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العام الجامعي : 1430هـ/1431هـ
المقدمة

   الحمد لله واهب النعم ، دافع النقم ، أوجدنا من عدم ، هدانا من ضلالة، أغنانا من فقر، كسانا من عري ، أعزنا من ذلة ، رفعنا من وضيعة، نعمه علينا تترى ، وإفضاله وإحسانه يتوالى 
                     أحمده سبحانه وأشكره       ومن مساوي عملي أستغفره(
)
   وأصلي وأسلم على خير البرية، وسيد البشرية ،أفضل الخلق، ناصر الحق،تركنا على البيضاء   ليلها كنهارها، لا يزيغ عنها إلا هالك .
     أما بعد:

   فإن أشرف وأعلى وأغلى ما يشتغل به المسلم : عبادةُ الله تعالى ، وأجلُها قدراً ، وأكثرُها بركةً :العلمُ الشرعي، كيف لا ؟! وهو الطريق الوحيد لعبادة  الله تعالى على بصيرة وهدى .

   ومن هنا كان لزاماً على كل ذي لبٍ رام السعادةَ في الداريْن، وتخليدَ عملِه الصالحِ في العالمين أن ينثر غبارَ الكسل ، ويكسرَ أغلال وسلاسل الراحة والدعة،والخلود إلى الأرض ؛ لينطلقَ في رحاب العلم والعلماء ، تعلّماً وتعليماً وتأليفاً وتصنيفاً ، ولا ينتظر أبداً طريقاً مفروشاً بالورود، ووقتاً للاستجمام والتنزه والراحة ، كلا ، بل سهرٌ بالليل ، وجهدٌ بالنهار، وإدامةُ نظرٍ في المطولات ، وتأملٌ في المختصرات ، ومراجعةُ الشيوخ ، ومراسلةُ العلماء ، والذبُّ عن الحق ، وتعليم الخلق...هكذا دأبه حتى يلقى الله تعالى، وفي هذا يقول يحيى بن أبي كثير‘(
) : " لا  يُستطاع العلم براحة الجسم "(
) .
   ووالله إن الحاجة اليوم إلى العلم الشرعي لا سيما بالنوازل والمستجدات ،وبخاصة المعاملات              المالية ، وما يتعلق بالبنوك والمصارف لمن أعظم الحاجات، وأجل الطاعات والقربات؛ إذ بها   تصحيحُ معاملاتِ الناس ،وإيجادُ البدائل الشرعية الملائمة للتطور الهائل في كافة المجالات ؛ لذا    فإن عظمَ المسئولية وثقلَ الواجب يزداد طرداً مع هذه الحاجة .

   ولما كان عليَّ أن أختار موضوعا أتقدمُ به لقسم الفقه ؛ لنيل درجة الدكتوراه، فقد أطلت النظر والتأمل في معاملات الناس اليوم ، واستشرت كثيراً من الأساتذة المختصين ،والمهتمين بالمعاملات، والاقتصاد الإسلامي فوقع الاختيارُ على موضوع (الصناديق الاستثمارية ، دراسة فقهية تطبيقية).
   وأعني بالصناديق الاستثمارية :( أوعية استثمارية تشتمل على مجموعة من الأوراق المالية يتم اختيارها وفقاً لأسس ومعايير محددة تحقق فائدة التنوع الذي يؤدي إلى خفض مستوى المخاطرة الإجمالية للاستثمار )(
) . 
أهمية الموضوع
   يكفي في الدلالة على أهمية موضوع الصناديق الاستثمارية ما تعج به وسائلُ الإعلام      صباحَ مساءَ ، وما تشهده البنوكُ والمصارفُ من إقبالٍ عارمٍ منقطع النظير من قبَلِ كافة المجتمع     طبقاته وفئاته ، فالجميع يرومُ جمعَ ثروةٍ من خلال استثمار ما معه وإن قل ، ومع انعدام الخبرة التجارية أو قلتها ، فلم يروا طريقاً أسرعَ ولا أيسرَ في جمع الثروات إلا من خلال الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية، وتداولِ وحداتها ، غيرَ أن اللافتَ للنظر هو الإقبال المحمومُ من ِكثير من المسلمين على هذه الصناديق دون التحقق من كنهها وحقائقها ، وهل هي مما يحل أو يحرم ؟!.
   والنظر إلى الصناديق ليس بهذا القدر من اليسر ؛ إذ هي مسائل متشعبة ، وعملياتٌ شتى ، وأصنافٌ وأنواعٌ ، تحتاج إلى تفصيلٍ وإعادةِ ترتيبٍ وتنظيمٍ ، وتقريبٍ وتسهيلٍ ؛ لتخرج للناس قواعدَ ظاهرةً ، وضوابطَ واضحةً ، وأحكاماً جلية ، فلا يُقدم بعدها المسلمُ إلا على ما ظهرَ حلُّه منها ، وحسبي هذا الهدف – لو تحقق – دليلاً على أهمية الموضوع وعلو منزلته ، ورفعةِ مكانته ، والله المستعان .
أسباب اختيار الموضوع
   كان لاختيار هذا الموضوع أسبابٌ عديدةٌ ، أهمها ما يلي :

1. ما يجدُّ باستمرار من عمليات، وإجراءات في الصناديق الاستثمارية .
2. إقبال الناس الكبير على الصناديق في البنوك والمصارف ، حتى بلغت مشاركاتهم وإيداعُهم أموالََهم فيها أمراً لم يُعهد من قبل ، فاحتاج الأمر بإلحاح إلى بيان أحكامها الشرعية ؛ ليكونوا على بينة فلا يلجوا إلا ما أباحه الله لهم .
3. رغبتي الملحة في وضع لبنة في موضوع معاملات الناس ، أنفعُ به نفسي أولاً ثم لعله أن ينتفع به غيري ثانياً.
4. كثرة سؤالات الناس عن الصناديق وحكمِ المساهمة فيها ، حتى إن الناظر في بعض برامج الفتاوى ليعجب من توالي الأسئلة عنها فلا تكاد تخلو حلقة من ذكرها.
5. أن هذا الموضوع حسب علمي القاصر لم يفرد ببحث مستقل يجمع شتاته ، ويلمّ جميع مسائله ، نعم هناك بحوث جيدة ، لكنها على جودتها وقوتها تبقى غيرَ مستوفيةٍ لحاجات الناس، في ظل هذا التسارع الهائل ، والتطور المتلاحق ، وسيأتي إن شاء الله تفصيلُ هذا في الدراسات السابقة. 
أهداف الموضوع
     لبحث هذا الموضوع أهداف كثيرة منها :

1. معرفة حقيقة الصناديق الاستثمارية ، وأنواعها ،وحكم كل نوع .
2. التوصل إلى الضوابط الشرعية التي يلزم توفرها في الصناديق المباحة .
3. تطبيق الضوابط الشرعية على أشهر الصناديق الاستثمارية في المملكة ، والوصول للحكم الشرعي لها .
الدراسات السابقة
   بعد أن وقع الاختيار على هذا الموضوع ، اجتهدت في البحث والنظر في الدراسات السابقة له ، وأبرز وأظهر ما وجدت منها ما يلي :

أولاً : بحث تكميلي لنيل درجة الماجستير بالمعهد العالي للقضاء قسم السياسة الشرعية عنوان البحث: ( أحكام صناديق الاستثمار في البنوك السعودية ) 
لأخينا الشيخ : عبدالله بن عبدالرحمن بن عبدالعزيز التريكي ، بإشراف فضيلة الشيخ الدكتور: يوسف بن عبدالله الخضير .
تاريخ البحث 1421/1422هـــ .
وقد تكون البحث من مقدمة وتمهيد وخمسة فصول على النحو التالي:
التمهيد في التعريف بمفردات العنوان.

الفصل الأول: إنشاء الصناديق وإدارتها.

الفصل الثاني: أنواعها وشروط الاستثمار فيها. 

الفصل الثالث: طرق استثمار وتشغيل صناديق الاستثمار.

الفصل الرابع: التكييف النظامي والفقهي لصناديق الاستثمار.

الفصل الخامس: دراسة بعض صناديق الاستثمار في البنوك السعودية.

خاتمة  و فهارس.

   وقد أجاد الباحث- وفقه الله - ووضع لبنةً طيبةً مباركةً في هذا الموضوع لا سيما من النواحي النظامية والقانونية .
   وعلى جودة بحثه - وفقه الله - إلا أنه يعتريه ما يعتري الجهود البشرية من النقص ، وهذه بعض المسوّغات لدراسة الموضوع مرة أخرى :

·  عدم التأصيل الشرعي لكثير من المسائل ، وربما اكتفى في بعضها بفتوى المجمع أو هيئة كبار العلماء .
· لم يعنَ - وفقه الله - بذكر الضوابط الشرعية لكل صندوق لجواز الاستثمار فيه وإن تعرض للبعض .
· غلبت على البحث صبغة القانون والنظام ، وهذا لا يعيبه جرياً مع تخصصه .
· فاته التعرض لكثير من المسائل المتعلقة بالصناديق الاستثمارية ، ومنها على سبيل المثال: المعاملات التي تقوم بها الصناديق في أسواق (بورصة) العملات،مثل خيارات العملات ، مبادلة العملات، والمارجن ، والتبييت وغيرها، وكذا صناديق الاستثمار في أسواق السلع وما يتم فيها من العمليات العاجلة والآجلة ، وكذا صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
· الدراسة التي أجراها - وفقه الله - على بعض بنوك المملكة لم تخرج بصورة فقهية، بل غلب عليها الجانب التنظيمي والهيكلي .
· لم يفصّل في بعض مسائل الصناديق المهمة ، فعلى سبيل المثال : لم يذكر أحكام زكاة الصناديق إلا في صفحتين .
   وما ذكرته من تعقيب لا ينقص من بحثه ـ وفقه الله ـ وذاك لأمرين :

1ـ أنه بحث تكميلي ، فهو غير مطالب بالاستقصاء والنظر العميق في جميع المسائل .

2ـ أنه في قسم السياسة ، وهذا يفسر بجلاء عنايته الفائقة بالجانب التنظيمي والقانوني دون الشرعي .

   وحسبه أنه وضع لبنة مباركة طيبة ، جعلها الله في بِيض صحائفه . 
وقد أضفت مسائل كثيرة لم يتطرق إليها الباحث منها :

1. أنواع الصناديق باعتبار محل استثمارها،وفيها ثلاثة مطالب .
2. أنواع الصناديق باعتبار أسلوب إدارتها، وفيها ثلاثة مطالب .
3. التكييف الفقهي لأطراف التعاقد في الصناديق ، وفيه أربعة مطالب .
4. صناديق العملات، وأسواق السلع ،وصناديق الذهب والمعادن النفيسة .
5. فصل في أحكام مكونات الصناديق الاستثمارية، وفيه ستة مباحث، وتحت كل مبحث مطالب ومسائل .
6. فصل في أحكام بقية أنواع الصناديق الاستثمارية،وفيه خمسة مباحث .
7. فصل في أحكام رأس مال الصناديق الاستثمارية،وفيه أربعة مباحث .
8. مبحث في الأرباح في الصناديق الاستثمارية،وفيه خمسة مطالب،واثنتا عشرة مسألة .
9. فصل في زكاة الصناديق الاستثمارية ، وفيه ستة مباحث،وتحتها مطالب ومسائل .

وهناك مسائل مشتركة ، غير أنها في بحثه –وفقه الله-  مقتضبة وقد بحثها من وجهة قانونية أكثر منها شرعية .

   وبهذا يتبين أن هذا البحث على جودته لا يمنع من بحث الصناديق الاستثمارية مرة أخرى ، والله المستعان .

ثانيا : رسالة ماجستير في التمويل وإدارة الأعمال من أكاديمية السادات للعلوم الإدارية بعنوان  ( صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق) لفضيلة الدكتور:أشرف محمد دوابه .
   وقد جاء في : مقدمة وخمسة فصول:
الفصل الأول: الاستثمار في البنوك الإسلامية .

الفصل الثاني: مدخل عام لصناديق الاستثمار .

الفصل الثالث: النماذج العملية المعاصرة لصناديق الاستثمار .

الفصل الرابع: الجوانب الشرعية في صناديق الاستثمار .

الفصل الخامس: تصور مقترح من منظور إسلامي لإنشاء صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية.

وخاتمة وفهارس .

الفصل الأول : وفيه تحدث الباحث عن مجالات الاستثمار في البنوك الإسلامية ، وصيغ الاستثمار فيها، ثم نطاق الاستثمار فيها: مثل بنك فيصل الإسلامي في مصر والبحرين، ثم ختمه بالحديث عن المشكلات التي تواجه الاستثمار فيها .

الموازنة :

   ليس لبحثي علاقة بالفصل الأول من بحثه ، اللهم إلا صيغ الاستثمار ،وقد جاءت في بحثه مختصرة جداً في خمس صفحات فقط، بينما جعلتُ لكل صيغه مبحثاً مستقلاً بمطالبه ، ثم أختمه -بإذن الله- بالضوابط الشرعية التي تجيز استثمار الصناديق بتلك الصيغ .

   أما الفصل الثاني : فقد ذكر فيه – موفقاً - مفهوم وتطور وأهداف وأنواع صناديق الاستثمار.
الموازنة :

   لقد تناول الباحث هذه العناصر باقتضاب ظاهر ،حيث اكتفى بإيرادها وذكر الأنواع ،  دون ذكر الأحكام الفقهية لكل نوع ،أما في خطتي فقد عقدت فصلاً مستقلاً في الأنواع ، وآخرَ في حكم كل نوع، والضوابط الشرعية لإباحة الاستثمار فيها ، ثم عقدت فصلاً آخر في مكونات الصناديق الاستثمارية كصناديق الأسهم ، وصناديق السندات ، وصناديق العملات ، وصناديق الذهب والمعادن النفيسة وكذا السوق ، ناهيكم عن المسائل الشرعية الكثيرة التي لم يتطرق إليها الباحث فيما يتعلق بالأنواع وأحكامها .
وأما الفصل الثالث: فقد تعرض لذكر نماذج معاصرة له من صناديق الاستثمار في البنوك والشركات ، مثل :صندوق استثمار البنك الأهلي المصري الثاني، وشركة أورينت تراست لصناديق الاستثمار ، فقد تحدث عن نشأة كل منها ، ورأس مالها والاكتتاب فيها،والأرباح والعمولات والأتعاب وغيرها ، غيرَ أنه لم يتطرق لحكمها الشرعي .

الموازنة :
   لن أتطرق في خطة بحثي إلى شيء مما ذكر؛ ذلك لأن جانب التطبيقات في بحثي سيكون في بنوك ومصارف المملكة.

وأما الفصل الرابع : فقد جعله الباحث في مبحثين، الأول في الضوابط الشرعية في سوق رأس المال، والثاني في التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار.
الموازنة :
  أما المبحث الأول فلا علاقة لما ذكر ببحثي .

  وأما الثاني : فقد تعرض للتكييف الشرعي للصناديق وكذا للشخصية المعنوية لها ، وكذا لأطراف التعاقد فيها،وتحدث كذلك عن التكييف لاستخدامات الأموال في الصناديق فذكر الأسهم وأنواعها وكذا السندات وأنواعها ،ثم ذكر بعضَ أساليبِ الاستثمارِ المختلفة مثل:الاتجار المباشر، المرابحة،البيع الآجل،وكذا تحدث عن الاسترداد والمصروفات،والتنضيض الحكمي،وختمه بالحديث عن زكاة الصناديق .

 الموازنة :
1. لا شك أن ما ذكره الباحث من عناصر لابد لكل متحدث عن الصناديق من طرقها ، والحديث عنها ؛ إذ هي صلب البحث وحقيقته ، غير أن الباحث اختصر الكلام عنها اختصاراً بيناً، فمثلاً في أحكام الأسهم والسندات اكتفى بنقل قرارت المجمع أو بعض الفتاوى .
2. لم يتعرض مطلقاً لصناديق العملات وما يتعلق بها من مسائلَ شتى ، ولا صناديق الاستثمار في السوق ، ولا الذهب والمعادن النفيسة .
3. كان حديثه عن أساليب الاستثمار مقتضباً، فمثلا : المرابحة في صفحة ونصف، والسلَم كذلك .
4. عدم التأصيل الفقهي لكثير من المسائل ، والاكتفاء ببعض الفتاوى ، ولعله يعذر لكون البحث في التمويل وإدارة ِِِِالأعمال وليس في التخصص الشرعي .

وأما الفصل الخامس: فقد تحدث في مبحثه الأول عن المضاربة،مفهومها وأركانها،وشروطها  والضمان فيها.
  ومبحثه الثاني : نموذج مقترح لصناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية حيث قام باقتراح نموذج رآه مناسباً من الجهة التنظيمية والشرعية.

الموازنة :
   أما الحديث عن المضاربة في المبحث الأول ، ففي خطة بحثي فصل في التكييف الفقهي للصناديق، وسيكون الحديث عن الشركة المساهمة، والوكالة بأجر ,وأي هذين التكييفين الفقهيين أقرب للصناديق .

   وأما المبحث الثاني فليس له علاقة بخطة بحثي .

   ومما سبق يتبين الحاجة إلى إعادة بحث الموضوع لما يلي:

· بحثه –وفقه الله- يغلب عليه الصبغة الإدارية .
· الاقتضاب والاختصار لأغلب المسائل الفقهية وغالباً مايكتفي ببعض الفتاوى .
· أضفت كثيراً من المسائل لم يتطرق إليها الباحث-وفقه الله- ومن ذلك:
1. مبحث في تأسيس الصناديق الاستثمارية ، وفيه مطلبان ، فيها خمس مسائل .
2. مبحث في إدارة الصناديق الاستثمارية،وفيه ثلاثة مطالب .
3. مبحث في صناديق العملات وأحكامها،وفيه خمسة مطالب، فيها سبع مسائل .
4. مبحث في صناديق الاستثمار في أسواق السلع وأحكامها،وفيه خمسة مطالب .
5. مبحث في صناديق الذهب والمعادن النفيسة وأحكامها،وفيه أربعة مطالب .
6.  فصل في أحكام بقية أنواع الصناديق،وفيه خمسة مباحث .
7. فصل في رأس مال الصناديق الاستثمارية،وفيه أربعة مباحث .
8.  مطلب في أحكام التخارج في الصناديق الاستثمارية،وفيه ثلاث مسائل .
   9. مباحث في زكاة صناديق العملات،وصناديق السلع،وصناديق الذهب والمعادن النفيسة، وغيرها .
10. باب في تطبيق الضوابط الشرعية على بعض الصناديق الاستثمارية بالمملكة وفيه فصول ومباحث .
   وبهذا يتبين أن هذا البحث على جودته لا يمنع من بحث الصناديق الاستثمارية مرة أخرى ، والله المستعان.
ثالثاً : رسالة دكتوراة ،بالمعهد العالي للقضاء ، عنوان الرسالة:( الخدمات الاستثمارية في المصارف ، وأحكامها في الفقه الإسلامي )لفضيلة الشيخ الدكتور:يوسف بن عبدالله الشبيلي بإشراف فضيلة الأستاذ الدكتور:عبدالله بن محمد المطلق .

تاريخ الرسالة:1422هــ.

   وقد اشتمل البحث على : مقدمة وفصل تمهيدي وأربعة أبواب ،وخاتمة وفهارس،على النحو التالي: 

الفصل التمهيدي:في مفهوم الأعمال المصرفية،وأنواعها،ومواردها،وفي مفهوم الاستثمار والتعريف بخدمات الاستثمار المصرفية وأنواعها .

الباب الأول:الشهادات الاستثمارية التي تصدرها المصارف والتخريج الفقهي لها.وفيه ثلاثة فصول :

 الفصل الأول:شهادة الوحدة الاستثمارية والتخريج الفقهي لها.

 الفصل الثاني:شهادات القيمة الاسمية والتخريج الفقهي لها.

 الفصل الثالث:سندات المقارضة والتخريج الفقهي لها.

الباب الثاني: عوائد العمليات الاستثمارية.وفيه ثلاثة فصول:

 الفصل الأول: الأرباح.

الفصل الثاني: الفوائد.

الفصل الثالث:الأجور.

الباب الثالث: أحكام التعامل بالخدمات الاستثمارية.وفيه ثلاثة فصول:

 الفصل الأول: بيع الوحدات الاستثمارية.

 الفصل الثاني: مسئولية الضمان في الخدمات الاستثمارية.

 الفصل الثالث: رهن الشهادات الاستثمارية.

الباب الرابع: تطبيق في دراسة أساليب توظيف الأموال في الخدمات الاستثمارية ومدى موافقتها للأحكام الشرعية. 

 الفصل الأول:أساليب استثمار الخدمات الاستثمارية في الأوراق المالية.

 الفصل الثاني:أساليب استثمار الخدمات الاستثمارية في العقود التمويلية.

 وخاتمة وفهارس.
 وقد جاء بحثه -وفقه الله- أنموذجا فريداً مليئاً بعشرات المسائل المؤصلة .

 ومع جودة بحثه وقوته إلا أن هذا الموضوع المتجدد حري بأن يبحث أيضا ؛وذلك لما يلي:
1. لم يخصّ الشيخ ـ حفظه الله ـ بحثه في الصناديق الاستثمارية ، بل ضمَّن بحثه أيضا الودائع الاستثمارية، وصناديق التوفير وغيرها.
2. البحث اشتمل على كثير من المسائل، غير أن القارئ له لا يخرج بنتيجة واضحة عن الصناديق الاستثمارية والضوابط الشرعية التي يلزم توفرها في الصناديق المباحة ،،فما زال الموضوع محتاجاً إلى مزيد من الضوابط الشرعية ليخرجَ القارئُ بتصور بيِّن يستطيع من خلاله معرفةَ ما يحل ويحرم من الصناديق الاستثمارية.
3. اجتهد الباحث - موفقاً - في التأصيل والتقعيد لبعض مكونات الصناديق، كالأسهم ،غير أنه لم يتطرق لبقية مكونات الصناديق الاستثمارية والتي لها حظ وافر ووجود في البورصات  مثل صناديق العملات ، صناديق الذهب والمعادن النفيسة، صناديق الاستثمار في أسواق السلع ، صناديق النقد ، وكذلك لم يتطرق لأحكام الصناديق المتوازنة، والمفتوحة والمغلقة، وصناديق المؤشرات،والصناديق المحملة وغير المحملة،وغيرها وسيأتي مزيد بيان إن شاء الله.
4. اقتضب الحديث في بعض المسائل جداً مثل صناديق السندات ،وأحكام زكاة الصناديق وغيرها، على ما سيأتي تفصيله بإذن الله.
5. مازال الموضوع يحتاج وبإلحاح إلى تطبيق التخريجات والضوابط الشرعية على الصناديق الاستثمارية المتنوعة (سواءً كانت صناديق أسهم، أو صناديق عملات، أو صناديق ذهب وغيرها) الموجودة في البنوك مثل :صندوق الرائد ، الأمانة ، الإخلاص ،ومرابح وغيرها؛ حتى يكون البحث معالجاً قضايا ومسائل المجتمع بشكل مباشر.
6. سجل الشيخ - وفقه الله - بحثه سنة 1417هـــ ، وقد استجد بعده صناديقُ جديدة ،مثل صندوق نقاء ، وأصايل وغيرهما، ومعاملات حديثة تحتاج إلى دراسة وبحث من جديد.
7. دخول المملكة في منظمة التجارة العالمية مؤخراً يجعل الموضوع أكثرَ أهمية ، ومن المنتظر استحداث عشرات المعاملات و المسائل المتعلقة بالصناديق .
8. موضوعٌ بهذه الأهمية والمكانة والتسارع والجدة في مسائله ،حريٌ وجديرٌ بأن يُبحث أكثرَ من مرة ؛ليحصلَ التكاملُ المنشود .
9. اختلاف وجهات النظر والترجيح الفقهي المتوقع في بعض المسائل المشتركة  يزيد من ذكر البراهين والأدلة للقول الراجح، وكذا الأجوبة والاعتراضات على القول المرجوح ، مما يكسب الموضوعَ ثراءً ظاهراً .
وإليكم الموازنة بالتفصيل :

 لقد اشتمل بحث الشيخ الدكتور على فصل تمهيدي وأربعة أبواب وخاتمة وفهارس.
أما الفصل التمهيدي:فقد كان في مبحثين:

المبحث الأول:مفهوم الأعمال المصرفية، وأنواعها، ومواردها.وفيه ثلاثة مطالب.

ولا علاقة لما ذكر ببحثي.

المبحث الثاني:مفهوم الاستثمار والتعريف بخدمات الاستثمار المصرفية وأنواعها.وفيه مطلبان:

المطلب الأول:مفهوم الاستثمار.

المطلب الثاني: التعريف بخدمات الاستثمار.وفيه ثلاثة فروع :

الفرع الأول:المحافظ الاستثمارية.

الفرع الثاني:صناديق التوفير.

الفرع الثالث:الحسابات الاستثمارية.

الموازنة :
أما المطلب الأول:مفهوم الاستثمار فهو مدخل مشترك لكل من أراد الحديث عن الاستثمار أو الصناديق أو الحسابات الاستثمارية ، لذا لابد من التعريج عليه ،غير أني أضفت عليه مقاصد الاستثمار،وحكم الاستثمار.
وأما المطلب الثاني:فلا علاقة لي بالفرع الثاني والثالث منه.

ويبقى الفرع الأول :فقد تحدث فيه – موفقاً - عن المحافظ الاستثمارية عن تعريفها وتصنيفها وآلية الاستثمار فيها، وقد عرفها وذكر شيئا من أنواعها ثم ختم المطلب بآلية الاستثمار فيها، ولا علاقة  لبحثي في المسألة الثالثة وهي الآلية ، أما تعريف الصناديق وأنواعها فهي صلب بحثي وقد توسعت فيها في الخطة، وأضفت كثيراً من المباحث والمطالب لم يتطرق إليها الباحث إلا إشارات ولمحات يسيرة، ومن ذلك :    
· مميزات الصناديق الاستثمارية.
· نشأة الصناديق الاستثمارية وتطورها.
· تأسيس الصناديق الاستثمارية.
· الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية.
· إدارة الصناديق الاستثمارية.
وقد أضفت أنواعاً كثيرة للصناديق لم يتطرق لها الباحث،منها:
1. صناديق إدارة الضريبة
2. صناديق الاستثمار في أسواق السلع.
3. صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
4. الصناديق العالمية،والعربية،والمحلية.
5. الصناديق المحملة وغير المحملة.
6. صناديق الإدارة التقليدية.
7. صناديق الإدارة الكمية.
 أما الباب الأول: فهو في الشهادات الاستثمارية.وفيه ثلاثة فصول:

الفصل الأول:شهادة الوحدة الاستثمارية.

الفصل الثاني:شهادة القيمة الاسمية.

الفصل الثالث:سندات المقارضة.

أما الفصلان الثاني والثالث فلا علاقة لبحثي فيهما.

وأما الفصل الأول: ففيه ثلاثة مباحث:

1. التعريف بشهادة الوحدة الاستثمارية.
2. تخريج شهادة الوحدة الاستثمارية على عقد المضاربة.
3. تخريج شهادات الوحدة الاستثمارية على عقد الوكالة.
أما المبحث الأول فلا علاقة لبحثي به .
وقد تحدث في المبحثين الثاني والثالث:عن التخريج الفقهي للشهادة الاستثمارية ، على المضاربة،وعلى الوكالة، وقد توسع في المضاربة جداً .

أما في بحثي :فقد عقدت فصلاً كاملاً في التكييف الفقهي للصناديق الاستثمارية :

وذكرت تكييفها على الشركة المساهمة وهو مالم يتطرق له الباحث وأحسب أن هذا التخريج مما ينبغي بحثه والتوسع فيه ، وهو ما ينص عليه كثير من النصوص المنظمة للصناديق الاستثمارية ،ثم سأعرج إن شاء الله على التكييف الفقهي للشركة المساهمة ، وهل تكيّف على المضاربة وحدها أو على المضاربة والعنان , أو هي شركة مستقلة جديدة لها أحكام مختلفة عن الشركات السابقة؟؟.
وكذا ذكرت مطلبا في تكييفها على الوكالة بأجر.

ثم أضفت التكييف الفقهي لأطراف التعاقد في الصناديق الاستثمارية :

1. التكييف الفقهي للعلاقة بين المؤسسين والمكتتبين.
2. التكييف الفقهي للعلاقة بين المؤسسين والمدير.
3. التكييف الفقهي للعلاقة بين المكتتبين والمدير.
4. التكييف الفقهي للعلاقة بين البنك والمدير.
وأما الباب الثاني: فقد تحدث فيه الشيخ الباحث عن عوائد العمليات الاستثمارية..في ثلاثة فصول :

الفصل الأول : الأرباح .
الفصل الثاني : الفوائد .
الفصل الثالث : الأجور .
وفي الفصل الأول (الأرباح) توسع الباحث جداً في مقدمات ، و مسائل حسابية واقتصادية لا علاقة لها بخطة بحثي، وربما اشتركت معه في بعض الأسس والقواعد التي تعنى بتوزيع الأرباح على الأطراف .

وقد أفردت إضافةً على ما أورد -وفقه الله – 

1. أحكام التخارج في الصناديق الاستثمارية.ويشتمل ثلاثة فروع.
2. اقتطاع الاحتياطيات من أرباح الصناديق الاستثمارية.ويشتمل فرعين.
3. التفصيل في التنضيض الحكمي في الصناديق الاستثمارية.ويشتمل أربعة فروع.

وأما الفصل الثاني والثالث فلا علاقة لهما إجمالاً لما ذكر بخطة بحثي .
وقد أضفت فيما يتعلق برؤوس الأموال والأرباح وما يلحق بها مسائل كثيرة ، منها :

1. دفع رأس مال الصناديق الاستثمارية على دفعات .
2. التعهد بتغطية كامل رأس المال في الصناديق الاستثمارية .
3. حكم زكاة صناديق الأسهم وشروطه .
4. أثر الخلطة في زكاة صناديق الأسهم .
5. الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة باعتبار المساهم ، وباعتبار السهم .
6. الخلاف في وجوب الزكاة على الشركة أو المساهم .
7. حكم زكاة أسهم المضارب .
8. مقدار الزكاة في صناديق الأسهم .
9. تطبيقات لكيفية تقدير وإخراج الزكاة في صناديق الأسهم .
10. أثر القروض الربوية على الزكاة .
11. كيفية إخراج زكاة صناديق السندات .
12. زكاة صناديق السلع .
13. زكاة صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
14. زكاة صناديق النقد.
15. أنواع التأجير في البنوك.
16. الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق التأجير. 
17. التطبيق العملي لبيع السلم في البنوك.
18. الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق السلم.
  وأما الباب الثالث: فقد تحدث عن أحكام التعامل بالخدمات الاستثمارية، ويشتمل على ثلاثة فصول:

الفصل الأول:بيع الوحدات الاستثمارية

الفصل الثاني:ضمان الوحدات الاستثمارية.

الفصل الثالث:رهن الوحدات الاستثمارية.

  وقد تحدث في الفصل الأول عن التكييف للوحدات الاستثمارية،والأصل في بيعها،ثم بيعها باعتبار موجوداتها ثم ختمه بالحديث عن التعهد بإعادة شراء الوحدات الاستثمارية، وقد اشتركت معه في بيع الأسهم باعتبار موجوداتها، وكذا في السندات والعملات ،غير أنه اقتضب الحديث في العملات جداً على أهميتها .

  أما عن خطة بحثي فقد عقدت فصلاً في أحكام مكونات الصناديق الاستثمارية، ومما أضفته وزدته على الباحث ما يلي :

1. أهمية التعامل بالعملات.
2. عمليات مبادلة العملات.
3. العقود المستقبلية للعملات.
4. التبييت في العملات.
5. التفصيل في شراء العملات بالهامش.
6. التفصيل في عمليات الصرف الفورية والآجلة.
7. عمليات أسواق السلع العاجلة وحكمها.
8. العمليات الآجلة الشرطية وحكمها.
9. العمليات الآجلة الباتة وحكمها.
10. الضوابط الشرعية لجواز صناديق الاستثمار في أسواق السلع.
11. التعريف بالذهب والمعادن النفيسة،والفرق بينهما.
12. شروط جواز تداول الذهب والمعادن النفيسة.
13. المعاملات التي يقوم بها الصندوق في أسواق الذهب والمعادن النفيسة.
14. الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
15. أحكام صناديق النقد من اذونات الخزانة ، وشهادات الإيداع ، والكمبيالات المصرفية.
16. أحكام الصناديق المتوازنة.
17. أحكام صناديق المؤشرات.
18. أحكام الصناديق المؤمنة
19. أحكام الصناديق المركبة
20. أحكام الصناديق المحملة وغير المحملة.
علماً أنه قد تعرض لبعض ما تقدم، لكن باختصارٍ شديد.
وأما الفصل الثاني فهو مشترك ،وليس منه بد في بحثي فهو يحصل كثيراً في الصناديق الاستثمارية.
وأما الفصل الثالث فلم أتطرق إليه في خطة بحثي.

وأما الباب الرابع والأخير فقد كان  في فصلين :

الفصل الأول: عن أساليب استثمار الأموال في الخدمات الاستثمارية في الأوراق المالية.وتحدث فيه عن المتاجرة بالأسهم وأسهب كثيراً،ثم المتاجرة في السندات ، والعملات ،وكان الحديث فيهما مقتضباً، وقد أضفت كثيراً من المسائل  في أنواع الصناديق الأخرى التي لم يتطرق لها كما تقدم بيانه .
 وأما الفصل الثاني فكان عن أساليب استثمار الأموال في الخدمات الاستثمارية في العقود التمويلية،حيث أسهب جداً في عقود المرابحة ؛لذا سأختصر الحديث فيها متجنباً ما أشبعه بحثاً،ثم تحدث عن عقود الاستصناع ، وعقود المشاركة .

وقد أضفت على ما ذكر فضيلته ما يلي :
ختمت كل أسلوب من أساليب الاستثمار بالضوابط الشرعية لجواز الاستثمار فيه ؛ليكونَ المسلم على بينة من أمره قبل الولوج فيه .
أضفت صناديق التأجير بأحكام مسائله.
صناديق السلم بأحكام مسائله.
وقد أضفت على ماسبق باباً كاملاً أحسب أنه من أهم الأبواب، وسيكون الحديث فيه عن الجانب التطبيقي في أهم وأشهر الصناديق الاستثمارية في بنوك المملكة، ومن ذلك:
الفصل الأول:دراسة تطبيقية لأشهر صناديق الأسهم. وفيه ثلاثة مباحث :
المبحث الأول: صندوق أصايل في بنك البلاد.
المبحث الثاني:صندوق نقاء في البنك العربي.
 المبحث الثالث:صندوق الأمانة في البنك البريطاني.
الفصل الثاني دراسة تطبيقية لأشهر صناديق السندات. وفيه مبحثان :
 المبحث الأول:صندوق الأهلي للسندات في البنك الأهلي.
 المبحث الثاني:صندوق السندات السعودي في البنك السعودي البريطاني.
الفصل الثالث: دراسة تطبيقية لأشهر صناديق المتاجرة بالسلع. وفيه مبحثان :
 المبحث الأول:صندوق المتاجرة بالسلع بالريال في بنك الرياض.
 المبحث الثاني:صندوق القوافل لمتاجرة البضائع،في بنك الجزيرة.
   وبعد عرض الدراسات السابقة لموضوع الصناديق الاستثمارية،وذكر الفروق والإضافات يظهر أن الموضوع متجدد ، ولايزال محتاجاً لمزيد من الدراسة والبحث ، والله تعالى أعلى وأعلم.

منهج البحث
   سلكت في بحثي هذا المنهجَ المعتمدَ في القسم ، وهو على هذا النحو:
1. أصور المسألة المراد بحثها تصويراً دقيقاً قبل بيان حكمها؛ ليتضح المقصود من دراستها .
2. إذا كانت المسألة من مواضع الاتفاق ،فأذكر حكمها بدليله مع توثيق الاتفاق من مظانه المعتبرة .
3. إذا كانت المسألة من مسائل الخلاف، فأتّبع ما يلي :
- أحرر محل الخلاف إذا كانت بعض صور المسألة محل خلاف ، وبعضها محل اتفاق .
- أذكر الأقوال في المسألة وبيان من قال بها من أهل العلم، ويكون عرض الخلاف حسب الاتجاهات الفقهية .
- أقتصر على المذاهب الفقهية المعتبرة، وأعتني بذكر ما تيسر الوقوف عليه من أقوال السلف الصالح، وإذا لم أقف على المسألة في مذهب معين فأسلك مسلك التخريج .
- أوثق الأقوال من مصادرها الأصلية .
- أستقصي أدلة الأقوال مع بيان وجه الدلالة وأذكر ما يرد عليها من مناقشات ، وما يجاب به عنها، وأذكر ذلك بعد الدليل مباشرة .
- أرجح بين الأقوال مع بيان السبب، وأذكر ثمرة الخلاف إن وجدت .
- أذكر الأثر المترتب على المسألة إن وجد بعد كل مسألة .
4. أعتمد على أمهات المصادر والمراجع الأصلية في التحرير والتوثيق والتخريج والجمع . 
5. أركز على موضوع البحث وأتجنب الاستطراد .

6. أعتني بضرب الأمثلة خاصةً الواقعية .
7. أتجنب ذكر الأقوال الشاذة .
8. أعتني بدراسة ما جدّ من القضايا مما له صلة واضحة بالبحث .
9. أرقم الآيات وأبين سورها وأضبطها بالشكل .
10. أخرج الأحاديث من مصادرها الأصلية وأثبت الكتاب والباب والجزء والصفحة ، وأبين ما ذكره أهل الشأن في درجتها إن لم تكن في الصحيحين أو أحدهما ، فإن كان كذلك فأكتفي بتخريجها .
11. أخرج الآثار من مصادرها الأصلية ، وأحكم عليها معتمداً على اقوال أهل الشأن في ذلك.
12. أعرف بالمصطلحات الغربية إن وجدت ، وأعتمد في ذلك كتب أهل الفن الذي يتبعه المصطلح ، أو كتب المصطلحات المعتمدة .
13. أوثق المعاني من معاجم اللغة المعتمدة وتكون الإحالة عليها بالمادة والجزء والصفحة .
14. أعتني بقواعد اللغة العربية والإملاء وعلامات الترقيم ، ومنها علامات التنصيص للآيات الكريمة ، والأحاديث الشريفة ، والآثار ، وأقوال أهل العلم ، وأميز العلامة أو القوس فيكون لكلٍ منها علامة خاصة .
15. أترجم للأعلام غير المشهورين ترجمة موجزة بذكر اسم العالم ونسبه وتاريخ وفاته ومذهبه العقدي والفقهي والعلم الذي اشتهر به ، وأهم مؤلفاته ، ومصادر الترجمة .
16. أجعل الخاتمة في نهاية البحث متضمنة أهم النتائج و التوصيات التي أراها .
17. أتبع الرسالة بالفهارس الفنية المتعارف عليها ، وهي على النحو التالي:
· فهرس الآيات القرآنية .
· فهرس الاحاديث النبوية.
· فهرس الآثار.
· فهرس الأعلام .
· فهرس المراجع والمصادر .
· فهرس الموضوعات .
خطة البحث
   وقد اشتمل البحث على مقدمة ، وأربعة أبواب ، وخاتمة وفهارس.
المقدمة : واشتملت على أهمية الموضوع ،وأسباب اختياره، وأهدافه ، والدراسات السابقة ، ومنهج البحث ، والخطة ، والمصادر والمراجع .
الباب الأول:حقيقة الصناديق الاستثمارية. وفيه أربعة فصول :
 الفصل الأول : تعريف الاستثمار،ومقاصده،وحكمه. وفيه ثلاثة مباحث:
المبحث الأول :تعريف الاستثمار.
المبحث الثاني :. مقاصد الاستثمار.
المبحث الثالث :حكم الاستثمار.
الفصل الثاني :تعريف الصناديق الاستثمارية ، ومميزاتها ،وتطورها. وفيه ثلاثة مباحث:
المبحث الأول :تعريف الصناديق الاستثمارية.
المبحث الثاني : مميزات الصناديق الاستثمارية .
المبحث الثالث : نشأة الصناديق الاستثمارية ، وتطورها.
الفصل الثالث : تأسيس الصناديق الاستثمارية ، وإدارتها. وفيه مبحثان:
المبحث الأول : تأسيس الصناديق الاستثمارية والاكتتاب فيها. وفيه مطلبان:
المطلب الأول:تأسيس الصناديق الاستثمارية. وفيه مسألتان:
 المسألة الأولى: شروط تأسيس الصناديق الاستثمارية.
 المسألة الثانية: الإجراءات التي يتم بها تأسيس الصناديق الاستثمارية.
المطلب الثاني: الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية. وفيه ثلاث مسائل:
  المسألة الأولى: التعريف بالاكتتاب، وتكييفه الفقهي.
  المسألة الثانية: شروط الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية.
  المسألة الثالثة:الإجراءات المتبعة للاكتتاب ، وحكمها الشرعي.
المبحث الثاني : إدارة الصناديق الاستثمارية. وفيه ثلاثة مطالب:
 المطلب الأول:شروط إدارة الصناديق الاستثمارية.
المطلب الثاني: واجبات واختصاصات مدير الصناديق الاستثمارية.
المطلب الثالث: مايباح وما لايباح فعله من قبل مدير الاستثمار.
 الفصل الرابع : أنواع الصناديق الاستثمارية. وفيه ستة مباحث:
 المبحث الأول: أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبارأهدافها . وفيه أربعة  مطالب:
  المطلب الأول: صناديق النمو.
  المطلب الثاني:صناديق الدخل.
  المطلب الثالث: صناديق الدخل والنمو.
  المطلب الرابع: صناديق إدارة الضريبة.
 المبحث الثاني: : أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار هيكل رأس المال ،وفيه مطلبان:
  المطلب الأول: الصناديق المفتوحة.
  المطلب الثاني: الصناديق المغلقة.
المبحث الثالث: : أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار مكوناتها. وفيه ستة مطالب:
المطلب الأول:صناديق العملات.
المطلب الثاني:صناديق الأسهم.
المطلب الثالث:صناديق السندات.
المطلب الرابع:صناديق السلع أو البضائع.
المطلب الخامس:صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
المطلب السادس:صناديق النقد.
المبحث الرابع: : أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار محل استثماراتها. وفيه ثلاثة مطالب:
  المطلب الأول:الصناديق العالمية.
  المطلب الثاني: الصناديق العربية.
  المطلب الثالث: الصناديق المحلية.
المبحث الخامس: : أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار تحميل العميل تكلفة البيع. وفيه مطلبان:
  المطلب الأول: الصناديق المحملة.
  المطلب الثاني:الصناديق غير المحملة.
المبحث السادس: أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار أسلوب إدارتها. وفيه مطلبان :
  المطلب الأول:صناديق الإدارة التقليدية .
  المطلب الثاني:صناديق الإدارة الكمية .
الباب الثاني :أحكام الصناديق الاستثمارية. وفيه ثلاثة فصول:
الفصل الأول : التكييف الفقهي للصناديق الاستثمارية. وفيه مبحثان:
 المبحث الأول : التكييف الفقهي للشكل الذي عليه الصناديق الاستثمارية وفيه أربعة مطالب:
  المطلب الأول: تكييف الصناديق على أنها شركة .
 المطلب الثاني: تكييف الصناديق على أنها وكالة بأجر. 
 المطلب الثالث:الفرق بين التكييفين وآثاره.
 المطلب الرابع: التكييف الفقهي الراجح ووجهه.
المبحث الثاني: التكييف الفقهي لأطراف التعاقد في الصناديق.وفيه أربعة مطالب:
المطلب الأول:التكييف الفقهي للعلاقة بين المؤسسين والمكتتبين.
المطلب الثاني: التكييف الفقهي للعلاقة بين المؤسسين والمدير.
المطلب الثالث: التكييف الفقهي للعلاقة بين المكتتبين والمدير.
المطلب الرابع: التكييف الفقهي للعلاقة بين البنك والمدير.
الفصل الثاني:أحكام مكونات الصناديق الاستثمارية . وفيه ستة مباحث:
المبحث الأول:صناديق العملات وأحكامها.وفيه خمسة مطالب:
 المطلب الأول: التعريف بالعملات.
 المطلب الثاني:أهمية التعامل بالعملات.
 المطلب الثالث: تداول العملات وشروطه.
 المطلب الرابع:المعاملات التي يقوم بها الصندوق في أسواق العملات ، وفيه سبع مسائل:
 المسألة الأولى: عمليات الصرف الفورية.  
 المسألة الثانية: عمليات الصرف الآجلة.
 المسألة الثالثة:عمليات مبادلة العملات.
 المسألة الرابعة: خيارات العملات.
 المسألة الخامسة: العقود المستقبلية للعملات.
 المسألة السادسة: شراء العملات بالهامش.
 المسألة السابعة: التبييت في العملات.
المطلب الخامس: الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق العملات.
المبحث الثاني: صناديق الاسهم وأحكامها . وفيه أربعة مطالب:
 المطلب الأول: التعريف بالأسهم. 
المطب الثاني: أنواع الأسهم ، وحكم كل نوع.
المطلب الثالث: تداول الصناديق لأسهم الشركات. وفيه مسألتان:
 المسألة الأولى: تداول الصناديق للأسهم باعتبار نوع نشاط الشركة المساهمة.
 المسألة الثانية: تداول الصناديق للأسهم باعتبار موجودات الشركة.
المطلب الرابع: الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الأسهم.
المبحث الثالث: صناديق السندات وأحكامها. وفيه أربعة مطالب:
 المطلب الأول: التعريف بالسندات.
المطلب الثاني: أنواع السندات وحكم كل نوع.
المطلب الثالث: التكييف الفقهي للسندات.
المطلب الرابع: حكم الاستثمار في صناديق السندات.
المبحث الرابع: صناديق الاستثمار في أسواق السلع وأحكامها. وفيه خمسة مطالب:
 المطلب الاول: التعريف بأسواق السلع.
 المطلب الثاني: أنواع أسواق السلع. 
المطلب الثالث: عمليات أسواق السلع العاجلة وحكمها.
المطلب الرابع: عمليات أسواق السلع الآجلة وحكمها. وفيه مسألتان:
 المسألة الأولى: العمليات الآجلة الباتة وحكمها.
 المسألة الثانية: العمليات الآجلة الشرطية وحكمها.
المطلب الخامس: الضوابط الشرعية لجواز صناديق الاستثمار في أسواق السلع.
المبحث الخامس:صناديق الذهب والمعادن النفيسة وأحكامها.وفيه أربعة مطالب:
 المطلب الأول: التعريف بالذهب والمعادن النفيسة ، والفرق بينها.
المطلب الثاني:شروط تداول الذهب والمعادن النفيسة.
المطلب الثالث: المعاملات التي يقوم بها الصندوق في أسواق الذهب والمعادن النفيسة.
المطلب الرابع: الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
المبحث السادس: صناديق النقد وأحكامها.وفيه ثلاثة مطالب:
 المطلب الأول: أذونات الخزانة.
 المطلب الثاني: شهادات الإيداع. 
 المطلب الثالث: الكمبيالات المصرفية.
الفصل الثالث:أحكام الصناديق الاستثمارية الأخرى. وفيه خمسة مباحث:
 المبحث الأول:أحكام الصناديق المتوازنة.
 المبحث الثاني: أحكام صناديق المؤشرات.
 المبحث الثالث: أحكام الصناديق المؤمنة.
 المبحث الرابع: أحكام الصناديق المركبة.
 المبحث الخامس: أحكام الصناديق المحملة وغير المحملة.
الباب الثالث:أحكام أموال الصناديق الاستثمارية . وفيه أربعة فصول:
الفصل الأول: رأس مال الصناديق الاستثمارية وأحكامه :وفيه أربعة مباحث:
المبحث الأول:دفع رأس مال الصناديق الاستثمارية على دفعات.
المبحث الثاني : مساهمة مدير إدارة الصناديق الاستثمارية في رأس المال.

المبحث الثالث: المشاركة بالأعيان في رأس مال الصناديق الاستثمارية.
المبحث الرابع : ضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية. وفيه ثلاثة مطالب:
  المطلب الأول: اشتراط ضمانِ المديرِ رأسَ مال الصناديق الاستثمارية.
  المطلب الثاني: تطوع المدير بضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية.
  المطلب الثالث: تبرع طرف ثالث بضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية.
الفصل الثاني: المصروفات والأرباح في الصناديق الاستثمارية وأحكامها.وفيه مبحثان: 
 المبحث الأول: المصروفات والأجور في الصناديق الاستثمارية. وفيه ثلاثة مطالب:
  المطلب الأول:طريقة حساب نفقات التأسيس ومن يتحملها.
  المطلب الثاني: المصروفات والأجور المتعلقة بالصناديق الاستثمارية.
  المطلب الثالث: المصروفات والأجور المتعلقة بمدير الصناديق.
 المبحث الثاني: الأرباح في الصناديق الاستثمارية.وفيه خمسة مطالب:
  المطلب الأول: أسس توزيع الأرباح على الأطراف.
  المطلب الثاني: أحكام التخارج في الصناديق الاستثمارية. وفيه ثلاث مسائل:
   المسألة الأولى:التعريف بالتخارج.
   المسألة الثانية: التكييف الفقهي للتخارج .
   المسألة الثالثة:حكم التخارج في الصناديق الاستثمارية.
  المطلب الثالث:أحكام الاسترداد في الصناديق الاستثمارية.وفيه ثلاث مسائل:
   المسألة الأولى: التعريف بالاسترداد.
   المسألة الثانية: التكييف الفقهي للاسترداد.
   المسألة الثالثة:حكم الاسترداد في الصناديق الاستثمارية.
  المطلب الرابع: اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية.وفيه مسألتان:
  المسألة الأولى: تعريف اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية.
  المسألة الثانية:حكم اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية.
  المطلب الخامس: التنضيض الحكمي في الصناديق الاستثمارية. وفيه أربع مسائل:
   المسألة الأولى: التعريف بالتنضيض الحكمي.
   المسألة الثانية: الفرق بين التنضيض الحكمي والتنضيض الفعلي.
   المسألة الثالثة: التكييف الفقهي للتنضيض الحكمي.
   المسألة الرابعة: حكم توزيع الأرباح بالتنضيض الحكمي.
الفصل الثالث: وسائل استثمار رؤوس أموال الصناديق الاستثمارية .وفيه خمسة مباحث:
 المبحث الأول:صناديق المرابحة . وفيه ثلاثة مطالب:
  المطلب الأول:تعريف المرابحة وأنواعها.
  المطلب الثاني:التطبيق العملي لبيع المرابحة في البنوك.
  المطلب الثالث:الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق المرابحة.
المبحث الثاني:صناديق المشاركة. وفيه ثلاثة مطالب:
 المطلب الأول: تعريف المشاركة.
 المطلب الثاني:التكييف الفقهي لعقد المشاركة.
 المطلب الثالث: أنواع المشاركة المنتشرة في البنوك.وفيه ثلاث مسائل:
  المسألة الأولى:المشاركة الثابتة.
 المسألة الثانية: المشاركة المتناقصة.
 المسألة الثالثة:الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق المشاركة.
المبحث الثالث :صناديق التأجير. وفيه أربعة مطالب:
 المطلب الأول: تعريف التأجير.
 المطلب الثاني:حكم التأجير وشروطه.
 المطلب الثالث:أنواع التأجير في البنوك.
 المطلب الرابع:الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق التأجير.
المبحث الرابع: صناديق السلم. وفيه أربعة مطالب:
 المطلب الأول: تعريف السلم .
 المطلب الثاني :حكم السلم وشروطه.
 المطلب الثالث:التطبيق العملي لبيع السلم في البنوك .
 المطلب الرابع: الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق السلم.
المبحث الخامس: صناديق الاستصناع. وفيه أربعة  مطالب:
 المطلب الأول: تعريف الاستصناع .
 المطلب الثاني:حكم الاستصناع وشروطه.
 المطلب الثالث:التطبيق العملي لعقد الاستصناع في البنوك.
 المطلب الرابع:الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الاستصناع.
الفصل الرابع: زكاة الصناديق الاستثمارية. وفيه ستة مباحث:
 المبحث الأول:زكاة صناديق الأسهم . وفيه خمسة مطالب:
  المطلب الأول:حكم زكاة صناديق الأسهم وشروطه.
  المطلب الثاني: أثر الخلطة في زكاة صناديق الأسهم.
  المطلب الثالث: الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة. وفيه مسألتان:
   المسألة الاولى: الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة ، باعتبار المساهم.
   المسألة الثانية: الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة ، باعتبار السهم.
  المطلب الرابع: من تجب عليه زكاة صناديق الاسهم. وفيه ثلاث مسائل:
   المسألة الأولى: الخلاف في وجوب الزكاة على الشركة أو المساهم.
   المسألة الثانية: إذالم تخرج الشركة الزكاة.
   المسألة الثالثة: حكم زكاة أسهم المضارب.
  المطلب الخامس: كيفية إخراج الزكاة في صناديق الأسهم. وفيه مسألتان:
   المسألة الأولى:مقدار الزكاة في صناديق الأسهم.
   المسألة الثانية: تطبيقات لكيفية تقدير الزكاة في صناديق الأسهم.
المبحث الثاني:زكاة صناديق السندات.وفيه مطلبان:
 المطلب الأول: أثر القروض الربوية على الزكاة.
 المطلب الثاني: كيفية إخراج زكاة صناديق السندات.
المبحث الثالث: زكاة صناديق العملات.
المبحث الرابع: زكاة صناديق السلع.
المبحث الخامس: زكاة صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
المبحث السادس: زكاة صناديق النقد.  
الباب الرابع: دراسة تطبيقية لأشهر الصناديق الاستثمارية. وفيه ثلاثة فصول:
الفصل الأول:دراسة تطبيقية لأشهر صناديق الأسهم. وفيه ثلاثة مباحث :
المبحث الأول: صندوق أصايل في بنك البلاد.
المبحث الثاني:صندوق نقاء في البنك العربي.
 المبحث الثالث:صندوق الأمانة في البنك البريطاني.
الفصل الثاني دراسة تطبيقية لأشهر صناديق السندات. وفيه مبحثان :
 المبحث الأول:صندوق الأهلي للسندات في البنك الأهلي.
 المبحث الثاني:صندوق السندات السعودي في البنك السعودي البريطاني.
الفصل الثالث: دراسة تطبيقية لأشهر صناديق المتاجرة بالسلع. وفيه مبحثان :
 المبحث الأول:صندوق المتاجرة بالسلع بالريال في بنك الرياض.
 المبحث الثاني:صندوق القوافل لمتاجرة البضائع،في بنك الجزيرة.
ثم الخاتمة: وهي تحوي أهم النتائج.
الفهارس:وتحوي الفهارس التالية :
- فهرس الآيات القرآنية .
- فهرس الأحاديث النبوية.
- فهرس الآثار.
- فهرس الأعلام .
- فهرس المراجع والمصادر .
- فهرس الموضوعات .
أهم الصعوبات أثناء البحث :
هذا وقد واجهتني خلال بحثي جملة من الصعوبات والعوائق ، أبرزها ما يلي :
1. تنوع موضوعات البحث ، إذ لا يقتصر على باب أو أبواب قليلة من أبواب الفقه ، بل أبواب كثيرة متناثرة هنا وهناك ، ولا يخفى ما يحتاجه ذلك من العكوف على كتب الفقهاء - على اختلاف مذاهبهم - في تيكم الأبواب ، واستنباط المذهب أو الراجح فيه أو الأصح أو الأظهر أو ما يقابلها .
2. طول مباحث ومطالب ومسائل البحث ، وتنوعها وتشعبها ؛ إذ ليست مسائل فقهية فحسب بل هي مسائل شرعية ، وقانونية ، وإدارية ، واقتصادية ، وغيرها ، وهذا حدا بي إلى تتبع كل جديد في المكتبات والمعارض الدولية علّني أجد مرجعاً يعالج مسألة أو يضيء لي الطريق فيها ، محاولاً التأليف بينها ؛ لتكون على نسق واحد ، وفي هذا من الجهد والمشقة ما لا يخفى .
3. أكثر مسائل البحث مما جدّ في الآونة الأخيرة من النوازل على مجتمعنا ، فلا تجد في كثير من الأحيان للمسألة أثراً في تراثنا الفقهي العريق ، اللهم إلا تخريجاً ، والكتابات المعاصرة – على جودة بعضها – فيها من السطحية وعدم العمق ، ومن التداخل والتعارض والتناقض في الأقوال ونسبتها والاستدلال لها ، ولربما وجدت لباحث واحد أكثرَ من رأي في ذات المسألة ، الأمر الذي يحتاج إلى استفراغ الجهد لتحقيق قوله فيها .
4. حاجتي للتنقل الدائم بين بعض مدن المملكة ؛ للإفادة من مشرفيَّ الفاضلين ، والانتفاع بعلومهما ، والتوفيق بين هذا وبين العمل في مدينة أخرى ، ولا يخفى ما في ذاكم من المعاناة . 
5. أخذت على نفسي ألا يكون لأحد تدخل في بحثي فأنا الكاتب ، والطابع ، والمراجِع ، والمصحّح ، والمنسّق ، والمفهرس ، وكم أخذ هذا من جهد ووقت .
   ورغم هذه الصعوبات وغيرها ، إلا أن الجليل المعين ، المولى المتين ، وفقني لتجاوزها بمنّه وكرمه وإحسانه وإنعامه .
   وفي ختام هذه المقدمة ، فإني أحمد الله تبارك وتعالى حمداً كثيراً طيباً مباركاً فيه على ما أنعم به وتفضل ، وما أعطى وأجزل ، ثم أثنّي بالشكر والامتنان ، والثناء والعرفان لوالديّ الكريمين المربّيين الفاضلين على بذلهما المتوالي منذ الصغر على حسن التربية والتشجيع على طلب العلم فأسأل الله أن يحسن إليهما ،وأن يرعاهما وأن يرفع قدرهما دنيا وأخرى ، وأن يعينني على برهما كل وقت وحين .
   ثم أتقدم بالشكر الجزيل للمشرفين الفاضلين الشيخين الجليلين :فضيلة الدكتور / حسين بن عبد الله العبيدي – وفقه الله – ، وفضيلة الدكتور / سامي بن إبراهيم السويلم – وفقه الله – على جهودهما المباركة ، وتوجيهاتهما السديدة ، مع خلقٍ حسن ، وتواضعٍ جم ، فجزاهما ربي خير ما جزى معلّماً عن طلابه وأصلح الله لهما النية والذرية وجعلهم مباركين أنّى كانوا .
   كما أشكر ولاة أمر هذا البلد المبارك على جهودهم الطيبة في نشر العلم النافع في أصقاع المعمورة ، وكذا القائمين على هذه الجامعة الشامخة على ما قدموه وما يقدمونه من إعانة ورعاية للباحثين وطلاب العلم .
   والشكر موصول لزوجتي المباركة التي هيئت الجو المناسب للبحث ، وصبرت على عنائه وأتعابه سائلاً المولى الكريم أن يسددها ويجزيها خير الجزاء .
   وكذا لا يفوتني أن أدعو بالجزاء الوفير والخير الكثير لكل من أرشدني إلى كتاب أو بحث أو أو فائدة داخل هذه البلاد وخارجها ، وعلى رأسهم : فضيلة الأستاذ الدكتور : صالح بن عثمان الهليل ، وفضيلة الدكتور يوسف بن عبد الله الشبيلي ، وفضيلة الدكتور أحمد موافي ، وفضيلة الدكتور عبدالله بن محمد العمراني ، وفضيلة الشيخ منصور بن عبد الرحمن الغامدي جزاهم الله خيراً .
   ولا أنسى إن نسيت أن أدعوَ بالتوفيق والتسديد للإخوة القائمين على :
مكتبة الملك عبد العزيز العامة ، مكتبة الملك فيصل ، مكتبة الملك فهد الوطنية ، المكتبة المركزية بجامعة الإمام محمد بن سعود الإسلامية ، مكتبة جامعة الملك سعود ، مكتبة كلية الشريعة بالرياض ، مكتبة المعهد العالي للقضاء ، مكتبة مجموعة دلة البركة ، مكتبة جامع العويضة ، مكتبة الإمام أحمد بن حنبل ، مكتبة الإمام ابن القيم ، مكتبة البنك الإسلامي للتنمية ، مؤسسة النقد العربي السعودي ، هيئة السوق المالية ، الرياض المالية ، الأهلي المالية ، البلاد للاستثمار ، العربي الوطني للاستثمار ، بنك الجزيرة ، البنك السعودي البريطاني .
   هذا ولا أدّعي كمالاً ولا قريباً منه ، لكن حسبي أني بذلت جهدي واستفرغت وسعي في هذا الموضوع الشائك فما كان من صواب فمن المنّان وحده ، وما كان من خطأ فمني وحدي ، سائلاً المولى الكريم أن يغفر الزلات ما زلّ القلم ، وأن يقيل العثرات ما تعثّر القدم ، ورحم الله امرءاً سدّد لي رأياً ، وقوّم لي قولاً ، وأكمل فيَّ نقصاً ، وستر لي عيباً ، وآخر دعوانا أن الحمد لله رب العالمين ، وصلى الله على نبينا وإمامنا وقدوتنا وقرة أعيننا محمد وآله وصحبه أجمعين .
                                                                  الباحث
                                                    حسن بن غالب بن حسن دائلة
الباب الأول
حقيقة الصناديق الاستثمارية
وفيه أربعة فصول :

 الفصل الأول : تعريف الاستثمار،ومقاصده،وحكمه

الفصل الثاني :تعريف الصناديق الاستثمارية ، ومميزاتها ،وتطورها. 

الفصل الثالث : تأسيس الصناديق الاستثمارية ، وإدارتها. 

الفصل الرابع : أنواع الصناديق الاستثمارية. 
الفصل الأول
تعريف الاستثمار، ومقاصده،وحكمه
  في هذا الفصل سأذكر تعريف الاستثمار عند أهل اللغة وأهل الاقتصاد ،وكذا تعريفَه عند أهل الاصطلاح الفقهي، ثم أبين المقاصدَ التي لأجلها يكون الاستثمار ،موضحاً بعدها الحكمَ الشرعي للاستثمار.
وذلك في ثلاثة مباحث على النحو الآتي :
       المبحث الأول :تعريف الاستثمار.
         المبحث الثاني :. مقاصد الاستثمار.
        المبحث الثالث :حكم الاستثمار.

المبحث الأول

تعريــف الاستـثــمار

   وسأذكر في هذا المبحث تعريفَ الاستثمار لغةً ،وتعريفَه عند الاقتصاديين ، وفي الاصطلاح الفقهي على النحو الآتي :

أولاً : تعريف الاستثمار لغةً

   الثاء والميم والراء أصل واحد ، وهو شيء يتولد عن شيء متجمعاً ، ثم يُحمل على غيره استعارةً ، وثَمَّرَ الرجل ماله : أحسن القيام عليه ، ويقال في الدعاء : ثَمَّرَ الله ماله أي نماه(
).
   والثمر: حمل الشجر(
) ، أو كل ما يستطعم من أحمال الشجر(
) ، والواحدة ثمرة(
)، وتطلق على النسل والولد ، ويقال للولد : ثمرة القلب ؛ لأن الثمر ما ينتجه الشجر، والولد نتيجة الأب ، وفي الحديث ( إذا مات ولد العبد قال الله تعالى لملائكته: قبضتم ولد عبدي؟ ،فيقولون: نعم ، فيقول :قبضتم ثمرة فؤاده؟، فيقولون : نعم.. )(
).

 والثمر: أنواع المال(
)،وقرأ أبو عمرو ‘(
) قولَ الله تعالى: {وَكَانَ لَهُ ثُمْــرٌ}(
)  بضم الثاء وإسكان الميم(
) وفُسر: بأنواع المال(
)،وفُسر أيضاً : بالذهب والفضة خاصة(
).  
وقال مجاهد‘(
) في قوله تعالى:{وَكَانَ لَهُ ثَمَرٌ}(
) : " ما كان في القرآن من ثُمْر فهو المال ، وما كان من ثَمَر فهو الثمار"(
).
  والثَّمِر من المال : الكثير(
) المبارك فيه(
)، وأثمر الرجل : كثر ماله(
).
  والثمرة من اللسان : طرفه وعذبته ، ومنه (أنه أخذ بثمرة لسانه) أي بطرفه(
).
 وثمر السياط : عقد أطرافها(
) ؛ تشبيها بالثمر في الهيئة والتدلي عنه كتدلي الثمر عن الشجر(
)، وليلة ابنِ ثمير : الليلة القمراء(
) .
 وثمرة القلب: المودة،ومنه (خصني بثمرة قلبه) أي بمودته ، ( وأعطاه صفقة يده وثمرة قلبه) أي خالص عهده(
).
 والثمر: الرطب في رأس النخلة ، فإذا كُنِز فهو التمر(
)، والثميرة من اللبن : حين يثمر وذلك إذا تحبب فيصير مثل الجمار الأبيض(
).
   ومما تقدم يمكن أن يقال إنّ كلمة الثمر –أصل كلمة الاستثمار- تدور حول المعاني الآتية:

1. أنواع المال .
2. الولد والنسل .
3. طرف اللسان والسوط .
4. المودة وخالص العهد .
5. الذهب والفضة .
6. الرطب .
7. ما ينتجه الشجر .
والذي يعنينا مما مضى ويتعلق بموضوعنا هو المعنى الأول : ( أنواع المال) .

وعليه فيكون الاستثمار لغةً : (طلب الحصول على أنواع المال).
ثانياً : تعريف الاستثمار في الاقتصاد

   إن كلمة استثمار من الكلمات التي يمكن حملها عندما تستخدم بين الناس على معانٍ متعددة، أو على واحد من تلك المعاني ؛ ومن أجل ذلك اختلف الناس حين استخدامهم لها حول المدلول الذي تفيده ، والمعنى الذي تدل عليه ، ومن تلك المعاني ما يأتي(
) : 
1. (أي توظيف للنقود لأي أجل ).
2. (أي توظيف للنقود لأجل طويل نسبياً)(
) .
3. (توظيف النقود في أوراق مالية) وهذا في البنوك التجارية. 
4. (إنفاق استثماري لإنشاء مشروعات جديدة أو استكمال مشروعات قائمة أو إحلال وتحديث أصول متقادمة)(
) .
5. الإدارة المالية للشركات وجنح البعض إلى أن الاستثمار يجب أن يكون في أصول آمنة أو على الأقل بمخاطر معقولة ومحسوبة تمييزاً له عن المضاربة التي تعتمد على توقع ارتفاع الأسعار .
   وقد عرف الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي بتعريفات كثيرة ما بين مطول ومقتضب(
)،منها:
"هو الجهد المبذول لتكثير وتنمية الموارد المالية والقدرات البشرية للحصول على أعلى معدل من النماء في رأس المال المادي ورأس المال البشري"(
).
   وقد مال بعضهم إلى عملية الاستثمار بالتفصيل فقال: "عبارة عن عملية يتم خلالها تنمية رصيد رأس المال، أو الطاقة الانتاجية للمشروع ، أو للمجتمع سواء بالكشف عن الثروات الطبيعية واستغلال المتاح منها استغلالاً أمثل ، أو بتكوين السلع الإنتاجية الجديدة والتي تساهم في إشباع الحاجات بطريق مباشر أو غير مباشر"(
).
   وعند التأمل في تعريفات الاقتصاديين نجد بينها تفاوتاً ملحوظاً من حيث حجم وكم الاستثمار ، فبعضهم يعرفه تعريفاً يشمل الاستثمار الداخلي والخارجي،وآخرون يعرفونه بتعريف يشمل الاستثمار العيني والمالي .
    وهناك من وسع دائرة الاستثمار لتشمل كل إضافة إلى الطاقة الإنتاجية أو الإضافة إلى رأس المال(
) ،فهذا يشمل أي توظيف للأموال سواء كان التوظيف لآجال بعيدة أو قصيرة أو متوسطة ، ومنه تعريف بعض الباحثين :" استغلال المال بقصد الحصول على عائد يفيد صاحب المال"(
). غير أن هذا التعريف يشمل الوسائل المشروعة وغيرها ، لذا ذهب آخرون إلى التقييد بالوسائل المباحة ، ومن ذلك تعريف الدكتور علي السالوس ، حيث عرف الاستثمار بأنه :" البحث عن الوسائل التي تؤدي إلى تنمية الأموال وزيادتها عن طريق الربح الذي أحله الله تعالى"(
).
   لكن التحقيق أن الاستثمار بالمعنى الاقتصادي غالباً ما يقصد به معنى اكتساب الموجودات المالية ؛ لأن الاقتصاديين ينظرون إلى التوظيف أو التثمير للأموال على أنه مساهمة في الإنتاج(
).
   والاستثمار بالمفهوم الواسع يشمل كلاً من الاستثمار الحقيقي (الإنتاجي) وهو الاستثمار الذي يتم بتداول أصول الإنتاج بهدف زيادة الثروات كالاستثمار في الأراضي والمصانع والمؤسسات الإنتاجية والمشاريع اللازمة لمتطلبات التنمية ، والاستثمار المالي (الإيرادي) وهو الذي يتم بتداول الأوراق والأدوات المالية المختلفة(
)،فالاستثمارات الحقيقية لها علاقة بالطبيعة والبيئة ولها كيان مادي ملموس ، بينما تتلخص الاستثمارات المالية بأنها عبارة عن حقوق تنشأ عن معاملات مالية بين الناس ، ويمكن تمثيل هذه الحقوق بأوراق تسمى الأصول المالية وهي وثائق ومستندات تثبت الحق لحاملها بمطالبة من أصدرها(
)،لكنها لا ينتج عنها زيادة حقيقية في إنتاج السلع والخدمات وإنما يتم من خلالها نقل ملكية الأموال المستثمرة من مستثمر لآخر مما يعمل على تحقيق إيرادات ووفورات مالية(
).
   والاستثمار إما أن يكون استثماراً فردياً يقوم بتمويله الأفراد ، أو استثمارَ شركات وتموله هذه الشركات من احتياطاتها التي تكونت من الأرباح غير الموزعة أو من القروض التي تحصل عليها ، وإما أن يكون حكومياً ،حيث تقوم الحكومة بتمويله من فائض الميزانية أو بالاقتراض بإصدار سندات في داخل الدولة أو في السوق المالية الدولية أو من الهيئات والحكومات الأجنبية أو من المنظمات الدولية(
)، وقد يكون الاستثمار داخلياً وهو ناتج الأصول الانتاجية الثابتة ،كالآلات ، والتجهيزات ، والمباني السكنية والمنشآت ، ومحطات التوليد وغيرها ، وقد يكون خارجياً وهو مقدارالفرق بين قيمة الصادرات التي يقوم بها الاقتصاد الوطني خلال عام إلى العالم الخارجي ، وقيمة وارداته من هذا العالم خلال الفترة نفسها(
)،وبمعنى آخر فالاستثمار الداخلي يكون بتكوين رأس مال حقيقي جديد داخل الدولة، والخارجي أو الأجنبي يكون بتكوين رأس مال حقيقي جديد خارجها(
) .

  غير أن بعض الباحثين ذهب إلى أنه ينبغي لتعريف الاستثمار أن يكون مشتملاً على ستة عناصر أساسية(
)وهي :

1. عنصر القيم والمبادئ التي توجه العملية وتحدد إطارها العام
2. عنصر طبيعة العملية التي تتمثل في كونها تحريكاً وتشغيلاً، لا عملية راكدة ساكنة.
3. عنصر الغاية والهدف الأعلى من العملية.
4. عنصر الجهة المسئولة عن القيام بمهمة التوظيف والتحريك والتشغيل .
5. عنصر طبيعة المال الذي ينبغي تحريكه وتوظيفه.
6. عنصر الوسيلة والمجال الذي تتم فيه هذه العملية،والذي يتأثر بالعملية الاجتماعية والاقتصادية والسياسية .
   ومن خلال هذه العناصر الستة عرف الاستثمار بأنه : (توظيف الفرد المسلم-أو الجماعة المسلمة- ماله الزائد عن حاجته الضرورية بشكل مباشر أو غير مباشر في نشاط اقتصادي لا يتعارض مع مبادئ الشرع ومقاصده العامة ، وذلك بغية الحصول على عائد منه يستعين به ذلك الفرد المستثمر أو الجماعة المستثمرة على القيام بمهمة الخلافة لله وعمارة الأرض).(
) 
   وهذا التعريف – على جودته – ليس جامعاً ، فقد أخرج استثمار غير المسلمين بقوله" المسلم" ، وكذا هو غير مانع إذ دخل فيه مقصد الاستثمار، وهو ليس منه، ناهيك عن طوله .
والخلاصة أن كلمة الاستثمار في علم الاقتصاد لا تخرج عن المعنى اللغوي(
).
   فيكون تعريف الاستثمار اقتصاداً هو :( تنمية المال عن طريق تشغيله في عمليات تجارية أو إنتاجية )(
).

   ومن الاستعمالات الشائعة أخيراً استعمال كلمة استثمار في مقابل ما يسمى "بالمضاربة "(
) ،   وإن كان الاستثمار والمضاربة يتفقان في كونهما :توظيفَ المال بهدف الحصول على العائد أو الربح(
) ، فإن بينهما فروقاً يمكن تلخيصها على النحو الآتي : 
1. الأفق الزمني للعملية .
   فالمضاربة يغلب عليها الأجل القصير فربما لا تتعدى الأشهر أو الأسابيع بل الأيام أو الساعات(
)، حيث يكون عند المضارب هدف سريع يريد تحقيقه وربح معين يريد الوصول إليه ، فإذا وصل باع ، ثم اشترى أسهما أخرى وهكذا ، بخلاف المستثمر فهو عادة ينتظر الأرباح إلى آخر العام،وربما انتظر لسنوات(
).

2. الاستعداد لتحمل المخاطرة، ونوع الربح.
   إن المضاربة تتضمن أن يكون الشخص مستعداً لتحمل درجة عالية من المخاطرة في سبيل تحقيق عوائدَ أعلى تنتج عن التقلبات المتوقعة في أسعار السلع أو الأوراق المالية ، بخلاف الاستثمار فهو يتطلب استعداداً لمخاطرة أقل لتحصيل عائد ملائم يتمثل عادة في صورة أرباح السهم أو كوبون السند أو إيجار العقار(
).   

3. موضع التركيز في القرار .
   يقوم المضارب بالتركيز في قراراته على موعد الاستحقاق ، بينما يركز المستثمر في قراراته الاستثمارية على العائد(
) .

4. في الأسواق .
في الأسواق تبنى قرارات الاستثمار عادة على مؤشر العائد ، أما قرارات المضاربة فتبنى على مؤشر التداول(
)( السوق المالي) .
خلاصة ما سبق في تعريف الاستثمار اقتصاداً:

   ومما تقدم تبين أن للاقتصاديين استعمالاتٍ كثيرةً ، ما بين موسع ومضيق ، وقد أخذ الاستثمار اتجاهات مختلفة باختلاف الزاوية التي ينظر منها إليه  فقد عرف بأنه : " التعامل مع الأموال للحصول على أرباح "(
)  وهي الزاوية التي نظر من خلالها الموسعون لدائرة الاستثمار لتشمل كل عملية تحريك للمال من أجل الربح ، سواء ساهم في إيجاد أصول جديدة في المجتمع أو كان الاستثمار مجرد تحويل ملكية الأصل الموجود من البائع إلى المشتري(
) .
   وهناك من نظر للاستثمار من زاوية أخرى أضيق ، فقيد الاستثمار بأجل، يطول عند بعضهم ويقصر عند آخرين ، وذهب جملة من الاقتصاديين إلى تقييد الاستثمار بالأوراق المالية ، وبعضهم قيده بما يساهم في إيجاد أصول جديدة ينتفع بها المجتمع .

   والذي يختاره الباحث أن اختلاف هذه التعريفات نشأ بناء على اختلاف زاوية النظر إلى الاستثمار، وإلا فإن كلمة الاستثمار في علم الاقتصاد لا تخرج عن المعنى اللغوي(
).
فيكون تعريف الاستثمار اقتصاداً هو : ( تنمية المال عن طريق تشغيله في عمليات تجارية أو إنتاجية )(
).

ثالثاً : تعريف الاستثمار في الاصطلاح الفقهي
   يذكر كثير من الباحثين أن الفقهاء الأوائل والعلماء الأقدمين لم يستعملوا لفظ (الاستثمار) في مدوناتهم(
) ، وبعد النظر والتأمل في كتب الأوائل ومن تبعهم تبين أنهم ذكروا هذا اللفظ في مواطنَ متعددةٍ ، وبمعانيَ مختلفةٍ ، من ذلك:
أولاً : الاستثمار في كتب التفسير :
1. جاء في إرشاد العقل السليم : " والطريقة التي هي أحسن الخصال والطرائق وهي حفظه واستثماره حتى يبلغ أشده "(
) .
2. وجاء في نظم الدرر : " {وارزقوهم} متجرين {فيها} وعبر بالظرف إشارة إلى الاقتصاد واستثمار الأموال حتى لا تزال موضعاً للفضل , حتى تكون النفقة والكسوة من الربح لا من رأس المال "(
) .
3. وجاء في التحرير والتنوير : " وسمح لصاحب المال في استثماره بطريقة الشركة والتجارة ودين السلم ولو كان الربح في ذلك أكثر من مقدار الربا "(
).
وهنا استعملت كلمة " الاستثمار " بمعنى تنمية المال وتكثيره .
ثانياً : الاستثمار في كتب الفقه والحديث :
1. جاء في شرح صحيح مسلم : " وأورد فيه أسانيده المتعددة وألفاظه المختلفة فيسهل على الطالب النظر في وجوهه واستثمارها ويحصل له الثقة بجميع ما أورده مسلم من طرقه "(
).
2. جاء في مجموع الفتاوى : " الأصل الثانى أن يقال : إكراء الشجر للاستثمار يجري مجري إكراء الأرض للازدراع و استئجار الظئر للرضاع و ذلك أن الفوائد التى تستخلف مع بقاء أصولها تجري مجرى المنافع و إن كانت أعيانا و هي ثمر الشجر و لبن الآدميات "(
).
وهنا أيضاً قد استخدمت كلمة "الاستثمار" بمعنى تنمية المال وتكثيره في المثال الثاني .

    ثالثاً : الاستثمار في كتب الأصوليين :
1. جاء في الإحكام : " بل المعول في ذلك إنما هو على الأهلية للنظر والاستدلال ومعرفة المدارك الشرعية وكيفية استثمار الأحكام منها "(
).
2. وقد جاء في البرهان : " فالذي اخترناه استثمار طرق الحق في المسالك كلها"(
) .
3. وجاء في المستصفى : " الفن الثالث في كيفية استثمار الأحكام من الألفاظ "(
).
 ويظهر أن معنى "الاستثمار" هنا : الاستنباط والاستخراج .
   وبعد استعراضنا لورود كلمة الاستثمار عند المفسرين والمحدثين والفقهاء والأصوليين ، بقي أن نعلم أن ماورد عنهم يُعد قليلاً جداً ،لاسيما بالمعنى الذي نريد وهو تنمية المال وتكثيره وزيادته ، في حين أنهم قد استعملوا كلمات كثيرة مرادفة للاستثمار ، ومن تلك الكلمات :
أولاً : الاستـنماء :
1. جاء في المبسوط : "لأن كل واحد منهما نائب عن صاحبه في التجارة واستنماء المال "(
)
2. جاء في بدائع الصنائع : " وللمضارب أن لا يسافر بالمال لأن المقصود من هذا العقد استنماء المال"(
) .
3. جاء في روضة الطالبين :" واستنماء المال بالتجارة "(
) .
ثانياً : التثـمير :
1. جاء في تفسير قوله تعالى : (ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ) (
) :
" ولا تقربوا ماله إلا بما فيه صلاحه وتثميره "(
).
2. جاء في الحاوي : " والتجارة من أقوى  الأسباب في تثمير المال "(
).
3. جاء في بداية المجتهد : " وأما اختلافهم في الرشد ما هو ؟ فإن مالكا يرى أن الرشد هو تثمير المال وإصلاحه فقط "(
).

ثالثاً : التنمية :
1. جاء في بدائع الصنائع : " الشركة بالأموال شرعت لتنمية المال و أما الشركة بالأعمال أو بالوجوه فما شرعت لتنمية المال بل لتحصيل أصل المال "(
) . 
2. جاء في المقدمة :" اعلم أن التجارة محاولة الكسب بتنمية المال بشراء السلع بالرخص و بيعها بالغلاء "(
) .
3. وجاء في فتح الباري: " وفيه جواز تنمية المال "(
) .
رابعاً : الاكتساب :
1. جاء في المهذب : " ويملك المكاتب بالعقد اكتساب المال بالبيع والإجارة والصدقة والهبة والأخذ بالشفعة والاحتشاش والاصطياد "(
).
2. جاء في بدائع الصنائع : " التجارة عقد اكتساب المال "(
).
3. جاء في الكافي : " يملك المكاتب اكتساب المال بالبيع والإجارة "(
) . 
خامساً : الاتجار :
1- وقوله عز وجل : (ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ ﭛ ﭜ ﭝ ﭞ ﭟ ﭠ ﭡ ﭢ ﭣ ﭤ ﭥ)(
) .
   قال قتادة‘(
) : " كان القوم يتبايعون ويتجرون ولكنهم إذا نابهم حق من حقوق الله لم تلههم تجارة ولا بيع عن ذكر الله حتى يؤدوه إلى الله "(
).

2- ومنه قوله صلى الله عليه وآله وسلم: ( من ولي يتيماً له مال فليتجر فيه ولا يتركه حتى تأكله الصدقة )(
) .

3. وفي الموطأ عن مالك ‘ : أنه بلغه أن عائشة رضي الله عنها زوج النبي صلى الله عليه وآله وسلم :كانت تعطي أموال اليتامى الذين في حجرها من يتجر لهم فيها(
) .
وقد قال النووي‘(
) عن التجارة هي: "تقليب المال وتصريفه لطلب النماء"(
).

سادساً : الاستغلال :
1. جاء في المغني : " وإذا انتفع المرتهن بالرهن باستخدام أو ركوب أو لبس أو استرضاع أو استغلال أو سكنى أو غيره حسب من دينه بقدر ذلك "(
).
2.   جاء في مجموع الفتاوى : " ومعلوم أن مالا نفع فيه لا يجوز بيعه لكن تعطل نفعه على أهل الوقف ولم يتعطل على المالك لأن أهل الوقف مقصودهم الاستغلال أو السكنى وهذا يتعذر فى الخراب والمالك يشتريه فيعمره بماله "(
) .
3.جاء في فتح الباري : " وفيه جواز اتخاذ العقار واستغلال منفعته "(
).
سابعاً : الاسترباح .
1.جاء في المبسوط : " لأن المقصود من التجارة الاسترباح "(
).
2.جاء في مغني المحتاج : " والتجارة هي التقليب في السلع بقصد الاسترباح "(
) .
3. جاء في شرح منتهى الإرادات : " ولأنه عدل به عن جهة الاسترباح إلى استعمال مباح أشبه ثياب البذلة "(
) .
   ومما سبق يتبين أن الاستثمار بالمعنى الشرعي لا يخرج عن المعنى اللغوي ،مع تقييده بالطرق الشرعية .  
فيكون تعريف الاستثمار بالاصطلاح الفقهي هو : ( تنمية المال وإصلاحه وتكثيره بالطرق الشرعية ) . 

المبحث الثاني

مقـاصد الاستثــمار
   بادئ ذي بدء أود أن أبادر إلى القول بأن مرادي بمقاصد الاستثمار(
) هنا هو: المعاني والحكم والأهداف العامة الملحوظة المرادة للشارع الحكيم -فيما يظهر لنا - المتعلقة بتنمية المال وتثميره(
).

وعند التأمل في الأهداف والمقاصد من استثمار المال وتنميته وزيادته نلاحظ عدداً منها يتطلع المستثمر لتحقيقه وتحصيله ، من ذلك :

أولاً : المحافظة على رأس المال(
).

 عند إدخال المستثمر أمواله لاستثمارها وتنميتها فإن أول الأهداف والمقاصد التي تتبادر إلى الأذهان هو المحافظةُ على هذا الأصل فضلاً عن الحصول على عوائدَ وأرباحٍ كما سيأتي ، يقول أحد الباحثين : " لابد وأن يكون الهدف الأساسي لأي برنامج استثماري ناجح هو المحافظة على المبلغ الأصل للاستثمار وعدم المخاطرة بأي جزء منه ، ومفهوم المبلغ الأصلي يتعدى في الحقيقة المبلغ النقدي المدفوع لأي قيمة قد تنخفض بها النقود نتيجة أي ارتفاع محتمل في الأسعار بحيث يغطي الاستثمار القوة الشرائية للنقود المستثمرة "(
)، والإنسان قد جبل على حب المال والمحافظة عليه والحرص على بقائه، قال الله تعالى : (ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ 
ﯕ)(
) XE "{وَإِنَّهُ لِحُبِّ الْخَيْرِ لَشَدِيدٌ = 8  } [سورة العاديات 100/8]" ؛لذا شرع الإسلام التملك تلبية لنداء الفطرة التي تتوق إلى التملك وحب المال حباً جماً كما قال الله جل وعلا : (ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ)(
) ، وعلى هذا فالمحافظة على أصل المال أمر فطري وهدف من أهداف الاستثمار المعتبرة(
) ، وتتم تلك المحافظة من خلال المفاضلة بين المشاريع واختيار أقلها مخاطرة .

ثانياً:الحصول على الربح والدخل الملائم والمناسب من الاستثمار(
).

 يعتبِرُ كثيرٌ من الاقتصاديين الربحَ هو المحركَ الأساس لاتخاذ قرار الاستثمار(
)،فهدف المستثمر عادةً من توظيف أمواله تحقيقُ عائدٍ ملائم وربحيةٍ مناسبة يعملان على استمرار المشروع ؛ لأن تعثر المشروع مالياً سيدفع صاحبَه إلى التوقف عن التمويل وربما دفعه إلى تصفية المشروع نهائياً بحثاً عن مجال آخر أكثرَ فائدة(
)، والحال في النظام الاقتصادي الإسلامي لا يختلف عن الاقتصاديات غير الإسلامية في أهمية الربح وكونه دافعاً وحافزاً للاستثمار(
) ، لكن لا يكون الهدفَ الأول والمحركَ الأساس للاستثمار ، بل ذكر بعضهم أنه ليس من الأخلاقيات الحميدة رفعُ شعارِ الاستثمار الإسلامي  للكسب السريع من ورائه(
) ، ولذا لما استخدم لفظ " استثمار إسلامي " كان من الملائم أن يكون الهدفُ الأسمى تحقيقَ مكاسبَ للمجتمع المسلم(
) ، وليس مجردَ مكاسبَ ماديةٍ بحتة لأجل المستثمر ، كذلك يجب أن يقصر المستثمر أرباحه على الطرق المشروعة والمباحة.

ثالثاً: تحقيق الرفاهية الشاملة للفرد والمجتمع .

   لئن قصد المستثمرُ من استثماراته المحافظةَ على أصل المال بل وزيادتَه وتكثيره والحصول على الأرباح الوفيرة، فإن مقصد تحقيق الرفاهية الشاملة للفرد والمجتمع يشكل أحد المقاصد الأساسية للاستثمار من المنظور الإسلامي ، ويمكن لهذه الرفاهية أن تتحقق عن طريق نواتجِ الاستثمار من إشباع كافة الحاجات الإنسانية الأساسية كالتعليم والصحة ووسائل الاتصال والطرق وغيرها(
).

رابعاً : توافر السيولة الملائمة.

ينبغي أن يعمل البرنامج الاستثماري الناجح على توفر السيولة اللازمة عند الحاجة إليها وبأقل تكلفة ممكنة(
)؛ لأن للمال وظيفةً بل وظائف ، وكما قد تهمل تلك الوظائف المتاحة بكنز المال قد تهمل بربطه دائماً بالاستثمار مما يحول دون إنفاقه(
) ، وبتوفر السيولة يمكن للمستثمرين استرداد أموالهم واستعمالها كيفما أرادوا(
) .
خامساً : التقدم العلمي والتكنولوجي.
  إن مسألة التقدم التكنولوجي تُعد مسألةً في غاية الأهمية للمشروعات التي ترى ضرورة المحافظة على مراكزها التنافسية داخل الصناعة أو في الأسواق ، أو التي تهدف إلى تحسين هذه المراكز ، فالتقدم التكنولوجي له آثار متعددة ، منها : زيادة المقدرة الإنتاجية والتنافسية ، بالإضافة إلى أثره المباشر الذي يتمثل في خفض متوسط تكلفة الوحدة المنتجة ، ومن ثم إمكانية تحقيق أرباح أكبر للمشروع ، ولذلك نجد حرص المشروعات الكبيرة على عملية التقدم التكنولوجي خلال المدى الطويل ، وعادةً ما يكون لهذا الأمر أثرُه الواضح على الاستثمار ، فالمشروع يستثمر من أجل أن يضيف آلات ومعدات ذات إنتاجية أحدث ، وذات إنتاجية أكبر ؛ لكي يتمتع بمركز أفضل بين المشروعات الأخرى(
).
سادساً :تحقيق فرص عمل أكبر(
)
  من أهم مقاصد الاستثمار التي ينبغي على المؤسسات الحكومية والخاصة النظرُ فيها ومحاولةُ تحقيقها ، توفيرُ أكبر فرص ممكنة للعمل ، الأمر الذي يساعد -وبشكل سريع- في منع أو على الأقل خفض مستوى البطالة الذي تتلظى به الشعوب ، ومن ثم ينخفض مستوى الفقر والعوز 
والحاجة التي عادة ما تكون سبباً مباشراً للجريمة والفوضى ، فيسود الأمن وتهيمن الطمأنينة في ربوع البلاد .

سابعاً : تكوين الثروة وتنميتها(
).

   عندما يضحّي المستثمر بأمواله في الاستثمار ويمنع نفسه من الاستهلاك والتمتع بالمال في الوقت الحاضر ؛ فإنه يأمل بعد فترة في تكوين ثروة في المستقبل تكون عوناً له في مواجهة احتياجاته ورغباته.

ثامناً : تحقيق التنمية الاقتصادية(
).
   عندما تقوم المؤسسات الكبرى في الدولة بالاستثمارات على أكمل وجه وبصورة يتحقق فيها الجدية والإتقان ، فإن هذا الأمر يسعى بها إلى تحقيق زيادة سريعة ودائمة في الدخل الفردي الحقيقي فيتوفر له تغطية حاجاته الفردية وهي :الطعام والشراب واللباس والسكن والأمن ، وهي التي تؤمن للإنسان – بإذن الله - حياته وكرامته وقدرته على الاستمرار في عمارة الأرض عبر فترة ممتدة من الزمن ، وكذا تحقيق زيادة حقيقية في حجم السلع والخدمات المتاحة ،وبهذين الأمرين تتحقق التنمية الاقتصادية في الدولة .
تاسعاً : الاستثمار ابتغاء مرضاة الله تعالى .

إن مبدأ الأجر والثواب وابتغاء مرضاة الله تعالى في الدنيا والآخرة يجعل المستثمر المسلم يزيد من القرارات الاستثمارية المستقلة عن جانب تحقيق الربح ، وبهذا يزيد إنشاء المراكز الإسلامية والمساجد والمدارس والمستشفيات والمصانع والأسواق الخيرية(
) ، بل ويكون المستثمر المحتسب متهيئاً لدعم أي مشروع خيري يعود على أمته بالنفع والفائدة ، ومن هنا يظهر وبوضوح الحكمة في قول المصطفى صلى الله عليه وآله وسلم : (نعم المال الصالح في يد العبد الصالح )(
).
المبحث الثالث

حكــم الاستثــمار
 جمْعُ المال في الإسلام وتنميته غير مذموم ، بل هو مطلوب ومحمود ؛لأن الله تبارك وتعالى ذكر في أكثر من آية تفضلَه على عباده أن أمدّهم بالمال ، كقوله تعالى :(ﯷ ﯸ ﯹ ﯺ ﯻ)(
).

   وكقوله-سبحانه-في تعداد نعمه على بني إسرائيل:(ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ)(
)، فهاتان الآيتان وغيرهما تدلان على أن المال من نعم الله تعالى ، ولو كان مذموماً لذاته لما جعله الله تعالى في عداد فضله الذي يمتن به على عباده(
).
 ولو تأملنا في الإنسان لوجدناه بطبعه حريصاً على جمع المال واستثماره كما قال الله تعالى :  (ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ)(
)، ومع هذا الحرص الفطري في الإنسان فإن الشريعة الكاملة راعت هذا المبدأ، بل وحرصت على تأكيد ضرورة الاستمرار في استثمار الأموال(
) .
 ولقد حث الإسلام على الاستثمار وتنمية الثروة ،وكان ترغيبه في ذلك إما مباشرة من خلال الآيات والأحاديث التي تدعو للكسب والعمل في حفظ المال وتكثيره،أومن خلال الدعوة للإنفاق والبذل فيما يتعدى نفعه للآخرين ، فالإنفاق لا يتاح إلا من خلال اقتناء المال وتنميته ، ويشمل الإنفاق دوام تلبس الشخص به بما ينفقه على نفسه وعياله أو على المحتاجين والمجتمع(
).
   ومن ذلك النصوص التي تحث على التكسب عن طريق التجارة كقول الله تعالى : (ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ ﭸ)(
) .
    ومنه أيضاً الحديث الشريف الذي يحض على العمل والتكسب لا سيما للمحتاجين والسائلين ، قال النبي ’ : ( لأن يأخذ أحدكم أحبله خير له من أن يسأل الناس)(
)، ولما سئل النبي صلى الله عليه وآله وسلم عن أطيب الكسب قال :(عمل الرجل بيده وكل بيع مبرور) (
) .
   وهاهو النبي صلى الله عليه وآله وسلم يرغب في التجارة التي تقارنها الأمانة والصدق أفضل ترغيب فيقول ) :التاجر الصدوق الأمين مع النبيين والصديقين والشهداء)(
) .
   ويقول عليه الصلاة والسلام :( التاجر الأمين الصدوق المسلم ، مع الشهداء يوم القيامة )(
).
   ومن ذلك القاعدة العمرية التي قعّدها الفاروق عمر_ حاثاً على الاستثمار ومشجعاً عليه حيث قال" من كان له مال فليصلحه ومن كانت له أرض فليعمرها فإنه يوشك أن يجيء من لا يعطي إلا من أحب"(
).
    ومما سبق يتبين بجلاء حرص الإسلام على الاكتساب والاستثمار للمال ، ولعل الحكمة من ذلك هي : أن المال عصب الحياة وبه قوام الناس والدين ،كما جاء ذلك مصرحاً به عن السلف ومن ذلك ما جاء عن سعيد بن المسيب ‘(
) أنه ترك دنانير فقال : " اللهم إنك تعلم أني لم أجمعها إلا لأصونَ بها ديني و أصلَ بها رحمي و أكفَّ بها وجهي و أقضيَ بها ديني ، لا خير فيمن لا يجمع المال ليكفَ به وجهه و يصلَ به رحمه و يقضيَ به دَينه و يصونَ به دِينه "(
).
ومن جهة أخرى ففي الاستثمار والتكسب إعانة على القرب والطاعات ؛ لأن كثيراً من الطاعات تحتاج قبل الشروع فيها إعداداً يعوزه المال في كثير من الأحوال(
).
   وبعد إثبات مشروعية الاستثمار في الأموال ، فما مدى هذه المشروعية ؟ ، وهل تقف عند حد الإباحة أو الندب أم تصل لحد الوجوب والحتمية ؟(
).
   اختلف الباحثون في ذلك على قولين : 
القــول الأول : وجوب الاستثمار ، وبه قال بعض الباحثين(
) .
أدلة وجوب الاستثمار :
  استدل أنصار هذا القول بأدلة كثيرة من الكتاب والسنة ومقاصد الشريعة وعموماتها على النحو الآتي :
الدليـل الأول : النصوص التي تدل على أهمية المال في حياة الفرد والأمة(
)، حيث قدمه الله 
تعالى على النفس في معظم الآيات(
)وامتن الله تعالى على عباده بالمال ، ووردت المساواة بين المجاهدين والساعين في سبيل الرزق كما في قوله تعالى :( ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ ﭸ ﭹ ﭺ ﭻ ﭼ ﭽ ﭾ ﭿ ﮀ ﮁ ﮂ ﮃ ﮄ ﮅ ﮆ ﮇ )(
). 
وجه الدلالة :
  قال الشنقيطي‘ : " الضرب في الأرض عبارة عن السفر للتجارة، فمعنى الآية يسافرون يطلبون ربح التجارة "(
).

فيكون حينئذٍ قد سوى الله تعالى في هذه الآية بين درجة المجاهدين والمكتسبين المالَ الحلال للنفقة على نفسه وعياله ، والإحسان والإفضال ، فكان هذا دليلاً على أن كسب المال بمنزلة الجهاد(
)، ومن المعلوم أن الجهاد إذا توفرت شروطه كان واجباً فكذا الاستثمار .
ويناقش : 
   بأنه لا دلالة في الآية على وجوب الاستثمار لا من قريب ولا من بعيد بل فيها تعداد لأعمال المسلمين وثناء عليها ، وغايتها الدلالة على الندب والاستحباب .
   قال الجصاص‘(
) : " فذكر الضرب في الأرض للتجارة وطلب المعاش مع الجهاد في سبيل 
الله فدل ذلك على أنه مندوب إليه "(
).
الدليل الثاني : الآيات التي تأمر مجموع المكلفين بالمشي في مناكب الأرض تحصيلاً لرزق الله المبثوث في جنبات الأرض الواسعة(
)، ومنها قوله تعالى : (ﭤ ﭥ ﭦ ﭧ ﭨ ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ)(
) .
وجه الدلالة :
   قال ابن كثير‘(
) في تفسيره: "(ﭪ ﭫ ﭬ) : أي فسافروا حيث شئتم من أقطارها وترددوا في أقاليمها وأرجائها في أنواع المكاسب والتجارات ".(
)    
  وقال ابن سعدي‘ : " فامشوا في مناكبها : أي لطلب الرزق والمكاسب "(
).

   ووجه الاستدلال من الآية أن فيها أمراً بتحصيل المكاسب والأرباح وهو الاستثمار ، والأمر يقتضي الوجوب كما هو عند الأصوليين(
) ، وبهذا يتبين وجوب الاستثمار .
ويناقش : 
   بأن أكثر أهل العلم أن هذه الآية على وجه الامتنان ، وأن الأمر فيها للإباحة(
)،وبعضهم جعله للندب(
)،وعلى القولين فليس في الآية دليل على وجوب الاستثمار . 
الدليل الثالث : قال الله تعالى : (ﭨ ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ)(
).

وجه الدلالة :
   قال ابن سعدي‘ : " (ﭨ ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ) لطلب المكاسب والتجارات"(
).
   وقال الشوكاني‘(
) : " (ﭨ ﭩ ﭪ) أي إذا فعلتم الصلاة وأديتموها 
وفرغتم منها ، (ﭫ ﭬ ﭭ) للتجارة والتصرف فيما تحتاجون إليه من أمر معاشكم (ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ) أي من رزقه الذي يتفضل به على عباده بما يحصل لهم من الأرباح في المعاملات والمكاسب"(
).

   وقال الجصاص‘ : " وقيل : (ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ) بالتصرف في التجارة ونحوها"(
). 
   وهذا أمر وقد تقدم أنه يقتضي الوجوب .
ونوقش : 
   بأن الأمر في قوله تعالى : ( ﭫ ﭬ ﭭ) للإباحة لا الوجوب كما ذكره القرطبي(
) والنسفي(
) والواحدي(
) والجلالان(
) رحمهم الله تعالى،  بل حُكي الإجماعُ على ذلك(
) ، وبعضهم جنح إلى أن الأمر هنا للندب والاستحباب(
) .
   والحاصل أن الأمر في قوله : ( ﭫ ﭬ ﭭ) أمر إباحة أو ندب ،فلا دلالة في الآية على وجوب الاستثمار .
الدليل الرابع : قال الله تعالى : (ﯫ ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ ﯸ ﯹ ﯺ ﯻ ﯼ ﯽ ﯾ ﯿ ﰀ ﰁ ﰂ ﰃ ﰄ ﰅ ﰆ ﰇ ﰈ ﰉ ﰊ)(
) .         
وجه الدلالة :
   قال ابن كثير‘ : " ( ﯿ ﰀ) أي : جعلكم عمارا تعمرونها وتستغلونها "(
) .
   فهذه الآية أمر بالقيام بواجب عمارة الأرض واستصلاحها(
)،والأمر بعمارة الأرض واستصلاحها واستغلالها أمر بالاستثمار؛ إذ لايتم الإعمار إلا بالاستثمار ، وما لا يتم الواجب إلا به فهو واجب كما قرره علماء الأصول(
) .
ويناقش : 
   بأن الآية كذلك على وجه الامتنان ،فيكون الأصل في عمارة الأرض وتشييدها الإباحة، وقد تدخل ضمن بقية الأحكام التكليفية ، فيختلف الحكم باختلاف الأحوال .
   ومن ذلك قول الزمخشري‘(
) : " ( ﯿ ﰀ): أمركم بالعمارة ،والعمارة 
متنوعة إلى واجب وندب ومباح ومكروه "(
) .
   ويوضح مرادَه الآلوسيُ‘(
) بالأمثلة ،حيث يقول : " وقسمها في الكشاف إلى واجب كعمارة القناطر اللازمة والمسجد الجامع ، ومندوب كعمارة المساجد ، ومباح كعمارة المنازل ، وحرام كعمارة الخانات وما يبنى للمباهات أو من مال حرام كأبنية كثير من الظلمة "(
) .

الدليل الخامس : عن عمرو بن شعيب(
)عن أبيه عن جده أن النبي ’  خطب الناس فقال : ( ألا من ولى يتيما له مال فليتجر فيه ولا يتركه حتى تأكله الصدقة ) (
) .
وجه الدلالة :
   الشاهد قوله : (فليتجر) ، فهذه الصيغة من صيغ الوجوب وهي إتيان الفعل المضارع مسبوقاً بلام الأمر، وعليه فيكون استثمار وتنمية مال اليتيم واجباً .
ويناقش من وجهين :

الوجه الأول : أن هذا الحديث ضعيف(
)، ولا حجة في الأحاديث الضعيفة .
الوجه الثاني : على فرض صحته ، فلا يستدل به على وجوب الاستثمار في جميع الحالات ، وإلا كان المدلول أوسع من الدليل ، وهذا لايصح ، وغاية ما يستنبط من الحديث وجوب تثمير مال اليتيم خاصة ؛ نظراً لضعفه وقلة حيلته، ولا يسري على غيره، والله أعلم .
الدليل السادس : عن ابن عباس رضي الله عنهما أن الصعب بن جثامة _(
) قال : إن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم قال : (لا حمى إلا لله ولرسوله)(
).
وجه الدلالة :
   هذا الحديث يدل بمفهومه على وجوب الاستثمار ، إذ النهي عن الشيء أمر بضده ، فالنهي عن الحمى- بوصفه اكتنازاً - أمرٌ في حقيقته بالاستثمار بوصفه تحريكاً وتشغيلاً لرأس المال المتمثل في هذه الأراضي الموات(
).
   وللتوضيح أقول : قد جاء النهي بلفظ "لا" النافية للجنس وهي في حكم النهي ،ولفظ " حمى " وهي نكرة، والنكرة في سياق النفي تدل على العموم(
)، فيحرم كل ما له صلةٌ بالحمى من حجب وتعطيل المال عن أوجه الاستثمار ، ومن المتقرر عند الأصوليين أن النهي عن الشيء أمر بضده(
)، فيكون الاستثمار وتحريك رأس المال لزيادته ونمائه واجباً .
ويناقش بأن يقال :
   أصل الحمى عند العرب أن الرئيس منهم كان إذا نزل منزلاً مخصباً استعوى كلباً على مكان عال فإلى حيث انتهى صوته حماه من كل جانب فلا يرعى فيه غيره ويرعى هو مع غيره فيما سواه ، والحمى هو المكان المحمي وهو خلاف المباح ومعناه أن يمنع من الإحياء من ذلك الموات ليتوفر فيه الكلأ فترعاه مواشٍ مخصوصةٌ ويمنع غيرها(
).
  وقول النبي ’ : (لا حمى إلا لله ولرسوله ) يعني بذلك : أنه ليس لأحد أن يحتجز من المباحات شيئاً ولا يمنعه أحداً إلا الله ورسوله ، فإن ذلك لله دون خلقه لأن الدنيا كلها له ملك يفعل فيها ما شاء ولرسوله بإذن الله تعالى له بذلك(
) .
وقد ذكر الشافعي ‘ معنيين للحديث فقال:

"وقول رسول الله ’  (لا حمى إلا لله ولرسوله) يحتمل : أن لا يكون لأحد أن يحمي للمسلمين غير ما حماه رسول الله ’ ، ويحتمل أن لا حمى إلا لله ورسوله إلا على مثل ما حمى عليه رسول الله  ’ "(
).
   والخلاصة في معنى الحديث: أنه ليس لأحد أن يمنع الناس من الرعي في الأرض المباحة كما كان أهل الجاهلية ، وأنه لا يحق لأحد المنع إلا الله تعالى ، ورسوله صلى الله عليه وآله وسلم ، ولمن ورث ذلك عنه ’ من الخلفاء للمصلحة الشاملة للمسلمين وما يحتاجون إلى حمايته(
)، ولا يستنبط من الحديث لا منطوقه ولا مفهومه وجوب الاستثمار ،أما قولهم النهي عن الشيء أمر بضده ، فمع التسليم لهم بصحة القاعدة ،فإن الحديث يأمر المسلمين بعدم التعرض للرعاة والمستفيدين من الأراضي البيضاء وأن يدَعوهم وشأنَهم، أمّا طلب الاستثمار ووجوبه فلا علاقة له بالحديث ألبتة، والله أعلم.
الدليل السابع : عن أنس بن مالك _(
) أن رجلا من الأنصار أتى النبي ’ يسأله فقال أما
في بيتك شيء قال بلى حلس(
) نلبس بعضه ونبسط بعضه وقعب نشرب فيه من الماء قال ائتني بهما فأتاه بهما فأخذهما رسول الله ’ بيده وقال من يشتري هذين قال رجل أنا آخذهما بدرهم قال من يزيد على درهم مرتين أو ثلاثا قال رجل أنا آخذهما بدرهمين فأعطاهما إياه وأخذ الدرهمين وأعطاهما الأنصاري وقال اشتر بأحدهما طعاما فانبذه إلى أهلك واشتر بالآخر قدوما فأتني به فأتاه به فشد فيه رسول الله ’ عوداً بيده ثم قال له اذهب فاحتطب وبع ولا أرينك خمسة عشر يوما فذهب الرجل يحتطب ويبيع فجاء وقد أصاب عشرة دراهم فاشترى ببعضها ثوبا وببعضها طعاماً فقال رسول الله ’ : ( هذا خير لك من أن تجئ المسألة نكتة(
)في وجهك يوم القيامة إن المسألة لا تصلح إلا لثلاثة لذي فقر مدقع(
) أو لذي غرم مفظع(
) أو لذي دم موجع(
))(
) 
وجه الدلالة :
  قال الإمام أحمد ‘ : " وفي الحديث أمر بالكسب ، ونهي عن المسألة عند القدرة على الكسب "(
) .
  حيث تصرف النبي ’ في مال هذا الأنصاري _، بل وأمره أمراً جازماً بالاستثمار وذلك ببيع ما عنده من مال مكتنز ، وشراء مال آخر به يحصل به مالاً زائداً على أصل ماله ، وقد أمره أيضاً أن يغيب عنه خمسة عشر يوماً ليتفرغ خلالها لعملية استثمارية وهي الاحتطاب(
) ،وهذا التصرف منه صلى الله عليه وسلم يدل على وجوب الاستثمار .
ويناقش :
   بأنه إنما وجب الاستثمار في حقه من باب مالا يتم الواجب إلا به فهو واجب ؛ إذ نفقة أهله واجبة عليه فهي كالدين ، وليس له طريق إليها إلا بالاكتساب فتعين عليه ووجب ، ولما أراد الاكتساب بالسؤال كره له النبي ’ ذلك مع قدرته على الكسب فباع عليه بعض ما يملكه واشترى له به آلة يكتسب بها(
).

الدليل الثامن : عن حذيفة بن اليمان _(
) قال: قال رسول الله ’ : ( من باع داراً
 ولم يجعل ثمنها في مثلها لم يبارك له فيها )(
).    

وجه الدلالة :
   حيث توعد النبي من باع داره ثم لم يشتر مثله بنزع البركة وهذا وعيد ، ومعلوم أن الوعيد لا يكون إلا على ترك واجب أو فعل محرم، وهنا على ترك واجب وهو استثمار المال وتحريكه ، ومن هنا يتبين لنا وجوب الاستثمار .
ويناقش من وجهين :
الوجه الأول : الحديث ضعيف(
) ، ولا حجة في الأحاديث الضعيفة .
ويجاب بأن الحديث حسن بشواهده كما هو مبين في التخريج .
الوجه الثاني : لو سُلّم لكم بصحة الحديث ، فلا دلالة فيه على وجوب الاستثمار ؛ لأن معنى  الحديث مجانب لذلك ، وغاية ما يفيده هو حث من باع داره على شراء دار أخرى ، وأين هذا من وجوب التكسب والاستثمار ؟! .
    وفي سبب نزع البركة عمن باع داره ولم يشترِ محلها أخرى يقول سفيان بن عيينة‘(
) : " إن الله يقول : ( ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ)(
) يقول فلما خرج من البركة ثم لم يُعِدْها في مثلها لم يبارك له "(
) ؛ ولأنه خلاف تدبيره تعالى في جعل الأرض مهاداً وأما إذا جعل ثمنها في مثلها فقد أبقى الأمر على تدبيره الذي هيأه له فيناله من البركة التي بارك فيها ،فالبركة مقرونة بتدبيره تعالى لخلقه(
)؛ ولأنها ثمن الدنيا المذمومة(
) . 
   وتبين من خلال هذه المعاني للحديث أنه لا يجب تنمية المال وتكثيره واستثماره.

الدليل التاسع : أنه لايتوصل إلى إقامة الفريضة إلا بالاستثمار فيكون فرضاً بمنزلة الطهارة لأداء الصلاة .
وبيانه على النحو الآتي : إن تمكنه من أداء الفرائض بقوة بدنه ، وإنما يحصل له ذلك بالقوت عادة، ولتحصيل القوت طرق : الاكتساب أو التغالب أو الانتهاب ، والانتهاب يستوجب العقاب ، وفي التغالب فساد والله لا يحب الفساد، فتعين جهة الاكتساب لتحصيل القوت، وكذلك لا يتوصل إلى أداء الصلاة إلا بستر العورة  وإنما يكون ذلك بثوب ، ولا يحصل ذلك إلا بالاكتساب عادة ،  وما لا يتأتى إقامة الفرض إلا به يكون فرضاً في نفسه(
) .
ويناقش من وجهين :
الوجه الأول : لا نسلم لكم بأن الحصول على المال منحصر في الطرق الثلاث التي ذكرتموها،بل هناك طرق ووسائل غيرها كالإرث، والهبة،والعطية ، وغيرها.

الوجه الثاني : ولو سلمنا لكم بذلك فسيكون هذا دليلاً على وجوب تحصيل المال ، لا على استثماره وتكثيره وتنميته .
   وعلى كلا الوجهين ، لا يكون الاستثمار واجباً والله تعالى أعلى وأعلم .

القــــول الثــــاني : إن الاستثمار دائرٌ بين الإباحة والندب ولا يصل للوجوب ، وبه قال بعض الباحثين(
) .
الدليل : يستدل هؤلاء بأن الأصل في الأشياء الحل والإباحة ، ولا دليل صحيح صريح يدل على وجوب الاستثمار فيبقى على الأصل ، ويصل إلى الندب ؛ لأن النصوص قد دعت إلى الإنفاق ، ودوامه لا يحصل إلا باستثمار أصل المال فيكون مندوباً(
) . 
ويناقش :
   بأنه قد تبين من الأدلة السابقة وجوب الاستثمار في بعض حالاته كتحصيل النفقة الواجبة التي لا تكون إلا به .
التـرجيــح :
   بعد عرض المسألة بأدلتها فإنه يترجح لي أنه ليس للاستثمار حكم واحد على جميع الأحوال ، بل إن الاستثمار تعتريه الأحكام التكليفية الخمسة حسب اختلافات الأحوال ، على ما يلي :
الأصل أنه مباح لما تقدم من أن الأصل في الأشياء والمعاملات الحل والإباحة ومنها الاستثمار وتوظيف الأموال للحصول على عوائد وأرباح .
 SYMBOL 183 \f "Symbol" \s 14 \h    وقد يكون الاستثمار واجبـاً وذلك في حالات منها: في الأمور التي لا يتم الواجب إلا بها ، ومن ذلك إذا لم يمكن للرجل أن ينفق على نفسه أو أهله إلا بالاستثمار وجب عليه ، لأنه لا يمكنه الإنفاق على النفس والولد وهو واجب إلا به وعليه يحمل حديث أنس في قصة الأنصاري حيث إنه ترك الاستثمار وهو طريق الإنفاق فألزمه النبي ’  به ، ومن ذلك أيضاً قوله تعالى : (ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ)(
) ،فإن الأمة مأمورة بأن تعد العدة ، فإن لم يمكن ذلك إلا بالاستثمار وجب عليها ذلك .
وقد يكون الاستثمار مندوبـاً ، وذلك إذا كان يتحقق به ما يندب إليه من دعم مشاريع الخير ، والإنفاق في وجوه البر .
وقد يكون مكروهاً ، وذلك إذا كان يشغل المسلم عن تحصيل المهمات ، وربما أدخله في المشتبهات ونحوها ، التي قد ترقق دينه .
وقد يكون محرمـاً ، وله صور شتى منها إذا كان رأس المال من طريق محرم كأموال الغصب والسرقة أو نتاج معاملة محرمة ، أو كان أسلوب الاستثمار محرماً كالمتاجرة في الخمور والمخدرات ونحوها ، أو كان الاستثمار مؤدياً إلى ترك واجب كالصلاة ونحوها ، والعلم عند الله تعالى . 

الخلاصة 
   ومن خلال تفنيد أدلة القائلين بالوجوب مطلقاً ،ودليل القائلين بأنه دائر بين الإباحة والاستحباب تبين أن الاستثمار ليس واجباً مطلقاً ولا مستحباً مطلقاً ، بل يختلف حكمه باختلاف الأحوال كما تقدم بيانه ، والله تعالى أعلى وأعلم .
الفصل الثاني
تعريف الصناديق الاستثمارية ، ومميزاتها ،وتطورها
   في هذا الفصل سأستعرض بإذن الله ما ذكره الباحثون في تعريف الصناديق الاستثمارية ، مبيناً ما يترجح لي منها ، ومن ثم أتطرق لذكر المميزات والخصائص التي امتازت بها الصناديق الاستثمارية عن غيرها ، ثم أعرج على بداية الصناديق الاستثمارية ، وكيف نشأت ، ذاكراً التطور الذي مرت به خلال العقود الماضية ، عالمياً ، وعربياً ، ومحلياً .
وذلك في ضوء ثلاثة مباحث:
المبحث الأول :تعريف الصناديق الاستثمارية.

المبحث الثاني : مميزات الصناديق الاستثمارية .

المبحث الثالث : نشأة الصناديق الاستثمارية ، وتطورها.



المبحث الأول

تعريف الصناديق(
) الاستثمارية

   قبل أن أذكر التعريفات التي عرّف بها الباحثون الصناديق الاستثمارية ، أذكر الفكرة الأساسية التي تقوم عليها الصناديق الاستثمارية ، ذلك أنها تقوم على الأساس الآتي(
):

1- قيام جهة معينة (بنوك وشركات استثمار) بإعداد دراسة اقتصادية لنشاط أو مشروع معين أو مشاريع معينة ، بحيث تبين جدوى الاستثمار في ذلك المجال .
2- قيام تلك الجهة بتكوين صندوق استثماري ، وتحديد أغراضه وإعداد نشرة الاكتتاب في الصندوق أو لائحة العمل للصندوق بحيث تتضمن كامل التفاصيل عن نشاط الصندوق وشروط الاكتتاب فيه وحقوق والتزامات مختلف الأطراف .
3- تقسيم رأس مال الصندوق الاستثماري إلى وحدات أو حصص أو أسهم مشاركة أو صكوك متساوية القيمة الاسمية بحيث يكون اقتناؤها عبارة عن المشاركة في ملكية حصة من رأس مال الصندوق .
4- بعد تلقي الجهة المصدرة للصندوق أموال المكتتبين ، تقوم باستثمار الأموال المجمعة لديها في المجالات المحددة في نشرة الاكتتاب وتوزيع الأرباح في الفترات وبالكيفية المتفق عليها ، كما تتولى تصفية الصندوق في الموعد المحدد لذلك.
   وبعد بيان تلك الفكرة ، وبالنظر في وضع تعريفٍ للصناديق الاستثمارية فإنه يمكن تقسيم تلك التعريفات إلى المجموعات الآتية :
المجموعة الأولى : بعد استعراضهم للعديد من التعريفات ، خلصوا إلى أنه يتعذر وضع تعريف جامع مانع للصناديق الاستثمارية ؛وذلك لاختلاف أشكالها وأنواعها وأنظمتها ،فقد تكون الصناديق في شكل شركة وقد لا تكون في هذا الشكل ، كما أنها قد تتمتع بشخصية معنوية وقد لا تتمتع بها ، وهذه الاختلافات والفروق لها تأثير بيّن وواضح في طبيعتها القانونية ، وطبيعة صكوكها ، وصفة الشركاء فيها ، وهذه ستؤثر أيضاً على التكييف الفقهي وما يعقبه من أحكام(
)، وقد ساد هذا القول -القاضي بعدم تحديد تعريف للصناديق الاستثمارية -في قوانين كثير من الدول المتقدمة فلا نكاد نعثر على تعريف محدد للصناديق الاستثمارية في القانون الإنجليزي ، والقانون الأمريكي ، والقانون السويسري ، والقانون الألماني ؛ نظراً لتعدد أنواع الصناديق الاستثمارية وتعقد نظامها القانوني وعلى نفس النهج سار القانون المصري والقانون الكويتي(
) .

المجموعة الثانية : عرفت الصناديق الاستثمارية بالنظر إلى ذاتها وموجوداتها(
)، ومن ذلك تعريف أحمد صيام للصناديق الاستثمارية ، حيث عرفها بقوله: "مجموع الأصول والموجودات التي يمتلكها المستثمر لزيادة ثروته وتحقيق الربح "(
). 

وعرفها آخرون بلفظ وعاء(
) أو أوعية(
)ومن ذلك تعريف هيئة السوق المالية ، حيث عرفوا الصناديق الاستثمارية بأنها: " أوعية استثمارية تشتمل على مجموعة من الأوراق المالية يتم اختيارها وفقاً لأسس ومعايير محددة تحقق فائدة التنوع الذي يؤدي إلى خفض مستوى المخاطرة الإجمالية للاستثمار"(
) ، وبعضهم عبر بأنها : "سلّة تحتوي على مجموعة مختلفة من الأسهم والسندات.."(
) وبعضهم ذكر أنها محافظ(
)، أو مجموعة المبالغ المستثمرة(
)،أو أحد الأدوات المالية(
) ،أو من أدوات الاستثمار(
)،أو كيانات مالية(
) . 
ويجمع كلَّ تعريفات هذه المجموعة : النظرُ إلى محتويات وموجودات الصناديق الاستثمارية  وعلى هذا النهج أكثر الباحثين(
).
أما المجموعة الثالثة : فقد نظرت إلى أطراف الصندوق الاستثماري وما تربطهم من علاقة ،فعرفت الصناديق بأنها شركة(
)استثمار تقوم دورياً بإصدار الحصص أو الوحدات ، ومن ثم استرداد قيمتها(
)، يقول فهد الحويماني : " صناديق الاستثمار عبارة عن شركات تقوم بالاستثمار بمحافظ مالية مختلفة ومتعددة ، وبذلك فهي تتيح لك فرصة الاستفادة من هذه المحافظ بدون أن تقوم بنفسك بإنشاء محفظتك المالية ومتابعتها "(
) .
وعبر آخرون عنها بكونها مؤسسة(
) وقالوا هي: " إحدى مؤسسات الاستثمار الجماعي في الأوراق المالية من الأسهم والسندات والأذون والوحدات السهمية والوثائق والودائع المصرفية وغيرها "(
) ، وقيل هي: " عبارة عن مؤسسة مالية تتولى تجميع المدخرات الخاصة بصغار المستثمرين ثم تقوم بإدارة عمليات استثمار هذه الأموال وبشكل محترف "(
) .

وذهبت المجموعة الرابعة : إلى أنها : العقد الذي يبرم بين الأطراف ، ومنه تعريف د. أحمد الحسني حيث بين أن الصناديق الاستثمارية عبارة عن : " عقد شركة بين إدارة الصندوق والمساهمين فيه ، يدفع بمقتضاه المساهمون مبالغ نقدية معينة إلى إدارة الصندوق في مقابل حصولهم على وثائق اسمية بقيمة معينة تحدد نصيب كل مساهم بعدد من الحصص في أموال الصندوق التي تتعهد الإدارة باستثمارها في بيع وشراء الأوراق المالية (الأسهم والسندات ) ويشترك المساهمون في الأرباح الناتجة عن استثمارات الصندوق كل بنسبة ما يملكه من حصص وفقاً للشروط التي تبينها نشرة الإصدار "(
) .

المجموعة الخامسة : رأت أن الصناديق الاستثمارية : " برامج استثمارية تهدف إلى إشراك عدد كبير من المستثمرين في تحقيق غرض أو أغراض استثمارية معينة وفق شروط وأحكام محددة وتدار من قبل جهة استثمارية متخصصة مقابل أتعاب محددة مسبقاً وبحيث يتحمل المستثمرون سوياً نتائج الأعمال من ربح أو خسارة "(
) .

ومنه تعريف النظام السعودي ، فقد عرف الصندوق الاستثماري بأنه : " برنامج استثمار مشترك ، ينشئه البنك المحلي ، بموافقة مسبقة من مؤسسة النقد العربي السعودي ؛ بهدف إتاحة الفرصة للمستثمرين فيه بالمشاركة جماعياً في نتائج أأ أعمال البرنامج ، وتتم إدارته من قبل البنك مقابل أتعاب محددة "(
) .

المجموعة السادسة: اشترطوا شروطاً(
)يرون لزوم وجودها في تعريف الصناديق الاستثمارية، وهي:
الأول : الغرض الذي من أجله أنشئ الصندوق.

الثاني : تنويع الصندوق لاستثماراته.

الثالث : طريقة تمكن كل مستثمر من معرفة قيمة استثماراته.

الرابع : القدرة على شراء وبيع أسهم الصناديق الاستثمارية .
وعليه فيكون التعريف : " مؤسسات مالية تقوم بالاستثمار الجماعي للأوراق المالية عن طريق تجميع المدخرات من عدد كبير من المستثمرين ، واستثمارها في شراء وبيع الأوراق المالية بواسطة إدارة محترفة ؛ بهدف تحقيق منفعة لمؤسسيها وللمستثمرين ، وللاقتصاد القومي ككل" (
) .
التعريف الراجح

ومما تقدم يلاحظ التقارب الواضح بين التعريفات وإن اختلفت المنطلقات ، غير أن التعريف المختار هو ما اعتمد أخيراً من هيئة السوق المالية ،حيث :
عُرِّفَ الصندوقُ الاستثماريُ في لوائح هيئة السوق المالية وقواعدِها بأنه:" برنامج استثمار مشترك يهدف إلى إتاحة الفرصة للمستثمرين فيه بالمشاركة جماعياً في أرباح البرنامج ، ويديره مدير الصندوق مقابل رسوم محددة "(
). 

ولاختيار هذا التعريف أسباب ، منها :

1- أن المستحسن في التعريفات أن توضح المعرَّف باختصار جامع مانع، وهذا التعريف كذلك.

2- أن هذا التعريف صادر من هيئة السوق المالية بالمملكة ، وهي الجهة المشرفة على تنظيم الصناديق الاستثمارية وما يتعلق بها .
المبحث الثاني

مميزات الصناديق الاستثمارية.

   إن المتأمل في الصناديق الاستثمارية يجد أنها تحوي مميزاتٍ عديدةً وخصائصَ فريدةً وخدماتٍ جليلةً سواء كانت للمستثمر أو للمصرف بل للمجتمع بأسره مما حدا بالكثير الدخول فيها والاستفادة من خدماتها ، ومن تلك المميزات والخصائص :

1. تمكين صغار المستثمرين من دخول السوق المالية .
حيث أتاحت الصناديق الاستثمارية الفرصة لصغار المستثمرين والراغبين في التكسب من دخول السوق المالية ، وفتحت لهم سبلاً للاستثمار فيها والاستفادة من أرباحها ، في حين أنهم قد حرموا سنوات طويلة من التعامل معها والاستفادة من ميزاتها ، حيث كانت حكراً على كبار المستثمرين(
) .

2. التنويع .
   في مقدمة مزايا الصناديق الاستثمارية وخصائصها هي قدرتها على تنويع مكوناتها(
)تنويعاً جيداً بحيث تحتوي على أسهم وسندات (محلية وأجنبية) ، وودائع البنوك وأذونات الخزانة وغيرها في مختلف  قطاعات النشاطات الاقتصادية  صناعية أو زراعية أو تجارية وغيرها(
) ،هذا التنويع يعطي المستثمر فرصة اختيار المجال المناسب لأهدافه وتطلعاته حسب ما تمليه عليه توقعاته(
) ،وبهذا يتمكن الفرد من تملك حصص وأسهم في مجالات ونشاطات متعددة وكثيرة ، يبعد بل قد يستحيل على صغار المستثمرين تحقيقه ؛ وذلك لأن التنويع لابد أن ينطوي على شراء كميات كبيرة لا يطيقها هؤلاء ، إضافةً إلى أنهم سيدفعون عمولاتِ سمسرةٍ مرتفعةً من شأنها أن تأخذ جزءاً كبيراً من العوائد والأرباح(
)، ولهذا التنويع أثره البالغ في الحماية من تقلبات القيمة السوقية- بإذن الله - وبهذا تقل نسبة المخاطر التي يتعرض لها المستثمرون المساهمون(
) .
3. تقليل وتوزيع المخاطر في الصناديق الاستثمارية .
   يُقصد بالمخاطر هنا : احتمال اختلاف عائد الاستثمار الفعلي عن عائدها المتوقع ،وأهم المخاطر التي قد تتعرض لها الصناديق :الخطر الناجم عن الوضع الاقتصادي (المناخ الاستثماري) للبلد الذي يحوي النشاط الاستثماري ، فقد يمر البلد بحالة ركود وضعف اقتصادي، وكذا الخطر الناجم عن التضخم؛ ذلك أن البنوك المركزية في حالة التضخم تقوم برفع أسعار الفائدة لكبح جماح التضخم ، الأمر الذي يؤدي إلى انخفاض أسعار الأسهم والسندات وبخاصة طويلة الأجل، وهذه المخاطر المحيطة بالمستثمرين تقل إلى حد كبير في الصناديق الاستثمارية ؛ وذلك من خلال توزيع مبالغ الاستثمار على العديد من الأدوات الاستثمارية ، أو من خلال التنويع الجغرافي للاستثمار حسب استراتيجية الصناديق وأهدافها (
) ،والقاعدة المطردة غالباً : أنه كلما زاد عدد الأسهم وتنوعت في الصندوق الاستثماري انخفض الانحراف القياسي للصندوق بأجمعه(
) ،فإذا حصل ركود أو تضخم في بلدٍ ما لم تتأثر أموال المساهمين لعدم تمركزها في بلد أو نشاط واحد ،فالانخفاض أو الخسارة في نشاط يعوضه الربح في نشاط آخر ، بخلاف من يضع أمواله في نشاط واحد أو أنشطة محدودة فإن نسبة المخاطر تكون عالية جداً بل ربما فقد رأس ماله كاملاً في هزة اقتصادية واحدة .

4. زيادة رأس المال والدخل معاً .
   من الخصائص التي تتميز بها الصناديق الاستثمارية أنها مصممة لزيادة رأس المال تدريجياً على مدى فترات طويلة من خلال تحقيق أرباح رأس مالية(
)،وذلك من خلال استثماراتها المتنوعة والمدروسة ،وهذا يحقق للمستثمر دخلاً مستمراً وربحاً وفيراً.

5. السـيولة .
   تدل دراسات كثيرة على أن السيولة تعد أكثرَ العناصر أهميةً بالنسبة لصغار المستثمرين، ولا ريب أن الاستثمارات المباشرة وكذلك الفرص التي توفرها البنوك التجارية في الحسابات الآجلة هي أقلُّ سيولة من الصناديق الاستثمارية المفتوحة -في كثير من الأحيان- وأقلُّ منها عائداً(
).

  والسيولة هي: إمكانية تحويل وثيقة الاستثمار إلى نقد بمجرد تقديمها للصندوق والحصول على القيمة الاستردادية للوثيقة المعلن عنها عند الاسترداد(
)، فمتى ما احتاج المستثمر في الصناديق الاستثمارية إلى تسييل وحداته(
)فإنه لا يقابل أدنى صعوبة في ذلك في وقت وجيز وبأقل التكاليف(
)، بخلاف ما لو أراد أن يبيع بيته مثلاً لحاجته للمال فإنه يحتاج إلى وقت أطول للبحث عن السعر الملائم ، ناهيك عن التكاليف التي يتحملها كعمولة السمسار ورسوم التسجيل ونحوها(
) .

6. المرونة والملاءمة .
   تتميز الصناديق الاستثمارية بالمرونة التي لا تتوفر عادة في غيرها(
) ، ويظهر هذا جلياً في الصناديق ذات النهاية المفتوحة ، وذلك من خلال هذه الأمثلة (
):
أ- يحق للمستثمر أن يحوّل استثماراته من صندوق لآخر –إذا كانت الإدارة مسئولة عن صندوقين فأكثر- وذلك مقابل رسوم ضئيلة ، وهذه المرونة تخدم كثيراً الذين تتغير أهدافهم أو قناعاتهم بنوعية الصناديق .
ب- يمكن للمستثمر أن يتفق على تصفية استثماراته دفعة واحدة ، أو على دفعات شهرية ، كما أن بإمكانه أيضاً إبقاءَ رأس المال المستثمَر وأخذَ الدخل المتولد عنه ، وله إعادة استثمار ذلك الدخل متى ما أراد .

ج- وكما يمكن للمستثمر سحب مستحقاته على دفعات فإن بإمكانه أيضاً شراء أسهم أو وثائق صندوق الاستثمار على دفعات أيضاً .
   ومن خلال هذه الأمثلة تتضح المرونة العالية التي تتمتع بها الصناديق الاستثمارية والدور الهام الذي تؤديه بشكل يتناسب و ظروفَ المستثمرين المتوقعة ، ومن المعلوم أن معظم الصناديق الاستثمارية في المملكة مفتوحة ، وهذا يمكّن المستثمرين فيها من الإفادة من مرونتها العالية(
).

7. الإدارة المحترفة والمتخصصة .
   مما يميز الصناديق الاستثمارية أنها تدار من قبل فئة متخصصة ومحترفة ، حيث يتوافر فيهم التأهيل المناسب والخبرة اللازمة لإدارة هذه الصناديق(
) ، فمثلاً الصندوق المعني بشركات التكنولوجيا الصغيرة تتم إدارته من قبل أفراد لهم معرفة بهذا المجال وعلى دراية بخصائص التكنولوجيا ومستقبلها(
)،ولا تتخذ قراراتها إلا بعد دراسات وافية وتحليلات مستحدثة للمعلومات المتاحة عن السوق والنشاط الاقتصادي عموماً(
)، ومما تقوم به هذه الإدارة اتخاذُ القرار الاستثماري المناسب المتضمنِ بناءَ تشكيلة ملائمة من أدوات الاستثمار ، ومراقبةُ 
حركة الأسعار في السوق تحسّباً لاكتشاف فرص جديدة لتحقيق الأرباح ، وكذا اختيارُ الوقت المناسب لمثل هذه القرارات والتصرفات ، والمتابعةُ المستمرة لمستوى المخاطر للتأكد من أنها ما زالت في حدود المستوى المقبول ، والقيام بهذه المهمات من شأنه أن يحقق للمستثمر معدلَ عائدٍ مرتفعٍ مقارنةً بما يمكن أن يحققه في حال استثماره أموالَه بنفسه(
)، وهذه الميزة جذبت كثيراً من أصحاب الأموال للاستثمار في الصناديق الاستثمارية لما توفره هذه الإدارة المتخصصة من عناء متابعة السوق ومشقة اختيار التشكيلة المناسبة وترصد الوقت المناسب للبيع والشراء.
8. الرفع الائتماني .
   من المميزات التي توجد في الصناديق الاستثمارية ولا تتوافر للأفراد ذوي المدخرات القليلة هي ميزة الرفع الائتماني أو ما يسمى " بالرافعة " ، وهي : إمكانية اقتراض الصندوق الاستثماري أموالاً كثيرة ترفع قدرته على الاستثمار وتزيد من أرباحه ، حيث يمكن لصندوق استثمار أسهم مثلاً أن يقترض من أحد البنوك بضمان تلك الأسهم ، ثم يشتري بها أسهماً أخرى(
) ،فيكون الربح على رأس ماله مع الزيادة التي اقترضها ، فإذا كان رأس ماله 1000ريال ، وقد أقرضه البنك 99,000ريال ، فإن مجموع ما يستثمره 100,000ريال ، ويكون ربحه هو عائدَ ال100,000 وليس عائدَ ال1000ريال فقط(
) .
9. التنظيم والرقابة .
   تعتبر الصناديق الاستثمارية من أكثر الخدمات الاستثمارية تنظيماً وخضوعاً للرقابة ، حيث تتولى جهاتٌ حكومية ( صندوق النقد العربي السعودي سابقاً ، وهيئة سوق المال حالياً ) ، أو شبه حكومية ( كالبورصات ) مهامَّ الإشرافِ والرقابةِ على الصناديق الاستثمارية والتأكدَ من وفائها بمسئولياتها والقيامِ بواجباتها ، ويجب على مديري الصناديق الاحتفاظُ بسجلاتٍ ودفاترَ مستقلةٍ تُدوّن فيها جميعُ أنشطتها وتخضع للتدقيق من قبل مراجعي حسابات داخليين وخارجيين معتمدين ، وكذلك يجب عليهم تقديم تقارير دورية حول أنشطة الصناديق للهيئات الرقابية إلزامياً على فترات منتظمة ، كما يتم نشر ومتابعة أداء الصناديق الاستثمارية بالمقارنة مع كل مؤشر منها من قبل عدة جهات في السوق(
).

10. الوضوح والشفافية .
 تتميز الصناديق الاستثمارية بأن وثائقها على قدر كبير من الوضوح والشفافية والإفصاح عن أدائها ، حيث تقيم الوثائق أسبوعياً أو يومياً حسب نوع الصندوق ، ويتم الإعلان عن سعر الوثيقة من خلال التقييم لصافي أصول الصندوق ، وهذا الأمر يجعل المستثمر مطمئناً حيث يتيح له التعرف الدائم والمستمر على عائد وأرباح استثماراته ومن ثم يستطيع اتخاذ القرار المتعلق بالاستمرار أو التسييل أو زيادة الاستثمار في وثائق الصندوق(
).

11. تنشيط حركة أسواق المال .

 إن الإحباط الذي يصيب المستثمرين العاديين إثر فشل استثمار مدخراتهم في الأوراق المالية بسبب عدم خبرتهم ودرايتهم وتواضع مدخراتهم يجعلهم يحجمون عن ارتياد الأسواق المالية ، فإذا جاءت الصناديق الاستثمارية لاستقبال هذه المدخرات وحسن استثمارها وتحقيق العائد الآمن والمتزن والمستقر للمستثمرين العاديين فإن ذلك يؤدي بداهةً إلى إخراجهم من عزلتهم وضخ مدخراتهم في سوق الأوراق المالية(
)، وهنا تبدو أهمية الدور المتميز الذي يمكن أن تؤديه الصناديق الاستثمارية ، وذلك من خلال ما تقدمه من أدوات استثمارية تناسب ظروف المستثمرين المحتملين في تلك البلدان(
)، ومن هنا يمكن اعتبار الصناديق الاستثمارية وسيلة من وسائل تأمين عمليات تمويل الاقتصاد الوطني من خلال ربط المدخرات الوطنية بأسواق المال ،وتنمية رأس المستثمر ، كما أنها تعتبر أداة فعالة لامتصاص فائض السيولة بالبنوك ، لذا يمكن القول إن العلاقة بين الصناديق الاستثمارية وسوق الأوراق المالية هي علاقة تبادلية تؤدي بدورها إلى زيادة تنشيط سوق الأوراق المالية(
).
   وهذا في حد ذاته هدف رئيس ووسيلة في ذات الوقت ،فمن خلال سوق مالي قوي ونشط يمكن تحقيق أهداف الإصلاح الاقتصادي ، وخاصة فيما يتعلق بعملية الخصخصة التي لن يتحقق لها النجاح إذا لم يكن هناك سوق مالي مؤهل بقوة ونشاط ، بما يسهل عملية توسيع الملكية ومشاركة المواطنين في الممارسات الاقتصادية للدولة(
).

12. التشجيع على الاستثمار الداخلي .

   لما كانت الصناديق الاستثمارية بهذه المميزات والخصائص من تحقيق الأرباح الوفيرة مع قلة نسبة المخاطر فإنها ستعمل على جذب المستثمرين وإغرائهم باستثمار أموالهم فيها، وهي بهذا تعمل على حماية المدخرات ومنع تسربها للاستثمار في الخارج(
)، والحد من تهجير الأموال التي تعاني منه الدول النامية .

المبحث الثالث

نشأة الصناديق الاستثمارية ، وتطورها.

   يتم في هذا المبحث ذكر بداية فكرة الاستثمار الجماعي ، ثم بيان التدرج والتطور الذي مرت به الصناديق الاستثمارية العالمية ، ثم العربية ، ثم المحلية في المملكة العربية السعودية .

أولا ً: نشأة الصناديق الاستثمارية وتطورها في العالم .

   تعتبر فكرة الصناديق الاستثمارية فكرة قديمة جداً مرت بالعديد من المراحل حتى وصلت إلى ما وصلت إليه الآن ، فقد ذكرت كتب التاريخ أن المصريين القدماء والفينيقيين اعتادوا بيع أجزاء من مراكبهم وعرباتهم حتى يقللوا المخاطر على المالكين الأفراد(
).
   ويذكر الباحثون أن الملك "وليام" ملك هولندا هو أول من نسب إليه فكرة الاستثمار الجماعي عام 1822م(
) ، أما بداية ظهور الصناديق الاستثمارية فقد كان في إنجلترا ، حيث تم ابتكارها في اسكتلندا ، ويرجع الفضل إلى الاسكتلنديين في ابتكار الصناديق المغلقة عام 1870م(
)، فإنجلترا هي أقدم دولة عرفت الإدارة الجماعية للمدخرات وقد اعتمدت في هذا المجال على نظام الترست(the trust ) (
) ذلك النظام الإسلامي الأصيل الذي عرف بعد ذلك في القانون الإنجليزي ، ويتمثل جوهر هذا النظام في التزام شخص يسمى الأمين بتلقي بعض أموال الغير بغرض إدارتها لحسابهم ويسمون (المنتفعين)(
)، ثم أصبح لدى الإنجليز العديد من الشركات لإدارة الأموال وإعادة استثمارها وقد تطورت في بداية الثلاثينيات وفي أعقاب الحرب العالمية الثانية وبدأ ظهور unit-trust  وهو الاسم الإنجليزي لصناديق الاستثمار ، وتدار من خلال شركات لإدارة الأموال تسمى trustes  مع العلم بأن(95% )من صناديق الاستثمار مستثمر في أسهم(
).

   وقد عبرت فكرة الصناديق الاستثمارية إلى الولايات المتحدة الأمريكية عام 1924م حيث أنشئ أول صندوق استثماري  في بوسطن حيث حمل اسم ) Masashotes investment trust ) ، وعمل كأداة استثمارية لأساتذة جامعة هارفارد بأصول لم تتجاوز (392 ألف دولار) يملكها (200) مساهم في ذلك الوقت(
).

   ولقد شهدت الفترة ما بين الحرب العالمية الأولى وأزمة الكساد العظيم عام 1929م المراحل الأولى لنمو شركات الاستثمار في الولايات المتحدة الأمريكية ، غير أن خبرة هذه الشركات كمؤسسات مالية كانت ضعيفة بسبب مشاكل أسواق الأسهم التي صاحبت تلك الفترة وأيضاً بسبب سوء وضعف إدارة هذه الشركات(
)، ثم في هذا العام 1929م أنشأ الأمريكيون ما يسمى بالصناديق المفتوحة(
) ،حيث بلغ عددها في نفس العام تسعة عشر صندوقاً بإجمالي أصول أقل من 200 مليون دولار ، وقد تمكنت الصناديق المفتوحة من النجاة من انهيار أسواق المال في عام الكساد ، بينما لم تصمد الصناديق المغلقة ؛ بسبب اتجاهها إلى عمليات المضاربة رغم سوء خبرتها وضعف إدارتها(
).
   ثم تغيرت الصورة بعد الحرب العالمية الثانية ، حيث أصبحت شركات الاستثمار تحتل مكانة بارزة بين المؤسسات المالية الأمريكية إذ تشير الدلائل إلى أن المساهمين في هذه الشركات ارتفع من ثلاثة ملايين مساهم عام 1945م إلى خمسين مليون مساهم عام 1967م ، في حين ارتفعت قيمة الاستثمارات في هذه الشركات من بليوني دولار إلى خمسين بليون دولار في نفس الفترة(
).

   وقد كان تطورها بطيئاً في السنوات الخمسين الأولى إذا ما قورن بالسنوات التي تلتها ، غير أنها شهدت إقبالاً شديداً خلال عقدي الثمانينات والتسعينات عندما زاد تشابك ودرجة تعقيد أسواق الأسهم والسندات العالمية(
).

   وقد شهدت هذه الصناديق نمواً ملحوظاً في موجوداتها تجاوز خمسةَ عشرَ ضعفاً بين الفترة الممتدة من العام 1980م وحتى العام 1993م ، وغطت هذه الصناديق الحاجات التمويلية لِ ( 25%) من المؤسسات المحلية غير المالية فيما غطت مؤسسات الإيداع الحاجات التمويلية لِ(10%) منها فقط (
) .
   ثم أخذت الصناديق الاستثمارية تتطور بشكل كبير في الأسواق المالية الدولية ، ولا سيما خلال العقدين الأخيرين من القرن الماضي ، وذلك يظهر من خلال تطور موجودات هذه الصناديق ، إذ يلاحظ أن أسواق معظم الدول الصناعية شهدت تطوراً كبيراً في موجودات صناديق الاستثمار ولا سيما في مدة التسعينات ، وكان ذلك التطور لافتاً للنظر في الولايات المتحدة ، إذ زاد حجم موجودات هذه الصناديق فيها من (292,9) بليون دولار عام 1980م إلى (1066,9) بليون دولار عام 1990م ، واستمر بهذه الوتيرة ليبلغ (3539,2) بليون دولار عام 1996م (
) .

  أما في فرنسا فقد كانت البداية في ظهور الصناديق الاستثمارية المغلقة أي شركة الاستثمار ذات رأس المال الثابت عام 1945م ، وقد كانت مهمة هذه الشركة القيام بإدارة محافظ أوراق مالية مسعرة بالبورصة الفرنسية ، ثم تطورت الصناديق عام 1964م من صناديق الاستثمار المغلقة  إلى صناديق الاستثمار المفتوحة (ذات رأس المال المتغير) والمعروفة باسمها المختصر((sicav. 
   وفي عام 1967م ظهرت صناديق الاستثمار المشتركة والمعروفة باسمها المختصر((f.c.p(
)، والتي لا تختلف عن ((sicav إلا في أمرين : 
الأول : أنها أقل سيولة حيث يتم تسعيرها أسبوعياً بخلاف ((sicav التي تسعر يومياً .
الثاني : أنه يمكن شراء((sicav شركة معينة من شركة أخرى بينما لا يمكن ذلك في ((f.c.p .
   وفي عام 1980م ظهرت في فرنسا صناديق الاستثمار قصيرة الأجل ،وفي عام 1985م صدر المنشور الأوربي La directive europenne de)  ) الذي ألزم دول المجموعة الأوربية الموحدة بحريّة تداول صناديق الاستثمار في أنحاء أوربا اعتباراً من شهر سبتمبر 1989م وبالتالي ضرورة توحيد النظم المالية والضريبية في تشغيل الصناديق داخل أوربا(
). 
   ويعتبر عام 1989م هو بداية ظهور المنافسة الخارجية لصناديق الاستثمار الفرنسية التي عملت على الانتشار في أوروبا وتوسيع أسواقها حتى وقتنا هذا مما دفع بها إلى ظهور جيل جديد من صناديق الاستثمار يتمثل في الصناديق المدارة بأساليب كمية ، التي تستخدم نماذج رياضية أكثر من استخدامها للتحليل المالي ، وتعتمد على النظرية الحديثة للتمويل(
) .
   وقد أثبتت التجربة الأمريكية والأوروبية أن إنشاء الصناديق الاستثمارية كان له أثر فعال في توجيه المدخرات نحو الاستثمارات المنـتجة ، وقد استفادت ما يعرف بـِ (دول العالم الثالث) من التجربة السابقة ؛ حيث اتجهت بعض الدول كالهند ، وتايلاند ، وماليزيا ، والفلبين ، وهونج كونج إلى تطوير سوق الأوراق المالية بها عن طريق إنشاء الصناديق الاستثمارية ، وأدى ذلك إلى تطوير القطاع المالي في تلك الدول(
).

   كذلك شهدت أسواق الدول الصناعية الأخرى كألمانيا واليابان تطوراً واضحاً في حجم موجودات هذه الصناديق فقد زاد من (60,8) بليون دولار في عام1980م إلى (448,8) بليون دولار عام 1993م وذلك في اليابان ، وأخذ يتطور هذا الحجم بالوتيرة نفسها نسبياً في ألمانيا(
) .
   ويمكن توزيع نسبة الصناديق الاستثمارية في العالم على النحو الآتي :
   تمثل نسبة (50 %) منها في الولايات المتحدة الأمريكية ، ونسبة (35% ) منها في أوروبا ، و (10%) منها في اليابان ، أما ال(5 % ) الأخيرة فهي في دول العالم الأخرى(
).

   أما عدد الصناديق الاستثمارية فقد استمر في التزايد الكثير بسرعة مذهلة حتى وصل في منتصف 2005م إلى نحو 56 ألف صندوق استثماري على مستوى العالم ، وفاق صافي أصولها الاستثمارية 4و16تريليون دولار أمريكي(
).
ثانياً : نشأة الصناديق الاستثمارية وتطورها في الدول العربية .
   كانت بداية ممارسة نشاط الصناديق الاستثمارية في الدول العربية في عام 1979م في المملكة العربية السعودية وذلك بإنشاء صندوق الاستثمار قصير الأجل بالدولار الأمريكي للبنك الأهلي التجاري السعودي(
)، ثم تتابع إنشاء صناديق الاستثمار السعودية لتبلغ  24 صندوقاً عام 1990م ، ولتصل إلى 52 صندوقاً عام 1992م ، وجميع هذه الصناديق سبق إنشاؤها صدورَ التشريعات الخاصة بإنشائها(
)،واستمرت العناية بالصناديق الاستثمارية ومازالت تتكاثر وتزداد حتى بلغت بنهاية 2005م إلى 200 صندوق استثماري(
) في مختلف المصارف بالمملكة .
   وبعد التجربة السعودية جاءت الكويت ثاني دولة عربية في خوض تجربة الصناديق الاستثمارية ، حيث تم إنشاء أول صندوقين استثماريين في الكويت عام 1985م ، وذلك قبل صدور التشريعات المنظمة لها التي كانت عام 1990م ، وتلا صدور هذه التشريعات إنشاء المزيد من الصناديق الاستثمارية ليصل عددها إلى (6) صناديق عام 1999م(
) .

   أما في مصر ، فمع أنها شهدت أقدم سوق للأوراق المالية في الدول العربية والشرق الأوسط إلا أنها لم تعرف الصناديق الاستثمارية إلا بعد صدور قانون سوق رأس المال المصري رقم(95) في عام 1992م(
)، حيث سمح بإنشاء صناديق الاستثمار المفتوحة للبنوك وشركات التأمين ، دون صناديق الاستثمار المغلقة(
) التي سمح بها بعد ذلك ، وقد كانت أول تجربة للصناديق الاستثمارية في مصر عام 1994م ، وذلك بإنشاء صندوق الاستثمار الأول للبنك الأهلي المصري(
) الذي بدأ نشاطه في 6/10/1994م ، ثم صندوق استثماري آخر لبنك الإسكندرية في 27/10/1994م ، وقد وصل عدد الصناديق الاستثمارية عام 1997م إلى 12 صندوقاً محلياً ، تبلغ إجمالي أموالها المستثمرة نحو 1,7مليار جنيه ، علماً أن جميع الصناديق التي تم تأسيسها صناديق مفتوحة ما عدا صندوقاً واحداً مغلقاً هو " صندوق الدلتا للاستثمار" الذي بدأ نشاطه في 4/8/1996م(
).

   ثم ظهرت الصناديق الاستثمارية في المغرب ، حيث أنشئ أول صندوق استثماري عام 1995م ، ثم تزايدت بشكل سريع ، إذ بلغت عام 1998م إلى (85) صندوقاً ، علماً أن التنظيمات الخاصة بالصناديق الاستثمارية قد صدرت بتاريخ 21/9/1993م .

   وفي البحرين كان بداية ظهور الصناديق الاستثمارية عام 1995م ، بإنشاء صندوق واحد ، ثم في العامين التاليين أنشئ صندوقان ، أما في عام 1998م فقد شهدت الصناديق في البحرين تطوراً سريعاً وملحوظاً حيث تم إنشاء (20) صندوقاً ليكون مجموعها في هذا العام (23) صندوقاً ، ثم أنشئ عام 1999م خمسة صناديق ، ليكون الجميع (28) صندوقاً .

   أما في عُمان فقد صدرت التنظيمات الخاصة بصناديق الاستثمار ضمن قانون رأس المال رقم80/98 عام 1998م ، غير أن إنشاء الصناديق الاستثمارية فيها كان قبل ذلك ، ففي عام 1994م أنشئ أول صندوق استثماري ، وما زالت تتكاثر حتى بلغت عام 1999م ، إلى (25) صندوقاً .
   ويلي ذلك لبنان ، فقد صدرت التنظيمات الخاصة بالصناديق الاستثمارية بتاريخ 5/ 9 / 1998م ، مع أن أول صندوق أنشئ كان عام 1996م ، وفي عام 1997م أنشئ صندوقان آخران ، واستمرت بهذا العدد (3) صناديق إلى عام 1999م ، وكلها صناديق استثمار مغلقة ، علماً أن هناك صناديق استثمار دولية تعمل في لبنان ويبلغ عددها (42) صندوقاً .

   أما في الأردن فقد صدرت التنظيمات الخاصة بالصناديق الاستثمارية بتاريخ 1/5/1999م ، وسبق ذلك إنشاء أول صندوق استثماري ، وذلك في عام 1997م ، حيث أعلن بنك الإسكان الأردني عن تأسيس صندوق استثماري بالدينار الأردني في البحرين تقتصر نشاطاته على الاستثمار في الأردن ،وقد بلغت الصناديق الاستثمارية في الأردن عام 2000م (5) صناديق استثمار(
) .
ثالثاً : نشأة الصناديق الاستثمارية وتطورها في المملكة  العربية السعودية
   تقدم قبل قليل أن المملكة هي أول دولة عربية مارست الصناديق الاستثمارية وذلك تلبيةً لرغبة وطلبات المستثمرين بفئاتهم المختلفة وإقبالهم على هذه الصناديق التي تسوق محلياً وعالمياً(
) وأيضاً رغبةً في تمكينها من جذب الأموال الوطنية وإتاحة الفرص الاستثمارية المتاحة أمامها ، وأيضاً لحماية هذا الادخار العام،(
) ، وقد صدرت قواعد تنظيم الصناديق الاستثمارية في البنوك المحلية بناءً على توصيات مؤسسة النقد العربي السعودي وذلك بمقتضى قرار وزير المالية والاقتصاد الوطني  رقم ( 3/2052 ) تاريخ 24/7/1413هــ الذي شمل عدداً من الموضوعات ذات العلاقة بتأسيس وإدارة وتسويق صناديق الاستثمار المفتوحة والمغلقة(
)،ويكون تطبيق القواعد مقترناً بسياسات مؤسسة النقد السعودي(
) .

   وقد زاد اهتمام البنوك حديثاً بتأسيس هذه الصناديق حيث قامت معظمها بتأسيس عدد من الصناديق لتوفير فرص استثمارية متنوعة أمام المستثمرين لتلبية الاحتياجات المختلفة لكافة فئاتهم وخاصة صغار المستثمرين منهم(
) .
   واستمرت العناية بالصناديق الاستثمارية ومازالت تتكاثر وتزداد حتى بلغت بنهاية 2005م إلى 200 صندوق استثماري (187 صندوقاً مفتوحاً ، و 13 صندوقاً مغلقاً )(
)، وهذه الصناديق تتباين أنواعها تبعاً لتباين أهدافها الاستثمارية ، وكذلك تختلف في أدائها بحسب الوسائل الاستثمارية المدرجة فيها ، وتعمل البنوك المحلية ( حالياً تدير الصناديق شركات استثمار تابعة للبنوك ) على إصدار وإدارة صناديق الاستثمار في السوق السعودية ، وتتوزع حصص البنوك منها كما يلي(
) :
	البنــك
	 عدد الصناديق 
	البنـــك
	 عدد الصناديق

	بنك الرياض
	 27
	البنك السعودي البريطاني
	27

	بنك الجزيرة
	 5
	البنـك العربي الوطني
	18

	البنك السعودي للاستثمار
	 10
	مجموعة سامبا المالية
	27

	البنك السعودي الهولندي
	27
	البنك الأهلي التجاري
	27

	البنك السعودي الفرنسي
	16
	مصرف الراجحي
	13

	بنك البلاد
	3
	المجمـــــوع
	200


  جدول رقم (1) صادر بنهاية 2005م 
   ولا نزال نسمع بين الفينة والأخرى عن اكتتاب في صندوق استثماري جديد ؛ نظراً للإقبال 
الشديد على الاستثمار من قبل عموم الناس عن طريق الصناديق الاستثمارية .

الفصل الثالث 
تأسيس الصناديق الاستثمارية ، وإدارتها
وفيه مبحثان :

المبحث الأول: تأسيس الصناديق الاستثمارية والاكتتاب فيها .
المبحث الثاني: إدارة الصناديق الاستثمارية .

المبحث الأول

تأسيس الصناديق الاستثمارية والاكتتاب فيها

وفيه مطلبان:

المطلب الأول: تأسيس الصناديق الاستثمارية .
المطلب الثاني: الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية .

المطلب الأول

تأسيس الصناديق الاستثمارية.

   سأتناول في المبحث إن شاء الله كيفية تأسيس الصناديق الاستثمارية ، مبتدئاً بالشروط اللازم توفرها للتأسيس ، ومن ثم أذكر الخطوات والإجراءات التي تتخذ لتأسيس الصندوق الاستثماري وفقاً لأنظمة المملكة العربية السعودية . 

   ويحتوي هذا المطلب على مسألتين :
المسألة الأولى

شروط تأسيس الصناديق الاستثمارية.
   قد نصت الأنظمة والتعليمات النقدية المصرفية على شروط لا بد من توفرها في الطلب المقدم لتأسيس الصندوق الاستثماري ، إذ يجب أن يتضمن الطلب المعلومات والمستندات التالية(
) :
أ- نسخة من الشروط ، والأحكام المقترحة ؛ لتكون أساساً للعقد فيما بين المدير والمستثمرين .
ب- نوعية المتعاملين الذين يهدف الصندوق إلى جذبهم .
ج- الحد الأدنى للاشتراك في الصندوق .
د- الكتيبات والنشرات الدعائية التي سيصدرها البنك ، واتفاقية حفظ الأصول ، وأية اتفاقية أخرى ترى المؤسسة فحصها .
هــ- التاريخ المقرر لبدء تشغيل الصندوق ، وبيان الحد الأدنى اللازم لتشغيل الصندوق والتعهد بإرجاع أية مبالغ تم تجميعها في تاريخ معين في حالة تعذر تأسيس الصندوق .
و- طبيعة الصندوق ، ونوع الأصول التي سيستثمر بها ، وطريقة الاستثمار ، وتحديد القيود الموضوعية على الاستثمارات إن وجدت .
ز- بيان أنواع المخاطر التي قد تلحق بالمستثمرين إن وجدت .
ح- بيان السياسات الاستثمارية للصندوق .
ط- البيانات الخاصة بالمدير المسئول عن الصندوق ، ومساعده ، ومستشار الصندوق إن وجد والأمين على الصندوق ، والمحاسب القانوني .
ي- بيان التكاليف التي سيتقاضاها المدير كأتعاب ، وطريقة احتسابها مقابل قيامه بإدارة الصندوق .

   وهذه البنود هي المعلومات والمستندات المشترط إرفاقها في الطلب المقدم لهيئة سوق المال ( سابقاً لمؤسسة النقد) ؛ حتى يكون الصندوق المزمع تأسيسه على قدر كبير من الوضوح والشفافية ؛ ليتم التعامل معه بالطريقة المناسبة .

المسألة الثانية:
الإجراءات التي يتم بها تأسيس الصناديق الاستثمارية.

   حتى تؤسس صندوقاً استثمارياً يجب أن يكون التأسيس عبر إجراءات نص عليها النظام السعودي ، ويمكن ترتيبها على النحو التالي :

1- تقديم طلبات تأسيس الصندوق الاستثماري .
    حيث تتقدم شركة الاستثمار بطلب خطي إلى هيئة سوق المال يتضمن رغبة هذه الشركة في تأسيس وإنشاء صندوق استثماري ، وقد جاء في قواعد تنظيم صناديق الاستثمار الصادر بقرار وزير المالية والاقتصاد الوطني رقم 3/2052 وتاريخ 24/7/1413هــ في المادة الثالثة رقم 3ب ما نصه :

( على كل بنك(
) يرغب في إنشاء صندوق استثمار جديد أن يقدم طلباً خطياً للمؤسسة(
) بذلك من أجل الحصول على موافقتها على البدء في إنشاء الصندوق )(
).
2- تلقي هيئة سوق المال للطلبات ودراستها .
   حيث تتلقى هيئة سوق المال الطلبات الخاصة بتأسيس الصناديق الاستثمارية الجديدة ، ويحتوي كل صندوق يراد تأسيسه على البنود العشرة السابقة ، ثم يتم تكوين لجنة قانونية وفنية للنظر في الطلب ودراسته والتأكد من توافر الشروط اللازمة للصناديق الاستثمارية ، ويتم كذلك دراسة الطلب ومناقشته مع مقدّمه ، وتقديم الاقتراحات المناسبة(
).
  ويجوز للهيئة عند دراسة الطلبات أن تتخذ أحد الأمور الآتية (
): 
أ- إجراء أي استقصاء تراه الهيئة مناسباً .
ب- طلب حضور مقدم الطلب أو من يمثله أمام الهيئة للإجابة عن أي أسئلة وشرح أي مسألة ترى أن لها علاقة بالطلب .
ج-طلب تقديم أي معلومات إضافية تراها الهيئة ضرورية على أن تقدم خلال 30 يوماً من تاريخ طلبها .
د-التأكد من صحة أي معلومات يقدمها مقدم الطلب .
إذا لم يوفر مقدم الطلب المعلومات المطلوبة منه خلال الفترة الزمنية المحددة فللهيئة رفض دراسة الطلب ، وتحتفظ الهيئة بحقها في رفض أي طلب إذا ما رأت أن الصندوق يتعارض مع مصلحة المستثمرين .
   وبعد تسلم الهيئة جميع المعلومات والمستندات تقوم بإشعار مقدم الطلب بذلك وتتخذ أحد هذه القرارات في مدة لا تتجاوز 30 يوماً من تاريخ الإشعار : 
1.الموافقة على الطلب كلياً أو جزئياً .
2. الموافقة على الطلب بالشروط والقيود التي تراها مناسبة .
3.رفض الطلب مع بيان الأسباب .
   وإذا ما قررت الهيئة الموافقة على الطلب أو رفضه فإنها تقوم بإشعار مقدمه بذلك كتابياً مبينةً الشروط والقيود التي تراها مناسبة .
3- إصدار الحكم النهائي من الهيئة على الطلبات .  
    بعد انتهاء الهيئة من دراسة الطلب ، والتأكد من توافر الشروط والمتطلبات الأساسية فإنها تقوم بإشعار مقدم الطلب بالموافقة كتابياً مع تبيين الشروط والقيود التي تراها مناسبة ، ومن ثم يحق له أن يطرح نفسه للجمهور للمساهمة في صندوقه الاستثماري .  
   أما إذا لم يرخص لمقدم الطلب بتأسيس الصندوق الاستثماري ، فلا يحق له عرض هذا الصندوق للاكتتاب(
)، وإنما يتم القيام بعدة إجراءات ؛ لتوفير الحماية للمستثمرين ، وقطاع الصناديق الاستثمارية بالمملكة منها (
) :
التنسيق مع الجهات الحكومية المختصة ، وحثهم على استصدار تعليمات للصحف والمجلات ووسائل الإعلام تقضي بعدم السماح بترويج أو نشر أي إعلان لهذا الصندوق .
التعميم على البنوك المحلية بعدم فتح حسابات للصناديق الاستثمارية والشركات غير المرخصة .
نشر إعلانات تحذيرية في وسائل الإعلام ومنها الصحف اليومية ؛ لتحذير عامة المستثمرين من هذه الصناديق و عدم الانجراف خلف دعاياتها وإعلاناتها.
عدم السماح بنشر أسعار وحدات الصناديق الاستثمارية التي لم يرخص لها ضمن النظام الآلي لمعلومات الأوراق المالية .

المطلب الثاني

الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية
   عند تأسيس الصندوق الاستثماري ، فإنه عادةً يطرح للاكتتاب فيه ، لذا يحسن هنا أن أبين معنى الاكتتاب وتكييفه الفقهي ، وشروطه والإجراءات التي يتم بها .
 وذلك في ضوء المسائل الآتية : 

المسألة الأولى :

التعريف بالاكتتاب، وتكييفه الفقهي.
أولاً : التعريف بالاكتتاب 
تعريف الاكتتاب لغةً :
  الاكتتاب مصدر اكتتب ، كتبه كَتْباً وكِتاباً : خطه ، ككتبه و اكتتبه ، أو كتَّبه : خطَّه ، واكتتبه : استملاه(
)،ومنه قوله تعالى : (ﭺ ﭻ ﭼ ﭽ ﭾ ﭿ ﮀ ﮁ ﮂ ﮃ)(
)، واكتتب بطنه إذا حصر(
) ، واكتتب فلان أي كتب نفسه في الفرض(
) ، واكتتب الرجل إذا كتب نفسه في ديوان السلطان(
)، وقد جاء في الحديث عن ابن عباس رضي الله عنهما أنه سمع النبي ’ يقول :( لا يخلون رجل بامرأة ، ولا تسافرن امرأة إلا ومعها محرم ) فقام رجل فقال : يا رسول الله ، اكتتبت في غزوة كذا وكذا ، وخرجت امرأتي حاجة ، قال):اذهب ، فحج مع امرأتك)(
). 
   ومعنى قوله ( اكتتبت في غزوة كذا وكذا ) : أي كتبت اسمي في جملة الغزاة(
) .
   ومما تقدم تبين أن كلمة الاكتتاب ترد في اللغة على عدة معانٍ :
1. طلب الخط والإملاء .
2. الحصر .
3. كتابة الإنسان نفسه في شيء ما  .
  والذي يعنينا من هذه المعاني هو المعنى الثالث ؛ حيث إن المستثمر يكتب نفسه في وثائق الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية .
تعريف الاكتتاب اصطلاحاً :
   عُرف الاكتتاب اصطلاحا بتعريفات كثيرة :

ومن ذلك : " دعوة توجهها الشركة المساهمة إلى أشخاص غير محددين سلفاً للإسهام في رأس المال ، وذلك بأن يدفع الشخص قيمة عدد معين من الأسهم ، فتعطيه الشركة من أسهمها ما يقابل ما أخذته من مال "(
) .
   ومن أخصرها و أدلها على المراد : " الاشتراك في شركة حديثة التأسيس ، أو في شركة قائمة ترغب في زيادة رأس مالها "(
)
.
 ثانياً : التكييف الفقهي للاكتتاب

   حتى يتضح التكييف الفقهي للاكتتاب ، لا بد من معرفة أن للاكتتاب مراحلَ تتضح من خلال التعريف السابق ، على النحو التالي :
المرحلة الأولى : دعوة توجهها الشركة المساهمة إلى أشخاص غير محددين سلفاً للإسهام في رأس المال .

المرحلة الثانية : يدفع الشخص قيمة عدد معين من الأسهم من خلال تعبئته لطلب الاكتتاب .

المرحلة الثالثة : تعطيه الشركة وتخصص له من أسهمها ما يقابل ما أخذته من مال .

   أما المرحلة الأولى : فهي عرض وبيان لأغراض الصندوق وأهدافه ونظامه ، وبيان لكل ما يتعلق به من عدد الوحدات وصفتها وقيمتها ، وهذا يشبه إلى حد كبير ما يفعله بقية التجار من عرض سلعهم وبضائعهم على جمهور المستهلكين ، وهذه المرحلة هي عادةً المرحلة الأولى والخطوة الأساسية لكل العقود .

   وأما المرحلتان الثانية والثالثة ، فهما الإيجاب والقبول ،فالإيجاب من قبل المؤسسين للصندوق ، والقبول من قبل المكتتبين ، وذلك بواسطة تعبئة أوراق الاكتتاب وتعبئتها والتوقيع عليها .
   ما تقدم بالنسبة لعقد الاكتتاب التأسيسي في السوق الأولية ، أما الاكتتاب الذي يتبع التأسيس للشركة ، فهو عقد بيع بين الصندوق وبين المكتتبين الجدد(
) .

المسألة الثانية

شروط الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية.

   ذكرت الجهات المنظمة شروطاً يلزم توفرها للاكتتاب في الصناديق الاستثمارية ،وذلك أن تحتوي نشرة الاكتتاب في وثائق الاستثمار التي تطرح للاكتتاب العام إلى الهيئة العامة لسوق المال على مجموعة من البنود وهي(
) :
1. اسم الصندوق وشكله القانوني .
2. الهدف من الصندوق .
3. تاريخ ورقم الترخيص الصادر للصندوق من الهيئة .
4. مدة الصندوق.
5. مدة الوثيقة وقيمتها الاسمية .
6. اسم البنك المرخص له في تلقي طلبات الاكتتاب .
7. الحد الأدنى والحد الأقصى للاكتتاب في الوثائق .
8. المدة المحددة لتلقي الاكتتابات .
9. أسماء أعضاء مجلس إدارة الصندوق والمديرين المسئولين عن الإدارة العامة.
10.أسماء مراقبي الحسابات .

11. اسم مدير الاستثمار وملخص وافٍ عن أعماله السابقة .

12.طريقة توزيع الأرباح السنوية وأسلوب معاملة الأرباح الرأسمالية ومدى حدود مسئولية حامل الوثيقة في ناتج التصفية .

13. بيان ما إذا كان يجوز استرداد قيمة الوثيقة قبل انتهاء مدتها وحالات ذلك وإجراءات وكيفية إعادة بيعها ، وذلك بمراعاة ما يقرره مجلس إدارة الهيئة .

14. كيفية الإفصاح الدوري عن المعلومات .

15. أتعاب مدير الاستثمار .

 16. أية أعباء مالية يتحملها المستثمرون .

17. طريقة التقييم الدوري لأصول الصندوق .

18.أية بيانات أخرى تراها الهيئة .
المسألة الثالثة
الإجراءات المتبعة للاكتتاب ، وحكمها الشرعي.
   في هذه المسألة أبين الإجراءات المتبعة للاكتتاب في الصناديق الاستثمارية ، ثم أعقبها  بحكمها الشرعي  ، وذلك على النحو الآتي :
   أولاً : الإجراءات المتبعة للاكتتاب :
    يمر الاكتتاب في الصناديق الاستثمارية بإجراءات يمكن عرضها على النحو الآتي :
1. يقوم البنك أو الشركة المنشئة للصناديق بتقديم نشرة الاكتتاب للهيئة العامة لسوق المال، مرفقة فيها ما تقدم ذكره في الشروط(
) .
2. تقوم الهيئة بفحص نشرة الاكتتاب ، فإذا كانت مستوفاة الشروط يتم عرضها على مجلس إدارة الهيئة خلال 15 يوماً من تاريخ تقديمها ، وأما إذا كانت غير مستوفية الشروط فإنه يتم إبلاغ ذوي الشأن ؛ لأجل استدراك ما فات واستيفاء الشروط(
) .
3. يصدر المجلس قراره خلال ستين يوماً من تاريخ تقديم الأوراق مستوفاة ، ويخطر أصحاب الشأن بقرار مجلس الإدارة خلال عشرة أيام من تاريخ صدوره متضمناً رقم وتاريخ الموافقة(
).
4. بعد موافقة الهيئة العامة لسوق المال على نشرة الاكتتاب فإنه يتم طرح وثائقها للاكتتاب العام(
)، ويتم الاكتتاب عن طريق أحد البنوك المرخص لها(
).
5. تمتد فترة الاكتتاب على الأقل 15 يوماً ، ويجوز بعدها قفل باب الاكتتاب إذا تمت تغطيته ، ويسقط قرار الهيئة باعتماد النشرة إذا لم يتم فتح باب الاكتتاب في الوثائق خلال شهرين من تاريخ الإخطار به(
).
6. يتم الاكتتاب في وثائق الاستثمار بموجب شهادات اكتتاب موقع عليها من ممثل البنك الذي تلقى الاكتتاب ، ومن المكتتب أو وكيله في الوثائق الاسمية(
)  .
7. بعد انتهاء فترة الاكتتاب فلا يخلو الحال مما يلي :
1. الاكتتاب في 50% من مجموع الوثائق المصدرة .
2. الاكتتاب في أقل من 50% من مجموع الوثائق المصدرة .
3. الاكتتاب في كامل مجموع الوثائق المصدرة .
4. زيادة طلبات الاكتتاب في الوثائق عن عدد الوثائق المصدرة.
   أما في الحالة الأولى فإنه يجوز للصندوق تعديل قيمة الأموال المراد استثمارها بالاكتفاء بما تم تغطيته من الوثائق(
).

  أما في الحالة الثانية فعلى البنك الذي قبض المبالغ من المكتتبين أن يردها عليهم كاملة فور طلبها بما في ذلك مصاريف الإصدار(
).

  وفي الحالتين الأخيرتين يتم توزيع هذه الوثائق على المكتتبين كلٌ بنسبة ما اكتتب به ، ويتم التصرف في الكسور التي تنشأ عن عملية التخصيص لصالح صغار المكتتبين(
).                                      
ثانياً : الحكم الشرعي لإجراءات الاكتتاب :
   من خلال العرض السابق لإجراءات الاكتتاب فإنه لا يظهر ما يمنعها شرعاً ؛ ذلكم أن عرض البنك أو الشركة المنشئة للصناديق الاستثمارية الاكتتاب على الجمهور هو إيجاب إذا كان نهائياً وملزماً لها ، ويكون تعبئة نماذج الاكتتاب من الجمهور هو القبول .
   أما إذا كان هذا العرض غير ملزم للجهة المؤسسة للصندوق الاستثماري فإنه يكون مجرّد دعاية وإعلان ، ويكون تعبئة نماذج الاشتراك من الجمهور هو الإيجاب ، واعتماد الجهة المؤسسة لهذه النماذج هو القبول .
   وعلى كلا الأمرين فإن الإيجاب والقبول أو ما يُسمى بالصيغة ركن البيع الوحيد عند الحنفية ، وأحد أركانه عند الجمهور فإذا تحقق مع بقية الأركان كان البيع صحيحاً ، والله تعالى أعلى وأعلم .
المبحث الثاني

إدارة الصناديق الاستثمارية.

