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 وضوابطها الفقهية آليات تقويم الاستثمارات المالية

 د.أحمد عبد النعيم عامر محمد
 جامعة الوادي الجديد -كلية الآداب  -مدرس بقسم الدراسات الإسلامية 

 

 مقدمة

الحمد لله رب العالدتُ، كالعاقبة للمتقتُ، كلا عدكاف إلا على الظالدتُ، كأشهد أف لا إلو إلا الله كحده لا  
ا عبده كرسولو، أما بعد،،،،،،،  شريك لو، كأشهد أف لزمدن

قد أرسى الإسلاـ نظامنا اقتصادينا عادلان بدصالح متبادلة بتُ الناس بعضهم البعض، فليس بشة ف
أقرىا الإسلاـ فيها ضرر على أحد الدتعاملتُ بها، كلو كجدت لتغتَ الحكم من الجواز إلى  معاملة مالية

الدنع؛ لأف الأصل في التعاملات الدالية ىو تبادؿ الدصالح كالدنافع، كىذا ىو الفارؽ بتُ الأسس كالضوابط 
لذا إلا  م  الأخرل التي لا ىى  الحاكمة لاستثمار الداؿ في الإسلاـ، كاستثماره في غتَه من الأنظمة الرأسمالية

الربح الدادم، فتحقيق الدصالح كدرء الدفاسد ىي الدعوة الاقتصادية الإسلامية الكبرل، كما كاف إنشاء 
الأسواؽ، كلا توسيع التجارة، كلا الحض على الزراعة، كلا بناء البلداف، كلا إنشاء السفن، كلا برقيق 

 مي متكامل عامة لبناء لرتمع إسلاالأمن، إلا دعوة 

كلذلك دعا الإسلاـ إلى استثمار الأمواؿ كتنميتها، كيعد الاستثمار من أىم الوسائل لتحقيق 
؛ كمصطلح ة، كحل الأزمات التي تواجو الدكؿالتنمية الاقتصادية، كيرتبط بتحقيق التنمية الاقتصادي

كلؼتص بالأكراؽ  مباشر،الاستثمار الدالي مصطلح حديث، يهدؼ إلى توظيف الأمواؿ للربح بطريق غتَ 
  استثمار الداؿ، لا إلى اكتنازه ، كالإسلاـ يدعو إلىالدالية

شهدت الأعواـ الأختَة اىتمامنا كبتَنا بأسواؽ الداؿ كالبورصات، ككيفية استثمار الأمواؿ  أهمية البحث:
كثتَ من فيها، كالدكاسب السريعة التي قد تعود على الدستثمرين، كالخسائر السريعةكذلك، ككجو  

الدستثمرين أموالذم إلى الاستثمار في البورصات، فكاف من الألعية بدكاف الوقوؼ على طبيعة 
كحكمو، الدالي  ، كالاستثمارترجع ألعية ىذا البحث في بياف الدقصود بالاستثمارالاستثمارات الدالية، ك 

كبياف طرؽ تقويم ىذه  كحكم الأدكات الدستخدمة فيها، كالعمليات التي تتم في الأسواؽ الدالية،
 التعاملات 
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لبياف حقيقة  ةاستخداـ الباحث الدنهج التحليلي في توظيف الدصادر كالدراجع الحديث منهج البحث:
الاستثمار الدالي كأدكاتو، كالأسواؽ الدالية، كالتعاملات التي تتم فيها، كالوقوؼ على آخر التطورات في 

لدنهج الدقارف في الدقارنة بتُ الأقواؿ الدختلفة في الدسألة الواحدة، سوؽ الأكراؽ الدالية، كاستخدـ الباحث ا
كلزاكلة التوصل إلى حكم راجح بتُ الأدلة، كاستخدـ الباحث الدنهج الاستنباطي لاستنباط بعض الطرؽ 

 ية الدالية التي تتم في الأسواؽ التقولؽة في تقويم التعاملات الاستثمار 

 الدراسات السابقة:

من الدراسات الاقتصادية التي تناكلت موضوع الاستثمار، من ناحيتو أنواعو، كمن ىناؾ كثتَ 
ناحية لرالاتو، كمن ناحيتو دكافعو، أك لزدداتو، أك قراراتو، أك العوامل التي تؤثر فيو، أك دراسة 

كقد  الاستثمارات في مكاف لزدد، أك زماف معتُ، ككل تلك الدراسات ىي دراسات اقتصادية بحتة،
كليات التجارية كالاقتصادية بهذه الدراسات، كاعتمدت ىذه الدراسات على الحسابات الدالية، مت  اىت

كىناؾ دراسات تناكلت اب العوائد بقواعد رياضية كغتَىا، كبياف الدؤشرات الاقتصادية، ككيفية حس
الجوانب الشرعية للاستثمار الدالي من ناحية بياف الحكم كبياف سياسة الداؿ في الإسلاـ، كلكنها إما أف 

ا من جوانب الاستثمار الدالية، أك تكوف دراسة جامعة، كلكنها صتكوف دراسة  غتَة تأخذ جانبنا كاحدن
 ، ككل بدائلو غتَ كافية لكل جوانب الاستثمار الدالي بكل أحكامو

أما ىذا البحث فقد حاكؿ بررير مصطلح الاستثمار الدالي، كبياف أدكاتو، كأسواقو، كالعلميات 
التي تتم في ىذه الأسواؽ، مع لزاكلة لدراسة البدائل للتعاملات المحرمة التي تتم في الأسواؽ الدالية، 

 كالوقوؼ على لرموعة من ضوابط تلك الاستثمارات 

سات السابقة، وخطة البحث، جاء البحث في مقدمة فيها أهمية الموضوع، والدرا تقسم الدراسة:
 ة كالتالي:مسوهي مق

 المقصود بالاستثمار وحكمه وأدواته. -المبحث الأول

 كأنواعو  الاستثمار كحكمو -الدطلب الأكؿ 
 أدكات الاستثمار الدالي كأحكامها  -الدطلب الثاني 
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 يات التي تتم فيها.لالمالي والعمأسواق الاستثمار  -المبحث الثاني

 الدقصود بالأسواؽ الدالية كالبورصة  -الدطلب الأكؿ 
 كحكمها  العمليات التي تتم في الأسواؽ الدالية -الدطلب الثاني 

 آليات تقويم الاستثمارات المالية. -المبحث الثالث

 بدائل الأكراؽ الدالية المحرمة  -الدطلب الأكؿ 
  إسلامية  بورصةمقتًح إنشاء  -الثانيالدطلب 
 ةالدالي اتابط الفقهية للاستثمار و الض -الدطلب الثالث  

 المقصود بالاستثمار وحكمه وأدواته. -المبحث الأول

 وأنواعه. الاستثمار وحكمه -المطلب الأول

الشيء  أصل الاستثمار في اللغة من: أبشر الشجر بلغ أكاف الإبشار، كأبشر: المقصود بالاستثمار -أولًا 
ثػيرى  ، كالثمر بضل الشجر، كأنواع الداؿ، كالولد بشرة القلب، كفي الحديث: (ُ)أتى بنتيجتو، كيقاؿ أبشر مالو كى

: قػىبىضٍ  تًوً: قػىبىضٍتيمٍ كىلىدى عىبٍدًم، فػىيػىقيوليوفى: نػىعىمٍ، فػىيػىقيوؿي ئًكى  (ِ)فػيؤىادًهً"تيمٍ بشىىرىةى "إًذىا مىاتى كىلىدي الٍعىبٍدً قىاؿى اللهي لًمىلاى

الفقو، كفي الحقيقة عند أف لفظ الاستثمار غتَ موجود في كتب  (ّ)كقد زعم بعض الباحثتُ
؛ فقد كجدت لو ذكرنا بلفظو كمعناه، فقد ذكر البدر العيتٍ عند حديثو عن لفظ الاستثمار البحث عن

الشيخ أبو إسحاؽ الحافظ: زراعة أرض اليتيم كبذر البذكر، بأف التبذير في الأرض استثمار، قاؿ :"كقاؿ 
ليس لو ذلك، لأف التبذير استثمار لا استهلاؾ، ألا ترل أف الأب أك الوصي لؽلكاف زراعة أرض الصبي 

كلا قوة إلا  -، كقاؿ الكاساني: "كأما بياف لزل الدهايئات فنقوؿ (ْ)مع أنهما لا لؽلكاف استهلاؾ مالو "
                                                           

 (ََُ/ ُالدعجم الوسيط، ص) (ُ)
الضحاؾ بن عبد ( عن بضاد بن سلمة، عن َُُِ()ِّّ/ّأخرجو التًمذم في سننو ت شاكر ، باب" فضل الدصيبة إذا احتسب" ) (ِ)

 (ُٗٗ/ ُالربضن بن عزرب، عن أبي موسى الأشعرم، كحسنو الألباني في صحيح الجامع الصغتَ كزيادتو )
ىناؾ كثتَ من الدراسات عن الاستثمار ذكرت أف الاستثمار لم يكن موجودنا بلفظو في كتب الفقو مثل دراسة الدكتور قطب مصطفى  (ّ)

بو غدة، كغتَلعا كثتَ، كقد أشار إلى ىذا الدكتور بضزة عبد الكريم بضاد في بحثو لساطر الاستثمار في سانو، ككذلك الدكتور عبد الستار أ
 الدصارؼ الإسلامية 

 (َُٓ/ ُُالبناية شرح الذداية ص) (ْ)



 د.أحمد عبد النعيم عامر محمد                   م      6266( يناير 62العدد )

 

 
183 

 

الأعياف؛ لأنها قسمة الدنفعة دكف العتُ، فكاف لزلها الدنفعة إف لزلها الدنافع دكف  -بالله تعالى جل شأنو
دكف العتُ، حتى أنهما لو تهايئا في لطل أك شجر بتُ شريكتُ على أف يأخذ كل كاحد منهما طائفةن 

 (ُ)يستثمرىا؛ لا لغوز "

كقد عرؼ شيخ الأزىر السابق الدكتور لزمد سيد طنطاكم الاستثمار بأنو مباشرة الوسائل 
، كعرفو (ِ)كالدعاملات الدتنوعة التي توصل إلى تكثتَ الداؿ، كتنميتو بالطرؽ الدشركعة التي أحلها الله تعالى

الدكتور مصطفى سانو: بأنو التوظيف الفعلي الدوجو للماؿ بشكل مباشر أك غتَ مباشر في نشاط 
منو ينتفع بها صاحبو، اقتصادم لا يتعارض مع مبادئ الشرع كمقاصده، كذلك بغية الحصوؿ على بشرة 

كعرفو السيد الذوارم بأنو نشاط إنساني إلغابي مستمد من الشريعة  ،(ّ)كلرتمعو، كالإنسانية بصعاء
كتدعيمها من خلاؿ الأكلويات الإسلامية التي  ،الإسلامية يؤدم إلى برقيق أىداؼ النظاـ الإسلامي

  (ْ)يعكسها كاقع الأمة الإسلامية 

فهي تدكر حوؿ تنمية  ؛ات السابقة أنها تتفق في حقيقة الاستثماركالذم يظهر من التعريف
الأمواؿ، كاستعماؿ الداؿ في الحصوؿ على الربح، فصاحب الداؿ إذا أراد تنمية مالو فلابد لو من 
استخداـ طرؽ مشركعة يقرىا التشريع الإسلامي حتى ينمي ىذا الداؿ؛ كعليو لؽكن أف نصوغ تعريفنا 

تخداـ الأمواؿ بطرؽ مشركعة في الحصوؿ على الربح، بدا يتوافق مع التشريع للاستثمار بأنو: اس
 الإسلامي، كالدبادئ الأخلاقية، مع مراعاة حاجات المجتمع التي يتطلبها، كتوجيو الاستثمار لضوىا 

ذىب  القول الأول:قولتُ؛  كالاقتصاديوف فيو على الفقهاء الدعاصركف اختلف حكم الاستثمار: -ثانيًا
إلى القوؿ بوجوب الاستثمار على كل صاحب ماؿ؛ فيجب عليو أف  (ٓ)فريق من الفقهاء الدعاصرين

يستثمر مالو من أجل نفع المجتمع، كمن أجل الحفاظ على أموالو كتنميتها، قاؿ الدكتور لزمد عبد الدنعم 

                                                           
 (ِّ/ ٕبدائع الصنائع في ترتيب الشرائع، ص) (ُ)
 (ُُٖمعاملات البنوؾ كأحكامها الشرعية د/ لزمد سيد طنطاكم، )ص (ِ)
 (ُٗاستثمار الددخرات من الدنظور الإسلامي، د/ قطب مصطفى سانو )ص  (ّ)
 (ُُالاستثمار، الدؤلف/سيد الذوارم،  )ص  (ْ)
(، كالدكتور/ كىبة َِّمطبعة نهضة مصر )ص -مصر–من أمثلتهم: لزمد عبد الدنعم الجماؿ، ينظر: موسوعة الاقتصاد الإسلامي  (ٓ)

حكامو كضوابطو في الفقو (، كالدكتور قطب مصطفى سانو، ينظر كتابو: الاستثمار أُُ/ٕدلتو )صالزحيلي ينظر الفقو الإسلامي كأ
 ( ككثتَ من الباحثتُ الدعاصرين ّْ)ص ،الإسلامي
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مار الداؿ يؤدم إلى فقر الجماؿ:" يلزـ الإسلاـ مالك الداؿ أف يداكـ على استثماره؛ لأف تعطيل استث
  (ُ)صاحبو، كبالتالي فقر المجتمع"

كىال ذًينى يىكٍنًزيكفى ": تعالىحرـ اكتناز الأمواؿ دكف استثمار بقولو  تعالىبأف الله  (ِ)كاستدلوا
بًيلً الل وً فػىبىشِّرٍىيمٍ بًعىذىابو أىليًمو  لوا ييفهم من الآية كجوب ، فقا(ّ)"الذ ىىبى كىالٍفًض ةى كىلاى يػينٍفًقيونػىهىا في سى

الاستثمار؛ فقد نهى عن الاكتناز كالنهي عن الشيء أمر بضده، كالأمر يفيد الوجوب، كما استدلوا بأف 
تعالى:"كىلاى تػيؤٍتيوا السُّفىهىاءى أىمٍوىالىكيمي ال تًي جىعىلى الل وي الاستثمار كالتنمية لأمواؿ اليتامى في قولو أمر ب تعالىالله 

قًيىامنا كىارٍزيقيوىيمٍ فًيهىا كىاكٍسيوىيمٍ كىقيوليوا لذىيمٍ قػىوٍلان مىعٍريكفنا"لىكيمٍ 
كما استدلوا بحديث أبي ىريرة، أف النبي ،  (ْ)

، فػىلٍييمٍسًكٍ :»صلى الله عليو كسلم قاؿ  ا أىخىاهي، فىإًفٍ أىبَى ، فػىلٍيػىزٍرىعٍهىا أىكٍ ليًىمٍنىحٍهى مىنٍ كىانىتٍ لىوي أىرٍضه
، كبحديث أنس أىف الن بيٌ صلى الله عليو كسلم قاؿ :"إًفٍ قىامىتً الس اعىةي، كىفي يىدً أىحىدكًيمٍ فىسًيلىةه (ٓ)«أىرٍضىوي 

فػىلٍيػىغٍرسًٍهىا"
، فقالوا أمر النبي صلى الله عليو كسلم بالزراعة، كحراثة الأرض، حتى عند قياـ الساعة؛ (ٔ)

ن الخطاب انتزع أرضنا من بلاؿ بن الحارث، كاف قد فدؿ على كجوب الاستثمار، كما استدلوا أف عمر ب
أىف  رىسيوؿى الل وً صلى الله عليو »أقطعها لو رسوؿ الله؛ لأنو لم يطق عمارتها، كما في حديث بلاؿ نفسو 
ؿً بٍنً الحىٍارًثً الٍعىقًي قىةى، كىأىن وي قىطىعى لبًًلاى افى عيمىري رضي «قى أىبٍصىعى كسلم أىخىذى في الٍمىعىادًفً الٍقىبٍلًي ةً الص دى ، فػىلىم ا كى

: إًف  رىسيوؿى الل وً صلى الله عليو كسلم لمىٍ يػىقٍطىعٍكى لتًىحٍتىجًزىهي عىنً الن اسً، لمىٍ يػىقٍطىعٍ  ؿو كى إًلا  الله عنو قىاؿى لبًًلاى
ليًػيعٍمىلى 

(ٕ) 

                                                           
 (َِّص) موسوعة الاقتصاد الإسلامي، لزمد عبد الدنعم الجماؿ (ُ)
 (َِ-ُٗبن ساسي، )ص ينظر: ضوابط الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي، إعداد: عبد الحفيظ  (ِ)
  ّْسورة التوبة، جزء من الآية/ (ّ)
 ٓسورة النساء، الآية/ (ْ)
متفق عليو، أخرجو البخارم في صحيحو، باب" ما كاف من أصحاب النبي صلى الله عليو كسلم يواسي بعضهم بعضا في الزراعة  (ٓ)

 ( كلالعا عن أبي ىريرة، بو ُْْٓ)-َُِ(ُُٖٕ/ ّ(، كمسلم في صحيحو باب" كراء الأرض")ُِّْ()َُٕ/ّكالثمرة" )
(عن بضاد بن سلمة، عن ىشاـ بن زيد، عن أنس، بو، كصححو الألباني في صحيح الجامع َْٖٕ()ُٕ/ُْأخرجو البزار في مسنده ) (ٔ)

 (ََّ/ُالجامع الصغتَ كزيادتو )
 بلاؿ بن الحارث، بو، ( عن الحارث بن بلاؿ، عنُْٕٔ()ُٔٓ/ ُأخرجو الحاكم في الدستدرؾ على الصحيحتُ ) (ٕ)
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إلى القوؿ بأف الاستثمار مستحب، قاؿ الدكتور  (ُ)ذىب فريق آخر من الدعاصرين القول الثاني:
ة، أك الكردم:" فقد يلحق ىذا الاستثمار بالمجتمع الإسلامي العاـ أضرارنا أك سلبيات، اقتصادي

فيكوف لشنوعنا  كقد يعود عليو بدنافع كإلغابيات في كل ما تقدـ أك بعضو، ،… اجتماعية، أك سياسية، أك
ضار شرعنا في الحالات الأكلى، كمشركعنا في الحالات الثانية، كفق ما لػققو من مصالح، أك لغرُّه من م

بعدة أدلة، منها أف حكم البيع كالشراء ىو الإباحة، كمعلوـ  كاستدلوا، (ِ)"على المجتمع الإسلامي العاـ 
فيكوف حكمو مثل ىذه الأحكاـ ىو الإباحة، كقالوا أف الاستثمار فرع من فركع ىذه الدعاملات الدالية، 

تستحب تنمية الداؿ من أجل إخراج الصدقات كالزكاة، كأجابوا عن استدلاؿ القوؿ الأكؿ بأف النصوص 
التي تدعو إلى الإعمار كالزراعة ليست على الوجوب، فكيف يكوف الاستثمار كاجبنا، كالأدلة لا تفيد 

 (ّ)ذلك 

الخلاؼ السابق أف الاستثمار كاجب على عموـ الأمة على الكفاية، كالذم يتًجح بعد عرض 
فبالنسبة لعموـ الأمة، لغب على الأمة بأكملها الاستثمار، فيجب على الدسلمتُ إقامة الدصانع، كإقامة 

، الدزارع، كإنشاء السفن، كالطائرات، كإنشاء الأسواؽ الدالية، كالدتاجرة فيها، فلا تتقدـ الأمة إلا بالبناء
كالدعرفة، كالحضارة، كتنمية الأمواؿ، كعليو لغب على عموـ الأمة القياـ بدا يكفي الناس، كسد 
حوائجهم، فما لا يتم الواجب إلا بو فهو كاجب، فإف لم يكن في الأمة بأكملها من يلبي حاجات 

"الاستثمار الناس من نوع معتُ من الاستثمارات أبشت الأمة بأكملها، قاؿ الدكتور القرة علي داغي:
للؤمواؿ بوجهها العاـ كاجب كفائي؛ فيجب على الأمة أف تقوـ بعمليات الاستثمار حتى تكوف كفرة 
الأمواؿ، كتشتغل الأيادم، كيتحقق حد الكفاية للجميع إف لم يتحقق الغتٌ، كمن القواعد الفقهية في 

 (ْ)ىذا المجاؿ ىو أف ما لا يتم الواجب إلا بو فهو كاجب "

                                                           
: أ د/ أبضد الحجي الكردم ينظر: (، كمن أمثلتهمَٔمن أمثلتهم، عبد الستار أبو غدة، ينظر: التوجيو الإسلامي للاستثمار، )ص (ُ)

