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 " الأسهم فى ميزان الشريعة والقانون " 

 

 الباحث / مصباح طارق عبد العزيز السعيد 
 مسجل دكتوراه بقسم الشريعة الإسلامية 

 جامعة المنصورة –بكلية الحقوق 

 

  



2 

 المقدمة

الحمد لله رب العالمين والصلاة والسلام على أشرف المرسلين وعلي آلة وصحبه أجمعين 
 أما بعد.....،

فبدونه  ،والسعي الي تنميته هلكسب الإنسانإن المال ضرورة من ضروريات الحياة، يسعي ف
نظم أحكام ف – والأحكامالحياة، لذا وضع الشارع العظيم بشأنه القواعد  ألا يستقر العيش ولا تهن

        ی  ی  ی  ئىوتملكه وحفظه وكذا تنميته فأمرنا سبحانه بالسعي وعمارة الأرض فقال تعالي:  المال

 .1  ئجی  

بل أمرت  حد. ولم يقف الأمر عند هذا ال2ڦ  ڄ      ڦڤ  ڤ  ڤ  ڤ  ڦ  ڦوقال تعالي" 
له لكم لا تؤتوا السفهاء أموالكم التي جعل الو الإسلامية بحفظ المال وتنميته فقال تعالي " الشريعة

ہ  ہ  ھ  ھ  ھ  ھ  ے  ے    ۓ    ہڻ   ۀ  ۀ  ہ قياما وارزقوهم فيها واكسوهم وقولوا لهم قولا معروفا"

  .3  چۓ  ڭ  ڭ  ڭ  ڭ   ۇ   ۇ     ۆ  ۆ  ۈ     ۈ  ۇٴ  ۋ  ۋ  ۅ  ۅ  ۉ       ۉ  ې  

ڻ  ڤ     ڤ  ڤ  ڤ  چ كما نهي سبحانه وتعالي عن اكل أموال الناس بالباطل فقال تعالي" 

 .4چ    ڃڦ  ڦ  ڦ  ڦ  ڄ   ڄ  ڄ  ڄ  ڃ  ڃ

ولما كان للمال هذه المكانة العظيمة في الشريعة الإسلامية بل أنه من أحد مقاصدها 
تلك  على عاتقها تنظيمالاسلامية الخمس )الدين، النفس، العقل، النسل، المال(. فأخذت الشريعة 

المعاملات، فحرمت منها ما حرمت ووضعت الضوابط والأحكام لتلك المعاملات ليعود النفع على 
، ليعم الخير وتنطلق عجلة التنمية ولما كانت عمليات البيع والشراء عادة شراء  ملين بها بيعا و المتعا

ما تتم بصورها المختلفة في الأسواق، فكان الإسلام منذ المهد يراقب تلك الأسواق لضبط حركتها 
 ومن ثم النهوض بالمجتمع الإسلامي.

                                                           

 .11هود آية  1 
 .11الملك آية  2 
 .1،4النساء الآية  3 
 .22النساء آية  4 
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المال  رت أنواع جديده تتمثل في أسواقشهدت الإنسانية تطورا كبيرا على تلك الأسواق فظه
 سواء كانت أسواق النقد أو أسواق السلع أو أسواق الأوراق المالية. –بصورها المختلفة  –

وباحثيها مناهضة هذا الركب من التطور وتسليط الضوء الاسلامية فكان لزاما على علماء الشريعة 
كان من و  –هوض بالاقتصاد القومي الن على معاملات تلك الأسواق لما لها من تأثير واضح على

 مة،المههم هذه الأدوات الأسهم حيث تسهم في حشد المدخرات وضخها في قنوات الاستثمار أ 
ومتى كان ذلك وكانت  الاقتصادي،وكذا دعم المشروعات التنموية ومن ثم دعم ركائز الإصلاح 

 تلك الأداة من الناحية الاقتصادية فيلذا شرع الباحث في الخوض  المكانةالأسهم تحظى بهذه 
  والشرعية.والقانونية 

 أهمية البحث: 

 تكمن أهمية البحث في عدة أوجه نذكر منها: 

بل وأن أحكامها تعد الملاذ  –التأكيد على أن الشريعة الإسلامية صالحة لكل زمان ومكان  .1
فة ى الأفراد بصالآمن لضبط شتي المعاملات وهو ما ينعكس على المجتمع بصفة عامة وعل

 خاصة.

التأكيد على فضل سلف الأمه من الفقهاء، والمحدثين والأصوليين وغيرهم فيما قدموه من علوم  .2
 البورصة بصفة خاصة. ومعاملاتفقهية بخصوص المعاملات بصفة عامة 

 –التأكيد على دور الأسهم ومكانتها في دفع عجلة التنمية ومن ثم النهوض بالاقتصاد القومي  .3
تلك الاسهم تسهم بفاعلية في حشد المدخرات وضخها في القنوات الاستثمارية الضرورية  إذ أن

 الأمر الذي يعود بأثره على تنمية الفرد والمجتمع. –

 إشكاليات البحث: 

 تكمن إشكالية هذا البحث في عدة أوجه نذكر منها: 

 ندرة المراجع المتخصصة التي كتبت في هذا الجانب وعدم كفايتها. .1

 عقيدات التي تشهدها تلك الأسواق في تطور معاملاتها وشعبها.الت .2

 محاولة تكيف وتأصيل بعض المعاملات من الناحية الفقهية والقانونية. .3
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 منهج البحث

 يعتمد الباحث في بحثه على الآتي: 

يتبع الباحث المنهج الوضعي التحليلي وذلك من خلال التطرق إلي أغلب المعاملات التي  .1
 الأوراق المالية. تتم في أسواق

 توضيح آراء الفقهاء في الاسهم والتطرق إلي آراء المذاهب الأربع. .2

التي  لاسهملقام الباحث بالرجوع إلي المصادر الأصلية في الفقه الإسلامي للتأصيل الشرعي  .3
تجري في أسواق الأوراق المالية، وكذا الرجوع إلي المصادر المعاصرة والتي تناولت موضوع 

 البحث من الناحية الاقتصادية والقانونية.

في هذه  التي تتم الاسهماستعرض الباحث آراء خبراء الاقتصاد الإسلامي في حكم وضوابط  .4
 الأسواق.

 خطة البحث
 تالي:على النحو ال حثامبثلاثة قسمت هذا البحث إلي  والقانون وقدالأسهم في ميزان الشريعة 

 .وخصائصهاماهية الأسهم المبحث الأول: 

 .قيم الأسهم وحقوق حامليهاالمبحث الثاني: 

وما يترتب  سهمبالأنة بين الشريعة الاسلامية والقوانين الوضعية فيما يتعلق ر المقا: لثالمبحث الثا
 .عيها من احكام
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 وخصائصها ماهية الأسهم: الأول المبحث
 الأسهم: أولا: تعريف

 :في اللغة -أ

الأسهم جمع سهم، والسهم هو النصيب المحكم ، وساهمه اي قارعه، ويقال أسهم بينهم 
: م له: أي أعطاه نصيبا وأسهمت لهويقال أيضا اسه 1ينهم، ويقال استهموا أي اقترعواأي قارع ب

، إذا أخذ سهما أي نصيبا معه :سهما: أي نصيبا، وساهمه ل أخذأي أعطته سهما أي نصيبا، ويقا
: إذا ءوأسهم في الشي لشي أي شارك فيه،، فيقال ساهم في اةكما يقال المساهمة تعني المشارك

، ومن هذا المعني جاءت شركة المساهمة، ويقال وساهم في الشركة: إذ شارك فيها ،اشترك فيه
ويقال أيضا السهم هو النصيب  1شرين جزءا من القيراطأيضا السهم في المادة جزء من أربعة وع

المحكم وأسهم بينهم أي قارع بينهم، واستهموا أي اقترعوا، والأصل في السهم واحد السهام التي 
يضرب بها المسير، وهو القداح ثم سمي ما يفوز به الفالج سهمه ثم كثر حتي سمي كل نصيب 

ن لتنزيل " فساهم فكان ماهموا أي: تقارعوا وفي اسهما، وتجمع علي أسهم وسهام وسهمان، وتس
 .7"المدحضين

ويقال أيضا القدح الذي يلعب  8والسهم واحد النبل وهو مركب النصل والجمع أسهم وسهام"
هم في الس: "به في الميسر: فيقال ابن الأثير "وهو الأصل فيه وجمعت سهام وقال ابن منظور

م كثر ث قداح سمي ما يفوز به الفالج سهمه،الميسر وهي الالأصل: واحد السهام التي يضرب في 
فغلبه  باراه ولاعبهأي  ساهمت: يقال:سهام لذلك وتجمع علي أسهم و  سهما،حتي سمي كل نصيب 

 .2في الفوز بالسهام أي الأنصبة

                                                           
، 1/412م، 1222ه، 1411، 1العربي، مؤسسة التاريخ العربي ببيروت، ط طبعة دار الإحياء للتراث  منظور،لابن  العرب:لسان  1

 .312ص  م،2222ه، 1421، 1لإمام محمد بن ابى بكر بن عبد القادر الرازي، طبعة دار الحديث، ط مختار الصحاح،
، مختار 311ص م، 2222ه، 1421، 1لأحمد بن محمد بن على الفيومي المغرى، طبعة دار الحديث بالقاهرة، طالمصباح المنير،  1

محمد بن ابى بكر الحنفي، تحقيق يوسف الشيخ محمد، المكتبة العصرية، بيروت، الطبعة  ه، للعلامة زين الدين ابو عبد اللالصحاح
 بعدها.وما  112 الوجيز، طبعة وزارة التربية والتعليم، بدون سنة نشر، صالمعجم  ،311 م، ص1222ه، 1422الخامسة 

 .141الآية سورة الصافات  7
 .12/314لابن منظور  العرب:لسان  1/223المصباح المنير  ،1/134للرازي  الصحاح،مختار  8
 ،1/411والمعجم الوسيط  ،1بيروت ط الجبل، ، دار3/111معجم مقاييس اللغة للعلامة اللغوي أحمد بن فارس  12/328لسان العرب : 2

 .321المعجم الوجيز ص 
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 القانوني:في الاصطلاح  -ب

 12ذا الحقهعرفه البعض بأنه "حق الشريك في الشركة وفي ذات الوقت الصك الذي يثبت 
وعرفه البعض الآخر بأنها" صكوك متساوية القيمة وقابلة للتداول بالطريقة التجارية والتي يتمثل 
فيها حق المساهم في الشركة التي أسهم في رأس مالها وتخول له بصفته هذه ممارسة حقوقه في 

 ."11الشركة لا سيما حقه في الحصول الأرباح

ية "صكوك متساوية القيمة وقابلة للتداول بالطرق التجار وكذا عرفها بعض القانونيين بأنها 
رسة حقوقه صفته هذه ممايتمثل فيها حق المساهم في الشركة التي أسهم في رأس مالها وتخوله ب

بأنها "صكوك متساوية القيمة غير قابلة  القانون  ءكما عرفها جانب آخر من فقها 12"في الشركة
أسهموا في رأس  التي للتجزئة وقابلة للتداول بالطرق التجارية وتمثل حقوق المساهمين في الشركات

 .13له بصفته هذه ممارسة حقوقه في الشركة مالها وتخول

 في اصطلاح الاقتصاديين: -ت

ينه، بقيمة اسمية مع عرف بعض الاقتصاديين بأنه "الصك الذي تصدره شركة المساهمة
 .14الشركةويمثل حصة الشريك في رأس مال 

كما عرفه البعض بأنه "صك يمثل جزءا من رأس مال الشركة يزيد وينقص تبع رواجها  
 .11الأموالكما انه يحدد نصيب المساهم من شركات 

 ةار توالمتأمل في التعريفات السابقة يجد أن السهم في اصطلاح الاقتصاديين له مفهومين 
ا لرواجها، يزيد وينقص تبع يطلق علي الصك نفسه علي اعتبار أنه يمثل جزء من رأس مال الشركة

                                                           
 .243، ص1272 نشر،سنه نشر وبدون  دار التجاري، بدون  القانون  الزيني،د/ محمد  12
م والقطاع العام، دار الفكر  1281لسنه  112مبادئ القانون التجاري شركات المساهمة وفقا للأحكام القانون رقم  رضوان،د/ابو زيد  11

 .181ص م،1283 العربي،
 .131ص نشر، سنهبدون بدون دار نشر و  المستحدثة،دراسة شرعيه للأهم العقود المالية  الشنقيطي،د/محمد الأمين  12
 .312، ص 2222 ،1ط  دمشق،دار الفكر  الإسلامي،د/وهبه الزحيلي، المعاملات المالية المعاصرة في الفقه  13
،  1ة ، طد اسامه عبدالعليم الشيخ ، الاحكام الفقهية للتعامل يالهامش في بورصة الأوراق المالية، إدارة مكتبة الوفاء القانوني14 

 . 33م ، ص 2113

 . 535د على يونس ، الشركات التجارية ، مطبعة الاعتماد ، بدون سنة نشر ، ص 15 
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، 11أخري يفهم بأنه النصيب الذي يعطي المساهم الحق في المشاركة في إدارة تلك الشركة ةوتار 
 .17في هذا المعني هو المقصود في التعامل التجاري ولا يمنع أن يحمل السهم علي المعنيين 

