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 في سوق الأوراق المالیة  معاملات الأحكام 
 البورصة)حكم التعامل في  (

 إعداد :

 حسین حسین شحاتة /دكتور 

 الأستاذ بجامعة الأزھر 
 خبیر استشاري فى المعاملات المالیة الشرعیة

الأسھم والسندات  –سوق الاوراق المالیة ھي مكان یتم التعامل فیھ في الأوراق المالیة          
لصكوك والأذون وما في حكم ذلك تحت إشراف الدولة ووفقا لمجمـــــــوعة من القوانین والتعلیمات وا

والأوامر واللوائح والنظم والاجراءات  ونحو ذلك وذلك لاستثمار الأموال  وتمویل المشروعات بما 
 یساھم في التنمیة الاقتصادیة الحقیقیة وتنمیة الأموال .

, كما یتم التعامل فیھ وراق المالیة مجموعة من مؤسسات الوساطة المالیة ل في سوق الأویعم       
من خلال مجموعة من الأوراق المالیة وفقا لمجموعة من طرق التعامل , ویثار حول ذلك مجموعة من 

التساؤلات حول مشروعیة التعامل في سوق الأوراق المالیة في ضوء أحكام ومبادئ الشریعة 
سوف نتناولھ بایجاز في ھذه الدراسة ولمن یرید المزید من التفصیل یمكنھ الرجوع  الإسلامیة , ھذا ما

 إلى المراجع المذكورة في نھایة الدراسة .
 التعامل في الأسھم . أولاً : حكم 

یعتبر السھم جttزءاً مttن رأس مttال الشttركة ، ویسttاھم صttاحبھ فttي الttربح والخسttارة حسttب مttا   
ك ینطبق علیھ قاعدة الغنم بالغرم والتعامل في الأسttھم بیعttاً وشttراءاً ووسttاطة تسفر عن  نتائج الأعمال ، وبذل

........ حلال ، بشرط أن یكون نشاط الشركة المصدرة لھذه الأسھم حلالاً ، فعلى سبیل المثال لا یجttوز التعامttل 
 في أسھم شركة تعمل في مجال الخمور أو التماثیل أو الخنزیر أو البغاء أو المقامرة .

 

 التعامل في السندات .ثانیاً : حكم 
یعتبر السند قرض بفائدة ثابتة محددة مقدماً ، ومن ذلك سندات التنمیة وصttكوك الخزانttة ذات   

العائد الثابت ، والسندات التي تصدرھا الشركات ذات العائد الثابت ...... كل ھذا وما فttي حكمttھ مttن المعttاملات 
 الفقھاء على ذلك . الربویة المحرمة شرعاً  ، ولقد أجمع

 ثالثاً  :   حكم التعامل في أسھم لشركات أصل معاملاتھا حلال ولكن أحیاناً تتعامل بالربا .
وغیttره ، إذا اخttتلط یظھر ھذا التساؤل عند اختلاط الحلال بالحرام ، وھناك فتttوى لابttن تیمیttة   

كم الأغلبیة ، ولا سیما في ھذه الأزمنة لا تجttد الحلال بالحرام ، وكانت أكثریة المعاملات حلالاً ، تأخذ الأقلیة ح
یة : الضttرورات تبttیح وھنا یطبقّ فقھ الضرورة ، طبقاً للقاعدة الشرع –معاملة إلا وقد أصابھا الربا أو غباره 

منھttا فttي  مكttان والttتخلصالإیراد أو المttال الخبیttث بقttدر الإومن الأورع تقدیر نسبة الربح أو المحظورات " , 
 ولیس بنیة التصدق .وجوه الخیر 

 

 . رابعاً : حكم التعامل في الصكوك الإسلامیة المشاركة في الربح والخسارة
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الصttك الاسttتثماري الإسttلامي ھttو ورقttة مالیttة قابلttة للتعامttل والتttداول بttین النttاس , تمثttل حصttة شttائعة فttي مشttروع                   
 في الربح والخسارة وفقا لقاعدة الغنم بالغرم والكسب بالخسارة . استثمارى  أو في مؤسسة أو في شركة أو نحو ذلك ویشارك

ك متttى كانttت المشttروعات التttي تسttتثمر فیھttا ولقد صدرت فتاوى من مجامع الفقھ الإسلامى بجواز التعامل في ھذه الصttكو                   
فائدة  فttلا یجttوز التعامttل فیھttا حیttث حینئttذ لا تختلttف  ھذه الصكوك مشروعة وتعمل في مجال الطیبات . ولكن إذا كانت ھذه الصكوك بسعر

  عن السندات بفائدة . وتعتبر سندات الخزانة بفائدة محرمة كذلك.
 لیة .ا: شرعیة عمل شركات السمسرة في الأوراق المخامسا

