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 سم الله الرحمن الرحيم ب
 المقدمة 

 
إن الحمد لله ، نحمده ونستعينه ونستهديه ، ونعوذ بالله من شرور أنفسنا ومن سيئات أعمالنا ، من يهده  

 وحده لاشريك له ، وأن محمدا  الله فلا مضل له ، ومن يضلل فلا هادي له ، وأشهد أن لاإله إلا الله
 آله وصحبه وسلم تسليما كثيرا  . أما بعد ورسوله ، صلى الله عليه وعلى   عبده  
المساهمةفإن   المعاصرة   الشركات  المالية  للتعاملات  أساسا  ، صارت ركنا  فيها  والاستثمار  ,وأصبحت    ، 

أهم وسائل الحصول على التمويل المالي بمبالغ مالية تصل للمليارات في وقت وجيز ،    سوق الأسهم  من  
يل ، بل ربما يكون التمويل مربحا لصاحبه فيما لو ارتفعت أسعار الأسهم   و بلا خسارة تذكر في مبلغ التمو 

  . 
جدت أن تكييف السهم  و ، التي تناولت الشركات المساهمة البحوث الكثير من ومن خلال الاطلاع على 

ولذا قررت مستعينا بالله أن    على الباحثين  ، وقد أوصى بعضهم بمزيد بحث فيها  . بقي مشكلا    -فيها -
  " دراسة تأصيلة فقهية تطبيقية"(  تحقيق الخلاف في تكييف السهم وأثره)  بعنوان :"   ث هذا الموضوعأبح

فيه  بمزيد    أحرر   ، المسألة  تلك  في  الالخلاف  وبيان  من  لأدلتها،  الخلافلمتوضيح  وثمرات    ،    فيها   نشأ 
بنيتالخلاف   ا  اتها وتطبيق،  عليها   التي  بتكييف  المتعلقة  المعاصرة  الوقائع  .  على  فأسأله سبحانه   لسهم 

 التوفيق والسداد . 
  : السابقة   ، الدراسات  البحث  بموضع  مباشر  تعلق  له  بعضها   : الموضوع كثيرة  هذا  في  البحوث 

ومن    ، وثمرته  السهم  بتكييف  علاقة  لها  متعددة  من جوانب  للمسألة  فيه  التطرق  تم  منها  أهم  والبعض 
 : ،  مايلي  -ت عليهفقو بحسب ما -هذا الموضوع  البحوث التي تناولت 

لفضيلة الدكتور فهد بن عبدالرحمن اليحيى . ،  التكييف الفقهي للسهم في الشركات المساهمة وأثره   . 1

أنموذجاً   . 2 للبتروكيماويات  الصحراء  شركة   ( التأسيس  مرحلة  في  التي  الشركات  أسهم  تداول  حكم 
.  لفضيلة الدكتور يوسف عبدالله الشبيلي

 .  فضيلة الدكتوريوسف عبدالله الشبيليتعقيب   ة الفقهية الأول مداخلة عن الاكتتاب في الندو  . 3

أحكام الاكتتاب في الشركات المساهمة لفضيلة الشيخ حسان بن إبراهيم بن محمد السيف .  . 4

.  الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي لفضيلة الدكتور أحمد محمد خليل  . 5
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نبذة مختصرة عن الدراسات السابقة •

من حيث الجمع  وهو أفضل ما وقفت عليه في بحث هذه المسألة  ، "لتكييف الفقهي للسهم ا"في بحث   •
وذكره أثر الخلاف في تداول الأسهم    أدلتها ،بعض  فقد أحسن الباحث في ذكر الأقوال ، وسرد    ،  

تداول    -2تداول أسهم الشركات ذات التعاملات المحرمة)المختلطة(.     -1من حيثيات ثلاث هي :  
.     الأسهم في فقط  والنقود  الديون  التأسيس.       -3الشركات ذات  الشركات في فترة  أسهم    تداول 
عليه  اأنه   -أ :  ويؤخذ  الموجودات ك  بأنه  لسهم كيف  سوى  أخرى  أشياء  الاشتراك يتضمن  ،    حق 

" وله حظ من النظر وإن كان يؤول  الامتيازات والتراخيصو وحقوق مالك السهم ، وحقوق الشركة  
وهو مخالف لما رجحه بأن تكييف ل بأنها عرض من عروض التجارة من حيث الأثر ،  إل قول من قا 

في بيان ثمرة الخلاف المترتبة    هناك اضطراباأن    –  بمن موجودات الشركة    ةالسهم يمثل حصة شائع
المسألة  لم يحرر محل النزاع في      –  د          لم يذكر علاقة تكييف السهم بالزكاة      -ج   على كل قول . 

 ،ولم يبين منشأ الخلاف .   في فروعها ولا 
من   • بأنه عرض  السهم  من كيف  أدلة  بيان  أجاد في  فقد  الشبيلي  الدكتور يوسف  فضيلة  أما بحوث 

النقود هي    ، وإن كانت  التأسيس  بيع الأسهم في مرحلة  أجاز  ، وأوضح حجة من  التجارة  عروض 
القول  الأغلب على موجودات الشركة   تأصيلا لامزيد عليه من جهة    وأصل الخلاف  ، ورجح هذا 

وأشار إل أثر الخلاف  ،بيان المسائل الأصول التي تتعلق بتكييف الأسهم ، كمسألة مد عجوة ودرهم  
.   لكن من غير تفصيلفي الزكاة والبيع  

الاكتتاب"وفي بحث   • عدم تحقيق    "أحكام  عليه  ويؤخذ   ، وأثره في صفحتين  السهم  تكييف  تم بحث 
  على ة من جهة النسبة ، وعدم ذكر بعض الآراء الأخرى في المسألة ، مع اقتصاره  الأقوال في المسأل

دليل واحد لكل قول مع المناقشة .  

،فقد يكون له السبق في تحرير هذه المسألة وجمع بعض شتاتها ، وله  وفي بحث "الأسهم والسندات"    •
لطيفة   وأ  إلإشارة  المسألة  تناول  أوجز في  قد  ولكنه  ثالثا في  سبب الخلاف،  قولا  قرر  ، وقد  دلتها 

السهم   المتقدم-تكييف  للسهم"  الفقهي  "التكييف  مؤلف  قول  من  قريب  تفصيل  -وهو  من غير   ،
بينه وبين القولين الذين ذكرهما   ولم يذكر الأثر المترتب    كاف في بيان أدلته و من غير بيان للفرق 
على الخلاف .   

بحث  ويسرت  الطريق  أضاءت  قد  البحوث  في   وهذه  ليست  بميزة  تميز  منها  واحد  وكل   ، المسألة  هذه 
بعد    –خير معين لي  قد كانت  البحث الآخر ، وأضاف إضافة جديدة كبرت أم صغرت ، و هذه البحوث 

 في بحث هذه المسألة ، فشكر الله لهم ، وأسأله سبحانه أن يثيبهم على ماقدموا ويجزيهم خير الجزاء .   -الله
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ي أرمي إلى تحقيقها  في هذا البحث: الإضافات  الجديدة الت  ▪

وإن  ،    ، وهو أمر لم أقف عليه في بحث سابق  والمسائل المتفرعة عنها   تحرير محل النزاع في المسألة  -1
.   البحوث السابقةبعض كان قد أشير إليه في ثنايا 

،  ، ومناقشتها الأدلة لكل قول  أهم  من جهة الاستقصاء في ذكر  تحقيق الخلاف في هذه المسألة   -2
قال   لم تهتم    بكل قول وذكر من  البحوث  الكثير من  إن  ؛ حيث  الشرعية والفقهاء  الهيئات  من 

    بنسبة الأقوال ،وبعضها لم يحقق هذه النسبة للقائلين بها.

والسنة  البحثتأصيل    -3 الكتاب  من  النصية  و   بالأدلة   ، العلماء  جميع  ونصوص  قرارات  ذكر 
    .الهيئات الشرعية المتعلقة بهذه المسألة  

.    توضيح منشأ الخلاف -4

في البحوث السابقة مثل : أثر الخلاف في  مفصلا  في المسائل التي لم تبحث    الخلاف  أثر  توضيح -5
وتحقيق أصل الخلاف   ،  ، والمضاربة في الأسهم والبيع ، وتداول أسهم الشركات المختلطة  الزكاة ،  

   في هذه المسائل هل هو مرتبط  بالخلاف في تكييف السهم أم لا؟ 

   وخاتمة وثلاثة مباحث  خطة البحث  ، يتكون البحث من مقدمة وتمهيد •
 مطالب أربعة  التمهيد وفيه

 بمفردات العنوان المطلب الأول : التعريف 
 التعريف الاصطلاحي للسهم في الشركة المساهمة   الثاني:  المطلب

 التعريف بالألفاظ ذات الصلة  :الثالثالمطلب: 
 وفيه فرعان  الأسهم : أنواع  الرابعالمطلب 

 الفرع الأول : أنواع الأسهم من حيث المسمى 
 الفرع الثاني: أنواع الأسهم من حيث القيمة 

 المبحث الأول : تأصيل  الخلاف في تكييف السهم وفيه مطلبان : •
 المتعلقة بتكييف السهم المطلب الأول : الأدلة النصية 

 وفيه فرعانكييف السهم  المطلب الثاني : القرارات والفتاوى ذات الصلة بت
 الفرع الأول :قرارات المجامع الفقهية
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 فتاوى العلماء بشأن الأسهم والشركات المساهمة : الفرع الثاني 

  وفيه ثلاثة مطالبالمبحث الثاني : خلاف الفقهاء في تكييف السهم  •

 تحرير محل النزاع  المطلب الأول : 
 الأقوال في المسألة وأدلتها  المطلب الثاني :  

 المطلب الثالث: منشأ الخلاف 
 مطلبان أثر الخلاف في تكييف السهم  وفيه:  الثالثالمبحث  •

 المطلب الأول : أثره في الزكاة وفيه فرعان 
 الفرع الأول : ارتباطها بالخلاف في تكييف السهم

 الفرع الثاني : ذكر الخلاف في زكاة الأسهم وأثره   
   ثلاثة فروعوفيه   اءالمطلب الثاني : أثره في البيع والشر 

 وفيه مسألتان:  الشركات المحرمة ، أو تتعامل بالمحرم ،الفرع الأول : حكم المساهمة في 
 ارتباطها بالخلاف في تكييف السهم المسألة الأولى : 

 المسألة الثانية : ذكر الأقوال في حكم المساهمة في الشركات التي تتعامل بالمحرم 
   موجوداتها أغلب  ،  ي الشركات التي تكون الديون ، أوالنقود ، أوهما معا  تداول الأسهم ف الفرع الثاني:  

 :  وفيه مسالتان
 ارتباطها بالخلاف في تكييف السهم المسألة الأولى : 
 في تكييف السهم    الأقوالذكر الخلاف بناء على  المسألة الثانية :

 لتان : المضاربة في الأسهم طلبا للربح الفوري  وفيه مسأ الثالث :  الفرع
 ارتباطها بالخلاف في تكييف السهم المسألة الأولى : 
 في حكم الاستثمار في الأسهم بقصد المضاربة على فروقات الأسعار ذكر الخلاف  المسألة الثانية :

 وتتضمن أبرز النتائج وأهم التوصيات الخاتمة •
 فهرس المصادر  •

 
 

 التمهيد وفيه ثلاثة مطالب
 ت العنوان بمفرداالمطلب الأول : التعريف 
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 تكييف •
ويَ قَعُ خَبَراً قَ بْلَ  ،    يَكِيفُه ، ومنه : كَيَّفَ الَأدِيَم تَكْيِيفاً : إذا قَطَعه،  كافَه  : القطْعُ وقد    في اللغة  الكَيْف  

 ( 1) ؟ " وحالًا : قَ بْلَ ما يَسْتَ غْنِي عنه : ككَيْفَ جاءَ زيد  ،  ما لا يَسْتَ غْني عنه : ككَيْفَ أنتَ وكيفَ كنتَ  
 : (  2)عرف بتعريفات منها  طلاحا :واص

عرفه الشيخ علي الخفيف بأنه "إلحاق عقد بعقد معين شبيه به من العقود التي عرفها الشارع، وعندئذ  
يعطى العقد الملحق الحكم الذي رتبه الفقهاء على العقد الملحق به : من صحة أو بطلان أو فساد وذلك  

" تطبيق النص الشرعي على  الدكتور يوسف القرضاوي بأنه  وعرفه  .        بالنظر في الأركان والشروط"
ورجح الدكتور شبير بأن التكييف الفقهي هو :"تحديد حقيقة الواقعة المستجدة  .          الواقعة العملية"

لإلحاقها بأصل فقهي ، خصه الفقه بأوصاف فقهية بقصد إعطاء تلك الأوصاف للواقعة المستجدة عند  
 ( 3) لمشابهة بين الأصل والواقعة المستجدة في الحقيقة"التحقق من المجانسة وا

إلحاق عقد بعقد معين شبيه به    طول التعريف ولو أن الأول اكتفى بقوله:"  ويرد على الأول والثالث
تحديد حقيقة الواقعة المستجدة لإلحاقها بأصل    من العقود التي عرفها الشارع" ، واكتفى الثالث بقوله:" 

المقصود ، فإن مابعده يعد شرحا للتعريف . ويرد على التعريف الثاني أن الإلحاق    فقهي" لكفى في بيان
 وليس نصا شرعيا . قد يكون لأصل فقهي 

التعريف  متقدم في الحكم بجامع   واقعة مستجدة بأصل فقهي   إلحاق  :"   الأقرب أن يقال هو   ولعل 
 أعلم .  تعال مناسب" والله 

 السهم   •
السين والهاء والميم أصلان: أحدهما يدلُّ على تغيرٍُّ في لون، والآخرُ    ":  -رحمه الله –قال ابن فارس  

 .(  4) "على حظٍ  ونصيبٍ وشيءٍ من أشياء
واحد السهام    :  الأصل  السهم في،  و   )5(  واحد النبل، والسهم    الحظ  :  السهم  وقال في القاموس :" 

ويجمع السهم على أسهم  ، نصيب سهما ثم كثر حتى سمي كل  ،... التي يضرب بها في الميسر وهي القداح 
 )6(    وسهام وسهمان

 

 (349/ 24( ؛ تاج العروس من جواهر القاموس )1101انظر القاموس المحيط )ص:  -((1

 30-27كتابه "التكييف الفقهي" ص  نقلا عن الدكتور محمد عثمان شبير في   -((2

   30-27انظر التكييف الفقهي للوقائع المستجدة وتطبيقاته الفقهية للدكتور محمد عثمان شبير ص  -((3

 ( مادة )سهم( 111/ 3معجم مقاييس اللغة لابن فارس )  -((4

 1452/ص1القاموس المحيط ج - )5(

 429/ص2انظرالنهاية في غريب الأثر ج - )6(
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 ( 1) وفي الاصطلاح : السهم : النصيب
 الشركة المساهمة  •

 الشركة  •

لشين والراء والكاف أصلانِ، أحدُهما يدلُّ على مقارنةَ وخِلَافِ انفراد، والآخر  ا  قال في مقاييس اللغة:"
 ( 2) "وهو أن يكون الشيءُ بين اثنين لا ينفردُ به أحدهما   فالأول الشِ ركْة،  يدلُّ على امتدادٍ واستقامة. 

العرب:"و  تَشاركَنا    :يقال  .    مخالطة الشريكين  :الشِ ركَْةُ والشَّركِة سواء   قال في لسان  وقد  ،اشتركَنا بمعنى 
 ( 4) "والخلطة بالضم الشركة:" مختار الصحاح  ،وقال في (  3) "اشترك الرجلان وتَشاركَا وشارَك أَحدُهما الآخر

  (5)ستحقاق أو تصرف"ا الإجتماع في  :"اصطلاحا •

 : هيالشركة المساهمة اصطلاحا  •
" الشركة التي ينقسم رأس مالها إل أسهم متساوية القيمة ، وقابلة للتداول والانتقال بالوفاة ، ولايكون  

ن باسم أحد  الشريك المساهم فيها مسؤولا عن ديون الشركة إلا بقدر عدد الأسهم التي يملكها ، ولاتعنو 
 ( 6)الشركاء"

 
 
 
 

   التعريف الاصطلاحي للسهم في الشركة المساهمة  الثاني:  المطلب
    "الشركة المساهمة سهمتعريف "  هناك اتجاهان في

 :متقاربة منها  وقد جاء بمعان ،الأول : الاتجاه الشرعي 
 ( 7) " الشركة موجودات في شائعة حصة يمثل الشركة في  السهم" •

 

 ، (274/ 3، ( ؛ الأموال للقاسم بن سلام )26/ 3، ( الأموال لابن زنجويه )81/ 1الأموال لابن زنجويه ) انظر -((1

 ( 265/ 3معجم مقاييس اللغة لابن فارس )  -((2

 (  مادة )شرك(448/ 10لسان العرب ) -((3

 (191/ 1مختار الصحاح ) -((4

 ( 260المطلع على أبواب الفقه )ص :   -((5

 / الدكتور أحمد بن محمد الخليل  110نقلا عن كتاب الأسهم والسندات ص    4ات الأموال للدكتور مصطفى كمال ص انظر شرك  -((6

 236ص   1للدكتورمحمد بن علي القري بن عيد ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدورة الحادية عشرة ج   -((7
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معلوم من رأس مال مشترك لمجموعة من المشتركين، وكل منهم يمث ل جزءًا من أجزاء    السهم نصيب    •
 (  1)"متساوية، وهو عبارة عن حص ة مشاعة من كامل حجم الشركة ومالكه يملك جزءًا من الشركة 

 .  (  2)، أياً كان نوع هذه الموجودات((  الشركة)) حصة شائعة من موجودات  •
  محمد علي القري بن عيد:   ل اتفاق أكثر الفقهاء المعاصرين ، قال الشيخ  ويكاد أن يكون هذا المعنى مح

لقد اتجه المجمع إل تكييف السهم بأنه  :"2/387 الدورة الثالثة عشرة جفيمجلة مجمع الفقه الإسلامي )في  
 (3)    "....حصة مشاعة في موجودات الشركة، فحامل السهم يمتلك حصة من تلك الموجودات

 ((.   الشركةموجودات كامل : )) حصة شائعة من   للسهم أنهتكييف الشرعي وعلى هذا فال
  وقد أخذ به بعض الفقهاء المعاصرين   الاتجاه الثاني: وهو الاتجاه القانوني في تكييف السهم ، 

 عرف بتعريفات منها:وقد )4(  
 .(5)صك يمثل حصة في رأس مال شركة المساهمة " •
  (  6)"رأس مال الشركة ، قابلة للتداول، تعطي مالكها حقوقاً خاصة   في صك يمثل نصيبا عينيا أو نقديا" •
"نصيب المساهم في شركة من شركات الأموال ،  حيث تمثل الأسهم في مجموعها رأس مال الشركة ،    •

 )7(  وتكون متساوية القيمة" 
   )8(  " جزء من رأس المال الإسمي لشركة ما" •
   : والفرق بين الاتجاهين 

 

 ( .  1/521الدكتور يوسف القرضاوي فقه الزكاة )  -((1

     6اول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص حكم تد -((2

الدورة السابعة ج  -((3 المالية  الفقه الإسلامي في الأوراق  الفقه الإسلامي ص     1/711انظرقرار مجمع  ؛  الأسهم والسندات وأحكامها في 

الفقه  188 التكييف  للسهم ص  ؛  (  ؛    7ي  أنموذجاً  للبتروكيماويات  الصحراء  ) شركة  التأسيس  مرحلة  في  التي  الشركات  أسهم  تداول  حكم 

     6د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص 

؛   19-18؛ الأسهم حكمها وآثارها   116-115؛ أحكام الاكتتاب في الشركات المساهمة ص   23-7انظر  التكييف الفقهي للسهم ص  – )4(

/ د محمد عثمان    201؛ المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي /  2/179موع فتاوى وبحوث / للشيخ عبد الله بن سليمان المنيع  مج 

     46-45شبير ؛ الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي/

 ل أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس "حكم تداو . نقلا عن   498معجم مصطلحات الاقتصاد والمال وإدارة الأعمال ص  -((5

 5) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص 

 48الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ص -((6

 85-84/ 1انظر مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدورة السابعة ج – )7(

، نقلا عن زكاة أسهم الشركات المساهمة/ بحث تكميلي لنيل    754ادية ن والإحصائية لعبد العزيز هيكل / موسوعة المصطلحات الاقتص  –  )8(

 درجة الماجستير بقسم الفقه المقارن/المعهد العالي للقضاء / للشيخ محمد بن عبد العزيز آل فواز  
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، فميزوا   شخصية اعتباريةالقانوني جعل الشركة ذات  أن الاتجاه   بين    مستقلة عن مالك السهم 
 وانبنى على ذلك : .    يتضمنها السهم، وملكية الأصول والأعيان التي  لسهم ملكية ا

الشركة  الشركاء    أن  -1.    ملك  أن    -2.     في موجوداتها  لايملكون حقًا في  من  السهم يخرج 
لا يعتبر رأس مال الشركة ونماؤه مملوكًا    -3  . كة بمجرد مساهمته في الشركةالمساهم، ويدخل في ملك الشر 

ملكًا شائعًا بين الشركاء ، بل هو ملك للشركة ذاتها بصفة أنها شخصية معنوية لها ذمة مالية مستقلة عن  
دامت  فالمساهمون يملكون أسهما تمثل أنصبتهم في أرباح الشركة وفي خسائرها ما    .ذمم الشركاء أنفسهم 

.    الشركة قائمة ، وتمثل أنصبتهم في مال الشركة بعد حلها وصيرورة هذا المال مملوكا مباشرة للمساهمين
هي بهذه المثابة أموال منقولة  و هذه الأسهم ليست إلا حقوقا شخصية للشريك قبل الشركة ،  أن    -4

 حتى لو كانت أموال الشركة كلها أموالا عقارية.  
جميع  حصة شائعة في  المساهم يملك بسهمه  يرى أن  ، بل    يز بين الملكيتينلم يموالاتجاه الشرعي  
   (  1)أعيانا  مسواء كانت الموجودات أصولا أموجودات الشركة 

 وهذان الاتجاهان انبنى عليهما الخلاف في تكييف السهم كما سيأتي . 
 
