自然災害 

ここでは，自然災害による損害について考察する．例えば河川に架かる橋梁

の災害復旧工事が計画されていると仮定する．この橋梁はこの河川に地域でか

かる唯一の橋梁であり，復旧は緊急を要する．しかしながら，可能な限り工期
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を優先して迅速に復旧に取り掛かると，下部工の工事が出水期における施工に

なり，工事の安全性や費用面での負担が大きくなる．しかしながら，橋梁の重

要性を考慮し，工期優先の工事を発注者は計画した．当然ながら予定した建設

費は通常の費用よりも割高になったが，十分な対策を取ることで安全に施工が

できると判断した．また，洪水が発生し，下部工工事のやり直し，もしくは大

幅な変更が必要になった場合の損害は，仕様通りの対策が取られていた場合に

限り，全額発注者が負担する契約になっている． 

この工事の契約額を 𝑥，洪水対策を上回る出水による被害額を 𝐿，工事のや

り直し，もしくは大幅な修正に必要な追加発注額を 𝑦 とする． 

こ の 取 引 で は ， 起 こ り う る 状 態 と し て ，

{1：洪水が発生し工事がやり直しになる}，{2：洪水は発生しない} という二つ

の状態がある．また，売り手と，買い手とが選択できる行動として，

{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} という二つの選択肢がある．コントラク

ターは洪水の有無に関わらず必ず仕様通りの対策を施すと仮定すると，この取

引の利益は状態に依存せず +𝛼 となる．また，洪水が発生せずに計画通りに

工事が完了した場合の社会的便益の追加便益を +𝛽 （ただし， 𝑥 > 𝛽） とす

ると，それぞれの帰結，つまり利得表は以下のように表すことができる． 

表 6.30 緊急災害復旧橋梁工事プロジェクトでの利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：洪水発生 2：洪水不発生 1：洪水発生 2：洪水不発生 

A1：取引する +𝛼 +𝛼 −𝑥 − 𝐿 − 𝑦 −𝑥 + 𝛽 

A2：取引しない 0 0 0 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表 6.31 緊急災害復旧橋梁工事プロジェクトのリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：洪水発生 2：洪水不発生 1：洪水発生 2：洪水不発生 

A1：取引する +𝛼 − 0 = +𝛼 +𝛼 − 0 = +𝛼 
−𝑥 − 𝐿 − 𝑦 − 0 

= −𝑥 − 𝐿 − 𝑦 

−𝑥 + 𝛽 − 0 

= −𝑥 + 𝛽 

A2：取引しない 0 − (+𝛼) = − 𝛼 0 − (+𝛼) = − 𝛼 
0 − (−𝑥 − 𝐿 − 𝑦) 

= +𝑥 + 𝐿 + 𝑦 

0 − (−𝑥 + 𝛽) 

= + 𝑥 − 𝛽 
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状態 

行動 

1：洪水発生 2：洪水不発生 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する +𝛼 (+) −𝑥 − 𝐿 − 𝑦 (−) +𝛼 (+) −𝑥 + 𝛽 (−) 

A2：取引しない − 𝛼 (−) +𝑥 + 𝐿 + 𝑦 (+) − 𝛼 (−) + 𝑥 − 𝛽(+) 

この取引では，リグレット・リジョイス関数の線形性を仮定しているにもか

かわらず，ゼロサムリグレット構造（式(3)）は成立していない．しかしながら，

状態，行動に依存せず，全ての場合において，リグレット Win-Lose 関係（式

(2)）が成立している．つまり，どのような行動を選択し，どのような状態が発

生しても，片方はリグレット，もう片方はリジョイシングと言う状況が発生す

る．これは，限りなくガラル概念を含んだ取引の疑いが強いと判断される．こ

の取引では，緊急性を重視したため，洪水に対するリスク負担を発注者に集中

したためにガラル概念が取引に侵入したと解釈が可能であり，取引の浄化には

出水期の工事を採用しないような仕様の変更があげられる． 

一方，追加便益が契約額よりも多く見込まれる場合，つまり 𝑥 < 𝛽 では，

洪水が発生しない際に，取引をする行動を選択した場合，双方のリグレット／

リジョイシングが正（つまりリジョイシング）になり，洪水による被害を防ぐ

インセンティブが双方に発生し，ガラル概念にも抵触しない取引に浄化され，

緊急性を重視する正当性が担保される． 

次に，緊急性がない通常の建設プロジェクトを想定する．このような場合に

も，想定以上の自然災害や，社会的動乱が発生した場合，建設現場に多大な被

害が発生し，プロジェクトの中止をも検討する事態が発生する．通常，伝統的

経済下の建設プロジェクトは，このような場合は「第二原理」により，損害を

発注者が負担する．この場合の利得表は，表 6.30 上で，買い手の利得にプロ

ジェクト完成による便益を，状態に関わらず考慮した状態になる．そのリグレ

ット／リジョイシングの状態は，以下に示すとおりになる． 

表 6.32 通常の建設プロジェクトのリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

1：災害発生 2：災害不発生 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：取引する +𝛼 (+) −𝑥 − 𝐿 − 𝑦 + 𝛽 (−) +𝛼 (+) −𝑥 + 𝛽 (−) 

A2：取引しない − 𝛼 (−) +𝑥 + 𝐿 + 𝑦 − 𝛽 (+) − 𝛼 (−) + 𝑥 − 𝛽(+) 

ここでも，緊急復旧プロジェクトに同じく，状態，行動に依存せず，全ての

場合においてリグレット Win-Lose 関係（式(2)）が成立っている．しかしなが
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ら，プロジェクトの便益が契約額よりも大きく見込まれる場合，つまり 𝑥 < 𝛽 