 المسلمين:في اصطلاح فقهاء  -ث

عبارة  :ما اجتمع عليه الفقهاء المسلمين حيث عرفت بأنهايعد ارجح التعريفات واشملها 
عن صكوك مكتوبة وفق قواعد شكلية حددها القانون تكون متساوية في القيمة الاسمية، وغير قابله 

، وتعطي ةجزءا من رأس مال الشرك، وتمثل لطرق التجارية المتعارف عليهاللتجزئة، وقابلة للتداول با
أصحابها حقوقا في الشركة التي اكتتبوا بها بقدر القيمة الاسمية المثبتة علي الصك المكتتب، اذ 

 ةتها وخاصوالهم فيها من أجل تنميانها بتلك المثابة تعد القناة المتاحة لصغار المستثمرين لضخ أم
جاوز ائر تقع علي الشركة التي اكتتبوا بها لا تتالمسئولية المحدودة، والتي تتمثل في أن أية خس

الأسهم التي اكتتبوا بها، فلا تتعداها إلي أموالهم الخاصة، ومن هنا كانت حافزا لهم لضخ مدخراتهم 
في تلك الشركات من خلال شراء الأسهم، هذا بالإضافة الي المحفزات الأخرى المتمثلة في إمكانية 

 .من خلال طرح الأسهم للبيع 18إلي أموال في أيه لحظة  صغار المستثمرين تسييل أسهمهم

ويتضح من ذلك أن إصدار الأسهم له دور كبير داخل المنشأة إذ يعمل علي اثراء المنشأة  
من خلال إصدار الأسهم ، والتي تعد مصدرا هاما للتمويل إذا أن قيمة الأسهم لا يجوز استردادها، 
 وإن كان يحق لحامل السهم التخلص منه من خلال طرحه للبيع، كما أن الشركة غير مجبرة قانونا

ا العديد ، إذ تفضل بعض الشركات لديهفي السنوات التي يحقق فيها زيادةعلي توزيع أرباح حتي 
نهوض بالشركة من خلال تنميتها، وهو ما يعود تباعا علي كافة المستثمرين، لمن الرؤي والتطلعات ل

اثر  هكما أن إصدار الأسهم يؤدي إلي تقلص حجم الأموال المقترحة لدي الشركة وهو ما يكون ل
 .12إيجابي علي النهوض بها

                                                           
 .12ص 2213 والقانون،دار الفكر  المالية،أعمال السمسار في بورصة الأوراق  لطفي،د/أحمد محمد  11
  221ص  2211هـ،  1422، 4ار النفائس الأردن، ط، المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي دشيبيرد/محمد عثمان  17

 .وما بعدها 18م، ص 1227وما بعدها، د/ عبد العزيز الخياط الأسهم والسندات من منظور إسلامي، دار السلام، 
 2، ج 1لعدد اد/ محمد القري بن عيد الأسهم والاختبارات والمستقبلات وأنواعها والمعاملات التي تجري فيها مجله الفقه الإسلامي  18
 .وما بعدها 127م، ص  1222،

 .12ص  ،2221 المعارف،منشأة  المال،الأوراق المالية وأسواق رأس  هندي،منير إبراهيم  د/ 12
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لكل ذلك وجدت المجتمعات أن شركات المساهمة يمكن أن يكون لها دورا بارزا في التنمية 
الاقتصادية، وذلك من خلال الدور المحوري الذي تلعبه من خلال تعبئة المدخرات من الأفراد 

ا زراعية أو خدمية أو غيرهصناعية كانت أو  المهمةوحشدها وتوجيهها إلى القنوات الاستثمارية 
ها المشروعات التي يصعب تمويل ة، وخاصبأسرهمن القطاعات التي تدر نفعا عاما على المجتمع 

 .22بطرق أخري 

 :ةفقه الإسلامي من الأسهم بصفة عامموقف ال ثانيا:

 الحنفية:عند 

ة إلا بالدراهم الشركتصح المشاركة بالدراهم والدنانير والفلوس النافقة أي الرائجة ولا تنعقد 
جنس ، إذا كان الز بالعروض والمكيل والموزون أيضاوالدنانير والفلوس النافقة، وقال مالك تجو 

عة ما فى الشري على المثلياتيطلق و  –واحد، إذ أنها عقدت علي رأس مال معلوم فأشبه بالنقود
 التي)وهى  ت: المكيالاعبر القيمة وهم أ فيالسوق بلا تفاوت يعتد به  فييوجد له مثل او نظير 

او المعدودات  (ذهب والفضةلتقدر بالوزن كا التي ( او الموزونات )وهىتقدر بالكيل كالبر والشعير
الأقمشة ذراع كتقاس بال التي)وهى  الزراعياتاو ( تقدر بالعدد كالبيض والبرتقال التي)وهى 
ان  فيذلك  يفواستندوا  –كالسابق ذكرهامالكية يجوز الشراكة بالعروض المثلية فعند ال -(والسجاد

 21. العروض المثلية مما لا تتميز عند الاختلاط، فأشبهت الدراهم والدنانير فصحت الشركة فيها

 عند المالكية:

ون أي يكقلت هل تجز الشركة بالعروض بالمدونة "تجوز الشركة بالعروض حيث جاء 
أو دواب فاشتركنا في ذلك وتجوز الشركة بينهما قال مالك: نعم لا  ةلدي ثياب وعند صاحبي حنط

واحد منهما  كل ةسلع ةم وتفسير ذلك عندي أنه إذا اشتركا على قدر قيمبأس بذلك، وقال بن القاس

                                                           
 بعدها.وما  127ص  سابق،مرجع  عيد،د/ محمد القري بن  22
مطبعه  لأخيرة،االرشداني المرغيناني، الطبعة الشيخ ابن الحسن بن علي بن ابي بكر بن عبد الجليل  المبتدي، بدايةفي شرح  الهداية 21

 .1ص 3مصطفي البابي الحلبي بمصر ج
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ماله، ويكون عليه الخسارة بمقدار رأس  22ويكون العمل على كل واحد منهما بمقدار رأس ماله
 .كة في العروض وإن كان لها ضوابطوعلى هذا النحو تصح الشر 

 عند الشافعية:

تجوز الشركة بالدراهم والدنانير، أما العروض ما عدا الدراهم والدنانير فيقول والذي يتفق 
مع الشافعي أنه لا تجوز الشركة في العروض ولا فيما يرجع في حال المفاضلة إلى القيمة، لتغير 

دنانير، فلا تجوز الشركة إلا بمال واحد كالدنانير والدراهم، القيم ولا أن يخرج أحدهما عرضا والأخر 
 ،صف عرضه بنصف عرض أخيه ويتقايضانهما نخرج عندي أن يبيع أحدفإن كان ولابد فالم

ومما سبق يتضح . 23حد منهمان بينهما نصفين ولا فضل في ذلك لأفيصير بذلك جميع العرضي
 حدهما لأخيه وتقايضا.أع واز الشركة بالعروض الا إذا باأن الأصل عدم ج

 الحنابلة:عند 

نه يجوز جعل رأس المال الدراهم والدنانير، فإنها قيم الأموال وأثمان أولا خلاف في 
ير سلم( وحتي زماننا هذا غالبياعات، والناس يشتركون به منذ عهد النبي )صلى الله عليه و 

وفي رواية أخري عن أحمد أن  ،تجوز الشركة فيها في ظاهر المذهب، وأما العروض فلا منكرين
الشركة والمضاربة تجوز في العروض وتجعل قيمتها وقت العقد رأس المال، وقال إذ اشتركا في 

وعلي هذا النحو فإن جواز رأس مال الشركة بالمال  24العروض يقسم الربح علي ما اشترطا عليه
 .لاف عليه وإن كان بالعروض كل نظرلا خ

 عند الفقهاء والمعاصرين:

اتفق الفقهاء والمعاصرين على أن الأسهم جائزة شرعا بحسب الأصل متي كانت الجهة 
استثماراتها على أي ولا تشمل أنشطتها أو معاملاتها أو  ةعالمصدرة لها ذات أغراض مشرو 

، لأنها تمثل جزء من رأس مال الشركة التي أسهموا فيها بقدر قيمتها الاسمية ةمحظورات شرعي

                                                           
سحنون ابن سعيد التنوخي عن عبد الرحمن بن قاسم، دار  روايةللإمام مالك بن انس الاصحبي ومعها مقدمات بن راشد،  المدونة 22

 .32ص  4، ج نشرالفكر، بدون سنه 
فعي، ويهامشه مختصر المزني أبي إبراهيم إسماعيل بن يحي المزني الشافعي، طبعه كتاب الإمام الشافعي محمد بن ادريس الشا 23

 .232ص  2الشعب ج 
 بعدها.وما  11ص ، 2224، 1 قدامه، طبعة دار الحديث، جالمعني لابن قدامه ابي محمد عبد الله بن احمد بن محمد بن  24
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الصكوك وتكون مسئوليتهم فيها في نطاق حصصهم، وان شذت عن هذا الأصل المثبتة في هذه 
بعض أنواع الأسهم كالأسهم الممتازة، وذلك لاشتمالها على بعض المخالفات الشرعية وهو ما ذهب 

 اليه مجمع الفقه الإسلامي بجده في قراره الذي أصدره بشأن الأسواق المالية والذي جاء نصه:

 الإسهام في الشركات: -1

 ةوأنشط ةذات أغراض مشروع ةمساهم ةفي المعاملات الحل فإن تأسيس شركأن الأصل  -أ
 .ةجائز  ةمشروع

الإسهام في شركات غرضها الأساسي محرم كالتعاملات بالربا وإنتاج  ةملا خلاف في حر  -ب
 .المحرمات أو المتاجرة بها وغيرها من المحرمات

 :الأسهم الممتازة  -2

تميزها عن غيرها من الأسهم  ةأسهم ممتازة لها بعض خصائص مالي لا يجوز إصدار
تؤدي إلى ضمان رأس المال أو ضمان قدر من الربح أو تقديمها عند التصفية أو عند توزيع 

 .21الأرباح ......... 

 الأسهم وأنواعها ثالثا: خصائص

 ةوفي الأسواق المالية بصف ةعام ةالاقتصادية بصف ةفي الحيا وبارز هممللاسهم دور 
من صغار المستثمرين  ةالشركات من جمع رؤوس أموال كبير  ، إذ أن إصدار الأسهم يمكنةخاص

اللذين ليس بمقدورهم القيام أو تأسيس المشروعات التجارية، وأخري تتعلق بتسهيل عمل الشركات 
عمومية المتعلقة بالجمعية الوتسهيل توزيع الأرباح علي المساهمين وغيرها من الأمور التنظيمية 

من  –ي بعض القوانينفكما  –للشركة، وكذا تنظيم أسعار الأسهم وإن كان هذا لا يمنع الشركة
العادية كمنح  تميزها عن غيرها من الأسهم ةنح أصحابها مزايا خاصإصدار اسهم ممتازة تم

رها من وغي فيتهاأو في أموال الشركة عند تصكنصيب أكبر في الربح  ةأصحابها مزايا خاص
 .خصائص التى تميز الأسهم عن غيرهاالمزايا، إلا هناك بعض ال

 

                                                           
 .وما بعدها 7/122الإسلامي بحده  الفقهيمجله المجمع  ،14/1/7قرارات مجمع الفقه الإسلامي رقم  21
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 :خصائص الأسهم -أ

 :التساوي في القيمة الاسمية -1

در الأخيرة هي التي يص إن أهم ما يميز الأسهم هو التساوي في القيمة الاسمية، إذ أن هذه
ف جنيه جنيهات ولا تزيد عن أل فقد تحددت في التشريع المصري بألا تقل عن خمسه –بها السهم

والتي جاء نصها "يحدد نظام الشركة  1281لسنه  112من القانون رقم  31/2إعمالا لنص المادة 
 يجوز ثم لا جنيهات ولا تزيد عن ألف جنيه ومن ةسهم بحيث لا تقل عن خمسالقيمة الاسمية لل

الكندي  يكي وكذاالتشريع الأمر ، إلا أن هناك بعض التشريعات مثل ةمحدد ةإصدار اسهم بدون قيم
مر تحديد القيمة الاسمية للشركات لتحديد تلك الأخيرة وفق احتياجات ومتطلبات أوالبلجيكي يترك 

 .21الشركة 

صة ، اذ ان حةلأسباب تنظيميي تلك الأسهم في القيمة الاسمية وترجع الحكمة من تساو 
 .27حامل السهم محدودة في إطار القيمة الاسمية للسهم

للتداول  ةلللتجزئة وقاب ة" صكوك متساوية القيمة وغير قابلا عرفها البعض الآخر بأنها كم
 .28بالطرق التجارية وتمثل حقوق المساهمين في الشركات التي اكتتبوا برأس مالها

 الأسهم للتجزئة: ةعدم قابلي -2

لسهم ا ةتجزئ ةم، إذ ترجع الحكمة في عدم إمكانيتعد هذه الخاصية من اهم مميزات الأسه
السهم، إذ أن السهم يعطي لصاحبه العديد من الحقوق  بهذاإلي تسهيل مباشرة الحقوق المتعلقة 

