
 

 الدكتور عبدالعزيز بن سعد الدغيثر



 بسم الله الرحمن الرحيم



 ".البورصة"المالية مفهوم الأسواق 
 ااستتهم :  شتتهر ا)يتتتم  تتن اتتوا ااستتواة ال اليتتو ت تتدار  دوا   عي تتو– 

للح توا علتا اا تواا الوز تو ، (وحدا  ال  اديق –ال كوك  –الس دا  

 .اادوا وتداوا  ذه الاستث ار، لغرض 

 



 أنواع أسهم شركات المساهمة
 تتك ي تتدر عتتن شتتركو  ستتا  و عا تتو  و اا تتو، يثبتت   لكيتتو : "الستتهم  تتو

 : وله   واع". ح و في  وجودا  الشركو، ويكون قابوً للتداوا

  سهم تأسيس 1.

 (  سهم حقوة  ولويو)زيادة ر س ال اا  سهم 2.

 ال  حو  سهم  3.

 حقوة ااولويو 4.

 

 



 :أسهم تأسيس
 ت در ا الشركو ال سا  و ع د تأسيسها  ن اوا طرح عام  و ااص  سهم

القي تتتو "وتستتت ا ( ريتتتالا  10)وتبيعهتتتا علتتتا ال ستتتتث رين بقي تتتو  حتتتددة 
 ".الاس يو



 أسهم زيادة رأس المال
 ستهم جديتدة ت تدر ا : ، و تي( ستهم حقتوة  ولويتو) سهم زيادة ر س ال اا 

الشتتركو ال ستتا  و بعتتد تأسيستتها وت كتتن ال ستتا  ين الستتابقين  تتن الاكتتتتا  

حستت  ح تتو كتتا شتتريك لت ويتتا  ع تتاا الشتتركو، وتقتتدر قي تتو الاكتتتتا  فتتي 

ااسهم الجديدة بالقي و الاس يو فقط  و بالقي و الاس يو وتضافو عووة ت دار 

 . قابا  ا حققته الشركو  ن زيادة في قي و  وجوداتها الحقيقيو وال ع ويو

 

 



 أسهم المنحة
 سهم ال  حو ت در ا الشركو وتوزعها علا ال سا  ين بدا توزيت  ااربتاح 

  قداً



 حقوق الأولوية
وراة  اليو  شتقو  ن ااسهم قابلو للتداوا، تعطتي لحا لهتا : حقوة ااولويو 

 حقيو الاكتتا  في ااوراة ال اليو ال طروحو ع د اعت اد زيادة ر س ال اا؛ 

.  و بيعها فتي ااستواة الثا ويتو ل تن يكتتت   تن اولهتا فتي ااستواة ااوليتو

وغرضها زيادة ر س ال تاا  تن اتوا طترح حقتوة ااولويتو ع تد احتياجهتا 

 .تلا ت ويا لإطفاء اسائر ا ال تراك و  و لزيادة استث اراتها

 



 شركة المساهمة
علا وتشكيلها تكوي ها في تعت د التي الشركا  و ي اا واا شركا   ن 

  سا م، لكا ال ستقلو الشا يو عن ال ظر بغض الشركاء،   واا رؤوس

 .للتداوا قابلو  سه ها وتكون

10   السهم : ثو) للتداوا قابلو  تساويو  سهم تلا  قس ا  الها ر س يكون 

 .ال اا ر س في ح ته ب قدار  سؤولا فيها شريك كا ويكون ،(ريالا 

 فتتتي الشتتتركا  الجتتتواز تذا التتت   تتتن شتتتركو ال ستتتا  و جتتتائزة ان اا تتتا
 . شاطاتهاال حر ا  وال وا   الشرعيو في 



 التوصيف الفقهي والقانوني لمالك السهم في الشركة المساهمة
 

 :تاتلف التوجها  بين الفقهاء في تو يف  الك ااسهم

   (شرعي)ح و  شاعو 

 ي لك ح و  ن الشا يو الاعتباريو ولا ي لك  ن ال وجودا  القري و زيه ح اد 

ي لك ح و  شاعو وال لك في ال وجودا  علا سبيا التب  وال لك  اقص  .

 :، وتف يا ذلك في ا يأتيالشبيلي

 

 

 

 

 



 :القول الأول
السهم ي ثا ح و شائعو  ن  وجوداتها ب قدار  ا ي لكه  ن : القوا ااوا

 سهم، وتبقا  لكيو الرقبو له تلا  ن ت تقا تلا غيره اي سب   ن ااسبا ، 

 ن تاارج  و غيره، و و ااتيار ال جا   الفقهيو وال عايير و كثر 

 .ال عا رين

 



 :القول الثاني
عترض :  ن السهم ورقو  اليو لا ت ثا  وجتودا  الشتركو فهتي: القوا الثا ي

 لكيتو  ستقا عن  وجودا  الشركو ولا يعد جزءا  شاعًا   هتا، وت  تا ي ثتا 

،   تتا ال وجتتودا   تتي   لوكتتو ال ستتا م فتتي الشا تتيو الاعتباريتتو للشتتركو

 محمد.ودح تتتاد،   زيتتته.ودالقتتتري،  محمد.دللشتتتركو ال ستتتا  و  فستتتها، وقتتتاا بتتته 

يعقوبي وغير م، ان الشركو ال ستا  و لا ت طبتق   ظام.ود اتار السو ي، 

عليهتتا تذا تت يتتز ب تتفو ال ستتؤوليو ال حتتدودة التتتي تولتتد شا تتيو اعتباريتتو 