 
 
 
 
 

 المطلب الثالث : التعريف بالألفاظ ذات الصلة 
     الشخصية الاعتبارية  •

إضفاء بعض صفات الآدمي على كيان اعتباري ، ولاسيما ما يتعلق بالذمة المالية :"  من حيث المفهوم هي
، فأضحى لتلك الشخصية القانونية المستقلة عن أصحابها القدرة على التعاقد مع غيرها من الشخصيات 

 .   "الطبيعية والاعتبارية ، وأن تكون وعاء للحقوق والالتزامات 
 

لبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي  حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء لانظر  -((1

جدة  مجلة مجمع    –؛ المضاربة المشتركة في المؤسسة المالية الإسلامية   د . حسين كامل فهمي المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب    6ص  

الدكتور محمد الحبيب جراية  مجلة مجمع الفقه الإسلامي  ؛ /لأدوات المالية التقليدية    132-3/130الفقه الإسلامي  الدورة الثالثة عشرة ج  

 فما بعدها       1520/ 2الدورة السادسة مجلة مجمع الفقه الإسلامي ج 
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كون للشركة، أو المؤسسة شخصية قانونية مستقلة عن ذمم  " أن ته فالشخصية الاعتبارية هي:   وبناء علي
أصحابها، أو شركائها ويكون لها وحدها حقوقها والتزاماتها الخاصة بها، وتكون مسؤوليتها محدودة بأموالها  

  (  1) "فقط
 المضاربة  •

فهو ضارِب   ضَرَبَ في الَأرض إِذا سار فيها مس  قال في لسان العرب :" والضَّرْبُ يقع على جميع  ،  افراً 
   ". والقِراضُ والمقُارَضَةُ ، عند أَهلِ الِحجازِ : المضُاربَةَُ   (  2) "وضاربَه في المال من المضُاربَة    ...الَأعمال 

معاقدة دفع الن قد إل من يعمل فيه على أن  ربحه بينهما على ما شرطا مأخوذ من  :"     واصطلاحا: هي
في الأرض وهو الس ير فيها سم يت بها لأن  المضارب يضرب في الأرض غالبا للت جارة طالبا للر بح    الض رب

إليه دفع  ال ذي  المال  من     .في  مأخوذة  الل فظة  هذه  يستعملون  المدينة  وأهل  أيضا  المضاربة  والمقارضة 
القطع   وهو  ويسل م...القرض  يده  عن  المال  رأس  يقطع  المال  رب   لأن   به  مضاربه  سم يت  إل  وقيل  ،  ه 

 ( 3) "فرب  المال ينفع المضارب بماله والمضارب ينفع رب  المال بعمله.،  المقارضة المجازاة  
 البورصة  •

فندق في مدينة بروج ببلجيكا ، كان يجتمع فيه عملاء مصرفيون   -اشتقت كلمة بورصة من أحد أمرين : أ
مدينة بروج اسمه: فان ديير بورسيه ، كان    أو من أحد صيارفة   -ووسطاء ماليون لتصريف أعمالهم . ب 

   )4(  تجار المدينة يجتمعون في قصره
 .  )5 (وهي في الاصطلاح المعاصر:  سوق يتم التعامل فيها على سلعة معينة ، أو على أوراق مالية

 الثمن والمثمن        •
 الثَّمَن.   مرتفعُ  أَي ثَمين    وشيء،   قيمتُه ءشي  كل    وثمنَُ ،   البيعِ  ثمنُ  والثَّمَنُ ،  الشيءَ  به تستحق   ما  الثَّمَنُ:  
  والثمن   زيادة،   ولا  نقصان  غير   من  المثمن   لمقدار   المساوية  هي   القيمة  أن :  والثمن   القيمة   بين  والفرق 

  قلت   شئت  إن  فيها   الباء  إدخال  في  مخير  أنت  كلها   العروض... و   وزائدا  وفقا   يكون  وقد  بخسا   يكون  قد
 فإذا   جاز  لصاحبه  ثمنا   جعلته  أيهما ،    ثوبا  بالكساء  شتريتا  قلت  تشئ  وإن،    كساء  بالثوب  شتريتا

 

/ 1انظر استثمار الوقف أ وطرقه القديمة والحديثة  ،. د. علي محيي الدين القره داغي  مجمع الفقه الإسلامي الدورة الثتالثة عشرة ج   -((1

486-490  )    

 (19/ 19( ؛ تاج العروس من جواهر القاموس )374/ 1( مادة )ضرب( ؛ وانظر مختار الصحاح )543/ 1لسان العرب ) -((2

( ؛ شرح حدود ابن عرفة  261( ، وانظر المطلع على أبواب الفقه لمحمد الحنبلي )ص:  303طلبة الطلبة في الاصطلاحات الفقهية )ص:  -((3

 (660مات التعاريف للمناوي )ص: ( ؛ التوقيف على مه 272/ 2)

 / الدكتور عبد الغفار الشريف    63/ 1انظر بحوث فقهية معاصرة /بحث  أحكام السوق المالية  – )4(

 المرجع السابق     – )5(
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  هذين  أَحدَ   اشتريت  فإذا     .ثمن    أبدا  الدراهم  نلأ  ؛  الثمن   في  الباء  وضعت  الدراهم ،والدنانير  إل  جئت
  يع  مَبِ   الموضع  هذا  في  منهما   واحد  كل  ن؛ لأَ   شئت  أيَ هما   في   الباء  أَدخلت  بصاحبه  والدراهم   الدنانيرَ   يعني
( 1)  ".   وثَمنَ  
تعهد مكتوب بمبلغ من الدين )القرض( لحامله في تاريخ معين، نظير    في الاصطلاح هو :"     السند •

 . )2("فائدة مقدرة
 الفرق بين الأسهم والسندات 

السند يشبه السهم من حيث وجود قيمة اسمية لكل منهما، ومن حيث قابليتها للتداول بالطرق التجارية،  
 للتجزئة. وعدم قابليتها 

والفارق الأساسي بين السهم والسند: أن السهم يمثل حصة في الشركة ، بمعنى أن صاحبه شريك، في حين  
أن السند يمثل دينا على الشركة، أو يمثل جزءا من قرض على شركة أو دولة، بمعنى أن صاحبه مقرض أو  

   دائن.
باحا فقط ، أما صاحب السند فيتلقى  وبناء عليه، يحصل صاحب السهم على أرباح حين تحقق الشركة أر 

 فائدة سنويا، سواء ربحت الشركة أم لا. 
وتكون الأسهم في الغالب اسمية، ضمانا لرقابة الدولة على حاملي الأسهم، أما السندات فتكون إما اسمي ة 

  )3(أو لحاملها.

 المخاطرة  •
فارس   ابن  :"–قال  الله  القَ   رحمه  أحدهما  أصلان:  والراء  والطاء  اضطراب   الخاء  والثاني  والمكانة،  دْر 

 ( 5) "والخطََر : الرَّهْن بعَيْنه وهو ما يُخاَطَر عَلَيْه  .(  4)"وحركة
لإشراف على الهلاك وخوف التلف و ) الخطََرُ ( السبق الذي يتراهن وقال في المصباح المنير :" الخطر :"

،وقال في تاج     (  7)"  رَاهَنَةُ والر هِانُ : المخُاطَرَةُ والمُ ، وقال في لسان العرب: "  (  6)"عليه و الجمع ) أَخْطاَر  ( 

 

  -اللغة    ( ؛ تهذيب 440/ ص    1)ج    -( ؛  الفروق اللغوية  415/ ص    2)ج    -( ؛ المحيط في اللغة  80/ ص    13)ج    -انظر لسان العرب    -)1(

 ( 100/ ص  5)ج 

   242المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي/ محمد عثمان شبير -( 2)

 انظر  المرجع السابق  -( 3)

 ( مادة )خطر( 199/ 2معجم مقاييس اللغة لابن فارس )  -((4

 ( 197/ 11تاج العروس من جواهر القاموس ) -((5

 (173/ 1ير للرافعي لأحمد الفيومي )المصباح المنير في غريب الشرح الكب  -((6

 ( 1551( ، وانظر القاموس المحيط )ص: 188/ 13لسان العرب ) -((7
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  (  1) "والت َّغْريِرُ : المخَُاطرةُ والغَفْلَةُ عن عاقِبَةِ الَأمْر  والغَرَر : الخطََر . وأَغَرَّه : أَوْقَ عَهُ في الخطََر .    العروس :"
 ( 2) "كل شيء فيه خطر فهو من الميسر، وقال في الكليات :"

تع على  أقف  بأن  لم  الفقهاء  ،وكلام  اللغوي  المعنى  من  يفهم  ولكن   ، الشرع  في  بالمخاطرة  خاص  ريف 
    المخاطرة في الاصطلاح :"إبرام العقد مع الجهل بعاقبة الربح أو الخسارة" 

فيشمل المخاطرة الجائزة ، والمخاطرة الممنوعة ، وضابط ذلك : "أن  العقد إذا خلا من الغرر فالمخاطرة  
لعقد المتضمن للغرر بجميع صوره كالميسر ، أو الربا ، أو الجهالة ، فالمخاطرة محرمة" والله  جائزة ، أما ا
        (  3)تعال أعلم 

 التجارة عروض  •
    (  4) من ) تجر ( "تَجَرَ يَ تْجُرُ تَجْراً وتِجاَرةًَ باع وشرى ، وكذلك اتجََّرَ يَ تَّجِرُ فهو تاجر  "  :   التجارة 

  والد نانيرَ   الد راهِمَ   الثَّمَنَينِ   خالف   فما   الراء  بسكون  العَرْض  ، وأَما   وحُطامُها   الد نيا   اع مت  بالتحريك  العَرَضُ و 
وجمعه  وأَثاثهِا   الدنيا   مَتاعِ   من فكل  عُروض    ،  وليس  العَرَض  في  داخل    عَرْضٍ   ،  .    عَرْضاً   عَرَضٍ   كل  ، 

  قال         .    عين.    فإِنهما   والد نانير   راهِمِ الد    سوى   عَرْض    فهو   شيء   لُّ ،فك  المال  من   النقْد   خِلافُ   والعَرْضُ 
  اشتريت   ، تقول  عَقاراً   ولا  حَيواناً   يكون  ، ولا  وَزْن    ولا   كيل  يدخلها   لا  التي  الَأمْتِعةُ   العُرُوضُ:        عبيد:  أبَو
  من   له  ه ، وعَرَضْتُ ب  بادَلْتَه  مُعارَضةً ، إِذا  شيء  أَو  داب ة  أَو   بمتاع  ، وعارَضْتُه  مِثْلِه  بمتاع  أَي  بِعَرْضٍ   المتَاعَ 
(5) .  حقِ هِ  مكان ثوباً  أعطيته إذا ثوبًا،  حقِ ه
ولا نعلم بينهم خلافا في أن  وقال في الشرح الكبير:"  ،  (  6)"العرض خلاف النقد  :" البحر الرائق    في  قال

العروض والاثمان يضم كل واحد منهما ال الآخر إلا أن الشافعي لا يضمها الا ال جنس ما اشتريت به  
( 7) "لان نصابها عنده معتبر بذلك

    الدين •
  وقد   ،    بالقرض    فيسمى  له  أجل  لا  الذي  وأما   أجل،   له  ما   على  يطلق  لغة  –  الدال  بفتح  –  الدَّين 

  ديون،   وجمعه .  أقرضته   أي  وداينته  وأقرضته،   أجل  إل  أعطيته   أي  وأدنته  دنته  ويقال   أيضًا،  عليهما   يطلق

 

 ( 233/ 13تاج العروس من جواهر القاموس ) -((1

 ( 328/  1الكليات لأبي البقاء الحسيني ) -((2

؛     2/1121؛  2639/ 4لامي الدورة الخامسة ج ( ؛   مجلة مجمع الفقه الإس 153انظر التوقيف على مهمات التعاريف للمناوي )ص:  -((3

2/1200-1201   

 مادة ) تجر (454، ؛ القاموس المحيط ص: 62/ 1؛ الصحاح في اللغة  89/ 4لسان العرب  -((4

 (459/ ص  1)ج  -الصحاح في اللغة -)5(

 (54/ 5البحر الرائق شرح كنز الدقائق للنسفي ) -((6

 ( 478/ 5ع ) الشرح الكبير على متن المقن -((7
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أَذله واستعبده .    يقال :"  ضوع،والخ  الذل  عن  ينبئ  اشتقاقه  ،وأصل أَي  في لسان   قال.     (1) دانه ديناً 
      (2)   "وكلُّ شيء غير حاضر دَين  "  العرب

 فله إطلاقان : الفقهاء وأما الدين في اصطلاح 
  من   كان  سواء  الأسباب،  من  سبب   بأي  الإنسان  ذمة  في  يجب  ما   كل  على  إطلاق عام : فيطلق  الأول :
  امرأة   أن :      عنهما   الله   رضي   عباس   ابن   العباد ، ومن ذلك  ما ثبت عن  حقوق  من   م أ  تعال،   الله  حقوق
  نعم )    قال   ؟   عنها   أفأحج  ماتت  حتى   تحج   فلم   تحج  أن   نذرت   أمي   إن  فقالت    إل   جاءت   جهينة   من

قال ابن     (3) "(   بالوفاء  أحق  فالله  الله  اقضوا.    ؟  قاضية  أكنت  دين  أمك  على  كان  لو  أرأيت  عنها   حجي
وهذا    (4) ذلك"  غير  أو   زكاة  أو  نذر  أو  كفارة  من  ذمته  في  ثبت  حق  كل  بالحج  "ويلتحق -رحمه الله –حجر  

 .   هو مأخذ تقسيم الدين إل حق لله وحق للعبد  
       (5)    إطلاق خاص : فيطلق على كل ما يتعلق بالذمة من الأموال بأي سبب يقتضي ثبوتها   :الثاني
 العين  •

  النقد   أيضاً (    العيْنُ )    و  الوَرِقِ   خلافُ    ِ الذهب  من  المضروب  ( :   العَينُ )    ،و   (6) الحاضر   الن َّقْد  العين: هو
   .    (7)بعَرْض ليس  والدنانير  الدراهم من

  كانا   جنس  أي  من  والمثمن  الثمن   فيجعلون  اللغة  في  هو  ، وكذلك   بمال  مال   مبادلة  البيع  يقولون  والفقهاء
   (8)النقد قالوا  والفضة الذهب أرادوا وإذا،   المواشي المال في العرب عند  الأشهر أن إلا مالا،
 الحقوق المعنوية   •

 

    220/  1(؛ والمصباح المنير 164/ 13؛ لسان العرب ) 226/  3القاموس المحيط:    -)1(

 (164/ 13لسان العرب )   -)2(

البخاري    -)3( مسلم      1754(/ح  656/ ص    2)ج    -صحيح  في صحيح  وهو  ؛  المرأة   يحج عن  الميت والرجل  والنذور عن  الحج  باب   /

/ باب قضاء  2749(/ح  256/ ص    7)ج    -ها دين أكنت تقضينه «. قالت نعم. قال » فدين الله أحق بالقضاء «   بلفظ" » أرأيت لو كان علي 

 الصيام عن الميت..  

 (66/ ص  4)ج  -ابن حجر  -انظر فتح الباري  -)4(

-1394/ ص  3)ج  -ن الإقناع ؛ كشاف القناع عن مت  158/  2( ؛ المنثور في القواعد للزركشي: 282/ ص   5)ج  -انظر رد المحتار   -)5(

للسيوطي، ص  1395 والنظائر  والأشباه  ؛  ج    354(    المسالك  لأقرب  السالك  بلغة  الفقه     539/ ص2؛   في  بالدين  الدين  بيع  وانظر  ؛ 

اص للدكتور  ؛ بيع الدين  وسندات القرض وبدائلها الشرعية ، في مجال القطاع العام والخ   17-16الإسلامي للشيخ واصل بن داود المذن ص  

،وقد نشر مترجمًا إلى العربية في العدد الأول من    218/ص1محمد علي القري بن عيد ؛ مجلة مجمع الفقه الإسلامي  الدورة الحادية عشرة ج

 م.   1991المجلد الأول من مجلة بحوث الاقتصاد الإسلامي، مجلة الجمعية الدولية للاقتصاد الإسلامي، 

 ( 116/ ص  1)ج  -( ؛ المزهر 298ص /   13)ج  -لسان العرب  -)6(

 (  94/ ص  2)ج   -المغرب في ترتيب المعرب -)7(

 (472/ ص  1)ج  -الفروق اللغوية -)8(
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وه   ي:  س   لطة الش   خص عل   ى ش   يء غ   ير م   ادي ، س   واء ك   ان نتاج   ا ذهني   ا : كح   ق المؤل   ف في   
 )1(   "المصنفات العلمية ، أم براءة اختراع في المخترعات الصناعية

 التخارج   •

 من الخرُوج كأنَه يَخْرُجُ كلُّ واحد من شركته عن ملكه إِل صاحبه  والتَّخارجُُ تَفاعُل  قال في لسان العرب:"  
 ( 2)"بالبيع

خروج الشريك من شركته عما يملكه إل آخر بالبيع ، ومنه تصالح الورثة على  " :  في الاصطلاح  التخارج
لى  إخراج بعضهم عن نصيب في التركة بشيء معلوم ، ويمكن تعريفه بأنه بيع حصة في أعيان مشتركة ع

 .  (  3)سبيل التسامح في تكافؤ المبيع مع الثمن 
من  "    وقيل   مال يأخذه  التركة، فلا يأخذ نصيبه، نظير  أن يخرج من  الورثة على  فيه أحد  يتصالح  عقد 

   . (  4)"التركة، أو من غيرها 
 
 
 
 

 وفيه فرعان:  : أنواع الأسهم  الرابعالمطلب 
 : الاسم الفرع الأول : أنواع الأسهم من حيث 

 في قيمتها ، وتخول المساهمين حقوقاً متساوية.  ىتساو تهم عادية : وهي التي اس •
  .(  5) " ايا لا تتمتع بها الأسهم العاديةأسهم ممتازة : وهي الأسهم التي تختص بمز  •

 

وهذا النوع من الحقوق لم يكن معروفا عند المتقدمين ؛ وإنما هو وليد التطور العلمي ، والثقافي ، والاقتصادي والصناعي ، وأول من    –  )1(

م ، وعدل  1886م، وجرى اتفاق دول العالم على حماية حقوق المؤلف عام  1792لمؤلف هو القانون الفرنسي في عام  أوجد الحق المالي ل 

/د محمد عثمان شبير/؛ هل للتأليف    58-55م . انظر المعاملات المالية المعاصرة /1967تعديلات في السنوات التالية ، وكان آخرها في عام  

  1422  15فما بعدها  /عدد  11لشيخ صالح بن عبدالرحمن الحصين/ مجلة العدل/الشرعي حق مالي / مقال لفضيلة ا 

 ( مادة )خرج(249/ 2لسان العرب ) -((2

 3/41تعريف الدكتور عبد الستار أبو غدة ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدورة الثالثة عشرة   -((3

 (201/ 6الفقه الإسلامي وأدلته ) -((4

% من قيمتها    5حق الأولوية في الحصول على الأرباح ، كأن تختص الأسهم الممتازة بحصة في الأرباح لا تقل عن    ومن هذه المزايا :    -((5

مة  ، وتوزع باقي الأرباح على الأسهم جميعاً بالتساوي ، أو استيفاء فائدة سنوية ثابتة سواء ربحت الشركة أم خسرت ، ومنها حق استعادة قي

لشركة قبل إجراء القسمة بين سائر المساهمين ، ومنها أن يكون للسهم الممتاز أكثر من صوت واحد في الجمعية  الأسهم بكاملها عند تصفية ا 

الإسلامي   الفقه  مجمع  مجلة  السادسة  الدورة   ، المالية  السوق  أحكام    " الشريف  عبدالغفار  بن  محمد  محمد  الدتور  بحث  انظر   . العمومية 

    2/1285ج



15 
 

 .(  1)قبل انقضاء الشركة   -أسهم تمتع ، وهي الأسهم التي استهلكت قيمتها، بأن ترد إل المساهم   •
إصدار • بعلاوة  القيمة علاوة  وهي    أسهم  فرق  على  يطلق   ، الاسمية  قيمته  من  السهم بأكثر  إصدار 

 (  2)  الإصدار
 : الفرع الثاني: أنواع الأسهم من حيث القيمة

الاسمية • الأوراق   "وهيالقيمة  سوق  في  للاكتتاب  طرحها  عند  الأسهم  بها  أُصدرت  التي  القيمة 
    . المالية

  . لتعامل به في الأسواق المالية بحسب العرض والطلبالسعر الذي يحدث ا : وهي القيمة السوقية •
الحقيقية • تصفية  "  :  وهي  القيمة  تمت  لو  فيما  الشركة  أموال  صافي  السهم في  يمثلها  التي  القيمة 

، وعرفت أيضا بأنها : " قيمة أصول المؤسسة كما   "الشركة وتقسيم موجوداتها على عدد الأسهم
    )3  (  ا في نهاية السنة المالية الخاصة بها"  تظهر في الميزانية العامة التي تنشره

  
 
 
 

 
 المبحث الأول : تأصيل  الخلاف في تكييف السهم وفيه مطلبان :

 المطلب الأول : الأدلة النصية المتعلقة بتكييف السهم
فماله للذي باعه. إلا  أن  وله مال  من ابتاع عبدًا "قال:  حديث ابن عمر رضي الله عنهما أن النبي   •

  (  4) "شترطه المبتاع ي
 )5(  عن بيع الحصاة وعن بيع الغرر{  قال:} نهى رسول الله  حديث أبي هريرة  •

 

 (   1285-1284/ 2لة مجمع الفقه الإسلامي )الدورة السادسة مج   -((1

 2/713(  وانظر الدورة السابعة ج 1137/  6مجلة مجمع الفقه الإسلامي ) -((2

؛   المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي     183-2/182انظر  مجموع فتاوى وبحوث / للشيخ عبد الله بن سليمان المنيع  –  )3(

 / الدكتور أحمد بن محمد خليل   278-277ير ؛ الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي// د محمد عثمان شب 202/

 3986( ر 17/ 5باب الرجل يكون له ممر أو شرب في حائط أو في نخل ؛ صحيح مسلم  )   2379( ر115/ 3صحيح البخاري ـ م م )-((4

 بيع الذي فيه غرر    /باب بطلان بيع الحصاة وال 1513/ح1153/ص3صحيح مسلم ج - )5(
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فيه  ا ذه  ب وخ  رز ، اش  تريت ي  وم خي  بر ق  لادة باث  نى عش  ر دين  ارا  :"ق  ال فض  الة ب  ن عبي  دح  ديث  •
تى فق  ال لا لا تب  اع ح   ف  ذكرت ذل  ك للن     ،  ففص  لتها فوج  دت فيه  ا أكث  ر م  ن اث  نى عش  ر دين  ارا

 .(  1)تفصل «
ح  رم  ا إِلاَّ ش  رط المس  لمون عل  ى ش  روطهم :} ق  ال أن الن  بي ح  ديث أبي هري  رة رض  ي الله تع  ال عن  ه   •

 )2(  حلالا أو أحل حراما {
: " جمهور الفقهاء على أن  الأصل في العقود والشروط الصح ة، إلا ما أبطله  رحمه الله  قال ابن القيم •

و الصحيح؛ فإن  الحكم ببطلانها حكم  بالتحريم والتأثيم، ومعلوم  الشارع أو نهى عنه، وهذا القول ه
 .    (  3) أن ه لا حرام إلا ما حرمه الله ورسوله "

حدثنا سعيد قال : أخبرنا أبو عوانة عن عمر بن أبي سلمة عن أبيه قال : : ) قال عبد الرحمن بن    •
لأصبغ فأرسلت إليه تسأله طلاقها عوف : لا تسألني امرأة الطلاق إلا طلقتها ، فغارت تماضر بنت ا

، فقال للرسول قل لها : إذا حاضت فلتؤذني : فحاضت ، فأرسلت إليه ، فقال للرسول قل لها : إذا  
طهرت فلتؤذنني ، فطهرت فأرسلت إليه وهو مريض ، فغضب وقال أيضاً : هي طالق البتة لا رجع 

لا أورث تماضر شيئا ، فارتفعوا إل عثمان    إليها ، فلم يلبث إلا يسيرا حتى مات فقال عبد الرحمن :
بن عفان رضي الله عنه وكان ذلك في العدة فورثها منه ، فصالحوها من نصيبها ربع الثمن على ثمانين 

 .(  4) ألفا فما أوفوها .(
كما   • المساهمة  الشركات  سهم  تكييف  فهم  في  العمدة  هي  والآثار  النصوص  فهذه 

 سيأتي بيانه. 
  وفيه فرعانلقرارات والفتاوى ذات الصلة بتكييف السهم المطلب الثاني : ا

 الفرع الأول :قرارات المجامع الفقهية 
 مما جاء فيه : قرار مجمع الفقه الإسلامي  بشأن الأسواق المالية و  أولا :  •
  : سهام في الشركاتلإا -1 

