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 البحث الخامس          

 
 

 

 مدي مشروعيت أعمال البىرصت
 "دراست فقهيت مقارنت "

 
 إعداد .

 د/ مصطفى عبدالجواد احمد رشوان 
 مدرس الفقة المقارن 

  فى كمية البنات الإسلامية بأسيوط
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 المقدمت

 
ن الحمد لله رب العالمين والصلاة والسلام عمى المبعوث رحمةة لمعةالمي 

 ، وعمى آلو وصحبو أجمعين .

 وبعد ... 

فةة ن المعةةاملات الماليةةة ىةةل أسةةاس كةةل ا وصةةاد نةةاج  ، ولكةةل وةةؤدي  
 ، الإسةلامية الشةريعة لأحكةام وفقاً  ووم أن بد لا ،ىذه المعاملات دورىا المأمول 

 . الصحي  وجييا عمى بيا القيام وكفل وضوابط  واعد من الفقياء  رره وما

ن   المعةةاملات مةةن الكثيةةر الوا ةة  سةةاحة عمةةى وفةةرض اصةةرةالمع الحيةةاة وا 

 الول المعاملات ومن ، القدامى الفقياء لدى باسميا وعرف لم والول ، المسوجدة

 . المالية الأوراق سوق أو ، البورصة ، الساحة عمى برزت

 ما ليا، وونكر ولا ، المعاملات فل بالجديد وضيق لا الإسلامية والشريعة 
 الجديةةد ىةةذا كةةان إذا إلا ، مقاصةةدىا مةةن مشةةروعاً  مقصةةداً  يحقةةق الجديةةد ىةةذا دام

 . عنو والابوعاد وركو يجب فحينئذ الإسلامية الشريعة لأحكام مخالفاً 

 و ةةت فةةل ، الماليةةة الأوراق سةةوق أو ، البورصةةة دراسةةة أىميةةة ووةةأول 

 كةل فةل الميةم الخبةر البورصةة وأصةبحت ، فيةو  للاسةوثمار الأنظةار إليو اوجيت

  الموخصصةةة والمجةةلات ، والصةةحف ، والوميفزيونيةةة ، إلاذاعيةةة الأخبةةار  نةةوات

 بعةةض أن لدرجةةة ، المصةري الا وصةةاد  ةةوة وعكةس الوةةل المةةرآة أنيةا أسةةاس عمةى

 المباشةر الاسةوثمار مةن وحةول ، الأموال رءوس أصحاب وبعض ، الأعمال رجال

 والوجارة ناعةوالص ، كالزراعة ، المجوم  وخدم الول الا وصادية المشروعات فل

 ، الماليةة الأوراق فةل المضةاربة طريةق عةن المةالل الاسةوثمار إلل ، والإسكان ،
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 ، الدعةةة إلةةل يةةؤدي أن شةةأنو مةةن وىةةذا ، وسةةريعة ضةةخمة أربةةاح وحقيةةق بيةةدف
 . والإنواج ، والمثابرة ، الكد وعدم ، والكسل

 حكمةةاً  يعطةةل أن يمكنةةو لا ف نةةو ، البورصةةة حكةةم عةةن المفوةةل سةةئل  إذا 

 منيةا واحةدة كةل فييا وجري الول المعاملات حكم بيان يجب بل ، ليا عاما شرعيا

 ودائمةة مسومرة سوق إيجاد ىل ، البورصة من الغاية كانت إذا لأنو ؛ حدة عمى

 ، ومفيةد جيةد أمةر وىةذا ، وشراءً  بيعًا والموعاممون ، والطمب العرض فييا يولا ى
 البيةةة  إلةةةل يحوةةةاجون الةةةذي بوةةةدئينالم لمموعةةةاممين المحوةةةرفين اسةةةوغلال ويمنةةة 

 يواكبيةا ، الواضةحة المصةمحة ىذه ولكن ، الأسعار حقيقة يعرفون ولا ،  والشراء

 مةن وخمةو لا والوةل ، شةرعا المحظةورة الصةفقات مةن أنةواع  البورصة أسواق فل

 . بالباطل الناس أموال وأكل ، والاسوغلال ، المقامرة

 أن نوو ة  لا ف ننةا ، الإسةلام لظة غيةر فةل نشةأت  د البورصة دامت وما 

 . يخالفو ما وفييا ، الإسلام يوافق ما فييا يكون فقد ، خالصة إسلامية وكون

 داخةل وةوم الوةل المعةاملات حكةم فيةو مبينةا ، البحةث ىذا بكوابة  مت لذا 

 : مباحث ثلاثة إلل و سموو ، مشروعيويا ومدى ، البورصة

 . اووظائفي البورصة وعريف : الأول المبحث

 منيا. الإسلامل الفقو ومو ف ، البورصة فل العاجمة العمميات : الثانل المبحث

 منيا. الإسلامل الفقو ومو ف البورصة فل الآجمة العمميات : الثالث المبحث

 . البحث نوائج بأىم وخاومة

 . الكريم لوجيو خالصا العمل ىذا يجعل أن الله أسال
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 المبحث الأول 
 ظائفها تعريف البىرصت وو

 
 مطالب :أربعت  ينقسم إليو

 المطلب الأول : تعريف البىرصت ووظائفها
 المطلب الثاني : تاريخ نشأة البىرصاث وأنىاعها 

المطلب الثالث :الىظائف الاقتصاديت للبىرصت وطبيعت 
 عملياتها

 المطلب الرابع : الأوراق الماليت محل التداول فً البىرصت 
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 المطلب الأول
 رصتتعريف البى

ق ، وىل سوق يعقد فييا صةفقات القطةن فَ صْ البورصة فى المغة : المَ 
  (ٔ)والأوراق المالية ، والجم  : برص . 

وفةةى الاصةةطلاح : سةةوق منظمةةة ونعقةةد فةةى مكةةان معةةين ، فةةى أو ةةات 
دوريةةة بةةين الموعةةاممين بيعةةاً وشةةراءً بمخومةةف الأوراق الماليةةة وبالمثميةةات الوةةى 

 (ٕ)الوزن أو العدد .  ووعين مقاديرىا بالكيل أو

ويمكةةةن وعريفيةةةا بأنيةةةا : عبةةةارة عةةةن سةةةوق وجةةةرى فييةةةا الصةةةفقات 
 (ٖ)وعمميات البي  والشراء للأوراق المالية . 

 ووؤدى كممة البورصة معنيين : 

 الأول : المكان الذى يجوم  فيو الموعاممون بيعاً وشراءً .

 الثانل : مجموع العمميات الذى ونعقد فيو .

البورصة من مجموع الوسطاء المكمفين بة جراء مخومةف  ويوألف جياز
 العمميات لحساب موكميم .

ويقةةال إن كممةةة بورصةةة مشةةوقة مةةن اسةةم أحةةد صةةيارفة مدينةةة بةةروج 
(Byuges( فةى بمجيكةا المسةمى فةان ديةر بورسةيو )Van Det Beutse )

والةةذى كةةان وجةةار المدينةةة يجومعةةون فةةى  صةةره ، وكةةان شةةعار أسةةروو ثلاثةةة 

                                           
(0)

 ٍغَغ اىيغخ اىؼسثٞخ ـ ن اىضبىضخ . 10/  0اىَؼغٌ اى٘ظٞه  
(4)

، اىْبؼدس   داز  1أظبظٞبد اىج٘زـخ ـ رأىٞف الأظزبذ اىدمز٘ز / ػجدد اىقدبدز اىؾَدصح ، ؾ 

 اىنزبة اىؾدٝش .
(3)

 . 9اىَمبزثخ فٚ اىج٘زـخ ػجس الإّزسّذ . رأىٞف / زاٍٜ ػجد اىؼصٝص ، ؾ  
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 (ٔ)الذىب .  أكياس من

والاسةةةم الحقيقةةةل لمبورصةةةة ىةةةو " سةةةوق الأوراق الماليةةةة " أو سةةةوق 
رفةةة المةةال ، وكممةةة سةةوق المةةال مركبةةة مةةن جةةزئين : السةةوق ، والمةةال ، ومع

 ، وذلك عمى النحو الوالل :  المركب ووو ف عمى معرفة جزئيو

 أولًا : معنى السوق : 

اع والسةةم  لمبيةة  السةةوق فةةى المغةةة : الموضةة  الةةذى يجمةةب إليةةو الموةة
   (ٕ)ق . اوالابوياع ، وىل وذكر ووؤنث ، والجم  : أسو 

وََ ةالُوا مَةا لِيَةذَا الروسُةولِ  و د وردت فى القرآن الكريم ،  ةال وعةالى : 
 .  (ٖ)  وَيَمْشِل فِل الَأسْوَاقِ  يَأْكُلُ الطوعَامَ 

نَ إِلاو إِنويُةةمْ لَيَةةةأْكُمُونَ وَمَةةا أَرْسَةةمْنَا َ بْمَةةةكَ مِةةنَ المُرْسَةةمِي و ةةال وعةةالى : 
 .  (ٗ)   وَيَمْشُونَ فِل الَأسْوَاقِ  الطوعَامَ 

 ثانياً : معنى المال :

المال فى المغة : ما ممكوو من جمي  الأشياء ، وخصو ابن الأثير بما 
يممك مةن الةذىب والفضةة ، ثةم أطمةق عمةى كةل مةا يقونةى ويممةك مةن الأعيةان 

 (٘)لإبل ، لأنيا كانت أكثر أمواليم . وكانت العرب وطمقو عمى ا

 وفى الاصطلاح : اخومف الفقياء فى وعريفو : 

لو ةةةت  إدخةةةارهعرفةةةةو الحنفيةةةةة : بأنةةةو مةةةا يميةةةل إليةةةو الطبةةة  ويمكةةةن 

                                           
(0)

 . 1خ فٚ اىج٘زـخ ػجس الإّزسّذ ، ؾاىَمبزث 
(4)

 . 284/  0اىَؼغٌ اى٘ظٞه  
(3)

 ( ٍِ ظ٘زح اىفسقبُ .7ٍِ اٟٝخ ) 
(2)

 ( ٍِ ظ٘زح اىفسقبُ .41ٍِ اٟٝخ ) 
(1)

 ، ن داز إؽٞبء اىزساس اىؼسثٜ . 443/  03ىعبُ اىؼسة لاثِ ٍْظ٘ز  
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 (ٔ). الحاجةة

وعرفو المالكيةة : بأنةو مةا يقة  عميةو الممةك ، ويسةوبد بةو المالةك عةن 
 (ٕ)غيره إذا أخذه من وجيو . 

 (ٖ): بأنو ما لو  يمة يباع بيا ويمزم مومفو .  وعرفو الشافعية

 وعرفةةةةة الحنابمةةةةة : بأنةةةةو مةةةةا فيةةةةو منفعةةةةة مباحةةةةة لغيةةةةر ضةةةةرورة أو 
 (ٗ)حاجة . 

                                           
(0)

 .، ن داز اىنزت اىؼيَٞخ ـ ثٞسٗد  111/  2ؽبؼٞخ اثِ ػبثدِٝ  
(4)

 ، ن داز اىَؼسفخ ـ ثٞسٗد  07/  4اىَ٘افقبد فٚ أـ٘ه اىؽسٝؼخ ىلإٍبً اىؽبنجٜ  
(3)

 ، ن داز اىنزت اىؼيَٞخ ـ ثٞسٗد ىجْبُ  347الأؼجبٓ ٗاىْظبئس ىيعٞ٘نٜ ، ؾ 
(2)

 . 7/  4مؽبف اىقْبع  
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 تعريف الأسىاق الماليت
 وبناء عمى ما وقدم يمكن وعريف الأسواق المالية بأنيا : 

مجموع العمميات الوةى وةوم فةى مكةان معةين بةين مجموعةة مةن النةاس 
قات وجاريةةة حةةول منوجةةات زراعيةةة أو صةةناعية أو أوراق ماليةةة ، لإبةةرام صةةف

سواء كان موضوع الصةفقة حاضةراً ، أو غائبةاً عةن مكةان العقةد ، أو لا وجةود 
 (ٔ)لو أثناء الوعا د ، لكن يمكن أن يوجد . 

ن عبةةةر عنيةةةا بسةةةوق الأوراق الماليةةةة ، إلا أنيةةةا ليسةةةت ر والبو  صةةةة وا 
البورصةةة وخومةةف مةةن كممةةة سةةوق ، إذ أن  سةةو اً بةةالمعنى المفيةةوم أو الشةةائ 

 عن السوق فى ثلاثة أمور : 

 :  الأول

الصفقات الوى وةوم فةى الأول وعقةد عمةى أشةياء موجةودة بالفعةل ، أمةا 
 (ٕ)أو العينة . فى البورصة فيوم الوعامل فييا بالنموذج 

 الثانل : 

الوعامل فى السوق يوم فى جمي  السةم  ، أمةا فةى البورصةة فلابةد أن 
وووافر فى السمعة القابمية للإدخار ، وأن وكون من المثميات ، ووكةون أثمانيةا 
عرضةةة لموغييةةر فةةى فوةةرة زمنيةةة معينةةة بسةةبب ظةةروف العةةرض والطمةةب ، أو 

 الأحوال المناخية . 

                                           
(0)

 اىَ٘ظ٘ػخ اىؼيَٞخ فٚ الاقزفبد ـ ىيدمز٘ز / ٍؾَد ٝ٘ظف ظيَٞبُ . 
(4)

 يغخ   اىعيف ، ٝقبه   " رؼِٞ فلاُ ٍِ فلاُ ػْٞخ " أٙ رعيف . اىؼْٞخ فٚ اى 

 ٗاـطلاؽبً   أُ ٝجٞغ ظيغخ ّعٞئخ ، صٌ ٝؽزسٖٝب اىجبئغ ّفعٔ ثضَِ ؽبه أقو ٍْٔ .

، داز  161/  4ٍؼغددٌ اىَفددطيؾبد ٗالأىفددبه اىفقٖٞددخ ىيدددمز٘ز / ٍؾَدد٘د ػجددد اىددسؽَِ 

 اىفمٞيخ .
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 :  الثالث

ووميةةةز الأسةةةواق بثبةةةات الأسةةةعار فييةةةا ، إذ الأسةةةواق لا وةةةؤثر فييةةةا ، 
الأسةعار لكثةرة مةا يعقةد فييةا مةن صةفقات بخلاف البورصات ، ف نيا وؤثر فةى 

 (ٔ)ولذلك وصفت البورصة بأنيا كجينم . 

                                           
(0)

، ٍغيددخ ٍغَددغ اىفقددٔ  0341،  0309ٞيددٜ ؾاىعدد٘ا اىَبىٞددخ ، ىيدددمز٘ز / ٕٗجددخ اىصؽ 

 ً .0991، اىغصء اىضبّٜ  6الإظلاٍٜ ، اىؼدد 
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 المطمب الثانل

 واريخ نشأة البورصات وأنواعيا 

 أولًا : واريخ نشأة البورصات :

إن فكرة وعددية النقد أدت إلةى ولادة مينةة جديةدة ىةل الصةرافة ، و ةد 
رؤوس الأمةوال وصةل  كانةت يةثم فةى إيطاليةا ، حٓ٘٘وركز ظيورىا فى عةام 

إلييةا بكثافةة نويجةة وجارويةا مة  الشةرق واسةودعى ذلةك وجةود أشةخاص لقبةةوا 
 بالمصرفيين .

ثةةم احومةةت مدينةةة ) بةةروج ( البمجيكيةةة فةةى بدايةةة القةةرن الرابةة  عشةةر 
الميلادي المركز الأول فيما يوعمةق بالسةوق النقديةة ، حيةث كانةت وجمة  أكبةر 

فى منزل واجر بمجيكةل يةدعى "فةان دى  سوة عائلات وعمل فى مجال الصرافة
( لدراسة عممية بي  وشراء السم  بالإضافة إلةى  Van det Bursenبورس 

 كل ما يمت بصمة لعمميات بي  وشراء النقود .

وىكذا ، ونسةبة لاسةم السةيد بةورس ، أوةت كممةة بةورص بالفرنسةية ، 
 أى سوق الأوراق النقدية .

العةةام الةةذى ولةةد فيةةو مفيةةوم م بمثابةةة ٜٖٖٔويعوبةةر المؤرخةةون عةةام 
البورصة حيةث كةان السةيد ) بةورس ( يسةوقبل رجةال الأعمةال وخاصةة ممثمةل 
رجال المصارف الإيطالية الذين انحصرت مسئوليويم بقبةول الإيةداعات وبمةن  

 (ٔ)القروض . 

( Anversإلا أن مؤرخةةةةو عمةةةةم الا وصةةةةاد اعوبةةةةروا مدينةةةةة )آنفةةةةرس 
كل معنى الكممة ، و د كانةت وعوبةر بمثابةة الفرنسية ، بأنيا أول سوق نقدية ب
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الرئيسل لكافة أنواع الوجةارة الدوليةة وخاصةة وجةارة الووابةل بةين شةرق المركز 
 العالم وغربو .

إلا أن واريخ البورصة الحديث يعود إلةى القةرن السةاب  عشةر ، وذلةك 
عنةةةدما أنشةةةئت بورصةةةة أمسةةةوردام بيولنةةةدا ، وطرحةةةت للاكووةةةاب العةةةام أسةةةيم 

العالميةةة لمينةةد الشةةر ية ، ونجحةةت الفكةةرة واسةةوطاع عةةدد كبيةةر مةةن الشةةركة 
 المدخرين الصغار أن يساىموا فى مشروع كبير وىام كيذا المشروع . 

وفيمةةا بعةةد أصةةبحت الأسةةيم والسةةندات سةةم  كبقيةةة السةةم  يوجةةر فييةةا 
الوجار ، و د كان ىؤلاء يعقدون اجوماعاويم فى البداية عمى أرصةفة الشةوارع 

ىل ثةم انوقمةةوا بعةد ذلةةك إلةى أبنيةة خاصةةة بيةم يموقةةون داخميةا لوبةةادل أو المقةا
عميمة البي  والشراء لعقد الصفقات بينيم ، و د أطمق عمى ىةذه المبةانل اسةم 

 (ٔ)البورصة . 

 البورصة فى مصر : أما عن نشأة 

م بالإسةةةكندرية أ ةةةدم البورصةةةات المشةةةوغمة ٔٙٛٔفقةةةد أنشةةةئت عةةةام 
ثةم بةدأت أولةى محةاولات إنشةاء بورصةة لةلأوراق  بالوعامل الآجةل فةى القطةن ،
م ، ٜٛٛٔم ومويةا محاولةة ثانيةة فةى عةام ٜٓٛٔالمالية فةى مصةر فةى سةنة 

حين شرع السماسرة فةى وكةوين شةركة ووةولى إنشةاء البورصةة ووةدبير المكةان 
اللائةةةق لإ امويةةةا ، إلا أن جيةةةودىم أخفقةةةت ، فأفمسةةةت شةةةركويم الأولةةةى فةةةى 

نيةةةا ، واسةةةومر السماسةةةرة فةةةى مزاولةةةة عقةةةد غضةةةون ثلاثةةةة أشةةةير مةةةن وكوي
مكةاوبيم الخاصةة ، ولةم ، أو فةى  (ٕ)الصفقات فيما بينيم فةى بعةض المقةاىل 

وكةةن المعةةاملات بيةةنيم خاضةةعة لقواعةةد مدونةةة بةةل كانةةت وروكةةز عمةةى الوقاليةةد 
 والعادات الوى يوفقون عمييا .
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حيث م ٖٜٓٔو د كانت بداية النشأة الفعمية لبورصة القاىرة فى عام 
وكونةةت شةةركة مةةن بعةةض أصةةحاب رؤوس الأمةةوال والسماسةةرة ليةةذا الغةةرض ، 
حيث أنشأ السماسرة نقابة وضعوا ليا  انونا ينظم شةئونيم عمةى غةرار النقابةة 

م ، وبالفعةل أ يمةت بورصةة ٕٜٓٔالوى أنشأىا زملاؤىم فى الإسةكندرية سةنة 
د  صرت النقابة م ، بالاوفاق بين النقابة والشركة ، و ٜٗٓٔفى القاىرة سنة 

عضةةةويويا عمةةةى سماسةةةرة الأوراق الماليةةةة فقةةةط أمةةةا السماسةةةرة الةةةذين آثةةةروا 
 (ٔ)الاشوغال بعقود القطن فقد أنشأوا لأنفسيم نقابة خاصة . 

و د وضعت نقابة سماسرة الأوراق المالية  واعد لونظيم شئون المينة 
الماليةةة ، شةةممت نظةةام  بةةول السماسةةرة فةةى البورصةةة ، وشةةرط  بةةول الأوراق 

لموعامل و يدىا فى جدول الأسعار ، وضبط أصةول المعةاملات ، والفصةل فيمةا 
يقةة  بةةين السماسةةرة مةةن خلافةةات والنظةةر فةةى الشةةكاوى الوةةى وقةةدم ضةةدىم مةةن 

 الجميور .

فكان  انونيا بمثابة لائحة ؛ ظمت وحكةم البورصةة لمةدة سةب  سةنوات 
 ٛالبورصةات فةى م ، رغةم صةدور أول  ةانون لونظةيم ٜٓٔٔحوى أواخر سنة 

 م . ٜٜٓٔنوفمبر 

واسومرت البورصة فى عمميا طوال ومةك المةدة ، بعيةدة عةن أي ر ابةة 
، فكانةت البورصةة أشةبو   إلا لسةمطان السماسةرة أنفسةيم ضةحكومية ، ولا وخ

 بناد يسيطر عميو أعضاؤه . 

وشةةج  النجةةاح الةةذى حققوةةو البورصةةة ، وازديةةاد عةةدد السماسةةرة عمةةى 
م وضم أربعة وسوون سمسةاراً  امةت ٜٛٓٔمايو  ٙٔفى  وكوين شركة جديدة
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م إلى مقرىةا ٕٜٛٔمايو  ٕٓب نشاء دار أخرى لمبورصة ، إلى أن انوقمت فى 
 (ٔ)الحالل بشارع الشريفين بالقاىرة . 

 ثانياً : أنواع البورصات : 

 وونوع البورصات إلى خمسة أنواع ىل : 

 ة بورصة البضائ  : ٔ

لوجاريةةة ، حيةةث يجةةري الوعامةةل فييةةا عمةةى ويطمةةق عمييةةا البورصةةات ا
حاصةلات معينةةة كةةالقطن والصةةوف وغيةةر ذلةك ، وفييةةا يةةرى الوةةاجر عينةةة مةةن 
 السةةةةةةةةم  الموفةةةةةةةةق عمييةةةةةةةةا مةةةةةةةةن حيةةةةةةةةث النةةةةةةةةوع والجةةةةةةةةودة ، ثةةةةةةةةم يةةةةةةةةدف  
الثمن ، إلا  ميلًا منو يدفعو عند ومام الوسميم ، ويأخةذ إذنةاً باسةولام البضةاعة 

ل ، وفةةى بعةةض الأحيةةان يكةةون الةةثمن كمةةو فةةى نفةةس اليةةوم أو فةةى اليةةوم الوةةال
مؤجلًا إلى مةا بعةد الوسةميم بسةعر بةات أو بسةعر معمةق عمةى السةوق فةى فوةرة 

 . محددة

 ة بورصة الأوراق المالية : ٕ

ويجري فييا الوعامل عمى الأوراق المالية الوةى ىةل الأسةيم والسةندات 
 .(ٕ) 

 ة بورصة العقود :ٖ

الوةى يةوم فييةا بية  السةم  غائبةة ووسمى بورصة " الكونوراوات " وىل 
غيةةر حاضةةرة بسةةعر بةةات ، أو بسةةعر معمةةق عمةةى سةةعر البورصةةة فةةى وصةةفية 
محةةددة ، ويكةةون البيةة  فييةةا عمةةى المكشةةوف ، أى بيةة  مقةةدور الوسةةميم فةةى 
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 (ٔ)المسوقبل لا فى الحال . 

 ة بورصة القط  :ٗ

وىةةل الوةةى يةةوم فييةةا وبةةادل العمةةلات ، أى الصةةرف ، وذلةةك إمةةا بسةةعر 
مةا بسةعر  طة  آجةل ، ويةوم بةو الوبةادل   ط  فوري يةوم بةو الوبةادل حاضةراً ، وا 

 (ٕ)بالآجل . 

 ة بورصة المعادن النفيسة :٘

وىةةل البورصةةة الوةةةى يةةوم فييةةةا وبةةادل المعةةادن النفيسةةةة مةةن الةةةذىب 
 (ٖ)والفضة والبلاوين وغيرىا من المعادن ذات القيمة المروفعة . 
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 المطمب الثالث

 دية لمبورصة وطبيعة عممياويا وصالإالوظائف ا

  وصادية لمبورصة : لإأولًا : الوظائف ا

 وؤدي البورصة الوظائف الوالية : 

 ة سيولة اسوثمار رءوس الأموال :ٔ

وسةةيل بورصةةات الأوراق الماليةةة عمميةةة الاسةةوثمار الخاصةةة بالآجةةال 
القصيرة ، فكثيةراً مةا وكةون بعةض الأمةوال  ةد فاضةت فةى فوةرة مةن الةزمن عةن 

اجات بعض الشركات والأفةراد ، إمةا بسةبب وقمبةات موسةمية وعوةرى حجةم مةا ح
يؤدون من أعمال ، أو بسةبب كسةاد مؤ ةت يطةرأ عمةى بعةض أعمةاليم ، ليةذا 
يمجأ البعض إلى اسوثمار فائض نقودىم فى أوراق مالية عن طريةق البورصةة 

ى أنيةةم ، وىةم لا يمجةأون إلةى البورصةات فةى ومةةك الفوةرات إلا لثقةويم الوامةة فة
يسوطيعون بي  الأوراق فةى أي و ةت يشةاءون لوحويةل  يمويةا إلةى نقةد سةائل 
بالسةةعر الجةةاري ، ولةةولا البورصةةات لظمةةت ومةةك الأمةةوال الفائضةةة معطمةةة ، أو 
لأودعيا أصحابيا فى المصارف ، حيث يحصةمون عمةى معةدل فائةدة مةنخفض 

 .(ٔ) 

 ة الاطلاع عمى وقمبات الأسعار :ٕ

أسةةةةعار البورصةةةةة فةةةةى وعيةةةةين الفعاليةةةةات وسةةةةم  دراسةةةةة وموجةةةةات 
الا وصةةةةادية المثمةةةةرة ، وذلةةةةك عةةةةن طريةةةةق الاطةةةةلاع عمةةةةى وقمبةةةةات الأسةةةةعار 

اكوشاف الشركة أو المؤسسة الوجارية أو ووموجاويا الوى ليا أىمية كبيرة فى 
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الصةةناعية الوةةى ليةةا أمةةل النجةةاح فةةى المشةةروعات المثمةةرة ، إذ أن مجةةرد بيةة  
ى  اعة البورصةة يمقةل ضةوءاً عمةى مةا وصةمت إليةو وشراء الأوراق الوجارية ف

القيم النسبية لأوراق الشركات المخومفة ، وم  أن الباعةث لممضةاربين ىةو مةا 
يحصمون عميو من أرباح إلا أن نشاطيم يظير بوضةوح القةيم النسةبية لأنةواع 
الاسوثمارات المخومفة الممثمةة فةى الأسةيم والسةندات وكممةا كثةر عةدد عمميةات 

واوسةة  نطا يةةا اسةةوطاعت أن وكةةون مقياسةةاً د يقةةاً لقةةيم الاسةةوثمارات  البورصةةة
الوى يعكس آراء الموعاممين عن مركةز الأوراق الماليةة الوةى يقومةون بوةداوليا 

 بيعاً وشراء .

 ة ووزي  رأس المال عمى مخومف الصناعات :ٖ

ن كانةةت  ائمةةة عمةةى فكةةرة النفةة  الخةةاص الفةةردي ، فيةةل  فالبورصةةة وا 
ىامةةاً كجيةاز ووزيةة  الادخةار عمةةى مخومةف الفعاليةةات الا وصةةادية ، ومعةب دوراً 

ووجعل من كل فرد آلة حاسبة وعمل فى سبيل معرفة صحة الأسعار وصلاحية 
المشروعات والمؤسسات الوى وض  أسيميا فى السةوق الوجاريةة ، ويةوم ىةذا 
الووزي  عن طريق بي  وشراء الأسيم والسندات فى سةوق البورصةة المنظمةة 

 . 

ولعل ما يحدث من وقمب الأسعار يعوبر من أىم الأضواء الوةى وعكةس 
حالات المشروع مةن حيةث سةيره فةى طريةق الوقةدم والازدىةار أو انحرافةو نحةو 

 الانييار والفشل .
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 ة وحقيق المنافسة بين الموعاممين :ٗ

وةةةؤمن البورصةةةة جةةةو المنافسةةةة الضةةةروري لوةةةأمين حريةةةة المبةةةادلات 
الانوعةةاش الا وصةةادي يلاحةةظ كثةةرة الوعامةةل فييةةا ويةةدف  الوجاريةةة ، وفةةى حالةةة 

الأمل برب  أوفر لمموعاممين فى البورصة إلى اسوباق الحوادث ، وبالوةالل إلةى 
دف  عجمةة الا وصةاد إلةى الأمةام ، وفةى حالةة الركةود الا وصةادي يلاحةظ كسةاد 

 (ٔ)الأوراق المالية . 

 :ة حماية المبادلات الوجارية فى بورصة البضائ  ٘

وقةةةوم بورصةةةة البضةةةائ  بةةةدور ىةةةام فةةةى السةةةوق الآجمةةةة فةةةى حمايةةةة 
المبادلات الوجارية من الوقمبات الفجائية للأسعار ، وفى ووثيق علا ةة المنةوج 

 بالواجر ، ووأمين أسباب الوموين لممصان  والعمل عمى اسوقرار الأسعار .

  وصادية :لإة دور البورصة فى الاوصال بين جمي  الفعاليات اٙ

 كل البورصات حمقة اوصال بين جمي  الفعاليات الا وصادية .وش

فسةةةوق الأوراق الماليةةةة ، والمصةةةارف الوجاريةةةة ، ومصةةةارف الادخةةةار 
والمضةةاربين ، والمسةةوثمرين ، عبةةارة عةةن حمقةةة مةةن حمقةةات سمسةةمة مروبطةةة 
أجزاؤىا ببعض ، ووو ف  وويا الكمية عمةى  ةوة كةل حمقةة منيةا ، فة ذا ضةعفت 

الحمقات لم وقو السمسمة عمى وحمةل العةبء ، فة ذا فرضةنا أننةا واحدة من ومك 
 وصةةادي لا سةةوق لةةلأوراق الماليةةة فيةةو ، فمةةن وسةةوطي  الشةةركات افةةى نظةةام 

فةةى بعةةض والمؤسسةةات الوجاريةةة والصةةناعية أن وجةةد مةةا وحواجةةو مةةن  ةةروض 
الأحيان ، كما أنيا لن وسوطي  أن وض  فى الوداول الأسيم والسندات الكفيمةة 

يةة  مةةدخرات الأفةةراد ، كمةةا أن المصةةارف والمسةةوثمرين لةةن يسةةوطيعوا أن بوجم

                                           
(0)

 . 01اىَسعغ اىعبث  ، ؾ 
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يقفوا عمى حالة الشركات ، أو  ياس ما أصابوو من نجاح ، أو ما انويت إليو 
مةةن فشةةل ، بينمةةا ىةةم يسةةوطيعون  يةةاس ذلةةك كممةةا لجةةأوا إلةةى دراسةةة أسةةعار 

 (ٔ)الأسيم والسندات ، ومرا بة وطورىا فى سوق البورصة . 

 : طبيعة عمميات البورصة :ثانياً 

 ووميز عمميات البورصة عن غيرىا من الأعمال بالمميزات الواليةة : 

ةةة إن الموعةةاممين فةةى البورصةةة لا يعرفةةون بعضةةيم ، بةةل يجةةري عقةةد ٔ
 الصفقات عن طريق سماسرة ووسطاء مخوصين فى شئون البورصة . 

يةةات ةةة وجةةرى العمميةةات فةةى البورصةةة دون إحضةةار السةةندات أو المثمٕ
موضةةوع الصةةفقات ، بةةل يجةةري وعيةةين ذلةةك عةةن طريةةق وحديةةد الكميةةة والصةةفة 

 فقط ، باعوبار أن جمي  المثميات موشابية ومن فئة واحدة .

ة إن الموعاممين فى سوق البورصة ىم عمى الأغمب من المضةاربين ٖ
عمى اروفاع أو ىبوط الأسعار ، فالبائ  لا يسمم ما باعةو ، والمشةوري لا يسةمم 

شةةوراه ، وكةةل مةةا ىنالةةك أن كةةلًا منيمةةا يةةرب  أو يخسةةر فةةرق السةةعر فةةى مةةا ا
 الموعد المحدد لنفاذ العممية .

وجةةةةدير بالةةةةذكر أن  صةةةةر الوعامةةةةل فةةةةى البورصةةةةة عمةةةةى المحوةةةةرفين 
الرسميين ليس امويازاً أو احوكاراً ، بةل ىةو ضةرورة لحالةة ووطمةب ألا يمارسةيا 

، وذلةةةك لد ةةةة عمميةةةات إلا المخوصةةةون فةةةى السةةةوق الوةةةى ورحةةةب بكةةةل طمةةةب 
البورصة وخطورويا فيما يوعمق بوحديد الأسعار ، وصعوبة إدراك ما يمحق بيا 

 (ٖ). ( ٕ)من أخطاء شديدة الاحومال 
                                           

(0)
 . 00اىَسعغ اىعبث  ، ؾ 

(4)
 . 04أظبظٞبد اىج٘زـخ ، ؾ 

(3)
ٗثؼددد ر٘لددٞؼ اى٘هددبئف الإقزفددبدٝخ ىيج٘زـددخ ، َٝنددِ اىقدد٘ه ثددأُ اىٖدددف ٍددِ إّؽددبء  

 اىج٘زـخ ٝزَضو فَٞب ٝيٜ   
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  اىعَبػ ىَؤظعبد اىقطدبع اىؼدبً ٗاىادبؾ اىَْظَدخ فدٚ ؼدسمبد ذاد أظدٌٖ ثفدزؼ  أٗلاً 

   اىع٘ا .   رقٌٞٞ ٕرٓ اىؽسمبد ػِ نسٝ صبّٞبً زءٗض أٍ٘اىٖب ىيغَٖ٘ز . 

   لَبُ اىزَ٘ٝو ػِ نسٝ  الادخبز . صبىضبً 

   اىعَبػ ثعٞ٘ىخ الادخبز اىَعزضَس ػيٚ اىَدٙ اىجؼٞد . زاثؼبً 

  رؾقٞدد  ٗرنددسٝط ؼددفبفٞخ أمجددس فددٚ ٍجدددأ اىؾسمددخ اىْقدٝددخ ) اىعددٞ٘ىخ ٗاّزقددبه خبٍعددبً 

 زءٗض الأٍ٘اه ( اظزضَبزاً ٗادخبزاً ٗزثؾبً ٗخعبزح . 

 ػَو اىج٘زـخ ٕ٘ مبٟرٜ    ٗاىَضبه اىؼَيٜ ػيٚ

إذا أزادد ؼسمخ )ض( اىزٚ رَزيل صلاصخ ٍفبّغ ىيعٞبزاد أُ رْؽئ ٍفدْؼبً زاثؼدبً لإّزدبط 

اىعٞبزاد ، رقً٘ اىؽسمخ )ض( ثطسػ أظٌٖ فٚ اىؽسمخ ىيجٞغ ىزغَغ اىَبه اىلاشً ىزَ٘ٝدو 

َز٘قؼخ ٍدِ ثْبء اىَفْغ اىساثغ ، ٗرؼيِ ىيسأٛ اىؼبً خطخ إّؽبء ٕرا اىَفْغ ٗالأزثبػ اى

ٗزائددٔ ، ٗػْدددٍب ٝؽددزسٛ اىَعددزضَسُٗ ريددل الأظددٌٖ فٖدد٘ ٝدد٘فسُٗ ىيؽددسمخ اىَددبه اىددلاشً 

 لإّؽبء ٕرا اىَفْغ اىساثغ ثدلاً ٍِ اقزسالٖب ٍِ اىجْل ٗدفغ فبئدح ػيٚ ٕرا اىقسق .
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 المطمب الراب 

 الأوراق المالية محل الوداول فى البورصة 

 ومو ف الفقو الإسلامل منيا

لأسةةةيم إن الأوراق الماليةةةة محةةةل الوةةةداول فةةةى البورصةةةة عبةةةارة عةةةن ا
والسةةندات ، والاسةةةوثمار فةةةى الأوراق الماليةةةة فةةةى البورصةةةة أو الوةةةى وصةةةدرىا 
الشركات  د يكون أفضل وسيمة لاسوثمار الأموال بالنسبة لمن لا يممك الخبةرة 

 الكافية للاسوثمار فى نشاط معين .

