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  المقدمة
  

الحمـــد الله رب العـــالمين، والـــصلاة والـــسلام علـــى أشـــرف الخلـــق وعلـــى آلـــه 

  .وأصحابه ومن تبعه بإحسان إلى يوم الدين

  : أما بعد

ًفقد جاء الإسلام شاملا ومنظما لجميع شؤون الحياة ومناحيها فمـا مـن جانـب  ً
نــب التــي جــاءت إلا وللــدين فيــه توجيهــات وحــدود ومعــالم وتعليمــات ومــن هــذه الجوا

الشريعة بتنظيمها ما يتعلق بجانب الأموال وتنميتها واستثمارها ويكثر في هـذه الأيـام 

السؤال عن الأسهم وأحكامها، فلقد دخلت حمى المضاربة فاجتاحـت المجتمـع، حتـى 

صــارت حــديث البيــوت والرجــال والنــساء وطبقــات المجتمــع مــن الأغنيــاء ومتوســطي 

د المجتمع ظـاهرة التعلـق المحمـوم بهـذه الأسـهم والاهتمـام الدخل وحتى الفقراء، ويشه

بها، حتى طغت على أداء الحقوق ، ولهذا كان موضوع هذا البحـث هـو بيـان أنـواع 

  .الأسهم وما يتعلق بها من الأحكام الشرعية

والتطــــور المــــادي الــــذي رافــــق مراحــــل الإنتــــاج الــــصناعي أدى إلــــى ازديــــاد 

 وبالتــالي نــشوء شــركات المــساهمة الكبيــرة وازديــاد ،ةالأنــشطة التجاريــة والاقتــصادي

عـــددها، فأصـــبحت الحاجـــة ملحـــة إلـــى وجـــود بورصـــات متعـــددة ومنظمـــة، للـــسلع 

والأوراق الماليــة والــصرف الأجنبــي، وذلــك لتعبئــة المــدخرات واســتثمارها، ولتــوفير 

  .الموارد الأساسية للصانع، وتسهيل عمليات التبادل التجاري بين الدول
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يـــة نـــشأة البورصـــات لـــم يكـــن هنـــاك فـــصل بـــين إدارتهـــا وأعمالهـــا، وفـــي بدا

وبمــرور . حيــث كــان بــائعو الأوراق الماليــة يــدبرون أعمــالهم فــي بورصــة البــضائع

الزمن تطور جهـاز البورصـات وعملياتهـا وحـصل تنـوع وتعـدد فـي أنواعهـا، وذلـك 

 ويمكــــن تــــصنيف. ليمتــــد نــــشاطها، ليــــشمل مختلــــف مجــــالات الحيــــاة الاقتــــصادية

ولهـذا كـان موضـوع البحـث .  البورصات إلى أنواع متعددة حسب حيثيات مختلفة

  هو بيان أنواع الأسهم وما يتعلق بها من الأحكام الشرعية

  :خطة البحث

  قسمت البحث إلى تمهيد وثلاثة مباحث وخاتمة

  :ويتضمن ثلاثة مطالب: التمهيد

  "البورصة" التعريف بسوق الأوراق المالية :المطلب الأول

   أنواع البورصات:المطلب الثاني

   في تاريخ ظهور الأسهم:المطلب الثالث

ــه :  المبحــث الأول فــي بيــان حقيقــة الأســهم وأقــسامها وخصائــصها وفي

  :ثلاثة مطالب

  ً في تعريف الأسهم لغة، واصطلاحا:المطلب الأول

  : في أقسام الأسهم وهي ثمانية أنواع:المطلب الثاني

  . من حيث الحصة التي يدفعها الشريك في أنواعها:القسم الأول
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  .في أنواعها من حيث الشكل القانوني: القسم الثاني

  .في أنواعها من حيث حقوق أصحاب الأسهم: القسم الثالث

  . في أنواعها من حيث الاستهلاك وعدمه:القسم الرابع

  . في أنواعها من حيث القيمة:القسم الخامس

  .تداول في أنواعها من حيث ال:القسم السادس

  . في أنواع الأسهم من حيث التصويت:القسم السابع

  . أنواع الأسهم من حيث المنح وعدمه:القسم الثامن

  .خصائص وحقوق الأسهم: المطلب الثالث

  :وفيه مسألتان

  . خصائص الأسهم:الأولى

   الحقوق الأساسية لمالكي الأسهم:الثانية

  .أحكام الأسهم: المبحث الثاني

  :وفيه مطلبين

  . في حكم الاشتراك في الأسهم من حيث الأصل:لب الأولالمط

  . حكم التعامل بأسهم الشركات باعتبار نوع نشاطها:المطلب الثاني

  :وفيه ثلاثة مسائل



 نادية أبو العزم السيد حسن/ .د
 

280  مجلة البحوث القانونية والإقتصادية

  . أسهم الشركات ذات الأعمال المباحة:المسألة الأولى

  . أسهم الشركات ذات الأعمال المحرمة:المسألة الثانية

كات ذات الأعمــال المــشروعة فــي الأصــل إلا أســهم الــشر: المــسألة الثالثــة

  .ًأنها تتعامل بالحرام أحيانا

  .أحكام رهن الأسهم وزكاتها: المبحث الثالث

  :وفيه ثلاثة مطالب

  . حكم رهن السهم:المطلب الأول

  . حكم تقسيط سداد قيمة السهم:المطلب الثاني

  .في أحكام زكاة الأسهم: المطلب الثالث

  :وفيه مسألتان 

  . حكم زكاة الأسهم بالنظر إلى قيمتها السوقية والاسمية والحقيقية:الأولى

  . الجهة الواجب عليها إخراج الزكاة:الثانية

  . وتتضمن أهم نتائج البحث:الخاتمة

واالله تعــالى أســأل أن يــوفقني ، وأن يجتنبنــي الــذلل والخطــأ، وأن يجعــل هــذا 

  .ًالعمل خالصا لوجهه الكريم، هو حسبي ونعم الوكيل
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  التمهيد

  

  : ويتضمن ثلاثة مطالب

  "البورصة" التعريف بسوق الأوراق المالية : المطلب الأول

   أنواع البورصات: المطلب الثاني

   في تاريخ ظهور الأسهم: المطلب الثالث
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  المطلب الأول

  "البورصة"تعريف سوق الأوراق المالية  في

من ساق يسوق سـوقا، وهـو حـد والـشيء وجلبـه وسـوقه، : السوق لغة: ًأولا

  سميت السوق بذلك لما يساق إليها من البضائع والأشياء والجمع أسواق،

  .)1(الموضع الذي يجلب إليه المتاع للبيع: قال الراغب السوق

َوقالوا ما لهذا الرسول يأكل الطعام﴿ قال تعالى  َ ُ ََّ ُ ُ ْ َ ِ َّ َ ََ ِ َ َوي ُ ِمشي في الأَسواقَ َ ْ ِ ِ ْ ﴾)2(.  

 اســم لكـل مكــان وقـع فيــه التبـايع بــين مـن يتعــاطى :وعرفـه ابــن حجــر بأنـه

  .)3(البيع والشراء

منطقــة يتــصل فيهــا المــشترون : " الــسوق فــي اصــطلاح الاقتــصاديين:ثانيــا

بعـضهم بـبعض بحيـث ) تجـار(والبائعون إما بطريق مباشر أوعـن طريـق وسـطاء 

ي جزء من السوق تؤثر في الأسعار التـي تـدفع فـي الأجـزاء إن الأسعار السائدة ف

الأخــرى، ممــا يترتــب عليــه وجــود تجــانس فــي أســعار الــسلعة الواحــدة فــي الــسوق 

كلهـــا بغـــض النظـــر عمـــا يحـــدث مـــن انحرافـــات عـــن الـــثمن المتجـــانس ترجـــع إلـــى 

 
، دار الجيـــــل، المفـــــردات فـــــي غريـــــب القـــــرآن 3/117معجـــــم مقـــــاييس اللغـــــة لابـــــن فـــــارس  )(1

  .5/246 فتح الباري -الحلبي ط 249/للأصفهاني 
  .7: سورة الفرقان آية )(2
  .246/  فتح الباري لابن حجر )(3
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  .)1(اعتبارات محلية أو أسباب طارئة ووقتية

الأوراق الماليـة مـن اسـهم وسـندات  هي سوق منظمة للتعامل في:ً ثالثا 

الــــــشركات، وكــــــذا الــــــسندات الحكوميــــــة القابلــــــة للتــــــداول فــــــي البورصــــــة، ويلتــــــزم 

المتعاملون في البورصة بمراعاة القـوانين واللـوائح التـي تـنظم التعامـل فيهـا، وتقـوم 

  .)2(على إدارة البورصة هيئة تتولى الإشراف على تنفيذ هذه القوانين

 سـوق منظمـة، تنعقـد فـي مكـان معـين، فـي أوقـات :أنهـاُويمكن أن تعرف ب

ًدورية، للتعامل بيعا وشراء بمختلف الأوراق المالية ً)3(.  

 ســوق منظمــة، تقــام فــي أمــاكن معينــة، وفــي :وقــد عرفهــا آخــرون بأنهــا

ًأوقات محددة، يغلب أن تكون يومية بين المتعاملين بيعا وشـراء بمختلـف الأوراق  ً
لتــي تتعــين مقاديرهــا بالكيــل والــوزن أو العــدد، وذلــك بموجــب الماليــة، وبالمثليــات ا

قـــوانين ونظـــم تحـــدد قواعـــد المعـــاملات والـــشروط الواجـــب توفرهـــا فـــي المتعـــاملين 

  .)4(والسلعة موضع التعامل

 
بالاحالـــة علـــى 200، 199/شـــبير / المعـــاملات الماليـــة المعاصـــرة فـــي الفقـــه الإســـلامي د )(1

  .319/الموسوعة الاقتصادية للبراوي
عــداد إدارة البحــوث فــي بورصــة الأوراق الماليــة وأهميتهــا فــي خدمــة الــشركات المــساهمة، إ )(2

  .16/الغرفة التجارية الصناعية في الرياض
  .7/البورصة أفضل الطرق في نجاح الاستثمارات المالية، مراد كاظم )(3
م بورصـــة الأوراق 1933، مطبعـــة العلـــوم 12/زكـــي عبـــد المتعـــال . الاقتـــصاد الـــسياسي، د )(4

  .25/ المالية للبواري
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ًوهـذه التعريفـات متقاربـة تكـاد تختلـف بالألفـاظ، وهـي تعطـي مـدلولا واضـحا  ً
ن الأســـــواق المعروفـــــة علـــــى أن هـــــذه الـــــسوق ســـــوق خاصـــــة تختلـــــف وتنفـــــرد عـــــ

  . والاعتيادية بفروقات كثيرة

  تعريف البورصة: ًثانيا

 فهــي كلمــة فرنــسية تعنــي كــيس :أمــا البورصــة فــي الاشــتقاق اللغــوي 

  .نقود

وســـبب إطـــلاق لفـــظ البورصـــة علـــى الـــسوق التـــي تعقـــد فيهـــا الـــصفقات أو 

ى الــــسوق العقــــود للــــسلع والأوراق الماليــــة يرجــــع إلــــى أن التجــــار كــــانوا يــــأتون إلــــ

  المخصص لذلك وهم يحملون نقودهم في أكياس،

  :ًيقال أن كلمة البورصة مشتقة أصلا من أحد المصدرين التاليين

 فندق في مدينة بـروج ببلجيكـا، كانـت علـى واجهتـه شـعار عملـة عليهـا -1

ثلاثـــة أكيـــاس نقـــود، وكـــان يجتمـــع فـــي هـــذا الفنـــدق عمـــلاء مـــصرفيون ووســـطاء 

  .ماليون لتصريف أموالهم

 نــسبة إلــى عائلــة غنيــة فــي مدينــة بــروج ببلجيكــا حيــث كــان يجتمــع فــي -2

  .)1(قصر العائلة عملاء ووسطاء ماليون للاتجار في أعمالهم

 
/  ط دار الفكــر ، المعــاملات الماليـــة د24، 23/ د البـــراوي لمحمــ-بورصــة الأوراق الماليــة )(1

  .201، 200/ شبير
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أمــا البورصــة فــي الاصــطلاح الاقتــصادي فلهــا عــدة تعريفــات : ً ثانيــا

  ).المكان، الاجتماع، نوع العمليات(

1-عــين لإبــرام صــفقات  المكــان الــذي تنعقــد فيــه اجتماعــات مــن نــوع م

  .تجارية حول منتجات زراعية أو صناعية أو أوراق مالية

النادي الذي يجتمع فيـه فـي سـاعات محـددة تجـار : ً وعرفت أيضا بأنها

  .مدينة وصيارفتها وسماسرتها للتعامل

 الاجتمـــــاع الـــــذي يعقـــــد لأجـــــل القيـــــام بعمليـــــات بيـــــع وشـــــراء البـــــضائع -2

  . والأوراق المالية

لعمليات التي تتم في مكان معين، بين مجموعة من النـاس،  مجموعة ا-3

لإبــرام صــفقات تجاريــة حــول منتجــات زراعيــة أو صــناعية أو أوراق ماليــة، ســواء 

ًأو غائبــا عــن مكــان العقــد، أو ) وجــود عينــة منــه(ًكــان موضــوع الــصفقة حاضــرا 
  .)1(لكن يمكن أن يوجد) معدوم(حتى لا وجود له أثناء العقد، 

 :محـسن الخـضيري حيـث يقـول/ فهـوم البورصـة بـصورة شـاملةولقد حدد م

ًفالبورصة مكان معلوم ومحدد مسبقا، يجتمـع فيـه المتعـاملون بغـرض القيـام بعمليـات 
ًتبــادل بيعــا وشــراء، ويتــوافر فيهــا قــدر مناســب مــن العلانيــة والــشفافية، بحيــث تعكــس  ً

 
 دائــرة المعــارف القــرن 26 -24/ البــرواري/ بورصــة الأوراق الماليــة مــن منظــور إســلامي د )(1

 الاســــتثمار فــــي الأوراق - ط دار المعرفــــة بيــــروت2/393العــــشرين لمحمــــد فريــــد وجــــدي 
  .82/المالية حسن صبري نوفل
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يهــا الأســعار ســواء آثارهــا علــى جميــع المتعــاملين وعلــى معــاملاتهم، فتحــدد بنــاء عل

ًصعودا أو هبوطا أو ثباتا كما يتم خلالها رصد ومتابعة المتغيرات والمستجدات التي  ً ً
تطــــرأ علــــى حركــــة التعامــــل بــــسهولة ويــــسر، وبالتــــالي يمكــــن قيــــاس أثرهــــا، ومعرفــــة 

اتجاهاتها، وتحليل هـذه الاتجاهـات، والتنبـؤ بمـا يمكـن أن تكـون عليـه فـي المـستقبل، 

مكــن إتمــام عمليــة التبــادل مــا بــين طرفــي المبادلــة البــائع والمــشتري، ثــم فــي النهايــة ي

وتيسير إتمـام عمليـة نقـل الملكيـة والتـسجيل القـانوني لعمليـة البيـع أو للـشيء المبـاع، 

  .)1(وتيسير إتمام عملية نقل الحيازة وتحقيق الانتفاع في الأصل الذي تم بيعه
 

جتمع التجـار وأربـاب م :البورصة في الاصطلاح القانوني: ً ثالثا

  .)2(السفن والسماسرة والوكلاء بالعمولة تحت رعاية الحكومة

ينص قانون البورصـة علـى اعتبارهـا شخـصية اعتباريـة عامـة، تتـولى إدارة 

أموالهـــا وتكـــون لهـــا أهليـــة التقاضـــي، وهـــي تخـــضع لرقابـــة حكوميـــة متمثلـــة فـــي 

ـــة تنفيـــذ ـــدوب للحكومـــة يتواجـــد فـــي البورصـــة، مهمتـــه مراقب  القـــوانين وحـــضور من

اجتماعات لجان البورصة، ولـه حـق الاعتـراض علـى قراراتهـا إذا صـدرت مخالفـة 

  .)3(للقوانين أو الصالح العام

 
  .29، 28/  تتعلم البورصة للخضيريكيف )(1
  .2/393دائرة المعارف  )(2
  .29/كيف تتعلم البورصة  )(3
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  المطلب الثاني 

  في أنواع البورصات

ــــات مختلفــــة  ــــواع متعــــددة حــــسب حيثي ــــى أن ــــصنيف البورصــــات إل يمكــــن ت

  :كالآتي

قـــيم ومثليـــات أنـــواع البورصـــات مـــن حيـــث مـــا يتـــداول فيهـــا مـــن : ًأولا

  :إلى سبعة أنواع). سلع(ومنتجات

 1 -وهـــي ســـوق منظمـــة يجـــري التعامـــل :  بورصـــة البـــضائع الحاضـــرة

فيهــا علــى منتجــات ذات طبيعــة خاصــة وذات أهميــة عالميــة، كــالقطن، والــسكر، 

 )البورصــة التجاريــة(وتعــرف بورصــة البــضائع بـــ. الــخ... والــبن والقمــح، والمطــاط

)1(.  