 (ٔث الاستثمار في الدكؿ الأجنبية ضوابطو كلساطره )صبح
 (ٔالكردم )صالاستثمار في الدكؿ الأجنبية ضوابطو كلساطره، أ د/ أبضد الحجي  (ِ)
 (ُِينظر: ضوابط الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي، عبد الحفيظ بن ساسي ) ص (ّ)
 (ْالاستثمار في الأسهم، د  علي لزيي الدين القره داغي )ص (ْ)
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بة للفرد فهل لغب في حقو الاستثمار أـ لا  لؽكننا أف نقوؿ إف كل شخص لؼتلف أما بالنس 
حالو عن غتَه، كعليو فالاستثمار في حكم الشخص يدكر مع الأحكاـ التكليفية الخمسة، كبناء عليو 
يتغتَ حكم الاستثمار حسب حالة كل شخص، فمن كاف لديو ماؿ كىو ماىر بالتجارة كخبتَ 

إف لم يستثمر أف تضيع أموالو، أك تنقص من النفقة، أك كاف استثماره مؤثرنا في بالاستثمار، كخاؼ 
اقتصاد البلد؛ فالاستثمار في حق ىذا الشخص كاجب؛ لأنو مأمور بالمحافظة على مالو من الضياع، كما 

 أنو قد توافرت لو سبل المحافظة، كما أف لزافظتو على استثمار البلد كاجب لغب أف يلتزـ بو 

ف الاستثمار مستحبنا لدن كاف لديو ماؿ كثتَ لا لؼشى عليو النقص، كلديو خبرة في كيكو 
الاستثمار، فليس بحاجة ماسة للاستثمار، فيستحب لو أف يستثمر أموالو، لييكثر من الصدقات التي 

لدن  بزرج في سبيل الله، كيعود النفع على عموـ الناس، كلؼفف من عبء الفقراء  كيكوف الاستثمار لزرمنا
، كلا يعرؼ كيف  ليس لديو ماؿ، كليس لديو خبرة كلا معرفة بطرؽ بالاستثمار؛ فإف اقتًض أموالان
يستثمرىا فإنو يهلكها دكف إدراؾ، كيكوف قد تسبب في إغراؽ نفسو بالديوف، فيحرـ عليو الاستثمار 

ؿ، كلػقق لنفسو حد حينئذ، إلظا لغب عليو أف يعمل ليسد رمق نفسو كعيالو، كأف يرفع عن نفسو التسو 
الكفاية، كأما إذا استثمر الإنساف أموالو في حراـ، فالحكم غتٍ عن البحث، فعندما ذكر الله المحرمات، 
حرـ الوسائل الداعية إليها، كعليو فالاستثمار في المحرـ حراـ لا خلاؼ، فلا يشرع الاستثمار في 

 ت الربوية، كلا ما كسم بالدخالفات الشرعية  الشركات الربوية، كلا شراء الأسهم المحرمة، كلا السندا

كيكوف الاستثمار مكركىنا لدن لديو ماؿ، كليس لديو خبرة كلا دراية بالاستثمار، كيريد أف يقوـ 
بالاستثمار بنفسو؛ فإنو بذلك قد يعرض مالو للهلاؾ كالضياع؛ لعدـ خبرتو إلظا ينصح بدفع مالو لأىل 

للقاعدة" درء الدفاسد مقدـ على جلب الدصالح"، كما دكف الحالات الخبرة بالاستثمار، كذلك إعمالا 
ا، فالحكم يدكر مع العلة كجودنا كعدمنا، كالله أعلم بالصواب   السابقة يكوف الاستثمار مباحن

ىو ذلك النوع من الاستثمار الحقيقي: ف ؛ينقسم الاستثمار إلى حقيقي كماليأنواع الاستثمار:  -ثالثاً
الاستثمار الذم يوفر للمستثمر الحق في حيازة أصل عيتٍ كالذىب كالسلع كالعقار من أجل استخدامو 
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في تكوين طاقات إنتاجية على شكل سلع كخدمات، كيتضمن ىذا النوع حيازة أم نوع من الدوجودات 
 (ُ)الدلموسة مثل الآلات كالدعدات كالدصانع كالأبنية 

فهو مصطلح حديث، عرفو بعض الباحثتُ بأنو: الاستثمار  الاستثمار الماليأما مصطلح 
الدتعلق بالأسهم، كالسندات، كأذكنات الخزانة، كالأدكات التجارية، كالقبولات الدصرفية، كالودائع القابلة 

، كقيل: ىو شراء حصة في رأس ماؿ لشثلة بأسهم، أك حصة في قرض لشثلة في (ِ)للتداكؿ كالخيارات 
ندات أك شهادات إيداع، تعطي مالكها حق الدطالبة بالأرباح، أك الفوائد، أك الحقوؽ الأخرل التي س

  (ّ)تقرىا اللوائح كالأنظمة ذات العلاقة بالاستثمار في الأكراؽ الدالية 

لؽكن القوؿ إف الدقصود بالاستثمار الدالي ىو: الاستخداـ الأمثل للؤمواؿ من أجل تنميتها، ك 
ن خلاؿ الأكراؽ الدالية الدتداكلة في الأسواؽ الدالية مع الالتزاـ بالضوابط الشرعية التي أقرىا كزيادتها م

فأدكات للاستثمار الدالي كثتَة كمتجددة؛ منها ما يتوافق مع ضوابط الإسلاـ، كمنها  ؛الإسلاـ للاستثمار
ستثمار مالي موافق للشريعة ما لؼالفها؛ فالاستثمار الدالي بدفهومو يشمل كل الأدكات، كلكن لبناء ا

 الإسلامية فلابد من الالتزاـ بالضوابط التي أقرىا الإسلاـ للاستثمار قبل الشركع في الاستثمار 

كالاستثمار الدالي من أكفأ الطرؽ لتشغيل الأمواؿ، كذلك لأنو لؽكن الدستثمر من برقيق أىدافو؛ 
العمل في الاستثمار الحقيقي؛ فإنو يستطيع من  في السن، كلا يتمكن من بري فيستطيع الدستثمر إذا كى 

خلاؿ شراء الأكراؽ الدالية أف لػقق أرباحنا من خلاؿ الاستثمار في الأسواؽ الدالية كالبورصات، فلا لػتاج 
ذلك إلى عناء أك تعب، كما أف ىذا النوع من الاستثمارات لػقق أكبر عائد للؤفراد، كما أنو لػقق 

عائد مقبوؿ، كلػمي الأصوؿ الدالية من الطفاض قيمتها الشرائية نتيجة التضخم،  تنمية مستمرة للثركة مع 
كما أف بعض التشريعات بسنح بعض الاستثمارات الدالية امتياز العفو من الضرائب، كيكوف ذلك في 

 (ْ)الاستثمارات الدالية 

                                                           
 (َِالاستثمار في الفقو الإسلامي، رسالة ماجستتَ للباحث لزمود أبضد لزمود أبو رماف، )ص:  (ُ)
 (ُِّؽ الدالية، الدؤلف: ىوشيار معركؼ كوكا مولا، )ص:الاستثمار كالأسوا (ِ)
 (َِٖ)ص: الاستثمار الدالي حقيقتو كمقاصده كضوابطو مدخل مفاىيمي، الدؤلف: ياسر عبد الكريم لزمد الحوراني (ّ)
 (ِٗكعلوف لزمد لدتُ )ص:ينظر: دكر لزددات الاستثمار الدالي في ابزاذ القرارات الاستثمارية بسوؽ الداؿ، الدؤلف: حليمة عطية،  (ْ)
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الية للمجتمع تنظر كبزتلف كجهة نظر الاقتصاد للاستثمارات بأنواعها؛ فالزيادة في السلع الرأسم
لذا النظرية الاقتصادية على أنها استثمار، فكل ما يؤدم إلى زيادة رأس ماؿ المجتمع ىو استثمار حقيقي 
أك عيتٍ، أما الاستثمار الدالي الذم ييعتٌ بشراء الأكراؽ الدالية كالأسهم كالسندات التي تصدرىا 

العاـ بزتلف النظرية الاقتصادية في النظرة إليو الشركات، أك الذيئات الأىلية، أك الحكومية للاكتتاب 
بالنسبة للفرد كالمجتمع، فلا يػيعىدُّ ىذا النوع من الاستثمار استثمارنا في النظرية الاقتصادية بالنسبة 
للمجتمع؛ إلظا ىو نقل للملكية من غتَ إضافة للتكوين الرأسمالي للمجتمع، أما بالنسبة للفرد فإنو قد 

اكؿ أرباح، ككذلك قد لػصل على عائد ىذه الأكراؽ إذا احتفظ بها لفتًة، فهذه ينتج من ىذا التد
 (ُ)الأرباح تزيد من ثركة الفرد دكف المجتمع، أم ىي استثمار للفرد دكف المجتمع 

ككجهة نظر الاقتصاديتُ في اعتبار الاستثمار الدالي ليس استثمارنا من قبل المجتمع، لأنو نقل 
مقبولة لغرض التحليل الاقتصادم الكلي، كلكن في الواقع العملي فإف  للملكية فقط، قد تكوف

الدستثمرين الذين يؤمنوف بالإضافة الفعلية للناتج القومي يعتمدكف على الوسطاء الداليتُ في بسويل 
مشركعاتهم تأسيسنا كتوسعة، سواء أكاف التمويل في شكل أسهم أـ سندات، كمن الدعلوـ أف الدستثمرين 

كف الأسهم إذا لم يطمئنوا إلى إمكانية بيعها عند احتياجهم إلى بشنها، كلذا ىذا النوع عند منظرم لا يشتً 
إدارة الأعماؿ كلشارسيها لا غتٌ عنو في الوقت الحديث الدعتمد على الوساطة الدالية التي تنقل الدواد من 

  (ِ)مواطن الفائض إلى مواطن العجز، كىي الدشركعات الاستثمارية 

 أدوات الاستثمار المالي وأحكامها. -لب الثانيالمط

أدكات مالية متداكلة في  الأول:تنقسم الأدكات الدالية الدتداكلة في الأسواؽ الدالية إلى قسمتُ؛ 
أدكات مالية متداكلة في سوؽ النقد، كتشمل  والثاني:أسواؽ رأس الداؿ، كتشمل الأسهم كالسندات، 

 أذكنات الخزانة، كالأكراؽ التجارية، كشهادات الإيداع، كالقبولات الدصرفية، كلؽكن تفصيها كالتالي 

                                                           
 (ُِ" )ص:َََِ -ُّٗٗالاستثمار الدالي في قطاع البنوؾ كأثره في التنمية "  (ُ)
(، ّٖينظر: تقويم الاستثمار في الأسواؽ الدالية العالدية من منظور إسلامي، رسالة دكتوراه للباحث: بدكم لزمد أبضد الصديق، )ص: (ِ)

 (ِٖلزددات الاستثمار الدالي في ابزاذ القرارات الاستثمارية بسوؽ الداؿ، الدؤلف: حليمة عطية، كعلوف لزمد لدتُ )ص: كينظر دكر
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ةي بالضم: القىرابىةي كالن صًيبي  الأسهم: -أولًا  ، أما الدقصود بالسهم في (ُ)الس هٍمي في اللغة: الحىظُّ  كالسُّهٍمى
ح، فقد عيرِّؼ بأنو: صك لؽثل نصيبنا عينينا أك نقدينا في رأس ماؿ الشركة، يعطي مالكو حقوقنا الاصطلا

، كلؽكن تعريف السهم بأنو: حصة تدؿ على الاشتًاؾ في رأس ماؿ الشركة الدقسمة إلى (ِ)خاصة
الفقو بقولو: حصص متساكية، مع قابليتو السهم للتداكؿ، كالصك دليل على الدلكية، كلذلك عرفو لرمع 

 (ّ)حصة شائعة في موجودات الشركة، كأف شهادة السهم ىي كثيقة لإثبات ىذا الاستحقاؽ في الحصة 

القول كقد اختلف الفقهاء الدعاصركف في حكم الدشاركة في الشركات الدسالعة على قولتُ: 
عليو ذىبوا إلى جواز إلى أف الأصل في الدعاملات الدالية الإباحة، ك  (ْ)ذىب بصهور الدعاصرين -الأول

كاستدلوا على جواز الاستثمار في أسهم الشركات الدسالعة بأدلة أصل جواز ، (ٓ)الشركات الدسالعة
الشركات؛ لأف الاشتًاؾ في الأسهم يدخل برتها  كاستدلوا بأف الأصل في الدعاملات الإباحة الأصلية ما 

عارض مع الشريعة الإسلامية، كما أف التًاضي لم يرد دليل على التحريم، كلذلك التعامل بالأسهم لا يت
أصل العقود، كالوفاء بو مفركض شرعنا، كالدسلموف عند شركطهم، كما أف الأساس في التعامل كجود 
الدصلحة الراجحة مع نفي الظلم كالضرر، كىذا موجود في شركة الدسالعة، كقاؿ رسوؿ الله صلى الله عليو 

ى ضًرىار" ، كفي التعامل بالأسهم مصلحة راجحة، كقد أجازت الشريعة الإسلامية أف كسلم :"لاى ضىرىرى كلاى
 (ٔ)تكوف الحصة في رأس الداؿ متساكية أك غتَ متساكية 

                                                           
 (ُِْٓالقاموس المحيط )ص:  (ُ)
 (ْٖالأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو الإسلامي، الدؤلف: أبضد بن لزمد الخليل، ) (ِ)
 (ُْٗ/ ٕلرلة لرمع الفقو الإسلامي ) (ّ)
قاؿ بهذا الشيخ لزمد عبده، كالشيخ رشيد رضا، كالشيخ لزمود شلتوت، كالشيخ عبد الوىاب خلاؼ، كالشيخ لزمد أبو زىرة،   (ْ)

كالشيخ ابن باز، كالشيخ ابن عثيمتُ، كالدكتور يوسف القرضاكم، كالأستاذ علي الخفيف، كالشيخ عبد الرازؽ عفيفي، كالدكتور أبضد لزيي 
 ور صالح الدرزكقي، كالدكتور عبد العزيز الخياط الدين، كالدكت

( كينظر: الشركة الدسالعة في َُِالأسهم كالسندات بحث مقدـ لندكة الاقتصاد الإسلامي، الدؤلف: عبد العزيز عزت الخياط، )ص:  (ٓ)
( كقف الأكراؽ الدالية ّٗ-ِٗزنة )ص:القانوف الليبي دراسة مقارنة بتُ الشريعة كالقانوف ، رسالة ماجستتَ للباحث/ ىيثم عبد الحميد خ

( كينظر: حكم الأسهم كالسندات، الدؤلف: لزمد الوناس مزياني، )ص: ُِْالأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو الإسلامي: )ص:
ُّ) 

 (ُٕٕ-ُٕٔلزمد صبرم ىاركف، )ص: :لباحثاالأسواؽ الدالية: الأسهم كالسندات: ضوابطها كأحكامها من منظور إسلامي،  (ٔ)
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إلى أف الاشتًاؾ في أسهم الشركات الدسالعة غتَ  (ُ)ذىب بعض الدعاصرين -القول الثاني
بزريج أحكامها على الأساس الفقهي جائز؛ فلا يصح الأخذ بها، كلا إخضاعها لقواعد الشركات، كلا 

ا بتُ شخصتُ فأكثر، كإلظا ىي موافقة من ، (ِ)للشركات كاستدلوا بأف الشركة الدسالعة ليست عقدن
شخص كاحد على شركط، فهي بذلك مناقضة لعقد الشركة؛ لأف عقد الشركة لابد أف يكوف بتُ 

كما استدلوا بأف ،  (ّ)و حكم ببطلانها شخصتُ متضمننا الإلغاب كالقبوؿ، فلما خلت شركة الدسالعة من
الشركة عقد على التصرؼ بداؿ، كتنمية الداؿ بها تنمية للملك، كتنمية الدلك تصرؼ من التصرفات 
الشرعية، كىي تصرفات قولية تصدر عن الشخص، كقد اعتبرت شركة الدسالعة شخصية اعتبارية تصدر 

بدف الشريك، كدكف شخص متصرؼ لؽلك حق  عنها التصرفات؛ فيكوف الداؿ كحده ىو الدتصرؼ دكف
  التصرؼ

كبعد العرض السابق للخلاؼ يتبتُ أف القوؿ بجواز الشركة الدسالعة، أك جواز الأسهم ىو 
الراجح، كذلك لأف الأصل في الدعاملات الإباحة ما لم يدؿ دليل على الحرمة، فهي نوع من أنواع 
الشركات قد برققت فيها أركاف الشركة ففيها الإلغاب كالقبوؿ، كذلك عندما يعرض صاحب الشركة 

لى من يشتًم السهم فإنو إلغاب، كأما شراء الدالك للسهم فهو القبوؿ، كما أنها برتول على باقي ع
أركاف الشركة من كجود العاقدين، كمن العمل، كرأس الداؿ، كالربح، أما القوؿ بأف بها شركطنا جديدة 

، أم ا إذا كانت ىذه لست في الشركات؛ فالدسلموف عند شركطهم ما لم بزالف نصنا، أك تدخل في لزرـ
الشركة صاحبة الأسهم تعمل في المحرمات، أك تعمل بالربا، أك تتاجر في الخمر، فلا لغوز شراء أسهمو 
فيها، كجاء في قرارات لرمع الفقو الإسلامي:"أف الأصل في الدعاملات الحل فإف تأسيس شركة مسالعة 

في شركات غرضها الأساسي  ذات أغراض كأنشطة مشركعة أمر جائز  لا خلاؼ في حرمة الإسهاـ

                                                           
ذىب إلى ىذا القوؿ الشيخ النبهاني، كالدكتور عيسى عبده: النظاـ الاقتصادم في الإسلاـ، الدؤلف: الشيخ تقي الدين النبهاني، )ص:  (ُ)

 (ُٖعيسى عبده، )ص: :( ينظر: العقود الشرعية للمعاملات الحاكمة للمعاملات الدالية الدعاصرة، الدؤلف: الدكتورُٔٔ
الدالية الأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو الإسلامي: دراسة فقهية مقارنة، الدؤلف: حستُ سيد لراىد حسد،  ينظر: كقف الأكراؽ (ِ)

 (ّٗ-ِٗ، )ص:اسة مقارنة بتُ الشريعة كالقانوف(، كينظر: الشركة الدسالعة في القانوف الليبي در ُُْ)ص:
 (ُُْ)ص: سلاميفي الفقو الإ كقف الأكراؽ الدالية الأسهم كالسندات كأحكامها (ّ)



 د.أحمد عبد النعيم عامر محمد                   م      6266( يناير 62العدد )

 

 
121 

 

، كالتعامل بالربا، أك إنتاج المحرمات أك الدتاجرة بها  الأصل حرمة الإسهاـ في شركات تتعامل أحياننا  لزرـ
 (ُ)بالمحرمات، كالربا كلضوه، بالرغم من أف أنشطتها الأساسية مشركعة "

، كأما في الاصطلاح (ِ)ائط كغتَه في اللغة: الس نىدي بفتحتتُ ما استندت إليو من ح السندات: -ثانيًا
نح للمكتتب لقاء الدبالغ التي أقرضها، كلؼوٌلو  عرفو الدكتور كىبة الزحيلي بأنو: صك مالي قابل للتداكؿ لؽي
استعادة مبلغ القرض، علاكة على الفوائد الدستحقة، كذلك بحلوؿ أجلو، كبعبارة أخرل: السند: تعهد 

، كقيل ىي: صكوؾ قابلة (ّ)ملو في تاريخ معتُ، نظتَ فائدة مقدرة مكتوب بدبلغ من الدين )القرض( لحا
للتداكؿ، بسثل قرضنا، تصدرىا الحكومات كالشركات عندما تستدين من الناس، كيعد حاملو دائننا للشركة، 

  (ْ)كلا يعد شريكنا فيها 

تستدين كالسندات صكوؾ قابلة للتداكؿ، بسثل قركضنا، تصدرىا الحكومات كالشركات عندما 
، كللاختلاؼ بتُ الأسهم كالسندات في (ٓ)من الناس، كيعد حاملها دائننا للشركة، كلا يعد شريكنا فيها 

حقيقة كل منهما؛ لأف صاحب السند شريك في الشركة، أما صاحب السند دائن، فقد اختلف الفقهاء 
ذىب بصهور الفقهاء  القول الأول: الدعاصركف في حكم الاستثمار في السندات على ثلاثة أقواؿ:

إلى القوؿ بتحريم الاستثمار في السندات الدالية بكل أنواعها، ما داـ قد نص على اشتًاط  (ٔ)الدعاصرين
أف يدفع الدصدر للسند القيمة الاسمية للسند في موعد الاستحقاؽ، مع دفع فائدة متفق عليها، كاعتبركا 

حقيقة السند إلظا ىي قرض تصدره الشركات أك ، كاستدلوا بأف (ٕ)السندات نوعنا من أنواع الربا 
، كلصاحب  الحكومات، كيتًتب على ىذا القرض أخذ زيادة لزددة مسبقنا، مع بقاء رأس الداؿ كاملان

