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 : المقدمة

الحمد لله الذي بنعمته تتم الصالحات, اللهم لك الحمد كما ٌنبؽً لجلبل 
 محمد  سٌدنا وجهك وعظٌم سلطانك, والصلبة والسلبم على المعلم الأول

وعلى آله الطٌبٌن الطاهرٌن, وصحابته الؽر المٌامٌن, ومن , النبً الأمً 
  وبعد,,.تبعهم بإحسان إلى ٌوم الدٌن

 من ٌرًا تشؽل حٌزًا كب(البورصة )أسواق تداول الأوراق المالٌة باتت 
على  اقتصاد الدول والأفراد, ومن هنا صار لقضاٌاها أهمٌة بارزة

 .المستوى المحلً والعالمً
, ما ٌتعلق أسواق تداول الأوراق المالٌة  ومن أهم الأمور المتعلقة ب

دي ؼالبًا إلى درجة مرتفعة من تذبذب ؤتالتً ,هاات الممنوعة فًسارمبالم
.  وإرباك استقراره,الأسعار, واختلبل السوق 

 ضرر كبٌر جدًا, على المستثمرٌن بشكل إلىدي بالتالً ؤما يوهو 
. عام, وعلى صؽارهم بشكل خاص

,  أقؾ على مفهوم التلبعب وقد حاولت من خلبل هذا البحث أن
لتكون , وسبل معالجتها , وآثاره الفقهٌة والاقتصادٌة ,وأحكامه , وصوره 

 :وجعلت عنوان البحث , محل الدراسة والبحث  

,  الأوراق المالٌة الفقهٌة الناجمة عن التلبعب فً بورصة راثالآ )
  ( فقهٌة مقارنة  دراسة, وسبل معالجتها

: خطة البحث
 وهً. وخاتمه من ثلبثة فصول البحث فٌتكون ,البحث خطة عن أما

 :كالآتً
 :ثلبثة مباحث  وتحته,   التعرٌؾ بمصطلحات البحث :الفصل الأول 

, الفقهً   والاصطلبح ,اللؽة فً تعرٌؾ التلبعب : الأول المبحث
 .والاقتصادي 

  .المالٌة الأوراق فً المضاربة  تعرٌؾ: الثانً لمبحثا
 :مطالب ثلبثة وتحته .المالٌة الأوراق بورصة  تعرٌؾ: الثالث المبحث

  .البورصة  تعرٌؾ: الأول المطلب
  .المالٌة الأوراق  تعرٌؾ: الثانً المطلب
  .المالٌة الأوراق بورصة  تعرٌؾ: الثالث المطلب

وتحته ثلبثة ,   حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة :الفصل الثانً 
 :مباحث

.  حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة:المبحث الأول 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (440)
 

 حصص التأسٌس وحكم إصدارها وتداولها فً بورصة :المبحث الثانً 
. الأوراق المالٌة

  الضوابط والمبادئ العامة للتعامل فً بورصة :المبحث الثالث 
 الأوراق المالٌة

.  من منظور إسلبمً
وآثاره الفقهٌة , المالٌة الأوراق بورصة صور التلبعب فً: الفصل الثالث 

 .وكٌفٌة معالجتها , والاقتصادٌة 
: وتحته ثلبثة مباحث 

  .المالٌة الأوراق بورصة صور التلبعب فً:  الأول المبحث
 الفقهٌة الناجمة عن التلبعب فً بورصة راثالآ   :المبحث الثانً

: وتحته مطلبان وكٌفٌة معالجتها الأوراق المالٌة
فً بورصة    الفقهٌة للتلبعبراثالآ: المطلب الأول 
, إذا  كان التلبعب  من مالك السهم,  الأوراق المالٌة
.  وكٌفٌة معالجتها
فً بورصة    الفقهٌة للتلبعبراثالآ: المطلب الثانً  
- إذا  كان التلبعب  من ؼٌر مالك السهم,  الأوراق المالٌة

.  وكٌفٌة معالجتها, الوسٌط المضار ب
 الناجمة عن التلبعب فً بورصة ة الآثار الاقتصادي:المبحث الثالث 
. وكٌفٌة معالجتها ,  الأوراق المالٌة

.  وفٌها أهم النتابج والتوصٌات :خاتمة * 
الفصل الأول  

التعرٌؾ بمصطلحات البحث   
 : وفٌه المباحث الآتٌة

الأول  المبحث
والاقتصادي , الفقهً   والاصطلبح اللؽة فً التلبعب تعرٌؾ 

 
: اللؽة  فً التلبعب: أولاً 

تَلبعَبَ فً عَمَلِهِ و  ,تحاٌل لإفساده وتؽٌٌره:  تلبعب فً الشًَّء : ٌقال 
ًَ : تَلبعَبَ بِالكَلمِاتِ فً حَدٌثِهِ و ,أحَْدَثَ فٌهِ خَللَبً مَقْصودًا :  لهَا مَعانِ حَمَّ

هِ : تَلبعَبَ بِشَرٌكِهِ و,  لتحقٌق ؼرضٍ ما,مُخْتَلِفَةً  ٌْ والمصدر . ضَحِكَ عَلَ
 . ()تلبعُبًامنه 

ا ًٌ  :التلبعب فً الاصطلبح الفقهً : ثان

                                                           
/ 3), أحمد مختار عبد الحمٌد عمر / معجم اللؽة العربٌة المعاصرة  د: انظر ()

  م2008-  هـ 1429الأولى, : الطبعة, عالم الكتب : ط,   (2014
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فقد , ولا ٌخرج استعمال الفقهاء للفظ التلبعب  عن المعنى اللؽوي له 
سلوك الطرق الخفٌة التً :  وهو  الاحتٌال به اأطلقه الفقهاء وأرادو

ٌتوصل بها الرجل إلى حصول الؽرض الممنوع منه شرعًا أو عقلب أو 
 .()بنوع من الذكاء والفطنة  إلاذا السلوك لا ٌتفطن لهبحٌث , عادة  

أن التدلٌس والفرق بٌنها هو , كما أطلقوه على التدلٌس أو التلبٌس 
ٌكون بإخفاء العٌب , والتلبٌس ٌكون بإخفاء العٌب , كما ٌكون بإخفاء 

التلبٌس بهذا المعنى أعم من ؾ, صفات أو وقابع أو ؼٌرها لٌست صحٌحة 
.  ()التدلٌس

 حقٌقً مع ؼٌر بمظهر الشًء إظهار: كما أطلقوه على التؽرٌر وهو
ٌُقدم على إبرام , الآخر الطرؾ رؼبة لكً ٌستثٌر له؛ لٌست صفةً  إعطابه ف

.  ()العقد
. ()كذلك ٌوجد المشتري كمالا؛ًفلب به  ؛ٌظنبٌِعِ فِعْلبً مالفً  ٌفعل أو أن

, الواقع  بخلبؾ علٌه المعقود فً الآخر  المتعاقدٌن أحد أو إؼراء
 التعاقد من لامتنع به علم لو, فعلٌة قولٌة أو  بوسٌلة , العقد فً للدخول

. ()علٌه

                                                           
الفتاوى الهندٌة . المكتبة التجارٌة : ط  (201/ 4)الموافقات للشاطبً :انظر ()

مصر – السعادة : ط (3/252)إعلبم الموقعٌن لابن القٌم .بولاق : ط (6/309)
. 

 , وعالم الكتب-دار الفكر: ط , (  214-213:  ص3ج )كشاؾ القناع:  انظر()
: ط, (433-430:  ص1 ج),  للسفارٌنً ؼذاء الألباب.م1982-هـ1402

 الموسوعة الفقهٌة وزارة .م1993-هـ1414-الطبعة الثانٌة-مؤسسة قرطبة
- , وزارة الأوقاؾ الكوٌتٌة :  ط  (128-126ص 11ج )الأوقاؾ الكوٌتٌة

 .صدرت فً سنوات متعددة
( 164)كارخانة تجارب كتب  مادة : المجلة العدلٌة وشرحها للؤتاسً, ط:  انظر()

أحكام المعاملبت الشرعٌة, للشٌخ علً أحكام المعاملبت الشرعٌة  .  (2/25)
 . مطبعة أنصار السنة المحمدٌّة(. 380-377:ص)الخفٌؾ, 

  محمد بن ٌوسؾ الموّاقعبد اللهلمختصر خلٌل, لأبً التاج والإكلٌل :   انظر()

 فتح . هـ1416 الطبعة الأولى -  بٌروت- دار الكتب العلمٌة: ط,  (6/349)
الموجود مع (8/333 ), للئمام عبد الكرٌم الرافعً, العزٌز شرح الوجٌز

 .دار الفكر المجموع شرح المهذب,
 - دار الفكر: ط, (1/379 )المدخل الفقهً العام للشٌخ مصطفى الزرقاء :   انظر()

 . م1967 الطبعة التاسعة  - بٌروت



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (442)
 

:  المعاصر صطلبح المالًلاالتلبعب فً ا: ثالثًا
سلوك متعمد ٌهدؾ لخداع : ا لتلبعب فً الاصطلبح المالً المعاصر

أو , أو الصرؾ, فً سوق السلع أو التأثٌر , المستثمرٌن من خلبل التحكم 
 , وصناع السوق,  المطلعون وهذا السلوك ٌقوم به عادة , الأوراق المالٌة

. ()والخبراء

                                                           

قرارات  المجمع الفقهً الإسلبمً فً رابطة العالم الإسلبمً , فً  :   انظر ()

, 2015 ماٌو 13-10هـ التً ٌوافقها 1436 رجب 24-21من  دورته الثانٌة

 .بشأن التلبعب فً سوق الأوراق المالٌة 
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الثانً  المبحث
  المالٌة الأوراق فً المضاربة تعرٌؾ 

 الفقه فً المضاربة عن المالٌة الأوراق بورصة فً المضاربة تختلؾ
هً عقد على الشركة فً :فالمضاربة فً الاصطلبح الفقهً, الإسلبمً 

 وتسمى قراضًا.()وعمل من الجانب الآخر, الربح بمال من أحد الجانبٌن 
 لأن صاحب المال قطع للعامل فٌه ؛ومقارضة أٌضًا عند أهل الحجاز  

فاشتُق له من معناه  ,  وقطع له من الربح فٌه شٌبًا معلومًا, قطعة من ماله 
  . والمقارضة  وهو القراض, اسمًا 

لأن المضارب ٌسٌر فً الأرض , وتُسمى عند أهل العراق مضاربة 
. ()ؼالبًا لطلب الربح 

للدلالة على الإسلبمً  الفقه فً (المضاربة)تستخدم كلمة ومن ثَمَّ  
مشاركة ٌقوم صاحب رأس المال فٌها بتقدٌم التموٌل المالً , وٌقوم 
 وفق ,المضارب بأعمال التنظٌم والإدارة , وٌتم تقسٌم الربح بٌن الشرٌكٌن

 .نسب متفق علٌها بٌنهما , وٌتحمل صاحب المال الخسارة لوحده 
 بها ٌقوم ,وشراء بٌع عملٌات: فهً المال أسواق فً المضاربة أما

 بقصد ولا ,لمحتواه السهم تسلم أو ,السلعة وتسلٌم تسلُّم لا بقصد أشخاص
 ٌعود بما للبنتفاع الشركة؛ موجودات فً الاشتراك فً السهم رؼبةً  شراء
 تحدث التً الفروق من ربح لجنً وإنما, أعمال الشركة  من ربح من علٌه
  .()وقت وآخر بٌن الأسهم أسعار فً

 متفق المالٌة الأوراق بورصة فً للمضاربة محدد لا ٌوجد تعرٌؾ 
عند الاقتصادٌٌن ولذلك عرفوها بعدة تعرٌفات حسب الزاوٌة التً  علٌه

 : ما ٌلًٌنظر إلٌها كل منهم من هذه التعرٌفات 

                                                           

لابن المؽنً . دار الكتاب الإسلبمً :ط(303 ):مجمع الضمانات ص : انظر   ()

 .القاهرة – دار الحدٌث : ط  (431 /6) قدامة 
للئمام أبً عبد الله محمد بن محمد بن عبد الرحمن   :مواهب الجلٌل:انظر   ()

-  بٌروت–دار الفكر : ط,  (355/ 5  )"بالحطاب "المعروؾ بـ,   الرعٌنً 

 .م 1992هــ 1412الطبعة الثالثة  , - لبنان
 (عدد بجدة العزٌز عبد الملك جامعة الإسلبمً الاقتصاد أبحاث  مجلة:انظر   ()

 (ٕٕ :(ص (ٕ ) مجلد)ٔ
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 عملٌة بٌع وشراء صورٌٌن ؛ للبستفادة من"المضاربة فً الاقتصاد  *-

 .()"فروق الأسعار

بناءًا على , ٌقوم بها أشخاص ,  عملٌة بٌع أو شراء "وعُرفت بأنها *- 

سواء , معلومات مسبّبة   للبستفادة من الفروق الطبٌعٌة لأسعار السلع 
 () ."أم بضابع ,أكانت أوراقًا مالٌة

ٌقوم بها أشخاص خبٌرون ,  عملٌة بٌع أو شراء "وعُرفت بأنها *- 

ضارب فً :  وٌقال ,بالسوق؛ للبنتفاع من فروق الأسعار 
, وتربّص حتى ٌرتفع السعر لٌبٌع , اشتر فً الرخص : الأسواق 

 .() "وقد ٌهبط فتحدث الخسارة 
, بٌع أو شراء صورٌٌن ؛ لا بؽرض الاستثمار "وعُرفت بأنها *- 

ولكن الاستفادة من التؽٌرات التً تحدث فً القٌمة السوقٌة للؤوراق المالٌة 
حٌث ٌنخفض بشدة معدل الارتباط بٌن القٌمة , جداً  فً الأجل القصٌر

وبٌن القٌمة الاسمٌة والدفترٌة من , من ناحٌة  السوقٌة للؤوراق المالٌة
. ()"ناحٌة أخرى

 : الآتٌةمن هذه التعرٌفات نخلص إلً أن المضاربة تعتمد على الأمور 
لا عقد إٌجار أو , المالٌة عقد بٌع وشراء  فً الأوراق المضاربة- 1

ومع كونه , فً حالة المضاربة فً الفقه الإسلبمً كما هو, عقد شركة 
والسلعة فٌها ؼٌر مرادة, ولا , وصوري  متعاكس عقد بٌع إلا  أنه بٌع 

أو عمل أي شًء بها, بل إن همهم هو  السلعة  ٌهتم المضاربون باستخدام

كما أن  ,وبٌعها بسعر أعلى فٌما بعد, شراؤها بسعر منخفض الٌوم 
بل ٌكتفً بقبض أو دفع , شٌبًا لا ٌقبض ,  المال أسواق فًالمضارب 

                                                           
 دار :ط,(183: ص)السٌاسٌة المالٌة فً الإسلبم لعبد الكرٌم الخطٌب :  انظر (  )

 .م 1975, الطبعة الثانٌة , بٌروت , المعرفة 
مدٌنة النشر : ط,( 122: ص)الأسواق والبورصات لمقبل الجمٌعً :  انظر(  )

.  مصر  –الإسكندرٌة , والطباعة
صالح / د, الممارسات ؼٌر المشروعة فً بورصة الأوراق المالٌة: انظر(  )

. .مركز المساندة القانونٌة. ط(, 278ص) البربري
أحمد / د, أسواق الأوراق المالٌة وآثارها الإنمابٌة فً الاقتصاد الإسلبمً : انظر(  )

قسم الدراسات , مجموعة دلة البركة : ط,(484- ص)محً الدٌن أحمد 
 .هـ 1415, الطبعة الأولى , والبحوث الشرعٌة 
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  فً فعدم التقابض هو علبمة ممٌزة للمضاربة, (مقاصة)فروق الأسعار 

.  المال أسواق
 ): المضاربة فً الأوراق  المالٌة تعتمد علً ثلبثة عوامل هً- 2

 . (السرعة - السوق نفسٌة- التنبؤ
,  فعامل التنبؤ ٌتوقؾ علً قدرات العاملٌن علً التحلٌل الحدسً*  

وعدم التاثر ,  واتجاهات التعامل, والتصوٌر الصحٌح  للسوق 
. بالعوامل العاطفٌة كالشابعات ونحوها

واتجاهات التعامل , أما نفسٌة السوق تعتمد علً طبٌعة السوق *  
. فٌه

فٌتوقؾ علً قدرة المضارب علً التخلص من , أما عامل السرعة* 
العقود الآجلة والمفقودة وتداولها بسرعة تحقٌق الربح الحاصل بٌن فروق 

. وإن لم ٌتضمن تسلٌم وتسلم للورقة المالٌة ,الأسعار
  اتفقت هذه التعرٌفات كلها على أن كلَّ من ٌقتنً السهم ؛ للبنتفاع- 3

 دون أن تكون لـه الرؼبة فً الإفادة- والاستفادة  من فروق أسعار الأسهم 
. وٌسمى عمله مضاربة , فإنه ٌكون مضاربًا - من العابد على السهم 

 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (446)
 

الثالث  المبحث
المالٌة  الأوراق بورصة تعرٌؾ

 :مطالب ثلبثة وتحته 
الأول  المطلب

البورصة  تعرٌؾ
سوق الأوراق المالٌة المسماة بالبورصة ٌمكن الوقوؾ على معنى 

:  إجمالا 
 المكان الذي ٌلتقً فٌه المصرفٌون وسماسرة الأوراق المالٌة بأنها 
لإجراء الصفقات التجارٌة فً الأسهم والسندات وحصص ؛والتجار
   . تحت إشراؾ السلطة العامة,التأسٌس

ا فً  (البورصة ) المسمى بـــسوق الأوراق المالٌةو ًٌ  أمر حدٌث نسب
ولٌس معنى ذلك , العالم الإسلبمً حٌث إنه من نتاج الحضارة الرأسمالٌة 

 وإنما لا بد من وضع ضوابط شرعٌة معٌنة حتى ,أنه مرفوض شرعًا
نُهُ بشًء من التفصٌل– ٌصح التعامل فً الأسواق المالٌة ٌِّ -  وهذا  ما سأب

أثناء حدٌثً عن حكم التجارة فً بورصة الأوراق - بمشٌبة الله تعالى  
. المالٌة فً الفصل الثانً 

فت البورصة بتعرٌفات  كلها بمعنى واحد فً الجملة ؛ إلا إن , وقد عُرِّ
بعضها ربما ٌكون أكثر توصٌفًا من بعض, بمقدار ما ٌذكر فٌها من 

. تفصٌلبت 
بأنها مجتمع "( :71) فقد جاء تعرٌفها فً قانون التجارة الفرنسً مادة 

التجار, وأرباب السفن, والسماسرة, والوكلبء بالعمولة, تحت رعاٌة 
 .()"الحكومة

بٌن , مجموعة العملٌات التً تتم فً مكان معٌن "وعرفت أٌضاً بأنها 

مجموعة من الناس لإبرام صفقات تجارٌة حول منتجات زراعٌة, أو 
أو أوراق مالٌة, سواء أكان محل الصفقة حاضراً, أو ؼابباً عن , صناعٌة 

 () ."أو حتى لا وجود له أثناء التعاقد, لكن ٌمكن أن ٌوجد, مكان العقد 

                                                           

- مؤسسة إعمال الموسوعة, (1/430), الموسوعة العربٌة العلمٌة :     انظر ()

. هـ 1416, الطبعة الأولى - السعودٌة
 ٌصدرها ( ,5/391)الموسوعة العلمٌة والعملٌة للبنوك الإسلبمٌة,:   انظر (  )

 . القاهرة- الاتحاد الدولً للبنوك الإسلبمٌة
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ولٌست البورصة فً الحقٌقة سوقًا بالمعنى المفهوم الشابع من كلمة 
: السوق؛ لأن البورصة تختلؾ عن السوق فً ثلبثة أمور

تتم الصفقات فً الأسواق على أشٌاء موجودة بالفعل, أما فً  -ٔ
أو بالوصؾ الشامل لسلعة  (عٌنة)البورصة فٌتم التعامل بالنموذج 

. ما 
التعامل فً السوق ٌحدث فً جمٌع السلع, أما فً البورصة فلب بد  -ٕ

القابلٌة للبدخار, وأن تكون من المثلٌات, : من أن تتوافر فً السلعة
وتكرار التعامل, وكون أثمانها عرضة للتؽٌر فً فترة زمنٌة معٌنة 

 .بسبب ظروؾ العرض والطلب أو الأحوال المناخٌة
تكون الأسعار فً الأسواق ثابتة لا تؤثر الأسواق فٌها لقلتها, بٌنما   -ٖ

تؤثر البورصات على مستوى الأسعار, لكثرة ما ٌعقد فٌها من 
ومن أهم وظابؾ  .صفقات ولذلك وصفت البورصة بأنها كجهنم

البورصة المضاربة, أي المخاطرة بالبٌع أو الشراء بناء على التنبؤ 
. ()بتقلبات الأسعار بؽٌة الحصول على فارق الأسعار

: والبورصة ثلبثة أنواع
وهً التً ٌتم التعامل فٌها بناء على : بورصة البضاعة الحاضرة -1

 .عٌنة, ثم ٌدفع ؼالب الثمن عند التعاقد, والباقً عند التسلٌم
وهً التً تباع فٌها أسهم الشركات : بورصة الأوراق المالٌة -ٕ

المختلفة, أو السندات بسعر بات أو بسعر البورصة فً تصفٌة 
وهذه الأوراق قد تكون حاضرة, وقد تكون . محددة بتارٌخ معٌن

 .على المكشوؾ, أي لا ٌملكها بابعها
وهً التً ٌتم البٌع فٌها  : (الكونتراتات)بورصة العقود أو بورصة   -ٖ

السلع ؼاببة ؼٌر حاضرة بسعر بات أو بسعر معلق على سعر 
البورصة فً تصفٌة محددة, وٌكون البٌع فٌها على المكشوؾ, أي 

. بٌع مقدور التسلٌم فً المستقبل لا فً الحال
 
 الثانً المطلب

 المالٌة الأوراق تعرٌؾ

                                                           

هشام البساط /الأسواق المالٌة الدولٌة وبورصات الأوراق المالٌة د:   انظر()

وبورصة الأوراق المالٌة لعلى شلبً . اتحاد المصارؾ الإسلبمٌة  (32/ص)
.  م 1962, الطبعة الأولى , القاهرة , مكتبة النهضة المصرٌة : ط, (3/ص)



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (448)
 

هً الصكوك التً تصدرها الدول أو الشركات ؛ من : الأوراق المالٌة 
وتمثل حقاً للمساهمٌن أو , أسهم وسندات قابلة للتداول بالطرق التجارٌة

 . () المقرضٌن
ٌمكن حصر الأوراق المالٌة التً ٌجري التعامل بها فً السوق المالٌة و

 : بما ٌلً
حصص - 3   . الأسهم - 2  . السندات - 1

 . التأسٌس 
 للمكتتب ٌمنح للتداول, قابل مالً صك" و هوسند  جمع:السندات : أولًا 

 على علبوة القرض, مبلػ استعادة وٌخوله أقرضها, التً المبالػ لقاء
 . "أجله بحلول وذلك المستحقة, الفوابد

 لحامله( القرض )الدٌن من بمبلػ مكتوب تعهد ":السند: أخرى وبعبارة

 ( )."مقدرة فابدة معٌن,نظٌر تارٌخ فً

ا  ًٌ  قابلة ؼٌر القٌمة, متساوٌة صكوك" وهوسهم جمع: الأسهم: ثان

 فً المساهمٌن حقوق وتمثل التجارٌة, قللتداول بالطر وقابلة,  للتجزبة
 ( )."مالها رأس فً مواهأس التً الشركات

 صكوك تعطً حاملها حقوقًا فً "وهً : حصص التأسٌس : ثالثًا 

أرباح الشركة دون أن تمثل حصة فً رأس المال , وتمنح حصص 
التأسٌس مكافأة على خدمات أداها المؤسسون للشركة , ومن هنا جاءت 

. تسمٌتها 
وتسمى عندبذ حصص الأرباح , وأعطت , وقد تمنح لؽٌر المؤسسٌن

لمكافأة المجهودات ؛ بعض التشرٌعات الحرٌة فً إنشاء هذه الحصص 
  .التً بذلت فً تأسٌس الشركة أو الخدمات التً قدمت لهذا الؽرض 

                                                           
(, 14-ص)الأوراق التجارٌة فً النظام التجاري السعودي, إلٌاس حداد : انظر   ()

/  د, والمعاملبت المالٌة المعاصرة فً الفقه الإسلبمً.دار النهضة العربٌة : ط
الطبعة الولى , الأردن , دار النفابس : ط, (199/ ص)محمد عثمان شبٌر 

.. هـ 1420,
مجلة مجمع الفقه , وهبة الزحٌلً / د:  بحث زكاة الأسهم والسندات :  انظر  ()

 . (731/ 1 )الرابع : العدد ,  الإسلبمً
دار : ط, 362: وهبة الزحٌلً ص/ د: المعاملبت المالٌة المعاصرة : انظر  ()

.  الطبعة الأولى –بٌروت - الفكر المعاصر 
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ولٌست لحصص التأسٌس قٌمة اسمٌة , وإنما ٌحدد نصٌبها فً الأرباح 
, ولذلك لا تدخل فً حساب رأس المال , ولا ٌكون لأصحابها نصٌب فً 

فابض التصفٌة عند حل الشركة , وهً لا تخول صاحبها التدخل بأي وجه 
  .فً إدارة الشركة 

وتكون هذه الصكوك اسمٌة عند نشأتها لمدة سنتٌن من تأسٌس الشركة 
, وقد ٌتؽٌر شكلها بعد ذلك , فتصبح لحاملها , وهً قابلة للتداول بالطرق 

 () " التجارٌة بعد سنتٌن على الأقل

المطلب الثالث 
تعرٌؾ بورصة الأوراق المالٌة 

: الأوراق المالٌة منها  لسوق تعرٌفات  عدة هناك
فت بورصة الأوراق المالٌة بأنها -ٔ  فٌه ٌلتقً مكان عن  عبارة": عُرِّ

 فً للتعامل النهار؛ من معٌنة خلبل ساعات والبابعون المشترون
الصكوك  تلك مبادلة فٌها ٌتم حٌث الأجل, الطوٌلة المالٌة الصكوك
  .()"فٌها  الاستثمار المراد الأموال برؤوس

فت بأنها -ٕ سوق مستثمرة ثابتة المكان, تقام فً مراكز " : كما عُرِّ

ٌجتمع , التجارة والمال فً مواعٌد محددة ٌؽلب أن تكون ٌومٌة 
ومساعدوهم ؛ , والسماسرة , فٌها أصحاب رؤوس الأموال 

 .()"للتعامل فً الأوراق المالٌة وفقًا لنظم ولوابح محددة 

فت بأنها -ٖ بابعً  بٌن الجمع فً تستخدم التً  المٌكانٌكٌة " : كما عُرِّ

 .()"التداول  عملٌات تسٌٌر بؽرض , المالٌة الأصول ومشتري

                                                           

 1-ج) (2)الجزء  (6)مجلة مجمع الفقه الإسلبمً العدد )السوق المالٌة :  انظر()

 (1290ص
 القطاع مشروعات تحول أهداؾ تحقٌق فً ودورها المالٌة الأوراق بورصة:  انظر ()

 دار: ط, 25: ص,حسن محمد وفا الباسط عبد/  د, الخاصة إلى الملكٌة العام
 . 1996 العربٌة, النهضة

محمد / إدارة البنوك وصنادٌق الاستثمار وبورصات الأوراق المالٌة د :انظر ()
 .دار الهانً للطباعة : ط, (267- ص)سوٌلم 

 القطاع مشروعات تحول أهداؾ تحقٌق فً ودورها المالٌة الأوراق بورصة:  انظر()

 ,مرجع سابق , حسن محمد وفا الباسط عبد/  د, الخاصة إلى الملكٌة العام
 (. 49):     ص



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (450)
 

فت بأنها -ٗ  إصدار على مبنٌة البعٌد للمدى تموٌل  شبكة": كما عرِّ

 القومً الادخار ٌسمح بتحرٌك مما وتداولها المالٌة الأوراق
. ()"الفردي

 ٌمكننا استخلبص المالٌة الأوراق لسوق السابقة المفاهٌم خلبل من
   :الآتٌةالنتابج 
 بٌع صفقات تتم فٌها  منظمة هً سوق المالٌة الأوراق سوق -ٔ

كما أن  البورصة, معٌن ٌسمى واحد جؽرافً مكان ولها , وشراء
   . مواعٌد محدده للعمللها

 توجد هناك سوق المنظمة للسوق المخالفةومن خلبل مفهوم 
 من عدد من ٌتكون فإنه المنظمة, ؼٌروهً السوق ,  أخرى
 وٌتصلون مقره, فً منهم نشاطه كل ٌباشر,  والسماسرة التجار

. المختلفة  الاتصال أجهزة بواسطة ببعضهم
 المالٌة الأوراق هً , المالٌة الأوراقالسلعة المتداولة فً سوق  -ٕ

 تتوافر فٌها أن والتً ٌجب , حصص التأسٌس و والسنداتكالأسهم
 .ةشروط معٌن

 من خلبل وسطاء إلاٌتم   المالٌة لاالأوراقالتعامل فً سوق  -ٖ
وهم عبارة عن شركات تعمل فً مجال التداول ,  المالٌةالأوراق

 .فً سوق الأوراق المالٌة 
 و, ٌمكننا بعد الوقوؾ على  تعرٌفات بورصة الأوراق المالٌة 

: أن نسوق تعرٌفًا جامعًا مانعًا لها بأنها ,  منها استخلبص النتابج
 ٌتم فٌها تداول , وموجودة فً مكان معٌن,قانونًاة سوق منظم" 

 محدده بواسطة وسطاء أوقاتوفً ,  قانونًا المعتمدة المالٌةالأوراق 
 وفق قواعد وأحكام خاصة , المرخص لهم من قبل السوقالمالٌةالأوراق 

" .