فعممية الاسوثمار فى الأوراق الماليةة لإحةدى شةركات البوةرول مةثلًا لا 
المسوثمر ممماً بنشاط ىذه الشركات وكيفية عمميةا ، فكةل مةا وحواج أن يكون 

عمى المسوثمر معرفوةو ىةو وعمةم بعةض الميةارات الخاصةة بعمميةات الاسةوثمار 
ىا يصةةب  الأمةةر سةةيان بالنسةةبة للاسةةوثمار فةةى أي دفةةى الأوراق الماليةةة ، وبعةة

رد نشاط ، م  ملاحظة أنو يفضل دائماً الاسوثمار فى الأنشطة الوى يكةون الفة
مممةةاً بقةةدر مةةن المعمومةةات عنيةةا ، لأن الأداء فةةى ىةةذه الحالةةة سةةوف يكةةون 

 أفضل بكل وأكيد .

وبالوالل ف ن عمميةة الاسةوثمار فةى الأوراق الماليةة مةا ىةل إلا فرصةة 
لمقيام بعمميات الاسوثمار ووعظيم الثروة دونما حاجة إلى الإلمام بنشةاط معةين 

 .(ٔ) 

                                           
(0)

 . 07اىَمبزثخ فٚ اىج٘زـخ ػجس الإّزسّذ . رأىٞف / زاٍٜ ػجد اىؼصٝص ، ؾ 
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 أولًا : الأسيم

 الأسيم : أولًا : وعريف

السةةةيم فةةةى المغةةةة : جمةةة  سةةةيم ، والسةةةيم : ىةةةو النصةةةيب ، يقةةةال : 
أى أخذ سيماً : أى نصيباً معو ، ومنو : شركة المسةاىمة ، وسةاىمو  اسمو 

: أى  ارعو وبةاراه فةى الفةوز بالسةيام ، وأسةيم بيةنيم : أى أ ةرع ، واسةويموا 
 الى : ، ومنةةةةةةةةو  ولةةةةةةةةةو وعةةةةةةةة (ٔ)أى ا ورعةةةةةةةةوا ، ووسةةةةةةةةاىموا : أى وقةةةةةةةةارعوا 

  َفَسَاىَمَ فَكَانَ مِنَ المُدْحَضِين (ٕ)  . 

وفةةى الاصةةطلاح : ىةةو صةةك يمثةةل جةةزءاً مةةن رأس مةةال الشةةركة يزيةةد 
 (ٖ)وينقص وبعاً لرواجيا ، وىو وثيقة مطبوعة عمى شكل خاص . 

وفةةةى اصةةةطلاح فقيةةةاء المسةةةممين يطمةةةق السةةةيم عمةةةى الحصةةةة الوةةةى 
 .يقدميا أحد الشركاء فى رأس مال الشركة 

 ثانياً : خصائص الأسيم :

 ة وساوي  يمة الأسيم : ٔ

وىةذه القيمةةة الموسةاوية ىةةل القيمةةة الاسةمية الوةةى يصةدر بيةةا السةةيم 
والوى يجب ألا وقل عن خمسة جنييات ولا وزيد عن ألف جنية طبقاً لما حدده 
القانون المصري ، ويعنل وساوي القيمة فى الأسيم أن ووساوى الحقوق الوةى 

سةةةيم لممسةةةاىمين مادامةةةت مةةةن طائفةةةة واحةةةدة ، ووخومةةةف القيمةةةة ومنحيةةةا الأ

                                           
(0)

، ن داز اىؾددٝش  309ً ٍؾَد ثِ أثٚ ثنس ػجد اىقدبدز اىدساشٛ ، ؾٍازبز اىفؾبػ ىلإٍب 

 . 276/  0، اىَؼغٌ اى٘ظٞه 
(4)

 ( ٍِ ظ٘زح اىفبفبد .020اٟٝخ ) 
(3)

، عبٍؼددخ اىن٘ٝددذ ، ٍغيددخ  61أؽنددبً شمددبح ـدد٘زح ٍددِ ػددسٗق اىزغددبزح اىَؼبـددسح ، ؾ 

اىضلاصدُ٘ ـ ؼدؼجبُ اىؽسٝؼخ ٗاىدزاظبد الإظلاٍٞخ ، اىعْخ اىضبّٞخ ػؽسح ، اىؼددد اىضبىدش ٗ

 ً .0997ٕـ / دٝعَجس 0208
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موةو السةو ية ، فالقيمةة الاسةمية ىةل يالاسمية لمسيم أو  يمة الإصدار عةن  
ويحسةب رأس مةةال الشةةركة وفقةاً لمقيمةةة الاسةةمية ومةك الوةةى وبةين فةةى الصةةك ، 

لمجموع الأسيم ، أما القيمة السو ية فيل الوى وحدد عمى ضوء سةعر السةيم 
سوق الأوراق المالية ووحدد عمى عوامل مخومفة فى السوق ، أمةا القيمةة  فى

الحقيقية  يل ومثل نصيب السيم فى صافل أصول الشركة بعد خصةم ديونيةا 
. 

 :  ة عدم  ابمية السيم لموجزئةةٕ

ويعنل ذلك ألا يوعدد مالكوىةا أمةام الشةركة إذا آلةت ممكيةة السةيم إلةى 
ن كانةت أكثر من شخص نويجة لإرث أو ىب ة أو وصية ، فة ن ىةذه الوجزئةة وا 

صحيحة بين ىؤلاء إلا أنيا لا وسري فى مواجية الشركة ، ويوعين عمى ىؤلاء 
ميم أمةةام الشةةركة ، ثمةةيأن يخوةةاروا شخصةةاً واحةةداً مةةن بيةةنيم أو مةةن الغيةةر ل

ويصب  بمثابة الحائز الوحيد أمام الشركة ، ووةرج  حكمةة ىةاوين الخاصةيوين 
لشركة وووزي  الأرباح عمى المساىمين ووقدير الأغمبية فى إلى وسييل عمل ا

 الجمعيات العمومية لمشركة . 

 :  ة وداول الأسيم بالطرق الوجاريةٖ

فيةوم نقةةل ممكيةةة السةيم لأي سةةبب مةةن أسةةباب الممكيةة موةةى كةةان مةةن 
المونازل إليةو فةى سةجل المسةاىمين الةذى الأسيم الاسمية بطريقة القيد باسم 

كة ، ووؤشةر الشةركة بمةا يفيةد موافقويةا عمةى الونةازل فةى ىةذا وحوفظ بو الشةر 
السجل وفى السيم ذاوو دون حاجة إلى أى اجراءات أخرى ، فة ذا كةان السةيم 
ذا كةةان السةةيم لأمةةر فةة ن  لحاممةةو فةة ن الونةةازل عنةةو يةةوم بالوسةةميم المةةادي ، وا 

 الونازل عنو يوم بطريق الوظيير .

ق الوجاريةةةة مةةةن الخصةةةائص ووعوبةةةر  ابميةةةة السةةةيم لموةةةداول بةةةالطر
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 (ٔ)الجوىرية فى شركات المساىمة . 

 :  ة وحديد المسئوليةٗ

بمعنى أن مسئولية الشركاء فةى مواجيةة الشةركة وكةون بحسةب  يمةة 
أسةةيميم فييةةا ، ولا يسةةأل الشةةركاء عمةةا يجةةاوز ذلةةك ، فةة ذا أفمسةةت الشةةركة 

مةن أمةواليم وصارت عاجزة عن سداد ديونيا فلا يمةزم الشةركاء بسةداد ديونيةا 
 (ٕ)الخاصة . 

 ثالثاً : مو ف الفقو الإسلامل من إصدار الأسيم :

إن وقسةةةيم رأس مةةةال الشةةةركة إلةةةى حصةةةص وأجةةةزاء لا يمنعةةةو الفقةةةو 
الإسلامل ، ف ذا ما كان نشاط الشركة مشروعاً ويحقق مصةمحة المجومة  فة ن 

محرمةاً  ذلك يزكيو الفقو الإسلامل ويحث عميو ، أما الأسيم الوى محميةا شةيئاً 
كةةةالخنزير والخمةةةور والمخةةةدرات والقمةةةار والربةةةا ونحةةةو ذلةةةك مةةةن المحرمةةةات ، 
فالشركات الوى يكون نشاطيا محصوراً فى ىذه الأنواع وكون محرمة لصةراحة 
الأدلةةة عمةةى وحةةريم ىةةذا الكسةةب ، وفةةى أي صةةورة كةةان عمييةةا ممارسةةة ىةةذه 

جماع المسممين عمى وحريم ا لخبائث بأنواعيا الأنشطة ، لأن صراحة الأدلة وا 
يمنةة  إنشةةاء شةةركات وكةةون محةةلًا لمزاولةةة ىةةذه الأنشةةطة ، أمةةا الشةةركات الوةةى 
ووعامل فييا أحمو الله وفى الطيبات جميعاً ولا ووعامل فى الخبائث كالربا وغيره 
، فيةةذا النةةوع مةةن الشةةركات ة أيةةاً كةةان نشةةاطيا ة يكةةون مشةةروعاً ، ولا عبةةرة 

الأنشطة طالما أنيا وراعل الأصول الشةرعية بالشكل الذى ووخذه ممارسة ىذه 
 (ٖ)فى المعاملات . 
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ووطبيقةاً لمةةا سةةبق فةة ن مةةن اشةةورى أسةةيماً أصةةب  شةةريكاً فةةى الشةةركة 
 ولكن ىل ىذا يعنل أن شراء الأسيم فى البورصة حلال ؟

ننظر ىنا : الأسيم ىذه لأي شركة ؟ لابةد أن ننظةر أولًا لمشةركة الوةى 
 أصدرت السيم . 

 يا شركة ووعامل بالحرام : فمنفرض أن

مصن  خمور أو وجارة خمةور ، بةدييل أن مةن اشةورى أسةيماً أصةب  
وةةاجر خمةةور ، شةةركة لإنشةةاء بنةةك ربةةوي : إذن فشةةراء سةةيم مةةن أسةةيم البنةةك 

 الربوي يعنل أن المشورى أصب  من المرابين .

أما إذا كانت الشةركة ووعامةل فةى الحةلال : ك نشةاء شةركة نقةل بحريةة 
أو شةةركة صةةناعية ، فةةلا مةةان  شةةرعاً مةةن إنشةةاء مثةةل ىةةذه الشةةركات ، مةثلًا ، 

 (ٔ)لأن المدار كمةو عمى عمل الشركةة . 

 ثانياً : السندات

 أولًا : وعريف السندات : 

 (ٕ)ن وغيره . السند فى المغة : صك الديو 

 وفةةةى الاصةةةطلاح : ىةةةو صةةةك  ابةةةل لموةةةداول يعطةةةل صةةةاحبو الحةةةق 
 لإضةةافة عمةةى  يموةةو الاسةةمية عنةةد انويةةاء مةةدة بافةةى الفائةةدة الموفةةق عمييةةا 

 (ٖ) القرض .

                                                                                                   
 ٍٗب ثؼدٕب .

(0)
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 ٍنزجخ داز اىقسآُ .
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ويقوةةرب السةةند مةةن السةةيم مةةن حيةةث إنةةو صةةك  ابةةل لموةةداول بةةالطرق 
 لموجزئة .الوجارية وبقيمة اسمية موساوية وغير  ابل 

 ثانياً : الفرق بين السند والسيم :

 ووجد عدة فروق بين السند والسيم وومثل فى الآول : 

يعوبةةر دائنةةاً لمشةةركة ، فالعلا ةةة الوةةى وربطةةو بالشةةركة ةةة حامةةل السةةند ٔ
ىةةل علا ةةة الةةدائن بالمةةدين ، بينمةةا المسةةاىم ىةةو صةةاحب حةةق فةةى الشةةركة ، 

 وبالوالل فيو شريك بمقدار أسيمو فى الشركة .

ةة لحامةةل السةند فضةةلًا عةةن حقةو فةةى اسةةورداد  يمةة السةةند بالكامةةل ، ٕ
ء حققةةت أرباحةةاً أم لا ، بينمةةا الحصةةول عمةةى الفوائةةد الثابوةةة مةةن الشةةركة سةةوا

 ليس لحامل السيم إلا نصيب فى الأرباح الصافية لمشركة.

ة ليس لحامل السةند باعوبةاره دائنةاً أى حةق فةى الوةدخل أو الاشةوراك ٖ
فةةى إدارة الشةةركة ، بينمةةا لممسةةاىم حةةق الاشةةوراك فةةى إدارة الشةةركة والر ابةةة 

 (ٔ)عمييا من خلال الجمعية العامة لممساىمين . 

ة فى حالة وصفية الشركة ، ف ن حامل السةند باعوبةاره دائنةاً لمشةركة ٗ
يحصةةل عمةةى حقو ةةو  بةةل حممةةة الأسةةيم ، بينمةةا يحصةةل حامةةل السةةيم عمةةى 

 (ٕ)حقو و بعد سداد ديون الشركة باعوباره شريكاً فييا . 

 ثالثاً : حكم السندات فى الفقو الإسلامل :

و الإسلامل نجد أن ما يقدمو عندما نض  ىذه المعاممة فى ميزان الفق
صةةاحب السةةند لمشةةركة مةةن مةةال ىةةو  ةةرض ، ويسةةوحق صةةاحب القةةرض مبمغةةاً 
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ثابوةةاً محةةدداً عمةةى سةةبيل الفائةةدة الدوريةةة ، وعنةةد نيايةةة مةةدة القةةرض يسةةورد 
 صاحب السند ما  دمو لمشركة من مال غير منقوص .

ص ولاشك أن الفائدة عمى أنواع القروض كميةا ربةا محةرم ، لأن نصةو 
نعقد عميو إجماع المسممين  اطعة فى وحريم كافة الفوائةد االكواب والسنة وما 

عمةةى القةةروض كميةةا وىةةو مةةا انويةةت إليةةو المةةؤومرات وكبةةار رجةةال الفوةةوى فةةى 
 الإسلام 

ة مةا اوفةق عميةو عممةاء مةؤومر مجمة  بحةوث الإسةلامية الثةانل فةى ٔ
  :م ٜ٘ٙٔشأن المعاملات المصرفية عام 

ى أنواع القروض كميا ربا محرم ، لا فةرق فةى ذلةك بةين أ ة الفائدة عم
ما يسمى بالقرض الاسةويلاكل ومةا يسةمى بةالقرض الانوةاجل ، لأن نصةوص 

 الكواب والسنة فى مجموعيا  اطعة عمى وحريم ىذين النوعيةن . 

ب ة كثيةةر الربةةا و ميمةةو حةرام كمةةا يشةةير إلةةى ذلةةك الفيةةم الصةةحي  فةةى 
بَا أَضْعَافاً مُّضَاعَفَةً يَا أَيُّيَ   ولةو وعالى :   . (  ٔ)  ا الوذِينَ آمَنُوا لَا وأَْكُمُوا الرِّ

ج ة الإ ةراض بالربةةا المحةةرم لا وبيحةو حاجةةة ولا ضةةرورة ، والا وةةراض 
بالربةةا المحةةرم كةةذلك ولا يروفةة  إثمةةو إلا إذا دعةةت إليةةو الضةةرورة وكةةل امةةرئ 

 موروك لدينو فى وقدير ضروروو .

المؤومر السادس لمجم  الفقو الإسةلامل بجةدة عةام ة ما انويى إليو ٕ
 :  بشأن السندات ىو ٙ/  ٕٕ/  ٕٙىة صدر القرار ر م ٓٔٗٔ

أن السندات الوى ومثل الوزاماً بدف  مبمغيا م  دف  فائدة منسوبة إليو 
أو نف  مشروط محرمة شرعاً من حيث الإصدار أو الشراء أو الوةداول ، لأنيةا 
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الجية المصدرة ليا خاصة أو عامةة وةروبط بالدولةة  روض ربوية سواء أكانت 
، ولا أثةةةر لوسةةةميويا شةةةيادات أو صةةةكوك اسةةةوثمارية أو ادخاريةةةة ، أو أو لا 

 (ٔ)وسمية الفائدة الربوية المموزم بيا ربحاً أو ريعاً أو عمولة أو عائداً . 
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 المبحث الثانل

 العمميات العاجمة فى البورصة 

 ومو ف الفقو الإسلامل منيا

 

 وينقسم  إلل سوة مطالب :

ومو ةةف المطمةةب الأول : كيفيةةة إجةةراء الوعا ةةد فةةى العمميةةات العاجمةةة 
 .الفقو الإسلامل منيا 

المطمب الثانل : الوعامل بالسمسرة فى البورصة وفى الفقو الإسةلامل 
. 

 المطمب الثالث : أوامر البي  والشراء فى البورصة .

 البورصة وفى الفقو الإسلامل .المطمب الراب  : وحديد الأسعار فى 

 المطمب الخامس : وسوية عمميات البورصة العاجمة .

 المطمب السادس : نماذج من العمميات العاجمة : 
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 المقصود بالعمميات العاجمة :

يقصد بالعمميات العاجمة : ىل العمميات الوى يوم ونفيةذىا عمةى الفةور 
لوفاء بالثمن ويعقد ىذه العمميةات طريق الوسميم الفعمل للأوراق المالية وا نع

غالباً من يرغبون فى اسوثمار أمواليم عن طريةق شةراء أوراق ماليةة ليومكنةوا 
من الحصول عمى الأرباح الوى وحققيا الشركات ، أو بي  ومةك الأسةيم عنةدما 

 وواح فرصة مناسبة لمحصول عمى الرب  .

عناصةر الوةى ويجب أن ووضمن أوامر البورصة فى العمميات العاجمة ال
مةةن شةةأنيا أن وعةةين بكةةل وضةةوح الصةةفقة كبيةةان نةةوع وصةةفة الور ةةة الماليةةة 
وكميةةة الأوراق الماليةةة المطموبةةة أو المعروضةةة ووحديةةد السةةعر الةةذى يرغةةب 

 الموعامل فى البورصة أن ينفذ أوامره بموجبو .

وىذه العمميات باعوبةار أنيةا ومثةل عمميةة بية  وشةراء وكةون صةحيحة 
افرت فييا أركان البي  وشروطو ، ولم يكن ىنةاك مةان  يمنة  مةن وجائزة إذا وو 
 انعقادىا .

لكن ينبغةل لإصةدار الحكةم الشةرعل عمةى ىةذه المعةاملات بالصةحة أو 
عدميا البحث فى بعض الأحكام الشرعية الجوىرية الخاصة بالبي  لبيان مدى 

 اوفاق ىذه العمميات م  أحكام الشريعة أم لا .
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 المطمب الأول

 ة إجراء الوعا د فى العمميات العاجمةكيفي

 ومو ف الفقو الإسلامل منيا

 أولًا : مكان وزمان بي  الأوراق الماليةة : 

من اللائحة الونفيذية لسوق المال عمى أنو : يكةون  ٕٜنصت المادة 
أوامر بي  وشراء الأوراق المالية فى المكان والمواعيةد الوةى وحةددىا البورصةة 

مر بطريقةة وكفةل العلانيةة وبالبيانةات اللازمةة لموعريةف ويجب عرض ىذه الأوا
 بالعممية وفقاً لمقواعد الوى وقرىا الييئة . 

ويلاحظ أن ىذا الةنص أعطةى الحريةة لإدارة البورصةة لاخويةار المكةان 
 الذى وجرى فيو العمميات داخل البورصة .

، و ةةد حظةةر المشةةرع دخةةول  (ٔ)ووةةوم العمميةةات الآن داخةةل المقصةةورة 
مقصةةورة البيةة  والشةةراء لغيةةر السماسةةرة والمنةةدوبين الرئيسةةيين المقيةةدة  أحةةد

 أسماؤىم فى جدول البورصة ، والوسطاء الذين ليم حق الوعا د .

ويجةةوز لمجنةةة البورصةةة أن وخصةةص فةةى المقصةةورة مكانةةاً لكةةل بيةةت 
 سميرة وووابعو . 
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 . 23ز اىؾَصح ، ؾأظبظٞبد اىج٘زـخ . ىيدمز٘ز / ػجد اىقبد
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 ويصةةرح للأفةةراد الةةدخول إلةةى البورصةةة بعةةد أداء رسةةم مقةةرر ، إلا أنةةو
 يحظر عمييم دخول المقصورة .

 ووشةةةةةكل لجنةةةةةة ووةةةةةألف مةةةةةن ثلاثةةةةةة عمةةةةةى الأ ةةةةةل مةةةةةن السماسةةةةةرة 
وخوارىم لجنة البورصة لمةدة سةنة لمرا بةة المقصةورة والسةير عمةى المحافظةة 
عمةةى النظةةام وحسةةن سةةير العمةةل والإشةةراف عمةةى وطبيةةق القةةوانين والأنظمةةة 

 النافذة .

راج كةل مةن دخةل ةن لإخةةالأمة الةة برجةةة الاسوعانةس المجنةوز لرئيةويج
، ويجب أن ينفةذ فةى المقصةورة كةل اً لو بذلك صالمقصورة دون أن يكون مرخ

لا كانت الأوامةر باطمةة ، وىةذه الأوامةر وظةل  ائمةة  أمر يصدر إلى السمسار وا 
 طوال الجمسة مالم يوفق عمى خلاف ذلك .

موعامةل أما مواعيد العمل فى البورصة ، فوفو  سوق الأوراق المالية ل
كل يوم مةن السةاعة الحاديةة عشةرة صةباحاً حوةى السةاعة الواحةدة بعةد الظيةر 

 ووقفل أيام الجمعة والعطلات الرسمية .

ويعمةةن عةةن افووةةاح السةةوق بةةدق جةةرس د ةةة واحةةدة ، وعنةةد إ فاليةةا 
بةةةد وين ووخمميمةةةا فوةةةرة خمةةةس د ةةةائق ، ويجةةةب أن يوو ةةةف كةةةل وعامةةةل وكةةةل 

 مفاوضة عند دق الجرس الأخير .
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يمكن لمجنة البورصة أن وقرر وعطيةل العمةل فةى الأيةام الأخةرى الوةى و 
 (ٔ)وراىا ضرورية لإ فال السوق بمناسبة وعطيل المصال  الحكومية الأخةرى . 

 ثانياً : مو ف الفقو الإسلامل من وحديد مكان وزمان بي  الأوراق المالية : 

بيةة   إن الونظةةيم المعاصةةر للأسةةواق الماليةةة بوخصةةيص مكةةان وزمةةان
الأوراق المالية لو ما يبرره ، فضلًا عن أنو يدخل فى دائرة المباح الوى يجةوز 
لولل الأمر وخصيصيا أو ونظيميا ، ف نو فى ذلك من المصال  المعقولة مةالا 
وخفى عمى كل موعامل فى الأوراق المالية ، حيةث إن عقةد الصةفقات بالسةوق 

مكان ظاىر ، ونشرىا فى الجريدة المالية ، وفى وسجيل الأسعار أولًا بأول فى 
وصةةة ، كةةل ذلةةك يعطةةل لمبورصةةة اليوميةةة بعةةد مراجعويةةا بمعرفةةة المجنةةة المخ

سةةةلامة العمميةةةات الوةةةى وعقةةةد بيةةةا ، وذلةةةك بالإضةةةافة إلةةةى أن  وويةةةا لوضةةةمن 
البورصةةة ووعامةةل فةةى صةةكوك الشةةركات والمؤسسةةات الماليةةة الوةةى ىةةل عصةةب 

امل عمييةا للأفةراد بصةورة غيةر منوظمةة  وصاد المعاصر ، ف ذا ما أجيز الوعلإا
 وصةةاديات الةةبلاد أمةةام جشةة  إلمحةةق ومةةك المؤسسةةات ضةةرراً جسةةيماً ولويةةاوت 

 (ٕ)بعض الوجار والمسوثمرين . 
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 المطمب الثانل

 الوعامل بالسمسرة فى البورصة وفى الفقو الإسلامل

 أولًا : الوعامل بالسمسرة فى البورصة :

ل الأوراق الماليةة بواسةطة السماسةرة وقوم أعمةال البورصةة عمةى وةداو
والوسطاء ، وأن أثر العمميات الوى وجرى فى البورصةة عمةى يةد ىةؤلاء يوةدخل 

 وصةةادية بمجموعيةةا ، وليةةذا كةةان مةةن الضةةروري وعريةةف ىةةؤلاء لإفةةى الحيةةاة ا
الوسطاء وبيان أعماليم ، إن الموعاممين فى البورصةة لا يعرفةون بعضةيم بةل 

مةةره إلةةى سمسةةاره ، ليقةةوم السمسةةار بونفيةةذ إجةةراء ل أيةةيكفةةل أن يعطةةل العم
 العممية حسب الأصول المحددة فى نظام البورصةة . 

ويمةةارس السماسةةرة نوعةةاً مةةن الوظيفةةة الرسةةمية ، فيةةم ينقمةةون إلةةى 
البورصةةة أوامةةر زبةةائنيم ، ويجةةرون العمميةةات المطموبةةة مةةنيم  ولمةةا كةةان ة 

را بةة العمميةات الجاريةة ، كةان البةائعون والمشةورون ة لا يقومةون بأنفسةيم بم
مةةن الضةةروري حمايةةة مصةةالحيم ووضةة  القواعةةد اللازمةةة لمينةةة السماسةةرة 

 والوسطاء .

وونص بعض  وانين البورصة عمى لائحة الأوراق المالية الوى أجازت 
وؤلةف لمقيةام بأعمةال ية صةلمسمسار أن يكون شريكاً فى شةركة وضةامن أو وو 

 لشروط الوالية :السمسرة فى الأوراق المالية با

 ة أن يكون جمي  الشركاء الموضامنين سماسرة .ٔ

 ة ألا يقل رأس مال الشركة عن مبمغ يحدده القانون .ٕ

 ة ألا يقل ما يممكو كل سمسار عن جزء محدد من أموال الشركة . ٖ

 ة أن ووافق لجنة البورصة عمى عقد الشركة .ٗ
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ر  ةد  ضةى عةدة و د اشورطت اللائحة أن يكون المرش  لمينة سمسا
 السمسرة العاممين .سنوات فى ومرين فعمل لدى أحد مكاوب 

ولما كانت طبيعة عمل السمار وقوضل البعد عن المصةال  الشخصةية 
فقد وضمنت اللائحة حكماً بمقوضاه يحظر  بول المرش  سمساراً إذا كةان ىةو 

يةة بالآجةل أو زوجو أو أحد فروعو أو أصولةو مزاولًا لعمميات بي  الأوراق المال
. 

كمةةةا يجةةةب عمةةةى المرشةةة  لمينةةةة سمسةةةار أن يقةةةدم وأمينةةةاً يخصةةةص 
لضةةةةمان المبةةةةالغ المسةةةةوحقة لمعمةةةةلاء ، ولأداء المبةةةةالغ المطموبةةةةة لمجنةةةةة أو 

 لأعضاء البورصة ثم لأداء الغرامات الماليةة .

ويعاون السمسار فى ونفيذ الأوامر فى المقصورة مسوخدم لديو يدعى 
مسوخدم بأجر يعمل لحساب السمسار ، ولا يجوز لو  المندوب الرئيسل ، وىو

سةةةةم السمسةةةةار الةةةةذى يوبعةةةو ولحسةةةةابو ووحةةةةت مسةةةةئوليوو ،  أن يشةةةوغل إلا ب
ويوعرض لمو ف عةن العمةل أو شةطب اسةمو إذا كةان طرفةاً فةى العمميةات الوةى 

 (ٔ)يعقدىا السمسار ، أو كان يعمل لحسابو الخاص . 

ميةةةل والسمسةةةار ، ويومقةةةى أمةةةا الوسةةةطاء فيةةةم أداة الاوصةةةال بةةةين الع
الوسيط أوامر البورصة من العميل ويبمغيا لمسمسةار الةذى يعمةل لديةو ، وىةو 
مسئول أمام السمسار عةن جمية  العمميةات المعقةودة بواسةطوو بنسةبة حصةوو 

 الوى لا ووجاوز نصف  يمة السمسرة عن العمميات الوى وعقد بواسطوو .

لعمةل أو شةطب اسةمو ويحظر عمى الوسيط وحةت طائمةة وو يفةو عةن ا
أن يعقةةد العمميةةات فةةى البورصةةة لحسةةابو الخةةاص أو لحسةةاب زوجوةةو أو أحةةد 

 أ اربو أو أصياره إلى الدرجة الرابعة أو لحساب سمسار آخر .
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بالةةدخول إلةةى والوسةةطاء الةةذين ليةةم حةةق الوعا ةةد ىةةم وحةةدىم يخولةةون 
وحةةةت المقصةةورة لونفيةةةذ الأوامةةةر الموكولةةة إلةةةييم باسةةةم السمسةةار ولحسةةةابو و 

 مسئوليوو .

والسمسار مسئول مالياً بالوضامن م  المندوبين الرئيسيين والوسطاء 
 (ٔ)الوابعين لو عن الغرامات الوى يحكم بيا عمييم . 

وخلاصةةة القةةول : أن العمةةل داخةةل البورصةةات يعومةةد بشةةكل أساسةةل 
عمى وجةود سماسةرة الأوراق الماليةة لونظةيم عمميةات الوةداول وضةمان سةيولة 

 . ونفيذىا

وبالوالل ف ن دور سمسار الأوراق المالية ة أو كما يطمق عميةو الآن ) 
الوسةةيط المةةالل ( ة ىةةو وبسةةيط عمميةةة الوةةداول بةةين المسةةوثمر والبورصةةة ، 

 وومثميا الشركات المسجمة بداخميا . 

 وصةةادية لإوكممةا ازدىةةرت أنشةطة الوسةةويق والووزية  داخةةل الأنشةطة ا
نشةاط السماسةرة وانوشةرت بيةوت السمسةرة حةول المخومفة ، كمما ازدىر أيضةاً 

 (ٕ)العالم . 

 ثانياً : حكم السمسرة فى الفقو الإسلامل :

وعريةةةف السمسةةةرة : السمسةةةرة فةةةى المغةةةة : ىةةةل الووسةةةط بةةةين البةةةائ  
لال والمشوري لإمضاء البي  ، والسمسار مفرد السماسرة ، ويسةميو النةاس الةدّ 

ائ  عمةةى الأثمةةان ، وىةةل كممةةة ، ف نةةو يةةدل المشةةوري عمةةى السةةم  ويةةدل البةة
 (ٖ)فارسية معربة . 
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 الفقياء بوعريفات موقاربة : وفى الاصطلاح : عرفيا 

 (ٔ)بيعاً وشراءً . فعرفيا الحنفية بأنيا : اسم لمن يعمل لمغير بالأجر 

وعرفيةةةا المالكيةةةة بوعةةةريفيم لمسمسةةةار بأنةةةو " الطةةةواف فةةةى الأسةةةواق 
 (ٕ) بالسم  أو ينادي عمييا بالمزايدة " .

وعةةرف ابةةن حجةةر العسةةقلانل السمسةةار بأنةةو : ىةةو فةةى الأصةةل القةةيم 
 (ٖ)بالأمر والحافظ لو ثم اسوعمل فى موولى البي  والشراء لغيره " . 

وعمى ذلك ف ن وعريف ابن حجر العسقلانل يوفق م  وعريةف الحنفيةة 
والمالكيةةة ، فعنةةدىم جميعةةاً يقةةوم السمسةةار بأخةةذ السةةمعة مةةن صةةاحبيا وبيعيةةا 

 لحساب غيره ويوقاضى أجره ، فيو مصاحب لمسمعة .  يابو ، أو يوشر لحس

ولذلك ف ن الوعريف المغوي يخومةف عةن الوعريةف الفقيةل ، فعنةد أىةل 
المغة يقةوم السمسةار بالدلالةة عمةى مكةان السةمعة وصةاحبيا ، أو يووسةط بةين 
البةةائ  والمشةةوري ، أمةةا عنةةد الفقيةةاء فيةةو يصةةاحب السةةمعة ويوةةولى بيعيةةا أو 

 راءىا أو يطوف بيا الأسواق .ش

 الحكم الشرعل لمسمسرة :

السمسرة سواء بحسب معناىا المغوي أم الشرعل ، ىل عمل يقوم بةو 
محورفيا خدمة لغيره بأجر معموم لقةاء ىةذه الخدمةة ، فيةل عمةل مبةاح طالمةا 
أن أصل السمعة الوى يبيعيا أو يشورييا صالحاً لموعامل فيو شرعاً ، وىل شئ 

ناس فى حياويم ، فكثيراً مةا يحوةاجون إلييةا ، فكثيةر مةن النةاس لا ضروري لم
طةرق الوصةول إلةى يعرفون طةرق المسةاومة فةى البية  والشةراء ، ولا يعرفةون 
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شةةراء أو بيةة  مةةا يريةةدون شةةراءه أو بيعةةو ، وكةةم مةةن أنةةاس لا وسةةم  مراكةةزىم 
يقةةوم بةةالنزول إلةةى الأسةةواق ، والاوصةةال بالبةةائعين والمشةةورين ولا يجةةدون مةةن 

ليم بالبي  والشةراء حسةبة لوجةو الله ، ومةن ىنةا كانةت السمسةرة عمةلًا شةرعياً 
 نافعاً لمبائ  ولممشوري ولمسمسار . 

ويدل عمى مشروعية السمسرة الأدلة العامةة مةن الكوةاب والسةنة الوةى 
 وةةةةدل عمةةةةى الوعةةةةاون مةةةة  الغيةةةةر فةةةةى البةةةةر والوقةةةةوى ، منيةةةةا  ولةةةةةو وعةةةةالى : 

  وَعَةةةةاوَنُوا عَمَةةةةى الِإثةْةةةمِ  وَلاَ  وَالووقْةةةةوَى البِةةةةرِّ وَوَعَةةةةاوَنُوا عَمَةةةةى  
ذا  ام السمسار ببذل نصيحة لأحد طرفل الوعامةل كةان ذلةك ، (  ٔ) وَالْعُدْوَانِ  وا 

عمةةلًا محمةةوداً منةةو ، و ةةد أجةةاز العةةرف أخةةذ الأجةةرة عمةةى السمسةةرة والمعةةروف 
 عرفاً كالمشروط شرطاً . 

من ووفرىا حوةى يجةوز لةو أن  ويشورط فى السمسار ثلاثة شروط لابد
 يقوم بيذا العمل : 

ري ة: أن يكون خبيراً فيما يووسط فيو بةين البةائ  والمشوة الشرط الأول
، ولا يكون من أولئةك الأدعيةاء الةذين يةدعون المعرفةة بكةل شةئ ويسمسةرون 

رون المشةوري ةفى كل شةئ ، بةلا خبةر ولا درايةة ، فيضةرون البةائ  حينةاً ويضة
واق الوةى يعممةون فييةا أو بالسةم  الوةى يبيعونيةا ةم بالأسةةجيمي بةاً ، بسبةحين

 أو يشورونيا لممشوري بطريق الوساطة . 

: أن يكةةةون صةةةاد اً أمينةةةاً لا يغةةةش البةةةائ  ولا يغةةةش  الشةةةرط الثةةةانل
نما يعدل بينيما ، ويةذكر محاسةن  المشوري ، ولا يحمف بالله ليذا ولا لذاك ، وا 

 لغة . بلا مباالسمعة ومساوئيا معاً 

و ولا ةو ولا وممكةةةة: ألا يووسةةةط فةةةى شةةةئ لا يحةةةل بيعةةة الشةةةرط الثالةةةث
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 (ٔ)الانوفاع بةو . 

عمةى الول اشورطيا بعض الفقياء وحول إمكانية وطبيق ىذه الشروط 
الشروط الوى اشورطيا القةانون فةى السمسةار الةذى يعمةل فةى البورصةة ة فةرداً 

ى اشورطيا القانون ورج  فى كان أو شركة ة ف نو يمكن القول بأن الشروط الو
مجمميةةا إلةةى المقةةدرة الماليةةة ، والنزاىةةة وحسةةن السةةمعة ، ووةةوافر معمومةةات 
عمميةةة ، وعمميةةة ومكنةةو مةةن أداء عممةةةو ، وفيةةم عمميةةات البورصةةة والومةةرس 

لا يعقةةةد عمميةةةات أفييةةةا ، وألا يةةةزاول أعمةةةالًا وجاريةةةة أخةةةرى غيةةةر السمسةةةرة  و 
 بو . لحسابو الخاص أو لحساب أحد أ ار 

أمةةا عةةن شةةرط وجةةود مقةةدرة ماليةةة لممارسةةة عمميةةة السمسةةرة ، فمةةم 
يشورط الفقياء مثل ىذا الشرط ، فلا يجب أن يكون حائزاً لنصاب مالل معةين 
، ولعل ذلك راج  إلى طبيعة السوق الإسلامية الوى ووسم بالبساطة والثقة فى 

 طىةذا الشةر  الوعامل ووفاء كل شةخص بالوزاماوةو ، ولةيس ىنةاك مةا يمنة  مةن
 فيجب الالوزام بةو .

أما ووافر شرط النزاىة وحسن السمعة ف ن ىذا أمر يوفق م  ما وقرره 
الشريعة الإسلامية ، فالأمانة مطموبة فى العمل والخيانة محرمة ، والنصوص 
أكثةةر مةةن أن وحصةةى فةةى ىةةذا ، ومةةن ىنةةا فةة ن الفقيةةاء لةةم يضةةمنوا السمسةةار 

 (ٕ)الأمين بعكس غيره . 