 . ستقلو عن ح لو ااسهم، وتعزا ال لكيو عن الإدارة



 :القول الثالث
 ت ثتتتا ح تتتو شتتتائعو فتتتي الشا تتتيو  ن الستتتهم ورقتتتو  اليتتتو : القتتتوا الثالتتت

، وللشا تتيو الاعتباريتتو ذ تتو  اليتتو  ستتتقلو عتتن  وكهتتا الاعتباريتتو للشتتركو
ال سا  ون، ف ا ثب  للشا يو الاعتباريو  ن حقوة  و عليها  تن التزا تا  

وت لتتتك ال ستتتا م للستتتهم ت لتتتك فهتتتو باا تتتالو لا بالوكالتتتو عتتتن ال ستتتا  ين، 
: و تتتو قتتتوا ، ل وجوداتهتتا علتتتا ستتبيا التبتتت  و لكيتتتته عليهتتا  لكيتتتو  اق تتو

، ان الشا تيو الاعتباريتو للشتركو ال ستا  و  ستتقلو عتن الشتبيلي يوسف.د
ال سا  ين فلها   ليو كا لتو قابلتو لزلتزام والالتتزام، وت شتاء الحقتوة وتح تا 
الالتزا ا  والديون، ك ا  ن  سؤوليتها عن تلك الديون ال اشئو عن العقود  و 
. ااضرار التي تق  بسببها فتي حتدود  وجوداتهتا ولا تتعتدى تلتا ال ستا  ين
  تا  لكيتتو ال ستتا م علتتا ال وجتتودا  فهتتي  اق تتو علتتا ستتبيا التبتت ؛ ا تته لا 
ي لك الت رف بشيء   ها، ولو زاد  قي تها عن قي و  سته ه فلتيس لته حتق 

 .ال طالبو بها



 حكم الأسهم حسب نشاطها
 ت قسم الشركا  تلا 

 ،شركا  ذا   شاط  باح وتعا وتها  باحو 

 ،وشركا   شاطاتها  حر و 

وشركا   شاطاتها  باحو ولها تعا و   حر و. 

 

 



 الشركات المباحة
ال  تتارف : الشتتركا  ال ستتا  و ذا  ااغتتراض واا شتتطو ال باحتتو،  ثتتا

الإسو يو، وشركا  الزراعو، وال  اعا  الغذائيو، والاستتث ار ال ت اعي، 

والبتروكي اويتتتا ، والطاقتتتو، والتتتتأ ين التكتتتافلي، وال تتتكوك، وال تتت اديق 

وحكم  ذه ، ولا تتعا ا بال حر ا  العقاريو، وغير ذلك  ن اا شطو ال باحو

 .تباحو الاستث ار وال تاجرة بأسه ها وفق شروط البي  و حكا ه: الشركا 

 



بعض الضوابط المتعلقة بموجودات الشركات المباحة 
 النشاط

 :ب وجودا  الشركو بتعلقانقرر  ال جا   الفقهيو ضابطين 

 يجتتوز تتتداوا  ستتهم الشتتركا  تذا كا تت   وجوداتهتتا  قتتودا فقتتط، ستتواء فتتي لا

فترة الاكتتا ،  و بعد ذلك قبا  ن تزاوا الشركو  شاطها  و ع د الت فيو تلا 
 (بهبكاد يع ا و ذا القوا لا . )التقابضبالقي و الاس يو وبشرط 

 لا يجوز تداوا  ستهم الشتركا  تذا كا ت   وجوداتهتا ديو تا فقتط تلا ب راعتاة

 (يع ا بهلا بكاد و ذا القوا . ) حكام الت رف في الديون

 



 الشركات ذات الأغراض المحرمة
شتتركا  الا تتور : الشتتركا  ال ستتا  و ذا  ااغتتراض واا شتتطو ال حر تتو،  ثتتا

والتبتتتل ولحتتتوم الا زيتتتر وشتتتركا  الق تتتار والب تتتوك الربويتتتو، وشتتتركا  ال جتتتون 
واافتتوم الاليعتتو والإعتتتوم الهتتابط، و تتت اديق الاستتتث ار فتتتي الستت دا  الربويتتتو، 

، و تتتذا يشتتت ا ج يتتت  ()والشتتتركا  ال تا  تتتو فتتتي تتتتداوا التتتديون والتعا تتتا بهتتتا
ال  تجتتا  والعقتتود والاتتد ا  ال حر تتو، ستتواء بال تت   والإ تتتاج،  و التستتويق،  و 
الترويج،  و ال قا،  و البي  والشراء للسلعو  و الاد و،  و التوستط فتي ذلتك، وحكتم 

ً :  تتذه الشتتركا  قتترارا  الهيئتتو )(   تحتتريم الاستتتث ار وال تتتاجرة بأستته ها  طلقتتا
ال تادر  تن  ج ت  الفقته ( 63)، قرار رقتم (1/718)الشرعيو ب  رف الراجحي 

ااستتواة : "الإستتو ي التتتاب  ل  ظ تتو التعتتاون الإستتو ي فتتي دورتتته الستتابعو بشتتأن
، قتترار  ج تت  الفقتته الإستتو ي التتتاب  لرابطتتو العتتالم الإستتو ي فتتي دورتتته "ال اليتتو

بشتأن حكتم شتراء  ستهم الشتركا  وال  تارف تذا كتان فتي : "الرابعو عشترة بشتأن
 ً ، فتاوى  يئتو الفتتوى والرقابتو الشترعيو لب تك دبتي الإستو ي "بعض  عا وتها ربا

، الضوابط ال ستال و  ن قرارا  الهيئو الشرعيو لب ك التبود، الضتابط (2/678)
 (.523)رقم 



 الشركا  ذا  ال شاط ال حرم

التأ ين 
 التجاري

ااغا ي 
 ال حر و

اافوم 
 ال حر و

اللحوم 
 ال حر و

ت  ي  
 الا ور

 الب وك الربويو



 ضابط الشركات المحرمة
دون الالتفتتا  تلتتا  قتتدار شتتراء  ستتهم الشتتركا  ذا  ال شتتاط ال حتترم يجتتوز لا 

الإيرادا  ال حر و قلو  و كثرة، ويتفاو  ال جيزون فتي طريقتو تطبيتق ضتابط 
 :  ا ال شاط علا اتجا ا 

الاعت اد علا اسم الشركو و ظا ها ااساسي: الاتجاه ااوا. 

