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 أحكام الأوراق المالية وتكييفها الشرعي                                

 ((AAOIFI في ضوء المعايير الشرعية للأيوفي
 

 (1)أبوبكر عبدالله منصور بن بلقاسم  

  البحث : ملخص
لقد عانت المصرفية الإسلامية منذ ظهورها من مشكلة اختلاف تطبيقاتها العملية عبر المؤسساات المعبار      

الأساااا الركاارم المصاارفو  أن   ماا عنهااا عمليااا وهااو البنااوة الإساالامية التااو تبايناات تطبيقاتهااا بشااك  مل ااوظ 
معاااايير خاصاااة للعملياااات ومااان هناااا ظهااارت ال اساااة ظلاااو تةسااايا منظماااة دولياااة ت ااا   ،الاااذم يقودهاااا وا اااد

المصرفية للبنوة الإسلامية لل د من هاذا التبااين وتو ياد الأعماا  المصارفية للبناوة الإسالامية وفقاا لمعاييرهاا 
 الشرعية.

 (AAOIFI)  لهيئااااة الم اساااابة والمراسعااااة للمؤسسااااات الماليااااة الإساااالاميةعااااد المعااااايير الشاااارعية ت  و     
Accounting and Auditing organization for Islamic Financial In  من أهم ال وابط الشارعية ،
الأ كااام  الشاارعية التااو ت اابط التااو ت رااظ المؤسسااات الماليااة الإساالامية كااالبنوة الإساالامية ماان أن تتساااو  

، ومان أهام الأدوات المالياة التاو ميةالعم  المصرفو الإسلامو وتظهر تمي ه عان الأنظماة المالياة  يار الإسالا
 تاااإ ظلااو  اابطها وفقااا لهااذه المعااايير هااو الأورا  الماليااة التااو أ اا ت الوساايلة الأساسااية التااو تقااوم عليهااا ي  

 لتوفير عمليات التموي  والاستثمار فو الأسوا  الم لية والدولية. ؛وا  المالية فو العصر ال ديثالأس
وقد أظهر الب ث مدى اختلاف النظر  بين الركر المصرفو الإسلامو الذم قاد عملية الاستهاد وتعدد   

  اتساهاته قب  أن تظهر منظمة الأيوفو وتصدر معاييرها الشرعية ل بط هذه الاستهادات المختلرة.

الاتساهات الرقهية التو أ لب الاتساهات الرقهية للمعايير الشرعية تتواف  بشك  متطاب  م  وتبين أن     
 سبقتها فو قرارات مسم  الرقه الإسلامو بسد  التاب  لمنظمة مؤتمر العالم الإسلامو.

   
                                    

                                                           

 ع و هيئة التدريا بقسم الدراسات الإسلامية ،كلية الآداب ، سامعة طرابلا/ ليبيا  .    ( 1)
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    المقدمــــــــــــة                                        
 

نبيه الأمين، وعلو آله وصا به ومان دعاا بدعوتاه ظلاو ياوم ال مد لله رب العالمين، والصلا  والسلام علو     
 الدين.

 أما بعد:
فمعلااوم أن السهااا  المصاارفو أصاابة الركياا   الأولااو فااو تموياا  مختلااف الأنشااطة الاقتصااادية، لااذلة كااان      

لمو ااوا التموياا  المصاارفو للمشااروعات والأنشااطة الاقتصااادية، الاهتمااام الأكباار عنااد المركاارين الاقتصاااديين 
الإساالاميين، فقاادموا الباادائ  الشاارعية التااو تااوفر التموياا  الاالا م للمشااروعات والأنشااطة الاقتصااادية، بعياادا عاان 
الائتمااان المصاارفو الربااوم، وذلااة ماان خاالا  التسديااد فااو بعاالإ العقااود الماليااة الإساالامية، وابتكااار العديااد ماان 

والاستهاااد الرقهااو، الااذم تسلااو فااو قاارارات  الأدوات الماليااة الإساالامية، ملتاا مين فااو كاا  ذلااة ب ااوابط التسديااد
الاستهاااد السماااعو فااو المسااام  الرقهيااة الدوليااة، ومقااررات وتوصاايات الناادوات والمااؤتمرات الرقهيااة الإساالامية 

 المتعدد .    
وا داد الاهتمام بدراسات الرقه المصارفو الإسالامو ال اديث ،علاو مساتوى السامعاات الإسالامية ، وقادمت     

الب اااوث العلمياااة السامعياااة، وتمااات متابعاااة أعماااا  المصاااارف الإسااالامية، ومااادى الت امهاااا بقااارارات  العدياااد مااان
 نالمسااام  الرقهيااة، ومقااررات الناادوات الاقتصااادية الإساالامية ؛ ظذ تعباار المصااارف الإساالامية فااو الواقاا   عاا

ر شرعية تتو د بموسبها اتسهت السهود ظلو صيا ة معاييالنظام الاقتصادم الإسلامو فو سانبه العملو؛ لذا 
أهمهااا وأشااهرها معااايير هيئااة الم اساابة والمراسعااة للمؤسسااات  عااد  أعمااا  البنااوة الإساالامية فظهاارت منظمااات

 .المالية الإسلامية )الأيوفو(
وماااان خاااالا  متابعااااة البا ااااث لأعمااااا  المصااااارف الإساااالامية ونشاااااطاتها الاقتصااااادية، باعتبارهااااا ظاااااهر       

ؤلات عاان ماادى قاادر  الرقااه الإساالامو علااو التسديااد، و نرااا البا ااث العديااد ماان التساا ياار فااظساالامية سديااد  تث
ومواكبااة العصاار، وتقااديم الباادائ  الشاارعية، لكاا  متطلبااات الأعمااا  المصاارفية والماليااة والاقتصااادية ال ديثااة، 

الرقاااه  تكونااات فكااار  لااادى البا اااث لتعميااا  الب اااث فاااو بعااالإ المساااائ  المتعلقاااة  باااالأورا  المالياااة مااان منظاااور
 المصرفو الإسلامو مقارنا بالمعايير الشرعية التو و عتها الأيوفو.

 دواف  اختيار المو وا:
 من مسو ات هذا الب ث التو تبر  أهميته ما يظهر فو النقاط التالية:    
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سرا اتهاا فاو البناوة  الإسالامية، الأثار ا كان لقلة المعرفة الدقيقة بالمعاايير الشارعية للتعاما  باالأورا  المالياة واا
 الوا ة فو ظهور أخطا  عديد  من خلا  تطبيقاتها العملية.

أساااباب الاخاااتلاف باااين المعاصااارين فاااو تكيياااف الأورا  المالياااة  لاااولوقاااوف عااان كثاااب عفاااو ااااا ر باااة البا اااث 
 وأ كامها الشرعية.

عميا  الدراساات والب اوث ا ظثرا  ب وث الدراسات المصرفية الإسلامية فو المكتبة الإسلامية التو ت تاإ ظلاو ت
 فو هذا المسا .  
 أهداف الدراسة :

 من الأهداف التو يمكن ت قيقها من هذا الب ث ما يلو :    
عان الاتسااه الرقهاو  ؛م اولة الكشاف مان خالا  مقارناة الاتساهاات الرقهياة المعاصار  ما  المعاايير الشارعية -

 الذم يتواف  م  المعايير الشرعية فو رؤيته الرقهية.
وبيااان اختلافااات  ، ااا المساااهمة فااو الرقااو بالدراسااات المصاارفية الإساالامية  ماان خاالا  م اولااة ت ليلهااا الرقهااو

 العلما  بشك  دقي  م  م اولة الترسية بين الأقوا  والاتساهات المختلرة.
در الإمكاان، ا الكشف من خلا  الت لي  العلمو عن الاستهادات الرقهية المعاصر  للتعام  بالأورا  المالية  بق

والتعاارف علااو مناهلهااا ومشاااربها م اااولا معرفااة ماادى الت امهااا بال ااوابط العامااة والشااروط الإسماليااة للاستهاااد 
 الرقهو.

 الدراسات السابقة: 
اهتم العديد من البا ثين الإسلاميين بدراسات الأعماا  المصارفية الإسالامية؛ ظذ تشاك  أعماا   المصاارف     

الإساالامية مسااالا خصاابا للدراسااات الرقهيااة المعاصاار  ؛ لمااا تطر ااه الباادائ  المصاارفية الإساالامية ماان تساااؤلات 
شكالات ت تاإ دائ   ومنها: ما للدراسة والب ث العلمو الساد،واا

 .(1)سو  الأورا  المالية فو مي ان الرقه الإسلامو عطية فيالإ، - 

 .(2)فهد العريلإ ، أ كام تموي  الاستثمار فو الأسهم   -

                                                           

 ( ،  سو  الأورا  المالية فو مي ان الرقه الإسلامو،الاسكندرية ،د.ط، دار السامعة السديد    .1999انظر  ) (1)

 ، الريالإ،  دار كنو  ظشبيليا.  1(، أ كام تموي  الاستثمار فو الأسهم ط2010(  انظر ) 2)
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 .     (1)شعبان م مد ظسلام البروارم ، بورصة الأورا  المالية من منظور ظسلامو - 

 .(2)المالية المعاصر ،، أ كام التعام  فو الأسوا  مبارة بن سليمان بن م مد آ  سليمان  -

وهو الهدف  نها لم تكن دراسة مقارنة بالمعايير الشرعية،أأهمية هذه الكتابات ومكانتها العلمية ظلا  وم   
 المقصود من ظسرا  هذا الب ث المتوا    ظن شا  الله.