 

 ، باب بيع القلادة  4160( ر46/ 5صحيح مسلم ) -((1

عنه     –  )2( تعالى  الله  رضي  هريرة  أبي  حديث  جمن  الصحيحين  على  الجارود    2309/ح57/ص2المستدرك  لابن  المنتقى  ؛ 

ث حسن صحيح" ؛  وقال:" هذا حدي    1352/ح634/ص3؛ وأخرجه الترمذي ج3594/ح304/ص3؛ سنن أبي داود ج637/ح161/ص1ج

:"وأما حديث المسلمون عند شروطهم فروي من حديث أبي هريرة وعمرو بن عوف وأنس بن  281/ص3قال ابن حجر في تغليق التعليق ج

 مالك ورافع بن خديج وعبدالله بن عمر وغيرهم وكلها فيها مقال لكن حديث أبي هريرة أمثلها" 

 (344/ 1أعلام الموقعين ) -((3

 1959( ر41/ 2ن منصور )سنن سعيد ب   -((4
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  .مشروعة أمرجائزملات الحل فإن تأسيس شركة مساهمة ذات أغراض وأنشطة عا بماأن الأصل في الم -أ
لتعامل بالربا أو إنتاج المحرمات أو  كا   خلاف في حرمة الإسهام في شركات غرضها الأساسي محرم،لا – ب

  . المتاجرة بها 
بالمحرمات،ا  –ج   تتعامل أحياناً  من أن أنشطتها    غملر با لربا ونحوه، كا  لأصل حرمة الإسهام في شركات 

 ....    . الأساسية مشروعة
  : مفي بيع السه حل العقدم -2
الشائ  إن السهم هو الحصة  بيع  المتعاقد عليه في  الشركة،عالمحل  السهم عبارة عن  وش ة من أصول  هادة 

 ...      . وثيقة للحق في تلك الحصة
  : لتعامل في الأسهم بطريقة ربويةا -3
ا في ذلك من  لم لا يجوز شراء السهم بقرض ربوي يقدمه السمسار أو غيره للمشتري لقاء رهن السهم،  -أ

  . هديها عمال المحرمة بالنص على لعن آكل الربا وموكله وكاتبه وشلأالمراباة وتوثيقها بالرهن وهما من ا
موعد    -ب السهم في  السمسار بإقراضه  من  وعداً  يتلقى  وإنما  البائع  يملكه  بيع سهم لا  أيضاً  لا يجوز 

إذا اشترط إقباض الثمن للسمسار لينتفع به بإيداعه  قوى المنع وي نه من بيع ما لا يملك البائع،لأ التسليم،
  . ائدة للحصول على مقابل الإقراضبف
 : هسهم أو رهن البيع  -4
ا لو تضمن النظام تسويغ البيع  كم به نظام الشركة،  ىمع مراعاة ما يقض  رهنه   جوز بيع السهم أوي

ذلك يعتبر النص في النظام على إمكان  وك مطلقاً أو مشروطاً بمراعاة أولوية المساهمين القدامى في الشراء، 
 ....  . ةاعالرهن من الشركاء برهن الحصة المش

     : تعامل بالسلع والعملات والمؤشرات في الأسواق المنظمةال : لثاً ثا
  : لتعامل بالمؤشرا -3
معرفة حالم منه  يقصد  إحصائية خاصة  بطريقة  هو رقم حسابي يحسب  معينة،   جمؤشر   التغير في سوق 
  . ري عليه مبايعات في بعض الأسواق العالميةوتج
  )1 (  .   لا يجوز بيع وشراء المؤشر لأنه مقامرة بحتة وهو بيع شيء خيالي لا يمكن وجوده و 
المالية  :    ثانيا   •  ، الأوراق  سوق  الأسواق  بشأن  الإسلامي  الفقهي  المجمع  قرار 

 "  مما جاء فيه :البورصة  ( و  )  والبضائع 
 

  2؛ والعدد التاسع ج  73/ص    1؛ والعدد السابع/ ج    1273ص    2/ج 6(بشأن الأسواق المالية/مجلة المجمع ع    1/7)  63 : قرار رقم   -  )1(

 140-135؛ وانظر قرارات مجمع الفقه الإسلامي /ص  5ص/
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 (    البورصة    )    المالية والبضائع   قد نظر في موضوع سوق الأوراق  المجمع الفقهي الإسلامي    إن مجلس   
بيعا وشراء على  فيها من عقود  التجاررية    العملات   يعقد  القروض  الشركات وسندات    الورقية وأسهم 

والبضائع منها على والحكومية  وما كان  العقود على معجل  اطلع مجلس    وما كان من هذه   مؤجل كما 
فيها  المجمع   الاقتصاديين والمتعاملين  نظر  السوق في  المفيدة لهذه  الإيجابية  وعلى الجوانب   على الجوانب 

 السلبية الضارة فيها . 
المالية   إن غاية  :    أولا    العرض  هي إيجاد سوق مستمرة ودائمة يتلاقى فيها   (    البورصة    )    السوق 

للغافلين والمسترسلين الذين   ب والمتعاملون بيعا وشراء وهذا أمر جيد ومفيد ويمنع استغلال المحترفين والطل
يعرفون من هو المحتاج إل البيع ومن هو المحتاج   يحتاجون إل بيع أو شراء ولا يعرفون حقيقة الأسعار ولا

المصلحة هذه  ولكن  الشراء  المذكور  إل  الأسواق  في  يواكبها  من   (    البورصة    )    ة  الواضحة  أنواع 
حكم   المحظورة شرعا والمقامرة والاستغلال وأكل أموال الناس بالباطل ولذلك لا يمكن إعطاء الصفقات

 شرعي عام بشأنها بل يجب بيان حكم المعاملات التي تجري فيها كل واحدة منها على ، حدة. 
في ملك البائع التي يجري فيها القبض فيما   اضرة الموجودةإن العقود العاجلة على السلع الح  :    ثانيا   

عقود جائزة ما لم تكن عقودا على محرم شرعا أما إذا لم يكن   يشترط له القبض في مجلس العقد شرعا هي 
فيجب أن تتوافر فيه شروط بيع السلم ثم لا يجوز للمشتري بعد ذلك بيعه ، قبل   المبيع في ملك البائع

 قبضه. 
حين تكون تلك الأسهم في ملك البائع  إن العقود العاجلة على أسهم الشركات والمؤسسات :   ثالثا   

الربوية  موضوع تعاملها محرم شرعا كشركات البنوك   جائزة شرعا ما لم تكن تلك الشركات أو المؤسسات 
 التعاقد في أسهمها بيعا وشراء   وشركات الخمور فحينئذ يحرم

والآجلة على سندات القروض بفائدة بمختلف أنواعها غير جائزة شرعا،لأنها   عقود العاجلة إن ال :   رابعا 
 معاملات تجري بالربا المحرم. 

تجري على المكشوف أي على الأسهم والسلع التي ليست في  إن العقود الآجلة بأنواعها التي  :    خامسا   
 غير جائزة شرعا لأنها تشتمل على بيع  (    البورصة    )      في السوق المالية ملك البائع بالكيفية التي تجري

 الشخص ما لا يملك اعتمادا على أنه سيشتريه فيما بعد ويسلمه في الموعد وهذا منهي عنه شرعا. 
الجائز في الشريعة  من قبيل بيع السلم  (  البورصة    )  ليست العقود الآجلة في السوق المالية   :   سادسا  
  :    الإسلامية وذلك للفرق بينهما من وجهين   

مجلس العقد وإنما يؤجل دفع   لا يدفع الثمن في العقود الآجلة في  (  البورصة    )  في السوق المالية    ) أ (
 يدفع في مجلس العقد   الثمن إل موعد التصفية بينما الثمن في بيع السلم يجب أن
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السلعة المتعاقد عليها وهي في ذمة البائع الأول وقبل أن   تباع (  البورصة    )  الية  في السوق الم ) ب (  
بيوعات وليس الغرض من ذلك إلا قبض أو دفع فروق الأسعار بين البائعين  يحوزها المشتري الأول عدة

المبيع في   ما لا يجوز بيعالفعليين مخاطرة منهم على الكسب والربح كالمقامرة سواء بسواء بين  والمشترين غير
    )1(  عقد السلم قبل قبضه 

 :"ومما جاء فيه زكاة الأسهمقرار مجمع الفقه الإسلامي بشأن  :  ثالثا •
تجب زكاة الأسهم على أصحابها، وتخرجها إدارة الشركة نيابة عنهم إذا نص في نظامها الأساسي على  -

انون الدولة يلزم الشركات بإخراج الزكاة، أو  ذلك، أو صدر به قرار من الجمعية العمومية، أو كان ق
 حصل تفويض من صاحب الأسهم لإخراج إدارة الشركة زكاة أسهمه. 

جميع أموال تخرج إدارة الشركة زكاة الأسهم كما يخرج الشخص الطبيعي زكاة أمواله، بمعنى أن تعتبر   -
ار من حيث نوع المال الذي  المساهمين بمثابة أموال شخص واحد ، وتفرض عليها الزكاة بهذا الاعتب

تجب فيه الزكاة، ومن حيث النصاب ، ومن حيث المقدار الذي يؤخذ، وغير ذلك مما يراعى في زكاة  
 ، وذلك أخذاً بمبدأ الخلطة عند من عممه من الفقهاء في جميع الأموال.الشخص الطبيعي

امة، وأسهم الوقف الخيري ،  ويطرح نصيب الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة، ومنها أسهم الخزانة الع -
 وأسهم الجهات الخيرية، وكذلك أسهم غير المسلمين. 

فإذا   - أسهمهم،  زكاة  المساهمين  على  فالواجب  الأسباب،  من  سبب  لأي  أموالها  الشركة  تزك  لم  إذا 
أموالها   الزكاة لو زكت الشركة  استطاع المساهم أن يعرف من حسابات الشركة ما يخص أسهمه من 

 شار إليه، زكى أسهمه على هذا الاعتبار ؛ لأنه الأصل في كيفية زكاة الأسهم. على النحو الم
 وإن لم يستطع المساهم معرفة ذلك: 

؛   - التجارة  بقصد  وليس  السنوي،  الأسهم  ريع  من  الاستفادة  بقصد  الشركة  نه  فإ فإن كان ساهم في 
في   الإسلامي  الفقه  مجمع  قرره  ما  مع  وتمشياً   ، المستغلات  زكاة  لزكاة يزكيها  بالنسبة  الثانية  دورته 

العقارات والأراضي المأجورة غير الزراعية، فإن صاحب هذه الأسهم لا زكاة عليه في أصل السهم،  
توافر  اعتبار  الريع مع  يوم قبض  بعد دوران الحول من  العشر  ربع  الريع، وهي  الزكاة في  وإنما تجب 

 شروط الزكاة وانتفاء الموانع. 
تنى الأسهم بقصد التجارة، زكاها زكاة عروض التجارة ، فإذا جاء حول زكاته  وإن كان المساهم قد اق -

وهي في ملكه، زكى قيمتها السوقية ، وإذا لم يكن لها سوق، زكى قيمتها بتقويم أهل الخبرة ، فيخرج  
 % من تلك القيمة ومن الربح إذا كان للأسهم ربح.  2.5ربع العشر 

 

 130-129انظر القرار الأول للمجمع الفقهي الإسلامي/ الدورة السابعة/ ص - )1(
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الح - أثناء  أسهمه في  المساهم  باع  أما  إذا  زكاته.  عندما يجيء حول  معه  وزكاه  ماله  إل  ثمنها  ول ضم 
 .(  1)المشتري فيزكي الأسهم التي اشتراها على النحو السابق

   ":  ا جاء فيه ممو   : قرار مجمع الفقه الإسلامي بشأن السندات رابعا •
  من   شرعا   ةمحرم  مشروط  نفع  أو   إليه   منسوبة  فائدة   مع   مبلغها   بدفع  التزاما   تمثل   التي  السندات   إن -

  لها     المصدرة   الجهة     أكانت  سواء   ربوية   قروض  لأنها   ،   التداول   أو     الشراء    أو   الإصدار   حيث
  أو ،    ادخارية  أو،    استثمارية  صكوكا   أو ،    شهادات  لتسميتها   أثر  ولا  ،    بالدولة  ترتبط  عامة  أو  خاصة
. عائدا وأ ،  عمولة أو،  ريعا  أو ،  ربحا  : بها  الملتزم الربوية الفائدة تسمية

  ،   الاسمية  قيمتها   من  بأقل  بيعها   يجري   قروضا   باعتبارها   الصفري  الكوبون  ذات   السندات   أيضا   تحرم  -
 . السندات لهذه خصما  باعتبارها  الفروق من أصحابها  ويستفيد

  لمجموع   بالنسبة  زيادة  أو  نفع  فيها   اشترط  قروضا   باعتبارها   الجوائز  ذات    السندات    أيضا   تحرم  كما  -
 .القمار شبهة عن فضلا ،  التعيين على  لا  لبعضهم أو  ،  المقرضين

  على   القائمة    الصكوك    أو  السندات  -تداولا  أو   شراء  أو  إصدارا–  المحرمة  للسندات  البدائل  من -
  ،   مقطوع نفع أو  فائدة لمالكيها   يكون لا بحيث ،  معين استثماري نشاط أو  لمشروع    المضاربة   أساس
  ولا     الصكوك     أو  السندات  هذه  من   يملكون  ما   بقدر  المشروع  هذا  ربح  من  نسبة  لهم  تكون  وإنما 
  رقم   بالقرار  اعتمادها  تم   التي  الصيغة  من   هذا  في  الاستفادة   ويمكن .  فعلا تحقق  إذا  إلا  الربح  هذا  ينالون
                                           (2) المقارضة" سندات   بشأن المجتمع لهذا  الرابعة للدورة(  5) 

 
 :"  مما جاء فيهخامسا : قرار مجمع الفقه الإسلامي بشأن سندات المقارضة و  •
  : من حيث الصيغة المقبولة شرعاا لصكوك المقارضة : أولاا  
سندات المقارض ة ه ي أداة اس تثمارية تق وم عل ى تجزئ ة رأس م ال الق راض )المض اربة( بإص دار ص كوك   -1

يملكون ات متساوية القيمة ومسجلة بأسماء أصحابها باعتبارهم ملكية برأس مال المضاربة على أساس وحد
ويفض ل تس مية ه ذه  .بنس بة ملكي ة ك ل م نهم في ه  حصصاً شائعة في رأس مال المضاربة وما يتحول إلي ه ،

  .الأداة الاستثمارية صكوك المقارضة 
  : لعناصر التاليةالصورة المقبولة شرعاً لسندات المقارضة بوجه عام لا بد أن تتوافر فيها ا -2

 

 64-63وانظر قرارات مجمع الفقه الإسلامي /ص   705ص  1مجلة مجمع الفقه الإسلامي العدد الرابع ج   3/4( 28انظر قرار رقم ) -((1

 127-126انظر قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي ص   -)2(
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  : العنصر الأول
وتس تمر ه ذه  أنَّ يمثل الصك ملكية حصة شائعة في المشروع الذي أصدرت الصكوك لإنشائه أو تمويل ه ،

  .الملكية طيلة المشروع من بدايته إل نهايته 
 غيرها ،وترتب عليها جميع الحقوق والتصرفات المقررة شرعاً للمالك في ملكه من بيع وهبة ورهن وإرث و 

  .مع ملاحظة أنَّ الصكوك تمثل رأس مال المضاربة 
  : العنصر الثاني

يقوم العقد في ص كوك المقارض ة عل ى أس اس أنَّ ش روط التعاق د تح ددها نش رة الإص دار وأنَّ الإيج اب يع بر 
  .وأن القبول تعبر عنه موافقة الجهة المصدرة  عنه الاكتتاب في هذه الصكوك ،

رة الإصدار على جميع البيانات المطلوبة ش رعاً في عق د الق راض )المض اربة( م ن حي ث ولابد أن تشتمل نش
بي   ان معلومي   ة رأس الم   ال وتوزي   ع ال   ربح م   ع بي   ان الش   روط الخاص   ة ب   ذلك الإص   دار عل   ى أن تتف   ق جمي   ع 

  .الشروط مع الأحكام الشرعية 
  : العنصر الثالث

الف ترة المح ددة للاكتت اب باعتب ار ذل ك م أذوناً في ه  انتهاء دأن تكون صكوك المقارضة قابلة للتداول بع
  : من المضارب عند نشوء السندات مع مراعاة الضوابط التالية

إذا كان مال القراض المجتمع بعد الاكتت اب وقب ل المباش رة في العم ل بالم ال م ا ي زال نق وداً ف إنَّ ت داول   -1
  .كام الصرف صكوك المقارضة يعتبر مبادلة نقد بنقد وتُطبق عليه أح

  .إذا أصبح مال القراض ديوناً تطبق على تداول صكوك المقارضة أحكام التعامل بالديون  -2
إذا ص  ار م  ال الق  راض موج  ودات مختلط  ة م  ن النق  ود وال  ديون والأعي  ان والمن  افع فإن  ه يج  وز ت  داول  -ج

أم ا إذا   . الة أعي اناً ومن افععلى أن يكون الغالب في هذه الح صكوك المقارضة وفقاً للسعر المتراضى عليه،
ك  ان الغال  ب نق  وداً أو دي  وناً فتراع  ى في الت  داول الأحك  ام الش  رعية ال  تي س  تبينها لائح  ة تفس  يرية توض  ع 

 (  1)  .وتعرض على المجمع في الدورة القادمة
  . وفي جميع الأحوال يتعين تسجيل التداول أصولياً في سجلات الجهة المصدرة

  : العنصر الرابع
أي عام ل   من يتلقى حص يلة الاكتت اب في الص كوك لاس تثمارها وإقام ة المش روع به ا ه و المض ارب،أنَّ 

فه و رب م ال بم ا  ولا يملك من المشروع إلا بمق دار م ا ق د يس هم ب ه بش راء بع ض الص كوك، المضاربة،

 

 لم تصدر اللائحة التفسيرية حتى الآن فيما أعلم .  -((1



22 
 

في نش  رة بالإض  افة إل أنَّ المض  ارب ش  ريك في ال  ربح بع  د تحقق  ه بنس  بة الحص  ة المح  ددة ل  ه  أس  هم ب  ه،
  . وتكون ملكيته في المشروع على هذا الأساس الإصدار،

وأنَّ يد المضارب على حصيلة الاكتتاب في الصكوك وعلى موجودات المشروع هي يد أمانة لا يضمن 
  . إلا بسبب من أسباب الضمان الشرعية

 ق الأوراق المالية، يجوز تداول صكوك المقارضة في أسوا : مع مراعاة الضوابط السابقة في التداول  -3
كم ا  . وذلك وفقاً لظروف العرض والطل ب ويخض ع لإرادة العاق دين بالضوابط الشرعية، إن وجدت،

يجوز أن يتم الت داول بقي ام الجه ة المص درة في ف ترات دوري ة معين ة بإع لان أو إيج اب يوج ه إل الجمه ور 
ويحس ن أن  لمض اربة بس عر مع ين،تلتزم بمقتضاه خلال مدة محددة بشراء ه ذه الص كوك م ن رب ح م ال ا

كما يجوز الإعلان  . وفقاً لظروف السوق والمركز المالي للمشروع تستعين في تحديد السعر بأهل الخبرة،
  . على النحو المشار إليه عن الالتزام بالشراء من غير الجهة المصدرة من مالها الخاص،

ل  ى ن  ص بض  مان عام  ل المض  اربة رأس لا يج  وز أن تش  تمل نش  رة الإص  دار أو ص  كوك المقارض  ة ع -4
ف إن وق ع ال نص عل ى ذل ك ص راحة أو ض مناً  المال أو ضمان ربح مقط وع أو منس وب إل رأس الم ال،
  . بَطَلَ شرط الضمان واستحق المضارب ربح مضاربة المثل

لا يج وز أن تش  تمل نش رة الإص  دار ولا ص  ك المقارض ة الص  ادر بن اء عليه  ا عل  ى ن ص يل  زم بالبي  ع  -5
وإنما يجوز أن يتضمن صك المقارضة وعداً بالبيع وفي هذه الحالة  . كان معلقاً أو مضافاً للمستقبل  ولو

  . لا يتم البيع إلا بعقد بالقيمة المقدرة من الخبراء وبرضا الطرفين
لا يج  وز أن تتض  من نش  رة الإص  دار ولا الص  كوك المص  درة عل  ى أساس  ها نص  اً ي  ؤدي إل احتم  ال  -6

  . الربح فإن وقع كان العقد باطلاً  قطع الشركة في
  : ويترتب على ذلك

ع  دم ج  واز اش  تراط مبل  غ مح  دد لحمل  ة الص  كوك أو ص  احب المش  روع في نش  رة الإص  دار وص  كوك  -أ
  . المقارضة الصادرة بناء عليها 

 . وه و الزائ د ع ن رأس الم ال ول يس الإي راد أو الغل ة أن محل القسمة هو الربح بمعناه الشرعي، –ب 
وما زاد ع ن رأس الم ال عن د النق يض  إما بالتنضيض أو بالتقويم للمشروع بالنقد، عرف مقدار الربح،وي

  . وفقاً لشروط العقد أو التقويم فهو الربح الذي يوزع بين حملة الصكوك وعامل المضاربة،
  . أن يعد حساب أرباح وخسائر للمشروع وأن يكون معلناً وتحت تصرف حملة الصكوك -ج
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وبالنس بة للمش روع  . ويمل ك بالتنض يض أو التق ويم ولا يل زم إلا بالقس مة تحق الربح بالظهور،يس -7
وما يوزع على طرفي العقد قبل التنضيض )التص فية(  الذي يدر إيراداً أو غل  ة فإنه يجوز أن توزع غلته،

  . يعتبر مبالغ مدفوعة تحت الحساب
 الإصدار على اقتطاع نسبة معينة في نهاية ك ل دورة،ليس هناك ما يمنع شرعاً من النص في نشرة  -8

إم  امن حص  ة حمل  ة الص  كوك في الأرباح في حال  ة وج  ود تنض  يض دوري،وإم  امن حصص  هم في الإي  راد 
  .أوالغلة الموزعة تحت الحساب ووضعها في احتياطي خاص لمواجهة مخاطر خسارة رأس المال

دار أو صكوك المقارضة على وع د ط رف ثال ث ليس هناك ما يمنع شرعاً من النص في نشرة الإص  -9
منفصل في شخصيته وذمته المالية عن طرفي العقد بالتبرع بدون مقاب ل بمبل غ مخص ص لج بر الخس ران في 

بمع نى أن قيام ه بالوف اء بالتزام ه ل يس  على أن يكون التزام اً مس تقلًا ع ن عق د المض اربة، مشروع معين،
ومن ثم فليس لحملة الصكوك أو عامل المضاربة  ليه بين أطرافه،شرطاً في نفاذ العقد وترتب أحكامه ع

الدفع ببطلان المضاربة أو الامتن اع ع ن الوف اء بالتزام اتهم به ا بس بب ع دم قي ام المت برع بالوف اء بم ا ت برع 
   .(  1)بحجة أنَّ هذا الالتزام كان محل اعتبار في العقد به،
 :ومما جاء فيهلق بالحقوق المعنوية قرار مجمع الفقه الإسلامي فيما يتع:  سادسا •
 ه  ي لتأليف والاختراع أو الابتك  ار ،وا لعلامة التجارية ،وا لعنوان التجاري ،وا سم التجاري ،لاا -

هذه و  . ل الناس لهارف المعاصر قيمة مالية معتبرة لتمو  بح لها في العُ أص حقوق خاصة لأصحابها،
  . عليهايجوز الاعتداء فلا  الحقوق يعتد بها شرعاً ،

ض وَ ع  ِ وز التصرف في الاسم التجاري أو العنوان التج  اري أو العلام  ة التجاري  ة ونق  ل أي منه  ا بِ يج -
  . عتبار أن ذلك أصبح حقاً مالياً با لتدليس والغش ،اا انتقى الغرر و إذ مالي ،

وز  يج   ولا صحابها ح  ق التص  رف فيه  ا ،لأو  وق التأليف والاختراع أو الابتكار مصونة شرعاً ،حق  -
  . )2(  الاعتداء عليها

الأوراق النقدية بالذهب والفضة في    قرارات المجامع الفقهية بشأن إلحاق  :    سابعا •
  ( 3)  حكم الصرف

 

   71-67( ، انظر قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي ص1809ص   3ج ،4(  مجلة المجمع )ع 5/4)  30 : انظر قرار رقم -((1

    3/2581/ج5مجلة مجمع الفقه الإسلامي ع – )2(

ت مجمع  وإلحاق النقد بأحكام الذهب والفضة هو محل اتفاق بين جميع الهيئات الشرعية الممثلة للعالم الإسلامي :  انظر قرارات وتوصيا  -((3

؛ قرار هيئة كبار العلماء المتخذ في الدورة     101-99، قرارات  المجمع  الفقهي الإسلامي  ص     40الفقه الإسلامي في دورته الثالثة ص  

    398؛ / 268-13/267( ؛  فتاوى اللجنة الدائمة 3الثالثة) 
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 فتاوى العلماء بشأن الأسهم والشركات المساهمة: الفرع الثاني     •

 ن الأسهم أشبرحمه الله  فتوى الشيخ محمد بن إبراهيمأولا :  •

  -: ورد إلينا استفتاء عن هذه الشركات المساهمة        -رحمه الله -راهيم آل الشيخ  قال الشيخ محمد بن إب
من  شيء  بيع  بعضهم  يرغب  ثم  المساهمون  فيه  يشترك  مما  ونحوها  والغاز  والإسمنت  الكهرباء  كشركة 

ه ، وذكر المستفتي أن الشركة  د سهامهم بمثل قيمتها ، أو أقل أو أكثر ، حسب نجاح تلك الشركة وض
عن رؤوس أموال بعضها نقد وبعضها ديون لها وعليها ، وبعضها قيم ممتلكات وأدوات مما لا يمكن    عبارة

عليه   المنصوص  لأن  ؛  السهام  تلك  بيع  بجواز  القول  السائل  واستشكل   ، بالوصف  ولا  بالرؤية  ضبطه 
    ا عمت به البلوى . بيع ، كما أنه لا يجوز بيع الدين في الذمم ، وذكر هذا ممم اشتراط معرفة المتبايعين لل

لله الحمد  معاشهم     والجواب:  في  إليه  الناس  يحتاج  ما  ببيان كل  الإسلامية كفيلة  الشريعة  أن  يخفى  لا 
لِكُلِ  شَيْءٍ { . النحل:  يَانًا  تبِ ْ الْكِتَابَ  عَلَيْكَ  وَنَ زَّلْنَا  والكلام على هذا    .  89ومعادهم ؛ قال تعال : } 

الشرك معرفة حكم هذه  على  من  مبني  أصلا  نعلم  ، ولا  ذلك  ريب بجواز  ، ولا  فيها  الناس  ومساهمة  ة 
إذا عرف هذا فإنه إذا كان للإنسان أسهم    أصول الشرع يمنعه وينافيه ، ولا أحدا من العلماء نازع فيه .