تمهيد

  قبل أن أتحدث عن إدارة الصناديق الاستثمارية فإني أرى أهمية الكلام على الهيكل التنظيمي للصندوق الاستثماري ؛ إذ الإدارة جزء منه .
الهيكل التنظيمي للصندوق الاستثماري
  يختلف الهيكل التنظيمي للصندوق الاستثماري من صندوق لآخر تبعاً لاختلاف حجم استثماراتها ، وتنوع أهدافها ، والشروط التي اعتمدت حين تأسيسها ، ومع هذا الاختلاف إلا أنه يمكن أن يقال : إن الهيكل المنظم للصناديق الاستثمارية بشكل عام مكون مما يلي(
) :

  أولاً : مؤسس الصندوق.
  يتولى إنشاءَ الصندوق الاستثماري عادة ً شركةٌ مالية متخصصة في الاستثمارات سواء أكانت شركة مصرفية أو غير مصرفية ، إلا أنه في المملكة العربية السعودية بشكل خاص حدد القرار الوزاري صلاحية إنشاء الصناديق الاستثمارية للمصارف العاملة في المملكة ، وتسمى الجهة المؤسسة للصندوق ( كفيل الاستثمار )(
).

 ثانياً : مدير الصندوق (Fund Manager) .
   يجب أن يعهد البنك الذي يوجد به الصندوق -أو شركة الاستثمار -بإدارة نشاط الصندوق الاستثماري إلى إحدى الجهات ذات الخبرة في إدارة الصناديق الاستثمارية(
) وفقاً للقواعد والحكام المنصوص عليها في اللوائح ، ويكون البنك أو الشركة مسئولاً عن سوء تلك الإدارة التي تؤدي ضرراً بالصندوق(
)، 
   وهذه الجهة ذات الخبرة يُطلق عليها (مدير الصندوق الاستثماري) أو (مدير الاستثمار)(
) : وهو شخص مرخص له بمارسة أعمال الإدارة بموجب لائحة الأشخاص المرخص لهم ، و يكون مسئولاً عن إدارة وحفظ أصول الصندوق الاستثماري(
)، ويتولى إدارة الصندوق عادةً شركة استثمارية متخصصة ، ويمكن للمدير أن يسند إدارته إلى شركة استثمارية أخرى متخصصة في إدارة الصناديق الاستثمارية(
).
  ويتقاضى مدير الصندوق الاستثماري نظير جهوده الإدارية عمولاتٍ وأتعاباً تحدد غالباً في النظام الداخلي للصندوق ، وعادة ما تكون هذه العمولات والأتعاب عبارة عن نسبة محددة من القيمة البيعية أو العادلة لصافي أصول الصندوق (NAV)(
) .
  وعلى المدير التزامات وواجبات كثيرة ستأتي قريباً بإذن الله.

  ثالثاً : أمين الاستثمار (Fund Custodian) .
    وهو مؤسسة مالية يتم اختيارها من بين المؤسسات ذات السمعة الطيبة والمركز المالي المتين(
)، وهذا الأمين يعد من اللبنات الأساسية للصندوق الاستثماري إذ يتأسس الصندوق بمبادرة مزدوجة منه ومن المدير ، وبهذا فهو يعتبر شريكاً في تأسيس الصندوق الاستثماري ، وقد أسند القانون له سلطات أخرى يمكن اختصارها في وظيفتين أساسيتين :
الأولى :حفظ الحقوق والأموال التي يتملكها الصندوق الاستثماري .
    حيث يلزم أمين الاستثمار في الصندوق الاستثماري المحافظة على ممتلكات الصندوق من حقوق وأموال ، ويلتزم أيضاً بحفظ الأموال السائلة في خزينة الصندوق – وهي أموال تتوفر بسبب التفاوت بين مواعيد تحصيل الحقوق والآجال المحددة لتوزيع ما تم تحصيله على حملة الصكوك ، أو بسبب النظام المقرر في اللائحة بعدم توزيع كافة الأموال المتوفرة على الحملة – حيث تقيد هذه الأموال في حساب يفتح لدى الأمين أو لدى بنك آخر ، ويتحقق الأمين من استخدام هذه الأموال حسب القانون واللوائح ، فإن استخدمت في غير وجهها الصحيح برز دوره في معارضة هذه التصرفات غير القانونية التي تتم على تلك الأموال ، وله أن يتخذ الإجراءات التحفظية التي يراها مناسبة(
).

الثانية : الرقابة على أعمال وتصرفات المدير . 
   يتولى أمين الاستثمار مهام الإشراف على الصندوق الاستثماري ومراقبة أعمال المدير، لذا فهو يعتبر بمثابة الوكيل على حملة شهادات الاستثمار(
)، وعلى ذلك فكل القرارات التي تصدر من مدير الاستثمار والمتعلقة بإدارة الحقوق وأموال الخزينة ، وبطرح الصكوك للاكتتاب ، وباستثمار فائض أموال الصندوق ، وبتوزيع المعلومات ، وبالالتزامات المحاسبية  تخضع لرقابة أمين الاستثمار ، فإن له أن يعترض عليها ، ولو اقتضى الأمر الامتناع عن تنفيذها ، بل له الحق أن يطلب من القضاء عزل المدير إذا فعل ما يوجب ذلك(
).

  رابعاً : وكيل البيع (Dealer) .
    هو مؤسسة مالية ( بنك أو شركة استثمار) يعهد إليها بتوزيع شهادات الاستثمار التي يصدرها الصندوق ، وتسويقها على المكتتبين في بداية الصندوق بالسعر الوارد في نشرة الاكتتاب ، وقد تتجاوز مهمة الوكيل مجرد التسويق إلى ضمان تصريف جميع أو بعض الشهادات المقرر إصدارها ، أو يقوم بشرائها ثم بيعها على المكتتبين ، فيخرج بهذا عن كونه وكيلاً إلى كونه كفيلاً .

    وفي الدول التي تكون سوق أوراقها المالية صغيرة مثل المملكة وغالبية الدول العربية ، تتولى الجهة المنشئة للصندوق توزيع أوراقها بنفسها دون اللجوء إلى وكيل(
).

 خامساً : الهيئة الاستشارية (Consultants).
   هي مجموعة من الخبراء المتخصصين في الاستثمار والتحليل المالي ، يعينها مدير الصندوق الاستثماري ؛ من أجل تقديم النصح والمشورة له في إدارة الصندوق وتوجيه استثماراته للمجالات المناسبة ، ويمكن أن تكون هذه الهيئة من أفراد أو من هيئات متخصصة(
)، إلا أن الغالب أن تسند هذه المهمة إلى بنوك دولية ذات باع طويل في هذا المجال(
).

    ومن مهام هذه الهيئة ، انتقاء الاستثمارات المجدية التي تتماشى وسياسة وأهداف الصندوق المحددة ، كما تقوم بأبحاث اقتصادية ومالية وإسداء النصائح ، والمساعدة في اتخاذ القرارات الخاصة بالبيع والشراء لأصول الصندوق ، وتتقاضى أجراً محدداً على خدماتها كنسبة من موجودات الصندوق ، بحيث أنه كلما زاد حجم الموجودات التي تتولى الإدارة فيها زاد أجرها ، وبهذه الطريقة تتحفز للقيام بواجبها على أكمل وجه(
).
مدخل في إدارة الصناديق الاستثمارية

   ما يمكن أن يقال عن نشأة إدارة الصناديق الاستثمارية ، أنها ولدت عقب أحداث أدت إلى خروجها للوجود ، ذلكم أنه في خلال الخمسينات والستينات ظهر عدد كبير من البنوك والمصارف هدفها الأساسي هو اجتذاب وتجميع المدخرات من الأفراد الذين لا يستطيعون استثمارها ؛ من أجل أن استثمار هذه الأموال استثماراً صحيحاً لتحقيق دخل جيد للبنك والفرد ، وكان هنالك عددٌ كبير من المدخرين ، وأموال كثيرة جداً وقعت على عاتق البنوك لاستغلالها الاستغلال الأمثل ، وكذا ظهرت بعض الصناديق المشتركة ، مثل صندوق التقاعد المدني ، وصندوق الضمان الاجتماعي ، وغيرهما من هذه الصناديق ، غير أن عدداً من المسئولين في البنوك عن هذه المدخرات أصابهم الغرور ، وكذا كانوا غير متخصصين في إدارة الصناديق الاستثمارية ، وبعد أن جمعت أموال كثيرة جداً في البنوك فشلوا في إدارتها ، بل وخرج عدد كبير من هذه المؤسسات من السوق ، أما المؤسسات التي أديرت من قبل مديرين متخصصين فقد حققت نجاحاً كبيراً ، وقد نتج عن هذا الحدث اهتمام كثير من الباحثين والتركيز على إدارة الصناديق الاستثمارية بالشكل الصحيح المبني على دراسات وخبرات واسعة(
). 

   ومن هنا يتبين لنا وبجلاء الحاجة الشديدة إلى مدير للصناديق الاستثمارية ، ويمكن اختصار أهمية إدارة الصناديق الاستثمارية من خلال مايلي :

1. إيجاد توازن بين السيولة ، والربحية ، والمخاطرة(
)، ففي الوقت الذي لا يحسن فيه المستثمر الموازنة بين هذه الأمور ، وربما تعرض لبعض المخاطر نتيجة عدم توفر الخبرة والتخصص من جهة ، وعدم تنويع أدوات الاستثمار من جهة أخرى ، فإن مدير الاستثمار في الصناديق الاستثمارية على قدر كبير من المهارة والخبرة تخـوّله الخروج من هذه الأزمة بطريقة متوازنة(
) . 

2. الاهتمام الكبير من المستثمرين بالربح السريع يتطلب إيجاد أسلوب علمي جيد لتحقيق هذا الهدف(
)، وهذا يكون عن طريق إدارة الصناديق الاستثمارية من قبل المختصين .

3. ظهور وتوسع البنوك التجارية، ومحلات الصرافة التي عملت على إنعاش الاقتصاد وشجعت المستثمرين على عمليات الاستثمار  ،وكذا ظهور الصناديق الاستثمارية المفتوحة منها والمغلقة التي شجعت المستثمرين على استثمار رؤوس أموالهم فيها ، وكذا ظهرت البنوك المتخصصة وتطورت عمليات البنوك وتداخلت حتى أصبح هناك تداخل بين أسواق النقد وأسواق رأس المال ، وكذا ظهور الاستثمار في الأسواق الدولية والعالمية ، كل هذه الأمور أظهرت وبإلحاح الحاجة الماسة إلى مدير الاستثمار(
).

4. توسع المؤسسات الاستثمارية وبيوت الخبرة في تقديم خدمات ونصائح إلى المستثمرين ، وخصوصاً ما يتعلق بالاستثمار في الأسهم السندات والعقارات ، وكذلك تدفق الأموال الهائلة من هذه الاستثمارات جعلت الحاجة ماسة للإدارة ذات الخبرة والمهارة(
).

   وربما ظن البعض أن مدير الاستثمار هو شخص واحد يقوم بدور مدير الاستثمار بالصناديق الاستثمارية ، وهذا الظن ليس بصواب ، بل مدير الاستثمار جهة ذات خبرة واحتراف في إدارة الصناديق الاستثمارية(
)، وهي غالباً ما تكون شركة استثمارية مساهمة ، وقد تكون جهة متخصصة كالمصارف ، وهذه الجهة أياً كانت فإنها تقوم بمهام الإدارة للصندوق الاستثماري مقابل عمولة معينة يحددها عادة النظام الداخلي للصندوق في صورة نسبة مئوية معينة من القيمة البيعية أو العادلة لصافي أصول الصندوق ، وتقوم كذلك بإصدار الشهادات أو الوحدات الاستثمارية مقابل حصص المستثمرين المعلومة من الصندوق الاستثماري(
). 

   ومن حيث إدارة الصندوق فقد عني المنظم في اللائحة التنفيذية لقانون سوق رأس المال عناية فائقة بمدير الاستثمار في الصناديق التي تأخذ شكل شركات المساهمة حيث أفرد فرعاً كاملاً من اللائحة يحتوي على تسع مواد (163-171) ، وذلك من منطلق أهمية دور مدير الصناديق الاستثمارية في تلك الصناديق التي ينحصر دورها في الاستثمار الجماعي للأموال بشكل يماثل إلى حد كبير شركات توظيف الأموال، وفيما يلي استعراض موجز لتلك الأحكام ، وذلك من خلال المطالب الآتية :
المطلب الأول
شروط إدارة الصناديق الاستثمارية.

  بعد أن تبين أهمية وجود مدير استثمار للصناديق الاستثمارية ، وما يتبع ذلك من تكوين الإدارة الخاصة بالصناديق ، لابد أن يعلم أن هذه الإدارة يجب توفر الشروط اللازمة فيها حتى تكون موافقة لما ورد في قواعد تنظيم صناديق الاستثمار الصادرة بقرار وزير المالية والاقتصاد الوطني رقم 3/2052 وتاريخ 24/7/1413هـــ ، وهي:

أولاً : الكفاءة والخبرة .

   وذلك بأن يتوفر في القائمين على مباشرة نشاط الصناديق الاستثمارية والمسئولين عنه مؤهلات كافية ،وخبرات وافية ، ومهارات إدارية وفنية ، تمكنهم من أداء واجباتهم على الوجه المطلوب(
) .

ثانياً : النزاهة .
  لم يكتف المنظم بتوفر الخبرة والكفاءة  اللازمتين لحسن أداء مدير الاستثمار ، بل اشترط أيضاً أن تكون الإدارة على قدر من النزاهة وسلامة اتخاذ القرارات التي تتطلبها طبيعة وظائفهم(
).
ثالثاً : حسن السمعة .

   يلزم في إدارة الصناديق الاستثمارية أن يكون أعضاؤها حسني السمعة ، فلا يكون أحدهم قد فصل تأديبيا من الخدمة ، ولم يحكم عليه في جريمة مالية مخلة بالشرف والأمانة ، أو بعقوبة مقيدة للحرية ، أو بسبب مخالفة الأنظمة والتعليمات من المؤسسة، والتي تهدف لحماية المستثمرين والمودعين(
).
 رابعاً :أداء التأمين المطلوب.
   حيث اشترط المنظم على الإدارة أداء تأمين يحدد قيمته والقواعد والإجراءات المنظمة للحسم منه واستكماله وإدارة حصيلته وكيفية رده قرار من مجلس إدارة هيئة سوق المال الجهة المنظمة للصناديق(
).

 خامساً : أن يكون أغلبية أعضاء مجلس الإدارة من غير المساهمين فيه ، أو المتعاملين معه ، أو ممن تربطهم به علاقة أو مصلحة(
)؛ وذلك من أجل حسن إدارة الصندوق ، وإبعاد له من  أي شبهة أو للتحيز أو المحاباة(
) .

المطلب الثاني

واجبات واختصاصات مدير الصناديق الاستثمارية(
).
   يقع على كاهل مدير الصناديق الاستثمارية الكثيرُ من الواجبات التي يلزمه القيام بها والحرص على تحصيلها على أكمل وجه ، وقد ورد في لوائح الصناديق الاستثمارية الصادرة عن هيئة السوق المالية في المملكة وغيرها ذكر واجبات واختصاصات مدير الصناديق الاستثمارية ، ومن ذلك :

1. يجب على مدير الصندوق أن يعمل لمصلحة مالكي الوحدات وفقاً لشروط وأحكام الصندوق(
) فيبذل قدر طاقته فيما يعود على المستثمرين(مالكي الوحدات) بالربح الوفير ، وهذا هو الهدف الأساسي من إنشاء الصناديق الاستثمارية فلا بد أن يسعى لتحقيقه ، فإذا تعارضت أي مصلحة مع مصلحة الصناديق الاستثمارية ، وجب على المدير تقديم مصلحة الصناديق .
2. يجب على مدير الصندوق فتحُ حساب منفصل لدى بنك محلي باسم كل صندوق استثمار يقوم بتأسيسه ؛ لإيداع جميع المبالغ الخاصة بالصندوق التي يتم استخدامها لتمويل المشروعات ومصاريف التشغيل وخدمات الإدارة للصندوق بموجب شروط وأحكام الصندوق (
) .
3. يجب على المدير إمساك الدفاتر والسجلات اللازمة لممارسة نشاطه بالإضافة إلى الدفاتر والسجلات التي تحددها هيئة سوق المال(
).
4. يجب عليه أن يزود هيئة السوق المالية بالبيانات والمستندات التي تطلبها(
).
5. يجب عليه أن يبذل في إدارة أموال الصندوق عناية الرجل الحريص(
). 
6. يجب عليه إصدار تقارير بصفة دورية يبين فيها المدير حجم التعاملات على تشكيلة الصندوق وما يطرأ عليها من تغيير خاصة بالنسبة للصناديق المفتوحة(
)، وترسل صورة من هذه التقارير إلى جهة الإشراف ، ويسمح للمشتركين بالاطلاع عليها(
) .
7. يجب عليه أن يعد سجلاً محدثاً بمالكي الوحدات وحفظه ، ويكون هذا السجل دليلاً قاطعاً على ملكية الأشخاص للوحدات المثبتة فيه(
) .
8. على عليه حفظ المعلومات الآتية في سجل مالكي الوحدات :
1. اسم مالك الوحدات وعنوانه.
2. رقم السجل المدني لمالك الوحدات ، أو رقم إقامته وجواز سفره ، أو رقم سجله التجاري.
3. جنسية مالك الوحدات .
4. عدد الوحدات التي يملكها كل مالك وعدد أجزاء كل وحدة.
5. تاريخ تسجيل مالك الوحدات في السجل(
) .
  ولا شك أن في تقييد هذه المعلومات عن المساهم حفظاً لحقوقه وتوثيقاً لها ، لا سيما عند التنازع والاختلاف .

9. يجب عليه أن يدفع من موارده الخاصة جميع المصاريف الأولية المتعلقة بتنظيم وطرح الوحدات في أي صندوق استثمار ، وتشمل هذه المصاريف إعدادَ شروط وأحكام الصندوق وأي مستندات أخرى مطلوب تقديمها لهيئة السوق المالية(
). 
10. يجب عليه إعدادُ القوائم المالية للصندوق الاستثماري بشكل نصف سنوي على الأقل ، وأن تتم مراجعة القوائم المالية السنوية للصندوق من قبل محاسب قانوني ، ويجب إعداد ومراجعة القوائم المالية وفقاً لمعايير المحاسبة ، علماً أنه يلزم المديرَ تعيينُ المحاسب القانوني للصندوق فور تأسيسه(
) .
11. يجب على المدير تقديم تقارير لمالكي الوحدات كل ثلاثة أشهر كحد أعلى تتضمن المعلومات الآتية :
1. صافي قيمة أصول وحدات الصندوق.
2. عدد وحدات الصندوق التي يملكها مالك الوحدات وصافي قيمتها .
3. سجل بصفقات كل مالك وحدات على حدة ، بما في ذلك أي توزيعات مدفوعة لاحقة لآخر تقرير تم تقديمه لمالكي الوحدات(
).
12. يجب على مدير الصندوق الذي يعمل وفقاً لمبادئ الشريعة الإسلامية التأكد بشكل دوري من التزام جميع استثمارات الصندوق بالمعايير المتبعة في تقرير أهلية الاستثمارات وفقاً لمبادئ الشريعة الإسلامية ، ويلزم المدير تبليغ مجلس إدارة الصندوق في الاجتماع المقرر التالي بأي مخالفات جوهرية(
).
13. في حال وضع مدير الصندوق حداً أدنى ينبغي جمعه من خلال مساهمات المستثمرين قبل بدء أعمال الصندوق ، فإنه يجب عليه أن يفصح عن هذا الحد في شروط وأحكام الصندوق(
) .
14. وعلى المدير أن يحتفظ بنسبة كافية من السيولة لمواجهة وتغطية طلبات الاسترداد(
)  .
15. يجب عليه أن يحدد أيام التعامل ووقت التقويم والموعد النهائي لتقديم تعليمات بيع واسترداد وحدات الصندوق بموافقة مجلس إدارة الصندوق ، ويوضح هذا في شروط وأحكام الصندوق(
).
16. على مدير الصندوق أن يدفع لمالك الوحدات عوائدَ الاسترداد المناسبة قبل إقفال العمل في اليوم الرابع التالي لنقطة التقويم التي تم فيها تحديد سعر الاسترداد ، أو الوقت الذي تكون فيه جميعُ الوسائل والتراخيص المناسبة لتحويل الوحدات متوافرةً لدى مدير الصندوق ، أيهما يأتي لاحقاً(
).
17. يجب على مدير الصندوق أن يتّبعَ إجراءاتٍ عادلةً ومنصفةً عند اختيار طلبات الاسترداد المطلوب تأجيلها – بحيث يؤخذ في الاعتبار كلُّ طلبات الاسترداد المؤجلة -بالنسبة والتناسب- والإفصاح عن هذه الإجراءات في شروط وأحكام الصندوق(
) .
18. يجب على مدير الصندوق التأكد من عدم تجاوز استثمار أي مالك وحدات في صندوق الاستثمار ما نسبته (10%) أو أكثر من صافي قيمة ذلك الصندوق(
).
19. يجب عليه تنويع أوجه الاستثمار، وذلك في حدود الاستثمار المسموح له بها(
) وفي هذا التنويع توزيع للمخاطر(
)، بحيث إذا تعرضت بعضها للانخفاض في السعر أو العائد فإن البقية تعوض هذا الانخفاض بما يحافظ على مصالح المساهمين في الصندوق والذين يرغبون في الحصول على عائد آمن مستقر(
).
20. يجب تزويد المستثمرين بالتقارير المالية(
) ، وتوفير جميع المعلومات اللازمة عن الصندوق لكافة أعضاء مجلس إدارة الصندوق من أجل تمكينهم من القيام بواجباتهم بكفاءة(
)  .

المطلب الثالث
مايباح وما لايباح فعله من قبل مدير الاستثمار.

أولاً : ما يباح فعله من قبل مدير الاستثمار.

   لئن أوجبت التنظيمات على مدير الاستثمار في الصناديق الاستثمارية شيئاً من الالتزامات، فإن ثَمَّ أموراً يجوز له فعلها دون إلزام أو منع، وقد نصت الأنظمة والتشريعات على كثير منها ، ومن ذلك :
1. يباح لمدير الصندوق الاستثماري تعيينُ طرف أو أكثر أو تابع مرخص له ؛لإدارة صندوقٍ من الباطن ، أو لتقديم خدمات استشارية بموجب عقد مكتوب، علماً بأن أتعاب ومصاريف هؤلاء التابعين للمدير تعد جزءاً من أتعاب الإدارة التي يتقاضاها مدير الصندوق الاستثماري(
). 
2. يجوز للمدير الاستثمار في الصندوق الاستثماري ، والاشتراك في وحداته لحسابه الخاص عند تأسيس الصندوق أو بعده ، مع وجوب إفصاح المدير عن نيته بهذا الاستثمار في شروط وأحكام الصندوق الاستثماري(
) .
3. إذا أدار مديرُ الصندوق أكثرَ من صندوق استثمار ، فإنه يجوز أن تخضع تلك الصناديق لإشراف مجلس إدارة واحد ، بشرط أن لا يكون عددُ الصناديق مرتفعاً يصعب الإشراف عليه بفعالية من قبل مجلس إدارة واحد(
)  .
4. في حال رغبة أي مالكِ وحداتٍ في استبدال وحداتٍ في صندوق بوحداتِ صندوقٍ آخر ، فإن لمدير الصندوق تحميلَ مالكِ الوحدات المصاريفَ المترتبةَ على ذلك ، بشرط ألا تتجاوز هذه المصاريفُ إجماليَ قيمةِ الرسوم التي يقوم مدير الصندوق بتقاضيها عادةً مقابل أي اشتراك واسترداد الوحدات(
)  .
5. يجوز للمدير تأجيلُ تلبية أي طلب استرداد من الصندوق الاستثماري المفتوح حتى يوم التعامل التالي ، وذلك في أي من الحالتين التاليتين :
1. إذا بلغ إجماليُ نسبة جميع طلبات الاسترداد لمالكي الوحدات والمطلوب تلبيتها في أي يومِ تعاملٍ (10%) أو أكثرَ من صافي قيمة أصول صندوق الاستثمار .
2.  إذا تم تعليق التعامل في السوق الرئيسة التي يتم فيها التعامل مع الأوراق المالية أو الأصول الأخرى التي يملكها الصندوق ، إما بشكل عام أو بالنسبة إلى أصول الصندوق التي يرى المدير بشكل معقول أنها مهمة نسبةً إلى صافي قيمة أصول الصندوق(
).
6. يجوز لمدير الصندوق المفتوح تحصيلُ رسوم استرداد مبكر من أي مالك وحدات يطلب استردادَ وحداتِه خلال 30 يوماً من شرائها(
)، وله أن يعفيَهم من الرسوم إذا ما انطبقت عليهم المعاييرُ الموضوعية التي نص عليها في شروط وأحكام الصناديق(
) .
ثانياً : مالا يباح فعله من قبل مدير الاستثمار .

    إذا أبيح بعض الأفعال من قبل مدير الصندوق ، فإن الأنظمة والتشريعات منعته من القيام بأمور أخرى ، ومنها :

1. يحظر على مدير الاستثمار استخدام أموال الصندوق في تأسيس شركات جديدة ، أو شراء أوراق مالية لشركات تحت التصفية(
) أو في حالة إفلاس(
) ؛ لئلا يتعرض الصندوقُ لمخاطرِ المسئوليةِ ، فقد تتعارض مسئولية المؤسس مع مصالح المساهمين في الصندوق .
   وهذا الحظر يتمشى مع الأسس العامة لإدارة الصناديق الاستثمارية ، حيث يحظر عليها القيام بأعمال التمويل .
   وبناء على ذلك فلا يجوز للمدير أن يشترك اشتراكاً فعلياً لحساب الصندوق في تأسيس الشركة بنية تحمل المسئولية الناشئة عن ذلك ، كأن يكون أحدَ الموقعين على العقد الابتدائي أو طلب الترخيص ، علماً أن هذا الحظر لا يشمل شراء الأوراق المالية التي تصدرها الشركات الجديدة ؛ لأن هذا لا يعد من أعمال التمويل المحظورة على المدير(
) . 

2. أن لا يقوم المدير أو العاملون لديه بشراء وثائق استثمار للصناديق التي يقوم على إدارتها(
) أو يجري أو يختلق عمليات بهدف زيادة عمولات السمسرة والأتعاب(
) ، أو يستثمر أموال الصندوق في وثائق صندوق آخر يقوم على إدارته ؛وإنما منع من هذا لأجل حماية أموال المساهمين في الصندوق ، وضمان عدم انحراف المدير واستغلال إدارته بما يؤثر على أداء الصندوق الاستثماري(
).
3. ويحظر على المدير أن يقترض من الغير لصالح الصندوق ، إلا إذا سمح له عقد الإدارة بذلك ، وفي الحدود المقررة في العقد(
)؛ لأن هذه القروض قد تدفع الصندوق إلى الدخول في عمليات المضاربة(المجازفة) غير المشروعة (نظاماً) التي لا تتناسب مع أهداف الصندوق الاستثماري(
).
4. لا يجوز للمدير إذاعةُ أو نشرُ بياناتٍ أو معلوماتٍ غير صحيحة أو غير كاملة ، أو حجبُ بيانات هامة(
) ؛لأن هذا قد يؤدي بالمستثمرين إلى اتخاذ قرارات خاطئة بناءً على هذه المعلومات الخاطئة أو الناقصة(
) .
5. كما يحظر على مدير الصندوق أن تكون له مصلحةٌ من أي نوعٍ مع الشركات التي يتعامل على أوراقها المالية لحساب الصندوق الاستثماري الذي يديره ( مثل أن يشتري هو أو من يعملون لديه وثائقَ استثمار للصناديق التي يدير نشاطها)(
)؛ وذلك درءاً لشبهة التواطؤ على رفع القيمة السوقية للأوراق المالية لهذه الشركات(
).
6. ويمنع أن يحصل المدير لنفسه أو لمديريه أو للعاملين لديه على كسب أو ميزة من العمليات التي يجريها(
)؛ أياً كانت صورة الكسب أو الميزة سواء أخذت شكل عمولة أو إكرامية أو هدايا عينية ونحوها(
)؛ وذلك خشية أن يكون الحصول على هذا الكسب أو الميزة سبباً في التضحية بمصالح الصندوق والمستثمرين(
).  
7. وفي بعض الأنظمة ، لا يجوز لمدير الصندوق حصر أهلية الاستثمار في الصندوق على مواطني أي دولة أو مجموعة من الدول أو في صندوق معين ، وليس معنى هذا منع المدير من رفض بيع الوحدات لشخص يكون مؤهلا للاستثمار في ذلك الصندوق بموجب أي نظام آخر ذي علاقة(
)   .
8. ويمنع المدير من ممارسة أي عمل ينطوي على تضارب بين مصلحته ومصلحة أي صندوق استثماري يديره ، وكذلك بين مصلحة الصندوق ومصلحة أي صندوق آخر يديره أو مصلحة حساب عميل(
).
    وإنما حظرت الأنظمة على مدير الصندوق هذه الأمور والتعاملات ؛ من أجل حماية مصالح الصندوق الاستثماري في كل تصرف أو إجراء ، وذلك للتحوط لأخطار السوق وتنويع أوجه الاستثمار وتجنب تضارب المصالح بين حملة الوثائق والمساهمين في الصندوق أو المتعاملين معه(
).
    الفصل الرابع

أنواع الصناديق الاستثمارية

   في هذا الفصل سيكون الكلام بإذن الله تعالى عن أنواع الصناديق الاستثمارية ، والمتأمل في الكتب والبحوث التي عنيت بالصناديق الاستثمارية إداريةً كانت أم اقتصاديةً أم قانونيةً أم شرعيةً ، يرى أنواعاً كثيرة جداً خطّها يراع الباحثين فيها ، وعاشها التجار المستثمرون واقعاً في البورصات والمصارف ، ويمكن وضع أبرز وأهم هذه الأنواع ضمن مجموعات ، كل مجموعة يجمعها اعتبار معين ، وسأفرد كل مجموعة بمبحث مستقل على النحو الآتي :
المبحث الأول: أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار أهدافها . 
 المبحث الثاني: أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار هيكل رأس المال .
المبحث الثالث: أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار مكوناتها. 
المبحث الرابع: أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار محل استثماراتها. 
المبحث الخامس: أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار تحميل العميل تكلفة البيع. 
المبحث السادس: أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار أسلوب إدارتها.
المبحث الأول

أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار أهدافها

    تتنوع الصناديق الاستثمارية إلى أنواع كثيرة ، باعتبارات متعددة ،  ويمكن تقسيم الصناديق الاستثمارية باعتبار الهدف الذي يسعى المستثمر إلى تحقيقه إلى الأنواع المبينة في المطالب الآتية:

المطلب الأول

صناديق النمو ( Growth Funds )

   هي صناديقُ تُكوّنُ بقصد تحقيقِ مكاسبَ رأسماليةٍ تؤدي إلى نمو رأس مال الصندوق، وتسمى : (صناديق الاستثمار ذات العائد التراكمي أو النمو الرأسمالي)(
)، ولا يكون الهدف من إنشائها الحصول على عائد منتظم ، بقدر ما هو المضاربة الهادفة للاستفادة من التقلبات الحادثة في  أسعار الأدوات الاستثمارية فيها والتي غالباً ما تكون أسهماً ذات مخاطر مرتفعة(
). 
   وتتناسب هذه الصناديق مع المستثمرين الذين يرغبون في تحقيق عائد مرتفع من الأموال المستثمرة في الوقت الذي يخضعون فيه لشريحة ضريـبـية عالية ، خاصة في ظل نظام يكون معدلُ الضريبة فيه على التوزيعات والفوائد ( الأرباح الإيرادية ) مرتفعاً عن معدل الضريبة على الربح الرأسمالي ( أي الربح الناجم عن بيع الاستثمار بقيمة أكبر من القيمة الذي سبق أن اشتري بها ) ،وكذلك تتناسب مع المستثمرين الذين لا يعتمدون على عائد استثماراتهم فيها لتغطية نفقات معيشتهم(
) .
   ويهدف القائمون على إدارة صندوق النمو إلى تحقيق تحسن وتطور ونمو في القيمة السوقية للمحتويات التي يتكون منها الصندوق ؛ لذا عادةً ما تشتمل تلك الصناديق على أسهم عادية للمنشئات التابعة لصناعات تتسم بدرجة عالية من النمو(
)، أو شركات ناشئة يتوقع لها النجاح والتوسع والنمو بالنظر للظروف والإمكانات والعوامل التي يتوقع من خلالها تحقق هذا النمو والتوسع فيه(
).

   وبالنظر لطبيعة أسهم الشركات المكونة لصندوق النمو فإن توزيعات أرباحها النقدية ليست كبيرة حيث إن إدارة هذه الشركات تلجأ في العادة إلى رسملة احتياطاتها ؛ وذلك من أجل استخدام هذه الأموال في عملياتها ، ويتفهم المستثمرون في صناديق النمو هذه السياسة من إدارة الشركات إذ إن همهم هو زيادةُ معدل نمو الشركة وليس التوزيعاتِ النقديةَ للأرباح(
).

   وعادة لا يتم توزيع الأرباح على المستثمرين وتوفير عوائد لهم ؛ لأنهم لا يهدفون الحصول على ذلك بل يهدفون الحصول على النمو المنشود في رأس المال من زيادة الأصول والموجودات الرأسمالية ؛ ولأجل هذا يعاد استثمار الأرباح المحتجزة ، حتى إذا تولد منها ربح جديد أعيد أيضاً للاستثمار مرة أخرى وهكذا ، حيث تنعكس هذه الطريقة إيجاباً على القيمة السوقية للسهم(
).
    ويمكن حصر ميزات الأسهم في صناديق النمو بالآتي(
) :
1- تحقيق نمو جيد في العوائد ، ويقصد بالعوائد : التوزيعات السنوية للأرباح وفروق الأسعار في الأوراق المالية .
2- استقرار في معدل النمو ، أي الزيادة في المبيعات أو الأرباح سنة بعد أخرى .
3- ارتفاع عوائد السهم .
4- تحمل مخاطر أقل من أسهم الصناديق الأخرى .
المطلب الثاني
صناديق الدخل (Income Funds)
   هي صناديقُ تُكوّنُ بقصد تحقيق عائد دوري مناسب على الاستثمار(
)، وهي تناسب المستثمرين الذين يعتمدون على عائد استثماراتهم لتغطية نفقات معيشتهم(
)، ويرغبون في الحصول على إيراد ثابت ومستقر بصرف النظر عن نمو رأس المال(
).   

   وتحقيقاً لهذا الهدف قد يستثمر الصندوق أمواله في مجموعة من السندات ، وأذونات الخزانة(
) باعتبارها أدوات ذات دخل دوري ثابت .
   وقد يضيف إليها الأسهم العادية(
)من أسهم الشركات المعروفة بعدم تقلب أسعارها في السوق وكذلك بعدم تذبذب التوزيعات النقدية للأرباح(
)،أو أسهم منشئات وشركات كبيرة الحجم(
)ومستقرة توزع الجانب الأكبر من الأرباح المتولدة ، وعادةً ما يخضع هؤلاء المستثمرون لشريحة ضريـبـية صغيرة ، أو ربما لا يخضعون للضريبة على الإطلاق ، وهو ما يعني عدم اهتمامهم بالفرق المحتمل بين معدل الضريبة على التوزيعات والفوائد ، ومعدل الضريبة على الأرباح الرأسمالية(
) .
   ومن الملاحظ أن هذه الصناديق قد تتعرض لنوعين من المخاطر(
):
النوع الأول: مخاطر الإفلاس التي عادة ما تكون في الاستثمار في سندات الشركات .
النوع الثاني: مخاطر أسعار الفائدة التي تتمثل في التغيرات التي تطرأ على القيمة السوقية للسندات طويلة الأجل . 
    لذلك تلجأ هذه الصناديق إلى تعديل استثماراتها على ضوء الظروف السوقية المحتملة وتحركات سعر الفائدة ؛إذ تتقلب القيمة السوقية لأموال هذه الصناديق في الفترة المتوسطة الأجل نظراً لحساسية هذه القيمة مع التقلبات في أسعار الفائدة .
   ويتضح من هذا أن مثل هذه الصناديق تتلاءم مع المستثمرين الذين يرغبون في الحصول على دخل دوري مع المحافظة على استثماراتهم الأصلية على مدار الزمن(
).

المطلب الثالث
صناديق الدخل والنمو (Growth and Income Funds)
   هي الصناديق التي تجمع بين العائد الدوري والنمو الرأسمالي ؛لذا فهي تسمى ( الصناديق المتوازنة ) Balanced Funds(
)، وهي تناسب فئة المستثمرين الذين يرغبون في الحصول على دخل دوري مستقر إلى جانب تحقيق نمو لقيمة استثماراتهم داخل الصندوق(
) ؛ لذلك يُجهِد مديرو هذه الصناديق أنفسَهم في اختيار "توليفات" من الأوراق المالية ذات المخاطر الفردية المتنوعة  (عالية أو منخفضة ) مقابل دخل مستقر من جهة ، ونمو العائد من جهة أخرى(
). 

   وعادةً ما تتكون هذه الصناديق من "تشكيلة" من الأسهم العادية ، والأوراق المالية ذات الدخل الثابت(
)، وعادةً ما تُمثـّل الأسهم العادية بتشكيلة واسعة ومتنوعة ، قد تتضمن أسهماً في الشركات الرائدة ذات الاكتشافات العلمية، وأسهماً في منشئات الخدمة العامة  مثل : ( المياه ، والكهرباء ، والهاتف ،ونحوها) في مناطق تتسم بمعدل مرتفع للنمو السكاني(
)، وتدار بمعرفة متخصصين لتعظيم العائد تمهيداً لإجراء توزيعات على حملة الوثائق واستثمار باقي الأرباح المحققة(
).

   وهذه الصناديق تهدف إلى تحقيق التوازن العام للاستثمارات الخاصة في مكوناتها ، وهو ما يمكن إنجازه من خلال ربط التوازنين القصير الأجل (في مجال الأدوات التي تتصف بالتحول السريع إلى السيولة) ، والطويل الأجل ( في مجال البحث عن التدفقات شبه الرتيبة للعوائد ) ، وهذا بالتأكيد يتطلب توافقاً دقيقاً بين العائد والمخاطرة وربما يتجاوز حالات الإفراط في التحول والمخاطرة(
). 

   وتتصف هذه الصناديق بتجزئة الأرباح المحققة خلال فترة معينة إلى جزئين :
1- أرباح توزع بصفة دورية على حملة الوثائق بحسب ما يملكه كل مستثمر من الوثائق. 
2-أرباح تضاف إلى قيمة الوثائق بحيث تزيد القيمة السوقية للوثيقة ، وأحياناً يتم توزيع وثائق مجانية عندما تصل قيمة الوثيقة إلى حد معين ، ويتم تحديد ذلك في نشرة الاكتتاب(
).
   ويلاحظ أن معظم الصناديق التي تأسست في المنطقة العربية تندرج تحت هذا النوع(
).
  ويمكن التمييز في هذا الصدد بين صناديق الدخل والنمو Income- Growth) ) التي تعطى فيها الأولوية لهدف الدخل ، وصناديق النمو والدخل Growth – Income) ) التي تعطى فيها الأولوية لهدف النمو(
).

المطلب الرابع

صناديق إدارة الضريبة ( Tax-Managed Funds).

   يقصد بصناديق إدارة الضريبة : تلك الصناديق التي لا تجري توزيعات على المستثمرين ، بل إنها تقوم بإعادة استثمار ما يتحقق لديها من أرباح في تكوين محفظة للأوراق المالية مقابل حصول المستثمر على أسهم أو وثائق إضافية بما يعادل قيمتها ، وبهذا تتلافى دفع الضريبة على الأرباح من قبل المستثمرين في هذه الصناديق ؛ بسبب أن المستثمر لا يحصل على دخل بشكل أرباح موزعة ، وبذلك لا يدفع  ضريبة دخل في هذه الحالة ؛ لأن الضريبة سيتم دفعها عند بيع هذه الأوراق المالية والتي تفرض على الفرق بين حصيلة البيع والمبلغ الأصلي المستثمَر ، "وبالطبع" ليس هناك محل لدفع الضريبة طالما لم يحصل المستثمر على التوزيعات نقداً ، وطالما لم يقرر بيع السهم أو الوثيقة(
).
    وهذا النوع من الأسهم يناسب المستثمر الذي يرغب في تأجيل دفع الضريبة إلى سنوات لاحقة ، وكذلك يلائم المستثمر الذي يخضع لشريحة ضريـبـيــة عالية(
) ، في ظل نظام ضريبي يكون فيه معدل الضريبة على الربح الإيرادي أكبر من مثيله على الربح الرأسمالي(
) . 

    وقد أضاف بعض الباحثين(
) إلى الصناديق الاستثمارية باعتبار الهدف ما يلي :

أولاً : الصناديق المتخصصة Speciality Funds) ).
   وهي صناديق أنشئت لتكون مخصصةً لهدف معين مثل : صندوق إعمار الكويت ، أو لبنان ، أو إعمار البوسنة والهرسك وهكذا(
)، أو مخصصةً في الاستثمار في أسهم شركات ذات نشاط معين كشركات نفط أو شركات إلكترونيات(
)، أو تقتصر على صناعات معينة كصناعة الطائرات(
) أو صناعة الكيماويات ، أو في قطاع معين كقطاع البنوك أو قطاع التأمين(
) أو قطاع الإسمنت أو الكهرباء أو السكك الحديدية ونحوها(
) كما قد يحصل تخصص جغرافي لبعض الصناديق مثل الاستثمار في الأوراق المالية لدولة معينة(
) مثل الاستثمار في الأوراق المالية السعودية ، أو المصرية ونحوهما .
   وتستقطب هذه الصناديق مجموعة من المتفائلين بمستقبل الصناعات أو القطاعات أو الأماكن المعينة ، والمستعدين لتحمل المخاطرة(
).
    ولا شك أن الاستثمار في الصناديق المتخصصة يتعارض مع ميزة من أهم ميزات الصناديق الاستثمارية التي تقدم بيانها وهي ميزة "التنويع" ؛ لذا فإن حالة الاستثمار في الصناديق المتخصصة تعد حالة استثنائية ومؤقتة ، ولا تظهر هذه الصناديق إلا لأسباب منها(
) :

1- تفضيل السيولة في ظروف اقتصادية أو سوقية معينة على الاستثمار في الأوراق المالية أو الموجودات الاستثمارية الأخرى .

2- عدم توافر المعلومات الكافية حول الفرص الاستثمارية المتاحة .
3- قلة الإمكانات المالية المتاحة لدى المستثمر .
4- كراهة المخاطرة ، والبحث عن الأمان والشفافية في العمل .
ثانياً : الصناديق ذات الأهداف المزدوجةDual-purpose or Dual Funds) ).
   وهي نوع خاص من الصناديق الاستثمارية المغلقة(
) ، تتميز بالعديد من المميزات ، ومنها : 
الميزة الأولى : أن استثماراتها موزعة بين نوعين من الأسهم :
أ- أسهم الدخل .
ب- أسهم النمو .
    وعادة ما تكون القيمة الكلية للأسهم المصدرة من النوعين متساوية(
)، ثم تستثمر الحصيلة في مجموعة استثمارات واحدة(
) .
الميزة الثانية : للصناديق المزدوجة تاريخ انقضاء يتم بعده تصفية استثمارات الصندوق وتوزيع حصيلته على المساهمين(
) ، حيث يسترد حملة أسهم الدخل قيمة الاسترداد المحددة التي عادةً ما تمثل قيمة الاستثمار الأصلي ، مضافاً إليها أي دخل يكون قد تحقق في سنة ماضية ولم يتم توزيعه على حملة تلك الأسهم(
) ، بينما يحصل حملة أسهم النمو على كل ما تبقى من قيمة التشكيلة المكونة للصندوق(
).
الميزة الثالثة : الصناديق المزدوجة تلبي احتياجات فئتين مختلفتين من المستثمرين وهما :
أ - فئة تسعى للحصول على دخل ثابت ؛ لتغطية أعباء المعيشة ، ويمكن لهؤلاء الاستثمار في أسهم الدخل .
ب - فئة تسعى للحصول على نمو مضطرد لاستثماراتهم ، لاسيما إذا كان معدل الضريبة على التوزيعات يقل عن معدل الضريبة على الأرباح الرأسمالية ، ويمكن لهؤلاء الاستثمار في أسهم النمو(
).
   وتقوم فكرة هذه الصناديق على قيام كل فئة من المستثمرين باستخدام استثمارات الفئة الأخرى لتحقيق أهدافها(
)، وبيان ذلك على النحو الآتي(
):
1- الأرباح والفوائد الإيرادية التي تتولد عن الأوراق المالية المشتراة من حصيلة بيع أسهم النمو يحصل عليها حملة أسهم الدخل .
 2- الأرباح الرأسمالية التي تتولد عن الأوراق المالية المشتراة من حصيلة أسهم الدخل يحصل عليها حملة أسهم النمو .

المبحث الثاني

أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار هيكل رأس المال

   يمكن تقسيم الصناديق الاستثمارية باعتبار هيكل رأس المال أو باعتبار إمكانية زيادة إصداراتها من الوثائق ، إلى الصناديق الاستثمارية المفتوحة ، والصناديق الاستثمارية المغلقة ، وفيما يلي سأتناول هذين القسمين بالتفصيل في ضوء المطلبين الآتيـين :

المطلب الأول

الصناديق المفتوحة  Open-end Funds)).
   يقصد بها تلك الصناديق ذات رؤوس الأموال المتغيرة التي تزداد وحداتها بإنشاء وحدات جديدة أو تنقص باسترداد المستثمرين لبعض أو كل وحداتهم ، أي أن هذه الصناديق تقوم على حرية دخول وخروج المستثمرين منها(
) ، وفي هذه الصناديق لا يستطيع الشخص أن يتداول وحدات الصندوق في الأسواق المالية(
)، إلا عن طريق الصندوق نفسه ، حيث يمكن لهذا الشخص أن يشتري وحداته من الصندوق ثم يعود ويبيعها إلى الصندوق نفسه ، حيث يكون الصندوق على استعداد لاستعادة الوحدات التي باعها للغير في الأوقات المحددة (
) .

   وقد نشأ هذا النوع من الصناديق عام 1929م ، في الولايات المتحدة الأمريكية كما مر معنا سابقاً ، ومع أن الصناديق المغلقة الأقدم وجوداً إلا أن المفتوحة تعد الصيغة الأكثر انتشاراً للإدارة الجماعية للمدخرات(
)، بل تشكل ما نسبته 95% من الصناديق الاستثمارية العالمية في الوقت الحاضر ، كما أن معظم الصناديق العاملة في المملكة هي من هذا النوع(
) .
   وقد اكتسب تسميته بالصناديق المفتوحة من كونه مفتوحاً في اتجاهين ، أي في اتجاه زيادة رأس ماله من جهة ،واتجاه تخفيض رأس ماله من جهة أخرى ، لذا يكون رأس مال هذا النوع من الصناديق متغيراً وليس ثابتاً كما هو الحال في الصناديق المغلقة(
).
   وكذلك من سمات هذه الصناديق أنها ليس لها حد معين من الوحدات يمكن أن تصدرها بحيث يصبح تركيبها الرأسمالي غير محدود وقابل للتغيير بشكل دوري(
)؛ لذا فهي تسمى : "صناديق الاستثمار ذات رأس المال المتغير"(
)، فهي إذاً غير محددة المدة و غير محددة رأس المال ، يمكن الدخول والخروج منها وفق إجراءات نشرة الإصدار ، وتستخدم حصيلتها نحو مشروعات محددة مختلفة(
)، وبإمكان المدخر شراء وحدات هذا الصندوق عندما يشاء ، وبإمكانه أيضاً بيعها بعد إخطار قصير المدى قد لا يتجاوز أسبوعين أو أسبوع ، وصناديق الاستثمار المفتوحة تكون جاهزة ومستعدة دائماً لرد قيمة الوحدة نقداً عند الطلب(
)، ولكن إذا أراد المستثمر في هذه الصناديق بيع وحداته ، فكيف يتم حساب سعر الوحدة الاستثمارية ؟(
) .
   يتم احتساب السعر الذي يدفعه الصندوق لشراء الوحدة الاستثمارية من المستثمر على أساس القيمة الصافية للأصول : (NAV) Net Asset Value وقت الشراء ، بالمعيار التالي:

صافي قيمة الأصول لكل وحدة= إجمالي قيمة استثمارات الصندوق -التزامات الصندوق 
                                       عدد الوحدات الحالية (عدد الوثائق أو الأسهم )
   وتتم هذه العملية بشكل يومي وآلي ، وبالتالي نتوقع أن سعر الوحدة سيتغير تبعاً للتغيرات في أسعار الأوراق المالية .

   ويتم حساب القيمة الصافية لأصول الصندوق بشكل تفصيلي كما يلي :
   إجمالي قيمة استثمارات الصندوق : ( القيمة السوقية لمحفظة الصندوق + الكوبونات المستحقة والتي لم يتم إضافتها للحساب بعد + النقدية المتاحة بالصندوق+الأصول المتداولة ) يطرح منه  التزامات الصندوق : (القروض + مصاريف الإدارة المستحقة وغيرها ) ويقسم الناتج على عدد الوحدات لنستخرج صافي قيمة الأصل لكل وحدة .
   فعلى سبيل المثال :
   لو افترضنا أن القيمة السوقية لأصول أحد الصناديق الاستثمارية في تاريخ معين تساوي (70,000,000)ريال،وأن مجموع التزامات الصندوق في ذلك التاريخ تساوي  (5,000,000) ريال، وكان عدد الوحدات التي تم إصدارها في ذلك التاريخ يساوي مليون (1000,000)وحدة ، فإننا نحسب صافي قيمة الأصول للوحدة الواحدة بناء على المعادلة السابقة على النحو التالي :

70,000,000 – 5,000,000     =  65 ريالاً .

            1,000,000

   هذه بالنسبة للسعر الذي يشتري به الصندوقُ الوحدةَ ، أما السعر الذي يبيع به الصندوق الوحدة فهو على قسمين(
) :  
القسم الأول : أن يحمـّل الصندوقُ المشتريَ عمولة تكاليف الشراء ، والتي تعرف بــالصناديق المحملة (Load Fund) .
القسم الثاني : أن لا يحمـــّل الصندوق المستثمرين بعمولات تكاليف الشراء  والتي  تعرف با الصناديق غير المحملةـ ( Load Fund   ( NO . 
   وتتمشى هذه الصناديق ذات النهاية المفتوحة مع احتياجات المستثمرين الذين يضعون هدف السيولة في مقدمة أهدافهم الاستثمارية ؛ لذلك فهذه الصناديق تتعرض لمخاطر عدم كفاية السيولة المتوفرة في زيادة طلبات الاسترداد عن طلبات الاشتراك(
)، أو ما يسمى بمشكلة السداد المتواصل ، حيث قد يواجه الصندوق بطلبات سداد قيمة الوحدات في أي لحظة  ، ومن ثم يجب على الصندوق تنظيم عملياته لمواجهة هذا الموقف ، ولكي نفهم كيف يواجه الصندوق عملية السداد المتواصل علينا أن نفهم آلية عملية شراء وبيع الوحدات ، ويتم ذلك من خلال خطوتين:
1. يقوم المستثمر ببيع حصته في الصندوق .
2. يقوم المستثمر باسترداد حصته بعد عدة أيام وفقاً للتنظيمات في هذا الشأن .
خلال هذه الفترة يقوم مدير الصندوق بالآتي :
· بيع بعض الوحدات للحصول على سيولة .
· حساب القيمة الصافية للوحدة أخذاً في الاعتبار سعر الوحدة في يوم صدور الأمر بالبيع من المستثمر .
· تحديد سعر السداد بعد خصم الأتعاب وفقاً للوائح والتنظيمات الحاكمة في هذا الشأن .
   وهنا يثار التساؤل عن مدى تأثير قيام الصندوق ببيع الوحدات على كل من الأسعار في السوق والقيمة الصافية للأصل ؟ . وهنا تظهر ثلاثة مواقف :
الموقف الأول : أن يكون عدد الوحدات المطلوب استردادها أقل من الوحدات المكتتب فيها ، فهنا لا إشكال حيث إن الأموال المحصلة من المكتتبين تكفي لطلبات الاسترداد وهذا هو الموقف الطبيعي والأكثر وقوعاً(
).
الموقف الثاني : أن يكون عدد الوحدات المطلوب استردادها أكثر من الوحدات المكتتب فيها ، فهنا تحصل المشكلة ، ولتلافيها ومواجهتها يقوم مدير الصندوق باستخدام السيولة المتوافرة لديه والتي تتراوح بين 3% و5% عادةً من الأصول الصافية للصندوق ، ولكن إذا لم تكفِِ هذه السيولة للوفاء بطلبات الاسترداد ، فعلى مدير الصندوق بيع الوحدات التي لا تؤثر كثيراً على توازن محفظة الصندوق .
الموقف الثالث : أن تحدث حالة انهيار بالبورصة مثل الانهيار العظيم الذي يطلق عليه كارثة الإثنين الأسود في أكتوبر عام 1987م ، أو الانهيار الصغير الذي حدث عام 1990م، وفي  مثل هذه الحالة تعلق عملية السداد إذا ما هبط رأس مال الصندوق عن قيمة معينة كما سمحت بذلك اللوائح التنظيمية بهذا الشأن(
) .

المطلب الثاني
الصناديق المغلقة. Closed-end Funds))
   هي صناديق تقوم بإصدار وحدات استثمار مقابل كامل رأس مالها مرة واحدة للاكتتاب العام عند تأسيسها ، ومن ثم يكون العدد الكلي لوحدات الاستثمار المصدرة غير قابل للزيادة(
) ولا يتغير إلا في حالات استثنائية(
)؛ لذا فهي تسمى: "صناديق الاستثمار ذات رأس المال الثابت"(
)، وكما أنها محددة رأس المال فهي كذلك محددة الهدف ، ومحددة المدة ، يصفى بعدها الصندوق وتوزع عوائده على المستثمرين(
) .
   وبعكس الصناديق الاستثمارية المفتوحة لا تبدي الصناديق الاستثمارية المغلقة أية استعداد أو التزام في إعادة شراء وحداتهها إذا ما رغب المستثمر في بيع وحداته والتخلص منها(
)،ولا يتمكن المستثمر من بيع وحداته وتداولها إلا من خلال السوق المالية(
)،وذلك بإصدار أمر بالبيع للسمسار الذي يتعامل معه ، والذي يقوم بدوره بتنفيذ الأمر في السوق المنظمة (البورصة) التي يتداول فيها تلك الوحدات ، أو في السوق غير المنظمة التي يطلق عليها " السوق الموازي "(
) ، وذلك من خلال التجار وبيوت السمسرة المسموح لها بالتعامل في تلك الأسهم بيعاً وشراءً(
)؛ ولذلك يطلق البعض على هذه الصناديق "الصناديق ذات التداول العام " (
)،وهذا يشبه ما يفعله المستثمر في السوق الثانوية حيث يبيعها لمستثمر آخر كما هو الحال عند تداول أسهم الشركات المساهمة العادية التي يتم تسجيل أسهمها في بورصة الأوراق المالية(
)، ويتم التداول  على أساس السوق وعمليات المضاربة فيه(
)، وهناك يتحدد سعر الوحدة من خلال قوى العرض والطلب داخل السوق(
)،وذلك يعني أن القيمة السوقية للوحدة تزداد بزيادة الطلب عليها أو انخفاض المعروض منها ، وتنخفض بانخفاض الإقبال على شرائها أو بزيادة المعروض منها (
).

   وهذه الأسعار في الغالب تقل عن صافي قيمة الأصول للوحدة داخل الصندوق ، والبعض يُرجِع هذا الفرق في السعر إلى تكاليف المعاملات التي يتحملها المستثمر عند شراء الوحدة ، وهذا يعني أن المستثمر الذي يرغب في الحصول على الوحدة يقوم بدفع سعر أقل من صافي قيمة الأصول للوحدة تعويضاً عن تكاليف المعاملات التي سيتحملها عند شراء هذه الوحدة ، ويُرجِع آخرون هذا الفرق إلى قيام مشتري الوحدة بخصم الضرائب على المكاسب الرأسمالية التي لم تدرك بعد لعدم قيام الصندوق ببيع الوحدات التي ارتفعت قيمتها(
) . 
   وعلى الرغم من أن الصندوق المغلق يصدر وحدات تباع في السوق ولها قيمة سوقية ، إلا أنه عادة ما يتم حساب ما يسمى بقيمة الأصل الصافية ، وذلك بمقتضى المعادلة التالية :
قيمة الأصل الصافية =  ص -  خ

                            ن

حيث تمثل (ص) القيمة السوقية للأوراق المالية ، وتمثل (خ) القيمة الدفترية للخصوم والتي تتمثل في قروض أو سندات ونحوها ، وتمثل (ن) عدد الأسهم العادية المكونة لرأس المال .
أما لو كانت هناك أسهم ممتازة أصدرها الصندوق ، فتحتسب قيمة الأصل الصافية على النحو التالي:

قيمة الأصل الصافية =  ص -  خ  -  م      

                            ن

حيث تمثل (م) القيمة السوقية للأسهم الممتازة(
) . 

ويمكن تقسيم الصناديق المغلقة بحسب الآجال إلى ما يلي(
) :
1- الصناديق قصيرة الأجل.
   وهي صناديق للسيولة السريعة أشبه بالحسابات الجارية ، ويكون عائدها منخفضاً نسبياً ، وهي تناسب حالات السيولة الفائضة مؤقتاً بسبب كساد طارئ على الأعمال ، أو بسبب موسمية النشاط، كما تناسب أصحاب المدخرات الذين لا تسمح لهم ظروفهم بالاستغناء عنها لمدد طويلة ، كما تناسب صغار المدخرين لصغر الحد الأدنى اللازم للاكتتاب .
2- الصناديق متوسطة الأجل .
   تتميز هذه الصناديق بالارتفاع النسبي للعائد ، وبارتفاع الحد الأدنى اللازم للاكتتاب ، وهي تناسب الفئات التي تريد استثمار أموالها استثماراً مستقراً لمدة محدودة ليست بالطويلة ، ولا تعتزم بيع وحداتها إلا في حالات الاضطرار، كما تناسب الجمعيات المهنية والخيرية ونحوها .

3-الصناديق طويلة الأجل .
   وهي صناديق يرتفع فيها الحد الأدنى اللازم للاكتتاب فيها ونسبة الأرباح المتوقعة ، وتنخفض حصة المضارب فيها ، وبها إمكانيات كبيرة للنمو الرأسمالي . 

  وبعد هذا العرض للصناديق المفتوحة والمغلقة يمكن استنباط الفروق بينها على النحو التالي: 
1- تلتزم الصناديق المفتوحة بشراء واسترداد الوحدات التي تصدرها ، بخلاف الصناديق المغلقة فلا تلتزم ، وإنما يتم تداولها في سوق الأوراق المالية (
).
2- رأس مال الصناديق المفتوحة غير ثابت وقابلٌ للزيادة ، أما الصناديق المغلقة فرأس مالها ثابت غير قابل للزيادة بمجرد انتهاء فترة الاكتتاب(
)  .
3- تتناسب الصناديق المفتوحة مع احتياجات المستثمرين الذين يضعون السيولة في مقدمة أهدافهم بخلاف الصناديق المغلقة فإنها تعد أقل اهتماماً بالسيولة ، ولذلك من أهم النماذج الملائمة لها شركات العقارات .
4- العائد الربحي على الصناديق المغلقة أعلى – في المتوسط – من الصناديق المفتوحة المماثلة(
) .
5- تحدد فترة المساهمة في الصناديق المغلقة بينما تستمر هذه المساهمة في الصناديق المفتوحة دون أي تحديد لفترتها(
).
6- يتم تداول وحدات الصناديق المغلقة في سوق الأوراق المالية على أساس سعر السوق  ، بينما لا يتم تداول وحدات الصناديق المفتوحة فيها ، وإنما يتم الشراء والاسترداد عن طريق الصندوق الاستثماري ووكلائه(
) .
7- تباع حصص الصناديق المغلقة بخصم قد يتراوح من10%-40% ، أما حصص الصناديق المفتوحة فلا يتجاوز الخصم 6% ، حيث تكون قيمة الوحدة قريبة من (NAV)(
).
المبحث الثالث

أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار مكوناتها.

   إذا ما نظرنا إلى الصناديق الاستثمارية باعتبار الموجودات التي تتكون منها ، والمواد المستثمرة فيها ، فإنها تتنوع إلى أنواع كثيرة ، سأستعرض أهمها على النحو الآتي :

المطلب الأول

صناديق العملات.

   وهي صناديق يقوم فيها المدير بالاستثمار في مجموعة معينة من العملات الدولية الرئيسية ، علماً أنه ينبغي أن يكون المستثمر في هذه الصناديق مستعداً لتحمل مخاطر تغيرات أسعار صرف العملات(
) ، وقد حازت العملات لاسيما الأجنبية منها على اهتمام كبير من قبل التجار المستثمرين في عصرنا الحاضر ، حيث انتشرت أسواق العملات في شتى أنحاء العالم ، مثل لندن ، باريس ، طوكيو ، ونيويورك وغيرها(
) ، وأقبل المستثمرون على شراء كميات كبيرة من العملات ومن ثم بيعها مستفيدين من فروقات الأسعار مع مرور الوقت.

المطلب الثاني

صناديق الأسهم.

   تتكون هذه الصناديق من الأسهم العادية ، وتعتبر من صناديق الاستثمار متوسطة وطويلة الأجل(
)، وهي أشهر أنواع الصناديق الاستثمارية وأكثرها تداولاً(
) والهدف الاستثماري لصناديق الأسهم يتمثل في العمل على تحقيق نمو رأس المال في المدى الطويل عن طريق الاستثمار في تشكيلات متنوعة من الأسهم(
).

   وتتنوع هذه الصناديق إلى العديد من الأنواع وتختلف فيما بينها باختلاف سماتها وخصائصها(
)،ومن ذلك :
· الصناديق التي تركز على الأسهم العادية التي تصدرها شركات تتسم بدرجة عالية من النمو(
)، وأثبتت هذه المشروعات من خلال عملها النجاح في السوق ، أي الاستثمار في هذه الحالة يتم في أسهم شركات ناجحة وأثبتت نموها وقدرتها في السوق ، في حين أن هنالك أسهماً تصدرها شركات ناشئة لم تثبت بعد نجاحها ونموها(
) .
· الصناديق التي تركز على الأسهم العادية للشركات الرائدة في صناعة معينة أو مجال معين(
) . 
· الصناديق التي تركز على الأسهم التي تصدرها المنشئات العاملة في منطقة جغرافية معينة(
).
   وتتنوع صناديق الأسهم من حيث جودة الإدارة إلى نوعين :
النوع الأول : صناديق أسهم تدار بفعالية واستمرارية ويقظة ، حيث تسعى إدارتها جاهدةً إلى البحث عن الأسهم التي يتم تداولها في السوق بسعر يقل عن قيمتها الحقيقية ، ومن ثم يتم شراؤها ؛ لأن المتوقع ارتفاعها واقترابها من قيمتها الحقيقية ، أما الأسهم التي يتم تداولها بسعر أعلى من القيمة الحقيقية فيتم بيعها والتخلص منها ؛  لأن المتوقع انخفاضها واقترابها من قيمتها الحقيقية(
). 
النوع الثاني : صناديق أسهم لا تحظى سوى بقدر ضئيل من اهتمام الإدارة ، فهي لا تبذل مجهوداً يذكر في اختيار تشكيلة الأسهم بل تسعى في الغالب لتحقيق عائد يماثل عائد محفظة السوق ، فهي تكتفي بتكوين الصندوق من تشكيلة الأوراق المالية الذي يتكون منها أحد مؤشرات السوق(
).
   وهي ما تسمى بصناديق المؤشرات وهي : صناديق استثمار ترغب دائماً في مساواة أداء السوق الكلي عن طريق شراء الأسهم تبعاً لمؤشر معين(
)، وتقوم هذه الصناديق بالاستثمار في الأسهم التي تدخل تحت أحد المؤشرات العالمية، مثل مؤشر ستاندردرآند بور ، ومؤشر فينانشيال تايمز ، حيث يسهل متابعة أداء الصندوق بواسطة المستثمرين من خلال متابعة أداء المؤشر(
) .
   وتقوم فكرة صناديق المؤشرات على فرض أن السوق كفء ، وعليه فإن سعر السهم في السوق يعكس كافة المعلومات المتاحة التي لها أثر على قيمته السوقية ، وبالتالي لا يوجد حاجة لبذل جهد أو إنفاق مال للبحث عن الأسهم التي تباع بسعر أقل أو أكثر من القيمة الحقيقية طالما تم افتراض كفاءة في السوق(
) .

   ولكن كيف لصندوق استثماري أن يحقق الأداء نفسه الذي يحققه المؤشر ؟ .
   يمكن تحقيق ذلك بالقيام بشراء أسهم جميع الشركات التي يغطيها المؤشر ، والبالغة 500شركة في حالة أس آند بي 500 ، ولكن نجد أنّ هذه الصناديق عادة ما تستثمر في عدد أقل من ذلك بكثير ، ولكنها تستطيع أن تختار الشركات التي تمثل أكبر تأثير على المؤشر وتستثمر فيها(
)  .
المطلب الثالث
صناديق السندات ( Bond FUND )
   تقتصر هذه الصناديق على السندات فقط(
) ، حيث إن المشتركين في هذه الصناديق يحاولون الابتعاد عن المخاطرة ويرغبون في تحقيق عائد ثابت(
) محدد مسبقاً، إلا أن هذه العوائد تكون متدنية في العادة بما لا يحقق طموح الاستثمار ، ولا يغري المستثمرين على الاكتتاب في وثائق استثمار الصندوق ، وهذا النوع من الصناديق الاستثمارية يتناسب مع الذين لا يعنيهم كون الاستثمار حلالاً أم حراماً ، وكذا مع أصحاب الدخل المحدود الذين يرغبون زيادة دخولهم بمقدار ثابت ، وليس لهم دراية بالاستثمار ويبحثون عمن ينوب عنهم في ذلك(
).
   وتقوم هذه الصناديق بتنويع محافظ استثماراتها في السندات ذات معدلات الفائدة الثابتة(
) ما بين سندات تصدرها منشئات الأعمال والشركات، وسندات تصدرها الحكومة(
)، بشكل يتسنى معه خدمة فئات معينة من المستثمرين(
).
   وهي تختلف باختلاف الجهات المصدرة لها(
) ، إذ إن بعض هذه الصناديق تتكون من سندات عالية الجودة ، وفي الغالب فإن هذه تتمثل في السندات التي تصدرها الحكومة والهيئات الحكومية ؛ لأن درجة المخاطرة فيها منخفضة بل قد تكون معدومة ، وعليه فيكون عائدها منخفضاً بسبب المخاطرة المنخفضة ، ولذلك فإنها تناسب المستثمرين الذين لا يرغبون في المخاطرة ، وهناك صناديق سندات تتباين درجة جودتها ،وتتباين معها المخاطر والعائد الناتج عنها، بشكل يتناسب مع رغبات المستثمرين واحتياجاتهم ، ومدى استعدادهم لتحمل المخاطرة(
) .
   وتهدف هذه الصناديق إلى توفير إمكانية المكاسب الرأسمالية مع إعادة استثمار الدخل المتحصل من الاستثمار في السندات(
) .
   ويمكن تقسيم صناديق السندات إلى أربعة أنواع من الصناديق(
)تتمثل فيما يلي :
النوع الأول : صناديق سندات محلية ، وتقوم هذه الصناديق بالاستثمار في السندات التي تصدرها البلديات والمحليات والتي تعفى فوائدها من الضرائب ، وغالباً ما يلجأ ذوو الدخول المرتفعة إلى الاستثمار في هذه الصناديق نظراً لوقوعهم في شرائح ضريبية مرتفعة(
).
النوع الثاني : صناديق سندات دولية ، حيث تتكون هذه الصناديق من السندات الدولية الممتازة والتي تتميز بدرجة سيولة عالية واستقرار نسبي في أسعارها ، وتحتفظ هذه المحفظة غالباً بالسندات طويلة الأجل المقوَّمة بالدولار الأوروبي(
)،أو الأمريكي(
).
النوع الثالث : صناديق سندات ذات عوائد دورية .
النوع الرابع : صناديق سندات خاصة ، وهي نوعان :
1- صناديق سندات الدرجة الأولى : وتتكون من سندات حكومية فقط كما هو الحال في الولايات المتحدة الأمريكية ، وتتميز هذه الصناديق بأن عائدها معفى من الضريبة ، كما قد تتيح إدارة الصندوق للمستثمر فرصة الحصول على نصيبه من العائد على أساس شهري(
).
2- صناديق سندات قابلة للتحويل إلى أسهم : وتهدف إلى الاستفادة من المميزات التي تحققها السندات القابلة للتحويل إلى أسهم ، حيث ترتفع هذه السندات مع ارتفاع قيمة الأسهم(
).
المطلب الرابع
صناديق السلع أو البضائع.
   وهي صناديق يتمثل نشاطها الأساسي في شراء السلع والبضائع بالنقد ثم بيعها بالأجل ، ففي هذا النوع من الصناديق يتم استخدام الأموال المكتتبة في شراء السلع المختلفة من أجل إعادة بيعها ، وتشكل أرباح هذا البيع دخل الصندوق والذي يوزع على المكتتبين بنظام النسب ، ويتم استخدام عقود البيع المختلفة في تداول السلع مثل بيع المرابحة ، والسلم ، والاستصناع(
) .

   وتتمتع بعض السلع بمزايا اقتصادية خاصة تجعلها أداة صالحة للاستثمار لدرجة أن أسواقاً متخصصة (بورصات) قد تكونت لبعضها على غرار بورصات الأوراق المالية ؛ لذا صرنا نسمع عن بورصة للقطن في مصر ، وفي نيويورك ، وبورصة للبن في البرازيل ، وبورصة للشاي في سيلان ، ويتم التعامل بين المستثمرين في أسواق السلع عن طريق ما يسمى بالعقود المستقبلية(
).

   وللمتاجرة بالسلع والبضائع عبر صناديق السلع الاستثمارية خصائص كثيرة ، منها(
) :
1- درجة المخاطرة التي يتعرض لها المستثمر في السلع تكون عالية نسبياً إذا ما قورنت بأدوات الاستثمار الأخرى ؛ ذلك لاحتياج هذه البضائع للتخزين والحفظ وكذا النقل وغيرها مما يصعب توفيره ، وقد يعرض المستثمر للخسارة .
2- يترتب على ارتفاع درجة المخاطرة في صناديق البضائع  نمو درجة المضاربة لدى المستثمرين فيها ؛ لذا اضطرت بعض الدول إلى وضع قوانين خاصة تضع بموجبها حدوداً عليا ، وحدوداً دنيا ، لأسعار السلع حيث لا يسمح بتجاوزها صعوداً أو هبوطاً .

3- الأفق الزمني للاستثمار في السلع قصير نسبياً إذا ما قورن ببقية أدوات الاستثمار ، فعمر العقد المستقبلي عادة لا يتعدى السنتين .
4- لا يتقاضى السمسار ( الوسيط ) في بورصة السلع سوى عمولة واحدة عن الصفقة الكاملة ( عملية البيع والشراء) بخلاف ما يكون في بورصة الأوراق المالية ، حيث يتقاضي الوسيط هناك عمولتين إحداهما من المشتري والأخرى من البائع .

المطلب الخامس

صناديق الذهب ، والمعادن النفيسة.
   وهي الصناديق الاستثمارية التي تهتم بالاستثمار في أسهم شركات الذهب والمعادن النفيسة(
)، وقد عرف الذهب والمعادن النفيسة منذ القدم ، وساد التعامل بالذهب حتى اعتمدت بريطانيا ما يسمى بالنظام الذهبي لتسوية المدفوعات الدولية فكان أساساً للتسعير بحيث جُعل سعرٌ محددٌ للذهب مقابل العملات المختلفة لا سيما الدولار ، وظل الأمر هكذا حتى بداية السبعينيات وتحول السعر إلى الأساس القائم على العرض والطلب(
) ، ويعتبر الاستثمار في هذه المعادن النفيسة مجالاً للاستثمارات الحقيقية ، ويوجد للمعادن النفيسة – كما للأوراق المالية – أسواق منظمة للمتاجرة بها ، ومن تلك الأسواق : سوق لندن ، وسوق هونغ كونغ(
) ، ويتخذ الاستثمار في المعادن النفيسة عامة ، والذهب خاصة عدة صور ، منها : البيع والشراء المباشر ، المقايضة أو المبادلة بالذهب على غرار ما يحدث في العملات الأجنبية (
) . 
المطلب السادس

صناديق النقد.

   هي الصناديق التي تحتوي على الأوراق المالية قصيرة الأجل(
)التي تقل فترة استحقاقها عن سنة ، مثل أذونات الخزانة ، وشهادات الإيداع ، والكمبيالات المصرفية(
) ونحوها .
   وأول ما ظهر هذا النوع من الصناديق عام 1973م في الولايات المتحدة الأمريكية(
) ؛ نتيجةً لارتفاع معدلات الفائدة المتولدة عن الاستثمار ارتفاعاً لم يسبق إليه(
). 

   وتتميز هذه الصناديق باستقرار قيمتها(
)،وانخفاض عنصر المخاطرة فيها ، ويقابله انخفاض في 

العوائد ، كما تتميز بدرجة عالية من السيولة(
). 
   وعند التأمل في سمات ومميزات هذه الصناديق يتضح أنها تناسب المستثمرين الذين يضعون هدف السيولة والأمان في مقدمة أهدافهم الاستثمارية(
)، فهذه الصناديق تتكون من أوراق مالية لا يتجاوز تاريخ استحقاقها سنة ،وتتوافر الثقة العالية في الجهات المصدرة لها من الحكومة والمؤسسات المالية ، وبالتالي يسهل تحويلها إلى سيولة نقدية عند الحاجة إليها(
) .

   وتختلف هذه الصناديق من حيث أهدافُها على النحو الآتي(
) :
· منها ما يهدف إلى تحقيق عائد يقارب العائد المحقق في سوق النقد عن الودائع قصيرة الأجل ، ولتحقيق ذلك تستثمر هذه الصناديق في أذونات الخزانة الحكومية ، وشهادات الإيداع ، التي تصدرها المصارف ، والأوراق التجارية التي تصدرها الشركات الكبرى .

·  ومنها ما يستثمر في الأدوات السابقة ، ويضاف إليها الاستثمار في السندات قصيرة الأجل ذات المعدل الثابت أو المتغير(
)، وتهدف لتحقيق عائد أعلى من الذي يحققه استخدام الأموال في الودائع المصرفية ، وفي الأوراق قصيرة الأجل الأخرى التي تحقق عائداً أقل(
)؛ لذا فقد نجحت في جذب المستثمر المحافظ الذي كان عادةً ما يفضل استثمار أمواله من خلال الودائع المصرفية ، والسبب في ذلك أن هذه الصناديق في الغالب تدر للمستثمر عائداً يفوق الحد الأقصى لسعر الفائدة المقررة على الودائع ، مع عدم تحمله تكاليف شراء حصص الصناديق(
) .
   ومع ما تحققه هذه الصناديق من مزايا للمستثمرين ، فإنه يلاحظ أن هؤلاء المستثمرين معرضون من خلال هذه الصناديق لنوعين أساسيين من المخاطر(
) :
الأول : مخاطر السيولة : وترجع إلى النجاح الذي تحققه هذه الصناديق ، ففي حالة الاسترداد المكثف ليس من المؤكد أن تتطابق قيمة التصفية مع قيم بيع الأصول ؛ وذلك لعدم وجود سوق ثانوي متطور للديون المتداولة .

الثاني : مخاطر الضمان :  وترجع إلى إفلاس المسئول عن الصندوق قبل الاستحقاق ، وباستثناء الأصول المضمونة من الحكومة فإن هذا النوع من المخاطر يظل قائماً ، وقد تحقق هذا النوع من المخاطر مرتين في عام (1990م-1991م) : 

الأولى : إفلاس بنك الاستثمار الأمريكي Drexel ، والذي كانت بعض الصناديق قد استثمرت فيه أموال المساهمين ، وقد اتخذ مديرو هذه الصناديق قراراً بتحمل الخسائر المترتبة على ذلك . 

الثانية : إفلاس شركة  Codec الفرنسية المصدرة لشهادات خزانة استثمر فيها صندوق استثمار بنك سوسيتيه جنرال ، وقد خرج مسئولو هذا الصندوق من هذه الأزمة باستراتيجية مغايرة لسالفتها ؛ حيث قاموا بتخفيض مؤقت للعائد على صندوق الاستثمار لتحمل الخسائر المترتبة على إفلاس الشركة .

ويمكن أن يضاف إلى ما سبق من الصناديق الاستثمارية باعتبار مكوناتها ما يلي :
أولاً : الصناديق المتوازنة Balanced Funds))(
).
   يشتمل هذا النوع من الصناديق على أسهم عادية(
) ، وأدوات مالية أخرى ذات دخل ثابت

 مثل السندات(
)والأسهم الممتازة(
) ،  ولأجل هذا التنويع يطلق عليها أيضا الصناديق المنوعة(
) أوالمتنوعة(
)،وتختلف نسبة الأسهم العادية مع بقية المكونات باختلاف الأهداف المحددة للصندوق(
)، فإذا هدفت هذه الصناديق إلى الابتعاد عن المخاطر والحفاظ على رأس المال المستثمر مع تحقيق عائد أقل فإنها تجعل استثمار غالبية رأس المال في الأسهم الممتازة والسندات ، وتوزع الباقي على الأسهم العادية ، أما إذا هدفت إلى زيادة العائد مع تحمل نسبة من المخاطر فإنها تقوم بزيادة الاستثمار في الأسهم العادية بقدر ما تتحمله من مخاطر ، وتريد زيادته من عوائد وأرباح(
).

   وفي بعض الأحيان تختلف نسبة الأسهم العادية مع بقية المكونات نظراً للظروف الاقتصادية للصناديق الاستثمارية ويحتاج حينئذٍ لموقف دفاعي ، ويتم حينها استثمار الجزء الأكبر في السندات والأسهم الممتازة إلى أن يتبين أن مستقبل الأسهم العادية أكثرُ ملائمةً فيجعل أغلب الاستثمار فيها وهكذا(
).
   ويلاحظ أن معظم الصناديق الاستثمارية التي تأسست في المنطقة العربية تندرج تحت هذا النوع(
) ، ومعظم الصناديق المتنوعة تكون من الصناديق المفتوحة(
).

المبحث الرابع:
أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار محل استثماراتها.

   بالنظر إلى محل الاستثمار لمكونات الصناديق الاستثمارية ، فإنه يمكن تقسيم الصناديق الاستثمارية إلى الأقسام التالية ، وبيانها في المطالب الآتية :

المطلب الأول

الصناديق العالمية
   المتأمل في سوق الأوراق المالية في السنوات الأخيرة يلحظ وبجلاء اهتمامَ المستثمرين بالأوراق المالية الأجنبية بخلاف الفترات الماضية التي كان كثير منهم يتهيب ويتجنب الاستثمار في مثل هذه الأنواع من الأوراق ؛ بسبب ارتفاع التكاليف والعمولات والأجور التي تصاحب عمليات البيع والشراء وتقييم النتائج(
).

   ولما ازدادت الفرص الاستثمارية في العالم - مع التطور الهائل في وسائل الاتصال والتقنية - زاد عدد المستثمرين في سوق الأوراق المالية العالمية ؛ من أجل استغلال هذه الفرص ؛ لتحصيل أكبر قدر ممكن من العوائد والأرباح(
) .

   ولكن نظراً لوجود بعض المخاطر ، والتكاليف الإضافية للحصول على المعلومات ، وكثرة التقلبات في أسعار الصرف ، واختلاف القوانين المنظمة للاستثمار من دولة إلى أخرى ، ظهرت حاجة هؤلاء المستثمرين وبإلحاح إلى صناديق استثمار تكفل لهم إدارة أموالهم بكفاءة عالية ، بعيداً عن المخاطر ، ومقللةً التكاليف التي أثقلت كواهلهم حين كانوا مستثمرين بشكل فردي(
) .
   ومن هنا ظهرت الصناديق الاستثمارية العالمية أو الدولية(
)، والتي يمكن تعريفها بأنها : الصناديق التي تستثمر أموالها في دولة أخرى أو عدة دول من دول العالم . 

  وتهدف هذه الصناديق إلى الاستثمار في الأسواق الاقتصادية الأسرع نمواً في العالم(
)، التي تحقق ما يتطلع إليه المستثمرون من الزيادة في القيمة السوقية لاستثماراتهم(
)،  ومنها صناديق الاستثمار في الدول النامية التي تحاول توفير فرص للمستثمرين لتنمية رؤوس أموالهم على المدى المتوسط في محفظة استثمارية متوازنة(
). 

   وهناك نوع آخر من هذه الصناديق لا يقتصر على الاستثمار في الأوراق المالية الأجنبية فقط ، بل يُدخل ضمن استثماراته أسهماً محلية وبنسبة أقل من الأجنبية ويطلق عليها ( الصناديق الاستثمارية الكونية Mutual Funds global ) ، وهذا التنويع من الاستثمارات الأجنبية والمحلية يحد غالباً من المخاطر التي تتعرض له تلك الصناديق الاستثمارية نظراً للهزات الاقتصادية التي ربما تحصل لتلك الدول ، ويجنبها أيضاً المخاطر الإضافية التي تنجم من تقلب الأسعار أو المخاطر السياسية التي تواجه الاستثمارات الخارجية(
) .
المطلب الثاني
الصناديق العربية 
   وهي الصناديق التي تستثمر وحداتها في الدول العربية ، وقد كانت بداية ممارسة نشاط الصناديق الاستثمارية في الدول العربية في عام 1979م في المملكة العربية السعودية وذلك بإنشاء صندوق الاستثمار قصير الأجل بالدولار الأمريكي للبنك الأهلي التجاري السعودي(
)، ثم تتابعت الصناديق الاستثمارية في الدول العربية ،حيث جاءت الكويت ثاني دولة عربية في خوض تجربة الصناديق الاستثمارية ، فقد تم إنشاء أول صندوقين استثماريين في الكويت عام 1985م (
) ، ومن ثم مصر(
)،وقد كانت أول تجربة للصناديق الاستثمارية فيهاعام 1994م ، وذلك بإنشاء صندوق الاستثمار الأول للبنك الأهلي المصري(
)، ثم ظهرت الصناديق الاستثمارية في المغرب ، حيث أنشئ أول صندوق استثماري عام 1995م ، ثم في البحرين كان بداية ظهور الصناديق الاستثمارية عام 1995م ،ثم في عُمان ففي عام 1994م أنشئ أول صندوق استثماري ، ويلي ذلك لبنان ، فالأردن(
) علماً أن أكثر الصناديق الاستثمارية العربية من الصناديق المتوازنة (
) 
المطلب الثالث

الصناديق المحلية.

   وهي الصناديق التي يتم تأسيسها محلياً ، وتدار من قبل جهات محلية(
) ، ومع الإيجابيات العديدة للصناديق العالمية ، إلا أنه يلاحظ أن كثيراً من المستثمرين يحرصون على الاستثمار في الصناديق المحلية ، فعلى سبيل المثال ، يفترض باليابانيين حيازة أسهم يابانية بنسبة ثقل الأسهم اليابانية في السوق العالمي للأسهم ، لكن الواقع أثبت أن غالبية توظيفات المستثمرين اليابانيين ( المحليين ) بالأسهم كانت تتشكل من أسهم محلية ، وبالتالي فإن هؤلاء المستثمرين يفضلون حيازة الأصول الوطنية على الأصول الأجنبية ؛ ذلك أن للاستثمار في الصناديق العالمية بعضَ المساوئ ، منها (
) :
1- الخطر الناجم عن تقلب أسعار الصرف .
2-الخطر السياسي، وهو يأخذ أشكالاً عدة ،منها : نزع ملكية حائزي الأصول المالية ، التعديلات الضريبية ، القيود على التبادل غير المشروط للأصول والتدفقات المالية .
3-صعوبة الإحاطة بآفاق المشروع الأجنبي والحصول على المعلومات ، لا سيما أن المعلومات المحاسبية ليست نفسها في كل البلدان ، مما يطرح مشكلة في تفسيرها .
4-السيولة الضعيفة نسبياً لأسواق الأسهم الصغيرة التي تحد من إمكانيات إعادة البيع في حالة الضرورة .
5-التكاليف لعمليات الشراء والبيع للأوراق المالية في الصناديق العالمية والدولية عادةً أعلى من التكاليف في الصناديق المحلية ، وهذا الفارق في التكاليف يبلغ في حده الأقصى 0,5% .
المبحث الخامس

أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار تحميل العميل تكلفة البيع.

   إذا نظرنا إلى الصناديق الاستثمارية من جهة التكاليف التي يتحملها المستثمر ( العميل ) فإننا نلاحظ أنها بهذا الاعتبار تنقسم إلى قسمين ، بيانهما في المطلبين الآتيين :
المطلب الأول

الصناديق المحملة (Load Fund)
   وهي الصناديق التي تقوم بتسويق إصداراتها من الوثائق من خلال منافذ توزيع ( رجال بيع أو بيوت سمسرة ) مقابل رسوم يتحملها المستثمر الذي يشتري الوثيقة(
)، وتضاف قيمة عمولة السمسار الكلية إلى صافي قيمة الأصول(
) . 
  وعادةً لا يقل الحد الأدنى لرسوم الشراء عن 1% من قيمة الأصول الصافية ، ومع أن هذه النسبة تعد نسبة منخفضة ، بيد أنها ترتفع كلما انخفضت قيمة الصفقة ، ومما يجدر التنويه إليه أن النسبة الفعلية لتلك الرسوم عادةً ما تزيد عن ذلك ما دامت مصروفات الشراء تخصم من أصل المبلغ المستثمَر(
)، فعلى سبيل المثال : إذا استثمر ( أحمد ) 1000ريال في صندوق أسهم محمل (Load Fund) ، وقد حددت رسوم المبيعات بنسبة 5,75% ، فإن السمسار يخصم 57,5ريال من مبلغ الاستثمار ليتبقى 942,5ريال تستثمر في الصندوق(
) .    
  وعندما يحمـّل الصندوقُ المشتريَ عمولة تكاليف الشراء فإن السعر الذي يتقاضاه الصندوق من المستثمر يكون أعلى من صافي قيمة الأصول ((NAV ، ويتم تحديد سعر الوحدة وفق المعادلة التالية :
سعر البيع للوحدة =          صافي قيمة الأصول للوحدة 
                         1 -  النسبة المئوية لعمولة الشراء
   وعلى فرض أن تكاليف الشراء تساوي : (5% ) من صافي قيمة الأصول فإنه يمكن احتساب سعر بيع الوحدة الذي يتقاضاه الصندوق من المستثمرين على النحو التالي : 

   سعر بيع الوحدة =         65      =     68,42 ريالاً .

                             1– 05و
  ومعنى هذا أن الصندوق يبيع الوحدات الجديدة بسعر ( 68,42 ) ريالاً للوحدة الواحدة(
) . 
المطلب الثاني
الصناديق غير المحملة ( Load Fund   ( NO
   وهي الصناديق التي تقوم بتسويق إصداراتها من الوثائق مباشرة دون وسطاء(
)،وذلك من خلال الإعلان عنها في وسائل الإعلام المختلفة ، وعليه فلا يتحمل المستثمر أية رسوم للشراء(
) ، إلا أنها في الوقت الحاضر قد تحصل على أتعاب لتغطية أعبائها(
) .
  ومما سبق يتبين أنك عندما تستثمر أموالك في أحد هذه الصناديق غير المحملة فإنك لا تحتاج إلى وسيط ، ومن ثم فإنك تدخر الأموال التي كانت ستدفع له كما هو الحال في الصناديق المحملة ، فعلى سبيل المثال : إذا استثمر ( أحمد ) 1000ريال في صندوق أسهم غير محمل( Load Fund   ( NO، فإن الاستثمار سيكون بكامل هذا المبلغ دون خصم أية عمولة أو رسوم(
)
   وإذا كان الصندوق لا يحمّل المستثمرين عمولات تكاليف الشراء إلا أنها تقوم بفرض رسم استرداد أو رسم تصفية ، عند شراء الوحدات مرة أخرى من العملاء ، وتتراوح هذه النسبة من 1% إلى 7% من صافي قيمة الأصول ، وتقوم بعض الصناديق الاستثمارية بربط نسبة تلك الرسوم بالفترة الزمنية التي احتفظ خلالها المستثمر بالوحدة ، حيث تكون هذه النسبة مرتفعة كلما كانت فترة الاستثمار قصيرة ( ثلاثة  أشهر مثلاً ) ، بينما تنخفض تلك الرسوم بل قد تختفي تماماً كلما طالت فترة الاستثمار(
).
المبحث السادس

أنواع الصناديق الاستثمارية باعتبار أسلوب إدارتها

   عند النظر في الصناديق الاستثمارية باعتبار الطريقة التي تدار بها فإننا نجد أنها نوعان ، بيانهما في المطلبين الآتيين : 
المطلب الأول

صناديق الإدارة التقليدية.

   وهي الصناديق التي يقوم فيها مدير الاستثمار بإدارة محفظة الأوراق المالية بأسلوب تقليدي حيث يقتصر دوره على اختيار الأوراق المالية التي يراها أكثر تطابقاً مع أهداف الاستثمار ، وبالتالي يقوم بتعديل أوزان الفئات المختلفة في المحفظة وفقاً لتوقعاته لكل من اتجاهات البورصة وأسعار الفائدة وأسعار الصرف ،وتنقسم هذه الصناديق إلى صناديق أسهم وصناديق سندات(
).

المطلب الثاني
صناديق الإدارة الكمية.

   وهي الصناديق التي يقوم فيها مدير الاستثمار بإدارة محفظة الأوراق المالية بأساليب كمية تعتمد على استخدام النماذج الرياضية ، وترتبط هذه الصناديق ارتباطاً وثيقاً بالصناديق التي ظهرت في الثمانينات من هذا القرن والمتمثلة في ظهور عقود المستقبليات ، وعقود الخيارات ، والتي أدت إلى تطور الأساليب الكمية في إدارة محافظ الأوراق المالية ، والتي اعتمدت على استخدام النماذج الرياضية التي ترتبط أساساً بالنظرية الحديثة للتمويل التي كوفئ مؤسسها (هاري ماركوفيز) مع اثنين من مجدديها ( وليم شارب ، وميلر ) بأول جائزة نوبل يتم تخصيصها لمنظري التمويل عام 1990م(
). 

   وتتنوع صناديق الإدارة الكمية إلى أنواع ، أهمها : الصناديق المؤمنة.

   نظراً لأن صناديق المؤشرات تهبط مع هبوط مؤشر البورصة ، فقد ظهرت فكرة جديدة اعتمدت على نظرية الخيارات ، سميت باسم تأمين المحافظ المالية .
   وتهدف الصناديق المؤمنة إلى الاستفادة من ارتفاع الأسهم في السوق مع تقييد أي انخفاض محتمل عن طريق وضع سقف يحدد مقدماً أقصى هبوط مقبول ، وبتكاليف محددة سلفاً(
).
   ما ذكر من أنواع الصناديق الاستثمارية في هذا الفصل هو أشهرها وأكثرها انتشاراً ، وإلا فهناك الكثير من الصناديق الاستثمارية ، حيث يمكن تقسيم الصناديق الاستثمارية باعتبار استراتيجياتها وسياساتها ، فالسياسات والاستراتيجيات المتبعة في الصناديق الاستثمارية تختلف وتتباين حسب اختلاف أهداف وغايات الصندوق مع سياسات إدارة هذا الصندوق ، فمن هذه السياسات الربح السريع مع تحمل المخاطرة العالية ، أو الربح القليل مع الأمان والاستقرار ،أو تكون السياسة بينهما(
)،ويمكن حصر الصناديق الاستثمارية باعتبار السياسيات والاستراتجيات المتبعة في ثلاثة أنواع على النحو الآتي :

النوع الأول : الصناديق المتحفظة أو الدفاعية 
   وهي الصناديق الاستثمارية التي تضم مستثمرين غير مستعدين لتحمل المخاطر والمجازفة ، ويسمون "المستثمرين المتحفظين"(
)، فهذه الصناديق ذات درجة مخاطرة منخفضة ، ومعامل بيتا لها أقل من واحد ، وهذا يعني أنها ذات درجة حساسية أقل تجاه التغيرات في عوائد السوق(
).
   ولتحقيق هذه السياسة فهي غالباً ما تستثمر الأموال في الأوراق المالية ذات العائد الثابت مثل السندات طويلة الأجل ، والأسهم الممتازة(
) ، مما يضمن لها دخلاً ثابتاً ومستقراً لفترة طويلة من الزمن(
)، وغالباً ما تستخدم هذه السياسة في حالات الركود الاقتصادي(
).

النوع الثاني : الصناديق الهجومية .
   وهي الصناديق الاستثمارية التي تضم مستثمرين يرغبون في تحقيق أرباح عالية ، مع تحمل مخاطر عالية(
)اعتماداً على مبدأ ( البحث عن أقصى العوائد يعني القبول بأكبر المخاطر)(
)،لأجل هذا تكون محتويات هذه الصناديق عادةً من الأسهم العادية ،حيث يتم شراء هذه الأسهم وقت الركود وانخفاض القيمة السوقية لها والاحتفاظ بها فترة من الزمن على أن تباع وقت ارتفاع قيمتها السوقية ، وبذلك تحصل الأرباح نتيجة التغيرات في الأسعار السوقية للأسهم العادية(
)، ويتم استخدام هذه السياسة في حالة وجود مؤشرات ازدهار اقتصادي(
).
النوع الثالث : الصناديق المتوازنة بين الدفاع والهجوم .
   وهي الصناديق الاستثمارية التي تضم مستثمرين يرغبون في تحقيق أرباح رأسمالية مناسبة ، مع تحمل قدر محدود ومعقول من المخاطرة(
)، وتحقيق درجة مناسبة من الأمان(
)، وذلك باتباع ما يعرف في عالم الاستثمار بقاعدة "الرجل الحريص"(
)؛ لذا فهذه الصناديق تجمع بين السياستين السابقتين : السياسة الهجومية والسياسة الدفاعية(
)، حيث تقوم إدارة هذه الصناديق بتقسيم رأس المال إلى قسمين :
أ- قسم للأوراق المالية ذات الربحية العالية ، والمخاطرة العالية كالأسهم العادية كما تقدم .
ب- قسم للأوراق المالية ذات الدخل شبه الثابت والتي لا تتغير بتقلبات السوق كالسندات والأسهم الممتازة ونحوها(
) .

   ومن خلال هذا المزيج بين القسمين يحصل التوازن في الصندوق المتوازن ، علماً أن هذا النوع من الصناديق الاستثمارية عادةً ما يكون مرناً في اختيار مكوناته ، فعندما يكون النشاط الاقتصادي قوياً وكذا السوق المالي فإنه لابد من زيادة نصيب رأس المال المخصص للهجوم ، وفي حالة الركود في سوق الأوراق المالية يتوجب زيادة رأس المال الموجه للأسهم والسندات الدفاعية ، ويفضل تطبيق هذه السياسة في الصناديق في حالة عدم وضوح الرؤية للأوضاع الاقتصادية القادمة(
) .

الباب الثاني

أحكام الصناديق الاستثمارية

وفيه ثلاثة فصول :

الفصل الأول : التكييف الفقهي للصناديق الاستثمارية .
الفصل الثاني: أحكام مكونات الصناديق الاستثمارية .

الفصل الثالث: أحكام الصناديق الاستثمارية الأخرى .

الفصل الأول

التكييف الفقهي للصناديق الاستثمارية

وفيه مبحثان :

المبحث الأول:التكييف الفقهي للشكل الذي عليه الصناديق الاستثمارية .

المبحث الثاني: التكييف الفقهي لأطراف التعاقد في الصناديق .

المبحث الأول
التكييف الفقهي للشكل الذي عليه الصناديق الاستثمارية

   قبل أن أبدأ بالتكييف الفقهي يحسن أولاً أن أتحدث عن تكييف القانونيين للصناديق الاستثمارية ، أو الأشكال القانونية والنظامية للصناديق الاستثمارية .

التكييف القانوني للصناديق الاستثمارية

   لقد تباينت التشريعات والأنظمة في الدول في تكييف الصناديق الاستثمارية من حيث الوجهة القانونية ، ويمكن أن يقال إن أشهرها تأخذ شكلين(
) :

الأول : صناديق استثمار الشركات المساهمة(
) .
الثاني : صناديق استثمار البنوك وشركات التأمين .

   أما الشكل الأول : فهي صناديق مغلقة  تتخذ شكل الشركة المساهمة ، برأس مال نقدي ، وبما أنها شركة مساهمة فهي ذات شخصية اعتبارية ومعنوية مستقلة ، ويتم تداول وثائقها ووحداتها عبر سوق الأوراق المالية(
).

   وأما الشكل الثاني : فهي صناديق مفتوحة ، تقوم بتكوينها وتأسيسها البنوك ، أو شركات التأمين ، وهي بخلاف الشكل الأول فلا تتمتع بالشخصية المعنوية المستقلة عن الجهة المالكة لها ، وإن كانت التنظيمات قد نصت على استقلال حساباتها وإدارتها(
) لكنها تبقى تابعة لمن أسسها من بنك أو شركة تأمين .

   ويمكن التفريق بين الشكلين من الصناديق الاستثمارية من خلال النقاط التالية :

أولاً : من حيث الشكل القانوني .
   الصناديق التي تؤسسها البنوك – أو شركات الاستثمار التابعة لها - وشركات التأمين ، لا تتمتع بالشخصية المعنوية المستقلة عن الجهة المالكة ، وإنما هي أحد أنشطة البنك أو شركات التأمين ، وهذا لم يمنع المشرع في اللائحة التنفيذية من أن يقر بوجوب إفراد الصندوق الاستثماري بحسابات مستقلة عن الأنشطة الأخرى ، فلا تختلط بودائع العملاء ، ولا غيرها من الأنشطة الأخرى للبنك أو شركة التأمين ، ويتولى مراجعة حسابات الصندوق هنا مراقبان للحسابات يُختاران من بين المقيدين في سجل يعد لهذا الغرض(
) .

   أما الصناديق الاستثمارية التي تؤسس بشكل شركة مساهمة فهي كبقية الشركات المساهمة تتميز بشخصية اعتبارية معنوية مستقلة ، ويكون مجلس إدارة الشركة هو مجلس إدارة الصندوق وكذا في الإدارة الفعلية ، والحسابات ، ومراقبي الحسابات ، والجهة الإدارية(
) .

ثانياً : جهة الترخيص .
   تختلف الصناديق الاستثمارية ، من حيث الجهة التي ترخص لكل منهما ، فصناديق البنوك وشركات التأمين تحصل على الموافقة أولاً من البنك المركزي أو الهيئة العامة للرقابة على التأمين بحسب الأحوال ثم تتقدم إلى الهيئة العامة لسوق المال ، أما صناديق الشركة المساهمة فإنها تتقدم مباشرة للهيئة(
) .

ثالثاً : مجلس الإدارة .
   الصناديق الاستثمارية التابعة للبنوك وشركات التأمين ليس لها مجلس إدارة مستقل عن مجلس إدارة البنك وشركة التأمين المالكة ؛ لأن الصناديق فيها نشاط من أنشطتها ؛ ونظراً لأنها لا تتمتع بالشخصية المعنوية –كما سبق- فإنها لا تحتاج لمجلس إدارة مستقل .

   أما الصناديق الاستثمارية التي على شكل الشركة المساهمة ، فإن لها مجلس إدارة مستقل(
).

رابعاً : رأس المال . 
   الصناديق التابعة للبنوك وشركات التأمين يتكون رأس مالها من مبلغ لا يقل عن حد معين كخمسة ملايين في بعض الدول ،وكلما كان رأس المال أكثر كان هذا مؤشراً لقوة المركز المالي للصندوق ،والحد الأقصى لأموال المستثمرين لدى الصندوق عشرون ضعفاً للمبلغ الذي خصص لمباشرة ذلك النشاط .

   أما رأس مال الصناديق التي تأخذ شكل الشركة المساهمة فإن اللائحة تنص على أنه لا يقل عن خمسة ملايين ، وكلما زاد رأس المال كان في إمكان الصندوق إصدار وثائق استثمار بكميات أكبر ، ولكن لا يتجاوز عشرة أمثال رأس مال شركة الصندوق المدفوع(
) . 
   ولمزيد من الإيضاح فهذا جدول يبين الفروق الجوهرية بين هذين النوعين من الصناديق الاستثمارية(
). 
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 جدول رقم (2) في المقارنة بين نوعي الصناديق الاستثمارية 
   وبعد التعرض باختصار للتكييف القانوني للصناديق الاستثمارية بقي أن نعلم أن الصناديق الاستثمارية في المملكة العربية السعودية من نوع الصناديق الاستثمارية التابعة للبنوك أو التابعة لشركات استثمارية تملكها البنوك ، وبالتالي يمكن القول إن الصناديق الاستثمارية بالمملكة تتميز من حيث التنظيم القانوني بما يلي(
):

الميزة الأولى : الصندوق الاستثماري بالمملكة بنيان ثنائي الأطراف .

   عند التأمل في الصناديق الاستثمارية بالمملكة نلاحظ أنها بنيان مكون من طرفين(
) :

الطرف الأول : البنك أو شركة استثمارية تابعة له ( المؤسس والمدير ) .

الطرف الثاني : المستثمرون .

   فالبنك هنا – أو الشركة الاستثمارية التابعة له - هو الذي ينشئ الصندوق الاستثماري ويديره في ذات الوقت أو يملك شركة تديره ، ولا يمانع النظام في أن يعين البنك أميناً موثوقاً لحفظ الأصول ، ولا يعني كون البنك طرفاً أنه يتدخل في أنشطة الصناديق التي أنشأها ، هذا بالنسبة للصناديق التابعة للبنوك في المملكة .

   أما قانون بعض الدول العربية فإنه يعتبر الصندوق بنياناً ثلاثي الأطراف(
) :
الطرف الأول : الجهة المنشئة .

الطرف الثاني : المدير .

الطرف الثالث : المستثمرون .

الميزة الثانية : في الصناديق الاستثمارية بالمملكة يملك المستثمرون أصول الصندوق.

   نص القرار في المملكة أن أصولَ الصناديق الاستثمارية ملك للمستثمرين على أساس جماعي ، فلكل منهم حصة مشاعة من صافي تلك الأصول ، ولا ينفرد أي مستثمر بملكيته الخاصة للأموال التي ترد عليها تلك الملكية الجماعية ؛ لأن كلَّ واحد منهم قد فَقدَ كل حق ينبني على حصته النقدية التي ساهم بها مقابلَ تمتعه بحق استغلال المال المشترك والحصول على نصيب من الأرباح التي تنشأ من هذا الاستغلال (
).

 الميزة الثالثة : الصناديق الاستثمارية بالمملكة لا تتمتع بالشخصية الاعتبارية .

   الصناديق بالمملكة لا تأخذ شكل شركة مساهمة ، بل هي صناديق تابعة للبنوك أو تابعة لشركات استثمار تملكها البنوك كما هو الحال أخيراً ، وبالتالي فهي ليست ذات شخصية اعتبارية معنوية ، وعليه فلا ذمة مستقلة لها عن البنك المؤسس لها والذي قام بإنشائها ، وكون الصناديق غير متمتعة بشخصية اعتبارية وبذمة مالية مستقلة ، لا يعني تدخل البنك في حساباتها –كما تقدم- بل لها حساباتها المستقلة عن البنك ، وعلى البنك إبقاؤها خارج الميزانية العمومية له ، ومما تقدم يتبين أن الصندوق لا يملك شيئاً لانعدام شخصيته المعنوية ، وإنما الملكية ثابتة للمستثمرين فيه على أساس جماعي(
) .

   ومعظم الصناديق الاستثمارية تتمتع بشخصيتها المعنوية كما في القانون المصري في أحد النوعين ، وكذا الصندوق الكويتي ، ويكون لها ذمة مالية مستقلة عن الشركة المؤسسة ، ولها مجلس إدارة يتم تعيين أعضائه من قبل الجهة المنشئة والمؤسسة(
).

الميزة الرابعة : الصندوق الاستثماري بالمملكة عقد ثنائي الأطراف .
   يقوم الصندوق السعودي على فكرة العقد ، وليس على فكرة النظام ، فيظل الصندوق تنظيماً عقدياً بين البنك – أو شركة استثمارية يملكها البنك- والمستثمرين ، إذ يعتبر الصندوق المؤسَّس في المملكة بمنزلة اتفاقية تعاقدية بين البنك أو الشركة التي يملكها والمستثمرين في الصندوق(
) ، وبهذا فليس الصندوق كياناً قانونياً مستقلاً ، بل هو عبارة عن صيغة تعاقدية بين البنك أو الشركة الاستثمارية المملوكة للبنك ( كمدير استثمار) وعملائه ( كمستثمرين) (
) .
   وبعد هذا العرض الموجز للتكييف القانوني للصناديق الاستثمارية ، نعود للتكييف الفقهي لها 
حيث يمكن إلحاق الصناديق الاستثمارية بالشركات أو الوكالة ،وذلك من خلال هذه المطالب الأربعة : 
  المطلب الأول: تكييف الصناديق على أنها شركة .
 المطلب الثاني: تكييف الصناديق على أنها وكالة بأجر. 
 المطلب الثالث:الفرق بين التكييفين وآثاره.
 المطلب الرابع: التكييف الفقهي الراجح ووجهه.
المطلب الأول

تكييف الصناديق على أنها شركة .

   قبل البدء في هذا التكييف يلزم أن نستعرض ابتداءً نبذةً يسيرة عن الشركة -مفهوماً وتقسيماً- ثم ننظر أقربها شبهاً بالصناديق الاستثمارية لنلحقها بها ، فأقول مستعيناً بالله تعالى :

الشركة في اللغة : بكسر فسكون كنعمة، أو بفتح فكسر ككلمة  ، عقد بين اثنين أو أكثر للقيام بعمل مشترك(
) ، وشاركت فلاناً : صرت شريكه ، والشريك : المشارك(
) .

   وأما الشركة في الاصطلاح الفقهي فإن الفقهاء يذكرون تعريفا عاماً للشركة ، ثم بعدُ يذكرون لكل نوع من أنواعها تعريفاً يخصه ، على ما يأتي :
التعريف الاصطلاحي العام للشركة :" اجتماع في استحقاق أو تصرف "(
) .

أنواع الشركات في الفقه الإسلامي :
   عند التأمل في كتب الفقهاء نلحظ أنهم قسموا الشركات إلى ثلاثة أنواع : 

النوع الأول : شركة الإباحة ، وهي اشتراك عامة الناس في حق تملك الأشياء المباحة والتي ليست في الأصل ملكاً لأحد كالماء والنار والكلأ(
)، فما دامت لم تحرز من قِبَلِ أحدٍ فهي للجميع .

النوع الثاني : شركة الملك : وهي أن يشترك اثنان أو أكثر في ملك مال(
)بأي سبب من أسباب التملك ، وقد يكون سبب التملك اختياريا كالشراء، وقد يكون جبريا كالإرث(
) .
النوع الثالث : شركة العقد : وهي الاجتماع في التصرف من بيع ونحوه ، حيث يتعاقد اثنان فأكثر على الاشتراك في التجارة بمال أو عمل أو جاه ، على أن يشتركوا في الربح والخسارة .

وهذا النوع هو بيت القصيد ، وهو أهم أنواع الشركات ؛ إذ كل الاستثمارات الاقتصادية منبثقة من شركات العقود .

وقد ذكر الفقهاء رحمهم الله أنواعا لشركة العقد مع اختلاف يسير بينهم على النحو الآتي : 

أولا : فقهاء الحنفية : وقد انقسموا إلى فريقين :


الفريق الأول : قالوا شركات العقود أربعة أنواع : شركة المفاوضة ، وشركة العنان ، وشركة الصنائع ، وشركة الوجوه(
).

الفريق الثاني : قالوا شركات العقود ثلاثة أنواع : شركة بالأموال ، وشركة بالأعمال (شركة الصنائع) ، وشركة بالوجوه ، قالوا : ويدخل في كل واحد منها شركة العنان وشركة المفاوضة(
).
ثانيا : فقهاء المالكية : شركات العقود ستة أنواع : عنان ، ومفاوضة ، وشركة عمل ، وشركة ذمم ، وشركة جبر ، وشركة مضاربة(
).

ثالثاً :فقهاء الشافعية : شركات العقود أربعة أنواع : شركة أبدان ، ومفاوضة ، ووجوه ، وعنان(
).

رابعاً : فقهاء الحنابلة ، وقد انقسموا إلى فريقين :

الفريق الأول : قالوا شركات العقود خمسة أنواع : العنان ، والأبدان ، والوجوه ، والمضاربة ، والمفاوضة(
).
الفريق الثاني : قالوا : شركات العقود : أربعة : العنان ، والأبدان ، والوجوه ، والمضاربة(
) .

   وبصرف النظر عن الخلاف الفقهي في التقسيمات لشركات العقود فإن الذي يعنينا هو تعريف وتبيين هذه الأقسام ، على النحو الآتي :

النوع الأول : شركة المفاوضة وهي : أن يشترك الرجلان فيتساويان في مالهما وتصرفهما ودينهما(
) ،ويكون كلٌّ منهما كفيلاً عن الآخر في كل ما يلزمه من عهدة ما يشتريه كما أنه وكيل عنه(
) .

وسميت مفاوضة ؛ لأن كل واحد من الشريكين فوّض أمره إلى صاحبه ؛ وقيل :لأنها مأخوذة من الفوضى وهو الاستواء(
)،حيث يتساوى الشريكان في رأس المال ، والتصرف ، والربح(
) والضمان(
)، وقيل : لشروعهما في الأخذ والإعطاء من قولهم : تفاوض الرجلان في الحديث إذا شرعا فيه(
) .  

وقد ذهب بعض العلماء إلى أن شركة المفاوضة نوعان(
):
 أحدهما : أن يشتركا في جميع أنواع الشركة مثل أن يجمعا بين شركة العنان والوجوه والأبدان 
والثاني : أن يُدخلا بينهما في الشركة الأكسابَ النادرة كتحصيل ميراث أو ما يوجد من ركاز أو لقطة ، ويلزم كل واحد منهما ما يلزم الآخر من أرش جناية وضمان غصب وقيمة متلف وغرامة الضمان أو كفالة .

النوع الثاني : شركة العنان : وهي : أن يشترك اثنان بماليهما على أن يعملا فيه ببدنيهما والربح بينهما(
) .

   وقد سميت شركة العنان بهذا الاسم : لأن الشريكين قد استويا فيما دفعا من المال،وفي التصرف ، والفسخ مأخوذاً من استواء عنان الفرسين إذا تسابقا(
)، وقيل : مشتق من عنّ الشيءُ إذا عرض ، كأن المال عرض لهما فاشتركا فيه(
) .
النوع الثالث : شركة الوجوه ، وتسمى شركة الذمم(
)، وشركة الجاه(
)،وشركة المفاليس(
)وهي : أن يشترك اثنان لا مال لهما على أن يشتريا بوجوههما نسيئةً ثم يبيعا على أن الربح بينهما(
) .
   وسميت شركة الوجوه بهذا الاسم ؛ لأنه لا يشتري بالنسيئة إلا من له وجه عند الناس(
) ،        وسميت شركة الجاه ؛ لأن أحدهما يحصّل المالَ بجاه صاحبه(
).

النوع الرابع : شركة الصنائع ،وتسمى شركة الأبدان أو الأعمال أو التقبل(
)أو التضمن(
)، وهي أن يشترك اثنان ببدنيهما على أن يكون الأجر والكسب بينهما(
)، كاشتراك معلمين أو طبيبين أو خياطين أو غواصين في العمل وما كسباه فهو بينهما(
) .
   وسميت شركة الأبدان ؛ لأنهما يعملان بأبدانهما وشركة الصنائع ؛ لأن رأس مالهما صنعتهما(
)، وشركة التقبل ؛ لأن كل شريك قبل العمل وألقاه على صاحبه(
).

النوع الخامس : شركة الجبر ، وهي : أن يشتري شخص سلعة بحضور تاجر يتاجر في مثل هذه السلعة ، وقد جاء لشرائها ، وكان ساكتاً لم يتكلم ، ثم أراد التاجر الحاضر أن يشارك المشتري سلعته ، أجبر المشتري على هذه الشركة(
) .
النوع السادس : شركة المضاربة ، وهي : أن يدفع رجل ماله إلى آخر يتجر له فيه على أن ما حصل من الربح بينهما حسب ما يشترطانه(
)، ويسميه أهل العراق مضاربة(
)؛ لأن المضارب غالباً ما يسافر ويضرب في الأرض لطلب الربح(
) ثم استعمله الحنفية والحنابلة(
) ،  ويسميه أهل الحجاز قراضاً(
) ؛ لأن رب المال يقرض أي يقطع  للمضارب جزءاً من ماله ليتاجر له به(
) ، و المضارب يقطع له بعد ذلك جزءاً من الربح(
) ثم استعمله المالكية والشافعية(
) .

   عند التأمل في الصناديق الاستثمارية ، وما يحصل فيها من عمليات وآليات ، وعند النظر في علاقة المستثمرين بمدير الصندوق فإن هذه العلاقة يمكن تكييفها على أحد العقود الآتية :
الأول : عقد المضاربة .

   العلاقة بين مالكي الوحدات ومدير الصندوق قائمة على أساس عقد المضاربة الشرعية ، فملاك الوحدات هم أرباب الأموال ، ومدير الصندوق هو المضارب ، وما طرأ من تغيير على المضاربة البسيطة وتطور لا يغير من هذه الحقائق ، وهذا رأي كثير من الباحثين والفقهاء المعاصرين(
).
   فالمضاربة وإن تباينت تعريفات الفقهاء لها(
) إلا أن حقيقتها أنها عقد بين طرفين ، يقوم الأول ببذل المال ، والآخر ببذل العمل على أن يكون الربح بينهما على حسب الاتفاق .

   ومن ذلك تعريف د. أحمد الحسني حيث بين أن الصناديق الاستثمارية عبارة عن : " عقد شركة بين إدارة الصندوق والمساهمين فيه ، يدفع بمقتضاه المساهمون مبالغ نقدية معينة إلى إدارة الصندوق في مقابل حصولهم على وثائق اسمية بقيمة معينة تحدد نصيب كل مساهم بعدد من الحصص في أموال الصندوق التي تتعهد الإدارة باستثمارها في بيع وشراء الأوراق المالية (الأسهم والسندات ) ويشترك المساهمون في الأرباح الناتجة عن استثمارات الصندوق كل بنسبة ما يملكه من حصص وفقاً للشروط التي تبينها نشرة الإصدار "(
) .

   علماً أن المضاربة قد ثبتت مشروعيتها بالكتاب والسنة والإجماع ، فمن الكتاب قوله تعالى : (ﭹ ﭺ ﭻ ﭼ ﭽ ﭾ ﭿ ﮀ ﮁ)(
)، أي يسافرون للتجارة وطلب الرزق(
)، وقد ذكره مع الجهاد فدل على فضيلته و أنه مندوب إليه ، وأن فاعله مأجور(
) ، ومن ذلك المضاربة .
   وأما من السنة ، فقد بُعث النبي صلى الله عليه وآله وسلم والناس يتعاملون بالمضاربة فأقرهم عليها(
) .
    وقد أجمع المسلمون على مشروعيتها(
)، قال الكاساني‘(
) : " وعلى هذا تعامل الناس من لدن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم إلى يومنا في سائر الأعصار من غير إنكار من أحد ، وإجماع أهل كل عصر حجة "(
) .
   وأما أركانها فهي ستة(
)، على هذا النحو : رب المال ، والمضارب ، والعمل ، ورأس المال ، والربح ،والصيغة(
)، ولتطبيق الصناديق الاستثمارية على المضاربة تكون أركانها بهذا الشكل(
):
أولاً : رب المال ، وهو المستثمر الذي يملك رأس المال ، حيث يقوم بتسليمه للمضارب لتشغيله واستثماره .

ثانياً : المضارب ، وهو مدير الصندوق الاستثماري ، حيث يقوم بأخذ رأس المال ومن ثَم يدخله في استثمارات طلباً للربح .

ثالثاً : العمل في المضاربة في الصناديق إما أن يكون مطلقاً دون قيود ، وإما أن يكون مقيداً في نشاط معين ، أوفي مكان معين(
)، ومن المعلوم أن الأصل في المضاربة الإطلاق حيث يقوم المضارب بما يراه مناسباً من الاستثمارات ، ولكن إذا قيد رب المال المضاربة في نشاط معين أو مكان معين فله ذلك ووجب على المضارب الالتزام بهذا التقييد ، وإلا فهو ضامن(
).
   والصناديق الاستثمارية غالباً ما تكون من المضاربة المقيدة ، حيث يلتزم فيها المضارب  بجميع القيود والشروط التي قد وقع عليها رب المال في نشرة الإصدار ، والتي عادة ما يضعها المضارب ترغيباً للمستثمرين وتشجيعاً لهم للدخول معه في المضاربة ، ولا غضاضة في كون هذه الشروط من المضارب ابتداء ؛ لأن رب المال حين موافقته وتوقيعه عليها يكون قد أقر شروطها وتقييداتها(
)وكأنما وضعها هو أصالة ، ولعل هذا هو المناسب في الصناديق الاستثمارية لكون أرباب الأموال كُثُراً ويصعب استيعاب قيودهم وشروطهم الفردية(
) فتُوضع هذه الشروط المجتهَدُ فيها من قِبل المضارب ؛ ليقوم أرباب الأموال بالتوقيع عليها موافقةً على محتوياتها ، ويطبقها بعدُ المضاربُ .
رابعاً : رأس المال ، ومن المعلوم أن الأصل في المضاربة أن يكون رأس المال من طرف ، والعمل من الطرف الآخر ، وكذلك الحال في الصناديق الاستثمارية ، غير أنه في بعض الصناديق الاستثمارية يشارك الصندوق بجزء من رأس المال ، وحينها يكون رأس المال من الطرفين والعمل من طرف واحد ، وعند رغبة الصندوق في المشاركة بجزء من رأس المال فإن هذا يبين جلياً في نشرة الاكتتاب ، وقد أجاز الفقهاء هذا الصنيع إذا كانت بإذن رب المال(
)، يقول ابن قدامة ‘(
)  : "القسم الرابع : أن يشترك مالان ، وبدن صاحب أحدهما ، فهذا يجمع شركة ومضاربة ، وهو صحيح "(
) .

خامساً : الربح ، حيث يكون الربح في المضاربة حصة معلومة شائعة ، ولا يضمن المضارب رأس المال ، بل يده يد أمانة(
)مالم يفرط أو يتعد أو يخالف قيود رب المال ، وكذلك الشأن في الصناديق الاستثمارية فإن الأرباح توزع على المستثمرين ومدير الصندوق بحسب النسبة الشائعة المتفق عليها في نشرة الاكتتاب .

سادساً : الصيغة ، وقد ذكر الفقهاء أن المضاربة تنعقد بإيجاب وقبول كبقية العقود .
   ومن المعلوم أن الجمهور على أن الإيجاب : هو الصادر ممن يكون منه التمليك سواء صدر منه أولاً أو ثانياً ، وأما القبول : فهو ما صدر ممن سيصير له الملك ، ولو صدر أولاً .

   وعليه فيكون الإيجاب : بتعبئة نشرات الاكتتاب من قبل أرباب الأموال ، والقبول : هو ما تقوم به الجهة المؤسسة للصندوق من تخصيص الأوراق المالية للمكتتبين وإخطارهم بقبوله .

   أما الحنفية فإنهم يرون أن الإيجاب هو ما يقع أولاً بصرف النظر عن كونه مالكاً أم لا ، وأما القبول فهو ما يصدر ثانياً من الطرف الآخر ، وعلى هذا فإن الإيجاب هو ما يصدر من الجهة المصدرة للصندوق الاستثماري من خلال نشرات الاكتتاب ، ويكون القبول هو تعبئة هذه النشرات من قبل المستثمرين والتوقيع عليها دلالةً على الموافقة .

   ومذهب الجمهور هو الذي رجحه مجمع الفقه الإسلامي في قراره المتعلق بسندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ومما جاء فيه : " يقوم العقد في صكوك المقارضة على أساس أن شروط التعاقد تحددها نشرة الإصدار وأن الإيجاب يعبر عن الاكتتاب في هذه الصكوك ، وأن القبول تعبر عنه الجهة المصدرة "(
) .

   وما جاء في القرار إنما ينسجم مع الصورة التي تحتفظ فيها جهة الإصدار بحقها في قبول نشرات الاكتتاب المملوءة من المستثمرين أو رفضها ، حيث يكون ما يعطون من نشرات إنما هو دعوة للإيجاب لا الإيجاب حقيقةً ، وأما إذا كانت جهة الإصدار قد أعطت لنشرات الاكتتاب صفة الإيجاب الموجهة للجمهور الملزم لها طيلة فترة الاكتتاب ، وتخلت عن حقها في قبول أو رفض النشرات المملوءة من قبل المستثمرين ، فحينها تعدّ النشرة ذاتها هي الإيجاب حقيقة ، ويعدّ توقيع المستثمرين لهذه النشرات هو القبول(
) .

    ومما سبق يتبين أن الصناديق الاستثمارية يمكن إلحاقها بالمضاربة الشرعية التي ثبتت مشروعيتها بالكتاب والسنة والإجماع ، غير أن بعض الباحثين أورد بعض الإشكالات التي تحول دون إلحاق الصناديق الاستثمارية بالمضاربة .
الإيرادات التي أثيرت حول هذا التكييف :
   أثار بعض الباحثين إيرادات حول إلحاق الصناديق الاستثمارية بالمضاربة يمكن إجمالها على النحو الآتي : 
الإيراد الأول :

   إن المضاربة المشروعة المجمع عليها هي مضاربة فردية بسيطة ثنائية الأطراف ، وهما ( المضارب) و(رب المال)، أما الصناديق الاستثمارية فهي وإن قاربت المضاربة لكنها ليست بسيطة أو فردية دائماً ، بل بعض الصناديق مركبة مشتركة من ثلاثة أطراف ، وهم : (المدير) و (المستثمرون) و (البنك)(
)، فكيف تكيف الصناديق الاستثمارية على أنها مضاربة مع هذا الفرق الجوهري ؟! . 

ويجاب عن هذا الإيراد بأن يقال :                                                                         
المضاربة نوعان من حيث الأطراف الداخلون في عقدها :                                        
النوع الأول : المضاربة الفردية أو البسيطة ، وهي التي سبق بيانها وتوضيحها ، فهي شركة بين فردين : أحدهما : رب المال ، والآخر العامل .

النوع الثاني : المضاربة المشتركة ، أو الجماعية ، ولها ثلاث صور(
) :

الصورة الأولى : أن يكون رب المال واحداً ، والعامل ( المضارب) متعدداً ، ومثاله : أن يدفع التاجر رب المال مالَه لمجموعة من الخبراء المتخصصين في إدارة الأموال واستثمارها ، ويتم الاتفاق على أن لرب المال نسبةً شائعة من الربح ، وكذا للمضاربين .

الصورة الثانية: وهي عكس الأولى ، وهي أن يتعدد رب المال ، ويكون المضارب واحداً ،  حيث يطرح هذا العامل احتياجَه لسيولة من أرباب الأموال ليضارب بها ، فيأتيه مجموعة كبيرة من أرباب الأموال ، وكل يدفع ماله على أن له نسبة شائعة من الربح ، وكذا للمضارب ،وقد يكون لكل منهم عقد مستقل مع المضارب ، وقد يدخل الجميع في عقد واحد .

الصورة الثالثة : أن يتعدد الطرفان ، حيث يتعدد العمال المضاربون ، وكذلك يتعدد أرباب الأموال .

   وحتى يتجلى حكم هذه المضاربة المشتركة ، فسيتم التعرض لكل صورة على حدة ، وذلك على هذا النحو الآتي :
   أما الصورة الأولى ، وهي تعدد العمال ، ورب المال واحد ، فهي لا تخرج عن المضاربة الفردية ، وقد أجاز فقهاء المذاهب رحمهم الله أن يدفع رب المال ماله إلى أكثر من عامل بشرط تراضيهم(
) ، وفي هذه الحالة يصبح المضارب في واقع الأمر بمثابة شركات استثمارية تدير أموال رب المال .
   قال ابن قدامة ‘: " ويجوز أن يدفع مالاً إلى اثنين مضاربة في عقد واحد "(
) .
   ويشترط الفقهاء في هذه الصورة أن لا يتصرف أحد المضاربين بالمال أو بجزء منه إلا بإذن صاحبه ، قال الكاساني‘ : " وأما المضاربان فلا يملك أحدهما التصرف بدون إذن صاحبه إجماعاً "(
) .

   ولو تصرف أحدهما بغير إذن الآخر فإنه يضمن ، قال ابن عابدين‘(
) : " ولو دفع ألف درهم إلى رجلين مضاربة وقال لهما اعملا برأيكما لم يكن لكل واحد منهما أن ينفرد بالبيع والشراء ; لأنه رضي برأيهما لا برأي أحدهما , ولو عمل أحدهما بغير إذن صاحبه ضمن "(
).
   وإنما الذي منعه بعضهم(
) هو جعل ربح أحدهم أكثر من الآخر إلا أن يختلف عمل أحدهم فيختلف ربحه تبعاً لذلك ، قال في منح الجليل " فإن كانوا مستوين في العمل قسم الربح بينهم بالسوية , وإن تفاوتوا فيه تفاوتوا في الربح بحسب تفاوتهم في العمل فلا يجوز استواؤهم في الربح مع تفاوتهم في العمل "(
) .

   والصواب جواز تغاير الربح مطلقاً حيث إنهم قد تراضوا على هذه القسمة(
)، والحق لا يعدوهم(
) ، فلا مانع منه ؛ ولأن عقد الواحد مع اثنين كعقدين(
) فجاز أن يشترط في أحدهما أكثر من الآخر كما لو انفردا(
)ولأن الأصل في المعاملات الحل ولم يوجد ثمة دليل على المنع فيبقى الحكم على الأصل . 

   ومما سبق تبين لنا أن عامة أهل العلم على جواز تعدد المضاربين في مال رب المال .

   وأما الصورة الثانية : وهي أن يتعدد أرباب المال ، ويكون المضارب واحداً ، فقد نص الفقهاء من أرباب المذاهب(
)رحمهم الله تعالى على جوازها ، وقيّد الحنابلة الجواز بعدم الإضرار بأرباب الأموال السابقين(
)، وقيّده المالكية بأن لا تشغله المضاربة بالمال الثاني عن الأول(
)، وهكذا بقية الأموال المتوالية .
   جاء في المدونة : "في المقارض يأخذ من رجل آخر مالاً قراضاً ، قلت : أرأيت إن أخذ رجلٌ مالاً قراضاً من رجل , أيكون له أن يأخذ مالاً آخرَ من رجلٍ آخرَ قراضاً ؟ قال : قال مالك : نعم , له أن يأخذ من غير الأول إذا لم يشغله عن قراض الأول , لكثرة مال الأول "(
) . 

   والمتأمل في هذه الصورة يتبين له أنها لا تخلو من حالتين : 

الحالة الأولى : أن يعمل المضارب بمال كل تاجر على حدة ، فتكون عقوداً منفصلة مستقلة ، فهذا لا بأس به كما تقدم من رأي أهل المذاهب الأربعة ، وينبغي أن يقيد الجواز بعدم إلحاق الضرر بمن ضاربه أولاً كما نص عليه الحنابلة رحمهم الله تعالى .
الحالة الثانية : أن يقوم المضارب بخلط أموال التجار جميعاً حتى لا يتميز بعضها عن بعض ثم يضارب بها جميعاً ، وهذا هو الذي يحصل بعينه في الصناديق الاستثمارية ، حيث يقوم المدير بخلط أموال المستثمرين بشكل متلاحق ومتتابع حتى بعد قيام المشاريع ، فما حكم هذا الخلط للأموال وهل يخرج المعاملة عن كونها مضاربة ؟ . 
   لقد أجاز فقهاؤنا للمضارب أن يخلط أموال أرباب الأموال مع بعضها ، وكذا خلطها بماله ، ولكن أكثرهم اشترط لهذا شروطاً ، يمكن عرضها على هذا النحو :
أولاً : أجاز الحنفية خلط الأموال بتحقق أحد هذه الأمور : إذن أربابها أو تفويضهم للمضارب بقول رب المال : " اعمل فيه برأيك " أو أن يتعارف التجار على أن المضاربين يخلطون الأموال(
) ، وإلا فإن الخلط يعد تعدياً ويضمن به المضارب(
) .
   قال السرخسي‘(
) " فإن كان قال له اعمل فيه برأيك فله أن يعمل جميع ذلك إلا القرض لأنه فوض الأمر في هذا المال إلى رأيه على العموم وقد علمنا إن مراده التعميم فيما هو من صنع التجار عادة فيملك به المضاربة والشركة والخلط بماله لأن ذلك من صنع التجار "(
) .

ثانياً : أجاز المالكية الخلط بشرط : عدم اشتراط الخلط(
)، قال الدردير‘(
): " ( أو ) دفع الثاني بعد أن ( شغله ) أي الأول ولم ينض فيجوز ( إن لم يشترطه ) أي الخلط بأن شرطا عدمه أو سكتا فإن شرطاه منع "(
) ، وقال عليش‘(
) : " لا بأس أن يخلط العامل مال القراض بماله أو بمال قراض في يديه إذا لم يكن ذلك بشرط فإن كان بشرط ففيها لا خير فيه "(
)وذكر التعليل بقوله : " لأنه قد يخسر في الثاني فيجبر خسره ربح الأول "(
) .

   وأضاف بعضهم(
) : أنه لا يخلط الأموال إلا إذا كان قادراً على التجر بها  ، ولعل هذا الشرط ليس خاصاً بمسألة خلط أموال المساهمين فحسب ، بل هو أيضاً يشمل العامل الذي قد تعاقد مع رب مال على المضاربة فإنه لا يضارب لآخر إلا بتحقيق هذا الشرط ، أي أن يكون قادراً على الاتجار بهما جميعاً دون تقصير ، ولهذا قال الحطاب‘(
) بعد ذكر الشرط السابق : " فإن فعل وتجر في الثاني وعطل الأول لم يكن عليه في الأول سوى رأس المال على المشهور من المذهب.. وكذلك إذا تجر في الأول ثم اشتغل بالثاني عن بيع الأول.. وكذلك إذا أخذ قراضاً بعد قراض فلا يمنع من الثاني إذا كان يقدر على التجر فيهما"(
).
   وهذا ظاهرٌ في أن المالكية لم يريدوا هذا الشرط في الاختلاط خاصة بل فيما هو أعم وهو المضاربة بأموالٍ غير الأولى ، ومما يزيد الأمرَ وضوحاً قولُ إمامِهم ‘ حينما سئل عن المقارض ، هل له أن يأخذ من رجل آخرَ مالا قراضاً ؟ ، قال : " نعم , له أن يأخذ من غير الأول إذا لم يشغله عن  قراض الأول , لكثرة مال الأول "(
) دون ذكر الاختلاط .

   وأضاف الدردير‘ :  أن يكون المال مثلياً وفيه مصلحة غير متيقنة ، وأن يكون الخلطُ قبل تشغيل المال السابق ، وذكر أن الخلط يتعين ويجب على المضارب إذا كانت مصلحتُه متيقنةً ؛ كما لو خاف بتقديم أحد المالين رخصَ الآخر(
) .
   والخلاصة : أن المالكية يشترطون لجواز الخلط : عدم اشتراط الخلط في عقد المضاربة لئلا يجبر خسارة الثاني بربح الأول ، والعكس ، و أن يكون المال المراد خلطه مثلياً لا متقوماً ، وأن يكون الخلط قبل تشغيل المال الأول .

ثالثاً : أجاز الشافعية الخلط بشرط أن يكون قبل التصرف في المال الأول ، قال النووي ‘ : " فلو دفع إليه ألفاً قراضاً ثم ألفاً وقال : ضمه إلى الأول ، فإن لم يكن تصرف بعدُ في الأول جاز وكأنه دفعهما إليه معاً ، وإن كان تصرف في الأول لم يجز القراضُ في الثاني ، ولا الخلط ؛ لأن الأول استقر حكمُه بالتصرف ربحاً وخسراناً ، وربحُ كلِّ مالٍ وخسرانُه يختصُّ به"(
) .

رابعاً : أجاز الحنابلة الخلط بشرط أن يكون قبل التصرف في المال الأول ، وبإذن أرباب الأموال ، قال ابن قدامة ‘ : " وإذا دفع إليه ألفاً مضاربةً ثم دفع إليه ألفاً آخر مضاربةً وأذن له في ضم أحدهما إلى الآخر قبل التصرف في الأول جاز وصار مضاربةً واحدةً كما لو دفعهما إليه مرة واحدة ، وإن كان بعد التصرف في الأول في شراء المتاع لم يجز لأن حكم الأول استقر فكان ربحُه وخسرانُه مختصاً به فضم الثاني إليه يوجب جبرانَ خسران أحدهما بربح الآخر فإذا شرط ذلك في الثاني فسد ، فإن نضَّ الأولُ جاز ضم الثاني إليه لزوال المعنى ، وإن لم يأذنْ له في ضم الثاني إلى الأول لم يجز له ذلك ، نص عليه أحمد "(
) .

   وها هو إمام المذهب ‘ يصرح باشتراط إذن رب المال في خلط مال غيره بماله في المضاربة ،حيث قال : " كلما خلط بغير إذنه فهو ضامن "(
) ، ويجوز الخلط كذلك بالتفويض العام كأن يقول رب المال للمضارب : " اعمل برأيك "(
) .

   وكذلك أجاز الحنابلة الخلط بعد التصرف في المال الأول بشرط أن يصير ناضاً(
) .
   ومما سبق عرضه من كلام فقهاء المذاهب الأربعة يتبين أن جمهورهم على أن خلط المضارب بين الأموال على التتابع جائز بشرطين : 

الشرط الأول : أن يأذن أرباب الأموال بهذا الخلط .
الشرط الثاني : أن يكون ذلك قبل تشغيل المال الأول أو بعد التنضيض .
   أما بالنسبة لاشتراط إذن رب المال، فهو معمول به في الصناديق الاستثمارية ؛ حيث إن هذا مبين في نشرات الإصدار وقد رضي به المساهمون ( أرباب الأموال ) ، بل وإن لم يُصرح به في نشرات الإصدار إلا أن خلط أموال المساهمين مما تعارف عليه التجار في الصناديق وصار من البدهيات المعروفة ، فيكون الإذن حينئذٍ قد تحقق ضمناً ، وإن لم يتحقق صراحة . 

   وأما الشرط الثاني ، فهو في الواقع يمثل إشكالاً كبيراً للصناديق المفتوحة وكذلك الحسابات الاستثمارية ، ذلكم أن ما يحصل الآن فيها هو خلط متلاحق للأموال حتى في أثناء قيام المشاريع وبعد مضي فترة على تشغيل الأموال السابقة ، وهذا يفضي إلى أن يأخذ المساهمون الجدد من أرباح المساهمين القدامى ولا بد ، إذ كيف يمكن ضبط الربح المستحق لهم بالدقة وقد اختلطت الأموال بحيث لا يتميز بعضها عن بعض ، وهذا في الواقع من النوازل التي تحتاج مزيداً من التأني والتأمل قبل إصدار الحكم الملائم لها .

   وقد أكد بعض الباحثين(
)ما ذهب إليه الجمهور من تحريم الخلط بعد التشغيل وقبل التنضيض ، مبيناً أن العلة في الحكم هي الضرر الناتج عن الغبن الذي يمكن أن يلحق ببعض أصحاب تلك الأموال ؛ ذلكم أن السماح بالتدفق المستمر لأموال المساهمين وخلط بعضها ببعض بعد بدء  المضاربة قد يؤدي إلى اشتراك الأموال الجديدة في نتائج تشغيل أموال سابقة سواء كانت ربحًا أو خسارة ، وفي هذا الاشتراك غبن لبعض أرباب الأموال سواء كانوا من المساهمين القدامى أو من المودعين الجدد ، ثم ضَربَ لذلك مثالاً : وهو إذا ما دخل عميلان ( زيد وعمرو ) إلى بنك في يوم واحد ، ففتح أحدهما ( زيد ) حسابًا أودع به مائة ألف ، بينما سحب الآخر ( عمرو ) في نفس اللحظة من حسابه المفتوح أصلًا لدى البنك مائة ألف أخرى مضافًا إليها أرباح استحقت على هذا المبلغ مقابل بقائه لدى البنك لفترة معينة ، ثم أعلن في اليوم التالي إفلاس البنك ووقف التعامل معه نتيجة تحقيقه لخسائر ضخمة لم يسبق الإعلان عنها من قبل ، فإن النتيجة المترتبة على ذلك هي : 

أ‌- حصول العميل الساحب لأرصدته على أموال لا يستحقها ، وكان من المفروض اشتراكه مع سائر المودعين الآخرين ( القدامى ) في تحمل الخسائر المحققة . 

ب‌- ضياع المبلغ الذي أودعه العميل الثاني نتيجة دخوله ضمن قسمة الغرماء .

   وبدهيٌ أنّ ما ينطبق على العميلين المذكورين في المثال ينطبق أيضًا على سائر عملاء البنك طوال الفترة ما بين حدوث الخسائر الفعلية ، وتاريخ الإعلان عنها ، فكل أموال مسحوبة قبل الإعلان عن الخسائر تعتبر غبنًا لمجموع العملاء السابقين الذين أودعوا أموالاً قبل حدوث الخسائر ، وبالمثل فإن كل إيداع جديد يدخل إلى البنك خلال نفس الفترة وحتى تاريخ إعلان وقف التعامل مع البنك يعتبر غبنًا ؛ لعدم مسؤوليته عن الخسائر التي وقعت قبل إيداع أمواله . 

   ثم اقترح الباحثُ على المؤسسات الإسلامية وضعَ أنظمة قوية وصارمة تحمي الحسابات الاستثمارية المفتوحة لديها – وكذا الصناديق الاستثمارية المفتوحة – من التدفق الجديد المستمر الذي لا نهاية له ، والحيلولة دون وقوع حالات من الغبن الفاحش بين العملاء المودعين  . 

   وبينما ذهب أولئك إلى إقفال باب خلط أموال المساهمين المتلاحقة في الصناديق الاستثمارية وغيرها من أدوات الاستثمار ، انبرى آخرون لإيجاد مخارجَ وحلولٍ لهذه المعضلة .

   وها هو أحد الباحثين(
)يوجد مخرجاً لهذا الإشكال ، حيث بدأ أولاً بذكر علة منع جمهور الفقهاء من خلط الأموال بعد التشغيل ، وهي أن حكم المضاربة الأولى قد استقر ، وصار ربحها وخسارتها مختصة بها ، فإذا خُلط المال الجديد بها أوجب ذلك اختلاطاً في الحسابات ، حيث سيجبر خسران بعضها بربح الآخر ؛ ولهذا منع الفقهاء الخلط بعد تشغيل المال الأول إلا بشرط التنضيض ؛ لأنه والحالة هذه يمكن معرفةُ مقدارِ ما آلت إليه المضاربة الأولى من ربح أو خسارة، 

   وبناءً على ما سبق فإنه إذا أمكننا معرفةُ ربح وخسارة المضاربة الأولى – وذلك عن طريق التنضيض الحكمي – فإن علة المنع تكون قد زالت ، وعليه فلا بأس بالخلط ولو بعد التشغيل ما دامت علة المنع منتفية ، وحينها لم يجبُرْ ربحُ مضاربةٍ خسارةَ الأخرى ، ولا يخفى ما توصل إليه علم المحاسبة الحديث من دقة في حساب الربح والخسارة .

    وأردف آخر(
)أن علة المنع من الخلط بعد التشغيل هو ما يترتب عليه من الجهالة في الربح ، حيث إن المال الأول قد يربح دون الثاني ، أو العكس ، أو يربحان أو يخسران بنسب متفاوتة ، وإن المضارب قد يتسلم المال الثاني ويخلطه بالأول قبل أن يعرف ما للمال الأول أو عليه من ربح أو خسارة ، ثم ذكر بأن هذه الجهالة بعد تقدم نظم المحاسبة أصبحت يسيرة ، والجهالة اليسيرة مغتفرة في المعاملات المالية  .

   وظاهرٌ أن محصلة الرأيين واحدة ، وهي جواز الخلط المتلاحق في الصناديق الاستثمارية ولو بعد بدء أنشطتها .

   بينما يرى ثالث(
) أنه يمكن القول بجواز خلط الأموال المتلاحق في الصناديق بشرط الإذن الخاص أو التفويض العام ، وهو حاصل في مسألتنا ، وأما ما يخص اختلاط الحسابات فإن رب المال الرابح – وهو مالك للتصرف في أمواله – قد أذن بجبر خسارة شريكه من أمواله ، ولا غضاضة في هذا التصرف ، مشترِطاً أن يراعى في توزيع الأرباح المدة الزمنية التي بقي فيها المال عند المضارب ؛ لنتجنب أكل أموال الناس بالباطل . 

   وقد رأى باحث رابع(
) أن التذرع بالوسائل الحسابية المتطورة وإقامتها حلاًّ للمشكلة ليس بالحل المثالي ؛ فإن الموضوع ليس رهيناً بالحساب وحده وتطور وسائله ، ولم يتطور عصرنا كثيراً عما كان عليه الرياضيون الأولون ، وإنما الإشكال يكمن في التحديد الدقيق لمن يستحق الربح شرعاً ، ومن يتحمل الخسارة ، وهذا لا يتحقق إلا بالنضوض الحقيقي ، وكل محاولة لحساب الربح والخسارة قبله تبقى تقديراً .

   ثم توصل إلى أن الحل الملائم لهذه النازلة العويصة هي العمل بقاعدة "الضرورات تبيح المحظورات"(
)، أو " الحاجة تنزل منزلة الضرورة "(
) وغير هذا الحل يعسر بل يستحيل . 
   ونتيجة المخارج والحلول السابقة واحدة ، وهو جواز خلط المضارب لأموال المساهمين ولو بعد التشغيل وإن كانت منطلقات استدلالاتهم مختلفة .

   وقد جاء قرار مجمع الفقه الإسلامي واضحاً بيناً في إباحة خلط أموال المستثمرين ما داموا قد أذنوا ، حيث وقّعوا عقد الصناديق الاستثمارية برضاهم ، ومما جاء في القرار : " لا مانع من خلط أموال  أرباب المال بعضها ببعض أو بمال المضارب ، لأن ذلك يتم برضاهم صراحة أو ضمنًا ، كما أنه في حالة قيام الشخص المعنوي بالمضاربة وتنظيم الاستثمار لا يخشى الإضرار ببعضهم ؛ لتعين نسبة كل واحد في رأس المال ، وهذا الخلط يزيد الطاقة المالية للتوسع في النشاط وزيادة الأرباح "(
) . 

الإيراد الثاني :
   في المضاربة المشروعة باتفاق لا يتم توزيع الأرباح إلا بعد التنضيض الحقيقي ( تحويل أموال المضاربة إلى نقود ) واسترداد أرباب الأموال لرؤوس أموالهم تطبيقاً للقاعدة " الربح وقاية رأس المال "(
)، وذلك باتفاق(
) ، أما في الصناديق الاستثمارية فإن الشائع أن الأرباح توزع أثناء العقد على فترات دورية ولا ينتظر حتى ينض المال ، بل قد يتعذر استردادُ رأسِ المال أولاً ؛ إما لأنها تعتمد في الغالب على أصول ثابتة عالية التكاليف، أو على ديون في الذمم لم تحلّ آجالها ، وهذا يجعلها تستمر فترة طويلة لتغطية تكاليف تلك التجهيزات(
) ، فكيف نلحق الصناديق الاستثمارية بالمضاربة والحال ما ذكر ؟! .

   ويجاب عن هذا بأن يقال : 

   في ظل التطور الهائل الذي تعيشه المعاملاتُ والأدواتُ الاستثمارية ، وفي ظل احتياج المساهمين للأرباح قبل التنضيض وانتهاء المضاربة ، قد قسم فقهاء العصر التنضيض إلى قسمين(
) : 

أولاً : التنضيض الحقيقي : وهو تحويل المتاع والعروض إلى عين ( دراهم أو ريالات ونحوها ) من قولهم نض المال : أي تحول إلى نقود بعد أن كان سلعاً وبضائعَ وأمتعةً ونحوَها .
   وهذا لا إشكال في توزيع الأرباح بعده ، لأنه بعد رجوع رأس المال وظهور الأرباح .

ثانياً : التنضيض الحكمي أو التقديري(
): ففي نهاية كل مدة زمنية متفق عليها سابقاً يقوم المدير بحساباته للمشاريع القائمة ويقدر الأرباح ، ثم يقتطع مبلغاً ويوزع أرباحاً على المستثمرين وإن كانت المضاربة لم تنته بعد ولو كانت المشاريع قائمة ، وهذه الأرباح غير مستقرة ، بل هي تحت الحساب، فلو خسرت الصناديق فيما بعد ، أعيد ما بقي من رأس المال لصاحبه ، وما قبضه المضارب من الربح يرده إلى رب المال ، وما قبضه رب المال من الربح حين التنضيض التقديري يحسب من رأس المال ، وهذا التصرف لا مانع منه ولا يتعارض مع عقد المضاربة الأصلي وفيه تشجيع للمستثمرين والمضاربين ، ولا يتعارض مع قاعدة ( الربح وقاية رأس المال) ، لا سيما وأن الصناديق تدار من قبل أهل الخبرة والتجربة .
   وقد جاء قرار مجمع الفقه الإسلامي بإباحة التنضيض التقديري ، ومما جاء فيه : " ويعرف مقدار الربح ، إما بالتنضيض أو بالتقويم للمشروع بالنقد ، وما زاد عن رأس المال عند التنضيض أو التقويم فهو الربح الذي يوزع بين حملة الصكوك وعامل المضاربة وفقاً لشروط العقد .. يستحق الربح بالظهور ، ويملك بالتنضيض أو التقويم ولا يلزم إلا بالقسمة، وبالنسبة للمشروع الذي يدر إيراداً أو غلةً فإنه يجوز أن توزع غلته ، وما يوزع على طرفي العقد قبل التنضيض ( التصفية ) يعتبر مبالغ مدفوعة تحت الحساب "(
) .
   وقد جاء في فتاوى حلقات رمضان الفقهية بإدارة التطوير والبحوث لمجموعة دلة البركة : "للتنضيض الحكمي بطريق التقويم في الفترات الدورية خلال مدة عقد المضاربة حكم التنضيض الفعلي لمال المضاربة شريطة أن يتم التقويم وفقاً للمعايير المحاسبية المتاحة "(
).

   ومما سبق يتبين أن التنضيض الحكمي هو الحل الملائم لهذا الإيراد ، حيث يعطى التنضيض الحكمي حكم التنضيض الحقيقي(
)، وذلك بشرطين : أن يكون وفق المعايير المحاسبية ، وأن يكون تحت الحساب إلا أن يتراضوا على جعله نهائياً .
الإيراد الثالث :
   أن عقدَ المضاربة المتفقَ على مشروعيته عقدٌ جائز ؛ إذ يحق لأي من الطرفين فسخُه متى ما أراد ، ولو طلب رب المال تنضيض رأس المال وفسخ المضاربة وجب على المضارب ذلك ولو بعد تشغيل الأموال، وهذا ما لا يتأتى في الصناديق الاستثمارية ؛ حيث إنها دخلت بأموال المساهمين في مشاريع عملاقة ، وبذلت كثيراً من التكاليف ؛ فلا يمكن أن تتخلى عن إتمام تلك المشاريع وإلا تكبدت خسائرَ فادحةً ، وهذا الفرق المؤثر يمنع إلحاق الصناديق الاستثمارية بالمضاربة(
) .
   وقد أجيب عن هذا الإيراد بما يلي :

ليس القولُ بأن عقدَ المضاربة عقدٌ جائز هو القولَ الوحيد في المسألة ، بل الفقهاء مختلفون في هذه المسألة على قولين بعد اتفاقهم على أن عقد المضاربة عقد جائز ما دام رأس المال ناضاً ، قبل الشروع في العمل ، قال ابن رشد ‘(
) : " أجمع العلماء على أن اللزوم ليس من موجبات عقد القراض، وإن لكل واحد منهما فسخَه ما لم يشرع العامل في القراض ، واختلفوا إذا شرع العامل"(
) . 
وهاكم قولي أهل العلم في هذه المسألة :
القول الأول : إن عقد المضاربة عقد جائز للطرفين ، وهو قول جمهور أهل العلم من الحنفية(
) والشافعية(
)، والمذهب عند الحنابلة(
)، والظاهرية(
) .
واستدلوا بما يأتي : 
الدليل الأول : أن أول عقد المضاربة وكالة ، وبعد ظهور الربح وانتهائه شركة أو جعالة ، وكلها عقود جائزة ، فتكون المضاربة جائزة(
) . 

الدليل الثاني : أن المضارب متصرف في مال غيره بإذنه ، فهو إذاًَ وكيل(
)، والوكالة عقد جائز(
)وللموكل عزل وكيله متى ما شاء(
)، وعليه فالمضاربة غير لازمة .
ونوقش هذان الدليلان :
   بأن الوكالة عقد جائز ما لم يتعلق بها حق للغير(
) ، أما لو تعلق بها حق للغير -كما لو كانت بأجر- فإنها تصير لازمة ؛ لأنها حينئذٍ من قبيل الإجارات ، وإن كانت بجعل ، فإنها كذلك تلزم بالشروع فيها(
) .

   وأما قولكم : " إن للموكل عزلَ وكيله متى ما شاء " ، فليس على إطلاقه ، بل هو مقيد بما إذا لم يترتب على الوكالة حق ، فإن ترتب عليها حق فلا – كما في مسألتنا - ، قال الموصلي‘(
) : " ( وللموكل عزل وكيله ) ؛ لأن الوكالة حقه فله أن يبطلها ، إلا أن يتعلق بها حق الغير كالوكالة المشروطة في بيع الرهن ونحوه ، فليس له عزله لما فيه من إبطال حق الغير "(
) .
القول الثاني : إن عقد المضاربة لازم للطرفين بمجرد الشروع في العمل ، وهو مذهب المالكية(
) ، ورواية عند الحنابلة(
) .

واستدلوا بما يأتي : 
الدليل الأول : أن في القول بجواز عقد القراض وإمكانية فسخه في أي وقت ما لا يخفى من الضرر الذي يلحق العاقدين أو أحدهما(
) .

الدليل الثاني : القياس على الجعالة ، فإنها عقد جائز ، وتصير لازمة بالشروع ، وكذا عقد القراض ، فبالشروع في العمل يصير لازماً ، ولا يحق لأحد الطرفين فسخه حتى ينض(
).
الترجيح ووجهه :
   من العرض السابق يترجح لي – والله تعالى أعلم - قولُ المالكية بأن عقد المضاربة عقد لازم ؛ لما في ذلك من مصلحة للعاقدين(
)، ولما فيه من رفع الضرر عنهما ، لا سيما في عقود الصناديق الاستثمارية طويلة الأمد ، فإن في تمكين أرباب الأموال من فسخ عقد المضاربة وأخذ أموالهم ضرراً بالغاً ، وخسارةً فادحةً علماً  أن عقود الصناديق غالباً ما تكون مؤقتة(
) ، ومحددة بمدة ، وقد دخل المستثمر على بينة من أمره ، والمسلمون عند شروطهم ، ولا يوجد في الأدلة الشرعية ما يمنع التزام الطرفين بالعقد. 

   وبتطبيق الحكم السابق على الصناديق الاستثمارية ، فإن المستثمر إذا طلب رأس ماله بعد أن صار عروضاً ، فلا يخلو الأمر من ثلاث حالات(
) :

الحالة الأولى : أن تكون إدارة الصندوق قد تعهدت بشراء وحدات المستثمرين متى ما طلبوا ذلك (الاسترداد)(
)، كما يحصل عادة في الصناديق المفتوحة ، فحينها يلزم الإدارة استرداد الوحدات ؛ إذ لزوم العقد من حقهم وقد أسقطوه .
الحالة الثانية : إذا لم تتعهد إدارة الصندوق بالاسترداد ، وكان العقد مؤقتاً ومحدداً بمدة معينة ، فحينها ليس للمستثمر المطالبة بفسخ العقد أو تسليمه قيمة وحداته إلا إذا انتهت المدةُ المتفقُ عليها ؛ وذلك عملاً بالقول الراجح من لزوم المضاربة ، وبحديث النبي صلى الله عليه وسلم : ( المسلمون عند شروطهم )(
).

الحالة الثالثة : إذا لم تتعهد إدارة الصندوق بالاسترداد ، ولم يكن العقد مؤقتاً - وهذا غالب حال الصناديق المغلقة - ففي هذه الحالة يبقى العقد لازماً حتى ينضّ الاستثمار ، أو ينتفي الضرر عن الصندوق الاستثماري كأن يستعد مستثمر آخر لشراء وحدات من يريد الخروج من الصندوق ، فحينها يلزم الصندوق بالقبول ؛ رفعاً للضرر عن الجميع ، والله أعلم .

الإيراد الرابع :

   إن من شروط المضاربة الشرعية أن تكون مقتصرةً على التجارة فقط، بينما استثمارات الصناديق الاستثمارية قد شملت الأنشطة الصناعية والزراعية ومجال الخدمات وغيرها ، وهذا يمنع إلحاق الصناديق بالمضاربة(
).

 والجواب عن هذا الإيراد أن يقال : 
إن هذا الشرط ليس محل اتفاق بين أهل العلم ، بل العلماء مختلفون فيه على قولين : 

القول الأول : يشترط لعمل المضاربة أن يكون في التجارة فقط ، وضابطها : الاسترباح بالبيع والشراء لا بالحرفة والصنعة(
) ، ولا يجوز المضاربة على مجال زراعة أو صناعة ونحوهما كأن يقارضه على أن يشتري حنطة ليطحنها ويخبزها ويبيعها ، أو طعاماً ليطبخه ويبيعه ، أو غزْلاً لينسجه ويبيعه، وهو قراض فاسد ، فربحه لرب المال ، وللعامل أجرة المثل ، وبه قال الشافعية(
) ، والظاهرية(
) .
الدليـــل : القراض شُرعَ رخصةً على خلاف القياس ؛ تلبيةً لحاجة من معه مال ويرغب في تحصيل الأرباح عن طريق التجارة لكن لا يحسنها ولا يمكنه الاستئجار عليها لكونها غيرَ مضبوطة ، فاغتفر فيها الجهالة بالعوضين كما اغتفرت في المساقاة(
)، وما شرع على خلاف القياس لا يقاس عليه ، فتبقى خاصة بما أبيحت لأجله وهو التجارة(
) .

ونوقش هذا الدليل من وجهين :

الوجه الأول : بعدم التسليم ، لا يسلم لكم أن القراض شُرع رخصة على خلاف القياس فيقتصر فيه على التجارة فقط ، بل كان الإمام أحمد ‘ يرى المضاربة مقيسة على المساقاة والمزارعة لثبوتهما بالنص(
)، وقد ذكر شيخ الإسلام ابن تيمية ‘(
) أن من جعل المضاربة على خلاف القياس قد ظنها من جنس الإجارة ؛ وحيث فقدت العلم بالعوض والمعوض ، قالوا خالفت القياس ، وبين أنها من جنس المشاركات(
)التي تفارق الإجارة ولا يصح قياسها عليها ؛ لأن رب المال في المضاربة لا يقصد عمل العامل في المضاربة بل المقصود هو تحصيل الربح ، ولذا مهما بذل جهده في العمل دونما ربح لم يستحق شيئاً بخلاف الإجارة(
).
   وقد تقدم معنا ثبوت المضاربة بالنص والإجماع ، حيث علمنا أن المضاربة ثابتة بالنص ، فالقياس الذي خالفها قياس فاسد ولا بد(
)؛ إذ من مقررات علم الأصول أن القياس الذي يخالف نصاً فاسد الاعتبار(
) .
الوجه الثاني : لو سلم لكم جدلاً بأن المضاربة شرعت لأجل الضرورة أو الحاجة على خلاف القياس ، فكونها جاءت للضرورة أو الحاجة إنما هو في كيفية المشروعية وتاريخها الأصولي ، أما مع ثبوت مشروعيتها المجمع عليه فهذا الجواز المطلق لا يتقيد إلا بدليل أو قاعدة شرعية ،أو إخلال بطبيعتها ، ولم يوجد شيء من ذلك فتبقى على الأصل المجمع عليه(
) .
القول الثاني : العمل في المضاربة لا يتقيد بالتجارة ، بل يشمل غيرها من الاستثمارات الزراعية والصناعية والخدمية ونحوها ، وبه قال جمهور الفقهاء من الحنفية(
) والمالكية(
)والحنابلة(
).

   ونظراً لاختلاف الباحثين فيمن ينسب له هذا القول فإني سأورد نقولات عن المذاهب لإثبات النسبة ،ولنبدأ بمذهب الحنفية ، حيث قال السرخسي‘ : " ولو دفع إليه ألف درهم مضاربة على أن يشتري بها الثياب ويقطعها بيده ويخيطها على أن ما رزق الله تعالى في ذلك من شيء فهو بينهما نصفان فهو جائز على ما اشترطا ؛ لأن العمل المشروط عليه مما يصنعه التجار على قصد تحصيل الربح فهو كالبيع والشراء وكذلك لو قال له على أن يشتري بها الجلود والأدم ويخرزها خفافاً ودلاء وروايا وأجربة فكل هذا من صنع التجار على قصد تحصيل الربح فيجوز شرطه على المضاربة "(
) ، وقال أيضاً : " وإذا دفع مالاً مضاربة وأمر المضارب أن يعمل في ذلك برأيه أو لم يأمره فاستأجر المضارب ببعضه أرضاً بيضاءَ واشترى ببعضه طعاماً فزرعه في الأرض فهو جائز على المضاربة بمنزلة التجارة ؛لأن عمل الزراعة من صنع التجار يقصدون به تحصيل النماء "(
) .

    وأما المالكية فإنهم قيدوا الجواز بأن لا يشترط رب المال على العامل أن يعمل بيده ، جاء في المدونة : " أرأيت إن دفعت إلى رجل مالاً قراضاً على أن يشتري به جلوداً فيعملها بيده خفافاً أو نعالاً أو سفراً ثم يبيعها فما رزق الله فيها فهو بينهما نصفين ( قال ) لا خير في هذا عند مالك ( وقال عبد الرحمن ) في رجل دفع إلى رجل مالاً والمدفوع إليه صائغ على أن يصوغ ويعمل فما ربح في المال فبينهما واشترط صياغة يده في المال ( قال ) مالك لا خير فيه "(
) .
   وقال الخرشي‘(
) : " لا يجوز لرب المال أن يشترط عمل يد العامل ، والقراض فاسد مع الشرط المذكور وللعامل أجرة مثله كما إذا اشترط عليه أن يخيط ثياباً أو يخرز نعالاً وما أشبه ذلك .. وأما من غير شرط فسيأتي أن للعامل أن يشارك بإذن رب المال .. أو اشترط عليه أن يزرع من مال القراض لأن ذلك زيادة زادها رب المال على العامل وهو عمله في الزرع , وأما إن كان على معنى أن ينفق المال في الزرع من غير أن يعمل بيده فلا يمتنع .."(
) .

   وأما الحنابلة فإن مذهبهم أوسع المذاهب الفقهية في هذه المسألة ، فلم يقتصر الجواز عندهم على المضاربة في غير التجارة ، بل تجاوزا ذلك لينفردوا بجواز أن يكون العقد بين اثنين على عمل شيء على أن يكون العوض من نمائه ، وهي المسألة المشهورة بين الفقهاء بمسألة قفيز الطحان(
) .

    جاء في المغني : " وإن دفع رجل دابته إلى أخر ليعمل عليها وما يرزق الله بينهما نصفين أو أثلاثا أو كيفما شرطا صح نص عليه .. وإن دفع ثوبه إلى خياط ليفصله قمصانا يبيعها وله نصف ربحها بحق عمله جاز.. وإن دفع غزْلاً إلى رجل ينسجه ثوبا بثلث ثمنه أو ربعه جاز "(
). 
   وجاء في الإنصاف : " لو دفع عبده أو دابته إلى من يعمل بهما بجزء من الأجرة ، أو ثوباً يخيطه أو ثوباً ينسجه بجزء من ربحه أو بجزء منه جاز نص عليه ، وهو المذهب "(
) .
الدليل : أن المقصد من عقد المضاربة هو تثمير وتنمية الأموال للحصول على الربح ، وهذا المقصد كما يحصل بالتجارة ، كذلك يحصل بوسائل الاستثمار الأخرى من صناعة وزراعة وغيرهما(
). 
الترجيح ووجهه :

   من العرض السابق يترجح لي – والله تعالى أعلم - القول الثاني الذي يقضي بأن العمل في المضاربة لا يتقيد بالتجارة ، بل يشمل غيرها من الاستثمارات الزراعية والصناعية والخدمية ونحوها وأنه لا مانع من استثمار المال بأي طريقة كانت ، وليس ثَمَّ دليل شرعي يوجب المنع من ذلك ، وكون الصورة التقليدية للمضاربة قديماً قد انحصرت في مجال التجارة ( البيع والشراء) فليس لأن غيرها لا يحل ، بل مرد ذلك إلى أن النشاط التجاري في تيكم الفترة هو النشاط السائد ، إذ يعد بمثابة العمود الفقري لحياتهم الاقتصادية ، ثم إن القول بقصر المضاربة على النشاط التجاري في عصرنا فيه تعطيل لكثير من أوجه الاستثمار العصرية ، وتقليل لموارد الربح دونما دليل شرعي معتبر(
) ، ثم إن المقصود من المضاربة هو استثمار المال للحصول على الربح ، وهذا يتأتى بكافة الوسائل والسبل المشروعة دون الاقتصار على الأعمال التجارية فحسب(
) .
   وبناءً على ما سبق يتبين أن ما عليه الصناديق الاستثمارية من استثمار أموال المساهمين بشتى أوجه الاستثمار متوائم مع المضاربة الشرعية . 

الإيراد الخامس : 

  غالب الصناديق الاستثمارية محددة بوقت معين تنتهي بانتهائه ، أما المضاربة فإن الفقهاء لا يبيحون تقييدها بوقت محدد ، وعليه فلا تلحق الصناديق الاستثمارية بها .
ويجاب عن هذا الإيراد بأن يقال : إن هذه المسألة مما تنازع فيها الفقهاء على قولين : 

القول الأول : لا يجوز توقيت مدة المضاربة ، بل توقيتها يفسدها ، وبه قال : المالكية(
) والشافعية(
) والحنابلة في إحدى الروايتين(
) والظاهرية(
) .
واستدلوا بما يأتي :
الدليل الأول : أن تأقيت المضاربة بمدة محددة يخلّ بمقصود المضاربة وهو الربح ؛ فقد لا يحصل أثناء هذه المدة(
)،وفيه إضاعة لعمله ، وهذا لا يجوز(
) .
ونوقش : 
   بأن التأقيت لا يمنع مقصودَ المضاربة وهو الربح ، فالمضارب طيلة هذه الفترة له الحرية المطلقة في تقليب أموال المضاربة للحصول عليه(
)، ثم إن الربح ليس بمضمون ولو عمل الوقت الكثير(
) 

الدليل الثاني : أن في توقيت المضاربة بمدة معينة تحجيراً وتضييقاً على المضارب ، وهذا خارج عن سنة القراض(
).

ونوقش : 

   بأن هذا مردود بتخصيص رب المال المضاربَ بنوع معين من المتاع(
) ، فإنكم أجزتم هذا مع أن فيه تضييقاً ، فالحكم في المسألتين واحد وهو الجواز .
الدليل الثالث : أن المضاربة عقد يقع مطلقاً ؛ فإذا شُرط قطعه بطل كالبيع والنكاح(
) .

ونوقش : 
   بأن هذا مردود بالوكالة والوديعة ؛ حيث إنهما عقدان يقعان مطلقاً ، ومع ذلك يصح توقيتهما(
) .
القول الثاني : يجوز توقيت عقد المضاربة بوقت تنتهي المضاربة بانتهائه ، وهو قول الحنفية(
) ، والمذهب عند الحنابلة(
) .
واستدل المجيزون بما يأتي : 
الدليل الأول : أن المضاربة تصرّفٌ يصح تحديده بمتاع معين ، فصح تحديده بزمن معين ، كالوكالة(
) .

الدليل الثاني : أن المضاربة توكيل ، والتوكيل يصح تحديده بمدة معينة(
). 

الترجيح ووجهه :
   الذي يظهر رجحانه ، هو القول بجواز توقيت المضاربة ؛ وذلك لما يأتي : 

أولاً : أن التوقيت لا يتعارض مع دليل أو قاعدة شرعية ، وقد حصل عليه تراضي الطرفين ، قال تعالى : (ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ ﭸ)(
) .

ثانياً : أن الطرفين قد وقَع بينهما شرط على توقيت المضاربة ، وفي الحديث ( المسلمون عند شروطهم )(
) .
ثالثاً : أن في توقيت المضاربة بمدة زمنية مصلحةً وفائدةً ظاهرةً وغرضاً صحيحاً للطرفين ، فقد يكون رب المال محتاجاً مالَه في نهاية الوقت المحدد للمضاربة لتحقيق مصلحةٍ ما ، فلو لم يأت ماله فاتت عليه المصلحة التي يريد(
)، وكذا فيه مصلحة للمضارب فإن التوقيت يجعله على بينة من أمره ، فلا يتوسع في أنشطة استثمارية توسعاً يصعب معه تصفية أموال المضاربة وتنضيضها(
) .
   ولما كان الراجح جواز تأقيت المضاربة بزمن معين ، لم يَعُدْ ثمةَ إشكالٌ في تكييف الصناديق الاستثمارية على المضاربة .
   ومن خلال الإجابة عن تلكم الإيرادات يصح تكييف الصناديق الاستثمارية على المضاربة .
التكييف الثاني : شركة عنان .

   وقد تكيف العلاقة بين مالكي الوحدات ومدير الصندوق على عقد شركة عنان(
)؛ ذلك أنه في بعض الحالات يكون المدير(البنك أو الشركة الاستثمارية المملوكة له) أيضا مساهماً ببعض الأموال ، ويكون المستثمرون أيضا قد شاركوا ببعض الأعمال في الجمعية العمومية ونحوها ، فعليه يكون الطرفان قد اشترك كلاهما بالمال والعمل ، والربح بينهما حسب الاتفاق ، وهذا بعينه ضابط شركة العنان(
) . 

التكييف الثالث : أنها مزيج من شركة العنان والمضاربة .

   وقد رأى بعض الباحثين(
) أن الصناديق الاستثمارية عقد يجمع بين شركة العنان والمضاربة ، حيث يتم فيها تقديم رأس مال بنسب متفاوتة من المؤسسين والمساهمين ، ثم يوضع تحت إدارة الصندوق التي لا تساهم فيه بمال ، وإنما تتولى استثماره لما لها من خبرة ودراية في هذا المجال مقابل نسبة شائعة معلومة من الأرباح(
) .
   وكل هذه التكييفات الفقهية المذكورة للصناديق الاستثمارية صحيحة ، وذلك بحسب حال الصندوق الاستثماري ، فإذا كانت رؤوس أموال الصندوق الاستثماري من المستثمرين فقط ، وكان من المدير الاستثمار فقط دون المشاركة المالية فيكيف الصندوق على عقد المضاربة ، وإن كانت رؤوس الأموال من المستثمرين والمدير فيكيف الصندوق على عقد شركة العنان أو على عقد يجمع بين العنان والمضاربة .
  وسواء كان تكييف الصندوق الاستثماري على عقد المضاربة فقط أم عقد شركة العنان فقط أم عقد يجمع بينهما فإن الآثار المترتبة على هذه التكييفات واحدة ؛ لأنها لا تخرج عن كونها شركة ، وسأذكر هذه الآثار في المطلب الثالث من هذا المبحث بإذن الله تعالى .  
المطلب الثاني

تكييف الصناديق على أنها وكالة بأجر.

    ذهب بعض الباحثين(
)إلى تكييف الصناديق الاستثمارية(
)على عقد الوكالة بأجر ، وحتى ننظر مدى انطباق هذا التكييف ، فإنه يتوجب معرفة حقيقة هذا العقد ، فأقول مستعيناً بالله :

   الوَِكالة -بفتح الواو وكسرها- تطلق في اللغة على عدة معانٍ ، منها : التفويض ، والاعتماد ، والاستسلام ، والكفالة ، والحفظ ، والرعاية(
) .

وفي الاصطلاح : هي استنابةُ جائز التصرف مثلَه فيما تدخله النيايةُ(
).

   والوكالة مشروعة بالكتاب والسنة والإجماع ، فمن الكتاب قول الله تعالى : (ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ)(
).
 ووجه الدلالة في قوله : ( والعاملين عليها ) فقد قال المفسرون : " هم السعاة والجباة الذين يبعثهم الإمام لتحصيل الزكاة بالتوكيل على ذلك "(
) .

   وأما السنة فقد دلت أحاديث كثيرة على مشروعية الوكالة ، منها حديث عروة البارقي_(
) المشهور وقد حدث : ( أن النبي صلى الله عليه وآله وسلم أعطاه ديناراً ليشتري له شاة فاشترى له به شاتين ، فباع إحداهما بدينار وجاءه بدينار وشاة فدعا له بالبركة في بيعه ، وكان لو اشترى التراب لربح فيه )(
) ، ودلالة الحديث على الوكالة ظاهرة .
   وقد أجمع المسلمون على الوكالة وعلى العمل بها ، منذ فجر الإسلام إلى يومنا من غير نكير، وهي جائزة في الجملة(
) ، قال ابن قدامة‘ : " وأجمعت الأمة على جواز الوكالة في الجملة "(
).

   ولكن ما حكم أخذ الأجر على الوكالة ؟ .

   الأصل أن تكون الوكالة تبرعاً من الوكيل دون أجر ؛ لأنها من قبيل التبرعات(
) ، غير أنه يجوز أن يكون للوكيل أجرٌ باتفاق أهل العلم(
) ، وقد استدلوا على ذلك بفعل النبي صلى الله عليه وآله وسلم حيث كان يبعث عمالَه لقبض الصدقات ، ويجعل لهم أجراً ، فجاء إليه ابنا عمه(
) ، فقال أحدهما : " يا رسولَ الله أنت أبرُّ الناس ، وأوصلُ الناس ، وقد بلغْنا النكاحَ ، فجئنا لتؤمّرنا على بعض هذه الصدقات ، فنؤدي إليك كما يؤدي الناس ونصيب كما يصيبون " الحديث(
) ، حيث طلبوا أن يوكلَهم على الصدقات ويجعلَ لهم جعلاً كما كان يفعل مع غيرهم ، وفيه دليل على التوكيل بعوض(
) .
   وقد اشترط أهل العلم أن يكون الأجر معلوماً ، فإن جُهل صحَّ التصرفُ بإذن الموكل ، وللوكيل أجرة المثل(
) .

   والوكالة بأجر تأخذ حكم الإجارة عند الفقهاء(
) ، وإن كانت بجعل فلها حكم الجعالة ، قال الخرشي‘ : " وصورة الإجارة أن يوكله على عمل بأجرة معلومة كقوله : وكلتك على تقاضي ديني من فلان وقدره كذا ، وصورة الجعالة أن يقول : وكلتك على مالي من الدين من غير تعيين قدره أو يعين له قدره ولكن لا يعين له من هو عليه فقوله : فكهما أي فكالإجارة والجعالة ، وليس المراد أنها وقعت بلفظ الإجارة أو الجعالة وإنما المراد أنه عين فيها الزمن أو العمل إذا وقعت بأجرة ، وأما بجعل فظاهر "(
) .

   وللوكالة أربعة أركان(
): الوكيل ، والموكل ، وما فيه التوكيل ، والصيغة(
)، ولما كانت بأجر كان ركنها الخامس : الأجر .

وجه تكييف الصناديق الاستثمارية على عقد الوكالة بأجر :

    يتضح تكييف الصناديق الاستثمارية على عقد الوكالة بأجر من خلال ما يلي : يوكل المستثمرون مديرَ الصندوق( البنك أو الشركة الاستثمارية المملوكة للبنك) باستثمار أموالهم وتحريكها وإدارتها نيابة عنهم ، فالمدير ينوب عن المستثمرين في إدارة أموالهم والتصرف فيها بما يحقق الربح ، ويتقاضى أجراً محددا لقاء إدارته ، وهذا ضابط الوكالة بأجر .