では，災害が発生しない状態で取引をする行為を選択するインセンティブ（つ

まりリジョイシング）が双方に発生する．この点は緊急復旧プロジェクトと同

じ性質を持っている． 

また，災害が発生し，損害額が確定した後においても，プロジェクト完成に

よる便益が十分大きく見込める場合は，災害が発生した状態においても，取引

を継続するインセンティブ（つまりリジョイシング）が双方に発生するため，

プロジェクト継続に正当性が与えられる．これは，プロジェクトの緊急性に依

存しない． 

最後に，社会的便益がない個人や営利企業が発注者を成す場合に言及する．

この場合は，上の分析で考慮したプロジェクトによる社会的便益 𝛽 が見込ま

れない．したがって，状態，行動に依存せず，全ての場合においてリグレット

Win-Lose 関係が成立し，ガラル概念に抵触する可能性が極めて高い契約内容に

なる．その際は，プロジェクトが買い手にもたらすであろう利益を社会的便益

の代わりとして考慮するか，もしくは事故に起因するリスクに対応したように，

取引当事者双方で負担するかのどちらかの対応が望まれる． 

ここまでの自然災害などプロジェクト当事者のコントロールを逸脱するよ

うなリスクについての本章で提案した方法による判定では，このようなリスク

を発注者のみが負担する契約においても，プロジェクトが社会的便益をもたら

す場合は，その建設費（＝契約額，とする）よりも大きな便益が見込める場合

において，「第二原理」は，ガラル概念への抵触しない取引であるとの判断が

可能である．しかしながら，プロジェクトに社会的便益が見込まれない場合は，

ガラル概念が発生する懸念が払しょくしきれないため，第二原理をそのまま採

用せずに，取引当事者双方が共同でリスクを負担する契約を結ぶことが望まれ

る． 

6.8.4. イスラーム経済下における建設プロジェクトのリスクマネジメント 

6.8.3 では，伝統的経済下での建設プロジェクトにおける不確実性およびリスク

への対応が，ガラル概念に抵触しているか否かを，本章で提案した数式を用いて判

断した．その結果，以下のような特徴が判明した． 

・ 契約時の不要な不確実性やリスクはなるべく取り除かなければ，ガラル概念

に抵触する可能性が高い． 

・ 「第一原理」は，そのまま用いるとガラル概念の定義の一つである「敵意」

の発生が懸念されるため，契約当事者が協調的にその対策をとり，相応のリ
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スクを協力して負担する体制を構築して活用することが望ましい．これは，

前述した「不確実性最小化の原理」，「相互責任の原理」に沿った行動であり，

イスラームの説くリスク対応にも合致する． 

・ 「第二原理」の正当性は，プロジェクト完成による便益の大小に依存する．

緊急性が高いプロジェクトなどは，緊急性に対応することにより追加される

便益が，建設費（＝契約額）よりも大きければ，ガラル概念を浄化できる． 

・ 通常のプロジェクトおいても，損害額が確定した際，それに対する費用負担

よりもプロジェクトのもたらす便益が大きければ，プロジェクト継続の正当

性が担保される． 

これらの特徴から，伝統的経済下でのリスクマネジメントとの相違点をまとめる． 

・ 伝統的経済下では契約当事者間の合意が形成されていれば，契約に多くの条

件を付帯できるが，イスラーム経済下においてはガラル概念に抵触する条件

などは付帯できない．特に，取引当事者の知識不足，取引対象物の不在，契

約後に発生する状態を左右するような条件は認められない． 

・ 「第一原理」では，ある特定の当事者に対応および負担を求めるのではなく，

全ての関係する当事者が相応の対応と負担を実践する形が望ましい． 

・ 「第二原理」では，ある特定の当事者（多くの場合発注者）に対応および負

担を求めた場合，プロジェクトの社会的便益にそのリスク対応の正当性が左

右されるので，できる限り当事者間で相応の対応および負担を実践する形が

望ましい．しかしながら，大規模プロジェクトなどでは共同企業体を組むす

べての企業に対応と負担を求めるのは現実的ではない．このようなケースの

対応については後述する． 

ここまで，伝統的経済下での建設プロジェクトにおけるリスク対応および配分と，

イスラーム経済下でのそれとの相違点を明らにした．次に，それらの相違点からく

る不具合を克服する具体的な対応策について，6.6.2 で述べたイスラーム経済下で

の不確実性およびリスクに対する三つの行動原理，「不確実性最小化の原理」，「回

避的リスク選好性の原理」，「相互責任の原理」と共に記述する． 

先ずは，契約内容についての対応から考察する．プロジェクト従事者が協調的に

最小化し，契約を工夫することによる不確実性およびリスクの低減は，ここまでも

十分な対策を取られており，その通例から意図的に大きく逸脱することがなければ，

「不確実性最小化の原理」には抵触しない．「不確実性最小化の原理」を適用する

と，あいまいな項目や条件を，契約および必要条件から，できる限り排除する必要

がある．全ての契約当事者は，契約の不完備性を軽減する努力をする義務がある．

あいまいさを残すことは，関係者は全てにおいてリスク回避的でなければならない
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と言う，規律に対しての正当性が，確保できない．つまり，契約の不確実性及びリ

スクを積極的に提言する行為への関与が，「回避的リスク選好性の原理」に従った

行動でもある．しかしながら，伝統的経済における契約では許されている，当事者

間の合意がある付帯条項を含んだ契約を結ぶことは，注意を要する．本章で取り上

げた二つケース（汚染土壌，買取予定土地）が例として挙げられるが，このような

将来に起こりうる状態が未確定のままの契約はガラル概念に抵触する可能性が非

常に高い．疑いがある場合は，その利得から求められるリグレット／リジョイシン

グを求め，式(2)および式(3)を用いてガラル概念の有無が判断可能である．ここで，

リグレット Win-Lose（式(2)）関係が成立った場合，プロジェクト実施予定地のウ

ラマー（イスラーム法学者）や，その地方のシャリーア諮問委員会へ個別に相談し，

最終的な判断を委ねることが望ましい． 

一般的に全ての当事者は，責任をもって，あらゆる問題の発生を自身の管理責任

において，予防するために責任ある行動をとることが求められている．これはイス

ラーム経済においても同様である．「第一原理」では，約定の行動を，慎重に，労

力を用いて実行することが求められる．この行動は，不確実性の減少につながり，

リスク回避的でもあるため，「不確実性最小化の原理」および「回避的リスク選好

性の原理」には抵触しない．しかしながら，最もリスクを管理することのできる，

もしくはそのリスクを最も低減できる当事者に全て配分するのは，6.8.3 で分析し

たとおり，状況によっては当事者間に敵意を生む状況を生み出す．このようなリス

ク配分はガラル概念に抵触する恐れが排除できないため，望ましくない．またこの

配分方法は，「相互責任の原理」に反している．したがって，「相互責任の原理」に

応じたリスク分配を可能にするシステムが開発されなければならない．事故対策を

例にとった数式を使ったガラル概念の有無の検討において述べたように，当事者間

で相応のリスクへの対応および損害を負担すれば，「相互責任の原理」を満足する．

このような，修正を加えたものを「修正第一原理」とする． 

この「修正第一原理」の例として，重要で難易度の高い工程での工法の採用など

では，コントラクターの提案を発注者による許可だけでなく，コンサルタントや学

識者による認証を与える制度も存在する．この制度などの積極的な活用は，「不確

実性最小化の原理」および「回避的リスク選好性の原理」に従った行動であり，こ

こでのやり取りを明確にしておくことで，万が一リスクが顕在化した際のリスクの

配分も明確になりやすい．ここで言及されなかったリスクなどは，ある特定の当事

者に負担を押し付けるのではなく，協力して負担し，プロジェクトを成功に導く姿

勢が問われる． 

6.8.3 でも指摘したとおり，プロジェクトに社会的便益を算出することが期待で

きなければ，「第二原理」もガラル概念に抵触することを示した．さらに，「第二原
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理」は，「相互責任の原理」には当てはまらない．イスラームではすべての当事者