                                           
(0)

ٍٗدب ثؼددٕب ـ  44ثِٞ اىعبئو ٗاىفقٞٔ . رأىٞف الأظزبذ اىدمز٘ز / ٍؾَد ثنس إظدَبػٞو ، ؾ 

 . 72اىْبؼس   داز اىَْبز ، ٗظ٘ا الأٗزاا اىَبىٞخ فٚ ٍٞصاُ اىفقٔ الإظلاٍٜ ، ؾ
(4)

اىفغٞس   " ٗظَعبز ٝط٘ف ثبىعيغ فدٚ الأظد٘اا ىٞجٞؼٖدب قبه اىؽٞخ اىدزدٝس فٚ اىؽسػ  

خٞس أٙ ذٙ خٞس ٗأٍبّخ ٗلا لَبُ ػيٞٔ إذا ادػٚ لدٞبع ؼدئ ٍَدب ثٞددٓ ثغٞدس رؼدٝدٔ ٗلا 

رفسٝه ٍْٔ ، ٗغٞس ٍِ هٖس خٞسٓ ٝمَِ ، مرا أفزدٚ ثدٔ اثدِ زؼدد ٗقٞدو لا لدَبُ ػيٞدٔ 

  لأّٖددٌ أٍْددبء  ٍطيقددبً ، قددبه ػٞددبق   ٕٗدد٘ اىَؼددسٗف ٍددِ قدد٘ه ٍبىددل ٗأـددؾبثٔ ، قددبه

 ٗىٞع٘ا ثفْبع . 

 . 311/  2اىؽسػ اىفغٞس ىيدزدٝس 
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فةى البورصةة ، شوراط ووافر معمومةات عمميةة وعمميةة لموعامةل وحول ا
فيةةةذا يوفةةةق مةةة  مةةةا وطمبةةةو الشةةةريعة الإسةةةلامية حوةةةى لا يقةةة  السمسةةةار فةةةى 

 المحظور بو وع ضرر بالمشوري أو بالبائ  .

أمةةةا حظةةةر القةةةانون عمةةةى السمسةةةار أن يةةةزاول أعمةةةالًا وجاريةةةة غيةةةر 
 يشةةةةةورط الفقيةةةةةاء السمسةةةةةرة ، أو يعقةةةةةد عمميةةةةةات لحسةةةةةابو الخةةةةةاص ، فمةةةةةم 

ن كةةةةان لا يوعةةةةارض مةةةة   ةةةةرآن أو سةةةةنة ، فيةةةةو مةةةةن   مثةةةةل ىةةةةذا الشةةةةرط ، وا 
باب ونظيم وحسن سير العمل ، ويمكن أن يدخل وحت باب المصةال  المرسةمة 

(ٔ ) .(ٕ) 

                                           
(0)

 . 79ظ٘ا الأٗزاا اىَبىٞخ فٚ ٍٞصاُ اىفقٔ الإظلاٍٜ ، ؾ 
(4)

اىَفبىؼ اىَسظيخ   ٕٜ اىَفبىؼ اىزدٚ ىدٌ ٝؽدسع اىؽدبزع ؽنَدبً ىزؾقٞقٖدب ٗىدٌ ٝدده دىٞدو  

 ؼسػٜ ػيٚ اػزجبزٕب أٗ إىغبئٖب . 

 ، ٍنزجخ اىدػ٘ح الإظلاٍٞخ . 82ػجد اىٕ٘بة خلاف ، ؾػيٌ أـ٘ه اىفقٔ . ىيؽٞخ / 
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 المطمب الثالث

 أوامر البي  والشراء فى البورصة وفى الفقو الإسلامل

 أولًا : أوامر البي  والشراء فى البورصة : 

يقصةةةد بةةةأمر البورصةةةة : الووكيةةةل الةةةذى يعطيةةةو عميةةةل مةةةا إلةةةى أحةةةد 
  أو يشوري فى البورصة بعةض الأوراق الماليةة يبيالسماسرة أو الوسطاء كل 

جةةراء العمميةةة وفقةةاً  الوةةى يعينيةةا لةةو وفةةى جميةة  الحةةالات يجةةب ونفيةةذ الأمةةر وا 
 لمقواعد المقررة فى البورصة .

 اً لكةةةةةةةةل ويجةةةةةةةةب وحديةةةةةةةةد أمةةةةةةةةر البورصةةةةةةةةة بكةةةةةةةةل وضةةةةةةةةوح دفعةةةةةةةة
 الوبةةةةةاس فةةةةةى المسةةةةةوقبل كبيةةةةةان نةةةةةوع الأوراق الماليةةةةةة موضةةةةةوع الصةةةةةفقة ، 
وكمية السندات المطموبة ، والسعر الذى يريد صاحب الأمر أن وجرى الصةفقة 
 بموجبةةةةةةةةةةةةو ، كمةةةةةةةةةةةةا يجةةةةةةةةةةةةب وسةةةةةةةةةةةةمية الور ةةةةةةةةةةةةة الماليةةةةةةةةةةةةة حسةةةةةةةةةةةةب 
ورودىةةةا فةةةى الوسةةةعيرة ، وبيةةةان نوعيةةةا فيمةةةا إذا كانةةةت أسةةةيماً أو سةةةندات ، 

 و ةةةةةةةاً ، وكةةةةةةةذلك وحديةةةةةةةد نةةةةةةةوع الأسةةةةةةةيم فيمةةةةةةةا إذا كانةةةةةةةت حصصةةةةةةةاً أم حق
 ،  (ٖ)، أسةةةةةةةةيماً عاديةةةةةةةةةة  (ٕ)، أو أسةةةةةةةةةيم وموةةةةةةةة   (ٔ)أسةةةةةةةةيم رأس مةةةةةةةةال 

 ، أسيماً  ديمة أو جديدة .  (ٗ)أو أسيماً مموازة 
                                           

(0)
ٕٗ٘ اىَعَٚ ثبىعٌٖ اىْقدٛ   ٕٗ٘ اىرٙ ٝنززت ثٔ اىَعبٌٕ ثؽسن أُ ٝدفغ قَٞزدٔ ّقدداً .  

 . 44أظبظٞبد اىج٘زـخ ، ؾ

(4)
ظٌٖ اىزَزغ   ٕ٘ اىفل اىرٙ ٝزعئَ اىَعبٌٕ ػْددٍب ٝعدز٘ىٚ ػيدٚ مدو اىقَٞدخ الاظدَٞخ  

 . 42ث  ، ؾىعَٖٔ . اىَسعغ اىعب

(3)
اىعٌٖ اىؼبدٛ   ٕ٘ ـل ٍينٞخ ٝؼد ثَضبثخ ؽ  فٚ ٍينٞخ اىؽدسمخ ، ٗٝؼطدٜ ىَبىندٔ اىؾد   

فددٚ ؽمدد٘ز اىغَؼٞددخ اىؼبٍددخ اىعددْ٘ٝخ ىيؽددسمخ ٗاىؾفدد٘ه ػيددٚ ر٘شٝؼددبد إذا ٍددب ؽققددذ 

 اىؽسمخ أزثبؽبً .
(2)

اىؼبدٛ ،  اىعٌٖ اىََزبش   ٕٗ٘ اىرٙ َْٝؼ ٍبىنٔ ؽق٘قبً إلبفٞخ لا ٝزَزغ ثٖب ؽبٍو اىعٌٖ 

ٍضو الأظجقٞخ فٚ اىؾف٘ه ػيٚ ّعجخ ٍِ أزثدبػ اىؽدسمخ ، مَدب أُ ٍبىندٔ ٝزَزدغ ثأٗى٘ٝدخ 



 د/ ٍفطفٚ ػجداىغ٘اد اؽَد زؼ٘اُ  "دزاظخ فقٖٞخ ٍقبزّخ "ٍدٙ ٍؽسٗػٞخ أػَبه اىج٘زـخ 

 

  

 ً 4102ٗاىضلاصُ٘  اىضبٍّٚغيخ ميٞخ أـ٘ه اىدِٝ ثأظٞ٘ن ،اىؼدد 

 
 
 
 
 
 

 

350 

أمةةةا فيمةةةا يوعمةةةق بالسةةةندات فيجةةةب ذكةةةر الفائةةةدة ، وسةةةنة الإصةةةدار ، 
 (ٔ)وحقوق الومو  المنبثقة عن الصك . 

ب الأمر وحديد السعر الةذى يرغةب أن وةوم بةو الصةفقة ويسوطي  صاح
 بطرق مخومفة أىميا : 

 :  سنلأحة الأمر بالسعر أ

وبةةو يصةةدر العمةةل أمةةر إلةةى السمسةةار بةةالبي  أو الشةةراء بأحسةةن أو 
أفضل سعر ، وفةى ىةذه الحالةة لا يوقيةد السمسةار بسةعر معةين ، ولكنةو يموةزم 

لأفضةل سةعر ، فة ذا كةان سةعر الصةك أن يبذل  صارى جيده ليوم الوعا د وفقاً 
ن كةان يوجةو نحةو  يوجو نحو الصعود سارع إلى الشراء عند فو  البورصة ، وا 
اليبوط وميل لكل يشوري  بل إغلاق البورصة مباشرة حوى يفوز فى الحالوين 

 بأحسن سعر ، وىو أ ل سعر عند الشراء ، وأعمى سعر عند البي  .

 :  ة الأمر بالسعر المحددٕ

صةةدر العميةةل أمةةره إلةةى السمسةةار بالوعا ةةد بسةةعر محةةدد ، وفةةى وفيةةو ي
مثل ىذا الفرض يوقيد السمسار بيذا الوحديةد ، مةالم يةومكن مةن البية  بةأعمى 
منو ، أو الشراء بأ ل منةو حسةب الأحةوال عمةى أسةاس أن المفيةوم ضةمناً أن 

 العميل  صد أن يوعا د السمسار بالسعر الذى عينو ، أو أحسن منةو . 

 :  لأمر بالسعر الوقريبلة اٖ

وفةةى مثةةل ىةةذا الفةةرض يموةةزم السمسةةار بالوعا ةةد بسةةعر يروفةة  أو يقةةل 
 ميلًا عن السعر الذى حدده العميل ، وذلك إذا لم يسوط  الوعا د بنفس السعر 

 ، أو الوعا د بسعر أفضل .
                                                                                                   

 فٚ اىؾف٘ه ػيٚ ؽق٘قٔ ػْد رففٞخ اىؽسمخ قجو ؽبٍو اىعٌٖ اىؼبدٛ .
(0)

 . 79أظبظٞبد اىج٘زـخ ، ؾ 
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 :  ة الأمر بالسعر الوقديريٗ

اً لوقةةديره ، وفيةةو يوةةرك العميةةل لمسمسةةار وحديةةد السةةعر المناسةةب وفقةة
أن ينفةذ الأمةر مةرة واحةدة بحيث يكون لمسمسار حرية فى الوقدير ، فيسوطي  

، أو يوزعةةو عمةةةى عةةدة جمسةةةات ، أو لا ينفةةذه مطمقةةةاً إذا رأى عةةدم صةةةلاحية 
 ملائمة العممية أو السعر ، أو ينفذه وفقاً لمسعر الذى يراه مناسباً . 

 :  ة الأمر بسعر الفو  أو الإ فال ٘

العميةةل أمةةره إلةةى السمسةةار بالوعا ةةد بسةةعر الفةةو  أو بسةةعر   ةةد يصةةدر
 (ٔ)الإ فال ، أو بمووسط أسعار اليوم ، أو بأي سعر يمكن الحصول عميةو . 

 مدة أوامر البورصة :

إن القاعدة العامة فى أغمب البورصات وقضل فى البيوع العاجمةة بةأن 
د ذلةك وسةقط وبقى أوامر البورصة طيمة الشةير حوةى آخةر جمسةة بورصةة وبعة
 (ٕ) من ومقاء نفسيا ، ولكن يمكن وحديد ىذا الأمر بيوم أو أسبوع.

 أوامر البورصة فى البي  والشراء فى الفقو الإسلامل :

إن الونظةةةةيم الإداري لأوامةةةةر البورصةةةةة لا يصةةةةطدم مةةةة  أحكةةةةام الفقةةةةو 
الإسةةلامل ، لأنةةو ييةةدف إلةةى ضةةبط العمميةةات ضةةبطاً وامةةاً بعيةةداً عةةن الولاعةةب 

ار ، وحيةةث إن عمميةةات البورصةةة ووصةةل اوصةةالًا مباشةةراً با وصةةاديات بالأسةةع
البلاد وأي ولاعب أو وجاوزات  د وعرض ا وصاديات البلاد لميزات العنيفة كمةا 

 حدث أكثر من مرة . 

ذا كةةان الأصةةل طبقةةاً لمقواعةةد العامةةة أن كةةل مكمةةف رشةةيد لةةو حةةق  وا 

                                           
(0)

 . 490ظ٘ا الأٗزاا اىَبىٞخ فٚ ٍٞصاُ اىفقٔ الإظلاٍٜ ، ؾ 
(4)

 . 81أظبظٞبد اىج٘زـخ ، ؾ 
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وى يومو  بيا ، فقةد اسةوثنى الالوعا د بنفسو فى كل ما ىو مباح طبقاً للأىمية 
القانون عمميات البورصة ، وأسةندىا إلةى أشةخاص ذوي خبةرة وكفةاءة خاصةة 
فى الأوراق المالية ، وطرق وداوليا ، وطرق وحصةيل كوبوناويةا ، إلةى جانةب 
حيادىم الوام فى عقد الصفقات ، كما حظر عمييم أن يشوروا لحساب أنفسةيم 

يارىم إلةى الدرجةة الرابعةة أو الوةابعين ليةم أو زوجاويم أو أحد أ ةاربيم أو أصة
ن كان يسمب عامة الأشةخاص كةاممل الأىميةة  أو شركائيم ، وىذا الاسوثناء وا 
من أن يوعامموا بأنفسيم فى ىذا العمل لا يصطدم مة   واعةد الشةرع ، فحيثمةا 

 (ٔ)وجدت مصمحة لا وصطدم م  نصوص الشرع فثم شرع الله . 

مةةى ىةةذا النحةةو لا مخالفةةة فيةةو لمفقةةو وىكةةذا فةة ن ونظةةيم البورصةةة ع
الإسلامل ، فبوس  أي عميل أن يسوثمر أموالو فى البورصة بواسطة سمسار 
معومةةد فةةى البورصةةة ولةةيس بنفسةةو مباشةةرة ، حفاظةةاً عمةةى ا وصةةاد الةةدول ، 
لاسيما إذا كان ىذا السمسار عمى دراية وامة بةأحوال سةوق الأوراق الماليةة ، 

عنةو شةيئاً ، و ةد يقة  فةى حةرج بةالغ إذا مةا وعا ةد  بخلاف غيره الذى لا يعرف
 عمى صفقة كاسدة وىو جاىل بيا .

                                           
(0)

ٝق٘ه اثِ اىقٌٞ   " فئُ اىؽسٝؼخ ٍجْبٕب ٗأظبظٖب ػيٚ اىؾنٌ ٍٗفبىؼ اىؼجبد فٚ اىَؼدبغ  

ٗاىَؼبد ، ٕٜٗ ػده ميٖب ٗزؽَخ ٍٗفبىؼ ميٖدب ٗؽنَدخ ميٖدب ، فندو ٍعدأىخ خسعدذ ٍدِ 

اىؼده إىٚ اىغ٘ز ٗػِ اىسؽَخ إىٚ لدٕب ٗػِ اىَفيؾخ إىٚ اىَفعدح ٗػِ اىؾنَدخ إىدٚ 

 ؼخ ٗإُ أدخيذ فٖٞب ثبىزأٗٝو" اىؼجش فيٞعذ ٍِ اىؽسٝ

 . 0/  3إػلاً اىَ٘قؼِٞ لاثِ اىقٌٞ 
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 المطمب الراب 

 وحديد الأسعار فى البورصة وفى الفقو الإسلامل

 أولًا : وحديد الأسعار فى البورصة :

حةةرض المشةةرع فةةةى ونظيمةةو لمبورصةةة عمةةةى وحقيةةق علانيةةة أسةةةعار 
فةةى لوحةةة واضةةحة ، ولةةيس الأمةةر  البورصةةة حيةةث يةةوم  يةةد أسةةعار العمميةةات

مقوصةةةراً عمةةةى أسةةةعار الأوراق الماليةةةة فقةةةط ، بةةةل إن البيانةةةات الوةةةى وصةةةدرىا 
الشركات وعمن لمجميور فى البورصة علانية ، حوى يكون جميور الموعاممين 

 وصادية الوى  د وةؤثر فةى الأسةعار ، ولأنةو لا يكفةل لإعمى بينة بكل العوامل ا
داول الصةةكوك عمنةةاً ، بةةل يجةةب وةة فةةى البورصةةة أن ولوحقيةق المنافسةةة الكاممةة

ذاعةةة ىةةذه الأسةةعار فةةى جةةداول الأسةةعار وفةةى الصةةحف ، حوةةى  أيضةةاً نشةةر وا 
يكةةون أصةةحاب الصةةكوك عمةةى عمةةم بقيمةةة الصةةكوك الوةةى يحوزونيةةا ولةةو لةةم 
يجةةةروا عمييةةةا أيةةةة عمميةةةات ، وعةةةادة مةةةا وفةةةرد الصةةةحف اليوميةةةة والمجةةةلات 

 وصاد أبواباً ومساحات لنقةل أخبةار البورصةة لإالموخصصة فى شئون المال وا
مةن  ٙٙووحميل الأسعار وحركة الوعامل فييا ، ولذلك نص المشرع فى المادة 

م عمةةى أن يةةوزع جةةدول الأسةةعار ، والجةةدول ٜٚ٘ٔلسةةنة  ٔٙٔالقةةانون ر ةةم 
 طبعان يومياً بمعرفة لجنة فرعية ويبين كل جدول : يالمؤ ت و 

دت أثنةةةاء الجمسةةةة حسةةةب البيانةةةات ةةةة الأسةةةعار الموواليةةةة الوةةةى عقةةةٔ
 المقدمة من السماسرة ذوي الشأن  

ة آخر أسعار اليوم ف ذا لم وكن الأسعار نويجة وعا ةد بةل مجةرد طمةب ٕ
 أو عرض فيجب أن يذكر أنيا من مشورين أو بائعين . 

 ة الأسعار الأخيرة ووواريخيا . ٖ
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 ة القيمة الاسمية للأوراق بالعممة الوى صدرت بيا .ٗ

جميةة  المعمومةةات الوةةى وةةرى لجنةةة البورصةةة أن مةةن المفيةةد نشةةرىا  ةةة٘
عن الأوراق المالية المدرجة فى الجدول وعن الشركات والبورصات بوجو عةام 

 . 

ويقفل جدول الأسةعار ، والجةدول المؤ ةت عنةد انويةاء الجمسةة ، وكةل 
 (ٔ)اعوراض عمى السعر يجب أن يقدم خلال رب  ساعة من انوياء الجمسة . 

شكل فى البورصة ىيئة خاصة ودعى لجنة جةدول الأسةعار ميمويةا وو
فةةض المنازعةةات والصةةعوبات الوةةى ونشةةأ فةةى المقصةةورة وووموةة  بالصةةلاحيات 

 الوالية :

 ة مراجعة الحركة اليومية لعمميات الأسعار المدونة . ٔ

العةةةروض والطمبةةةات  أن ةةةة رفةةةض بطا ةةةة العةةةرض أو الطمةةةب إذا رأتٕ
 ر .ورمل إلى إفساد الأسعا

ةةة اوخةةاذ جميةة  الإجةةراءات لإلغةةاء العمميةةات المشةةوبو فييةةا أو الشةةاذة ٖ
ورفض  يةدىا فةى الجةدول إذا عقةدت ىةذه العمميةات بفةرق جسةيم لا مبةرر لةو 

 بين السعر الموعا د عميو والسعر الثابت .

ة إنياء كل نزاع حول ودوين سعر لم يدرج ، أو وصحي  سعر مدون ٗ
 (ٕ)ر الموداولة . ، أو وعديل أو ورويب الأسعا

ومةن المعمةةوم أن السماسةرة لا يقومةةون بوحديةد الأسةةعار فةى البورصةةة 
بل دائمةاً يوعةاممون بمقوضةى السةعر الةذى يوحةدد فةى البورصةة وفقةاً لمظةروف 

                                           
(0)

 . 480ظ٘ا الأٗزاا اىَبىٞخ فٚ ٍٞصاُ اىفقٔ الإظلاٍٜ ، ؾ 
(4)

 . 82أظبظٞبد اىج٘زـخ ، ؾ 
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  وصاد ومدى ونظيم السوق . لإالوى وكفل وحديده والوى وعكس أوضاع ا

ذا كان وحديد الأسعار يوةرك لمعةرض والطمةب وسةائر  روف السةوق ظةوا 
 وصادية المخومفة سواء العامة أو الخاصةة بكةل منشةأة ف نةو فةى لإوالأوضاع ا

أو ات الأزمةات والطةوارئ كة علان حالةة الحةرب والكةوارث أو اليةزات السياسةية 
الداخميةةة لمةةبلاد ، فقةةد أعطةةى القةةانون لةةرئيس الييئةةة العامةةة لسةةوق المةةال أن 

من القانون  ٕٕيث ونص المادة يقرر وعيين حد أعمى وحد أدنى للأسعار ، ح
م عمةةى أنةةو " يجةةوز لةةرئيس الييئةةة إذا طةةرأت ظةةروف ٕٜٜٔلسةةنة  ٜ٘ر ةةم 

خطيةةرة أن يقةةرر وعيةةين حةةد أعمةةى وحةةد أدنةةى لأسةةعار الأوراق الماليةةة بأسةةعار 
القفل فى اليةوم السةابق عمةى القةرار ، ووفةرض ىةذه الأسةعار عمةى الموعا ةدين 

ويبمةغ القةرار فةور اوخةاذه إلةى الةوزير ، فى جمية  بورصةات الأوراق الماليةة ، 
ولةةةو أن يو ةةةف ونفيةةةذه ويبةةةين طريقةةةة وعيةةةين الأسةةةعار ومرا بةةةة الأعمةةةال فةةةى 
البورصات ، ولو مةن ومقةاء نفسةو أن يصةدر  ةراراً بمةا يوخةذ مةن إجةراءات فةى 

 الظروف المشار إلييا " . 

 

 :  ومن مزايا فرض الحد الأدنى للأسعار

 لأزمات من بي  الأسيم بسعر بخس فى أو ات اة حماية المسوثمر ٔ       

ةةةةة يقةةةةف ىةةةةذا حةةةةائلًا دون وصةةةةفية مراكةةةةز العمةةةةلاء المكشةةةةوفة فةةةةى ٕ
المصارف ولدى وكلاء البورصة ، فمةن الملاحةظ أنةو إذا انكشةف مركةز عميةل 

 واحد ف ن ذلك يؤدي إلى كشف مراكز بقية العملاء . 

 :  ومن مزايا فرض الحد الأعمى للأسعار

ات الخياليةةةةةة عمةةةةةى بعةةةةةض الأوراق الماليةةةةةة حمايةةةةةة و ةةةةةف المضةةةةةارب
لممساىمين من الاندفاع فى ويار المضاربة الوى لا وسوند إلى أساس ثابت أو 
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 (ٔ)معمومات أكيدة . 

أمةةا فةةى غيةةر حةةالات الطةةوارئ والأزمةةات فيوةةرك أمةةر وحديةةد السةةعر فةةى 
 البورصة لمسوق والذى يحكمو عدة عوامل منيا : 

الأوراق الماليةة و ةدرويا عمةى الر ابةة عمةى  ة أداء المؤسسةة مصةدرةٔ
 عنصر الوكاليف . 

ةةة الظةةروف العامةةة لمصةةناعة والوةةى مةةن بينيةةا حةةدة المنافسةةة بةةين ٕ
 المنشآت المكونة ليا ومدى اسوقرار أو وغير الطمب عمى منوجاويا . 

  وصادية العامة لمبلاد من كساد أو رواج أو وضخم . لإة الظروف اٖ

 ة والوى  د يكون ليا وأثير عمى ا وصاد الدولةة . ة الظروف الدوليٗ

وعمى ذلةك فةأي مسةوثمر فةى الأوراق الماليةة لابةد أن ينظةر إلةى كافةة 
ىذه الظروف ليقةرر فةى النيايةة مةا إذا كةان يريةد أن يسةوثمر أموالةو فةى ىةذه 

 (ٕ)الشركة أم لا . 

 طرق الوصدي لعمميات الولاعب بالأسعار :

م الخةةاص بسةةوق ٕٜٜٔلسةةنة  ٜ٘ون مةةن القةةان ٕٔنصةةت المةةادة 
 : أنو رأس المال المصري عمل 

" يجوز بقرار من رئيس البورصة و ف عروض وطمبات الوداول الوةى 
ورمةةةل إلةةةى الولاعةةةب فةةةى الأسةةةعار ، ويكةةةون لةةةو إلغةةةاء العمميةةةات الوةةةى وعقةةةد 
بالمخالفةة لأحكةةام القةوانين والمةةوائ  والقةةرارات الصةادرة ونفيةةذاً ليةا أو الوةةى وةةوم 

 سعر لا مبرر لةو . ب

                                           
(0)

 ، ٍطجؼخ اىْٖمخ اىَفسٝخ  07ث٘زـخ الأٗزاا اىَبىٞخ . ىيدمز٘ز / ػيٜ ؼيجٜ ، ؾ 
(4)

 . 481ُ اىفقٔ الإظلاٍٜ ، ؾظ٘ا الأٗزاا اىَبىٞخ فٚ ٍٞصا 
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كمةةةا يجةةةوز لةةةو و ةةةف الوعامةةةل عمةةةى ور ةةةة ماليةةةة إذا كةةةان مةةةن شةةةأن 
اسومرار الوعامل بيا الإضرار بالسوق أو الموعاممين فيةو ، ولةرئيس الييئةة أن 

 يوخذ فى الو ت المناسب أياً من الإجراءات السابقة . 

ن : " ووةولى الييئةة مرا بةة سةوق المةال لموأكيةد مةن أ ٖٗوفى المادة 
الوعامل يوم عمى أوراق مالية سميمة وأنو غير مشوب بالغش ، أو النصةب أو 

 الاحويال ، أو الاسوغلال ، أو المضاربات الوىمية " . 

: " م  عدم الإخلال بأيةة عقوبةة أشةد منصةوص عمييةا فةى  ٖٙمادة 
أي  انون آخر يعا ب بالحبس لمدة لا وزيد عمى خمس سنوات وغرامة لا وقل 

 لف جنيو أو ب حدى ىاوين العقوبوين ..عن خمسين أ

كل من عمل عمى  يد سعر غيةر حقيقةل أو عمميةة صةورية أو حةاول 
 (ٔ)بطريق الودليس الوأثير عمى أسعار السوق " . 

 ثانياً : وحديد الأسعار فى الفقو الإسلامل :

 بل أن أذكر مو ف الفقو الإسلامل من وحديد الأسعار فى البورصة ، 
 عير فى المغة والاصطلاح وآراء الفقياء فى الوسعير الجبري .أذكر معنى الوس

 (ٕ)معنى الوسعير فى المغة : وقدير السعر . 

 وفةةةةةةةى الاصةةةةةةةطلاح : أن يةةةةةةةأمر الحةةةةةةةاكم أو نائبةةةةةةةو أىةةةةةةةل السةةةةةةةوق 
أن لا يبيعةةوا أموعةةةويم إلا بسةةعر كةةةذا فيمنعةةوا مةةةن الزيةةادة عميةةةو أو النقصةةةان 

 (ٖ)لمصمحة . 

 ير الجبري :آراء الفقياء فى حكم الوسع
                                           

(0)
 ٍٗب ثؼدٕب . 317اىََبزظبد غٞس اىَؽسٗػخ فٚ ث٘زـخ الأٗزاا اىَبىٞخ ، ؾ 

(4)
 . 499ٍازبز اىفؾبػ ، ؾ 

(3)
 . 461/  1ّٞو الأٗنبز ىيؽ٘مبّٜ  
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اخومةةف الفقيةةاء فةةى حكةةم وحديةةد سةةعر معةةين لموجةةار لا وجةةوز الزيةةادة 
 عميو ولا النقصان منو عمى رأيين : 

 الرأي الأول : 

إلةةى أن  (ٔ)ذىةةب جميةةور الفقيةةاء مةةن الحنفيةةة والشةةافعية والحنابمةةة 
الوسةةعير حةةرام ، ولا يجةةوز لمحةةاكم أن يجبةةر الوجةةار عمةةى بيةة  سةةمعيم بسةةعر 

 صون عنو ولا يزيدون عميةو . معين لا ينق

 الرأي الثانل : 

ذىةةب المالكيةةة إلةةى أنةةو يفةةرق فةةى الوسةةعير بةةين حةةالوين الأولةةى : أن 
ينفرد شخص أو جماعة بالبي  بأرخص من سعر السوق بقصد الإضرار حيةث 

 يؤمرون حينئذ برف  أسعار السم  ليوساووا م  عامة الوجار فى السوق .

لأىةةل السةةوق سةةعراً معينةةاً لمسةةم  المبيعةةة الثانيةةة : أن يحةةدد الحةةاكم 
والبي  بالسعر المحدد لكل من دخل ىذا السوق ، وىةذه فحينئذ يجوز الوسعير 

 (ٕ)الحالة ووافق ما ذىب إليو ابن ويمية وابن القيم والإمامية . 

 الأدلةة

 أدلة الرأي الأول :

ىنةةاك اسةةودل جميةةور الفقيةةاء عمةةى عةةدم جةةواز الوسةةعير مةةالم يكةةن 
 أو ضرورة وجعل الوسعير لازماً بأدلة من الكواب والسنة والمعقول.  مصمحة

                                           
(0)

، اىَغْددٚ  38/  4، ٍغْددٜ اىَؾزددبط  419/  4، الأً ىيؽددبفؼٜ  128/  2ٍغَددغ الأّٖددس  

 . 010/  2لاثِ قداٍخ 
(4)

، ن داز اىنزبة الإظلاٍٜ ـ ثٞسٗد ، اىطسا اىؾنَٞدخ لاثدِ  08/  1اىَْزقٚ ؼسػ اىَ٘نأ  

، د داز اىؼدبىٌ  3/499، اىسٗلخ اىجٖٞدخ ىدصِٝ اىددِٝ ثدِ ػيدٜ اىؼدبٍيٜ  011اىقٌٞ ، ؾ

 الإظلاٍٜ ـ ثٞسٗد .
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 أولًا : من الكواب : 

يَا أَيُّيَا الوذِينَ آمَنُوا لَا وأَْكُمُوا أَمْوَالَكُم بَيْنَكُم بِالْبَاطِةلِ إِلاو   ولةو وعالى : 
نكُمْ   .  (ٔ)  أَن وَكُونَ وِجَارَةً عَن وَراَضٍ مِّ

أن الله سبحانو ووعالى نيى المؤمنين عن أكةل أمةواليم وجو الدلالة : 
بينيم بالباطل ، واسوثنى من ذلك الوجارة عن وراض بينيم ، والوسةعير يونةافى 

 م  الرضا ، فكان حراماً . 

 ثانياً : من السنة :

ة عن أنس  ال  ال الناس يا رسول الله غلا السعر فسعر لنا ، فقال ٔ
نةى لأرجةو أن المسةعر القةابض الباسةط الةرازق و  : " إن الله ىو رسول الله  ا 

 . (ٕ)منكم يطالبنل بمظممة فى دم ولا مال " ألقى الله وليس أحدٌ 

ةةة عةةن أبةةى ىريةةرة رضةةى الله عنةةو أن رجةةلًا جةةاء فقةةال يةةا رسةةول الله ٕ
سعر ، فقال " بل أدعو " ، ثم جاءه رجل فقةال يةا رسةول الله سةعر فقةال : بةل 

نى لأ   (ٖ)رجو أن ألقى الله وليس لأحدٍ عندي مظممة " . الله يخفض ويرف  وا 

لةم يسةعر و ةد سةألوه  ووجو الدلالةة مةن الحةديثين : أن رسةول الله 
المنة  مةن الوسةعير بكونةو  ذلك ، ولو جاز لأجةابيم إليةو ، و ةد عمةل النبةل 

                                           
(0)

 ( ٍِ ظ٘زح اىْعبء .49ٍِ اٟٝخ ) 
(4)

ؽدددٝش زقددٌ  468/  3ـ ثددبة فددٚ اىزعددؼٞس أخسعددٔ أثدد٘ داٗد فددٚ ظددْْٔ ، مزددبة الإعددبزح  

 611/  3ٗاىيفظ ىٔ ، ٗالإٍبً اىزسٍرٛ فٚ ظدْْٔ ، مزدبة اىجٞد٘ع ، ثدبة اىزعدؼٞس  3231

ثيفظ قسٝت ، ٗقبه أث٘ ػٞعٚ   ٕرا ؽدٝش ؽعِ ـؾٞؼ ، ٗاثِ ٍبعٔ  0302ؽدٝش زقٌ 

ثيفدظ  4411ؽددٝش زقدٌ  720/  4فٚ ظْْٔ ، مزبة اىزغبزاد ، ثدبة ٍدِ مدسٓ أُ ٝعدؼس 

 .  04190ؽدٝش زقٌ  26/  41سٝت ، ٗالإٍبً أؽَد فٚ اىَعْد ق

 ٗقبه ؼؼٞت الأزّؤٗن   إظْبدٓ ـؾٞؼ ، زعبىٔ صقبد زعبه اىفؾٞؼ .
(3)

 3214ؽددٝش  486/  3أخسعٔ أث٘ داٗد فدٚ ظدْْٔ ، مزدبة الإعدبزح ، ثدبة فدٚ اىزعدؼٞس  

 .  8228ؽدٝش  063/  02ٗاىيفظ ىٔ ، ٗأخسعٔ أؽَد فٚ ٍعْدٓ 

 الأزّؤٗن   إظْبدٓ ـؾٞؼ ػيٚ ؼسن ٍعيٌ . ٗقبه ؼؼٞت
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 مظممة والظمم حرام ، فيحرم الوسعير . 

 من وجيين :  ومن المعقول :

ة أي أحةرار ة عمةى أمةواليم ، والوسةعير حجةر  ةة أن النةاس مسةمطونٔ
عمةييم ، والحةاكم مةةأمور برعايةة مصةةمحة المسةممين ولةيس نظةةره فةى مصةةمحة 
ذا  المشوري برخص الثمن أولى من نظره فى مصمحة البةائ  بوةوفير الةثمن ، وا 
وقابل الأمران وجب ومكين الفريقين من الاجوياد لأنفسةيم ، فيجويةد المشةوري 

لةزام صةاحب السةمعة أن  فى الاسورخاص ، ويجويد البائ  فةى وةوفير الةرب  ، وا 
إِلاو أَن وَكُةونَ وِجَةارَةً عَةن وةَراَضٍ  يبي  بما لا يرضى بو منةاف لقولةةو وعةالى : 

نكُمْ   (ٕ).  (ٔ)  مِّ

ة أن الوسعير يسبب الغلاء ، لأن الجالبين إذا بمغيةم ذلةك لةم يقةدموا ٕ
بغيةر مةا يريةدون ، ومةن عنةده البضةاعة  ا يكرىون عمى بيعيا فيةوبسمعيم بمدً 

يمون  من بيعيا ويكوميا ، ويطمبيا المحوةاجون إلييةا فةلا يجةدونيا إلا  مةيلًا ، 
فيرفعون فى ثمنيا ليصموا إلييةا ، فوغمةوا الأسةعار ويحصةل الإضةرار بالجةانبين 
البائعين والمشورين ، جانب البةائعين فةى مةنعيم مةا لةدييم مةن السةم  وجانةب 

 (ٖ)فى منعو من الوصول إلى غرضو ، فيكون الوسعير ليذا حراماً . المشوري 

 أدلة الرأي الثانل :

اسودل أصحاب ىذا الرأي عمى جواز الوسعير بالسنة والأثةر والمعقةول 
 : 

 أما السنة :

                                           
(0)

 ( ٍِ ظ٘زح اىْعبء .49ٍِ اٟٝخ ) 
(4)

 .  41/  1ّٞو الأٗنبز ىيؽ٘مبّٜ  
(3)

 . 421/  2اىَغْٚ لاثِ قداٍخ  
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فما روى عن عبد الله بن عمر رضى الله عنيما  ال :  ال رسول الله 
 و من المال مةا يبمةغ ثمةن العبةد  ةوم : " من أعوق شركاً لو فى عبد فكان ل

لا فقةد عوةق منةو مةا  العبد  يمة عدل فأعطى شركاءه حصصيم وعوق عميةو وا 
 (ٔ)عوق " . 

                                           
(0)

أخسعٔ اىجابزٛ فدٚ " ـدؾٞؾٔ " مزدبة اىؼزد  ، ثدبة إذا أػزد  ػجدداً ثدِٞ اصْدِٞ أٗ أٍدخ  

ظ ىدٔ ، ٍٗعديٌ فدٚ "ـدؾٞؾٔ" مزدبة اىؼزد  ٗاىيف 4386ؽدٝش  894/  4ثِٞ اىؽسمبء 

 ثيفظٔ . 0110، ؽدٝش زقٌ  210ؾ
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 :  وجو الدلالة من ىذا الحديث

أ ر فى ىذا الحديث الوعامل بالوسعير حيةث أخبةر بوقةويم  أن النبل 
يم وسةةعير فكةةان العبةةد المشةةورك فيةةو ، إذا بةةاع أحةةد الشةةريكين نصةةيبو ، والوقةةو 

 الوسعير جائزاً . 