   وهذا التكييف أكثرُ مرونةً ، فإن المديرَ يستحق عمولةً ( أجراً ) مقابل عمله ( الوكالة ) ، وإن لم يربح الصندوق ، وإن لم يعدْ رأس المال لربه ، وبهذا تزول كثير من الإشكالات التي أثيرت سابقا عند إلحاق الصناديق الاستثمارية بالمضاربة المشتركة .

   وقد جاء في فتاوى ندوات البركة : " يجوز إعطاء المال إلى من يعمل فيه على أساس عقد الوكالة بأجر معلوم ، أو بنسبة معلومة من رأس المال ، ويستحق الوكيل الأجرة سواء تحققت أرباحٌ أم لا ، وتطبق على هذه المعاملة أحكامُ الوكالة بأجر لا أحكام المضاربة "(
) .

   وحينما نريد إلحاق الصناديق الاستثمارية بعقد الوكالة بأجر ، فإن الأركان تكون على هذا النحو(
) :

   أولاً : الموكل : وهو المستثمر ، حيث يقوم بدفع ماله إلى مدير الصندوق موكلاً إياه في إدارة أمواله واستثمارها .

  ثانياً : الوكيل : وهو مدير الصندوق ، حيث يقوم بأخذ هذه المبالغ واستثمارها نيابةً عن المستثمرين .

  ثالثاً : ما فيه توكيل أو الموكَّل به : وهو استثمار الأموال والمتاجرة بها وإدارتها .

 رابعاً : الصيغة ، أو الإيجاب والقبول ، ويكون إيجاب الموكل وهو المستثمر بتعبئة أوراق الاكتتاب والتوقيع عليها ، ويكون القبول من مدير الصندوق ، حيث يخطر المستثمر بالموافقة ، هذا إذا لم تكن نشرة الاكتتاب نهائية ، أما إن كانت النشرة نهائية ولا مجال للنظر في قبول طلب المستثمر ، فحينها تكون النشرة إيجاباً ، والتوقيع من قبل المستثمر قبولاً .
خامساً : العوض ، وهو المبلغ الذي يُحدد للوكيل ( مدير الاستثمار ) ، وقد يكون العوض أجراً ، وقد يكون جعلاً  ، وثمة فروق بين الأجر والجعل ، منها :

  1. الأجر يستحقه الوكيل مقابلَ قيامه بإدارة أموال المستثمرين ، بصرف النظر عن نجاح المشروع من عدمه ، فهو مستحقٌ له على العمل ، أما الجعل فإنما يُستحق بنجاح المشروع وتمام العمل(
) .

  2. الأجر يصح اشتراطه مقدّماً ، أما الجعل فلا يصح اشتراطه مقدماً ؛ لأنه إنما يُستحق بإنجاز المشروع وتمامه فلا يقدم(
) ، ولو شرط تعجيل الجعل فسد العقد(
)
  3. الإجارة تلزم الطرفين ، والجعالة لا تلزم إلا الجاعل بالشروع(
) .
   وعند التأمل في الصناديق الاستثمارية وما فيها من تنظيمات فإننا نلمس أن العوض أجر لا جعل ، فإن إدارة الصندوق تستحق العوض بمجرد الإدارة دون النظر لنجاح المشروع وتمامه ، وكذلك فإن من شروط الاكتتاب دفعَ المبلغ (رسوم الإصدار) قبل البدء في الاستثمار(
)، ولو جعلناه جعلاً لفسد العقد ، ثم إن العقد لازم للطرفين ولا يحق لأحدهما فسخه ، وبهذا يتأكد أن العوض في الصناديق أجرٌ لا جعل .
    ومما سبق يتبين أن الصناديق الاستثمارية يمكن إلحاقها بالوكالة بأجر التي ثبتت مشروعيتها بالكتاب والسنة والإجماع ، غير أن بعض الباحثين أورد بعض الإشكالات التي تحول دون إلحاق الصناديق الاستثمارية بالوكالة بأجر .
الإيرادات التي أثيرت حول هذا التكييف :
   أثار بعض الباحثين إيرادات حول إلحاق الصناديق الاستثمارية بالوكالة يمكن إجمالها على النحو الآتي : 
  الإيراد الأول :

   أن عقد الوكالة هو استنابة جائز التصرف مثله فيما تدخله النيابة(
)، بمعنى أن الموكل ( المستثمرين ) ، يقوم بتوكيل البنك ( المدير ) بعمل أمور تدخلها النيابة ، وعليه فلا يبيع البنك ولا يشترى ولا يتصرف أدنى تصرف إلا بإذن الوكيل ، إذ هو عامل عنده ، ويصدر عن رأيه ،  وهذا لا يتناسب والحال في الصناديق الاستثمارية  ، حيث إن المستثمرين لا تدخّل لهم ألبته في الأعمال والمشاريع التي يعملها البنك ، ولا علاقة لهم باتخاذ القرارات مطلقا ، فكيف إذاً يكونون موكلين ويكون البنك وكيلا ؟! .

   ويجاب عن هذا بأن يقال : إن الوكالة في الفقه الإسلامي على قسمين(
) :

القسم الأول : الوكالة المطلقة ، وهي التي لم يقيدها الموكل لا بزمان ولا مكان ولا عمل معين ، كأن يقول : وكلتك في شراء سيارة ، دون تحديد(
)، وهذه جائزة ولا إشكال فيها ، ومثلها أن يعطي المستثمرون أموالهم للبنك قائلين : " اتجر لنا بهذا المال فيما ينفع ولك كذا من الأجرة "، ولا غضاضة في هذا ، وهو معدود من الوكالة المطلقة . 

القسم الثاني : الوكالة المقيدة ، وهي التي يقيدها الموكل بزمان أو مكان أو عمل(
)، ومن ذلك أن يقول الموكل للوكيل : وكلتك في شراء سيارة مواصفاتها كذا بكذا ، فهذه الوكالة هي التي لا يكون للوكيل فيها أدنى تصرف إلا بإذن الموكل .

  ومن ذلك قول الكاساني‘ : " فالتوكيل بالبيع لا يخلو إما أن يكون مطلقاً وإما أن يكون مقيداً ، فإن كان مقيداً يراعى القيد فيه بالإجماع ، حتى إنه إذا خالف قيده لا ينفذ على الموكل ، ولكن يتوقف على إجازته إلا أن يكون خلافه إلى خير "(
).

  ومن هنا يمكن حمل الصناديق الاستثمارية على الوكالة المطلقة ، وبهذا يزول هذا الإشكال ، ويسلم هذا التكييف من الإيراد .

الإيراد الثاني : 

  إن العمل الذي تعاقد عليه الوكيل والموكل- وهو إدارة الأموال واستثمارها- غير منضبط فقد ينجح البنك في ذلك وقد يخفق ، وحيث إن من شروط الوكالة بأجر كونَ العمل الموكَّل به معلوماً مقدوراً على تسليمه فلا يصح إلحاق الصناديق بالوكالة بأجر(
) .

ويجاب عن ذلك بأن يقال : إن الأجرة في هذه الوكالة مستحقة مقابل إدارة الأموال واستثمارها بصرف النظر عن حصول الربح من عدمه ، وإدارة الأموال واستثمارها معلوم ومقدور على تسليمه فيصح بذل الأجرة عليها، وبهذا يزول الإشكال(
).
المطلب الثالث
الفرق بين التكييفين وآثاره .

   لا ريبَ في وجود فروق بين التكييفين الفقهيين للصناديق الاستثمارية ، يمكن ذكر أهمها على هذا النحو : 
الفرق الأول : أن تكييف الصناديق الاستثمارية على الشركة سواء كانت مضاربة أم عناناً أم مزيجاً منهما ، يوجب جعلَ العوضِ الذي يستحقه مديرُ الاستثمار في الصناديق جزءاً شائعاً من الأرباح ، ولا يجوز على هذا التكييف جعل العوض مبلغاً معيناً ، وقد أجمع الفقهاء على أن جعلَ نصيبِ أحد المتعاقدين دراهمَ مسماةً محددة مما يفسد به عقد المضاربة ؛ حيث إنه يؤدي إلى قطع الربح في الشركة(
)، وفي ذلك يقول ابن المنذر ‘(
) : " وأجمعوا على إبطال القراض الذي يشترط أحدُهما أو كلاهما لنفسه دراهمَ معلومةً "(
) .
   وأما تكييف الصناديق الاستثمارية على الوكالة بأجر ، فإنه يبيح جعلَ العوضِ أجراً محدداً بل يشترط أن يكون العوضُ أجرةً مسماةً ، قال ابن رشد الجد : " الوكالة جائزة بعوض وعلى غير عوض ، فإن كانت بعوض فهي إجارة تلزمهما جميعاً ، ولا تجوز إلا بأجرةٍ مسماةٍ "(
) .
   الفرق الثاني : لا يستحق العامل في المضاربة شيئاً من العوض إلا إذا حصل الربح في الشركة ؛ إذ الربح فيها وقاية رأس المال ، فلا استحقاق للربح إلا بعد عودة رأس المال ، أما في حال رجوع رأس المال فقط دون أرباح ، أو في حال الخسارة فليس للعامل شيءٌ ألبتة ، ويكون قد خسر جهدَه ، وعلى هذا التكييف لا يستحق مدير الاستثمار شيئاً إلا إذا وُجد ربحٌ في الصناديق الاستثمارية .
   وما يحصل الآن من توزيع أرباح دورية على مدير الصندوق وأرباب الأموال  قبل التنضيض الفعلي إنما هو حسب الدراسات التي تجرى على الصناديق ، وهذه الأرباح غير مستقرة ، بل هي تحت الحساب(
)، فلو خسرت الصناديق فيما بعد ، أعيد ما بقي من رأس المال لصاحبه ، وما قبضه المضارب من الربح يرده إلى رب المال إلا إذا تراضوا على أن يكون توزيع الأرباح نهائياً .
    أما في عقد الوكالة بأجر ، فإن الأجرة مستحقة للوكيل ( مدير الاستثمار ) سواء ربح الصندوق الاستثماري أم خسر ؛ لأنها عوض عن الإدارة ، ولا علاقة لها بنتائج استثمار أموال الصندوق الاستثماري .
   ما ذكر سابقاً أبرز وأشهر الفروق بين التكييفين ، ويحسن الآن التعرض للآثار المترتبة على كل تكييف ، وذلكم على النحو الآتي :

أولاً : تكييف الصناديق الاستثمارية على أنها شركة مضاربة أو عنان ، أو مضاربة وعنان ، يترتب عليه عدد من الآثار :

الأثر الأول : صحةُ عقد الصناديق الاستثمارية ؛ حيث إنه خُرّج على شركة المضاربة أو شركة العنان المجمع على مشروعيتهما وصحتهما ، غير أنه يلزم أن تُراعى الشروط التي ذكرها الفقهاء لعقد الشركة ، وهي(
) :
أ. أهلية المتعاقدين ، وذلك بأن يكون كل منهما جائز التصرف(
)، من أهل التوكل والتوكيل(
).
ب. العلم برأس المال(
) ؛ لأن الجهل برأس المال يؤدي إلى الجهل بالربح الذي هو المقصود من الشركة(
)، وهذا بدوره يفضي إلى نزاعات وخصومات بين أطراف الشركة(
).
ج. العلم بنصيب كلٍ منهما من الربح(
)؛ لأن المعقود عليه هو الربح ، والجهل به يفسد العقد(
)، ويؤدي إلى التنازع والاختلاف(
) .

د. كون نصيب كلٍ منهما من الربح جزءاً شائعاً(
)، ولا يجوز أن يكون مبلغاً معينا بالإجماع(
) ؛ لأنه قد يؤدي إلى قطع الشركة في الربح ؛ لاحتمال أن لا يربح إلا القدرَ المذكور(
) .
الأثر الثاني : ما يملكه مدير الاستثمار في الصناديق الاستثمارية من التصرفات ، وما لا يملكه 
   مدير الاستثمار في الصناديق الاستثمارية يعد مضارباً أو مشاركاً ، وهو بهذا وكيل عن المستثمرين في استثمار أموالهم وتنميتها ، ولا يخلو العقد من حالتين : 

الحالة الأولى : أن يقيد المساهمون المديرَ بنوعٍ معين من الاستثمار أو مكانٍ معين له(
)، و ما شابه ذلك من التقييدات(
)، وحينها يجب على المدير الالتزام بهذه القيود ما دامت مفيدة(
) ؛ لقوله تعالى : (ﮊ ﮋ ﮌ ﮍ ﮎ ﮏ)(
) ، ولقوله صلى الله عليه وآله وسلم : ( المسلمون عند شروطهم )(
) ، وإذا تعدى هذه التقييدات وعمل بخلافها ضمن(
) ؛ لأنه تصرف على غير الوجه المشروع له(
). 
الحالة الثانية : أن لا يقيد المساهمون مديرَ الاستثمار بشيء ، حينها تنقسم تصرفات المدير ( المضارب) إلى أربعة أقسام(
) :

القسم الأول : التصرفات التي يملكها المضارب بمقتضى العقد دون الحاجة إلى توكيل أو إذن ، وهي التي يقتضيها عقدُ المضاربة بداهةً ، وهي التي من شأن التجار أن يفعلوها ، وجرت بها عادتهم(
)، ومنها  :  

1. البيع والشراء بنقد البلد ، وبثمن المثل ، ويتسامح في الغبن اليسير الذي يتغابن في مثله الناس.

2. استئجار ما يحمل عليه البضائع ، والأماكن التي توضع فيه هذه البضائع(
).

3. شراء المعيب ورده ؛ لأن المقصود الربح وقد يربح فيه ، أو قد يكون فيه مصلحة(
) .

القسم الثاني : التصرفات التي يملكها المضارب بالتفويض العام(
) ، وهي الأعمال التي لا يقتضيها مطلق العقد ؛ حيث لم يتعارف التجار على دخولها ضمن أعمال المضاربة(
)، غير أن التفويض العام يكفي لعملها ، ولا يحتاج فيها إلى إذن خاص .
ومن تلك الأعمال التي يكفي فيها التفويض العام(
):

1.مضاربة العامل غيرَه ، وذلك بأن يدفع المضارب مال المضاربة لآخر ليضارب به(
).
2.خلط مال المضاربة بغيره ، وذلك بأن يخلطه بمال نفسه أو بماله ، ثم يتجر بالمالين معاً(
).
3.شركة العامل بمال المضاربة ، وذلك بأن يشارك بمال المضاربة مع غيره شركة عنان(
).

القسم الثالث : التصرفات التي لا يملكها المضارب إلا بالإذن الصريح .
اتفق الفقهاء على أنه لا يجوز للمضارب أن يتصرف بأموال المضاربة أي تصرف يعود على رأس المال بالضرر إلا بالإذن الخاص الذي ينص على هذا التصرف بعينه ، وإلا فهو ضامن ، ومن تلك التصرفات :

1.الاستدانة ، فاستدانة المضارب في مال المضاربة يحتاج لإذن خاص(
) ؛ لأن فيها زيادة ضمان على رب المال من غير رضاه ، وكذلك فيها إثبات زيادة في رأس ماله دون إذنه(
) ، ومما يلحق بالاستدانة أن يشتري بأكثر من مال المضاربة ، وكذا بثمن ليس معه من جنسه(
) .
2.التبرع بمال المضاربة ، كأن يتصدقَ المضارب بشئ منه ، أو يهبَ ، أو يعطيَ دون إذن خاص من رب المال(
)، ومنه أيضاً الإعارة والإقراض(
) ، إلا إذا كان التبرع يسيراً وقد جرت عادة التجار بالتسامح فيه فلا بأس به كدفع لقمةٍ لسائل ونحوها(
) .

القسم الرابع : التصرفات التي لا يملكها المضارب أصلاً .
   هناك جملة من التصرفات لا يملكها المضارب ولا يجوز له مزاولتها ولو بإذن خاص من رب المال ، فقد ذهب جمهور الفقهاء إلى أن المضارب لا يملك شراء ما لا يُملك كالخمر والخنزير والدم وسائر البيوع المحرمة ، ولو اشترى شيئاً من ذلك كان مشترياً لنفسه لا للمضاربة ، ويضمن ما دفعه من أموال المضاربة فيه(
) ، ويرى أبو حنيفة‘ أنه إن كان العامل ذمياً صح بيعه وشراؤه للخمر ، وينبغي لرب المال المسلم أن يتصدق بنصيبه من ربح هذه الصفقة ، وصحح أبو يوسف ومحمد بن الحسن رحمهما الله الشراء دون البيع(
)غير أن الصواب ما ذهب إليه جمهور العلماء ؛ لأنه ولو كان العامل المشتري ذمياً إلا أنه اشترى للمسلم ما لا يصح أن يملكه ابتداءً ؛ ويقال للصاحبين : ما لا يجوز بيعه لا يجوز شراؤه كالميتة والدم(
) .

   وخلاصة القول : أن العامل في المضاربة وفي شركة العنان يتصرف في أموال الصندوق حسب ما اتفق عليه من شروط ، وحسب ما تعارف عليه التجار من استثمارات ، وقد تقدم معنا ترجيح توسيع دائرة الاستثمار ليشملَ الأنشطة الزراعية والصناعية والخدمية ؛ إذ المقصود هو تنمية رؤوس الأموال والاسترباح منها فصح ذلك بكل وسيلة استثمار مالم يوجد مانع من دليل شرعي أو شرط رب المال ، والله تعالى أجل وأعلم .
ثانياً : تكييف الصناديق الاستثمارية على أنها وكالة بأجر ، يترتب عليه آثار ، وهي(
) :

الأثر الأول : صحة عقد الصناديق الاستثمارية ، حيث إنها خرجت على الوكالة بأجر الجائزة باتفاق أهل العلم كما تقدم(
) ، لكن لا بد من مراعاة الشروط التي ذكرها أهل العلم لهذا العقد ، وهي : 
1.أن يكون المتعاقدان جائزي التصرف(
).
2.أن يكون العمل الموكل به مما يجوز فعله شرعاً ، وعليه فلا يجوز التوكيل في الاستثمارات المحرمة ؛ لما في ذلك من الإعانة على الإثم والعدوان .
3.أن يكون العمل الموكل به مما يقبل النيابة(
) .
4.أن يكون العمل الموكل به معلوماً (
).
5.أن يكون الأجر المشترط في الوكالة معلوماً (
).
الأثر الثاني : ما يملكه الوكيل من التصرفات .
   تقدم أن مدير الاستثمار في الصناديق الاستثمارية يعد وكيلاً عن المستثمرين في إدارة أموالهم ، وهذا التوكيل لا يخلو من حالتين : 

الحالة الأولى : أن تكون الوكالة مقيدة بقيود معينة ، كأن يوكله في استثمار أمواله في نوع معين من الأسهم ، أو في بلد معين ، أو في نوعٍ معين من السلع ، ونحو ذلك ، وحينها يلزم الوكيل مراعاة هذا القيد بإجماع أهل العلم(
)، ولو خالفه لم ينفذ هذا التصرف على الموكل ، بل يتوقف على إجازته(
) ، إلا أن تكون مخالفته بفعل الأفضل فلا تعد مخالفة(
) .

الحالة الثانية : أن تكون الوكالة مطلقة ، بحيث يسلم الموكل ماله للوكيل لاستثماره دونما ذكر قيدٍ معين ، فحينئذٍ للوكيل فعل كل ما فيه مصلحة لموكله حسب ما يقتضيه عرف التجار وعادتهم(
) ، من بيع وشراء بعملة البلد ، وكذا الارتهان والحوالة والإيداع والقبض ونحوها .

المطلب الرابع   
التكييف الفقهي الراجح ووجهه

   بعد عرض التكييف الفقهي للصناديق الاستثمارية ، فالذي يظهر والعلم عند الله أن الصناديق الاستثمارية عبارة عن علاقة تعاقدية بين طرفين ، وهما اللذان يحددان شكلَ التعاقد ونوعَه من الجانب الفقهي ، فإن شاء الطرفان جعلا التعاقدَ بينهما على شكل مضاربة أو على شكل وكالة بأجر ، أو حتى على شكل جعالة(
) ، فالأمر راجع إليهما في طريقة احتساب العمولة ( أجراً كانت أم جعلاً ، أم ربحاً ) بشرط احتواء العقد واشتماله على الشروط التي ذكرها الفقهاء لكل عقد من هذه العقود .

   يقول د. منذر قحف : "وجميع أنواع الصناديق المشار إليها في الأرقام ...(
)يكون تنظيمها على واحد من شكلين قانونيين هما شكل المضاربة وشكل الوكالة بأجر ، فإذا كان تنظيم الصندوق على طريقة المضاربة، تجد فيه للمدير –سواء أكان شخصاً طبيعيًّا أم شخصاً معنويًّا – حصة من الربح الذي يحققه الصندوق ومثال هذا النوع :" صندوق وحدات الاستثمار" Investment Unit Trust  " الذي أسسه البنك الإسلامي للتنمية ..أما شكل الوكالة بأجر – أو الإجارة - فيكون فيه للمدير أجر ثابت محسوب على أساس نسبة معينة من قيمة الصندوق في غرة كل شهر أو ثلاثة شهور مثلاً "(
) . 

   ويقول د. عبدالستار أبوغدة : " ليست المضاربة هي السبيل الوحيد لإدارة الصندوق أو الإصدار، فهي تعتمد حيث تقوم الرغبة لدى المدير والمشاركين في أن يكون مقابل عمل المدير هو حصة شائعة من الربح، وأن تنقطع صلة المشاركين عن الإدارة إلا من خلال ما في اللوائح 
من تعليمات وقيود في البداية ولكن يمكن أن يصار إلى تحديد مقابل عمل المدير بنسبة من المبالغ يديرها أي بمبلغ مقطوع يستحقه في جميع الأحوال، وهذا ما يتحقق من خلال اعتماد الوكالة بالاستثمار بأجر معلوم" .

   وقد جاء في فتاوى الحلقة الفقهية للبركة النص على إمكانية إدارة الصناديق بكلٍ من   المضاربة أو الوكالة  ، وذلك فيما يلي:
 " المسائل المتعلقة بتكوين الصناديق والإصدارات ، تنظم العلاقة التعاقدية بين إدارة الصندوق أو الإصدار (سواء كانت على أساس المضاربة أو الوكالة ) "(
).  

   وما تقدم من حرية الطرفين لاختيار نوع العقد المبرم بينهما ، إنما هو من جهة التنظير ، أما من جهة التطبيق فإن الأمر أضيق وهو دائر بين المضاربة والوكالة بأجر ، وذلك تبعاً لاختلاف صيغة العقد في الاكتتاب  ، وقد نحت الصناديق الاستثمارية أخيراً منحى الوكالة بأجر في الأعم الأغلب منها(
)، وهذا يوافق تماما تعريف هيئة السوق المالية للصناديق الاستثمارية :(برنامج استثمار مشترك يهدف إلى إتاحة الفرصة للمستثمرين فيه بالمشاركة جماعياً في أرباح البرنامج ، ويديره مدير الصندوق مقابل رسوم محددة )(
) .

   حيث جاء فيه : "ويديره مدير الصندوق مقابل رسوم محددة " ، والرسوم المحددة التي لا تتغير لا تتأتى في المضاربة ، وإنما في الوكالة بأجر ، والله أعلى وأعلم .

المبحث الثاني

التكييف الفقهي لأطراف التعاقد في الصناديق

وفيه أربعة مطالب :

المطلب الأول : التكييف الفقهي للعلاقة بين المؤسسين والمكتتبين.

المطلب الثاني: التكييف الفقهي للعلاقة بين المؤسسين والمدير .

المطلب الثالث : التكييف الفقهي للعلاقة بين المكتتبين والمدير .

المطلب الرابع : التكييف الفقهي للعلاقة بين البنك والمدير .

المطلب الأول

التكييف الفقهي للعلاقة بين المؤسسين والمكتتبين

   تقدم معنا أن المؤسسين هم الجهة التي تقوم بتأسيس الصندوق الاستثماري ، وقد تكون هذه الجهة بنكاً ، أو شركة استثمارية تابعة للبنك ، أو شركة تأمين ، أو شركة مساهمة ، وتقوم الجهة المؤسسة باستصدار ترخيص إنشاء الصندوق وتأسيسه ، ومن ثم تعد نشرة الاكتتاب التي تعتمدها هيئة سوق المال ، ثم تطرحها للاكتتاب العام للجمهور ، ويشارك المؤسسون في أرباح وخسائر الصندوق بنسبة ما يملكونه من وحدات في حالة كون الصندوق يوزع عوائد دورية ، أما إذا كان الصندوق ذا عائد تراكمي أو نمو رأسمالي فحينها يشارك المؤسسون في زيادة قيمة وحدات الصندوق .

   أما المكتتبون فهم المدخرون الذين يرغبون في استثمار أموالهم في الصندوق الاستثماري ، حيث يقومون بدفع أموالهم للصندوق ، ومن ثم يحصلون على وحدات استثمارية من الصندوق مقابل اكتتاباتهم فيه ، ويحصل المكتتبون على نسبة من الأرباح يتم الاتفاق عليها مسبقاً ، ولا يتحملون من الخسارة إلا مقدار ما بذلوه للصندوق(
) .
   ومما سبق يتبين أن العلاقة الشرعية بين المؤسسين والمكتتبين هي علاقة شركة عنان ، فالجميع مشتركون في ملكية وحدات الصندوق الاستثماري(
)، ويتضح ذلك من خلال النظر في أركان شركة العنان(
)، على هذا النحو(
):
أولاً : الصيغة ، وتتم مثل بقية الشركات بالإيجاب والقبول ، ويتمثل الإيجاب في اكتتاب أصحاب الأموال في وحدات الصندوق الاستثماري ، بينما يتمثل القبول في موافقة المؤسسين على طلبات الاكتتاب ، وتخصيص وثائق لهم مقابل أموالهم(
) .

ثانياً : العاقدون ، وهم : الشركاء المؤسسون والمكتتبون في الصناديق الاستثمارية .

ثالثاً : رأس المال ، ويكون في شركة العنان من طرفي التعاقد ، ولا يشترط تساوي الشركاء في رؤوس الأموال(
) ، وهنا يكون من المؤسسين والمكتتبين ، وما يقدمه المؤسسون من رؤوس الأموال يسمى : الموارد الذاتية ، وتشترط القوانين المنظمة للصناديق حداً أدنى يدفعه المؤسسون نقداًًًًًًًًًً ، وأما ما يدفعه المكتتبون من رؤوس الأموال فيسمى الموارد الخارجية .

رابعاً : العمل ، والعمل في شركة العنان يكون حقاً للشريكين ، ولكن لا بأس أن يوكل أحد الشريكين الآخر ، أو حتى أن يشترطه من بداية الأمر(
)؛ حيث إن الحقَّ في التصرف ثابتٌ لهما ، ويجوز لأحدهما التنازل عن حقه لغيره ، وهذا ما يحصل في الصناديق حيث إن نشرات الاكتتاب تنص على أن التصرف يكون للمؤسسين ، وقد رضي بذلك المكتتبون .

خامساً : الربح ، ويكون الربح في شركة العنان جزءاً معلوماً شائعاً من الأرباح(
)، ولكل شريكٍ نسبةٌ معينةٌ محددةٌ مسبقاً ، ولو حصلت خسارة ، فعلى قدر ملك كل شريك(
)، وهذا ما يحصل في الصناديق فقد نصت الأنظمة فيها أن وثائق الاستثمار تخول لأصحابها من المؤسسين والمكتتبين الحقَّ في الاشتراك في الأرباح والخسائر ، كلٌ بحسب ما يملك من الوثائق .
   ومما سبق يتبين أن العلاقة بين المؤسسين والمكتتبين هي علاقة مشاركة ، وتنطبق عليها قواعد شركة العنان في الفقه الإسلامي .
المطلب الثاني
التكييف الفقهي للعلاقة بين المؤسسين والمدير .

   تقدم معنا المراد بالمؤسسين ، أما المدير فهو شخص مرخص له بمارسة أعمال الإدارة بموجب لائحة الأشخاص المرخص لهم ،ويكون مسئولاً عن إدارة وحفظ أصول الصندوق الاستثماري(
)، ويتولى إدارةَ الصندوق عادةً شركةٌ استثمارية متخصصة ، ويمكن للمدير أن يسند إدارته إلى شركة استثمارية أخرى متخصصة في إدارة الصناديق الاستثمارية(
).

   ويتقاضى مدير الصندوق الاستثماري نظير جهوده الإدارية عمولاتٍ وأتعاباً تحدد غالباً في النظام الداخلي للصندوق ، وعادة ما تكون هذه العمولاتُ والأتعابُ عبارةً عن نسبة محددة من القيمة البيعية أو العادلة لصافي أصول الصندوق(
) .

   ومن خلال ما ورد عن عمل كل من المؤسسين ومدير الاستثمار في الصناديق يظهر أن العلاقة الشرعية بينهما هي علاقة الوكالة بأجر ؛ حيث قام المؤسسون بتوكيل المدير للقيام بإدارة أموالهم في الصندوق الاستثماري ، وهذا إذا ما كانت الأجرة محددة سلفاً(
)، ويستحقها المدير في كل الأحوال ، وليست نسبة شائعة من الأرباح ، أما إذا كانت نسبة شائعة من الأرباح فالعلاقة بينهما إذاً علاقة مضاربة ، وقد تقدم بيان ذلك بالتفصيل .
المطلب الثالث

التكييف الفقهي للعلاقة بين المكتتبين والمدير .

   من المعلومات السابقة ، تبين أن العلاقة بين المكتتبين والمدير علاقة وكالة بأجر أو مضاربة حسب ما يكون عليه الصندوق الاستثماري وأنظمته ، فإن نص النظام فيه على أن الربح جزء مشاع فالعلاقة إذاً مضاربة ، وأما إن نص على أن الربح مبلغ محدد ، فالعلاقة بينهما وكالة بأجر .
   وبيان ذلك : أن المكتتبين والمؤسسين هم الذين ساهموا برؤوس الأموال ، وأما المدير فهو الذي يقوم بتشغيلها في أوجه الاستثمار المختلفة ، فإن كان ما يتقاضاه المدير أجراً مقطوعاً بصرف النظر عن الربح والخسارة ، فالعلاقة إذاً عقد وكالة بأجر .

   وإن كان ما يتقاضاه المدير نسبة شائعة من الأرباح ، وليس له شيء عند الخسارة ، فالعلاقة إذاً مضاربة على ما مر سابقاً .

   وبالنظر إلى حال الصناديق الاستثمارية يتبين أن أغلبها من قبيل الوكالة بأجر(
) .
المطلب الرابع

التكييف الفقهي للعلاقة بين البنك والمدير .
   عند التعرض للتكييف القانوني للصناديق الاستثمارية تبين أن الصناديق في العالم تأخذ أحد شكلين ، إما صناديق استثمار الشركات المساهمة ، أو صناديق استثمار البنوك وشركات التأمين 
وللشكل الأول ثلاثة أطراف : المؤسسون ، والمستثمرون ، والمدير ، وللشكل الثاني طرفان : الجهة التي تؤسس الصندوق وتديره ، والمستثمرون .
   وعلى هذا فالمراد بهذا المطلب هو الشكل الأول ، حيث يكون البنكُ المؤسسُ غيرَ الجهة التي تدير الصندوق ، ومن المعلوم أن البنك – أو الشركة الاستثمارية المملوكة له- عندما أسس هذا الصندوق فإنه لا بد من أن يساهم في رأس ماله كما نص عليه النظام ، ومما جاء في ذلك : " أن لا يقل رأسمال الشركة المصدر وما يكون مدفوعاً منه عند التأسيس عن الحد الأدنى الذي تحدده اللائحة التنفيذية بحسب نوع الشركة وغرضها "(
) ، وقد نصت أنظمة مصر مثلاً أن لا يقل رأسمال التأسيس عن خمسة ملايين جنيه(
)، فالبنك إذاً يملك جزءاً من وحدات الصندوق الاستثماري .

   ثم إن البنك يعهد بهذه الأموال -التي دفعها والتي أخذها من المكتتبين- إلى المدير الذي بدوره يقوم بإدارة هذه الأموال وتشغيلها في أوجه الاستثمار المختلفة .
   ومما سبق يُعلم أن العلاقة الشرعية بين البنك والمدير لا تخلو إما أن تكون مضاربة ، وذلك إذا ما كان عوض المدير نسبة شائعة من الربح ، ويكون فيها البنك مع المؤسسين أصحاب رؤوس الأموال ، ويكون المدير هو المضارب ، وأما إذا كان العوض المتفق عليه مبلغاً معيناً بصرف النظر عن ربح الصندوق أو خسارته فالعلاقة بينهما إذاً وكالة بأجر ، ويمثل البنك والمؤسسون الموكل ، والمدير هو الوكيل .
وكلا هذين التكييفين شرعي ما التزمت شروط وضوابط كل تكييف . 

الفصل الثاني
أحكام مكونات الصناديق الاستثمارية 
وفيه ستة مباحث :

المبحث الأول: صناديق العملات وأحكامها.

المبحث الثاني: صناديق الاسهم وأحكامها . 

المبحث الثالث: صناديق السندات وأحكامها. 

المبحث الرابع: صناديق الاستثمار في أسواق السلع وأحكامها.

المبحث الخامس: صناديق الذهب والمعادن النفيسة وأحكامها.

المبحث السادس: صناديق النقد وأحكامها.

المبحث الأول

صناديق العملات وأحكامها

وفيه خمسة مطالب :

المطلب الأول: التعريف بالعملات .

المطلب الثاني: أهمية التعامل بالعملات . 

المطلب الثالث: تداول العملات وشروطه. 

المطلب الرابع: المعاملات التي يقوم بها الصندوق في أسواق العملات .

المطلب الخامس: الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في العملات
المطلب الأول
التعريف بالعملات .
   في هذا المطلب سأبين بإذن الله تعريف العملات عند الاقتصاديين والفقهاء على هذا النحو :
الأمر الأول : تعريف العملات عند الاقتصاديين 
   مع أن النقود والعملات مما ترد على أذهاننا كثيراً ، ومما نتعامل بها في مجتمعنا بشكل مستمر فيعرفها الصغير والكبير إلا أن الاقتصاديين لم يتفقوا على تعريف موحد للنقود ، بل اختلفوا في تعريف النقود اختلافاً كبيراً حسب الوظائف التي تؤديها ، ودورها في الحياة ، وحسب نشاطها الاقتصادي ، وحسب الزاوية التي ينظر منها واضع كل تعريف(
)ومن تلك التعريفات : أنها : (أداة تسوية الديون )(
) ، وهذا تعريف غير جامع ؛ لأنه قصر العملات على تسوية الديون دون بقية المعاملات .
  وبعض الباحثين وسع الدائرة لتكون : أي شيء مادي أو غير مادي يسمح القيام بالمداولة الاقتصادية(
) . 
   وبعضهم يقترح إضافة وظيفتي النقود الأساسية : " وسيط للتبادل " و " قياس للقيم " ليصير التعريف بهذا الشكل : :أيّ شيء يتمتع بالقبول العام للوفاء بالالتزامات كوسيلة للمبادلة ، وأداة لحساب القيم "(
).
   وآثر البعض إضافة كل وظائف النقود الأساسي منها والثانوي ليكون تعريف النقود بهذا الشكل : " هي الشيء الذي يلقى قبولاً عاماً في التداول ، وتستخدم وسيطاً للتبادل ، ومقياساً للقيم ، ومستودعاً لها ، كما تستخدم وسيلةً للمدفوعات الآجلة واحتياطياً لقروض البنك "(
) .
   ولكن يلاحظ على هذا التعريف الطول ، وينبغي في التعريفات أن تكون مختصرة ، ولذا لجأ بعضهم إلى القول بأن النقود : " هي كل ما تفعله النقود "(
) ، ويلاحظ عليه أنه غامض لا يوضح المراد . 
   وبنظرة سريعة يتبين من كل التعريفات السابقة أنها تعريف للنقود من حيث وظائفها، وهو التعريف الأول .

ثانياً : تعريف النقود من حيث خصائصها ، أي بالنظر للخصائص المادية للنقود والعملات ، هي عبارة عن "سندات بحجم معين ولون معين مع بعض الكلمات والرموز المطبوعة عليها"(
) ، ويلاحظ على هذا التعريف أنه غير مانع ؛ إذ يدخل فيه العملات والنقود التي ألغي التعامل بها ، مع أنها لم تعد نقوداً وعملاتٍ قانوناً ولا ينتفع بها حاملها . 
ثالثاً : تعريف النقود من حيث قانونيتها ، هي : "عبارة عن أي شيء له القدرة على إبراء الذمة(
)ويتمتع بالقبول العام على الوفاء بالالتزامات داخل المجتمع"(
) ، وقيل : " أي شيء يتمتع بقبول عام في الوفاء بالالتزامات "(
) ، غير أن التعريف القانوني للنقود غير مرضٍ لغرض التحليل الاقتصادي ؛ لأن الأفراد قد يرفضون ما جعله القانون نقوداً ، وربما لم يرتضوه مقابل ما يملكون من سلع وخدمات(
) .
ومن خلال ما سبق يمكن وضع تعريف للنقود والعملات بأنها : أي شيء له القدرة على إبراء الذمة ، والوفاء بالالتزامات ، ويلقى قبولاً عاماً من جانب الأفراد .
   وقد ذهب بعض الاقتصاديين إلى التفريق بين العملات والنقود على هذا النحو :
العملات هي كل ما تعتبره السلطة الحاكمة نقوداً ، وأضفت عليه قوة القانون صفة إبراء الذمة ، ومن ثم تلقى قبولاً عاماً عند الجميع(
) ، وعلى هذا فتكون العملات هي النقود من حيث الوجهة القانونية فقط(
) .
   وعليه فتكون العملات أخص من النقود ، فكل عملة نقد وليس كل نقد عملة ، فبينهما عموم وخصوص مطلق(
).
الأمر الثاني : تعريف العملات في اصطلاح الفقهاء 

   لم ترد كلمة "عملات" أو "نقود" في القرآن الكريم ، ولا في السنة الشريفة ؛ غير أن المجتمع العربي إذ ذاك كان يستخدم كلمات أخرى رديفة ، فقد استخدموا " الدينار" للدلالة على العملة المتخذة من الذهب ، و"الدرهم" للعملة المتخذة من الفضة ، و" العين" للدلالة على الدنانير الذهبية ، و"الوَرِق" للدلالة على الدراهم الفضية(
). 

   وقد وردت كلمة " دينار" في القرآن والسنة ، قال الله تعالى : (ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ)(
) 
  ومن السنة ما جاء عن عثمان _ مرفوعاً : ( لا تبيعوا الدينار بالدينارين )(
) .

   ووردت كلمة " دراهم " في القرآن ، حيث قال الله تعالى : (ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ)(
) ، وفي السنة من حديث عثمان المتقدم ، وتمامه : ( ولا الدرهم بالدرهمين ) .

    ووردت أيضاً كلمة " الوَرِق" ، حيث قال الله تعالى : (ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ)(
) ، وفي حديث أبي سعيد الخدري _(
) مرفوعاً : ( لا تبيعوا الذهب بالذهب ولا الورق بالورق إلا وزنا بوزن ، مثلاً بمثل ، سواء بسواء )(
) .

   ثم إن الفقهاء رحمهم الله تعالى كثيراً ما استخدموا هذه الكلمات في كتبهم ، غير أنهم لم يذكروا تعريفاً معيناً للعملة أو النقد ، ولكن يمكن استخلاص تعريف من تتبع كلامهم عن حقيقة الدنانير والدراهم والفلوس والورق(
)، ومن عباراتهم تلك :

   جاء في الأموال : " رأيت الدراهم والدنانير ثمناً للأشياء ولا تكون الأشياء ثمناً لها "(
) .

   وقال ابن رشد ‘: "لما عسر إدراك التساوي في الأشياء المختلفة الذوات جعل الدينار     والدرهم لتقويمها أعني تقديرها "(
) .
   وجاء عند الحنفية " أن الثمنين -يعني الذهب والفضة- في تقدير قيم الأشياء بهما سواء "(
).

   وهاهو الغزالي‘(
) يبين لنا وظائف النقود بقوله : " خلقهما الله تعالى لتتداولهما الأيدى ويكونا حاكمين بين الأموال بالعدل ، ولحكمة أخرى وهى التوسل بهما إلى سائر الأشياء "(
) .

   وقال ابن خلدون‘(
) : "إن الله تعالى خلق الحجرين المعدنيين من الذهب والفضة قيمة لكل متمول وهما الذخيرة والقنية لأهل العالم في الغالب "(
) .
   ويقول ابن القيم‘(
) : " الدراهم والدنانير أثمان المبيعات ، والثمن هو المعيار الذي يعرف به تقويم الأموال "(
) .

   ومما سبق يتبين أن الفقهاء عرفوا النقود من خلال وظائفها الاقتصادية الثلاث ، وهي(
):
الوظيفة الأولى : كونها مقياساً للقيم .
الوظيفة الثانية : كونها وسيطاً لتبادل السلع والخدمات .
الوظيفة الثالثة : كونها أداةً للادخار .

   وعلى هذا فيكون تعريف النقود عند الفقهاء : ( ما يستخدمه الناس مقياساً للقيم ، ووسيطاً للتبادل ، وأداة للادخار )(
) .

المطلب الثاني
أهمية التعامل بالعملات .

   لا أظنني مبالغاً إذا قلت إن العملات من أهم الاكتشافات الإنسانية على الإطلاق ، فقد وفّرت على البشرية عناءَ المقايضة ، وصعوباتِ انتقال السلع والحاجات من طرف إلى آخر ، بل كل الاكتشافات الحديثة ، وطفرة الاختراعات والآلآت ما كانت لتكون – بعد توفيق الله – لولا اكتشاف العملات ، ويستطيع كلُّ متأمل للتعاملات الاقتصادية بين الناس أن يدركَ الأثرَ الفعال للنقود والعملات(
) فالعامل يحصل على أجره من العملات ، ومالك البضائع يحصل على مقابلها من العملات ، والموظف راتبه منها ، وكل ما تريد الحصول عليه من السلع  والحاجات والخدمات فما عليك سوى التنازل عن بعض ما معك من النقود والعملات لتحصيل ما تريد .

   ومنذ أن ظهرت العملاتُ وتعامل بها الناسُ لم ينفكوا عن الاهتمام بها ، ولم ينجُ إنسان من التأثر بكيفية إدارتها في شئون حياته ، ولقد انتشرت النقود في اقتصادياتنا ومعاملاتنا حتى استقلت بفرع من فروع الدراسات الاقتصادية(
) .

 وتتجلى أهمية العملات والتعامل بها ، من خلال الوظائف الأساسية لها ، وذلك على النحو الآتي(
) : 
الوظيفة الأولى : النقود والعملات وسيط للتبادل .
   نظراً لتعدد حاجات الإنسان ، وتنوع مطالبه ورغباته ، فإنه لا يمكن أن يوفر كل ما يريد دونما احتياج ما بأيدي الآخرين ، وهم بدورهم لا يبذلون ما بأيديهم – غالباً- دون مقابل ؛ ولأجل هذا تُعقد يومياً آلاف الملايين من الصفقات التجارية والمعاملات سواء كانت بالبيع أم بالشراء أم بالتأجير ونحوها ، والوسيط لهذا التبادل اليومي الهائل هو النقود والعملات(
).

   ومعنى هذا أن النقود لا تُطلب لذاتها ، وإنما تطلب لكونها وسيطاً سهلاً وميسوراً لتبادل الحاجات والرغبات ، وبهذا قضت العملات على إحدى الصعوبات الرئيسة في نظام المقايضة بين السلع ، وهي توافق الرغبات بين المتعاملين ؛ ولهذا اعتبرت هذه الوظيفةُ أقدمَ وظائف النقود وأهمها ، بل اعتبر بعض الاقتصاديين بقية الوظائف تبعاً لهذه الوظيفة(
) .

الوظيفة الثانية : النقود والعملات مقياس مشترك للقيم ووحدة للحساب .

   كما أن الطول يقاس بوحدة معينة هي المتر ، وكذا الأوزان تقاس بوحدة الجرام ، فإن السلع والخدمات والبضائع تقاس بوحدة خاصة هي " العملات "(
) .

   واستخدام العملات مقياساً ومعياراً لقيم السلع والخدمات يفضي إلى معرفة نسبة قيمة كل سلعة إلى الأخرى ، ومن ثَم تكون العملات معدلاً للاستبدال ، لاسيما بين السلع الكبيرة التي يصعب أن تجزأ إلى وحداتٍ أصغرَ دون فقدانها لقيمتها(
).
   وهذا ما عناه ابن القيم‘ حينما قال : " الدراهم والدنانير أثمان المبيعات ، والثمن هو المعيار الذي يعرف به تقويم الأموال "(
) .
   واشتقت من هذه الوظيفة الرئيسة للعملات وظيفةٌ أخرى فرعية وهي كونها تستخدم وحدةً للتحاسب ، حيث يتم عن طريقها قياس قيم السلع والخدمات وإن لم يحدث تبادل فعلي بينها ، كما أن ميزانية أي شركة أو مؤسسة تقدر فيها قيم الأصول والخصوم ونحوها بالعملات ، مع أنها لا ترغب في بيع تلك الأصول(
) .

 الوظيفة الثالثة : النقود والعملات مستودع للقيمة .

   ويقصد بهذه الوظيفة أن من يحصل على العملات فإنه غالباً لا ينفقها كلَّها في نفس الوقت ، بل يدخر جزءاً منها ليشتريَ بها ما يحتاج من سلع وخدمات لاحقاً في الوقت الذي يريد ، أو يدخرها لمواجهة الطوارئ التي قد تهاجمه في أي لحظة من مرض أو خسارة ونحوهما من الأمور المفاجئة(
) .
   ومن ناحية أخرى فإن تخزين السلع للمحافظة على قيمتها فيه كلفة ومشقة ، وربما تلفت في وقت قصير ، والطريق الأسلم هو بيع تلك السلع ، والاحتفاظ بالعملات إلى وقت الحاجة لتلك السلع ثم شراؤها بالعملات وهكذا ، والفترات التي تفصل بين كل عملية بيع وبقاء العملات بيد البائع ، ومن ثم الشراء بها سلعاً أخرى تُظهر بجلاء كونَ العملاتِ مستودعاً للقيم(
).

الوظيفة الرابعة : النقود والعملات معيار للمدفوعات الآجلة(
) .

   في أحايين كثيرة لا تتم عمليات البيع والشراء بنقود حاضرة ، بل على أساس تأجيل الثمن وتسليمه في وقت لاحق ؛ لذا يلزم وجود معيار يتم على أساسه تحديد الأثمان ، وقد قامت العملات بهذا الدور خير قيام(
) .
   وقد برزت أهمية هذه الوظيفة في وقتنا الحاضر بسبب اعتماد العديد من المعاملات الاقتصادية على إبرام العقود والصفقات التجارية على أساس أن يتم السداد في فترة أو فترات لاحقة بواسطة العملات ، ونتيجة لهذا التسهيل قامت البنوك بإقراض الشركات والمؤسسات المنتجة بما يلزمهم لتمويل مشروعاتهم على أن يتم سدادُ القرض لاحقاً بالعملات(
).   

   إلا أنه يجب أن يلاحظ أن الشرطَ المهم لأداء هذه الوظيفة على الوجه الصحيح هو احتفاظُ العملات بقيمتها النسبية لفترة طويلة ؛ حيث إن ارتفاعَ قيمتها وانخفاضَه يؤدي إلى الإضرار بأحد طرفي هذه العقود(
) .

   ومما ذكر من وظائف للعملات(
)تبرز لنا أهميتها وفائدتها للأفراد والمجتمعات والدول .

المطلب الثالث

تداول العملات وشروطه.

   تداول العملات هو ما يعبر عنه الفقهاء بالصرف ، والصرف هو بيع الأثمان بعضها ببعض(
).
   وعقد تداول العملات أو الصرف مشروع بالسنة والإجماع ، أما السنة فالأحاديث في هذا الباب كثيرة ، منها ما يلي :

الحديث الأول : عن ابن شهاب(
) عن مالك بن أوس(
) أخبره أنه التمس صرفاً بمائة دينار ، فدعاني طلحة بن عبيد الله(
) فتراوضنا(
)حتى اصطرف مني ، فأخذ الذهب يقلبها في يده ، ثم قال : حتى يأتيَ خازني من الغابة ، وعمرُ يسمع ذلك ، فقال : والله لا تفارقه حتى تأخذ منه ، قال رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم : ( الذهب بالذهب ربا إلا هاء وهاء ، والبر بالبر ربا إلا هاء وهاء ، والشعير بالشعير ربا إلا هاء وهاء ، والتمر بالتمر ربا إلا هاء وهاء )(
) .

الحديث الثاني : عن أبي المنهال(
) قال : سألت البراءَ بن عازب(
) وزيدَ بن أرقم(
)رضي الله عنهم ، فكل واحد منهما يقول : هذا خير مني ، فكلاهما يقول : ( نهى رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم عن بيع الذهب بالورِق ديناً )(
) .
وفي هذين الحديثين الشريفين دلالة ظاهرة على مشروعية الصرف بشروطه .
  وأما الإجماع ، فقد أجمعت الأمة على مشروعية الصرف ، قال ابن المبارك ‘(
) : " ليس في الصرف اختلاف "(
) ، وقد نقل الإجماعَ على الصرف غيرُ واحد(
) .

   وقد اشترط الفقهاء رحمهم الله تعالى لصحة الصرف – تداول العملات- شروطاً ، يمكن ترتيبها بحسب حالات المعاوضة على النحو الآتي : 
الحالة الأولى : أن تكون العملاتُ متحدةَ الجنس  ( مثل بيع ريالات سعودية بريالات سعودية ) .
ويشترط لهذه الحالة أربعة شروط :

الشرط الأول : المماثلة بين البدلين .

   وقد اتفق الفقهاء على اشتراط التماثل والتساوي بين بدلي عقد الصرف حين اتحاد الجنس(
) إلا ما ذكر من خلاف ابن عباس _(
) ومن تبعه من المكيين(
) ، قال ابن رشد ‘ : " أجمع العلماء على أن بيع الذهب بالذهب والفضة بالفضة لا يجوز إلا مثلا بمثل يدا بيد إلا ما روي عن ابن عباس ومن تبعه من المكيين فإنهم أجازوا بيعه متفاضلا ومنعوه نسيئة فقط "(
) .

وقد استدل الجماهير بأدلة كثيرة مستفيضة منها :

الدليل الأول : ما جاء عن أبي سعيد الخدري _ أن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم قال : ( لا تبيعوا الذهب بالذهب إلا مثلاً بمثل ولا تُشِفّوا(
)بعضها على بعض ، ولا تبيعوا الورِق بالورِق إلا مثلاً بمثل ولا تُشِفّوا بعضها على بعض ، ولا تبيعوا منها غائباً بناجز )(
) .
   حيث دل الحديث على اشتراط التماثل حين بيع الذهب بالذهب ، وكذا الفضة بالفضة وتحريم التفاضل ؛ لاتحاد الجنس(
) وهذا يتناول كل أنواع الذهب والفضة ، الجيد منها والرديء ، والصحيح منها والمكسور ، والحلي منها والتبر ، والخالص منها والمخلوط(
) ، فيدخل في ذلك العملات إذ هي ملحقة بالنقدين .

 الدليل الثاني : عن عثمان بن عفان _ أن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم قال : ( لا تبيعوا الدينار بالدينارين ، ولا الدرهم بالدرهمين )(
) .

   وفي الحديث دلالة ظاهرة على تحريم المفاضلة بين الأموال الربوية إذا اتحدت أجناسها ، ولهذا قال ابن عبد البر ‘(
) معلقاً على هذا الحديث : " ولا خلاف بين فقهاء الأمصار وأهل العلم بالآثار في القول به فلا يجوز عند جميعهم بيع درهم بدرهمين ولا دينار بدينارين يداً بيد  وعلى ذلك جميع السلف إلا عبدالله بن عباس فإنه كان يجيز بيع الدرهم بالدرهمين والدينار بالدينارين يداً بيد "(
) .
دليل ابن عباس رضي الله عنهما والمكيين في إباحة ربا الفضل

    وقد استدل ابن عباس والمكيون رضي الله عنهم بحديث أسامة بن زيد(
) رضي الله عنهما أن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم قال : ( لا ربا إلا في النسيئة)(
) ، حيث دل ظاهر الحديث على حصر الربا في النسيئة ، وأما إذا كان نقداً-غير نسيئة- فلا ربا(
) .
وأجيب عن استدلالهم بحديث أسامة رضي الله عنه من عشرة أوجه :

الوجه الأول : أن ابن عباس رضي الله عنهما لم يكن قد بلغه النهي عن ربا الفضل ، ولذلك رجع عن قوله بعد مناقشة أبي سعيد الخدري _ له(
) .

الوجه الثاني : أن حديث أسامة لم يفهم على وجهه الصحيح ، فهو ينصرف فيما إذا كان المالان الربويان جنسين مختلفين لا جنساً واحداً ، حيث إن النبي صلى الله عليه وآله وسلم سئل عن جنسين ربويين مختلفين كذهب بفضة أو تمر بحنطة ، فسمع أسامةُ الجوابَ ولم يسمع السؤالَ ، فنقلَ ما سمعَ(
) .

الوجه الثالث : لو سلم بأن حديث أسامة في صنفين من جنس واحد لا جنسين مختلفين ، فيكون مخالفاً لعموم الأحاديث المحرمة لربا الفضل ، وهي أرجح منه فتقدم عليه(
) ؛ لأن الأكثر أقرب أن يحفظوا ، وعثمان وعبادة أسنُّ من أسامةَ ، وأقدمُ صحبةً منه ، وأبو هريرة وأبو سعيد أكثرُ حفظاً(
) .

الوجه الرابع : أن حديث أسامة _ في ربا القرآن الذي كان أصله في النسيئة ، ثم جاءت السنة بتحريم ربا الفضل بأحاديث صحيحة صريحة(
) ، والواجب إعمال كل الأدلة ؛ فأحاديث رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم كلها حق ، يجب اتباعها ، ولا يضرب بعضها ببعض ، بل يعمل بكل حديث على وجهه(
) .
الوجه الخامس : أنَّ حديثَ أسامةَ _ منسوخٌ بالأحاديث المحرمة لربا الفضل ، ويدل لذلك إجماع المسلمين على ترك العمل بظاهر حديث أسامة _(
) ، ويدل له أيضاً ما ثبت عن أبي المنهال قال : باع شريك لي وَرِقاً بنسيئة إلى الموسم أو إلى الحج فجاء إليّ فأخبرني فقلت : هذا أمر لا يصلح ، قال : قد بعته في السوق فلم ينكر ذلك عليّ أحدٌ ، فأتيت البراءَ بنَ عازبٍ فسألته فقال : قدم النبي صلى اله عليه وآله وسلم المدينة ونحن نبيع هذا البيع فقال : ( ما كان يداً بيد فلا بأس به ، وما كان نسيئةً فهو ربا ) وائت زيدَ بنَ أرقمَ فإنه أعظمُ تجارةً مني فأتيته فسألته فقال مثلَ ذلك(
).

الوجه السادس : أن معنى الحديث : أي لا ربا الربا الأغلظ والكامل إلا في النسيئة(
)، كحديث : ( لا صلاة بحضرة طعام ..)(
) أي لا صلاة كاملة ، وإلا فهي صحيحة ، وكقول العرب : لا عالم في البلد إلا زيدٌ مع وجود غيره من العلماء وإنما يريدون الأعلم(
)، وعليه فربا الفضل محرمٌ أيضاً لكن دون تحريم ربا النسيئة ؛ إذ تحريم النسيئة تحريم مقاصد ، وتحريم الفضل تحريم وسائل .

الوجه السابع : نفي تحريم ربا الفضل من حديث أسامة _ إنما هو بدلالة المفهوم ، وأما إثبات ربا الفضل في بقية الأحاديث فهو بدلالة المنطوق ، والمتقرر عند الأصوليين(
)أن دلالة المنطوق مقدمة على دلالة المفهوم(
) .
الوجه الثامن : أن حديثَ أسامةَ _ محمولٌ على غير الربويات ، كبيع الدين بالدين مؤجلاً ، كأن يكون لأحد الناس ثوبٌ موصوفٌ في الذمة ، فيبيعه بعبدٍ موصوفٍ في الذمة مؤجلاً ، بينما لو باعه حالاً لجاز(
) .
الوجه التاسع : حديث أسامةَ _ مجملٌ ، وأحاديثُ تحريمِ الفضل مبينة ، فيجب العمل بالمبين ، وينزل المجمل عليه(
) . 

الوجه العاشر : أن حديث أسامة _ دال على إباحة ربا الفضل ، وأحاديث بقية الصحابة رضي الله عنهم دالةٌ على المنع ، والمتقرر في الأصول(
) : أن دليلَ المنع مقدمٌ على دليل الإباحة(
).
   ومما تقدم من توجيه حديث أسامة _ الذي استدل به ابن عباس رضي الله عنهما والمكيون رضي الله عنهم يتبين - وبكل وضوح - رجحان قول جماهير السلف والخلف في تحريم ربا الفضل ، واشتراط التماثل في بدلي عقد الصرف عند اتحاد الجنس .

   بل يرى ابن عبد البر ‘ أن خلاف من خالف في هذه المسألة شذوذٌ لا ينبغي الاشتغال به ، وأنه لم يقل به أحد ممن تدور عليهم الفتوى في أمصار المسلمين(
) .

   بعد أن استقر عندنا ضرورة اشتراط التماثل في تداول العملات متحدة الجنس ، بقي أن نعلم أن التماثل بينها لا يكون بعدد الأوراق أو وزنها أو حجمها ، وإنما يكون بقيمتها التي قد سجلت عليها(
)، فلو رغب أحد يملك 1000ريال سعودي بصرفه إلى فئات صغيرة ، وجب أن يكون مجموع قيمتها 1000ريال أيضاً بصرف النظر عن عددها أو وزنها أو حجمها .

الشرط الثاني : قبض البدلين قبل الافتراق .

   فيشترط تقابض البدلين من المتعاقدين قبل تفرقهما ، وعلى هذا الشرط جميعُ الفقهاء(
)، وها هو ابن المنذر ‘ ينقل إجماع أهل العلم على ذلك ، حيث يقول : " وأجمعوا أن المتصارفين إذا تفرقا قبل أن يتقابضا أن الصرف فاسد  "(
) .

  والأدلة على هذا الشرط كثيرة ، منها :
الدليل الأول : حديث أبي سعيد الخدري _ المتقدم ، وفيه " ولا تبيعوا منها غائباً بناجز"(
) 

والغائب : أي المؤجل(
) أو ما غاب عن مجلس البيع وإن لم يكن مؤجلا وهذا أعم(
)، والناجز أي الحاضر(
) ، وفيه دليل على أنه لا يجوز التأخير والنساء في الصرف(
) .
الدليل الثاني : حديث عمر بن الخطاب _ المتقدم ، وفيه " الذهب بالذهب ربا إلا هاء وهاء "(
) . وقوله " هاء وهاء " بالمد والقصر ، والمد أفصح وأشهر(
) أي هاك وهات ،أي : خذ وأعطِ(
)، و قيل : هاء صوت بمعنى : خذ(
)، أي كل واحد من المتصارفين يقول لصاحبه : هاء يعني خذ ، فيتقابضان في المجلس قبل الافتراق(
)وفيه دليل ظاهر على اشتراط التقابض في المجلس(
) في بيع الربوي بالربوي إذا اتحدت علة الربا(
) .

الشرط الثالث : أن يكون عقد الصرف باتّاً .
   أي يشترط أن لا يشتمل عقد الصرف على خيار الشرط لهما أو لأحدهما وإلا فسد ، فلو تصارف المتعاقدان على أن لهما أو لأحدهما الخيار فإن عقد الصرف فاسد لا يصح ، وهذا قول جمهور الفقهاء من الحنفية(
) والمالكية(
) والشافعية(
) .

الدليل : أن خيار الشرط يمنع استحقاق القبض المتفق على اشتراطه(
) .
   وقد استثنى الحنفية فيما لو أُسقط الخيار في المجلس ، وتراضيا على ذلك ، ثم تقابضا قبل التفرق فالعقد صحيح ؛ لارتفاع شرط الخيار قبل تقرره(
) ؛ بناءً على أصلٍ عندهم ، وهو أنه إذا زال المفسد قبل تقرره فكأنه لم يكن(
) .
  وقد ذهب الحنابلة إلى صحة عقد الصرف - مع اتفاقهم مع الجمهور على فساد الشرط –(
).
واستدلوا على ذلك: بأن شرط الخيار في الصرف فاسد كسائر الشروط الفاسدة في البيع ، فيكون الشرط فاسداً والعقد صحيحاً ، ويكون لازماً بالتفرق(
)، ولا يلتفت إلى شرط الخيار ؛ إذ هو شرط فاسد .
   والأقرب والله أعلم مذهب الحنابلة ، فشرط الخيار إذا أبطل صار وجوده وعدمه سواء ، ويكون عقدُ الصرف لازماً بمجرد انتهاء المجلس ، وحينها يكون قد تحقق في العقد التماثل والتقابض في المجلس فما المانع من تصحيحه ؟! .
الشرط الرابع : أن يكون عقد الصرف حالاً .

   أي أن لا يكون في عقد الصرف أجل ، وهذا الشرط فرع عن الشرط الثاني وهو شرط التقابض في المجلس ؛ فالأجل – سواء كان لهما أو لأحدهما - يمنع من التقابض المتفق على اشتراطه(
) ، وعلى هذا الشرط اتفاق العلماء(
) .

الدليل : أن الأجل يفوّت تحقيق الشرط المتفق عليه وهو التقابض قبل التفرق(
) .

لكن لو أسقط الأجل في مجلس العقد ، وحصل التقابض قبل التفرق صح العقد(
) ؛ لزوال المفسد قبل تقرره(
) .
الحالة الثانية : أن تكون العملات مختلفة الجنس ( كبيع ريالات سعودية ، بدراهم إماراتية).
ويشترط لها الشروط السابقة خلا التماثل ، فليس بشرط فيها إجماعاً(
).

الدليل : حديث عبادة بن الصامت_(
) أن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم : ( الذهب بالذهب ، والفضة بالفضة ، والبر بالبر ، والشعير بالشعير ، والتمر بالتمر ، والملح بالملح مثلاً بمثل ، سواءً بسواء ، يداً بيد ، فإذا اختلفت هذه الأصناف فبيعوا كيف شئتم إذا كان يداً بيد )(
) .
   ووجه الدلالة ظاهر ، ففي حال اختلاف الجنس الربوي ، في الربويين المتحدين في علة الربا ، فالتفاضل جائز والنسأ محرم ، ومن ذلك العملات ، وعملة كل بلد جنس مستقل قائم بذاته(
).

المطلب الرابع

المعاملات التي يقوم بها الصندوق في أسواق العملات

وفيه سبع مسائل :

المسألة الأولى :              عمليات الصرف الفورية .

المسألة الثانية :              عمليات الصرف الآجلة . 

المسألة الثالثة :              عمليات مبادلة العملات . 

المسألة الرابعة :              خيارات العملات .

المسألة الخامسة :            العقود المستقبلية للعملات .

المسألة السادسة :           شراء العملات بالهامش .

المسألة السابعة :            التبييت في العملات 
تمهيد في أسواق العملات الأجنبية

   يتم تداول العملات في ما يسمى بأسواق العملات الأجنبية ، وهي أسواق تنفذ من خلالها عمليات شراء وبيع العملات الأجنبية ، وهذه الأسواق تتميز عن غيرها من الأسواق التجارية ، بأنها ليس لها مكان محدد لاتصال البائعين والمشترين ، ففي حين نجد للأسهم مكاناً لالتقاء أطراف التعاقد وهي بورصات الأسهم ، ونجد كذلك للسلع التجارية مكاناً يجتمع فيه التجار والوسطاء لشراء وبيع السلع ، لا نجد للعملات مثل هذه الأماكن المتخصصة ، وإنما تجري عمليات التبادل بين البنوك عن طريق أجهزة تداول إلكترونية متطورة ومرتبطة بالأقمار الصناعية ، حيث يكون في كل بنك غرفة أو أكثر مخصصة للتعامل بالعملات الأجنبية ، حيث يجلس عدد من المتعاملين حول مكتب مزود بعدد كبيير من أجهزة التلفون، والفاكس ، والتلكس ، وأجهزة المعلومات ، ثم يقومون بتنفيذ عمليات بيع أو شراء عملات أجنبية آجلة أو عاجلة(
).

   وتحوز أسواق العملات الأجنبية على اهتمام كبير مثير للانتباه من كبار المستثمرين من شتى أنحاء العالم ؛ لذا تنتشر هذه الأسواق في شتى أنحاء العالم ، كسوق لندن ، وباريس ، وفرانكفورت ، وطوكيو ، ونيويورك ، وغيرها(
).

   بل يعتبر سوق العملات الأجنبية أكبر سوق في العالم ، ولا غرابة في ذلك إذا علمنا أن حجم عملياته اليومي يقدر بـِ1200 بليون دولار ، وذلك خلال سنة 1996م(
) ، ثم يرتفع ليكون في 2001م حوالي 1.5 تريليون دولار، و يكفي أن نعلم أن حجم تداول جميع أسواق الأسهم في العالم حينها هو 21 تريليون دولار سنوياً ، وهو ما لا يبلغ 16 يوم تداول في سوق العملات العملاق(
) .

   ومما يميز أسواق العملات الأجنبية عن غيرها من الأسواق المالية ، ما يلي(
) : 

أولاً : حساسية هذه الأسواق المفرطة من كل الظروف السياسية والاقتصادية في العالم ، وهذا يزيد في درجة المخاطرة حين الاستثمار فيها .
ثانياً : هذه الأسواق تفتقر إلى الأطر المادية والأماكن المهيئة التي تتمتع بها أسواق الأوراق المالية وغيرها من الأسواق التجارية . 

   ويتم التعامل في أسواق العملات الأجنبية خلال أيام العمل في الأسبوع ، وتغلق في العطلة الأسبوعية ، وهما يوما السبت والأحد في معظم هذه الأسواق ، كما أن المتعاملين يغلقون دفاترهم الساعة الرابعة بعد ظهر يوم العمل ؛ حتى يتم إعداد تقاريرهم وكشوفات مراكزهم عن العملات المختلفة للإدارة ، غير أن اختلاف التوقيت في أسواق العملات في العالم ، يجعلها تعمل طوال 24ساعة يومياً ، فعندما تغلق الأسواق في أمريكا ، تبدأ أسواق اليابان بالعمل ، وبعد ذلك بساعتين تبدأ أسواق هونغ كونغ وسنغافورة ، وبعدها بساعتين تفتح أسواق نيودلهي ، ثم يأتي بعدها أسواق الشرق الأوسط ، ثم تليها أسواق أوروبا ، وهكذا ..علماً أن اللغة المستعملة غالباً في هذه الأسواق هي اللغة الإنجليزية(
) .

   ولكن من هم العملاء المشاركون في أسواق العملات الأجنبية ؟ .
   إن أي جهة تدخل أسواق العملات الأجنبية ، فهي عضو مشارك وعميل من عملائها ، سواء كانت تلك الجهة بائعةً أم مشتريةً أم وسيطةً أم متعاملة بأي أداة من أدواتها .

وأهم عملاء هذه الأسواق ما يأتي(
) :

أولاً : البنوك والمؤسسات المالية من خارج السوق .
   وهذه تتعامل مع سوق العملات الأجنبية بشكلين : 
الشكل الأول : تتعامل كوسيط لعملائها الراغبين في التعامل مع السوق ، حيث تكون وكيلاً عنهم في شراء وبيع العملات الأجنبية اللازمة لتمويل صادراتهم ومستورداتهم .

الشكل الثاني : تتعامل مع السوق لحسابها الخاص ، فهي تلحظ – من خلال نيابتها عن عملائها في البيع والشراء- الفرص السانحة المناسبة لشراء العملات ، ومن ثَم بيعها ؛ لتحقق أرباحاً كبيرة من خلال الهامش بين السعرين ، بل تقول بعض الإحصاءات إن حجم العمل اليومي لهذه البنوك يتراوح بين بليون إلى 10 بليون دولار ! .  

ثانياً : البنوك والمؤسسات المالية من داخل السوق .
   تقوم هذه البنوك أيضاً بالتعامل مع السوق بالشكلين السابقين ، لكنها – في بعض الأسواق – تتعامل مع السوق من خلال الوسطاء ، حيث يتم اتصال البنك بالوسيط ليكون نائباً عنه في عرض عملاته للبيع ، أو شراء أخرى بسعر معين ، ويقوم الوسيط بالاتصال على البنوك الأخرى في السوق مقدماً لها هذا العرض ، حتى إذا ما وجد من يناسبه ، قام بتنفيذ العملية ، ومن ثَم يبلغ البنكين بذلك ، ويتقاضى عمولته .

ثالثاً : المؤسسات غير المالية .

   تتعامل بعض مؤسسات الأعمال مع السوق شراءً للعملات أو بيعاً لها ، بطريق مباشر أو بوسيط ، ويأتي هذا التعامل نتيجةً لنشاطات هذه المؤسسات التجارية أو الاستثمارية التي حتّمت عليها دخول أسواق العملات الأجنبية .

رابعاً : البنوك المركزية .
   تتدخل الحكومات – عن طريق بنوكها المركزية- بإجراء عمليات شراء وبيع عملات أجنبية ؛ لدعم عملتها المحلية ، أو عملة أخرى ، ومن ذلك ما حصل من تخلي البنك المركزي الألماني ، وبنك اليابان لدعم الدولار ، وكذلك تقوم بشراء عملات أجنبية ؛ لتحتفظ بها كاحتياطي لعملتها المحلية ، ولتغذية البنوك المحلية بها لتمويل عمليات الاستيراد .

   ومما يجدر التنبيه إليه أن أسعار العملات الأجنبية متذبذبة غير مستقرة ؛ ولذا فنحن كثيراً ما نسمع أن عملةً ما قوية ، وأخرى ضعيفة ، وأن سعر هذه العملة ارتفع ، وسعر تلك انخفض ، فهي تتأثر بعديدٍ من العوامل ، يمكن اختصارها على هذا النحو(
): 
أولاً : العوامل الأساسية .
   هناك مجموعة من العوامل الأساسية تؤثر تأثيراً بالغاً في أسعار العملات ، ومن ذلك الظروف الاقتصادية للدول ؛ فإن القوة الاقتصادية لأي دولة تؤدي إلى دعم عملتها ، كما أن الضعف الاقتصادي لها يؤدي إلى ركود عملتها ، وعندما يتم تصدير سلع للأسواق الخارجية ، فإنه يتم استلام قيمة هذه الصادرات غالباً بعملات تلك الدول ، ومن ثَم سيقوم المصدّر ببيع هذه العملة الأجنبية مقابل العملة المحلية ، وهذا يؤدي إلى زيادة الطلب على العملات المحلية فيرتفع سعرها ، وليس بخافٍ أيضاً ما تفعله النفقات السياحية من تقوية عملة البلد الذي يكثر فيه السياح الأجانب ؛ حيث يزداد الطلب على النقود المحلية للوفاء باحتياجاتهم ، وهذا بدوره يرفع سعر العملة المحلية ، وكذلك الحال مع أرباح الاستثمارات في الخارج ؛ فعندما يحقق بعض التجار أرباحاً خارج بلدانهم ، ويرغبون في ترحيلها إليها ، فإن هذا يزيد الطلب على العملة المحلية ، ومن ثَم يرتفع سعرها .

     وللأوضاع السياسية في أي بلد تأثيرُه على الأسعار ، ومن ذلك الاغتيالات والحروب والأزمات العسكرية ؛ وعلى سبيل المثال عندما اغتيل مرشح الرئاسة التابع للحزب الحاكم في المكسيك في منتصف 1994م ، أدى ذلك إلى هبوط شديد في سعر تبادل عملتهم  ( البيزو) مقابل الدولار الأمريكي ، وتؤدي الحروب إلى ضعف البنية التحتية للبلد ، وإخماد النشاط الاقتصادي له ، مما يكون له أبلغ الأثر في اهتزاز العملة وضعفها .

ثانياً : العوامل الفنية .
   حيث يتأثر سعر العملة سوق العملات الأجنبية ببعض العوامل الفنية ، كظروف السوق ، وظروف المتعاملين فيه ، فالتقارير والتصريحات وكذلك الإشاعات لها أثر كبير في تذبذب العملة ارتفاعاً وانخفاضاً ، ولخبرة ومهارة المتعاملين بالعملات في الأسواق دور فعال في توجيه الأسعار ، ناهيكم عن كميات العملات ومدى حاجة المتعاملين إليها ، وقوى العرض والطلب .

   بل إن أي تغير يطرأ في الأسواق المالية وغيرها يؤثر تأثيراً بالغاً على أسعار العملات ؛ ذلكم أن ارتفاع أسعار الأسهم مثلاً أو أدوات الاستثمار في السوق النقدي سيؤدي إلى مزيد من الطلب على هذه العملات ليحصلوا على السيولة لاستثمارها في تلك الأسواق ، وهذا بدوره يؤدي إلى زيادة سعرها ، ويحصل العكس عادة إذا ما انخفض الإقبال على تلك الأدوات .

المسألة الأولى

عمليات الصرف الفورية .

   هناك نوعان من عمليات صرف العملات والمتاجرة بها من حيث مدة تنفيذ العقد ، عمليات صرف عاجلة أو فورية ، وعمليات صرف آجلة(
) .
   ويقصد بعمليات الصرف الفورية : إبرام عقد صرف بين طرفين حالاً ، ويتم تسليم العملات المتبادلة المباعة والمشتراة خلال يومي عمل بخلاف اليوم الذي تم التعاقد فيه على إجراء العملية ، وتسمى هذه العملية العاجلة (SPOT)(
). 
   ولتوضيح ذلك أضرب هذا المثال : نفرض أن البنك (أ) اتفق على شراء مبلغ  100,000دولار من بنك (ب) ، مقابل 180,000 مارك ، فإن البنك (أ) سوف يحوّل إلى البنك (ب) 180,000 مارك حق الدفعة بعد يومي عمل ، وكذلك فإن البنك (ب) سوف يحوّل للبنك (أ) 100,000 دولار حق الدفعة بعد يومي عمل(
) .

   وقد اتجه كثير من المستثمرين في الآونة الأخيرة نحو سوق عمليات الصرف الفورية ؛ وذلك لما لها من المميزات(
):

  1.السيولة العالية من خلال حجم تداول عالي يتيح البيع أو الشراء في أي لحظة ، بخلاف الحال في عمليات السوق الآجلة .
  2.السوق الفوري لا يخضع لتكاليف الهيئة العامة للأسواق الآجلة (NFA) .

  3.السوق الفوري يمكّنك من الاحتفاظ بالعقود المشتراة لمدة تصل إلى عام كامل ، بخلاف تداول العملات في السوق الآجلة فلا يمكنك الاحتفاظ بالعقود المشتراة أكثر من ثلاثة أشهر .

الحكم الشرعي لعمليات الصرف الفورية 
  تقدم في المطلب السابق أن " التقابض " بين المتعاقدين من الشروط التي اشترطها العلماء لصحة الصرف (تداول العملات) ، وتبين أيضاً من خلال عرض صورة عمليات الصرف الفورية أن التقابض الفعلي يتأخر يومي عمل خلا أيام العطلة ، فهل هذا التأخير يؤثر على صحة عقد الصرف ؟ .
  بعد التأمل في هذه المسألة يظهر – والعلم عند الله تعالى – التفصيل في عمليات الصرف الفورية ، وذلك على النحو الآتي : 
الحالة الأولى : ألا يتم التقابض في مجلس العقد مطلقاً لا تقابض فعلي ، ولا تقابض حكمي ، فهنا لا ريب في تحريم هذه العمليات ؛ لاختلال شرط التقابض المجمع عليه .
الحالة الثانية : أن يتم في هذه العمليات التقابضُ الحكمي ، وذلك عن طريق ما يسمى " بالقيد المصرفي "(
)، حيث تقيد الحقوق حسابياً لدى كلا المتعاقدين(
)، فلعل القول بجواز هذه العمليات حينئذٍ هو المتوجه ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وبه أخذ أكثر أعضاء المجمع الفقهي(
) ، ورجحه : د. سامي حمود(
)، و د. علي السالوس(
) ، و د. علي القره داغي(
) ، و د. أحمد محي الدين(
) ، د.سعود الثبيتي(
) ، و د. يوسف الشبيلي(
) ، و بشر محمد لطفي(
) ، إذا توافر في هذه العمليات الشروط الآتية(
):
الشرط الأول : أن يكون في حوزة البنك من العملات بقدر المبلغ المقيد للطرف الآخر ، وإلا كان من بيع ما لا يملك .
الشرط الثاني : أن يتم القيد المصرفي للطرفين قبل التفرق ، أما لو حصل بينهما التفرق قبل التقييد فسد عقد الصرف .
الشرط الثالث : أن يكون التأخر عن التسلم والتسليم الفعلي للعملات للضرورة ، فإن أمكن التسليم الفعلي في مجلس العقد ، فلا يصار إلى القيد المصرفي ولا يحل . 
ويستدل للجواز بالأدلة الآتية : 
الدليل الأول : حديث ابن عمر رضي الله عنهما قال : " كنت أبيع الإبل بالبقيع فأبيع بالدنانير وآخذ الدراهم ، وأبيع بالدراهم وآخذ الدنانير آخذ هذه من هذه وأعطي هذه من هذه فأتيت رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم وهو في بيت حفصة فقلت : يا رسولَ الله رويدك أسألك إني أبيع الإبل بالبقيع فأبيع بالدنانير وآخذ الدراهم وأبيع بالدراهم وآخذ الدنانير آخذ هذه من هذه وأعطي هذه من هذه فقال رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم : ( لا بأس أن تأخذها بسعر يومها ما لم تفترقا وبينكما شىء ) (
)  .
ووجه الدلالة من الحديث على مسألتنا : أن ابن عمر رضي الله عنهما كان يجري المصارفة بين الدنانير والدراهم على ما في الذمة دون تقابض فعلي ، ويؤخذ منه أن المقصود من القبض هو إثبات اليد على العملة فإذا كان ذلك حاصلاً فلا ينظر إلى الشكل في المبادلة بين العملتين ؛ ولذا كان الصرف في الذمة جائزاً ، سواء كان أحدُهما ديناً والآخر نقداً أم كان المبلغان دينين في ذمتي المتصارفين(
) .
الدليل الثاني : أن ما يحصل بالقيد المصرفي في العمليات الفورية : أن المبلغ يدخل في حساب كل طرف فوراً ، ويسجل باسمهما في وقت التعاقد(
)، ولا يحق لأحد المتعاقدين أن يتراجع عن عملية الصرف أو أن يتصرف في المبلغ المبذول من طرفه ؛ لأنه قد تم خصمه من حسابه فعلاً لصالح المتعاقد الآخر(
) ، وهذا تقابض حكمي يلحق بالتقابض الفعلي . 
الدليل الثالث : أن تأخر التقابض الفعلي للعوضين إنما كان لظروف خارجة عن إرادة المتعاقدين لا يمكن الاحتراز عنه ، حيث إن عملية الصرف تتم عبر بلدان متباعدة، وتشترك في تنفيذها عدة أطراف من دول مختلفة ، الأمر الذي حتم الاتفاق على مثل هذه المدة من الزمن حتى يمكن تنفيذها بدقة ، ومن هنا كان الجواز إعمالاً لقاعدة " المشقة تجلب التيسير " (
).
المسألة الثانية
عمليات الصرف الآجلة .

   من المعلوم أن أحد العوامل المؤثرة على الاستثمار في العملات هو الربحُ المتحقق من اختلاف معدلات الفائدة بين البلدان ، لا سيما البلدان الصناعية ، فلو كان معدل الفائدة في ألمانيا مثلاً أعلى منه في أمريكا ، فإن تجار العملات سيسارعون بشراء عملات ألمانية طلباً لبيعها بسعر أفضل ، غير أنهم لا يضمنون ثبات الأسعار بالاتجاه المناسب لهم فقد تنخفض الأسعار بعد الشراء ، وبالتالي يخسرون هذه الصفقات ، ومن هنا بحث المختصون في تجارة العملات عن طريقة تلغي هذه المخاطرة ، وتوصلوا إلى ما يسمى بعمليات الصرف الآجلة(
) .

    ويقصد بعمليات الصرف الآجلة : إبرام عقد بين طرفين لبيع أو شراء مبلغ معين من عملة ما في مقابل عملة أخرى بسعر صرف محدد يتفق عليه الآن ، على أن يتم تسليمها في وقت محدد في المستقبل(
) .

   وهناك تواريخ تكاد تكون نمطية لعمليات الصرف الآجلة ، وهي إما شهر أو شهران ، أو ثلاثة أشهر ، أو ستة أشهر ، أو سنة ، علماً أن أكثر هذه العمليات شيوعاً لا تتجاوز ستة أشهر(
) .
   ولا يبدأ احتساب المدة من وقت إبرام العقد ، وإنما بعد يومي عمل لاحقين ليوم عقد الصفقة ، أي أنه يبدأ من تاريخ الحق الآني ، فلو أبرم العقد في 20/5 فإن المدة تبدأ من 22/5 ، هذا إذا لم يصادف هذان اليومان عطلة ، أما إن صادفا عطلة فإنها أيضاً لا تحسب من المدة ، فلو أن العقد أبرم في 20/5 الموافق ليوم الخميس ، فإن المدة تبدأ يوم الإثنين 24/5 ، حيث إن يومي السبت والأحد عطلة في أغلب أسواق العملات(
).

   وربما بدا نظرياً أن السعر الآجل للعملات يساوي السعر الآني لها ، غير أن هذا الظن يبعده الواقع العملي لتجارة العملات ، حيث إن السعر الآجل يزيد أو ينقص عن السعر الآني ، وتسمى زيادة السعر علاوة ، ونقصانه خصماً(
) .

   وللتمثيل على ذلك نفترض أن متعاملين قاما بإبرام عقد آجل بينهما ، علماً :

1. أن سعر دولار /مارك (آني) هو 1,4520

2. وأن سعر الدولار / مارك (آجل شهر) هو 1,4420

فإن مفاد ذلك أن سعر الدولار الآجل هو سعر خصم ؛ نظراً لزيادة فائدة الدولار عن الفائدة على المارك ، وبالطبع سيكون سعر المارك الآجل سعر علاوة ؛ وذلك بسبب أن سعر الفائدة على المارك أقل من سعر الفائدة على الدولار .
   والفرق بين السعرين الآجل والآني في المثال السابق هو (0,0100) ، ويسمى سعر خصم بالنسبة للدولار ، وسعر علاوة بالنسبة للمارك(
) . 

   وفي هذه العملية الآجلة ، كل من البائع والمشتري للعملات قد أقدم على البيع أو الشراء بناء على توقعات مستقبلية لاتجاه الأسعار ، ثم تكون النتيجة في اليوم المحدد أحد احتمالين(
):

الاحتمال الأول : أن يرتفع سعر سوق العملات قبل حلول تاريخ الاستلام ، فحينها سيقوم المشتري للعملات ببيعها في السوق ، ويحقق بذلك ربحاً ، وفي المقابل ستقع الخسارة على البائع. 
الاحتمال الثاني : أن ينخفض سعر سوق العملات قبل حلول تاريخ الاستلام ، ففي هذه الحالة ستكون الخسارة من نصيب المشتري ، والربح من نصيب البائع .

   ولا يستطيع المتعامل بالعملات أن يتراجع أو يلغي الاتفاق الذي أبرم مع الآخر ؛ حيث إن السعر المتفق عليه يكون ملزماً(
)، غير أنه بإمكانه إغلاق المركز المفتوح بهذا السوق بواسطة تنفيذ عمليات معاكسة(
) . 

الحكم الشرعي لعمليات الصرف الآجلة :

   من العرض المختصر لعمليات الصرف الآجلة يتبين وبما لا يدع مجالاً للشك حرمة هذه العمليات ، وعدم صحتها(
)، وبيان ذلك كما يلي :

أولاً : تقدم معنا أن العلماء قد أجمعوا على اشتراط التقابض قبل التفرق لصحة عقد الصرف(
)، وهنا لم يتحقق هذا الشرط ، حيث يتأخر القبض إلى شهر أو يزيد حسب الاتفاق ، ومن ثَمَّ فهذا الصرف فاسد لا يصح .
ثانياً : يقول الخبراء المتخصصون في المتاجرة بالعملات الأجنبية إن هذا الفرق في السعر بين الصرف بالسعر الآني ، والصرف بالسعر الآجل سببه وجود فرق في الفائدة بين مركزي البلدين   ويستنبط من هذا أن عمليات الصرف الآجلة تحتوي على ربا الديون(
) .  
ثالثاً : تؤدي عمليات الصرف الآجلة إلى وقوع الغبن والضرر بأحد الطرفين ؛ لأن العملات العالمية اليوم تتقلب قيمتها في الأسواق ارتفاعاً وانخفاضاً كبيرين ، بل يتعدى ضرر هذه العمليات إلى بقية أفراد المجتمع ؛ ذلكم أن الدفع في حالتي البيع والشراء سيكون آجلاً ، وهذا يؤدي إلى ارتفاع الأسعار فيتضرر المجتمع والاقتصاد القومي(
) . 
المسألة الثالثة
مبادلة العملات

   تعتبر المبادلات أو المقايضات صورة من صور المشتقات المالية(
)،  ويمكن تعريفها بشكل عام أنها " التزام تعاقدي بين طرفين يتضمن مبادلة نوع معين من التدفق النقدي أو أصل معين مقابل تدفق أو أصل آخر بموجب شروط يتفق عليها عند التعاقد "(
) .
   وبشكل أدق فالمبادلة أو المقايضة هي : " شراء وبيع للالتزامات أو الحقوق بالسعر الآني وإعادة بيعها أو شرائها في نفس الوقت على أساس التسليم الآجل بسعر تسليم آجل "(
) .

   أما مبادلة العملات فهي : مبادلة عملة بأخرى بين طرفين مختلفين على أن يعيد كل واحد من الطرفين إلى الطرف الآخر عملته التي قام بتبديلها (بتغييرها) بسعر صرف يتفق عليه عند عقد المبادلة مبني على أساس سعر الصرف الآني السائد عند إبرام عقد المبادلة وعلاوة أو خصم يحددها فرق سعر الفائدة بين العمليتين اللتين تمت مبادلتهما عند إبرام عملية التبديل(
) .
   أو هي : " مبادلات تقوم على أصول افتراضية يوافق فيها الطرفان على تبادل عملتين عند سعر الصرف السائد ( الحالي ) مقابل سعر الصرف الآجل "(
) .
   ولتوضيح عملية مبادلة العملات يمكن ضرب هذا المثال(
) : 
   لدى بنك (أ) مبلغ مليون جنيه استرليني فائض عن حاجته الآن ،وإنما يحتاجها بعد ثلاثة أشهر، لكنه محتاج الآن إلى دولارات أمريكية ، وبنك (ب) بحاجة الآن إلى جنيهات استرلينية ، وغير محتاج إلى ما لديه من الدولارات ، فيقوم البنك (أ) بإجراء عملية تبديل للجنيهات بدولارات الآن على أن يعيد شراء الدولارات شراءً آجلاً بعد ثلاثة أشهر ، ويمكن بيان إجراءات التبديل على هذا النحو : 

أولاً : يبيع البنك (أ) مبلغ مليون جنيه للبنك (ب) بسعر الصرف الآني ، وليكن مثلاً 1,5024دولار لكل جنيه ،ويحصل على : 1,502400دولار .
حيث يقيد هذا المبلغ للبنك (أ) خلال يومي عمل من تاريخ التعاقد مقابل قيد مبلغ مليون جنيه استرليني للبنك (ب) .

ثانياً : بعد ثلاثة أشهر يعيد البنك (ب) مبلغ المليون جنيه استرليني للبنك (أ) على أساس السعر الآجل ، وهو سعر الصرف الآني للجنيه الاسترليني مضافاً إليه مقدار العلاوة على الجنيه كما يلي : 1,5024+ 0,0120 = 1,5144دولار لكل جنيه .

فيدفع البنك (أ) للبنك (ب) قيمة المليون جنيه استرليني المعاد شراؤها على هذا النحو :

1,5144×1000,000 = 1,514400دولار أمريكي .
حيث يقيد هذا المبلغ للبنك (ب) مقابل قيده مبلغ مليون جنيه استرليني للبنك (أ) خلال يومي عمل من تاريخ هذه إجراء العملية .
ويوجد عادةً نوعان من عمليات التبديل(
) : 

النوع الأول : عمليات التبديل التامة ، حيث يتم في هذا النوع من التبديل إغلاق عمليتي البيع والشراء مع نفس الجهة المتعامل معها .
النوع الثاني : عمليات التبديل الموجهة ، حيث يكون في هذا النوع من التبديل عمليتان منفصلتان ، تغلق كل عملية مع جهة مختلفة ، وذلك بأن يقوم المستثمر بالتفاوض مع جهة لشراء عملة معينة على أن يكون التسليم آجلاً ، ثم يفاوض آخر على بيع تلك العملة على أن يكون التسليم آنياً .
   ولقد تم التعامل بعقود مبادلات العملات لأول مرة عام 1970م ، ثم دخلت بعد ذلك عمليات مبادلات أسعار الفائدة عام 1981م ، وتلتها عمليات مبادلات السلع والرهون والضرائب(
) .
   وقد كان السبب في نشوء عمليات مبادلة العملات هو مساعدة البنوك في المملكة المتحدة لكبار عملائها على تجنب الضوابط والرقابة المفروضة على الصرف المعمول بها آنذاك ، حيث إنه كان من المتعين نظاماً أن تدفع شركات المملكة المتحدة زيادة عند اقتراض الدولارات من شركات الولايات المتحدة تسمى "بزيادة الاستثمار" أو "زيادة موازنة الصرف" ، وأرادت البنوك تجنب دفع هذه الزيادة فقامت بتحديد المؤسسة الموجودة في المملكة المتحدة وترغب في اقتراض الدولارات وكذا المؤسسة الموجودة في الولايات المتحدة وترغب في اقتراض الاسترليني ، ومن ثم يتم الاتفاق بينهما على الآتي : 
أولاً : تقوم المؤسسة البريطانية باقتراض استرليني ثم تقرضه للشركة التابعة للمؤسسة الأمريكية الموجودة في بريطانيا .
ثانياً : تقوم المؤسسة الأمريكية باقتراض الدولارات ، ومن ثم تقرضها للشركة التابعة للمؤسسة البريطانية المجودة في أمريكا .
ثالثاً : تتعهد المؤسسة البريطانية بسداد أصل القرض بالدولار مع دفع فائدة بالدولار ، وكذلك تتعهد المؤسسة الأمريكية بدفع أصل القرض بالاسترليني مع دفع فائدة بنفس العملة .
   وبهذه الطريقة لم يحصل تأثير على رصيد الجنيهات الاسترلينية في بريطانيا ، ولا على الدولارات في أمريكا ، ومن ثم فلا حاجة لدفع زيادة موازنة الصرف(
) .
   وللمبادلة أهداف للمتعاملين بها ، وهي : 
الهدف الأول : تغطية عملية الاستثمار والاقتراض من المخاطر السعرية ، حيث تهدف عقود مبادلة العملات إلى تغطية مخاطر التقلبات المحتملة في أسعار الصرف(
) .
   وللتوضيح نفرض أن تاجراً سعودياً وقع عقد بناء مصنع في السودان بـِــ 500 مليون جنيه سوداني ، وذلك خلال عام كامل ، غير أن التاجر يخشى أن ينخفض سعر صرف الجنيه السوداني خلال هذه الفترة ؛ لأن ذلك يوقعه في الخسارة حينما يحول هذا المبلغ إلى ريالات سعودية ، ولنفرض أيضاً أن تاجراً سودانياً يريد استيراد مواد من السعودية بقيمة : 10 مليون ريال سعودي .
   وغني عن البيان أنه من مصلحة الطرفين أن يقوما بعملية مبادلة عملات ، فيشتري التاجر السعودي 500 مليون جنيه سوداني بِـــ 10 مليون ريال سعودي ( نفترض أن الريال = 50 جنيهاً ) ، ثم يقوم التاجر السعودي بإعادة بيع الجنيهات السودانية بالريالات السعودية بنفس سعر الصرف بيعاً آجلاً يتم بموجبه التسلم والتسليم بعد سنة ، وبهذا يحتاط كل من التاجرين لنفسه من تقلبات أسعار الصرف(
) .
الهدف الثاني : تخفيض تكلفة التمويل ، حيث إن عملية مبادلة العملات تقلل من التكلفة الإجمالية للاقتراض ( مبادلة الالتزامات)(
).
الهدف الثالث : تحقيق معدلات أعلى في الاستثمارات ، وتدعيم مركز العملات الأجنبية على المستوى القومي .
الهدف الرابع : تستخدم عقود المبادلات في التحوط من المخاطر المتعلقة بدورة النشاط العادية(
).
الهدف الخامس : تغذية الجهاز المصرفي بالسيولة اللازمة من العملات الأجنبية المطلوبة ، حيث تقوم البنوك المركزية بتوفير السيولة عن طريق شراء عملة أجنبية / بيع عملة محلية آنياً  ، وبيع عملة أجنبية / شراء عملة محلية على أساس التسليم آجلاً في نفس الوقت ، وفي المقابل قد تقوم بسحب السيولة الفائضة من الجهاز المصرفي بشكل مؤقت ، ويكون ذلك عن طريق بيع عملة أجنبية مقابل شراء عملة محلية آنياً ، وشراء عملة أجنبية مقابل بيع عملة محلية آجلاً في نفس الوقت(
). 
الهدف السادس : تستعمل عمليات التبديل كجزء من عمليات الاستثمار وإدارة الأموال بقصد الربح ، وتحقيق إدارة أفضل للموجودات .
  وللتوضيح أورد هذا المثال : نفرض أن الجنيه الاسترليني = 1,5450دولاراً .

سعر التبديل خلال ثلاثة أشهر هو 40 - 30 .
فائدة الدولار لثلاثة أشهر 9% .
فائدة الجنيه الاسترليني لثلاثة أشهر 11%  .
  فإذا أراد المستثمر (أحمد) مالك الدولار بالقيام بعملية تبديل مربحة ، فإنه يقوم بما يلي :

أولاً : يمكنه أن يبيع الدولار الذي يملكه مقابل الجنيه ، حق آني ثم يعيد شراءه في نفس الوقت مقابل الجنيه أيضاً حق آجل لثلاثة أشهر ، بخصم على الاسترليني وإضافة للدولار مقداره 40 نقطة عن السعر الآني .
ثانياً : يمكن احتساب كلفة التبديل ، وذلك بتحويل سعر التبديل لنفس مدة سعر الفائدة ، أي تحويله على أساس سنوي ، ومن ثم تحويل هذا الناتج إلى نسبة مئوية بعد نسبته إلى السعر الأصل كما يلي : 0,0040 × 4 = 0,0160 

( 0,0160 ÷ 1,5450) × 100 = 1,04% .

ثالثاً : يستطيع أحمد الذي قبض الجنيهات بدلاً من الدولار أن يستثمر الجنيهات التي اشتراها على أساس فائدة الجنيهات الاسترلينية المعروضة ( 11% ) سنوياً ، بدلاً من الاستثمار في الدولار بفائدة مقدارها ( 9% ) سنوياً .
رابعاً : وبإمكانه احتساب مردود عملية التبديل السابقة على هذا النحو : 

فائدة الاستثمار في الجنيه الاسترليني  (11 % سنوياً ) – تكلفة عملية التبديل ( 1,04 % سنوياً ) = 9,96% سنوياً ، وهذا المقدار أفضل من المردود على الدولار وهو 9%(
) .
وتتخذ عقود مبادلة العملات شكلين(
): 

الشكل الأول : عقود مبادلة متوسطة أو طويلة الأجل ، وهي تحدث في أسواق رأس المال ويطلق عليها " مقايضات رأس مالية " ، ويغلب على أغراضها الطابع التحوطي أكثر من أغراض المضاربة ، وتلجأ إليه المؤسسات المالية التي تحتاج إلى الاقتراض طويل الأجل من أسواق رأس المال .

الشكل الثاني : عقود مبادلة قصيرة الأجل ، وهي تحدث عادة في أسواق النقد ، ويتعامل بها  المضاربون بغرض تحقيق الأرباح من جراء تقلب أسعار العملات ، وأسعار الفائدة على تلك العملات .
الحكم الشرعي لعملية مبادلة العملات :
   من العرض الموجز لعملية مبادلة العملات يتبين أن لهذه العملية جانبين(
) :
الجانب الأول : بيع عملة مقابل عملة أخرى آنياً ، وهذا مترتب على المسألة السابقة ( مسألة الصرف العاجل ) ، وقد تقدم جواز ذلك إذا تم تقييد العملات لصالح المتعاقدين حسابياً .
الجانب الثاني : بيع العملة المشتراة في العقد السابق بالعملة الأخرى بيعاً آجلاً ، وقد تقدم معنا تحريم هذه الصورة ؛ وذلك لفوات شرط الصرف المتفق عليه وهو قبض العملتين في مجلس العقد.  
وعلى هذا فعملية مبادلة العملات محرمة ولا تجوز ، وذلك لما يلي : 

أولاً : فوات شرط الصرف المجمع عليه وهو التقابض في مجلس العقد(
) ، حيث لا يتم التسلم والتسليم إلا بعد أشهر أو سنوات ، وإذا كان يحرم بيع العملات غائباً بناجز فإن غائباً بغائب لا يجوز من باب أولى .
ثانياً : المشتري في العملية العاجلة يبيع ما اشتراه قبل القبض الفعلي للعملة فيكون من قبيل بيع ما لم يقبضه(
).
ثالثاً : إن كانت العملات حين التبادل تعود كما هي ، فإنه يكون من قبيل القروض المتبادلة(
) وهي محرمة(
) ؛ لأنها من القرض الذي جر نفعاً مشروطاً(
) .  
رابعاً : في هذه المعاملة يتم تأجيل البدلين ، وهو من قبيل بيع الدين بالدين المحرم بالإجماع في الجملة(
) .
خامساً : اشتمال هذه المعاملة على عقد العينة المحرم في حالة كون الصفقتين بين نفس المتعاقدين ؛ ذلكم أن كل واحد من المتعاقدين يبيع بالأجل ما اشتراه نقداً ، أو يشتري بالأجل ما باعه نقداً (
) .
المسألة الرابعة
خيارات العملات .

   تمثل عقود الخيارات (أو الاختيارات) إحدى أدوات الاستثمار الحديثة التي يستخدمها المستثمرون للحد من مخاطر تغير الأسعار(
) ، كما يستخدمها المضاربون بهدف تحقيق الأرباح(
)
.

   وتسمى هذه العقود " حقوق أو عقود اختيار " ؛ ذلكم لأنها تعطي مشتري هذا العقد الحق والخيار في تنفيذ العقد ، فإن شاء نفذه وأتم العملية وإن شاء لم ينفذه مقابلَ مبلغ معين من المال غير قابل للرد كنوع ٍمن المكافأة أو التعويض يدفعه للطرف الآخر الذي يسمى " محرر حق الاختيار "(
).

   وعقد الخيار هو : اتفاق بين طرفين في السوق المالية للتعامل بسعر محدد لأصل مالي في تاريخ لاحق دون إلزام بالتنفيذ للطرف الذي تحمل تكلفة قيام العقد(
) .

   وعرف أيضاً بأنه : عقد يعطي حاملَه الحق في شراء أو بيع ورقة مالية في تاريخ لاحق ، بسعر يحدد وقت التعاقد ، على أن يكون لمشتري العقد الحق في التنفيذ من عدمه ، وذلك مقابل مكافأة غير قابلة للرد يدفعها للبائع " محرر عقد الخيار "(
) .

   واستخدام الخيارات للمجازفة على الأسعار كان شائعاً في " أمستردام " منذ القرن السابع عشر الميلادي ، وأما الولايات المتحدة الأمريكية فقد ظهرت فيها الخيارات منذ أوائل القرن التاسع عشر تزامناً مع ظهور الأسهم ، وقد ظل تداول الخيارات محدوداً إلى حين اكتشاف صيغة تسعير الاختيار عام 1975م ، في ذات العام الذي افتتح فيه سوق شيكاغو لتداول الاختيارات(
) .

   ويجرى التعامل بعقود الاختيارات في مجالات شتى ، وهي(
): 
1- في الصرف ، حيث يوجد خيار شراء يخول صاحبه شراء الدولار بثمن أربعة ريالات لمدة محدودة، فإذا ارتفع ثمن الدولار فتجاوز الأربعة ريالات مضافًا إليها ثمن الخيار استعمل المشتري حقه فاشترى الدولار الذي يساوي خمسة ريالات مثلًا بأربعة ريالات وثمن الخيار فيكون الفارق ربحًا حققه. والأمر بالعكس لو كان قد اشترى خيار بيع . 
2- في الفائدة كأن يشتري خيارًا في مقدار مالي على أن سعر الفائدة 7 % فإذا تجاوزت   الفائدة 7 %  استحق الزائد على 7 %  أو نسبة منه حسب الاتفاق . 
3- في المعادن الرفيعة كالذهب والفضة. 
4- في سندات الخزينة  . 
5- في المؤشرات. 
6- في المواد من معادن وحبوب وغيرها. 

   وللخيارات (أو الاختيارات) أنواع كثيرة باعتبارات متعددة ، أهمها ما يلي :
أولاً : تصنيف عقود الاختيارات على أساس نوع الصفقة ، حيث تنقسم إلى ثلاثة أقسام :

القسم الأول : حق خيار الشراء ، وهو عقد يتيح للمستثمر الحق في شراء كمية معينة من العملات أو الأوراق المالية خلال فترة معينة ، بسعر محدد ، نظير مبلغ مالي يدفعه المشتري لمحرر حق الاختيار(
) .

   وللتوضيح أضرب هذا المثال : توقّعَ أحدُ المستثمرين ارتفاع قيمة الدولار بعد شهر مقابل الريال السعودي ليكون مثلاً 3,80 ريال، علماً أنه الآن يساوي 3,75ريال ، فأبرم هذا المستثمر مع آخر لديه استعداد لبيع عملات بالدولار حق خيار على أن يشتري منه مليون دولار بالسعر الجاري ، وذلك مقابل مكافأة يدفعها المستثمر لمحرر عقد الخيار ، قيمتها 0,02ريال لكل دولار ، ( 20,000ريال) .
   فإذا تحقق توقع المستثمر فإنه سينفذ عقد الصرف ، ويدفع 3,750,000 ريال، ويحصل على مليون دولار يبيعها في السوق بـِ3,800,000 ريال ، ويكون قد ربح 30,000ريال ، وهو عبارة عن الفرق بين السعرين مخصوماً منه المكافأة التي دفعها .
   أما إذا لم يتحقق هذا التوقع فإن المستثمر لا يقوم بتنفيذ العقد ، ويكون قد خسر المكافأة التي دفعها فقط ، وهي ( 20,000ريال) .

القسم الثاني : حق خيار البيع ، وهو عقد يتيح للمستثمر الحق في بيع كمية معينة من العملات أو الأوراق المالية خلال فترة معينة ، بسعر محدد ، نظير مبلغ مالي يدفعه البائع لمحرر حق الاختيار(
).
وللتمثيل عليه : نفترض أن أحد المستثمرين توقع انخفاض قيمة الدولار بعد شهر مقابل الريال السعودي ليكون مثلاً 3,70 ريال، علماً أنه الآن يساوي 3,75ريال ، فأبرم هذا المستثمر مع طرف آخر لديه استعداد لشراء عملات بالدولار حق خيار على أن يبيع منه مليون دولار بالسعر الجاري ، وذلك مقابل مكافأة يدفعها المستثمر لمحرر عقد الخيار ، قيمتها 0,02ريال لكل دولار ، ( 20,000ريال) .

   فإذا تحقق توقع المستثمر فإنه سينفذ عقد الصرف ، ويبيع المليون دولار بـــِـ 3,750,000 ريال،  ويكون قد ربح 30,000ريال ، وهو عبارة عن الفرق بين السعرين مخصوماً منه المكافأة التي دفعها .
   أما إذا لم يتحقق هذا التوقع فإن المستثمر لا يقوم بتنفيذ العقد ، ويكون قد خسر المكافأة التي دفعها فقط وهي ( 20,000ريال) .

القسم الثالث : حق الخيار المركب ، وهو عقد يجمع بين خيار البيع والشراء ، يتيح لمالك الحق في أن يكون بائعاً أو مشترياً للعملات أو الأوراق المالية المتفق عليها ، مقابل مبلغ مالي يدفعه لمحرر العقد(
) .
   والمثالان السابقان يصلحان مجتمعين لهذا القسم ، حيث بإمكان المستثمر أن يبيع أو يشتري العملات المتفق عليها حسب ما يراه موافقاً مصلحتَه .
   ثم إن مشتري حق الاختيار له أن يفعل أحد ثلاثة أمور :

الأمر الأول : أن يمارس حقه فعلاً ويقوم بشراء العملات أو الأوراق المالية المتفق عليها .
الأمر الثاني : أن يبيع هذا الحق على آخر بقيمته السوقية ، ويصبح الحق ملكاً للمشتري الجديد .
الأمر الثالث : أن يحافظ على حقه دون ممارسته ، حتى ينتهي وقت الخيار .
  بينما بائع أو محرر الحق مجبر على تنفيذ الصفقة في حالة ممارسة المشتري لحقه .
   وفي حالة ممارسة المشتري لحقه وشراء تلك الأوراق ، فإننا نلحظ وجود تبادلين :

التبادل الأول : هو ما حصل حين إبرام عقد الاختيار ، حيث قام المشتري بدفع مبلغ مالي مقابل حصوله على هذا الحق .
التبادل الثاني : هو ما يحصل عند ممارسة مشتري الخيار لحقه وشراء الأوراق المتفق عليها(
).
ثانياً : تصنيف عقود الاختيارات على أساس تاريخ تنفيذ العقد ، حيث تنقسم إلى قسمين(
):
القسم الأول : حق الاختيار الأوروبي : وهو حق اختيار بيع أو شراء أو هما معاً يعطي صاحبَه الحقَّ في تنفيذ العقد في الموعد المحدد لانتهاء العقد .

القسم الثاني : حق الاختيار الأمريكي : وهو حق اختيار بيع أو شراء أو هما معاً يعطي صاحبَه الحقَّ في تنفيذ العقد في أي وقت طيلة فترة الخيار .
ثالثاً : تصنيف عقود الاختيارات على أساس ملكية العملات أو الأوراق المالية محل التعاقد  حيث تنقسم إلى قسمين(
) :
القسم الأول : الاختيار المغطى ، وهو حق اختيار بيع أو شراء أو هما معاً يكون فيها محرر العقد مالكاً للعملات أو الأوراق المالية محل التعاقد المتفق عليه .

القسم الثاني : الاختيار غير المغطى ، وهو حق اختيار بيع أو شراء أو هما معاً لا يكون فيها محرر العقد مالكاً للعملات أو الأوراق المالية محل التعاقد المتفق عليه ، وهو الغالب(
).

ونخلص مما سبق إلى هذه البنود العامة(
) :

أولاً : أن أرباح أحد طرفي العقد في الخيارات هي خسائر للطرف الآخر ولا بد .

ثانياً : أن أقصى خسائر يتحملها المشتري هي الفرق بين سعر التنفيذ وسعر السوق ، وأقصى أرباح يحققها المحرر هي المكافأة(
).

ثالثاً : أن أي ازدياد في أرباح المشتري يقابلها زيادة في خسائر المحرر .

رابعاً : أن التنفيذ لا يعني تسلم واستلام العملات أو الأوراق المالية المتفق عليها فعلياً ، بل غالباً ما تتم التسوية على فروق الأسعار دون التسليم والاستلام (
) .

خامساً : أن السبب في إبرام عقود الخيارات هي التوقعات المتعارضة من قبل مشتري الحق ومحرره(
).

سادساً : يكون عقد خيار الشراء مربحاً إذا كانت القيمة السوقية للعملات أو الأوراق المالية أعلى من سعر التنفيذ ، ويكون غير مربح إذا حصل العكس(
)، ويكون العقد في حالة تعادل إذا تساوت القيمة السوقية مع سعر التنفيذ ، وهذا طبعاً بخلاف خسارة المكافأة وأجرة السمسار. 

سابعاً : يكون عقد خيار البيع مربحاً حينما يكون سعر العملات والأوراق المالية محل التعاقد أقل من سعر التنفيذ ، بينما يكون غير مربح إذا حصل العكس ، ويحصل التعادل بالتساوي بصرف النظر عن المكافأة وأجرة السمسار .

الحكم الشرعي لخيارات العملات 

   مما سبق عرضه عن عقود الخيارات ، يتبين – وبلا ريب – تحريم الخيارات في العملات(
)؛ وذلك للاعتبارات التالية :

أولاً : يتعارض حق الاختيار مع شرط مجمع عليه في تبادل العملات ( الصرف ) ، وهو التقابض(
) ، كما يتعارض مع اشتراط كون العقد باتاً دونما اشتراط خيار ، وعامة أهل العلم على فساد هذا الشرط ، وجمهورهم على بطلان الصرف المشتمل عليه(
) ، وعليه فيكون هذا العقد محرماً و باطلاً .

ثانياً : يتم في عقود الاختيارات تأجيل البدلين ، وهو من قبيل بيع الدين بالدين المحرم بالإجماع في الجملة(
)  .
ثالثاً : أن التعامل في عقود الاختيارات قائم على الغرر ؛ ذلكم أن الغرر هو ما يكون مستور العاقبة(
) ، وقيل هو التردد بين أمرين أحدهما على الغرض والآخر على خلافه(
) ، وقيل : ما احتمل أمرين أغلبهما أخوفهما(
) ، وهو أيضاً المجهول العاقبة(
) .

    وهذه المعاني للغرر متحققة في عقود الاختيار بالنسبة لمشتري حق الاختيار ومحرره ؛ ذلكم أن حق الاختيار وإن ملَكَه المشتري إلا أن فائدته لا تكون إلا بممارسته وهي مجهولة ؛ إذ هي مبنية على القيمة السوقية للأوراق المالية أو العملات وهي مجهولة أيضاً(
) .

    وأما الخيار المركب فالغرر فيه أكثر ظهوراً وفحشاً ؛ إذ إن المستثمر مشتري الحق حين التعاقد لا يدري سيكون بائعاً أم مشترياً(
) .

رابعاً : أن عقود الخيارت مبنية على القمار والميسر ؛ ذلكم أن القمار هو أن يكون الرجل متردداً بين أن يغنم أو يغرم(
) ، وهذا المعنى موجود بشكل ظاهر في الاختيارات في الحالات التي لا يتم التسلم والتسليم للأوراق بين مشتري الخيار ومحرره ، بل تنتهي بالتسوية النقدية بين الطرفين ، حيث يكتفي المتعاقدان بدفع أو قبض الفرق بين سعر التنفيذ وسعر السوق ، وحينها يكون غنم أحد الطرفين غرماً للآخر ، وهو ضابط القمار بعينه(
) .

المسألة الخامسة :
العقود المستقبلية للعملات .

   تعد العقود المستقبلية نوعاً من المشتقات المالية(
)، وقد استخدمت للوقاية من مخاطر تغير سعر الفائدة ، وسعر الصرف(
) .
   وقد عرف العقد المستقبلي بتعريفات كثيرة ، منها : أنه " عبارة عن التزام قانوني متبادل بين طرفين يفرض على أحدهما أن يسلم الآخرَ أو يستلم منه وبواسطة طرف ثالث ( الوسيط ) كميةً محددة من أصل أو سلعة معينة في مكان محدد وزمان محدد وبموجب سعر محدد "(
) .
    وقيل : هو " عبارة عن اتفاق بين طرفين الطرف البائع ويطلق عليه صاحب المركز القصير ، والطرف المشتري ويطلق عليه صاحب المركز الطويل ، ويقضي هذا الاتفاق بتسليم البائع للمشتري أصلاً حقيقياً (سلعة ما) أو أصل ورقي ( مثل الأسهم والسندات ) في تاريخ لاحق يطلق عليه تاريخ التسليم ، وذلك على أساس سعر يتفق عليه عند التعاقد "(
).
   ومما سبق يمكن تحديد العناصر الرئيسة في العقود المستقبلية ، وهي كالتالي(
): 
1. تاريخ العقد ، 2. نوع الأصل المتعاقد عليه ، 3. تاريخ التسليم وهو الوقت الذي يتم فيه التبادل بين الأصل والمبلغ ، 4. الكمية ، 5. سعر التنفيذ أو سعر التسوية ، 6. مكان وطريق التسليم .

   وتتمتع العقود المستقبلية بالعديد من الخصائص والمميزات ، ومنها :
1. العقود المستقبلية عقود نمطية لها صفات محددة وثابتة لا تختلف من عقد لآخر(
)، حيث يبين فيها حجم العقد ، وكمية الأصل ، ونوعه ، وتاريخ التسليم ، وغير ذلك ، بخلاف السعر وعدد العقود فإنه يتم التفاوض عليها بين الطرفين(
) ، وهذا التنميط وإن كان يوفر السيولة والكفاءة لسوق العقد إلا أنه يجعل العقود المستقبلية أقلَّ استجابةً لاحتياجات طرفيها ؛ لذا لا زالت الحاجةُ قائمةً للعقود الآجلة(
) التي يتم فيها الاتفاق بين طرفيها على كافة الشروط(
) .

2. أنها عقود تبرم من خلال غرف المقاصة(
)في الأسواق المنظمة عن طريق سماسرة ووسطاء ولا توجد علاقة مباشرة بين المتبايعين(
) .

3. يدفع كل من طرفي العقد للوسيط (بيت التسوية) هامشاً معيناً يمثل نسبة معينة من القيمة الإجمالية للعقد بهدف إثبات جدية المتبايعين ، وهو بمثابة دفعة مقدمة تسترد عند التسوية(
) .
4. تكون التسوية في العقود المستقبلية يومية حيث تدون مكاسب للمشتري عندما يرتفع سعر الإقفال في ذلك اليوم عن اليوم الذي قبله ، وحينها تدون خسائر على البائع ، وعندما ينخفض السعر يحصل العكس(
) .

5. الصفة الأساسية لهذه العقود أنّ العقد يبرم وقت الاتفاق ويكون ملزماً للطرفين ، غير أن التنفيذ يتم مستقبلاً وذلك بتسليم المبيع وتسلم ثمنه في الوقت الذي تم الاتفاق عليه(
) .

   ويتم التعامل في الأسواق المستقبلية من خلال الأعضاء فقط(
)، ولا يحق لأحدٍ غيرِهم الدخولُ أو التعامل في هذه الأسواق(
)، ويمكن تقسيمهم إلى فئتين(
) :
الفئة الأولى : الأعضاء السماسرة ، وهم أعضاء مستقلون تبرم عن طريقهم معظم العقود المستقبلية في البورصة لصالح عملائهم .
الفئة الثانية : الأعضاء المحليون ، ويطلق عليهم أيضاً " تجار الصالة " ويقوم هؤلاء بالعمل لحسابهم ، فهم يسعون إلى شراء العقود بأسعار منخفضة وبيعها بأسعار أعلى(
)، ويمكن تقسيمهم إلى ثلاث فئات ، وهم :

أ. التجار : وهم المضاربون الذين يبقون على مراكزهم فترة طويلة لغرض تحقيق الأرباح(
) .

ب. المضاربون : وهم كالفئة السابقة غير أنهم يتخذون مراكزَ قصيرةً جداً(
)، وهم يتنوعون باعتبار فترة احتفاظهم بمراكزهم ، فمنهم من يحاول اغتنام الفرصة ويقوم بتصفية مركزه في ساعات أو دقائق ولا يبقى على مركزه إلى اليوم التالي ، ومنهم من يصفي مركزه في نهاية اليوم ، ويسمى " تاجر اليوم "(
). 

ج. المتحوطون : هؤلاء عبارة عن أطراف معرضة لمخاطر تغير الأسعار(
)؛ ومن ثم يلجئون إلى السوق ؛ لإجراء عمليات بيع أو شراء تحوطاً لمراكزَ ماليةٍ متخذة مسبقاً(
) ، وهم بهذا يتنازلون عن إمكانية الاستفادة من تقلبات الأسعار لصالحهم في سبيل حماية أنفسهم من تقلبات الأسعار ضدهم(
) .
الغرض من العقود المستقبلية 
تستخدم العقود المستقبلية لأغراض متعددة ، وهي :
أولاً : تساهم هذه العقود في التحوط(
)، وتغطية(
)الخطر الناتج عن تقلبات سعر الفائدة(
) .
 ؛ ذلكم أن أسعار العملات معروفة بالتغير والتذبذب ؛ وذلك بسبب عوامل كثيرة قد مرت الإشارة إليها(
) وهذه السمة في العملات تجعل التعامل بها منطوياً على شيء من المخاطرة ؛ فإن شراء عملةٍ ما مقابل أخرى والاحتفاظ بها بعض الوقت قد يترتب عليه انخفاض هذه العملة المشتراة ، ومن ثم تحصل الخسارة(
) ، ومن هنا جاءت فكرة العقود المستقبلية للتقليل من هذه الخطورة ، وبيان ذلك كالتالي :

   إذا كان ( أحمد ) مطالباً بمبلغ مليون يورو مستحقة عليه بعد ستة أشهر ، وبما أن العملات متذبذبة ويخشى من ارتفاعها في ذلك التاريخ ، فبإمكان أحمد أن يقوم بشراء عقود يورو مستقبلية مجموعها مليون يورو تستحق بعد ستة أشهر أيضاً ، فإذا حصل ما خشيه وارتفع سعر اليورو فإن خسارته مغطاة بربح العقود التي اشتراها ، وبهذا تبقى الكلفة ثابتة في جميع الأحوال(
) .
 ثانياً : أنها تستخدم لتحقيق الأرباح ، وهذا غرضُ شريحةٍ كبيرة من المتعاملين في الأسواق المستقبلية وهم المضاربون ، حيث يعتبرون المحركَ الحقيقي للسوق(
)، وهم لا يعنون بتسلم وتسليم الأصول المتعاقد عليها ، بل كل ما يعنون به هو الاستفادة من تقلبات الأسعار خلال أقصر فترة ممكنة ، حيث إنهم يذهبون إلى شراء الأصول المتوقع ارتفاع أسعارها ، وبيع الأخرى المتوقع انخفاض أسعارها ، وفي أسلوب المضاربين من المخاطرة ما فيه(
). 

إجراءات تداول العقود المستقبلية 
يتم تداول العقود المستقبلية وفق الخطوات الآتية(
) :
1. يقدم المستثمرون طلباتهم للبيع أو الشراء إلى مكتب الوسطاء ، والذين بدورهم يقومون بتنظيم هذه الطلبات وتسجيلها في سجل رسمي محتوية على جميع التفاصيل .

2. يحول الوسطاء هذه الطلبات إلى قاعة التداول ، حيث تسجل هذه الطلبات مع بيان وقت الاستلام .

3. ثم تصل بعد ذلك إلى مراكز المتاجرة المخصصة لتعامل الوسطاء ، ويتم البيع والشراء عن طريق المزاد العلني ؛ حيث يلتقي هؤلاء الوسطاء أو ممثلوهم في تلك المراكز ، وهناك يعلن كلُّ وسيط - بصوت مسموع ، أو بإشارات متعارف عليها بينهم – نوعَ الأمر الذي يحمله ، ويتم تبادل الرسائل الشفهية أو الرمزية بين الراغبين في البيع والشراء حتى يستقرَّ الأمر على سعر معين ، وحينها يتم إبرام العقد بينهما .

4. حين إبرام العقد بين المتعاملين ، فإن كل وسيط يقوم بتعبئة النموذج المعد لهذا الغرض مبيناً تفاصيل هذه العملية من حيث الكمية ، والسعر ، وتاريخ التسليم ، ومكانه ، وطريقة التسليم ، ومعلومات البائع أو المشتري ووكلائهم في غرفة المقاصة .

5. يتم تحويل هذه النماذج إلى غرف المقاصة ، حيث تسجل في سجلات كل وسيط لإبلاغ عملائه بذلك .

6. تصدر غرف المقاصة تعزيزات لوكلاء البائع والمشتري تؤكد ضمانها تنفيذ هذه العمليات ، حيث إنه بمجرد إبرام العقد تنقطع علاقة المتعاملين ببعضهما ، ويكون بيت التسوية كالطرف الآخر في العقد ، فيكون بمثابة البائع للمشتري فيسلمه المبيع ، وبمثابة المشتري للبائع فيسلمه الثمن في الوقت المبرم بين المتعاملين .
أنواع العقود المستقبلية :

   تتعدد أنواع العقود المستقبلية حسب الشيء المتعاقد عليه إلى الأنواع التالية(
): 
النوع الأول : العقود المستقبلية المالية ( على الأوراق المالية ) ، وهي التي ترد على الأدوات المالية الأصلية كالأسهم والسندات ونحوها .
النوع الثاني : العقود المستقبلية على السلع كالمحاصيل الزراعية والمعادن الثمينة والمواد الخام ونحوها .
النوع الثالث : العقود المستقبلية على العملات الأجنبية ، حيث يتم التعاقد على بيع أو شراء كمية محددة من العملات الأجنبية ، ويتم التسلم والتسليم في وقت مستقبلي محدد سلفاً .

   وهذا النوع من العقود المستقبلية هو الذي يعنينا ، ومن ثم يحتاج إلى نوع من البسط على هذا النحو :

تعريف عقد مستقبليات العملة :

   يعرف عقد مستقبليات العملة بأنه : " اتفاقية بين طرفين يتم التعاقد عليها من خلال قاعة تداول المستقبليات يتم بموجبها شراء أو بيع معياري من عملة معينة مقابل عملة معينة أخرى على سعر صرف محدد ، وعلى أن يتم الاستلام أو التسليم بتاريخ محدد في المستقبل "(
) .

   وقد ظهرت أول سوق متخصصة في هذا النوع من العقود المستقبلية في مدينة "شيكاغو" الأمريكية عام 1972م(
) .

نشأة العقود المستقبلية

   الأصل في العقود أن تكون حاضرة ، حيث يتسلم المشتري السلعة ، ويتسلم البائع الثمن ، ثم ظهر بعدُ العقود الآجلة(
)، وكان أول ظهورها في مجال السلع الزراعية ، وذلك في منتصف القرن التاسع عشر ؛ نتيجةً للتقلبات الحادة التي كانت تحصل في أسعار السلع الزراعية ، بناءً على العرض والطلب ، حيث كان يأتي المزارع بمحصوله للسوق الآنية فتنخفض الأسعار إلى الحضيض في مواسم الحصاد لكثرة المعروض من المحاصيل ، وفي غير هذه المواسم يتزايد الطلب ويقل العرض فترتفع الأسعار بشكل كبير ، فلأجل هذا التفاوت في الأسعار ولتفادي الخسائر ابتكرت العقود الآجلة ، فقد كان المزارع يتفق مع التجار على بيع المحاصيل بسعر معين في موعد مستقبلي محدد ، ثم تطورت العقود الآجلة لينتج لنا بعد ذلك العقود المستقبلية النمطية الأكثر تنظيماً(
).
   وتعد سوق شيكاغو للعقود المستقبلية أول سوق منظمة لتلك العقود ، وقد نشأت تلك السوق عام 1848م(
)، ومن ثم نمت المستقبليات بشكل متسارع لتشمل المعادن الثمينة والعملات الأجنبية ، وسندات الخزانة ، ومؤشرات الأسهم(
) .
    الحكم الشرعي للعقود المستقبلية في العملات :
   مما تقدم يمكن تصوير العقود المستقبلية بأنها : عقود تبرم بين شخصين لبيع وشراء أوراق مالية أو عملات أو مؤشرات أو سلعة على أن يتم تسليم المبيع والثمن في وقت لاحق ، مع اشتراط إيداع الطرفين مبلغاً كتأمين لدى إدارة السوق ضماناً للوفاء بالعقد ، كما يتم المتاجرة بهذه العقود ببيعها مرات عديدة في السوق قبل حلول تاريخ التسوية ، والتي تنتهي غالباً بعدم تسليم المبيع والثمن وإنما تسوية المراكز المالية للطرفين بواسطة مؤسسة التسوية في البورصة(
) .

المتأمل في صور هذه العقود لا يخالجه أدنى شك في الحكم بتحريمها(
)؛ وذلك لما يأتي من أدلة :
الدليل الأول : هذه العقود مبنية على تأجيل البدلين ( الثمن والمثمن ) ، وهذا محرم ؛ إذ هو من بيع الدين بالدين الذي جاء النهي عنه ، فقد " نهى رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم عن بيع الكالئ بالكالئ "(
) ، بل وأجمع العلماء على ذلك في الجملة(
) .

الدليل الثاني : إن عدم التقابض في المجلس وتأجيل التسلم والتسليم للثمن والمثمن يجعل العقود المستقبلية في العملات من ربا النسيئة ؛ ذلك لأن الثمن والمثمن فيها مالان ربويان اتحدا في علة الربا فيحرم النساء بينهما(
) ، وذلك لقول النبي ’ : " فإذا اختلفت هذه الأصناف فبيعوا كيف شئتم إذا كان يداً بيد "(
). 
الدليل الثالث : من شروط صحة المتاجرة بالعملات (الصرف) التماثل والتقابض في المجلس عند اتحاد الجنس، والتقابض في المجلس عند اختلافه، وفي هذه العقود يشترط تأخير التقابض فلا تجوز(
).
الدليل الرابع : تشتمل هذه العقود على بيع مالا يملكه الإنسان ، وهذا محرم ؛ فقد نهي النبي ’ عن بيع ما لا يملك(
) .
الدليل الخامس : تشتمل هذه العقود على بيع الشيء قبل قبضه -وهذا يحصل من خلال البياعات التي تحصل للمبيع دون قبض أو حيازة وذلك قبل حصول التسوية -  وهذا لا يجوز(
) ؛ لقول النبي ’ : " من ابتاع طعاماً فلا يبعه حتى يستوفيه "(
) ، قال ابن عباس رضي الله عنهما : " ولا أحسب كل شيء إلا مثله "(
) .

الدليل السادس : تنطوي العقود المستقبلية على العقود الصورية ، فغالباً ما تنتهي بالتسوية النقدية بين المتعاقدين(
)، ولا يترتب عليها تملك ولا تمليك ، بل يدفع الخاسرُ الفرقَ للرابح عن طريق لجنة التسوية بالبورصة(
)، وهذا من القمار المحرم ؛ حيث إن كلاً من العاقدين قد دخل هذه المعاملة وهو إما غانم – وذلك في حالة تغير الأسعار لصالحه- أو غارم – وذلك في حالة تغير الأسعار في غير صالحه- وهذا ضابط القمار فلا يجوز(
). 

الدليل السابع : العقد المستقبلي بيع أضيف إلى المستقبل ، وقد أجمع الفقهاء على أن البيع لا يقبل التعليق أو الإضافة إلى تاريخ مستقبل(
)؛ لما يترتب عليه من الغرر(
) وإذا لم يصح البيع الأول فالقول بعدم صحة بقية البياعات التي حصلت على أساسه من باب أولى(
) . 
   وبعد إيراد الأدلة المتقدمة يتبين تحريم التعامل بالعقود المستقبلية في العملات وفي غيرها ، والله تعالى أعلى وأعلم(
) .

المسألة السادسة
شراء العملات بالهامش(
).
   يتم تسديد قيمة صفقات شراء العملات بإحدى طريقتين(
): 
الطريقة الأولى : الشراء النقدي الكامل أو الدفع بالكامل ، وفي هذه الطريقة يقوم المشتري للعملات بتسديد كامل الثمن .

الطريقة الثانية : الشراء النقدي الجزئي ، أو الدفع الجزئي ، وفي هذه الطريقة يقوم المشتري للعملات بتسديد جزء من الثمن ، والباقي يقوم السمسار أو المصرف بتغطيته ، ويطلق على هذه الطريقة " الشراء بالهامش " . 

   وقد عرف الشراء بالهامش ( المارجن ) بتعريفات كثيرة ، منها : " أن يقوم المستثمر بدفع جزء من ثمن الأسهم التي يريد شراءها من أمواله الخاصة، ودفع الجزء الباقي من أموالٍ مقترضة"(
) ، وقيل : " اقتراض جزء من المال لشراء كمية أكبر من الأوراق المالية "(
) .
   وقيل : " شراء الورقة المالية بسداد جزء من قيمتها نقداً بينما يسدد الباقي بقرض ، بضمان الأوراق محل الصفقة "(
) .
   وأما تعريف شراء العملات بالهامش فهو : " شراء العملات بسداد جزء من قيمتها نقداً بينما يسدد الباقي بقرض مع رهن العملة محل الصفقة "(
) .

   ولأجل إيضاح عملية شراء العملات بالهامش فإني أضرب هذا المثال : 

   لنفرض أن عميلاً فتح حساباً بالهامش لدى أحد السماسرة، ووضع فيه تأميناً لدى السمسار بمقدار عشرة آلاف دولار ، وفي المقابل يُمَكِّن السمسارُ العميلَ بأن يتاجر في بورصة العملات بما قيمته مليون دولار، أي يقرضه هذا المبلغ برصده في حسابه لديه –أي لدى السمسار- ليضارب العميل به، فيشتري بهذا الرصيد عملاتٍ أخرى كاليورو مثلاً، ثم إذا ارتفع اليورو مقابل الدولار باع اليورو، وهكذا، فيربح العميل من الارتفاع في قيمة العملة المشتراة(
).

   وأما الهامش فهو : " نسبة المبلغ الذي يدفعه المستثمر من حجم الصفقة "(
) ، أو هو : " الدفعة المقدمة في معاملة يتم فيها اقتراض النقود من السمسار لتمويل التكلفة الكلية "(
) .
   وللهامش نوعان : 

   النوع الأول : الهامش المبدئي .
   وهو يطلق على المبلغ الذي يدفعه المستثمر من أمواله الخاصة عند إرادة الشراء(
) .
   والهامش المبدئي يمثل نسبة معينة من كامل قيمة الصفقة(
)، وهذه النسبة تختلف باختلاف القواعد واللوائح المنظمة لكل بورصة(
)، فمثلاً : اشترطت هيئة سوق المال بالمملكة العربية السعودية أن لا تقل هذه النسبة عن 25% من قيمة الصفقة(
)، ونظراً لأهمية الدور الذي يقدمه الشراء بالهامش في السوق الأمريكية فإن نسبة التعامل به في بورصة نيويورك ارتفاعاً وانخفاضاً يتم تحديدها عن طريق المصرف الفيدرالي الأمريكي ؛ وذلك من أجل تنظيم الائتمان ، والتحكم في نشاط السوق المالية(
) .

   وهذا الهامش المبدئي الذي يدفعه المستثمر ( العميل ) هو في الواقع هامش أمان لمن قدم هذا القرض سواء كان السمسار أم المصرف أم غيرهما ، فلو أن قيمة الصفقة 1000ريال وقد دفع المستثمر منها 600 ريال نقداً ، فإن هذا المبلغ يمثل هامش أمان معدله : 60 % ، وهذا يعني أنه في حالة انخفاض القيمة السوقية لمحل الصفقة من عملات ونحوها ، فإن المقرِض ( السمسار أو المصرف ) سيظل قادراً على تسديد قيمة القرض (400ريال) ، وذلك من خلال بيع ما تحت يده من عملات للمستثمر ، والمسجلة غالباً باسم المقرِض(
).
   هذا ويعمد البنك المركزي إلى رفع نسبة الهامش إذا لاحظ ارتفاع مستويات الأسعار بصورة غير طبيعية بسبب ارتفاع حدة المضاربة، ويؤدي هذا الرفع لنسبة الهامش إلى انخفاض الطلب على الأسهم والعملات تبعاً لذلك ، وكذلك يعمد إلى خفض نسبة الهامش إذا ضعف نشاط البورص وقلَّ الإقبال على الشراء حتى يتمكن المستثمرون من الحصول على القروض، وبالتالي يزيد الإقبال على السوق مرة أخرى، وهكذا فالبنك المركزي يتحكم في نشاط السوق قوةً وضعفاً عن طريق الهامش(
) .

النوع الثاني : هامش الوقاية .

   وهو: " الحد الأدنى الذي يشترط أن لا تقل عنه حقوق الملكية المتمثلة في الفرق بين القيمة السوقية لمجموع الأسهم المرهونة، وبين المبلغ المقترض "(
) .

   ولتوضيح هذا التعريف فإني أضرب مثالاً(
):
   اشترى زيدٌ الصفقةَ (بجزءٍ من ماله وجزءٍ اقترضه من السمسار) واحتفظ بيت السمسرة بالعملات التي اشتراها زيد مسجلة باسم بيت السمسرة حتى يقوم زيد بسداد الدين، ولكن نظراً لتقلبات الأسعار التي قد تعرّض قيمةَ تلك العملات للانخفاض إلى أقل من مبلغ القرض، فإن بعض القوانين تفرض هامشَ وقاية مستمراً مصاحباً للهامش المبدئي الذي تشترى به الصفقة, فإذا ما انخفضت نسبة الهامش المبدئي عن هامش الوقاية يطلب السمسار من العميل (زيد) دفع مبلغ إضافي، أو يبيع جزءًا من العملات تعويضاً عن الانخفاض الذي حصل، وذلك بهدف زيادة الهامش الفعلي ليصل إلى مستوى هامش الوقاية .
   ولنفرض أن زيداً اشترى مليون دولار من العملات بقيمة أربعة ملايين ريال (الدولار= 4 ريالات) فإذا كانت نسبة الهامش المبدئي 60%، ونسبة هامش الوقاية 30%، كان على المشتري أن يدفع( 2,400,000) ريال من أمواله الخاصة، أما الجزء المتبقي (1,600,000 ريال) فإنه يقترضه من أحد السماسرة كما تقدم، فلو انخفض سعر الدولار في السوق إلى ريالين ، فإن قيمة الصفقة ستكون بقيمة مليوني ريال ، وحيث إن مبلغ القرض=(1,600,000 ريال) فإن حقوق الملكية =[القيمة السوقية للعملات – مبلغ القرض]،  (2,000,000-1,600,000=  400,000) وهذا يمثل هامشا فعلياً يساوي 20% وذلك على النحو التالي:
(الهامش الفعلي = حقوق الملكية ÷ القيمة السوقية للعملات) .
 [400,000 ÷2,000,000=0,2أي 20%].
ويلاحظ هنا أن الهامش الفعلي( 20% ) أقل من هامش الوقاية (30% ).
وفي حالة انخفاض الهامش الفعلي عن هامش الوقاية فإن هذا يعد في البورصات حساباً قاصراً ، ومن ثم يقوم السمسار ( المقرِض ) بطلب استدعاء هامشي يسمى ( طلب الكفالة ) أو ( طلب الهامش )(
) من العميل (زيد) ؛ولذلك فإنه يجب على زيد أن يعوّضَ هذا النقص وهذا الانخفاض ، وذلك بإحدى ثلاث طرق(
) :

الطريقة الأولى :
  أن يدفع مبلغاً إضافياً يودع في حسابه لدى السمسار، حتى يصل إلى هامش الوقاية ،ويمكن استخراج هذا المبلغ بتطبيق هذه المعادلة :  

	
	حقوق الملكية الفعلية لزيد+س
	=
	30%
	

	
	القيمة السوقية للعملات +س
	
	
	


حيث تمثل (س) المبلغ المراد إيداعه في حساب زيد .

وبتطبيق هذه المعادلة السابقة 

	400,000 +س
	=
	30%
	

	2,000,000 +س
	
	
	


س=285714,29ريالاً ، وهو المبلغ الذي يضيفه زيد في الحساب ؛ ليصل المبلغ إلى هامش الوقاية على هذا النحو : ( حقوق الملكية الفعلية لزيد بعد إضافة المبلغ ÷ قيمة العملات السوقية مع إضافة المبلغ = هامش الوقاية ) .

وبتطبيق المعادلة تكون النتيجة هي : (685714,29÷ 2285714,29 = 0,3 =30%) .

الطريقة الثانية :

   أن يقوم بتسديد جزء من القرض الذي عليه للسمسار حتى يتناسب مع هامش الوقاية وتوضيحه كما يلي:

	يكون هامش الوقاية =
	حقوق الملكية الفعلية لزيد
	=
	    س
	=
	30%

	
	القيمة السوقية للعملات
	
	2000000
	
	


س = 600,000 ريال ، إذا علمنا أن حقوق الملكية الفعلية لزيد = (400,000ريال) فإنه يحتاج أن يدفع (200,000ريال) سداداً لجزء من القرض الذي عليه ؛ وعند ذلك يقل القرض إلى (1,400,000ريال) وهي عبارة عن ( 1,600,000 – 200,000) ، ومن ثم ترتفع حقوق الملكية لزيد لتبلغ (600,000ريال) ، وبهذا يرتقي الهامش الفعلي إلى مستوى هامش الوقاية ( 600,000÷2,000,000= 0,3=30% ) .
الطريقة الثالثة :

   أن يبيع زيدٌ جزءاً من العملات ، ويسدد بثمنها جزءاً من القرض الذي عليه ؛ وبهذه الطريقة ينخفض مبلغ القرض ، وترتفع حقوق الملكية لزيد ؛ ومن ثم يرتقي الهامش الفعلي إلى هامش الوقاية ، ولكن كيف تُحدد قيمة العملات التي يطالب زيد ببيعها ؟.

   تحدد قيمة العملات التي يُطالب زيد ببيعها بمعرفة القيمة السوقية للعملات التي تكون نسبة حقوق الملكية الفعلية إليها 30% ، ومن ثم ترتفع نسبة الهامش الفعلي إلى مستوى هامش الوقاية ، وذلك كما يأتي :  

نطبق قاعدة هامش الوقاية على النحو الآتي :
	هامش الوقاية =
	حقوق الملكية الفعلية
	،
	30  
	=
	400,000

	
	القيمة السوقية للعملات
	
	  100
	
	القيمة السوقية للعملات


القيمة السوقية للعملات = 1333333,3ريال .

قيمة العملات التي يمكن بيعها =2,000.000-1333333,3= 666666,67ريال .

وحينما يسدد زيدٌ بهذا المبلغ بعضَ القرض الذي عليه فإنه يتبقى من قرضه ( 1,600,000-666666,67=933333,33ريال ) ، وترتفع حقوق ملكيته الفعلية لتكون ( القيمة السوقية للعملات – قيمة القرض المتبقي ) = (1333333,3-933333,33=399999,97ريال).

وبهذه الطريقة ترتفع نسبة الهامش الفعلي إلى مستوى هامش الوقاية ، ويمكن إثباتها على هذا النحو : (هامش الوقاية = حقوق الملكية الفعلية ÷ القيمة السوقية للعملات) ، وبتطبيق هذه المعادلة ينتج ما يلي : 

( هامش الوقاية = 399999,97÷1333333,3=0,3=30% ) .

الحكم التكليفي للشراء بالهامش ( المارجن ) .
   من خلال مطالعاتي لما كتب حول المارجن من مقالات وفتاوى وتعريفات في كتب المعاصرين والشبكة الحاسوبية تبين لي أن للمارجن حالاتٍ متعددةً يمكن تقسيمها على النحو التالي:

الحالة الأولى : أن يدفع المستثمر (العميل) جزءاً من الثمن لشراء عملات أو أسهم أو نحوها، ويقترض بقية الثمن من البنك الذي سيتم البيع والشراء والتداول من خلاله .

ولهذه الحالة صورتان :

الصورة الأولى:

   أن يكون هذا القرض بفائدة ، وهذا مقطوع بتحريمه ؛ لتضمنه شرط رد القرض بأكثر منه، وقد اتفق العلماء على تحريمه(
)، بل هو من ربا الجاهلية التي جاءت النصوص المستفيضة من الكتاب والسنة بالتشديد فيه وجعله من أعظم الكبائر(
)، نسأل الله العافية ، وقد استفاضت نصوص العلماء في هذا الشأن ، ومن ذلك ما يأتي : 

   قال ابن المنذر ‘:" أجمعوا على أن المسلف إذا شرط على المستسلف هدية أو زيادة فأسلف على ذلك، أنَّ أخذ الزيادة ربا"(
). 
  وقال ابن عبد البر ‘:" وكل زيادة من عين أو منفعة يشترطها المسلف على المستسلف فهي ربا لا خلاف في ذلك"(
) .
  وقال ابن قدامة ‘ :" وكل قرض شرط فيه أن يزيده فهو حرام بغير خلاف"(
). 
  وقال شيخ الإسلام ‘: " وقد اتفق العلماء على أن المقرض متى اشترط زيادة على قرضه كان ذلك حراماً "(
) .
   وقد أجمع المعاصرون كذلك على تحريم هذه الصورة من المارجن(
) .
الصورة الثانية :

   أن يكون هذا القرض بلا فائدة؛ حيث إن البنك لا يأخذ زيادة على القرض، لكنه يشترط أن تتم عمليات التداول والبيع والشراء عن طريقه .

والذي يظهر -والله أعلم- تحريم هذه الصورة أيضا(
)؛ وذلك لما يلي :

أولاً : أن إجراء العمليات من خلال البنك منفعة ظاهرة، فهو يأخذ عمولة على كل عملية تتم من خلاله، وقد قرر الفقهاء قاعدة جليلة، وهي ( كل قرض جر منفعة فهو ربا) (
) ، وقد رُويت حديثاً (
) ، ولا شك أن البنك إنما أقرض العميل ؛ ليتم عملياته من خلال البنك، وإلا فما مصلحة البنك في إقراضه دون فائدة ، وأخذُ الأجرة على هذه العمليات نفعٌ مشروط على القرض فيحرم .
ثانيا : أنه جمع بين عقد تبرع (وهو القرض)، وعقد معاوضة (البيع والشراء من خلاله) ، وقد نهي عن ذلك، فعن عبد الله بن عمرو بن العاص رضي الله عنهما(
) قال : قال النبي ’ : ( لا يحل سلف وبيع، ولا شرطان في بيع ، ولا ربح ما لم يضمن، ولا بيع ما ليس عندك)(
).

   ومما لا يخفى على كل ذي نظرٍ أن اشتراط البنك (المقرض) إجراءَ عمليات المقترض من خلاله جمعٌ بين قرض ومعاوضة، وهو داخل في نهي النبي صلى الله عليه وسلم، وقد اتفق العلماء على أنه لا يجوز اشتراط عقد البيع في عقد القرض ، قال الحطاب ‘:" واعلم أنه لا خلاف في المنع من صريح بيع وسلف"(
) ، وقال ابن قدامة ‘ : " ولو باعه بشرط أن يسلفه أو يقرضه ، أو شرط المشتري ذلك عليه ، فهو محرم والبيع باطل ... ولا أعلم فيه خلافاً .. "(
) .
   فإن قال قائل : إن النهي عن الجمع بين السلف والبيع إنما ينصرف إلى اشتراط أحدهما في الآخر ، أما اجتماعهما من غير شرط فلا يحرم ، والبنك لم يشترط على العميل ذلك ؛ ولذا يقول الماوردي‘(
) : " وليس هذا الخبر محمولا على ظاهره؛ لأن البيع بانفراده جائز، والقرض بانفراده جائز، واجتماعها معا من غير شرط جائز، وإنما المراد بالنهي بيع شرط فيه قرض"(
)، وقال النفرواي‘(
) : " وأما اجتماع البيع والسلف من غير شرط فلا يمتنع على المعتمد"(
).

قلت: يمكن أن يجاب عن هذا من وجهين :

الوجه الأول : عدم التسليم، فلا يُسلم لكم تخصيص النهي عن الجمع بين السلف والبيع في حالة اشتراط أحدهما في الآخر ، بل هو عام في النهي عن الجمع بين السلف والبيع، سواء شرط الثاني في العقد على أحدهما أم لا، وتخصيصكم الحديث بالشرط يحتاج إلى دليل .

  وقد قال ابن القيم ‘ :" إن النبي صلى الله عليه وسلم نهى أن يجمع الرجل بين سلف وبيع وهو حديث صحيح، ومعلوم أنه لو أفرد أحدهما عن الآخر صح، وإنما ذاك ؛ لأن اقتران أحدهما بالآخر ذريعةٌ إلى أن يقرضه ألفاً ويبيعه سلعةً تساوي ثمانمائة بألفٍ أخرى، فيكون قد أعطاه ألفاً وسلعةً بثمانمائة ليأخذ منه ألفين وهذا هو معنى الربا "(
) .
وجاء في مسائل أحمد وإسحاق بن راهويه(
) رحمهما الله  : " قلت(
): نهي عن سلف وبيع؟، قال: أن يكون يقرضه قرضا ثم يبيعه عليه بيعاً يزداد عليه "(
).

وهذان النصان ظاهران في أن التحريم في عموم الجمع بين السلف والبيع وإن لم يحصل الشرط على ذلك .
الوجه الثاني : مع التسليم ، فلو سُلم لكم تخصيص الحديث بتحريم اشتراط الجمع بين البيع والقرض ، فإن المتعارف عليه في المارجن أن البنك إنما أقرض العميل ليجري عمليات البيع والشراء من خلاله، وقد قرر علماء الإسلام في قواعدهم أن ( المعروف عرفاً كالمشروط شرطاً )(
) ، فالبنك وإن لم ينصّ على اشتراط البيع والشراء من خلاله إلا أنه مما عرف واشتهر عنه، فيكون كالشرط فلا يجوز .

    وربما يعترض آخر فيقول: إن النهي إنما هو في الجمع بين القرض والبيع ، أما في المارجن فإن البنك ( المقرِض) لا يبيع العميل شيئاً ، وإنما يعطيه العميلُ أجرةً مقابلَ إجراءِ العمليات من خلاله ، فما المانع من هذا ؟!.

   قلت : كما أن الجمع بين القرض والبيع لا يصح ، فالجمع بين القرض والإجارة وغيرها من المعاوضات لا يصح أيضاً ، وذلك لما يلي من الوجوه :

الوجه الأول : لوجود نفس المعنى في الإجارة، فلربما أدى هذا إلى رفع الأجرة كما هو في ثمن البيع .

الوجه الثاني : أن الإجارة نوعٌ من البيوع، إذ هي بيع منافع(
) .
الوجه الثالث : أن استئجار البنك (المقرِض) في إجراء عمليات (المقترض) نوع من نفع البنك، فيدخل في قاعدة (كل قرض جر نفعا فهو ربا) .

الوجه الرابع : نص كثير من العلماء على تحريم اشتراط الإجارة في القرض، والجمع بينهما، ومن ذلك ما جاء عن الحطاب ‘ حيث قال : " كل عقد معاوضة لا يجوز أن يقارنه سلف "(
) .
   وأصرح منه قول ابن قدامة ‘ :" ولا يجوز أن يشترط في القرض شرطاً يجر به نفعاً، مثل أن يشترط ردَّ أجودَ منه أو أكثرَ، وأن يبيعه، وأن يشتري منه أو يؤجره أو يستأجر منه أو يهدي له، أو يعمل له عملاً نحوه؛ لأن النبي صلى اله عليه وسلم نهى عن بيع وسلف"(
) .
   وقال ابن تيمية ‘ " كل قرض جر نفعا فهو ربا، مثل أن يبايعه أو يؤجره، ويحابيه في المبايعة والمؤاجرة لأجل قرضه، قال النبي صلى الله عليه وسلم: " لا يحل سلف وبيع"(
) .

   ومما سبق يتبين -والعلم عند الله- أن التعامل بالمارجن بطريقة الاقتراض من البنوك والمصارف التي يتم عن طريقها تداول العملات ونحوها لا يجوز .

الحالة الثانية : أن يدفع المستثمر (العميل) جزءا من الثمن لشراء عملات أو أسهم أو نحوها، ويقترض بقية الثمن من وسيط بينه وبين البنك مثل: (بيوت السمسرة أو الشركات الوسيطة بين المستثمر والبنك) .

ولهذه الحالة صورتان :

الصورة الأولى :

   أن يكون هذا القرض بفائدة، وهذا يحصل بكثرة، حيث يقوم الوسيط باقتراض المبلغ الذي يريد إقراضه للمشتري من أحد البنوك بفائدة معينة، ثم يقوم بإقراضه إلى العميل (المشتري) بفائدة أعلى(
) .

   ولا ريب في تحريم هذه الصورة(
) ؛ لتضمنها شرط رد القرض بأكثر منه، وقد تقدم نقل إجماع العلماء على تحريمه(
).

الصورة الثانية :

  أن يكون هذا القرض بلا فائدة، حيث إن الوسيط لا يأخذ زيادة على القرض، لكنه يشترط أن يكون سمساراً للعميل في البنك، وتكون له نسبة على ذلك .

فهذه الصورة أيضا لا تجوز(
) لما يلي :

الوجه الأول : أن أجرة السمسرة نفع للسمسار (المقرض)، وقد تقرر أن كل قرض جر نفعاً فهو ربا .
الوجه الثاني : أن السمسرة عقد معاوضة ، ولا يحل الجمع بين سلفٍ وعقد معاوضة كما تقدم(
).
الوجه الثالث : يقول د.سامي السويلم وفقه الله : " في بيع العملات يقدم السمسار القرض بالدولار لتمويل شراء عملات أجنبية، وهو لا يسلم الدولارات للعميل، بل يودعها في حسابه لديه بشرط أن يشتري بها عملات أخرى، فيكون على أحسن الأحوال كما لو باعه العملة الأجنبية بدولارات مؤجلة، وهذا أيضا ينافي شرط التقابض في الصرف"(
) .
الوجه الرابع : في كثير من الأحيان تُسجل الأسهم المشتراة باسم بيت السمسرة، وليس باسم المشتري (المقترض)(
)، وعلى هذا يكون بيع المشتري للأسهم والعملات من قبيل بيع ما لا يملك، وقد نهى النبي صلى الله عليه وآله وسلم عن بيع ما لم يملك، وبيع ما ليس عندك(
) .

   ومما سبق يتبين -والعلم عند الله- أن التعامل بالمارجن بطريقة الاقتراض من الوسيط (السمسار) لا يجوز .

الحالة الثالثة : أن يدفع المستثمر (العميل) جزءاً من الثمن لشراء عملات أو أسهم أو نحوها، ويقترض بقية الثمن من طرف خارجي غير البنك والسمسار.

ولهذه الحالة صورتان :

الصورة الأولى :

   أن يكون هذا القرض بفائدة، هذا هو الغالب في القروض والله المستعان، وقد تقدم بيان التحريم ووجهه .
الصورة الثانية :

  أن يكون هذا القرض بلا فائدة ولا منافع أبداً،فلا يوجد ما يمنع من التعامل بالمارجن حينئذ(
) إذا ما توفرت بقية الشروط للبيع، ولم تشتمل المعاملة على محذور شرعي، والله ولي التوفيق .
الحالة الرابعة : أن يشتري العميل ( العملات ) من السمسار ، ويدفع جزءاً من الثمن حالاً ، والباقي يكون ديناً في ذمة العميل يدفعه في وقت لاحق متفق عليه .
   وهذه الحالة غير جائزة شرعاً ؛ حيث لم يتم فيها التقابض بين العملات حين الصرف ، وهذا ممنوع بالإجماع(
) . 

الخلاصة:

  إن التعامل بالمارجن (الشراء بالهامش) يحل بثلاثة شروط :
الشرط الأول : أن يكون القرض بلا فائدة.
الشرط الثاني : أن يكون القرض من غير البنك والسمسار اللذين تتم عمليات العميل عن طريقهما .
الشرط الثالث : عدم اشتمال المعاملة على محذور شرعي .
   أما إذا كان القرض من البنك أو السمسار اللذين تتم عمليات العميل عن طريقهما ، أو كان القرض بفائدة فالمارجن حينئذ حرام(
) لا يجوز. والله أعلم.
أو نقول للمارجن حالتان :
الحالة الأولى : أن يكون مصدر التمويل هو البنك أو السمسار اللذين تتم عمليات العميل عن طريقهما ، فلا يحل سواء كان الإقراض بفائدة أم بدون فائدة .
الحالة الثانية : أن يكون مصدر التمويل طرفاً خارجياً مستقلاً ، فإن كان بفائدة حرم ، وإلا فهو جائز .
الحكم الوضعي للمارجن :
   تقدم معنا أن أغلب معاملات المارجن محرمة، وذلك إذا كان القرض من البنك أو السمسار أو كان بفائدة، وأنه يجوز إذا كان القرض من غير البنك والسمسار ولم يكن بفائدة .

   ولكن إذا حصل التعامل بالمارجن فهل يقع صحيحاً أو باطلاً ؟ وبمعنى آخر: 
ما هو الحكم الوضعي للمارجن من حيث الصحة والبطلان ؟ .
وللجواب عن هذه المسألة نقسم المارجن إلى قسمين بحسب حكمه التكليفي المتقدم:

القسم الأول : أن تكون صورة التعامل بالمارجن من الصور المحرمة، كالاقتراض بفائدة، أو كون القرض من البنك أو السمسار الذي يتم التداول عن طريقهما، فهل يقع العقد صحيحا أم باطلا ؟ .
   الحكم في هذه المسألة مبني على حكم القرض الذي جر للمقرض منفعةً مشروطةً في العقد، من حيث الصحة والبطلان، فإن قلنا : إن عقد القرض باطل فإن المقترض (المشتري) لم يملك المال الذي يشتري به الأسهم والعملات، وبالتالي اشترى بما لا يملك .
   وإن قلنا : إن عقد القرض صحيح مع فساد الشرط فإن المقترض يمتلك المال ، ويكون الشراء للأسهم والعملات صحيحا(
) .
خلاف العلماء في عقد القرض الذي يجر منفعة مشروطة للمقرض من حيث الصحة والبطلان :
   لقد اتفق العلماء على أن الشرط فاسدٌ ولاغٍ، كما قال ابن حزم‘(
) : " ولا خلاف في بطلان هذه الشروط التي ذكرنا في القرض "(
)، وقال الباجي‘(
) : " لأنه إذا شرط عليه زيادة في قرضه، وذلك متفق على فساده "(
) .
واختلفوا رحمهم الله في عقد القرض هل يكون صحيحاً أو يفسده الشرط الفاسد على قولين:
القول الأول: أن عقد القرض صحيح ، وهذا مذهب الحنفية(
)، وقول مقابل الصحيح عند الشافعية(
)، وهو المذهب عند الحنابلة(
) ، واختاره شيخ الإسلام(
)  .
وقد استدل هؤلاء بما يأتي :
الدليل الأول : عن عائشة رضي الله عنها قالت : " جاءتني بريرة(
)، فقالت كاتبت أهلي على تسع أواقٍ، في كل عام أوقية، فأعينيني، فقالت عائشة رضي الله عنها: إن أحب أهلُكِ أن أعُدَّها لهم ، ويكون ولاؤك لي فعلتُ، فذهبَت بريرةُ إلى أهلها،فقالت لهم فأبوا عليها ، فجاءت من عندهم ورسولُ الله صلى الله عليه وآله وسلم جالسٌ، فقالت: إني قد عرضت ذلك عليهم فأبوا إلا أن يكون الولاء لهم، فسمع النبي صلى الله عليه وآله وسلم، فأخبرت عائشة النبي صلى الله عليه وآله وسلم فقال : " خذيها، واشترطي لهم الولاء، فإنما الولاء لمن أعتق" ففعلت عائشة، ثم قام رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم  في الناس فحمد الله، وأثنى عليه، ثم قال : ( أما بعد ، ما بال رجال يشترطون شروطا ليست في كتاب الله، ما كان من شرط ليس في كتاب الله فهو باطل، وإن كان مائة شرط، قضاء الله أحق، وشرط الله أوثق، وإنما الولاء لمن أعتق )(
) .
ووجه الدلالة من الحديث :
   ظاهرٌ ، حيث صححَ النبيُ صلى الله عليه وسلم العقدَ مع حكمه ببطلان الشرط(
)، والأمر كذلك هنا ، فإن عقد القرض صحيح مع حكمنا على اشتراط النفع فيه بالبطلان .

وقد نوقش وجه الدلالة من وجهين(
):

الوجه الأول من المناقشة : أن معنى قول النبي صلى الله عليه وآله وسلم : ( واشترطي لهم الولاء ) أي اشترطي عليهم أن الولاء لك(
) ؛ وذلك لأن النبي ’ أمرها به ولا يمكن أن يأمرها بشرط فاسد(
)، وإذا تقرر هذا فالشرطُ حينئذٍ صحيحٌ ، ولا حجة لكم في الاستدلال به على صحة العقود مع فساد شرط فيها .

وأجيب بأن هذا التفسير للحديث غير صحيح(
)؛ وذلك لخمسة أوجه :
(الوجه الأول) : سياق الحديث وألفاظه الأخرى تنفي المعنى الذي ذكروه وتأباه(
) ؛ حيث جاءت ألفاظٌ أخرى للحديث تبين أن المراد اشتراطُ الولاء لأهل بريرة لا لعائشة رضي الله عنها ، منها أن النبي ’ قال لعائشة رضي الله عنها – لما أخبرته بأن قوم بريرة اشترطوا الولاء لهم - : ( لا يمنعْك ذلك منها ، ابتاعي وأعتقي )(
) ، وفيه إبطال لشرطهم الولاءَ لغير المعتق(
)، وظاهره أنه ’ لم يرَ ذلك الشرطَ مانعاً من الشراء على الوجه الذي أرادوه ؛ لأن حكم الشرع أن الولاء للمعتق ولا يضر الشرط المخالف له(
) ، ومنها : ( اشتريها وأعتقيها ودعيهم فليشترطوا ما شاءوا )(
) ، وهذا ظاهر في أن الشرط لهم لا لعائشة رضي الله عنها .    

(الوجه الثاني) : أن هذا مخالف لوضع اللفظ والاستعمال ؛ حيث حملوا اللفظ على المجاز مع إمكان حمله على الحقيقة(
).
(الوجه الثالث) : أن الولاء للمعتِق (عائشة) بمجرد إعتاقها بريرةَ ، فلا تحتاج إلى اشتراطه(
) .
(الوجه الرابع) : أنه ’ أنكر منهم هذا الشرط ولو كان بمعنى ما قلتم لم ينكره(
) .

(الوجه الخامس) : أنهم أبوا البيع إلا أن تشترط عائشة لهم الولاء،فأمرها النبي ’ بذلك ، ولم يأمرها باشتراط الولاء لها ؛ إذ كيف يأمرها ’ باشتراط ما عَلم أنهم لا يقبلونه ؟!(
) .
الوجه الثاني من المناقشة : كيف أمرها النبي صلى الله عليه وآله وسلم أن تشترط لهم الولاء وهو شرط فاسد لا يجوز ؟!(
) .

وأجيب : بأنه ليس أمراً على الحقيقة، وإنما هو صيغة أمر بمعنى التسوية ، كقوله تعالى: (ﭙ ﭚ ﭛ ﭜ ﭥ)(
) فيكون المعنى : اشترطي لهم الولاء أو لا تشترطيه فإنه شرط غير نافع ، ولا عبرة به(
) .
الدليل الثاني : أن المقصد من القرض هو الإرفاق والتوسعة على المقترض ، فإذا بطل الشرط بقي الإرفاق بحاله(
) .

القول الثاني : إن عقد القرض فاسد ، وهو مذهب المالكية(
)، والصحيح عند الشافعية(
)، ورواية عند الحنابلة(
) .
وقد استدل هؤلاء بما يأتي :
الدليل الأول : ما تقدم سابقا، فيما روي عن النبي صلى الله عليه وآله وسلم أنه قال : ( كل قرضٍ جرّ منفعة فهو ربا )(
)(
) .

ووجه الدلالة منه :
   أنه يتضمن النهي عن كل قرض يجر نفعاً، والنهي يقتضي الفساد(
) ، فيكون القرض المشروط بمنفعة المقرض فاسداً ، وكذلك قد سمي هذا القرض ربا، وإذا كان كذلك كان باطلاً ولم يصح العقد(
) .
ونوقش من ثلاثة أوجه :
الوجه الأول : الحديث ضعيف كما تقدم(
).
الوجه الثاني : على التسليم بصحة معناه، فإنما يدل على فساد الشرط، أما العقد فيبقى صحيحا؛ لحديث عائشة المتقدم في قصة بريرة، رضي الله عنها، حيث أبطل الشارعُ الشرطَ وصحَّحَ العقدَ(
)  .
الوجه الثالث : أما قولكم إن النهي يقتضي الفساد، فأقول :
أولا: هذه القاعدة مختلف فيها اختلافا بيّنا(
).

ثانيا: على القول بها فلا يعمل بها هنا إلا في الزيادة؛ لأن المنهي عنه ليس القرض بل الزيادة في النفع ، فإن القرآن قد دل على إقرار رأس المال وإبطال الزيادة كما في قوله تعالى: (ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ)(
) .

وفي الآية دليل صريح على فساد الزيادة دون رأس المال.

ثالثا: الحديث على ضعفه لم يرد بصيغة النهي، فلا تشمله القاعدة.
الدليل الثاني : إن القرض إنما وقع بهذا الشرط، فإذا بطل الشرط بطل القرض(
) . 
ونوقش : بأنه لا تلازم بين بطلان الشرط وبطلان القرض، إذ يمكن أن يكون العقد صحيحاً مع فساد الشرط(
) ، كما في حديث بريرة المتقدم , وأنه لولا الشرط الفاسد لما وافق أهل بريرة على البيع، ومع ذلك صح العقد، فكذا هنا .
الدليل الثالث : أن موضوع عقد القرض هو الإرفاق والتوسعة على المقترض ، فإذا شرط فيه المقرِض منفعة خرج عن موضوعه ، فمنع صحته(
) .

ونوقش : بأن هذا الشرط الفاسد وإن كان محرماً ، لكن لا يؤدي بالضرورة إلى فساد العقد ؛ ذلكم لأن الشرط إذا أُبطل لم يبق له أثر على العقد ، ويبقى العقد صحيحاً(
) .
الترجيح :
   وبعد التأمل في أدلة القولين ترجح لي -والله أعلم - القول الأول، وهو صحة عقد القرض، وإن كان الشرط فاسداً، وعليه فإن المقترض (العميل) يمتلك المال الذي اقترضه، فيصح شراؤه به. 
وسبب ترجيحي هذا القول ما يلي :

أولاً : قوة أدلة القائلين بصحة عقد القرض، وضعف تعليلات أصحاب القول الثاني بما ورد عليها من مناقشات.

ثانياً : أن في تصحيح العقد إرفاقاً بالمقترض، ودفعاً لحاجته، ورفعاً للضرر عنه، وهذا يوافق مقصد التيسير ورفع الحرج الذي جاءت به الشريعة(
) .

ثالثاً : الاستئناس بقول الصحابي، فقد جاء في الموطأ أن رجلا أتى عبد الله بن عمر رضي الله عنهما، فقال: يا أبا عبد الرحمن إني أسلفت رجلا سلفاً، واشترطت عليه أفضل مما أسلفته، فقال ابن عمر: فذلك الربا، قال: فكيف تأمرني يا أبا عبد الرحمن ؟، فقال ابن عمر: السلف على ثلاثة أوجه: سلف تسلفه تريد به وجه الله، فلك وجه الله، وسلف تسلفه تريد به وجه صاحبك، فلك وجه صاحبك، وسلف تسلفه لتأخذ خبيثاً بطيب فذلك الربا، قال: فكيف تأمرني يا أبا عبد الرحمن ؟، قال: أرى أن تشق الصحيفة، فإن أعطاك مثل الذي أسلفته قبلته، وإن أعطاك دون الذي أسلفته فأخذتَه أُجرتَ، وإن أعطاك أفضل مما أسلفته طيبة به نفسه، فذلك شكر شكره لك، ولك أجر ما أنظرته(
) .
وجه الدلالة من الأثر :

   أن ابن عمر رضي الله عنهما لم يبطل عقد القرض الربوي ، وغاية ما أفتى به هو أمره بتقطيع وشق الصحيفة وإبطال الزيادة ،أما عقد القرض فلم يبطله بدلالة قوله : " لتأخذ خبيثاً بطيب " فسمى القرض طيباً، وهذا إشارة منه إلى تصحيح عقد القرض مع بطلان الشرط. والله تعالى أعلم .

القسم الثاني : أن يكون التعامل بالمارجن حلالاً، وذلك في حالة الاقتراض بغير فائدة من غير السمسار والبنك ،  مع توفر شروط  البيع ، وخلو المعاملة من المحاذير الشرعية .
فهذا يقع صحيحا؛ لحل المارجن حينئذ، وينتقل المال المقترض بيد المقترض (العميل أو المستثمر)، ويصح شراؤه بعد ذلك ما شاء من عملات وأسهم بشروطها الشرعية، والله أعلم.
المسألة السابعة

التبييت في العملات .

   من الأمور التي تحتف بالمتاجرة بالعملات في البورصات أن الممول بنكاً أو سمساراً يشترط على العميل أن يدفع رسماً في حالة تبييت النقود التي اقترضها لأكثر من ليلة ، وذلك بعد إغلاق الصفقة(
) ، إذاً التبييت : هو إبقاء الصفقة مفتوحة وعدم إغلاقها من قبل البنك الذي تتم العمليات من خلاله مقابل رسمٍ يدفع .
   ورسوم التبييت هي : الفائدة التي تشترط على المستثمر في العملات إذا لم يتصرف في الصفقة في اليوم نفسه ، وقد تكون هذه الفائدة مبلغاً مقطوعاً وقد تكون نسبة مئوية من القرض(
) .
الحكم الشرعي لهذه العملية : 

   إذا اشترط الممول ( المقرِض ) على العميل ( المقترض ) دفع رسم ( مبلغ مقطوع أو نسبة مئوية من مقدار القرض ) في حالة بيات الصفقة مفتوحة وعدم إغلاقها لأكثر من ليلة ، فهذا من الزيادة المشروطة على القرض ، وقد تقدم معنا في غير موطن نقل اتفاق أهل العلم على تحريمها وأنها من ربا الجاهلية الذي جاء الإسلام بتحريمه(
) .

المطلب الخامس

الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق العملات
أولاً : ضوابط الاستثمار في العملات :
   يجوز الاستثمار في العملات إذا توفرت الضوابط الآتية(
) :
أولاً : توفر شروط البيع العامة .

ثانياً : أن يتم التقابض بين العاقدين قبل التفرق ، سواء كان القبضُ حقيقياً أم حكمياً .

ثالثاً : أن يتم التماثل في البدلين إذا كانا من جنس واحد ( مثل الريالات الورقية والريالات المعدنية لنفس الدولة ) .

رابعاً : ألا يشتمل العقد على خيار شرط أو تأجيل للبدلين أو أحدهما .

خامساً : ألا يكون التعامل بالعملات في الأسواق الآجلة أو العقود المستقبلية .

سادساً: خلو عقود استثمار العملات من العمليات المحرمة كعمليات الشراء بالهامش "المارجن" في أغلب صورها ، و"التبييت" ، وغيرها .
ثانياً : ضوابط الاستثمار في صناديق العملات :
  لما كان نشاط الصندوق الاستثماري هنا هو المتاجرة بالعملات فإنه لا يحل تداول وحداته أو استردادها إلا بتوافر شروط الصرف(
) .   


المبحث الثاني

صناديق الأسهم وأحكامها
وفيه أربعة مطالب :

المطلب الأول : التعريف بالأسهم .
المطلب الثاني: أنواع الأسهم ، وحكم كل نوع .
المطلب الثالث : تداول الصناديق لأسهم الشركات .
المطلب الرابع : الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الأسهم .
المطلب الأول

التعريف بالأسهم.

أولاً : التعريف بالأسهم لغةً .
الأسهم : جمع سهم ، والسهم يطلق في اللغة على عدة معانٍ ، منها(
) : 
1. الحظ والنصيب ، يقال : في هذا الأمر سُهمة أي نصيب وحظ من أثر كان لي فيه ، وجمعه : سُهمان ، وسُهمة .
2.  الشيء من أشياء . 
3. واحد النبل ، وهو مركب النصل ، وقيل هو: نفس النصل .
4. القِدْح الذي يقارع به ، يقال:استهم الرجلان إذا اقترعا ، ويقال : ساهم القوم فسهمهم أي قارعهم فقرعهم ،ومنه قوله تعالى:(ﮖ ﮗ ﮘ ﮙ ﮚ)(
) (فساهم) أي فقارع أهل السفينة(
) (فكان من المدحضين) أي من المسهومين(
)،أي المغلوبين بالقرعة(
)  وجمعه :سِهام .
5. مقدار ست أذرع في معاملات الناس ومساحاتهم .
وقد زاد المعجم الوسيط(
):
6. جزء من أربعة و عشرين جزءاً من القيراط . 
7.  عود من الخشب يسوى في طرفه نصل يرمى به عن القوس .
8. خط على شكل سهم القوس يشار به إلى الشيء .
9.  الخشبة المعترضة بين الحائطين .
   وهذه المعاني تعود إلى أصلين ؛ لذا قال ابن فارس ‘(
) : " مادة (س هـ م) تدلّ على أصلين: أحدهما: التغير في لون الشيء، والآخر: الحظ والنصيب والشيء من الأشياء "(
).

   والمراد هنا هو الثاني، ويجمع السهم على سُهمان، وسهمة ، وأسهم ، وسهام ، والفعل منه أسهمَ وساهمَ(
) .

   ويرى بعض الباحثين أن الفعل (ساهم) في المقارعة، بخلاف الفعل (أسهم) فإنه يؤدي معنى المشاركة. وعليه فيخطّئون لفظة (المساهمة) في قول القائل (شركة مساهمة)، ويجعلون الصواب (شركة مسهمة) من أسهم بمعنى شارك(
).
   وهذا غير صحيح ، بل الفعل (ساهم) يأتي بمعنى المشاركة أيضاً، وفي ذلك يقول الزمخشري: "ومن المجاز أصابه في القسمة كذا سهماً، وله سهمان من المغنم، ولي في الأمر سهمة: نصيب، وأخذت من النوم نهمتك وسهمتك أي حاجتك ونصيبك "(
) .
    وهذا ظاهر في استعمال الفعل (ساهم) في المشاركة(
) ،وعليه فيصح (شركة مساهمة ) ، جاء في المعجم الوسيط : " و ساهمه : قاسمه : أي أخذ سهماً : أي نصيباً معه و منه شركة المساهمة "(
) .

ثانياً : تعريف السهم اصطلاحاً: 
  عرف السهم بتعريفات كثيرة(
) ويمكن القول : إن السهم في اصطلاح الاقتصاديين يطلق على معنيين(
) : 
الأول : الحصة أو النصيب الذي يشترك به المساهم في رأس مال الشركة(
) .
الثاني : صك قابل للتداول يصدر عن شركة مساهمة ويعطى للمساهم ليمثل حصته في رأس مال الشركة(
) .
   وكلا المعنيين يبين التعريف الاصطلاحي للسهم ، فالأول يبين معنى السهم من الناحية الموضوعية ، والثانية من الناحية الشكلية(
) .
   وقد جمع المعيار الشرعي رقم (21) لهيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية بين المعنيين ، حيث عرف السهم بأنه : " حصة الشريك في موجودات الشركة ، ممثلة بصك قابل للتداول "(
) ، وهو التعريف المختار ؛ لأنه جمع بين المعنيين الاقتصاديين للسهم .
وللأسهم خصائص تميزها عن بقية الأوراق والأدوات المالية :

1.  الأسهم متساوية القيمة ( تساوي قيمة الأسهم ) .
   تصدر الأسهم متساوية القيمة ، وليس بقيم مختلفة(
)، حيث يتم تقسيم رأس مال الشركة إلى أسهم متساوية القيمة ؛ وذلك حتى لا تتفاوت المراكز القانونية للمساهمين(
) ، ولأجل أن يسهل تقدير الأغلبية في الجمعيات العمومية للشركة ، ويسهل كيفية توزيع الأرباح على المساهمين(
) .
   وقد نصت المادة 49 الفقرة (2) من نظام الشركات السعودي : أن لا تقل القيمة الاسمية للسهم الواحد عن خمسين ريالاً سعودياً ، ثم خفض - مؤخراً – ليكون عشرة ريالات سعودية للسهم الواحد (
) .
2. قابلية السهم للتداول .
   ومن خصائص الأسهم قابليتها للتداول والتصرف بالبيع والشراء والرهن وغيرها من أساليب التصرف(
) .
  وتعتبر هذه الخاصية من أهم خصائص الشركات المساهمة ؛ ذلكم أن التداول يعتبر هو المعيار الأظهر للتفريق بين شركات الأشخاص وشركات الأموال ، ولذا لو نص نظام الشركة الأساسي على عدم تداول الأسهم فإن الشركة المساهمة تفقد أهم صفاتها وتصبح من شركة الأشخاص(
) .
  وتختلف طرق التداول بحسب نوع الأسهم ، فإن كانت اسمية فإنها تتداول بالطرق التجارية ، وإن كانت أسهمَ لإذنٍ أو لأمرٍ فيكون التداول بالتظهير ، وأما إذا كانت أسهماً لحاملها فبالتسليم(
) .