 السند حق في استًجاع قيمة السند كاملة، فيكوف السند في حقيقتو ىو الربا المحرـ في الإسلاـ  

                                                           
 (ٔٗ)ص:  ُْٕ - ُقرارات كتوصيات لرمع الفقو الإسلامي التابع لدنظمة الدؤبسر الإسلامي  (ُ)
 (ُِٗ/ ُالدصباح الدنتَ في غريب الشرح الكبتَ ) (ِ)
 (ُّٖٗ/ ّالفقو الإسلامي كأدلتو للزحيلي ) (ّ)
 (ّٕٓ/ ّالتولغرم، ) موسوعة الفقو الإسلامي، الدؤلف: لزمد بن إبراىيم بن عبد الله (ْ)
 (ّٕٓ/ ّموسوعة الفقو الإسلامي، الدؤلف: لزمد بن إبراىيم بن عبد الله التولغرم ) (ٓ)
كمن أمثلتهم: الشيخ شلتوت، كالشيخ عبد المجيد سليم، كالشيخ حسنتُ لسلوؼ، كالشيخ لزمد أبو زىرة، كالدكتور عبد العزيز الخياط،  (ٔ)

 اكم، د علي السالوس، د أبضد لزيي الدين، د  يوسف موسى، كغتَىم كثتَ من العلماء د  صالح الدرزكقي، كد يوسف القرض
(، كينظر: السندات كحكم التعامل بها، الدؤلف: ِِٗ-ُِٗينظر: الأسهم كالنسدات كحكم التعامل بهما، الدكتور: أبضد خليل )ص: (ٕ)

 ( ُٖٓ: حسن العسبلي)ص:الفقو الإسلامي، الدؤلف(، كينظر: الأسهم كالسندات كأحكامها في َِِ)ص: الدؤلف: سلمى الذوساكم
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، كاستدلوا بأف (ِ)القوؿ بجواز الاستثمار بالسندات إلى (ُ)ذىب بعض الدعاصرين -القول الثاني
شهادات السندات ينطبق عليها حكم العمل بالدضاربة، كقالوا لم يرد بشأف الدضاربة نص في القرآف أك 
من السنة، كالأصل فيها أقواؿ الصحابة، كما تعاملت بو العرب قبل الإسلاـ، كشركط الدضاربة شركط 

مستنبطة من الشريعة، كالعلة منها رفع الضرر، فكذلك الأمر بالنسبة  اجتهادية قد كضعها الفقهاء
كما قالوا بأف ىذه السندات أك شهادات الاستثمار من الدعاملات الحديثة التي برقق نفعنا ،  (ّ)للسندات 

نفعنا للؤمة كللؤفراد، كالأصل في الدعاملات الحل، فيجوز منها ما ىو نافع، كما أف شهادات الاستثمار 
الفرد بنية مساعدة الدكلة، كليس بقصد استغلاؿ فرد معتُ، كما أف الفائدة التي لػصل مالك  يشتًيها

تلك السندات أك شهادات الاستثمار ىي نوع من الدكافأة أك الذبة، كللدكلة أف تكافئ أبناءىا، كلذلك 
لازمة لتسمية فإف دار الإفتاء الدصرية قد اقتًحت على البنك الأىلي الدصرم أف يتخذ الإجراءات ال

الأرباح بالعائد الاستثمارم، أك الربح الاستثمارم، كما أف ىذه الدعاملة تقوـ بالتًاضي بتُ الطرفتُ، 
 (ْ)كىذا التًاضي لغعل الدعاملة جائزة 

إلى القوؿ بجواز السندات أك  (ٓ): ذىب بعض الدعاصرينالقول الثالث: التفريق بين أنواع السندات
، كاستدلوا بأف ىذه السندات (ٔ)الشهادات ذات الجوائز، كىي شهادات استثمار لغرم عليها السحب

تدخل في نطاؽ الوعد بالجائزة، إذ ليست لذا فائدة مشركطة، كلا لزددة بالزمن، كما أف الداؿ الددفوع في 
و، كالدصالح فيها متحققة، كالدفاسد متولعة، ىذه السندات أك الشهادت قرض، كالقرض مندكب إلي

 (ٕ)كالأحكاـ لا تبتٌ على الأكىاـ 

                                                           
 منهم: الشيخ لزمد سيد طنطاكم، كالشيخ لزمد الغزالي، د  يس سويلم طو، د  علي الخفيف، د غريب الجماؿ، د  أبضد شلبي  (ُ)
الإسلامي، حسن (، كينظر: الأسهم كالسندات كحكمها في الفقو ِِّينظر: السندات كحكم التعامل بها، سلمى ىوساكم )ص:  (ِ)

 (ُّ(، كينظر: حكم التعامل بالسندات كالبدائل الشرعية لذا، قاسم الحمود )ص:ُٖٓالعسبلي )ص:
 (ُِْالدصارؼ كالأعماؿ الدصرفية في الشريعة الإسلامية، الدؤلف: د غريب الجماؿ، الناشر: دار الشركؽ، مؤسسة الرسالة )ص: (ّ)
( ينظر: الأسهم كالسندات كحكم التعامل بهما، ُٖٓقو الإسلامي، حسن العسبلي )ص: ينظر: الأسهم كالسندات كحكمها في الف (ْ)

 (َّْالدكتور: أبضد خليل )ص: 
 منهم: الشيخ جاد الحق، كالشيخ عبد العظيم بركة  (ٓ)
 (ِِٓالسندات كحكم التعامل بها، سلمى ىوساكم )ص:  (ٔ)
 (ُِّ-ُُّ: أبضد خليل )ص: ينظر: الأسهم كالسندات كحكم التعامل بهما، الدكتور (ٕ)
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كبعد عرض الأقواؿ السابقة؛ فإنو لؽكن القوؿ بأف تشبيو السندات أك شهادت الاستثمار التي 
ىي نوع من السندات بأنها تشبو الدضاربة، ىو قوؿ بغتَ دليل يستند عليو، كىناؾ عدة فركؽ بتُ 

السندات منها: في الدضاربة ليس للشريك ضماف استًجاع الداؿ كاملان إذا خسرت الشركة، الدضاربة ك 
، أما في السندات فلا دخل لصاحب السند بالخسارة، كليس لو إلا الربح،   فهي شركة في الدغنم كالغرـ
كما أف السند قرض للشركة بأجل، قد أعطاه صاحب السند للشركة بفائدة سنوية أك شهرية حسب 

عقد، أما في الدضاربة فإف الشريك يتحصل على أرباحو من الربح الشائع للشركة، كليس لو مقدار ال
 ، كعليو يتبتُ أكجو الاختلاؼ بتُ السندات كعقد الدضاربة  (ُ)لزدد؛ لأف الربح يتفاكت

و كأما القوؿ بأف السندات برقق نفعنا للؤفراد كالمجتمع، كالأصل فيها الحل، فيمكن أف ييقاؿ بأن
عند التقرير بأف القرض الذم لغر نفعنا فهو ربنا تكوف السندات من التعامل الربوم، كعليو لا ختَ، كلا 
نفع في التعامل بها؛ لأف التعامل بالربا حرب مع الله، فكيف يتحقق النفع فيو، كأما القوؿ بأف الفرد 

الصالحة لا تبرر العمل الفاسد، يشتًم ىذه السندات بنية مساعدة الدكلة، فيمكن أف ييقاؿ بأف النية 
كأما القوؿ بأف الدكلة تكافئ من يقدـ لذا مساعدة، فيمكن تسمية الربح بالعائد الاستثمارم، فهو 

 تسمية للشيء بغتَ اسمو، كلكن حقيقتو باقية، فيبقى معو حكم الربا، الذم يستلزـ الحرمة 

ستثمار ذات الجوائز، لأف فيها كأما القوؿ بإجازة نوع كاحد من السندات، كىو شهادات الا
ا بالجائزة، كلا تدخل في الربح المحدد، فيمكن أف يقاؿ إنها تدخل أيضنا في القرض الذم لغر نفعنا؛  كعدن
لأف الفوائد برسب بصلة، ثم تضاؼ في جائزة لدن يقع عليو السحب، فالجائزة لزددة طبقنا لفوائد 

ا للتحريك كىو الغرر، كأما القوؿ بأنو قرض، كالقرض السندات، كما أنها بصعت مع الربا سببنا آخرن 
مندكب إليو، فيجاب عنو بأنها خالفت القرض في أحكامو؛ فالقرض لا لغر نفعنا، أما ىذا النوع من 
الشهادات لغر نفعنا، فهو نوع من الربا  كعليو فيتًجح قوؿ بصهور الفقهاء الدعاصرين بأف الاستثمار الدالي 

 ز، كلدا تقدـ من الإجابة على من أجازه، كالله أعلم بالصواب في السندات غتَ جائ

كتشمل أذكنات الخزانة، كشهادات الاستثمار، كالأكراؽ التجارية،  أدوات أخرى: -ثالثاً
كخصم الأكراؽ التجارية، كالقبولات الدصرفية، كيراد بأذكف الخزانة ىي: صكوؾ أك سندات دين على 

                                                           
 (ِِّينظر: السندات كحكم التعامل بها، سلمى ىوساكم )ص:  (ُ)
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ة، كتكوف لزددة الددة، كتهدؼ إلى بسويل العجز الكلي بالدوازنة العامة الحكومة من خلاؿ الخزانة العام
، كأما شهادات الاستثمار فقد سبق الحكم فيها، ، فهي في الحقيقة نوع من السندات(ُ)بدوارد حقيقة

كأما الأكراؽ التجارية عبارة كعود بالدفع، كتصدر بهدؼ الاقتًاض، كىي صكوؾ بسثل سندات ديوف 
 (ِ)لزددة تندرج ضمن الالتزامات التجارية  مالية بدبالغ

أما القبولات الدصرفية: فهي أداة مالية من أدكات السوؽ النقدية قصتَة الأجل، حيث تتًاكح 
فتًة استحقاقها بتُ شهر كتسعة أشهر، كيتحدد العائد فيها عن طريق الخصم من قيمتها الاسمية، كىي 

للائتماف في الدعاملات التجارية الخارجية، لتمكتُ تستخدـ كأداة للاقتًاض كما تستخدـ كأداة 
 (ّ)الدستوردين من شراء البضائع التي لػتاجونها من الخارج بأجل 

 أسواق الاستثمار المالي والعلميات التي تتم فيها. -المبحث الثاني

 المقصود بالأسواق المالية والبورصة. -المطلب الأول

: يذكر كيؤنث، (ْ)بضائعىهم، كالجمع أسواؽ السوؽ في اللغة مشتقة من سىوؽ الناس  ، كالسُّوؽي
كقاؿ أبو إسحاؽ: السُّوؽي التي ييباع فيها مؤنثة، كىو أفصح كأصحٌ كتصغتَىا سيوىيػٍقىةه، كالتذكتَ خطأ؛ 

، كفي الاصطلاح قيل: نظاـ يتم بدوجبو الجمع بتُ البائعتُ كالدشتًين لنوع معتُ من (ٓ)لأنو قيل سيوؽه 
لأصل مالي معتُ، حيث يتمكن بذلك الدستثمركف من بيع عدد من الأسهم كالسندات  الأكراؽ، أك

كيرل الباحث أف  (ٔ)كشرائها داخل السوؽ؛ إما عن طريق السماسرة أك الشركات العاملة في ىذا المجاؿ 
وؿ على تعريف السوؽ الدالية بأنها: المجاؿ الذم يتم فيو تداكؿ الأكراؽ الدالية بيعنا كشراء بغرض الحص

 (ٕ)الربح  كىو تعريف جامع مانع

                                                           
 (َّٔأذكف الخزانة كبرديد سعر الفائدة دراسة إحصائية، الدؤلف: طلبة السيد زين الدين لزمد، )ص: (ُ)
 (ُُٓالأكراؽ التجارية كحكمها الشرعي، الدؤلف: لزمد باكني، )ص: (ِ)
 (ِٖ-ِٕالأسواؽ الدالية كالاستثمارات الدالية، الدؤلف: د لزركس حسن )ص: (ّ)
 (ّْٓ/ ّالدخصص ػ لابن سيده ) (ْ)
 (ِٔٗ/ ُالدصباح الدنتَ في غريب الشرح الكبتَ ) (ٓ)
 (ٔٓٔ: نزىاف لزمد سهو، )ص: الباحثأسواؽ الأكراؽ الدالية في ظل تداعيات الأزمة الاقتصادية العالدية الراىنة،  (ٔ)
 (َْينظر: أحكاـ التعامل في الأسواؽ الدالية الدعاصرة، الدؤلف: د  مبارؾ بن سليماف ) (ٕ)
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كالسوؽ الدالي يستمد مفهومو من مفهوـ السوؽ بشكل عاـ؛ فالأسواؽ موجودة في المجتمعات 
البشرية منذ القدـ، كلكن السلع التي يتم التعامل بها في ىذه الأسواؽ، ككذلك كسائل تبادؿ تلك السلع 

الاقتصادية كالاجتماعية، كتبعنا لتغتَات احتياجات الأفراد،  التي تغتَت عبر التاريخ، كذلك تبعنا للتطورات
كلارتقاء كسائل الاتصاؿ فيما بينهم، كفي العصر الحديث تطور مفهوـ السوؽ من جوانب عدة، فلم يعد 
السوؽ لزصورنا في مكاف لزدد، بدعتٌ أف مواصفات الدكاف الذم لغتمع فيو الدتعاملوف في السوؽ لتبادؿ 

شرطنا مكملان يزيد من كفاءة السوؽ كفاعليتو، إلا أف الدكاف ليس شرطنا أساسينا لوجود  السلع كإف كاف
السوؽ، إذ لؽكن للسوؽ أف يوجد دكف حيز مكاني لزدد، بل يكفي توجيو كسيلة اتصاؿ فعالة بتُ 

 (ُ)لوجود ىذه السوؽ  البائع كالدشتًم

فيها قول العرض كالطلب، كتتحدد على كالأسواؽ الدالية تتشابو مع سائر الأسواؽ حيث تلتقي 
أساسهما الأبشاف، كبزتلف عن غتَىا من الأسواؽ حيث لغرم التعامل في غتَ الأسواؽ الدالية على الثركة 
نفسها، بينما في الأسواؽ الدالية لغرم التعامل على حقوؽ ىذه الثركة، كىي الأسهم التي في حوزة 

تمثل في أصوؿ يتعذر تصفيتها لحساب أحد الدستثمرين، الدتعاملتُ؛ كلأف حقوؽ أصحاب الدشركع ت
فظهرت الحاجة إلى ىذه الأسواؽ حيث تيباع الحقوؽ كتشتًم دكف الدساس بأصل الثركة الدتمثلة في أصل 
الدشركع، كلؽكن تصوير العلاقة بتُ البورصات السلعية كبورصات الأكراؽ الدالية على أنها العلاقة ذاتها بتُ 

التي لغرم التعامل عليها في البورصات السلعية، كالأصوؿ الدالية متمثلة في أسهم ىذه  الأصوؿ العينية
الشركات، كالتي لغرم التعامل عليها في أسواؽ الأكراؽ الدالية، كتقوـ الشركات التجارية كالصناعية بتوفتَ 

تنفيذ عقود احتياجاتها، أك تصريف منتجاتها من خلاؿ بورصات التجارة عن طريق عقد الصفقات، ك 
 (ِ)البيع كالشراء، كيتم في الوقت ذاتو التعامل على أسهمها في بورصات الأكراؽ الدالية 

بدعتٌ كيس  bursaكاللاتينية  byrsaأما البورصة فتذكر معجمات أكربية الكلمة اليونانية 
، كبػيرٍصىة: مفرد: ج بػيرٍصات، كبػيرىص: بيورٍصة، سوؽ تيعقد فيها الص فقات التٌجاريةٌ، (ّ)الجلد ككيس النقود

التٌجاريةٌ، كتسعتَ العيملات، كالأسهم الداليٌة عن طريق الدضاربة "بػيرٍصىة القيطن، الأكراؽ الدالي ة، المحاصيل 

                                                           
 (ّّالأسواؽ الدالية مفاىيم كمصطلحات، الدؤلف: رضواف العمار، )ص:  (ُ)
 (ُّ-َّأسواؽ الأكراؽ الدالية كدركىا في بسويل التنمية الاقتصادية، الدؤلف: سمتَ عبد الحميد رضواف )ص: (ِ)
 (ِّ( )َُِ - ُٖلرلة لرمع اللغة العربية بالقاىرة ػ الأعداد ) (ّ)
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ف لتبادؿ ، كقد خرجت كلمة بورصة من بلجيكا، فقد كاف التجار في بلجيكا لغتمعو (ُ)الزراعيٌة"
الصفقات أماـ قصر)بورسيو( كيقع في بلدة )بركج( كتداكؿ ىذا الاسم بعد ذلك بصورة مستمر بتُ 

  (ِ)التجار إلى أف صارت كلمة )بورصة( تطلق على سوؽ الأكراؽ الدالية، كىي كلمة ليست عربية 

 ـ، ثمُّٔٓـ، كقيل َُْٔكيذكر أف أكؿ بورصة أنشئت كانت في مدينة )أنفرس( في عاـ 
تتابع بعدىا إنشاء الأسواؽ الدالية كالبورصات في أكربا، ثم في أمريكا، كظهرت أكؿ قائمة لأسعار الأسهم 

ـ، كفي الولايات الدتحدة كاف أكؿ تعامل عاـ ُٖٖٔـ، كفي إلصلتًا بدأ التعامل عاـ ُِٗٓفي أنفتَ 
ؽ التجارية، كتم التبادؿ فيها ـ، كظهرت بورصات الأكراؽ الدالية في ىذه الدراكز إلى جانب الأسوإُِٓ

على السلع، كالنقود، كالحوالات، كأسهم الشركات التجارية، ثم جاءت مرحلة التعامل بالأكراؽ الدالية في 
الدقاىي، كعلى قارعة الطريق، كبعد ذلك أصبحت أسواؽ الأكراؽ الدالية مستقلة بدبانيها كأنظمتها 

ـ، كفي ُّٕٕخاصنا أطلقوا عليو بورصة الأكراؽ الدالية عاـ الخاصة، ففي لندف استأجر السماسرة مكاننا 
ـ، كتوالى إنشاء البورصات؛ فأنشئت بورصة طوكيو عاـ ُُِٖـ، كفي نيويورؾ عاـ َُٖٖباريس عاـ 

ـ، كما أنشئت بورصة ُّٖٖكفي الدكؿ العربية كأكلذا مصر أنشئت بورصة الأسكندرية عاـ  ،(ّ)ـُٖٕٗ
 (ْ)ـ ُٖٖٗالأكراؽ الدالية بالقاىرة

كمصطلح الأسواؽ الدالية أعم من مصطلح البورصة؛ فالبورصة ىي مكاف تداكؿ الأكراؽ الدالية، 
أما الأسواؽ الدالية مفهوـ عاـ يشمل سوؽ الإصدار كسوؽ التداكؿ، أما البورصة ىي الدكاف الذم يتم 

م الشركات الدختلطة، بورصة الأسهم كىي سوؽ لتداكؿ أسه الأول:فيو التداكؿ  كالبورصة على نوعتُ؛ 
بورصة العملات، كىي سوؽ لتداكؿ العملات الأجنبية الدختلفة  والثاني:كأنشطة الأسواؽ العالدية ككل، 

 (ٓ)بالإضافة إلى تقدلؽها لبعض الخدمات الدساعد للتداكؿ بسوؽ الأسهم 

                                                           
 (َُٗ/ ُمعجم اللغة العربية الدعاصرة ) (ُ)
 (ّْينظر: الأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو الإسلامي، د/ أبضد خليل )ص: (ِ)
 (ُٓٓالأسواؽ كالبورصات، الدؤلف: د  مقبل الجميعي، )ص: (ّ)
 (ْٓ-ّٓينظر: أحكاـ التعامل في الأسواؽ الدالية الدعاصرة، الدؤلف: د  مبارؾ بن سليماف ) (ْ)
عارؼ أسعد بصعة، الباحث:الدعايتَ الإسلامية للتعاملات الدالية في الدصارؼ كالأسواؽ الدالية )البورصة( دراسة فقهية تطبيقة مقارنة،  (ٓ)

 (ُٓٔ-ُْٔ)ص:
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إبراـ الصفقات في الأسواؽ يتم على أشياء  الأول:كبزتلف البورصة عن السوؽ في ثلاثة أمور؛ 
 والثاني:موجودة بالفعل، أما في البورصة فيتم التعامل بالنموذج )عينة( أك الوصف الشامل للسلعة، 