 :  وينا ش ىذا

نمةا ىةو يةذكر  بأن الحديث لا يةدل عمةى الوسةعير مةن  ريةب أو بعيةد وا 
الوقويم لمعبد فةى حالةة الضةرورة المةذكورة فةى الحةديث ، لأن الةرق لا يوجةزأ ، 

 وليس فى ىذا ظمم أو أكل أموال الناس بالباطل . 

 وأما الأثر :

طاب رضى الله عنو أنو مر بحاطب بةن أبةى ما روى عن عمر بن الخ
بموعة بسوق المصمى وىو يبي  زبيبا ، فسألو عن سةعره ، فقةال حاطةب مةدين 
لكل درىم ، فقال عمر :  د حةدثت بعيةر جةاءت مةن الطةائف وحمةل زبيبةاً وىةو 
ما أن ودخل زبيبك البيت فوبيعو كيةف  يعوبرون سعرك ، ف ما أن ورف  السعر وا 

ر حاسب نفسو ثم أوى حاطباً فى داره ، فقةال : إن الةذى شئت ، فمما رج  عم
نما ىو شئ أردت بو الخير لأىل البمةد ،  مت ليس بعزيمة منل ولا  ضاء ،  وا 
 .(ٔ)فحيث شئت فب  ، وكيف شئت فب "

 :  وجو الدلالة

أمر سيدنا عمر رضى الله عنةو حاطبةاً أن يرفة  فةى السةعر ، أو يقةوم 
مو فى خسارة ، فدل ذلك عمةى جةواز الوسةعير من السوق ، حوى لا يوسبب لأى

 ، لأن ىذا الفعل من عمر كان فى عيد الصحابة ، ولم يرد نكير عميو منيم . 

                                           
(0)

 . 08/  1اىَْزقٚ ىيجبعٜ  
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 :  وينا ش ىذا

بأن سيدنا عمر حين أمر حاطباً برف  السعر لم يحدد لو سعراً معيناً ، 
نمةةا نبيةةو إلةةى أنةةو  ةةد يوسةةبب فةةى خسةةارة لأىةةل السةةوق ، وىةةم مةةن عامةةة  وا 

مين المسئول عنيم عمر ، فمةم يةدل ذلةك عمةى جةواز الوسةعير ، كمةا أن المسم
 (ٔ)سيدنا عمر رج  عن  ولةو ىذا . 

 فمن وجيين : وأما المعقول : 

: أن فةةةى الوسةةةعير مصةةةمحة لمنةةةاس بةةةالمن  مةةةن إغةةةلاء  الوجةةةو الأول
نمةا يمنعةون مةن البية  بغيةر  السعر عمييم ، ولا يجبر البائعون عمى البي  ، وا 

لةةذى يحةةدده ولةةل الأمةةر عمةةى حسةةب مةةا يةةرى أن فيةةو المصةةمحة لمبةةائ  السةةعر ا
 والمشوري . 

: أن فةةى الوسةةعير إلةةزام بالعةةدل ، فةة ذا امونةة  أصةةحاب  الوجةةو الثةةانل
الأمةةوال مةةن بيعيةةا مةة  ضةةرورة النةةاس إلييةةا إلا بزيةةادة عمةةى القيمةةة المعروفةةة 

 (ٕ)فينا يجب عمييم بيعو بقيمة المثل . 

                                           
(0)

 . 419/  4الأً ىلإٍبً اىؽبفؼٜ  
(4)

 . 418اىطسا اىؾنَٞخ لاثِ اىقٌٞ ، ؾ 
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 الرأي الراج  :

وةةرجي  رأي جميةةور الفقيةةاء القائةةل بحرمةةة الوسةةعير لقةةوة أدلةةويم  أرى
ن الأصل الذى وقةرره النصةوص الشةرعية ىةو  من ناحية ، ومن ناحية أخرى ف

حرمة الوسعير فى الأحوال والظروف العادية ، كأن يكون السعر  د اروف  لقمة 
 الشئ أو لكثرة الخمق ، فيذا أمره إلى الله .

وجةةةار ، فممحةةةاكم أن يةةةأمر بالوسةةةعير وحقيقةةةاً وأمةةةا إن اشةةةود جشةةة  ال
لمصةةمحة المسةةممين ، كمةةا إذا وجةةد خمةةلًا واضةةحاً فةةى السةةوق والأسةةعار ناشةةئاً 
عن عوامل مفوعمة من الوجار كاسوغلال حاجة الناس ، والبي  بأثمةان فاحشةة 

 وبضعف القيمة واحوكارىم لمسم  فى و ت الحاجة والضرورة .

حة النةةةاس ، فةةة ذا وجةةةد أن مصةةةمحة فالحةةةاكم منةةةوط بةةةو مراعةةةاة مصةةةم
ذا  الناس لا ووم إلا بالوسعير سةعر عمةييم وسةعير عةدل لا وكةس ولا شةطط ، وا 

 اندفعت حاجويم و امت مصمحويم بدونو ورك الوسعير . 

 وطبيق رأي الفقو الإسلامل عمى أسعار البورصة :

عنةةد وطبيةةق رأي الفقةةو الإسةةلامل عمةةى أسةةعار الوةةداول فةةى البورصةةة 
 رق بين أمرين : ف نو يف

: الإجةةةراءات الإداريةةةة والونظيميةةةة كعلانيةةةة الأسةةةعار ، ووضةةة   الأول
جداول للأسعار وطبعيا وووزيعيا يومياً عمى جميور الموعاممين فى البورصةة 
، ووشكيل لجنة لمرا بة ذلك ، فيةذا الأمةر يةدخل فةى دائةرة المبةاح الوةى يجةوز 

  لمحاكم ونظيميا بما يحقق المصمحة العامة .

: وحديد أسعار الأوراق المالية والسةم  سةواء وةرك ىةذا الوحديةد  الثانل
 وصادية العامة أو الخاصة محمية كانت أم لإلمعرض والطمب وسائر الظروف ا
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جيةةة مةةا وحديةةد أسةةعار الأوراق الماليةةة ، ومةةن الملاحةةظ أن دوليةةة ، أم وولةةت 
لعةرض والطمةب ، الأصل فةى وحديةد أسةعار الأوراق الماليةة أنةو موةروك لقةوى ا

وذلةك فةةى الظةةروف والأحةةوال العاديةةة ، أمةةا فةةى الحةةالات الاسةةوثنائية كالأزمةةات 
 والحروف ، فيورك وحديد ذلك لرئيس الييئة العامة لسوق المال .

وىذا يوافةق مةذىب جميةور الفقيةاء القائةل بحرمةة الوسةعير الجبةري ، 
لحةةرة بةةين حيةةث يقةةوم الفيةةم الإسةةلامل لمسةةوق عمةةى أنةةو يخضةةغ لممنافسةةة ا

الوجار ، وأن أي ودخل فةى السةوق مةن حيةث المبةدأ ىةو ضةد السةير الطبيعةل 
لمقوانين الوى يسير الله بيا الحيةاة ، سةواء أكةان ىةذا الوةدخل مةن الدولةة ، أو 
مةةةن الأطةةةراف الموعاممةةةة فةةةى السةةةوق فةةةى صةةةورة الاحوكةةةار ، ويقوضةةةل نظةةةام 

رض والطمةب ، وأن أى المنافسة الحرة فى السوق أن وكون الأسعار نويجة الع
 وغير فى السعر اروفاعاً أو انخفاضاً يكون نويجة وفاعل العرض م  الطمب . 
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 المطمب الخامس 

 وسوية عمميات البورصة العاجمة ومو ف الفقو الإسلامل منيا

سبق القول أن عمميةات البورصةة العاجمةة وسةوى بةين سمسةار البةائ  
لك ، وعنةد ذلةةك يمكةن القةةول بةةأن وسمسةار المشةةوري طبقةاً لمةةوائ  المنظمةة لةةذ

الصةةفقة  ةةد ومةةت ، حيةةث  ةةام البةةائ  بوسةةميم الأوراق الماليةةة ، و ةةام المشةةوري 
بأداء الثمن ، ويبقى بعد ذلك إجراءات شكمية لإثبات ذلةك فةى الشةركة مصةدرة 
الأوراق المالية ، ووجرى ىذه العمميةات فةى البورصةة بعيةداً عةن الشةركة محةل 

ن كانت سةنداً كةان البي  ، ومحل البي  م ا يمثمو ىذا السيم من موجودات ، وا 
 ما يمثمو من دين عمى الشركة وجاه الدائن .

ولووضةةي  مو ةةف الفقةةو الإسةةلامل مةةن وسةةوية العمميةةات العاجمةةة فةةى 
 البورصة ، أذكر ما يأول : 
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 أولًا : بي  الأسيم بيعاً عاجلًا فى الفقو الإسلامل :

ن حكةةم وةةداول الأسةةيم المباحةةة سةةبق ذكةةر مو ةةف الفقةةو الإسةةلامل مةة
حيث ذىب إلى جواز ذلك شرعاً إذا وةوافرت الشةروط والأركةان الشةرعية لةذلك ، 
وفى إطار عمميات البورصةة العاجمةة الوةى يةوم فييةا وسةميم الأوراق المباعةة ، 
ووسميم الثمن ، ف نو يجوز بي  الأسيم بيذه الصيغة وذلك لعموم الأدلةة عمةى 

 . (ٔ) وأحل الله البي   ةو وعالى جواز ذلك ، ومنيا  ول

 و ةةةةةةةةةد ذكةةةةةةةةةر جميةةةةةةةةةور الفقيةةةةةةةةةاء مةةةةةةةةةن الحنفيةةةةةةةةةة والشةةةةةةةةةافعية  
لجةةواز بيةة  السةةيم مةةن الشةةركة ضةةابطاً وىةةو أن يكةةون المشةةاع  (ٕ)والحنابمةةة 

مقدراً مةن جممةة معمومةة ، كةأن يشةوري عشةرة أسةيم مةن مائةة سةيم ، فمحةل 
  الموعا د عميو ىو الحصة الشائعة من أصول الشركة .

                                           
(0)

 ( ٍِ ظ٘زح اىجقسح .471ٍِ اٟٝخ ) 
(4)

،  1/91اىَغْٚ لاثِ قداٍدخ  ، 304/  8، اىَغَ٘ع ىيْ٘ٗٛ  93/  1اىٖداٝخ ىيَٞسغْبّٜ  

 . 011/  4ؼسػ ٍْزٖٚ الإزاداد 
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 ثانياً : بي  السندات بيعاً عاجلًا فى الفقو الإسلامل :

إن ثمةن السةةند فةى البورصةةة  ةد يكةةون حةالًا كمةةا فةى صةةورة العمميةةات 
العاجمة الفورية ، و ةد يكةون مةؤجلًا لأجةل معمةوم كيةوم أو أيةام ، والأصةل فةى 
ة الوفاء بالثمن أن يكون من النقود ولاسيما إذا وم وداول السندات فى البورص

، والثمن ىنا  د يزيد عن  يمة السند الحقيقية ، أو ينقص حسب سعر وداول 
 السند فى البورصة .

و د سبق القول أن السند عبارة عن  رض بفائدة لأنو يمثل ديناً عمى 
الشةةةركة ، ويسةةةوحق صةةةاحبو فائةةةدة سةةةنوية محةةةددة سةةةواء ربحةةةت الشةةةركة أو 

ويوروةةب عمةةى ذلةةك أن خسةةرت ، فيةةو داخةةل فةةى نطةةاق المعةةاملات الربويةةة ، 
إصدار السندات من أول الأمر عمل غير شرعل ، وبالوالل ف ن وداوليا بالبي  
والشراء غير جائز شرعاً ولا يصة  لحامةل السةند بيعةو ، ولكةن عمةى فةرض أن 

 السند يمثل ديناً مشروعاً فيل يص  بيعةو ؟

ة ىنةةا ينبغةةل الوفر ةةة بةةين صةةوروين : الأولةةى : بيةة  السةةندات لمشةةرك
ن ىةو عميةو ، الثانيةة : بية  السةندات للأفةراد لنقد ، أى بية  الةدين بالنقةد لمةبا

 والمسوثمرين ، أى بي  الدين بالنقد لغير من ىو عميو . 

: بي  الدين بالنقد لمن ىو عميو ، ذىةب جميةور  حكم الصورة الأولى
 م إلةى المشةوريالفقياء إلى جواز بي  الدين بالنقد لمن ىةو عميةو ؛ لأنةو مسةمو 

ومقبوض لديو حكماً ولكن بشرط أن يقبض عوضةو فةى المجمةس ، فة ن وفر ةاً 
 بل  بض الدين بطل البي  ، لما رواه أبةو داود عةن ابةن عمةر  ةال كنةت أبية  
الإبل بالبقي  فأبي  الدنانير وآخذ الدراىم وأبي  بالدراىم وآخذ الدنانير آخذ ىذه 

و فى بيت حفصةة فقمةت وى من ىذه وأعطل ىذه من ىذه فأويت رسول الله 
يا رسول الله رويدك أسألك إنى أبي  الإبل بالبقي  فأبي  بالدنانير وآخذ الدراىم 
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وأبي  بالدراىم وآخذ الدنانير آخةذ ىةذه مةن ىةذه وأعطةل ىةذه مةن ىةذه ، فقةال 
: " لا بأس أن وأخذىا بسعر يوميا ما لةم وفور ةا وبينكمةا شةئ "  رسول الله 

 .(ٔ) 

ين ين بالةدو  بضو فى المجمةس صةار مةن بةاب بية  الةدو  ولأنو إذا لم يوم
نيةى  و د اوفق الفقياء عمى عدم جوازه ، لما روى عن ابن عمر أن النبةل 

 (ٕ)عن بي  الكالئ بالكالئ " . 
                                           

(0)
/  3أخسعٔ أث٘ داٗد فٚ " ظْْٔ " ، مزبة اىجٞ٘ع ، ثدبة فدٚ اقزمدبء اىدرٕت ٍدِ اىد٘زا  

/  3، ٗاىيفظ ىٔ ، ٗاىزسٍرٛ فٚ " ظدْْٔ " مزدبة اىجٞد٘ع ثدبة اىفدسف  3316ػ  411

مزدبة اىجٞد٘ع ، ثٞدغ اىفمدخ ، ٗالإٍبً اىْعبئٜ فٚ " اىعِْ اىفدغسٙ "  0424ػ  122

 ثْؾ٘ٓ .  2184ػ 480/  7ثبىرٕت ٗثٞغ اىرٕت ثبىفمخ 

قبه أث٘ ػٞعٚ   ٕرا ؽدٝش لا ّؼسفٔ ٍسف٘ػبً إلا ٍِ ؽدٝش ظَبك ثِ ؽسة ػِ ظؼٞد ثِ 

عجٞس ػِ اثِ ػَدس ٗزٗٙ داٗد ثدِ أثدٜ ْٕدد ٕدرا اىؾددٝش ػدِ ظدؼٞد ثدِ عجٞدس ػدِ اثدِ 

و اىؼيدٌ أُ لا ثدأض أُ ٝقزمدٜ اىدرٕت ٍدِ ػَس ٍ٘ق٘فبً ٗاىؼَدو ػيدٚ ٕدرا ػْدد ثؼدك إٔد

اىدد٘زا ٗاىدد٘زا ٍددِ اىددرٕت ٕٗدد٘ قدد٘ه أؽَددد ٗإظددؾبا ٗقددد مددسٓ ثؼددك إٔددو اىؼيددٌ ٍددِ 

 ٗغٞسٌٕ ذىل .  أـؾبة اىْجٜ 

، ٗلددؼفٔ اىزسٍددرٛ ثق٘ىددٔ " ٕددرا ؽدددٝش لا  072/  1ٗقددبه الإٍددبً الأىجددبّٜ فددٚ الإزٗاء 

 عجٞددددددس  ّؼسفددددددٔ ٍسف٘ػددددددبً إلا ٍددددددِ ؽدددددددٝش ظددددددَبك ثددددددِ ؽددددددسة ػددددددِ ظددددددؼٞد ثددددددِ 

ػِ اثِ ػَس ، ٗأٍب اىؾبمٌ فقدبه " ـدؾٞؼ ػيدٚ ؼدسن ٍعديٌ " ٗٗافقدٔ اىدرٕجٜ  ٗقدبه  

اىجٖٞقٜ " رفسد ثِ ظَبك ثِ ؽسة ػِ ظؼٞد ثدِ عجٞدس ٍدِ ثدِٞ أـدؾبة اثدِ ػَدس " ، 

ٗػيزٔ " ظَبك ثِ ؽسة لؼٞف ٝقجو اىزيقِٞ ، ؼٖد ػيٞدٔ ثدرىل ؼدؼجخ "  ٗقدبه اىؾدبفظ 

زٔ ػِ ػنسٍخ خبـخ ٍمطسثخ ٗقد رغٞدس ثدرخسٓ ، فٚ " اىزقسٝت "   " ـدٗا ، ٗزٗاٝ

 فنبُ زثَب ٝيقِ " .
(4)

، ٗالإٍبً اىطؾبٗٛ  469ػ 70/  3أخسعٔ الإٍبً اىدازقطْٚ فٚ " ظْْٔ " مزبة اىجٞ٘ع  

،  1034ػ 40/  2فددٚ " ؼددسػ ٍؼددبّٜ اٟصددبز " مزددبة اىجٞدد٘ع ، ثددبة ثٞددغ اىَفددساح 

، ٗقدبه ٕدرا ؽددٝش ـدؾٞؼ  4324ػ 61/  4ٗاىؾبمٌ فدٚ " اىَعدزدزك " مزدبة اىجٞد٘ع 

ػيٚ ؼسن ٍعيٌ ٗىٌ ٝاسعبٓ ، ٗٗافقٔ اىرٕجٜ ، ٗالإٍدبً اىجٖٞقدٜ فدـٚ " اىعدِْ اىنجدسٙ 

ٝدـِ  ،  01824ػ 491/  1" مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة ٍب عبء فٚ اىْٖٜ ػدـِ ثٞدـغ اىدد ِٝ ثبىد 

ٍِ نسٝ  ػجد اىؼصٝص ثِ ٍؾَد اىدزاٗزدٛ ػِ ٍ٘ظٚ ثِ ػقجخ ثِ ّبفغ ػِ اثِ ػَس ، 

قبه اىجٖٞقٜ   ٗقد زٗآ ػجٞد الله ثِ ٍ٘ظٚ ٗشٝد ثِ اىؾجبة ٗغٞسَٕدب ػدِ ٍ٘ظدٚ ثدِ ٗ

 ػجٞدح ػِ ػجدالله ثِ دْٝبز ػِ اثِ ػَس . 

قيذ   ؽدٝش لؼٞف ، ٗلؼفٔ عَغ غفٞس ٍِ إٔو اىؼيٌ ، ٗذىل ىزفدسد ٍ٘ظدٚ ثدِ ػجٞددح 

ْددٛ ػْدٔ اىصثٞدٛ ثٔ " قبه اىؾبفظ فٚ " اىزياٞؿ "   قدبه أؽَدد ثدِ ؽْجدو   لا رؾدو ػ

اىسٗاٝخ ، ٗلا أػسف ٕرا اىؾدٝش ػِ غٞسٓ ، ٗقبه أٝمبً   ىدٞط فدٚ ٕدرا ـدؾٞؼ ٝفدؼ ، 

ىنِ إعَبع اىْبض ػيٚ أّٔ لا ٝغ٘ش ثٞغ دِٝ ثددِٝ " ْٝظدس اىزياٞؿ اىؾجٞدس فدٚ رادسٝظ 
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: بيةة  الةةدين بالنقةةد لغيةةر مةةن ىةةو عميةةو ، وىةةذه  حكةةم الصةةورة الثانيةةة
بةةدراىم مؤجمةةة الصةةورة لا وجةةوز ؛ لأنةةو يشةةورط فةةى صةةحة بيةة  دراىةةم حالةةة 

ذا كانةةت مةةن  الوقةةابض ، إذا كانةةت النقةةود مةةن غيةةر جةةنس النقةةود المباعةةة ، وا 
جنسةةيا ، فيشةةورك أيضةةاً مةة  الوقةةابض الوماثةةل ، فةةلا يبةةاع السةةند بأ ةةل ممةةا 
يماثمةو ، لأن فيو ربةا فضةل ونسةيئة ، وحيةث إن السةندات وبةاع فةى البورصةة 

ية ، ف ن الوماثةل غيةر موجةود بقيمويا السو ية الوى وخومف عن  يمويا الحقيق
 (ٔ)، وبالوالل ف ن البي  فى ىذه الحالة غير مشروع . 

 ثالثاً : بي  الأعيان الغائبة فى البورصة :

فةةى معةةاملات البورصةةة لا يقةةوم المسةةوثمر بالةةذىاب إلةةى مقةةر الشةةركة 
الوةةى وصةةدر الأوراق الماليةةة المباعةةة لكةةل يوعةةرف عمييةةا ويراىةةا رؤيةةا العةةين ، 

ومةةد عمةةى الوقةةارير والحسةةاب الخوةةامل لمشةةركة الةةذى يةةذكر فيةةو كةةل مةةا لكنةةو يع
يوعمق بالشركة مةن أصةول وخصةوم ، والمسةوثمر يعومةد عمةى ذلةك ، وبالوةالل 

 يقرر ما إذا كان يريد أن يسوثمر أموالو بالمساىمة فى ىذه الشركة أم لا .

ذا كان الفقو الإسلامل  د اشةورط فةى صةحة البية  أن يكةون المبية   وا 
وسةائل ىةذا العمةم رؤيةة والثمن معمةومين عممةاً يمنة  مةن المنازعةة ، فة ن مةن 

المبي  ، أما إذا لم ير المبية  ، وكانةت العةين غائبةة حةال العقةد ولكةن وصةفت 
لممشوري عمى حسب ما وجرى بو العادة والعرف ، فيذا ما يسمى ببي  الغائةب 

وطبيق ىذا الحكم عمةى ، وأذكر آراء الفقياء فى حكم ىذا البي  ، حوى يوسنى 
 البي  فى البورصة . 

                                                                                                   
 .  0411ػ 70/  3أؽبدٝش اىسافؼٜ اىنجٞس 

 0243/  0دردٔ ٗقبه الأىجبّٜ   لؼٞف ، ْٝظس   ـدؾٞؼ ٗلدؼٞف اىغدبٍغ اىفدغٞس ٗشٝب

 . 0384ػ 441/  1، ٗإزٗاء اىغيٞو  02444ػ
(0)

 . 311اىسثب ٗاىَؼبٍلاد اىَفسفٞخ . ىيدمز٘ز / ػَس ػجد اىؼصٝص ، ؾ 



 د/ ٍفطفٚ ػجداىغ٘اد اؽَد زؼ٘اُ  "دزاظخ فقٖٞخ ٍقبزّخ "ٍدٙ ٍؽسٗػٞخ أػَبه اىج٘زـخ 

 

  

 ً 4102ٗاىضلاصُ٘  اىضبٍّٚغيخ ميٞخ أـ٘ه اىدِٝ ثأظٞ٘ن ،اىؼدد 

 
 
 
 
 
 

 

371 

 آراء الفقياء فى بي  الغائب

 اخومف الفقياء فى حكم بي  الغائب عمى ثلاثة آراء : 

: ذىةب المالكيةة وأشةير  ةولل الشةافعل وىةو المنصةةوص  الةرأي الأول
عند أصحابو : إلى أنةو لا يجةوز بية  الغائةب بحةال مةن الأحةوال سةواء وصةف 

 (ٔ)صف . المبي  أو لم يو 

: وذىةةب الحنفيةةة و ةةول فةةى مةةذىب المالكيةةة و ةةول فةةى  الةةرأي الثةةانل
مذىب الشافعية والشافعل فى القةديم وروايةة عةن أحمةد : إلةى أنةو يجةوز بية  

 (ٕ)الغائب ولو لم يوصف . 

: وذىب الحنابمة إلى أنو يجوز بية  الغائةب ولكةن بشةرط  الرأي الثالث
بق الرؤية العقد بو ت لا يوغيةر فيةو أن يوصف ما يكفل لصحة السمم ، أو وس

 (ٖ)المبي  عادة ، ف ذا لم يوصف ف ن البي  ينعقد ، ويثبت الخيار لممشوري . 

                                           
(0)

 . 007/  4ثداٝخ اىَغزٖد ّٖٗبٝخ اىَقزفد  
(4)

/  8، فزؼ اىؼصٝدص ىيسافؼدٜ  007/  4، ثداٝخ اىَغزٖد  063/  1ثدائغ اىفْبئغ ىينبظبّٜ  

 ٕـ 0327ٍطجؼخ اىَْبز  72/  2ٜ ٍغ اىؽسػ اىنجٞس ، اىَغْ 026
(3)

 . 026/  4ؼسػ ٍْزٖٚ الإزاداد ىيجٖ٘رٜ  
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 الأدلةة

 أدلة المذىب الأول : 

اسودل أصحاب ىذا الرأي القائل بعدم جواز بي  الغائةب مطمقةاً بالسةنة 
 والمعقول . 

 فمن السنة : 

"نيةى عةن   عنةو ة أن النبةل ة ما روى عن أبةى ىريةرة ة رضةى اللهٔ
 (ٔ)بي  الحصاة وبي  الغرر " . 

 وجو الدلالة من ىذا الحديث :

أن المبيةة  الغائةةب مجيةةول العةةين والصةةفة ، وعةةدم الرؤيةةة يةةؤدي إلةةى 
ذا كان الغرر ىو الخطر ، ففل ىذا البية  خطةر مةن وجةوه  الغرر فى البي  ، وا 

صةةفو ، والثالةةث فةةى وجةةود : أحةةدىا فةةى أصةةل المعقةةود عميةةو ، والثةةانل فةةى و 
الوسميم و ت وجوبو ، لأنو و ت الوجوب ، ىو و ت نقد الثمن و د يوفق النقد 
و د لا يوفق ، والغرر من وجو واحد يكفل لفساد العقد فكيف مةن وجةوه ثلاثةة 

 . 

 :  و د نو ش ىذا الاسودلال

بأن دعوى الغرر ممنوعةة ، فة ن الغةرر ىةو الخطةر الةذى اسةووى فيةو 
ود والعةةدم بمنزلةةة الشةةك ، وىنةةا وةةرج  جانةةب الوجةةود عمةةى العةةدم طةةرف الوجةة

                                           
(0)

أخسعٔ الإٍبً ٍعيٌ فٚ " ـؾٞؾٔ " مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة ثطلاُ ثٞغ اىؾفبح ٗاىجٞغ اىرٙ  

، ٗالإٍبً أثٚ داٗد فٚ " ظْْٔ " مزبة اىجٞ٘ع ثبة فدٚ ثٞدغ  0103ػ 211فٞٔ غسز ؾ

، ٗالإٍبً اىزسٍرٛ فٚ ظْْٔ مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة اىجٞد٘ع ، ثدبة  3378ػ 464/  3اىغسز 

، ٗالإٍبً اىْعبئٜ فٚ " اىعِْ اىفدغسٙ " مزدبة  0431ػ 134/  3مسإٞخ ثٞغ اىغسز 

، ٗاثِ ٍبعٔ فٚ " ظْْٔ " مزدبة اىزغدبزاد ،  2108ػ 7/464اىجٞغ  ثبة ثٞغ اىؾفبح 

 . 4092ػ 739/  4ثبة اىْٖٜ ػِ ثٞغ اىؾفبح ، ػِ ثٞغ اىغسز 
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بالخبر الراج  صد و عمى كذبةو ، فمةم يكةن فيةو غةرر ، ومة  ذلةك فةالغرر فةى 
الحديث  د يحمل عمى الغةرر الوا ة  فةى صةمب العقةد ، ويحومةل أن يكةون مةن 
الغةةرور ، وىةةو أن يغةةري البةةائ  المشةةوري بمةةا لةةيس فةةى المبيةة  ، والةةدليل إذا 

 (ٔ)طرق إليو الاحومال سقط بو الاسودلال . و

ة ما روى عن حكيم بن حةزام  ةال يةا رسةول الله يةأوينل الرجةل فيريةد ٕ
منل البي  ليس عندي أفأبواعو لو من السوق ، فقال " لا وب  ما لةيس عنةدك 

 . "(ٕ) 

 وجو الدلالة :

ن أن كممة عندك ، أى ما كان حاضراً ، ف ذا كان المبي  غائبةاً ، فيكةو
 البي  منيياً عنو بنص الحديث . 

 :و د نو ش ىذا الاسودلال 

بأن النيل الوارد فى الحديث يحومل أن يكون المراد منو بي  مةا لةيس 
بمممةةوك لةةو عةةن نفسةةو ، ولا بطريةةق النيابةةة عةةن مالكةةو ، أو يةةراد بةةو المبيةة  

 المعدوم . 

 ومن المعقول :
                                           

(0)
 . 063/  1ثدائغ اىفْبئغ  

(4)
أخسعٔ الإٍبً أثٚ داٗد فٚ " ظْْٔ " مزبة الإعبزح ، ثبة فٚ اىسعو ٝجٞدغ ٍدب ىدٞط ػْددٓ  

ٗاىيفظ ىٔ ، ٗالإٍبً اىزسٍرٛ فٚ " ظدْْٔ " مزدبة اىجٞد٘ع ، ثدبة ٍدب  3111ػ 314/  3

ٜ فٚ " ظدْْٔ " ، ٗالإٍبً اىْعبئ 0434ػ 132/  3عبء فٚ مسإٞخ ثٞغ ٍب ىٞط ػْدك 

، ٗاثدِ ٍبعدٔ فدٚ " ظدْْٔ  2603ػ 7/489مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة ثٞغ ٍب ىٞط ػْد اىجبئغ 

 737/  4" مزبة اىزغبزاد ، ثبة اىْٖٜ ػِ ثٞغ ٍب ىٞط ػْدك ٗػِ زثدؼ ٍدبىٌ ٝمدَِ 

 .  4087ػ

قبه اثِ اىَيقِ   ٕرا ؽدٝش ـدؾٞؼ . ْٝظدس   اىجددز اىَْٞدس فدٚ رادسٝظ الأؽبدٝدش ٗالأصدبز 

، ٗقدبه  289/  6فٚ اىؽسػ اىنجٞدس ، مزدبة اىجٞد٘ع ، ثدبة اىجٞد٘ع اىَْٖدٜ ػْٖدب  اى٘اقؼخ

ؽددٝش  0494/  0الأىجبّٜ   ـؾٞؼ . ْٝظس ـدؾٞؼ ٗلدؼٞف اىغدبٍغ اىفدغٞس ٗشٝبداردٔ 

04901 . 
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لمنازعة ومن  صحة العقد  الوا : إن ىذا البي  يؤدي إلى المنازعة ، وا
، لأن الأعيان وخومف رغبات النةاس فييةا لاخةولاف ماليويةا ، فالبةائ  إذا سةمم 
عينةةةاً فمةةةن الجةةةائز أن يطمةةةب المشةةةوري عينةةةاً أخةةةرى أجةةةود منيةةةا فيونازعةةةان ، 
وجيالة الوصف مفضية إلى المنازعة أيضاً ، لأن المبي  الغائب عن المجمةس 

ز أن يقةول المشةوري ىةذا لةيس عةين المبية  بةل إذا أحضره البائ  ، فمن الجائ
 مثمو فى جنسو ، فيقعان فى المنازعة بسبب عدم الرؤية . 

 :  و د نو ش ىذا الدليل

بأن القول بو وع المنازعة بسبب جيالة الوصف ممنوع ، لأنةو صةدّ و 
 (ٔ)فى خبره حين اشوراه ، فالظاىر أنو لا يكذبو . 

                                           
(0)

 . 063/  1ثدائغ اىفْبئغ  
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 أدلة المذىب الثانل :

ائمون بجةةةواز بيةةة  الغائةةةب مطمقةةةاً بالكوةةةاب والسةةةنة وأ ةةةوال اسةةةودل القةةة
 الصحابة والمعقول . 

 فمن الكواب :

 (ٔ) وأحل الله البي    ولةو وعالى : 

 وجو الدلالة :

أن الله وعالى أحل ما يوناولو اسم البي  ، فيشةمل بية  الغائةب لدخولةو 
 وحت البي  الذى أحمو .

 و د نو ش ىذا الاسودلال : 

يةةة الكريمةةة مخصوصةةة بمةةا ورد النيةةل عنةةو مةةن بيةة  الغةةرر ، الآ بةةأن
 (ٕ)وبي  الغائب غرر لمجيل بو . 

 ومن السنة :

 ةال : " مةن اشةورى  ما رواه البييقل بسنده عةن مكحةول أن النبةل 
ن شاء وركو".  (ٖ)شيئاً لم يره فيو بالخيار إذا رآه إن شاء أخذه وا 

                                           
(0)

 ( ٍِ ظ٘زح اىجقسح .471ٍِ اٟٝخ ) 
(4)

 . 026/  4ؼسػ ٍْزٖٚ الإزاداد  
(3)

الإٍددبً  8، ؽدددٝش زقددٌ 2/  3الإٍددبً اىدددازقطْٜ فددٚ " اىعددِْ " مزددبة اىجٞدد٘ع  أخسعددٔ 

/  1اىجٖٞقٜ فٚ " اىعِْ اىنجسٙ " مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة ٍِ قبه ٝغد٘ش ثٞدغ اىؼدِٞ اىغبئجدخ 

 ، ٗقدددددددددددددددبه الإٍدددددددددددددددبً اىددددددددددددددددازقطْٜ ٕدددددددددددددددرا ٍسظدددددددددددددددو ،    01748ػ 468

   فٞٔ أث٘ ثنس ثِ أثٚ ٍسٌٝ لؼٞف . 

، ٗاىجٖٞقدٜ فدٚ "اىعدِْ  01ػ 2/  3ِْ " مزدبة اىجٞد٘ع ٗأخسعٔ اىدازقطْٜ فدٚ " اىعد

،  01749ػ 468/  1اىنجسٙ " مزبة اىجٞ٘ع ، ثدبة ٍدِ قدبه ٝغد٘ش ثٞدغ اىؼدِٞ اىغبئجدخ 

 ٍِ ؽدٝش أثٚ ٕسٝسح ـ زلٚ الله ػْٔ ٗزفؼٔ ـ . 

قبه اىؼغيّٜ٘   قبه ٗفٚ ظْدٓ ػَس ػِ إثدسإٌٞ اىندسدٛ ٗلدبع ، ٗذمدس اىددازقطْٜ أّدٔ 

٘ ٗاىجٖٞقٜ اىَؼسٗف أّدٔ ٍدِ قد٘ه اثدِ ظدٞسِٝ ٗأخسعدٔ اثدِ أثدٚ ؼدٞجخ رفسد ثٔ ٗقبه ٕ
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 وجو الدلالة :

مشوري إذا اشورى شةيئاً لةم يةره ، فةدل ىةذا أثبت الخيار لم أن النبل 
 عمى صحة بي  الغائب لأن ثبوت الخيار يدل عمى صحة البي  .

 و د نو ش ىذا الحديث : 

بأنو ضعيف باوفاق المحدثين ، وفى روايوةو عمةر بةن إبةراىيم الكةردي 
وىةةو يضةة  الأحاديةةث كمةةا نقمةةو الحفةةاظ ، وغيةةره رواه مرسةةلًا ، وعمةةى وقةةدير 

ول عمى شراء ما رآه  بل العقد ، بأن يثبت لو الخيةار إذا رآه صحوو فيو محم
. 

 ومن أ وال الصحابة :

عن عمقمة بن و اص الميثل  ال : " اشةورى طمحةة بةن عبيةد الله مةن 
عثمان بن عفان مالًا ، فقيل لعثمان : إنك  د غبنت وكان المال بالكوفةة وىةو 

ر ، ، لأنةل بعةت مةا لةم أن : لةل الخيةار مال آل طمحةة الآن بيةا ، فقةال عثمةا
الخيار ، لأنل اشةوريت مةا لةم أر ، فحكمةا بينيمةا جبيةر بةن  فقال طمحة : إللو 

 . ( ٔ)مطعم ، فقضى أن الخيار لطمحة ، ولا خيار لعثمان " 

 :  و د نو ش ذلك

بأن  ضية عثمان وطمحة لم ونوشر بين الصةحابة ة رضةى الله عةنيم ة 
، وذكر بأن عمر ة رضى الله عنو ة خالف ولا حجة لقول الصحابة مالم ينوشر 

                                                                                                   
ٗاىدازقطْٜ ٗاىجٖٞقٜ ٍِ نسٝ  أخسٙ ٍسظيخ ػِ ٍنؾ٘ه زفؼٔ ثعْد فٞٔ لؼٞف ىنْٖدب 

أٍضو ٍِ اىَ٘ـد٘ىخ . ْٝظدس   مؽدف اىافدبء ٍٗصٝدو الأىجدبض ػَدب اؼدزٖس ٍدِ الأؽبدٝدش 

 . 434/  4ػيٚ أىعْخ اىْبض 
(0)

 01/  2فٚ ؼسػ ٍؼبّٜ اٟصبز ، مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة ريقٜ اىغيت  أخسعٔ الإٍبً اىطؾبٗٛ 

ن ػبىٌ اىنزت ، ٗاىجٖٞقٜ فٚ اىعِْ اىنجسٙ ، اىجٞد٘ع ثدبة ٍدِ قدبه ٝغد٘ش  1117ؽدٝش 

 ثْؾ٘ٓ ػِ اثِ أثٚ ٍيٞنٔ . 01747ؽدٝش  468/  1ثٞغ اىؼِٞ اىغبئجخ 
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 ذلك وبالوالل لم ينعقد الإجماع . 