   وعلى هذا فلا يجوز حرمان المساهم من تداول أسهمه مطلقاً ، إلا أنه يجوز أن ينص نظام الشركات على وضع بعض القيود والضوابط المنظمة للتداول(
) .
3. عدم قابلية السهم للتجزئة والانقسام .
   ويقصد به أن يكون للسهم مالكٌ واحد ، ولا يجوز تقسيم قيمة السهم لتتوزع على أكثر من مالك ، وأما إذا آلت ملكية السهم لأكثر من شخص كالورثة ، فإن عليهم أن يختاروا أحدهم ليكون نائباً عنهم ، ويسجل السهم باسمه ويتولى الحقوق المتعلقة بالسهم في مواجهة الشركة(
) .
4. تحديد مسؤولية المساهم بقيمة الأسهم .
   فمسؤولية المساهم في الشركة محدودة بقيمة ما يمتلكه من أسهم هذه الشركة(
) ، وعليه فلا يُسأل عن ديون الشركة إلا في حدود ما يملكه من أسهم في رأس مال الشركة فقط(
) .
المطب الثاني
أنواع الأسهم ، وحكم كل نوع.

  للأسهم أنواع كثيرة باعتبارات متعددة ، ويمكن تقسيمها على النحو الآتي :

أولاً :  أنواع الأسهم باعتبار الحقوق التي تخولها للمساهمين :
وهي بهذا الاعتبار تنقسم إلى قسمين:
القسم الأول : الأسهم العادية: 
   وهي الأسهم التي تتساوى في قيمتها(
) ،ويحصل المساهم على نصيب من الربح يتفق مع ما دفعه ثمناً لها(
)، وليس لحملة هذه الأسهم حق في الحصول على عائد ثابت ، ولا أي امتياز في الأرباح ، أو في استرداد قيمتها عند تصفية الشركة ، بل في حالة تصفية الشركة أو إفلاسها فإن حملة الأسهم العادية هم آخر من يحصل على مستحقاتهم ، حيث يتم صرف مستحقات حملة السندات وأسهم الامتياز قبلهم(
) .

  وهذا النوع هو الأصل في الأسهم، وهو الأكثر شيوعاً في سوق الأوراق المالية(
) . 
الحكم الشرعي للأسهم العادية :
  الأسهم العادية جائزة شرعاً إذا كان الغرض الذي أنشئت من أجله الشركة مشروعاً، ويمكن نسبة هذا القول إلى كل من أباح شركة المساهمة(
) ، فالقول بحلّها يقتضي القول بحل إصدار الأسهم(
) .
الأدلة على الجواز :

الدليل الأول : الأدلة الدالة على جواز شركة المساهمة(
).
الدليل الثاني : موافقتها لأحكام الشريعة الإسلامية؛ لأنها مبنية على العدالة وتساوي الحقوق والواجبات(
) .
الدليل الثالث : أن للأسهم حقها من الربح، وعليها نصيبها من الخسارة، فلا شيء من الربا وشبهته في هذا النوع من الأسهم(
) .
الدليل الرابع : أن الأسهم تمثل حصة الشريك في الشركة ، وهذه الحصة هي التي  تخول صاحبها الحق في الربح وغيره من الحقوق ، ولا مانع شرعي منه(
) .
القسم الثاني : الأسهم الممتازة (أسهم الامتياز) : 
   وهي تلك الأسهم التي تخول أصحابها امتيازاتٍ زائدةً على أصحاب الأسهم العادية ، كأن يختصوا بحصة في الأرباح لا تقل عن 5% من قيمتها ثم توزع بقية الأرباح علي جميع المساهمين بالتساوي على قدر حصصهم من الأسهم ، وكاستيفاء فائدة سنوية ثابتة سواء ربحت الشركة أم خسرت ، وكحق استعادة قيمة الأسهم بكاملها عند تصفية الشركة قبل إجراء القسمة ، وكأن يعطى صاحب الأسهم الممتازة أكثر من صوت في الجمعية العمومية(
) .
    ويرجع السبب في إصدار الشركات لهذا النوع من الأسهم إلى أمرين :

  الأول : احتياج الشركة إلى إصدار أسهم امتياز، وذلك عندما تريد زيادة رأسمالها في وقت تكون أعمالها غير مرضية عند المساهمين، ولا يقبلون على الاكتتاب في الأسهم الجديدة الصادرة لزيادة رأس المال؛ ولذلك تلجأ الشركة إلى هذا النوع من الأسهم ليكون مشجعاً لهم وحافزاً لشراء الأسهم الجديدة التي تمنحها الشركة صفة الامتياز(
) .
الثاني : رغبة الشركة بالاحتفاظ بحملة الأسهم القديمة ، وذلك بإعطائهم امتيازات على ما بذلوه من جهود في سبيل إنجاح الشركة(
) .
   وبهذا تكون الأسهم الممتازة قد شابهت الأسهم العادية والسندات ، فهي تشبه الأسهم العادية من حيث إنه يمثل صك ملكية ليس له تاريخ استحقاق ، وفي تحديد المسئولية ، كما لا يحق لحملة الأسهم المطالبة القانونية بنصيبهم من الأرباح إلا بعد قرار إدارة الشركة توزيعها كما في الأسهم العادية .
   وتشبه الأسهم الممتازة السندات من حيث إنه لا يجوز لحملة الأسهم العادية الحصول على الأرباح أو من أموال التصفية إلا بعد حملة الأسهم الممتازة مثل حملة السندات ، ومن حيث الريع الثابت الذي يحصل عليه حاملو هذه الأسهم كالسندات(
) .
أنواع أسهم الامتياز : 

لأسهم الامتياز أنواع كثيرة ، يمكن ردها إلى نوعين ، على هذا النحو :

النوع الأول: الامتياز في الحقوق المالية.
وهذا النوع له صور كثيرة ، منها :

الصورة الأولى : أن يكون الامتياز بمنح بعض أصحاب الأسهم حقَّ الأولوية في استرجاع قيمة أسهمهم بكاملها عند تصفية الشركة الاختيارية أو الإجبارية(
) .
الحكم الشرعي لهذه الصورة :
  هذه الصورة من الأسهم غير جائزة شرعاً، بل ذهب عامة الباحثين –فيما أعلم- إلى تحريم هذه الصورة(
)، وقد أصدر مجمع الفقه الإسلامي الدولي قراراً بالتحريم حيث جاء فيه : " لا يجوز إصدار أسهم ممتازة لها خصائص مالية تؤدي إلى ضمان رأس المال، أو ضمان قدر الربح، أو تقديمها عند التصفية ، أوعند توزيع الأرباح "(
) .
الأدلة على التحريم :
   وقد استدل الباحثون على تحريم هذه الصورة بما يلي:

الدليل الأول : أن الشركة قائمة على المخاطرة، وإذا ما تكبدت الشركة خسائر فإنما تكون هذه الخسارة في رأس المال، فإذا ضُمن لأصحاب هذه الأسهم حقُ استرجاع واستردادِ أموالهم كان ذلك منافياً لمعنى الشركة(
) .
الدليل الثاني : إذا ضمنت الشركة إعادة قيمة الأسهم الممتازة لأصحابها فإنّ هذا كافٍ في الحكم على ما دُفع من قبل المساهمين بأنه قرض ، إذ القرض دفع مال لمن ينتفع به ويرد بدله(
)، وفي حال الأسهم الممتازة لا يُرد البدل فحسب ، بل ربما ربح أصحابها فيكون من القرض الذي جر نفعا وهو ربا القروض المحرم بالإجماع(
) .
الدليل الثالث : ما يلحق بقية المساهمين من الظلم والحيف؛ ذلك أنَّ الشركة إذا خسرت فإنها ترد لأصحاب الأسهم الممتازة حقوقهم من أسهم بقية المشاركين (المساهمين) وهذا ظلم لا تقره الشريعة(
) .
الدليل الرابع : اتفق الفقهاء على أنَّ الوضعية والخسارة على قدر المال(
) فإذا خسرت الشركة وجب أن يتحمل كل شريك من الخسارة بقدر أسهمه ،  وفي مسألتنا هذه ربما أخذ أصحاب الأسهم الممتازة- عند الخسارة - كل مال الشركة ولا يبقى لسائر المساهمين شيء ، وهذا ينافي عدل الشريعة ، فلا يجوز(
).
الصورة الثانية : أن يكون الامتياز بإعطاء أصحاب الأسهم الممتازة حقَّ الأولوية في الحصول على الأرباح، وذلك بأن يأخذوا حصة من الأرباح بنسبة معينة مثل 3% أو 5% ثم توزع بقية الأرباح بعد ذلك على جميع المساهمين بالتساوي، ومنهم أصحاب الأسهم الممتازة(
) .
الحكم الشرعي لهذه الصورة : 
   ذهب عامة الباحثين –فيما أعلم- إلى تحريم هذه الصورة(
) ، وأن هذا الشرط غير جائز،وقد أصدر مجمع الفقه الإسلامي الدولي قراراً بالتحريم حيث جاء فيه "لا يجوز إصدار أسهم ممتازة لها خصائص مالية تؤدي إلى ضمان رأس المال، أو ضمان قدر الربح، أو تقديمها عند التصفية ، أو عند توزيع الأرباح"(
) .
واستدل المانعون بما يلي :

الدليل الأول : أن الأسهم متساوية ، وليس لأصحاب الأسهم الممتازة مال أو عمل زائد يستحقون به هذه الزيادة في الربح، وهو إنما يستحق بالمال أو العمل كما هو مقرر في القواعد الشرعية للشركات(
) .

الدليل الثاني : هذه مسألة منبنية على مسألة زيادة الربح لأحد الشركاء دون مقابل (مال أو عمل)، وقد ذهب عامة فقهاء المذاهب - فيما أعلم -  إلى تحريم اشتراط زيادة أحد المساهمين ربحاً دون غيره دون سبب مقابل ، وبيانه على النحو الآتي : 

   أما الحنفية(
)والحنابلة(
): فقد أجازوا تفاضل الربح بين الشريكين مع تساوي رأس المال، بشرط أن يكون العمل على أحدهما ، أو عليهما ولكن أحدهما أحذق وأقوم بالعمل من الآخر. 

  وأما المالكية(
) والشافعية(
) والظاهرية(
) فهم أضيق مسلكاً من المذهب الأول ؛ إذ نصوا على اشتراط كون الربح على قدر المالين ولا يجوز التفاضل في الربح مع التساوي في رأس المال، ولو وجد زيادة عمل من أحد أطراف الشركة.

  وبناء على ما سبق فلا يجوز زيادة طرف من أطراف الشركة ربحاً عن غيرهم مع التساوي في رأس المال والعمل .
الدليل الثالث : إن هذا النوع من الامتياز يؤدي إلى ربح مالم يضمن ؛ ذلك أن الربح يكون مستحقاً بأحد أمرين : المال أو العمل أو كليهما ، والمساهم قد قدم المال ، فوجب أن يأخذ ربح ماله الذي قدمه ، ولا يستحق زيادة إلا إذا قدم ما يقابلها من عمل زائد أو مال زائد ، وما عدا ذلك كما في مسألتنا فلا يحل له هذا الربح ولا يستحقه بل يكون قد ربح مالم يضمن(
) .

   وقد ذهب الدكتور يوسف الشبيلي إلى الجواز(
)، ويمكن تلخيص أدلته فيما يأتي :
1- اعتمد في ذلك على مذهب الحنفية والحنابلة في جواز قسمة الربح في العنان حسب الاتفاق سواءً أكان على قدر المالين ، أم كان الربح بينهما متفاضلاً مع تساويهما في المال .
2- أن الأصل في القسمة هو الشرط، وقد يكون عند أحد الشريكين مزية ليست عند الآخر فيستحق الزيادة .

3- مبنى العقود على الرضا، فعلى أيّ نسبة اتفق الشركاء عمل بها، وليس في الأدلّة الشرعية ما يوجب أن تكون قسمة الربح بقدر المالين .

  واشترط الدكتور – وفقه الله - لصحة هذا الامتياز أن لا يؤدي إلى قطع الشركة في الربح، فلا يصح أن يفرض لحملة الأسهم الممتازة مبلغاً محدداً ، أو ضماناً من الخسارة بل يقتصر الجواز على ما إذا كان الامتياز زيادة في نسبة الأرباح(
)  .

 ويمكن أن يناقش من ثلاثة  أوجه :
الوجه الأول : ما نقله الدكتور من أن الحنفية والحنابلة على جواز قسمة الربح في العنان حسب الاتفاق وإن لم يكن على قدر المالين صحيح ، غير أنهم لم يجيزوا التباين في الربح دونما مسوغٍ صحيح : كأن يكون أحدُ الشركاء أتقنَ عملاً ، أو أكثرَ خبرة ، فيستحق أن يُزادَ له في الربح مقابلَ ذلك . 
   وفي هذا يقول المرغيناني الحنفي ‘ : " .. ولأن الربح كما يستحق بالمال يستحق بالعمل كما في المضاربة ، وقد يكون أحدهما أحذق ، وأهدى ، وأكثر عملاً ، وأقوى ، فلا يرضى بالمساواة فمست الحاجة إلى التفاضل "(
)، ونحو كلامه يقول ابن قدامة الحنبلي ‘ : " ولنا ، أن العمل مما يستحق به الربح ، فجاز أن يتفاضلا في الربح مع وجود العمل منهما ، كالمضاربين لرجل واحد  ؛ وذلك لأن أحدهما قد يكون أبصر بالتجارة من الآخر ، وأقوى على العمل ، فجاز أن يشترط زيادة في الربح مقابل عمله "(
).

   وبهذا يتبين أن لا قائل من متقدمي العلماء بجواز اشتراط زيادة ربح أحد الشركاء دونما مسوغ صحيح ،ومن ثَم فلا يجوز إحداث هذا القول ، والله تعالى أجل وأعلم .

الوجه الثاني : إذا كان عند أحد الشريكين مزيةٌ دون الآخر جاز حينئذٍ زيادته في الربح مقابل هذه المزية التي تنفع الشركة ، وهذا ينسجم تماماً مع القول الأول ؛ إذ إن هذه المزية لا تعدو أن تكون عملاً يستحق عليه زيادة الربح .

الوجه الثالث : لا يكفي تحقق الرضا بين المتعاقدين لإباحة العقد وصحته ، بل لا بد من خلوّه من كل ما يخالف الأدلة الشرعية ، ولا شك أن اشتراط زيادة ربح لحملة أسهم الامتياز -دونما زيادة مال أو عمل من خبرة أو حذق أو منفعة – فيه مخالفة للأدلة الشرعية المتقدمة .

الترجيح :
   وبعد التأمّل في القولين يظهر لي –والله أعلم- القول بالتحريم ؛ لقوّة أدلة القائلين به وظهورها ، ولعدم وجود قائل بالجواز من المتقدمين – فيما أعلم - إلا إذا كان من سيُمنحون أسهم الامتياز قد تفوقوا بعملٍ أو حذق أو شيء ينفع الشركة فلا بأس حينئذٍ بزيادة نسبة الأرباح. والله أعلم.

الصورة الثالثة : أن يكون الامتياز بمنح أصحاب الأسهم الممتازة الأولوية في الأمرين معاً أي في قبض نسبةٍ زائدة، واستردادِ ما دُفع من رأس المال عند التصفية(
) .
الحكم الشرعي لهذه الصورة :
  هذه الصورة محرمة ؛ لاشتمالها على المحاذير التي ذكرت في الصورتين السابقتين ، والتي منها : ضمان رأس المال، وزيادة ربح بغير وجه حق ، وقد تقدم ذكر الأدلة على ذلك(
).

الصورة الرابعة: أن يكون الامتياز عبارة عن فائدة ثابتة تعطى لأصحاب الامتياز، بغض النظر عن الربح والخسارة (
).
الحكم الشرعي لهذه الصورة :
  لا شك في تحريم هذه الصورة من أسهم الامتياز ، بل لا خلاف في تحريمها فيما أعلم(
)؛ وذلك لما يلي:
الأدلة على تحرم هذه الصورة :
الدليل الأول : لا خلاف بين الفقهاء في تحريم دراهم مسمّاة من الربح(
) .

الدليل الثاني : منافاتها لمعنى الشركة كما تقدم ؛ إذ هي قائمة على المخاطرة، فإذا ضمن نسبة من الربح انتفى هذا المعنى فلا يجوز.

الدليل الثالث : إعطاء فائدة دورية ثابتة لبعض الأسهم يتضمن : الربا والظلم والضرر(
)  ؛حيث إن إعطاء أصحاب أسهم الامتياز فوائد ثابتة يخرج هذا العقد من كونه مشاركة إلى عقد القرض المشروط رد أكثر منه ، وهذا ربا محرم بالإجماع(
) ، ويترتب عليه ظلم وضرر لبقية المساهمين ولا شك ، والشريعة الغراء جاءت بمنع الظلم والضرر كما هو مقرر في قواعدها(
) .
 النوع الثاني : الامتياز في الحق الإداري
   وذلك بأن يكون هذا الامتياز بمنح أصحاب الأسهم الممتازة أكثر من صوت في الجمعية العمومية بخلاف أصحاب الأسهم العادية فلكلٍ منهم صوت واحد فقط (
). 

الحكم الشرعي :
  هذا النوع من الأسهم اختلف العلماء والباحثون فيه على قولين :

القول الأول : جواز هذا النوع من الأسهم الممتازة :

   وقد ذهب إلى هذا القول مجمعُ الفقه الإسلامي الدولي في دورته السابعة المنعقدة بجدّة حيث جاء فيه : "يجوز إعطاء بعض الأسهم خصائص تتعلق بالأمور الإجرائية أو الإدارية"(
) ، ورجحه د. محمد عثمان شبير(
) ، وكذا ذهب إليه الدكتور علي محي الدين القره داغي ، غير أنه اشترط لذلك(
) :
1- أن يكون هذا الامتياز منصوصاً عليه في قانون الاكتتاب.

2- أن يكون بعيداً عن الاستغلال  .
وإليه ذهب د. مبارك آل سليمان إذا كان هذا الامتياز في التصويت لغرض صحيح ، بشرط أن يكون ذلك منصوصاً عليه في نظام الشركة(
) . 
واستدل المبيحون بما يلي(
) :

الدليل الأول : أن هذا الامتياز لا يعود إلى الجوانب الماديّة، وإنما يعود إلى الجوانب الإدارية والإشراف على العمل الذي يتحكم فيه الاتفاق.

الدليل الثاني : ليس فيه أي مخالفة لنصوص الشرع، ولا لمقتضى عقد الشركة .

القول الثاني: تحريم هذا النوع من الأسهم:
   وقد ذهب إليه جملة من الباحثين، منهم د. عبد العزيز الخياط(
) ، د. صالح البقمي(
) ، د. محمد عبد الغفار الشريف(
) ، د. عطية فياض(
) ، د. محمد صبري هارون(
) ،  د. عبد الله الرزين(
) ، د. يوسف الشبيلي(
)، د. أحمد الخليل(
) .
واحتجوا بما يلي:
الدليل الأول : يجب تساوي المساهمين أو الشركاء في كافة الحقوق، ومنها الحقوق الإدارية والتساوي في الأصوات بحسب الأسهم(
) ، وتخصيص بعض الأسهم بشئ من هذه الامتيازات ينافي العدالة بين المساهمين التي هي أصل الاشتراك(
) .
ويمكن أن يناقش : بأن يقال : نسلم لكم بأن الأصل تساوي الشركاء في الحقوق ، غير أنه لا ضير أن يتنازل الشريك عن حقه في التصويت ؛ إذ هو حق له قد أسقطه طائعاً مختاراً .

الدليل الثاني : منح صاحب سهم الامتياز أكثر من صوت مع أنّه يتساوى مع غيره في عدد الأسهم وقيمتها يؤدي إلى وقوع الضرر، حيث تتحكم أقلّية في قرارات الشركة(
)، والضرر يُزال كما هو مقرر في قواعد الشرع(
) .
ويمكن أن يناقش : بأن الضرر منتفٍ ما دام أن هؤلاء الأقلية أكثرُ خبرةً ، وإدراكاً في إدارة الشركة ، وينعكس هذا في القرارات الصائبة التي تفيد عموم المساهمين .
الترجيح :
  الذي يترجح لي - والله أعلم - أنَّ هذا النوع من الامتياز إذا تمّ برضا الشركاء، فليس هناك ما يمنعه في الشريعة(
) ، لا سيّما إذا كان هذا التميز قد أنيط بمن يستحقه ممن لديه خبرة طويلة في شركات المساهمة، والله أعلم .
ثانياً : أنواع الأسهم من حيث الاستهلاكُ وعدمُه.
تتنوع الأسهم من حيث الاستهلاك وعدمه إلى نوعين : 
النوع الأول : أسهم رأس المال.
   وهي الأسهم التي لم تستهلك قيمتها أثناء حياة الشركة(
)، ولم يقبض المساهم قيمتها الاسمية من الشركة(
)، ومعنى ذلك : أن السهم باقٍ إلى انتهاء الشركة سواء بالفسخ ، أو بانقضائها بأي سبب من أسباب الانقضاء(
)، وهذا هو الأصل بالنسبة لجميع الأسهم كما نص القانون ؛ لأن الاستهلاك يؤدي إلى انخفاض رأس المال ، وفيه إضعاف حقوق دائني الشركة(
) .
الحكم الشرعي لأسهم رأس المال :
   وهذا النوع من الأسهم جائز(
)؛ إذ هو الأصل في الأسهم، وقد تقدّم الكلام عن الأسهم العادية والحكم عليها بالجواز؛ وذلك لأنَّ الأصل أنَّ المساهم له حقّ الاحتفاظ بنصيبه إلى حين انقضاء الشركة(
).

النوع الثاني : أسهم التمتع.
   وهي حصّة معينة في حجم الشركة مشاعة في عمومها تُعطى لمن استهلكت أسهمه(
).

   أو هي الأسهم التي يتسلمها المساهم عند استهلاك أسهمه ؛ حيث ترد قيمتها الاسمية إليه أثناء قيام الشركة ودون انتظار تصفيتها أو انتهاء أجلها(
) .

   ويقصد باستهلاك السهم : أن تقوم الشركة بدفع القيمة الاسمية للمساهم أثناء حياة الشركة  وقبل حلها وانقضائها(
) ، ويعتبر الاستهلاك عملية استثنائية ؛ إذ الأصل أن السهم لا يُستهلك ما دامت الشركة باقية ؛ لأن السهم يمثل حصة الشريك وليس من حق الشريك أن يسترد حصته مادامت الشركة قائمة(
).
  كيف يتم الاستهلاك ؟ : يكون ذلك  بأحد أمرين :
 أولهما : أن ترد الشركة جزءاً من القيمة الاسمية لجميع الأسهم سنوياً(
)، بحيث يتم الاستهلاك الكلي على المدى الزمني الذي يحدده نظام الشركة(
) .

 الثاني : أن تسحب الشركة من التداول في كل سنة عدداً من الأسهم بطريق القرعة وتدفع قيمتها لمالكيها من الأرباح(
)، وإذا استهلكت هذه الأسهم تقوم الشركة بموجب ذلك منح المساهمين أسهماً أخرى تسمى " أسهم التمتع"(
)  تخوله هذه الأسهم بعض الحقوق كحق حضور جلسات الجمعية العامة والتصويت فيها ، وكحق الحصول على بعض أرباح الشركة وإن كانت أقل من أرباح  أسهم رأس المال(
). 

    ومما ينبغي بيانه أن الأصل – قانوناً- عدم جواز الاستهلاك - وهو رد قيمة السهم لبعض المساهمين - إلا عند انقضاء الشركة ، وبعد الوفاء بديونها ؛ إذ إن من حق الشريك أن يظل شريكاً في الشركة مادامت قائمة ، مع الأخذ في الاعتبار أن السهم عبارة عن جزء مشاع من موجودات الشركة ، وهذا ما لا يمكن تصفيته لحساب أحد الشركاء(
) .

   ومع ما سبق بيانه إلا أن الشركة قد تضطر في بعض حالاتها إلا إصدار أسهم الاستهلاك ، ومن حالاتها تلك :

الأولى : إذا كان مشروع الشركة يقوم على حقوقٍ مؤقتة ، كحصول الشركة على امتياز من الحكومة أو غيرها من الهيئات العامة لمدة معينة لاستغلال مورد معين من موارد الثروة الطبيعية أو مرفق من المرافق العامة كشركات الكهرباء والمياه وغيرها ، حيث تؤول بعدها ممتلكات الشركة للجهة المانحة للامتياز ، فتصير ملكاً خاصاً لها(
) .

الثانية : إذا كانت الشركة مما يهلك تدريجياً كشركة التنقيب عن البترول ، أو كانت مما يهلك بالاستعمال كأن تكون طائراتٍ أو سفناً ، ومن المعلوم أن انتهاء عمليات هذه الشركات سيؤدي في نفس الوقت إلى استهلاك آلاتها ومعداتها ،  وفي هذه الحالة يستحيل على المساهمين الحصول على قيم الأسهم عند نهاية الشركة ؛ لذا تعمد هذه الشركات إلى رد القيمة الاسمية أثناء وجودها من الأرباح والاحتياطات في كل سنة بطريق القرعة بحيث يحصل المساهم على قيمة أسهمه الاسمية ، ويمنح بدلاً منها أسهم تمتع(
) .

الحكم الشرعي لأسهم التمتع :
قد اختلف الباحثون في هذا النوع من الأسهم على ثلاثة أقوال : 
القول الأول: التحريم مطلقاً.

 وممن أطلق التحريم في إصدار أسهم التمتع : د. صالح البقمي(
).، د. محمد شبير(
)، د. محمد رواس قلعه جي(
)، د.أحمد محي الدين(
) .

الأدلـــــــــــــــــــــــــــــــــــة : 

 وللمانعين من أسهم التمتع اتجاهان من حيث الأدلة :

الاتجاه الأول : أن إصدار أسهم التمتع يؤدي إلى إعطاء المساهم ما لا يستحق ، حيث إن صاحب أسهم التمتع قد استرد قيمة أسهمه ، وخرج من الشركة ، فلا حق له في الأرباح ؛ ومن المعلوم أن الأرباح إنما تستحق بالعمل أو المال أو الضمان ، ولا شيء من هذه بقي له ، فإعطاؤه شيء من الأرباح لا يجوز وفيه ظلم لأصحاب أسهم رأس المال(
). 

   وفي هذا يقول الدكتور محمد شبير : " وهذا النوع من الأسهم لا يجوز إصداره ؛ لأن الشريك بعد أن يسترد قيمة أسهمه لا يعتبر شريكاً ، ولا يستحق المشاركة في الأرباح ؛ لأن الربح في الشركات يستحق بأحد أسباب ثلاثة : وهي المال والعمل والضمان ، ولا يوجد أي سبب منها في صاحب سهم التمتع "(
).

الاتجاه الثاني : أن إصدار أسهم التمتع ، يؤدي إلى ظلم صاحب سهم التمتع؛ حيث إن  إعطاء المساهم الذي استهلكت أسهمه أسهمَ تمتعٍ يفضي إلى إنقاصه في الأرباح عن أصحاب أسهم رأس المال ، وهذا فيه ظلم وحيف فلا يجوز(
).

   وقد ذهب إلى هذا الدكتور صالح البقمي في كتابه شركة المساهمة، قائلاً "أسهم التمتع هذه ليست حقيقية بل هي أسهم وهمية بديلٌ للأسهم التي كانت وحكم عليها بالاستهلاك، وهذه الأسهم تبرر استحقاق جزء من ربح الشركة وهذا النوع من الأسهم غير جائز شرعاً؛ لأنه لا حقيقة له في الواقع؛ ولأنّه يجحف بالذي أنشئت لهم أسهم تمتع حيث ينقص من ربح أسهمهم الحقيقية التي قلنا إنها لم تستهلك على الحقيقة وإنما استهلاكها قانوني فقط..."(
).
إذاً هو بنى تحريمه على أمرين :

1- أن الاستهلاك صوري، وبالتالي فالأسهم صورية غير حقيقية؛ لأن الذي يأخذه المساهمون مقابل أسهمهم هو حقهم في الربح، أمّا ما يسمى بالاستهلاك فلا وجود له في الحقيقة ؛ لأن السهم يظل مملوكاً لحائزه.

2- الظُّلْم والجور الذي تُلحقه هذه الأسهم بالمساهمين الذين يعطون هذا النوع من السهم؛ لأن أصحاب أسهم التمتع في الواقع هم أصحاب أسهم حقيقية شرعاً كما قدمنا، وإن الواجب أن يتساووا مع أصحاب الأسهم العادية في النصيب.
   ثم ذكر الدكتور صالح البقمي(
) مخرجاً وبديلاً عن أسهم التمتع وهو: استهلاك نسبة معينة من قيمة جميع الأسهم كل عام بشكل تدريجي ، فبذلك تتحقق المساواة بين جميع المساهمين ، بشرط أن لا يترتب على هذا الاستهلاك وجود أسهم تمتع ، وإنما يبقى الجميع مساهمين عاديين لهم كامل حقوق المساهم إلى أن تنتهي الشركة بالتصفية أو الإعدام ، تبعاً لما اتفق عليه الشركاء في البداية(
) .
القول الثاني: التفصيل، فتجوز أسهم التمتع في حالة، وتحرم في حالات أخرى.

وأصحاب هذا القول – أعني القائلين بالتفصيل- لهم عددٌ من الاتجاهات :
الاتجاه الأول : وبه قال د. عبد العزيز خيَّاط(
) ، ود.محمد هارون(
) .
تجوز في حالة : أن تكون القيمة التي أعطيت للمساهمين هي القيمة الاسمية للسهم، وكانت هذه القيمة أقل من القيمة الحقيقية.

فإن علاقة المساهم تظل مرتبطة بالشركة لكونه شريكاً أخذ رأس ماله المتمثل في القيمة الاسمية، وبقي له الحق فيما أنتجه رأسماله والذي تمثله موجودات الشركة، ورأس مالها الاحتياطي وبقية حقوقها الأخرى، فيستحق حينئذٍ أن يأخذ جزءاً من أرباح الشركة.

وتحرم في حالتين:
1- أن تكون القيمة التي أعطيت للمساهم هي القيمة الحقيقية للسهم، ففي هذه الحالة لا يجوز إعطاء المساهم أسهم تمتع؛ لأنه قد انقطعت علاقته بالشركة ولا يوجد هناك سبب شرعي يبيح له الاستمرار في أخذ المزيد من أرباح الشركة، والربح لا يكون مستحقاً إلا بالمال أو العمل أو الضمان وليس هذا منها فلا يُعطى شيئاً، ثم إنه لو أعطي أرباحاً فهي على حساب بقية المساهمين. 

2- أن تكون القيمة التي أعطيت للمساهم هي القيمة الاسمية للسهم وكانت هذه القيمة أعلى من القيمة الحقيقية للسهم، فهذا لا يجوز من باب أولى ؛ لأن علاقة المساهم قد انقطعت بالشركة حيث استوفى رأسماله كاملاً غير منقوص فعلامَ يأخذ أسهماً أخرى؟! .
الاتجاه الثاني : وهناك تفصيل آخر أشار إليه د.علي القره داغي(
) ، ود.يوسف الشبيلي(
) ، مفاده ما يلي(
) :
1- إذا كانت الشركة تصدر نوعين من الأسهم : أسهماً عادية ،يبقى أصحابها ملتزمون بالتزامات الشركة ، وأخرى أسهم تمتع ، يستهلكها أصحابها ويتخلصون من خسارتها ، ويبقى لهم نصيب من الأرباح أقل من سابقتها ، فهذا لا يجوز ؛ لما فيه من مخالفة مقتضى عقد الشركة من المساواة بين الجميع ، إذ كيف يجوز أن ينجو بعض المساهمين من الخسارة ،ويتحملها الباقون ؟! .
2- إذا كانت الشركة تصدر أسهم تمتع للجميع ، حيث يتم الاستهلاك بنسبة معينة من قيمة جميع الأسهم كل عام بشكل تدريجي ، فهذا جائز ؛ لأن المساواة قد تحققت للجميع .
 الترجيح  :
  بعد التأمل في القولين وتعليلاتها فإن الأقرب أن يقال – والله أعلم – بالتفصيل ، فهي تحل في حالتين :
الحالة الأولى : أن تصدر الشركة أسهم تمتع للجميع ، ويتم الاستهلاك من قيمة جميع الأسهم بشكل تدريجي ، وغير خافٍ ما في هذه الحالة من المساواة بين جميع المساهمين .
الحالة الثانية : أن تكون القيمة التي أعطيت للمساهمين هي القيمة الاسمية للسهم، وتكون هذه القيمة أقل من القيمة الحقيقية ، ومن ثم يظل المساهم شريكاً في الشركة المساهمة ؛ حيث بقي له الحق فيما أنتجه رأسماله والذي تمثله موجودات الشركة، ورأس مالها الاحتياطي وبقية حقوقها الأخرى، فيستحق حينئذٍ أن يأخذ جزءاً من أرباح الشركة .
وتحرم في بقية الحالات والله تعالى أجل وأعلم .
ثالثاً : أنواع الأسهم من حيث طبيعة الحصة المدفوعة .

   تتنوع الأسهم من حيث طبيعة الحصة المدفوعة إلى ما يأتي :
النوع الأول : الأسهم النقدية .
   وهي التي تُعطى نظير الحصص النقدية ، وتكون قابلة للتداول بمجرد تأسيس الشركة(
) ،       وهي: حصص نقدية في رأس مال الشركة ويدفع المكتتب قيمتها نقداً(
) .
الحكم الشرعي للأسهم النقدية :

   هذا النوع من الأسهم جائز شرعاً ولا حرج فيه، وهو من جنس المشاركة بالنقود، وقد أجمع الفقهاء على جواز المشاركة بالنقود(
) ، فقد جاء في مجمع الأنهر " ولا تصح مفاوضة ولا عنان إلا بالدراهم والدنانير باتفاق أصحابنا جميعاً "(
) ، وجاء في بداية المجتهد : " اتفق المسلمون على أن الشركة تجوز في الصنف الواحد من العين ، أعني الدنانير والدراهم "(
) ، وجاء في فتح العزيز : " لا خلاف في جواز الشركة في النقدين "(
) ، وجاء في المغنى : "لا خلاف في أنه لا يجوز جعل رأس المال الدراهم والدنانير؛ فإنها قيم الأموال وأثمان المبيعات، والناس يشتركون بها من لدن النبي صلى الله عليه وسلم إلى زماننا هذا من غير نكير"(
) .
   ولا شك أنّ العملات الورقية اليوم قد حلّت محل الدراهم والدنانير، وصارت قيماً للأموال وأثماناً للمبيعات كما هو معلوم(
) ، وعليه فتجوز الأسهم النقدية ولا حرج فيها شرعاً.
النوع الثاني: الأسهم العينية: 

  وهي التي تعطي نظير الحصص العينية غير النقدية(
) التي يقدّمها المساهم ، أو هي الأسهم التي تمثل حصصاً عينية في رأس مال الشركة(
) كأن تكون عقاراً أو منقولاً مثلياً كالمكيلات والموزونات أو تكون منقولاً قيمياً كالسيارات(
)أو تكون حقوقاً معنوية كحق الامتياز والاختراع والمعرفة الفنية والرخص ونحوها(
) .
الحكم الشرعي للأسهم العينية :

هذه الأسهم من جنس المشاركة بالأعيان، أو ما يُعبَّرُ عنه : " المشاركة بالعروض " .
وقد اختلف العلماء في حكم هذه الشركة على ثلاثة أقوال(
): 
القول الأول: جواز المشاركة بالعروض والأعيان مطلقاً سواء اتفقت جنساً أم لم تتفق ، حيث تنعقد الشركة بقيمتها يوم عقد الشركة .
وهذا مذهب المالكية(
) ، وهو إحدى الروايتين عن أحمد(
) ، اختارها من أصحابه أبو بكر الخلال(
) ، وأبو الخطاب(
) ، وهو اختيار شيخ الإسلام ابن تيمية(
) ، وبه قال ابن أبي ليلى(
) ، وبه قال في المضاربة طاووس(
) ، والأوزاعي(
) ، وحماد بن أبي سليمان(
) .
أدلة القائلين بالجواز :

الدليل الأول :  الأصل في المعاملات الحل والجواز ما لم يأتِ دليل واضح يدل على المنع وهو كذلك هنا فتكون مباحة(
) .
الدليل الثاني : أنّ المقصود من عقد الشركة هو جواز تصرف كل من الشريكين في مال الآخر وكون ربح المال بينهما، وهذا حاصل في شركة العروض من غير غرركما يحصل في الأثمان(
) .
الدليل الثالث :  قياس العروض على النقود؛ حيث إنها عند تقويمها أصبحت بمثابة النقود(
) .
الدليل الرابع : أننا نعتبر قيمة التجارة عند تقدير نصاب زكاتها، فكذلك عند عقد الشركة تعتبر قيمة العروض ولا فرق(
) .
القول الثاني : تحريم المشاركة بالعروض والأعيان مطلقاً.

وهذا مذهب الحنفية(
) ، والحنابلة في ظاهر المذهب(
) ، والظاهرية(
) ، وقد وصل الحنفية إلى ما وصل إليه أصحاب القول الأول عن طريق الحيلة الفقهية(
) .
 أدلة القائلين  بالتحريم  :

الدليل الأول :  أن الشركة بالعروض إمَّا أنْ تقع على أعيانها أو على قيمتها أو على ثمنها، وكل ذلك لا يجوز ، وبيانه على النحو الآتي :
 أ- أمّا على أعيانها فلا يجوز؛ لأنّ الشركة تقتضي الرجوع عند المفاصلة برأس المال أو مثله، والعروض لا مثل لها فيرجع إليه، وقد تزيد قيمة جنس أحدهما دون الآخر فيستوعب ذلك جميع الربح أو جميع المال ، وقد تنقص القيمة فيؤدي إلى أن يشاركه الآخر في ثمن ملكه الذي ليس بربح.

ب- أما على قيمتها فلا تصحّ ؛ لأن القيمة غير محقّقة القدر، فيفضي هذا إلى التنازع.

ج- ولا تصحّ على أثمانها؛ لأن الثمن معدوم حال العقد ولا يملكها؛ ولأنه إنْ أراد ثمنها الذي يبيعها به فإنها تصير شركة معلقة على شرط: وهو بيع الأعيان وذلك لا يجوز(
) .
وقد نوقش هذا الدليل :  
   بأن محل الشركة في العروض هو قيمتها، وليس فيه أيّ محذور، وأمّا قولهم: إنّ القيمة غير متحققة المقدار فهذا مردود وغير مسلّم بل القيمة تحدد وتعرف عند عقد الشركة فلا جهالة ولا تنازع ، حيث تقع الشركة على قيمة العروض(
) .
   وقد سُئل شيخ الإسلام عن اثنين اشتركا من أحدهما دابّة، ومن الآخر دراهم فأجاب : "ينظر قيمة البهيمة فتكون هي والدراهم رأس المال"(
) .
الدليل الثاني :  إنّ معنى الوكالة من لوازم الشركة، والوكالة التي يتضمنّها عقد الشركة لا تصح في العروض وتصح في الدراهم والدنانير، وإذا لم تجز الوكالة التي هي من ضرورات الشركة لم تجز الشركة(
) .
ونوقش هذا الدليل :
   بأنّ الشريك إذا قدّم العروض كرأس مال للشركة فإنه يقدّمها على أساس اشتراك شريكه معه في ملكه، فيكون تصرّفه في نصيب شريكه بالوكالة، وفي نصيبه بالأصالة عن نفسه، فلم يكن التصرّف في عروض مملوكه له وحده عن طريق الوكالة بل هي مملوكة لها معاً(
) .
الدليل الثالث :  إنّ المشاركة بالعروض تؤدي إلى ربح ما لم يضمن، وقد نهى النبي صلى الله عليه وسلم عن ربح ما لم يضمن(
) ، ذلك أنَّ العروض غير مضمونة بالهلاك، فإن من اشترى شيئاً بعرض عيَّنهُ، فهلك العرض قبل التسليم لا يضمن شيئاً آخر؛ لأنَّ العروض تتعيّن فيبطل البيع، وإذا لم تكن مضمونة فالشركة فيها تؤدي إلى ربح ما لم يضمن وهو منهي عنه، بخلاف الدراهم والدنانير فإنّها مضمونة بالهلاك؛ لأنّها تتعيّن بالتعيين، فالشركة فيها لا تؤدي إلى ربح ما لم يضمن، بل يكون قد ربح ما ضمن(
) .
ويوجه الدليل باختصار فيقال: إنه يؤدي إلى ربح ما لم يضمن، لأنه إذا باع كل واحد منهما رأس ماله وتفاضل الثمنان، فما يستحقه أحدهما من الزيادة في مال صاحبه ربح ما لم يملك وما لم يضمن ، وهو منهي عنه فلا يجوز(
) .
وقد نوقش هذه الدليل من وجهين :

الوجه الأول : إن قولكم: إنّ في الشركة بالعروض ربح ما لم يضمن ليس صحيحاً ؛ لأنَّ عقد الشركة لا يتم إلا بمعرفة العرض، ويكون العرض (محل الشركة) مملوكاً من أطراف الشركة جمعياً، فإذا حصل هذا فيكون من ربح ما هو مملوك ومضمون(
) .
والوجه الثاني : بأن يقال : يمكن الخروج من هذا النهي بما يأتي : من المعلوم أننا إذا اعتبرنا للشركة ذمة منفصلة عن ذمم الشركاء ، فسيكون عليها ضمان ما هلك من مال الشركة ، وكذلك يكون لها ما يحصل من ربح الشركة وارتفاع أسعار العروض ، وبهذا لا يرد علينا ما أورد من أن أحد الشركاء رَبِحَ مالم يضمن(
) .
الدليل الرابع :  إنّ الشركة في العروض تؤدي إلى جهالة الربح عند القسمة؛ ذلك لأنّ رأس المال مجهول وهذا يفضي إلى النزاع(
) .
ويمكن أن يناقش : بأنّ العروض قد قيّمت وقت العقد فتزول الجهالة ويعرف الربح. 
القول الثالث: يجوز في المثليات من العروض دون القيميات:

   وهذا مذهب الشافعية(
) ، و قد أباحوا الشركة في العروض المتقومة بالحيلة كما تقدم عن الأحناف(
) ، وقال به محمد بن الحسن من الحنفية(
) .
الأدلــــــــــــــــــــــــــــــــــة :
الدليل الأول : يشترط في المال الذي تحصل فيه الشركة أن يكون مختلطاً، والمثليات قابلة لذلك ؛ فإنها تختلط بجنسها على وجه لا يمكن معه التعيين فأشبهت النقود بخلاف القيميات(
) .
ونوقش مِنْ وجهين(
) :
الوجه الأول :  أن الشركة عقد يُراد منه الربح، فلم يشترط فيه الخلط قياساً على المضاربة.

الوجه الثاني : أن عقد الشركة عقد على تصرف، فلم يشترط فيه الخلط قياساً على الوكالة .
الدليل الثاني : قياس المثليات على النقود بجامع إمكانية الرجوع إلى مثلها عند المفاصلة بخلاف القيميات فلا يمكن الرجوع إلى مثلها عند المفاصلة(
) .
ويمكن أن يناقش :
   بأنه عند المفاصلة والاختلاف يمكن معرفة القيمة عن طريق تقييم العروض وبهذا تزول الجهالة.   

الدليل الثالث : أنهما مالان لا يتميّز أحدهما عن الآخر عند الخلط كالنقدين، بخلاف العروض المقوَّمة فقيمتها تختلف من يوم العقد إلى يوم البيع، فربما تزيد قيمة أحدهما دون الآخر وقد تهلك سلعة أحدهما، فلا يجوز بيع مال أحدهما بينهما، وفي المختلط يؤمن هذا المعنى .
ونوقش :
   بأنّ ما جعلوه لازماً من الشركة في العروض ليس بلازم في حقيقة الأمر؛ لأنَّه وإن لم نخلط العروض المتقوّمة بحيث لا يتميّز أحدهما عن الآخر إلا أن الشركة ستكون في قيمة هذه الأموال ، حيث ينظر في قيمة كل عرض ثم تكون الشركة بحسب هذه القيمة عند عقد الشركة، ويكون العرض نفسه بعد ذلك ملكاً للشركة ، وبهذا تزول جميع الإشكالات المترتبة على الشركة بالعروض، أمَّا عند قسمة الربح فإنهما يبيعان المعروض ويقسمان المال بحسب قيمة العرض عند العقد، كأن يشارك زيد بخروف قيمته 500ريال وعمرو بثوب قيمته 100ريال، فعند القسمة يأخذ الأول خمسة أضعاف الثاني وهكذا(
).

الدليل الرابع : أن ما لا مثل له كالحيوان والثياب لا يجوز عقد الشركة عليها ؛ لأنه قد تزيد قيمة أحدهما دون الآخر، فإن جعلنا ربح ما زاد قيمته لمالكه أفردنا أحدهما بالربح ، والشركة معقودة على الاشتراك في الربح، وإن جعلنا الربح بينهما أعطينا من لم تزد قيمة ماله ربح مال الآخر، وهذا لا يجوز(
) .
ويناقش : بأن ما لا مثل له من العروض يقيم وقت انعقاد الشركة ، وتكون قيمته هي مقدار ما اشترك به الشريك ، ويكون ربحه على قدره ، وقد تقدم في المناقشات من أن العروض بعد تقويمها تصير شركة بين الجميع ، كل حسب قسطه ، ومن ثم فلا إشكال .

الترجيح :
   والراجح –والله أعلم- القول بالجواز مطلقاً ؛ لقوة أدلّة القائلين به وسلامتها من المناقشة وتمشيهم مع الأصل، وليس مع القائلين بالمنع دليل يعتمد عليه.

  وإذا ترجح لدينا أنّ الشركة بالعروض جائزة شرعاً فكذلك تكون الأسهم العينية مباحة ، ويجوز تداولها ، وعليه كثير من الباحثين المعاصرين(
) .
رابعاً : أنواع الأسهم من حيث ملكيتها

   تتنوع الأسهم من حيث ملكيتها إلى ما يأتي :
النوع الأول: الأسهم الاسمية، وهي الأسهم التي تحمل اسم صاحب الحق فيها(
) ، وذلك بأن يدون اسمه على شهادة السهم(
) ، وتثبت له ملكيتها بالقيد في سجل المساهمين لدى الشركة المساهمة ، ولا يعتد بنقل ملكية السهم في مواجهة الشركة أو الغير إلا من تاريخ القيد في السجل ، ويؤشر بذلك على ظهر السهم إذا لم يعطَ سهماً آخر جديداً(
)، ويثبت التنازل في سجلات الشركة ويصدّق مندوبون عن الشركة هذا التنازل ، وهذا يعني أن تظل الشركة على علم بالمالك الحقيقي للسهم ؛ ولأجل ذا سمي هذا السهم اسمياً(
) .
الحكم الشرعي للأسهم الاسمية :
   هذا النوع لا حرج فيه شرعاً، بل لا خلاف في جواز إصدار هذا النوع من الأسهم عند المجيزين لإصدار الأسهم(
)؛ لأن الأصل أن يملك المساهم السهم في الشركة بتقديم حصته فيها ، وله الحق في حمل الصكوك المثبتة لحصته باسمه(
) .
   وهو يتفق مع قواعد المعاملات في الشريعة الإسلامية حيث الأمر بالكتابة ، يقول المولى جل وعلا :  (ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ)(
) .

النوع الثاني: الأسهم لحاملها:
   وهي الأسهم التي لا تحمل اسم صاحب الحق فيها وإنّما تذكر فيها عبارة (أنه لحامله) ويعتبر حامل السهم هو المالك في نظر الشركة(
) ، وتتداول بطريقة الحيازة الفعلية(
) .
    وتتميز الأسهم لحاملها بسرعة تداولها ، إلا أنه يؤخذ عليها إمكانية التصرف فيها من قبل من يحصل عليها بطريقة غير مشروعة ، حيث يمكنه بيعها فوراً(
) .
   مع العلم أن أكثر التنظيمات عمدت إلى تفضيل الأخذ بالأسهم الاسمية دون الأسهم لحاملها ، بل ذهبت بعضها إلى إلزام الشركات المساهمة بأن تكون أسهمُها اسميةً ، وحظرت إصدار الأسهم لحاملها(
) ، وقد قصدت هذه التنظيمات عدداً من الأمور ، وهي(
)  :
1. منع وقوع أسهم الشركات المساهمة في أيد أجانب .
2. درء مخاطر الضياع والسرقة .
3. محاربة التهرب الضريبي .
4. فرض رقابة على تداول الأسهم .
الحكم الشرعي للأسهم لحاملها :
   وقد اختلف أهل العلم في إصدار هذا النوع من الأسهم على قولين:
القول الأول: تحريم إصدار هذا النوع من الأسهم .

   وذهب إليه جمهور الفقهاء المعاصرين(
) .
واستدل أصحاب هذا القول بما يلي:

الدليل الأول : أنّ جهالة المشتركين تؤدي إلى الغرر الفاحش ؛ إذ بهم يتم التعاقد ويتعيّن مجلس الإدارة وعزله، وتكوين الشركة وزيادة رأسمالها، ومن ثَم فالجهالة بهم من الغرر الفاحش المفسد للعقود(
) .
الدليل الثاني : سد ذريعة النزاع والخصومة وإضاعة الحقوق؛ وذلك لأنَّ أيّ شخص وقعت يده على السهم يصبح مالكاً له بأي طريق، ولا شك أنّ هذا يفضي إلى النزاع، وفيه ضياع لحقوق العباد(
) .
 الدليل الثالث :  إنّ وجود هذا النوع من الأسهم يؤدي إلى جهالة الشريك، مما قد يؤدي إلى أن يكون المشترك فاقد الأهلية، وفاقد الأهلية لا يصح اشتراكه بنفسه بل لابد من وليه أو وصيه(
) .
الدليل الرابع : إن إصدار هذه الأسهم التي لا يكتب فيها اسم مالكيها ، يتيح الفرصة لأعداء الوطن -الذين لا يمكنهم شراء أسهم اسمية -أن يسيطروا على الاقتصاد من خلال الأسهم لحاملها(
) .

- وبناءً على ما تقدّم فلا يجوز إصدار هذا النوع من الأسهم وتعتبر الشركة فاسدة بهذه الأسهم، وعليه فإما أن ترد القيمة للمشترك أو تحول إلى أسهم اسمية وإلا فالشركة فاسدة شرعاً(
) .
   وقد اقترح بعض الباحثين لجعلها مقبولة شرعاً : أن لا يتم تداولها إلا عن طريق مكاتب الشركة ، وذلك بعد التأكد من الشروط المطلوبة في المالك الجديد للسهم ، ثم يسجل اسمه ورقم صكه في دفاتر الشركة(
) .
    وعند التأمل في هذا الاقتراح ، نلحظ أن هذه الأسهم لم تعد من نوع الأسهم لحاملها ، بل أصبحت أسهماً اسمية ، حيث عرف صاحبها ، وبياناته(
) .
   واقترح آخر(
)لحل إشكالات الأسهم لحاملها وما تفضي إليه من مفاسد أن تشترط   الضمانات التالية :
1. تترك الجهة المصدرة لها مكاناً لانتقال الملكية على ظهر الصك .
2. يتم تدوين اسم المالك الجديد ، وتاريخ انتقال الملكية في هذا المكان بواسطة المالك القديم ، أو مكاتب السمسرة .
3. يقوم المالك بإعلام الجهة المصدرة لها بانتقال الملكية .
   وعند التأمل أيضاً في هذا الاقتراح يتبين أن هذه الضمانات والشروط أفقدت الأسهم لحاملها ميزنها الأساسية والتي تتمثل في سهولة تداولها ونقلها من يدٍ إلى أخرى ، وأصبحت قريبة من النوع الثالث وهو الأسهم الإذنية ( السهم لأمر )(
) .
القول الثاني: جواز إصدار هذا النوع من الأسهم :
   وهذا القول قد تبنّاه مجمع الفقه الإسلامي الدولي في دورته السابعة(
)، ورجحه بعض الباحثين(
) . 

واستدلوا بما يلي :
الدليل الأول : أنّ شهادة الأسهم هي وثيقة إثبات استحقاق من المساهم في حصته من الشركة، وليس هناك ما يلزم شرعاً أن يدون عليها اسم المستحق(
) .
الدليل الثاني : أنّ الحيازة طريق معتبر شرعاً في انتقال الملكية(
) .
الدليل الثالث : نحن وأصحاب القول الأول متفقون على جواز إصدار شيك لحامله، فكذا شهادة الأسهم(
) .
الدليل الرابع : أن المبيع ( السهم لحامله ) هو حصة شائعة في موجودات الشركة ، وأن شهادة السهم هي وثيقة لإثبات هذا الحق ، فلا مانع شرعاً من إصدار أسهم في الشركة بهذه الطريقة وتداولها(
) .
الترجيح :
   الذي يظهر -والله أعلم- جواز إصدار الأسهم لحاملها وذلك لما يأتي :
1-  أن الصك لا يعدو أن يكون وثيقة لإثبات الحق(
) ، وليس في الأدلة الشرعية ما يلزم بتدوين اسم المالك على السلعة ، فيبقى الأمر على الأصل، وهو الحلّ(
) .
2- أنّ المفاسد والمخاطر التي ذكروها لا تربو عن كونها احتمالات وتوقعات يبعد التحريم لأجلها .
3-أن مجمل ما استدلوا به على تحريم الأسهم لحاملها لا يرجع إليها في ذاتها ، بل لما تؤدي إليه من مفاسد ومنازعات متوقعة ، فإذا وضعت التنظيماتُ بعضَ الضمانات والشروط لتلافي وقوع تلك المفاسد ، فلا حرج حينئذٍ من إصدارها وتداولها(
) .

النوع الثالث : الأسهم الإذنية أو الأسهم لأمر :
   وهي أسهم يكتب عليها اسم صاحبها مسبوقاً بعبارة : (لأمر) أو (لإذن) ، وتتداول بطرق التظهير(
) ، حيث يكتب على ظهر الصك ما يفيد تحويله إلى آخر مع التوقيع ، وحينها يصبح الثاني مالكاً للسهم دون الرجوع إلى الشركة(
) ، وهذا النوع من الأسهم نادر الإصدار(
) .

   ويشترط فيها أن تكون كاملة الوفاء أي أن قيمتها الاسمية مدفوعة بالكامل ، وهذه الأسهم غير معروفة في سوق الأسهم بالمملكة ، حيث أجاز نظام الشركات بالمملكة أن تكون أسهم الشركات اسمية أو لحاملها(
) .
  والفرق بين الأسهم الإذنية والأسهم لحاملها : أن الأسهم لحاملها يمكن أن تنتقل ملكيتها إلى من يحملها بخلاف الإذنية ، فلا يعتبر الثاني مالكاً لها ولو حملها ، مالم تنتقل إليه عن طريق التظهير(
) .
  ولا فرق بين الأسهم الإذنية والأسهم الاسمية ، إلا أنها زيد فيها إمكانية نقل ملكية السهم لشخص آخر يكتب عليه اسمه بعد كلمة (لأمر) أو (لإذن)(
) .
الحكم الشرعي للأسهم الإذنية :
   ذهب عامة الباحثين – فيما أعلم – إلى جواز إصدار هذا النوع من الأسهم(
) ، وذلك لما يأتي من الأدلة :
الدليل الأول : عدم وجود أي محذور شرعي من انتقال الحصة من شريك لآخر، سواء كان بعوض كالبيع أو بغير عوض كالهبة(
) ، لا سيّما وأنّ باقي الشركاء قد ارتضوا شركة الثاني، وذلك بموافقتهم على نظام الشركة الذي يبيح ذلك(
) .
الدليل الثاني : إصدار وتداول هذا النوع من الأسهم لا يؤدي إلى نزاع أو خصومة أو ضرر؛ وذلك لانتفاء الجهالة فيها(
) .
الدليل الثالث : أن هذه الأسهم هي أسهم اسمية ، إلا أنه زيد فيها إمكانية نقل ملكية السهم لشخص آخر يكتب اسمه بعد كلمة (لأمر) أو ( لإذن)(
) ، وقد تقدم جواز الأسهم الاسمية فكذلك تلحق بها الأسهم الإذنية(
) ، إذ لا فرق بينهما مؤثر في الحكم .

خامساً : أنواع الأسهم من حيث القيمة:

تتنوع الأسهم  من حيث القيمة إلى ما يأتي : 
النوع الأول : القيمة الاسمية : وهي القيمة التي تبين في شهادة السهم(
)، بمعنى أن مجموع القيم الاسمية لأسهم الشركة المساهمة يساوي رأس مال الشركة(
)، والأصل أن تصدر الأسهم بقيم متساوية(
) وللتساوي في القيمة الاسمية فوائد ، منها : تنظيم سعر الأسهم في البورصة ، وتسهيل تقدير الأغلبية في الجمعية العامة ، وتسهيل توزيع الأرباح على المساهمين(
) .
  وقد نصت الفقرة الثانية من المادة (49) من نظام الشركات السعودي  على أن لا تقل القيمة الاسمية للسهم الواحد عن خمسين ريالاً سعودياً ، ثم صدر أخيراً في الفقرة الثانية من المادة (39) تخفيض هذا المقدار ليكون عشرة ريالات(
) .
  ولتوضيح القيمة الاسمية في الشركة إليكم هذا المثال(
)  :
  شركة التصنيع الوطنية حُدد رأس مالها بـِ600مليون ريال ، فأصدرت ستة ملايين سهم متساوية القيمة ، فكم قيمة السهم الواحد ؟ .

 تطبق المعادلة : (رأس مال الشركة = مجموع القيم الأسهم )، وعليه : 600مليون = قيمة السهم الواحد في ستة ملايين ، فيكون قيمة السهم الواحد : 100 ريال .
النوع الثاني : قيمة الإصدار: وهي القيمة التي تصدر بها الأسهم(
) عند التأسيس أو عند زيادة رأس المال(
)،وعادةً يصدر السهم بقيمته الاسمية(
)، ولكن قد تلجأ الشركة إلى إصدار أسهم تباع بأقل من قيمتها الاسمية (كأن تكون قيمة السهم الاسمية 50ريالاً، فتصدره الشركة بقيمة 40ريالاً) وذلك بقصد زيادة رأس المال(
) .
ولتوضيح قيمة الإصدار أورد هذا المثال :
الشركة السعودية للصناعات الأساسية "سابك" طرحت نسبة من أسهم رأس مالها للاكتتاب العام بقيمة اسمية قدرها (1000 ريال) للسهم الواحد ، إضافة إلى علاوة إصدار قدرها (180 ريالاً ) للسهم الواحد ، وبالتالي تكون قيمة الإصدار للسهم الواحد يساوي (1180) ريالاً ، ويمثل القيمةَ الاسمية زائداً علاوة الإصدار(
) .
النوع الثالث : القيمة الدفترية أو المحاسبية : وهي قيمة السهم طبقاً لدفاتر الشركة المحاسبية .
   وتحسب هذه القيمة بقسمة حقوق المساهمين على عدد الأسهم المصدرة، وتتكون حقوق المساهمين من رأس المال المدفوع والاحتياجات والأرباح .
   وإليكم مثالاً(
)يوضح لكم كيفية حساب القيمة الدفترية :

999338000 ريال                     رأس المال المدفوع (10مليون سهم، القيمة الاسمية          

                                

   للسهم الواحد 100 ريال سعودي).

45735000 ريال 


   احتياطي نظامي.

49967000 ريال 


   مخصص أرباح الأسهم.
	القيمة الدفترية =
	(حقوق المساهمين) = رأس المال + الاحتياطي + الأرباح

	
	                  عدد الأسهم المصدرة


	999338000 + 45735000 + 49967000
	= ( 109,5 ريال )


	               10,000,000
	


النوع الرابع : القيمة السوقية ، أو التجارية(
): وهي التي تحدد للسهم في السوق وفقاً لقوى العرض والطلب(
) ، وقد تزيد هذه القيمة أو تنقص بحسب سمعة الشركة ومدى نجاحها في السوق التجاري(
).

   وتعلن القيمة السوقية في نشرات حركة الأسهم التي تصدرها مؤسسة النقد العربي السعودي وتنشر في الصحف(
) .
النوع الخامس : القيمة الحقيقية: وهي النصيب الذي يستحقه السهم في جميع موجودات الشركة وأرباحها بعد حسم ديونها ، فإذا ربحت الشركة وصار لها أموال احتياطية وأصول ، فإن القيمة الحقيقية للسهم ترتفع وتصبح أعلى من القيمة الاسمية ، ولو خسرت لحدث العكس(
) ، وتحسب هذه القيمة بعد إعادة تقييم أصول الشركة المساهمة وفقاً للأسعار الجارية بقسمتها على عدد الأسهم(
) .

  وهذه القيمة هي القيمة الاسمية عند ابتداء الشركة ثم تختلف بعد ابتداء العمل فيها(
)، فقد تصبح القيمة الحقيقية أكبر أو أصغر من القيمة الاسمية حسبما يحصل للشركة من نجاح أو فشل في أعمالها(
) .
المطلب الثالث
تداول الصناديق لأسهم الشركات.

 وفيه مسألتان:

المسألة الأولى
تداول الصناديق للأسهم باعتبار نوع نشاط الشركة المساهمة.

لتداول أسهم الشركات ثلاث حالات:
الحالة الأولى: تداول أسهم الشركات ذات الأنشطة المحرمة الخاصة أو الغالبة :

  وهي التي أنشئت لقصد مزاولة الأعمال المحرمة أصلاً مثل المتاجرة بالخمور والمخدرات أو لحم الخنزير أو الملاهي أو القمار أو دور نشر الكتب والمجلات الجنسية ، وتلك التي تنشر ما يناقض الإسلام وفكره من عقائد فاسدة وشبهات ونحوها ،  ويدخل فيها المصارف الربوية بشتى أنواعها وكذا شركات الإعلام الهابط وغيرها من الأمثلة(
).
الحكم الشرعي لهذه الحالة : 
   فهذا النوع من الشركات ظاهر التحريم ولا يجوز إنشاؤه ولا  المساهمة فيه ولا تداول أسهمه، بل لا أعلم خلافاً في ذلك ممّن يوثق بقوله ويعتد بخلافه(
).
   وقد جاء قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي واضحاً صريحاً في التحريم ، ومما جاء فيه " لا خلاف في حرمة الإسهام في شركات غرضها الأساسي محرم كالتعامل بالربا أو إنتاج المحرمات أو المتاجرة بها "(
) .
   وفي مثل ذلك يقول ابن قدامة : " إن ما يشتريه أو يبيعه اليهودي أو النصراني من الخمر بمال الشركة أو المضاربة يقع فاسداً، وعليه الضمان؛ لأنَّ عقد الوكيل يقع للموكل، والمسلم لا يثبت ملكه على الخمر والخنزير، فأشبه ما لو اشترى به ميتة أو عامل الربا "(
) .
الأدلـــــــــــــــــــــــــــة :
وقد استدل أصحاب هذا القول بما يأتي :
الدليل الأول :  قال تعالى: (ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ)(
).
ولا شك أن التعامل والتداول لأسهم هذه الشركات من أظهر التعاون على الإثم والعدوان .
الدليل الثاني : عن أبي حمزة(
) قال: قلت لابن عباس: إنَّ رجلاً جلّاباً يجلب الغنم، وإنه ليشارك اليهودي والنصراني، قال: لا يشارك يهودياً ولا نصرانياً ولا مجوسياً، قال: قلت: لِمَ؟! قال: " لأنهم يربون، والربا لا يحل "(
) .
ووجه الدلالة ظاهر :

   فقد علّل ابن عباس –رضي الله عنهما- نهيه عن مشاركة اليهودي والنصراني والمجوسي بأنهم يقعون في الربا، والربا لا يحل، فكيف بمن انحصر عمله في الربا أو كاد .
الدليل الثالث :  الاتفاق على التحريم ، فقد جاء في قرار مجمع الفقه الإسلامي في دورته السابعة بجدة ما يلي:

" لا خلاف في حرمة الإسهام في شركات غرضها الأساسي محرم كالتعامل بالربا، أو إنتاج المحرمات، أو المتاجرة بها "(
) .
الحالة الثانية: تداول أسهم الشركات ذات الأعمال المباحة:

   وهي الشركات التي تتعامل معاملات مباحة، ويكون رأس مالها مباحاً، وكذا ينص نظامها وعقدها التأسيسي على أنها تتعامل في حدود الحلال ، كما أنها لا تشترط شروطاً محرمة في هذه الأعمال، ولا تتعامل بالربا لا إقراضاً ولا اقتراضاً، ولا تودع أرباحها في بنوك لها فوائد ربوية ، ولا تستثمر أرباحها في محرم ، ولا تتضمن امتيازاً خاصًّا أو ضماناً لبعضٍ دون بعض(
) .
الحكم الشرعي لهذه الحالة : 
  هذا النوع من أسهم الشركات جائز شرعاً سواءً كانت الشركة تجارية أم صناعية أم زراعية أم شركات الرعي أم المواد البتروكيماوية ونحوها ، وهو قول عامة الفقهاء والباحثين(
) .
الأدلـــــــــــــــــــــــــــة :
   أمَّا الأدلة على جواز هذا النوع من أسهم الشركات ، فهي الأدلة التي سبق ذكرها في حل شركة المساهمة(
)، وفي هذا يقول د. علي القره داغي : "هذا النوع من أسهم الشركات مهما كانت تجارية أو زراعية أو صناعية، من المفروض أن يفرغ الفقهاء من القول بحلّها وحل جميع التصرفات الشرعية فيها؛ وذلك لأنَّ الأصل في التصرفات والعقود المالية الإباحة، ولا تتضمن هذه الأسهم أي محرم، وكل ما فيها أنّها نظمت أموال الشركة حسبما تقتضيه قواعد الاقتصاد الحديث دون التصادم بأي مبدأ إسلامي"(
) .
الحال الثالثة: تداول أسهم الشركات ذات الأنشطة المباحة في الأصل إلا أنها تتعامل بالحرام أحياناً:
   ويقصد بها تلك الشركات التي تكون نشاطها حلالاً في الأصل، فهي تنتج سلعاً مباحة مثل شركات الأدوية ، والأدوات الكهربائية ، والسيارات ونحوها، أو خدمات مباحة مثل شركات 
الكهرباء والمياه ، والهاتف وغيرها ، غير أنها تتعامل بالحرام ، من إيداع في البنوك مع أخذ الفائدة أو استقراض بفائدة أو تمويل عملياتها عن طريق الاقتراض الربوي، أو توظيف سيولتها الفائضة توظيفاً ربوياً مقيد الأجل ونحو ذلك ، وهذا النوع من الشركات المساهمة هو الأكثر وجوداً(
) . 
الحكم الشرعي لهذه الحالة : 

   هذه المسألة من معضلات العصر، ومن المسائل الشائكة، والنوازل المهمة، وقد اختلف حيالها العلماء المعاصرون والباحثون خلافاً قوياً على قولين ، وقبل عرض الخلاف أبدأ بتحرير محل النزاع في هذه المسألة .
تحرير محل النزاع (
) :
1- لا يوجد خلاف –فيما أعلم- في حرمة المتاجرة في أسهم الشركات التي يغلب عليها المتاجرة بالأنشطة المحرمة كالتعامل بالربا(
) .
2- لا خلاف –فيما أعلم- أنّ تعامل الشركة المساهمة بهذا النوع من التعامل، تعاملٌ محرم، ومجلس الإدارة يتحمل الإثم والوعيد الذي ورد بحق من يتعامل بالربا إذ هم مباشرون لإجراء هذه العقود المحرمة.
3- لا خلاف –فيما أعلم- أنّ الاشتراك في تأسيس هذه الشركات التي يكون خطتها التعامل بالعقود المحرمة، محرم ولا يجوز.
4- لا خلاف –فيما أعلم- أنَّ المساهم لا يجوز له بأيّ حال من الأحوال أن يدخل في ماله كسب الجزء المحرّم من السهم، بل يجب عليه إخراجه والتخلص منه، حتى على القول بجواز مساهمته .
أسباب الخلاف في هذه المسألة :

  قبل أن أبدأ بذكر آراء وأقوال فقهاء العصر لا بد من بيان الأسباب التي لأجلها اختلفت آراؤهم ، وتنوعت أقوالهم . 
  إن المتأمل في هذه المسألة العويصة والنازلة الشائكة يلمس عدداً من الأمور الجوهرية جعلت فقهاء العصر يختلفون فيها : 
الأمر الأول : اختلافهم في حكم الشركات المساهمة ، فمن البدهي أن يُعلم أن المانعين من الشركات المساهمة – وهم قلة – يدخل في دائرة منعهم الشركاتُ المختلطة ، أما الجماهير المبيحون للشركات المساهمة فقد تباينت آراؤهم حولها لأسباب أخرى كما سيأتي .

الأمر الثاني : اختلافهم في التكييف الفقهي للسهم ، فأكثر من جعلوا السهم جزءاً من رأس مال الشركة المساهمة عند إنشائها ، وجزءاً  شائعاً بعد ذلك من موجودات وممتلكات الشركة ، منعوا المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ؛ ذلكم أن المساهم فيها يملك جزءاً من هذه الموجودات والممتلكات، وعليه فسيملك أموالاً لا تحل ، فلا يجوز له المتاجرة بها ولا تداولها ، فمن هذا المنطلق منعوا هذا الصنف من الشركات المساهمة .
  أما الذين قالوا : إن المساهم لا يملك شيئاً من موجودات الشركة ، إنما المالك الحقيقي لهذه الموجودات هو الشركة المساهمة ، والمساهمون يملكون الشركة ، فقد أباحوا الاكتتاب والتداول لأسهم الشركات المختلطة .

الأمر الثالث : النظر إلى محتويات وموجودات الشركات ، فالشركات تشمل أصولاً ثابتة ، وأموالاً سائلة ، وديوناً على الغير ، ومنافع ، وأيضاً لها قيمتها المعنوية والشخصية الحكمية عند بعض الباحثين .
الأمر الرابع : هل القواعد الفقهية أدلة يتكأ عليها في استنباط الأحكام الشرعية ، أم لا ؟ 

  من يرى القواعد الفقهية أدلة شرعية لاستنباط الأحكام ، أباح التعامل مع الشركات المختلطة ، مستدلين – كما سيأتي بإذن الله – بكثير من القواعد الفقهية .    
الأمر الخامس : ما حقيقة الشركات المساهمة ذات المسئولية المحدودة ؟ وهل مبناها على الوكالة ؟  فأكثر من قال بأن مبناها على الوكالة منعوا المختلطة ؛ حيث إن المساهم في هذه الحالة ستنسب له تصرفات الشركة ولا بد ، أما الذي لا يرون أن مبنى هذه الشركات على الوكالة قالوا لا تنسب تصرفات الشركة للمساهم ، فلا ينسب له الإقراض ولا الاقتراض بفائدة ، بل ينسب للشركة كما تقدم ، ومن ثم فلا إشكال في الاكتتاب والمتاجرة بأسهم الشركات المختلطة .

أقوال العلماء في هذه المسألة :
لقد اختلف فقهاء العصر في هذه المسألة على قولين :
القول الأول: إنَّ الاشتراك في الشركات التي أصل تعاملها مباح، ولكنها تتعامل ببعض المعاملات المحرمة كالاقتراض بفائدة ونحو ذلك، لا يجوز. 

وذهب إلى هذا القول:

اللجنة الدائمة للبحوث العلمية والإفتاء بالمملكة(
) ، ومجمع الفقه الإسلامي التابع لمنظمة المؤتمر الإسلامي في دورته السابعة(
) ، والمجمع الفقهي التابع للرابطة(
)، والهيئة الشرعية لبيت التمويل الكويتي(
) ، والهيئة الشرعية لبنك دبي الإسلامي(
) ، وهيئة الرقابة الشرعية للبنك الإسلامي السوداني(
) ، والندوة الفقهية المنعقدة بين مجمع الفقه الإسلامي والبنك الإسلامي للتنمية(
) ، والندوة الثانية للأوراق المالية المنعقدة في البحرين(
) .
وعددٌ من العلماء والباحثين المعاصرون، منهم: سماحة الشيخ عبدالعزيز بن باز ، والشيخ عبد الرزاق عفيفي ، والشيخ عبد الله بن قعود ، والشيخ عبد الله بن غديان(
) والشيخ محمد بن عثيمين ، الشيخ عبد الله بن بيه(
) ، د. الصديق الضرير(
)، د. علي السالوس(
)،د. صالح البقمي(
) ،د. عجيل النشمي ، د. أحمد محيي الدين(
) د. عبد الله السعيدي(
) والشيخ محمد المختار السلامي(
) ، د. أحمد الخليل(
) ، د. مبارك آل سليمان(
)،د. صالح السلطان(
) .
أدلة تحريم الاستثمار في الشركات المختلطة :
استدلوا بأدلة كثيرة ، وهي :
الدليل الأول : عموم أدلة تحريم الربا، ومنها قوله تعالى: (ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ)(
)، وقوله تعالى : (ﭪ ﭫ ﭬ)   (
)،وقوله صلى الله عليه وآله وسلم: (ألا وإن كل ربا من ربا الجاهلية موضوع)(
) ، وغيرها من الأدلة المستفيضة في تحريم الربا قليلة وكثيرة.

وجه الدلالة :

   قوله تعالى: { ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ } ، حيث إنَّ اللام في قوله (الربا) للجنس، وهي تفيد العموم(
) ، فيحرم كل الربا قليله وكثيره وما كان مستقلاً أو تابعا ً.
   قوله صلى الله عليه وسلم: ( كل ربا... ) ظاهر الدلالة، فكلمه (كل) تفيد العموم(
) ، فيشمل الربا الناتج عن اقتراض الشركات المساهمة أو إيداعها وهو من ربا الجاهلية الذي جاء القرآن بتحريمه، فكيف يسوغ لقائل بعد ذلك أن يقول: إنَّ الربا إذا كان قليلاً ومغموساً في الحلال الكثير فهو جائز(
) .

ونوقش من وجهين:

الوجه الأول : المستثمر والمساهم لا يأخذ الربا ولا يأكله، بل نحن نوجب عليه فوراً التخلّصَ منه واطراحَه من ماله ، وصرفه في وجوه البر(
) .
وأجيب عن هذا الوجه بما يلي(
) :
1- أنّه وإن كان لا يأكل الربا فهو يؤكله؛ لأنَّ الشركة إنما قامت بمساهمته، وإنما تولت به وببقية المساهمين، فهو داخل في حديث جابر_(
) : ( أن النبي ’ لعن آكل الربا وموكله وكاتبه وشاهديه وقال هم سواء) (
) ، والله المستعان .

2- إن تقدير الحرام وإخراجه لا يبيح شراء أسهم هذا النوع من الشركات، ولا يكون توبة من الذنب الذي وقع فيه، وذلك لما يلي:

أ- أمّا أنه لا يبيح المساهمة؛ فلأنّه يشترط لصحة العقد أن يكون محله مباحاً ، ومحل العقد هنا-وهو سهم الشركة التي تقترض بفوائد ربوية أو تتعامل بالحرام- غير مباح ؛ إذ هو مالٌ محرم، بسبب ما اشتمل عليه من الربا(
) .
   وبناءً عليه فالعقد باطل على مذهب الجمهور، وفاسد على مذهب الأحناف، فإذا زال المفسد صحّ العقد .

    لكن الربا في الأسهم لا يمكن فصله عن المبيع حتى يمكن إمضاء العقد في المباح ومنعه في الحرام ؛لاختلاط ذلك اختلاطاً يتعذّر معه التمييز؛ ولأن الواقع أن بائع الأسهم يبيعها بجميع حقوقها، ولا يتم استثناء شيء من ذلك، ولذا فإن العقد باطل لم تترتب عليه آثاره، فمشتري السهم لم يمتلك السهم أصلاً حتى يتخلص من مكاسبه المحرمة(
) .
ب- من الذي يستطيع أن يحدد بدقة الربا فيخرج، إنما هو حرز وتخمين واحتمالات ، وهذا لا يكفي لتصحيح العقود الربوية ؛ لأن الحرز والتخمين لا يؤدي إلى التساوي يقيناً ، والجهل بالتساوي كالعلم بالتفاضل(
) .

ج- أمَّا أنه لا تقبل توبته، فكيف تقبل توبته بالتخلّص وهو ينوي العود والاستمرار في المعاملات وإخراج نسبة الربا بزعمه، فهو مصرّ على المعصية والتعاون على الإثم، وقد تقرر عند العلماء أنّ شروط التوبة: الإقلاع عن الذنب ، والندم ، والعزم على عدم العودة إليه(
)، وهذه لم تتحقق هنا فكيف تقبل توبته؟!! .
الوجه الثاني : إن مسألتنا ليست عقداً داخلاً في العقد المبرم ما بين الشركة المساهمة والبنك الربوي .

ويجاب عن هذا الوجه بأن يقال :
   وإن لم يكن العقد داخلاً في العقد المبرم ما بين الشركة المساهمة والبنك الربوي إلا أن العقد من المساهم والشركة المساهمة إقرار وتشجيع على الاستمرار في المعاملات المحرمة مع البنوك، فهي من التعاون على الإثم والعدوان، ولو أنَّ كل مساهم تورع وترك الإسهام في هذه الشركة بسبب تعاملاتها المحرمة، لكفّت هذه الشركات عن تعاملاتها المحرمة وصارت نقية خالية من الربا، فعدم الدخول معهم من باب إنكار المنكر، وهو واجب، وما لا يتم الواجب إلا به فهو واجب(
) .
الدليل الثاني: قال تعالى: (ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ ﯸ)(
) والإثم في هذه الشركات من أعظم الآثام وهو الربا(
)،والذي يساهم في هذه الشركات هو في الواقع معين لها على الربا، فيشمله النهي(
) .

ووجه الإعانة أنْ يقال:
  إن الشركة مبناها على الوكالة(
)، فالمساهم إما أن يقوم بنفسه بالعمل، أو يوكل شريكه به، أو يقوم هو ببعضه ويوكل شريكه بالباقي، وعلى أي صورة حملت شركة المساهمة، فالمساهم مرابٍ أو وكّل من يرابي راضياً بذلك ، إذ لم يكن راضياً لما ساهم، وله مندوحة عن المساهمة(
) .
ونوقش هذا الدليل :
   بأنّ الشركة مستمرة في إيداع الأموال وفي معاملاتها المحرمة سواء ساهم هذا المستثمر أم لم يساهم، فلم يكن حينئذ معيناً على الإثم(
) .
وأجيب من وجهين(
) :
الوجه الأول: أن الإعانة وإن لم تكن في أصل الإيداع إلا أنَّ المستثمر أعان على إيداع ما يقابل حصّته من مال الشركة، وهذا بلا شك نوع معاونة وزيادة في الإثم .

الوجه الثاني: أنّ امتناع المستثمرين من المساهمة مع هذه الشركة يجبرها على ترك المعاملات المحرّمة، وإقبال المستثمرين على المساهمة فيها سيجعلها تستمر في الربا والتعامل المحرّم قطعاً، وهو نوع إعانة على الإثم فلا يجوز .

الدليل الثالث: حديث عبد الله بن حنظلة _(
) قال: قال رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم : (درهم ربا يأكله الرجل، وهو يعلم، أشدَّ من ستة وثلاثين زنية)(
) .
وجه الدلالة: 

أن النبي –صلى الله عليه وسلم- رتّب هذا الوعيد الشديد على أكل درهمٍ واحد من الربا وهو قليل فكذلك المساهمة في هذه الشركات محرّم وإن كان تعاملها بالحرام قليلاً .

ونوقش هذا الاستدلال من ثلاثة أوجه:

الوجه الأول: لا نسلم لكم بصحة الحديث بل هو ضعيف؛ لأنه من رواية ليث بن أبي سليم (
)وهوضعيف(
) مضطرب الحديث(
)،وقد اختلط جداً(
)فكان يقلب الأسانيد ويرفع المراسيل(
)، ولم يتميّز حديثه فترك(4)، بل أورد الحديثَ ابنُ الجوزي في الموضوعات(
) ، وأبو الحسن الكناني في تنزيه الشريعة(
) .
وأجيب :
   بأن ليثاً لم ينفرد بهذا الحديث بل تابعه عليه عبدُ العزيز بن رفيع(
) عند الإمام أحمد، وعبد العزيز ثقة أخرج له الشيخان(
). فالحديث إذاً صحيح، وقد صححه جمهرة من أهل العلم(
) .

الوجه الثاني: إن الحديث وإن صح إسناده إلا أنه منكر المتن إذ كيف يكون الربا- وهو متعلق بالمال- أشدَّ من الزنا –وهو متعلق بالعرض- ؟!(
)، والمعاصي إنما يعلم مقاديرها بتأثيراتها ، فالزنا يخلط المياه ، ويفسد الأنساب ، ويصرف الميراث لغير أهله وفيه من المفاسد ما ليس في درهم ربا(
) .

وأجيب بأمرين :
1- أن الربا إنما كان أشد من الزنا؛ لأنَّ من أكل الربا فقد حاول مخالفة الله ورسوله -صلى الله عليه وسلم- ومحاربتهما بعقله الزائغ(
) ، أمَّا الزنا فإنّما دعاه إليه شدّه الشهوة وغلبة النفس .
2- أن يكون ما ورد في الحديث خرج مخرج الزجر والردع والتنفير لما ألفوه في الجاهلية من تعاطيه، وقد قالوا، إنما البيع مثل الربا؛ ولتعلقه بحق الآدمي المنبني على المضايقة والمشاحّة، ولتعلق الزنا بحق الله تعالى المنبني على الاتساع والمساهلة لكرمه تعالى وغناه(
) .
الوجه الثالث: أن الحديث جاء متوعّداً من أكل الربا، والمستثمر الذي يخرج النسبة المحرّمة لم يأكل الربا فلا يشمله الوعيد(
) .
وأجيب:
   بأن المراد مِن الحديث : مَنْ يعقد العقد وهو يعلم أنه عقد ربوي ، أو يعلم حكم الله فيه(
) ، وبناء عليه فالمساهم في هذه الشركات المختلطة داخل في الوعيد ، وإن أخرج النسبة الربوية من أرباحه بعد ذلك .
الدليل الرابع: من المتفق عليه أنَّ الشركة لو كانت بين اثنين فإنه يحرم عليهما المتاجرة بالربا ولو كان يسيراً، والبقاء في هذه الشركة يعتبر محرماً، فكذلك إذا زاد عدد الشركاء، إذ لا فرق بين أن يكون الشركاء اثنين أو بالآلاف(
) .
نوقش هذا الدليل بأنه : 
   لا يسلم بأن الشركة المساهمة مبنية على الوكالة ، فليست من قبيل الشركات المعروفة في الفقه الإسلامي ، فإن القوانين تنص على أن أموال الشركة المساهمة ليست مملوكة لحملة أسهمها وإنما هي مملوكة للشركة ، وهذا ما تنص عليه القوانين المنظمة لعمل هذه الشركات(
) .
  وإذا كان الأمر كذلك فالمساهم لم يتعامل بالربا والمعاملات المحرمة ، فلا إشكال في المساهمة في الشركات المختلطة .

ويجاب عن هذا بأن يقال :
بل المساهم هو الذي يملك أسهمه والتي تمثل جزءاً من أموال الشركة ، ويدل لذلك أمور :

1- أن المساهم له حق التصرف في أسهمه بالبيع أو الهبة ونحوهما ، ولو لم يكن مالكاً لهذه الأسهم لما حق له مثل هذه التصرفات ؛ إذ كيف يبيع أو يهب مالا يملكه ؟
2- عند تصفية الشركة ، لا خلاف بيننا وبينكم في أن المساهم له نصيب من موجودات الشركة ، ولو لم يكن مالكاً لحصة منها فبأي حق يأخذ ما لا يملك ؟ 
3- من المعلوم أن هذه أموال الشركة هي في الأصل ملك للمساهمين قبل الاكتتاب والمساهمة بالشركة ، ولم يملكوها لأحد ، فما الذي يخرجها عن ملكهم بعد الاكتتاب؟! ، وأما العقد الذي أبرم مع الشركة فليس عقد تمليك تنتقل به أملاكهم للشركة ، بل هو عقد يترتب عليه اشتراك الشركاء في تلك الأموال اشتراكاً مشاعاً ، دون أن يخرج مال كل واحد منهم عن ملكه(
) .
الدليل الخامس : أن شبهة الربا في العقد تجعله محرماً ، بل وتفسده ، كما في بيع المزابنة(
) والمحاقلة(
)، فما تحقق فيه الربا من الشركات المختلطة أولى بالتحريم والفساد(
) .
ويمكن أن يناقش :
 بأن العقد الذي بين المساهم والشركة ليس فيه الربا ولا شبهته ، بل هو عقد شراء بعض الأسهم مقابل ثمن ، فأين تحق الربا في العقد ؟!.
 ويجاب : بأن شراء المساهم من أسهم الشركة هو في الحقيقة تملكٌ لبعض موجوداتها ، وبالتالي صار المساهم شريكاً في أملاك الشركة ، ويكون بهذا العقد قد وكّل مجلس الإدارة في أعمال الشركة ، والتي منها المعاملات الربوية .

 الدليل السادس : عن عطاء‘(
) قال : " نهى رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم عن مشاركة اليهود والنصارى إلا أن يكون البيع والشراء بيد المسلم "(
).
 وجه الدلالة من الحديث :
   وقد ذكر العلماء أن العلة من هذا النهي : هو لأجل تعاملهم بالربا ، ويؤيد ذلك ما جاء عن أبي حمزة أنه سأل ابن عباس عن رجل يجلب الغنم ويشارك اليهودي والنصراني ، فقال :  " لا تشاركن يهوديا ولا نصرانياً ولا مجوسياً ، قلت : لم ؟ ، قال : لأنهم يربون ؛ والربا لا يحل "(
).

   وقد تكاثرت أقوال الفقهاء في منعهم وكراهتهم مشاركة أهل الذمة ؛ لأنهم لا يتورعون عن المعاملات المحرمة من الربا وبيع الخمر والخنزير ونحوهما(
).

   وإذا كان السلف ينهون عن مشاركة اليهود والنصارى ؛ لاحتمال إجرائهم عقوداً ربوية في غيبة شريكهم المسلم ، فكيف إذاً يباح الدخول في هذه الشركات المختلطة التي يعلم يقيناً أنها تتعامل بالربا إقراضاً أو اقتراضاً ، ويقدم ماله على سبيل المشاركة والتوكيل طواعية واختياراً ؟! ، فهذا لا يشك في كونه داخلاً في المنع والتحريم(
).
 الدليل السابع : من القواعد المتقررة عند العلماء " درء المفاسد مقدم على جلب المصالح "(
)، فإن كان ثم مصلحة في المساهمة في الشركات المختلطة فإن المفاسد التي تتحقق من جراء الدخول فيها والمتاجرة بأسهمها كافية في المنع منها ، كمفسدة وجود نسبة من الربا أو الحرام ، وحينها يحرم الدخول في هذه الشركات تطبيقاً للقاعدة(
) .
 الدليل الثامن : ينبني هذا الدليل على أربع مقدمات(
) :
 المقدمة الأولى : أن شركة المساهمة نوع من أنواع الشركات ، أي أنها داخلة في شركات العقود لا شركات الأملاك .
المقدمة الثانية : أن مبنى الشركة على الوكالة ، أي أن من يملك التصرف في أموال الشركة إنما يتصرف في أموال الشركاء بمقتضى الوكالة عنهم .
المقدمة الثالثة : أن تصرفات الوكيل تقع للموكل ، فأي تصرف يقوم به الوكيل فالمتصرف في الحقيقة هو الموكل إذا كان ذلك التصرف بعلمه ورضاه .

المقدمة الرابعة : أن أعضاء مجلس الإدارة وكلاء عن المساهمين ، وهم يتصرفون لهم بمقتضى هذه الوكالة.

ونتيجة هذه المقدمات الأربع : حرمة المشاركة في الشركات المختلطة .

 الدليل التاسع : إن التحريم في هذه المسألة هو من باب تحريم المقاصد وتحريم الوسائل، أما تحريم المقاصد فلأنه ممارسة للربا في شكل بيوع فاسدة، ولا شك أن تعاطي البيع الفاسد في حد ذاته محرم مهما كانت نية المتعاطي في جبره ، وأما تحريم الوسائل ؛ فلأنها تعاون على الإثم والحرام ، ولأنها وسيلة إلى استمراء الربا والانغماس في حمأته ، ولربما آل الأمر إلى ورثة لا يهتمون حتى بإخراج الأرباح الناشئة عن المعاملات الربوية(
). 

الدليل العاشر : هذه الشركات المساهمة قد اختلطت الأموال المحرمة فيها بالأموال المباحة ، فيصبح الحرام شائعاً في أموال الشركة ، وشيوع الحرام في أموال الشركة يجعلها متلبسة بالحرام حتى ولو أخرج نسبة الربا ، حيث يظل مال المساهم مخلوطاً ببقية مال الشركة الذي ينتشر فيه الحرام ، ومن ثم فلا ينفع ما ذكره بعض الباحثين من تطهير هذا المال بإخراج نسبة الربا ؛ لأن المعاملات الربوية معاملات فاسدة ، وبالتالي فإن المال مرهون بمعاملات فاسدة ينتشر فيها الحرام(
) .
وقد نوقش هذا الدليل من وجهين :

الوجه الأول : لا نسلم لكم بأن الحرام قد شاع في كل مال الشركة ، ولا نسلم لكم أيضاً بأن السهم حصة شائعة في موجودات الشركة ، وإنما يتعلق بذات الشركة باعتبارها شخصية اعتبارية ، لا في موجوداتها(
) .
 ويجاب : بأنه قد تقدم معنا سابقاً تفنيد هذه المسألة(
)، وأن السهم حصة شائعة في الموجودات ، والمساهم يملك هذه الحصة .

الوجه الثاني : لو سلمنا لكم بشيوع الحرام في كل أموال الشركة ، فإن قيام المساهم بتطهير نصيبه من النسبة المحرمة يخرج الباقي من دائرة الحرام ، ويصير حلالاً(
) .
ويجاب : بأن المساهم لا يعرف الجزء المحرم على وجه الدقة ليخرجه ويحل له ما بقي .
الدليل الحادي عشر : يعمل في هذه الشركات المختلطة بقاعدة " إذا اجتمع الحلال والحرام ، غلب الحرام "(
)، حيث إن هذه الشركات التي تتعامل بالحرام ، قد اختلط فيها الحلال ( رؤوس أموال الشركة) بالحرام ( المعاملات المحرمة من إقراض واقتراض بربا وغيرها) فيجب تغليب جانب الحرام ، فيحكم بتحريم المساهمة والتداول لأسهم هذه الشركات المختلطة(
) .

القول الثاني: إنّ الاشتراك والمساهمة في الشركات التي أصل تعاملها الحل ولكنها تتعامل ببعض المعاملات المحرمة، يجوز بشروط .
   وقد ذهب إلى هذا القول جمعٌ من الهيئات الشرعية، ومنها :
الهيئة الشرعية لشركة الراجحي(
) ، والهيئة الشرعية للبنك الإسلامي الأردني(
) ، والمستشار الشرعي لدلة البركة(
) ، وهيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية(
) ، وندوة الأسواق المالية من الوجهة الإسلامية في المملكة المغربية(
) .
وعدد من العلماء والباحثين، منهم: الشيخ محمد بن صالح بن عثيمين(
) ، والشيخ عبد الله بن منيع(
) ، و د.نزيه حماد(
) ، والشيخ مصطفى الزرقاء(
) ، والشيخ محمد تقي العثماني(
) ، و د. علي محي الدين القره داغي(
) ، و د. محمد رواس قلعه جي(
) ، و د. يوسف الشبيلي(
).
  وقد اشترط أكثر هؤلاء شروطاً وضوابطَ لجواز الاستثمار والمتاجرة بأسهم هذا النوع من الشركات ، ويمكن إجمال تلك الضوابط على النحو الآتي(
) : 
1- أن جواز التعامل بأسهم تلك الشركات مقيد بالحاجة ، فإذا وجدت شركات مساهمة تلتزم اجتناب التعامل بالربا وتسد الحاجة فيجب الاكتفاء بها عن غيرها ممن لا يلتزم بذلك .
2- لا يجوز الاشتراك في تأسيس الشركات التي ينص نظامها على تعامل محرم في أنشطتها أو أغراضها .
3- ألا يتجاوز إجمالي المبلغ المقترض بالربا – سواء أكان قرضاً طويل الأجل أم قرضاً قصير الأجل – (25%) من إجمالي موجودات الشركة(
) .
4- ألا يتجاوز مقدار الإيراد الناتج من عنصر محرم (5%) من إجمالي إيراد الشركة سواء أكان هذا الإيراد ناتجاً عن الاستثمار بفائدة ربوية أم عن ممارسة نشاط محرم أم عن تملك لمحرم أم عن غير ذلك(
) .
أدلة جواز الاستثمار في الشركات المختلطة :
وقد استدلوا بأدلة كثيرة، أكثرها قواعد شرعية، على النجو الآتي :
 الدليل الأول: قاعدة : (يجوز تبعاً ما لا يجوز استقلالا)(
) .
وجه تحقيق مناط القاعدة هنا: أن نسبة الربا في أسهم هذا النوع من الشركات يعتبر يسيراً ومغموساً في حجم الشركة ذات الأغراض المباحة ، ويمكن اعتبار ذلك من جزيئات هذه القاعدة(
) ، إذ إن هذه النسبة جاءت تبعاً، وليست أصلاً مقصوداً بالتملك والتصرف(
) . 
ونوقش هذا الاستدلال من سبعة أوجه :

الوجه الأول: أن هذه القاعدة وردت في مسائل مجمع عليها أو منصوص على حرمتها استقلالاً ، وعلى جوازها تبعاً، كبيع مال العبد مع العبد، والحمل مع أمه، واللبن في الضرع مع الشاة، أمَّا مسألتنا فإنّ المحتج بهذا الدليل يريد أنّه إذا حرم الشيء استقلالاً يجوز الاجتهاد في حلّة تبعاً، وليس هذا الذي عناه الفقهاء من القاعدة، لا سيّما في باب الربا المقطوع بتحريمه وضرره(
) .

الوجه الثاني: هذه القاعدة معروفة عند أهل العلم ومعمول بها في كثير من أبواب الفقه لكن الخطأ : الاستدلال بها في هذا الموضع، فالقاعدة إنّما تنزّل على عقود باتّة منتهية تشتمل على مباح،ومحذور تابع لهذا المباح، فيجوز حينئذٍ الشراء وتنتهي المسألة بانتهاء هذا العقد، مثل الشفعة تثبت في الأبنية والأشجار بطريق الأصالة، وتثبت تبعاً للأرض إذا بيعت معها، وهكذا في الحمل مع الشاة ، واللبن مع الشاة وغيرها فهي عقود منتهية، أمَّا في مسألتنا فنلاحظ أنَّ المساهم لا ينتهي به الحال عند شراء السهم فقط بل سيكون من شرائه السهم مشاركاً في أعمال الشركة ومنها الربا، ومستمراً معهم على هذا، فكيف يُقال هنا يجوز تبعاً ما لا يجوز استقلالاً ؟!(
) .

الوجه الثالث : أنّه يشترط في التابع الذي يغتفر ويباح مما كان أصله المنع أن يكون غير مقصود ، وهذا الشرط غير متوفر في الشركات المختلطة ، فهي حين تعقد صفقات الربا إقراضاً أو اقتراضاً ، إنما تعقدها منفردة فلا تكون تابعة في العقد لمعاملات مباحة ، وهذا يؤكد كونها مقصودة بالعقد غير تابعة لمقصود ؛ ولذلك نلاحظ إصرار المجالس الإدارية للشركات على هذا العمل مع علمهم بتحريمه(
) .

الوجه الرابع : هذه القاعدة معارضة بقواعد وأدلة أقوى(
) ، منها:

أ- قصة القلادة التي بيعت بخيبر، فلم يتساهل النبي –صلى الله عليه وآله وسلم- في التابع الذي مع الربوي، مما يبيّن أنَّ الربوي قليله وكثيره حرام بخلاف غيره من المحظورات كالغرر فيتسامح في قليله.
ب- قاعدة ( إذا اجتمع الحلال والحرام غلب الحرام )(
).
ج- (درء المفاسد مقدم على جلب المصالح )(
).
   وإذا عورضت القاعدة بهذه الأدلة والقواعد الأقوى سقط الاحتجاج بها في مسألتنا هذه ، ووجب الأخذ بالأقوى .

الوجه الخامس : أن قياس تملك الجزء الربوي الشائع في الأسهم تبعاً لبقية مكونات الأسهم على تملك المال تبعاً للعبد أو على تملك الحمل المجهول تبعاً للشاة ، لَـقياسٌ مع الفارق ، وبيان ذلك ما يلي :

أ-المحظور في تملك الحمل ، أو المال الذي مع العبد ، إنما هو في البيع نفسه لا في الحمل أو المال ، وهذا بخلاف السهم في الشركة المختلطة ، فإن التحريم ملازم لملكية السهم حتى بعد العقد ، فتعاطي العقود المحرمة سيظل باقياً حتى بعد امتلاك السهم ، ويد المساهم هي يد شريك ، فكون الشركة أكثر أعمالها مباحة لا يبيح لها ممارسة قليل الحرام(
) .

ب-الحمل الذي أبيح شراؤه تبعاً للشاة ، والمال الذي أبيح شراؤه تبعاً للعبد ، يجوز التصرف فيها ، فالتابع هنا مباح لا إشكال فيه ، أما الجزء الربوي في السهم فلا يباح بحال من الأحوال ، بل إنكم تُلزمون مالكَ السهم بإخراجه والتخلص منه ،  فبقي التابع حينئذٍ على حرمته ، وبهذا يتبين أن القياس غير سديد وأنه مع الفارق . 

ج- من المعلوم أنه لا بد لصحة القياس من وجود علة جامعة في الأصل والفرع ، وهنا لا توجد ؛ ذلكم لأن علة النهي عن بيع الحمل في البطن الجهالة ، والغرر، وعدم القدرة على التسليم ، أما في مسألتنا فعلة التحريم هو الربا والفوائد الربوية ليست مجهولة ، بل هي معلومة متيقنة ، فأين العلة الجامعة بين الأصل والفرع ؟! ، وما دام أنها غير موجودة فلا عبرة بهذا القياس(
) .

الوجه السادس : لو سلمنا لكم بصحة القياس ، وإعمال قاعدة التبعية في أسهم الشركات المختلطة ، فما حد اليسير التابع ، والكثير المقصود ؟ ، والمتأمل في أقوال المبيحين لهذه الأسهم يرى لهم اجتهاداتٍ متغايرةً ومتنافرةً في تحديد اليسير التابع ، والكثير المقصود(
) ، وهذا دال على بُعد إيراد هذه القاعدة على مسألتنا .

الوجه السابع : أن تجويز هذه الأسهم بناءً على اندراجها تحت هذه القاعدة ، إنما هو اجتهاد ظني ، وأما أدلة تحريم الربا قليلاً كان أم كثيراً فهي أدلة قطعية الثبوت والدلالة ، والمساهم بشرائه لهذه الأسهم قد أذن لإدارة الشركة أن ترابي بأمواله ، وأخذ الفوائد عليها ، وكذا أن تخلطها بأموال ربوية تقترضها وتستثمرها ، ومن القواعد المقررة أن " لا اجتهاد في مقابل النص" كما في هذه المسألة(
) .

الدليل الثاني : قاعدة (الحاجة العامة تنزل منزلة الضرورة الخاصة)(
) .
  وأصلها من الكتاب قول الله تعالى : (ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ)(
)، ومن السنة ما ثبت عن المصطفى صلى الله عليه وآله وسلم أنه لما حرم قطع أشجار الحرم المكي وحشيشه ، قال له العباس _(
) : " إلا الإذخر" فقال ’ : ( إلا الإذخر)(
) ، وهذا الاستثناء إنما حصل لاعتبار حاجة الناس ، حيث إنهم يحتاجونه لبناء بيوتهم ونحوها(
)، وهذان دليلان على اعتبار الحاجة شرعاً .

   وهذه القاعدة قد ذكرها الفقهاء والأصوليون ومثلوا لها بفروع كثيرة ، منها : جواز النظر إلى المخطوبة للحاجة العامة(
) ، وجواز بيع العرايا للحاجة العامة(
)، وغيرهما .

  قال الزركشي ‘(
) : " الحاجة العامة تنزل منزلة الضرورة الخاصة في حق آحاد الناس "(
) .
  وقال شيخ الإسلام ‘ : " الشريعة جميعها مبنية على أن المفسدة المقتضية للتحريم إذا عارضتها حاجة راجحة أبيح المحرم "(
) .
  وقال في موضع آخر : " والشارع لا يحرم ما يحتاج الناس إليه من البيع ، لأجل نوع من الغرر ، بل يبيح ما يحتاج إليه في ذلك "(
) .
   ومن ذلك قول العز بن عبد السلام ‘(
) : " لو عمَّ الحرامُ الأرضَ بحيث لا يوجد فيه حلال جاز أن يستحلَّ من ذلك ما تدعو إليه الحاجة ، ولا يقف تحليل ذلك على الضرورات ؛ لأنه لو وقف عليها لأدى إلى ضعفِ العباد ، واستيلاءِ أهل الكفر والعناد على بلاد الإسلام ، ولانقطع الناس عن الحرف والصنائع والأسباب التي تقوم بمصالح الأنام "(
) .

وجه الاستدلال بالقاعدة على المسألة :
   وحتى توجه القاعدة للاستدلال على حِل المساهمة في الشركات المختلطة يقال :
إن حاجة الناس أصبحت ملحة إلى الاشتراك في مثل هذا النوع من الشركات ، فالأفراد لا غنى لهم عن استثمار أموالهم ومدخراتهم ، ولا سبيل لديهم فيه قدر من الضمان مثل هذه الشركات ، لا سيما لصغار المستثمرين ، كما أن الدول أيضاً بحاجة إلى توجيه ثروات شعوبها إلى استثمارات طويلة الأجل تعود على العباد والبلاد بالرفاهية والرخاء(
) .

   وفي حالة امتناع المسلمين من الدخول في هذه الشركات وتداول أسهمها تحصل مفسدتان : 
 الأولى : توقف هذه المشروعات الحيوية للعالم الإسلامي ، وفيه إضعاف لاقتصاد الدول الإسلامية .
الثانية : غلبة غير المسلمين على هذه الشركات وعلى إدارتها ، أو على الأقل غلبة الفسقة والفجرة عليها .
   لكن لو أقدم المسلمون على المساهمة في تلك الشركات ، لأصبحوا قادرين – بعد التمكن منها في المستقبل – على أسلمتها وتطهيرها نهائياً من المعاملات المحرمة ، وفي هذا من المصلحة ما لا يخفى على كل أحد(
) .    

ونوقش هذا الاستدلال من ستة أوجه:

الوجه الأول : أننا لا نقول بمنع بيع وشراء الأسهم مطلقاً، بل نمنع شراء الأسهم التي يدخلها الربا أو التي يقع في شركتها مخالفة شرعية(
)، وبهذا لا يحصل حرج وضيق على الناس حتى نبيح لهم الأسهم المختلطة بالحرام والربا .
الوجه الثاني : أن جمهور العلماء على خلاف هذه القاعدة، قال في شرح الفرائد البهية : "الأكثر أنّ الحاجة لا تقوم مقام الضرورة"(
) ، ويقوّي ذلك أن للحاجة معنى وحكماً يغايران معنى وحكم الضرورة، ولنأخذ على ذلك مثالاً :
   فهذا الزركشي، وهو من؟! في فن التقعيد والتأصيل للقواعد الفقهية، يقول عن الضرورة : " هي بلوغه حدًا إن لم يتناول الممنوع هلك أو قارب كالمضطر للأكل واللبس بحيث لو بقى جائعاً أو عرياناً لمات أو تلف منه عضو وهذا يبيح تناول المحرم  " وقال عن الحاجة : "الحاجة كالجائع الذي لو لم يجد ما يأكل لم يهلك غير أنه يكون في جهدٍ ومشقة، وهذا لا يبيح المحرم"(
) .
   فبين ‘ فرقين جوهريين بين الحاجة والضرورة ، فالضرورة تبيح المحرم دون الحاجة ، وأيضاً لا بد في الضرورة من خوف التلف بينما يكتفى في الحاجة بوجود الحرج والمشقة(
) . 
الوجه الثالث: لو سلمنا بالقاعدة وأنها صحيحة، فإن لها من الضوابط والشروط والقيود ما لا يمكن معها القول بجواز المساهمة في شركات تتعامل بالربا بأخذ الفائدة الربوية أو إعطائها(
) .
وهاكم هذه الشروطَ : 
الشرط الأول : ألا تعارض الحاجة نصاً شرعياً يمنعها .
   قال الشيخ أحمد الزرقا :"والظاهر أنَّ ما يجوز للحاجة إنما يجوز فيما ورد فيه نص يجوّزه أو تعامل، أولم يرد فيه شيء منهما، ولكن لم يرد فيه ما يمنعه بخصوصيتة، وكان له نظير في الشرع يمكن إلحاقه به، وجَعْلُ ما ورد في نظيره وارداً فيه"(
) .
   فكيف يقال بالقاعدة في مسألتنا وقد جاءت النصوص المستفيضة المتكاثرة في تحريم الربا بل هو من كبائر الذنوب كما هو معلوم؟!.

الشرط الثاني : أن تكون الحاجة عامة لجميع الأمة .
  قال الشاطبي‘(
)عند الحديث عن الحاجة : " ما يفتقر إليها من حيث التوسعة ، ورفع الضيق المؤدي في الغالب إلى الحرج والمشقة اللاحقة بفوت المطلوب ، فإذا لم تراعَ دخل على المكلفين على الجملة الحرج والمشقة "(
) . فهل الحاجة للشركات المختلطة ملحة للجميع ؟ وهل يدخل على أفراد الأمة حرج ومشقة إذا ما تركوا الإسهام في أمثال هذه الشركات ؟! .
   الناظر في أحوال الناس يتبين له وبجلاء عدم حاجة عموم الأمة للإسهام في هذا النوع من الشركات التي جعلت الربا من ضمن تعاملاتها إقراضاً أو اقتراضاً ، بل إن أفراد الأمة لا يلحقهم الحرج والمشقة من عدم شراء الأسهم التابعة لشركات تأخذ أو تعطي الفوائد الربوية ، والمشاركة في هذه الشركات المختلطة بالحرام لم تتعيّن طريقاً للكسب، بل قد وجدت بحمد الله شركات أخرى نقيّة، وطرقاً متعددة للتكسب، وبهذا يتبيّن أن دعوى الحاجة العامة غير متحققة(
) .

الشرط الثالث : أن يقطع بارتفاع الحاجة بارتكاب المحظور .
   لو سلم بوجود الحاجة العامة لارتكاب هذا المحظور ( الإسهام في الشركات المختلطة بالحرام) فهل ترتفع الحاجة بارتكابه ؟ .
   لا شك أنها – لو قيل بوجودها – لن ترتفع ؛ وذلك لاحتمال الخسارة الموجبة لبقاء الحاجة بل لازديادها ، ويؤكدُ ذلك واقعُ الأسواق الذي يجري فيه من المضاربات المشبوهة ، والصفقات غير النزيهة ، والتلاعب والتغرير بصغار المستثمرين ، مما زاد من معاناتهم ، ولم يرفع حاجتهم ويحقق طموحهم وآمالهم(
) .
الشرط الرابع : أن تقدر الحاجة بقدرها .
   إذا كانت الضرورة تقدر بقدرها ؛ كإساغة اللقمة بالخمر لمن غص ولم يجد غيرها ، وكإباحة الأكل من الميتة بالقدر الذي يسد الرمق ، ولا يتجاوزه إلى الشبع ، وفي ذلك يقول الله تبارك وتعالى : (ﮘ ﮙ ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ)(
) والعادي : الذي يتجاوز قدر الضرورة فيأكل حتى الشبع(
) ، فالحاجة أن تقدر بقدرها أولى منها ، وذلك بأن تُحجّم وتُضيّق المساهمة في هذه الشركات المختلطة بالحرام بالقدر الذي يحتاج إليه فقط- لو سُلّم به – أما أن تُباح المساهمة فيها دون تحديد قدر معين ، بل تُجعل تشريعاً عاماً فهذا غير سائغ على الإطلاق(
) .

الوجه الرابع : لا يتضح وجه الاستدلال بالحاجة على جواز المساهمة في هذه الشركات المختلطة إلا بمقدمتين(
): 

المقدمة الأولى : أن الحاجة إلى الشركات المساهمة أصبحت ملحة في حياة الأمم والدول ، فلا غنى لكل أمة أو دولة عن قيام هذه الشركات ؛ وذلك لما تحتاجه تلك الدول من مشاريع الخدمات العامة ، والإنتاج الشامل كمشاريع الري والصرف والكهرباء والمواصلات وغيرها . 
المقدمة الثانية : إذا كانت الشركات بهذا القدر من الأهمية والتأكيد ، فإن الواقع يؤكد أن الشركات المتاحة والمتيسرة هي الشركات المختلطة بالحرام ، ولو حرّمنا على الناس الدخول فيها لأدى ذلك إلى حرج شديد ومشقة عظيمة في معايشهم ، بل والإضرار باقتصاد البلد وإضعافه .
   وبناء على هاتين المقدمتين فالنتيجة : هي جواز المساهمة في هذه الشركات المختلطة ، إذ الحاجة تبيح المحرمات .

 ولا يمكن التسليم بالمقدمتين اللتين بُني عليهما جوازُ المساهمة في الشركات المختلطة ، وذلك على النحو الآتي : 

المقدمة الأولى لا نسلم بها على إطلاقها ، ولو سلمنا بها في بعض الشركات فلا يمكن تعميمها على الجميع ، فهناك شركات لا حاجة إليها أو يمكن الاستغناء عنها بشركات غير مساهمة ، فيكون -بهذا الإيراد- الدليل الذي استدلوا به أخص من المدلول ؛ إذ إن أصحاب هذا القول يستدلون بالحاجة لإباحة كل الشركات المختلطة .
المقدمة الثانية : أيضا لا يُسلم بها ؛ فإن البلد يعج بشركات لا تتعامل بالربا إقراضاً واقتراضاً ، فلا وجود إذاً للحرج والمشقة ، لا سيما إذا علم أن كثيراً من الناس أصلاً لا يحتاجون إلى استثمار أموالهم ، وأن أغلب المستثمرين هم من الموظفين الذين لهم دخولات تخرجهم عن الحاجة .

الوجه الخامس : لو جاز لنا العمل بمقتضى هذه القاعدة في مسألتنا للزم من هذا القول بجواز الاستثمار في السندات ، وأسهم البنوك الربوية دفعاً للحاجة أو الضرورة(
) وهو ما لا تقولون به.

 الوجه السادس  : أن القول بوجود الحاجة الملحة للمساهمة في هذه الشركات التي تتعامل بالربا إقراضاً أو اقتراضاً أوصلكم إلى القول بحل مساهمة الناس فيها ، فلماذا إذاً تؤثمون أعضاء مجالس الإدارات ؟! بل جعلتموهم يستحقون اللعن الوارد على المرابين ، أيكون هذا جزاءَهم وقد تولّوا رفع الحرج عن الأمة ؟! ، وإن كانت الحاجة قد أحلّت لبقية الناس المساهمة في هذه الشركات فلم لا تحل لهم ؟ .
فإن قلتم : إن الأعضاء صوتوا ووافقوا على التعامل بالمحرم ؛ لذا أثموا .

قيل : لهم أن يقولوا فعلناه لحاجة الناس ورفع الضيق والحرج عنهم .

فإن قلتم : كان يسعهم أن يمتنعوا عن الحرام ، ويتجهوا للحلال .

قلنا : وبقية الناس يسعهم الامتناع عن المساهمة في الشركات التي تتعامل بالربا ، والاقتصار  على المساهمة في الشركات النقية التي لا يصوّت أعضاء مجالس إداراتها على الربا والمحرم .
 وبهذا يتبين تناقض المستدلين بالحاجة على إباحة هذه الشركات المختلطة بالحرام(
) .
  وأما ما نقل من كلام شيخ الإسلام ‘ ، فليس فيه دلالة على إباحة الشركات التي تتعامل بالربا إقراضاً أو اقتراضاً ، وتوضيح ذلك على هذا النحو :
  1-حيث اشترط لإباحة المحرم أن تكون الحاجة راجحة ، وقد تقدم أن الحاجة للشركات المختلطة غير حقيقية ، بل افتراض وجود الحاجة دعوى سبق تفنيدها ، فضلاً عن كونها راجحة(
).
2-أنه قال: "المفسدة المقتضية للتحريم " ، ولم يقل : " المنصوص على حرمتها " ، ولا يخفى ما بينهما من فرق(
)، فإن المحرمَ المنصوصَ على حرمته والمجمعَ عليه كالربا لا يمكن أن تدفعه الحاجة – إن وجدت -  لا سيما إذا كان تحريمه تحريمَ مقاصد .

3- ما نقل عن شيخ الإسلام من قوله : " والشارع لا يحرم ما يحتاج الناس إليه من البيع ، لأجل نوع من الغرر ، بل يبيح ما يحتاج إليه " لا يناقض ما نذهب إليه ، فكلامه في الغرر لا يعني أنه يقول به في أبواب الربا(
).
   وكلام شيخ الإسلام عن الربا وتشديده فيه مما شاع وذاع ، ومن ذلك قوله " وأما الربا فتحريمه في القرآن أشد"(
) بعد أن تحدث عن الغرر وشيءٍ من أنواعه ، بل قد صرح بالتفريق بينهما – أي الربا والغرر- حيث قال " ومفسدة الغرر أقل من الربا ؛ فلذلك رخص فيما تدعو إليه الحاجة منه ، فإن تحريمه أشد ضرراً من ضرر كونه  غرراً "(
) إلى أن قال " فظهر أنه يجوز من الغرر اليسير ضمناً وتبعاً مالا يجوز من غيره "(
)  .

4-ولو افترضنا أن شيخ الإسلام يرى جواز المساهمة في الشركات المختلطة ، فإن النصوص والأدلة المتقدمة تأباه ، والعبرة بقول الله تعالى ورسوله صلى الله عليه وآله وسلم ، وإجماع الأمة ، أما أقوال الرجال فيحتج لها لا بها .
   وأما ما نقلوه من كلام العز بن عبد السلام ‘ ، فقد أبعدوا النُّجعة بالاستدلال به ، أو حتى الاستئناس به ، فلم تصل الأمة ولله الحمد إلى هذا المستوى من العنت والحرج ، بل لا زالت طرق الاستثمار والكسب المباحة كثيرة جداً، بل لا حصر لها .

 الدليل الثالث: قاعدة (اختلاط الجزء المحرم بالكثير المباح لا يصير المجموع حرامًا)(
) .
   وهذه من القواعد المعتبرة ، وللفقهاء من شتى المذاهب نصوصٌ تدور في فلكها وتحوم في حماها ، ومن ذلك :

يقول الكاساني الحنفي‘ : " كل شيءٍ أفسده الحرام ، والغالب عليه الحلال فلا بأس ببيعه "(
) .

وقال العز بن عبد السلام‘ : " وإن غلب الحلال بأن اختلط درهمٌ حرامٌ بألف درهمٍ حلالٍ جازت المعاملة "(
) .
وجاء في المجموع : " ولو اختلط درهمٌ حرام أو دراهمُ بدراهمه ولم يتميز ، أو دهنٌ بدهن أو غيره من المائعات ونحو ذلك ، قال الغزالي في الإحياء وغيره من أصحابنا : طريقه أن يُفصل قدر الحرام فيصرفه إلى الجهة التى يجب صرفه فيها ، ويبقى الباقي له يتصرف فيه بما أراد - والله تعالى أعلم- ومن هذا الباب ما إذا اختلطت دراهمُ أو حنطةٌ ونحوها لجماعة أو غُصب منهم وخُلطت ولم تتميز فطريقه : أن يقسم الجميع بينهم على قدر حقوقهم ، (وأما) ما يقوله العوام اختلاط الحلال بالحرام يحرمه فباطل لا أصل له وسيأتى بسط المسألة بأدلتها في كتاب الغصب إن شاء الله تعالى والله سبحانه أعلم "(
) .

    وقد سئل شيخ الإسلام‘ عن معاملةِ من كان غالبُ أموالهم حرامًا كالمكاسين وأكلةِ الربا وأشباهِهم ، فقال : " فإن كان الحلالُ هو الأغلبَ لم يُحكمْ بتحريم المعاملة، وإن كان الحرام هو الأغلب، قيل: بحلّ المعاملة ، وقيل، بل هي محرمة ، فأمَّا المعامل بالربا، فالغالب على ماله الحلال ، إلا أن يعرف الكره من وجه آخر، وذلك أنه إذا باع ألفاً بألف ومائتين فالزيادة هنا هي المحرمة فقط وإذا كان في ماله حلال وحرام واختلط لم يحرم الحلال ... وكذلك من اختلط بماله : الحلال والحرام أخرج قدر الحرام ، والباقي حلال له ، والله اعلم "(
) .
وقال أيضاً : "الحرام إذا اختلط بالحلال فهذا نوعان:
1- أن يكون محرماً لعينه كالميتة، فإذا اشتبه المذكي بالميتة حرما جميعاً.
2- أن يكون محرماً لكونه غصباً، والمقبوض بعقود محرمة كالربا والميسر، فهذا إذا اشتبه واختلط بغيره لم يحرم الجميع بل يميز قدر هذا من قدر هذا، فيصرف هذا إلى مستحقه، وهذا إلى مستحقه(
) " .

   وقد فرق ‘ في موطن آخر بين ما هو محرم لذاته ، وما هو محرم لكسبه فقال : " الحرام    نوعان :حرام لوصفه كالميتة والدم ولحم الخنزير ، فهذا إذا اختلط بالماء والمائع وغيره من   الأطعمة ، وغيّر طعمه أو لونه أو ريحه حرمه ، وإن لم يغيره ففيه نزاع ليس هذا موضعه .

والثاني : الحرام لكسبه : كالمأخوذ غصباً ، أو بعقد فاسد ، فهذا إذا اختلط بالحلال لم يحرمه ، فلو غصب الرجل دراهم أو دنانير ، أو دقيقاً ، أو حنطة ، أو خبزاً ، وخلط ذلك بماله لم يحرم الجميع ، لا على هذا ، ولا على هذا ... فهذا أصل نافع فإن كثيراً من الناس يتوهم أن الدراهم المحرمة إذا اختلطت بالدراهم الحلال حرم الجميع ، فهذا خطأ ، وإنما تورع بعض العلماء فيما إذا كانت قليلة ، وأما مع الكثرة فما أعلم فيه نزاعاً "(
) .
 وما ورد من نصوص العلماء يبين استقرار هذه القاعدة عندهم ، وأخذهم بمضمونها .

وجه الاستدلال من هذه القاعدة على مسألتنا : أن القاعدة دلت على أن اختلاط الحرام اليسير بالحلال الكثير لا يمنع من التصرف في هذا المال المختلط من التملك والأكل والبيع والشراء ونحوها ، وعليه فإن اختلاط الجزء المحرم اليسير بالحلال الكثير في الشركات المختلطة لا يمنع من سائر التصرفات ، ومن ذلك المساهمة فيها(
) .

ونوقش هذا الاستدلال من سبعة أوجه :
الوجه الأول : قياس المشاركة في الشركات التي تتعامل بالربا على معاملة من اختلط ماله الحرام بالحلال، قياس مع الفارق(
) وذلك لما يلي :

أ- معاملة من اختلط ماله بالحرام تُحْمَلُ على الجزء المباح من ماله ؛ حملاً لتصرفات المسلمين على الصحة، أمّا المشاركة في شركات تتعامل بالربا فلا يمكن تصحيح الجزء المحرّم، لأنّ المال المستثمر بالربا هو عين مال الإنسان.

ب- لو صحّ هذا القياس (قياس الشركة على المعاوضة) لجاز للإنسان أن يستثمر أمواله في الشركات ذات الأغراض المحرّمة ، وهذا ممنوع باتفاق(
) .
ج- أن مشاركة من يتعامل بالربا فيه إعانة على الإثم والربا، أما التعامل بيعاً وشراءً معه فلا تعاون في استمرار الربا، بل هو شراء سلعة أو بيعها أو تأجيرها مقابل عوض، وهذا لا بأس به، بل فعله رسولنا صلى الله عليه وسلم وآله وسلم مع اليهود بخلاف المشاركة(
) .

الوجه الثاني: هذه القاعدة معارضة بقاعدة : (إذا اجتمع الحلال والحرام غلب جانب الحرام)(
)، وكذلك بقاعدة ( الأصل انه إذا تعارض الدليلان أحدهما يوجب الحظر والآخر يوجب الإباحة يغلب الموجب للحظر ) ، وقاعدة ( إذا تعارض المقتضي والمانع يقدم المانع إلا إذا كان المقتضي أعظم )(
)، وسبب ذلك أن في تغليب جانب الحرام درءاً للمفسدة ، وفي تغليب جانب الإباحة جلباً للمصلحة ومن المتقرر أن درء المفسدة مقدم على جلب المصلحة(
)(
).
الوجه الثالث : أن هذه القاعدة يصح إيرادها في حالة اختلاط الحرام بالحلال ، أما في مسألتنا – المساهمة في الشركات المختلطة – فهي من قبيل خلط الحرام بالحلال ، ولا يخفى ما بينهما من فرق ظاهر ، فالحالة الأولى تنزل على الجاهل أو التائب ، بخلاف الثانية فإن المساهم قد دخل على علم ودراية بتعامل الشركة بالمحرم(
) .

الوجه الرابع : هناك فرق بين المساهم في شركة ، وبين من أراد أن يخرج الحرام من ماله توبةً ليطيب له ماله ، فيجوز حينئذ التصرف في المال المختلط في الحالة الثانية دون الأولى(
)  .
الوجه الخامس : أن الاستدلال بهذه القاعدة مبني – فيما يظهر – على أن المساهم عندهم لا علاقة له بنشاط الشركة ؛ إذ هو غير مشارك في موجودات الشركة ، بل مجرد متعامل معها باستثمار أمواله فيها ، وعليه فلا حرج عليه-عندهم- أن يستثمر في هذه الشركة التي غالب أنشطتها مباحة ، والمحرم من الأنشطة يسير ، فإذا قبض أرباحه أخرج ما نتج من اليسير المحرم ، ولا إثم عليه لعدم مباشرته لهذا النشاط المحرم ، فهو كالأجنبي عنها(
).

   وهذا البناء غير صحيح ؛ فقد تقدم معنا مراراً أن المساهم شريك في الشركة وليس أجنبياً عنها ، فهو إذاً شريك في شركة عقد ، وقد تقرر سابقاً أن هذا العقد مبني على الوكالة ، وعليه يكون مؤاخذاً بتصرفات أعضاء مجلس الإدارة فكأنه وكّلهم بهذه المعاملات الربوية ، فكيف بعد هذا يقال :إنه خالٍ عن المسئولية والإثم دون الأعضاء ، بل هم في التأثيم سواء(
) .

الوجه السادس : لا نسلم لكم بأن المحرم الموجود في هذه الشركات المختلطة يسير ؛ وذلكم لأمرين : 
الأول : أن اليسير لا يمكن ضبطه ، وهو يتغير بسرعة حسب خطط الشركة واستراتجياتها؛ لأن من استباح استثمار المحرم القليل لا يمتنع عن الكثير ؛ فإنه لا فرق بينهما عند من يعقد هذه العقود الربوية(
).

الثاني :أن نظام الشركات في كل دولة ينص على وجوب اقتطاع جزء معين ( مثلاً 10%) كاحتياطي من الربح ، ويحق للجمعية العمومية للشركة أن توقف هذا الاقتطاع إذا بلغ الاحتياطي نصف رأس المال - كما نص عليه النظام السعودي التجاري - وهو في الواقع مبلغ كبير جداً ، والغالب أنه يستثمر في فوائد محرمة ، ومن ثم فدعوى اليسير المحرم غير مسلم ، وعليه لا يمكن أن تنزل القاعدة على الشركات المختلطة التي تتعامل بالربا إقراضاً واقتراضاً(
) .

   وهذا هو الذي يفهم من كلام العلماء الذي أوردتموه ، فهاهو شيخ الإسلام ‘ يقول في طيات كلامه : " يميز قدر هذا من قدر هذا ، فيصرف هذا إلى مستحقه وهذا إلى مستحقه " ويقول ابن القيم ‘ : " بل إذا خالط ماله درهم حرام أو أكثر منه أخرج مقدار الحرام وحل له الباقي بلا كراهة "(
) ، ويقول النووي ‘ : " طريقه أن يفصل قدر الحرام فيصرفه إلى الجهة التي يجب صرفه فيها ، ويبقى الباقي له يتصرف فيه بما أراد " .
   إذا تبين هذا فلا يمكن أن ينزل كلام الأئمة السابقين على إباحة المساهمة في الشركات التي تتعامل بالربا ، إذ إن من شروط التوبة الصحيحة الندم والعزم على عدم العودة ، وأنتم تقولون للمساهم لا حرج عليك في الاستمرار في هذه المساهمة مع الشركات التي تتعامل بالربا ، ما عليك سوى إخراج الجزء المحرم ، ولْيهنأ لك الباقي ، فهل تستوي الصورتان ؟! .

الوجه السابع : أن استدلالكم بهذه القاعدة في مسألتنا مردود بقول النبي صلى الله عليه وآله وسلم : ( إن الحلال بيّن وإن الحرام بيّن وبينهما أمورٌ مشتبهات لا يعلمهن كثير من الناس ، فمن اتقى الشبهاتِ فقد استبرأ لدينه وعرضه ومن وقع في الشبهات وقع في الحرام كالراعي يرعى حول الحمى يوشكُ أن يرتعَ فيه ..)(
).

فالأشياء ثلاثة أقسام : 1.ما نص الله على حله فهو الحلال المحض ، وهو بيّن لا اشتباه فيه ، 2. وما نص الله على حرمته فهو الحرام المحض ، وهو بيّن لا اشتباه فيه ، 3. ما تتنازعه أدلة الحلال وأدلة الحرام ، والورع اجتنابه(
).
والسؤال المطروح : من أي الأقسام الثلاثة : أسهم الشركات التي تقترض بفوائد ربوية أو تودع بفوائد ربوية ؟ .
   حتى نستطيع الإجابة عن هذا السؤال ، فإني سأورد كلام أهل العلم في هذه الأقسام الثلاثة .

قال الغزالي‘ : " والحرامُ المحضُ هو ما فيه صفةٌ محرمةٌ لا يُشك فيها كالشدة المطربة في الخمر والنجاسة في البول ، أو حصل بسببٍ منهيٍ عنه قطعاً كالمحصَّلِ بالظلم والربا ونظائره"(
) .

قال ابن رجب‘(
) : " فأما الحلالُ المحضُ فمثل أكل الطيبات من الزروعِ والثمارِ وبهيمةِ الأنعام وشربِ الأشربة الطيبةِ ولباسِ ما يُحتاج إليه من القطن والكتان والصوف والشعر وكالنكاح والتسري وغير ذلك إذا كان اكتسابُه بعقد صحيح كالبيع أو بميراث أو هبة أو غنيمة والحرامُ المحضُ مثلُ أكلِ الميتة والدمِ ولحمِ الخنزير وشربِ الخمر ونكاحِ المحارم ولباسِ الحرير للرجال ومثلُ الاكتسابِ المحرم كالربا والميسر وثمن مالا يحل بيعه "(
) .

من خلال كلام أهل العلم يتبين أنه لا يمكن إلحاق هذه الأسهم بالحلال المحض ، فبقي معنا " الحرام المحض ، والمشتبهات ، وكلاهما يُطلب اجتنابه ، كيف وهو إلى الحرام المحض أقرب ؛ نظراً لاشتماله على الربا المتفق على تحريمه؟! .

 وما نُقِلَ عن شيخ الإسلام من جواز معاملة من اختلط ماله بالحرام لا يصح الاستشهاد به على مسألتنا، وبيانه كما يأتي :
1- المنقول عن شيخ الإسلام في حال الاشتباه، أما مسألتنا فالربا فيها متحقق وليس ثَم اشتباه(
).

2- ما ذكره شيخ الإسلام عن المحرم لكسبه إذا اختلط بالحلال فلا يحرم ماله الحلال، لا أنَّ العقد الفاسد يكون صحيحاً(
) ، وحينها لو أراد الخلاص من الحرام قلنا له : ميز الحرام عن الحلال ، ويصرف كل إلى مستحقه ، والحلال يبقى عنده ، وهذا ينطبق على من سرق مالاً أو غصبه وخلطه بماله ، ولم يتطرق إلى المشاركة في شركة تتعامل بالربا .

3- إن المقصود من كلامه ما إذا حصلت معاملة بيع أو شراء أو إجارة مع المرابي لا أنك دخلت معه في شركة، ففي الأولى لا تجزم بأن نصيبك وقع في الحرام قطعاً بخلاف الثانية.

4- كلامه يتجه في شخص يريد أن يتوب ويتخلّص من الحرام، وليس في شخص مصرٍّ على التعامل بالربا(
) .

5- أين في كلامه ما يدل على إباحة مشاركة من يرابي بالمال  إقراضاً واقتراضاً مع رضاه بذلك ، وشيوع أرباح العقود الربوية واختلاطها بأمواله على وجه لا يمكن تمييزه ؟ وهو الذي يرى وجوب التمييز – حينما قال " لم يحرم الجميع بل يميز قدر هذا من قدر هذا، فيصرف هذا إلى مستحقه، وهذا إلى مستحقه" ، وهل يجتمع التمييز مع تركها مشاعة ، والاتجار بها على وجه الشيوع(
) .

  وأما النقول التي وردت عن الأئمة فإنما هو في حكم التعامل مع من اختلط ماله بالحرام ببيع أوشراء أو استئجار ونحوها من التصرفات التي تنتهي بمجرد انتهاء المعاملة ، أما في مسألتنا فالتعامل بالحرام سلوك مستمر في الشركة ؛ ذلكم أن المساهم شريك في شركة قائمة على الوكالة ، وهو حينما يستمر فيها فهو مستمر على التعاملات المحرمة ، وهو مالم يقل بجوازه الأئمةُ المتقدمون(
) .
الدليل الرابع : قاعدة : ( للأكثر حكم الكل )(
) .
   وهذه القاعدة تشبه إلى حد كبير القاعدة السابقة : (اختلاط الجزء المحرم بالكثير المباح لا يصير المجموع حرامًا) ؛ لذا جعلهما بعض الباحثين دليلاً واحداً(
) .
   وقد ذكر الفقهاءُ هذه القاعدةَ تعليلاً لكثير من الأحكام ، ومنها : إذا وجد من الإنسان الميت أكثرُه غُسّل وإلا فلا ؛ لأن للأكثر حكمَ الكل(
)، ومنها قولهم : لا تجزئ في الأضحية مقطوعةُ الأذن والذنب .. وإن بقي أكثرُ الأذن والذنب جاز ؛ لأن للأكثر حكمَ الكل(
) ، ومن ذلك : أنه يشترط لوجوب الزكاة في بهيمة الأنعام أن تكون سائمةً أكثرَ الحول ؛ إقامةً للأكثر مقامَ الكل(
) ، ومنها : الأكل مِن مالِ مَنْ في ماله حرام هل يجوز أو لا ؟ في المسألة أربعة أقوال ، والثالث : إن كان الأكثر الحرام حرم وإلا فلا  ؛ إقامة للأكثر مقام الكل(
) ، وغيرها .

وجه الاستدلال بالقاعدة على مسألتنا :
  أن المباح هو الأكثر والغالب في هذه الأسهم ، وأما النسبة المحرمة فيها فهي قليلة ، ولما كان للأكثر حكمُ الكل ، فإن هذه الأسهم يباح التعامل بها بيعاً وشراء ، وتملكاً وتمليكاً(
) .

وقد نوقش هذا الاستدلال من ثلاثة أوجه :

الوجه الأول : أن إعطاءَ الأكثرِ حكمَ الكل ليس على إطلاقه في كل الحالات، وإلا لانفتح باب من الشر يصعب إغلاقه(
)، ولترتب عليه لوازمُ باطلة لا تقولون بها ، فلو عممنا القاعدة لأبيحت الخمر ؛ لأن نسبة المادة المسكرة قليلة ، والماء أو العصير المباح هو الغالب الأكثر!(
)ولحكمنا بطهارة الماء الذي غيرته النجاسة القليلة ، مع أن الإجماع على الحكم بنجاسته!(
) وكذلك خلط الأموال المحرمة القليلة بالأموال المباحة الأكثر لا تبيحها بل تبقى على حرمتها(
).

الوجه الثاني : لو كنتم ترون تعميم القاعدة ، واندراج مسألة الأسهم المختلطة تحتها ، فلمَ إذاً توجبون على المساهم إخراج النسبة المحرمة وعدم الانتفاع بها ؟! أليس الحكم للأكثر وهو القسم المباح ؟!(
).

الوجه الثالث : عامة من كتبوا في القواعد لم يوردوا ما ذكرتم أنه قاعدة ، وبالرجوع لأمات الكتب تبين أن الفقهاء يوردون هذه العبارة تعليلاً لبعض الأحكام كما تقدم(
)، وقريب منها عبارة " العبرة للغالب الشائع لا للنادر"(
) وهي تعبر عن بعض شروط العرف ليعتبر ، وهو شرط الغلبة والشيوع ، وإذا كان العرف -وهو من الأدلة المعتبرة- لا يحتج به إذا خالف نصاً(
)فكيف تحتجون بها وقد خالفت نصوص تحريم الربا(
)، وكذلك هي مردودة معارَضة بقاعدة : (إذا اجتمع الحلال والحرام غلب جانب الحرام)(
)(
).

الدليل الخامس : قاعدة ( ما لا يمكن التحرز منه فهو عفو )(
).
ذكر الفقهاء هذه القاعدة وفرعوا عليها فروعاً كثيرة ، منها : ما ذكروه من أن غبار الطريق لا يفسد صيام من وصل إلى جوفه ؛ لأنه مما يعسر الاحتراز منه(
) ، وكذا من عمَّ ثوبَه دمُ البراغيث عُفي عنه عند الأكثرين ؛ لتعذر الاحتراز منه غالباً(
).
   ومن ذلك قول النووي ‘ : " الأصل أن بيع الغرر باطل لهذا الحديث ، والمراد ما كان فيه غرر ظاهر يمكن الاحتراز عنه ، فأما ما تدعو إليه الحاجة ولا يمكن الاحتراز عنه كأساس الدار وشراء الحامل .. ونحو ذلك فهذا يصح بيعه بالإجماع "(
) .

وجه الاستدلال بالقاعدة على المسألة(
):
1. أن الشركات التي تتعامل ببعض المحرمات كالربا إقراضاً واقتراضاً ، لا يمكنها التحرز منه ، فيكون معفواً عنه .
2. أن المستثمرين لا يمكنهم الاحتراز من أسهم هذه الشركات ؛ لكونها تمثل الغالبية العظمى من الشركات ، فيكون معفواً عنها .

ونوقش الاستدلال بالقاعدة من وجهين :

الوجه الأول : لا نسلم لكم باندراج مسألتنا تحت القاعدة ؛ ذلك أن مجال تطبيق القاعدة إنما يكون في ما لا بد للإنسان منه ، بحيث يشق عليه ويصعب التحرز منه ، أما الأسهم المختلطة فيمكن التحرز منها بسهولة ، وذلك بعدم الاكتتاب والمساهمة في هذه الشركات التي تتعامل بما حرم الله تبارك وتعالى ، والمساهمة في الشركات النقية من الربا(
)، ولما كانت هذه الأسهم المختلطة بالحرام مما يمكن التحرز منه وجب على المسلم اجتنابها وعدم التعامل بها .

الوجه الثاني : ما لا يمكن الاحتراز عنه فيعفى هو ما لا يكون عمداً وقصداً ، أما إذا تعمد الصائم وتقصد إيصال غبار الطريق لجوفه ، أو تعمد الإنسان وضع بعض النجاسة على ثيابه ففي هذه الحالة لا قائل بالعفو هنا ، كما هو الحال في مسألتنا ؛ فإن المساهمَ تداولَ هذه الأسهمَ المختلطةَ عمداً مع إمكانية التحرز عنها فلا يعفى عنه والحالة هذه ، فليُفَرَّقْ إذاً بين القاصد المتعمد ، والمضطر المتحرج(
).

   وأما ما نقلوه عن النووي ‘ فهو في يسير الغرر ، وقد تقدم بيان الفرق بين الربا والغرر ، حيث إن الغرر يعفى عن يسيره بخلاف الربا فلا يعفى عن يسيره ولا كثيره(
) .

الدليل السادس : لا يُنكر دورُ العرف في تعاملات الناس ، وأثره على الأحكام الشرعية  ما دام لا يتعارض مع نصوص الشريعة(
)، وقد تعارفت الشركات اليوم على الإقراض والاقتراض بفائدة ، وما دام الأمر صار عرفاً فلا تثريب على من أراد المساهمة في هذه الشركات(
) ؛ عملاً بدليل العرف .

وقد نوقش هذا الاستدلال من وجهين :

الوجه الأول : من المعلوم أن العرف لا يكون حجة إلا إذا لم يعارض نصاً شرعياً(
) ،كما نص عليه د. القره داغي في استدلاله(
)، وأي نص أظهر من نصوص تحريم تعاطي الربا ، والتعاون عليه ، وبناءً عليه فهذا العرف باطل لا حجة فيه(
) .
الوجه الثاني : أين العرف الذي استدلوا به ؟!(
)، وهل قيام بعض الشركات بالعمليات الربوية إقراضاً واقتراضاً يسوّغ للبقية الانجراف في مهامه الربا ، ودياجير الحرام ؟! ومن متى كان تواطؤ الناس على الحرام يصيره حلالاً بحجة " العرف " ، أين نحن من قول الله تبارك وتعالى : (ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ)(
) ، وعليه فلا يجوز المساهمة في هذه الشركات المتلطخة بالربا بحجة العرف  .

الدليل السابع : ( أن النبي صلى الله عليه وآله وسلم عامل أهل خيبر بشطر ما يخرج منها من ثمر أو زرع )(
) .
وجه الاستدلال بالحديث على المسألة :
   أن معاملة النبي صلى الله عليه وآله وسلم أهلَ خيبر من باب المزارعة ، وهي نوع من المشاركة ، ومعلوم أن أهل خيبر من اليهود ، ولا يخفى أن اليهود من أشد الناس تعاملاً بالربا ، ولو كانت مشاركةُ هؤلاء محرمةً لكان أولَ من يتنزه عنها أتقى وأورعُ الخلق صلى الله عليه وآله وسلم ، وبناءً عليه فلا حرج في مشاركة الذي يتعامل بالربا ، ومنه المساهمة في هذه الشركات المختلطة(
).

ونوقش هذا الاستدلال من ثلاثة أوجه : 

الوجه الأول : أن هذا الاستدلال في غير محل النزاع ؛ إذ إن النبي صلى الله عليه وآله وسلم لم يشارك يهود خيبر في شركة مباحة وتتعامل بالحرام والربا ، بل دخل معهم في شركة مباحة صرفة ، وكل تعاملاتها حلال ، وأما كونهم يرابون في تعاملاتٍ أخرى غيرِ هذه الشركة فهذا أمرٌ آخر لا تعلق له بمسألتنا(
).

الوجه الثاني : لو سُلم صحةُ هذا الاستدلال ، وأن اليهود قد شاركوا بأموال ربوية ، فلا تقاس مسألتنا على واقعة خيبر ؛ ذلكم أن الاقتراض الربوي في واقعة خيبر – على فرض وجوده- هو من تصرف اليهود المطالَبين بتمويل المشروع وتحمل كافة الالتزامات والتكاليف ، أما في مسألتنا – الشركات المساهمة- فإن جميع المساهمين يتحملون تكلفة التمويل الربوي ، حيث إن الأرباح التي يتحصلون عليها هي صافي الربح بعد خصم التكاليف ، وكذلك يصدق على المساهمين أنهم وكّلوا إدارة الشركة بالتصرفات والتي منها الإقراض والاقتراض بربا ، وهو ما لم يكن في واقعة خيبر ، وعليه فقياسكم مع الفارق المؤثر فيكون فاسداً(
) .

الوجه الثالث : غاية ما في واقعة خيبر أن طرفاً من أطراف الشركة ، قد شارك بأموال ربوية ، فيستنبط منه : جواز مشاركة الكافر ومن كان مالُه مشبوهاً ، أما أن يستدل بالواقعة على جواز المساهمة في شركة يعلم أن من نشاطها الإقراض أو الاقتراض بربا فهو من أبعد ما يكون ، وعلينا التفريق بين ثلاث مسائل قد تتداخل أحكامها عند البعض ، وهي :1. التعامل مع المرابي ، 2. المشاركة مع المرابي في شركة تتعامل بالمباح، 3. المشاركة في شركة تتعامل بالحرام والربا.
   أما التعامل مع المرابي ببيع أو شراء أو إجارة ونحوها من التعاملات فالأصل فيه الحل ، وقد كان المصطفى صلى الله عليه وآله وسلم يتعامل مع اليهود بالبيع والشراء والاقتراض وهم أهل ربا .
   وأما المشاركة مع المرابي في شركة كل تعاملاتها حلال ، فلا بأس بها أيضاً وهو عين مشاركة الرسول صلى الله عليه وآله وسلم ليهود خيبر – على فرض كون حصتهم في المشاركة ربوية- وغاية ما هنالك تملك المرابي لحصص وأسهم شركة مباحة .

   وأما المشاركة في شركة تتعامل بالربا والحرام ، فهو ما دلت الأدلة وقواعد الشريعة ومقاصدها على تحريمه ، وهو عين مسألتنا(
).

الدليل الثامن : هناك مصلحة كبيرة من دخول أهل الخير في الشركة المختلطة ، وذلك عن طريق شراء الكثير من أسهمها، ثم يقومون بإبطال تلك المعاملات المحرمة من خلال مجالس الإدارة ، وأما إذا منعناهم من الدخول فيها فإن مآلَ إدارةِ هذه الشركات سيكون للكفرة أو الفسقة ، فتدار دون مراعاة أحكام الشريعة(
) .
ونوقش هذا الاستدلال من خمسة أوجه :
الوجه الأول : المصلحة إذا صادمت النصوص ، فهي ملغاة(
) ، وهي كذلك هنا ؛ حيث إن المصلحة المذكورة تصادم نصوص تحريم الربا ، والتعاون على الإثم .

الوجه الثاني : المصلحة قد تتحقق وقد لا تتحقق، أمَّا مفسدة الإعانة على الإثم والربا فهي متحققة بالمساهمة معهم(
).

الوجه الثالث :  إنْ صحَّ هذا الاستدلال ، فالكلام يكون متوجهاً لكبار التجار والشركات الإسلامية الضخمة ؛ حيث يُرجى من مساهمتهم تغيير هذه المعاملات المحرّمة أمَّا آحاد الناس وأفرادهم فهذا بعيد جداً(
).

الوجه الرابع : أنّ مصلحةَ عدمِ الدخول معهم أكبرُ بكثير من مصلحة الدخول والاشتراك معهم ، ووجه ذلك : أنّ الإحجامَ عن هذه الشركات ومنعَ الاشتراك فيها يجعل القائمين عليها يفكرون تفكيراً جادًّا في التخلص من هذه المعاملات المحرّمة ، وهذه مصلحة كبيرة تربو على مصالح القول بالجواز(
).
الوجه الخامس : أن المجيزين للمساهمة في الشركات المختلطة ، قيّدوا جواز المساهمة لأجل التغيير بشرطين :
الأول : ألا تزيد المدة الانتقالية عن ثلاث جمعيات عمومية ؛ لتغير أعمال الشركة إلى أعمال مشروعة ، ويكون عن طريق هيئة شرعية مأمونة .

الثاني : القيام بإجراء دراسة كاملة حول إمكانية تعديل معاملات الشركة قبل شرائها ، بحيث يغلب على الظن القدرة على التغيير .
   ومن خلال الشرطين السابقين يتضح أنه لا يجوز لعموم الناس وآحادهم المساهمة في هذا النوع من الشركات ؛ لعدم قدرتهم على التغيير(
) .

الدليل التاسع : استدل بعض المجيزين بالشخصية الاعتبارية للشركة المساهمة(
)، ذلكم أن القانون قد منحَ الشركاتِ المساهمةَ -بعد الإشهار وقبل الاكتتاب -شخصيةً اعتباريةً ( معنوية) مستقلةً عن المساهمين ، فالناس عند الاكتتاب لا ينشئون شركة ، وإنما يشترون أسهماً في هذه الشخصية الاعتبارية التي أوجدها القانون ، وبالتالي فهم شركاء في هذه الشخصية الاعتبارية ، وأما موجودات الشركة من أصول وأعيان فهي ملك الشركة دونهم ، وبناءً عليه : فتصرفات الشركة المحرمة لا تُعدُّ تصرفاتٍ للمساهمين ، ومن ثَم فلا يأثمون بشراء أسهم الشركات المختلطة(
) .

   ويمكن تلخيص وترتيب استدلالهم بالشخصية الاعتبارية على المسألة على هذا النحو(
) :
أولاً : تكتسب الشركة الشخصية الاعتبارية عند صدور الموافقة من الجهات الرسمية على إنشائها ، بعد أن تمر بمرحلة الإشهار ، وهي مرحلة سابقة للاكتتاب .

ثانياً : الناس عندما يكتتبون في أسهم الشركة ، هم لا ينشئون شركة ، وإنما يشترون أسهماً في شخصية اعتبارية قد أوجدها القانون ، وبالتالي : يصبحون شركاء في ملكية شركة قائمة من الناحية القانونية .

ثالثاً : موجودات الشركة من أصول وأعيان وغيرها ليست ملكاً للمساهمين ، بل هي ملك للشركة ، أما المساهم فهو يملك أسهماً مستقلة عن ملكية هذه الأصول والأعيان ، تخوله حقوقاً في الشركة ، لا حصة شائعة فيها ، وأما الحصص التي يقدمها المساهمون على سبيل التمليك فإنها تنتقل إلى ملكية الشركة ، ويفقد الشركاء كل حق عيني عليها .

رابعاً : الشركةُ بشخصيتها الاعتبارية مستقلةٌ عن المساهمين ، وبناءً عليه : فلا تنسب تصرفاتها المحرمة إليهم ، ومن ثَم فلا حرج عليهم في مساهمتهم في الشركات المختلطة .

وقد نوقش العنصر الأول بما يلي :
  قولكم : " تكتسب الشركة الشخصية الاعتبارية عند صدور الموافقة من الجهات الرسمية على إنشائها ، بعد أن تمر بمرحلة الإشهار ، وهي مرحلة سابقة للاكتتاب " . 

أولاً : مفاده : أن الشركة تأسست قبل الاكتتاب ، وبالرجوع للنظام التجاري السعودي نلحظ وبجلاء أن هذا غيرُ صحيح إطلاقاً ؛ ذلكم أن لتأسيس الشركة إجراءاتٍ لابد من استكمالها ، وهي(
):

1.تحرير العقد الابتدائي أو التأسيسي ، ونظام الشركة .

2.طلب إصدار مرسوم ملكي ، أو ترخيص من وزارة التجارة والصناعة بتأسيس الشركة 3.الاكتتاب في رأس المال .

4.عقد الجمعية التأسيسية .

5.صدور قرار من وزير التجارة والصناعة بإعلان التأسيس .

6.استيفاء إجراءات الشهر .

   وبهذا يتبين أن مرحلة الاكتتاب قبل إتمام تأسيس الشركة ، ومما يؤكد هذا ما جاء في المادة (56) في نظام الشركات السعودي ، حيث نصت على هذه القضية بالذات ، وفيها : " ولا يتم تأسيس الشركة إلا إذا اكتتب بكل رأس المال " ، بل ومما يزيد الأمر ظهوراً وبياناً ، ما نص عليه النظام من أن نتيجة الاكتتاب لا تخلو من أحد ثلاثة فروض(
):
الفرض الأول : أن يتجاوز عددُ الأسهم المكتتب بها العددَ المطروح للاكتتاب .
الفرض الثاني : أن يتم الاكتتاب في رأس المال المصدر بأكمله ، هنا يمضي المؤسسون في استيفاء إجراءات الشركة .
الفرض الثالث : أن تنقضي المدةُ المقررة للاكتتاب والمدة التي يمتد إليها دون أن يغطيَ الاكتتابُ كافةَ الأسهم التي تمثل رأس المال المصدر ، ولم تقم البنوك بالاكتتاب فيما لم يتم الاكتتاب فيه ، في هذه الحالة يفشل مشروع الشركة ، ولا يجوز المضي في إنشائها(
).

فهل بعد هذا الظهور الذي لا خفاء فيه يقال بأن الشركة تؤسس قبل الاكتتاب ؟! .

ثانياً : مؤدى قولكم ومفاده : أن الشخصية الاعتبارية للشركة وجدت قبل وجود الشركة ، وذلك ؛ لأنكم ذكرتم أن الشركة تكتسب الشخصية المعنوية قبل مرحلة الاكتتاب ، وقد سبق في النقطة السابقة بيان أن الاكتتاب قبل تأسيس الشركة ، وبناء عليه يفهم أن الشخصية الاعتبارية وجدت قبل وجود الشركة .

وهذا مخالف للنظام والواقع ، أما وجه مخالفته للنظام ؛ فقد نص النظام على خلاف ما قلتم ، ومما جاء فيه : " تعتبر الشركة مؤسسة تأسيساً صحيحاً من تاريخ صدور قرار الوزير بإعلان تأسيسها ، فيعتبر هذا القرار بمثابة شهادة الميلاد للشركة الجديدة ، وتكتسب الشركة الشخصية المعنوية من تاريخ صدوره "(
) علماً أن النظام جعل لاستصدار قرار من الوزير شروطاً ، منها : إقرار بحصول كامل الاكتتاب بكل رأس المال ، مع بيان أسماء المكتتبين ، وعدد الأسهم التي اكتتبوا فيها(
)، وبهذا يتبين أن مرحلة الاكتتاب قبل نشوء الشخصية الاعتبارية للشركة .

   بل إن بعض الأنظمة(
) تمنع اكتساب الشركات التجارية الشخصية المعنوية إلا بعد قيده في السجل التجاري ، ولا يخفى أن قيد الشركة في السجل التجاري إنما يكون في مرحلة الإشهار(
)، وهي آخر مراحل التأسيس . 

وأما وجه مخافته للواقع : فإن الشخصيةَ الاعتبارية أثرٌ من آثار الشركة ، وخصيصةٌ من خصائصها ، فكيف يوجد الأثر قبل المؤثر ؟! ، والوصف قبل الموصوف ؟!(
) .

ثالثاً : قولكم : " بعد أن تمر بمرحلة الإشهار ، وهي سابقة لمرحلة الاكتتاب في كل القوانين المعاصرة "(
) غير مسَلّم ؛ فبنظرة واحدة لنظام الشركات السعودي يتبدد هذا القول ويضمحل ، فقد جعل النظامُ السعودي لتأسيس الشركة ستةَ إجراءاتٍ  - كما تقدم - مرتّبةً خطوةً بعد أخرى ، ووضَعَ آخرَها ما يتعلق بإشهار الشركة ، ووضع للإشهار إجراءاتٍ ؛ أولُها : نشر قرار الوزير بإعلان تأسيس الشركة في الجريدة الرسمية ، ومعلوم أن قرار الوزير لا يستصدر إلا بعد انتهاء مرحلة الاكتتاب وتسليم الوزير قراراً بأسماء المكتتبين وعددِ أسهمهم كما تقدم ، وهو  ما يعبر عنه من كتب في الأنظمة : " وبعد أن تتم عملية التأسيس يجب إشهار الشركة "(
).

ونوقش العنصر الثاني : وهو أن الناس عندما يكتتبون في أسهم الشركة ، هم لا ينشئون شركة ، وإنما يشترون أسهماً في شخصية اعتبارية قد أوجدها القانون ، وبالتالي : يصبحون شركاء في ملكية شركة قائمة من الناحية القانونية  بما يلي :
أولاً : قولكم : " إن الناس عندما يكتتبون في أسهم الشركة ، هم لا ينشئون شركة ، إنما يشترون أسهماً في شخصية اعتبارية " مفاده : أن الشخصية الاعتبارية موجودة حين الاكتتاب ، وقد تقدم تفنيد هذا الزعم ، وبيان أن الشخصية الاعتبارية إنما توجد بوجود الشركة ، وهي لما توجد ، فكيف توجد شخصيتها ؟! .

ثانياً : قولكم : " يصبحون شركاء في ملكية شركة قائمة من الناحية القانونية " غيرُ سديد ، بل إن القانون ينص على أن الشركة إلى حين الاكتتاب لم تقم بعد ، ولذا نص على أنه إذا انتهت مدة الاكتتاب لا يخلو الأمر من ثلاثة احتمالات ، وفي بعضها يحكم بفشل تأسيس الشركة ، وتعاد الأموال للمكتتبين ، ولو كانت الشركة شخصيةً قائمة بنفسها حين الاكتتاب لما تأثرت بنتائج الاكتتاب مطلقاً(
)، وبهذا يتبين أن الشركة لم تقم بعدُ من الناحية القانونية .

ثالثاً : قولكم : " قد أوجدها القانون " غير مسَلّم ؛ ذلكم أن الشركة لا تكتسب الشخصية الاعتبارية إلا بعد أن يقوم المؤسسون بإبرام عقد التأسيس بينهم ، ثم يحصلون على الترخيص بإنشائها من الجهات المختصة ، ثم يتم الاكتتاب بكامل رأس المال .. ، ثم إذا استكملت الإجراءات تكون الشركة قد تأسست ، ومن ثَم تكتسب شخصيتها الاعتبارية ، هذا ما أفاده القانون ، وبناء عليه : فإن المؤسسين هم الذين أوجدوا هذه الشركة حقيقةً ، وليس القانون(
)، ومما يؤكد ذلك أن القوانين تختلف في المرحلة التي تمنح فيها الشركة وصف الشخصية الاعتبارية ، ففي القانون الأردني : تمنح الشركة وصف الشخصية عند تسجيلها من قبل الجهات المختصة في السجل المعد لهذا الغرض ، وهذا يكون قبل مرحلة الاكتتاب العام(
)، وفي القانون الفرنسي والمصري والسعودي لا تكتسب الشركة هذا الوصف إلا بعد القيد في السجل التجاري ، وهو بعد الانتهاء من مرحلة الاكتتاب العام بمراحل(
) .

رابعاً : قولكم : " شركاء في ملكية شركة " إشارة منكم إلى أن الشركة المساهمة من شركات الأملاك ، لا من شركات العقود ! وهذا لا يستقيم وأول من يرده القانون ، فعندما نعود للقوانين المنظمة للشركات نلحظ التصريح بأن الشركة عقد ، ففي المادة الأولى من نظام الشركات السعودي تعرف الشركة بأنها " عقد يلتزم بمقتضاه شخصان أو أكثر ، بأن يساهم كل منهم في مشروع يستهدف الربح ، بتقديم حصة من مال أو عمل لاقتسام ما قد ينشأ عن هذا المشروع من ربح أو من خسارة "(
) .
   فقد بيّن أن الشركة عقد ، ثم ذكر الشركاء " شخصان أو أكثر " ، وكل شريك يقدم حصة ، والهدف من هذه الشركة الحصول على الربح الذي سيوزع بين الشركاء(
). 

   ومن خلال ما تقدم يتبين أن الشركة المساهمة شركة عقد لا شركة ملك .
ونوقش العنصر الثالث وهو قولكم :  موجودات الشركة من أصول وأعيان وغيرها ليست ملكاً للمساهمين ، بل هي ملك للشركة ، أما المساهم فهو يملك أسهماً مستقلة عن ملكية هذه الأصول والأعيان ، تخوله حقوقاً في الشركة ، لا حصةً شائعةً فيها ، وأما الحصص التي يقدمها المساهمون على سبيل التمليك فإنها تنتقل إلى ملكية الشركة ، ويفقد الشركاءُ كلَّ حق عيني عليها "  بما يلي :
أولاً : هذا القول لا يستند إلى عرفٍ واقعي ولا إلى دليلٍ شرعي ؛ ذلكم أن المتيقن والمتفق عليه بيننا أن هذه الأموال هي ملك للمساهمين قبل اكتتابهم في الشركة ، فكذلك هي باقية على هذا الأصل بعد الاكتتاب أيضاً ؛ إذ لم يُوجدْ ما يخرجها عن ملكهم ، والأصل بقاء ما كان على ما كان(
)، واليقين لا يزول بالشك(
)بل لا بد من يقين مثله ولم يوجد ؛ لذا لو أرد المساهمون بيع هذه الأسهم – وهي تمثل موجودات الشركة- فلهم ذلك ، وإذا كانوا لا يملكونها فكيف يصح لهم بيع ما لا يملكون ؟! ، ولا يقال : إنهم إنما باعوا الوثيقة ؛ لأن هذه الوثيقة لا قيمة لها إلا بما تمثله من موجودات الشركة(
) .

     ثم إنه قد تقرر سابقاً أن عقد الشركة ليس من عقود التمليك ، بل هو عقدٌ يترتب عليه اشتراك المساهمين في تلك الأموال على وجه الشيوع ، دون أن يفقد كل مساهم نصيبه المشاع في الشركة ، وهذا ما عليه الجماهير بل حكي الاتفاق عليه(
).

    أما كون المساهمين لا يستطيعون التصرف في أنصبتهم طيلة مدة الشركة ، فهذا لا يعني بحالٍ سلبَ ملكيتهم عليها ، بل غايته أنه التزام من المساهمين بعرف الشركات الذي صار كالشرط ، ومن نظائره : المالُ المرتَهن ، فإنه – بلا شك – ملكٌ للراهن ، ومع ذلك فهو ممنوع من التصرف فيه بالبيع مدةَ الرهن(
)، ولم يخرجه هذا المنع عن ملكه(
).

ثانياً : أن هذا القول هو نصُّ ما يصرح به بعض القانونيين(
)، ولا غضاضة في الرجوع لكتب القانون في تجلية هذه النازلة وإيضاحها ؛ إذ الحكم على الشيء فرع عن تصوره(
)، لكنَّ العجبَ كلَّ العجبِ من هذا التسليمِ المطلقِ والقبولِ الكاملِ لكل ما يصدره لنا أهل القانون دون تمحيص أو نظر ، وثمةَ فرقٌ كبير بين أن أستفيد من القوانين في توصيف الشركات ومعرفة مراحل تكوينها ، وما إلى ذلك مما يتعلق بماهيتها وحقيقتها وبين أن ينسحب ذلك على ما يُصدرون من نتائجَ وأحكامٍ ، فهو غير مقبول ألبتة ، بل الواجب على الباحث الشرعي أن يعرض ما يذكرون من أحكامٍ ونتائجَ على قواعدِ الشريعة وأدلتِها رادّاً ما تخالفه منها ، لا أن تكونَ عنده كالمسلّمات(
) .

ثالثاً : إن كان المراد بالشخصية المعنوية للشركة وملكيتها للموجودات أنها كالوكيل مع الموكلين في التصرفات وأن للشركة ذمةً مستقلةً عن ذمم الشركاء ؛ تسهيلاً للتعامل مع الشركة ، فهذا صحيح ، ويبقى أن الملكَ حقيقة لمجموع الشركاء ، وأما إن كان المقصود هو أن هؤلاء المساهمين قد فقدوا أيديَهم على موجودات الشركة تماماً وأن شخصية الشركة الاعتبارية هي التي تملك موجودات الشركة فهذا ما لا نسلّم لكم به(
)،  بل إن المساهمين هم الذين يملكون هذه الموجودات ، وبرهان ذلك ما يلي : 

1- الأصل أن ملاك الأسهم هم المساهمون ، والقول بانتقال الملكية عنهم إلى الشركة تحتاج إلى دليل ناقل عن هذا الأصل ولا دليل .
2- عند تصفية الشركة المساهمة تعود الموجودات إلى ملاك الأسهم حقيقة ، وهم المساهمون ، ولو لم يكونوا هم المالكين فبمَ استحقوها ؟! .
3- هم الذين يتصرفون في أموال الشركة من خلال مجالس الشركة ، ولا يتصرف إلا المالك .
4- يستحق المساهمون الأرباحَ الدوريةَ المترتبةَ على الأسهم ، وإن لم يكونوا مالكين للأسهم فما المسوغ لاستحقاقهم هذه الأرباح ؟! .
رابعاً : قولكم : " ويفقد الشركاء كل حق عيني عليها " يحتمل أمرين :

الأمر الأول : أن المشارك في الشركة بحق عيني يزول ملكه الخاص على هذا الحق ، ويصير- مع بقية حقوق الشركاء وأموالهم - ملكاً مشاعاً للجميع ، وهذا المعنى صحيح(
)، وقد ذهب المالكية(
)، والحنابلة على الصحيح من المذهب(
) على ثبوت ملكية كل شريك لأموال بقية الشركاء على وجه الشيوع ، وإن لم تخلط الأموال ، واشترط لذلك الشافعية(
)والظاهرية(
) ، وزفر(
) من الحنفية(
) خلط الأموال .
الأمر الثاني : أن المشارك في الشركة بحق عيني يزول ملكُه على الإطلاق ، بحيث إنه لا يملكه ملكاً خاصاً ولا على وجه الشيوع ، فهذا المعنى غير صحيح ، وقد تقدمت براهينُ ردّه قريباً .
ويناقش العنصر الرابع وهو : أن الشركةَ بشخصيتها الاعتبارية مستقلةٌ عن المساهمين ، وبناءً عليه : فلا تُنسب تصرفاتها المحرمةُ إليهم ، ومن ثَم فلا حرج عليهم في مساهمتهم في الشركات المختلطة بما يلي :
أولاً : يترتب على ما ذكرتم لوازمُ باطلةٌ لا تقولون بها ، لكنها تلزمكم بناءً على هذا التقعيد ، ومن ذلك : جواز المساهمة في الشركات التي تكون أغراضُها الأصلية محرمةً كشركات الخمور والمخدرات والمجلات الخليعة ؛ إذ إن هذه الشركاتِ بشخصياتها الاعتبارية مستقلةٌ عن المساهمين ، ومن ثَم فلا تُنسب تصرفاتُ هذه الشركاتِ المحرمة إليهم ، وهو عين التعليل الذي أخرجتم به المساهم في الشركات المختلطة من الإثم ، والأصوليون يشترطون في العلة أن تكون مطردة وإلا فلا اعتبار بها(
)، وعليه فأنتم بين أمرين : إما أن تقولوا بجواز المساهمة في الشركات المحرمة ، وبذلك تكونون مخالفين للإجماع ، وإما أن تحرّموا المساهمة في النوعين .
ثانياً : لو سُلّم لكم – جدلاً – بأن ذمةَ المساهمين منفصلةٌ تماماً عن ذمة الشركة وموجوداتها ، فإنه كذلك لا يجوز المساهمة في الشركات المختلطة ؛ لأن في ذلك إعانةً على الحرام ، وتشجيعاً لاستمرار الربا في تعاملات هذه الشركات .

الدليل العاشر : إن الشركات المساهمة – ولو كانت من قبيل المشاركات – إلا أن لها خصائصَ وصفاتٍ جعلتها تختلف عن بقية الشركات المعهودة عند الفقهاء ، وذلك من حيث تضاؤل صلاحيات مالك السهم بسبب الطابع الجماعي والأغلبي للتصرفات والقرارات وبالتالي لا يصدق على المساهم أنه موكِّل لمن يدير الشركة ؛ فهو لا يستطيع عزلَه ولا إلغاءَ تصرفاته ، ومن ثَم فلا حرج على المساهمين في هذه الشركات لعدم إمكانهم التغيير ، والإثم يبقى على أعضاء مجلس الإدارة لمباشرتهم للحرام(
) .

وقد نوقش من وجهين :  

الوجه الأول : لو سلمنا أن الشركة المساهمة تختلف عن الشركات في الفقه الإسلامي ، فإنها تبقى شركة عقد ، وشركات العقد مهما اختلفت وتنوعت فمبناها على الوكالة كما بينه الفقهاء بكافة مذاهبهم(
) ، وهو كذلك مقتضى النظام ، ووجهه : أن مجلس الإدارة منتخب من جميع المساهمين ، فهم إذاً وكّلوهم وأنابوهم عنهم ، وعليه فإن تصرفات الشركة -ممثلة في مجلس الإدارة- تُعدُّ تصرفاتٍ للمساهمين ، ولذا لو تصرف المجلس فقام بأعمال ربوية فإنهم بهذا قد خالفوا الشرع والنظام الذي لم ينص على مثل هذا التعامل ، وبالتالي يحرم الاكتتاب أو شراء أسهم هذه الشركة(
) .

الوجه الثاني : نسلم لكم أن المساهم لا يستطيع عزل المدير ، أو اعتراض تصرفاته ، لكنه يستطيع أن لا يوكله ابتداء ؛ وذلك بعد الدخول معه في هذه الشركة التي يعلم أن مديرَها لن يتورع عن الحرام والربا .

الترجيح ووجهه :
   بعد عرض أقوال فقهاء العصر والباحثين في هذه النازلة الملحّة ، وذكر أبرز وأهم أدلة الفريقين ، فإني ألحظ ما يلي :
  أما من منع تداول أسهم الشركات المختلطة ، فإنهم يتمسكون بأدلة تحريم الربا قليله وكثيره ، ونصوص تحريم التعاون على الإثم والمحرمات ، ويستندون على كراهة عامة أهل العلم مشاركةَ اليهود والنصارى في التجارة خشية الربا والمعاملات المحرمة ، فكيف وقد عُلم من هذه الشركات التعاملُ بالحرام ،  كما أنهم يعتمدون على جملة من القواعد الشرعية المعتبرة .
   أما من أباح التداول فلم يختلفوا مع المانعين في أن الربا لا يحل قليله وكثيره ، وأن الأصل المنع ، لكن لوجود الحاجة للمساهمة في هذه الشركات ؛ ولكون التعامل المحرم فيها قليلاً تابعاً ، وليس هو الأصلَ في أنشطة الشركة ، أباحوا للمساهمين المشاركة في هذه الشركات المختلطة مع وجوب إخراج النسبة المحرمة ، واستند آخرون إلى أن الشركات المساهمة صيغة جديدة للمشاركات تختلف عن الشركات في الفقه الإسلامي ، وقد أكسب القانون هذه الشركات شخصيةً اعتبارية وذمةً مستقلة ومنفصلة عن ذمم المساهمين ، وهؤلاء ليسوا بحاجة لذكر قواعد الحاجة والتبعية ونحوها ؛ إذ تصرفات إدارة الشركة لا تمثل تصرفاتهم ، وعليه فلا حرج في المساهمة في هذه الشركات .
   ومن خلال عرض أدلة المبيحين يتبين أنهم ينقسمون إلى قسمين في الاستدلال :
قسم استند على قواعد التبعية والحاجة ، وقسم استند على ملكية الشركة للأسهم واستقلال ذمم المساهمين عن ذمة الشركة ، أما القسم الأول فقواعد التبعية التي استدلوا بها معارضة بقواعد وأدلة أقوى منها ، ودعوى الحاجة غير صحيحة والواقع على خلافها ، أما القسم الثاني فهم أقوى دليلاً غير أنهم لم يسلموا من قضية الإعانة على الحرام والربا .    
  ومما سبق يترجح للباحث القول الأول الذي يقضي بحرمة المساهمة في هذه الشركات التي تتعامل بالربا والمحرمات أحياناً وهذا الذي ينبغي أن يُفتى به على الملأ ؛ لتضمحل شركات الإثم ، وليكفوا عن الاستمرار في التعرض لسخط الله تبارك وتعالى ، وحتى لا تُستمرأَ الكبائر ويألفَها الناس ، والواقعُ يشهد بأن مثل هذا المنع والحظر يجعل القائمين على الشركات يفكرون جدّيّا في التغيير ، وما نشأت البنوك الإسلامية إلا بعد أن حوربت البنوك الربوية عقوداً من الزمن ، أما الفتوى العامة بالحل مع التطهير فهذا في الواقع يجرّئ هذه الشركات ويغريهم بالاستمرار ، بل وربما أضعف همّةَ الشركات التي نقّت معاملاتها من الحرام .
  ولا حرج – إن شاء الله - لمن كان لهم ملاءة قوية ، وغلب على ظنهم تغييرُ الشركة المختلطة إلى النقاء في الدخول مع هذه الشركات ، بشرط إجراء دراسة كاملة عن إمكانية تعديل الشركة ؛ إذ إن هذا من التعاون على البر والتقوى ، وقد جاءت الشريعة عند تعارض المصالح والمفاسد بتحصيل أعظم المصلحتين بتفويت أدناهما وباحتمال أدنى المفسدتين لدفع أعلاهما(
)، والله تعالى أعلى وأعلم وأجل .

المسألة الثانية
تداول الصناديق للأسهم باعتبار موجودات الشركة.

    لما كانت الأسهم والوحدات تمثل حصة شائعة من موجودات الصندوق الاستثماري كما تقدم- ، وتعتبر حيازتها وقبضها حيازة للحصة الشائعة نفسها ، والتصرف فيها إنما هو تصرف بهذه الموجودات كان لزاماً علينا أن نعرف هذه الموجودات ، ومن ثم نعرف حكم تداولها والتصرف فيها بالبيع وغيره من التصرفات .
وموجودات الشركة والصندوق الاستثماري لا تخلو من أحد هذه الأنواع :
النوع الأول : نقود . 
النوع الثاني : ديون .
النوع الثالث : أعيان ومنافع .
النوع الرابع : أن تكون خليطا من هذه الأنواع .

   وعليه فيكون حكم تداول الأسهم منبنياً على حكم تداول هذه الموجودات ، على النحو التالي:

أولاً : أن تكون الموجودات أعياناً ومنافع .

   وتتجسد هذه الحالة بعد تشغيل الصندوق وتحويل حصيلة الاكتتابات التي تمثل رأس مال الصندوق في شكله النقدي إلى أعيان ومنافع ، كأن يشتري المضارب برأس المال معدات وآلات وأصولاً لتأجيرها ، أو أن يشتري أراضي لاستصلاحها أو البناء عليها وتأجيرها .
  وسواء كانت موجودات الصندوق أعياناً فقط أم منافعَ فقط أم منافعَ وأعياناً معاً .

   وفي هذه الحالة يعتبر تداول هذه الأعيان والمنافع بعوض نوعاً من البيع والشراء ، فيصح بلا قيود أو شروط سوى شروط البيع المعروفة(
) ؛ لأن الأسهم تكون والحالة هذه من عروض التجارة فتنتفي علة الربا(
).
ثانياً : أن تكون موجودات الصندوق نقوداً .
    وتتجسد هذه الحالة في الصور التالية(
):
الصورة الأولى : عند بداية طرح وثائق استثمار الصندوق للاكتتاب حتى غلق باب الاكتتاب وتسلم الصندوق للأموال المكتتب فيها ، أي أثناء فترة الاكتتاب . 
الصورة الثانية : وكذا بعد الاكتتاب وقبل تشغيل الصندوق(
) .
الصورة الثالثة : عند بداية تشغيل الصندوق إذا لم يتم استثمار الأموال وتحويلها إلى عمليات استثمارية ( أصول ومنافع) .
الصورة الرابعة : عند نهاية مدة الصندوق ، أي قبل تاريخ تصفية الصندوق(
) .
   ففي هذه الحالات لا يجوز تداول الأسهم إلا بتطبيق أحكام الصرف ، وذلك على النحو الآتي :
أولا ً: إذا كانت الأموال من جنس رأس المال فلا بد من توفر شرطين لصحة الصرف : التماثل والتقابض في المجلس ، كأن تكون جميعها من الريالات السعودية .

   أما شرط التماثل(
) فدليله مارواه عثمان بن عفان _ أن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم قال : ( لا تبيعوا الدينار بالدينارين ، ولا الدرهم بالدرهمين )(
) ، وهذا ظاهر الدلالة في تحرين التفاضل في النقود ما دامت من نفس الجنس .
   وأما شرط التقابض فدليله ما رواه أبو سعيد الخدري_ قال : أبصرت عيناي وسمعت أذناي رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم يقول : ( لا تبيعوا الذهب بالذهب ، ولا تبيعوا الورق بالورق إلا مثلاً بمثل ، ولا تشفوا بعضها على بعض ، ولا تبيعوا غائباً منها بناجز إلا يداً بيد )(
).
   قال النووي‘ : " قوله ’ ( يداً بيد ) حجة للعلماء كافة في وجوب التقابض وإن اختلف الجنس ، وجوّزَ إسماعيلُ بنُ عليةَ التفرقَ عند اختلاف الجنس وهو محجوجٌ بالأحاديث والإجماعِ ، ولعله لم يبلغْه الحديث "(
) .
ثانياً : إذا كانت الأموال من غير جنس رأس المال لكن تتحد معه في العلة الربوية ، فيكتفى بالتقابض في المجلس دون الحاجة للتساوي في المقدار ، كأن تكون ريالات قطرية ، ورأس المال ريالات سعودية .
    ويدل لذلك أدلة منها الحديث المتقدم ، ومنها حديث عبادة بن الصامت _ : ( الذهب بالذهب ، والفضة بالفضة ... مثلاً بمثل ، سواء بسواء ، يداً بيد ، فإذا اختلفت هذه الأصناف ، فبيعوا كيف شئتم إذا كان يداً بيد )(
) .
   يقول ابن المنذر‘ : " وأجمعوا أن المتصارفين إذا تفرقا قبل أن يتقابضا أن الصرف فاسد "(
) .