がリスク回避的であることを求め，そのリスクを相互に負担することを求めている．

したがって，少なくとも，上述したような最もリスク負担能力の高い当事者が，全

てを負担するような，リスクの分配は許容されない．また，上述の通り，伝統的保

険を使ったリスク分担も許容されない． 

しかしながら，保険を使ってリスクを負担できないような事象，例えば大規模な

天災などの際には，非イスラーム圏の伝統的経済下では，そのリスクを政府などの

雇用者（資金提供者）に配分している．政府を個々の実体とすると，第二原理は許

容されない．この原理は，「リスクにより生じた損失を，当事者間で分担する」と

改訂されなければならない．特に，社会資本整備に関する建設工事は，社会全体へ

の便益を創出する目的で実施される場合が多い．つまり，社会（ウンマ）全体に便

益が分配され，広範な影響を及ぼす．政府をウンマの構成員を代表する組織とする

と，リスクにより発生した損失は，建設される社会資本の便益を享受する，全ての

構成員に，配分されるべきである．このように，政府をウンマの構成員を代表する

組織とする第二原理を「修正第二原理」と呼ぶ．この原理を用いれば，同時に「回

避的リスク選好性の原理」，「相互責任の原理」を満足できる． 

これらの行動原理やガラル概念の禁止は，取引当事者への関連する情報の積極的

開示，協調的な不確実性およびリスクの低減による，プロジェクトの健全性を向上

させることを意図している．イスラーム経済においての建設プロジェクトでは，契

約にガラル概念が含まれないことに確認した後，本章で述べた三つの行動原理と，

伝統的経済下において通常実行されている二つの原理を修正した原理に従いなが

ら，リスクマネジメントを実施することが求められる． 

最後に，ここまでの分析をそのまま適応すると，イスラーム経済下では，伝統的

経済下において普及が進んでいる様々な財務手法を用いることができない．例えば，

PFI（Private Finance Initiative：民間資金主導）および PPP（Public Private Partnerships：

官民連携）のような社会資本整備に対する民間による出資には，そのような財務契

約が含まれる．回避的リスク選好性の原理により，負債金融もリミテッド・リコー

ス・ファイナンスも許容されない．なぜなら，これらレバレッジド・ファイナンス

の資金構成の取決めでは，資金提供者間のリスク選好性の差異を活用して，財務コ

ストを最小化しているからである．民間での出資として許容される唯一のスキーム

は PLS のスキームである．PLS では，全ての資金提供者が有効な事業への資本提供

者であるからである． 

以上により，イスラーム経済では，伝統的保険システムを始めとした金融スキー

ムは，建設プロジェクトにおいても許容されない．イスラームの戒律を厳格に順守
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するためにも，建設プロジェクトに特化したタカーフルが開発されることが望まれ

ている． 

6.8.5. 建設プロジェクト用タカーフルモデル 

ここでは，これまで分析してきたイスラーム経済下での建設プロジェクトにおけ

るリスクマネジメントを応用して，シャリーアに適合した建設プロジェクト用タカ

ーフルモデルを提案する． 

建設プロジェクトに特化したタカーフルを定義するために，ここまで述べてきた，

イスラームにおけるリスクに対する原理を整理する．まずは「不確実性最小化の原

理」であり，各当事者が，約定の行動を，慎重に，労力を用いて実行すること，お

よび契約の不完備性を最小化するにより，満足される．次に「回避的リスク選好性

の原理」である．これは，市場価格の様にコントロールできないリスク以外のリス

クに対しては，リスク回避的であることにより満足される．賭博や投機に準じた取

引は，リスク中立，もしくはリスク愛好的な当事者が必要なため，禁止される．最

後に，「相互責任の原理」である．この原理を遵守するためには，少なくともプロ

ジェクトにかかわる全ての当事者が，公平にリスクを負担する必要がある． 

また，伝統的経済下の建設プロジェクトにおいて用いられる原理を，イスラーム

経済下においても利用できるように修正した．「第一原理」は，契約の不完備性が

原因により，顕在化したリスク負担を定められない際に，最もそのリスクを管理す

ることのできる，もしくはそのリスクを最も低減できる当事者へと配分する原理で

ある．しかし，これでは「相互責任の原理」が抜け落ちるため，「相互責任の原理」

を追加した「修正第一原理」を用いる．次に，「修正第二原理」では，対策が容易

に取れないリスクの配分を，政府をウンマの構成員を代表する組織と見なすことに

より，公共性の高い社会資本プロジェクトにおいて，政府（発注者）が負担する． 

次いで，イスラーム経済特有の三禁止事項への抵触がないかを確認する．リバー

およびマイスィルに抵触しない条件としては，「実損填補原則」があげられる．最

後にガラルには，ここまで検討してきたリスクに関する原理を適用することにより，

抵触しないタカーフルが実現可能である． 

ここで，建設プロジェクトに特化したタカーフルとして，次の形態が考えられる． 

・ リスクの負担に関して，できる限り不完備性を排除した契約を締結する．（不

確実性最小化の原理） 

・ 当事者のリスク最小化の責務とその内容を明確に明記した契約を締結する．

（不確実性最小化の原理，修正第一原理） 
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・ リスクの配分は，法への抵触や，義務・責任の不履行がない限り，特定の当

事者だけが配分しない．（回避的リスク選好性の原理，修正第一原理） 

・ リスクの配分は，法への抵触や，義務・責任の不履行がない限り，全ての当

事者で負担する．（相互責任の原理，修正第一原理） 

・ 全ての当事者が容易に負担できないリスクは，公共性の高い事業の場合にお

いて，政府がウンマの構成員を代表する組織として，損失を負担する．（修正

第二原理） 

・ リバー，マイスィルに抵触しないために，保険金の支払い額は，損害額に等

しくする．（実損填補原則） 

この条件を全て見たすタカーフルは，以下のようなものになる． 

・ 伝統的保険ではなく，共済に酷似した相互保険を基本としたタカーフル 

・ 契約時に不完備性を最小化する 

・ 実損填補原則に則った損害額の補填 

・ リスクの移転ではなく，セイフティーネット的な相互補助の原則 

上にまとめたタカーフルは，基本的に伝統的経済での共済を基にしており，その

キャッシュフローもそれに準じる．しかしながら，双方の利用者が持つ行動の意味

は大きな違いを持つ．伝統的経済下での共済では法の管理の下，保険料を納め，事

故にあった際には契約に従い損害額の補填を受け，満期を迎えた際に返戻金を受け

取る．契約を守らなければ法を犯したことになり，法により裁かれる． 

しかし，イスラーム経済では，神の教えを守るための伝統的経済では規制を受け

ない原理を適用するだけでなく，実損填補原則を厳格に適用してシステムの運用を

図る．実損填補原則を厳格に守るためには，加入者それぞれの被害申告に誠実さが

必要である．制度上イスラームの教えを順守しているので，それから逸脱すること

は宗教上の犯罪27であり，神によって裁かれる．過大に被害を申告するなど，不誠

実な行為が明るみに出れば，罰するのは神であり，その神の教えに敬虔に従う宗徒

によって構成される社会である．イスラーム経済におけるタカーフルの参加者間の

規律は，伝統的経済での保険に比べて相互監視的な意味合いが強く，その結果とし

て自らの行動を拘束することになる． 

つまり，同じキャッシュフローを持つリスクに対する対処法を採用してはいるが，

伝統的経済下の相互保険と，イスラーム経済下でのタカーフルでは，それぞれを支

配する制度（ガバナンス・メカニズム）が大きく異なる．一方は法であり，もう一

方は自己拘束的な宗教規範である．建設プロジェクトなどの複合的で複雑な性質を

                                                   
27 特に現代のイスラーム国家の多くでは，明文化された法律とシャリーアとが一致しない． 
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持つ場合のリスクマネジメントのシステムを構築するには，本章で実施してきた契