التعامل في السوؽ لػدث في بصيع السلع، أما في البورصة فلابد أف تكوف السلعة قابلة للادخار، كأف 
التعامل؛ إضافة إلى كوف أبشانها عرضة للتغتَ في فتًة زمنية معينة بسبب تكوف من الدثليات القابلة لتكرار 

الأسعار في الأسواؽ ثابتة لا تؤثر الأسواؽ فيها  والثالث:ظركؼ العرض كالطلب، أك الأحواؿ التنافسية، 
 (ُ)لقلتها تؤثر في البورصات في مستول الأسعار لكثرة ما يعقد فيها من صفقات 

إلى توفر السيولة الدالية للمستثمرين بصورة بسكنهم من إنشاء مشركعات  كترجع ألعية البورصة
جديدة، أك توسيع مشركعات قائمة، كما أنها توفر السيولة للحكومات من خلاؿ ما تطرحو من 
سندات، كأذكنات خزانة، كما أنها ترفع كفاءة بزصيص الدوارد، كتعتمد عليها كثتَ من الحكومات التي 

القطاع العاـ، كما أف البورصة تبتُ مقدار الدعركض في الأسواؽ كسعره الجارم،  ابذهت إلى خصخصت
كترشد أصحاب الدعامل كغتَىم من لسزف الثركة إلى المحافظة على التوازف الطبيعي بتُ الدعركض كالدطلوب 

يقوموا بها لشا يقلل الأزمات، كما أنها ترشد أرباب الأعماؿ إلى الكيفية التي لػصلوف بها على السلفة ل
 (ِ)أعمالذم، كما أنها تركج للمشركعات 

كذلك لتمكتُ الدستثمر  مستقرة للأوراق المالية إتاحة سوقكتتمثل كظيفة البورصة الرئيسة في 
من استًداد أموالو؛ فالدستثمر حينما يقبل على شراء الأكراؽ الدالية طالدا أنو لؽكن بيعها في أم كقت؛ 

من خلاؿ مدخرات الأفراد )طبيعتُ أك اعتباريتُ( الدستثمرة في شكل أسهم فالتعامل في البورصات يتم 
أك سندات، كالدعركؼ أف دكافع الادخار لدل الدستثمرين متنوعة، كقد يرغب الدستثمر في استًداد أموالو 
في أم كقت، كلا لؽكن الاستًداد ما دامت الشركة قائمة؛ لأف السهم لؽثل جزءنا من موجودات ىذه 

  (ّ)، كلكن بستع السهم بخاصية التداكؿ لؽكن صاحبو من طرحو للبيع في أم كقت في البورصة الشركة

                                                           
 (َِْ-ِّٗالأكراؽ الدالية : نظرة شرعية، الدؤلف: عبدالعزيز خليفة القصار، )ص:ينظر: الاختيارات في أسواؽ  (ُ)
(، كينظر: الدعايتَ الإسلامية للتعاملات الدالية في الدصارؼ ََِ-ُٗٗينظر: بورصة الأكراؽ الدالية، الدؤلف: عبد الرازؽ عفيفي ) (ِ)

 (ُّٕ-ُِٕكالأسواؽ الدالية )البورصة( )ص:
 (ّٖ-ّٕحريزم رابح )ص: :اؽ الدالية البورصة كالأدكات الدالية لزل التداكؿ فيها، رسالة ماجستتَ للباحثينظر: سوؽ الأكر  (ّ)
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حيث لؽتاز الاستثمار في البورصة  سهولة استثمار رأس المالكمن كظائف البورصة أيضنا 
بالسهولة كاليسر، كيصلح أف يستثمر الشخص أموالو سواء أكانت صغتَة أـ كبتَة، مع عدـ اشتًاط 
الخبرة الكبتَة للاستثمار، كإمكانية استثمار الأمواؿ في أم نوع من الاستثمار الدختلفة الدطركحة في 

ك السيارات، أك أم نوع من الشركات، كمن كظائف البورصة البورصة من الأكراؽ الدالية، أك العقارات، أ
كتتم ىذه العملية في بورصات الدكؿ الدقيد بها أسهم الشركات؛ فإذا   إحداث توازن في الأسعارأيضنا 

كانت الورقة الدالية لذا سعر معتُ في بصيع البورصات؛ فإف الطفاض سعر أحدىا في إحدل البورصات 
ها من السوؽ الدنخفضة بهدؼ بيعها في السوؽ الدرتفعة، فهذه العملية تضمن يدفع المحتًفتُ إلى شرائ

الدوازنة بتُ الأسعار في البورصات بصيعنا، كيزكؿ الضغط الذم لػدث في إحدل البورصات بسبب زيادة 
  (ُ)الطلب على الشراء أك البيع، كبذلك يتلاشى تذبذب الأسعار الحاد من زيادة أك نقص 

يتولى البيع فيها أعضاء لزددكف كلا  الأول:: (ِ)اصة بالبورصة تتمثل فيما يليكأىم الشركط الخ
: يكتسب الواحد منهم تلك العضوية عن طريق استئجار مقعد في السوؽ الثانييسمح لسواىم بذلك، 

يسمح لصاحب الدقعد أف يكوف ككيلان والثالث: لؼولو الدزايدة، كعقد الصفقات مع الأعضاء الآخرين، 
تكوف البورصة مراقبة،  والرابع:لغتَه، فقد يكوف ككيلان لدئات السماسرة الذين يعملوف خارج السوؽ، 

حيث تتدخل الدكلة في أمور كثتَة تتعلق بتنظيم الأسواؽ، كبخاصة توفتَ الدعلومات للجميع على قدـ 
لغرم تنظيم  والخامس:تلفة، كالقوانتُ الدفصلة لذلك، الدساكاة، كمراقبة الأسواؽ بالضوابط الدخ

الدعاملات في أسواؽ البورصة بدقة بالغة؛ فيبدأ التعامل فيها يوميًّا في لحظة لزددة، كينتهي في لحظة 
يقتصر التعامل في البورصة  والسادس:لزددة يقرع فيها الجرس فتوقف كافة الدعاملات بشكل قاطع، 

درجة في قائمة السوؽ، كلذلك فإف الأسهم التي يسمح بتداكلذا في أسواؽ على الأكراؽ الدالية الد
: لا تقوـ سلطة والسابعالبورصات لا تتضمن بصيع أسهم الشركات، كلكنها نسبة لزددة منها فقط، 

السوؽ بإدراج أسهم شركة ما إلا بعد التحقق من توفر شركط معينة تتعلق بحجم الشركة، كعدد أسهمها 
: تعهد سلطة السوؽ إلى اختصاص والثامن النشاط الذم بسارسو، كعمرىا، كإدارتها، الدتداكلة في

                                                           
الغرر كأثره على (، كينظر: َُٖينظر: أسواؽ الأكراؽ الدالية كدركىا في بسويل التنمية الاقتصادية، الدؤلف: سمتَ عبد الحميد رضواف )ص: (ُ)

 (ُِّٓبورصة الأكراؽ الدالية دراسة فقهية مقارنة، الدؤلف: بصاؿ لزمد يوسف علي )ص:العمليات العاجلة كالآجلة في 
 (ُّٓينظر: ضوابط حرية الاستثمار الدالي دراسة مقارنة، رسالة ماجستتَ للباحث: فهد بن أبضد بن أبضد أبو حسبو،  )ص: (ِ)
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)سمسار( بالإشراؼ على تسجيل بصيع عمليات الشراء كالبيع التي تقع لأسهم شركة بعينها )أك أكثر من 
 (ُ)شركة( كلؽسك ىذا السمسار سجلات خاصة بذلك، كيذىب إليو من أراد البيع أك الشراء 

 .وحكمها العمليات التي تتم في الأسواق المالية -الثانيالمطلب 

تنقسم العمليات التي تتم في الأسواؽ الدالية، إلى عمليات عاجلة، كآخرل آجلة؛ فعرفت 
ذ العلميات العاجلة بأنها: الدعاملات التي يتم فيها تسليم الأكراؽ الدالية الدباعة، كتسليم بشنها بعد تنفي

كفي ىذه العملية يلتزـ كل من العاقدين بتنفيذ عقودلعا، كيسلم البائع  ،مدة قصتَالعقد مباشرة أك خلاؿ 
ساعة، كحينئذ لػتفظ الدشتًم  ْٖالأكراؽ الدالية، كيدفع الدشتًم بشنها في الحاؿ، أك في مدة لا تتجاكز 

يل عن بها، كيستفيد من أرباحها، كيتحمل خسارتها كذلك، كتقوـ البورصة بإبساـ الصفقة بصفة الوك
  (ِ)الطرفتُ، كترسل الأكراؽ للطرفتُ للتوقيع عليها 

كحكم التعامل بالعمليات العاجلة أك الفورية ىو الجواز ما دامت قد تم بالأسهم الحلاؿ، كما 
دامت بقية الشركط كالضوابط التي يفرضها الشرع متوافرة، كلكن الدشتًم الجديد لا يبيع أسهمو إلا بعد 

من خلاؿ القبض حتى كلو كاف حكيمنا، ما دامت الأسهم بسثل السلع، كالخلاصة استقرار ملكو عليها 
أنو إذا خلت العمليات العاجلة من المحظورات الشرعية، فإف ىذه الدعاملة جائزة عن طريق البورصة، 
ككذلك التعامل في ىذه الأسهم جائز بعد استقرار الدلك فيها، كلكن دكف أف يكوف العقد الثاني على 

ما تسميو البورصة بالدضاربة، كىي تعتٍ عملية بيع كشراء صورتتُ، حيث تباع العقود كتنتقل من  أساس
يد إلى يد، كغاية الدتعاقدين الاستفادة من فركؽ الأسعار، بينما الدضاربة في الفقو تعتٍ العمل من 

  (ّ)شريك، كالداؿ من الشريك الأخر 

 الأولى: الشراء الجزائي أو الشراء بالهامش،الصورة كمن صور التعامل في البيوع العاجلة 
ا، بينما يسدد الباقي بقرض بضماف الأكراؽ لزل  فهي شراء الورقة الدالية بسداد جزء من قيمتها نقدن

                                                           
البورصات ) أسهم، سندات، صناديق استثمار ( الدؤلف: د  عبد (، كينظر: ُُينظر: الأسواؽ الدالية، د  لزمد بن لزمد القرم، )ص: (ُ)

 (ْْالغفار حنفي، )ص:
 (َُٓبحوث في الاقتصاد الإسلامية، الدؤلف: أ د/ علي لزيي الدين القرة داغي، الكتاب الرابع )ص: (ِ)
 (َُٔ)ص:بحوث في الاقتصاد الإسلامية، الدؤلف: أ د/ علي لزيي الدين القرة داغي، الكتاب الرابع  (ّ)
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كأما عن حكم ىذه الصورة؛ فإف الشراء بالذامش ىو شراء لأسهم بثمن لشوؿ لجزء منو  ،(ُ)الصفقة
مسار الوكيل في الشراء، أك من غتَه، حيث يدفع الدشتًم بقرض ربوم، لػصل عليو الدشتًم من الس

جزءنا من الثمن من مالو ىو، كباقي الثمن يدفعو السمسار أك غتَه من مالو، كيكوف قرضنا على الدشتًم، 
، كىذا لزرـ لأف الذم تبق ي من قيمة الصفقة يقرضو السمسار (ِ)كيأخذ الدقرض على ىذا فائدة ربوية

ة ربوية، كما أف السمسار يستفيد من أرباح الأكراؽ الدالية )لزل الصفقة الدرىونة( للعميل مقابل فائد
الدرىونة عنده، كلا لغوز للدائن الدرتهن الاستفادة من أرباح الشيء الدرىوف كمنافعو، كما أف ىذه الصورة 

كسلم عن تشتمل على عقدين في صفقة كاحدة، كلعا البيع كالقراض، كقد نهى النبي صلى الله عليو 
ذلك، كما أف ىذه الصورة فيها مقامرة بالأكراؽ الدالية إذا يتوقف مكسب طرؼ فيها على خسارة طرؼ 

 (ّ)آخر، كقد نهي النبي صلى الله عليو كسلم عن بيع الغرر 

، كيقصد بو أف يبيع الشخص أكراقنا مالية، كذلك عن البيع على المكشوف والصورة الثاني:
لشن لؽلكها، ثم يبيعها متوقعنا الطفاض سعر السهم في فتًة معينة؛ فيقوـ في طريق قياـ الوسيط باقتًاضها 

تلك الفتًة بشرائها بالسعر الدنخفض، ثم ردىا إلى صاحبها مرة أخرل، فهو بيع لورقة مالية قد اقتًضها 
كأما عن حكم البيع على الدكشوؼ كىو من  ،(ْ)صفقة إقراض أكراؽ مالية من قبل عن طريق 

الدعاملات العاجلة؛ فإنها معاملة غتَ جائزة، كذلك لأف البائع للؤكراؽ الدالية لزل الصفقة لا لؽلكها في 
قل  ىذه الصورة، كإلظا يقامر على ىبوط الأسعار، التي يتوقع ىبوط سعرىا؛ فيشتًيها يوـ التنفيذ بسعر أ

كما توقع ليقامر على الصعود حيث يتوقع أف ترتفع الأسعار فيستفيد من الفرؽ بتُ السعرين، كتشمل 
ىذه الصورة على كثتَ من الدخالفات التي استدعت بررلؽها، منها أف البائع يبيع ما لم لؽلك، كقد نهى 

 (ٓ)رة المحرمة الدنهي عنها النبي صلى الله عليو كسلم عن بيع ما لم لؽلك، كما أنها تشتمل على الدقام

                                                           
 (َُٕالأحكاـ الشرعية لأسواؽ الأكراؽ الدالية، الباحث: قيس لزمد امراجع الورفلى )ص:  (ُ)
 (ْٗٔأحكاـ التعامل في الأسواؽ الدالية الدعاصرة، الدؤلف: د  مبارؾ بن سليماف ) (ِ)
ة فقهية تطبيقة مقارنة، الباحث: عارؼ أسعد بصعة الدعايتَ الإسلامية للتعاملات الدالية في الدصارؼ كالأسواؽ الدالية )البورصة( دراس (ّ)

 (ِٕٕ-ِٕٔ)ص:
البيع على الدكشوؼ كتطبيقاتو في تداكؿ الأسهم في السوؽ السعودية دراسة فقهية تأصيلية، الدؤلف: أبضد بن ىلاؿ الشيخ،  (ْ)

 (ُُِ)ص:
 (ِٖٕالدعايتَ الإسلامية للتعاملات الدالية في الدصارؼ كالأسواؽ الدالية )البورصة( الباحث:عارؼ أسعد بصعة )ص:  (ٓ)
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العمليات الآجلة كعرفت بأنها: عمليات تنعقد في الحاؿ، كلكن يتًاخى تنفيذىا  والنوع الثاني:
، كىو ما يعرؼ بيوـ التصفية  كفي العمليات الآجلة يلتزـ العاقداف بتصفيتها بتاريخ آجل  ،(ُ)لتاريخ تاؿو

معتُ يتم فيو التسليم كالتسلم، كقد يتفقاف على تأجيل خاص، كشركط التعويض، ككيفيتو، كبذرم 
الصفقة في كل شهر مرة؛ فتسول الصفقات نهائينا، كيتم دفع الثمن كتسليم الأكراؽ الدالية خلاؿ عدة 

، كيراد بالتصفية في الدعاملات الآجلة (ِ)كتتم العمليات الآجلة على عدة صور:أياـ من تاريخ الصفقة، 
في اصطلاح الدتعاملتُ بالبورصة تنفيذ العقد بتسليم الأكراؽ الدالية الدباعة من قبل البائع، كتسليم بشنها 

لعاقد الأكؿ من قبل الدشتًم، أك إبراـ عقد آخر على عكس العقد الأكؿ، بحيث لػل العاقد الجديد لزل ا
 (ّ)في تنفيذه 

: كعرفت بأنها عمليات يلتزـ بدوجبها كل من البائع العمليات الباتة القطعيةكمن صورىا 
،فهي التي لػدد تنفيذىا بدوعد ثابت لاحق كيسمى موعد (ْ)كالدشتًم على تصفيتها بتاريخ معتُ

الصفقة، كتسمى الباتة لأف العاقدين التصفية، الذم يدفع فيو الثمن، كتسلم فيو الأكراؽ الدالية موضع 
ليس لذما حق الرجوع في تنفيذ العملية، كلكن لذما الحق في تأجيل موعد الصفقة النهائية إلى موعد 
آخر، كتنفيذ ىذا النوع يؤدم بلا شك إلى خسارة أحد الطرفتُ إلا إذا كاف سعر الأسهم أك غتَىا 

د الطرفتُ، كالآخر يربح حسب زيادة سعرىا، أك نقصو معادلان لسعر البيع نفسو؛ ففي الغالب لؼسر أح
، كحكمها أنها غتَ جائزة كذلك لدخوؿ (ٓ)عند التصفية، فلا كسب لأحدلعا إلا على حساب الآخر 

  الغرر كالجهالة

كىي العمليات التي بزوؿ للمتعاملتُ في سوؽ صورة الثانية: العمليات الآجلة بشرط التعويض، الو 
ذ الصفقة في تاريخ التصفية، أك بالامتناع عن تنفيذ الصفقة، لقاء تعويض أك علاكة البورصة، إما بتنفي

كأما عن حكم العمليات الآجلة بشرط التعويض إذا كاف الشرط من ناحية  ،(ٔ)يعتُ مقدارىا مسبقنا 
                                                           

 (ٕٓبورصة الأكراؽ الدالية، الدؤلف: عبد الفضيل أبضد، )ص: (ُ)
شركات الاستثمار الإسلامية، (، ينظر: عمل َُٔبحوث في الاقتصاد الإسلامية، الدؤلف: أ د/ علي لزيي الدين القرة داغي )ص: (ِ)

 (ُِٗالدؤلف: أبضد لزيي الدين، )ص:
 (ٖٖٕ) أحكاـ التعامل في الأسواؽ الدالية الدعاصرة، الدؤلف: د مبارؾ بن سليماف بن لزمد آؿ سليماف (ّ)
 (ْٓالأسواؽ الدالية الدكلية، الدؤلف: ىشاـ البساط )ص: (ْ)
 (َُٕ-َُٔأ د/ علي لزيي الدين القرة داغي )ص:بحوث في الاقتصاد الإسلامية، الدؤلف:  (ٓ)
 (ُٗعمليات التداكؿ في بورصة القيم الدنقولة، رسالة ماجستتَ للباحث: حساـ الدين سماعيلي )ص: (ٔ)
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و التسليم لا البائع، فقد اتفق الباحثوف على بررلؽها؛ لأف العقد لم يتم من الناحية الشرعية، لأنو لم يتم في
 للثمن، كلا للمثمن، بل اشتًط فيو تأختَ الاثنتُ معنا؛ فلذلك لا لغوز 

: كفيها يتم تسليم الأكراؽ الدالية، كدفع الثمن إلى العمليات الآجلة بشرط الانتقاء الصورة الثالثة:
من الطرفتُ  موعد آجل لزدد، يسمى يوـ التصفية، غتَ أف ما لؽيز ىذا النوع من الدعاملات أف كل كاحد

لػتمل أف يكوف بائعنا، كلػتمل أف يكوف مشتًينا بحسب ما يقرره الطرؼ الآخر، كذلك لأف أحد الطرفتُ 
يشتًط لنفسو كقت الاتفاؽ أف يكوف لو في يوـ التصفية الخيار في أف يبيع الطرؼ الآخر أكراقنا مالية 

وف سعر الشراء أعلى من عادة ما يكبسعر لزدد، أك أف يشتًم منو تلك الأكراؽ بسعر لزدد أيضنا، ك 
إلى القوؿ بتحرلؽو،  (ِ)كأما عن حكم ىذا النوع من الدعاملات، فقد ذىب بعض الباحثتُ ،(ُ) سعر البيع

كقالوا كلا تعد ىذه العملية في نظر الشريعة بيعنا؛ لأف من شركط البيع برديد الثمن، كإضافة إلى أف ىذا 
بل كفيو اشتًط تأجيل الثمن الدختَ كالدثمن، كىناؾ من ذىب إلى النوع لم تتحقق فيو أركاف العقد، 

 (ّ)القوؿ بجوازه

ىي العمليات التي بذعل لأحد الدتعاقدين الحق الصورة الخامسة: العمليات الآجلة الشرطية المركبة: 
  (ْ)افي أف يكوف بائعنا، أك أف يكوف مشتًينا، أك يكوف لو الحق في فسخ العقد مقابل تعويض يدفع مقدمن 

كىي عبارة عن أكراؽ مالية مشتقة ليس لذا قيمة في ذاتها،  : عقود الخيارات من صور التعاملات -ثانيًا
كإلظا تستمد قيمتها من الورقة الدالية، أك الأداة الدالية التي لغرم عليها الاختيار، فهي عقد بتُ طرفتُ 
يعطي لدشتًيو الحق لا الالتزاـ أف يشتًم من البائع كمية معينة من الأسهم، أك من سلعة معينة بسعر 