 منهج الدراسة : 
منهاا المانهج الاساتقرائو النااق  ناه سايسم  باين عادد مان المنااهج، إوأما مانهج دراساة هاذا المو اوا ، ف     

رنااة بااين ، والماانهج المقااارن الااذم يظهاار المقالااب الاستهااادات المتعلقااة بالمو ااوا يااث يعساار سماا  كاا  أو أ 
والمنهج الت ليلاو فاو ت ليا  الاتساهاات الرقهياة  الاستهادات الرقهية وما صدر عن المعايير الشرعية للأيوفو،

 المختلرة.
 هيك  الب ث:

   :التخطيط المبدئو يرى البا ث تقسيم الب ث ظلو  فو  و     
والخطااة  راسااته، والدراسااات السااابقة  ولااه ،ن أهميااة المو ااوا ، ودوافاا  اختياااره ،وماانهج دابيااوهااو لالمقدمااة : 

 المتبعة فو دراسته. 
 .وبيان أنواعها التعريف بالمعايير الشرعية المب ث الأو : 
 لغة واصطلا ا. الشرعيةتعريف المعايير المطلب الأو  : 

 .AAOIFI هيئة  أنواا المعايير الصادر  عن  المطلب الثانو :       
 المب ث الثانو : تعريف الأورا  المالية وأنواعها.  

 المطلب الأو  : تعريف الأسهم وأنواعها.      
 المطلب الثانو : تعريف السندات.      

 المالية . المب ث الثالث  : أ كام التعام  بالأورا 
 المطلب الأو  : كم التعام  بالأسهم .     

                                                           

   الفكر المعاصر . دارد.ط.  بيروت ،  بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ،(، 2005 انظر ) (1)

 كنوز إشبيليا  .دار الرياض،   ،1ط، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة  (،2005 انظر )  (2)

 



6 

 

 المطلب الثانو : كم التعام  بالسندات .     
 

 الخاتمة :
 وا  ، ا ظن شا  الله تعالو وأما الخاتمة فستكون لبيان أهم النتائج التو سيتوص  ظليها هذا الب ث المت    
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 :التعريف بالمعايير الشرعية.  الأو   ثالمب

 يوفو ينبغو تعريرها لغة واصطلا ا.لمعايير الشرعية الصادر عن منظمة الأاقب  ال ديث عن   

 لغة:  تعريف المعايير الشرعية المطلب الأو  : 

 هو مصطلة مركب من لرظين: )المعايير، والشرعية(.    

: العِيَار مَا عايَرْت بِهِ الْمَكَ  ايِيَ ، المعايير لغة : قا  ابن منظور : "والمِعْيار مِنَ الْمَكَايِيِ : مَا ع يِ ر. قَاَ  اللَّيْث 
يْت ه، وَه وَ العِيَار والمِعْيار  "  : عايَرْت بِهِ أَم سَوَّ   .(1)فالعِيَار صَِ يةٌ تامٌّ وافٍ، تقَ و  

ذا: مِقيااٌ ت قاا به الأشيا  لل كم عليها وتقويمها، فيقا : معيارم ظذا كان ملتَ ماً فيه فالمعيار علو ه     
 بالمقاييا وال وابط. و ير معيارم ظذا كان مخالراً لذلة.

 مقادير دلت عليها الشريعة.وأمَّا الشرعية، فهو نسبة ظلو الشريعة الإسلامية؛ لكونها 

 صطلا اً:اتعريف المعايير  

 -بمعرفة أفراد أو هيئات علمية ومهنية متخصصة - دِ د هو نموذإ للأدا  ي  (: " standardفالمعيار )    
ةِ منتجٍ أو خِدمةٍ مالية  .(2)" شروطَ ومتطلباتِ ص َّ

بقوله: " دلي   عم   د . عبدالستار أبو  د لذا عرَّفه  ويخت  المعيار الشرعو ببيان الشروط الشرعية.    
 .(3" )ينظم المتطلبات والإسرا ات الواسب الالت ام بها شرعاً لم اولة منتج أو خدمة مصرفية أو مراقبتها 

 فالمعايير الشرعية تختلف عن المعايير الو عية من  يث الت امها بة كام الشريعة الإسلامية .     

 AAOIFI Accounting and Auditing المالية الإسلاميةهيئة الم اسبة والمراسعة للمؤسسات بتعريف ال
organization for Islamic Financial In: 

                                                           

 .  4/623، بيروت ، دار صادر ، 3ها (، لسان العرب ، ط 1414ابن منظور ، سما  الدين ،)  ( 1)
، أباو 1م (، أثر المعايير الشرعية فاو كراا   التادقي  الشارعو،  موساوعة شاورى لأب ااث التادقي  الشارعو،ط2017(  العمرانو،  نادر،) 2)

 .  514ظبو ، دار التموي  الإسلامو ،  
 ( نقلا عن المصدر الساب .3)



8 

 

صدار معايير الم اسبة المالية والمراسعة وال بط " هو      منظمة دولية  ير هادفة للربة ت طل  بإعداد واا
ة والصناعة المصرفية والمالية وأخلاقيات العم  والمعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية خاص

  . (1)"الإسلامية علو وسه العموم
 1وقد تةسست الهيئة بموسب اتراقية التةسيا التو وقعها عدد من المؤسسات المالية الإسلامية بتاريخ    

رم ان  11م فو الس ائر. وقد تم تسسي  الهيئة فو 1990فبراير )شباط(  26ها المواف  1410صرر 
 .  (2)م فو الب رين1991مارا )آذار(  27  ها المواف1411

 
 هيئاااة الم اسااابة والمراسعاااة للمؤسساااات المالياااة الإسااالاميةأناااواا المعاااايير الصاااادر  عااان  المطلاااب الثاااانو : 

AAOIFI: 
تنقسم المعايير أقساماً متعدِ د ، ب سب الاعتبار الذم يتم تقسيمها علو أساسه، ولك ِ  اعتبار أقسامه      

 الخاصة المختلرة عن  يره.

 :(3)أ( أنواا المعايير ب سب الماد  الم مَّنة فو المعيار

لو تنقسم المعايير بهذا الاعتبار       ثلاثة أقسام:اا

 بال وابط الشرعية للمنتج.معايير شرعية، وت عْنَو  -1

 معايير م اسبية، وت عْنَو ب وابط ظثبات بيانات المنتج فو القوائم المالية للمؤسسة. -2

 معايير  بطية، وت عْنَو بال وابط الإدارية الرقابية وآلية الت ق  من ص ة التنريذ. -3

 ب( أنواا المعايير ب سب السهة المصدر :

 قسمين: ظلو عتباروتنقسم المعايير بهذا الا     

ها، تلت م بها وت لِْ م بها موظريها. -1  معايير داخلية، ت صدرها ظدار  المؤسسة نرس 

معايير خارسية، ت صدرها السهات التشريعية فو الدولة )كالبرلمان(، أو السهات الإشرافية والرقابية  -2

                                                           

 ./http://www.aaoifi.com( ينظر: موق  الهيئة علو شبكة المعلومات الدولية 1)
 ( ينظر:  المصدر الساب .2)
 .( فو تقسيم معاييرهاAAOIFI( هذا هو الاعتبار الذم اعتمدته هيئة الم اسبة والمراسعة للمؤسسات المالية الإسلامية )3)

https://ar-ar.facebook.com/notes/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%86%D9%83-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A/%D8%AA%D8%B9%D8%B1%D9%8A%D9%81-%D8%A8-%D9%87%D9%8A%D8%A6%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D8%A7%D8%B3%D8%A8%D8%A9-%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B1%D8%A7%D8%AC%D8%B9%D8%A9-%D9%84%D9%84%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9-aaoifi-accounting-and/288790187816153
https://ar-ar.facebook.com/notes/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%86%D9%83-%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A-%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B1%D8%A8%D9%8A/%D8%AA%D8%B9%D8%B1%D9%8A%D9%81-%D8%A8-%D9%87%D9%8A%D8%A6%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AD%D8%A7%D8%B3%D8%A8%D8%A9-%D9%88%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%B1%D8%A7%D8%AC%D8%B9%D8%A9-%D9%84%D9%84%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A7%D8%AA-%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%B3%D9%84%D8%A7%D9%85%D9%8A%D8%A9-aaoifi-accounting-and/288790187816153
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 .(1)ت لِ م بها المؤسسات المالية)كالمصرف المرك م، والهيئة المرك ية، والهيئة الشرعية للمؤسسة(، 

 إ( أنواا المعايير ب سب الإل ام وعدمه:

 قسمين: ظلو وتنقسم المعايير بهذا الاعتبار

 معايير م لِ مة، تَلت م المؤسسة أو ت لَْ م  بها، ولا يسو  أن ت يد عنها. -1

لكنها لا تلت م بها، ب  قد معايير استرشادية  ير مل مة، تستريد منها المؤسسة، وتراعيها فو عملها،  -2
 تختار  يرَها.