約の各論や，行動原理一つ一つの分析も非常に重要だが，このような根底に流れて

いる違いにも着目して完成させていく必要がある． 

6.9. まとめ 

本章では，イスラームの戒律の中でも重要な戒律の一つであるガラル概念の禁止

について分析し，一般にとらえられているような「ガラル＝不確実性」では説明で

きない，ガラル概念についての理解を深めた．また，シャリーアに記述のあるガラ

ル概念を含んだ取引の例，現代イスラーム金融で用いられている金融スキームおよ

び伝統的経済で用いられているガラル概念を含んだ金融スキームなどを分析する

ことで，ガラル概念の有無の判断が可能な数式（式(2)，式(3)）を提案した．これ

は，リグレット理論内の，リグレット・リジョイス関数を用いることにより，その

取引が，起こりうる状態，選択可能な行動に依存せずに，リグレット Win-Lose 関

係が成立っている取引は，ガラル概念に抵触する可能性が非常に高いことを示唆し

ている，と言うものである． 

また，イスラーム経済におけるリスクに対する倫理観およびその対処法を分析す

ることにより，三つの行動原理を提案した． 

不確実性最小化の原理：上のガラルは契約を結ぶ時点で，取引の不確実性を最小限

化する趣旨がある．また，不完備性を極力取り除き，当事者の責務を明示すること

で，契約全体の不確実性の最小化を図る． 

回避的リスク選好性の原理：取引目的物の市場価格の様に，契約により最小化が図

れない不確実性を除いた，契約に内在する投機性などを排除するために，全ての当

事者が回避的なリスク選好性を持つ原理である．この原理は，不確実性最小化に寄

与する． 

相互責任の原理：特定の当事者にリスクを集中させることなく，全ての当事者間で

リスクを相応に分担する原理である．この原理は，回避的リスク選好性を担保する

役割を担う． 

イスラーム経済における行動原理と，ガラル概念の有無の判断が可能な数式を用

いて，伝統的経済下での建設プロジェクトにおけるリスクマネジメントでのガラル

概念の有無，イスラームの説く行動原理への適合性について分析し，二つの修正原

理を提案した． 

修正第一原理：伝統的経済下の建設プロジェクトにおいて，契約の不完備性に起因
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するリスクが顕在化し，契約によりその配分が定まらない際，そのリスクを発注者，

もしくは最も管理できる，もしくは低減できる当事者へ配分することが第一原理で

ある．その原理に相互責任の原理を適用し，そのようなリスクもすべての当事者が

相応に負担するように修正したものが，修正第一原理である． 

修正第二原理：伝統的経済下の建設プロジェクトにおいて，全ての当事者が容易に

負担できないリスクは，政府（発注者）が負担することが第二原理である．プロジ

ェクトの公共性の高い場合において，政府をウンマの構成員を代表する組織として

見なすことにより，全損失を負担することを正当化するのが，修正第二原理である． 

また，リバーおよびマイスィルに抵触しないために，顕在したリスクによる損害

への補填では，「実損填補原則」が厳格に守られる必要があることも示した．これ

らの原理を忠実に守ったタカーフルは，伝統的経済における共済に酷似した性質を

持ち，キャッシュフローもほぼ同じである．両システムの違いは，それらを支配す

る制度（ガバナンス・メカニズム）にあり，伝統的経済下のそれは法で，イスラー

ム経済下では自己拘束的な宗教規範である． 

しかしながら，本章では，伝統的保険のイスラーム経済化への適応のために，建

設プロジェクトに特化したタカーフルの一案を提案したに過ぎず，伝統的経済で用

いられているレバレッジド・ファイナンス（負債金融，リミテッド・リコース・フ

ァイナンスなど）などのリスクへの対処法に対しても調整が必要になる．そのため，

イスラームの戒律を厳格に順守して，イスラーム諸国の社会資本を整備するために

は，独自の保険および金融スキームを開発することが必須である． 

一方，伝統的経済下の建設プロジェクトにおける，リスク配分に関する原理は，

本研究において提案した修正により，正当化される．今後の課題として，建設産業

に適したタカーフルの実務的なスキームおよび社会資本開発への実務的な金融ス

キームを，開発することがあげられる．また，建設プロジェクトなどの複合的で複

雑な性質を持つ場合のリスクマネジメントのシステムを構築するには，本章で実施

してきた契約の各論や，行動原理一つ一つの分析だけでなく，ガバナンス･メカニ

ズムのような根底に流れている違いに着目し，大局的に分析することも今後の大き

な課題である． 

最後に，本章は非ムスリムの建設プロジェクト従事者のために，イスラーム経済

下でのリスク対応に対する指針としての提案という性格も併せ持つ．しかしながら，

イスラーム法学者ではない一非ムスリム研究者が，シャリーアの解釈を行っている

ため，根本的な間違いを内包している可能性も否めない．また，本章では深く指摘

していないが，イスラーム法学派には四学派あり，それぞれ解釈を異にする項目も

多い．また，学派内にも解釈が対立する項目が多数存在する．したがって，本章の
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提案を参考にして，実際にイスラーム経済下でリスク対応に挑む際には，必ず対象

プロジェクト実施地において，シャリーア監督委員会，もしくは正式なイスラーム

法学者に内容を確認することが必要である． 
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―付録― 

付録 6.1. リグレット理論とそれを用いたロストキャメル取引の分析 

Ｉ リグレット理論 

ある状況 𝑗 において，選択可能な行動 {𝐴𝑖 , 𝐴𝑘} の帰結を {𝑥𝑖𝑗 , 𝑥𝑘𝑗} とすると，これ

らの帰結を比較（実際に選択した行動に起因する帰結と，選択しなかった行動に起因

する帰結との比較）することにより生じる心理的経験を効用に加えた修正効用により，

修正期待効用を算出することにより，期待効用理論の矛盾，特にカーネマンおよびト

ベルスキが指摘した，期待効用理論の矛盾点を理論的に説明している（Loomes, & 

Sugden，1982）． 

この理論で提案された修正効用とは，不確実性下における行動の選択者が，ある状

況 𝑗 において，自らが選択することなく，選択可能な行動 {𝐴𝑖 , 𝐴𝑘} から {𝐴𝑖} を強制

的に選択させられた際に得ることのできる効用 {𝑐𝑖𝑗} を想定し，選択可能な二種類の行

動 {𝐴𝑖 , 𝐴𝑘} の帰結{𝑥𝑖𝑗 , 𝑥𝑘𝑗} に起因する効用 {𝑐𝑖𝑗 , 𝑐𝑘𝑗} を比較した際に生じる心理的経

験をリグレット（後悔）／リジョイシング（歓喜）と定義し，これをリグレット・リ

ジョイス関数 𝑅(𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗) で表したものを加算したものである．ある状況 𝑗 において，