الاعت اد علا الت  يف القطاعي للشركو في ااسواة : الاتجاه الثا ي
 .وال ؤشرا  ال اليو

 الاعت اد علا  سبو الداا التشغيلي للشركو: الاتجاه الثال. 

 



 الشركات المباحة النشاط ولها تعاملات محرمة قليلة
  ال سا  و التي  غراضها و  شطتها  باحو، لك ها تتعا تا تبببعتاً بالربتا شركا

- ً ،  و بأع تتاا غيتتر  شتتروعو تتتدرإ عليهتتا تيتتراداً  حر تتاً -تقراضتتاً  و اقتراضتتا

اافتوم ال حر تو  -الا ور التي قد تقد ها شركا  الطيران  و الف ادة :  ثا)
التذبائ  وااطع تو ال حر تو  –وال عازف التي قد تقد ها شركا  الات الا  

 (.تلخ... التي قد تبيعها شركا  ااسواة التجاريو

 



 تحرير محل النزاع
 با  حرم وتن كان يسيراً، ويأثم بهذا التعا ا اتفق الفقهاء علا  ن التعا ا بالر ِّ

 ن له القرار، سواء كان  ديراً للشتركو  و ل جلتس تدارتهتا،  و غيتر م   تن 

 يباشر العقود ال حر و في الشركو، 

 علا وجو  التالص  ن الإيرادا  ال حر و التي حققتهتا الشتركو  تن اتفقوا

تلك ال  ادر في  وجه البر ب يو التالص لا التقر ، وتحريم ا تفاع ال ستا م 

 .بها

  وااتلفتتوا فتتي حكتتم الاكتتتتا  والاستتتث ار وال تتتاجرة فتتي  ستتهم تلتتك الشتتركا
 .التحريم ال طلق، والجواز بشروط: قولينعلا 

 



 حكم الأسهم المختلطة
 تحريم التعا ا فتي  ستهم الشتركا  التتي   تا  شتاطها  بتاح ولك هتا تتعا تا

ال حر ا  كالربا ولو تبعاً، و تو قتوا  ج ت  الفقته الإستو ي التتاب  ل  ظ تو 

التعاون الإسو ي، وال ج   الفقهي الإسو ي التاب  لرابطو العالم الإسو ي، 

 .ال  لكوواللج و الدائ و للبحو  العل يو والإفتاء في 

 في  سهم الشركا  التي   تا  شتاطها   -وفق ضوابط  عي و -جواز التعا ا

 باح ولك ها تتعا ا بتال حرم تبعتًا، و تو  تا  اتذ بته ال جلتس الشترعي لهيئتو 

ال حاستتتبو وال راجعتتتو لل ؤسستتتا  ال اليتتتو الإستتتو يو، وعتتتدد  تتتن الهيئتتتا  

 الشرعيو



 في تعاملاتها بعض المحرماتحكم المساهمة في شركة 
 اا اُ حُر وُ الإسهامِّ : )ض ن قرارا   ج   الفقه الإسو ي بجُدة  ا   إهجاء

طبتبها  با و حوه، بالرغم  ن  نَّ   شِّ اُ  حيا اً بال حرَّ ا ، كالر ِّ في شركا  تتعا ب
شروعو    (.1/712-7(( ) جلو  ج   الفقه الإسو ي بجدة(. ))ااساسيَّوب  ب

جاء ض ن قرارا  ال ج   الفقهي ب كو التاب  لرابطو العالم الإسو ي  ا   إه( :-  
لا يجوزُ ل سلم شراءُ  سهُمِّ الشَّركا  وال  ارف، تذا كان في بعضِّ ُ عا وتِّها 

باً، وكان ال شتري عالًِّ ا بذلك تذا اشترى شاص  و و لا يعلبمُ  نَّ الشَّركوب  -. رِّ
ُ  عليه الاروجُ   ها ، فالواجِّ با ثم عبلِّمب اُ بالر ِّ قرارا  ال ج   الفقهي ( ))تتعا ب

(  78: رقم)قرار (( الإسو ي التاب  لرابطو العالم الإسو ي ب كو ال كر و
 485ثم  310قرار )رح ه الله  الزرقاباستث اء الشيخ   طفا  ح د ، (4/14)

 .(ضابط الاستث ار

وضُْ  اا وااِّ في ب وكٍ برب ٍ حرامٍ، والشركا  التي : )في فتاوى اللَّج و الدَّائ و
ن عبلِّم ذلك ب ٍ لا يجوزُ الاشتراكُ فيها لِّ ب ُ  فائِّضب   والِّها في الب وكِّ برِّ ( تضب

 (.13/407(( )ال ج وعو ااولا -فتاوى اللَّج و الدَّائ و ))
 



 أدلة تحريم الأسهم المختلطة
 لاب : الله تعالاقاا انِّ وب الْعدُْوب ثمِّْ وب  [.2: ال ائدة] تبعباوب وُا عبلبا الْإِّ