 .22 يتصور بحال من الأحوال تجزئتهاكحق التصويت وغيرها من الحقوق والمكتسبات، والتي لا

يد السهم حتي لو توفي صاحبه وأصبح ملكا للعد ةالمفهوم السابق لا يتصور تجزئ وبهذا
الشركة،  ةث للسهم الواحد لا تسري في مواجهالورثة، فالتجزئة الناتجة عن تملك اكثر من وريمن 

إذ يتوجب علي جميع الورثة تعين شخص واحد من بينهم أو من الغير يمثلهم أمام الشركة الخاصة 
                                                           

 النهضة، د/عبد الفضيل محمد احمد، الشركات، دار 111القانون التجاري، مرجع سابق ص  المساهمةد/ابو زيد رضوان شركات  21
 .111ص  ،1222 2حي، الشركات التجاري، دار ام القري، طماوما بعدها، د/ حسين ال 271ص العربية، بدون سنه نشر،

 .3838ص  3ج  2221، 8د/وهبه الزحيلي، الفقه الإسلامي وأدواته، دار الفكر دمشق، ط  27
  .41ص  الأوراق المالية من منظور الشريعة الإسلامية، مرجع سابق، بورصة ،د/محمد شكري الجميل العدوي  28
ارية الشركات الصناعية والتج – المكسب-التاجر –لتجارية د/ثروت عبد الرحيم، د/سميحه القليوبي، القانون التجاري، نظريه الأعمال ا 22

 .وما بعدها 278سنه، صبدون  العربية،دار النهضة  التجارية(
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ثة ر بهم، وبهذه المثابة يصبح هذا الشخص هو الحائز الوحيد للسهم أمام الشركة وإن كان باقي الو 
 . 32هذا السهم ةه في الالتزامات الناتجة عن ملكيمسؤولين بالتضامن مع

 قابليه السهم للتداول: -3

سهم إلي ال ة، إذ بهذه الخاصية تنتقل ملكيصية أهم ما يميز طبيعة الأسهمتعد هذه الخا
إلي  ةاجدون ح –تداول بالطرق التجاريةالغير سواء كان ذلك بالتنازل أو البيع، وذلك عن طريق ال

المدني فيما يخص ما تطلبه  التقنينمن  321اتباع الحوالة المدنية والمنصوص عليها في المادة 
ترطتها ظيمية التي اشهذا الأخير من متطلبات لقبول تلك الحوالة كالإعلان وغيرها من الأمور التن

 .31البيان ةالمادة سالف

يد بالطرق بالطرق التجارية وبدون التقالأسهم للتداول  ةد هذه الميزة والمتمثلة في قابليوتع 
هي من اهم المزايا التي تتميز بها شركات المساهمة  –المحددة لحوالة الحق في القانون المدني 

ن شركات الأموال وتكو  ةالسهم هذه الميزة يفقد الشركة صفعن شركات الأشخاص إذ أن فقدان 
 .32شركه أشخاص

النظام الحقوق التي تتعلق بهم أ أو بيعه هو من التنازل عن سهمه  كما أن حق المستهم في
، إذ لا يجوز بحال من الأحوال أن تفرض بعض الشركات قيودا من شأنها تقييد هذا الحق أو العام

 33نفسهم أي اعتبارات يقدرها مؤسسو الشركة التقليل منه حتي ولو كان ذلك عل

 :تحديد المسؤولية بقدر قيمة الأسهم -4

د أحد اهم ، وتعنفوس كافة المستثمرين في الأسهم الطمأنينة فيإن هذه الخاصية تبعث 
فة ، إذ أن ذلك يشجع كام، ومن ثم الاستثمار في الأسهمعوامل الجذب للاستثمار في تلك الأسه

المستثمرين على استثمار أموالهم في شركات المساهمة دون أية تخوفات من تعرض أموالهم 

                                                           
 بعدها.وما  324مرجع سابق ص الشركات، احمد،د/عبد الفضيل محمد  ،118ص سابق،د/ حسين الماحي الشركات التجارية، مرجع  32
 .112ص سابق،مرجع  التجارية،الشركات  الماحي،د/حسين  31
 .324ص سابق،مرجع  الشركات، احمد،د/عبد الفضيل محمد  32
 114ص 1283 العربي،دار الفكر  العام،م والقطاع  1281لسنه  112شركات المساهمة وفقا لأحكام القانون  رضوان،د/ابو زيد  33

 بعدها.وما 
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ة ديون الشركة كل ممتلكاتها، إذ أن هذا الباعث يبعث الطمأنين الخاصة للتنفيذ عليها في حال تجاوز
 كما تعد هذه الميزة هي الأخرى متعلقة بالنظام العام. 34في نفس المستثمر

والمتعلق بإصدار قانون  1281لسنة  112من القانون رقم  2وهذا ما وضحته المادة رقم 
شركات المساهمة وشركات التوصية بالأسهم والشركات ذات المسؤولية المحدودة والتي نصت على 

ينقسم رأس مالها إلى أسهم متساوية القيمة يمكن تداولها على الوجه  ة"شركة المساهمة هي شركأن 
ن في القانون وتقتصر مسؤولية المساهمة على أداء قيمة الأسهم التي اكتتب فيها ولا يسأل المبي

 حدود ما اكتتب فيه من أسهم ... "عن ديون الشركة ألا في 

 :أنواع الأسهم  -ب 

 الأسهم العادية:-1

 في هة قابلة للتداول تعطي الحق لحاملمالي ةذو صف ةرف السهم العادي بأنه "أداة ملكييع
مثبتة ل الشركة، والبرأس ما حصةعلى عوائد غير ثابتة، بجانب  للحصولذمة الجهة المصدرة له 

 .31بشهادة السهم

يعتبر هذا النوع من الأسهم من أكثر الأنواع شيوعا. كما يعد ملاك تلك الأسهم ملاكا 
كا لها علي ال، كما يعد كل مساهم في الشركة مةتلك الأسهم ما دامت الشركة قائم للشركة، تستثمر

مل اقدر ما يملكه من أسهم، لذا يستحق ملاك تلك الأسهم مقدارا من الربح يتناسب وما يحمله ح
ليها حق الحصول ع، كما أن هذه الأرباح التي يمنح حامل السهم سهم في تلك الشركةأالسهم من 
ات متطلبمن حق مجلس الإدارة حجب تلك الأرباح عن المساهمين لضرورات و  ، إذليست ثابتة

خاصة بتمويل أنشطة مستقبلية للشركة ، وإذا كان من حق أصحاب الأسهم الحصول علي الأرباح، 
فإن هذا لا يمنع أصحاب تلك الأسهم من تحمل الخسائر علي قدر ما يملكون من اسهم وفي نطاق 

 . 31حصتهم 

                                                           
 .118ص سابق،مرجع  التجارية،الشركات  الماحي،د/ حسين  34
 .32، ص2211هـ، 1431اد التميمي، د/أسامة عزمي سلام، الاستثمار بالأوراق المالية، دار المسيرة، أرشد فؤ  31
 .21، ص2221د/عنايات النجار، د/وفاء شريف، دليل المتعاملين في بورصة الأوراق المالية، المنظومة العربية للمتعة الإدارية،  31
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بداية  أعباء فيمل الشركة إذ أنها لا تح الأسهم،لذا تعتمد الشركات اعتمادا تاما على تلك 
هذا النوع من الأسهم لا يتحصل على أية عوائد  الممتازة، فحاملتها كما هو الحال في الأسهم أنش

 .37إلا بعد سداد الشركة كافة التزاماتها بما فيهم حق حملة الأسهم الممتازة 

ها ك، إذ أنها لا تعد ملالأوراق المالية ذات دخل متغيرفبهذه المثابة يعد هذا النوع من ا
ذا النوع لذا يعد ه أخري،بدخل ثابت ومحدد، فالدخل المتولد عنها قد يزيد تارة وقد ينخفض تارة 

من الأوراق المالية الأكثر انتشارا إذ تقوم شركات المساهمة بطرح هذا النوع من الأسهم ويكون 
 .38لمالك هذا السهم حصة مقدره القيمة في إجمالي رأس مال الشركة 

ان الأصل في الأسهم العادية أنه ليس من حق حامله الرجوع على  ويتضح مما تقدم
المنشأة التي أصدرته إذا ما انخفضت قيمته السوقية، ألا انه ظهرت في الولايات المتحدة الأمريكية 

لأول مرة أسهما عادية تعطي لحمالها الحق في مطالبة الشركة التي أصدرته  1284في العام 
، عين خلال فترة محددة عقب الإصدارالقيمة السوقية للسهم الي حد مبالتعويض، إذ ما انخفضت 

إذ تمنح المستثمر الحق في التحصيل على التعويض المناسب حال ما تنخفض القيمة السوقية في 
 .32الفترة المحددة سلفا

وبناء علي ما تقدم فإن هذا النوع من الأسهم يمنح حامله بعض الحقوق التي يتمتع بها 
التصويت، إذ أن هذا الأخير يعطي لحامل الأسهم العادية الحق في انتخاب أعضاء كالحق في 

مجلس إدارة الشركة والذي يقوم بدوره في اختيار مدير الشركة، كما تمنح هذه الأسهم أيضا صاحبها 
صل علي نصيبه من حق المشاركة، وهو الحق الذي من خلاله يستطيع حامل السهم أن يح

الإضافة الي الحصول علي نصيبه من أصولها في حال تصفية الشركة، وكذا ، بتوزيعات الأرباح
تمنح تلك الأسهم صاحبها الحق في الاكتتاب، والذي بمقتضاه يمنح حامل السهم الأحقية في شراء 

الأسهم العادية الحق في  ةدرها الشركة، كما يحق أيضا لحملالأسهم العادية الجديدة التي تص
 .42عمال الشركة وموقفها الماليالاطلاع علي نتائج أ 

 
                                                           

 .21مرجع سابق، ص المعاصرة،أساسيات الاستثمار في الأسواق المالية  البغدادي،د/محمد  37
 .114ص ،2227 العربي،دار الفكر  البورصات، الصرفي،د/محمد  38
 .111ص ،2224 الجامعة،الدار  المالية،رسميه قرياقص، الأسواق والمؤسسات  حنفي،عبد الغفار  32
 .وما بعدها 21مرجع سابق، ص مالية،الأساسيات الاستثمار في الأوراق  البغدادي،محمد  42
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  العادية:موقف الفقه الإسلامي من الأسهم 

"وأجمعوا على أن الشركة الصحيحة أن يخرج كل واحد من الشريكين مالا مثل صاحبه 
دنانير أو دراهم، ثم يخلطان ذلك حتى يصير مالا واحد لا يميز، على أن يبيعا ويشتريا ما رأيا من 
التجارات، على أن ما كان فيه فضل فلهما، وما كان من نقص فعليهما، فإذا فعلا ذلك صحت 

 . 41." الشركة ...

"ولا خلاف في انه يجوز أن يجعل رأس المال الدرهم والدينار، فإنها قيم الأموال، وأثمان 
يه وسلم( إلى زماننا من غير البيعات، والناس يشتركون بها من لدن النبي )صلى الله عل

 .42...""نكير

 ووإذا كانت الأسهم جائزة شرعا، لأن الأصل أن تقدم الحصص إليها نقدا من الذهب أ
الفضة، فإنه يلحق بها ما يقوم مقامهما من الأموال الرائجة والأوراق النقدية )البنكنوت( اذ هما 

، سواء كانت تلك الأموال دولارات أو ريالات ماوالفضة، ومن ثم تسري عليه أحكامهبمثابة الذهب 
 .43أو غيرها من العملات المتعارف عليها

 preferred stockالأسهم الممتازة  -5

، غير أن حامل هذا الأخير له شأنه شأن الأسهم العادية ةالسهم الممتاز سند ملكييمثل 
وكذا له الحق في اقتضاء توزيعات سنوية  التصفية،الأولوية عن حملة الأسهم العادية في أموال 

تتحدد بنسبه مئوية ثابتة من القيمة الاسمية للسهم، أما في حال عدم تحقيق الشركة أرباح في تلك 
الأسهم  ةتليها ألا بعد سداد مستحقات حمل فإنه لا يجوز توزيع أرباح السنوات التي السنوات،

 .44الممتازة في السنوات السابقة 

مقتضاها إحدى الشركات ب ةسهم الممتازة بأنها حصة في ملكيوبهذه المثابة يمكن تعريف الأ
يق أرباح الشركة تحق رط قياميستطيع حملة تلك الأسهم الحصول على عائد محدد يوزع سنويا بش

مثل هذه التوزيعات، وقد نشأ هذا النوع من الأسهم في القرن التاسع عشر لتشجيع  ةكافية لتغطي