                                                           
 الدار: ط,  (7 ):اللطٌؾ, ص عبد سعد أحمد/ د, المالٌة  الأوراق بورصة:  انظر()

 1998 مصر, الجامعٌة,
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الفصل الثانً 
حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة 

: تمهٌد
 العدٌد من اهتمامموضوع التعامل فً الأوراق المالٌة أصبح ٌشؽل 
 الاهتماموقد تنامى , الأطراؾ سواء أكانوا متعاملٌن أم ؼٌر متعاملٌن فٌها 

ًٌّا فً النظم الاقتصادٌة احتلتبأسواق الأوراق المالٌة بعد أن   مركزًا حٌو
. الحدٌثة

,  لا ٌمنع أن ٌمارس الشخص البٌع والشراء بهدؾ الربح والإسلبم  
 ,التجار  وتحصٌل الفرق بٌن سعر الشراء وسعر البٌع , وهذا هو عمل

. وهو ما ٌقوم به المضارب فً عقد المضاربة الشرعٌة 
لصحة المعاملبت المالٌة التزام التجار بالضوابط الإسلبم شترط كما ا 

الشرعٌة فً العقود والمعاملبت , والالتزام بأخلبق الإسلبم فً التجارة 
ونظرًا ؛ لأن السوق فً البورصة لا ٌعتمد  , من التقوى والأمانة والصدق

كما أن تحدٌد السعر فٌها لا ٌخضع فقط لقانون , وحدة المكان للمتعاقدٌن 
بل ٌخضع كثٌرًا للشابعات والأخبار السٌاسٌة , العرض والطلب المعروؾ 

. والتوازنات
مثل , فضلب على اشتمال البورصة المالٌة لمعاملبت فٌها شبهة الربا 

ونظرًا؛ لأن الأوراق المالٌة التً .()السندات المرتبطة بفابدة ثابتة سنوٌة
, حصص التأسٌس و ,السنداتو,  الأسهم تُدَاول فً البورصة تنحصر  فً

.   للشركة مقرضًا ٌعتبر السند  حاملوبما أن
 .نها م لجزء مالكًا فٌعتبر,  السهم حامل أما 

  على الراجح من أقوال مباحًا النشاط كان إذا شرعًا جابزة الأسهم ؾ
  .()أهل العلم

نْتُه فً – من أقوال العلماء حوالسندات محرمة على الراج ٌَّ  وهذا ما ب

وبٌان الرأي الراجح فً , ومناقشتها , بحث سابق بعد ذكر الأقوال 
 - . ()المسألتٌن

                                                           

: ص, سعد الدٌن مسعد هلبلً / د, وحلول إسلبمٌة , الأزمة المالٌة :  انظر()

 . مصر –دار الجمهورٌة للصحافة : ط (,57)
  لأن القول بمنع شركة المساهمة وتحرٌمها , ٌعتبر عند الباحثٌن المعاصرٌن ()

ما  و محسومًا  , ولذلك لا  ًٌ قولا مهجورًا , بل إن كثٌرًا منهم ٌجعل الخلبؾ  قد
ٌتطرقون إلى هذا المسألة فٌما ٌستجد من بحوثهم إلا فً القلٌل النادر , 

 وٌجعلونها مسألة منتهٌة , وجرى العمل والفتوى على خلبفها



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (452)
 

وتداولها فً بورصة الأوراق ,  ولم ٌبقَ سوى حكم  حصص التأسٌس 
فً مبحث مستقل - بمشٌبة الله تعالى  - وهذا ما سأقؾ علٌه ,  المالٌة 

 :وذلك على النحو التالً .
.  حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة مطلقًا:المبحث الأول 
وتداولها فً ,  وحكم إصدارها,  حصص التأسٌس :المبحث الثانً 

. بورصة الأوراق المالٌة
 الأوراق الضوابط والمبادئ العامة للتعامل فً بورصة  :المبحث الثالث

 من منظور إسلبمً  المالٌة
 

                                                                                                                                          

وأحكامه فً الفقه  (الأسهم والسندات )الٌة موقؾ الأوراق ال وذلك فً بحث ()

 .ضمن أبحاث الترقٌة  (دراسة فقهٌة مقارنة )الإسلبمً 
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المبحث الأول 
حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة 

 اختلؾ الفقهاء المعاصرون فً حكم التجارة فً بورصة الأوراق 
: المالٌة مطلقًا على قولٌن 

 ٌرى أصحابه تحرٌم التعامل فً بورصة الأوراق المالٌة :القول الأول 
 و ,() على السالوس/وممن ذهب إلى هذا القول من المعاصرٌن د, مطلقًا 

حسن عبد الله / ود, () ٌوسؾ كمال محمد/ ود ,() محمد صادق العفٌفى/د
 .()حمد محٌى الدٌنأ/ ود, ()الأمٌن

 ٌرى أصحابه مشروعٌة التجارة فً بورصة الأوراق :القول الثانً 
. كالربا ونحوهولا ٌحرم منها إلا ما ثبت تحرٌم التعامل فٌه , المالٌة مطلقًا 

و الهٌبة الشرعٌة ,() وهو ما ذهبت إلٌه قرارات المجامع الفقهٌة
, ()و الهٌبة الشرعٌة للبنك الإسلبمً الأرُدنً  , ()لشركة الراجحً

وجمهرة من , وهٌبة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالٌة الإسلبمٌة 

                                                           

  )على السالوس/ د,  المعاصرة  الفقهٌة والقضاٌا الإسلبمًلاقتصاد ا:   انظر()

  الدوحة – ةدار الثقاؾ: ط ,  (2/590
 محمد صادق العفٌفى/ د, والاقتصادٌة  المالٌة وفلسفته الإسلبمً المجتمع :  انظر()

 .القاهرة - م1980 , يمكتبة الخانج: ط, (238/ 2)
: ط,  ( 224:ص   (, ٌوسؾ كمال محمد/ود,   فقه الاقتصاد الإسلبمً:   انظر()

.  دمشق –دار القلم 
, الأمٌن حسن عبد الله / د ,  المعاصرة وتطبٌقاتها الشرعٌة المضاربة :  انظر()

 - للتنمٌة الإسلبمً بالبنك والتدرٌب للبحوث الإسلبمً المعهد: ط ,  (14 :ص)
 م 1993 عام , ثانٌة طبعة -  جدة

حمد أ/ د .أسواق الأوراق المالٌة وآثارها الإنمابٌة فً الاقتصاد الإسلبمً  :  انظر()

  والتدرٌب للبحوث الإسلبمً المعهد: : ط ,  (593:ص  , )محٌى الدٌن
  -  جدة-   للتنمٌة الإسلبمً   بالبنك

  التابع لمنظمة المؤتمر الإسلبمًقرار مجلس مجمع الفقه الإسلبمً :   منها ()

بشأن الأسواق المالٌة والمنعقد فً دورة مؤتمره السادس  ( 6 /61/10)رقم 
 بجده

 – 14 هـ الموافق 1410 شعبان 23 – 17فً المملكة العربٌة السعودٌة من 
 . 1990 مارس 20

( 53)قرارات الهٌبة الشرعٌة لشركة الراجحً المصرفٌة للبستثمار : انظر   ()

(182( )310( )485.) 
 (.1)الفتاوى الشرعٌة للبنك الإسلبمً الأرُدنً فتوى رقم : انظر   ()



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (454)
 

علً قره /  ,  ود ()الشٌخ عبد الله بن منٌع : العلماء المعاصرٌن منهم 
 .()نزٌه حماد /   و د ()داؼً 

 :  الأدلة
: أدلة القول الأول

بعدم مشروعٌة التعامل فً بورصة القابل  استدل أصحاب القول الأول
. والمعقول , والسنة , الأوراق المالٌة بالكتاب

  :الكتاب : أولاً  
ا } : بقوله تعالىالقول هذا استدل أصحاب  هَا ٌَ ٌُّ مَا آمََنُوا الَّذٌِنَ  أَ  الْخَمْرُ  إنَِّ

سِرُ  ٌْ طَانِ  عَمَلِ  مِنْ  رِجْسسٌ  وَالْأزَْلَامُ  وَالْأنَْصَابُ  وَالْمَ ٌْ  لعََلَّكُمْ  فَاجْتَنِبُوهُ  الشَّ
 [90: المابدة {]تُفْلحُِونَ 

                                                           

 ط ,246: بحوث فً الاقتصاد الإسلبمً الشٌخ عبد الله بن منٌع  ص: انظر   ()

 .المكتب الإسلبمً :
 .73: , ص 1 , ج 7مجلة الفقه الإسلبمً ع : انظر   ()

 .183مجلة النور التابعة لبٌت التموٌل الكوٌتً ع : انظر  ()



 

(455)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

 : وجه الدلالة من الآٌة 
ٌمكن أن ٌستدل على عدم   مشروعٌة التعامل فً بورصة الأوراق 

 حٌث واضحة؛ دلالة المٌسر, تحرٌمبهذه الآٌة بأنها  دلت على ,  المالٌة
 باجتنابه, وأمر الشٌطان, عمل من وأنه رجس, بأنه - سبحانه - الله وصفه
. نزاع ولا فٌها إشكال لا دلالة
نوع   (البورصة ) المالٌة المسمى بــــــق فً سوق الأوراالمضاربة و

 بتعرٌضها للخسارة أموالهإنما ٌستثمر  فٌها  المضارب ؛ لأن من القمار
العالٌة فً سبٌل تحقٌق أرباح عالٌة لو صدق حدسه , فكأنما هو ٌراهن 

. من خلبل الاعتماد المحض على الحظ والمصادفة  , على اتجاه الأسعار
, والقوابم المالٌة لدٌها ,  بصرؾ النظر عن ماهٌة الشركة وعملها 

 , ؼارم أو ؼانم إما وهو,  المعاملة هذه فً ٌدخلؾ, وأرباحها وخسابرها 
. المٌسر من وهذا

 :  نٌناقش هذا الدلٌل بأمري
 :  الأمر الأول 

 (البورصة ) المالٌة المسمى بــــــق فً سوق الأوراالمضاربة  تشبٌه 
القمار لا ٌصح ؛ لأن السهم حصة مشاعة من صافً موجودات أو 

لأنه ٌرى أن ثمنه قلٌل وٌتوقع - فإذا اشترى المرء سهمًا,  مكونات الشركة
ٌُعدَّ ,  أو باع سهمًا ٌؽلب على ظنه أنه سٌهبط –ارتفاعه  فمثل هذا لا 

والؽنم , أن ٌدخل بٌن الؽُرْم المتحقق : قمارًا عند الفقهاء؛ لأن القمار هو
! ()المتوقع فافترقا 

                                                           

-ص), الصدٌق الضرٌر / د , يالؽرر وأثره فً العقود فً الفقه الإسلبم:  انظر()

 دلة البركة : ط,  (40



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (456)
 

:  الأمر الثانً 
عملٌة   (البورصة ) المالٌة المسمى بــــــق فً سوق الأوراالمضاربة 

فدراسة , لا ٌجب أن ٌكون للصدفة أي دخل فٌها , محكومة بقانون خاص 
حتى تكون , والمالٌة أمر لا بد منه ,والاقتصادٌة , الأمور السٌاسٌة 

. مضاربةً سلٌمةً مسببة 
!  فأٌن هذا من القمار المنهً عنه شرعًا ؟

ا ًٌ  :السنة: ثان
:  بالسنة بالآتً القولهذا استدل أصحاب 

عن بٌع  -♀- نهى رسول الله »: قال - ◙-  أبً هرٌرةحدٌث  (ٔ)
. ()« , وعن بٌع الؽرر الحصاة

 : وجه الدلالة من الحدٌث 
ٌمكن أن ٌستدل على عدم   مشروعٌة التعامل فً بورصة الأوراق 

بهذا الحدٌث ,  المالٌة
بأن التعامل فً بورصة الأوراق المالٌة ٌشوبه ؼالبًا الؽرر والجهالة ؛ 

والأخبار السٌاسٌة التً لا تعبر عن ,  فٌها بالشابعات رنظرًا لتأثر الأسعا
. القٌمة الحقٌقٌة للمبٌعات 

ًٌّا عنه شرعًا ؛ لأن مشتري السهم فً بورصة الأوراق   فٌكون منه
 أو ٌبع سهمًا  ٌؽلب على ظنه –وٌتوقع ارتفاعه ,المالٌة ٌرى أن ثمنه قلٌل

ما تردد بٌن :فالؽرر عند الفقهاء , وهذا هو عٌن الؽرر , أنه سٌهبط 
 . ()وقٌل ما انطوت عنا عاقبته. متضادٌن أؼلبهما أخوفهما 

:  ٌناقش هذا الدلٌل
فؽٌر صحٌح فً حق أهل , ادعاء الؽرر والجهالة فً أسعار البورصة 

. () الذٌن ٌحتاجون إلى مساعدة وتمرٌن نخلبفًا للمبدبًٌ, الخبرة بها 

                                                           

 والبٌع الحصاة, بٌع بطلبن : باب , البٌوع :كتاب, أخرجه مسلم فً صحٌحه ()

 .بٌروت ـ الجٌل دار: ط , (3/ 5) ( 3881): حدٌث , ؼرر فٌه الذي
دار الكتاب : ط, (11/  2)لزكرٌا الأنصاري  ,  أسنى المطالب :  انظر()

 .بٌروت-الإسلبمً

مرجع سابق ,سعد الدٌن مسعد هلبلً / د, وحلول إسلبمٌة , الأزمة المالٌة : انظر()

 (.58): ص, 



 

(457)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

ٌِّعَانِ : { -♀-  رَسُولُ  قَالَ  : قَالَ  , - ◙ - , حِزَامٍ  بْنِ  حَكٌِمِ حدٌث  (ٕ)  الْبَ
ارِ  ٌَ قَا لمَْ  مَا بِالْخِ تَفَرَّ قَا حَتَّى قَالَ  أوَْ  , ٌَ تَفَرَّ نَا صَدَقَا فَإنِْ  - ٌَ ٌَّ  بُورِكَ  وَبَ

عِهِمَا فًِ لهَُمَا ٌْ عِهِمَا بَرَكَةُ  مُحِقَتْ  وَكَذَبَا كَتَمَا وَإنِْ ,  بَ ٌْ  .()}بَ
 : وجه الدلالة من الحدٌث 

 المكان وهو- دل الحدٌث دلالة واضحة على اعتبار خٌار المجلس 
 فً داما ما الخٌار العاقدٌن من واحدٍ  لكل فٌكون- التباٌع فٌه ٌجري الذي

 عومن ثَمَّ فالتعاقد بنص الحدٌث  ٌخض , منه ٌتفرقا ولم,  العقد مجلس
فلم , لا ٌعتمد المكان , والتعامل بورصة الأوراق المالٌة , لوحدة المكان 

 . ()ٌكن على وفق الشرع
 :  نٌناقش هذا الدلٌل بأمري

 المالٌة المسمى قعدم اعتبار المكان فً سوق الأورا: الأمر الأول 
لا ٌتعارض مع منطوق الحدٌث ؛ لأن التفرق محمول ,  (البورصة )بــــــ

 أن للموجب أن أي, عند بعض الفقهاء على التفرق بالأقوال لا بالأفعال 
 فً قبل شاء إن الخٌار, وللآخر الآخر, قبول قبل إٌجابه عن ٌرجع

 .()الرجوع أو القبول خٌار هو وهذا رد, شاء وإن المجلس,
:  الأمر الثانً 
  " البٌعان بالخٌار ما لم ٌتفرقا ": المراد بالتفرق فً الحدٌثسلمنا  أن 

هو التفرق بالأبدان , ولكن التفرق لما لم ٌرد تفسٌره فً الشرع , ولٌس له 

                                                           

البٌوع : كتاب , صحٌح البخاري: انظر. واللفظ للبخاري , هذا الحدٌث متفق علٌه ()

,  عفاؾ فً فلٌطلبه حقا طلب ومن والبٌع الشراء فً والسماحة  السهولة:باب , 
صحٌح مسلم . بٌروت - الٌمامة كثٌر, ابن دار: ط( 2/732) (  1973 ):حدٌث 

دْقِ : باب ,  البٌوع:كتاب , مرجع سابق  عِ  فً الصِّ ٌْ انِ  الْبَ ٌَ   ,وَالْبَ
  .(10/ 5)( , 3937):  حدٌث 

مرجع سابق ,سعد الدٌن مسعد هلبلً / د, وحلول إسلبمٌة , الأزمة المالٌة : انظر()

 ( .58): ص, 
.   وهذا مذهب الحنفٌة فً حملهم التفرق فً الحدٌث على الأقوال لا الأبدان ()

 – العلمٌة الكتب دار: ط , (13/ 8 ),  للعٌنً البناٌة شرح الهداٌة:  انظر
. لبنان- بٌروت

, مرجع سابق ,سعد الدٌن مسعد هلبلً / د, وحلول إسلبمٌة ,       الأزمة المالٌة 
 ( .58): ص



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (458)
 

حد معٌن فً اللؽة ٌرجع فٌه إلى العرؾ , كما هو الحال فً القبض , 
. والحرز 

والمرجع فً التفرق إلى عرؾ الناس , " :  - ♫-  ٌقول ابن قدامة

وعادتهم فٌما ٌعدونه تفرقًا , لأن الشارع علق علٌه حكمًا ولم ٌبٌنه , فدل 
. ()"ذلك على أنه أراد ما ٌعرفه الناس كالقبض والإحراز

 ولذلك اعتبر بعض الشافعٌة طول الفصل والإعراض عما ٌتعلق 
. بالعقد قاطعًا لخٌار المجلس 

لو شرعا فً - أي العاقدان-وفً وجه ثالث أنهما " : -  ♫-  قال النووي

أمر آخر , وأعرضا عما ٌتعلق بالعقد فطال الفصل انقطع الخٌار , حكاه 
والرجوع فً التفرق إلى العادة , فما عده : قال أصحابنا .. الرافعً, 

. ()"...الناس تفرقا فهو تفرق ملتزم للعقد , وما لا فلب

وٌؤكد هذا الرأي وٌدعمه حرص الشرٌعة على مصالح العاقدٌن , 
واستقرار العقود , وإبعادها بقدر الإمكان عن الفوضى والاضطراب , 

. وعن الجهالة والنزاع
 المالٌة المسمى قفً سوق الأورا ومن هنا فلب نقٌس التعاقد 

على التعاقد بٌن حاضرٌن , فً جمٌع الوجوه , بما فٌه  (البورصة )بــــــ
. اعتبار المجلس إلى التفرق عنه

 التداول  ةجلس وبالتالً بقاء حق الفسخ إلى أن ٌتفرق الرجل من مكان 
لأن هذا القٌاس مع الفارق إذ المتعاقدان الحاضران موجودان فً ؛ وذلك 

 المالٌة المسمى قالمتعاقدٌن فً سوق الأورا مكان واحد فً حٌن أن
 إلا من لا ٌربط أحدهما بالآخر  فً مكانٌن مختلفٌن (البورصة )بــــــ

. خلبل جلسة التداول
 بدوام خٌار  لوالقو , إجراء بٌعه أو شرابه  ولذلك ٌنقطع بانتهاء 

ولذلك  مشقة ؛ٌؤدي إلى  جلسة التداول المجلس إلى أن ٌفارق أحدهما مكان
 المالٌة المسمى قفً سوق الأوراكله نرى أن مجلس التعاقد 

فإن , ٌجري المضارب عملٌته ٌستمر وٌبقى ما دام  (البورصة )بــــــ
.  فإن العقد أصبح لازما للطرفٌن,انتهى منها 

: المعقول : ثالثًا 

                                                           

  .(484/ 3 )مرجع سابق  , المؽنً لابن قدامة:   انظر()

  .الفكر دار: ط , (180/ 9), للنووي , المجموع شرح المهذب:  انظر()



 

(459)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

, أن بورصة الأوراق المالٌة تجمع بٌن معاملبت مشروعة كبٌع الأسهم 
فكان الأحوط هو , وبٌن معاملبت ؼٌر مشروعة كبٌع السندات بالفابدة 

. ()القول بالمنع درءًا للشبهة
 : ٌناقش هذا الدلٌل

بأن بورصة الأوراق المالٌة تجمع معاملبت ؼٌر مشروعة : نوقش قولهم 
بوضع الضوابط والمعاٌٌر, وسن كبٌع السندات بالفابدة ؛  ٌمكن معالجته 

, ات المحرمة وقوع مثل هذا التصرؾدون وتحول , القوانٌن التً تمنع 
. بدلا من منعها وتحرٌمها , اوتقلل من أضراره

  :الثانً أدلة القول 
بمشروعٌة التعامل فً بورصة  القابل  الثانًاستدل أصحاب القول
. والمعقول , الأوراق المالٌة بالكتاب 

  :الكتاب : أولاً 
 فً ما لكم خلق الذي هو}: بقوله تعالى  القول هذا استدل أصحاب

 جمٌعًا الأرض فً ما لكم وسخر}: وقوله [29: البقرة{]جمٌعًا الأرض
َ  أنََّ  تَرَوْا ألَمَْ }  :وقوله  , [13: الجاثٌة{{]منه رَ  اللهَّ مَاوَاتِ  فًِ مَا لكَُمْ  سَخَّ  السَّ
  [20: لقمان { ] الْأرَْضِ  فًِ وَمَا

: وجه الدلالة من الآٌات  
ٌمكن أن ٌستدل على مشروعٌة التعامل فً بورصة الأوراق المالٌة 

  سكت(البورصة )بهذه الآٌات بأن سوق الأوراق المالٌة المسمى بــــــ
 المنافع  فً الأصل ن؛ لأ حلبل فهو بتحرٌمه نص ٌرد ولم, عنه الشارع
.  الإباحة

والأصل فً هذا , أنه لا "- :رحمه الله - تٌمٌة ابن الإسلبم شٌخٌقول 

ٌحرم على الناس من المعاملبت التً ٌحتاجون إلٌها , إلا ما دل الكتاب 
والسنة على تحرٌمه , كما لا ٌشرع لهم من العبادات التً ٌتقربون بها إلى 

  .()"الله , إلا ما دل الكتاب والسنة على شرعه

 الشارع من صرٌح بنص إلا معاملة أي منع ٌجوز لا ذلك علىا وبناءً 
 . علٌه صحٌح قٌاس أو,  الحكٌم

                                                           

مرجع سابق ,سعد الدٌن مسعد هلبلً / د, وحلول إسلبمٌة , الأزمة المالٌة : انظر()

 ( .58): ص, 
مكتبة ابن : ط, ( 212-211 ص1ج  ), لابن تٌمٌة  , السٌاسٌة الشرعٌة: انظر()

  .تٌمٌة



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (460)
 

 ومن ثَمَّ فالتجارة فً بورصة الأوراق المالٌة مشروعة فً حكم 
فإن كانت البضاعة المتداولة فً البورصة محظورة حَرُم التعامل , الأصل 