選択可能な行動 {𝐴𝑖 , 𝐴𝑘} のうち，{𝐴𝑖} を自ら選択した際の修正効用を 𝑚𝑖𝑗
𝑘  で表すと，

以下の式で定義される．ここでこのリグレット・リジョイス関数 𝑅(･) は 𝑅(0) = 0 で

あり，非減少関数である．𝑅(･) < 0 の場合をリグレット，𝑅(･) > 0 の場合をリジョイ

シングと定義する（Loomes, & Sugden，1982）． 

𝑚𝑖𝑗
𝑘 = 𝑐𝑖𝑗 + 𝑅(𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗) (2) 

ここでの意思決定問題は，全ての状況下において選択可能な二種類の行動 {𝐴𝑖 , 𝐴𝑘} 

のどちらかを選択し，修正効用の数値的期待値（修正期待効用）を最大化することで

ある．修正期待効用を 𝐸𝑖
𝑘 で表すと，以下の式で定義される．（𝑝𝑗 は状況 𝑗 の発生す

る確率，0 ≤ 𝑝𝑗 ≤ 1）（Loomes, & Sugden，1982）． 

𝐸𝑖
𝑘 = ∑ 𝑝𝑗𝑚𝑖𝑗

𝑘

𝑛

𝑗=1

                                                                                                                        (2) 

したがって，{𝐴𝑖} を {𝐴𝑘} よりも選択する場合は，𝐸𝑖
𝑘 > 𝐸𝑘

𝑗
 であり，{𝐴𝑘} を {𝐴𝑖} よ

りも選択する場合は，𝐸𝑖
𝑘 < 𝐸𝑘

𝑗
 になる（Loomes, & Sugden，1982）． 
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Ⅱ ロストキャメル 

典型的なガラルを含んだ取引として，上述した，イスラーム四大法学派の一派であ

るマーリク法学派の創始者，イマム・マリク（Imam Malik）がムワッタ（Muwatta）で

述べた，失った駱駝の取引（Lost Camel）についての詳細な分析を試みる． 

「ガラルと危険な取引とに含まれているものは，以下のような場合が当てはま

る．ある人物が駱駝を見失った，または奴隷が逃走した場合に，それらの価格が

（仮に）50 ディナールだとしたとする．そこで第三者が，その逃げた駱駝または

奴隷を 20 ディナールで買い取るとすると，買い取った者が駱駝または奴隷を見つ

ければ，売り手は 50 ディナールを失い，見つからなければ，買い手が 20 ディナ

ール失う．」 

こ の 取 引 で は ， 起 こ り う る 状 態 と し て ， {1：駱駝が見付かる} ，

{2：駱駝が見付からない} という二つの状態がある．また，駱駝を見失った飼い主（売

り手）と，買い手が選択できる行動として，{𝐴1 ：取引する}，{𝐴2 ：取引しない} とい

う二つの選択肢がある．それぞれの帰結から，駱駝を探すコストを無視して双方の利

得表（駱駝を見失った状態を基準にする）を表すと，以下のように表すことができる． 

表Ｉ ロストキャメル取引の利得表 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：見付かる 2：見付からない 1：見付かる 2：見付からない 

A1：取引する +20 +20 -20 + 50 = +30 -20 

A2：取引しない +50 0 0 0 

次に，前述のリグレット・リジョイス関数 𝑅(𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗) を簡単のため 𝑅(𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗) =

𝑐𝑖𝑗 − 𝑐𝑘𝑗 , 𝑐𝑖𝑗 = 𝑥𝑖𝑗 として表すと，双方の各状態におけるリグレット／リジョイシング

の値 𝑅(𝑐11 − 𝑐21), 𝑅(𝑐12 − 𝑐22), 𝑅(𝑐21 − 𝑐11), 𝑅(𝑐22 − 𝑐12) は，以下の表の値になる． 

表Ⅱ ロストキャメル取引のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：見付かる 2：見付からない 1：見付かる 2：見付からない 

A1：取引する +20 – 50 = -30 +20 – 0 = 20 +30 – 0 = +30 -20 – 0 = -20 

A2：取引しない +50 – 20 = 30 0 – 20 = -20 0 – 30 = -30 0 – (-20) = +20 

次に，修正効用 𝑚𝑖𝑗
𝑘  を求める．リグレット／リジョイシングの値を求めた際の仮定

をそのまま用いると，双方の修正効用 𝑚11
2 , 𝑚12

2 , 𝑚21
1 , 𝑚22

1  は以下のようになる． 
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表Ⅲ ロストキャメル取引の修正効用 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：見付かる 2：見付からない 1：見付かる 2：見付からない 

A1：取引する +20 – 30 = -10 +20 + 20 = +40 +30 + 30 = +60 -20 – 20 = -40 

A2：取引しない +50 + 30 = +80 0 – 20 = -20 0 – 30 = -30 0 + 20 = +20 

次に，取引をした際に駱駝が見付かる確率（買い手が駱駝を見付ける確率）を 𝑝，

取引をしなかった際に駱駝が見付かる確率（売り手が駱駝を見付ける確率）を 𝑞 とし

て修正期待効用 𝐸1
2, 𝐸2

1 を求める． 

表Ⅳ ロストキャメル取引の修正期待効用 

状態 

行動 
売り手 買い手 

A1：取引する -10p + 40(1-p) = 40 – 50p +60p - 40(1-p) = -40 + 100p 

A2：取引しない +80q + -20(1-q) = -20 + 100q -30q + 20(1-q) = 20 – 50q 

売り手，買い手双方が取引をする条件は，𝐸1
2 > 𝐸2

1 なので，それぞれが取引をする

行動を選択するのは以下の条件が整った場合になる．  

 売り手：𝑞 < −0.5𝑝 + 0.6 

 買い手：𝑞 > −2𝑝 + 1.2 

（図Ⅰ 参照） 

この駱駝を見つける確率 𝑝, 𝑞 は，既知

の確率である必要はなく，売り手，買い手

は双方の主観的確率によって，取引の是非

を判断することが可能である．また，リグ

レット・リジョイス関数の設定により，修

正効用が変化するため，取引が成立する範

囲も変化する． 

以上がリグレット理論を用いたロスト

キャメルの取引の分析結果である． 

  

 

図Ⅰ ロストキャメル取引成立条件 
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付録 6.2. 伝統的保険のガラル概念への抵触の有無に関する分析 