 ومن المعقول :

 ةةالوا : إن البيةة  عقةةد معاوضةةة ، فيصةة  مةة  غيبةةة المعقةةود عميةةو ، 
  ياساً عمى بي  الرمان والجوز والموز فى  شره عمى ما لو رآه  بل العقد .

 :  و د نو ش ىذا

 لجةةةةةوز والمةةةةةوز فةةةةةى  شةةةةةره ، بةةةةةأن القيةةةةةاس عمةةةةةى بيةةةةة  الرمةةةةةان وا
 فرؤيةةةةة ظاىرىةةةةا يقةةةةوم مقةةةةام باطنيةةةةا ، وفةةةةى حالةةةةة مةةةةا لةةةةو رآه  بةةةةل العقةةةةد 
بأنو يكون معموماً لممشوري حال العقد ، بخلاف بي  الغائب الذى لم ير مطمقةاً 

. (ٔ) 

 أدلة المذىب الثالث :

 وصف بالمعقول : ىذا المذىب القائل بجواز بي  الغائب إذا اسودل 

 (ٕ)نو المعرفة بالصفة لمشئ الموصوف وقوم مقام الرؤيةة بأووجيو : 
  ياساً عمى بي  السمم حيث يرد عمى شئ موصوف فى الذمة لا يرى . 

 :  و د نو ش ىذا

بةةأن الوصةةف لةةيس كافيةةاً فةةى وحصةةيل المعرفةةة ، و يةةاس بيةة  الغائةةب 
عمى بي  السمم  ياس م  الفارق ، إذ أن السمم يكون فى الذمة ، بخلاف بي  

 (ٖ)لغائب . ا

 الرأي الراج 

                                           
(0)

 . 314/  9اىَغَ٘ع ىيْ٘ٗٛ  
(4)

 ب ثؼدٕب .ٍٗ 42/  1اىَغْٜ لاثِ قداٍخ  
(3)

 ٍٗب ثؼدٕب . 42/  1اىَْزقٚ ىيجبعٜ  
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أرى ورجي  الرأي الثالث القائل بالوفصيل ، فة ن وصةف المبية  الغائةب 
عنةد البيةة  وصةةفاً د يقةةاً بكةةل صةةفاوو الوةى ينضةةبط بيةةا ، فيصةة  البيةة  ، ويقةة  
لازماً ، وليس لممشوري الخيار عند الرؤية ، إلا إذا اخومفت صفة من الصفات 

ن  بي  الغائب بةدون وصةف فينعقةد البية  ، لأن الوى وصف بيا عند العقد ، وا 
الأصل ىو الجواز ، ويثبت الخيةار لممشةوري سةواء اشةورطو عنةد العقةد أم لا ، 

 لأن الرضا بالبي  لم يوم . 
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 مدى وطبيق رأي الفقو الإسلامل عمى بي  الأسيم فى البورصة

إن بي  الأسيم فى البورصة اعوماداً عمى وقارير الشركات والحسابات 
خوامية الوى ونشرىا فى الصحف والمجةلات الموخصصةة ، يووافةق مة  الةرأي ال

الثالث لمفقياء القائل بجواز المبية  الغائةب إذا وصةف وصةفاً د يقةاً ، وبالوةالل 
ف ن بي  الأسيم فى البورصة جةائز شةرعاً ، ولةيس لمشةوري ومةك الأسةيم حةق 

عرفةةت بيةةا الشةةركة ، الخيةةار إلا إذا اخومفةةت صةةفة أو بيانةةاً مةةن البيانةةات الوةةى 
لاسةةةيما وأن بيةةة  الغائةةةب الموصةةةوف وقوضةةةيو ظةةةروف العصةةةر الحةةةديث الةةةذى 
انوشرت فيو وسائل الاوصالات الحديثة من وميفونات وفاكس وفيسبوك وغيرىا 

 . 
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 المطمب السادس

 نماذج من العمميات العاجمة فى البورصة

:  مةةن أشةةير النمةةاذج لمعمميةةات العاجمةةة فةةى البورصةةة نمةةوذجين ىمةةا
البيةةةة  عمةةةةى المكشةةةةوف ، والشةةةةراء باليةةةةامش ، لةةةةذا سةةةةوف أوعةةةةرض ليةةةةذين 

 النموذجين من حيث المراد منيما ، وحكميما فى الفقو الإسلامل .

 أولًا : البي  عمى المكشوف :

يقصد بالبي  عمى المكشوف : أن يبي  الإنسان أورا اً مالية لا يممكيا 
عطييةةا لممشةةوري ، أو يقةةوم ، وعنةةد الوسةةميم يقةةوم بشةةرائيا مةةن السةةوق ثةةم ي

با وراضةيا مةةن آخةةر ويسةمميا لممشةةوري ثةةم يقةةوم بشةراء ومةةك الأوراق بعةةد ذلةةك 
 (ٔ)لممقرض . 

وبمعنةةى آخةةر : ىةةو  يةةام أحةةد الأفةةراد ببيةة  عةةدد مةةن الأسةةيم الوةةى لا 
 (ٖ).  (ٕ)يممكيا فى الو ت الحاضر ، ثم يشورييا فى فورة لاحقة 

كيف يمكن ليذا الشخص أن يبي  وىنا وظير عدة وساؤلات : أوليا : 
 ما لا يممك ؟ ومن يسم  لو بذلك ؟

 والإجابة عمى الوساؤل يمكن ووضيحيا من خلال المثال الوالل : 

مروفعةة ،  ABCيةرى أن  يمةة أسةيم  Aالمسةوثمر  نسوف نفورض أ

                                           
(0)

 . 317ظ٘ا الأٗزاا اىَبىٞخ فٚ ٍٞصاُ اىفقٔ الإظلاٍٜ ، ؾ 
(4)

 . 013اىَمبزثخ فٚ اىج٘زـخ ػجس الإّزسّذ ، ؾ 
(3)

ٗإذا مبّذ اىؾنَخ فٚ ػبىٌ الاظزضَبز رقمٜ ثأُ ٝؽزسٛ اىَعزضَس ثعؼس ٍْافك ٗٝجٞدغ  

َدخ رؽدٞس إىدٚ أّدٔ ٝغدت ػيدٚ اىَعدزضَس فدٚ أٛ ٍغدبه ٍدِ ثعؼس ٍسرفدغ ، فدئُ ٕدرٓ اىؾن

ٍغبلاد الاظزضَبز أُ َٝزيل اىؽئ اىرٙ ظ٘ف ٝجٞؼٔ أٗلاً صٌ ٝقً٘ ثجٞؼٔ ثؼدد ذىدل ، ٗىندِ 

ظ٘ا اىج٘زـخ ٕ٘ ٍغبه الاظدزضَبز اى٘ؽٞدد اىدرٙ ٝزدٞؼ اىفسـدخ ىزؾطدٌٞ ٕدرٓ اىقبػددح ، 

 ؽٞش َٝنِ ىيَعزضَس أُ ٝجٞغ ٍب لا َٝيل .
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وأن  يمة ومك الأسةيم يوو ة  انخفاضةيا خةلال فوةرة زمنيةة  ادمةة ، ويفكةر فةى 
 ادراً عمى الاسوفادة مةن ومةك الملاحظةة وىةو لا يممةك أسةيماً طريقة ما وجعمو 
 فى ومك الشركة . 

ففل ىذه الحالة : يقوم ب صدار أمر بي  عمى المكشةوف إلةى الوسةيط 
المالل الذى يوعامل معو ، يطمب منو أن يقوم ب  راضةو عةدد معةين مةن أسةيم 

رض أنةو الوةى يممكيةا مسةوثمر آخةر لةدى الوسةيط المةالل ، ولنفة ABCشركة 
وبيعيةةا  B، فيقةةوم الوسةةيط المةةالل فعةةلًا بأخةةذ أسةةيم المسةةوثمر  Bالمسةةوثمر 

 دون أن يعرف الأول بيذه العممية . Aلحساب المسوثمر 

 والآن ما الذى سوف يحدث ؟

 ةةةد انخفضةةةت بالفعةةةل ، وأن  ABCفمنفوةةةرض أن  يمةةةة أسةةةيم شةةةركة 
 ةد حقةق  A ةد حةدث ، ففةل ىةذه الحالةة يكةون المسةوثمر  Aوو   المسةوثمر 

أرباحةاً نويجةة عمميةة البية  عمةى المكشةوف ة لأن عمميةة البية   ةد ومةت أثنةاء 
سةوف  Aالفورة الوى كانت فييا  مية الأسيم مروفعة ة وبالوالل ف ن المسةوثمر 

عطائيةا  ABCيقوم حالياً بشراء أسيم شركة  بسعر مةنخفض مةن السةوق ، وا 
مةرة أخةرى  Bحساب المسوثمر إلى الوسيط المالل ، ليقوم بدوره ب يداعيا فى 

 ، ويصب  جمي  الأطراف راضين بيذه العمميةة ...

أرباحةةاً ومثةةل الفةةرق بةةين سةةعري الأسةةيم ،  Aةةة فقةةد حقةةق المسةةوثمر 
 بالإضافة إلى  يمة عمولة الوسيط المالل .

و د حقق الوسيط المالل أرباحاً وومثل فل العمولةة الوةل حصةل عمييةا 
 عن عمميول البي  والشراء .

لم يخسر شيئاً عمى الإطلاق ، لأنو لم يعمم بقيام ىذه  Bة والمسوثمر 
مةةن  بةةل الوسةةيط المةةالل العمميةة ، بالإضةةافة إلةةى أن أورا ةةو الماليةةة مضةةمونة 
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ويمكنو الحصول عمييا فةى أي و ةت ، وسةوف يقةوم الوسةيط المةالل بسةدادىا 
 (ٔ).  ABCمن الأوراق المالية الأخرى الوى يمومكيا من أسيم شركة 

إلى ىنا فة ن عمميةة البية  عمةى المكشةوف لةم ومثةل أيةة مشةاكل عمةى 
الإطلاق بالنسبة لجمي  الأطراف ، ولكةن مشةاكل البية  عمةى المكشةوف وظيةر 

 فى حالويةن : 

 :  الحالة الأولةى

وو عةةةات واخومفةةةت  ABCإذا حةةةدث اروفةةةاع فةةةى  يمةةةة أسةةةيم شةةةركة 
   عمى المكشوف؟عن الوا   ، بعد أن ومت عممية البي Aالمسوثمر 

،  15إلةى  10 د اروفعةت مةن  ABCفمنفورض أن  يمة أسيم شركة 
  ةةةةةةةد حقةةةةةةةق خسةةةةةةةائر  Aففةةةةةةةل ىةةةةةةةذه الحالةةةةةةةة سةةةةةةةوف يكةةةةةةةون المسةةةةةةةوثمر 

 لكل سيم وم بيعو عمى المكشوف .  5 درىا 

وفى ىذه الحالة سوف يطالبو الوسيط المالل عمى الفور بسةداد  يمةة 
وىةةو المالةةك الأصةةمل  Bلمسةةوثمر  ومةةك الأسةةيم ، لأنةةو مةةن الممكةةن أن يقةةوم ا

 للأسيم ببي  ومك الأسيم نظراً لاروفاع  يمويا فى الأسواق .

وعمى ىذا الأساس ، ف ن الوسيط المةالل يقةوم دائمةاً بوو ة  مثةل ىةذه 
الأحداث ، وبالوالل ف نو لا يقوم بعمميةات البية  عمةى المكشةوف إلا بعةد الوأكةد 

امش المبةدئل الةلازم لعمميةة البية  يغطةل  يمةة الية Aمن أن رصيد المسوثمر 
لا ف نو لا يسم  لو بالقيام بمثل ىذه العمميات .   عمى المكشوف ، وا 

 الحالة الثانيةة : 

وىةةل حالةةة وظيةةر بيةةا مشةةكمة البيةة  عمةةى المكشةةوف ، ووومثةةل فةةى 

                                           
(0)

 ٍٗب ثؼدٕب . 012ٚ اىج٘زـخ ػجس الإّزسّذ ، ؾاىَمبزثخ ف 
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 ووزيعات أرباح الأسيم . 

، وأن  Cببيةةة  الأسةةةيم إلةةةى مسةةةوثمر ثالةةةث  Aفةةة ذا  ةةةام المسةةةوثمر 
 ةةد صةةحت بالفعةةل ، وأن  يمةةة الأسةةيم  ةةد انخفضةةت ،  Aالمسةةوثمر وو عةةات 

وبالوالل حقق ىذا المسوثمر أرباحاً نويجة البي  عمى المكشوف ، ولكةن حةدث 
بووزيةةةة  أربةةةةاح أسةةةةيميا عمةةةةى  ABCأن  امةةةةت الشةةةةركة المصةةةةدرة للأسةةةةيم 
 المساىمين وىنا يظير السؤال الوالل : 

 من ىو صاحب ومك الأرباح ؟

 الذى آلت إليو الأسيم ؟ Cمر ىل ىو المسوث

صةةاحب الأسةةيم الأصةةمية الوةةى وةةم بيعيةةا دون  Bىةةل ىةةو المسةةوثمر 
 عممةو ؟

 الذى  ام بعممية البي  عمى المكشوف ؟  Aىل ىو المسوثمر 

 بةةل الإجابةةة عمةةى ىةةذا الوسةةاؤل يجةةب أن ينبةةو إلةةى أن الأسةةيم الوةةى 
داوليا عةةن يسةةم  ببيعيةةا عمةةى المكشةةوف لا وحمةةل اسةةم مالكيةةا ، ويمكةةن وةة

 طريق أي شخص .

سوف وقةوم ب رسةال شةيك الووزيعةات إلةى  ABCوىذا يعنل أن شركة 
بيت السمسرة أو الوسةيط المةالل الةذى سةوف يقةوم بةدوره ب رسةال ىةذا الشةيك 

 لأنو المالك الحالل للأسيم . Cفوراً إلى المسوثمر 

المالةةةك الأصةةةمل ، فمةةةن حقةةةو أيضةةةاً وىةةةو  Bأمةةةا بالنسةةةبة لممسةةةوثمر 
ول عمةةى ومةةك الووزيعةةات ، وعمةةى ىةةذا الأسةةاس ، فةة ن الوسةةيط المةةالل الحصةة

 .  Bبقيمة الووزيعات المسوحقة لممسوثمر  Aسوف يطالب المسوثمر 

فى شئ  Aوبالطب  ف ن  يمة ىذه الووزيعات لن وؤثر عمى المسوثمر 
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لأنيا سوف وخصم من  يمة الأوراق المالية الوى ا ورضيا ىذا المسةوثمر مةن 
 (ٔ).  Bمالل ، والوى ىل فى الأصل ممموكة لممسوثمر الوسيط ال

 حكم البي  عمى المكشوف فى الفقو الإسلامل

إن البيةة  عمةةى المكشةةوف يةةدخل وحةةت بةةاب بيةة  مةةا لا يممكةةو الإنسةةان 
و ةةت العقةةد وىةةو غيةةر جةةائز شةةرعاً ، لأن مةةن شةةروط صةةحة عقةةد البيةة  : أن 

ون موجةةوداً عنةةد الوعا ةةد ، يكةةون المبيةة  ممموكةةاً ممكةةاً وامةةاً لصةةاحبو ، وأن يكةة
 فالأصل أن يبي  الإنسان ما يممكو بل وما اسوقر ممكو عميو .

و ةةد ورد النيةةل الصةةري  فةةى السةةنة والمعقةةول عةةن أن يبيةة  الإنسةةان 
 سمعة لا يممكيا ، أو سمعة معدومة غير موجودة و ت الوعا د .

 فمن السنة :

يةد ر نل الرجةل فية ما روي عن حكيم بن حةزام  ةال يةا رسةول الله يةأوئ
وبة  مةا لةيس لا يس عندي ، أفأبواعو لو من السوق ، فقةال : لمنل البي  ما 

 (ٕ)عندك " . 

 ةةةةة عةةةةن عبةةةةةد الله بةةةةن عمةةةةرو ة رضةةةةةى الله عنةةةةو ة  ةةةةةال : ٕ
: لا يحل سمف وبي  ، ولا شرطان فى بي  ، ولا ربة  مةا لةم   ال رسول الله 

 يس فى ممكك و دروك . ، أى : ما ل (ٖ)وضمن ، ولا بي  ما ليس عندك " 

                                           
(0)

 ٍٗب ثؼدٕب . 016اىَمبزثخ فٚ اىج٘زـخ ػجس الإّزسّذ ، ؾ 
(4)

 ظج  راسٝغٔ ؾ ــ ٍِ ٕرا اىجؾش . 
(3)

أخسعٔ الإٍبً أث٘ داٗد فٚ " ظْْٔ " مزبة الإعبزح ، ثبة فٚ اىسعو ٝجٞدغ ٍدب ىدٞط ػْددٓ  

" ظدْْٔ " مزددبة اىجٞد٘ع ثددبة مسإٞددخ ، ٗاىيفدظ ىددٔ ، ٗاىزسٍدرٛ فددٚ  3116ػ 313/  3

، قددبه أثد٘ ػٞعددٚ ٕٗددرا ؽددٝش ؽعددِ ـددؾٞؼ ،  0432ػ 131/  3ثٞدغ ٍددب ىدٞط ػْدددك 

ٗاىْعبئٜ فٚ " اىعِْ اىفدغسٙ " مزدبة اىجٞد٘ع ، ثدبة ؼدسنبُ فدٚ ثٞدغ ٕٗد٘ أُ ٝقد٘ه 

 ثْؾ٘ٓ . 2631ػ 491/  7أثٞؼل ٕرٓ اىعيؼخ إىٚ ؼٖس ثنرا ٗإىٚ ؼٖسِٝ ثنرا 
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 وجو الدلالة من الحديثين :

عةن بية  مةا لةيس عنةد الإنسةان ،  اوفق لفةظ الحةديثين عمةى نييةو 
، وىةةو يوضةةمن نوعةةاً مةةن الغةةرر ، ف نةةو إذا  فيةةذا ىةةو المحفةةوظ مةةن لفظةةو 

باعو شيئاً معيناً وليس فى ممكةو ، ثةم مضةى ليشةوريو ويسةممو ، كةان موةردداً 
 (ٔ)فكان غرراً يشبو القمار .  بين الحصول وعدمو ،

 ال : لا  ة عن عمرو بن شعيب عن أبيو عن جده أن رسول الله ٖ
طةةلاق إلا فيمةةا وممةةك ، ولا عوةةق إلا فيمةةا وممةةك ، ولا بيةة  إلا فيمةةا وممةةك ، ولا 

 (ٕ)وفاء نذر إلا فيما وممك " . 

 ومن المعقول :

ىةو لانعةةدام  ةالوا : إن النيةل عةةن بية  مةةا لةيس عنةةد الإنسةان ، إنمةةا 
القةةدرة عمةةى وسةةميم المبيةة  و ةةت العقةةد ، ومةةا يوروةةب عمةةى ذلةةك مةةن نةةزاع بةةين 

البةائ  السةمعة فةى السةوق ، والمشةوري يطالبةو البائ  والمشةوري ، فقةد لا يجةد 
م ولا يرضةةى إميالةةو ، و ةةد يجةةد السةةمعة بةةثمن أعمةةى ممةةا بةةاع بةةو ، يبالوسةةم

  أن يكةةون ممموكةةاً فيعةةرض نفسةةو لمخسةةارة ، ولةةذلك كةةان مةةن شةةروط المبيةة
 (ٖ)لصاحبو ممكية وامة . 

ذا كان الإنسان لا يجوز لو شرعاً أن يبي  ما لا يممك ف نو لا يجةوز  وا 

                                           
(0)

 . 464/  2ِ اىقٌٞ شاد اىَؼبد لاث 
(4)

/  4أخسعٔ الإٍدبً أثدٚ داٗد فدٚ " ظدْْٔ " مزدبة اىطدلاا ، ثدبة فدٚ اىطدلاا قجدو اىْندبػ  

، ٗاىيفظ ىٔ ، ٗفٚ آخسٓ شاد اثِ اىفج بػ " ٗلا ٗفدبء ّدرز إلا فَٞدب رَيدل  4094ػ 442

 0080ػ 286/  3" ، ٗاىزسٍرٛ فٚ " ظْْٔ " مزبة اىطلاا ثبة لا نلاا قجدو اىْندبػ 

فظٔ " لا ّرز لاثِ آدً فَٞدب لا َٝيدل ٗلا ػْد  ىدٔ فَٞدب لا َٝيدل ٗلا ندلاا ىدٔ فَٞدب لا ، ٗى

 6779ػ 394/  00َٝيل ، ٗقبه   ؽدٝش ؽعِ ـؾٞؼ ٗالإٍبً أؽَدد فدٚ " اىَعدْد " 

 ، ٗقبه ؼؼٞت الأزّؤٗن إظْبدٓ ؽعِ .
(3)

 . 027/  1ثدائغ اىفْبئغ ىينبظبّٜ  
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 لو أيضاً أن يأخذ أرباحاً عن شئ لا يممكو .

ولا يقةةاس بيةة  مةةا لا يممكةةو الإنسةةان عمةةى بيةة  الغائةةب ، لأن المبيةة  
العقةد بعكةس ىةذا البية  الغائب ىو ممموك لصاحبو غير أنو غير موجود و ت 

 فافور ا .

و د جاء  رار المجم  الإسلامل لرابطة العالم الإسلامل بمكة المكرمةة 
ىةةة حةةول سةةوق الأوراق الماليةةة والبضةةائ  ) البورصةةة( مةةا يؤكةةد ٗٓٗٔسةةنة 

 حرمة البي  عمى المكشوف حيث جاء فيو ما يمل : 

، أى عمةى  " أن العقود الآجمةة بأنواعيا ، الوى وجةرى عمةى المكشةوف
الأسيم والسم  الوى ليست فى ممةك البةائ  ، بالكيفيةة الوةى وجةرى فةى السةوق 
المالية ) البورصة ( غير جائزة شرعاً ، لأنيا وشومل عمى بي  الشخص مةا لا 
يممك ، اعوماداً عمى أنةو سيشةوريو فيمةا بعةد ويسةممو فةى الموعةد ، لمةا صة  

دك " وكةةذلك مةةا رواه الإمةةام أنةةو  ةةال " لا وبةة  مةةا لةةيس عنةة عةةن رسةةول الله 
أحمد وأبو داود ب سناد صحي  عن زيد بن ثابت ة رضى الله عنةو ة " أن النبةل 

  . " نيى أن وباع السم  حيث وبواع حوى يحوزىا الوجار إلى رحاليم(ٔ) 

 ثانياً : الشراء باليامش :

ويقصد بو :  يةام المشةوري بسةداد جةزء مةن ثمةن الصةفقة ثةم يقوةرض 
سمسةةاره بفائةةدة محةةددة ، عمةةى أن وةةرىن الأوراق الماليةةة المشةةوراة البةةا ل مةةن 

 عند السمسار كضمان لمقرض . 

 وأصل السداد أن يقوم المشوري بسداد الصفقة نقداً بالكامل . 

 الحكم الشرعل لمشراء باليامش
                                           

(0)
. ىلأظدددزبذ اىددددمز٘ز / ػيدددٜ أؽَدددد اىعدددبى٘ض ، ٍ٘ظددد٘ػخ اىقمدددبٝب اىفقٖٞدددخ اىَؼبـدددسح  

 . 281ؾ
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إن صةةورة الشةةراء باليةةامش مةةن الناحيةةة الشةةرعية ومثةةل وعةةاملًا ربويةةاً 
قدمةةةو السمسةةةار لممشةةةوري لمسةةةاعدوو عمةةةى شةةةراء واضةةةحاً ، فةةةالقرض الةةةذى ي

الأوراق المالية ىو مقابل فائدة وىذا حرام شرعاً ، ومةن ناحيةة أخةرى يسةوخدم 
السمسةةار ومةةك الأوراق ليقوةةرض بضةةمانيا مةةن البنةةوك بفائةةدة ، فيةةذا الأسةةموب 

ا مخالفةة صةريحة يةالشريعة الغةراء فيةو مخةالف ل وابيذا الوا   الربوي لا وقمب
ولةةيس ىنةةاك مةةن ضةةرورة ممجئةةة إلا الرغبةةة فةةى الةةرب  والكسةةب  وواضةةحة ،

الخبيث ، ولخطورة ىذا الوعامل شةددت القةوانين الوضةعية فيةو ، وذلةك برفعيةا 
من نسبة اليامش الابودائل الذى يدفعو المشوري ، حوى وحد من الووسة  فةى 

اق الشراء الجزئل لأغراض المضاربة ، إذ أن المشوري يوو   زيةادة سةعر الأور 
الوى اشوراىا ، وبذلك يضمن سداد القرض وفوائةده ، بالإضةافة إلةى مةا يجنيةو 

 من رب  ، و د وخيب ظنونو فيخسر كل شئ ووحدث الكارثة .

ل لمشةةراء باليةةامش ىةةو البيةة  إلةةى أجةةل ، أى وأجيةةل عوالبةةديل الشةةر 
الثمن أو جزء منو إلى أجل معموم دون أن يدخل فى ذلك الربا ، ومن الممكةن 

، وىةةو مةةا يعةةرف الآن بةةالبي   (ٔ)فةة  سةةعر المؤجةةل عةةن السةةعر النقةةدي أن ير 
 . بالوقسيط 
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 المبحث الثالث

 العمميات الآجمة فى البورصة 

 ومو ف الفقو الإسلامل منيا

 

 وينقسم إلل ثلاثة مطالب :

 المطمب الأول : أنواع العمميات الآجمة ومو ف الفقو الإسلامل منيا.

 العمميات الآجمة ومو ف الفقو الإسلامل منيا .المطمب الثانل : وصفية 

 المطمب الثالث :المضاربة فل البورصة ومو ف الفقو الإسلامل منيا .
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 المقصود بالعمميات الآجمة :

يقصد بالعمميات الآجمة فى البورصةة : ومةك الوةى يوفةق فييةا الطرفةان 
معين يسةمى " عمى وأجيل وسيمم الأوراق المالية المباعة ودف  الثمن إلى يوم 

يوم الوصفية " وذلك بيدف الحصةول عمةى الةرب  الموو ة  حصةولو فةى الفةرق 
ة ويسةمى الموعةاممون  (ٔ)بين السةعرين ة سةعر يةوم الوعا ةد وسةعر يةوم الونفيةذ 

 (ٕ)فى ىذه العمميات بالمضاربين . 

ووجرى الوصفية فى ىذه العمميات عادة فى كل شير مرة واحدة وذلةك 
مسةةات البورصةةة ، حيةةث وسةةوى الصةةفقات نيائيةةاً بةةين  بةةل آخةةر جمسةةة مةةن ج

الموعةةاممين فةةى سةةوق الأوراق الماليةةة بيعةةاً وشةةراء ، ويةةوم دفةة  الةةثمن ووسةةميم 
 (ٖ)الأوراق المالية فعمياً خلال عدة أيام من واريخ الوصفية . 
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 المطمب الأول

 أنواع العمميات الآجمة فى البورصة 

 ومو ف الفقو الإسلامل منيا

ىذه العمميات لا يقصد منيا سوى الانوفةاع بفةروق الأسةعار إن معظم 
، ولةةذلك فةة ن الموعةةاممين فييةةا ييومةةون كثيةةراً بةةالاطلاع عمةةى وقمبةةات الأسةةعار 
بالسوق ، سواء ومك الوةى وسةبق ، أو ومةك الوةى ومةل عقةد عممياوةو، وىةم فةى 
مجةال وخطةيطيم لعمميةاويم يعومةدون عمةى الونبةؤ الةد يق باوجاىةات السةةوق ، 

 ذا ونبةةأ بةةأن السةةوق يوجةةو نحةةو الاروفةةاع فيقةةوم المضةةارب بالشةةراء انوظةةاراً فةة
لاروفاع الأسعار ، حوى إذا وحققت ونبؤاوو  ةام ببية  مةا فةى حوزوةو مةن أوراق 
ماليةةة بالسةةعر المروفةة  والحصةةول عمةةى  يمويةةا ، ووحقيةةق الأربةةاح عةةن طريةةق 

يقةةةة " فةةةروق الأسةةةعار ، ويطمةةةق عمةةةى المضةةةارب الةةةذى يسةةةوخدم ىةةةذه الطر 
 بالمضارب عمى الصعود " . 

وعنةد الونبةؤ بةأن السةوق يوجةةو نحةو الانخفةاض يقةوم المضةارب ببيةة  
أوراق لا يممكيةةا انوظةةاراً لانخفةةاض الأسةةعار ، وعنةةد الوصةةفية يقةةوم بشةةرائيا ، 
ووسوى العممية مسةوفيداً مةن الفةروق ، ويسةمى المضةارب فةى ىةذه الصةورة " 

 بالمضارب عمى اليبوط " .

أنو عند الشراء لا يةدف  المضةارب الةثمن ولا يسةومم أورا ةاً بةل ويلاحظ 
يؤجل كل ذلك إلى موعد الوصفية ، كذلك عند البية  لا يممةك أورا ةاً يبيعيةا بةل 

 ينوظر حوى موعد الوصفية ليشورييا ثم يسمميا ويسومم الثمن . 

وونقسم العمميات الآجمة إلى ثلاثة أنواع : العمميةات الباوةة القطعيةة ، 
 العمميات الشرطية ، والعمميات المضاعفة . و 
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 النوع الأول : العمميات الباوة القطعية

وىل العمميات الوةى حةدد ونفيةذىا بموعةد ثابةت يسةمى موعةد الوصةفية 
حيث يقوم المشوري بةدف  الةثمن ، ويموةزم البةائ  بوسةميم الأوراق الماليةة محةل 

 أن لمموعةةةةاممين فةةةةى الصةةةةفقة ، ولا يمكنةةةةو الرجةةةةوع عةةةةن ونفيةةةةذ العمميةةةةة ، إلا
 العمميات الباوة وأجيل موعد الوسوية النيائية حوى موعد وسوية لاحقة .

حد الطرفين الموعةاممين ة البةائ  أويؤدي ونفيذ البي  البات عمى خسارة 
أو المشةةوري ة إلا إذا كةةان السةةعر يةةوم الوصةةفية معةةادلًا لسةةعر البيةة  نفسةةو ، 

أن يروف  السعر فيبي  الأوراق الوى فالمضارب لمصعود يشوري لأجل عمى أمل 
اشةةوراىا ، ويةةرب  الفةةرق بةةين السةةعرين ، و ةةد يخيةةب ظنةةو فيبيةة  مةةا اشةةوراه 

 ويخسر فى العممية ، وكذا المضارب عمى اليبوط .

ويجةةب أن ووضةةمن أوامةةر البورصةةة فةةى العمميةةات الباوةةة نةةوع وصةةفة 
السةندات ، ونةوع الور ة المالية موضوع العممية الباوة ، كبيان صةفة الأسةيم و 

 الحصةةةةةةةص والحقةةةةةةةوق ، مةةةةةةة  العمةةةةةةةم بأنةةةةةةةو لا يمكةةةةةةةن الوعامةةةةةةةل إلا فةةةةةةةى 
الأوراق المالية الوى وحددىا أنظمة البورصةة ووةدون فةى لةوائ  الوسةعيرة ليةذا 

 (ٔ)الغرض . 

ويمكن أن يوضةمن البية  البةات مةا يسةمى " بشةرط خيةار الونةازل عةن 
أ المشةةوري إلةةى اسةةوعمال الأجةةل " ويوموةة  المشةةوري وحةةده بيةةذا الخيةةار ، ويمجةة

ىذا الخيار لإيقاف حركة اليبوط فى السعر ، فعندما يلاحظ أن اوجةاه الأسةعار 
نحو اليبوط ، يطمب من البةائ  وسةميمو الأوراق الماليةة موضةوع الصةفقة  بةل 
الموعد الموفق عميو وقمةيلًا لحجةم الخسةارة الوةى  ةد ومحةق بةو لةو انوظةر حوةى 

ئ  ىةةذه الأوراق مةةن السةةوق بالسةةعر العاجةةل ، موعةةد الوصةةفية ، فيشةةوري البةةا
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فيزيد من الطمب عمييةا ، وبالوةالل وروفة  أسةعارىا مةرة أخةرى ، أو عمةى الأ ةل 
ولا يمةةزم مشةةوري ىةةذه الأوراق وقةةف حركةةة اليبةةوط فةةى سةةعر الور ةةة المعينةةة ، 

بالانوظار حوى موعد الوصفية حوى يمكنةو الوصةرف فةى ىةذه الأوراق بةالبي  ، 
 (ٔ)ميف وسيط ببي  ىذه الأوراق . بل يمكنو وك

 مثال لمعمميات الباوةة :

وو ةة  موعامةةل فةةى سةةوق الأوراق الماليةةة بةةأن أسةةيم شةةركة " جنةةرال 
سةةيماً ، بسةةعر السةةيم الواحةةد  ٓ٘مووةةورز " ووجةةو نحةةو الاروفةةاع فقةةام بشةةراء 

أغسةطس  ٖٓأغسطس ، وفى موعد الوصفية  ٘ٔدولاراً ، وكان ذلك فى  ٓ٘
 ٓٙوفةةق وقةةديرات المشةةوري ، فأصةةب  سةةعر السةةيم الواحةةد  ، جةةاءت الأسةةعار

دولاراً ، عندئةةذ يعمةةد المشةةوري إلةةى ونفيةةذ الصةةفقة ، ويكةةون ربحةةو فةةى ىةةذه 
 دولار .  ٓٓ٘=  ٘_  ٓٙ×  ٓ٘العممية 

أما إذا جاءت الأسعار عمى خلاف وقديراوةو فانخفضةت أسةعار الأسةيم 
راً ، عنةد ذلةك إمةا أن دولا  ٓٗفأصب  سير السةيم الواحةد فةى موعةد الوصةفية 

يقةةوم المشةةوري بونفيةةذ الصةةفقة ويسةةومم الأوراق بالسةةعر الموفةةق عميةةو مسةةبقاً 
دولاراً ، أو  ٓٓ٘دولاراً ليحقةق خسةارة  ةدرىا  ٓٗليقوم ببيعيا بالسةعر السةائد 

 ةة الماليةة يقرر وأجيل الونفيذ إلى موعد وصفية لاحق فةى انوظةار وحسةن الور 
المعينة ، أو عندما يلاحظ اوجةاه السةيم نحةو اليبةوط يونةازل عةن الأجةل وىةو 

 موعد الوصفية لينفذ الصفقة  بل موعدىا لوقميل حجم الخسارة . 

ذا كان ىذا حال المضارب عمى الصعود ، فكذا يكون حال المضةارب  وا 
 ٓ٘ببي   عمى اليبوط ، إذ أنو يوو   حدوث انخفاض فى أسيم الشركة فيقوم

دولاراً لمسةةيم  ٓ٘سةةيماً ة سةةواء كانةةت ممموكةةة لةةو أو غيةةر ممموكةةة ة بسةةعر 
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الواحد ، وفى موعد الوصفية ، إما أن وكةون الأسةعار وفةق وقديراوةو ، فيصةب  
 ٓ٘دولاراً ، ليبيعو بسعر  ٓٗدولاراً ،  فيشوري السيم بسعر  ٓٗسعر السيم 

مةا  ٓٓ٘قاً ربحاً  دره دولاراً حسب السعر الموفق عميو مسبقاً ، محق دولار ، وا 
دولاراً ،  ٓٙوقديراوةةةو فيصةةةب  سةةةعر السةةةيم أن وةةةأول الأسةةةعار عمةةةى خةةةلاف 

 ٓٓ٘دولاراً ليحقق خسةارة  ةدرىا  ٓ٘فيشوري بيذا السعر م  أنو باعو بسعر 
ما أن يقرر وأجيل ونفيذ الصفقة إلى موعد وصفية لاحق .  دولار ، وا 

لمشوري يعومد عمى الونبؤ والوو عات وبذلك يوض  أن كلًا من البائ  وا
المسةةةوقبمية ، بالإضةةةافة إلةةةى أن البةةةائ  لا يممةةةك سةةةمعاً أو أورا ةةةاً ماليةةةة ، ولا 
المشوري يممك الةثمن ، ولكةن كةلًا منيمةا يسةوفيد مةن فةارق السةعر بةين البية  

 (ٔ)والشراء . 

 حكم العمميات الباوة فى الفقو الإسلامل

معةةةاملات يوضةةة  أن المعقةةةود عميةةةو إذا نظرنةةةا إلةةةى ىةةةذا النةةةوع مةةةن ال
الأوراق المالية ، والثمن ، لم يوم وسميمو ، بل اشورط وأجيمو إلى موعد لاحق 
، لذا ف ن الوكييف الشةرعل ليةذه العمميةات ووطمةب البحةث عةن بيعةين عرفيمةا 

 الفقو الإسلامل ىما : عقد السمم ، والبي  إلى أجل . 

 أولًا : عقد السمم :

بمعنةةةى السةةةمف ، وأسةةةمم وأسةةةمف بمعنةةةى واحةةةد ،  السةةةمم فةةةى المغةةةة :
فالسمم لغة أىل الحجاز ، والسمف لغة أىل العراق ، وسمى سمماً لوسةميم رأس 

 (ٕ)المال ، وسمفا لوقديم رأس المال . 
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 (ٔ)وفى الاصطلاح : ىو بي  آجل بعاجل . 