في أية شركة ، وأراد بيع أسهمه منها ، فلا مانع من بيعها بشرط معرفة الثمن ، وأن يكون أصل ما فيه  
 اك معلوما ، وأن تكون أسهمه منها معلومة أيضا . الاشتر 

 فإن قيل : إن منها جهالة لعدم معرفة أعيان ممتلكات الشركة وصفاتها . 
فيقال: إن العلم في كل شيء بحسبه ، فلابد أن يطلع المشتري على ما يمكن الاطلاع عليه بلا حرج ولا  

، ولابد أن يكون هناك معرفة عن حالة الشركة ونجا  يتعذر علمه في  مشقة  ، وهذا مما لا  حها وأرباحها 
الغالب ؛ لأن الشركة تصدر في كل سنة نشرات توضح فيها بيان أرباحها وخسارتها ، كما تبين ممتلكاتها 
من عقار ومكائن وأرصدة ، كما هو معلوم من الواقع ، فالمعرفة الكلية ممكنة ولابد . وتتبع الجزئيات في  

 .(  1)"ومن القواعد المقررة: أن المشقة تجلب التيسير  مثل هذا فيه حرج ومشقة ، 
 المتعلقة بالأسهم  وى اللجنة الدائمةاثانيا: فت

اللجنة:" • ,  سئلت  الآن  بيعها  وأريد   , للاستثمار  المصرفية  الراجحي  شركة  من  أسهم  عدَّة  اشتريتُ 
أن يجوز  وهل   , بيعها  وما حكم   , الشركة  هذه  من  الأسهم  شراء  ما حكم   : مع    والسؤال  أتعامل 

 الشركة المذكورة بشراء أسهم أو بيعها ؟ . 

 

 (43 - 7/42فتاوى ورسائل  -((1
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للربح , فلا يجوزُ    فأجابت :" إذا كانت الأسهم أسهماً تجارية , عبارة : عن نقود يبُاع بها ويُشترى طلباً 
 بيعها , لأنه يكون بيع نقود بنقود غائبة , وغير متساوية , وذلك هو الرِ با بنوعيه : التفاضل والنسيئة . 

 .(  1)" التوفيق , وصلى الله على نبينا محمد وآله وصحبه وسلَّم  وبالله
سئلت عن " حكم شراء الأسهم بأكثر من رأس المال..." فأجابت  :" إذا كانت هذه الأسهم لاتمثل  و  •

      )2(  نقودا تمثيلا كليا أو غالبا وهي معلومة للبائع والمشتري جاز بيعها وشراؤها" 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 خلاف الفقهاء في تكييف السهم ي : المبحث الثان 

 تحرير محل النزاع  المطلب الأول : 
 .تفقوا على أن السهم يمثل حصة من رأس مال الشركة ا

أن السهم    وأ  ؟  حصة شائعة من جميع موجودات الشركة  هوهل    :فيما يمثله السهم  واختلفوا  
الشركة   مكونات  عن  مستقلة  قيمة  له  التجارة  عروض  من  ا  ؟عرض  أن  مع  أم  يتضمن  لسهم 

حصة شائعة من أنه      والمعنوية ؟ أ   موجودات الشركة حقوقا أخرى كحق الاشتراك ، وحقوق الشركة
 

لأعضاء الموقعون هم أصحاب الفضيلة :" صالح الفوزان ، عبدالعزيز آل الشيخ ، بكر أبو  ، وا    352-14/351ج  19018الفتوى رقم     -((1

 زيد " ورئيس اللجنة هو الشيخ عبدالعزيز بن عبدالله بن باز رحمه الله . 

ي ، ورئيس الجنة  ، والموقعون هم أصحاب الفضيلة ) عبدالله بن غديان ، عبد الرزاق عفيف  321-13/320انظر فتاوى اللجنة الدائمة    –  )2(

 322-321فضيلة الشيخ عبدالعزيز بن باز رحمهم الله جميعا ،  وانظر ص 
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أن تكييف السهم ينبني على نية التملك للسهم ،   و ؟ أالشخصية الاعتبارية للشركة دون موجوداتها 
المضاربة فيكون ورقة  فإن أراد مالكه الاستثمار فيكون للسهم حكم موجودات الشركة ، وإن أراد  

    :( 1) أقوالخمسة على مستقلة عن موجودات الشركة ، 
 الأقوال في المسألة وأدلتها  المطلب الثاني : 

 

من    القول الأول :  السهم حصة شائعة  الشركة  جميع  أن  للسهم موجودات  ما    فيكون  ثله في  يمحكم 
فيختلف حكمه  ديون أو منافع ،    موجودات الصندوق أو الشركة التي أصدرته ، من عروض أو نقود أو

   .  باختلاف تلك الموجودات
الفقه الاسلامي  به  مجمع  فقد أخذ   ، الفقهاء  القول عامة     -1في عدة مواضع منها :    وقد أخذ بهذا 

 ": المقارضة ، ونصه  قراره بشأن سندات  الذي    ماجا ء في  يمثل الصك ملكية حصة شائعة في المشروع 
إذا  " ..."وتستمر هذه الملكية طيلة المشروع من بدايته إل نهايته تمويله ،  أصدرت الصكوك لإنشائه أو

صكوك   تداول  يجوز  فإنه  والمنافع  والأعيان  والديون  النقود  من  مختلطة  موجودات  القراض  مال  صار 
للسعر المتراضى عليه،  ومنافع  المقارضة وفقاً  أعياناً  الغالب في هذه الحالة  إذا كان  . على أن يكون    أما 

وبناء على قراره المتعلق بزكاة الأسهم    -2 . "الغالب نقوداً أو ديوناً فتراعى في التداول الأحكام الشرعية 
تخرج إدارة الشركة زكاة الأسهم كما يخرج    حيث لم يفرقوا بين ملكية المساهم والشركة المساهمة ونصه :"
اهمين بمثابة أموال شخص واحد ، وتفرض  الشخص الطبيعي زكاة أمواله، بمعنى أن تعتبر جميع أموال المس

عليها الزكاة بهذا الاعتبار من حيث نوع المال الذي تجب فيه الزكاة، ومن حيث النصاب ، ومن حيث  
المقدار الذي يؤخذ، وغير ذلك مما يراعى في زكاة الشخص الطبيعي، وذلك أخذاً بمبدأ الخلطة عند من  

الأموال الفقهاء في جميع  من  المالية   -3    .(  2)"عممه  الأسواق  بشأن  المجمع  قرار  ماجاء في  وبناء على 
ة من عالمحل المتعاقد عليه في بيع السهم هو الحصة الشائ  إن   : مل العقد في بيع السهمح  -2ونصه :"  

وبناء على ماتقدم في معنى    -4 ". هادة السهم عبارة عن وثيقة للحق في تلك الحصةوش أصول الشركة، 
بأنه حصة مشاعة في موجودات الشركة، فحامل السهم يمتلك حصة من   :"المساهمة  الشركة    سهمتعريف  

 

فما بعدها ؛ أحكام الاكتتاب في الشركات    7؛ التكييف الفقهي للسهم ص    85-84/  1انظر مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدورة السابعة ج   -((1

حكم تداول أسهم الشركات  ؛     48-47؛ الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه      19-18؛ الأسهم حكمها وآثارها     117-115المساهمة ص   

؛ المضاربة المشتركة في      6-5التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص  

جدة  مجلة مجمع الفقه الإسلامي  الدورة الثالثة    –مي للبحوث والتدريب  المؤسسة المالية الإسلامية   د . حسين كامل فهمي المعهد الإسلا 

الدورة السادسة مجلة مجمع    132-3/130عشرة ج   الفقه الإسلامي  الدكتور محمد الحبيب جراية  مجلة مجمع  التقليدية  المالية  ؛ /لأدوات 

 فما بعدها       1520/ 2الفقه الإسلامي ج 

 64-63الإسلامي /ص  انظر قرارات مجمع الفقه -((2
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فقد سئلت عن " حكم شراء الأسهم    ، وعليه فتوى اللجنة الدائمة    ،     (1)      ...." تلك الموجودات 
ة  :" إذا كانت هذه الأسهم لاتمثل نقودا تمثيلا كليا أو غالبا وهي معلوم   بأكثر من رأس المال..." فأجابت  
        )2(  للبائع والمشتري جاز بيعها وشراؤها"

ونسب  ،    أن السهم عرض  له حكم عروض التجارة أخذ به جمع من المعاصرين منهم  القول الثاني :
بناء على رأيهم في جعل زكاة  أبو زهرة ، والدكتور يوسف القرضاوي  هذا القول لبعض العلماء منهم :  

؛ لأن معاملة السهم معاملة العروض في الزكاة لايلزم من    محل نظر الأسهم كزكاة العروض ، وهذه النسبة  
  (  3)كونه عرضا من حيث التكيف الفقهي ، ولا يخرجه عن كونه حصة شائعة من جميع موجودات الشركة

وذلك إذا كان من    وإل هذا ذهبت ندوة البركة الثانية ، وبعض الهيئات الشرعية للمصارف الإسلامية.   
وهذا القول لازم لجميع  " .  (4)   الشركة نسبة ولو يسيرة من الأعيان )غير النقود والديون( ضمن موجودات  

مع أن الغالب في موجودات البنك أنها    الهيئات الشرعية التي أجازت تداول أسهم بنوكها بالقيمة السوقيه
    . (  5)  .   "نقود أو ديون في ذمم المتمولين

حقوقا أخرى      -2حصة شائعة من موجودات الشركة .    -1  :    أن السهم يتضمن  القول الثالث :  
الدكتور   ليل ، الخ الدكتور أحمد    . وقد رجحه ، والحقوق المعنوية والمنافع ،  حق الاشتراك لمالك السهم   ك

 (7)وهو ما ذهب إليه الدكتور يوسف الشبيلي في آخر أبحاثه  (  6) فهد اليحيى
الشخصية الاعتبارية للشركة , ومعناه أن الشركة هي التي    : النظر إل السهم مع مراعاة   القول الرابع

تملك موجوداتها, وأما السهم فإنه لا يمثل الموجودات ولا يملك المساهم شيئا منها ,  وقال بهذا القول  
 .(  8) ، والدكتور حسين حامد حسان   الدكتورمحمد القري

 

 2/387انظر مجلة مجمع الفقه الإسلامي )قي الدورة الثالثة عشرة ج -((1

 322-321، وانظر ص  321-13/320انظر فتاوى اللجنة الدائمة  – )2(

    11وقد اشار إليها الدكتور فهد اليحيى في بحث التكييف الفقهي للسهم ص  -((3

ص  4) الاقتصادية  الفتاوى  صناديق  15(  ص    ،  الإسلامية  الإسلامي    48الاستثمار  الفقه  مجمع  مجلس  مناقشات   ، 

د.يوسف بن عبدالله الشبيلي في بحثه حكم تداول أسهم الشركات  ( ،  نقلا عن 2060 – 2045/  ) 4/3حول سندات المقارضة ، مجلة المجمع 

خلة عن الاكتتاب في الندوة الفقهية الأولى للدكتور يوسف  مدا   ؛   7التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( ص

 10؛ التكييف الفقهي للسهم ص  116-115؛ وانظر إلى أحكام الاكتتاب في الشركات المساهمة ص     3الشبيلي ص 

 7بدالله الشبيلي صحكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( د.يوسف بن ع   -((5

    28-25التكييف الفقهي للسهم ص  ؛   190الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ص  انظر -((6

؛ مداخلة عن الاكتتاب في    11-10حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( ص  -((7

-2/280انظر    ، ورأيه الأول المذكور في كتابه الخدمات الاستثمارية يوافق القول الأول    3ى للدكتور يوسف الشبيلي ص  الندوة الفقهية الأول

281 

 20التكييف الفقهي للسهم ص  -((8
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من موجودات الشركة وأصولها ، وبين التفريق بين أسهم الاستثمار فهي تمثل جزءا    القول الخامس : 
  (  1)محمد السلطانبن أسهم المضاربة فهي تكون ورقة مستقلة ، قال به فضيلة الدكتور صالح 

الثالث    والأقوال تؤولوالرابع  ،  :   ، والخامس  كما   ،  الأثر  من حيث  الثاني  القول  إلى 
 سيأتي . 

 بأدلة أهمها : استدلوا أدلة القول الأول  
، وشهادة  نقودا أو أعيانا    تعاقد عليه في بيع السهم هو الحصة الشائعة من أصول الشركةن المحل المأ . 1

 .   من موجودات الشركة فيجب أن يأخذ حكمها  السهم عبارة عن وثيقة للحق في تلك الحصة 
من جميع    . 2 مشاعة  يمثل حصة  أنه  القانون  وأهل  الفقهاء  عند جميع   ، الشركة  لسهم  السائد  المفهوم 

 .  (2)   موجوداتها  خذ حكم يأ، فيجب أن الشركة سواء كانت عينا أو نقدا    موجودات
 :وجوهبأن الواقع يخالف هذا التكييف من   :نوقش 

: أننا نجد أسهم بعض الشركات الخاسرة أعلى سعرا من أسهم الشركات الرابحة ، ولوكان السهم   الأول
 يمثل الموجودات حقيقة لما كان ذلك كذلك .  

قد تكون شركة خسرت هذا العام لكن  ن تسمية الشركة خاسرة ، أو رابحة أمر نسبي ، فبأ  أجيب عنه :
فيبقى سهمها مرتفعا ، وقد يكون العكس بأن  السابقة   مركزها المالي قوي جدا ولديها أرباح عن الأعوام 

 . يكون مركزها المالي ضعيفا وإن حققت ربحا في بعض الأوقات فيبقى سهمها منخفضا  
أن الأسهم ترتفع وتنحفض دون النظر إل موجودات الشركة ، ولوكان  السهم  تابعا لموجودات   الثاني :

 الشركة ؛  لكانت قيمة السهم تابعة لقيمة الموجودات في حال الارتفاع أو الانخفاض . 
 : عنه  طبيعي    أجيب  أمر  وهبوطاً  ارتفاعاً  السوقية  القيمة  تقلب  قد  ؛  بأن  المدفوع  المال  رأس  لأن 

دمته الشركة في شراء موجوداتها ، وهذه الموجودات استخدمت في أنشطة إنتاجية قد تنجح فتقوي  استخ
تتأثر القيمة الحقيقية للورقة ،   من مركز الشركة المالي ، وقد تفشل فيحدث العكس ، وفي كلتا الحالتين 

   .(3) اً للقيمة السوقيه  موضوعي وتبعاً لذلك تتأثر القيمة السوقية ، لأن القيمة الحقيقية تعتبر مؤشراً 
 وقياسا على شركة المضاربة أو العنان ؛ فإن نصيب الشريك نافذ على موجودات الشركة .  . 3

 

 92-90انظر الأسهم حكمها وآثارها  لفضيلة أ.د صالح محمد سليمان السلطان ص  -((1

للسهم ص    -(  2) الفقهي  التكييف  المساهمة ص     13-11انظر  الشركات  الاكتتاب في  أحكام  وآثارها     116؛  الأسهم حكمها  ؛    19-18؛ 

 190-189الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ص 

  د.يوسف بن عبدالله . نقلا عن     2/216، الشركات للخياط    186( انظر أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ص  3)

    11-9الشبيلي في بحثه:" حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( ص 
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 :  أهمها نوقش  بأنه قياس مع الفارق من وجوه
 فإنهما من شركات الأشخاص .  المضاربة والعنانأن شركة المساهمة شركة أموال بخلاف  الأول :

ملكية الأسهم   الثاني : من    أن  ، ولهذا لوصفيت الشركة لا يحق لأي  ملكية موجوداتها  منفصلة عن 
العنان  شركتي  ،بخلاف  مثلية  ولو كانت  حتى  أعيانها  من  بحصته  أو  الموجودات  بقسمة  المطالبة  الشركاء 

     والمضاربة فإن الأصل فيهما هو التصفية الحقيقية لا الحكمية
قيمة الحقيقية ) القيمة الدفترية + الأرباح ( بخلاف حصة  اختلاف القيمة السوقية للسهم عن ال  الثالث:

 الشريك في العنان والمضاربة فإن قيمتها عند التصفية بقيمة ما تمثله من موجودات . 
 .  (1) ثبوت حق الشفعة في العنان والمضاربة عند توفر شروطه بخلاف الشركات المساهمة الرابع : 

 : أجيب عن ذلك من وجوه 
ركة المساهمة من العقود الحادثة ، وإلحاقها بتلك الشركات ليس مع نفي الفارق ، وإنما  الشالأول : أن  

 ك الشبه من كل وجه . لجرى الإلحاق بجامع الشبه والمقاربة ، فلا يقتضي ذ
الشركة كشركة   ملاك  هم  الأسهم  ملاك  فإن  الأول  أما  مؤثر   غير  الفروق  من  ماذكرتموه  أن  الثاني: 

 فإن كون الأصل في الشركتين هو التصفية الحقيقية لاينافي وجود التصفية الحكمية  الأشخاص . وأماالثاني
 . والله تعال أعلم . ، وأما الثالث والرابع فجوابه هو الوجه الأولعند التعذر 

 : وقد استدلوا بأدلة من أهمها : أدلة القول الثاني  
فماله للذي باعه. إلا   وله مال  عبدًا    من ابتاع"قال:    حديث ابن عمر رضي الله عنهما أن النبي    . 1

   (  2) "أن يشترطه المبتاع  
ومال  .  :    وجه الاستدلال   ، العبد  وهو  من عرض  يتكون  المبيع  العرضأن  الجميع حكم  ،      فأعطي 

معلوماً أو مجهولاً    مع العبدالذي  كان المال  سواء  "يدخل في البيع كل ما يشمله اسم المال ،  عموم اللفظ  ف
قال .      (  3) "ر ثمن أو من غيره ، عيناً كان أو ديناً ، وسواء كان مثل الثمن أو أقل أو أكث، من جنس ال

ال وشرطه المبتاع أن البيع يصح  : " ويؤخذ من مفهومه أن من باع عبدًا ومعه م  -رحمه الله-ابن حجر 

 

( ص  انظر    -((1 أنموذجاً  للبتروكيماويات  الصحراء  ) شركة  التأسيس  مرحلة  التي في  الشركات  أسهم  تداول  يوسف    11-10حكم  للدكتور 

   الشبيلي  

 3986( ر 17/ 5باب الرجل يكون له ممر أو شرب في حائط أو في نخل ؛ صحيح مسلم  )   2379( ر115/ 3بخاري ـ م م )صحيح ال -((2

 للدكتور يوسف الشبيلي     8حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( ص  انظر  -((3
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له نقدًا كان أو دينًا أو  قال مالك : " الأمر المجتمع عليه عندنا أن المبتاع إن اشترط مال العبد فهو ، و (  1)"
 . (  2) عرضًا يعلم أو لا يعلم... "
بيع   ذلك يجوز  على  المالية  وقياساً  والنقود  الورقة  الديون  من  موجوداتها  عما في  النظر  من  بغض  فإن   ،

 .     موجوداتها عروضاً من مبانٍ وآلات ونحو ذلك ، ونقوداً ، فتأخذ حكم العروض بدلالة الحديث
 وجوه :خمسة من    نوقش هذا الدليل 

أننا لاننازع في جواز بيع الأسهم مع كون موجودتها مختلطة من الأعيان والنقود والديون ، وإنما  الأول :
 .  جواز ذلك النزاع في كون السهم يمثل موجودات الشركة أيا كانت ، والحديث ليس فيه دلالة على 

د كحكم العرض وإنما أخذ من دلالة ليس في الحديث دلالة صريحة على كون حكم مال العب  الثاني :
. وهي ضعيفة  الموجودات  المغهوم  بمثل جميع  السهم  لاينفي كون  فهو  بذلك  التسليم  فرض  من    وعلى 
 . عروض وأعيان وغيرهما 

يجوز    الثالث: مالا  تبعا  يجوز  أنه  المعلوم  ومن   ، لذاته  مقصودا  وليس  تبعا  جاء  العقد  هذا  في  المال  أن 
معناه أنه لا يقصد بالبيع شراء مال العبد إنما يقصد بقاء المال لعبده وإقراره     :"  قال في المغني  استقلالا.