تُ، خلاؿ فتًة سرياف العقد، كيدفع مشتًم الخيار لقاء تلقيو ىذا الحق مبلغنا معيننا يسمى بشن تنفيذ مع
كعقود الخيارات بالتوصيف السابق ، (ٓ)الخيار، كىو مبلغ بسيط من سعر السهم أك من سعر السلعة 

ت عقد من لصد أنها بيع لدنفعة غتَ موجودة، لا حقيقة كلا حكمنا، فهي عقود مستحدثة لا تنضوم بر

                                                           
 (ٕٖٔ) أحكاـ التعامل في الأسواؽ الدالية الدعاصرة، الدؤلف: د مبارؾ بن سليماف بن لزمد آؿ سليماف (ُ)
 (ُُْالإسلامية، الدؤلف: أ د/ علي لزيي الدين القرة داغي، الكتاب الرابع )ص: بحوث في الاقتصاد  (ِ)
 (ٖٗينظر: بحوث فقهية معاصرة، د لزمد عبد الغفار الشريف )ص: (ّ)
: دراسة مقارنة، ير مفاىيم عمليات البورصة كحكمها(، كينظر: برر ّْٖالدؤلف: عبد الحميد رضواف )ص: ،ؽ الداليةأسواؽ الأكرا (ْ)

 (ُٓالدؤلف: أبضد لزمد أمتُ بضداف، الدومتٍ، ككليد فؤاد لزاميد )ص:
 (ّعقود الخيارات من منظور إسلامي، رسالة دكتوراه للباحث: لزمود فهد أبضد العمورم، )ص: (ٓ)
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، كلا منفعة، كلا حقنا مالينا لغوز الاعتياض عنو،  العقود الشرعية الدسماة، كبدا أف الدعقود عليو ليس مالان
 (ُ)فإنو عقد غتَ جائز شرعنا، كبدا أف ىذه العقود لا بذوز ابتداء فلا لغوز تداكلوىا 

شراء كمية من أصل معتُ أك عرفت بأنها عقود تعطي لحاملها الحق في عقود المستقبليات:  -ثالثاً
بيعها، قد يكوف سلعة أك كرقة مالية بسعر لزدد مسبقنا، على أف يتم التسليم كالتسلم في تاريخ لاحق في 
الدستقبل، كسوؽ العقود الدستقبلة ىي سوؽ تباع فيها عقود تنفذ في الدستقبل لورقة مالية أك تشكيلة من 

 (ِ)الأكراؽ لزل التعاقد  الأكراؽ، كفي تاريخ التنفيذ لا يتم تسليم

 آليات تقويم الاستثمارات المالية. -المبحث الثالث

 بدائل الأوراق المالية المحرمة. -المطلب الأول

بحث علماء الاقتصاد الدسلموف كالفقهاء عن بدائل للؤكراؽ الدالية المحرمة، كعن بدائل للتعاملات المحرمة 
إليو إلغاد الصكوؾ الإسلامية كبدئل للؤكراؽ المحرمة، كاقتًاح إنشاء التي تتم في البورصة، فكاف لشا توصلوا 

 بورصة إسلامية كبديل للتعاملات المحرمة التي تتم في الأسواؽ الدالية 

 ، ، كأىصيكُّ فالصك في اللغة: الكتاب الذم يكتب في الدعاملات كالأقارير، كبصعو: صيكيوؾه
ت بأنها كثائق أك شهادات مالية متساكية طلاح، فقد عرفكأما الدقصود بالصكوؾ في الاص (ّ)كصًكىاؾه 

، أك  القيمة بسثل حصصنا شائعة، أك متساكية في ملكيات موجودات معينة مباحة شرعنا، كموجودة فعلان
قيد الإنشاء من حصيلة الاكتتاب، تصدر كفق التمويل الإسلامي، كعلى أساس الدشاركة في الغنم 

، كالالتزاـ بالضوابط ا  (ْ)لشرعية كالغرـ

ـ حتُ تم إصدار ما يقارب الدليار ََِِكبدأت الصكوؾ الإسلامية في الظهور في ماليزيا عاـ 
ـ، ََِٕمليار دكلار عاـ  ْٗدكلار منها، كلظا حجم الصكوؾ الدصدرة بدعدلات مرتفعة حتى بذاكز 

ها دكؿ كاستقرت ماليزيا في الاحتفاظ بدركز الصدارة بتُ الدكؿ الدتعاملة بالصكوؾ الإسلامية، كيلي

                                                           
 (ُِٖفقو البيوع كالاستيثاؽ كالتطبيق الدعاصر، الدؤلف: أ د  علي أبضد السالوس )ص:  (ُ)
 (ُٕٕلية كأسواؽ رأس الداؿ، الدؤلف: منتَ ىندم )ص:ينظر: الأكراؽ الدا (ِ)
 (َْٔ/ ٔ(، كينظر: المحكم كالمحيط الأعظم، )ّْٓ/ُالدصباح الدنتَ في غريب الشرح الكبتَ ) (ّ)
 (ِٔنرمتُ زكريا الجندم، )ص: الصكوؾ: طبيعتها كمشركعيتها مع عرض بعض التطبيقات، الدؤلف: (ْ)
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إسلامية أخرل كالبحرين التي كانت أكؿ من أخذ بها من الدكؿ الخليجية، كالإمارات، كالسعودية، 
 (ُ)كغتَىا 

كأما الفرؽ بتُ السندات كالصكوؾ، فالسندات لزرمة، أما الصكوؾ مشركعة، كصكوؾ 
شيوع في دين الاستثمار بصيغ التمويل الإسلامي ىي البديل للسندات التقليدية، فالسند حق على ال

نقدم يكوف ربويًّا على الأغلب، كبالتالي فإف حامل السند لػصل على حصتو من الفائدة أك الربا 
الددفوعة على السند، كقد يكوف سعر الفائدة ثابتنا، كبالتالي يكوف الدخل من السند ثابتنا كذلك، كقد 

كبذارتو حراـ، لوقوع ربا القرض  نديازة السيكوف متغتَنا، لشا لغعل الدخل من السند متغتَنا  كبالتالي فإف ح
المحرـ  أما الصك فهو حق على الشيوع في موجودات مستثمرة يكوف بعضها عيوننا كبعضها ديوننا 

 -إصدارنا أك شراءن أك تداكلان -، كجاء في قرارات لرمع الفقو:"من البدائل للسندات المحرمة (ِ)كنقودنا 
أساس الدضاربة لدشركع أك نشاط استثمارم معتُ، بحيث لا يكوف السندات أك الصكوؾ القائمة على 

لدالكيها فائدة أك نفع مقطوع، كإلظا تكوف لذم نسبة من ربح ىذا الدشركع بقدر ما لؽلكوف من ىذه 
 (ّ)السندات أك الصكوؾ، كلا ينالوف ىذا الربح إلا إذا برقق فعلان "

ق اسمية أك لحاملها تصدر بفئات متساكية أنها كثائ الأول:كتتمثل خصائص الصكوؾ فيما يلي 
أنها تصدر بعقد شرعي لو ضوابطو،  والثاني:القيمة لإثبات حق مالكها في الدوجودات أك الدنافع، 

يشتًؾ حائزك الصكوؾ في الأرباح بنسبة متفق عليها، كيتحملوا الخسائر بقدر قيمة الصك،  والثالث:
تعتمد قابليتها للتدكاؿ على ما لؽثلو  والخامس:ة، تصدر الصكوؾ على شكل أكراؽ مالي والرابع:

لا بسثل الصكوؾ ديننا لحاملها على مصدرىا، بل بسثل  والسادس:الصك من ملكية في الأعياف كالدنافع، 
 (ْ)حصة شائعة في ملكية الدوجودات 

لػكم  الأول:كىناؾ لرموعة من الضوابط الشرعية لابد من مراعاتها قبل إصدار الصكوؾ؛ 
الصك عقود الاستثمار الإسلامية مثل: الدشاركة، السلم، الاستصناع، الإجارة، كلضو ذلك من العقود 

                                                           
 (َّٓلزمد بن عبد الربضن الدطلق )ص: الصكوؾ، الدؤلف: عبد الله بن  (ُ)
(، ينظر: الصكوؾ قضايا فقهية كاقتصادية، َِٔينظر: صكوؾ الاستثمار: دراسة فقهية معاصرة، الدؤلف: أنس خالد الشبيب، )ص:  (ِ)

 (ٕإعداد: د  معبد علي الجارحي، كد  عبد العظيم جلاؿ أبوزيد )ص:
  (ُٗ)ص:  ُْٕ - ُبع لدنظمة الدؤبسر الإسلامي قرارات كتوصيات لرمع الفقو الإسلامي التا (ّ)
 (َِ)ص: اف أبضد يوسف: خالد غسالباحث: دراسة حالة سوؽ الصكوؾ الداليزية، الإسلامية بتُ النظرية كالتطبيق سوؽ الصكوؾ (ْ)
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يضبط الصكوؾ أحكاـ الدشاركة،  والثاني:متى كانت تتفق مع أحكاـ الشريعة الإسلامية كمبادئها؛ 
،كمنها خلط الأمواؿ كالدشاركة في الربح كالخسارة، أم تطبيق مبدأ الغنم بالغ : تكوف للشركة والثالث رـ

الدصدرة للصكوؾ الاعتبارية الدستقلة عن أشخاص الدشتًكتُ في الصكوؾ، كىي الدسؤكلة عن إدارة 
: والخامستتولى الشركة إدارة الصكوؾ مقابل نسبة متفق عليها كفقنا لفقو الدضاربة،  الرابع:الصكوؾ، 

: لغوز أف يدخل طرؼ والسادس الدشاركتُ، لابد من نص نشرة الاكتتاب على طريقة توزيع العائد بتُ
إذا حدثت خسارة تكوف على الدشاركتُ، كليس على  والسابع:ثالث لضماف رأس ماؿ الصكوؾ، 

لا تثبت ملكية الأرباح إلا بعد سلامة رأس الداؿ،  والثامن:الشركة؛ لأنها تكوف قد خسرت جهدىا، 
يتم استهلاؾ )إطفاء(  والعاشر:قنا للضوابط، يتم تداكؿ الصكوؾ في الأسواؽ الدالية كف والتاسع:

الصكوؾ إما مرة كاحدة في نهاية أجل الدشركع، أك العملية، أك على فتًات دكرية، كىذا ما يطلق عليو 
 (ُ)إطفاء الصكوؾ 

ىناؾ عدة أنواع للصكوؾ باعتبار طبيعتها، كلراؿ التوظيف فيها، أك الجهة التي تصدرىا، كتفصيلها  
كىي أداة استثمارية تقوـ على بذزئة رأس ماؿ القراض )الدضاربة(  صكوك المقارضة: فهناك كالتالي:

بإصدار صكوؾ ملكية برأس ماؿ الدضاربة على أساس كحدات متساكية القيمة كمسجلة بأسماء أصحابها 
  (ِ) يتحوؿ إليو بنسبة ملكية كل منهم فيوباعتبارىم لؽلكوف حصصنا شائعة في رأس ماؿ الدضاربة، كما 

عرفت بأنها كثائق متساكية القيمة، لا تقبل التجزئة، يتم إصدارىا لتحصيل رأس صكوك السلم: كىناؾ 
 -ماؿ السلم، كتصبح سلع السلم لشلوكة لحملة الوثائق، بحيث يكوف أصحاب الوثائق ىم الدسلم

 (ّ)البائع -كالدصدر للوثائق ىو الدسلم إليو -الدشتًم

ذات قيمة متساكية، بسثل ملكية أعياف، إصدارىا يكوف كفق عقد ىي صكوؾ وهناك صكوك الإجارة: 
الإجارة )ملكية منفعة( كيكوف إصدارىا كفق عقد الإجارة )بيع منفعة( كبسثل حصة في حكومية مؤجر 

، كتيدار على أساس الوكالة إذا أصدرت الصكوؾ قبل اقتناء الأصل الثابت، ثم تنقلب إلى (ْ)متفق عليها 

                                                           
 (ُٕٓ-ُٔٓالصكوؾ الإسلامية الخضراء بتُ الضوابط الشرعية كالدخاطرة، )ص: (ُ)
 (ْْ)ص:  ُْٕ - ُالفقو الإسلامي التابع لدنظمة الدؤبسر الإسلامي قرارات كتوصيات لرمع  (ِ)
 (ُّٓصكوؾ السلم، دراسة فقهية مقارنة، الدؤلف: لزمد عبد العزيز بن سعد اليمتٍ، )ص:  (ّ)
 (ّْنرمتُ زكريا الجندم )ص: الصكوؾ: طبيعتها كمشركعيتها مع عرض بعض التطبيقات، الدؤلف: (ْ)
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الدالك )بضلة الصكوؾ( كالدستأجر)مصدر الصكوؾ( كالغرض من صكوؾ الإجارة ىو  علاقة إجارة بتُ
برويل الأعياف، كالدنافع، كالخدمات التي يتعلق بها عقد الإجارة إلى أكراؽ مالية لؽكن أف بذرم عليها 

 (ُ)عمليات التبادؿ في سوؽ ثانوية، كتصدر على أساس عقد الإجارة، كتأخذ أحكامو 

( الخاص ُٕكقد عرفتها ىيئة المحاسبة كالدراجعة الدالية الإسلامية في الدعيار ) ستصناعوهناك صكوك الا
بصكوؾ الاستثمار: بأنها كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلة الاكتتاب فيها في تصنيع 

 (ِ)سلعة معينة، كيصبح الدصنوع لشلوكنا لحملة الصكوؾ 

بها: كثائق متساكية القيمة، يتم إصدارىا لتمويل شراء سلعة، أك خدمة كيراد وهناك صكوك المرابحة: 
، كالذدؼ من إصدار ىذه الصكوؾ ىو بسويل عقد (ّ)مرابحة، كتصبح سلعة الدرابحة لشلوكة لحملة الصكوؾ

بصفتها مدير  توقيعو مع الدشتًم مرابحةبيع بضاعة مرابحة، كالدعدات كالأجهزة؛ فتقوـ الدؤسسات الدالية ب
نيابة عن بضلة الصكوؾ، كتستخدـ الدؤسسات الدالية حصيلة الصكوؾ في بسلك بضاعة الدرابحة،  صدارإ

كقبضها قبل بيعها مرابحة، كتصدر ىذه الصكوؾ لشراء سفن، كطائرات، كإنشاء لزطات توليد طاقة لشا 
 (ْ)لا ترغب الدؤسسات الدالية في بسويلو من مواردىا العادية 

ىي صكوؾ كشهادات مالية تصدر بأصوؿ حقيقية بسثل حصص : وهناك صكوك المشاركة
الحكومة في بعض الدؤسسات كالشركات الدملوكة لذا، كيتم إصدارىا كفق عقد الدشاركة، كىناؾ مشاركة 

، كالدصدر لذذه الصكوؾ ىو (ٓ)متناقصة، كمشاركة مستمرة، تصدرىا كزاة الدالية نيابة عن الحكومة 
طالب الدشاركة معها في مشركع معتُ، كالدكتتبوف ىم الشركاء في عقد الدشاركة، كحصيلة الاكتتاب ىي 
حصة الدكتتبتُ في رأسماؿ الدشاركة، كلؽلك بضلة الصكوؾ موجودات الشركة بغنمها كغرمها، كما تتحدد 

                                                           
 (ِِٔدراسة فقهية معاصرة، الدؤلف: أنس خالد الشبيب )ص: صكوؾ الاستثمار:  (ُ)
 (ْٗٔينظر: ىيئة المحاسبة كالدراجعة الدالية الإسلامية، )ص: (ِ)
(، كينظر: إدارة لساطر الصكوؾ َِِصكوؾ الدرابحة، الدؤلف: سعود بن ملوح بن سلطاف العنزم، لزمود علي مصلح السرطاكم، )ص: (ّ)

 (َُٖمد دكابة، )ص:الإسلامية، الدؤلف: أشرؼ لز
(، كينظر: الصكوؾ الإسلامية كدكرىا في تطوير السوؽ الدالية ّٕٕالصكوؾ، الدؤلف: عبد الله بن لزمد بن عبد الربضن الدطلق )ص:  (ْ)

 (ُْٓالبحرين، الدؤلف: نواؿ بن عمارة، )ص: –الاسلامية بذربة السوؽ الدالية الاسلامية الدكلية 
 (ّْنرمتُ زكريا الجندم )ص: عيتها مع عرض بعض التطبيقات، الدؤلف:الصكوؾ: طبيعتها كمشرك  (ٓ)
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قد الدشاركة، كيستحق بضلة صكوؾ الدشاركة حصة آجاؿ صكوؾ الدشاركة بالددة المحددة للمشركع لزل ع
  (ُ)من أرباحها بنسبة ما لؽلكوف من الصكوؾ، كتوزع الخسارة عليهم بنسبة مسالعتهم 

كتقوـ على عقد الدضاربة الإسلامية بحيث يقوـ البنك الدركزم شهادات الاستثمار الإسلامية: كىناؾ 
استثمارىا في القطاع الإنتاجي بطريق الدضاربة، بإيداع كدائع لدل الدصارؼ الإسلامية تعمل على 

كلتغذية ىذه الودائع يقوـ الدصرؼ الدركزم بإصدار شهادات الودائع الدركزية، كيطرحها في السوؽ ليشتًيها 
الأفراد، بحيث تعد ىذه الأدكات من أدكات السياسة النقدية كالتنموية، ككذلك لؽكن استخدامها كأداة 

الية، كذلك بطرحها للتداكؿ بتُ الأفراد، كقد أخذ بها بيت التمويل الكويتي، من أدكات الوساطة الد
كأصدر ثلاثة أنواع منها على أساس الدضاربة الدطلقة، كالدقيدة، كالدخصصة لنشاط معتُ، ككذلك 

، كتصدرىا الدصارؼ كالدؤسسات الدالية الإسلامية، كلا يقل (ِ)تصدرىا البنوؾ الإسلامية في السوداف 
ا عن عاـ، أك مضاعفات العاـ، كىي نوعاف؛ الأكؿ: شهادات الاستثمار الدخصص، كالثاني: أجله

 (ّ)شهادات الاستثمار العاـ 

 إسلامية. بورصةمقترح إنشاء  -المطلب الثاني

فكرة الدعوة إلى إنشاء سوؽ مالية إسلامية ليست كليدة اليوـ إلظا دعا إليها كثتَ من الفقهاء 
من الزمن، ككانت أكؿ ىذه الدعوات من طرؼ الدكتور سامي بضود، كذلك في منذ أكثر من عقدين 

، فاقتًح تداكؿ الحصص الاستثمارية، كاقتًح فكرة إنشاء شركة ُْٖٗندكة البركة الثانية في تونس سنة 
مسالعة تابعة لبنك البركة البحريتٍ الإسلامي، تكوف متخصصة في بسويل الدرابحة، كتكوف أسهمها قابلة 

  (ْ) يع كالشراء كفق أسعار معلنة مسبقنا، على أساس لزسوب تبعنا للعملية الدنفذة كالأرباح الدستحقةللب

كبقيت فكرة السوؽ الدالية الإسلامية عبارة عن كتابات كأدكات يتعامل بها في الأسواؽ 
سوؽ الوضعية، كقد سعت لرموعة من الدكؿ إلى إنشاء ىذه السوؽ، كعلى سبيل الدثاؿ؛ فقد أنشئ 

                                                           
البحرين، الدؤلف: نواؿ بن عمارة  –الصكوؾ الإسلامية كدكرىا في تطوير السوؽ الدالية الاسلامية بذربة السوؽ الدالية الاسلامية الدكلية  (ُ)

 (ِٔٓ)ص:
 (ٖٔلضو سوؽ مالية إسلامية، الدؤلف: كماؿ توفيق لزمد الحطاب، )ص: (ِ)
 ( ُُٔينظر: بورصة الأكراؽ الدالية من منظور إسلامي دراسة برليلة نقدية، الدؤلف: شعباف لزمد إسلاـ البركارم )ص: (ّ)
 (ُِّمتُ كلد عالي، )ص: ينظر: التنظيم الفقهي كالتنظيم القانوني للسوؽ الدالية الإسلامية، الدؤلف: لزمد الأ(ْ)
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، ككقع البنك الإسلامي للتنمية بالإضافة إلى دكؿ (ُ)ـُْٗٗرأس الداؿ الإسلامي في ماليزيا سنة 
البحرين كماليزيا كإندكنيسيا كبركنام كالسوادف على اتفاقية لإنشاء سوؽ مالية إسلامية دكلية بغرض 