ا بنـــاء علـــى عينـــة، ثـــم يـــدفع غالـــب الـــثمن عنـــد التعاقـــد، ويـــتم التعامـــل فيهـــ

والباقي عند التسليم أو يجري التعامل فيها على سلعة حاضرة، بـثمن مؤجـل علـى 

  .سعر بات أو معلق خلال فترة معينة

 2 - هـــــــي البورصـــــــة التـــــــي يكـــــــون ): الكونتراتـــــــات( بورصـــــــة العقـــــــود

ضائع نموذجيـــة غيـــر موضـــوعها عقـــود ثنائيـــة مـــضمونها التزامـــات قائمـــة علـــى بـــ

 
دار عـالم : الريـاض (568/الـدريوش/ أحكام السوق فـي الإسـلام وأثرهـا فـي الاقتـصاد الإسـلامي د )(1

  .36/  بورصة الأوراق المالية- )م1989هـ، 1409، 1الكتب، ط
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ًموجــــودة فعليــــا، ويمكــــن التحلــــل منهــــا بــــدفع فــــرق الــــسعر المتحقــــق لــــدى تــــصفية 
  .)1(العملية

أو هي التي يتم البيع فيها غائبة غير حاضرة لسعر بات، أو بـسعر معلـق 

علــى ســعر البورصــة فــي تــصفية محــددة، ويكــون البيــع فيهــا علــى المكــشوف، أي 

  . في الحالبيع مقدور التسليم في المستقبل لا

 3 -وهـي البورصـة التـي تكـون التجـارة فيهـا بـالنقود : )2( بورصة القطع

  .)3(ذاتها، حيث تتم فيها تبادل العملات عن طريق الصرف العاجل والآجل

 4 -وهـي البورصـة التـي تتـداول فيهـا الـسلع :  بورصة المعـادن النفيـسة

  .)4(ماسالمعدنية النفيسة من الذهب والفضة، والبلاتين والأل

 5-وهــي بورصــة ذات خــدمات كثيــرة التنــوع لتعــدد :  بورصــة الخــدمات

وأهمها السياحة والفنادق، وبورصة التـأمين . المجالات التي يمكن استخدامها فيها

 
  .37/ ، بورصة الأوراق المالية221/ ف محمدفقه الاقتصاد الإسلامي ليوس )(1
  .النقد الأجنبي أو العملات )(2
المجمع الملكي لبحوث : عمان(الأسواق المالية في ظل الإسلام، الإدارة المالية للجارحي،  )(3

ــــــــــــت114/الحــــــــــــضارة الإســــــــــــلامية ــــــــــــصاد )1989ط، م.  مؤســــــــــــسة آل البي ــــــــــــه الاقت ، فق
، معـــــــاملات البورصـــــــة فـــــــي الـــــــشريعة 37 /، بورصـــــــة الأوراق الماليـــــــة 221/الإســـــــلامي
  .دار النهضة العربية/  ط22/ الجندي / الإسلامية د

دار النفـائس، : الأردن (28/لمحمد صبري هارون) الأسهم والسندات(أحكام السوق المالية  )(4
  .221/، فقه الاقتصاد الإسلامي)م1999هـ، 1419، 1ط
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  .)1(الخ.. وبورصة النقل وتأجير السفن

 6  -وهي أحدث أنواع البورصات، والتي تتعلق بعرض :  بورصة الأفكار

وق الاختــراع وحقــوق المعرفــة والعلامــات التجاريــة، وصــفقات نظــم وبيــع الحقــوق كحقــ

  .)2(الخ... المعلومات

 7 -وهــي ســوق منظمــة يتــداول فيهــا الأســهم :  بورصــة الأوراق الماليــة

أو . ًوالــسندات، وحــصص التأســيس، وتحــدد فيهــا الأســعار وفقــا للعــرض والطلــب

بـــسعر البورصـــة فـــي التـــي تبـــاع فيهـــا أســـهم الـــشركات المختلفـــة بـــسعر بـــات، أو 

تــصفية محــددة بتــاريخ معــين، وهــذه الأوراق قــد تكــون حاضــرة ، وقــد تكــون علــى 

  .المكشوف أي لا يملكها بائعها

  :)3(تنقسم بورصة الأوراق المالية من حيث الوظيفة إلى سوقين: ًثانيا

وهــي : ، أو ســوق الإصــدارات)Primary Market( الــسوق الأوليــة -1

  :لإصدارات الجديدة عن طريقالسوق التي تنشأ فيها ا

 الاكتتـاب العـام لأول مـرة مــن قبـل شـركات تحــت التأسـيس، أو مـن قبــل -أ

  .شركات قائمة بالفعل، بغرض زيادة مواردها المالية

 
  .2/132 ج6ع الفقه الإسلامي ع، مجلة مجم23/الخضيري/ كيف تتعلم البورصة د )(1
  .37/  بورصة الأوراق المالية )(2
، فقـه الاقتـصاد 81/، الاسـتثمار فـي الأوراق الماليـة37/رضوان / أسواق الأوراق المالية، د )(3

  .38/ ، بورصة الأوراق المالية)م1993هـ، 1414، 1دار الهداية، ط (242/النقدي
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 الــذي يمثــل زيــادة فــي راس المــال لــشركات قائمــة )1( الاكتتــاب المغلــق-ب

  .)2(بالفعل من شركات الاكتتاب المغلق

وهــي : ، أو ســوق التــداول)Secondary Market( الــسوق الثانويــة -2

وبنــاء علــى ذلــك . الــسوق التــي يــتم فيهــا تــداول الأوراق التــي تــم إصــدارها مــن قبــل

 وتنقـسم .)3(فإن المتعاملين في هذه السوق هم حملـة الأوراق الماليـة والمـستثمرون

  .ًالسوق الثانوية أيضا إلى قسمين

لتعامـــــل فيهـــــا قـــــوانين يحكـــــم ا) Organized Market( ســـــوق منظمـــــة - أ

  .وٕاجراءات رسمية، ويقتصر التعامل فيها على الأوراق المسجلة لديها

 Over the) (ســوق المفاوضـــة علــى الأسعــار( سـوق غيـر منظمـة -ب

counter :( يقــوم بــإدارة هــذه الــسوق مجموعــة مــن الوســطاء يتبــادلون المعلومــات

  .لأسواق الرسميةعن الأوراق المالية غير المقيدة في جداول أسعار ا

) البورصـة(ونود أن نشير إلى أن سوق التداول ليست هي السوق الرسـمية 

) Organized and formal Market ( فقط، ولكنها تشمل كافة الأسواق التـي

يجري فيها التعامل من خلالها علـى الأوراق التـي أصـدرت مـن قبـل، سـواء كانـت 

ر مقيدة فيهـا ويجـري التعامـل عليهـا هذه الأوراق مقيدة في السوق الرسمية، أو غي

 
  . مؤسسي الشركة فقطاكتتاب يقتصر على: الاكتتاب المغلق )(1
  .37/ أسواق الأوراق المالية )(2
  .44/  أسواق الأوراق المالية81/ الاستثمار في الأوراق المالية )(3
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بـــدون اســـتعانة (فـــي الـــسوق الرســـمية، وســـواء تـــم التعامـــل عليهـــا بطريقـــة مباشـــرة 

  .)1(أو بطريقة غير مباشرة) بالوسطاء

أنواع البورصات من حيث مدى التعامل الجغرافي: ً ثالثا:  

 ً وهي التي لا تمتد معاملاتهـا دوليـا، ونـشاطها محـدود: بورصات محلية-أ

  .للغاية

 وهي التي تمتد معاملاتها إلى الدول المختلفـة، وهـي : بورصات دولية-ب

  .)2(بورصات ضخمة ومتوسطة الحجم

 3( أنواع البورصات من حيث التسجيل والاعتراف الحكومي:ًرابعا(.  

 وهــي بورصــات تعمــل بــشكل رســمي، وتمــارس فيهــا : بورصــات رســمية-أ

  .وتحت رقابة حكوميةالمعاملات في ضوء قواعد ونظم محددة 

 وهـي بورصـات تعمـل بـشكل غيـر رسـمي فـي : بورصات غيـر رسـمية-ب

ضوء قواعد خاصة بها، ولا تعترف بها الحكومـة ولا تتعامـل فيهـا أي مـن جهاتهـا 

وبالتــالي فإنهــا تتــضمن مخــاطر حتميــة مثــل بورصــة ســوق المنــاخ فــي . الرســمية

  .الكويت

 
  .39، 38/ ، بورصة الأوراق المالية 49-47/ أسواق الأوراق المالية )(1
  .25/ كيف تتعلم البورصة )(2
  .39/ بورصة الأوراق المالية )(3
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الأوراق الماليـة، وهـي مكـان والذي يعنينـا مـن هـذه البورصـات هـي بورصـة 

المعـــاملات التجاريـــة فـــي الأســـهم، ومـــن هنـــا يظهـــر لنـــا أن للـــسهم علاقـــة قويـــة 

بالبورصـــات لا تنفـــك عنهـــا، إذ هـــي مكـــان بيـــع وشـــراء الأســـهم وتحديـــد الأســـعار 

  .ومختلف المعاملات المتعلقة بالأسهم

قــد والبورصــة ليــست هــي المكــان الوحيــد الــذي تبــاع وتــشتري فيــه الأســهم، ف

  .يتم ذلك من خلال شبكات الحواسيب المنتشرة في البنوك

  المطلب الثالث

  تاريخ ظهور الأسهم

 نصيب في شيء أو في شركة، وهـو قـديم :السهم بمعناه الاصطلاحي هو

ًجدا، فما زال الناس يكون بينهم شـركة فـي عمـل أو فـي متـاع معـين، فيكـون لكـل 
  .واحد سهم في هذه الشركة

ًيـدي مـن المراجـع مـا يحـدد تمامـا تـاريخ ظهورهـا، إلا أنـي لم أجد فيمـا بـين 
وجــدت مــا يــدل علــى قــدمها، بــالطبع موجــوده قبــل وجــود أســواق المــال، والتسلــسل 

ــــة  ــــضائع كانــــت قبــــل بورصــــة الأوراق المالي ــــى أن بورصــــة الب ــــدل عل ــــاريخي ي الت

والتجاريــة، وكانــت بورصــة الأوراق التجاريــة ســابقة علــى الماليــة، فــأول مــا عــرف 

 كــان فــي القــرن الثالــث - الكبيــالات والــسحوبات الإذنيــة-تــداول الأوراق التجاريــة

) فيليـب الأشـقر(عشر في فرنسا، ومن أجـل تنظـيم هـذه العمليـة أوجـد ملـك فرنـسا 
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  .)1(مهنة سماسرة الصرف

م تأسست شركة الهند الشرقية وطرحت أسهمها للتـداول، 1599ثم في عام 

 سـندات الائتمــان التــي تمـول التبــادل التجــاري، م بـدأ التعامــل فــي1688وفـي عــام 

ثـــم بـــدأت مرحلـــة جديـــدة لـــلأوراق الماليـــة فـــي القـــرن الـــسادس عـــشر حـــين أخـــذت 

الحكومــات تقتــرض مــن الجمــاهير، ولجــأت الــشركات إلــى الاقتــراض عــن طريــق 

  .إصدار السندات

واســتمر التــداخل فــي التعامــل بــين الأوراق الماليــة والتجاريــة حتــى بعــد قيــام 

  .سواق الأوراق المالية، ثم بعد ذلك أصبحت للأوراق المالية أسواق خاصة بهاأ

ومــن خــلال هــذا التــدرج التــاريخي يمكــن أن يتــضح لنــا أن الأســهم بمعناهــا 
الاصـــطلاحي المعاصـــر كـــان ظهورهـــا الظهـــور الحقيقـــي عنـــدما ظهـــرت شـــركات 

رن المــــساهمة العامــــة وعنــــدما أخــــذت الحكومــــة تقتــــرض مــــن الجمــــاهير فــــي القــــ
  .)2(السادس عشر

  المبحث الأول

  في بيان حقيقة الأسهم

  :وفيه ثلاثة مطالب

 
  .م1982، ط دار الرشيد للنشر 66/ سهم والسندات، محمد صالح جابر الاستثمار بالأ )(1
. ، ط دار الكتـــب، وأســـواق الأوراق الماليـــة، د119/ الأســـواق والبورصـــات، مقبـــل جميعـــي  )(2

  .، ط دلة البركة9/ محي الدين 
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  . في تعريف الأسهم:المطلب الأول

  . في بيان أنواع الأسهم:المطلب الثاني

  .في بيان خصائص الأسهم وحقوقها: المطلب الثالث

  المطلب الأول

  ًتعريف الأسهم لغة واصطلاحا

  

  :تعريف الأسهم لغة: ًأولا

أحـدهما يـدل علـى تغيـر فـي : السين والهاء والميم أصـلان: " فارسقال ابن

  .لون، والآخر على حظ ونصيب وشيء من أشياء

َفالسهمة ْ َالنصيب، ويقال أسهم الرجلان، إذا اقترعا، وذلك من السهمة: ُّ ْ ُّ.  
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َفــساهم ﴿: أن يفــوز كــل واحــد منهــا بمــا يــصيبه، قــال االله تعــالى: والنــصيب َ َ َ

ُفكان من الم َ َِ َ َدحضينَ ِ َ   . أي قارع بالسهام فكان من المغلوبين)1(﴾ْ

ثـــم حمـــل علـــى ذلـــك فـــسمي الـــسهم الواحـــد مـــن الـــسهام، كأنـــه نـــصيب مـــن 

  .أنصباء وحظ من حظوظ

َوالسهمة ْ   .القرابة، لأنها حظ من اتصال الرحم: ُّ

ُسهم وجه الرجل إذا تغير، يسهم، وذلـك مـشتق : وأما الأصل الآخر فقولهم ََ َْ َ َ
  .م، وهو ما يصيب الإنسان من وهج الصيف حتى يتغير لونهُّمن السها

ولقد تعددت معـاني الـسهم فـي لغـة العـرب لكـن الـذي يتناسـب مـع موضـوع 

  .النصيب فقط: البحث

النــصيب، :  جمــع ســهم ويطلــق فــي اللغــة علــى عــدة معــان منهــا:والأســهم

 بـه بضم السين ومنها العود الذي يكـون فـي طرفـه نـصل يرمـى" ُالسهمان"وجمعه 

الـسهام، ومنهـا القـدح يـضرب فيـه بالميـسر، قـال ابـن الأثيـر : عن القوس، وجمعـه

ًوهو الأصل فيه، ويقال أسهم بينهم أي قرع، وساهمه أي قاسمه وأخـذ سـهما، أي 
  .)2(نصيبا

 
  .141: سورة الصافات آية )(1
 2/426كــت والعيــون للمــاوردي ، الن8/302 تــاج العــروس للزبيــدي - 3/111معجــم مقــاييس اللغــة  )(2

  .293/ ، المصباح المنير1/461المعجم الوسيط ط أوقاف الكويت، 
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  : ًتعريف الأسهم اصطلاحا

والــسهم فــي اصــطلاح علمــاء القــانون التجــاري والاقتــصاد عــرف بتعريفــات 

  :نهاعدة ومتقاربة م

1- الحصة التي يقدمها الشريك في شـركة المـساهمة، وهـي تمثـل جـزءا ً
مــن مــال الــشركة، ويتمثــل الــسهم فــي صــك يعطــي للمــساهمين ويكــون وســيلة إلــى 

  .إثبات حقوقه في الشركة

 2- نــصيب المــساهم فــي شــركة مــن شــركات الأمــوال، أو الجــزء الــذي 

 فـــي صـــك لـــه قيمـــة اســـمية ينقـــسم علـــى قيمتـــه مجمـــوع رأس مـــال الـــشركة المثبـــت

  .)1(وتشكل الأسهم في مجموعها رأس مال الشركة، وتكون متساوية القيمة

 3- صــكوك متــساوية القيمــة، وقابلــة للتــداول بــالطرق التجاريــة، والتــي 

  .يتمثل فيها حق المساهم في الشركة، لا سيما حقه في الحصول على الأرباح

 4- ،غيــر قابلــة للتجزئــة، تمثلهــا  أقــسام متــساوية مــن راس مــال الــشركة

  .)3) (2(وثائق التداول

 
شـــكري حبيـــب .  ط الاعتمـــاد بالقـــاهرة، د539/ علـــي حـــسن يـــونس. الـــشركات التجاريـــة، د )(1

ًشــــركات الأشــــخاص وشــــركات الأمــــوال علمــــا وعمــــلا: شــــكري وميــــشيل ميكــــالا  ط 184/ ً
  .الإسكندرية

  .م1983، ط دار الفكر العربي 108/ أبو زيد رضوان. اهمة، دشركات المس )(2
  .108/ أبو زيد رضوان. ، شركات المساهمة، د104القانون التجاري اللبناني المادة  )(3
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 5 -هــــو النــــصيب الــــذي يــــشترك بــــه  ": وهنــــاك تعريــــف آخــــر يقــــول

المـساهم فــي الــشركة، وهــو يقابــل حــصة الــشريك فــي شــركات الأشــخاص، ويتمثــل 

ــــات حقوقــــه فــــي  ــــسهم فــــي صــــك يعطــــي للمــــساهم لكــــي يكــــون وســــيلة فــــي إثب ال

  .)1("الشركة

 6-نـصيبا عينيـا أو نقـديا فـي راس مـال الـشركة،  صـك يمثـل: والسهم ً ً ً
  ".ًقابل للتداول، يعطي مالكه حقوقا خاصة

 7 - السهم الذي يعطي للمساهم إثباتا لحقه ً.  

ــــى الخــــامس هــــو المقــــصود فــــي التعامــــل التجــــاري  ــــسهم هــــو )2(والمعن  فال

الحصة التي يقدمها الشريك عند المساهمة في مشروع شركة من شركات الأموال 

ًويمثل جزءا من رأس مال الش

 
  . ط دار الفكر العربي539/ علي حسن يونس . الشركات التجارية د )(1
دار الفكــــر بيــــروت المعــــاملات  ط 88للبــــرواري " مــــن منظــــور إســــلامي"بورصــــة الأوراق الماليــــة  )(2

، ط دار النفــائس بالإحالــة علــى الأســهم 202/ شــبير/ الماليــة المعاصــرة فــي الفقــه الإســلامي د
  .131/ الزحيلي.  المعاملات المالية المعاصرة د- 18/ والسندات للخياط
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  المطلب الثاني 

  في بيان أقسام الأسهم
  

يمكــن تــصنيف الأســهم إلــى أقــسام متعــددة بحــسب الاعتبــار الــذي يتخــذ 

  :للتصنيف على النحو التالي

  . أقسامها من حيث الحصة التي يدفعها الشريك:الأول

  . أقسامها من حيث الشكل القانوني:الثاني

  . من حيث الحقوق الممنوحة لأصحاب الأسهم أقسامها:الثالث

  . أقسامها من حيث الاستهلاك وعدمه:الرابع

  . أقسامها من حيث القيمة:الخامس

  . أقسامها من حيث التداول:السادس

  . أقسامها من حيث التصويت:السابع

  . أقسامها من حيث المتاح وعدمه:الثامن
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  التقسيم الأول: ًأولا
  

لحصة التي يدفعها الشريك السهم بالنظر إلى نـوع أنواع الأسهم من حيث ا

  :حصة المساهم أي بحسب طبيعة الحصة التي يقدمها الشريك له ثلاثة أنواع

  .ًوهي التي تدفع نقدا:  أسهم نقدية-1

  .ً أسهم عينية وهي التي تدفع أموالا من غير النقد-2

  : حصص التأسيس-3

  :وفيما يلي بيان لها

 1-أسهم نقدية  :  

ًالأسهم التي امتلكها أصحابها بعد دفعهم لقيمتها نقدا، فهي تمثل حصصا وهي  ً
ويجــب الوفــاء بربــع قيمتهــا الاســمية علــى الأقــل عنــد . فــي رأس مــال شــركة المــساهمة

تأسيس الشركة، على أن تسدد القيمـة الاسـمية بالكامـل خـلال مـدة لا تزيـد علـى عـشر 

  .سنوات من تاريخ تأسيس الشركة

ائزة بالاتفـــاق، وذلـــك لأن الأصـــل فـــي الـــشركة هـــو تقـــديم وهـــذه الأســـهم جـــ

ًالحصة إليها نقدا، الذهب، و الفـضة أو مـا يقـوم مقامهمـا مـن الأوراق النقديـة فـي 
  .عصرنا

 2-وهـــي التـــي تمثـــل حصـــصا عينيـــة فـــي راس مـــال : أســـهم عينيـــة ً
ًالــشركة، وهــذه الأســهم التــي يكتــب بهــا المــساهم بــدفع قيمتهــا عينــا عقــارا أو م ًنقــولا ً



 نادية أبو العزم السيد حسن/ .د
 

301  مجلة البحوث القانونية والإقتصادية

                                

وتخــضع هــذه الأســهم لــنفس القواعــد التــي تــسري علــى الأســهم النقديــة فيمــا عــدا 

  :الأمور الآتية

  . أنه يجب الوفاء بقيمتها كاملة-أ

  .ً أنه يجب تقدير الحصص العينية تقديرا قبل منح الأسهم العينية- ب

  .)1( أنه لا يجوز تداولها قبل مضي سنتين من تاريخ تأسيس الشركة- ج

 الأســـهم التـــي يكتتـــب بهـــا المـــساهم ويـــدفع قيمتهـــا :هم المختلطـــة الأســـ-3

مختلطـة بالنقـد والعــين، كالمـساهم بعقــار، ومبلـغ نقــدي، وهـذه الأســهم جـائزة حيــث 

  .يقدر القسم العيني بالنقود كالأسهم العينية

  :)2(حصص التأسيس

ًصــكوك تعطــى لحاملهــا حقوقــا فــي أربــاح الــشركة دون أن تمثــل حــصة فــي 
، وتمــــنح حــــصص التأســــيس مكافــــأة علــــى خــــدمات أداهــــا المؤســــسون رأس المـــال

للــشركة، ومــن هنــا جــاءت تــسميتها، وقــد تمــنح لغيــر المؤســسين، وتــسمى عندئــذ 

  .حصص الأرباح

وقـــد أعطـــت بعـــض التـــشريعات الحريـــة فـــي إنـــشاء هـــذه الحـــصص لمكافـــأة 

 
 الأسهم والـسندات وأحكامهـا فـي الفقـه 68/القانون التجاري، شركات الأموال، مصطفى طه )(1

  .51، 50/ الإسلامي
  .1/181، الشركات للخياط 96 -94/  بورصة الأوراق المالية)(2
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 المجهودات التي بذلت في تأسيس الشركة أو الخدمات التي قدمت لهذا الغـرض،

ٕوليـست لحــصص التأســيس قيمــة اســمية، وانمــا يحــدد نــصيبها فــي الأربــاح، ولــذلك 
  لا تدخل في حساب رأس المال،