فالآجل ىو المسةمم فيةو ، والعاجةل ىةو رأس مةال السةمم ، فالسةمم بية  
يوم فيو وعجيل  بض الثمن ، ويؤجل وسميم المبي  إلةى أجةل معمةوم من البيوع 

 . 
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 مشروعية السمم :

السةةةمم مشةةةروع و ةةةد دل عمةةةى مشةةةروعيوو الكوةةةاب والسةةةنة والإجمةةةاع 
 والمعقول . 

 فمن الكواب : 

 يَا أَيُّيَا الوذِينَ آمَنُوا إِذَا وَدَايَنوُم بِةدَيْنٍ إِلَةى أَجَةلٍ مُّسَةم ى  ولةو وعالى : 
 .  (ٔ)  فَاكْوُبُوهُ 

  ال ابن عباس : ىذه الآية نزلت فى السمم خاصة . 
 ومن السنة :
 دم المدينةة وىةم يسةمفون فةى  ة ما جاء فى الصحيحين أن النبل ٔ

الثمار والسنة والسنوين ، فقال : من أسمف فةى ومةر فميسةمف فةى كيةل معمةوم 
 (ٕ)ووزن معموم إلى أجل معموم " . 

 ي عةةةةن ابةةةةن أبةةةةى أوفةةةةى  ةةةةال : إنةةةةا كنةةةةا نسةةةةمف ةةةةة وروي البخةةةةار ٕ
وأبى بكر وعمر فى الحنطةة والشةعير والزبيةب والومةةر  عمى عيد رسول الله 

 . "(ٖ) 

                                           
(0)

 ( ٍِ ظ٘زح اىجقسح .484ٍِ اٟٝخ ) 
(4)

/  4أخسعٔ الإٍبً اىجادبزٛ فدٚ " ـدؾٞؾٔ " مزدبة اىعديٌ ، ثدبة اىعديٌ فدٚ ٗشُ ٍؼيدً٘  

 ثيفدظ قددً زظد٘ه  4042ٗاىيفظ ىٔ ، ٗفٚ ثبة اىعيٌ فدٚ مٞدو ٍؼيدً٘  4041ػ 780

ْٝخ ٗاىْبض ٝعيفُ٘ فٚ اىضَس اىؼدبً ٗاىؼدبٍِٞ أٗ قدبه ػدبٍِٞ ٗ صلاصدخ ؼدل إظدَبػٞو اىَد

فقبه ) ٍِ ظيف فٚ رَس فيٞعيف فدٚ مٞدو ٍؼيدً٘ ٗٗشُ ٍؼيدً٘ ( ، ٗفدٚ ثدبة اىعديٌ إىدٚ 

اىَدْٝخ ٌٕٗ ٝعيفُ٘ فٚ اىضَبز اىعْزِٞ ٗاىدضلاس  ثيفظ   قدً اىْجٜ  4031أعو ٍؼيً٘ 

و ٍؼيً٘ إىٚ أعو ٍؼيً٘ ( . ٗالإٍدبً ٍعديٌ فدٚ " ـدؾٞؾٔ فقبه ) أظيف٘ا فٚ اىضَبز فٚ مٞ

ىيَدْٝدددخ ٕٗدددٌ  ثيفدددظ قددددً اىْجدددٜ  0612ػ 282" مزدددبة اىَعدددبقبح ، ثدددبة اىعددديٌ ؾ

ٝعيفُ٘ فٚ اىضَبز اىعْخ ٗاىعْزِٞ ، فقبه   ٍِ أظيف فٚ رَس فيٞعيف فٚ مٞدو ٍؼيدً٘ ، 

 ٗٗشُ ٍؼيً٘ إىٚ أعو ٍؼيً٘ .
(3)

ؽددٝش  784/  4اىعيٌ ، ثبة اىعيٌ فٚ ٗشُ ٍؼيدً٘  أخسعٔ اىجابزٛ فٚ ـؾٞؾٔ ، مزبة 

 ٗاىيفظ ىٔ . 4047
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 ومن الإجماع :

ولةم يوجةد  فقد أجم  المسممون عمةى جةوازه مةن لةدن عصةر النبةل 
 من يخالف عمى مشروعيوو . 

 ومن المعقول :

س لحاجة النةاس والرفةق بيةم ، ف ن السمم عقد أجيز عمى خلاف القيا
ف ن المشوري يحواج إلى الرب  ويوحقق بالسمم ، إذ لابد من كون المبية  نةازلًا 

لممةةال لمنفقةةة عمةةى نفسةةو وأولاده ، عةةن السةةعر ، والبةةائ   ةةد يكةةون فةةى حاجةةة 
فميةةذه المصةةال  شةةرع ، ولةةيس فيةةو غةةرر ، ولا يةةؤدي إلةةى أكةةل أمةةوال النةةاس 

نةةزاع والشةةقاق والمخةةاطر ، فوعيةةد البةةائ  بوسةةميم بالباطةةل ، ولا يةةؤدي إلةةى ال
السمعة فى الو ةت والمكةان المعمةومين ، ووسةميم المشةوري لثمنيةا فةى الحةال ، 
ن كان المبي  لةيس موجةوداً و ةت الوعا ةد ،  ليس فيو شئ من الضرر ، ىذا وا 

 (ٔ)إلا أنو مسوثنى من بي  غير الموجود ويسيراً عمى الناس بشروطو . 

 

 لسمم :شروط عقد ا

بالصفات الوى يخومف الةثمن باخولافيةا ،  (ٕ)ة أن يضبط المسمم فيو ٔ
ف ن المسمم فيو عوض فى الذمة ، فلابد من كونو معموماً بالوصةف كةالثمن ، 
ولأن العمم شرط فى المبي  وطريقو إما الرؤية أو الوصف ، وحيةث إن الرؤيةة 

مةةى جنسةةو ونوعةةو موعةةذرة فوعةةين الوصةةف ، ويوعةةين ذكةةر الصةةفات الوةةى وةةدل ع
 وجودوو ورداءوو .

ة أن يكون المسمم فيو معموم القدر بالكيل إن كان مكةيلًا ، وبةالوزن ٕ
                                           

(0)
 . 311/  2، اىَغْٜ  342/  1فزؼ اىقدٝس  

(4)
 أٛ   اىعيؼخ . 
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 إن كان موزوناً ، وبالعد إن كان معدوداً . 

ةةة أن يكةةون المسةةمم فيةةو مةةؤجلًا إلةةى أجةةل معمةةوم ، فةةلا يصةة  السةةمم ٖ
 (ٔ)الحال بخلاف الشافعية . 

فةى محمةو ، لأنةو إذا كةان كةذلك  ة أن يكون المسمم فيو عةام الوجةودٗ
أمكةةن وسةةميمو فةةى الأجةةل المعمةةوم ، والعبةةرة فةةى الوجةةود و ةةت الوسةةميم لا و ةةت 

 السمم . 

ة أن يقبض الثمن فى مجمس العقد ، ف ن وفرق العا دان  بل  بضةة ٘
بطل العقد ، وأجاز المالكية وأخير  بضو إلى ثلاثةة أيةام ؛ لأنيةا مةدة يسةيرة ، 

 ل حكمو . وما  ارب الشئ يعط

ةةة أن يكةةون الةةثمن والمبيةة  ممةةا يجةةوز فيةةو النسةةاء ، لأن السةةمم مةةن ٙ
شةةرطو الوأجيةةل ، فةة ذا كةةان الةةثمن والمةةثمن ممةةا لا يصةة  النسةةاء فييمةةا فةة ن 

 (ٕ)السمم يكون غير جائز . 

ة أن يكون عقد السةمم باوةاً عاريةاً عةن شةروط الخيةار لمموعا ةدين أو ٚ
فلا يص  السمم إذا كان فيو خيار الشرط ،  لأحدىما عند رؤية المعقود عميو ،

لأن خيةةار الشةةرط يمنةة  ومةةام القةةبض ، وكةةذا لا يثبةةت فةةى السةةمم خيةةار الرؤيةةة 
 لكونو غير مفيد ، لأن فائدوو الفسخ عند الرؤية .

فيذه شروط السمم عند الفقياء إن ووافرت كانت المعاممة جائزة شرعاً 
لا فلا .  وا 

 ثانياً : البي  إلى أجل :

                                           
(0)

 . 427/  4ؼسػ اىَؾيٚ ػيٚ اىَْٖبط  
(4)

 . 010/  4ثداٝخ اىَغزٖد  
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 (ٔ)ف الفقياء البي  إلى أجل بأنو : البي  إلى أجل ثمنو . عر 

 حكم البي  إلى أجل :

 اخومف الفقياء فى حكم البي  إلى أجل عمى رأيين : 

 : الرأي الأول

ذىةةب الحنفيةةة والمالكيةةة والشةةافعية : إلةةى جةةواز البيةة  إلةةى أجةةل ، أي 
الأجةل مجيةولًا  كةانينعقد صحيحاً ويؤجل دف  الثمن إلى أجل معمةوم ، أمةا إذا 

فةالبي  لا يصة  ، كةأن يبية  إلةى العطةاء أو الحصةاد أو الجةذاذ ، لأن الجيالةة 
 (ٕ)مانعة من الوسميم الواجب بالعقد . 

 واسودلوا بالكواب والسنة : 

 فمن الكواب :

يَةةا أَيُّيَةةا الوةةذِينَ آمَنُةةوا إِذَا وةَةدَايَنوُم بِةةدَيْنٍ   ولةةةو وعةةالى :  ولةةةو وعةةالى : 
 .  (ٖ)  أَجَلٍ مُّسَم ى فَاكْوُبُوهُ إِلَى 

 ومن السنة :

 ةال : " ثةلاث فةيين  ما روي عن صييب رضى الله عنةو أن النبةل 
 البركة ، البي  إلى أجل ، والمقارضة ، وخمط البةر بالشةعير لمبيةت لا لمبية  " .

(ٗ) 

البركةةةة فةةةى البيةةة  إلةةةى أجةةةل ، لمةةةا فيةةةو مةةةن  حيةةةث جعةةةل النبةةةل 
                                           

(0)
 . 389/  2ٍ٘إت اىغيٞو ىيؾطبة  

(4)
اىف٘امدٔ   389/  2، ٍ٘إدت اىغيٞدو  19/  2ىؾقدبئ  ، رجٞدِٞ ا 078/  1ثدائغ اىفْبئغ  

 . 96/  3، الأً  81/  4اىدٗاّٜ 
(3)

 ( ٍِ ظ٘زح اىجقسح .484ٍِ اٟٝخ ) 
(2)

 4489، ؽددٝش  768/  4أخسعٔ اثِ ٍبعٔ ـ مزبة اىزغبزاد ـ ثبة اىؽدسمخ ٗاىَمدبزثخ  

 ، ٗفٚ إظْبدٓ ّفس ثِ اىقبظٌ ػِ ػجد اىسؽَِ ثِ داٗد َٕٗب ٍغٖ٘لاُ .
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 (ٔ)ة لممدين بالوأجيل . المسامحة والإعان

 الرأي الثانل :

ذىب الإمام مالك والقرافل أن البي  إلى أجل جائز ، ولكن يفسةخ سةداً 
 (ٕ)لمذريعة ، حيث إنو يؤدي إلى ممنوع . 

 واخومف فى وجو المن  من البي  إلى أجل : 

 فقيل : من  لأنو أكثر المعاملات أىل الربا .

 لذريعة الربا .و يل : المن  منو إنما كان سداً 

مةن البية  وورويباً عمى ذلك : فمن عمم عنو أنو يوعامل بالربةا ، يمنة  
ن اخومفت العادة يجب من  الجمي  سداً لمذريعة .  لا ص  بيعو ، وا   بالأجل ، وا 

 وطبيق أحكام السمم والبي  إلى أجل عند الفقياء 

 عمى العمميات الباوة القطعية

لعمميات الباوة القطعية غيةر جةائزة امن خلال ما سبق ذكره يوض  أن 
شةةرعاً ، إذ لا ينطبةةق عمييةةا أحكةةام السةةمم ، ولا ينطبةةق عمييةةا حكةةم البيةة  إلةةى 

 أجل لما يمل : 

ةةة لأن رأس المةةال فةةى العمميةةات الباوةةة القطعيةةة لا يسةةمم فةةى مجمةةس ٔ
 العقد ، بل يوأخر وسميمو إلى موعد الوصفية .

أجةةل معمةةوم ، لأنةةو لا وسةةمم  كةةذلك لا ينطبةةق عمييةةا أحكةةام البيةة  إلةةى
 السمعة فى الحال .

                                           
(0)

 ن داز اىؾدٝش اىقبٕسح . 001/  4ظجو اىعلاً ىيفْؼبّٜ  
(4)

 . 468/  6، اىزبط ٗالإميٞو  76/  3ؽبؼٞخ اىدظ٘قٜ  
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ة أن البائ  فةى العمميةات الباوةة لا يممةك سةمعة ولا ور ةة ماليةة ، ولا ٕ
المشةةوري يممةةك الةةثمن ، ولكةةن كةةلًا منيمةةا يضةةارب عمةةى السةةعر بالاروفةةاع أو 
الانخفاض ، ويسوفيد كلا منيما فارق السعر ، وىذا بخلاف السمم لأن البةائ  

لسمعة فى المسوقبل ، والمشوري يممةك الةثمن فةى الحةال ، وبخةلاف فيو يممك ا
البي  إلى أجل ، ف ن البةائ  يممةك السةمعة فةى الحةال ، والمشةوري يممةك الةثمن 

 فى المسوقبل .

ولكةةن إذا كانةةت العمميةةات الباوةةة وةةوم عمةةى سةةم  وأوراق ماليةةة يممكيةةا 
ممةةا يجةةوز فييمةةا البةةائ  ، ويممةةك المشةةوري الةةثمن ، وكةةل مةةن الةةثمن والمةةثمن 

النساء والوفرق  بل الوقابض ، فيل معاممة صحيحة شةرعاً ، ولا وقةاس عمةى 
وفةق فيةو عمةى عقد السمم ، ولا عمى البي  إلى أجل ، ولكنيا وكةون عقةد بية  أُ 

 وأجيل الثمن والمبي  . 

 النوع الثانل : العمميات الشرطية

فةى البورصةة إن السبب فى ىذه العمميات يرجة  إلةى وقمبةات الأسةعار 
الوى  د وؤدي إلى خسائر فادحة ، نظراً لأن العمميةات الباوةة لابةد مةن ونفيةذىا 
ذا أجمت فلا يجوز ذلك لأكثر من وصفية واحدة ، ولذلك يعمةد المضةاربون  ، وا 
إلى العمميات الشةرطية ، والوةى يجةوز فييةا لكةل مةن الموعا ةدين الحةق فةى أن 

عنةد حمةول الأجةل فةى مقابةل أن يةدف  يحوفظ بالعةدول عةن ونفيةذ مةا الوةزم بةو 
 عند الوعا د وعويضاً فى مقابل العدول .

وىةةةذه العمميةةةات ونقسةةةم إلةةةى  سةةةمين : عمميةةةات شةةةرطية بسةةةيطة ، 
 وعمميات شرطية مركبة . 
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 القسم الأول : العمميات الشرطية البسيطة :

وىل العمميات الوى وخول الموعاممين فى سوق البورصة ، إمةا بونفيةذ 
فةةى وةةاريخ الوصةةفية ، أو بالامونةةاع عةةن ونفيةةذ الصةةفقة لقةةاء وعةةويض  الصةةفقة

 يعين مقداره مسبقاً .

فالبةةائ  بشةةرط الوعةةويض ممةةزم بقةةةرار المشةةوري النيةةائل ، وذلةةك إمةةةا 
بوسميم الأوراق المالية واسولام الثمن ، وذلك فى حال طمب ونفيذ الصفقة مةن 

الحصةول عمةى مبمةغ الوعةويض  بل المشوري ، أو بالاحوفاظ بالأوراق الماليةة و 
 فى حال إلغاء الصفقة من  بل المشوري .

ولمةةا كةةان ىةةذا الشةةرط فيةةو بعةةض الغةةبن لمبةةائ  ، فةة ن أسةةعار الأوراق 
المالية فى السوق الآجمة المقورنة بشرط الوعةويض ، أعمةى منيةا فةى السةوق 

 الباوة ، وذلك مقابل الميزات الوى يومو  بيا المشوري .

وامةةر البورصةةة الموعمقةةة بالعمميةةات الآجمةةة بشةةرط ويجةةب أن ووضةةمن أ
 (ٔ)الوعويض عناصر ثلاثة : السعر ، ومقدار الوعويض ، وأجل الوصفية . 

 العمميات الشرطية البسيطة فى الفقو الإسلامل

ووفق ىذه العمميات من حيث الأصل م  العمميات الباوة القطعية فيل 
عة ، ويممةةك البةةائ  المبيةة  ، لا وجةةوز إلا إذا كانةةت عمةةى أوراق ماليةةة مشةةرو 

ويممك المشوري الثمن ، وكل من البدلين مما يجوز فيةو النسةاء والوفةرق  بةل 
الوقةةةابض ، ويزيةةةد ىةةةذا النةةةوع مةةةن العمميةةةات أن فيةةةو شةةةرطاً وىةةةو أنةةةو يجةةةوز 
لصةةاحبو أن يفسةةخ العقةةد إذا رأى ذلةةك فةةى مصةةمحوو ، وفةةى مقابةةل ذلةةك يةةدف  

 شرط .وعويضاً لمطرف الآخر مقابل ىذا ال

                                           
(0)

 . 91أظبظٞبد اىج٘زـخ ؾ 
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 وعن حكم ىذا الشرط فى الفقو الإسلامل :

فقد ذىب بعض الفقياء المعاصرين إلى أنو يندرج وحت خيةار الشةرط 
، وذىةةب أحةةد المعاصةةرين إلةةى أنةةو بمثابةةة عربةةون ، و يةةل إنةةو بمثابةةة شةةرط 

 الضمان فى البيوع . 

 أولًا : خيار الشرط :

دة يوةروى فييةا يقصد بخيار الشرط : أن يشورط العا دان أو أحدىما م
 بين إمضاء العقد أو فسخو فى أثناء ىذه المدة .

و ةةد ذىةةب جميةةور الفقيةةاء ومةةنيم الأئمةةة الأربعةةة والشةةيعة الزيديةةة 
 (ٔ)والإمامية إلى مشروعية خيار الشرط . 

وذىةةب ابةةن حةةزم الظةةاىري إلةةى أن مةةن يقةةول حةةين يبيةة  أو يبوةةاع لا 
ن شةاء خلابة فمو الخيار ثلاث ليال بما فييا من الأ يام ، إن شاء رد المبية  وا 

أمضةةاه ، فةة ن  ةةال لفظةةاً غيةةر لا خلابةةة لةةم يثبةةت لةةو الخيةةار لمةةن  اليةةا ، ولةةو 
 (ٕ)شرط الخيار لمعا دين أو لأحدىما ولو ساعة بطل العقد . 

خيةةار وذىةةب الثةةوري وابةةن شةةبرمة وطائفةةة مةةن أىةةل الظةةاىر إلةةى أن 
 (ٖ)الشرط غير مشروع . 

ييا الفقياء ، فم  اوفا يم أنيا يجب أن وكون وأما المدة فقد اخومف ف
 (ٗ)معمومة إلا أن  درىا مخومف فيو بينيم . 

فةةذىب أبةةةو حنيفةةةة وزفةةةر والمشةةيور عنةةةد الشةةةافعية : إلةةةى أن خيةةةار 
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 .021، اىَازفس اىْبفغ ؾ 327/  3، اىجؾس اىصخبز  418/  4ثداٝخ اىَغزٖد  
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(3)
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 . 11/  4اىَطبىت 
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 الشرط يقدر بثلاثة أيام فما دونيا .

وذىةةب الحنابمةةة وأبةةو يوسةةف ومحمةةد بةةن الحنفيةةة وابةةن المنةةذر مةةن 
 ار الشرط يجوز لأي مدة طالت أم  صرت . : إلى أن خي (ٔ)الشافعية 

: إلةى أن مةدة خيةار الشةرط وخومةف وبعةاً لاخةولاف  (ٕ)وذىب المالكيةة 
المبي  ، والراج  عندىم أنو إذا كان المبية  عقةاراً فمةدة الخيةار سةوة وثلاثةون 
ن كةان المبية  مةن  ن كان مثمياً أو عرضاً فمدة الخيار ثلاثة أيةام ، وا  يوماً ، وا 

والفواكةةو ونحوىةةا فةة ن الخيةةار فيةةو مةةا وةةدعو الحاجةةة إليةةو ممةةا لا  الخضةةروات
ن كانةةت المبيةة  دايةةة فمةةدة الخيةةار ثلاثةةة أيةةام  يوغيةةر معةةو المبيةة  عةةادة ، وا 

 ونحوىا . 

 الورجي  والوطبيق :

ىةةو مةةا ذىةةب إليةةو أصةةحاب المةةذىب الثةةانل بأنةةو لا حةةد لمةةدة خيةةار 
لأن الحةةق ليمةةا فوجةةب الشةرط بةةل يجةةوز لأي مةةدة بشةةرط أن وكةةون معمومةةة ، 

اعوبةةار مةةا اوفقةةا عميةةو ، مةة  مراعةةاة نةةوع المبيةة  وخصائصةةو ، إذ أن بعةةض 
المبيعات وفسد بمرور الو ت ، لذا يجب الرجوع فى ذلك لأىل الخبرة وما جرى 

 عميو العرف . 

وعمى ذلك ف ن شةرط الخيةار الةذى يقةرر لممضةارب فةى البورصةة عنةد 
الصةةةفقة أو ونفيةةةذىا أيةةةاً كانةةةت المةةةدة الوصةةةفية أو  بةةةل حموليةةةا عةةةدم ونفيةةةذ 

المشةةورطة وفقةةاً لمةةرأي الةةراج  ىةةو شةةرط صةةحي  وجةةائز ، إلا أنةةو يعطةةل لكةةلا 
الموعا دين دون مقابل ، وفى معاملات البورصة يسوخدمو صةاحبو فةى مقابةل 
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دف  مبمغ عمى سبيل الوعويض ، وىذا المبمغ يدف  مقةدماً ، ولا يةرد لممضةارب 
و ة  عمةى أحةدىما بةل ىةو فةى مقابةل اشةوراط الشةرط ، فيو ليس مقابل ضرر 

 (ٔ) حوى أنو لو نفذ الصفقة ما اسوحق المبمغ الذى دفعو .

 ثانياً : بي  العربون :

والمقصةةود بةةو : أن يشةةوري شةةيئاً ويعطةةل البةةائ  درىمةةاً ويقةةول إن وةةم 
لا فيو ىبة لك .   (ٕ)البي  بيننا فيو من الثمن وا 

 العربون عمى رأيين :  و د اخومف الفقياء فى حكم بي 

 الرأي الأول :

ذىب جميور الفقياء من المالكية والشةافعية والزيديةة والإباضةية إلةى 
إلا أن الشةةافعية  صةةروا ىةةذا بطةةلان بيةة  العربةةون ، وىةةو  ةةول ابةةن عبةةاس ، 

 الةةةةةبطلان عمةةةةةى حالةةةةةة مةةةةةا إذا و ةةةةة  اشةةةةةوراط العربةةةةةون فةةةةةى صةةةةةمب عقةةةةةد 
 (ٖ)البي  . 

 نيةةةةةةةةةةى عةةةةةةةةةةن بيةةةةةةةةةة   ول مسةةةةةةةةةةودلين بمةةةةةةةةةةا روى " أن الرسةةةةةةةةةة
 (ٗ)العربان " . 

نيةةى عةةن الوعا ةةد بةةالعربون ، والنيةةى عنةةد إطلا ةةو يقوضةةل  فةةالنبل 
 الوحريم ، إذ لا يوجد ما يصرفو إلى غيره ، فيبقى عمى أصمو وىو الوحريةم . 
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 . 029/  8، ؼسػ اىْٞو  491/ 
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ٗفٚ ّٞو الأٗنبز   اىؾدٝش ٍْقطغ ، لأّٔ ٍِ زٗاٝخ ٍبىل أّٔ ثيغٔ ػِ ػَدسٗ ثدِ ؼدؼٞت 

 . 401/  1َْٖب زاٗ ىٌ ٝعٌ . ّٞو الأٗنبز ٗىٌ ٝدزمٔ ، فجٞ
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 الرأي الثانل :

ذىةةب الحنابمةةة إلةةى أن بيةة  العربةةون صةةحي  ، وىةةو  ةةول عمةةر بةةن 
 (ٔ)، وابن سيرين .  الخطاب وعبد الله بن عمر

سةئل  مسودلين عمى ذلك بما روى عن زيد بن أسةمم أن رسةول الله 
 (ٕ)عن بي  العربان فأحمةو " . 

وبما روي عن عبد الرحمن بن فروخ مولى ناف  بن عبةد الحةارث  ةال 
بةةن ا: اشةةورى نةةاف  بةةن عبةةد الحةةارث مةةن صةةفوان بةةن أميةةة دار السةةجن لعمةةر 

ن كرىيا  أعطى ناف  صفوان بةن أميةة أربعمائةة  ةال ابةن الخطاب إن رضييا وا 
الناس اليوم بمكة ، ويذكر عن عمرو بن دينار: أنو سةئل  نُ جْ عيينة : فيو سِ 

عن كراء بيوت مكة فقال : لا بأس بو الكراء مثل الشةراء  ةد اشةورى عمةر بةن 
 (ٖ)الخطاب رضى الله عنو من صفوان بن أمية داراً بأربعمائة آلاف درىم . 

 والوطبيق :الورجي  

أرى ورجي  الرأي الأول القائل ببطلان بي  العربون ، لأن البية  إذا لةم 
يوم ، فيكون ما أخذه البائ  من عربون لا يقابمو عوض ، وىو مةن  بيةل أكةل 
 أموال الناس بالباطل ، أما إذا وم البي  ، واحوسةب العربةون مةن الةثمن فيكةون

 البي  صحيحاً . 

ف الفقيةل فةى بية  العربةون ، فةلا يقةاس وبغض النظر عن ىذا الخةلا
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 ٍٗب ثؼدٕب . 317/  2، الإّفبف ىيَسداٗٛ  091/  3مؽبف اىقْبع  
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 .  401/  1ّٞو الأٗنبز ىيؽ٘مبّٜ  

 قبه اىؽ٘مبّٜ ثؼد إٝسادٓ ٕٗ٘ ٍسظو ، ٗفٚ إظْبدٓ إثسإٌٞ ثِ أثٚ ثنس ٕٗ٘ لؼٞف .
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 اىعدددددددِْ اىنجدددددددسٙ " مزدددددددبة اىجٞددددددد٘ع ، ثدددددددبة ٍدددددددب عدددددددبء فدددددددٚ ثٞدددددددغ دٗز ٍندددددددخ 

 ٗاىيفظ ىـٔ . 00100ػ 32/  6
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عميو مبمغ الوعةويض الةذى يةدف  مقابةل شةرط الفسةخ ، لأن العربةون جةزء مةن 
ذا لم ووم يكون وعويضةاً لمبةائ  ، أمةا المبمةغ  الثمن فى حالة إومام الصفقة ، وا 
الذى يدفعو المضارب فى البورصة مقابل شرط الفسخ فمةيس جةزءاً مةن الةثمن 

حبو عمةةى أيةةة حةةال ، ومةةن ىنةةا فةة ن صةةورة مبمةةغ الوعةةويض ، ولا يةةرد إلةةى صةةا
وكون صحيحة فى حالة ما إذا  ام من لو ىذا الحةق بفسةخ العقةد حيةث يكةون 
وعويضاً عما أصاب صاحب الصفقة من وفويت فرصة لبي  صفقوو من آخر ، 
أما إذا أجاز الصفقة ونفذىا فمةيس ىةذا المبمةغ إلا مةن بةاب أكةل أمةوال النةاس 

 (ٔ)بالباطل . 

 ثالثاً : شرط الضمان فى البيوع :

و د أجاز جميور الفقياء شرط الضمان فى البيوع ، لأنو شرط ملائةم 
لمقوضةةى العقةةد ، حيةةث إنةةو مقةةرر لحكمةةو وموثةةق لةةو ، فكةةان جةةائزاً كةةالرىن 

 (ٕ)والكفالةة . 

ولكن ىذا الوفسير لا يوافق طبيعة الضمان فى الفقةو الإسةلامل ، لأن 
ثيق لمعقةد ، بحيةث إذا وةم العقةد أخةذ صةاحب الةرىن رىنةو ، الرىن والضمان وو 

وصاحب الضمان مالو ، أمةا ىةذا المبمةغ الةذى يدفعةو المضةارب فةى البورصةة 
 فسخ فى العقد لا يرد لو بأي حال . الفى مقابل شرط 

 القسم الثانل : العمميات الشرطية المركبة :

ن يعوبةةر وىةةل الوةةى يعقةةدىا المضةةارب عمةةى أن يكةةون لةةو الحةةق فةةى أ
نفسةةو مشةةورياً أو بائعةةاً ، أو أن يفسةةخ العقةةد مقابةةل وعةةويض يدفعةةو مقةةدماً ، 
ومبمغ الوعويض يكةون فةى العةادة ضةعف الوعةويض فةى الحالةة البسةيطة الوةى 
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 سبقت .

و ةةةد يكةةةون ليةةةذه العمميةةةات سةةةعران ، ولمموعامةةةل الخيةةةار فةةةى الشةةةراء 
ون بيةةةذه العمميةةةات بالسةةةعر الأعمةةةى ، أو البيةةة  بالسةةةعر الأدنةةةى ، فالموعةةةامم

يعوقةةةدون أنةةةو سةةةيحدث وغيةةةر كبيةةةر فةةةى أسةةةعار الأوراق الماليةةةة اروفاعةةةاً أو 
انخفاضاً ، بينما يعوقد بائعوا الأوراق المالية أن الأسعار لةن يطةرأ عمييةا وغيةر 

 كبير بل إن السوق سوبقى مسوقرة . 

 حكم العمميات الشرطية المركبة فى الفقو الإسلامل

عمةةةى صةةةوروين : الأولةةةى : بمقوضةةةاىا يعطةةةل  وشةةةومل ىةةةذه العمميةةةات
الحق لممضارب فى أن يظةل بائعةاً إذا كانةت الأسةعار فةى صةالحو ، أو يوحةول 

 إلى مشور ، أو أن يفسخ العقد ، وذلك فى مقابل دف  مبمغ من الوعويض.

الثانية : وىل أن يعطل لكل من البائ  أو المشوري حق الاخويار بةين 
 سعرين عند موعد الوصفية .

أمةةا عةةن الصةةورة الأولةةى : فبةةالنظر إلةةى أنيةةا صةةورة مركبةةة ومعقةةدة 
فيلاحظ فييا أن البائ  لم يممك الأوراق الوى باعيا ، لأنو يوو   ىبةوط السةعر 
، فيقوم بشرائيا عند الوصفية بالثمن المنخفض وينفذ الصةفقة ، كةذلك عنةدما 

صةفية ليشةورييا يحول البائ  إلى مشور فيو أيضاً يوو   ىبوط السعر عنةد الو
ويسمميا ويرب  الفرق ، وبالوالل فيل معاممة  ائمة عمى المقةامرة والمخةاطرة 

 ، فيذا يبي  ما لا يممك ، وىذا يشوري ويوحول إلى بائ  . 

أما ما يدفعو المضارب من مبمغ عمى سبيل الوعةويض دون أن يقابمةو 
بالباطةل عوض أو يربط بضرر فعمل محقق ، فيو من باب أكةل أمةوال النةاس 

 وىو محرم شرعاً .

أما الصورة الثانية : وىو أن يعطةل لكةل مةن البةائ  أو المشةوري حةق 
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الاخويار بين سعرين عنةد موعةد الوصةفية ، فة ذا كانةت أسةعار الأوراق الماليةة 
الموعامل معيا منخفضةة ، فمةن حةق الموعامةل عمييةا بةالبي  أن يبية  بالسةعر 

ذا كانت مروفعة فمن حق  الموعامل عمييا بالشةراء أن يبية  بالسةعر الأدنى ، وا 
 الأعمى ، بل ومن حق البائ  أن يوحول إلى مشور . 

وىذه الصورة وقورب من الصورة السابقة عمييا ، إلا أنيةا وزيةد عمييةا 
 أن الصةةةةةةةةةةفقة وعقةةةةةةةةةةد دون وحديةةةةةةةةةةد السةةةةةةةةةةعر وحديةةةةةةةةةةداً باوةةةةةةةةةةاً ، ولكةةةةةةةةةةن 

فضةلًا عمةا يعطل سةعران ، سةعر أدنةى يبةاع بةو ، وسةعر أعمةى يشةورى بةو ، ف
فييا من صورة المقامرة والجيالة ، إلا أن عدم وحديد السعر يزيدىا حرمة فقد 
اوفق الفقياء عمى اشوراط معرفة الثمن فى عقد البية  ، حةال العقةد أو  بمةو ، 
 فةةةةةةةةلا يجةةةةةةةةوز البيةةةةةةةة  بةةةةةةةةثمن مجيةةةةةةةةول ، ولابةةةةةةةةد مةةةةةةةةن بيةةةةةةةةان جنسةةةةةةةةو 

 (ٔ)و دره وصفوو . 

 النوع الثالث : العمميات المضاعفة

الوى وعطل لممضارب الحق فى أن يضاعف الكمية الوى اشةوراىا وىل 
أو باعيا مقابل وعويض يخومةف بةاخولاف الزيةادة ، فقةد وكةون الزيةادة ضةعف 

 الكمية ، و د وكون ثلاثة أضعافيا وىكذا .

ويعطل ىذا الحق لمبائ  بأن يكون من حقو أن يسمم المشوري ضةعف 
اً حيةث يكةةون لةو الحةةق فةى شةةراء الكميةة المباعةة ، كمةةا يعطةل لممشةةوري أيضة

 ضعف ما وعا د عميو أولًا .

وىةةذه العمميةةات ووضةةمن ونفيةةذاً لمصةةفقة الموفةةق عمييةةا سةةواء جةةاءت 
الأسعار فى صالحو أم لا ، ثم الحق فى زيادة الصفقة إذا جاءت الأسةعار فةى 
صالحو مقابل الوعويض الذى يدفعو ، ويقدر بحسةب مقةدار الصةفقة ، ولا يةرد 
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 ٍٗب ثؼدٕب . 327ظ٘ا الأٗزاا اىَبىٞخ فٚ ٍٞصاُ اىفقٔ الإظلاٍٜ ؾ 



 د/ ٍفطفٚ ػجداىغ٘اد اؽَد زؼ٘اُ  "دزاظخ فقٖٞخ ٍقبزّخ "ٍدٙ ٍؽسٗػٞخ أػَبه اىج٘زـخ 

 

  

 ً 4102ٗاىضلاصُ٘  اىضبٍّٚغيخ ميٞخ أـ٘ه اىدِٝ ثأظٞ٘ن ،اىؼدد 

 
 
 
 
 
 

 

409 

 إلى من دفعو سواء نفذ الصفقة أم لا .الوعويض 

 حكم العمميات المضاعفة فى الفقو الإسلامل

 ىذه العمميات من خلال مفيوميا الا وصادي وشومل عمى بيعين: 

 الأول : المعاممة الموفق عمييا مقدماً وودخل وحت العمميات الباوة. 

الثةةةانل : الزيةةةادة عةةةن الكميةةةة المباعةةةة سةةةواء مةةةن جانةةةب البةةةائ  أو 
 المشوري . 

فبالنسبة لمبي  الأول فيو بي  صحي  وجائز إذا وم عمةى أوراق ماليةة 
 يجوز الوعامل فييا شرعاً .

وأما بالنسبة لمبي  الثانل : وىةو حةق الزيةادة عةن الكميةة المباعةة أو 
المشوراة ، فيذا الحق ىو بمثابة وعد من كمييما بأن يزاد الآخر فةى المعاممةة 

ل فةى الوعةد أن يكةون بةلا ثمةن ، لأنةو إذا كةان لةو ثمةن موى أراد ذلك ، والأص
أصب  نوعاً من عقود المعاوضات لو صفة البية  ، والوعةد لةو حقيقةة مسةوقمة 
عن العقد فلا يكون لو ثمةن ، ولةيس الوعةد مةن الحقةوق الوةى يجةوز بيعيةا ، 

وعويضاً ، ولا يمكن اعوبةار الوعةويض جةزءاً وليس ضرراً حوى يسوحق صاحبو 
الوى سوف وعقد عند ونفيذ الوعةد ، لأن ىةذا الوعةويض يةدف  الصفقة من ثمن 

 سواء نفذ الوعد أو لم ينفذ فيو فى مقابل الوعد مطمقاً.