. ولٌس لمجرد عرضها فً البورصة  , فٌها  للحظر 
ٌّا   :المعقول :ثان

:   بالمعقول بأمرٌن  القول هذا استدل أصحاب
 :  الأمر الأول 

 التصرفاتٌُعتبر من  (البورصة )سوق الأوراق المالٌة المسمى بــــــ
 نتٌجة التطور الاقتصادي , التً برزت فً الواقع المعاصرالمستحدثة  

: فً مجالات متعددة , وتشابك المصالح ,ونتٌجة حاجة كل من المتعاقدٌن 
 بطرٌق مٌسر  لٌسد حاجتهوالمشتري ,  لٌنفق سلعه , وٌنمً أمواله البابع 

  .  فاجتمعت الحاجتان,وسهل علٌه
من التصرفات (البورصة) ومن ثَمَّ فسوق الأوراق المالٌة المسمى بــــــ

ا , وتجوز استحسانًا لتعامل , التً ٌقرها العرؾ  ًٌ ولا تصادم دلٌلًب شرع
مما ٌحرّمها كالربا والجهالة  إذا ثبت خلوها, وحاجتهم إلٌها, الناس بها 
 . ونحوهوالضرر

: الأمر الثانً 
تدخل تحت قاعدة المصالح - من حٌث المبدأ - فكرة الأسواق المالٌة 

المرسلة , والتنظٌمات التً تعتبر من صلبحٌات أولً أمر المسلمٌن , 
هً , وهً بلب شك تساعد على تطوٌر الأعمال التجارٌة والاقتصادٌة التً 

. شرٌان الحٌاة لكل المجتمعات المتقدمة 
من الأمور التً - من حٌث المبدأ - وعلى ضوء ذلك فالأسواق المالٌة 

ٌسعى لتحقٌقها الإسلبم , لكنه ٌضع لها الشروط والضوابط حتى لا تتنافى 
مع مبادبه وقواعده العامة , فهً بلب شك من المصالح النافعة , 

 والتنظٌمات المفٌدة
 الراجح ـ والله أعلم ـ هو القول الثانً القابل بمشروعٌة :الترجٌح 

 :وذلك للآتً التعامل فً بورصة الأوراق المالٌة , 
لقوة أدلته , وسلبمتها من المعارضة , وضعؾ أدلة المخالفٌن  -ٔ

 .من حٌث الدلالة ,  وعدم صمودها أمام المناقشة والترجٌح 
 التعامل فً بورصة الأوراق كما أن القول بجواز ومشروعٌة -ٕ

مما ٌحرّمها  إذا ثبت خلوها- لا ٌترتب علٌه مفسدة المالٌة 
 ة مايحكام الشرعالأ   ولأن؛حقق مصلحة بل ت ,  ونحوهكالربا
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 وحٌثما وجدت ,  ودفع حاجاتهم شرعت إلا لمصلحة الناس,
 .فثمَّ شرع الله المصلحة 

,  التعامل فً بورصة الأوراق المالٌة ومع ترجٌح القول القابل بجواز
, إلا أنه ٌنبؽً التنبٌه والتحذٌر من الدخول فً هذا السوق دون خبرة 

 . ()وتدرٌب فابقٌن ؛ لأنه لا ٌرحم المبتدبٌن ولا المؽامرٌن
 ؛ ومباحة شرعًا,  كما ٌنبؽً  أن ٌكون الاستثمار فً مجالات مقبولة

لا و, وأن تسٌر على هدٌها  , الشرعٌة مع الضوابط للتأكد من انسجامها 
 , شرٌع سماويتٌسٌر وفق  ٌجوز تخطٌها, لأن النظام المالً الإسلبمً

 . فما وافق الشرٌعة منه أجٌُز, وما خالفها لم ٌجز
 

                                                           

مرجع ,سعد الدٌن مسعد هلبلً / د, وحلول إسلبمٌة , الأزمة المالٌة :  انظر()

 (58): ص, سابق 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (462)
 

المبحث الثانً 
حصص التأسٌس وحكم إصدارها وتداولها فً بورصة الأوراق المالٌة 

عبارة عن نصٌب مقدر من : سبق تعرٌؾ حصص التأسٌس بأنها  
تصدرها شركات ,  ممثلب فً شكل صكوك قابلة للتداول, أرباح الشركة

 لأولبك الذي قدموا خدمات جلٌلة أثناء  ؛ المساهمة بؽٌر قٌمة اسمٌة
 أو تحصٌل التزامات من شخص,  براءة اختراع : تأسٌس الشركة مثل

 .  عام اعتباري
 للمؤسسٌن الشركة بدء فً تقرر لأنها  ؛ بذلك تأسٌس حصص وسمٌت

 وهذا  , الشركة إنشاء سبٌل فً بذلوها التً جهودهم على لهم مكافأة
 ولكن , الحصص من النوع هذا عرؾ ما أول فً به معمولا كان النظام
 وقت ؼٌر وفً ,  المؤسسٌن لؽٌر ذلك بعد التأسٌس حصص أعطت
 .()الشركة تأسٌس

: التكٌٌؾ الفقهً لحصص التأسٌس 
 أرباح صاحبها الحصول على أتخول حصص التأسٌسأشرنا  سابقًا أن 

 , لكن دون أن تعتبر هذه الحصص من رأس مال الشركة , فً الشركة 
ولا إعداد , ولا فً إدارتها ,  فً مداولات الشركة ق الح لأصحابهاولٌس 

ولا ٌكون لأصحابها نصٌب , ولا فً جمعٌات المساهمٌن  ,   الحسابات 
 () .فً فابض التصفٌة عند حل الشركة 

 من الناحٌة حصص التأسٌسولٌس للفقهاء السابقٌن كلبم حول حقٌقة 
إلا أنه ٌمكن الاستفادة مما كتبه القانونٌون فً محاولة فهم , الفقهٌة 

والمصطلحات , وتنزٌلها على المفاهٌم الشرعٌة  , حصص التأسٌس
. ()الفقهٌة 

 فٌرى البعض أن  , وقد ثار جدل قانونً حول تكٌٌؾ حصص التأسٌس
صاحبها بمثابة الدابن , لا المساهم , وٌرى آخرون إلى أنه فً مركز 

 .()خاص حٌث لا ٌعتبر دابنًا , ولا شرٌكًا

                                                           

 ( .9): ص:  انظر()

-1427 ص1- ج ,)(2)الجزء  (6) مجلة مجمع الفقه الإسلبمً العدد :  انظر()

1430)  
,  أحمد بن محمد الخلٌل/ د,الإسلبمً الأسهم والسندات وأحكامها فً الفقه :  انظر()

 .دار ابن الجوزي : ط,125:ص
علً محً الدٌن القره / د  ,بحث الأسواق المالٌة فً مٌزان الفقه الإسلبمً:  انظر()

 (128-126 ص1-ج)(1)الجزء  (7)جلة مجمع الفقه الإسلبمً العدد م,  داؼً 
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وحكم هذا النوع على ضوء قواعد الفقه الإسلبمً ؼٌر جابز , لأن 
صاحب حصة التأسٌس لٌس شرٌكا حتى باتفاق القانونٌٌن ؛ لأنه لم ٌقدم 

حصة نقدٌة ولا عٌنٌة , ولا عملب مستمرًا مع أن العمل لا ٌجوز الاشتراك 
به فً شركات المساهمة , والشركات ذات المسؤولٌة المحددة , حتى عند 

. ()القانونٌٌن
  وحصة التأسٌس تكٌؾ فقها على أن صاحبها قدم للشركة خدمة ؼٌر 
محددة ولا مبٌنة, ثم تمنحه الشركة عدة صكوك فً مقابلها, وهً صكوك 

ؼرٌبة لا هً مثل الأسهم حٌث لٌس لصاحبها الحق فً موجودات 
الشركة, وإنما فً أرباحها, ولا هً مثل السندات, كما أن الشركة لها 

.  الحق فً إلؽابها وإن كان بتعوٌض
ولذلك فلب ٌمكن تكٌٌفها على البٌع أي أن الشركة تبٌع عدة صكوك فً 

مقابل خدمات صاحبها لجهالة الثمن والمثمن معا, إذ الخدمة التً قدمها 
لٌست محددة حتى ٌرد علٌها عقد البٌع, كما أن الصك أٌضًا ؼٌر محدد من 

حٌث ما ٌأخذه صاحبه, لأنه مقٌد بنسبة الربح الذي هو معدوم عند العقد, 
.  أو مجهول ٌظهر فً المستقبل 

 لأن مقدار الأجرة المتمثلة فً ؛كذلك لا ٌمكن تكٌٌفها على عقد الإجارة
الصك مجهول لا ٌعلم قدره, ولا على عقد الجعالة لنفس السبب السابق, 

ولا هبة؛ لأن طبٌعتها أنها فً مقابل عمل, والهبة بعوض ٌشترط فٌها ما 
. () ٌشترط فً البٌع كمبدأ عام

 إلى أن فتح هذا الباب سٌؤدي إلى فتح أبواب المجاملبت, إضافة
والمحاباة على مصراعٌها, وحتى معظم القانونٌٌن قد هجموا علٌها هجوما 

وعٌوبها, وأخطابها, وبٌنوا نتابجها السلبٌة  عنٌفا, وكشفوا عن عوارها,
. ()جدا, فطالبوا بإلؽابها

                                                           

دار الفكر : ط , 546: ص, علً حسن ٌونس /  د, الشركات التجارٌة :  انظر()

 .العربً 
 ,  (230 / 2) ,  الخٌاط زعبد العزي/  الشركات فً الشرٌعة الإسلبمٌة د:انظر ()

 .دار السلبم : ط
:  ط (381 )  : ص,صالح المرزوقً  / د, الشركات فً ضوء الإسلبم :انظر()

 .جامعة الإمام 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (464)
 

: البدٌل المقترح * 
لكن ,  بوضعها الحالً  تنطوي على كثٌر من المفاسد حصص التأسٌس

 صحٌحة بإحدى الصور حصص التأسٌسٌمكن تعدٌل ذلك ؛ لتكون  
 : ()الثلبث التالٌة 

                                                           

  .175: سابق  صعالإسلبمً مرجالأسهم والسندات وأحكامها فً الفقه :  انظر()
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  :الصورة الأولى -  
ًٌّا,     ٌعتبر من قدم براءة اختراع  أو خدمات تسهٌلٌة ,  أو اسمًا تجار

 وقد –والشركة تكون بالمال أو العمل كما سبق - , للشركة شرٌكًا  بالعمل 

ٌكون تقدٌم مثل هذه الأشٌاء أهم من أعمال كثٌر من العاملٌن  فً الشركة 
. كما ٌحصل مثلبً فً براءة الاختراع, 

وتنمٌة أرباحها أكثر مما ,  فالشركة تنتفع بها فً أعمالها التجارٌة 
ٌُضبط ذلك بوضع لجنة مختصة , تنتفع  ببعض العاملٌن فً الشركة   و

م به  ما ٌقدمه أصحاب  لدٌها من الرصٌد العلمً والخبرة العلمٌة ما تقوِّ
. حصص التأسٌس من خدمات مختلفة للشركة 

وعلى ذلك ,  حتى تبتعد تمامًا عن استخدامها كرشاوى ومحسوبٌات 
كباقً الشركاء له مالهم من , ٌكون صاحب حصص التأسٌس شرٌكًا 

. وعلٌه نل علٌهم من الواجبات , الحقوق 
:  الصورة الثانً  - 

ًٌّا, ٌعتبر من قدم براءة اختراع  أو خدمات تسهٌلٌة ,  أو اسمًا تجار
م هذه الخدمة بسعر معٌن , للشركة مشاركًا برأس المال  وذلك بأن تُقَوَّ
م حصص عٌنٌة , ٌدخل فً تكوٌن رأس المال  , فٌعاملون معاملة من قدَّ

. وٌعطون من الأسهم بحسب قٌمة هذه الخدمة 
 : الصورة الثالث - 

: تخرٌج حصص التأسٌس على صورة من صور شركة الوجوه
 أن ٌبٌع الوجٌه مال الخامل بجزء من ":فقد عُرفت شركة الوجوه بأنها 

 (). "ربحه

م شخص للشركة براءة اختراع :  فٌمكن أن ٌقال  أو اسمًا , إذا قدَّ
ًٌّا  . أو خدمات تسهٌلٌة, تجار

                                                           

جابزة عند الحنفٌة والحنابلة , إلا أنها باطلة عند كل من  : شركة الوجوه  ()

المالكٌة والشافعٌة , على أساس أنها شركة بؽٌر مال ولا صناعة , والشركة 
 عندهم

: ط   , (152/ 11)المبسوط للسرخسً :    انظر . لا تصح إلا إذا كانت بالمال 
 دار:   ط  , (55/ 6)شرح مختصر خلٌل للخرشً .  بٌروت – المعرفة دار

 دار: ط  , (477/ 6),  للماوردي الحاوي الكبٌر  . بٌروت – للطباعة الفكر
 مكتبة:  ط , (11/ 5)المؽنً لابن قدامة  .  لبنان – بٌروت العلمٌة, الكتب

 القاهرة
 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (466)
 

وٌعتبر كمن دفع سلعته إلى ,   فهو شرٌك له فً جزء من الربح 
. شخص وجٌه معروؾ فً الأسواق ؛ لٌبٌعها له بجزء من الثمن 

م خدمة لصاحب السلعة  وهً شهرته ووجاهته فً ,  فهذا الوجٌه قدَّ
وهو ما , مما ٌساعد على ارتفاع قٌمة السلعة وسرعة بٌعها , السوق  

ًٌّا أو نحوه من الخدمات  م اسمًا تجار . حصل بالنسبة لمن قدَّ
دون الوقوع فً , وكل من هذه الصور الثلبث صحٌحة ٌمكن تطبٌقها 

. المخالفات الشرعٌة 
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المبحث الثالث 
  الأوراق المالٌةالضوابط والمبادئ العامة للتعامل فً بورصة 

من منظور إسلبمً  
 :تمهٌد 

ة ؛للتعامل فً بورصة  ٌُقصد بالضوابط والمبادئ العامَّ  الأوراق     
تلك الضوابط والمبادئ التً ٌتوقؾ على , من منظور إسلبمًالمالٌة

ال فً بورصة  ,  الأوراق المالٌةاتِّباعها ومراعاتها تحقٌق استثمار فعَّ
قق لمقاصد الشرع المتمثلة فً استدامة تداول الثروة وتنمٌتها  وفً , مُحِّ

والقٌام بمهمة الاستخلبؾ , تحقٌق الرفاهٌة الشاملة للفرد والمجتمع 
.  وعمارة الأرض 

ة ؛للتعامل فً بورصة   وٌمكن تقسٌم هذه الضوابط والمبادئ العامَّ
ٌَّة الأوراق المالٌة ٌَّة, إلى ضوابط عقد وضوابط ,وضوابط خُلق

 : النحو التالً ىوضوابط اقتصادٌة عل,اجتماعٌة
ٌَّة: أولاً  : الضوابط العقد

ٌَّة التوجٌه القلبً الداخلً للمضار ب المسلم فً : ٌُقصد بالضوابط العقد
, الذي لا ٌطلع علٌه أحد سوى المضارب نفسه  , الأوراق المالٌةبورصة 

وكلما جعله نصب عٌنٌه  كان التوفٌق والسلبمة نصٌبه وحلٌفه فً جمٌع 
. والعكس صحٌح , نشاطاته 

وٌمكن تلخٌص هذا الضابط العقدي المعنوي للمضار ب المسلم فً 
 : الآتٌةالنقاط 
من الاستثمار فً بورصة الأوراق - عز وجل– ابتؽاء مرضاة الله - 

وأن ٌعتقد المضارب اعتقادًا جازمًا بأن الأعمال فً الإسلبم , المالٌة 
وأن كل ما ٌقدم علٌه فً حٌاته ,مرتبطة بالؽاٌات والدوافع الباعثة علٌها 

ٌجب علٌه أن ٌجعل نٌل مرضاة الله هً ؼاٌته الأولى , من عمل أو نشاط 
فلب دنٌا معتبرة بلب آخرة ,؛ وبذلك ٌربط المضارب فً عمله الدنٌا بالآخرة 

 فٌِمَا وَابْتَػِ  }:وهو المقصود من قوله تعالى , ولا آخرة منتظرة بلب دنٌا , 
ُ  آتَاكَ  ارَ  اللهَّ  .[77: القصص{ ]الْآخِرَةَ  الدَّ
 اعتقاد المضارب كون ٌده على المال الذي بٌده عارضة ؼٌر أصلٌة -

وكون ٌده فً التصرؾ فٌه كٌد الوكٌل على ملك الأصٌل من حٌث , 
وعدم , التصرؾ؛ ولذلك علٌه مراعاة مقصد المالك الأصٌل وإرادته 

تجاوز نطاق الحدود المرسومة له فً التصرؾ فً هذا المال استهلبكًا 
 .  واستثمارًا 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (468)
 

ومن ثَمَّ فهذا الاعتقاد ٌكون عونًا للمضارب على حسن التصرؾ فً 
ًِّ , الأموال   . وعلى حسن تنمٌتها وفق المراد الإله

ضرورة الاعتقاد بأن هذه الوكالة أو الاستخلبؾ فً المال أمر - 
, موقوؾ ومؤقت لا ٌدوم إلى الأبد ؛ لأنها لو اتصفت بالدوام والاستمرار 

وانتفاء , ؛فإن ذلك ٌؤدي إلى تشابه الأمر  الْمُسْتَخْلِؾولو مع الإخلبل بمراد
 .علة وجود الأصٌل

ظلَّت وستظل عارٌة ,  فالأموال التً هً بحوزة الأفراد والجماعات 
ولا ٌمكن , ولن تعرؾ استقرارًا ولا ثباتًا فً أٌدٍ واحدة , متنقلة بٌن الناس 

الأمر , لها أن تظل مملوكة لفرد من الأفراد أو لجماعة من الجماعات 
 ملكٌة مطلقة – سبحانه –الذي ٌعتبر أمارة واضحة على كونها مملوكة لله 

إنسانًا حق الانتفاع -   جل جلبله –حقٌقٌة ؛ ولذلك ملَّك المالك الحقٌقً 

بؽٌة ابتلببه واختبار مدى , والتصرؾ فً أموال سبق وأن ملَّكها ؼٌره 
 . ()ولوازمها وآدابها, التزامه هو الآخر بمقتضٌات الوكالة 

ارَهُمْ وَأمَْوَالهَُمْ  }: وهذا مصداقًا لقوله تعالى  ٌَ وَأوَْرَثَكُمْ أرَْضَهُمْ وَدِ
 [ . 27: الأحزاب ]  {وَأرَْضًا لمَْ تَطَبُوهَا 

ا ًٌّ ٌَّة: ثان : الضوابط الخُلق
تظل صورة لا واقع لها -  والتً سبق الحدٌث عنها- الضوابط العقدٌة 

وما لم ٌتم ترجمتها إلى , ما لم تنعكس على أخلبق المضارب و سلوكه 
. واقع ملموس محسوس

فحقٌقٌة المعتقد , فالأخلبق هً المرآة الصادقة على المبادئ العقدٌة
.  تتجلى وتظهر بوضوح فً الأخلبق والآداب

ٌّة فً النقاط التالٌة : وٌمكن تلخٌص  الضوابط الخُلق
. الالتزام بمبدأ الصدق  والأمانة*-

 وأن الأمانة, والتزام ,المعاملة فً الصدق المسلمٌجب على المضارب 
بِعًا أو محتالًا, أو مخادعًا ٌكون لا ,  لأسالٌب تنطوي على التموٌهمُتَّ

. والؽش , والخداع
شدٌد الفتن , لا ٌصمد  ولاشك أن العمل فً بورصة الأوراق المالٌة 
. فٌه وٌثبت على الصدق والأمانة إلا أهل العزابم 

                                                           

 ,قطب مصطفى سانو/ د,الاستثمار أحكامه وضوابطه فً الفقه الإسلبمً :  انظر()

 . الأردن–دار النفابس : ط, (116)



 

(469)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

 الأبرار زمرة فً كان  معاملبته المالٌة فً والأمانة الصدق تحرى فمن
 من الفجار قرن فً كان خلبفهما توخى ومن ,والصدٌقٌن النبٌٌن من

هِ  اللهُ  صَلَّى- قال,  والعاصٌن الفسقة ٌْ قوُلُ  -وَسَلَّمَ  عَلَ ارَ  إنَِّ »: ٌَ  هُمُ  التُّجَّ
ارُ  ا: قَالوُا «الْفجَُّ ِ, رَسُولَ  ٌَ ٌْسَ  اللهَّ ُ  أحََلَّ  قَدْ  ألََ عَ؟ اللهَّ ٌْ هُمْ  بَلَى,»: قَالَ  الْبَ  وَلكَِنَّ

حْلِفوُنَ  أثَْمُونَ, ٌَ ٌَ ثُونَ  فَ ٌُحَدِّ كْذِبُونَ  وَ ٌَ . ()«فَ
ولا , وقرٌنته وملبزمة له , إنَّ الأمانة فً نظر الإسلبم أخت الصدق 

, وحٌثما وُجِد الصدقُ وُجِدت الأمانة, تنقك عنه فً أي حال من الأحوال 
ٌِّعت الأمانة ٌِّع الصدق ضُ ولا ٌمكن لاستثمار أن ٌحقق مقاصد , وحٌثما ضُ

 بقاء نوذلك ؛ لأ, الشرٌعة إذا لم ٌلتزم  المستثمر بخلق الأمانة والصدق 
 وروح الأعمال, منافع فً والمعاوضات بالمعاملبت قابم الإنسانً النوع

 المتعاملٌن بٌن الأمانة فسدت فإن الأمانة, هً إنما والمعاوضة المعاملة
 المعٌشة, نظام فاختل المعاوضة, حبال وانبترت المعاملة صلبت بطلت

 .()العاجل الفناء إلى الإنسان بنوع ذلك وأفضى
 :الالتزام بمبدأ الوفاء*- 

 فً مجال النشاط الاستثماري بمثابة الرقٌب على والعهود بالعقود الوفاء
سلوك المضارب المسلم بحٌث ٌدفعه على أخذ الحٌطة والحذر قبل إبرام 

. وقبل قبول شرط من الشروط, العقود والالتزام بها 
 بل إن الالتزام بالوفاء ٌجعل المضارب المسلم مثالا للبنتظام 

ًٌّا لتعالٌم الإسلبم القابمة على , والاستقامة والعدالة  ًٌّا عمل ونموذجًا ح
. الانضباط والنظام

وقد لعب هذا الضابط فٌما مضى دورًا فً تقبل كثٌر من أمم الأرض 
 . ()الإسلبم والإٌمان دونما رهبة ؛ بل عن قناعة

 , مذموم به الوفاء وعدم,  الوعد إخلبؾ وأن محمود, بالوعد الوفاءإن 
ا } - :تعالى – قال , وقد تضافرت نصوص الكتاب والسنة على ذلك  ٌَ 

هَا ٌُّ .  (1 / المابدة)  {بِالْعُقوُدِ  أوَْفوُا آمََنُوا الَّذٌِنَ  أَ

                                                           

 ولم الإسناد صحٌح حدٌث هذا: وقال.  هذا الحدٌث أخرجه الحاكم فً المستدرك()

 ,  البٌوع كتاب, المستدرك على الصحٌحٌن للحاكم:  انظر. ٌخرجاه
 بٌروت - العلمٌة الكتب دار: ط , (8ص / 2ج)(  2145) :حدٌث 

, قطب مصطفى سانو / د,الاستثمار أحكامه وضوابطه فً الفقه الإسلبمً : انظر ()
 (,116)مرجع سابق 

 (163),المرجع السابق:   انظر()



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (470)
 

ٌْسَ   ثَلَبثسٌ - :صلى الله علٌه وسلم –وقال   فٌِهِنَّ  النَّاسِ  مِنَ  لِأحََدٍ  لَ
نِ  بِرُّ : رُخْصَةسٌ  ٌْ  أوَْ  كَانَ  لمُِسْلمٍِ  بِالْعَهْدِ  وَالْوَفَاءُ  كَافِرًا, أوَْ  كَانَ  مُسْلمًِا الْوَالدَِ
. ()" كَافِرًا أوَْ  كَانَ  مُسْلمٍِ  إلَِى الْأمََانَةِ  وَأدََاءُ  كَافِرًا,

 عن هذا التخلًوٌرجع كثٌر من أسباب الخلل فى الأسواق المالٌة إلى 
والأمانات وتنهار المؤسسات بسبب الإخلبؾ  الخلق , فتضٌع الحقوق

 .()العهد  والمماطلة والتسوٌؾ وعدم احترام
: البٌان وعدم الكتمانالالتزام بمبدأ  * 

 فً المعاملبت سبب من أسباب البٌان وعدم الكتمانمما لاشك فٌه أن  
 والمحق, وأن الكذب والكتمان سبب من أسباب محقها , تحصٌل البركة 

ا, ٌكون قد ًٌ ا, ٌكون وقد حقٌق ًٌ  أمواله, كثرت ولو أنه هو والحقٌقً معنو
 فقٌرًا, قلبه ٌبقى بحٌث أثرًا, لها ٌجد لا فإنه وتجارته, أرباحه كثرت ولو
 أو موقعًا, لها ٌجد فلب لها, أهمٌة لا أشٌاء فً وٌنفقها ,علٌها ٌتسلط أنه أو
 ؼاشًّا كونه بسبب مدقعًا فقٌرًا فٌبقى ظاهرًا, إتلبفًا ٌتلفها - تعالى - الله أن

 الإعلبناتفً  مُضَلِّلب و ,وٌبان ٌُوضَحَ مدلسًا كاتمًا لما من شأنه 
. والدعاٌات الكاذبة

هِ  اللهُ  صَلَّى-  اللهِ  رَسُولُ قال  ٌْ حِلُّ  لَا  الْمُسْلمِِ, أخَُو الْمُسْلمُِ » : - وَسَلَّمَ  عَلَ ٌَ 
بًا أخٌَِهِ  مِنْ  بَاعَ  إنِْ  لمُِسْلمٍِ  ٌْ بسٌ  فٌِهِ  شَ ٌْ نُهُ  إلِاَّ  عَ ٌِّ بَ . ()«لَهُ  ٌُ

إنما أٌضًا ؛ولٌس الكتمان وعدم البٌان قاصر على العٌوب والمثالب
. ٌشمل المحاسن والمعلومات المفٌدة 