ولا يكون لأصحابها نصيب في فائض التصفية عنـد حـل الـشركة، وهـي لا 

تخـول صـاحبها التـدخل بـأي وجـه فــي إدارة الـشركة، وتكـون هـذه الـصكوك اســمية 

لشركة، وقد يتغير شكلها بعد ذلـك، فتـصبح عند نشأتها، لمدة سنتين من تأسيس ا

  .)1(لحاملها، وهي قابلة للتداول بالطرق التجارية بعد سنتين على الأقل

م عنـــد تأســـيس 1858ولقـــد ظهـــرت حـــصص التأســـيس لأول مـــرة فـــي ســـنة 

لمكافــأة مؤســسي الــشركة علـى الجهــود التــي بــذلوها ) قنــاة الــسويس البحريـة(شـركة 

  .)2(وقت انتشر هذا النوع من الصكوكلإنجاح المشروع ومنذ ذلك ال

  :)3(تعريف آخر  لحصص التأسيس

هي حق في جزء من الأرباح التي تحققها الشركة، وليس لها قيمـة اسـمية، 

وتعطــــي مقابــــل اختــــراع أو امتيــــاز مــــن الحكومــــة، وتتــــداول هــــذه الحــــصص فــــي 

  .)4(بورصة الأوراق المالية على أساس صافي نصيبها من أرباح الشركة

 
  .217/ 18 جامعة الكويت العدد -مجلة الشريعة والدراسات الإسلامية )(1
  .142/ شركات المساهمة في التشريع المصري والقطاع العام أبو زيد رضوان )(2
  .ر الحصة المدفوعة، والبعض أغفلهابعض الكتب ذكرتها ضمن أصناف الأسهم باعتبا )(3
  .م1962، ط مكتبة النهضة المصرية، 37/ بورصة الأوراق المالية، علي شلبي  )(4
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 الحــصص يمكــن أن تكــون اســمية لحاملهــا، وهــي قابلــة للتــداول وينطبــق وهــذه

عليها ما ينطبق على أسهم الـشركة فـي التـداول، ولا يمتلكهـا فـي مواجهـة الـشركة إلا 

  .شخص واحد

ولا يقتصر إصدار حصص التأسيس على الفترة التـي يـتم فيهـا إنـشاء الـشركة 

عــد ذلــك شــريطة أن يكــون ٕكمــا يــوهم اســم هــذه الحــصص، وانمــا يجــوز أن يــصدر ب

  .)1(نظام الشركة يجيز ذلك
  

  التقسيم الثاني : ًثانيا

  أنواع الأسهم من حيث الشكل القانوني
  

ًمــــن خــــصائص الــــسهم أنــــه قابــــل للتــــداول، فيجــــب أن يتخــــذ شــــكلا يــــسمح 
  :بتداوله بسهولة، ولذلك أنواع وأشكال كما يلي

  .ملها وهي الأسهم التي يسجل عليها اسم حا: أسهم اسمية-1

ــــة  ــــداول بطريق ــــشركة وتت ــــد اســــم المــــساهم فــــي ســــجل ال ــــه بقي ــــت ملكيت وتثب

ًالتـسجيل، وهـذه يجـوز إصــدارها شـرعا، لأن الأصـل أن يملــك المـساهم الـسهم فــي 
  .الشركة بتقديم حصته فيها، وله الحق في حمل الصكوك المثبتة لحصته باسمه

هـــا أن ٕ وهـــي لا تحمـــل اســـم صـــاحبها وانمـــا يـــذكر في: أســـهم لحاملهـــا-2
 

  .200/ محمد بابللي . الشركات التجارية، د )(1
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، أو يعتبــر حامــل الــسهم هــو المالــك فــي نظــر الــشركة، فتــصبح )لحاملــه(الــسهم 

 وتتـــداول بطريقـــة الحيـــازة الفعليـــة وهـــذا النـــوع مـــن )1(ًحيازتـــه دلـــيلا علـــى الملكيـــة

بـل قــضت . ًالأسـهم يوشـك أن يكـون قـد اختفـى تمامـا، ولا يتعامـل بـه النـاس اليـوم

جميـع الأسـهم اسـمية، ولا يجـوز إصـدار بعض القوانين التجارية العربية أن تكـون 

ـــة اســـم صـــاحبها، والتـــي تـــؤدي إلـــى النـــزاع والخـــصومة  ـــداول هـــذا النـــوع لجهال وت

وٕاضــــــاعة الحقــــــوق ووقــــــوع الــــــضرر علــــــى مــــــن اشــــــتراها، لاحتمــــــال ســــــرقتها أو 

اغتــصابها، ثــم إن جهالــة صــاحبها قــد يجعلهــا فــي يــد فاقــد الأهليــة الــذي لا يجــوز 

يـشترط "مـن مجلـة الأحكـام العدليـة ) 1330( المـادة اشتراكه بنفسه حيث جـاء فـي

وحتى مـن الناحيـة القانونيـة فـإن " على العموم أن يكون الشركاء عاقلين ومتميزين

   .)2(ًكثيرا من التشريعات الوضعية تمنع إصدار هذا النوع

وعلــى هــذا . والأســهم لحاملهــا لا يمكــن أن تــصدر إلا إذا دفعــت كــل قيمتهــا

ب الــشركة دفــع كــل قيمــة أســهمها النقديــة عنــد الاكتتــاب فمــن الأســاس إذا لــم تطلــ

  .الواجب أن تصدر الأسهم في الشكل الاسمي حتى يتم الوفاء بكل قيمتها

والحكمة في ذلك أن الأسهم الاسـمية لا تتـداول إلا بطريـق القيـد فـي دفـاتر 

 
  .540/ ، والشركات، لعلي حسن يونس179/ محمد بابللي. الشركات التجارية، د )(1
أبـو / ، شركات المساهمة في التشريع المصري د10/366درر الحكام شرح مجلة الأحكام  )(2

 بورصـــة الأوراق -1/199الخيـــاط /  الـــشركات فـــي ضـــوء الإســـلام د-534/ زيــد رضـــوان
  .91، 90/ المالية
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تنـازل الشركة، الأمر الذي يمكنها من معرفة أسـماء المتنـازلين الـسابقين، واسـم الم

  .إليه الأخير، فتستطيع أن توجه إليه المطالبة بأداء الباقي من قيمة السهم

بحيـــث لا تـــستطيع الـــشركة معرفـــة . أمـــا الـــسهم لحاملـــه فيتـــداول بطريـــق التـــسليم

أســماء الأشــخاص الــذين تــداولوا الــسهم، بــل ولا اســم الــشخص الــذي يحملــه، إذ قــد لا 

  .)1(لقسيمةيتقدم المساهم عند توزيع الأرباح إلا با

 3-الأمر أو لأمر: ( أسهم للأمر أو الإذن(  

، وتتــــداول بطريــــق التظهيــــر كــــسائر )لأمــــر(أســــهم تتــــضمن عبــــارة : وهــــي

  .)2(السندات التي تحمل شرط الأمر

  .وهي نادرة بل اقل حتى من الأسهم لحاملها مع ندرة الأخيرة

لأمـر (ة ًإذ يكتـب اسـم صـاحب الحـق مـسبوقا بعبـار. وهذا هو السهم الإذني

  .)أو لإذن

 قـد ذهـب بعـض العلمـاء إلـى جـوازه وذلـك -ومع أن هـذا النـوع نـادر الوقـوع

لمعرفـــة الـــشريك الثـــاني أو الثالـــث الـــذي تظهـــر لـــه الأســـهم فالجهالـــة منتفيـــة فـــلا 

ٕيقــضي إصــدارها وتــداولها إلــى نــزاع أو ضــرر، وان نقــل الملكيــة مــن شــريك إلــى 
اً، ويـرى الأسـتاذ حـسن الأمـين أنهـا غيـر شريك جديد بالبيع أو التنازل جـائز شـرع

 
/ صــالح بــن زابــن المرزوقــي . ، وشــركة المــساهمة، د198/ محــسن شــفيق . محاضــرات د )(1

  .، ط جامعة الإمام354
  .، ط دار السلام540/ ، الشركات لعلي حسن يونس2/96الخياط . الشركات د )(2
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  .)1(جائزة شرعا، لأنها تصدر سائبة لغير مالك معين يتأتى منه تظهيرها

  التقسيم الثالث: ًثالثا

  أنواع الأسهم من حيث الحقوق الممنوحة لمالكيها

إلا أنــه . الأصــل أن تتمتــع جميــع أســهم شــركة المــساهمة بحقــوق متــساوية

ى إقامة نـوع مـن التفرقـة بـين الأسـهم مـن حيـث الحقـوق، ًكثيرا ما يجري العمل عل

 وعلـى هـذا الأسـاس )2(فتعطي لـبعض الأسـهم امتيـازات لا تخـول للأسـهم الأخـرى

  :يمكن تقسيم الأسهم كالآتي

  : الأسهم العادية-1

ًوهــي التــي تتــساوى فــي قيمتهــا، وتخــول المــساهمين حقوقــا متــساوية، فهــي 
ساهم دون أي امتيـازات ويحـصل حاملهـا علـى تعطي حاملها الحقـوق المترتبـة للمـ

قـــدر مـــن الـــربح يتفـــق مـــع مـــا دفعـــه إلـــى الـــشركة دون أي زيـــادة أو مزيـــة أخـــرى، 

  .)3(ويتحمل الخسارة بقدر أسهمه

  : الأسهم الممتازة-2

وهــي التــي تخــتص بمزايــا لا تتمتـــع بهــا الأســهم العاديــة، وتعطــي لحاملهـــا 
 

، 91/ بورصــــة الأوراق الماليــــة للبــــرواري-115/ أبــــو زيــــد رضــــوان. شــــركات المــــساهمة، د )(1
  .53/أحمد بن محمد بن خليل/ الأسهم والسندات د

  .54/ أحمد خليل.  الأسهم والسندات د- 117/أبو زيد رضوان. شركات المساهمة د )(2
  .42/ عيد الجهني. ، والاستثمار بالأسهم د2/96الخياط . الشركات د )(3
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صحابها حق الحـصول علـى أولويـة فـي ًحقوقا إضافية وهذه الأسهم التي تخول لأ

قبض ربح معين، أو أولوية في استرداد ما دفع من رأس المـال عنـد التـصفية، أو 

 ممـــا لا تتـــوفر لأصـــحاب الـــسهم )1(ًأولويـــة فـــي الأمـــرين معـــا، أو أيـــة ميـــزة أخـــرى

  .العادية

وٕاذا كـــان هنـــاك أســـهم ممتـــازة فـــلا يجـــوز إصـــدار أســـهم جديـــدة تكـــون لهـــا 

ا، إلا بموافقــة جمعيــة خاصــة مكونــة مــن أصــحاب الأســهم الممتــازة الأولويــة عليهــ

الذين يضارون من هذا الإصدار، وبموافقة جمعيـة عامـة مكونـة مـن جميـع فئـات 

  .)2(المساهمين، ما لم ينص نظام الشركة على غير ذلك

  :ويرجع إصدار الأسهم الممتازة من قبل الشركات لأحد سببين

ادة رأس مالها، فتصدر هذا النوع من الأسهم  أن تحتاج الشركة لزي:أولهما

ًلحـــث الجمهـــور علـــى الاكتتـــاب فـــي الأســـهم الجديـــدة الـــصادرة، وغالبـــا مـــا تكـــون 
أعمـــال الـــشركة غيـــر مقبولـــة عنـــد الجمهـــور، فتلجـــأ إلـــى هـــذا النـــوع مـــن الأســـهم 

ًالممتازة ترغيبا للجمهور وحثا لهم على المشاركة ً.  

مكافأة لهم على ) أو بعضهم(سهم القديمة  تقديم امتيازات لحملة الأ:الثاني

مـــا بـــذلوه فـــي ســـبيل إنجـــاح الـــشركة، وذلـــك بتحويـــل أســـهمهم العاديـــة إلـــى أســـهم 

 
  .184/ محمد بابللي . الشركات د )(1
  .185/ محمد بابللي . الشركات د )(2
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  .)1(امتياز، مراعاة لهذه المصلحة

ومــن الناحيــة الفقهيــة لا يجــوز إصــدار هــذه الأســهم التــي لهــا أفــضلية علــى 

م تساويها في الحقوق، فـلا الأسهم العادية، وذلك لتساويها في القيمة، وبالتالي يلز

يجــوز أن تكــون لهــا الأولويــة فــي نــسبة معينــة مــن الأربــاح، وكــذلك الأولويــة فــي 

  .التصويت

 فالنـــسبة لحـــق الأولويـــة فـــي الأربـــاح بنـــسبة معينـــة وحـــق الأولويـــة فـــي -1

استرداد هـذه الأسـهم كاملـة عنـد تـصفية الـشركة قبـل حملـة الأسـهم العاديـة، وحـق 

نوية ثابتة سواء ربحت الشركة أم خسرت، فهذه الامتيـازات الحصول على فائدة س

ًلا تجــوز شــرعا، لأنهــا زيــادة بــلا مقابــل مــال أو عمــل أو ضــمان، فيتــضمن الربــا 
  .ًالمحرم شرعا

ولأنها تخالف مقتضى عقد الـشركة، حيـث إن مبناهـا علـى المخـاطرة والمـشاركة 

  في الغنم والغرم على قدر الحصص وهو محل اتفاق الفقهاء

تفـــسد الـــشركة إذا وقعـــت بـــشرط التفـــاوت فـــي  ":فقـــد جـــاء فـــي الخرشـــي

  .)2("الربح

 
، 184/ محمــد بــابللي. ، الــشركات د385/ صــالح بــن زابــن المرزوقــي. شــركة المــساهمة د )(1

  .93/  بورصة الأوراق المالية-185
، 11/156 ط دار إحيـــاء التـــراث الغربـــي، المبـــسوط للسرخـــسي 5/402فـــتح القـــدير لابـــن الهمـــام  )(2

  . 14/71، المجموع للنووي 6/45الخرشي على مختصر سيدي خليل للخرشي 
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 وأما بالنسبة لحق التصويت فـي الجمعيـة العموميـة بـأكثر مـن صـوت، -2

ًفهـــــذا لا يجـــــوز أيـــــضا لأن الأصـــــل تـــــساوي الـــــشركاء فـــــي الحقـــــوق ومنهـــــا حـــــق 
  التصويت بحسب الأسهم،

مــا نــوع الامتيــاز الجــائز وأمــا التنــازل عــن التــصويت مقابــل حــق فجــائز، وأ

ًشــرعا فهــو حــق الأولويــة للمــساهمين فــي الاكتتــاب عنــد تقريــر زيــادة رأس المــال 
على المساهمين الجدد، وذلك لأنهـم أولـى مـن غيـرهم بـأن تظـل الـشركة منحـصرة 

ًفــيهم، بــل لا يــصح إصــدار أســهم جديــدة إلا بمــوافقتهم وفقــا لحــق الــشفعة المقــرر 
   .)1(ًشرعا

وهـــي التـــي تعطـــي عـــادة للمؤســـسين ولمـــن يقومـــون : ؤجلـــة الأســـهم الم-3

ًبتزويج الأسهم الجديدة للشركة عند إنشائها، وتـسمى مؤجلـة لأنهـا تـستحق نـصيبا 
. من الأربـاح الموزعـة قبـل سـداد حـاملي بقيـة الأسـهم نـسبة معينـة مـن رأس المـال

  .ًهذه الأسهم كأسهم التمتع غير جائزة شرعا، إلا بشروط

  

  يم الرابعالتقس: ًرابعا

  أنواع الأسهم من حيث الاستهلاك واسترداد القيمة

 
الأســواق الماليــة فــي ميــزان الفقــه الإســلامي، مجمــع الفقــه الإســلامي، الــدورة الــسابعة للقــرة  )(1

  .8/14 حسن الأمين -، زكاة الأسهم في الشركات1/14داغي 
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 هــو رد قيمتهــا للمــساهم خــلال حيــاة الــشركة :المقــصود باســتهلاك الأســهم

  .وقبل انقضائها

والأصـــل أن الأســـهم لا تـــستهلك مـــا دامـــت الـــشركة قائمـــة، لأن مـــن حـــق 

اً فـــي الــشريك البقــاء فــي الـــشركة، ومــع ذلــك فــإن اســـتهلاك الأســهم يبــدو ضــروري

بعـــض الحـــالات، كمـــا إذا كانـــت ممتلكـــات الـــشركة ممـــا يلحقـــه التلـــف مـــع تـــوالي 

الــزمن، كــشركات المنــاجم والمحــاجر، أو كانــت الــشركة حاصــلة علــى امتيــاز مــن 

الحكومـــة أو غيرهـــا مـــن الهيئـــات العامـــة، يمـــنح لهـــا لمـــدة معينـــة، تـــصبح بعـــدها 

مقابــل، كــشركات الكهربــاء و ًموجــودات الــشركة ملكــا للهيئــة المانحــة للامتيــاز بــلا 

  .المياه

ومــن ثــم تقــوم هــذه الــشركات باســتهلاك الــسهم أثنــاء حياتهــا، حتــى لا يــستحيل 

علـــى المـــساهمين الحـــصول علـــى قيمـــة أســـهمها عنـــد حلهـــا، مـــع مـــنح المـــساهم الـــذي 

  .ًاستهلك سهمه سهم تمتع بدلا من سهم رأس المال المستهلك

ــــا، لأن ا ــــة حقــــا تجــــاه ًواســــتهلاك الأســــهم لــــيس إجباري ًلــــشركة ليــــست مدين
  .المساهمين بقيمة السهم إلا عند حل الشركة

وقــد تــتم عمليــة الاســتهلاك باســتهلاك بعــض الأســهم كــالربع والثلــث وتعــين 

الأســهم التــي تــستهلك بطريــق القرعــة، وتــنظم عمليــة الاســتهلاك بحيــث يــتم الوفــاء 

 طريقــة اســـتهلاك بكــل قيمــة الـــسهم عنــد انقــضاء الـــشركة، وقــد تلجــأ الـــشركة إلــى
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ًالأســهم جميعــا اســتهلاكا تــدريجيا، وذلــك بــأن تــرد كــل ســنة إلــى المــساهمين جــزءا  ً ً ً
ًمن قيمة أسهمهم، حتى تستهلك جميعـا معـا فـي نهايـة أجـل الـشركة ، وفـي هـذا )1(ً

  .العدل بين المساهمين

ٕبشراء الشركة لأسهمها، وتعـدمها، واعـدامها يقتـضي "وقد يكون الاستهلاك 
  .)2("للسهم التي تشتريها أصوات في مداولات جمعيات المساهمينألا يكون 

 
  .58/  الأسهم والسندات70 -69/ مصطفى طه. شركات الأموال د )(1
  .58/  الأسهم والسندات364/ صالح المرزوقي. شركة المساهمة د )(2
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وبعــد هــذا الإيــضاح لمعنــى الاســتهلاك ومــا يتعلــق بــه يمكــن بيــان أقــسام 

  : الأسهم بالنسبة للاستهلاك إلى قسمين

أسهم رأس المال:  الأول:  

وهــي الأســهم التــي يقــدمها المــساهم للــشركة، ولا تعــود إليــه إلا عنــد فــسخ "

 بــــأي اأو التـــصفية النهائيــــة للـــشركة، أي لا تـــستهلك قيمتهــــا أو انقـــضائهالـــشركة 

ً وهذا النـوع جـائز شـرعا، فهـو الأصـل والقاعـدة فـي )1("سبب من أسباب الانقضاء
  .الشركات

الاستهلاك(أسهم التمتع :  الثاني:(  

 أو بعبـارة أخـرى -وهي التي يحصل عليها المساهم بعد أن يـستهلك سـهمه

 استهلكت قيمتها بأن ردت قيمتهـا الاسـمية إلـى المـساهم تـدريجيا هي الأسهم التي

أو دفعـــة واحــــدة أثنـــاء حيــــاة الـــشركة وهــــو مــــا يـــسمى بإطفــــاء الأســـهم، لمــــا كــــان 

اســتهلاك الأســهم مــن الأربــاح، ولا يجــوز أن يــنقص رأس المــال مــن الاســتهلاك، 