شttركات تعمttل فttي الحttلال فttي أسttھم   مttع تعامttلللعمttل واللیس ھناك من حرج ما دامت تلttك الشttركات  
  وتتجنب التعامل في السندات بفائدة وما في حكمھا وكذلك تتجنب كل المعاملات المحرمة .والطیبات 

 : ویحكم عمل تلك الشركات الضوابط الشرعیة للمعاملات ومنھا
 المشروعیة  . •

 .الطیبات  •

 .تجنب المعاملات الربویة   •

   .تجنب الغش والغرر والتدلیس   •

 .المقامرةتجنب    •

 أكل أموال الناس بالباطل  تجنب كل ما یؤدي إلى   •

 الالتزام بالصدق والأمانة والقناعة   •

 تجنب المعاملات والوھمیة   •

 .....   تجنب بیع الدین بالدین والكالئ بالكالئ وبیع ما لیس عندك وبیع المعدوم   •
 
 عیة سوق الأوراق المالیة .وشرم: سادسا 

صttلى الله علیttھ وسttلم قttد بنttى رسttول الله  الأسttواق بصttفة عامttة مشttروعة بالكتttاب والسttنة والإجمttاع ول
للمسttلمین سttوقاً فttي المدینttة بعttد ھجرتttھ ، وقttال ھttذه سttوقكم لا تتحجttّروا فیھttا ولا یضttُرب علیttھ الخttراج . ( 

 البخاري ) .
ولقد وضع الفقھاء مجموعة من الضوابط الواجب توافرھا فttي السttوق بصttفة عامttة وھttي تنصttرف كttذلك إلttى 

 مثل ھذه الضوابط الشرعیة في الآتي :سوق الأوراق المالیة وتت
 

 حریة المعاملات في الأسواق في إطار المشروعیة والطیبات والمنافع المعتبرة شرعاً . )1(
 

مشروعیة التعامل في الأسواق بأن تكون خالیة من الغش والجھالة والغرر والتttدلیس والمقttامرة  )2(
 أموال الناس بالباطل . أكل.... وكل صیغ 

 
 المعاملات الربویة والخبائث بكافة صورھا .طھارة السوق من  )3(

 
 في اتخّاذ قرارات الشراء والبیع سھولة الحصول على المعلومات الأمینة والصادقة التي تساعد  )4(

 
 اتساع السوق وسھولة الدخول والخروج منھا . )5(

 
تجنب المعاملات غیر المشروعة مثttل : الاحتكttار والغttش والتttدلیس والجھالttة والغttرر والتنttاجش  )6(

 خش ........ والسحت والرشوة وبیوع العینة والنوبخس الناس حقوقھم 
 

 فرت الضوابط السابقة في سوق الأوراق المالیة كان التعامل فیھا حلالاً .افإذا تو        
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 المعاملات في سوق الأوراق المالیة .بعض : شبھات حول  سابعا 
 

 من أھم ھذه الشبھات ما یلي :            
 

سیطرة أصحاب رؤوس الأموال الكبیرة في الأسواق المالیة إلى درجة لاحتكار وتوجیھ دفة المعاملات  .1
 لصالحھم .

 
بفائttدة أو  المعttاملات الربویttة مثttل الاقتttراض مttن البنttوك لتمویttل العملیttات أو التعامttل فttي السttندات .2

 الاقتراض من السماسرة بفائدة .
 

 الشائعات المغرضة التي یروجھا الفاسقون لإیقاع المتعاملین في أخطاء ینجم عنھا خسائر فادحة . .3
 

 المقامرات القائمة على الغرر والتدلیس والكذب والغش والأوھام وھي من المیسر المحرم شرعا ً . .4
 

 في الحرام . التعامل في أوراق مالیة لشركات تعمل .5
 

  .المعاملات في سوق الأوراق المالیة طرق   : أحكام ثامنا 
 

ثل :   یة م تداول الأوراق المال صدار و ختص بإ ھا البورصة ت یة ویطلق علی سوق الأوراق المال
الأسھم بأنواعھا ، والسندات بأنواعھا  والصكوك بأنواعھا ، وشھادات الإیداع والاستثمار بأنواعھا ، 

الأوراق المتعامttل فیھttا عالمیttاً ھttي : الأسttھم والسttندات . ولقttد أجttاز الفقھttاء التعامttل فttي  ولكttن أغلttب
قرض  قدّم على ال ھي ت سندات ف ما ال حلال ، أ جال ال في م مل  ھا تع الأسھم إذا كانت الشركة المصدرة ل

 بفائدة والفائدة ربا محرم .
 