معلومة مفٌدة تهم المستثمرٌن  فمن الواجب على كل من ٌعرؾ خبًرا أو
أو جموع المتعاملٌن فى البورصة أن ٌبلؽها للجمٌع من باب واجب تقدٌم 

. النصٌحة للمسلم
وأخطر ما ٌصٌب أسواق المال هو حجب المعلومات والبٌانات أو 

.  وكتمها عن الآخرٌن ,إظهارها للبعض من أصحاب الحظوة

                                                           

: حدٌث ,  بالعقود الإٌفاء  فً: هذا الحدٌث أخرجه البٌهقً فً الشعب باب ()

 .بٌروت – العلمٌة الكتب دار: ط , (82 ص/4ج)(, 4363)
المشروع والمنهً عنه : بحث الضوابط الشرعٌة للتعامل فى البورصة :  انظر()

 .بدون دار نشر ,  (39), عطٌه فٌاض / د,شرعًا 
بًا بَاعَ  مَنْ : باب , التجارات :  هذا الحدٌث أخرجه ابن ماجه فً كتاب () ٌْ ٌِّنْهُ  عَ ٌُبَ  , فَلْ

 فٌصل - العربٌة الكتب إحٌاء دار: ط , (755ص/ 2ج )( ,2246): حدٌث
 الحلبً البابً عٌسى



 

(471)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

 فالأسواق فى الإسلبم تبنى على الشفافٌة الكاملة والإفصاح 
 .وتساوى جمٌع المتعاملٌن فى الحقوق والواجبات ,الكامل

ومن هنا كانت البركة فى الصدق والبٌان ومحق البركة فى الكذب 
  .()والكتمان

 :الالتزام بمبدأ العدل* 
وقوع التعامل فً بورصة الأوراق المالٌة العدل فً ٌُقصد بمبدأ 

فات المتعامِلٌِن    والضبط فً المبادلة ونقل,على وجه الوضوحفٌها تصرُّ
 , على طبٌعتهاالبورصة  فً المضاربٌن , وبذلك تجري تعاملبت الأسهم 

الؽش والكذب والتدلٌس وؼٌرها من التصرفات التً ٌترتَّب  والابتعاد عن
 . بورصة الأوراق المالٌةعلٌها فقدان الثقة بٌن المتعاملٌن فً

لَقَدْ ): -  تعالى- فشٌوع القسط والعدل بٌن الناس مقصد شرعً, قال الله
اسُ بِالْقِسْطِ  قوُمَ النَّ ٌَ نَاتِ وَأنَزَلْنَا مَعَهُمُ الْكِتَابَ وَالْمٌِزَانَ لِ ٌِّ   (أرَْسَلْنَا رُسُلَنَا بِالْبَ

 .(25/ الحدٌد  )
 :السماحة فى التعاملالالتزام بمبدأ *  

لقد حرص الإسلبم على أن ٌكون البٌع لٌس مجرد تعاملبت مالٌة 
ٌطؽى علٌها جمود المادة وقساوة التجارة, ولكنه أكسبها ما فً الإسلبم من 

 لٌحول التباٌع عن ساحة الجدل المشوب بالكراهٌة والتنافس ؛رقة ولٌونة
 الأحمق, إلى ساحة من التراحم والتسامح, بما ٌصل إلى درجة أن 

دعا لمن ٌسٌر على مبدأ التسامح فً - صلى الله علٌه وسلم - رسول الله 
ُ   رَحِمَ "- :صلى الله علٌه وسلم – البٌع والشراء, حٌث ٌقول  سَمْحًا رَجُلبً  اللهَّ

. ()"اقْتَضَى وَإذَِا , اشْتَرَى وَإذَِا , بَاعَ  إذَِا

وهو الأمر الذي استوعبه جٌدًا الرعٌل الأول من المسلمٌن, فتؽٌرت 
أنماط تعاملبتهم التجارٌة بصورة لم ٌعهدها العالم من قبل, بما انعكس 

ا علٌهم جمٌعًا, حٌث حلت البركة على أسواقهم وعلى تجارتهم ًٌ  .عمل
وقد بلػ من تشدٌد الإسلبم على السماحة فً المعاملبت التجارٌة 

ى-  الله صلى الله علٌه وسلم - أن  رسول بٌن من ٌتعدى على حقوق  سَوَّ
الؽٌر الأسرٌة والاجتماعٌة, وبٌن من ٌتعدى على ؼٌره فً البٌع والشراء, 

                                                           

المشروع والمنهً عنه : بحث الضوابط الشرعٌة للتعامل فى البورصة :  انظر()

 (38)مرجع سابق  ,عطٌه فٌاض / د,شرعًا 
 من: باب ,  الجمعة:فً كتاب ,  هذا الحدٌث أخرجه البخاري  مرجع سابق ()

 .(75/ 3 )(,2076)حدٌث , تدفن حتى انتظر



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (472)
 

 عَلَى أحََدُكُمْ  ٌَخْطُبُ  لَا : » -  الله صلى الله علٌه وسلم- حٌث ٌقول رسول
. () «سَوْمِهِ  عَلَى ٌَسُومُ  وَلَا , أخٌَِهِ  خِطْبَةِ 

 فمعنى أن تكون للبٌع والشراء قدسٌة الخطبة والزواج, أن الإسلبم 
 . شأنه شأن العلبقات الأسرٌة,أشركه فً كونه مٌثاقًا ؼلٌظًا

                                                           

 ٌسوم  لا:باب  ,البٌوع : هذا الحدٌث أخرجه البٌهقً فً السنن الكبرى فً كتاب ()

 الكتب دار: ط , (564/ 5ج)( , 10893): حدٌث  , أخٌه سوم على أحدكم
 .نلبنا – بٌروت العلمٌة,
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ا : الضوابط الاجتماعٌة : ثالثًّ
 من  الأوراق المالٌةللتعامل فً بورصة  الاجتماعٌة ٌُقصد بالضوابط

,  التً ٌجب على المضارب  مراعاتهارالمبادئ والمعاًٌ: منظور إسلبمً
بحٌث ٌؤدي الالتزام بها إلى تحقٌق , والالتزام بها فً عملٌة الاستثمار 

 فً -   الأوراق المالٌةفً بورصة المنشود من خلبل التعامل  - الرخاء 
المجتمع الذي ٌضمن سعادته وبقاءه فً إطار من المودة والأمن  والرحمة 

ٌُحدث , وٌزٌل الضؽابن والأحقاد بٌن الأؼنٌاء والفقراء , والسلبم  مما 
وٌشعر كلُّ واحد من أفراد , وطبقات المجتمع الواحد ,توازنًا بٌن فبات

دون تفرقة بٌن دٌانة , المجتمع أن سلبمته مرهونة ومرطبة بسلبمة الآخر
.  أو جنسٌة 

حْرُمومن ثَمَّ  وصوره ؛ لأن مثل ,  التلبعب فً البورصة بكل أشكاله ٌَ
ي إلى الإضرار بالمجتمع يهذا  التلبعب ؾ ٌُؤدِّ وٌزكًِّ روح ,  البورصة   

 فً بورصة  التعامل  ؾلأنه ٌتنافى مع أهدا, العداء والبؽضاء بٌن أفراده 
 .الأوراق المالٌة

ة بأمن وسلبمة المضاربة  عن الابتعادومن ثَمَّ   فً المجالات المُضرِّ
ٌترتب علٌه من إشاعة الشقاق والنزاع والعداوة والبؽضاء  ؛ لما المجتمع 

لأنه لا ٌعدو إلا أن ٌكون مبعثه الأنانٌة والأثرة , بٌن أفراد المجتمع
ونشر الرذٌلة فً , ولما فٌه من  تعاون على الإثم والعدوان , والجشع 

. وتعاون مع المجرمٌن, المجتمع, وإشاعة للجرٌمة 
  :   ٌقول-  وتعالىسبحانه- والله

     
   

  [  2المابدة الآٌة] 
توجٌه الاستثمار فً البورصة  نحو المجالات الاجتماعٌة الخٌرٌة 

 بكافة  والبطالة مساهمة بالؽة فً مكافحة الفقرالتً تسهم   , المختلفة
مرفق التعلٌم, والرعاٌة الصحٌة  كدعمُ مرافق الدولة الحٌوٌةتُ  و, ماصوره

وفً الوقت نفسه ,  المجتمع  يوالثقافة ؾمؤسسات الفكر ووالاجتماعٌة, 
إلى المجالات الاقتصادٌة ذات العابد  توجٌهه ــــــ أي الاستثمارــ
. على المجتمع ٌعود بالنفع الاقتصادي المُرضً الذي 

: الضوابط الاقتصادٌة  : رابعًا
ي الالتزام بها  ٌُقصد بالضوابط الاقتصادٌة مجموع المبادئ التً ٌؤدِّ

من تعظٌم , إلى تحقٌق مقاصد المضارب فً بورصة الأوراق المالٌة 
والبُعد به عن احتمال الفشل فً تحقٌق , الربحٌة الاقتصادٌة حال استثماره 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (474)
 

وهو المُعَبْر عنه فً علم , - إن أمكن - العابد المتوقع من المضاربة 
 كما أن الالتزام بهذه الضوابط  وتلك المعاٌٌر "المُخاطرة "الاقتصاد بـــ

ي إلى المحافظة على الأصول النقدٌة من الضٌاع  والحصول على , ٌؤدِّ
.  أفضل النتابج بأقل التكالٌؾ  

والمتابعة عند الاستثمار باقتناص ,  التخطٌط نوذلك من خلبل حس
. الفرص الاستثمارٌة المناسبة

اعتماد التخطٌط الاقتصادي المتعقل المضارب ٌنبؽً على ومن ثَمَّ 
 بٌعًا –الأسهم فً البورصة لإدارة عملٌة   كأداة أساسٌةالجادالسلٌم 

التً تكون  الاستثمارٌة المربحة الفرص أفضل عن  البحثو, وشراءً 
ا حافزًا ًٌ . للمضاربة   الأمثل الاستؽلبل نحو قو
منذ البداٌة, وحتى الوصول الاستثمارٌة والمتابعة المستمرة للعملٌة  
والوسابل , والاعتماد كذلك على الطرق الفنٌة ,  الربحٌة جأفضل النتائإلى 

 الخبرة بذوي الاستعانةو ,والمؤسسات الاستثمارٌة المتخصصة,  الحدٌثة 
 . المالٌة للبستثمارات الإستراتٌجٌة والخطط الدراسات  فًوالكفاءة

فعلى المضارب أن  ,الموازنة الدقٌقة بٌن المخاطر والأرباحكذلك 
, وٌتجنب الاستثمارات ذات المخاطرة, ٌنتقً الأسهم الأكثر ربحٌة وأمانًا 

.   والابتعاد عنها إن أمكن 
وبالتالً ٌتمكن المضارب من الحصول على أعلى وأفضل العوابد 

. المالٌة التً تعود علٌه بالنفع العمٌم 
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الفصل الثالث 
 المالٌة وأحكامه الفقهٌة الأوراق بورصة فً صور التلبعب 

 
:  مباحثةوتحته ثلبث

الأول  المبحث
  المالٌة الأوراق بورصة صور التلبعب فً

هذه ,  وتأخذ أكثر من شكل, تتعدد صور التلبعب داخل البورصة
,  المالٌة الأوراق فً بورصة المحترفٌن المضاربٌن بعض بها الصور ٌقوم

ٌُّرٍ إحداث شأنها من كٍ    تَؽَ وهذه الصور مع , الأسهم  أسعار  فًوَتَحَرُّ
 لتحقٌق هدؾ واحد, وهو تؽٌٌر سعر الورقة ؛ تشترك فً سعٌهاتعددها 

  .المالٌة لصالح شخص ما عن طرٌق الاحتٌال على الآخرٌن
: للتلبعب على النحو التالً   المشهورة هذه الصور أبرز ذكر وٌمكن

 أو المظهري  الصوري البٌع: الأولى الصورة
 خلق تعامل مظهري نشط عن :ٌقصد بالبٌع الصوري أو المظهري 

ٌُذكر على ذلك , سهم ما  فً الوقت الذي قد لا ٌوجد فٌه تعامل فعلً 
. السهم

 أو للبٌع الصوري ومتجددة بل,  ومتعددة , متنوعة صور وهناك
: المالٌة منها  الأوراق فً بورصةالمظهري 

  ًٌُعرؾ بعملٌة التدوٌر وه إٌجاد إٌحاء لحالة معٌنة من :  ما 
النشاط ؼٌر الطبٌعً على تداولات سهم شركة ما, بواسطة عملٌات 

 وانتقال ؼٌر حقٌقً للكمٌات ما بٌن محافظ محدودة , بٌع وشراء
 .ذات وعاء استثماري واحد بكمٌات ضخمة خلبل فترات محددة

مما ٌساعد على اجتذاب الكثٌر من المتداولٌن إلى تلك الدابرة بسبب 
 , كبٌرة بكمٌات نفسه على بالبٌع المضارب كأن ٌقومذلك النشاط الوهمً, 

 ,أسرته أفراد أو ,أصدقابه بأسماء أو ,باسمه التً تعدد المحافظ خلبل من
 نفسها هً تقوم ثم ,الأساس هذا على بٌنها فٌما مجموعات متفق بأسماء أو

 للسهم أرٌد إذا أكبر بسعر السهم هذا وإعادة, الأول البابع على بالبٌع
 فً المتداولٌن إٌهام ذلك من والهدؾ, الهبوط له أرٌد إذا أقل أو ,الصعود
 ( ).السهم سعر تؽٌرات فً هناك بأن , السوق 

                                                           

 ),هندي  إبراهٌم منٌر للدكتور ,المال رأس وأسواق المالٌة الأوراق:  انظر()

 . .م ٩٩٧ٔ بالإسكندرٌة, المعارؾ منشأة توزٌع: ط,  (176- 175:ص

 , البربري صالح / للدكتور المالٌة الأوراق سوق فً بالأسعار والتلبعب المضاربة
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 سهم شراء على التوصٌات خلبل من المضاربٌن بعض بٌن الاتفاق 
 بٌعه ثم ,معٌن حد إلى قٌمته رفع بؽرض المدرجة من الأسهم

 .المجموعات خلبل هذه من كبٌرة بكمٌات
 سعرٌة حدثت تؽٌرات هناك أن المتعاملٌن إٌهام البٌع هذا من والهدؾ

 انخفاض بقٌمتها إلى تؤدي أن شأنها من البٌوع من السلسلة وهذه ,للسهم
 ٌصاب وهنا ,لها المصدرة المنشأة حالة بتدهور ٌوحً بشكل السوقٌة

 هذه من ٌمتلكونه مما التخلص إلى ٌدفعهم مما بالذعر بعض المتداولٌن
 فٌهبط موازٍ  طلب بدون كبٌرة عروض علٌه ٌترتب الأمر الذي الأسهم
 .()الأسهم فٌشتري ,ٌتدخل المتلبعب وعندها ,السعر

  ما ٌسمٌه بعض المضاربٌن  عملٌة التصرٌؾ بطرٌقة
والتجمٌع  ,بٌع الأسهم التً ٌمتلكها:  والتصرٌؾ معناه.التجمٌع

ورفع ,بحٌث ٌقوم المضارب بالشراء من نفسه  ,شراء هذه الأسهم
لجذب  قٌمة السهم السوقٌة من خلبل تعدد المحافظ التً ٌدٌرها؛

ولزٌادة قٌمة السهم ؛ للتسابق علٌه قبل إقفال السهم على ,الانتباه
 .النسبة الٌومٌة لـه

 وقد ٌكون البٌع  بالاتفاق مع أشخاص آخرٌن ببٌعها علٌهم 
ًٌّا ثم ٌقوم هؤلاء  ,بسعر أعلى من السعر الجاري فً السوق  صور

أو ٌقوم المضارب  ,الأشخاص فً نفس الٌوم بإعادة بٌعها له بسعر أعلى
 . ()وهكذا,  ثم ٌقوم بالشراء,نفسه بالبٌع ثم ٌعرض بسعر أعلى

  ( التجمٌع ): الشراء بؽرض الاحتكار ومن صور التلبعب أٌضًا
 قٌام شخص ما بالعمل على : وٌقصد بالشراء لؽرض الاحتكار

 .شراء كل الكمٌات المعروضة من ورقة مالٌة 

                                                                                                                                          

 مقال .الإسلبمٌة للمؤسسات عشر الرابع السنوي العلمً المؤتمر إلى بحث مقدم

تركً  , وقود قابل للبنفجار فً شركات المضاربة:  فً الأسهمرالتدوي: بعنوان 
 هـ26/5/1427الماضً, جرٌدة الاقتصادٌة, 

 أشرؾ ,والتطبٌق النظرٌة  بٌنالإسلبمٌة البنوك فً الاستثمار صنادٌق:  انظر()

. الإسلبمً للفكر العالمً والمعهد السلبم, دار: ط (31: ص),دوابة محمد
منشأة : ط,  (176): ص, منٌر هندي , الأوراق المالٌة وأسواق المال :  انظر()

الممارسات ؼٌر المشروعة فً بورصة الأوراق المالٌة   . .1992المعارؾ,

 .دار النهضة العربٌة : ط  (287): ص, صالح البربري ,
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 فكلما وجد عرضًا من العروض قام بالشراء بصورة لا تثٌر متابعً  
ٌّة  ,الأسهم والمضاربٌن فً العادة وبعد أن ٌرتفع السعر بفوارق سعر

من زٌادة رأس - وإما لوجود خبر أو محفزّ  ,إما لكثرة الطلب علٌه  , جٌدة
.  أو منحة فً توزٌع الاحتٌاطً  , المال

فٌقوم بالضؽط على   , المضارب فً التجمٌع أكثر وأكثر طمع  فٌزداد
وكسر مقاومات ,  بعرض كمٌاته التً اشتراها أصلبً بسعر متدنًّ   , السهم

ٌّة حتى  – والتً ٌرتكز علٌها عامة المضاربٌن المحترفٌن – السهم الفن
فٌضطروا للخلبص من هذا السهم إلى , والمضاربون , ٌملّ ملبكّ السهم 

. فٌبٌعونه بخسارة ,سهم آخر ٌضاربون فٌه
قام   ,حتى إذا خلب له الجو,فٌقوم المضارب الكبٌر بالشراء منهم 

قبل صدور خبر  , أو بالاتفاق مع آخرٌن معه بالشراء من نفسه لنفسه
لٌستفٌد هو وزمرته  أو قبٌل انعقاد الجمعٌة العمومٌة؛ , المحفزّ لهذا السهم

معتمدٌن فً ذلك  , من الفارق السعري الجدٌد عبر المحافظ التً ٌدٌرها

وعدم خبرة المتعاملٌن فً السوق , على ضخامة رأس المال الذي ٌملكونه

ومعرفة أخبار مجالس إدارة ,وقوة النفوذ , وضعؾ الرقابة والإشراؾ
والتلبعب  , فٌقوم بعد ذلك بعملٌة البٌع الصوري ,الشركات المساهمة

 .()بالسعر بالطرق التً سبق أن ذكرناها فً الفقرة الأولى 
 العروض الوهمٌة: الصورة الثانٌة 

 طرٌقة ٌقوم من خلبلها المضاربون : أنهابؾُ العروض الوهمٌة رَّ تُعَ 
 بعرض عروض , والذٌن ٌملكون أسهمًا كثٌرة فً سهم ما ,على السهم 

 بأن هذه  ؼٌر المحترفٌن  المستثمرٌنلإٌهام ؛بٌع بصفقات مختلفة
. العروض من أشخاص كثٌرة

أو لدٌه خبر سا , وهدؾ هذه الطرٌقة الإٌهام بأن السهم علٌه تصرٌؾ 
 .

 فٌقوم ملبكّ السهم بعرض عروضهم للبٌع بسعر أقلّ من سعر 
حتى إذا لم , حتى ٌؽتنموا فرصة البٌع أولاً , مضارب السهم المحترؾ 

                                                           

بحث مقدم , عبد الله بن محمد العمرانً / د, التلبعب فً الأسواق المالٌة  :انظر()

- 19فً دورته المنعقدة  فً مكة المكرمة فً الفترة , إلى مجمع الفقه الإسلبمً 
 م2010ممن دٌسمبر 19: الموافق / هـ 1432 محرم 23
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قام بإلؽاء أوامر , ٌبق لافتتاح السوق إلا دقابق معدودة أو ثوانٍ محسوبة 
. العرض

ثم ٌبدأ , فاشتراها منهم ,  ثم سحب عروض ملبكّ الأسهم المخدوعٌن 
وقد , السهم بالصعود تدرٌجٌاً لٌصل أحٌاناً قرٌباً من النسبة الٌومٌة 

ثم ٌقوم المضارب ببٌعها ,  ثانٌة  فٌقوم الملبك بشرابها مرّة, ٌلبمسها 
. علٌهم بفارق سعري عالٍ وجدٌد 

ٌّة , وإذا علم أن السهم لدٌه أخبارسٌ سٌبة  أو أن طلب الشركة , وسلب
أو طلب , المساهمة ذات الورقة المالٌة المتداولة فً زٌادة رأس المال 

قبل إعلبن هذا الخبر فً سوق , منحة قد رفضُ من هٌبة سوق المال 
. المال أو انتشاره

,  فٌقوم بعرض طلبات لشراء السهم بأسعار متفاوتة وبصفقات مختلفة 
ٌّدًا  . لٌوهم المضاربٌن بأن السهم ٌحمل محفزًّا أو خبرًا ج

وهكذا حتى ٌصل سعر ,  فٌسارع الناس بعرض طلباتهم بسعر أعلى 
إلى أن تصل إلى المستوى الذي , السهم بكثرة الطلبات إلى أسعار عالٌة 

فإذا لم ٌبق على افتتاح السوق إلا ثوانٍ معدودة , ٌُرضً مطمع المضارب 
فما أن ٌفتتح السوق إلا وٌقفز سعر السوق إلى , قام بإلؽاء جمٌع طلباته , 

. الأعلى 
وٌقوم ,  فٌؽتنم فرصة هذا الصعود لٌعرض جمٌع أسهمه للبٌع 

  .()بالتصرٌؾ علٌهم حتى نفاد الكمٌة التً لدٌه
 أو التصرٌح بمعلومات خاطبة,  التلبعب بالشابعات:الصورة الثالثة 

لدرجة وصل - حٌث ؼالبًا ما تعتمد الأسواق الناشبة على الإشاعات
وتأخذ الإشاعات أكثر - اشترِ على الإشاعة وبعْ على الخبر: الأمر للقول

: من شكل منها
 حٌث تعتمد بعض ,نشر أخبار كاذبة فً وسابل إعلبم مدفوعة الأجر

الفضابٌات أو الجرابد مدفوعة الأجر إلى عمل لقاءات مع أشباه 
وعمل تحلٌلبت فنٌة لأسهم ,  والذٌن ٌوصون بأسهم معٌنة, المحللٌن

 .معٌنة 
صاعدة وفٌها ,  بهدؾ إٌهام المشاهدٌن من المستثمرٌن بأن هذه الأسهم

فرص مكاسب , أو العكس الذم فً بعض الأسهم ؛  بهدؾ إبعاد وإقصاء 

                                                           

عبد الله بن محمد / د,  مرجع سابق , التلبعب فً الأسواق المالٌة :  انظر()

 .العمرانً 
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فً حٌن إن هناك من ٌشترى فً هذه الأسهم ,   عن هذه الأسهمنالمساهمً
وٌجب علٌك البٌع فورًا , , أو ٌعطٌك تحلٌلب مؤداه إن السوق إلى هبوط 

 .أو العكس
وتحقٌق  ,    وكل هذه  التحلٌلبت تلبعب ؛ بؽرض تضلٌل المستثمرٌن

. المكاسب على حسابهم فً الصعود والهبوط
 نشر الإشاعات حول السهم فً ؼرؾ الدردشة والمنتدٌات 

  .الاقتصادٌة

  ول  المحمالتوصٌات من خلبل مواقع الإنترنت ورسابل الهاتؾ
وقد ٌصاحب هذه الصورة . سهم الشهر, أو الأسبوع, أو الٌوم: مثل

 .تعاملبت مصطنعة ترفع من السعر وتجذب آخرٌن للشراء

  بالاتفاق مع , نشر إشاعات من شركات السمسرة عن سهم شركة ما
 .هذه الشركة

وعمولات من ,  لرفع القٌمة السوقٌة مقابل الحصول على أموال
 .الشركات المالكة ؛ بؽرض بٌع أعضاء مجلس الإدارة على أسعار عالٌة 

 التلبعب بالتقٌٌمات المالٌة لأسهم الشركات :الصورة الرابعة 
قٌام مصدر السهم, أو مستشاره الاستثماري بنشر تقارٌر متحٌزة أو 
معلومات مضللة عن حقٌقة أداء الشركة ومستقبلها؛ بهدؾ التروٌج 

كأن ٌعمد إلى ,للئصدارات التً ٌقومون بتسوٌقها على جمهور المستثمرٌن
. تقٌٌم قٌمة الشركة بأكثر من قٌمتها

 للتأثٌر على أسهمها بالارتفاع حالة وجود عرض شراء على هذه الشركة 
وبعد فترة ٌتم , أو تقٌٌم الشركة بأقل من قٌمتها ؛ بؽرض الشراء فٌها , 

 .()تقٌٌمها بأعلى من هذه القٌمة 
  شركات السمسرة:الصورة الخامسة 

ومن , تواطؤ السماسرة أو صناع السوق على التحكم بالعروض والطلبات
ثَمَّ الأسعار عند مستوٌات لا تعكس قوى العرض والطلب الفعلٌة فً 

. السوق
  التحكم بسعر الإؼلبق :الصورة السادسة 

                                                           

محمد بن إبراهٌم . د, البعد الاقتصادي : التلبعب فً الأسواق المالٌة:  انظر()

المضاربة والتلبعب فً : ورقة عمل مقدمة فً ندوة (14)ص, السحٌبانً 
الأبعاد الاقتصادٌة والقانونٌة والشرعٌة الهٌبة الإسلبمٌة العالمٌة : الأسواق المالٌة

 مارس 5الموافق )هـ 1429 صفر 27للبقتصاد والتموٌل الرٌاض, الأربعاء 
 (م2008



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (480)
 

تؤدي إلى زٌادة , وٌتم ذلك من خلبل إرسال أوامر سوقٌة بكمٌات كبٌرة 
كبٌرة فً السعر قبٌل الإؼلبق؛ لإعطاء انطباع خاطا بأن هناك اهتمامًا 