ثالثاً :  إذا كانت الأموال لا تتحد مع رأس المال في العلة الربوية فلا يشترط حينها ما شرط في الحالتين السابقتين ، كأن تكون الأموال من الأرز ، ورأس المال من الريالات .
قال د. محمد الفرفور: " ثبت واستقر اليوم أن الأوراق المالية أموال تجري فيها أحكام الربا كما تجري في الدراهم والدنانير ، لكنها أجناس مختلفة ، فإذا كان الجنس واحدًا في العقد – أي عقد الصرف – حرم ربا الفضل وربا النساء ، وإذا كان الجنس مختلفًا حلَّ ربا الفضل وحرم ربا النَّساء ، لذا يشترط التقابض في جميع الحالات ، ولكنه يجوز في حالة اختلاف الأجناس كما إذا كان العقد منصبًّا على بيع دولار أمريكي بفرنك فرنسي يجوز التفاضل مع اشتراط التقابض هاءً بهاء "(
).

  وعلى ذلك فإن الورقة المالية تباع في هذه المرحلة بقيمتها الاسمية دون زيادة أو نقص ، فإذا بيعت للمضارب مصدر الورقة كان هذا البيع إقالة أو فسخا للاكتتاب ، وليس عقدا جديدا(
).
ثالثاً : أن تكون موجودات الصندوق ديوناً . 
   وتتجسد هذه الحالة حينما يتوجه الصندوق باستثماراته إلى عمليات البيع الآجل أو عمليات بيع السلم ؛ وذلك لأن قيام الصندوق بشراء بضائع وأصول ثم بيعها بالأجل يجعل مكونات الصندوق تتحول مباشرة إلى ديون في ذمة المتعامَل معهم ، ومثله إذا قام الصندوق بدفع رأس المال في عمليات بيع السلم يجعل مكونات الصندوق تتحول إلى ديون ؛ لأن المسلم فيه قبل قبضه يعد ديناً في ذمة البائع(
) ، كما هو الحال في البنوك الإسلامية ، حيث يتحول جزء كبير من أموالها إلى ديون وذلك لتعاملها بالمرابحة والبيوع الآجلة والتقسيط(
) .
  وفي هذه الحالة تكون الأسهم ديوناً ، فلا تتداول الأسهم إلا بتطبيق أحكام بيع الديون(
).
رابعاً : أن تكون الموجودات خليطاً من الأنواع السابقة ( نقود و ديون و أعيان ومنافع ) .
  وقد اختلف فقهاء العصر في هذه المسألة على أقوال ، وقبل عرض الخلاف أبين سببه فأقول : 
سبب الخلاف(
): 
   قبل عرض أقوال فقهاء العصر في هذه المسألة يمكن أن نلحظ سبب خلافهم ، على هذا النحو :
1.من المعلوم أن النقد لا يجوز مبادلته بنقد إلا وفق شروط الصرف المعروفة .
 2. وكذلك الدين لا يجوز المعاوضة عنه إلا وفق تحقق شروط التصرف في الديون 

3.إذا وجد مع النقود والديون غيرها فإن المعاوضة عنها بنقد هي المسألة المشهورة بمسألة مد عجوة ، وللعلماء فيها أقوال .
4.إذا كانت النقود والديون غير مقصودة وتابعة لبقية المكونات ، فتكون المسألة مشابهة لحديث العبد الذي له مال ، وللعلماء في تحرير الحديث أقوال .

5.هناك جملة من القواعد الفقهية التي تقضي بأن الحكم للأغلب ، والنادر لا حكم له ، وقواعد أخرى مفاده أن الحكم للكثير دون القليل ، وثالثة مفادها أن للتابع حكم المتبوع .
   فهل نلحق مسألتنا ( الأسهم والوحدات المكونة من نقود وديون وأعيان ومنافع ) بمسألة مد عجوة ؟ أو بمسألة العبد الذي له مال ؟ أو بقصة التخارج ؟ أو بمسألة تفريق الصفقة ؟ أو بقواعد الغلبة والندرة ؟ أو بقواعد الكثرة والقلة ؟ أو بقواعد القصد والتبعية ؟ .
   ولما اختلف أهل العلم في المسائل التي نريد تخريج مسألتنا عليها اختلف المعاصرون في مسألتنا على هذه الأقوال .
   وفي هذه الحالة اختلف أهل العلم في حكم تداول هذه الموجودات على أقوال أبرزها ما يلي(
): 
القول الأول : لا يجوز تداول هذه الأموال المختلطة بالنقود مطلقاً ما دامت خليطاً ؛ فإن أمكن فصل هذه الأموال بعضها عن بعض صح تداول كل نوع بشرطه ، وإلا فإن التداول ممنوع حتى التصفية للوعاء بالقسمة(
) ، وقد نسب د. عبد الستار هذا القول إلى أحد كبار فقهاء العصر المستشارين في المؤسسات المالية ولم يذكر اسمه(
) .

الدليل : حديث فضالة بن عبيد الأنصاري _(
)  ،المشهور "بحديث القلادة"(
)، حيث يقول فيه : أتي رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم – وهو بخيبر – بقلادة فيها خرز وذهب وهي من المغانم تباع ، فأمر رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم بالذهب الذي في القلادة فنزع وحده ، ثم قال لهم رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم : ( الذهب بالذهب وزناً بوزن )(
) . وفي رواية قال رسول اله صلى الله عليه وآله وسلم : ( لا تباع حتى تفصل )(
) ، وفي رواية قال حنش (
)- الراوي عن فضالة -: " كنا مع فضالة بن عبيد _ في غزوة : فطارت لي ولأصحابي قلادة فيها ذهب وورِق وجوهر ، فأردت أن أشتريها ، فسألت فضالة بن عبيد فقال : " انزع ذهبها فاجعله في كفة ، واجعل ذهبك في كفة ، ثم لا تأخذن إلا مثلاً  بمثل ، فإني سمعت رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم يقول : ( من كان يؤمن بالله واليوم الآخر فلا يأخذن إلا مثلاً بمثل )(
) .

  ووجه الدلالة من حديث القلادة :
   أنه لا يجوز بيع المال الربوي ومعه غيره بالمال الربوي الذي من جنسه ، وهي المسألة المعروفة بمسألة " مُدّ عجوة "(
)، وعليه فلا يجوز بيع هذه الموجودات المكونة من نقود وديون وأعيان ومنافع ، بنقود من نفس الجنس ؛ إذ المبيع مكون من مال ربوي (ريالات) ومعه غيره فلا يجوز بيعه بالمال الربوي من نفس الجنس (ريالات) حتى تفصل النقود عن غيرها .  

   قال النووي‘ : "وفي هذا الحديث أنه لا يجوز بيع ذهب مع غيره بذهب حتى يفصل فيباع الذهب بوزنه ذهباً ويباع الآخر بما أراد وكذا لا تباع فضة مع غيرها "(
) .
  وقال الماوردي‘ : " ولا يجوز أن يباع دينار وثوب بدينارين ، ولا درهم وسيف بدرهمين "(
).
  وقال الصنعاني‘(
): " والحديث دليل على أنه لا يجوز بيع ذهب مع غيره بذهب حتى يفصل ويباع الذهب بوزنه ذهباً ويباع الآخر بما زاد "(
) .
ونوقش الاستدلال بحديث القلادة على تحريم تداول الأسهم المكونة من النقود وغيرها بالنقود من ثلاثة أوجه :

الوجه الأول : أن علة النهي في حديث فضالة هو كون الذهب (المال الربوي) مقصوداً بالعقد على جهة الأصالة ؛ لذا منع من بيعه بالذهب حتى يحصل التماثل ، وفي حالة عدم قصد المال الربوي أصالة في العقد بل كان تابعا ًلغير الربوي جاز بيعه دون النظر للتماثل كما في حديث العبد الذي له مال(
) .

ويمكن أن يجاب : بعدم التسليم ، بل كان قصد فضالة _ الخرزات أصالة ، ويدل له بعض ألفاظ الحديث ، حيث قال له النبي صلى الله عليه وآله وسلم : ( لا ، حتى تميز بينه وبينه ) ، فقال فضالة : " إنما أردت الحجارة " ، فقال له النبي صلى الله عليه وآله وسلم : (لا ، حتى تُمَيِّزَ بينهما) قال فرده حتى ميّزَ بينهما(
) .
الوجه الثاني : أن حديث فضالة مضطرب(
)، حيث روي بألفاظ مختلفة يعارض بعضُها بعضاً ، فقد ورد في بعضها : " قلادة فيها خرز وذهب "(
)، وورد " فيها ذهب وجوهر "(
)، وورد " خرز معلقة بذهب "(
)وورد " خرز ذهب "(
) وورد " بتسعة دنانير أو بسبعة دنانير "(
) ، وورد " اثني عشر ديناراً "(
) ، وإذا كان مضطرباً فإنه لا حجة فيه ؛ لأن الاضطراب يوجب تعليلَ الحديث وضعفَه ؛ لإشعاره بأنه لم يضبط من قبل رواته(
) .

وأجيب بما يلي : 
أولاً : لعل اختلاف الروايات ناشئ عن تعدد الحوادث ، حيث كانت بيوعاً شهدها فضالة بن عبيد _ فأداها كلها ، ثم نقلها عنه حنش متفرقا(
) .
ثانياً : قال الحافظ ابن حجر‘ : " والجواب المسدد عندي أن هذا الاختلاف لا يوجب ضعفاً بل المقصود من الاستدلال محفوظ لا اختلاف فيه وهو النهي عن بيع ما لم يفصل وأما جنسها وقدر ثمنها فلا يتعلق به في هذه الحالة ما يوجب الحكم بالاضطراب وحينئذ فينبغي الترجيح بين رواتها وإن كان الجميعُ ثقات فيحكم بصحة رواية أحفظهم وأضبطهم ويكون رواية الباقين بالنسبة إليه شاذة "(
) .
  وعلى هذا فلا يكون الحديث مضطرباً ؛ لأن الحديث الذي يروى على أوجه مختلفة ، إذا ترجحت بعضها على بعض فلا اضطراب حينئذٍ ، والحكم للراجح من الروايات ، وهذا هو صنيع المحدثين(
) .
الوجه الثالث : حديث فضالة لا يدل على تحريم بيع الربوي بجنسه ومع أحدهما غيره مطلقاً ؛ إذ هو معارض بحديث العبد الذي له مال وهو يفيد جواز بيع الربوي بجنسه ومع أحدهما غيره ، فلا بد من الجمع بينهما إبقاءً على الدليلين ، وأما صنيعكم في تحريم بيع النقود المختلطة بغيرها بالنقود مطلقاً ففيه عمل بدليل واحد فقط ، وإلغاء للدليل الآخر ، وهذا مخالف لمنهج أهل العلم عند تعارض الدليلين الصحيحين ظاهراً(
).

القول الثاني : إن العبرة بالأغلب من هذه الموجودات المختلطة(
)،  فإن كان الأغلبُ المنافعَ والأعيانَ فالحكم جواز التداول مع مراعاة شروط البيع العامة ، وإن كان الأغلبُ النقودَ طبقنا أحكام الصرف لتداول الأسهم والوحدات ، وإن كان الأغلبُ الديونَ لم يجز التداول إلا بتطبيق قواعد وأحكام بيع الديون .
   وهذا ما جاء في قرار مجمع الفقه الإسلامي في دورته الرابعة :

 " إذا صار مال القراض موجوداتٍ مختلطةً من النقود والديون والأعيان والمنافع فإنه يجوز تداول صكوك المقارضة وفقاً للسعر المتراضى عليه ، على أن يكون الغالب في هذه الحالة أعياناً ومنافعَ أما إذا كان الغالب نقوداً أو ديوناً فتراعى في التداول الأحكام الشرعية التي ستبينها لائحة تفسيرية توضع وتعرض على المجمع في الدورة القادمة ، وفي جميع الأحوال يتعين تسجيل التداول أصوليا في سجلات الجهة المصدرة "(
).

الدليــل : استدلوا بالقواعد التي تنص على أن الحكم للغالب ، وأن النادر لا حكم له ، ومن تلك القواعد : قاعدة ( العبرة للغالب الشائع لا للنادر)(
) ، و ( الحكم للغالب والنادر لا حكم له )(
)  و ( العبرة بالغالب )(
) ، و( النادر من الجنس يلحق بالغالب منه في الحكم )(
) ،و ( النادر لا حكم له )(
)، (الحكم للغالب والنادر لا يظهر في مقابلة الغالب )(
) ، (الأصل اعتبار الغالب وتقديمه على النادر)(
) .

   فهذه القواعد تدل على أن الحكم للأعيان والمنافع الغالبة ، لا للنقود والديون ، وعليه فيجوز تداول هذه الموجودات المختلطة دون شروط الصرف في النقود ، والتصرف في الديون .
ونوقش : بأن تطبيق القواعد المتقدمة إنما يكون في اليسير جداً مقابل الغلبة المتكاثرة ، فهذا لا عبرة به كأن تكون النقود والديون يسيرة جداً ونادرة ، ومن ذلك ما ذكره أهل العلم من جواز بيع الشعير بالبر ومعه حبات من شعير ، وهذا لا ينطبق على اليسير المزعوم من النقود والديون في الموجودات المختلطة(
) .

القول الثالث : يجوز تداول الموجودات المختلطة إذا كانت الأعيان والمنافع أكثر من الديون والنقود ، (أي نسبة الأعيان والمنافع أكثر من 50% )(
)، وإن كانت الديون والنقود أكثر من الأعيان والمنافع فلا يجوز التداول إلا بمراعاة أحكام الصرف في النقود ، ومراعاة أحكام التصرف في الديون ، وقد نُسب هذا القول إلى جمهور الباحثين(
) .

الدليل : القواعد التي تنص على أن الحكم للأكثر ، ومن تلك القواعد : ( للأكثر حكم الكل )(
) ، ( يقام الأكثر مقام الكل )(
) ، (اليسير يكون تبعاً للكثير ولا يكون الكثير تبعاً لليسير)(
) ، ( الأكثر ملحق بالكل )(
)، ( القليل يتبع الكثير في العقود )(
) .
   فهذه القواعد قد استدل بها العلماء على أن الحكم للأكثر ، وأن اليسير يتبع الأكثر ويأخذ حكمه ، ففي مسألتنا إذا كانت الأعيان والمنافع أكثر من الديون والنقود فالحكم حكمها ، ومن ثم يجوز تداول هذه الموجودات المختلطة دون شروط .

ونوقش من ثلاثة أوجه :  
الوجه الأول : أن الكثرة هنا بمعنى الغلبة(
) التي سبق بيانها في دليل القول الثاني ، وقد تبين أن المقصود باليسير الذي يأخذ حكم الأغلب هو اليسير جداً والنادر(
)، وهذا لا يتوافق و اليسير الذي يذكرونه في الموجودات المختلطة .

الوجه الثاني : بأن هذه القواعد والضوابط – التي يُعطى فيها الحكم للأكثر – لا تدخل في باب الربا ، لا سيما إذا كان القصد من العقد تبادل الربوي بالربوي ،وحينها لا ينبغي النظر إلى القلة والكثرة ؛ لأن العلم بالتساوي بين البدلين شرط عند الجميع(
) .

الوجه الثالث : أن الكثرة لم يربطها الفقه الإسلامي بما زاد على 50% ، بل كانوا يطلقون الكثير مقابل القليل ، وقد جاء النص بإطلاق الكثرة على الثلث(
)كما في قوله صلى الله عليه وآله وسلم : ( فالثلث والثلث كثير )(
) .
القول الرابع : يجوز تداول الأسهم إذا كانت قيمتها السوقية أكثر من النقود المختلطة مع الأعيان ، وقد ذهب إليه بيت التمويل الكويتي(
) .

الدليـــل : وقد استندوا على رأي الحنفية(
) ورواية عن أحمد(
) اختارها شيخ الإسلام -بشرط أن لا يكون حيلة على الربا(
)- في مسألة مد عجوة المستقاة من حديث فضالة رضي الله عنه المتقدم ، حيث ذهبوا إلى جواز بيع الربوي ومعه غيره بالربوي ، بشرط كون المنفرد أكثرَ من نظيره الذي مع الآخر ، فلا بأس عندهم ببيع (مد عجوة ودرهم بدرهمين ) ويعللون ذلك بقولهم إن أحد الدرهمين يقابل الدرهم الذي مع العجوة ، والدرهم الآخر يقابل مد العجوة(
)،وما دام العقد يمكن حمله على الصحة فلا يحمل على الفساد(
) ، وعليه فإن النقود المختلطة بغيرها الأقل تقابل جزءاً من الثمن ( القيمة السوقية للسهم ) وبقية الثمن في مقابل بقية الموجودات ، أما إذا كان الثمن مساوياً أو أقل من النقود المختلطة فإن البيع محرم لاشتماله على ربا الفضل . 

توجيه أصحاب هذا القول لحديث القلادة :
   وقد وجّهوا حديث فضالة القاضي بعدم حل مسألة مد عجوة بأن قالوا : إن الحديث دال على تحريم مسألة مد عجوة فيما إذا كان الربوي المنفرد مساوياً أو أقل من الربوي المشارك لغيره(
) كما في حديث فَضَالَةَ بن عبيد _ حيث قال : " اشتريت يوم خيبر قلادةً باثني عشر ديناراً فيها ذهب وخرز ففصلتها فوجدت فيها أكثر من اثني عشرَ ديناراً فذكرت ذلك للنبي ’ فقال : ( لا تباع حتى تفصل )(
) ، فسبب نهي المصطفى صلى الله عليه وسلم هو كون الربوي المنفرد مساوياً أو أقل من الربوي المشارك وينطبق عليه قاعدة تحريم ربا الفضل وهي بيع ربوي بجنسه متفاضلاً ، أما إذا كان المنفرد أكثر فإنه لا مفاضلة والحالة هذه .
ونوقش : بأن مسألة مد عجوة إنما يسوغ تطبيقها إذا كانت النقودُ مقصودةً في العقد أصالة ، أما إذا كانت غيرَ مقصودة كما في مسألتنا فلا يكون الجواز مقتصراً على حالة كون النقود المفردة أكثر من المختلطة بغيرها ، بل يجوز البيع مطلقاً ، ولو كانت النقودُ المختلطة أكثرَ ؛ عملاً بحديث العبد المتقدم ، ولقواعد التبعية المذكورة آنفاً(
).
القول الخامس :  يجوز تداول الأسهم مع عدم مراعاة أحكام الصرف ، وأحكام بيع الديون إذا كانت الموجودات مختلطةً ، بشرط أن تكون الديون والنقود تابعة للأعيان والمنافع غير مقصودة .
   وقد ذهب إلى هذا القول كثير من الباحثين ، وعدد من الهيئات كما سيأتي ذكرهم عند تفصيل هذا القول .
وقد استدلوا بما يأتي : 
الدليــل الأول : استدل أصحاب هذا القول بأدلة مبدأ التبعية كحديث ابن عمر رضي الله عنهما قال : سمعت رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم يقول : ( ... ومن ابتاع عبداً وله مال فماله للذي باعه إلا أن يشترط المبتاع )(
) .
الدليل الثاني  : القواعد التي تنص على مبدأ التبعية ، ومن تلك القواعد : ( التابع تابع )(
) ، ( التابع لا يفرد بحكم )(
)، ( يغتفر في التوابع ما لا يغتفر في غيرها )(
) .
   فهذه القواعد معتبرة في الشريعة ومعمول بها ؛ لذا أجاز الفقهاء بيع الحمل تبعاً لأمه ولا يجوز مستقلاً(
) ، والثمر قبل بدو الصلاح مع أصله ، ولا يجوز مستقلاً(
)، والمال مع العبد بالمال ، ولا يجوز مستقلاً بما هو من جنسه إلا بشرطه(
)، ويتخرج على هذه القواعد جواز بيع النقود والديون المختلطة بالأعيان والمنافع ، بالنقود ؛ فإن النقود والديون تكون حينئذٍ تابعة فلا يكون لها حكم مستقل ، ومن ثم يجوز تداول أسهم الشركات ووحدات الصناديق وإن اشتملت على النقود والديون .
  بيد أن القائلين بمبدأ التبعية قد اختلفوا في تحديد ضابط معين لتبعية النقود والديون لغيرهما على ما يأتي من الآراء :
الرأي الأول : يجوز تداول الأسهم والوحدات بشرط احتواء الشركة المساهمة والصندوق الاستثماري على موجودات حقيقية وأن لا تقتصر الأسهم على النقود والديون ، فمجرد تحقق الخلطة من الأنواع السابقة  يكفي لجواز التداول ، ولا يلتفت إلى الكثرة والقلة .
  وقد ذهب إليه ندوة البركة الثانية(
) ، والمستشار الشرعي لمجموعة دلة البركة(
) ، ود. عبد الستار أبو غدة(
) .
وقد استدلوا بما يأتي : 
الدليل الأول : إن حديث العبد ذي المال يدل على جواز المعاوضة على العبد الذي معه مال بمال ، سواء كان المال الذي مع العبد نقداً أو ديناً أو عرضاً ، معلوماً أو مجهولاً ، من جنس الثمن أو من غيره ، وسواء كان مثل الثمن أو أكثر أو أقل(
) ما دامت رغبةُ المبتاع العبدَ لا المالَ الذي معه ؛ وذلك لأنه دخل في البيع تبعاً غير مقصود(
) ، وكذلك الموجودات المختلطة يجوز تداولها والتصرف فيها وإن كانت النقود والديون غالبةً بمجرد حصول الخلطة مع غيرها ؛ لأن النقود والديون تابعة للأعيان والمنافع التي هي الأصل بحسب طبيعة المشاركة ؛ لكونها متاجرة بالسلع لتحقيق ربح مشترك(
).  

ونوقش من أربعة أوجه : 

الوجه الأول : أن هذا القول لم يقل به أحد من قبل ؛ فلم ينقل عن أحد من أهل العلم المعتبرين أن النقود بمجرد اختلاطها بغيرها تصبح تابعة لا حكم لها(
) .

الوجه الثاني : لا نسلم لكم بأن النقود والديون في الموجودات المختلطة تابعة للأعيان والمنافع ؛ لعدم وجود دليل معتبر يجعل بعضها تابعاً للآخر ، واعتبار النقود والديون تابعة لغيرها دون دليل معتبر تحكّم(
)، والتحكم باطل ، فبطل ما أدى إليه .
الوجه الثالث : أن قياس النقود والديون مع الأعيان والمنافع على مال العبد مع العبد بجامع التبعية في الأول مع الثاني في كلٍ منهما قياس مع الفارق ؛ فإن المال الذي مع العبد تابع له حقيقة وواقعاً ، فيكون ملحقاً به في الحكم ، أما الموجودات المختلطة فمن أين لكم أن بعضها تابع لبعض ؟! فكلها بمنزلة واحدة ولا يتبع بعضها بعضاً ، ومن ثم لا يكون القياس صحيحاً ، وعليه فلا يستدل بمبدأ التبعية في أن مجرد الخلطة تكفي لإباحة التداول ، والله أعلم .

الوجه الرابع : حديث العبد يعارض حديثَ القلادة ظاهراً ، والقول بجواز تداول النقود المختلطة بغيرها بالنقود من نفس الجنس مطلقاً يعني إلغاء حديث القلادة والاقتصار على حديث العبد ، وهذا مخالف لمنهج العلماء حينما يقفون على تعارض ظاهر بين نصين ثابتين فإنهم يجمعون بين النصين ما أمكن ؛ عملاً بالدليلين ؛ إذ إعمال الدليلين أولى من إهمال وإلغاء أحدهما(
) ، وقد جُمع بين الحديثين على أوجه كثيرة ليس قولكم هذا منها.
الدليل الثاني : الاستدلال بقواعد التبعية على أن مجرد الخلطة تكفي في إعمالها ، فتكون النقود والديون تابعة بمجرد اختلاطها بالأعيان والمنافع .
ويمكن أن يناقش الاستدلال بقواعد التبعية بأن يقال : 
  لا خلاف بيننا على العمل بهذه القواعد فيما إذا ثبتت التبعية حقيقةً ، فالحمل تابع لأمه حقيقةً وحساً فيلحق بها ، وكذلك الثمر فهو متصل معتمد على الشجرة فيلحق بها ، وأيضاً مال العبد ملحق بالعبد إما لأن السيد قد ملكه إياه أو أنه اختصه بهذا المال ، فكل ما ثبتت فيه التبعية الحقيقية لأصل ما فإن التابع يلحق بذاك الأصل ، ويغتفر حينها ما كان يلزم وجوده من شروط فيما لو كان التابع مستقلاً ، أما الموجودات المختلطة المكونة من نقود وديون ومنافع وأعيان فلا يتبع بعضها بعضاً حقيقة وحساً ، ودعوى التبعية مفتقرة إلى دليل معتبر ، وإذا ثبت هذا فلا يكفي مجرد الخلطة لجعل النقود والديون تبعاً للمنافع والأعيان .
الرأي الثاني : إذا كان الغرض من إنشاء الشركة المساهمة المتاجرة بالسلع ، وكانت الأعيان والمنافع كثيرة فهي متبوعة ، والنقود والديون تابعة فيجوز التداول ، وأما إذا كان القصد من إنشاء الشركة هو التعامل بالنقود فقط أو الديون فقط ، وكانت طبيعة نشاط الشركة على وفق ذلك أو كان الغرض من إنشاء الشركة المتاجرة بالسلع لكن نسبة الأعيان والمنافع قليلة من مكونات الشركة ففي هذه الحالات لا يجوز التداول إلا بالشروط المعتبرة ، وإليه ذهب د. عبدالله العمار(
).

 الرأي الثالث : إذا كان غرض الشركة ونشاطها التعامل في الأعيان والمنافع والحقوق فإن تداول أسهمها جائز ، شريطة أن لا تقل القيمة السوقية للأعيان والمنافع عن 30 % من إجمالي موجودات الشركة الشاملة للأعيان والمنافع والحقوق والسيولة النقدية وما في حكمها من ديون للشركة وسندات ونحوها ؛ لأن الأعيان والمنافع حينئذ صارت متبوعة والنقود والديون تابعة . 
   أما إذا كان غرض الشركة ونشاطها المعمول به هو التعامل بالذهب والفضة أو العملات فلا بد من مراعاة أحكام الصرف حين التداول ، وكذا إذا كان غرض الشركة ونشاطها التعامل بالديون فلا بد من مراعاة أحكام التصرف في الديون للتداول ؛ لأنها حينئذٍ متبوعة لا تابعة ، وهذا ما ذهبت إليه هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية(
) .
الرأي الرابع : أن المتبوع هو المنافع والأعيان ولا يشترط أن تكون الأغلب بل يكفي أن تكون كثيرة  ، وإليه ذهبت وهيئة الفتوى والرقابة الشرعية لشركتي التوفيق والأمين(
) .
الدليل : وقد استدل أرباب هذه الآراء بحديث العبد الذي له مال وقواعد التبعية على اختلاف بينهم في توجيهها ، وستأتي مناقشتها عند موازنة الأقوال والترجيح .
الرأي الخامس : أن المتبوع هو نشاط الشركة المساهمة والصندوق الاستثماري بصرف النظر عن نسبة الديون والنقود فيهما ، فإن كان غرض الشركة ونشاطها هو العمل في تجارة الأعيان والمنافع والحقوق جاز التداول بصرف النظر عن نسبة ما يوجد من نقود وديون فيها ؛ لأن العمل التجاري هو الأصل المتبوع المقصود ، وأما الديون أو النقود فإنها نتجت تبعاً لذلك ،ثم إنها تعاد مرة أخرى في عقود البيع والشراء والعقود الواردة على السلع والمنافع والحقوق ، أما إذا كان الغرض من إنشاء الشركة والصندوق بيع العملات أو الديون حرم التداول .
وإليه ذهب د. علي القره داغي(
) ، ود. يوسف الشبيلي(
) .
الدليل : الجمع بين حديث العبد وحديث القلادة ، حيث أمر النبي’ بفصل الخرزات عن الذهب في حديث القلادة ؛ لأن البيع كان وارداً على الذهب أصالة فلم يبح تداوله بذهب إلا بشرطه ، أما حديث العبد فإن المال الربوي تابع فجاز مبادلته بربوي ؛ إذ البيع وارد على العبد أصالة(
) .
القول السابع  : يجوز تداول الأسهم مطلقاً ، دون النظر للموجودات - ولو كانت كلها نقوداً أو ديوناً فقط – ودون تطبيق أحكام الصرف في بيع النقود ، ولا أحكام التصرف في الديون ، وهو قول د. حسين حامد حسان(
) .
وقد استدل بما يأتي :  
الدليــل الأول : أن الأسهم أصبحت سلعاً تباع وتشترى ، وصاحبها يكسب منها كما يكسب كل تاجر من سلعته ، وقيمتها الحقيقية التي تقدر في الأسواق ، تختلف في البيع والشراء عن قيمتها الاسمية ، والذي يشتري السهم إنما يريد الربح المتحصل من فرق السعر للسهم دون النظر للموجودات ، وهي بهذا تكون عروضاً تجارية تباع وتشترى مستقلة دون النظر للموجودات(
). 
نوقش هذا الدليل : بعدم التسليم بأن الأسهم عروض تجارة ، وكونها تعرض للبيع والشراء لا يخرجها عن تكييفها الحقيقي بأنها " حصة الشريك في موجودات الشركة ، ممثلة بصك قابل للتداول "(
) ، وإلى هذا ذهب جمهور الفقهاء والباحثين المعاصرين(
) .

الدليل الثاني : أن السهم عبارة عن حصة في شركة مساهمة ، باعتبار الشركة شخصاً اعتبارياً يتمتع بذمة مالية مستقلة عن ذمم المساهمين ، وأن الشخصية الاعتبارية هي التي تملك موجودات الشركة وليس المساهمين ، وإنما هم شركاء في هذا الشخص الاعتباري ، وعليه فليس السهم حصة شائعة في موجودات الشركة ، ومن ثَم فلا ينظر إلى موجودات الشركة أبداً ما دام أصل نشاطها حلالاً(
) .

ونوقش : بعدم التسليم بل التكييف الصحيح للسهم هو أنه جزء مشاع من موجودات الشركة ، وأن المساهمين هم الذين يملكون هذه الموجودات ، وبرهان ذلك ما يلي : 

أولاً : الأصل أن ملاك الأسهم هم المساهمون ، والقول بانتقال الملكية عنهم إلى الشركة تحتاج إلى دليل ناقل عن هذا الأصل ولا دليل .

ثانياً : عند تصفية الشركة المساهمة تعود الموجودات إلى ملاك الأسهم حقيقة ، وهم المساهمون ، ولو لم يكونوا هم المالكين فبم استحقوها ؟! .

ثالثاً : هم الذين يتصرفون في أموال الشركة من خلال مجالس الشركة ، ولا يتصرف إلا المالك 
رابعاً : يستحق المساهمون الأرباح الدورية المترتبة على الأسهم ، وإن لم يكونوا مالكين للأسهم فما المسوغ لاستحقاقهم هذه الأرباح .
   ومما سبق يتبين أن المساهمين هم مالكو الأسهم ، وبالتالي فتصرفهم ببيع السهم ونحوه هو تصرف بما تمثله تلك الأسهم من موجودات فلا بد من النظر لنوع تلك الموجودات وتطبيق شروط كل نوع .
الدليل الثالث : تخريج السهم الذي يمثل حصة شائعة في مجموع مالي يشتمل على الديون والنقود على مسألة التخارج من التركة(
) التي ذكرها الفقهاء(
)، ولم يذكر القائلون بجواز التخارج موضوع اشتمال التركة على ديون ونقود ، ونسبة هذه إلى بقية عناصر الشركة من الأعيان والمنافع(
) .
ونوقش بعدم التسليم :
فلا يسلم لكم أن من تبنى جواز التخارج من التركة(
) لم يذكر موضوع اشتمال التركة على نقود وديون وبيانه كما يلي :
   الحنفية على اشتراط التقابض في المجلس عندما يكون التخارج عن نقد بنقد ، وإذا كانت التركة مشتملة على ذهب وفضة وحصل الصلح بأحدهما فإنهم يشترطون ما اشترطوه لجواز مسألة مد عجوة من كون المنفرد أكثر ، وإذا كان في التركة دين على الناس فلا يصح الصلح على أن يكون الدين لهم ويخرج المصالح عنه(
).
  والمالكية تطرقوا إلى موضوع اشتمال التركة على فضة وذهب وعرض ، ولو صالح الورثة أحدهم عن نصيبه من الميراث فلا يخلو : إما أن يكون بدل التخارج من التركة أو لا ، فإن كان من التركة فلهم في ذلك تفصيلات ، حيث أجازوا هذا التخارج في حالات ومنعوه في أخرى ، وإن كان من غير التركة فلا يجوز عندهم هذا التخارج مطلقاً قل ما أخذه المصالح أم كثر ؛ لأنه ربا ، وإن اشتملت هذه التركة على دين للميت على غيره فلا يصح الصلح إلا بتوفر شروط بيع الدين من اشتراط حضور المدين ، وإقراره ، وأن لا يكون الدين طعاماً من سلم ، وغيرها من الشروط المعتبرة عندهم(
) .

   ومما تقدم يتبين – وبجلاء – أن الفقهاء الذين تحدثوا عن التخارج ضبطوه بضوابط وشروط ،فلم يغفلوا عن شرط التقابض في المجلس إذا كان التخارج عن مال ربوي بمال ربوي اتحدا في علة الربا ، ولم يغفلوا أيضاً عن أحكام الدين من حيث المبدأ عندما يكون التخارج في الديون(
) 
، وعليه فلا يستقيم تخريج د. حسين حامد الأسهم المكونة من نقود وديون وأعيان ومنافع ، على مسألة التخارج من التركة ، في جواز تداول الأسهم مطلقاً دون النظر للموجودات ، لعدم جواز التخارج من التركة مطلقاً دون قيود .
الموازنة والترجيح :  
   من العرض السابق للمسألة بأقوالها وأدلتها يمكن أن يقال :
أما القول الأول : وهو القول بعدم جواز تداول الوحدات الاستثمارية ما دامت موجوداتها خليطاً من منافع وأعيان ونقود وديون حتى تفصل المحتويات ؛ عملاً بحديث القلادة ، فإن هذا القول ضعيف لما يلي : 
1- أن فيه عنتاً ومشقة لا تتوافق وسماحة الشريعة ويسرها .
2- أن فيها إغفالاً لحديث العبد الذي له مال ، فقد أباح النبي ’ شراء العبد الذي له مال بمال دون اشتراط الفصل ، وقد تقدم أن إعمال الدليلين أولى من أهمال أحدهما .
وأما القول الثاني : وهو الاعتماد على مبدأ الغلبة ، فإن الذي يعكر عليه هو عدم وجود ضابط معتبر شرعاً في تحديد اليسير المغتفر ، فبعضهم يضبطه بأن يكون تابعاً غير مقصود ، أو تابعاً يسيراً ، أو لا قيمة له ، وكلها اجتهادات يعوزها الدليل الصحيح الصريح .
   ثم إنها تتعارض مع حديث العبد الذي له مال ، فلم يحدد مقدار المال في الحديث فلو أن مع العبد مالاً أكثر منه ، لصح البيع ؛ لعموم الحديث .
وأما القول الثالث : وهو الاعتماد على مبدأ الكثرة ، فيقال فيه ما قيل في سابقه .
وأما القول الرابع : وهو القول بأنه إذا كانت القيمة السوقية للوحدة أكثر من النقد المختلط بالأعيان والمنافع والديون جاز التداول وإلا فلا ، يرده عموم حديث العبد ، وعدم ورود دليل صحيح صريح على هذا القول .
وأما القول السادس : وهو الجواز مطلقاً ولو بلا خلط ؛ لأن الوحدة الاستثمارية والسهم صارا كبقية السلع فلا شروط ولا قيود إلا شروط البيع العامة ، وهذا ضعيف جداً لأمور :
1-هذا خلاف الإجماع .
2-في هذا إغفال لحديث القلادة .
3- مبنى هذا القول على الشخصية الاعتبارية للصندوق والشركة المساهمة ، وأن المستثمر والمساهم لا يملك السهم ولا الوحدة وإنما يملكها الصندوق والشركة المساهمة ، وهما يملكان الشركة ، وقد سبق تفنيد هذا الرأي بما يغني عن إعادته هنا ، وتقدم مراراً أن السهم والوحدة تمثل جزءاً شائعاً في الموجودات . 
وأما القول الخامس : وهو الأخذ بمبدأ الأصالة والتبعية فهو الذي توجهت إليه كثير من الندوات واللقاءات العلمية(
) ، وجعلته الحل الأمثل لهذه المسألة ، وفي ظني أن فيه جمعاً بين حديث العبد والقلادة ، أما حديث العبد فإن المال الربوي الذي مع العبد صح مبادلته بمال ربوي من جنسه ؛ لأن المال الربوي تابع للعبد فلم يكن له حكم ، وأما حديث القلادة فإن الخرزات ، والذهب والفضة لا يتبع أحدها للآخر ومن ثم لم يبح مبادلة القلادة المكونة من هذه الموجودات إلا أن تفصل .
   وعلى هذا فإذا كانت الديون والنقود تابعة لبقية الموجودات فلا حكم لها ويحل مبادلة الوحدة حينئذٍ مطلقاً دون الالتفات للديون والنقود ، وأما إذا كانت متبوعة وجب إعمال شروط كلٍ منهما ، ولكن يبقى السؤال ما الأصل المتبوع ، وما الفرع التابع في مكونات الوحدة الاستثمارية المختلطة ؟ ومكونات السهم ؟ هل هي السلع والمنافع ؟ أو القيمة المعنوية ؟ أو التصريح ؟ أو ماذا ؟ .
وقد تقدم ذكر خمسة آراء يمكن تفنيدها على ما يأتي :
أما الرأي الأول : وهو أن مجرد الخلطة كافٍ في إباحة تداول الوحدات بصرف النظر عن محتوياتها وعن نسبة النقود والديون فيها ، يرده أمور :
1-لم يقل أحد بأن مجرد خلطة غير الربوي بالربوي يحل تداوله بربوي .
2-هذا يفتح باب الحيل على مصراعيه ، فإنّ من أراد أن يبيع ذهباً بذهب أو نقداً بنقد دون تحق شروط الصرف ما عليه إلا أن يخلط أحدهما بعينٍ مهما بلغت قلّةً ، ومن أراد أن يبيع ديناً على غير المدين ما عليه إلا أن يخلط مع الدين شيئاً آخر ، وهذا باب من الشر كبير يجب سده .
3-هذا القول يتعارض مع حديث القلادة ، وقد تقدم أن إعمال الدليلين أولى من إهمال أحدهما 
وأما الرأي الثاني : الذي يرى أن التبعية لا تتحقق إلا بشرطين : أن يكون النشاط في الشركات والصناديق متوجهاً إلى المتاجرة بالسلع ، وأن تكون الأعيان والمنافع كثيرة .
   فيقال فيه : أما اشتراط كون النشاط والغرض الذي لأجله أنشئت الشركات والصناديق متوجهاً إلى السلع لا إلى النقود أو الديون فهو شرط صحيح بلا ريب ، بيد أن اشتراط الكثرة في الأعيان والمنافع يعوزه الدليل الصحيح الصريح ، ثم يقال ما الضابط للكثرة ؟ وهل يمكن معرفة ذلك لا سيما إذا أدخلنا في موجودات الشركة القوة المالية لها ، وقيمة التصريح المعنوية ، وما شابه ذلك .
وأما الرأي الثالث : فهو كالرأي الثاني بيد أنهم حددوا الكثرة بأن تكون القيمة السوقية للأعيان والمنافع والحقوق لا تقل عن 30% من إجمالي موجودات الشركة .
فيقال فيه ما قيل في سابقه .
وأما الرأي الرابع : وهو جواز تداول الأسهم والوحدات إذا كانت الأعيان والمنافع كثيرة ، فيقال فيه ما قيل في سابقه أيضاً .
والذي يترجح – والعلم عند الله تعالى – أن الأصل المتبوع هو نشاط الصندوق الاستثماري(
) ، والشركة المساهمة الأساسي والأغراض المصرح بها في النظام الأساسي لهما .
- فإن كان نشاط الصندوق والشركة الاستثمار في الديون فإن التداول يأخذ حكم بيع الديون.
- وإن كان نشاط الصندوق والشركة في تجارة العملات والصرافة فإن التداول مفتقر إلى توافر شروط الصرف .
- وإن كان نشاط الصندوق والشركة في السلع الحاضرة ، أو الصناعة أو الزراعة ونحو ذلك ، فإن التداول حينها يأخذ حكم البيع الحاضر ، ولا التفات إلى الديون والنقود فهي تابعة غير مقصودة ، والله تبارك وتعالى أعلى وأعلم . 
   وحتى تضيق دائرة الخلاف في نشاط الشركة والصندوق ولا يتخذ ذلك ذريعة للمحرمات فإنه يشترط في جواز تداول الأسهم والوحدات  ما يأتي(
) : 
الأول : أن تحدد أغراض الشركة والصندوق الاستثماري بأعمال التجارة والاستثمار أو الصناعة أو الزراعة ونحوها ، ولا تكون في الصيرفة أو بيع الديون .
الثاني : ألا تقتصر موجودات الشركة أو الصندوق الاستثماري على النقود أو الديون ، بل يكون معهما منافع أو أعيان .
الثالث : أن تبدأ الشركة والصندوق الاستثماري بممارسة أنشطتهما في الأعيان والمنافع ،وما كان قبل ذلك فله أحكام الصرف .
الرابع : أن يتوقف التداول لوحدات الصندوق و أسهم الشركات عند إعلان التصفية القانونية للصندوق والشركة .
الخامس : ألا يتخذ القول بالجواز ذريعة لتصكيك الديون ، وتداولها(
) ، فيتحول نشاط الصندوق أو الشركة المساهمة إلى المتاجرة بالديون التي نشأت عن السلع . 
المطلب الرابع

الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الأسهم.

   بعد استعراض ما يتعلق بالأسهم من ذكر التعريف والأنواع وحكم التداول ، سأبين الضوابط الشرعية والشروط المعتبرة لجواز الاكتتاب والاستثمار في صناديق الأسهم الاستثمارية ، وهي على النحو الآتي : 
أولاً : ضوابط الاستثمار في الأسهم :
من خلال المطالب السابقة يمكن القول إن الاستثمار في الأسهم جائز بالضوابط الآتية :
الضابط الأول : أن تكون الأسهم صادرة من شركات ذات أغراض مشروعة(
).
   كأن يكون نشاطها خدمياً أو صناعياً أو تجارياً أوزراعياً ، أما إذا أنشئت لقصد مزاولة الأعمال المحرمة أصلاً مثل المتاجرة بالخمور والمخدرات أو لحم الخنزير أو الملاهي أو القمار أو دور نشر الكتب والمجلات الجنسية ، وتلك التي تنشر ما يناقض الإسلام وفكره من عقائد فاسدة وشبهات ونحوها ، ويدخل فيها المصارف الربوية بشتى أنواعها وكذا شركات الإعلام الهابط وغيرها من الأمثلة(
) .
   فهذا النوع من الشركات ظاهر التحريم ولا يجوز إنشاؤه ولا  المساهمة فيه ولا تداول أسهمه، بل لا أعلم خلافاً في ذلك ممّن يوثق بقوله ويعتد بخلافه(
) .
  وقد جاء قرار المجمع واضحاً صريحاً في التحريم ، ومما جاء فيه " لا خلاف في حرمة الإسهام في شركات غرضها الأساسي محرم كالتعامل بالربا أو إنتاج المحرمات أو المتاجرة بها "(
) .
الضابط الثاني : أن تنص الشركة على التزامها بأحكام الشريعة الإسلامية في جميع تعاملاتها ، فلا إقراض ولا اقتراض بربا ونحو ذلك من المعاملات المحرمة .
   وعليه فلا يباح الاكتتاب ولا الاستثمار ولا تداول الأسهم المختلطة لما في ذلك من التعاون على الإثم والعدوان ؛ ولأن في إباحة المساهمة في هذه الشركات فتحَ بابٍ عظيم من أبواب المكاسب المشبوهة، والإسهام في دخول الربا في أغلب بيوتات المسلمين . 

الضابط الثالث : أن تكون الأسهم من الأنواع المباحة ، كالأسهم العادية ، وأسهم الامتياز في الحقوق الإدراية فقط ، والأسهم النقدية ، والعينية ، وأسهم رأس المال .
   أما أنواع الأسهم المحرمة فلا يجوز الاكتتاب فيها ولا تداولها كأسهم الامتياز في الحقوق المالية ؛ لما فيها من تفضيل أصحاب هذه الأسهم على غيرهم دون وجه حق وهو ظلم لا تقره الشريعة (
) ، ولما في فيها من ضمان رأس المال المخالف لمقتضى العقد(
)، وغيرها من المحذورات الشرعية .
الضابط الرابع : أن تنتفي علة الربا من الأسهم المتداولة وثمنها(
) .
   فإذا كانت الأسهم نقوداً فقط ، أو ديوناً فقط حرم التداول إلا بتحقيق شروط الصرف في النقود ، وتطبيق أحكام التصرف في الديون ، وإذا كانت مختلطة من نقود وديون وأعيان ومنافع ، فلا يخلو : إما أن يكون نشاط الشركة في النقود والديون والعملات فكسابقه ، وأما إن كان نشاطها في أعيان وسلع وخدمات ونحوها فلا بأس بالتداول .
   وعليه فلا يجوز تداول الأسهم في مرحلة التأسيس ، أي بعد الاكتتاب وقبل ابتداء نشاطها ؛ لأن معظم موجوداتها نقود ، فلا يجوز تداول هذه الأسهم إلا بتطبيق أحكام الصرف ومن ذلك أن يكون الثمن من غير جنس النقود التي في الأسهم ، وأن يتم التقابض في الحال ، ومن ذلك إذا كان السهم في شركة تقوم بأعمال نقدية كالتحويل والإيداع والصرافة ، فهنا يكون نشاط الشركة في النقود فلا يجوز بيع هذا السهم إلا بشرط التماثل والتقابض إذا كان بنفس العملة ، والتقابض فقط إن كان بعملة أخرى ؛ لئلا يدخل ربا الفضل والنسيئة(
) .
الضابط الخامس : أن تكون الأسهم صادرة عن شركة معروفة لدى الناس غير مجهولة(
).
  أما إن كانت هذه الأسهم صادرة عن شركة مجهولة كالشركات المساهمة في دول الغرب ، كالاستثمار في سلة مشتركة لشركات مساهمة أمريكية ، ولكل سلة مدير خاص يديرها ، فهذه لا يجوز الاستثمار فيها ، لأمرين :
1.عدم معرفة ماهية تلك الشركات التي تتضمنها تلك السلة ، وهي لا تخلو غالباً من شركات محرمة كشركات إنتاج الخمور أو شركات البنوك الربوية .
2.تقوم هذه السلات غالباً بأنشطة غير مشروعة كبيع دين بدين ، وإقراض أو اقتراض ربوي ، وحصول الغرر الفاحش في كثير من معاملاتها والقمار كالخيارات ونحوها(
).
الضابط السادس : أن لا يترتب على الاكتتاب واستثمار هذه الأسهم أي محذور شرعي كالربا والظلم والغرر ونحوها(
).
   وبناء عليه فلا يجوز تداول أسهم الامتياز التي تعطي صاحبها ربحاً ثابتاً ، أو تضمن له رأس ماله ؛ لما تشتمل عليه من ربا ظاهر ، أو تقدمه في الأرباح على غيره دون تميز في عمل أو جهد ؛ لما يحص من ظلم لبقية المساهمين(
).
ثانياً : ضوابط صناديق الاستثمار في الأسهم :
   إذا توافرت الشروط السابقة في الأسهم صارت حلالاً في ذاتها ، بيد أنه بقي معنا أن ننظر إلى حكم الاشتراك في صناديق الأسهم ، واستردادها بعد ذلك ، وتداولها ، وذلك على النحو الآتي : 
يجوز الاشتراك والاكتتاب في صناديق الأسهم ما دامت توافرت الشروط السابقة ؛ حيث إن الاشتراك والاكتتاب في الصندوق يكيف على أنه شراء للوحدات التي يحتويها الصندوق ، وما دام المبيع ( الوحدات ) قد توافرت فيه الشروط التي اعتبرها الشارع ، فلا مانع من الشراء بناءً على أصل حل البيع ، أو قد يقال دعوة للمشاركة في تملك جزء مشاع من الصندوق ، ولا يوجد مانع شرعي منه .
   أما تداول وحدات صندوق الأسهم فهو في الواقع يمثل بيع وشراء لمحتوياتها ، ومن هنا كان لزاماً علينا أن نفصل الحكم حسب الموجودات التي تمثلها الوحدات .
- إذا كانت موجودات الصندوق أعياناً ومنافع ، فإن تداول الوحدات يأخذ حكم البيع الحاضر ، فلا يشترط فيه التقابض ولا التماثل .
- إذا كانت موجودات الصندوق نقوداً ، فإن تداول الوحدات له أحكام الصرف ، فيجب حينئذ التقابض والتماثل في حالة ما إذا اشتريت الوحدة بنقود من نفس الجنس ، ويتحقق التماثل ببيع السهم بقيمته الحقيقية لا أقل ولا أكثر .
   وإن اشتريت بنقود من جنس آخر وجب التقابض دون التماثل ، كأن تكون عملة الصندوق الدولار ، ويشترى بالريالات فيلزم التقابض حيث يسلم ثمن الوحدات المشتراة كاملاً ويقبض وحداته بجعلها في حسابه .
- وإن كانت موجودات الصندوق ديوناً فإن بيع الوحدات له أحكام بيع الدين .
- وإن كانت الموجودات خليطاً فإن الحكم يتبع نشاط الصندوق الاستثماري والغرض الذي أنشئ لأجله دون النظر لنسبة الديون والنقود في موجوداته ، والله تعالى أعلى وأعلم .
المبحث الثالث
صناديق السندات وأحكامها
وفيه أربعة مطالب :

المطلب الأول : التعريف بالسندات .
المطلب الثاني: أنواع السندات ، وحكم كل نوع .
المطلب الثالث : التكييف الفقهي للسندات .
المطلب الرابع : حكم الاستثمار في صناديق السندات .
المطلب الأول

التعريف بالسندات.
   سيكون هذا المطلب – بإذن الله – في التعريف بالسندات ، وذلك من خلال العناصر الآتية :
أولاً : تعريف السند لغةً :
   قال ابن فارس‘ : "السين والنون والدال: أصل واحد، يدل على انضمام الشيء إلى الشيء، يقال: سندت إلى الشيء أسنُدُ سنوداً، واستند استناداً، والسِّنادُ: الناقة القوية، كأنها أسندت من ظهرها، إلى شيء قوي"(
) .
 والسندات جمع سند ، والسند يطلق في اللغة على عدة معانٍ ، منها :
1. ما ارتفعَ من الأَرض في قُبُل الجَبَلِ ، أَو الوادي(
)، أو ما قابلك من الجبل وعلا من السفح(
) ، ومنه : سند وأسند إذا صعد(
) ، وسَنَدْتُ في الجَبَلِ سُنُوْداً : رَقِيْته ، وفي النَخْلَةِ : صَعِدْتها(
) ، و ( أسندت ) الحديث رفعته إلى قائله(
) .

2. معتمد الإنسان(
) ، يقال : " فلان سند بني فلان " إذا كان معتمدَهم في أمورِهم(
).

3. ضرب من البرود(
) ، يقال : سند الرجل إذا لبس السند : وهو قميص فوقه قميص أقصر منه(
) .

4.بلد معروف في البادية(
) .
ثانياً: تعريف السند اصطلاحاً :
  عند النظر والتأمل في الكتب التي تعرضت للسندات نستنبط منها أن للسند تعريفين ، تعريفاً عاماً ، وآخر خاصاً .

   أمَّا العام فهو: " التزام دين خطي محدّد الشكل بدقة، يعطي حاملَه حقاً بمطالبة الشخص الذي وقعه (المحرِّر) دفع المبلغ المرقوم فيه في موعد محدّد " (3).

  وهذا التعريف بعمومه يشمل الأوراق التي تُكتب لإثبات الديون(
) ، ويدخل فيه أيضاً السند بمعناه الاقتصادي الخاص . 

  وأمَّا ما يجري الآن في البنوك والشركات والمؤسسات المالية فهو المعنى الخاص للسندات ، وهي  عبارة عن : حقوق لدائنين ، تُدفع قيمتها في موعد حُدد مسبقاً(
) ، وهذا يبين الخطوط العريضة للسندات ، غير أن هناك تعريفات تبين شيئاً من التفاصيل عن السندات ، ومنها : 

" السند عبارة عن صك يصدر من شركة تقترض أموالاً كبيرة الأهمية ، ولمدة طويلة في العادة ، .. قابل للتداول يعطي لصاحبه الدائن حق الحصول على فائدة طوال مدة القرض ، واسترداد قيمة السند في الميعاد المحدد "(
) .

 وقد عرف نظامُ الشركات السعودي السنداتِ بأنها : " صكوك تمثل قروضاً ، تعقدها الشركة ، متساوية القيمة ، وقابلة للتداول ، وغير قابلة للتجزئة "(
) .

وعُرف السند أيضاً بأنه : " صك قابل للتداول يمثل قرضاً ، يعقد عادةً بوساطة الاكتتاب العام ، وتصدره الشركات أو الحكومة وفروعها ، ويعتبر حامل السند دائناً للشركة ، له حق دائنية في مواجهتها ، ولا يعد شريكاً فيها ، ويعطى فائدة ثابتة سنوياً ، وله الحق في استيفاء قيمتها عند حلول أجل معين "(
) .

ومن التعريفات السابقة يمكن أن يعرف السندات بأنها : أوراق مالية ، متساوية القيمة ، قابلة للتداول ، تثبت لحاملها ديناً في ذمة مصدرها ، يترتب عليها مجموعة من الحقوق المتفق عليها .

ثالثاً : خصائص السندات 

 بعد ما عُرِفَت ماهية السندات ؛ فإنه من المناسب أن نعرج على خصائصها ، وما تتميز به من السمات(
)، ومن ذلك :

1. السند يتضمن التزاماً بدفع مبلغ معين لجهة معينة أو لأمره أو لحامله في تاريخ الاستحقاق ، وهذا المبلغ يتمثل بالقيمة الاسمية المثبتة في السند .

2. يتضمن السند التزاماً بدفع فائدة دورية بمعدلٍ محدد وبمواعيدَ معينةٍ على القيمة الاسمية للسند كأن تكون 5% من القيمة الاسمية ، وهذا يعني أن سعر الفائدة على قيمة السند محددة .

3. لا يحق لصاحب السند المطالبة بقيمته قبل موعد الاستحقاق ، غير أنه بإمكانه أن يبيعه في السوق الثانوية .

4. تتمتع السندات بدرجة عالية من السيولة ، حيث يمكن تداولها بيعاً وشراء من خلال أسواق الأوراق المالية ، كما يمكن الحصول على أسعارها في أسواق السندات يومياً .
    ومن المهم أن نعلم أن كل سند تذكر عليه المعلومات التالية في عقد الإصدار(
) :
أ . سعر الإصدار .

ب . نسبة الفائدة والأقساط التي تسدد في كل عام . 

ج . سعر التسديد وأشكاله لهذه السندات . 

د . تواريخ الاستحقاقات . 

رابعاً : الفرق بين الأسهم والسندات

   من تمام بيان السندات وتعريفها ، معرفة أوجه الشبه والاختلاف بينها وبين الأسهم .
   ومن المعلوم أن كلاً من الأسهم والسندات أوراقٌ مالية ، وأن كليهما يتداول وغيرُ قابل للتجزئة أمام الشركة، وكذا متساوية القيمة(
) ، بيد أن بينهما فروقاً قد نص عليها الاقتصاديون وغيرهم ، وهي(
) :
	السهم
	السند

	1- صك يمثل جزءاً من رأس المال.

2- حامله شريك.

3- كل شركة مساهمة لها أسهم.

4- قد يفقد المساهم حصته بسبب ديون الشركة أو إفلاسها.

5- للمساهم حقٌ في ربحٍ يتغير بتغير ربح الشركة.

6- لا تعاد قيمته إلا عند تصفية الشركة.

7- لا يحصل صاحب السهم على ضمان غالباً.
	صك يمثل جزءاً من قرض.

حامله دائن وليس شريكاً.

لا يلزم أن يكون لكل شركة مساهمة سندات .

صاحب السند لا تقع عليه أية أخطار، وحقه مضمون.

له فائدة ثابتة لا تتغير غالباً.

للسند وقت محدد لسداده.

يحصل حامل السند على ضمان خاص على بعض موجودات الشركة أو عام على أموالها.


 جدول رقم (3) في المقارنة بين السهم والسند
خامساً : حقوق حاملي السندات(
)
لحامل السند حقان أساسيان:

1- الحصول على فائدة قانونية ثابتة في مواعيدها المتفق عليها، سواء ربحت الشركة أم خسرت.
2- استيفاء قيمة السند في الأجل المضروب، وقد يكون ذلك عن طريق الاستهلاك بالقرعة.
وما عدا ذلك فله حقوق الدائن تجاه المدين وفقاً للأحكام القانونية(
) .
سادساً : سبب إصدار السندات .

    وأما عن سبب إصدار السندات ، هو حاجة الشركة المساهمة إلى المال ، فعندما تحتاج إلى المال ، ولم يرغب أغلب المساهمين في الشركة بإدخال مساهمين جدد ؛ لكي لا يختل ميزان القوى فيها ، لا سيما ما يتعلق بإدارة الشركة والتصويت على قراراتها من جهة ، ومن جهة أخرى فإن دخول المساهمين ربما يؤدي إلى انخفاض معدل الربح الدوري للمساهمين ، ففي هذه الحالة تعمد الشركة لطرح السندات(
).

المطلب الثاني

أنواع السندات وحكم كل نوع.

    عند التأمل في صناديق السندات نجد أنواعاً كثيرة جداً لها، وهي متنوعة تبعاً لاعتبارات كثيرة ، ومن تلك الأنواع ، ما يأتي :

أولاً : أنواع السندات باعتبار المصدر .

   تنقسم السندات باعتبار المصدر(الجهة المصدرة)  إلى أربعة أقسام :

1. سندات المنظمات الدولية والإقليمية :
   ويتميز هذا النوع من السندات بصدوره من قبَل الهيئات الدولية ، مثل : البنك الدولي للإنشاء والتعمير ، ويتم استخدام الأموال المقترضة في تمويل مشاريعها(
)،وتعتبر نوعية هذه السندات من الدرجة الأولى(
) .
2.سندات الدولة ( السندات الحكومية ) :

   وهي السندات التي تصدرها الدولة ومؤسساتها للاكتتاب العام ، من أجل تمويل المشروعات العامة ، والإنفاق العام(
) ، أو بهدف تغطية العجز في موازنتها ، أو مكافحة التضخم(
) وهي تمثل ديناً في ذمة الحكومة ، ويمتاز هذا النوع من السندات بدرجة كبيرة من الأمان ؛ لضمان الدولة لها ، فلا يواجه حاملوها أيَّ درجة من المخاطرة(
)، إضافةً إلى الإعفاء الضريبي الذي تتمتع به ؛ لذا ينجذب كثير من المستثمرين لهذا النوع من السندات(
) .

وهذه السندات أنواع منها :

أ. سندات الخزينة : وهي سندات تصدرها الحكومة ، وتتراوح مدتها من ثلاثة أشهر إلى عام(
) ،وذلك لسد حاجات الدولة عقب الأزمات الاقتصادية ، وتمنح الحكومة عليها فوائد قليلة نسبياً إذا ما قورنت بالفوائد على القروض المصرفية(
) .
ب.شهادات الخزانة : وهي تعهد بدفع مبلغ معين من المال إضافة إلى فائدة محددة في تاريخ معين ، ولا تتجاوز مدتها السنة(
) .
ج. سندات حكومية بعملات أجنبية ( سندات التنمية الوطنية) : في بعض الدول يقوم البنك المركزي بإصدار هذا النوع من السندات ، وهي تباع في الأسواق الدولية على نطاق واسع ، ويدفع البنك المركزي على هذه السندات فائدة تساوي الفائدة التي ترد في سوق لندن على القروض بين المصارف التجارية ( ليبور) مضافاً إليها 5% أو أكثر أو أقل ، وتتمتع هذه السندات بحقوق واسعة ، منها : الإعفاء من كل أنواع الضرائب ، والقيود ، ويجوز لحاملها استبدالها بشهادات استثمار ، وتطرح هذه السندات مرة كل شهر(
) .
د.سندات البلدية : وهي السندات التي تصدرها هيئة حكومية أو التي تصدرها البلديات أو الإدارات المحلية ، وتكون أرباحها معفاة من ضريبة الدخل(
) .
هــ.شهادات الاستثمار(
) : تصدر البنوكُ في بعض الدول سنداتِ دين لصالح الحكومة تسمى   "شهادات استثمار" وتقسم هذه السندات أحيانا إلى مجموعات مشابهة لسندات الخزينة الأمريكية مع بعض الاختلاف منها : 
المجموعة ( أ ) : وهي سند مدته عشر سنوات لا يجوز للمالك استرجاع قيمته قبل انتهاء هذه المدة ، وعند نهاية تلك المدة يحصل المالك على القيمة الاسمية  أي المبلغ الذي دفعه ثمنا للشهادة يضاف عليها ما تراكم من فوائد بالنسبة المتفق عليها .

المجموعة ( ب ) : وهي سند دين يعطي المالكَ حقَّ قبض الفوائد المتحققة للشهادة كل سنة ، وبعضها كل ستة أشهر حسب شروط الإصدار ثم له أن يسترجع القيمة الاسمية في نهاية المدة . 

المجموعة ( ج ) : وتسمى : " الشهادات ذات الجوائز " حيث تتم عملية سحب دورية ليفوز فيها بعض حملة تلك الشهادات بجوائز مالية اعتماداً على نتيجة ( اليانصيب ) ، علماً أن هذه المجموعة لا يترتب عليها فوائد لحامل السند .

3 . سندات الشركات ( السندات الأهلية ) .
   تمثل سندات الشركات أهم أدوات الدين غير الحكومية ، وهي تمثل صكوكاً قابلة للتداول يعتبر حاملها دائناً في مقابل الجهة المصدرة(
) .

   وهذا النوع من الشركات يصدر عن القطاع الخاص من شركات صناعية وتجارية وخدمية ونحوها ؛ لإقامة مشاريعها وتمويل التوسعات التي تريد القيام بها أو لشراء المزيد من الأصول(
)، حيث يتم  الاقتراضُ من الجمهور مقابلَ فوائدَ محددةٍ ، ومما ينبغي أن يُعلم أن درجة المخاطرة في هذه السندات أعلى من النوعين السابقين ؛ لأنها لا تحظى بضمانات حكومية بل بضمان أموال الشركة المعنية(
)، وإذا كان الأمر كذلك فإن درجة خطورة هذه السندات مرتبط بالتصنيف الائتماني للشركة المصدرة لها ، وهذا الأمر يجعل عملية إصدارها في شركات متميزة بقدراتها الائتمانية أمراً هاماً(
) .
ويمكن تقسيم سندات الشركات باعتبار الفوائد التي تجنيها إلى الأقسام التالية :

أ . السندات العادية ( سندات ذات فائدة دورية ثابتة ) وهي : سندات ذات الاستحقاق الثابت الصادر بسعر الإصدار ، حيث يصدر بقيمته الاسمية ، ويدفعها حاملها كاملة ، ومن ثم يحصل على فوائد سنوية ثابتة مرتفعة عادة ، فضلاً عن استيفاء قيمة السندات عند نهاية مدة القرض(
) ، وعادة ما تكون مدتها قصيرة(
) .
ب . السندات المشاركة في الأرباح ( سندات ذات فائدة متغيرة ) وهي : سندات ذات استحقاق ثابت وآخر متغير ، حيث يقسم العائد لهذه السندات إلى قسمين ، الأول : فائدة دورية ثابتة ، والثاني : فائدة متغيرة بحسب ما تحقه من أرباح(
) .
ج . السندات المستحقة الوفاء بعلاوة إصدار ، وهي : سندات تصدرها الشركة بقيمة اسمية معينة وليكن (50 ريالاً) للسند ، وتكتفي من المكتتب بمبلغ أقل وليكن ( 40 ريالاً) ، وعند الوفاء يقبض حامُله من الشركة قيمتَه الاسمية (50 ريالاً) ، ويكون الفرق بين القيمتين ( 10 ريالات) هو الفائدة التي تحصل عليها وتسمى " علاوة إصدار " أو "علاوة وفاء"(
) ، وغالبا ما تكون فوائد هذا النوع من السندات منخفضة(
) .
د . سندات النصيب ، وهي : سندات تصدر بقيمتها كاملة ، ويحدد لحاملها فائدة ثابتة في أجل معين  ، ويضاف إلى هذه الفائدة الثابتة مكافأة مالية كبيرة تكون من نصيب من يحالفه الحظ من مالكي السندات حسب القرعة(
) .
هـ . سندات النصيب دون فائدة ، وهي : سندات يسترد صاحبها رأس ماله فقط في حالة الخسارة ، وبهذا يختلف عن القسم السابق( ذي الفائدة) حيث لا يسترد فيها صاحبها رأس ماله حال الخسارة(
).

ثانياً : أنواع السندات باعتبار شكلها .
 تتنوع السندات باعتبار شكلها إلى ما يلي :

1. السندات الاسمية : وهي التي تصدر وقد ذكر فيها  اسم مالكها(
).

2. السندات لحاملها : وهي السندات التي تصدر دون ذكر مالكها ، وتنتقل ملكيتها عن طريق تسليمها من شخص لآخر ، ولا يحتاج حينئذٍ لإذن الشركة أو إثبات انتقال ملكية السند في سجلاتها ،وكل من يحمل هذا النوع من السندات يكون مالكاً له ، ويكون لحامل السند الحق في الحصول على فوائده عند استحقاقها(
)، وذلك عن طريق إرسال الكوبون المرفق مع السند إلى الجهة التي أصدرت السند أو إلى البنك في تاريخ الاستحقاق والحصول على الفائدة المستحقة(
) .
 ثالثاً : أنواع السندات من حيث الآجال : 

1. سندات قصيرة الأجل : وهي السندات التي لا تتجاوز مدتها عاماً واحداً ، وهي بهذا تعتبر أداة تمويلية قصيرة الأجل فيتم تداولها في سوق النقد ، ولما كانت درجة المخاطرة فيها منخفضة فهي تتمتع بدرجة عالية من السيولة ، ومعدلات الفائدة فيها منخفضة نسبياً ، ومن أمثلتها : سندات الخزينة التي تتراوح مدتها بين 90 يوماً و عام كامل ، وكذا شهادات الخزانة التي لا تتجاوز مدتها العام(
) .
2. سندات متوسطة الأجل : وهي السندات التي يزيد أجلها عن عام ولا تتجاوز سبعة أعوام ، وهي بهذا تعتبر أداة تمويلة متوسطة الأجل ، ومعدلات الفائدة فيها أعلى من السابقة بسبب زيادة المدة(
) .
3.سندات طويلة الأجل : وهي السندات التي يزيد أجلها عن سبعة أعوام ، وقد تمتد إلى عشرين عاماً ، وهي بهذا تعد أداةً تمويليةً طويلةَ الأجل ، فيكون تداولها في سوق الأوراق المالية ، ومعدلات الفائدة فيها أعلى من سابقتيها بسبب طول المدة ، ومن أمثلتها : السندات العقارية(
) .
رابعاً : أنواع السندات باعتبار الضمان .
   تتنوع السندات من حيث الضمان ، إلى سندات مضمونة ، وأخرى غير مضمونة ، وإليكم تفصيلها على النحو الآتي :
1. سندات مضمونة : وهي سندات عادية ، تصدر بالقيمة الاسمية ، وتعطي فائدة ثابتة ، ويقترن إصدارها بإنشاء ضماناتٍ ؛ للوفاء بقيمتها(
)  ، وهي نوعان :

أ . سندات مضمونة برهن خاص (رهن عيني أو حيازي) : وهي السندات التي تقدم الشركة المصدرة لها ضماناً عينياً للوفاء بها ، كأن ترهن أرضاً أو عقاراً أو آلاتٍ أو أسهمَ شركاتٍ أخرى مقابلَ هذه السندات(
) .
ب. سندات مضمونة من هيئة خارجية (رهن شخصي) : وهي السندات التي تقدم الشركة المصدرة لها ضماناً شخصياً للوفاء بها ، مثل كفالة الحكومة ، أو أحد البنوك ، أو هيئة عامة(
) .
   وإنما تلجأ الشركات للسندات المضمونة ؛ من أجل جذب المدخرين وأهل الثراء لإقراضها لسد حاجاتها المادية ، لاسيما إذا خشي قلة الإقبال منهم للاكتتاب في السندات المطروحة ، ولما كانت درجة المخاطرة متدنية جداً ، مع وجود هذه الضمانات ، فإن الفوائد عليها أقلُّ من بقية الأنواع ، ومع هذا فتبقى هذه السندات أكثر السندات انتشاراً في العالم(
) .
2.  سندات غير مضمونة : وهي السندات التي لا يلتزم مصدرُها بضمانات عينية أو شخصية ؛ لذلك فهي تحتاج إلى عناية نسبية من المستفيد ؛ لأن فيها مخاطرةً كبيرةً لعدم وجود الضمانات ، ويقابل ذلك ارتفاع ظاهر في الفوائد عليها ، وهذا ما يدفع المدخرين وأهل الأموال إلى شرائها والاستفادة منها ، ولما لم تكن ثَم ضمانات عينية ولا شخصية فإن سمعة الشركة وقوة مركزها الاقتصادي بمثابة الضمان لها(
) .
خامساً : أنواع السندات من حيث القابلية للتحويل :

 1. سندات قابلة للتحويل : وهي السندات التي يمكن تحويلها إلى أسهم عادية أو ممتازة أو سندات أخرى ، وهذه ميزة يقابلها انخفاض الفائدة المرتبة على هذا النوع من السندات عن السندات العادية(
) ،وهي أنواع على هذا النحو : 

  أ . سندات قابلة للتحويل إلى أسهم عادية : وهذا النوع من السندات يتضمن إمكانية التحول إلى أسهم عند الاستحقاق بشروط مبينة في الإصدار(
)،وتعطي هذه السنداتُ صاحبَها الحقَّ في طلب تحويلها إلى عدد محدد من الأسهم العادية في أي وقت وفقاً لشروط معينة ، حسب القواعد المقررة لزيادة رأس المال(
)،  ويتم ذلك من أصحاب السندات رغبة أو اضطراراً ، أما رغبة : فإن وجود هذه الميزة ( وهي تحويل السندات إلى أسهم) تعطي السندات قوة ، وتشجع المستثمرين على الاكتتاب فيها ؛ رغبةً في تحصيل أرباح الأسهم ، مع ما في السندات من ضمانات ، وأما اضطراراً : فلأن الشركة المصدرة للسندات قد يتعذر عليها في بعض الحالات الوفاء بقيمة السندات ، فيضطر المستثمر إلى هذا التحويل إلى أسهم(
) .
ب. سندات قابلة للتحويل إلى سندات من نوع آخر : حيث يفعله بعض أصحاب السندات حينما يرون فيه مصلحة ، وكذا تفعله بعض الشركات ؛ من أجل سداد قيمة السندات القديمة التي صدرت سابقاً ، حيث تصدر سندات جديدة مكان القديمة ، وتكون قيمة السندات المستحقة رأس مال للاكتتاب الجديد(
) .
ج. سندات قابلة للتحويل إلى أسهم عادية أو أسهم ممتازة أو سندات أخرى : ذلكم أن أصحابَ هذه السندات مخيرون بين هذه الأنواع حسبما تقتضيه مصالحهم المالية(
) .
   وهذه الأنواع السابقة من السندات إنما يرغب أصحابها في تحويلها إلى أسهم إذا كان هذا هو الأنسب لهم مالياً ، وذلك إذا كانت قيمة التحويل أعلى من القيمة السوقية للسندات ، ويقصد بقيمة التحويل : القيمة السوقية للسهم مضروبة في معدل التحويل ( قيمة التحويل = قيمة السهم السوقية × معدل التحويل )(
) .
وللتوضيح أسوق هذا المثال(
) : نفرض أن القيمة الاسمية لسند = 1000ريالٍ .
أنه يمكن تحويل السند إلى 5 أسهم .

إذاً معدل التحويل = 5 أسهم للسند .

سعر التحويل = 1000ريال ÷ 5 = 200 ريالٍ .

أ . إذا كانت القيمة السوقية للسهم الواحد = 210 ريال مثلاً ، فإن قيمة التحويل تكون حسب تطبيق المعادلة السابقة كالتالي : القيمة السوقية للسهم (210) ×  معدل التحويل (5) = 1050ريال ، وفي هذه الحالة الأفضل للمستثمر تحويل السندات إلى أسهم .

ب . إذا كانت القيمة السوقية للسهم الواحد مثلاً = 190 ريال ، فإن قيمة التحويل تكون = القيمة السوقية للسهم ( 190) × معدل التحويل (5) = 950 ريالاً ، فالأولى للمستثمر في هذه الحالة عدم التحويل ، بل يسترد قيمة السند 1000ريال .

   إن المستثمرين في هذا النوع من السندات عادة ما يكونون أفرادا ً أو مؤسساتٍ تدير حقائبَ للأفراد ، وهذا النوع يحتاج إلى درجة عالية من المهارة ، والخبرة الواسعة ؛ نظراً للتذبذب الكبير الذي ينتاب هذا النوع من الأوراق المالية في الأسواق الثانوية ؛ لذا لم ينلْ هذا النوع من السندات إقبالاً وانتشاراً واسعاً ، بل لا يزال أقلَّ بكثير من السندات غير القابلة للتحويل(
) .
2. سندات غير قابلة للتحويل : وهي السندات التي لا يحق لأصحابها ولا لمصدرها تحويلها إلى أسهم عادية أو امتياز أو سندات أخرى ، وهي أكثر انتشاراً من السندات القابلة للتحويل ، ومعدل الفائدة عليها أكبر(
) .
سادساً : أنواع السندات من حيث القابلية للاستدعاء أو الإطفاء(
) :
1. السندات القابلة للاستدعاء(
)  : حيث تشترط الجهة المصدرة لهذه السندات أن لها الحق في دفع قيمة السندات لأصحابها متى ما أرادت ذلك(
)،وعادة ما تُرغب هذه السندات في حالة المدد الطويلة للسندات أو عدم تحديد مدة ، وهي تنقسم إلى قسمين : 
أ . السندات القابلة للاستدعاء المطلق : فيكون من حق الجهة المصدرة استدعاء السندات في أي وقت بعد إصدارها ولو بفترة وجيزة .

ب . السندات القابلة للاستدعاء المقيد : فلا يمكن للجهة المصدرة للسندات استدعاؤها إلا بعد مرور فترة تحدد حين إبرام العقد ، وغالباً ما يكون خمس أو عشر سنوات ، وقبل مرور هذه المدة ليس من حق الجهة المصدرة للسندات استدعاؤه ، وهذا النوع أكثر انتشاراً من سابقه . 

   علماً أن الفائدة من الاستدعاء غالباً ما تكون لصالح مصدر السندات ، ذلك أن أسعارها السوقية ربما ترتفع ، أو تكون الفوائد الثابتة التي تتكبدها الجهة المصدرة(سعر الفائدة الاسمي للسند) أعلى من فوائدها السائدة في السوق ، فيكون من مصلحة المصدر استدعاءُ السندات وإطفاؤها ، بدلاً من إبقائها في ملك المستثمر ، وذلك مقابل دفع علاوة استدعاء ، أما إذا كان سعر الفائدة الاسمي للسند أقل من سعر الفائدة السائد في السوق ، فإن الجهة المصدرة لا تقوم باستدعاء السندات وإطفائها ؛ لأن هذا الاستدعاء حينئذٍ سيحقق مصلحة صاحب السندات دونها(
) .
2. السندات غير القابلة للاستدعاء : وهي السندات التي لا يحق لمصدرها استدعاؤها ، بل لصاحبها الاحتفاظ بها إلى وقت استحقاقها(
) .
سابعاً : أنواع السندات من حيث الاسترداد :

1.  السندات المستمرة : هذا النوع من السندات يكون له  تاريخ استحقاق معين ، غير أنه يحق لصاحبه استرداد قيمته في هذا التاريخ ، وإن شاء أخّر الاسترداد إلى وقت لاحق مع الاستمرار في الاستفادة من عوائده .

2. السندات الاختيارية : هذا النوع من السندات ليس له تاريخ استحقاق معين ، ولكن لحامله الخيار في الاسترداد متى ما أراد ذلك .

3. السندات غير القابلة للاسترداد : هذا النوع من السندات ليس له تاريخ استحقاق محدد كسابقه ، غير أنه لا يقبل الاسترداد ، فيستفيد صاحبه من عوائده حتى انتهاء الشركة أو المشروع(
) .
ثامناً : أنواع السندات حسب نوعية الدخل :
  تتنوع السندات باعتبار نوع الدخل إلى الأنواع الآتية :

1. سندات الدخل : وهي السندات التي تخول لحامليها الحصولَ على فائدة ثابتة متى ما حققت المنشأة المصدرِة أرباحاً ، وفي حين عدم حصولها على الأرباح فلا يحق لحاملي السندات المطالبة بالفوائد المقررة على هذه السندات ، ومع هذا فإن بعض عقود الإصدار تنص على أن يحصل حاملو السندات على فوائد السنة التي لم تتحقق فيها الأرباح ، في سنة لاحقة ، وقد تنص بعضها على ضرورة قيام المنشأة باحتجاز جزء من الأرباح لسداد قيمة السندات حينما يحل موعد استحقاقها ، وفي بعضها تنص عقود الإصدار للمنشأة على أن يكون لحاملي السندات الحقُّ في المطالبة بتحويلها إلى أسهم عادية كما مر معنا سابقاً ، ولا يحق لحاملي هذا النوع من السندات المطالبة بتصفية المنشأة في حالة عدم قدرتها على السداد(
) .
2. سندات الإيراد : و تخول هذه السندات لحامليها فوائدَ ثابتة بصرف النظر عن نتيجة أعمال المنشأة ، فلا يلتفت إليها ربحت أم خسرت ، بل لحاملي السندات إيرادتهم الثابتة المتفق عليها في عقود الإصدار(
) .
    ومما يذكره الباحثون في السندات وتقسيماتها ما يسمى بالسندات ذات الكوبونات ، حيث يَعْنُون بها : الفوائد المستحقة على السندات ، والسندات ذات الكوبونات أنواع منها : 

1.  سندات ذات كوبون ثابت : وهذا النوع من السندات يصدر بمعدل فائدة ثابت ، يستحق بتاريخ محدد ، والفائدة المستحقة عبارة عن نسبة مئوية من القيمة الاسمية للسند ، وتدفع هذه الفوائد: إما سنوياً أو نصف سنوي ، أو غيرها حسب ما اتفق عليه في العقد .

مثال : نفرض أن القيمة الاسمية لسند ما =1000ريال ، وأن الكوبون الثابت =10% ، والدفع سنوي ، وتاريخ الاستحقاق خمس سنوات ، فكم الفائدة السنوية لهذا السند ؟ .

  للحصول على الفائدة السنوية نطبق القاعدة ، الفائدة = الكوبون × القيمة الاسمية للسند .
10% ×  1000ريال = 100 ريالٍ ، إذاً سيحصل حامل السند على فائدة سنوية مقدارها 100ريالٍ إلى تاريخ الاستحقاق .

2.  سندات ذات كوبون متغير : وهذا النوع من السندات ليس له فائدة محددة ، بل تتغير هذه الفوائد تبعاً لمؤشر معين يتم الاتفاق عليه في عقد الإصدار ، فقد يكون هذا المؤشر هو سعر الفائدة على أذونات الخزانة ، أو معدل الليبور(
)، أو السيبور(
)، وقد يتم ربط معدل الفائدة  بمؤشر تكاليف المعيشة في البلد(
)، وقد تجعل الفائدة مركبة من سعر فائدة أساسي ويضاف عليه هامش معين ، وهكذا ...

مثال : يملك محمد سنداً قيمته الاسمية 1000 ريال ، والكوبون سعره متغير ، عبارة عن فائدة ثابتة مقدارها 5% من القيمة الاسمية + معدل الليبور ، والفائدة تحصل كل نصف سنة ، وتاريخ الاستحقاق 10سنوات ، فكم يستحق محمد من الفوائد خلال هذه السنوات ؟ .

  بتطبيق المعادلة السابقة ، الفائدة= الكوبون × القيمة الاسمية .

لإخراج قيمة الكوبون =  الفائدة الثابتة +  الليبور ، وليكن مثلاً (2%) = 5%+2%= 7% .

الفائدة = 7% × 1000ريال = 70ريالاً ، في نصف السنة الأول .
ولما كان سعر الليبور يتغير كل فترة فكذا الفائدة ستتغير تبعاً لتغيره . 

 3.  سندات ذات كوبون صفري : وهي سندات لا تحمل أي معدل للفائدة ، بل يشتريها المستثمر من المصدر لها بأقل من قيمتها الاسمية المدونة عليها ، ثم في تاريخ الاستحقاق يسترد من المصدر قيمتها الاسمية ، وتتمثل مصلحة المستثمر في هذه الحالة بفرق السعر بين القيمة المدفوعة لشراء السند ، والقيمة الاسمية له(
)، كأن يصدر السند بقيمة اسمية (1000ريال) ، فيشتريه المستثمر بـِ 950ريالاً ، ثم وقت الاستحقاق يسترد من المصدر قيمته الاسمية 1000ريال .

   وما ذكرته من أنواع السندات ليس على وجه الحصر ، بل ثم أنواع كثيرة ، ولا زالت المنشآت الحكومية والشركات تتنافس على ابتكار وإصدار أنواع جديدة من السندات جذباً للمستثمرين ، وحرصاً على تحقيق ما يتناسب و رغباتهم .

المطلب الثالث

التكييف الفقهي للسندات.

    قبل الحديث عن الحكم نبدأ بالتكييف الفقهي للسندات، إذ الحكم على الشيء فرع عن تصوّره(
)، وقد اختلف العلماء والباحثون في التكييف الفقهي للسندات على خمسة أقوال : 

   القول الأول : تكييف السندات على أنها قروض ، وذهب إلى هذا القول عامة الفقهاء و الباحثين(
) ، وذلك لما يأتي :
   أولاً : بالنظر والتأمل في تعريفات السندات فإنه يظهر – وبكل وضوح - أنها تمثل في حقيقتها العرفية قرضاً، وهي كذلك في القوانين الوضعية التي شرعت لها.

    وهاهم الإداريون يعبرون عن السندات بأنها قروض ، يقول د. منير هندي : " تعد السندات التي تصدرها منشآت الأعمال بمثابة عقد أو اتفاق بين المنشأة ( المقترض) والمستثمر ( المقرض) ، وبمقتضى هذا العقد يقرض الطرف الثاني مبلغاً معيناً إلى الطرف الأول ، الذي يتعهد بدوره برد أصل المبلغ وفوائد متفق عليها في تواريخ محددة "(
) .

   ولم يبعد أهل القانون عن هذا التعريف ، حيث جاء في نظام الشركات الأردني أن السندات " أوراق مالية قابلة للتداول يحق إصدارها للشركة المساهمة العامة أو الشركة المساهمة الخاصة أو لأي من الشركات التي يجيز لها قانون الأوراق المالية إصدار هذه الأسناد ، ويتم طرحها وفقاً لأحكام قانون الشركات وقانون الأوراق المالية للحصول على قرض تتعهد الشركة بموجب هذه الأسناد بسداد القرض وفوائده وفقاً لشروط الإصدار"(
) .

    وجاء في خصائص السندات : " أنها تمثل قرضاً على الشركة "(
) .

  وقال د. عبد الرزاق السنهوري : " ..فهذه السندات قروض تعقدها الشركة أو الشخص المعنوي مع المقرضين "(
) .

   وقد عرف نظام الشركات السعودي السندات بأنها : " صكوك تمثل قروضاً ، تعقدها الشركة ، متساوية القيمة ، وقابلة للتداول ، وغير قابلة للتجزئة "(
)
   وجاء في النظام التجاري السعودي : " السندات صكوك مديونية ، وتمثل حقوق الدائنين في حين أن الأسهم تمثل حصص الشركاء "(
) .

   فإذا كان واضعو الأنظمة والقوانين قد نصوا على أن السندات عبارة عن قروض ، وأن العلاقة بين حامل السندات والجهة المصدرة لها علاقة مديونية ، فكيف يسوغ بعد ذلك نفي هذه الحقيقة أو تبديلها ؟! .

ثانياً : بنظرة سريعة على كافة المذاهب الفقهية المعتبرة وتعريفاتهم للقرض نرى أنه ينطبق تماماً على السند ، ومن تلك التعريفات :

تعريف الحنفية :  "ما تعطيه من مثلي لتتقاضاه"(
) .

تعريف المالكية : " دفع متمول في عوض غير مخالف له لا عاجلاً تفضلاً فقط لا يوجب إمكان عارية لا تحل متعلقاً بذمة "(
) .

تعريف الشافعية : " تمليك الشيء على أن يرد بدله "(
) .

تعريف الحنابلة : "دفع مال لمن ينتفع به ويردّ بدله"(
) .
  ويظهر من هذه التعريفات جلياً أن السندات عبارة عن قروض .

ثالثاً : من أحكام القرض، أنَّ المقترِض يملك المال المقترَض بقبضه(
) ، أو بالقول(
)وله أن يتصرف فيه بما يشاء ؛ لأنّه صار ملكاً له ، وهذا عين ما يحصل في السندات ، فإن المصدر لها يملك ما يقابلها من مال ويتصرف فيه لنفسه ، فهي إذاً قروض .

   يقول د. علي السالوس : " السندات سواء أكانت حكومية أم تصدرها هيئة أم شركة عبارة عن قروض طويلة الأجل أو قصيرة الأجل ..إذاً لا خلاف حول أن السندات قرض بزيادة في مقابل الزمن ، وهذا هو ربا الديون الذي حرمه الإسلام "(
) .
القول الثاني : إن السندات عبارة عن رأس مال مضاربة أو مشاركة ؛ لأن الجهة المصدرة للسندات تأخذ هذه الأموال ، وتقوم باستثمارها مع أموالها ، فيكون حامل السند صاحب رأس المال، والشركة المصدرة هي المضارب بهذه الأموال ، وهذه هي حقيقة المضاربة(
) .
ونوقش تكييف السندات على المضاربة من وجهين : 

الوجه الأول : لا يسلم لكم إلحاق السندات بالمضاربة ؛ ذلك لأن حقيقة السندات مغايرة تماماً لحقيقة المضاربة ، أما السندات فهي – كما سبق بيانه - " صكوك تمثل قروضاً ، تعقدها الشركة ، متساوية القيمة ، وقابلة للتداول ، وغير قابلة للتجزئة "(
) .

   وأما المضاربة فحقيقتها : أن يشترك اثنان في تجارة ، أحدهما بماله وهو رب المال ، والآخر بعمله وهو المضارب ، على أن يكون الربح بينهما مشاعاً على حسب الاتفاق بينهما ، وإن حصلت خسارة فرب المال يخسر ماله ، والمضارب يخسر عمله(
) .

  والفرق ظاهر بين الحقيقتين ، وذلك من وجوه(
) :

1. السند قرض للجهة المصدرة له ، كما صرح بذلك واضعو القوانين ، أما المضاربة فهي نوع مشاركة .

2. صاحب السند يأخذ فائدة ثابتة لا علاقة لها بربح أو خسارة الشركة ، بخلاف المضاربة التي تحتمل الربح والخسارة .

3. صاحب السند ضامن لرجوع كامل ماله في جميع الأحوال ، أما المضاربة فقد يحصل فيها الربح للطرفين ، وقد يخسر ربُّ المال مالَه ، والمضاربُ جهدَه .

4. الربح في المضاربة لا يزيد بزيادة المدة ، وإنما هو نسبة شائعة لا تتغير ، طالت المدة أم قصرت ، أما السندات ففي بعضها تغير الفائدة مع تغير المدة طولاً وقصراً .

5. الخسارة في السندات على الجهة المصدرة لها ، وليس على حاملها ، في حين أن الخسارة في المضاربة على رب المال ، وحَسْبُ المضارب ضياع جهده وعمله .

6. في أغلب الأحوال لا تأخذ الشركات والبنوك هذه الأموال لتتاجر بها ، بل لتقرضها آخرين بفائدةٍ أعلى ، فهي إذاً وسيط بين حاملي السندات والمقترضين .

   وهذا التباين الكبير بين السندات والمضاربة يجعل إلحاق السندات بها من أبعد ما يكون .

الوجه الثاني : لو سُلم لكم – جدلاً –إلحاقُ السندات بالمضاربة ، فهي مضاربة فاسدة ، وذلك لما يلي : 

1. اتفق الفقهاء على أن جعل نصيب أحد المتعاقدين دراهمَ مسماة محددة مما يفسد به المضاربة ؛ حيث إنه يؤدي إلى قطع الربح في الشركة(
)، وهنا حامل السند له حصة ثابتة ومحددة ، فتكون كذلك .

قال ابن المنذر‘ : " وأجمعوا على إبطال القراض الذي يشترط أحدهما أو كلاهما لنفسه دراهم معلومة "(
) .

2. أن من شروط المضاربة التي اتفق عليها العلماء أن المال إذا هلك من المضارب دونما تفريط أو تعدٍّ منه فلا ضمان عليه ؛ إذ يده يد أمانة(
)، ويكون ضمان المال على ربه ، وأما المضارب فيخسر جهده وعمله .

   قال ابن رشد‘ : " وأجمعوا .. أنه لا ضمان على العامل فيما تلف من رأس المال إذا لم يتعد وإن كان اختلفوا فيما هو تعد مما ليس بتعد "(
) .

   وإذا اشترط رب المال على المضارب ضمان رأس المال ، فهذا الشرط باطل باتفاق أهل العلم  وفي ذلك يقول ابن قدامة‘ : " وجملته أنه متى شرط على المضارب ضمان المال أو سهماً من الوضيعة فالشرط باطل ، لا نعلم فيه خلافا "(
) .

  وإذا كان الشرط كذلك فلا عبرة به ، بل قال بعض العلماء بفساد المضاربة(
) ولما كانت أموالُ السندات مضمونةً لحاملها من قبل مصدرها كانت فاسدة .
القول الثالث : إن السندات عبارة عن ودائع ، وقد أذن أصحابها في استثمارها ، وليست قرضاً(
) .
ونوقش هذا التكييف من وجهين : 

الوجه الأول : لا يُسلم لكم تكييف السندات على الوديعة ، بل ثَمّ فروق جوهرية بين حقيقة السندات وحقيقية الوديعة تجعلنا لا نلحقها بها ، ومن تلك الفروق(
): 

الأول : أن المال المدفوع من حامل السند تنتقل ملكيته للجهة المصدرة للسند ويحق لها التصرف فيه بشرط رد بدل عنه مع زيادة ، بخلاف الوديعة فإن ملكية المال المودَع لا تنتقل إلى المستودَع ، بل تبقى على ملكية المودِع . 

الثاني : أن المال المدفوع مقابل السندات لا ترد عينه ، وإنما يرد بدله ، أما الوديعة فإن عينها ترد للمودِع .

الثالث : أن مال السندات تتصرف فيه الجهة المصدرة للسند بكافة أنواع التصرفات ، أما الوديعة فليس للمستودع الحق في التصرف فيها(
).

الوجه الثاني : لو سُلم لكم بأن السندات تلحق بالوديعة ، فإن الوديعة إذا أَذِنَ صاحبُها في استعمالها انقلبت قرضاً ، وهذا ثابتٌ شرعاً وقانوناً ، وبيانه كما يلي :

أما من جهة الشرع ،فقد قال الفقهاء : إن الوديعة إذا انتفع بها المودَع وتصرف بها خرجت عن كونها وديعة وانقلبت بذلك قرضاً مضموناً(
) . 

وأما من جهة القانون ، ففي القانون المصري : " إذا كانت الوديعة مبلغاً من النقود ، أو أي شيء آخر مما يهلك بالاستعمال ، وكان المودَع عنده مأذوناً له في استعماله ، اعتبر العقد قرضاً "(
) .

القول الرابع : إن إصدار السندات معاملة حديثة مبتكرة ، لم تكن في عهد التشريع ، فهي إذاً من المسكوت عنه ، والمسكوت عنه لا يخلو من أن يكون نافعاً فيباح أو ضاراً فيحرم ، وحيث إن إصدار السندات والتعامل بها فيه نفع للأمة والمجتمع ولصاحب المال فيكون مباحاً غير محرم(
) .

ونوقش هذا التكييف من وجهين :

الوجه الأول : عدم التسليم لكم بأنها معاملة حادثة ، بل التعامل بالسندات هو نظير ما كان يتعامل به الجاهليون من ربا النسيئة ، وهو بلا شك قرض – كما مر إثباته قانوناً وشرعاً – وهذا القرض قد جر نفعاً مشروطاً ، أو هو مندرج تحت أصل من أصول الربا وهو التأخير في الأجل نظير الزيادة في الربح وكلاهما محرم بالنصوص الثابتة والإجماع(
).

    وبهذا يتبين أن التعامل بالسندات ليست معاملة جديدة فتكون من المسكوت عنه ، بل هي مما عُرف حكمه ، وهو التحريم .

الوجه الثاني : لو سلمنا لكم بأنه عقد مستحدث وجديد ، فإننا ننظر هل له شبه بعقد معين من العقود المعروفة شرعاً فيلحق بها أو لا ؟ ، وعند النظر والتأمل تبين أن عقد الاستثمار في السندات له شبه واشتراك بعقد المضاربة ، من جهة أن المال من طرف ، والعمل من الطرف الآخر ، وقد تم الاتفاق على ربح معين ، وهذا الشبه في أركان العقد وعناصره ومعناه وغرض المتعاقدين يوجب إلحاقه بشبيهه ، وإذا تم ذلك ، وجعلناه من صور المضاربة ، لزمنا أن نطبق فيه شروط صحة عقد المضاربة ، غير أن السندات فقدت بعض الشروط ، فتصير مضاربة محرمة ، وفاسدة ، ومن ثَمّ يحرم التعامل بها وتداولها(
). 

القول الخامس : إن السندات عبارة عن سلع ؛ إذ هي تباع وتشترى ، وتنقص أسعارها وتزيد ، وليست قروضاً زيدت نسيئةً أو أنقصت تعجلاً(
) .

ونوقش هذا التكييف من ثلاثة أوجه :

الوجه الأول : تقدم بيان أن السنداتِ قروضٌ لحامليها على مصدريها ، وقد أقر بهذا التكييف القانونيون أنفسُهم ، وكذا الإداريون والشرعيون ، فلا مناص عن هذا التكييف .

الوجه الثاني : أن الاحتجاج بأنها سلع لا تعني إباحة أخذ الفوائد عليها ؛ إذ إن اشتراط فائدة ثابتة دون المشاركة في الربح والخسارة هي التي تحرم التعامل بالسندات بصرف النظر عن السلعية أو النقدية(
) .

الوجه الثالث : أن عرض السندات للتجارة والبيع والشراء لا يخرجها عن تكييفها الحقيقي وهو أنها قروض فلها أحكام القروض .

الترجيح ووجهه :
   بعد عرض أقوال الباحثين في التكييف الفقهي للسندات ، يترجح القول الأول القاضي بأن السندات قروض ، وأن العلاقة بين حامليها ومصدريها علاقة مقرض بمقترض ، وهذا هو قول الكثرة الكاثرة من أهل العلم ، بل قد ذكر بعض أهل العلم أن الخلاف الطفيف الذي حدث سابقاً إنما هو بسبب عدم فهم طبيعة هذه السندات في وقتها ، أو أنها أبيحت من باب الضرورة ، ثم أردف قائلاً : " ولذلك لا داعي لمناقشة هؤلاء ؛ لأنه قد ظهر الآن بما لا يوجد أدنى شك أن السندات – حتى في نظر القانونيين – تكيف على أنها قروض بفوائد "(
) .
  وعلى هذا التكييف الصحيح كثير من المجامع الفقهية ، ومنها : مجمع البحوث الإسلامية(
) ، ومجمع الفقه الإسلامي التابع لمنظمة مؤتمر العالم الإسلامي(
) .
المطلب الرابع

حكم الاستثمار في صناديق السندات

  اختلف العلماء والباحثون المعاصرون في حكم إصدار السندات والتعامل بها على ثلاثة أقوال :

القول الأول: يحرم إصدار جميع أنواع السندات التي تتضمن اشتراط ردّ المبلغ المقترض وزيادة عليه على أي وجه كان، سواء دفعت هذه الزيادة دفعة واحدة أو على دفعات .

  وذهب إلى هذا القول كثير من المجامع الفقهية: كمجمع البحوث الفقهية(
)ومجمع الفقه الإسلامي الدولي(
)، واللجنة الدائمة للبحوث العلمية والإفتاء(
)، وكذا عامة الباحثين المعاصرين ومنهم د.عمر المترك(
)، د. عبد العزيز الخياط(
)د.صالح البقمي(
)،د. عبد الله الطيار(
)، د. علي القره داغي(
)، د. محمد عبد الغفار الشريف(
)، د. أحمد محي الدين(
)، د. وهبة الزحيلي(
)، د. علي السالوس(
)،د. يوسف القرضاوي(
)، د. محمد عثمان شبير(
)، د. محمد عبد الله الشباني(
) د. عبد الله الرزين(
) ، د. علاء الدين زعتري(
) د. يوسف الشبيلي(
) ، د. مبارك آل سليمان(
) ، وغيرهم كثير جداً.

الأدلـــــــــــــــــــــــــــــــــــة

وقد استدلوا على ذلك بعدة أدلّة ، منها :

الدليل الأول :  أن السند في حقيقته عبارة عن قرض من صاحب السند على الحكومة أو الشركة فإذا أوفت الشركة والحكومة بالقرض ودفعت الزيادة المشروطة، كان هذا من القرض الذي جّرَّ نفعاً، ومن المقرر عند العلماء تحريم القرض الذي يجر نفعاً ومنه الزيادة المشروطة في القرض بل أجمع العلماء على تحريمها .

قال ابن المنذر‘ : " أجمعوا على أنَّ المسلّف إذا شرط على المستسلف هديةً أو زيادةً فأسلف على ذلك، أنَّ أخذ الزيادة ربا"(
) .
قال ابن عبد البر‘ : " وكل زيادة من عين أو منفعة يشترطها المسلّف على المستسلف فهي ربا لا خلاف في ذلك"(
) .
قال القرطبي‘ : " وأجمع المسلمون نقلاً على نبيهم صلى الله عليه وسلم أن اشتراط الزيادة في السلف ربا، ولو كانت قبضة من علف كما قال ابن مسعود أو حبة واحدة "(
) 
وكذا نقل الاتفاقَ ابنُ حزم(
) والباجي(
)، وابنُ قدامة(
)، وابنُ أبي عمر(
) وشيخُ الإسلام(
) والعيني(
)رحمهم الله تعالى .
الدليل الثاني : أن التعامل بالسندات هو صورة حديثة لما كان يتعامل به الجاهليون من ربا، والذي نزل القرآن بتحريمه .

   قال الفخر الرازي‘(
): "ربا النسيئة هو الأمر الذي كان مشهوراً متعارفاً عليه في الجاهلية، وذلك أنهم كانوا يدفعون المال على أن يأخذوا كل شهر قدراً معيناً ويكون رأسُ المال باقياً.."(
).
  وقال الجصاص‘ : " ولم يكن تعاملهم بالربا إلا على الوجه الذي ذكرنا من قرض دراهم أو دنانير إلى أجل مع شرط الزيادة"(
) .
  وإذا ثبت أن السندات على غرار ما كان يفعله الجاهليون من الربا ، فلا محيد ولا محيص عن القول بتحريمها ، بل التعامل بها من كبائر الذنوب ، والعياذ بالله .

الدليل الثالث : أن السندات ترتب لحاملها فوائد ثابتة ، دون أن يحتمل الخسارة ، وهذا يتعارض مع كثير من قواعد الشريعة ، والتي منها " لاضرر ولا ضرار "(
)، لاسيما عند خسارة الشركة فإنها ستدفع – بناء على الاتفاق المسبق- لحاملها فوائد مع كونها خاسرةً ، وهذا ظلم لا تقره شريعة العدل، ويتناقض أيضاً مع قاعدة " الغنم بالغرم "(
) ، فالطرف الذي يحتمل أن يربح عند ربح الشركة ينبغي أن يحتمل الخسارة أيضاً عند خسارتها وإلا كان الظلم بعينه(
)،  وبناء على ما سبق يحرم إصدار السندات وتداولها .

الدليل الرابع : لقد نهى النبي صلى الله عليه وآله وسلم عن ربح ما لم يضمن(
) ، فلا يجوز لصاحب مال ربحٌ دون أن يكون عليه ضمانه ، وهذا هو حال حامل السندات فهو حاصل على الفوائد ربحت الشركة المصدرة للسندات أم خسرت دون أن يكون ضامناً ، وبهذا يكون داخلاً في النهي ؛ حيث ربح ما لم يدخل في ضمانه ، وهو لا يجوز(
). 

القول الثاني : جواز التعامل بالسندات مطلقاً(
) .
وقد استدلوا على ذلك بأدلة ، منها :

الدليل الأول: أن السندات لون من ألوان المضاربة وهي جائزة شرعاً(
)، ولم يأتِ نصٌّ من كتاب ولا سنة بشأن المضاربة، بل الأصل فيها أقوال الصحابة، وقد تعاملت بها العرب قبل الإسلام ثم جاء النبي صلى الله عليه وسلم وأقرهم على ذلك، أما شروط المضاربة التي ذكرها الفقهاء فهي شروط اجتهادية استنباطية من قواعد الشريعة لا من النصوص، فهي شروط معلّلة بعلّة اجتهادية، وهي دفع الضرر فلا يجب التزامه في كل مضاربة، فالمضاربة التي بين الأفراد والمؤسسات العامة التي يجري فيها استثمار المال بطرقٍ علمية مدروسة ليست محلاً لهذه الشروط؛ لأن احتمال الموجب لاشتراطها لا يجري فيها(
) .
ونوقش هذا الاستدلال من وجهين :

الوجه الأول : لا يُسلّم لكم بأن السندات لون من ألوان المضاربة بل بينهما فروق مؤثرة تمنع إلحاق السندات بها ، وقد تقدم بيانها(
).

الوجه الثاني: لو سلمنا لكم أنها مضاربة، فهي إذاً مضاربة فاسدة لاشتراط دراهم معلومة معينة فيها ، وهذا يفسد المضاربة بالاتفاق(
).
قال ابن المنذر : " وأجمعوا على إبطال القراض الذي يشترط أحدهما أو كلاهما لنفسه دراهم معلومة "(
) .

الدليل الثاني: إن هذه المعاملة لم تكن موجودة في عهد النبي صلى الله عليه وسلم في وقت نزول التشريع، فهي عقد مستحدث فتأخذ حكم المسكوت عنه، وهو أن الأصل في المنافع الإباحة، وهذه كذلك فتكون مباحة(
) .
ونوقش هذا الدليل من وجهين :

الوجه الأول : لا يسلم لكم أن التعامل بالسندات من المعاملات المستحدثة ، بل هو عين ما كان يفعل في الجاهلية من الاقتراض والرد بفائدة، وجاء الإسلام بتحريمه ، وتسميتها بالسندات أو شهادات الاستثمار لا يغير من الحقائق شيئاً(
) .
الوجه الثاني : لو سلمنا لكم بأنه عقد مستحدث وجديد ، فإننا ننظر هل له شبه بعقد معين من العقود المعروفة شرعاً فيلحق بها أو لا ؟ ، وعند النظر والتأمل تبين أن عقد الاستثمار في السندات له شبه واشتراك بعقد المضاربة ويلزم حينها أن نطبق فيه شروط صحة عقد المضاربة ، غير أن السندات فقدت بعض الشروط ، فتصير مضاربة محرمة ، وفاسدة ، ومن ثَمّ يحرم التعامل بها وتداولها(
). 

الدليل الثالث : أن الربا الذي جاء النص بتحريمه إنما يكون في القروض الاستهلاكية، وهي التي تنفق إنفاقاً استهلاكياً لسد حاجات الناس الأساسية من كسوة وطعام ومسكن ونحوها ؛ لأن فيه استغلالاً وظلماً لهم ، أمًّا القروض الإنتاجية وهي التي تعطى لأغراض التجارة والاستثمار وتنتج فوائد نقدية، فلا يجرى فيها الربا، والفائدة فيها جائزة(
) .
ونوقش من ثمانية أوجه(
):
الوجه الأول : عدم التسليم، فلا نسلم لكم بأن ربا الجاهلية الذي حُرم إنما كان في القروض الاستهلاكية فقط ، بل كان في القروض الإنتاجية كذلك ، ومن ذلك ربا العباس بن عبد المطلب _ فإنه يبعد أن يأتي المحتاج للقوت واللباس فلا يقرضه إلا بفائدة، وهل يعقل أنه كان يستغل حاجة الفقير المعوز وهو الذي كان على سقاية الحجيج وإطعامهم ؟! ،  إنما كان يقرض من يستثمر هذا المال ويتجر به ؛ ليشركه في كسبه بالربا(
) .
   ومن هذا الباب أيضاً : إقراض ثقيف لبني المغيرة المخزوميين، فإنه يبعد أن يقترض بنو المغيرة وهم أهل جاه ومكانة لكي يقتاتوا، بل الأرجح إقراضهم من أجل التجارة(
) .
   ومنه أيضاً : اقتراض هند بنت عتبة رضي الله عنها(
) من بيت المال أربعة آلاف تتجر فيها وتضمنها(
) . 
وبذلك يمكن القول : إن قروض الجاهلية لم تكن للاستهلاك فحسب ، بل كانت للاستهلاك والتجارة معاً ، غير أن الجزء الأكبر منها كان يستخدم في الاستثمار والتجارة(
) .

الوجه الثاني: النصوص التي حرمت الربا والاقتراض بفائدة جاءت عامة لم تخصص حالة دون أخرى(
)، والتخصيص بلا مخصص تحكم، والتحكم باطل.

الوجه الثالث: لو سلمنا جدلاً بصحة دعواكم وأن النصوص إنما جاءت في القروض الاستهلاكية، فإن العبرة بعموم اللفظ لا بخصوص السبب(
) ، فيكون التحريم للنوعين(
).
الوجه الرابع : القول بأن القروض الاستهلاكية وحدها هي محل الاستغلال والظلم دون القروض الإنتاجية أو الاستثمارية غير مسلم(
)، بل الاستغلال يشمل جميع التصرفات التي لا يتحقق فيها التوازن بين طرفي العقد ، وهذا المعنى متحقق وبشكل واضح في القرض الاستثماري من عدة نواحٍ : كسعر الفائدة وأجل القرض ، وفترة السماح ، وملاءمة شرط القرض للمناخ الاستثماري وغيرها ، إضافةً إلى أن أخذ عائد مضمون مقابل آخر غير مضمون فيه من الظلم والاستغلال ما لا يخفى(
) ، بل إن هذا الظلم والضرر في القروض الإنتاجية لا يقتصر على المقترض فحسب بل يتعداه ليشمل المجتمع ؛ حيث إن الجهة المقترضة تضيف الفائدة المحصّلة عليها إلى تكاليف الإنتاج ، ومن ثَم ترتفع الأسعار ، وتغلو المنتجات والسلع ، ومن جهة أخرى قد يلجأ أصحاب المشاريع إلى تخفيض أجور العمال ، أو الاكتفاء ببعضهم والاستغناء عن الآخرين ، وفي هذا من فشو البطالة في المجتمع ، وتأزم الاقتصاد في البلد ما لا يخفى على أحد(
).
الوجه الخامس : أنه لم يقل أحد من المسلمين منذ ثلاثة عشر قرناً بقصر التحريم على ربا الاستهلاك دون ربا الإنتاج(
)، بل الإجماع قام ولا يزال قائماً على تحريم الفائدة على جميع أنواع القروض من غير تمييز بين القروض الاستهلاكية ، والقروض الإنتاجية(
) .
الوجه السادس : لو كان الربا مرتبطاً بالحاجة والاستغلال ، لما سوّى رسول الله صى الله عليه وآله وسلم بين المقرض والمقترض في الإثم حين قال : " فمن زاد أو استزاد فقد أربى : الآخذ والمعطي فيه سواء "(
)،ولما لعن آكل الربا وموكله ولاكتفى بالآكل(
) .
الوجه السابع : أن قولكم : إن المحرم فقط هو القرض الاستهلاكي الذي يستغل حاجة الفقراء والمعسرين يبطله القرآن ، فقد جاء قوله تعالى : (ﯔ ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ)(
) وفيه أعظم بيان على تحريم أخذ الزيادة المشروطة على رأس المال قلّت أم كثرت ، وظاهر السياق أن هذا الخطاب للمدين الموسر الذي عنده ملاءة يقضي بها دينه ، أما المدين المعسر الفقير فقد بين المولى تعالى حكمه فقال : (ﯧ ﯨ ﯩ ﯪ ﯫ ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ)(
)، فمنع سبحانه الدائن من مطالبة المدين المعسر فضلاً عن الزيادة على أصل الدين حتى يصبح موسراً(
) ، وبهذا تبين أن النهيَ عن أخذ الزيادة عن رأس المال متجهٌ  للموسر ، والمعسر من باب أولى .

الوجه الثامن : أنه يصعب من الناحية العملية التمييز بين القروض الإنتاجية والاستهلاكية ، والشركة عندما تصدر هذه السندات للجمهور فإن المكتتبين فيها مختلفو الملاءة فمنهم من يكتتب فيها استثماراً وتجارة ، ومنهم من يكتتب فيها لسد شيء من عوزه وفاقته ، فكيف تستطيع الشركات المصدرة التفريق بين النوعين لتبيح نوعاً دون آخر ، وعليه فإنكم بين أمرين إما أن تبيحوا النوعين – وهو ما لا تقولون به – وإما أن تحرموهما – وهو المتعين -(
) .
القول الثالث: التفصيل، حيث أبيحت بعض السندات دون غيرها على النحو التالي:

أولاً : من يبيح السندات عند الضرورة(
) .
وهذا يمثل رأي الشيخ : محمود شلتوت(
)، ود. محمد يوسف موسى(
)، ود. محمد رواس قلعة جي(
).

الدليــــــــــــــــــــــــــــــل : استدلوا بقاعدة : ( الضرورات تبيح المحظورات)(
).
وجه الاستدلال بالقاعدة على إباحة السندات للضرورة :
   هذه القاعدة من قواعد الشريعة المعتبرة ، فإن الحرام والمحظور عند الضرورات يصبح مباحاً ، وللأمة اليوم ضرورة تدعو إلى الاقتراض بالفائدة ، فالمزارعون تشتد حاجتهم في زراعتهم وإنتاجهم إلى ما يهيئون به الأرض والزراعة وما يتعلق بآلاتها ، والحكومة تشتد حاجتها إلى مصالح الأمة العامة وإلى إعداد العدة لدفع غارات الأعداء ، وربما وقعت تحت أزمة خانقة لا منقذ لها إلا بالاقتراض المضمون ، والشركات تقوم بأعمال حيوية لا غنى للأمة عنها  ، والتجار أيضاً تشتد حاجتهم إلى أموال لاستيراد البضائع التي تحتاجها الأمة ، وهكذا فضرورة الأمة لرفع مستواها الاقتصادي على كافة الأصعدة يحتّم القول بإباحة السندات دفعاً للضرورة(
) .

ونوقش هذا الاستدلال بما يلي :

الوجه الأول : لا يُسلم لكم بأن السندات ضرورة ، بل إن الضرورة المبيحة للمحرمات لا تنطبق على المعاملات الربوية ، التي منها السندات(
).
   وهاكم كلامَ أهل العلم في ضابط الضرورات التي تبيح المحرمات .

  قال القرافي‘(
) : " الضرورة ظن خوف الهلاك على النفس "(
) .
  وقال الزركشي‘ : " أن يبلغ الإنسان حداً إن لم يتناول الممنوع هلك أو قارب، بحيث لو بقي جائعاً أو عرياناً لمات أو تلف منه عضو"(
).

  بل ذهب جمهور العلماء إلى أن الضرورة هي الحالة التي يصل بها جوع الإنسان إلى حد هلاكٍ ، أو إلى مرضٍ يفضي إليه(
) .
   وعليه فما ذُكر إذاً من حالاتٍ على أنها ضرورة ليست كذلك ألبتة ولا يستباح بها المحرم .

   ومما يدل على ذلك ما قاله الشيخ محمود شلتوت نفسه في تفسير قوله تعالى: (ﯨ ﯩ ﯪ ﯫ ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ)(
) ، وكان مما قال : " ومنهم من يصل إلى اعتباره ضرورة من الضرورات بالنسبة للأمة، ويقول: ما دام صلاح الأمة في الناحية الاقتصادية متوقفاً على أن تتعامل بالربا وإلا اضطربت أحوالها بين الأمم ، فقد دخلت بذلك في قاعدة الضرورات تبيح المحظورات، وهذا أيضاً مغالطة، فقد بينا أن صلاح الأمة لا يتوقف على هذا التعامل، وأن الأمر فيه إنّما هو وهم من الأوهام ، وضعف أمام النظم التي يسير عليها الغالبون الأقوياء "(
) .
   ثم قال : " وخلاصة القول : إن كل محاولة يراد بها إباحة ما حرم الله ، أو تبرير ارتكابه بأيٍّ من أنواع التبرير بدافع المجاراة للأوضاع الحديثة أو الغربية والانخلاع عن الشخصية الإسلامية ، إنما هي جرأة على الله ، وقول عليه بغير علم وتزلزل في اليقين "(
) .
  وما ذكره الشيخ شلتوت‘في التفسير يؤكد ما ذُكر عنه أنه تراجع عن فتواه بحل فوائد السندات(
)، وبهذا يتبين أن دعوى الضرورة في السندات غير صحيحة إطلاقاً .

الوجه الثاني: لو سلمنا بأنها ضرورات فهل توفرت فيها الشروط للعمل بالضرورة ؟! ، ولقد اشترط العلماء لاعتبار الضرورة : أن يتعين على المضطر مخالفة الأوامر والنواهي الشرعية لدفع الضرر عنه ، بحيث لم يجد وسيلة أخرى من المباحات لرفع هذا الضرر(
) .
  وفي ذلك يقول القرافي‘ : " والمعهود في الشريعة دفع الضرر بترك الواجب إذا تعين طريقاً لدفع الضرر كالفطر في رمضان وترك ركعتين من الصلاة لدفع ضرورة السفر وكذلك يستعمل المحرم لدفع الضرر كأكل الميتة لدفع ضرر التلف وتساغ الغصة بشرب الخمر كذلك ، وذلك كله لتعين الواجب أو المحرم طريقاً لدفع الضرر أما إذا أمكن تحصيل الواجب أو ترك المحرم مع دفع الضرر بطريق آخر من المندوبات أو المكروهات لا يتعين ترك الواجب ولا فعل المحرم "(
) .

   ومعلوم لكل ذي لب أن الاقتراض بفائدة سواء عن طريق السندات أو غيرها لم تتعين طريقاً وحيداً لا مناص عنه للدول أو الشركات حتى تلجأ إليه ، بل هناك وسائل استثمار مباحة لا تحصى كثرةً، فالدول تستطيع أن تلجأ إلى طرق أخرى مثل تقليل النفقات أو تأجيلها، أو الشراء بالتقسيط، أو إصدار صكوك على أسس شرعية أو بالاقتراض من المواطنين بلا فوائد، وهو أمر وارد وغير مستبعد لا سيما إذا علم التجار أن الدول ستنفق هذه الأموال في الإصلاح الحقيقي، وكذا الشركات بإمكانها أن تحد من نشاطها، أو تزيد رأس مالها أو تلجأ إلى طرق التمويل الأخرى المشروعة كعقد السلم أو المرابحة وغير ذلك(
) .

  واشتراط العلماء أيضاً للعمل بالضرورة : أن يعلم يقيناً أن فعل هذه المحرم يدفع الضرورة ويحصل به المقصود(
)، وهو غير متحقق في السندات، فهي لا تقي الشركات الإفلاس، بل ربما تزيدها إفلاساً وخسارة . 

الوجه الثالث : من القواعد المقررة عند الفقهاء : (أن الضرورة تقدر بقدرها)(
)، فلا يتوسع فيها أكثر من القدر المضطر إليه ، كما قال تعالى : (ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ)(
) ، قال قتادة والحسن(
)، وعكرمة(
) وغيرهم : (غير باغ) : " في أكله فوق حاجته " ، (ولا عاد) : " بأن يجد عن هذه المحرمات مندوحة ويأكلها "(
) ، وقيل: { وَلاَ عَادٍ } أي متجاوز قدر الضرورة(
) .

   ومما سبق يتضح أن السندات على فرض أنها ضرورة فهي لم تقدر بقدرها بناء على فتواهم ، بل دخل فيها الصغير والكبير والذكر والأنثى وفي كل وقت دون أدنى قيد ، وهذا من أبلغ الأدلة على فساد قولهم وعدم اطراده .
الوجه الرابع : أنه لو فرض – جدلاً - تحقق الضرورة بشروطها في السندات ، وقيل بحلها للمقترض ، فهي لا تحل بحالٍ للمقرض ؛ إذ لا يتصور كونه مضطراً إلى أخذ الزيادة على المقترض(
)، وأنتم أفتيتم بجوازها للضرورة دون أن تبينوا أن مصدري السندات لا يحل لهم أخذ ما زاد عن رأس المال .

الوجه الخامس : من المعلوم أن الضرورة التي تبيح المحرم لا تكون عامة ؛ فلا يفتى لعموم الناس بحل هذا المحرم استناداً إلى مبدأ الضرورة ، وإنما يباح فقط للفرد الذي انطبقت عليه الشروط ، ووصل حقيقة للاضطرار دون أن تنسحب إلى غيره(
)، وما حصل منكم هو أن أفتيتم بحل السندات لمطلق الناس بذريعة الضرورة ، وهو ما لا يكون .
ثانياً: من يرى جواز إصدار السندات الحكومية :

  وهي التي تصدرها الدولة لتمويل مشاريعها التنموية أو لتغطية العجز في ميزانيتها(
) وقد أجازها الدكتور محمد سيد طنطاوي(
) ، حيث أباح: إصدار سندات التنمية الدولارية(
) .
الأدلـــــــــة :
احتج الدكتور بمجموعة من العلل ، يمكن عرضها على هذا النحو(
):
1- مشترو السندات لم يدفعوا أموالهم للبنك بقصد الإقراض أو الإيداع بل بقصد توكيله عنهم في استثمارها لهم .

2- الغرض من هذه السندات: تمويل المشروعات الإنتاجية التي لا غنى عنها للمجتمع.

3- لهذه السندات فوائد تتمثل في توفير فرص العمل، والقضاء على البطالة ، ورفع مستوى المعيشة لأفراد المجتمع .

4- ما يقدّمه البنك لأصحاب السندات من أرباح هو جزء من أرباحه التي تتحقق عن طريق المشروعات الإنتاجية التي يقيمها أو يشارك فيها .

5- تحديد الفوائد يتم بالتراضي بين البنك وأصحاب السندات .

6- حاجة الدولة إلى العملات الأجنبية حاجة تصل إلى حد الضرورة .

   وبناءً على ما سبق فيكون التعامل في سندات التنمية الدولارية جائزة شرعاً وما ينتج عنها من الأرباح كذلك جائزة شرعاً، وليس فيها شبهة الربا الذي حرّمته شريعة الإسلام تحريماً قاطعاً(
).
ونوقشت أدلته من ستة أوجه :

الوجه الأول : قد تقدم أن السندات قروض، بناء ًعلى حقيقتها، وكذا من تعريفات الاقتصاديين أنفسِهم لها، وتسميتها وكالة دعوى تخالف الواقع إذ لو كان وكيلاً لكانت الخسارة لاحقة بأموال أصحاب السندات، ولما لم يكن هذا حاصلاً تيقنّا أنها ليست وكالة بل هي قرض بفائدة مشروطة فتحرم(
) .
الوجه الثاني : أن الغرض الذي ذكره لا يبيح ما حرم الله تعالى ، فالله تعالى حين حرم الربا يعلم أن فيه شيئاً من المنافع كسد حاجة الفقير المحتاج الذي لا يجد من يقرضه إلا بربا ومع ذلك حرّمه لطغيان مفاسده على المنافع اليسيرة(
) ، وقد تقدم تفنيد شبهة ضرورة المجتمع للسندات(
).
الوجه الثالث : هذه المصالح والفوائد المزعومة لا تقوى على إباحة ما حرمه الله عز وجل ، ومن المقرر أن المصالح تعد ملغاة غير معتبرة إذا ما خالفت نصاً(
)، فكيف وقد خالفت الكتاب والسنة والإجماع والنظر الصحيح ؟!.

الوجه الرابع :  أما الأرباح فهي في الحقيقة فوائد على القروض ؛ فلا تباح .

الوجه الخامس : التراضي لا يبيح ما حرم الله تعالى(
)، أرأيتم لو تراضي رجل وامرأة على الفاحشة أيباح ذلك لهما بسبب التراضي !!.

الوجه السادس : قوله : إن حاجة الدولة إلى العملات الأجنبية تصل إلى حد الضرورة غير مسلّم  وقد تقدم الكلام على هذه الشبهة في معرض الرد على مبيحي السندات لأجل الضرورة ، وذكرت حينها طرقاً عديدة فيها مندوحة عن الربا الذي هو محاربة لله تبارك وتعالى ، ورسوله صلى الله عليه وآله وسلم(
) .
   وبهذه المناقشة يتبين ضعف الشبه التي ذكرها الدكتور وتهاويها وسقوطها ، وأن السندات محرمة سواء كان مصدرها الدولة أو غيرها لعموم أدلة النهي ، والله المستعان . 
ثالثاً : من يرى جواز شهادات الاستثمار بفئاتها الثلاث :( أ ، ب ، ج )(
).
 وقد قال بالجواز بعض الباحثين(
) ، وقد استندوا في قولهم بالجواز على عدة أدلة ، وهي(
): 

1.أن شهادات الاستثمار صورة من صور المضاربة ، والمضاربة متفق على جوازها .
2.أن شهادات الاستثمار من المعاملات المالية الحديثة التي لم تكن معروفة من قبل ، وهي تحقق نفعاً للأمة وأفرادها ، وما دامت كذلك فهي جائزة .
3.الفائدة التي يتحصل عليها حامل الشهادات إنما هي نوع من المكافأة أو الهبة ، وللدولة أن تكافئ أبناءها العقلاء ؛ بناء على أمر النبي صلى الله عليه وآله وسلم بمكافأة من أسدى إلينا معروفاً .
4.هذه الشهادات إنما يشتريها الفرد بنية مساعدة الدولة وإعانتها لا بنية استغلال فرد معين .

5.شهادات الاستثمار قائمة على التراضي بين الطرفين ، ومن ثَم فهي جائزة .

وقد نوقشت أدلتهم من خمسة أوجه : 
الوجه الأول : أن شهادات الاستثمار من خلال تعريفها تبين أنها نوع من السندات(
)، وقد تبين دحض شبهة إلحاق السندات بالمضاربة فلينظره في موضعه .

الوجه الثاني : تقدم كذلك الرد على شبهة حداثة المعاملة ، وتبين أنها لا تخرج عن كونها قرضاً شُرط فيه الفائدة فيحرم اتفاقاً ، وتقوم المعاملة كذلك على أساس مبادلة النقد بجنسه متفاضلاً بسبب الأجل ، وفيها يتأخر قبض أحد البدلين عن مجلس العقد ، وهذا هو بعينه ربا النسيئة المحرم(
)تحريم مقاصد ،  وأما قولكم : إن فيها نفعاً للأمة والأفراد ، فيقال : إن الربا لا يخلو من منافع ، حيث إن المقرض بفائدة يستفيد الزيادة ، والمقترض يستفيد الحصول على المال ، ومع ذلك جاءت نصوص الوحيين بتحريمه ، وحصل الإجماع على ذلك ، فحصول بعض المنافع إذاً غير مسوغ للإباحة ، هذا وإن المفاسد التي تترتب على الربا تربو بكثير على المنافع ، من القضاء على روح التعاون بين أفراد المجتمع ، وشيوع العداوة والحسد والأحقاد بين المسلمين(
).

الوجه الثالث : تسمية هذه الفوائد المحرمة مكافأة وهبة غير مُسلّم ، بل هو من باب تسمية الأشياء بغير أسمائها وحقائقها ؛ ليروج على ضعاف العقول والنفوس ، بل إن القانون الذي ينظم تلك الشهادات اعتبرها فائدة ملزمة للشركة ، يتعين عليها دفعها ، ولا يجوز لها الامتناع من بذلها ، فأين هذه من الهبة غير الملزمة التي يدفعها عن طيب نفس(
)، بل له الرجوع فيها ما لم يقبضها الموهوب ، ولو سُلم بأن الشهادات مكافأة وهبة ، فإن الهدية لا تجوز للمقترض ما دامت مشروطة(
) .

الوجه الرابع : أما إباحة الشهادات لأن حاملها اشتراها بنية مساعدة الدولة وإعانتها ، فإنها شبهة باردة ؛لأن النية الحسنة لا تقلب الحرام حلالاً ، والباطلَ حقاً ؛ فمن أراد بناء مسجد مثلاً فإنه لا يجوز له بحال جمع أمواله عن طريق الربا أو السرقة ، ولا تشفع له نيته الحسنة(
) .

الوجه الخامس : قد تقدم أن التراضي بين الطرفين لا يحل ما حرم الله تعالى(
)، وقد حُرم ربا الجاهلية مع أن المقرض والمقترض راضيان مختاران ، وفي هذا يقول الجصاص‘ : " والربا الذي كانت العرب تعرفه وتفعله إنما كان قرض والدراهم والدنانير إلى أجل بزيادة على مقدار ما استقرض على ما يتراضون به "(
) .

رابعاً : من يرى أن الجائز شهادات الاستثمار من فئة (ج) أو الشهادات ذات الجوائز (ج)(
) .
وذهب إلى هذا الشيخ : عبد العظيم بركة(
) ، والشيخ : جاد الحق علي جاد الحق(
) .
واستدلوا بما يلي :

الدليل الأول : أن شهادات الاستثمار (ج) ذات الجوائز دون الفائدة : تدخل في نطاق الوعد بجائزة الذي أباحه الفقهاء ومن ثَمَّ تصبح قيمة الجائزة من المباحات شرعاً(
).
ونوقش من وجهين :

الوجه الأول : لا يُسلم لكم ذلك ، بل شهادات (ج) ذات الجوائز ، لا تختلف عن الفوائد الربوية التى تعطى لحامل السندات إلا في طريقة التوزيع .   

وبيان ذلك : أن البنوك عندما تحدد الفوائد الربوية تسير حسب نسبة مئوية قد قُررت ، ولا  تستطيع البنوك مخالفة هذه النسبة إلا بقدر ضئيل ، وفي ظل التنافس المحموم بين البنوك ابتكرت فكرة الجوائز ، وعند النظر فيها يتبين أنها لا تختلف عن الفوائد الربوية إلا في طريقة توزيعها ، فمثلاً لو أن بنكاً عنده ودائع ذات جوائز ، مقدارها عشرة ملايين ، والفائدة السنوية 12% ، فتكون الفوائد مليون ومائتي ألف ، وعند تقسيمها على الأشهر يكون نصيب الشهر مائة ألف ، ثم يوزع هذا المقدار إلى جوائز ، مقدار الأولى : خمسون ألفاً ، والثانية : عشرون ألفاً ، والثالثة : عشرة آلاف ، ثم عشر جوائز من فئة ألف ، وخمسون جائزة من فئة مائة ، ومائتا جائزة من فئة خمسة وعشرين ، ومن ثم فهي فوائد على القروض غير أنها وزعت بطريق القرعة(
).

الوجه الثاني : وكذلك لا تخلو هذه الجوائز من الميسر والقمار، فقد يأخذ من أقرض مبلغاً قليلاً جائزة بقيمة مرتفعة وقد يكون العكس وهذا هو القمار بعينه(
) .
الدليل الثاني :  قال الشيخ عبد العظيم بركة: " إن المال المدفوع في هذه الشهادات قرض، فهي مندوبة حيث إن المصالح فيها متحققة والمفسدة متوهمة والأحكام لا تبنى على الأوهام، وما اشترطه الفقهاء لصحة المضاربة من أن يكون الجزء المخصص من الربح لكلا الطرفين مشاعاً كان من أجل ألا يُحْرَم أحد من الربح، والأمر هنا يختلف؛ لأن هذه المشروعات مبنية على قواعد اقتصادية مضمونة النتائج، فكلا الطرفين استفاد وانتفى الاستغلال والحرمان "(
) .
ويناقش هذا الدليل من أربعة أوجه :

الوجه الأول : أن كلام الشيخ مضطرب غير منضبط ؛ ذلكم أنه وَصَفَ هذه المعاملة بوصفين متغايرين حقيقةً وحكماً ، وهما القرض ، والمضاربة .

الوجه الثاني : قوله :" إن المصالح فيها متحققة والمفسدة متوهمة والأحكام لا تبنى على الأوهام " غير مسلّم ، وأي مصلحة في الربا والقمار ؟! ، أما المفسدة فهي متيقنة ، فإن صاحب هذه الشهادة قد دخل هذه المعاملة المحتوية على الحرام راضياً ، وسواء تحصّل على الجائزة المحرمة أم لا فهو قد تلطخ بالإثم مقابل نيته السيئة ، ثم إن سُلّم بوجود مصالح فهي ملغاة ؛ لمصادمتها نصوصَ تحريمِ الربا والقمار .

الوجه الثالث : أن قياسه هذا النوع من شهادات الاستثمار على عقد المضاربة لا يصح بحالٍ ، وقد تقدم بيان فساد قياس السندات على المضاربة ، وما الشهادات إلا صورة من صور السندات .

الوجه الرابع : وهل الربا يحل إذا استفاد كلا الطرفين ؟! ، وهل يكفي انتفاء الاستغلال والحرمان في الحكم بالحِلّ ؟! ، لا سيما فيما نص على تحريمه وهو الربا والقمار في هذه المسألة . 
  وبهذا يتبين حرمة هذا النوع من الشهادات ؛ لاندراجها في بقية السندات فلها حكمها والله أعلم(
) .
الترجيح ووجهه :

  وبعد هذا العرض لكلام العلماء والباحثين يتبيّن حرمة التعامل السندات كلها ما دامت بفوائد أو جوائز ، وذلك لما يلي : 

أولاً : أن السندات – بكل ألوانها وصورها – عبارة عن قروض كما صرح بذلك أهل الشريعة والقانون والإدارة والاقتصاد والمحاسبة ، وقد جرت هذه السندات نفعاً مشروطاً أو متعارفاً عليه والإجماع منعقد على التحريم .

ثانياً :لم يخالف في تحريم السندات ، إلا النزر اليسير ، وخلافهم شاذ لا عبرة به ؛ إذ هو خلاف إجماع المسلمين ثلاثة عشر قرناً ، بل وحتى في عصرنا هذا اتفقت مجامع فقهية كبرى تضم عشرات العلماء من شتى أنحاء الدنيا على حرمة التعامل بها(
).

ثالثاً : ما استدلوا به من تعليلات وتبريرات ، لا يُعتمد عليها ألبتة في إثبات حكم شرعي ، فهي إما إنكار لقضية مجمع عليها بين العلماء ولا مجال للتشكيك فيها ، أو مغالطات ومكابرة لحقائق بينة واضحة ، أو شبهات واهية ، وتبريرات باردة ، وخضوع للواقع واستسلام لرغبات وأهواء مرضى القلوب ، وإلا فأي مسلم يعلم آياتِ الله وأحاديثَ رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم ، وإجماعَ الأمة ظاهراً بيناً ثم يُعمي عينيه عن رؤيتها ، ويُصم أذنيه عن سماعها ؟!، أسأل الله أن يهدينا جميعاً للثبات على شرعه حتى الممات .

رابعاً : التناقض البين في فتاوى المبيحين للسندات أو المبيحين لبعضها ، وها هو مفتي مصر السابق ، ومفتي الأزهر حالياً د. محمد سيد طنطاوي يفتي بتحريم شهادات الاستثمار ، وذلك في 14 من شهر رجب عام 1409هــ الموافق 20/2/1989م ، عندما سأله أحدهم عن حكم الاستثمار في شهادات الاستثمار التابعة لأحد البنوك الحكومية ، فكان مما قال جواباً عن هذا السؤال : " (ﯔ ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ)(
) ، ثم سرد حديث أبي سعيد _ المشهور في الربا : ( الذهب بالذهب .. ) الحديث(
) ، ثم أردف قائلاً : وأجمع أهل المسلمون على تحريم الربا ، والربا بهذا المعنى أمر مجمع عليه في كل الأديان السماوية ، لما كان ذلك ، وكان إيداع الأموال في البنوك ، أو إقراضها أو الاقتراض منها بأي صورة من الصور مقابل فائدة محددة مقدماً زمناً ومقداراً يعتبر قرضاً بفائدة ، وكل قرضٍ بفائدة محددة مقدماً حرام ، كانت تلك الفوائد التي تعود على السائل داخلة في نطاق ربا الزيادة المحرم شرعاً بمقتضى النصوص الشرعية .. " ، ثم بعدها بأشهر قليلة خرجت الفتوى التي ضجّت لها الدنيا ، وليس لأحد أن يقول إن هذا من تغير الاجتهاد الذي أثر عن السلف ؛ ذلكم لأن المسألة إجماعية وقد أقر ذلك بنفسه ، فكيف يسوغ له مخالفة الإجماع ؟! .

   وأما من أباحوا شهادات الاستثمار ، أو الشهادات ذات الجوائز ، أو السندات الحكومية دون غيرها فقد وقعوا في التناقض من أوسع أبوابه ؛ لأن حكمهم على بعض الأنواع بالتحريم لوجود القرض المشروط بفائدة ، أو الظلم والاستغلال ، ينسحب – ولا بد – على بقية الأنواع ؛ فطبيعة السندات -بكافة أشكالها- واحدة ، وإنما التغير في طريقة الحصول على الفائدة الربوية .

   وأما من أباحوها عند الضرورة فإنهم وإن استدلوا بقاعدة شرعية إلا أن مسلك استنباطهم للحكم منها لم يكن مستقيماً على أساس صحيح ؛ حيث عمموا إباحة السندات ، وجعلوا التوسع في المعيشة والرزق والتوسع في الأرباح من الضرورات ، وهو ما لم يقل به أحد .

   هذا ومن أقوى القرارات التي صدرت بشأن السندات قرار مجمع الفقه الإسلامي وإليكم نص القرار :

  بسم اللـه الرحمن الرحيم  

الحمد لله رب العالمين ، والصلاة والسلام على سيدنا محمد خاتم النبيين وعلى آله وصحبه 
 قرار رقم ( 62/11 /6 ) 

بشأن (السندات)  

   إن مجلس مجمع الفقه الإسلامي المنعقد في دورة مؤتمره السادس   بجدة   في   المملكة العربية السعودية   من 17 إلى 23 شعبان 1410هـ الموافق 14-20 آذار ( مارس ) 1990م.

بعد اطلاعه على الأبحاث والتوصيات والنتائج المقدمة في ندوة (الأسواق المالية ) المنعقدة في   الرباط 20-24 ربيع الثاني 1410هـ/20-24/10/1989م بالتعاون بين هذا المجمع والمعهد الإسلامي للبحوث والتدريب بالبنك الإسلامي للتنمية ، وباستضافة وزارة الأوقاف والشئون الإسلامية بالمملكة المغربية .
  وبعد الاطلاع على أن السند شهادة يلتزم المصدر بموجبها أن يدفع لحاملها   القيمة الاسمية   عند الاستحقاق ، مع دفع فائدة متفق عليها منسوبة إلى   القيمة الاسمية   للسند ، أو ترتيب نفع مشروط سواء أكان جوائز توزع بالقرعة أم مبلغاً مقطوعاً أم خصماً. 

قرر : 

1- أن السندات التي تمثل التزاماً بدفع مبلغها مع فائدة منسوبة إليه أو نفع مشروط محرمةٌ شرعاً من حيث الإصدار أو الشراء أو التداول ، لأنها قروض ربوية سواء أكانت الجهة المصدرة لها خاصة أو عامة ترتبط بالدولة ولا أثر لتسميتها شهاداتٍ أو صكوكاً استثمارية أو ادخارية أو تسمية الفائدة الربوية الملتزم بها ربحاً أو ريعاً أو عمولةً أو عائداً.

2- تحرم أيضا السندات ذات الكوبون الصفري باعتبارها قروضا يجري بيعها بأقل من قيمتها الاسمية ، ويستفيد أصحابها من الفروق باعتبارها خصما لهذه السندات.

3- كما تحرم أيضا السندات ذات الجوائز باعتبارها قروضا اشترط فيها نفع أو زيادة بالنسبة لمجموع المقرضين ، أو لبعضهم لا على التعيين ، فضلا عن شبهة القمار .

4- من البدائل للسندات المحرمة –إصداراً أو شراءً أو تداولاً- السندات أو الصكوك القائمة على أساس المضاربة لمشروع أو نشاط استثماري معين ، بحيث لا يكون لمالكيها فائدة أو نفع مقطوع ، وإنما تكون لهم نسبة من ربح هذا المشروع بقدر ما يملكون من هذه السندات أو   الصكوك ولا ينالون هذا الربح إلا إذا تحقق فعلاً ويمكن الاستفادة في هذا من الصيغة التي تم اعتمادها بالقرار رقم ( 5 ) للدورة الرابعة لهذا المجمع بشأن سندات المقارضة  " .

   ومما سبق يتبين حرمة الاكتتاب والمشاركة في صناديق السندات بكافة أنواعها وأشكالها لما تقدم من أدلة ، والله تعالى أعلم .

المبحث الرابع

صناديق الاستثمار في أسواق السلع وأحكامها

وفيه خمسة مطالب:

 المطلب الاول: التعريف بأسواق السلع.

 المطلب الثاني: أنواع أسواق السلع. 

المطلب الثالث: عمليات أسواق السلع العاجلة وحكمها.

المطلب الرابع: عمليات أسواق السلع الآجلة وحكمها. 

المطلب الخامس: الضوابط الشرعية لجواز صناديق الاستثمار في أسواق السلع.

المطلب الأول
التعريف بأسواق السلع

   الأسواق - بالمفهوم العام – هي الأماكن التي يلتقي فيها الناس ؛ لكي يتم التبادل بين العارضين والطالبين سلعاً أو خدماتٍ معينة(
) . 
    أما سوق السلع فإنها تُعرَّف بأنها : " سوق منظمة تتمركز فيها المبادلات التجارية الخاصة بمنتوجات طبيعية ذات استهلاك كبير نسبياً ، وتشرف على إدارتها هيئة لها نظامها الخاص ، وتخضع لقوانين ولوائح يلتزم بها كافة المتعاملين داخلها "(
) .

   وقيل أسواق السلع : " هي أسواق منظمة تشرف عليها هيئاتٌ حكومية متخصصة وتكون فيها العقودُ نمطيةً في كل شيء عدا السعر الذي يخضع لعوامل العرض والطلب ، ويسمح فقط للوسطاء المتخصصين المسجلين لدى إدارة السوق بالتعامل في هذه الأسواق "(
) ، علماً أن بعض هذه الأسواق يتخصص بسلعة واحدة أو بعدد قليل من السلع كالنحاس أو القطن أو السكر في حين قد تشمل أسواقٌ أخرى عددًا أكبرَ من ذلك(
) . 

   وقد كانت أسواقُ السلع موجودةً ومعروفة من قبل الإسلام ، فلقد أنشأ الرومان ما يسمى بـِ  "  Collegium Mercaterum" حيث يجتمع فيه تجار السلع والبضائع ويتم التبادل التجاري فيما بينهم ، وكذلك أنشأ اليونانُ متجراً للمقايضات في أثينا يعرف باسم "Emporiam" وكان ذلك في القرن الخامس قبل الميلاد(
)، وكذلك كانت تجارة السلع في المدن الكبرى في العالم مثل : " بغداد " و " القيروان " و " سمرقند " و " قرطبة " ويتم قيها عرض السلع والبضائع من شتى أنحاء المعمورة(
) ، ناهيك عن تجارة أهل مكة شتاء إلى اليمن وصيفاً إلى الشام(
) التي امتن الله تبارك وتعالى بها عليهم بقوله سبحانه : (  ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ) (
) .

   ثم جاء الإسلامُ وهذّبها ، ونظَّم بياعاتها ، وطرق البيع ، والمساومة فيها ، ونحو ذلك من العلاقات بين المتبايعين(
) .

   ومع التطور المتلاحق في البلدان والمدن ، و تزاحم الساكنين فيها ، أصبح تموين هذه المدن بما يحتاجون إليه من السلع والبضائع كالأطعمة والأشربة والألبسة ونحوها مقتضياً وجودَ أسواق عالمية تنظم هذه الحركةَ التجارية ، ورافق هذا ظهور من يُسَمَّون بالمضاربين بالسلع ؛ ليتحملوا خطر تقلبات الأسعار ، وكذلك ظهر تجار الجملة الذين أنشأوا المخازن لتحمل خطر الاتجار ، وكان للبنوك الأثرُ البالغ في إقراض هؤلاء وأولئك إلى أن نشأت بورصات البضائع التي تنظم الاتجار بهذه السلع ، وقد أنشئت أول بورصة للبضائع في باريس عام 1304م ، على جسر عُرف باسم " جسر الصرافة " ، وكذلك أنشئت بورصة " أمستردام " عام 1608م ، وكانت مركزاً للسوق الآجلة في البضائع(
) . 
   والتبادل بين المتبايعين في أسواق السلع والبضائع غالباً ما يتم عن طريق ما يسمى بالعقود المستقبلية(
) التي سبق بيان حقيقتا وحكمها(
) .
                                         المطلب الثاني

أنواع أسواق السلع.


 من خلال تأمل أسواق السلع يتبين أنها تتنوع إلى ما يأتي : 

النوع الأول : أسواق السلع العاجلة .

   وأساس التعامل فيها هي السلع الحاضرة الموجودة في المستودعات والمخازن والمرافئ التجارية(
)، حيث يتم التسلم والتسليم المباشر بعد استيفاء الإجراءات النظامية والإدارية(
) .

   ويندرج في هذا النوع الطريقتان اللتان ذكرهما قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي من طرق التعامل بالسلع في الأسواق المنظمة ، وهما(
) :

الطريقة الأولى: أن يتضمن العقد حق تسليم المبيع وتسلم الثمن في الحال مع وجود السلع أو إيصالات ممثلة لها في ملك البائع وقبضه. 

الطريقة الثانية: أن يتضمن العقد حق تسلم المبيع وتسلم الثمن في الحال مع إمكانهما بضمان هيئة السوق  . 
النوع الثاني : أسواق السلع الآجلة .
   وأساس التعامل فيها أن يتم التسلم والتسليم في تاريخ لاحق يتفق عليه الطرفان ، وبالنظر للعمليات التي تتم في هذه الأسواق فإنها تتنوع إلى نوعين رئيسيين :
الأول : العمليات الباتة القطعية .

الثاني : العمليات الآجلة الشرطية .

    ومن خلال المطالب التالية يتم بيان كل نوعه مع ذكر الحكم الملائم له بأدلته .

المطلب الثالث
عمليات أسواق السلع العاجلة وحكمها.

   تتم في أسواق السلع العاجلة العديد من العمليات كالطريقتين اللتين سبق ذكرهما في المطلب السابق ، ويجمع هذه العملياتِ صفةُ الفورية في التسلم والتسليم للسلعة والثمن بعد إنهاء الإجراءات الإدراية والنظامية المتعلقة بالعملية(
) . 

   والعمليات العاجلة هي العمليات التي يلتزم فيها المتعاقدان بتسليم وتسلم السلعة والثمن حالاً ، أو خلال مدة وجيزة جداً لا تتجاوز اليومين غالباً(
) .

   ويقصد من هذه العمليات تسليم المبيع حقيقة ، وليس مجرد عقود وهمية تباع وتشترى دون وجود سلع حقيقية(
) .

   وتختلف عمليات أسواق السلع العاجلة في تفصيلاتها وشروطها من سوق لآخر ، غير أنها لا تخرج في الجملة عن الطريقة الآتية : 
   يقوم البائع أو السمسار بعرض نموذج ( عيّنة ) من السلعة الموجودة في المستودعات لراغبي الشراء ، فإذا ما حاز النموذج على إعجاب المشتري ، يتم اتفاق مبدئي على التعاقد ، علماً أن هذا الاتفاق ملزم فقط من جهة البائع أما المشتري فإنه لا يلزم بإتمام الصفقة بمجرد رؤية النموذج ، بل له الحق في رؤية كامل البضاعة في مستودعاتها ، فإن رآها ووافق عليها وضع عليها علامات تميزها عن غيرها ، وبهذا يصبح مشترياً بصورة نهائية وتصبح السلعة ملكاً له ، ويستحق البائع الثمن ، ويجري تحرير العقد عن طريق السمسار ، وهو عقد منظم من قبل لجنة السوق ، حيث يكون متضمناً جميع شروط التعاقد والتسليم وتأدية الثمن .
   ثم يقوم المشتري أو مندوبه بالتأكد من وزن السلعة ، ومن ثم يدفع دفعة من الثمن ، وأما باقيه فإنه يدفعه بعد إتمام الإجراءات(
) .

  الحكم الشرعي لعمليات أسواق السلع العاجلة 

   من خلال عرض كيفية وطريقة عمليات أسواق السلع العاجلة ، فإننا نلحظ انطباق شروط عقد البيع عليها في الجملة(
)، وعليه فلا حرج في هذه العمليات وهي جائزة ما دامت تلك السلع والبضائع مما أباحه الله عز وجل ؛ إذ هي داخلة في عموم قوله تعالى : (ﭦ ﭧ ﭨ ﭩ)(
) ،وعلى هذا عامة الفقهاء المعاصرين(
)، وبه صدر قرار مجلس المجمع الفقهي الإسلامي التابع لرابطة العالم الإسلامي(
)، وقرار مجس مجمع الفقه الإسلامي الدولي التابع لمنظمة المؤتمر الإسلامي(
).

المطلب الرابع

عمليات أسواق السلع الآجلة وحكمها.

   العمليات الآجلة هي : العمليات التي يتم عقد الصفقة فيها الآن ، ويتفق فيها المتعاقدان على تأجيل تسلم وتسليم السلعة والثمن إلى يوم معين ، يسمى " يوم التسوية أو التصفية "(
) .

   وهذه التصفية والتسوية تتم عادة من خلال إحدى الصور الآتية(
) : 

الصورة الأولى : التسلم والتسليم الحقيقي للثمن والمثمن .

الصورة الثانية : أن يبيع ما اشتراه أو يشتري ما باعه ، ويقبض الفرق بين السعرين قبل موعد التصفية ، وذلك بعد رضا الطرف الآخر .

الصورة الثالثة : تأجيل التصفية إلى موعد التصفية القادمة ، وحينها يتم دفع مبلغ يسمى " بدل التأجيل " .

   وربما بدا للوهلة الأولى أن العمليات الآجلة والعقود المستقبلية شيء واحد ، وهذا ليس بصحيح من كل وجه ، بل إن بينهما أوجه اتفاق ، وأوجه اختلاف على هذا النحو(
) :

   هما يتفقان في أمور ، أهمها ما يأتي :

أولاً : هما يتفقان في أن العقد في كلٍّ منهما يبرم حالاً ، غير أن تنفيذ الصفقة بالتسلم والتسليم للثمن والمثمن يكون في تاريخ لاحق ، يتم الاتفاق عليه وقت إبرام العقد .
ثانياً : يمكن لكل واحد من المتعاقدين في العمليات الآجلة والعقود المستقبلية إغلاق مركزه ، وذلك بإجراء عملية عكسية عند حلول الأجل أو قبله .

   وهما يختلفان في أمور ، أهمها ما يأتي :

أولاً : عقد البيع لازم في العقود المستقبلية لكلا الطرفين ، أما في العمليات الآجلة فالعقد لازم لهما في أحد أنواعها ، وهو المعاملات الآجلة الباتة فقط .

ثانياً : في العقود المستقبلية يتم إجراء تسوية يومية للأسعار ، بينما لا يتم ذلك في المعاملات الآجلة .

   وهناك أكثر من عشر بورصات للتجارة الآجلة موزعة في الولايات المتحدة الأمريكية ، وأوروبا ، وكندا ، وأغلبها في أمريكا ، ويتم التعامل في هذه البورصات بأكثر من 175 سلعة ، ففي بورصة شيكاغو التجارية ( CHICAGO MERCANTILE EXCHANGE ) وهي أكبر بورصة للتجارة الآجلة في العالم ، يتم التعامل فيها بعدد كبير من السلع ، منها : المواشي الحية ، والبيض ، والأخشاب ، والبطاطس ، ولحوم البقر المجمدة ، وغيرها كثير(
) .
    والمتعاملون في البورصة الآجلة نوعان(
) : 
النوع الأول : متعاملون يقصدون من هذه العمليات التنفيذ الفعلي والحقيقي للعقود ، وذلك عن طريق التسلم والتسليم للثمن والمثمن - وهو النوع الأول من أنواع التصفية المشار إليه سابقاً – وهؤلاء هم الأقل .

النوع الثاني : متعاملون لا يقصدون السلع حقيقةً ، ولكنهم يضاربون على فوارق الأسعار ، حيث يقوم هؤلاء بشراء صكوك وليس لديهم المال اللازم لدفع الثمن ، وما بين إبرام العقد وتنفيذه يقومون بإعادة بيع الصكوك التي اشتروها ، وتتم التسوية بطريقة المقاصة بين المتعاقدين.

   وهؤلاء المضاربون قسمان(
) :  
القسم الأول : المضاربون على الصعود في الأسعار .
  وهم أولئك الذين يشترون السلع شراءً آجلاً بسعر معين ، ويتوقعون ارتفاع سعرها يوم التسوية ، حتى إذا جاء يوم التسوية باعها بذلك السعر المرتفع ، ويكون ربحه الفرق بين السعرين.

القسم الثاني : المضاربون على الهبوط في الأسعار .
   وهم أولئك المضاربون الذين باعوا السلع بيعاً آجلاً بسعر معين ، وهم يتوقعون هبوط سعرها يوم التسوية ، حتى إذا جاء يوم التسوية اشترى تلك السلع بسعر يوم التسوية المنخفض ، ومن ثم يسلمها للمشتري ويقبض الثمن ؛ ليربح بذلك الفرق بين السعرين .

وتتنوع عمليات السوق الآجلة إلى نوعين :
النوع الأول : العمليات الآجلة الباتة .
النوع الثاني : العمليات الآجلة الشرطية .
وسيأتي بيان هذين النوعين في هاتين المسألتين :
المسألة الأولى
العمليات الآجلة الباتة وحكمها
   وهي العمليات التي تجري بين المتعاقدين ، ويحدد لتنفيذها موعد لاحق ثابت ، يسمى " يوم التصفية " ، يلتزم فيه المتعاقدان بالتسلم والتسليم للثمن والسلعة ، ولا يمكنهم الرجوع عن تنفيذ العملية(
) .   
   وتنتهي العملية في الغالب بربح أحد المتعاقدين وخسارة الآخر ، إذ لا كسب لأحدهما إلا بخسارة الآخر ، إلا في حالة واحدة ، وهي : إذا كان سعر السلع يوم التصفية مساوياً لسعرها يوم العقد(
) .

   وتسمى هذه العمليات بالباتة القطعية ؛ تمييزاً لها عن عقود الاختيارات(
) ؛ إذ لا يحق للمتعاقدين حق الرجوع عن تنفيذ العملية ، وإن كان لهما الحق في تأجيل موعد التصفية النهائية إلى موعد آخر يتفقان عليه(
) .

   وللعمليات الآجلة الباتة عدة مميزات ، منها(
) : 

1. التعامل في هذه العمليات بالنقد ، ولكن يؤخر تنفيذها إلى أجل معين متفق عليه .
2. يتحدد في هذه العمليات في يوم التعاقد : سعر الصفقة ، ومقدارها ، ونوعيتها ، ومكان التسليم وتاريخه .
3. يلزم العاقدان بتنفيذ الصفقة في الموعد المحدد .
4. عقود هذه العمليات غير منمّطة ؛ حيث إن مقدار الصفقة ، وسعرها يحدده المتعاقدان .
   ويمكن أن يتضمن عقد البيع في المعاملات الآجلة الباتة شرطاً يسمى " شرط خيار التنازل " يخول المشتري مطالبة البائع بتسليم السلعة قبل حلول الأجل المضروب بينهما ، وهذا الخيار إنما يتمتع به المشتري دون البائع ، ويلجأ المشتري لهذا الخيار ليتمكن من إيقاف حركة هبوط السعر المستمرة ، وحينها يطلب من البائع تسليم السلعة ، وهذا سيضطر البائع شراء السلعة من السوق بالسعر العاجل ، ومن ثم يسلمها للمشتري الذي يقوم بدوره ببيعها بنفسه أو عن طريق وسيط(
) .
   والغرض الأساسي من هذه العمليات هو الحصول على الربح الذي يمثل الفرق بين سعري يوم التعاقد ويوم التصفية ، ويتحصل البائع على الربح في حال ارتفاع الأسعار ، والمشتري في حال انخفاضها(
).

الحكم الشرعي للعمليات الآجلة الباتة القطعية :
اختلف الباحثون المعاصرون في هذه المسألة على ثلاثة أقوال :

القول الأول : إن العمليات الآجلة الباتة القطعية غير جائزة ، وإلى هذا ذهب أكثر الباحثين(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي التابع للمؤتمر(
) ، وقرار مجلس المجمع الفقهي الإسلامي التابع للرابطة الذي حرم العقود الآجلة بأنواعها(
)، وبه أفتت هيئة كبار العلماء بالمملكة(
) ، والمعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية(
) .
وقد استدل أصحاب هذا القول بالأدلة الآتية : 

الدليل الأول : أن هذه العمليات مشتملة على تأجيل البدلين ، وهو من قبيل بيع الدين بالدين المحرم بالإجماع في الجملة(
) فلا تجوز ، ووجه ذلك : أن البائع لا يسلم المشتري السلعة بل هي دين في ذمته ، وكذلك المشتري لا يسلم البائع الثمن ، بل يبقى ديناً في ذمته ، فتكون المعاملة حينئذٍ من بيع الدين بالدين(
) .

   وقد حكى شيخ الإسلام ابن تيمية ‘ الاتفاق على تحريم بيع المؤخر الذي لم يقبض بالمؤخر الذي لم يقبض(
) ، والمتأمل في المعاملات الآجلة الباتة يتبين له أنها من بيع المؤخر بالمؤخر ، وكذلك اشتراط تأجيل البدلين فيها يشبه إلى حد كبير بيع السلم إذا ما شرط فيه تأجيل الثمن ، وهو محرم بالإجماع أيضاً ، وأي فرق بينهما ؟!(
) .

الدليل الثاني : أن هذه العمليات مبنية على القمار والميسر ، ووجه ذلك : أن الغالب من حال المتعاقدين أنهما لا يريدان تسلم وتسليم السلعة والثمن ، وإنما غرضهما المضاربة على ارتفاع وانخفاض الأسعار فقط ، ولهذا فأغلب هذه العمليات تنتهي بدفع الفرق بين السعرين من الخاسر للرابح دون تسليم السلعة ، بل إن أحدهما لا يربح إلا إذا خسر الآخر ، وهذا نوع من القمار(
). 

الدليل الثالث : هذه العمليات تشتمل بنودها على الربا فلا تجوز، ووجهه : أنهم يجوزون – نظاماً – لكل من المتعاقدين تأجيل موعد التصفية إلى موعد لاحق مقابل دفع ما يسمونه " بدل التأجيل " ، وهذا البدل محرم ؛ إذ هو زيادة مشروطة على أصل الدين ، وهو من ربا النسيئة المحرم(
) ، وهو يشبه إلى حد كبيير ربا الجاهليين ، حينما يقول الدائن لمدينه إذا حل الأجل : " إما أن تقضي وإما أن تربي " وكان كلما أخر عن الأجل زاد في الدين(
)، وهذا هو الربا المجمع على تحريمه(
).   
الدليل الرابع : أن هذه العمليات وإن كان لتنفيذها وقت محدد إلا أن إعطاء المتعاقدين الحق في تأجيل موعد التصفية إلى موعد آخر ، يجعل المدة مجهولة لا معلومة ، ومن ثم يدخل هذه العمليات الجهالة ، وهي من الغرر الذي نهى عنه النبي ’(
)(
) .
الدليل الخامس : إذا كانت السلع غير موجودة فعلاً ، وإنما سيتملكها البائع فيما بعد ، فهذا لا يجوز ؛ إذ هو من بيع الإنسان ما لم يملك(
) .
القول الثاني : إن العمليات الآجلة الباتة القطعية جائزة ، وبه قال : د. محمد عبد الغفار الشريف(
) ، ود. محمد الشحات الجندي(
) .
وقد استدل أصحاب هذا القول بما يأتي : 

الدليـــل الأول : أن عامة أهل العلم يجيزون البيع الآجل(
)، وهو تأخير تسليم الثمن إلى مدة معلومة(
) ، ومثله العمليات الآجلة الباتة فتجوز(
).
ونوقش : بأن البيع الآجل الذي تكلم عنه عامة أهل العلم يختلف كل الاختلاف عن العمليات الآجلة ، فالبيع الآجل الذي يسميه العلماء : " بيع العين بالدين " هو بيع الشيء بثمن مؤجل(
)، أما العمليات الآجلة ففيها يتأجل الثمن والمثمن الذي نهي عنه شرعاً(
).
الدليل الثاني : أجاز المالكية(
)والحنابلة(
)وغيرهم اشتراط تأجيل تسليم العين إلى المدة التي يحددها المتعاقدان(
)، مستدلين بحديث جابر _ ( أنه كان يسير على جمل له قد أعيا ، فمر النبي ’ فضربه ، فدعا له فسار بسير ليس يسير مثله ، ثم قال : " بعنيه بوَقِيَّة " فبعته ، فاستثنيت حملانه إلى أهلي .. )(
) ، حيث اشترط ( البائع ) جابر _ على (المشتري) النبي ’ تأجيلَ تسليمِ العين ( الجمل ) ويقاس عليه العمليات الآجلة الباتة فهي جائزة .
ونوقش هذا الدليل من وجهين(
) :
الوجه الأول : ما أجازه المالكية والحنابلة من جواز اشتراط تأجيل تسليم العين ليس لكم فيه حجة مطلقاً ؛ فإنهم وإن أجازوا اشتراط تأجيل تسليم السلعة إلا أنهم لم يقولوا بجواز اشتراط تأجيل الثمن والمثمن معاً ، والفرق بين المسألتين ظاهر . 
الوجه الثاني : أن المالكية أنفسَهم صرحوا بأنه لا يجوز بيع الدين إلَّا إذا كان الثمن نقدًا(
) ، وأجازوا تأخير رأس مال السلم ثلاثة أيام فقط(
) ؛ لأن ما قارب الشيء يعطى حكمه(
) ،فهو في حكم النقد لا الدين(
) ، واتفقوا على تحريم اشتراط التأخير فوق ثلاثة أيام(
) ، أما الحنابلة فقد اشترطوا قبض الثمن في المجلس(
). 
القول الثالث : إن العمليات الآجلة الباتة القطعية جائزة في أسواق السلع العينية ، وتحرم في أسواق الأوراق المالية ، وبه قال د. أحمد محي الدين(
) .
الدليـــــــل :
يمكن تقسيم دليله إلى قسمين :
استدل على جواز عمليات أسواق السلع الآجلة الباتة : بأن هذه العمليات تغطي حاجات عملية قائمة للأجهزة الإنتاجية ولقطاعي المصدّرين والمستوردين ، وهي كذلك لا تصادم دليلاً شرعياً ، ولا تشتمل على ربا محقق المعنى أو غرر أو جهالة فاحشة(
) . 
ويناقش : بأن هذه العمليات وإن كانت تغطي حاجات عملية قائمة إلا أنها مشتملة على محاذير شرعية : من تأجيل البدلين ، والقمار ، وربا الجاهلية في حال اشتراط بدل التأجيل ، وبيع ما لا يملك غالباً ، وهذه المحاذير تمنع هذه العمليات وتحرمها والله أعلم . 
واستدل على تحريم العمليات الآجلة الباتة القطعية في أسواق الأوراق المالية بما يأتي(
) :

الدليل الأول : عدم الحاجة إلى هذا النوع من العمليات في أسواق الأوراق المالية ، فيبقى الحكم على المنع .

الدليل الثاني : إن هذه العمليات تنتهي بخسارة أحد الطرفين ، الأمر الذي يجعل من هذه العقود ميداناً للمضاربة الممنوعة شرعاً ؛ إذ يصبح عقد البيع عقداً وهمياً لا حقيقياً، وتصبح العملية رهاناً على صحة توقعات المتعاقدين بشأن مستقبل أسعار الأوراق المالية ، وأيهما صدق توقعه ربح على حساب خسارة الآخر ، وهذا لا يجوز .
الدليل الثالث : إن الأساس النظري الذي تقوم عليه عمليات الأسواق الإسلامية للأوراق المالية هو اتجاه الأفراد للمساهمة في مشروعات حيوية منتجة ، بينما تستهدف العمليات الآجلة الباتة القطعية شراء الأوراق المالية لفترة قصيرة نسبياً ، ثم إعادة بيعها لاحقاً ، وهذا مخالف للأساس الذي تقوم عيه الأسواق الإسلامية .
الدليل الرابع : العمليات الباتة تكون أحياناً تكملة لعمليات آجلة شرطية يحين موعد تنفيذها لاحقاً كما في حالة المضاربة على الصعود .
الترجيح ووجهه :

   من خلال عرض أقوال الباحثين في مسألة العمليات الباتة القطعية ترجح لي القول الأول وهو تحريم هذه العمليات ، وذلك لما يأتي :
 أولاً : اشتمالها على تأجيل البدلين ، وقد جاءت الشريعة بجواز تأجل أحدهما ، فإن تأجل المبيعُ ، وقُبِضَ الثمنُ في مجلس العقد فهو السلم ، وإن تأجل الثمنُ وقُبِضَ المبيع في مجلس العقد فهو البيع الآجل أو بيع العين بالدين ، وأما تأجل البدلين معاً فهو من بيع الكالئ بالكالئ المنهي عنه شرعاً .
ثالثاً : اشتمالها على ربا الجاهلية ، وذلك حال اشتراط بدل التأجيل ؛ إذ هو زيادة في دين مستقر لأجل الأجل .
ثالثاً : اشتمالها غالباً على بيع الإنسان ما لا يملك ، حيث إن أكثر المتعاملين بهذا النوع من المعاملات يبيعون سلعاً بأسعار معينة وهم يتوقعون انخفاض أسعارها وقت التصفية ، ثم إن جاء وقت التصفية اشتروا تلك السلع وسلموها للمشترين ، فهم إذاً لا يملكون السلع وقت عقد البيع ، وإن كان الغالب عدم حصول تسلم وتسليم للسلعة والثمن بل إن الخاسر يدفع للرابح فرق السعرين ، وهو القمار بعينه .
المسألة الثانية 
العمليات الآجلة الشرطية وحكمها
   وهي العمليات التي يلتزم فيها البائع والمشتري بتصفيتها لاحقاً في تاريخ معين ، على أنه يحق لأحدهما عدم تنفيذ العملية ، مقابل أن يعوض الآخر بمبلغٍ مالي متفقٍ عليه مدفوعٍ مسبقاً(
).
   وقد يشترط البائعُ شرطَ الخيار في إمضاءِ البيع أو فسخِه ، وقد يشترطه المشتري ، فإن اختار المشترط عدم الإمضاء لم تتم هذه الصفقة ، ويعوض المشترطُ الطرفَ الآخر المبلغ المتفق عليه مسبقاً ، وإن اختار إمضاءَ البيع وَجبَ على الطرف الآخر إمضاءَه .

   وقد جرت العادة بأن المشترط للخيار لا يقدم على فسخ العقد إلا إذا تغيرت الأسعار في غير صالحه في موعد التصفية ، أما إذا كانت في صالحه ووفقَ ما توقع فإنه يقدم على تنفيذ العقد ، وعلى مشترط الخيار أن يقرر الإمضاء أو الفسخ في اليوم الذي يسبق يوم التصفية ، ويسمى : " يوم جواب الشرط "(
) .

وتنقسم العمليات الآجلة الشرطية باعتبار المشترط إلى قسمين(
): 

القسم الأول : العمليات الشرطية للمشتري .

   وهي العمليات التي يكون فيها الخيار للمشتري بين إمضاء البيع واستلام المبيع ، وتسليم الثمن ، وبين فسخ البيع(
) مقابل المبلغ المالي المتفق عليه ، والبائع في كلا الاحتمالين ملزم بقرار المشتري . 
القسم الثاني : العمليات الشرطية للبائع .
   وهي العمليات التي يكون فيها الخيار للبائع بين إمضاء البيع واستلام الثمن ، وتسليم المبيع ، وبين فسخ العقد(
) مقابل المبلغ المالي المتفق عليه ، والمشتري في كلا الاحتمالين ملزم بقرار البائع.

وتتنوع هذه العمليات أيضاً إلى الأنواع الآتية : 

النوع الأول : العمليات الشرطية البسيطة .
   وهي التي يكون فيها الخيار للمضارب بين فسخ العقد في ميعاد التصفية أو قبله ، أو تنفيذ العملية إذا رأى تقلب الأسعار لصالحه ، على أن يدفع تعويضاً متفقاً عليه سلفاً(
).
  وهذا الخيار قد يشترطه البائع وقد يشترطه المشتري ، وأياً كان مشترط الخيار فإنه يقوم بدفع عوض لطرف الآخر مقابل انتفاعه بهذا الخيار ، ولا يرد إليه هذا العوض سواء اختار إمضاء العقد أم فسخه(
).

الحكم الشرعي للعمليات الشرطية البسيطة :

   اختلف الفقهاء المعاصرون في هذه المسألة على قولين :
القول الأول : العمليات الآجلة الشرطية البسيطة لا تجوز ، وبه قال أكثر الباحثين(
). 
وقد استدلوا بالدليلين الآتيين :

الدليل الأول : يوجد في هذا النوع من العمليات ما يوجد في العمليات الآجلة الباتة  فهو مشتمل على شرط تأجيل البدلين ، وبيع الشخص ما لا يملك ، ووجود الجهالة والغرر .
الدليل الثاني : تشتمل هذه العمليات على أخذ عوض مالي في مقابل اشتراط الخيار وهذا لا يجوز(
)؛ إذ هو من أكل أموال الناس بالباطل(
) .
القول الثاني : إن العمليات الآجلة الشرطية البسيطة جائزة ، وبه قال : د.وهبة الزحيلي(
) ، ود. محمد الشحات الجندي(
) .
وقد استدلوا بالأدلة الآتية : 

الدليل الأول : أن الأصل في الشروط الجواز ؛ لقوله ’ : ( المسلمون على شروطهم )(
) ، فتكون هذه المعاملات الشرطية البسيطة جائزة(
) .
ونوقش : بأن استدلالكم بحديث : ( المسلمون على شروطهم ) غير مسلّم ؛ إذ إن الحديث ليس على إطلاقه ، بل هو مقيد بأن لا يحلَّ الشرطُ حراماً ، واشتراط العوض مقابلَ الخيار يحل ما حرمه الله تعالى من أكل أموال الناس بالباطل ، ومن ثم تكون هذه المعاملات محرمة(
) .
الدليل الثاني : تخرج هذه المعاملات على خيار الشرط الذي أجازه عامة الفقهاء(
) .
ونوقش : بأن شرط الخيار – وإن كان صحيحاً – إلا أنه يختلف عن المعاملات الآجلة الشرطية البسيطة ؛ وذلك لأن شرط الخيار يعطى للمتعاقدين دون مقابل ، أما هذه المعاملات فإن مشترط الخيار يدفع عوضاً مقدماً مقابل انتفاعه به ، ولا يرد له حتى ولو نفذ الصفقة ، فهو ليس مقابل ضرر وقع على أحدهما بل هو مقابل اشتراط الشرط ،  وهذا الفرق كافٍ في منع تخريج هذه المعاملات على خيار الشرط فلا تجوز(
).

الدليل الثالث : تخرج هذه المعاملات على بيع العربون الذي أباحه الحنابلة(
) .
ونوقش : بأن بيع العربون – على القول بصحته – لا يصح تخريج المعاملات الشرطية البسيطة عليه ، وذلك من وجهين : 

الوجه الأول :  أن بيع العربون – كما بينه الفقهاء – هو أن يشتري الرجل السلعة ويعطي البائع دراهم على أنه إن أخذ السلعة فهي من الثمن وإلا فهي للبائع مجاناً(
)، أما العوض الذي يدفع مقابل شرط الفسخ في المعاملات الشرطية البسيطة فليس جزءاً من الثمن ، ولا يرد لصاحبه مطلقاً ، تمت الصفقة أم لم تتم ، وهذا محرم ؛ إذ هو من أكل أموال الناس بالباطل(
).

الوجه الثاني : أن بيع العربون مختلف عن مسألتنا ، حيث قد يتم في بيع العربون تسليم المبيع ، وجزء من الثمن ، أما في مسألتنا المعاملات الشرطية البسيطة فلا تسلم ولا تسيلم للمبيع والثمن إلا في موعد التصفية – إن أتما الصفقة وهو قليل -  ، ومن ثم فلا يصح تخريج المعاملات الشرطية البسيطة على بيع العربون(
).

القول الثالث : إن العمليات الشرطية البسيطة جائزة إذا كان الشرط من قبل المشتري بشرط كون المدة معلومة ، وتحرم إن كانت من قبل البائع ، وبه قال د. محمد عبد الغفار الشريف(
).

واستدل على قوله بما يأتي : 

   إن العمليات التي يكون فيها الخيار للمشتري هي من قبيل بيع العربون والحنابلة على جوازه فتكون كذلك ، وأما العمليات التي يكون فيها الخيار للبائع ، فإن البائع إذا لم يرغب في البيع ودفع مبلغاً للمشتري كان هذا من قبيل اشتراط عقد هبة في عقد بيع ؛ لأن المشتري لا حق له في هذا العوض إلا إذا كان من باب الهبة ، واشتراط عقد في عقد آخر لا يصح لحديث : ( نهى رسول الله ’ عن صفقتين في صفقة )(
)(
) .
ويناقش : بأنه قد سبقت مناقشة تخريج العمليات الشرطية البسيطة على بيع العربون ، وتبين أن هذا التخريج غير صحيح ، وعليه فلا تحل هذه العمليات سواء كان الخيار من قبل المشتري أم من قبل البائع .

الترجيح ووجهه : 
   من خلال عرض أقوال الباحثين في مسألة العمليات الشرطية البسيطة ترجح لي القول الأول وهو تحريم هذه العمليات ؛ وذلك لاشتمالها على المحاذير الموجودة في العمليات الشرطية الباتة من تأجيل البدلين ، وبيع ما لا يملك ، ووجود الجهالة والغرر ، ويضاف إليها اشتراط دفع عوض دون وجه حق وهو من أكل أموال الناس بالباطل ، وما ذكره أرباب القولين الآخريْن من أدلة وتخريجات تبين ضعفها من خلال مناقشتها ، ومن ثم فلا تحل هذه العمليات ، والله تعالى أعلى و أعلم .

 النوع الثاني : العمليات الشرطية المركبة .

   وهي التي يكون فيها الخيار للمضارب بين أن يكون مشترياً أو بائعاً ، أو أن يفسخ العقد ، إذا رأى مصلحة له في ذلك عند التصفية أو قبلها ، مقابلَ تعويض يدفعه لصاحبه مقدماً(
).

