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ُ مِنَ الْقَرْيَةِ التَِّي  يْناَه ُ حكُْمًا وَعِلْمًا وَنَجَّ وَلوُطًا آتَيْناَه
مُْ كَانوُا قَوْمَ سَوْءٍ فاَسِقِينَ  َJِّثَ ۗ إNِكَانَت تَّعْمَلُ الْخَبَا

سورة الأنبياء : ٧٤ 
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منشورات كاي 
إن مطبوعات (كتاب الاقتصاد الإسلامي الالكتروني المجاني) تهدف إلى: 

تـبني نشـر مـؤلـفات عـلوم الاقـتصاد الإسـلامـي فـي الـسوق الـعالمـي؛ لـتصبح مـتاحـة •

للباحثين والمشتغلين في المجالين (البحثي والتطبيقي).  

توفير المناهج الاقتصادية كافة للطلاب والباحثين بصبغة إسلامية متينة.  •

أن النشر الالكتروني يعتبر أكثر فائدة من النشر الورقي. •

أن استخدام الورق مسيء للبيئة، ومنهك لمواردها. •

واللهُ من وراء القصد. 

 KIE university رابط زيارة جامعة كاي

 www.kantakji.com :يمكنكم التواصل من خلال
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توضيح 
إن كــل مــا ورد فــي الــكتاب هــو حــقوق بــحثية لــلمؤلــف، ويــعتبر ورقــة بــحثية مــن 

الأوراق البحثية لمركز أبحاث فقه المعاملات الإسلامية وجامعة كاي.  

يــسمح بــاســتخدام هــذ الــكتاب كــمنهج أكــاديمــي - كــما هــو مــنشور - مــجانًــا مــع 

ضرورة المحافظة على حقوق المؤلف. 

www.kantakji.com , www.kie.university


www.kantakji.com ٧٩الصفحة  من  ٦ www.kie.university 

http://www.kantakji.com
http://www.kie.university
http://www.kie.university
http://www.kantakji.com


العودة للفهرس الأسهم الإسلامية ومعايير اختيار الشركات

الفهرس 
٤منشورات كاي   _______________________________
٦توضيح   ___________________________________
٧الفهرس   __________________________________
٩فهرس الجداول   ______________________________
______________________________١٠ملخصA البحث=  
١٢المقدمةُ   __________________________________
٢٠تمهيد: مفهومA الأسهمA وخصائصها   ___________________
٢٢المبحث7 الأول ق9ي8م7 الأسهمِ، والضوابطُ الشرعيةُ لتداولِ الأسهمِ   ______________
۲۲المطلبُ الأولُ: قيمُ الأسهمِ، وحكمُها الشرعيُّ:  .............................................

۲٤المطلبُ الثاني: الضوابطُ الشرعيةُ لتداولِ الأسهمِ:  ...........................................
٢٦المبحث7 الثاني تصنيف7 الأسهمِ، وحكم7ها الشرعي@   _____________________
........................۲٦المطلبُ الأولُ: تصنيفُ الأسهمِ بحسبِ طبيعةِ الحصةِ المقدمةِ: وهيَ نوعينِ: 
۲۷المطلبُ الثاني: تصنيفُ الأسهمِ بحسبِ شكلها القانوني:  .....................................

...............................۲۸المطلبُ الثالث: تصنيفُ الأسهمِ بحسبِ حقوقِ أصحابِ الأسهمِ: 
۲۹المطلبُ الرابعُ: تصنيفُ الأسهمِ بحسبِ الاستهلاكِ، واستردادِ القيمةِ:  ............................
۳۱المطلبُ الخامسُ: تصنيفُ الأسهمِ بحسبِ نشاطِ الشركةِ:  .....................................

٣٢المبحث7 الثالث7 الأسهم7 المختلطةُ S نظرِ الشريعة9 الإسلامية9   ________________
۳۲المطلبُ الأولُ: الحكمُ الشرعيُ للاستثمارِ بأسهمِ الشركاتِ المختلطةِ:  ..............................
۳٤المطلبُ الثاني: الخلاصةُ بعدَ هذا الخلافِ:  .................................................
۳٦المطلبُ الثالثُ: الترجيحُ بينَ الفريقينِ:  ....................................................

٣٨المبحث7 الرابع7 معايير7 اختيارِ الشركات9 المتوافقة9 مع8 الشريعة9   ________________
۳۸المطلبُ الأولُ: معاييرُ الاستثمارِ الخاصةِ بأسهمِ الشركاتِ المختلطةِ:  ...............................
................................٤۱المطلبُ الثاني: معاييرُ الاستثمارِ العامةِ بأسهمِ الشركاتِ المختلطةِ: 
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______________________٤٢المبحث7 الخامس7 التطهير7 المالي7 للأسهمِ المختلطة9  
.....................................................٤۲المطلبُ الأول: تعريفُ التطهيرُ الماليِّ: 
٤۲المطلبُ الثاني: الحالاتُ التي يلزمُ فيها التطهيرُ، وكيفيةُ التطهيرِ:  ................................
٤٦المطلبُ الثالثُ: الجهةُ المسؤولةُ عنِ القيامِ بعمليةِ التطهيرِ الماليِّ:  .................................

٤٧المبحث7 السادس7 دراسةٌ تطبيقيةٌ على سوق9 دمشق8 للأوراق9 المالية9   _____________
٤۸المطلبُ الأولُ: تصنيفُ الشركاتِ المساهمةِ المدرجةِ في سوقِ دمشقَ للأوراقِ الماليةِ إلى إسلاميةٍ وتقليديةٍ:  .
............٥۰المطلبُ الثاني: تصنيفُ الشركاتِ المساهمةِ المختلطةِ المدرجةِ في سوقِ دمشقَ للأوراقِ الماليةِ: 
.......٦٤المطلبُ الثالثُ: التطهيرُ الماليُ للأسهمِ المختلطةِ المتوافقةِ معَ الشريعةِ حالةَ اقراضِ، واقتراضِ الشركةِ: 

____________________________٦٨النتائج والتوصيات  
__________________________________٧٤الخاتمةُ  

 A٧٦المراجع __________________________________
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فهرس الجداول 
عنوانُ الجدولِ

جدول رقم (١): حالة عملية على احتساب التطهير المالي

جدول رقم (٢) تصنيف الشركات المساهمة المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية إلى 
إسلامية، وتقليدية

جدول رقم (٣) نشاط الشركات المساهمة المختلطة المدرجة في سوق دمشق للأوراق 
المالية

جدول رقم (٤) تصنيف الشركات المساهمة المختلطة المدرجة في سوق دمشق للأوراق 
AAOFI المالية حسب

جدول رقم (٥) تصنيف الشركات المساهمة المختلطة المدرجة في سوق دمشق للأوراق 
DFM المالية حسب

جدول رقم (٦) تصنيف الشركات المساهمة المختلطة المدرجة في سوق دمشق للأوراق 
DJI المالية حسب

جدول رقم (٧) تصنيف الشركات المساهمة المختلطة المدرجة في سوق دمشق للأوراق 
AL Rajhi Bank المالية حسب

جدول رقم (٨) التطهير المالي للأسهم المختلطة المتوافقة مع الشريعة في حالة اقتراض 
الشركة

جدول رقم (٩) التطهير المالي للأسهم المختلطة المتوافقة مع الشريعة في حالة اقراض 
الشركة (وجود إيرادات محرمة)

مخطط: رقم (١) يوضح تصنيف الشركات المساهمة المدرجة في سوق دمشق للأوراق 
المالية بحسب نشاط الشركة.
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ملخصُ البحثِ 
هـدفَ الـبحثُ إلـى بـيانِ خـصائـصِ، وقـيمِ الأسـهمِ، وعـرضِ أصـنافِ الأسـهمِ بحسـبِ 

نـشاطِ الشـركـةِ، وغـيرهـا مـعَ الـوقـوفِ عـلى الحـكمِ الشـرعيِّ لـكلٍّ مـنها، وعـرضِ الـضوابـطِ 

الشـرعـيةِ لـتداولِ الأسـهمِ، والحـكمِ الشـرعيِّ لـلأسـهمِ المخـتلطةِ، والمـعايـيرِ المـعتمدةِ مـن 

قـبلِ الجـهاتِ الشـرعـيةِ فـي اخـتيارِ الشـركـاتِ المـتوافـقةِ مـعَ الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ، وكـيفيةِ 

التطهــيرِ المــاليِّ لــلأســهمِ، والجــهةِ المــسؤولــةِ عــنها، وعــرضِ دراســةٍ تــطبيقيةٍ لــتصنيفِ 

أسـهمِ الشـركـاتِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ مـن حـيثُ الـتوافـقُ الشـرعيُّ، 

واحتسابِ آليةِ التطهيرِ الماليِّ للأسهمِ المتوافقةِ معَ الشريعةِ الإسلاميةِ. 

اعـتمدَ الـبحثُ مـنْ أجـلِ تحـقيقِ الأهـدافِ والـوصـولِ لـلنتائـجِ المـنهجَ الـوصفيَّ التحـليليَّ، 

حــيثُ تمَّ تجــميعُ الــبيانــاتِ بــالــرجــوعِ إلــى الــتقاريــرِ المــالــيةِ لــلربــعِ الــرابــعِ لــعامِ ۲۰۲۰م 

للشـركـاتِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، والـوقـوفُ عـلى كـلِّ بـندٍ فـي قـائـمةِ 

المركزِ الماليِّ، وقائمةِ الدخلِ. 

تـوصـلَ الـبحثُ إلـى عـدةِ نـتائـجٍ مـن أبـرزهـا وجـوبُ الالـتزامِ بـالمـعايـيرِ الـعامـةِ، والخـاصـةِ لمـنْ 

يـرغـبُ بـالـتعامـلِ مـعَ الشـركـاتِ المخـتلطةِ، مـعَ الـتزامِ مـالـكِ الـسهمِ بـالتخـلصِ مـن نسـبةِ 

المحــرمِ ، وتــبينَ مــنْ خــلالِ تــصنيفِ الشــركــاتِ المــساهــمةِ المــدرجــةِ فــي ســوقِ دمــشقَ 

لــلأوراقِ المــالــيةِ الــبالــغةِ ســبعاً وعشــريــنَ شــركــةً، إلــى أنَّ عــددَ الشــركــاتِ المــساهــمةِ 

الــتقليديــةِ ۱٥ شــركــةً، والشــركــاتِ المــساهــمةِ الإســلامــيةِ ٤ شــركــاتٍ، والشــركــاتُ 

المــساهــمةُ المخــتلطةُ، بــلغَ عــددهــا ۷ شــركــاتٍ، ظهــرَ عــندَ تــصنيفِ الشــركــاتِ حســبَ 
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(AAOFI) أربـعُ شـركـاتٍ مـتوافـقةٍ مـعَ الشـريـعةِ، وثـلاثُ شـركـاتِ غـيرُ مـتوافـقةٍ مـعَ 

الشــريــعةِ، وعــندَ (DFM) جــميعُ الشــركــاتِ مــتوافــقةٌ مــعَ الشــريــعةِ، عــدا شــركــةٌ 

واحــدةٌ، وعــندَ (DJI) أربــعُ شــركــاتٍ غــيرِ مــتوافــقةٍ مــعَ الشــريــعةِ، وثــلاثُ شــركــاتِ 

مــتوافــقةٍ مــعَ الشــريــعةِ، وعــندَ (AL Rajhi Bank) شــركــتانِ غــيرُ مــتوافــقةٍ مــعَ 

الشــريــعةِ، وخــمسُ شــركــاتٍ مــتوافــقةٌ مــعَ الشــريــعةِ.، ظهــرتْ نــتائــجُ تطهــيرِ أســهمِ 

الشــركــاتِ المخــتلطةِ حــالــةَ اقــتراضِ الشــركــةِ بــأنَّ ثــلاثَ شــركــاتٍ لا تحــتاجُ إلــى تطهــيرٍ 

مـالـيٍ؛ لأنـهُ لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، وشـركـةٌ لا يـجبُ فـيها التطهـيرُ، لأنـهُ لا 

يــوجــدُ لــديــها ربــحٌ، وشــركــةٌ لا يــلزمُ فــيها التطهــيرَ عــند DFM، والــباقــي تمَّ حــسابُ 

مـقدارِ التطهـيرِ لـها، وبـالنسـبةِ لحـالـةِ إقـراضِ الشـركـةِ تـبينَ بـأنَّ هـناكَ شـركـتانِ لا يـوجـدُ 

لـديـها إيـرادٌ محـرمٌ والـباقـي تمَّ حـسابُ مـقدارِ التطهـيرِ لـها، ومـن أهـمِّ الـتوصـياتِ ضـرورةُ 

قــيامِ الجــهاتِ الشــرعــيةِ بــتفعيلِ ضــابــطٍ آخــرٍ يــلزمُ الأســواقَ المــالــيةَ بــتكليفِ مــن تــراهُ 

مــؤتمــناً، ومــؤهــلاً فــنياً، وشــرعــياً، لحــصرِ الشــركــاتِ المــساهــمةِ المــتوافــقةِ مــع الشــريــعةِ 

الإســلامــيةِ، والــعملُ عــلى تــوحــيدِ مــعايــيرِ الــتوافــقِ الشــرعــيِ للشــركــاتِ المــساهــمةِ 

المخـتلطةِ، أو عـلى الأقـلِ اعـتمادُ جـهةٍ شـرعـيةٍ فـي كـلِّ سـوقٍ مـالـيةٍ؛ كـي لا يـنتجَ عـن 

ذلكَ اعتبارُ شركةٍ مختلطةٍ لدى جهةٍ شرعيةٍ، وإلغاؤها لدى جهةٍ شرعيةٍ أخرى. 
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المقدمةُ 
تــتميزُ الأســواقُ المــالــيةُ بــقدرتــها عــلى تــوجــيهِ مــدخــراتِ المســتثمريــنَ لــلاســتثمارِ فــي 

بــورصــةِ الأوراقِ المــالــيةِ، بمــختلفِ الأدواتِ المــوجــودةِ لــديــها، ولعلَّ مــنْ أهــمها أســهمُ 

الشـــركـــاتِ الـــتي تـــتنوعُ حســـبَ الـــقطاعِ الـــذي تـــتبعُ لـــهُ، حـــيثُ تـــختلفُ أهـــدافِ 

المسـتثمريـنَ، فـمنهمْ مـنْ يـركـزُ عـلى ربـحيةِ الـسهمِ فـقط، وهـناكَ مسـتثمرونَ يـركـزونَ 

بـالإضـافـةِ إلـى مـا سـبقَ عـلى الـضوابـطِ الشـرعـيةِ الـي تحـكمُ تـعامـلهُ بـها، وعـلى مـدى 

توافقِ هذهِ الشركاتِ مع الشريعةِ الإسلاميةِ. 

يـــتألـــفُ هـــذا الـــبحثُ مـــنْ تمهـــيدٍ وســـتةِ مـــباحـــثٍ، تـــناولَ التمهـــيدُ مـــفهومَ الأســـهمِ 

وخـصائـصهِا كـمقدمـةٍ لـلدخـولِ فـي مـوضـوعِ الـبحثِ، وعـرضَ المـبحثُ الأولُ الحـكمَ 

الشـرعيَّ لـقيمِ الأسـهمِ، والـضوابـطَ الشـرعـيةَ لـتداولِ الأسـهمِ مـعَ عـرضِ الآراءِ الفقهـيةِ 

المــعاصــرةِ، والمــبحثُ الــثانــي تــطرقَ إلــى تــصنيفِ الأســهمِ ، بحســبِ طــبيعةِ الحــصةِ 

المـــقدمـــةِ، وشـــكلِها الـــقانـــونيِّ، وحـــقوقِ أصـــحابِ الأســـهمِ، والاســـتهلاكِ واســـتردادِ 

الـقيمةِ، ونـشاطِ الشـركـةِ، مـعَ بـيانِ الحـكمِ الشـرعيِّ لـكلٍ مـنها، كـما عـرضَ المـبحثُ 

الــثالــثُ الحــكمَ الشــرعيَّ لــلأســهمِ المخــتلطةِ، مــعَ تــوضــيحِ أدلــةِ كلِّ فــريــقٍ مــنهم، ثــمَّ 

الـترجـيحُ بـينهم، ويـأتـي المـبحثُ الـرابـعُ لـبيانِ المـعايـيرِ الـعامـةِ، والخـاصـةِ الـتي اعـتمدتـها 

الجــهاتُ الشــرعــيةُ الــتي أجــازتِ الــتعامــلَ بهــذهِ الشــركــاتِ، تــناولَ المــبحثُ الخــامــسُ 

مـفهومَ التطهـيرِ المـاليِّ، والحـالاتِ الـتي يـلزمُ فـيها التطهـيرُ، وعـلى مـنْ تـقعُ مـسؤولـيةِ 

التطهـيرِ، وعـرضَ المـبحثُ الـسادسُ دراسـةً تـطبيقيةً عـلى سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، 
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ولمحـةً عـن سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، وتـصنيفِ الأسـهمِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ 

لـلأوراقِ المـالـيةِ إلـى شـركـاتٍ إسـلامـيةٍ، وتـقليديـةٍ، ومـختلطةٍ، وتـصنيفِ الشـركـاتِ 

المـساهـمةِ المخـتلطةِ إلـى مـتوافـقةٍ مـع الشـريـعةِ، وغـيرَ مـتوافـقةٍ مـع الشـريـعةِ، وذلـكَ حسـبَ 

الجـــهاتِ الشـــرعـــيةِ (AAOFI) هـــيئةُ المحـــاســـبةِ والمـــراجـــعةِ لـــلمؤســـساتِ المـــالـــيةِ 

 (AL ،ُومـؤشـرَ الـداو جـونـز المـالـي (DJI) ،ُسـوقُ دبـيَ المـالـي (DFM) ،ِالإسـلامـية

(Rajhi Bank والهـيئةُ الشـرعـيةُ لمـصرفِ الـراجحيِّ، وبـيانُ مـقدارِ التطهـيرِ المـاليِّ 

لـلأسـهمِ المخـتلطةِ المـتوافـقةِ مـع الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ، وفـي الخـتامِ عـُرضَـتِ الـنتائـجُ الـتي 

توصل إليها البحثُ، معَ ذكرِ أهمِّ التوصياتِ.  

مشكلة البحث: 

تـتعددُ أنـواعُ الشـركـاتِ المـساهـمةِ فـيْ الأسـواقِ المـالـيةِ، بـاخـتلافِ مـجالاتـها، ولـكنَّ 

المــساهــمَ الحــريــصَ عــلى تــطبيقِ الشــريــعةِ الإســلامــيةِ، يــسعىِ إلــى مــعرفــةِ الــضوابــطِ 

الشـرعـيةِ الـتي تحـكمُ تـعامـلهُ بـها، وخـصوصـاً الأسـهمُ الـتي نـشاطـها الأسـاسـيُّ مـباحٌ، 

ولكنْ يوجدُ لديها بعضُ المخالفاتِ الشرعيةِ. 

وبناءً على ذلكَ يمكنُ صياغةُ المشكلةِ البحثيةِ بالتساؤلاتِ التاليةِ:  

o ِبمَ تــتميزُ الأســهمُ عــن غــيرهــا مــنَ الأوراقِ المــالــيةِ، ومــا الحــكمُ الشــرعيُّ لــقيم

الأسهمِ المختلفةِ؟ 

o ما الضوابطُ الشرعيةُ لتداولِ الأسهمِ في سوقِ الأوراقِ الماليةِ؟

o هل جميعُ أصنافِ الأسهمِ جائزةٌ شرعاً؟
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o ِمــا المــعايــيرُ الــتي تــعتمدهــا الجــهاتُ، والهــيئاتُ الشــرعــيةُ فــي اخــتيارِ أســهم

الشركاتِ المتوافقةِ معَ الشريعةِ الإسلاميّةِ؟ 

o ِمــا الآثــارُ الســلبيةُ عــلى اخــتلافِ المــعايــيرِ فــي تــصنيفِ أســهمِ الشــركــات

المختلطةِ؟ 

o ما هوَ التطهيرُ الماليُّ للأسهمِ، وهلْ يعتبرُ عمليةً مكمِّلَةً للتوافقِ الشرعيِّ؟

o على منْ تقعُ مسؤوليةِ التطهيرِ الماليِ للأسهمِ؟
o َهـل جـميعُ الشـركـاتِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ مـتوافـقةٌ مـع

الشريعةِ الإسلاميةِ؟ 

أهميةُ البحث=:  

تتجـلّى أهـميةُ الـبحثِ مـنْ خـلالِ تـوضـيحِ الـعديـدِ مـنَ المـفاهـيمِ، والمـصطلحاتِ المـتعلقةِ 

بــالــبحثِ كــمفهومِ الأســهمِ المخــتلطةِ، والتطهــيرِ المــالــيِّ، والــتوافــقِ الشــرعــيِّ، وغــيرهــا، 

وتـلبيةِ حـاجـةِ المسـتثمريـنَ الـراغـبينَ فـي تمـلكِ وتـداولِ الأسـهمِ الإسـلامـيَّةِ، وذلـكَ فـي 

بــيانِ الأحــكامِ الشــرعــيةِ لأصــنافِ الأســهمِ، وقِــيَمِهَا، وخــصائِــصِهَا، وبــيانِ الحــكمِ 

الشـرعـيِّ لأصـنافِ الأسـهمِ المخـتلفةِ، والـوقـوفِ عـلى الحـكمِ الشـرعـيِّ لأسـهمِ الشـركـاتِ 

المخـتلطةِ، مـع تـوضـيحِ الأدلـةِ، وعـرضِ الخـلاصـةِ بـعدَ هـذا الخـلافِ، واسـتعراضِ الآراءِ 

الفقهــيةِ لــلجهاتِ الشــرعــيةِ، وكــيفيةِ تطهــيرِ الأســهمِ ممَِّــا عَــلِقَ بــها مــنْ كَسـْـبٍ حــرامٍ، 

وطــريــقةِ احــتسابــهِ، وبــيانِ عــلى مَــنْ تــقعُ مــسؤولــيةُ التطهــيرِ المــالــيِ، وعــرضِ دراســةٍ 

تـطبيقيةٍ للشـركـاتِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، وبـيانِ طـريـقةِ تـصنيفِ 
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الأسـهمِ الإسـلامـيةِ، والـتقليديـةِ، والمخـتلطةِ، والـوقـوفِ عـلى الآثـارِ السـلبيةِ لاخـتلافِ 

معاييرِ التوافقِ الشرعيِ بينَ الجهاتِ الشرعيةِ بشكلٍ عمليٍ. 