أو مجهولا من جنس   معلوما  المال  به سواء كان  البيع  يده فمتى كان كذلك صح اشتراطه ودخل في  في 
ا كان رغبة  إذفالبيع جائز    ...  الثمن أو من غيره عينا كان أو دينا وسواء كان مثل الثمن أو أقل أو أكثر

نه دخل في البيع تبعا غير مقصود فأشبه أساسات الحيطان والتمويه  لأالمبتاع في العبد لا في الدراهم وذلك  
بالشراء جاز اشتراطه إذا وجدت فيه شرائط البيع من    ابالذهب في السقوف فأما إن كان المال مقصود

 العينين المبيعتين لأنه مبيع مقصود فأشبه ما  يكون بينه وبين الثمن ربا كما يعتبر ذلك في لا  العلم به وأن  
 (  3)"لو ضم إل العبد عينا أخرى وباعهما 

: لأن العبد في حال بيعه يكون معه مال أما في حال    الأولى أن الحديث حجة لنا من جهتين :    الرابع :
تم حصة  السهم  أن  باعتبار  للمال  متضمن  هو  بل  مال  معه  يكون  أن  المقصود  فليس  السهم  ثل  بيع 

أن قياس شراء موجودات  :    والثانية .      موجودات الشركة التي منها المال والعروض ،  وهو مانقول به  
نقد معه  عبد  شراء  على   ، بنقد  نقد  على  المشتملة  يمثل    ،    بنقد  الشركة  السهم  بأن  قولنا  على  دليل 

 موجودات الشركة.  

 

 (72 /17فتح الباري لابن حجر ) -((1

 (153/ 2( ؛ بدابة المجتهد ونهاية المقتصد )39/ 8البيان والتحصيل ) -((2

 

 (272/ 4المغني ) -((3
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: بذاته بخلاف  الخامس  قائم  مال  وهو  مستقلة  عين  العبد  له     أن  قيمة  فلا  موجودات  السهم  دون 
 . (  1)الشركة 

أن قصد المشتري للسهم هو الحصول على الربح دون نظر إل موجودات الشركة من النقود والأعيان   . 2
 . قلت أو كثرت  

: الم  نوقش  قصد  الشركة  ش بأن  حقيقة  على  تأثير  له  ليس   ، الشركة  بموجودات  وجهله   ، للربح  تري 
تمثل ح  من كونها  أيا كانتالمساهمة  موجوداتها  متساوية لجميع  على كون  ،    صصا  لكم  دليل  فيه  وليس 
 .   السهم عرضا من العروض

 .(  2) وتشترى ، وتخضع للعرض والطلب كسائر السلع ولأن الأسهم صارت تباع  . 3
بأن كون الأوراق المالية قابلة للتداول لا يخرجها عن ماهيتها وحقيقتها الشرعية ، فالنقود الورقية    نوقش:

 .   (  3)ا أصبحت سلعاً تباع وتشترى ، ومع ذلك فهي ليست عروض
أن السواد الأعظم من المساهمين لا ينظرون في حال تداول السهم إل موجوداته بل لا يعلمون نشاط   . 4

 الشركة, لأن مقصودهم الربح )الرأسمالي( أي المضاربة على فروق الأسعار.
 من وجهين:  : ونوقش

 ، فلا عبرة بذلك .   م، مخالف لما يجب عليه   مفريط منهالأول : أن الجهل بذلك ت
؛ ليس    -نشاط الشركة  ، ولاموجودات السهم  -بأن المساهم أو المتداول للأسهم حين لا يعلم  الثاني:  
 .   الشركة موجوداتعن اعتبار السهم منفصلًا حجةفي 

 أدلة القول الثالث: 
القول على مقصود المشتري للسهم بأن يكون شريكا   دلته هي أدلة القول الثاني في الجملة ، وبنى هذاأو 

في تلك الشركة  " وعلى هذا فمعنى الاكتتاب هو دفع للاشتراك في هذه الشركة ، فإذا دفع المكتتب 
 ذلك له أن يبيع ) حق الاشتراك أو المشاركة( للغير "  دهذا المبلغ صارا شريكا له حق الاشتراك ، ثم بع

ل ،والقول الأول :" أن اعتبار الحصة المشاعة من الموجودات يجعلها هي الأصل  ويبين الفرق بين هذا القو 
ثرا بتلك الموجودات ... أما اعتبار  حق الاشتراك  أ ، ويجعل الحكم على أي من التعاملات مع السهم مت 

 

   13-12لسهم ص  الفقهي ل  تكييفالانظر  -((1

للسهم ص    -((2 الفقهي  التكييف  المساهمة ص     13انظر  الشركات  في  الاكتتاب  أحكام  الفقه     116؛  في  وأحكامها  والسندات  الأسهم  ؛  

   189لإسلامي ص ا

 المراجع السابقة   -((3
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بعا ،  فيجعله هو المقصود الأول عند الاكتتاب وتداول الأسهم ، وإذا اعتبرناه أصلا ، فغيره إذا سيكون ت
  (  1)أوعلى أقل الأحوال سنجعل لحق الاشتراك قيمة معتبرة مؤثرة بجانب الموجودات الأخرى"

 ويناقش هذا القول من وجوه :
أن القول بحق الاشتراك لايختلف عن القول بأن السهم عرض من العروض ،  من جهة الأثر  الأول:   

بيعا وشراء هو نفس السهم ، من غير نظر إل  من تداول الأسهم    -عند القولين-المتمثل في كون المقصود
موجودات الشركة ، فيستدلون بذلك على كون السهم لايمثل موجودات الشركة ،وقد سبق مناقشة ذلك   

 . 
أن هذا القول ملفق من القولين فهو يأخذ بالقول الأول من حيث التنظير ، ويأخذ بالقول الثاني    : الثاني

 وهو جمع بين النقيضين . من حيث التطبيق في بعض الفروع 
، قد اختار القول    -فضيلة الدكتور فهد اليحيى-أن مؤلف كتاب : التكييف الفقهي للسهم :    :الثالث

الأول عند الترجيح، وهذا تناقض . ثم إن  دعواه بأن اختياره هو مجرد تفسير للرأي الأول ، حيث قال  
مل في قول عامة الفقهاء المعاصرين وهو كون السهم  ".. لم نبتدع قولا جديدا وإنما لعله أن يكون بيانا لمج

يمثل الموجودات، وغاية مافيه : إبارز أن أهم مايراد من الاكتتاب والتداول هو حق الاشتراك مع مايشمله  
وهذا غير مسلم فإن تفسير القول الأول بما ذهب إليه المؤلف    ( 2) السهم من حقوق أخرى مادية ومعنوية"

 ل نفسه . يناقض منطوق القو 
 ، ومايلزم القول الثاني لازم لقولهم.    (3) أنهم انتقدوا من قال بأن السهم عرض بالنظر إل لوازمه : الرابع

 ،وقد استدلوا بأدلة من أهمها :أدلة القول الرابع 
المساهمة   . 1 للشركة  أن  قررت  قد  القانون  السهم  أن كتب  بين  الفصل  يقتضي  وهذا  اعتبارية  شخصية 

 .   وموجودات الشركة
 من وجهين:  نوقش

القانونيين    الأول : يعتبرها مجازا    بأن  من  ، ومنهم  ينفيها  اختلفوا فمنهم من  بل   ، يتفقوا على ذلك  لم 
 ( 4)، ومنهم من لايعتبر الشركة إلا بأشخاص مساهميها قانونيا 

 

 27-25انظر التكييف الفقهي للسهم ص   -((1

 37انظر التكييف الفقهي للسهم ص   -((2

 12-11انظر التكييف الفقهي للسهم ص   -((3

 22انظر التكييف الفقهي للسهم ص   -((4
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عن    الثاني: السهم  فصل  لايقتضي  ذلك  فإن   ، للشركة  الاعتبارية  بالشخصية  التسليم  فرض  وعلى 
 موجودات الشركة . 

من  أن   . 2 شائعة  حصة  يملك  لا  أنه  يعني  وهذا  فيها،  والتصرف  الموجودات  في  له  حق  لا  المساهم 
 موجوداتها.  

 من وجهين :  ونوقش 
؛    الشركة  في   سهمهأ  بنسبة  موجوداتها   في  المساهم   يستحق  صفيت   إذا   الشركةإن  ؛  بعدم التسليم    الأول : 

 . يع موجودات الشركةا يدل على أن السهم حصة مشاعة من جممم
لا يخرج السهم عن كونه حصة شائعة ؛  منع المساهم من التصرف في موجودات الشركة ،  بأن  الثاني :

العمومية  الجمعية  من خلال  إلا  الشركة  في  المساهم  تصرف  عدم  على  ينص  الشركة  عقد  لكون  وذلك 
 هم ولا مانع منه شرعاً.  بحسب نسبة أسهمه في الشركة , وهذا شرط في العقد قد التزم به المسا 

   القول الخامس :أدلة 
 .  القول الثالث ؛ لأنه في حقيقته جمع بين القول الأول والثاني ويمكن أن يستدل له بأدلة 

 وهذا القول محل نظر من وجوه :
 . التفريق ليس له مستند واضح يمكن أن يعول عليه ، فهو قريب من القول الثالث  أن هذا الأول :
هو ن  أ  الثاني: وإنما   ، المطلق  الاستقلال  لايعني   ، مستقلة  ورقة  السهم  أن كون  نفسه وضح  القائل  

   هذه الورقة بالشركة المنسوبة إليها غالبا .استقلال خاص من جهة عدم تأثر 
أراد المضاربة ، فهي    م نية المستثمر لامدخل لها في حقيقة السهم ، سواء أراد الاستثمار ، أأن    الثالث :
   ج  عن السهم وما يمثله .   والله تعال أعلم .أمر خار 

هو جمع بين   والخامس    فالقول الثالث  ؛  بتأمل تلك الأقوال فإنها تؤول إلى قولين  الترجيح : 
الرابع   والقول   ، الثاني  ،  القولين  القول  المقصود من  الشركة وهو  السهم عن موجودات  أن يفصل  يريد 

الش بموجودات  له  لاتعلق  عرضا  ،  بكونه  الأول  ركة  القول  بين  يكون  الترجيح  فإن  هذا  وعلى 
 لي:الذي يترجح لي هو القول الأول لما يو     .   والثاني

 . وانضباطه  لقوة ما ستدلوا به •
 . نه قول عامة أهل العلم من المعاصرين ممثلا في مجمع الفقه الإسلامي ، واللجنة الدائمة للإفتاء ولأ •
يناقض تعريف الشركة المساهمة لفظا ومعنى    ،    ركة في الحكم ولأن الفصل بين السهم وموجودات الش •

ا ينافي  مل أو التمييز بينهصلفوا  فإن المشاركة تقتضي الاشتراك في جميع موجودات الشركة أيا كانت،
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، بخلاف من جعله حصة شائعة  من موجودات الشركة فهو يتفق مع تعريف الشركة   مقتضى الشركة
 المساهمة جملة وتفصيلا.  

،  ولأ • العمل  وتصاريح   ، لإنشائها  السابقة  للشركة،والدراسات  التجاري  المعنوية كالاسم  الحقوق  ن  
وقوة الإدارة وكفاءتها ،وغير ذلك. لا عبرة بها في قيمة الشركة عند التصفية أو الإفلاس، وإنما المعول 

ركة ، مما يدل على أن  على أسهم الش ، فتتم قسمتها بالتساويعليه هو الموجودات العينية أو النقدية 
   . السهم في حقيقته يمثل موجودات الشركة

وللوازم الباطلة التي تلزم الأخذ بالقول  بفصل السهم عن موجودات الشركة ، منها    •
جواز المشاركة اكتتابا وتداولا في الشركات المجمع على تحريمها كالبنوك الربوية ، وشركات     -1:   

ا الفن  وشركات   ، الخمور  الشركة  تصنيع  موجودات  عن  منفصل  السهم  لأن  ؛  وغيره  .     ،  لإباحي 
الاتفاق مع قال: بأن النقد عرض ، من جهة أن النقود الورقية ليست مغطاة تغطية كاملة ، وإنما   -2

.     ا القول به  يسرون  ، فإنهم ي  بتلك اللوازم    ، وإن لم يقولوا    (  1) تستمد قيمتها من قوة الدولة المصدرة
 ل أعلم . والله تعا 

 
 
 

 المطلب الثالث: منشأ الخلاف  
عليه    اوالذي يبدو لي بأن كون السهم حصة شائعة من جميع موجودات الشركة متفق

بين الجميع من حيث النتيجة وإن اختلفوا من حيث التنظير ، وإنما وقع الخلاف لأسباب  
 منها  : 

تجاه الشرعي لم يفصل ملكية السهم  لاا شرعا ونظاما ، فتعريف سهم الشركة المساهمة  الاخنلاف في   •
أما    ، الشركة  مكونات  للسهم    التعريفعن  المساهمةلل  نه جعل  فإ القانوني  اعتبارية    شركة  شخصية 

لك على وجه  يم  سهمفال  ،  يتضمنها السهم، وملكية الأصول والأعيان التي    لسهمميز بين ملكية اف
، بحيث إن الحصص المقدمة للمساهمة    شركةتملكها ال  الاستقلال عن ملكية الأصول والأعيان التي  

، ويفقد الشركاء المستثمرون كل حق عيني    شركةتنتقل على سبيل التمليك إل ملكية ال  شركةفي ال

 

 20انظر التكييف الفقهي للسهم  ص   -((1
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، وفي اقتسام    ا أثناء وجوده  شركةعليها ، ولا يبقى لهم إلا حق في الحصول على نصيب من أرباح ال
 .    عند التصفية ا موجوداتهقيمة بيع 

للسهم  اختلاف   • السوقية  تداوله  -القيمة  المساهمة    -عند  للشركة  الفعلية  الموجودات  قيمة  مع 
 والله تعال أعلم .  .  أهم أسباب الخلاف  -في نظري –، وهذا  زيادة أو نقصا 

هل قصد المشتري للسهم أو البائع له ، يؤثر في حقيقة السهم  ؟ فجميع الأقوال سوى القول   •
ستثمر ، أو المضارب في فصل السهم عن موجودات الشركة ، وأما  الأول استندوا على قصد الم

 القول الأول فلم يعتبر قصده مؤثرا .  
• : فيها  أم يدخل  ؟  فقط  النقود والأعيان  تتمثل في  الموجودات  المعنوية كالاسم    -1  هل  الحقوق 

ية المؤثرة  العوامل المعنو   -2التجاري للشركة،والدراسات السابقة لإنشائها ، وتصاريح العمل .   
على قيمة السهم السوقية ، كجودة الإدارة وسمعتها التجارية وخبرتها في مجال النشاط وغير ذلك.  

 والله تعال أعلم.      .فالذين قرروا بأن الموجودات أعيان ونقود فقط اعتبروا غيرها كالعدم  
 

 

 

 

 

 

 

 مطلبان المبحث الثالث:  أثر الخلاف في تكييف السهم  وفيه
 

 وفيه فرعانالأول : أثرالخلاف في الزكاة  المطلب 

 ارتباطها بالخلاف في تكييف السهم:   الأولالفرع  

، وهذا الربط إنما هو من باب الإلزام  بعض الفقهاء ربط بين الخلاف في زكاة السهم ، والخلاف في تكييفه  
في هذه المسألة ، ليس    فلمن قال بأحد التكيفيين ، ولازم القول ليس بلازم ، وفي حقيقة الأمر فإن الخلا

مباشر با تعلق  للسهم  له  الفقهي  بسبب خلافهم في  لتكييف  ليس  الأسهم  زكاة  العلماء في  ؛  فخلاف 
الزكاة ، فمنهم من أوجب الزكاة في أسهم الشركة بصرف  أداء  تكييف السهم ، وإنما اختلفوا في كيفية  

 .  ب الزكاةا يجالنظر عن  نشاطها ، ومنهم من جعل النشاط محورا في إ
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عن   النظر  بصرف  الأسهم  زكاة  أوجبوا  الشركةفالذين  وهو   غلبوا  ،    موجودات   ، إنشائها  من  المقصود 
وأكثرهم ممن يكيف السهم على أنه حصة شائعة ،  فأوجبوا فيها زكاة عروض التجارة    ،النشاط التجاري  

م  الشركة  إل نشاط  النظر  والنظر الآخر غلب   ، الشركة  ارتباطه بالأموال  من جميع موجودات  ن حيث 
    . وبعضهم ممن يكيف السهم على أنه عرض من عروض التجارة .   التي انشأت من أجلها الشركة  الزكوية

؛ ولذا لم نجد أحدا استدل على قوله    السهم    ليس له تعلق بمسألة تكييف  عند الجميع    فمناط الحكم  
السهم   عل  بتكييف  بناء  المسألة  تلك  البحث في  ذمة  ،وإنما تم  به  تبرأ  الذي  الأحوط  فيما هو  النظر  ى 

 . أعلم  تعال والله . صاحب المال ، وفيما هو الأحظ في حق مستحق الزكاة  

    وأثره : ذكر الخلاف في زكاة الأسهم  الثاني الفرع 

من اشترى أسهما في شركة من الشركات المساهمة من أجل أن يستفيد منها بيعا ، وشراء  أو من أجل  
هذه الأسهم  كزكاة عروض التجارة فيخرج ربع العشر ؟ أم أعيان  رباح؛ فهل تجب الزكاة في  استثمار الأ

 : اختلف في ذلك على قولين تجب فيها الزكاة بحسب نوع المال الذي تستثمره الشركة؟ 

، وهو    )1(  وهو ما أخذ مجمع الفقه الإسلامي  ،زكاة الأسهم كزكاة عروض التجارة ،    القول الأول :
الشيخ محمد بن عثيمين رحمه  و ،   )2(  ، -رحمه الله تعال-ابن باز    ع من العلماء ، منهم : الشيخ جمقول 

، وهو قول الشيخ محمد أبو زهرة ، وعبد الرحمن خلاف ، والدكتور يوسف القرضاوي ،   )3(  الله تعال
ود ، والدكتور محمد  والدكتور صالح السدلان ، والشيخ عبد الرحمن الحلو ، والدكتور سامي حسن محم

   )4(  عمير الزبير

: زكاة الأسهم تكون بحسب نشاط الشركة المساهمة ، فإن كانت تستثمر في الزراعة فزكاة   القول الثاني  
أسهمها كزكاة الخارج من الأرض ، وإن كان نشاطها في عروض التجارة فزكاتها زكاة عروض التجارة ، وإن  

اتها زكاة بهيمة الأنعام ، وإن كان لها نشاط متعدد في الزراعة ، والتجارة  كان نشاطها في بهيمة الأنعام فزك

 

 64-63لفقه الإسلامي /انظر قرارات وتوصيات مجمع ا  – )1(

     194-190/ 14انظر مجموع فتاوى ومقالات متنوعة  – )2(

 18/113انظر مجموع فتاوى ورسائل الشيخ محمد بن عثيمين  - )3(

الإسلامي/    -  )4( الفقه  في  وأحكامها  والسندات  الأسهم  الإسلامي  270انظر  الفقه  مجمع  مجلة  عن  نقلا  خليل   محمد  بن  أحمد  الدكتور   /

؛  زكاة أسهم الشركات المساهمة/ بحث تكميلي لنيل درجة الماجستير بقسم الفقه المقارن/المعهد     857،    856،    843،    842/ص  1/ج4

 العالي للقضاء / للشيخ محمد بن عبد العزيز آل فواز   
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به الشيخ عبدالله بن منيع   الزكاة بحسب كل مال،  وهو ما أخذ  ، )1(  وغير ذلك فتؤخذ  وهو رأي    . 
       )2(  -رحمه الله تعال-الشيخ عبد الرحمن العيسى ، والدكتور وهبة الزحيلي ، والشيخ عبدالله البسام

 أثر الخلاف يتبين في مواضع منها : 

أن حكم زكاة تلك الشركات المساهمة هو حكم زكاة عروض    على القول الأول   الموضع الأول :
التجارة مهما كان نشاط الشركة ، فتكون زكاة قيمتها ربع العشر، سواء كان يعدها للبيع ، أو من أجل  

 الاستفادة من ريعها مع الاحتفاظ بالأصول.  

فإن إيجاب الزكاة يكون بالنظر إل نشاط الشركة ، فإن كان زراعيا فحكمه حكم  لقول الثاني :وعلى ا
زكاة الخارج من الأرض ، وإن كان في بهيمة الأنعام فزكاته زكاة بهيمة الأنعام ، وإن كان عروض التجارة ،  

سب كل مال.  فإن  فزكاته زكاة عروض التجارة ، وإن كان خليطا من تلك الأموال ، فتجب الزكاة بح
كانت تستثمر في الزراعة فتجب الزكاة في أسهمها بمقدار نصف العشر إذا سقي بمؤنة ، أو العشر إذا  
سقي من غير مؤنة ، وإن كان نشاطها في عروض التجارة فتجب زكاتها بمقدار نصف العشر كزكاة عروض  

 الأنعام بحسب كل نوع منها   .   التجارة ، وإن كان نشاطها في بهيمة الأنعام فزكاتها زكاة بهيمة

الثاني : السهم إخراج زكاة الأسهم    المعتبر في  فإن    الأولعلى القول    الموضع  قيمة    : من حيث 
 )3( القيمة السوقية للأسهم 

التفريق بين أسهم الشركات ، فإن كانت الشركة المساهمة    -في الجملة-   والقول الثاني ذهب  إل 
ارس عملا تجاريا كشركات التبريد ، وشركات الطيران ونحوها ، فلا تجب  شركة صناعية محضة بحيث لاتم

الزكاة في أسهمها ، ولكن تجب الزكاة في الأرباح كزكاة المال ، وإن كانت الشركة المساهمة شركة تجارية  
محضة كشركات الاستيراد ، أو كانت شركة صناعية تجارية وهي الشركات التي تستخرج المواد الخام أو  

الغزل والنسيج ونحوها ،  تش أو  البترول  فيها مثل شركات  تريها ثم تجري عليها عمليات تحويلية ثم تتجر 
 

      188-187/ 2انظر  مجموع فتاوى وبحوث / للشيخ عبد الله بن سليمان المنيع   - )1(

، / الدكتور أحمد بن محمد خليل ؛ الفقه الإسلامي وأدلته للدكتور وهبة    269-268الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي/انظر  -  )2(

، نقلا عن زكاة أسهم الشركات المساهمة/ بحث تكميلي    881،  722/ 1/ ج4؛ مجلة المجمع الفقهي  1409دار الفكر/    3ط  2/774الزحيلي  

 قسم الفقه المقارن/المعهد العالي للقضاء / للشيخ محمد بن عبد العزيز آل فواز ؛  لنيل درجة الماجستير ب 

؛    185-2/184؛ مجموع فتاوى وبحوث / للشيخ عبد الله بن سليمان المنيع /  64-63انظر قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي /  –  )3(

ور أحمد بن محمد خليل ؛ زكاة أسهم الشركات المساهمة/ بحث تكميلي لنيل  / الدكت   279-278الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي/

 درجة الماجستير بقسم الفقه المقارن/المعهد العالي للقضاء / للشيخ محمد بن عبد العزيز آل فواز    
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والآلات المملوكة للشركة ، وإن كانت  ،  فتجب الزكاة في أسهمها زكاة عروض التجارة بعد خصم المباني 
وذهب البعض إل   ،  )1(  شركة زراعية فتجب زكاة أسهمها بمقدار العشر أو نصف العشر حسب السقي  

 )2(  أن المعتبر هو القيمية الحقيقية مطلقا 

 

 

 ثلاثة فروع وفيه  والشراء المطلب الثاني: أثره في البيع

، أو المختلطة ، أو تتعامل بالمحرمحكم المساهمة في الشركات المحرمة  الفرع الأول :  
 وفيه مسألتان: 