   والمتأمل في هذه العمليات يلحظ المساحة الواسعة التي جُعلت للمضارب ، فهو مخير بين ثلاثة أمور : 
الأمر الأول : أن يكون بائعاً ، وذلك حين ارتفاع الأسعار .

الأمر الثاني : أن يكون مشترياً ، وذلك إذا انخفضت الأسعار .
الأمر الثالث : أن يفسخ العقد ، ويعود حاله كما كان قبل إبرام العقد .
   وهذه الصلاحيات تفوق بكثير ما عليه الحال في العمليات الآجلة الشرطية البسيطة ؛ لذا فإن مبلغ التعويض هنا يكون أكبر منه هناك(
).

الحكم الشرعي للعمليات الشرطية المركبة :
   اختلف الباحثون في هذه المسألة على قولين : 
القول الأول : إن العمليات الشرطية المركبة لا تجوز ، وبه قال أكثر الباحثين(
) .
واستدلوا بعدد من الأدلة ، وهي :

الدليل الأول : يوجد في هذه العمليات من المحاذير ما يوجد في العمليات الآجلة الشرطية البسيطة من تأجيل البدلين ، وبيع ما لا يملك ، ووجود الغرر والجهالة .

الدليل الثاني : تحتوي هذه العمليات على الغرر الفاحش ، وأي غرر أفحش من أن العاقد لا يدري أهو بائع أو مشتري ؟!(
) .
الدليل الثالث : ما يدفعه المضارب من عوض مقابل التمتع بالخيار دون أن يكون له ما يقابله من عوض أو دفع ضرر فعلي محقق ، من باب أكل المال بالباطل ، فلا يجوز(
). 

الدليل الرابع : اتفق الفقهاء على اشتراط معرفة الثمن حال العقد أو قبله(
) ، فلا يجوز البيع
بثمن مجهول(
)، وهذه العمليات مشتملة على جهالة الثمن فلا تجوز(
) .
الدليل الخامس : هذه العمليات قائمة على المقامرة والمخاطرة ، فأحدهما يبيع ما لا يملك ، والآخر يشتري ويتحول إلى بائع(
) ، كما أنها تحتوي على شرط ينافي مقتضى العقد ؛ إذ إن البيع يقتضي وجود بائع ومشترٍ ، لا وجود من هو متردد بين أن يكون مشترياً أو بائعاً(
)، ومن ثم فهي عمليات مخالفة للشريعة غير جائزة .

القول الثاني : إن العمليات الآجلة الشرطية المركبة جائزة ، وبه قال د. وهبة الزحيلي(
) ، ود. محمد الجندي(
) .

واستدلا بما يلي : 

الدليل الأول : أن العمليات الآجلة الشرطية المركبة كالعمليات الآجلة الشرطية البسيطة ؛ حيث إنها تتضمن نفس العناصر ، وهي : الأجل ، وشرط الخيار ، ودفع مشترط الخيار عوضاً للطرف الآخر ، وقد تقدم بيان جواز العمليات الشرطية البسيطة عملاً برأي جمهور الفقهاء في خيار الشرط ، فكذلك العمليات الآجلة المركبة جائزة(
).
ونوقش : بأنه قد تقدم أيضاً بيان تحريم العمليات الآجلة الشرطية البسيطة بالأدلة الظاهرة ، وإذا كان الأمر كذلك فالعمليات الشرطية المركبة من باب أولى .
   أما احتجاجكم على جواز العمليات الشرطية البسيطة برأي الجمهور في إباحة خيار الشرط فقد سبق مناقشة هذه الحجة بما يغني عن إعادته هنا .

الدليل الثاني : أن حق مشترط الخيار في أن يكون بائعاً أو مشترياً قد تم بالتراضي بين المتعاقدين ، فليس من أكل المال بالباطل ؛ لأن العوض المدفوع من مشترط الخيار إنما هو مقابل انتفاعه بهذا الحق بما يحقق مصلحته(
) .
ويمكن أن يناقش : بأن التراضي لا يبيح ما حرم الله تعالى(
) ، وقد أجمع العلماء على تحريم الاقتراض بفائدة مشروطة(
) ، مع أن المقترض دفع هذه الفائدة راضياً مقابل انتفاعه بتعجل الحصول على هذا المال  ، فكذلك الحال هنا ، فهذا العوض المدفوع عن الخيار لا يجوز ولو كان مقابل الانتفاع به.

 الترجيح ووجهه :

    من خلال عرض قولي الباحثين وأدلتهم في مسألة العمليات الآجلة الشرطية المركبة يظهر لي رجحان القول الأول الذي يقضي بتحريمها ؛ وذلك لما اشتملت عليه هذه العمليات من محاذير ، فلا يوجد تحديد لكلا المتعاقدين من هو البائع ، ومن هو المشتري ؟! ، ولا تحديد للثمن ؟!(
) بل لا سلعة ولا ثمن ؛ إذ إن الغالب في هذه العمليات أنها تنتهي بغير تسلم وتسليم للمبيع والثمن ، بل مجرد دفع الفروق ، حيث يدفع الخاسر للرابح الفرق بين السعرين(
)، ثم إنها مشتملة أيضاً على القمار فإن أحد المتعاقدين لا يربح إلا إذا خسر الآخر وهذا هو ضابط القمار(
) .
النوع الثالث : العمليات الشرطية المضاعفة ( البيع مع خيار الزيادة ) .

   الأصل أن مقدار المبيع بين المتبايعين يتم تحديده حين عقد الصفقة ، وليس لأحدهما مطالبة صاحبه في أن يجعل مقدار المبيع مختلفاً عما اتفق عليه سابقاً ، لكن العمليات المضاعفة مستثناة من هذا الأصل ، فهي تجيز – نظاماً- لأحد الطرفين أن يكون له الحق في الاستزادة من البيع أو الشراء حين تنفيذ الصفقة(
).  

   وسبب نشأة هذا العقد أن كثيراً من المضاربين يرون أنفسهم أمام ربح كثير حين تنفيذ الصفقة ؛ وذلك لمجيء توقعات الأسعار في صالحهم، غير أن ربحهم سيكون محدوداً بسبب صغر الكمية التي حصل التعاقد عليها ، وحتى لا تضيع هذه الفرصة عليهم فإنهم يعمدون إلى عقد هذا النوع من العمليات ، حيث يسمح لهم هذا العقد بمضاعفة الكمية التي باعوها أو اشتروها مقابل تعويضٍ يدفعه هذا الطرفُ مقدماً للطرف الآخر(
) .

    ومما سبق يمكن تعريف العمليات الآجلة الشرطية المضاعفة بأنها : العمليات التي تعطي أحد المتعاقدين الحق في الاستزادة من كمية المبيع في وقت التصفية ، مقابل عوض مالي يدفعه مقدماً للآخر(
).

    وهذه العمليات تتضمن أمرين(
):
    الأمر الأول : الالتزام بتنفيذ الصفقة الأولى المتفق عليها حين إبرام العقد سواءً جاءت الأسعار موافقة للتوقعات أم مخالفة ؛ إذ هي باتّة .

    الأمر الثاني : لدافع العوض المالي عن هذه العمليات الحق في زيادة كمية الصفقة – وذلك في حالة مجيء الأسعار وفق توقعاته – وله الاكتفاء بأصل كمية الصفقة دون زيادة – حين مجيء الأسعار خلاف توقعاته - .

الحكم الشرعي للعمليات الشرطية المضاعفة :

   اختلف الباحثون في هذه المسألة على قولين : 
القول الأول : إن العمليات الشرطية المضاعفة محرمة ، وبه قال أكثر الباحثين(
) .
واستدلوا بما يأتي :
الدليل الأول : إن هذه العمليات مشتملة على المحاذير السابقة من تأجيل البدلين ، وبيع ما لا يملك ، والجهالة والغرر ، ودفع العوض مقابل اشتراط الخيار .

الدليل الثاني : لا تتوافر في هذه العمليات أركان العقد ؛ وهي مشتملة على المغامرة والمخاطرة التي يقوم عليها عمل المضاربين في البورصات ، وهذا نوع من القمار المنهي عنه شرعاً(
) .

الدليل الثالث : اشترط الفقهاء لصحة البيع العلم بالمبيع(
) وفي هذه العمليات يحق لمشترط الخيار الزيادة في مقدار المبيع عن المقدار المتفق عليه وقت التعاقد ، وهذه زيادة تفضي إلى جهالة المبيع(
) وهو ما لم تبحه الشريعة ، فتكون هذه العمليات محرمة .   

الدليل الرابع : يحق لمشترط الخيار أن يضاعف كمية المبيع عما كان عليه وقت التعاقد ، وهذا في حقيقته اشتراط بيع آخر في البيع الأول ، وهو داخل في النهي عن صفقتين في صفقة(
)، فيحرم .
القول الثاني : إن العمليات الشرطية المضاعفة جائزة ، إذا كانت الكمية المضاعفة معلومة ، وبه قال د. محمد عبد الغفار الشريف(
) ، و د. وهبة الزحيلي(
) ، ود. محمد الجندي(
) .

واستدلوا على ذلك بما يأتي : 

الدليل الأول : هذه العملية مركبة من بيع ، ووعد بالبيع أو الشراء عند إتمام الصفقة الأولى ، والطرف الثاني يعلم عدم لزوم هذا الوعد ، وإذا كان الأمر كذلك فالبيع صحيح ، وتعد المعاملة في الجزء الزائد عملية بيع جديدة مستقلة لا علاقة لها بالبيع الأول(
) .

ونوقش هذا الدليل : بأننا لا نسلم بأن الصفقة الأخرى إذا تمت تكون عملية بيع جديدة لا علاقة لها بالعقد الأول ، بل العلاقة موجودة ، وهي علاقة الشرطية ؛ إذ الصفقة الأخرى مشروطة في العقد الأول(
)؛ وبيان ذلك أن البائع أو المشتري إنما التزم ببيع أو شراء الكمية الجديدة بناء على هذا الشرط ، ولولاه لما أقدم على البيع أو الشراء ؛ ذلك أن صاحب الخيار لا يطلب الزيادة إلا إذا تغيرت الأسعار في صالحه ، أما إذا تغيرت الأسعار في صالح الطرف الآخر فلا يعقل حينها أن يقدم على زيادة الكمية في البيع أو الشراء(
) . 

الدليل الثاني : أن حق دافع العوض في مضاعفة مقدار المبيع لا يعدو أن يكون شرطاً مقرراً لحكم العقد ملائماً لطبيعته ، ولا يخرج عما اتفق عليه العاقدان ، ولا يغير من طبيعة التزام كل منهما اتجاه الآخر(
) ، وإذا كان الأمر كذلك فلا حرج في هذا النوع من العمليات .

ويمكن أن يناقش : بأن هذا الشرط في العمليات المضاعفة يفضي إلى فساد العقد ، وذلك عند عامة المذاهب الفقهية ، وبيان ذلك على الوجه الآتي(
) :

أولاً : هذا الشرط لا يوافق مقتضى العقد وليس مؤكداً له ، ولم يأت لضمان أو توثيق ، وغاية ما هنالك أن فيه منفعةً لأحد المتعاقدين لا يوجبها العقد ، وهذا ضابط الشرط المفسد للبيع عند الحنفية(
).
ثانياً : إن هذا الشرط مفضٍ إلى الغرر والجهالة ؛ إذ لا يُعلم مقدار المبيع ، وفيه منفعة عظيمة لصاحب الخيار على حساب خسارة الطرف الآخر ، وهو ضابط الشرط الفاسد عند المالكية(
).

ثالثاً : هذا الشرط لا يقتضيه عقد البيع عادةً ، ولا يتعلق بمصلحة العقد ، ويتعلق به غرض يورث التنازع بين المتعاقدين ؛ ذلكم أن الطرف الذي مُني بالخسارة الفادحة سيحاول جهده وطاقته في وجود ثغرة ينفذ من خلالها إلى عدم تنفيذ هذا العقد ، بخلاف صاحب الخيار ، وهذا من الشروط الفاسدة المفسدة للعقد عند الشافعية(
).

رابعاً : هذا الشرط يقتضي إنشاء عقد جديد ، وهو كذلك منافٍ لمقتضى العقد ، وأحد هذين الأمرين كافٍ في جعل البيع فاسداً عند الحنابلة(
).

الترجيح ووجهه :
   من العرض السابق لقولي أهل العلم وأدلتهم في المسألة يترجح لي القول بالتحريم ؛ وذلك لاشتمال هذه العمليات على المحاذير السابقة من تأجيل البدلين ، وبيع ما لا يملك ، والجهالة والغرر ، ودفع العوض مقابل اشتراط الخيار ، و اشتمالها على شروط فاسدة تمنع صحة العقد ، بل وغياب بعض أركان العقد ؛ ولضعف أدلة القائلين بالجواز كما سطر ذلك في مناقشتها ، والله أعلم . 

النوع الرابع : العمليات الآجلة بشرط الانتقاء .

ا

   وهي العمليات التي تعطي أحد المتعاقدين حق الاختيار بين سعرين في موعد التصفية ، إما الشراء بالسعر الأعلى أو البيع بالسعر الأدنى(
) . 
   وسبب إقدام المتعاقدين على هذا النوع من العمليات هو : أن أحدهما – وهو مشترط الخيار- يتوقع أنه سيحدث تغير كبير في الأسعار ارتفاعاً أو هبوطاً ومن ثم يشترط هذا الخيار ، وأما الآخر فإنه يتوقع أن الأسعار لن يطرأ عليها تغير كبير ، فيرضى بهذا الشرط لما يغلب على ظنه أنه سيربح في كلا حالتي مشترط الخيار(
) .

  وربما بدا للوهلة الأولى أن العمليات الآجلة بشرط الانتقاء ، والعمليات المركبة شيء واحد(
)، غير أن المتأمل يلحظ فروقاً بينهما ، ومنها(
) :

الفرق الأول : سعر البيع والشراء في العمليات الآجلة المركبة واحد ، أما سعرهما في العمليات الآجلة بشرط الانتقاء فهو مختلف .

الفرق الثاني : يحق لمشترط الخيار في العمليات الآجلة المركبة فسخ العقد ، بخلاف مشترط الخيار في العمليات الآجلة بشرط الانتقاء فليس له الحق في الفسخ .

الفرق الثالث : يدفع مشترط الخيار في العمليات الآجلة المركبة عوضاً للطرف الآخر مقابل انتفاعه بهذا الخيار ، أما في العمليات الآجلة بشرط الانتقاء فلا يدفع مشترط الخيار شيئاً مقابل انتفاعه به .

الحكم الشرعي للعمليات الآجلة بشرط الانتقاء :
   اختلف الباحثون في هذه المسألة على قولين : 
القول الأول : تحريم العمليات الآجلة بشرط الانتقاء ، وبه قال أكثر الباحثين(
).
واستدلوا بالأدلة المتقدمة على تحريم العمليات الآجلة الشرطية المركبة(
).
القول الثاني : جواز العمليات الآجلة بشرط الانتقاء ، وبه قال د. محمد عبد الغفار الشريف(
) ، ووافقه د. أحمد لطفي(
) .
ومما استدل به د. الشريف : أن هذا لا يعتبر بيعاً بل هو نوع من المساومة ، وقد تم في الموعد المحدد عقد البيع بين الطرفين على سعر ومقدار معلومين ،فتكون معاملة شرعية ما دام المبيع مما يباح التعامل به(
) .

ونوقش : بأن ما ذكره د.الشريف يعتبر صحيحاً في حالة ما إذا كان نظام التعامل في البورصات لا يلزم الطرفين المتواعدين بإنفاذ ما اتفقا عليه ، لكن النظام يلزمهما بذلك ، وإذا كان الأمر كذلك فلا يعتبر الاتفاق الذي بينهما نوعاً من المساومة(
)، بل هو عقد في الحقيقة .
الترجيح ووجهه :
  المتأمل في هذه العمليات يرى أنها تشابه إلى حد كبير العمليات الآجلة الشرطية المركبة ، وقد تقدم ترجيح تحريمها ، فكذلك الأمر هنا ، والله تعالى أجل وأعلم .

النوع الخامس : المرابحة والوضيعة(
).
   المرابحة والوضيعة نوعان من أنواع العمليات الآجلة ، يرتبطان بالعمليات الآجلة الباتة القطعية(
) ، والسبب في هذا النوع من التعامل ما يأتي : 

   إذا شعر المضاربون في البورصة أنهم لن يستطيعوا تنفيذ البيع المؤجل الباتّ ؛ لكون الأسعار على خلاف توقعاتهم ، فإن نظام البورصات يجيز لهم تأجيل موعد التصفية إلى موعد التصفية الثاني أو الذي يليه ؛ طمعاً في توجه الأسعار لصالحهم ، وهذا التأجيل يسمى بالمرابحة والوضيعة(
) .
    ويمكن أن تعرف المرابحة والوضيعة بأنهما : عمليتان تجوّز للمتعاملين في البورصات تأجيل موعد التصفية المتفق عليه إلى موعد التصفية اللاحق أو الذي يليه(
) مقابل مبلغ مالي يسمى " بدل التأجيل "(
) .
   ويمكن توضيح كل نوع على حدة ، على النحو الآتي : 
أولاً : المرابحة : 

   عندما يشتري المستثمرُ سلعةً شراءً آجلاً ، راجياً ومتوقعاً ارتفاع سعرها ، فإذا حل موعد التصفية وكانت توقعاته خاطئة وانخفضت الأسعار ، فهنا يلجأ المستثمر إلى المرابحة ؛ لتفادي خسارته المحققة بسبب الانخفاض ، وذلك بأن يبحث عن ممول من السماسرة أو غيرهم يخرجه من خسارته المحققة ؛ حيث يقوم المموّل بشراء هذه الكمية منه شراءً باتاً في موعد التصفية ، ثم يبيعها عليه مرة أخرى بيعاً مؤجلاً إلى موعد التصفية اللاحق ، وذلك مقابل مبلغ يدفعه له(
).

ثانياً : الوضيعة : 
   عندما يبيع المستثمر سلعةً بيعاً آجلاً ، راجياً ومتوقعاً انخفاض الأسعار ؛ ليحقق ربحاً ممثلاً في الفرق بين سعري يوم العقد ويوم التصفية ، فإذا حل موعد التصفية وأخطأت توقعاته وارتفعت الأسعار ، فإنه يلجأ في هذه الحالة إلى الوضيعة ؛ ليتفادى خسارته المحققة بسبب الارتفاع، حيث يبحث عن مستثمر آخر يمتلك نفس نوع المبيع ، فيشتري منه نفس المقدار شراء حالاً في موعد التصفية ، ثم يبيعها منه مرة أخرى في موعد التصفية اللاحق بثمن أقل من سعر يوم التصفية الأول(
) .

الحكم الشرعي للمرابحة والوضيعة :
  المتأمل فيما تقدم ذكره من حقيقة المرابحة والوضيعة في البورصات لا يخالجه أدنى شك في حرمتهما ، وهذا الذي عليه عامة الباحثين(
) ؛ وذلك لما يأتي من أدلة :

الدليل الأول : أن المرابحة والوضيعة مبنية على العمليات الآجلة الباتة ، وقد تقدم بيان حرمة هذه المعاملات ، فهي باطلة ، وما بني على باطل فهو باطل(
) .

الدليل الثاني : يوجد في المرابحة والوضيعة ما في العمليات الآجلة من المحاذير كتأجيل البدلين ، وبيع الإنسان ما لا يملك ، ووجود الجهالة والغرر .

الدليل الثالث : هذا العوض الذي يسمى " بدل التأجيل " محرم ؛ إذ هو زيادة على أصل الدين مقابل الأجل ، وهو من ربا النسيئة المحرم(
) ، وهو يشبه إلى حد كبيير ربا الجاهليين ، حينما يقول الدائن لمدينه إذا حل الأجل : " إما أن تقضي وإما أن تربي " وكان كلما أخر عن الأجل زاد في الدين(
)، وهذا هو الربا المجمع على تحريمه(
).  
الدليل الرابع : عملية المرابحة في حقيقتها هي عكس بيع العينة(
) ووجه ذلك : أن الممول في المرابحة يقوم بشراء الكمية من البائع شراءً باتاً في موعد التصفية ، ثم يبيعها عليه مرة أخرى بيعاً مؤجلاً إلى موعد التصفية اللاحق ، وذلك مقابل مبلغ يدفعه له(
) ، وظاهرٌ أن الممول اشترى سلعة بثمن حال ثم باعها على البائع الأول بثمن مؤجل أعلى ، وهو تماماً صورة مسألة عكس العينة(
) . وقد ذهب جمهور العلماء إلى تحريمها(
) .
الدليل الخامس : عملية الوضيعة في حقيقتها هي : قرض للبائع مقابل زيادة أو فائدة(
)، وهذا مجمع على تحريمه(
) .

وبهذه الأدلة يتبين حرمة المرابحة والوضيعة ، والله أعلى وأعلم .

المطلب الخامس

الضوابط الشرعية لجواز صناديق الاستثمار في أسواق السلع
أولاً : ضوابط الاستثمار في السلع : 
   بعد استعراض ما يتعلق بأسواق السلع من ذكر التعريف والأنواع وحكم كل نوع ، يمكن القول إن الاستثمار في صناديق أسواق السلع جائز إذا ما توفرت الضوابط الآتية(
): 

الضابط الأول : لا بد من توافر أركان عقد البيع في عمليات أسواق السلع ، وهي : العاقدان ، والمبيع ، والثمن ، وعليه فلا يحل الاستثمار في العمليات التي لا يعرف فيها من سيكون البائع ، ومن سيكون المشتري ، كالعمليات الشرطية المركبة ، والعمليات الآجلة بشرط الانتقاء .

الضابط الثاني : أن تكون السلع التي تستثمر في هذه الصناديق من السلع المباحة ، فلا يجوز الاستثمار في السلع المحرمة كالخنازير و الخمور .

الضابط الثالث : أن يكون البائع مالكاً للسلع إذا كانت معينة .

الضابط الرابع : إذا كانت السلع موصوفة في الذمة وجب أن يدفع كامل الثمن في مجلس العقد ؛ لأن العملية حينها تكون سلماً .

الضابط الخامس : أن تكون عمليات البيع والشراء حقيقية لا صورية ، بحيث يقع البيع على سلعة موجودة فعلاً ، ويتحقق للطرفين القبض الحقيقي أو الحكمي .

الضابط السادس : لا بد من تحديد الثمن ومعرفته من الطرفين ، أما إذا لم يتحدد أو ترك لأي حدث غير محدد لم يجز .
ثانياً : ضوابط الاستثمار في صناديق السلع : 
  إذا ما توافرت الضوابط السابقة حل للمسلم أن يكتتب في صناديق السلع ، ومن ثم يكون ممتلكاً جزءاً مشاعاً من صندوق السلع الاستثماري ، وإذا ما أراد الاسترداد والتداول فإن له ذلك – بعد بدء نشاط الصندوق – حتى وإن كانت أكثر موجودات الصندوق نقوداً أو ديوناً من جراء بيع الصندوق كثيراً مما يحوي من الموجودات ؛ لأن نشاط الصندوق هو المتاجرة بالسلع ، اللهم إلا إذا اتخذ ذلك حيلةً لتصكيك الديون وتداولها فلا .
   وأما في حالة تحوّل الصندوق إلى نقود خالصة أو ديون خالصة فلا يحل إلا بتوافر شروط الصرف والتصرف في الديون كما مر معنا سابقاً والله أعلم(
) . 
المبحث الخامس

صناديق الذهب والمعادن النفيسة وأحكامها

وفيه أربعة مطالب :

 المطلب الأول : التعريف بالذهب والمعادن النفيسة ، والفرق بينها.

المطلب الثاني : شروط تداول الذهب والمعادن النفيسة.

المطلب الثالث : المعاملات التي يقوم بها الصندوق في أسواق الذهب والمعادن النفيسة.

المطلب الرابع : الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الذهب والمعادن النفيسة.

المطلب الأول

التعريف بالذهب والمعادن النفيسة ، والفرق بينها.
   الذهب من أقدم المعادن التي عرفها الإنسان وأغلاها ؛ إذ هو معدن نادر الوجود ، متين لا يتلف ولا يتآكل ، وجميل براق ، متألق الاصفرار ، وهذه الصفات هي منبع جاذبيته ؛ لأجل ذلك اتخذت الأمم في أرجاء العالم من الذهب ذخيرةً تنم عن الثراء و وسيلةً للتبادلات التجارية الدولية(
) .

   بل لشدة تعلق النفس البشرية بهذا المعدن ، وإيثاره ، وحب تملكه ، ذكره الله تبارك وتعالى في عدد من الأمور زين للناس حب تملكها قال تعالى : (ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ)(
) ، بل قد جعله الله تعالى من وسائل الإنعام على أهل الجنة فقال سبحانه وتعالى : ( ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ)(
) ، وقال سبحانه : (ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ)(
)(
) .

   ويمكن بيان أهم خصائص الذهب باختصار على هذا النحو :

1. إن الذهب متين يدوم ويصعب إتلافه ، فهو لا يصدأ ولا ينكسر ولا يهترئ .

2. إن الذهب قابل للتجزئة والتقسيم بسهولة ، مع عدم تغير قيمته ، فهو هو سواء كان على شكل فتات أم سبيكة أم حلي أم نقود .

3. الذهب خفيف المحمل يسهل نقله ، فعلى سبيل المثال : خمس سبائك ذهبية من فئة الكيلو يمكن لك حملها والتنقل بها بكل سهولة ، مع أنه يمكن شراء منزل بقيمتها ، في حين لا يمكنك أن تحمل أو تنقل المنزل .
4. إن قيمة الذهب موجودة فيه ، حيث يمكنك عند حاجتك للورق النقدي أن تبيع ما معك من ذهب بقيمة ليست ببعيدة عن سعره الأول .

5. الذهب كامل السيولة ، سهل الاستبدال ؛ لأن خصائصه واحدة ، ومن السهل اكتشاف الغش والتزوير فيه ، وهذا يجعل الناس تقبل على تبادله دون تحفظ(
).

6. يوجد الذهب في بعض المواقع نقياً – تقريباً – من كل شائبة ، فلا يكون متفاعلاً أو متحداً مع معدن آخر(
) .

7. من خصائص الذهب أنه لا يمكن لأي دولة أو نظام صكُّ نقودٍ ذهبيةٍ إلا بقدر الذهب الذي بحوزتها ولا يمكن التصرف بأكثر من قيمتها ، بخلاف الأوراق النقدية فإن الغالب أن الدولة هي التي تقوم بطبعها وتوزيعها وتحديد قيمتها ، وتستطيع رفعَ وخفضَ قيمتها ، بل وإلغاء التعامل بها(
) .

   وأما المعادن(
) النفيسة – غير الذهب – كالفضة والبلاتين فإن فيها مجالاتٍ استثماريةً حقيقية ، وقد شهدت أسعارُ المعادن النفيسة تقلباتٍ حادةً في الآونة الأخيرة ، وكما أن للأوراق المالية أسواقاً منظمة فكذلك لهذه المعادن أسواق منظمة كسوق لندن ، وسوق زيورخ ، وسوق هونغ كونغ(
)، ويتم استثمار هذه المعادن بصور شتى ، منها : شراؤها وبيعها بعقود عاجلة ، وأخرى آجلة ، وكل ما يمكن قوله في أسواق السلع يمكن قوله هنا ؛ إذ هذه المعادن أنواع منها .
الفرق بين الذهب والمعادن النفيسة
  الذهب جزء من المعادن النفيسة ، غير أنه والفضة لهما أحكام تخصهما دون بقية المعادن ، فهما من الأموال الربوية التي نص عليهما النبي ’ في حديث عبادة _ وغيره ، وسيأتي بيان ذلك في المطلب الآتي بإذن الله .
المطلب الثاني

شروط تداول الذهب والمعادن النفيسة

   الأصل في تداول ( بيع وشراء ) الذهب والفضة ، وبقية المعادن النفيسة الجواز ؛ حيث إنها نوع من أنواع البيوع ، وقد قال الله تبارك وتعالى : (ﭦ ﭧ ﭨ ﭩ)(
) فالآية دالة على جواز التجارة ، ومنها التجارة بالذهب والمعادن النفيسة(
) ، وذلك إذا ما توافر ما يشترط في سائر عقود البيع ، وتوافرت الشروط الخاصة بالذهب والفضة على هذا النحو :

  يشترط في تداول الذهب والفضة ما يشترط في عقد البيع ، ويضاف إليها ما يأتي :

الشرط الأول : شرط التقابض والحلول ، وقد أجمع العلماء على وجوب قبض البدلين في بيع الذهب والفضة قبل تفرق المتبايعين ، سواء كانت المعاملة بيع أحدهما بجنسه ( ذهب بذهب ، فضة بفضة ) أو بغير جنسه ( ذهب بفضة أو فضة بذهب ) ، فإن افترق المتبايعان قبل حصول التقابض بينهما فإن عقد البيع هذا باطلٌ ؛ وذلك لما يأتي من الأدلة : 

الدليل الأول : حديث عبادة بن الصامت _ أن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم قال : ( الذهب بالذهب ، والفضة بالفضة ، والبر بالبر ، والشعير بالشعير ، والتمر بالتمر ، والملح بالملح مثلاً بمثل ، سواءً بسواء ، يداً بيد ، فإذا اختلفت هذه الأصناف فبيعوا كيف شئتم إذا كان يداً بيد )(
) .

الدليل الثاني : عن أبي المنهال قال : سألت البراء بن عازب وزيد بن أرقم رضي الله عنهما ، فكل واحد منهما يقول : هذا خير مني ، فكلاهما يقول : ( نهى رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم عن بيع الذهب بالورِق ديناً )(
) .
   قال ابن بطال‘(
) : " الأمة مجمعة على أنه لا تجوز النسيئة ولا التأخير فى بيع الذهب بالورق ، كما لا يجوز فى بيع الذهب بالذهب ، والورق بالورق ، وهو الربا المحرم فى القرآن "(
) .

الشرط الثاني : التماثل بين البدلين حين اتحاد الجنس ، كبيع ذهب بذهب ، أو فضة بفضة ، وهذا يتناول كل أنواع الذهب والفضة ، الجيد منها والرديء ، والصحيح منها والمكسور ، والحلي منها والتبر ، والخالص منها والمخلوط(
) ، وقد دل على هذا الشرط عدة أدلة ، منها : 

الدليل الأول : قوله ’ في حديث عبادة _ السابق الوارد في الأصناف الستة : ( مثلاً بمثل ، سواء بسواء ) . 
    قوله : ( سواء بسواء ) أي : لا يجوز إلا مستوياً بمستوٍ لا فضل ولا زيادة في أحدهما على الآخر(
) .

   قال ابن الجوزي‘(
) : " اتفق العلماء على أن التفاضل في بيع هذه الأعيان الستة التي نص عليها ربا "(
).
الدليل الثاني : ما جاء عن أبي سعيد الخدري _ أن رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم قال : ( لا تبيعوا الذهب بالذهب إلا مثلاً بمثل ولا تُشِفّوا بعضها على بعض ، ولا تبيعوا الورِق بالورِق إلا مثلاً بمثل ولا تشفوا بعضها على بعض ، ولا تبيعوا منها غائباً بناجز )(
) .

   وهذان الحديثان ظاهران في اشتراط التماثل في بيع الذهب بالذهب ، وبيع الفضة بالفضة .
   والمقصود بالتماثل أي المساواة بينهما في الوزن ؛ لما ثبت عن أبي هريرة _ قال : قال رسول الله ’ : ( الذهب بالذهب وزناً بوزن ، مثلاً بمثل ، والفضة بالفضة وزناً بوزن ، مثلاً بمثل ، فمن زاد أو استزاد فهو ربا )(
) .

   قال ابن رشد ‘ : " أجمع العلماء على أن بيع الذهب بالذهب والفضة بالفضة لا يجوز إلا مثلاً بمثل يداً بيد إلا ما روي عن ابن عباس ومن تبعه من المكيين فإنهم أجازوا بيعه متفاضلاً ومنعوه نسيئة فقط "(
) ، وقد تقدم مناقشة دليل ابن عباس والمكيين بما يغني عن إعادته هنا(
).
   فإذا جهل التماثل فلا يجوز بيع الذهب بالذهب ، ولا الفضة بالفضة ؛ إذ من القواعد المقررة عند أهل العلم : ( أن الجهل بالتماثل كالعلم بالتفاضل )(
) .

  وإنما يشترط التماثل حين اتحاد الجنس ، أما حين اختلافه كبيع الذهب بالفضة والعكس فلا يشترط التماثل ؛ وذلك لما يأتي من الأدلة :

الدليل الأول : قوله ’ في حديث عبادة_ المتقدم : ( فإذا اختلفت هذه الأصناف فبيعوا كيف شئتم ) .
الدليل الثاني : عن عبد الرحمن بن أبي بكرة(
) عن أبيه _(
) قال : ( نهى رسول الله ’ عن الفضة بالفضة ، والذهب بالذهب إلا سواء بسواء ، وأمرنا أن نشتري الفضة بالذهب كيف شئنا ، ونشتري الذهب بالفضة كيف شئنا ، قال : فسأله رجل فقال : يداً بيد ؟ فقال : هكذا سمعت )(
) .
   قال النووي ‘ معلقاً على قوله _ ( كيف شئنا ) : " يعني سواء ومتفاضلاً ، وشرطه أن يكون حالاًّ ويتقابضا في المجلس "(
) ، وقال ابن حجر‘(
) : " بيع الفضة بالذهب متفاضلاً جائزٌ بالإجماع "(
) .
المطلب الثالث

المعاملات التي يقوم بها الصندوق في أسواق الذهب والمعادن النفيسة.

   تقوم صناديق الذهب والمعادن النفيسة بالكثير من المعاملات في أسواق الذهب والمعادن النفيسة ، ومن تلك المعاملات :

أولاً : المعاملات العاجلة في أسواق الذهب والمعادن النفيسة

   وصورة هذه المعاملات : أن يقوم من يرغب بشراء الذهب أو الفضة أو غيرهما من المعادن النفيسة بالتعرف على السعر بالعملات المقبولة دولياً ، ثم إذا رضيه وقرر الشراء ، فإنه يدفع الثمن إلى البائع ، وغالباً ما يكون مقدارُ المبيع وِحدةً نمطية تتكرر حسب رغبة المشتري ، ويتم تسليم الثمن إلى البائع بإحدى ثلاث طرق : 

الطريقة الأولى : التسليم الحقيقي للبائع ، وهذا قليل الوقوع .

الطريقة الثانية : يتسلم البائع صكاً من بنك المشتري .

الطريقة الثالثة : يأذن المشتري للبنك أن يحسم من حسابه مقدار الثمن للبائع(
) .

   وينبغي التنبيه على أن العملات الورقية – التي يشترى بها الذهب والفضة عادةً – نقود مستقلة بذاتها كالذهب والفضة وغيرهما من الأثمان ، فهي أموال ربوية اتحدت مع النقدين في علة الربا لكنها جنس مختلف عنهما ، وعليه فيحل تفاضلها معهما بشرط التقابض(
) .

    وقد تقدم معنا في العمليات العاجلة في الأسواق أن القبض قد لا يكون إلا بعد يوم أو يومين(
)، فحينها لا تجوز العملية العاجلة لعدم تحقق شرط القبض إلا إذا قيد ذلك مصرفياً وكان للضرورة ، لكن لا يباح بحال أن يتصرف المشتري في المبيع قبل قبضه لا ببيع ولا هبة ولا غيرهما(
) ؛ وذلك لما ثبت في الصحيحين مرفوعاً إلى النبي ’ أنه قال  : ( من ابتاع طعاماً فلا يبعه حتى يستوفيه )(
) ، قال ابن عباس رضي الله عنهما : " ولا أحسب كل شيء إلا مثله "(
).

ثانياً : المعاملات الآجلة في أسواق الذهب والمعادن النفيسة


   يتم التعامل في معاملات التجارة الآجلة في الذهب بشكل واسع في "بورصة شيكاغو" للتجارة الآجلة ، وبيان ذلك : أن هذا العقد الآجل يعطي صاحبه الحق في شراء أو بيع مقدار معين من الذهب بسعر محدد ، على أن يتم التسلم التسليم في موعد آجل محدد ، علماً أن كمية العقد تتراوح من كيلو جرام ، إلى 400 كيلو جرام(
) .
   وهذه المعاملات في أسواق الذهب والمعادن النفيسة لا تجوز ؛ وذلك لما يكتنفها من محاذير شرعية ، يمكن اختصارها على هذا النحو :

المحذور الأول : تقدم معنا أن الذهب والفضة مالان ربويان مشتركان مع الأوراق النقدية في علة الربا فلا يجوز التبادل بينها إلا باشتراط الحلول والتقابض ، وما يجري في هذه العلميات الآجلة هو تأخير القبض إلى موعد آجل وهو ربا لا يحل .
المحذور الثاني : أن الذي يجري في العمليات الآجلة هو تأجيل تسلم وتسليم الثمن والمثمن إلى موعد آجل ، وهذا من تأجيل البدلين المحرم .
المحذور الثالث : تتم الصفقة – غالباً – دون ملك البائع للذهب والمعادن النفيسة ، فيكون من بيع ما لم يملك ، وقد نهي عنه فلا يجوز .

ثالثاً : معاملات شراء الذهب والمعادن النفيسة بالهامش .

   حيث يستطيع المستثمر في هذه المعاملات أن يعقد صفقات ضخمة تفوق رأس ماله بكثير ، فهو لا يدفع كامل القيمة ، بل يدفع جزءاً فقط قد لا تتجاوز 10% ، وهذا ما يسمى بالشراء بالهامش " المارجن "(
)،  وهذا مثال يوضح هذه المعاملات(
):

   لنفرض أن مستثمراً توقع ارتفاع سعر الذهب بعد فترة معينة ، فحينها يقدم على شراء عقد آجل مؤلف من 100 أونصة من الذهب ، سعر الأونصة =315 دولاراً ، واتفق مع البائع على أن يتم التسلم والتسليم بعد ستة أشهر ، علماً أن قيمة كامل الصفقة = 31,500 دولارٍ ، غير أنه لن يدفع سوى 3150 دولاراً فقط ، وهو ما يمثل 10% من قيمة الصفقة ، وما تبقى فإنه يقترضه من السمسار أو من البنك أو من غيرهما .

   ثم إذا صحت توقعاته وارتفع سعر الذهب في موعد التسليم أو قبله فإن المستثمر يقوم ببيع هذا العقد في البورصة محققاً بذلك ربحاً ، ولنفرض أن سعر الأونصة من الذهب وصل إلى 350 دولاراً ، فإنه سيبيع كامل الصفقة بـِ 35000 ، محققاً بذلك ربحاً قدره 4500 دولار ( 35000 - 31500 ) ، وأما إذا جاءت الأسعار خلاف ما يتوقع فإنه سيكون خاسراً ، ولنفرض أن سعر الأونصة صار 280 دولاراً ، وخشى المستثمر من استمرار الهبوط في الأسعار ، فإنه سيبيع الصفقة بـِ 28,000 دولار ، ويكون قد تكبد خسارة قدرها 3500 دولار ( 31500 – 28000 ) ، علماً أن هذه الحسابات في الربح والخسارة إنما هو في حال إغفال الأجور التي تدفع للسمسار أو البنك التي تجرى العمليات من خلاله . 
الحكم الشرعي لهذه المعاملات :

   قد تقدم معنا الحديث عن الشراء بالهامش بالتفصيل(
) ، وتبين أن للمارجن حالاتٍ كثيرة ، أغلبها محرمة إما لأنها اقتراض بفائدة مشروطة ، أو معروفة ، أو اقتراض بنفع مشروط ، والحالات الممنوعة هي أكثر ما يحصل في البورصات ، وعلى هذا فلا يحل شراء الذهب والمعادن النفيسة بالهامش .

   ولو فرض أن المارجن في هذه المعاملات من النوع المباح – وهو نادر – فإنه يبقى فيه تأجيل التسليم المخالف لشرط التقابض في الذهب والفضة ، وكذا بيع ما لم يملك ، والتصرف فيما لم يقبض ، وهذان المحذوران يمنعان هذه المعاملة في الذهب والفضة وبقية المعادن ، والله أعلم .

رابعاً : بيع الذهب والفضة بشرط الخيار .
   يقوم المشتري بالتعرف على المعدن النفيس من ذهب أو فضة أو نحوهما ، ثم إذا ارتضى مقداراً معيناً منه فإنه يقوم بشرائه ، ويتسلمه من البائع (البنك) ، ويسلم البائع الثمن مضيفاً إليه مقداراً من المال متفقاً عليه بينه وبين البائع مقابل تمتعه بالخيار ، ثم بعد 90 يوماً فإن للمشتري الخيار بين أمرين:
الخيار الأول : أن يختار إمضاء هذه الصفقة ، وحينها يحسم البائع (البنك) من حساب المشتري ثمن الذهب أو الفضة فقط .

الخيار الثاني : أن يختار المشتري بعد مضي المدة عدم إمضاء البيع ، وحينها يعيد البائع ( البنك ) له كل ما دفعه من ثمن المعدن وقيمة التأمين ، وتكون فائدة البنك هي الفوائد التي يجنيها من هذه الأموال المودعة عنده خلال هذه المدة(
). 

الحكم الشرعي لهذه المعاملة :

    هذه المعاملة تم فيها التقابض فالبائع ( البنك ) قبض الثمن ، والمشتري قبض المعدن النفيس ( الذهب أو الفضة ) غير أن البيع ليس باتّاً ، بل اشتمل على شرط الخيار ، وقد تقدم معنا سابقاً في صرف العملات أن خيار الشرط لا يجوز ؛ لأنه يتنافى مع التقابض ، فلو تصارف المتعاقدان على أن لهما أو لأحدهما الخيار فإن عقد الصرف فاسد لا يصح ، وهذا قول جمهور الفقهاء من الحنفية(
) والمالكية(
) والشافعية(
) ، وقد ذهب الحنابلة إلى صحة عقد الصرف - مع اتفاقهم مع الجمهور على فساد الشرط –(
) .

   وبما أن العملات الورقية تتحد مع الذهب والفضة في العلة الربوية وهي الثمنية ، فيكون تبادلهما مع العملات مشروطاً بشروط الصرف(
)، وعليه فلا يجوز خيار الشرط في شراء الذهب والفضة بالأوراق النقدية ، والله أعلم .

المطلب الرابع

الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
أولاً : ضوابط الاستثمار في الذهب والمعادن النفيسة : 
   من خلال ما سبق يمكن القول بأن الاستثمار في صناديق الذهب والفضة والمعادن النفيسة جائز إذا ما توفرت الضوابط الآتية(
): 

الضابط الأول : توافر شروط البيع العامة .

الضابط الثاني : ألا يشتمل العقد على تأجيل البدلين .

الضابط الثالث : أن يتم التقابض الحقيقي أو الحكمي بين البدلين ( إذا كانا مالين ربويين تجمعهما علة واحدة ) .

الضابط الرابع : أن يتم التماثل بين البدلين إذا كانا ( ذهباً بذهب ، أو فضة بفضة ) .

الضابط الخامس : أن لا يشتمل العقد على شرط الخيار إذا كان المبيع ذهباً أو فضة ، والثمن عملات ورقية .

الضابط السادس : خلو العقد من المعاملات المحرمة ، كالمارجن في أغلب صوره ، وبيع مالا يملك ، والتصرف في المبيع قبل قبضه .

الضابط السابع : يشترط كون المعاملات حقيقية لا صورية يقصد منها المضاربة على أسعار الذهب والمعادن النفيسة ارتفاعاً وهبوطاً .
ثانياً : ضوابط الاستثمار في صناديق الذهب والمعادن النفيسة : 
  إذا توافرت الشروط السابقة في الذهب والمعادن النفيسة صارت حلالاً من خلال أسواقها ، بيد أنه بقي مغنا أن ننظر إلى حكم الاشتراك في هذه الصناديق ، واسترداد وحداتها بعد ذلك ، وتداولها ، وذلك على النحو الآتي : 
أولاً : يجوز الاكتتاب والاشتراك والاسترداد والتداول لوحدات صناديق الذهب والفضة – إذا ما توافرت الضوابط السابقة – بشرط التقابض في مجلس العقد ما دام العوض أوراقاً نقدية ؛ لاشتراكهما في العلة الربوية ؛ ولأن نشاط الصندوق هو المتاجرة بالنقدين ، أما إذا كان العوض مالاً ليس ربوياً كأعيان ومنافع ، فلا حرج في استرداد الوحدات وتداولها دون تماثل أو تقابض .
ثانياً : يجوز الاكتتاب والاشتراك والاسترداد والتداول لوحدات صناديق المعادن النفيسة – خلا الذهب والفضة – إذا ما توافرت ضوابط صناديق السلع المذكورة في المبحث السابق(
) .
المبحث السادس

صناديق النقد وأحكامها

وفيه ثلاثة مطالب:

المطلب الأول: أذونات الخزانة.

المطلب الثاني: شهادات الإيداع. 

المطلب الثالث: الكمبيالات المصرفية.

المطلب الأول
أذونات الخزانة.
   هي سندات حكومية قصيرة الأجل لا يزيد تاريخ استحقاقها على سنة واحدة ، فقد تصدر لثلاثة أشهر أو ستة أشهر أو سنة(
) .
   ويستخدم مصطلح " أذون الخزانة " في بعض الدول كأمريكا وبريطانيا ، ويستخدم آخرون مصطلحاً آخر ، ففي فرنسا مثلاً يطلق عليها " سندات الخزانة القابلة للتداول "(
) 
   ويتولى البنك المركزي لكل دولة غالباً إصدار أذونات الخزانة لحساب خزينة الدولة ( وزارة المالية )(
).
   وقد صدرت أذونات الخزانة للمرة الأولى في الولايات المتحدة الأمريكية عام 1929م ؛ وذلك لتغطية العجز في الموازنة الاتحادية(
) .
   وتتميز أذونات الخزانة بسهولة التصرف فيها ، دون أن يتعرض حاملها لأدنى خسارة رأسمالية(
)؛ ذلكم أن الإذن عادةً ما يباع بخصم ( أي بسعر أقل من قيمته الاسمية ) ، مع التزام الحكومة بدفع القيمة الاسمية المدونة على الإذن ، ويمثل الفرق بين قيمة شرائها وقيمتها الاسمية المدونة عليها هو مقدار الربح لحامل الإذن ، أما إذا قرر التخلص من الإذن قبل تاريخ الاستحقاق ، فإن يضمن استرداد المبلغ الذي دفعه ابتداء لشراء الإذن(
) ، ومن مميزاتها أيضاً : أن الحكومات تعفي حاملها من ضريبة الدخل ، وتظهر هذه الميزة بجلاء في الدول التي تتقاضى حكوماتها ضرائب تصاعدية على الدخل مثل الولايات المتحدة الأمريكية(
) ، وهي تتميز كذلك  بسيولتها الآنية ، وبكلفة تداول متدنية جداً ، وبانخفاض قيمة الاكتتاب فيها ، حيث يبلغ الحد الأدنى فيها : 10,000دولار ، وهي منخفضة جداً لا سيما إذا ما قورنت بشهادات الإيداع التي لا يقل الاكتتاب فيها عن مليون دولار(
) .
   وهي كذلك قابلة للتداول ، ويتم ذلك في السوق الثانوية(
) بيعاً وشراء بين البنوك سواء كان ذلك لصالحها أو لصالح عملائها مباشرة من خلال محافظهم(
) .
   وهذه المميزات جعلتها المعيار الذي تقاس عليه عوائد بقية أدوات السوق النقدية ، فهي تمثل أسهل وسائل الاقتراض بالنسبة للحكومات(
) .
الحكم الشرعي لأذونات الخزانة :

   عند التأمل في أذونات الخزانة يتبين أنها نوع من السندات(
)، وقد تقدم بيان التكييف الفقهي للسندات وأنها قروض جرّت منافعَ مشروطةً(
)، وهي بهذا الاعتبار محرمة لا يحل الاكتتاب فيها ولا تداولها ، وما يأتي فيها من عوائد فهي سحت لا تحل ، والله أعلم .
المطلب الثاني

شهادات الإيداع .

   هي شهادات تصدرها البنوك والمؤسسات المالية تشهد فيها بأنه تم إيداع مبلغ معين لديها لمدة محددة تبدأ من تاريخ إصدار الشهادة وتنتهي بتاريخ استحقاقها ، وتحمل شهادة الإيداع سعر فائدة محدد ، وهي قابلة للتداول والتحويل قبل استحقاقها في السوق الثانوي الخاص بها(
) .
   وهذه الشهادات تعتبر بمثابة الودائع لأجل(
) ؛ ومن ثم فلا يسمح باسترداد قيمتها من البنك المصدر لها قبل تاريخ استحقاقها ، وعليه فإن السبيل الوحيد للتصرف فيها قبل تاريخ الاستحقاق هو بعرضها للبيع في السوق الثانوي الذي يشمل بيوت السمسرة ، والبنوك التجارية ونحوها من المؤسسات المالية التي تتعامل في الأوراق قصيرة الأجل(
) .
   وقد ظهرت هذه الشهادات لحيز الوجود ؛ نتيجةً لحدة التقلبات في أسعار الصرف ، والاضطرابات في الأسواق النقدية والمالية ، وانخفاض فرص الاستثمار المحلي ، ومن خلال هذه المعاناة التي طالت الأسواق المحلية ولدت شهادات الودائع ؛ ليجدَ فيها المستثمرُ العائدَ المرضي ، والمؤسساتُ المصرفيةُ الاستقرارَ التي تبحث عنه(
) .  
   وقد بدأ إصدار هذه الشهادات لأول مرة في نيويورك عام 1961م ، ثم انتقلت فكرة التعامل بها إلى سوق الدولار الأوربي الحر في لندن عام 1966م ، وفي عام 1968م أُصدرت شهادات إيداع بالإسترليني ، وفي عام 1980 ظهرت بالأردن(
) ، ثم توسع التعامل بها بعد ذلك في العديد من الأسواق المالية في العالم ، وبعملات مختلفة(
) .
   هذا ولشهادات الإيداع الكثير من المميزات : فهي توفر لصاحبها فرصة الحصول على السيولة النقدية قبل موعد استحقاقها وذلك عن طريق بيعها مقابل تنازله عن جزء من العائد(
)، وتنتقل ملكية هذه الشهادات للمشتري بمجرد تسليمها له من البائع يداً بيد ، وهي بهذا تعد شهادات لحاملها(
) ، كما أنها تمتاز بسيولة عالية وكبيرة ، حيث يمكن التصرف فيها في أي وقت بعد شرائها(
) وترتبط درجة هذه السيولة باسم البنك المصدر لهذه الشهادات حسب نشاطه وشهرته(
) وبمدة حياة هذه الشهادة ، حيث تقل سيولتها كلما قرب تاريخ الاستحقاق(
)، وهي تتميز أيضاً بكونها مضمونة من البنك المركزي ، وهي تجنب المستثمر فيها مخاطر تقلب أسعار الصرف(
) .
   وتظهر أهمية الاستثمار في شهادات الإيداع عندما تكون الأوضاعُ في السوقين النقدي والمالي غيرَ مستقرة ، وأسعار الفائدة في تغير مستمر مما يستدعي في بعض الأحيان الانتقال من فرصة استثمار إلى فرصة أفضل عن طريق بيع شهادات الإيداع وشراء غيرها(
) . 
  ومما يحسن ذكره هنا أن هذه الشهادات تصدر في صورتين(
) : 
الصورة الأولى : الإصدار المعلن العام ، حيث يعلن البنك أو الشركة المصدرة لها عن إصدارها داعياً عامة الجمهور للاكتتاب فيها خلال فترة تسبق موعد الإصدار ، وتباع بقيم صغيرة نسبياً.
الصورة الثانية : الإصدار الخاص ، حيث تصدر بناء على طلب العميل ، ويتم إصدار هذا النوع من الشهادات بالمبلغ والمدة وسعر الفائدة التي تتفق عليها الجهة المصدرة مع عميلها ، وتباع بقيم كبيرة نسبياً .
   وتصدر شهادات الودائع أيضاً بآجال مختلفة تناسب رغبات المستثمرين المتنوعة(
)، وتعتبر هذه الشهادات قصيرة الأجل إذا أصدرت لسنة أو أقل ، وتعتبر متوسطة الأجل إذا أصدرت لأكثر من سنة وأقل من خمس سنوات(
) .
   ويتنوع سعر الفائدة على شهادات الإيداع إلى نوعين(
): 
النوع الأول : سعر الفائدة المحدد الثابت .
النوع الثاني : سعر الفائدة العائم ، وعادة ما تكون الفائدة في شكل سعر إضافي على أساس سعر فائدة معين مثل اللايبور أو السايبور . 
الحكم الشرعي لشهادات الإيداع : 

   من خلال العرض السابق لشهادات الإيداع ، يتضح أنها قروض ربوية ؛ إذ يقرض حاملُها مصدرَها مبلغاً من المال على أن يحصل المقرِض على عوائد من المقترض سواء كانت ثابتة أم متغيرة ، وحيث إن الزيادة المشروطة في القرض لا تحل باتفاق أهل العلم(
) ، فلا يجوز الاكتتاب في هذه الشهادات ، ولا تداولها ، وما جناه حاملها من عوائد فهي حرام لا تحل بحال ، والله تعالى أعلم . 
المطلب الثالث

الكمبيالات المصرفية .
   الكمبيالة المصرفية عبارة : عن تعهد كتابي من شخص (المقترض) بإعادة مبلغ اقترضه من أحد المصارف ، يترتب عليه فوائد محددة لصالح المصرف (المقرِض) في تواريخ محددة(
) .
   ويمكن للمصرف الاحتفاظ بهذا التعهد إلى تاريخ الاستحقاق ، كما أن بإمكانه بيعه لشخص آخر ، الذي بدوره يمكنه بيعه لثالث ، وهكذا ، حتى إذا جاء تاريخ الاستحقاق فإنه يحق لحامل التعهد استرداد قيمته من محرره وهو المقترض الأول ، وإذا فشل في ذلك رجع على المصرف ( المقرِض ) الذي قبل التعهد في أول الأمر ، علماً أن هناك سوقاً ثانية يتعامل بها السماسرة والبنوك التجارية(
) .
الحكم الشرعي للكمبيالات المصرفية : 

  ظاهرٌ من وصف الكمبيالات المصرفية أنها قروض بفائدة مشروطة ، وكل قرض جر نفعاً مشروطاً فهو ربا كما تبين سابقاً(
)، وعليه فلا يجوز الاكتتاب في الكمبيالات المصرفية ولا تداولها ولا أخذ الفوائد عليها ، والله أعلم . 
الفصل الثالث

أحكام الصناديق الاستثمارية الأخرى.

وفيه خمسة مباحث:

المبحث الأول:أحكام الصناديق المتوازنة.

المبحث الثاني: أحكام صناديق المؤشرات.

المبحث الثالث: أحكام الصناديق المؤمنة.

المبحث الرابع: أحكام الصناديق المركبة.

المبحث الخامس: أحكام الصناديق المحملة وغير المحملة.

المبحث الأول

أحكام الصناديق المتوازنة.

   الصناديق المتوازنة هي : الصناديق التي تتكون من أسهم عادية(
) ، وأدوات مالية أخرى ذات دخل ثابت مثل السندات(
)والأسهم الممتازة(
) ؛ وهي تهدف بهذا التنويع في الاستثمار إلى إيجاد التوازن بين المخاطر والعوائد مع توفير دخل مناسب ومنتظم وتنمية هذا الدخل خلال فترة من الزمن(
)، ولأجل هذا التنويع يطلق عليها أيضا الصناديق المنوعة(
) أو المتنوعة(
) .

الحكم الشرعي للصناديق المتوازنة :

   هذه الصناديق الاستثمارية لا تحوي نوعاً واحداً من الأدوات ، بل تشمل نوعين :

 أحدهما : أسهم عادية ، وقد تقدم بيان جواز الاستثمار فيها ما دامت خالية من المحاذير وكان الغرض الذي من أجله أنشئت الشركة وأنشطتها مباحة .

الثاني : أدوات مالية ذات دخل ثابت كالسندات و الأسهم الممتازة ، وقد سبق ذكر الأدلة على تحريم السندات إصداراً وتداولاً ، وكذا تحريم الأسهم الممتازة ما دام الامتياز في الحقوق المالية – وهو الظاهر هنا – .

   وعليه فقد اشتمل هذا النوع من الصناديق الاستثمارية على ما يحل وما يحرم على وجه يصعب التفريق بينهما ، وكل من ساهم في هذا الصندوق فقد تملك – لا محالة - ما يحل وما يحرم ، ثم إذا تداول أسهمه كان متداولاً لما يحرم ، ناهيكم عن الإعانة على الإثم والحرام من قِبَلِ كلِّ من دخل في هذا النوع من الصناديق ، ومن ثم فإنه يحرم الاكتتاب والاستثمار في هذا النوع من الصناديق الاستثمارية ، والله تعالى أعلى و أعلم .    
   ما ذكر أعلاه هو الأصل في الصناديق المتوازنة ، وقد نحت بعض المصارف الإسلامية إلى إيجاد صناديق متوازنة مكونة من عدد من أدوات الاستثمار -كالأسهم والصكوك- ومن ذلك صندوق الراجحي المتوازن الأول ، فهذه جائزة إذا توافرت الضوابط الشرعية لتداول الأسهم والصكوك ، والله أعلم . 
المبحث الثاني
أحكام صناديق المؤشرات
   إذا سألت أحداً عن حال السوق المالية ، فإن الإجابة غالباً لا تخلو من ثلاث : إما أن يجيبك بقوة السوق ، أو بضعفها ، أو أن حالة السوق لم تتغير ، وهذه الإجابة تختلف من مستثمر إلى آخر ، بحسب وضعه في السوق ربحاً وخسارة ، وبالتالي لن تكون إجاباتُ آحادِ المستثمرين هي المعيارَ الحقيقيَّ والدقيقَ لضبط تحركاتِ السوق ، وقياسِ نموها ؛ من أجل ذلك نشأت معايير دقيقة لقياس حالة السوق هبوطاً وصعوداً تسمى " المؤشرات "(
) .
   والمؤشرات جمع مؤشر ، وهو : رقم حسابي أو قيمة عددية يقاس بها حجم التغير في الأسواق المالية ، سواء بالزيادة أم بالنقصان(
) .
   والأصل في معرفة حالة السوق هبوطاً وصعوداً هو أن نجمع جميع أسعار الأسهم التي بيعت في يوم معين ثم نقسمها على عدد الأسهم ، غير أن هذه الطريقة يكتنفها الصعوبة والتعقيد لا سيما في حالات تزايد نشاط السوق ؛ لذلك اكتفي لدراسة حالة السوق بدراسة المؤشرات(
) .
علماً أنه يوجد نوعان من المؤشرات(
) :
النوع الأول : مؤشرات تقيس حالة السوق بصفة عامة ، مثل مؤشر ( دو جونز ) لمتوسط الصناعة ، و مؤشر ( 500 لستاندرد آند بور ) .
النوع الثاني : مؤشرات تقيس حالة السوق بالنسبة لصناعةٍ معينةٍ ، مثل مؤشر ( دو جونز ) لصناعة النقل ، و مؤشر ( 500 لستاندرد آند بور ) لصناعة الخدمات العامة التي تنتج خدمة الكهرباء والماء والهاتف ونحوها .
    وقد عُِرفَت المؤشرات لأول مرة عام 1983م ، والفضل في اكتشافها يعود إلى بورصة شيكاغو التجارية بالولايات المتحدة الأمريكية ، حيث يوجد بها قسم خاص يطلق عليه " سوق الاختيار والمؤشرات "(
) .
    وللمؤشرات أهمية بالغة في البورصات يمكن بيانها على النحو الآتي(
) : 
1. تعرف المستثمرين والخبراء بالحركة الكلية لأسواق الأوراق المالية ، فهي تعبر عن واقع البورصات انخفاضاً وارتفاعاً ، وهذا يساعد مدير الصناديق والمحافظ الاستثمارية على قياس التوقعات الخاصة بكل نوع من الأوراق ، ومن ثم اتخاذ قرار الشراء والبيع في الوقت المناسب .
2. توجيه المستثمرين في سوق الأوراق المالي إلى أفضل مجالات الاستثمار .
3. مساعدة المستثمرين في تغطية مخاطر استثماراتهم ؛ حيث تلخص المؤشرات الأداء المتكامل للبورصة ، سواء للأوراق المالية أم المستقبليات أم الخيارات وغيرها ، وتلخص المعلومات الهامة التي يرغب في معرفتها المستثمرون والخبراء ، وهذا يساعدهم كثيراً في تغطية المخاطر .
4. يمكن استخدام المؤشرات لمعرفة التقييم الحقيقي للاستثمارات ، ولقياس الحالة الاقتصادية العامة للدولة .
5. الحكم على أداء المديرين المحترفين ، وذلك وفقاً لفكرة التنويع الساذج ، حيث يمكن للمستثمر الذي يملك محفظة أوراق مالية مختارة عشوائياً ، أن يحقق عائداً يعادل أو يقارب عائد السوق الذي يبينه المؤشر ، وهذا يعني أن المدير المحترف - الذي يشرف على محفظة مؤسسة مالية كالبنوك وشركات التأمين ، وصناديق الاستثمار وغيرها ، والذي يستخدم أساليب متقدمة في التنويع - يتوقع منه أن يحقق عائداً أعلى من متوسط عائد السوق .
6. توقع الحالة التي ستكون عليها السوق في المستقبل أو الحالة الاقتصادية للدولة ، وذلك من خلال وقوف الخبراء والمحللين على طبيعة العلاقة بين بعض المتغيرات الاقتصادية و التغيرات التي تطرأ على المؤشرات ، وفي هذا فائدة كبيرة في اتخاذ القرار الاستثماري السليم في الوقت المناسب ، بل ربما كان ذلك سبباً في تفادي أزمات مالية وذلك باكتشافها في مراحلة مبكرة واتخاذ اللازم إزاءها .
  وتوجد في الأسواق العالمية مؤشرات كثيرة ، سأقتصر على أشهر ثلاثة  :
أولاً : مؤشر داو جونز (Dow Jones Index) ، وهو أقدم المؤشرات ، حيث تم استخدامه ابتداء من عام 1884م(
) ، ويتكون من ثلاثة مؤشرات فرعية ، ومؤشر عام ، وكل مؤشر يحوي عدداً من الشركات على هذا النحو(
):
· مؤشر داو جونز الصناعي ، ويحتوي على ثلاثين ورقة مالية تمثل 30% من بورصة نيويورك(
)، ويقيس مستوى أسعار أسهم ثلاثين شركة صناعية كبرى هي أعظم وأقوى مجموعة الشركات الأمريكية(
) .
· مؤشر داو جونز للمواصلات ، ويتكون من عشرين شركة .
· مؤشر داو جونز للمرافق ويتكون من خمسة عشر شركة .
· مؤشر داو جونز المركب ، ويتكون من خمسة وستين شركة هي مجموع الشركات السابقة .
ثانياً : مؤشر استاندرد آند بور 500 ( Standard and poor 500 )(
)، ففي عام 1923م بدأت شركة ستاندرد آند بورز الأمريكية بنشر مؤشر أسعار لبورصة نيويورك ، ويقيس مستوى أسعار أسهم 233 شركة ، بالإضافة إلى 26 مجموعة صغيرة(
) ، ثم بمرور الوقت ارتفع عدد الشركات التي يقيسها هذا المؤشر ليصل عام 1957م إلى 500 شركة منوعة ( 400 شركة صناعية + 20 شركة نقل + 40 شركة مالية + 40 شركة مرافق عامة )(
) ، وهي تمثل نحو 80% من القيمة السوقية للأسهم المتداولة في بورصة نيويورك ، ومعيار الاختيار الأساسي هو القيمة السوقية للأسهم في البورصة(
) . 
ثالثاً : مؤشر فاينانشيال تايمز ( Financial times ) في سوق لندن ببريطانيا ، ويقيس التغير في متوسطات قيمة أسهم 30 شركة من أكبر وأقوى الشركات ذات النشاط الصناعي والتجاري في بورصة لندن ، وفي عام 1984م تم إنشاء مؤشر ، وهو مؤشر ذو شهرة واسعة ، حيث يحتوي على أسهم 100 شركة إنجليزية كبرى ، تمثل قرابة 70% من إجمالي رسملة البورصة ، ويستخدم هذا المؤشر كأداة من أدوات المتاجرة في الأسواق الآجلة ، والمستقبليات ، والاختيارات(
) .
   وهناك مؤشرات أخرى في انجلترا ، واليابان ، وفرنسا ، وألمانيا ، والسعودية ، ومصر ، والأردن ، وعمان ، وغيرها(
).
   ولا يقتصر إصدار المؤشرات على الجهات التقليدية كالبورصات ، بل هناك جهات أخرى تصدرها مثل : صناديق الاستثمار ، والبنوك ، و بيوت السمسرة ، وغيرها(
) .
   وبعد هذه التعريف والبيان للمؤشرات ننتقل لصناديق المؤشرات ، وهي : صناديق استثمار ترغب دائماً في مساواة أداء السوق الكلي عن طريق شراء الأسهم تبعاً لمؤشر معين(
)، وتقوم هذه الصناديق بالاستثمار في الأسهم التي تدخل تحت أحد المؤشرات العالمية، مثل مؤشر ستاندردرآند بور ، ومؤشر فينانشيال تايمز ، حيث يسهل متابعة أداء الصندوق بواسطة المستثمرين من خلال متابعة أداء المؤشر(
)مثلاً في سوق نيويورك الاستثمار في الشركات التي تعكس مؤشر (داوجونز)(
) .
   وتقوم فكرة صناديق المؤشرات على فرض أن السوق كفء ، وعليه فإن سعر السهم في السوق يعكس كافة المعلومات المتاحة التي لها أثر على قيمته السوقية ، وبالتالي لا يوجد حاجة لبذل جهد أو إنفاق مال للبحث عن الأسهم التي تباع بسعر أقل او أكثر من القيمة الحقيقية طالما تم افتراض كفاءة في السوق(
) .
    ولكن كيف لصندوق استثماري أن يحقق الأداء نفسه الذي يحققه المؤشر ؟ 
   يمكن تحقيق ذلك بالقيام بشراء أسهم جميع الشركات التي يغطيها المؤشر ، والبالغة 500شركة في حالة أس آند بي 500 ، ولكن نجد أنّ هذه الصناديق عادة تستثمر في عدد أقل من ذلك بكثير ، ولكنها تستطيع أن تختار الشركات التي تمثل أكبر تأثير على المؤشر وتستثمر فيها(
) .
الحكم الفقهي لصناديق المؤشرات : 
   المتأمل في صناديق المؤشرات من خلال الإيضاح السابق يتبين له أنها صناديق أسهم لا تحظى سوى بقدر ضئيل من اهتمام الإدارة ، فهي لا تبذل مجهوداً يذكر في اختيار تشكيلة الأسهم بل تسعى في الغالب لتحقيق عائد يماثل عائد محفظة السوق ، فهي تكتفي بتكوين الصندوق من تشكيلة الأوراق المالية الذي يتكون منها أحد مؤشرات السوق(
) ، فهي إذاً أسلوب من أساليب إدارة الصناديق الاستثمارية ، وعليه فلا حرج في هذا النوع من الصناديق ؛ إذ هو مجرد قياس لحركة السوق وأسعار الأسهم فيها(
) ما توافرت الضوابط التي بينتها في صناديق الأسهم(
) ، وإن كان الأولى أن يتميز المسلمون بمؤشرٍ خاص بهم وأن لا يكونوا تبعاً لغيرهم(
).
   وحيث إن الكلام عن المؤشرات فإنه يحسن بي أن أبين أن فئاماً من الناس صاروا يضاربون ويتبايعون على المؤشر صعوداً وهبوطاً ، وينتفعون من فروق الأسعار ، ولا ريب   في تحريم هذا التعامل وفساده ؛ وذلك لما فيه من القمار الظاهر البين ؛ حيث يعتمد على الحظ والمخاطرة ، وربح أحدهما خسارة الآخر ولا بد وهو ضابط القمار ، وهوكذلك بيع شيء خيالي لا حقيقة له ولا وجود بل لا يمكن وجوده ، وليس سلعة معينة أو موصوفة في الذمة(
)، ومثل هذا البيع قد خلا من ركن ( المبيع ) ، وانتفى فيه شرط القدرة على تسليم المبيع فلا يحل والله تبارك وتعالى أعلى وأعلم . 
المبحث الثالث
أحكام الصناديق المؤمنة
   الصناديق المؤمنة نوع من أنواع صناديق الإدارة الكمية التي يقوم فيها مدير الصناديق بإدارتها بأساليب كمية تعتمد على استخدام الحسابات الرياضية (
)؛ وذلك لتجنيب الصناديق المخاطر – ما أمكن – ولما كانت صناديق المؤشرات تهبط مع هبوط مؤشر البورصة فقد ظهرت فكرة الصناديق المؤمنة التي تعتمد على الخيارات ، وتهدف هذه الصناديق إلى الاستفادة من ارتفاع الأسهم في السوق مع تقييد أيّ انخفاض محتمل ، وذلك عن طريق وضع سقف يحدد مسبقاً أقصى هبوط مقبول ، وبتكاليف محددة سلفاً(
).
الحكم الشرعي للصناديق المؤمنة :
   لا تخلو الصناديق المؤمنة من حالتين :
الحالة الأولى : أن تكون الصناديق المؤمنة معتمدة على الخيارات ونحوها من المشتقات المالية الممنوعة شرعاً ، فإنها لا تجوز ؛ لعدم جواز ما اعتمدت عليه .
الحالة الثانية : أن تكون الصناديق المؤمنة معتمدة على ما يباح شرعاً مما هو مأمون الخسارة غالباً كالمرابحة ، وذلك بأن تقسم أموال المستثمرين في الصندوق إلى قسمين ، مثلاً 80% منها في مرابحة ، و20% منها في أسهم عالية المخاطرة ، وينتج عن ذلك أحد أمرين : إما أن ترتفع قيمة الأسهم فيقوم مدير الصندوق ببيعها والحصول على عوائد مرتفعة ، وإما أن تنخفض قيمتها فتحدث الخسارة ، لكنها تجبر بربح المرابحة المأمونة غالباً ، فهذا لا مانع منه شرعاً ؛ لأن الصناديق حينئذٍ كونت مما هو مباح شرعاً ، بشرط ألا يكون من إدارة الصندوق أي ضمانات لرأس المال .  
المبحث الرابع

أحكام الصناديق المركبة

   الصناديق المركبة هي : صناديق تعتمد على تكوين محفظة مركبة من تقسيمات معينة(
).
   علماً أن هذه الصناديق تنقسم إلى ما يأتي(
): 

القسم الأول : صناديق الصناديق ، وهي : صناديق تتكون محافظها من صكوك صناديق استثمار مختلفة ، ويقوم مدير الاستثمار فيها على اختيار الصناديق التي تحقق أعلى عائد .

القسم الثاني : صناديق ممتازة ، وهي : صناديق تعتمد على تحليل العلاقة بين العائد والخطر باستخدام منحنى شارب / ماركوفيز حيث إنه بتجاوز حد معين من الأداء تتحقق نتيجة إضافية على حساب تعاظم الخطر .
   ويسعى مدير الاستثمار في هذه الصناديق إلى تغطية أرباحه مع قبول حد معين من المخاطر ، وبذلك تتميز هذه الصناديق بقدرتها على تنويع المخاطر وأساليب الإدارة فضلاً عن تخفيض  التقلبات البورصية .

القسم الثالث : صناديق المضاربة ، وهي : صناديق تقوم بالتنبؤ بأسعار الأوراق المالية وتقلباتها ؛ بهدف تحقيق أرباح من تلك التقلبات .

  وفكرة تركيب هذا الصندوق من عدة صناديق لا إشكال فيه شرعاً ؛ إذ هو من باب التنويع ، بيد أنه يجب التحقق من كون الأنواع التي تتكون منها الصناديق المركبة مما يحل ، والله أعلم .
المبحث الخامس

أحكام الصناديق المحملة وغير المحملة

   الصناديق المحملة : هي الصناديق التي تقوم بتسويق إصداراتها من الوثائق من خلال منافذ توزيع ( رجال بيع أو بيوت سمسرة ) مقابل رسوم يتحملها المستثمر الذي يشتري الوثيقة(
)، وتضاف قيمة عمولة السمسار الكلية إلى صافي قيمة الأصول(
) . 
   أما الصناديق غير المحملة : فهي الصناديق التي تقوم بتسويق إصداراتها من الوثائق مباشرة دون وسطاء(
)،وذلك من خلال الإعلان عنها في وسائل الإعلام المختلفة ، وعليه فلا يتحمل المستثمر أية رسوم للشراء(
) ، إلا أنها في الوقت الحاضر قد تحصل على أتعاب لتغطية أعبائها(
).
   وحكم الصناديق المحملة الجواز : فإن العمولة المدفوعة من قبل المستثمر لقاء شراء الوثيقة لا حرج فيها شرعاً ؛ فكأن المشتري دفع هذه العمولة للسمسار مقابل دلالته على هذا الصندوق وإعانته على شراء وحداته ، وقد جرى على ذلك عمل المسلمين منذ عصر النبوة إلى عصرنا دون نكير(
)  ، أو يقال : إن قيمتها داخلة ضمن قيمة الوحدات المراد شراؤها ، والله أعلم .
    وأما الصناديق غير المحملة فهي جائزة من باب أولى ؛ إذ لا يدفع المستثمر – غالباً – عمولةً لقاء حصوله على الوثيقة .
الباب الثالث

أحكام أموال الصناديق الاستثمارية

وفيه أربعة فصول:

الفصل الأول: رأس مال الصناديق الاستثمارية وأحكامه .

الفصل الثاني: المصروفات والأرباح في الصناديق الاستثمارية وأحكامها.

الفصل الثالث: وسائل استثمار رؤوس أموال الصناديق الاستثمارية .

الفصل الرابع: زكاة الصناديق الاستثمارية.

الفصل الأول

رأس مال الصناديق الاستثمارية وأحكامه

وفيه أربعة مباحث:

المبحث الأول:دفع رأس مال الصناديق الاستثمارية على دفعات.

المبحث الثاني : مساهمة مدير إدارة الصناديق الاستثمارية في رأس المال.


المبحث الثالث: المشاركة بالأعيان في رأس مال الصناديق الاستثمارية.

المبحث الرابع : ضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية. 

المبحث الأول
دفع رأس مال الصناديق الاستثمارية على دفعات

   عند الحديث عن التكييف الفقهي للصناديق الاستثمارية خلصت إلى أن الصناديق الاستثمارية علاقة تعاقدية بين طرفين ، وهما اللذان يحددان شكل التعاقد ونوعه من الجانب الفقهي ، وإن كان الأكثر وجوداً أن يكون التعاقد على شكل مضاربة أو على شكل وكالة بأجر(
).

  وتأسيساً على ما سبق فإن حكم دفع رأس مال الصناديق الاستثمارية على دفعات منبنٍ على مسألة دفع رأس مال المضاربة على دفعات ، أو مسألة دفع رأس مال الوكالة على دفعات ، تبعاً للعلاقة التعاقدية التي عليها أطراف الصندوق ،وذلك على النحو الآتي :

  أولاً : مسألة دفع رأس مال المضاربة على دفعات :
    لما كانت المضاربة عقداً قائماً على رأس مال من طرف ، وعمل من طرف آخر ، ولا يتحقق العمل إلا بعد خروج رأس المال من الطرف الأول للطرف الثاني ، كان لزاماً في هذا العقد دفع مال المضاربة للمضارب وتمكينه من المتاجرة به(
) . 

   وقد اتفق الفقهاء في الجملة على اشتراط إطلاق يد المضارب في التصرف في رأس مال المضاربة ، وقالوا بأن أي شرط يمنع المضارب من التصرف في رأس المال فإنه ينافي مقتضى العقد ويجعله صورياً لا فائدة فيه ؛ وذلك لعدم تمكنه من تحقيق الهدف المقصود من التعاقد  .
   ولكن هل من مقتضيات اشتراط إطلاق يد المضارب في التصرف في رأس مال المضاربة تسليمه كاملاً للمضارب ، أو أنه لا يشترط تسليمه كاملاً ، ومن ثم يحل دفعه له تدريجياً حسب الحاجة ؟(
) . 
  هذه المسألة مما تنازع فيها الفقهاء على قولين : 

القول الأول : يشترط تسليم رأس مال المضاربة للمضارب كاملاً ، وإلا فعقد المضاربة فاسد ، وبه قال الجمهور ، من الحنفية(
) ، والمالكية(
) ، والشافعية(
) . 

واستدلوا على قولهم بما يأتي :

الدليل الأول : أن من حِكَمِ المضاربة : أن يكون رأسُ المال أمانةً في يد المضارب ولا يتحقق ذلك إلا بأن يخلي ربُّ المال بينه وبين المال كالوديعة(
) .

ونوقش : بعد التسليم ، فلا يسلم لكم أن المضاربة تقتضي تسليم رأس المال إلى المضارب ، وإنما تقتضي إطلاق التصرف في مال غيره بجزء مشاعٍ من ربحه ، وهذا حاصل مع عدم التسليم(
) .

الدليل الثاني : إن عقد المضاربة يقتضي تسليم رأس المال للمضارب ، وأما عدم تسليمه فإنه  يؤدي إلى التحجير(
) والتضييق عليه(
)، والحد من تصرفاته ، وهذا يخالف مقتضى العقد فيكون فاسداً .
ونوقش : بأنه وإن كان في بقاء رأس المال عند المالك نوعُ تحجيرٍ وتضييق إلا أنه قد يتضمن مصلحةً تفوق هذه المفسدة ، فهذا يعطي ربَّ المال اطمئناناً على ماله ، وقد يكون المالكُ أكثرَ درايةً وخبرة(
).
القول الثاني : لا يشترط لصحة المضاربة تسليم رأس مال المضاربة إلى المضارب ، وهو مذهب الحنابلة(
) .
وقد استدلوا بأدلة ، وهي : 

الدليل الأول : إن مورد عقد المضاربة ومقصده العمل(
) ، أما رأس المال فهو وسيلة ، ويمكن تحقق العمل حتى مع بقاء المال في يد مالكه ؛ إذ للمضارب مطلق التصرف في المال(
) .
الدليل الثاني : لو دفع رب المال رأس مال المضاربة إلى مضاربين ، صح العقد وإن لم يحصل تسليم كامل رأس المال لأحدهما ، فكذلك هنا(
).

الترجيح ووجهه : 

   بعد عرض قولي أهل العلم في المسألة يترجح لي – والله أعلم – قول الحنابلة الذي يقضي بصحة عقد المضاربة وإن لم يسلم رأس المال للمضارب ؛ وذلك لقوة أدلتهم ، وضعف أدلة الجمهور بما ورد عليها من مناقشات ، ولجريان مذهب الحنابلة على الأصل ؛ إذ الأصل في الشروط الصحة ، ولما في اشتراط بقاء رأس المال عند صاحبه من المصلحة الظاهرة ، فقد يتوافر عنده من أسباب الأمان وحفظ المال ما لا يتوافر عند المضارب ، وقد لا يكون عند المضارب من الخبرة والدراية مثلما عند المالك فيحتاج إلى مشورته وخبرته ، ناهيكم أنه في بعض الأنظمة يلزم مدير الصندوق – وهو المضارب – بتعيين جهة خارجية اسمها " أمين الصنديق " تعنى بحفظ أصول الصندوق ، ومراقبة مدير الاستثمار(
) ، وما ذكر من مصالحَ كثيرةٍ يسوّغ القول بجواز اشتراط بقاء رأس المال عند صاحبه ، يبذله للمضارب على دفعات حسبما تقتضيه الحاجة والمصلحة .
    وبناء على قول الحنابلة في المسألة السابقة ، فإنه يجوز تقسيط رأس مال الصناديق الاستثمارية ، وتدفع على دفعات ، وفي هذا من تحقيق المصالح لكلا الطرفين ما لا يخفى(
)  : 

    أما الجهة المصدرة للصناديق فإنها بهذه الطريقة تتمكن من تحديد حجم رأس المال المطلوب للصندوق ، ومن ثم تقوم بدعوة الجمهور للاكتتاب في الصندوق على دفعات وفقاً للخطط الاستثمارية والاحتياجات المتوقعة ، وبهذه الطريقة لا تثقل هذه الجهة كاهلها بأموال ومبالغ قد لا تستطيع استثمارها على الوجه المناسب . 

   وأما أصحاب الأموال ، فإن دفعهم رأس المال على دفعات يحقق لهم نوعاً من الضمان والطمأنينة والأمان ، حيث تتاح فرصة متابعة المضارب وتقويم أدائه ، وكذلك يكون استمرارهم في الصندوق وعدمه مبنياً على حقائق ونتائج ملموسة(
). 

ثانياً : مسألة دفع رأس مال الوكالة على دفعات .

   لما كان الوكيل نائباً عن رب المال في تشغيل أمواله ، فإنه لا يوجد مانع ألبتة في دفع أمواله للوكيل دفعة واحدة أو على دفعات ، فهو إنما يأتمر بأمر موكله وينتهي بنهيه ، وهو يعمل في مال موكله حسبما يريده رب المال ، والله أعلم . 

   ومما سبق يتبين أن لا حرج في دفع رأس مال الصناديق على دفعات ، وتقدم ذكر المصالح المترتبة على هذه الطريقة ، علماً أن رأس مال الصندوق يتحدد بالمبلغ الذي يتم تسليمه لمدير الصندوق فعلاً ، لا ما يلتزم أرباب الأموال دفعه له ، ويترتب على ذلك أن أرباب الأموال يتحملون من المخاطر في حدود المبالغ المدفوعة فعلياً من رأس المال لا ما التزموا دفعه(
) .

المبحث الثاني

مساهمة مدير إدارة الصناديق الاستثمارية في رأس المال.

   من المعلوم أن الأصل في الصناديق الاستثمارية أن يكون رأس المال من طرف المكتتبين ، والعمل من الطرف الآخر ( إدارة الصناديق ) ، بيد أنه في بعض الصناديق الاستثمارية يشارك الصندوق بجزء من رأس المال ، وحينها يكون رأس المال من الطرفين والعمل من طرف واحد ، وعند رغبة الصندوق في المشاركة بجزء من رأس المال فإن هذا يبين جلياً في نشرة الاكتتاب . 

   فهل لمدير إدارة الصندوق الاستثماري أن يساهم في هذا الصندوق ؟ .

   لما كان شكل الصندوق الاستثماري – غالباً ما يكون - مضاربة أو وكالة بأجر ، فإننا ننظر إلى المسألة من جهتين ، بحسب شكل التعاقد في الصندوق الاستثماري : 

الجهة الأولى : باعتبار شكل الصندوق الاستثماري مضاربة ، فيكون رب المال هو المكتتب في الصندوق ، والمضارب هو مدير الصندوق ، فهل للمضارب المشاركة بجزء من رأس المال ؟.

   لقد أجاز الفقهاء رحمهم الله هذا الصنيع إذا كانت بإذن رب المال(
) ، وعدّوه صورة من صور المضاربة ، وفي ذلك يقول ابن قدامة ‘ : " المضاربة ، وهي : إذا اشترك بدنان بمال أحدهما ، أو بدن ومال ، أو مالان وبدن صاحب أحدهما "(
) ، وحينئذٍ يكون المضارب شريكاً لرب المال فيما دفعه من جهة ، ومضارباً فيما تسلمه من جهة أخرى(
) ، وفي هذا المعنى يقول ابن قدامة ‘: " القسم الرابع : أن يشترك مالان ، وبدن صاحب أحدهما ، فهذا يجمع شركة ومضاربة ، وهو صحيح "(
) .

   وهذا ينسجم مع ما جاء في فتوى مجمع الفقه الإسلامي الدولي حول صكوك الاستثمار ، ومما جاء فيها : " العنصر الرابع : أن من يتلقى حصيلة الاكتتاب في الصكوك لاستثمارها وإقامة المشروع بها هو المضارب أي عامل المضاربة ولا يملك من المشروع إلا بمقدار ما قد يسهم به بشراء بعض الصكوك فهو رب المال بما أسهم به بالإضافة إلى أن المضارب شريك في الربح بعد تحققه بنسبة الحصة المحددة له في نشرة الإصدار وتكون ملكيته في المشروع على هذا الأساس "(
).

الجهة الثانية : باعتبار الصندوق الاستثماري وكالة بأجر ، فيكون الموكل رب المال ، والوكيل مدير الصندوق ، فهل للوكيل دفع جزء من رأس مال الوكالة مشاركة للموكل ؟ .

   بعد استقراء أحكام الوكالة والشروط التي ذكرها الفقهاء لصحتها لا يظهر مانع من مشاركة الوكيل موكله في رأس المال إذا أذن ، ويكون تصرف الوكيل في هذا المال تصرف أصيل بمقدار مشاركته وتصرف وكيل في بقية رأس المال .

   ومن الناحية التطبيقية فإن كثيراً من الصناديق الاستثمارية تنص في الشروط والأحكام التابعة لها جواز مساهمة إدارة الصندوق بجزء من رأس المال ، ويكون شريكاً بمقدار ما ساهم به ، وهذه المساهمة تحقق نجاحاً ملموساً لعمل الصناديق الاستثمارية ، حيث تقوم بشراء عدد من الوحدات لدفع عملية تشغيل الصندوق في بدايته ، وكذا لتطوير وتنمية نشاطاته في حال احتياج الصندوق مزيداً من السيولة(
) .
المبحث الثالث

المشاركة بالأعيان في رأس مال الصناديق الاستثمارية.

   قد تحتاج طبيعة الاستثمار في بعض الصناديق الاستثمارية إلى مشاركة بعض المساهمين بالأعيان – كالعقارات ، والمبيعات ، ونحوها – فهل يسوغ ذلك ؟ .

   هذه المسألة لا تخلو من حالتين :

الحالة الأولى : أن تكون الصناديق الاستثمارية على شكل مضاربة ، وقد اختلف الفقهاء رحمهم الله في حكم جعل رأس مال المضاربة عروضاً – بعد اتفاقهم على صحتها في حال كون رأس مالها من النقدين ( الذهب والفضة ) المضروبين(
) – على قولين :

القول الأول : لا يصح كون رأس مال المضاربة عروضاً ، وإنما يصح كونه نقداً رائجاً ، وإليه ذهب جماهير الفقهاء من الحنفية(
)، والمالكية(
)، والشافعية(
) ، والحنابلة في ظاهر المذهب(
) ، والظاهرية(
) .
واستدلوا بأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : أن المضاربة في الأصل عقد غرر ؛ وذلك لعدم انضباط العمل فيه ، وعدم الوثوق بوجود ربح ، وإن وجد لم يعرف مقداره ، وإنما جُوّز للضرورة وحاجة الناس للتعامل به ، فيبقى مختصاً بما جوّزه الشارع به وهو النقدان ، ويبقى ما عداهما على أصل المنع(
) .

ونوقش : بأن دليلكم هذا مبني على مقدمة غير مسلَّمة ، وهي أن المضاربة أبيحت على خلاف القياس(
)، بل إن المضاربة مشروعة على وفق القياس ؛ فهي من جنس المشاركات ، لا من جنس الإجارات ، وهذا ظاهر فإن رب المال مشارك بماله ، والمضارب مشارك بعمله ، والربح بينهما بنسبةٍ مشاعة ، ثم إن رب المال ليس له قصد في نفس عمل العامل كالمجاعل والمستأجر ، ولهذا لو عمل ما عمل ولم يربح فلا شيء له(
)، وإذا ثبت أن المضاربة من جنس المشاركات كالمساقاة والمزارعة فهي إذاً مشروعة على وفق القياس ، وعليه فلا يبقى رأس المال في المضاربة مختصاً بالنقدين بل يصح بالعروض المقومة عند التعاقد .

الدليل الثاني : المضاربة بالعروض تنطوي على الغرر(
) ، وبيانه على ما يلي : يحتمل عند المفاصلة  أن يغلوَ العرض غلاءً يستغرق رأس المال والربح فيؤدي إلى حرمان المضارب من الربح ، ويحتمل أن يرخص فيأخذ المضارب بعض رأس المال(
) .
ونوقش : بأن هذا الإشكال إنما يرد إذا وقع عقد المضاربة على العرض من غير تقويم ، أما إذا حصل تقويم العرض وقت التعاقد ، وجعلت هذه القيمةُ هي رأسَ المال المتفق عليه ، فلا مدخل للإشكال الذي أوردوه ، فلن يختص رب المال بجزء من الأرباح مع حرمان المضارب منها ، ولن يأخذ المضارب جزءاً من رأس المال ؛ حيث إن الاتفاق حاصل برد المضارب قيمة ما أخذه من العروض عند التعاقد ، لا قيمة العروض عند التصفية والمفاصلة ، وهذا ظاهر في قطع النزاع ، وتقليل الغرر ؛ إذ إن الفرق في قيمتي العروض وقت التعاقد ووقت التصفية هو ما حققته المضاربة ربحاً أو خسارة ، ففي حالة ارتفاع قيمة العروض يوم التصفية فإن الطرفين يشتركان في القدر الزائد بحسب الاتفاق ، وأما في حالة انخفاض قيمة العروض يوم التصفية ، فإن هذا النقص يجبر من الأرباح المتحققة ، وإلا تحملها رب المال(
) .

الدليل الثالث : أن المضاربة بالعروض تؤدي إلى ربح مالم يضمن ، فيكون منهياً عنه ، وبيانه : أن العروض تتعين بالتعيين بخلاف النقدين ، وربح ما يتعين بالتعيين من ربح مالم يضمن ؛ ذلكم أن رأس مال المضاربة من العروض لو هلك بغير تعدٍّ ولا تفريط من المضارب لم يضمنه ، فكيف إذاً نجيز له أن يربح فيما لم يضمن ؟!(
) . 

  ونوقش : بأن قولكم " المضاربة بالعروض تؤدي إلى ربح مالم يضمن " غير مسلّم ؛ لأن هذا الدليل مبني على رأي الحنفية في التفرقة بين الوكيل بالبيع ، والوكيل بالشراء ، حيث جعلوا الأول أميناً ، والثاني ضامناً ، والمضاربة نوع وكالة(
) ، وهذه التفرقة بين النوعين لا دليل عليها ، بل يد المضارب يد أمانة تجاه رب المال سواءً كان بائعاً أم مشترياً ، وعليه فلا تؤدي المضاربة بالعروض لربح مالم يضمن(
).

  ويمكن أن يقال أيضاً : إن الذي وقع عليه التعاقد هو قيمة العروض لا ذاتها ، وقيمتها لا تتعين بالتعيين كالنقدين تماماً ، وإذا كانت كذلك لم يرد علينا ربح ما لم يضمن .

الدليل الرابع : أن المضاربة بالعروض تؤدي إلى جهالة الربح وقت القسمة ؛ إذ لا تعرف قيمة العرض إلا بالظن والتخمين ، وهو ما يختلف فيه المقوّمون ، وهذا يفضي إلى جهالة قيمة العرض ( رأس المال ) وهو يؤدي إلى جهالة مقدار الربح وقت القسمة ، وهذا لا يجوز(
) . 

ونوقش : بأن قولكم " المضاربة بالعروض تؤدي إلى جهالة الربح وقت القسمة " غير مسلّم ؛ لأنه يمكن تقدير قيمة هذه العروض عند إبرام العقد ، فيكون رأس المال معلوماً ، ويترتب عليه كون الربح معلوماً أيضاً ، وتقويم العروض ليس بمستنكر بل هو جارٍ في كثير من المعاملات من غير نكير كأبواب الزكاة(
) .

الدليل الخامس : الربح في المضاربة لا يظهر إلا بعد تحصيل رأس المال ، وإذا كان رأس المال عرضاً ، فإن طريق معرفته الحرز والظن دون اليقين كما في النقود ، وطريق الحرز والظن يختلف فيه المقومون ، وهذا قد يفضي إلى المنازعة ، والمنازعة تفضي إلى الفساد ، وهو ما لا يجوز(
) .

ونوقش : بأن قولكم " إن قيمة العروض إنما تعرف بالحرز والظن  " لا يمنع صحة العقد ، فقد أخذ الشارع بالحرز والظن في مسائل كثيرة جداً ، منها : زكاة العروض ، ومسألة بيع العرايا ، وتحديد مهر المثل ، ونحوها من المسائل التي بنيت على الحرز والظن(
)، وفي مثل هذا يقول شيخ الإسلام ‘ : " والخرص لا يعرف مقدار المكال ، إنما هو حزر وحدس ، وهذا متفق عليه بين الأئمة .. ومعلوم أنه إذا أمكن التقدير بالكيل فعل ، فإذا لم يمكن كان الخرص قائماً مقامه للحاجة .. والتقويم يقوم مقام المثل "(
) .
القول الثاني : يجوز المضاربة بالعروض إذا قومت بنقد عند العقد ، وبه قال طاوس، والأوزاعي، وابن أبي ليلى رحمهم الله(
) ، وإليه ذهب الحنابلة في رواية(
) رجحها المرداوي ‘(
) .
وقد استدل أصحاب هذا القول بأدلة ، وهي : 

الدليل الأول : الأصل في المعاملات الحل والإباحة إلا ما دل الدليل على منعه ، وبتطبيق هذه القاعدة على مسألتنا يتبين صحة المضاربة بالعروض لا سيما مع دعاء الحاجة إليها(
) .
الدليل الثاني : أن العروض تعد أموالاً كالنقدين المضروبين(
)، وأثماناً للمبيع ، وأجرة في الإجارة ، وكل ما جاز أن يكون ثمناً للمبيع جازت المضاربة به(
) .
الدليل الثالث : من المعلوم أنه يجوز بقاء المضاربة بالعروض ، فكذلك ابتداؤها بالعروض ، ولا فرق(
) .

الدليل الرابع : أن مقصود المضاربة جواز تصرف المضارب في المال ، وكون ربح المال بينهما ، وهذا حاصل في العروض كحصوله في النقدين ، فتصح المضاربة بها(
) .

الترجيح ووجهه : الذي يظهر لي رجحانه من القولين هو القول الثاني ؛ وذلك لموافقته الأصلَ المتقرر في المعاملات وهو الحل ، و لعدم وجود دليل شرعي معتبر سالم من المناقشة يحظر هذه المعاملة ، ناهيكم عن الحاجة الملحة في زمننا للمضاربة بالعروض ، لا سيما مع وجود مخاطر المضاربة بالنقد(
)، ثم إن الجماهير إنما قصروا المضاربة على النقدين ؛ لكونهما قيماً للأشياء ، وأثماناً للمبيعات ، ولثباتهما غالباً بسعر واحد لا يزيد ولا ينقص ؛ ليتسنى رد رأس المال لربه في حين سلامته من الخسارة ، وهذا إذا كان مناسباً للزمان الأول ، فهو لا يناسب زماننا الذي اختلفت فيه الأحوال ، وصارت النقود المضروبة ذهباً أو فضة بمنزلة السلع ، ففيها مد وجزر ، وليس لها قرار(
) ، ولو طردنا العلل التي ذكرها الفقهاء لرأس مال المضاربة لأغلق باب المضاربة برمته للتفاوت الملموس في النقدين والعملات الورقية وغيرها(
) ، ثم إن كثيراً من الفقهاء المانعين للمضاربة بالعروض أباحوا المشاركة بالعروض كالمالكية(
) ، وهذا التفريق بينهما لا دليل عليه ، لا سيما وأن الراجح كون المضاربة من المشاركات(
) .

  ومن هنا يتبين جواز مشاركة المستثمر بالأعيان في رأس مال الصناديق الاستثمارية التي على شكل مضاربة ، كأن تمتلك جهة معينة أرضاً أو عقاراً ، وترغب في إقامة مشروع تجاري أو سكني ؛ ونظراً لعدم توفر السيولة الكافية للمشروع فإن هذه الجهة تقوم الأرض وتحدد حصتها من رأس مال الصندوق ، ثم تطرح أوراقاً مالية بقيم محددة للحصول على المبلغ المطلوب ، ومن ثم ينشأ صندوق استثماري على صيغة المضاربة(
) .

الحالة الثانية : أن تكون الصناديق الاستثمارية على شكل وكالة بأجر ، وحينها تتخرج هذه المسألة على مسألة المشاركة بالعروض ، وقد تقدم ذكر خلاف أهل العلم فيها ، وترجيح الجواز بما يغني عن إعادته هنا(
)، وعليه فلا حرج في المشاركة بالأعيان ولو كان العقد المنظم للصناديق عقد وكالة بأجر ، والله أعلم .
   ونخلص مما ذُكر أنه لا مانع من مشاركة المستثمر بالأعيان في رأس مال الصناديق الاستثمارية ؛ لتوافقها مع الأصل المقرر في الشريعة ، ولعدم وجود ما يحظر هذه المعاملة ، ولما في ذلك من تحقيق مصالح للمستثمر ولإدارة الصندوق ، والله تعالى أعلى وأعلم .


المبحث الرابع

ضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية

                                            وفيه ثلاثة مطالب:

  المطلب الأول: اشتراط ضمانِ المديرِ رأسَ مال الصناديق الاستثمارية.

  المطلب الثاني: تطوع المدير بضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية.

  المطلب الثالث: تبرع طرف ثالث بضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية.

المطلب الأول

اشتراط ضمانِ المديرِ رأسَ مال الصناديق الاستثمارية.
   اتفق الفقهاء على أن المضارب أمين(
) ؛ لأنه وكيل ، والوكيل لا يضمن إلا في حال التعدي أوالتفريط(
)(
) ، وقد دلت الأدلة المتكاثرة على هذه المسألة ، بل قد قعد أرباب المذاهب الفقهية المتبوعة قواعد ووضعوا ضوابط لها ، ومن ذلك :
قال الحنفية : " اشتراط الضمان على الأمين باطل "(
) ، وقالوا : " اشتراط الضمان في الأمانة باطل "(
) ، وقالوا : " ضمان الأمانات باطل "(
) .
قال المالكية : " الأصول على أن على المعتدي الضمان "(
) .
وقال الشافعية : " شرط الأمانة لا يوجب الضمان "(
) ، وقالوا : " شرط الضمان في الأمانة لا يوجب الضمان "(
) .
وقال الحنابلة : " لا يصح ضمان الأمانات "(
) ، وقالوا : " لا يجوز ضمان الأمانات "(
) ، وقالوا : " كل ما كان أمانة لا يصير مضموناً بشرطه "(
) .

   وقد استدل الفقهاء على تقريرهم هذه القواعدَ ، وتحريمهم اشتراطَ الضمانِ في المضاربة والوكالة بأدلة ، وهي : 

الدليل الأول : أن شرط تضمين المضارب مخالف لمقتضى عقد المضاربة(
) المبني على المشاركة في الربح ، فإذا لم يحصل ربح ووقعت خسارة ارتبطت بالمال ، تبعاً لما قعّده الفقهاء في المشاركات بأن الربح حسب اتفاق الشركاء ، والخسارة بقدر حصصهم في رأس المال ، وفي حال كون المضارب لا حصة له كانت خسارتُه مقصورةً على ضياع جهده فحسب(
)، وليس من العدل أن يخسر المضارب مرتين : الأولى بخسارة جهده وعمله ، والثانية بتحمل خسارة رأس المال(
) ، وهذا يخالف ما في المضاربة من أن الوضيعة على رب المال وحده ، فهو الذي يتحمل خسارة ماله(
) .

الدليل الثاني : اشتراط الضمان في عقد المضاربة يحوّل المعاملة من قراض ووكالة إلى قرض ؛ وذلك لانتقال الضمان من رب المال إلى المضارب والوكيل ، وحيث إن الهدفَ الرئيس منها هو الاستثمارُ وتحصيلُ الأرباح ، فتكون من القرض الذي يجر نفعاً مشروطاً(
)، وهو ما أجمع العلماء على تحريمه(
) .

الدليل الثالث : إن الاستثمار في الإسلام قائم على أساس " الغنم بالغرم "(
) و " الخراج بالضمان "(
)، وتضمين المضارب مطلقاً دون تفريط منه أو تعدِّ لا أساس له شرعاً(
) .

الدليل الرابع : إن اشتراط تضمين المضارب يؤدي إلى ربح مالم يضمن المنهي عنه ؛ ذلكم أن رب المال يستحق نصيبه من الربح دون أن يدخل شيء في ضمانه(
) .
   وقد صدر بذلك قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي ، ومما جاء فيه : " وأن يد المضارب على حصيلة الاكتتاب في الصكوك وعلى موجودات المشروع هي يد أمانة لا يضمن إلا بسبب من أسباب الضمان الشرعية ... لا يجوز أن تشتمل نشرة الإصدار أو صكوك المقارضة على نص بضمان عامل المضاربة رأس المال أو ضمان ربح مقطوع أو منسوب إلى رأس المال ، فإن وقع النص على ذلك صراحةً أو ضمناً بطل شرطُ الضمان واستحق المضاربُ ربحَ مضاربة المثل "(
). 

   وفتوى ندوة البركة الخامسة للاقتصاد الإسلامي ، ومما جاء فيها : " بعد استعراض البحوث المقدمة للندوة ، وبعد الاستماع إلى المناقشات التي دارت بشأنها ، قررت اللجنة أن شرط ضمان العامل لرأس المال ينافي مقتضى العقد فلا يجوز "(
) . 
   وقد جاء التنظيم المصرفي لصناديق الاستثمار بالمملكة العربية السعودية – بحمد الله – متوافقاً مع الحكم الشرعي في هذه المسألة ، حيث نصت المادة الثالثة من قواعد تنظيم صناديق الاستثمار على ما يأتي : " .. تتضمن العقود المبرمة بين المدير والمستثمرين – كحد أدنى – الشروط والأوضاع التالية : .. النص صراحة على أن البنك لا يضمن المبلغ المستثمر في الصندوق أو أي عائد عليه "(
) .
  ومما تقدم يتبين تحريم اشتراط ضمان المدير لرؤوس أموال الصندوق الاستثماري(
). 

المطلب الثاني

تطوع المدير بضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية

   تقرر في المطلب السابق أنه لا يجوز اشتراط ضمان المدير لرؤوس أموال الصندوق الاستثماري ، ولكن هل يجوز أن يتطوع المدير بالضمان دون اشتراط ؟ .

   هذه المسألة لا تخلو من حالتين : 

الحالة الأولى : أن يكون تطوع المدير بضمان رأس مال الصندوق الاستثماري قبل إبرام العقد .

   في هذه الحالة يعلم المستثمرون تطوعَ المضارب بهذا الضمان لرؤوس أموالهم ، والتزامه بإعادتها لهم على أية حال ، وهذا كافٍ في تحريم هذه المعاملة ؛ إذ إن معرفة المستثمرين بهذا الضمان ، وانتشاره في أوساط الناس يجعله كالمشروط في العقد ولا شك ؛ والقاعدة الفقهية تقول : " المعروف عرفاً كالمشروط شرطاً "(
)، ثم إن المضارب المتطوع بالضمان متهم برغبته في استدراج أرباب الأموال للاستفادة من رؤوس أموالهم وإبقائها بيده(
)مقابل نفعهم بضمان رؤوس أموالهم مع زيادة محتملة فيكون من باب القرض الذي يجر نفعاً مشروطاً وهو محرم . 

الحالة الثانية : أن يكون تطوع المدير بضمان رأس مال الصندوق الاستثماري بعد إبرام العقد .
   في هذه الحالة يبرم العقد دون اشتراط لضمان رأس المال من قبل المضارب ولا تطوعه بذلك ، ثم يتطوع المضارب بعد إبرام العقد بضمان رأس المال رغبةً منه في تجنيب المستثمرين أي خسارة يمكن أن تكون في رأس المال ، وقد ذهب جمهور الفقهاء إلى تحريم هذا النوع من التبرع بالضمان أيضاً ؛ لأن المضارب يكون متهماً برغبته في استدراج أرباب الأموال وإبقاء أموالهم بيده(
) ، بيد أن بعض فقهاء المالكية أباحوا أن يتطوع المضارب بضمان رأس المال بعد تمام عقد المضاربة(
) ؛ وذلك قياساً على جواز تطوع الوديع والمكتري بضمان ما بيده إذا كان هذا التطوع بعد تمام العقد(
) .
   وهذا الرأي هو المتوجه ؛ وذلك لأن المحذور المترتب على ضمان المضارب لرأس المال من خروج المسألة من القراض إلى القرض غير متوافر ، وشبهة الربا منتفية هنا ، وهذا تبرع ممن هو أهل له فلا مانع منه .

   وبناء على ما سبق فإن لمدير الصناديق الاستثمارية أن يتطوع بضمان رؤوس الأموال إذا كان ذلك التطوع بعد إبرام العقد ، أما قبل إبرام العقد فلا ، والله تعالى أعلى و أعلم . 

المطلب الثالث
تبرع طرف ثالث بضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية

   في بعض حالات الصناديق الاستثمارية يقوم طرف ثالث- غير المضارب ورب المال- مستقل عنهما في شخصيته وذمته المالية – كالدولة أو شركة أو مؤسسة  - بالتبرع بضمان رؤوس الأموال تشجيعاً وتحفيزاً لأرباب لأموال لاستثمار أموالهم في هذه الصناديق ، أو ربما طلب بعض الراغبين في الاستثمار في الصناديق ضماناً من جهة ثالثة مستقلة ، فما حكم هذا الضمان ؟ .

   بُحثت هذه المسألة في مجمع الفقه الإسلامي ، ثم صدر فيها قرار بالجواز ، ومما جاء فيه : " ليس هناك ما يمنع شرعاً من النص في نشرة الإصدار أو صكوك المقارضة على وعد طرف ثالث منفصل في شخصيته وذمته المالية عن طرفي العقد بالتبرع بدون مقابل بمبلغ مخصص لجبر الخسران في مشروع معين ، على أن يكون التزاماً مستقلاً عن عقد المضاربة "(
) .

   ومن الملاحظ هنا أن ضمان الطرف الثالث ليس له علاقة بالعقد الذي بين أرباب الأموال والعامل ، وهو من باب التبرع أو الوعد بالوفاء ، ولذا لو امتنع هذا الطرف عن الضمان ولم يوف بوعده فلا أثر له على العقد(
).

   والفرق بين هذه المسألة وما قبلها أن المتبرع بالضمان هنا جهة مستقلة تماماً عن مدير الصناديق الاستثمارية ، فلا يوجد محذور شرعي يمنع من هذه المعاملة ، والأصل في المعاملات الحل ، وشبهة الربا منتفية هنا ، وعليه كثير من الباحثين(
) . 

  وهذا ما جرى عليه العمل في بعض الصناديق الاستثمارية في المملكة وهو ما يسمى " بالصناديق المضمونة أو المأمونة " كما هو الحال في بنكي الراجحي والأهلي ، وقد أجازتها الهيئة الشرعية في كل منهما باعتبار أن هذا الضمان ليس مشروطاً من المستثمر على المضارب ، وإنما هو من ضمان طرف ثالث(
) . 

الفصل الثاني
المصروفات والأرباح في الصناديق الاستثمارية وأحكامها
وفيه مبحثان :
المبحث الأول : المصروفات والأجور في الصناديق الاستثمارية. 
المبحث الثاني: الأرباح في الصناديق الاستثمارية. 
المبحث الأول
المصروفات والأجور في الصناديق الاستثمارية.
وفيه ثلاثة مطالب :
المطلب الأول:طريقة حساب نفقات التأسيس ومن يتحملها.
المطلب الثاني: المصروفات والأجور المتعلقة بالصناديق الاستثمارية.
المطلب الثالث: المصروفات والأجور المتعلقة بمدير الصناديق.
المطلب الأول
طريقة حساب نفقات التأسيس ومن يتحملها.
   إن تأسيس أي صندوق استثماري يتطلب نفقات مالية ؛ لتغطية كل المصروفات الفعلية ؛ ليتسنى له النهوض على قدميه وبدء نشاطاته ، وتسمى هذه النفقات " نفقات التأسيس " ، وهي تشمل أموراً كثيرة ، وهي(
): 
1. النفقات المدفوعة للجهات الحكومية .
2. النفقات المتعلقة بترخيص الصندوق الاستثماري ، والمدفوعة للاستشارات القانونية ، والمالية ، والتجارية .
3. النفقات المتعلقة بسفر مدير الصندوق ، وما يتعلق برواتب الموظفين لديه ونفقاتهم .
4. المصروفات التي دفعها المدير فعلياً لنشاطات تأسيس الصندوق ، وما يلحق بها من أجهزة ومرافق مخصصة لتلك النشاطات .
   وتُصرف هذه النفقات مرة واحدة عند تأسيس الصندوق الاستثماري ، وقبل طرح وثائقه للاكتتاب(
) .
   والأصل أن تُحمل هذه النفقات على الصندوق الاستثماري(
)؛ لأن نفعها عائد على أطرافه ( المدير والمستثمرين ) ؛ فهي تمكّنهم من تحديد كيفية التعاقد وإطاره ومكانه وزمانه وموضوع النشاط ، وكذلك تنظم علاقة الأطراف فيما بينهم ، وفيما بينهم وغيرهم(
).
  وللباحثين منهجان في كيفية تحديد تلك المصاريف وتحميلها(
) :
المنهج الأول : أن يقوم المدير بتقدير تيكم النفقات سواء ما باشره بنفسه أو ما استأجر فيه غيره ، ثم يحسم قيمتها من صافي الأرباح التي تتحقق قبل توزيعها ، وهكذا يكون الأطراف قد تحملوا من النفقات على قدر نسبهم من الأرباح ، وإذا لم يكن ثَم أرباح حسمت من رؤوس أموال المستثمرين ، ويتم تسجيلها خسارةً يتحملها الصندوق الاستثماري .
المنهج الثاني : لا ينظر إلى تلك النفقات باعتبارها جزءاً من مصاريف الصندوق الاستثماري ، بل ينظر إليها على أنها خدمات سابقة للصندوق ، قام بها المدير وطلب لقاءها مقابلاً مالياً حسب تقديره ، ثم يعرض على الراغبين في المشاركة في الصندوق تحمّل جزء من تلك النفقات ، فإن قبلوا دخلوا في هذه المشاركة ، وإلا أحجموا عنها ، أو يساومون المدير في إنقاصه إلى القدر الذي يناسبهم ، وهذا بالنسبة للمؤسسين ، أما الذين ينضمون بعد ذلك للصندوق فإنهم لا يدفعون شيئاً ، حيث إن الثمن الذي يدفعونه مقابل القيمة السوقية للوحدة يعني تحمّلهم نصيباً مما حققته أعمال التأسيس من زيادة تلك القيمة .
    وبالنظر للمنهجين نلحظ أن الأول من قبيل التولية ، والثاني من قبيل المساومة ، علماً أن الأول أعدل وأدعى لقبول المساهمين(
)  .
المطلب الثاني
المصروفات والأجور المتعلقة بالصناديق الاستثمارية.
   يندرج تحت المصروفات والأجور المتعلقة بالصناديق الاستثمارية : المصروفات التشغيلية ، ويقصد بها المصروفات التي تدفع خلال قيام الصندوق بأنشطته ، ومن أهمها : مصروفات التسويق والإعلان ، المصروفات الإدارية ، مصروفات التمويل ، عمولات السمسرة ، المصروفات المدفوعة للجهات الحكومية وهيئة سوق المال ، الضرائب المستحقة ، ونحوها(
) ، فمن الذي يتحمل هذه المصروفات ؟ .
   قد تقرر عند الفقهاء رحمهم الله أن الربح إنما يكون بعد استعادة رأس المال ، وتغطية المصروفات(
) ، والأصل أن يحمّل الصندوق الاستثماري تيكم المصروفات ؛ ليكون العبء على جميع الأطراف من مدير ومشاركين ؛ وذلك لأنها تخرج من الأرباح فينقص نصيب كل طرف من الربح بحسب نسبة مشاركته وهذا في حالة وجود أرباح ، وأما عندما لا يكون ربحٌ فإن تلك المصاريف تحسم من رأس المال ، فيخسر المشارك بالمال نصيباً من رأس ماله بحسب مشاركته ، ويخسر المشارك بجهده جهدَه(
) .
  ويخرج عن هذا الأصل المصروفات التي تتعلق بمدير الاستثمار نفسه ، فهذه يتحملها هو وحده(
) ، وسيأتي إيضاحه في المطلب الآتي بإذن الله  .
   وقد تقدم معنا أن الصناديق الاستثمارية قد تكون بصيغة المضاربة ، فما النفقات التي تتحملها المضاربة ( وعاء الصندوق الاستثماري ) ، وما النفقات التي لا تتحملها ؟ .
   للإجابة عن هذين السؤالين أقول : إن الفقهاء يفرقون بين نوعين من الأعمال التي يقوم بها المضارب(
):
النوع الأول : ما يلزم المضارب فعله ، كنشر ثوبٍ ، وطيّه ، وعرضه على المشتري ، ومساومته ، وعقد البيع معه ، وأخذ الثمن ، وتسليم السلعة ، وإحرازها في الصندوق ، ونحو ذلك مما جرت العادة أن يتولاه المضارب بنفسه ، فهذا النوع لا أجر له عليه ؛ لأنه إنما استحق الربح في مقابلته ، فإن قام باستئجار من ينوب عنه فيه ، فإن أجرته عليه من ماله الخاص لا على المضاربة .
النوع الثاني : ما لا يلزم المضارب فعله عادةً ، كالكيل والحفظ ، والنداء على المتاع ، ونقله إلى السوق ، ونحوها مما جرت العادة أن لا يتولاها المضارب بنفسه ، فله أن يستأجر من يقوم بهذه الأعمال ، وتكون أجرته من مال المضاربة ، لا من ماله الخاص .
   وأما إذا كانت الصناديق الاستثمارية بصيغة الوكالة بأجر فإن مدير الصندوق وكيل مؤتمن وظيفته تنفيذ ما يطلبه منه موكلوه ( المشاركون في الصندوق ) دون تعدٍ أو تقصير ، وإذا فعل ذلك فكلّ ما ينفقه الوكيل من مصروفات لصالح الصندوق الاستثماري كمصروفات التشغيل والصيانة ، وتكاليف الأجهزة ، وأجور العمال ، ونفقات الإعلان وغيرها ، كل ذلك يتحمله الموكل ؛ لأن الوكيل إنما يصدر عن أمره ، وأما إذا كان متعدياً أو مفرطاً فإنه يضمن ما أتلفه(
) .
المطلب الثالث
المصروفات والأجور المتعلقة بمدير الصناديق .
  عند الحديث عن المصروفات والأجور التي يتحملها مدير الصندوق الاستثماري ( المضارب )  فإنه يمكن تسطيرها في نوعين(
) :  
النوع الأول : التكلفة غير المباشرة :
   ويقصد بها التكلفة التي تختص بنشاط ( المدير ) المضارب ذاته ، وقد تقدم في المطلب السابق أن المضارب ( مدير الصندوق ) يتحمل المصروفات الناشئة عما يلزمه فعله بنفسه وجرت العادة أن يتولاه ، ومن ذلك ما ينفقه المدير في وضع الخطط ، ورسم سياسات الصندوق ، واختيار المجال المناسب للاستثمار ، واتخاذ القرارات الاستثمارية ومتابعة تنفيذها ، وما يتعلق بحساب الأرباح والخسارة وتوزيعهما على الأطراف ، ومنه أيضاً ما ينفقه في إدارته للصندوق من أجور وأتعاب لمجلس الإدارة ، والمديرين التنفيذيين ، والموظفين ، فهو إنما يتقاضى ربحه مقابل هذه الأعمال(
) .
النوع الثاني : التكلفة الضمنية :
  ويقصد بها النفقات الشخصية للمضارب ( المدير ) من توفير مسكن ، وطعام ، وشراب ، وسيارة ونحوها ، فهذه تحسم من أرباحه إن وجدت أو من ماله الخاص ، ولا تحسم من مال المضاربة ( الصندوق الاستثماري )  ؛ لأنه سينفقها على نفسه وإن لم توجد مضاربة . 
  لكن إذا كانت طبيعة المضاربة تقتضي الاستعانة بخبرات في المجالات السابقة التي تلزم المضارب ، ولم تكن متاحة في هيكله الوظيفي وقت الدخول في المضاربة ، فحينئذٍ تكون تكلفة هذه الخبرات من وعاء المضاربة ( الصندوق الاستثماري )(
) .
   وكذلك إذا اشترط المدير على المستثمرين أن تكون أجور تلك الخدمات من وعاء الصندوق الاستثماري لا من ماله الخاص ، فله ذلك(
) .     
   واختلف الفقهاء رحمهم الله تعالى في نفقات المضارب في السفر هل تتحملها المضاربة على ثلاثة أقوال : 
القول الأول : إن المضارب يستحق النفقة من مال المضاربة في السفر بمطلق العقد ، وإليه ذهب جمهور الفقهاء من الحنفية(
)، والمالكية(
)، والشافعية في أحد قوليهم(
)، والحنابلة في إحدى الروايتين(
).
واستدلوا بأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : ما جاء عن قتادة ‘ أنه سئل عن رجل قارض رجلاً مالاً وثبت السفر بينه وبينه فخرج ، على من النفقة ؟ قال : " النفقة في المال ، والربح على ما اصطلحوا عليه والوضيعة على المال "(
) .
الدليل الثاني : المضارب يستحق النفقة في السفر ؛ لأن الربح في المضاربة محتمل فقد يوجد وقد لا يوجد ، والعاقل لا يسافر بمال غيره بفائدة محتملة مع تعجيل النفقة من مال نفسه ، فلو لم تجعل له نفقة من مال المضاربة لامتنع الناس من قبول المضاربات مع مسيس الحاجة إليها ، فكان إقدام الناس على عقد المضاربة - والحال ما ذُكر – إذناً من رب المال بإنفاق المضارب على نفسه من مال المضاربة(
) .
الدليل الثالث : أن الشريك إذا سافر بمال الشركة فإن نفقته من ذلك المال ، والمضارب شريك(
) .
الدليل الرابع : أن المضارب إذا سافر بمال المضاربة فقد فرّغ نفسه وحبسها لأجل المضاربة عن أوجه الكسب الأخرى فيستحق النفقة ، كالمرأة التي تفرّغ نفسها لزوجها في المقام في بيته فهي مستحقة للنفقة(
) .
القول الثاني : إن المضارب لا يستحق النفقة في السفر من مال المضاربة إلا بالشرط ، وبه قال الحنابلة في الرواية المشهورة في المذهب(
) . 
واستدلوا : بأن المضارب دخل على العمل في مال المضاربة بجزء محدد فلا يستحق غيرَه ، أما إذا شرط ذلك فإنه يحل له كالوكيل(
) .
ويناقش : بأن النفقة التي يستحقها المضارب في السفر ليست من الجزء الذي حدد له ، وإنما تصرف لأجل المضاربة .
القول الثالث : إن المضارب لا يستحق النفقة لا في السفر ولا في الحضر لا بمطلق العقد ولا بالشرط ، وبه قال الشافعية في أظهر قوليهم(
)، والظاهرية(
) .
واستدلوا بأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : أن نفقة المضارب على نفسه قد تستغرق الربح ، فيكون قد اختص المضارب به دون رب المال ، وقد تزيد النفقة على الربح فيأخذ شيئاً من رأس المال ، وذلك مخالف لمقتضى عقد المضاربة(
)، فلا يجوز . 
ونوقش من وجهين : 
الوجه الأول : بعدم التسليم ، إذ لا يسلم لكم أن جعل نفقة المضارب في حال سفره من مال المضاربة ينافي مقتضى العقد ، لا سيما إذا كان مشروطاً على رب المال في العقد ، أو قضى به عرف(
) .
الوجه الثاني : أن المضارب المسافر يتكبد حال سفره أعباء ونفقات ، لم يكن ليتكبدها لو لم يسافر بمال المضاربة ، وهو إنما سافر ليثمّر مال المضاربة وينميه فتكون النفقة منه(
) .
الدليل الثاني : أن أخذ المضارب نفقة سفره من مال المضاربة لا يحل له ؛ لأنه من أكل أموال الناس بالباطل(
) .
ونوقش : بعدم التسليم ، فأخذ النفقة من مال المضاربة ليس من أكل الأموال بالباطل ، بل هو مقابل النفقات التي تكبدها المضارب من أجل تثمير مال المضاربة ، فيكون قد أخذ النفقة بحق(
). 
الترجيح : من خلال العرض السابق لأقوال أهل العلم في هذه المسألة يبدو أن الراجح منها قول الجمهور بأن المضارب يستحق النفقة من مال المضاربة في السفر بمطلق العقد ، وذلك لما يأتي :
أولاً : أن المضاربة – على الراجح – بابها الشركات ، والشريك إذا سافر بمال الشركة فإنه ينفق على نفسه منه ، فكذلك المضاربة .
ثانياً : أن المضارب إنما سافر بسبب المضاربة ؛ لأجل تنميتها و تثميرها والقيام بمصالحها ، والأصل أن ما كان بسبب المضاربة فإنه يخصم منها لا من مال المضارب(
) .
   وإن كان الأولى أن يشترط ذلك في صلب العقد ؛ دفعاً للنزاع والخصومات التي ربما تنشأ بين أطراف المضاربة .
   وينبغي التنبيه على أنه إذا تقرر أن نفقة المضارب ( مدير الصندوق ) من مال المضاربة ( وعاء الصندوق ) لا يعني هذا أن يعبث المدير بأموال المساهمين بحجة أنه مسافر لتنمية المال ، بل إن الفقهاء قد حددوا النفقة بالمعروف(
)أي : بما يتعارف عليه التجار عادةً من غير إسراف ، فإن تجاوز ذلك فإنه يضمن الفضل(
) .
المبحث الثاني
 الأرباح في الصناديق الاستثمارية.
وفيه خمسة مطالب :
  المطلب الأول: أسس توزيع الأرباح على الأطراف.
  المطلب الثاني: أحكام التخارج في الصناديق الاستثمارية. 
  المطلب الثالث: أحكام الاسترداد في الصناديق الاستثمارية.
  المطلب الرابع: اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية
  المطلب الخامس: التنضيض الحكمي في الصناديق الاستثمارية
المطلب الأول
أسس توزيع الأرباح(
)على الأطراف.
   من المتقرر أن الصناديق الاستثمارية تأخذ شكلين – غالباً – إما شكل المضاربة ، أو شكل الوكالة بأجر ، وعلى هذا فستكون الأسس التي توزع من خلالها الأرباح على الأطراف على النحو الآتي : 
الحالة الأولى : في حال كون الصناديق الاستثمارية على شكل وكالة بأجر.
   فإذا كان للوكيل أجرة محددة ( عمولة ) على إدارته للصندوق الاستثماري ، فهو يستحق أجرته بصرف النظر عن ربح الصندوق أو خسارته ، وحينئذٍ لا علاقة له بالربح ؛ إذ الربح للمساهمين في الصندوق فقط ، إلا في حالة مساهمته في الصندوق برأس مال ، أو اتفق معهم على تخصيص نسبة من الربح إذا زادت نسبة أرباح الصندوق عن 10% مثلاً ، فله حينها أخذ ما شرط له إذا تحقق المشروط(
) .
الحالة الثانية : في حال كون الصناديق الاستثمارية على شكل مضاربة .
  إن قضية توزيع الربح والخسارة يعتبر مميزاً رئيساً للمضاربة عن غيرها من العقود الأخرى ، فقد نص الفقهاء على أنه لو اتفق على أن يكون المال من أحد الطرفين ، والعمل من الآخر ، والربح مشاعاً بينهما بحسب الاتفاق ، فهو عقد مضاربة(
)، وإن اتفق على أن يكون الربح للمضارب والخسارة عليه وليس لرب المال شيئاً فهو عقد قرض حسن ، وإن اتفق على جعل الربح لرب المال والخسارة عليه دون المضارب فهو إبضاع(
) .
وقد اشترط الفقهاء شروطاً خاصة بالأرباح ، وهي : 
الشرط الأول : أن يكون الربح معلوم القدر(
) ؛ لأن المعقود عليه هو الربح ، ومن المتقرر أن جهالة المعقود عليه توجب فساد العقد(
)، ومن ثم يجب أن يكون الربحُ في الصناديق الاستثمارية معلومَ القدر لدى الطرفين عند إبرام العقد أو عند تجديده ، وأن يبقى ثابتاً طيلة فترة المضاربة دون تغيير إلا إذا تراضى الطرفان واتفقا على ذلك(
) وقد جاءت بذلك فتوى ندوة البركة الرابعة(
) ، وهيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية(
) .
الشرط الثاني : أن يكون الربح جزءاً شائعاً(
) ، كالثلث ، والربع ، والنصف ونحو ذلك(
)، ولا يصح أن يشترط أحدهما مبلغاً معيناً ؛ لأنه يؤدي إلى قطع الشركة في الربح ؛ لاحتمال أن لا تربح المضاربة إلا ذلك المبلغ ، فينفرد أحدهما بالربح دون الآخر ، وهذا منافٍ لمقتضى العقد(
) ، وعليه فلا يجوز اشتراط قدر معين من المال للمساهمين في الصندوق الاستثماري أو لمدير الصندوق كتحديد ألف ريال ، أو نسبة 10% من رأس المال ؛ لأن هذا قد يؤدي إلى عدم الاشتراك في الربح(
) .
الشرط الثالث : اختصاص أطراف المضاربة بالربح ، فلو شُرط جزءٌ من الربح لأجنبي(
) غير عامل في المضاربة ، فقد اختلف أهل العلم في ذلك على ثلاثة أقوال : 
القول الأول : الشرط والعقد فاسدان عند الشافعية(
)، والحنابلة(
) ؛ لأن هذا شرط فاسد عاد إلى الربح فأفسد العقد كشرط دراهم معينة(
) ؛ ولأن ذلك يؤدي إلى جهالة الربح ، وهو المعقود عليه في المضاربة ، ما لم يكن المشروطُ له عبدَ أحدِهما ، فحينها يصح الشرط والعقد(
) .
ويمكن أن يناقش بأنه : لا دليل على إفساد الشرط والعقد ، بل هو مستوفٍ أركانَه وشروطَه ، فقد أعطى ربُّ مال مالَه لعاملٍ بنسبة شائعة من الربح لهما ، ثم تبرعا جميعاً بجزء منه لطرف ثالث ، دون أن توجد مخالفة لأحكام الشريعة ، ولا لمقتضى العقد ، وليس ثَم حيلةٌ على الربا ، ولا نسلّم بأنه يؤدي إلى جهالة الربح ؛ لأن الذي يلزم العلم به من الربح هو الجزء المشاع كالنصف والربع ونحوهما وقد عُلم . 
القول الثاني : ذهب الحنفية إلى صحة العقد مع بطلان الشرط ، ويجعل ما شُرط للأجنبي كالمسكوت عنه فيصير من نصيب رب المال ، ولم يكن للأجنبي شيء(
) ؛ لأن الربح إنما يستحق برأس المال أو بالربح أو بالضمان ولم يتوافر فيه أحدها(
) . 
ونوقش مذهب الحنفية : بأننا لو أفسدنا الشرط ولم ننفذ ما شُرط في عقد المضاربة من صرف هذا الجزء من الربح حسبما اتفق عليه لجهة برٍ أو فقيرٍ أو محتاجٍ ونحوهم ، ثم أعدناه لرب المال لما كان المضارب راضياً بهذا التصرف ؛ لأنه إنما رضي ببذله للأجنبي لا لرب المال(
)، ولا يخفى أن الرضا من أهم شروط صحة المعاملات .
القول الثالث : أنه لا يشترط اختصاص أطراف المضاربة بالربح ، وبه قال المالكية(
) ، فلو شُرط لغيرهما كل الربح أو بعضه صح ؛ لأنه من قبيل الهبة .
الترجيح : والذي يظهر لي رجحانه قول المالكية ؛ وذلك لأن الربح حق خالص للمتعاقدين ( المضارب و رب المال ) لا يعدوهما ، وهما أهل للتصرف والتبرع ، فما الذي يمنعهما من التصرف فيه وهبته لطرف ثالث مع عدم إلحاق الضرر بأحدهما أو بغيرهما ، وليس في ذلك ما ينافي مقتضى العقد ؟!، كما أن في القول بتصحيح العقد والشرط مصلحةً للمسلمين ، لا سيما إذا كان الأجنبيُّ المشروطُ له جزءٌ من الربح مرفقاً عاماً كمسجد أو مدرسة أو مستشفى أو كان جماعةً من الفقراء والمحتاجين ، وليس فيه أيضاً أي من مخالفة لأصل من أصول الشريعة(
) ، والله تعالى أجل وأعلم . 
   ومما سبق يمكن إيراد أسس توزيع الأرباح على الأطراف في الصناديق الاستثمارية على النحو الآتي :
الأساس الأول : يلزم في الربح أن يكون معلوماً علماً ينفي الجهالة ويمنع المنازعة(
) . 
الأساس الثاني : يتم تحديد نسبة الربح بين مدير الصندوق الاستثماري والمساهمين فيه ، مع تبيين ذلك في نشرات الاكتتاب ، على أن يكون ربحُ كل طرف نسبةً شائعةً ، لا مبلغاً مقطوعاً ، ولا منسوباً إلى رأس المال(
) . 
الأساس الثالث : لا ربح إلا بعد سلامة رأس المال من الخسارة ، ومتى ما حصلت خسارة في عمليات الصندوق جبرت من أرباح العمليات الأخرى ، والعبرة بالنتائج النهائية للصندوق عند التصفية ، وذلك بحدوث أحد الاحتمالات الثلاثة(
): 
الاحتمال الأول : أن تكون الخسارة عند تصفية العمليات أكثر من الأرباح ، فحينئذٍ تُجبر الخسارة من الربح ، وما فضل منها فإنه يحسم من رؤوس أموال المساهمين بمقدار حصصهم ، ولا يتحمل المضارب ( مدير الصندوق ) شيئاً باعتباره أميناً إلا إذا ثبت عليه تعدٍ أو تقصير(
).
الاحتمال الثاني : أن تكون الإيرادات مساوية للمصروفات ، فإن رأس المال يعود  لأربابه ( المساهين في الصندوق ) ، وليس للمدير شيء .
الاحتمال الثالث : أن يتحقق الربح – بعد حسم المصروفات والنفقات – وحينها يوزع على أطراف الصندوق حسب المتفق عليه .      
الأساس الرابع : مع أن الربحَ وقايةُ رأسِ المال(
) ، إلا أنه لا يُمنع شرعاً من التزام المضارب ( مدير الصندوق ) من دفع نسبة ثابتة من رأس مال المضاربة على حساب الأرباح على أن تتم التسوية لاحقاً ، في حين يلتزم رب المال بأن يتحمل الخسارة حين وقوعها(
) .
الأساس الخامس : يستحق المضارب ( مدير الصندوق ) نصيبه من الربح بمجرد ظهوره من خلال عمليات المضاربة ، غير أنه لا يملكه ملكاً مستقراً إلا بالقسمة(
)، ولكن لا يمنع شرعاً من توزيع ما ظهر من الربح بين أطراف الصندوق تحت الحساب ، على أن تراجع عند التنضيض الحقيقي أو الحكمي(
) .
الأساس السادس : إذا خلط المضارب ( مدير الصندوق ) ماله بمال المضاربة ، فإنه يكون حينئذٍ شريكاً لأرباب الأموال ( المساهمين ) بماله ، ومضارباً بأموالهم ، ومن ثم فهو يستحق ربحين : ربح المضارب ، وربح الشريك(
) .
الأساس السابع : توزيع الربح لا يخلو من حالتين :
الحالة الأولى : أن يكون نهائياً ، وحينها يشترط له التنضيض الحكمي .
الحالة الثانية : أن يكون تحت الحساب ، وحينها يعاد النظر فيه عند التنضيض ، وإذا بيع الأصل بعدئذٍ بأقل من ثمن شرائه ، فإن هذا النقص يُجبر من المبلغ الذي دُفع تحت الحساب(
) .
الأساس الثامن : بناءً على الخلط المستمر بين أموال المساهمين في الصندوق الاستثماري ، وتفاوت زمن دخولهم وخروجهم من الصندوق فإن الطرق المحاسبية لحساب أرباح كل مساهم قد تعددت ، وأفضلها : طريقة التقويم الدوري ، وطريقة حساب النُّمر ،وبيانهما على النحو الآتي :
أولاً : طريقة التقويم الدوري ، ويراد به : تقسيم وعاء الصندوق الاستثماري إلى وحدات صغيرة ، ويجري تقويم هذه الوحدات بشكلٍ دوري متكررٍ يومياً أو نصفَ أسبوعي أو أسبوعياً ، بناء على تقويم أصول وموجودات هذه الوحدات .
   فإذا أراد أحد المساهمين في الصندوق تحصيل شيء من المال فإنه يبيع وحداته إلى البنك المدير للصندوق بالقيمة المعلنة في يوم التقويم ، وكذا من أراد شراء عدد من وحدات الصندوق فإنه يكون بقيمة البيع المعلنة في ذلك اليوم .
   ولكن كيف يعرِف المساهم أنه ربح في الوحدات التي يملكها ؟ .
   بالنظر للقيمة المعلنة للوحدة يتبين الربح من عدمه ، ففي حال زيادة قيمة موجودات الوعاء الاستثماري يكون الربح ، وفي حال نقصها تكون الخسارة .
   وطريقة التقويم الدوري هي الطريقة المتبعة في تقويم وحدات الصناديق الاستثمارية في المملكة ، حيث يجري التقويم عادةً نصف أسبوعي(
) .
ثانياً : طريقة حساب النمر أو حساب النقاط أو حساب الإنتاج اليومي ، ويقصد بها : طريقة توزع بها حصص أرباب الأموال بينهم ، بحسب مقدار رأس مال كل واحد منهم ، مضروباً في المدة التي بقي رأس ماله فيها لدى الصناديق الاستثمارية(
) .
   والإجراء العملي لاستخدام طريقة حساب النمر أن يُخرج نصيب المضارب من الربح أولاً ، ثم يُنظر بعد ذلك إلى ما بقي ، فيوزع بين  أرباب المال ( المساهمين في الصناديق الاستثمارية ) بمن فيهم المضارب في حالة مساهمته معهم برأسِ مالٍ ، وذلك بالنسبة والتناسب بحسب مقادير مبالغهم ، والمدد التي أمضتها في الاستثمار(
) . 
   وتطبق المعادلة الآتية : حساب النمر ( النقاط ) = المبلغ x المدة(
) ، ثم تجمع هذه النقاط لجميع أرباب الأموال في الصندوق ، ثم يوزع الربح بينهم بحسب نسبة نقاطهم(
) .
   ولأجل توضيح طريقة حساب أرباح الصندوق الاستثماري عن طريق النمر أضرب هذا المثال(
): نفرض أن إجمالي الربح في نهاية السنة المالية 1430هــ قد بلغ ( 1,000,000ريال ) ، وأن نصيب المضارب ( إبراهيم ) 20% منه ، وأن أرباب الأموال أربعة مستثمرين مع المضارب ( إبراهيم ) على النحو الآتي : 
1- أحمد ساهم بألف ريال ، لمدة خمسة أشهر  .
2- بدر ساهم بخمسة آلاف ريال ، لمدة ثلاثة أشهر .
3- زياد ساهم بثلاثة آلاف ريال ، لمدة شهرين ونصف .
4- ثابت ساهم بخمسة آلاف ريال ، لمدة شهرين .
5- إبراهيم ساهم بألفي ريال ، لمدة شهر ونصف .
   ولتوزيع الأرباح نبدأ أولاً بإخراج نصيب المضارب ( إبراهيم ) ، وقد تقدم أن نصيبه المتفق عليه 20% من الأرباح ، فيكون حينئذٍ : 1000,000x  20% = 200,000ريال .
فيكون المتبقي بعد إخراج نصيب المضارب ( 1000,000 – 200,000 = 800,000 ريال ) ، فكيف نوزع هذا المبلغ على المساهمين في الصندوق مع تفاوت رؤوس أموالهم ، ومدد استثمارها في الصندوق ؟ .
   يكون نصيب كل مستثمر من الربح بتطبيق المعادلة الآتية :
   نصيب المستثمر من الربح = ( النمر المستحقة له x كامل الربح ) 
                                       كامل النمر
	المستثمر 
	مبلغ الاستثمار 
	مدة الاستثار بالشهر
	النمر = المبلغ x المدة
	الربح المستحق

	  أحمد 
	 1000ريال
	      5   
	    5000
	  80,000

	  بدر 
	5000ريال
	      3    
	    15,000
	  240,000

	  زياد 
	3000ريال
	      5   
	    15,000
	  240,000

	  ثابت 
	5000ريال
	      2
	    10,000
	  160,000

	 إبراهيم
	2000ريال
	     2,5  
	    5000
	  80,000

	
	
	
	  50,000 نمرة
	800,000ريال


وطريقة حساب النمر – كما هو ظاهر – طريقة دقيقة(
)وعادلة لجميع المساهمين في الصندوق(
) ، مع تفاوت رؤوس أموالهم وفترات استثمارهم ، وهي كذلك لا تؤدي إلى قطع المشاركة في الربح ؛ لأنها نسب شائعة من الأرباح لا مبالغ مقطوعة(
) .
  وقد ذهب عامة الباحثين إلى جواز توزيع الأرباح بطريقة حساب النمر(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وفتوى ندوة البركة للاقتصاد الإسلامي(
) ، وهيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية(
) .
المطلب الثاني
أحكام التخارج في الصناديق الاستثمارية
وفيه ثلاث مسائل :
   المسألة الأولى:التعريف بالتخارج.
   المسألة الثانية: التكييف الفقهي للتخارج .
   المسألة الثالثة:حكم التخارج في الصناديق الاستثمارية.
المسألة الأولى
التعريف بالتخارج.
أولاً : تعريف التخارج لغة :
   التخارُج مصدر تخارَجَ ، والتخارُجُ : تفاعل من الخروج(
)، والتخارج بين الشركاء : أن يخرج الشريك عن ملكه إلى صاحبه بالبيع(
) ، والتخارج : التناهد(
) ، فيقال : تخارج القوم أي أخرج كل واحد منهم نفقةً على قدر نفقة صاحبه(
) .
ثانياً : تعريف التخارج اصطلاحاً :
   من خلال النظر في أمات كتب المتقدمين ، ترى أنهم استعملوا التخارج في عدد من المعاني والأغراض كالشركة ، والميراث ، من ذلك : قول ابن عباس رضي الله عنهما : " يتخارج الشريكان ، وأهل الميراث فيأخذ هذا عيناً ، وهذا ديناً ، فإن تَوِيَ(
)لأحدهما لم يرجع على صاحبه "(
) .
   ولأن ورود التخارج في باب الميراث أكثر من غيره قصر بعضهم تعريف التخارج عليه ، ومن ذلك قول صاحب التعريفات : " التخارج : مصالحة الورثة على إخراج بعض منهم بشيء معين من التركة "(
) ، وقول صاحب التعاريف : " التخارج : مصالحة الورثة على شيء من التركة "(
) .
   وقصْرُ التخارج على الميراث فقط ليس صحيحاً ؛ إذ لا دليل على هذا التخصيص لا في اللغة ولا في الفقه ، بل ما ورد فيهما دال على عدم التخصيص ، فقد استعمل اللغويون والفقهاء التخارج في باب الشركة أيضاً ، سواء كانت شركة ملك أم شركة عقد(
).
  وعُرّف التخارج أيضاً بأنه : " خروج أحد المشتركين أو أكثر – سواء كان شركة ملك أو عقد – عن حقه بمالٍ بالتراضي بينهما "(
)، وهذا التعريف هو الأرجح ؛ لأنه يشمل الورثة الذين هم شركاء في التركة ، كما يشمل أيضاً الشركاء في جميع أنواع الشركات ، سواء كانت شركة عنان ، أم مفاوضة ، أم أبدان ، أم وجوه ، أم مضاربة وغيرها ، كما يشمل أيضاً الشركاء في وحدات الصندوق الاستثماري(
) .  
المسألة الثانية
التكييف الفقهي للتخارج .
   التخارج من قبيل الصلح(
) ، وهو أخص منه ؛ لأن التخارج خاص بالورثة والشركاء بالمال ، بخلاف الصلح فهو أعم من ذلك(
) .
   والصلح – ومنه التخارج - ليس له تكييف فقهي واحد عند جمهور الفقهاء ، بل له عدد من التكييفات الفقهية تبعاً للبدل المصالَح عنه ، وبيانه كما يأتي :
   فمن حيث الإجمال يقال : الصلح عقد بيع إن كان البدل المصالح عليه من خارج التركة أو الوعاء الاستثماري ، وهو عقد قسمة ومبادلة إن كان البدل من مال التركة أو الوعاء الاستثماري(
) .
   وأما التفصيل فبيانه على الوجه الآتي(
):
أولاً : إذا كان الصلح عن مال بمال فهو بيع .
ثانياً : إذا كان عن مال بمنفعة فهو إجارة .
ثالثاً : إذا كان عن مال معين بمال موصوف فهو سلم .
رابعاً : إذا كان عن نقد بنقد فهو صرف .
خامساً : إذا كان البدلُ المصالح عنه أقلَّ من النصيب المستحق فهو عقد هبة أو إسقاط جزئي .
   ومتى ما تعين أحد هذه الأبواب روعي فيه شروطُ الباب(
) وأحكامُه ؛ لأن الصلح ليس عقداً مستقلاً قائماً بذاته له شروطه وأحكامه الخاصة به(
)، بل هو عقد متفرع عن غيره ، فيحمل على أشبه العقود به ؛ إذ العبرة بالمعاني لا بالصور والمباني(
) .
   وقد ذهب د. علي القره داغي إلى أن الصلح عقد مستقل بذاته له أحكامه التي تخصه ولا يتبع بقية العقود وإن وُجد شبه بينه وبينها ، كالإجارة مثلاً فهي وإن كانت بيع منافع إلا أن لها شروطها وأحكامها الخاصة بها ، فكذلك الصلح .
واستدل لما ذهب إليه بعدد من الأدلة ، وهي(
): 
الدليل الأول : أن للصلح معناه الخاصَّ به في اللغة ، والعرف ، والاصطلاح الفقهي ، فلم يعرّف بأنه بيع ، ولا إجارة ، ولا صرف ، ولا هبة ونحو ذلك ، وإنما له تعريفه الخاص به ، حيث عُرّف بأنه : " عقد يرفع النزاع "(
) ، وعُرّف بأنه " معاقدة يتوصل بها على الإصلاح بين المختلفين "(
) ، وإذا كان الصلح مختلفاً عن بقية العقود من حيث المعنى اللغوي والعرفي والشرعي فكيف يكون تابعاً لها ؟! .
ويناقش : بأننا نسلم أن الصلح عقد يراد به الإصلاح ورفع النزاع بين المختلفين ، ولكن هذا الإصلاح لا يقع على حالة واحدة ، بل له حالات متعددة ، ولذا يختلف الحكم الشرعي باختلاف الحالة ؛ لأن الحكم على الشيء فرع عن تصوره ، والمعتبر فقهاً هو حقيقة تلك الصورة ومعناها لا لفظها ومبناها .
الدليل الثاني : أن الصلح قائم على المعروف والتنازل ، بخلاف بقية العقود المالمية وغيرها مما يقوم على أساس المساومة والحقوق المتقابلة ، ومن ثم فلا يكون تابعاً لها .
ويناقش : بأن المعروف والتنازل اللذين يقوم عليهما الصلح لا يجعلانه عقداً أجنبياً عن بقية العقود ، وغاية ما هنالك هو استثناء بعض الشروط فحسب دون إلغاء تبعية عقد الصلح لبقية العقود المشابهة .
الترجيح : 
   والذي يترجح لي – والله أعلم - قول الجماهير من أن الصلح ليس عقداً مستقلاً ، بل هو عقدٌ يتبع أشبه العقود به على ما مر تفصيله آنفاً ؛ لأن العبرة في العقود بحقائقها ومعانيها لا بألفاظها ومبانيها ؛ ولهذا جُعلت الهبة بشرط العوض بيعاً ، والكفالةُ بشرط براءة الأصيل حوالة ، والحوالة بشرط مطالبة الأصيل كفالة(
) ، ثم إن الشارع الحكيم نص على أن الصلح لا يبيح المحرم حيث قال المصطفى ’ : ( الصلح جائز بين المسلمين إلا صلحاً أحل حراماً أو حرم حلالاً ) (
) ، ومقتضى قولنا : " إن الصلح عقد مستقل لا علاقة له ببقية العقود" ، هو إباحة بيع الدين لغير المدين دون شروط باسم الصلح ، وصرف النقود بالنقود دون شروط باسم الصلح ، وهكذا ، وفي هذا من المفاسد الشيء الكثير ، وهذا اللازم لا يلتزمه الدكتور وفقه الله ؛ حيث أشار أنه بجعل الصلح عقداً مستقلاً يتخفف من شروط تلك العقود(
) ، أي لا أنه يتركها بالكلية ، وهذا تذبذب ظاهر ، فإما أن نقول هو عقد مستقل ثم نستبعد كل شرط من شروط العقود المذكورة ، وإما أن نقول هو عقد تابع فنشترط شروط العقد المتبوع ، نعم قد دلت النصوص على استثناء بعض الشروط كالعلم الدقيق بمحل التخارج ، وكالتماثل في إبراء المدين من بعض دينه ، غير أن هذه الاستثناءات لا تعني بحال استقلال الصلح عن العقود المشابهة له ، والله تعالى أجل وأعلم .
المسألة الثالثة
حكم التخارج في الصناديق الاستثمارية.
   التخارج جائز بين الورثة ، وبين الشركاء في الجملة(
) ، وقد جاء في فتوى ندوة البركة للاقتصاد الإسلامي : " .. فيجوز التخارج بين الشركاء في الحسابات الاستثمارية أو الصناديق .. فإذا كانت الحصة المتخارج عنها تمثل أعياناً مع النقود والديون التابعة لها جاز التخارج عنها بأي بدل ولو بالأجل ؛ إذ يجوز تبعاً ما لا يجوز استقلالاً "(
) . 
ولجوازه جملة من الأدلة على النحو الآتي :
أولاً : أدلة مشروعية الصلح ؛ ذلكم أنه لما كان التخارج من قبيل الصلح ، فإن أدلة مشروعية الصلح دالة أيضاً على التخارج ، ومن ذلك : 
الدليل الأول : قال الله تعالى : (ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ ﭛ ﭜ ﭝ ﭞ ﭟ ﭠ ﭡ ﭢ)(
) ، قال القرطبي‘ : " عام في الدماء والأموال والأعراض ، وفي كل شيء يقع التداعي والاختلاف فيه بين المسلمين "(
) .
الدليل الثاني : ما جاء عن أبي هريرة _ عن النبي ’ أنه قال : ( الصلح جائز بين المسلمين )(
).
وهذا ظاهرٌ في إباحة الصلح ، وهو عام يشمل كل صلح إلا ما استثني(
) ، ومنه التخارج .
الدليل الثالث : أجمع الفقهاء على مشروعية الصلح في الجملة(
) .
ثانياً : أدلة خاصة بالتخارج ، وقد دل على إباحة التخارج جملة من الأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : قول ابن عباس رضي الله عنهما : " يتخارج الشريكان ، وأهل الميراث فيأخذ هذا عيناً ، وهذا ديناً ، فإن تَوِيَ(
)لأحدهما لم يرجع على صاحبه "(
) .
  وهذا الأثر ظاهر في إباحة التخارج الحاصل بين الورثة ، والشركاء في المال ، ما دام ذلك حاصلاً بالتراضي(
) .
الدليل الثاني : ما جاء أن عَبد الرحمن بن عوف _(
) قال : " لاَ تسألني امرأة الطلاَق إلاَّ طلقتها " فغارت تماضر بنت الأصبغ(
) فأرسلت إليه تسأله طلاَقها فقال للرسول قل لها إذا حاضت فلتؤذنني فحاضت فأرسلت إليه فقال للرسول قل لها إذا طهرت فلتؤذنني فطهرت فأرسلت إليه وهو مريض فغضب وقال أيضا هي طالق ألبته لاَ رجع إليها فلم يلبث إلاَّ يسيرا حتى مات فقال عَبد الرحمن لاَ أورث تماضر شيئا فارتفعوا إلى عثمان بن عفان رضي الله عنه وكان ذلك فِي العدة فورثها منه فصالحوها من نصيبها ربع الثمن على ثمانين ألفا فما أوفوها(
) .
   وهو صريح في جواز التخارج بين الورثة ، وقد كان ذلك بمحضر من الصحابة الكرام رضوان الله عنهم دونما نكير ، فكان كالإجماع على جواز التخارج(
).
   وقد اشترط الفقهاء رحمهم الله شروطاً لصحة التخارج ، يمكن ذكرها على النحو الآتي : 
الشرط الأول : أن يكون للمتخارجين أهليةُ الأداء ، فلا يصح التخارج من الصبي غير المميز والمجنون والمعتوه والنائم والسكران ونحوهم ؛ ذلك أن التخارج صلح في الأموال ، وهذا نوع معاوضة فلا يصح إلا من جائز التصرف(
) .
الشرط الثاني : أن يكون المال المتخارج منه مملوكاً لهما ، أو مأذوناً لهما بالتصرف فيه شرعاً كأن يكون لهما ولاية شرعية ، أو قضائية ، أو عقدية ، أو وكالة(
) .
الشرط الثالث : حصول التراضي من المتخارجين ، فلا يصح مع الإكراه ؛ لأن في التخارج معنى البيع ، والبيع لا يكون إلا عن تراضٍ من المتبايعين بالاتفاق .
الشرط الرابع : أن يكون المتخارج منه مما يصح الاعتياض عنه ، فإن لم يكن كذلك فلا يصح التخارج(
).
الشرط الخامس : أن يقع التقابض بين المحل والبدل إذا كانا مالين ربويين اتحدا في علة الربا(
) .
الشرط السادس : أن يكون محل التخارج معلوماً ( أي الحصة المتخارج عنها ) .
   وهذا الشرط محل خلاف بين الفقهاء على ثلاثة أقوال :
القول الأول : يشترط أن يكون محل التخارج معلوماً ، فلا يصح التخارج على محل مجهول ، وهذا مذهب المالكية(
) ، والشافعية(
) ؛ لأن التخارج كالبيع ، وبيع المجهول لا يجوز فكذلك هنا(
) ؛ ولأنه يشترط في بدل التخارج أن يكون معلوماً فكذلك الحصة المتخارج عنها(
) .
ونوقش من وجهين : 
الوجه الأول : لا يُسلم لكم أن التخارج بيع ، فإن التخارج ليس كالبيع من كل وجه فهو يفارق البيع من بعض الوجوه(
) ، منها : أن التخارج مبني على المسامحة والإبراء ، بخلاف البيع المبني على المعاوضة(
) .
الوجه الثاني : لو سُلم لكم بأن التخارج بيع ، فإن البيع يصح للحاجة في المجهول كأساسات الحيطان ، وما مأكوله في جوفه(
) ، فكذلك التخارج هنا .
القول الثاني : جواز التخارج بمعلوم على محل مجهول إذا كان لا يحتاج إلى قبض وتسليم ، وإليه ذهب الحنفية(
) ؛ لأن الجهالة فيما يسقط لا تفضي إلى المنازعة(
) أما إذا كان محتاجاً لذلك فلا بد من العلم به . 
ويناقش : بأن دليل التخارج على محل مجهول - دليل القول الثالث – قد جاء عامّاً ، ولا دليل يخص منه ما احتاج إلى قبض وتسليم ، فيبقى على عمومه في الجواز .  
القول الثالث : جواز التخارج بمعلوم على محل مجهول لا سبيل إلى معرفته عيناً كان أم ديناً ، وإليه ذهب الحنابلة(
) ، مستدلين بما جاء عن أم سلمة رضي الله عنها قالت : جاء رجلان من الأنصار يختصمان إلى رسول الله ’ في مواريث بينهما قد درست(
) ليس بينهما بينة فقال رسول الله ’ : ( إنكم تختصمون إلي وإنما أنا بشر ولعل بعضكم ألحن(
) بحجته أو قد قال لحجته من بعض فإني أقضي بينكم على نحو ما أسمع فمن قضيت له من حق أخيه شيئاً فلا يأخذه فإنما أقطع له قطعة من النار يأتي بها إسطاماً(
)في عنقه يوم القيامة ) فبكى الرجلان وقال كل واحد منهما : " حقي لأخي " ، فقال رسول الله ’ : ( أما إذ قلتما فاذهبا فاقتسما ثم توخيا الحق(
) ثم استهما(
) ثم ليحلل كل واحد منكما صاحبه(
))(
) ، وفي الحديث دلالة على جواز الصلح عن المجهول(
) .
ولأن القول بعدم جوازه يفضي إلى ضياع الحقوق(
) .
الترجيح : من العرض السابق لخلاف الفقهاء في هذه المسألة يترجح لي القول الثالث الذي يقضي بجواز التخارج على محل مجهول لا سبيل إلى معرفته ؛ وذلك لقوة ما استدلوا به من حديث النبي _ ، ولأنه السبيل إلى حفظ حقوق الناس وعدم ضياعها والله تعالى أجل وأعلم . 
الشرط السابع : أن يكون بدل التخارج مالاً متقوماً معلوماً منتفعاً به مقدوراً على تسليمه(
) .
الشرط الثامن : أن يكون المال المخارج عنه ثابتاً مستحقاً شرعاً للمخارَج ، فإن لم يكن كذلك لم يصح التخارج(
) .
الشرط التاسع : أن تتوافر شروط بيع الدين إذا كان محل التخارج ديناً على الغير ، وذلك عند المالكية(
)والشافعية(
) المجيزين لبيع الدين لغير من هو عليه ، والحنفية إذا وقع بصيغة الإبراء أو الحوالة(
) .
  ومما سبق ذكره يتبين أن التخارج في الصندوق الاستثماري جائز بشروطه التي بينت ، فلو أراد أحد المساهمين في صندوق استثماري ما أن يخرج منه فإننا ننظر إلى مكونات الوحدات التي يريد التخارج منها ، فإن كانت ديوناً اشترطنا عليه ما يشترطه أهل العلم لبيع الدين لغير المدين ، وإن كانت نقوداً أعملنا شروط الصرف ، وإن كانت عروضاً جازت على كل حال ما توفرت الشروط المتبقية للتخارج ، ولو كانت خليطاً من نقود وديون وعروض نظرنا إلى أصل نشاط الصندوق(
) فإن كان في النقود اشترطت شروط الصرف ، وإن كان في الديون شرطت شروطه كما تقدم ، وأما إن كان أصل النشاط في العروض لم نحتج لشروط الصرف وبيع الدين لغير المدين ؛ لأنهما تابعان ، ويصح تبعاً ما لا يصح استقلالاً ، والله أعلم .    
المطلب الثالث
أحكام الاسترداد في الصناديق الاستثمارية.
وفيه ثلاث مسائل :
   المسألة الأولى: التعريف بالاسترداد.

   المسألة الثانية: التكييف الفقهي للاسترداد.

   المسألة الثالثة:حكم الاسترداد في الصناديق الاستثمارية.

المسألة الأولى

التعريف بالاسترداد.

أولاً : تعريف الاسترداد لغة : السين والتاء للطلب ، ويقال : استرد الشيء وارتده أي : طلب ردّه عليه(
) ، واسترده الشيء أي : سأله أن يرده عليه(
)، واسترده : استرجعه(
).  
فيكون المعنى : طلب الرد(
). 
ثانياً : تعريف الاسترداد اصطلاحاً : شراء الحصة الاستثمارية ( وحدة أو سهم أو صك ) من المستثمر ، وردها إلى الوعاء ، وخروج المسترَدّ منه(
) ، وسُمي استرداداً ؛ لأن المستثمر يرد الوحدات التي تملكها إلى مصدرها(
) .
ولكن لمَ تلجأ الصناديق الاستثمارية إلى الاسترداد ؟ .
   في حين أن الأوراق المالية المطروحة للاكتتاب العام تتميز بقابليتها للتداول بالبيع والشراء في الأسواق المالية وفقاً للقيمة السوقية للورقة ، فإن الصناديق الاستثمارية لا تتمتع بهذه الميزة ، إذ لا توجد سوق مالية يجري من خلالها تداول الوحدات(
)، ومن ثم فإنه لا يمكن للمستثمر في الصناديق الاستثمارية تداول وحداته إلا على النحو الآتي(
):
أولاً : في الصناديق الاستثمارية المفتوحة لا يسمح بتداول الوحدات إلا من خلال الاسترداد ؛ ولأجل ذلك تتعهد جهة الإصدار بإعادة شراء الوحدة متى ما رغب المستثمر في ذلك .
ثانياً : في الصناديق الاستثمارية المغلقة يسمح بالتداول من خلال التخارج ، أي ما يجري بين المستثمرين في الصندوق من البيع والشراء دون غيرهم . 
  ومما سبق يتبين أن التخارج والاسترداد يتفقان في خروج المستثمر من حصته من الوحدات ، في حين أن الاسترداد ترجع فيه حصة المستثمر لجهة الإصدار ، أما المتخارج فتنتقل حصته لشريكه في وعاء الصندوق الاستثماري .
المسألة الثانية

التكييف الفقهي للاسترداد.
لا يخلو استرداد الوحدات الاستثمارية من حالتين(
): 
الحالة الأولى : أن يكون الاسترداد ببدل من خارج وعاء الصندوق الاستثماري ، يتمثل فيما يقدمه مدير الاستثمار من أمواله الذاتية ، وحينئذٍ تكيف هذه الحالة على أنها بيع ، فالبائع المستثمر مالك الوحدات ، والمشتري مدير الاستثمار .
الحالة الثانية : أن يكون بدل الاسترداد جزءاً من السيولة المتاحة في وعاء الصندوق الاستثماري ، وحينها تكيف هذه الحالة على أنها عقد قسمة ومبادلة .
   والصورة العامة لاسترداد الوحدات الاستثمارية تكون من خلال تعهد الصناديق الاستثمارية بإعادة شراء هذه الوحدات التي سبق أن طرحتها للمستثمرين متى ما رغب المستثمرون في استرداد قيمتها أثناء تداولها ، ويتم إعلان ذلك من خلال نشرة الاكتتاب(
).
   والمتأمل في هذه الصورة يتبين له أن تكييفها الفقهي مستند على فكرة الإيجاب العام الموجه لعامة المكتتبين ، حيث يلتزم الصندوق الاستثماري بمقتضاه خلال فترة محددة بشراء تلك الوحدات المعروضة للبيع(
)، وهذا الإيجاب مفتقر إلى قبول ليكتمل به عقد البيع أو عقد القسمة والمبادلة المذكورين في حالتي الاسترداد .  
المسألة الثالثة

حكم الاسترداد في الصناديق الاستثمارية.

   إما أن يتم الاسترداد باتفاق مرتجل بين المستثمر ومدير الصندوق الاستثماري ، وإما أن يكون مسبوقاً بتعهد المدير باسترداد الوحدات متى ما رغب المستثمر ذلك ، سواء طيلة عمر وعاء الصندوق ، أو في فترات محددة ، أو في حدود سقف معين لطلبات الاسترداد(
) ، والحكم الشرعي على هذين القسمين على النحو الآتي : 
القسم الأول : الاسترداد أو إعادة شراء الوحدات الاستثمارية دون تعهد مسبق .
  تبين لنا من التكييف الفقهي للاسترداد أنه عقد بيع أو عقد مبادلة وقسمة ، وهو يتوافق مع التخارج ، ولما كان الاسترداد كالتخارج في التكييف الفقهي فكذلك في الحكم الشرعي وهو الجواز ، وعليه عامة الباحثين(
) وكل ما ذُكر من أدلة وشروط في التخارج تجري أيضاً على الاسترداد .
القسم الثاني : التعهد بإعادة شراء الوحدات الاستثمارية .
  سبق بيان أن الجهة المنشئة للصندوق الاستثماري تتعهد – عند طرحها الوحدات للاكتتاب –بإعادة شرائها ، وقد يحصل التعهد عن طريق مؤسسات مالية أخرى غير الجهة المصدرة ، وفي كلتا الحالتين يتطلب هذا التعهد توفير السيولة عند الطلب ، ويُعد هذا التعهد ملزماً لمن أصدره طيلة الفترة المحددة له(
) .
   وقد نصت القوانين المنظمة للصناديق الاستثمارية على منح المستثمر حق طلب الاسترداد في المدة التي حددها الصندوق الاستثماري(
) . 
  وهذا التعهد بالاسترداد يتنوع باعتبار سعر إعادة الشراء إلى الأنواع الآتية : 
النوع الأول : التعهد بإعادة الشراء بالقيمة السوقية .
   تنص كثير من الصناديق الاستثمارية في نشرات الاكتتاب على تعهدها بإعادة شراء الوحدات الاستثمارية بقيمتها السوقية ؛ ترغيباً للمستثمرين الذين يبحثون عن وعاء استثماري يمكنهم فيه تسييل استثماراتهم بسهولة عند حاجتهم للنقد(
) ، وقد ذهب عامة الباحثين إلى جوازه شرعاً(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وفتوى ندوة البركة للاقتصاد الإسلامي(
) ، وهيئة المراجعة والمحاسبة المالية الإسلامية(
) .
   ويُخرّجُ جواز التعهد بالاسترداد بالقيمة السوقية على كلام الفقهاء في المضاربة(
)، فمتى ما اتفق العاقدان على إنهاء العقد ، والمال عروض ، وقد رضيا بتقويم العروض دون القيام ببيعها ، فإن لهم ذلك ، ويكون التقويم بسعر العروض وقت فسخ العقد(
) ، وهو ما يساوي القيمة السوقية .
   وبناء على ما سبق فإنه يجوز للصناديق الاستثمارية أن تتعهد بإعادة شراء الوحدات من المستثمرين بسعر السوق ، وهذا لا يتعارض مع اشتراط الفقهاء العلمَ بثمن المبيع ، وذلك لما يلي : 
أولاً : إن هذا التعهد من مصدر الوحدات الاستثمارية أو من غيره لا يعد بيعاً كي نشترط له العلم بالثمن ، وإنما هو إيجاب – كما سبق بيانه – أو وعد بالشراء ، ولا يتم البيع إلا إذا قارن هذا الإيجابَ قبولٌ من المستثمر ، ولا مانع شرعاً من أن يَعِدَ أحدٌ أحداً بشراء سلعة منه بسعر السوق لاحقاً ، بل إن العدل يقتضي ذلك ؛ إذ إن سعر السوق منضبطٌ(
) ومرضٍ للجميع غالباً. 
ثانياً : لو عُدّ هذا التعهد بيعاً لكان مخرّجاً على قول من رجح من الفقهاء جواز البيع بما ينقطع به السعر ، وهو اختيار شيخ الإسلام وتلميذه ابن القيم رحمهما الله(
) .
   وبعد أن تقرر جواز التعهد بإعادة شراء وحدات الصناديق الاستثمارية بالقيمة السوقية ، فهل المقصود بهذه القيمة هي القيمة الحالية وقت تقديم الطلب ( السعر الجاري ) ، أو هي القيمة اللاحقة التي تكون في أقرب تقويم للصندوق بعد تقديم الطلب ؟ .
   أما الاعتماد على القيمة الحالية ( السعر الجاري ) فلا إشكال فيه شرعاً ؛ لأن ثمن الوحدة معلوم لكلا العاقدين ، وأما ربط الاسترداد بالقيمة اللاحقة فقد منعته بعض الهيئات الشرعية(
) ؛ بناءً على أن الثمن حينئذٍ يكون مجهولاً ، حيث إن بيع الوحدات الاستثمارية يتم قبل تحديد السعر الذي ستباع به الوحدة ، وجهالة الثمن توجب فساد العقد(
) ، في حين ذهب بعض الباحثين(
) إلى أن ربط ثمن الاسترداد بالتقويم اللاحق ليس من الغرر المؤدي لفساد العقد ؛ إذ يمكن تخريج بيع الوحدة الاستثمارية بما يصل إليه سعرها يوم التقويم على البيع بما ينقطع به السعر من غير تحديد ثمن معين ، بجامع كون الثمن في كلتا الصورتين معلقاً على أمرٍ لاحقٍ هو القيمة التي تنتهي إليها المساومة أو ما جرت به عادة التجار(
) ، وقد سبق ترجيح جواز البيع بما ينقطع به السعر(
)، فيكون ربطُ الاسترداد بالسعر اللاحق جائزاً ، والله أعلم .
النوع الثاني : التعهد بإعادة الشراء بالقيمة الاسمية .
   تهدف بعض الصناديق الاستثمارية إلى جذب نوعية معينة من المستثمرين ، وذلك بتجنيبهم أي خسارة يحتمل أن تقع في الصناديق ، وذلك من خلال تعهدها بإعادة شراء الوحدات بنفس القيمة الاسمية المطروحة من خلال نشرات الاكتتاب(
) ، فما الحكم الفقهي لهذه المسألة ؟ .
   إنّ تعهد مصدر الوحدات الاستثمارية أو غيره بإعادة شرائها متى ما رغب العميل ذلك من قبيل ضمان رأس المال ، وله حالتان : 
الحالة الأولى : أن يكون الذي تعهد بالاسترداد هو المصدر أو مدير الاستثمار فهذا من قبيل ضمان المضارب رأس مال المضاربة قبل إبرام العقد ، وهذا ينقل العقد من دائرة عقود المضاربة والمشاركة إلى دائرة عقد القرض الذي شرطت فيه فائدة أو عرفت فيه ، وهو محرم بالإجماع كما تقدم مراراً ، كما أنه ينقل الوحدة الاستثمارية إلى وحدة اسمية شبيهة بما يعرف بشهادات الاستثمار(
) وقد سبق ذكر أدلة تحريمها وأنها نوع من السندات(
) .
   وإلى تحريم تعهد إدارة الصناديق بإعادة الشراء بالقيمة الاسمية ذهب عامة الباحثين(
)، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) .
   أما إذا قام المدير باسترداد الوحدة الاستثمارية أثناء فترة التداول بقيمتها الاسمية دون أن يكون له التزام مسبق بذلك ، أو إعلان موجه لجمهور المكتتبين ، أوكان تعهده بعد إبرام العقد لا قبله فلا مانع من ذلك شرعاً(
)؛ وفقاً للأصل في المعاملات ، ولعدم قيام الحاظر ، وبناء على رأي بعض المالكية في إباحة تطوع المضارب بضمان رأس المال المضاربة بعد إبرام العقد(
) .
  الحالة الثانية : أن يكون المتعهد بإعادة الشراء غير جهة الإصدار فهو من قبيل تبرع طرف ثالث بضمان رأس المال ، وقد سبق ترجيح الجواز(
) ، وعليه كثير من الباحثين(
) ؛ إذ لا محذور شرعياً يمنع هذه المعاملة ، وهو تبرعٌ ممن هو أهلٌ له فيصح ؛ ولأنه وعدٌ بالبيع بمثل الثمن الأول ولا حرج فيه ؛ إذ هو وعد بالبيع بطريقة بيع التولية ، وهو من بيوع الأمانة ، وكما تصح المواعدة على البيع بالمساومة ، وعلى البيع بسعر السوق يوم البيع فكذلك يصح البيع بمثل الثمن الأول ولا فرق(
) .
النوع الثالث : التعهد بإعادة الشراء بالقيمة الحقيقية .
   تتعهد بعض الصناديق الاستثمارية بإعادة شراء الوحدات الاستثمارية بقيمتها الحقيقية(
)، حيث يتم تحديد قيمة الوحدة الاستثمارية المستردة على أساس نصيبها في صافي قيمة أصول الصندوق في نهاية يوم العمل الأخير من الأسبوع السابق للاسترداد(
)، وذلك بطرح إجمالي التزامات الصندوق من إجمالي أصوله ، ثم يقسم الناتج على وحدات الصندوق ، كما جاءت به اللائحة المنظمة للصناديق في المملكة(
) . 
   وهذا النوع من التعهد جائز شرعاً(
)؛ لأنه متوافق مع ما ذكره الفقهاء رحمهم الله تعالى من أن تقييم المضاربة يكون بسعر العروض وقت فسخ العقد(
) .
  ومما سبق يتبين أن التعهد بإعادة الشراء ( الاسترداد) يباح في الحالات التالية :
الحالة الأولى : أن يكون التعهد بالقيمة السوقية .
الحالة الثانية : أن يكون التعهد بالقيمة الحقيقية .
الحالة الثالثة : أن يكون التعهد بالقيمة الاسمية من غير جهة الإصدار ، أو من جهة الإصدار لكن بعد إبرام العقد ، والله تعالى أعلى وأعلم .
المطلب الرابع
اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية
وفيه مسألتان :
المسألة الأولى: تعريف اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية.

المسألة الثانية: حكم اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية.

المسألة الأولى
تعريف اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية.

   تنص كثير من لوائح الصناديق الاستثمارية على اقتطاع نسبة معينة من الأرباح في نهاية كل دورة ، وتوضع هذه الأموال في حساب خاص مستقل ، ويهدف هذا الاحتياطي من الأموال إلى ما يأتي(
) : 
الهدف الأول : مواجهة مخاطر الاستثمار ، وتحقيق حماية رأس المال من أي نقص قد يطرأ عليه .
الهدف الثاني : مواجهة أي انخفاض مستقبلي في الأرباح ، وتحقيق موازنة في توزيع الأرباح المتحققة سنوياً .
   ويقصد بالاحتياطات : المبالغ التي تحتجز من صافي أرباح الصندوق الاستثماري ؛ بغرض الحماية من الخسائر المحتملة مستقبلاً(
) .
   ولا شك أن هذا الاحتياطي يعود على المساهمين في الصندوق الاستثماري بالنفع – وإن كان بطريق غير مباشر  - حيث إنه كلما زاد الاحتياطي في الصندوق قويَ مركزه المالي ، ومن ثم ترتفع قيمة الوحدات الاستثمارية فيه(
) .                                                                          
   ويكون المقصود باقتطاع الاحتياطيات من أرباح الصناديق : هو احتجاز جزء من صافي أرباح الصناديق الاستثمارية ؛ لأجل مواجهة مخاطر الاستثمار المحتملة ؛ ومن ثم تحقيق الاستقرار في توزيع الأرباح على المساهمين .
   فهل يحل لإدارة الصناديق أخذ جزء من أرباح المساهمين ووضعه في حساب مستقل ؟ ، لا سيما إذا علمنا أن المستحقين لهذه الأرباح قد يخرجون من الصندوق الاستثماري دونما أخذ شيءٍ من هذه الاحتياطيات ، ويحلّ محلهم آخرون ينتفعون بها .
   ستكون الإجابة عن السؤال بمشيئة الله تعالى في المسألة الآتية .
المسألة الثانية
حكم اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثمارية.