                                                           
 .11صم، 1288ه، 1428، 2طبعة دار الكتب العلمية ببيروت، ط المنذر،بن للإمام ا الإجماع، 41
 .2/372 م، 2224، 1بن احمد بن محمد بن قدامه، طبعة دار الحديث، ج  همام ابى محمد بن عبد الللإ المغني، 42
 .184ص ،4ج ،2222 نشر،بدون دار  معاصرة،قضايا فقهيه  النشوي،د/ناصر أحمد  الجمال،د/ابراهيم رفعت  43
 .وما بعدها 218سابق، صرسمية قرياقص، مرجع  حنفي، رعبد الغفا 44
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لى نظرا لأن لها امتياز في الحصول ع الأمريكية،المستثمرين على الاستثمار في السك الحديدية 
 .41حال التصفيةأرباح قبل الأسهم العادية وأيضا في الحصول على قيمتها في 

ها بح مالكيها حقوق إضافية لا يتمتع وبناء علي ما تقدم فإن هذا النوع من الأسهم تمن
، لممتازة في الحصول علي التوزيعات، والتي تتمثل في أحقية حملة الأسهم احملة الأسهم العادية

نه هناك ألا اوكذا أولوية الحصول علي حقوقه في حال تصفية الشركة قبل حملة الأسهم العادية 
، محدده سهم لا تحمل فترة استحقاقأوجه شبه بين هذين النوعين من الأسهم يتمثل في ان تلك الأ

وان حاملي تلك الأسهم أيضا من ملاك الشركة وان لم يكن لأصحاب الأسهم الممتازة الحق في 
انت ات إذا ما كهذه الأخيرة إجبار إدارة الشركة علي إجراء توزيع ةيحق لحملالتصويت، وكذا لا 

 .41أرباح الشركة لا تكفي لذلك 
وعلى هذا الأساس يمكن النظر للأسهم الممتازة باعتبارها مصدر تمويل يمزج بين الأسهم 
العادية وبين الديون، إذا أنها تتشابه مع الأسهم العادية في أنها جزء من رأس مال الشركة، وتتشابه 

ى عاتق الشركة وذلك بسداد كافة المستحقات في حال مع الديون في أنها ترتب التزامات تقع عل
 .47على أرباح الحصول

لي تشبه الأو كما أن الأسهم الممتازة تجمع بين سمات الأسهم العادية والسندات إذا أنها 
الأسهم  ةالأخيرة في انه يحق لحمل ليس له تاريخ استحقاق، وكذا يشبه ةفي انه يمثل صك ملكي

الممتازة المطالبة بنصيبهم من الأرباح إذا ما قررت إدارة الشركة توزيع أرباح، وكذا يشبه السند 
أيضا في ان نصيبه من الأرباح معلوم القيمة ومحدد المقدار بنسبه مئوية من القيمة الاسمية 

 .48للسهم
ا لحامله ت مبيثل للتداول بالطرق التجارية، و فالسند على هذا النحو عبارة عن صك قاب

لحق المقترضة كما يعطى ا ةدمه من مال على سبيل القرض للشركمن حقوق قبل الغير نظير ما ق
 .42اقتضاء الفوائد المحددة سلفا فيلصاحبه 
 

                                                           
 .32مرجع السابق، ص البغدادي،محمد  41
 .21مرجع سابق، ص شريف،وفاء  النجار،د/عنايات  41
 .31ص سابق،مرجع  البغدادي،د/محمد  47
 .1122، صنشر ةبدون دار نشر وبدون سن التقليدية،الادوات المالية  جراية،د/محمد الحبيب  48

49 Joan and Jordan dictionary of finance and investment terms . p 226. 
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 موقف الفقه الإسلامي من إصدار الأسهم الممتازة:  

 الأول:الرأي 

جائز اشرعا ولا إثم فيه ازة يري بعض الفقهاء، أن إصدار هذا النوع من الأسهم الممت 

 :لحج نذكر منهابعض ا إلى ناداالشركاء في الربح، وذلك است ا للقائلين بجواز التفاضل بينحترجي

إن إصدار تلك الأسهم بهذه الأفضلية هو إحياء للشركة ومنعها من الانهيار فهو إجراء  -1

واز التفاضل القول بجتفتضيه الضرورة تم بموافقه جميع المساهمين ورضاهم، ومن ثم أمكن 

في الربح بين الشركاء إنفاذا لحياة الشركة هذا مع الأخذ في الاعتبار ان هناك جانب من 

الفقه يري جواز التفاضل في الربح بين الشركاء في جميع الأموال إذا تم الموافقة والتراضي 

 على ذلك.

أحد  روطا عليه ولم يعملاستدلوا أيضا بأنه إذا جاز التفاضل في الربح إذا كان العمل مش  -2

الشريكين فإننا من باب أولي يجوز التفاضل بينهم في الربح إذ لم يعملا معا وان يكون 

 .12لأحدهما الثلث والأخر الثلثين

  :الثاني الرأي

هم فهي غير جائزة شرعا، هناك جانبا أخر من الفقهاء يري عدم جواز إصدار تلك الأس

وذلك لان الأسهم متساوية القيمة، ومن ثم يكون أصحابها أصل الشركة في الشرع، وتخالف 

متساويين في الحقوق، لا فضل لاحد علي أحد، والأصل ان الربح إنما يستحق إما بالمال، وأما 

، فإن لم يوجد شيء من ذلك لا يستحق شيئا من الربح لأنه لا مال، ولا عمل، لضمانبالعمل وإما با

 .11ضمانولا 

 .الشركة إذا شرط لأحدهم دراهم مسماه من الربح ....."ولا تجوز ...."

                                                           
 .14، صنشر ةالإسلامي المعاصرة، بدون دار وبدون سن الفقهالسيد حافظ خليل السحاوي، البورصة في  12
 6/54الشرائع ، للكاسانى ،مرحع سابق ، بدائع الصنائع في ترتيب 51 
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" .....ولا يجوز ان يجعل لاحد من الشركاء فضل دراهم وحملته انه متي جعل نصيب 

أحد الشركاء دراهم معلومة أو جعل من نصيبه دراهم مثل أن يشترط لنفسه جزءا وعشر دراهم 

 .بطلت الشركة...."

تحفظ عنهم من أهل العلم علي إبطال القراض إذا شرط ...اجمع كل من “.قال بن المنذر  

  .12أحداهما أو كلاهما لنفسه دراهم معلومة ......" 

                                                           
ت، ، دار الفكر ببيرو ابن الهمامالمعروف ب دكمال الدين بن عبد الواحل القدير،& شرح فتح  1/324 مرجع سابق قدامه،لابن  المغني، 12

 .1/183 بون سنة نشر
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 قيم الأسهم وحقوق حامليها: المبحث الثاني

 الأسهم:قيم  أولا:

 الاسمية:القيمة  -أ

أي ي هذه بحظولا ت التأسيس،ص عليها في عقد وين السهم،وهي القيمة المدونة علي 
جانب المستثمر لأنها لا تعبر بأي حال عن القيمة السوقية للسهم وإن كانت هي القيمة اهتمام من 

لإمكانية إحداث تغيرات على السهم عن طريق ولكن نظرا  الشركة،ا عقد تأسيس التي يحدده
( وهو ما stock splitsالأسهم ) باشتقاقعن القيمة الاسمية من خلال ما يسمي  تهتخفيض قيم

 .13هم الحصول على جزء من سهم أو سهم كامل علي كل سهم يملكهيعطي لمالك الس

السهم،  ، والتي تدون علىأنها القيمة التي يصدر بها السهموتعرف القيمة الاسمية أيضا ب
من  31/2ومن خلال هذه الأسهم يكون مجموع رأس مال الشركة، وقد حدد القانون في المادة 

 .14جنيهات للسهم الواحد وألا تزيد عن ألف جنيه ةخمس لا تقل عليبأ 1281لسنة  12القانون رقم 

نظر الشريعة حصة الشريك في رأس مال الشركة، القيمة الاسمية للسهم من وجهة  وتمثل
كما أن مجموع رأس مال الشركة يمثل مجموع أسهم الشركة مضروبا في القيمة الاسمية للسهم 

ث عليه إذ يكون توزيع الأرباح علي الشركاء الواحد، وهو ما لا تأباه الشريعة الإسلامية بل تح
ولا يتأتي ذلك الا من خلال معرفة نصيب  ،كل شريك في رأس مال الشركة ةملكييكون علي قدر 

مة بالقي أي، ويتحدد ذلك بالقيمة الاسمية التى يصدر بها السهم 11كل شريك علي وجه التحديد
 .11دفعت لامتلاكه التي

يؤدي الى حدوث خلل في توزيع الأرباح، إذا أن توزيع الأرباح كما أن انعدام هذه القيمة 
تضح ، ولا ياهمته في الشركةيكون من خلال تحديد ربحية كل مساهم عن طريق معرفة مقدار مس

ون ركات يكلا من خلال القيمة الاسمية المحددة علي السهم، إذا أن توزيع الأرباح علي الشإذلك 

                                                           
 .وما بعدها 21ص سابق،مرجع  البغدادي،محمود  د/ 13
 .112سابق، صمرجع  ة،المساهمشركات  رضوان،ابوزيد  د/ 14
 .212ص م،1221هـ، 1414 ،4ط بيروت، الرسالة،مؤسسه  الوطني،الشركات في الشريعة الإسلامية والقانون  الخياط، زعبد العزيد/ 11
 .317، صـه1427 الاوليأ/أحمد محي الين حسن، عمل شركات الاستثمار، طبعه بنك البركة الإسلامي البحرين، الطبعة  11
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ل مساهم في الشركة بالقيمة الاسمية التي يحملها السهم، فلا نصيب ك ةبالتساوي من خلال معرف
 .17ن هذا ما تأباه الشريعة الإسلاميةكبر من الأخر، لأأ ةالمساهمين حصيكون لاحد 

ن خلال لأرباح، يتم تحديده مفالقيمة التي يفرضها الشرع لتحقيق العدل في الحصص وا
، فلابد أن يكون متناسبا مع ما قام المساهم بدفعه في حصة كل شريك في رأس مال الشركة ةمعرف

رأس مال الشركة، فلا يجوز بحال من الأحوال أن يأخذ أحد الشركاء مقدارا من المكاسب يفوق 
 .18مساهمات في رأس مال الشركةمن مقدار ما قدمه 

 .12"ربح بالمال أو بالعمل أو بالضمانفي الربح أنه "يستحق ال الشرعيةإذا أن القاعدة 

 :القيمة الإصدارية  -ب

وتعني لجوء الشركات اللي إصدار قيمة مغايره للسهم لا تتوافق وقيمته الحقيقة بغرض 
زيادة رأس مال الشركة كأن تلجأ الشركة اللي خفض قيمة السهم عن قيمته الحقيقية من اجل 

 .12ترغيب المستثمرين في الإقبال على هذا السهم

وذلك  ركة من الانهيارلإنقاذ الشالأسهم بتلك القيمة كات مثل هذه وقد تصدر بعض الشر 
لإنقاذ الوضع الراهن للشركة أو التوسع في بعض الأعمال  ةمالي ةسيول إلىالشركة  ةفي حال حاج

 المستقبلية.أو قد تصدرها الشركة لدعم أعمالها وخططتها 

 القيمة الحقيقةمن وإن كان الأصل انه لا يجوز بحال من الأحوال إصدار ثمة أسهم بأقل 
س المال غير مغطي، ، الأمر الذي يؤدي إلي وجود جزء من رأكل رأس المالة خشيه عدم تغطي

حكام لأ، وذلك إعمالا ةرورة الاكتتاب في رأس المال كلي، وهو ما يتعارض مع ضولم يكتتب فيه
لسنه  112من القانون رقم  31/2وكذا المادة  1214لسنه  21من القانون رقم  7/1المادة 
128111 . 