وعمى ذلك ف ن الوعويض الذى يةدف  مقابةل الوعةد بالوعا ةد غيةر جةائز 
شرعاً إلا إذا اعوبر جزءاً من الثمن الذى وعقد بو الصفقة كمقدم ثمن فى حالة 

ن لم ونفذ رد المبمغ إلى صاحبو . ونفيذىا ،  وا 

أما حكم الوفاء بالوعد فالظاىر من نصوص القرآن والسنة ىو وجوب 
يَةةا أَيُّيَةةا الوةةذِينَ آمَنُةةوا لِةةمَ  الوفةةاء بالوعةةد ، فمةةن القةةرآن الكةةريم يقةةول وعةةالى : 
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 .  (ٔ) ا لَا وَفْعَمُونَ وَقُولُونَ مَا لَا وَفْعَمُونَ كَبُرَ مَقْواً عِندَ المووِ أَن وَقُولُوا مَ 

 ومن السنة : ما روي عةن أبةى ىريةرة ة رضةى الله عنةو ة أن النبةل 
ذا اؤومةن خةان  ذا وعد أخمةف ، وا   ال : آية المنافق ثلاث : إذا حدث كذب ، وا 

 . "(ٕ) 

ووطبيقاً ليذه النصوص ، ف نو يجب الوفةاء بالوعةد فةى الكميةة الزائةدة 
ة عممية بي  جديدة ومسةوقمة ومامةاً عةن العمميةة عن المبي  ، ووعد ىذه الزياد

الأصةةمية ، إلا أن الكميةةة الزائةةدة وعةةد خاليةةة مةةن أى وحديةةد صةةري  أو ضةةمنل 
لمةثمن الةةذى وبةاع بةةو ، والةةثمن ركةن مةةن أركةان البيةة  إذا لةةم يةوم وحديةةده بطةةل 

 البي  .

وبالوالل ف نو ينبغةل لصةحة ىةذه العمميةة أن يةوم الاوفةاق عمةى الةثمن 
باع بو الكمية الزائدة ، وفى حالة عدم الاوفاق يكون الثمن الأول الةذى الذى و

بيعت بو العممية الأصمية ىو ثمةن الكميةة الزائةدة ، عمةى اعوبةار أن سةكوويما 
 عن وحديد الثمن الجديد دليل عمى رضاىما بالثمن الأول .

                                           
(0)

 ( ٍِ ظ٘زح اىفف .3،  4اٟٝزبُ ) 
(4)

 33ؽددٝش  40/  0أخسعٔ اىجابزٛ فٚ ـؾٞؾٔ ، مزبة الإَٝبُ ، ثبة ػلاٍدخ اىَْدبف  ،  

ظ ىدٔ ، ٗأخسعددٔ ٍعديٌ فدٚ ـددؾٞؾٔ ، مزدبة الإَٝدبُ ، ثددبة ثٞدبُ خفدبه اىَْددبف  ، ٗاىيفد

 ثيفظـٔ . 19، ؽدٝش  32ؾ
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 المطمب الثانل 

 وصفية العمميات الآجمة 

 ومو ف الفقو الإسلامل منيا

مي  العمميةات الآجمةة بأنواعيةا يةوم ونفيةذىا فةى موعةد لاحةق يسةمى ج
يةةوم الوصةةفية ، والوصةةفية النيائيةةة فةةى عمميةةات البورصةةة لا وخةةرج عةةن ثةةلاث 

 حالات : 

: أن يكةةةون غةةةرض البةةةائ  بيةةة  الأوراق الوةةةى وعا ةةةد عمييةةةا ،  الأولةةةى
يم ما وغرض المشوري وممكيا بالشراء ، وفى ىذه الحالة يجب عمى البائ  وسم

 لديو من أوراق و بض الثمن . 

: أن يكون غرض البائ  والمشوري وحصيل الفةرق بةين أسةعار  الثانية
الوعا د وأسةعار يةوم الوصةفية ، وفةى ىةذه الحالةة يكوفةل مةن كسةب بقةبض مةا 

 كسبو ، ويكوفل الخاسر بدف  ما خسره ، وىل ما وسمى بالمقامرة . 

يل موعد ونفيذ العمميات وىةل : أن ووم الوصفية عن طريق وأج الثالثة
ما وسمى بعممية الوأجيل ، ولا وحصل الوصةفية إلا بعةد حمةول الأجةل الأخيةر ، 

 وحكم ىذه الحالات كالآول : 

 الحالة الأولى : عممية الوسميم ومو ف الفقو الإسلامل منيا 

عمميةةة الوسةةميم ىةةل الأصةةل فةةى البيةة  والشةةراء ، إذ يقةةوم كةةل طةةرف 
، فالمشوري يةوفر لنفسةو مةوارد ماليةة معينةة يحصةل عمييةا  بونفيذ ما الوزم بو

 بل يوم الوصفية يسوخدميا فى الوفةاء بةالثمن ، والبةائ  ينوظةر صةكوكاً وئةول 
عميةةو أو وكةةون وحةةت يةةده يقةةوم بوسةةميميا ، و ةةد يحةةدث أن يوعةةدد البةةائعون 

رون لمور ة الماليةة الواحةدة ، حيةث وبةاع الور ةة وىةل فةى ذمةة البةائ  ووالمش
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لأول ، و بل أن يحوزىا المشةوري الأول عةدة مةرات موواليةة والقصةد مةن ذلةك ا
ىو  بض أو دف  الفروق بين البائعين والمشورين الموعةا بين ، وعنةد الوسةميم 
لا وسةةمم الور ةةةة لكةةةل مشةةةور بةةل وصةةةل إلةةةى يةةةد المشةةوري الأخيةةةر الةةةذى يريةةةد 

 (ٔ) الاسولام فعلًا ، أما البا ون فيسوفيدون من فروق الأسعار .

 حكم عممية الوسميم فى الفقو الإسلامل

يوو ف الحكم الفقيل عمى عمميةة وسةميم الأوراق الماليةة ودفة  الةثمن 
عمى مدى شرعية المعاممة نفسةيا ، فة ذا انعقةدت عمةى أوراق ماليةة مشةروعة 
وممموكة لبائعيا كانةت عمميةة الوسةميم جةائزة ، لأن الوسةميم ىةو أثةر مةن آثةار 

 كون مسوقلًا بذاوةو .عقد العممية ولا ي

أما وعةدد البةائعين والمشةورين لمور ةة الماليةة الواحةدة  بةل أن يحوزىةا 
الأول ويدف  ثمنيا حوةى وصةل لةى المشةوري الأخيةر ، فيةذه العمميةة  ةد وةدخل 

 وحت مسألة " بي  المبي   بل القبض " و د ودخل وحت باب بي  السمم .

 أولًا : حكم بي  المبي   بل القبض :

وصرف المشوري فى المبي   بل  بضو من البائ  كأن يبيعو لآخةر  د ي
، أو ييبو لةو ، أو يو فةو ، أو غيةر ذلةك مةن أنةواع الوصةرف ، فمةا حكةم ىةذا 

 الوصرف ، ىل ىو جائز أم لا ؟

 اخومف الفقياء فى ذلك عمى ثلاثة آراء : 

 الرأي الأول :

نةةو لا ذىةةب الشةةافعية ومحمةةد بةةن الحسةةن وزفةةر مةةن الحنفيةةة : إلةةى أ
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 . 76ثؾ٘س فٚ أػَبه اىج٘زـبد . ىيدمز٘ز / ػجد اىفمٞو ٍؾَد ؾ 
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 (ٔ)يجوز بي  أي مبي   بل  بضو طعاماً كان أو غير ذلك . 

 واسودلوا عمى ذلك بالسنة والمعقول : 

 فمن السنة :

ما رواه حكيم بةن حةزام  ةال : "  مةت يةا رسةول الله إنةل أشةوري بيوعةاً 
فما يحةل لةل منيةا ومةا يحةرم عمةلّ ؟  ةال : فة ذا اشةوريت بيعةاً فةلا وبعةو حوةى 

 (ٕ)وقبضو " . 
 ن المعقول :وم

فوجيةةو أن بيةة  الشةةئ أو الوصةةرف فيةةو  بةةل  بضةةو باطةةل لعةةدم القةةدرة 
عمى الوسميم ، لأن ممكو عميو غير مسوقر ، و د ييمك الشةئ فيوعةذر الوسةميم 

 ، وفيو من الغرر الكثير ، فكان الوصرف فيو  بل  بضو غير جائز .
 الرأي الثانل :

ز الوصرف فةى المبية  وذىب أبو حنيفة وأبو يوسف : إلى أنو لا يجو 
 بل  بضو إذا كان منقولًا ، أما إذا كان عقاراً فيجوز الوصرف فيةو  بةل  بضةو 

 .(ٖ) 

 واسودلوا عمى ذلك بالسنة والمعقول : 

 فمن السنة :

 . (ٗ): " نيى عن بي  ما لم يقبض "  ما روي أنو 

 يقوضل الفساد .فالنيل ىنا خاص بالمنقول دون العقار ، والنيل 

                                           
(0)

 . 68/  4، ٍغْٜ اىَؾزبط  434/  1، ثدائغ اىفْبئغ  8/  03اىَجع٘ن  
(4)

ٗاىيفظ ىٔ ، ٗقبه ؼؼٞت الأزّؤٗن    01306 ، ؽدٝش 43/  421زٗآ أؽَد فٚ ٍعْدٓ  

 ؽدٝش ـؾٞؼ ىغٞسٓ .
(3)

 . 8/  03، اىَجع٘ن  081/  1ثدائغ اىفْبئغ  
(2)

 . 304/  1زٗآ اىجٖٞقٜ فٚ ظْْٔ  



 د/ ٍفطفٚ ػجداىغ٘اد اؽَد زؼ٘اُ  "دزاظخ فقٖٞخ ٍقبزّخ "ٍدٙ ٍؽسٗػٞخ أػَبه اىج٘زـخ 

 

  

 ً 4102ٗاىضلاصُ٘  اىضبٍّٚغيخ ميٞخ أـ٘ه اىدِٝ ثأظٞ٘ن ،اىؼدد 

 
 
 
 
 
 

 

414 

 المعقول : وأما 

فوجيو : أنو بي  فيو غرر ، حيث إن المنقول  د ييمك فةى يةد البةائ  
الأول ، فلا يسوطي  المشوري وىةو البةائ  الثةانل فةى ذات الو ةت وسةميمو إلةى 
المشوري الثانل فيؤدي ذلك إلى غةرر انفسةاخ العقةد عمةى اعوبةار اليةلاك  بةل 

نةو بةاع مةا لا يممةك ، أمةا القبض ، ف ذا ىمك  بل القبض انفسخ العقد ووبةين أ
 (ٔ)العقار فيلاكو نادر ، والنادر لا حكم لةو . 

 الرأي الثالث :

وذىب المالكية والحنابمة : إلةى أنةو لا يجةوز بية  الطعةام  بةل   بضةو 
ربويةاً كةان أو غيةر ربةوي ، ومةا سةةوى الطعةام يجةوز بيعةو والوصةرف فيةو  بةةل 

 (ٕ) بضو . 

 واسودلوا بالسنة والمعقول : 

 السنة : فمن

:  ما روي عن ابن عباس رضى الله عنيما :  ال :  ال رسول الله 
 (ٖ)" من ابواع طعاماً فلا يبيعو حوى يقبضو " . 

 ةال : " مةن اشةوري  وفى رواية أخرى عن أبل ىريرة أن رسول الله 
 (ٗ)طعاماً فلا يبعو حوى يكوالةو " . 

                                           
(0)

 . 081/  1ثدائغ اىفْبئغ  
(4)

 ٍٗب ثؼدٕب . 001/  2، اىَغْٜ  418، اىق٘اِّٞ اىفقٖٞخ ؾ 479/  2اىَْزقٚ ىيجبعٜ  
(3)

اىجابزٛ فٚ ـؾٞؾٔ ، ػِ اثِ ػَس ، مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة ٍب ٝرمس فٚ ثٞغ اىطؼبً أخسعٔ  

، ٗفٚ ثبة ثٞغ اىطؼبً قجو أُ ٝقدجك ، ٗثٞدغ ٍدب ىدٞط  4146ؽدٝش  711/  4ٗاىؾنسح 

ثٖرا اىيفظ ، ٗأخسعٔ ٍعيٌ فٚ ـدؾٞؾٔ ػدِ زٗاٝدخ اثدِ  4149ؽدٝش  710/  4ػْدك 

 . 0141ؽدٝش  217اىقجك ؾ ػجبض ، مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة ثطلاُ اىَجٞغ قجو
(2)

 218أخسعٔ ٍعيٌ فٚ ـؾٞؾٔ ، مزبة اىجٞ٘ع ، ثدبة ثطدلاُ ثٞدغ اىَجٞدغ قجدو اىقدجك ؾ 

 ، ٗاىيفظ ىـٔ . 0148ؽدٝش 
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كةةون النيةةل عةةن بيةة  الطعةةام  بةةل  بضةةو في فقةةد نيةةى رسةةول الله 
 خاصاً بالطعام دون غيره . 

 وأما المعقول :

فوجيو أن العمة من منة  بية  الطعةام  بةل  بضةو أنةو  ةد يوخةذ ذريعةة 
 إلى ربا النسيئة ، فيو شبيو ببي  الطعام بالطعام نسيئة . 

 الورجي  والوطبيق

بعد عةرض آراء الفقيةاء فةى حكةم بية  المبية   بةل  بضةو أرى وةرجي  
و رأي الشافعية ومن وافقيم القائل بأنو لا يجةوز بية  أي مبية  الرأي الأول وى

 بل  بضو ، لأن ىذا الرأي يؤدي إلةى حمايةة المشةوري الثةانل مةن خطةر عةدم 
وسميمو لممبي  فى البورصة ، وىذا أمر محومل وغالب ، فقد يعمد الموآمرون 
ال عمةةى السةةوق إلةةى إحةةداث نةةوع مةةن الاحوكةةارات واوفا يةةات لمولاعةةب وىةةل أفعةة

ى البورصة من أجل اسوغلال الطرف الآخر فكل مضارب فى البورصة وروكب ف
يةرب  ، يقابمةةو آخةةر يخسةر ، وىكةةذا ، فيكةةون الةراج  عةةدم صةةحة بيةة  الأوراق 

 المالية  بل  بضيا .

 (ٔ)ثانياً : بي  السمم : 

إذا اعوبرنا العمميات الآجمة فى حالة وعدد البائعين والمشةورين لمور ةة 
واحدة  بل أن يحوزىةا الأول ، مةن  بيةل السةمم فة ن جميةور الفقيةاء المالية ال

يمنعةةون صةةحة بيةة  المسةةمم فيةةو  بةةل  بضةةو ، ويضةةاف إلةةى عةةدم صةةحة بيةة  
المسةةمم فيةةو  بةةل  بضةةو ، عةةدم  ةةبض رأس المةةال فةةى مجمةةس العقةةد ، ووةةوافر 
المخةةاطرة عنةةد الموعةةاممين ، حيةةث لا غةةرض ليةةم إلا وحصةةيل فةةروق الأسةةعار 

                                           
(0)

 ظج  اىؾدٝش ػِ رؼسٝف اىعيٌ ٗؽنَٔ ٗؼسٗنٔ ؾ     ٍِ اىجؾش . 
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 (ٔ)ن ليم غرض فى  بض المبي  ، ودف  الثمن . دون أن يكو

                                           
(0)
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 الحالة الثانل : المقامرة ومو ف الفقو الإسلامل منيا
 ةد يكةةون غةةرض الموعةةاممين فةةى البورصةةة بيعةةاً وشةةراء ىةةو الاسةةوفادة 
من وقمبات السوق ، ويقوم ذلةك عمةى الونبةؤ باوجاىةات السةوق ، وعنةد موعةد 

ة المالية و د اشورى منيا عدداً بثمن الوصفية ف ن من وو   اروفاع سعر الور 
أ ل ، ف نو يكسب الفةرق بةين السةعرين ، وكةذا مةن وو ة  انخفةاض الأسةعار ، 

 ووسمى ىذه العممية بالمقامرة . 
 مو ف الفقو الإسلامل من المقامرة

بيةةدف لا يمنةة  الفقةةو الإسةةلامل أن يمةةارس الشةةخص البيةة  والشةةراء 
ء وسعر البي  ، فيذا ىو عمل الوجةار الرب  ، ووحصيل الفرق بين سعر الشرا

، وما يقوم بو المضارب فى عقد المضاربة الشرعية ، ويموةزم الوجةار فةى ذلةك 
 بأخلا يات المينة من الصدق والأمانة والسماحة .

أما المقامرة وكمةا يبةدو مةن اسةميا ، ف نيةا وقةوم عمةى غةرر ووضةميل 
لحصول عمى أكبةر ربة  وورويج لشائعات كاذبة ، وولاعب بالأسواق ، بيدف ا

ممكن ، وليس ىناك الوزام بضوابط الفقةو الإسةلامل لمعقةود ، فالبةائ  يبية  مةا 
لا يممةةك ، والمشةةوري لا يةةدف  الةةثمن ، ووبةةاع الور ةةة الواحةةدة عةةدة بيوعةةات ، 
ووشورط شروط فاسدة ، فيذا كمو مما حرموةو الشةريعة الإسةلامية ، حيةث إنةو 

طةل ، فضةلًا عمةا وحدثةو فةى الأسةواق الماليةة يؤدي إلى أكل أموال الناس بالبا
 مةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةن ىةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةزات وكةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةوارث ، بسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةبب الوصةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةرفات 
الوى يقوم بيا المقامرون والوى وؤثر عمى السوق كمو بل وعمى ا وصاد البةلاد 

 .(ٔ) 
 الحالة الثالثة : عممية الوأجيل فى البورصة 

 ومو ف الفقو الإسلامل منيا
                                           

(0)
 . 317اىَبىٞخ فٚ ٍٞصاُ اىفقٔ الإظلاٍٜ ؾظ٘ا الأٗزاا  
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فةة نيم ينفةةذون العقةةود  إذا صةةحت وو عةةات المضةةاربين فةةى البورصةةة ،
الوى وعا دوا عمييا ، و ةد لا ووحقةق ىةذه الوو عةات ، وفةى ىةذه الحالةة إمةا أن 
ما أن يطمب الوأجيةل إلةى موعةد لاحةق ،  يخسر المضارب ويوحمل الخسارة ، وا 
و د يأول ىذا الموعد أيضاً والمضارب فى حالة سيئة لا ومكنو من دف  المبمغ 

الل فيةةو يبحةةث عةةن ممةةول يقبةةل أن يوةةدخل فةةى أو الأوراق الكاسةةدة ، وبالوةة
 الصفقة ليوحمل عنو ىذه الخسارة ، مقابل فائدة يدفعيا إليو .

 ٓٔ: موعامل فى سةوق الأوراق الماليةة اشةورى فةى  والمثال عمى ذلك
جنييةةاً لمسةةيم الواحةةد ،  ٓ٘سةةيماً مةةن شةةركة الأمانةةة بسةةعر  ٓ٘أغسةةطس 

أغسةطس وعنةد حمةول  ٕ٘ ملقةادمضارباً عمى اروفاعيا حوى موعةد الوصةفية ا
جنييةاً  ٓٗموعد الوصفية ، كسدت ومك الأسيم ، وأصب  سةعر السةيم الواحةد 

، ىنا يقةرر المشةوري وأجيةل الموعةد ، ويبحةث عةن ممةول يقبةل شةراء الأسةيم 
شراءً باواً فةى موعةد الوصةفية ، ثةم يقةوم ىةذا الممةول ببيعيةا لةو ثانيةة مةؤجلًا 

لك لقاء فائدة يدفعيا المشوري لمممول وسةمى حوى موعد الوصفية المقبل ، وذ
 " فائدة الوأجيل " ووحدد ىذه الفائدة حسب ظروف السوق واوجاىاوةو .

و د يكون النا ةل ىةو البةائ  نفسةو ، ففةل المثةال السةابق يقةوم البةائ  
بشةةراء ومةةك الأوراق شةةراءً ثانيةةاً ، ثةةم يقةةوم ببيعيةةا لممشةةوري ثانيةةة فةةى الموعةةد 

 ة محددة . المقبل لقاء فائد

 مو ف الفقو الإسلامل من عممية الوأجيل

م ولا وسةمم ، يىذه العممية غير جائرة شرعاً ، حيث لا يحدث فييا وسةم
لا لممبي  وىو الأوراق المالية ، ولا لمثمن ، فيةل عقةود صةورية لةيس اليةدف 
منيا إلا دف  الفرق بين الأسعار ، بالإضافة إلى أن عممية النقل من المشوري 

الممةول فييةا ربةا واضة  ، فنجةد فييةا اوفةاق بةين الموعا ةدين عمةى وأجيةل  إلى
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الوسةةميم والوسةةمم لو ةةت لاحةةق مقابةةل فائةةدة محةةددة لمشةةخص الةةذى يقبةةل نقةةل 
الصفقة ، ثم وعود الصفقة مرة أخرى إلى المضةارب الخاسةر ، فينةا يبية  دينةاً 

ى ، لأن مشةوري حالًا بثمن مؤجل م  زيادة كربا الجاىمية إمةا أن وةدف  أو وربة
المبمةغ الةذى سةيدفعو إليةو الصفقة الذى يحل محةل المشةوري إنمةا يأخةذ فائةدة 

العا د الأصةمل ، وىةذا ربةا محقةق ، لأن الةداف  لموعةويض يدفعةو مضةطراً لنقةل 
وصفية صةفقوو إلةى و ةت مؤجةل يأمةل فيةو وغيةر الأسةعار لمصةمحوو ، كمةا أن 

 . ازل عنو الآخذ لموعويض لم يأخذ الوعويض مقابل حق ون
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 المطمب الثالث

 المضاربة فى البورصة ومو ف الفقو الإسلامل منيا

 أوناول ىذا المطمب فى مسألوين : 

 المسألة الأولى : المضاربة فى البورصة

لحاجةة لا يمكن وعريف المضةاربة فةى البورصةة : بأنيةا بية  أو شةراء 
وغيةةرات  ةةيم  راىنةة ولكةةن للاسةةوفادة مةةن فةروق الأسةةعار الناوجةةة عةةن ونبةؤ فةةى

 (ٔ)الأوراق الماليةة . 

ووقوم العمميات الآجمة فى البورصة عمى المضةاربة ، وىةل وعنةل فةى 
عةةالم البورصةةات المغةةامرة والمخةةاطرة والمقةةامرة ، و ةةد ذىةةب الةةبعض إلةةى أن 
أسموب المضاربة إذا خلا من الغش والودليس والولاعةب ف نةو يةؤدي كثيةراً مةن 

يةةل إنيةةا لازمةةة لإحيةةاء البورصةةات لمعمةةل عمةةى الوظةةائف الا وصةةادية ، حوةةى  
ووازن الأسةعار فةى الزمةان والمكةان ، كمةا أنيةا وفضةل إلةى اشةوراك أكبةر عةدد 
من الموعاممين فى الكسب والخسارة ، وبالوالل ف نيا أحةد العناصةر الوةى وةنظم 

 (ٕ)العرض والطمب . 

فالمضارب يشوري عندما ونخفض الأسعار لضعف الطمب و موةو وكثةرة 
العةرض ، فيسةةعى بصةورة غيةةر مباشةرة إلةةى زيةادة الطمةةب ، وبالوةالل إلةةى رفةة  
السةةعر ، والمضةةارب يبيةة  عنةةدما وروفةة  الأسةةعار ، فيكثةةر مةةن عةةرض السةةم  
وكمياويةةةا فةةةى السةةةوق ، فويةةةبط الأسةةةعار ، فالمشةةةوري يضةةةارب عمةةةى اروفةةةاع 
ر الأسةةعار ليبيةة  مةةا اشةةوراه بسةةعر أعمةةى ، والبةةائ  يضةةارب عمةةى ىبةةوط الأسةةعا

 ليشوري بسعر أرخص . 
                                           

(0)
 . 077أظبظٞبد اىج٘زـخ ؾ 

(4)
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ويقوم عنصر الونبؤ فى المضاربة بدور أساسل فى النشاط الصناعل 
فانصةةراف المضةةاربة إلةةى نةةوع معةةين مةةن الأوراق الماليةةة يةةؤدي إلةةى ونشةةيط 
المشروع المصدر ليذه الأوراق ، و د أدى انصراف المضاربة إلى شراء أسةيم 

ناعة السةيارات ، والكيربةاء ، فى السكك الحديدية ، والشركات البورولية ، وصة
إلى انوعاش ىذه القطاعات ، كما أنيا لعبت دوراً ميماً فةى زيةادة الطمةب عمةى 

 (ٔ)ىذه المشاري  . 

فالمضارب ىو الذى يونبأ باروفةاع أو انخفةاض الأسةعار ، وبنةاء عمةى 
ذلك ف نو يوعامل فى السوق بغرض الاسوفادة من الوذبذب الطبيعل للأسةعار ، 

يسةةوند فةةى ونبؤاوةةو عمةةى معمومةةات صةةحيحة ، وحسةةابات ووحاليةةل ويجةةب أن 
 د يقة ، لكل يسوفيد شخصياً ، وفى نفس الو ت يؤدي خدمة نافعة لمسوق .

فالمضاربة ىل محاولة الونبؤ بسةعر المسةوقبل القريةب للاسةوفادة مةن 
 السعر الحالل .

والمضةةاربة المشةةروعة لا ونحصةةر فةةى العمةةل الةةذىنل فقةةط ، بمعنةةى 
صار عمى ملاحظة ظروف السوق والونبةؤ بالأسةعار ، بةل لابةد أن ووحةول الا و

إلى فعل ، وىو الودخل بالشراء عند انخفاض الأسعار ، ثم البي  عند الاروفةاع 
 . 

فةة ذا ومةةت عمميةةات المضةةاربة دون أن وسةةوند إلةةى حسةةابات ودراسةةات 
نما اعوماداً عمى الصدفة والحةظ ، ونقمةب إلةى مقةامرة ، و  المقةامر صحيحة ، وا 

ىو الذى يرغب فى الثراء السةري  عةن طريةق الوعامةل فةى البورصةة دون عمةم 
 أو خبرة خاصة ، معومداً عمى الحظ أو الصدفة وحدىما . 

ويغمب عمى المقامرة الطاب  الاحومالل المطمق ، وليس ليةا أى ىةدف 
                                           

(0)
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أو دور ا وصادي ، بل وعد ضارة بالسوق لما وحدثو من إربةاك لمسةير العةادي 
 (ٔ)كوين الأسعار . لو

 الفرق بين المضاربة المشروعة فى البورصة والمضاربة غير المشروعة :

إذا كانةةت المضةةاربة المشةةروعة ىةةل كمةةا سةةبق القةةول محاولةةة الونبةةؤ 
بسةةعر المسةةوقبل القريةةب للاسةةوفادة مةةن السةةعر الحةةالل ، فةة ن المضةةاربة غيةةر 

: ىةةةل أن يوةةةدخل  المشةةةروعة ، أو كمةةةا يطمةةةق عمييةةةا " الولاعةةةب بالأسةةةعار "
المضارب بأفعال من شةأنيا اروفةاع أو انخفةاض مصةطن  فةى الأسةعار ، فيةل 
حةداث وموجةات شةديدة فةى  وعومد عمى طرق احوياليةة لمولاعةب فةى الأسةعار وا 
حدودىا القصوى بطريقة مفوعمة ، بغرض الاسوفادة مةن فةروق الأسةعار ومةن 

ى الخطةةةأ ممةةةا يضةةةر الطةةةرق الاحوياليةةةة الوةةةدليس والغةةةش لإيقةةةاع الآخةةةرين فةةة
 (ٕ)بالسوق بصفة عامة ويؤثر عمى الووازن الا وصادي . 

 الفرق بين المضاربة فى البورصة والمقامرة :

إن الوفريق بةين المضةاربة والمقةامرة فةى البورصةة عمةى سةيولوو مةن 
الناحية النظرية ، لةيس بةالأمر اليةين عمميةاً ، لأن المضةاربة أيةاً كانةت براعةة 

، وميما يكن مةن خبةرويم وحةذرىم ود ةة حسةاباويم ، ليسةت  الذين يمارسونيا
بمعادلات رياضية محبوكة الطرفين ، بل ىل لا وخمو من بعض عناصر الحةظ 
،  د وكون  ميمة الشأن و ةت عقةد الصةفقة ، ثةم لا ومبةث أن يوفةا م أمرىةا مةن 
جراء وطورات غير منوظرة ، أو حالات نفسية لم يكن من الممكن الونبؤ بيةا ، 

 و غير ذلك من العديد من العوامل الوى وؤثر فى جو البورصة . أ
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يضاف إلى ذلك أن المضاربين ليسوا جميعاً عمى  در واحد من الخبرة 
والكفاءة ، وأن عنصر الحظ يطغى عمةى عنصةر الحسةاب كممةا كةان المضةارب 

 صر المضاربة عمى الأكفةاء وحةدىم خاصةة وأن  ميل الخبرة ، وبالطب  يوعذر 
المضةةارب مةةن الأمةةور الوةةى وثيةةر الكثيةةر مةةن الاخولافةةات فةةى وقةةديرىا ،  كفةةاءة

فالبورصة وفس  المجال لمجمي  ، فلا فرق بين المضةارب الخبيةر الةذى يعمةل 
عمةى وفكيةر ووحميةل مسةةونداً إلةى حسةابات د يقةة وخبةةرة واسةعة وبةين المغةةامر 

 الذى يندف  فى أي ويار بحثاً عن الحظ . 

صمة بين المضاربة والمقامرة من الناحية العمميةة ليذا ف ن الحدود الفا
 الصعوبة رغم وضوح الفوارق النظرية بينيما .فى غاية 

ولذلك  د نمومس العذر لمةن يمقةون باللائمةة عمةى المضةاربة ويعةزون 
إلييةا كةةل السةةيئات الوةةى وحةةدث فةةى البورصةةة ، إذ أنيةةم يبنةةون أحكةةاميم عمةةى 

 (ٔ)سبابيا . النوائج الوى يممسونيا دون بحث عن أ

 شروط المضارب الجيد فى البورصة : 

 يمكن وقسيم جميور الموعاممين فى البورصة إلى  سمين : 

: المةةةةدخرون الةةةةذين يسةةةةوثمرون أمةةةةواليم فةةةةى شةةةةراء الأسةةةةيم  الأول
 والسندات للاحوفاظ بيا والحصول عمى العائد السنوي من الأرباح . 

لماليةةةة بغةةةرض البيةةة  : المضةةةاربون الةةةذين يشةةةورون الأوراق ا الثةةةانل
 عندما يحدث اروفاع فى أسعارىا . 

 و د يحدث أن يجم  البعض بين الاسوثمار والمضاربة أحياناً . 
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 ويشورط فى المضارب الجيد ثلاثة شروط : 

: الكفةةاءة والخبةةرة ، بمعنةةى القةةدرة عمةةى الوحميةةل السةةميم  الشةةرط الأول
الو ةت المناسةب بيعةاً م  الملاحظة لأوضاع السوق حوى يسوطي  الودخل فةى 

 وشراء . 

: أن يكةةون لديةةو رأس المةةال الكةةافل حيةةث إن المةةلاءة  الشةةرط الثةةانل
شرط أساسل لممضارب ، لذا لا ينصة  صةغار المةدخرين مةن المسةوثمرين فةى 
الأوراق الماليةةةة أن يوحولةةةوا إلةةةى مضةةةاربين ، نظةةةراً لةةةنقص الخبةةةرة والكفةةةاءة 

حي  بالنسبة للأسعار المسوقبمية وبالوالل لن وكون مضاربويم عمى أساس ص
 وسيوحولون إلى مقامرين مما يوسبب عنو ضرر لأنفسيم ، وكذلك لمسوق . 

بالإضافة إلى ضعف الإمكانيةات ، إذ أن المضةارب سةيجد مةن المحةوم 
عميةةو أن يصةةفل مو فةةو لمجةةرد الوذبةةذب العةةابر فةةى الأسةةعار لأنةةو لا يسةةوطي  

أن يؤخةةذ فةةى الاعوبةةار ، فةةالغنل  الصةةمود ، لةةذلك فةة ن المركةةز المةةالل يجةةب
ن أى خسةارة وعةد درسةاً بالنسةبة أيسوطي  وحمل بعض الخسارة مةن ثرووةو ، و 

 لو ، بينما الخسارة بالنسبة لممسوثمر الصغير سوكون بمثابة كارثةة . 

: الالوةزام بةآداب الوعامةل وميثةاق الشةرف ، فيجةب عمةى  الشرط الثالث
عمى الأسعار اروفاعاً أو ىبوطاً بحيةث يفسةد المضارب ألا يودخل بفعمو لموأثير 

الأداء الطبيعةةل لمبةةدأ العةةرض والطمةةب ، فةةدور المضةةارب ينحصةةر فةةى الونبةةؤ 
ووو   الأسةعار المسةوقبمية ليسةوفيد مةن سةيرىا الطبيعةل لا أن يوةدخل لافوعةال 

 (ٔ)أسعار مصطنعة ، مما يحول الوعامل إلى مضاربة غير مشروعة . 

 سمبية لممضاربة غير المشروعة :الآثار الا وصادية ال
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مةةةن الآثةةةار الا وصةةةادية لممضةةةاربة غيةةةر المشةةةروعة ، وحةةةول رجةةةال 
ىمال مشروعاويم الا وصادية إلى الاسوثمار  الأعمال من الاسوثمار المباشر وا 
المةةالل عةةن طريةةق المضةةاربة فةةى الأوراق الماليةةة ، جريةةاً وراء وحقيةةق أربةةاح 

فى سةوق الأوراق الماليةة المصةرية  ضخمة وسريعة ، و د لوحظ ذلك بوضوح
، حيث وكالب بعض رجال الأعمال عمى البورصة لموركيز عمى شراء وبي  نوع 
واحةةد أو نةةوعين مةةن الأسةةيم ، حوةةى غةةدت البورصةةة وسةةمى ببورصةةة السةةيم 

إلةةى رفةة  الأسةةعار بةةدون مبةةرر ، وصةةمت إلةةى سةةبعة الواحةةد ، و ةةد أدى ذلةةك 
ووصمت إلى ثمانية عشر ضةعفاً فةى   أضعاف القيمة الاسمية فى أحد الأسيم

سيم آخر فةى غضةون أ ةل مةن عةام واحةد ، واسةومر الولاعةب بالأسةعار عمةى 
ىذا النحو صعوداً وىبوطاً دون حسيب أو ر يةب ، ثةم بةدأت الكةرة مةن جديةد ، 
وبةةدأت الأسةةعار دورة مةةن اليبةةوط غيةةر المبةةرر مثةةل دورة الصةةعود السةةابقة ، 

% مةةن  يمويةةا ، ٓٚقةةد فقةةدت أغمةةب الأسةةيم ووةةوالل ىبةةوط الأسةةعار يوميةةاً ف
وبيذا ابوعدت البورصة المصرية كثيراً عن القول السائد من أن البورصة مرآة 

 الا وصاد . 

لةةذا نةةوج عةةن الوضةة  السةةلء النةةاوج عةةن الولاعةةب بالأسةةعار وضةةعف 
الر ابة فى البورصة المصرية ، أن فقد صغار المسوثمرين الجانب الأكبةر مةن 

الوى اسوولى عمييا المولاعبون بالأسعار ، مما سةاىم بالوةالل رؤوس أمواليم 
 فى حالة الركود الحالية ونقص السيولة الوى يعانل منيا الا وصاد المصري .

و د ورج  ىذه المساوئ إلى أسةباب أخةرى بعيةدة عةن المضةاربة غيةر 
المشةةروعة ، مثةةل القةةوانين الموعمقةةة بالشةةركات المسةةاىمة ، وضةةعف ىيمنةةة 

العامة عمى شةئونيا ، ممةا يعةرض المسةوثمرين إلةى الخسةارة بسةبب  السمطات
ووظيةةف أمةةواليم فةةى شةةركات لا وقةةوم عمةةى  واعةةد ماليةةة سةةميمة ، بةةل أحيانةةاً 

 شركات وىمية .
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مةن غيةر غير أن صعوبة الاىوداء إلى وشري  حكيم يصون البورصةة 
جةةب اوخةةاذ أن يشةةميا لا يعفةةى إدارة البورصةةة ولا القةةائمين عمةةى الر ابةةة مةةن وا

الوةةدابير اللازمةةة والجازمةةة عنةةد ا وضةةاء الأمةةر فةةى أو ةةات الأزمةةات الشةةديدة 
 بغةةةةةةةةةةةرض  يةةةةةةةةةةةود صةةةةةةةةةةةارمة عمةةةةةةةةةةةى بعةةةةةةةةةةةض المعةةةةةةةةةةةاملات وملاحقةةةةةةةةةةةة 

 (ٔ) المولاعبين .

 الآثار المعنوية السيئة لممضاربة غير المشروعة :

وومثل الآثار المعنوية السيئة لممضاربة غير المشروعة ، فةى الوحةول 
لى الغنل ووضخم الثروة دون أن يصاحبو سبب جدي ظةاىر ، وىةذا المفاجئ إ

ليس من شأنو أن يحمةل النةاس عمةى الكةد والعمةل والمثةابرة ، بةل ربمةا وكةون 
دعوة صريحة إلى المجازفة والمقامرة ، خصوصاً لدى الشباب الةذين يممسةون 

ة مةن ىذا الوحول المفاجئ والسري  فى الثروة ، ووركيزىا بين أيدي فوات معين
 (ٖ).  (ٕ)المجوم  
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 المسألة الثانية

 مو ف الفقو الإسلامل من المضاربة فل البورصة

إن كممةة المضةةاربة فةل البورصةةة  ةد وموةةبس مة  المضةةاربة فةل الفقةةو 
الإسلامل ، ولكن ىناك فرق بين الكمموين ، فالمضةاربة فةل البورصةة معناىةا 

سةةوفادة مةةن فةةروق ، ولكةةن للاكمةةا سةةبق : بيةة  أو شةةراء لغيةةر حاجةةة راىنةةة 
 الأسعار الناوجة عن ونبؤ فى وغيرات  يم الأوراق المالية . 