أهداف البحث: 

يهدفُ البحثُ إلى ما يلي: 

تســـليطُ الـــضوءِ عـــلى خـــصائـــصِ، وقـــيمِ الأســـهمِ المخـــتلفةِ، وبـــيانِ حـــكمِها •

الشرعيِّ. 

بـيانُ أصـنافِ الأسـهمِ مـِنْ حـيثُ شـكلِها الـقانـونـيِّ، وطـبيعةِ الحـصةِ المـقدمـةِ، •

والحـقوقِ، والاسـتهلاكِ، وبحسـبِ نـشاطِ الشـركـةِ، مـعَ الـوقـوفِ عـلى الحـكمِ 

الشرعيِّ لكلٍ منها. 

عـرضُ الـضوابـطِ الشـرعـيةِ لـتداولِ الأسـهمِ فـي سـوقِ الأوراقِ المـالـيةِ، مـعَ بـيانِ •

الآراءِ الفقهيةِ المعاصرةِ. 

مـعرفـةُ الحـكمِ الشـرعـيِ لـلاسـتثمارِ بـأسـهمِ الشـركـاتِ المخـتلطةِ، وتـوضـيحُ أدلـةِ •

كلٍّ مِنَ القولينِ في المسألةِ، وعرضُ خلاصةٍ بعدَ الخلاف. 

تـوضـيحُ المـعايـيرِ المـعتمدةِ مِـنْ قـِبَلِ الجـهاتِ الشـرعـيةِ فـي عـمليةِ اخـتيارِ أسـهمِ •

الشركاتِ المتوافقةِ معَ الشريعةِ الإسلاميةِ. 

الــتعرفُ عــلى الآلــيةِ المــتبعةِ لــتصنيفِ الأســهمِ، وكــيفيةِ تطهــيرهــا، وتــنقيةِ •

الأرباحِ، والجهةِ المسؤولةِ عنِ القيامِ بهذهِ العملية. 
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عـرضُ دراسـةٍ تـطبيقيةٍ لـتصنيفِ أسـهمِ الشـركـاتِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ •

لــلأوراقِ المــالــيةِ مــن حــيثُ الــتوافــقِ الشــرعيِّ، واحــتسابُ آلــيةِ التطهــيرِ المــالــيِ 

للأسهمِ المتوافقةِ معَ الشريعةِ الإسلاميةِ. 

منهجA البحث=: 

اعـتمدَ الـبحثُ المـنهجَ الـوصـفيَّ التحـليليَّ المـتضمنُ جـمعَ المـعلومـاتِ المـرتـبطةِ بـإشـكالـيةِ 

الـبحثِ، وتـوصـيفِها، وسـبلِ مـعالجـتِها، كـما تمَّ الـرجـوعُ إلـى تـقاريـرِ الـربـعِ الـرابـعِ المـدقَّـقَةِ 

للشـركـاتِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ لـعامِ ۲۰۲۰م، حـيثُ تمَّ الـوقـوفُ 

عـلى كـلِّ بـندٍ فـي قـائـمةِ المـركـزِ المـالـيِّ، وقـائـمةِ الـدخـلِ، والإيـضاحـاتِ المـرفـقةِ مـعها، 

بــالإضــافــةِ إلــى المــراجــعِ الحــديــثةِ المــنشورةِ فــي المجــلاتِ، والــكتبِ الــعلميةِ لــلمصارفِ 

الإسلاميةِ.  

الدراساتA السابقةُ: 

الـدراسـة ُالأولـى: دراسـةُ (عـبد السـلام، نـظام يـوسـف) ۲۰۲۰م بـعنوانِ: الأسـهمُ 

: هـدفـتِ الـدراسـةُ إلـى بـيانِ مـفهومِ  المـتداولـةُ فـي الأسـواقِ المـالـيةِ، وحـكمُها الشـرعيِّ

الأسـهمِ، وخـصائـصها، والحـقوقِ الأسـاسـيةِ لمـالـكي الأسـهمِ فـي الشـركـاتِ المـساهـمةِ، 

وإلــى تــفصيلِ أنــواعِ الأســهمِ وحــكمها فــي مــيزانِ الــفقهِ الإســلامــيِّ، وحــكمِ الــتعامــلِ 

بـالأسـهمِ، وإصـدارهـا، وتـداولـها فـي نـظرِ الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ، ومـنْ أهـمِّ الـنتائـجِ الـتي 

تـوصـلتْ إلـيها الـدراسـةُ عـدمُ قـابـليةِ الـسهمِ للتجـزئـةِ، ومِـنْ ثُـمَّ لا يـجوزُ تـعددُ مـالـكي 

الـسهمِ الـواحـدِ أمـامَ الشـركـةِ، كـما لا يـجوزُ إصـدارُ أسـهمٍ لحـامـلها، لجـهالـةِ الشـريـكِ، 
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ويــجوزُ شــرعــاً إصــدارُ، وتــداولُ الأســهمِ فــي إطــارٍ مــنَ الــضوابــطِ الشــرعــيةِ، وأوصــتْ 

بـضرورةِ إنـشاءِ بـورصـاتِ أوراقٍ مـالـيةٍ محـليةٍ مسـتقلةٍ عـنِ الـبورصـةِ الـتقليديـةِ، لـضمانِ 

الـتزامِ أنشـطتها بـأحـكامِ الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ، وإجـراءِ الـدراسـاتِ والـبحوثِ فـي مـجالِ 

الأسـواقِ المـالـيةِ الـعالمـيةِ، وتـقييمها مـن الـناحـيةِ الشـرعـيةِ، لـلاسـتفادةِ مـنها ممـا يـوافـقُ 

الشرعَ.  

: الأسـهمُ  الـدراسـةُ الـثانـية: دراسـةُ (الـعصيمي، محـمد بـن سـعد)۲۰۲۰م بـعنوانِ

حــقيقتُها، وأحــكامُــها: هــدفــتِ الــدراســةُ إلــى تــوضــيحِ الــتعريــفاتِ الاصــطلاحــيةِ 

لـلأسـهمِ ومـا يـتصلُ بمـوضـوعـه، وبـيانُ الـقواعـدِ، والـضوابـطِ فـي بـابِ الشـركـاتِ، حـكمِ 

الـتعامـلِ بـالأسـهمِ بـشكلٍ عـامٍ، وبـالأسـهمِ المخـتلطةِ، والأسـهمِ المـمتازةِ، وأسـهمِ الـتمتعِ 

بـشكلٍ خـاصٍ، وكـيفيةِ إخـراجِ أسـهمِ الـزكـاةِ، والجـهةِ الـواجـبِ عـليها إخـراجُ الـزكـاةِ، 

تـوصـلتِ الـدراسـةُ إلـى أنَّ الـتعامـلَ بـالأسـهمِ فـي الشـركـاتِ المـساهـمةِ جـائـزٌ شـريـطةَ أنْ 

تـكونَ خـالـيةً مـنَ المحـظوراتِ، وإنّ الامـتيازاتِ غـيرِ المـالـيةِ المـتفقِ عـليها عـندَ إبـرامِ الـعقدِ 

كــالجــوانــبِ الإداريــةِ، والإشــرافِ عــلى الــعملِ، وكــونُ المــؤســسِ أولــى مِــنْ غــيرهِ فــي 

الاكـتتابِ، ونـحوِ ذلـكَ، لا حـرج فـيهِ مـا لـمْ يـحتوي عـلى محـظورٍ شـرعـيٍّ، وإلـى حـرمـةِ 

أسـهمِ الـتمتعِ، وعـدمُ صـحتها، ووجـوبُ الـزكـاةِ فـي الشـركـاتِ المـساهـمةِ، يـرجـعُ فـيهِ إلـى 

نوعيةِ الشركاتِ المساهمةِ، وإلى نيةِ المساهمِ.  

الــدراســة الــثالــثة: دراســةُ (غــربــي، عــبد الحــليم) ۲۰۱٥م بــعنوان: الــفرزُ المــالــيُّ 

لـلأسـهمِ المـتوافـقةِ مـعَ الشـريـعةِ، إشـكالاتٌ وحـلولٌ: هـدفـتِ الـدراسـةُ إلـى تحـديـدِ 

الإشـكالاتِ المـطروحـةِ فـي عـملياتِ الـفرزِ الشـرعيِّ لـلأسـهمِ، واقـتراحِ حـلولٍ لمـعالجـتها، 
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نـهجَ الـبحثُ المـنهجَ الـوصفيَّ التحـليليَّ والمـقارنِ، تـوصـلتِ الـدراسـةُ إلـى تـفاوتٍ فـي 

المـمارسـاتِ المـتبعةِ فـي فـرزِ الأسـهمِ المـتوافـقةِ مـع الشـريـعةِ، الأمـرَ الـذي أدى إلـى ظـهورِ 

: نسـبَ الـفرزِ المـالـيِّ  إشـكالاتٍ مـلحوظـةٍ عـلى مسـتوى الـفرزِ المـاليِّ الشـرعـيِّ مـن نـاحـيةِ

الشرعيِّ، التحليلِ الماليِّ الشرعيِّ، إعدادِ مؤشرِ أسهمٍ شرعيٍ. 

ومــن ضــمنِ الحــلولِ المــقترحــةِ: مــراجــعةُ المــعايــيرِ المســتخدمــةِ فــي عــمليةِ الــفرزِ المــاليِّ 

الشـرعيِّ لـلأسـهمِ المـتوافـقةِ مـع الشـريـعةِ عـلى نـحوٍ مسـتمرٍ وتـدريـجيٍ، تـطويـرُ عـمليةِ 

التحــليلِ المــاليِّ الشــرعــيِّ مــن خــلالِ اخــتيارِ المــقامِ عــلى أســاسِ الــغرضِ مــن النســبةِ 

المسـتخدمـةِ بـدلاً مـن تـطبيقِ مـقامِ مـوحـدٍ لجـميعِ النسـبِ المـالـيةِ، ومـنْ أهـمِّ الـتوصـياتِ 

ضـرورةُ تـفعيلُ دورِ مَجـمعِ الـفقهِ الإسـلامـيِّ الـدولـيِّ بـصفتهِ سـلطةٍ شـرعـيةٍ عـالمـيةٍ مـوثـوقٍ 

بها يمكنها أن تضعَ معاييرَ الفرزِ الماليِّ الشرعيِّ العالميِّ. 

الـدراسـة الـرابـعة: دراسـة (غـربـي، عـبد الحـليم) ۲۰۱٥م بـعنوان: التطهـيرُ المـاليُّ 

لــلأســهمِ المــتوافــقةِ مــع الشــريــعةِ، إشــكالاتٌ وحــلولٌ: هــدفــتِ الــدراســةُ إلــى بــيانِ 

الإشــكالاتِ والحــلولِ المــرتــبطةِ بــقياسِ التطهــيرِ المــاليِّ، ومــنهجهِ، وبــآلــياتِ التطهــيرِ 

المـاليِّ، تـوصـلتِ الـدراسـةُ إلـى قـصورٍ فـي تـوحـيدِ المـمارسـاتِ المـتبعةِ فـي التطهـيرِ المـاليِّ 

لـلأسـهمِ المـتوافـقةِ مـع الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ، الأمـرُ الـذي أدى إلـى ظـهورِ عـدةِ إشـكالاتٍ 

مــلحوظــةٍ عــلى مســتوى قــياسِ التطهــيرِ، وعــلى مســتوى مــنهجيةِ التطهــيرِ، وعــلى 

مسـتوى آلـياتِ التطهـيرِ، وأوصـتْ بحـلولٍ مـقبولـةٍ مـن الـناحـيةِ الـنظريـةِ، والـعمليةِ مـنها 

ضــرورةُ وضــوحِ الــبيانــاتِ المــالــيةِ ضــمنَ الــقوائــمِ والــتقاريــرِ المــالــيةِ بــتحقيقِ الإفــصاحِ، 

والـشفافـيةِ بـأنْ تـفصحَ عـنْ كلِّ إيـرادٍ غـيرِ مشـروعٍ ضـمنَ قـائـمةِ الـدخـلِ بـشكلٍ مسـتقلٍ، 
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والــعملِ عــلى تــوحــيدِ مــعايــيرِ الــتوافــقِ الشــرعــيةِ فــي عــمليةِ قــياسِ ومــنهجيةِ وآلــياتِ 

تطهـيرِ الأسـهمِ المـتوافـقةِ مـع الشـريـعةِ، وتـوجـيهِ الـعملِ عـلى وضـعِ إطـارٍ مـحاسـبيٍ مـقترحٍ 

يتضمنُ المعالجةَ المحاسبيةَ للتطهيرِ الماليِّ للأسهمِ. 

الـدراسـة الخـامـسة: دراسـة (الـندوي، عـلي أحـمد) ۲۰۱۲م بـعنوان: حـكمُ تـداولِ 

الأسـهمِ المخـتلطةِ بـالـعنصرِ الـربـويِّ فـي ضـوءِ الـقواعـدِ الفقهـيةِ: هـدفـتِ الـدراسـةُ إلـى 

بـيانِ حـججِ المـانـعينَ، ثّـمَّ مـا يـتصورُ مـن مسـتنداتِ الـقائـلينَ بـالجـوازِ بـقيودٍ وضـوابـطٍ فـي 

ضــوءِ الــقواعــدِ الفقهــيةِ، ومــنْ أهــمِّ الــنتائــجِ الــتي تــوصــلتْ إلــيها الــدراســة أنّــهُ الأولــى 

والأحـوطُ اجـتنابُ المـتاجـرةِ فـي أسـهمِ الشـركـاتِ المخـتلطةِ بشـيءٍ مـن الـعنصرِ الـربـويِّ إذِ 

الأصـلُ تـركُ الـريـبةِ، والـتنزهُ عـنِ المـكروهِ مـا أمـكن، فـيما يظهـرُ أنَّ الـقولَ بـالجـوازِ بشـروطٍ 

وقـيودٍ ربمـا تـعضدهُ الـقواعـدُ الـتي تـرشـدُ إلـى سـلوكِ مسـلكِ الـرفـقَ مـعَ عـامـةِ الـناسِ إذا 

أمـكنَ تـصحيحَ الـعقدِ، ويـجبُ التخـلصُ مـنَ الـعنصرِ المحـرمِ بـصرفـهِ فـي سـبلِ الخـيرِ مـنَ 

المصالحِ العامةِ لأنَّ كلَّ مكسبٍ محرمٍ يستلزمُ خلاصَ صاحبهِ منهُ.  

دوافعA الاهتمامِ بالموضوعِ: 

هــناكَ عــدةُ دوافــعٍ كــانــتْ ســبباً فــي اخــتيارِ هــذا المــوضــوعِ، لــعلَّ مــنْ أبــرزهــا حــداثــةُ 

مــوضــوعِ الاســتثمارِ فــي أســهمِ الشــركــاتِ المخــتلطةِ وفــقَ الــضوابــطِ الشــرعــيةِ فــي ظــلِّ 

اخـتلافِ هـذهِ الـضوابـطِ مـن قـبلِ عـدةِ جـهاتٍ، وأيـضاً إثـراءُ الأبـحاثِ المـتعلقةِ بـتطويـرِ 

الصناعةِ الماليةِ الإسلامية. 
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تمهيد: مفهومُ الأسهمُ وخصائصها
تمـثلُ الأوراقُ المـالـيةُ دوراً حـيويـاً فـي أسـواقِ رأسِ المـالِ، ولـعلَّ مـنْ أهـمها الأسـهمُ الـتي 

تمـثلُ حقَّ مـلكيةٍ، وحـصةً مـنَ الـربـحِ المحـققِ، مـعَ الحـقِّ فـي الإدارةِ، ولـكنَّ الـسؤالَ الـذي 

يــطرحُ نــفسهُ هــل يمــكنني كمســتثمرٍ حــريــصٍ عــلى تــطبيقِ الشــريــعةِ الإســلامــيةِ فــي 

معاملاتي الماليةِ، التعاملُ بجميعِ أنواعِ الأسهمِ المدرجةِ في الأسواقِ الماليةِ؟ 

لذا كانَ لزاماً على الباحثِ تصنيفُ أنواعِ الأسهمِ بحسبِ توافقها مع الشريعةِ. 

أولاً: يمـكن تـعريـفُ الـسهمِ كـما عـرفـهُ المـعيارُ الشـرعيُّ ۲۱ "هـو حـصةُ الشـريـكِ فـي 

۱موجوداتِ الشركةِ، ممثلةً بصكٍ قابلٍ للتداولِ." 

 : ۲ثانياً: خصائصُ الأسهمِ: تتميزُ الأسهمُ بمجموعةٍ من الخصائصِ، منْ أهمها

الأسـهمُ صـكوكٌ مـتساويـةُ الـقيمةِ: ويـعني تـساوي الـقيمةِ فـي الأسـهمِ مـا دامـتْ ۱.

مــنْ نــوعٍ واحــدٍ كــالأســهمِ الــعاديــةِ، وبــالــتالــي الــتساوي فــي الحــقوقِ الــتي يمــنحها 

السهمُ لحاملهِ. 

١ المـــعيار الشـــرعـــي رقـــم (٢١) بــعنوان "الأوراق المــالــية، الأســهم والــسندات"، هـــيئة المـــحاســـبة 
والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية عام ٢٠١٧، ص ٥٨٧.

٢ عـــبد الســـلام، نـــظام يـــوســـف (الأســهم المــتداولــة فــي الأســواق المــالــية، وحــكمها الشــرعــي)، 
مجلة الاقتصاد الإسلامية العالمية، العدد ١٠٣، عام ٢٠٢٠م، ص ٥٧ - ٥٨، بتصرف.

دوابـه، أشـرف محـمد (الاسـتثمار والمـضاربـة فـي أسـهم الـبنوك، والشـركـات الـتقليديـة، رؤيـة 
إسـلامـية)، دائـرة الـشؤون الإسـلامـية، والـعمل الـخيري بـدبـي، مـقدم إلـى مـؤتـمر المـصارف الإسـلامـية 

بين الواقع والمأمول، عام ٢٠٠٠م، ص ١٦ - ١٧، بتصرف.
الخـــليل، أحـــمد بـــن محـــمد، (الأســهم والــسندات، وأحــكامــها فــي الــفقه الإســلامــي)، دار ابـــن 

الجوزي، الطبعة الثانية، ١٤٢٦هـ ٢٠٠٥م، ص ٦٣ - ٦٤، بتصرف.
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: وذلـكَ يـكونُ عـندمـا تـؤولُ مـلكيةِ الـسهمِ لأكـثرَ ۲. عـدمُ قـابـليةِ الـسهمِ للتجـزئـةِ

مـــن شـــخصٍ نـــتيجةً لإرثٍ، أو هـــبةٍ، او غـــيرهِ، فـــإنَّ هـــذهِ التجـــزئـــةِ، وإنْ كـــانـــتْ 

صـحيحةً بـينَ هـؤلاءِ الأشـخاصِ، إلاّ أنـها لا تـقبلُ تجـاهَ الشـركـةِ، ومـنْ ثمَّ عـليهمُ 

اختيارِ شخصاً واحداً يمثلهمْ عندَ الشركةِ. 

: ويـختلفُ تـداولُ الأسـهمِ بحسـبِ ۳. قـابـليةُ الأسـهمِ لـلتداولِ بـالـطرقِ الـتجاريـةِ

شـكلها، فـالأسـهمُ الإسـميةُ تـتداولُ عـنْ طـريـقِ نـقلِ الـقيدِ فـي سجـلِ المـساهـمينَ فـي 

الشـركـةِ بـاسـمِ المـُتنََازَلِ إلـيهِ، أمـا فـي الأسـهمِ الإذنـيةِ فـيتمُّ الـتداولُ بـطريـقِ التظهـيرِ، 

وذلـكَ بـالـكتابـةِ عـلى ظهـرِ الـسهمِ بمـا يـفيدُ مـلكيتهِ للمظهـرِ إلـيه، إلاّ أنـهُ مـنِ الـنادرِ 

أنْ يـصدرَ الـسهمُ لإذنِ شـخصٍ مـعينٍ، وبـالنسـبةِ لـلأسـهمِ لحـامـلها يـتمُ الـتنازلِ عـن 

طريقِ التسليمِ الماديِّ. 

حـامـلُ الـسهمِ شـريـكٌ بـالشـركـةِ فـي حـصةٍ مـشاعـةٍ: المـساهـمُ لـهُ مجـموعـةٌ مـنَ ٤.

الحـقوقِ كـالـبقاءِ فـي الشـركـةِ، والـتصويـتِ فـي الجـمعيةِ الـعمومـيةِ لـلمساهـمينَ، 

والحـصولَ عـلى نـصيبهِ مـنَ الأربـاحِ، وأيـضاً عـلى نـصيبهِ مـن أصـولِ الشـركـةِ عـندَ 

الـتصفيةِ، وهـو مـسؤولٌ تجـاهَ الشـركـةِ وفـقاً لمـا يمـتلكهُ مـنْ أسـهمٍ، وهـذا لا يـتعارضُ 

معَ أحكامِ الشريعة. 
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المبحثُ الأول 
قِيَمُ الأسهمِ، والضوابطُ الشرعيةُ لتداولِ 

الأسهمِ 

يـتناولُ الـباحـثُ فـي هـذا المـبحثِ نـبذةً عـنْ قـيمِ الأسـهمِ، والـضوابـطِ الشـرعـيةِ لـتداولِ 

الأسهمِ، وذلكَ منْ خلالِ المطالبِ التالية: 

  : gها الشرعيAالأسهمِ، وحكم Aالأولُ: قيم A١المطلب

للسهمِ قيمٌ تختلفُ بحسبِ ما يعتبرُ بهِ، وهي خمسةُ أنواعٍ: 

الــقيمةُ الإســميةُ: هــيَ الــقيمةُ المــدونــةُ عــلى الصكِّ الــذي يــعطى لمــالــكِ الــسهمِ، ۱.

تحــملُ اســمهُ، وتــثبتُ قــيمتهُ، ومــنْ مجــموعِ الــقيمِ الاســميةِ يــتكونُ رأسُ مــالِ 

الشــركــةِ، وهــذا يــتفقُ مــعَ قــواعــدِ الشــريــعةِ، لأنَّ الأصــلَ أنْ يــكونَ الــصكُ الــذي 

يثبتُ حصةَ الشريكِ مطابقاً للمبلغِ الذي تمَّ دفعهُ منْ قبلِ المساهمِ. 

قــيمةُ الإصــدارِ: وهــيَ الــقيمةُ الــتي يــصدرُ بــها الــسهمُ عــندَ الــتأســيسِ، أوْ عــندَ ۲.