. بهذا السهم
 أو لتحقٌق استراتٌجٌة التلبعب بوقت أقصر؛ أو لأؼراض خاصة بتسجٌل 

. قٌمة الشركة فً التقارٌر المالٌة للشركة نفسها
أو قٌم المحافظ ,  أو قٌمة الصنادٌق الاستثمارٌة التً تملك نسبة كبٌرة منها

وقد ٌكون هدؾ التلبعب . الممولة بالهامش ؛ لمنع قٌام الممول بتسٌٌلها
.  ()مجرد تثبٌت سعر السهم فً مدى محدد للؽرض نفسه

                                                           

محمد بن إبراهٌم / د, البعد الاقتصادي : التلبعب فً الأسواق المالٌة:  انظر()

 (14): ص , قمرجع ساب, السحٌبانً 
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: ()نخلصُ من هذه الصور إلى بعض الملبحظات ٌمكن إجمالها فٌما ٌلً

تصنٌؾ أنواع التلبعب وصوره لٌس مانعًا, بمعنى أن المتلبعب  -1

.  قد ٌجمع بٌن أكثر من نوع وصوره فً وقت واحد
قد ٌكون ؼرض المتلبعب تحقٌق منافع أخرى لٌس لها علبقة  -2

بالورقة المالٌة محل التلبعب,بل لتحقٌق أرباح من خلبل تداول 
 .الأوراق المالٌة المشتقة منها كالمستقبلٌات والخٌارات

أو ٌكون الؽرض من التلبعب التأثٌر على قٌمة مساهمات 
المتلبعب فً الصنادٌق الاستثمارٌة, أو منفعة السمسار 

 .بحصوله على عمولات كبٌرة
صور التلبعب قدٌمة, وتتؽٌر أدواتها وأسالٌبها مع تطور تقنٌات  -3

 .المعلومات والاتصالات
 وخاصة الإنترنت التً بقدر ما سهلت من وصول المستثمر 
للمعلومة بسرعة ودقة, وفرت مجالاً رحباً للمتلبعبٌن لنشر 

الشابعات المؽرضة من خلبل مواقع ذات إخراج رابع توحً 
 وشبكة من المحللٌن المتمٌزٌن, خاصة ,بأن خلفها شركة كبٌرة

إذا كانت توفر روابط لمواقع رسمٌة, بالإضافة إلى منتدٌات 
الإنترنت التً ٌمكن أن ٌكتب فٌها شخص واحد بعدة أسماء 

 .مستعارة
صور التلبعب قدٌمة, وتتؽٌر أدواتها وأسالٌبها مع تطور تقنٌات  -4

المعلومات والاتصالات وخاصة الإنترنت التً بقدر ما سهلت 
من وصول المستثمر للمعلومة بسرعة ودقة, وفرت مجالاً رحباً 

للمتلبعبٌن لنشر الشابعات المؽرضة من خلبل مواقع ذات إخراج 
رابع توحً بأن خلفها شركة كبٌرة وشبكة من المحللٌن 

المتمٌزٌن, خاصة إذا كانت توفر روابط لمواقع رسمٌة, 
بالإضافة إلى منتدٌات الإنترنت التً ٌمكن أن ٌكتب فٌها شخص 

 .واحد بعدة أسماء مستعارة
تطور نظم التداول الإلكترونً وسهولة الوصول إلٌه وفر كذلك  -5

فرصة للمتلبعب لتحقٌق استراتٌجٌاته بعٌداً عن رقابة السوق, 
وسهلت فً الوقت نفسه من وصول صؽار المستثمرٌن وبكمٌات 

                                                           

 (16): ص , المرجع السابق:  انظر()
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كبٌرة للسوق, والذٌن ٌمثلون أكبر شرٌحة قابلة للتؽرٌر فً 
 . السوق

فً المقابل استطاعت النظم الإلكترونٌة منع كثٌر من صور 
التلبعب من خلبل ضبط أولوٌة تنفٌذ الأوامر ومنع تنفٌذ الأوامر 

 . المتقابلة الوهمٌة إذا كانت من المتداول نفسه
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الثانً   المبحث
  المالٌة الأوراق بورصة حكم التلبعب فً

 :تمهٌد 
 المالٌة مع قذكرنا سابقًا أن جمٌع صور التلبعب فً بورصة الأورا

 لتحقٌق هدؾ واحد, وهو تؽٌٌر سعر الورقة ؛ تشترك فً سعٌها ,تعددها
 .  لصالح شخص ما عن طرٌق الاحتٌال على الآخرٌن؛ المالٌة

,  المالٌة  السابقة ق والمتأمل فً  جمٌع صور التلبعب فً بورصة الأورا
, والتدلٌس والنجش, كالؽش والفعلً, القولً التؽرٌر أنواع ٌجدها ضمن

. الكاذبة والدعاٌة العٌوب, وكتمان والتزوٌر,
 قٌمة حول معلومات المتداولٌن إفساد إلى تؤدي التصرفات هذه كل لأن 

. ()فاحشًا ؼبنًا ؼبنهم ثم ومن المالٌة, الورقة
 حرمة التؽرٌر  على الأمةوإجماع, والسنة , أدلة الكتابوقد تضافرت 

.  هفاعل على الوعٌد وشددت ,بكل أشكاله وأنواعه 
: من هذه الأدلة ما ٌلً 

:  من الكتاب: أولاً 
نَكُم بِالْبَاطِلِ وَتُدْلوُاْ بِهَا :قوله تعالى  (1) ٌْ  وَلاَ تَأكُْلوُاْ أمَْوَالكَُم بَ

اسِ بِالإِثْمِ وَأنَتُمْ تَعْلمَُونَ  نْ أمَْوَالِ النَّ امِ لِتَأكُْلوُاْ فَرٌِقاً مِّ إلَِى الْحُكَّ
( 188/البقرة) 

نَكُمْ :قوله تعالى  (2) ٌْ هَا الَّذٌِنَ آمَنُوا لا تَأكُْلوُا أمَْوَالكَُمْ بَ ٌُّ ا أَ ٌَ
 (29/نساءال) بِالْبَاطِلِ إلِاَّ أنَْ تَكُونَ تِجَارَةً عَنْ تَرَاضٍ مِنْكُمْ 

اءهُمْ وَلاَ تُفْسِدُواْ فًِ :قوله تعالى  (3) ٌَ اسَ أشَْ وَلاَ تَبْخَسُواْ النَّ
ؤْمِنٌِنَ  رسٌ لَّكُمْ إنِ كُنتُم مُّ ٌْ  الأرَْضِ بَعْدَ إصِْلبحَِهَا ذَلكُِمْ خَ

. (85 /الأعراؾ)
 : من هذه الآٌات وجه الدلالة

قد حرّم أكل -  سبحانه وتعالى- دلت الآٌة الأولى والثانً  على  أن الله 
. إلا إذا كان عن علم وتراضٍ بٌنهما , أموال الناس بالباطل 

 ولا شك أن التؽرٌر والتلبعب بالأسعار وتموٌه المتعاملٌن فً سوق 
ومن أكل ماله بؽٌر رضى , المال بأنواع الحٌل من أعظم الخدٌعة بالمسلم 

.  منه 

                                                           

, الفقهً  مستندها فً ونظرات, المالٌة الأسواق فً الإلكترونً التداول قواعد: انظر()

 (25): ص , السحٌبانً  إبراهٌم بن محمد.د
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هو النقص بالتعٌٌب والتزهٌد, أو كما نهت الآٌة الثالثة عن البخس و 
. ()أو النقصان منه, المخادعة عن القٌمة, أو الاحتٌال فً التزٌد فً الكٌل 

ًٌّ عنه ضمنًا, والنهً ٌقتضً ,  داخل فً هذا كله تؽرٌروال  ومنه
. التحرٌم
ًٌّا  :  السنةمن : ثان

:  ٌقولسمعت رسول :  قٌس بن سعد بن عبادة قالحدٌث  -ٔ
. ()(النار الخدٌعةُ فً)

 : من الحدٌث وجه الدلالة
وهو الفعل المذموم الذي ٌقصد فاعله , دل الحدٌث على حرمة الخداع 

ٌَّن  , مصلحته فٌه لما ؼٌره استدراجو ,ٌستحقه لا بمن مكروه إنزال فقد ب
الممارسات التً ٌقوم ولاشك أن .النار إلى بفاعله ؤديالحدٌث أن الخداع يُ 

تضلٌل   منالمال كبار المضاربٌن المحترفٌن فً سوق ضبها بع
تدخل فً نطاق الخداع المنهً عنه فً هذا  , المتعاملٌن والتلبعب بهم

. الحدٌث 
 نهى رسول الله ": أنه قال -  الله عنهما- حدٌث ابن عمر رضً -ٕ

 () "عن النجش 

 : من الحدٌث وجه الدلالة

                                                           

الدٌن أبً بكر  للئمام علبء , الشرابع بدابع الصنابع فً ترتٌب: انظر()

 والجامع لأحكام .بٌروت-دار الكتب العلمٌة:  ط ( 5/274): صالكاسانً,
بٌروت, الطبعة الأولى - دار الكتب العلمٌة: ط,  (2/225)القرآن للقرطبً 

, دار عالم : ط,  (28/104( )15/127) مجموع الفتاوى لابن تٌمٌة . هـ1408
 . هـ1412 الرٌاض, -والتوزٌع الكتب للطباعة والنشر

 : فً باب,مرجع سابق , أخرجه البخاري فً صحٌحه معلقاً بصٌؽة الجزم (  )
: , وقال الحافظ فً الفتح(2/753) , 2530 :حدٌث ,  البٌوع: النجش من كتاب

وإسناده لا بأس .. روٌناه فً الكامل لابن عدي من حدٌث قٌس بن سعد بن عبادة"

. بٌروت – المعرفة دار: ط , (356/ 4 ),فتح الباري لابن حجر: انظر. به
النجش ومن : , كتاب البٌوع, بابمرجع سابق  ,ي صحٌحهـأخرجه البخاري ؾ  ()

 . (753/ 2)  2035 :حدٌث  , لا ٌجوز ذلك البٌع صحٌح البخاري: قال
تحرٌم بٌع الرجل على :  كتاب البٌوع, باب,مرجع سابق ومسلم فً صحٌحه,       

 ( 3/1156)بٌع أخٌه, وسَومِه على سَومِه, وتحرٌم النجش وتحرٌم التصرٌة 
.  رضً الله عنهما , من حدٌث ابن عمر(1516)رقم 
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 وهو  الإضرار بأحد المتعاقدٌن على سبٌل النجش, عن نهى  النبً أن
ٌُروّجها, ؛أو ذمّها, بزٌادة فً السلعة ومدحها, الخدٌعة  ؽُرّ  ل ٌَ . بها ؼٌره وَ

() 

 : بصورتٌن المنهً عنه ٌتمفالنجش 
 عبر اتفاق بٌن مجموعة على المزاٌدة  الترؼٌب وتتم:الصورة الأولى  

جل اقتنابها مما ٌدفع بالمشتري  أولٌس من, سعرها  جل رفع أبالسلعة من 
  . أعلىباقتنابها بسعر 
ن ٌمتنع الجمٌع عن أعكس حاله الترؼٌب ب التنفٌر وتتم :الصورة الثانٌة 

, حتى ٌهبط سعرها ,  المزاٌدة وٌستكثرون ما ٌتم تسعٌره أوالشراء 
. فٌشترونها بسعر بخس 

, وهاتان الصورتان موجودتان فً التلبعب فً سوق الأوراق المالٌة
لكنه تحت . ()راءوان كان المزاٌدة تتم عبر ش, عن طرٌق تدوٌر الأسهم

 إنزالجل  أكذلك الحال فً حالة البٌع من. ولٌس التملك ,ستار الترؼٌب
 أخرى شرابة مرة إعادةثَمَّ  ومن, على البٌع الآخرٌن وإرؼام, سعر السهم 

 التلبعب فٌكون.  السعرإنزالبكثٌر من سعر البٌع فً مرحلة عر بأقل بس
 داخلبً فً عموم النهً ,  فً سوق الأوراق المالٌة فً حالة تدوٌر السهم

 .عن النجش
 لاَ  ) :قَالَ    اللهِ  رَسُولَ  أنََّ  , نَضْلَةَ  بْنِ  اللهِ  عَبْدِ  بْنِ  مَعْمَرِ  حدٌث  -ٖ

حْتَكِرُ    .   ()   ( خَاطِاسٌ  إلِاَّ  ٌَ
 : من الحدٌث وجه الدلالة

                                                           
: ط, (1/103), عبد الله ناصر السلمً /  د, الؽش وأثره فً العقود:   انظر ()

هـ  1425,الطبعة الأولى , كنوز اشبٌلٌا 
 وأن كان الؽالب فً تعارٌؾ الفقهاء أن ٌذكروا الإضرار والنجش ممن لا ٌرٌد ()

 بٌروت, ,دار صادر:ط,(5/239), لكمال بن الهمام , فتح القدٌر: انظر. الشراء 
دار الفكر, : ط . (7/277),البناٌة على البداٌة للعٌنً. هـ1317الطبعة الأولى 
المعونة على مذهب عالم المدٌنة للقاضً عبد الوهاب . هـ1411الطبعة الثانٌة, 

عقد الجواهر الثمٌنة  .  مكة المكرمة-المكتبة التجارٌة: ط, (2/1033), المالكً
 -  لبنان-بٌروت-لامًــــرب الإســـدار الػ( 2/427 , )فً مذهب عالم المدٌنة

روضة الطالبٌن وعمدة المفتٌن, للئمام شرؾ الدٌن . هـ1415الطبعة الأولى 
الطبعة الثانٌة, -  دمشق-بٌروت– المكتب الإسلبمً : ط,  (3/416  )النووي,
 (.   6/304)المؽنً مرجع سابق  . هـ1405

 :باب , المساقاة: كتاب , مرجع سابق ,  هذا الحدٌث أخرجه مسلم  فً صحٌحه ()

 .(1228/ 3) ( ,1605 ):حدٌث , الأقوات فً الاحتكار تحرٌم
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 عدم إفادة فً كاؾ خاطا المحتكر بأن   من النبً  التصرٌح
: العرب لؽة فً الخاطا  لأن,؛ لأن الخاطا هو المذنب العاصً الجواز

  :النار أهل طعام فً-  تعالى-  قال  ولهذا؛الخطأ ٌتعمد من
أكُْلهُُ  لا) . (37/: الحاقة( )الْخَاطِبُونَ  إلِا ٌَ

 مما وهذا, قصد بؽٌر الخطأ منه ٌقع من فهو, المخطا بخلبؾ وهذا 
 فً أكان سواء حبسه بالناس أضر ما كل  والاحتكار,عنه تعالى الله عفا

 القوت فً إثمه كان وإن ,()العلماء قولً أصح فً ؼٌره م فًأ القوت
ولا شك أن من صور التلبعب فً البورصة . إلٌه الحاجة لمسٌس ؛أؼلظ

 .الشراء بؽرض الاحتكار التً ذكرناها سابقًا 
 : اللهَِّ  رَسُولُ  قَالَ   َ :قَال – عنهما الله رضى - عَبَّاسٍ  ابْنِ حدٌث  -ٗ

«  َكْبَانَ  تَلَقَّوُا لا بٌِعُ  وَلاَ  الرُّ   . ()« لِبَادٍ  حَاضِرسٌ  ٌَ
 : من الحدٌث وجه الدلالة
 ركبسٌ  ٌقدم أنَ هُوَ و,  فً هذا الحدٌث عن تلقً الركبان نهى النبً

 مِنْهُم فٌشتري السّعر, وٌعرفوا الْبَلدَ, ٌدخلوُا أنَ قبل رجل فٌتلقاه, بِتِجَارَة
. الْبَلدَ سعر من بأرخص

 وضرر, لَهُ  أؼْلى كَانَ  بِالسوقِ  نزل إنِ لِأنََّهُ ؛بالبابع ضَرَر مَظَنَّة وَهَذَا 
 والمصلحة جَمٌِعًا, الْبَلدَ أهل حق التِّجَارَة تِلْكَ  فًِ تُوجد لِأنََّهُ  ؛بالعامة
 أوَ بٌَنهم سوى اسْتَووا فَإنِ فالأحوج,  الأحوج ٌقدم أنَ تَقْتَضًِ المدنٌة
لم, من نوع بالتلقً مِنْهُم وَاحِد فاستبثار أقَرع, ٌْسَ  الظُّ ار لهَُم وَلَ ٌَ  لِأنََّهُ ؛  الْخِ

هِم ٌفْسد لم ٌْ مَا مَالهم, عَلَ . ()ٌرجونه كَانُوا مَا منع وَإنَِّ
 ؛ فٌرفعون السعر على السوق , أو ٌحبسون ما اشتروا عن الناس

لٌبٌعوه لهم بالأثمان التً ٌرٌدون دون منافس , تحكمًا فً السوق وإملبءً 

                                                           
(. 10/58), مرجع سابق, حاشٌة سعدي جلبً بهامش فتح القدٌر :  : انظر( )

 دار الكتب العلمٌة, :ط,  (314-3/313 )المدونة الكبرى, للئمام مالك بن أنس,
أسنى المطالب شرح روض الطالب, للشٌخ . هـ1415بٌروت, الطبعة الأولى, 

.   المكتبة الإسلبمٌة:ط . (38-2/37 )زكرٌا الأنصاري
( 188-3/187 )كشاؾ القناع عن متن الإقناع, لمنصور بن ٌونس البهوتً         

 .  بٌروت-عالم الكتب:  ط,
 أجر بؽٌر لباد حاضر ٌبٌع هل:باب,البٌوع :كتاب,مرجع سابق , أخرجه البخاري()

  .(757/ 2 )( ,2050): حدٌث  , ٌنصحه أو ٌعٌنه وهل, 
 الجٌل, دار: ط , (171/ 2 ),الدهلوي الله ولً للشاه حجة الله البالؽة:  انظر()

 .لبنان – بٌروت
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 واستؽلبل الحاجة , وعدم المنافسة, رادتهم بدون مراجعة , وهذه الندرة لإ
. للبٌع تحت ضؽط هذه العوامل 

,  وشبٌه هذا ما ٌحصل فً سوق الأوراق المالٌة من تلبعب بالأسهم  
ًٌّا عنه , كما سبق ذكره من صور التلبعب  . فٌكون منه

:  من الإجماع: ثالثًا
قد أجمع العلماء على تحرٌم أكل أموال الناس بؽٌر سبب 

 , ًّ على أن الؽش حرام سواء أكان بالقول أم بالفعل , وسواء أكان وشرع
أم بالكذب والخدٌعة , وسواء , الثمن أم , بكتمان العٌب فً المعقود علٌه 

 ؼٌر حكىوقد .أكان فً المعاملبت أم فً ؼٌرها من المشورة والنصٌحة
. على ذلك الإجماع العلم أهل من واحد

 الأمة أجمعت على تحرٌم " : مسلم بفوابد المعلم فً المازريٌقول 

.  () "الؽش فً البٌع 

 الؽش تحرٌم على دلٌل والحدٌث ": فً سبل السلبم الصنعانً وٌقول 

.  ()"عقلب فاعله مذموم شرعًا تحرٌمه على مجمع وهو

 " :القٌروانً ٌزٌد أبً رسالة شارح النفراوي الدٌن  شهابوٌقول
 .()علٌها مجمع حرمته والؽش

 الؽش تحرٌم على ٌدل  وهو": وٌقول الشوكانً فً نٌل الأوطار 

. "() ذلك على مجمع وهو,

لا ,  ٌتضح لنا أن الشرٌعة الإسلبمٌة  دلت دلالة واضحة سبق مما 
لبس فٌها من خلبل  

وخداعهم, والتوصل إلى بالناس  ضرر  إٌقاع ال على تحرٌمها نصوص
, التؽرٌر  كان, من مسمى أي تحت , أكل أموالهم بالحٌل والتلبعب

                                                           

 للترجمة ةالمؤسسة الوطنً: ط, (248/ 2),  للمارزي مسلم بفوابد المعلم:  انظر()

 .  بٌت الحكمة –والتحقٌق والدراسات 
 .دار الحدٌث : ط , (39/ 2),  للصنعانً  سبل السلبم : انظر()

 دار: ط , (285/ 2)الفواكه الدوانً على رسالة ابن أبً زٌد القٌروانً : انظر()

 .م1995 - هـ1415-  بٌروت – الفكر
. مصر – الحدٌث دار: ط , (251/ 5)نٌل الأوطار : انظر()

 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (488)
 

, والتضلٌل, والخدٌعة, والتموٌه, والخٌانة, والمداهنة, الؽش و, والؽرر
 . والتلبٌس, والتدلٌس

 التً ٌقصد بها التلبعب فً بورصة ولا تخرج تلك الممارسات 
عن كونها مكرًا وخدٌعة -  سابقًا   والتً ذكرناها–الأوراق المالٌة 

وؼٌره من البٌوع   شوالشارع نهى عن النج  بالآخرٌن,اضرارً وإ
. فتكون محرمة شرعًا , المحرمة لهذا المعنى



 

(489)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

المبحث الثانً 
 , الأوراق المالٌة الفقهٌة الناجمة عن التلبعب فً بورصة راثالآ

وكٌفٌة معالجتها 
: وتحته مطلبان  

المطلب الأول 
إذا  كان التلبعب من ,الأوراق المالٌةفً بورصة    الفقهٌة للتلبعبراثالآ

مالك السهم 
: تمهٌد 

ٌقصد بهذا المطلب ما لو قام بالتؽرٌر فً سعر السهم مالك الأسهم نفسه 
بحٌث ٌؽرر المضاربٌن بأنواع الحٌل الخفٌة والموهمة, لتدفعهم إلى , 

ٌختلفون فً أثر - رحمهم الله–  والفقهاء   أو بٌع أسهمهم,شراء أسهمه
بعض الصور ٌثبتون فً  ؾ,التؽرٌر بالسعر, فلٌسوا على طرٌقة واحدة

 .للمؽرور والمخدوع الخٌار
 التصرفات القابمة كما فً كما لو حصل التؽرٌر والكذب فً الثمن, 

. ٌعةض المرابحة والتولٌة والومثل بٌع,  على الأمانة
, كما فً مسألة تلقً  وبعض الصور من التؽرٌر القولً ٌختلفون فٌه

. الركبان
 . خلبؾ مشهورفٌه بٌن العلماءوقد وقع , ومن التؽرٌر القولً النجش 

, وما   التؽرٌر فً بٌع الأوراق المالٌة :والسؤال الذي ٌطرح نفسه 
ٌحصل فٌها من خداع وتلبعب فً الأسعار, وزٌادة فً السعر بطرٌقة 

 هل ٌثبت  ؛صورٌة أو عن طرٌق نشر الشابعات والتروٌج للؤخبار الكاذبة
؟ ()للمشتري أو البابع المؽرّر به الخٌار أم لا

                                                           

عبد الله بن محمد / د,  مرجع سابق , التلبعب فً الأسواق المالٌة :   انظر()

 ( . 37): ص, العمرانً



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (490)
 

. لابد من الوقوؾ على  ثلبثة مسابل, للئجابة عن هذا التساؤل 
:  على عقد بٌع الأوراق المالٌة  أثر التؽرٌر بالسعر:المسألة الأولى 

هل ٌثبت الخٌار للمشتري  إذا وقع علٌه  ؼرر وخداع  من البابع أم لا؟ 
: اختلؾ الفقهاء فً هذه المسألة على قولٌن    

للمؽرور و ثبوت الخٌار ,  ٌرى أصحابه صحة البٌع :القول الأول 
والكذب فً  كما لو حصل التؽرٌر  ,والمخدوع

مثل ,   التصرفات القابمة على الأمانةكما فًالثمن, 
 .  ٌعةضوالو, والتولٌة , المرابحةبٌع

 فً والشافعٌة (),والمالكٌة , ()الحنفٌةوهذا مذهب 

 () .الحنابلة ورواٌة عند  , (),قول

 :المعقول من بأدلة  واستدلوا:دلٌلهم 
 بذلك أخذها ما البابع أخفاه ما السلعة أمر من علم لو أنه -ٔ

 . ()من الثمن   قسط له الأجل الثمن؛لأن
 على اعتمد المشتري إذ أن الأمانة, على عقود الأمانات مبنٌة -ٕ

 البٌع صٌانة فكانت, الثمن الأول  عن الإخبار فً البابع أمانة

 ثبت الشرط ٌتحقق لم فإذا دلالة, مشروطة الخٌانة عن الثانً

  .()العٌب عن المبٌع سلبمة تحقق عدم حاله الخٌار, كما فً

, معرفته ثمن المبٌع بعد العقد بإبرام رضً قد المشتري إن   -ٖ

 دونه, ٌلزم فلب, بمقداره, فإذا ظهر خلبؾ ذلك  البابع وتصدٌقه

                                                           
 -دار المعرفة: ط, (13/86) المبسوط, للئمام شمس الأبمة السرخسً :انظر(  )

  الدر المختار فً شرح تنوٌر الأبصار, للئمام محمد . هـ1406سنة - بٌروت
 . بٌروت-  دار الكتب العلمٌة:ط, (4/163)الدٌن الحصكفً   علبء

 (.3/248 )مرجع سابق , المدونة:  انظر()
 الحاوي الكبٌر, للئمام أبً . (3/535 ),مرجع سابق, روضة الطالبٌن: انظر(  )

 . هـ1414 سنة - بٌروت -  دار الفكر:ط, (6/347 ),الحسن الماوردي
المسابل الفقهٌة من الرواٌتٌن والوجهٌن, للقاضً أبً ٌعلى الحنبلً, :  انظر()

 ..هـ1405 الطبعة الأولى, -  الرٌا ض-مكتبة المعارؾ: ط, (1/345)
 (.6/267) مرجع سابق  والمؽنً           

 .(25/ 8 )مرجع سابق , البناٌة شرح الهداٌة:  انظر()

 . (225/ 5),مرجع سابق, للكاسانً, بدابع الصنابع فً ترتٌب الشرابع:  انظر()



 

(491)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

 له ثبت الخٌانة,كما عن السلبمة وصؾ لفوات الخٌار له وٌثبت

 .()عٌب  بالمبٌعاالعٌب إذ عن فٌما لو فات السلبمة

ولكن ,للمؽرور والمخدوع ٌرى أصحابه عدم ثبوت الخٌار :القول الثانً 

 ,  ()وهذا مذهب الشافعٌة فً الأظهر . تُحطُّ قدر الخٌانة

ومذهب أبً ٌوسؾ من , ()ومذهب الحنابلة فً رواٌة ثانٌة

 . ()الحنفٌة 

                                                           