أدكات مالية إسلامية جديدة، تركيج التعامل بالأدكات الدالية الإسلامية على الدستول العالدي، كإصدار 
كإدارة السيولة بتُ الدؤسسات الدالية الإسلامية، كتوحيد معايتَ كقوانتُ لشارسات السوؽ كفقنا لأحكاـ 
الشريعة الإسلامية، كخلق بيئة ملائمة لتشجيع كل الدؤسسات الدالية الإسلامية كالتقليدية للمشاركة 

كف بتُ الدشاركتُ في السوؽ لتطوير الدنتجات الإسلامية بدا بشكل نشط في السوؽ الثانوية، كبرستُ التعا
 (ِ)يقوم صلة الركابط بتُ البلداف الإسلامية

كالسوؽ الإسلامية للؤكراؽ الدالية ىي " الإطار أك المجاؿ الشرعي الذم يتم فيو إصدار الأدكات 
تداكلذا عبر  قنوات إيصاؿ فعالة الدالية الدتوافقة كالشريعة الإسلامية من طرؼ أصحاب العجز ثم اقتناؤىا ك 

بتُ أصحاب الفائض بصورة منظمة كمراقبة، كعلى أسس شرعية من طرؼ الذيئة الشرعية للسوؽ، كذلك 
 (ّ)من أجل تثمتَ الأمواؿ في إطار شرعي"

حتى لؽكن إنشاء سوؽ مالية إسلامية لابد من إلغاد لرموعة من الدقومات، تتمثل فيما يلي: 
الأكراؽ الدالية الإسلامية: لقد بسكن رجاؿ  -ثانيًاىي متوفرة داخل البلاد الإسلامية، الأمواؿ: ك  -أولًا 

الفقو كالاقتصاد الإسلامي من صياغة أكراؽ مالية، خالية من الدعاملات الربوية، تكوف بديلة لدثيلاتها في 
الدؤسسات الدالية الدصدرة للؤكراؽ الدالية: فهي في حاجة إلى بسويل  -ثالثاًالسوؽ الدالي التقليدم، 

توفر الدتخصصتُ من  -رابعًاإسلامي لحمايتها من تلاعب الدضاربتُ كالدقامرين في استثمارىا لددخراتها، 
علماء الفقو الإسلامي كخبراء الداؿ كالأسواؽ كالاقتصاد الإسلامي، الذين يعملوف على توجيو الدعاملات 

  (ْ) الدالية كفق الضوابط الشرعية 

لكي لػكم على السوؽ الدالية بأف التعاملات التي تتم فيها كفق الشريعة الإسلامية، فلابد من كجود 
الالتزاـ بالضوابط الأخلاقية  -أولًا لرموعة من الدبادئ في تعاملات ىذه السوؽ، تتمثل فيما يلي: 

                                                           
 (ُِٖالركائز الشرعية لقياـ سوؽ أكراؽ مالية إسلامية، الدؤلف: لزمد عدناف بن الضيف، كعبتَ مزغيش، )ص: (ُ)
 (ُٖٗلضو سوؽ مالية إسلامية، الدؤلف: د  أشرؼ لزمد دكابة، )ص: (ِ)
 (ُِٖف بن الضيف، كعبتَ مزغيش، )ص:الركائز الشرعية لقياـ سوؽ أكراؽ مالية إسلامية، الدؤلف: لزمد عدنا (ّ)
 (ُْص الدنهج الإسلامي لتشخيص كمعالجة أزمات سوؽ الأكراؽ الدالية ، الدؤلف: حستُ حسن شحاتة، ) (ْ)
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ا كالظلم كالغرر كالغبن كالتدليس التي تعد ركيزة أساسية لقياـ كالشرعية: من برريم كل عقد يؤدم إلى الرب
الدنافسة  الحرة  كالعادلة: لغب أف بزلو ىذه الدنافسة لشا يشوبها  -ثانيًاأم سوؽ أكراؽ مالية إسلامية، 
برديد  الأسعار: كيتم بناء على آلية العرض كالطلب، كمن الدعلوـ  -ثالثاًمن شبهات بسس بالدبدأ الأكؿ  

 -رابعًاأف السوؽ التي تسودىا الدنافسة الكاملة؛ فإف أسعارىا تتحدد آليًّا كفق آلية العرض كالطلب  
كىو توفتَ الدعلومات كاملة للمشتًين كالبائعتُ عن لستلف جوانب الدعاملة التي ىم بصدد  الإفصاح:

عطى الإسلاـ ألعية كبتَة القياـ بها، كلاسيما إذا كانت تلك الدعلومات مؤثرة في سعر السلعة، كلقد أ
 (ُ)لدكر الدعلومات في السوؽ؛ فحرـ إعطاء معلومات غتَ صحيحة للمشتًم 

الاستثمار الحقيقي كليس الولعي: فالسوؽ الإسلامية خالية من الدضاربة غتَ الدشركعة؛  -خامسًا
لأف الناظر في العقود الإسلامية يرل أنها عقود تهدؼ إلى الاستثمار الحقيقي، كليس الولعي مثل 

ادية: إف الإسهاـ الحقيقي في التنمية الاقتص -سادسًاالدشاركات كالبيوع كالإجارات كغتَىا من العقود، 
من شركط برقيق قيمة مضافة في الاقتصاد أف تكوف الاستثمارات فيو حقيقية، كىذا ما تتميز بو 

 (ِ)الأسواؽ الدالية الإسلامية، كىو مبدأ مهم من مبادئ الاقتصاد الإسلامي 

 الأدوات المالية في السوق الإسلامية:

 والثاني:ا ربا، كلا غش، كلا احتكار، الأسهم الحلاؿ التي لا يشوبه الأول:ىي على ثلاثة أنواع؛ 
ىو الصكوؾ الإسلامية كىي بديل عن السندات الربوية المحرمة، كىناؾ صكوؾ لا يتم تداكلذا في 
الأسواؽ الدالية إلظا لغوز إصدارىا فقط، مثل صكوؾ الدرابحة، كصكوؾ الاستصناع، كصكوؾ السلم، 

  (ّ)تم التداكؿ إلا بعد القبضلوجود لسالفة شرعية من عدـ إمكانية القبض، فلا ي

كىي تلك العقود التي اشتقت من الأدكات الدالية  المشتقات المالية الإسلامية:: والثالث
: الذم يتيح للمشتًم التًكم كالتحرم حوؿ فهناك خيار الشراءالإسلامية دكف كجود لسالفة شرعية، 

كاستلامها في الدستقبل، كينشأ نتيجة قبوؿ البائع شرط القيمة السوقية للؤكراؽ الدالية التي يريد شراءىا، 
                                                           

 (ُِّالشرعية لقياـ سوؽ أكراؽ مالية إسلامية، الدؤلف: لزمد عدناف بن الضيف، كعبتَ مزغيش، )ص: الركائز (ُ)
ة ينظر: دكر الدصارؼ الإسلامية في دعم كتطوير أسواؽ رأس الداؿ في دكر الصتَفة الإسلامية في تعبئة الدوارد كالأدكات الدالية الإسلامي (ِ)

 (َُْ-ُّٗ) ي، صالحديثة، الدؤلف: لزمود القاض
 (ّٕٓالشامسي، )ص: سوؽ إسلامية للؤكراؽ الدالية في ضوء قرارات المجامع الفقهية، الدؤلف: جاسم علي سالم  (ّ)
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الدشتًم للتحرم كالتأكد حوؿ الأكراؽ الدالية حتى يتمكن من إبساـ عقد الشراء بشرط ألا تطوؿ الددة 
ليستطيع بذلك شراء الأكراؽ الدالية، كتسديد بشنها حاضرنا على أف يستلمها مستقبلان خلاؿ الفتًة المحددة 

 (ُ)بسعر التنفيذ الدتفق عليو كالدسدد بو، شريطة ألا يتصرؼ فيها حتى يقبضها كالدتفق عليها

: كىذا العقد عبارة عن اتفاقية بتُ البائع كالدشتًم على بيع أكراؽ مالية في وهناك خيار البيع
الدستقبل بسعر لزدد مع تسليم الثمن في الحاضر، كيكوف ىذا العقد مرفق بخيار شرط يعطي الحق لبائع 

كراؽ الدالية من التحرم كالتأكد من مصلحتو من البيع خلاؿ فتًة زمنية ليست بالطويلة، كما أف الأ
أما مشتًم الأكراؽ الدالية كفق ىذا العقد لا لػق لو بيع الأكراؽ الدالية، أك التصرؼ فيها حتى قبضها، 

يها يلتزـ الدشتًم بدفع الثمن : في إطار السوؽ الدالية فإنها تنشأ كفق عقود السلم، كفالعقود المستقبيلة
، كيشتًط أف تكوف الأكراؽ الدالية معلومة الطبيعة  حالان على أف يستلم السلعة أك الأكراؽ الدالية مستقبلان

  (ِ) كالثمن كأجل التسليم، كلشلوكة للبائع، كمقدر على تسليمها 
 وتقترح الدراسة لبناء سوق أو بورصة الإسلامية أن تقوم بما يلي:

يتم الاتفاؽ بتُ الدكؿ الإسلامية ابتداء على ضركرة إنشاء ىذه البورصة، كيتم تشكيل أف  -ُ
لجنة تضم فقهاء متخصصتُ في الاقتصاد الإسلامي، كتضم اقتصاديتُ، كتضم خبراء في 
الداؿ كالاقتصاد لذم خبرة في العمل في البورصة ليقوـ بصياغة كثيقة مبادئ تشمل آليات 

 الضوابط التي لغب أف تقوـ عليها عمل البورصة، كالأسس ك 
تنبثق من ىذه اللجنة لجنة دائمة لذا راتب في البورصة تسمى لجنة الفقو كالاقتصاد، مكونة  -ِ

من فقهاء كاقتصاديتُ كخبراء في البورصة يكوف عمل ىذه اللجنة ىو بياف الحكم الفقهي 
المحرمة، كدراسة جدكل للمستجدات كالنوازؿ الاقتصادية، كلزاكلة إلغاد بدائل للصورة 

 الدقتًحات قبل طرحها للتعامل في البورصة، كما يكوف لذذه الذيئة دكر رقابي على البورصة 
تتكفل الدكؿ الدشاركة بتنفيذ قرار اللجنة من حيث توفتَ كل السبل الدتاحة لقياـ البورصة  -ّ

لامي بورصة الإسلامية، كيكوف التطبيق على بورصة كاحدة مشتًكة، ثم يكوف لكل بلد إس
 خاصة بو 

                                                           
 (ّْ-ّّتطور نشاط سوؽ الأكراؽ الدالية الإسلامية: دراسة حالة الكويت، الدؤلف: حفيظ عبد الحميد، كزرزكر برىامي )ص: (ُ)
 (ّٓ-ّْتطور نشاط سوؽ الأكراؽ الدالية الإسلامية: دراسة حالة الكويت، الدؤلف: حفيظ عبد الحميد، كزرزكر برىامي )ص: (ِ)
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لابد ألا يقتصر النظر في فكرة إنشاء سوؽ مالية إسلامية على لررد كضع أدكات مالية  -ْ
إسلامية متوافقة مع الشريعة، بل لابد أف يشمل ذلك الأدكات، كالخصائص، كالأساليب، 
 كالدكاف، ككل مقومات إنشاء البورصات العادية التي لابد من برقيقها في إنشاء البورصة

 الدالية الإسلامية 
يشتًط في الشركات التي تطرح أسهمها للتداكؿ في البورصة الإسلامية ألا تتعامل بالربا،  -ٓ

كأف تقدـ ىذه الشركات الوثائق التي تثبت ذلك، كيشتًط ألا يكوف في نظاـ ىذه الشركات 
تع، أك خاصية طرح سندات ربوية، أك أذنونات خزانة، أك الأسهم الدمتازة، كلا أسهم التم

 أم أسلوب ربوم مستحدث 
لغوز أف تشتًؾ الشركات التي طهرت أسهمها من الربا في نظاـ عمل البورصة بشرط أف  -ٔ

 تكوف قد خلت الأسهم من الربا 
 البحث حوؿ إلغاد عملة موحدة للدكؿ الإسلامية تسهل عملية إنشاء البورصة الإسلامية  -ٕ
في تكييفها الفقهي إلى العقود الإسلامية  يشتًط في العقود التي تبرمها البورصة أف بزضع -ٖ

 الصحيحة، كلا لغوز أف يتعامل في البورصة بالعقود الفاسدة 
ليس في نظاـ عمل البورصة إجراء عمليات الشراء بالذامش، كلا البيع على الدكشوؼ، كلا  -ٗ

 العمليات بشرط التعويض، كلا العمليات بشرط الانتقاء، كلا الشرطية الدركبة، كلا بشرط
الزيادة، كلا العمليات التي دخلتها الدقامرة، كلا بيوع الخيارات، بل تكوف بالبدائل الإسلامية 

 الدوافقة للتشريع 
لا لغوز اشتًاط شركط في بيوع البورصة الإسلامية لسالفة لنصوص الكتاب، كلا السنة، كلا  -َُ

نة الفقو لسالفة لقواعد التشريع، كلغب عرض كل نوع من العمليات الدستجدة على لج
 كالاقتصاد بالبورصة 

مراقبة الأسواؽ بحيث تكوف ىناؾ لجنة للمراقبة تشرؼ عليها الدكلة، كبزضع لإدارتها،  -ُُ
 ترصد كل التعاملات، كبراسب الدقصرين، كالدخالفتُ للوائح كالقوانتُ الدعموؿ بها 

 الضوابط الفقهية للاستثمارات المالية. -المطلب الثالث
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 ،(ُ)ضبط، كالض بٍطي لزكـ الشيء كحىبٍسيو ضىبىطى عليو كضىبىطىو يىضٍبيط الضابط في اللغة من
كالتفريق بتُ القاعدة الفقهية كالضابط، ىو أف القاعدة بذمع فركعنا من أبواب شتى، كالضابط لغمعها في 

، كالقاعدة كالضابط لغتمعاف في أف كل كاحد منهما قضية كلية فقهية، ينطبق على عدد (ِ)باب كاحد 
 (ّ)من الجزئيات كالفركع الفقهية 

كحتى يدخل الفرد في الاستثمارات الدالية لابد كأف يدرؾ بعض الضوابط الفقهية في صيغ 
الاستثمارات كتعاملاتو، بأف يعلم حقيقة الأنواع التي يستثمر فيها، كيعلم الضوابط التي تضبط الأسواؽ، 

ا؛ لأف الحكم على الشي  ء فرع عن تصوره  كيفهم التعاملات فهمنا جيدن

يراد بهذا الضابط: أف كل الأشياء الدسكوت عنها لا تحريم في المعاملات إلا بنص:  -الضابط الأول
بعد كركد الشرع، كلم يرد فيها نص بالتحريم أك الإباحة؛ فالأصل فيها أنها حلاؿ كمباحة للمكلف؛ فكل 

الأفعاؿ، كالعادات، كالتصرفات، ككل ما ما خلق الله في الأرض كالكوف من حيواف كنبات كبصاد، ككل 
، كيستنبط ىذا الضابط من القاعدة الفقهية"الأصل فيو منفعة، ككل أنواع الدعاملات كالعقود كالتجارات

في الأشياء الإباحة" كيستدؿ على صحة ىذا الضابط بقولو تعالى:" ىيو ال ذًم خىلىقى لىكيمٍ مىا في الٍأىرٍضً 
يعنا"   (ْ)بصىً

كل الدعاملات الحديثة كالبيوع الدستحدثة الخالية من شبهة الربا، كمن تطبيقات ىذا الضابط أف  
، كعليو فيجوز إنشاء (ٓ)كالغرر، كالجهالة، كالغبن مباحة؛ لأف الأصل في العقود كالبيوع كالشركط الإباحة 

الأسواؽ الدالية الإسلامية، كالبورصات، كلغوز التعاملات فيها، كإجراء العمليات ما دامت ىذه 
؛ فإنشاء  العلميات خالية من المحرمات، كشبهة المحرمات؛ لأنو لا دليل على بررلؽها ما لم بزتلط بالمحرـ

  كبالنظر في التعاملات التي بذرم الآف في استثمار مالي في الإسلاـ جائز بشرط الانضباط بالضوابط
الأسواؽ الدالية؛ فإنو لؽكن القوؿ بجواز العقود التي لا بزالف نصنا شرعينا؛ لأف التحريم لا يكوف إلا 

                                                           
 (َّْ/ ٕالعرب )لساف  (ُ)
 (ُٔٔالأشباه كالنظائر، لابن لصيم )ص:  (ِ)
الددخل إلى الفقو الإسلامي كأصولو، تأليف: الدكتور صلاح لزمد أبو الحاج )الدنسق( كأ  د  عبد الدلك عبد الربضن السعدم كأ  د   (ّ)

 (ِْٗقحطاف عبد الربضن الدكرم كد  لزمد راكاف الدغمي كد  سرم إسماعيل الكيلاني )ص: 
 ِٗسورة البقرة، الآية/ (ْ)
 (ُِٕ/ٔالحاكم الكبتَ )ص: (ٓ)
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بدليل، كمنها يقاؿ بجواز العلميات العاجلة، كجواز تداكؿ الأكراؽ الدالية بشرط أف تكوف في حيازة 
 بد من قبض الثمن، كأما الصور التي بزالف نصوصنا شرعية كأف برتوم على البائع، كإف باعها سلمنا فلا

الربا، أك الغرر، أك الجهالة، أك بيع الإنساف ما ليس عنده، أك النجش، أك أم لزرـ آخر نص الدليل 
 عليو؛ فإف ىذه الدعاملة غتَ جائزة لنص الدليل على بررلؽها 

كيراد بهذا الضابط أف مصدر الحل بالحِل والحرمة: الشارع الحكيم هو المختص  -الضابط الثاني
كالحرمة من الشارع سبحانو كتعالى، كليس للمكلفتُ التحليل كالتحريم من أنفسهم؛ لأف الله تعالى أعلم 

يستدؿ ك بدصالح العباد فشرع لذم الحلاؿ، كىو أعلم سبحانو بدا يفسد أحوالذم فنهاىم عن المحرمات، 
هـ لتًػىفٍتػىريكا على صحة الضابط بقولو تع ا حىرىا ؿه كىىىذى ا حىلاى ا تىصًفي أىلٍسًنىتيكيمي الٍكىذًبى ىىذى الى:" كىلاى تػىقيوليوا لًمى

"  (ُ)عىلىى الًله الٍكىذًبى

كمن تطبيقات ىذا الضابط أف كثتَنا من الفتاكل بحل الدعاملات الربوية قد سمتها بغتَ اسمها؛ 
كالعائد، كالفائدة، فكلها مسميات لحقيقة كاحدة لا برل ما حرـ الله، فقد سمي الربا باسم الريع، كالربح، 

، كتوعد الله سبحانو آكل، كموكلو، كشاىده، ككاتبو، فمهما تغتَت مسميات الربا  كقد ثبت أف الربا لزرـ
 فلن بزرجو من الحرمة إلى الحل؛ لأف مصدر التحليل كالتحريم من  الله تعالى 

كالدقصود بهذا الضابط أف عفوًا في المعاملات ترُِك قصدًا من الشارع: ما ترُِك  -الضابط الثالث
ا من أجل التخفيف عنهم، حتى  الأمور التي سكت عنها الشارع في الدعاملات بتُ الناس تركت قصدن

لا تأخذه سنة  ييسر على الناس، كلا تكوف ىناؾ شدة، كليس ترؾ ىذه الأمور من قبيل النسياف، فالله 
، ك   (ِ)لا ينسى شيئنا تعالى الله عن ذلك علونا كبتَ، قاؿ تعالى:"كىمىا كىافى رىبُّكى نىسًيًّا"كلا نوـ

كمن تطبيقاتو أيضنا في الاستثمارات الدالية ما لػدث في تداكؿ الأكراؽ الدالية في البورصة؛ فإنو 
العقود التي تبـر من  قد يستغتٌ عن الإلغاب كالقبوؿ في التداكؿ الإلكتًكني؛ فيحدث الإلغاب كالقبوؿ في

خلاؿ أكامر آلية دكف النطق بها، ككذلك يستغتٍ عن الإلغاب كالقبوؿ من خلاؿ التوقيع على العقود في 

                                                           
 ُُٔسورة النحل، الآية/ (ُ)
 ْٔسورة مريم، الآية/ (ِ)
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دفتً التداكؿ في البورصة؛ فالإشارات كالرموز قامت مقاـ التلفظ بالإلغاب كالقبوؿ، كيندرج ىذا برت 
 الضابط السابق 

فإذا كاف التًاضي ركننا من أركاف التراضي في العقود لا يحل حرامًا أو يحرم حلالًا:  -الضابط الرابع
كىذا معتٍ الضابط الفقهي ىنا أف التًاضي لا لػل الحراـ، كلا العقود إلا أنو يشتًط ألا لؼالف الشرع، 