م فــلا وجــه لمنــع صــاحب الأســهم المــستهلكة مــن حقــه فــي الــشركة، فيعطــي أســه

تمتع، وسـهم التمتـع يمـنح صـاحبه صـفة الـشريك والحقـوق المتـصلة بهـذه الـصفة، 

ًفيعطـــي ســـهم التمتـــع لحاملـــه حـــق التـــصويت فـــي الجمعيـــات العامـــة، وحقـــا فـــي 
ًالأرباح السنوية، وحقا في موجـودات الـشركة عنـد تـصفيتها بعـد اسـتيفاء أصـحاب 

 
  .361/ صالح بن زبن المرزوقي . شركة المساهمة، د )(1
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 هي بمثابة أوجه الشبه الأسهم التي لم تستهلك حقوقهم من الشركة، وهذه الحقوق

  .بين أسهم التمتع وأسهم رأس المال

  .)1(وقيمة أسهم التمتع في البورصة اقل من قيمة أسهم رأس المال

ــسهم  إن الأصــل فــي الأســهم هــو عــدم جــواز إخــراج :حــالات اســتهلاك ال

الـشريك باسـتهلاك أسـهمه، ولكـن هنـاك حـالات تـضطر الـشركة إلـى إخـراج أسـهم 

  :الاتالتمتع من تلك الح

 إذا كانـــت موجـــودات الـــشركة ممـــا يـــستهلك بالاســـتعمال يعـــد مـــدة مـــن -أ

  .الزمن، كالاستثمار في سفن بحرية أو سيارات نقل

 إذا كـــان مـــشروع الـــشركة يقـــوم علـــى حقـــوق مؤقتـــة، كالحـــصول علـــى -ب

امتياز من الدولة، تـؤول ممتلكـات الـشركة إلـى الدولـة بانتهـاء المـدة المتفـق عليهـا 

  .رباء واستخراج البترول ونحوهاكشركات الكه

 إذا كـــان نـــشاطها يتعلـــق باســـتغلال مـــورد مـــن مـــوارد الثـــروة الطبيعيـــة -حــــ

  .والتي تنتهي بعد فترة من الزمن كاستخراج المعادن ونحوها

وأمــا رأي الــشرع فــي هــذه الأســهم فمنهــا مــا هــو جــائز، ومنهــا مــا هــو غيــر 

  :ًعا في صورتينفلا تجوز شر) إطفائها(جائز حسب صور استهلاكها 

 
 -187/ محمـد بـابللي. ، الـشركات التجاريـة، د72، 71/مصطفى طه. شركات الأموال، د )(1

  .59/ م والسنداتالأسه
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 إذا استردت القيمة الحقيقية للسهم سواء كانت أعلـى أو أقـل مـن قيمتـه -1

الاســمية، لأن صــلة المــساهم تنتهــي بالــشركة، وذلــك لاســتيفاء مالــه، فــلا يــستحق 

  .)1(ًشيئا من ربح الشركة ولا يتحمل خسارتها

يــة  إذا اســتردت القيمــة الاســمية للــسهم وكانــت أعلــى مــن القيمــة الحقيق-2

ًله، لأنه استوفى رأس ماله المدفوع كاملا، فتنقطع صلته عن الشركة فـلا يـستحق 
ٕأي ربــــح ولا يتحمــــل أي خــــسارة أيــــضا، وان الــــربح فــــي الــــشركات يــــستحق بأحــــد  ً

هــــي المــــال، والعمــــل والــــضمان، ولا يوجــــد أي ســــبب منهــــا فــــي : أســــباب ثلاثــــة

  .الصورتين أعلاه

  :ًويجوز شرعا في الصور الآتية

عطي المساهم قيمة السهم الاسمية أقل من القيمة الحقيقية، فيبقى  أن ي-1

ًله في موجودات الشركة وفي رأسـمالها الاحتيـاطي فيـستحق حينئـذ أن يأخـذ جـزءا 
  .من أرباح الشركة حسب النسبة الباقية من قيمة أسهمه غير المستردة إليه

معينـة مـن  التصفية الجزئية المستمرة بإعطاء كل من المساهمين نسبة -2

  .قيمة أسهمهم بالتساوي وحسب عدد الأسهم

ٕ اقتطاع مبلغ معين من أرباح الشركة سنويا وايداعـه باسـم المـساهمين، -3 ً
ًعلـــى أن يبلـــغ قيمـــة الأســـهم جميعـــا إلـــى حـــين انتهـــاء الـــشركة أو انتهـــاء امتيازهـــا 

 
  .6/، بورصة الأوراق المالية1/200الشركات في ضوء الإسلام للخياط  )(1
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  .فيأخذونه

 الـشركة فلا يجوز إنشاء أسهم تمتـع إلا بهـذه الـصور الـثلاث، وذلـك لأن عقـد

 وتحمــــل الجميــــع - فــــي الفقــــه الإســــلامي مبنــــي علــــى المــــساواة بــــين جميــــع الــــشركاء

  .المخاطرة واستحقاقهم الأرباح

فــإذا اقتــصرت أســهم التمتــع علــى بعــض المــساهمين، ففــي حالــة ربــح الــشركة 

سيتــضرر أصــحاب أســهم التمتــع، وفــي حالــة خــسارتها سيتــضرر أصــحاب الأســهم 

ل سـهم التمتـع يتوقـع خـسارة الـشركة إذا كانـت ممـا تنتهـي العادية، والمساهم الذي يقبـ

    .)1(بانتهاء عملها أو انتهاء امتيازها

 
، بــدائع الــصنائع 1/200، الــشركات فــي ضــوء الإســلام للخيــاط 99، 98/بورصــة الأوراق الماليــة )(1

، الأسـواق الماليـة فـي ميـزان الفقـه، بمجلـة 371/ ، شركات المساهمة في النظـام الـسعودي5/82
  .1/122 للقرة داغي - لفقه الإسلامي الدورة السابعةمجمع ا
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  التقسيم الخامس: ًخامسا

  أنواع الأسهم من حيث القيمة

  :للسهم في الشركة قيم تختلف بحسب ما يعتبر به وهي أربعة قيم
  

1-القيمة الاسمية للسهم :  

لتي يـدفعها المـساهمون حـصة لاشـتراكهم عنـد وهي القيمة المبينة في الصك، وا

ًتأسيس الشركة وبحسب رأس مال الشركة طبقا للقيمة الاسمية لمجموع الأسـهم والقيمـة 
  .الاسمية لمجموع الأسهم تشكل رأس مال الشركة

 2-قيمة الإصدار :  

وهــي القيمــة التـــي يــصدر بهـــا الأســهم الجديـــدة عنــدما تريـــد الــشركة زيـــادة "

م مـــشاريعها أو التوســـع فـــي أعمالهـــا، وقـــد تكـــون مـــساوية للقيمــــة رأســـمالها، لـــدع

الاسمية أو أعلى أو أقل منها، ولا يجوز إصدار الـسهم بأقـل مـن قيمتـه الاسـمية، 

ســواء عنــد تأســيس الــشركة أو عنــد زيــادة رأس المــال، لأن رأس المــال يكــون غيــر 

ة أعلــى مــن مكتتــب فيــه بالكامــل فــي هــذه الحالــة، ولا يجــوز إصــدار الــسهم بقيمــ

قيمتـه الاسـمية إلا فـي الأحـوال وبالــشروط التـي تحـددها اللائحـة التنفيذيـة، ويجــب 

أن تــضاف الزيــادة الناجمــة عــن الفــرق بــين قيمــة الإصــدار والقيمــة الاســمية إلــى 

  ."الاحتياطي القانوني للشركة
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3-القيمة الحقيقية للسهم :  

ركة بعــد خــصم وهــي المقــدار الــذي يــستحقه الــسهم فــي صــافي أمــوال الــش

ديونهـــا والتزاماتهـــا، أي يـــشمل رأس المـــال المـــدفوع، وموجـــودات الـــشركة وأرباحهـــا 

بعــد اســتنزال ديونهــا، ويحــسب بحاصــل قــسيمة الموجــودات الــصافية للــشركة علــى 

عــدد الأســهم المــصدرة، فــإذا ربحــت الــشركة وأصــبح لهــا أمــوال احتياطيــة ارتفعــت 

  .القيمة الاسميةقيمة السهم الحقيقية، وأصبحت أعلى من 

ًولا تتبلور هذه القيمة الفعلية نهائيا إلا عند تصفية الشركة، وتـسوية ديونهـا 
  .ًتسوية نهائية عند حل الشركة، أو نظرية عند اندماج الشركات مثلا

ويعلم من هذا أنه إذا لـم يكـن علـى الـشركة ديـون فـإن أصـولها تعـادل رأس 

  .وية لقيمته الاسميةمالها، وتكون القيمة الحقيقية للسهم مسا

 4-القيمة السوقية للسهم :  

وهي قيمة الأسـهم عنـد عرضـها للبيـع فـي الأسـواق التجاريـة، وتختلـف عـن 

القيمـــة الاســـمية بحـــسب العـــرض والطلـــب، وبحـــسب نجـــاح الـــشركة فـــي أعمالهـــا، 

وضــــــخامة موجوداتهــــــا، ورأس مالهــــــا الاحتيــــــاطي وبحــــــسب الظــــــروف الــــــسياسية 

التـــــي تتحـــــدد فـــــي ســـــوق الأوراق الماليـــــة، وهـــــي عرضـــــة والاقتـــــصادية، والقيمـــــة 

ًللتقلبات، ارتفاعـا وانخفاضـا تبعـا لعوامـل كثيـرة، منهـا مـدى سـلامة المركـز المـالي  ً ً
  .للشركة ونجاح مشروعها
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وقيمــــة الــــسهم فــــي البورصــــة أو قيمتــــه الــــسوقية يفتــــرض أن تكــــون مماثلــــة 

  .)1(لقيمته الحقيقية
  

  التقسيم السادس: ًسادسا

  لأسهم من حيث التداولأنواع ا

  :بيانهما كالتالي: للأسهم بهذا الاعتبار نوعان

  : أسهم ضمان-1

وهي أسهم غير قابلة للتداول يقدمها عضو مجلـس إدارة الـشركة المـساهمة 

لــــضمان إدارتــــه، ولا يجــــوز تــــداول الأســــهم إلــــى أن تنتهــــي مــــدة وكالــــة العــــضو، 

  .)2(الهويصدق على ميزانية آخر سنة مالية قام فيها بأعم

  : أسهم التداول-2

ًوتشمل جميع الأسهم عدا أسهم الضمان، فيجوز تـداول الـسهم بيعـا وشـراء  ً
  .حسب أنظمة التداول

  

  
 

، 64/ مـصطفى كمــال طــه. ، وشـركات الأمــوال، د112/ أبـو زيــد رضــوان. شـركات المــساهمة، د )(1
  .100 ،99/  المالية - 61/ بورصة الأوراق المالية، الأسهم والسندات

  .62/ ، الأسهم والسندات81/ مصطفى كمال طه . شركات الأموال، د )(2
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  التقسيم السابع: ًسابعا

  أنواع الأسهم من حيث التصويت
  

  :تنقسم الأسهم باعتبار التصويت إلى قسمين

لكيـة وحـق  وهي الأسـهم التـي تجمـع بـين حقـوق الم- الأسهم المصوتة-1

  .ًالإدارة والتصويت والانتخابات وهي جائزة شرعا

 وهـي للأسـهم التـي تمثـل حقـوق المـشاركة فـي : الأسهم غير المـصوتة-2

أرباح المشروع، دون أن يكون لمالكيها حـق الإدارة أو التـصويت أو الانتخـاب أو 

  .الترشيح لعضوية مجلس إدارة الشركة
  

  التقسيم الثامن: ًثامنا

  سهم من حيث المنح وعدمهأنواع الأ
  

  :تنقسم الأسهم من حيث المنح وعدمه إلى قسمين

فهـذا . وهـي الأسـهم التـي يـدفع صـاحبها قيمتهـا:  أسهم غيـر مجانيـة:الأول

  .ًمما لا غبار عليه شرعا

وهـي الأسـهم التـي تمنحهـا الـشركة للمـساهمين ) مجانية( أسهم منح :الثاني

ـــة زيـــادة رأس مـــال الـــشرك ة علـــى شـــكل ترحيـــل جـــزء مـــن الأربـــاح ًمجانـــا فـــي حال



 نادية أبو العزم السيد حسن/ .د
 

320  مجلة البحوث القانونية والإقتصادية

                                

المحتجـــزة، أو الاحتيـــاطي إلـــى راس المـــال الأصـــلي، ويـــتم توزيعهـــا حـــسب قـــدر 

  .الأسهم

ًيجوز هذا النوع شرعا إذا تم المنح بالتساوي حسب الأسـهم، لأن ذلـك مـال 
  .)1(المساهمين فلهم الحق في الحصول عليه

  

  المطلب الثالث 

  خصائص الأسهم وحقوقها

  :لتانوفيه مسأ

  . خصائص الأسهم:الأولى

  . حقوق الأسهم:الثانية

 
مجلة مجمع الفقه . ، الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي96/ بورصة الأوراق المالية )(1

_  مجلـة الـشريعة والدراسـات الإسـلامية جامعـة الكويـت-1/125الإسلامي الدورة السابعة 
  .216، 215/ محمد عبد الغفار الشريف/  أحكام السوق المالية د-كلية الشريعة
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  المسألة الأولى : ًأولا 

  في خصائص الأسهم
  

لأسهم شركات المساهمة خصائص تميزها عن غيرها من أهمها تـساوي قيمتهـا 

ـــدر قيمـــة  ـــساوي حقوقهـــا، وكـــون مـــسؤولية كـــل مـــساهم بق ـــانون، وت حـــسبما يحـــددها الق

  . قابلية السهم للتجزئةأسهمه، وقابليتها للتداول، وعدم

  :وسوف أوضح ذلك بالتفصيل

  : تساوي قيمة السهم حسبما يحددها القانون-1

يجــب أن تتــساوى أســهم شــركات المــساهمة فــي القيمــة، وتــشكل فــي مجموعهــا رأس 

مــال الــشركة، ويعنــي تــساوي القيمــة فــي الأســهم أن تتــساوى بالــضرورة الحقــوق التــي تمنحهــا 

مــت مــن نــوع واحــد، إلا أن هــذا التــساوي فــي الحقــوق التــي يمنحهــا الأســهم للمــساهمين مــا دا

الــسهم قــد يختلــف بحــسب أنــواع الأســهم، المهــم أن تتــساوى الأســهم التــي مــن نــوع واحــد فــي 

  .)1(الحقوق والواجبات

ــــة العموميــــة،  ــــة فــــي الجمعي ــــسهيل تقــــدير الأغلبي والحكمــــة مــــن تــــساويها ت

 وتنظـــــيم ســـــعر الأســـــهم فـــــي وتـــــسهيل عمليـــــة توزيـــــع الأربـــــاح علـــــى المـــــساهمين

  .البورصة

 
  .64/ مصطفى طه. ، وشركات الأموال، د111/أبو زيد رضوان. شركات المساهمة د )(1
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وتــــساوي قيمــــة الأســــهم تقتــــضي تــــساوي الحقــــوق بــــين المــــساهمين، إلا أن 

بعـض القــوانين تجيــز إصــدار أسـهم ممتــازة بقــرار مــن الهيئـة العامــة غيــر العاديــة، 

تمنح أصحابها حـق الأولويـة فـي الأربـاح، أو فـي أمـوال الـشركة عنـد تـصفيتها أو 

  .رىكليهما، أو أية ميزة أخ

 2-تساوي مسؤولية الشركاء بحسب قيمة السهم :  

مـــسؤولية الـــشركاء المـــساهمين تجـــاه التزامـــات الـــشركة مقـــسمة علـــيهم بحـــسب 

قيمة السهم، فلا يسأل عن ديون الشركة إلا بحسب أسهمه التي يملكها، مهما بلغـت 

  .ديون الشركة أو خسارتها

 3-عدم قابلية السهم للتجزئة :  

فـإذا انتقلـت ملكيـة الـسهم . تعدد مالكو السهم أمام الـشركةأي لا يجوز أن ي

ٕإلى أكثر من شخص نتيجـة لإرث أو هبـة أو وصـية فـإن هـذه التجزئـة وان كانـت 
صحيحة بين هؤلاء إلا أنها لا تقبل تجاه الشركة، ويتعين علـى هـؤلاء أن يختـاروا 

ًشخــصا واحــدا يمــثلهم فــي الجمعيــة ولعــل الفائــدة مــن عــدم تجزئــة الــسه م تــسهيل ً

مباشــرة الحقــوق وأداء الواجبــات المتبادلــة بــين المــساهم والــشركة فــإذا اشــترك فــي 

السهم أكثر من مساهم جاز، ولكن لابد أن يمثلهم أمام الشركة واحد فقـط بالنيابـة 

  .)1(عنهم

 
  .89، 88/ ، بورصة الأوراق المالية113/ أبو زيد رضوان. شركات المساهمة، د )(1
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 4-قابلية السهم للتداول بالطريق التجارية :  

ن مـساهم لآخـر بـأي انتقال ملكيتها بين الأشخاص م: معنى تداول الأسهم

طريــق مــن طــرق نقــل الملكيــة، كــالبيع والهبــة، والوصــية والإرث، والــرهن، وغيــر 

ذلك والقابلية للتداول هي التي يـسرت جمـع رؤوس الأمـوال الـضخمة فـي شـركات 

  .المساهمة، وانتشار الأسهم بين كل الطبقات الاجتماعية

ساهم الـذي يبيـع ولا ينقص تداول السهم مـن حقـوق دائنـي الـشركة، لأن المـ

ٕسهمه لا يحـصل علـى قيمتـه مـن الـشركة، وانمـا يحـل محلـه شـخص آخـر، فيظـل 
  .)1(ًرأس المال ثابتا لضمان حقوق الدائنين

  :طرق تداول الأسهم: ًثانيا

ــتم بطريــق القيــد فــي -1 ً إذا كــان الــسهم اســميا فــإن تداولــه والتنــازل عنــه ي
 ويــــتم التنــــازل عنــــه بــــين ســــجل الــــشركة، ويؤشــــر بهــــذا القيــــد علــــى الــــسهم ذاتــــه،

  المتعاقدين بالاتفاق،

  . إذا كان السهم لحامله فإن التنازل عنه يتم بتسليمه من يد لأخرى-2

  :قيود حرية تداول الأسهم: ًثالثا

ًالـــسهم وان كـــان قـــابلا للتـــداول بطـــرق خاصـــة، إلا أن هـــذه الحريـــة ليـــست  ٕ

 
.  الـــــشركات د202/ شـــــبير.  المعـــــاملات الماليـــــة د-76/مـــــصطفى. شـــــركات الأمـــــوال، د )(1

  .64/سهم والسندات، الأ213، 212/ الخياط مجلة الشريعة والدراسات الإسلامية
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ركات المـساهمة، وهـذه مطلقة، بل يرد عليها بعض القيود في النظام القانوني، لش

القيود إما أن تكون على نوع السهم المبيـع، أو مـذكورة فـي شـرط منـصوص عليـه 

  :في الاتفاقية، بين ذلك ما يلي

  :  الأسهم العينية وأسهم المؤسسين-1

لا يجــوز تــداول الأســهم التــي تعطــي مقابــل الحــصص العينيــة ولا الأســهم التــي 

يزانيــة، وحــساب الأربــاح، والخــسائر، وســائر يكتتــب فيهــا مؤســسو الــشركة قبــل نــشر الم

الوثــائق الملحقــة بهــا عــن ســنتين مــاليتين كــاملتين، لا تقــل كــل منهمــا عــن اثنــى عــشر 

  .ًشهرا من تاريخ تأسيس الشركة

ــــد ــــار -والهــــدف مــــن هــــذا القي ــــة جمهــــور المــــدخرين مــــن تلاعــــب كب  حماي

كة مـــن المؤســـسين، فقـــد يقـــدم حـــصة عينيـــة، ثـــم يـــتمكن بنفـــوذه فـــي مجلـــس الـــشر