 وتكتسب المعايير صرة الإل ام من وسوه:

 اقتناا ظدار  المؤسسة بسود  هذه المعايير وملا متِها لعملها، فت لِ م نرسَها وموظريها بها. -1

رف المرك م، أو الإل ام بها من السهات التشريعية أو الإشرافية الرقابية فو الدولة، مث  البرلمان أو المص -2
 . الهيئة الشرعية المرك ية

الت ام سهة مؤثر  متبوعة بالمعايير،  تو ت صبة أمراً واقعاً لا تسرؤ المؤسسات المالية علو تساو ها،  -3
سوا  كانت هذه السهة أفراداً كبعلإ الشخصيات العلمية المعروفة الموثو  بها، أو مؤسسات كدار الإفتا  أو 

 .(2) لسنة الرتوى

 د( أنواا المعايير ب سب العموم والخصو :

 قسمين:ظلو وتنقسم المعايير بهذا الاعتبار 

معايير كلِ ية عامة، تتعل  بالعم  المصرفو عموماً، ولا تخت  بصيغة أو منتج م دد، كمعيار  -1
 ال مانات، ومعيار التموي  المصرفو المسم ، ومعيار الت كيم.

 .(3)نتج مخصو معايير خاصة تتعل  بصيغة أو م -2

  

                                                           

 لى الآن أربعة معايير شرعية.إليبيا المركزي، وقد صدر منها  فمن هذا النوع: معايير مصر ( 1)
 .515المعايير الشرعية في كفاءة التدقيق الشرعي،مرجع سابق، صالعمراني،  نادر، أثر  ينظر( 2)
م المعايير الشرعية والاقتصادية للتمويل في المصارف الإسلامية، مؤتمر الخدمات المالية 2010، عبد اللطيف  ينظر: التونسي ،( 3)

 .4م ،أكاديمية الدراسات العليا ، طرابلس ، ليبيا، ص4/2010/ 28 – 27الإسلامية الثاني ،
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 تعريف الأورا  المالية وأنواعها .الثانو  :  المب ث
يقصاد بااالأورا  الماليااة " الصااكوة التااو تصاادرها الشااركات أو الادو  ماان أسااهم وسااندات قابلااة للتااداو  فااو     

مان  ، ويمث  السهم س  ا من رأا ما  الشركة، أما السند فهاو يمثا  سا  ا(1)سو  الأورا  المالية )البورصة("
 . (2)قرلإ  صلت عليه الشركة

والأساااهم والساااندات تماااثلان أدوات الائتماااان طويااا  الأسااا  . وتعبااار الأساااهم عااان  قاااو  ملكياااة أصااا ابها     
نماا ي ققاون أربا اا أو يت ملاون خساار  تبعاا لماا ربوية الشركا  فو رأا الما ، ولذا لا ي صلون علو فائد   ،واا

المصااادر لهاااذه الأساااهم.أما الساااندات فهاااو بمثاباااة أدوات ائتماااان قاااد يسااارر عناااه  اااا  المركااا  الماااالو للمشاااروا 
نماا هاو  تصدرها ال كوماات أو المشاروعات، ومان يكتتاب فاو هاذه الساندات لا يكاون شاريكا فاو رأا الماا ، واا
مسرد دائن ؛ لذا ي   له فو القوانين الو عية أن يت ص  علو فائاد  بساعر ثابات يت ادد مقدما،ويساتمر  قاه 

 .(3)رائد   تو تاريخ استهلاة الدين من السهة التو أصدرتهفو تقا و ال
هماااا: وتقسااامها ظلاااو ناااوعين  ،وسااارى عااارف المصاااارف التقليدياااة ال ديثاااة علاااو تساااميتها باااالأورا  المالياااة      

أ مد السالوا:" يطل  اسم الأورا  المالية علو الأسهم والسندات، وكا  صاة  وعلالأسهم والسندات  ، يقو  
 . (4)أو مستند له قيمة مالية "

وفاو الرقاه المصاارفو الإسالامو ال ااديث ي عب ار بعالإ البااا ثين عان الأدوات الماليااة الإسالامية بااا "الأورا       
الاابعلإ الآخاار بااين "الأورا  الماليااة"  و"الأدوات الماليااة" تااار  وبااا" شااهادات الاسااتثمار" تااار  أخاارى، كمااا فاار   

المالياااة" ، فاااالأولو تعناااو الأورا  المالياااة التقليدياااة، أم الأساااهم والساااندات، وأماااا الثانياااة فتعناااو الأورا  المالياااة 
 .(5)المست دثة وف  أ كام الشريعة الإسلامية كصكوة الم اربة

                                                           

 .199ص الأردن ،دار النفائس،، ،3طالمعاملات المالية المعاصرة،  م(،1999شبير ،محمد ، )   (1

 بيروت،  دار الوسام،    ، 1(،الإدارة العلمية للمصارف التجارية وفلسفة العمل المصرفي المعاصر،ط م1998ينُظر: السيسي، صلاح،)  (2

  . 421ص

 .87ص الدار الجامعية، (، اقتصاديات النقود والمال، مصر،  د.ت،ينُظر: عوض الله، زينب ،)  (3

 .  140ص،د.ط،  الكويت،مكتبة الفلاح،المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الشريعة الإسلامية م(، 1986)   (4

الفروق بين المؤسسات (،2007 ،و النشمي، ي، ع، ) 301سواق المالية ، مرجع سابق صينُظر : هارون، محمد ،  أحكام الأ (5

 .  53 -48صدار الضياء، الكويت، ، 1الإسلامية والتقليدية،ط
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 التعريف بهذه الأورا  .وقب  معرفة  كم التعام  بالأورا  المالية ينبغو   
 

   المطلب الأو  : تعريف الأسهم وأنواعها.
 . (2)"تساهموا الشو  : تقاسموه"،و(1)"النصيب، وسمعه سهمان وسهمة وأسهم وسهام"السهم  لغة :
 اصطلا ا :

هااو النصاايب الااذم يشااترة بااه المساااهم فااو رأا مااا  الشااركة ، فالسااهم " صااة يثباات  قااا فااو  صااة شااائعة 
ملكياة صاافو أصاو  الشاركة، وال ا  فاو ال صاو  علاو  صاة مان الاربة المت قا  ما  مساؤولية لشخ  فو 

 .  (3)م دد  بمقدار السهم "
 (4)وسا  تعريره فو المعيار الشرعو بةنه : "  صة الشرية فو موسودات الشاركة ممثلاة بصاة قابا  للتاداو "

. 
 .(5)نوعيتهاوللأسهم خصائ  وأنواا متعدد  يختلف ال كم الشرعو فيها ب سب 

 
 أنواا الأسهم فو الشركات المساهمة:

 وتتنوا الأسهم ب سب اعتبارات عد  يمكن تقسيمها ظلو: 
 التقسيم الأو  : باعتبار ال صة التو يدفعها الشرية،وتنقسم ظلو:

 ا أسهم عينية : يدف  الشرية فيها أموالا لا تكون نقودا، كالعقارات والسل  والمنقولات. 1
 نقدية : وهو التو تدف  نقدا ،كالدولار، والدينار، ون وها.ا أسهم  2

                                                           
 .  319 لبنان،  مكتبة ، مختار الص اح ،ماد : سهم،(، 1986الرا م ، أبوبكر،)  (1
 .  316  لبنان،   دار الركر، أساا البلا ة ،  (،2000( ال مخشرم، سار الله ،) 2

.و المعايير الشرعية، هيئة الم اسبة والمراسعة 211 ،دار النرائا،الأردن ، 1ط(، الشام  ، م 2001( ي نظر ظرشيد ،م مود، ) 3
 .  297( الأورا  المالية)الأسهم والسندات(،    21للمؤسسات المالية الإسلامية، المعيار الشرعو)

( الأورا  المالية)الأساااهم 21، المعاااايير الشااارعية،  المعياااار الشااارعو)2010لمراسعاااة للمؤسساااات المالياااة الإسااالامية،(  هيئاااة الم اسااابة وا4
 .308والسندات( ،المنامة،  الب رين،    

الإسالامية، و المعاايير الشارعية، هيئاة الم اسابة والمراسعاة للمؤسساات المالياة 224(  ي نظر ظرشيد ،م مود، ، الشام  ،مرسا  سااب ،  5
 .  297( الأورا  المالية)الأسهم والسندات(،مرس  ساب ،    21المعيار الشرعو)
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 التقسيم الثانو:تنقسم من  يث الشك  ظلو أنواا،وهو:
 ا أسهم اسمية : وهو ت م  اسم المساهم وتثبت ملكيته لها. 1
 ا أسهم ل املها: وهو التو لا ت م  اسم  املها، ويعتبر  ام  السهم هو المالة فو نظر الشركة. 2
 .(1)يرأسهم للأمر)الأسهم الإذنية(: وهو التو تت من )للأمر( فيكون السهم قابلا للتظها  3