المرجع السابق  :  انظر()

 .بٌروت – المعرفة  دار:ط , (111/ 7)الأم للشافعً :  انظر()

 مرجع سابق , المسابل الفقهٌة من الرواٌتٌن والوجهٌن لأبً ٌعلى:  انظر()
 (.6/267)مرجع سابق  ,  والمؽنً. (1/345)

حاشٌة الدسوقً .  بٌروت –دار الفكر : ط,  (13/9), المجموع للنووي :   انظر()

 العربٌة,عٌسى الكتب إحٌاء: ط,  (126/ 3), على الشرح الكبٌر 

 .مصر_ الحلبً البابً 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (492)
 

 :استدلوا بأدلة من المعقول:  دلٌلهم 
 :عٌب  ظهر بهاالمبٌع إذ على القٌاس- 1

فللمشتري  الرجوع , إذا ظهر فً المبٌع عٌب بعد البٌع  : وجه القٌاس
 اطلع لو فٌما الحال الثمن,وكذلك من العٌب ٌقابل ما بمقدار البابع على

 .()العقد بعد المرابحة فً ةعلى خٌان المشتري
: الشفعة  على القٌاس- 2

الأول,  الثمن باعتماد تم قد للمبٌع المشتري إن تملٌك : وجه القٌاس 
, المشتري  به أخبر بما الشفٌع أخذها الشفعة فً كما, عنه  الزٌادة فتخصم

 لم وكأن العقد, الأصلً  بالثمن ٌخذها الثمن ؛ فإنه  حقٌقة على أطلع ثم

. ()الثمن من بقً بما إلا ٌبرم
فإذا  المرابحة,  بٌع فً أصل العقد فً يالذي سم الأول الثمن إن- 3

 فألُؽٌت وبقً, صحٌحة ؼٌر الخٌانة التسمٌة قدر أن تبٌن ظهرت الخٌانة,
 .()الباقً بالثمن لازمًا العقد

 رفع ما إذا بالنسبة البٌع بلزوم القول- والله أعلم -   الراجح:الترجٌح 
للمعاملبت,  استقرارًا قدرها؛ وذلك عنه وحط ,عنه ضرر الخٌانة

. أمكن ما للعقود وإمضاءًا 

                                                           

المطبعة : ط,  (78/ 4)تبٌٌن الحقابق شرح كنز الدقابق وحاشٌة الشلبً : انظر ()

 .القاهرة- بولاق– الكبرى الأمٌرٌة 
لأبً بكر بن علً بن محمد , الجوهرة النٌرة على مختصر القدوري: انظر ()

بٌِدِيّ الٌمنً الحنفً   .المطبعة الخٌرٌة: ط,  (208/ 1),الحدادي العبادي الزَّ
– دار الكتب العلمٌة, بٌروت : ط,  (109/ 2. )للسمرقندي , تحفة الفقهاء: انظر ()

 .لبنان



 

(493)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

: تلقً الركبان :المسألة الثانٌة
,  تلقً الركبان لةأ على مس فً البورصة  تخرٌج هذه التلبعباتسبق 

أم  هل ٌثبت الخٌار للركبان , وقد اختلؾ  الفقهاء فً مسألة تلقً الركبان  
 لا؟

: تحرٌر محل النزاع
؟  أم البٌع به هل ٌبطل ,  تلقً الركبان اختلؾ العلماء فً بٌع 

م تلقً الركبان هل ٌبطل , ثم اختلؾ من ٌقول بالحرمة , فمنهم من حرَّ
و المالكٌة فً ؼٌر  , ()البٌع بها أم لا؟ فذهب إلى الأول الحنابلة فً رواٌة

 .  () المشهور
, ()المالكٌة فً المشهور – أعنً عدم البطلبن – وذهب إلى الثانً 

. ()والشافعٌة
كْبَانَ  تَلَقَّوُا لاَ  » :  هل النهً  الوارد فً قوله:وسبب الخلبؾ    ,الرُّ
بٌِعُ  وَلاَ   ٌقتضً  الفساد أم لا؟ فمن قال النهً ٌقتضً ()« لِبَادٍ  حَاضِرسٌ  ٌَ

                                                           

وقال فً الرعاٌة الكبرى  ": من الخلبؾح فً معرفة الراجالإنصاؾ قال صاحب ()

 فً معرفة الإنصاؾ:  انظر"وهو أولى. ٌحرم : وقٌل . ٌكره تلقً الركبان : 

 .الطبعة الثانٌة-دار إحٌاء التراث العربً:ط, (4/395),  من الخلبؾحالراج

 فقال عنه ابن , اختلؾ قول مالك  فً شراء التلقً":التاج والإكلٌل  قال صاحب()

.   ولا ٌنزع عنه شًء , ٌنهى , فإن عاد أدب :القاسم
المشهور عن : عٌاض . واختاره أشهب  : الباجً . وهذا هو المشهور : المازري  
 وأكثر أصحابه أن ٌعرض على أهل السوق , فإن لم ٌكن سوق فأهل ,مالك 

. ولا ٌطٌب له ربح التلقً : قال محمد . المصر فٌشترك فٌها من شاء منهم 
-دار الكتب العلمٌة:  ط, (253-6/251),  للعبدري التاج والإكلٌل:  انظر

 .م1994-هـ1416-الطبعة الأولى
 . المرجع السابق :انظر ()

 أن شك ولا  " :المذهب دراٌة فً المطلب  نهاٌة قال إمام الحرمٌن الجوٌنً فً()

  . "ٌنعقد والعقد, بالحدٌث عالماً  كان إذا  ,حرام المتلقً هذا صنع

 (تلقً الركبان لٌشتري منهم  )ٌحرم  (و  ) ":     وقال صاحب أسنى المطالب 

  وإن ارتكب محرمًا لما مر فً بٌع,كل من الشراء والبٌع (وٌصح  )  ....قطعا
/ 5 ), للئمام الجوٌنً المذهب دراٌة فً المطلب نهاٌة: انظر " حاضر لباد   

 (.2/38), مرجع سابق, أسنى المطالب  . المنهاج دار: ط,(440
 ( .32): ص, سبق تخرٌجه()



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (494)
 

ومن رأي أن النهً لا ٌقتضً  , قال ببطلبن البٌع , فساد المنهً عنه 
 () .قال بصحة البٌع, الفساد 

دَهَا ومنهم, ومن العلماء من قال بكراهٌة تلقً الركبان مطلقًا ٌَّ  قَ
دَهَا ومنهم من, ومنهم من قال بالإباحة مطلقًا , بالإضرار بأهل البلد  ٌَّ  إذا قَ

وذهب إلى  , ()فذهب إلى الأول الحنابلة فً رواٌة  . البلدة بأهللم ٌضر 
.    ()ومجاهد عطاءوذهب إلى الثالث  , ()الثانً والرابع  الحنفٌة

وهو الراجح ؛ لأن النهً لا ٌرجع إلى نفس –وإذا قلنا إن البٌع لا ٌبطل 
وإنما هو لأجل , ولا ٌخل هذا الفعل بشًء من أركانه وشرابطه , العقد 

فللبابع الخٌار لقوله  -  ()نفس البٌع وذلك لا ٌقدح فً, الإضرار بالركبان
 : « ََوقَ فَهُوَ , فَمَنْ تَلَقَّاهُ فَاشْتَرَى مِنْهُ ,لاَ تَلَقَّوُا الْجَلب دُهُ السُّ ٌِّ فَإذَِا أتََى سَ

ارِ  ٌَ فإذا ,وٌعلم السعر , فالخٌار للبابع شرٌطة أن ٌأتً السوق  , "()بِالْخِ

ثبت له , فإن كان الشراء بأرخص من سعر البلد , وعلم السعر , السوق 
وإن كان الشراء , الخٌار سواء أخبر المتلقً بالسعر كاذبًا أم لم ٌخبر 

عندهم أنه لا خٌار (أصحهما  )  عند الشافعٌة  فوجهان,بسعر البلد أو أكثر
. ()السابق لإطلبق الحدٌث ؛ثبوته (والثانً  ).له لعدم الؽبن

                                                           

دار الفكر : ط, (6/63),  طرح التثرٌب فً شرح التقرٌب للعراقً :انظر ()

 .العربً 
 (4/395), مرجع سابق, من الخلبؾح فً معرفة الراجالإنصاؾ: انظر ()

 بأهل أضر أن ٌعنً: ش "التفصٌل هذا على التلقً وكذا" { :ة قال صاحب البناي()

 قمرجع ساب, البناٌة شرح الهداٌة:  انظر} فلب وإلا ٌكره, البلدة

(12 /212) 
فٌه النهً عن بٌع الحاضر  (الرابعة والعشرون  ){ : قال صاحب طرح التثرٌب ()

 والأكثرٌن , ,وأحمد, والشافعً ,  وهو محمول على التحرٌم عند مالك ,للبادي
الدٌن  } وذهبت طابفة إلى جوازه لحدٌث ,وحمله بعضهم على كراهة التنزٌه

 وحكً ذلك , وقالوا حدٌث النهً عن بٌع الحاضر للبادي منسوخ, {النصٌحة 
مرجع ,طرح التثرٌب فً شرح التقرٌب للعراقً : انظر. } عن عطاء ومجاهد

 . (6/71),سابق 
 ( .6/63),مرجع سابق ,  طرح التثرٌب فً شرح التقرٌب للعراقً :انظر ()

: حدٌث, الْجَلبَِ  تَلقَِّى تَحْرٌِمِ  :باب , البٌوع :كتاب, مرجع سابق ,  أخرجه مسلم ()

3898  (5 /5). 
 ( .6/63),مرجع سابق , طرح التثرٌب فً شرح التقرٌب للعراقً : انظر ()



 

(495)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

ٌُؽْبَنُ بِهِ عَادَةً ؛  الخٌار للبابعالحنابلة وعند  ٌُؽْبَنَ بِمَا لَا  دُوهُ بِأنَْ  ٌَّ لكنهمْ قَ
 . ()وبعضهم بالسدس, واختلفوا فً تقدٌره فقدره بعضهم بالثلث , 

 شحكم العقد مع وجود النج :المسألة الثالثة
لة أعلى مسفً بورصة الأوراق المالٌة تقدم معنا تخرٌج هذه التلبعبات 

 خداع وتلبعب فً الأسعار, وزٌادة فً نالتلبعبات م, لما فً هذه شالنج
وقد  . إلحاق الضرر بالناس وخداعهمٌقصد بها السعر بطرٌقة صورٌة 

. اتفق العلماء على حرمة النجش 
 . "() بفعله عاص الناجش أن على العلماء أجمع ": - ♫- بطال ابن  قال

؛  النجش حرام "-  ♫- و قال صاحب طرح التثرٌب فً شرح التقرٌب

وهذا إجماع كما حكاه ,  والخدٌعة ,ولما فٌه من المكر؛ لورود النهً عنه 
 .()"ؼٌر واحد

: ش على ثلبثة أقوال  مع وجود النجالبٌع فً واختلفوا
وٌثبت الخٌار , صحٌح نافذ شأن بٌع النجٌرى أصحابه : القول الأول 

, ()المالكٌةوهو مذهب  . للمشتري فً الإمضاء أو الفسخ
, ( ) كان النجش بمواطأة من البابعذاإ  الشافعٌةدووجه عن

                                                           

-هـ1405-الطبعة الرابعة-عالم الكتب: ط, (4/96).لابن مفلح الفروع :  انظر()

 . (م1985
مرجع , بن حجر لا فتح الباري.(197/ 5)مرجع سابق , نٌل الأوطار:  انظر()

 . (355/ 4 ),سابق
 ( .6/61),مرجع سابق ,  طرح التثرٌب فً شرح التقرٌب للعراقً :انظر ()

 النجش هو أن ٌزٌد أحد فً سلعة, ولٌس فً ": قال ابن رشد فً بداٌة المجتهد ()

واختلفوا إذا وقع هذا ؛  وٌضر المشتري ,نفسه شراؤها, ٌرٌد بذلك أن ٌنفع البابع
هو كالعٌب, والمشتري بالخٌار, إن شاء أن ٌرد رد, وإن :  , وقال مالك...البٌع 

 دار :ط , (185/ 3) ونهاٌة المقتصد ,بداٌة المجتهد:  انظر"شاء أن ٌمسك أمسك

 القاهرة - الحدٌث
فإن لم ٌكن  :  وهل ٌثبت للمشتري الخٌار إذا علم؟ ٌنظر فٌه":البٌان  قال صاحب ()

فلب خٌار للمشتري؛ لأنه لم ٌوجد من جهة البابع .. النجش بمواطأة من البابع
فهل ٌثبت للمشتري الخٌار؟ فٌه .. تدلٌس, وإن كان النجش بمواطأة من البابع

ٌثبت له الخٌار؛ لأن ذلك تدلٌس من جهة : قال أبو إسحاق : [أولهما] : وجهان
لا ٌثبت له الخٌار, وهو ظاهر النص؛ لأنه لٌس : والثانً. البابع, فأشبه التصرٌة
 وذلك لا ٌثبت الخٌار؛ لأن التفرٌط جاء من قبل "347"فٌه أكثر من الؽبن, 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (496)
 

 بمواطأة من البابع سواء أكان ,الحنابلةهو المذهب عند و
. ()أم لا

 رواٌة عن أحمد وهً .  باطلش أن بٌع النجٌرى أصحابه: القول الثانً 
. ()اختارها أبو بكر

فلب فسخ بلب رضى ,  أن البٌع صحٌح لازم ٌرى أصحابه: القول لثالث 
, () ةووجه عند الشافعً, ()وهو مذهب الحنفٌة . الطرفٌن

. ()ورواٌة عند الحنابلة 

                                                                                                                                          
أعُطٌت بهذه : المشتري, حٌث اشترى ما لا ٌعرؾ قٌمته, فأمّا إذا قال البابع

فإن .. السلعة كذا, فصدّقه المشتري, فاشتراها بذلك, ثم بان أنه كاذب فً ذلك
,  فً مذهب الشافعً للعمرانًالبٌانصاحب : انظر . "البٌع صحٌح

 . م2000-  هـ1421-الطبعة الأولى-دار المنهاج: ط,(5/345)
وعلٌه جماهٌر , وهو المذهب , بٌع النجش صحٌح  ": قال صاحب الإنصاؾ ()

وسواء كان , ٌثبت للمشتري الخٌار بشرطه :  فعلى المذهب  , ......الأصحاب
: وقٌل . وعلٌه جماهٌر الأصحاب . وهو المذهب . ذلك بمواطأة من البابع أو لا 

, للمرداويالإنصاؾ :  انظر"لا خٌار له إلا إذا كان بمواطأة من البابع 

  .الطبعة الثانٌة-دار إحٌاء التراث العربً: ط,(4/395)
وعلٌه جماهٌر , وهو المذهب , بٌع النجش صحٌح  ": قال صاحب الإنصاؾ ()

بْطُلُ : وَعَنْهُ  .الأصحاب  .المرجع السابق :  انظر"اخْتَارَهُ أبَُو بَكْرٍ . ٌَ

ٌُكْرَهُ  ) ":قال صاحب الهداٌة  () والسوم على سوم , إشارة إلى النجش - (وَكُلُّ ذَلِكَ 
عُ ,  لِمَا ذَكَرْنَا - وبٌع الحاضر للبادي , وتلقً الركبان, ؼٌره  ٌْ فْسُدُ بِهِ الْبَ ٌَ ؛ وَلا 

ةِ ,لأنََّ الْفَسَادَ فًِ مَعْنًى خَارِجٍ زَابِدٍ لا فًِ صُلْبِ الْعَقْدِ  حَّ  " وَلا فًِ شَرَابِطِ الصِّ
 (6/108),مرجع سابق , الهداٌة بهامش فتح القدٌر: انظر

فإن لم ٌكن  :  وهل ٌثبت للمشتري الخٌار إذا علم؟ ٌنظر فٌه":البٌان  قال صاحب ()
فلب خٌار للمشتري؛ لأنه لم ٌوجد من جهة البابع .. النجش بمواطأة من البابع

فهل ٌثبت للمشتري الخٌار؟ فٌه .. تدلٌس, وإن كان النجش بمواطأة من البابع
ٌثبت له الخٌار؛ لأن ذلك تدلٌس من جهة : قال أبو إسحاق : [أولهما] : وجهان

لا ٌثبت له الخٌار, وهو ظاهر النص؛ لأنه لٌس : والثانً . البابع, فأشبه التصرٌة
 وذلك لا ٌثبت الخٌار؛ لأن التفرٌط جاء من قبل "347"فٌه أكثر من الؽبن, 

أعُطٌت بهذه : المشتري, حٌث اشترى ما لا ٌعرؾ قٌمته, فأمّا إذا قال البابع
فإن .. السلعة كذا, فصدّقه المشتري, فاشتراها بذلك, ثم بان أنه كاذب فً ذلك

مرجع سابق  , فً مذهب الشافعً للعمرانًالبٌانصاحب : انظر . "البٌع صحٌح
(5/345.) 
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وعلٌه جماهٌر ,وهو المذهب,بٌع النجش صحٌح ": قال صاحب الإنصاؾ ()

قَعُ لازِمًا .....الأصحاب ٌَ رِ رِضًا,  وَعَنْهُ   ٌْ . " فَلب فَسْخَ مِنْ ؼَ
 (4/395)مرجع سابق  ,للمرداويالإنصاؾ :  انظر



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (498)
 

: الأدلة 
 شأن بٌع النج استدل أصحاب القول الأول  القابل :أدلة القول الأول 

. والمعقول, بالقٌاس ,  الخٌار للمشتري وٌثبت, صحٌح نافذ
:  على أمرٌن  استدل أصحاب هذا القول بالقٌاس :القٌاس: أولا 

 :بالقٌاس على المصراة  :الأمر الأول 
على المصراة , لما ورد قٌاس ثبوت الخٌار فً النجش  :وجه القٌاس 
 مَنِ اشْتَرَى " :قال رسول الله:  قال -  رضً الله عنه-عن ابن مسعود

هَا رُدَّ ,شَاةً مُحَفَّلَةً فَرَدَّ ٌَ وهذا ٌدل على ثبوت  ."()مِنْ تَمْرٍ  مَعَهَا صَاعًا  فَلْ

 .ولا فرق ,  فكذا هنا العٌب والرد به ؛
 فً تؽرٌرال  نوقش هذا الدلٌل بأنه قٌاس مع الفارق ؛ لأن:المناقشة 

. ()فافترقا  , عنه خارج وهذا,  المبٌع ذات فً التصرٌة 
:  تلقً الركبانالقٌاس على :الأمر الثانً  
الخٌار إذا القٌاس على تلقً الركبان حٌث جعل رسول    :وجه القٌاس 

وكذا هنا . وإثبات للخٌار,وفً هذا تصحٌح للعقد أتى السوق,
. ولا فرق , 

ا  ًٌ  : استدل أصحاب هذا القول بالمعقول بأمرٌن :المعقول : ثان
 ٌقتض فلم ,الخداع قصد وهو,  للبٌع مفارق أمر إلى عابد النهً -ٔ

. ()الفساد
 لحق بل ؛كالحال فً الربا الله, لحق فٌه النهً ٌكن لمالنجش  -ٕ

 صحٌحًا الشارع ٌجعله لم ,الآدمً لحق النهً كان ولما الآدمً ؛
 فإن, الخٌار على وسلطه المظلوم حق أثبت بل كالحلبل؛ لازمًا
 رد شاء إن النجش مع فالمشتري,فسخ شاء وإن,أمضى شاء

 علم إذا به رضً شاء وإن,مقصوده بهذا فحصل,  المبٌع
 .()بالنجش

                                                           

 ٌحفل لا أن للبابع النهً: باب ,البٌوع: كتاب. مرجع سابق , أخرجه البخاري()

  .(755/ 2), 2042: حدٌث, محفلة وكل,والؽنم,والبقر ,الإبل
 .مطبعة الحلبً :ط,(224/ 2),البجٌرمً على المنهج,  حاشٌة البجٌرمً:انظر()

 -دار الحدٌث: ط, (23/ 2),للصنعانً, سبل السلبم:  انظر()

 مكتبة الشحود : ط,(197)الحسبة لابن تٌمٌة : انظر()
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 شأن بٌع النجاستدل أصحاب القول  الثانً القابل : أدلة القول الثانً  
 فً الأحادٌث ش وقد نهً عن النج,النهً ٌقتضً الفسادبأن ,  باطل

 .فدل ذلك على البطلبن , الصحٌحة
: نوقش هذا الدلٌل من وجوه : المناقشة

والصحٌح  , بل هً مختلؾ فٌها ,هذه القاعدة لٌست مسلمة :الوجه الأول 
 ٌقوم أن إلا فساده على ٌدل لا,  العقد عن  النهً مطلق نأ

 . () ٌدل على البطلبندلٌل
 ولا,  لذاته لٌس أي خارجً, لأمر عنه النهً ورد ما :الوجه الثانً 

كما هو , خارجً لأمر وإنما,عنه ٌنفك لا ملبزم لوصؾ
  لأن.الفساد ٌقتضً لا فهذا,الخداع  قصد  وهو,الحال هنا 

 .()فٌه ٌؤثر فلم العقد, ؼٌر إلى عاد النهً
 حق قبٌل من المعاملبت من كان ما  إلاالنهً ٌقتضً الفساد :الوجه الثالث 

 كما الحق صاحب إجازة على موقوؾ    فهذا ,الآدمً
 .()تقدم

أن البٌع صحٌح  استدل أصحاب القول الثالث القابل : أدلة القول الثالث
 من التفرٌطبأن   الطرفٌنىمن ؼٌر رضفلب فسخ , لازم 

 ٌحتط ولم , الناجشبقول اؼتر حٌثة المشتري جه
. ()الخبرة أهل ثقات عن بالبحث

 ,مل أو التفوٌض لمن ٌحسن البٌعتأه الكترنوقش هذا الدلٌل بأن : المناقشة
! لا ٌعنً جواز خداعه وؼشه 

 شأن بٌع النجالراجح ــ والله أعلم ـ هو القول الأول القابل  :الترجٌح 
 , لقوة أدلته , وسلبمتها من الخٌار للمشتري وٌثبت, صحٌح نافذ

المعارضة , وضعؾ أدلة المخالفٌن من حٌث الدلالة , وعدم صمودها 
. أمام المناقشة والترجٌح 

 : على ما تقدمءبناو
                                                           

 الكتب دار: ط ,(97 ) , للعلببً الفساد ٌقتضً النهً أن فً المراد تحقٌق :انظر()

 .الكوٌت – الثقافٌة
- العلمٌة الكتب دار :ط,(14/ 2 ),لابن قدامة ,  الكافً فً فقه الإمام أحمد:انظر()

 .بٌروت
 دار: ط ,(409 ),  للجٌزانً والجماعة السنة أهل عند الفقه أصول معالم: انظر()

 .الجوزي ابن
 .بٌروت -الفكر  دار:ط, (225/ 8 ), للرافعً,فتح العزٌز بشرح الوجٌز : انظر()



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (500)
 

فإن المخدوع بإحدى طرق التلبعب المذكورة فً البحث ٌصح شراؤه  
 .وٌثبت له مع ذلك الخٌار بٌن الفسخ والإمضاء,للورقة المالٌة  أو بٌعه

وهو ما اتخذته , ولا مانع من الأخذ بالقول بالبطلبن فً حالة المخالفة 
العملٌات التً عقدت على السهم محل  إلؽاء جمٌعبعض الأنظمة من 

وما ٌترتب على ذلك , نهاٌتها  ة من تارٌخ بداٌة المخالفة إلى تارٌخؾخالمال
. ()رمن آثا

والٌوم أصبح ضبط المعاملبت التً جرت على سهم من الأسهم فً 
محددة من السهولة بمكان, وعلٌه ٌسهل إبطالها, وإرجاع الأمر  توارٌخ

قبل سلسلة التلبعبات والمخادعة, التً قام بها  على ما كان علٌه
. المضاربون

الحال إٌقاع العقوبات المقررة فً النظام على  وهذا لا ٌمنع بطبٌعة
الممارسات مع إلؽاء العملٌات التً  فٌن لردعهم عن هذهلخامهؤلاء ال

. استخدمها المضاربون المتلبعبون على ما سبق

                                                           

, مرجع سابق , المضاربة والتلبعب بالأسعار فً سوق الأوراق المالٌة: انظر()

(1937) 
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المطلب الثانً 
 إذا  كان التلبعب  ,  الأوراق المالٌةفً بورصة    الفقهٌة للتلبعبراثالآ

 (الوسٌط المضارب  ) من ؼٌر مالك السهم
 

: تمهٌد
هو باذل العمل ,  الأوراق المالٌة المقصود بالوسٌط المضارب فً سوق

 .()ةفً إدارة المحفظة أو الأسهم مقابل أجر
إدارة أموال كبار المتداولٌن, وٌتولى بنفسه مع طاقمه ب فهو ٌقوم 

 عملٌة المضاربة والتداول, إما عبر محافظ ملبكّ   والفنً,,الإداري
فٌقوم هو بالخداع والتموٌه والتلبعب , الأسهم, وإما عبر محفظته 

, أو بعلمهم فً  أو بنشر الشابعات من ؼٌر علم ملبكّ الأسهم, بالأسعار 
 .أحٌانٍ قلٌلة

, فهل   فإذا ؼرّ الوسٌط المضارب, جمهورَ المتعاملٌن فً أسواق المال
 ٌثبت لهم الخٌار؟

 وأ, , إما أن ٌكون التلبعب بعلم رب المال ٌن لا ٌخلو الأمر من حال
  .() بؽٌر علمه

. إذا كان بعلم مالك السهم :الحالة الأولى 
 جمهورَ المتداولٌن,  -بأي نوع من أنواع التؽرٌر- إذا ؼرّ الوسٌط 

. هئوكان ذلك بعلم مالك السهم ورضاه وتواط
وهو - على مالك السهم نفسه وهل ٌرجعون ؟ أمفهل ٌثبت لهم الخٌار

؟ على الوسٌط أم  –صاحب المحفظة التً تمّ فٌها التلبعب 
 لعدم نظرًا عنه, للضرر دفعًا؛  العقد فسخ خٌار حقٌثبت للمخدوع 