 ارتباطها بالخلاف في تكييف السهم المسألة الأولى : 
للسهم  ك الفقهي  بالتكييف  المسألة  هذه  ربط  ،فإن سبب  الأول  المطلب  في  تقدم  :  ما  هو  من باب  ، 

فلا  ،  اللوازم على القولين في تكييف السهم ، ومن المعلوم أن لازم المذهب ليس بمذهب ، وبناء عليه  
كما لايقال  بنى على قوله في تكييف السهم ،  ،  يصح أن يقال بأن من منع تدوال أسهم تلك الشركات  

فيمن   فربط    ذلك   ، الأسهم  تلك  تداول  الممناط  أجاز  هذه  في  مخالف  الحكم  السهم  بتكييف  سألة 
عن موجودات الشركة ، أو أنه يمثل موجودات    لاللصواب ؛ فإن من منع لم يستدل بكون السهم منفص 

ا كان نظر الفريقين إل  ، وكذا من أجاز ، وإنم  بمسألة التكييف الفقهي    المخالف، ولم يعترض على  الشركة  
المقصود من إنشاء الشركة ، والنظر إل نشاط الشركة ، ونسبة المحرم فيه  ، فمن أباح بنى على أمر خارج  

 والله تعال أعلم.  .  عن مسألة التكييف الفقهي  ، وكذا من منع 
 

سهم والسندات وأحكامها في الفقه  وهوقول الشيخ عبد الرحمن العيسى ، والدكتور وهبة الزحيلي ، والشيخ عبدالله البسام ، انظر الأ    –  )1(

؛ زكاة    1409دار الفكر/    3ط  2/774/ الدكتور أحمد بن محمد خليل ؛ الفقه الإسلامي وأدلته للدكتور وهبة الزحيليل  269-268الإسلامي/

 حمد بن عبد العزيز آل فواز  أسهم الشركات المساهمة/ بحث تكميلي لنيل درجة الماجستير بقسم الفقه المقارن/المعهد العالي للقضاء / للشيخ م

كها  وهذا هو رأي  الشيخ عبد الله المنيع في حق من أراد تملك الأسهم بقصد الاستفادة من أرباحها مع الاحتفاظ بالأصول ، أما إذا أراد تمل 

    188-2/187منيع /للبيع ، فالمعتبر عنده هو القيمة السوقية مطلقا  انظر مجموع فتاوى وبحوث / للشيخ عبد الله بن سليمان ال 

، وقد نقل الخلاف من غير ترجيح ، وكأنه يميل إلى     185-2/184انظرمجموع فتاوى وبحوث / للشيخ عبد الله بن سليمان المنيع /  -  )2(

الرأي في حق من أراد تملك الأسهم بقصد الاستفادة من أرباحها مع ا القيمة الحقيقية للسهم وهو قد قرر هذا  الزكاة بحسب  لاحتفاظ  وجوب 

قه  بأصولها ، فأوجب زكاة  في قيمة الأسهم الحقيقية بعد خصم مصاريف الإدارة والأصول الثابتة ؛ وانظر  الأسهم والسندات وأحكامها في الف

لقيمة  / الدكتور أحمد بن محمد خليل ، وقد نقل الخلاف عن الدكتور محمد الصديق الضرير ، حيث اختار بأن المعتبر هو ا  279-278الإسلامي/

 الحقيقية  .  
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 (  1) الشركات التي تتعامل بالمحرم الأقوال في حكم المساهمة فيالمسألة الثانية : ذكر 

: الأول  الإسلامي  القول  الفقه  مجمع  به  أخذ  ما  وهو   ، مطلقا  ذلك:"   (  2) التحريم  في  قراره  ونص   ،  
من أن أنشطتها الأساسية    غملر با لربا ونحوه،كا  لأصل حرمة الإسهام في شركات تتعامل أحياناً بالمحرمات،ا

، ون  )3(  "   .مشروعة الفقهي الإسلامي  به المجمع    -3ص قراره في ذلك:" ...  ، وكذلك هو ما أخذ 
لايجوز لمسلم شراء أسهم الشركات والمصارف إذا كان في بعض معاملاتها ربا ، وكان المشتري عالما بذلك  

  )4(  إذا اشترى شخص وهو لايعلم أن الشركة تتعامل بالربا ، ثم علم فالواجب عليه الخروج منها "   -4.  
  . 

 : الثاني  هذ    القول  مثل  في  المساهمة  الشركات  تجوز  هيه  هذه  –  :  بقيود  في  المساهم  يدخل  أن 
أن يحسب المساهم نسبة الأموال المحرمة بناء على الميزانيات ويتخلص منها في  -2الشركات بنية تغيرها  

،وهو ما أوصت به ندوة حول المشاركة في أسهم    عد إثما  يأن هذا الفعل من الشركات    -3المنافع العامة  
المتعام المساهمة  الزرقاء   )5(  لة بالرباالشركة  الشيخ مصطفى  ، والشيخ صالح عبدالله    )6(  ،  وهو قول 

، وهو ما أخذت    )9(  ، والشيخ عبدالله بن منيع   )8(  ، والدكتور علي محيي الدين القرة داغي   )7(  كامل
   )10(  به الهيئة الشرعية لشركة الراجحي المصرفية

  لما يلي: والذي يترجح هو القول الأول
 

والمس  -((1  ، اختصارا  الأقوال  ذكر  على  أقتصر  الفقه  أ سوف  مجمع  مجلة  بحوث  في  جاء  ما  أهمها  من  متعددة  بحوث  في  بحثها  تم  قد  لة 

العصيمي   مقبل  صالح  للشيخ  المختلطة  الأسهم  التاسع؛  العدد  التاسعة  الدورة  في  السكراالإسلامي  إبراهيم  للشيخ  المختلطة   الأسهم   ،      ،

 279-2/235الخدمات الاستثمارية للمصارف لفضيلة الدكتور يوسف الشبيلي 

الشبيلي    -((2 يوسف  الدكتور   نسب فضيلة  :  وقد  بحثه  والسندات ص  -في  الأسهم  في  الاستثمار  تلك    -"4"  في  المساهمة  بجواز   القول 

، أما مجمع الفقه    -عفا الله عنه–خطأ  لنسبتين   ا   الله ، وكلارحمه  –الشركات إلى مجمع الفقه الإسلامي ، وإلى فضيلة الشيخ محمد بن عثيمين  

مل  فقراره الآتي يمنع ذلك ، أما الشيخ محمد بن عثيمين رحمه الله  فقد ثبت عنه خلاف ذلك  ونص قوله:" ... وإذا علمت أن هذه الشركة تتعا 

يها ، وإن كنت قد اشتركت ثم عرفت بعد ذلك أنها تتعامل بالربا ، فإنك  بالربا ، وتوزع أرباح الربا على المشتركين ، فإنه لايجوز أن تشترك ف

     364-2/363 جمع عبدالعزيز المسند  انظر فتاوى إسلامية تذهب إلى الإدارة ، وتطلب فك اشتراكك"

الفقه الإسلامي  / ص  1/7)63قرار رقم    –  )3( المالية/ انظر قرارات وتوصيات مجمع  الفقه  / ؛ وا135( بشأن الأسواق  نظر مجلة مجمع 

    1/711/ج7الإسلامي 

 /ط رابطة العالم الإسلامي  297انظر قرارات المجمع الفقهي الإسلامي/ص  – )4(

    783-3/782/ج8انظر مجلة مجمع الفقه الإسلامي   - )5(

   699/ 1/ج7سلامي /ط رابطة العالم الإسلامي ؛ مجلة مجمع الفقه الإ  298انظر قرارات المجمع الفقهي الإسلامي/ص  - )6(

 فما بعدها  3/758/ج8انظر مجلة مجمع الفقه الإسلامي  – )7(

 90-2/89/ج9انظر مجلة مجمع الفقه الإسلامي  - )8(

 / الدكتور أحمد بن محمد الخليل  146نقلا عن كتاب الأسهم والسندات ص  246انظر بحوث في الاقتصاد الإسلامي ص  – )9(

 / الدكتور أحمد بن محمد الخليل  146، نقلا عن كتاب الأسهم والسندات ص  7/10/1414في  (182قرار الهيئة رقم ) – )10(
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 نه قول المجامع الفقهية المعتبرة في هذا العصر . أ •
أن إقرار القول الثاني  بكون هذا الفعل من الإثم كاف في ترجيح القول الأول ؛ لأننا نهينا عن التعاون  •

 على الإثم والعدوان . 
المحرم   • يخلاف   ، منه  التحرز  لايمكن  بما  مضبوط  الشريعة  في  المغتفر  اليسير  تلك    الذيولأن  تمارسه 

 .  م المشاركة فيهاابتداء، وبإمكان المساهم التحرز منه بعدلشركات فبإمكانها التحرز منه ا
 ، فإذا ثبت وجود الربا فمن باب أول. شبهة الربا مفسدة للعقد أن  •
 .  هو أن المثمن محرم هولأن العقد باطل لاختلال أحد أركان •
 تعال اعلم.  والله   وسدا لذريعة الربا ،  وسد الذرائع أصل في الشريعة. •

،  الثانيالفرع   الديون  تكون  التي  الشركات  في  الأسهم  تداول  معا  النقود  أو :  أوهما   ،
 وفيه مسالتان : ، أغلب موجوداتها
   ارتباطها بالخلاف في تكييف السهمالمسألة الأولى : 

في الشركة    أن تكون هي الثمرة الوحيدة التي انبنى الخلاف فيها على تكييف السهم  -هذه المسألة-تكاد  
   ، فالعلاقة بينهما مباشرة .المساهمة 

 المسألة الثانية :ذكر الخلاف بناء على القولين في تكييف السهم  
 تحرير محل النزاع  

 اتفقوا على أن موجودات الشركة المساهمة تشمل الدين والعين . 
 هو القيمة السوقية .  -عندالتداول  – واتفقوا على أن المعتبر في قيمة السهم

 واتفقوا على تداول الأسهم للشركات المباحة إذا كانت أكثر موجودات الشركة أعيانا . 
واتفقوا على تحريم تداول أسهم الشركات إذا كانت جميع موجوداتها نقودا أو ديونا ، فقط أو هما 

 معا . 
نقوداحكم  واختلفوا في   موجوداتها   أكثر  إذا كانت  فيما   ، المساهمة  الشركة  أسهم  أو    تداول 
 . (  1) ديونا، أو هما معا

 

،    19-18؛ الأسهم حكمها وآثارها     117-115؛ أحكام الاكتتاب في الشركات المساهمة ص     39-29انظر التكييف الفقهي للسهم ص   -((1

حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة  ؛     190-891؛ الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ص     90-93

الشبيلي ص   عبدالله  بن  د.يوسف  إعداد   ) أنموذجاً  للبتروكيماويات  المالية     25-22،    6-5الصحراء  المؤسسة  في  المشتركة  المضاربة  ؛ 

فما   3/130مجمع الفقه الإسلامي  الدورة الثالثة عشرة ج   جدة  مجلة –الإسلامية   د . حسين كامل فهمي المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب 

/  2ج    بعدها ؛ /لأدوات المالية التقليدية الدكتور محمد الحبيب جراية  مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدورة السادسة مجلة مجمع الفقه الإسلامي

 فما بعدها       1520
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 والخلاف هنا ينبني على القولين الأساسيين في تكييف السهم    
 فعلى القول الأول :  

حكم    ، فتأخذديوناً  كان أغلبها  ، فإن  حكم تداول الأسهم ينبني على ماتمثله من موجودات الشركة  إن  ف
،    ت الأعيان والمنافع هي الغالبة  ،وإن كانحكم بيع النقود    أغلبها نقدا ، فتأخذ  وإن كان،  بيع الديون  

التي تغلب على    -تحريم تداول أسهم الشركات    ويترتب على ذلكحكم بيع الأعيان والمنافع .    فتأخذ  
فيتضمن ذلك منع    . إلا من خلال قواعد الصرف ، وقواعد بيع الديون  -موجوداتها النقود ، أو الديون 

النقود والديون  ، ومنع تداول أسهم الشركات    -غالبا -كثر موجوداتها تداول أسهم البنوك المصرفية فإن أ
 المؤسسة حديثا ، فأغلب الموجودات في مثل تلك الشركات هو النقود . 

 الذي يفصل بين السهم وموجوداته  وعلى القول الثاني  
على كونه عرض مبني  الأسهم  تداول  الشركة     ا فحكم  موجودات  النظر عن  بغض   ، التجارة  من عروض 

، فلا يجري فيها ربا الفضل أو النسيئة    من الأحكام    بيع العروضفيطبق على بيع الأسهم ما يطبق على  
حتى ولو كان معظم موجوداتها نقوداً أو ديوناً ، فيجوز بيعها بالنقود بقيمتها السوقية ، وإن كانت مختلفة  

 .  (  1)قيه ) القيمة الدفترية + الأرباح ( ، ويجوز بيعها أيضاً من غير قبض لثمنها عن قيمتها الحقي
وقد عقدت شركة الراجحي المصرفية ملتقى فقهيا يعنوان : تداول أسهمم الشركات ووحدات الصناديق  

 ( 2) المشتملة على ديون ونقود ، طرحت فيه عدة تخريجات تدلل على صحة تداول الأسهم 
للقول الأول    هذه المسألة هي الأدلة التي تقدمت في تكييف السهمقولين في  للوالأدلة    

 :   الأول ما يلي  يضاف إلى أدلة القوليمكن أن ولكن  ، والقول الثاني  
الديون    قالوا : من  المساهمة  للشركة  الموجودات  بيع ؛  إذا كان غالب  الشركة في حكم  بيع أسهم  فإن 

و دين الشركة المساهمة الذي لها على الغير ، إما أن يكون عينا ، وإما أن  ولا يخل الدين على غير المدين  ،
 يكون دينا ، وكلاهما يحرم بيعه على المدين ، وعلى غير المدين إلا بعد قبضه  لما يلي:    

  به   يبلغ  حتى  نبيعه  أن     فنهانا   الطعام   منهم  فنشتري   الركبان  نتلقى   كنا :  قال    ابن عمر   حديث   •
  حتى   نبيعه   أن   سلم  و    فنهانا  جزافا   الركبان  من  الطعام   نشتري  كنا   ، وفي لفظ مسلم"(3) الطعام"   سوق
    (4) "  مكانه من ننقله

 

) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص  حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس     -((1

9   

 45-44ص  التكييف الفقهي للسهم انظر  -((2

 / باب منتهى التلقي 2058(/ح759/ ص  2)ج  -صحيح البخاري -)3(

 /باب بطلان بيع المبيع قبل القبض   1527(/ح 1160/ ص  3)ج  -صحيح مسلم  -)4(
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كيف ذاك    قيل لابن عباس:"(    يقبضه  حتى  يبعه  فلا  طعاما   ابتاع  من)      قال:      عباس  ابن  وعن •
   (1) طعام"ال بمنزلة شيء كل  وأحسب عباس ابن  قال " قال ذاك دراهم بدراهم والطعام مرجأ 

  منه   ابتعته  حتى  التجار  من   ساومه   فيمن   فساومته  بزيت  الشام  من   رجل  قدم :    قال  وعن ابن عمر   •
  فالتفت   خلفي   من   بذراعي  رجل   فأخذ عليها   لأضرب  بيده  فأخذت   أرضاني  حتى   فأربحني   رجل   إلي  فقام
  فأمسكت   ك ذل  عن  نهى     فإن  رحلك   إل  تحوزه   حتى   تبعه  لا :    لي  فقال  ثابت  بن  زيد  فإذا  إليه
   (2) يدي"

   (3) رحله"  إل اشتراها  الذي يحوزها  حتى تشتري حيث السلع تباع أن نهى :  أن:  وعنه •
  لا   و   بيع  في  شرطان  لا   و  وبيع  سلف  يحل   لا :      قال :    قال   جده   عن   أبيه  عن   شعيب   بن   عمرو   عن •

   (4) عندك"  ليس ما  بيع لا  و  يضمن لم ما  ربح

 من وجوه الدين  على منع بيع ث ويستدل بهذه الأحادي

 أن هذه الأحاديث تدل على منع بيع الدين الثابت في الذمة قبل قبضه إذا كان الدين طعاما.      الأول :
أو إل مكان آخر سوى المكان  -أن المشتري لما اشترى الطعام ولم يقبضه ، ولم ينقله إل ملكه    الثاني: 

ائع ؛ لأنه لم يقبضه بعد تمام البيع ، فإذا باعه على  هو بمثابة الدين الثابت في ذمة الب  -الذي اشتراه فيه
 شخص آخر  فقد باعه على غير المدين . 

الدين    الثالث: بيع  منع  على  تدل  الأحاديث  هذه  طعاما -أن  المدين  حتى    -إذا كان  لعموم  ؛  على 
 كان من بيع الطعام قبل قبضه.   نفسه  الحديث ، فلو باع هذا الطعام قبل قبضه على البائع

أن المنع من بيع الدين قبل قبضه على المدين وعلى غير المدين جاء فيما إذا كان الثمن حالا    ابع: الر 
 "دراهم بدراهم "، فلأن يكون ممنوعا إذا كان الثمن مؤجلا من باب أول.   لقول ابن عباس 

عباس    الخامس: ابن  قول  وجوب   أن  في  مبيع كالطعام  يجعل كل  مثله"  إلا  شيء  "لاأحسب كل 
 قبض . ال

 

 / باب بطلان بيع المبيع قبل القبض 1525(/ح1159/ ص  3)ج  -سلم صحيح م -)1(

 ، قال شعيب الأرنؤوط "إسناده قوي" 4984(/ح360/ ص   11)ج  -صحيح ابن حبان -)2(

(/ح  304/ ص    2)ج    -، وقال :" صحيح على شرط مسلم " ووافقه الذهبي ، سنن أبي داود    2270(/  46/ ص    2)ج    -المستدرك  -)3(

 لباني :"حسن لغيره"/ وقال الأ3499

)ج    -؛ سنن الترمذي    4611(/ح 288/ ص    7)ج    -؛ وصححه ، ووافقه الذهبي ، سنن النسائي     2185(/ح21/ ص    2)ج    -المستدرك  -)4(

/  2)ج  -/ باب ما جاء في كراهية بيع ما ليس عندك ، وقال "حسن صحيح ، ووافقه الألباني ؛ مسند أحمد بن حنبل  1234( /ح535/ ص  3

 ، قال شعيب الأرنؤوط :"إسناده حسن"  6628(/ح174 ص
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بيع على غير من هو عليه ، يكون    إذا  الغير ،  المساهمة على  الذي للشركة  والدين 
نقدا   الدين  كان  إذا  أما   ، عينا  الدين  كان  إذا  هذا   ، قبضه  قبل  الدين  بيع  باب  من 

   راط القبض قبل بيعه من باب أولى  لما يلي: فاشت
 .    نقدا مل قبضه سواء كان عينا أ فإنه تمنع بيع الشيء قب عموم الأحاديث المتقدمة أولا :

لا تبيعوا الذهب بالذهب إلا  :"قال    أن رسول الله  أبي سعيد  ا جاء في الصحيحين عن  م  ثانيا : 
مثلا بمثل ولا تشفوا بعضها على بعض ولا تبيعوا الورق بالورق إلا مثلا بمثل ولا تشفوا بعضها على بعض  

   (  1):"ولا تبيعوا منها غائبا بناجز

نقدية يحرم لعلل ثلاث :    التي أكثر موجوداتها ديونا   ةأن بيع أسهم الشركة المساهم  الاستدلال :وجه  
الأول: أنه من بيع مالم يقبض  ، والثانية : أنه بيع دين على غير من هو عليه ، والثالثة:  أن هذا الدين 

 بيع غائب بناجز .   في حكم الذهب والفضة مما يشترط فيه التقابض والمماثلة فيكو ن من قبيل 

وإذا كانت أغلب الموجودات نقدا فعموم الأدلة يوجب التقابض والتماثل لأدلة كثيرة منها 
: 

قال لا تبيعوا الذهب بالذهب ولا    أن رسول الله    رضي الله تعال عنه }  أبي سعيد الخدري  ديثح . 1
   )2(  { الورق بالورق إلا وزنا بوزن مثلا بمثل سواء بسواء

الذهب بالذهب وزنا بوزن مثلا    هريرة رضي الله تعال عنه قال:} قال رسول الله  حديث أبي .2
 )3(  بمثل والفضة بالفضة وزنا بوزن مثلا بمثل فمن زاد أو استزاد فهو ربا{

آك ل ال ربا وموكل ه وكاتب ه   حديث جابر ب ن عب دالله رض ي الله تع ال عنهم ا ق ال:} لع ن رس ول الله   . 3
 )4(  سواء{وشاهديه وقال هم 

بنــاء علــى عــدم ، ويمكــن مناقشــة هــذه الأدلــة بمــا تقــدم مــن أدلــة القــول الثــاني  •
وبالأدلة التالية التــي يســتدلون بهــا ،    التسليم بأن السهم يمثل موجودات الشركة

 على جواز ذلك ومن أهمها :
 

 4138( ر42/ 5باب بيع الفضة بالفضة ؛ صحيح مسلم  ) 2177( ر74/ 3صحيح البخاري ـ م م )-((1

 / باب الربا 1584/ ح1209/ص3صحيح مسلم ج - )2(

 /باب الصرف وبيع الذهب بالورق نقدا  1588/ح1212/ص3صحيح مسلم ج - )3(

البخار  -  )4( جصحيح  ج5617/ح  2223/ص5ي  مسلم  صحيح  ؛  المصور  لعن  من  وترك    1598/ح 1219/ص3/باب  الحلال  أخذ  /باب 

 الشبهات ، واللفظ لمسلم 
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1 . ، مؤثرة  قيمةٍ  ذات  ديون  أو  نقودٍ  من  موجوداتها  تخلو  لا  المساهمة  الشركات  عامة  تداول    أن  ويتم 
 . أسهمها دون مراعاة لضوابط الصرف أو بيع الدين  

بنسبة    نوقش :  مغلوبة ولو  إذا كانت  أما   ، أو ديونا  نقودا  الموجودات  أكثر  النزاع أن تكون  بأن محل 
 يسيرة فلا ننازع فيه . 