زيـادةِ رأسِ المـالِ، وعـادةً يـصدرُ بـنفسِ الـقيمةِ الاسـميةِ، وقـدْ يـصدرُ بـأعـلى مـنْ 

قـيمتهِ الاسـميةِ، ويـطلقُ عـلى فـرقِ الـقيمةِ عـلاوةَ الإصـدار، والحـكمُ الشـرعيُّ لهـذهِ 

الــقيمةِ الجــوازُ، كــما أنــهُ قــدْ تلجأُ بــعضُ الشــركــاتِ إلــى إصــدارِ أســهمٍ بــخصمِ 

١ عـبد السـلام، نـظام يـوسـف (الأسـهم المـتداولـة فـي الأسـواق المـالـية، وحـكمها الشـرعـي)، عـام 
٢٠٢٠م، ص٦٢ - ٦٣، بتصرف، مرجع سابق.

دوابـه، أشـرف محـمد (الاسـتثمار والمـضاربـة فـي أسـهم الـبنوك، والشـركـات الـتقليديـة، رؤيـة 
إسلامية)، عام ٢٠٠٠م، ص١٨ - ٢١، بتصرف، مرجع سابق.

الخـــــليل، أحـــــمد بـــــن محـــــمد، (الأســـهم والـــسندات، وأحـــكامـــها فـــي الـــفقه الإســـلامـــي)، عـــــام 
١٤٢٦هـ ٢٠٠٥م، ص٦١ - ٦٢، بتصرف، مرجع سابق.
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الإصـدارِ، أي: بـأقلِّ مـنْ قـيمتها الاسـميةِ لإنـقاذِ الشـركـةِ مـنَ الانهـيارِ، أو لـلتوسـعِ 

فـي أعـمالـها، وهـذا لا يـجوزُ شـرعـاً إذا تـساوتْ هـذهِ الأسـهمُ فـي اقـتسامِ الـربـحِ مـعَ 

الأسهمِ الاسميةِ، لأنَّ ذلكَ منافٍ للعدلِ، ويضرُّ بمصالحِ المساهمينَ. 

الـقيمةُ الـدفـتريـةُ: وهـيَ قـيمةُ الـسهمِ طـبقاً لـدفـاتـرِ الشـركـةِ المحـاسـبيةِ، ويتحـددُ ۳.

اسـتناداً لحجـمِ رأسِ المـالِ، والاحـتياطـاتِ، والأربـاحِ المحتجـزةِ، مـقسومـةً عـلى عـددِ 

الأسهمِ العاديةِ. 

الــقيمةُ الــسوقــيةُ: وهــيَ الــقيمةُ الــتي تتحــددُ مــن خــلالِ الــتداولِ، والــعرضِ، ٤.

والـطلبِ فـي سـوقِ الأوراقِ المـالـيةِ، وحـكمُها الجـوازُ حـيثُ يـجوزُ عـرضـها لـلبيعِ 

بأقلَّ، أو أكثرَ من قيمتها الإسمية. 

الـقيمةُ الحـقيقيةُ: وهـيَ الـقيمةُ الـعادلـةُ لـلسهمِ، وتتحـددُ بـناءً عـلى عـدةِ عـوامـلٍ، ٥.

كـموجـوداتِ الشـركـةِ، ومـبيعاتِـها، وأربـاحِـها، وسـياسـةِ تـوزيـعِ الأربـاحِ، وغـالـباً مـا 

تــختلفُ الــقيمةُ الــعادلــةُ عــنِ الــقيمةِ الــسوقــيةِ لــلسهمِ، ويــرجــعُ ذلــكَ إلــى كــفاءةِ 

السوقِ الماليةِ، وهذهِ القيمةُ لا غُبارَ عليها من الناحيةِ الشرعيةِ.  
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  : ١المطلبA الثاني: الضوابطُ الشرعيةُ لتداولِ الأسهمِ

إنَّ تــداولَ الأســهمِ فــي ســوقِ الأوراقِ المــالــيةِ وفــقاً لــظروفِ الــعرضِ والــطلبِ أمــرٌ لا 

يـتعارضُ مـعَ الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ، لـكنْ عـندمـا تـكونُ أسـهمُ هـذهِ الشـركـاتِ سـيولـتها 

مـرتـفعةً كـالـنقودِ والـديـونِ، فـإنَّ بـعضَ الهـيئاتِ الشـرعـيةِ قـدْ تـقومُ بـاسـتبعادهـا، مـنْ 

هُ يـجبُ أنْ  أجـلِ تجـنبِ تـداولِ هـذهِ الأسـهمِ بـأعـلى، أو أقـلَّ مـن قـيمتها الاسـميةِ، لأنَـّ

يتمَّ تداولُ أسهمها بالقيمةِ الاسميةِ دونَ زيادةٍ، أو نقصانٍ، وفي ذلكَ ثلاثةُ أقوالٍ: 

الـقولُ الأولُ: بـيتُ الـتمويـلِ الـكويـتيِّ: يـرى جـوازَ الـتداولِ فـي حـالِ الـثمنِ (الـقيمةِ 

) أكـثرَ مـنَ الـنقودِ الـتي مـعَ الأعـيانِ، بـحيثُ تـكونُ الـنقودُ الـتي مـعَ الأعـيانِ فـي  الـسوقـيةِ

مــقابــلِ مــثلها مــعَ الــثمنِ، ويــكونُ الــزائــدُ مــن الــثمنِ فــي مــقابــلِ الأعــيانِ، أمــا إذا كــانَ 

الثمنُ مساوياً للنقودِ التي معَ الأعيانِ، أو أقلَّ فلا يجوزُ التداولُ. 

: يــرى جــوازَ الــتداولِ إذا كــانــتِ الأعــيانُ،  الــقولُ الــثانــي: مَجـْـمَعُ الــفِقْهِ الإســلامــيِّ

والمــنافــعُ هــي الــغالــبُ عــلى مــوجــوداتِ الشــركــةِ، وعــدمُ الجــوازِ إذا كــانــتِ الــنقودُ، أو 

الديونُ أو هما معاً هي الغالبةُ، ويُقصَدُ بالغَلَبَةِ ما يَقْرَبُ مِنَ الكلِّ. 

الـقولُ الـثالـثُ: هـيئةُ المحـاسـبةِ والمـراجـعةِ، والهـيئةُ الشـرعـيةُ المـوحـدةُ لـلبركـةِ، وعـددٌ 

مـنَ الـباحـثينَ المـعاصـريـنَ: يـرونَ جـوازَ الـتداولِ مـن غـيرِ مـراعـاةِ أحـكامِ الـصرفِ فـي 

١ غــربــي، عــبد الحــليم، (الــصناعــة الــتصنيفية الإســلامــية، الأســهم المــتوافــقة مــع الشــريــعة 
نموذجاً)، مطبعة KIE publications، الطبعة الأولى، عام ٢٠٢٠م، ص٨٢ - ٨٣، بتصرف.

آل ســليمان، مــبارك بــن ســليمان، (الاكـتتاب والمـتاجـرة بـالأسـهم مـع بـيان حـكم تـداول أسـهم 
الشــركــات المشــتملة عــلى نــقود، أو ديــون)، دار كـــنوز إشـــبيليا، الـــطبعة الأولـــى، عـــام ١٤٢٧ه ـ

٢٠٠٦م، ص٥٥ - ٦٠، بتصرف.
المــــــعيار الشــــــرعــــــي رقــــــم (٢١) بـــعنوان "الأوراق المـــالـــية، الأســـهم والـــسندات “، عــــــام ٢٠١٧، 

ص٥٨٤، بتصرف، مرجع سابق.
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الــديــونِ، إذا كــانَ مــعَ الــنقودِ، أو الــديــونِ أعــيانٌ، ومــنافــعٌ بــحيثُ تــكونُ الــنقودُ، أو 

الـديـونُ تـابـعةً لـلأعـيانِ والمـنافـعِ، بـصرفِ الـنظرِ عـنْ قـلةِ الـنقودِ والـديـونِ، أو كـثرتـِها، 

وفـي ذلـكَ ذكـرتْ هـيئةُ المحـاسـبةُ والمـراجـعةُ أنّـها لا تَـفْرِضُ قـيوداً عـلى مسـتوى السـيولـةِ، 

حــيثُ تــعتبرُ الــنقودَ والــديــونَ تــابــعةً لــلأصــولِ الحــقيقيةِ للشــركــةِ، شــريــطةَ ألا تــقلَّ 

الأعـيانُ والمـنافـعُ عـنِ الـثلثِ، حـتى يصحَّ اعـتبارُ الـديـونِ والـنقودِ تـابـعةً لـها خـلافُ ذلـك 

ينبغي مراعاةُ قواعدِ الصرفِ. 
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المبحثُ الثاني 
١تصنيفُ الأسهمِ، وحكمُها الشرعيُّ 

يمــكنُ تقســيمُ الــسهمِ لــعدةِ تــصنيفاتٍ مــن عــدةِ اعــتباراتٍ، ومــعرفــةُ هــذهِ الأنــواعِ 

وتـصورُهـا فـي غـايـةِ الأهـميةِ، إذِ الحـكمُ عـلى الشـيءِ فـرعٌ عـن تـصورهِ، لـذا سـنبحثُ فـي 

هذهِ الأنواعِ من أجلِ معرفةِ الحكمِ الشرعيِ لها، وذلكَ من خلالِ عدةِ مطالب. 

 sالأســهمِ بحســبِ طــبيعة= الحــصة= المــقدمــة=: وهــي Aالأولُ: تــصنيف Aالمــطلب
نوعين=: 

الأسـهمُ الـنقديـةُ: هـي الأسـهمُ الـتي يمـلكها أصـحابـها بـعدَ دفـعِ قـيمتِها نـقداً فـي ا.

رأسِ مـالِ الشـركـةِ، وحـكمُ هـذا الـنوعِ مـن الأسـهمِ الجـوازُ بـإجـماعِ الـفقهاءِ عـلى 

جوازِ المشاركةِ بالنقودِ. 

١ أبـو غـدة، عـبد السـتار، خـوجـة، عـز الـديـن (فـتاوى الـهيئة الشـرعـية لـلبركـة)، مجـموعـة دلـه الـبركـة، 
قطاع الأموال، الطبعة الأولى، عام ١٤١٨هـ ١٩٩٧م، ص٦٠ - ٦٢، بتصرف.

أبـــــو غـــــدة، عـــــبد الســـــتار، خـــــوجـــــة، عـــــز الـــــديـــــن (قـــرارات وتـــوصـــيات نـــدوة الـــبركـــة لـــلاقـــتصاد 
الإسـلامـي)، مجــموعــة دلــه الــبركــة، الأمــانــة الــعامــة لــلهيئة الشــرعــية، الــطبعة الــسابــعة لــلندوات الســتة 

والعشرين، عام ١٤٢٦هـ ٢٠٠٦م، ص١٢٦ - ١٢٧، بتصرف.
الـعصيمي، محـمد بـن سـعد، (الأسـهم حـقيقتها، وأحـكامـها)، المجـلة الـعلمية لـجامـعة الأزهـر، كـلية 
الشـــريـــعة والـــقانـــون بـــأســـيوط، الـــعدد ٣٢، الإصـــدار الـــثانـــي، الجـــزء الأول، عـــام ٢٠٢٠م، ص٧٥٨ - 

٧٦٣، بتصرف.
عــبد الســلام، نــظام يــوســف (الأسـهم المـتداولـة فـي الأسـواق المـالـية، وحـكمها الشـرعـي)، عــام 

٢٠٢٠م، ص٥٩ - ٦٣، بتصرف، مرجع سابق.
دوابـه، أشـرف محـمد (الاسـتثمار والمـضاربـة فـي أسـهم الـبنوك، والشـركـات الـتقليديـة، رؤيـة 

إسلامية)، عام ٢٠٠٠م، ص٩ - ١٦، بتصرف، مرجع سابق.
الخـــــليل، أحـــــمد بـــــن محـــــمد، (الأســـهم والـــسندات، وأحـــكامـــها فـــي الـــفقه الإســـلامـــي)، عـــــام 

١٤٢٦هـ ٢٠٠٥م، ص٤٩ - ٦٠، بتصرف، مرجع سابق.
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الأســهمُ الــعينيةُ: وهــيَ الأســهمُ الــتي يمــلكها أصــحابــها بــعدَ دفــعِ قــيمتِها عــيناً ب.

(عــقاراً، أو مــنقولاً)، والحــصةُ الــعينيةُ يــقابــلها فــي الــفقهِ الإســلاميِّ مــصطلحُ 

الاشـتراكِ بـالـعروضِ، وقـد اخـتلفَ الـفقهاءُ فـي جـوازِ الاشـتراكِ بـالحـصصِ الـعينيةِ 

على قولينِ: 

القولُ الأولُ: جوازُ الاشتراكِ بالعروضِ على أن يتمَّ تقويمُها عندَ التعاقدِ. 

القولُ الثاني: عدمُ جوازِ الاشتراكِ بالعروضِ مطلقاً. 

والـقولُ الأولُ يـلائـمُ حـاجـاتِ المجـتمعِ، ولا يـصطدمُ بـالـقواعـدِ الشـرعـيةِ، وفـيهِ تيسـيرِ 

عــلى المســلمينَ فــي مــعامــلاتــهم، وبــناءً عــليه يمــكنُ الحــكمُ بــصحةِ إصــدارِ الأســهمِ 

العينيةِ، والتعاملِ بها. 

المطلبA الثاني: تصنيفA الأسهمِ بحسبِ شكلها القانوني: 

وهيَ ثلاثةِ أنواعٍ: 

الأســهمُ الاســميةُ: وهــيَ الــتي تــصدرُ بــاســمِ مــالــكها، وتُــثبِت مــلكيتهُ لــها فــي ا.

سجـلِ الشـركـةِ، وتـتداولُ بـطريـقِ الـتسجيلِ، وحـكمها الجـوازُ شـرعـاً، إذِ الأصـلُ 

إثـباتُ حـصةِ المـساهـمِ فـي الشـركـةِ بمـا يمـلكُ مـنَ الأسـهمِ، وهـذا مـنْ حـفظِ الحـقوقِ، 

وعدمِ الخلطِ بينها.  

الأســهمُ لأمــرٍ (الإذنــية): وهــوُ الــسهمُ الــذي يــقترنُ بــعبارةِ (لأمــرٍ، أو لإذنٍ)، ب.

وتـتداولُ بـطريـقِ التظهـيرِ، أي بـالـكتابـةِ عـلى ظهـرِ الـسهمِ بمـا يـفيدُ نـقلَ المـلكيةِ 
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دونَ الــرجــوعِ إلــى الشــركــةِ، وحــكمهِ الجــوازُ شــرعــاً، لانــتفاءِ الجــهالــةِ، ولا يــفضي 

لمنازعةٍ، أو ضررٍ.  

الأسـهمُ لحـامـلها: هـو الـسهمُ الـذي يُـذكـرُ فـيهِ أنـهُ لحـامـلهِ، دونَ ذكـرِ اسـمِ المـساهـمِ، ت.

ويـعتبرُ حـامـلُ الـسهمِ هـو المـالـكُ فـي نـظرِ الشـركـةِ، فـتصبحُ حـيازتـهُ دلـيلاً عـلى 

ملكيتهِ، واختُلِفَ في حكمِ هذا النوعِ من السهمِ إلى قولين: 

الـقولُ الأولُ: عـدمُ الجـوازِ لمـا يـؤدي مـنْ ضـياعِ الحـقوقِ، وجـهالـةِ الشـريـكِ، وفـي حـالِ 

وقـعتْ فـي يـدِ شـخصٍ آخـرٍ عـن طـريـقِ السـرقـةِ، أو الـغصبِ، فـإنَّ حـامـلهُ سـيكونُ شـريـكاً 

بدونِ وجهِ حقٍ، وبالتالي يؤدي ذلكَ إلى الضررِ، والنزاعِ الممنوعِ شرعاً. 

الـقولُ الـثانـي: ذهـبَ مجـمعُ الـفقهِ الإسـلاميِّ إلـى جـوازِ هـذا الـنوعِ مـن الأسـهمِ حـيثُ 

جـاءَ فـي فـتواهُ بهـذا الـشأنِ مـا يـلي: "بمـا أنَّ المـبيعَ فـي الـسهمِ لحـامـلهِ هـو حـصةٌ شـائـعةٌ 

فـي مـوجـوداتِ الشـركـةِ، وأنَّ شـهادةَ الـسهمِ هـي وثـيقةٌ لإثـباتِ هـذا الاسـتحقاقِ فـي 

الحصةِ، فلا مانعَ شرعاً منْ إصدارِ أسهمٍ في الشركةِ بهذهِ الطريقةِ، وتداولها". 

المطلبA الثالث: تصنيفA الأسهمِ بحسبِ حقوق= أصحابِ الأسهمِ: 

 وهي نوعين: 

الأســهمُ الــعاديــةُ: وهــيَ الأســهمُ مــتساويــةُ الــقيمةِ، وتمــنحُ لــلمساهــمينِ حــقوقــاً ا.

مـتساويـةً فـي اقـتسامِ الـربـحِ، والـتصويـتِ (صـوتٌ واحـدٌ لكلِّ سـهمٍ) فـي الجـمعيةِ 

الـعمومـيةِ، ونـقلُ مـلكيتها بـالـبيعِ، أو الـتنازلِ، وتحـملُ الخـسارةُ بمـقدارِ الحـصةِ فـي 
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رأسِ المـالِ، بمـا أنَّ حـامـلي هـذهِ الأسـهمِ مـتساويـينَ فـي الحـقوقِ، والـواجـباتِ دونَ 

أي امتيازاتٍ فالحكمُ الشرعيُّ الجوازُ. 

الأسـهمُ المـمتازةُ: هـيَ الأسـهمُ الـتي تـُعطي لحـامـلها امـتيازاتٍ، لا يـتمتعُ بـها حـامـلُ ب.

الأسـهمِ الـعاديـةِ، وذلـكَ لجـذبِ الاكـتتابِ عـليها، عـلى أنَّ هـذهِ المـزايـا تـختلفُ مـنْ 

شركةٍ لأخرى، ومنْ هذهِ المزايا: 

الأولويةُ في نصيبِ ربحٍ معينٍ سواءً ربحتِ الشركةُ أمْ خسرت. •

الأولويةُ في استردادِ ما دُفِعَ منْ رأسِ المالِ عندَ التصفيةِ قبلَ سائرِ المساهمين. •

الأولـويـةُ فـي الحـصولِ عـلى نسـبةٍ مـنَ الأربـاحِ قـبلَ تـوزيـعها عـلى بـاقـي الأسـهمِ •

الأخرى. 
التصويتُ في الجمعيةِ العموميةِ للمساهمِ لأكثرَ من صوتٍ للسهمِ الواحدِ. •

وهـذا الـنوعُ مـنَ الأسـهمِ لا يـجوزُ شـرعـاً لمـا فـيهِ مـنْ إخـلالٍ بـقاعـدةِ المـساواةِ بـينَ الشـركـاءِ 

فـي الـربـحِ، وتحـمّلِ الخـسارةِ، فـلا يـجوزُ الحـصولُ عـلى الـربـحِ قـبلَ بـقيةِ الشـركـاءِ، أو 

ضـمانُ الشـركـةِ لهـذهِ الأسـهمِ لنسـبةِ ربـحٍ بغضِّ الـنظرِ عـنْ نـتيجةِ أعـمالـها، فهـذا مـنْ 

قـبيلِ الـربـا الـذي حـرّمـتْهُ الشـريـعةُ، كـما أنَّ المـزايـا الأخـرى كـالـتصويـتِ واسـتردادِ رأسِ 

المالِ فيهِ تمييزٌ بينَ الشركاءِ، وعدمِ المساواةِ بينهم. 

المطلبA الرابعA: تصنيفA الأسهمِ بحسبِ الاستهلاك=، واسترداد= القيمة=: 

وهي نوعين: 

أســهمُ رأسِ المــال: هــيَ الأســهمُ الــتي تحــتفظُ بــقيمتها إلــى حــينِ تــصفيةِ أعــمالِ ا.

الشــركــةِ، إذْ تمــثلُ جــزءً مــنْ رأسِ مــالِ الشــركــةِ الــذي لــمْ يســتردهُ المــساهــمُ بــعدُ، 
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والأصــلُ أنَّ الأســهمَ لا تُســتَهلَكُ، ولا تـُـردَُّ قــيمتها مــا دامــتِ الشــركــةُ قــائــمةً، 

وحكمُ هذا النوعِ منَ الأسهمِ جائزٌ شرعاً، وهوَ الأصلُ، والقاعدةُ في الشركاتِ. 

أســهمُ الــتمتعِ: هــيَ أســهمٌ تــعطى لــلمساهــمِ الــذي اســتهلكَ، أو اســتردَّ قــيمةَ ب.

أسـهمهِ فـي رأسِ المـالِ أثـناءَ حـياةِ الشـركـةِ، بـحيثُ يـتمتعُ بـنفسِ حـقوقِ أصـحابِ 

أســهمِ رأسِ المــالِ، كــحقِّ الــتصويــتِ فــي الجــمعيةِ الــعمومــيةِ، والحــصولِ عــلى 

الأربــاحِ، ولــكنْ دونَ أنْ يــكونَ لــهُ حــقٌّ فــي مــوجــوداتِ الشــركــةِ عــندَ الــتصفيةِ، 

وهــذهِ الأســهمُ قــابــلةٌ لــلتداولِ، إلا أنَّ قــيمتها فــي الــبورصــةِ أقــلُّ مــنْ قــيمةِ أســهمِ 

رأسِ المالِ. 
وعـمليةُ ردِّ الـقيمةِ لـلمساهـمِ، أو الاسـتهلاكِ تـقومُ بـهِ الشـركـةُ فـي حـالِ حـصلتْ عـلى 

امـتيازٍ مـنَ الحـكومـةِ، أو غـيرهـا مـنَ الجـهاتِ الـعامـةِ لمـدةٍ مـعينةٍ، لاسـتغلالِ مـوردٍ مـعينٍ، 

بـحيثُ تـؤولُ بـعدهـا مـوجـوداتُ الشـركـةِ لـلجهةِ المـانـحةِ لـلامـتيازِ، ويـكونُ ذلـكَ بـعدةِ 

طـرقٍ كـأنْ تشـتريَ الشـركـةُ جـزءً مـنَ الأسـهمِ، أو تـسحبَ مـنَ الـتداولِ كـلَّ سـنةٍ عـدداً 

منَ الأسهمِ بطريقةِ القرعةِ، وتدفعُ قيمتَها لمالكيها منَ الأرباح. 