ٌُشْتَرَطُ و, بسبب التؽرٌر رضاه, تحقق أن ٌكون  لثبوت الخٌار للمخدوع  
 . عند التعاقد التؽرٌرجاهلب بوقوعه فً 

 ؛ فلب خٌار له,وأقدم على التعاقد,  والتؽرٌر أما إذا كان عالمًا بالؽبن
ا, لأنه أتً من قبل نفسه  ًٌ  .()فكأنه أسقط حقه راض

                                                           

 الأطرم, صالح بن الرحمن لعبد,المالٌة المعاملبت فً التجارٌة لوساطةا: انظر()

 الرٌاض, - إشبٌلٌا درا - والإعلبم الدراسات مركز: ط , (137ص)
 .م1995 - هـ1416 الأولى الطبعة 

عبدالله بن ناصر / د, التؽرٌر فً المضاربات فً بورصة الأوراق المالٌة : انظر()

 .مرجع سابق , (59 ):ص, السلمً 



 

وسبل معالجتها  ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة  عن  الفقهٌة الناجمةراثالآ (502)
 

وهو - على مالك السهم نفسهولكن فً مسألتنا هل ٌرجع المخدوع 
؟ على الوسٌط أم  –صاحب المحفظة التً تمّ فٌها التلبعب 

ٌُعرؾ فً الفقه الإسلبمً - الوسٌط : الجواب عن هذا التساؤل  وهو ما 
وٌبقى الأمر فً ,  بتلبعبه خابن للؤمانة- السمسار  أٌضًاله وٌقال, بالدلال

 . إذا رأى ذلك حفاظًا على الصالح العام  ؛عقوبته التعزٌرٌة من ولً الأمر
لِ  ٌجوز لا " : - رحمه الله  – ٌقول شٌخ الإسلبم ابن تٌمٌة  لاَّ  الذي- لِلدَّ

 ؛ البابع علم بؽٌر ٌزٌد لمن شرٌكًا ٌكون أن - المناداة فً البابع وكٌل هو
  .....للبابع خٌانة وهذا . المعنى فً وٌشتري ,ٌزٌد الذي هو ٌكون هذا فإن

فإنهم ٌستحقون التعزٌر البلٌػ الذي ٌردعهم ؛ وإذا تواطأ جماعة على ذلك 
 ومن تعزٌرهم أن ٌمنعوا , وأمثالهم عن مثل هذه الخٌانة 

 . "()والله أعلم. من المناداة, حتى تظهر توبتهم

رْجِعُ  ٌَ وهو صاحب - جمهورُ المتداولٌن على مالك السهم نفسه وَ
. بالضمان  - المحفظة التً تمّ فٌها التلبعب

إن للمشتري الرد بخٌار " : - رحمه الله  –  ابن عابدٌن الحنفً ٌقول

 .() "الؽبن الفاحش بتؽرٌر الدلال
 وإذا اشترى رجل من ":  - رحمه الله  –ابن فرحون المالكً وٌقول 

, فلب عهدة  , أو ظهر بها عٌب السمسار سلعة, فاستحقت من ٌد المشتري
 فإن لم ٌعرؾ كانت مصٌبة على  ؛هابِّ على السمسار, والتِّباعة على ر

.  "()المشتري

 : على ما تقدمءبناو

                                                                                                                                          

 .  دار الكتاب الإسلبمً: ط(,169/ 7)البحر الرابق شرح كنز الدقابق  :انظر()

,  بٌروت -دار الكتب العلمٌة: ط,  (333/ 4), للقرافً الذخٌرة 
 .دار الفكر: ط,(120/ 3)حاشٌة الجمل  . م2001-  هـ1422-الطبعة الأولى
 (211/ 3)مرجع سابق ,كشاؾ القناع 

 الملك مجمع: ط,(305/ 29 ),لشٌخ الإسلبم ابن تٌمٌة , مجموع الفتاوى:  انظر()

 .السعودٌة العربٌة المملكة -النبوٌة المدٌنة الشرٌؾ, المصحؾ لطباعة فهد
دار :ط,(1/174 ) لابن عابدٌن العقود الدرٌة فً تنقٌح الفتاوى الحامدٌة: انظر( )

. المعرفة
: ط,(204-2/203)تبصرة الحكام فً أصول الأقضٌة ومناهج الأحكام :  انظر()

.  بٌروت –دار الكتب العلمٌة 



 

(503)   مجلة الشرٌعة والقانون ً(1437ـــ 2016)العدد الواحد والثلبثون المجلد الثان  
 

ط)أن للمؽرور الخٌار على مالك السهم   ولا عهدة على الوسٌط (الموسِّ
إذا عجز عن ردّ ما ؼُبن فٌه ,  إلا أن المؽرور فً شراء أو بٌع السهم ,

. على مالك السهم
معه بٌن ؛ أو لأن المضارب ٌختلؾ مالك السهم  ,  إما لعدم معرفته

 فإنه ٌرجع على الوسٌط ؛ وٌصعب بالتحدٌد معرفة ذلك ,فترة وأخرى
المضارب الذي تلبعب وؼرّر بالأسعار, وٌتحمل معرّة تلبعبه 

 .()وخداعه
. علم مالك السهمؼٌر إذا كان ب :الحالة الثانٌة 

 جمهورَ المتداولٌن,  -بأي نوع من أنواع التؽرٌر- إذا ؼرّ الوسٌط 
والقواعد , فلؤقرب إلى  المبادئ العامة , علم مالك السهمؼٌر وكان ذلك ب

 لأن الوسٌط ٌشبه الدلال فً  ؛ الوسٌطأن المؽرور ٌرجع على,  الفقهٌة
ومن المعروؾ فقهًا أن ٌد , حٌث أذن المالك لهما بالبٌع, الفقه الإسلبمً 
. الدلال ٌد أمانة 

ٌدَ المالك فً حٌازة  خَلَفَتْ الٌد التً:  وٌد الأمانة كما عرفها الفقهاء
ملكه, وتصرفت فٌه عن ولاٌة شرعٌة فً تلك الحٌازة, ولم ٌدل دلٌل على 

 ( ).ضمان صاحبها ألا أن تتعدى

. فٌجب علٌه الضمان ,ولا شك أن الوسٌط فً مسألتنا قد فرط وتعدى 
لُ  كَانَ  فَإنِْ  " : - رحمه الله  –ٌقول شٌخ الإسلبم ابن تٌمٌة  لاَّ طَ  الدَّ  ,فَرَّ

ثُ  ٌْ انتهى كرمه  . ()" ضَمِنَ  عُرْفًا وَلَا  , لَفْظًا فٌِهِ  ٌُؤْذَنْ  لمَْ  مَا فَعَلَ  بِحَ

ر به على الوسٌط فٌرجع على , إلا إن عجز المؽرور فً ردّ ما ؼرِّ
كما أنه , فحقوق السهم وتبعاته ترجع إلٌه , المالك؛ لأن الأسهم أسهمه 

فالوسٌط , ٌعرؾلا  وترك التفوٌض إلى من , ملتأفرط فً ترك ال
وفً , فكصدوره من المالك , وما ٌصدر منه, ٌتصرؾ بالنٌابة عن مالكه 

                                                           

عبدالله بن ناصر / د, التؽرٌر فً المضاربات فً بورصة الأوراق المالٌة : انظر()

 .مرجع سابق , (59 ):ص, السلمً 
 الأوقاؾ وزارة: ط , (323/ 2 ), للزركشً المنثور فً القواعد الفقهٌة:  انظر()

 م1985 - هـ1405 الثانٌة,: الطبعة , الكوٌتٌة
 ابن دار: ط,343: ص, لشٌخ الإسلبم ابن تٌمٌةمختصر الفتاوى المصرٌة: انظر()

 السعودٌة - الدمام - القٌم
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هذه الحالة لمالك السهم فً حال الضمان  أن ٌرجع على الوسٌط 
. المضارب 
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المبحث الثالث 
 , الأوراق المالٌة الاقتصادٌة الناجمة عن التلبعب فً بورصة راثالآ

وكٌفٌة معالجتها  
تتمتع الأسواق المالٌة بأهمٌة اقتصادٌة كبرى سواء فً الاقتصاد 

نظرا لدورها الممٌز فً نقل رؤوس ؛المحلً أو الإقلٌمً أو الدولً 
الأموال, ولذا فإن هذه الأسواق تتأثر بشكل كبٌر بالأوضاع السٌاسٌة 

. والأمنٌة
وتوفٌر , تخفٌض تكالٌؾ التموٌل بالملكٌة: كما تتمٌز هذه الأسواق فً

وتسهٌل , وكذلك فً تقلٌل مخاطر الاستثمار المالً, السٌولة للمستثمرٌن
. خلق أدوات مالٌة تتجه إلٌها ادخارات الأفراد والمؤسسات فً المجتمع

 الدعابم المهمة لاقتصاد أحدسوق الأوراق المالٌة ومن ثَمَّ  ٌشكل  
 وبذلك ٌمكن دفع عملٌة النمو الاقتصادي عن طرٌق تحسٌن أداء ,السوق

 .  ونوعٌة الخدمات التً ٌقدمها,السوق المالً
وكفاءة السوق ,وتؤكد الأدلة الواقعٌة الخاصة بالعلبقة بٌن النمو الاقتصادي

المالً على الدور الاٌجابً الذي ٌمكن أن ٌقوم به السوق المالً فً عملٌة 
. التنمٌة الاقتصادٌة

إن نزاهة السوق المالٌة وعدالتها شرط ضروري؛ لقٌام السوق بالدور 
.  المتوقع منها فً مساندة الاقتصاد الحقٌقً

وبسبب ما ٌجري فٌه من مضاربات مالٌة , ولكن نشاط هذه الأسواق
التأثٌر : أسفر عن ظهور آثار سلبٌة على النشاط الاقتصادي كان أبرزها

. بسبب التلبعب , الضار على مستوٌات الأسعار
, المالٌة الأوراق قٌم عن للسوق الصحٌحة الإشارات فالتلبعب ٌعرقل

 القضاء ذلك ومعنى,الأموال وتوظٌؾ ,الموارد تخصٌص ومن ثَمَّ  ٌسًء
 .المالٌة الأوراق بورصة قٌام مقاصد من أهم مقصد على

 فً الثقة وٌفقدهم ,المتعاملٌن بجمهور الضرر كما أنه  ٌوقع
. على سوق الأوراق المالٌة  سلبًا الذي ٌؤثر الأمر,البورصة

ًٌّا  فً عرقلة  كما ٌلعب التلبعب فً سوق الأوراق المالٌة دورًا أساس
. وٌفقر الكثٌر ,ؼنى الؽنً فٌزٌد ,المجتمع فً الثروات و  الدخول توزٌع
, الزمن من قصٌرة لحظة فً أصحابها على ضاعت أموال من فكم

 .محتاجٌن وأقعدتهم
 من الألوؾ مبات ودخلت ,أسر وتشتت بٌوت انهارت ذلك وبسبب 

  .البلدان بعض فً الاجتماعً الضمان حلقة فً الأسر
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 التقلبات حدة كما ٌتسبب التلبعب فً سوق الأوراق المالٌة فً زٌادة 
 نطاق عند تقؾ لا ,وتشرد وكساد بطالة من عنها ٌنجم وما,الاقتصادٌة

 ().العالم بلبد كل كنظم أثرها ٌتسع بل ,ذلك فٌها حدث التً الدولة
تبٌن  فالبطالة تعتبر ظاهرة ذات أبعاد مختلفة,فهً ظاهرة اقتصادٌة 

كما تعتبر فً نفس الوقت ظاهرة ,وجود خلل فً النشاط الاقتصادي
. لما لها من آثار على تركٌبة المجتمع  اجتماعٌة

التحدٌات الكبرى التً تواجه البلدان العربٌة  تمثل أحدومن ثَمَّ فالبطالة 
والذي ٌعد التلبعب فً , لآثارها الاجتماعٌة والاقتصادٌة الخطٌرة

. البورصة أحد أسبابها 
 إن للتلبعب آثارًا اقتصادٌة واجتماعٌة سٌبة, فهو ٌحدث تذبذبًا

ا عنٌفًا فً الورقة المالٌة  ًٌ مما ٌعكس قٌمة صناعٌة للورقة ,اصطناع
 . المالٌة

وهو ٌنقل المتاجرة فً الأوراق المالٌة من مخاطرة مشروعة إلى 
. مقامرة تربح فٌه القلة ما تخسره الكثرة الكاثرة

وهو فوق كل هذا ٌسن سنة الجشع والطمع فً الربح السرٌع الذي 
. ٌفضً إلى السعً إلى البحث عن الربح على حساب الإضرار بالآخرٌن

 : ()وٌمكن معالجة هذه الآثار فً النقاط الآتٌة
فً معالجة مشكلة التلبعب « الوقاٌة خٌر من العلبج»اعتماد مبدأ  -ٔ

فً الأسواق المالٌة, وذلك من خلبل بحث أسباب التلبعب فً 
 .الأسواق المالٌة, ومعالجتها من جذورها

توعٌة المستثمرٌن بأسالٌب وصور التلبعب حتى ٌتسنى لهم توقً  -ٕ
 .الحذر من أن ٌقعوا فً شراك المتلبعبٌن

ول, اتطوٌر آلٌات ووسابل فعالة تضمن من جهة شفافٌة عالٌة للتد -ٖ
. كما تسمح بكشؾ أسالٌب وصور التلبعب

                                                           
بحث ,  (13:ص), شوقً أحمد دنٌا  / د, التلبعب فً الأسواق المالٌة : انظر()

فً دورته المنعقدة  فً مكة المكرمة فً الفترة , مقدم إلى مجمع الفقه الإسلبمً 
 م2010ممن دٌسمبر 19: الموافق / هـ 1432 محرم 23- 19

, سعد بوهراوة  / د, عرض تحلٌلً نقدي ,التلبعب فً الأسواق المالٌة : انظر()
فً دورته المنعقدة  فً مكة , بحث مقدم إلى مجمع الفقه الإسلبمً ,  (32:ص)

ممن دٌسمبر 19: الموافق / هـ 1432 محرم 23- 19المكرمة فً الفترة 
 م2010
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تطوٌر أطر قانونٌة فعالة تنظم أسواق الأوراق المالٌة على  -ٗ
 .المستوى المحلً, وتعصمه من اختراق المتلبعبٌن الدولٌٌن

سن قوانٌن صارمة تردع المتلبعبٌن من خلبل عقوبات تسلط  -٘
. علٌهم
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الخاتمة والتوصٌات 
: الخاتمة : أولا

على  , ـ سبحانه وتعالى ـأحمده , الحمد لله الذي بنعمته تتم الصالحات 
فلولاه ما ,بلوغ نهاٌتهوأشكره على , البحث توفٌقه بأن ٌسر لً إتمام هذا 

     كان لٌنتهً 
    

    
      [ 43: الأعراؾ ]  ,  ــوأسأله  

والذي لا ,  أن أكون قد وفقت فٌه لما ٌحبه وٌرضاه   ــسبحانه وتعالى
 فما كان فٌه من حق ,أزعم أنً قد أوفٌته حقه, ولكنه جهد المقل المقصر

وزلل فمنً ومن إ , وما كان فٌه من خط - عز وجل -وصواب فمن الله
-. ♀-ورسوله   الشٌطان, والله تعالى بريء منه

ٌِّن أن طبٌعة الموضوع اقتضت أن ٌسٌر البحث أود بادئ ذي بدء  أن أب
وقد تكامل , والآخر اقتصادي , فً اتجاهٌن متوازٌٌن أحدهما فقهً 

والاقتصادٌة الناجمة عن ,  الفقهٌة راثالآ )الاتجاهان معًا لٌسهما فً إنجاز 
 دراسة فقهٌة , وسبل معالجتها ,  الأوراق المالٌةالتلبعب فً بورصة 

.  ( اقتصادٌة مقارنة
وقد جرت العادة فً العرؾ العلمً أن ٌقؾ الباحث فً ختام بحثه على 

تعبر عن خلبصة هذه الدراسة , أهم النتابج التً توصل إلٌها أثناء بحثه 
 أرَُانًِ قد توصلت فً هذا البحثوامتثالًا لهذا العرؾ ,  التً قام ببحثها 

  :من أبرزها ما ٌلًوالتً  , نتابجال  أهم إلى

, تناول البحث جملة من مسابل التلبعب فً سوق الأوراق المالٌة   -ٔ
ثم , والتً تتعلق بمفهوم التلبعب  فً اللؽة والفقه والاقتصاد  

ثم التعرؾ على , الوقوؾ على مفهوم  المضاربة فً البورصة 
.وتعرٌؾ الأوراق المالٌة  ,ماهٌة البورصة

, كما تطرق البحث إلى حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة  -ٕ
وبعد استعراض أقوال الفقهاء المعاصرٌن  فً وذلك من خلبل 

, وذكر أدلتهم , حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة 
تبٌن للباحث ترجٌح القول القابل بجواز التعامل فً  , ومناقشتها 

وذلك لقوة أدلته , وسلبمتها من , بورصة الأوراق المالٌة
المعارضة, وضعؾ أدلة المخالفٌن من حٌث الدلالة , وبعضها من 

.حٌث الثبوت , وعدم صمودها أمام المناقشة والترجٌح 
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 الضوابط والمبادئ العامة للتعامل فً بورصة   ثم تناول البحث  -ٖ
من خلبل الضوابط العقدٌة , من منظور إسلبمً  الأوراق المالٌة

. والأخلبقٌة والاجتماعٌة والاقتصادٌة 
 إلى  صور التلبعب فً بورصة الأوراق كما تطرق البحث -ٗ

.المالٌة
وكٌفٌة , كما تناول البحث الآثار الفقهٌة والاقتصادٌة للتلبعب -٘

. معالجتها من الناحٌة الشرعٌة
ا  ًٌ : أهم التوصٌات : ثان
تُوصًِ الدراسة باتخاذ الإجراءات اللبزمة التً تكبح  -1

وفً الوقت نفسه أن , المضاربة المتطفلة وخاصة المؽررة
ٌصاحب هذه الإجراءات التً تتخذ لكبح التلبعب , اتخاذ 
إجراءات موازٌة لتشجٌع  المضاربة النافعة التً ٌقوم بها 

 . المطلعون
توعٌة المستثمرٌن بأسالٌب وصور التلبعب تُوصًِ الدراسة ب -2

حتى ٌتسنى لهم توقً الحذر من أن ٌقعوا فً شراك 
 .المتلبعبٌن

تطوٌر آلٌات ووسابل فعالة تضمن من جهة تُوصًِ الدراسة ب -3
ول, كما تسمح بكشؾ أسالٌب وصور اشفافٌة عالٌة للتد

 .التلبعب
تُوصًِ الدراسة بقٌام هٌبة السوق بمساندة من السوق المالٌة,  -4

وخاصة ,بتنفٌذ حملة توعٌة موجهة لجمٌع أطراؾ السوق
شركات الوساطة, تبٌن إجراءات الرقابة على السوق, وكٌفٌة 

اكتشاؾ حالات التلبعب, وآلٌات التبلٌػ عنها للجهات ذات 
وٌتوقع أن تؤدي هذه الحملة إلى زٌادة انضباطٌة . العلبقة
والتزام الأطراؾ بأنظمة السوق, وتفعٌل دورهم ,السوق

 .الوقابً فً منع حدوث حالات التلبعب
 

هذا ما تيسر لي تدوينه في هذه الدراسة المتعلقة  
 والاقتصادية الناجمة عن التلاعب في بورصة ,  الفقهية راثالآ)بــــــ 

   (دراسة فقهية اقتصادية مقارنة, وسبل معالجتها , الأوراق المالية
وإن كانت الأخرى ,فللَِّه الحمد والمنَّة , فإن كنت قد وُفِّقت في ذلك

 أن يجعل عملي –سبحانه وتعالى -  اّللّ العليَّ العظيم  وأسأله  رفأستغف
. وأن ينفع به , هذا خالصًا لوجهه الكريم 
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. وصلَّى اّللّ على خير خلقه محمد وعلى آله وصحبه أجمعين 
وآخر دعوانا أن الحمد لّلّ ربِّ العالمين 
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فهرس المراجع والمصادر 
 . القرآن الكرٌم: أولًا 
ا  ًٌ   :كتب التفسٌر وعلومه: ثان

 أبً بن أحمد بن محمد الله عبد يأبللئمام : الجامع لأحكام القرآن -ٔ
, القرطبً الدٌن شمس ,الخزرجً الأنصاري فرح بن بكر

بٌروت, الطبعة - دار الكتب العلمٌة: ط, هـ671 : سنة المتوفى
  . هـ1408الأولى 

 : كتب السنة: ثالثًا
أبً عبد الله  محمد بن ٌزٌد القز وٌنً : سنن ابن ماجه للئمام  -ٕ

دار إحٌاء الكتب العلمٌة لصاحبها فٌصل , هـ 273المتوفى سنة 
ورقم كتبه وأبوابه , حقق نصوصه , عٌسى البابً الحلبً  

.وعلَّق علٌه  محمد فؤاد عبد الباقً , وأحادٌثه 
  بن الحسٌن بن أحمدللئمام  أبً بكر :   السنن الكبرى للبٌهقً -ٖ

 الجوهر ذٌله وفً,  هـــ 458: المتوفى سنة , البٌهقً علً
 الكابنة النظامٌة المعارؾ دابرة مجلس,  لابن التركمانً النقً

 . هـ 1344الطبعة الأولى  ,  آباد حٌدر ببلدة الهند فً
  بن الحسٌن بن أحمدللئمام  أبً بكر : شعب الإٌمان للبٌهقً  -ٗ

كتبة الرشد للنشر م, هـــ 458المتوفى سنة   , البٌهقً علً
 والتوزٌع 

بالتعاون مع الدار السلفٌة ببومباي بالهند, الطبعة ـ بالرٌاض ـ 
وخرج  , وراجع نصوصه  حققه,  م 2003/ هـ1423الأولى  
. عبد العلً عبد الحمٌد حامد/د: أحادٌثه 

ن إسماعٌل بن  أبً عبد الله محمد  بللئمام: صحٌح البخاري  -٘
 ابن دار: ط, هـ 256 المتوفى سنة إبراهٌم بن المؽٌرة البخاري

. بٌروت - الٌمامة كثٌر,
للئمام  أبً الحسن  مسلم بن الحجاج القشٌري  : صحٌح مسلم  -ٙ

 ـ الجٌل دار: : ط, هــــ 261المتوفى سنة  , النٌسابوري
.بٌروت

محمد بن : للئمام  أبً عبد الله :  على الصحٌحٌن المستدرك -٧
ومعه , هـــ 405المتوفى سنة , عبد الله الحاكم  النٌسابوري 
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الطبعة - لبنان - بٌروت - دار الكتب العلمٌة ,  تعلٌقات الذهبً 
عبد القادر  مصطفى: ,تحقٌق م1990 – هـ1411الأولى , 

 .عطا , ومعه تعلٌقات الذهبً فً التلخٌص
 للترجمة ةالمؤسسة الوطنً: ط, للمارزيمسلم بفوابد المعلم -8

.  بٌت الحكمة –والتحقٌق والدراسات 
 :وشروح السنة , كتب التخرٌج : رابعًا

للئمام  :سبل السلبم شرح بلوغ المرام من جمع أدلة الأحكام   -٩
المتوفى سنة , محمد بن إسماعٌل  الأمٌر الٌمنً الصنعانً 

: تحقٌق,  م 1994 ـ القاهرة ـ مصر دار الحدٌث ـ, هــــ 1182
.عصام السٌد الصبابطً

للئمام الحافظ  زٌن الدٌن  :طرح التثرٌب  فً شرح التقرٌب  -ٓٔ
المتوفى سنة , المعروؾ بالعراقً , عبد الرحٌم بن الحسٌن 

.بٌروت ـ لبنان ـ  دار الفكر العربً ــ, هــــــ806
:   الأوطار من أحادٌث سٌد الأخٌار  شرح منتقى الأخٌار نٌل -ٔٔ

, المعروؾ بالشوكانً , للئمام  محمد بن علً بن محمد 
.دار التراث ـ القاهرة ـ مصر , هـ 1255المتوفى سنة 
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 : كتب اللؽة والمعاجم: خامسًا
أحمد مختار عبد الحمٌد عمر / معجم اللؽة العربٌة المعاصرة  د -ٕٔ

. م2008-  هـ 1429الأولى, : الطبعة, عالم الكتب : ط
 : كتب الفقه: سادسًا 

: الفقه الحنفً -  أ
للعلبمة  ابن نجٌم  زٌن الدٌن :  الرابق شرح كنز الدقابق البحر -ٖٔ

دار , هــــ 97 0المتوفى سنة , بن إبراهٌم بن محمد بن بكر 
.لبنان - بٌروت- الكتاب الإسلبمً

للئمام  علبء الدٌن أبً بكر : بدابع الصنابع فً ترتٌب الشرابع  -ٗٔ
دار , هــــ 587المتوفى سنة ,  أحمد الكاسانً  بن مسعود بن

.الكتب العلمٌة ــ بٌروت ـ لبنان
المتوفى سنة , للئمام  بدر الدٌن العٌنً : البناٌة فً شرح الهداٌة -٘ٔ

دار الفكر ـ بٌروت ـ لبنان ـ الطبعة الثانٌة  ,  هــ855
.م 1990/هــ1411

للئمام  فخر الدٌن  عثمان بن : تبٌٌن الحقابق شرح كنز الدقابق  -ٙٔ
,  دار الكتاب الإسلبمً, هـــــ 743المتوفى سنة , علً الزٌلعً 

.الطبعة الثانٌة ــ بٌروت ــ لبنان 
للئمام أبً بكر بن علً بن محمد الحدادي : الجوهرة النٌرة  -٧ٔ

– القاهرة - المطبعة الخٌرٌة ,  هـ 800المتوفى سنة  ,العبادي
.هـ1322:الطبعة الأولى- مصر

بٌروت - دار الفكر : ط, حاشٌة سعدي جلبً بهامش فتح القدٌر  -8ٔ
. ــ لبنان 

مرقَنْدِي الدٌّن علبءللئمام :  الفقهاءتحفة -٩ٔ  539المتوفى سنة  السَّ
 .لبنان– دار الكتب العلمٌة, بٌروت : ط ,هـ