Ⅰ 伝統的保険のリグレット／リジョイシング分析 

建設プロジェクトでの事故に対する損害保険を例に取り上げる．コントラクターが

受注した工期１年間のプロジェクトの事故に対する保険を検討している．コントラク

ター（買い手）は保険会社（売り手）との交渉の後，保険料 𝑥 で，最大 𝐿 までの損

害補償額が支払われる保険を締結した． 

この取引では，起こりうる状態として，{1：事故が発生する}，{2：事故が起こらない} 

という二つの状態がある．また，売り手と，買い手とが選択できる行動として，

{𝐴1 ：保険を契約する}，{𝐴2 ：保険を契約しない} という二つの選択肢がある．事件が

発生した場合の損害額を 𝐿 とし，その他の建設コストを無視すると，それぞれの帰結，

つまり利得表は以下のように表すことができる． 

表Ⅴ 保険契約での利得表 

状態 

行動 

売り手（保険会社） 買い手（コントラクター） 

1：事故発生 2：事故不発生 1：事故発生 2：事故不発生 

A1：保険契約有 + 𝑥 − 𝐿 +  𝑥 − 𝑥 − 𝐿 + 𝐿 = −x − 𝑥 

A2：保険契約無 0 0 −𝐿 0 

ロストキャメルに同じ仮定の下，リグレット／リジョイシングを求める． 

表Ⅵ 保険契約のリグレット／リジョイシングの値 

状態 

行動 

売り手 買い手 

1：事故発生 2：事故不発生 1：事故発生 2：事故不発生 

A1：保険契約有 
(+ 𝑥 − 𝐿) − (0) 

= + 𝑥 − 𝐿 
+ 𝑥 − 0 = + 𝑥 

−𝑥 − (−𝐿) 

= −𝑥 +  𝐿 
−𝑥 − 0 = −𝑥 

A2：保険契約無 
0 − (+ 𝑥 − 𝐿) 

= − 𝑥 + 𝐿 
0 − (+ 𝑥) = −𝑥 

− 𝐿 − (−𝑥) 

= + 𝑥 − 𝐿 
0 − (−𝑥) = +𝑥 

状態 

行動 

1：事故発生 2：事故不発生 

売り手 買い手 売り手 買い手 

A1：保険契約有 + 𝑥 − 𝐿 (−) −𝑥 +  𝐿 (+) + 𝑥 −𝑥  

A2：保険契約無 −𝑥 +  𝐿 (+) + 𝑥 − 𝐿 (−) −𝑥  + 𝑥  

この結果，状態，行動の選択に関わらず，全ての場合において，式(2)および(3)が成

立っている．したがって，本章の仮説が正しいとすると，ガラル概念に抵触すると言

える．  
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第7章 結論 

21 世紀に入り急激に発展を遂げているイスラーム金融は，特にイスラーム諸国

で 20 世紀から継続的に行われているイスラーム回帰現象が具現化した一例である．

2010 年現在，その資産高は全金融資産総額の１%にも満たず，まだまだシェアとし

ては低いものである．しかしながら，金額は１兆米ドルを超えたばかりでなく，年

率 20%近くの成長率を上げており，無視できない市場へと変貌した． 

国内の市場拡大が頭打ちになり，海外にその活路を見出そうとしている我が国の

建設業界も，潤沢なオイルマーケットを所有する原油産出諸国の多くが含まれる世

界約 60 カ国のイスラーム諸国への進出は喫緊の課題として認識されている．しか

しながら，文化的違いなどが原因と言えるすれ違いや誤解は相互不信をあおり，双

方が満足する結果が得られるプロジェクトはそれほど多くないのが現状である．現

状を打開するためには，それらの国々の根本に流れるイスラームを理解することは，

非常に重要な要素の一つである． 

イスラーム諸国の流れとは別に，前世紀後半にイギリスで発祥した民間資金を活

用した社会基盤整備（PFI, PPP）は，純粋に政府が実施する事業に比べて，事業開

始の決断が速いことなどから世界的に普及した．特に，政府が潤沢な予算を必ずし

も確保できない発展途上国や新興国において，社会的・経済的需要により早期に実

現が求められるインフラ整備事業に大きく活用されることになった．このような状

況は多くのイスラーム諸国にも当てはまり，PFI, PPP が普及するに従って全世界の

16 億人を主要なターゲットとしたイスラーム金融との連携を深めてきている．特

に，「アラブの春」と言われる一連のアラブ諸国の民主化の流れにおいて，イスラ

ーム色の強い政党が政権を握り，国の制度が大幅にイスラーム色の強いものに変更

されつつある国も出現している．このように，イスラーム回帰の流れがこれからも

続き，それによる影響の先行きが大きく成長を遂げる中，これからのイスラーム諸

国での社会基盤整備にイスラーム金融の活用が欠かせなくなることは確実である． 

本稿では，イスラーム諸国への進出という課題に直面した我が国の建設業界が，

現地での建設プロジェクトを円滑に実施するための参考になるように努めた．その

ために，その根本に流れるイスラームの理解を深め，イスラーム金融の目指すべき

姿を解明し，現状とその問題点を把握した．その上で，イスラーム金融を伝統的経

済の枠組みで分析することにより，社会に与える影響を示し，リスクに対する取組

み方を提案した． 

第一章では，近年の成長著しいイスラーム金融の現況を概説すると共に，イスラ
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ーム金融の歴史を紐解いた．イスラーム金融の中心を担うイスラーム銀行の誕生は