 التقسيم الثالث :تنقسم الأسهم من  يث ال قو  التو تعطيها لصا بها ظلو:
 ا أسهم عادية : وهو متساوية فو قيمتها المالية ، وتعطو المساهمين  قوقا متساوية. 1
لصااا بها  قوقااا خاصااة لا توسااد فااو الأسااهم العاديااة لسااذب السمهااور تعطااو ا أسااهم ممتااا   : وهااو التااو  2

للاكتتاب بها. ومن هذه ال قو     ال صو  علو أرباح ثابتة سوا  رب ت الشركة أم خسرت، واستعاد  قيمة 
الساااهم كاملاااة عناااد التصااارية، ومن اااه أكثااار مااان صاااوت فاااو السمعياااة العمومياااة .وهاااذا الناااوا م ااارم شااارعا؛لأنه 

 ربا،وانترا  العد  منها.يت من ال
 التقسيم الراب  :تنقسم من  يث استرداد قيمتها الاسمية قب  انق ا  الشركة وعدم الاسترداد ظلو:

 لا يسو  لصا بها استرداد قيمتها من الشركة ما دامت الشركة قائمة . ذها أسهم رأا الما  : وه 1
شاركة قيمتهاا ظلاو المسااهم قبا  انق اا  الشاركة، ا أساهم تمتا  : وهاو أساهم تساتهلكها الشاركة،  ياث تارد ال 2

ويبقو صاا بها شاريكا، لاه  ا  ال صاو  علاو الأربااح، والتصاويت فاو السمعياة العمومياة، ويطلا  علاو هاذه 
 . (2)العملية " استهلاة الأسهم"

 المطلب الثانو : تعريف السندات.
، والسند ك  ما يعتمد (3)لغة : " سم  سند ، وسند ظلو الشو  من باب دخ  ، واستند ظليه ،وأسند  يره      
 .(4)عليه" 

 السند فو اصطلاح علما  القانون التسارم:

                                                           
، ة السىهمعلىى لل يىه عىن ملكيى ويتمُّ بناءً على وجود إشارة من مالكها بتوقيع منه يَدل  لشخص آخر ،  ة السهميقصد به نقل ملكي: تظهير ال  (1

، 1م، أحكىام اوورا  التااريىة في الهقىه الإسىلامي،  2004الخىثلان، سىعد بىن يركىي،  انظر : ويطُلق على هذه الإشارة مُسم ى التظهير،
  . 164دار ابن الجوزي، السعودية ، ص

 
  
   .204-203ص ،ينُظر شبير، المعاملات المالية المعاصرة في الهقه الإسلامي،  مرجع سابق (2
 .  316الرازي، مختار الصحاح ،  مادة: سند،مرجع سابق،ص (3
 .  568ص،م1994،   بيروت ـ لبنان  ،3ط الكافي، ،الباشا، محمد   (4
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 .(1)هو " قرلإ طوي  الأس  تتعهد الشركة المقتر ة بموسبه أن تسدد قيمته فو تواريخ م دد  "     
 .(2)الأس  يعقد عاد  عن طري  الاكتتاب العام وهذا القرلإ الطوي 

 تعريف هيئة الم اسبة والمراسعة للمؤسسات المالية الإسلامية:
عرفاات هيئااة الم اساابة والمراسعااة للمؤسسااات الماليااة الإساالامية السااند بكونااه: "ورقااة ماليااة تصاادرها المنشاا ت 

لتقترلإ بموسبها أموالًا لآسا  طويلة مقاب  فائد  ربوية تدف  ل املها بصارة دورياة، وقاد  ؛التسارية وال كومات

 . (3)تصدر بخصم من قيمتها الاسمية"

 وهو :، ويطل  علو السندات عد  ألراظ 
 اا شهادات الاستثمار . 1
 اا أذونات الخ ينة )أذون الخ ينة(.  2
 .(4)اا سندات القرلإ 3

ومختلراة باعتباارات مان  ياث الإصادار، وشاك  الإصادار، والأسا ، وال امان،والقابلية  وللسندات أنواا متعدد 
للاسااتدعا  أو لفطرااا ، والقابليااة للت وي ،والعملاااة الصااادر  بهااا السااندات، والاساااترداد، وماان أراد التوساا  فيهاااا 

 .(5)فليرس  ظليها فو مظانها
 

 الأورا  المالية .المب ث الثالث  : أ كام التعام  ب
 المطلب الأو  : كم التعام  بالأسهم .

 أسا   البية العلما  المعاصرين ظبا ة التعام  بالأسهم ولكن بال وابط الشرعية التالية:     
ال ااابط الأو  : أن تصاادر الأسااهم ماان شااركات تعماا  فااو الأنشااطة المبا ااة شاارعا، فاالا يسااو  المساااهمة فااو 

 ربوية، ون وها.شركات تنتج الخمور أو شركات ظنشا  البنوة ال

                                                           
، والمعاااايير الشااارعية، هيئاااة الم اسااابة والمراسعاااة 215شااابير  ، المعااااملات المالياااة المعاصااار  فاااو الرقاااه الإسااالامو ، مرسااا  سااااب ،  (1

 . 308والسندات(،    ( الأورا  المالية)الأسهم 21للمؤسسات المالية الإسلامية، المعيار الشرعو)
 .  216( نرسه، 2
   .308(/  21مل   )إ( للمعيار الشرعو )(  3
 . 220( ي نظر  ظرشيد،م مود ،الشام  ، مرس  ساب ،  4
 .     248ا234( ي نظر هارون، م مد،  كام الأسوا  المالية ، مرس  ساب ،    5
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 .(1) (21وهذا ما ذهبت ظليه قرارات لسنة المعايير الشرعية فو المعيار الشرعو)   
ال ابط الثانو: أن تكون الأسهم صادر  عان شاركة معلوماة ومعروفاة للعمالا  وفيماا تساتثمر ومساا  أعمالهاا، 

أعمالهااا المشاابوهة والم رمااة، ومشااهور  بالن اهااة والساالامة ماان المخالرااات الشاارعية، فقااد تخرااو بعاالإ الشااركات 
 فتدخ  الناا فو ال رام .

ال ابط الثالث : أن لا يترتب علو التعام  بالأسهم أم م ظور شرعو، وليا الربا فقاط، كماا يتاوهم العاماة، 
باا  هنالااة م رمااات أخاارى كااالغرر )المخاااطر (، والسهالااة، وأكاا  أمااوا  الناااا بالباطاا ،و  يرهااا ماان أصااو  

 البيوا الممنوعة.
 بعلإ الأ كام الخاصة للتعام  بالأسهم :

 ا يسو  تةسيا شركة مساهمة ذات أ رالإ وأنشطة سائ   شرعا .
 ا لا يسو  الإسهام فو شركات  ر ها الأساا م رم، كالتعام  بالربا أو ظنتاإ الم رمات أو المتاسر  فيها.

أن أنشااطتها  ماا  ااا اختلااف الرقهااا  فااو  كاام الإسااهام فااو شااركات تتعاماا  أ يانااا بالم رمااات، كالربااا ون ااوه، 
 الأساسية مشروعة علو قولين: 

القو  الأو : رمة التعام  بها بناا  علاو قاعاد  " ظذا استما  ال الا  وال ارام  لاب ال ارام"، وقاعاد  " المل اوظ 
 .(2)أ مدالسالوا، والشيخ صالة كام  وآخرونكالملروظ "، وهوما ذهب ظليه د.علو 

القو  الثانو :سوا  التعام  بها ب وابط شرعية، بنا  علو أن اختلاط ال رام م  ال لا  لا يقلب ال الا  ظلاو 
 رام،وقاعااد  "يساااو  تبعاااا مااا لا يساااو  اساااتقلالا"،وقاعد  " للأكثاار  كااام الكااا "، وقاعااد  " ال اساااة تنااا   من لاااة 

( 21عماااوم البلاااوى ورفااا  ال ااارإ عااان النااااا" .وهاااذا يوافااا  ماااا ساااا  فاااو المعياااار الشااارعو )ال ااارور "،وقاعد  "
 .  (3)ب وابط وشروط

ن مناا  لأوعليااه يسااو  التعاماا  بةسااهم هااذه الشااركات ساادا لل اسااة ال اارورية المتعلقااة بعامااة المساالمين، و     
لمسالم،أو  لباة  يار المسالمين العم  معها يؤو  ظلو مرسد  عاماة وهاو توقاف المشاروعات ال يوياة للمستما  ا

                                                           
( الأورا  المالية)الأسهم والسندات(، 21ي نظر المعايير الشرعية، هيئة الم اسبة والمراسعة للمؤسسات المالية الإسلامية، المعيار الشرعو)(1

   296  . 