 أمةةةا المضةةةاربة فةةةى الفقةةةو الإسةةةلامل فمعناىةةةا : عقةةةد عمةةةى الاشةةةوراك 
 فةةةى الةةةرب  عمةةةى أن يكةةةون رأس المةةةال مةةةن طةةةرف والعمةةةل فيةةةو مةةةن طةةةرف 

 (ٔ)آخر . 

كواب وحكميا : أنيا جائرة ومشروعة ، والأدلة عمى مشروعيويا من ال
 ، والسنة ، والإجماع ، والمعقول : 

 فمن الكواب : 

وَآخَرُونَ يَضْرِبُونَ فِل الَأرْضِ يَبْوَغُونَ مِةن فَضْةلِ الموةوِ    ولةو وعالى : 
 (ٕ)  . 

 والمضارب : يضرب فى الأرض يبوغل من فضل الله عز وجل . 

ةلاةُ فَانوَشِةرُوا و ولةو سةبحانو :  وَابْوَغُةوا  فِةل الَأرْضِ  فَةِ ذَا ُ ضِةيَتِ الصو
 .  (ٖ) مِن فَضْلِ المووِ  
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بِّكُمْ  و ولةو وعالى :   .  (ٔ) لَيْسَ عَمَيْكُمْ جُنَاحٌ أَن وَبْوَغُوا فَضْلًا مِّن رو

فيذه الآيات ودل بعموميا عمى مشةروعية المضةاربة فيةل طريةق مةن 
 بيةذه الآيةات طرق ابوغاء الفضل أو الرب  ، فوكون المضاربة مشةروعة عمةلاً 

 الكريمة . 

 ومن السنة : 

ة ما روي عن عبد الله بةن عبةاس رضةى الله عنيمةا أنةو  ةال : كةان ٔ
العبةةاس بةةن عبةةد المطمةةب إذا دفةة  مةةالًا مضةةاربة اشةةورط عمةةى صةةاحبو أن لا 
يسمك بو بحراً ، ولا ينزل بو وادياً ، ولا يشوري بو ذات كبةد رطبةو ، فة ن فعمةو 

 . (ٕ)فأجازه "  إلى رسول الله  فيو ضامن ، فرف  شرطو

العباس بن عبد المطمب عمى شرطو ، والوقريةر أ ر عمو  فالرسول 
 أحد وجوه السنة . 

 ال : ثلاث فةيين  ة ما روي عن صييب رضى الله عنو أن النبل ٕ
البركة : البي  إلى أجل ، والمقارضة ، وخمط البةر بالشةعير لمبيةت لا لمبية  " . 

(ٖ) 

ضةارب لخديجةة ة رضةى الله عنيةا ة وىةو  ن رسول الله ة ما روي أٖ
 ابةةةةن خمةةةةس وعشةةةةرين سةةةةنة ، إذ سةةةةافر بماليةةةةا مضةةةةارباً إلةةةةى الشةةةةام  بةةةةل 
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، ٗالإٍددبً اىجٖٞقددٜ فددٚ " اىعددِْ  761ؽدددٝش  340/  0اىطجساّددٜ فددٚ اىَؼغددٌ اىنجٞددس 

 .  00921ؽدٝش  000/  6اىنجسٙ " مزبة اىقساق 

 (.  002/  2ٗفٚ ّفت اىساٝخ   قبه اىصٝيؼٜ   لؼف ظْدٓ ) ْٝظس ّفت اىساٝخ 

/  2ْٝظدس ٍغَدغ اىصٗائدد  ٗقبه اىٖٞضَٜ   ٗفٞٔ أث٘ اىغبزٗد الأػَٚ ٕٗ٘ ٍزسٗك مراة )

 ( .  6800ؽدٝش  486
(3)

 . 4488ؽدٝش  768/  4أخسعٔ اثِ ٍبعٔ ، مزبة اىجٞ٘ع ، ثبة اىؽسمخ ٗاىَمبزثخ ،  
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 أن يوزوجيةةةةا ، وكةةةةان معةةةةو غلاميةةةةا ميسةةةةرة فةةةةرب  ربحةةةةاً عظيمةةةةاً كةةةةان لةةةةو 
 (ٔ)حصة منو " . 

 ومن الإجماع : 

منيم  أن الصحابة رضوان الله عمييم كانوا يوعاممون بشركة المضاربة
: عمر ، وعثمان ، وعمل ، وحكيم بن حزام ، وعبد الله بةن عمةر ، وعبيةد الله 
بن عمر ، وذلك من غير نكير عمييم من أحد ، فكان ذلك إجماعاً منيم عمةى 

 (ٕ)جوازىا . 

 ومن المعقول : 

أن الحاجةةة وةةدعو إلةةى مشةةروعية المضةةاربة ، لأن الإنسةةان  ةةد يكةةون 
ونميوو واسوثماره ، و د يكون لديو الخبرة الكافيةة لديو مال لكنو لا ييودي إلى 

، فشرعت المضاربة دفعاً لحاجة فى أمور الوجارة ولكنو لا يممك مالًا ليسوثمره 
الطرفين وويسيراً عمييم ورفقاً بيم ، فة ن الله سةبحانو ووعةالى مةا شةرع العقةود 

 (ٖ)إلا لمصال  العباد ودف  حوائجيم . 

ة بةين النةاس مةن عصةر الصةحابة وحوةى ولم يوو ةف العمةل بالمضةارب
الآن ، بل  امت المصارف الإسلامية فى العصةر الحةديث باسةوخدام المضةاربة 

نواجية ، كالزراعة والصناعة والإسةكان ، فضةلًا عةن فى ومويل المشروعات الإ 

                                           
(0)

 ن داز اىفنس . 96/  7اىَؾيٚ لاثِ ؽصً  
(4)

اىَغْدٜ  319/  4، ٍغْدٜ اىَؾزدبط  078/  4، ثداٝخ اىَغزٖدد  041/  6ثدائغ اىفْبئغ  

 ، ّٞددددددددو الأٗنددددددددبز ىيؽدددددددد٘مبّٜ  96/  7، اىَؾيددددددددٚ  499/  1ٗاىؽددددددددسػ اىنجٞددددددددس 

، ؼددسػ  430/  3، اىعددٞو اىغددساز اىَزدددف  ػيددٚ ؽدددائ  الأشٕددبز ىيؽدد٘مبّٜ  309/  1

 مزبة اىْٞو ٗؼفبء اىؼيٞو ىَؾَد ثِ ٝ٘ظف أنفٞػ .
(3)

 319/  4، ٍغْٜ اىَؾزدبط  316/  1، ٍ٘إت اىغيٞو ىيؾطبة  040/  6ثدائغ اىفْبئغ  

 . 319 / 1، اىَغْٜ 
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ومويل المشروعات الصةغيرة ، والحةرف اليدويةة ، ممةا كةان لةو أكبةر الأثةر فةى 
، وفى فو  فرص عمةل جديةدة لحةل مشةكمة البطالةة الوةى زيادة الناوج القومل 

 يعانل منيا المجوم  الآن . 

وعميةةو فمقةةد وعةةدى أثةةر المضةةاربة مةةن النطةةاق الفةةردي ، الةةذى كةةان 
يقوصةةةر عمةةةى ومويةةةل الاحوياجةةةات الفرديةةةة ، إلةةةى النطةةةاق العةةةام ، بمةةةا وؤديةةةو 
 المضةةةةةةاربة مةةةةةةن وظةةةةةةائف وأنشةةةةةةطة حديثةةةةةةة ا وضةةةةةةويا اعوبةةةةةةارات الحيةةةةةةاة 

 (ٔ) عاصرة .الم

ىةةذا ىةةو الفةةرق بةةين المضةةاربة فةةى البورصةةة ، والمضةةاربة فةةى الفقةةو 
 الإسلامل . 

أما عن مو ف الفقو الإسلامل من المضاربة المشروعة فى البورصةة 
وىل كما سةبق محاولةة الونبةؤ بسةعر المسةوقبل القريةب للاسةوفادة مةن السةعر 

منةة  مةةن ذلةةك ، إذا كةةان الحةةالل ، فةةأرى والله أعمةةم ، أن الفقةةو الإسةةلامل لا ي
اليدف ونشيط الوجارة ، لأن الرب  لا يوحقق إلا بذلك ، ولكةن بشةرط أن وكةون 

 الأسيم محل البي  مشروعة .

ولكةةةن الفقةةةو الإسةةةلامل يمنةةة  مةةةن المضةةةاربة غيةةةر المشةةةروعة ، أو 
الولاعب بالأسعار ، وىل الوى يودخل فييا المضارب بأفعال من شةأنيا اروفةاع 

  فةةى الأسةةعار ، بطةةرق احوياليةةة ، كالوةةدليس والغةةش لمةةا أو انخفةةاض مصةةطن
 (ٕ)منا".  ال"من غشنا فميس روى عن أبى ىريرة أن النبل 

                                           
(0)

 377دزٗض فددٚ اىفقددٔ الإظددلاٍٜ اىَقددبزُ . ىلأظددزبذ اىدددمز٘ز / عَددبه ٍؾَددد ٝ٘ظددف ؾ 

 ٍٗب ثؼدٕب .
(4)

" ٍدِ غؽدْب فيدٞط  أخسعٔ الإٍبً ٍعيٌ فٚ ـؾٞؾٔ ، مزبة الإَٝبُ ، ثبة ق٘ه اىْجدٜ  

ٗاىيفدظ ىدٔ ، ٗأثد٘ داٗد فدٚ "ظدْْٔ" ، مزدبة الإعدبزح ، ثدبة  014ؽددٝش  24ٍْدب " ؾ

ثيفظ قسٝدت ، ٗالإٍدبً اىزسٍدرٛ فدٚ " ظدْْٔ  3212، ؽدٝش  487/  3غػ اىْٖٜ ػِ اى

ثيفدظ قسٝدت ، ٗالإٍدبً  0301ؽددٝش  616/  3" مزبة اىجٞ٘ع ، ثدبة اىغدػ فدٚ اىجٞد٘ع 

ؽدددٝش  729/  4اثددِ ٍبعددٔ فددٚ " ظددْْٔ " مزددبة اىزغددبزاد ، ثددبة اىْٖددٜ ػددِ اىغددػ 
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وبالنسةةبة لمو ةةف الفقةةو الإسةةلامل مةةن المضةةاربة الوةةى وعومةةد عمةةى 
الصدفة والحظ فقط ، ف نةو يمنة  مةن ذلةك ، لأن المضةاربة ونقمةب إلةى مقةامرة 

 يَةا أَيُّيَةا الوةذِينَ آمَنُةوا إِنومَةا الخَمْةرُ  وعةالى : وىةل محرمةة فةى الإسةلام ،  ةال 
ةنْ عَمَةلِ الشوةيْطَانِ فَةاجْوَنِبُوهُ لَعَموكُةمْ وُفْمِحُةونَ  وَالَأنصَابُ  وَالمَيْسِرُ  وَالَأزْلامُ رِجْسٌ مِّ

 (ٔ)  . 

إلى القول بأن المضاربة فةى  (ٕ)بل لقد ذىب أحد الفقياء المعاصرين 
لمقامرة ! كيف ىذا ؟ لأن المشوري عندما اشورى السيم بمائة البورصة وعنل ا

، لأنو يضةارب ة يقةامر ة عمةى الزيةادة ، والبةائ  عنةدما بةاع بمائةة إنمةا بةاع ، 
 لأنو يوو   النقصان . 

: السةةيم الةةذى اوفةةق عميةةو بمائةةة فةةى موعةةد الوصةةفية ، أصةةب   فمةةثلاً 
ري اشةورى بمائةة ، فمعنةى والمشويباع حالًا فى السوق العاجمة بمائة عشرة ، 

ىذا أنو يأخذ من البةائ  بمائةة ويبية  ىةو بمائةة وعشةرة ، والمسةألة لا وحوةاج 
نما الوسيط الذى يقوم بالعمميوين ، يسجل العممية  إلى وعب ووسميم ووسمم ، وا 
الأولةةى بةةأن المشةةوري اشةةورى مةةثلًا ألةةف سةةيم بسةةعر مائةةة ، ثةةم الآن لةةو ىةةذا 

المكسةةب عشةةرة آلاف ، يقيةةد لحسةةابو ، وىةةذه الألةةف بسةةعر مائةةة وعشةةرة ، ف
وعنةةل أنيةةا وخصةةم مةةن حسةةاب البةةائ  ، ولةةذلك لا كسةةب لأحةةد إلا عمةةى حسةةاب 

 الآخر ، وماماً كالمقامرين . 

لنفرض أن ىةذا السةيم جةاء عمةى غيةر مةا وو ة  ، المشةوري وو ة  أن 

                                                                                                   
 ثْؾ٘ٓ .  4442

ٍس ػيدٚ ـدجسح نؼدبً  ْٔ أُ زظ٘ه الله ٗاىؾدٝش ثزَبٍٔ   ػِ أثٚ ٕسٝسح زلٚ الله ػ

فأدخو ٝدٓ فٖٞب فْبىذ أـبثؼٔ ثيلا فقبه ٍب ٕرا ٝب ـبؽت اىطؼدبً فقدبه أـدبثزٔ اىعدَبء ٝدب 

 زظ٘ه الله قبه   أقلا عؼيزٔ ف٘ا اىطؼبً مٜ ٝسآ اىْبض ٍِ غػ فيٞط ٍْٜ .
(0)

 ( ٍِ ظ٘زح اىَبئدح .91اٟٝخ ) 
(4)

 ض .الأظزبذ اىدمز٘ز / ػيٜ أؽَد اىعبى٘ 
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يزيد ف ذا بو ينخفض ، كما وو ة  البةائ  ، فأصةب  بخمسةة ووسةعين ، فالبةائ  
سوطي  أن يشوري من السوق الحالّ بخمسة ووسعين ، ويبية  بمائةة ، ولكةن ي

الوسةةطاء والقةةائمين عمةةى البورصةةة يسةةيمون المسةةألة ، لا حاجةةة إلةةى وسةةميم 
ووسمم ، ما جاء بو الإسلام من مسألة القبض والوسميم والوسمم ، ىةذا أمةر لا 

مائةة ، والسةعر حاجة إليو عند ىؤلاء ، أنت الآن بعت واوفقت عمةى أن وبية  ب
الآن أصب  خمسة ووسعين ، يعنل إذن إذا اشوريون بخمسةة ووسةعين ، وبية  
بمائةةة ، ووكسةةب خمسةةة ، فمةةك خمسةةة آلاف ، فيكةةون ىةةذا كسةةباً لمةةن بةةاع ، 

 .  (ٔ)خصماً من حساب المشوري ، فيل مثل ىذا يمكن أن يعد بيعاً وشراء ؟ 

فةةةى ورط وأمةةةا عةةةن مو ةةةف الفقةةةو الإسةةةلامل مةةةن الشةةةروط الوةةةى وشةةة
المضارب الجيد ، مةن الكفةاءة والخبةرة ، ووممةك رأس المةال الكةافل ، والالوةزام 
 بةةةةةةةةةآداب الوعامةةةةةةةةةل وميثةةةةةةةةةاق الشةةةةةةةةةرف ، فةةةةةةةةةأرى أن الفقةةةةةةةةةو الإسةةةةةةةةةلامل 
لا يمان  من اشوراط ىذه الشروط ، إذا كانت وحقق المصمحة العامة من عمل 

 البورصة . 

                                           
(0)

 . 267ٍ٘ظ٘ػخ اىقمبٝب اىفقٖٞخ اىَؼبـسح ؾ 
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 ةةةالخاوم
 أىم نوائج البحث :

عن سوق وجةري فييةا الصةفقات وعمميةات البية  والشةراء البورصة : عبارة  .ٔ
 للأوراق المالية .

الموعاممون فل البورصة لا يعرف بعضيم بعضًا ، بل يجري عقد الصةفقات  .ٕ
 عن طريق سماسرة ووسطاء مخوصين فل شؤون البورصة .

 الأوراق المالية محل الوداول فل البورصة عبارة عن الأسيم والسندات. .ٖ

مطبوعةة عمةى شةكل خةاص ، وعنةد الفقيةاء يطمةق عمةى السيم ىةو وثيقةة  .ٗ
 الحصة الول يقدميا أحد الشركاء فل رأس مال الشركة .

السةةند : ىةةو صةةك  ابةةل لموةةداول يعطةةل صةةاحبو الحةةق فةةل الفائةةدة الموفةةق  .٘
 سمية عند انوياء مدة القرض .لاعمييا بالإضافة إلل  يموو ا

ور عةن طريةق الوسةميم العمميات العاجمة : ىةل الوةل يةوم ونفيةذىا عمةى الفة .ٙ
 الفعمل للأوراق المالية والوفاء بالثمن .

أوامر بي  وشراء الأوراق المالية يكون فل المكةان والمواعيةد الوةل وحةددىا  .ٚ
 البورصة .

سوق البورصة ىو مجال الاسوثمار الوحيد الةذي يوةي  لممسةوثمر أن يبية    .ٛ
 ما لا يممك .

ببية  عةدد مةن الأسةيم الوةل لا البيو عمى المكشوف : ىو  يام أحد الأفةراد  .ٜ
 يممكيا فل الو ت الحاضر ، ثم يبيعيا فل فورة لاحقة .

يدخل البي  عمى المكشوف وحت بةاب بيةو مةا لا يممكةو الإنسةان و ةت  .ٓٔ
 العقد ، وىو غير جائز شرعا .
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الشةةراء باليةةامش : ىةةو  يةةام المشةةوري بسةةداد جةةزء مةةن الصةةفقة ثةةم  .ٔٔ
، عمةى أن وةرىن الأوراق الماليةة  يقورض البا ل من سمساره بفائدة محددة

المشةوراة عنةةد السمسةةار كضةةمان لمقةةرض ، وىةو غيةةر جةةائز شةةرعاً لدخولةةو 
 وحت باب الربا .

العمميةةات الآجمةةة : ىةةل الوةةل يوفةةق فييةةا الطرفةةان عمةةى وأجيةةل وسةةميم   .ٕٔ
الأوراق الماليةةةة المباعةةةة ودفةةة  الةةةثمن إلةةةل يةةةوم الوصةةةفية ، وذلةةةك بيةةةدف 

حصولو فل الفةرق بةين السةعرين ة شةعر يةوم  الحصول عمى الرب  الموو  
 الوعا د ، وسعر يوم الونفيذ .

المضةةاربة فةةل البورصةةة : ىةةل بيةة  أو شةةراء لا لحاجةةة راىنةةة ، ولكةةن  .ٖٔ
للاسةةوفادة مةةن فةةروق الأسةةعار الناوجةةة عةةن ونبةةؤ فةةل وغيةةرات  ةةيم الأوراق 

 المالية .

سةوقبل المضاربة المشروعة فل البورصة : ىل محاولة الونبةؤ بسةعر الم .ٗٔ
القريةةب للاسةةوفادة مةةن السةةعر الحةةالل ، أمةةا المضةةاربة غيةةر المشةةروعة : 
فيةةةل وةةةدخل المضةةةارب بأفعةةةال شةةةأنيا اروفةةةاع أو انخفةةةاض مصةةةطن  فةةةل 

 الأسعار .
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 المصادر والمراج 

 : القرآن الكريم . أولاً 

 ديث :حا : كوب الثانيً 

الةةدين  ةةة إرواء الغميةةل فةةل وخةةريج أحاديةةث منةةار السةةبيل لمحمةةد بةةن ناصةةرٔ
ىةةة  الناشةةر المكوةةب الإسةةلامل بيةةروت ، ٕٓٗٔالألبةةانل ، الموةةوفى سةةنة 

 م .ٜ٘ٛٔىة/٘ٓٗٔالطبعة الثانية 

ة البدر المنير فل وخريج الأحاديث والآثار الوا عة فل الشرح الكبير وأليف /  ٕ
ابةةن الممقةةن سةةراج الةةدين أبةةو حفةةص عمةةر بةةن عمةةل بةةن أحمةةد الشةةافعل 

. الناشةةةر دار اليجةةةرة لمنشةةةر والووزيةةة  ىةةةة ٗٓٛالمصةةةري الموةةةوفى سةةةنة 
 م .ٕٗٓٓىة/ٕ٘ٗٔالرياض السعودية ، الطبعة الأولى 

ة الومخيص الحبير فل وخريج أحاديث الرافعةل الكبيةر لأبةل الفضةل أحمةد ابةن ٖ
عمل بةن محمةد بةن أحمةد بةن حجةر العسةقلانل الناشةر دار الكوةب العمميةة 

 م .ٜٜٛٔىة/ٜٔٗٔالطبعة الأولى 

ل لعمل بن عمةر أبةو الحسةن الةدار  طنةل البغةدادي ، الناشةر ة سنن دار  طنٗ
م . وحفيةةق السةةيد عبةةدالله ىاشةةم ٜٙٙٔىةةة/ٖٙٛٔدار المعرفةةة ة بيةةروت 

 يمانل المدنل .

ةةة الجةةام  الصةةحي  سةةنن الورمةةذي لمحمةةد بةةن عيسةةى أبةةو عيسةةى الورمةةذي ٘
السةةممل الناشةةر دار إحيةةاء الوةةراث العربةةل بيةةروت ، وحقيةةق أحمةةد محمةةد 

 آخرون .شاكر و 

ةةة  الجةةام  الصةةحي  المخوصةةر لمحمةةد بةةن  إسةةماعيل أبةةو عبةةدالله البخةةاري ٙ
الجعفةةةةةةل الناشةةةةةةر دار ابةةةةةةن كثيةةةةةةر اليمامةةةةةةة بيةةةةةةروت الطبعةةةةةةة الثالثةةةةةةة 



 د/ ٍفطفٚ ػجداىغ٘اد اؽَد زؼ٘اُ  "دزاظخ فقٖٞخ ٍقبزّخ "ٍدٙ ٍؽسٗػٞخ أػَبه اىج٘زـخ 

 

  

 ً 4102ٗاىضلاصُ٘  اىضبٍّٚغيخ ميٞخ أـ٘ه اىدِٝ ثأظٞ٘ن ،اىؼدد 

 
 
 
 
 
 

 

436 

 م ، وحقيق د/ مصطفى ديب البغا .ٜٚٛٔىة/ٚٓٗٔ

ةةة السةةنن الكبةةرى لأبةةل بكةةر أحمةةد بةةن الحسةةين بةةن عمةةل البييقةةل . الناشةةر ٚ
نظامية الكائنة فل الينةد ببمةدة حيةدر آبةاد الطبعةة مجمس دائرة المنعارف ال

 ىة .ٖٗٗٔالأولى 

ةةة سةةنن أبةةل داود لأبةةل داود سةةميمان بةةن الأشةةعث السجسةةوانل الناشةةر دار ٛ
 الكواب العربل بيروت .

ة  سنن ابن ماجو لمحمد بن يزيد أبو عبدالله القزوينةل . الناشةر دار الفكةر ة ٜ
 بيروت وحقيق محمد فؤاد عبدالبا ل .

ة  شرح معانل الآثار لأحمد بةن محمةد بةن سةلامة بةن عبةدالممك بةن سةممة ٓٔ
ابةةةو جعفةةةر الطحةةةاوي الناشةةةر دار الكوةةةب العمميةةةة بيةةةروت الطبعةةةة الأولةةةى 

 ىة وحقيق محمد زىر النجار .ٜٜٖٔ

ة صحي  مسمم لمحافظ أبل الحسين مسمم بن الحجاج القشيري النيسةابوري ٔٔ
 ،  ط دار الوطن القاىرة .

  وضةةعيف الجةةام  الصةةغير وزيادوةةو لمحمةةد ناصةةر الةةدين الألبةةانل ةةة صةةحئٕ
 الناشر المكوب الإسلامل .
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ة كشف الخفاء ومزيل الألباس عما اشوير من الأحاديث عمى ألسنة الناس ٖٔ
وأليف العمجةونل إسةماعيل بةن محمةد الجراحةل ، الناشةر دار إحيةاء الوةراث 

 العربل .

ب أبةو عبةدالرحمن النسةائل ، الناشةر ة المجوبل من السةنن لأحمةد بةن شةعيٗٔ
م . ٜٙٛٔىةة/ٙ-ٗٔمكوب المطبوعات الإسلامية ة حمب ، الطبعةة الثانيةة 

 وحقيق عبدالفواح أبو غدة .

ةةة مجمةة  الزوائةةد ومنبةة  الفوائةةد لنةةور الةةدين عمةةل بةةن أبةةل بكةةر الييثمةةل ، ٘ٔ
 ىة .ٕٔٗٔالناشر دار الفكر بيروت 

الله أبةو عبةدالله الحةاكم النيسةابوري ة المسودرك عمى الصحيحين لمحمد عبدٙٔ
م وحقيق ٜٜٓٔىة/ٔٔٗٔالناشر دار الكوب العممية بيروت الطبعة الأولى 

 مصطفى عبدالقادر عطا .

ة مسند الإمام أحمد بن حنبل لأبل عبدالله أحمد بن محمد بن جنبل وحقيةق ٚٔ
شةةةعيب الأرنةةةةؤوط وآخةةةرون ، الناشةةةةر مؤسسةةةةة الرسةةةالة الطبعةةةةة الأولةةةةى 

 م .ٕٔٓٓىة/ٕٔٗٔ

ة نصب الراية لأحاديث اليداية لجمةال الةدين أبةو محمةد عبةدالله بةن يوسةف ٛٔ
بن محمد الزيمعل وحقيق محمد عوامةة ، الناشةر مؤسسةة الريةان لمطباعةة 

 والنشر بيروت ة لبنان .

ةةة نيةةل الأوطةةار مةةن أحاديةةث سةةيد الأخيةةار شةةرح منوقةةى الأخبةةار لمحمةةد ابةةن ٜٔ
 دار الطباعة المنيرية .عمل بن محمد الشوكانل الناشر إ
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 ثالثا : كوب أصول الفقو :

 ة عمم أصول الفقو لمشيخ عبدالوىاب خلاف مكوبة الدعوة الإسلامية  .ٔ

 ة الموافقات فل أصول الشريعة للإمام الشاطبل ط دار المعرفة ة بيروت.ٕ

 رابعا : كوب الفقو .

 الفقو الحنفل :ة 

ام عةلاء الةدين أبةل بكةر بةن مسةعود ة بدائ  الصنائ  فل ورويب الشرائ  للإمةٔ
 الكاسانل ط دار الكوب العممية بيروت .

ةةة وبيةةين الحقةةائق شةةرح كنةةز الةةد ائق لمعلامةةة فخةةر الةةدين عثمةةان بةةن عمةةل ٕ
 الذيمعل ط دار المعرفة .

 ة حاشية ابن عابدين لمحمد أمين بن عابدين ، دار الكوب العممية بيروت .ٖ

بةن أحمةد السرخسةل ة ط دار المعرفةة ةة مبسةوط للإمةام شةمس الةدين محمةد ٗ
 بيروت .

بةن اة مجم  الأنير فل شرح مموقى الأبحر لمعلامة عبدالله بن الشيخ محمةد ٘
 سميمان المعروف بداماد أفندي ة ط دار إحياء الوراث العربل .
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ة مجم  الضمانات فل مذىب الإمام أبل حنيفةة النعمةان وةأليف العلامةة أبةل ٙ
 البغدادي الطبعة الأولى دار الكواب الإسلامل. محمد بن غانم بن محمد

 الفقو المالكل :ة 

 ة بداية المجويد ونياية المقوصد لابن رشد ، طبعة دار الفكر .ٔ

ةةة الوةةاج والإكميةةل لأبةةل عبةةدالله محمةةد بةةن يوسةةف بةةن أبةةل القاسةةم الشةةيير ٕ
 بالمواق ط دار الكوب العممية .

خ محمةد بةن عرفةو الدسةو ل دار ة حاشية الدسو ل عمى الشرح الكبيةر لمشةيٖ
 المعرفة .

طبعةة دار المعاىةد الأزىريةة  ة الشرح الصغير لمشيخ أحمد بن محمد الةدرديرٗ
. 

ةة مواىةةب الجميةةل لشةرخ مخوصةةر خميةةل للإمةام أبةةل عبةةدالله محمةد بةةن محمةةد ٘
 ن عبدالرحمن المغربل المعروف بالحطاب ط ثانية دار الفكر بيروت .ةبا

 الفقو الشافعل :ة 

 ة الأم للإمام الشافعل ط دار المعرفة بيروت .ٔ

ة شةرح المحمةى عمةى المنيةاج لمعلامةة جةلال الةدين المحمةى طبعةة دار إحيةاء ٕ
 الكوب العربية .

 ة المجموع لمنووي دار المعرفة .ٖ

ةةة مغنةةل المحوةةاج إلةةل معرفةةة معةةانل ألفةةاظ المنيةةاج لمشةةيخ محمةةد الشةةربينل ٗ
 روت .الخطيب ة ط دار الكوب العميمة بي

 الفقو الحنبمل :ة 
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 ة إعلام المو عين لابن القيم الجوزية ط دار الكوب العممية بيروت .ٔ

ة شرح منويى الإيرادات لمعلامة منصور بةن يةونس البيةوول ة ط عةالم الكوةب ٕ
 بيروت .

ةة كشةاف القنةاع لمشةيخ منصةور بةن يةونس البيةوول الحنبمةل ة ط دار الكوةب ٖ
 العممية .

 دامة مطبعة المناز .ة المغنل لابن  ٗ

 الفقو الزيدي :ة 

ةة البحةةر الزخةار الجةةام  لمةذاىب عممةةاء الأنصةار للإمةةام أحمةد بةةن يحيةل بةةن ٔ
 المروضى ة دار دار الكواب الإسلامل .

ةةة الوةةاج المةةذىب لأحكةةام المةةذىب لمعلامةةة أحمةةد بةةن القاسةةم العنسةةل اليمةةانل ٕ
 الصنعانل ة ط مكوبة اليمن .

فق عمةةى حةةدائق الأزىةةار لمحمةةد بةةن عمةةل الشةةوكانل ةةة السةةيل الجةةرار الموةةدٖ
 المجمس الأعمى لمشئون الإسلامية مصر .

 الفقو الإمامل :ة 

ة شرائ  الإسلام فل مسائل الحلال والحرام لأبل القاسةم نجةم الةدين جعفةر بةن ٔ
 الحسن ة ط انوشارات دار الوفسير .

ين بةةن عمةةل ةةة الروضةةة البييةةة فةةل شةةرح الممعةةة الدمشةةقية للإمةةام زيةةن الةةدٕ
 الجبعل العاممل ة ط دار العالم الإسلامل بيروت .

 الفقو الإباضل :ة 

شرح كواب النيةل وشةفاء العميةل لمحمةد بةن يوسةف أطفةيش ة مكوبةة الإرشةاد ة 
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 ب =جدة .

 الفقو الظاىري :ة 

 المحمى بن حزم الظاىري طبعة دار الفكر .ة 

 خامسا : الكوب العامة :

ليف الأسةةواذ الةةدكوور / عبةةد القةةادر الحمةةزة  ة  أساسةةيات البورصةةة ة وةةأ  ةةةٔ
 الناشر : دار الكواب الحديث .

 ة  بحوث فى أعمال البورصات ، لمدكوور / عبد الفضيل محمد أحمد .ٕ

، مطبعةةةة  ٚٔةةةة  بورصةةةة الأوراق الماليةةةة . لمةةةدكوور / عمةةةل شةةةمبل ، صٖ
 النيضة المصرية .

 ر إسماعيل ة الناشر دار المنارة  بين السائل والفقيو ، وأليف أ.د/ محمد بكٗ

ةةة  سةةوق الأوراق الماليةةة فةةى ميةةزان الفقةةو الإسةةلامل . للأسةةواذ الةةدكوور / ٘
 عطية فياض ، دار النشر لمجامعات ة مصر .

وق المالية ، لمدكوور / وىبة الزحيمل ، مجمة مجم  الفقو الإسلامل ، ةة السٙ
 م .ٜٜٓٔ، الجزء الثانل  ٙالعدد 

لشةةريعة الإسةةلامية والقةةانون الوضةةعل . لمةةدكوور / عبةةد ةةة  الشةةركات فةةى اٚ
 .م ٜٜٙٔىة / ٗٔٗٔالعزيز الخياط ،  ط مؤسسة الرسالة ، ط الرابعة 

فقو الا وصةاد الإسةلامل . لمةدكوور / محمةد يوسةف كمةال ، ط دار القمةم ة  ة ٛ
 م .ٜٛٛٔىة / ٛٓٗٔالكويت ة ط الأولى 

 حيةةةةى الةةةةدين حسةةةةن ، عمةةةةل شةةةةركات الاسةةةةوثمار . لمةةةةدكوور / أحمةةةةد مةةةةة ٜ
 ىة .ٚٓٗٔط بنك البركة الإسلامل ة البحرين ، ط الأولى 



 د/ ٍفطفٚ ػجداىغ٘اد اؽَد زؼ٘اُ  "دزاظخ فقٖٞخ ٍقبزّخ "ٍدٙ ٍؽسٗػٞخ أػَبه اىج٘زـخ 

 

  

 ً 4102ٗاىضلاصُ٘  اىضبٍّٚغيخ ميٞخ أـ٘ه اىدِٝ ثأظٞ٘ن ،اىؼدد 

 
 
 
 
 
 

 

442 

 المضاربة فى البورصة عبر الإنورنت . وأليف / رامل عبد العزيز .  ةٓٔ

الممارسةةات غيةةر المشةةروعة فةةى بورصةةة الأوراق الماليةةة ، لمةةدكوور /  ةةة ٔٔ
لقانونيةة م ة الناشةر : مركةز المسةاندة إٔٓٓصال  البربري ، ط الأولى 

 ش عبدالخالق ثروت ة القاىرة . ٖٖ، 

موسةةوعة القضةةايا الفقييةةة المعاصةةرة . للأسةةواذ الةةدكوور / عمةةل أحمةةد ةةة ٕٔ
السةةالوس ، سمسةةمة إصةةدارات مجمةة  فقيةةاء الشةةريعة بأمريكةةا ، ط دار 

 الثقافة ،  طر ، مكوبة دار القرآن .
  سادسا : كوب المغة والمعاجم 

 ن بن منظور ة ط دار إحياء الوراث العربل .ة لسةان العرب لجمال الدئ
ةة مخوةار الصةحاح للإمةام محمةد بةن أبةل بكةر بةن عبةدالقادر الةرازي ة ط دار ٕ

 الحديث .
 ة المعجم الوسيط ة مجم  المغة العربية .ٖ
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 فيرس الموضوعات

 الصفحة الموضوع

 ٔ المبحث الأول : وعريف البورصة ووظائفيا

 ٕ صةالمطمب الأول : وعريف البور 

 ٚ المطمب الثانل : واريخ نشأة البورصات وأنواعيا

المطمةةب الثالةةث : الوظةةائف الا وصةةادية لمبورصةةة وطبيعةةة 
 محل الوداول فل البورصة ومو ف الفقو الإسلامل منيا 

ٔٛ 

المبحث الثةانل : العمميةات العاجمةة فةل البورصةة ومو ةف 
 الفقو الإسلامل منيا .

ٕٚ 

راء الوعا ةد فةل العمميةات العاجمةة المطمب الأول :كيفية إجة
 ومو ف الفقو الإسلامل منيا

ٕٜ 

المطمةةب الثةةانل : الوعامةةل بالسمسةةرة فةةل البورصةةة وفةةل 
 الفقو الإسلامل .

ٖٕ 

المطمةب الثالةةث : أوامةر البيةة  والشةةراء فةل البورصةةة وفةةل 
 الفقو الإسلامل 

ٗٓ 

المطمب الرابة  : وحديةد الأسةعار فةل البورصةة وفةل الفقةو 
 . سلاملالإ

ٗ٘ 

  

 الصفحة الموضوع

 ٜ٘المطمةةةب الخةةةامس : وسةةةوية عمميةةةات البورصةةةة العاجمةةةة 
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 الإسلامل منياالفقو ومو ف 

مةةةن العمميةةةات العاجمةةةة فةةةل المطمةةةب السةةةادس : نمةةةاذج 
 البورصة 

ٚٗ 

ومو ةةف  المبحةةث الثالةةث : العمميةةات الآجمةةة فةةل البورصةةة
 الإسلامل منيا

ٛٗ 

ميةةةات الآجمةةةة فةةةل البورصةةةة المطمةةةب الأول : أنةةةواع العم
 ومو ف الفقو الإسلامل منيا

ٛٙ 

المطمةةب الثةةانل : وصةةفية العمميةةات الآجمةةة ومو ةةف الفقةةو 
 الإسلامل منيا .

ٔٔٓ 

المطمةةب الثالةةث : المضةةاربة فةةل البورصةةة ومو ةةف الفقةةو 
 الإسلامل منيا

ٜٔٔ 

 ٖٗٔ الخاومة : وبيا أىم نوائج البحث .

 ٖٙٔ المصادر والمراج 

 ٗٗٔ الموضوعاتفيرس 

 