                                                           
 .14مرجع سابق، ص الشرعية،د/أحمد محمد لطفي أحمد، معاملات البورصة في النظم الوضعية والاحكام  17
 .318مرجع سابق، ص الاسلامية، الشريعةفي ميزان  المالية،بورصة الأوراق  الجميل،د/محمد شكري  18
 .1/382،321 قدامه، مرجع سابق،، المغني لابن 1،24 مرجع سابق، للكاسانى، الصانع،بدائع  12
 .121، ص1224، بالقاهرةدكتوراه، سوق الأوراق المالية، كلية الشريعة والقانون  رسالةالسيد فياض،  عطيةد/ 12
، د محمد صبري هارون ، مرجع  213لعزيز الخياط ، الشركات في الشريعة الإسلامية والقانون الوضعي ، مرجع سابق ، صد/عبد ا 11

 .231سابق ، ص 
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 يجوز لا قل من قيمتها الحقيقة فإنهأ ةأنه لا يجوز إصدار الأسهم بقيموإن كان الأصل 
من القانون رقم  31لأحكام المادة إعمالا  الحقيقة،علي من قيمتها أ  ةأيضا إصدار الأسهم بقيم

بحسب ألا انه يجوز لمجلس إدارة الشركة أو الشريك أو الشركاء المديرين  1281لسنه  112
القيمة الاسمية علاوة  لىإن يضيف أحتياطي الي أسهم الأحوال في غير حالة تحويل المال الا

عض ولابد أن تكون تلك العلاوة تمنح ب الحسابات،مراقب  لىإإصدار يحددها بناء على تقرير يقدم 
 .12الجديدالمزايا للمكتتب 

 إصدار الأسهم بالقيمة الإصدارية موقف الفقه من: 

 الأول:  الرأي

 أوجه:يرى أصحاب هذا الرأي عدم جواز إصدار الأسهم بهذه القيمة وذلك لعدة 

 .13" لا ضرر ولا ضرار" أنه:إن من مبادئ الشريعة الإسلامية وقواعدها الكلية 

 الأرباح مع قتسامإأن أصحاب الأسهم التي صدرت بقيمة إصدارية إذا تساوي في  كما
ن الربح إنما يستحق بالمال أو العمل أو الاسمية، فان ذلك محرم لألقيمة ذوي الأسهم المصدرة با

مة يمن ذلك في مقابل الزيادة التي يتحصل عليها ذوي الأسهم المصدرة بالق شيءولا  14الضمان
  ڻ  ڤ     ڤ  ڤ  ڤ  ڦ  ڦچ  الناس بالباطل عملا لقوله تعالي لأموالالإصدارية ، فيكون ذلك أكلا 

، وهو ما يتنافى أيضا مع 11چچ  ڇ  ڇ         ڇ  ڇ       چڃ  چ  چ  ڃڃ  ڃڦ  ڦ  ڄ   ڄ  ڄ  ڄ  
وكذا قوله  11چچ  چ  چ  ڇ   ڇ  ڇ  ڇ  ڍ   چتحقيق العدل في الأمور كلها إعمالا لقوله تعالي 

 17چ  ۋۆ  ۈ  ۈ  ۇٴ  ۆچ تعالي 

                                                           

 .323ص سابق،مرجع  الشركات،محمد احمد،  د/عبد الفضيل62 

، لبنان بيروت، العلمية،طبعه دار الكتب  نجيم،ين العابدين بن ابراهيم بن ز النعمان، ل حنيفةالاشباه والنظائر علي مذهب الامام ابي  13
 .81ص سنه،بدون 

، 1/24 م،1221، 1ط ، دار الفكر للطباعة،الحنفىد الكاسانى في ترتيب الشرائع، لإمام علاء الدين ابى بكر مسعو  بدائع الصانع 14
 .1/382، 2224بن احمد بن محمد بن قدامة، طبعة دار الحديث،  هللإمام محمد بن عبد الل المغني،

 .(22رقم ) الآية النساء،سورة  11
 .(22) الآيةرقم  النحل،سورة  11
 .(8الآية رقم ) المائدة،سورة  17
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 إلا انه وإن كان الأصل عدم جواز إصدار تلك الأسهم بهذه القيمة لما فيها من ضرر
 على بعض الشركاء، الا انه هناك جانب من الفقه يرى غير ذلك.

  الرأي الثاني:

يرى أصحاب هذا الرأي انه يجوز إصدار مثل هذه الأسهم بالقيمة الإصدارية إذا تم 
قد يقع على الشركاء، ويكون ذلك بعده طرق كأن تقوم الشركة بتعويض  الذيالتخلص هذه الأضرار 

المساهمين القدامى أصحاب الأسهم الاسمية كأن تمنحهم أسهم جديد بمقدار الفارق بين القيمة 
الاسمية والقيمية، أو كأن يدفع المساهمين الجدد الفوارق بين القيمتين أو موافقه أصحاب الأسهم 

 .18أسهم بالقيمة القيميةالاسمية على إصدار 

 .12يزال"ويكون كل ما سبق في إطار القاعدة الشرعية المعروفة "الضرر 

  :القيمة السوقية -ت

فإن  خفاقها،إهي قيمه السهم الفعلية وقت البيع وهي غالبا تكون انعكاسا لنجاح الشركة أو 
السهم في الأسواق، وإذا كانت عكس  ةت في أعمالها فينعكس ذلك على قيمكانت الشركة توسع

 .72السهم ةك فيكون مردود ذلك سلبيا على قيمذل

لانخفاض، رتفاع واتدور دائما بين الا للتقلبات،فالقيمة السوقية للسهم إذا تكون عرضة 
المركز المالي للشركة، كما تتأثر هذه القيمة برغبة المستثمرين في الإقبال علي  ةتبعا لمدي سلام

 .71عنهالسهم أو الأحجام  اهذ

رط طالما وش له دون قيدا   يترائيولا حرج في ذلك إذا من حق الإنسان ان يبيع سلعته بما 
كان ذلك البيع لا يخالف أحكام الشرع الحنيف، فهو صاحب الأمر في تقدير السعر الفعلي 

 .72لسلعته

                                                           
 .وما بعدها 328ص سابق،بورصة الأوراق المالية في ميزان الشريعة الإسلامية، مرجع  العدوي،د/محمد شكري الجميل  18
 .85، الأشباه والنظائر ، لإبن نجيم ، مرجع سابق ، ص 132، للسيوطي / مزجع سابق ، ص الأشباه والنظائز65 

 112د ابوزيد رضوان ، شركة المساهمة ، مرجع سابق ، ص31 

الإسلامية، مجاس النشر العلمي بجامعة الكويت، الستة د محمد عبدالغفار الشريف ، أحكام أسواق المال ، مجلة الشريعة والدراسات 31 

  223م ، ص 1552، 1412الثامنة ، العدد الثامن عشر ، ذو القعدة ، 
 .232ص سابق،مرجع  هارون،د/محمد صبري  72
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 ظل المعطياتفهذه القيمة ما هي ألا توقعات المستثمرين لمستقبل هذا السهم في 
، وبشأن الشركة مصدر السهم بصفة خاصة، وبناء على كل تلك المعطيات ةالاقتصادية بصفة عام

 .73السهموفي ضوئها يتحدد سعر 

 فالقيمة التي يباع بها السهم في السوق عن عرضه للبيع في الأسواق التجارية، وتختلف
حسب نجاح الشركة مصدره تلك الأوراق وضخامة أعمالها  قصا  ن لآخر زيادة ونا  هذه القيمة من 

الطبع على ويؤثر ب في السوق، وكذا رؤيتها المستقبلية، وأيضا موجودتها ورأس مالها الاحتياطي،
 .74تلك الأسعار الأزمات والظروف الاقتصادية 

 :القيمة الحقيقية -ث

هي نصيب السهم في صافي رأس مال الشركة، ويشتمل هذا الأخير كل ممتلكات الشركة 
ه القيمة وتتساوي هذ الشركة،الأرباح التي تحصلت عليها  إلىمن مدفوعات أو موجودات بالإضافة 

 .71مع القيمة الاسمية للشركة وقت التأسيس وإن كانت تتغير بعد ذلك

سهم في جميع أموال الشركة بعد خصم المديونيات وتعني أيضا المقدار الذي يستحقه ال
ويكون ذلك بقسمه صافي ممتلكات الشركة بعد خصم الديون على عدد  الشركة،المتعلقة بذمة 

 .71أسهم الشركة

ويتماشى ما سلف بيانه مع أحكام الشريعة الإسلامية إذ أن الشركة إذ توسعت في أعمالها 
، فإنه من المنطقي ان تكون هذه الزيادة في رأس مال ةصولها وموجوداتها بالطرق الشرعيونمت أ

الشركة من حق المساهمين، إذ أن الربح هو المقصود من الشركة، لأنه إذا صادفت الشركة خسائر 
الشركاء  إذ أن الخسائر،في أعمالها ومشاريعها، فإنه من الناحية الشرعية يتحمل المساهمون تلك 

ئر إذ أنها اوبهذه المثابة تتقلص هذه القيمة بتلك الخس الغرم،كما يحصلون على الغنم يتحملون 
 .77تلك الأسهم ةتستنزل من حصص وأنصب

                                                           
 232د محمد البغدادى ، مرجع سابق ، ص 33 

 بعدها.وما  7ص سابق،مرجع  المال،الأوراق المالية وأسواق رأس  عطية،د/منير ابراهيم  74
 .1228ص سابق،مرجع  المالية،أحكام أسواق الأوراق  الشريف، رعبد الغفاد/محمد  71
 .122مرجع سابق، ص المالية،، بورصة الأوراق د/شعبان محمد البرواري  71
 .1228ص سابق،مرجع  المالية،أحكام أسواق الأوراق  الشريف، رعبد الغفاد/محمد  77
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التصفية، وذلك لأنها تمثل مقدار ما يحصل عليه  ةوتسمي هذه القيمة أيضا باسم قيم
 .78الشركة، وبيع أصولها وسداد ما عليها من التزامات ةهم عن كل سهم يمتلكه في حال تصفيالمسا

ويتم احتساب تلك القيمة بتلك المعادلة )المتحصلات من بيع الأصول مخصوما منها 
 .72مقسوما على عدد الأسهم(÷ الخصوم 

لشركة ا لأرباح الشركة أو خسارتها فإذ ربحته القيمة بمثابة المؤشر الحقيقي لذلك تعد هذ
ن كان في وا –تلك الأسهم، وتخطت القيمة الاسمية لها  ةارتفعت قيم ةوأصبح لها أموال احتياطي

ك التصفية لالشركة وتسوية ديونها، سواء كانت ت ةتتبلور تلك القيمة إلا عند تصفي الغالب لا
 .82نظرية لاندماج الشركة مع غيرها ةنهائية أو تصفي ةتصفي

الأسهم عشرة فإذا كان رأس مال الشركة عشره آلاف جنيه وكان عدد الشركاء حاملي 
ل مساهم عدد سهمين هما أي يخص ك مساهمين وكان عدد الأسهم في هذه الشركة عشرون س

ع الشركة لسهم الواحد، وبعد توس، وهنا تكون القيمة الاسمية للسهم خمسمائة جنيه لفي تلك الشركة
هذه  يآلاف فف ةلها عشرون ألف جنيه بدلا من عشر  ادت موجوداتها وأصبحت القيمة الحقيقيةز 

الحال تكون القيمة الحقيقية للسهم ارتفعت من خمسمائة جنيه الي ألف جنيه والعكس إذا قلت 
 .81موجودات تلك الشركة

ا النظرية أو العادلة فهي القيمة التي تتحدد أو تبرره القيمة-ويطلق أيضا على تلك القيمة 
الموجودات مقسوم على المساهمين بعد التخلص من  ةقتصادية وماليه تنعكس بمقدار قيمحقائق ا

ب لوصول اليها بسبكافة الالتزامات، فهذه القيمة تعكس توازن السوق، وإن كان من الصعب ا
بالإضافة الي حاله اللغط التي تشهدها تلك الأسواق في  بدقة،توافر المعلومات  ةالمضاربة أو قل

 .82نها تتضح بجلاء في حال التصفية الفعلية للشركة تحليل المعلومات والمعطيات المتاحة، إلا أ

 الأسهم وموقف الفقه الإسلامي ةحقوق حمل ثانيا:

                                                           
 .27ص سابق،مرجع  البغدادي،محمد  د/ 78
 .22ص سابق،مرجع  المالية،دليل المتعاملين في بورصة الأوراق  شريف،وفاء  النجار،د/عنايات  72
 .321د/محمد شكري الجميل العدوي، بورصة الأوراق المالية في ميزان الشريعة، مرجع سابق، ص 82
 .وما بعدها 18ص سابق،مرجع  الشرعية،معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام  أحمد،أحمد محمد لطفي  81
 .وما بعدها 38ص-ه  1431 المسيرة،دار  المالية،الاستثمار بالأوراق  سلام،أسامه عزمي  فؤاد، أرشدد/ 82
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 ةواسهم ممتاز  ةي تمنحها لمالكيها الي أسهم عاديتصنف الأسهم بحسب الحقوق الت

 :العادية الأسهم ةحقوق حمل -أ

حصص متساوية القيمة تسمي كل حصة من تلك الحصص  إلىيقسم رأس مال الشركة 
ذا كسهما، ويترتب على مبدأ المساواة في القيمة المساواة في الحقوق التي يعطيها السهم لمالكها، و 

وذلك  قداره،م، حيث يعتبر مالك السهم مالكا لجزء من الشركة أيا كان الالتزامات التي تترتب عليها
 ضاءلاقتع على الشركة إلا أنه ليس من حق هذا المساهم الرجو في حدود ونطاق السهم خاصته، 

قيمته من الشركة وان كان له حق بيعه للغير، وكذا في حال إفلاس الشركة ليس له الحق في 
 .83السهم ةالتي وقع فيها نتيجة انتكاس قيم الرجوع على الشركة لرد تلك الخسائر

حصة من الحصص المتساوية المقسم فالسهم بمعناه الاقتصادي هو الصك الذي يمثل 
تخول صاحبها الحق في الحصول على الأرباح  ةمال المطلوب للمساهمة، وهذه الحصاليها رأس ال

أو تحمل الخسائر في مقدار نصيب المساهم في الشركة، إذا أن رأس مال الشركة يمثل مجموع 
 .84الأسهم

دار ركة المصدرة لتلك الأسهم بمقفالأسهم العادية هي في الواقع يعد حملتها هم ملاك الش
جاه توحاملي تلك الأسهم لا يستحقون أية عوائد قبل أن تقوم الشركة بالوفاء بالتزاماتها  حصصهم،

هم عن ز يحقوق تم ةالأسهم العادية عد ةالأسهم الممتازة، إلا أن لحمل ةالحكومة والدائنين وكذا حمل
 .81حمله الأسهم الممتازة

الحق في الحصول علي نصيب من الأرباح الموزعة في نهاية السنة المالية والتي يقرر 
مجلس الإدارة والجمعية العمومية للشركة توزيعها طبقا للقوانين واللوائح المعمول بها، كما أن لحامل 

أو لك الأسهم ت ةفي الجمعية العمومية للشركة مصدر تلك الأسهم الحق في التصويت على القرارات 
 .81تلك الأوراق

                                                           
 .47ص ،2222 الوفاء،دار  المالية،بورصة الأوراق  زويل،د/محمود أمين  83
 م،1281 هـ،1421دار الهيئة العامة للكتاب،  الإسلامية،الهمشري، الأعمال المصرفية والإسلام، مجمع البحوث  هعبد اللد/ مصطفي  84

 .111ص
 .21مرجع سابق، ص البغدادي،د/محمد  81
 .وما بعدها 44ص ،2212ث المكتب الجامعي الحدي والجرائم،، اقتصاديات البورصة في ضوء الأزمات معبد العظيد/حمدي  81
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ن تلك الأسهم تمنح حملتها الحق في التصويت لانتخاب أعضاء مجلس الإدارة، أكما 
يتولى  يوالذفلحاملي تلك الأسهم الحق في الإدلاء بأصواتهم في انتخابات أعضاء مجلس الإدارة 

 هذا الأخير اختيار مديري الشركة.