   سبق أن علمنا – في المسألة السابقة - أن هذه الاحتياطيات إنما هي أرباح مستحقة للمدير والمساهمين في الصندوق الاستثماري ، وهذا يتوافق وفقهَ الشريعةِ الذي يقضي بأن كل ما فضل عن رأس المال - بعد أخذ المصروفات - فهو من نصيب المضارب وأرباب الأموال(
)، فإذا اشترط اقتطاع جزء منه ووضعه في حساب مستقل كاحتياطي لمواجهة مخاطر الاستثمار ، فهو في الحقيقة من قبيل اشتراط جزء من ربح المضاربة لطرفٍ أجنبي ، وقد تقدم بحث هذه المسألة وترجيح الجواز(
) ، وعليه فإن اقتطاع الاحتياطيات من أرباح الصندوق الاستثماري جائز ، وعليه عامة الباحثين(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وندوة البركة الثامنة للاقتصاد الإسلامي(
) .
الأدلة على جواز اقتطاع الاحتياطات من أرباح الصناديق الاستثماري :
الدليل الأول : تخريج مسألة الاقتطاع على مسألة اشتراط جزء من أرباح المضاربة لأجنبي ، التي تقدم بيان أدلة إباحتها(
) .
الدليل الثاني : أن هذه الأموال التي اقتطعت من الأرباح لا تعدو المدير والمساهمين فهي حقوق خاصة بهم ، وقد أسقطوا حقهم وتبرعوا به للصندوق الاستثماري(
)؛ ليواجه مخاطر الاستثمار ، وهم أهل للتبرع ، فلا مانع منه شرعاً(
).
الدليل الثالث : أن الفقهاء قد اتفقوا على جواز اشتراط جزء من الربح لأجنبي إذا انتفع به الشركاء في المضاربة كأن يكون منه عمل مع المضارب(
)، وفي مسألة الاقتطاع غالباً ما ينتفع المساهمون والمدير بشكل غير مباشر من قوة المركز المالي ، وارتفاع قيم الوحدات الاستثمارية التي يملكونها ، وهذا نفع ظاهر لهم فيكون الاقتطاع حينها مباحاً بالاتفاق(
).
الدليل الرابع : أنه شرط لا ينافي مقتضى العقد ، ولا ينافي موضوع الشركة ، ولا مقتضاها ، وكذلك لا يعارض أنصباء الشركاء ، بل هو حق داخل عليهم جميعاً بقدر حصصهم ، والربح حق لهم مشتركون فيه(
) ، فلا مانع منه . 
   مما سبق تبين لنا إباحة اقتطاع جزء من أرباح الصناديق الاستثمارية ، فإذا كان الأمر كذلك فمن الذي يتحمّل هذا الجزء أهو مدير الاستثمار وحده ، أو المساهمون وحدهم ، أويحمل على وعاء الصندوق الاستثماري ؟ .
   للإجابة عن هذا السؤال ، يقال : إن الحكم الشرعي يختلف باختلاف الغاية من تكوين هذا الاحتياطي ، وذلك نوعان(
) :
  النوع الأول : أن تكون الغايةُ من وضع هذا الاحتياطي هو وقايةَ رأسِ المال ، وحمايةَ  الأصول ، حيث يغطي هذا الاحتياطي أيَّ خسارة تلحق رأس المال والأصول ، فحينئذٍ يجب أن تقتطع هذه الاحتياطيات من أرباح المساهمين وحدهم ، ولا يتحمل المدير شيئاً ؛ لأن هذا الاحتياطي وضع للوقاية من الخسارة ، والخسارة إنما يتحملها رب المال فقط ، وأما مشاركة المدير فيها فهو من ضمان العامل رأس المال أو بعضه ، وهو ما لا يجوز بالاتفاق .
  النوع الثاني : أن تكون الغايةُ من وضع هذا الاحتياطي هو مواجهةَ حالاتِ الانخفاض في الأرباح عن مستوى معين ، وتحقيقَ موازنة في توزيع الأرباح ، فحينئذٍ يجوز أن تقتطع هذه الاحتياطيات من الربح الكلي أي من أرباح المدير والمساهمين ؛ وذلك لاستفادتهم جميعاً من الربح .
المطلب الخامس
 التنضيض الحكمي في الصناديق الاستثمارية
وفيه أربع مسائل :
   المسألة الأولى: التعريف بالتنضيض الحكمي.
   المسألة الثانية: الفرق بين التنضيض الحكمي والتنضيض الفعلي.
   المسألة الثالثة: التكييف الفقهي للتنضيض الحكمي.
   المسألة الرابعة: حكم توزيع الأرباح بالتنضيض الحكمي.
المسألة الأولى
التعريف بالتنضيض الحكمي.
أولاً : تعريف التنضيض لغة : 
   التنضيض : مصدر الفعل نضّضَ على وزن ( فعّل ) ، قال ابن فارس‘ : " النون والضاد أصلان صحيحان أحدهما يدل على تيسير الشيء وظهوره ، والثاني على جنس من الحركة "(
) 
   ونضّ الشيء ينضّ نضاً وهو ناضٌّ وهو أن يمكنك بعضه ، ومنه قولهم : هذا أمر ناض أي ممكن(
) ، وأكثر ما يستعمل أن يقال : ما نضّ لي منه إلا اليسير ، ولا يُومأ بذلك إلى الكثير(
) .
   والنضّ والناضّ : اسم الدراهم والدنانير عند أهل الحجاز ، وإنما يسمونه نضّاً وناضّاً إذا صار عيناً بعد أن كان متاعاً(
)، ومنه قولهم : نضَّ المالُ : أي صار عيناً بعد أن كان متاعاً(
) ، والناض من المال ما كان نقداً ، وهو ضد العرض ، يقال : فلان باع متاعه ونضّضه فنضّ في يده أثمانها أي حصل(
) ، والنضيضة من الرياح : التي تنض بالماء فيسيل(
) .
   ونض الماء ينض نضّاً ونضيضاً إذا سال وجرى قليلاً قليلاً(
) ، والنضيض من الماء القليل(
) ويقال : "خذ ما نضّ لك من دينك " أي : ما تيسّر(
) ، وهو يستنضّ حقه من فلان أي : يتنجزه منه شيئاً بعد شيء(
) .
   ونخلص مما تقدم أن التنضيض في اللغة يأتي على عدة معانٍ ، منها : التحصيل ، والتسييل ، والتحول إلى النقد ، والتيسير ، والظهور . 
ثانياً : تعريف التنضيض اصطلاحاً : 
   من تتبعَ كلام أهل العلم يجد أن مصطلح التنضيض يتكرر كثيراً لا سيما عند حديثهم عن المضاربة والمشاركة ، ومن ذلك :
   قال الكاساني ‘ : " .. وهذا إذا كان في يده مال ناضّ للشركة ، وهو الدراهم والدنانير "(
) .
   وقال عليش ‘ : " وإن شرع العامل في العمل أو ظعن في السفر فيلزمهما الصبر لنضوضه أي : صيرورة المال ناضاً دنانير أو دراهم ببيع السلع بها وقبضها فليس لأحدهما فسخه حتى يرجع عينا "(
) . 
   وقال في إعانة الطالبين : " قال .. إنما يسمون النقد ناضّاً إذا تحول بعد أن كان متاعا "(
) . 
   وقال البهوتي ‘(
) : " .. وقد نضّ المال بأن صار المتاع نقداً "(
) .
   وقال ابن حزم ‘ : " .. فإذا نضّ له ولو درهم قَوّمَ حينئذٍ عروضه وزكاها "(
) .
   ومن ملاحظة هذه النقول عن أهل العلم يتبين أن المعنى الاصطلاحي لا يخرج في الجملة عن المعنى اللغوي للتنضيض(
) .
   ويمكن صياغة التعريف الاصطلاحي للتنضيض بأن يقال : هو تحويل الموجودات من عروض وأعيان ومنافع إلى نقد(
) .
   ما سبق تعريفه هو التنضيض بشكل عام ، أما التنضيض الحكمي فلم يتكلم عنه السابقون بهذا اللفظ ، بل كانوا كثيراً ما يطلقون عليه لفظ " التقويم "(
) .
   وقد عُرّف التنضيض الحكمي بتعريفات كثيرة ، منها : " أنه تقويم أحوال المضاربة في نهاية الفترة المتفق عليها (كسنة أو شهر أو أقل من ذلك أو أكثر) واعتماد ذلك التقويم أساساً لتوزيع   الأرباح ، ورد رأس مال من يرغب من أرباب المال بدون تصفية فعلية للمضاربة "(
).
   ومنها : " تقدير القيمة النقدية المتوقعة للعروض والأعيان والمنافع في نهاية الحول أو عند التصفية أساساً للقياس ، وتحديد حقوق الشركاء ، أو حساب زكاة المال "(
)  .   
    ومنها : " تقويم وتقدير الموجودات من عروض وأعيان ومنافع بقيمتها النقدية " .
   وهذه التعريفات – كما هو ملحوظ – متقاربة المعنى ، غير أن آخرها هو الأرجح عندي لاختصاره ، ووفائه بالغرض .
المسألة الثانية
الفرق بين التنضيض الحكمي والتنضيض الفعلي.
يقسم الباحثون التنضيض إلى قسمين(
) : 
القسم الأول : التنضيض الفعلي أو الحقيقي ، وهو المقصود بالتنضيض عند الإطلاق(
) ، وقد تقدم أنه يعني : " تحويل الموجودات من عروض وأعيان ومنافع إلى نقد " ، وهو الأصل في المضاربة ؛ لأن المتقرر فيها أن لا ربح إلا بعد تسديد المصروفات وعودة رأس المال ، ويتم هذا ببيع المضارب ما اشتراه برأس مال المضاربة من عروض ونحوها ، ثم يسدد بهذا المال الناض مصاريف المضاربة ، ويعيد رأس المال لربه ، وما فضل يوزع كأرباح بين أطراف المضاربة حسب المتفق عليه(
).   
القسم الثاني : التنضيض الحكمي أو التقديري ، وهو بديل عن التنضيض الحقيقي كما سيتبين لاحقاً ، وقد تقدم أنه : " تقدير وتقويم الموجودات بقيمتها النقدية " ، والفرق بينهما ظاهر ففي التنضيض الحقيقي تسيل أموال المضاربة وتحول إلى نقد ، أما التنضيض الحكمي فإنها تقوم وتقدر بقيمتها النقدية دون تحويلها حقيقة إلى نقد أي مع بقاء الموجودات كما هي . 
المسألة الثالثة
التكييف الفقهي للتنضيض الحكمي.
   لئن كان الأصل في المضاربة البسيطة قبل توزيع الأرباح على أطرافها هو القيام بتنضيض وعائها تنضيضاً حقيقياً ، وذلك بتحويلها إلى نقد ، فإن هذا الإجراء في ظل العمليات المعقدة والمتشعبة في المصارف بات شبيهاً بالمستحيل ، فقد اقتضت طبيعة عمل المصرف كوسيط مالي بين أطراف عدة أن تكون فرص الاستثمار وتنمية أموال المودعين ذات درجة عالية من المرونة والسيولة(
)، ومن المعلوم أن الاستثمار في المشاريع الصناعية والزراعية والإنشائية يستغرق وقتاً طويلاً ، ولا تتحقق الأرباح إلا بعد تخطي المشاريع لمراحل التأسيس ، ولا يكون توزيع الأرباح في المشاريع القائمة إلا في نهاية السنة المالية ، ويضاف إلى هذا أن المستثمرين – المودعين أموالهم في الحسابات الاستثمارية – إنما أودعوا أموالهم في المصرف ؛ لإمكان سحبها في مدة يسيرة ، فالمصارف إذاً تواجه هدفين متناقضين ، فهي من جانب الأصول يلزم أن تكون استثماراتها ذات نظرة طويلة ، ومن حيث الخصوم يلزم أن تكون استثماراتها ذات نظرة قصيرة ، ويزيد الأمر تعقيداً في المصارف الإسلامية فإن عملها قائم على المضاربة الشرعية ، حيث إن المستثمرين أربابُ أموال ، والمصرفَ مضاربٌ ، والربح – كما أسلفنا – لا يتحقق إلا بالتنضيض وعودة مال المضاربة نقداً مع سداد الالتزامات و سلامة رأس المال ، وهذا غير ممكن في ظل عمل المصرف ، وذلك لما يلي :
أولاً : المشروع يحتاج وقتاً طويلاً لتحقيق الأرباح ، وهذا يناقض احتياج المستثمرين للسيولة في وقت مبكر .
ثانياً : أن نشاط المصرف مستمر في قبول الودائع الاستثمارية في أوقات متقاربة .
   ويستحيل أن يستعمل المصرف التنضيض الحقيقي في كل أسبوع أو شهر أو نحوهما(
)، فلا مناص ولا محيد عن التنضيض الحكمي(
) .
   وما قيل في الحسابات الاستثمارية يقال كذلك في الصناديق الاستثمارية ، فمن المعلوم أن الصناديق متوسطة وطويلة الأجل – التي تُوزع فيها الأرباحُ دورياً – يصعب بل يتعذر أن تقوم في نهاية كل دورة بالتنضيض الحقيقي لجميع مكونات الصندوق ؛ ليسدد به مصروفات الصندوق ، وتعاد رؤوس الأموال لأصحابها ، ثم يوزع ما فضل بعد ذلك بين أطراف الصندوق حسب الاتفاق ، وإذا كان الأمر كذلك فإنه يمكن الاستعاضة عنه بمبدأ التنضيض الحكمي ، حيث تقدّر تلك الموجودات وتُقوّم تقويماً دقيقاً من قبل خبراء مختصين لمعرفة الأرباح دون اللجوء إلى تسييل الموجودات(
) .
ولكن ما التكييف الفقهي للتنضيض الحكمي ؟
   تقدم أن التنضيض الحكمي هو : تقويم وتقدير الموجودات بالقيمة النقدية ، فما الأصل الشرعي الذي يُخرّج عليه ؟ .
   تعد المضاربة بالعروض أساساً للتنضيض الحكمي(
)؛ ذلكم أن أبرز مستند القائلين بالتنضيض الحكمي هو إباحة ابتداء المضاربة برأس مالٍ مكونٍ من العروض(
) ؛ ولعلهم بنوا على هذا الأساس مسألةَ التنضيض الحكمي ، فاعتبروا تقويم العروض حين العقد – وهو تنضيض حكمي – مسوغاً لإقامة فاصل محاسبي بين مضاربة وأخرى ، وكذلك اعتبروا تجديد فترة مالية أخرى بعد فترة سابقة بمثابة تغيير المضارب ، وامتنع مع هذه الفواصل المحاسبية جبرانُ خسارة فترة مالية من ربح فترة أخرى ، بل تُوزع أرباحُ كل فترة بمعزل عن الأخرى(
) .
   وتظهر أهمية التنضيض الحكمي في المضاربات والمشاركات ؛ إذ تتداخل الفترات الزمنية بين انضمام المساهمين للوعاء الاستثماري والتخارج منه ، ومن ثم يصعب تطبيق عملية التنضيض الفعلي لا سيما في الحالات الآتية(
): 
 1. حالة تقديم رأس المال في صورة أعيان أو منافع أو منشأة قائمة .
2. حالة انضمام شريك إلى شركة قائمة ومستمرة .
3. حالة تخارج الشريك من شركة مستمرة .
4. حالة توزيع الأرباح لشركة مستمرة .
5. حالة تصفية المشاركة أو المضاربة .   
المسألة الرابعة
حكم توزيع الأرباح بالتنضيض الحكمي.
   مما لا ريب فيه أن التنضيض الحقيقي هو الأصل(
) عند الفقهاء لتوزيع الأرباح في أموال المضاربة(
) وأن ذلك هو المتعين ما أمكن ؛ لإفادته القطع ، أما التنضيض الحكمي فإنه مفيد للظن(
)، ومن المتقرر شرعاً أن القطع مقدم على الظن(
) . 
   ولكن هذا الأصل المتقرر لا يمنع من العمل بالتنضيض الحكمي عند تعذر الحقيقي وإن لم يفد إلا الظن(
) ، وعلى هذا عامة الباحثين(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وقرار المجمع الفقهي الإسلامي التابع للرابطة(
)، وفتوى الهيئة الشرعية للبركة(
) ، وفتوى ندوة البركة للاقتصاد الإسلامي(
) ،وهيئة المراجعة والمراقبة للمؤسسات المالية(
) ، وفتوى المستشار الشرعي لدلة البركة(
) .
وقد استدلوا على قولهم بما يأتي : 
الدليل الأول : التنضيض الحكمي ليس وليد الأبحاث المعاصرة من جهة معناه ، بل كان الفقهاء يستعملونه بلفظ " التقويم " في مجالات متنوعة(
) ، ومما ورد عنهم في مجال توزيع الأرباح في المضاربة بطريق التقويم ( التنضيض الحكمي ) ما يأتي : 
   قال ابن عابدين الحنفي ‘: " فرع : قال في القنية من المضاربة : أعطاه دنانير مضاربة ، ثم أراد القسمة ، له أن يستوفي دنانير وله أن يأخذ من المال بقيمتها ، وتعتبر قيمتها يوم القسمة لا يوم الدفع "(
). 
   وقال النفراوي المالكي ‘ : " وتجوز قسمة العروض إذا تراضوا عليها وتكون بيعاً ، وإنما لم تجز قسمته قبل نضوضه إلا برضاهما ؛ لأنه إذا قسم قد تهلك السلع أو تتحول أسواقها فينقص رأس المال فيحصل الضرر لرب المال بعدم جبر المال بالربح "(
) .
   وقال زكريا الأنصاري ‘(
) : " ولو رضي المالك بأخذ العروض منه بالقيمة بأن قال له : لا تبع ونقسم العروض بتقويم عدلين أو أعطيك قدر نصيبك ناضّاً ولم يزد راغبٌ فيها أجيب "(
).
   وقال البهوتي ‘ : " وحيث فسخت والمضاربة و المال عرض أو دراهم وكان دنانير أو عكسه بأن كان دنانير وأصله دراهم فرضي ربه بأخذه أي مال المضاربة على صفته التي هو عليها قومه "(
).
   وهذه النصوص من المذاهب الفقهية المتبوعة تكشف لنا إباحتهم للتنضيض الحكمي حين تعذر التنضيض الحقيقي .
الدليل الثاني : أن التقدير والتقويم معتبر شرعاً في حال تعذر العمل بالقطع(
)، وفي ذلك يقول شيخ الإسلام ‘ : " قد ثبت عنه أنه أرخص فى العرايا يبتاعها أهلها بخرصها تمراً فيجوز ابتياع الربوى هنا بخرصه ، وأقام الخرصَ عند الحاجة مقام الكيل وهذا من تمام محاسن الشريعة كما أنه فى العلم بالزكاة ، وفى المقاسمة أقام الخرص مقام الكيل فكان يخرص الثمار على أهلها يحصي الزكاة .. ومعلوم أنه إذا أمكن التقدير بالكيل فعل ، فإذا لم يمكن كان الخرص قائماً مقامه للحاجة كسائر الأبدال فى المعلوم والعلامة فإنّ القياس يقوم مقام النص عند عدمه والتقويم يقوم مقام المثل "(
) .
الدليل الثالث : اعتماد الفقهاء على التقويم " التنضيض الحكمي" في الأحوال الطارئة على المضاربة  -كأن يموت أو يجن أحد أطرافها – يدل على جوازه عند الحاجة إليه كما في مسألتنا ، ومن ذلك قول ابن قدامة ‘ : " فصل : وأيّ المتقارضين مات أو جن انفسخ القراض .. فأما إن مات العامل أو جن وأراد ابتداء القراض مع وارثه أو وليه فإن كان ناضّاً جاز كما قلنا فيما إذا مات رب المال وإن كان عرضا لم يجز ابتداء القراض إلا على الوجه الذي يجوز ابتداء القراض على العروض بأن تقوم العروض ويجعل رأس المال قيمتها يوم العقد "(
).   
   ويتبين مما سبق أنه لا حرج في العمل بالتنضيض الحكمي في توزيع الأرباح في الصناديق الاستثمارية دون الحاجة إلى إعادة رأس مال الصندوق الاستثماري لأصحابه حين الانتهاء من كل دورة من دورات توزيع الأرباح ، وإنما يكفي إجراء محاسبة دقيقة لكل مشروعات الصندوق الاستثماري ، حيث يتحدد بها نصيب كل طرف من الأرباح ، وهذه المحاسبة تقوم مقام القبض(
)، لا سيما إذا علمنا أن لأصحاب رؤوس الأموال الخيارَ بين أن يخرجوا من الصندوق بأخذ أموالهم ، وأن يبقوا في الصندوق دون سحب أموالهم فيتجدد العقد تلقائياً ، وهذا يبين أن كل دورة من دورات توزيع الأرباح تعد مضاربة مستقلة عن الأخرى(
) . 
   وبعد أن تقرر جواز التنضيض الحكمي لتوزيع الأرباح في الصناديق الاستثمارية فإن المناسب إيراد ما ذكره الباحثون من شروط وأسس محاسبية (
):
الشرط الأول : أن يتعذر العمل بالتنضيض الحقيقي .
الشرط الثاني : أن تتوافر سبل وطرق تطبيق التنضيض الحكمي كالبيانات والمعلومات وأهل الخبرة والاختصاص .
الشرط الثالث : أن تكون الصناديق الاحتياطات اللازمة ؛ لتقليل مخاطر الأخطاء الناتجة عن تطبيق التنضيض الحكمي كالمساس بسلامة رأس المال .     
الشرط الرابع : لا تثبت ملكية توزيع الأرباح في حالة التنضيض الحكمي إلا بعد التنضيض الحقيقي ، بيد أنه في حال تراضي الشركاء على ثبوت ملكيتها بالتنضيض الحكمي لا يحتاج إلى التنضيض الفعلي ويعد ذلك من قبيل المصلحة أو التبرع . 
الفصل الثالث
وسائل استثمار رؤوس أموال الصناديق الاستثمارية 

وفيه خمسة مباحث :

المبحث الأول: صناديق المرابحة .

المبحث الثاني : صناديق المشاركة .

المبحث الثالث: صناديق التأجير .

المبحث الرابع : صناديق السلم .

المبحث الخامس : صناديق الاستصناع .

المبحث الأول

صناديق المرابحة

وفيه ثلاثة مطالب :

المطلب الأول: تعريف المرابحة وأنواعها .

المطلب الثاني: التطبيق العملي لبيع المرابحة في البنوك .

المطلب الثالث: الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق المرابحة .
المطلب الأول

تعريف المرابحة وأنواعها

المرابحة في  اللغة :

   المرابحة مفاعلة من الربح(
)، وهو النماء في التجارة(
) ، ويقال : أعطيته المال مرابحة أي على أن الربح بيني وبينه(
)، وقيل : بعته السلعة مرابحة على كل عشرة دراهم درهم ، وكذلك اشتريته مرابحة(
) ، وأربحه على سلعته : أعطاه ربحا وباع الشيء مرابحة(
) .
   وقال ابن فارس‘ : " الراء والباء والحاء أصل واحد يدل على شِفّ في مبايعة "(
) ، والشِف الربح وهو الزيادة والفضل(
) .
   وقال صاحب المصباح المنير : " وبعته المتاع واشتريته منه مرابحة إذا سميت لكل قدر من الثمن  ربحاً "(
) .
المرابحة في الاصطلاح : 

   أما المرابحة في اصطلاح الفقهاء فهي نوعان(
) :
 أولاً : المرابحة البسيطة(
) وهي : بيع سلعة بمثل الثمن الأول مع زيادة ربح معلوم(
) .

   ومثال هذا النوع : أن يشتري أحمدُ سيارةً بخمسين ألف ريال ، ثم يقول لمحمد : أبيعك هذه السيارة بما اشتريته به -وهو خمسون ألف ريال – وزدني خمسة آلاف ريال ، أو بثمنها وزيادة 10% ، أو في كل ألف ريال مائة . 
   وبيع المرابحة البسيطة جائز عند عامة أهل العلم(
) ، بل نقل بعضُهم إجماعَ أهلِ العلم على جوازه(
) ، وهو داخل في عموم النصوص الواردة في حل البيع ، كقول الله تعالى : ( ﭧ ﭨ ﭩ)(
) ، بل هو منصوص عليه في قوله تعالى : (ﭳ ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ ﭸ ﭹ ﭺ ﭻ)(
) ؛ إذ المرابحة ابتغاء للفضل من الله تعالى(
) ، وكقوله ’: ( الذهب بالذهب ، والفضة بالفضة ، والبر بالبر ، والشعير بالشعير ، والتمر بالتمر ، والملح بالملح مثلاً بمثل ، سواءً بسواء ، يداً بيد،فإذا اختلفت هذه الأصناف فبيعوا كيف شئتم إذا كان يداً بيد )(
) ، فقوله ’ : ( كيف شئتم ) عام يدخل فيه بيع المرابحة .

   والحاجة ماسّة إلى هذا النوع من البياعات ؛ لأن من لا يهتدي إلى التجارة يحتاج إلى أن يعتمد على فعل الذكي المهتدي الماهر في هذا الباب ، ومن ثم تطيب نفسه أن يدفع ما دفع مع زيادة ربح(
) ، ثم إن شروط صحة البيع قد استجمعت فيه(
) ، فلا مناص عن القول بحله .
ثانياً : المرابحة المركبة ، وهي عند الفقهاء الأقدمين : أن يقول أحدهم للآخر : اشتر هذه السلعة ، وأنا أربحك فيها كذا وكذا(
) .
   أما في زماننا فلقد تطورت عملية المرابحة المركبة ، وصار لها أنواع وتفصيلات ، سأتعرض لها في المبحث الآتي بإذن الله تعالى . 

   وعند المقارنة بين نوعي المرابحة ( البسيطة ، والمركبة ) فإنه يلاحظ وجود نقاط اشتراك واختلاف بينهما ، يمكن بيانها على النحو الآتي(
) : 

أولاُ : أوجه الشبه بين المرابحة البسيطة والمركبة(
) : 

1. أن كلا النوعين يحققان هدف المشتري في الحصول على سلعة يحتاج إليها .
2. العلم من قبل البائع والمشتري بثمن السلعة الأصلي ، والربح الذي يضاف إليه مع مصاريفها .
3. العقد الذي تنتقل فيه ملكية المبيع إلى المشتري هو عقد مرابحة في كلا النوعين .
4.  ينطبق على المرابحة المركبة ما ينطبق على المرابحة البسيطة بشأن ما يجب بيانه ، وما لا يجب من الحالات ، وكذلك ما يلحق برأس المال وما لا يلحق به من التكاليف .
ثانياً : أوجه الاختلاف بين المرابحة البسيطة والمركبة(
) : 

1. السلعة في المرابحة البسيطة تكون في ملك البائع وحيازته قبل طلب الآمر ، بخلاف المرابحة المركبة .
2. المرابحة البسيطة تنحصر العلاقة فيها على طرفين : البائع والمشتري ، أما المرابحة المركبة فهي ذات ثلاثة أطراف : البائع الأول ، المصرف ( المأمور ) ، العميل ( الآمر ) .
3. المرابحة البسيطة تنعقد في مرحلة واحدة ، أما المرابحة المركبة فإنها تنعقد في مرحلتين : مرحلة مواعدة ، ومرحلة معاقدة ، أو ثلاث مراحل : مرحلة مواعدة ، مرحل تملك ، مرحلة بيع .
4. البائع في المرابحة البسيطة يتخذ الملك طريقاً للربح ، بخلاف المرابحة المركبة فإن وجود المشتري المربح مسبقاً هو الطريق إلى الامتلاك ، فلولا وجود العميل لما كان للمصرف أي نية بالشراء .
5. المرابحة البسيطة يمكن أن تكون حالّة ، أو مؤجلة ، وأما المرابحة المركبة فهي مؤجلة .
6. المرابحة البسيطة من عقود الأمانات ، أما المرابحة المركبة فهي من عقود المساومة ؛ لأن المصرف يفرض السعر الذي يراه ، والتكاليف التي لا يدخلها في الثمن الأول يدخلها في الربح .
7. المرابحة البسيطة لا تتضمن وعداً بالشراء ؛ لأن السلعة في ملك البائع ، بخلاف المرابحة المركبة فهي تتضمن وعداً بالشراء ؛ لأن المصرف يشتريها بناءً على رغبة العميل .
8. في المرابحة البسيطة غالباً ما يكون صاحب الإيجاب هو البائع ، حيث يقول : اشتريت السلعة بكذا وأبيعها بكذا وربح كذا ، أما في المرابحة المركبة فغالباً ما يكون الإيجاب من المشتري الذي يقول : اشتر لي السلعة بكذا وأنا أشتريها منك بثمنها وربح كذا .
المطلب الثاني

التطبيق العملي لبيع المرابحة في البنوك

   يعتبر بيع المرابحة المركبة من أكثر صيغ التمويل استخداماً في البنوك الإسلامية ، حيث تعتبر الصيغة التي يفضل التعامل بها مع صغار المتعاملين ، وتصل نسبتها لدى بعض البنوك الإسلامية إلى أكثر من 90% من سائر تعاملاتها(
) ، وترجع هذه الأهمية لبيع المرابحة لما تتميز به من خصائص(
) ، ومن ذلك : 

أولاً : تحقق المرابحة للمصرف وللمودعين ربحاً مناسباً ، خلال فترة زمنية مناسبة ، الأمر الذي يتيح للمصرف الإسلامي مصدراً لتوزيع عوائدَ مجزيةٍ للمتعاملين معه ، وهذا بدوره يشجع أصحاب الأموال للتعامل مع المصارف الإسلامية ، وبه تحصل المنافسة للبنوك التقليدية(
).

ثانياً : انخفاض المخاطرة على التمويل في المرابحة ، إذ إن ربح المصرف محدد مسبقاً ، ولو أخذ بإلزام الواعد بالشراء ، انحصرت المخاطرة في المماطلة بالسداد أو التأخر فيه(
).
ثالثاً : اليسر والسهولة في التعامل بالمرابحة ، فهي لا تحتاج إلى القيام بدراسات تفصيلية عن التمويل أو المتعامل أو حتى موضوع التعامل ؛ لأن هذا التمويل مضمون بالسلعة التي يتم تمويلها مرابحة(
) .
رابعاً : المرابحة تسهم في توفير التمويل للتجارة الداخلية بالسلع الاستهلاكية ، والمعمرة ، وكذا تسهم في توفير التمويل للتجار ، والصناعيين ، وأصحاب الأعمال ، والمستهلكين من كافة أفراد المجتمع(
) . 
خامساً : تمكّن المرابحةُ أصحابَ الأعمال من الاحتفاظ بأسرار أعمالهم وحساباتهم ؛ إذ إنهم غير مضطرين – وفق هذه الصيغة – لإفشاء أسرارهم ، وهذا يختلف عن المشاركة والمضاربة اللتين تتميزان بتوزيع المخاطرة بين المصرف والمتعامل ، الأمر الذي يفرض على صاحب العمل إفشاء أسراره لإقناع المصرف بجدوى مشاركته(
) .

   وأول من طرح هذا الأسلوب من المرابحة للتطبيق في المصارف هو الدكتور سامي حسن حمود(
) ، وإن كان الفضل الأول – بعد الله تعالى - يعود للفقهاء المتقدمين الذين أشاروا إليها إشارة ظاهرة ، وهاكم شيئاً من تلكم النصوص(
) :

  1. قول محمد بن الحسن ‘ : " رجلٌ أمَرَ رجلاً أن يشتريَ له داراً بألف درهم وأخبره أنه إن فعل اشتراها الآمرُ منه بألف ومائة ، فخاف المأمور إن اشتراها أن يبدوَ للآمر في شرائها ؟ قال : " يشتري الدارَ على أنه بالخيار ثلاثةَ أيام فيها ، ويقبضها ثم يأتيه الآمر فيقول له قد أخذتها منك بألف ومائة ، فيقول المأمور هي لك بذلك "(
) .

2. ما جاء في الموطأ : ( وحدثني مالك أنه بلغه أن رجلاً قال لرجل : ابتع لي هذا البعير بنقد حتى ابتاعه منك إلى أجل ، فسئل عن ذلك عبد الله بن عمر ، فكرهه ونهى عنه )(
) .

3. قول الإمام الشافعي ‘ : " وإذا أرى الرجلُ الرجلَ السلعة فقال : " اشترِ هذه ، وأربحك فيها كذا ، فاشتراها الرجل ، فالشراء جائز ، والذي قال " أربحك فيها " بالخيار : إن شاء أحدث فيها بيعاً ، وإن شاء تركه ، وهكذا إن قال : اشترِ لي متاعاً ووصفه له ، أو متاعاً أيَّ متاع شئت ، وأنا أربحك فيه ، فكل هذا سواء ، يجوز البيع الأول ، ويكون هذا فيما أعطى من نفسه الخيار ، وسواء في هذا ما وصفْتُ إن كان قال : أبتاعه وأشتريه منك بنقد أو دين ، يجوز البيع الأول ، ويكونان بالخيار في البيع الآخر ، فإن جدّداه جاز ، وإن تبايعا به على أن ألزما أنفسهما الأمر الأول ، فهو مفسوخ من قبل شيئين : أحدهما : أنه تبايعاه قبل أن يملكه البائع ، والثاني : أنه على مخاطرة أنك إن اشتريته بكذا أربحك فيه كذا "(
) .

4. قول ابن القيم ‘ :" رجل قال لغيره : " اشترِ هذه الدار - أو هذه السلعة من فلان - بكذا وكذا ، وأنا أربحك فيها كذا وكذا " فخاف إن اشتراها أن يبدوَ للآمر فلا يريدها ، ولا يتمكن من الرد ، فالحيلة أن يشتريها على أنه بالخيار ثلاثة أيام أو أكثر ، ثم يقول للآمر : قد اشتريتها بما ذكرت ، فإن أخذها منه ، وإلا تمكن من ردها على البائع بالخيار ، فإن لم يشترها الآمر إلا بالخيار فالحيلة أن يشترط له خياراً أنقص من مدة الخيار التي اشترطها هو على البائع ؛ ليتسع له زمن الرد إن ردت عليه "(
).

   ولعل الدكتور سامي حمود قد أخذ تسميته لهذا النوع من المرابحة بِــ" المرابحة للآمر بالشراء "(
) من قول محمد بن الحسن ‘ السابق " اشتراها الآمر " ، بيد أن غيره من الباحثين آثر تسميتها  " المرابحة للواعد بالشراء"(
) أو " بيع المواعدة "(
) فراراً من قضية الإلزام وما يدور حولها من إشكالاتٍ سأذكرها قريباً بإذن الله ، بينما فضل آخرون تسميتها " المرابحة المركبة "(
) كما دبجتها عنواناً ، وغيرهم سماها " المرابحة المصرفية "(
)والجميع يدور في فلك واحد ، وحقيقة واحدة يمكن إيضاحها على هذا النحو ، هي : 
   أن يتقدم العميل إلى المصرف طالباً منه شراء سلعة معينة بالمواصفات التي يحددها ، واعداً إياه بشرائها منه بعد تملكها بنسبة ربح محددة يتفقان عليها ، ثم يقوم المصرف بشرائها ، وتملكها ، وعرضها على العميل الآمر لشرائها ، وعلى العميل الالتزام بإنفاذ وعده وشرائها في بعض المصارف ، بينما لا تشترط أخرى هذا الشرط وتخير العميل في إنفاذه وعده أو عدمه(
) .

فهي إذاً تتم في مرحلتين(
): 

المرحلة الأولى: مرحلة الوعد ، وفيها يتقدم العميل إلى المصرف طالباً منه شراءَ سلعة معينة أو موصوفة ، وهي ليست عند هذا المصرف ، فيعده بشرائها ، ومن ثم بيعها له ، وكذلك يعد العميل المصرف بشرائها منه حينما يتملكها ويحوزها ، وفي هذه المرحلة يتفق الطرفان على ثمن السلعة ، ومقدار الربح ، وطريقة التسديد .

المرحلة الثانية : مرحلة العقد ، وفيها يتم إبرام العقد بين الطرفين ، وتبدأ هذه المرحلة بعد تملك المصرف للسلعة وحيازتها ، ومن ثم تعرض على العميل ويبرم العقد بينهما حسب اتفاقهما السابق . 

ويمكن بسط هاتين المرحلتين وتوضيحهما عبر الخطوات الآتية : 

خطوات عقد المرابحة في المصرف الإسلامي(
) .

1. يتقدم العميل بطلب بيع مرابحة للآمر بالشراء للمصرف يبين فيه نوع السلعة التي يرغبها ، وجميع صفاتها ، وعادةً ما يحتوي الطلب على ذكر اسم العميل ( الآمر بالشراء) ، ومهنته ، ومركزه المالي .

2. يقوم المصرف بدراسة الطلب ، والاستعلام عن العميل ، من حيث سمعته ، ومركزه المالي ، ونحوهما ، ومن المعلوم أن هذه الدراسة تختلف من عميل لآخر حسب نوع حجم التمويل ، وأهميته ، وطبيعة السلعة .

3. في حالة موافقة المصرف على هذا الطلب ، يتفق مع العميل على الثمن الذي سيدفعه للمصرف – فيما بعد - لشراء السلعة مضافاً إليه المصروفات المختلفة ، وكذا الربح .

4. بعد الاتفاق بين المصرف والعميل على التفاصيل يتم إثبات ذلك كتابة ، ويوقعان على ما يسمى " عقد الواعد بالشراء " .

5. يبدأ المصرف بإجراءات شراء البضاعة ، ومن ثم تسلمها ودخولها في ضمانه ، وهنا تنتهي صلة المصرف بالبائع الأول .

6. يقوم المصرف بإبلاغ عميله ( الآمر بالشراء ) بأن السلعة صارت في ملكه ، وحوزته ، ومن ثم يوقع معه عقد بيع المرابحة حسب الاتفاق في وعد الشراء .
7. يقوم المصرف بتسليم السلعة للعميل حسب المواصفات التي اتفقا عليها ، وفي حال مخالفتها للمواصفات يتحمل المصرف كامل المسئولية حتى في حالة الإلزام بالوعد .

8. في حالة مخالفة السلعة للمواصفات المتفق عليها ، أو ظهور عيبٍ في السلعةِ يمنعُ العميل من الانتفاع بها كلياً أو جزئياً ، ولم يكن العميل على علم به أثناء تسلم السلعة ، فإن من حقه أن يرجع على المصرف بالمطالبة بكامل الثمن ، أو المطالبة بأرش النقيصة ( الفارق بين قيمة السلعة السليمة والمعيبة ) .

   وعند التأمل في تطبيق المرابحة المركبة في المصارف فإنه يمكن حصر أشهرها في ثلاث صور(
):
الصورة الأولى : بيع المرابحة على أساس عدم الإلزام بالوعد بين المصرف والعميل ، فليس ثم تعاقد بينهما ، وإنما مجرد وعد من المصرف بشراء السلعة ، ووعد من العميل بشرائها بعدُ ، دون أن يكون بينهما نوع إلزام .

حكم هذه الصورة : 

   ذهب عامة الفقهاء المعاصرين إلى جواز هذه الصورة(
)، وصدر به قرار مجمع الفقه الإسلامي التابع للمنظمة(
)، وفتوى مؤتمر المصرف الإسلامي الأول والثاني(
) ، واللجنة الدائمة للبحوث العلمية والإفتاء بالمملكة(
) ، وهذا يتوافق مع المذاهب الثلاثة(
) خلافاً للمالكية الذين منعوها فيما إذا سمي الثمن في المواعدة(
) .

   أما الجمهور فإن أدلتهم على جواز هذه الصورة من صور المرابحة هي الأدلة ذاتها على جواز المرابحة البسيطة ، وقد تقدمت(
) .

   وأما المالكية فإنهم منعوا هذه الصورة – فيما إذا سمي الثمن - ، وجعلوها من صور العينة المحرمة ؛ إذ إنها حيلة على زيادة في سلف(
) .

ونوقش دليلهم بما يأتي(
) : 
الوجه الأول : لا يسلم لكم بأن هذه الصورة من العينة ، إذ إن العينة عند الجمهور هي : أن يشترى سلعه بثمن معلوم إلى أجل مسمى ثم يبيعها من بائعها بالنقد دون الثمن الذي اشتراها به(
) ، وأما المالكية فقد توسعوا في ضابط العينة وأدخلوا صوراً كثيرة لا يجعلها بقية الفقهاء منها سداً للذريعة ، والعينة عندهم : أن يظهر المتعاقدان فعل ما يجوز ليتوصلا به إلى ما لا يجوز(
) ، وبعضهم جعل العينة : بيع الرجل ما ليس عنده(
) .

الوجه الثاني : أن هذه الصورة من المرابحة تفارق العينة في أن المشتري هنا يقصد السلعة حقيقة ، بخلاف العينة فإن مقصده المال لا غير(
).

الوجه الثالث : أن المأمور يشتري السلعة حقيقة ؛ ليبيعها كأي تاجر ، ولا يشترط لحل البيع أن يشتري الرجل السلعة لينتفع بها أو يقتنيها ، وإذا كان الأمر كذلك فهي جائزة(
) . 
الترجيح : 

   لا ريب في رجحان مذهب الجمهور ، وعامة الباحثين في زمننا على إباحة هذه الصورة من صور المرابحة ، جرياً على الأصل في المعاملات وهو الحل ، ولم يوجد ما يمنع هذه المعاملة فيبقى حكم أصل المعاملات منطبقاً عليها ، ثم إن ما ذكره المالكية من التحايل على الربا ، إنما يكون إذا أُلزم الطرفان بالوعد ، أما في حال الخيار لهما فإن التهمة والتحايل على الربا بعيدة جداً ؛ لأن المصرف حينئذٍ إنما يشتري لنفسه وهو يعلم أن العميل ( الآمر ) ربما لم يرجع إليه ، وربما رجع فاشترى أولم يشترِ ، إذ له مطلق الحرية ، وكذا للمصرف أن يبيع لغير العميل ، وله أن يبقيها عنده ولا يبيعها في هذا الوقت ، وفي حال هلاك السلعة فإن ضمانها على المصرف خاصة دون أدنى مسئولية على الآمر ، وهذه الدرجة الكبيرة من المخاطرة تبعد المعاملة عن حيز التحريم والتحايل الربوي تماماً(
) ، والغريب أن المالكية أباحوا مع الكراهة : أن يقول : اشتر السلعة ، وأنا أربحك فيها(
)، مع أن العلة التي ذكروها في الصورة السابقة تلزمهم هنا ؛ لوجود الزيادة وإن لم تسمَّ .

الصورة الثانية : 
   بيع المرابحة على أساس الإلزام بالوعد لأحد الطرفين العميل أو المصرف ، فإذا كان المصرف هو الملزم بتنفيذ الوعد فليس له أن يبيع تلك السلعة إلا للعميل إذا رغبها ، أما العميل فهو مخير بين إتمام الصفقة أو عدم إتمامها ، وإذا كان العميل هو الملزم بالوعد فليس له أن يرفض شراء تلك السلعة ما دام البنك راغباً .  

حكم هذه الصورة : 

اختلف أهل العلم في هذه الصورة من صور المرابحة المركبة على قولين : 
القول الأول : جواز المرابحة المركبة التي يلزم فيها أحد الطرفين ، وبه قال : د.الصديق الضرير  ، ود. أحمد علي عبد الله(
)، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي التابع للمنظمة(
) ، وهيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات الإسلامية(
) ، وعدد من الهيئات الشرعية(
) .
واستدلوا على جواز الإلزام لطرف واحد دون الطرفين بما يأتي : 

الدليل الأول : إن المواعدة الملزمة للطرفين تشبه عقد البيع نفسه(
)، ومن ثم يترتب عليها محاذير كثيرة : كبيع ما لم يملك ، وما لم يقبض ، وعدم تحقق الرضا ، والحال مختلف في حالة إلزام أحد الطرفين فقط ، ويؤيد ذلك : أن المالكية فرقوا بين المواعدة ، والعِدَة ، حيث جعلوا الأولى من الطرفين ، وجعلوا الثانية من طرف واحد وفرقوا بينهما في الحكم(
)، فكذلك هنا(
).
ونوقش من وجهين(
) :
الوجه الأول :  أن هذا التفريق لا دليل عليه ، بل إن المحاذير التي تتحقق في حالة إلزام الطرفين لا تزال موجودة في حالة إلزام أحدهما ، من نشوء العقد اللاحق دون رضا ، ودون معرفة الثمن وغيرهما .
الوجه الثاني : أن المالكية الذين استند عليهم في الإلزام بالعِدَة دون المواعدة ، لا يرون الإلزام بها في المعاوضات ، فالوعد الذي يجب الوفاء به عندهم هو ما كان في المعروف ، ودليل ذلك أنهم عرفوا الوعد عندهم بأنه : " إخبار عن إنشاء المخبر معروفاً في المستقبل "(
) .
الدليل الثاني : استدل من رأى إلزام المصرف دون العميل(
)  بما جاء عن الشافعي ‘ حيث قال : " وإذا أرى الرجلُ الرجلَ السلعةَ فقال : " اشترِ هذه ، وأربحك فيها كذا ، فاشتراها الرجل ، فالشراء جائز ، والذي قال " أربحك فيها " بالخيار : إن شاء أحدث فيها بيعاً ، وإن شاء تركه "(
)، والشاهد : أن الذي قال " أربحك فيها " هو العميل فيكون الخيار له دون المصرف .

ونوقش : بأن الشافعي لم يقصد جواز جعل الخيار لأحدهما فقط مع إلزام الآخر ، بل هو يقول بضرورة جعل الخيار للطرفين(
)، ودليل ذلك قوله : " ويكونان بالخيار في البيع الآخر ، فإن جدّداه جاز "(
) .
ويناقش أيضاً : بأن قول الشافعي ‘ وغيره من العلماء لا يصلح أن يكون دليلاً ، وأنه يحتج له لا به .
القول الثاني : عدم جواز المرابحة المركبة ما دامت ملزمة لأحد الطرفين ، وبه قال : د. رفيق المصري(
) ، ود. يوسف الشبيلي(
) . 

واستدلوا : بما استدل به المانعون للمرابحة المركبة الملزمة للطرفين ، ورأوا أن المحاذير الناشئة عنها موجودة أيضاً في المرابحة المركبة الملزمة لطرف واحد(
).

الترجيح : 

   من خلال عرض القولين وأدلتهما فإن الذي يترجح لي هو القول الثاني القاضي بعدم جواز الإلزام مطلقاً ، سواء كان الملزَمُ الآمرَ أو المأمورَ ، وإن كان إلزام المأمور( المصرف ) وحده أبعد عن شبهة الربا من إلزام الآمر ( العميل ) ، غير أنه تبقى بعض المحاذير كعدم تحقق الرضا على كل حال ، فقد تتغير الأسعار وقت المعاقدة عما كانت عليه وقت المواعدة لغير صالح المصرف ، أو تكون مصاريف الشحن والجمارك والتأمين وأسعار العملات على غير المتوقع ، أو يجد عرضاً أنفع له من هذا العرض ، بيد أن إلزامه يحول دون ذلك فيضطر إلى إكمال عملية المرابحة دون رضا ، ولهذا يقال : إن المتعين هو وجود الخيار لكلا المتواعدين ، إذ كيف نلزم المصرف بعد الشراء ، ولا نلزم العميل لا قبل الشراء ولا بعده ؟!(
) . 
الصورة الثالثة : 
   بيع المرابحة على أساس الإلزام بالوعد من كلا الطرفين ، حيث يتفقان على أن يقوم المصرف بشراء السلعة المعينة ، ويلتزم العميل بشرائها بعدُ ، ويلتزم المصرف ببيعها منه ، وذلك بسعر آجل قد تم الاتفاق عليه مسبقاً ، كأن يقول : إذا اشتريتموها بمائة ألف ريال ، فسوف أشتريها بمائة وعشرين ألفاً مؤجلة .
حكم هذه الصورة : 
   إن مسألة المرابحة المركبة التي يلزم فيها كلا الطرفين بإنفاذ وعده من المسائل التي تفاوتت فيها أقوال أهل العلم على ما يأتي : 
القول الأول : إن المرابحة المركبة الملزمة للطرفين محرمة ، وقد قال به جملة من العلماء والباحثين ، منهم : سماحة الشيخ عبد العزيز بن باز(
) ، و د. بكر أبو زيد(
)., د. محمد سليمان الأشقر(
) 
، و د. رفيق المصري(
) ،و د. علي السالوس(
) ، و د. حسن عبد الله الأمين(
) ، و الشيخ عبد 
الرحمن عبد الخالق(
) ، بل هو مقتضى ما قرره أصحاب المذاهب الأربعة(
) ، وبه صدر قرار 
مجمع الفقه الإسلامي التابع للمنظمة(
) ، واللجنة الدائمة للبحوث العلمية والإفتاء بالمملكة(
) ، والهيئة الشرعية لشركة الراجحي(
) .
واستدلوا على تحريم المرابحة المركبة الملزمة للطرفين بما يأتي  : 
الدليل الأول : أن المصرف باع العميل ما لا يملك(
)، وما لم يقبضه ؛ ذلكم أن المواعدة الملزمة للطرفين لا تخرج في حقيقتها عن العقد(
) ، ومن ثم يكون المصرف قد باع تلك السلعة قبل تملكها ، وحيازتها ، وهذا لا يجوز ؛ لنهي النبي ’ عن بيع ما لا يملك(
) ، ولقول النبي ’ : " من ابتاع طعاماً فلا يبعه حتى يستوفيه "(
) ، قال ابن عباس رضي الله عنهما : " ولا أحسب كل 
شيء إلا مثله "(
) وقد أشار إلى هذه العلة في بطلان هذا النوع من المرابحة جملة من أهل العلم(
). 
ونوقش : بعدم التسليم ، فلا يسلم لكم أن المرابحة داخلة في النهي عن بيع المصرف ما لا يملك ؛ لأن المصرف لا يعرض أن يبيع شيئاً ، لكنه يتلقى أمراً بالشراء ، فيعد العميل بذلك ، وهو حينها لم يبع حتى يقال إنه باع ما لا يملك ، أما مرحلة البيع فهي لا تتم حتى يتملك المصرف السلعة ويحوزها ومن ثم يبيعها(
) .

وأجيب : بأن مرحلة العقد التي تتم لاحقاً ما هي إلا تحصيل حاصل ، فما دامت المواعدة بين الطرفين ملزمة ، فلا حاجة إطلاقاً إلى ما يسمى بمرحلة العقد ، حيث إن المصرف ألغى من الناحية العملية ما اشترطه من تجديد عقد بعد إحضار السلعة ، وقد آل الأمر إلى أن الإلزام للطرفين مستمر منذ الاتفاق الأول في مرحلة المواعدة وهذا بدوره أعطى هذه المواعدة قوة العقد ، وأما جعْلُ مرحلةٍ أخرى للعقد – كما يقولون – فهو إجراء شكلي يقصد منه تبرير الصفقة ؛ لأن الإلزام موجود بدونه(
) ، وإذا كان كذلك فقد باع المصرف ما لم يملك . 

الدليل الثاني : أنها من باب الحيلة على الإقراض بفائدة(
)، بل حقيقة هذه الصورة أنها بيع نقد بنقد إلى أجل بينهما سلعة محللة(
) .
   وهاكم توضيح معالم هذا الدليل بالمثال : إن الآمر ليس لديه نقد ليشتري السلعة التي يريد ، والغالب أن أحداً لن يقرضه قرضاً حسناً ، ولا يحل له أن يأخذ قرضاً من المصرف بفائدة لصراحة الربا فيه ، ومن ثَم فإنه يعد المصرف وعداً ملزماً أنه إن اشترى السلعة سيربحه فيها 20% مثلاً ، أو أنه إن اشتراها بـِ100,000ريال ، سيشتريها منه بِـــ120،000ريال ، وهذا تحايل ظاهر على الإقراض بفائدة ، فكأن المصرف أقرضه 100,000ريال ليستفيد 20,000ريال .

   وقد أشار المالكية رحمهم الله إلى هذه العلة ، ومن ذلك قول ابن عبد البر ‘ : " وأما بيع العينة فمعناه أنه تحيل في بيع دراهم بدراهم أكثر منها إلى أجل بينهما سلعة محللة وهو أيضا من باب بيع ما ليس عندك وقد نهى عنه رسول الله ’ فإن كانت السلعة المبيعة في ذلك طعاماً دخله أيضا مع ذلك بيع الطعام قبل أن يستوفى مثال ذلك : أن يطلب رجلٌ من آخرَ سلعةً ليبيعها منه بنسيئة وهو يعلم أنها ليست عنده ويقول له اشترها من مالكها هذا بعشرة وهي علي باثني عشر أو بخمسة عشر إلى أجلِ كذا فهذا لا يجوز لما ذكرنا "(
) .

ونوقش : بأن هناك فرقاً بيناً بين العينة والتحايل على الربا من جهة ، وبين المرابحة المركبة الملزمة للطرفين ، إذ المرابحةُ بيعٌ يُقصد منه حقيقةً تملكُ المصرف للسلعة للاستعمال أو الاتجار ، وهذا يخالف العينة فهي بيع صوري يُقصد منه القرضُ حقيقةً ، وإذا كان التحايلُ للاقتراض بالربا محرماً شرعاً فإن البيع الخالي عن الحيلة جائزٌ بلا خلاف(
) .

وأجيب : بأن هذا يُسلّم لكم لو كانت المرابحةُ المركبة غيرَ ملزمة ، أما الملزمة للطرفين فإن الحيلة على الربا قائمة(
) .

الدليل الثالث : هذا النوع من المرابحة يعد بيعاً معلقاً ؛ إذ إن العميل يقول للمصرف : " إن اشتريتم السلعة اشتريتها منكم "(
)، وقد ذهب عامة أهل العلم إلى عدم صحة البيع المعلق(
) .
ونوقش : بأن ما صدر من العميل ليس عقد بيع حتى يقال إنه معلق ، وإنما هو وعد(
) . 

ويجاب : بأن الوعد الملزم بمنزلة عقد البيع ، وإذا كان بالصيغة السابقة فهو بيع معلق فلا يجوز ، والله أعلم .
الدليل الرابع : القول بالإلزام بالوعد من الطرفين يؤدي إلى بيعٍ مؤجّلِ البدلين ، فلا المصرف سلم السلعة في الحال ، ولا العميل سلم الثمن ، وهو داخل في بيع الكالئ بالكالئ المنهي عنه(
).
ونوقش : بعدم التسليم ، فلا نسلم لكم بأن المرابحة المركبة الملزمة من باب بيع مؤجل البدلين ؛ ذلكم أن ما يحصل ابتداء بين المصرف والعميل مجرد وعد لا بيع ، وأما البيع فإنما في المرحلة الثانية حيث يتم فيها تملك المصرف للسلعة وحيازتها ، ومن ثم تمليكها للعميل(
) .
ويجاب : بأن ما ذكرتموه يكون صحيحاً إذا ما كان الوعدُ غيرَ ملزم ، بحيث يحق للطرفين الخيار في الاستمرار في العملية أم لا ، أما في مسألتنا فالوعد ملزم للطرفين ، بحيث لا يستطيع أحدهما الفكاك منه ، فما الفرق إذاًَ بينه وبين عقد البيع؟! ، والعبرة بحقائق الأمور وجوهرها لا بأسمائها .
الدليل الخامس : أن القول بجواز هذا النوع من البيوع لم يقل به أحد من علماء الإسلام السابقين ، بل قال عامتهم بتحريمه ، وإنما هو تلفيق بين المذاهب ، حيث أخذوا من الشافعية مرابحتهم وتركوا خيارهم ، وأخذوا من بعض المالكية إلزامهم بالوعد قضاء ، وتركوا مرابحتهم(
) .

ونوقش : بأن من حق علماء العصر أن يجتهدوا فيما جدّ من أمور ليبينوا موقف الاجتهاد الإسلامي المعاصر ، وليس من اللازم أن يكون لكل قولٍ سلفٌ من العلماء ، ومن حقهم أيضاً أن يأخذوا أو يتركوا من أقوال أهل العلم السابقين ، ولا ضير في أن يخالفوا فتاوى السابقين في بعض القضايا القديمة الجديدة ؛ نظراً لتغير ظروفها ، وحجمها ، وأبعادها ، وبهذا يكون للفقيه المعاصر سعةٌ وحريةٌ في اختيار الرأي الذي يراه أقربَ إلى تحقيق مقاصدِ الشرع ، ومصالحِ الخلق ، دون خروج على محكمات النصوص وقواطع الأصول(
) .
وأجيب : بأن هذه المعاملة ليست حادثة ، حتى يقال فيها بقول جديد لم يسبق إليه ، بل إن المذاهب الأربعة قد ذكرت هذه المعاملة ، ولم تجزها(
) .

ويجاب أيضاً : بأن هذا القول الجديد الملفق يمكن أن يُقبل ما لم يعارضْ نصوصاً شرعية ، ولم يكُ فيه محاذير ، أما وقد انطوى على هذه الأمور فأنى سيكون له قبول ؟! .

القول الثاني : هذه الصورة من صور المرابحة جائزة ، وبه قال جملة من العلماء والباحثين ، منهم : د. سامي حسن حمود(
) ، و د. يوسف القرضاوي(
) ، و د. عبد الحميد البعلي(
) ، عبد الحميد السائح(
) ، ود. وهبة الزحيلي(
) ، ود. قطب سانو(
) ، وبه صدرت فتوى مؤتمر المصرف الإسلامي الأول(
) ، وفتوى مستشار بيت التمويل الكويتي الشيخ بدر متولي عبد الباسط(
) .
وقد استدلوا بجملة من الأدلة ، وهي :

الدليل الأول : عموم الآيات الكريمة ، والأحاديث الشريفة التي جاءت بحِلّ كافة أنواع البيوع إلا ما خصصه دليل آخر ، و المرابحة للآمر بالشراء أحد أنواع البيع فتشمله تلك النصوص فيكون حلالاً(
) .

ويمكن أن يناقش وجه استدلالهم : بأن بيع المرابحة المركبة الملزمة احتوى محاذيرَ أخرجته من دائرة الحل إلى دائرة الحرمة ، كبيع مالا يملك ، ومالم يقبض ، وتأجيل البدلين ، وغيرها مما سبق في أدلة المانعين ، فلا تشمله عمومُ تيكم النصوص .

الدليل الثاني : نصوص الفقهاء السابقين في جواز المرابحة المركبة ، كقول الشافعي ‘ ، ومحمد بن الحسن ‘ ، وابن القيم ‘ وغيرهم ، وقول ابن شبرمة المالكي ‘(
) في قضية الإلزام بالوعد قضاءً ، والأخذ بهذه الأقوال مجتمعة يجوّز المرابحة الملزمة للطرفين(
) .
ونوقش : بأن غاية ما يفيده كلام الأئمة السابقين هو جواز المرابحة المركبة غير الملزمة وهو ما نقول به، وأما المرابحة المركبة الملزمة للطرفين فإن نصوص هؤلاء الأئمة الأعلام لا تسعفكم ، بل إنهم نصوا على تحريمها ، ولم يقل بحلّها أحدٌ من المتقدمين لا هؤلاء ولا غيرهم ، وأما ما جاء 
عن ابن شبرمة ‘ بشأن الإلزام بالوعد قضاء ، فإنه مالكي ، والمالكية لا يبيحون المرابحة المركبة أصلاً ولولم تكن ملزمة ، ما دام الثمن قد سمي ، بل عدوا ذلك من العينة المحرمة(
)، وإن القول الجديد الذي خرجتم به إنما هو تلفيق بين الأقوال ، ولا يخفى ذم أهل العلم للتلفيق .  
ويناقش أيضاً : بأن أقوال أهل العلم لا يحتج بها بل يحتج لها .
الدليل الثالث : القياس على عقد الاستصناع ، وعقد السلم ، وبيان هذه القياسات على النحو الآتي : 
الأول : قياس المرابحة للآمر بالشراء على الاستصناع ، حيث إنه عقد قائم على المواعدة والبيع ، والمبيع موصوف في الذمة وليس موجوداً ، وكل من المصرف والصانع مطالب بتنفيذ طلب المشتري بناء على مواعدة بينهما ، وقد ذهب أبو يوسف‘(
) إلى إلزام المشتري والصانع بإنفاذ الوعد الذي بينهما ، فلمَ لا تأخذ المرابحة للآمر بالشراء الملزمة الحكم ذاته ؟!(
).
ويمكن أن يناقش : بأن الاستصناع قد أبيح فيه تأجيل البدلين لدخول الصنعة في المبيع فأشبه الإجارة التي يجوز فيها تأجيل المنفعة والأجرة ، أما السلعة في المرابحة المركبة فلا تدخلها الصنعة فلا يحل فيها تأجيل البدلين والله تعالى أعلم .
الثاني : قياس المرابحة للآمر بالشراء على عقد السلم ، ذلكم أن عقد السلم عقد على سلعة لا يملكها البائع عند التعاقد وهو يعد المشتري بتوفيرها في الوقت المتفق عليه ، وكذلك المرابحة فالمأمور ( البائع) يعد الآمر( المشتري) بتوفير السلعة التي لا يملكها ، والسلم جائز بالإجماع فتكون المرابحة المركبة كذلك(
) .

ويمكن أن يناقش : بأن قياس المرابحة المركبة على السلم قياس مع الفارق ، فإنه يشترط في السلم تسليم المشتري رأس المال في مجلس العقد عند جمهور الفقهاء ، وأباح المالكية التأخير إلى ثلاثة أيام ، أما المرابحة فهي مبنية على أن المشتري لا مال عنده أصلاً ، وإلا لم يلجأ إليها ولاشترى سلعته من السوق ، وهذا الفارق كافٍ في الحكم بفساده .

الدليل الرابع : جاءت الشريعة الغراء بمبدأ التيسير ، والكتاب والسنة طافحان بما يؤيد هذا المبدأ ويعضده ، ومن ذلك قوله تعالى : (ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ)(
) ، بل كان منهج النبي صلى الله عليه وآله وسلم مبني على هذا المبدأ ، تقول عائشة رضي الله عنها : ( ما خير رسول الله ’ بين أمرين إلا أخذ أيسرهما ، ما لم يكن إثماً )(
) ، والناس في هذا العصر يغلب عليهم رقةُ الدين ، وضعفُ اليقين ؛ لكثرة المغريات والمعوقات عن الخير ، ومن ثم فهم بحاجة إلى الرفق بهم والتيسير عليهم ، فإذا وجد في المسألة قولان أحدهما يبيح والآخر يحظر ، وهما متكافئان من حيث قوة الدليل فالأخذ بما فيه التيسير أفضل اقتداءً بالنبي ’(
)وبناء على ما سبق فإن الأرفق هو جواز المرابحة الملزمة .

ونوقش : بأن الواجب عند اختلاف أهل العلم الأخذ بما هو أرجح دليلاً ، لا الأخذ بالأيسر بكل حال كما بين ذلك علماء أصول الفقه ، وليس اختلاف العلماء دليلاً على جواز الأمر على كل وجه من الوجوه المختلف فيها ، وإلا كان مقتضى هذا أن نجوّز للمكلف فعلَ الواجب وتركَه ، وكذا تركَ الحرام وفعلَه ، وفي هذا من الفساد ما لا يخفى ، بل فيه نقض لقاعدة التكليف ، إذا تقرر هذا الأمر فكيف يجوز في مسألتنا الأخذ بقول شاذ خالف ما عليه إجماع الأمة ؟!(
) . 

ويمكن أن يناقش أيضاً : بأن منهج النبي ’ الأخذ بالأيسر ما لم يكن إثماً ؛ ولذا جاء كلام عائشة ~ بعده " فإن كان إثماً كان أبعد الناس منه " ، بل كان ’ يتورع عن المتشابهات خشية الوقوع في المحذور ، ومن ذلك تركه التمرةَ التي لا يعرف مصدرها خشية أن تكون من الصدقة(
)، أليس الأيسر أن يعتبرها من غير الصدقة ويأكلها ؟ ، لكنه خشية الوقوع في الإثم ، فأين هذا المنهج الذي يأخذ بأيسر أقوال أهل العلم من منهج النبوة ؟! ، وبيع المرابحة المركبة الملزمة يترتب عليها الإثم لاشتمالها على المحاذير التي سبق بيانها ، وعليه فليس إباحتها من الهدي النبوي في شيء والله أعلم . 
الدليل الخامس : إن في عدم إلزام الطرفين بالمواعدة ضرراً بأحدهما غالباً ؛ فقد تكون المواعدة على سلعة نادرة ، وخاصة بفئة قليلة في المجتمع ، فإذا ما قام المصرف بتوفيرها ثم نكل الواعد لتضرر المصرف وربما لم يجد من يشتريها ، وكذلك الأمر بالنسبة للواعد فلو تخلف المصرف عن الالتزام بما تواعدا عليه لربما تسبب ذلك في الإخلال بتعهدات كان قد أوجبها لغيره ، ولا يتم رفع هذا الضرر إلا بإلزام الطرفين بالمواعدة(
) ، وقد قال ’ : ( لا ضرر ولا ضرار )(
) ، ومن القواعد المقررة : " الضرر يزال "(
) . 
ويناقش من وجهين(
) : 

الوجه الأول : أن هذا هو سبيل التجارة المشروعة ، حيث يتحمل التاجرُ قدراً من المخاطرة ، وإلا فما الفارق بين الربح المشروع ، والفائدة الربوية ؟! .

الوجه الثاني : لم يتعين إلزام الطرفين بالمواعدة طريقاً وحيداً وحلاً فريداً لرفع الضرر الذي ذكرتموه ، بل هناك طرق أخرى مشروعة ؛ كأن يشتري المصرف السلعة بشرط الخيار  ،فإن نكل العميل لم يتضرر المصرف ، كما بينه محمد بن الحسن ، وابن القيم رحمهما الله تعالى .

الدليل السادس : إن في إلزام الطرفين بالوعد حفظاً لمصلحة التعامل ، واستقراراً للمعاملات ، ومراعاةً لمصلحة المصرف والعميل(
) .
ونوقش : بأنه قد ثبت أن في إلزام الطرفين محظورات شرعية ، وعليه فإن المصلحة المترتبة على الإلزام – لو سُلِّمَ بها – تكون ملغاةً غيرَ معتبرةٍ شرعاً لمخالفتها الأدلة الشرعية(
) .

الترجيح ووجهه : 

    من العرض السابق لقولي أهل العلم في مسألة المرابحة المركبة الملزمة للطرفين ، وذكر أشهر أدلة الفريقين يترجح لي القول بتحريم هذه المعاملة ؛ وذلك لقوة أدلة المانعين ، وضعف أدلة المبيحين بما ورد عليها من مناقشات ، ثم إن المجيزين لفقوا قولاً جديداً لم يسبقوا إليه ، ويضاف إلى ذلك أن إلزام الطرفين بالوعد يفضي إلى جهالة الثمن في بعض الحالات ، وكذلك ربما فقد شرط الرضا المتفق على اشتراطه في البيوع ، فلو وعد المصرف العميل أن يشتري السلعة بمائة ألف ويبيعها بربح 5% مثلاً (أي بمائة وخمسة آلاف ريال) ، ثم غلت الأسعار فاشتراها بمائة وعشرين ألفاً ، فماذا يفعل المصرف في هذه الحالة ؟! ، إما أن ينفذ وعده ويبيعها بمائة وخمسة آلاف ريال ، ويكون خاسراً ، ويحصل له من الغبن وعدم الرضا ما لا يخفى ، وإما أن يبيعها بمائة وستة وعشرين ألف ريال ، فيكون عدم الرضا من قبل العميل ، وهذا الإشكال إنما يرد في حال إلزام الطرفين بالوعد ، أما حال الاختيار فلا ورود له ألبتة .

   هذا وإن أقوى ما يستند إليه المبيحون للمرابحة المركبة الملزمة هو أن الوفاء بالوعد لازم قضاء ، فيجبر الواعد على إنفاذ وعده ، ولما كان في هذه المسألة سجالٌ بين أهل العلم ومناقشاتٌ وأجوبةٌ فأجدني محتاجا ًلإيرادها ، وإماطة اللثام عن وجهها ؛ لننظر هل لهم متمسك من خلالها أو لا ؟ . 
مسألة الوفاء بالوعد 

   أجمع العلماء على أن الوفاء بالوعد في الخير مطلوب(
) ، قال النووي ‘ : " أجمع العلماء أن من وعد بما لا ينهى عنه فينبغي أن يفيَ بوعده "(
) ، ثم اختلفوا في حكم الوعد ، هل هو ملزم للواعد أو لا ؟ على الأقوال الآتية : 

القول الأول : إن الوفاء بالوعد مستحب غير واجب لا ديانةً ولا قضاءً ، ولا ينال الواعدَ إثمٌ مادام أراد الوفاء حين الوعد ثم عرض له ما منعه منه ، أما إذا وعد وهو عاقد العزم على عدم الوفاء فهذا لا يجوز ، وبه قال جمهور أهل العلم من الحنفية(
) ، والشافعية(
) ، والحنابلة(
) ، والظاهرية(
) .

واستدلوا بما يأتي : 
الدليل الأول : عن زيد بن أرقم عن النبي ’ قال : ( إذا وعد الرجل أخاه ومن نيته أن يفيَ له فلم يفِ ولم يجيء للميعاد فلا إثم عليه )(
) .

ونوقش من وجهين : 

الوجه الأول : الحديث ضعيف ، ولا حجة في الأحاديث الضعيفة .
الوجه الثاني : يحمل عدم الإثم في الحديث على وجود مانع منعه من الوفاء بالوعد ، جمعاً بين هذا الحديث وبقية الأحاديث الدالة على ذم خلف الوعد(
) .

الدليل الثاني : ما جاء في الموطأ : عن صفوان بن سليم ‘(
) أن رجلاً قال لرسول الله ’ : أكذب امرأتي يا رسول الله ، فقال رسول الله ’ : ( لا خير في الكذب ) ، فقال الرجل : يا رسول الله أعِدُها وأقول لها ، فقال رسول الله ’ : ( لا جناح عليك )(
) .

ووجه الدلالة من الحديث : أن النبي ’ أذن له بأن يعدَ امرأته بما لا يريد فعله ، ولم يجعل إخلاف الوعد من الكذب ، بل أخبر أن ليس في إخلاف الوعد جناح ولا حرج(
) ، وهذا دال على عدم وجوب الوفاء بالوعد .

ويناقش من وجهين : 
الوجه الأول : الحديث ضعيف إذ هو مرسل- كما سبق بيانه عند تخريج الحديث - ولا حجة في الأحاديث الضعيفة .

الوجه الثاني : ثبت في الأحاديث الصحيحة جواز كذب الرجل على امرأته(
) ، فكذلك وعده إياها وإخلافه الوعد من باب أولى ، بيد أن هذا الحكم لا يكون على إطلاقه .
الدليل الثاني : أن الوعد في معنى الهبة ، وهي غير لازمة – عند الجمهور – إلا بالقبض ، فكذا الوعد(
) .
القول الثاني : إن الوفاء بالوعد يكون واجباً ديانةً ، وقضاءً إذا كان على سبب ، ودخل الموعود في شيء بناء على الوعد ، كأن يقول أحدُهم لآخرَ : تزوج ولك مني عشرة آلاف ريال ، فإن الوعد لا يلزم الواعد إلا إذا تزوج الموعود ، وهذا هو المشهور من مذهب المالكية(
) .
دليلهم :
   استدلوا بالجمع بين النصوص الواردة بشأن الوفاء بالوعد وظاهرها التعارض ، فإن منها ما يوجب الوفاء بالوعد مطلقاً ، وأخرى لا توجب الوفاء به ، فكان المصير إلى الجمع هو المتعين ، وهو أن أدلة إيجاب بالوعد تعمل في الوعد الذي دخل بسببه الموعود في كلفة ، وأدلة عدم وجوب الوفاء بالوعد تُعمل فيما عداه(
) .

ونوقش : بأن هذا الجمع لا دليل عليه ، وفي ذلك يقول ابن حزم ‘ : " فأما تقسيم مالك فلا وجه له ولا برهان يعضده لا من قرآن ولا سنة ولا قول صاحب ولا قياس ، فإن قالوا قد أضر به إذ كلّفه من أجل وعده عملاً ونفقةً ، قلنا : فهَبْكُم أنه كما تقولون من أين وجب على من أضر بآخر وظلمه وغره أن يغرم له مالاً "(
) .

القول الثالث : إن الوفاء بالوعد يكون واجباً قضاءً إذا ما ارتبط الوعد بسبب ، سواء دخل الموعود بسببه في كلفة أم لا ، كأن يقول أحدهم لآخر : تزوج ولك مني عشرة آلاف ، ثم بدا للواعد أن يرجع قبل مباشرة الموعود شيئاً من أمور الزواج فليس له ذلك ، ويُلزم بإنفاذ وعده ، وهو قول عند المالكية(
) .

دليلهم : استدلوا كذلك بالجمع بين النصوص المتعارضة ظاهراً بشأن الوفاء بالوعد ما بين موجب ، وغير موجب ، ووجه الجمع : أن الإلزام في حالة ما إذا كان وعده مقروناً بسبب ، وما عداها من الحالات فلا إلزام(
) .

ويمكن مناقشته بما نوقش به القول السابق  : من أن هذا التفصيل لا دليل يعضده من كتاب ولا سنة ولا إجماع ولا قياس .

القول الرابع : إن الوفاء بالوعد لازم ديانة فقط ، ولا يلزم قضاءً مطلقاً ، وبه قال بعض الشافعية(
)، ورجحه الشيخ محمد الأمين الشنقيطي ‘(
)، ود. يوسف الشبيلي(
) .
واستدلوا على وجوب الوفاء به ديانةً : بالنصوص المنفرة من إخلاف الوعد ، كقول الله تعالى  : (ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ)(
) ، وكقول النبي ’ : ( آية المنافق ثلاث : إذا حدث كذب ، وإذا وعد أخلف ، وإذا أُؤتمن خان )(
) ، وبما سيأتي من أدلة القول الخامس . 

واستدلوا على عدم وجوبه قضاءً بما يأتي :
الأول : أن الوعد تبرع بمعروف محض ، ولا إلزام في التبرعات المحضة(
) .
الثاني : أن غاية ما تفيده أدلة النهي عن إخلاف الوعد هو وجوب الوفاء به ديانةً ، أما الإلزام به قضاءً فلا دلالة فيها عليه(
) .

القول الخامس : إن الوفاء بالوعد لازم للواعد ديانةً وقضاءً ، ونسب هذا القول إلى : سمرة ابن جندب _(
)(
) ،وعمر بن عبد العزيز(
)، والحسن البصري(
)(
) ، وابن الأشوع(
) ، وابن شبرمة(
) ، وإسحاق بن راهويه(
) ، وابن العربي(
) ، وابن الشاط(
) وابن تيمية(
) ، وطائفة من أهل الظاهر(
)رحمهم الله تعالى .

واستدلوا على قولهم بما يأتي : 

الدليل الأول :  قوله تعالى : (ﮊ ﮋ ﮌ ﮍ ﮎ ﮏ)(
) أي العهود المؤكدة التي عاهدتموها مع الله تعالى والناس(
) ، قال ابن سعدي ‘  :" وهذا شامل للعقود التي بين العبد وبين ربه من التزام عبوديته .. والتي بينه وبين الرسول بطاعته واتباعه ، والتي بينه وبين الوالدين والأقارب ببرهم وصلتهم ..والتي بينه وبين أصحابه .. والتي بينه وبين الخلق من عقود المعاملات .. وعقود التبرعات كالهبة "(
)  .
ويمكن أن يناقش : بأن الأمر في الآية يفيد وجوب الوفاء بالوعد ديانة ، ولا دلالة فيه على الإلزام به قضاء ، والله أعلم .
الدليل الثاني : قوله تعالى : (ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ)(
) ، فقد ذم الله تعالى الذين يقولون ما لا يفعلون ، والوعد إذا أخلف فهو قولٌ لم يُفعل ، فيلزم أن يكون كذباً محرماً ، وإذا كان كذلك حرم إخلاف الوعد مطلقاً(
) ، بل إن عبارة ( كبر مقتاً ) تدل على إن إخلاف الوعد كبيرة من كبائر الذنوب لا مجرد كونه حراماً(
) .

ونوقش : بأن الآية نزلت في قوم كانوا يقولون جاهدنا وما جاهدوا ، وفعلنا أنواعاً من الخيرات وما فعلوه(
)، ولا ريب أن قولهم هذا محرم ؛ لأنه كذب وتسميع وهما حرام بالاتفاق(
) .

ويمكن أن يجاب : بأن العبرة بعموم اللفظ لا بخصوص السبب(
) ، وعليه فلا يزال ذم من يقول ما لا يفعل باقياً . 
ويمكن أن يرد : بأننا نسلم أن ذم من يقول ما لا يفعل ما زال باقياً ، بيد أنه يفيد وجوب الوفاء بالوعد ديانة لا الإلزام به قضاء .
الدليل الثالث : الأحاديث التي جاءت بذم إخلاف الوعد ، وجعله من صفات المنافقين ، كقول النبي ’ : ( آية المنافق ثلاث : إذا حدث كذب ، وإذا وعد أخلف ، وإذا أُؤتمن خان )(
) ، وكقوله : ( أربع من كن فيه كان منافقاً خالصاً ، ومن كانت فيه خصلة منهن كانت فيه خصلة من النفاق حتى يدعها : إذا حدث كذب ، وإذا وعد أخلف ، وإذا عاهد غدر ، وإذا خاصم فجر )(
) .

ووجه الدلالة من الحديثين : أن النبي ’ عدّ إخلاف الوعد من علامات النفاق ، ولا ريب في حرمة النفاق فكذلك علاماته ، وإذا كان خلف الوعد حراماً كان الوفاء به واجباً ولا بد ، ويلزم به قضاء .
وقد نوقش هذان الحديثان وأمثالهما : بأنها ليست على ظاهرها ، بل المذموم المعدود من صفات المنافقين هو : أن يخلف المرء ما وعد به من الواجبات عليه أصلاً كإنصاف من دين أو أداء حق(
) ، أو أن المذموم هو من كانت هذه الخصالُ سجيةً له(
) غالبةً عليه ، وأما من ندر ذلك منه فليس داخلاً في الوعيد(
) ، أو أن المذموم هو من وعد وفي نيته العزم على عدم الوفاء ، أما لو كان عازماً على الوفاء ثم عرض له مانع أو بدا له رأي فلا حرج عليه(
) . 
ويجاب : بأن الأصل بقاء الحديث على عمومه ، والتخصيص يعوزه الدليل ، ولا دليل ، ثم إن محاولة أهل العلم صرف هذه الأحاديث عن ظاهرها هو توهمهم أنها في النفاق الاعتقادي الذي 
يصير به المرء كافراً ، وليس كذاك ، بل هي في النفاق العملي(
)، ويدل لذلك استشكال النووي ‘ هذه الأحاديث عند شرحها من صحيح مسلم ، حيث قال : " هذا الحديث مما عده جماعة من العلماء مشكلا من حيث إن هذه الخصال توجد فى المسلم المصدق الذى ليس فيه شك وقد أجمع العلماء على أن من كان مصدّقاً بقلبه ولسانه وفعل هذه الخصال لا يحكم عليه بكفر ولا هو منافق يخلد فى النار "(
) ، ثم بين رحمه الله أنه لا إشكال في الحديث ، ويكون المعنى أنها خصال نفاق ، وصاحبها شبيه بالمنافقين في هذه الخصال ، لا أنه منافق في الإسلام(
) ،  فإذا علم أن هذه الأحاديث في النفاق العملي لم نحتج إلى تلكم التأويلات ، وتبقى النصوص على ظاهرها ، ويكون الخلف حراماً ، والله أعلم . 
ويمكن أن يرد : بأن الحديثين لم يدلا على الإلزام بالوفاء بالوعد قضاء وإن ألزمت الواعد ديانة.
الدليل الرابع  : عن ابن عباس رضي الله عنهما قال : قال رسول الله ’ : ( لا تمار أخاك ولا تمازحه ولا تعده موعدة فتخلفه)(
) .
وجه الدلالة من الحديث : أن فيه النهيَ عن إخلاف الوعد ، وظاهره يقتضي التحريم ، وإذا كان كذلك كان الوفاء بالوعد واجباً(
) .
ونوقش من وجهين : 

الوجه الأول : الحديث ضعيف السند لا يصح – كما سبق إيضاحه عند تخريج الحديث -  ولا حجة في الأحاديث الضعيفة .

الوجه الثاني : لفظ ( فتخلفه ) روي منصوباً ومرفوعاً ، فعلى رواية النصب : يكون جواباً للنهي على تقدير " أن " فيكون مسببا عما قبله ، ويحتمل أن يكون النهي عن مطلق الوعد لأنه كثيراً ما يفضي إلى الخلف ، وعلى رواية الرفع :يكون النهي عن الوعد المستعقب للإخلاف أي لا تعده موعداً فأنت تخلفه على أنه جملة خبرية معطوفة على إنشائية(
) .

الدليل الخامس : عن عبد الله بن عامر _(
) قال : دعتني أمي يوما ورسول الله ’ قاعد في بيتنا فقالت : ها تعال أعطيك ، فقال لها رسول الله ’ : ( ما أردت أن تعطيه ؟ ) قالت : أردت أن أعطيه تمراً ، فقال رسول الله ’ : ( أما أنك لو لم تعطيه شيئا كتبت عليك كذبة )(
) .
ووجه الدلالة : أن النبي ’ جعل إخلاف الوعد كذباً ، ومعلوم أن الكذب محرم بالإجماع ، فكذلك الإخلاف محرم ، ومن ثم فالوفاء بالوعد واجب(
) ديانة ، ويلزم به قضاءً .
ويمكن أن يناقش : بأن الحديث يدل على الإلزام بالوفاء بالوعد ديانة لا قضاء . 
الدليل السادس : عن علي وابن مسعود(
) رضي الله عنهما أن النبي ’ قال : ( العِدَة دين )(
) .

ووجه الدلالة منه : أنه جعل الوعد كالدين في تأكد الوفاء ولزومه(
) .

ويناقش : بأن الحديث ضعيف كما تبين من تخريجه ، فلا حجة فيه .
الدليل السابع : عن زيد بن أسلم ‘(
) أن رسول الله ’ قال : ( وأْيُ المؤمن واجب )(
) ، أي وعد المؤمن  واجب الوفاء(
) .
ونوقش من وجهين : 

الوجه الأول : الحديث ضعيف مرسل كما ظهر من تخريجه ، فلا حجة فيه .
الوجه الثاني : قال ابن عبد البر ‘ : " وإنما قلنا إن ذلك ليس بواجب فرضاً ؛ لإجماع الجميع على أن من وُعد بمال ما لم يضرب به مع الغرماء ، كذلك قلنا : إيجاب الوفاء به حسن في المروءة ، ولا يقضى به "(
) .
وأجاب عن ذلك ابن حجر ‘ فقال : " ونقل الإجماع في ذلك مردود فإن الخلاف مشهور لكن القائل به قليل "(
) .
الدليل الثامن : عن جابر بن عبد الله رضي الله عنهما قال : ( لما مات النبي ’ جاء أبا بكر مالٌ من قبل العلاء بن الحضرمي‘(
) فقال أبو بكر_ : ( من كان له على النبي ’ دين أو كانت له قبله ِعدَة فليأتنا ، قال جابر : فقلت : وعدني رسول الله  ’ أن يعطيني هكذا وهكذا وهكذا فبسط يديه ثلاث مرات ، قال جابر : فعد في يدي خمسمائة ثم خمسمائة ثم خمسمائة )(
) .

ووجه الدلالة : أن أبا بكر الصديق _ جعل العِدَة كالدين ، وأنجز لجابر _ ما وعده النَّبي ’ من المال ، ومعلوم أن الوفاء بالدين واجب فكذلك العِدَة(
) . 
ويناقش بأن غاية ما يفيده الحديث وجوب الوفاء بالوعد ديانة لا قضاء ، والله تعالى أعلم .
الترجيح ووجهه : بعد عرض خلاف أهل العلم في هذه المسألة ، واستعراض أدلة كل فريق وما جرى عليها من مناقشات وأجوبة فإنه يترجح لي القول الرابع وهو أن الوفاء بالوعد لازم ديانةً لا قضاءً ؛ وذلك لما يأتي : 
1. إن كل ما أورد من أدلة في وجوب الوفاء وتحريم الإخلاف – لا سيما ما أورده أصحاب القول الخامس – دال دلالة ظاهرة بينة على وجوب الوفاء بالوعد فيما بين العبد وربه ، وأن مخلف الوعد بلا عذر آثم  ، بيد أنه لا دلالة فيها على الإلزام بها قضاء ، فإذا امتنع الواعد فإنه لا يقضى عليه بالوفاء جبراً ؛حيث إن الوعد نوع تبرع محض ، وعقود التبرعات ذاتها غير لازمة قبل قبض محل العقد ، ويجوز فسخها ، فجواز الفسخ بها أولى(
) .
2. إن أكثر من نُسب إليهم القول بوجوب الوفاء بالوعد ديانةً وقضاءً لم يصرحوا بالإلزام به قضاءً ، وإنما صرحوا بوجوب الوفاء به فيحمل على الديانة دون القضاء ، فيكونون حينها مع أصحاب القول الرابع الذي ترجّح .
3. إن قول الجمهور بعدم إيجاب الوفاء بالوعد ديانةً تردّه النصوص المتكاثرة في وجوب الوفاء بالوعد ، وتحريم خلفه ، وإنما يقال يسقط ذلك لعذر ، والله تعالى أجل وأعلم . 

تطبيقات خاطئة للمرابحة المركبة في المصارف 

  من تأمل واقع بعض المصارف اليوم وتطبيقاتها لعقد المرابحة المركبة يتعجب كثيراً مما يرى من تساهل وتجاوزات عديدة ، ولعلي أذكر شيئاً منها :
1. عدم قيام المصرف ( المأمور) بشراء السلعة لنفسه ، وإنما يكتفي بأن يقدم العميل فاتورة بالسلع المراد شراؤها ، ومن ثم يقوم المصرف بالسداد(
)، وذلك مقابل فائدة يتفق عليها بين الطرفين ، وهذا إقراض بفائدة لا خفاء فيه ، فيكون حكمه التحريم .
2. قد تكون السلعة موضوع المرابحة مشتراة من قبْل باسم العميل ، ويقوم المصرف بسداد القيمة مقابل فائدة ، دون أن يكون عليه أدنى مخاطرة ، ثم يقوم المصرف ببيعها على العميل(
) ، وهذه العملية لا يشك في تحريمها أحد ؛ إذ باع ما لم يملكه ، بل باع السلعة على مالكها ! ، وكل ذلك تحايل ظاهر على الإقراض الربوي .

3. قد يكون الآمرُ بالشراء هو نفسَ البائعَ على المصرف أو شريكاً له ، أو وكيلاً عنه ، أو متواطئاً معه ، وبيان ذلك : أن الآمر بالشراء يأمر المصرف بأن يشتري السلعة من شركة أو محل تابع للآمر ، ثم بعد تملك المصرف للسلعة يشتريها الآمر منه نسيئة ، وهذا لا يحل ما دام ناشئاً عن تواطؤ(
)؛ ذلكم أن هذه الصورة هي مسألة عكس العينة(
) ، وهي محرمة عند جمهور أهل العلم كما تقدم بيانه(
).

المطلب الثالث

الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق المرابحة
أولاً : ضوابط الاستثمار في المرابحة :
   عقد المرابحة من عقود المعاوضات ؛ لأنه نوع من أنواع البيع ، ومن ثم فإنه تجري عليه ما يجري على البيع من ضوابط وأحكام(
) ، ثم إن له ضوابط خاصة ألخصها في الأسطر الآتية : 

الضابط الأول : أن يكون الوعد بين المصرف والعميل غير ملزم(
)، ويكون لكل منهما الحرية الكاملة في إتمام البيع أو الإعراض عنه ، ولا يقيد أحدهما بعربون أو وثيقة أو كفالة أو شهود أو نحوها مما يفيد الإلزام(
) ؛ ذلكم أنه لو كان ملزماً لكان شبيهاً بعقد البيع(
)، فيكون البائع ( المأمور= المصرف) حينئذٍ قد باع ما لم يملك ، وربما أدى لفقد شرط التراضي بينهما .

الضابط الثاني : أن تكون السلعة المرغوب في شرائها وتوفيرها للعميل سلعة مباحة غير محرمة(
) ، فإن كانت كذلك حرم عقد المرابحة ، وصار باطلاً لا يصح . 
الضابط الثالث : أن تدخل السلعة المأمور بشرائها في ملكية المصرف وضمانه قبل مرحلة المعاقدة بينه وبين العميل(
) ، فلا يصح توقيع عقد المرابحة مع العميل قبل التعاقد مع البائع الأول لشراء السلعة موضوع المرابحة(
) . 
الضابط الرابع : أن يتم قبض السلعة من قِبَل المصرف قبضاً حقيقياً أو حكمياً قبل بيعها للعميل ، والغرض من ذلك هو تحمل المصرف تبعة هلاك السلعة  فيما لو هلكت ،  علماً أن قبض الأشياء يختلف بحسب أحوالها واختلاف الأعراف فيما يكون قبضاً لها(
)، فعند شراء البضائع من السوق الخارجية يعتبر قبضاً حكماً قبض المصرف لمستندات الشحن التي لا يمكن استلام البضاعة دونها بشرط التأكد من وصول السلعة لميناء الوصول(
) ، وكذلك  فرز البضاعة المشتراة من قبل البنك في مخازن البائع بصورة مميزة يعدّ قبضاً صحيحاً لها إذا اقترن بمعاينة مندوب المصرف أو تسلم المصرف أوراقاً تثبت ملكيته للسلع المفرزة ، أو كانت السلع مرقمة وسجلت أرقام السلع المفرزة لصالح المصرف(
).

الضابط الخامس : إذا كان الثمن في المرابحة مؤجلاً – وهو الغالب – فإنه يلزم أن تكون السلعة المبيعة موضوع المرابحة حالّة لا مؤجلة ؛ حتى لا يكون من بيع الكالئ بالكالئ المنهي عنه(
) . 

الضابط السادس : أن لا يكون بيعُ المرابحة المركبة ذريعةً للربا ، وذلك بأن يقصد العميلُ الحصولَ على المال ويتخذ السلعة وسيلة لذلك(
) ، كأن يكون الآمرُ بالشراء هو البائعَ الأولَ أو وكيلَه أو شريكَه(
) ، أو أن يتولى العميل شراء وقبض السلعة نيابة عن المصرف ، ومن ثم بيعها على نفسه مرابحة ، وهو ما يعرف بالمرابحة المدوّرة(
) . 

الضابط السابع : أن يتحمل المصرفُ مخاطرَ الصفقة والسلعة منذ شرائها وحيازتها حتى تنتقل ملكيتها إلى العميل ويحوزها(
)، فإذا ما ملكها العميل وحازها انتقلت المخاطر إليه حينئذٍ لا قبلها.

الضابط الثامن : أن لا يكون الثمنُ في بيع المرابحة قابلاً للزيادة في حالة عجز العميل عن السداد(
) ، وإلا كان من قبيل ربا الجاهلية ، حيث كان يقول الدائن لمدينه إذا حل الأجل : " إما أن تقضي وإما أن تربي " وكان كلما أخر عن الأجل زاد في الدين(
) .

الضابط التاسع : أن يقع البيع بين المصرف والعميل باتاً غير مبهم(
)، ذلكم أن المصارف عادة ما تضع بين يدي العميل قائمة تبين خيارات التسديد ، فمثلاً يقال : قيمة السلعة 40,000ريالٍ في أربعين شهراً ، أو 50,000 ريال في خمسين شهراً ، فلا يحل أن يكون العقد بين المصرف والعميل مبهماً ، بل لا بد من تحديد أحد الثمنين حين العقد(
) ، وإنما حرم البيع المبهم ؛ لأن الثمن يكون حينها مجهولاً(
) ، وهو من بيع الغرر المنهي عنه(
) ، وجعله بعض العلماء من بيع بيعتين في بيعة المنهي عنه(
) .

الضابط العاشر : إذا كان اتفاق العميل ( الآمر ) ، والمصرف ( المأمور ) على أن بيع المرابحة سيكون بالثمن الأصلي للمبيع بزيادة ربح معلوم ، فإنه يجب إعلام المشتري بالثمن الأصلي مع مقدار الربح حين العقد دون إضافة أي تكاليف أخرى ، أما إذا كان الاتفاق بينهما على الثمن الأصلي مع زيادة التكاليف المتعلقة بالبيع ، والربح ، فإن كان المصرف قد صرح بتفصيل ما يلحق برأس ماله من النفقات فإن الفقهاء متفقون على أن للبائع حينئذٍ إلحاق أي نفقات تكبدها برأس المال ، وإن لم يصرح بتلك النفقات فليس له أن يضيف من النفقات إلا المصاريف المنضبطة التي جرى بها العرف كمصاريف الحمل والتخزين والتخليص الجمركي ونحوها(
)؛ لأن المرابحة من بيوع الأمانة ، ولأن الجهل بذلك يثير النزاعات(
) . 

الضابط الحادي عشر : في حال كون المرابحة مؤجلة فلا بد من أن تكون السلعة مما لا يشترط فيها التقابض ، أما إذا كانت مما يشترط فيها التقابض فلا يجوز إجراء المرابحة المؤجلة فيها كالذهب والفضة والعملات(
) ؛ لحديث عبادة _ مرفوعاً : ( الذهب بالذهب ، والفضة بالفضة ، والبر بالبر ، والشعير بالشعير ، والتمر بالتمر ، والملح بالملح مثلاً بمثل ، سواءً بسواء ، يداً بيد ، فإذا اختلفت هذه الأصناف فبيعوا كيف شئتم إذا كان يداً بيد )(
) ، فهي أموال ربوية اشتركت في علة الثمنية  فلا بد من التقابض يداً بيد عند مبادلة بعضها ببعض .  
ثانياً : ضوابط الاستثمار في صناديق المرابحة :
   إن ما يجري في صناديق المرابحة هو أن أموال المستثمرين المجتمعة فيها يشترى بها سلع ومن ثم تباع بالآجل فتتحول إلى ديون في ذمم المشترين لصالح المستثمرين في الصندوق الاستثماري ، فهل يحق للمستثمر تداول هذه الوحدة أو استرداد قيمتها السوقية أو لا ؟ .
لا تخلو هذه المسألة من حالتين :
الحالة الأولى : أن تتحول كل أموال الصندوق إلى ديون أو ديون ونقود ، ففي هذه الحالة لا يحل تداول وحداته إلا بتطبيق أحكام بيع الديون(
).
الحالة الثانية : ألا تتحول كل أموال الصندوق الاستثماري إلى ديون أو ديون ونقود ، بل يبقى بعض الأعيان والمنافع ، فحينها يحل تداول وحدات صناديق المرابحة ؛ لأن العبرة حال اختلاط موجودات الوحدة بنشاط الصندوق(
) ، ونشاط صندوق المرابحة شراء وبيع السلع ، والديون الناتجة عن هذا النشاط تابعة لأصل المتاجرة بالسلع فتأخذ حكم الأصل(
) ، والله أعلم . 
المبحث الثاني

صناديق المشاركة

وفيه ثلاثة مطالب :

المطلب الأول: تعريف المشاركة.

المطلب الثاني: التكييف الفقهي لعقد المشاركة.

المطلب الثالث: أنواع المشاركة المنتشرة في البنوك

المطلب الأول

تعريف المشاركة

   المشاركة تعني : أن يشترك اثنان أو أكثر في القيام بمشروع معين ، من خلال مساهمة كل منهم فيه برأس المال أو بالعمل ، ثم يتقاسمون ما يتحصل من المشروع من ربح أو خسارة(
) ، أو أنها "اتفاق بين البنك والعميل على العمل في مشروع ما بغرض تحقيق الربح عن طريق المساهمة في رأس مال المشروع وإدارته"(
) .

   وتعد المشاركة أداة من أدوات الاستثمار المالية الإسلامية طويلة الأجل ، ذات السمة الجماعية(
) ، بل إنها تعتبر – في أحايين كثيرة – البديل الناجح لتمويل المرابحة المثير للجدل(
) ، وتستخدم المصارف الإسلامية أسلوب المشاركة في العديد من المشاريع ، حيث تقوم بتقديم حصة في إجمالي التمويل اللازم لتنفيذ المشروع ، بينما يشارك العميل ( طالب التمويل ) بالجزء المتبقي ، بالإضافة إلى قيام المصرف بإدارة عملية المشاركة والإشراف عليها ، ثم يقتسمان الربح حسب المتفق عليه(
) .

   هذا ولأسلوب المشاركة نصيبه الكبير من أنشطة المصارف الإسلامية ، فهو يأتي في المرتبة الثانية – بعد التمويل بالمرابحة ، متقدماً بذلك على التمويل بالمضاربة(
)، وما ذاك إلا لأن صيغة المشاركة يمكن أن تحقق العديد من المزايا والمنافع الاقتصادية والاجتماعية ، ومن ذلك : 

أولاً : المشاركة مظهر من مظاهر التعاون الذي جاء الإسلام بالترغيب فيه والتشجيع عليه ، حيث قال الله تعالى : (ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ)(
) ؛ فهي سبيل لجمع المال واستثماره فيما يعود على أفراد الأمة ومجتمعاتهم بالخير العميم(
) .

ثانياً : المشاركة أداة مالية إسلامية يتم من خلالها تلافي التعامل بالربا ، فالمصرف هنا شريك ، وليس دائناً كما هو الحال في المصارف الربوية(
) .

ثالثاً : توفر المشاركة رؤوسَ الأموال اللازمة لتمويل المشاريع الاقتصادية ، وهذا يؤدي إلى زيادة إنتاج المجتمع ، ومن ثم الإسهام في تحقيق التنمية والرقي للبلد(
) . 

رابعاً : تحقق هذه الصيغة عوائدَ اقتصادية واجتماعية مجزية لأطراف المشاركة : المودعين ، والمصرف ، والمستثمرين(
) يمكن أن تفوق بكثير تلك الفوائد الناتجة عن النظام التقليدي الربوي(
) .

خامساً : يحقق نظام المشاركة العدالة في توزيع المخاطر بين أصحاب رؤوس الأموال(
)،  والعدالة في توزيع الأرباح عليهم بما يتناسب مع مقدار مشاركتهم(
) . 

سادساً : المشاركة يمكن أن تشجع كثيراً من أفراد المجتمع على تنمية أموالهم واستثمارها وعدم اكتنازها(
)، وهذا يسهم في عدم تركيز الثروة ، وتقليل التفاوت بين الدخول ، كما يحول دون إهدار الطاقات الإنتاجية(
) . 

سابعاً : أسلوب المشاركة يدعو المصرف والشركاء للعمل على إنجاح المشروع ، ويحث المصرف للبحث التام عن أفضل وأجدى مجالات الاستثمار(
) . 

المطلب الثاني

التكييف الفقهي لعقد المشاركة

التكييف الفقهي للمشاركة الثابتة (
):
  المشاركة الثابتة أو الدائمة بين الشركاء لا تخلو من ثلاث حالات  : 
الحالة الأولى : أن يشترك الشريكان بالعمل والمال من كليهما . 
الحالة الثانية : أن يشتركا بالمال وأحدهما بالعمل .
الحالة الثالثة : أن يشتركا بالعمل وأحدهما بالمال .
  أما الحالة الأولى فهي شركة عنان(
)، وأما الحالة الثانية فقد جمعت شركة عنان ومضاربة(
)والصحيح عند الحنابلة أنها عنان(
)، وأما الثالثة فهي مضاربة(
)، فتبين أن حالات المشاركة الثابتة الثلاث لا تخرج عن العنان ، والمضاربة ، وقد أجمعت الأمة على جوازهما(
)(
). 
التكييف الفقهي للمشاركة المتناقصة(
):
اختلف الباحثون المعاصرون في التكييف الفقهي للمشاركة المتناقصة على ثلاثة أقوال :
القول الأول : المشاركة المتناقصة عبارة عن شركة ملك ، وإلى هذا القول ذهب : د. نزيه حماد(
) ، د. قطب سانو(
) ، د. حسن الشاذلي(
) .
واستدلوا على تكييفهم هذا بأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : أنها داخلة في أنواع شركة الملك(
) ، حيث يعدها بعض الفقهاء نوعاً منها فقد قال الكاساني ‘ : " وشركة الأملاك نوعان : نوع يثبت بفعل الشريكين ، ونوع يثبت بغير فعلهما أما الذي يثبت بفعلهما فنحو أن يشتريا شيئا ، أو يوهب لهما ، أو يوصى لهما ، أو يتصدق عليهما ، فيقبلا فيصير المشترى والموهوب والموصى به والمتصدق به مشتركاً بينهما شركة ملك "(
) .
الدليل الثاني : أن موضوع الشركة في المشاركة المتناقصة هو عين معينة كعقار أو مصنع أو طائرة أو سفينة ونحو ذلك(
)، واشتراكهم في تملك هذه العين من باب شركة الملك . 
الدليل الثالث : أن الغرض الرئيس من هذه المشاركة المتناقصة بين المصرف والشريك هو تمكين  الشريك من تملك عين ، أو مشروع ذي دخل معروف كالمصنع والطائرة والباخرة ، ونحوها(
)، وهذا من قبيل شركة الملك . 
القول الثاني : المشاركة المتناقصة عبارة عن شركة عقد ، وإلى هذا القول ذهب : د. عبد الستار أبو غدة(
) ، د. محمد عثمان شبير(
) ، د. وهبة الزحيلي(
) . 
واستدلوا على تكييفهم هذا بأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : ينطبق على المشاركة المتناقصة ما ينطبق على شركة العنان(
) ، حيث يشترك المصرف والعميل في عين أو مشروع ، ويعملان فيه أو يعمل فيه أحدهما ، وهذا ضابط شركة العنان كما تقدم معنا (
) ، وإذا كان الأمر كذلك فالمشاركة المتناقصة إذاً من جنس شركة العقد.
الدليل الثاني : أن المساهمة في رأس مال هذه الشركة تتم من جميع الشركاء بقصد استثماره ، وتحصيل الأرباح منه(
)، وهذا كافٍ في جعلها شركة عقد .
القول الثالث : المشاركة المتناقصة تارةً تكون من قبيل شركة الملك ، وتارةً تكون من شركة العقد ، وذلك حسب الصورة التي تكون عليها ؛ فإن استخدمت لتمويل المساكن أو السيارات أو نحوها فهي شركة ملك ، وإن استخدمت للاستثمار في المستغلات والمدخرات فهي شركة عقد ، وإلى هذا القول ذهب : د. عَجيل النشمي(
) ، ود. علي السالوس(
) ، والشيخ محمد تقي العثماني(
) .
  وقد استدل أرباب هذا القول بمجموع أدلة القولين السابقين ، وبينوا أن كل قول يصح في بعض صور المشاركة المتناقصة .
الترجيح : بعد عرض الأقوال الثلاثة السالفة يترجح لي – والعلم عند الله – القول الثالث بأن المشاركة المتناقصة تارة تكون شركة عقد ، وأخرى تكون شركة ملك بناءً على تعدد صور المشاركة وتنوعها ، وفي هذا القول تجتمع الأدلة .
  وأما ما استدل به الفريقان الأول والثاني فيمكن أن تناقش : بأنها ليست على عمومها في جميع صور المشاركة المتناقصة ، بل أدلة كل فريق تخص بعض صور المشاركة دون الأخرى . 
   ومما ينبغي التنويه إليه أن ثمة فروقاً بين شركة العقد ، وشركة الملك من حيث الحقيقة ، والحكم على هذا النحو : 
أولاً : شركة الملك اجتماع في استحقاق ، وشركة العقد اجتماع في التصرف(
).
ثانياً : يكون كل شريك في شركة الملك أجنبياً في حصة شريكه ، ومن ثم لا يتصرف فيه(
)، بخلاف شركة العقد التي مبناها على الوكالة .
ثالثاً : في شركة الملك يجب أن يكون الربح متناسباً مع حصص الملكية ، فمن يملك الثلث مثلاً فإن له ثلث الربح وهكذا ؛ لأنها ليست ملكية شائعة ، وليس فيها عقد يكون فيه استثمار وعمل وإدارة فيبقى الربح مناسباً لحصص الملكية ، أما شركة العقد فلا بأس بتفاوت الربح(
). 
رابعاً : في شركة العقد لا يجوز لأحد الشريكين أن يعد وعداً ملزماً بشراء حصة شريكه بثمن محدد ؛ لأنه يفضي إلى ضمان رأس مال شريكه – إذ الغالب أن يكون الوعد بالشراء بأكثر من رأس ماله - ، أما في شركة الملك فالأمر مختلف ؛ لأن هذا النوع من الشركات لا يقصد به المشاركة في الربح والخسارة ، فيجوز لأحد الشريكين أن يعد الآخر بشراء حصته بثمن متفق عليه(
) .
  وأيا ما كان التكييف الفقهي للمشاركة المتناقصة من شركة ملك أو عقد فإن الإجماع منعقد على حل النوعين .
المطلب الثالث

أنواع المشاركة المنتشرة في البنوك

   تقوم البنوك باستثمار أموالها عن طريق المشاركة بها مع أموال العملاء بأساليب متنوعة ، أشهرها أسلوبان : المشاركة الثابتة ، المشاركة المتناقصة ، وفيما يلي تفصيل هذين النوعين وذلك من خلال المسائل الآتية :
المسألة الأولى
المشاركة الثابتة
   وهي تعني : قيام المصرف الإسلامي بالاشتراك مع شخص أو عدة أشخاص في إنشاء مشروع جديد أو المساهمة في مشروع قائم ، بحيث يتملك كل مشارك حصة من رأس المال ، ويستحق كل منهم نصيبه من أرباح ذلك المشروع ، وتكون المحاسبة للخسائر والأرباح بعد نهاية كل سنة مالية(
) .
  وللمشاركة الثابتة صورتان(
) :
الصورة الأولى : المشاركة الثابتة المستمرة ، ويقصد بها : أن يبقى لكل طرف من الأطراف حصصُه الثابتة من المشروع حتى الانتهاء من الشركة ، كأن تقوم المشاركة على إنشاء مصانع أو خطوط إنتاج يتم تشغيلها لتعطي عوائدَ خلال سنوات عديدة .
الصورة الثانية : المشاركة الثابتة المنتهية ، وهي مشاركة في ملكية المشروع والحقوق المترتبة عليه ، غير أن الاتفاق المزمع بين المصرف وبقية الشركاء قد تضمن توقيتاً محدداً للتمويل كدورة نشاط تجاري أو دورة مالية أو صفقة معينة ، وسميت هذه الصورة ثابتة ؛ لأن مشاركة المصرف ثابتة ، وسميت منتهية ؛ لأن الشركاء جعلوا للعلاقة بينهم أجلاً محدداً .
حكم المشاركة الثابتة : 
  عند التأمل في الشركة الثابتة نلحظ أنه ينطبق عليها ضابطُ شركة العنان في بعض صورها ، حيث اشترك طرفان بماليهما ، والعمل من أحدهما(
) ، وقد أجمعت الأمة على جوازها(
) ، وتعامل الناس بها في كل عصر من غير نكير(
).
   ويمكن توضيح سير عمليات الشركة الثابتة على النحو الآتي(
): 
أولاً : يقدم المصرف جزءاً من رأس المال المطلوب بصفته مشاركاً لا مقرضاً ، ثم يقوم بتفويض العميل ( الشريك ) بإدارة المشروع .
ثانياً : يقدم العميل ( الشريك ) الجزء المتبقي من رأس المال المطلوب للمشروع ، وتكون يده يدَ أمانة على أموال المصرف ، ولا يضمنها إلا حال التعدي والتفريط .
ثالثاً : يبدأ العمل في المشروع من أجل تنمية المال ، وفي حال حدوث خسارة فإنها تقسم على قدر حصة كل شريك في رأس المال ، وفي حال تحقق أرباح فإنها توزع بين المصرف والعميل حسب ما اتفقا عليه .
المسألة الثانية
المشاركة المتناقصة
   تعتبر المشاركة المتناقصة من الأساليب الجديدة التي استحدثتها المصارف الإسلامية(
) ؛ لتكون بديلاً عما تقدمه البنوك التقليدية من تمويل قائم على الفائدة الربوية(
) ، وانطلاقاً من سعيها لمساعدة الحرفيين والمهنيين والمزارعين وأصحاب المشروعات في امتلاك أدوات و ماكينات وورش حدادة ونجارة ونحوها ، بل وسائقي الأجرة في امتلاك سيارات ليعملوا عليها(
) ، وهي تختلف عن المشاركة الثابتة في عنصر واحد وهو الاستمرارية ، ففي المشاركة الثابتة يبقى المصرف مشاركاً حتى نهاية الشركة ، أما في هذا الأسلوب فإن المصرف وإن كان يتمتع بكامل حقوق الشريك العادي ويلتزم بالتزاماته إلا أنه لم يقصد – منذ التعاقد – البقاء والاستمرار في المشاركة إلى نهاية الشركة ، بل إنه يعطي الحق للشريك في أن يحل محله في ملكية المشروع دفعة واحدة أو على دفعات حسب ما جرى به الاتفاق(
) .
   ومن خلال العرض السابق نخلص إلى المشاركة المتناقصة هي : "شركة يتعهد فيها أحد الشركاء بشراء حصة الآخر تدريجياً إلى أن يتملك المشتري المشروع بكامله"(
) ، أو هي : " شركة بين طرفين أو أكثر ذي منفعة مادية ، يتعهد فيها أحد الأطراف بشراء حصة البقية ، سواء كان الشراء من حصة الطرف المشتري في الدخل أم من موارد أخرى "(
) .
   ومن المعلوم أن المشاركة المتناقصة تصلح للقيام بتمويل المنشئات الصناعية ، والتجارية ، والمزارع ، والمستشفيات ، بل كل ما من شأنه أن يكون مشروعاً منتجاً للدخل المنتظم ، وهي تعتبر الأسلوب الأنسب لعمليات الاستثمار الجماعي في عصرنا ، حيث إنها تحقق فوائد للجميع    : فهي تحقق للمصرف أرباحاً دورية على مدار السنة ، وتحقق للشريك ( العميل ) انفراده بتملك المشروع ، وتحقق للمجتمع العدالة في توزيع النتائج ، حيث تصحح  مساره الاقتصادي بتطوير أسلوب المشاركة الإيجابي عوضاً عن علاقة المديونية السلبية السائدة(
) .
   وقد طُبقت المشاركة المتناقصة لأول مرة في مصر عندما قام فرع المعاملات الإسلامية في أحد البنوك التجارية بمشاركة إحدى الشركات السياحية في امتلاك أسطول نقل بري سياحي لنقل أفواج السائحين بين القاهرة وأسوان ، وقد ساهمت الشركة السياحية بخُمس رأس المال ، وساهم الفرع بأربعة أخماسه ، ولما كانت الشركة السياحية تملك ورش الصيانة والجهاز الفني لإدارة هذا الأسطول كان توزيع الربح على ما يلي : 15% من صافي الربح مقابل العمل والإدارة ، و85% من صافي الربح يوزع خمسه للشركة السياحية ، وأربعة أخماسه للمصرف ، ولا زالت الشركة تدفع أقساطاً للمصرف حتى امتلكت كل السيارات ملكاً كاملاً(
) .
  وإليكم الخطوات العملية التي تمر بها المشاركة المتناقصة(
) : 
المرحلة الأولى : مرحلة تأسيس الشركة :
1. يتقدم العميل بطلب تمويل من المصرف على أساس المشاركة في مشروع استثماري مشاركة متناقصة ، مرفقاً معه دراسة جدوى اقتصادية لهذا المشروع ، والوثائق اللازمة كسند ملكية أرض أو غيرها من الوثائق .
2. يقوم المصرف بدراسة المشروع ، والتحقق من المرفقات السابقة ، وكذا التأكد من جدواه الاقتصادية والفنية .
3. إذا تمت موافقة المصرف على الطلب فإنه يعقد الاتفاق مع الشريك ، وتبدأ المرحلة التالية .
المرحلة الثانية : مرحلة التنفيذ العملي : 
   بعد موافقة المصرف على تمويل المشروع بصيغة المشاركة المتناقصة ، فإنه يتفق مع الشريك على الأمور الآتية : 
1. قيمة التمويل الذي يقدمه المصرف ، وطريقة دفعه ، وشروطه .
2. تحديد الضمانات المطلوبة من رهن عقار ونحوه لصالح المصرف .
3. كتابة العقد والتوقيع عليه .
4. فتح حساب خاص بالشركة .
5. توزيع الأرباح ، وتكون بحسب الاتفاق ، أما الخسارة فعلى حسب نسبة مساهمة كلٍّ في رأس المال .
المرحلة الثالثة : مرحلة التخارج وإنهاء الشركة :
  ويقصد بها : انتقال حصة المصرف للشريك دفعة واحدة ، أو على دفعات ؛ ليصبح مالكاً للمشروع كاملاً ، وانتقال حصة المصرف للشريك ليست على صورة واحدة ، بل لها صور تختلف من مصرف لآخر ، ومن تلك الصور(
) :
الصورة الأولى : المشاركة المتناقصة الحرة :
   وفيها يتفق المصرف مع شريكه على تحديد حصة كل منهما في رأس مال المشاركة ، وشروطها ، على أن يتم بيع حصص المصرف للشريك بعد إتمام المشاركة بعقد مستقل ، بحيث يكون له الحق في بيعها للمصرف أو لغيره ، وكذلك الأمر بالنسبة للمصرف بأن تكون له حرية بيع حصصه للشريك أو لغيره .
   ومفاد هذه الصورة : أن يعد المصرفُ الشريكَ على أن يحل محلّه بعد انتهاء عقد الشركة ، وذلك بعقد مستقل لا علاقة له بالمشاركة(
)، وفي هذه الصورة لا يتم تحديد كيفية شراء الشريك لنصيب المصرف ، ولا تاريخه ، وليس للشريك احتكار شراء نصيب المصرف ، بل للمصرف أن يغير رأيه ويبيع نصيبه من طرف ثالث(
) .
الصورة الثانية : المشاركة المتناقصة بالتمويل المشترك :
   وفي هذه الصورة يتفق المصرف مع شريكه على المشاركة في التمويل الكلي أو الجزئي لمشروع ذي دخل متوقع ، وذلك على أساس اتفاق المصرف مع الشريك لحصول المصرف على حصة سعيه من صافي الدخل المحقق فعلاً ، مع حقه بالاحتفاظ بالجزء المتبقي من الإيرادات لتسديد أصل ما قدمه المصرف من تمويل . 
   ومفاد هذه الصورة هو أن طريقة توزيع الأرباح تعتمد على مشاعٍ نسبي ، حيث تقسم الأرباح إلى قسمين : الأول : القسم المخصص للمصرف ، وليكن مثلاً : 80%  من الأرباح ، الثاني : القسم المخصص للشريك ، وليكن : 20% من الأرباح ، على أن يدفع الشريك أرباحه للمصرف نظير شراء جزء من نصيبه من المشروع ، وهكذا شيئاً فشيئاً حتى يصبح الشريك يملك كل المشروع ، ويكون المصرف قد استرد رأس ماله ومقداراً من الربح .
الصورة الثالثة : المشاركة المتناقصة بالمشاركة بطريقة الأسهم : 
   وفيها يُحدد نصيب كل من المصرف وشريكه في الشركة في صورة أسهم تمثل مجموع قيمة  الشيء موضوع المشاركة ( عقار مثلاً ) ، يحصل كل منهما على الإيراد المحقق من العقار ، وللشريك إذا شاء أن يقتني من هذه الأسهم المملوكة للمصرف عدداً معيناً كل سنة بحيث تكون الأسهم الموجودة في حيازة المصرف متناقصة إلى أن يتم تمليك الشريك الأسهم بكاملها ، فتصبح له ملكية العقار وحده دون شريك آخر .
   ومفاد هذه الصورة أن الطرفين يتفقان على تقسيم رأس المال إلى أسهم لكل سهم قيمة معينة ، ويحصل كل منهما على نصيبه من الربح ، ثم يشتري الشريك من المصرف كل سنة ما يستطيعه من الأسهم ، وهكذا تتناقص أسهم المصرف ، في حين تزيد أسهم الشريك حتى يتملك المشروع كاملاً(
) .
   وهذه الصورة هي أكثر الصور شيوعاً في أوساط المصارف الإسلامية ، ويلاحظ فيها : أن المشروع يبقي ملك المصرف حتى يشتري منه الشريك كامل أسهمه ، ومن هنا جاءت فكرة اقتطاع مخصص لمواجهة مخاطر الاستثمار ؛ لأجل أن يخفف المصرف من عبء تحمل هذه الخسائر ؛ إذ هو المالك الذي يتحمل كافة الخسائر من الناحية القانونية(
) .
   وهاكم مثالاً عملياً على المشاركة المتناقصة(
) :
   نفرض أن المصرف الإسلامي اشترك مع " طلال " ببناء مجمع تجاري على أرض طلال على هذا النحو :
يشارك طلال بأرضه التي قومت بـِ 100,000ريال .
يشارك المصرف الإسلامي بتمويل كامل المجمع على أرض طلال بِــــ 300،000ريال .
ستوزع صافي الإيجارات بين الطرفين بنسبة 3 للمصرف مقابل 1 لطلال .
يعد طلال المصرف بشراء حصته منه ، وذلك بتسديد 80% من حصته في صافي الإيجارات للمصرف سنوياً حتى يمتلك المشروع وحده .
وبعد الانتهاء من بناء المشروع بدأ استثماره ، وقد بلغت صافي الإيجارات الفعلية خلال السنوات الخمس الأولى كما يلي :
	السنة 
	الأولى 
	الثانية 
	الثالثة 
	الرابعة 
	الخامسة 

	الربح 
	80,000
	150,000
	200,000
	200,000
	200,000


  وقد بلغ بدل الخلو خلال السنة الأولى : 150،000ريال ، وفي السنة الثانية : 20،000 ريال ، والثالثة : 20،000 ريال  .
  ويمكن أن نلخص سير عملية المشاركة المتناقصة من خلال الجدول الآتي :
	السنة 
	رأس مال المشاركة
	مساهمة المصرف في رأس المال
	مساهمة طلال في رأس المال
	الربح السنوي 
	حصة المصرف من الأرباح 
	حصة طلال  من الأرباح
	ما يسدده طلال للمصرف 

	الأولى 
	400,000 
	300,000
	100,000
	230,000
	57,500
	172,500
	138,000

	الثانية 
	400,000
	162,000
	238,000
	170,000
	42,500
	127,500
	102,000

	الثالثة 
	400,000
	60,000
	340,000
	220,000
	55,000
	165,000
	60,000

	الرابعة 
	400,000
	    صفر
	400,000
	200,000
	   صفر
	200,000
	    صفر


الحكم الشرعي للمشاركة المتناقصة : 
   بعد ما ذكر من إيضاح وتمثيل للمشاركة المتناقصة نصل إلى الحكم الشرعي لها ، وقد اختلف الباحثون المعاصرون في حكمها على قولين : 
القول الأول : تحريم المشاركة المتناقصة ، وإليه ذهب بعض الباحثين ، منهم : د. علي السالوس(
) ، ود. حسين كامل فهمي(
) ، ود. صالح المرزوقي(
) .
واستدل المانعون بهذه الأدلة : 
الدليل الأول : أن هذا العقد من قبيل بيع الوفاء بل هو أسوأ منه ؛ لأن صورة المشاركة المتناقصة عبارة عن تمويل لا مشاركة ، والآخر ( العميل ) ملتزم بمبلغ يدفعه للمصرف ، أما في بيع الوفاء فإن لم يرد المشتري العين فلا يدفع البائع شيئاً(
) .
ووجه الشبه : أن المصرف اشترى حصة في الشركة ، وسيستفيد منها إلى أن يقوم الشريك بتسديد الثمن وتملكها ، كما في بيع الوفاء فالدائن اشترى عيناً من المدين وسينتفع بها إلى أن يسدد المدين دينه ويسترد العين(
) .
ونوقش : بأن قياس الشركة المتناقصة على بيع الوفاء لا يصح ، وذلك من خمسة أوجه : 
الوجه الأول : المشتري في بيع الوفاء له صفة المالك وغير المالك ، فهو مالك بمقتضى العقد ، وغير مالك بمقتضى الشرط الذي يلزمه برد المبيع إلى المدين متى ما سدد الدين ، وهذا الشرط منافٍ لمقتضى العقد(
) ، والحال يختلف تماماً في المشاركة المتناقصة فإن المصرف شريك حقيقة له ما للشريك من حقوق ، وعليه ما عليه من التزامات ، وكل ما تضمنته المعاملة وعد من المصرف ببيع حصته لشريكه إذا توافر لديه الثمن(
) .
الوجه الثاني : في بيع الوفاء يشترط البائع أنه متى ما رد الثمن رد المشتري إليه المبيع ، أما في المشاركة المتناقصة فإن البائع ( المصرف ) لا يضع هذا الشرط للمشتري ( الشريك ) ، بل إن البائع يطالب المشتري ويستحثه على تملك حصته ، ولا يطمح في استرجاعها ألبتة(
) .
الوجه الثالث : جميع الأطراف في المشاركة المتناقصة مستثمرون ، وهم شركاء في الربح والخسارة ، وقاعدة " الغنم بالغرم "(
)متحققة فيها ، وهذا لا يوجد مطلقاً في بيع الوفاء(
) .
الوجه الرابع : الثمن في بيع الوفاء يقبضه البائع دفعة واحدة لا على دفعات ، أما في المشاركة المتناقصة فإن الغالب أن يقبض المصرف قيمة حصته على دفعات يتفق عليها(
) .
الوجه الخامس : في بيع الوفاء لم يقصد البائع حقيقةً بيع العين ، وإنما قصد الاقتراض من المشتري مع تمكينه من الانتفاع بالعين ، فهو قرض جر نفعاً مشروطاً في صورة بيع غير مقصود ، أما في المشاركة المتناقصة فإن إرادة المصرف والشريك متوجهة إلى الاستثمار(
) .  
الدليل الثاني : أن عقد المشاركة المتناقصة يشترك مع العينة في خاصية واحدة ، وهي : أن السلعة المتفاوض عليها بين طرفي العقد ليست هي المقصودة من هذا التعامل ، وإنما هي مجرد وسيلة لتحقيق نوع آخر من الأنشطة ، وهو التسهيل الائتماني(
) . 
ونوقش : بأن عقد المشاركة المتناقصة يفارق العينة من أربعة أوجه : 
الوجه الأول : تبدأ المشاركة المتناقصة في صورة شركة ملك أو شركة عقد ، ثم يعقبها بيع وشراء ، أما بيوع العينة فإنها خالية من الشركة ابتداء وانتهاء ، ولم يقل أحد بأنها من قبيل الشركة ، فكيف إذاً تلحق المشاركة بالعينة ؟!(
) .
الوجه الثاني : في المشاركة المتناقصة يقوم المصرف والعميل بشراء أصل من طرف ثالث ، ويشتركان فيه ، ولا يقوم المصرف بشراء شيء من العميل ثم يعود فيبيعه عليه بالأجل ، حتى نقول : إنه بيع عينة !(
) .
الوجه الثالث : بيع العينة يحصل في نفس الوقت ، أما المشاركة المتناقصة فيحصل فيها البيع بعد وقت طويل ، ونتيجةً لذلك لا تتغير الأسعار في العينة ، بينما الغالب تغيرها في المشاركة المتناقصة ، وهذا يُبعد شبهة العينة عن المشاركة(
) .
الوجه الرابع : في المشاركة المتناقصة يشتري الطرفان ( المصرف ، والعميل ) أصلَ المشاركة معاً ، ومن ثم يشتركان في الربح والخسارة ، ويتحملان ما ينتاب هذا الأصل من أضرار(
)، وهذا يخالف بيع العينة الذي يكون أحد المتبايعين مالكاً للعين ضامناً لها دون الآخر .
الدليل الثالث : أن المقصد الحقيقي من عقد المشاركة المتناقصة إنما هو حصول العميل على قرض من المصرف ؛ لإنهاء نوع معين من النشاط كبناء منزل أو مصنع أو شراء سيارة ونحو ذلك ، والواقع يشهد بأن الطرفين لم يريدا المشاركة ؛ لذا فإنّ تخارج المصرف من الشركة يبدأ فور شراء الأصل من البائع الأول ، ثم تنتهي عملية المشاركة بأكملها بمجرد حصول كل منهما على الغرض الأصلي المنشئ لهذه العملية ، وهو القرض للعميل ، واسترداد أصله مع فائدة للمصرف(
)  . 
ونوقش : بأن هناك فرقاً جوهرياً بين المشاركة المتناقصة والقرض الربوي ، ذلكم أن المقترض ضامن للمال ، ولا علاقة للمقرض بأي ضرر يقع للمال المقترَض ، هذا شأن القروض ، أما المشاركة المتناقصة فالحال فيها يختلف ، حيث إن الممول ( المصرف ) يكون شريكاً لطالب التمويل في الربح والخسارة ، ولا ضمان إلا في حال التعدي أوالتقصير ، وليس من الإنصاف أن يُنظر إلى المشاركة في الربح بين الشركاء دون النظر إلى المشاركة في الخسارة ، وهذا الفرق يبعد شبهة القرض بفائدة عن المشاركة المتناقصة(
) .
ويمكن أن يناقش أيضاً : بأن إرادة العميل التمويلَ من المصرف لا إشكال فيها ما دام أنه سيتوصل إليه بطريق مشروع ( المشاركة المتناقصة ) ، وها هو النبي ’ ينهى أصحابه عن مبادلة التمر الجيد بالتمر الرديء ما داما مختلفي الكيل ، ثم يوصلهم إليه بطريق مشروع : ( بع الجمع بالدراهم ، ثم ابتع بالدراهم جنيباً )(
) ، ففي الطريق النبوي حصل لهم ما يريدون من التمر الجيد بعملية حقيقية وهي بيع التمر الرديء ، وقبض الثمن ، ثم شراء التمر الجيد ، وفي مسألتنا كذلك حصلت عملية حقيقية حيث دخل العميل والمصرف في شراكة حقيقية يترتب عليها كل ما يترتب من أحكام الشركات ربحاً وخسارة ، ثم بعد ذلك يقوم الشريك بشراء حصة شريكه أقساطاً ، وما الإشكال في هذا ؟! ، نعم تكون المعاملة من قبيل القرض الربوي إذا كانت المشاركة صوريةً لا يترتب عليها ما يترتب على الشركات من أحكام ، والله أعلم .
القول الثاني : جواز المشاركة المتناقصة ، وبه قال عامة الباحثين المعاصرين ، ومنهم : د. وهبة الزحيلي(
) ، ود. عجيل النشمي(
) ، ود. عبد الستار أبو غدة(
) ، ود. أحمد محيي الدين(
) ، ود. حسن الشاذلي(
) ، ود. نزيه حماد(
) ، ود. قطب سانو(
) ، ود. محمد شبير(
) ، ود. عبد السلام العبادي(
) ، ود. جاسم الشامسي(
) ، وبه صدر قرار مؤتمر المصرف الإسلامي الأول بدبي(
) ، وقرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي (
) .
واستدلوا بجملة من الأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : تندرج المشاركة المتناقصة ضمن عموم الشركات فيستدل على مشروعيتها  بالأدلة النقلية العامة المثبتة لمشروعية الشركة في الفقه(
)، كقوله تعالى : (ﮘ ﮙ ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ)(
)، وقوله : (ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ)(
) ، وقال النبي ’ : ( قال الله تعالى أنا ثالث الشريكين ما لم يخن أحدهما صاحبه ، فإن خان أحدهما صاحبه خرجت من بينهما)(
) ، وقد أجمع المسلمون في الجملة على مشروعيتها(
) .
الدليل الثاني : المشاركة المتناقصة تجمع بين عناصرَ مشروعة ، وهي : شركة عنان ، ووعد من المصرف ببيع حصته لشريكه ، وبيع المصرف حصته للشريك كلياً أو جزئياً ، وليس فيها ما يخالف نصاً شرعياً ، أو يناقض قاعدة كلية عامة من قواعد الشرع ، فهي إذاً جائزة(
) .
الدليل الثالث : المشاركة المتناقصة لا تخرج عن كونها شركة ملك أو شركة عقد ، وكلاهما مشروعة بالاتفاق ، فكذلك المشاركة المتناقصة(
) .
الدليل الرابع : أن حقيقة المشاركة المتناقصة : أن الشريك يشتري حصة شريكه ( المصرف ) ، وهذا جائز(
) ؛إذ إن حصة الشريك جزء مشاع ، وقد اتفق المسلمون على جواز بيع  المشاع(
)(
) .
الترجيح :
   من العرض السابق يتبين أن بعض صور المشاركة المتناقصة لها شَبَه ببعض العقود المحرمة ، وهذا الذي حمل المانعين على الحذر والترقب وعدم إصدار رأي بالجواز ، بيد أنه إذا خلت هذه الصور من المحاذير ، وقُيدت بضوابط وشروط تزحزحها عما شابهها من العقود المحرمة فإني أزعم أن المانعين سيميلون إلى قول المبيحين ، وسيلتقي الطرفان في منتصف الطريق ، فهم إنما أبوا تلك الصور ؛ لشبهها بما حرم ، وإلا لو خلت من تلكم المحاذير ما إخالهم إلا يفتون بالجواز ، والذي يؤكد ما ذكرت ما سطره د. علي السالوس وفقه الله – وهو من المانعين- حينما قام بدراسة لخمسة عقود مشاركة متناقصة ، حيث أبطل العقدين الأول والثاني ثم قال عن الثلاثة الأخرى : " وبالنظر فيها رأيت أن كلاً منها يبين التطبيق الصحيح لشركة الملك من قسمها الاختياري "(
) ، وها هو د. حسين كامل – وهو من أشد المانعين لعقد المشاركة المتناقصة – يقول في خاتمة بحثه : " أنه إذا فرض أن جميع البنوك الإسلامية على قلب رجل واحد قد التزمت بحرفية هذه الشروط جميعاً ، وطبقتها كما هي ، فإن مصير عقد المشاركة المتناقصة أنه سيؤول بالضرورة إلى عقد الشركة العادي التي اتفق عليه الفقهاء بالإجماع "(
) ، وأما د. صالح المرزوقي فقد قال : " وسررت بما ذكره الدكتور نزيه حماد وفقنا الله وإياه من قيود الشروط الثلاثة التي ذكرها وقيَّد بها جواز هذا البيع "(
) .
   وبعدُ فالمتوجه هو جواز عقد المشاركة المتناقصة كما عليه عامة الباحثين ؛ وذلكم لقوة أدلة المبيحين ، ولموافقتهم الأصلَ في المعاملات وهو الحل ، ولمناقشتهم أدلةَ المانعين ، ولأن حقيقتها أن الشريك يشتري حصة شريكه ( المصرف ) ، ولكن هذا الجواز مقيد بضوابط وشروط يلزم توافرها فيه ، وهو ما سيتم عرضه بإذن الله تعالى في المسألة الآتية .
المسألة الثالثة
الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق المشاركة
أولاً : ضوابط الاستثمار في المشاركة :
   تقدم أن للمشاركة أنواعاً ، أشهرها نوعان : المشاركة الثابتة ، والمشاركة المتناقصة ، لذا سيكون ذكر الضوابط الشرعية على هذا النحو :
القسم الأول : الضوابط الشرعية للمشاركة الثابتة : 
الضابط الأول : أن يكون المعقود عليه – عقد الشركة - قابلاً للوكالة(
) ؛ ليتحقق مقصود الشركة ، وهو الاشتراك في الربح(
).
الضابط الثاني : أهلية الشركاء للتوكل والتوكيل(
) ؛ لأن كل واحد من الشركاء أصيل عن نفسه ووكيل عن شريكه(
) .
الضابط الثالث : أن يكون رأس مال الشركة معلوماً حاضراًً يمكن التصرف فيه ؛ لأن مقصود الشركة الربح ، وهو لا يكون إلا بالتصرف ، والتصرف لا يمكن بالدين والمال الغائب(
).
الضابط الرابع : الأصل أن يكون رأس مال الشركة نقوداً ، غير أن بعض الفقهاء أجازوا الشركة بالعروض بشرط تقويمها بالنقد عند المشاركة(
) ، وقد تقدم عرض المسألة وترجيح هذا الرأي(
) . 
الضابط الخامس : أن يكون الربح جزءاً مشاعاً معلوماً لا معيناً(
)؛ إذ لو كان معيناً لربما أدى إلى قطع الشركة في الربح ، وهو لا يجوز .
الضابط السادس : يتم توزيع الربح بين الشركاء حسب المتفق عليه بينهم(
) ، أما الخسارة فتوزع عليهم بحسب مساهمتهم في الشركة(
).
الضابط السابع : يدُ الشريك يدُ أمانة في أموال الشركة(
)، لا يضمن إلا بالتعدي أو التفريط ، ولا يجوز أن يشترط على الشريك ضمان رأس مال شريك آخر(
) .
القسم الثاني : الضوابط الشرعية للمشاركة المتناقصة :
الضابط الأول : أن تتوافر في المشاركة المتناقصة الشروط التي ذكرت آنفاً في المشاركة الثابتة(
).
الضابط الثاني : ألا تكون المشاركة المتناقصة مجرد عملية تمويل بقرض ، بل لابد من وجود الإرادة الحقيقية للمشاركة ، وأن يتحمل جميع الأطراف الربح والخسارة .
الضابط الثالث : أن يمتلك المصرف حصته في المشاركة ملكاً تاماً ، وأن يتمتع بحقه الكامل في الإدارة والتصرف ، و في مراقبة الأداء ومتابعته في حالة توكيله الشريك بالعمل(
) .
الضابط الرابع : ألا يتضمن عقد المشاركة المتناقصة شرطاً يقضي برد الشريك إلى المصرف كامل حصته في رأس المال(
) ، ورد ما يخصه من أرباح ؛ لما في ذلك من شبهة الربا(
) .
الضابط الخامس : ألا تتضمن المواعدات السابقة لعقود البيع المتتالية لحصة الممول إلى العميل  تحديداً للثمن ؛ إذ لو تضمنت ذلك لكانت المواعدة الملزمة على إبرام كل واحد من تلك العقود – في حقيقتها – بيعاً مضافاً إلى المستقبل في صورة وعد ملزم من الجانبين ، وهو غير جائز شرعاً في قول الجماهير(
) .
الضابط السادس : أن تبرم العقود الموجودة في المشاركة المتناقصة متتالية و منفصلة(
) ؛ إذ لو أُبرمت دفعة واحدة عقب المفاهمة ( المواعدة ) لأدى ذلك إلى محظورات شرعية كالبيع المضاف إلى المستقبل ، وكبيع ما لا يملك من الأعيان ، وكالبيع بثمن مجهول .
الضابط السابع : لابد من اشتراك المصرف الممول والعميل في ضمان الخسارة حال وقوعها بحسب حصصهم في الملك ؛ لئلا تكون المشاركة المتناقصة حينئذٍ حيلة للقرض الربوي(
) .
الضابط الثامن : إذا تم الاتفاق على شراء الشريك حصة المصرف تدريجياً فإنه يجب تقدير الحصة بقيمتها السوقية يوم البيع ، لا بالقيمة الاسمية(
) ؛ وإلا كان من ضمان رأس مال المشاركة وهو محرم(
) .
الضابط التاسع : يشترط أن تكون المواعدة التي بين المصرف والعميل غير ملزمة ، فلا يلزم المصرف بالبيع ، ولا العميل بالشراء ، وإلا كانت من قبيل بيع ما لا يملك كما مر معنا في مسألة الوعد في المرابحة المركبة(
) .
الضابط العاشر : لا تنتقل ملكية المشروع من المصرف إلى الشريك إلا بعقد مستقل بعد الوفاء بالتزاماته(
) .
الضابط الحادي عشر : أن يكون محل عقد المشاركة المتناقصة مباحاً ، فيبرم على أمر قد أباحه الشارع ، سواء كان نشاطاً تجارياً أو صناعياً أو حرفياً(
) .
الضابط الثاني عشر : ألا يشترط أحد الطرفين مبلغاً مقطوعاً من الأرباح(
) ؛ لئلا يؤدي إلى قطع الشركة في الربح . 
الضابط الثالث عشر : يجب أن يكون الجزء المقتطع لمواجهة مخاطر الاستثمار مقتطعاً من نصيب الشركاء في عائد الربح ، حسب نصيب كل شريك ، أو حسب ما يتفق عليه(
).
الضابط الرابع عشر : ألا يشترط تحمل أحد الشريكين وحده مصروفات التأمين أو الصيانة وغيرهما بحجة أن محل المشاركة سيئول إليه(
) .
الضابط الخامس عشر : ألا يقتطع الممول جزءاً مالياً من طالب التمويل بشكل كلي ، كأخذ ضمانات أو رهونات ؛ لما فيه من شبهة القرض ، وهو معارض لحقيقة الشركة من جعل كافة الشركاء مشتركين في الربح والخسارة(
).
الضابط السادس عشر : تنتهي الشركة بانتهاء مدتها ، أو قبل ذلك إذا ما اتفق عليه الشركاء ، أو بالتنضيض الحقيقي للموجودات حين المشاركة بصفقة معينة ، أو بالتنضيض الحكمي(
) .
ثانياً  : ضوابط الاستثمار في صناديق المشاركة :
   يقوم مدير صندوق المشاركة بإشراك أموال الصندوق مع تجارٍ آخرين في مشاريع ثابتة أو منتهية ، ثم يتحصّل على الأرباح من خلال هذه المشاريع ، ومن ثم فإن المستثمر في الصندوق يمتلك جزءاً مشاعاً من هذه المشاريع ، وما ينتج عنها من نقود وديون ومنافع ،  فوحدة الصندوق الاستثماري إذاً خليط من هذه الموجودات ، وقد ترجح سابقاً(
)  أن العبرة بنشاط الصندوق حال اختلاط الموجودات ، والنشاط هنا هو العمل التجاري ، ومن ثَم فلا حرج في الاشتراك في هذه صناديق المشاركة ، وتداول وحداتها ، واستردادها ، دون النظر لنسبة النقود والديون والله تعالى أعلى وأعلم .               
المبحث الثالث
صناديق التأجير
وفيه أربعة مطالب :
المطلب الأول: تعريف التأجير.
المطلب الثاني:حكم التأجير وشروطه.
المطلب الثالث:أنواع التأجير في البنوك.
المطلب الرابع:الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق التأجير.
المطلب الأول
تعريف التأجير
أولاً : تعريف التأجير لغةً :
   التأجير مصدر أجّر بالتشديد ، مشتق من " أجر " ، قال ابن فارس ‘ : " الهمزة والجيم والراء أصلان يمكن الجمع بينهما بالمعنى ، فالأول : الكراء على العمل ، والثاني : جبر العظم الكسير ، فأما الكراء فالأجر والأجرة .. وأما جبر العظم فيقال منه أجرت يده .. والمعنى الجامع بينهما أن أجرة العامل كأنها شيء يجبر به حاله فيما لحقه من كد فيما عمله "(
) .
   والأجر يطلق على : الجزاء على العمل(
) ، ويطلق أيضاً على : الثواب ، ومنه قول العرب : آجرك الله أي أثابك(
) ، والجمع : أجور(
) .
   والإِجارة ، والأُجارة ، والأَجارة مثلثة(
) ، والكسر أشهرها وأفصحها(
) ، وهي : ما أعطيت من أجر في عمل(
) .
   والأجرة : الكِراء ، ومنه آجره الدار أي أكراها(
) وهي : العوض المسمى في عقد الإجارة(
).
ثانياً : تعريف التأجير اصطلاحاً : 
   عُرف التأجير والإجارة بتعريفات كثيرة ما بين مطول ومختصر ، منها  أنه : عقد على المنافع بعوض(
) ، وقيل : تمليك المنافع بعوض(
) ، وقيل : عقد على منفعة مقصودة معلومة قابلة للبدل والإباحة بعوض معلوم(
) ، وهذه التعريفات غير جامعة ؛ لكونها لا تشمل الإجارة على الأعمال(
) .
   وقيل : عقد على منفعة مباحة معلومة من عين معينة أو موصوفة في الذمة مدة معلومة أو عمل معلوم بعوض معلوم(
) ، وهو جامع لنوعي الإجارة ( المنافع والأعمال ) . 
المطلب الثاني
حكم التأجير وشروطه
أولاً : حكم التأجير 
   عقد التأجير عقد جائز ، قد ثبت جوازه بالكتاب والسنة والإجماع والمعقول .
   أما من الكتاب : فقد قال تعالى :(ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ)(
) قال ابن العربي‘(
) : " قوله : {ﮬ} : دليل على أن الإجارة بينهم وعندهم مشروعة معلومة ،وكذلك كانت في كل ملّة وهي من ضرورة الخليقة ومصلحة الخلطة بين الناس "(
) .
   وقال جل وعلا : (ﭥ ﭦ ﭧ ﭨ ﭩ ﭪ ﭫ)(
) أي : إذا أرضع لكم نساؤكم البوائنُ منكم أطفالهنَّ منكم بأجرة فأعطوهن الأجرة على هذا الرضاع(
) ؛ لأن النفقة واجبة على الأب ، وأجر الرضاع منها ما دامت المرأة مطلقة(
) ، وقال الشافعي‘ : " فأجاز الإجارة على الرضاع .. وإذا جازت عليه جازت على مثله وما هو في مثل معناه "(
) .
   وقال سبحانه : (ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ ﯧ ﯨ ﯩ ﯪ ﯫ ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ)(
) ، أي : أن الله تبارك وتعالى قسم المعايش بين الناس فجعل بعضهم أغنياء ، وآخرين فقراء ؛ ليسخّرَ الأغنياءُ الفقراءَ بأموالهم ، ويستخدموهم ، فيكون بعضهم سبباً لبعض في المعاش ، هذا بماله ، وهذا بأعماله(
) .
   وأما من السنة : فمنها ما رواه أبوهريرة _ عن النبي ’ قال : ( قال الله تعالى : ثلاثة أنا خصمهم يوم القيامة ، رجلٌ أعطى بي ثم غدر ، ورجلٌ باع حراً فأكل ثمنه ، ورجلٌ استأجر أجيراً فاستوفى منه ولم يعطه أجره )(
) ، ففي قوله : ( ورجل استأجر أجيراً ) دليل قاطع ، وبرهان ساطع على مشروعية الإجارة .
   ( وقد استأجر النبيُ ’ وأبو بكر_ رجلا من بني الديل هادياً خِرّيتاً(
) وهو على دين كفار قريش فدفعا إليه راحلتيهما وواعداه غارَ ثورٍ بعد ثلاث ليال براحلتيهما صبحَ ثلاثٍ )(
) ، وفي الحديث دلالة على جواز التأجير لفعل النبي ’ ذلك ؛ إذ لو لم يكن جائزاً لما فعله ’(
) .
   وأما الإجماع : فقد أجمعت الأمة في كل عصر ومصر منذ عصر الصحابة على جواز التأجير(
) ، إلا ما حُكي عن الأصم(
) وابن عُلية(
) ، وخلافهما شاذ لا عبرة به إذ الإجماع منعقد على الجواز قبل وجودهما(
) .
   وأما من المعقول : فقد شرع التأجير لحاجة الناس إليه ، فالناس محتاجون إلى المنافع كحاجتهم إلى الأعيان(
) ؛ ذلكم أن الفقير محتاج إلى مال الغني ، و كذلك الغني محتاج إلى عمل الفقير(
)، فإنه ليس لكل أحد دار يملكها ، ولا دابة يركبها ، ولا يلزم أصحاب الأملاك إسكانهم وحملهم تطوعا ، وكذلك الصناعات لا يتقنها كل أحد ، وغالباً لا يوجد متطوع بذلك ، فلا سبيل إلى ذلك إلا بالإجارة(
) ، وحاجة الناس أصل في شرع العقود فشرعت ؛ لترتفع الحاجة(
) .
ثانياً : شروط التأجير 
   تقدم أن التأجير جائز ، قد ثبت جوازه بالكتاب والسنة والإجماع والمعقول ، وقد اشترط الفقهاء شروطاً لجوازه تبعاً لذكر أركانه ، لعلي أوجزه فيما يأتي : 
الركن الأول : الصيغة ، وهي الإيجاب والقبول اللذان يصدران من المتعاقدين ، يعبران عن رضاهما ، ورغبتهما في إنشاء العقد(
)، كقول المؤجر : آجرتك هذه الدار أو أكريتكها مدة كذا بكذا ، ويقول المؤجَر : قبلت(
)، وأي لفظ أدى معنى التأجير ، وعرف به المتعاقدان مقصودهما انعقد به العقد ؛ فالشارع الحكيم لم يتعبدنا بألفاظ محددة لا نتجاوزها ، بل أطلق ، ولا دليل على التقييد(
) ، ولابد من توفر شرطين في الصيغة : 
الشرط الأول : اتحاد مجلس العقد ، وذلك بأن يقترن الإيجاب بالقبول في مجلس واحد ، ولا يحصل بينهما فاصل ، ويبدأ مجلس العقد من وقت صدور الإيجاب ، وينتهي بالتفرق بالأبدان(
).
الشرط الثاني : موافقة القبول للإيجاب ، فلا بد أن يردا على شيء واحد ، فإذا خالفه لا يعد قبولاً ، ولا ينعقد به العقد(
) ، وذلك بأن يقبل المستأجر ما أوجبه المؤجر(
) . 
الركن الثاني : العاقدان ، وهما : المؤجر والمستأجر اللذان صدر منهما الإيجاب والقبول ، وقد اشترط الفقهاء فيهما شرطين :
الشرط الأول : أهلية العاقدين ، وذلك بأن يكونا متصفين بالصفات التي تسوغ لهما – شرعاً – مباشرة العقد ، ومن لم يكن أهلاً لممارسة العقود كالمجنون ، وغير المميز فلا ينعقد لهما عقد ؛ لأن عبارتهما ملغاة لا اعتداد بها في نظر الشارع(
) . 
الشرط الثاني : رضا العاقدين(
) ، فلا بد من رضاهما لقوله تعالى : (ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ ﭸ)(
)، والإجارة تجارة ؛ لأن التجارة مبادلة المال بالمال ، والإجارة كذلك(
) .
الركن الثالث : المنفعة ، وقد اشترط الفقهاء لها خمسة شروط :
الشرط الأول : أن تكون المنفعة معلومة علماً يمنع المنازعة(
)، والعلم بالمنفعة يكون ببيان أشياء منها : العلم بمحل المنفعة وذلك برؤيتها أو بوصفها للمستأجر وصفاً يرفع الجهالة ، ومنها : العلم بمدة الإجارة في حالة الحاجة إليه(
) .
الشرط الثاني : أن تكون المنفعة مباحة الاستيفاء(
)، فلا يصح استئجار المنفعة المحرمة كآلات المعازف ، والنائحة(
) ، والحائض لكنس مسجد(
) ؛ لأن فيه تعاوناً على الإثم والعدوان ، وهو منهي عنه بقوله تعالى : ( ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ)(
) .
الشرط الثالث : أن تكون المنفعة متقوّمة(
)، أي لها قيمة مالية تستحق الأجرة ، فلا يصح استئجار تفاحة للشم(
)، ولا طعام لتزيين الحانوت(
)؛ لأنها تافهة لا قيمة لها(
) .  
الشرط الرابع : أن تكون المنفعة مقدوراً على تسليمها حساً وشرعاً(
) ، فلا تصح إجارة العبد الآبق ، ولا الجمل الشارد ، ولا المغصوب(
) ، ولا الديك ليوقظه للصلاة(
) ، ولا إجارة الطبيب نفسَه لخلع السن الصحيحة ، ولا إجارة من يعلّم السحر والفحش(
) .
الشرط الخامس : ألا يتضمن استيفاءُ المنفعة استهلاكَ العين(
) ، فلا يصح استئجار ما لا ينتفع به إلا بذهاب عينه ، كاستئجار الطعام ليأكله ، أو الشمع ليشعله(
) ، أو البقرة ليشرب لبنها(
) ؛ إذ محل الإجارة المنافع لا الأعيان(
) ؛ ولأنه بيع أعيان قبل وجودها(
) .
الركن الرابع : الأجرة ، وقد اشترط لها الفقهاء ثلاثةَ شروط :  
الشرط الأول : أن تكون الأجرة معلومة(
) جنساً وقدراً وصفة إن كانت في الذمة ، وإلا كفت الرؤية في المعينة(
) ؛ وإنما اشترط العلم بالأجرة ؛ لأنها عوض في عقد معاوضة ، فوجب أن تكون معلومةً كالثمن في البيع(
) .
الشرط الثاني : أن تكون الأجرة متقومة شرعاً(
) أي مالاً مباح الانتفاع به شرعاً(
) ، وعليه فلا يصح جعل المحرمات أجرة كالخمر ، والخنزير ، وآلات المعازف ، ونحوها .
الشرط الثالث : أن تكون الأجرة مقدوراً على تسليمها(
) ، فلا يصح أن تكون سمكاً في الماء ، ولا طيراً في الهواء ، ولا بعيراً شارداً ، ولا عبداً آبقاً(
) .
وإذا ما توافرت تيكم الأركان بشروطها صح عقد التأجير .
هذا ولعمليات التأجير خصائص ، منها(
):
أولاً : أنها تمكّن من حيازة واستخدام الأصول التي يحتاج إليها الأفراد دون الحاجة إلى ضخ سيولة كبيرة .
ثانياً : أن المستأجر ينتفع بالعين دون تملكها ، وإنما يتملك المنفعة زمناً .
ثالثاً : أن العوض الذي يتحصل عليه من جراء التأجير مستقل عن القيمة المقابلة للعين ، بل هو عبارة عن أجر يحصل مع تجدد المنفعة .
رابعاً : أنها غير حالّة ، بل هي مرتبطة بالزمن ، وغالباً ما تكون متوسطة الأجل . 
المطلب الثالث
أنواع التأجير في البنوك
  قسم الفقهاء رحمهم الله تعالى الإجارة إلى قسمين(
): 
القسم الأول : الإجارة على المنافع ، كإجارة الدور ، والحوانيت ، والدواب للركوب ، والعبيد للخدمة ، والثياب للبس ، ونحو ذلك .
القسم الثاني : الإجارة على الأعمال ، كاستئجار القصار ، والصباغ ، والحمال ونحوهم لإنجاز أعمال يتفق عليها ، وهذا القسم نوعان : 
النوع الأول : استئجار الأجير المشترك  ، وهو الذي يتقبل الأعمال من الناس كالصباغ ، والقصار ونحوهما .
النوع الثاني : استئجار الأجير الخاص أو أجير الواحد ، وهو الذي يعمل لواحدٍ مدةً معلومةً ، كأن تستأجر خياطاً يعمل لك خاصة شهراً .
   أما البنوك فهي تستخدم القسم الأول من نوعي الإجارة - وهو الإجارة على المنافع - كأسلوب من أساليب استثماراتها ، فهي تقوم باقتناء الأصول النامية ، والممتلكات ، وتضعها تحت تصرف عملائها ينتفعون بها مقابل الأجور ، ويتنوع هذا الأسلوب إلى نوعين : 
النوع الأول : الإجارة التشغيلية 
  في هذا النوع من أنواع التأجير يقوم البنك بتملك أصول مختلفة من معدات ، وعقارات ، ونحوها مما يتمتع بقابلية جيدة للتسويق ، ويوافق حاجيات الناس ، ثم يقوم بتأجيرها إلى الجهة التي ترغب فيها بهدف تشغيلها ، واستيفاء منافعها خلال مدة معينة تم الاتفاق عليها ، مقابل أجور يحصلها ، ثم إذا انتهت المدة فإن البنك يسترد تلك الأصول ؛ ليقوم بتأجيرها مرة أخرى لراغبين جدد(
) ، علماً أن البنك يتحمل تبعة هلاك الأصل ، وتكاليف التأمين ، والصيانة الأساسية الواجبة على المالك(
) .
  وتنقسم الإجارة التشغيلية إلى قسمين(
) : 
القسم الأول : إجارة معينة : وهي الإجارة التي يكون محلها عقاراً معيناً ، أو معدةً معينة .
القسم الثاني : إجارة موصوفة في الذمة : وهي الإجارة الواردة على منفعة موصوفة وصفاً دقيقاً يمنع التنازع ، كأن يكون العقد على  معدة غير معينة ، أو سيارة غير معينة ، بل موصوفة وصفاً دقيقاً . 
  وهذا التقسيم يُبرِزُ لنا المرونة العالية التي يتميز بها عقد الإجارة ؛ إذ لا يلزم أن يبرم العقد على أصلٍ معينٍ يملكه البنك ، أو يملك منفعتَه ، بل للبنك أن يبرم عقد الإجارة على أصلٍ موصوفٍ في الذمة لماّ يتملكه بعدُ ، شريطةَ أن يكون الوصف دقيقاً منضبطاً يمنع التنازع(
) .
  ومن خلال ما سبق يمكن تلخيص سمات التأجير التشغيلي فيما يأتي(
) : 
أولاً : أن المؤجر – مالك الأصل – يتحمل نفقات وتكاليف التأمين والضرائب والصيانة ونحوها .
ثانياً : عادة لا تغطي فترة عقد التأجير عمر الأصل الإنتاجي ، وإنما تغطي جزءاً من عمره هذا  ، وهكذا يُحفظ الأصل من الاندثار والاستهلاك .
ثالثاً : بسبب طبيعة التأجير التشغيلي التي تتضمن التأجير لفترات قصيرة لا تغطي عمر الأصل الإنتاجي ، فإن الفرصة لا تتاح لإمكانية اختيار المستأجر شراء الأصل في نهاية فترة التعاقد كما هو الحال في التأجير التمليكي .
الخطوات العملية للتأجير التشغيلي 
يمر التأجير التشغيل بهذه الخطوات العملية(
) : 
أولاً : يقوم البنك بشراء الأصول ؛ بناء على دراسة وتقييم للسوق واحتياجات الناس ، بهدف استثمارها عن طريق التأجير .
ثانياً : يبحث البنك عن مستأجر ، وذلك من خلال عرض الأصول التي تملّكها على الجمهور .
ثالثاً : يأتي مجموعة من راغبي الاستئجار ، ويتفاوضون مع البنك ، حتى يحصل الاتفاق مع بعضهم على التأجير .
رابعاً : يقوم البنك بتوقيع عقد التأجير مع المستأجر بعد الاتفاق على كافة الشروط ، ثم يسلمه الأصل ، ويقبض منه الأجرة في الفترات المتفق عليها .
خامساً : بعد انتهاء عقد التأجير يستعيد البنك أصوله ،ومن ثم يبحث من جديد عن مستأجرين جدد ، وهكذا .  
النوع الثاني : الإجارة التمليكية 
   تعتبر الإجارة التمليكية أو الإجارة المنتهية بالتمليك من الأساليب الجديدة التي تستخدمها البنوك الإسلامية ، وهي تتميز عن الإجارة التشغيلية بأن البنك لا يتملك الأصول بناءً على دراسة السوق واحتياجاته ، وإنما يشتريها تلبيةً لطلبٍ مؤكَّدٍ من العميل بتملك الأصل عن طريق الإجارة التمليكية ، ومن ثَمَّ فإن هذه الأصول لا تبقى ملكاً للبنك كما هو الحال في الإجارة التشغيلية ، وإنما تنتقل ملكيتها بعد انتهاء عقد الإجارة للمستأجر على سبيل الهبة ، أو البيع مقابل سعر رمزي أو حقيقي حسب الوعد السابق في عقد الإجارة(
) .
 وقد نشأ هذا النوع من الإجارة على مراحل(
) :
المرحلة الأولى : البيع الإيجاري .
   كان للخطورة المترتبة على بيع التقسيط دورٌ في نشأة البيع الإيجاري ؛ ذلكم أن التجار الممارسين لبيع التقسيط يتعرضون لمخاطر عدم السداد ، ولا يملكون الضمانات الكافية لاسترداد حقوقهم في كثير من الحالات ، مما دفعهم إلى ابتكار هذا النوع من البياعات ، حيث يجعلهم يحتفظون بملكية المبيع الذي لم يسدد ثمنه بعدُ ، ويرجع تاريخ هذا العقد إلى عام 1846م ، حيث ظهر أول مرة في انجلترا باسم " Hire-Purchase" ، وذلك عندما أقدم أحد تجار الآلآت الموسيقية على هذه الطريقة بقصد رواج مبيعاته ، وقد كان يبرم العقد في صورة إيجار مع حق المستأجر في تملك الآلة تلقائياً باكتمال مدة الإيجار ودفع كافة الأقساط ، ثم ما لبثت هذه الطريقة أن انتشرت نتيجةً لإنتاج الصناعات الكثيرة ، ولجأ إليها العديد من المصانع الكبيرة لترويج مصنوعاتها ، مثل مصنع " سنجر " لآلات الحياكة(
).
المرحلة الثانية : الإجارة المقترنة بوعد البيع . 
   نظراً لخوف الباعة من تكييف القانون للعقد السابق بأنه بيع تقسيط ، وما يترتب عليه من مخاطر عدم استرداد المبيع في حالة الإفلاس أو الإعسار ، لجأوا إلى ابتكار طريقة جديدة ، مفادها : أن يبرم المتعاقدان عقد إيجار ، ويقترن هذا العقد بوعد من المؤجر بالبيع في حالة رغبة المستأجر بالشراء خلال مدة معينة(
).
المرحلة الثالثة : الإجارة التمويلية ( الليزنج ) .
   ثم تطور الحال إلى ابتكار هذا النوع من الإجارة ، وقد ظهر لأول مرة في أمريكا عام 1953م باسم الليزنج " Leasing " ، ثم انتقلت فكرته إلى فرنسا عام 1962م باسم "  Credit Bail " ، ثم ظهر بعد ذلك في مصر باسم " التأجير المالي " ، وتتلخص فكرته بوجود ثلاثة أطراف : الطرف الأول : وهو الذي يقوم بإنتاج وبيع هذه الأجهزة ، الطرف الثاني : وهو الذي يقوم بشراء تلك الأجهزة التي أنتجها الطرف الأول من الآلات ، والمعدات الصناعية والإنشائية كالقطارات ، والطائرات ، والدور ، ونحوها ، ومن ثَمّ يقوم بتأجيرها لصاحب المشروع بأجر مرتفع ؛ ليضمن له استرداد قيمة الآلات مع هامش ربح ، الطرف الثالث : وهو صاحب المشروع المحتاج لتلك الأجهزة والآلات ، حيث يقوم باستئجارها ، ثم إذا انتهت مدة الإيجار فهو مخير بين ثلاثة أمور : إما إنهاء العقد ورد الآلات للمالك ، وإما تملكها بناءً على الوعد السابق بثمن متفق عليه ، وإما تجديد عقد الإيجار لمدة أخرى بأجر أقل(
) . 
   والذي يميز عقد الليزنج أن المؤجر لا يكون مالكاً لهذه الآلات والعقارات في الأصل ، ثم يشتريها تلبيةً لطلب صاحب المشروع ( المستأجر ) ، بل المستأجر نفسه هو الذي يقوم بتحديد الأجهزة والآلات التي يرغبها ، بمواصفاتها الدقيقة ، وتقوم مؤسسة الليزنج ( المؤجر ) بتوكيل المستأجر بشراء تلك الأجهزة ، ليكون وكيلاً ثم مستأجراً ، ورغم تسلمه لتلك الأشياء إلا أنها تبقى ملكاً للمؤسسة حتى نهاية عقد الإيجار(
) .
   ثم انتشر هذا العقد بصورة مذهلة في بقية الدول الغربية ، ومن ثم الدول الإسلامية ، وذلك من خلال البنوك الإسلامية التي جعلت هذا العقد جزءاً من عملياتها الأساسية ، ومن أوائل تلك البنوك " بنك ماليزيا الإسلامي " حيث أسس شركة خاصة للتعامل به ، كما طبق أيضاً في "بيت التمويل الكويتي" ، و في "البنك الإسلامي للتنمية" الذي طبقه عام 1397هــ ، ثم انتشر في بقية البنوك الإسلامية بصيغ وأساليب متفاوتة ، حسب مرئيات الهيئة الشرعية في كل بنك(
).
ويتميز التأجير التمليكي ( التأجير المنتهي بالتمليك ) بالعديد من المميزات ، منها : 
1. يضمن المؤجر بقاء السلعة المؤجرة في ملكه طيلة فترة الإجارة ، ولا يستطيع المستأجر التصرف فيها ، إلا بعد أداء كامل القيمة في الوقت المحدد ، وفي حال نكول المستأجر عن السداد أو إفلاسه فإن السلعة تعود للمؤجر ، ولا يزاحمه عليها بقية الغرماء ؛ لأنها ليست ملكاً للغريم ( المستأجر ) بل للمؤجر(
) .
2. يحقق التأجير التمليكي عادةً عائداً مقبولاً للمؤجر ، وبضمان مناسب يتمثل في العين المؤجرة التي تبقى على ملكه طيلة فترة التأجير(
) ، وهو أقل مخاطرة من بقية الأدوات كالقراض والمشاركة ، حيث إن الممول ( المؤجر ) يملك الأصل المؤجَر ، ويتمتع بإيراد مستقر ، وريع ثابت(
) .
3. يوفر على ملاك المعدات الثقيلة تكاليف تفكيكها وإرجاعها مرة أخرى إليهم بعد انتهاء فترة الإجارة ، وذلك بتمليكها للمستأجر ولو بسعر رمزي(
) . 
4. يحصل المستأجر بطريق التأجير التمليكي على ما يريده من الأجهزة والمعدات بأقساط مناسبة تنتهي بملكه لها دون الحاجة إلى الضمانات التي تشترط عادة في بيع التقسيط كالكفيل الغارم(
) .
5. يساعد المستأجر في توفير التمويل الكامل لقيمة الأصول التي يحتاجها لممارسة نشاطه في وقت وجيز(
) ، وبهذا يتلافى الاقتراض الذي يتضمن الفائدة المفروضة من البنوك التقليدية ؛  من أجل شراء هذا الأصل(
) .
 6. يفيد التأجير التمليكي صغار الموظفين وذوي الدخول المحدودة من الحصول على ما يحتاجون من دورٍ للسكن ، ومراكبَ للتنقل ، كما يفيد أصحاب المصانع والشركات الذين لا يملكون السيولة الكافية في شراء المعدات والأجهزة التي يحتاجون(
) .
7. يتيح التأجير التمليكي في حالات كثيرة للمستأجر تمويلاً ذا تكلفة أقلّ ، مقارنة بأساليب التمويل الأخرى ، وهذا يؤدي إلى التخفيض من تكاليف المنشأة ، ويزيد أرباحها(
) .  
8. قد يحتاج المستأجر لهذا الأسلوب ؛ من أجل تفادي الضرائب التي تفرضها بعض الأنظمة على الملاك(
).
9. يسهم التأجير التمليكي في التوسع في استخدام الأجهزة والآلات والمعدات الأكثر حداثة في القطاعات الاقتصادية(
)، وهذا بدوره يشجع على إنشاء مزيد من المشروعات التي تساهم في التنمية الاقتصادية والاجتماعية(
) . 
تعريف التأجير التمليكي ( التأجير المنتهي بالتمليك ) :
  ومما سبق يمكن تعريف التأجير التمليكي بأنه : " عقد بين طرفين يؤجر فيه أحدهما لآخر سلعة معينة مقابل أجرة معينة يدفعها المستأجر على أقساط خلال مدة معينة ، تنتقل بعدها ملكية السلعة للمستأجر عند سداده لآخر قسط بعقد جديد "(
) .
وإليكم الخطوات العملية التي يمر بها التأجير التمليكي(
) :
1.يبدي العميل رغبته للبنك في إجارة منتهية بالتمليك لعين غير موجودة لدى البنك غالباً ، كمنزل ، أو سيارة ، أو آلة ، ونحو ذلك .
2. يقوم البنك بدراسة الطلب ، والنظر في وضع العميل من خلال سمعته ومقدرته المالية والائتمانية .
3. إذا اطمأن البنك لكل ذلك ، ووافق على الطلب يقوم بشراء الأصل من البائع مباشرة ، أو يوكل العميل بذلك .
4. يقوم البنك بتأجير هذا الأصل للمستأجر بعد الاتفاق على تفاصيل التأجير ، ويعد المستأجر بتمليكه الأصل إذا ما وفي بجميع الأقساط الإيجارية ( سواء وعد بالهبة ، أو بسعر حقيقي ، أو بسعر رمزي ، وربما يحدد وقت العقد وربما لا يحدد ) .
5. عند انتهاء المستأجر من دفع الأقساط في الوقت المحدد ، يفي البنك بوعده فيتنازل للمستأجر بملكية السيارة بالهبة أو يبيعها منه حسب الاتفاق السابق .  
الفرق بين التأجير التشغيلي والتأجير التمليكي : 
   يشترك التأجير التشغيلي والتأجير التمليكي في الأحكام من حيث المنفعة ، والأجرة ، والصيانة وبقية أحكام الإجارة(
) ، ثم إنهما يفترقان في أمور ، أهمها(
): 
الفرق الأول : أن الإجارة التشغيلية عبارة عن عقد واحد ( عقد إجارة ) ، وأما الإجارة التمليكية فهي مشتملة على عقدين ( عقد إجارة ، ثم عقد تمليك العين المؤجرة بالبيع ) .
الفرق الثاني : أن العين المؤجرة – في الإجارة التمليكية – غالباً ما يتملكها البنك ( المؤجر ) تلبيةً لطلب العميل ، وعادة ما تكون الأجرة فيها أعلى من الأجرة في الإجارة التشغيلية ، حيث يراعى في الأولى ثمن العين المؤجرة مع هامش ربح مناسب ؛ لأن العين ستؤول ملكيتها في آخر الأمر للمستأجر .
صور التأجير التمليكي ( التأجير المنتهي بالتمليك ) :
   من خلال الإطلاع على عقود التأجير التمليكي تبين أنها ليست صورة واحدة ، بل هي مجموعة من الصور(
)، ولكل صورة ما يميزها عن الأخرى ، علماً أن اختلاف الصور منبنٍ على اختلاف الشق الثاني من العقد ، وهو الطريقة التي تنتقل بها العين إلى المستأجر بعد الانتهاء من دفع الأقساط(
) ، وهاكم بيانَ صورها : 
الصورة الأولى : التأجير المنتهي بالتمليك تلقائياً ، وبدون ثمن .
   حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ينتهي بتمليك العين المؤجَرة للمستأجر بعد سداد جميع أقساط الإيجار ، ويصبح المستأجر مالكاً للعين تلقائياً بمجرد سداد القسط الأخير ، دون عقد جديد ، ودون دفع ثمن آخر لنقل الملكية(
) .
حكم هذه الصورة :
هذه الصورة مما اختلف فيها أهل العلم على قولين : 
القول الأول : إن هذه الصورة محرمة ؛ وعليه عامة العلماء والباحثين ، ومنهم : الشيخ محمد تقي العثماني(
) ، ود. وهبة الزحيلي(
) ، ود. عبد الله بن بيه(
) ، ود. سليمان التركي(
) ، و د. عبد الله العمراني(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وقرار هيئة كبار العلماء بالمملكة العربية السعودية(
) ، وندوة البركة الثامنة عشرة للاقتصاد الإسلامي(
) .
واستدلوا على ذلك بأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : أنه عقد جامع بين عقدين متواردين على عين واحدة ، ولم يستقر على أحدهما ، وهذان العقدان متنافيان في الحكم ؛ فالبيع يوجب انتقال العين بمنافعها إلى المشتري ، فكيف يصح عقد الإجارة على المبيع وهو ملك للمشتري ؟! ، والإجارة توجب انتقال منافع العين فقط إلى المستأجر ، ومن جهة أخرى : ضمان المبيع على المشتري عيناً ومنفعةً ، في حين أن العين المستأجرة من ضمان المؤجر ما لم يتعدّ المستأجر أو يفرط ، وهذا التنافي والاختلاف بين هذين العقدين يوجب تحريم هذه الصورة(
) .
الدليل الثاني : أن هذا العقد مشتمل على الغرر الفاحش ، والمجازفة ؛ ذلكم أن المستأجر ( المشتري في الحقيقة ) قد يعسر في آخر قسط ، وهو قد دفع أقساطاً لا تناسب الإجارة ، بل هي مناسبة لثمن العين تقريباً ، وبهذا يكون قد خسر الثمن والمثمن ، في حين ربح المؤجر ( البائع حقيقة ) العوض والمعوض مخالفاً بذلك القاعدة الشرعية الأكثرية التي قررها أهل العلم : " لا يجوز أن يجتمع العوضان لشخص واحد فإنه يؤدي إلى أكل المال بالباطل "(
) ، وبهذا يتبين تحريم هذا العقد(
) .
الدليل الثالث : أن لانتقال ملكية العين من المشتري إلى البائع احتمالين : الأول : بثمن ، والثاني : بغير ثمن ، فلو قيل : انتقلت الملكية بلا ثمن ، أجيب بأن هذه مغالطة ، إذ لا يمكن حصول بيع بدون ثمن ، ولو قيل : إن انتقالها كان بثمن ، أجيب : بأن هذا الثمن هو ما دُفع سابقاً باعتباره أقساط إيجار ، والواقع أنها أقساط بيع ؛ إذ إنها غير متناسبة مع أجرة المثل ، بل هي أكثر من ذلك ، حيث روعي فيها أنها أقساط بيع ، ومن ثم فلا يمكن اعتبار تلك الأقساط أجرةً في أول العقد ثم تنقلب ثمنَ مبيعٍ في آخره ؛ إذ لا بد من تحديد صفة العقد أهو إجارة أو بيع ؟! ؛ لأن كلاً منهما له أحكامه وآثاره المخالفة للآخر(
) .  
الدليل الرابع : تشتمل هذه الصورة على جهالة الثمن والأجرة ؛ وذلك بسبب التردد بين عقدي البيع والإجارة(
) ، بل الجهالة في حقيقة العقد فكيف إذاً يصح ؟!(
) .
القول الثاني : إن هذه الصورة جائزة ، وبه قال : د. محمد قلعه جي(
) .
الدليل : وقد استدل على ذلك بأن نية المتعاقدين متجهة إلى بيع التقسيط ، وما يدفع من أقساط هو في الواقع ثمن للعين لا أجرة انتفاع ، والعبرة في العقود بالمقاصد والمعاني لا بالألفاظ والمباني ، ومن ثَم فهذا العقد عقد بيع بالتقسيط اشترط فيه البائع عدم نقل ملكية المبيع إلا بعد سداد كل الثمن ، وهو شرط جائز على الراجح ، وعليه فتكون هذه المعاملة مباحة(
) .
ونوقش هذا الدليل من وجهين : 
الوجه الأول : لا يسلم بأن هذا العقد عبارة عن بيع تقسيط خالص ؛ ذلكم أن هذه الأقساط دُفعت على أنها أجرة الانتفاع بالعين ، فكيف تتحول إلى ثمن للعين المؤجرة في آخر المدة ؟!(
) ، ثم إن العين في حال هلاكها من ضمان المؤجر ، ولو كان العقد بيعاً لكانت من ضمان الآخر .
الوجه الثاني : لو سلمنا لكم بأنه بيع تقسيط خالص ، فإن هذا يعني أنه بيع بالتقسيط مع شرط الاحتفاظ بالملكية للبائع ، أي أن المشتري لا تنتقل له ملكية العين إلا إذا سدد أقساط الثمن كاملة ، وقد ذهب جمهور أهل العلم إلى المنع من هذا الشرط ؛ لأنه مخالف لمقتضى عقد البيع الذي يعني نقل العين للمشتري(
).   
الترجيح : 
   مما سبق عرضه يترجح القول الأول المانع من هذه المعاملة ؛ وذلك لوجاهة ما استدلوا به ، ولمناقشتهم دليل القول الثاني ، ولأن المعقود عليه شيء واحد ، وقد توارد عليه عقدان فهو من باب الصفقتين في صفقة واحدة الذي جاءت السنة الشريفة بالنهي عنه(
) ، والله أعلم .
الصورة الثانية : التأجير المنتهي بالتمليك بثمن حقيقي أو رمزي .  
  حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ، ينتفع المستأجر بالعين ، مقابل أجرة محددة خلال فترة الإجارة ، على أن يكون له الحق في تملك العين في نهاية مدة الإجارة لقاء مبلغ رمزي ، أو حقيقي(
) .
حكم هذه الصورة : 
اختلف أهل العلم في هذه المسلة على قولين : 
القول الأول : إن هذه الصورة محرمة ، وبه قال : د. سليمان التركي(
) ، و د. عبد الله العمراني(
) ، والشيخ : حامد ميرة(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وقرار هيئة كبار العلماء بالمملكة العربية السعودية(
) ، وندوة البركة الثامنة عشرة للاقتصاد الإسلامي(
).  
واستدلوا بجملة من الأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : أن التكييف الفقهي لهذا العقد أنه عقد إجارة ناجز ، اقترن به عقد بيع معلق على شرط سداد أقساط الإجارة(
) ، وجماهير الفقهاء على تحريم البيع المعلق على شرط(
) ؛ لما يترتب عليه من الغرر(
) .
الدليل الثاني : أن الثمن الذي حدداه لا يمكن أن نعتبره ثمناً للسلعة في نهاية العقد ؛ وذلك لضآلته وقلته عن ثمن المثل ، ولكنه في الحقيقة جزء من الثمن ، وما دفع من أقساط سابقة هي تتمة الثمن ، وبناء على هذا فإن ما ورد على الصورة الأولى يرد هنا أيضاً ؛ إذ حقيقة الصورتين واحدة(
) .  
الدليل الثالث : يحتوي هذا العقد على الجهالة والغرر ؛ ذلكم أن عقد البيع المعلق قد أبرم على عين مجهولة غير معلومة الصفة ، فهما لا يعرفان حالة العين بعد مرور فترة الإجارة فقد تتلف كلياً ، وقد تتغير تغيراً مؤثراً(
) ، وكذلك الحال في ثمن العين إذا كان البيع بسعر السوق ،  ولا شك أن الجهالة والغرر هنا فاحشان ، ومن ثَم فيكون عقد البيع باطلاً .
الدليل الرابع : هذا العقد يؤدي إلى الغبن ، وأكل أموال الناس بالباطل ؛ وذلك لأن المستأجر إنما دفع الأقساط الكبيرة التي تزيد عن أجرة المثل طمعاً في تملك العين في نهاية المدة ، غير أنه لو لم يتمكن من سداد القسط الأخير لفوّت هذا عليه تملك العين ، فتضيع عليه تلك المبالغ الزائدة عن أجرة المثل(
).
القول الثاني : إن هذه الصورة جائزة ، وبه قال : د. محمد قلعه جي(
) ، د. علي القره 
داغي(
) ، د. وهبة الزحيلي(
) ، ود. عجيل النشمي(
) ، ود. عبد المطلب حمدان(
) ، ود. محمد البنا(
) .
الدليل : يمكن صياغة دليلهم بأن يقال : هذا العقد مكون من ثلاثة عناصر جائزة فيكون جائزاً ، وبيان العناصر على هذا النحو : 
العنصر الأول : عقد إجارة ، وهو جائز بالاتفاق كما تقدم(
).
العنصر الثاني : عقد بيع بثمن رمزي أو حقيقي اشترط فيه تسديد المستأجر أقساط الإجارة في أوقاتها المتفق عليها ، وهو شرط صحيح(
).
العنصر الثالث : بيع الشيء بثمن رمزي ، والأصل فيه الجواز ؛ لأنه يجوز للمالك أن يهب ملكه لآخر دون عوض ، فلأن يبيعه ملكه بعوض أقل من قيمته من باب أولى(
).
ويناقش هذا الدليل بما يأتي : 
أما العنصر الأول : فلا إشكال فيه ألبتة ما دام وحده ، بيد أنه قد اقترن به بيع معلق .
وأما العنصر الثاني : فلا نوافقكم عليه فإن عامة أهل العلم على التحريم(
) ، بل نقل النووي ‘ عدم الخلاف فيه(
) ؛ ذلكم أن عقد البيع يقتضي التمليك في الحال ، والشرط يخالف مقتضاه فلا يصح ؛ لما فيه من القمار(
) ، والمخاطرة ، والغرر(
) ؛ وذلك لتردد العقد بين الوجود حين تحقق الشرط ، والعدم حين عدم تحققه(
) . 
وأما العنصر الثالث : فيناقش من وجهين(
): 
الوجه الأول : أن ثمن المبيع في الفقه الإسلامي لا بد أن يكون مقاربًا لقيمة السلعة الحقيقية ؛ حيث إن حقيقة البيع معاوضة مال بمال ، والمعاوضة تعني أن يكون الثمن معادلاً للسلعة(
)، مع اغتفار التفاوت اليسير ، ويدل عليه : مشروعية الخيارات في البيوع ، فإنها شرعت ؛ للاطمئنان على عدم وجود جور أو غبن في ميزان العدل الذي يجب تطبيقه في المعاوضات ، وهذا مالم يوجد في هذه الصورة .
الوجه الثاني : لا يقال هنا إن للمتعاقدين الحرية في تحديد الثمن الذي يريانه ؛ لأن اقتران عقد الإجارة بعقد البيع في نهاية هذه المدة وسداد الأقساط ، مع رفع أقساط الإجارة ، وجعل ثمن المبيع رمزيًّا يبين أن المقصود هو عقد بيع من أول الأمر ، وليس عقد إجارة ثم عقد بيع .
الترجيح : 
   من خلال عرض قولي أهل العلم في هذه الصورة يترجح لي – والعلم عند الله تعالى – القول الأول المانع منها ؛ وذلك لقوة حجتهم ، ومناقشتهم لدليل القول الآخر ، وكيف يقال بصحة هذا البيع المعلق وقد فقد شروطاً متفقاً عليها : كالعلم بالسلعة ، والعلم بالثمن ؟!، حيث إن السلعة لا تعرف صفاتها حين انتهاء عقد الإجارة ، فقد تكون حينها قد تلفت ، أو تغيرت تغيراً كبيراً بسبب الاستعمال ، وهذا مؤدٍ إلى جهالة المبيع ، وجهالة المبيع سبب لفساد البيع(
) ، وأما الثمن فإن قصد العاقدان البيع بسعر السوق بعد نهاية عقد الإجارة ، فكيف يصح عقد البيع ، والثمن مجهول جهالة فاحشة ؛ إذ لا يعلم أحدٌ : كم سيكون السعر آنذاك ؟(
) .  
الصورة الثالثة : التأجير المنتهي بتخيير المستأجر بين ثلاثة أمور .
   حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ، ينتفع المستأجر بالعين ، مقابل أجرة محددة خلال فترة الإجارة ، وفي نهاية المدة يكون للمستأجر الخيار بين ثلاثة أمور : 
الأول : تملك العين المؤجرة بثمن يراعى فيه ما دُفع من الأقساط السابقة ، أو بثمن حقيقي .
الثاني : تمديد مدة الإجارة لفترة أخرى . 
الثالث : إعادة العين المؤجرة إلى مالكها(
) .
حكم هذه الصورة :
   عامة الباحثين على جواز هذه الصورة(
) ، وهي إحدى الصورتين اللتين اقترحهما مجمع الفقه الإسلامي الدولي بديلاً عن بقية صور الإجارة المنتهية بالتمليك في دورته الخامسة(
) ، وإحدى الصور التي أجازها المجمع في دورته الثانية عشرة(
) ، ووافقه قرار ندوة البركة الثامنة عشرة للاقتصاد الإسلامي(
) . 
  ويمكن أن يستدل لجواز هذه الصورة : بأن العقدين منفصلان يستقل كل منهما عن الآخر ، ففي فترة الإجارة تطبق أحكامها تطبيقاً حقيقياً طوال فترتها ، وبعد انتهائها تطبق أحكام البيع عند اختياره من قبل المستأجر ، فلا محذور في هذه الصورة حينئذٍ ، فتكون جائزة . 
الصورة الرابعة : التأجير المقترن بوعدٍ بالبيع .
    حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ، ينتفع المستأجر بالعين ، مقابل أجرة محددة خلال فترة الإجارة المحددة ، ويقترن به وعدٌ من المؤجر ببيع العين المؤجرة للمستأجر بعد سداد كامل الأجرة بثمن يتفقان عليه(
) .
حكم هذه الصورة : 
لا تخلو هذه الصورة من حالتين :
الحالة الأولى : أن يكون هذا الوعد ملزماً 
وقد اختلف الباحثون فيها على قولين : 
القول الأول : جواز هذه الحالة ، وقد قال به بعض الباحثين ، ومنهم : د. حسن الشاذلي(
) ، ود. وهبة الزحيلي(
) ، ود. محمد قلعه جي(
) ، ود. علي القره داغي(
) ، ود. محمد البنا(
) ، وهي إحدى الصور التي أجازها المجمع في دورته الثانية عشرة(
) ، ووافقه قرار ندوة البركة الثامنة عشرة للاقتصاد الإسلامي(
) . 
وقد استدلوا بما يأتي(
): 
الدليل الأول : لا يشتمل هذا العقد على إجارة وبيع في آنٍ واحد وهو ما جاء النهي عنه شرعاً ، وإنما هو قائم على عقدين منفصلين ، يستقل أحدهما عن الآخر ، وهما : عقد الإجارة أولاً ، ثم البيع في نهاية الأجرة ثانياً عملاً بوعد سابق ملزم ، ومن ثَم فلا إشكال فيه شرعاً .
الدليل الثاني : إن وجود وعد ملزم بتمليك العين المؤجرة لا يضر أي عقد شرعاً ؛ لأن الوعد ليس بعقد ، ولا يترتب عليه إخلال بالعقد ، ولا يوقع المتعاقدين في أي محظور شرعي كالربا أو الغرر ، ثم إن القول بالإلزام بالوعد سائغ على ما قرره فقهاء المالكية ، والحنفية ، وبعض السلف .
ويمكن أن يناقش هذان الدليلان : بدليل القول الثاني ، وأما مسألة الإلزام بالوعد فقد تقدمت هذه المسألة بالتفصيل وترجح عدم الإلزام به قضاءً(
) .
القول الثاني : تحريم هذه الحالة ، وإليه ذهب بعض الباحثين ، ومنهم : د. عبد الله العمراني(
) ، والشيخ : حامد ميرة(
) .
الدليل : الوعد الملزم في حقيقته عقد وإن سمي وعداً ، وتغيير الاسم لا يغير الحقيقة ، وحينها تكون هذه الحالة كالصورة الثانية : وهي التأجير المنتهي بالتمليك بثمن(
)، وقد تقدم ذكر الأدلة على تحريمها(
) .
الترجيح : الأقرب والله أعلم القول الثاني المانع من هذه الصورة ؛ لقوة دليله ، وضعف دليلي القول الأول بما ورد عليهما من مناقشة .
الحالة الثانية : أن يكون هذا الوعد غير ملزمٍ 
  وهذه الحالة أجمع العلماء المعاصرون – فيما أعلم - على القول بجوازها(
) ؛ حيث إن العقدين منفصلان تماماً ، الأول : عقد إجارة حقيقي ويطبق فيه كل أحكام الإجارة ، ثم إذا انتهت ورغب الطرفان في إنفاذ الوعد السابق الذي يقضي ببيع العين للمستأجر أنفذاه ، وترتب عليه كل أحكام البيع ، ونلاحظ هنا وضوح العقدين ، وعدم تداخلهما ، وترتب أحكامهما دون تناقض أو تنافي ، ولا يوجد فيها ما يدعو للقول بتحريمها ، فتبقى على أصل الحل ، والله أعلم . 
الصورة الخامسة : التأجير المقترن بوعدٍ بالهبة 
   حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ، ينتفع المستأجر بالعين ، مقابل أجرة محددة خلال فترة الإجارة المحددة ، ويقترن به وعدٌ من المؤجر بهبة العين المؤجرة للمستأجر بعد سداد كامل الأجرة(
) .
حكم هذه الصورة 
          ذهب إلى جوازها عامة الباحثين ، ومنهم : د. الصديق الضرير(
) ، والشيخ محمد المختار السلامي(
) ،  ود. عبد الله بن بيه(
) ، د. وهبة الزحيلي(
) ، ود. إبراهيم فاضل الدبو(
) ، وبه جاءت الفتوى الصادرة عن الندوة الفقهية الأولى لبيت التمويل الكويتي(
) ، وبه صدر تقرير لجنة الإجابة على استفسارات البنك الإسلامي للتنمية(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي في دورته الثانية عشرة(
) ، ووافقه قرار ندوة البركة الثامنة عشرة للاقتصاد الإسلامي(
).
الأدلة : قد استدلوا بنفس الدليلين السابقين في مسألة التأجير المقترن بوعدٍ ملزمٍ بالبيع(
).
المطلب الرابع
الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق التأجير.
أولاً : ضوابط الاستثمار في التأجير :
الضابط الأول : أن يكون عقد الإجارة ، والعقد الذي يتملك به المستأجر العين منفصلين ، يستقل كلٌ منهما عن الآخر زماناً(
)، حيث يكون عقد الإجارة أولاً ، ثم إذا انتهى يبرم عقد البيع أو الهبة الموعود بهما ثانياً .
الضابط الثاني : أن يكون عقد الإجارة عقداً حقيقياً لا ساتراً للبيع(
) ، حيث يتحمل فيه المؤجركل مسؤوليات الملكية طيلة فترة الإجارة ، من تبعة الهلاك ، والصيانة ، والتأمين ونحوها(
). 
الضابط الثالث : أن تحدد مدة الإجارة وتضبط ابتداء وانتهاء(
) .  
الضابط الرابع : إذا أبرم المؤجر عقد إجارة مع المستأجر على عين لمدة معينة ، فلا يصح له بحال أن يبرم عقد إجارة مع مستأجر آخر في ذات المدة السابقة(
) .  
الضابط الخامس : أن تتوافر الشروط التي ذكرت سابقاً في أركان الإجارة ، فيشترط في الصيغة : أن يوافق القبول الإيجاب ، وأن يتحدا في مجلس العقد ، ويشترط في العاقدين أهليتهما ورضاهما ، وفي العين المؤجرة أن تكون معلومة ، ومباحة الاستيفاء ، ومتقومة ، ومقدوراً على تسليمها ، وبقاء عينها مع الانتفاع بها ، وفي المنفعة : أن تكون معلومة ، ومباحة ، ومقدوراً على تسليمها(
) .
الضابط السادس : يد المستأجر يد أمانة(
)، فلو حصل للعين المؤجرة تلف كلي أو جزئي  ،فإنه لا يضمنها إلا إذا حصل منه تعدٍ أو تقصير(
) ، وحينها يلزمه تعويض المالك بمثلها إن كان لها مثل ، وإلا لزمته قيمتها التي تقدر عند التلف(
) .
الضابط السابع : أن تحدد طريقة تمليك العين للمستأجر بوثيقة مستقلة عن عقد الإجارة(
) ، وإذا كانت وعداً بالبيع أو بالهبة ، فإنه لا يكون ملزماً(
) .
الضابط الثامن : ألا يتم عقد الإجارة على الأعيان إلا بعد التملك الحقيقي للعين(
) .
الضابط التاسع : أن تطبق أحكام الإجارة على عقد الإجارة المنتهية بالتمليك طيلة مدة الإجارة(
) ، ثم تطبق أحكام البيع عند تملك المستأجر العينَ(
) .
الضابط العاشر : أن لا تصدر مواعدة ملزمة من المؤجر والمستأجر بالبيع والشراء ؛ لأن المواعدة الملزمة من الطرفين بمنزلة العقد(
)، وحينها يكون كعقد البيع المعلق على شرط والمضاف إلى المستقبل ، والجماهير على تحريمه(
) .
الضابط الحادي عشر : الأجرة ( الأقساط) التي يدفعها المستأجر للمؤجر تعتبر ثمناً للمنفعة التي يستوفيها من العين ، فليس للمستأجر أن يستردها إذا لم تتحقق شروط الوعد بالتملك(
) .
الضابط الثاني عشر : إذا هلكت العين المؤجرة ، أو تعذر استمرار عقد الإجارة إلى نهاية المدة المبرمة بين المتعاقدين دون تسبب من المستأجر ، فإنه يرجع إلى أجرة المثل ، ومن ثم يرد له الفرق بين الأجرة المتفق عليها ، وأجرة المثل ؛ وذلك دفعاً للضرر عن المستأجر ؛ حيث إنه إنما دفع أكثر من أجرة المثل رغبة في تملك العين فلما لم تحصل رجعنا إلى الأصل وهو أجرة المثل(
).
ثانياً  : ضوابط الاستثمار في صناديق التأجير :
  يقوم مدير الصناديق الاستثمارية هنا بشراء أصول من عقارات ونحوها ، ومن ثَم القيام بتأجيرها ، فيكون المستثمر في صندوق التأجير هنا يمتلك جزءاً مشاعاً من هذه الأصول ، وما ينتج عنها من نقود وديون ومنافع ، وعليه فيباح له بيع وحداته بمثل قيمتها الحقيقة أو دون ذلك أو أكثر منه سواء قبض الثمن أم لم يقبضه ؛ لأن العبرة بنشاط الصندوق الاستثماري ، والنشاط هنا استثمار حقيقي في العقارات ونحوها ، فلا يلتفت للتوابع من ديون ونقود وإن كثرت والله أعلم .
المبحث الرابع
 صناديق السلم
وفيه أربعة مطالب :
 المطلب الأول: تعريف السلم .
 المطلب الثاني :حكم السلم وشروطه.
 المطلب الثالث:التطبيق العملي لبيع السلم في البنوك .
 المطلب الرابع: الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق السلم.
المطلب الأول
تعريف السلم
أولاً : تعريف السلم لغة : 
   السَّلَم بالتحريك مثل السَّلَف وزناً ومعنى ، وأسلمت إليه بمعنى : أسلفت(
) ، وأسلم في البر أسلف ، وأصله أسلم الثمن فيه فحذف(
) أي قدّمه وسلّمه ؛ إذ السَلَم والسلَف بمعنى : التقديم والتسليم(
) ، ومن ذلك قوله تعالى : (ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ)(
) ، أي : بما قدمتم من الأعمال الصالحة في الأيام الماضية(
) .
ثانياً : تعريف السلم اصطلاحاً : 
   عَرف الفقهاء السلم بتعريفات كثيرة متقاربة ، فقد عرفه الحنفية بأنه : بيع آجل بعاجل(
) ، وعرفه المالكية بأنه : بيع يتقدم فيه رأس المال ، ويتأخر المثمن لأجل(
) ، وعرفه الشافعية بأنه : عقد على موصوف في الذمة ببدلٍ يعطى عاجلا(
) ، وعرفه الحنابلة بأنه : عقد على موصوف في الذمة مؤجل بثمن يقبض في مجلس العقد(
). 
   ومع التقارب البين بين هذه التعريفات غير أنها تعكس آراءهم الفقهية في بعض مسائل السلم ، فالشافعية المبيحون للسلم الحال قالوا : عقد على موصوف في الذمة ، ولم يذكروا التأجيل ؛ لأنهم لا يشترطونه ، بخلاف بقية المذاهب المشترطة لتأجيل المسلم فيه ، وتعريف الشافعية هو الأقرب ؛ لأن الصحيح  عدم اشتراط التأجيل لصحة السلم ، ومن ثَمّ صحة السلم الحالّ كما سيأتي(
) .
   والسلم لغة أهل الحجاز ، والسلف لغة أهل العراق(
) ، وسمي سلماً لتسليم رأس المال في المجلس(
) ، وسلفاً لتقديم رأس المال(
) ، والسلف أعم من السلم(
) ؛ إذ يطلق السلف على السلم وعلى القرض أيضاً(
) .
المطلب الثاني
حكم السلم وشروطه .
أولا ً: حكم السلم 
   السلم عقد مشروع ، ثبتت مشروعيته بالكتاب ، والسنة ، والإجماع :
   أما من الكتاب : فقد قال الله تبارك وتعالى :(ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ)(
) ، قال ابن عباس رضي الله عنهما : "  أشهد أن السلف المضمون إلى أجل مسمى قد أحله الله في كتابه وأذن فيه ثم قرأ : " يا أيها الذين آمنوا إذا تداينتم بدين إلى أجل مسمى فاكتبوه . . " الآية(
) ، حيث يرى رضي الله عنهما أن الآية نزلت في السلم(
) ، قال أبوبكر الجصاص ‘ : " فأخبر ابن عباس أن السلم المؤجل مما انطوى تحت عموم الآية وعلى هذا كل دين ثابت مؤجل فهو مراد بالآية سواء كان من إبدال المنافع أو الأعيان "(
) .
   وأما من السنة : فقد وردت في مشروعيته عدة أحاديث ، ومن ذلك ما رواه ابن عباس رضي الله عنهما قال : " قدم النبي صلى الله عليه وسلم المدينة وهم يسلفون بالتمر السنتين والثلاث فقال : ( من أسلف في شيء ففي كيل معلوم ووزن معلوم إلى أجل معلوم )(
) ، قال النووي : " فيه جواز السلم "(
) .
  وعن محمد بن أبي المجالد ‘(
) قال : " أرسلني أبو بردة(
) وعبد الله بن شداد(
) إلى عبد الرحمن بن أبزى(
) وعبد الله بن أبي أوفى(
) فسألتهما عن السلف فقالا : " كنا نصيب المغانم مع رسول الله صلى الله عليه وسلم فكان يأتينا أنباط من أنباط الشام فنسلفهم في الحنطة والشعير والزبيب إلى أجل مسمى "  قال : قلت : أكان لهم زرع أو لم يكن لهم زرع قالا : " ما كنا نسألهم عن ذلك "(
) ، قال العيني ‘: " وفيه مشروعية السلم "(
) . 
   والحديثان ظاهران في مشروعية السلم ؛ إذ لو لم يكن كذلك لما أمرهم النبي ’ بتحقيق شروطه كالعلم بالكيل والأجل في الحديث الأول ، ولما أقرهم على العمل به في الحديث الثاني .
   وأما من الإجماع : فقد أجمعت الأمة على مشروعية السلم(
) ، إلا ما نُقل عن سعيد بن المسيب ‘ من القول بعدم جوازه(
)، وليس بشيء ؛ إذ الرواية عنه بعدم جواز السلم شاذة(
) ، ولو صحت لكان محجوجاً بالإجماع المنعقد قبله(
) .
   وقد شُرع السلم تلبيةً لحاجة الناس إليه(
) ، فالبائع تاجراً كان أم مزارعاً محتاجٌ إلى النقد لتمويل مشروعه التجاري أو الزراعي ، ولا يجد من يقرضه قرضاً حسناً ، ويخشى فوات الفرصة في الزراعة والتجارة فأبيح له السلم ؛ لئلا يكون في حرج ومشقة .
   وكذلك المشتري فهو يحتاج أن يحصل على السلعة بأرخص الأثمان ؛ لأجل أن يبيعها فيربح فيها ، وقد لا يتيسر له ذلك عن طريق الشراء العادي ، فيلجأ إلى الشراء عن طريق السلم الذي يرخص فيه الثمن ؛ نظراً لتعجله مع تأجل المثمن(
) .
ثانيا ً: شروط السلم 
   اتفق الفقهاء أنه يشترط في السلم ما يشترط في البيع(
) ، ثم اتفقوا أن له شروطاً ستة(
) خاصّةً به ، سأوردها مختصرة من خلال أركان السلم(
) على هذا النحو : 
الركن الأول : الصيغة ، وتصح بلفظ السلم أو السلف بالاتفاق(
) ، وبلفظ البيع عند عامة الفقهاء(
) ، بل بأي لفظ أدى معناه على الصحيح(
) .
الركن الثاني : العاقدان ، وهما المسلِم أو رب السلم ( المشتري ) ، والمسلَم إليه ( البائع ) ، ويشترط فيهما ما يشترط في سائر العقود من أهليتهما ، ورضاهما .
الركن الثالث : المعقود عليه ، وهو رأس مال السلم ، والمسلَم فيه ، وقد اشترط الفقهاء فيهما شروطاً عديدة ، سأبينها على النحو الآتي :
أولاً : شروط رأس مال السلم ، والمسلم فيه معاً، وهي(
) :
الشرط الأول : أن يكون كل منهما مالاً متقوماً ، فلا يصح أن يكون أحدهما مما لا يعد مالاً منتفعاً به شرعاً كالخمر والخنزير ونحوهما .
الشرط الثاني : ألا يكون البدلان مالين ربويين يتحقق فيهما ربا النسيئة ، كأن يكون أحدهما ذهباً والآخر فضة ، أو أن يكونا طعامين تجمعهما علة الربا(
).
ثانياً : شروط المسلم فيه ، حيث اشترط الفقهاء فيه عدة شروط : 
الشرط الأول : أن يكون معلوماً علماً يرفع الجهالة ، ويقطع التنازع ، وذلك بأن يبين جنسه ، ونوعه ، وصفته ، ومقداره(
) ؛ والأصل في ذلك قول النبي ’ : ( من أسلف في شيء ففي كيل معلوم ووزن معلوم إلى أجل معلوم )(
) قال النووي‘ : " فيه جواز السلم ، وأنه يشترط أن يكون قدره معلوماً "(
) ؛ ولأن العلم شرط في المبيع ، وطريقه الرؤية أو الوصف ، والرؤية هنا متعذرة هنا فتعين الوصف(
) .
الشرط الثاني : أن يكون مما يمكن ضبطه بالوصف ؛ لأن ما لا تنضبط صفاته يحصل الاختلاف فيه كثيراً ومن ثَم يفضي إلى المنازعة ، وعدمها مطلوب شرعاً ، فيصح في المثليات كالمكيلات والموزونات ونحوها(
) .
الشرط الثالث : أن يكون أجل تسليم المسلم فيه معلوماً(
) ؛ لقوله تعالى :(ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ)(
)  ؛ ولقوله ’ في الحديث المتقدم : ( إلى أجل معلوم ) حيث أمر النبي ’ بالأجل ، والأمر يقتضي الوجوب(
) ؛ ولأن للأجل جزءاً من الثمن فهو مبيع ، وإذا كان كذلك لزم كونه معلوماً(
) ؛ ولأن الجهالة في الأجل تفضي غالباً إلى المنازعة(
) .
الشرط الرابع : أن يكون المسلم فيه ديناً في الذمة(
) ، فلا يصح السلم في الشيء المعين(
) كهذه الدار ، أو هذه الثمار وما أشبهها ؛ لأن لفظ السلم والسلف إنما يكون في الدين(
) ؛ ولأنه قد يهلك قبل قبض المسلِم له ، فيدور الثمن بين السلفية إن هلك ، وبين الثمنية إن لم يهلك(
) ، وهو غرر لا يجوز .
الشرط الخامس : أن يكون المسلم فيه عام الوجود في محِلّه مأمون الانقطاع فيه(
) ؛ لأن القدرة على تسليم المبيع شرط لصحة البيع ، ولا يتحقق الشرط إلا بهذا(
) ؛ ولأن السلم قد احتوى أنواعاً من الغرر للحاجة ، فلا يحتمل غرراً آخر ، وإلا تكاثر الغرر وصار فاحشاً(
) فلا يصح أن يكون في شيء نادر الوجود ، أو في وقت لا يوجد فيه المسلم فيه غالباً ، كأن يجعل الشتاء أجلاً لتسليم فاكهة الصيف أو العكس ، أو في ثمر بستان بعينه(
) .
الشرط السادس : أن يكون المسلَم فيه مؤجلا(
) ، وفي اشتراط هذا الشرط خلاف بين الفقهاء رحمهم الله تعالى على قولين :
القول الأول : يشترط لصحة السلم أن يكون المسلَم فيه مؤجلاً ، وقد ذهب إليه جمهور الفقهاء من الحنفية(
) ، والمالكية(
) ، والحنابلة(
) ، والظاهرية(
) .
 وقد استدلوا بما يأتي :
الدليل الأول : قال تعالى:(ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ)(
) ، قال النسفي‘ : " وفيه دليل على اشتراط الأجل في السلم "(
) .
  ويمكن أن يناقش وجه الاستدلال من الآية الكريمة : أنه يقصد بها إذا كان ثَم دين إلى أجل محدد ، فليكتب ذلك الدين ويوثق ، فالأمر منصب على كتابة الدين ، وليس في الآية ما يفيد اشتراط الأجل ، ثم إن جمهور العلماء على أن هذا الأمر للاستحباب لا للوجوب ، وعليه فليس فيها متمسك لمشترِط الأجل في السلم ، والله أعلم .
الدليل الثاني : قوله ’ في الحديث المتقدم : ( إلى أجل معلوم ) حيث أمر النبي ’ بالأجل ، والأمر يقتضي الوجوب(
) .
ونوقش وجه الاستدلال من الحديث : بأن المقصود منه : إن كان السلم في مكيل لزم أن يكون كيله معلوماً ، وإن كان في موزون لزم أن يكون وزنه معلوماً ، فكذلك إن كان مؤجلاً لزم كون الأجل معلوماً(
) ، وكما أن الكيل والوزن ليسا بشرط لصحة السلم - إذ لا يصح اجتماعهما في شيء واحد(
) ، ويصح السلم في الثياب بالذرع - فكذلك الأجل(
) .
الدليل الثالث : أن السلم أبيح بطريق الرخصة ؛ لدفع حاجة المفاليس على خلاف القياس ؛ إذ القياس أن لا يبيع الإنسان ما ليس عنده ، وأما السلم الحال فلا تندفع به تلك الحاجة ، فيبقى على أصل الحظر(
) .
ونوقش من وجهين : 
الوجه الأول : لا نسلم لكم أن السلم أبيح رخصة على خلاف القياس ، بل هو على وفق القياس فإنه كالبيع الآجل ، حيث أجّل الثمن ، وفي السلم أجّل المثمن ، وأي فرق بين كون أحد العوضين مؤجلاً في الذمة وبين الآخر ؟! وكلاهما من مصالح العالمَ ، وهذا المعنى هو الذي فهمه ترجمان القرآن ابن عباس رضي الله عنهما حينما قال : "  أشهد أن السلف المضمون إلى أجل مسمى قد أحله الله في كتابه وأذن فيه " ثم قرأ : " يا أيها الذين آمنوا إذا تداينتم بدين إلى أجل مسمى فاكتبوه . . " الآية(
) ، وإذا كان كذلك فإباحة السلم حينئذٍ وفق القياس وتحقيق مصالح الناس(
).
الوجه الثاني : السلم ليس مستثنى من حديث النهي عن بيع ما ليس عندك(
) حتى يقال إنه على خلاف القياس ، فإن الحديث يخرّج على أحد معنيين(
): 
المعنى الأول : المقصود به النهي عن بيع عين معينة لا يملكها ، فإن باعها يكون قد باع مال غيره قبل تملكه وحيازته .
المعنى الثاني : المقصود به بيع ما لا يقدر على تسليمه - وإن كان في الذمة - فإنه إن باع ذلك ، ثم ذهب ليحصله ويسلمه للمشتري لم يجز ؛ لأن فيه غرراً ، وخطراً ظاهراً فقد يحصله ، وقد لا يحصله ، وهو الأغلب ، وهذا من أكل أموال الناس بالباطل .
   أما السلم الحالّ في حال كون المسلَم إليه قادراً على تحصيله وتسليمه غالباً فلا يدخل في الحديث ؛ لأنه مضمون في ذمته مقدور على تسليمه فلا غرر ، ولا خطر ، والله أعلم . 
الدليل الرابع : أن السلم إنما أبيح للرفق حيث إن المسلِم يرغب استرخاص المسلَم فيه ، والمسلَم إليه يرغب التأجيل ، ولا يحصل الرفق إلا بالأجل ، فلما انتفى الأجل في السلم الحال انتفى الرفق ، فلا يباح(
) .
ويمكن أن يناقش : بأننا لا نسلم لكم أن السلم إنما أبيح لما ذكرتم إذ لا دليل عليه ، فقد يكون أبيح لأجله ، أو لغيره ، وقد تقدم أن إباحته على وفق القياس ، ويقال أيضاً : هل الرفق علة حتى تمنعوا ما لم يتحقق فيه أو هو حكمة لا يلزم توفره في الفرع ؟! ، فإن كان الأول فامنعوا حينها السلم المؤجل من غير حاجة الرفق ، ولا تقولون به ، وإن كان الثاني فلا مانع حينها من قياس السلم الحال على المؤجل ، هذا إذا قلنا بعدم الرفق في الحالّ ، وإلا فالرفق فيه ظاهر .
الدليل الخامس : أن السلم إنما سمي سلماً وسلفاً لتعجل أحد العوضين ، وتأخر الآخر ، والحلول يخرجه عن اسمه ومعناه(
) ، فلا يصح .
ونوقش : بأن السلم لم يُسمّ لما ذكرتم ، بل سمي سلماً لاستحقاق تسليم جميع الثمن في مجلس  العقد ، فإن تأخر لم يكن سلماً(
)، وقد مر معنا أن السلم في اللغة من التسليم والتقديم(
) .
القول الثاني : لا يشترط الأجل لصحة السلم ، ومن ثم فالسلم الحالّ صحيح ، وهو قول الشافعية(
) ، ورواية عند المالكية(
) ، ورواية عند الحنابلة اختارها القاضي أبو يعلى‘(
)، وقال 
به عطاء بن أبي رباح(
) ، وأبو ثور(
) ، وابن المنذر رحمهم الله(
) .
واستدلوا بما يلي : 
الدليل الأول : عموم قوله تعالى : ( ﭧ ﭨ ﭩ)(
) ، والسلم الحالّ نوع بيع فيحل(
).
ونوقش : بأن عموم هذه الآية مخصص بالحديث : ( من أسلف فليسلف في كيل .. ) (
) فيقدم عليها ، وهو أمر ، والأمر يقتضي الوجوب(
) .
ويمكن أن يجاب : بأننا نوافق على أن الحديث أخص من الآية ، بيد أنه لا يدل على اشتراط التأجيل .
الدليل الثاني : القياس الأولوي ، ومفاده : أن الأجل ضربٌ من ضروب الغرر ، فلربما قدر المسلَم إليه على المسلَم فيه حالاً وعجز عند المحِل ، فإذا أبيح السلم مؤجلاً مع الغرر فلئن يباح في الحالّ أولى ، وهو عن الغرر أبعد(
) .
الدليل الثالث : أن السلم نوع من البيوع(
)، والبيع يصح مؤجلاً ومعجلاً ، فكذلك السلم(
).
الدليل الرابع : أن عقد البيع نوعان ، بيع عين ، وبيع صفة ، ومعلوم أن بيوع الأعيان تصح حالّةً إجماعاً ، فكذلك بيوع الصفات ، ثم إن الثمن في بيوع الأعيان يصح مؤجلاً ومعجلاً ، فكذلك المثمن في بيوع الصفات ولا فرق(
) .
الدليل الخامس : أن الأجل مدة ملحقة بعد معاوضة محضة ، فوجب أن لا يكون شرطاً فيه ، كالأجل في بيوع الأعيان ، وكالخيار(
).
الدليل السادس : أن السلم عقد لا يشترط فيه التنجيم ، فلا يشترط فيه التأجيل كالنكاح(
) .
الترجيح :
   وبعد العرض لمسألة السلم الحالّ ، وذكر أبرز أدلة الفريقين فإن الذي يظهر لي ، هو صحة السلم الحالّ ما دام المسلَمُ إليه قادراً على تحصيله وتسليمه ؛ إذ لا غرر ، ولا خطر ، والأصل في المعاملات الإباحة والصحة ، ولا دليل مع الجمهور يسطيع تغيير هذا الأصل ، والحاجة داعية إلى هذا النوع من التعامل فقد لا يثق المسلِم إلا في هذا المسلَم إليه فلا يريد الشراء من السوق ؛ خشية الخلابة ، وقد يقصد إرباحه دون غيره ، وقد يكون للمسلَم إليه ثقلُه في السوق ، يعرف حيل الباعة ، وغشهم ، ويكشفه ويستطيع رد السلعة عند الغبن بخلاف المسلِم ، ولربما احتاج المسلِم إلى الإفادة من ضمان المسلَم إليه دون غيره حين حصول العيب ؛ لخبرته أو أمانته أو سرعة إنجازه ، فإذا انضاف إلى هذا أن السلم مباح وفق القياس ، ووفق مراعاة مصالح الخلق ، وتلبية احتياجاتهم ، ترجح القول بحله ، والله تعالى أعلى وأعلم .
ثالثاً : شروط رأس مال السلم ، حيث اشترط الفقهاء فيه ما يأتي : 
الشرط الأول : تسليم رأس مال السلم في مجلس العقد(
)، وهذا الشرط محل خلاف بين الفقهاء رحمهم الله تعالى على قولين : 
القول الأول : يشترط تسليم رأس مال السلم في مجلس العقد ، وقد ذهب إليه جمهور أهل العلم(
)من الحنفية(
) ، والشافعية(
) ، والحنابلة(
) ، والظاهرية(
) ، وقول عند المالكية(
) .
وقد استدلوا بما يأتي :
الدليل الأول : قوله ’ : ( من أسلم في شيء فليسلم . ) أي فليقدم(
)، والسلم يفيد التسليم والتعجيل ، والسلف يفيد التقديم(
) ، والسلم إنما سمي سلماً  لكونه يسلم رأس المال في مجلس العقد ، فإن تأخر لم يكن سلماً(
) .
الدليل الثاني : أن رأس المال إذا لم يقبض في مجلس العقد ، وكان مؤجلاً في الذمة لافترق المتعاقدان عن دين بدين ، دين رأس المال ، ودين المسلم فيه ، فيكون من باب بيع الكاليء بالكاليء المنهي عنه(
) .
القول الثاني : يجوز تأخير تسليم رأس مال السلم اليومين والثلاثة بشرط وبدون شرط ، وهو المشهور عند المالكية(
) ، مع اتفاقهم على أن الأصل هو التعجيل ، وأن تسليم رأس المال في مجلس العقد هو العزيمة(
) .
الدليل : استدلوا بأن التأخير إلى اليومين والثلاثة لا يخرج العقد من كونه معجلاً(
) إلى بيع الدين بالدين ، بل هو في حكم قبض رأس مال السلم في مجلس العقد ؛ وذلك عملاً بالقاعدة " ما قارب الشيء يعطى حكمه "(
) .
ونوقش : بأن حديث النهي عن بيع الكاليء بالكاليء عام ، ولا دليل يخص السلم من عموم النهي ، فيبقى على الحظر(
) ، ويقال أيضاً : من أين لكم التفريق بين الثلاثة الأيام والأربعة ؟! ، فتجعلون تأخير رأس مال السلم العدة الأولى مباحاً ، والثانية محظوراً ، فمثل هذه التحديدات الدقيقة تفتقر إلى دليل ولا دليل .
الترجيح : 
   والراجح من القولين قول الجمهور ولا شك ؛ لقوة أدلتهم ، وضعف دليل المالكية بما ورد عليه من مناقشة ، ولما يترتب على التأخير من بيع الدين بالدين المجمع على تحريمه في الجملة(
)، والله أعلم .
الشرط الثاني : أن يكون رأس مال السلم معلوماً(
) ؛ لأن الجهل به يفضي للمنازعة(
) ، ولأنه عوض في معاوضة مالية فيلزم العلم به ، ولأن السلم قد يفسخ فيلزم رد بدل رأس المال كالقرض ولا سبيل إليه إلا بالعلم به(
) .  