1975 年に設立されたドバイイスラーム銀行である．1970 年代に発生した二度のオ

イルショックおよび 2002 年からの原油価格の高騰が，イスラーム金融の発展に大

きく寄与した．特に 2000 年代の成長率は年率 20%近くにまで及ぶ．しかし，この

発展が実現した背景として，パレスチナを始めとするイスラーム諸国と欧米諸国と

の確執や，ムスリムのイスラーム回帰という社会的背景，イスラーム金融の金融商

品の多様化および制度・インフラの整備が整ってきたことがあげられる．特に 2000

年までは，マレーシアと湾岸諸国の商品構成とイスラーム法学的な解釈の相違とが

目立っており，成長も限定的であった．それに対して近年はその違いを解消し，イ

スラーム金融のさらなる発展のためグローバル化を目指した動きが活発化してお

り，イスラーム諸国でのシェアを伸ばしつつある． 

第二章では，イスラーム金融を理解する大前提となるイスラームの性質を読み解

くために，その構造に視点を当てた．その構造は，タウヒードを基層に置き，ウン

マを最上層にし，それをシャリーアがつなぐと言う関係を持っている．タウヒード

とはイスラームが説く世界観であり，それを達成することでイスラーム共同体であ

るウンマにおいて，万人の平等が確保され，個人の差異を認めた上で，全員が協力

して社会的公正が達成される．また，そのウンマの経済はシャリーアに準拠したイ

スラーム経済でなければならない．イスラーム経済では，社会的公正の原理を実現

すべく，相互責任の原理と社会的分配の原理が基本になる．社会的分配の原理には

義務としての喜捨なども含まれており，倫理観が根底に流れている．一方で，市場

経済を基本としており，資本主義経済との親和性が高いため，伝統的経済学の手法

を用いた分析にある一定の正当性が認められる． 

第三章では，イスラーム金融の性質，現状，具体的な商品のスキームおよび問題

点と課題を整理した．イスラーム経済の中核を担うイスラーム金融は当然のごとく

イスラーム経済と目標を共にする金融である．つまり，シャリーアに準拠しつつ，

ウンマの構成員が協働して理想のウンマを目指すための金融である．そのため，伝

統的金融にはない禁止則があり，それらは，リバー，ガラル，マイスィル，ハラム

と言う四つの概念であらわされている．特に現代では，リバー概念は利子とほとん

ど同義に扱われている（利子＝リバー論）ため，イスラーム金融は利子のない金融

という認識が普及している．その他に，半世紀近くをかけて開発が進んできた多様

な金融商品も整理した．それによると，損益分配方式，物品売買方式，その他の方

式と主に三グループに分けられる．特に損益分配方式のムダーラバは最もイスラー

ム的なスキームとしてのコンセンサスがなりたっている（ムダーラバ・コンセンサ

ス）．また，シャリーアに準拠した保険と債券として，タカーフル，スクークが開

発され，急速に普及が進んでいることを示した．その後，イスラーム金融の直面す
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る問題点を取り上げた．これらは，金融商品の多様化，地域的な差異の統合とグロ

ーバル化，流動性問題の解消に分けられる．今後はここまで続いてきた発展を持続

させ，恒常的なシステムにするための対応が迫られる．その際，最も大きな障害は

シャリーアを準拠しながらの伝統的金融との競争関係の克服である．シャリーアの

準拠は一見すると経済的効率を落としかねない．その上でイスラーム的世界観をい

かにして取り込み，かつ競争的関係を克服するかを念頭に置いた問題の解決と，今

後の発展が求められている． 

第四章では，イスラーム金融の特徴として最も一般に知れ渡っている利子の禁止

の根拠であるリバー概念に焦点を当てた．まず，法学書の記述に着目し，リバー概

念の本来の意味・意図を解明した．それにより，リバー概念の禁止により，取引に

おける同時性を確保して，信用を排除することが直接的な目的であることが判明し

た．それにより，当事者間によってコントロールできない不確実性・リスクを排除

し，取引の健全性の向上を図っていることが明らかになった．これにより，リバー

概念の禁止は，取引当事者がリスク回避的なリスク選好性を持つことを促している

と判断を下した．その上で，健全な取引を実行することを促進し，社会的公正に満

ちた理想的なウンマの実現につながっていると結論付けた． 

次に，マークアップと利子との類似性が争点になっているムラーバハの取引を取

り上げた．ここでは，法学書の記述を分析することにより本来のムラーバハ取引を

理解した上で，現代のイスラーム金融でのスキーム，争点およびその対処法を分析

した．その結果，マークアップと利子との類似性に関する論争は，「ムラーバハ・

コンセンサス」，「利子＝リバー論」，「代金の繰延払い」というイスラーム金融が生

み出した現代特有の争点であることが明らかになった．これに対するイスラーム法

学界の回答は，ムラーバハが実物財を介した取引であり，マークアップはその実物

財の機会費用の対価であるため，リバー概念に抵触しないというものであり，イス

ラーム社会に受け入れられている． 

さらに，サラムについてもその取引が時間差のスキームを備えていることから，

リバー概念との関連性を分析した．ここでも，法学書を典拠に本来のサラムのスキ

ームおよび性質を紐解き，取引の意図や目的を明らかにした．そこで，サラムはイ

スラーム発祥期から一貫して許された取引であり，シャリーアに記されたすべての

禁止則に抵触しないという特徴が判明した．そのことから，ウンマの構成員の社会

的な必要に応えるべく，そのスキームを変更しながら，禁止則に抵触しない境界上

の取引として位置付けることが可能である． 

最後に，債権の売買とリバーの関連性について，「バイウ・ダイン」の意味を紐

解くことにより，分析した．ここでは，債権の売買では，債権と同額な代金を即時
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払いで支払うことより，リバー概念への抵触から逃れていることが明らかになった．

代金を即時払いで支払い，取引を「ダインとダインの売買の禁止」に抵触させない

形を取ることで，取引を成立させている．一方，近年普及しているサラムおよび債

権の売買における割引価格の設定では，ムラーバハに同じく，実物財を介した取引

（債権の場合は実物財の取引を基にする債権）に限定することで，実物材の機会費

用の対価として説明付けている． 

第四章で取り上げた三つの取引を分析することにより，リバー概念が中世と現代

とでは大きく異なる意味を持っており，その意図も変化しつつあることも明らかに

なった．本来，取引における同時性を確保して信用を排除することが直接的な目的

であり，当事者間によってコントロールできない不確実性・リスクを排除し，取引

の健全性の向上を図っていた．しかしながら，「利子＝リバー論」の普及により同

時性が取り除かれ，信用の排除を達成できなくなった．第四章の分析により，現代

での意図は，伝統的金融の普及によりイスラーム社会に侵入した利子，特に複利に

よる債務の無尽蔵な増幅を防ぐことにシフトしていると結論付けた．これは，利子

に準じるように見える取引にも，必ず実物財の取引の義務付けや，率でなく定額に

よるマークアップの設定や，利子を元本に付加するのではなく割引価格を設定する

など，物理的・量的な上限をイメージしやすい方法に限定していることから判明し

たことである． 

第五章では，リバーの禁止が，PPP 事業を始めとする金融市場にどのような影響

を与えるかを分析した．ここでは，イスラーム金融市場の持つ二面性に着目して，

預金市場と貸出市場の両サイドの利益率（RoR）が同時に決定されるようなイスラ

ーム金融市場を定式化した．さらに，市場均衡の比較静学分析を通じて，預金者が

伝統的金融に預金するよりも，イスラーム金融に預金することによって，付加的な

効用を有する場合には，イスラーム金融の疑似利子率（≒利益率）は貸出市場，預

金市場ともに伝統的金融の利子率よりも低くなることが明らかになった．また，そ

の傾向は，市場が完全競争的になればなるほど，強くなることを指摘した．さらに，

預金者のイスラーム金融に対する意義の理解が進み，より預金サイドの需要が高ま

れば，イスラーム金融の取引量は増大し，擬似利子率は減少する．また，イスラー

ム金融取引の標準化が進み，イスラーム金融を活用することによる取引費用が軽減

されれば，イスラーム金融による取引量は増大し擬似利子率は上昇傾向となること

も明らかになった．さらに，どちらの場合も社会的厚生は増大することも明らかに

した．この結果は，今後，イスラーム金融を活用して PPP 事業に参入しようとする

企業にとっては，対象事業のシャリーア適格性を明らかにしたり，法的リスクを軽

減するなどの取引費用を軽減したりすることによって，資金調達における競争力を

高める一方策になることを示している． 
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第六章では，リバー概念と並ぶ大きな特徴であるガラル概念に焦点を当て，イス