دل  بل إن النصوص الشرعية ت،  القول بإعطاء الحكم للأغلب من موجودات الشركة لا دليل عليه  أن   . 2
،  على أن المبيع إذا اشتمل على نقدٍ مقصودٍ وبيع بنقد فيأخذ حكم الصرف وإن لم يكن النقد غالباً  
وكذلك في سائر الأموال الربوية ، فمن يشتري حلياً ثلثه ذهب وثلثاه ألماس فإنه يجب قبض ثمنه قبل  

   (  1)  التفرق مراعاة للذهب الذي فيه مع أنه الأقل

    :من وجوهنوقش 

الشريعة سد    :  الأول أعظم أصول  ؛ لأن من  فهو مجازفة  القول بأنه لادليل على الأخذ بالأغلب  أما 
تطبيقه ، والمنع في هذه   به من حيث الأصل ، وإن وقع الخلاف في فروع  ، وهو دليل مقطوع  الذرائع 

رع من أشياء وقد منع الشا   ... عن سد الذرائع :"  -رحمه الله–المسألة هو من هذا الباب ، قال الشاطبي  
عنه والتوسل بها إليه وهو أصل مقطوع به على الجملة قد اعتبره السلف الصالح   ي من جهة جرها إل منه
قد عول العلماء على هذا المعنى وجعلوه أصلا يطرد وهو راجع إل  ...   ، وقال :"   (  2)"فلا بد من اعتباره 

 .(  3)"اختلفوا فى التفاصيلسد الذرائع الذي اتفق العلماء على إعماله فى الجملة وإن 

والذين منعوا من مسألة مد عجوة و هو بيع الربوي بجنسه  رحمه الله :"  –قال شيخ الإسلام بن تيمية  و   
الشافعي و أحمد بأن   منهم من أصحاب  علله طائفة  أو مع أحدهما من غير جنسه قد  معهما  اذا كان 

عل الثمن  انقسم  مختلفين  عوضين  على  اشتملت  اذا  ضعيفة  الصفقة  علة  هذه  و  بالقيمة    ...  يهما 
 (  4) " الصحيح عند أكثرهم كون ذلك ذريعة ال الربا و 

 

انظر حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي   -((1

 23ص 

 (309/ 2الموافقات ) -((2

 (328/ 3الموافقات ) -((3

 ( 454-452/ 29مجموع الفتاوى لابن تيمية ) -((4
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فإن جميع المذاهب تشترط  ما فيه الربا بغير جنسه ، ومعه من جنس ما بيع به ،  من باع  الثاني: أن   
اختلفوا في  لصحة ذلك أمرين : الأول : أن يكون تابعا غير مقصود . والثاني : أن يكون يسيرا ، وإن  

 وهذا فيه دلالة  من جهتين :     (  1)مقدار اليسير

ن في مسألتنا ، فإن الربوي هنا مقصود ، أو في حكم المقصود ، والربوي هو ا منعدمشرطين  الأن    الأولى :
 الأغلب على الموجودات . 

 ا .اعتبروا كون الربوي مغلوبا في الصفقة وهو مانقول به في مسألتن ء أن الفقها  الثانية :

إليه    :الثالث القصد  يتوجه  لا  فإنه   ، الموجودات  من  الأقل  هو  إذا كان  المساهمة  الشركة  في  النقد  أن 
فيكون تابعا غير مقصود ، إما إذا كان أكثرالموجودات نقدا فلا ريب بتوجه القصد إليه ؛ لأن الأعيان هي  

 الأقل فتكون هي التابع غير مقصود . 

بعاً غير مقصود لا يتصور كون العقد حيلة على الربا ، بخلاف ما إذا كان  أن الربوي إذا كان تا  :   الرابع
  . التابع  الربوي هو  التابع في غير   ، النقد  أغلب موجوداتها من  التي  أو   ، التأسيس  التي تحت  فالشركة 

 .  فيتوجه القصد إليهموجوداتها هو العروض ، والنقد هو المتبوع ، 
 ك عند جميع المساهمين دون نظر إل موجوداتها.   أن قصد المال هو القصد المشتر   -3

لايتصور قصد السهم لذاته دون نظر إل ما يمثله من قيمة الشركة ؛ فإنه قد اكتسب المالية من     نوقش  
 . أصله ، وأصله في هذه الصور النقود أو الديون لأنها الغالبة فيأخذ حكمها 

مع أحدهما من غير جنسهما  و ع الربوي بجنسه بيوهي : مسألة "مد عجوة ودرهم "  وقياسا على   -4
العقد  في  مقصود  الربويين  من  وكل   ،    : من  مؤلفة  الأسهم  أن  ذلك  وبيان  وهو    -1،   ، النقد 

    . .    -2بالريالات  ومنافع  وأعيانٍ  من حقوقٍ  الأخرى  ،    -3والأموال  الريالات  من  والثمن 
 .  (  2) غير ربويفالريالات في طرفي العقد مقصودة ، ومع أحد الطرفين مال  

 نوقش :  من وجوه  
 

حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص     -((1

11-14   

التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي  انظرحكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة    -((2
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المالكيةأن الجمهور    الأول :  المنع      (4) والظاهرية  (  3) والحنالبة  (  2)والشافعية  (  1) من  وهو  من ذلك  على 
والذين منعوا من مسألة مد عجوة و هو  رحمه الله:"  –بن تيمية  اقال شيخ الإسلام  ،اختيارشيخ الإسلام  

معهما   اذا كان  بجنسه  الربوي  أصحاب  بيع  من  منهم  طائفة  علله  قد  جنسه  غير  من  أحدهما  مع  أو 
الشافعي و أحمد بأن الصفقة اذا اشتملت على عوضين مختلفين انقسم الثمن عليهما بالقيمة و هذه علة  

الصحيح عند أكثرهم كون ذلك ذريعة ال الربا بأن يبيع ألف درهم فى كيس بألفي درهم و  و   ...  ضعيفة  
و الصواب فى    ،  كما يجوز ذلك من يجوزه من أصحاب أبى حنيفة  ،  فى مقابلة الكيس  يجعل الألف الزائدة  

متي كان المقصود ذلك حرم التوسل اليه  فمثل هذا أنه لا يجوز لان المقصود بيع دراهم بدراهم متفاضلة  
دة التى  و كذلك اذا لم يعلم مقدار الربوي بل يخرص خرصا مثل القلا  ،    بكل طريق فانما الأعمال بالنيات

فان   ( 5) "لا تباع حتى تفصل:"بيعت يوم حنين و فيها خرز معلق بذهب فقال النبي صلى الله عليه و سلم  
عن بيع هذا بهذا    تلك القلادة لما فصلت كان ذهب الخرز أكثر من ذلك الذهب المفرد فنهي النبي  

ن قد باع ذهبا بذهب مثله  حتى تفصل لأن الذهب المفرد يجوز ان يكون أنقص من الذهب المقرون فيكو 
وقد استندوا في المنع على أصلين تضمنهما  كلام ،      (  6)    ".  و زيادة خرز و هذا لا يجوز

الأول حديث فضالة   المتقدم :  الإسلام  .  شيخ  الربا  لذريعة  : سدا  والثاني  وهما    ، 
 فقولهم أولى من المخالف .     أصلان لايوجد لهما معارض معتبر؛

على  -فيه شرط  بأن محل الجواز  ث ابن عمر رضي الله عنهما في بيع العبد ومعه مال فحدي  الثاني :
، فإذا كان الغالب هو النقد فيكون هو المقصود حقيقة أو  فيما إذا كان الربوي غير مقصود    -القول به
 . وهي مسألتنا عند غلبة النقود على الموجودات،حكما 

وجودات ، وأغلبها نقد فيكون نقدا بنقد ، وأما الموجودات غير  أن قيمة السهم قيمة جزء من الم  الثالث:
 . النقدية فهي كالعدم 

 

 (326/ 6(  ؛ الاستذكار )411/ 6التاج والإكليل لمختصر خليل )  -((1

 (487/ 7(  ؛  أسنى المطالب )56- 55/ 5روضة الطالبين ) -((2

 ( 40-39/ 9؛ الإنصاف )  (168/ 4المغني )  -((3

    8/494لمحلى ا -((4

 سبق تخريجه  -((5

 ( 454-452/ 29لفتاوى لابن تيمية )مجموع ا -((6
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أن المقصود بالموجودات الأخرى غير النقدية أعم من أن يكون أعياناً فقط ، فقد تكون أعياناً أو   -5
للسهم   السوقية  القيمة  في  يؤثر  ما  فكل   ، حقوقاً  أو  شرعاً   –منافع  معتبرة  قيمة  له    -إذا كان 

حمل الزيادة في قيمة السهم على أنها مقابله ، ونظير ذلك ما ذكره شيخ الإسلام ابن تيمية  فت
غير اشتراط التماثل،  بيع المصوغ من الذهب والفضة بجنسه منمن جواز    وغيره من أهل العلم

    .(  1) ، وهي منفعة وليست عيناً  ويجعل الزائد في مقابلة الصنعة

 : نوقش من وجوه 

معتبرة  لانسل  الأول : قيمة  والنقود  الأعيان  لما سوى  متوهمة  شرعا  م بأن   المنافع بل هي  أن  بدليل  ؛ 
 . والحقوق المذكورة سوى النقد والعين ، لايعتد بها عند تصفية الشركة

لو سلمنا بأن لما سوى الأعيان قيمة في نفسها ، فلابد أن تكون قيمتها مع الأعيان تغلب على    الثاني: 
أو الديون ، وحينئذ فلا خلاف ، أما إذا كانت ستبقى هي المغلوبة مع الأعيان  فلا    ،   الموجودات النقدية

 عبرة بها . 

ليس عليه عمل ، فالإجماع    ، في جواز بيع المصوغ بجنسه    -رحمه الله –أن قول شيخ الإسلام    :الثالث
ل في المضروب العين  ولا أعلم أحدا من العلماء حرم التفاضرحمه الله :"-على خلافه . قال ابن عبدالبر

إلا شيء جاء عن معاوية بن أبي سفيان روي عنه    ،من الذهب والفضة المدرهمة دون التبر والمصوغ منهما 
 .    (  2) "من وجوه وقد أجمعوا على خلافه فأغنى إجماعهم على ذلك عن الاستشهاد فيه بغيره

التاسعة    الفقه الإسلامي في دورته  قرار مجمع  الشرعية لاجتماع  بشأن )تجار وجاء في  الحلول  الذهب،  ة 
والحوالة(    ...  الصرف  الذهب    -ب  مايلي:  مبادلة  من عدم جواز  الفقهاء  عامة  إليه  ما ذهب  تأكيد 

المصوغ بذهب مصوغ أكثر مقدارا منه ؛ لأنه لا عبرة في مبادلة الذهب بالذهب بالجودة أو الصياغة ، لذا  
المسأ  للنظر في هذه  الحاجة  عدم  المجمع  التطبيق  يرى  لها مجال في  يبق  لم  المسألة  لكون هذه  مراعاة  ؛  لة 

 

حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص    -((1
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 (224/ 2التمهيد لما في الموطأ من المعاني والأسانيد ) -((2
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قوبلت   إذا  وهي   ، محلها  الورقية  العملات  حلول  بعد  الذهبية    بالعملات  التعامل    لعدم  ؛  العملي 
 ( 1) "بالذهب تعتبر جنسا آخر . 

على  و   -6 التخارجقياسا   " الورثة  مسألة  ،  بين  الحنفية  الورثة    التركة    إذا كانتعند  فأخرجوا  بين 
فلا بد من أن    ،كانت التركة خليطاً من أشياء عينية ونقدية  إذا  ، ف  أحدهم منها بمال أعطوه إياه

يكون العوض أكثر من نصيبه في التركة، حتى يتساوى نصيبه بمثله، وتغطي الزيادة الأشياء العينية  
، ولا بد من التقابض  الأخرى مثل العروض التجارية والعقارات ونحوها، منعاً من الوقوع في الربا 

فلم يفرقوا بين كون النقد غالبا       " فيما يقابل نصيبه من الذهب أو الفضة؛ لأن هذا عقد صرف
    .(  2) أن يكون التخارج بمقدار الحصة تماماً لم يشترطوا ، أو لا ، و 

   :من وجوه  نوقش  

 أن هذه الصورة محمولة على كون النقد مغلوبا في التركة .   الأول:
، فلاتقوى   (  3) أنها ليست محل اتفاق بين المذاهب لامن حيث الشروط ،ولا من حيث التطبيق   ني:الثا

 على معارضة ما تقدم من أصل المنع . 
ليس هنا حيلة على الربا بخلاف  ن باب الصلح ، و وعلى فرض التسليم بصحة ذلك ؛ فلأنه م  : الثالث
 .مسألتنا 

، وسبب     ت التي تكون أكثر موجوداتها نقودا ، أو ديونا هو  تحريم تداول الأسهم للشركا والراجح 
 الترجيح ما يلي: 

 . عموم النصوص الصحيحة في منع بيع الدين ، واشتراط القبض لصحة الصرف  •
، وبيع أسهم الشركة التي يغلب عليها النقود  وسد الذرائع أصل معتبر في الشريعة    الربا  سدا لذريعة  •

 .  مع التفاضل بنقد ابيع نقدحيلة موصلة للربا من جهة كون ال
بخلاف اعتبار سمعة ،    ولأن اعتبار الموجودات في تقييم السهم أضبط في معرفة القيمة الحقيقية للسهم •

 . فهو غير منضبط الشركة أو قوتها  

 

   370-367/ 1انظر مجلة مجمع الفقه الإسلامي ج -((1

تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص  انظر    -((2

23          

  (    2/ 12ة )(   الموسوعة الفقهية الكويتي 201/  6انظر الفقه الإسلامي وأدلته ) -((3
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كون الاسهم حصة مشاعة من    ولأن قصد الربح عند المشتري للأسهم ، أو البائع لها ، غير مؤثر في •
    شركة . موجودات الجميع 

  ، هو تفريط منهما ، ولكن لامدخل له   ايمثله السهم من الموجوداتبمجهل المشتري أو البائع    ولأن •
     . تكييف السهم

يشجع   قد  -1وسيلة إل مفاسد متعددة منها : ولأن تداول أسهم تلك الشركات في مرحلة التأسيس   •
قد    -2  .رما كالإيداع بفائدة ونحوه  على استثمار الأموال النقدية استثمارا محتلك الشركات    بعض

     يجعلها تتباطأ في الاستثمار الفعلي للنقود .
النقود   • غلبة  من جهة  وماكان في حكمها   ، التأسيس  التي  تحت  الشركة  أسهم  على  المضاربة  ولأن 

التماثل  من  خليت  إذا  تحريمها  على  المتفق  النقدية  العملات  في  الأسعار  فروق  على  كالمضاربة 
        بض .والتقا 

أو    و قبل بداية الاستثمار الفعلي ،أسهم الشركة مع غلبة النقود ،  القيمة السوقية ؛ لأولأن ارتفاع   •
الديون   غلبة  القمار  ،مع  ففيه شبهة  ، فهو غير مبرر  الربا  لايستند على أسس صحيحة    ، وشبهة 

تحريم على  المتفق  المؤشر  على  ارتف  (1)ة،وكالمضاربة  إذا كان  ما  بخلاف  السهم  ،  أصول    ا ناتجاع  عن 
واضحة من الأعيان تغلب على موجوداتها من النقد فهو ارتفاع مبرر، وبعيد عن شبهتي الربا والميسر  

.   
 مايلي:  الترجيحهذا ويترتب على 

،    الأصول   بعض   تتملك   بأن   وذلك ،    الفعلي  نشاطها   في  الشركة   تبدأ  أن   بعد  الأسهم  تداول  يكون  أن •
  بالقيمة   إلا  الأسهم  بيع  يجوز  لا  فإن ه  الفعلي  نشاطها   في  بدئها   قبل  أم ا   ،  أعمالها   بعض  في  تشرع  أو

 . فقط  لها  الاسمية
إلا من خلال قواعد    -التي تغلب على موجوداتها النقود ، أو الديون    -تداول أسهم الشركات  منع   •

ب بها حاضرا  إلا بقيمته التي اكتت  فلا يجوز بيع السهم  -1  :  وعليه   الصرف ، وقواعد بيع الديون  .
مال   رأس  منها  يتكون  التي  العملة  بمثل  السهم  بيع  حال  في  والتقابض(   التماثل  )اشتراط  لامؤجلا 

يجوز بيع السهم مع التفاضل في حال بيع السهم بغير العملة التي يتكون منها رأس    -2  الشركة .  

 

؛ والعدد التاسع    73/ص    1؛ والعدد السابع/ ج    1273ص    2/ج6(بشأن الأسواق المالية/مجلة المجمع ع    1/7)  63 : انظر قرار رقم  -((1

 140-135مجمع الفقه الإسلامي /ص  ؛ وانظر قرارات 5/ص 2ج
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التقابض   الشركة بشرط  أكثر مو   -3.   (  1)مال  التي  الشركة  بيع سهم  ؛ لأنه    جوداتها ديونالايجوز 
 يكون من باب بيع الدين لغير من هو عليه .  والله تعال أعلم .  

 الفرع الثالث : المضاربة في الأسهم طلبا للربح الفوري  وفيه مسألتان :
 المسألة الأولى : ارتباطها بالخلاف في تكييف السهم 

ن جميع الأقوال المتقدمة لاتمنع من  أوذلك  هذه المسألة لها ارتباط غير مباشر بالخلاف في تكييف السهم ، 
، بشرط   فروقات الأسعار  يتحصل من وراء  الذي  السريع  الربح  بقصد  ولو كان  المضاربة على الأسهم 
العينية   الشركة  موجودات  من  حصة  يمثل  أنه  على  السهم  من كيف  ولكن   . الشرعي  القبض  حصول 

تغلب على موجودات الشركة ؛ لأن    -ن ، أو هما معا النقود ، أو الديو   -والنقدية ، منع ذلك إذا كانت  
لذاتها  المبيع   ، فمنع المضاربة هنا ليس  الدين   بيع  ، أو شروط  وإنما لأمر  ،  لم يستوف شروط الصرف 

خارج .   ومن كيف السهم على أنه ورقة مستقلة ، أو أنه عرض من عروض التجارة ، أجاز المضاربة في  
 جميع هذه الأحوال . 

حكم المضاربة على الأسهم  بقصد الربح المستفاد من فروقات الأسعار ، بصرف    :هنا هو  ثهبحأوالذي  
 . النظر عن التكييف الفقهي للسهم  

فالمحرم لذلك  يحرم المضاربة بهذا القصد على جميع الأقوال ، فلافرق عنده  بين التكييفين للسهم ، سواء  
أن إقلنا   أو   ، الشركة  موجودات  من  شائعة  حصة  فسبب  نه   ، الشركة  موجودات  عن  مستقلة  حصة  ه 
 .   فعلى التفصيل المتقدم . -وهم الأكثر   -ريم عنده لاتعلق له بالتكييف . وأما المبيح للمضاربة حالت

 فهو موضع   بقصد الربح المستفاد من فروقات الأسعار وأما الخلاف في حكم المضاربة على الأسهم  
الاستثمار في الأسهم بقصد المضاربة على    المسألة الثانية : ذكر الخلاف في حكم 

 فروقات الأسعار
إن التفريق بين قصد الاستثمار ، والمضاربة  في الأسهم ، والذي أشار إليه فضيلة الدكتور صالح محمد  
الجواز  حكم  في  القصدين  بين  التفريق  وجوب  جهة  من  وجيه  تفريق  هو   ، الخامس  القول  في  السلطان 

 . (2)وإنما له نظر آخر أشار إليه فضيلته  س له تعلق بمسألة التكييف للسهم ،وعدمه ،وهذا التفريق لي
 تحرير محل النزاع :

 .اتفقوا على جواز شراء الأسهم بقصد الاستثمار طويل الأجل في أرباحها 
 . واتفقوا على جوازشراء الأسهم بقصد الحصول على الأموال السائلة لغرض صحيح

 

 49ص  التكييف الفقهي للسهم  انظر  -((1

 92-90انظر الأسهم حكمها وآثارها   -((2
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لمن اشتراها ، بقصد الاستثمار ثم طرأت نية البيع بعد    واتفقوا على جواز بيع الأسهم
 .   ذلك

   :على قولين (1)واختلفوا فيمن يشتري الأسهم بغرض ، المضاربة على فروقات أسعارها
.القول الأول :   البيع  إذا تحققت شروط  المعاصرين  وهو    القول بالجواز  الفقهاء  تقدم  قول عامة  ممن 

   .  ذكرهم في مسألة تكييف السهم
المنع وهو ما أخذ به فضيلة الدكتورالصديق الضرير ، ومال إليه فضيلة الدكتور صالح  القول الثاني :  
  (  3)والدكتور يوسف القاسم وحكاه عن معالي الشيخ صالح الفوزان.  (  2)محمد السلطان

  ": الدكتور الصديق الضرير  ملتزمة  الاشتراك في شركات المساهمة جائز شريطة أن تكون الشركات  قال 
بعدم مخالفة أحكام الشريعة الإسلامية، وبيع المساهم سهمه لآخر جائز شريطة الالتزام بالقيود الشرعية  
لبيع   الأسهم  ، والمقصود الأصلي من الاشتراك في شركات المساهمة، ومن شراء   الأسهم   هو اقتناء  

أما  أمر مقبول شرعًا،  المتاجرة في   الأسهم   بمعنى اتخاذ      تلك   الأسهم   للاستفادة من ريعها، وهو 
الأسهم   نفسها سلعة تباع وتشتري ابتغاء الربح فقط من غير قصد اقتناء   الأسهم  ، والمشاركة في  
الشركة، كما هو حادث في   الأسواق المالية  ، فإن   الحكم   عليه محل خلاف بين الفقهاء المعاصرين،  

ولو كا  المنع،  إل  فيه  أميل  بأحكام  وأنا  فيها  الالتزام  يصعب  تجارة  هذه  لأن  الاختيارات،  من  خاليًا  ن 
 (  4) "الشريعة الإسلامية، ولا مصلحة فيها للمجتمع بل قد تعود عليه بأضرار بالغة.  

أضرارها  لتجنب  المشروعة  والوسائل  العملة  موضوع  مناقشة  في   ": عشرة  الحادية  الدورة  في  وقال 
وكنت أعتقد أن لها صلة قوية بالمضاربة في النقود، بل أنا  :"ضاربة في الأسهم عن المتاجرة أوالمالاقتصادية  

أعتقد أنها حقيقة مضاربة في النقود. ورأيي هو أن التعامل في الأسهم يجب أن يكون مقصوراً على شراء  
وب بينه  فرق  فلا  فقط  تداولها  من  الربح  بقصد  فيها  التعامل  أما  ريعها،  من  الاستفادة  بقصد  ين  الأسهم 

عندما سئل    رضي الله عنهما   المتاجرة أو المضاربة في النقود. وتحضرني في هذه المناسبة عبارة لابن عباس

 

  93-92؛ الأسهم حكمها وآثارها ،     120-119؛ أحكام الاكتتاب في الشركات المساهمة ص     55-39انظر التكييف الفقهي للسهم ص    -((1

حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس ) شركة الصحراء  ؛     195-192؛ الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ص  

 ؛     25-22ات أنموذجاً ( إعداد د.يوسف بن عبدالله الشبيلي ص للبتروكيماوي

 93-92انظر الأسهم حكمها وآثارها ،  -((2
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، وأنا أقول: إن  (  1)عن الحكمة في منع بيع الطعام قبل قبضه، فقال: "ذاك دراهم بدراهم والطعام مرجأ"
وأقول الربح،  بقصد  بالأسهم  المتاجرة  على  تمامًا  ينطبق  القول  وحقيقة  هذا  وبدولارات،  دولارات  هي   :

 .(  2) "السهم مرجأة 
   المانعون بأدلة عقلية منها : وقد استدل 
الم  • تلك  من حصول   ، الفعلي  الواقع  إل  وبالنظر   ، القصد  بهذا  الأسهم  على  المضاربة  ضاربات  إن 

مرتفعة على أسهم شركات  الح وتقاريرها  ادة وبأسعار  إل مكوناتها  بالنظر  قابل يكون  ، وبالم  خاسرة 
و   ، متكررة  هناك كساد  أرباحا  ،وتحقق  وميزانياتها  نشاطاتها  في  قوية  أسهم شركات  تداول  في  ضعف 
فالارتفاع ، والانخفاض لايستند على شيء ملموس ، والتقلب في الأسعار صعودا    وبنسب جيدة ، 

 ففيه شبه بالبيع على المؤشر المجمع على تحريمه .  ،  ونزولا يحدث في لحظة  
؛ لأن  أن حق • الأثمان  بين  تبادل  لعملية  ؛  والأسهم مجرد غطاء  للنقود  بيع  المضاربات هي  تلك  يقة 

المضارب لاتعنيه الشركة ولا ما تمثله أسهمها ، وانما يعنيه المضاربة على قيمة السهم بقصد الربح ، ،  
ع ابن  قال  فهي كما   . والمباني  بالألفاظ  لا  والمعاني  بالمقاصد  العقود  في  الله  والعبرة  رضي  باس 

   (  3) "دراهم بدراهم الطعام مرجأ"عنهما 
تحقق الجهالة ،والغرر  المنهي عنهما من جهة أن  ارتفاع أسهم الشركات لا ينضبط بما تنضبط به سائر  •

المبادلات التجارية التي تخضع للعرض والطلب ، بل عوامل الارتفاع مجهولة والاخفاض مجهولة . ومن  
ذلك   جر ما  أمثلة  في  )نشر  رقم:  عددها  في  الرياض  الجمعة  13752يدة  يوم  الصادر   )

يفقد  1427/ 1/ 18) الأسهم  )سوق  عنوان  تحت   ) أدى    80.2ه    ..." دقائق(:  في  ريال  مليار 
الانخفاض السريع إل إحداث حالة ذعر وخوف لدى المتداولين من حدوث نزول تصحيحي شامل  

القي الذي جعل  الأمر  البيع...  يتدافعون على  تنخفض)  جعلهم  للسوق  السوقية  مليار    80.2مة   )
 . ريال في دقائق..." 