الحكمُ الشرعيُ لأسهمِ التمتعِ:  

إنَّ الشـركـةَ قـدْ تـقومُ بـاسـتهلاكِ بـعضِ أسـهمها دونَ الآخـرِ أثـناءَ حـياتـها، وقـدْ يـكونُ 

الـسهمُ غـيرَ المسـتهلكِ مـتفاوتـاً تـفاوتـاً كـبيراً عـنْ قـيمةِ الـسهمِ الاسـميةِ الـتي اسـتردهـا 

المـساهـمُ أثـناءَ حـياةِ الشـركـةِ، وذلـكَ بسـببِ الـتراكـماتِ الـرأسـمالـيةِ الـتي تمـثلُ الـفوائـضَ 

غــيرَ المــوزعــةِ عــلى المــساهــمينَ، وهــيَ مــنْ حقِّ أصــحابِ الشــركــاءِ الــتي اســتهلكتْ 

أســهمهم، وبــناءً عــلى ذلــكَ، فــإنَّ أســهمَ الــتمتعِ لا تجــوزُ شــرعــاً، إلاّ إذا تمَّ اســتهلاك 
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جـميعُ الأسـهمِ دفـعةً واحـدةً، أو عـلى دفـعاتٍ مـتتالـيةٍ بنسـبةٍ مـعينةٍ، ودونَ تمـييزٍ بـينَ 

الشـركـاءِ، وذلـكَ بـإعـطاءِ المـساهـمِ قـيمتها، بـأقـلّ مـنَ الـقيمةِ الحـقيقيةِ، وهـذا مـنْ بـابِ 

رفـعِ الحـرجِ عـنِ الشـركـةِ فـي حـالـةِ الاضـطرارِ، وفـيهِ تحـقيقٌ لمـصالـحِ الشـركـاءِ، وإصـابـةٌ 

لمقاصدِ الشريعةِ التي منها العدلُ بينهم.   

المطلبA الخامسA: تصنيفA الأسهمِ بحسبِ نشاط= الشركة=:  

وهي ثلاثةُ أنواعٍ: 

أسـهمٌ نـشاطـها الأسـاسـيُ مـباحٌ (الأسـهمُ الإسـلامـية): هـيَ أسـهمُ الشـركـاتِ ا.

المــنصوصِ فــي نــظامــها أنــها لا تــتعامــلُ فــي الأنشــطةِ المحــرمــةِ، كــأســهمِ المــصارفِ 

الإسـلامـيةِ، وشـركـاتِ الـتأمـينِ الـتكافـليِّ، وبـالـتالـي يـجوزُ الاسـتثمارُ بـأسـهمِ هـذه 

الشركاتِ. 

أسـهمٌ نـشاطـها الأسـاسـي حـرامٌ (الأسـهمُ الـتقليديـة): هـيَ أسـهمُ الشـركـاتِ ب.

الـقائـمةِ فـي نـظامـها عـلى تـعامـلها بـالأنشـطةِ المحـرمـةِ كـالـربـا، والـفوائـد، وغـيرهـا مـن 

المخـالـفاتِ الشـرعـيةِ، مـثلَ الـبنوكِ الـتقليديـةِ، وشـركـاتِ الـتأمـينِ الـتقليديِ، وهـذهِ 

الشركاتُ لا يجوزُ الاستثمارُ والمتاجرةُ بأسهمها مطلقاً. 

أسـهمٌ نـشاطـها الأسـاسـيُ مـباحٌ، مـعَ وجـودِ بـعضِ المخـالـفاتِ الشـرعـيةِ (الأسـهمُ ت.

المخـتلطةُ): هـيَ أسـهمُ الشـركـاتِ ذاتِ الأنشـطةِ المشـروعـةِ، غـيرَ أنـها قـد تـتعامـلُ 

أحـيانـاً بـالمحـرمـاتِ، كـاقـتراضـها مـنَ الـبنوكِ الـتقليديـةِ، أو إيـداعِ فـائـضِ أمـوالـها فـيها، 

اخـتلفَ الحـكمُ فـي اسـتثمار أسـهمِها، إلـى عـدمِ الجـوازِ مـطلقاً، وإلـى مـنْ أجـازهـا 

بمعاييرٍ محددةٍ. 
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المبحثُ الثالثُ 
١الأسهمُ المختلطةُ في نظرِ الشريعةِ الإسلاميةِ 

يعرضُ هذا المبحثُ آراءَ الفقهاءِ في الحكمِ الشرعيِ لأسهمِ الشركاتِ المختلطةِ، مبيّناً 

أدلةَ كلِّ فريقٍ منهم، ثمَّ الترجيحَ بينهم. 

المطلبA الأولُ: الحكمA الشرعيA للاستثمارِ بأسهمِ الشركات= المختلطة=: 

اختلفَ القولُ في المسألةِ إلى فريقين: 

: وممَِّــنْ ذهــبَ إلــى التحــريمِ المجــمعُ الفقهيُّ الإســلاميُّ الــتابــعِ  الــفريــقُ الأولُ: المحــرمــونَ

لـرابـطةِ الـعالـمِ الإسـلامـيِ، والـلجنةُ الـدائـمةُ لـلبحوثِ الـعلميةِ والإفـتاءُ بـالمـملكةِ الـعربـيةِ 

الـسعوديـةِ، وفـتاوى لهـيئاتٍ شـرعـيةٍ، وعـددٌ مـنَ الـفقهاءِ المـعاصـريـنَ، اسـتدلُّـوا عـلى 

تحريمِها بعدةِ أدلةٍ، منها: 
عــمومُ الأدلــةِ الشــرعــيةِ المحــرمــةِ لــلربــا ووجــوبُ اجــتنابـِـه دونَ فــرقٍ بــينَ قــليلِ الــربــا ۱.

وكثيرِه. 

١ دوابـــه، أشـــرف محـــمد (الاســتثمار والمــضاربــة فــي أســهم الــبنوك، والشــركــات الــتقليديــة، 
رؤيــة إســلامــية)، دائـــرة الـــشؤون الإســـلامـــية، والـــعمل الـــخيري بـــدبـــي، مـــقدم إلـــى مـــؤتـــمر المـــصارف 

الإسلامية بين الواقع والمأمول، عام ٢٠٠٠م، ص٣٢ - ٤٩، بتصرف، مرجع سابق.
الــعمرانــي، عــبد الله، (الاســتثمار والمــتاجــرة فــي أســهم الشــركــات المــختلطة مــراجــعة فــقهية 
ومـــقترحـــات لـــلبحث المســـتقبلي)، الــــــطبعة الأولــــــى، دار كــــــنوز إشــــــبيليا ٢٠٠٦م، ص١٣ - ٢٤، 

بتصرف.
المــــــعيار الشــــــرعــــــي رقــــــم (٢١) بـــعنوان "الأوراق المـــالـــية، الأســـهم والـــسندات “، عــــــام ٢٠١٧، 

ص٥٨١، بتصرف، مرجع سابق.
الــندوي، عــلي أحــمد، (حـكم تـداول الأسـهم المـختلطة بـالـعنصر الـربـوي فـي ضـوء الـقواعـد 
الـفقهية)، معهــد الاقــتصاد الإســلامــي، جــامــعة المــلك عــبد الــعزيــز بجــدة المــملكة الــعربــية الــسعوديــة، 

ص٢٣ - ٢٤، بتصرف.
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والمسـلمُ بـصفةٍ عـامـةٍ مـطالـبٌ بـاجـتنابِ الحـرامِ، والـبعدِ عـنِ الشـبهاتِ والـقاعـدةُ ۲.

الشرعيةُ صريحةٌ "إذا اجتمعَ الحلالُ والحرامُ غُلِّبَ الحرامُ". 

قاعدةُ درءُ المفاسدِ مقدمٌ على جلبِ المصالحِ. ۳.

المـساهـمُ يمـلكُ حـصةً شـائـعةً فـي مـوجـوداتِ الشـركـةِ، فـكلُّ مـالٍ تُـقرِضُـه الشـركـةُ، ٤.

أو تـقترضـهُ بـفائـدةٍ، فـللمساهـمِ نـصيبٌ مـنهُ، لأنَّ الـذيـنَ يـباشـرونَ هـذا الـعملَ، 

يقومونَ بهِ نيابةً عنِ المساهمِ، والتوكيلُ بعملٍ محرمٍ لا يجوزُ. 

: وممـنْ ذهـبَ إلـى هـذا الـقولِ هـيئةُ المحـاسـبةِ  الـفريـقُ الـثانـي: المجـيزونَ بمـعايـيرٍ محـددةٍ

والمــراجــعةِ، الهــيئةُ الشــرعــيةُ لمــصرفِ الــراجــحي، والهــيئةُ الشــرعــيةُ لــلبنكِ الإســلامــيِ 

الأردنـيِ، والمسـتشارُ الشـرعـيُ لـدلـةِ الـبركـةِ، ونـدوةُ الـبركـةُ الـسادسـةُ، وعـددٌ مـنَ الـعلماءِ 

المعاصرينَ، استدلوا على ذلكَ بعددٍ منَ القواعدِ الشرعية، منها: 

قـاعـدةُ رفـعِ الحـرجِ، والحـاجـةُ الـعامـةُ تـنزّل مـنزلـةَ الـضرورةِ: وذلـكَ أنَّ الشـريـعةَ ۱.

مـبناهـا عـلى دفـعِ المـشقةِ، ورفـعِ الحـرجِ، وحـاجـةُ الـناسِ تـقتضي الإسـهامَ فـي هـذهِ 

الشركاتِ لعدمِ وجودِ قنواتٍ استثماريةٍ كافيةٍ. 

قــاعــدةُ الــتبعيةِ (يــجوزُ تــبعاً مــا لا يــجوزُ اســتقلالاً): إنَّ أســهمَ هــذا الــنوعِ مــنَ ۲.

الشــركــاتِ وإنْ كــانَ فــيها نســبةً مــنَ الحــرامِ، إلا أنّــها جــاءتْ تــبعاً وليســتْ أصــلاً 

مقصوداً بالتصرفِ والتملكِ. 

قـواعـدُ الـكثرةِ والـقلةِ والـغلبةِ: لـلأكـثرِ حـكمُ الـكلِ، نـظراً لأنَّ الـغالـبَ فـي أسـهمِ ۳.

تلكَ الشركاتِ التعاملُ بالحرامِ، ونسبةُ المباحِ فيها أكبرُ من الحرامِ. 
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جــوازُ الــتعامــلِ لمــنْ كــانَ غــالــبُ أمــوالــهِ حــلالٌ: وقــدْ قـُـيِّدَ ذلــكَ بمــا لا يــزيــدُ عــنِ ٤.

الــثلثِ بــاعــتبارِ أنَّ نســبةَ الــثلثِ تــعدُ مــعياراً لــلكثرةِ فــي الــعديــدِ مــنَ الأحــكامِ 

الشـرعـيةِ، وبـالـتالـي فـلا حـرجَ فـي ذلـكَ عـلى أنْ يتمَّ التخـلصُ مـنْ نسـبةِ الحـرامِ إلـى 

جهاتِ الخيرِ. 

الاعـتمادُ عـلى مـسألـةِ تـفريـقِ الـصفقةِ عـندَ بـعضِ الـفقهاءِ: ويـعني أنّـهُ يمـكنُ فـي ٥.

الـعقدِ الـواحـدِ (الـصفقة) الجـمعُ بـينَ الحـلالِ والحـرامِ فـي حـالـةِ فـسادِ الـعقدِ لسـببٍ 

فـي بـعضِ أوصـافـهِ لا فـي أصـلهِ، وأركـانـهِ، فـعندهـا يـصحُ الـعقدُ فـي الحـلالِ، ويـبطلُ 

فـي الحـرامِ، وأثـرُ الـبطلانِ بـالنسـبةِ لـلأسـهمِ المخـتلطةِ يـكونُ فـي التطهـيرِ، فـعندئـذٍ 

تكونُ الصفقةُ الواحدةُ تفرقتْ في الحكمِ. 

المطلبA الثاني: الخلاصةُ بعدs هذا الخلاف=: 

إنَّ مـنْ مـقاصـدِ الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ التيسـيرُ، ورفـعُ الحـرجِ، ودفـعُ المـشقةِ عـنِ الأمـةِ، •

وعـلى هـذا جـُعلتَِ المحـظوراتُ مـباحـةً لـلضرورةِ، وهـذا هـو مـبنى الشـريـعةِ، كـما أنَّ 

الحـاجـةَ تـعتبرُ بمـنزلـةِ الـضرورةِ؛ وذلـك عـندمـا يـكونُ المـقصودُ يمـكنُ تحـصيلهُ ولـكنْ 

بمـشقةٍ كـبيرةٍ، فـعندهـا تيسـيراً، وتسهـيلاً، يـصبحُ هـذا الأمـرُ مـباحـاً، وفـي ذلـكَ قـالَ 

سـلطانُ الـعلماءِ الـعزُّ بـنْ عـبدِ السـلامِ "لـوْ عـمَّ الحـرامُ الأرضَ بـحيثُ لا يـوجـدُ فـيها 

حـلالٌ جـازَ أنْ يسـتحلَّ مـنْ ذلـكَ مـا تـدعـو إلـيه الحـاجـةُ، ولا يـقفُ تحـليلُ ذلـكَ عـلى 

الــضروراتِ، لأنـّـهُ لــو وقــفَ عــندهــا لأدى إلــى ضــعفِ الــعبادِ واســتيلاءِ أهــلِ الــكفرِ 

والـعنادِ عـلى بـلادِ الإسـلامِ، ولانـقطعَ الـناسُ عـنِ الحِـرَفِ، والـصنائـعِ، والأسـبابِ الـتي 

تقومُ بمصالحِ الأمةِ". 
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أغـلبُ الشـركـاتُ المـساهـمةُ فـي الـواقـعِ الـعمليِ المـعاصـرِ - وإنْ كـانَ غـرضُـها الأسـاسـيُ •

مـباحٌ - واقـعةٌ فـي بـعضِ المـعامـلاتِ الـربـويـةِ، إذْ أنَّ إيـداعـها لـلنقديـةِ فـي الـبنوكِ أمـرٌ 

تمُليهِ الحاجةُ العامةُ. 
لا يمـكنُ تحـقيقُ مـا نـصبو إلـيهِ فـجأةً مـنْ سـيرِ المـعامـلاتِ عـلى الحـلالِ الـطيبِ دونَ •

وجـودِ الشـبهةِ، وعـلى الـعزائـمِ دونَ الـرخـصِ فـي ظلِّ الـعصرِ الـذي نـعيشُ فـيهِ، الـذي 

لا يـطبقُ فـيه المـنهجُ الإسـلامـيِّ بـكامـلهِ، وإنمّـا يـسودهُ الـنظامُ الـرأسـماليُّ، ولـكنْ عـلينا 

أنْ نــبحثَ فــي إطــارِ المــبادئِ، والأصــولِ الــعامــةِ الــتي تحــققُ الخــيرَ لــلأمــةِ، وبمــا لا 

يتعارضُ مع نصٍ شرعيٍ ثابتٍ. 

لـعلَّ مـنْ أهـمِّ أبـوابِ الاسـتثمارِ، الشـركـاتُ المـساهـمةُ لمـا تـتميزُ بـهِ مـنْ قـدرةٍ عـلى •

جـذبِ المـدخـراتِ وتـعبئتِها مـنْ قـاعـدةٍ عـريـضةٍ مـنْ صـغارِ المـدخـريـنَ، وكـبارهـم، 

حــيثُ أنّــها تمــثلُ قــاعــدةَ الاقــتصادِ الــقومــيِ، والشــريــانَ الحــيويَ لــلأســواقِ المــالــيةِ، 

والتسـرعُ فـي تحـريمـها قـدْ يـؤدي إلـى الإضـرارِ المـريـعِ بـاقـتصادِ الأمـةِ، ويـضعَ المسـلمين 

في حرجٍ شديدٍ، وضيقٍ غيرُ محتملٍ. 

يشـيرُ الإمـامُ السـرخسـيُّ أنَّ تـصحيحَ الـعقودِ بحسـبِ الإمـكانِ واجـبٌ، إذْ إنَّ الـعقدَ •

ما أمكنَ حملهُ على الصحةِ كانَ أولى منْ إفسادهِ. 

لجــوءُ الشــركــاتِ المــساهــمةِ لــلاقــتراضِ هــوَ عــبءٌ عــلى الــتكلفةِ، فهــي تــدفــعُ ربــا، •

ويــخصمُ مــن الــربــحِ، فــالــربــحُ لــم يَــنلَْهُ ربــا، وقــيامــها بــالإقــراض بــربــا أمــرٌ نــادرٌ، وإنْ 

حدثَ يُخصمُ منَ الأرباحِ تقديراً، ويُتصدقُ بِهِ. 
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لا ريـبَ أنَّ المفسـدةَ بـارتـكابِ الـربـا، أو بـالإعـانـةِ عـليه مـتحققةٌ فـي الـتعامـلِ مـعِ هـذهِ •

الشــركــاتِ ولــكنْ تــركُ الــتعامــلِ مــعها مفســدةٌ أكــبرُ، وإنَّ مــنَ الــقواعــدِ الشــرعــيةِ 

المـقررةِ ارتـكابُ المفسـدةِ الأخـفِّ لـدرءِ المفسـدةِ الأعـظمِ، وفـي ذلـكَ قـالَ الإمـامُ الـعزُ 

بـنُ عـبدِ السـلامِ "إذا اجـتمعتْ مـصالـحٌ ومـفاسـدٌ، فـإنْ أمـكنَ تحـقيقُ المـصالـحِ، ودرءُ 

المـفاسـدِ فـعلنَْا، وإنْ تـعذرَ الـدرءُ والـتحصيلُ بـأنْ كـانـتِ المفسـدةُ أعـظمُ مـنَ المـصلحةِ 

درأنـــا المفســـدةَ، ولا نـــبالـــي بـــفواتِ المـــصلحةِ، وإنْ كـــانـــتِ المـــصلحةُ أعـــظمُ مـــنَ 

المفسدةِ، حصَّلنا المصلحةَ مع التزامِ المفسدةِ". 

لا شـكَّ أنَّ كـلَّ مـنْ يـرضـى بـإجـراءِ الـعقودِ المحـرمـةِ، والاسـتثماراتِ المحـرمـةِ أنـهُ آثـمٌ، •

ومـعرضٌ نـفسهُ لـلوعـيدِ الشـديـدِ، كـذلـكَ كلُّ مـنْ يسـتطيعُ أن يمـنعَ الشـركـةَ مـن 

تـعاطـِيْ الـعقودِ المحـرمـةِ كـعضوٌ فـي الجـمعيةِ الـعمومـيةِ، أو فـي مجـلسِ الإدارةِ، ولا 

يـفعلُ ذلـكَ فـهوَ آثـمٌ أيـضاً، والسـببَ فـي ذلـكَ أنَّ الشـريـكَ مُـوَكِّـلٌ لـهمْ فـي الـعملِ 

فــي المــالِ الــذي ســاهــمَ فــيهِ، ولا يــجوزُ لــلإنــسانِ أنْ يــوكــلَ شــخصاً بــإجــراءِ عــقدٍ 

محرمٍ، كما لا يجوزُ مباشرةُ ذلكَ بنفسهِ. 

المطلبA الثالثA: الترجيحA بينs الفريقين=: 

يظهـرُ مـن خـلالِ عـرضِ أدلـةِ الـفريـقينَ، أنَّ لـكلِّ رأيٍ حـجتُهُ ودلـيلهُ فـيما بـينَ التحـريمِ 

والإبـــاحـــةِ بمـــعايـــيرٍ محـــددةٍ، إذِ الأولـــى والأحـــوطُ اجـــتنابُ الـــتعامـــلِ مـــعها، اتـــقاء 

للشـبهاتِ، والابـتعادِ عـنِ الـريـبةِ والـتنزهِ عـنِ المـكروهِ مـا أمـكنَ، عـلى أنَّ الـقولَ بـالجـوازِ 

ربمــا تُــسنِدهُُ الــقواعــدُ فــي اتجــاهِ مســلكِ الــرفــقِ مــع عــامــةِ الــنا سِ وتــصحيحِ الــعقدِ، إذ 

تـصحيحهُ أولـى مـن إفـسادهِ، فـعندئـذٍ عـلينا الـنظرُ فـي نـشاطِ الشـركـةِ المـساهـمةِ، ونسـبةِ 
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الــعنصرِ المحــرمِ فــي قــوائــمها المــالــيةِ، فــمتى كــانَ نــشاطُــها أقــربَ إلــى تحــقيقِ حــاجــياتِ 

المـعيشةِ مـعَ كـونِ الجـزءِ المحـرمِ قـليلٌ، كـانـتْ أقـربَ إلـى الجـوازِ الشـرعـيِ مـعَ الأخـذِ بـالمـعايـيرِ 

المحددةِ. 

خـــتامـــاً يمـــكنُ الـــقولُ أنَّ الـــضرورةَ والحـــاجـــةَ تـــقدرُ بـــقدرهـــا، وتـــختلفُ بـــاخـــتلافِ 

الأشـخاصِ، والـزمـانِ والمـكانِ، ومـنْ ثـمَّ يـنبغي عـلى الجـهاتِ الشـرعـيةِ تـوحـيدِ الـضوابـطِ 

فـيما بـينها، والـقيامُ بـتفعيلِ ضـابـطٍ آخـرٍ يـلزمُ الأسـواقَ المـالـيةَ بـتكليفِ مـنْ تـراهُ مـؤتمـناً، 

ومـؤهـلاً فـنياً بـحصرِ الشـركـاتِ المـساهـمةِ الـنقيةِ، والشـركـاتِ المخـتلطةِ، وتـقديـرُ الحـاجـةِ 

فـي الـتعامـلِ مـع الشـركـاتِ المخـتلطةِ، وبـعدَ ذلـكَ تحـديـدُ قـيمةِ التطهـيرِ لـكلِّ سـهمٍ بـصفةٍ 

دوريـةٍ فـي كـلٍ دولـةٍ، مـعَ الالـتزامِ بـالمـعايـيرِ المحـددِ الـعامـةِ والخـاصـةِ، إذِ الجـهاتُ الشـرعـيةُ 

مـتفقةٌ عـلى أنـهُ لا يـجوزُ بـأيِّ حـالٍ مـنَ الأحـوالِ الـتعامـلُ مـع الشـركـاتِ المخـتلطةِ، إذا 

تخــلفَ شــرطٌ مــن شــروطِ تــلك المــعايــيرِ، فــإذا اختلَّ أيٌّ مــنها وجــبَ الــتخارجُ مــنَ 

الشركةِ 
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المبحثُ الرابعُ 
١معاييرُ اختيارِ الشركاتِ المتوافقةِ معَ الشريعةِ 

تـبينَ لـنا ممـا سـبقَ أنَّ هـناكَ اتجـاهـينِ فـي حـكمِ الاسـتثمارِ فـي أسـهمِ الشـركـاتِ المخـتلطةِ 

بـينَ محـرمٍ، ومـجيزٍ بمـعايـيرٍ محـددةٍ، وعـرضـنا لـكلٍّ مـنهمْ دلـيلهُ عـلى ذلـكَ، ونـأتـي فـي 

هـذا المـبحثِ إلـى بـيانِ المـعايـيرِ الـتي اعـتمدتـها الجـهاتُ الشـرعـيةُ الـتي أجـازتِ الـتعامـلَ 

بهذهِ الشركاتِ. 