  َّرامِّ  ن يغُلَّ ب الحرامُ احتياطًا ن واِّ والحب  .القاعدةب في اجت اعِّ الحب

  َّلتببِّس   ن ُ ، با، ُ شاع  في  ااِّ الشَّركوِّ ال ااب الحرامب الُ كتسب  عن طريقِّ الر ِّ

نُ  ، ولا يُ كِّ  .ت ييزُهبال ااِّ الحواِّ

 



 القول الثاني في حكم الأسهم المختلطة
 جواز شراء  سهم الشركا   باحو ال شاط تذا كان في تعا وتها قليا  ن

الحرام، و و ااتيار ج ي  الهيئا  الشرعيو للب وك علا تف يا في  ذه 

 .الشروط



سبب التخفيف في أسهم الشركات التي لها إيرادات محرمة 
 وتقترض بالربا

 قاعدة رف  الحرج والحاجو العا و، وع وم البلوى، و راعاة قواعد الكثرة

 . والقلو والغلبو

  ًوجواز التعا ا     ن كان غال    واله حولا . 

 والاعت اد علا  سألو تفريق ال فقو ع د بعض الفقهاء . 

 .وعلا ذلك فتاوى  عظم  يئا  الفتاوى والرقابو الشرعيو للب وك الإسو يو 



 من ابن تيمية مقاصديةتنبيهات 
فتتتكن كثيتتتراً  تتتن ال تتتاس يتتتتو م  ن التتتدرا م : "قتتتاا شتتتيخ الإستتتوم رح تتته الله

ال حر و تذا ااتلط  بالدرا م الحوا حترم الج يت  فهتذا اطتأ، وت  تا تتورع 

 ً ." بعتتض العل تتاء في تتا تذا كا تت  قليلتتو، و  تتا  تت  الكثتترة ف تتا  علتتم فيتته  زاعتتا
 (.29/321الفتاوى )

  ي الولايا  التي تتض ن جبايتو ال كتوس ال حر تو  –فيها و ن قام : "وقاا 

ب يو العدا وتافيف الظلم  ه ا   كن، وتعا تو الضتعيف لتئو يتكترر الظلتم   -

كتتان كال جا تتد فتتي ستتبيا الله تذا تحتترى العتتدا : عليتته، بتتو  يتتو تعا تتو الظتتالم
 (.30/336الفتاوى، ." )وابتغا وجه الله

 



الشركا  التي   ا  شاطها  باح 
ولها تيرادا   حر و  و تقترض 

 بالربا

 ن لا ت  ص 
الشركو في  ظا ها 
ااساسي  ن  ن 
  دافها التعا ا 
 بالحرام 

 لا يبلل تج الي 
ال بلل ال قترض 
بالربا، سواء  كان 
قرضا طويا ااجا 
 م قرضا ق ير 

 ن %  30ااجا، 
القي و السوقيو 

(Market Cap  )
ل ج وع  سهم 
 الشركو 

 لا يبلل تج الي 
ال بلل ال ودع بالربا، 
سواء كا    دة 
الإيداع  ق يرة  و 
 توسطو  و طويلو، 

 ن القي و %  30
 Market)السوقيو 
Cap  ) ل ج وع

  سهم الشركو 

 ن لا يتجاوز  قدار 
الإيراد ال اتج  ن 
ع  ر  حرم  سبو 

 ن تج الي %  5
 تيرادا  الشركو

وجو  التالص  ن 
الإيراد ال حرم ولو 
 لم يتم توزي   رباح



 الشبيليضوابط الدكتور يوسف 
  . ن   روفا  الشركو، % 5 لا تزيد ال  روفا  ال حر و علا 

 ن % 30وبشرط  لا تزيد القروض التي علا الشركو بفوائد ا علا 

 .  تج الي ال طلوبا 

  . ن تيرادا  الشركو، وبشرط  لا % 5 لا تزيد الإيرادا  ال حر و علا 

 ن تج الي % 30تزيد الاستث ارا  ذا  الإيرادا  ال حر و علا 

 .ال وجودا 

 



 ضابط المبلغ المقترض بالربا
ستتواء  كتتان -يتجتتاوز تج تتالي ال بلتتل ال قتتترض بالربتتا فتتي الشتتركو يشتتترط  لا 

:  و، %30:  و، %25) ستتبو  -قرضتتاً طويتتا ااجتتا  م قرضتتاً ق تتير ااجتتا

تج الي  وجودا  الشركو  و  توسط قي تها السوقيو  ن %( 33.3:  و، 33%
 .لآار اث ي عشر شهرا؛ً  يه ا  كبر

 



 ضابط الاستثمار المحرم
، %30، %15) سبو  - ياً كان   دره- لا يتجاوز الاستث ار في ال حرم 

تج الي  وجودا  الشركو  و  توسط قي تها السوقيو  ن %( 33.3، 33%

 .لآار اث ي عشر شهراً  يه ا  كبر

كالا ور التي تقد ها الاستث ار التشغيلي كالودائ  والس دا  الربويو،  و :  ثالها

شتتركا  الطيتتران  و الف تتادة، بيتت  اافتتوم وال عتتازف ال حر تتو التتتي تقتتد ها 

شتتتركا  الات تتتالا ،  و استتتتث ارًا فتتتي الشتتتركا  التابعتتتو والشتتتقيقو الشتتتركا  
 .ال حر و لل شاط  و لتجاوز ال س  ال قررة للشركا  ال اتلطو

 

 



 ما تنسب له القروض المحرمة أو الاستثمار المحرم
 ا ت لكه الشركو  ن   وا  و  قتود  و ديتون لهتا علتا )ال وجودا  تج الي 

 ، (غير ا، قبا ا م  ا عليها  ن ديون لها لغير ا

 ( القي و التي يباع بها السهم في السوة)تج الي القي و السوقيو 

 قي تتو الستتهم ك تتا تظهتتر فتتي دفتتاتر الشتتركو، ويتتتم )تج تتالي القي تتو الدفتريتتو
علتا عتدد ااستهم  -بعد ا تم التزا اتهتا–استاراجها بقس و   وا الشركو 

 (.ال  درة



 المستند الشرعي للنسب المذكورة
ااتلتتف ال جيتتزون ل ستتهم ال اتلطتتو فتتي ال ستتبو التتتي ت ثتتا الحتتد الفا تتا بتتين 

 :الجائز وال حرم علا توجها 

 الرب 1.