هم لهم الحق في الحصول على كما أن أصحاب تلك الأسهم لهم حق المشاركة، إذ أن
ذلك فى يبهم في الأصول و الحصول على نص إلىأنصبتهم في توزيعات أرباح الشركة بالإضافة 

 .87سداد كافة التزامات الشركة الشركة بعد ةحال تصفي

ويعد هذا النوع من الأسهم من أكبر أنواع الأسهم شيوعا إذ أنها تكفل لأصحابها حقوقا 
 .88ةخاصمتساوية وكذا التزامات متساوية، فلا تحول لأصحابها أية مزايا ذات طبيعة 

هذه الأسهم الاكتتاب، إذ أن حاملي تلك الأسهم لهم الأولوية في شراء  ملةويحق أيضا لح
 سابقا.يدة التي تصدرها الشركة بالنسبة المقررة لهم الأسهم العادية الجد

 ،مرحلةكما يحق أيضا لهم الاطلاع على نتائج أعمال الشركة وموقفها المالي في أي 
من ثم نقل و  المال،ويبدو بديهيا ان لحاملي تلك الأسهم التخلص منها عن طريق بيعها في أسواق 

 .82ما بحوزتهم من تلك الأسهم الي الغير )المشتري(

ويتضح مما سلف أن الأسهم العادية هي أسهم متساوية القيمة تعطي لأصحابها حقوق، 
هم عن ز ي، وبالتالي فهي لا تعطي لذويها أية مزايا خاصة تمترتب عليهم التزامات وفي المقابل

 .22غيرهم

للمساهمين  إذ لا يحق المصدرة،ئما للتمويل بالنسبة للشركة كما تمثل تلك الأسهم مصدرا دا
أسهمهم وان كان لهم الحق في التخلص منها عن طريق طرحها للبيع في تلك  ةاسترداد قيم

تي ولو ت حمن السنوا ةعلى توزيع الأرباح في أية سن ةاق، كما ان تلك الشركات غير مجبر الأسو 
 .21ةحققت ربحا في تلك السن

                                                           
 .21ص سابق،مرجع  البغدادي،د/محمد  87
 .431ص سابق،مرجع  المالية،أسواق الأوراق  رضوان، دعبد الحميد/سمير  88
 .وما بعدها 21د/محمود البغدادي، مرجع سابق، ص 82
 .1322الشرف، أحكام السوق المالية، مرجع سابق، ص رعبد الغفاد/محمد  22
دار الفكر  ،1لبورصة الأوراق المالية وأليات الرقابة القانونية عليها، ط نيةالأطر الشرعية الف التواب،د/ مستشار محمد حلمي عبد  21

 241ص ،2212 العربي،
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 الإسلامي من حقوق حمله الأسهم العادية موقف الفقه: 

والحكم في الشركة كالحكم في المضاربة في وجوب  جاء في المغني لابن قدامه "....
معرفه ما لكل واحد منهما من الربح، ألا انهما إذ أطلقا ولم يذكر الربح كان بينهما علي قدر 

الشركة علي كل واحد منهما بقدر ماله، المالين.... والوضعية علي قدر المال، يعني الخسران في 
فإن كان مالهما متساويا في القدر فالخسران بينهما نصفين، وإن كان أثلاثا فالوضعية أثلاثا، لا 

 . 22نعلم في هذا خلافا بين أهل العلم...."

زاء، حتي صص وأجالشركات التي يتم تقسيم رأس مالها إلي ح ةوأما فيما يتعلق بمشروعي
يت الأساس الذي بن ةفإن الأمر مداره علي مدي مشروعي من قبل بنفس الاسم، ةوجودوإن لم تكن م

شريعة لعليه هذه الشركات، والملاحظ ان الشروط العامة لتأسيس تلك الشركات لا تتنافي وأحكام ا
فهذا  53چژ  ژ  ڑ  ڑ   ٹ ٹ چ  في عموم قوله تعالي في سورة المائدة ة، إذ أنها داخلالإسلامية

وغيره من النصوص تدل علي أن كل شرط جائز إلا ما دل الدليل علي حرمته إذ أن الأصل النص 
 .24في الأشياء الإباحة ، والحظر يثبت بدليل خاص

جمع عليه اكثر أهل العلم، اذا ليس في أباحتها أي أشرعا وذلك ما  ةفهذه الأسهم جائز 
ي والذي بموجبه يتحصل صاحبه علتردد، وذلك لأنها تمثل حصة الشريك في رأس مال الشركة، 

 ةلا ميز  ةصل أن هذه الأسهم عادي، فالأفليس لأي سهم الحق في زيادة ربح الحق في الربح وغيره،
 .21لأي منها علي الأخر مادامت متساوية في القيمة الاسمية

فالشرط هنا هو ألا تستحق تلك الأسهم امتيازا او ضمانا ماليا بعضها علي بعض، وهو 
وز شرعا، هذا بالإضافة إلي توافر الشرط البديهي والأساسي وهو ان تكون تلك الشركات ما لا يج

علي شرع الله، وذلك بأن يكون رأس مالها حلالا، وتتعامل في الحلال، وينص عقدها  ةقائم
ك الأسهم تل لةما أنه يجب التنويه إلي ان خص حمالأساسي علي أنها تتعامل في حدود الحلال ، ك

ء المساهمين لما لهؤلا الجديدة المصدرة لا يعد غير جائزالأولوية في الاكتتاب في الأسهم بالحق في 

                                                           
 1/323 مرجع سابق، قدامه،لابن  المغني، 22

 1سورة المائدة، الآية   23
 وما بعدها 31، ص2211المالية في ميزان الفقه، دار الفكر الجامعي، د/محمد احمد حلمي الطوابي، البورصات وسوق الأوراق  24
 .224د/محمد عبد الغفار الشريف، أحكام السوق المالية، مرجع سابق، ص 21
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م وبعضه ىمن حقوق علي الشركة والأمر الأخر فإن التميز هنا ليس بين المساهمين القدام
 . 21البعض

 :حقوق حملة الأسهم الممتازة -ب

متساوية، كما انهم علي الرغم من أن الأصل هو أن الأسهم تمنح لأصحابها حقوقا 
يخضعون لذات الالتزامات إعمالا لمبدأ المساواة، إلا ان القانون لم يجعل هذه القاعدة من النظام 
العام لذا أجاز مخالفتها، فظهر العديد من نظم الشراكة ومنها نظام يبيح أو يعطي لبعض الشركاء 

 .27هم عن غيرهم من المساهمينز يامتيازات تم

 ةا والحقوق التي لا يتمتع بها حملازة والتي تختص ببعض المزايفظهرت الأسهم الممت
سهم الأ ةإضافية علي الحقوق الأساسية لحملالأسهم العادية، إذ أنها تعطي لأصحابها حقوقا 

هم من تلك التي تخولها الأس ةاعلي مرتب سهم تخول أصحابها حقوقا  أأو بمعني أخر هي  العادية،
 .28العادية لأصحابها

ويعد تقرير هذا النوع من الأسهم استثناء علي الأصل العام الذي يقضي بتساوي جميع 
الأسهم متساوية القيمة في الحقوق والالتزامات، ومن ثم يكون جميع الشركاء متساوون في الحقوق 

ات تقوم ن بعض الشركأإلا  عنها،والالتزامات الناشئة والأمر كذلك بالنسبة للمسؤولية  والواجبات،
هم للاس ةمزايا والاختصاصات والغير متوافر تعطي لأصحابها بعض ال ةسهم جديدأبإصدار 

 .22العادية

 ةلأسهم الممتازة، فكلاهما يمثل حصومما سلف يتضح مدي التشابه بين الأسهم العادية وا
الشركات وان كان حملة هذه الأخيرة يتميزون ببعض الحقوق التي لا يملكها حملة  إحدىملكيه في 

 لأسهم العادية وهي:ا

  قبل أن يحصل عليه المساهم العاديالحق في الحصول علي نصيبهم من الأرباح . 

                                                           
 بعدها.وما  38د/محمد أحمد حلمي الطوابي، البورصات وسوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي، مرجع سابق، ص 21
 .241، الأطر الشرعية والفنية لبورصة الأوراق المالية وأليات الرقابة القانونية عليها، مرجع سابق، صبالتواعبد د/محمد حلمي  27
 .117ابوزيد رضوان، شركات المساهمة، مرجع سابق، ص د/  28
 .وما بعدها 71د/أحمد لطفي أحمد، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية، مرجع سابق، ص 22
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  الحق في الحصول علي نصيب من ممتلكات الشركة، وذلك في حال التصفية قبل ان يحصل
 .122عليه المساهم العادي

وقيل في تبرير هذا الخصوص أن إصدار هذه النوعية من الأسهم بأنها لا تؤدي في 
الحقيقة إلي إخلال بقاعدة المساواة بين الشركاء، طالما كان التفاوت بينهم راجع الي نوع السهم 

 ن يختار الأسهم التي تناسبه، ولاأن من حق المكتتب أإلي الشركاء في السهم الواحد اذ وليس 
 .121ال من الأحوال إصدار تلك الأسهم إلا اذا كان نظامها الداخلي يسمح بذلكيجوز بح

 :ما تلجأ الشركات لإصدار تلك الأسهم لعدة أسباب منها ةوعاد

 اجةحوذلك عندما تكون الشركة في  الجديدة،عدم إقبال الجمهور علي الاكتتاب في الأسهم  -1
فتضطر الشركة إلي إغراء الجمهور وتشجيعه علي الاكتتاب  اللازمة،إلي تأمين السيولة 

 الأسهم.في هذه 
الأمر الأخر في حال عجز الشركة عن الوفاء عن سداد حقوق حملة السندات، فتعرض  -2

هؤلاء الحاملين للسندات بالدخول كشركاء في الشركة للتخلص من الديون التي  علىالشركة 
 عاتقها.تقع 

ك الأسهم الحصول علي اكثر من صوت في الجمعية العمومية أصحاب تل ةكما يحق لحمل -3
  .122الشركة أرباحا أو لم تحقق تالحصول علي فوائد ثابته سواء حققوكذا  للمساهمين،

 

 

 الممتازة:الأسهم  ةموقف الشريعة من حقوق حمل 

يثير تقرير هذا النوع من الأسهم الممتازة بعض الاعتبارات بحسبان أنها تكرس نوع من 
خاصا أنها تميز و  المساواة،من ثم تضرب بمبدأ  والتميز،يم نوعا من الطبقية وية أو بزعم أنها تقالفئ

                                                           
 .وما بعدها 32/محمود البغدادي، مرجع سابق، صد 122
 .187م، ص1228هـ،  1418، 1فياض، سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي، دار النشر للجامعات، ط عطيةد/ 121
 .117د/أبو زيد رضوان، شركات المساهمة، مرجع سابق، ص 122
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ن بالإضافة إلي أنها تفتح بابا م شركاء،عن بعضهم البعض بينهم روابط من الشركاء  ةمجموع
 .123التمييز بين الشركاء

شروط واتفاقات تجحف وعدم وجود  المساواة،فمن الأمور التي تبني عليها الشركة هي 
بأحد الشركاء، وبالتالي فإصدار هذه الأسهم بما يعطي ميزه لأصحابها تميزها عن غيرهم من حملة 

 .124اة اف وعدم مساو جحسهم لا يجوز شرعا لما فيه من االأ

لمحددة سلفا، الفائدة ا ةيث أنها تمثل التزاما ثابتا بقيمفالأسهم الممتازة، تشبه الدين من ح
ن الفوائد المستحقة عن القروض لا ترتبط بنتيجة أعمال الشركة أتختلف عن الغرض في  إلا أنها