ラーム経済下での建設プロジェクトにおけるリスクへの対処法について分析した．

法学書の分析結果，ガラル概念は単純に不確実性やリスクを表しているわけではな

く，取引当事者の努力によって取り除くことができる不確実性を内包していること

や，その取引の帰結により敵意が生じやすいことが，取引のガラル概念への抵触の

条件であることが判明した．この概念を定量的に表すため，リグレット理論による

リグレット・リジョイス関数を用いて定式化した．その結果，ガラル概念を含む取

引では，起こりうる状態，選択可能な行動に依存せずに，リグレット Win-Lose 関

係が成立っていることが明らかになった．また，イスラーム経済におけるリスクに

対する倫理観およびその対処法を分析することにより，三つの行動原理を提案した．

それらは，「不確実性最小化の原理」，「回避的リスク選好性の原理」，「相互責任の

原理」である． 

次に，これらの原理とリグレット・リジョイス関数を用いた数式を用いて，伝統

的経済下での建設プロジェクトにおけるリスクマネジメントでのガラル概念の有

無，イスラームの説く行動原理への適合性について分析し，二つの修正原理を提案

した．それらは，プロジェクトのすべての当事者が相応なリスクを負担する「修正

第一原理」と，公共性の高いプロジェクトにおいて，政府をウンマの構成員を代表

する組織として見なすことにより，政府が全損失を負担することを正当化する「修

正第二原理」である．また，上述の三つの行動原理により，伝統的経済では当然に

実施されているリスク移転，特に保険によるリスク移転は，イスラーム経済下では

非常に限定されることが判明した．唯一保険に似た対策としてイスラーム保険と理

解されているタカーフルが普及しつつある．しかし，タカーフルを事故などのリス

ク対策として用いる際にも，リバーおよびマイスィル概念への抵触を避けるために

「実損填補原則」を守ることが必要であることが明らかなった．これにより，建設

プロジェクトにおけるリスクマネジメントでは，イスラーム経済下においても，伝

統的経済下において実施するリスク配分の原則を修正することにより，用いること

ができることを明らかにした．また，伝統的経済における保険がシャリーア不適合

な理由も示した上で，建設プロジェクトに特化したタカーフルに必要な原則を提案

した． 

本稿の研究により，イスラーム経済およびイスラーム金融は，伝統的（資本主義）

経済・金融に比較して，参加者に対してリスク回避的なリスク選好性を持つことを

促していることを明らかになった．イスラーム経済下での活動に課せられた禁止則

は，参加者のリスク回避度を向上させる方向に働いている．リバー概念は，取引の

同時性の厳守により信用の要素を排除し，取引に内在する当事者によるコントロー

ルが不可能な不確実性・リスクの最小化を図っている．ガラル概念は，当事者同士
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が協力的にリグレット Win-Win 関係を構築すべく，取引に内在している当事者によ

って削減可能な不確実性・リスクの最小化を図っている．マイスィル概念は投機性

の禁止により，個人が抱えきることのできない不確実性・リスクの最小化を図って

いるのである．つまり，これらの概念はお互いに補完的に作用し，参加者の取引の

健全化を促している．それにより，イスラームが説く社会的公正が満ちた理想的な

ウンマの実現を目指しているのである．このように，イスラーム金融は，その行動

に必ず倫理性を内包し，利己的な行動を排除し，協調的に行動することにより社会

的厚生の増加およびその公正な分配を目指した金融システムである．これは，自ら

の利得を追い求めることが，社会的厚生の最大化に寄与するとの前提を置く伝統的

経済を担う伝統的金融とは，同じ市場経済を基礎にしてはいるものの，大きく異な

ったシステムである． 

また，伝統的経済学の枠組みを用いた分析により，イスラーム金融の普及はイス

ラーム社会の社会的厚生の増大が見込めることも明らかにした．その傾向は，市場

が完全競争的になればなるほど，預金者のイスラーム金融に対する意義の理解およ

びイスラーム金融取引の標準化が進めば進むほど，イスラーム金融を活用すること

による取引費用が軽減されればされるほど，増加することも示した．これは，今後

イスラーム金融が普及することがイスラーム社会にとって有用であり，公共性の高

い社会基盤事業への活用の面でも非常に有意である． 

一方，ガラル概念の検討により，イスラーム経済下での建設プロジェクトでは，

伝統的経済下でのリスクマネジメントの原則を修正することにより対応が可能で

あることを示した．これにより，建設プロジェクトにおいて活用可能なタカーフル

の開発と普及が前提にはなるが，イスラームのリスクへの対応を示す行動原則に則

して，非イスラーム諸国で実施している対応方法を修正すれば，大きく方針を変更

することなく対処することが可能になる．この事実は，我が国を始めとする非イス

ラーム諸国の関係者には，イスラーム世界でのプロジェクト実施において，非常に

有意な結論が得られた． 

しかしながら，本稿では扱いきれなかった，イスラーム金融と伝統的金融の競争

関係における実証的な研究や，イスラーム金融が実際に実行している様々な差別的

戦略のモデル化，またイスラーム銀行の費用と取引量を考慮して規模の経済の影響

の組み入れたモデル化などにより，イスラーム銀行のよりミクロレベルの戦略を分

析することが今後の課題である．また，イスラーム経済下における建設プロジェク

トに適したタカーフルの実務的なスキームおよび社会資本開発への実務的な金融

スキームを開発する研究が課題としてあげられる．また，建設プロジェクトなどの

複合的で複雑な性質を持つ場合のリスクマネジメントのシステムを構築するには，

本章で実施してきた契約の各論や，行動原理一つ一つの分析だけでなく，ガバナン
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ス･メカニズムのような根底に流れている違いに着目し，大局的に分析することも

今後の大きな課題である． 

また，伝統的金融では広く普及している金融派生商品などは，全盛期末期から続

く金融工学の発展が大きく寄与しているが，イスラーム金融においても同様の商品

の開発が期待されている．しかし，これらの商品群にはガラル概念への抵触が懸念

されており，今後大きな論争に発展していくことが予想されている．このような事

例に対しても，今回のリグレット理論を応用した判定方法が活用可能かどうか検討

し，改善を図る必要がある．また，その意図が明らかになったリバー概念の定式化

にも取り組みたい．そして，本格的に実務でイスラーム金融を PPP 事業で活用する

ための手法の研究に取り組むことも今後の重要な課題の一つである． 

最後に，本稿は非ムスリムのために，イスラーム経済下でのプロジェクト遂行，

特に資金調達およびリスクマネジメントに対する指針としての提案という性格を

併せ持つ．しかしながら，イスラーム法学者ではない一非ムスリム研究者が，シャ

リーアの解釈を行っているため，根本的な間違いを内包している可能性も否めない．

また，イスラーム法学派にはスンナ派だけでも正当性が認められている四学派があ

り，それぞれ解釈を異にする項目も多い．また，学派内にも解釈が対立する項目が

多数存在する．したがって，本稿の提案を参考にして，実際にイスラーム経済下で

プロジェクトを実施する際には，必ず対象プロジェクト実施地において，シャリー

ア監督委員会，もしくは正式なイスラーム法学者に内容を確認することが必要にな

ることを了承いただきたい． 
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