 الثل 2.

 ال  ف  3.



 بالربعمستند التحديد 
  ولا " ويق  التحديد بالرب  في بعض ال سائا كالعي  في ال ثلي ، قتاا اليتا

" كوم لواجد في قليا لا ي فتك كقتاع ، وتن ا فتك فللبتائ  تلتزام الربت  ب تحته 

  ا تذا زاد علا بالرب  فليس له ذلتك ، وقتد يقتدر بالعشتر فتي : قاا الزرقا ي 

 " .وعي  قا في دار وفي قدره تردد : " قاا اليا . العي  القليا بدار 

 



 مستند التحديد بالثلث
 ،ن الثل   عيار الحد الفا ا بين القليا والكثير فتي  ستائا كثيترة  تن الفقته 

  هم يستع لون الثل  في سب  عشرة : " فقد قاا الإ ام  ح د رح ه الله تعالا 

 سألو ؛ وان الثل  في حتد الكثترة و تا دو ته فتي حتد القلتو بتدليا قتوا ال بتي 

فيدا  ذا علا   ه آار حد الكثرة فلهذا قدر به . «الثل  ، والثل  كثير»: صلى الله عليه وسلم 
 %(33، والبود %33.3الإ  اء ( . ) 179/  6: ابن قدا و ، ال غ ي " )



 بالنصفمستند التحديد 
 قتُمِّ } : الباجي عن بعض البغداديين  ن ال  ف قليا  حتجا بآيتو ال ز تا  قا

ْ هُ قبلِّيوً ( 2)اللَّيْاب تِّلاَّ قبلِّيوً  ورد ابتن [  3 – 2: ال ز تا ] {  ِّْ فبهُ  بوِّ اْ قصُْ  ِّ

شتتترح ال  جتتتور علتتتا التتت هج )بشتتتير باحت تتتاا كتتتون   تتتفه بتتتدلًا  تتتن الليتتتا 
 ( . 128 – 121واات اره تسعاف الطل  ص 

 و ا في .  ا تردد بين   لين يوفر حظه عليه ا: الفقهيو الآتيووكذلك القواعد

و تتا قتتار  الشتتيء .  ل كثتتر حكتتم الكتتا:  ع ا تتا  تتن القواعتتد ال قتتررة و تتي
 .  والعبرة للغال  الشائ  لا للقليا ال ادر.   عطي حك ه

 ااقا تاب  ل كثر، شتائعا كتان  و (: 25/13 ج وع الفتاوى )وقاا ابن تي يو
 .  غير شائ 



 ضابط الإيراد المحرم
 تتن تج تتالي % 5 - يتتاً كتتان   تتدره- لا يتجتتاوز تج تتالي الإيتتراد ال حتترم 

 .تيرادا  الشركو،    التأكيد علا وجو  التالص  ن الإيراد ال حرم كا وً 

علتتا العتترف ع تتد : وقتتد استتت د  بعتتض التحريتترا  الفقهيتتو لهتتذا الضتتابط

ضت ن % 5ال حاسبين القا و يين في تضافو الإيرادا  اليسيرة التي تقا عتن 
 .الإيرادا  ااارى التي لا يج  الإف اح ع ها

 



 إثم من يملك القرار في الشركات ويباشر المحرمات
 بتتأن كتتان ذا ستتلطو  و ي لتتك  تتن ااستتهم فتتي  تتذه )يجتت  شتترعا علتتا  تتن  ك تته الله

ا  اتتذا  و عطتتاء، و ن تلتتزام الشتتركو بعتتدم التعا تتا بالربتتالشتتركا   تتا يستتتطي  بتته 

يجت  عليته القيتام بتذلك، فتكن لتم يستتط  ( تقت ر علا  سالي  الاستث ار الإستو يو

في  جلس تدارتها  و في ج عيتها الع و يو  ا  يعارض ب وتهفأضعف الإي ان  ن 
 .تقوم به الشركو  ن التعا ا بالربا

  الإثم عن  عضاء  جلس الإدارة  و  ن يتتولا  باشترة العقتود ال حر تو؛ بتا يترت

  م  ش ولون بالوعيد الوارد في ال تعا ا بالربا، 

 وجتتد   وراة  اليتتو تلتتتزم اجت تتا  ج يتت  التعتتا و  ال حر تتو وتستتد الحاجتتو وتذا
 .بهافيج  الاكتفاء 

 



 (التطهير)التخلص من المحرمات 
  علا  ن كان  الكاً ل سهم حين  دور القوائم ال اليو ال هائيو، سواء  التالصيج

كا تت  ربعيتتو  و ستت ويو وزعتت  الشتتركو  رباحتتا  م لتتم تتتوزع، وذلتتك فتتي حتتالتي 