 .   707ا1/691 القاهر  ا مصر،الإصدار   1،الدور  السابعة، م،2007( ي نظر مسلة مسم  الرقه الإسلامو 2

( الأورا  المالية)الأسااااهم 21(ي نظاااار هيئااااة الم اساااابة والمراسعااااة للمؤسسااااات الماليااااة الإساااالامية، المعااااايير الشاااارعية، المعيااااار الشاااارعو)3
 . 297والسندات(،    
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عليهااا وعلااو ظدارتهااا، وماا  ظسااا   عامااة الرقهااا  التعاماا  ماا   ياار المساالمين ماا  كراهااة ذلااة لا تمااا  تعاااملهم 
 .وقد و عوا ال وابط التالية:(1)بالم رمات

ا قي ااد الشاايخ مصااطرو ال رقااا السااوا  بااةن تكااون تلااة الشااركات تقاادم أعمااالا  يويااة ،ويقاا  الناااا فااو  اارإ  1
ومشااقة  قيقيااة نتيسااة انهيارهااا، ولااذلة لا يسااو  التعاماا  ماا  الشااركات التااو ليساات  يويااة ولا ي اار المستماا  

 انهيارها .
 ا أن يكون القصد والهدف من شرا  هذه الأسهم تغييرها ن و ال لا  الم لإ . 2
 ه صرف الما  ال رام.ا لا يسو  للمساهم الانتراا بالما  ال رام ، ويسب عليه تقديره والتخل  منه فو وسو  3
 .(2)ا أن يكون النشاط السوهرم للشركة  لالا 4

 ا اختلف الرقها  فو الشركة بالأسهم العينية  يث يكون رأا ما  الشركة عرو ا ، علو ثلاثة أقوا :
 .(3)القو  الأو :ذهب المالكية ظلو سوا  المشاركة بالعرولإ مطلقا سوا  اترقت سنسا أو اختلرت

 .(4)ون وها من العرولإ ،والأدهان ،كال بوب :ذهب الشافعية ظلو ص تها فو المثلياتالقو  الثانو:ي
القو  الثالث: لا يسو  عند أبو  نيرة وأبو يوسف وظاهر مذهب أ مد الشركة بالعرولإ مطلقاا ساوا  كانات 

 (   .5)من الطرفين أو من طرف وا د 
 . (6)لما  علو سوا  الشركة بالأثمان مطلقاا يسو  بالإسماا المشاركة بالأسهم النقدية ؛ لإسماا الع

ا لا خلاف فو سوا  الأسهم الاسمية ؛ لأنها صكوة ت م  اسم صا ب الساهم وتثبات ملكيتاه لهاا ، وهاذا هاو 
 .(7)الأص  فو الشركات الشرعية

 ا اختلف المعاصرون فو  كم السهم ل امله علو قولين:
وقااد تااؤدم  القااو  الأو : لا يسااو  ظصاادارها لسهالااة الشاارية ، والسهالااة تر ااو ظلااو المنا عااة والخصااومة،    

                                                           
ا  ،و  الباروارم، شاعبان، بورصاة الأور 209ا208ي نظر شبير، م مد، المعاملات المالية المعاصر  فو الرقه الإسلامو، مرس  ساب ،  (1

 .   66، والعريلإ ، فهد، أ كام تموي  الاستثمار فو الأسهم، مرس  ساب ، 115-113المالية من منظور ظسلامو، مرس  ساب ،   
 .  117-113(ي نظر البروارم، شعبان، بورصة الأورا  المالية من منظور ظسلامو، مرس  ساب ،  2
 .3/349 دار ظ يا  الكتب العربية، د.ت سوقو،( ي نظر الدسوقو،  الشرح الكبير ،للدردير م   اشية الد3
 .   3/225 م.،1997ها ا 1418، 1دار المعرفة، بيروت ا لبنان،ط ( ي نظر للشربينو ،  مغنو الم تاإ  ،4
بيت  ،د.ط، م2004ابن قدامة، المغنو، .،و  160/ 11دار المعرفة، ،  د.ط ، المبسوط، م1989، م مد بن أ مد،السرخسو ( ي نظر 5

 .  5/124 ن،  الأفكار الدولية،الأرد

 .2/220مؤسسة الرسالة،بيروت،   ،4م ،الشركات فو الشريعة الإسلامية ،والقانون الو عو، ط1994( ي نظرالخياط، عبدالع ي ، 6
 . 224( ي نظر  نرسه ، وهارون، م مد،أ كام الأسوا  المالية ، مرس  ساب ،  7

http://library.islamweb.net/newlibrary/display_book.php?bk_no=18&ID=439&idfrom=4103&idto=4225&bookid=18&startno=10
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 . (1)أو سرقت ،أو  اعت ،ظلو ظ اعة  قو  أص ابها ظن ا تصبت
القو  الثانو :بما أن المبي  )الأسهم ل املها( هو  صة شائعة فو موسودات الشركة، وشاهاد  الساهم هاو     

ثبات است قا  ال صة ، فلا مان  شرعا مان ظصادار وتاداو  هاذا الناوا ، وقاد صادر قارار مسما  الرقاه وثيقة لإ
 . (2)الإسلامو بسوا ها

اا يسااو  ظصادار الأسااهم الإذنياة أو لأماار ، لانتراا  السهالااة بمعرفاة المساااهم الثاانو ،ولا ير ااو ظلاو منا عااة أو 
 .(3) رر

 امان سميا  الإصادار مان الأساهم أو سا   مان ذلاة الإصادار، ا يسو   مان الإصدار ،وهو أن يلت م أ اد ب
أم يتعهااد هااذا الملتاا م بالاكتتاااب فااو كاا  مااا تبقااو ممااا لاام يكتتااب فيااه  يااره ، ولكاان بشاارط أن يكااون الاكتتاااب 

 بالقيمة الاسمية وبدون مقاب  لقا  هذا التعهد.
سوا   مان ظصدار السهم ظذا كان بلا وقد قررت هيئة الم اسبة والمراسعة المالية للمؤسسات الإسلامية     

 :مقاب  لقا  ال مان،  يث نصت المعايير علو أنه
" يسو   مان الإصدار ظذا كان بلا مقاب  لقا  ال مان، وهو الاترا  عند تةسيا الشركة م  من يلت م 

بالاكتتاب بالقيمة بشرا  سمي  الإصدار من الأسهم أو بشرا  س   من ذلة الإصدار، وهو تعهد من الملت م 
ظعداد  :مث  ،سمية فو ك  ما تبقو مما لم يكتتب فيه  يره، ويسو  ال صو  علو مقاب  عن العم الا

أو تسوي  الأسهم، سوا  قام بهذه الأعما  المتعهد بالاكتتاب أو  يره ظذا لم يكن هذا مقابلًا عن  ،الدراسات
/ 4/1/2ة )المشاركة( والشركات ال ديثة البند ( بشةن الشرك12ال مان. وينظر المعيار الشرعو رقم )

4(.(4) 

والمستند الشرعو لهذا المعيار أن هذا ال مان تعهد لا يؤخذ منه مقاب ، وهو أخذ العولإ عنه، وقد     
 . (5)( بشةن  مان الإصدار1/7) 63صدر بشةن ذلة قرار مسم  الرقه الإسلامو الدولو. رقم: 

ظعاااداد  :يةخاااذ أسااارا مقابااا  أعماااا  أخااارى  يااار  ااامان الإصااادار ، مثااا  اااا يساااو  لملتااا م  ااامان الإصااادار أن
 أو تسوي  الأسهم. ،الدراسات

                                                           
، وهارون،محمىىد،أحكام اوسىىوا   2/221 ،مرجىىع سىىابق ينُظىىر الخيىىا ، عبدالعزيز،الشىىركات في الشىىريعة الإسىىلامية ،والقىىانون الو ىىعي، (1

 .  183ص ،مرجع سابق عياض، عطية، سو  اوورا  المالية في ميزان الهقه الإسلامي، ،و224ص ،مرجع سابق المالية ،
 . 225ص  ،مرجع سابق المالية ،ينُظر هارون،محمد، أحكام اوسوا   (2
، و هىىىىارون، أحكىىىىام  222-221/ 2 ،مرجىىىىع سىىىىابق ينُظىىىىر الخيىىىىا ، عبدالعزيز،الشىىىىركات في الشىىىىريعة الإسىىىىلامية ،والقىىىىانون الو ىىىىعي، (3

 . 226-225ص ،اوسوا  المالية ، مرجع سابق
  .296ص.2/6، البند، 21المعيار رقم  ،مرجع سابق هيئة المحاسبة والمراجعة: المعايير الشرعية، (4
  نهسه.  (5
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ا لا مان  شرعا من أدا  قسط من قيمة السهم المكتتب فيه، وتةسيا  ساداد بقياة الأقسااط ؛ لأن ذلاة يعتبار مان 
 .(1)الاشتراة بما عس  دفعه

 : وورد بشةن ذلة أي اً ن  فو المعايير الشرعية    
" يسو  تقسيط قيمة السهم عند الاكتتاب بةدا  قسط وتةسي  بقية الأقساط، شريطة أن يكون التقسيط      

شاملًا سمي  الأسهم، وأن تبقو مسؤولية الشركة بقيمة الأسهم المكتتب بها. وينظر المعيار الشرعو رقم 
  .(2)5/ 4/1/2( بشةن الشركة )المشاركة( والشركات ال ديثة البند 12)

ااا  يسااو  ظصاادار أسااهم عاديااة ماان  ياار خاالاف؛ لأن الأسااهم العاديااة تمثاا   صااة الشاارية فااو الشااركة، وبهااا  
يساات   الااربة أو الخسااار ، مااا داماات الأسااهم متساااوية فااو قيمتهااا الاساامية، فلاايا لأم سااهم ال اا  فااو  ياااد  

 .(3)الربة
، والامتيااا   ياار سااائ  فااو بعاالإ ااا يختلااف ال كاام فااو ظصاادار أسااهم ممتااا   علااو  سااب نوعيااة الامتيااا  فيهااا

 الصور التالية:
% ماان قيمااة السااهم، ثاام يااو ا باااقو الااربة علااو 5أ ا ظذا كااان امتيا هااا ب اامان نساابة معينااة ماان الأرباااح مثاا  

سمي  الأساهم بالتسااوم، فهاذا م ارم شارعا؛ لأناه قاد لا ي صا  رباة ظلا النسابة المشاترطة فتاؤو  المعاملاة ظلاو 
 أك  الما  بالباط  .