ربحا أو خسارة، كما أن توقف الشركة عن سداد القرض يضع الشركة في موقف المتعسر عن 
ذا لم توفق فإ الشركة،بخلاف الأسهم الممتازة ترتبط بنتيجة  تبعات،سداد الدين وما يعقبه من 

 .121ذ بوسعها السداد لاحقاإ بالسداد،س عليها إلزاما حاليا فلي داد،السالشركة في 

انونية من الناحية الق ةح علي الأسهم الممتازة ليست ملزمن توزيعات الأربامن أوعلي الرغم 
مثل الفوائد والديون والسندات، إلا أنها من المنظور العملي تمثل التزاما علي عاتق الشركة يتعين 

 .121لأن إخفاق الشركة في سدادها يكون له تأثيره السلبي علي مركزها الائتمانيالوفاء به، وذلك 

ن السهم ع يختلف عن الملكية التي تنشأ ةيمثل السهم الممتازة مستند ملكي وبهذه المثابة
رية له القيمة الدفت، غير أن العاديسوقية شأنه شأن السهم  ةمييوق ةاسمي ةالعادي، إذ أنه له قيم

درة، علي عدد الأسهم المص ةكما تظهر في دفاتر الشركة مقسوم الأسهم الممتازة ةقيمتتمثل في 
 .127ةي قد تظهر في الميزانية العموميوالأرباح المحتجزة والت ةأن هذه الأسهم لا تملك أية انصب إذا

                                                           
 .211الشريف، أحكام السوق المالية، مرجع سابق، ص رعبد الغفاد/محمد  123

 .171د/حسين الماحي، الشركات التجارية، مرجع سابق، ص
 .77أحمد محمد لطفي احمد، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية، مرجع سابق، ص 124
 .14د/السيد السخاوي، البورصة في الفقه الإسلامي المعاصر، مرجع سابق، ص 121
 ،1228، 1د/محمود صبح، الابتكارات المالية المؤسسات والأوراق المالية الغائبة عن السوق المالي المصري بدون دار نشر، ط 121
 .72ص
د مستشار/محمد حلمي عبد التواب، الأطر الشرعية والفنية لبورصة الأوراق المالية وأليات الرقابة القانونية عليها، مرجع السابق،  127
 .241ص
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ني ".....الأصل أن الربح إنما يستحق إما بالمال، وإما بالعمل، وإما ويقول الإمام الكاسا
بالضمان، فإن لم يوجد شيء من ذلك لا يستحق شيئا من الربح لأنه لا مال ولا عمل ولا 

 .128ضمان...."

ولا تجوز الشركة إذا شرط لاحدهم دراهم مسماه من .... وجاء في فتح القدير "
 . 122الربح....."

 استنتاج وخلاصة:

التي تتمتع بها و  التيوذلك بموجب المزايا  العادية،تختلف الأسهم الممتازة عن الأسهم 
 الإسلامي.الفقه  يأباهاظهر بها الاجحاف لحق الشركاء وهو ما ي

  

                                                           
 .1/24مرجع سابق ،ترتيب الشرائع ،  فيئع الصانع بدا 128
 .1/183لكمال الدين بن عبدالواحد المعروف بابن الهمام ، دار الفكر ببيروت ، بدون سنة نشر ،شرح فتح القدير،   122
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بين الشريعة الاسلامية والقوانين الوضعية فيما يتعلق  المقارنة: لثالمبحث الثا
 وما يترتب عيها من احكام. بالأسهم

 الاسهم:ماهية  في اولًا:

 "الشركة يزيد لو ينقص تبع روجهال عرفت بانها " صك يمثل جزاء من رأس ما

او الجزء الذى ينقسم في شركة من شركات الاموال حصة وعرفها البعض الاخر بانها "
 فيهم سبحيث تمثل الأ اسمية،له قيمة ى مجموع رأس مال الشركة والمثبت على صك لقيمته ع

  112"مال الشركة وتكون متساوية القيمةمجموعها رأس 

 ةعبارة عن صكوك متساوية القيمة غير قابلة للتجزئالمعاصرين بأنها "فها الفقهاء ر وقد ع
 "رأس مالها يفساهموا  التيالشركات  في، وتمثل حقوق المساهمين وقابلة للتداول بالطرق التجارية

111. 

   .على خصائص تلك الاسهم لاحتوائهالتعريفات واشملها  أفضلويعد هذا الاخير 

 1119لسنة  3والمعدل بالقانون  1191لسنة  151نصت المادة الثانية من القانون هذا وقد 
 انه:على 

 متساوية القيمة يمكن تداولها على أسهمشركة ينقسم رأس مالها الى  هيشركة المساهمة "
ب فيها ولا اكتت التيسهم المساهم على أداء قيمة الأ مسؤوليةالقانون وتقتصر  فيالوجه المبين 

ن سهم ويكون للشركة اسم تجارى يشتق ما من أحدود ما اكتتب فيه فييسأل عن ديون الشركة الا 
 عنونا لها " أحدهمالغرض من انشائها ولا يجوز للشركة ان تتخذ من اسماء الشركاء او اسم 

  

                                                           

 .228م، ص 2214، 1د / محمد شكري الجميل العدوى، بورصة الاوراق المالية في ميزان الشريعة، مكتبة الوفاء القانونية، ط 111 

 128د/ ابو زيد رضوان، شركات المساهمة، مرجع سابق، ص 111 
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 :الوضعيالقانون  في صدار الاسهموأحكام إضوابط  ثانياً:

 القيمة:التساوي في  -أ

وى ، ويترتب على هذا التساوي في القيمة تساالحقوق الممنوحة بها فيتتساوى جميع الاسهم 
غير ان ذلك لا يمنع الشركة من اصدار نوع اخر  –التي تمنحها تلك الاسهم لحامليهافي الحقوق 

تميزهم  يالتمن الاسهم يسمى بالأسهم الممتازة، اذ ان هذه الاخيرة تعطى لصاحبها بعض الحقوق 
 .112عن حملة الاسهم العادية

 1119لسنة  3والمعدل بالقانون  1191لسنة  151من القانون رقم  31هذا وقد نصت المادة 
 انه:على  م

سهم ل"يقسم رأس مال الشركة الى اسهم متساوية القيمة ويحدد النظام القيمة الاسمية ل
ص ، ويلغى كل نالحرةبحيث لا تقل عن جنيه ولا تزيد عن ألف جنيه او ما يعادلها بالعملات 

من القيمة  قللسهم غير قابل للتجزئة ولا يجوز إصداره بأويكون ا اخر،قانون  أي فييخالف ذلك 
لتنفيذية االلائحة في الاحوال وبالشروط التي تحددها لا سمية كما لا يجوز اصداره بقيمة أعلى إالا

جاوز ن تحال من الاحوال أ بأيولا يجوز  الاحتياطي،وفى جميع الاحوال تضاف هذه الزيادة الى 
 المال.مصاريف الاصدار الحد الذى يصدر به قرار من الهيئة العامة لسوق 

هادات سهم من بيانات وكيفية استبدال الشة التنفيذية ما تتضمنه شهادات الأوتنظم اللائح
 الشركة.وما يتبع بالنسبة لهذه الشهادات عند تعديل نظام المفقودة او التالفة 

 للتداول:قابلية الاسهم  -ب

الحق  انتقال حوالة لأحكاماذ انها لا تخضع  التجارية،سهم قابلة للتداول بالطرق تعد الأ
ن اذ لا يجوز حرما العام،تتعلق بالنظام  التيويعد حق التنازل عن السهم من الحقوق  المدني،

صاحبها من هذا الحق وان كان ذلك لا يمنع من وضع عدة ضوابط على هذا الحق لاعتبارات 
 .113الشركة فضلا عن القيود القانونية الاخرى  مؤسسويقدرها 

 
                                                           

 322م، ص 2214، 1ط محمد شكري الجميل العدوى، بورصة الاوراق المالية في ميزان الشريعة، مكتبة الوفاء القانونية،112

 وما بعدها. 114د/ ابو زيد رضوان، شركات المساهمة، مرجع سابق، ص 113 
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 للتجزئة:عدم القابلية  -ت

شابه  ايجوز بحال من الاحوال تقسيم السهم الواحد نتيجة الارث او م ويعنى ذلك بانه لا
 كون سوى يمللا  ن هؤلاءإلا أ ذويها،صحيحة بين ن كانت هذه التجزئة ، حتى وإكالهبة او الوصية

  .114حدهم لتمثيلهم امام الشركةتنصيب أ

 بقدر قيمة السهم: المسؤوليةتحديد  -ث

على  1119لسنة  3والمعدل بالقانون  1191لسنة  151نصت المادة الثانية من القانون 
 انه:

 .............القيمةمتساوية  أسهمالى شركة ينقسم رأس مالها  هيشركة المساهمة "
لا ركة إها ولا يسأل عن ديون الشاكتتب في التيالمساهم على اداء قيمة الاسهم  مسؤوليةوتقتصر 

 "..................حدود ما اكتتب فيه من اسهم  في

 الشريعة الاسلامية فيحكام الاسهم أ ثالثا:

القيمة الاسمية امرا جائزا شرعا وذلك لعدم التفاضل بين الشركاء اذ  فييعد تساوى الاسهم  -أ
من و  المساواة،حيث ان من اهم مبادئ الشريعة الغراء مبدأ  شرعا،ان هذا الاخير منهى عنه 

لشريعة ا تاباهوهوما لا  المتحصلة،ثم يمكن للشركاء تحديد نصيب كل شريك من الارباح 
 .111الاسلامية

ينظر الشرع الى خاصية عدم قابلية السهم الى التجزئة على ان ذلك جائز حفظا لحقوق  -ب
متفق عليه  شرط أين وأ لذلك،فكأنه اشترط  عرفياتفاق وتعتبر تلك الخاصية  المساهمين،

 في تجزئة السهم لا يجوزومن ثم  شرعا،بين الشركاء لا يبيح محرما او يحرم مباحا جائز 
 . 111ورثته الشركاء علىحال وفاة احد 

                                                           
 . 324د / عبد الفضيل محمد احمد، الشركات، مرجع سابق، ص 114

م، ص 1221ه، 1414، 4الخياط، الشركات في الشريعة الاسلامية والقانون الوضعي، مؤسسة الرسالة، بيروت، ط زد عبد العزي115 
217. 

م، ص 1221ه، 1414، 4الخياط، الشركات في الشريعة الاسلامية والقانون الوضعي، مؤسسة الرسالة، بيروت، ط زعبد العزيد 116 
2218. 
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 الاسلامية،ة م الشريعلعدم تعارضها مع احكا بديهيا التزام كل شريك على قدر حصته امرا  يعد  -ج
 كما ان تلك الشركة،راس مال  فيكل شريك على قدر مساهمته  مسؤوليةومن ثم تتحدد 

 شركة المضاربة لا فين رب المال لأ المضاربة،شركة  في الفقهيالخاصية نجد اساسها 
 .117راس المال فيبقدر المال الذى قدمه  والتزاماتها الايسأل عن ديون الشركة 

بان يكون موضوع نشاطها ، صادرة من شركات ذات اغراض مشروعةن تكون الاسهم يجب أ -د
ر جائزا شرعا ط الشركة غيما اذا كان نشا، أغيرها من المنتجاتشو  كالأغذيةمباحا  حلالا  

هم سمن هذه الأ شيء، فلا يجوز امتلاك المحرمةكشركات انتاج الخمور وغيرها من السلع 
 حرم شرعا،من الاثم والعدوان وهو من شراء تلك الاسهم يعد نوع ، اذ أاذ انها محرمة شرعا

ة هذا المنحى اذ لم تعول هذه الاخير  فيوتختلف الشريعة الاسلامية عن القوانين الوضعية 
ى الضوابط الاخرى المذكورة ال بالإضافةعلى نشاط الشركة او مجالها ويعد هذا الضابط 

 .118هم ما يميز الشريعة الاسلامية عن القوانين الوضعيةسلفا أ 

اعدة صل والقالأ هياذ  فيها، شيءالاسهم جائزة شرعا، ولا  هذه الضوابط تكون  وبإعمال        
من رأس مال الشركة الى حين التصفية  لأن الاصل هو بقاء قيمة السهم جزء   الشركات، في

 شيءلا و  الجواز،بان الاسهم من حيث المبدأ حكمها  المعاصرينلذا يقول بعض الفقهاء  النهائية،
 .112فيها 

  

                                                           

 .312د / محمد شكري الجميل، بورصة الاوراق المالية في ميزان الشريعة، مرجع سابق، ص 113 

 .321د محمد شكري الجميل، مرجع سابق، ص 118 

 .232احكام الاسواق المالية، مرجع سابق، ص د محمد صبري هارون، 115 
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 الخاتمة

 الآتي:توصل الباحث من خلال رسالته الي عدة نتائج تتلخص في 

ي حشد من مناخ استثماري يتمثل ف توفرهتلعب الاسهم دورا محوريا في دفع عجلة التنمية بما  .1
في قنوات الاستثمار الضرورية مما يكون له كامل الأثر على الافراد ومن  وضخهاالمدخرات 

 ثم المجتمعات.
دورها المنوط بها في نهضة الاقتصاد القومي من خلال المساهمة في المشاريع  سهمتؤدي الأ .2