         ttرض وطلttة عttة تھیئttوق الأوراق المالیttد سttم مقاصttن أھttات ومttاز عملیttة لإنجttب الأوراق المالی
قامرة  تدلیس والم غرر وال كار وال نة لتجنب الاحت ضوابط معی الإصدار والشراء والبیع والوساطة وفق 

صادیة  یة الاقت یتم ولتحقیق انسیاب الأموال لتمویل المشروعات لتحقیق التنم كان  ھذا مشروع إذا  ، و
 . لى النحو الذي سوف نوضحھ فیما یلي :وفق الضوابط الشرعیة للمعاملات في الأسواق ، ع

 
 المعاملات التي تتم في سوق الأوراق المالیة ما یلي : أحكام طرق

 
 لعملیات الناجزةا )أ(

أو العاجلة على الأوراق المالیة التي تصدرھا الشركات والمنشآت والھیئات والحكومات ( بیع وشttراء           
شttاط تلttك الجھttات المصttدرة لھttا حttلالاً وأن لا یكttون العائttد علttى بشttرط ن یكttون ن شttرعا  نقttداً ) وھttذه جttائزة

 الورقة في صورة فائدة ثابتة كما ھو الحال في السندات .
 

  الآجلة العملیات  )ب(
 ومنھا على سبیل المثال :       

 
: ومؤداه أن یدفع المشتري جزءاً من الثمن ، ویعقد عقد قرض ببقیة الثمن من السمسttار  الشراء الجزئي )1(

صttلى الله فھما عقدان في آن واحد : عقد شراء وعقد قرض ، وھذا غیttر جttائز شttرعاً لأن رسttول الله ، 
 نھى عن اشتراط بیع وسلف . علیھ وسلم 
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: ومؤداه أن یتم على الورقة المالیة عدة بیوعات وھي في ذمttة صttاحبھا الأول دون  المكشوف على البیع )2(
یttة بھttدف الاسttتفادة مttن فttروق الأسttعار ، وھttذا مttن فھttذه بیttوع وھمیttة ورق –أن یحوذھttا المشttترون 

 نھى عن بیع ما لیس عندك . صلى الله علیھ وسلم هللالمقامرة التي نھي الشرع عنھا حیث أن رسول 
 

: ومؤداھا أن تتم عملیات شراء أو بیع على ورقttة مالیttة معینttة فttي تttاریخ لاحttق بسttعر  لاختیاراتا عقود )3(
یttر جttائزة لأنھttا تقttوم علttى المقttامرة ، حیttث ینتظttر البttائع أو المشttتري معین یحدد وقت التعاقttد ، وھttي غ

عttن بیttع العربttون ، وبیttع الكttالئ بالكttالئ ( بیttع الttدین  rحظھ من تقلبات الأسعار ، ولقد نھttى رسttول الله 
 بالدین ) .

 
ي تttاریخ : ومؤداھا أن یتم التعاقد على بیع وشttراء ورقttة معینttة علttى أن یttتم التنفیttذ فtt المستقبلیات عقود )4(

لاحق ، بدون دفع ثمن أو تسلیم البیttع ، وھttذه البیttوع غیttر جttائزة لأنھttا تقttوم علttى بیttع مttا لا علیttك وبیttع 
 الكالئ بالكالئ . 

 
 والحمد � الذي بنعمتھ تتم الصالحات 

 
 على المصادر الآتیة :تم الاعتماد 

 ھـ / 1410لأسواق المالیة الأولى سنة الفتاوى الصادرة عن مجلس مجمع الفقھ الإسلامي بجدة عن ندوة ا -)1(
 ھـ  .1412والثانیة       

 داغي ، منشور في مجلة  " الأسواق المالیة في میزان الفقھ الإسلامي " د/ علي محي الدین القرة -)2(
 . 136 – 129الاقتصاد الإسلامي ، الأعداد       

 دار النشر للجامعاتیة فیاض .ن الفقھ : د/ عطاكتاب سوق الأوراق المالیة في میز -)3(
 دار التوزیع والنشر الإسلامیةكتاب الالتزام بالضوابط الشرعیة في المعاملات المالیة ، د/ حسین شحاتة . -)4(
 .والدكتور عطیة فیاض كتاب الضوابط الشرعیة للتعامل في سوق الأوراق المالیة ، د/ حسین شحاتة  -)5(
 الشریعة الإسلامیة ، د/ حسین شحاتة .كتاب تطھیر الأرزاق في ضوء  -)6(

 تطُلب الكتب من :              
 الحي السابع  -مدینة نصر   -ش إبراھیم أبو النجا امتداد عباس العقاد 5مكتبة الدكتور/ حسین شحاتة :  -       

  1504255/0100ت/           
  22600731ت/  رابعة العدویة  –ش ابن ھانئ الأندلسي من شارع الطیران  12مكتبة الإعلام :  -

 