وقع  التعارض  ولأن   • والمفاسد  إذا  المصالح  فبين   ،  ، بالغلبة  فيه  الترجيح  المفاسد    وبالنظريجب  إل 
  الفرد والمجتمع بالا قتصاد و تجاوزت الحدود  في إيقاع الضرر  أنها    نجد ،  المترتبة على المضاربة في الأسهم  

 :   ومن ذلك

 

 ، باب ما يذكر في بيع الطعام والحكرة  2132( ر68/ 3صحيح البخاري ـ م م )  -((1

 1/575انظر مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدورة الحادية عشر ج -((2

 سبق تخريجه  -((3
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السوق  " • فم  فوهة  في  السيولة  بضخ  المضاربين  الإنتاجية  ،  قيام  القطاعات  عن  بعيدا  بها  والنأي 
 .والخدمية وغيرها مما أدى إل إحداث كساد في البلد لا يخفى على بصير

إننا أصبحنا نقوم بعكس ما تفعله الأمم والشعوب, فعلى حين تستخدم هي أسواقها المالية من أجل   •
السيولة الإنتاجية   توفير  القطاعات  عن  بعيدا  وجرفها  السيولة  بضخ  نحن  قمنا  المشاريع  لتمويل 

 .والخدمية وغيرها, كما صرح بذلك بعض خبراء الاقتصاد
النفطية  • الإيرادات  في  وفرة  من  الدولة  تعيشه  ما  مع  السوق  يضخها  التي  الكثيرة  السيولة  هذه  إن 

 .ر بتضخم في النقد ونحوها, إضافة إل ذلك الكساد المشار إليه, تنذ
مما أدى إل انتكاسات خطيرة, كانت    ،كثير من المضاربين الصغار, وهم الذين يمثلون الغالبية  التعثر   •

 .سببا في تراكم الديون عليهم, وربما إل وصولهم إل مستوى تحت خطر الفقر, وذلك في غمضة عين 
ا • أسلوب  يحققه  ما كان  نقيض  أفرز  بالأسهم  المضاربة  أسلوب  الأول  إن  فالأسلوب  بها,  لاستثمار 

يقتصر على المضاربة على فروق الأسعار, أما الأسلوب الثاني وهو الأصل, فهو الذي يعزز إنتاجية  
أو   عناء  دون  يتحقق  الأول  الأسلوب  إن  حيث  المتقدمة,  الشركات  مصاف  إل  بها  ويعدو  الشركة 

التركيز عليه حتى أصبح تأثيره سلبيا في أسلوب الا ستثمار, بل حتى أصبحت الشركات  مشقة كان 
نفسها تراهن عليه, وتشغل ما لديها من سيولة فيه, بدلا من استثمار هذه السيولة في مشاريع ترتقي 

 .  (  1)"    .بالشركة إل الأمام 
 ويمكن مناقشة هذا القول  من وجوه :  •
 د رواجه. الأول : أن الأصل إباحة البيع والشراء سواء قصد المشتري التملك أو بيعه بع  •
ابن عباس  الثاني:   • القبض   أن قول  " دراهم بدراهم والطعام مرجأ" لاينطبق على مسألتنا لوجود 

 المعتبر شرعا.  
أن قبض كل شيء بحسبه ، والقبض للأسهم المبيعة قبض صحيح مادام أن الأسهم المبيعة  الثالث :   •

 مؤثر في صحة القبض .  قد انتقلت إل محفظة المشتري ، وكون ذلك يتم في وقت وجيز غير 
،    نسلم:  عنه   أجيب الشرعي  القبض  المخاطرة    لكن  بوجود  ،  وجود  الغرر  ببيع  يلحقها  المعتادة  غير 

      والله تعال أعلم والميسر المنهي عنه .  
 الراجح : هو القول الثاني  لما يلي: 

 . قوة الأدلة  •
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، إن لم  من قبيل المقامرة المحرمة    ولأن المضاربات على الأسهم بهذه الصورة الواقعة يوشك أن تكون •
فعلا والشركات  تكن كذلك  البنوك  الأسهم -، وقد درجت  تضارب في  أن هذا    -التي  اعتبار  على 

الاستثمار من قبيل الاستثمارات العالية المخاطر مما يدل على غلبة الظن بوجود الغرر وشبهة القمار  
الميسر هو عند أكثر العلماء يتناول اللعب بالنرد لفظ :"   -رحمه الله –قال شيخ الإسلام ابن تيمية    .

فإن فيها معنى القمار الذي هو ميسر , إذ    والشطرنج , ويتناول بيوع الغرر التي نهى عنها النبي  
القمار معناه أن يؤخذ مال الإنسان وهو على مخاطرة , هل يحصل له عوضه أو لا يحصل , كالذي  

د , وحبل الحبلة ونحو ذلك مما قد يحصل له وقد لا يحصل له .  يشتري العبد الآبق , والبعير الشار 
, عن النبي      مسلم ، وما ثبت في صحيح   وعلى هذا فلفظ الميسر في كتاب الله تعال يتناول هذا كله

يتناول كل ما فيه مخاطرة , كبيع الثمار قبل بدو   (  1) صلى الله عليه وسلم أنه } نهى عن بيع الغرر {
الأجنة في البطون وغير ذلك . ومن هذا الباب لفظ الربا , فإنه يتناول كل ما نهي    صلاحها , وبيع

عنه من ربا النساء وربا الفضل والقرض الذي يجر منفعة وغير ذلك , فالنص متناول لهذا كله , لكن  
يحتاج في معرفة دخول الأنواع والأعيان في النص إل ما يستدل به على ذلك , وهذا الذي يسمى  

 . (  2) "يق المناطتحق
فإذا قيل: فهل يصح بيع المعدوم، والمجهول، والذي لا  ...   :"  -رحمه الله–شيخ الإسلام بن تيمية  وقال  

يقدر على تسليمه؟ قيل: إن كان في شيء من هذه البيوع أكل مال بالباطل لم يصح، وإلا جازت، وإذا  
يها أخذ أحدهما المال بيقين، والآخر )على  كان فيها معنى القمار، ففيها أكل مال بالباطل، وإذا كان ف

خطر( بالأخذ والفوات، فهو مقامر، فهذا هو الأصل الذي دل عليه الكتاب والسنة، وهو المعقول الذي  
تبين به أن الله أمر بالمعروف، ونهى عن المنكر، وشرع للعباد ما يصلحهم في المعاش والمعاد. فإذا باعه ثمر  

ن البائع يأخذ الثمن، والمشتري )على الخطر(، وكذلك بيع الحمل، وحبل  الشجر سنين، فهذا قمار؛ لأ
 ( 3) "الحبلة، ونحو ذلك" أ ه 

 ويترتب على هذا الترجيح مايلي:   
بأن تكون موجودات الشركة  بناء على القول الراجح في تكييف السهم    المباحة  يجوز شراء الأسهم  •

 ثر منهما معا ، في الأحوال التالية :  العينبة ، أكثر من النقود ، أو الديون ، أو أك
 بقصد الاستثمار طويل الأجل في أرباحها . إذا كان شراء الأسهم  -1 •

 
1))-

 
 3881ر  (3/ 5صحيح مسلم )

 (   181-180/ 4لى إبطال التحليل ) إقامة الدليل ع -((2

        229كتاب العقود ص  -((3
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 . بقصد الحصول على الأموال السائلة لغرض صحيح  إذا كان الشراء والبيع   -2 •
 .    لمن اشتراها ، بقصد الاستثمار ثم طرأت نية البيع بعد ذلكيجوز بيع الأسهم    -3 •
 لمضاربة في الأسهم رغبة في الربح السريع من خلال فروقات الأسعار  عدم جواز ا •

 والله تعال أعلم . 
 

 
 
 

 
 
 
 

 الخاتمة  
 من أهمم النتائج التي توصلت إليه في هذا البحث ما يلي: 

: الأول هو الاتجاه الشرعي فالسهم  تعريف السهم في الشركة المساهمة  يوجد اتجاهان في بيان    أولا : •
:"حصة  بناء على هذا والثاني هو    جميع موجودات  في  شائعة  الاتجاه هو   ، والعينية"  النقدية  الشركة 

 "  صك يمثل حصة في رأس مال شركة المساهمةالاتجاه القانوني ، والسهم على هذا الاتجاه :"  
القانوني   • الاتجاه  أن   ، الاتجاهين  بين  شائعًا والفرق  ملكًا  مملوكًا  ونماؤه  الشركة  مال  رأس  يعتبر  بين    لا 

الشركاء ، بل هو ملك للشركة ذاتها بصفة أنها شخصية معنوية لها ذمة مالية مستقلة عن ذمم الشركاء  
. ففصلوا بين ملكية المساهم ، وملكية الشركة ، وأما الاتجاه الشرعي فلم يفرق بين الملكيتين  أنفسهم

  م الموجودات أصولا أسواء كانت  موجودات الشركة  جميع  حصة شائعة في  ، فالمساهم يملك بسهمه  
 أعيانا . 

وقع الخلاف في تكييف السهم على خمسة أقوال إجمالا،وعند التحقيق فهي تؤول إل قولين :  ثانيا:  •
وهؤلاء اختلفوا في ماهية الموجودات هل هي الأعيان .الأول أنه حصة شائعة من موجودات الشركة

ل في الموجودات الحقوق المعنوية والمنافع  والنقود فقط  وهو الذي أخذت به المجامع الفقهية ؟ أم يدخ
ما يؤثر على قيمة الشركة ومركزها المالي مما تختص به ماديا ومعنويا ؟ وقد    ل، وحق الاشتراك ، وك
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في  الثاني  القول  مع  يتفقون  التطبيق  حيث  من  بهذا  والقائلون   ، المعاصرين  الفقهاء  بعض  بهذا  أخذ 
 ض التجارة مستقل عن موجودات الشركة.  المسألة وهو أن السهم:عرض له حكم عرو 

أن الفصل بين السهم وموجودات الشركة    -1:    تم ترجيح القول الأول  لأمور من أهمهاوقد   •
جميع   في  الاشتراك  تقتضي  المشاركة  فإن  ومعنى  لفظا  المساهمة  الشركة  تعريف  يناقض    ، الحكم  في 

أيا كانت، الشركة  بينهصلفوا  موجودات  التمييز  أو  ينمل  الشركة ا  مقتضى  جعله    افي  من  بخلاف   ،
ولأن    -2حصة شائعة  من موجودات الشركة فهو يتفق مع تعريف الشركة المساهمة جملة وتفصيلا.   

وقوة    ، العمل  وتصاريح   ، لإنشائها  السابقة  للشركة،والدراسات  التجاري  المعنوية كالاسم  الحقوق 
الشركة عند التصفية أو الإفلاس، وإنما المعول عليه    الإدارة وكفاءتها ،وغير ذلك. لا عبرة بها في قيمة 

أن   يدل على  مما   ، الشركة  أسهم  فتتم قسمتها بالتساوي على   ، النقدية  أو  العينية  الموجودات  هو 
الشركة. موجودات  يمثل  حقيقته  في  بفصل  -  3   السهم  بالقول   الأخذ  تلزم  التي  الباطلة  وللوازم 

جواز المشاركة اكتتابا وتداولا في الشركات المجمع على    -  أ    السهم عن موجودات الشركة ، منها : 
السهم   لأن  ؛  وغيره  الإباحي  الفن  وشركات   ، الخمور  تصنيع  وشركات   ، الربوية  تحريمها كالبنوك 

    . الشركة  موجودات  النقود    -ب منفصل عن  أن  من جهة   ، النقد عرض  قال: بأن  مع  الاتفاق 
وإنما تستمد قيمتها من قوة الدولة المصدرة ، وإن لم يقولوا بذلك    الورقية ليست مغطاة تغطية كاملة ، 

 .    ، فإنهم يسهلون القول به
كون السهم حصة شائعة من جميع موجودات الشركة    ظهر لي بأن الجميع يوافق على  الذي    ثالثا :  •

 وإن اختلفوا من حيث التنظير ، وإنما وقع الخلاف لأسباب منها  : ، من حيث النتيجة 
لاتجاه الشرعي لم يفصل ملكية السهم عن مكونات  ا الاخنلاف في تكييف  السهم شرعا ونظاما ، ف  -1

جعل   فإنه  للسهم  القانوني  التكييف  أما   ، المساهمة لل   الشركة  اعتبارية    شركة  ملكية  فشخصية  بين  ميز 
ل عن ملكية  لك على وجه الاستقلايم   سهمفال  ،  يتضمنها السهم، وملكية الأصول والأعيان التي    لسهما

تنتقل على سبيل    شركة، بحيث إن الحصص المقدمة للمساهمة في ال  تملكها الشركة  الأصول والأعيان التي  
، ويفقد الشركاء المستثمرون كل حق عيني عليها ، ولا يبقى لهم إلا حق في    شركة التمليك إل ملكية ال

   .    عند التصفية  ا موجوداتهقيمة بيع  م  ، وفي اقتسا   ا أثناء وجوده  شركةالحصول على نصيب من أرباح ال
مع قيمة الموجودات الفعلية للشركة المساهمة زيادة    -عند تداوله   -اختلاف القيمة السوقية للسهم    -2

هل قصد المشتري للسهم أو البائع له ،    -3   أهم أسباب الخلاف  .     -في نظري  –أو نقصا ، وهذا  
سوى القول الأول استندوا على قصد المستثمر ، أو المضارب  يؤثر في حقيقة السهم  ؟ فجميع الأقوال  

  . مؤثرا  قصده  يعتبر  فلم  الأول  القول  وأما   ، الشركة  موجودات  عن  السهم  فصل  هل    -  4    في 



57 
 

  : فيها  يدخل  أم  ؟  فقط  والأعيان  النقود  في  تتمثل  التجاري   -أالموجودات  المعنوية كالاسم  الحقوق 
العوامل المعنوية المؤثرة على قيمة السهم    -ب ائها ، وتصاريح العمل .   للشركة،والدراسات السابقة لإنش

بأن   قرروا  فالذين  ذلك.  وغير  النشاط  مجال  في  وخبرتها  التجارية  وسمعتها  الإدارة  ، كجودة  السوقية 
     الموجودات أعيان ونقود فقط اعتبروا غيرها كالعدم .  

آثارا ليس لها رتباط مباشر بتكييف   -ييف السهمعلى الخلاف في تك-أن  بعض الفقهاء بنى    رابعا : •
أخرى فيها لاعتبارات  الخلاف  وإنما جرى   ، :    السهم  ذلك  .      -1ومن  الأسهم  الزكاة  في  الخلاف 

المضاربة في الأسهم   -3الخلاف في بيع وشراء أسهم الشركات المحرمة ، أو التي تتعامل بالمحرم .     -2
 . وقد أوضحت ذلك عند كل أثر. 

كييف السهم هو : حكم تداول  تأن الأثر الأساسي الذي ينبني على الخلاف في مسألة    ا :خامس •
 .   الأسهم في الشركات التي تكون الديون ، أوالنقود ، أوهما معا أغلب موجوداتها 

المنع  وقد   • ترجيح  معا  تم  أوهما   ، أوالنقود   ، الديون  تكون  التي  الشركات  الأسهم في  تداول  من 
. موجوداتها  :؛  أغلب  أهمها  من  ،    -1  لأمور  الدين  بيع  منع  في  الصحيحة  النصوص  عموم 

سدا لذريعة الربا وسد الذرائع أصل معتبر في الشريعة ،     -2   واشتراط القبض لصحة الصرف .
وبيع أسهم الشركة التي يغلب عليها النقود حيلة موصلة للربا من جهة كون البيع نقد بنقد مع 

الموجودات في تقييم السهم أضبط في معرفة القيمة الحقيقية للسهم    ولأن اعتبار  -3   التفاضل .
 . منضبط  غير  فهو  قوتها   أو  الشركة  سمعة  اعتبار  بخلاف  تلك    -4    ،  أسهم  تداول  ولأن 

الشركات في مرحلة التأسيس وماكان في حكمها من جهة غلبة النقود ، وسيلة إل مفاسد متعددة  
ات على استثمار الأموال النقدية استثمارا محرما كالإيداع قد يشجع بعض تلك الشرك -1منها : 

  . للنقود .     -2بفائدة ونحوه  الفعلي  تتباطأ في الاستثمار  ولأن المضاربة على    -5  قد يجعلها 
المتفق   النقدية  العملات  النقود كالمضاربة على فروق الأسعار في  أسهم تلك الشركات مع غلبة 

التما  من  خليت  إذا  تحريمها  .  على  والتقابض  لأسهم    -6   ثل  ؛  السوقية  القيمة  ارتفاع  ولأن 
الشركة مع غلبة النقود ، أو قبل بداية الاستثمار الفعلي ، أو مع غلبة الديون ، لايستند على  
أسس صحيحة ، فهو غير مبرر ففيه شبهة القمار ، وشبهة الربا ،وكالمضاربة على المؤشر المتفق  

عن أصول واضحة من الأعيان تغلب على    ا ن ارتفاع السهم ناتج، بخلاف ما إذا كا   على تحريمة
 موجوداتها من النقد فهو ارتفاع مبرر، وبعيد عن شبهتي الربا والميسر .  

تم ترجيح منع المضاربة في الأسهم طلبا للربح السريع من خلال فروقات الأسعار لما    :  سادسا •
واقعة يوشك أن تكون من قبيل المقامرة  لأن المضاربات على الأسهم بهذه الصورة ال  -1   يلي:
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على    -التي تضارب في الأسهم -المحرمة ، إن لم تكن كذلك فعلا، وقد درجت البنوك والشركات  
اعتبار أن هذا الاستثمار من قبيل الاستثمارات العالية المخاطر مما يدل على غلبة الظن بوجود  

القمار وشبهة  الم  -2.    الغرر  ،والغرر   الجهالة  أسهم  تحقق  ارتفاع  أن   جهة  من  عنهما  نهي 
بل    ، والطلب  للعرض  التي تخضع  التجارية  المبادلات  سائر  به  تنضبط  بما  ينضبط  لا  الشركات 

. مجهولة  والاخفاض  مجهولة  الارتفاع  ،  ولأن    -3    عوامل  القصد  بهذا  الأسهم  على  المضاربة 
الحادة   المضاربات  تلك  حصول  من   ، الفعلي  الواقع  إل  أسهم  وبالنظر  على  مرتفعة  وبأسعار 

شركات خاسرة بالنظر إل مكوناتها وتقاريرها  ، وبالمقابل يكون هناك كساد ، وضعف في تداول  
أسهم شركات قوية في نشاطاتها وميزانياتها ،وتحقق أرباحا متكررة وبنسب جيدة ، ، فالارتفاع ،  

ونزولا يحدث في لحظة  ،    والانخفاض لايستند على شيء ملموس ، والتقلب في الأسعار صعودا
      . ففيه شبه بالبيع على المؤشر المجمع على تحريمه

 قد ذكرت ما يترتب على كل ترجيح . والله تعال أعلم . و  •
 

 سابعا: أهم التوصيات  •
 في مواضع منها :  إعادة النظرفي تلك الشركات ، على الهيئات والجهات الشرعية  •
 منها المضاربة على فروقات الإسعار . ، إذا كان القصد حكم تداول الأسهم     . 1
معا    . 2 هما  أو   ، الديون  أو  النقود  موجوداتها  على  يغلب  التي  الأسهم  تداول  إل  حكم  والرجوع   ،

لنلك  اما  التداول  :منع  منه  يفهم  الذي  المتقدمين   الفقهاء  وأكثر   ، الفقهية  المجامع  عليه  ستقرت 
 . ا تغلب على موجودات الشركة  الأسهم إذا كانت الديون ، أو النقد  ، أو هما مع

ورا • من  تتحصل  التي  والفوائد   ، للأسهم  سوق  وجود  بأهمية  التسليم  استنساخ  ئمع  أن  إلا   ، ه 
عادة النظر ، وضبط  إأمر يحتاج إل    -بما فيها من المخالفات الشرعية-الأسواق المالية العالمية  

   جميع .التداول في السوق بالضوابط الشرعية ، التي تكفل الحماية لل
والتي ذكرها أخي فضيلة الدكتور يوسف الشبيلي في  ،    الأخذ بالضوابط الشرعية لتداول الأسهم •

، وهي متوافقة مع    القيم الخدمات الاستثمارية في المصارف  وأحكامها في الفقه الإسلامي  كتابه  
 (1) قرار مجمع الفقه الإسلامي ما جاء في

الدكتور   • به أخي فضيلة  أوصى  بما  الفقه  الأخذ  تفعيل قرارات مجمع  السلطان من وجوب  محمد 
  (  1) الإسلامي المتعلق بالأسواق المالية

 

   281-2/280ول في ذلك .  انظرالخدمات الاستثمارية في المصارف وهذه الضوابط بناء على رأيه الأ  -((1
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اليحيى • فهد  الدكتور  الفضيلة  أخي صاحب  إليه  أشار  بما  ماجاء    (  2)الأخذ  يطبق  في كتاب  بأن 
قانون الأسواق المتعلقة ب  -بعض المواد  في  القوانين الاقتصادية من منظور إسلامي ، حيث جاء   

 :  أهمها بعض التوصيات ؛ لمعالجة الخلل الموجود في السوق المالية ومن  -اليةالم
عدم السماح بتداول الشركات التي تمثل موجوداتها ديونا ، أو نقودا ، أو هما فقط بل لابد من   •

  وجود الأعيان معهما أو مع أحدهم . قلت : ويجب تقييد ذلك بأن يكون الأكثر هو الأعيان 
 .  ع الفقه الإسلاميوهو ما قرره مجم

للشركات الحديثة التأسيس ، حتى يمضي وقت  ينبغي على نظام هيئة سوق المال أن يمنع التداول   •
 . يتبين فيه نشاطها كاف 

 يجب أن يشترط لبدء تداول الشركة المساهمة حصولها على أرباح بعد بدء نشاطها .   •
، بأن يكون متوافقا   لحاجة لذلكعند ا  يجب على هيئة سوق المال التدخل في تحديد سعر السهم •

مع قيمة الأصول الحقيقية للشركة المساهمة ، ومتوافقا مع ماتحققه من ربح أو خسارة ، وبناء عليه  
، وكذا إذا نزلت قيمته بشكل    : فإذا ارتفعت قيمة السهم بشكل غير مبرر فيجب التدخل لوقفه 

    لايتناسب مع موجودات الشركة وأرباحها . 
 

 أعلم .  تعال والله
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 106انظر الأسهم حكمها وآثارها ص   -((1

 55-54انظر التكيف الفقهي للسهم   -((2
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