الصُّلٍحي جىائزًه »كسلم قاؿ:لػرـ الحلاؿ، كيستدؿ على صحة ىذا الضابط بحديث النبي صلى الله عليو 
لان أىكً أىحىل  حىرىامنا، كىإًف  الٍميسٍلًمًتُى عىلىى شيريكطًهًمٍ إًلا   ر ىـ حىلاى شىرٍطنا حىر ىـ بػىتٍُى الٍميسٍلًمًتُى إًلا  صيلٍحنا حى

لان   (ُ)«حىلاى

، كمن تطبيقات ىذا الضابط أف العقود لا تصح لو اجتمعت فيها الأركاف من العاقدين
، كلا لغوز إبراـ عقد فيو  كالإلغاب كالقبوؿ، ككانت لسالفة للشرع، فلا يصح إبراـ عقد على شيء لزرـ
ربا، كذلك لو تراضي البائع كالدشتًم على تأختَ الثمن مقابل دفع نسبة من الزيادة على الداؿ لكاف 

ا لاشتمالو على الربا، كمن صوره ما لػدث في بيوع الدرابحة في بيع أكراؽ البورصة، كفيها يتم  العقد فاسدن
مالية إلى آخر بثمن حاؿ، ثم شراؤىا منو بثمن مؤجل، يزيد عن بشنها الحاؿ، فعلى الرغم من التًاضي في 
؛ لأنو أشبو بيع العينة، كلاشتمالو على الربا، كىناؾ كثتَ من تعاملات البورصة تتم  العقد إلا أنو لزرـ

 ت شرعية، فلا يكوف التًاضي بتُ الدتعاقدين دليلان على الحل  بالتًاضي إلا أنها برتوم على لسالفا

أىص ل الإسلاـ لحسن الخلق، كبنيت ية: ترتبط المعاملات المالية بالقيم الخلق -الضابط الخامس
ابًرً بٍنً عىبٍدً  التعاملات الدالية بصيعنا على العدؿ كالإحساف، كالسماحة في البيع كالشراء، ففي حديث جى

:  الل وً رضي الله عنهم: أىف  رىسيوؿى الل وً  ا إًذىا بىاعى، كىإًذىا اشٍتػىرىل، كىإًذى »قىاؿى ا رىحًمى الل وي رىجيلان سمىٍحن
كمن تطبيقات ىذا الضابط ما لػدث في الأسواؽ الدالية من عمليات الدضاربة القائمة على  ،(ِ)«اقػٍتىضىى

الغش كالتلاعب، فتحرـ ىذه العمليات لقيامها على الغش، ككذلك ىناؾ عمليات قائمة على 

                                                           
(، كابن حباف في ْٖٕٖ( )ّٖٗ/ُْ( كأبضد في مسنده ط الرسالة )َٖٕٓ()ُُّ/ْأخرجو الحاكم في الدستدرؾ، كتاب"الأحكاـ") (ُ)

( كأبو داكد في سننو ت َُٗٓ()ْٖٖ/ُُصحيحو، باب "جواز الصلح بتُ الدسلمتُ ما لم لؼالف الكتاب أك السنة أك الإبصاع")
بنحوه، كقاؿ شعيب  كلهم عن كثتَ بن زيد، عن الوليد بن رباح، عن أبي ىريرة ( ّْٗٓ()ْْٓ/ٓالأرناؤكط، باب"في الصلح")

 (ْْٔ/ ٓ) الأرناؤكط: إسناده حسنه، ينظر: برقيق سنن أبي داكد
( عن َِٕٔ( )ٕٓ/ّأخرجو البخارم في صحيحو، باب"السهولة كالسماحة في الشراء كالبيع كمن طلب حقنا فليطلبو في عفاؼ") (ِ)

 ر، عن جابر بن عبد الله، بو لزمد بن الدنكد
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صورم، كغتَىا لشا الاحتكار، فتحرـ لذلك، كىناؾ عمليات التلاعب بالأسواؽ كالعقود الولعية، كالبيع ال
 سبق تفصيلو في عمليات البورصة؛ فتحرـ ىذه التعاملات لعدـ انضباطها بضابط الأخلاؽ في الإسلاـ 

كيراد بهذا الضابط أف الغاية الصحيحة لا يوصل إليها إلا وسيلة صحيحة:  -الضابط السادس
من أجل الوصوؿ إلى غاية الوسائل لذا حكم الغايات، بدعتٌ أنو لا لغوز استخداـ كسيلة غتَ صحيحة 

جائزة، كمن تطبيقات ىذا الضابط في الأسواؽ الدالية ما لػدث من تعاملات لغاية صحيحة، كلكن 
بوسائل غتَ جائزة، كأنواع البيوع الآجلة؛ فإنها على الرغم من صحة البيوع كجوازىا إلا أنها قد بذمع بتُ 

الدكشوؼ كالشراء بالذامش، أك قد تدخل كسيلة لزرمة البيع كالسلف، أك البيعتتُ في بيعة مثل البيع على 
 أخرل مثل بيع العينة، كلػدث ىذا النوع في بيوع الدرابحة التي تتم في الأسواؽ الدالية 

 النتائج:

في كتبهم بلفظو كبدرادفاتو، كيقسم الاستثمار إلى حقيقي الاستثمار استعمل الفقهاء مصطلح  -1
 استثمار مالي لؼتص بتداكؿ الأكراؽ الدالية في الأسواؽ الدالية  لؼتص بحيازة الأصوؿ العينية، كإلى

يراد بالاستثمار الدالي الاستخداـ الأمثل للؤمواؿ من أجل تنميتها، كزيادتها من خلاؿ الأكراؽ  -2
 الدالية الدتداكلة في الأسواؽ الدالية مع الالتزاـ بالضوابط الشرعية التي أقرىا الإسلاـ للاستثمار 

الدالي عند علماء الاقتصاد لا يعد استثمارنا للمجتمع إلظا ىو استثمار للفرد، كىذه  الاستثمار -3
الوجهة مقبولة عند التحليل الاقتصادم الكلي فقط، كلكن إذا انضبط الاستثمار الدالي بالضوابط 
الشرعية؛ فإف ما لػققو من زيادة في دخل الفرد يتًتب عليو الاستقرار الاقتصادم للمجتمع؛ 

نمية الاقتصادية للفرد تنمية للمجتمع؛ لأف العلاقة بتُ الاستثمار الدالي كالاستثمار الحقيقي فالت
 علاقة تكاملية 

ت الاستثمار الدالي في الأسهم، كالسندات، كشهادات الاستثمار، كأذكنات الخزانة، ابسثلت أدك  -4
 كالأكراؽ التجارية، كالقبولات الدصرفية 

الذم يتم فيو تداكؿ الأكراؽ الدالية بيعنا كشراء بغرض الحصوؿ على الأسواؽ الدالية ىي المجاؿ  -5
كمصطلح الأسواؽ الدالية أعم من مصطلح البورصة؛ فالبورصة ىي مكاف تداكؿ الأكراؽ  ،الربح

 الدالية، أما الأسواؽ الدالية مفهوـ عاـ يشمل سوؽ الإصدار كسوؽ التداكؿ 
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دية لسالفة لأحكاـ الشريعة، كلا يعتٍ ياؽ الدالية التقلؾ كثتَ من التعاملات التي تتم في الأسو اىن -6
  بل يدعو إلى تصحيح كضع ىذه التعاملات كإلغاد بدائل لذا ؛ىذا الدعوة إلى إغلاقها

دعا الفقهاء كالاقتصاديوف الدسلموف إلى إلغاد بدائل للؤكراؽ الدالية المحرمة بسثلت في صكوؾ  -7
كصكوؾ الاستصناع، كصكوؾ الدرابحة، كصكوؾ  الدقارضة، كصكوؾ السلم، كصكوؾ الإجارة،

 .الدشاركة، كشهادات الاستثمار الإسلامية
للؤسواؽ الربوية، كيراد بها: تلك السوؽ التي تصدر فيها  يلان بسثل السوؽ الدالية الإسلامية بد -8

ة الأكراؽ الدالية السليمة للشركات التي تتعامل كفق ضوابط الشريعة الإسلامية، كذلك بقيمة اسمي
 .كفق ضوابط شرعية -بيع شراء–لزددة، ليتم تداكلذا بتُ الدتعاملتُ بالقيمة السوقية 

مقتًح إنشاء السوؽ الإسلامية لػتاج إلى الاتفاؽ بتُ الدكؿ الإسلامية ابتداء مع توفتَ خبراء في  -9
الاقتصاد كفقهاء لذم معرفة بعمل البورصات، كما لػتاج إلى لجنة للبورصة كالاقتصاد تدرس 

ستجدات التعاملات، كتقدـ بدائل للمعاملات الدخالفة، كأف ينص قانوف عمل البورصة على ألا م
 .تتعامل بالربا، كأف تلتزـ بقرارات ىيئة الدراقبة الشرعية

ينضبط الاستثمار الدالي بدجموعة من القواعد الفقهية، كالضوابط، لغب على الفقهاء كالاقتصاديتُ  -11
لدستجدات للعمليات التي تتم في البورصة؛ لأف الحكم على الصور أف يستخدموىا في النظر في ا

 .الاستثمارية الحديثة لػتاج إلى النظر إلى مقاصدىا، بعد التأكد من خلوىا من الشبهات المحرمة

 التوصيات:

يوصي البحث بضركرة التعاكف بتُ الدكؿ الإسلامية للعمل على إنشاء السوؽ الإسلامية الدوحدة،  -1
 .موحدة أكبر بتُ الدكؿ العربية، ثم الدعوة لإنشاء سوؽ إسلامية لكل دكلةسوؽ إنشاء ك 

الدعوة إلى برويل السندات كأذكنات الخزانة إلى صكوؾ بنظاـ الدضاربة كالدشاركة في الربح  -2
 .كالخسارة، مع التأكيد على ضركرة موافقة العميل كالبنك على ذلك

لإلغاد بدائل الأكراؽ الدالية المحرمة، كبدائل التعاملات  الدعوة إلى دراسة الذندسة الدالية الإسلامية -3
 المحرمة في الأسواؽ الدالية 
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 المصادر والمراجع:

أحكاـ التعامل في الأسواؽ الدالية الدعاصرة، الدؤلف: د مبارؾ بن سليماف بن لزمد آؿ سليماف، الناشر:  -ُ
  الرياض – دار كنوز إشبيليا للنشر كالتوزيع، الدملكة العربية السعودية

الأحكاـ الشرعية لأسواؽ الأكراؽ الدالية، رسالة ماجستتَ للباحث: قيس لزمد امراجع الورفلى، كلية  -ِ
 ـ َُِْليبيا، عاـ  -جامعة بنغازم -الحقوؽ

الاختيارات في أسواؽ الأكراؽ الدالية: نظرة شرعية، الدؤلف: عبدالعزيز خليفة القصار، الناشر: لرلة  -ّ
 ـ ََِّ( يونيو عاـ ّٓ( العدد )ُٖلإسلامية، جامعة الكويت، المجلد )الشريعة كالدراسات ا

إدارة لساطر الصكوؾ الإسلامية، الدؤلف: أشرؼ لزمد دكابة، الناشر: المجلة الدصرية للدراسات التجارية،  -ْ
 ـ ََُِ( عاـ ُ( العدد)ّْكلية التجارة، المجلد )  -جامعة الدنصورة 

دراسة إحصائية، الدؤلف: طلبة السيد زين الدين لزمد، الناشر: المجلة أذكف الخزانة كبرديد سعر الفائدة  -ٓ
 ـ ُٗٗٗ( عاـ ِجامعة عتُ شمس، كلية التجارة، العدد ) -العلمية للاقتصاد كالتجارة

دار النفائس  -الاستثمار أحكامو كضوابطو في الفقو الإسلامي، الدؤلف: الدكتور قطب مصطفى سانو -ٔ
 ـ َََِكلىللنشر كالتوزيع، الطبعة الأ

الدؤلف: ياسر عبد الكريم لزمد الحوراني،  الاستثمار الدالي حقيقتو كمقاصده كضوابطو مدخل مفاىيمي، -ٕ
( نوفمبر عاـ ّْالناشر: لرلة العلوـ الإنسانية كالاجتماعية، جامعة الإماـ لزمد بن سعود الإسلامية، العدد )

 ـ َُِْ
مصطفى سانو، رسالة دكتوراه مقدمو إلى جامعة  استثمار الددخرات من الدنظور الإسلامي، د: قطب -ٖ

 الزيتونة بتونس 
 -الاستثمار في الأسهم، د  علي لزيي الدين القره داغي، كلية الشريعة كالقانوف كالدراسات الإسلامية  -ٗ

  https://ketabpedia.comجامعة قطر، بحث منشور على الإنتًنت 
أ د/ أبضد الحجي الكردم الاستثمار في الدكؿ الأجنبية ضوابطو كلساطره،  -َُ

fatwa.net-http://www.islamic 
الاستثمار في الفقو الإسلامي، رسالة ماجستتَ للباحث لزمود أبضد لزمود أبو رماف، كلية  -ُُ

 ـ ََِٕالأدرف عاـ  -الجامعة الأردنية -الدراسات العليا

http://www.islamic-fatwa.net/
http://www.islamic-fatwa.net/
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الدالية، الدؤلف: ىوشيار معركؼ كوكا مولا، الناشر: دار الصفاء للنشر الاستثمار كالأسواؽ  -ُِ
 ـ ََِّكالتوزيع، الأردف، عاـ 

الاستثمار، الدؤلف: سيد الذوارم، الدوسوعة العلمية كالعملية للبنوؾ الإسلامية، القاىرة، الابراد  -ُّ
 ـ ُِٖٗ -الدكلي للبنوؾ الإسلامية

صاد الإسلامي، الدؤلف: عبد العزيز عزت الخياط، الأسهم كالسندات بحث مقدـ لندكة الاقت -ُْ
 ُّٖٗعماف  -ندكة الاقتصاد الإسلامي -الناشر: الدنظمة العربية للتًبية كالثقافة كالعلوـ

زكاتها،  -أنواعها -خصائصها -تكييفها -الأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو الإسلامي: تعريفها -ُٓ
المجلة الدكلية  -ر: الدؤسسة العربية للبحث العلمي كالتنمية البشريةالدؤلف: حسن عوف عبد الله العسبلي، الناش

  ـَُِٕللآداب كالعلوـ الإنسانية كالاجتماعية، عدد مايو الجزء الأكؿ 
الأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو الإسلامي، الدؤلف: أبضد بن لزمد الخليل، الناشر: دار ابن  -ُٔ

 ىػ ُِْْلزرـ  -ية السعودية، الطبعة الأكلىالدملكة العرب -الجوزم للنشر كالتوزيع
 -أسواؽ الأكراؽ الدالية بتُ الدضاربة كالاستثمار، الدؤلف: سمتَ رضواف، الناشر: دار النشر للجامعات -ُٕ

  ـََِٗالقاىرة، الطبعة الأكلى، عاـ 
الدكتوراه: نزىاف أسواؽ الأكراؽ الدالية في ظل تداعيات الأزمة الاقتصادية العالدية الراىنة، إعداد طالب  -ُٖ

لزمد سهو، إشراؼ: الدكتور لزمد بصيل عمر، الناشر: لرلة جامعة دمشق للعلوـ الاقتصادية كالقانونية، المجلد 
 ـ ََُِ( العدد الثاني لعاـ ِٔ)

 الأسواؽ الدالية الدكلية، الدؤلف: ىشاـ البساط، الناشر: ابراد الدصارؼ العربية  -ُٗ
ىػ / ُُْٔالقرم، الناشر: دار حافظ للنشر، جدة، الطبعة الأكلى،  الأسواؽ الدالية د  لزمد بن لزمد -َِ

 ـ ُٕٗٗ
الأسواؽ الدالية مفاىيم كمصطلحات، الدؤلف: رضواف العمار، الناشر: لرلة جامعة تشرين للبحوث  -ُِ

 ـ َََِ( عاـ ِ( العدد)ِِالعلمية، المجلد )كالدراسات 
من منظور إسلامي، رسالة دكتوراه للباحث:  الأسواؽ الدالية: الأسهم كالسندات: ضوابطها كأحكامها -ِِ

 ـ ُٖٗٗعماف،  -لزمد صبرم ىاركف، كلية الدراسات العليا، الجامعة الأردنية
  الأسواؽ كالبورصات، الدؤلف: د  مقبل الجميعي الناشر: مدينة النشر كالطباعة، الإسكندرية -ِّ
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ن بن إبراىيم بن لزمد، الدعركؼ بابن الأشباه كالنظائر على مذىب أبي حنيفة النعماف، الدؤلف: زين الدي -ِْ
ىػ(، كضع حواشيو كخرج أحاديثو: الشيخ زكريا عمتَات، الناشر: دار الكتب َٕٗلصيم الدصرم )الدتوفى: 

 ـُٗٗٗ -ىػ  ُُْٗلبناف، الطبعة: الأكلى،  –العلمية، بتَكت 
شركة للاستشارات الدالية، الأكراؽ التجارية كحكمها الشرعي، الدؤلف: لزمد باكني، الناشر: لرلة بيت الد -ِٓ

 ـ َُِٓ( لعاـ ِالعدد)
الأسكندرية   –الأكراؽ الدالية كأسواؽ رأس الداؿ، الدؤلف: منتَ إبراىيم ىندم، الناشر: منشأة الدعارؼ  -ِٔ

  ـُّٗٗ
 بحوث فقهية معاصرة، الدؤلف: د لزمد عبد الغفار الشريف، الناشر: دار ابن حزـ  -ِٕ
اب الرابع، الدؤلف: أ د: علي لزيي الدين القرة داغي، الناشر: شركة بحوث في الاقتصاد الإسلامية، الكت -ِٖ

ـ، إصدارات كزارة ََُِلبناف، الطبعة الأكلى، عاـ  -دار البشائر الإسلامية للطباعة كالنشر كالتوزيع، بتَكت
 الأكرقاؼ كالشؤكف الإسلامية بقطر 

ر بن مسعود بن أبضد الكاساني الحنفي بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع، الدؤلف: علاء الدين، أبو بك -ِٗ
 ـ ُٖٔٗ -ىػ َُْٔىػ(، الناشر: دار الكتب العلمية، الطبعة: الثانية، ٕٖٓ)الدتوفى: 

البناية شرح الذداية، الدؤلف: أبو لزمد لزمود بن أبضد بن موسى بن أبضد بن حستُ الغيتابي الحنفي بدر  -َّ
 -ىػ  َُِْبتَكت، لبناف، الطبعة: الأكلى،  -ب العلمية ىػ(، الناشر: دار الكتٖٓٓالدين العيتٍ )الدتوفى: 

 ـ  َََِ
   البورصات )أسهم، سندات، صناديق استثمار( الدؤلف: د  عبد الغفار حنفي، الناشر: الدكتب العربي -ُّ
بورصة الأكراؽ الدالية من منظور إسلامي دراسة برليلة نقدية، الدؤلف: شعباف لزمد إسلاـ البركارم،  -ِّ

  ـََُِدمشق، عاـ  -الفكرالناشر: دار 
بورصة الأكراؽ الدالية كالضرائب، الدؤلف: الشيخ عبد الرازؽ عفيفي، الناشر: مكتبة الذدل المحمدم،  -ّّ

 ـ ََِٖالقاىرة، كدار السلفية، نيجتَيا، الطبعة الأكلى عاـ 
قتصادية، كلية بورصة الأكراؽ الدالية، الدؤلف: عبد الفضيل أبضد، الناشر: لرلة البحوث القانونية كالا -ّْ

 ـ ُُٗٗجامعة الدنصورة، أبريل، أكتوبر عاـ  –الحقوؽ 
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البيع على الدكشوؼ كتطبيقاتو في تداكؿ الأسهم في السوؽ السعودية دراسة فقهية تأصيلية، الدؤلف:  -ّٓ
لعدد ( اِٖأبضد بن ىلاؿ الشيخ، الناشر: لرلة جامعة الدلك عبد العزيز، كلية الآداب كالعلوـ الإنسانية، المجلد )

 ـ ََِِ( عاـ ُّ)
بررير مفاىيم عمليات البورصة كحكمها: دراسة مقارنة، الدؤلف: أبضد لزمد أمتُ بضداف الدومتٍ، ككليد  -ّٔ

 ـ َُِٓ( عاـ ِ( العدد )ُٔفؤاد لزاميد، الناشر: جرش للبحوث كالدراسات، المجلد )
ف: حفيظ عبد الحميد، كزرزكر تطور نشاط سوؽ الأكراؽ الدالية الإسلامية: دراسة حالة الكويت، الدؤل -ّٕ

( سبتمبر ّ( العدد )ْبرىامي، الناشر: لرلة ريادة الأعماؿ الإسلامية، الذيئة العالدية للتسويق الإسلامي، المجلد )
  ـَُِٗعاـ 