وبهامشه رد  ,  للحصكفً :  المختار شرح تنوٌر الأبصارالدر -ٕٓ
هـ , 1421دار الفكر للطباعة والنشر , المحتار لابن عابدٌن 

.م 2000
رد المحتار على الدر المختار فً شرح تنوٌر الأبصار  -ٕٔ

محمد أمٌن بن : للعلبمة  ,  "حاشٌة ابن عابدٌن "المعروؾ بـ

 دار .هـــ 1252: المتوفى , المشهور بابن عابدٌن , عمر 
.م 2000هـ , 1421الفكر للطباعة والنشر 
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محمد بن : أكمل الدٌن : للئمام :  العناٌة على الهداٌة شرح -ٕٕ
بهامش شرح فتح القدٌر , هـ 786: المتوفى , محمود البابرتً 

.ــ دار الفكر ــ بٌروت ـ لبنان 
محمد بن عبد الواحد : كمال الدٌن :للئمام:  فتح القدٌر شرح -ٖٕ

, المعروؾ بابن الهمام الحنفً ,  ثم السكندري , السٌواسً 
.بٌروت ــ لبنان - دار الفكر , هـ 681: المتوفى 

محمد بن أحمد بن أبً : أبً بكر : لشمس الأبمة : المبسوط -ٕٗ
دار المعرفة , هــ 483: المتوفى ,   الملقب بالسرخسً , سهل 

.ـ بٌروت ـ لبنان ـ 
, أبو محمد ؼانم  بن محمد  البؽدادي : مجمع الضمانات  -ٕ٘

.هـ  دار الكتاب الإسلبمً ــ بٌروت ــ لبنان1030المتوفى سنة 
لشٌخ الإسلبم  برهان الدٌن   أبً : شرح بداٌة المبتديالهداٌة -ٕٙ

المرؼٌنانً  , الحسن علً بن أبً بكر  بن عبد الجلٌل الرشدانً 
 .مصر– القاهرة – مكتبة زهران,هـ 593المتوفى سنة 
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: الفقه المالكً - ب
للئمام  القاضً  أبً الولٌد محمد : ونهاٌة المقتصد المجتهدبداٌة  -٧ٕ

, بن أحمد بن محمد بن أحمد  بن رشد القرطبً الأندلسً 
 - الحدٌث دار,  هــ 595الشهٌر  بابن رشد الحفٌد المتوفى سنة 

.القاهرة
المعروؾ بحاشٌة الصاوي على , بلؽة السالك لأقرب المسالك  -8ٕ

الشهٌر , للئمام أحمد بن محمد  الخلوتً : الشرح الكبٌر  
دار المعرؾ ــ القاهرة ــ , هــ 1341المتوفى سنة , بالصاوي 

.مصر
للئمام  أبً عبد الله  محمد بن : التاج والإكلٌل لمختصر خلٌل  -٩ٕ

 دار الكتب العلمٌة , هـــــ 797المتوفى سنة , ٌوسؾ العبدري 
.ـ بٌروت ـ لبنان

محمد بن : للئمام  شمس : حاشٌة الدسوقً على الشرح الكبٌر  -ٖٓ
: ط, هـــــ  1230المتوفى سنة ,  أحمد بن عرفة الدسوقً 

حاشٌة . مصر_ إحٌاء الكتب العربٌة,عٌسى البابً الحلبً
علً : للعلبمة الشٌخ : العدوي على كفاٌة الطالب الربانً 

دار الفكر ـ , هـ 1189المتوفى سنة ,  الصعٌدي العدوي 
.م1994/ هــــ1414, بٌروت ـ لبنان ـ 

المتوفى ,   القرافً إدرٌس بن أحمد الدٌن شهابللئمام :الذخٌرة -ٖٔ
-الطبعة الأولى, بٌروت -دار الكتب العلمٌة: ط, هـ684سنة 

  . م2001-  هـ1422
للئمام أبً محمد : عِقد الجواهر الثمٌنة فً مذهب عالم المدٌنة  -ٕٖ

المتوفى سنة , جلبل الدٌن  بن نجم  بن شاس الجذامً السعدي 
.دار الؽرب الإسلبمً, هـ 616

للشٌخ  : الفواكه الدوانً على رسالة ابن أبً زٌد القٌروانً  -ٖٖ
المتوفى سنة  , أحمد بن ؼنٌم بن  سالم بن مهنا النفراوي 

/ هـ1415, دار الفكر ـ بٌروت ـ لبنان ـ , هـــــ 1225
.م1995

ٌوسؾ بن عبد : للئمام  أبً عمر  : فً فقه أهل المدٌنةالكافً  -ٖٗ
مكتبة , هـ 463المتوفى سنة ,  الله بن عبد البر  النمري 

المملكة العربٌة السعودٌة, الطبعة   -الرٌاض- الرٌاض الحدٌثة
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محمد محمد أصٌدولد مارٌك : م, تحقٌق1980م 1400 الثانٌة 
 .المورٌتانً

المتوفى سنة , للئمام  مالك بن أنس الأصبحً : المدونة الكبرى  -ٖ٘
الطبعة الأولى  , دار الكتب العلمٌة  ـ بٌروت ـ لبنان ـ , هـ 179

.م1995/هـ1415
للئمام القاصً عبد الوهاب : المعونة على مذهب عالم المدٌنة  -ٖٙ

 مكة -المكتبة التجارٌة: هـ ط422المتوفى سنة , البؽدادي 
.المكرمة

للئمام أبً عبد الله محمد :مواهب الجلٌل شرح مختصر خلٌل  -٧ٖ
 "بالحطاب "المعروؾ بـ,   بن محمد بن عبد الرحمن  الرعٌنً 

الطبعة , دار الفكر ـ بٌروت ـ لبنان ـ , هــــ954المتوفى سنة , 
.م 1992هــ 1412الثالثة  

 :الفقه الشافعً - ج
للئمام  أبً ٌحً  زكرٌا : أسنى المطالب شرح روض الطالب  -8ٖ

.   المكتبة الإسلبمٌة:ط, هــــــ 926المتوفى سنة , الأنصاري 
المتوفى  , لشافعً للئمام  أبً عبد الله محمد بن إدرٌس ا : الأم  -٩ٖ

.بٌروت – المعرفة  دار:ط , 150سنة 
 عمر بن محمد بن سلٌمانللئمام  : حاشٌة البجٌرمً على المنهج -ٓٗ

 ًّ رَمِ ٌْ  مطبعة : طهـ1221 ةالمتوفى سن,الشافعً المصري البُجَ
.الحلبً

 العجٌلً منصور بن عمر بن سلٌمانللئمام  : حاشٌة الجمل -ٔٗ
دار : ط ,هـ1204  ةالمتوفى سن,بالجمل المعروؾ الأزهري,

الفكر

 بن محمد بن محمد بن علًللئمام  أبً الحسن  : الحاوي الكبٌر  -ٕٗ
 سنة المتوفى , بالماوردي الشهٌر البؽدادي, البصري,  حبٌب
 م1994/ـ ه1414دار الكتب العلمٌة , الطبعة الأولى , ـ ه450

.
للئمام محًٌ الدٌن النووي : روضة الطالبٌن وعمدة المفتٌن  -ٖٗ

المكتب الإسلبمً ـ لبنان ـ بٌروت ـ , 676المتوفى سنة , 
. هـ 1405

-دار المنهاج:  فً مذهب الشافعً للعمرانً طالبٌانصاحب  -ٗٗ
. م2000-  هـ1421-الطبعة الأولى
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للئمام   : " بالشرح الكبٌر "المسمى بـــ , العزٌز شرح الوجٌز -٘ٗ

دار , هـ 623المتوفى سنة , أبً القاسم الرافعً القزوٌنً 
 هـ 1417 الطبعة الأولى- بٌروت- لبنان- الكتب العلمٌة

والشٌخ  عادل / الشٌخ علً محمد معوض : تحقٌق , م1997
.أحمد عبد الجواد 

الموجود  , للئمام عبد الكرٌم الرافعً,فتح العزٌز شرح الوجٌز -ٙٗ
.دار الفكر مع المجموع شرح المهذب,

 الله عبد بن الملك  عبدللئمام : المذهب دراٌة فً المطلب نهاٌة -٧ٗ
 الأولى,: الطبعة , المنهاج دار:   ط,الجوٌنً ٌوسؾ بن

.م2007-هـ1428
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: الفقه الحنبلً - د
للئمام  علبء الدٌن  : الإنصاؾ فً معرفة الراجح من الخلبؾ  -8ٗ

دار ,  هـ885المتوفى سنة , أبً الحسن بن سلٌمان المرداوي 
. إحٌاء التراث العربً 

 شرح منتهى "المسمى بـ , دقابق أولً النهى لشرح المنتهى -٩ٗ

, للشٌخ منصور بن ٌونس بن إدرٌس البهوتً : الإرادات 
 الطبعة -لبنان- بٌروت- عالم الكتاب , هـ1051المتوفى سنة 

.م1993/ هــ1214الأولى
للئمام  أبً عبد الله  شمس الدٌن محمد بن مفلح : الفروع  -ٓ٘

بٌروت -عالم الكتب العلمٌة , هــ 763المتوفى سنة , المقدسً 
.م1982/  هــ1405- لبنان– 

المتوفى , للئمام أبً محمد عبد الله بن قدامة المقدسً : الكافً  -ٔ٘
.بٌروت- العلمٌة الكتب دار :ط,هـ682سنة 

منصور بن ٌونس بن : للشٌخ  : كشاؾ القناع عن متن الإقناع  -ٕ٘
 , وعالم الكتب-دار الفكر: هـ 1051: المتوفى , إدرٌس البهوتً 

م1982-هـ1402
للشٌخ  مصطفى : مطالب أولً النهى فً شرح ؼاٌة المنتهى  -ٖ٘

المكتبة الإسلبمٌة ,  هـ1343المتوفى سنة ,السٌوطً الرحٌبانً 
.م 1994/ هــ1415: الطبعة الثانٌة , 

المسابل الفقهٌة من الرواٌتٌن والوجهٌن, للقاضً أبً ٌعلى  -ٗ٘
 الطبعة الأولى, -  الرٌا ض-مكتبة المعارؾ:  طالحنبلً, 

.هـ1405
وبهامشه الشرح , 630المتوفى سنة , للئمام ابن قدامة : المؽنً  -٘٘

الطبعة الأولى  - مصر- القاهرة- دار الحدٌث, الكبٌر 
/ محمد شرؾ الدٌن خطاب ـ د/ د:تحقٌق , م 1996/ هــ1416

.السٌد محمد السٌد
وبهامشه الشرح , 630المتوفى سنة , للئمام ابن قدامة : المؽنً  -ٙ٘

 القاهرة مكتبة:الكبٌر  ط
  :الفتاوىكتب  : بعًاسا

للعلبمة  محمد أمٌن : العقود الدرٌة فً تنقٌح الفتاوى الحامدٌة  -٧٘
, هـــ 1252 سنةالمتوفى , المشهور بابن عابدٌن , بن عمر 

. دار المعرفة ـ بٌروت ـ لبنان
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الفتاوى الخٌرٌة  لنفع البرٌة على مذهب الإمام أبً حنٌفة  -8٘
  سنةالمتوفى , للئمام  خٌر الدٌن الرملً :النعمان 
دار , بهامش العقود الدرٌة فً تنقٌح الفتاوى الحامدٌة,هــ1081

.المعرفة ـ بٌروت ـ لبنان 
تقً الدٌن  أحمد بن عبد الحلٌم : الفتاوى الكبرى لشٌخ الإسلبم  -٩٘

-بٌروت- دار الكتب العلمٌة ,هـ 728 سنةالمتوفى  ,بن تٌمٌة  
محمد عبد القادر : تحقٌق,م 1987/هـ 1408 , الطبعة الأولى

.مصطفى عبد القادر عطا -عطا
دار ,  للجنة علماء برباسة نظام الدٌن البلخً: الفتاوى الهندٌة  -ٓٙ

. لبنان الفكر ـ بٌروت ـ
تقً الدٌن  : الكبرى لشٌخ الإسلبم  مختصر الفتاوى المصرٌة -ٔٙ

 ابن دار: طهـ 728 سنةالمتوفى  ,أحمد بن عبد الحلٌم بن تٌمٌة
 السعودٌة - الدمام - القٌم

عبد الستار أبو /  جمع وتنسٌق د:فتاوى الهٌبة الشرعٌة للبركة  -ٕٙ
الطبعة , مجموعة دلة البركة , عز الدٌن خوجة/ ؼدة  ــــــــــ  أ

.هــــــ 1418الأولى 
:وقواعده , كتب أصول الفقه : ثامنًا 

للئمام أبً عبد الله زٌن : إعلبم الموقعٌن عن رب العالمٌن  -ٖٙ
, الشهٌر بابن القٌم الجوزٌة , الدٌن محمد بن أٌوب بن سعد 

.مصر – السعادة : ط, هـ751المتوفى سنة 
للئمام  أبً عبد الله  بدر الدٌن  : المنثور فً القواعد الفقهٌة -ٗٙ

المتوفى  , " لزركشًا"محمد بن بهادر بن عبد الله , الملقب بـ 

.وزارة الأوقاؾ الكوٌتٌة  ,هـ 794سنة 
 - دار الفكر: المدخل الفقهً العام للشٌخ مصطفى الزرقاء ط -٘ٙ

. م1967,  الطبعة التاسعة  - بٌروت
للئمام  أبً إسحاق  إبراهٌم بن : فً أصول الشرٌعة الموافقات  -ٙٙ

, هــــــ 790المتوفى سنة , موسى اللخمً  الؽرناطً المالكً 
 . م1997/ هـ1417  دار ابن عفان الطبعة الأولى: الناشر 

دار : ط,تبصرة الحكام فً أصول الأقضٌة ومناهج الأحكام -٧ٙ
.  بٌروت –الكتب العلمٌة 

 الكتب دار: ط, للعلببًالفساد ٌقتضً النهً أن فً المراد تحقٌق -8ٙ
.الكوٌت – الثقافٌة
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 حسٌن بن محمد:  ةمعالم أصول الفقه عند أهل السنة والجماع -٩ٙ
 1427الخامسة الطبعة, دار ابن الجوزي , الجٌزانً حسن بن
  .هـ
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والمعاصرة ـ بما فً ذلك كتب الاقتصاد التً , كتب الفقه العام  : عاشرًا 
 تناولت

:  الأحكام  الفقهٌة ـ             
مطبعة أنصار  أحكام المعاملبت الشرعٌة, للشٌخ علً الخفٌؾ -٧ٓ

. السنة المحمدٌّة
, سعد الدٌن مسعد هلبلً / د, وحلول إسلبمٌة , الأزمة المالٌة  -٧ٔ

. مصر –دار الجمهورٌة للصحافة : ط
قطب / د,الاستثمار أحكامه وضوابطه فً الفقه الإسلبمً  -٧ٕ

.الأردن – دار النفابس : ط,مصطفى سانو 
على / د,  المعاصرة  الفقهٌة والقضاٌا الإسلبمًلاقتصاد ا -٧ٖ

 الدوحة – ةدار الثقاؾ: ط   , السالوس

جامعة : ط,صالح المرزوقً / د, الشركات فً ضوء الإسلبم  -٧ٗ
.الإمام 

علً محً / د  ,بحث الأسواق المالٌة فً مٌزان الفقه الإسلبمً -٧٘
( 7)جلة مجمع الفقه الإسلبمً العدد م,  الدٌن القره داؼً 

المشروع : بحث الضوابط الشرعٌة للتعامل فى البورصة  -٧ٙ
.عطٌه فٌاض بدون دار نشر / د,والمنهً عنه شرعًا 

مجلة مجمع , وهبة الزحٌلً / د: بحث زكاة الأسهم والسندات  -٧٧
الرابع  : العدد ,  الفقه الإسلبمً

تقً الدٌن  أحمد بن عبد الحلٌم بن تٌمٌة  : الحسبة  لشٌخ الإسلبم  -٧8
مكتبة الشحود : ط ,هـ728 سنةالمتوفى  ,

تقً الدٌن  أحمد بن عبد :  لشٌخ الإسلبم , السٌاسٌة الشرعٌة -٧٩
. مكتبة ابن تٌمٌة: ط , هـ728 سنةالمتوفى  ,الحلٌم بن تٌمٌة  

دار :  الخٌاط طزعبد العزي/ الشركات فً الشرٌعة الإسلبمٌة د -8ٓ
.السلبم 

الصدٌق / د , يالؽرر وأثره فً العقود فً الفقه الإسلبم -8ٔ
دلة البركة : ط, الضرٌر

كنوز : عبد الله ناصر السلمً  ط/  د, الؽش وأثره فً العقود -8ٕ
.هـ1425,الطبعة الأولى , اشبٌلٌا 

محمد / د, والاقتصادٌة  المالٌة وفلسفته الإسلبمًالمجتمع   -8ٖ
.القاهرة - م1980 , يمكتبة الخانج:  طصادق العفٌفى
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حسن عبد الله / د , المعاصرة وتطبٌقاتها الشرعٌة المضاربة -8ٗ
 بالبنك والتدرٌب للبحوث الإسلبمً المعهد: ط , الأمٌن 

م 1993 عام , ثانٌة طبعة -  جدة- للتنمٌة الإسلبمً
دار الفكر : وهبة الزحٌلً ط/ د: المعاملبت المالٌة المعاصرة  -8٘

.  الطبعة الأولى –بٌروت - المعاصر 
8ٙ-  صالح ,الممارسات ؼٌر المشروعة فً بورصة الأوراق المالٌة

.دار النهضة العربٌة : البربري  ط 
وزارة الأوقاؾ :  ط الموسوعة الفقهٌة وزارة الأوقاؾ الكوٌتٌة -8٧

.صدرت فً سنوات متعددة- , الكوٌتٌة 
بحوث فً الاقتصاد الإسلبمً الشٌخ عبد الله بن منٌع  ط  -88

.المكتب الإسلبمً :
 –دار القلم : ط,  ٌوسؾ كمال محمد/ود, فقه الاقتصاد الإسلبم -8٩

.دمشق 
:كتب الاقتصاد والتجارة  : الحادي عشر 

منشأة : منٌر هندي ط, الأوراق المالٌة وأسواق المال  -٩ٓ
.  م1992,المعارؾ

بحث مقدم , شوقً أحمد دنٌا  / د, التلبعب فً الأسواق المالٌة  -٩ٔ
فً دورته المنعقدة  فً مكة , إلى مجمع الفقه الإسلبمً 

: الموافق / هـ 1432 محرم 23- 19المكرمة فً الفترة 
م2010ممن دٌسمبر 19

, عبد الله بن محمد العمرانً / د, التلبعب فً الأسواق المالٌة  -٩ٕ
فً دورته المنعقدة  فً , بحث مقدم إلى مجمع الفقه الإسلبمً 

: الموافق / هـ 1432 محرم 23- 19مكة المكرمة فً الفترة 
م2010ممن دٌسمبر 19

سعد / د, عرض تحلٌلً نقدي ,التلبعب فً الأسواق المالٌة  -٩ٖ
فً دورته , بوهراوة  بحث مقدم إلى مجمع الفقه الإسلبمً 

/ هـ 1432 محرم 23- 19المنعقدة  فً مكة المكرمة فً الفترة 
م2010ممن دٌسمبر 19: الموافق 

محمد بن . د, البعد الاقتصادي : التلبعب فً الأسواق المالٌة -٩ٗ
المضاربة : ورقة عمل مقدمة فً ندوة,إبراهٌم السحٌبانً  

الأبعاد الاقتصادٌة والقانونٌة : والتلبعب فً الأسواق المالٌة
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والشرعٌة الهٌبة الإسلبمٌة العالمٌة للبقتصاد والتموٌل الرٌاض, 
(م2008 مارس 5الموافق )هـ 1429 صفر 27الأربعاء 

دار الفكر : ط , علً حسن ٌونس /  د, الشركات التجارٌة  -٩٘
. العربً 

 صالح بن الرحمن لعبد,المالٌة المعاملبت فً التجارٌة لوساطةا -٩ٙ
 الرٌاض, - إشبٌلٌا درا - والإعلبم الدراسات مركز:  طالأطرم
.م1995 - هـ1416 الأولى الطبعة
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  : كتب عامة: الثانً عشر 
 – بٌروت الجٌل, دار:  طالدهلوي الله ولً للشاه حجة الله البالؽة -٩٧

.لبنان
-الطبعة الثانٌة- مؤسسة قرطبة للسفارٌنًؼذاء الألباب -٩8

  .م1993-هـ1414
 :الموسوعات والمجلبت: الثالث عشر 

          مجلة أبحاث الاقتصاد الإسلبمً جامعة الملك عبد  -٩٩
 (1)العزٌز  العدد 

:  نجٌب هواوٌنً ,ط: المجلة العدلٌة وشرحها للؤتاسً تحقٌق  -ٓٓٔ
كارخانة تجارب كتب  

.183مجلة النور التابعة لبٌت التموٌل الكوٌتً ع  -ٔٓٔ
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 فهرس المىضىعات

 439 :خطة البحث

 440 الفصل الأول

 440 التعرٌؾ بمصطلحات البحث

 440 المبحث الأول

 440 والاقتصادي, تعرٌؾ التلبعب فً اللؽة والاصطلبح  الفقهً 

 440 : اللؽة فً التلبعب :أولاً 

ا ًٌ  440 : الفقهً الاصطلبح فً التلبعب :ثان

 442 : المعاصر المالً الاصطلبح فً التلبعب :ثالثًا

 443 المبحث الثانً

 443 تعرٌؾ المضاربة فً الأوراق المالٌة

 446 المبحث الثالث

 446 تعرٌؾ بورصة الأوراق المالٌة

 446 الأول المطلب

 446 البورصة تعرٌؾ

 447 الثانً المطلب

 447 المالٌة الأوراق تعرٌؾ

 ٌمنح للتداول, قابل مالً صك"هو و سند جمع : السندات : أولًا 

 القرض, مبلػ استعادة وٌخوله أقرضها, التً المبالػ لقاء للمكتتب

 ."أجله بحلول وذلك المستحقة, الفوابد على علبوة

448 

 448 (القرض) الدٌن من بمبلػ مكتوب تعهد ":السند :أخرى وبعبارة
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 )( ."مقدرة فابدة معٌن,نظٌر تارٌخ فً لحامله
ا ًٌ  قابلة ؼٌر القٌمة, متساوٌة صكوك"وهو سهم جمع :الأسهم : ثان

 المساهمٌن حقوق وتمثل التجارٌة, بالطرق للتداول وقابلة , للتجزبة

 )( ."مالها رأس فً أسهموا التً الشركات فً

448 

 فً حقوقًا حاملها تعطً صكوك " وهً : التأسٌس حصص : ثالثًا

 حصص وتمنح , المال رأس فً حصة تمثل أن دون الشركة أرباح

 هنا ومن , للشركة المؤسسون أداها خدمات على مكافأة التأسٌس

 . تسمٌتها جاءت

448 

 449 الثالث المطلب

 449 المالٌة الأوراق بورصة تعرٌؾ

 451 الفصل الثانً

 451 حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة

 451 :تمهٌد

 453 المبحث الأول

 453 حكم التجارة فً بورصة الأوراق المالٌة

 462 المبحث الثانً

حصص التأسٌس وحكم إصدارها وتداولها فً بورصة الأوراق 
 المالٌة

462 

 462 : التأسٌس لحصص الفقهً التكٌٌؾ

 467 المبحث الثالث

 467 الضوابط والمبادئ العامة للتعامل فً بورصة  الأوراق المالٌة

 467 من منظور إسلبمً

 467 : تمهٌد

ة ؛للتعامل فً بورصة   وٌمكن تقسٌم هذه الضوابط والمبادئ العامَّ
ٌَّة  ٌَّة,الأوراق المالٌة إلى ضوابط عقد وضوابط ,وضوابط خُلق

467 
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 :وضوابط اقتصادٌة على النحو التالً ,اجتماعٌة
ٌَّة: أولاً   467 :الضوابط العقد
ا ًٌّ ٌَّة: ثان  468 :الضوابط الخُلق
 468 .الالتزام بمبدأ الصدق  والأمانة*-

 469 :الالتزام بمبدأ الوفاء*- 
 470 :الالتزام بمبدأ  البٌان وعدم الكتمان* 
 471 :الالتزام بمبدأ العدل* 

 471 :الالتزام بمبدأ السماحة فى التعامل*  
ا  473 :الضوابط الاجتماعٌة : ثالثًّ

 473 :الضوابط الاقتصادٌة  : رابعًا
 475 الفصل الثالث

 475 صور التلبعب  فً بورصة الأوراق المالٌة وأحكامه الفقهٌة
 475 المبحث الأول

 475 صور التلبعب فً بورصة الأوراق المالٌة
 475 أو المظهري  البٌع الصوري: الصورة الأولى
 477 العروض الوهمٌة: الصورة الثانٌة 
أو التصرٌح بمعلومات , التلبعب بالشابعات: الصورة الثالثة 

 خاطبة
478 

 479 التلبعب بالتقٌٌمات المالٌة لأسهم الشركات: الصورة الرابعة 
 479 شركات السمسرة: الصورة الخامسة 
 479 التحكم بسعر الإؼلبق:  الصورة السادسة 

 483 المبحث الثانً
 483 حكم التلبعب فً بورصة الأوراق المالٌة
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 489 المبحث الثانً
, الآثار الفقهٌة الناجمة عن التلبعب فً بورصة الأوراق المالٌة 

 وكٌفٌة معالجتها
489 

 489 :وتحته مطلبان  
 489 المطلب الأول

إذا  كان ,الآثار الفقهٌة للتلبعب فً بورصة  الأوراق المالٌة
 التلبعب من مالك السهم

489 

 501 المطلب الثانً
إذا  كان ,  الآثار الفقهٌة للتلبعب فً بورصة  الأوراق المالٌة

 (الوسٌط المضارب  )التلبعب   من ؼٌر مالك السهم 
501 

 501 .إذا كان بعلم مالك السهم: الحالة الأولى 
 503 .إذا كان بؽٌر علم مالك السهم: الحالة الثانٌة 

 505 المبحث الثالث
الآثار الاقتصادٌة الناجمة عن التلبعب فً بورصة الأوراق المالٌة 

 وكٌفٌة معالجتها, 
505 

 508 الخاتمة والتوصٌات
 508 :الخاتمة : أولا

ا  ًٌ  509 :أهم التوصٌات : ثان
 511 فهرس المراجع والمصادر

 525 فهرس المىضىعات
 