 ا اشتراط فائد  سنوية سوا  رب ت الشركة أم لا ، وهو م رم ؛لأنه يت من الربا وال رر والظلم.ب 
إ ا تميياا  صاا ب الساهم ب اا  اساترساا قيماة أسااهمه بكاملهاا عناد تصاارية الشاركة ،وقبا  ظساارا  القسامة بااين 

والخساار ، وانعادام هاذا الشارط الشركا  ، وهو م رم ؛لأن شارط ساوا  الشاركة الادخو  فاو المخااطر  فاو الاربة 
 ينقلب العقد فيه من عقد مشاركة ظلو عقد قرلإ.

د ا ظذا كان الامتيا  يمنة صا به أكثر من صوت فو السمعية العمومية للسهم الوا اد، فالا يساو  لأناه يناافو 
 هم.  العد ، والأص  أن  يتساوى الشركا  فو ال قو ،ومنها التساوم فو الأصوات ب يث تكون بعدد الأس

ويمكن تلخي  النقاط السابقة بةنه لا يسو  ظصدار أسهم ممتا   لها خصائ  مالية تؤدم ظلو  مان     
رأا الما ، أو  مان قدر من الربة ،أو تقديمها عند التصرية، أو عند تو ي  الأرباح، أو ظعطائه  قوقا 

                                                           
 .  1/712ينُظر قرار مجمع الهقه الإسلامي ،الدورة السابعة، العدد السابع، (1
  .296ص.2/6، البند، 21المعيار رقم  ،مرجع سابق هيئة المحاسبة والمراجعة: المعايير الشرعية، (2
، و هىىارون، أحكىىام اوسىىوا   220/  2 ،مرجىىع سىىابق الإسىىلامية ،والقىىانون الو ىىعي، ينُظىىر الخيىىا ، عبىىدالعزيز، الشىىركات في الشىىريعة (3

 . 228ص  ،مرجع سابق المالية ،
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 كالتصويت أكثر من الآخرين.
الأولوية فو الاكتتاب بةسهم سديد  لأص اب الأسهم القدامو؛  ومن الامتيا  السائ  شرعا ظعطا        

لأنهم الشركا  الأولون، وهم أولو من  يرهم، ولا يصة ظصدار أسهم سديد  دون موافقتهم فو السمعية 
ر الشرا    الشرعة للشرية  .(1)العمومية،  يث قر 

 4ية، كاةن تكاون قيماة الساهم الاسامية ا لا يساو  للشاركة المسااهمة ظصادار أساهم تبااا بةقا  مان قيمتهاا الاسام
لأنااه يااؤو  ظلااو مساااوا  الأسااهم السديااد  )الإصاادارية( فااو القيمااة ماا   ؛دنااانير 3دنااانير فتصاادره الشااركة بقيمااة 

 ؛الأسهم الاسمية القديمة فو اقتسام الأرباح م  أن المررولإ أن تكون الأسهم الاسمية أعلو نصيبا من الربة
الإصادارية، وكاذلة لماا يترتاب علياه مان ظ ارار بالمسااهمين الأوائا  الاذين دفعاوا  لأنها أعلو قيمة من الأساهم

ويتساوون فو الربة م  مان دفا  قيماة أقا ، والإ ارار ممناوا شارعا لقولاه علياه الصالا   القيمة الاسمية كاملة،
 .(3)، ولمنافا  ت ق  العد  المقرر شرعا( 2)والسلام :" لا  رر ولا  رار"

علو عدم سوا  هذا النوا من الأسهم  يث   وقد نصت هيئة الم اسبة والمراسعة فو المعايير الشرعية     
سا  فيها: "لا يسو  ظصدار أسهم ممتا   لها خصائ  مالية تؤدم ظلو ظعطائها الأولوية عند التصرية أو عند 

أو الإدارية بالإ افة ظلو  قو  خصائ  تتعل  بالأمور الإسرائية  التو ي ، ويسو  ظعطا  بعلإ الأسهم
 .(4) الأسهم العادية مث     التصويت "

 ا يسو  ظصدار " أسهم رأا الما  " ، أما ظصدار أسهم تمت  فريه خلاف بين العلما  علو قولين:
 القو  الأو :    
ن أساهم : فما (5)ذهب بعلإ العلما  كالدكتور عبدالع ي  الخياط ،ود.م مد صابرم هاارون ظلاو الترصاي     

 التمت  ما هو سائ ،و منها ما هو ممنوا؛ بنا  علو نوا القيمة التو يةخذها المساهم . 

                                                           
 . 230-229ص  ،مرجع سابق ، و هارون، محمد، أحكام اوسوا  المالية ، 223-222/   2ينُظر  نهسه، (1

، وأحمد في 2/745، دار الحديث،القاهرة، 31، كتاب الأقضية : باب القضاء في المرافق ، رقم :   ،د.تأخرجه مالك في الموطأ   (2

  .327- 5/326 ار الحديث،القاهرة، ،د ،1ط،  م1995المسند، 

سوا  المالية هارون، أحكام او ، و 213/ 2 ،مرجع سابق ينُظر الخيا ، عبدالعزيز، الشركات في الشريعة الإسلامية ،والقانون الو عي، (3
 .  230ص  ،مرجع سابق ،
  .296ص.2/6، البند، 21هيئة المحاسبة والمراجعة: المعايير الشرعية، المعيار رقم  (4
 . 234-233ص   ،مرجع سابق محمد،  أحكام اوسوا  المالية ، هارون، ، و 225-224/  2ينُظر  نهسه، (5
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أ ا الممناوا منهاا : ظذا كانات القيماة المعطاا  للشارية هاو القيماة ال قيقياة للساهم ا ساوا  أكانات أقا  مان القيماة 
 الاسمية أم أكثر ا في رم ظصدار أسهم تمت  فو هذه ال الة.

 منها : ظذا كانت القيمة المعطا  للشرية هو القيمة الاسمية، وفيها ترصي :ب ا السائ  
 ا ظذا كانت القيمة الاسمية للسهم أق  من قيمتها ال قيقية، فيسو  ظصدار سهم تمت . 1 
 ا ظذا كانت القيمة الاسمية للسهم أعلو من قيمتها ال قيقية، فلا يسو  ظصدار أسهم تمت . 2 

 القو  الثانو :     
ذهااب سمهااور البااا ثين المعاصاارين ظلااو عاادم سااوا  ظصاادار أسااهم تمتاا ، وماانهم :د.صااالة المر وقااو،ود.     

م مد عثماان شابير، و د. م ماد رواا قلعاه ساو، ود. علاو م او الادين القاره دا و،ود.عبادالله الساعيدم،ود. 
 .(1)أ مد م و الدين أ مد 

وذلة لأن الشرية بعد استرداده لقيمة سهمه لا يعتبر شريكا، فلا يست   أربا ا؛ لأن الربة شارعا ي سات       
 . (2)بة د أسباب ثلاثة: المشاركة فو الما ، أو العم ، أو ال مان

علو أنه: " لا يسو  ظصدار أسهم التمت  وهو التو  وقد نصت هيئة الم اسبة فو المعايير الشرعية    
طو للشرية عو اً عن أسهمه التو رد ت ظليه قيمتها تدريسياً من خلا  الأرباح فو أثنا  قيام الشركة، تع

وتمن ه بدلًا عن ذلة سهم تمت  يخوله ال قو  التو لأسهم رأا الما  ظلا فو الأرباح واقتسام موسودات 
يعطو مالة أسهم رأا الما ،  الشركة عند  لها،  يث يعطو مالة أسهم التمت  نصيباً من الأرباح أق  مما

لابعد أن يستوفو أص اب أسهم رأا ظكما لا يكون لمالة سهم التمت  نصيب فو موسودات الشركة عند  لها 
 . (3) الما  قيمة أسهمهم"