التعليقات الحساف على صحيح ابن حباف كبسييز سقيمو من صحيحو، كشاذه من لزفوظو، مؤلف  -ّٖ
حباف بن معاذ بن معبد، التميمي، أبو حاتم، الدارمي، البستي )الدتوفى:  الأصل: لزمد بن حباف بن أبضد بن

ىػ(، ّٕٗىػ(، ترتيب: الأمتَ أبو الحسن علي بن بلباف بن عبد الله، علاء الدين الفارسي الحنفي )الدتوفى: ّْٓ
شقودرم مؤلف التعليقات الحساف: أبو عبد الربضن لزمد ناصر الدين بن الحاج نوح بن لصاتي بن آدـ، الأ

الدملكة العربية السعودية، الطبعة:  -ىػ(، الناشر: دار با كزير للنشر كالتوزيع، جدة َُِْالألباني )الدتوفى: 
 ـ  ََِّ -ىػ  ُِْْالأكلى، 

التنظيم الفقهي كالتنظيم القانوني للسوؽ الدالية الإسلامية، الدؤلف: لزمد الأمتُ كلد عالي، الناشر: دار  -ّٗ
  ـَُُِاـ بتَكت ، ع -ابن حزـ

التوجيو الإسلامي للاستثمار، الدؤلف: عبد الستار أبو غدة، الناشر: لرلة الاقتصاد الإسلامي، بنك دبي  -َْ
 ـ ُٓٗٗ، سبتمبر ُّٕالإسلامي، العدد 

الجامع الدسند الصحيح الدختصر من أمور رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم كسننو كأيامو، الدعركؼ ب  -ُْ
مد بن إسماعيل أبي عبد الله البخارم الجعفي، برقيق: لزمد زىتَ بن ناصرو "صحيح البخارم"، الدؤلف: لز

الناصر، نشر: دار طوؽ النجاة )مصورةه عن السلطانية بإضافة ترقيم لزمد فؤاد عبد الباقي(، الطبعة: الأكلى، 
 ىػ ُِِْ

سن علي بن لزمد الحاكم الكبتَ في فقو مذىب الإماـ الشافعي كىو شرح لستصر الدزني، الدؤلف: أبو الح -ِْ
 -ىػ(، المحقق: الشيخ علي لزمد معوض َْٓبن لزمد بن حبيب البصرم البغدادم، الشهتَ بالداكردم )الدتوفى: 
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-ىػ  ُُْٗلبناف، الطبعة: الأكلى،  –الشيخ عادؿ أبضد عبد الدوجود، الناشر: دار الكتب العلمية، بتَكت 
 ـ  ُٗٗٗ

 -اس مزياني، الناشر: دار الفضيلة للنشر كالتوزيع، فبرايرحكم الأسهم كالسندات، الدؤلف: لزمد الون -ّْ
 ـ ََِٖديسمبر 

حكم التعامل بالسندات كالبدائل الشرعية لذا، الدؤلف: قاسم لزمد حزـ الحمود، الناشر: لرلة العلوـ  -ْْ
 ـ  َُِٔ( عاـ ُ( العدد)ُٕكالبحوث الإسلامية، جامعة السوادف للعلوـ كالتكنولوجيا، المجلد )

الدصارؼ الإسلامية في دعم كتطوير أسواؽ رأس الداؿ في دكر الصتَفة الإسلامية في تعبئة الدوارد دكر  -ْٓ
لبناف،  –كالأدكات الدالية الإسلامية الحديثة، الدؤلف: لزمود القاضي، الناشر: ابراد الدصارؼ العربية، بتَكت

 ـ ََِٓ
ة بسوؽ الداؿ، الدؤلف: حليمة عطية، كعلوف دكر لزددات الاستثمار الدالي في ابزاذ القرارات الاستثماري -ْٔ

كلية العلوـ الاقتصادية   -جامعة الشهيد بضو لخضر الوادم  -لزمد لدتُ، الناشر: لرلة الدنهل الاقتصادم
 ـ ََِِ( ديسمبر عاـ ِ( العدد )ّكالتجارية كعلوـ التسيتَ، المجلد )

مد عدناف بن الضيف، كعبتَ مزغيش، الركائز الشرعية لقياـ سوؽ أكراؽ مالية إسلامية، الدؤلف: لز -ْٕ
لسبر أثر  -كلية الحقوؽ كالعلوـ السياسية -الناشر: لرلة الاجتهاد القضائي، جامعة لزمد خيضر بسكرة

 ـ َُِٔ( عاـ ُُالاجتهاد القضائي على حركة التشريع، العدد )
 -كلية التًبية  السندات كحكم التعامل بها، الدؤلف: سلمى بنت لزمد صالح ىوساكم، الناشر: لرلة -ْٖ

 ـ ََِٖ( بناير عاـ ِ( الجزء)ُّْجامعة الأزىر، العدد )
سنن أبي داكد، الدؤلف: أبي داكد سليماف بن الأشعث بن إسحاؽ بن بشتَو بن شدادو بن عمرك الأزدم  -ْٗ

 لزمد كامل قرة بللي، نشر: دار الرسالة العالدية، الطبعة: -ىػ(، برقيق: شعيب الأرناؤكط ِٕٓالسجستاني )ت:
 ـ  ََِٗ -ىػ  َُّْالأكلى، 

سنن التًمذم، الدؤلف: لزمد بن عيسى بن سورة بن موسى بن الضحاؾ، التًمذم، أبي عيسى )ت:  -َٓ
( كإبراىيم عطوة عوض ّ( كلزمد فؤاد عبد الباقي )جػ ِ، ُىػ(، برقيق كتعليق: أبضد لزمد شاكر )جػ ِٕٗ

مصر، الطبعة:  –طبعة مصطفى البابي الحلبي ( نشر: شركة مكتبة كمٓ، ْالددرس في الأزىر الشريف )جػ 
 ـ  ُٕٓٗ -ىػ  ُّٓٗالثانية، 
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سوؽ إسلامية للؤكراؽ الدالية في ضوء قرارات المجامع الفقهية، الدؤلف: جاسم علي سالم الشامسي، من  -ُٓ
ت العربية بحوث الدؤبسر العلمي السنوم الرابع عشر للمؤسسات الدالية الإسلامية، غرفة بذارة كصناعة دبي، الإمارا

 ـ ََِٓالدتحدة،
سوؽ الأكراؽ الدالية البورصة كالأدكات الدالية لزل التداكؿ فيها، رسالة ماجستتَ للباحث: حريزم ربح،   -ِٓ

 ـ ََُِالجزائر، عاـ  -كلية الحقوؽ كالعلوـ السياسية، جامعة منتورم قسنطينة
ؾ الداليزية، رسالة دكتوراه سوؽ الصكوؾ الإسلامية بتُ النظرية كالتطبيق: دراسة حالة سوؽ الصكو  -ّٓ

للباحث: خالد غساف أبضد يوسف، كلية الدراسات العليا، جامعة العلوـ الإسلامية العالدية، الأردف، عاـ 
 ـ َُِِ

الشركة الدسالعة في القانوف الليبي دراسة مقارنة بتُ الشريعة كالقانوف، رسالة ماجستتَ للباحث: ىيثم عبد  -ْٓ
 ـ َُِٔليبيا عاـ  -كالقانوف، الجامعة الأسمرية للعلوـ الإسلاميةالحميد خزنة، كلية الشريعة 

صحيح كضعيف الجامع الصغتَ كزيادتو، الدؤلف : لزمد ناصر الدين الألباني، الناشر : الدكتب  -ٓٓ
 الإسلامي 

صكوؾ الاستثمار: دراسة فقهية معاصرة، الدؤلف: أنس خالد الشبيب، الناشر: لرلة رلػاف للبحث  -ٔٓ
 ـ َُِِ(، مارس عاـ ٖفكر للدراسات كالتطوير، العدد)العلمي، مركز 

 –الصكوؾ الإسلامية كدكرىا في تطوير السوؽ الدالية الاسلامية بذربة السوؽ الدالية الاسلامية الدكلية  -ٕٓ
 ـ َُُِ( عاـ ٗالبحرين، الدؤلف: نواؿ بن عمارة، لرلة الباحث، جامعة قاصدم مرباح كرقلة، العدد)

هية مقارنة، الدؤلف: لزمد عبد العزيز بن سعد اليمتٍ، الناشر: لرلة الدراسات صكوؾ السلم، دراسة فق -ٖٓ
 ـ َُِّ( فبراير ِ( العدد )ِٓكلية التًبية، المجلد)  -الإسلامية، جامعة الدلك سعود

صكوؾ الدرابحة، الدؤلف: سعود بن ملوح بن سلطاف العنزم، لزمود علي مصلح السرطاكم، الناشر:  -ٗٓ
 ـ َُِّ( عاـ ُ( العدد)ٖالدراسات الإسلامية، جامعة آؿ البيت، المجلد )المجلة الأردنية في 

الصكوؾ قضايا فقهية كاقتصادية، إعداد: د  معبد علي الجارحي، كد  عبد العظيم جلاؿ أبوزيد، بحث  -َٔ
ة منشور بدنظمة الدؤبسر الإسلامي، لرمع الفقو الإسلامي العالدي، الدكرة التاسعة عشرة، إمارة الشارقة، دكل

 الإمارات العربية الدتحدة 
الصكوؾ: طبيعتها كمشركعيتها مع عرض بعض التطبيقات، الدؤلف:نرمتُ زكريا الجندم، الناشر: لرلة  -ُٔ

 ـ َُِٓ( عاـ ٔٓ( العدد )ُٗمركز صالح عبد الله كامل للاقتصاد الإسلامي، جامعة الأزىر، المجلد )
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لدطلق، الناشر: لرلة البحوث الإسلامية، العدد الصكوؾ، الدؤلف: عبد الله بن لزمد بن عبد الربضن ا -ِٔ
 ـ  َُِّ( سبتمبر عاـ ََُ)

ضوابط الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي بحث مقدـ لنيل درجة الداجستتَ في الاقتصاد الإسلامي،  -ّٔ
 إعداد الطالب: عبد الحفيظ بن ساسي، إشراؼ الأستاذ الدكتور: صالحي صالح، كلية العلوـ الاجتماعية كالعلوـ

 ـ ََِٖ -ىػ ُِْٗالجزائر  -باتنة -جامعة الحاج لخضر -الإسلامية
ضوابط حرية الاستثمار الدالي دراسة مقارنة، رسالة ماجستتَ للباحث: فهد بن أبضد بن أبضد أبو  -ْٔ

 ىػ ُِْٓحسبو، الدعهد العالي للقضاء، جامعة الإماـ لزمد بن سعود الإسلامية، الدملكة العربية السعودية، عاـ 
الخيارات من منظور إسلامي، رسالة دكتوراه للباحث: لزمود فهد أبضد العمورم، كلية الشريعة  عقود -ٓٔ

 ـ ََِٖكالدراسات الإسلامية، جامعة التَموؾ، الأردف، عاـ 
العقود الشرعية للمعاملات الحاكمة للمعاملات الدالية الدعاصرة، الدؤلف: الدكتور: عيسى عبده، الناشر:  -ٔٔ

 الطبعة الأكلى دار الاعتصاـ، 
 عمل شركات الاستثمار الإسلامية، الدؤلف: أبضد لزيي الدين، الناشر: بنك البركة الإسلامي، البحرين   -ٕٔ
عمليات التداكؿ في بورصة القيم الدنقولة، رسالة ماجستتَ للباحث: حساـ الدين سماعيلي، كلية الحقوؽ  -ٖٔ

 ـ َُِٓ، عاـ كرقلة، الجزائر –كالعلوـ السياسية، جامعة قاصدم مرباح 
الغرر كأثره على العمليات العاجلة كالآجلة في بورصة الأكراؽ الدالية دراسة فقهية مقارنة، الدؤلف: بصاؿ  -ٗٔ

، العدد) ( يونيو ٓ( المجلد )ِِلزمد يوسف علي، الناشر: لرلة الدراسات العربية، جامعة الدنيا، كلية دار العلوـ
  ـََُِ

لة الشرعية كالآراء الدذىبية كأىم النظريات الفقهية كبرقيق الأحاديث الفقو الإسلامي كأدلتو الشامل للؤد -َٕ
كلية   -النبوية كبزرلغها، الدؤلف: أ د  كىبة الزحيلي أستاذ كرئيس قسم الفقو الإسلامي كأصولو بجامعة دمشق 

ها، كىي الطبعة دمشق، الطبعة الرابعة الدنقحة الدعدلة بالنسبة لدا سبق –سورية  -الشريعة، الناشر: دار الفكر 
 الثانية عشرة لدا تقدمها من طبعات مصورة 

فقو البيوع كالاستيثاؽ كالتطبيق الدعاصر، الدؤلف: أ د  علي أبضد السالوس، الناشر: مؤسسة الرباف،  -ُٕ
 ـ ََِٖلبناف، دار الثقافة الدكحة ، قطر، الطبعة السابعة عاـ  –بتَكت 
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، ُْٕ – ُلدنظمة الدؤبسر الإسلامي، أرقاـ القرارات:  قرارات كتوصيات لرمع الفقو الإسلامي التابع -ِٕ
ىػ(، إعداد: بصيل أبو ُِْٖإلى الدكرة الثامنة عشرة في عاـ ) -ىػ( َُْٔالدكرات: من الدكرة الأكلى في عاـ )

 ـ 2113ق /2123دمشق، الطبعة الثانية، سنة -: ط  دار القلمسارة، ك
بو الفضل، بصاؿ الدين ابن منظور الأنصارم الركيفعي لساف العرب، الدؤلف: لزمد بن مكرـ بن علي، أ -ّٕ

 ىػ  ُُْْ -بتَكت، الطبعة: الثالثة  –ىػ(، الناشر: دار صادر ُُٕالإفريقي )الدتوفى: 
لرلة لرمع الفقو الاسلامي التابع لدنظمة الدؤبسر الإسلامي بجدة، تصدر عن منظمة الدؤبسر الإسلامي  -ْٕ

  دد يتكوف من لرموعة من المجلداتعددنا ، ككل ع ُّبجدة، كقد صدرت في 
 ( َُِ - ُٖلرلة لرمع اللغة العربية بالقاىرة ػ الأعداد ) -ٕٓ
المحكم كالمحيط الأعظم، الدؤلف : أبو الحسن علي بن إسماعيل بن سيده الدرسي، برقيق عبد الحميد  -ٕٔ

  بتَكت -ـَََِىنداكم، الناشر: دار الكتب العلمية، سنة النشر 
لدصارؼ الإسلامية مفهومها، طبيعتها، مصادرىا، كآثارىا، د  بضزة عبد الكريم لساطر الاستثمار في ا -ٕٕ

 https://islamfin.yooٕ.comبضاد منشور على موقع 
الدخصص ػ لابن سيده، الدؤلف : أبو الحسن علي بن إسماعيل النحوم اللغوم الأندلسي الدعركؼ بابن  -ٖٕ

ـ، الطبعة: الأكلى، برقيق : خليل ُٔٗٗىػ ُُْٕ -ت بتَك  -سيده، دار النشر : دار إحياء التًاث العربي 
 إبراىم جفاؿ 

الددخل إلى الفقو الإسلامي كأصولو، تأليف: الدكتور صلاح لزمد أبو الحاج )الدنسق( كأ  د  عبد الدلك  -ٕٗ
عبد الربضن السعدم كأ  د  قحطاف عبد الربضن الدكرم كد  لزمد راكاف الدغمي كد  سرم إسماعيل الكيلاني، 

 ـ ََِٕجامعة آؿ البيت، الطبعة الأكلى، ط: 
الدستدرؾ على الصحيحتُ، الدؤلف: أبي عبد الله الحاكم لزمد بن عبد الله بن لزمد بن بضدكيو بن نعيم  -َٖ

ىػ(، برقيق: مصطفى عبد القادر عطا، َْٓبن الحكم الضبي الطهماني النيسابورم الدعركؼ بابن البيع )ت:
  بتَكت –نشر: دار الكتب العلمية 

، الدؤلف: أبي عبد الله أبضد بن لزمد بن حنبلو بن ىلاؿو بن أسدو الشيباني  -ُٖ مسند الإماـ أبضد بن حنبلو
عادؿ مرشد، كآخركف، إشراؼ: د/عبد الله بن عبد المحسن التًكي،  -ىػ(، برقيق: شعيب الأرناؤكط ُِْ)ت: 

 ـ  ََُِ -ىػ  ُُِْنشر: مؤسسة الرسالة، الطبعة: الأكلى، 
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ار الدنشور باسم البحر الزخار، تأليف: أبي بكر أبضد بن عمرك بن عبد الخالق ابن خلاد بن مسند البز  -ِٖ
(، ٗإلى  ُىػ(، برقيق: لزفوظ الربضن زين الله، )حقق الأجزاء من ِِٗعبيد الله العتكي الدعركؼ بالبزار )ت: 
(، نشر: ُٖالجزء (، كصبرم عبد الخالق الشافعي )حقق ُٕإلى  َُكعادؿ بن سعد )حقق الأجزاء من 

 ـ(ََِٗـ، كانتهت ُٖٖٗالددينة الدنورة، الطبعة: الأكلى، )بدأت  -مكتبة العلوـ كالحكم 
الدسند الصحيح الدختصر بنقل العدؿ عن العدؿ إلى رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم الدسمى )صحيح  -ّٖ

( تأليف: مسلم بن الحجاج أبي الحسن القشتَم النيسابورم )ت: قيق: لزمد فؤاد عبد الباقي، ىػ(، برُِٔمسلمو
 بتَكت  –نشر: دار إحياء التًاث العربي 

الدصباح الدنتَ في غريب الشرح الكبتَ، الدؤلف: أبضد بن لزمد بن علي الدقرم الفيومي، الناشر : الدكتبة  -ْٖ
 بتَكت –العلمية 

عارؼ، القاىرة، معاملات البنوؾ كأحكامها الشرعية، الدؤلف: د/ لزمد سيد طنطاكم، الناشر: دار الد -ٖٓ
 ـ ُْٗٗ

الدعايتَ الإسلامية للتعاملات الدالية في الدصارؼ كالأسواؽ الدالية )البورصة( دراسة فقهية تطبيقة مقارنة،  -ٖٔ
رسالة دكتوراه للباحث: عارؼ أسعد بصعة، كلية الشريعة كالقانوف، جامعة أـ درماف الإسلامية، السوداف، عاـ 

 ـ َُِٖ
يماف بن أبضد بن أيوب بن مطتَو اللخمي الشامي، أبي القاسم الطبراني الدعجم الأكسط، الدؤلف: سل -ٕٖ

 –ىػ(، برقيق: طارؽ بن عوض الله بن لزمد، عبد المحسن بن إبراىيم الحسيتٍ، نشر: دار الحرمتُ َّٔ)ت:
 القاىرة 

 ـ ُُٕٗـ الدوسوعة الاقتصادية، الدؤلف: راشد البراكم، الناشر: دار النهضة العربية، الطبعة الأكلى لعا -ٖٖ
موسوعة الفقو الإسلامي، الدؤلف: لزمد بن إبراىيم بن عبد الله التولغرم، الناشر: بيت الأفكار الدكلية،  -ٖٗ

 ـ ََِٗ -ىػ  َُّْالطبعة: الأكلى، 
لضو سوؽ مالية إسلامية، الدؤلف: د أشرؼ لزمد دكابة، الناشر: لرلة البحوث الإدارية، أكادلؽية  -َٗ

 ـ ََِٔ( يوليو عاـ ّ( العدد )ِْركز البحوث كالاستشارات كالتطوير، المجلد )م -السادات للعلوـ الإدارية 
لضو سوؽ مالية إسلامية، الدؤلف: كماؿ توفيق لزمد الحطاب، الناشر: المجلة الدكلية للبحوث النوعية  -ُٗ

 ـَُِٖ( فبراير عاـ ْالدتخصصة، الدؤسسة العربية للبحث العلمي كالتنمية البشرية، العدد)
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 -لاقتصادم في الإسلاـ، الدؤلف: الشيخ تقي الدين النبهاني، الناشر: دار الأمة للطباعة كالنشرالنظاـ ا -ِٗ
 ـََِْلبناف الطبعة السادسة لعاـ  -بتَكت

ـ، ََِّىيئة المحاسبة كالدراجعة الدالية الإسلامية، تاريخ إصدار الدعيار مايو عاـ  -ّٗ
http://aaoifi.com 

ندات كأحكامها في الفقو الإسلامي: دراسة فقهية مقارنة، الدؤلف: كقف الأكراؽ الدالية الأسهم كالس -ْٗ
 ـَُِٓ( أكتوير لعاـ ِّحستُ سيد لراىد حسد، الناشر: لرلة دار الافتاء الدصرية، العدد )

 
 

 

 

 