فتو يلتزم التتالص علتا  تن بتاع ااستهم قبتا  تدور : وعليه. الاستث ار وال تاجرة

تلتتك القتتوائم؛ ا تته لا يتبتتين الع  تتر ال حتترم تلا بعتتد  تتدور ا، والبتتائ  قتتد باعهتتا 

 .بغر ها وغ  ها

بقستت و  ج تتوع الكستت  ال حتترم : يحُتستت   تتا يجتت  علتتا ال تعا تتا التتتالص   تته

ل وراة ال اليو علا عدد تلك ااوراة، فيارج  ا ياص كا ورقو  اليتو   هتا، ثتم 

يضر  ال اتج بعدد ااوراة ال اليو ال  لوكو لذلك ال تعا ا، و ا  تج فهو  قدار  تا 

 .يج  التالص   ه



 الهبو  –الو يو  -الوقف  –الر ن  –الإيجار  –السلم  –القرض 



 بعض أحكام الأسهم
 

 ر ن كا  ا يجوز بيعه، وااسهم يجوز بيعها يجوز ر ن ااسهم ا ه يجوز

بالدين؛ للتو ا تلا  الاستيثاةفجاز ر  ها؛ ولذلك ان  ق ود الر ن 

استيفائه  ن ث ن الر ن، تن تعذر استيفاؤه  ن ذ و الرا ن، و و اا ر الذي 
 .  يتحقق بر ن ااسهم، فكان جائزاً 

يجوز وقف ااسهم لجواز وقف ال شاع، وكذلك  بتها والو يو بها. 

 



 قرض الأسهم
  وق   ثليو وان ااسهم لا يجوز قرض ااسهم ال باحو ان ااسهم ليس

 ثوً لها وق  القرض بسب  التغير  –بال ظر تلا  ا تش له–الرد ليس  

 . ال ست ر ل وجودا  الشركو

(   وقيا بجوازه  تذا كا    عيان فو  ا  ، وتذا كا   ديو ا فو  ا   تذا كا

الضرير و و بعيد عن )بالقي و السوقيو، وتذا كا    اتلطو في ظر ااقر  

 (الواق  العل ي 

 ح د الاليا ان ااسهم  ثليوالشبيلي –يجوز بكطوة  ،. 



 السلم في الأسهم
  ثليو، لا يجوز السلم في ااسهم ان ااسهم ليس  

 حا السلم  تو التدين لا العتين، و ستهم الشتركا  لا يتتأتا فيهتا تلا التعيتين ان 

 ن اوا ذكر اسم الشركو التي يراد السلم فيها، وذلك يجعا السهم عي اً  عي و، 

 لا دي اً في الذ و، فلم تكن  حوً لعقد السلم   وً، 

 ن السلم في ااسهم يتض ن بي  ااعيان غير ال  لوكو وذلك لا يجوز، ك ا  

 ه لا يتؤ ن ا قطتاع  ستهم الشتركو ال عي تو  تن الستوة، وعتدم قتدرة البتائ  ك ا  

 .ااجاعلا التسليم ع د حلوا 

السلم في ااسهم بعض ال عا رين لكتون ااستهم  ثليتو تذا كتان الستلم تلتا ويجيز 

 دة يغل  علا الظن بقاء الشركو واست رار  ركز ا ال الي بشكا  قبتوا لطرفتي 

 . التعاقد واست رار تداوا  سهم الشركو

 



 إجارة الأسهم
غراض استئجار ااسهم : 

 للري  –لتقويو ال ركز ال الي  –لغرض الر ن 

 قود (: اارباح)تجوز تجارة ااسهم، ان ااجرة  قود وال عقود عليه لا 

 و ذا يوق  في ربا الفضا وال سيئو  

 قري والقوا بالجواز. 



 إعارة الأسهم
 تجوز تعارة ااسهم لغرض ر  ها  و بق د      رباحها لل ستعير ك ا

وليس لل ستعير بيعها تلا ع د . يجري عليه الع ا في  سواة البور ا 
 .ت فيذ الر ن

 



 ( FUTURES) عقود المستقبليات 
عقد  لزم قا و اً، يتم تجراؤه في قاعو التداوا لبور و  :العقد المستقبلي

. ال ستقبليا ، لبي   و شراء سلعو  و  داة  اليو في ز ن لاحق في ال ستقبا

. ويتم ت  يطه تبعاً لك يو و وعيو  وضوعه،    ذكر تاريخ و كان التسليم

 .  ا الث ن فهو الع  ر ال تغير الوحيد فيه، فيتم  عرفته في قاعو التداوا

 ال ستقبليا تجوز عقود لا 

 في الغال –ي لك  ن بي   ا لا ا ه-   

 البدلين فيه  ن تأجيا ول ا 

 



 (SWAPS)المبادلات المؤقتة 
و الاتفاة بين طرفين علا ال قايضو فتي تتاريخ : عقد مبادلة عوائد الأسهم 

لاحق ل عدا العائتد علتا ستهم  عتين،  و  ج وعتو  تن ااستهم ب عتدا العائتد 

 . علا سهم،  و   ا  الي آار

 لا تجوز عقود ال بادلا  ال ؤقتو(SWAPS ) علا ااسهم  و عوائد ا 

 ا ه بي  دين بدين  جهوا فج   بين الربا والغرر. 