تقـــديرها بـــأكثر مـــن قيمتهـــا، ثـــم يحـــصل علـــى أســـهم عينيـــة بمـــا يـــساوي ذلـــك، ثـــم 

  .يعرض هذه الأسهم للبيع قبل انكشاف الأمر

  : شهادات الاكتتاب والأسهم النقدية-2

لا يجوز تداول شهادات الاكتتاب، وهي شـهادات يحـصل عليهـا المكتتبـون 

د إصدارها، ولا الأسهم النقدية عند الاكتتاب، وتثبت حقهم في تسليم الأسهم بمجر

 مقابــل نفقــات - عنــد الاقتــضاء-بأزيــد مــن القيمــة التــي صــدرت بهــا مــضافا إليهــا

الإصــدار، وذلــك فــي الفتــرة الــسابقة علــى قيــدها فــي الــسجل التجــاري بالنــسبة إلــى 
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الفتـــرة التاليـــة لتـــاريخ القيـــد حتـــى نـــشر حـــساب الأربـــاح شـــهادات الاكتتـــاب، أو فـــي 

  . ة مالية كاملة بالنسبة للأسهم النقديةوالخسائر عن سن

والهـــدف مـــن هـــذا القيـــد أن بعـــض المؤســـسين يقومـــون عنـــد تأســـيس الـــشركة 

بدعايــــة مغريــــة، ويبــــالغون فــــي أغــــراض الــــشركة وغاياتهــــا، ثــــم يطرحــــون شــــهادات 

الاكتتــاب أو الأســهم فــي الــسوق، فيقبــل عليهــا المكتتبــون، وتبــاع بــأكثر مــن قيمتهــا 

ر الدعايــة، ثـم تتــضح الحقيقــة بنــشر نتيجـة أعمــال الــشركة فتنهــار الحقيقيـة تحــت تــأثي

  قيمة الأسهم، 

ولـــذلك لـــم يجـــز النظـــام تـــداول شـــهادات الاكتتـــاب والأســـهم فـــي هـــذه الفتـــرة إلا 

  .ًبالقيمة التي صدرت بها فقط، مضافا إليها مقابل نفقات الإصدار

المــساهمة  وهــي الأســهم التــي يقــدمها مجلــس إدارة شــركة : أســهم الــضمان- 3

لــضمان إدارتــه، وهــذه الأســهم غيــر قابلــة للتــداول إلــى أن تنتهــي مــدة وكالــة العــضو، 

  .ويصدق على ميزانية آخر سنة مالية قام فيها بأعماله

  :الشروط الرئيسة الاتفاقية المقيدة لتداول الأسهم: ًرابعا

  : شرط الاسترداد لمصلحة المساهمين-1

اهم الـذي يرغـب فـي بيـع سـهمه إلـى وهذا الشرط يعني أنه يجب على المـس

ـــــثمن  ـــــان اســـــم المـــــشتري وال ـــــذلك، مـــــع بي ـــــشركة ب ـــــر ال ـــــر المـــــساهمين أن يخب غي

  .المعروض، ولأي مساهم آخر حق شراء السهم خلال مدة معينة بثمن عادل
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  : شرط الاسترداد لمصلحة مجلس الإدارة-2

مـن وهو يسمح لمجلس الإدارة أن يخرج بعض المساهمين غير المرغـوب فـيهم 

الــشركة عــن طريــق اســترداد أســهمهم إمــا لمــصلحة الــشركة أو لمــصلحة شــخص آخــر 

يحــل محــل الأول فــي الــشركة، ولا يجــوز الاســترداد مــن رأس المــال بــل لابــد أن يكــون 

  .من الاحتياطي أو من الأرباح

  : حق الاسترداد في حالة الوفاة-3

هم بقــصد وهــو يعنــي أن للــشركة حــق اســترداد الــسهم فــي حالــة وفــاة المــسا

  .منع الورثة من دخول الشركة

  : شرط القبول-4

أي يـــشترط لـــصحة بيـــع الـــسهم موافقـــة مجلـــس الإدارة أو الجمعيـــة العامـــة 

  .للمساهمين في كل تنازل عن ملكية سهم، ويقترن شرط القبول بشرط الاسترداد

  : شرط منع بيع السهم لأشخاص معينين-5

ة أو تجـــارة تعتبـــر منافـــسة كالأجانـــب أو الأشـــخاص الـــذين يزاولـــون صـــناع

  .)1(للشركة

 
صـالح بـن زابـن .  فمـا بعـدها، وشـركة المـساهمة، د75/ مصطفى طـه. شركات الأموال، د )(1

 الأسـهم -185، 182/ محمد بـابللي.  وما بعدها، والشركات التجارية، د337/ المرزوقي
  .70 -68/ والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي 
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  :خصائص حصص التأسيس: ًخامسا

حــصص التأســيس تعتبــر مــن أنــواع الأســهم عنــد بعــض البــاحثين وقــسيما 

ًوبما أنها نوعا خاصا من الأسـهم، لأنهـا صـك يمـنح . للأسهم عند بعضهم الآخر ً
  :ًصاحبه أرباحا كما في السهم، وخصائص حصص التأسيس كالآتي

أسيس لا تدخل في تكوين راس مال الـشركة، لأن صـاحب  حصص الت-1

ًالحـــصة لـــم يقـــدم حـــصة فـــي رأس المـــال بـــل أدى خـــدمات للـــشركة أو قـــدم حقوقـــا 
  .معنوية

 حـــصص التأســـيس تخـــول لـــصاحبها حـــق الحـــصول علـــى نـــصيب مـــن -2

  الأرباح وهذا الحق معلق بوجود أرباح صافية،

ًلـــذي يعتبـــر دائنـــا وبهـــذا يفتـــرق حامـــل حـــصة التأســـيس عـــن حامـــل الـــسند ا
  .)1(ًللشركة له الحق في فائدة ثابتة ولو لم تحقق الشركة أرباحا

 حـــصص التأســـيس صـــكوك اســـمية أو لحاملهـــا ليـــست لهـــا قيمـــة اســـمية، - 3

وٕانمـا يحــدد نـصيب الحــصة فــي الأربـاح، كــأن يــنص فيـه علــى أنــه يعطـي الحــق فــي 

علـى عكـس جزء معين من الأرباح المخصصة لأصحاب حصص التأسيس، وذلـك 

  .السهم الذي يقيد فيه قيمته الاسمية

 
، 70/  الأســـهم والـــسندات-  ط دار الفكـــر403 /علـــي حـــسن يـــونس. الوســـيط فـــي الـــشركات د )(1

  .120/ بورصة الأوراق المالية
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 حــصص التأســيس لا تخــول صــاحبها حــق التــصويت أو التــدخل فــي إدارة - 4

الـشركة علـى القــانون التجـاري فــي شـركات الأمـوال عكــس الـسهم الــذي يخـول المــساهم 

  .حق إدارة الشركة والتصويت في الجمعيات العامة

ون لحاملهـــا، وهـــذا مـــن  أن حـــصص التأســـيس اســـمية، ويمكـــن أن تكـــ-5

  .حيث اسم مالكها، وهي تشبه من هذه الجهة الأسهم

ً أنها قابلة للتداول وفقا لتداول أسهم الشركات العادية فيحـق لأصـحابها -6
  .ًبيعها والتنازل عنها إذا كانت اسمية أو لحاملها، وهي تشبه بهذا الأسهم تماما

حــدة أكثــر مــن مالــك وهــي  أنهــا لا تقبــل التجزئــة، فــلا يملــك الحــصة الوا-7

  .تشبه بهذا الأسهم

ً إن أصــــحاب حــــصص التأســــيس لا يتحملــــون شــــيئا مــــن الخــــسائر إذا -8
  .أخفق المشروع

    .)1( ليس لحامل حصص التأسيس أي نصيب عند تصفية الشركة-9

 
، الأســواق الماليــة فــي ميــزان الفقــه 2/107الــشركات فــي الــشريعة الإســلامية والنظــام الوضــعي  )(1

. ، شــــركات الأمــــوال د1/126للقــــرده داغــــي بمجلــــة مجمــــع الفقــــه الإســــلامي الــــدورة الــــسابعة 
  .120/ اق المالية بورصة الأور- 108/ مصطفى طه
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  المسألة الثانية

  الحقوق الأساسية لمالكي الأسهم
  

ًيعطـــي الـــسهم لـــصاحبه حقوقـــا مختلفـــة بـــصفته شـــريكا ، فـــلا يجـــوز حرمانـــه ً

منهـــا، أو المـــساس بهـــا بـــنص فـــي نظـــام الـــشركة، أو بقـــرار تـــصدره الأغلبيـــة فـــي 

الجمعيــات العامــة، أمــا حقــوق الأســهم فهــي حــق بقــاء صــاحبه فــي الــشركة، وحــق 

التصويت في الجمعية العمومية، وحق الرقابـة، وحـق رفـع دعـوى المـسؤولية علـى 

لاحتياطات والتنازل عـن الـسهم والتـصرف الإداريين، والحق في نصيب الأرباح وا

  .)1(فيه، والأولوية في الاكتتاب، وحق اقتسام موجودات الشركة عند تصفيتها

  :وتفصيل هذه الحقوق بيانها كالتالي

 حـــق البقـــاء فـــي الـــشركة، فـــلا يجـــوز فـــصل أي مـــساهم مـــن الـــشركة، لأن - 1

  .)2(المساهم متملك في الشركة، ولا يجوز نزع ملكيته إلا برضاه

 حــــق التــــصويت فــــي الجمعيــــة العموميــــة، وهــــو ســــبيل المــــساهم إلــــى -2

 
محمــد عبــد الغفــار الــشريف، بحثــه المقــدم لمجمــع الفقــه الإســلامي فــي دورتــه الــسادسة . د )(1

محمــد الحبيــب الجرايــة، بحثــه عــن الأدوات الماليــة التقليديــة، المقدمــة إلــى . ، د11، 10/
  .مجمع الفقه في دورته السادسة

  .2/100عبد العزيز الخياط . الشركات د )(2
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  .)1(الاشتراك في إدارة الشركة، وهو حق يجوز له التنازل عنه لغيره

مــن نظــام الــشركات الــسعودي علــى هــذا الحــق ) 107(وقــد نــصت المــادة 

ًيباشــر المــساهم حــق التــصويت فــي الجمعيــات العامــة أو الخاصــة وفقــا : "بقولهــا
  . نظام الشركةلأحكام

ويكــون للمــساهم الــذي لــه حــق حــضور جمعيــات المــساهمين صــوت واحــد 

ًعلى الأقل، ويجوز أن يحدد نظام الشركة حدا أقصى لعدد الأصوات التـي تكـون 
  .)2("لمن يحوز عدة أسهم

  . حق المساهم في الحصول على نصيبه من الأرباح والاحتياطات- 3

لمـال مـن أجـل الـربح، فـلا يـصح وذلك لأن المساهم يقدم حصته في رأس ا

حرمانــه مــن هــذا الحــق عنــد توزيــع الأربــاح المحققــة، أو مــن الاحتيــاطي المتكــون 

   .)3(من الاقتطاعات من الأرباح

 حق الحصول علـى نـصيبه مـن موجـودات الـشركة عنـد تـصفيتها، لأن -4

ًالمساهم قد قدم حصته في رأس المال، فـإذا صـفيت الـشركة كـان حقـه متعلقـا فـي 
  .)4(وجوداتها، لأنه نماء رأس المالم

 
  .، وهو اشتراك جزئي في إدارة الشركة2/100عبد العزيز الخياط . ات دالشرك )(1
  .191/ الشركات التجارية، محمد بابللي  )(2
  .72/  الأسهم والسندات-2/101الخياط . الشركات د )(3
  .1/298مصطفى طه . الوجيز في القانون التجاري د )(4
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 حــق الرقابــة علــى أعمــال الــشركة، وهــو لكــل مــساهم، وذلــك بمراجعــة -5

ـــارير مجلـــس الإدارة، وكـــل مـــا  ـــشركة، وحـــساب الأربـــاح والخـــسائر، وتق ـــة ال ميزاني

  .)1(يتعلق بأمور الشركة

 حـــــق رفـــــع دعـــــوى المـــــسؤولية علـــــى أعـــــضاء مجلـــــس الإدارة بـــــسبب -6

  .أخطائهم

ب الأمر بالتفتيش علـى الـشركة إذا تبـين مـن تـصرفات مجلـس  حق طل-7

الإدارة مــــا يــــدعو إلــــى الريبــــة، ولكــــن يقيــــد هــــذا الحــــق بــــأن يوافــــق علــــى ضــــرورة 

  .)2(من أسهم الشركة كحد أدنى% 50استعماله عدد من المساهمين يملكون 

ـــار أن أســـهم -8 ـــة، باعتب ـــازلا أو بيعـــا أو هب ـــسهم تن ً حـــق التـــصرف فـــي ال ً
  .ساهمة قابلة للتداولشركات الم

فإذا أرادت الـشركة أن تزيـد فـي رأس مالهـا .  حق الأولوية في الاكتتاب-9

ــــذين ســــاهموا أولا فــــي  ــــي الاكتتــــاب تكــــون للمــــساهمين الأساســــيين ال ــــة ف ًفالأولوي
  .)3(الشركة، وذلك لمدة محدودة، ثم يفتح المجال للمساهمين الجدد

 
  .2/101الخياط . الشركات د )(1
  .117/ أحمد محيي حسن . ية دأسواق الأوراق المال )(2
ـــــشركات د )(3 ـــــاط . ال ـــــة المعاصـــــرة د-101/ الخي  شـــــركات 203/ شـــــبير.  المعـــــاملات المالي

 -89/  بورصـــة الأوراق الماليـــة195/محمـــد علـــوان. المـــساهمة فـــي التـــشريع المـــصري د
  .74، 73/ الأسهم والسندات



 نادية أبو العزم السيد حسن/ .د
 

332  مجلة البحوث القانونية والإقتصادية

                                

  :حقوق حصص التأسيس

قـــرار الجمعيـــة العامـــة المنـــشئ لحـــصص التأســـيس يحـــدد نظـــام الـــشركة أو 

الحقوق المقررة لها، ويجوز أن تمنح هذه الحصص نسبة من الأرباح الـصافية لا 

مـن رأس المـال % 5بعد توزيع نصيب المساهمين، ولا يقل عـن % 10تزيد على 

المــدفوع، كمــا يجــوز أن تمــنح عنــد التــصفية أولويــة بالنــسبة المــذكورة فــي اســترداد 

  .)1( من موجودات الشركة بعد سداد ما عليها من ديونالفائض

 
علــي حــسن . ات التجاريــة د، الوســيط فــي الــشرك203/ محمــد بــابللي/ الــشركات التجاريــة د )(1

  .75/ ، الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي406/ يونس
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  المبحث الثاني

  في أحكام الأسهم
  

  :ويحتوي على ثلاثة مطالب

  . في حكم الاشتراك في الأسهم من حيث الأصل:المطلب الأول

  . أسهم الشركات ذات الأعمال المباحة والمحرمة:المطلب الثاني

عمــال المــشروعة فــي الأصــل إلا  أســهم الــشركات ذات الأ:المطلــب الثالــث

  .ًأنها تتعامل بالحرام أحيانا
  

  المطلب الأول

  في حكم الاشتراك في الأسهم من حيث الأصل
  

قبـل البــدء فــي ذكــر أحكــام الأســهم يتوجـب علينــا معرفــة حكــم الاشــتراك فــي 

السهم مـن حيـث الأصـل، حيـث أن ذلـك يعنـي حكـم إنـشاء شـركة المـساهمة، لأن 

فـــــي الأســـــهم يـــــشكل مرحلـــــة مـــــن مراحـــــل تأســـــيس شـــــركة ) ابالاكتتـــــ(الاشـــــتراك 

  .المساهمة

تعتبــر مرحلــة الاكتتــاب فــي رأس المــال مــن المراحــل  ":يقــول أحــد الاقتــصاديين

 في تأسيس الشركة، بحسب أن الاكتتاب هو الأداة لتجميع الجزء الأكبر مـن ةالأساسي
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قـدمون عليـه ثقـة رأس مال هذه الشركة، عن طريق مخاطبـة جمهـور المـدخرين الـذين ي

  .في المشروع وفي مؤسسيه

وٕاذا كان الاكتتاب ما هو إلا أحد مراحل إنشاء شـركة المـساهمة فيـستوجب 

ًذكر حكم شركة المساهمة، وقبل التطـرق لـذلك يجـب ذكـر تعريفـا لكـل مـن شـركة 
  .المساهمة والاكتتاب فيها

تعريف شركة المساهمة :  

ساوية القيمة، يمكن تداولها علـى هي شركة ينقسم رأس مالها إلى أسهم مت"

الوجه المبين في القانون، وتقتصر مسؤولية المساهم على أداء قيمة الأسـهم التـي 

 اكتتــب فيهــا، ولا يــسأل عــن ديــون الــشركة إلا فــي حــدود مــا اكتتــب فيــه مــن أســهم

  .ويجمع المساهمين عامل الربح لا الثقة

تعريف الاكتتاب في شركة المساهمة :  

اري، يـــــتم بمقتـــــضاه انـــــضمام المكتتـــــب إلـــــى الـــــشركة تحـــــت هـــــو عمـــــل إد"

التأســـــيس، مقابـــــل الإســـــهام فـــــي رأس مـــــال الـــــشركة بعـــــدد معـــــين مـــــن الأســـــهم 

ًالمطروحـة، وهــو دعــوة توجــه إلــى أشـخاص غيــر محــددين ســلفا للإســهام فــي رأس 
     .)1("المال

 
، الــشركات فــي الــشريعة 135، 55/أبــو زيــد رضــوان. شــركات المــساهمة فــي النظــام المــصري د )(1

  .86، 85/ ، بورصة الأوراق2/14/ الخياط. الإسلامية والقانون الوضعي د
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  حكم شركات المساهمة

  :إلى قوليناختلف الفقهاء والباحثون المعاصرون في هذه المسألة 

 يرى أن الاشتراك في أسهم شركات المساهمة جـائز فـي أصـله ومنطبـق :الأول

على القواعد الشرعية، فلا منافاة بين قيـام هـذه الـشركات والاشـتراك فـي أسـهمها، وبـين 

شــــرائع الإســــلام أو الأحكــــام الفقهيــــة، وهــــذا قــــول جمــــع غفيــــر مــــن العلمــــاء والبــــاحثين 

لوهـاب خـلاف، ومحمـود شـلتوت، محمـد يوسـف موسـى، عبـد ا"المتأخرين منهم الشيخ 

أحمد محيـي . صالح المرزوقي، د. يوسف القرضاوي، د. الخياط، د. علي الخفيف، د

  .)1(الدين

  :واستدلوا بما يلي

 أن الاشــــتراك فــــي الأســــهم إنمــــا يــــدخل تحــــت عقــــد الــــشركة فــــي - 1

كة  والــــشر- ، والإجمـــاع)3(، والـــسنة)2(الـــشريعة والـــشركة مـــشروعة بالكتـــاب

عند الفقهاء تنطبق على شركة المـساهمة، لأن الـشركة عنـد الحنفيـة عبـارة 

 
  .2/206لامية والقانون الوضعي للخياط الشركات في الشريعة الإس )(1
ِضرب لكم مثلا من أَنفـسكم هـل لكـم مـن مـا ملكـت أَيمـانكم مـن شـركاء فـي ﴿ : قوله تعالى )(2 َّ َِ َ ُ َ ُ ُ َُ ْ َُ ِّ ِّ ُِّ َ َْ ْ َ ََّ ََّ ُْ ً َ َ َ

ْما رزقناكم َُ َْ َ ط 14/23 القرطبي - الروم وهذه الآية أصل في الشركة بين المخلوقين28  ﴾َ
  .هـ1372، 2

 أنــا ثالــث الــشريكين، مــا لــم يخــن أحــدهما صــاحبه، فــإن خانــه خرجــت مــن ول الرســول قــ )(3
وفــي الحــديث دلالــة علــى مــشروعية الــشركة مــا دامــت الــشركة قائمــة علــى الأمانــة " بينهمــا