 ا يسو  ظعطا  بعلإ الأسهم خصائ  تتعل  بالأمور الإسرائية أو الإدارية.
أو  ياره للمشاترم لقاا  رهان الساهم، لماا فاو ذلاة مان الرباا  ا لا يسو  شرا  السهم بقرلإ ربوم يقدمه السمساار

 .(4)وتوثيقه بالرهن الم رم شرعا
 فو المعايير الشرعية علو عدم سوا  هذا البي :  وقد نصت هيئة الم اسبة

                                                           
 . 167 – 1/166   ،مرجع سابق في اوسوا  المالية المعاصرة،مبارك بن سليمان، أحكام التعامل  آل سليمان،   (1
 .204-203ص ،مرجع سابق ينُظر شبير، محمد، المعاملات المالية المعاصرة في الهقه الإسلامي، (2
 . 296ص   .2/6، البند، 21المعيار رقم  ،مرجع سابق هيئة المحاسبة والمراجعة: المعايير الشرعية، (3
 . 713ى  1/712الدورة السابعة، العدد السابع،،مرجع سابق ينُظر مجلة مجمع الهقه الإسلامي ، (4
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لا يسو  شرا  الأسهم بقرلإ ربوم من السمسار أو  يره )بي  الهامش( كما لا يسو  رهن السهم لذلة 
 .(1)4/1/2/6( بشةن الشركة )المشاركة( والشركات ال ديثة البند 12المعيار الشرعو رقم )القرلإ. وينظر 

نما يتلقو وعدا من السمسار بإقرا ه السهم فو موعد التسليم ؛لأناه مان  ا لا يسو  بي  سهم لا يملكه البائ ، واا
للسمسااار لينتراا  بااه بإيداعااه بياا  مااا لا يملكااه البااائ ،وهو م اارم شاارعا، ويقااوم المناا  ظذا اشااترط ظقبااالإ الااثمن 

 .(2)برائد  ال صو  علو مقاب  الإقرالإ
 فو المعايير الشرعية علو عدم سوا  هذا البي :  وقد نصت هيئة الم اسبة

" لا يسو  شرا  الأسهم بقرلإ ربوم من السمسار أو  يره )بي  الهامش( كما لا يسو  رهن السهم لذلة 
 (3)" 4/1/2/6بشةن الشركة )المشاركة( والشركات ال ديثة البند  (12القرلإ. وينظر المعيار الشرعو رقم )

. 

البي  مطلقا أو  ا يسو  بي  السهم أو رهنه م  مراعا  ما يقت و به نظام الشركة، كما لو ت من النظام تسويغ
 .(4)مشروطا بمراعا  أولوية المساهمين القدامو فو الشرا  

 : وهو ما سا  فو ن  المعايير الشرعية
يسو  رهن الأسهم المبا ة شرعاً، ولا فر  فو ذلة بين أن تكون موسودات الشركة نقوداً أو أعياناً أو ديوناً، " 

أو مشتملة علو النقود والأعيان والديون،سوا  أكان فيها صنف  الب، أو لم يكن. م  مراعا  شروط بي  
 . (5)الأسهم عند التسيي "

قدر  تقديرا مناسبا م  قيماة الساهم، لتغطياة مصااريف رساوم الإصادار ا لا مان  شرعا من ظ افة نسبة معينة م
. 

ا يسو  ظصدار أسهم سديد  ل ياد  رأا ما  الشركة ظذا أ صدرت بالقيمة ال قيقية للأسهم القديمة ) ساب تقاويم 
 .(6)الخبرا  لأصو  الشركة( أو بالقيمة السوقية

 
 

                                                           
 . 298ص   .2/6، البند، 21المعيار رقم ،مرجع سابقهيئة المحاسبة والمراجعة: المعايير الشرعية،  (1
 . 713ى  1/712الدورة السابعة، العدد السابع،،مرجع سابق ينُظر مجلة مجمع الهقه الإسلامي ، (2
 . 298ص   .2/6، البند، 21المعيار رقم ،مرجع سابقهيئة المحاسبة والمراجعة: المعايير الشرعية،  (3
 . 713ى  1/712الدورة السابعة، العدد السابع،،مرجع سابق ينُظر مجلة مجمع الهقه الإسلامي ، (4
 . 298ص   .2/6، البند، 21المعيار رقم ،مرجع سابقهيئة المحاسبة والمراجعة: المعايير الشرعية،  (5
 . 713ى  1/712الدورة السابعة، العدد السابع،،مرجع سابق ينُظر مجلة مجمع الهقه الإسلامي ، (6
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 ا  كم أخذ العربون عند شرا  الأسهم.

السهم لشركة مشروعة وتمارا أعمالها فو السو  الاقتصاادم ال قيقاو، وصاافو موسوداتهاا أ لباه  ظذا كان   
موسااودات  قيقيااة كساال  وأصااو  ون وهااا،  لا ديااون مقيااد  )ماا  سااوا  قلااة الااديون(، فااإن السااهم يسااو  شااراؤه ، 

 ولو كان بعلإ الثمن مؤسلا أو مقسطا ، وعندئذ يسو  العربون عند من يسو  العربون.
أما ظذا كان السهم يمث   صة فو موسودات الشركة التو يكون أ لبها أو معظمهاا نقاودا، فاإن شارا  الساهم    

 يةخذ  ينئذ  كم الصرف، ولا يسو  العربون  تو عند من يسي ه.
لا فلا يسو    .(1)والخلاصة ظذا سا  شرا  السهم لأس ، أو بالخيار، يسو  العربون، واا

( لااام يااان  علاااو  كااام 21أن المعياااار الشااارعو ) - ساااب اطلاعاااه المتوا ااا   -ومماااا لا ظاااه البا اااث     
 العربون  .

 المطلب الثانو : كم التعام  بالسندات .
 اختلف المعاصرون فيها علو أقوا  :    

 القو  الأو  :
لاسااتثمار دون تررياا  بااين ذهااب  البيااة العلمااا  المعاصاارين ظلااو عاادم سااوا  التعاماا  بالسااندات وشااهادات ا    

، والعلاماااة الشااايخ (3)، ود.م ماااد يوساااف موساااو(2)أنواعهاااا،ومن هاااؤلا  الأساااتاذ م ماااود شااالتوت ر ماااه الله 
، ود. علااااااااااو (6)، ود.عباااااااااادالع ي  الخياااااااااااط (5)،ود.يوسااااااااااف القر اااااااااااوم(4)ر مااااااااااه الله مصااااااااااطرو ال رقااااااااااا

                                                           
م 2000،و ال  يلاو، وهبااه،  39ا  38ي نظار المصارم، رفياا  ياونا ،بيا  العربااون وبعالإ المسااائ  المسات دثة فياه  ، مرساا  سااب ،  (1

 ،.   19، ،  دار المكتبو، دمش  ا سورية،   1،بي  العربون، ط

 .    355  دار القلم ، الكويت، د.ت،( ي نظر شلتوت ، م مود، الرتاوى ، 2

 .    .   219( ي نظر شبير، م مد ،المعاملات المالية المعاصر  فو الرقه الإسلامو ، مرس  ساب ،  3

 .    594-589 ،دمش  ،دار القلم ،  1،ط،فتاوى م1999( ي نظر  ال رقا، مصطرو، 4

 .  1/522،مؤسسة الرسالة ،بيروت، 2فقه ال كا ، ،ط، م1973( ي نظر 5

 .   2/227،، مرجع سابقالإسلامية ،والقانون الوضعي ( ي نظر الشركات فو الشريعة6
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 ،و يرهم.(1)السالوا
 القو  الثانو:

،والشايخ عباد الوهااب (3)،والشيخ علاو الخرياف(2)السوا مطلقا لسمي  الأنواا،وهو رأم الشيخ م مد عبده     
 .(5)، ود .أ مد شلبو(4)،ود. م مد سيد طنطاوم خلاف

 القو  الثالث:
التررياا  بااين أنااواا السااندات،وهذا ذهااب ظليااه بعاالإ العلما ،وقااالوا بسااوا  التعاماا  بالشااهاد  الثالثااة)إ(،دون     

وذلة لأن شهادات الاستثمار )أ( و)ب( تكون فيهما الرائد  م دد  مقادما فهاو مان قبيا   ؛الشهادتين )أ ، ب( 
القاارلإ برائااد ،وك  قاارلإ ساار نرعااا فهااو ربااا، أماشااهادات الاسااتثمار )إ( ذات السااوائ  دون فائااد  فهااو تاادخ  

 .(6)فو نطا  الوعد بسائ   الذم أبا ه بعلإ الرقها ، ولما ي ققه من نر  لأفراد الأمة  
 ار مسم  الرقه الإسلامو بشةن السندات:قر 
 20ا  14هاااا الموافااا   1410شاااعبان  23ا  17قااارر المسمااا  فاااو دورتاااه السادساااة المنعقاااد  فاااو ساااد      
 م : 3/1990/
 :ا ظن السندات التو تمث  الت اما بدف  مبلغها م  فائد  منسوبة ظليه أو نر  مشروط م رمة شرعا مان  ياث1  