المطلبA الأولُ: معاييرA الاستثمارِ الخاصة= بأسهمِ الشركات= المختلطة=: 

تحديدُ نسبةِ الإقراضِ الربويِّ. ۱.

تحديدُ نسبةِ الاقتراضِ الربويِّ. ۲.

تحديدُ نسبةِ الإيراداتِ المحرمةِ. ۳.

تحديدُ نسبةِ المصروفاتِ المحرمةِ. ٤.

وقدِ اختلفتِ الجهاتُ الشرعيةُ في تحديدِ مقدارِ هذهِ النسبِ: 

١ المــعيار الشــرعــي رقــم (٢١) بـعنوان "الأوراق المـالـية، الأسـهم والـسندات “، عــام ٢٠١٧، ص 
٥٦٨ - ٥٧١، بتصرف، مرجع سابق.

الــقرار رقــم (٤٨٥) بـعنوان "ضـوابـط الاسـتثمار، والمـتاجـرة فـي أسـهم الشـركـات المـختلطة 
بمحـرم، والتخـلص مـن المحـرم فـيها"، قـرارات الـهيئة الشـرعـية لمـصرف الـراجـحي، الجـزء الأول، 

دار كنوز إشبيليا ٢٠١٠م، ص ٧١٩ - ٧٢٠، بتصرف.
دوابـه، أشـرف محـمد (الاسـتثمار والمـضاربـة فـي أسـهم الـبنوك، والشـركـات الـتقليديـة، رؤيـة 

إسلامية)، عام ٢٠٠٠م، ص ٣٠ - ٤٩، بتصرف.
المـعيار رقـم (١) بـعنوان " إصـدار وتـملك وتـداول الأسـهم"، مـعايـير سـوق دبـي المـالـية المـتوافـقة 

مع الشريعة مع أحكام الشريعة الإسلامية، هيئة الفتوى والرقابة، ص ٥، بتصرف.
الـــربـــابـــعة، أســـامـــة عـــلي الـــفقير (المــعايــير الشــرعــية للمؤشــرات الإســلامــية دراســة وتحــليل)، 

جامعة اليرموك، المملكة الأردنية الهاشمية، ص ١٥ - ١٧، بتصرف.
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 وسأعرضُ رأيَ أربعَ جهاتٍ شرعيةٍ متنوعةٍ وهيَ:  

.۱ .(AAOIFI) ِهيئةُ المحاسبةِ والمراجعةِ للمؤسساتِ الماليةِ الإسلامية

.۲ .(DFM) َّسوقُ دبيَّ الإسلامي

.۳ .(DJI) مؤشرُ الداو جونز اسلامي

.٤ .(AL Rajhi Bank) الهيئةُ الشرعيةُ لمصرفِ الراجحي

المعيارُ الأولُ: نسبةُ الإقراضِ الربوي: 

AAIOFO: ألا يـبلغَ المـبلغُ المـودعُ بـالـربـا سـواءٌ كـانَ أجـلهُ قـصيرٌ، أو مـتوسـطٌ أو طـويـلُ 

الأجـلِ ۳۰٪ مـن الـقيمةِ الـسوقـيةِ لمجـموعِ أسـهمِ الشـركـة عـلى أنَّ الإيـداعَ بـالـربـا حـرامٌ 

مهما كانَ مبلغهُ. 

DFM: ألا تـزيـدَ نسـبةُ الـقروضِ الـربـويـةِ ۳۰٪ مـن إجـمالـيِّ مـوجـوداتِ الشـركـةِ خـلالَ 

۳ أشهرٍ، معَ وجوبِ التخلصِ منَ الفائدةِ مهما قلتْ. 

DJI: لم يعتبرِ الداو جونز الإسلاميُّ هذا المعيار.  

AL Rajhi Bank: ألا يـتجاوزَ الـعنصرُ المحـرمُ ۱٥٪ مـن إجـمالـي أصـولِ الشـركـةِ، 

ثًمَّ قامتْ بإلغاءِ هذا الضابطِ مطلقاً. 

المعيارُ الثاني: نسبةُ الاقتراضِ الربويِّ: 

AAIOFO: أّلا يــبلغَ المــبلغُ المــقترضُ بــالــربــا ســواءٌ كــانَ أجــلهُ قــصيرٌ، أو مــتوســطٌ أو 

طــويــلُ الأجــلِ ۳۰٪ مــن الــقيمةِ الــسوقــيةِ لمجــموعِ أســهمِ الشــركــةِ، عــلى أنَّ الاقــتراضَ 

بالربا حرامٌ مهما كانَ مبلغهُ.  
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DFM: أّلا تـزيـدَ نسـبةُ الـقروضِ عـن ۳۰٪ مـن إجـمالـيِّ مـوجـوداتِ الشـركـةِ خـلالَ ۳ 

أشهرٍ، معَ التأكيدِ على حرمةِ دفعِ الفائدةِ مهما قلتْ. 

DJI: أّلا تـساويَ أو تـزيـدَ نسـبةُ الـديـونِ الـربـويـةِ (الـقروضِ) عـن ۳۳٪ مـن مـتوسـطِ 

القيمةِ السوقيةِ لآخر ۲٤ شهراً. 

AL Rajhi Bank: ألا تـــتجاوزَ الـــقروضُ ۳۰٪ مـــن إجـــمالـــيِّ الـــقيمةِ الـــسوقـــيةِ 

لـلأصـولِ، أو الـقيمةِ الـدفـتريـةِ أيـهُما أكـبرُ، عـلماً أنَّ الاقـتراضَ بـالـربـا حـرامٌ مـهما كـانَ 

مبلغهُ. 

المعيارُ الثالثُ: نسبةً الإيراداتِ المحرمةِ: 

AAIOFO: ألا يــتجاوزَ مــقدارُ الإيــرادِ الــناتجِ عــنْ عــنصرٍ محــرمٍ ٥٪ مــن إجــمالــي 

إيراداتِ الشركةِ سواءٌ كانَ من نشاطٍ محرمٍ، أم من تملكٍ محرمٍ. 

DFM: ألا تـزيـدَ نسـبةُ الـدخـلِ المحـرمِ مـن غـيرِ الـفوائـدِ عـن ۱۰٪ مـن مجـملِ الـدخـلِ 

خلالَ الفترةِ الماليةِ السابقةِ، معَ وجوبِ التخلصِ من عائدِ ذلكَ النشاطِ مهما قلَّ. 

DJI: أّلا تـساويَ أو تـزيـدَ نسـبةُ الـنقديـةِ والأوراقِ المـالـيةِ الـربـويـةِ (الـتي يـنتجُ عـنها 

الإيرادُ المحرمُ) عن ۳۳٪ من متوسطِ القيمةِ السوقيةِ لآخر ۲٤ شهراً. 

AL Rajhi Bank: ألا يـــتجاوزَ مـــقدارُ الإيـــرادِ الـــناتجِ عـــن عـــنصرٍ محـــرمٍ ٥٪ مـــن 

إجـمالـي إيـراداتِ الشـركـةِ سـواءٌ كـانَ مـن فـائـدةٍ ربـويـةٍ، أم نـشاطٍ محـرمٍ، أم تمـلكٍ محـرمٍ، 

أم عن غير ذلك. 

المعيارُ الرابع: نسبةُ المصروفاتِ المحرمةِ: 
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حـددتْ هـذهِ النسـبةُ ٥٪ مـن إجـمالـي مـصروفـاتِ الشـركـةِ، كـمعيارٍ جـديـدٍ تـوجهـتْ 

إليهِ العديدُ من الهيئاتِ الشرعيةِ. 

المطلبA الثاني: معاييرA الاستثمارِ العامة= بأسهمِ الشركات= المختلطة=: 

مـراعـاةُ الـنظامِ الأسـاسيِّ للشـركـةِ بـعدمِ وجـودِ نـصٍ عـلى أنَّ مـنْ أهـدافـها الـتعامـلُ ۱.

بالربا، أو بالمحرماتِ. 

يـرجـعُ فـي تحـديـدِ النسـبِ الـسابـقِ ذكـرهـا إلـى آخـرِ تـقريـرٍ مـالـيٍ (مـنهم مـن اشـترطَ أنْ ۲.

يـكونَ الـتقريـرُ المـالـيُّ مـدقـقٌ كـالأيـوفـي، وسـوقِ دبـي المـالـي، وبـعضهم لـم يشـترطْ 

ذلك كمصرفِ الراجحي). 

الـتأكـدُ مـن وجـودِ الحـاجـةِ الـعامـةِ مـن قـبلِ أهـلِ الـرأيِ والاخـتصاصِ المـؤهـلينَ شـرعـيّاً ۳.

وفـنيّاً لـلتعامـلِ فـي الشـركـاتِ المـساهـمةِ المخـتلطةِ، فـإذا وجُـدتْ شـركـةٌ مـساهـمةٌ 

تـلتزمُ اجـتنابَ الـتعامـلِ بـالـربـا، وتسدُّ الحـاجـةَ فـيجبُ الاكـتفاءُ بـها عـن غـيرهـا ممـنْ لا 

يلتزمُ بذلك. 

عـدمُ تـغيرُ أوضـاعِ الشـركـةِ فـي الـتزامـها بـالمـعايـيرِ المحـددةِ طـوالَ فـترةِ الإسـهامِ، أو ٤.

التعاملِ، وإلا وجبَ التخارجُ من الشركةِ. 

يـجبُ التخـلصُ مـن الكسـبِ المحـرمِ الـناتجِ عـن المـعامـلاتِ المحـرمـةِ، وصـرفـهِ فـي وجـوهِ ٥.

الخيرِ. 
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العودة للفهرس الأسهم الإسلامية ومعايير اختيار الشركات

المبحثُ الخامسُ 
١التطهيرُ الماليُ للأسهمِ المختلطةِ 

يـعرضُ المـبحثُ مـفهومَ التطهـيرِ المـالـي، والحـالاتِ الـتي يـلزمُ فـيها التطهـيرُ، وعـلى مـنْ 

تقعُ مسؤوليةُ التطهيرِ. 

بـدايـةً فـي حـالـةِ الأخـذِ بـقولِ مـن أجـازَ الـتعامـلَ بـالأسـهمِ المخـتلطةِ بمـعايـيرٍ محـددةٍ، فـإنـهُ 

يــجبُ التخــلصُ مــن نســبةِ المحــرمِ فــي أســهمهِ، ســواءٌ كــانَ مــتمثلاً فــي فــوائِــد الــقرضِ 

الربويِّ، أو الإيرادِ الحرامِ أياً كانَ مصدرهُ.  

المطلبA الأول: تعريفA التطهيرA المالي�:  

هــو تــنقيةُ الأســهمِ المخــتلطةِ ممــا عــلقَ بــها مــنْ كســبٍ حــرامٍ، أو بمــقدارهِ بــنيةِ التخــلصِ 

منهُ. 

المطلبA الثاني: الحالاتA التي يلزمA فيها التطهيرA، وكيفيةُ التطهير=: 

حالةُ قيامِ الشركةِ بالإقراضِ: 

١ المــــري، فــــيصل بــــن ســــلطان، (مــسائــل فــي تــطهير الأســهم)، بــــحث مــــقدم إلــــى الــــندوة الــــفقهية 
الأولى في المعاملات المالية، ص ٢٢، بتصرف.

المـزيـني، خـالـد بـن عـبد الله، (قـاعـدة الـتطهير المـالـي فـي مـجال الأسـهم) ١٤٣٠هـ ٢٠٠٩م، ص 
٦، بتصرف.

دوابـه، أشـرف محـمد (الاسـتثمار والمـضاربـة فـي أسـهم الـبنوك، والشـركـات الـتقليديـة، رؤيـة 
إسـلامـية)، دائـرة الـشؤون الإسـلامـية، والـعمل الـخيري بـدبـي، مـقدم إلـى مـؤتـمر المـصارف الإسـلامـية 

بين الواقع والمأمول، عام ٢٠٠٠م، ص ٥٠ - ٥٣، بتصرف، مرجع سابق.
المـعيار رقـم (١) بـعنوان " لإصـدار وتـملك وتـداول الأسـهم"، مـعايـير سـوق دبـي المـالـية المـتوافـقة 

مع الشريعة مع أحكام الشريعة الإسلامية، هيئة الفتوى والرقابة.، ص٧، بتصرف، مرجع سابق.
المـــعيار الشـــرعـــي رقـــم (٢١) بــعنوان "الأوراق المــالــية، الأســهم والــسندات “، عـــام ٢٠١٧، ص 

٥٦٩ - ٥٧٠، بتصرف، مرجع سابق.
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العودة للفهرس الأسهم الإسلامية ومعايير اختيار الشركات

عـندمـا تُـقرِضُ الشـركـةُ الـفائـضَ مـن أمـوالـها بـفائـدةٍ، أو تـودعـها بـالـبنوكِ الـتقليديـةِ فـإنـهُ 

فـي هـذهِ الحـالـةِ تُـعتَبرَُ الـفائـدةُ الـتي أخـذتـها كسـبٌ حـرامٌ، يـجبُ تـنقيةُ وتطهـيرُ الأسـهمِ 

منهُ، من خلالِ حسابهِ واستبعادهِ من أموالِ الشركةِ. 

فـلو تـوفـرَ للشـركـةِ المـساهـمةِ فـائـضٌ مـن أمـوالـها، أودعـتهُ فـي الـبنوكِ الـتقليديـةِ، بـفائـدةٍ 

قـدرهـا ۷٪، فـإنَّ هـذهِ النسـبةِ الـداخـلةِ فـي أمـوالِ الشـركـةِ هـي الكسـبُ الحـرامُ الـذي 

يجبُ تطهيرهُ، والتخلصُ منه. 

فـالإيـرادُ المحـرمُ، يـتمُ تجـنيبهُ كـلهُ، أيـاً كـانَ مـصدرهُ، وسـواءٌ حـصلَ ربـحٌ، أمْ لـمْ يـحصلْ 

وسـواءٌ وزعـتِ الأربـاحُ أمْ لـمْ تـوزعْ، وإذا لـمْ يـعرفْ عـلى وجـهِ الـدقـةِ يـتمُ احـتسابـهُ عـلى 

وجـهِ الـتقريـبِ، بمـا تُـبرَئُ بـهِ الـذمـة، ويـتمُ حـسابِ الإيـرادِ المحـرمِ مـن خـلالِ الخـطواتِ 

التاليةِ: 

رصــدُ الــفوائــدِ المــقبوضــةِ خــلالَ الــعامِ مــن الــقروضِ، ســواءٌ كــانــتْ طــويــلةً، أو ۱.

مــتوســطةً، أو قــصيرةَ الأمــدِ، وبــالنســبةِ للشــركــاتِ الــتي لا تــفصحُ عــن تــلكِ 

الفوائدِ، يلزمُ الاجتهادُ بمعرفةِ هذهِ الفوائدِ، ومراعاةِ جانبِ الاحتياطِ. 

حـسابُ نـصيبِ كـلِّ سـهمٍ مـنَ الـفوائـدَ المـقبوضـةِ بـقسمةِ مجـموعِ الـفوائـدِ عـلى ۲.

إجمالي عددِ أسهمِ الشركةِ. 

حالةُ قيامِ الشركةِ بالاقتراضِ: 

الاتجـاهُ الأولُ: عـندمـا تـقترضُ الشـركـةُ مـن الـبنوكِ الـتقليديـةِ مـا يـلزمُـها مـن أمـوالٍ، مـعَ 

مـا لـديـها فـإنَّ الـعائـدَ المـتحققَ مـنْ نـشاطِ الشـركـةِ، يـأتـي مـن تـضافـرِ الجهـدِ المـبذولِ مـع 
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المـالِ المـقترضِ، فـعندَ ذلـكَ يـلزمُ المـقارنـةُ بـينَ مـعدلِ الـفائـدةِ المسـتحقةِ لـلبنكِ المـقرضِ، 

وبينَ معدلِ العائدِ المتحققِ، وينتجُ عن هذهِ المقارنةِ الاحتمالاتُ التاليةً: 

الاحـتمالُ الأولُ: تـساوي مـعدلِ الـفائـدةِ المـدفـوعِ مـعَ مـعدلِ الـعائـدِ المـتحققِ، وفـي ا.

هــذهِ الحــالــةِ يــكونُ مــقدارُ مــا حــققتهُ الشــركــةُ، تم تســديــدهُ بــالــكامــلِ إلــى الــبنكِ 

المقرضِ، وبالتالي فلا حاجةَ لتطهيرِ الأسهمِ، لأنهُ لم تعدْ توجدُ شوائبٌ للمالِ. 

الاحــتمالُ الــثانــي: زيــادةُ مــعدلِ الــفائــدةِ المــدفــوعِ عــن مــعدلِ الــعائــدِ المــتحققِ، ب.

وذلـكَ بـأنْ يـكونَ مـعدلُ الـفائـدةِ عـلى الـقرضِ ۱٥٪ مـثلاً، ومـعدلُ الـعائـدِ المـتحققِ 

۱۳٪، فـفي هـذهِ الحـالـةِ لا يـلزمُ التطهـيرُ، لأنَّ الشـركـةَ قـد دفـعتْ مـنْ أمـوالـها ٪۲ 

بالإضافةِ إلى معدلِ الفائدةِ. 

الاحـتمالُ الـثالـثُ: انـخفاضُ مـعدلِ الـفائـدةِ عـن مـعدلِ الـعائـدِ المـتحققِ، وذلـكَ ت.

بـأنْ يـكونَ مـعدلُ الـفائـدةِ  عـلى الـقرضِ ۱٥٪ ومـعدلُ الـعائـدِ المـتحققِ ۲۰٪ فـفي 

هـذهِ الحـالـةِ يـكونُ الـفرقُ ٥٪ وهـو كسـبٌ غـيرُ مشـروعٍ، يـجبُ تطهـيرهُ بـالتخـلصِ 

مـنهُ كـلهُ، أو مـنْ نـصفهُ بـاعـتبارِ أنَّ هـذا الـعائـدَ نـتجَ مـن طـريـقِ تـضافـرِ الجهـدِ المـبذولِ 

مـعَ المـالِ المـقترضِ، ومـنْ ثـمَّ يـتمُ التخـلصُ مـنْ نـصفِ الـعائـدِ المـتحققِ، ويـتملكُ 

المساهمُ النصفَ الآخرَ. 

الاتجـاهُ الـثانـي: وهـذا مـا قـالـتْ بـه الهـيئةُ الشـرعـيةُ لمـصرفِ الـراجـحي حـيثُ يـركـزُ عـلى 

اسـتبعادِ مـنفعةِ المـالِ المـقترضِ وذلـكَ بـالـنظرِ إلـى صـافـي الـربـحِ، إذْ أنَّ الـربـحَ يـنتجُ مـنْ 

عــنصريــن هــما: رأسُ المــالِ، والــعملُ، وأنَّ الكســبَ الحــرامِ فــي الــربــحِ جــاءَ مــنَ الجــزءِ 
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المــمولِ فــي رأسِ المــالِ بــالــربــا، وعــليه يــتمُ تجــنيبُ هــذا الكســبِ غــيرِ المشــروعِ وفــقاً 

للطريقةِ التاليةِ: 

المصدر من إعداد الباحث  

إذاً يـتمُ التخـلصُ مـنْ ربـحِ الجـزءِ المـمولِ بـالـربـا، وذلـك بـالـنظرِ إلـى صـافـي الـربـحِ سـواءٌ 

وُزِّعَ، أمْ لـمْ يُـوزَّع، وفـي حـالِ عـدمِ وجـودِ ربـحٍ فـلا يـجبُ التخـلصُ، وبـالنسـبةِ لـلقروضِ 

قصيرةِ الأجلِ يكونُ التخلصِ بقدرِ مدةِ بقائها في الفترةِ الماليةِ محلَّ التخلصِ. 

الاتجــاهُ الــثالــثُ: ويــرى هــذا الاتجــاهُ أنَّ الأمــوالَ المــقترضــةَ بــالــفائــدةِ مــضمونــةٌ عــلى 

الشـركـةِ، والـربـحُ قـدْ حـصلَ مـنْ مـالٍ مـضمونٍ، اسـتدلالاً بـالـقاعـدةِ الشـرعـيةِ الخـراجُ 

بـالـضمانِ، وعـليهِ فـلا يـلزمُ التخـلصُ مـنْ عـائـدِ الأمـوالِ المـقترضـةِ بـالـفائـدةِ، حـتى أنَّـهُ 

عـندمـا تـقترضُ الشـركـةُ فهـي تـعطي الـفائـدةَ لمـقرضِـها، ولا تـأخـذهـا، فـلذلـكَ لا يـتمُ 

اسـتبعادُهـا، ويـبدوْ أنَّ هـذا الاتجـاهَ يـقومُ عـلى الـتمييزِ بـينَ الإقـراضِ بـفائـدةٍ، والاقـتراضِ 

بـفائـدةٍ، فـالإقـراضُ يـنتجُ عـنهُ كسـبٌ محـرمٌ يـجبُ اسـتبعادُه، أمّـا الاقـتراضُ يـعتبرُ تـصرفـاً 

جدول رقم (١) حالة عملية على احتساب التطهير المالي

نسب التمويلرأس مال الشركة

التمويل الربويالتمويل الذاتيقرض ربويتمويل ذاتي

٥٠٠٠,٠٠٠١٠٠٠,٠٠٠

٦٠٠٠,٠٠٠٠١٠٠٪

أرباح السهم ١٥٠

رأس المال ٧٥العمل ٧٥

(٧٥*٠.٨٣٣٣)=.٧٥٦٢
٥٠

(٧٥*٠.١٦٦٧) = ١٢.٥٠
وهذا الجزء الذي يجب تطهيره

0.1667 =
1000,000
6000,000

0.8333 =
5,000, 000
6,000, 000
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غـيرُ مشـروعٍ، حـيثُ إنَّ المـقترضَ يسـتحقُ الـربـحَ الـناتجُ مـن الـتعامـلِ والاسـتثمارِ فـي المـالِ 

المـقترضِ، ويـدفـعُ مـقابـلُ ذلـكَ الـفائـدةَ، ولا يـجبُ عـليهِ التخـلصُ مـنَ الـعائـدِ المـتحققِ 

منه.  