  .وحفظ الحقوق
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(عن عقد بين المتشاركين في رأس المال والربح

 ليس في شركة المساهمة ما يتنافى مع مقتضى عقد الشركة، بـل فيهـا -2

ــــشريعة  تنظــــيم وتيــــسير ورفــــع للحــــرج، وهــــو مــــن مقاصــــد فقــــه المعــــاملات فــــي ال

  .الإسلامية

  .)2(لأصل في العقود والشروط الإباحة ما لم يقم دليل على التحريم ا-3

يـرى أن شـركة المـساهمة فاسـدة غيـر مـشروعة وتخـالف : القول الثاني 

الــشركة المــشروعة مــن عــدة وجــوه، وهــذا مــا ذهــب إليــه الــشيخ النبهــاني، والــدكتور 

  .)3(عيسى عبده

  :واستدلوا بما يلي

ًقدا بـين شخـصين فـأكثر، والعقـد شـرعا  أن شركة المساهمة ليست ع:الأول ً
لابــد أن يكــون بــين طــرفين فــأكثر مــن خــلال الإيجــاب والقبــول، فلمــا خلــت شــركة 

 وحقيقـــة مـــا يحـــصل فـــي شـــركة المـــساهمة أن -المـــساهمة منهمـــا عـــرف بطلانهـــا

يوافق طرف واحد على الشروط المبينة في نظـام الـشركة، عـن طريـق صـك يوقـع 

 
هـ، مواهب الجليل لشرح مختـصر خليـل 1399، ط دار الفكر، 3/364حاشية ابن عابدين  )(1

، 14/62هــ، المجمـوع شـرح المهـذب للنـووي 1416ر الكتب العلميـة  ط دا7/64للحطاب 
  .7/109المغني لابن قدامة 

  .علي محيي الدين القره داغي.  د2/62مجلة الجمع الفقهي العدد التاسع  )(2
/ ، النظــــام الاقتــــصادي فــــي الإســــلام للنبهــــاني19، 18/ عيــــسى عبــــده. العقــــود الــــشرعية د )(3

  .2/162 الشركات -134
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  .)1( وهذا واضح أنه لم يوجد فيه طرفان أجريا العقدًعليه، فيصبح بذلك شريكا،

ـــاني ـــالإرادة :الث  أن الالتـــزام فـــي شـــركة المـــساهمة ضـــرب مـــن ضـــروب التـــصرف ب

ًالمنفــردة، كالوعــد بجــائزة، وعقــد الــشركة بــالإرادة الواحــدة باطــل شــرعا، لأنــه التــزام بالمــساهمة 
م يكتتـب فـي الـسهم فيكـون في مشروع مالي مـن جانـب واحـد مهمـا تعـدد الملتزمـون فالمـساه

  .)2(ًمساهما بإرادته المنفردة

ٕ وجود الشخص المتصرف عنصر أساسـي فـي انعقـاد الـشركة، واذا :الثالث
لــم يوجــد البــدن لــم تنعقــد الــشركة، وشــركة المــساهمة لا وجــود للعنــصر الشخــصي 

ًفيهــا مطلقــا، فــالأموال هــي التــي اشــتركت لا أصــحابها وهــذه الأمــوال اشــتركت مــع 
ا دون وجــود أصــحابها، وهــذه الأمــوال اشــتركت مــع بعــضها دون وجــود أي بعــضه

شــخص، ولــذلك فــلا صــلاحية لأي شــريك مهمــا بلغــت أســهمه بــأن يتــولى أعمــال 

ًالشركة بوصفه شريكا،ولا حق له بـأن يعمـل بهـا أو يـسير أي شـيء مـن أعمالهـا، 
لإدارة وٕانما الذي يسير أعمالهـا شـخص آخـر، وهـو المـدير ينـيط بـه ذلـك مجلـس ا

ومجلــس الإدارة ينتخــب مــن الجمعيــة العموميــة التــي يكــون فيهــا لكــل شــخص مــن 

الأصـــوات بمقـــدار مـــا يملـــك مـــن الأســـهم، لأن الـــشريك هـــو المـــال، ولـــيس لكـــل 

 
ـــاط . لـــشركات دا )(1 ، الأســـهم 134/ ، النظـــام الاقتـــصادي فـــي الإســـلام للبنهـــاني2/162الخي

  .125/ والسندات
، بورصـة 19، 18/ عيـسى عبـده. ، العقـود الـشرعية د321/ المرزوقـي. شركة المساهمة د )(2

  .86/ الأوراق المالية
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شــخص صــوت، فــلا يوجــد فــي الــشركة المــساهمة أي اعتبــار لــشخص المــساهم، 

  .)1(لشركة باطلةوٕانما الاعتبار لرؤوس الأموال فقط، وليس للبدن وجود، فكانت ا

  :الرأي المختار

بعد عرض مذاهب العلماء وأدلتهم في حكم الاشـتراك فـي شـركة المـساهمة 

ًفإنني أميل إلـى اختيـار المـذهب الأول القائـل بجـواز الاشـتراك فيهـا نظـرا لوضـوح 
أدلــتهم ولأن الأصــل فــي العقــود والــشروط الإباحــة، ولــم يــأت مــا يــدل علــى خــلاف 

واضــح يــدل علــى مخالفتهــا لأحكــام الــشرع،       هــذا واالله ذلــك، ولا يوجــد دليــل 

  أعلم

 
  .نفس المراجع السابقة )(1
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  المطلب الثاني

  في حكم التعامل بأسهم الشركات حسب نوع نشاطها
  

  أسهم الشركات ذات الأعمال المباحة: ًأولا

تختلـــف الـــشركات فـــي نـــشاطها ومجـــالات أعمالهـــا، وبـــذلك لا يكـــون حكـــم 

ًهـا الـشرعي وفقـا لنـوع النـشاط الــذي ًالتعامـل بأسـهمها واحـدا ، بـل لكـل شـركة حكم
  :تزاوله، ويمكن تقسيم الشركات باعتبار نوع النشاط إلى الأقسام الآتية

الشركات إذا كانت تتعامل معاملات مباحة من حيـث أصـل أعمالهـا سـواء 

ًكانـــت تجاريـــة أو صـــناعية أو غيـــر ذلـــك، ولا تـــشترط شـــروطا محرمـــة فـــي هـــذه 
ًة شــرعا فــي هــذه الأعمــال المباحــة، فحكمهــا الأعمــال، ولا تتعامــل بطــرق محظــور

  .الحل فتكون تلك الشركات ذات الأعمال المباحة جائزة ومشروعة
  

  أسهم الشركات ذات الأعمال المحرمة: ًثانيا
  

ًونعني بهذا الشركات التـي أنـشئت لقـصد مزاولـة الأعمـال المحرمـة أصـلا، مثـل 
  .ا شابه ذلكتصنيع الخمور، أو بيع لحم الخنزير، أو الربا أو م

وهذا النوع من الشركات واضح التحريم والقبح، ولـم يوجـد هنـاك أحـد خـالف فـي 

  .تحريمه ولا أظنه يوجد، لأن في تحليله مضادة لشرع االله
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 فـي سـياق حكـم مـشاركة المـسلم لليهـودي - رحمـه االله-وقد ذكر ابن قدامـة

 الخمـــر بمـــال أن مـــا يـــشتريه أو يبيعـــه اليهـــودي أو النـــصراني مـــن: "أو النـــصراني

ًالــشركة أو المــضاربة يقــع فاســدا، وعليــه الــضمان، لأن عقــد الوكيــل يقــع للموكــل، 
والمــسلم لا يثبــت ملكــه علــى الخمــر والخنزيــر، فأشــبه مــا لــو اشــترى بــه ميتــة أو 

  .)1("عامل بالربا

والـــشركة التـــي تـــتمحض فـــي بيـــع الخنزيـــر أو الخمـــر يعلـــم أن جميـــع مالهـــا 

ٕة فـي هـذا الحــرام، واذا كـان لا يجـوز مبايعـة مـن يعلــم حـرام، لأن تجارتهـا منحـصر
 !أن جميع ماله حرام فكيف بمشاركته؟

 
، الأســواق الماليــة فــي 175/ ت الاســتثمار، عمــل شــركا111، 7/110المغنــي، ابــن قدامــة  )(1

  .95/ 1 ، 7 مجمع الفقه الإسلامي الدورة –ميزان الفقه الإسلامي 
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  المطلب الثالث

أسهم الشركات ذات الأعمال المشروعة في الأصل إلا أنها  في

  ًتتعامل بالحرام أحيانا
  

ًهـــذا النـــوع مـــن الـــشركات هـــو الأكثـــر وجـــودا فـــي واقـــع الـــشركات، فتكـــون 
ًلها حلالا، لكنهـا تتعامـل بـالحرام مـن إيـداع فـي البنـوك مـع أعمال الشركة في أص

أخذ الفائدة، أو استقراض بفائدة، أو أخذ ضمانات بفوائد، أو معاملة بعقود فاسـدة 

  .ونحو ذلك

ــد اختلــف البــاحثون فــي حكــم هــذه الــشركات وغالبيــة العلمــاء مــنهم  وق

 فيهـا لمــا الـسالوسي، والــشيخ صـالح وآخــرون علـى تحـريم المــشاركة/ الـدكتور

  :يلي

 1  -ْواذا رأَيت الـذين يخوضـون فـي آياتنـا فـأَعرض ﴿ :  قول االله تعالى ِ ْ ُ َْ َ ِ ِ َِ ََ َُ َّ َ َ َ ِٕ َ
ِِعنهم حتى يخوضوا في حديث غيره َّْ َُ ٍ ِ َِ َ َ َُ ْ ُ ْ﴾ )1(.   

 2  -ِوقد نزل عليكم في الكتاب أَن إذا سمعتم آيـات اللـه ﴿ :  وقوله تعالى ِ ِ ِ َِّ َ َْ ُْ َْ َ ََ َ

                                

ِ ِْ ُ َْ َ ََّ ْ
َكفر بهايُ ِ َُ ْويستهزأُ بها فلا تقعدوا معهم حتى يخوضوا في حديث غيره إنكـم إذا مـثلهم  ْ ْ ُْ ُ َُْ ِّ ً ْ َِ ِ ُِ َُّ ِ َّْ َُ ٍ ِ َِ َ َ َُ ُ ََ ُ َ ََ ِ َ ْ ْ

 
  .68/ الأنعام آيةسورة   ) (1
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َإنَّ الله جامع المنافقين ِ ِ َِ ُ ُ َ َ َّ ًوالكافرين في جهنم جميعا ِ ِْ ِ َِ ََ َّ َ َ ِ َ َ﴾)1(.   

  :وجه الدلالة

يجــوز البقــاء مــع أربــاب المعاصــي فهــذه الآيــات المحكمــة تــدل علــى أنــه لا 

والمكفــرات، إذا أنكــر علــيهم المــسلم ولــم يــستمعوا وينقــادوا إلــى نهيــه، بــل فــي آيــة 

  .النساء أنهم مثلهم في الإثم والحكم

وهــذا يــدل علــى أنــه لا يجــوز لعــضو مجلــس الإدارة أن يبقــى فيــه حتــى لــو 

  .)2(ًكان يعترض على الربا، ما دام العمل بالربا جاريا

النـــصوص الدالـــة علـــى وجـــوب الابتعـــاد عـــن الحـــرم والـــشبهات وعلـــى  – 3

  .)3 ()الملحوظ كالملفوظ(وقاعدة ) إذا اجتمع الحلال والحرام غلب الحرام(قاعدة 

مــصطفى / وذهــب بعــض العلمــاء مــنهم الــشيخ عبــد االله بــن ســليمان، والــدكتور

إلى جواز التعامل بها محمد تقي الدين العثماني / القرة داغي والدكتور/ الزرقا والدكتور

ً بنـــاء علـــى القواعـــد الفقهيـــة ونـــصوص الفقهـــاء المبنيـــة علـــى )4(ولكـــن بـــضوابط شـــرعية

 
  .140/ سورة النساء آية  ) (1
، ط دار إحيـــاء 1614، 5/1612محاســـن التأويـــل، علامـــة الـــشام جمـــال الـــدين القاســـمي  )(2

  32/ خليل / ات د، الأسهم والسندالكتب العربية
 –القـــرة داغـــي . ، التعقيبـــات والمناقـــشات علـــى بحـــث د113/ بورصـــة الأوراق الماليـــة   ) (3

  .707 -1/691مجمع الفقه الإسلامي 
، 7 مجمــــع الفقــــه الإســــلامي الــــدورة – الأســــواق الماليــــة فــــي ميــــزان الفقــــه للقــــرة داغــــي  ) (4

  .170/ شبير / ، المعاملات المالية المعاصرة د1/109
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  :عموم الشريعة ومبادئها في اليسر ورفع الحرج، ومن تلك القواعد والنصوص ما يأتي

ً اختلاط جزء محرم لا يجعل مجمـوع المـال حرامـا، مـع التفرقـة بـين مـا هـو – 1
ً، كالمال المأخوذ غـصبا، فهـذا المـال )بالكسب( وما هو محرم لغيره حرام لذاته كالخمر

، فقــد ســئل ابــن تيميــة عــن الرجــل يخلــط مالــه )1(إذا اخــتلط بغيــره مــن الحــلال لــم يحرمــه

يخـرج بمقـدار الحـرام بـالميزان، فيدفعـه إلـى صـاحبه وقـدر :  فأجابالحلال بالحرام؟

وعلـى ضـوء هـذا المبـدأ . )2(بـهالحلال له، فإن لم يعرفه، وتعذرت معرفته تـصدق 

أجــازوا التعامــل . يجيــز التعامــل مــع مــن كــان فــي مالــه حــرام، ولكــن غالبــه حــلال

  .ًبأسهم هذه الشركات مع أنها تتعامل مع بنوك ربوية مثلا

ًيجوز تبعا ما لا يجـوز اسـتقلالا( قاعدة – 2 ٕففـي هـذه الـشركات وان . )3 ()ً
ً جــاءت تبعــا، ولــيس أصــلا مقــصودا كانــت فيهــا نــسبة بــسيطة مــن الحــرام، لكنهــا ً ً

بالتملــك والتــصرف مــا دامــت أغــراض الــشركة مباحــة، فــإن نــشاطها غيــر محــرم، 

ـــى إيـــداع أموالهـــا فـــي البنـــوك الربويـــة أو  ـــر أن الـــسيولة ونحوهـــا قـــد تـــدفعها إل غي

لكنــه لا ) مجلــس الإدارة(فهــذا العمــل بــلا شــك محــرم يــؤثم فاعلــه . الاقتــراض منهــا

ل والتـصرفات المباحـة الأخـرى محرمـة، وهـو عمـل تبعـي ولـيس يجعل بقيـة الأمـوا

 
  .321، 320/ 29مجموع الفتاوي لابن تيمية ،   ) (1
   .113 -112/ ، الأشباه والنظائر لابن نجيم الحنفي29/308المرجع السابق   ) (2
  .3/50، ) 504(درر الحكام شرح مجلة الأحكام لحيد المادة   ) (3
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  .)1(هو الغالب الذي لأجله أنشئت الشركة

لكـــل شـــيء أفـــسده : " يقـــول الكاســـاني). للأكثـــر حكـــم الأقـــل( قاعـــدة – 3

: " وقـال العـز بـن عبـد الـسلام. )2("الحرام ، والغالـب علـى الحـلال فـلا بـأس ببيعـه

  .)3 (.."رام بألف درهم حلال جازت المعاملةوٕان غلب الحلال بأن اختلط درهم ح

عموم البلـوى ورفـع (، وقاعدة )4 ()الحاجة تنزل منزلة الضرورة( قاعدة – 4

إن الـــشراء ممـــن فـــي مالـــه شـــبهة لا : " فقـــد ذكـــر ابـــن تيميـــة). الحـــرج عـــن النـــاس

  .)5("كراهة فيه إذا وجدت الحاجة إليه

 الـضرورية المتعلقـة بعامـة ًفيجوز التعامل بأسهم هذه الشركات سدا للحاجة

المسلمين، فلو امتنع المسلمون من شراء أسهم هذه الشركات لأدى ذلـك إلـى أحـد 

توقــف المــشروعات التــي هــي حيويــة للمجتمــع، أو غلبــة غيــر المــسلمين :  أمــرين

لكـن لـو أقـدم المـسلمون علـى شـرائها لأصـبحوا . على هذه الشركات وعلـى إدارتهـا

منـع تعاملهـا مـع البنـوك الربويـة، ولغيـروا اتجـاه الـشركة قادرين في المستقبل على 

 
، )7 (القــرة داغــي، مجمــع الفقــه الإســلامي، الــدورة/ الأســواق الماليــة فــي ميــزان الفقــه، د  ) (1

1/106.  
  .6/144بدائع الصنائع للكاساني،   ) (2
، 2 مؤســــسة الريــــان ط– بيــــروت – 73، 2/72قواعــــد الأحكــــام فــــي مــــصالح الأنــــام ،   ) (3

  .م1990 -هـ 1410
  .3/38، 32درر الحكام شرح مجلة الأحكام  لحيدر المادة   ) (4
  .341/ 29مجموع الفتاوي لابن تيمية   ) (5
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  .)1(لمصلحة الإسلام

فقد ذهـب عامـة .  جواز معاملة غير المسلم مع وجود الشبهة في ماله– 5

ـــك مـــن  ـــر ذل ـــا وغي ـــه بالرب ـــؤمن تعامل ـــه لا ي ـــى الجـــواز مـــع الكراهـــة، لأن الفقهـــاء إل

ت مـن تلـك المعـاملات ويجيزون هذه المعاملة إذا خلـ. المعاملات غير المشروعة

فإباحـــة المعاملـــة وحرمتهـــا تتوقـــف علـــى علـــة وهـــي المعـــاملات . غيـــر المـــشروعة

ًالمحرمة، وليس الإسلام وغيره، والحكم يدور مع العلة وجودا وعدما ً)2(.  

ذكر المجيزون جملـة مـن الـضوابط، : ضوابط التعامل بأسهم هذه الشركات

  :نجملها فيما يأتي

زرقــا جـــواز التعامــل بأســـهم الــشركات الحيويـــة  قيــد الــشيخ مـــصطفى ال– 1

التي تؤدي خدمات عامة للناس، ويقع الناس في حرج ومشقة نتيجـة انهيارهـا، ولا 

فهــو يحــرم التعامــل مــع شــركة تتعامــل بالربــا وليــست . يعــم الحكــم جميــع الــشركات

  .)3(حيوية لأن المجتمع لا يضر بانهيارها

هـــذه الـــشركات تغييرهـــا نحـــو  أن يكـــون الهـــدف مـــن وراء شـــراء أســـهم – 2

وٕان المــسؤولين القــادرين فــي الــشركة وفــي غيرهــا آثمــون ، إذا . الحــلال المحــض

 
، )7(القــرة داغــي، مجمــع الفقــه الإســلامي، الــدورة / ي ميــزان الفقــه، دالأســواق الماليــة فــ  ) (1

1/171.  
  .175/ احمد / عمل شركات الاستثمار، د  ) (2
  .171شبير ص / المعاملات المالية المعاصرة ، د  ) (3
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  .)1(كان هناك مجال للتغيير

ــــاع بالمــــال الحــــرام الــــذي دخــــل فــــي عوائــــد – 3  لا يجــــوز للمــــساهم الانتف

ويمكــن . )2(الــشركة، بــل ينبغــي تقــديره والــتخلص منــه بإعطائــه للفقــراء والمــستحقين

  .ٕفته من خلال ميزانية الشركة، واذا تعذرت المعرفة اجتهد في تقديرهمعر

وأن تكـــون قـــد أســـست . )3(ً أن يكـــون النـــشاط الجـــوهري للـــشركة حـــلالا– 4

ًعلى القواعد الشرعية للشركة كعدم التعامل بالربا إقراضا واقتراضا ً.  