سوا  أكانت السهة المصدر  لها خاصة أو عامة تارتبط  لأنها قرولإ ربوية، ؛التداو  أو ،أو الشرا  ،الإصدار
 ا رب :أو تسمية الرائد  الربوية الملت م بها ولا أثر لتسميتها شهادات أو صكوكا استثمارية أو ادخارية، بالدولة،

 .أو عائدا ،أو عمولة ،أو ريعا،
ا ت اارم أي ااا السااندات ذات الكوبااون الصااررم باعتبارهااا قرو ااا يساارم بيعهااا بةقاا  ماان قيمتهااا الاساامية،  2

                                                           
 . 141ص مكتبة الفلاح، الكويت، د.ط،  المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الشريعة الإسلامية،م، 1986ينُظر  (1

،  مؤسسة شباب الجامعة، الاسكندرية  ، الاجتهاد في الأحكام الشرعية،  م1999، نظر طنطاوي،حمد سيد يُ   (2

 .126ـ125ص
 .109-104ص،   1دار القلم ،دمشق ،ط ، 1ط،،الشيخ علي الخفيف، م2002ي نظر شبير،محمد،  (3

 .104ـ94الشرعية، دار الوفاء،المنصورة  ،صم ،معاملات البنوك وأحكامها 1990نظرطنطاوي،محمد، يُ    (4
 .139ـ134،الاقتصاد في الفكر الإسلامي ، مركز الاسكندرية للكتاب، ص م1999نظر شلبي ،أحمد، يُ   (5
، وقد نسب محمد هارون هذا القول للعلامّة شيخ الأزهر جاد الحق 253أحكام الأسواق المالية ،  ص محمد،ي نظر هارون،  (6

حمه الله ناقلا ذلك عن علي السالوس في كتابه الاقتصاد الإسلامي، فرجعت إليه فلم أجد ذلك، وراجعت فتوى علي جاد الحق ر

، فوجدت عكس المنسوب إليه حيث  307ـ302/ 3الشيخ جاد الحق في كتابه " بحوث وفتاوى إسلامية في قضايا معاصرة "

 حرّم شهادات الاستثمار، والله تعالى أعلم.
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 ويستريد أص ابها من الررو  باعتبارها خصما لهذه السندات.
ا كماااا ت ااارم أي اااا الساااندات ذات الساااوائ  باعتبارهاااا قرو اااا اشاااترط فيهاااا نرااا  أو  يااااد  بالنسااابة لمسماااوا  3

 . (1) هم لا علو التعيين، ف لا عن شبهة القمارالمقر ين، أو لبع
 : ونصت المعايير الشرعية علو ت ريمه أي ا  يث سا  فيها  

" ي رم ظصدار سمي  أنواا السندات الربوية وهو التو تت من اشتراط رد المبلغ المقترلإ و ياد  علو أم 
علو أقساط شهرية، أم سنوية، أم  ير وسهٍ كان، سوا  أدفعت هذه ال ياد  عند سداد أص  القرلإ، أم دفعت 

ذلة، وسوا  أكانت هذه ال ياد  تمث  نسبة من قيمة السند، كما فو أ لب أنواا السندات، أم خصماً منها، كما 
فو السندات ذات الكوبون )العائد( الصررم. وت رم كذلة السندات ذات السوائ ، سوا  أكانت السندات 

 . (2)خاصة أم عامة أم  كومية"

  
 النتائج والتوصيات:

 مما توص  ظليه البا ث من خلا  هذا الب ث المتوا   النتائج الآتية:    

اهتمت المعايير الشرعية التو استخدمت فو هذه الدراسة المقارنة بةهم وأبر  المسائ  والأ كام التو  -
 تعر ت لها مو وعات المعايير الشرعية.

( الذم لم يذكر العديد من المسائ  21كالمعيار الشرعو ) أظهر الب ث  رلة بعلإ المعايير الشرعية -
ومو وا العربون وأ كامه ،و قد اهتم الب ث بدراسة هذه  ،المهمة منها: مو وا الاكتتاب وأ كامه

 المو وعات.

يت ة من خلا  المقارنة أن أ لب الاتساهات الرقهية للمعايير الشرعية تتواف  بشك  متطاب  م   -
 ية التو سبقتها فو قرارات مسم  الرقه الإسلامو بسد  التاب  لمنظمة مؤتمر العالم الإسلامو.الاتساهات الرقه

تعدد هذه المعايير بتعدد السهات  المعايير الشرعية المطرو ة  اليامما ي عف أو يقل  من مصداقية  -
سات المالية الإسلامية فو المصدر  لها، فهناة المعايير الصادر  عن هيئة المراسعة والم اسبة للبنوة والمؤس

                                                           
 .  1726ى2/1725العدد السادس ،الدورة السادسة ، ،لهقه الإسلامي، مرجع سابقمجلة مجمع ا (1
 (.4) ، البند رقم 21المعيار رقم ،مرجع سابقهيئة المحاسبة: المعايير الشرعية،   (2
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الب رين، ومعايير مسلا الخدمات المالية الإسلامية فو مالي يا، والهيئة الشرعية للتصنيف والرقابة، والوكالة 
نوة والمؤسسات وقرارات الهيئات الشرعية التابعة للب ،الإسلامية للتصنيف، ظ افة ظلو قرارات مسام  الرقه

 .يشت  منها مئات المعايير التو يمكن أن المالية الإسلامية

من خلا  الاطلاا علو بعلإ التطبيقات للبنوة الإسلامية يت ة أن بع ا منها اعتمدت علو بعلإ  -
ة قب  وذلة لأنها بدأت فو أعمالها المصرفية الإسلامي شرعية؛الآرا  المخالرة لما توصلت ظليه المعايير ال

تةثير المعايير الشرعية واعتمادها فو الواق  العملو  وهذا من شةنه ظ عاف صدور هذه المعايير الشرعية،
 للبنوة.

ظن تعدد المسام  والهيئات والمسالا الشرعية قد يكون أمرا م مودا، ظذا ما وسد تنسي  وتشاور واتصا   -
ما ظذا كانت متررقة لا صلة بينها ولا تشاور، فهذا يعنو وسود ت ارب قد يؤدم ظلو أدائم فيما بينها، 

 .التو ترقد الناا الثقة بهذه المسام  والهيئاتالرو و 

 التوصيات :

 ، منها:، وااعاد  النظريوصو البا ث ببعلإ التوصيات التو يراها ت تاإ ظلو م يد من الب ث    

ا ظعاد  الب ث فو بعلإ المسائ  والق ايا التو أثبت الب ث أنها لم ت ظ بالقبو  من العديد من أع ا  
 بالبنوة الإسلامية.الرقابة الشرعية 

را  مخالرة للمعايير الشرعية بسبب سب  وسودها لهذه آا اقت ت مشكلة اعتياد البنوة الإسلامية علو 
  رور  البد  فو عملية الت و  ن و تطبي  المعايير الشرعية وفقا لخطة علمية وعملية. ؛المعايير

العم  الذم أرسو أن يكون خالصا لوسهه الكريم ، نسا  هذا معونته لإ وفو الختام أ مد الله تعالو علو    
 وينر  به الإسلام والمسلمين ،وأن يعرو عما قد يظهر فيه من خطة فو الاستهاد أو  ل  فو الب ث أو خل  ،

 . نبيه الأكرم وعلو آله وص به وسلموصلو الله علو 
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 .  دار ال ديث،القاهر الموطة ،  ،د.تنا، مالة،ابن أ -

   .  دار ال ديث،القاهر ،  1، ط، ، المسند 1995  ابن  نب  ، أ مد، -
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 م،معاملات البنوة وأ كامها الشرعية، دار الوفا ،المنصور    .1990طنطاوم،م مد، - 

 ، الريالإ،  دار كنو  ظشبيليا.  1، أ كام تموي  الاستثمار فو الأسهم ط2010العريلإ ، فهد،   -

، دار التموي  الإسلامو، أبو  1موسوعة شورى لأب اث التدقي  الشرعو،ط، م 2017  العمرانو،  نادر، -
 ظبو.

 مصر.،الدار السامعية اقتصاديات النقود والما ،  د.ت،  عولإ الله،  ينب ،-

الاسكندرية ،د.ط، دار السامعة  لإسلامو،الأورا  المالية فو مي ان الرقه ا ،  سو  1999 فيالإ، عطية،  -
 السديد    .

 ،مؤسسة الرسالة ،بيروت.  2القر اوم،يوسف، ، د.ت،    فقه ال كا ، ،ط - 
     .مصر ، م،2007 ،مسلة مسم  الرقه الإسلامو -

http://library.islamweb.net/newlibrary/display_book.php?bk_no=18&ID=439&idfrom=4103&idto=4225&bookid=18&startno=10


27 

 

  /.http://www.aaoifi.comعلو شبكة المعلومات الدولية  موق  الأيوفو - 

   دار ال يا ،الكويت،  ، 1الررو  بين المؤسسات الإسلامية والتقليدية،ط، 2007النشمو، ياسر،  -

 المعايير الشرعية،المنامة،  الب رين.،2010هيئة الم اسبة والمراسعة للمؤسسات المالية الإسلامية،- 

 

  

 