 اد المجتمع.على أفر  هع قاطرة التنمية وهو ما يعود أثر التنموية التي تحتاج اليها الدول في دف
ي الأسهم مل ف، فيجوز التعاالممتازةالتعاملات في الأسهم العادية جائزة شرعا بخلاف الأسهم  .3

طالما كانت تلك الأسهم صدرت عن شركات لا تتعامل في المحرمات -عا وشراء  العادية بي
فهناك قيمة إسمية وأخري  متعددةالأسهم قيم  وتكون لهذهذلك،  ما شابهكإنتاج الخمور أو 

 حقيقية وقيمة سوقية.
 باح.أر لتنميه مدخراتهم من خلال ما تجلبه لهم من  المستثمرينلصغار  مهمة ة الأسهم ادا  .4
ل تعد ب أهدافها،همة الى الشركات التي تحتاج الى تمويل لتحقيق متعد الأسهم أداة تمويل  .1

 ليه من أموال لرسمإمؤسسات المالية لتامين ما تحتاج من للشركات والالأسهم الطريق الا  
 المالية.لدى المؤسسات  المرجوةالأهداف 

 التوصيات

 توصيات:يوصى الباحث من خلال بحثه بعدة 

الحث على و  البورصات، فية لتخضع لإشراف الدو  التييوصي الباحث بطرح كافة الشركات  -1
لدى  ري الاستثماوكذا رفع حالة الوعى  الشركات،لدى الاقراد لدعم تلك  الوطنيتنمية الوازع 

 الضرورية. الاستثماريةالقنوات  فيالأفراد لحشد المدخرات وضخها 
خ مدخراتهم ض في المستثمرينقدما نحو تعزيز دور صغار  بالسعييوصى الباحث الحكومات  -2

 المالية.الأسواق  في
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لشفافية وذلك بخلق نوع من ا المالية،الرقابة الفعلية على أسواق الاوراق  بإحكاميوصى الباحث  -3
صغار وكذا توفير الحماية القانونية ل الأسواق،تداول المعلومات المتعلقة بتلك  فيوالمصداقية 
 المستثمرين.

من طرح الشركات  لا  نحو إنشاء سوق اوراق مالية اسلامية بد بالسعييوصى الباحث  -4
 العالمية.البورصات  فيالإسلامية العملاقة 
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 قائمة المراجع
 

  :وتفاسيره القرآن الكريمأولا: 

 

  ًالمذهبيالفقه : ثانيا: 

 
 :ًالعام الإسلاميكتب الفقه  ثالثا: 

 
 :ًكتب القوانين الوضعية رابعا: 

 
 :ًقواميس ومراجع اللغة خامسا: 

 
 :ًالصحف والمجلات والمؤتمرات والكتب الأجنبية والمواقع الالكترونية سادسا: 
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 المراجع

 أولا: القرآن الكريم 
 ثانياً: الفقه المذهبي 

 الحنفي:الفقه 

نفي، دار ساني الحاللإمام علاء الدين ابي بكر مسعود الك بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع، .1
 م 1221 ،1ط  بيروت، والتوزيع،الفكر للطباعة والنشر 

، لكمال الدين بن عبد الواحد المعروف بابن الهمام، دار الفكر بيروت، بدون شرح فتح القدير .2
 سنه

جم، دين بن ابراهيم بن ن، على مذهب الامام ابي حنيفة النعمان، لذين العابالاشباه والنظائر .3
 دار الكتب العلمية، بيروت بلبنان، بدون سنه

، للشيخ ابي الحسن بن على بن ابي بكر بن عبد الجليل الهداية في شرح بداية المبتدي .4
 بدون سنه 3الرشداني المرغباني، الطبعة الاخيرة، مطبعة مصطفي البابي الحلبي بمصر، ج 

 الفقه المالكي:

مالك بن انس الاصحبي رواية سحنون ابن سعيد التنوخي عن عبد  لإمامل، الكبرى المدونة  .1
 ، بدون سنه4الرحمن بن قاسم ومعها مقدمات بن رشد، دار الفكر ج 

 الفقة الشافعي:

 م1288هـ،  1428، 2، للإمام ابن المنذر طبعة دار الكتب العلمية ببيروت، ط الاجماع .1
 ، للإمام جلال الدين السيوطي، بيروت، دارالشافعية فقهالاشباه والنظائر في قواعد وفروع  .7

 م. 1283الكتب العلمية، الطبعة الأولي، 

 الفقه الحنبلي:

هـ، 122ابي محمد بن عبد الله بن احمد بن محمد بن قدامة، المتوفي في العام  للإمام، المغني .8
ديث، ر الحطبعة دا الخزفي،على مختصر ابي القاسم عمر بن حسين بن عبد الله بن احمد 

 م2224
 كتب الفقه الإسلامي العام: لثاً ثا 
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، قضايا فقهية معاصرة بدون دار نشر، د/ ابراهيم رفعت الجمال، د/ ناصر أحمد النشوى  .2
 .م2222

، البورصة في الفقه الإسلامي المعاصر، بدون دار وبدون د/ السيد حافظ خليل السخاوى  .12
 سنه

الأوراق المالية من منظور إسلامي، دراسة ، بورصة د/ شعبان محمد اسلام البرواري  .11
 .2221تحليلية نقدية، دار الفكر، 

، البورصات والمؤسسات المالية، الدار الجامعية، د/ عبد الغفار حنفي، د/ رسمية قربافص .12
 م.2222

، البورصات وسوق الاوراق المالية في ميزان الفقه، دار د/ محمد احمد حلمي الطوابي .13
 م 2211الفكر الجامعي، 

، دراسة شرعية لأهم العقود المالية المستحدثة بدون دار نشر، د/ محمد الامين الشنقيطي .14
 وبدون سنه.

الإسلامية،  الشريعة، بورصة الأوراق المالية في ميزان د/ محمد شكري الجميل العدوي  .11
 م.2214مكتبة الوفاء القانونية، الطبعة الاولي، 

، الأردنبالمعاملات المالية المعاصرة في الفقه الاسلامي، دار النقائد  د/ محمد عثمان شبير، .11
 م 2221 هـ، 1422، 4ط 

 م2221الفقه الاسلامي وادلته، دار الفكر بدمشق ، د/ وهبه الزحيلي، .17
، الأطر الشرعية والفنية لبورصة الأوراق المالية وآليات مستشار/ محمد حلمي عبد التواب .18

 م.2212هـ، 1433ا، دار الفكر العربي، الطبعة الاولي، الرقابة القانونية عليه
  ًكتب الاقتصاد والقوانين الوضعية: رابعا 

 112القانون  للأحكام، مبادئ القانون التجاري، شركات المساهمة وفقا د/ ابو زيد رضوان .12
 م 1283والقطاع العام، دار الفكر العربي،  1281لسنة 

السمسار في بورصة الأوراق المالية، دار الفكر والقانون، ، اعمال د/ احمد محمد لطفي احمد .22
 م 2213

، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والاحكام الشرعية، دار د/ احمد محمد لطفي احمد .21
 م2228الفكر الجامعي، 
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، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والاحكام الشرعية، دار د/ احمد محمد لطفي احمد .22
 م2228 الفكر الجامعي،

، عمل شركات الاستثمار، البحرين طبعة بنك البركة د/ أحمد محمد محي الدين حسن .23
 الإسلامي، الطبعة الأولي، بدون سنة

المالية، دار المسيرة،  بالأوراق، الاستثمار د/ أرشد فؤاد التميمي، د/ اسامة عزمي سلامة .24
 م 2211هـ،  1431

للتعامل بالهامش في بورصة الاوراق المالية،  ، الاحكام الفقهيةد/ اسامة عبد العليم الشيخ .21
 م2213، 1مكتبة الوفاء القانونية، ط 

 –، القانون التجاري )نظرية الاعمال التجارية د/ ثروت عبد الرحيم، د/ سميحة القليوبي .21
 التجارة، الشركات التجارية(، دار النهضة العربية، بدون سنه –التاجر، الملكية، الصناعة 

 م 1222، 2، الشركات التجارية، دار ام القري، ط يد/ حسين الماح .27
، اقتصاديات البورصة في ضوء الازمات والجرائم، المكتب الجامعي د/ حمدي عبد العظيم .28

 م 2212الحديث، 
، أسواق الأوراق المالية ودورها في تمويل التنمية الاقتصادية د/ سمير عبد الحميد رضوان .22

الشريعه الإسلامية، المعهد العالي للفكر الإسلامي، الطبعة في دراسة النظم الوضعية وأحكام 
 م.1221الأولي، 

 م1227، الاسهم والسندات، من منظور اسلامي، دار السلام د/ عبد العزيز الخياط .32
 ، الشركات، دار النهضة العربية، بدون سنهد/ عبد الفضيل محمد احمد .31
هرة مالية، كلية الشريعة والقانون بالقا، رسالة دكتوراه، سوق الأوراق الد/ عطية السيد فياض .32

 م. 1224
 ، الشركات التجارية، مطبعة الاعتماد، بدون سنهد/ على يونس .33
، دليل المتعاملين في بورصة الاوراق المالية، المنظومة د/ عنايات النجار، د/ وفاء الشريف .34

 م2221العربية للتنمية الادارية، 
ي الأسواق المالية المعاصرة، بدون دار نشر، ، أساسيات الاستثمار فد/ محمد البغدادي .31

 م.2211
 243، ص1272د/ محمد الزيني ، القانون التجاري ،بدون دار وسنه ،  .31
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 م.2227، البورصات، دار الفكر الجامعي، د/ محمد الصيرفي .37
 ، احكام الاسواق المالية، طبعة دار النفائس، الاردن، بدون سنهد/ محمد صبري هارون  .38
 م2222، بورصة الاوراق المالية، دار الوفاء، زويلد/ محمود امين  .32
، الابتكارات المالية للمؤسسات والاوراق المالية الغائبة عن السوق المال د/ محمود صبيح .42

 م 1228، 1المصري، بدون دار نشر، ط 
 م2221، الاوراق المالية واسواق رأس المال، منشأة المعارف، د/ منير ابراهيم عطية .41
  ومراجع اللغة خامساً: قواميس 

، لابن منظور، طبعة دار لإحياء التراث العربي، مؤسسة التاريخ العربي بيروت، لسان العرب .42
 م. 1222هـ،  1412الطبعة الثالثة، 

، للإمام محمد بن ابي بكر بن عبد القادر الرزاي، طبعة دار الحديث، ط مختار الصحاح .43
 م. 2222هـ،  1421الأولي، 

زين الدين أبو عبد الله محمد بن ابي بكر الحنفي، تحقيق يوسف ، للعلامة مختار الصحاح .44
 م. 1222هـ،  1422الشيخ محمد، المكتبة العصرية، بيروت، الطبعة الخامسة، 

بن محمد بن على الفيومي المغري، طبعة دار الحديث بالقاهرة ط  للأحمد، المنير المصباح .41
 م2222هـ،  421، 1

 التربية والتعليم، بدون سنة، طبعة وزارة المعجم الوجيز .41
  ًالصحف والمجلات والمؤتمرات والكتب الأجنبية والمواقع الإلكترونية: سادسا 

، رابطة العالم الاسلامي في دورته الاولي في قرارات مجمع الفقه الاسلامي بمكة المكرمة .47
 هـ 1421هـ، حتي الدورة الثامنة في العام  1328العام 

لادوات المالية التقليدية، بحث منشور بمجلة مجمع الفقه ، اد/ محمد الحبيب الجراية .48
 م1222هـ   ،1412، 2الاسلامي، منظمة المؤتمر الاسلامي بجده، العدد السادس ج 

، احكام اسواق المال، بحث منشور بمجلة كلية الشريعة د/ محمد عبد الغفار الشريف .42
بجامعة الكويت، السنة الثامنة، العدد الثامن عشر،  العلميوالدراسات الاسلامية، مجلس النشر 

 م1222هـ،  1412ذو القعدة 
 وث الاسلامية،ح، الاعمال المصرفية والاسلام، مجمع البد/ مصطفي عبد الله الهمشري  .12

 م1281هـ،  1421دار النهضة العامة للكتاب، 
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ي لفقه الاسلامي ف، المعاملات المالية المعاصرة، بحث مقدم الي مجمع اد/ وهبه الزحيلي .11
 دورته السادسة، بدون سنة

52. Joan and Jordan dictionary of finance and investment terms. 
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 رقم الصفحة الموضوع
 1 المقدمة

 4 ماهية الأسهم وخصائصها الأول:المبحث 

 4 تعریف الأسھم أولا :

 7 موقف الفقھ الاسلامى من الأسھم بصفة عامھ ثانيا :

 9 :خصائص الأسھم وانواعھاثالثا 

 11 خصائص الأسھم:  أ

 11 : أنواع الاسھم ب

 14 موقف الفقھ الاسلامي من الأسھم العادیة

 11 موقف الفقھ الاسلامي من الأسھم الممتازة
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 17 قیم الأسھم أولا:
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 11 : القیمة الاصداریة ب
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 11 الحقیقیة: القیمة  ث
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