  :الرأي المختار

كات التـــي أســـست بعـــد ذكـــر آراء المـــانعين والمجيـــزين للتعامـــل باســـم الـــشر

ًلأغــراض مــشروعة ولكــن تتعامــل أحيانــا بــالحرام، يتبــين أن المــانعين نظــروا إلــى 
المــــسألة مــــن ناحيــــة المعاملــــة نفــــسها والنــــصوص الــــصريحة فــــي تحريمهــــا، وأمــــا 

المجيــزين فقــالوا بحرمــة تلــك المعــاملات مــع جــواز التعامــل بأســهم تلــك الــشركات، 

وخاصـة . ًأصوله المالية ليست كلها حـلالاكالتعامل مع غير المسلم مع العلم أن 

وهــذا لا يعنــي عــدم الحاجــة . أن المجيــزين قيــدوا ذلــك الجــواز بــشروط ولــم يطلقــوه

 
، )7(القــرة داغــي، مجمــع الفقــه الإســلامي، الــدورة / الأســواق الماليــة فــي ميــزان الفقــه، د  ) (1

1/109.  
  .171/ ، المعاملات المالية المعاصرة 110، 1/109المرجع السابق   ) (2
الأســواق الماليــة فــي ميــزان الفقــه، محمــد : تعقيــب علــى بحــث الــدكتور علــي القــرة داغــي  ) (3

ــــدورة  ــــه الإســــلامي، ال ــــدين العثمــــاني، مجمــــع الفق ، بورصــــة الأوراق 1/702، 7تقــــي ال
  .117-114/ المالية 
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فـإن هـذا الجـواز لا يتعـدى الـضرورة ، . إلى البدائل الإسـلامية، والـسعي لإيجادهـا

ًواباحة المحظور للضرورة لا تعني إباحته مطلقا ٕ.  

          هذا واالله أعلم                           
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  المبحث الثالث

  حكم رهن الأسهم وزكاتها في

  :وفيه ثلاثة مطالب

  . حكم رهن السهم:المطلب الأول

  . حكم تقسيط سداد قيمة السهم:المطلب الثاني

   في أحكام زكاة الأسهم:المطلب الثالث
  

  المطلب الأول

  حكم رهن السهم

  .فه ومشروعيتهمعرفة حكم رهن السهم تتطلب التقديم بتعري

  :تعريف الرهن

ــرهن  هــو المــال الــذي يجعــل وثيقــة بالــدين ليــستوفي مــن ثمنــه إن تعــذر :ال

  .)1(استيفاؤه ممن هو عليه

  :مشروعيته

  .الرهن مشروع بالكتاب والسنة والإجماع

 
  .6/443المغني  )(1
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  : أما الكتاب-أ

ٍَوان كنتم علـى سـفر﴿ : فقوله تعـالى َ ََ َ ُْ ُ َّولـم تجـدوا كاتبـا فرهـان م ِٕ ٌَ َ ِ َ ً ِ َ ُ ِ َ ْ ٌقبوضـةَ َ ُ ْ﴾   

  ]283: البقرة[

  : أما السنة فمنها-ب

 اشـترى مـن أن رسـول االله : "ما جـاء مـن حـديث عائـشة رضـي االله عنهـا

  .)1("ًيهوديٍ طعاما، ورهنه درعه

  : أما الإجماع-ج

ابـــن المنـــذر وابـــن قدامـــة : مـــا نقـــل إجمـــاع العلمـــاء علـــى مـــشروعية الـــرهن

  . مجاهد فقطوأشار إلى إنه لم يخالف في رهن الحضر إلا

  .)2(ونقل الإجماع على رهن السفر ابن حزم في مراتب الإجماع

  :الأعيان التي يجوز رهنها

  .)3(اتفق الفقهاء على جواز رهن كل ما يجوز بيعه

 
، ومسلم في المـساقاة بـاب )2068( بالنسيئة رجه البخاري في البيوع باب شراء النبي أخ )(1

  .)1603(الرهن وجوازه في الحضر والسفر 
  .ط دار ابن حزم109 ، 108/ مراتب الإجماع  )(2
ـــــــاني  )(3 ـــــــة للمرغين ـــــــل 4/126الهداي ـــــــي 13/198، المجمـــــــوع 6/538، مواهـــــــب الجلي ، المغن

6/455.  
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  :حكم رهن السهم

ًيجوز رهـن كـل مـا يجـوز بيعـه، وبنـاءا علـى ذلـك فالـذي يظهـر جـواز رهـن 
  .الأسهم، لأنها مما يجوز بيعها

وهنـــاك .  هـــذا أن الأســـهم التـــي لا يجـــوز بيعهـــا لا يجـــوز رهنهـــاويفهـــم مـــن

أنــواع مــن الأســهم لا يجــوز التعامــل بهــا، كــبعض أنــواع الأســهم الممتــازة أو أســهم 

. الـــشركات ذات الأعمـــال المحرمـــة كـــالبنوك الربويـــة أو شـــركات الخمـــور ونحوهـــا

  .فهذه الأسهم لا يجوز رهنها
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  المطلب الثاني

  يمة السهمحكم تقسيط سداد ق في

  :تقسيط سداد قيمة السهم له صورتان

أن يكــون التقــسيط أثنــاء الاكتتــاب فهــذا لا بــأس بــه، لأنــه مــن : الأولــى 

الاشــتراك بمــا دفــع والعــزم علــى زيــادة رأس المــال، كــأن الــشركاء قــرروا أن يكــون 

  .رأس المال له قدر معني وسيشتركون بنصفه أو ثلثه الآن ثم يزيدون فيما بعد

ي هـــذه الــصورة دائـــن ولا مــدين، لأن هــذا حـــصل باتفــاق الـــشركاء ولــيس فــ

ًجميعا ابتداءا ً.  

 وجاء في قرار مجمع الفقه الإسلامي أنـه لا مـانع شـرعا مـن أداء قـسط ً
مــن قيمــة الــسهم المكتتــب فيــه، وتأجيــل ســداد بقيــة الأقــساط، لأن ذلــك يعتبــر مــن 

ال، ولا يترتــب علــى ذلــك الاشــتراك بمــا عجــل دفعــه، والتواعــد علــى زيــادة رأس المــ

محظور، لأن هذا يشمل جميع الأسهم، وتظل مسؤولية الشركة بكامل رأس مالهـا 

المعلن بالنسبة للغير، لأنه هو القدر الذي حصل العلم والرضا به من المتعاملين 

  .)1(بالشركة

أن يكــون التقــسيط بعــد الاكتتــاب واســتقرار رأس المــال وســـير : الثانيــة 

 الوجه المعتاد، فهذا حقيقته أن بعض الـشركاء أراد بيـع نـصيبه عمل الشركة على
 

  .712/ 1 ج 7قه الإسلامي عمجلة مجمع الف )(1
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مــن الــشركة ورضــي أن يكــون ثمــن هــذا النــصيب يــدفع علــى شــكل أقــساط، وهــو 

ًجائز شـرعا فهـو مـن بيـع الأقـساط المعـروف، فيكـون البـائع دائنـا والمـشتري مـدينا  ً ً
  .بالقدر الذي لم يدفعه

كة مــن المؤســسات الماليــة التــي إلا أن هــذه الــصورة لا تجــوز إذا كانــت الــشر

ًتمثــل الأســهم فيهــا أمــوالا نقديــة، لأن هــذا مــن الــصرف فيلــزم فيهــا القــبض والتــساوي 
  .والتقسيط يعني التأجيل
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  حكم بيع الأسهم
  

يجــوز بيــع الأســهم المــشتراه قبــل بــدء الــشركة مزاولــة نــشاطها، إذا تــوافرت 

، وتطبق عليه أحكـام عقـد شرائط عقد الصرف وضوابطه، لأنه يكون بيع نقد بنقد

  .ًالصرف، منعا من الوقوع في الربا الحرام

  :وشرائط الصرف أربعة وهي

 1- التقابض قبل افتراق العاقدين بأبدانهما من مجلس العقد، منعـا مـن ً
  .الوقوع في ربا النساء

 2 - ًوعــــددا فــــي ) الـــذهب والفــــضة( التماثـــل فــــي القــــدر وزنـــا فــــي النقــــدين
دون زيـادة أو نقـص، ولـو مـع اخـتلاف أداة الـصك بـورق أو معـدن، الأوراق النقدية، 

ًفإذا لم يتحقق التماثـل، اشـتمل العقـد علـى ربـا الفـضل، وربـا النـسيئة أيـضا حتـى ولـو 
تماثل القدر، ولكن أحدهما مؤجل، كبيع درهم معجل بمؤجل، أو رطل حنطة معجـل 

  .برطل مؤجل، لأن المعجل أكثر قيمة من المؤجل

 3-لأن قــــبض البــــدلين شــــرط فــــي : كــــون فــــي العقــــد خيــــار شــــرط ألا ي

مجلــس العقــد، ووجــود خيــار الــشرط يمنــع ثبــوت الملــك أو تمامــه، ويــؤدي لوجــود 

  .التأجيل في القبض المشروط

 4-لأن قــــبض البــــدلين مــــستحق قبــــل الافتــــراق، :  ألا يكــــون فيــــه أجــــل

  .والأجل يؤخر القبض فيفسد العقد
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از بيــــع الأســــهم، وينــــصب البيــــع علــــى فــــإذا باشــــرت الــــشركة نــــشاطها، جــــ

موجودات الشركة من الأعيان والمنافع والسلع والمواد الخام الأوليـة أو المـصنعة، 

ًفــأكثر أعيانــا كمــا جــاء فــي قــرار % 51والنقــود تبــع لهــا، مــا دامــت الأكثريــة وهــي 
  .)1(مجمع الفقه الإسلامي الدولي، حتى لا يكون بيع نقد بنقد

 جـائزة عنـد غـلاء سـعرها، لأن الأسـهم قابلـة للتـداول وبيع الأسهم مع الربح

ًشــرعا وقانونــا وعرفــا، بــشرط قــبض وثيقــة الــسهم عقــب البيــع ولــو حكمــا، منعــا مــن  ً ً
  .)2(ًالمنهي عنه شرعا) الكالئ بالكالئ(بيع الدين بالدين 

  

  المطلب الثالث في

  حكم زكاة الأسهم
  

  :وفيه مسألتان

النظر إلــى قيمتهــا الــسوقية والاســمية  حكــم زكــاة الأســهم بــ:المــسألة الأول

  .والحقيقية

  . الجهة الواجب عليها إخراج الزكاة:المسألة الثانية
  

 
  .132/ الزحيلي. المعاملات المالية المعاصرة د )(1
  .132/ نفس المرجع السابق )(2
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  المسألة الأولى

 حكم زكاة الأسهم بالنظر إلى قيمتها الاسمية والسوقية والحقيقية في

  :للسهم في الشركة المساهمة ثلاثة قيم مختلفة وهي كالتالي

 1-القيمة الاسمية :  

قيمــة المبينــة فــي الــصك، والتــي تــدون عليــه ويحــسب علــى أساســها هــي ال

  .مجموع رأس مال الشركة

 2-القيمة السوقية أو التجارية :  

وهــي قيمــة الــسهم فــي الــسوق أو البورصــة، وهــي قيمــة متغيــرة بحــسب العــرض 

  .والطلب والعوامل التي تؤثر فيها من سمعة الشركة ونحوه

 3-القيمة الحقيقية :  

مــــة التــــي يمثلهــــا الــــسهم فيمــــا لــــو تمــــت تــــصفية الــــشركة وتقــــسيم وهــــي القي

  .)1(موجوداتها على عدد الأسهم

 
  .277/ الأسهم والسندات   ) (1
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هـــذه هـــي قـــيم الـــسهم، وقـــد اختلـــف البـــاحثون المعاصـــرون فـــي كيفيـــة زكـــاة 

  :الأسهم بالنظر إلى هذه القيم على التفصيل التالي

  . إذا كانت الزكاة عن الأسهم باعتبارها عروض تجارة:ًأولا

  :ولان للعلماء المعاصرينوفي ذلك ق

لقول الأول :  

وهبـــة الزحيلـــي، والـــشيخ عبـــد . ذهـــب أكثـــر البـــاحثين المعاصـــرين، مـــنهم د

رفيــق المــصري، والــشيخ عبــد االله المنيــع، والــشيخ . أحمــد كــردي، ود. الــرحمن، ود

عبد االله البسام، والشيخ رجب بيوض التميمي، والشيخ محمـد عبـده عمـر إلـى أنـه 

  .)1(الأسهم القيمة السوقيةيعتبر في زكاة 

دليلهم :  

أن شـــأن عـــروض التجـــارة أن ينظـــر إلـــى قيمتهـــا فـــي الـــسوق، وتزكـــي بهـــذا 

  .الاعتبار

القول الثاني :  

ذهــــب الــــدكتور محمــــد الــــصديق الــــضرير إلــــى أن الأســــهم تزكــــى باعتبــــار 

  :قيمتها الحقيقية، واستدل على ذلك بدليلين

 
، بحـوث النـدوة الـسابعة للزكـاة 816، 798، 726 / 1 ج4مجلة مجمع الفقه الإسـلامي، ع )(1

  .277/ ، الأسهم والسندات232/ في الكويت 
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الدليل الأول :  

  .تأثر بعوامل متعددة بعضها قد لا يكون مقبولاأن القيمة السوقية ت

  :المناقشة

ًبــأن الــسلع جميعــا بكــل أنواعهــا المختلفــة : يمكــن أن ينــاقش هــذا الاســتدلال
ًتتأثر بعوامل قد لا تكون مقبولة أحيانا، ولا يعنـي هـذا أن لا تقـدر الـسلعة بقيمتهـا 

  .السوقية عند إخراج الزكاة فكذلك الأسهم

  :الدليل الثاني

  .)1( القيمة الحقيقية ما دامت معروفة فلا نلجأ إلى الناحية التقديريةأن

  :المناقشة

  :وهي من وجوه

 يمكن أن يناقش بأن شأن عروض التجارة أن تقدر بقيمتها الـسوقية :الأول

لا الحقيقيـــة، فعنـــد إخـــراج الزكـــاة عـــن جميـــع عـــروض التجـــارة بمختلـــف أنواعهـــا، 

السلع قـد تكـون قيمتهـا الحقيقيـة اقـل أو أكثـر ينظر على القيمة السوقية، وفي كل 

من قيمتهـا الـسوقية، ولـم يمنـع ذلـك أن يكـون المعتبـر هـو القيمـة الـسوقية، فكـذلك 

  .في الأسهم

 أن القيمــــة الــــسوقية ليــــست تقديريــــة، بــــل قيمــــة منــــضبطة يعرفهــــا :الثــــاني
 

  .279/ ، الأسهم والسندات 1/836 ج4 مجمع الفقه الإسلامي ع مجلة )(1
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  .أصحاب الأسهم، ومعرفتهم لها أسهل بكثير من معرفة القيمة الحقيقية

 أن حكمــــة الزكــــاة مواســــاة الفقــــراء، وهــــم يعرفــــون القيمــــة الــــسوقية :لــــثالثا

للأســـهم مـــن خـــلال مـــا ينـــشر عـــن ذلـــك فـــي وســـائل الإعـــلام، فينبغـــي أن يعطـــوا 

  .باعتبار ما يعرفون من القيمة السوقية

  :الراجح 

بعــد عــرض مــذاهب العلمــاء فــي عــرض مــذاهب العلمــاء فــي زكــاة الأســهم 

أميل إلى رأي المـذهب القائـل بأنـه يعتبـر فـي زكـاة باعتبارها عروض تجارة فإنني 

  .الأسهم القيمة السوقية، لقوة أدلته، وضعف أدلة القول الثاني

  .                   هذا واالله أعلم بالصواب
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  زكاة الأسهم التي اتخذت للاستفادة من ريعها: ًثانيا

  .إذا كانت الأسهم اتخذت للاستفادة من ريعها

  :ي اعتبار زكاة الأسهم إلى قوليناختلف العلماء ف

ذهـــب الـــشيخ عبـــد االله بـــن منيـــع إلـــى اعتبـــار زكـــاة الأســـهم : القـــول الأول

ًبالقيمة، بمعنى أن ننظر إلى ما فيه الزكاة ونقومه إذا كان سلعا بقيمتـه الحقيقيـة، 
بغض النظر عن قيمة السهم في البورصات، سواء كانت أقل أو أكثر من القيمـة 

  .)1 (الحقيقية

  :واستدل على ذلك بالتالي

أن هـــذه الفئـــة مـــن المـــساهمين لا يـــستفيدون مـــن القـــيم الـــسوقية : الأول 

للأســهم، بــل يحــتفظ الواحــد مــنهم بمــستند أســهمه للاســتثمار، وأخــذ العائــد الــدوري 

  .من ذلك، وهذا العائد لا يتأثر بالقيمة الاعتبارية التي هي قيم السهم السوقية

ستدل لهــــم بــــأن هــــذا مبنــــي علــــى أن الــــشركاء  ويمكــــن أن يــــ: الثــــاني

يخرجون الزكاة باعتبار القيمة الحقيقية لما عندهم من الأموال الزكويـة، والمـساهم 

  .)2(يملك حصة شائعة في شركة، فيزكي بهذا الاعتبار

 
  .305/ بحث الشيخ عبد االله بن منيع، الندوة السابعة للزكاة  )(1
  .1/836  4مجلة مجمع الفقه الإسلامي ع  )(2
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  :القول الثاني

  .)1(ذهب الدكتور أحمد الكردي إلى اعتبار زكاة الأسهم بالقيمة السوقية

  :لكواستدل على ذ

أن الزكــاة واجبــة فيمــا يملكــه المــسلم ممــا يــؤول برغبتــه وتــصرفه إلــى مــال 

زكـــوي عينـــي، ومالـــك الأســـهم يـــستطيع أن يبيعهـــا بالـــسعر الـــسوقي فـــي أي وقـــت 

شاء، ليحصل من ذلـك علـى ثمـن مـن النقـود يمثـل قـوة ماليـة محـسوسة، هـو مـال 

  .)2(زكوي بإجماع أهل العلم

  :المناقشة

دليل بـأن هـذا صـحيح لـو كـان مالـك الأسـهم قـصده يمكن أن ينـاقش هـذا الـ

ًالمتـــاجرة فيهـــا بيعـــا وشـــراء، أمـــا وهـــو شـــريك يملـــك حـــصة شـــائعة فـــي موجـــودات  ً
  .الشركة فيعامل باعتبار حقيقته

ـــرجيح بعـــد عـــرض أقـــوال العلمـــاء فـــي زكـــاة الأســـهم التـــي اتخـــذت : الت

، لأن اعتبـار مةللاستفادة من ريعها هو القول القائل باعتبار زكاة الأسهم بالقي

القيمــة الــسوقية إنمــا يكــون لمــن أراد التجــارة أمــا هــؤلاء فلــيس مــن مقــصودهم البيــع 

ـــار القيمـــة  والـــشراء بهـــذه الأســـهم بـــل اتخـــذوها للاســـتفادة مـــن ريعهـــا فناســـب اعتب

 
  .190/ أحمد الكردي، في الندوة السابعة للزكاة . د.بحث أ )(1
  .281/ الأسهم والسندات320/ لسابعة للزكاة بحث الشيخ عبد االله بن منيع، الندوة ا )(2
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  .الحقيقية لأسهمهم

  : وعلى القول بأن الزكاة تؤخذ من الريع وتعامل معاملة المستغلات-ب

لـى تحديـد قـيم الـسهم، لأنـه لا زكـاة علـى أصـل الـسهم، بـل فهنا لا نحتـاج إ

  .    على غلته بعد دوران الحول

  هذا واالله أعلم بالصواب                         
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  المسألة الثانية

  الجهة الواجب عليها إخراج الزكاة

اختلف العلماء في تحديد الجهة الواجـب عليهـا إخـراج زكـاة الأسـهم إلـى 

  :ثلاثة أقوال

الـــصديق محمـــد الأمـــين . د:  قـــال أكثـــر البـــاحثين ومـــنهم: القـــول الأول

. وهبة الزحيلي، والشيخ المختار اللامي، ود. الضرير، والشيخ رجب التميمي، ود

حـــــسن عبـــــد االله الأمـــــين، أن . عبـــــد الـــــسلام العبـــــادي، ود. ســـــامي محمـــــود، ود