المطلبA الثالثA: الجهةُ المسؤولةُ عنِ القيامِ بعملية= التطهير= المالي�: 

إنَّ مـسؤولـيةَ التطهـيرِ المـاليِّ لـلأسـهمِ حـالـةَ اقـتراضِ الشـركـةِ المـساهـمةِ بـفائـدةٍ، أو وجـودِ 

إيـرادٍ محـرمٍ أيـّاً كـانَ مـصدرهُ، تـقعُ عـلى مـالـكِ الـسهمِ سـواءٌ كـانَ مسـتثمراً، أم مـتاجـراً 

(فــرداً، أو شــركــة) حــينَ نــهايــةِ الــفترةِ المــالــية؛ِ فــإذا بــاعَ الأســهمَ قــبلَ ذلــكَ فــلا يــلزمــهُ 

التخـلصُ، والـوسـيطُ أو الـوكـيلُ لا يـلزمـهُ التخـلصُ مـنْ عـمولـتهِ؛ لأنَّ ذلـكَ مـن نـصيبهمْ 

مقابلِ ما قاموا بهمْ منْ عملٍ. 

لا يــجوزُ اســتفادةُ مــالــكِ الــسهمِ مــنَ الــعنصرِ المحــرمِ بــأيِّ وجــهٍ مــن وجــوهِ الانــتفاعِ ولا 

الـتحايـلِ عـلى ذلـكَ بـأيِّ طـريـقةٍ كـانـتْ، مـثلُ: دفـعُ الـضرائـبِ، أو احـتسابـهِ مـن زكـاتـهِ، 

أو صـدقـاتـهِ، ولـكنْ عـليهِ بـعدَ تـقديـرِ الكسـبِ المحـرمِ أنْ يـنفقهُ عـلى سـبيلِ التخـلصِ مـنهُ 

في وجوهِ البرِّ. 
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المبحثُ السادسُ
 دراسةٌ تطبيقيةٌ على سوقِ دمشقَ للأوراقِ


الماليةِ

 : ۱تمهيدٌ: لمحةٌ عنْ سوقِ دمشقَ للأوراقِ الماليةِ

سَ سـوقُ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ فـي الجـمهوريـةِ الـعربـيةِ الـسوريـةِ، وذلـكَ بمـوجـبِ  أُسِـّ

المـرسـومِ التشـريـعيِ رقـم (٥٥) لـعام ۲۰۰٦ عـلى أنَّـهُ يـتمتعُ بـالـشخصيةِ الاعـتباريـةِ، 

والاسـتقلالِ المـالـي والإداري، ويـتبعُ هـيئةَ الأوراقِ والأسـواقِ المـالـيةِ الـسوريـةِ، ويـعملُ 

تحـتَ إشـرافـِها، وحـيثُ تمَّ الافـتتاحُ الـرسـميِّ لـلسوقِ فـي ۱۰/۰۳/۲۰۰۹ وذلـكَ فـي 

المقرِّ الرئيسي للسوقِ في مدينةِ دمشقَ. 

تـتكونُ سـوقُ دمـشقَ مـن الأوراقِ المـالـيةِ مـنْ أسـهمِ الشـركـاتِ المـساهـمةِ الـسوريـةِ الـقابـلةِ 

لــلتداولِ، وســنداتِ الــديــنِ الــقابــلةِ لــلتداولِ الــتي تــصدرهــا الشــركــاتُ المــساهــمةُ 

الــسوريــةُ، وأدواتِ الــديــنِ الــعامِّ الــقابــلةِ لــلتداولِ الــصادرةِ عــنْ حــكومــةِ الجــمهوريــةِ 

الـعربـيةِ الـسوريـةِ، والـوحـداتِ الاسـتثماريـةِ الـسوريـةِ الـصادرةِ عـن صـناديـقِ وشـركـاتِ 

الاسـتثمارِ، وأيَـّةِ أوراقٍ مـالـيةٍ أخـرى سـوريـةٍ، أو غـيرَ سـوريـةٍ مـتعارفٍ عـليها عـلى أنـها 

أوراقٌ مـالـيةٌ، ويـتمُ اعـتمادهـا كـذلـكَ مـن قـبلِ مجـلسِ مـفوضـي هـيئةِ الأوراقِ والأسـواقِ 

الماليةِ السوريةِ. 

يـضمُ سـوقُ دمـشقَ ۲۷ شـركـةً مـدرجـةً تـابـعةً لأحـدِ الـقطاعـاتِ الـتالـيةِ: (قـطاعُ الـبنوكِ، 

قـــطاعُ الـــتأمـــينِ، الـــقطاعُ الـــصناعـــيُّ، الـــقطاعُ الـــزراعـــيُّ، قـــطاعُ الخـــدمـــاتِ، قـــطاعُ 

/http://www.dse.gov.sy ١ سوق دمشق للأوراق المالية
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الاتـصالاتِ)، كـما تـقسمُ سـوقُ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ إلـى: الـسوقِ الـنظامـيةِ، الـسوقُ 

الموازيةُ (أ)، السوقُ الموازيةُ (ب). 

 sالشـــركـــات= المـــساهمـــة= المـــدرجـــة= � ســـوق= دمـــشق Aالأولُ: تـــصنيف Aالمـــطلب
للأوراق= المالية= إلى إسلامية� وتقليدية�:  

يـبينُ الجـدولُ رقـم (۱) الـتالـي لـقطاعِ الـبنوكِ، والـتأمـينِ الشـركـاتِ المـساهـمةِ الـتقليديـةِ 

(نــشاطــها الأســاســيُ محــرمٌ)، والشــركــاتُ المــساهــمةُ الإســلامــيةُ (نــشاطــها الأســاس 

مـباحٌ) فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، وذلـكَ بـعدَ الـرجـوعِ إلـى الـتقاريـرِ المـالـيةِ لـلربـعِ 

الـرابـعِ لـعامِ ۲۰۲۰م المـدقـقةِ، حـيثُ أنَّ الـبنوكَ الإسـلامـيةِ، وشـركـاتِ الـتأمـينِ الإسـلامـيةِ 

تنصُّ فـي تـقريـرهـا المـاليِّ عـلى الالـتزامِ بـأحـكامِ الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ فـي كلِّ تـعامـلاتـها، 

ويـوجـدُ لـديـها هـيئةُ رقـابـةٍ شـرعـيةٍ تـعملُ عـلى تـدقـيقِ أعـمالـها، وبـيانِ الحـكمِ الشـرعـيِّ 

للشـركـةِ، أمّـا الـبنوكُ الـتقليديـةُ، وشـركـاتُ الـتأمـينِ الـتقليديـةِ ينصُّ نـشاطـها الأسـاسـي 

على التعاملِ بالفوائدِ المدينةِ، والدائنةِ فهي لا تتوافقُ مع الشريعةِ الإسلاميةِ. 

بــلغَ عــددُ الشــركــاتِ المــساهــمةِ الإســلامــيةِ (٤ شــركــات)، والشــركــاتِ المــساهــمةِ 

التقليديةِ (۱٥ شركة). 
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المصدر من إعداد الباحث اعتماداً على التقارير المالية المدققة لعام ۲۰۲۰ للربع الرابع 

جدول رقم (٢) تصنيف الشركات المساهمة المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية إلى 
إسلامية وتقليدية

التأمينالبنوك

شركات تأمين إسلاميةشركات تأمين تقليديةالبنوك الإسلاميةالبنوك التقليدية

البنك العربي - سورية 
ARB

بنك البركة - 
BBSY سورية

الاتحاد التعاوني 
SAIC للتأمين

شركة العقيلة للتأمين 
ATI التكافلي

المصرف الدولي 
للتجارة والتمويل 

IBTF

بنك الشام 
CHB

السورية الدولية 
للتأمين - أروب 

AROP

بنك الأردن - سورية 
BOJS

بنك سورية 
الدولي الإسلامي 

SIIB

الشركة السورية 
الكويتية للتأمين 

SKIC

بنك الائتمان الأهلي 
BASYاي تي بي

الشركة السورية 
NIC الوطنية للتأمين

بنك بيبلوس - سورية 
BBS

الشركة المتحدة 
UIC للتأمين

بنك بيمو السعودي 
BBSF الفرنسي

بنك سورية والخليج 
SGB

بنك سورية والمهجر 
BSO

بنك قطر الوطني - 
QNBS سورية

فرنسبنك - سورية 
FSBS

شركة مساهمة شركة مساهمة تقليدية
إسلامية

شركة مساهمة 
شركة مساهمة إسلاميةتقليدية
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المخطط: رقم (۱) يوضحُ تصنيفَ الشركاتِ المساهمةِ المدرجةِ في سوقِ دمشقَ 

للأوراقِ الماليةِ بحسبِ نشاطِ الشركةِ.

  
المصدر من إعداد الباحث اعتماداً على سوق دمشق للأوراق المالية 

المـطلبA الـثانـي: تـصنيفA الشـركـات= المـساهمـة= المـختلطة= المـدرجـة= � سـوق= 
دمشقs للأوراق= المالية=: 

أولاً: يـعرضُ الجـدولُ رقـم (۳) الـتالـي الـنشاطَ الأسـاسيَّ للشـركـاتِ المـساهـمةِ المخـتلطةِ 

فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، وذلـكَ بـالاعـتمادِ عـلى الـتقريـرِ المـاليِّ للشـركـةِ، حـيثُ 

تـبينَّ أنَّ جـميعَ الشـركـاتِ المخـتلطةِ نـشاطُـها الأسـاسـيُّ مـباحٌ، مـعَ وجـودِ بـعضِ المخـالـفاتِ 

الشرعيةِ عندها. 

*ات المساهمة  مخطط: رقم (١) تص/.ف ال,+
E سوق دمشق للأوراق المال.ة 

FG المدرجة
كة Oحسب Lشاط ال,+

59% 26%

15%

كة مساهمة إسلام.ة  +R
كة مساهمة مختلطة  +R
كة مساهمة تقل.دUة  +R
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المصدر من إعداد الباحث اعتماداً على التقارير المالية المدققة لعام ۲۰۲۰ للربع الرابع 

ثــانــياً: يــعرضُ الجــدولُ رقــم (٤) تــصنيفَ الشــركــاتِ المــساهــمةِ المخــتلطةِ فــي ســوقِ 

دمــشقَ لــلأوراقِ المــالــيةِ، حســبَ مــعايــيرِ الــتوافــقِ الشــرعيِّ لهــيئةِ المحــاســبةِ والمــراجــعةِ 

لــلبنوكِ، والمــؤســساتِ المــالــيةِ الإســلامــيةِ (AAOIFI)، حــيثُ كــانــتِ الــنتائــجُ عــلى 

النحوِ التالي:  

جدول رقم (٣) نشاط الشركات المساهمة المختلطة المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالية

الشركات المساهمة المختلطة في سوق دمشق 
للأوراق المالية

النشاط الأساسي للشركة

الشركة الأهلية للنقل
AHT

القيام بنقل الركاب، ونقل الطرود والرسائل 
البريدية، والحوالات المالية، ومكتب للسياحة والسفر

المجموعة المتحدة للنشر والاعلان والتسويق
UG

القيام بجميع أعمال الدعاية والإعلان، والطباعة، 
وإبرام الاتفاقيات والعقود المتعلقة بالمشاريع، 

وصناعة السينما، ودار نشر

الشركة الأهلية لصناعة الزيوت النباتية
AVOC

إقامة مشروع لإنتاج الزيوت النباتية، وما يرتبط بها

شركة اسمنت البادية
ABC

إقامة واستثمار مشروع انتاج الاسمنت البورتلاني 
العادي والأسود، واستيراد جميع المستلزمات 

اللازمة للإنتاج 

الشركة الهندسية الزراعية للاستثمارات -نماء
NAMA

تنمية المنتجات الزراعية بشقيها النباتي والحيواني

شركة ام تي ان سورية
MTN

تقديم خدمات الاتصال الخليوية

شركة سيرياتيل موبايل تيليكوم
SYTEL

تقديم الخدمات الخليوية، وتسويق وتصدير أجهزة 
الاتصالات، والرقائق والدارات الإلكترونية
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الشـركـةُ الأهـليةُ لـلنقلِ AHT: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ (٪۲۳.۱۸) أقـلَ مـن ۳۰٪، 

ولا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، ونسـبةُ الإيـرادِ المحـرمِ (۰.۰۰۳) بـالألـفِ أقـلَ مـن ٪٥، 

وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

المجـــموعـــةُ المتحـــدةُ للنشـــرِ والإعـــلانِ والـــتسويـــقِ UG: نســـبةُ الإقـــراضِ الـــربـــويِّ 

(۰.۰۰۰۹) بــالعشــرةِ آلافٍ أقلَّ مــن ٪۳۰، ولا يــوجــدُ لــديــها اقــتراضٌ ربــويٌ، ولا 

يوجدُ لديها إيرادٌ محرمٌ، وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

الشــركــةُ الأهــليةُ لــصناعــةِ الــزيــوتِ الــنباتــيةِ AVOC: نســبةُ الإقــراضِ الــربــويِّ 

(٪۱۲.۲٦) أقــلَّ مــن ٪۳۰، ولا يــوجــدُ لــديــها اقــتراضٌ ربــويٌ، ونســبةُ الإيــرادِ المحــرمِ 

(٪۱.۰۱) أقلَّ من ٪٥، وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

شـركـةُ إسـمنتِ الـباديـةِ ABC: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ (٪۷.۰۲) أقـلَّ مـن ۳۰٪، 

ونســــبةُ الاقــــتراضِ الــــربــــويِّ (٪۳۲.٦۱) أكــــثرَ مــــن ٪۳۰ ونســــبةُ الإيــــرادِ المحــــرمِ 

هُ اخـتلَّ مـعيارٌ واحـدٌ وهـوَ الاقـتراضُ  (۰.۰۰۰۷) بـالعشـرةِ آلافٍ أقـلَّ مـن ٪٥، وبمـا أنَـّ

الربويُّ فالشركةُ غيرُ متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 

الشـركـةُ الـهندسـيةُ الـزراعـيةُ لـلاسـتثماراتِ -نمـاء NAMA: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ 

(٪٦.۰٦) أقـلَّ مـن ٪۳۰، ونسـبةُ الاقـتراضِ الـربـويِّ (۰.۰۰۷۷) بـالألـف أقـلَّ مـن 

٪۳۰، ولا يوجدُ لديها إيرادٌ محرمٌ، وبالتالي فهيَ متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

شـركـةُ ام تـي ان سـوريـة MTN: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ (٪۱۷.۸۳) أقلَّ مـن ۳۰٪، 

ونســبةُ الاقــتراضِ الــربــويِّ (٪٤٦.۳٦) أكــثرَ مــن ٪۳۰، والإيــرادُ المحــرم (۰.۰۰۱) 
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بـالألـفِ أقـلَّ مـن ٪٥، وبمـا أنَّـهُ اخـتلَّ مـعيارٌ واحـدٌ وهـو الاقـتراضُ الـربـويُّ، فـالشـركـةُ غـيرُ 

متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 

شـركـةُ سـيريـاتـيل مـوبـايـل تـيليكوم SYTEL: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ (۳۳.۱۳٪) 

أكـثرَ مـن ٪۳۰، ونسـبةُ الاقـتراضِ الـربـويِّ (۰.۰۰٦) بـالألـفِ أقلَّ مـن ٪۳۰، ونسـبةُ 

الإيــرادِ المحــرمِ (۰.۰۰۰٥) بــالعشــرةِ آلافٍ أقــلَ مــن ٪٥، وبمــا أنَّــهُ اخــتلَّ مــعيارٌ واحــدٌ 

وهو الإقراضُ الربويُّ، فالشركةُ غيرُ متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 
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ثــالــثاً: يــعرضُ الجــدولُ رقــم (٥) تــصنيفَ الشــركــاتِ المــساهــمةِ المخــتلطةِ فــي ســوقِ 

 ،(DFM) َّدمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، حسـبَ مـعايـيرِ الـتوافـقِ الشـرعـيِ لـسوقِ دبيَّ المـالي

حيثُ كانتِ النتائجُ على النحوِ التالي:  

الشـركـةُ الأهـليةُ لـلنقلِ AHT: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ (٪۲٦.٥٤) أقـلَّ مـن ۳۰٪، 

ولا يــوجــدُ لــديــها اقــتراضٌ ربــويٌ، ولا يــوجــدُ لــديــها دخــلٌ محــرمٌ مــن غــيرِ الــفوائــدِ، 

وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

المجـــموعـــةُ المتحـــدةُ للنشـــرِ والإعـــلانِ والـــتسويـــقِ UG: نســـبةُ الإقـــراضِ الـــربـــويِّ 

(۰.۰۰۱۲) بــالألــفِ أقــلَّ مــن ٪۳۰، ولا يــوجــدُ لــديــها اقــتراضٌ ربــويٌ، ولا يــوجــدُ 

لديها دخلٌ محرمٌ من غيرِ الفوائدِ، وبالتالي فهيَ متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

الشــركــةُ الأهــليةُ لــصناعــةِ الــزيــوتِ الــنباتــيةِ AVOC: نســبةُ الإقــراضِ الــربــويِّ 

(٪۱۱.۰۹) أقلَّ مـن ٪۳۰، ولا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، ولا يـوجـدُ لـديـها دخـلٌ 

محرمٌ من غيرِ الفوائدِ، وبالتالي فهيَ متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

شـركـةُ أسـمنتِ الـباديـةِ ABC: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ (٪۱۱.۰٥) أقـلَّ مـن ۳۰٪، 

ولا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ (عـلماً أنـهمْ يـفرقـونَ بـينَ الاقـتراضِ مـنْ جـهةٍ خـارجـيةٍ، 

وبـينَ الاقـتراضِ مـنْ مـساهـمي الشـركـةِ، حـيثُ يـعتبرونـهُ اقـتراضٌ غـيرٌ ربـويٍّ، لأنَّ دفـعَ 

) ولا يـوجـدُ لـديـها دخـلٌ محـرمٌ مـن غـيرِ  ۱الشـركـةِ الـفائـدةَ لـهم بمـثابـةِ تـوزيـعِ أربـاحٍ...

الفوائدِ وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

١ ينظر المعيار رقم (١) بعنوان " لإصدار وتملك وتداول الأسهم"، معايير سوق دبي المالية 
المتوافقة مع الشريعة مع أحكام الشريعة الإسلامية، هيئة الفتوى والرقابة.، ص٩، بتصرف، مرجع 

سابق.

www.kantakji.com ٧٩الصفحة  من  ٥٥ www.kie.university 

http://www.kie.university
http://www.kantakji.com


العودة للفهرس الأسهم الإسلامية ومعايير اختيار الشركات

الشـركـةُ الـهندسـيةُ الـزراعـيةُ لـلاسـتثماراتِ -نمـاء NAMA: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ 

(٪۲٦.۱۲) أقلَّ مـن ٪۳۰، ونسـبةُ الاقـتراضَ الـربـويِّ (٪۳.۰۳) أقـلَّ مـن ٪۳۰، ولا 

يوجدُ لديها دخلٌ محرمٌ من غيرِ الفوائدِ، وبالتالي فهيَ متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

شـركـةُ ام تـي ان سـوريـة MTN: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ (٪۱۰.۹۱) أقـلَّ مـن ۳۰٪، 

ونسـبةُ الاقـتراضِ الـربـويِّ (٪۲۸.۳۷) أقـلَّ مـن ٪۳۰، ولا يـوجـدُ لـديـها دخـلٌ محـرمٌ 

من غيرِ الفوائدِ، وبالتالي فهيَ متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

شـركـةُ سـيريـاتـيل مـوبـايـل تـيليكوم SYTEL: نسـبةُ الإقـراضِ الـربـويِّ (٪۳۳.۰٥) 

أكــثرَ مــن ۳۰٪، ونســبةُ الاقــتراضِ الــربــويِّ (۰.۰۰٦) بــالألــف أقلَّ مــن ۳۰٪ ، ولا 

يـوجـدُ لـديـها دخـلٌ محـرمٌ مـن غـيرِ الـفوائـدِ، وبمـا أنَّـه اخـتلَّ مـعيارٌ واحـدٌ وهـو الإقـراضُ 

الربويُّ، فالشركةُ غيرُ متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 
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رابــعاً: يــعرضُ الجــدولُ رقــمَ (٦) تــصنيفَ الشــركــاتِ المــساهــمةِ المخــتلطةِ فــي ســوقِ 

دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، حسـبَ مـعايـيرِ الـتوافـقِ الشـرعـيِ لمـؤشـرِ داو جـونـز الإسـلامـي 

(DJI)، حيثُ كانت النتائجُ على النحوِ التالي:  

الشــركــةُ الأهــليةُ لــلنقلِ AHT: لا يــوجــدُ لــديــها اقــتراضٌ ربــويٌ، ونســبةُ الــنقديــةِ 

والأوراقِ المـالـيةِ الـربـويـةِ (٪۳۳.۹۱) أكـثرَ مـن ٪۳۳، وبمـا أنّـه اخـتلَ مـعيارٌ واحـدٌ، وهـو 

نسبةُ النقديةِ والأوراقِ الماليةِ الربويةِ، فالشركةُ غيرُ متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 

المجـموعـةُ المتحـدةُ للنشـرِ والإعـلانِ والـتسويـقِ UG: لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، 

ونسـبةُ الـنقديـةِ والأوراقِ المـالـيةِ الـربـويـةِ (۰.۰۰۲) بـالألـف أقـلَّ مـن ٪۳۳، وبـالـتالـي 

فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

الشـركـةُ الأهـليةُ لـصناعـةِ الـزيـوتِ الـنباتـيةِ AVOC: لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، 

ونســبةُ الــنقديــةِ والأوراقِ المــالــيةِ الــربــويــةِ (٪۲۲.٤۸) أقــلَّ مــن ٪۳۳ وبــالــتالــي فهــي 

متوافقةٌ مع الشريعةِ. 