 ب وعيه يتض ن الربا 

 ان ال ق ود  ن  ذه العقود ال حاستبو علتا الفترة بتين  عتدلي ول ا فيه الق ار

الذي  و  ق ود العقود، فكتان  حتد العاقتدين  التقابضالعائد علا ااسهم وليس 

غا  اً والآار غار اً ولابد، و ذا حقيقتو الق تار، وكتا واحتد  تن  تذه ال حتاذير 
 كاف وحده في تحريم  ذا ال وع  ن العقود، فكيف بها  جت عو؟ 

 

 



 ( OPTIONS) الاختيارات عقود 
 لشتتراء  و بيتت   -ولتتيس الالتتتزام–عقتتد يتتتم ب وجبتته  تت   الحتتق  :الاختيددا عقدد

(  و الستتل   و الع تتو   و ال ؤشتترا   و التتديونكااستتهم ) و تتوف شتتيء 

بتث ن  حتتدد اتتوا فتتترة ز  يتو  عي تتو  و فتتي وقتت   عتين ت تتا  باشتترة  و  تتن 

التتتزام واقتت  فيتته تلا علتتا بتتائ   تتذا الطتترفين ولا اتتوا  يئتتو ضتتا  و لحقتتوة 

  . الحق

حر و باتفاة ال عا رين: حك ها . 

 ع ته فك ته  الاعتيتاضعليه لتيس  تالاً ولا   فعتو ولا حقتاً  اليتاً يجتوز ال عقود

 ً  . عقد غير جائز شرعا

 ي لكول ا فيه  ن بي   ا لا. 

 ن  ذه العقود لا تجوز ابتداءً فو يجوز تداولهاوب ا . 

 



 (الرافعة)حكم تسهيلات الأسهم 
 :في ااسهم بطريقو ربويوالتعا ا 

يجوز شراء السهم بقرض ربوي يقد ه الس سار  و غيره لل شتري لقاء لا  -

ر ن السهم، ل ا في ذلك  ن ال رابتاة وتوثيقهتا بتالر ن و  تا  تن ااع تاا 

 .وشا ديهال حر و بال ص علا لعن آكا الربا و وكله وكاتبه 

يجتتوز  يضتتاً بيتت  ستتهم لا ي لكتته البتتائ  وت  تتا يتلقتتا وعتتداً  تتن الس ستتار لا  -

بكقراضه السهم في  وعد التسليم، ا ه  ن بيت   تا لا ي لتك البتائ ، ويقتوى 

ال    تذا اشترط تقباض الث ن للس سار لي تفت  بته بكيداعته بفائتدة للح توا 

 .علا  قابا الإقراض



 بيع المؤشر والهامش والبيع القصير
 رقم حسابي يحس  بطريقتو تح تائيو اا تو يق تد   ته  عرفتو ال ؤشر  و

حجتتم التغيتتر فتتي ستتوة  عي تتو، وتجتتري عليتته  بايعتتا  فتتي بعتتض ااستتواة 

ولا يجتتوز بيتت  وشتتراء ال ؤشتتر ا تته  قتتا رة بحتتتو و تتو بيتت  شتتيء . العال يتتو

 .ايالي لا ي كن وجوده

 بيتت  الهتتا   )لا يجتتوز شتتراء ااستتهم يقتترض ربتتوي  تتن الس ستتار  و غيتتره
MARGIN  ) 

  لا يجتتوز بيتت   ستتهم لا ي لكهتتا البتتائ( البيتت  الق تتيرSHORT SALE  )

 . را  و علا الا افاض (قرض  سهم)



 حكم السهم لحامله
 :  واع ااسهم وفقا لشكلها ثوثو

 ااسهم التي تثب   لكيتها بقيد اسم ال الك في سجا ال سا  ين تعده : اس يو، و ي سهم
في ال  لكو العربيو السعوديو ( 105)وفي  ظام الشركا  ال ادة رقم . الشركو لهذا الغرض

 تذ يولا يوجد سوى ااسهم الاس يو، ولا يس   بك دار  سهم لحا له  و 

 ااسهم التي لا تح ا اسً ا، وت  ا يذكر فيها  ن السهم  لك لحا له في : لحا له، و ي سهم
قرر  ج   الفقه الإسو ي في حكم   . ظر الشركو، فحيازة الشهادة دليا علا  لكيته لها

 و ح و شائعو في  وجودا  الشركو ( السهم لحا له)السهم لحا له   ه ب ا  ن ال بي  في 
و ن شهادة السهم  ي وثيقو لإثبا   ذا الاستحقاة في الح و فو  ا   شرعاً  ن ت دار 

 . سهم في الشركو بهذه الطريقو وتداولها

 ااسهم التي تثب   لكيتها بقيد اسم ال الك في شهادة ااسهم  و : ، و ي(الإذ يو)ا ره  سهم
ت كن ال الك  ن تداوا تلك ااسهم بطريق ( ا ر)سجا ال سا  ين وتح ا الشهادة عبارة 

 .التظهير    التوقي  عليها، ولا حاجو تلا قيد التداوا في سجا الشركو



 حكم الأسهم الممتازة
 :ل سهم بحس  حقوة  الكها  وعان

ااسهمااسهم التي تعطي  الكها حقوقا  تساويو    بقيو  وك : ااسهم العاديو، و ي. 
ااسهم التي تعطي  الكها ا تيازا  لا يت ت  بهتا  التك ااستهم العاديتو، وفتي الستعوديو : ااسهم ال  تازة، و ي

، علا جواز ت دار ااستهم ال  تتازة  و تحويتا  ستهم عاديتو تلتا  ستهم (114) ص  ظام الشركا  ال ادة رقم 
 .  تازة  و تحويا ااسهم ال  تازة تلا  سهم عاديو، وفق ضوابط

ض ان الح وا علا  سبو  حددة  ن  رباح الشركو، زيادة  سبو الرب  عن بقيو : ،  ثاحكم الا تيازا  ال اليو
و تتذا ال ستا  ين،  ولويتو استترداد ر س ال تاا ع تتد الت تفيو،  ولويتو الاكتتتا  ع تتد زيتادة ر س  تاا الشتركو، 