  .)1(المساهمين هم المطالبون بالزكاة لا الشركة

  . الفقه الإسلامي وأخذ به مجمع

أن زكــاة أمــوال الــشركة تطالــب بهــا الــشركة، ولا يطالــب : القــول الثــاني 

وهبــة الزحيلــي فــي قــول . شــوقي إســماعيل شــحاته، د. بهــا المــساهمون وبــه قــال د

  .عبد اللطيف الفرفور. آخر ، د

أن الزكـــاة تؤخـــذ مـــن المـــساهم مـــرة باعتبارهـــا عـــروض : القـــول الثالـــث 

 
وهبـة . ، الفقه الإسلامي وأدلـتهم د881، 798، 1/832 4 مجلس مجمع الفقه الإسلامي ع)(1

ـــشروق، زكـــاة الأســـهم فـــي 5/119 التطبيـــق المعاصـــر للزكـــاة -2/77الزحيلـــي   ط دار ال
  .34/ الشركات مناقشة بعض الآراء الحديثة
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  )1( أخرى من الشركة وبه قال الشيخ محمد أبو زهرةتجارة، وتؤخذ مرة

  الأدلة

استدل من قال بأن المساهمين هم المطـالبون بالزكـاة  الـشركة بمـا : ًأولا

  :يلي

أن المالك الحقيقي للـسهم هـم المـساهمون، والـشركة إنمـا : الدليل الأول 

تتــــصرف فــــي الأســــهم نيابــــة عــــنهم حــــسب شــــروط الــــشركة المبينــــة فــــي نظامهــــا 

ساسي، ولذلك فعندما تنحـل الـشركة فـسيأخذ كـل مـساهم نـصيبه مـن موجـودات الأ

  .)2(الشركة

ـــــاني ـــــدليل الث ـــــة لا تـــــصدر إلا مـــــن المـــــسلم، :ال  أن الزكـــــاة عبـــــادة تكليفي

  .)3(والنصوص التي أوجبت الزكاة من الكتاب والسنة خاطبت المكلفين

  :مناقشة هذا الدليل

زكـاة علـى الـشركة، وتكـون مـن  بأنـه يمكـن أن نفـرض ال:نوقش هذا الدليل

بـــاب الحكـــم الوضـــعي، وهـــو ربـــط الـــشيء بـــسببه أو شـــرطه، ولا يـــشترط التكليـــف 

ٕأصــالة فــي موضــوع الزكــاة، كمــا أننــا نفــرض الزكــاة فــي مــال الــصبي وان لــم يكــن 

 
  .نفس المراجع السابقة  ) (1
  .832/ 1 ج4الضرير، مجلة مجمع الفقه ع .  بحث د)(2
  .1/841 ج 4سامي حمود، مجلة الفقه ع .  تعقيب د)(3
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  .)1(ًمكلفا

  :أجيب عن ذلك بالآتي

  .)2( أن الواجب حكم تكليفي لا وضعي-أ

 تخـرج الزكـاة عـن كونهـا عبـادة، بـل  أن وجوب الزكـاة علـى الـصبي لا-ب

ٕهي الركن الثاني من أركان الإسلام، وانما وجبت الزكـاة علـى الـصبي لأن الزكـاة 
عبـادة ماليــة، وللفقــراء حـق فيهــا، فوجــب إخـراج حــق الفقــراء، وينـوي ولــي الــصغير 

  .)3(عنه

ــدليل الثالــث  أن الوقــف وبيــت المــال يملكــان، ولا زكــاة عليهمــا، فكــذلك :ال

ٕة الاعتباريــة لا يجــب عليهـــا زكــاة، وانمــا يكـــون الوجــوب علــى المـــساهم الشخــصي
  .)4(المسلم

 
  .1/851 ج4الزحيلي، مجلة مجمع الفقه، ع .  تعقيب د)(1
 1/90هـــ، روضــة النــاظر 1400 ط دار الفكــر 1/345 شــرح الكوكــب المنيــر لابــن النجــار )(2

  .1/858 ج4ب الشيخ السلامي، مجلة مجمع الفقه عط مكتبة الكليات الأزهرية، تعقي
.  ط دار آســــام، وفقــــه الزكــــاة د6/26 الــــشرح الممتــــع، للــــشيخ محمــــد بــــن صــــالح العثيمــــين )(3

  .112، 1/111القرضاوي 
  .1/857 4 تعقيب الشيخ عبد السلام داود العبادي مجلة مجمع الفقه الإسلامي ع )(4
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  :أدلة المذهب الثاني: ًثانيا

استدل القائلون بـأن زكـاة أمـوال الـشركة تطالـب بهـا الـشركة، ولا يطالـب 

  :بها المساهمون بما يلي

 أن للـــشركة ذمـــة ماليـــة مـــستقلة بأصـــولها وخـــصومها عـــن :الـــدليل الأول

ًشركاء، فأموال الشركة لا تعتبر ملكا شائعا بين الشركاء، بل تعتبر هـذه ذمم ال ً
ًالأمــوال ملكــا للــشركة، والحــصة التــي يقــدمها الــشريك للــشركة تخــرج عــن ملكــه 
وتصبح مملوكة للشركة كشخص معنوي، ولا يكون للشريك بعـد ذلـك إلا مجـرد 

  .)1(ركةنصيب في الأرباح، أو في الأموال التي تبقي بعد تصفية الش

مناقشة هذا الدليل :  

نوقش هـذا الـدليل بـأن مالـك الأسـهم هـم الـشركاء لا الـشركة، ويـدل علـى ذلـك 

أن موجودات الشركة تعطي الشركاء عند التصفية، ومـا ذلـك إلا لأنهـم هـم المـالكون 

ًلها، ثم أيضا هم يتصرفون في أموال الشركة مـن خـلال المجـالس المختلفـة للـشركة، 
  .)2( المالكولا يتصرف إلا

أن الــشركة المــساهمة لهــا شخــصية اعتباريــة مــستقلة، وبنــاء : الــدليل الثــاني 

علـــى أن الزكـــاة تكليـــف متعلـــق بالمـــال نفـــسه، فإنهـــا تجـــب علـــى الـــشخص الاعتبـــاري، 
 

 4الـضرير، مجلـة مجمـع الفقـه ع . ، نقـلا عـن د193، 192/  الـوجيز فـي القـانون التجـاري)(1
  284 -282/ ، الأسهم والسندات 1/761ج 

  .1/832 ج 4الضرير، مجلة الفقه ع .  بحث د)(2
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ًحيث لا يشترط التكليف الديني، وأساسه البلـوغ والعقـل، وقياسـا علـى زكـاة الماشـية وأن 
ية تراجــع الخلطــاء فيمــا بيــنهم بالــسوية، وأن الــشركة الخلطــة فيهــا قــد خــصت بخــصوص

في الماشية هي شركة أموال بـالمفهوم المعاصـر وليـست شـركة أشـخاص، وأن الـشركة 

فــي الماشــية تكــون علــى وجــه المخالطــة لا الملــك، ومؤداهــا أن الزكــاة تجــب فــي مــال 

  .)1(الشركة المجتمع ككل، وليس في مال كل شريك على حدة

  :لثالثدليل المذهب ا

اســتدل القــائلون بــأن الزكــاة تؤخــذ مــن المــساهم مــرة باعتبارهــا عــروض 

ومــرة أخــرى مــن الــشركة بــأن الزكــاة تؤخــذ مــن الــشركة باعتبــار أن أمــوال تجــارة، 

ـــة  ـــة بالـــصناعة ونحوهـــا، أمـــا الأســـهم المتجـــر فيهـــا فهـــي أمـــوال نامي الـــشركة نامي

  .باعتبارها عروض تجارة

المناقشة :  

  : من وجهيننوقش هذا الدليل

 هــذا الــدليل يرجــع إلــى دليــل القــول الثــاني لأنــه مبنــي علــى مطالبــة :الأول

  .الشركة بالزكاة باعتبارها شخصية معنوية

ً أيضا ينطوي على إيجاب الزكاة مـرتين فـي مـال واحـد وهـو ازدواج :الثاني

 
  .119/ شوقي شحاته.  التطبيق المعاصر للزكاة د)(1
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  .)1(ممنوع

  :الراجح

كاة الأسـهم بعد عرض أقوال العلماء في بيان الجهة الواجب عليها إخراج ز

فــــإنني أميــــل إلــــى اختيــــار القــــول الأول أن المطالــــب بالزكــــاة هــــم المــــساهمون لا 

الشركة، لقوة أدلة القول الأول وتوافق القول الأول مع الواقع من حيـث أن المالـك 

وبــه أخــذ مجلــس مجمــع الفقــه فــي دورتــه الرابعــة . حقيقــة للأســهم هــم المــساهمون

  وابهذا واالله أعلم بالص      .)2(هـ1408

 
  .1/529القرضاوي .  فقه الزكاة د)(1
  285/ ، الأسهم والسندات 881/ 1 ج 4 مجلة مجمع الفقه، ع )(2
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  الخاتمة
  

  .اسم لكل مكان وقع فيه التبايع بين من يتعاطى البيع والشراء: السوق

ًمكان معلوم ومحدد مسبقا، يجتمع فيه المتعاملون بغـرض القيـام : البورصة
  .ًبعمليات تبادل بيعا وشراء، ويتوافر فيها قدر مناسب من العلانية والشفافية

  :ل فيها من قيم سبعةأنواع البورصات من حيث ما يتدوا: ًأولا
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  بورصة الأوراق المالية من حيث الوظيفة: ًثانيا
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  الاكتتاب العام  الاكتتاب المغلق  سوق منظمة  سوق غير منظمة

  

  أنواع البورصات الجغرافي: ًثالثا

  

      

 محلية

  

  بورصات  بورصات دولية

  

  أنواع البورصات من حيث الاعتراف الحكومي: ًرابعا

  

        

  بورصات ر  بورصات غير رسمةسمية

  

ًي شـركة المـساهمة وتمثـل جـزءا مـن  الحصة التي يقدمها الشريك فـ:السهم
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  :للأسهم أنواع متعددة. مال الشركة

  

  أنواع الأسهم من حيث الحصة التي يدفعها الشريك: التقسيم الأول

      

  أسهم نقدية  أسهم عينية  حصص تأسيس

  

  التقسيم الثاني من حيث الشكل القانوني

    

 

  

" الإذن" أسهم لأمر 

ويرى بعض العلماء 

  جوازها

 يجوز أسهم لحاملها لا

إصدارها لجهالة اسم 

  صاحبها

أسهم اسمية يجوز

  إصدارها شرعا
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  باعتبار الحقوق المملوكة لمالكيها: التقسيم الثالث

      

  العادية  الممتازة  المؤجلة

  

  الاستهلاك واسترداد القيمة: التقسيم الرابع

    

  أسهم رأس المال  أسهم التمتع

  ًجائزة شرعا   هو جائز وما هو غير جائزمنها ما

  

  من حيث القيمة: التقسيم الخامس
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القيمة السوقية 

  للسهم

القيمة الحقيقية 

  للسهم

القيمة الاسمية   قيمة الإصدار

  للسهم
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  من حيث التدوال: التقسيم السادس

    

  أسهم الضمان  أسهم التدوال

  

  باعتبار التصويت: التقسيم السابع

    

  المصوتةالأسهم  الأسهم غير المصوته 

  

  من حيث المنع وعدمه: التقسيم الثامن

    

  أسهم غير  أسهم منح مجانية

  

  للأســــهم خــــصائص وحقــــوق، مــــن خصائــــصها تــــساوي قيمتهــــا، وكــــون

مــسؤولية كــل مــساهم يقــدر قيمــة أســهمه، وقابليتهــا للتــدوال، وعــدم قابليــة 

  .السهم للتجزئة
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 يـد فـي سـجل الـشركة، أو بتـسليمه مـن يـد تداول الأسهم يكـون بطريـق الق

  .لأخرى

  لحــصص التأســيس خــصائص منهــا أنهــا لا تــدخل فــي تكــوين رأس مــال

الـــشركة، وتخـــول صـــاحبها حـــق الحـــصول علـــى نـــصيب مـــن الأربـــاح، 

ليست لها قيمة اسمية، لا تخول صاحبها حق التـصويت أو التـدخل فـي 

ـــة،  ـــداول، ولا تقبـــل التجزئ ـــة للت ـــشركة، وقابل ولا يتحمـــل أصـــحابها إدارة ال

  .ًشيئا من الخسائر، وليس لهم نصيب عند تصفية الشركة

  ،ًيعطي السهم صاحبه حقوقا مختلفة منها حق بقاء صـاحبه فـي الـشركة
وحـــق التـــصويت، وحـــق الرقابـــة، وحـــق نـــصيب فـــي الأربـــاح، والحـــصول 

علــى نــصيبه مــن موجــودات الــشركة عنــد تــصفيتها، وحــق الرقابــة علــى 

  .أعمال الشركة

 حدد نظام الشركة الحقوق المقررة لحصص التأسيسي.  

  شركة المساهمة هـي شـركة ينقـسم رأس مالهـا إلـى أسـهم متـساوية القيمـة

  .، ويمكن تداولها

  يجــوز الاشــتراك فــي شــركة المــساهمة لأنهــا تــشبه شــركة العنــان إلــى حــد

 .ما، وتشبه شركة المضاربة

  نـشاطه فـي الأعمـال تختلف الشركات في مزاولة أعمالها فمنها ما يكون
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ًالمباحة، وحكمها الحل، ومنهـا مـا يكـون نـشاطه حرامـا، وحكـم الاشـتراك 
فيها الحرمة ومنها ما يكون نـشاطه يقـع فـي دائـرة الـشبهات وقـد اختلفـت 

 .فيه العلماء

 الأسهم التي يجوز بيعها يجوز رهنها. 

 يجوز تقسيط سداد قيمة السهم أثناء الاكتتاب. 

 تراه قبــل بــدء الــشركة مزاولــة نــشاطها إذا تــوافرت يجــوز بيــع الأســهم المــش

 .شرائط عقد الصرف وضوابطه

  إذا كانـــت الزكـــاة عـــن الأســـهم باعتبارهـــا عـــروض تجـــارة تزكـــى باعتبـــار

 .قيمتها السوقية

  ًإذا اتخذت الأسهم للاستفادة من ريعها فإنها تزكى أيضا باعتبـار قيمتهـا
 .السوقية

 ي الأسهم هي مجموعة المساهمينالجهة الواجب عليها إخراج الزكاة ف.  

  :وبعد

هـــذا مـــا وفقنـــي االله تعـــالى إليـــه فـــي هـــذا البحـــث فـــإن كنـــت قـــد وفقـــت فـــي 

ٕمعالجته فهذا من فضل االله عز وجل، وان كنت قـد قـصرت فـاالله تعـالى أسـأل أن 
  .يغفر لي ولوالدي إنه هو الغفور الرحيم
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  فهرس المراجع

   الكتبوقد رتبتها حسب الحروف الأبجدية لأسماء  
  

أحمد بن يوسـف / أحكام السوق في الإسلام وأثرها في الاقتصاد الإسلامي د

  .الدريوش، الرياض دار عالم الكتب

 الأردن –الأســهم والــسندات لمحمــد صــبري هــارون (أحكــام الــسوق الماليــة – 

  .دار النفائس

 محمــــد صــــالح /  د–الاســــتثمار بالأســــهم والــــسندات وتحليــــل الأوراق الماليــــة

  . دار الرشيد للنشر–ابر ج

 كتـــــاب الأهـــــرام – لحـــــسن صـــــبري نوفـــــل –الاســـــتثمار فـــــي الأوراق الماليـــــة 

  .100/ الاقتصادي العدد

عبـد العزيـز الخيـاط، القـاهرة / الأسهم والسندات من منظـور إسـلامي للـدكتور

  .مطبعة دار السلام

ن خليــلأحمــد محمــد بــ/ الأســهم والــسندات وأحكامهــا فــي الفقــه الإســلامي د- 

  .دار ابن الجوزي

المعهـــد :  القـــاهرة –ســـمير عبـــد الحميـــد رضـــوان / أســـواق الأوراق الماليـــة د
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  .العالمي للفكر الإسلامي

دار ابن حزم–محمد عبد الغفار الشريف / بحوث فقهية معاصرة للدكتور .  

 تحقيق وتخـريج محمـد عـدنان بـن ياسـين –بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع 

  . بيروت– إحياء التراث العربي  دار–

 طبعة دار الفكر–بورصة الأوراق المالية لمحمد البراوي .  

 للباحــــث شــــعبان محمــــد إســــلام –بورصــــة الأوراق الماليــــة مــــن منظــــور إســــلامي 

  . لبنان– بيروت –البرواري طبعة دار الفكر المعاصر 

ـــد االله بـــن ع ـــن عب ـــى شـــرح مختـــصر ســـيدي خليـــل لمحمـــد ب ـــي الخرشـــي عل ل

  .الخرشي طبعة دار الفكر ، بيروت

فهمي الحسيني، طبعة : درر الحكام شرح مجلة الأحكام لعلي الحيدر تعريب

  . بيروت–دار الكتب العلمية 

 بيروت– دار إحياء التراث العربي –شرح فتح القدير لكمال بن الهمام .  

علي حسن يونس مطبعة الاعتماد القاهرة/ الشركات التجارية د  

أبو زيد رضـوان طبعـة دار الفكـر / شركات المساهمة في التشريع المصري د

  .العربي

عبـد العزيـز الخيـاط / الشركات في الشريعة الإسلامية والقانون الوضـعي د– 
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  . مؤسسة الرسالة-بيروت

 بيروت–صحيح البخاري لمحمد بن إسماعيل البخاري طبعة دار القلم .  

جاج النيسابوري تحقيـق محمـد فـؤاد عبـد البـاقي صحيح مسلم ، لمسلم بن الح

.  

محمـد فـؤاد عبـد البـاقي: فتح الباري شـرح صـحيح البخـاري، ترتيـب وتبويـب- 

  . القاهرة–المطبعة السلفية 

 بيروت– دار إحياء التراث العربي –فتح القدير لكمال بن الهمام .  

حيلـــي طبعـــة دار محمـــد وهبـــة الز/ الفقـــه الإســـلامي وأدلتـــه للأســـتاذ الـــدكتور

  . دمشق–الفكر 

 القــاهرة – ســاعة لمحــسن أحمــد الخــضيري 24كيــف تــتعلم البورصــة فــي – 

  .م1996 الطبعة الأولى –دار إيتراك 

 بيروت– دار المعرفة –المبسوط لشمي الدين محمد بن أحمد السرخسي .  

 18/217مجلة الشريعة والدراسات الإسلامية جامعة الكويت العدد.  

ة مجمع الفقه الإسلاميمجل  

 طبعـة دار – لمحـي الـدين بـن يحيـى شـرف النـووي –المجموع شرح المهذب 

  . بيروت–الفكر 
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المصباح المنير  

دار الفكــــر المعاصــــر -وهبــــة الزحيلــــي/ المعــــاملات الماليــــة المعاصــــرة د – 

  بيروت

محمــد عثمــان شــبير/ المعــاملات الماليــة المعاصــرة فــي الفقــه الإســلامي د- 

  . الأردن–دار النفائس 

 لإبراهيم مصطفى وآخرون–المعجم الوسيط   

 بيروت– دار الجيل –معجم مقايسس اللغة ، لأحمد بن فارس .  

 المغنـــي والـــشرح الكبيـــر لموفـــق الـــدين عبـــد االله أحمـــد بـــن قدامـــة طبعـــة دار

  . بيروت –الكتاب العربي 

مطبعـة –غـب الأصـفهاني المفردات في غريب القرآن للحسين بـن محمـد الرا 

  . القاهرة–مصطفى الحلبي 

مواهب الجليل  

علـــي أحمـــد / د.موســـوعة القـــضايا الفقهيـــة المعاصـــرة والاقتـــصاد الإســـلامي أ

  . بيروت– مؤسسة الريان -السالوسي



 

  

  



 

  