شـركـةُ اسـمنتَ الـباديـة ABC: نسـبةُ الاقـتراضِ الـربـويِّ (٪٥٦.۰٦) أكـثرَ مـن ۳۳٪ 

ونســبةُ الــنقديــةِ والأوراقِ المــالــيةِ الــربــويــةِ (٪۱۲.۷۱) أقــلَّ مــن ٪۳۳ وبمــا أنّــه اخــتلَ 

معيارٌ واحدٌ، وهو الاقتراضُ الربويُّ فالشركةُ غيرُ متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 

الشـركـةُ الـهندسـيةُ الـزراعـيةُ لـلاسـتثماراتِ -نمـاء NAMA: نسـبةُ الاقـتراضِ الـربـويِّ 

(۰.۰۰۷۷) بـــالألـــف أقـــلَّ مـــن ٪۳۳ ونســـبةُ الـــنقديـــةِ والأوراقِ المـــالـــيةِ الـــربـــويـــةِ 

(٪٦.۰٦) أقلَّ من ٪۳۳ وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 
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شــركــةُ ام تــي ان ســوريــة MTN: نســبةُ الاقــتراضِ الــربــويِّ (٪٤۷.٤۹) أكــثرَ مــن 

٪۳۳ ونســبةُ الــنقديــةِ والأوراقِ المــالــيةِ الــربــويــةِ (٪۱۸.۲۷) أقــلَّ مــن ٪۳۳ وبمــا أنّــه 

اختلَ معيارٌ واحدٌ، وهو الاقتراضُ الربويُّ فالشركةُ غيرُ متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 

شـركـةُ سـيريـاتـيل مـوبـايـل تـيليكوم SYTEL: نسـبةُ الاقـتراضِ الـربـويِّ (۰.۰۰۷) 

بـالألـف أقـلَّ مـن ٪۳۳، ونسـبةُ الـنقديـةِ والأوراقِ المـالـيةِ الـربـويـةِ (٪۳۷.٥۳) أكـثرَ مـن 

٪۳۳ وبمـا أنّـه اخـتلَ مـعيارٌ واحـدٌ، وهـو نسـبةُ الـنقديـةِ والأوراقِ المـالـيةِ الـربـويـةِ فـالشـركـةُ 

غيرُ متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 
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خـامـساً: يـعرضُ الجـدولُ رقـمَ (۷) تـصنيفَ الشـركـاتِ المـساهـمةِ المخـتلطةِ فـي سـوقِ 

دمــشقَ لــلأوراقِ المــالــيةِ، حســبَ مــعايــيرِ الــتوافــقِ الشــرعــيِ للهــيئةِ الشــرعــية لمــصرفِ 

الراجحي (AL Rajhi Bank)، حيثُ كانتِ النتائجُ على النحوِ التالي:  

الشـركـةُ الأهـليةُ لـلنقلِ AHT: لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، ونسـبةٌ الإيـرادِ المحـرمِ 

(۰.۰۰۳) بالألفِ أقلَّ من ٪٥، وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

المجـموعـةُ المتحـدةُ للنشـرِ والإعـلانِ والـتسويـقِ UG: لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، 

ولا يوجدُ لديها إيرادٌ محرمٌ، وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

الشـركـةُ الأهـليةُ لـصناعـةِ الـزيـوتِ الـنباتـيةِ AVOC: لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، 

ونســبةُ الإيــرادِ المحــرمِ (۰.۰۰۱۱) بــالألــفِ أقــلَّ مــن ٪٥، وبــالــتالــي فهــي مــتوافــقةٌ مــعَ 

الشريعةِ. 

شــركــةُ اســمنتَ الــباديــة ABC: نســبةُ الاقــتراضِ الــربــويِّ (٪۳۲.٦۱) أكــثرَ مــن 

٪۳۰، ونسـبةُ الإيـرادِ المحـرمِ (۰.۰۰۰۷) بـالعشـرةِ آلاف أقـلَّ مـن ٪٥، وبمـا أنّـه اخـتلَّ 

معيارٌ واحدٌ وهو الاقتراضُ الربويُ، فالشركة غيرُ متوافقةٍ معَ الشريعةِ. 

الشـركـةُ الـهندسـيةُ الـزراعـيةُ لـلاسـتثماراتِ -نمـاء NAMA: نسـبةُ الاقـتراضِ الـربـويِّ 

(۰.۰۰۷۷) بـالألـفِ أقـلَّ مـن ٪۳۰، ولا يـوجـدُ لـديـها إيـرادٌ محـرمٌ، وبـالـتالـي فهـي 

متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 
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شــركــةُ ام تــي ان ســوريــة MTN: نســبةُ الاقــتراضِ الــربــويِّ (٪٤٦.۳٦) أكــثرَ مــن 

٪۳۰، والإيــرادُ المحــرمُ (۰.۰۰۱) بــالألــف أقــلَّ مــن ٪٥، وبمــا أنّــهُ اخــتلَّ مــعيارٌ واحــدٌ 

وهو الاقتراضُ الربويِ، فالشركةُ غيرُ متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

شركةُ سيرياتيل موبايل تيليكوم SYTEL: نسبةُ الاقتراضِ الربويِّ (۰.۰۰٦) 

بالألف أقلَّ من ۳۰٪ ، ونسبةُ الإيرادِ المحرمِ (۰.۰۰۰٥) بالعشرةِ آلاف أقلَّ من 

٥٪، وبالتالي فهي متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 
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المـطلبA الـثالـثA: التطهـيرA المـاليA لـلأسـهمِ المـختلطة= المـتوافـقة= مـعs الشـريـعة= 
حالةَ اقراضِ، واقتراضِ الشركة=: 

أولاً: يـعرضُ الجـدولُ رقـمَ (۸) التطهـيرَ المـالـيَ لـلأسـهمِ المخـتلطةِ المـتوافـقةِ مـعَ الشـريـعةِ 

فــي ســوقِ دمــشقَ لــلأوراقِ المــالــيةِ، فــي حــالــةِ اقــتراضِ الشــركــةِ، وذلــكَ حســبَ الهــيئةِ 

الشـرعـيةِ لمـصرفِ الـراجـحي (عـلماً أنَّ بـاقـي الجـهاتِ الشـرعـيةِ لـمْ تـلزمْ التطهـيرِ لهـذهِ 

الحالةِ، أو لمْ تتحدث عنها) حيثُ ظهرتْ النتائجُ التالية: 

الشــركــةُ الأهــليةُ لــلنقلِ AHT، المجــموعــةُ المتحــدةُ للنشــرِ والاعــلانِ والــتسويــقِ 

UG، الشـركـةُ الأهـليةُ لـصناعـةِ الـزيـوتِ الـنباتـيةِ AVOC: لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ 

ربويٌ، وبالتالي لا تحتاجُ تطهيراً من هذه الناحيةِ. 

شـركـةُ اسـمنتَ الـباديـة ABC: هـي الشـركـةُ المـتوافـقةُ مـعَ الشـريـعةِ عـندَ سـوقِ دبـي 

المـالـي فـقط، وهـو لا يـفرضُ التطهـيرَ فـي حـالـةِ اقـتراضِ الشـركـةِ، مـعَ الـتأكـيدِ عـلى حـرمـةِ 

دفعِ الفائدةِ مهما قلتْ. 

الشــركــةُ الــهندســيةُ الــزراعــيةُ لــلاســتثماراتِ -نمــاء NAMA: بــلغتْ قــيمةُ ربــحِ 

الـسهمِ الـواحـدِ ۲٥.۱۱، وهـو نـاتجٌ عـن الـعملِ، ورأس المـالِ، فـيقسمُ جـزئـيين لـكل جـزءٍ 

مــنهما (۱۲.٥٥٥)، وهــناكَ جــزءٌ مــن رأسِ المــالِ تمَّ تمــويــلهُ بــقرضٍ ربــويٍ، ويمــكنُ 

اســتخراجــهُ مــن الجــداولِ الــسابــقةِ (يُــنظر الجــدولُ رقــمَ (٥) نســبةُ الاقــتراضِ الــربــويِ 

لشـركـةِ - نمـاء - NAMA) والنسـبةُ هـي (۰.۰۳۰۳) نـضربـها بـنصيبِ الـسهمِ مـن 

الــربــحِ فــي رأسِ المــالِ (۱۲.٥٥٥) فــتكونُ الــنتيجةُ هــي مــقدارُ التطهــيرِ عــن الــسهمِ 

الواحدِ وهي (۰.۳۸). 

www.kantakji.com ٧٩الصفحة  من  ٦٤ www.kie.university 

http://www.kie.university
http://www.kantakji.com


العودة للفهرس الأسهم الإسلامية ومعايير اختيار الشركات

شـركـةُ ام تـي ان سـوريـة MTN: يـكونُ التخـلصُ مـن ربـحِ الجـزءِ المـمولِ بـالـربـا، وذلـكَ 

بـالـنظرِ إلـى صـافـي الـربـحِ سـواءٌ وزعَ، أم لـم يـوزع، وفـي حـالِ عـدمِ وجـودِ ربـحٍ فـلا يـجبُ 

التخلصُ. 

شـركـةُ سـيريـاتـيل مـوبـايـل تـيليكوم SYTEL: بـلغتْ قـيمةُ ربـحِ الـسهمِ الـواحـدِ 

(۱۷۹۹.۸۳)، وهـو نـاتجٌ عـنِ الـعملِ، ورأس المـالِ، فـيقسمُ جـزئـيين لـكل جـزءٍ مـنهما 

(۸۹۹.۹۱٥)، وهـناكَ جـزءٌ مـن رأسِ المـالِ تمَّ تمـويـلهُ بـقرضٍ ربـويٍ، ويمـكنُ اسـتخراجـهُ 

مــن الجــداولِ الــسابــقةِ (يـُـنظر الجــدول رقــم (٥) نســبةُ الاقــتراضِ الــربــويِ لشــركــة 

SYTEL)، والنسـبة هـي (۰.۰۰٦) نـضربـها بـنصيبِ الـسهمِ مـنَ الـربـحِ فـي رأسِ 

المـالِ (۸۸۹.۹۱٥)، فـتكونُ الـنتيجةُ هـي مـقدارُ التطهـيِر عـن الـسهمِ الـواحـدِ، وهـي 

 .٥.۳٤

جدول رقم (٨) التطهير المالي للأسهم المختلطة المتوافقة مع الشريعة في حالة اقتراض الشركة

التطهير المالي للأسهم المختلطة المتوافقة مع الشريعة في حالة اقتراض الشركة

الشركات المختلطة في سوق دمشق للأوراق 
المالية المتوافقة مع الشريعة

نصيب السهم 
من الربح

رأس العمل
المال

الشركة الأهلية للنقل
AHT -  - لا يوجد لديها اقتراض ربوي

المجموعة المتحدة للنشر والاعلان والتسويق
UG -  - لا يوجد لديها اقتراض ربوي

الشركة الأهلية لصناعة الزيوت النباتية
AVOC -  - لا يوجد لديها اقتراض ربوي

ABC لا يلزم التطهير في هذه الحالة عند  -  - شركةُ اسمنتَ البادية
DFM

مقدار التطهير عن السهم الواحد =
ةبسن ضارتقالا يوبرلا*بيصن مهسلا نم حبرلا  يف سأر لاملا
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المصدر من إعداد الباحث اعتماداً على التقارير المالية المدققة لعام ۲۰۲۰ للربع الرابع

ثـانـياً: يـعرضُ الجـدولُ رقـمَ (۹) التطهـيرَ المـالـيِ لـلأسـهمِ المخـتلطةِ المـتوافـقةِ مـعَ الشـريـعةِ 

فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ المـالـيةِ، فـي حـالـةِ إقـراضِ الشـركـةِ (وجـودُ إيـراداتٍ محـرمـةٍ)، 

وذلكَ حسبَ الجهاتِ الشرعيةِ جميعها، حيثُ ظهرتْ النتائجُ التاليةُ: 

بـدايـةً يـكونُ تطهـيرُ الإيـراداتِ المحـرمـةِ، بـقسمتها عـلى إجـمالـي عـددِ الأسـهمِ، يـنتجُ عـن 

ذلكِ قيمةُ التطهيرِ عن السهمِ الواحدِ، والجدولُ يبين ذلكَ بوضوحٍ. 

الشركةُ الأهليةُ للنقلِ AHT: نسبةُ التطهيرِ عنِ السهمِ الواحدِ (۳.۱۸). 

المجـموعـةُ المتحـدةُ للنشـرِ والإعـلانِ والـتسويـقِ UG: لا يـوجـدُ لـديـها إيـرادٌ محـرمٌ، 

وبالتالي لا تحتاجُ لتطهيرٍ. 

 الشــركــةُ الأهــليةُ لــصناعــةِ الــزيــوتِ الــنباتــيةِ AVOC: نســبةُ التطهــيرِ عــنِ الــسهمِ 

الواحدِ (۱.۱۰). 

شركةُ اسمنتَ البادية ABC: نسبةُ التطهيرِ عنِ السهمِ الواحدِ (۹۳.۷۹). 

الشـركـةُ الـهندسـيةُ الـزراعـيةُ لـلاسـتثماراتِ -نمـاء NAMA: لا يـوجـدُ لـديـها إيـرادٌ 

محرمٌ، وبالتالي لا تحتاجُ لتطهيرٍ، لديها تمويلٌ محرمٌ قيمته (۰.۳۸). 

الشركة الهندسية الزراعية للاستثمارات -نماء
NAMA

١٢.٥
٥٥

١٢.٥
٥٥

شركة ام تي ان سورية
MTN -  - لا يوجد ربح

شركة سيرياتيل موبايل تيليكوم
SYTEL

٨٩٩.
٩١٥

٨٩٩.
٩١٥

0.38  = 12.555*0.0303

5.34 = 889.915*0.006
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شركةُ ام تي ان سورية MTN: نسبةُ التطهيرِ عن السهمِ الواحدِ (٥٤.۱۰). 

شركةُ سيرياتيل موبايل تيليكوم SYTEL: نسبةُ التطهيرِ عنِ السهمِ الواحدِ 

(۲.۹۹) ولديها تمويلٌ محرمٌ (٥.۳٤) فيصبحُ إجماليِّ التطهيرِ عنِ السهمِ الواحدِ 

 (۸.۳۳)

المصدر من إعداد الباحث اعتماداً على التقارير المالية المدققة لعام ۲۰۲۰ للربع الرابع 

جدول رقم (٩) التطهير المالي للأسهم المختلطة المتوافقة مع الشريعة في حالة اقراض الشركة (وجود 
التطهير المالي للأسهم في حالة اقراض الشركة (وجود إيرادات محرمة)إيرادات محرمة)

مقدار التطهير الكلي عن 
السهم الواحد

الشركات المختلطة في سوق دمشق 
للأوراق المالية

المتوافقة مع الشريعة

٣.١٨ الشركة الأهلية للنقل
AHT

لا تحتاج تطهير لا يوجد لديها إيراد محرم المجموعة المتحدة للنشر والاعلان 
والتسويق

UG
١.١٠ الشركة الأهلية لصناعة الزيوت النباتية

AVOC

٩٣.٧٩ ABC شركةُ اسمنتَ البادية

٠.٣٨ لا يوجد لديها إيراد محرم الشركة الهندسية الزراعية للاستثمارات 
-نماء

NAMA
١٠.٥٤ شركة ام تي ان سورية

MTN

٨.٣٣ شركة سيرياتيل موبايل تيليكوم
SYTEL

1.10 =
16,513, 879
15,000, 000

3.18 =
6,353, 776
2000,000

2.99 =
100,200, 019
33,500, 000

0.9379 =
91,543, 116
97, 600, 000

10.54 =
158,130, 168
15,000, 000

مقدار التطهير عن السهم 
الواحد =

يلامجإ تاداريإلا ةمرحملا
يلامجإ ددع مهسألا
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النتائج والتوصيات
النتائجُ: خلصَ البحثُ إلى النتائجِ التاليةِ: 

الأســهمُ تــتصفُ بــعدةِ خــصائــصٍ تجــعلها مــتميزةً بــها عــن غــيرهــا وجــميعها لا -

يتعارضُ مع أحكامِ الشريعةِ الإسلاميةِ. 

تـتعددُ قـيمُ الأسـهمِ كـالـقيمةِ الاسـميةِ، والـدفـتريـةِ، والـسوقـيةِ، والحـقيقيةِ، وقـيمةِ -

الإصـدار، وكـلُّ هـذهِ الـقيمِ جـائـزةٌ شـرعـاً إلاّ أنَّ قـيمةَ الإصـدار عـندمـا تـصدرُ بـأقـلَّ 

مـن الـقيمةِ الاسـميةِ فهـي غـيرُ جـائـزةٍ شـرعـاً إذا تـساوتْ مـعَ الأسـهمِ الاسـميةِ فـي 

اقتسامِ الربحِ. 

تــداولُ الأســهمِ فــي ســوقِ الأوراقِ المــالــيةِ وفــقاً لــظروفِ الــعرضِ والــطلبِ أمــرٌ لا -

يـتعارضُ مـعَ أحـكامِ الشـريـعةِ الإسـلامـيةِ، ولـكنْ إذا كـانـتْ أسـهمُ هـذهِ الشـركـاتِ 

سـيولـتها مـرتـفعةٌ أيّ الـنقودُ، والـديـونُ؛ فـإنـّهُ يـجبُ تـداولـها بـالـقيمةِ الاسـميةِ دونَ 

زيادةٍ أو نقصانٍ، على تفصيلٍ بينَ ثلاثةِ أقوالٍ. 

ـا الأســهمُ الــعينيةُ فــتجوزُ إذا تمَّ تــقويمــها عــندَ - الأســهمُ الــنقديــةُ جــائــزةٌ شــرعــاً، أمَـّ

الـتعاقـدِ، وهـناكَ قـولٌ بـعدمِ الجـواز مـطلقا، والـقولُ بـالجـوازِ يـلائـمُ حـاجـاتِ المجـتمعِ، 

ولا يصطدمُ بالقواعدِ الشرعيةِ. 

الأسـهمُ بحسـبِ شـكلها الـقانـونـيِ كـالاسـمية، ولأمـرٍ (الإذنـيةِ) جـائـزة شـرعـاً، أمـا -

الأســهمُ لحــامــلها عــندَ مجــمعِ الــفقهِ الإســلامــي جــائــزةٌ شــرعــاً، وهــناكَ قــولٌ بــعدمِ 

الجوازِ لعدمِ ضياعِ الحقوقِ، وجهالةِ الشريكِ. 
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الأسـهمُ الـعاديـةُ هـي الأصـلُ بحسـبِ حـقوقِ أصـحابِ الأسـهمِ، أمّـا الأسـهمُ المـمتازةُ -

فـلا تجـوزُ شـرعـاً لمـا فـيها مـن إخـلالٍ بـقواعـدِ المـساواةِ بـينَ الشـركـاءِ فـي الـربـحِ، وتحـملِ 

الخسارةِ، وإنَّ ضمانَ الشركةِ لهذهِ الأسهمِ من قبيلِ الربا الذي حرمتهُ الشريعةُ. 

أسـهمُ رأسُ المـالِ هـي الأصـلُ بحسـبِ الاسـتهلاكِ، واسـتردادِ الـقيمةِ، وهـي الـقاعـدةُ -

فـي الشـركـاتِ عـندَ تـصفيةِ أعـمالـها، وحـكمها الشـرعـيُّ الجـوازُ، بـخلافِ أسـهمِ 

الـتمتعِ الـتي تمُـنحُ لمـنْ اسـتهلكتْ أسـهمهُ، فهـي لا تجـوزُ شـرعـاً، إلاّ إذا تمَّ اسـتهلاكُ 

جـميعِ الأسـهمِ دفـعةً واحـدةً، أو عـلى دفـعاتٍ مـتتالـيةٍ بنسـبةٍ مـعينةٍ، ودونَ تمـييزٍ 

بـــينَ الشـــركـــاءِ، وذلـــكَ فـــي حـــالـــةِ الاضـــطرارِ، وهـــذا مـــن بـــابِ رفـــعِ الحـــرجِ عـــن 

الشركاتِ. 

الأسـهمُ بحسـبِ نـشاطـها ثـلاثـةُ أنـواعٍ، الأسـهمُ الإسـلامـيةُ (ذاتُ الـنشاطِ الأسـاسـيّ -

المـباحِ)، ولا تـتعامـلُ بـالـفوائـدِ، وحـكمها الشـرعـيُّ الجـوازُ، والأسـهمُ الـتقليديـةُ هـي 

الـقائـمةُ فـي نـشاطـها الأسـاسـيّ عـلى الـتعامـلِ بـالأنشـطةِ المحـرمـةِ، وبـالـتالـي فـلا يـجوزُ 

الاسـتثمارُ، والمـتاجـرةُ بـأسـهمها مـطلقاً، والأسـهمُ المخـتلطةُ (ذاتُ الـنشاطِ الأسـاسـيّ 

)، والحـكمُ الشـرعـيُّ فـيها قـولانِ التحـريمُ،  المـباحِ، ولـديـها بـعضُ المخـالـفاتِ الشـرعـيةِ

والجوازُ بمعاييرَ محددةٍ. 

ظهـرَ مـن خـلالِ عـرضِ أدلـةِ الـفريـقينِ، أنّ لـكلِّ رأيٍ حـجتهُ، ودلـيلهُ، عـلى أنّـه مـنَ -

الأولــى والأحــوطِ اجــتنابُ الــتعامــلِ مــعها اتــقاءً للشــبهةِ، كــما أنَّ الــقولَ بــالجــوازِ 

يــتجهُ مســلكَ الــرفــقِ مــعَ عــامــةِ الــناسِ، وإلــى تــصحيحِ الــعقدِ مــا أمــكنَ إذ إنّ 

تـصحيحهُ أولـى مـن إفـسادِه، لـذا عـلينا الـنظرُ فـي نـشاطِ الشـركـةِ المـساهـمةِ، ونسـبةِ 
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الـعنصرِ المحـرمِ، فـكلما كـانـتْ أقـربَ إلـى تحـقيقِ حـاجـاتِ المجـتمعِ، مـع كـونِ الجـزءِ 

المحرمِ قليلٌ، كانتْ أقربَ إلى الجوازِ، معَ الأخذِ بالمعاييرِ المحددةِ. 

يــجبُ الالــتزامُ بــالمــعايــيرِ الــعامــةِ، والخــاصــةِ لمــن يــرغــبُ بــالــتعامــلِ مــع الشــركــاتِ -

المختلطةِ. 