 : حرم
 العل اء علا  ن الاسارة في الشتركو علتا قتدر ر س ال تاا، ولا في حاا استرداد ر س ال اا ع د الت فيو اتفق

فتكذا كتان لته ربت  ثابت   و  تغيتر فتالرب  زيتادة ذ تو الشتركو، فتي ذلك، ك ا   ه قترض يجوز الاتفاة علا غير 
 .القرضربويو علا 

  قط  الاشتراك في الرب ، ووقوع الظلم علا في حاا ض ان الرب   و ااولويو في الرب  و ي  حر و ل ا فيها
 الشركاء الآارين، واستئثار  حد الشريكين بالرب  دون الآار، و و  حرم بالاتفاة

ويحكتم  .الإدارةزيادة اا وا  في قرارا  الج عيو العا تو، الترشتي  ل جلتس : ،  ثاحكم الا تيازا  الإداريو
 ن اتوا  تا تت ص عليهتا (  الك السهم)وال ستث ر ( الشركو ال سا  و)تقرار  ذه ال زايا الاتفاة بين ال  در 

 شرا  الإ دار، وال ظام ااساسي للشركو، ك ا يحك هتا  يضًتا القتوا ين التتي ت تدر ا التدوا ك ظتام ااوراة 
 .و ي جائزةال اليو، و ظام الشركا ، 



 حكم أسهم التمتع
 وعان - ي وق  رد قي و ااسهم–ل سهم بحس  الاستهوك : 
 ،يدف  فيها الشريك القي و الاس يو ولا تترد  ث تاء العاديو التي ااسهم و ي  سهم ر س ال اا

قيام الشركو، ويحق ل الكها الت وي  في الج عيو العا و واارباح ال وزعو، و ا تبقا  تن 
  وجودا  الشركو بعد سداد ديو ها وت فيتها، 

سهم جديدة ت  حها الشركو ال سا  و لح لتو  ستهم ر س ال تاا ال ؤقتتو :  سهم الت ت ، و ي 
، تجعتتا  تتذه ( تترة واحتتدة  و تتتدريجياً)بعتتد ت هتتاء  ستته هم ورد قي تهتتا الاستت يو دون  ربتتاح 

الت توي  فتي الج عيتو العا تو، وح تو فتي ااربتاح ال وزعتو : ااسهم لحا لها حقوقا   هتا
 قتتا   تتا يأاتتذه ح لتتو  ستتهم ر س ال تتاا، وحقتتوة فتتي  وجتتودا  الشتتركو تذا  تتفي  بعتتد 

كا تت  الشتتركو ذا  غتترض اتتاص ت تهتتي وتطتترح تذا . استتتيفاء ال ستتا  ين لقي تتو  ستته هم
حقوة الا تيتاز، واا توا التتي تتؤوا  لكيتهتا  ثا با تهاء الغرض الذي  ن  جله   شأ ؛ 

حا تا  ستهم الت تت  فتي درجتو  قتا ويقت  . تلا الدولو،  و ال  اجم وحقوا ال فط التي قد ت فتذ
 (.111) ص  ظام الشركا  ال ادة رقتم السعوديو  ن  الك ااسهم العاديو وال  تازة، وفي 

وقتتد اتفتق الفقهتتاء . بضتوابط تتدريجياًعلتا جتواز ت تتدار  ستهم تستتهلك  ث تتاء قيتام الشتتركو 
 .ال عا رون علا تحريم  سهم الت ت 



 حكم التلاعب في السوق المالية
 :قرر  ج   الفقه الإسو ي  ا يأتي

 التوع  في سوة ااوراة ال اليو غ  واداع وتغرير، وظلم و كا ا تواا ال تاس

بالباطا، وفيه تضرار بال تعتا لين، وتتداا فيته ال عتا و  ال  هتي ع هتا؛ كتال ج  

والغبن وغير  ا، فهو  حرم في الشريعو الإسو يو بالكتا  والس و والإج اع، ولا 

تتُدْلوُا } :يجوز لل سلم الإقدام عليته؛ لقولته تعتالا تاِّ وب البكُمْ ببيْت بكُمْ بِّالْبباطِّ لاب تبتأكُْلوُا  بْ توب وب

ثمِّْ وب بْ تتمُْ تبعْلبُ تونب  ااِّ ال َّتاسِّ بِّتالْإِّ نْ  بْ توب يقاً  ِّ تبأكُْلوُا فبرِّ ا تِّلبا الْحُكَّامِّ لِّ (. 188البقترة ){ بِّهب

ا } : وقوله تعالا هب حِّ تدوُا فِّتي ااْبرْضِّ ببعْتدب تِّْ توب لاب تفُْسِّ ُ مْ وب سُتوا ال َّتاسب  بشْتيباءب لاب تببْاب وب
يْر  لبكُمْ تِّنْ كُْ تمُْ ُ ؤْ ِّ ِّينب   ن غ  : )وقوله صلى الله عليه وسلم في ا رواه  سلم: (85ااعراف){ذبلِّكُمْ اب

ستت ع  رستتوا الله : ، قتتاا-رضتتي الله ع تته  -وروى عقبتتو بتتن عتتا ر (. فلتتيس   تتا

ال سلم  او ال سلم، ولا يحا ل سلم باع  ن  ايته بيعتاً فيته عيت  تلا بي ته : )صلى الله عليه وسلم يقوا
 (  رواه  ح د و بو داود والحاكم(. )له

 



والحمد لله رب العالمين، وصلى الله 

 وآلهوسلم على نبينا محمد 

 .وصحبه أجمعين