اخــتلفتِ الجــهاتُ فــي تحــديــدِ مــقدارِ النســبِ، كــالاقــتراضِ الــربــويِ، والإقــراضِ -

الـربـويِ، ونسـبةِ الإيـراداتِ المحـرمـةِ، بـين مـقلٍ، ومـكثرٍ، وبـينَ مـن يـعتبرُ المـعيار، أو 

يـلغيهِ، كـما أنَّ نسـبةَ المـصروفـاتِ المحـرمـةِ مـعيارٌ جـديـدٌ تـوجهـتْ إلـيهِ الـعديـدُ مـن 

الهيئاتِ الشرعيةِ. 

يـجبُ الالـتزامُ بـالتخـلصِ مـن نسـبةِ المحـرمِ فـي الأسـهمِ المخـتلطةِ، سـواءٌ كـانَ مـتمثلاً -

فـي الـقرضِ الـربـويِ، أو الإيـرادِ المحـرمِ أيـّاً كـانَ مـصدرهُ، فـي حـالـةِ الأخـذِ بـقولِ مـن 

أجازَ التعاملَ بهذهِ الشركاتِ. 

يـقصدُ بـالتطهـيرِ المـالـيِّ تـنقيةُ الأسـهمِ ممـِّا عـلقَ بـها مـن كسـبٍ حـرامٍ، أو بمـقدارهِ -

بــنيةِ التخــلصِ مــنه، وذلــكَ يــكونُ فــي حــالــةِ اقــتراضِ الشــركــةِ؛ فــإنّــهُ يــتمُ تجــنيبُ 

الإيـرادِ المحـرمِ كُـلّهِ أيّـاً كـانَ مـصدرهُ، وسـواءٌ وزعـتِ الأربـاحُ، أمْ لـمْ تـوزعِ، وإذا لـمْ 

يُعرف على وجهِ الدقةِ يحسبُ على وجهِ التقريبِ بما تبرئُ بهِ الذمةُ. 

يـشملُ التطهـيرُ أيـضاً حـالـةَ اقـتراضِ الشـركـةِ، وذلـكَ عـلى ثـلاثِـة اتجـاهـاتٍ، اتجـاهٌ -

يـقارنُ بـينَ مـعدلِ الـفائـدةِ المـدفـوعِ، والـعائـدِ المـتحققِ، واتجـاهٌ يسـتبعدُ مـنفعةَ المـالِ 

المــقترضِ بــالــنظرِ إلــى صــافــي الــربــحِ، واتجــاهٌ يــؤيــدُ أن حــالــةَ الاقــتراضِ الــربــويِ لا 

تـتطلبُ عـمليةَ التطهـيرِ لأنّ الأمـوالَ المـقترضـةَ بـالـفائـدةِ مـضمونـةٌ عـلى الشـركـةِ، 
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والـربـحُ حـصلَ مـنْ مـالٍ مـضمونٍ، والخـراجُ بـالـضمانِ، حـيثُ إنَّ هـذا الاتجـاهَ يمـيزُ بـينَ 

الإقراضِ بفائدةٍ، والاقتراضُ بفائدةٍ. 

تـقعَ مـسؤولـيةُ التطهـيرِ المـالـيِّ عـلى مـالـكِ الـسهمِ سـواءٌ كـانَ مسـتثمراً، أم مـتاجـراً -

(فـرداً، أو شـركـة) حـينَ نـهايـةِ الـفترةِ المـالـيةِ، فـإذا بـاعَ الأسـهمَ قـبلَ ذلـكَ فـلا يـلزمـهُ 

التخـلصُ، والـوسـيطُ، أو الـوكـيلُ لا يـلزمـهُ التخـلصَ مـن عـمولـتهِ لأنّـها مـقابـلَ عـملٍ 

قامَ بهِ. 

تـبينَ مـن خـلالِ تـصنيفِ الشـركـاتِ المـساهـمةِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ -

المـالـيةِ الـبالـغةِ سـبعاً وعشـريـنَ شـركـةٍ، إلـى أنَّ عـددَ الشـركـاتِ المـساهـمةِ الـتقليديـةِ 

(نــشاطــها الأســاســيّ محــرمٌ) خــمسةُ عشــرَ شــركــةً، وعــددُ الشــركــاتِ المــساهــمةِ 

، والشــركــاتُ المــساهــمةُ  الإســلامــيةِ (نــشاطــها الأســاســي مــباحٌ) أربــعُ شــركــاتٍ

المخـتلطةُ (نـشاطـها الأسـاسـي مـباحٌ، مـعَ وجـودِ بـعضِ المخـالـفاتِ الشـرعـيةِ)، بـلغتْ 

عددها سبعَ شركاتٍ. 

وُجـدَ عـندَ تـصنيفِ الشـركـاتِ حسـبَ (AAOFI) أربـعُ شـركـاتٍ مـتوافـقةٍ مـعَ -

الشـريـعةِ، وثـلاثُ شـركـاتِ غـيرُ مـتوافـقةٍ مـعَ الشـريـعةِ، وعـندَ (DFM) جـميعُ 

الشـركـاتِ مـتوافـقةٌ مـعَ الشـريـعةِ، عـدا شـركـةٌ واحـدةٌ، وعـندَ (DJI) أربـعُ شـركـاتٍ 

 AL) َغـيرِ مـتوافـقةٍ مـعَ الشـريـعةِ، وثـلاثُ شـركـاتِ مـتوافـقةٍ مـعَ الشـريـعةِ، وعـند

Rajhi Bank) شـركـتانِ غـيرُ مـتوافـقةٍ مـعَ الشـريـعةِ، وخـمسُ شـركـاتٍ مـتوافـقةٌ 

معَ الشريعةِ. 
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تـبينَّ أنَّ شـركـةَ اسـمنت الـباديـة مـتوافـقةٌ مـعَ الشـريـعةِ عـندَ سـوقِ دبـي المـالـي فـقط، -

بخلافِ باقي الجهاتِ الشرعيةِ.  

ظهـرتْ نـتائـجُ تطهـيرِ أسـهمِ الشـركـاتِ المخـتلطةِ حـالـةَ اقـتراضِ الشـركـةِ بـأنَّ ثـلاثَ -

شـركـاتٍ لا تحـتاجُ تطهـيراً؛ لأنـّه لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، وشـركـةٌ لا يـجبُ 

فــيها التطهــيرُ، لأنّــه لا يــوجــدُ لــديــها ربــحٌ، وشــركــةٌ لا يــلزمُ فــيها التطهــيرَ عــند 

DFM، والباقي تمَّ حسابُ مقدارِ التطهيرِ لها. 

ظهـرتْ نـتائـجُ تطهـيرِ أسـهمِ الشـركـاتِ المخـتلطةِ حـالـةَ اقـراضِ الشـركـةِ بـأنَّ هـناكَ -

شركتانِ لا يوجدُ لديها إيرادٌ محرمٌ، والباقي تمّ حسابُ مقدارِ التطهيرِ لها. 

تمـيّزتْ شـركـةُ المجـموعـةِ المتحـدةِ للنشـرِ والإعـلانِ والـتسويـقِ (UG) بـأنّـهُ لا يـوجـدُ -

لديها اقتراضٌ ربويٌ، ولا إيرادٌ محرمٌ، وبالتالي فلا تحتاجٌ تطهيراً. 

التوصيات: 

ضـرورةُ قـيامِ الجـهاتِ الشـرعـيةِ بـتفعيلِ ضـابـطٍ آخـرَ يـلزمُ الأسـواقَ المـالـيةَ بـتكليفِ -

، لحـصرِ الشـركـاتِ المـساهـمةِ المـتوافـقةِ مـعَ  مـن تـراهُ مـؤتمـناً، ومـؤهـلاً فـنياً، وشـرعـياً

الشريعةِ الإسلاميةِ. 

الـعملُ عـلى تـوحـيدِ مـعايـيرِ الـتوافـقِ الشـرعـيِ للشـركـاتِ المـساهـمةِ المخـتلطةِ، أو عـلى -

الأقــلِ اعــتمادُ جــهةٍ شــرعــيةٍ فــي كــلِّ ســوقٍ مــالــيةٍ؛ كــي لا يــنتجَ عــن ذلــكَ اعــتبارُ 

شركةٍ مختلطةٍ لدى جهةٍ شرعيةٍ، وإلغاؤها لدى جهةٍ شرعيةٍ أخرى. 
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إلـزامُ الشـركـاتِ المـساهـمةِ فـي الـسوقِ المـالـيةِ بـالإفـصاحِ، والـشفافـيةِ عـن الـتمويـلِ -

الـربـويِ والإيـرادِ المحـرم ِ فـي حـالِ وجـودهِ ضـمنَ بـندٍ خـاصٍّ فـي قـائـمةِ المـركـز المـالـيِ، 

وقائمةِ الدخلِ. 

تـــشجيعُ الشـــركـــاتِ المـــساهـــمةِ الإســـلامـــيةِ حـــتى لا نـــدعَ مـــجالاً لمـــن يـــلجئونَ -

للاستثمارِ بالشركاتِ المختلطةِ، بحجةِ عدمِ وجودِ شركاتٍ ذاتِ نشاطٍ مباحٍ. 

الاعــتماد عــلى اتجــاه واحــد فــي طــريــقة احــتساب تطهــير الأســهم المــتوافــقة مــع -

الشـريـعة عـلى مسـتوى الجـهات الشـرعـية المخـتلفة، كـي يسهـل عـلى مـالـك الـسهم 

التخلص منه. 

ضرورة إنشاء سوق أوراق مالية محلية إسلامية. -
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الخاتمةُ
تـناول هـذا الـبحث مـوضـوع حـيوي فـي الأسـواق المـالـية، مـن نـظرة شـرعـية، لـيس بـشكل 

نــظري فحســب، ولــكن مــع عــرض دراســة تــطبيقية عــلى تــصنيف أســهم الشــركــات 

المـساهـمة فـي سـوق دمـشق لـلأوراق المـالـية مـع الـرجـوع لأحـدث الـتقاريـر المـالـية لـعام 

۲۰۲۰م، ومـعايـير اخـتيار الشـركـات المـتوافـقة مـع الشـريـعة الإسـلامـية، والتطهـير المـالـي 

لـها، وبـيان الـضوابـط الشـرعـية لـلأسـهم بمـختلف الجـوانـب الـتي تحـكم المـساهـم الـذي 

يتطلع إلى تطبيق أحكام الشريعة الإسلامية. 

وفيما يلي تذكير بأهم النتائج، والتوصيات التي توصل إليها البحث: 

وجــوبُ الالــتزامِ بــالمــعايــيرِ الــعامــةِ، والخــاصــةِ لمــنْ يــرغــبُ بــالــتعامــلِ مــعَ الشــركــاتِ ۱.

المختلطةِ، معَ التزامِ مالكِ السهمِ بالتخلصِ من نسبةِ المحرمِ. 

وتـبينَ مـنْ خـلالِ تـصنيفِ الشـركـاتِ المـساهـمةِ المـدرجـةِ فـي سـوقِ دمـشقَ لـلأوراقِ ۲.

المـالـيةِ الـبالـغةِ سـبعاً وعشـريـنَ شـركـةً، إلـى أنَّ عـددَ الشـركـاتِ المـساهـمةِ الـتقليديـةِ 

۱٥ شـركـةً، والشـركـاتِ المـساهـمةِ الإسـلامـيةِ ٤ شـركـاتٍ، والشـركـاتُ المـساهـمةُ 

المخـــتلطةُ، بـــلغَ عـــددهـــا ۷ شـــركـــاتٍ، ظهـــرَ عـــندَ تـــصنيفِ الشـــركـــاتِ حســـبَ 

(AAOFI) أربـعُ شـركـاتٍ مـتوافـقةٍ مـعَ الشـريـعةِ، وثـلاثُ شـركـاتِ غـيرُ مـتوافـقةٍ 

مـعَ الشـريـعةِ، وعـندَ (DFM) جـميعُ الشـركـاتِ مـتوافـقةٌ مـعَ الشـريـعةِ، عـدا شـركـةٌ 

واحـدةٌ، وعـندَ (DJI) أربـعُ شـركـاتٍ غـيرِ مـتوافـقةٍ مـعَ الشـريـعةِ، وثـلاثُ شـركـاتِ 
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مـتوافـقةٍ مـعَ الشـريـعةِ، وعـندَ (AL Rajhi Bank) شـركـتانِ غـيرُ مـتوافـقةٍ مـعَ 

الشريعةِ، وخمسُ شركاتٍ متوافقةٌ معَ الشريعةِ. 

ظهـرتْ نـتائـجُ تطهـيرِ أسـهمِ الشـركـاتِ المخـتلطةِ حـالـةَ اقـتراضِ الشـركـةِ بـأنَّ ثـلاثَ ۳.

شـركـاتٍ لا تحـتاجُ إلـى تطهـيرٍ مـالـيٍ؛ لأنـهُ لا يـوجـدُ لـديـها اقـتراضٌ ربـويٌ، وشـركـةٌ لا 

يـجبُ فـيها التطهـيرُ، لأنـهُ لا يـوجـدُ لـديـها ربـحٌ، وشـركـةٌ لا يـلزمُ فـيها التطهـيرَ عـند 

DFM، والـباقـي تمَّ حـسابُ مـقدارِ التطهـيرِ لـها، وبـالنسـبةِ لحـالـةِ إقـراضِ الشـركـةِ 

بـأنَّ هـناكَ شـركـتانِ لا يـوجـدُ لـديـها إيـرادٌ محـرمٌ والـباقـي تمَّ حـسابُ مـقدارِ التطهـيرِ 

لها. 

 ضـرورةُ قـيامِ الجـهاتِ الشـرعـيةِ بـتفعيلِ ضـابـطٍ آخـرٍ يـلزمُ الأسـواقَ المـالـيةَ بـتكليفِ ٤.

مـن تـراهُ مـؤتمـناً، ومـؤهـلاً فـنياً، وشـرعـياً، لحـصرِ الشـركـاتِ المـساهـمةِ المـتوافـقةِ مـع 

الشريعةِ الإسلاميةِ. 

الـعملُ عـلى تـوحـيدِ مـعايـيرِ الـتوافـقِ الشـرعـيِ للشـركـاتِ المـساهـمةِ المخـتلطةِ، أو عـلى ٥.

الأقــلِ اعــتمادُ جــهةٍ شــرعــيةٍ فــي كــلِّ ســوقٍ مــالــيةٍ؛ كــي لا يــنتجَ عــن ذلــكَ اعــتبارُ 

شركةٍ مختلطةٍ لدى جهةٍ شرعيةٍ، وإلغاؤها لدى جهةٍ شرعيةٍ أخرى. 
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المراجعُ
آل ســليمان، مــبارك بــن ســليمان، (الاكــتتاب والمــتاجــرة بــالأســهم مــع بــيان ۱.

حــكم تــداول أســهم الشــركــات المشــتملة عــلى نــقود، أو ديــون)، دار كــنوز 

إشبيليا، الطبعة الأولى، عام ۱٤۲۷هـ ۲۰۰٦م. 

الـتقاريـر المـالـية للشـركـات المـدرجـة فـي سـوق دمـشق لـلأوراق المـالـية، لـلربـع ۲.

الرابع عام ۲۰۲۰. 

الخــليل، أحــمد بــن محــمد، (الأســهم والــسندات، وأحــكامــها فــي الــفقه ۳.

الإسلامي)، دار ابن الجوزي، الطبعة الثانية، ۱٤۲٦هـ ۲۰۰٥م. 

دوابـه، أشـرف محـمد (الاسـتثمار والمـضاربـة فـي أسـهم الـبنوك، والشـركـات ٤.

الـتقليديـة، رؤيـة إسـلامـية)، دائـرة الـشؤون الإسـلامـية، والـعمل الخـيري بـدبـي، 

مقدم إلى مؤتمر المصارف الإسلامية بين الواقع والمأمول، عام ۲۰۰۰م. 

الـربـابـعة، أسـامـة عـلي الـفقير (المـعايـير الشـرعـية لـلمؤشـرات الإسـلامـية دراسـة ٥.

وتحـــليل)، جـــامـــعة الـــيرمـــوك، المـــملكة الأردنـــية الـــهاشـــمية، ص ۱٥ - ۱۷، 

بتصرف. 

ســليم، محــمد أحــمد عــمران، (الأســهم المخــتلطة مــدى جــوازهــا ومــعايــير ٦.

ضوابطها الشرعية)، ۲۰۱۲م. 

.۷ /http://www.dse.gov.sy سوق دمشق للأوراق المالية
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عـبد السـلام، نـظام يـوسـف (الأسـهم المـتداولـة فـي الأسـواق المـالـية، وحـكمها ۸.

الشرعي)، مجلة الاقتصاد الإسلامية العالمية، العدد ۱۰۳، عام ۲۰۲۰م. 

الــعمرانــي، عــبد الله، (الاســتثمار والمــتاجــرة فــي أســهم الشــركــات المخــتلطة ۹.

مـراجـعة فقهـية ومـقترحـات لـلبحث المسـتقبلي)، الـطبعة الأولـى، دار كـنوز 

إشبيليا ۲۰۰٦م. 

غــربــي، عــبد الحــليم، (التطهــير المــالــي لــلأســهم المــتوافــقة مــع الشــريــعة، ۱۰.

إشـكالات وحـلول)، مجـلة جـامـعة المـلك عـبد الـعزيـز فـي الاقـتصاد الإسـلامـي، 

۲۰۱٦م. 

غـربـي، عـبد الحـليم، (الـصناعـة الـتصنيفية الإسـلامـية، الأسـهم المـتوافـقة مـع ۱۱.

الشــريــعة نمــوذجــاً)، مــطبعة KIE publications، الــطبعة الأولــى، عــام 

۲۰۲۰م. 

الـــقرار رقـــم (٤۸٥) بـــعنوان "ضـــوابـــط الاســـتثمار، والمـــتاجـــرة فـــي أســـهم ۱۲.

الشـــركـــات المخـــتلطة بمحـــرم، والتخـــلص مـــن المحـــرم فـــيها"، قـــرارات الهـــيئة 

الشرعية لمصرف الراجحي، الجزء الأول، دار كنوز إشبيليا ۲۰۱۰م. 

الــقره داغــي، عــلي مــحيي الــديــن، (الاســتثمار فــي الأســهم)، كــلية الشــريــعة ۱۳.

والقانون والدراسات الإسلامية، جامعة قطر.  

قـنطقجي، سـامـر مظهـر، (صـناعـة الـتمويـل فـي المـصارف والمـؤسـسات المـالـية ۱٤.

الإسلامية) الطبعة الأولى، دار أبي الفداء، طبعة إلكترونية، ۲۰۱٥م. 
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المــري، فــيصل بــن ســلطان، (مــسائــل فــي تطهــير الأســهم)، بــحث مــقدم إلــى ۱٥.

الندوة الفقهية الأولى في المعاملات المالية. 

المــزيــني، خــالــد بــن عــبد الله، (قــاعــدة التطهــير المــالــي فــي مــجال الأســهم) ۱٦.

۱٤۳۰هـ ۲۰۰۹م 

المـعيار الشـرعـي رقـم (۲۱) بـعنوان "الأوراق المـالـية، الأسـهم والـسندات “، ۱۷.

عام ۲۰۱۷. 

المـعيار رقـم (۱) بـعنوان " إصـدار وتمـلك وتـداول الأسـهم"، مـعايـير سـوق دبـي ۱۸.

المــالــية المــتوافــقة مــع الشــريــعة مــع أحــكام الشــريــعة الإســلامــية، هــيئة الــفتوى 

والرقابة.  

المـــنصور، عـــبد المجـــيد، (حـــكم تمـــلك الأوراق المـــالـــية الـــربـــويـــة وأربـــاحـــها ۱۹.

بالقبض). 

الـندوي، عـلي أحـمد، (حـكم تـداول الأسـهم المخـتلطة بـالـعنصر الـربـوي فـي ۲۰.

ضـوء الـقواعـد الفقهـية)، معهـد الاقـتصاد الإسـلامـي جـامـعة المـلك عـبد الـعزيـز 

بجدة المملكة العربية السعودية. 
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الأسهم الإسلامية ومعایير اختیار الشركات المتوافقة مع الشریعة الإسلامية 

دراسةٌ تطبیقيةٌ لتصنیفِ الشركاتِ المساهمةِ المدرجةِ فيْ سوقِ دمشقَ للأوراقِ المالیةِ منْ حيثُ التوافقِ 

الشرعيِ، هدفَ البحثُ إلى بیانِ خصائصِ، وقيمِ الأسهمِ، وعرضِ أصنافِ الأسهمِ بحسبِ نشاطِ 

الشركةِ، وغيرها معَ الوقوفِ على الحكمِ الشرعيِّ لكلٍّ منها، وعرضِ الضوابطِ الشرعیةِ لتداولِ الأسهمِ، 

الشركاتِ  اختیارِ  في  الشرعیةِ  الجهاتِ  قبلِ  من  المعتمدةِ  والمعایيرِ  المختلطةِ،  للأسهمِ  الشرعيِّ  والحكمِ 

المتوافقةِ معَ الشریعةِ الإسلاميةِ، وكیفيةِ التطهيرِ الماليِّ للأسهمِ، والجهةِ المسؤولِة عنها، وعرضِ دراسةٍ 

 ، تطبیقيةٍ لتصنیفِ أسهمِ الشركاتِ المدرجةِ في سوقِ دمشقَ للأوراقِ المالیةِ من حيثُ التوافقُ الشرعيُّ

واحتسابِ الٓیةِ التطهيرِ الماليِّ للأسهمِ المتوافقةِ معَ الشریعةِ الإسلاميةِ. 

وقد تمَّ تجمیعُ البیاناتِ بالرجوعِ إلى التقاريرِ المالیةِ للربعِ الرابعِ لعامِ ٢٠٢٠م للشركاتِ المدرجةِ في سوقِ 

، وقائمةِ الدخلِ. وتبينَ من خلالِ  دمشقَ للأوراقِ المالیةِ، والوقوفُ على كلِّ بندٍ في قائمةِ المركزِ الماليِّ

تصنیفِ الشركاتِ المساهمةِ المدرجةِ في سوقِ دمشقَ للأوراقِ المالیةِ البالغةِ سـبعاً وعشرينَ شركةٍ، إلى 

أنَّ عددَ الشركاتِ المساهمةِ التقلیدیةِ (نشاطها الأساسيّ محرمٌ) خمسةُ عشرَ شركةً، وعددُ الشركاتِ 

(نشاطها  المختلطةُ  المساهمةُ  والشركاتُ  شركاتٍ،  أربعُ  مباحٌ)  الأساسي  (نشاطها  الإسلاميةِ  المساهمةِ 

الأساسي مباحٌ، معَ وجودِ بعضِ المخالفاتِ الشرعیةِ)، بلغتْ عددها سـبعَ شركاتٍ. 

المؤلف.. 
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