المطلب الثالث
التطبيق العملي لبيع السلم في البنوك .
   يعتبر عقد السلم من أنسب العقود لاستخدامها في البنوك الإسلامية ، وذلك للمميزات الآتية(
) : 
1. أنه يوفر التمويل الذي يحتاجه التجار بطريق شرعي عوضاً عن القروض الربوية المقيتة ، حيث يتعاقد البنك معهم عقد سلم ، يقوم بموجبه بتسليم ثمن السلع عاجلاً ؛ ليتسلم السلع آجلاً ، ثم يبيعها بعد قبضها بسعر أعلى ، وبهذه الطريقة يؤدي البنك دوراً رائداً في توسيع النشاطات التجارية عن طريق دعم التجار وتمويلهم .
2. أن بيع السلم – من خلال توسيع النشاطات الإنتاجية – يحقق فرص عمل أكبر لشريحة كبيرة من أفراد المجتمع ، ويوفر لهم دخولاً مناسبة ، وهذا بدوره يساهم في رفع مستويات المعيشة ، ومعالجة البطالة الضاربة بأطنابها في العالم الإسلامي ، وكذلك يؤدي إلى تخفيض تكاليف المعيشة ، والإنتاج ؛ لأن أسعار السلع المباعة عن طريق السلم تكون منخفضة عادة ، وهذا يتيح الفرصة لذوي الدخول اليسيرة في المساهمة في الإنتاج . 
3. أن السلم يمكّن البنوك من المساهمة الفاعلة في التنمية الزراعية ، حيث يقوم بتمويل المزارعين الصغار ، وكذا أصحاب المشاريع الكبيرة بالمال الكافي للاستمرار في تنشيط الزراعة وإنتاج المحاصيل التي ينتفع منها كافة أفراد المجتمع ؛ إذ هو القطاع الرئيس في الدول النامية التي تمتاز بطبيعتها الزراعية المتميزة ، ثم يتحصل البنك الممول ( المسلِم ) على تيكم المحاصيل ، ومن ثَم يقوم بتسويقها في الداخل والخارج ؛ محققاً بذلك ربحاً حلالاً مناسباً ، مع تحقيق الاكتفاء الذاتي من السلع الزراعية للمواطنين .
4. كذلك تقوم البنوك – من خلال عقد السلم – في الإسهام بدرجة كبيرة في النهضة الصناعية في البلد ، وذلك بتمويل الصنّاع ، وأصحاب الحرف صغاراً كانوا أم كباراً بالمال اللازم لإقامة الورش ، والمصانع ، والمعامل من الأصل ، أو التوسع في المشاريع القائمة ، وفي مقابل ذلك تتسلم البنوك السلع المتفق عليها في الوقت المحدد ، وتقوم بإعادة تسويق تلك المنتجات الصناعية بمختلف الطرق المشروعة المتاحة ، وهذا يسهم في عملية تطوير الاقتصاد وتنميته .   
وللقيام بعملية السلم تتبع البنوك الخطوات الآتية(
) : 
1. يتقدم العميل بطلب الحصول على تمويل عن طريق عقد السلم محدداً فيه السلعة التي سيبيعها للبنك ، وثمنها ، ووقت التسليم ، وما يحتاج بيانه لضبطها .
2. يقوم البنك بدراسة الطلب حسب المعايير الفنية ، والضوابط الشرعية .
3. إذا وافق البنك على الطلب ، فإنه يبلغ العميل بتفاصيل الموافقة على طلبه ، من حيث الثمن ، وفترة التسليم ، ونحوهما ، ثم يتم توقيع عقد السلم الذي يجب أن يشتمل على كل الشروط التي ذكرها الفقهاء لصحة السلم .
4. يدفع البنك ( المسلِم ) كامل الثمن المتفق عليه للعميل ( المسلَم إليه ) في مجلس العقد ، عند إبرام العقد ،وذلك عن طريق فتح حساب للعميل وإيداع المبلغ فيه .
5. وفي الوقت المحدد يستلم البنك السلعة من العميل ، وذلك بإحدى الطرق الآتية :
أ- يستلم البنك السلعة ، ويتولّى بيعها بنفسه بيعاً حالّاً أو مؤجلاً .
ب- يوكل البنكُ البائعَ ببيع السلعة نيابة عنه مقابل أجر متفق عليه ، أو بدون أجر .
ج- توجيه البائع لتسليم السلعة إلى طرف ثالث ( مشتري ) ، وذلك وفاءً لوعد مسبق منه بشرائها .
علماً بأنه يحرم على البنك ( المسلِم ) بيع السلعة قبل قبضها .
صور السلم في البنوك :
   إن السلم – كما كان – بالغ الأهمية في العصور التي خلت كبابٍ من أبواب المداينات ، فإن أهميته في زماننا قد تضاعفت ؛ فإنه يُعد أداةَ تمويل ذات كفاءة عالية في الاقتصاد الإسلامي ، وفي نشاطات البنوك الإسلامية من حيث مرونتها العالية ، واستجابتها لحاجات التمويل المختلفة قصيرةً كانت أم متوسطةً أم طويلةً ، واستجابتها لاحتياجات شرائح مختلفة ومتعددة من فئات المجتمع سواء كانوا منتجين زراعيين أم صناعيين أم مقاولين أم تجاراً ، واستجابتها لتمويل نفقات التشغيل ، والنفقات الرأسمالية الأخرى(
) .
 وهاكم طرفاً من الصور المطبقة في البنوك الإسلامية :   
الصورة الأولى : عقد السلم البسيط 
   ويقصد به عقد السلم الذي أجمع عليه الفقهاء الأقدمون وتقدم بيان أهميته ، ومن أمثلته : أن يأتي مزارع إلى البنك طالباً منه تمويله بعشرة ملايين ريال رأس مال عقد سلم في 5000 طن من الأرز تسلم في العاشر من شهر رجب لعام 1431هــ ، ويبين صفاته المنضبطة ، ثم يدفع البنك رأس مال السلم في مجلس العقد ، ويستلم الأطنان في ذاكم الوقت ، ثم إذا قبضها باعها في الأسواق الداخلية أو الخارجية بثمن حال أو مؤجل .
حكم هذه الصورة ( السلم البسيط ) :
   هذه الصورة من عقود السلم لا إشكال فيها ألبتة ما توفرت فيها الشروط التي تقدمت ، بل هي جائزة بإجماع الفقهاء(
).
الصورة الثانية : بيع السلم الموازي .
   وهو أن يبيع البنك ( المسلِم ) إلى طرف ثالث بضاعة - من نفس جنس ومواصفات ما أسلم فيه مع الطرف الثاني – بعقد سلم آخر ، فيتسلم منه رأس المال كاملاً في مجلس العقد ، ويكون أجل تسليم المسلم فيه بعد أجل السلم الأول ، دون أن يوجد ارتباط بين عقدي السلم ، وهكذا يكون البنك مرةً مسلِماً ، ومرةً مسلماً إليه ، وإذا تسلم البنك السلعة في عقد السلم الأول سلمها للمشتري في عقد السلم الثاني(
).   
   ومن أمثلته : أن يعقد البنك (ت) سلماً مع المزارع ( محمد ) ، ويدفع له ثمن 200طن من الأرز بمواصفات محددة في شهر صفر على أن يتسلّم المحصول في منتصف شهر رجب من نفس العقد ، ثم قام نفس البنك بعقد سلم موازٍ مع التاجر المحلّي ( إبراهيم ) ، على أن يسلمه 200 طن أرز بنفس المواصفات السابقة ، في الأول من شعبان من نفس العام ، وعند حلول الآجال يتسلّم البنك المسلَم فيه ( أطنان الأرز ) من محمد ، ثم يسلمها في التاريخ الثاني لإبراهيم(
). 
حكم هذه الصورة ( السلم الموازي ) :
  اختلف الفقهاء المعاصرون في السلم الموازي أو المتوازي على قولين : 
القول الأول : إن السلم الموازي جائز ، وإليه ذهب عامة الفقهاء الباحثين ، ومنهم : د. نزيه حماد(
) ،ود. علي القره داغي(
) ، ود.وهبة الزحيلي(
) ، ود. علي السالوس(
) ، ود. عبد الستار أبو غدة(
)، ود. محمد الأشقر(
) ، ود. حسن الصغير(
) ، وبه صدرت فتوى ندوة البركة الثانية للاقتصاد الإسلامي(
) ، وهيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية(
). 
واستدلوا على قولهم بجملة من الأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : السلم الموازي لا ينصبّ على ذات المسلم فيه المتفق على أوصافه في عقد السلم الأول ، وإنما على شيء موصوفٍ في الذمة غير معين(
)، فهل ثَم دليل يمنع المسلم إليه في السلم الموازي ( البنك ) أن يسلّم ما استلمه من نتاج عقد السلم الأول دون أن يكون بين عقدي السلم أدنى علاقة ، وإنما هو ترتيب من البنك وحده ؟! .
الدليل الثاني : توجد في السلم الموازي المخاطرة التي تبيح الربح ، فهو يربح فيما ضمن ، فإن رب السلم في العقد الأول ( البنك ) قد تحمّل مخاطرةً ، امتنع عن تحمّلها رب السلم الثاني لسبب من الأسباب ، كأن يكون غير مطمئن للمنتج الأول ولا يثق فيه ، أو أن تكون الصفقة كبيرة لا يملك السيولة الكافية للدخول فيها(
) . 
القول الثاني : إن عقد السلم الموازي محرم ، وبه قال د. سعود الثبيتي(
) ، ود. الصديق الضرير(
) .
واستدلوا بعدة أدلة ، وهي : 
الدليل الأول : أن عقد السلم الموازي حيلة لبيع المسلم فيه قبل قبضه ، وهو محرم فيحرم العقد.
وبيانه كما يأتي : الذي يحصل في الواقع أن رب السلم الأول ( البنك ) يبيع لرب السلم الثاني ( التاجر المحلي ) سلعة بنفس المواصفات والمقدار ، وإلى نفس الأجل الذي سيستلم فيه السلعة المسلم فيها أولاً ، بل في نيته أن يستلم السلعة من المسلم إليه في عقد السلم الأول ( المزارع ) ، ثم يسلمها لمن عقد معه عقد السلم الثاني ( التاجر المحلي ) ، ومن هنا يتبين أن عقدي السلم الذين أبرمهما البنك مع طرفين مختلفين ، مترابطين باطناً وإن ظهرا بخلاف ذلك ، والمحصّلة أن البنك ( المسلِم ) قد باع المسلَم فيه قبل قبضه للمسلِم الثاني ، وهو لا يخلو من علة الربا التي أشار إليها ابن عباس رضي الله عنهما بقوله " ذاك دراهم بدراهم والطعام مرجأ "(
) لا سيما إذا اتخذ هذا الأسلوب للتجارة والربح(
) .
ونوقش من وجهين :
الوجه الأول : بعدم التسليم ؛ لأن السلم الموازي لا ينصبّ على ذات المسلم فيه ، وإنما على شيء موصوف في الذمة غير معين(
) ، ولهذا لو أن المسلَم إليه في عقد السلم الأول تأخر عن تسليم السلعة للبنك ، أو سلّمه إياها فهلكت ، فإن رب السلم الموازي ( البنك ) سيشتري سلعة بالمواصفات المتفق عليها من السوق ويسلمها للمسلِم ، وأما نية البنك في تسليمه ذات المسلَم فيه من عقد السلم الأول فلا تؤثر ألبتة ؛ إذ لا يترتب عليها التزام ، والله تعالى أعلم .  
الوجه الثاني : السلم الموازي لا يصلح أن يكون حيلةً ؛ لأن ضماناته الشرعية متوافرة فيه ، وذلك من خلال تعجيل رأس مال السلم ، ووجود الوسيط ( البنك ) بين المسلم إليه في العقد الأول ( المزارع ) و المسلِم في العقد الثاني ( التاجر المحلي ) ليس صورياً أو تحايلاً على الربا ، بل وجوده يحقق غرضاً وهدفاً حقيقياً ، فقد تكون الصفقة الأولى بمبالغ باهضة ، وحينها لا يستطيع التاجر عقد السلم مباشرة مع المزارع ، أو أنه لا يثق فيه ، وليس مستعداً أن يخاطر بماله ، ويكون البنك مستعداً بتحمل المخاطرة التي يستحق بها الربح(
)  .
الدليل الثاني : يترتب على عقد السلم الموازي ، أن يربح رب السلم الأول ( البنك ) فيما لم يضمن(
)، وهذا لا يحل للنهي عنه ، وعليه فلا يحل السلم الموازي .
ونوقش : أيضاً بعدم التسليم ؛ وذلكم أن المسلَم فيه دين في ذمة المسلم إليه ( البنك ) فهو في ضمانه(
) ، وقد التزم لرب السلم الثاني ( التاجر المحلي ) بتوفير السلعة بالأوصاف المتفق عليها ، ومن ثَم فإنه سيرجع إليه في حالة عدم تحصيل السلعة المتفق عليها بينهما(
) .
الترجيح : 
   من العرض السابق يترجح لي – والله تعالى أعلم - القول بجواز عقد السلم الموازي ؛ وذلك للأدلة التي ذكرها أصحابه ، ولما ورد على أدلة القول الثاني من مناقشات ، ولموافقته الأصل في المعاملات ( الحِلّ ) ، ولأن عقدي السلم كل واحد منهما يصح منفرداً باتفاق ، فهل تنسيق رب السلم الأول بين العقدين في المواصفات ، والمقدار ، والأجل يغيّر هذا الاتفاق ؟! ، ثم إن السلم الموازي ليس من الأساليب المستحدثة ، بل إن بعض العلماء المتقدمين قد أشار إليه ، ومنهم الإمام الشافعي ‘ حيث قال : " ومن سلف في طعام ثم باع ذلك الطعام بعينه قبل أن يقبضه لم يجز، وإن باع طعاما بصفة ونوى أن يقضيه من ذلك الطعام فلا بأس ؛ لأن له أن يقضيه من غيره ؛ لأن ذلك الطعام لو كان على غير الصفة لم يكن له أن يعطيه منه ، ولو قبضه وكان على الصفة كان له أن يحبسه ولا يعطيه إياه ، ولو هلك كان عليه أن يعطيه مثل صفة طعامه الذى باعه "(
) .
الصورة الثالثة : عقد السلم المقسط
   وهو أن يسلم شخص في جنسٍ واحد على أن يتسلمه في آجالٍ متفاوتة ، دوريةً كانت أو غير دوريةٍ ، عند كل أجلٍ منها مقداراً معلوماً(
) ، كأن يسلم ( أحمد ) إلى ( إبراهيم ) ألف ريال في خمسة أطنان من القمح ، يأخذ نصفها نهاية العام الجاري ، والنصف الآخر نهاية العام التالي(
). 
حكم هذه الصورة ( السلم المقسط ) :
   اختلف الفقهاء في حكم السلم المقسّط على قولين : 
القول الأول : جواز السلم المقسط ، وبه قال جمهور العلماء من المالكية(
) ، والحنابلة(
)، والشافعية في الأظهر(
)والأصح(
) .  
واستدلوا على قولهم بما يأتي :
الدليل الأول : القياس على البيع بثمن مؤجل منجّم(
) ، فكما يباع المبيع معجّلاً ، والثمن مؤجل على دفعة واحدة أو دفعات ، فكذلك يباع المبيع مؤجلاًَ دفعةً واحدة أو دفعات ما دام الثمن معجلاً في مجلس العقد(
) .
الدليل الثاني : كل بيع جاز في أجل واحد ، جاز في أجلين وآجال ، كبيوع الأعيان(
)  .  
القول الثاني : عدم جواز السلم المقسط ، وعدم صحته ، وهو قولٌ آخر للشافعية(
) .
واستدلوا بما يأتي : 
الدليل الأول : أن ما يقابل أبعدهما أجلاً من رأس المال أقل مما يقابل الآخر ، وذلك مجهول لم يبين ، فلم يجز(
) .
ونوقش : بأنهما قد تراضيا على جعل كل الأقساط بنفس الثمن ، وحينها لا جهالة ، فيجوز(
) ، وقد قال النبي ’ : ( إنما البيع عن تراضٍ )(
) . 
الدليل الثاني : أنه ربما تعذر على المسلم إليه تسليم ُبعض الأقساط ، ومن ثم يرتفع العقد فيه ، ويتعدى إلى الباقي ، فكأن التنجيم صار شرطاً متضمناً رفع العقد ، فلا يجوز(
) .  
ونوقش : بأنه إذا تعذر قبض بعض الأقساط ، وفسخ العقد ، رجع المسلِم على المسلَم إليه بقسطه من الثمن ، ولا يجعل للأقساط المتبقية فضلاً عن الأقساط المقبوضة ؛ لتراضيهم على تساويها في الثمن وإن اختلفت آجالها ، ولأنه مبيع واحد متماثل الأجزاء ، فيقسط الثمن على أجزائه بالسوية ، كما لو كانت جميعاً في أجل واحد(
) .
الترجيح : 
   من خلال العرض السابق للقولين ، وأدلتهما يترجح لي – والله أعلم - القولُ بجواز السلم المقسط ؛ وذلك لأن البيوع – ومنها السلم – مبناها على التراضي ، وقد تراضيا على أن يكون ثمن الدفعة المؤجلة الأجل الأبعد بنفس ثمن الدفعة المؤجلة الأجل الأقرب ، ولا وجه بعد ذلك للقول بجهالة الثمن(
) ، ثم إن هذا هو المعمول به في بيع التقسيط ، فغالباً ما تكون الأقساط واحدة مع تفاوت آجالها ولا نكير ، فكذلك الحال هنا ولا فرق ، وبناءً على هذا القول يمكن عقد كثير من الصفقات التي يحتاجها الناس في واقعهم ، ومن ذلك التعاقد مع الشركات المنتجة من قبل الجهات التي تحتاج إلى تموين يومي بكميات كبيرة ، حيث تسلم الجهات المحتاجة إلى تموين كالمستشفيات ، والمدارس إلى هذه الشركات مبلغاً من المال على أن تقوم بتموينها يومياً بالوجبات(
) .   
المطلب الرابع
الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق السلم
أولاً  : ضوابط الاستثمار في السلم :
الضابط الأول : أن يتوافر في السلم الشروط التي ذكرها الفقهاء في البيع(
).
الضابط الثاني : أن تتوافر الشروط التي ذكرت سابقاً في أركان السلم(
)، فيشترط في الصيغة أن تكون بأي لفظ صحيح يؤدي معناه ، ويشترط في العاقدين ما يشترط لسائر العقود من أهليتهما ورضاهما ، ويشترط في رأس المال ، والمسلم فيه معاً : أن يكون كل منهما مالاً متقوماً ، وألا يكون البدلان مالين ربويين يتحقق فيهما ربا النسيئة .
ويشترط في المسلم فيه خمسة شروط : الشرط الأول : أن يكون معلوماً علماً يرفع الجهالة ، ويقطع التنازع ، وذلك ببيان نوعه ، وصفته ، ومقداره ، الشرط الثاني : أن يكون مما يمكن ضبطه بالوصف ، الشرط الثالث : أن يكون أجل تسليم المسلم فيه معلوماً ، الشرط الرابع : أن يكون المسلم فيه ديناً في الذمة ، الشرط الخامس : أن يكون المسلَم فيه عام الوجود في محِلّه ، مأمون الانقطاع فيه .
ويشترط في رأس المال : أن يكون معلوماً ، وأن يسلّم في مجلس العقد .
الضابط الثالث : ألا يجعل الدين رأس مال للسلم(
) ؛ لأن المسلم فيه دين ، فيكون من باب بيع الدين بالدين المنهي عنه(
) ، كأن تجعل القروض النقدية ، أو ديون المعاملات المستحقة للمؤسسة على العميل رأس مال سلم(
) .
الضابط الرابع : ألا يشترط المسلِم شرطاً جزائياً(
) على المسلَم إليه في حال تأخّره في تسليم المسلم فيه ؛ لأن المسلم فيه عبارة عن دين ، والشرط الجزائي عبارة عن تعويض ، والتعويض زيادة على أصل الدين فلا يحل(
) ؛ فهو من ربا الجاهلية(
) المتفق على تحريمه .
الضابط الخامس : ألا يبيع المسلِم ( المشتري ) المسلَم فيه ( المبيع ) قبل قبضه(
) ، ولكن لا مانع من أن يعقد سلماً موازياً مستقلاً مع طرف ثالث ؛ ليبيعه سلعة مطابقة في الوصف السلعةَ التي اشتراها في السلم الأول ، وفي نيته استلام السلعة من السلم الأول وتسليمها للمشتري في السلم الثاني ، وليس هذا من قبيل بيع المسلم فيه قبل قبضه(
) .
الضابط السادس : يجوز للمسلِم ( المشتري ) استبدال المسلم فيه ( المبيع ) بشيء آخر – غير النقد – بعد حلول الأجل ، سواء كان المسلم فيه طعاماً أم غير طعام ، وسواء كان البدل من جنس المسلم فيه أم من غير جنسه ، وذلك إذا تحقق شرطان : الأول : أن يكون البدل صالحاً لأن يُجعل مسلماً فيه لرأس مال السلم ؛ لأن البدل سيحل محل المسلم فيه ، الثاني : ألا تكون القيمة السوقية للبدل أعلى من القيمة السوقية للمسلم فيه وقت التسليم(
) .
الضابط السابع : يلزم المسلم إليه ( البائع ) تسليم المسلم فيه ( المبيع ) بالصفات المتفق عليها  للمسلِم ( المشتري ) عند حلول الأجل ، كما يلزم المسلِم قبول المسلم فيه إذا سُلم له وفق الصفات المتفق عليها(
) ، بل يجبر على قبوله في حال امتناعه(
) .
الضابط الثامن : إذا تعذر على المسلم إليه تسليم المسلم فيه عند حلول الأجل ، بسبب جائحة أفسدته ، أو لم يتوافر كله أو بعضه في الأسواق ، ونحو ذلك فإن المسلم مخير بين أن ينتظر إلى أن يوجد المسلم فيه ، أو يفسخ العقد ويرجع برأس ماله(
) ، وإن كان بسبب إعسار فنظرة إلى ميسرة(
) .
الضابط التاسع : ألا يُصدِر المسلِم صكوكَ سلمٍ قابلةً للتداول ؛ لأن تداولها من بيع الدين المحظور شرعاً(
) .
ثانياً  : ضوابط الاستثمار في صناديق السلم :
  تستثمر أموال صناديق السلم في تمويل المزارعين مثلاً بأموال المستثمرين في الصندوق ، وذلك لشراء محاصيل زراعية سلماً إلى أجل محدد ، حتى إذا حلّ الأجل وقبض الصندوق الاستثماري تلك المحاصيل أعاد بيعها بثمن أعلى ، ويكون فرق السعرين هو الربحَ الذي يتحصّل عليه الصندوق ، ويكون المستثمر مالكاً جزءاً مشاعاً من المحاصيل وشيئاً من النقود والديون ، وقد تقدم مراراً أنه في حالة اختلاط موجودات الصندوق الاستثماري يكون العبرة بنشاطه ، وهو هنا شراء السلع وبيعها ، وعليه فيحل تداول وحدات الصندوق واستردادها مطلقاً(
) ، ولا يرِدُ علينا أن هذا من بيع المسلَم فيه قبل قبضه فيحرم ؛ لأن الوحدة الاستثمارية لا تعني ذلك وإنما هي خليط من سلع وديون ونقود ، ثم إن السلع والأعيان التي يتملكها المستثمرون في الصندوق تتوالى بتوالي الصفقات وتتابعها فلا يقع بيع الوحدة على الديون ، والله تعالى أعلم . 
                                           المبحث الخامس
 صناديق الاستصناع.
وفيه أربعة  مطالب :

المطلب الأول: تعريف الاستصناع .
المطلب الثاني: حكم الاستصناع وشروطه.
المطلب الثالث: التطبيق العملي لعقد الاستصناع في البنوك.
المطلبالرابع:الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الاستصناع.
المطلب الأول
تعريف الاستصناع .
أولاً : تعريف الاستصناع لغة ً :
   الصاد والنون والعين أصل صحيح واحد وهو عمل الشيء صنعاً وامرأة صناع ورجل صنع إذا كانا حاذقين فيما يصنعانه(
) ، واصطنع أصله افتعل من صنع ، فقلبت التاءُ طاءاً(
) ؛ لأجل الصاد ، ويقال : اصطنع فلانٌ خاتماً إذا سأل رجلاً أن يصنع له خاتماً(
)، واصطنع عنده صنيعة و اصطنعه لنفسه فهو صنيعته إذا اصطنعه وخرجه(
) ، وفلان صنيعتي : أي اصطنعته وخرجته(
) ، واستصنع الشيء دعا إلى صنعه(
) ، واستصنع  فلاناً كذا : طلب منه أن يصنعه له(
) .
   والخلاصة أن الاستصناع لغةً : طلب الصنعة .
ثانياً : تعريف الاستصناع اصطلاحا ً :
   عرف الاستصناع بعدة تعريفات متقاربة ، منها : عقد على مبيع في الذمة شرط فيه العمل(
) ، وقيل : طلب العمل منه في شيء خاص على وجه مخصوص(
) .
والتعريف المختار : عقد على صنع شيء مخصوص ، مادته من عند الصانع ، بثمن(
) ، وخرج بقولنا : " على صنع شيء مخصوص " سائر العقود كالبيع المطلق والسلم ، عدا الإجارة. 
وخرج بقولنا : " مادته من عند الصانع " عقد الإجارة ، فالمادة فيها تكون من المستأجر ، حيث يقدمها للأجير المشترك ( الحداد أو الخصاف ونحوهما ) ليصنع بها المصنوع المتفق عليه .
وأما قولنا : " بثمن " فهو قيد متمم لحقيقة عقد الاستصناع ، لا أنه للاحتراز(
). 
وصورة الاستصناع : أن يقول إنسان لصانع : اصنع لي شيئاً ( مثل خف ، أو إناء ) من عندك ، صفته كذا وكذا ، وقدره كذا ، بكذا ، سواء سلمه الثمن أو لم يسلمه ، فيقول الصانع : قبلت(
). 
المطلب الثاني
حكم الاستصناع وشروطه
   جمهور الفقهاء يجعلون الاستصناع قسماً من أقسام السلم مندرجاً حكمه تحت حكمه ، أما الحنفية فإنهم جعلوا الاستصناع عقداً مستقلاً عن السلم وأفردوا له باباً مستقلاً ، وله أحكامه التي تخصه ، وبناء على هذا تعددت أقوال الفقهاء في حكم الاستصناع ، سأعرضها على هذا النحو(
): 
أولاً : الاستصناع عند الحنفية : عقد الاستصناع عقدٌ مستقلٌ مشروع استحساناً ، وبه قال الحنفية إلا زفر‘(
) .
ثانياً : الاستصناع عند المالكية : يجوز الاستصناع إذا ما توفرت فيه شروط السلم ، وبه قالت المالكية(
) .
ثالثاً : الاستصناع عند الشافعية : يذكر الشافعية الاستصناع في باب السلف ( السلم ) ، وقد أباحوا أصل الاستصناع في الجنس الواحد(
) ، ومنعوا ما يجمع أجناساً مقصودة لا تتميز(
) .
رابعاً : الاستصناع عند الحنابلة : من خلال استعراض أقوال فقهاء الحنابلة ، يمكن تقسيم مذهبهم إلى ثلاثة أقسام :
القسم الأول : أطلق بعض الحنابلة عدم صحة الاستصناع كالقاضي وأصحابه(
) . 
القسم الثاني : أباحوا أصل استصناع الأواني ، والأقداح ، والقصاع ونحوها مما هو من جنس واحد(
) ، ومنعوا ما يجمع أخلاطاً مقصودة غير متميزة(
) .
القسم الثالث : وجه آخر يصحح ما جمع أخلاطاً مقصودة غير متميزة(
) .
خلاصة الأقوال والأدلة :
  مما سبق عرضه يمكن القول بأن للفقهاء أربعة أقوال في حكم الاستصناع :
القول الأول : جواز الاستصناع باعتباره عقداً مستقلاً ، وهو مذهب الحنفية إلا زفرَ ‘(
).
واستدلوا(
) بالسنة ، والإجماع العملي ، والحاجة على هذا النحو : 
أولاً : الاستدلال بالسنة على مشروعية عقد الاستصناع ، حيث استصنع النبي ’ خاتماً ، واستصنع منبراً(
)، وبيانهما على ما يأتي :
الدليل الأول : عن ابن عمر رضي الله عنهما أن رسول الله صلى الله عليه وسلم اصطنع خاتما(
)من ذهب وكان يلبسه فيجعل فصه في باطن كفه فصنع الناس خواتيم ، ثم إنه جلس على المنبر فنزعه فقال : ( إني كنت ألبس هذا الخاتم وأجعل فصّه من داخل ) فرمى به ثم قال : ( والله لا ألبسه أبداً )  فنبذ الناس خواتيمهم(
) .
ونوقش الاستدلال بالحديث من وجهين(
): 
الوجه الأول : لما كان من هدي النبي ’ النهي عن بيع الدين بالدين ، فإنه يبعد أن يكون قد أجّل البدلين ، بل يحتمل أنه ’ سلّم له رأس المال في المجلس ، فيكون استصناعاً بشرط السلم ، وهو مباح عند الجميع .
الوجه الثاني : يحتمل أن النبي ’ قد أعطاه المادة الخام للخاتم ؛ ليقوم الصانع بصناعته ، فيكون من باب الإجارة لا الاستصناع .
وأجيب : بأنه ’ لو دفع الثمن أو مادة الخاتم للصانع لنقل إلينا ، وحيث لم ينقل من ذلك شيء دل على عدم وقوعه(
) .
الدليل الثاني : عن أبي حازم بن دينار‘(
) أن رجالا أتوا سهل بن سعد الساعدي_(
) وقد امتروا(
)في المنبر ممَّ عوده فسألوه عن ذلك فقال : " والله إني لأعرف مما هو ، ولقد رأيته أول يوم وضع ، وأول يوم جلس عليه رسول الله صلى الله عليه وسلم ، أرسل رسول الله صلى الله عليه وسلم إلى فلانة امرأة من الأنصار قد سماها سهل : ( مري غلامك النجار أن يعمل لي أعواداً أجلس عليهن إذا كلمت الناس ) فأمرته فعملها من طرفاء الغابة(
) ثم جاء بها فأرسلت إلى رسول الله صلى الله عليه وسلم فأمر بها فوضعت ها هنا .. "(
) .
وجه الدلالة من الحديث : أن الذي يظهر أن النبي ’ قد عُمل له المنبر بأسلوب الاستصناع ؛ إذ كان من عادته ’ في مثل هذه الحالة دفع العوض(
) .
ونوقش : بأن الرواية الأخرى تبين أن المرأة هي التي ابتدأت ، وعرضت على النبي ’ صنع المنبر(
) ، وفي حديث سهل المتقدم أن النبي ’ هو الذي أرسل إليها يطلب ذلك ، والجمع بينهما : أن المرأة هي التي ابتدأت بالعرض متبرعة بذلك ، فلما حصل لها القبول أمكن أن يبطئ الغلام في صناعته المنبر ، فأرسل النبي ’ يستنجزها إتمامه ؛ لأنه يعلم ’ طيب نفسها بذلك ، أو أرسل إليها يخبرها بصفة ما يريد صناعته(
) ، ومن ثم فليس صنع المنبر على وجه الاستصناع(
) 
ثانياً : الإجماع ، فإن الناس منذ عهد النبوة لا زالوا يتعاملون بهذا النوع من البياعات دونما نكير ، وهذا إجماع عملي ظاهر يدل على مشروعية الاستصناع(
) .
ثالثاً : الحاجة داعية إلى الاستصناع ، فإن الإنسان قد يحتاج إلى خف أو نعل من جنس مخصوص ، ونوع مخصوص ، وعلى قدر مخصوص ، ولا يوجد في السوق مثله ، فيحتاج إلى استصناعه ، ولو لم يجز لوقع الناس في حرج شديد ومشقة بالغة(
)، وقد جاء الإسلام برفع الحرج ، والمشقة عن الناس .
القول الثاني : جواز الاستصناع باعتباره من السلم في كل ما يعمله الناس في أسواقهم من آنية وأمتعة ونحوها ، وهذا مذهب المالكية(
) ، ورواية عند الحنابلة(
) .
القول الثالث : جواز الاستصناع باعتباره من السلم في الجنس الواحد ، ومنعه فيما جمع أجناساً مقصودة غير متميزة ، وهذا مذهب الشافعية(
) ، والحنابلة(
) .
دليل القول الثاني والثالث : يمكن أن يستدل للجمهور على جواز أصل الاستصناع بأدلة جواز السلم ؛ إذ يرونه نوعاً منه .
ويستدل للشافعية والحنابلة في عدم جواز الاستصناع فيما جمع أجناساً مقصودة غير متميزة : أنها لم يتحقق فيها شرط السلم ، فهم يرون أن ما يجمع أخلاطاً مقصودة غير متميزة لا ينضبط بالصفة . 
ونوقش بعدم التسليم : بل يمكن ضبط صفات هذه الأخلاط المتميزة ، ومعرفة قدر كل منها ، ومن ثم تنتفي الجهالة(
)، وتدخل حيز الصحة .
القول الرابع : عدم جواز الاستصناع مطلقاً ، ونسب هذا القول للقاضي(
) وأصحابه(
) ، وزفر من الحنفية(
) .
واستدلوا : بأن الاستصناع من بيع الإنسان ما ليس عنده على غير وجه السلم فلا يصح(
) .
وناقشهم الحنفية : بأننا نوافقكم أن القياس يقتضي : عدم صحة الاستصناع لما ذكر من أنه بيع معدوم لا على وجه السلم ، لكنّنا تركنا العمل بالقياس ، وأجزنا الاستصناع استحساناً ؛ لوجود أدلة أقوى منه ، وهي النص والإجماع(
)، وقد نص الأصوليون : أن لا عبرة بالقياس في مقابل النص والإجماع(
) .
الترجيح : 
   من العرض السابق لأقوال فقهاء المذاهب وأدلتهم يمكن رد أقوالهم إلى قولين : الأول : إباحة الاستصناع كعقد مستقل وهذا مذهب الحنفية ، والثاني : إباحة الاستصناع كنوع من أنواع السلم تشترط فيه شروطه  ، وهذا مذهب الجمهور ، على خلاف فيما بينهم ؛ نظراً لاختلاف وجهة النظر في تحقق الشروط من عدم تحققها في بعض الأفراد ، وبعد النظر والتأمل في الأقوال مع أدلتها ، وما جرى عليها من مناقشات يترجح قول الحنفية بإباحة الاستصناع وجعله عقداً مستقلاً غير تابع للسلم(
) ، والله تعالى أعلم .
شروط الاستصناع : 
  المذاهب الثلاثة على جعل الاستصناع نوعاً من السلم ؛ لذا فهي تشترط له شروط السلم .
  أما الحنفية فإنهم يجعلون الاستصناع نوعاً مستقلاً عن السلم له أحكامه التي تخصه ، ومن ثم جعلوا له شروطاً لجوازه ، وهذا أوان بيانها ، على هذا النحو :
الشرط الأول : العلم بالمستصنَع ( المبيع ) ، وذلك ببيان جنسه ونوعه وقدره وصفته ؛ لأنه إنما يصير معلوماً ببيان ذلك(
) .
الشرط الثاني : أن يكون المستصنع مما يجري به التعامل بين الناس(
) كأواني الحديد والرصاص والنحاس ، وكالخفاف والنعال ، ونصول السيوف ، والسكاكين ، ونحو ذلك(
) ، وهذه الأمثلة كانت شائعة في زمانهم فذكروها ، ولا يريدون الحصر ، ولذلك ذكر في مجلة الأحكام العدلية أمثلة تناسب الزمان كالزورق ، والسفينة ، والبندقية(
) ، ويمكن أن يضاف في زماننا كل ما استجد من الصناعات كالأجهزة الطبية الدقيقة ، والصناعات الخفيفة والمتوسطة والثقيلة ، والصناعات البرية والبحرية والجوية من سيارات وسفن وطائرات بل وصواريخ وأقمار صناعية ونحوها(
) .
الشرط الثالث : اشترط أبو حنيفة ‘ أن لا يكون فيه أجل وإلا صار سلماً ، فيلزم فيه توفر شرائط السلم ، ودليله : أنه إذا ضرب الأجل للاستصناع فقد تحقق فيه معنى السلم ؛ إذ هو عقد على مبيع في الذمة مؤجلاً ، والعبرة في العقود بمعانيها لا بألفاظها ومبانيها(
) ، ولأنه دين يحتمل السلم ، وهو جائز بالإجماع دونما شبهة ، ويحتمل الاستصناع ، وهو جائز مع وجود شبهة ، فكان حمل هذا التعامل على المجمع عليه دون شبهة – وهو السلم - أولى(
) .
   وذهب الصاحبان إلى عدم اشتراطه ، ووجه قولهما : أن العادة قد جرت بضرب الأجل في الاستصناع ، والمقصود من ضرب الأجل تعجيل العمل لا تأخير المطالبة ، فلم يخرج عن كونه استصناعاً(
) ، وهو الصواب ؛ لأنه لو كان الاستصناع بذكر الأجل ينقلب سلماً لكان السلم بدون أجل استصناعاً ولا قائل به ؛ ولأنه لو كان بذكر الأجل ينقلب سلماً لكان سلماً فاسداً ؛ إذ شرط فيه عمل رجل بعينه(
) ؛ بل إن المتعين أن يقال : إن تحديد الأجل هو الشرط لا عدم تحديده ؛ لما في ذلك من تحقيق المصالح لكلا الطرفين ( الصانع والمستصنع ) ؛ ولأن الاستصناع عقد قائم على العين والعمل المؤجلين عادةً ، فإن لم تضرب مدة يتفق عليها الطرفان أدى ذلك إلى التنازع والخصام ، والشريعة جاءت بإزالة كل ما من شأنه إثارة الخصام والتنازع بين الناس(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي باشتراط تحديد الأجل في الاستصناع(
) .
   واتفق الثلاثة(
)على أنه لو ضرب الأجل فيما لا تعامل فيه صار سلماً ؛ لأنه لا يصح استصناعاً بالإجماع ، فيحمل على السلم(
) .
الشرط الرابع : أن تكون مادة الصنع ، والعمل من الصانع ؛ إذ لو كانت من المستصنِع لكانت إجارة لا استصناعاً(
).
الشرط الخامس : أن يكون الثمن معلوماً ؛ لأنه أحد العوضين في معاوضة ؛ وغالباً ما يؤدي الجهل به إلى التنازع والخصام بين الطرفين .
المطلب الثالث
التطبيق العملي لعقد الاستصناع في البنوك.
   لقد أضحى الاستصناع من أعظم وسائل الاستثمار الإسلامي في البنوك الإسلامية ، وذلك لما يتمتع به من المميزات ، وهاكم طرفاً منها : 
1. يقوم البنك الإسلامي – من خلال عقد الاستصناع – بدعم وتمويل الصناعات الزراعية والغذائية ، كأن يتفق مع صاحب مصنع أو ورشة على تصنيع آلات زراعية محددة المواصفات، أو أوعية معينة للمواد الغذائية ، ومن ثم يقوم بدعم المصنع ليتحصل على الآلات والأوعية بثمن مناسب(
) .
2. يمكن للبنوك الإسلامية – من خلال هذا العقد – تلبية كثير من الاحتياجات التي يلجأ أصحابها غالباً إلى التعاملات الربوية ، كأن ينشئ التاجر المسلم مدناً صناعية ، أو سكنية ، فيحقق أرباحاً مناسبة ، ومن الجانب الآخر يتيسر لكثير من الناس الحصول على المسكن أو المصنع المناسبين دون الدخول في اقتراض ربوي(
) .
3. لقد جمع عقد الاستصناع بين خاصيتين ، خاصية بيع السلم من حيث إنه يجوز أن يعقد على مبيع معدوم حين العقد ، سيصنع لاحقاً ، وخاصية البيع المطلق العادي من حيث إنه يجوز كون الثمن فيه ائتمانياً لا يلزم تعجيله ؛ لأن فيه عملاً إلى جانب البيع فصار مشابهاً للإجارة التي يجوز فيها تأجيل الأجرة(
) ، ومن هاتين الخاصيتين يتبين أن للاستصناع أهميةً عظيمة في طريق الاستثمار الإسلامي ، إذا ما طُبق بخبرة وافية ، وبصيرة ومعرفة بالأسواق واحتياجاتها(
) .
4. يتطلب عقد الاستصناع عادةً إلى استخدام أصحاب المهارات المتنوعة كالبنائين ، والمهندسين ، والمقاولين ، وغيرهم من كافة أطياف المجتمع ، وهذا من شأنه أن يزيد من معدلات التشغيل ، وخفض نسبة البطالة في عدد كبير من الناس(
) .
5. إن لعقد الاستصناع دوراً بارزاً ، وأهميةً كبرى للصانع ، والمستصنع ، والمجتمع :
أما الصانع : فإنه يعمل بطمأنينة ، وهدوء ، حيث إنه يعرف أنه رابح في السلعة التي يقوم بصناعتها ، وعرف مقدار ربحه ، أما في غير الاستصناع فهو بحاجة إلى مدة لتسويق المنتج ، وربما لا يناسب السوق فتكون الخسارة .
وأما المستصنِع : فإنه يحصل على السلعة بالصفة والنوع والمقدار الذي يريد ، كما أن المستصنع يكون مطمئناً ؛ لكونه يتابع الصنع بنفسه ، فيتأكد من جودة المصنوع وعدم وجود غرر أو تدليس ونحوهما .
وأما المجتمع : فعن طريق الاستصناع تتحرك الأموال وتنتقل من جهة إلى أخرى ، وهذا بدوره يؤدي إلى تطوير الحركة الاقتصادية في البلد(
) .
6. أن الاستصناع يشمل مجالاتٍ لا حصر لها مما يحتاجه الأفراد ، والشركات ، والحكومات : كإقامة المباني المختلفة من مجمعات سكنية ، ومستشفيات ، و مدارس وجامعات ، ومطارات ، واستصناع الطائرات ، والقطارات ، والسفن ، ومختلف الآلات والمعدات ، بل ويستخدم فيما يمكن ضبطه بالمقاييس كالمعلبات وحافظات الأطعمة ، وكذا في الأعمال الكهربائية والميكانيكية .. ، وعقد بهذا التوسع لهو حري بأن يكون من أولى أولويات البنوك الإسلامية للنهوض بالاقتصاد الإسلامي(
) .
وللقيام بعملية الاستصناع تتبع البنوك الخطوات الآتية(
) : 
1. يتقدم العميل للبنك طالباً منه شراء سلعة عن طريق الاستصناع ، ويحدد المواصفات التي يرغبها في السلعة .
2. يقوم قسم التمويل والاستثمار في البنك بدراسة وضع العميل ، ودراسة الطلب حسب المعايير المتبعة ، ثم يقوم بالتوصية بالموافقة على الطلب أو رفضه .
3. في حالة الموافقة على الطلب ، يبلغ العميل بها مع التفصيلات المتعلقة بالاستصناع من حيث الثمن ، والأجل ، وطريقة السداد ، وأخذ الضمانات المناسبة وغيرها مما يقتضيه المقام ، ثم يوقع الطرفان على عقد الاستصناع مراعين بذلك الشروط التي ذكرها الفقهاء .
4. عادةً ما يقوم البنك بعد ذلك بالاتفاق مع صانع آخر ( وذلك في حالة الاستصناع الموازي ) ؛ ليقوم بتصنيع السلعة بالمواصفات السابقة جاعلاً أجل التسليم قبل أجل الاستصناع الأول ، أو قد يقوم البنك بتصنيع السلعة المطلوبة بنفسه ، وهذا نادر .
5. بناء على الاستصناع الموازي يقوم البنك باستلام السلعة من الصانع في الموعد المحدد ، ويسلمها للمستصنع بعد تأكدها من مطابقتها للمواصفات المطلوبة ، ويحصل الثمن بالطريقة المتفق عليها .
صور الاستصناع في البنوك : 
    احتل الاستصناع دوراً رئيساً ورائداً في استثمارات البنوك الإسلامية ؛ إذ قامت من خلاله بتمويل المشاريع الضخمة الهائلة بمليارات الريالات ، وقد ساعدت هذه الجهود في دعم المسيرة الاقتصادية ، وتنمية المجتمع وتطويره كما مر معنا ، ونحن هنا بصدد ذكر شيء من صور عقود الاستصناع التي تطبقها البنوك ، وذلك على النحو الآتي :
الصورة الأولى : الاستصناع الموازي 
   وهو الأسلوب المتبع غالباً في البنوك الإسلامية ؛ لأن هذه البنوك ليست شركات صناعية حتى تباشر صناعة السلع المطلوبة بنفسها ، بل هي تعقد عقد استصناع أول باعتبارها صانعاً ، ثم تعقد عقد استصناع آخر باعتبارها مستصنعاً ، حتى إذا قبضت المصنوع من الصانع في العقد الثاني سلمته للمستصنع من العقد الأول(
) ، وقد تقدم عرض الخطوات العملية للاستصناع الموازي .
حكم هذه الصورة ( الاستصناع الموازي ) :
   من خلال الاطلاع على مفهوم الاستصناع الموازي ، والخطوات التي يمر بها لا يظهر لي مانع منه ، وبه صدرت فتاوى كثير من العلماء والهيئات الشرعية(
) ؛ إذ الأصل في المعاملات الحل ، ولأنه عبارة عن عقدي استصناع منفصلين ، وقد تقدم ترجيح جواز عقد الاستصناع فكذا العقدين المنفصلين ؛ ولأن حكمه منبنٍ على طبيعة عقد الاستصناع ، والصواب أنه بيع(
)، وعليه فإن المعقود عليه هو العين المستصنعة لا العمل ، ومن ثم فإن ذمة الصانع تبرأ بإحضار المصنوع بصرف النظر عن الصانع له ؛ لأن العقد وقع على العين لا على العمل(
) .
  بيد أنه لا بد من توفر شروطٍ لصحته ، على النحو الآتي(
) :
الشرط الأول : ألا يكون عقد الاستصناع حيلة على الربا وذلك بتحقق ما يلي : 
أ- أن يكون عقدا الاستصناع منفصلين تماماً ، فلا يحل ارتباط عقدي الاستصناع الأول ، والثاني(
).
ب- أن يمتلك البنك السلعة امتلاكاً حقيقاً ، ويقبضها قبضاً حقيقياً قبل تسليمها للمستصنع .
ج- أن يكون ضمان السلعة على البنك ؛ لئلا يربح فيما لم يضمن .
الشرط الثاني : ألا يشترط المستصنع عمل الصانع بنفسه ، فقد يكون غرضه أن يحصل على السلعة من عمل الصانع نفسه ؛ لخبرته أو أمانته أو جودته ، وحينها يحرم إجراء الاستصناع الموازي ، علماً أن الغالب في الاستصناع الموازي أن المستصنع يعلم أن المصرف لا يصنع شيئاً بنفسه ، وإنما يتعاقد مع آخر لتوفير السلعة حسب المواصفات المطلوبة .
الصورة الثانية : الاستصناع المقسط .
   حينما يكون حجم الاستصناع ضخماً جداً - كمعدات ثقيلة ، أو مبانٍ كثيرة ، أو مدن سكنية كبيرة - ويحتاج إلى فترة طويلة لإنجازه فإنه يمكن اللجوء إلى الاستصناع المقسط ، حيث يتم دفع المبالغ على شكل أقساط و يكون ذلك متوافقاً مع مواعيد التسليم لأجزاء المصنوع ، أومع ما يتم إنجازه في كل مرحلة من مراحل المشروع ، وهذا التعامل جائز بلا خلاف بين المعاصرين – فيما أعلم -(
)؛ لأن الاستصناع المقسط فرع من عقد الاستصناع ، و بيع المبيع بالتقسيط ، وهما جائزان فيكون جائزاً(
) ؛ ولأنه يوافق ما تراضى عليه الطرفان ، وما شرطاه ، والمسلمون على شروطهم(
)؛ ولما فيه من التسهيل على المتعاملين ، ومراعاة حاجاتهم ، والله تعالى أعلم . 
الصورة الثالثة : استصناع الذهب والفضة .
   تقدم معنا سابقاً عند الحديث عن صناديق الذهب والفضة أنه لا يجوز مبادلتهما بالأوراق النقدية إلا بشرط التقابض في المجلس(
)، وعليه فلا يجوز استصناع الذهب والفضة إذا ما كان العوض أوراقاً نقدية ، وهذا يتوافق مع مذهب جمهور العلماء الذين جعلوا الاستصناع نوعاً من السلم واشترطوا له شروطه ؛ إذ من شروط السلم ألا يكون البدلان مالين ربويين يتحقق فيهما ربا النسيئة(
) ، وكذلك الأمر عند الحنفية الذين جعلوا الاستصناع عقداً مستقلاً ، إذ يبدو أنهم يجرون قواعد الربا عليه أيضاً(
)، وعلى هذا فعامة أهل العلم عدم جواز استصناع الذهب والفضة بالأوراق النقدية .
   وقد ذهب بعض الباحثين(
)إلى التفرقة بين حالتين – تبعاً لشبه الاستصناع بالبيع والإجارة -: 
الحالة الأولى : أن تكون قيمة المواد الخام أكثر من قيمة الصنعة ، وحينها يغلب شبه الاستصناع بالبيع على شبهه بالإجارة ، فيأخذ حكم البيع ، فلا يجوز استصناع الذهب والفضة حينئذٍ ؛ لأن المواد هي الأصل ، والصنعة تابع .
الحالة الثانية : أن تكون قيمة الصنعة أكثر من قيمة المواد الخام ، وحينها يغلب شبه الاستصناع بالإجارة على شبهه بالبيع ، ومن ثَمّ يجوز استصناع الذهب والفضة ؛ لأن الصنعة هي الأصل والمواد تابعة ، ويغتفر في التابع ما لا يغتفر في المتبوع .
   ويبدو من خلال طرحه للمسألة أنه يستدل بما يأتي : 
الدليل الأول : أن النبي ’ استصنع خاتماً من ذهب ، ثم ألقاه واتخذ خاتماً من فضة ، ثم جمع بينه وبين النصوص المانعة من مبادلة الذهب والفضة بالنقود إلا بشرط التقابض في المجلس على الوجه المتقدم .
ونوقش : أن الحديث ليس صريحاً في الدلالة على جواز الاستصناع المؤجل في الذهب والفضة ، فقد يكون ’ قد أعطى الصانعَ الثمنَ معجلاً ؛ ليكون سلماً ، ولربما أعطاه المواد الخام ؛ ليكون إجارة ، وقد يكون النبي ’ استصنعه استصناعاً حالاً غير مؤجل(
)، والدليل إذا تطرق إليه الاحتمال بطل به الاستدلال(
).
الدليل الثاني : الحاجة داعية إلى هذا النوع من الاستصناع ؛ إذ يترتب على منع استصناع الذهب والفضة مطلقاً حرجٌ عظيم ، ومشقةٌ بالغة ، والإسلام جاء برفع الحرج والمشقة عن الناس ، فيباح استصناع الذهب والفضة على الوجه المذكور سابقاً .
ونوقش : بعدم التسليم ، فلا نسلم وجود حاجة ملحة تبيح استصناع الذهب والفضة ، إذ يمكن أن يتم العقد عن طريق الإجارة ، وذلك بأن يشتري طالب السلعة المواد الخام من البائع أو غيره من التجار ، ثم يدفعها – بعد قبضها – إلى البائع ليصوغها بالشكل الذي يريد(
).
الترجيح ووجهه :
   ومما سبق يترجح قول عامة الفقهاء بتحريم استصناع الذهب والفضة بالأوراق النقدية ، وذلك لما يأتي : 
أولاً : الراجح في التكييف الفقهي للأوراق النقدية أنها نقد قائم مستقل بذاته كالذهب والفضة وسائر الأثمان(
)، وعليه فإنه يجري عليها مع الذهب والفضة ربا النسيئة ، ولا يجوز المبادلة بينهما إلا بالتقابض في المجلس .
ثانياً : أن المعقود عليه في عقد الاستصناع هو العين لا الصنعة بدليل أن الصانع لو أجهد نفسه فترة طويلة في الصناعة ثم تلفت العين قبل التسليم لم يستحق شيئاً ، ومن ثَم فلا عبرة بقيمة الصنعة سواء كانت أكثر قيمةً من المواد أم أقل ، علماً أنه لا يُعرف أحدٌ غير الباحث ذكر هذا التفريق(
).  
   أما إذا كان العوض من غير الأثمان والأوراق النقدية فلا حرج ؛ لعدم جريان الربا بين النقدين وهذا العوض ، والله أعلم .
الصورة الرابعة : استصناع الأوراق النقدية 
   إذا احتاج البنك المركزي إلى طباعة كمية من الأوراق النقدية ، فهل من حرج أن يبرم عقد استصناع مع إحدى شركات الطباعة علماً أن الثمن أوراق نقدية أيضاً ؟ .
   لا يظهر أيُّ مانعٍ من استصناع الأوراق النقدية ولو كان العوض أوراقاً نقدية كذلك ، وليس في المسألة ربا ؛ ذلكم أن الأوراق النقدية التي ستقوم هذه الشركة بطباعتها ليس لها أية قوة ثمنية قبل أن يتسلمها البنك المركزي من شركة الطباعة ؛ لأن قوتها الثمنية إنما توجد باعتراف البنك المركزي بها ، وهو لا يعترف لها بقيمة إلا بعد استلامها وإدخالها في سجلاته وخزائنه تمهيداً لطرحها للتداول ، ومن ثم فإن هذه الأوراق النقدية قبل استلامها من البنك المركزي ليست أموالاً ربوية وحالها حال سائر الأوراق والبطاقات ، فلا يجري بينها وبين العوض ربا ، والله أعلم(
) .  
المطلب الرابع
الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الاستصناع
أولاً  : ضوابط الاستثمار في الاستصناع :
الضابط الأول :أن تتوافر الشروط التي ذكرها الفقهاء وأقرتها المجامع الفقهية لصحة الاستصناع(
)، وهي : العلم بالمستصنَع ( المبيع ) ، وبالثمن ، وذلك ببيان جنسه ونوعه وقدره وصفته ، وأن يكون المستصنع مما يجري به التعامل بين الناس ، وتحديد الأجل ، وأن تكون مادة الصنع ، والعمل من الصانع ؛ إذ لو كانت من المستصنِع لكانت إجارة لا استصناعاً(
) .
الضابط الثاني : ألا يكون عقد الاستصناع حيلة للإقراض الربوي(
) ، كأن يأتي شخصان إلى البنك قد اتفقا فيما بينهما على أن يكون أحدُهما صانعاً والآخرُ مستصنعاً يريد تمويلاً ؛ ليدفعه للصانع مقدماً ، فيدخل البنك بينهما ؛ ليقرض المستصنع بفائدة ، وهو ملتفٌّ بعباءة الاستصناع الموازي ، فهنا قد ربط بين العقدين وصار البنك مقرضاً لا عاقداً عقد استصناع موازٍ (
) .
الضابط الثالث : ألا يكون محل الاستصناع شيئاً معيناً بذاته ، كما لو قال : بعتك هذه السيارة ، أو هذا المنزل ، وإنما يكون الاستصناع فيما حدد بالمواصفات(
) .
الضابط الرابع : ألا يؤدي استعمال عقد الاستصناع إلى استغلال حالات العوز والحاجة لدى المنتجين ، وذلك بأن تكون الأسعار عادلة ، ولا تكون مجحفة(
) .
الضابط الخامس : أن لا يزاد في الثمن مقابل التأخر في السداد(
) ؛ إذ يكون من ربا الجاهلية .
الضابط السادس : أن لا يبيع المستصنع المصنوع قبل قبضه حقيقةً أو حكماً(
)، غير أنه يجوز أن يعقد استصناعاً آخر على سلعة موصوفة في الذمة بنفس مواصفات السلعة في عقد الاستصناع الأول ( الاستصناع الموازي ) بشرط عدم الربط بين العقدين(
) .
الضابط السابع : أن يكون عقد الاستصناع على شيء تدخله الصنعة وتخرجه عن حالته الطبيعية ، فلا يجري فيما لا تدخله الصنعة(
) كالفواكه والخضروات واللحوم ونحوها من السلع الطبيعية التي يعقد عليها – وهي في الذمة - عقد السلم لا الاستصناع(
) .
الضابط الثامن : أن يكون المستصنَع مما يباح شرعاً ؛ فلا يباح استصناع الخمور ، والدخان(
)،  وأدوات اللهو الباطل كالمزامير والطبول ونحوها ؛ لأن ذلك من التعاون على الإثم والعدوان ، وقد قال تعالى : ( ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ)(
) .
ثانياً  : ضوابط الاستثمار في صناديق الاستصناع :
  تستثمر أموال صناديق الاستصناع في تمويل المشاريع الضخمة ، وذلك لشراء آلات أو مبانٍ ونحوها استصناعاً ، ثم إذا قبض الصندوق الاستثماري تلك الآلات والمباني أعاد بيعها بثمن أعلى ، ويكون فرق السعرين هو الربحَ الذي يتحصّل عليه الصندوق ، ويكون المستثمر مالكاً جزءاً مشاعاً من الآلات والمباني وشيئاً من النقود والديون المتحصلة منها ، وقد تقدم أنه في حالة اختلاط موجودات الصندوق الاستثماري يكون العبرة بنشاطه ، وهو هنا شراء السلع وبيعها ، وعليه فيحل تداول وحدات الصندوق مطلقاً – والله أعلم .
الفصل الرابع

 زكاة الصناديق الاستثمارية

وفيه ستة مباحث :

 المبحث الأول:زكاة صناديق الأسهم 

المبحث الثاني:زكاة صناديق السندات

المبحث الثالث: زكاة صناديق العملات

المبحث الرابع: زكاة صناديق السلع

المبحث الخامس: زكاة صناديق الذهب والمعادن النفيسة

المبحث السادس: زكاة صناديق النقد.  

المبحث الأول

زكاة صناديق الأسهم

وفيه خمسة مطالب :

  المطلب الأول:حكم زكاة صناديق الأسهم وشروطه

  المطلب الثاني: أثر الخلطة في زكاة صناديق الأسهم

  المطلب الثالث: الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة.
  المطلب الرابع: من تجب عليه زكاة صناديق الاسهم

  المطلب الخامس: كيفية إخراج الزكاة في صناديق الأسهم
المطلب الأول
حكم زكاة صناديق الأسهم وشروطه.

   تقدم معنا أن السهم هو النصيب الذي يشترك به المساهم في رأس مال الشركة(
) ، وهو أيضاً : صك يمثل نصيباً عينياً أو نقدياً في رأس مال الشركة ، قابل للتداول ، يعطي مالكه حقوقاً خاصة(
) .

   والأسهم - بهذا الاعتبار – داخلة ضمن الوعاء الزكوي ؛ إذ يشملها عموم الآية : (ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ)(
)، فهي من عموم الأموال التي يلزم العبد زكاتها ، بل إن امتلاك الأسهم في الشركات المساهمة في زماننا يعد من علامات الغنى ودلالات الملاءة ، لاسيما إذا كان ما يملكه المساهم عدداً كبيراً منها، وقد ادخر كثير من الناس أموالهم في المساهمة في هذه الشركات ، فلو قيل بإعفاء ملاك هذه الأسهم من الزكاة لأدى إلى تعطيل الكثير من أموال الناس عن الزكاة مع كونهم أهل ملاءة وغنى ، ولحرم الفقراء ونحوهم حقهم في هذه الأموال ، وهذا مخالف لقول المصطفى صلى الله عليه وآله وسلم :( فأخبرهم أن الله فرض عليهم زكاة من أموالهم وترد على فقرائهم .. )(
).

    وفي مثل هذا المعنى يقول الشيخ محمد أبو زهرة ‘: " وكان حقاً علينا أن نجعل الزكاة في الأسهم ؛ لأننا لو أعفينا ملاك هذه الأسهم من الزكاة لكان في ذلك ظلم كبير على غيرهم من الملاك وكان ظلماً للفقراء ، وفوق ذلك يتهرب الناس بأموالهم التي تجب فيها الزكاة فيشترون الأسهم حيث لا زكاة فيها ! ... فهل يسوغ عقلاً أن يعفى ملاك الأسهم وتؤخذ من صغار الفلاحين ذوي المورد المحدد ؟! "(
) .
   وعند التأمل في أقوال فقهاء العصر في زكاة أسهم الشركات ، ترى اتفاقهم على وجوب زكاتها في الجملة ، وإن اختلفوا في بعض الجزيئات ، يقول د. حسين شحاتة : " لا خلاف بين الفقهاء المعاصرين في وجوب زكاة الأسهم إذا تحققت شروط الزكاة "(
) .
   ولكن كيف تزكى هذه الأسهم ؟ .

   قبل بيان كلام أهل العلم في زكاة الأسهم ، سأذكر شروط وجوب الزكاة في الأموال ومنها الأسهم . 
   وقد استقرأ الفقهاء رحمهم الله تعالى نصوص الوحيين واستنبطوا منهما شروط وجوب الزكاة ، وقد نُقل اتفاق العلماء عليها في الجملة(
) ، وهي باختصار : 

الشرط الأول : الإسلام(
)، فلا تجب الزكاة على الكافر أصلياً كان أو مرتداً(
)؛ لقوله تعالى : (ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ ﯧ ﯨ)(
)، 
ولحديث ابن عباس رضي الله عنهما في بعث معاذ _(
) إلى اليمن ، وجاء فيه : ( فليكن أول ما تدعوهم إليه عبادة الله .. فإذا فعلوا فأخبرهم أن الله فرض عليهم زكاة من أموالهم وترد على فقرائهم ..)(
) ويفهم من الحديث أن الرسول صلى الله عليه وآله وسلم جعل الإسلام شرطاً لوجوب الزكاة(
) .

الشرط الثاني : الحرية(
)، فلا زكاة على العبد(
)؛ لأنه لا مال له(
)، وإنما ماله لسيده ؛ لحديث عبدالله بن عمر بن الخطاب رضي الله عنهما ، قال : سمعت رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم يقول : ( .. ومن ابتاع عبداً وله مال فماله للذي باعه إلا أن يشترط المبتاع )(
) .

الشرط الثالث : ملك النصاب(
)، فلا زكاة في مال حتى يبلغ نصاباً ؛ لحديث أبي سعيد الخدري_ عن النبي صلى الله عليه وآله وسلم قال : ( ليس فيما دون خمس أواق صدقة ، وليس فيما دون خمس ذود صدقة ، وليس فيما دون خمس أوسق صدقة )(
) .

الشرط الرابع : تمام الملك واستقراره(
)، وذلك بأن لا يتعلق به حق غيره ، بل يكون له التصرف فيه على حسب اختياره ، وفوائده عائدة عليه(
) ، وعليه فلا زكاة على السيد في دين الكتابة ، ولا في حصة المضارب من الربح قبل القسمة ؛ لعدم استقرار الملك(
).
الشرط الخامس : حولان الحول(
) ، وذلك لحديث عائشة رضي الله عنها ، عن النبي صلى الله عليه وآله وسلم : ( لا زكاة في مال حتى يحول عليه الحول )(
) .

المطلب الثاني

أثر الخلطة في زكاة صناديق الأسهم.

   من المسائل التي هي حرية بالبحث ، قضية الخلطة(
)بين أموال المساهمين في الصندوق ، هل لها أثر على الوعاء الزكوي من حيث النصاب والحول ، أو أنه لا أثر لها ؟ .
   من المعلوم أن جمهور الفقهاء(
)عدا الحنفية(
)على أن للخلطة تأثيراً في بهيمة الأنعام ، ولهم في ذلك تفصيلات تراجع في مظانها ، غير أنهم اختلفوا في أثر الخُلطة على الأموال الأخرى – ومنها مسألتنا - على ما يأتي :
القول الأول : ذهب جمهور الفقهاء من المالكية(
) ، والشافعي في القديم(
) ، والمذهب عند الحنابلة(
)إلى أن الخلطة لا تأثير لها إلا في السائمة .
وقد استدلوا بأدلة ، وهي :

الدليل الأول : قوله صلى الله عليه وسلم : ( والخليطان ما اجتمعا في الرعي والسقي والفحول )(
) فلما جعل هذا شرطاً في صحة الخلطة ، وهو معدوم في غير المواشي ، دل على أن الخلطة لا تصح في غير المواشي(
) .
ويمكن أن يناقش من وجهين : 

الوجه الأول : أن الحديث ضعيف كما تبين من تخريجه ، ولا حجة في الأحاديث الضعيفة .
الوجه الثاني : أن هذا خرج مخرج الغالب ، وكونه عليه الصلاة والسلام يذكر ما يتعلق بالمواشي لا يعني نفي ما عداها ، لا سيما ما اشترك مع المواشي في علة الارتفاق وتخفيف المؤن ، وهو حاصل في بقية الأموال .
الدليل الثاني : أن الخلطة إنما جازت في المواشي لما يعود من رفقها على المساكين وعلى أرباب الأموال ، وأما فيما سوى المواشي فالرفق فقط بالمساكين دون أرباب الأموال ، فصحت الخلطة في المواشي دون غيرها(
) .
ويناقش : بعدم التسليم ، بل الرفق حاصل أيضاً بأرباب بقية الأموال ومنها أموال التجارة ، حيث يحصل الاشتراك في الدكان ، والمخزن ، والبائع ، ونحوها .

القول الثاني : إن الخلطة تؤثر في المواشي وغيرها من الأموال ، وقال به الشافعي في الجديد(
) ، وهو تخريج عند الحنابلة(
) .
وقد استدلوا بأدلة ، وهي : 

الدليل الأول : عموم قوله عليه الصلاة والسلام : " ولا يجمع بين متفرق ، ولا يفرق بين مجتمع خشية الصدقة "(
)، حيث إنه يشمل المواشي وغيرها من أموال الزكاة .
الدليل الثاني : القياس على المواشي ، بجامع حصول التخفيف في المؤنة ، فكما أن الخلطة في المواشي تخف فيها التكاليف والمؤن ؛ حيث إن الفحل ، والناطور(
) ، والجرين(
)واحد ، فكذلك أموال التجارة ؛ حيث يكون الدكان واحداً ، وكذا المخزن والميزان والبائع ، فأشبهت المواشي فلها حكمها(
) .
الترجيح ووجهه :   

   من العرض الموجز لهذه المسألة يترجح لي – والله أعلم - أن للخلطة أثراً على سائر الأموال ، ومنها تلك الأموال التي يدفعها المساهمون للصندوق الاستثماري ؛ وذلك لعموم النصوص الواردة فيها ، ولأن في الأخذ بمبدأ الخلطة تسهيلاً وتيسيراً على المسلمين ، وفي هذا الصدد يقول د. الصديق الضرير : " ومما يرجح الأخذ بمذهب الشافعي الجديد أن طرح الأسهم التي لا تبلغ النصاب يجب ألا يتم إلا بعد التحقق من أن أصحابها لا يملكون ما يكمل النصاب ، وفي هذا مشقة على الشركات العامة ، وبخاصة البنوك ، والمشقة تجلب التيسير "(
) .
  ومن آثار هذه الخلطة : اشتراكهم في النصاب والحول(
) ، فالمساهم يزكي مساهمته في نهاية حول الصندوق أي في نهاية السنة المالية التي يبين فيها حساب الزكاة ، وليس عند حولان الحول الخاص به ، كما أن الوحدات التي لم تبلغ النصاب بمفردها لا تعفى من الزكاة(
)، وبهذا صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) .
المطلب الثالث
الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة.

وفيه مسألتان:

المسألة الأولى

الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة ، باعتبار المساهم.

   الأصل وجوب الزكاة في الأسهم كما مر معنا(
) ، غير أن هناك مجموعة من الأسهم لا زكاة فيها ، بالنظر للمساهم ، ومنها :

أولاً : أسهم الكفار ، قد يساهم في أسهم الشركات المساهمة بعضُ الكفرة ، فلا يُلزمهم الشارع الحكيم بإخراج الزكاة ؛ وذلك لفقدهم شرطاً من شروط وجوب الزكاة ، وهو الإسلام ؛ وما ذاكم إلا لأن الزكاة فرضت طهرةً وتزكيةً ، ولا تكون التزكية والتطهير إلا للمؤمن ، أما الكافر فلا ، ما دام على كفره قال ربنا جل وعلا : (ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ ﯧ ﯨ)(
) . 
   وهذا ما تعمل به مصلحة الزكاة والدخل في المملكة العربية السعودية ، فهي لا تأخذ من الكفار زكاةً ، بل تفرض عليهم ضرائبَ على الأرباح(
).

ثانياً : أسهم الصبيان والمجانين عند الحنفية (
) ، وهو قول علي وابن عباس رضي الله عنهم(
) .
 وقد استدل أهلُ هذا القول بأدلةٍ ، وهي : 
 الدليل الأول: إن الصبي والمجنون غير مكلفيْن ؛ لقوله عليه الصلاة والسلام : " رفع القلم عن ثلاثة ، عن النائم حتى يستيقظ ، وعن الصغير حتى يكبر ، وعن المجنون حتى يعقل أو يفيق "(
) ، ومن كان كذلك فلا يلزم بتكاليف الشريعة ، ومنها الزكاة .
ونوقش الاستدلال بالحديث : بأن المراد برفع القلم رفعُ الإثم والوجوب ، فلا إثم عليهما ولا تجب الزكاة عليهما ، بل الزكاة واجبة في مالهما ، ويُطالب بإخراجها وليُهما ، كما يجب في مالهما قيمةُ ما أتلفاه ، ويجب على الولي دفعُها(
) .

الدليل الثاني : القياس على عدم وجوب الصلاة عليهما ، فكما أن الصلاة غير واجبة عليهما فكذلك الزكاة بجامع العبادة في كلٍ منهما(
) .
ونوقش : بأن هذا لا يصح فهو قياس مع الفارق ؛ إذ الزكاة عبادة مالية تجري فيها النيابة ، بخلاف الصلاة فهي عبادة بدنية لا نيابة فيها(
) .

الدليل الثالث : أنها عبادة فلا تتأدى إلا بالاختيار تحقيقاً لمعنى الابتلاء ، ولا اختيار لهما لعدم العقل(
) .
ونوقش : بأن الزكاة ليست محض عبادة حتى يشترط لها التكليف(
) .

الدليل الرابع : أن الزكاة إنما شرعت تطهيراً وتزكيةً من أرجاس الذنوب والمعاصي لقوله تعالى : (ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ)(
) ، والصغير والمجنون لم يلحقهما ذنب ولا إثم ، فلا حاجة لهما في التطهير .
ونوقش من وجهين : 

الوجه الأول : أن هذا خرج مخرج الغالب ، وليس بشرط(
) .
الوجه الثاني : أن المقصود من الآية طهرةُ الأموال والأخلاق ، فيشمل الصبي والمجنون(
) .

   أما الجمهور من المالكية(
) والشافعية(
)والحنابلة(
) والظاهرية(
) فقد أوجبوا الزكاة في أموال الصبي والمجنون(
) ، ويجب علي الولي إخراجُها عنهما من مالهما ، فإن لم يفعل أخرج الصبيُ بعد البلوغ والمجنونُ بعد الإفاقة زكاةَ ما مضى(
) .
 واستدل الجمهور بما يأتي : 
الدليل الأول : قوله تعالى : (ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ)(
) فالضمير في هذه الآية يشمل الذكر والأنثى ، والصغير والكبير ، والعاقل والمجنون ؛ فالجميع محتاج إلى تطهير الله تعالى له(
) ، فالمدار على المال لا على المتمول(
) .
الدليل الثاني : قوله صلى الله عليه وآله وسلم: (من ولي يتيماً له مال فليتجر فيه ولا يتركه حتى تأكله الصدقة)(
) ، وإنما تأكله الصدقة بإخراجها من ماله وجوباً ؛ إذ لا يجوز التبرع بماله استحباباً(
) واليتيم وصف لمن كان دون التكليف ، ومع ذلك وجبت الزكاة في ماله ، ومثله المجنون بجامع عدم التكليف عليهما .
الدليل الثالث : أن الزكاة حقٌ لآدمي ، فاستوى في وجوب أدائه المكلفُ وغيرُه ، كما لو أتلف الصغيرُ مالَ غيره أُلزم بالضمان مع أنه غيرُ مكلف(
) .

الدليل الرابع : أن الزكاةَ تُرادُ لثوابِ المزكي ومواساةِ الفقير ، والصبيُ والمجنونُ من أهل الثوابِ ومن أهلِ المواساة(
) . 

الدليل الخامس : أن الزكاة واجبةٌ في مال الصبي والمجنون من باب الحكم الوضعي لا التكليفي ، فالمال سبب الزكاة(
) ، وإذا كان الأمر كذلك فهي واجبة على الصبي والمجنون وإن لم يكونا مكلفين .
الترجيح ووجهه :

   الأرجح -والعلم عند الله- مذهب الجمهور ، وهو القول بوجوب الزكاة في مال الصبي والمجنون ، ويقال للحنفية : لا معنى للتفريق بين العشور وزكاة الفطر من جهة ، وبقية أموال الزكاة من جهة ، فما دمتم أوجبتم في مال الصبي والمجنون إخراجَ العشور وزكاةَ الفطر ، فألحِقوا بقيةَ الأموال بالوجوب(
)، وبهذا تجتمع الأدلة . 
ثالثاً : الأسهم المملوكة ملكية عامة(
)، وليست مملوكة لشخص معين ، وذلك مثل : أسهم الخزانة العامة ، ومواردِ الدولة من أراضيها وعقاراتها الاستثمارية ، وشركاتِها ومنتجاتها الصناعية والزراعية والتجارية(
) ، فهذه لا زكاة فيها ؛ وذلك لفقدها شرطاً من شروط وجوب الزكاة ، وهو تمام الملك ، فهذه الأسهم ملكها ليس تاماً ؛ إذ ليس لها مالك معين يحوزها ويتصرف فيها ، كما تقدم معنا في ضابط الملك التام المستقر ، ولقد ذكر فقهاؤنا الأقدمون أن لا زكاة في أموال الفيء والغنائم(
) ؛ لأنه يرجع إلى  الصرف في مصالح المسلمين ، ولا في نقدٍ مُوصى به في وجوه البر ، أو موصى ليُشترى به وقف ؛ لعدم تعيين مالكه(
) ، ولا زكاة في سوائم الوقف والخيل المسبَّلة ؛ لعدم الملك(
) ، ولا في الموقوفة على غير المعيَّن كالموقوفة على المساكين أو المسجد أو الرباط أو المدرسة ؛ لعدم ملكهم إياها(
) .
   ومما تقدم يتبين أن أسهم الشركات التي تمتلكها الدولة لا زكاة فيها(
)، سواء كانت تمارس نشاطاً خدمياً أم تجارياً أم صناعياً أم زراعياً ، ولو كان المقصود منها إدرار الأرباح ؛ وذلك لأن الأسهم المملوكة للدولة لا تختلف عن أموال الغنائم ، ولا الأموال الموصى بها للفقراء ؛ إذ ملكية كل منهما ناقصة ، وغير معينة ، وصفة الإبهام والنقصان تمنعان وجوب الزكاة في الأموال (
) ؛ لأنه وإن وُجد النماء إلا أن شرطَ تمامِ الملك واستقراره لم يُوجد(
) .
   وكذلك لا زكاة في نصيب الدولة من الأسهم في الشركات المساهمة  ؛ لأن حصتها من هذه الأسهم مال عام ، ليس له مالك معين ، بل هو لكل رعايا الدولة يُصرف في مصالحهم ، فلم يتحققْ شرطُ تمامِ الملك كما تقدم(
) بينما تجب في أموال الأفراد المساهمين ؛ لتحقق شروطِ وجوب الزكاة فيهم ، ولا تأثيرَ للخلطة في مسألتنا ؛ لعدم أهلية الدولة أصلا للزكاة ، ولذا فإن الفقهاء الذين رجَّحوا تأثير الخلطة في سائر الأموال استثنوا من ذلك الأموال العامة(
) ، وقد جاء قرار مجمع الفقه الإسلامي في دورته الرابعة باستثناء أسهم الخزانة العامة من الأسهم التي تجب زكاتها ، وعدم احتسابها في الوعاء الزكوي(
) .

رابعاً : الأسهم المملوكة للأوقاف .
  هذه الأسهم إما أن تكون للأوقاف الخيرية أو للأوقاف الأهلية ، وإليكم بيان هاتين الحالتين :
الحالة الأولى : الأسهم المملوكة للأوقاف الخيرية .
   يقوم بعض ناظري الأوقاف باستثمار أموال الأوقاف الخيرية التي تحت أيديهم ، واستغلالها في مشاريع استثمارية ؛ لما فيه من تحقيق مصلحة الوقف وتنميته ، ومن ذلك كون الأموال الموقوفة أسهماً ، فهل يقال بوجوب الزكاة في هذه الأسهم المملوكة للأوقاف أو لا ؟ .

اختلف العلماء في حكم زكاة أموال الوقف الخيري  على قولين :

القول الأول : وجوب الزكاة في أموال الوقف الخيري ، وهو مذهب الحنفية في الخارج من الأراضي الموقوفة(
) ، والمالكية(
) .
واستدلوا بما يلي :
الدليل الأول : عموم الأدلة الموجبة للزكاة في الأموال ، ومنها أموالُ الوقف .

ويمكن أن يناقش : بأن الزكاة إنما وجبت في الأموال التي توفرت فيها شروط الوجوب ، والتي منها : تمام الملك ، أما أموال الوقف ، فملكها ناقصٌ غيرُ تامٍ .

الدليل الثاني: أن الموقوف عليهم إنما يملكون الحوائط ملكَ انتفاعٍ لا ملكَ ابتياعٍ ولا ميراث ، ولا زالت الرقبة ملكاً للواقف لم تنتقلْ عنه ، وأجرُها جارٍ عليه ، فعليه زكاتُها(
) . 
ويمكن أن يناقش : بأن يقال : إنكم منازَعون في ملكية الواقف للعين الموقوفة ، فإن الحنابلة يملّكونها الموقوفَ عليهم(
)، والشافعية يجعلونها ملكاً لله في الأصح عندهم(
)، مع العلم أن المذاهب الثلاثة – خلافاً للحنفية(
)- يقولون بلزوم الوقف(
)، وانقطاع حق التصرف من قبل الواقف عن العين الموقوفة ، وهذا يبين نقصان الملكية وعدم تمامها للواقف ، فلا تجب الزكاة عليه في هذا النوع من الأموال .

   وللقرافي‘كلام نفيس عند عرض هذه المسألة مستدلاً لمذهبه ، حيث قال : " والكلام في هذا الباب يتوقف على بيان الوقف هل ينقل الأملاك والمنافع فقط وتبقى الأعيان على ملك الواقفين ولو ماتوا فكما يكون لهم آخر الريع بعد الموت يكون لهم ملك الرقبة وهو المشهور، وحكى بعض العلماء الاتفاق على سقوط الملك من الرقاب في المساجد وأنه من باب إسقاط الملك كالعتق ، لنا وجهان : 

الأول : أن القاعدة مهما أمكن البقاء على موافقة الأصل فعلنا والقول ببقاء الملك أقرب لموافقة الأصل فإن الأصل بقاء الملك على ملك أربابها .
الثاني : قوله عليه السلام لعمر رضي الله عنه " حبس الأصل وسبل الثمرة " يدل على بقاء الأملاك وإلا لقال له : " سبلها " ، ولا حاجة إلى التفصيل "(
) .

   ويرد على القرافي ‘ بأن ملك الواقف للعين الموقوفة – على القول بعدم انتقال ملكها لغيره – ملك ناقص غير تام ، فهو لا يملك كل التصرفات التي يتصرفها الملاك(
) ،  والزكاة إنما تجب في الملك التام المستقر .
القول الثاني : عدم وجوب زكاة أموال الوقف الخيري ما دام موقوفاً على جهة غير معينة كالمساجد أو الفقراء أو اليتامى ونحوهم، أما إن كان موقوفاً على جهة معينة سواء كان واحداً أو جماعة ففيه الزكاة ، وبه قال الشافعية(
) والحنابلة(
).

الدليل : أن الموقوف عليهم إن كانوا غير معينين ، لم تملك العين الموقوفة ملكاً تاماً فلا زكاة فيها لتخلف شرط تمام الملك ، وإن كانوا معينين فالزكاة واجبة لتمام الملك(
) .
الترجيح ووجهه : 

   الذي يترجح - والله أعلم - قول الشافعية والحنابلة ، وهو ما نص عليه قرار مجمع الفقه الإسلامي في دورته الرابعة(
) ، وبه صدرت فتوى اللجنة الدائمة للإفتاء بالمملكة العربية السعودية(
) وهو عدم وجوب الزكاة في الأوقاف الخيرية ما دام الموقوف عليهم غير معينين ، وذلك لما يلي(
) : 
أولاً : أن ملك هذه الأوقاف ملك ناقص .
ثانياً : أن ملّاكها غير معينين ،فهي بهذه من الأموال العامة ، وقد تقدم ترجيح القول بعدم زكاتها . 

   وكذلك لا زكاة في نصيب الأوقاف الخيرية من الأسهم في الشركات المساهمة ما دامت موقوفة على غير معينين ؛ لأن حصتها من هذه الأسهم مال عام ، ليس له مالك معين ، بل هو للموقوف عليهم يصرف في مصالحهم ، فلم يتحقق شرط تمام الملك ، أما إذا كان الموقوف عليهم معينين فالزكاة واجبة لتحقق شرط تمام الملك كما تقدم(
) .
الحالة الثانية : الأسهم المملوكة للأوقاف الأهلية(
)  .
   الأوقاف الأهلية أو الذرية مملوكة للموقوف عليهم ، بحسب نص الواقف ، فكل جيل ينتظر دوره ، فإن انطبق عليه شروط الاستحقاق استحق غلة الوقف(
) ، فهل في هذه الأوقاف زكاة؟. 

    ترجح للباحث في الحالة الأولى تفصيل الشافعية والحنابلة في الأوقاف الخيرية ، وهو أن الزكاة واجبة في الأموال الموقوفة على معينين ؛ لتوفر شرط تمام الملك ، وتعين المالك ، وأما إن كان الموقوف عليهم غير معينين فلا زكاة ؛ لتخلف شرط تمام الملك ، وتعين المالك .
   وبالنظر للأوقاف الأهلية يلاحظ أنها قد وقفت على معينين ، فالزكاة واجبة فيها على قول الجمهور(
) ، فالحنفية يوجبون الزكاة في غلة الأرض الموقوفة ، والمالكية يوجبون الزكاة في أموال الوقف مطلقاً ، والشافعية والحنابلة على التفصيل السابق .
   وفيه يقول ابن قدامة ‘ : " وجملة ذلك أن الوقف إذا كان شجرا فأثمر أو أرضاً فزرعت وكان الوقف على قوم بأعيانهم فحصل لبعضهم من الثمرة أو الحب نصابٌ ففيه الزكاة "(
) .
خامساً : الأسهم المملوكة للمؤسسات العلمية والخيرية والاجتماعية غير الربحية .
   هناك مجموعة من المؤسسات غير الربحية قائمة على دعم من الدولة أو من تبرعات المحسنين ، أو من الزكوات والنذور والصدقات ، منها المؤسسات العلمية كالمدارس العامة والجامعات ، ومدارس ودور تحفيظ القرآن ، والمؤسسات الاجتماعية لإيواء العجزة والأيتام ، والمعاقين ، والعاطلين عن العمل ، وإعانة الشباب على الزواج ، والمستشفيات ونحوها .

   فإذا تجمع لهذه المؤسسات أموال ضخمة وحال عليها الحول ، فهل تزكى ؟ وكذلك ربما قامت هذه المؤسسات باستثمار الأموال الفائضة في شركات مساهمة ، فهل في  أسهمها وما ينتج عنها من أرباحٍ زكاةٌ ؟

    يظهر أن هذه الأموال والأسهم المملوكة للمؤسسات الخيرية غير الربحية ، لا زكاة فيها(
) ، وذلك لما يلي:
أولاً : أن المنتفعين من هذه الأنشطة والمنافع غير معينين ، فهي كالأوقاف على جهة غير معينة ، وقد تقدم ترجيح مذهب الشافعية والحنابلة في عدم وجوب الزكاة في هذا النوع من الأموال(
).
ثانياً : أجاز بعض العلماء دفع الزكاة لهذه المؤسسات الخيرية ، فكيف تجب الزكاة على أموال الزكاة مرة أخرى(
).
المسألة الثانية
الأسهم التي لا تجب فيها الزكاة ، باعتبار السهم.

    تبين لنا من خلال المسألة السابقة أن هناك أسهماً لا تجب فيها الزكاة باعتبار المساهم ، وثَمَّ أسهمٌ أخرى لا تجب فيها الزكاة باعتبار السهم ذاتِه ، ومن تلك الأسهم :

أولاً : الأسهم التي لم تبلغ نصاباً وإن أضيفت إلى ما عند المالك من المال .

    فإذا كانت الأسهم لا تبلغ نصاباً ، حتى مع إضافتها إلى ما يملك المساهم من أموال ، فلا زكاة فيها عند جمهور العلماء الذين لا يعتبرون مبدأ الخلطة في غير السائمة ، أما على القول الذي تقدم ترجيحه(
) وهو مذهب الشافعي الجديد ، وما صدر به قرار المجمع ، وما قرره مؤتمر الزكاة الأول المنعقد في الكويت ، فإن للخلطة تأثيراً على الأسهم في الشركات المساهمة ، وعليه فلا يصح استثناء هذه الأسهم من الوعاء الزكوي .

ثانياً : الأسهم التي لم يحل عليها الحول .
   وهي الأسهم المصدرة حديثاً والتي لم يحل عليها الحول ، حيث تتوجه بعض الشركات إلى زيادة رأس مالها ، فتدعو إلى المساهمة للتوسع ، فتتولد أسهمٌ حديثة لم يحل عليها الحول بجانب الأسهم القديمة ، مع كونها ليست نماءً للشركة ولا من نتاجها أو ربحها ، فهذه لا زكاةَ فيها(
) ؛ لفقدها شرطَ حولانِ الحولِ الثابت بحديث عائشة ، وعلي ، وابن عمر وأنس رضي الله عنهم المتقدم " لا زكاة في مال حتى يحول عليه الحول "(
) .

المطلب الرابع
 من تجب عليه زكاة صناديق الاسهم
وفيه ثلاث مسائل:
المسألة الأولى: الخلاف في وجوب الزكاة على الشركة أو المساهم.
المسألة الثانية: إذالم تخرج الشركة الزكاة.
المسألة الثالثة: حكم زكاة أسهم المضارب.
المسألة الأولى
الخلاف في وجوب الزكاة على الشركة أو المساهم.

   لم يتكلم فقهاؤنا الأقدمون عن هذه المسألة ، وإنما هي من نوازل العصر ، وقد اختلف الفقهاء المعاصرون في هذه المسألة على أربعة أقوال :
القول الأول : إن الزكاة واجبة على الشركة المساهمة ، وقال به جملةٌ من الباحثين ، منهم : د. شوقي شحاتة(
) ، والشيخ يوسف القاسم(
) ، و د.محمد الفرفور(
) ، و د.أحمد مجذوب(
) ، ود. علي القره داغي(
) .
وقد استدلوا بعددٍ من الأدلة ، وهي:

الدليل الأول : أن الزكاة عبادة مالية ، والمناط فيها هو المال ، بخلاف العبادات الأخرى ، ولهذا أوجب جمهور الفقهاء الزكاة في المال وإن لم يكن مالكُه مكلفاً ، كما هو الحال في المجنون والصغير ، وإذا كانت الزكاة كذلك فإن وجوب إخراجها يتعلق بالشركة دون النظر للمالكين(
) .
  ويمكن أن يناقش : بأن الزكاة عبادةٌ ، والعبادة تفتقر إلى النية ؛ ولذا يرى عامةُ الفقهاء اشتراطَ نيةِ مالك المال لإخراج الزكاة(
) ، والمالك لهذه الأسهم هو المساهمُ وليست الشركةَ ، فيجب عليه إخراجُها أو ينيب الشركةَ أو غيرَها في إخراجِها .
الدليل الثاني : أن الشركةَ المساهمةَ لها ذمةٌ وشخصيةٌ اعتباريةٌ مستقلةٌ ، ومقتضى ذلك انتقالُ ملكيةِ الأسهمِ إلى الشركة المساهمة ، والمتقررُ أن الزكاةَ على مالك الأسهم ، وهي هنا الشركةُ المساهمةُ(
).
ويمكن أن يناقش : بعدم التسليم ؛ فلا يُسلم لكم بأن الشركة هي التي تملك الأسهمَ ، بل مالكُ الأسهم هم المساهمون أنفسُهم ، وذلك لما يلي : 

1- الأصل أن ملاك الأسهم هم المساهمون ، والقول بانتقال الملكية عنهم إلى الشركة تحتاج إلى دليل ناقل عن هذا الأصل ولا دليل .
2- عند تصفية الشركة المساهمة تعود الموجودات إلى ملاك الأسهم حقيقة ، وهم المساهمون ، ولو لم يكونوا هم المالكين فبمَ استحقوها ؟! .
3- هم الذين يتصرفون في أموال الشركة من خلال مجالس الشركة ، ولا يتصرف إلا المالك .
4- يستحق المساهمون الأرباحَ الدوريةَ المترتبةَ على الأسهم ، وإن لم يكونوا مالكين للأسهم فما المسوغ لاستحقاقهم هذه الأرباح ؟! .
   ومما سبق يتبين أن المساهمين هم مالكو الأسهم ، وأن الزكاة واجبة عليهم .

الدليل الثالث : القياس على زكاة الماشية ، فإن الخلطة سائغةٌ في الماشية كما يقول جمهور الفقهاء عدا الحنفية ، وقد خُصت بخصوصيةِ تراجُعِ الخلطاءِ فيما بينهم بالسوية ، وأن الشركة في الماشية شركةُ أموالٍ لا شركةُ أشخاصٍ ، وأنها على وجه المخالطة لا الملكِ ، ومؤدى هذا أن الزكاة واجبةٌ في مال الشركة مجتمعاً لا على كل مساهم على حدة(
) 

  ونوقش : بأن قياس الشركة المساهمة على الخلطة في الماشية لا يعني إيجابَ الزكاةِ على الشركة المساهمة ، ونفيَها عن ملاك الأسهم ، وهم المساهمون ، بل غايةُ ما هنالك ضمُّ أموالِ الشركاء في النصاب والحول(
) .

الدليل الرابع : أن المساهم لا يستطيع أخذَ سهمه المملوكِ له شرعاً وسحبَه من الشركة التي تنوب عنه بالمتاجرة به قبل الوقت المتفقٍ عليه -كعشر سنوات مثلاًَ - وكذلك لا يحق له أن يدفعَ هو الزكاةَ عن سهمه ما دام هذا المالُ ذائباً في مال الشركة ؛ فإن هذا الأمرَ يربكُ حسابات الشركة المساهمة ، وربما أدى إلى أن ترفضَ الشركةُ ذلك ويشح المالك فتضيع الزكاةُ على الفقراء "(
) .

ويمكن أن يناقش من ثلاثة أوجه :

الوجه الأول : على التسليم بأن المساهم لا يستطيع أخذ أسهمه ، فإنه يخرج زكاته من أي أمواله ولا يشترط أن يكون من الأسهم ذاتِها ، وإن لم يتوفرْ له المالُ زكى عند القبض ما وجب عليه فيما مضى .
الوجه الثاني : لا يُسلَّمُ بأن المساهم لا يستطيع أخذَ أسهمه ، فله أن يعرضها للبيع ، ويخرج زكاتها من قيمتها السوقية .

الوجه الثالث : إن عدم استطاعةِ المساهمِ التصرفَ في أسهمه لا ينقل الزكاةَ إلى الشركة إلا بإذن المالك ، فإن أناب الشركةَ زكّت عنه وإلا لم تقع موقعها الصحيح .
القول الثاني : إن الزكاة واجبة على المساهمين ، وبه قال كثير من الباحثين ، منهم : د.الصديق الضرير(
) ، والشيخ المختار السلامي(
)، ود.محمد هارون(
)،ود. حسين شحاتة(
)  ود. سامي حمود(
)، والشيخ رجب التميمي(
)، ود.وهبة الزحيلي(
)، ود.عبدالسلام العبادي(
) ، ود. حسن الأمين(
) ، وبه أخذ مجمع الفقه الإسلامي الدولي (
) ، والمؤتمر الأول للزكاة(
) .

وقد استدلوا بما يأتي :
الدليل الأول : أن المساهمين هم المالكون الحقيقيون للأسهم ، وهم الذين يتصرفون في قيم أرباحهم(
) ؛ لذا تجب الزكاة عليهم ، أما الشركة فإنما تتصرف في الأسهم نيابة عنهم حسب الشروط المبينة في قوانين الشركة وأنظمتها الأساسية(
) .
الدليل الثاني : أن الزكاة عبادة ، والعبادة لا تتعلق إلا بالمكلفين ، وهم المساهمون المسلمون(
) ، أما الشركة فليست كذلك ، إذ لا يتوجه لها أمر تعاقب بتركه ولا نهي تعاقب بفعله(
) .

القول الثالث : إن الزكاة تجب على المساهم باعتبارها عروضَ تجارةٍ ، وتؤخذ مرة أخرى من الشركة ، وهو قول الشيخ محمد أبو زهرة(
) .
الدليل : الزكاة تؤخذ من المساهم ؛ لكون أسهمِه أموالاً نامية فتعتبر من عروض التجارة ، وتُؤخذُ من الشركة ؛ لأن أموالَ الشركة أيضاً ناميةٌ بالصناعة ونحوِها(
) .

ويناقش : بأن هذا القول يفضي إلى إيجاب الزكاة في مالٍ واحدٍ مرتين ، وهذا لا يصح ؛ لأنه ازدواجٌ ، وهو ممنوع(
).

القول الرابع : التخيير بين الشركة والمساهمين في إخراج الزكاة ، وهو قول الشيخ أبي الأعلى المودودي(
) .

ويمكن أن يستدل لهذا القول : بأن هذا مالٌ قد وجبت فيه الزكاةُ ، والمقصود هو إخراجها طهرةً للمال وتزكيةً له أياً كان ذلك المخرِج ، أهو الشركة أم المساهم .

ويمكن أن يناقش من وجهين :

الوجه الأول : أن النية شرط لصحة الزكاة ، حتى تقع موقعها الصحيح ، والقول بالتخيير ربما أدى إلى إخراج الزكاة من قبل الشركة دون نية المالك ، فلا تصح .

الوجه الثاني : أن القول بالتخيير ربما أفضى إلى إسقاط الزكاة ، فلربما ظن كلٌ منهما أن الآخرَ سيخرجها ، فتضيع الزكاة بينهما .
الترجيح ووجهه :

   بعد هذا العرض لأقوال أهل العلم المعاصرين في الذي تجب عليه الزكاة ، يترجح القول بوجوب زكاة الأسهم على المالك لها وهو المساهم ، وذلك لما يلي :

أولاً : أنه هو المخاطب بنصوص إيجاب إخراج الزكاة ، لا الشركة فتجب عليه لا عليها .
ثانياً : أن مقدار الزكاة يختلف باختلاف نية المالك ، ولذا لو أوجبناه على الشركة لربما أخرجت من أسهمه مقدارَ زكاةِ المستغلاتِ مثلاً وهو قد نواها للتجارة فيكون ما أخرجت الشركةُ ناقصاً عن المقدار الواجب في هذه الأسهم فلا تبرأ ذمته بهذا ؛ لذا كان الأرجح هو القول بوجوبها عليه .
   ومع ما تقدم ترجيحه إلا أن لمالك الأسهم أن ينيبَ الشركةَ في إخراج الزكاة عنه ، ولذلك حالات منها ما نصَّ عليها قرارُ المجمع ، حيث جاء فيه : " وتخرجها إدارةُ الشركة نيابةً عنهم إذا نص في نظامها الأساسي على ذلك، أو صدر به قرارٌ من الجمعية العمومية، أو كان قانونُ الدولة يلزم الشركاتِ بإخراج الزكاة، أو حصل تفويضٌ من صاحب الأسهم لإخراجِ إدارةِ الشركةِ زكاةَ أسهمِه "(
) .

المسألة الثانية

إذالم تخرج الشركة الزكاة.

   ترجح في المسألة السابقة أن الجهةَ التي يجب عليها إخراج الزكاة هي الجهةُ المالكة للأسهم ، وهم المساهمون أنفسُهم ، بيْدَ أنهم لو فوّضوا الشركةَ بإخراج الزكاة عنهم لصحَّ ذلك ، ولم يُطالَبوا بإخراجها مرةً أخرى منعاً للثني والازدواجِ في الزكاة .

   وأما إذا لم تقم الشركةُ بإخراج الزكاة عن المساهمين ، فإنه يتعين وجوبُ إخراج الزكاة على المساهمين أنفسِهم ، ولكن كيف يخرج المساهمُ زكاةَ أسهمِه ؟، وما المقدارُ الذي يخرجه منها ؟ هذه المسألة لا تخلو من حالتين :

الحالة الأولى : أن يتمكن المساهم من معرفة ما يخص أسهمَه من الزكاة ، وذلك بالاطلاع  على حسابات الشركة ، فيطلع منها على ما يخص أسهمه ، من خلال التقاريرِ المالية ، أو سؤالِ المختصين في الشركة ، أو أن الشركةَ قد تعهدت بتحديد مقدار الزكاة الواجب في كل سهم في نهاية السنة المالية ، وفي هذه الحالة يخرج المساهمُ ما يجب في أسهمه من الزكاة بناءً على هذه المعلومات .

الحالة الثانية : ألا يتمكن المساهم من معرفة ما يخص أسهمَه من الزكاة ، وفي هذه الحالةِ خلافٌ بين الباحثين المعاصرين ، حيث رأى بعضُهم(
) أن ينظر إلى نية المساهم حين تملك هذه الأسهم :
أ. فإن كان ساهم في الشركة بقصد الاستفادة من ريع الأسهم السنوي، دون قصد التجارة زكّاها زكاةَ المستغلاتِ ، وتمشياً مع ما قرره مجمعُ الفقه الإسلامي في دورته الثانية بالنسبة لزكاة العقارات والأراضي المأجورة غير الزراعية، فإن صاحبَ هذه الأسهم لا زكاةَ عليه في أصل السهم، وإنما تجب الزكاةُ في الريع، وهي ربعُ العشر بعد دوران الحول من يوم قبض الريع مع اعتبار توافر شروط الزكاة وانتفاء الموانع.                                      

ب. وإن كان المساهم قد اقتنى الأسهم بقصد التجارة، زكّاها زكاةَ عروضِ التجارة   ، فإذا جاء حولُ زكاتِه وهي في ملكه، زكى قيمتَها السوقية ، وإذا لم يكن لها سوقٌ، زكى قيمتها بتقويم أهل الخبرة ، فيخرج ربعَ العشر 2.5 %  من تلك القيمة ومن الربح إذا كان للأسهم ربحٌ .

   وذهب آخرون(
)إلى هذا التفصيل ذاته ، غير أنهم رأوا أن حولَ ريعِ الأسهم لا يبدأ من وقت قبض المساهم له ، بل يضمُ الريع إلى سائر أموال المساهم من حيث الحول والنصاب ، وهو ترجيح د. الصديق الضرير(
).

   ورأي ثالث : أن ريع الأسهم يُعامل معاملةَ غلةِ الأراضي الزراعية ، فيخرج المساهمُ العشرَ حين قبضِ الريعِ مباشرةً(
) .

   والذي يظهر لي – والعلم عند الله – التفصيل الأول(
)، وأما القولان الآخران فسيأتي الاستدلال لهما ومناقشة تلك الأدلة حين الكلام على زكاة المستغلات بإذن الله تعالى .

المسألة الثالثة

حكم زكاة أسهم المضارب.

   المضاربة هي : عمليةُ شراءِ وبيعِ الأوراقِ الماليةِ بغرض الاستفادة مما يحدث من تقلبات أسعارِها في البورصةِ(
) ، فالمضاربُ إذاً لا يقصد حين تملكه الأسهمَ البقاءَ في الشركة ، والاستفادةَ من ريعها السنوي بل يقصد المتاجرةَ فيها بالبيع والشراء ، فهل في هذه الأسهم زكاةٌ ؟ وكيف تُزكى ؟ .

   تزكى أسهمُ المضارب : زكاةَ عروضِ التجارة ؛ وذلك لأن مالك الأسهم يقصد من تملكها المتاجرةَ بها وذلك ببيعها متى ما ارتفعت أسعارُها ، وتكون زكاتُها بحسب قيمتها السوقية وقتَ وجوبِ الزكاة ؛ فيخرج ربعَ العشرِ من قيمتها السوقيةِ ، وبهذا القول قال عامةُ العلماءِ والباحثين المعاصرين ، ومنهم : سماحة الشيخ عبدالعزيز بن باز(
) ، والشيخ عبدالله البسام(
) ،والشيخ عبدالله بن منيع(
) ، و د. شوقي شحاتة(
) ،و د. علي السالوس(
) ،و د. حسين شحاتة(
) ،و د. فؤاد المليجي(
) ،و د. يحيى قللي(
) ، د. أحمد الكردي(
) ، د. محمد كمال 
عطية(
) ، د. محمد عبدالغفار الشريف(
) ، د. وهبة الزحيلي(
) ، د. أحمد مجذوب(
) ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، ومؤتمر الزكاة الأول(
) .
   بينما ذهب الدكتور الضرير إلى أن أسهم المضارب تزكى زكاة عروض التجارة ولكن بحسب قيمتها الحقيقية إذا استطاع المساهمُ معرفتَها من الشركة ، وإن لم يستطعْ ذلك زكّاها بحسب قيمتها السوقية ، وإذا لم يكن لها سوقٌ زكّاها بحسب قيمتها الاسمية(
). 

   ورأيُ عامةِ فقهاء العصر هو الأظهرُ ، فهذه الأسهم التي أُريدت للبيع والتداولِ تُعد من عروض التجارة ، وهي تُزكى حسبَ أسعارِ العرض والطلب في الأسواق المالية ، وهي القيمة السوقية لها .

  أما لو أخرَجت الشركةُ زكاةَ الأسهم نيابةً عن المضارب ، فإن المسألة لا تخلو من ثلاثِ حالات : 

الحالة الأولى : أن يكون ما أخرجته الشركةُ مماثلاً للقدر الواجب على المضارب ، وهو القيمةُ السوقية لأسهمه ، فتبرأ ذمتُه بهذا ، ولا يخرجها مرةً أخرى منعاً للازدواجِ كما مر معنا .

الحالة الثانية : أن يكون ما أخرجته الشركةُ أقلَ من القدرِ الواجبِ على المضارب ، فربما أخرجت الشركة القيمةَ الحقيقية ، التي قد تكون أقلَ من الواجب وهي القيمة السوقية ، ففي هذه الحالة لا تبرأ ذمةُ المضاربِ بهذا ، بل يجب عليه حينئذٍ إخراجُ المتبقي ، وهو الفرقُ بين القيمتين .

الحالة الثالثة : أن يكون ما أخرجته الشركةُ أعلى من القدر الواجب على المضارب ، وهنا ذهب بعضُ الباحثين إلى أنه يجوز للمضارب أن يحتسب هذه الزيادة في زكاة أمواله الأخرى(
).

ومن مسائل زكاة أسهم المضارب زكاةُ ثمنِ الأسهم التي باعها أثناء الحول :
   من المعلوم أن المضارب يشتري ويبيع في الأسهم طوالَ العام ، فهل يزكي ما قبضه من ثمنٍ للأسهم التي باعها أثناءَ الحولِ ؟ ومتى ؟ .
   عندما يبيع المضاربُ أسهمَه أثناءَ الحولِ ويقبض الثمنَ فإنه يضم حولَ الثمنِ إلى حول الأسهمِ ويزكيها سوياً(
)، وإن لم يبعْ الأسهمَ ويقبض ثمنَها إلا قبل الحول بيوم ؛ وذلك لأن هذا الثمنَ يُعد من ربحِ عروضِ التجارة ، وقد نص الفقهاءُ رحمهم الله تعالى على أن ربحَ العروض يُضم إليها ولا يُستأنفُ به حولٌ جديدٌ ، وفي هذا يقول ابنُ قدامةَ ‘ عند ذكره لأنواع المال المستفاد : " أحدها أن يكون المستفادُ من نمائه كربح مال التجارة ونتاج السائمة، فهذا يجب ضمه إلى ما عنده من أصله فيعتبر حوله بحوله لا نعلم فيه خلافا ؛لأنه تبع له من جنسه فأشبهَ النماءَ المتصلَ وهو زيادةُ قيمةِ عروض التجارة ويشمل العبدَ والجاريةَ "(
) . 

   وقد جاء قرارُ مجمع الفقه الإسلامي موافقاً لهذا ، ومما جاء فيه : " رابعاً: إذا باع المساهمُ أسهمَه في أثناء الحول ضمَّ ثمنَها إلى ماله وزكّاه معه عندما يجيء حولُ زكاتِه "(
).


المطلب الخامس
كيفية إخراج الزكاة في صناديق الأسهم
وفيه مسألتان:
 المسألة الأولى: مقدار الزكاة في صناديق الأسهم.
 المسألة الثانية: تطبيقات لكيفية تقدير الزكاة في صناديق الأسهم.
المسألة الأولى

مقدار الزكاة في صناديق الأسهم.

   للوقوف على معرفة مقدار الزكاة في صناديق الأسهم يتعين بيانُ كيفيةِ إخراج زكاة الأسهم ، وقد اختلف الفقهاء المعاصرون في هذه المسألة على أربعة أقوال(
):

القول الأول : التفريق بين أسهم الشركات في وجوب الزكاة ومقدارها تبعاً لنوع الشركة المساهمة ، وذلك على النحو الآتي :

أ- الشركات التجارية المحضة(
) والشركات التجارية الصناعية(
) تجب في أسهمها زكاة عروض التجارة ، وذلك بإخراج ربع العشر من القيمة السوقية للأسهم مخصوماً منها قيمةُ الأصولِ الثابتة من مبانٍ وآلاتٍ وأدواتٍ مملوكةٍ للشركة ، مضافاً إليها ربحُ هذه الأسهمِ .
ب- أما الشركات الصناعية المحضة(
)فلا تجب في أسهمها الزكاة ، وإنما تجب فيما تنتجه من عوائدَ ربحيةٍ حيث تُضم إلى بقية أموال المساهم وتُزكى إذا بلغت نصاباً ومضى عليها الحولُ .
   وقد قال بهذا القول جمع من الباحثين والفقهاء ، منهم : الشيخ عبدالرحمن عيسى(
) ، والشيخ عبدالله البسام(
) ، و د. وهبة الزحيلي(
) ، و د. عامر الزيباري(
) .
ويمكن تقسيم دليلهم إلى ثلاثة أقسام : 

القسم الأول : استدلوا على وجوب زكاة عروض التجارة في الشركات التجارية المحضة والشركات الصناعية التجارية : بأن هذه الشركاتِ لها سلعٌ تُعرضُ للتداول والبيع ، فهي بهذا عروضُ تجارةٍ فتُزكى زكاتَها ، ويُخصم منها ما لا يعرض للتداول من آلاتٍ ومبانٍ وأدوات ونحوها مما تملكه الشركةُ ؛ لأنها ليست مما يعرض للتداول والبيع فلا يصدقُ عليها أنها عروض تجارة ، فلا تزكى .

القسم الثاني :  استدلوا على إعفاء أسهم الشركات الصناعية المحضة من الزكاة بما يلي :

الدليل الأول : أن قيمةَ أسهمِ الشركات الصناعية موضوعةٌ في الآلآت والإدارات والمباني ونحوِها ، والزكاة لا تجب في أدوات القنية فلا تجب في هذه الأسهم(
) ، يقول الشيخ عبدالله البسام ‘ : " وتوضيح الأصلِ الأول(
) بخصوص مباني الشركات ومعداتِها الثقيلة والخفيفة ، فهذه الأدوات قد أعفاها فقهاؤنا السابقون من الحداد والنجار والبناء ونحوهم ، وتضخمُها وزيادةُ حجمِها وكثرةُ إنتاجِها لا يغير من حكمها شيئاً ، فهي باقيةٌ على أصلِها ، وأحكامُ الشريعة تبقى على أصولها الأولى ما دامت هي هي...وهكذا فإن تغيير أدواتِ صاحبِ الصناعة وصاحبِ العمل لا يغير شيئاً مما يجب عليه أو لم يجبْ ، بل الأمورُ باقية على أصولها "(
) . 

الدليل الثاني : أن إعفاء أسهم الشركات الصناعية من الزكاة مبنيٌ على الرأي المشهور : أن المستغلاتِ من مصانعَ وعمائرَ استغلاليةٍ ورؤوسِ أموالٍ مغلة كالفنادق ونحوها لا زكاةَ فيها(
)، فهي لم تُعرض للتداول والبيع وإنما للاستغلال(
) .

القسم الثالث : ستدلوا على وجوب زكاة أرباح وعوائد أسهم الشركات الصناعية إذا بلغت النصاب وحال عليها الحولُ : بأن هذه العوائدَ أموالٌ مستفادةٌ يُشترط فيها ما يشترط في الأموال الزكوية من حولان الحول ؛ وذلك لحديث عائشة رضي الله عنها ، عن النبي صلى الله عليه وآله وسلم أنه قال : " لا زكاة في مال حتى يحول عليه الحولُ "(
) .
ونوقش هذا الرأي : بأن التفرقةَ بين الشركات الصناعية أو شبه الصناعية ، وبين الشركات التجارية أو شبه التجارية- بحيث تُعفى الأولى من الزكاة ، وتجب في الأخرى- تفرقةٌ لا دليل عليها من كتابٍ ولا سنةٍ ولا إجماعٍ ولا قياس صحيح ، ولا وجهَ لأخذ الزكاة عن الأسهم إذا كانت في شركة تجارية وإسقاطها عنها إذا كانت في شركة صناعية ، والأسهم هنا وهناك رأسُ مالٍ نامٍ يُدر ربحاً سنوياً متجدداً ، وقد يكون ربحُ الثانية أعظمَ وأوفرَ (
) . 
وأجيب : بأنه لا يُسلم بأن أسهمَ الشركاتِ الصناعيةِ رأسُ مالٍ نامٍ ، بل هذه الآلآتُ والأدواتُ والمباني - المرصودةُ لاستعمال الشركة – تستهلك شيئاً فشيئاً ، فهي إذاً أموال متناقصةٌ لا ناميةٌ ، فلا تجب فيها الزكاةُ(
) .

القول الثاني : اعتبار جميعِ أسهم الشركات المساهمة عروضَ تجارةٍ ، سواء كانت تجاريةً أم صناعيةً ، أم تجاريةً صناعيةً ، أم زراعيةً ، فتُزكى قيمةُ الأسهم السوقية وأرباحها زكاةَ عروضِ التجارة ، وذلك بإخراج ربعِ العشر ، وبهذا القول قال المشايخ : محمدُ أبو زهرة ، وعبدالرحمن حسن ، وعبدالوهاب خلاف(
)، و د. يوسف القرضاوي(
)، و د. رفيق المصري(
)، و د. حسن الأمين(
)، و د. صالح السدلان(
)، والشيخ عبدالرحمن الحلو(
)، والشيخ رجب التميمي(
) ود. سامي حمود(
) .
وقد استدلوا بأدلة ، وهي : 

الدليل الأول : أن أسهم الشركات المساهمة أياً كان نوعُها قد اتخذت للاتجار ، فإن صاحبها يتجر فيها بالبيع والشراء ، ويكسب منها كما يكسب كل تاجر من سلعته ، فهي بهذا الاعتبار من عروض التجارة(
)، فتزكى زكاتها مطلقاً دون النظر إلى نوع الشركة أو نية مالك الأسهم .

ونوقش : بعدم التسليم ، إذ لا نسلم لكم أن كل أسهم الشركات قد اتخذت للاتجار ، بل المساهمون نوعان : نوع ساهموا في الشركة لأجل المضاربة وتقليبِ الأسهم بالبيع والشراء ،فهؤلاء يصدق على أسهمهم أنها عروضُ تجارة فتُزكى زكاتَها ، وأما النوع الثاني : فهم قد ساهموا في الشركة لأجل الإفادة من ريعها ، لا المضاربةِ بها وتقليبِها بيعاً وشراءً ، فهؤلاء لا يصدق على أسهمهم أنها عروضُ تجارةٍ ، بل هي من المستغلات ، وتقدم أنها لا زكاةَ في أعيانها(
) .

الدليل الثاني : أن النماء علةُ الزكاة ، تدور معه وجوداً وعدماً ، فكل مالٍ أعد للنماء والاستغلال وجبت زكاتُه ، والشركات المساهمة – ومنها الشركات الصناعية- قد أعدت رؤوس أموالها للاستغلال والنماء فتجب فيها زكاةُ التجارة(
) ، ولهذا المعنى أعفى الفقهاءُ الزكاةَ في الدور والحوانيت وأدوات الصناعة البسيطة ؛ لأن الغالبَ في عصورهم كونُها من الحاجات الأصلية ، ويندر من يقتني داراً لاستغلالها أو أداةً من الأدوات لإجارتها ، والنادرُ لا حكمَ له أما في عصرنا فقد تطورت هذه المباني والفنادقُ والمصانعُ وصارت من أعظم وسائل العصر في الاسترباح وإدرارِ الأموال فتكونُ إذاً قد اتُخِذَت للاتجار ففيها زكاة عروض التجارة(
).

ويمكن أن يناقش : بما تقدم من كلام الشيخ البسام ، من أن التطور الهائل الذي حصل في أدوات الصناعة ومعداتها لا يخرجها عن ما قرره الفقهاء في عدم إيجاب الزكاة في أدوات الصناعة الأولى ؛ كأدوات الحداد والبناء والنجار ، فالجميع أدواتُ صناعة ، فلها ذات الحكم(
).
القول الثالث : التفريق في وجوب زكاة أسهم الشركات ومقدارها تبعاً لاختلاف نوع الشركة ، ونية المساهم ، وتفصيل ذلك على هذا النحو :

أ . إن قصد المساهم باقتناء الأسهم الاستمرارَ في الشركة ، والإفادةَ من ريعها السنوي ، ولا يقصد المتاجرةَ بها بيعاً وشراءً فإن الزكاة تكون بحسب نوعِ الشركة ؛ فإن كانت زراعيةً وجبت فيها زكاةُ الزروعِ بأنواعها ، وإن كانت صناعيةً كشركات الأسمنت والجبس والكهرباء والأدوية فليس على أصولها الثابتة زكاةٌ ، بل الزكاة في صافي الأرباح زكاةَ التجارةِ ، وإن كانت شركةَ مواشي وجبت فيها زكاةُ بهيمة الأنعام بأنواعها ، وإن كانت شركةً تجاريةً اختصاصُها تداولُ السلع بيعاً وشراءً كالمصارف الإسلامية وجبت فيها زكاةُ عروض التجارة ، وتكون الزكاةُ في كل ما سبق حسب القيمة الحقيقية للأسهم . 

ب . وإن قصد المساهم باقتناء الأسهم المتاجرة فيها بيعاً وشراءً ؛ فإنه يزكيها زكاة عروض التجارة بقيمتها السوقية أياً كان نوع الشركة المساهمة .
وقال بهذا القول الشيخ عبدالله بن منيع(
) ، ود. أحمد الكردي(
) .
ويمكن تقسيم أدلتهم على ما يأتي :
أولاً : استدلوا على التفريق بين أنواع الشركات المساهمة من حيث وجوب الزكاة قد تقدم بيانه حين عرض أدلة القول الأول .

ثانياً : استدلوا على التفريق بين مقدار الزكاة بحسب نية المساهم وقصده - فإن قصد باقتناء الأسهم الاستمرار في الشركة زكى أسهمه حسب نوع الشركة ، وإن قصد المتاجرة زكاها زكاة عروض التجارة - بما يلي :

1. إذا قصد باقتناء الأسهم الاستمرارَ في الشركة والإفادةَ من الأرباحِ السنوية وجبت عليه زكاةُ أسهمه بحسب نوع الشركة ؛ ذلك لأن هذه الأسهم عبارةٌ عن حصص شائعة تمثل كاملَ محتوياتِ الشركة ، والزكاةُ حينما وجبت على الشركة إنما وجبت في هذه الأسهم الممثلة لأجزاء تلك الشركة ، وحيث إن الشركات تختلف من حيث المجالُ الاستثماري الذي تختص به ، وذلك بحسب ما نص عليه نظامُها الأساسي وصدر به الترخيصُ ، فإن حكم الزكاة ومقدارَه يختلف باختلاف المجال الاستثماري لكل شركة(
) ، وهو ما يعبر عنه بالقيمة الحقيقية للأسهم .

2. أما إذا قصد المساهم باقتناء هذه الأسهم المتاجرةَ بها بيعاً وشراءً وتداولاً ، فإنه يصدق عليها ضابطُ عروض التجارة ، فلهذه الأسهم أسواقُها الخاصة بها وأنواعها وأسعارها كسائر السلع والبضائع(
)، ويكون قد اجتمع في هذه الأسهم سببان للزكاة ، أولهما : نوع المجال الذي اختصت به الشركة وما تمثله هذه الأسهم من حبوب وثمار أو مواشٍ أو معدات وآلات أو سلع وبضائعَ ، والثاني : كونها عروض تجارة ، وإذا اجتمع في مال سببان للزكاة أحدهما كونه عرضاً من عروض التجارة زكي زكاة العروض .
القول الرابع : قالوا لإخراج الزكاة حالتان :
الحالة الأولى : أن تقوم الشركة المساهمة بإخراج الزكاة ، وفي هذه الحالة تخرج إدارةُ الشركة زكاةَ الأسهم كما يخرج الشخصُ الطبيعي زكاةَ أمواله، بمعنى أن تعتبر جميع أموال المساهمين بمثابة أموال شخص واحد ، وتفرض عليها الزكاة بهذا الاعتبار من حيث نوعُ المال الذي تجب فيه الزكاة، ومن حيث النصابُ ، ومن حيث المقدارُ الذي يؤخذ، وغير ذلك مما يراعى في زكاة الشخص الطبيعي .

الحالة الثانية : إذا لم تزكِّ الشركة أموالها لأي سبب من الأسباب، فالواجب على المساهمين زكاةُ أسهمهم على هذا النحو :

أ. إن استطاع المساهم أن يعرف من حسابات الشركة ما يخص أسهمه من الزكاة لو زكت الشركة أموالها على النحو المشار إليه، زكى أسهمه على هذا الاعتبار ؛ لأنه الأصل في كيفية زكاة الأسهم.

ب. وإن لم يستطع المساهم معرفة ذلك :  فإن كان ساهم في الشركة بقصد الاستفادة من ريع الأسهم السنوي، وليس بقصد التجارة فإنه يزكيها زكاة المستغلات فتجب الزكاة في الريع فقط بمقدار ربع العشر بعد دوران الحول من يوم قبض الريع مع اعتبار توافر شروط الزكاة وانتفاء الموانع ، وإن كان المساهم قد اقتنى الأسهم بقصد التجارة، زكاها زكاة عروض التجارة، فإذا جاء حول زكاته وهي في ملكه، زكى قيمتها السوقية ، وإذا لم يكن لها سوق، زكى قيمتها بتقويم أهل الخبرة ، فيخرج ربع العشر 2.5 %  من تلك القيمة ومن الربح إذا كان للأسهم ربح .

    وقد صدر بهذا القول قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وهو من نتائج مؤتمر الزكاة الأول لبيت الزكاة(
) ، وبه صدرت الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة(
) ، وهو ترجيح الدكتور الضرير(
) .
يمكن تقسيم أدلتهم على هذا النحو :

أولاً : الدليل على التفريق بين أنواع الشركات المساهمة من حيث وجوب الزكاة قد تقدم بيانه حين عرض أدلة القول الأول .

ثانياً : الدليل على وجوب زكاة عروض التجارة في الأسهم التي أريد بها المتاجرة قد تقدم في أدلة القول الثالث .

ثالثاً : الدليل على سقوط الزكاة في الأسهم التي أريد بها الحصول على الأرباح دون المتاجرة بها : هو أنها أخذت حكم المستغلات ، فلا زكاة في الأصول – وهي هنا الأسهم – وإنما الزكاة في الأرباح إذا بلغت نصاباً – مع ما يملكه المساهم من أموال - وحال عليها الحول .

ويمكن أن يناقش هذا بما يلي :

الوجه الأول : أن المساهم إذا قصد باقتناء الأسهم وتملكها الاستمرارَ في الشركة والبقاءَ فيها فإنه صار شريكاً في هذه الشركة ويملك نصيباً مشاعاً فيها ويجري على أسهمه ما يجري على موجوداتها من وجوب الزكاة ومقدار الوجوب ، وقولكم : إنه لا يزكي إلا الريع بعد حولان الحول من قبضه هو إسقاط لزكاة الأسهم وبالتالي إسقاط الزكاة في المجال الذي قد اختصت به الشركة ، فمثلاً لو كان أحمدُ مساهماً في شركة زراعية تنتج التمور ، ولم تزك الشركة هذا النتاج ، ولم يعرف المساهم ما يخص أسهمه من قدر الزكاة ، فإن قراركم يقضي بأن أحمدَ لا يلزمه شيءٌ ما دام لم يقصد المضاربة بالأسهم ، وإنما الواجب زكاة الأرباح بعد حولان الحول وبلوغ النصاب ، وهذا في الحقيقة إيجاب لزكاة النقود وهو مالم يخالف فيه أحد ألبتة ، وفيه إسقاط للزكاة الواجبة بيقين ، فلو أن جميع المساهمين تملكوا أسهم هذه الشركة بقصد الاستمرار فمقتضى قولكم هو إسقاط الزكاة في الأطنان العظيمة من الحصاد مخالفين بذلك قول الحق تبارك وتعالى : (ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ)(
)  ، والإجماع منعقد على وجوب زكاة التمور(
) ، ومقتضاه أيضاً أن الذي يملك فدانات ضخمة من النخيل وأراد الفكاك والهروب من الزكاة ما عليه سوى أن يدخل فداناته الضخمة في شركة زراعية -على القول بجواز المشاركة بالأعيان - ثم لا يزكي لأن الشركة لم تزكِّ ولم يعرف نصيبه الزكوي بدقة ؟!! ، ومنذ متى يكون عدم معرفة النصيب الزكوي مسقطاً لها ؟!! 

    وفي هذا الصدد يقول د. محمد نعيم ياسين : " البعض يقول إنه إذا لم يستطع أصحاب الأسهم معرفة قيمة ما يخص كل سهم من الزكاة ، فلا زكاة على الأصل ، وإنما الزكاة على ريعها ، وهذا في اعتقادي غير صحيح ... لابد من زكاة ...؛لأن تلك الموجودات تعتبر أموالاً مملوكة للشركاء أصحاب الأسهم ملكاً تاماً ، وكل سهم يقابله جزء منها ، وما دامت زكوية فإنها تجب زكاتها على ملاك الأسهم ، وتتحدد زكاتها بحسب طبيعتها إن كانت عشرية أو نصف عشرية أو ربع عشرية ، أو غير ذلك "(
) .

الوجه الثاني : أن هذا المساهم قد وجبت عليه زكاتان : زكاة أصل السهم وهو يمثل ما يقابله من موجودات الشركة ، وزكاة ريع هذه الأسهم ، ولا شك أن زكاة أحدهما لا يغني عن الآخر(
).

وهنا ربما يورد إيرادٌ مفاده : أن المساهم لما لم يعلم ما يلزمه من القدر الواجب من زكاة أسهمه وعسر عليه ذلك نظرنا إلى نيته وقصده ، فحينما قصد بأسهمه الريع كان حكم أسهمه حكم المستغلات ، فالأسهم أصل ثابت ، والريع هو الغلة ، ومعلوم أن أكثر العلماء والباحثين على إسقاط زكاة الأصل في المستغلات ، وإيجابها في الريع على خلافٍ بينهم مشهور(
) .

وللجواب عن هذا الإيراد المفترض أقول : إن إلحاق أسهم الشركات بالأصول الثابتة في المستغلات لا يصح بحال ؛ ذلكم أن أسهم الشركات تمثل ما يقابلها من موجودات الشركة ، فلو كانت الشركة زراعية ، فإن السهم يمثل نصيباً مشاعاً من الزروع والثمار وبقية موجودات الشركة ، ولو كانت شركة مواشٍ فإن السهم يمثل نصيباً مشاعاً من هذه المواشي وبقية الموجودات ، وهكذا ، وهذه الأموال التي تمثلها الأسهم واجبة الزكاة في الأصل بخلاف الأصول الثابتة في المستغلات ، فإنها غير واجبة الزكاة في الأصل ، فكيف تُلحق أسهم الشركات بأصول المستغلات ؟! .
رابعاً : الدليل على اعتبار أموال الشركة كالمال الواحد من حيث النصاب والحول والمقدار هو عموم قوله عليه الصلاة والسلام : " لا يفرق بين مجتمع ولا يجمع بين متفرق خشية الصدقة "(
)، حيث إنه يشمل المواشي وغيرها من أموال الزكاة ، وقد سبق ذكر خلاف أهل العلم في مسألة الخلطة وترجيح القول بعمومها في كل الأموال(
).  

الترجيح ووجهه :
   بعد العرض لأقوال فقهاء العصر في مسألة كيفية زكاة أسهم الشركات يتبين أن هذه الأقوال متداخلة ، ولم ترد جميعها على محل نزاع واحد ، بل لكل قولٍ موردٌ مخالف لموردِ الآخر ، ولبعضهم تفصيلات واحتمالات لم يوردها الباقون وهذا لا يعنى مخالفة البقية لهم ، ومع هذا فبعد تأمل هذه المسألة والنظر في غورها وعمقها يظهر لي والله أعلم التفصيل التالي :

أولاً : أن يَقصد المساهم باقتنائه لأسهمه المتاجرةَ والمضاربة بها وتداولها بيعاً وشراءً ، فهذا يزكي أسهمه – أياً كانت الشركة المساهمة - زكاة عروض التجارة ،فيخرج ربع عشرها  وذلك بحسب القيمة السوقية لها ، مضافاً إليها أرباح الأسهم إن وجدت(
).

  أما لو أخرجت الشركة زكاة الأسهم نيابة عن المضارب ، فإن المسألة لا تخلو من ثلاث حالات(
) :  
الحالة الأولى : أن يكون ما أخرجته الشركة مماثلاً للقدر الواجب على المضارب ، وهو القيمة السوقية لأسهمه ، فتبرأ ذمته بهذا ، ولا يخرجها مرة أخرى منعاً للازدواج كما مر معنا .
الحالة الثانية : أن يكون ما أخرجته الشركة أقل من القدر الواجب على المضارب ، فربما أخرجت الشركة القيمة الحقيقية ، التي قد تكون أقل من الواجب وهي القيمة السوقية ،ففي هذه الحالة لا تبرأ ذمة المضارب بهذا ، بل يجب عليه حينئذٍ إخراج المتبقي ، وهو الفرق بين القيمتين .
الحالة الثالثة : أن يكون ما أخرجته الشركة أعلى من القدر الواجب على المضارب ، وهنا ذهب بعض الباحثين إلى أنه يجوز للمضارب أن يحتسب هذه الزيادة في زكاة أمواله الأخرى .
  وإن لم يكن للأسهم سوق ، زكاها بحسب تقويم أهل الخبرة لها ، مع الأرباح إن وجدت .

ثانياً : أن يقصد المساهمُ باقتنائه لأسهمه الاستمرارَ والبقاء في الشركة للإفادة من ريعها ، دون قصد المتاجرة والمضاربة بها بيعاً وشراءً ، فهذا يلزمه زكاة أسهمه بحسب نوع الشركة ومجال استثمارها حسب القيمة الحقيقية للأسهم سواء زكى بنفسه أو أناب الشركة أو غيرها ، وإن لم يتيسر له معرفة نصيبه الزكوي في أسهمه من خلال الشركة اجتهد قدر طاقته في معرفته وزكاه ، وإلا زكى القيمة السوقية(
)؛ فهذه الأسهم لا تخلو من الصبغة التجارية ، وأصحابها وإن كانوا لا ينوون بيعها الآن أو في المستقبل القريب إلا أن الأغلب يدخر نية بيعها عند ارتفاع أسعارها أو تناقص ريعها ، وهذا أبرأ للذمة وأحظ للفقير(
) .

ثالثاً : إذا كانت الشركة هي من يخرج الزكاة فإن أموال المساهمين تكون كالمال الواحد في الحول والنصاب والمقدار أخذاً بمبدأ الخلطة ، وتيسيراً على المسلمين ، ولا يخفى ما يلحق الشركة من العنت والمشقة في إفراد أسهم كل مساهم على حدة ، والمشقة تجلب التيسير(
)(
) ، وعلى هذا فإن أموال المساهمين التي لم تبلغ نصاباً تزكى ولا تعفى من الزكاة ، وأن من اشترى أسهماً وصار شريكاً أثناء الحول فإن الشركة تزكي أسهمه التي لم يمضِ عليها حول منذ ملكها(
)؛ فحول الشركة حولها ؛ وذلك لأن هذه الأسهم قد مضى عليها حول وإن تغير المالك ، والله تعالى أعلى وأعلم .

المسألة الثانية

تطبيقات لكيفية تقدير الزكاة في صناديق الأسهم.

   بعد عرض أقوال فقهاء العصر في كيفية إخراج زكاة صناديق الأسهم والمناقشات والترجيح ، كانت هذه المسألة لربط الأحكام الفقهية لزكاة الأسهم بالتطبيق العملي ، وذلك بإيراد بعض الأمثلة :

أولاً : نفترض أن (أحمد) يملك 1000سهم في شركة مساهمة مباحة بقصد المتاجرة ، القيمة الاسمية للسهم :500ريالٍ ، والقيمة السوقية وقت حلول الزكاة 600ريالٍ ، وبلغت الأرباح التي حصلت خلال الحول 20ريالاً لكل سهم ، فما مقدار الزكاة الواجب عليه ؟(
) .

   لما كان قصد أحمد من اقتناء الأسهم هو المتاجرة والمضاربة ، فإنه يزكي بحسب القيمة السوقية لأسهمه ، وحيث إنها بلغت 600ريال ، فتكون الزكاة بتطبيق المعادلة التالية :

الزكاة الواجبة في الأسهم= القيمة السوقية للسهم ×عدد الأسهم × معدل الزكاة (2,5%).

الزكاة الواجبة في أصل السهم = 600 ×1000×2.5% = 15000ريال .

الزكاة الواجبة في الأرباح= قيمة ربح السهم ×عدد الأسهم ×2,5% .

الزكاة الواجبة في الأرباح  = 20 ×1000×2,5% = 500ريال .

الزكاة الواجبة على أحمد في عام 1428هـ هي : 15000+ 500 = 15500ريال .

أو نطبق المعادلة التالية التي تجمع القيمة السوقية للسهم والربح معاً :
الزكاة الواجبة = (القيمة السوقية للسهم بدون أرباح+ ربح السهم )×عدد الأسهم ×2.5% .

الزكاة الواجبة على أحمد = (600+20)×1000×2.5% = 15500ريال(
).

ثانياً : يمتلك حميدٌ 200سهم ، ومساعدٌ 300سهم ، في شركة التكامل المساهمة للمعلبات ، الأول قصد بامتلاكها المتاجرة فيها بيعاً وشراءً ، والثاني للإفادة من إيرادها الدوري .

  وفي نهاية الحول تبين ما يلي :
- القيمة السوقية للسهم قبل توزيع الأرباح = 1400ريال ، وبعد توزيعها =1100ريال في السوق .

- القيمة الاسمية للسهم الواحد = 000اريال .

ولم يتمكن حميد من الاطلاع على ميزانية الشركة لوجوده في منطقة بعيدة عن مقر الشركة ، وكذلك مساعد لم يتعرف على القيمة الحقيقية للسهم ؛ لعدم درايته بالأرقام المحاسبية ، فما المقدار الواجب من الزكاة على كلٍ منهما ؟(
).
الجواب :

1.حيث إن حميداً قد تملك الأسهم بنية المتاجرة والمضاربة ، فإننا نطبق المعادلة التالية :

الزكاة الواجبة = (القيمة السوقية للسهم بدون أرباح +ربح السهم) ×عدد الأسهم×2,5% .

الزكاة الواجبة على حميد = ( 1100+400 )×200× 2,5% = 7500ريال .

2.حيث إن مساعداً قد تملك الأسهم بنية الإفادة من العائد الدوري ، ولم يستطع معرفة القيمة الحقيقية للسهم فقد اختلف الباحثون على ما يلي :
- أما على رأي مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) فإننا نطبق المعادلة الآتية : 

الزكاة الواجبة = ربح السهم×عدد الأسهم × معدل الزكاة في المستغلات (2,5%)

الزكاة الواجبة = 400×300× 2,5% = 3000ريال .

- وأما على قول من يقيس المستغلات على غلة الأرض الزراعية(
)، فيطبق المعادلة التالية :

 الزكاة الواجبة = ربح السهم×عدد الأسهم × معدل الزكاة في المستغلات(10%)(
) 

 الزكاة الواجبة = 400×300× 10% = 12000ريال .

- وأما على القول الراجح(
)فتكون المعادلة هكذا :
 الزكاة الواجبة = (القيمة السوقية للسهم بدون أرباح +ربح السهم) ×عدد الأسهم×2,5% .

 الزكاة الواجبة = ( 1100+400 )×300× 2,5% = 11250 ريالاً .

المبحث الثاني
زكاة صناديق السندات
وفيه مطلبان :
المطلب الأول: أثر القروض الربوية على الزكاة.
المطلب الثاني: كيفية إخراج زكاة صناديق السندات.
المطلب الأول

أثر القروض الربوية على الزكاة(
).
   إذا أقرض زيدٌ عمراً قرضاً ربوياً مشروطاً فيه الزيادة ، فهل يزكي المقرض (زيد) الزيادة التي اشترطت في الدين الذي على المقترض (عمرو) أو لا ؟.
   أما اشتراط الزيادة على القرض فهو حرام باتفاق أهل العلم(
) .
   وأما حكم زكاة هذه الزيادة الربوية فهو متخرج على مسألة مشتهرة عند فقهاء الإسلام ، وهي:" زكاة المال الحرام " ، فهل يزكى المال الحرام ؟ .
  والمال الحرام : هو كل مال حرم الشرع على حائزه الانتفاع به بأي وجه من الوجوه(
).
  وبالنظر إلى كلام الفقهاء نلحظ أنهم قسموا المال الحرام إلى قسمين : 

الأول : المال المحرم لعينه : وهو ما حرمه الشرع لخاصية في ذاته من ضرر أو خبث أو قذارة لا تنفك عنه كالخمر والخنزير والميتة والدم ، وهذا النوع لايسمى مالاً عند الجمهور ، وهو وإن سمى مالاً عند الحنفية إلا أنه لا يعتبر متقوماً ولا يحل الانتفاع به(
) .
وهذا النوع من المال لا زكاة فيه بلا خلاف(
)؛ إذ هو مال خبيث بذاته فيتعين على من بيده التخلص منه بإتلافه ، بل لا تجوز الزكاة فيه ولا منه ويجب التخلص منه(
) .
الثاني : المال المحرم لغيره : وهو ما كان حلالاً في عينه ، لكن حرمه الشارع لمعنى خارجي ؛ وذلك لكونه دخل تحت اليد بسبب غير مشروع(
)، كالمغصوب والمسروق والمقبوض بعقود فاسدة ، ونحوها(
) .
وهذا القسم قد اختلف في زكاته أهل العلم على قولين : 
القول الأول : إن المال المحرم لغيره أو لوصفه ، لا زكاة فيه ، وقد قال به جماهير أهل العلم من الحنفية(
)، والمالكية(
)، والشافعية(
)، والحنابلة(
)، وكثير من الفقهاء والباحثين المعاصرين(
)، وصدرت به فتوى الندوة الرابعة لقضايا الزكاة المعاصرة(
).
وقد استدلوا بأدلة ، وهي :

الدليل الأول : النصوص التي جاءت تبين أن الله تعالى طيبٌ لا يقبل إلا طيباً ، ولا شك أن هذا المال الحرام خبيث ، فلا يقبله الله تعالى زكاةً ولا صدقةً(
) .
الدليل الثاني : أن من شروط وجوب الزكاة تمام الملك وكماله(
)، والمال الحرام غير مملوك لمن هو بيده ، فلا زكاة فيه(
).
الدليل الثالث : أن هذا المال حرام ، فالواجب على حائزه أن يرده إلى أربابه إن عرفهم ، أو التصدق به عن أربابه إن لم يعرفهم ، فإذا كان الواجب إخراجه كله ، فكيف نخرج منه مقدار الزكاة ربع العشر ، وندع الباقي في حوزته يتعامل به، ويستمتع به ،  وهو يعلم أنه حرام(
)  .
القول الثاني : يجب إخراج قدر الزكاة من المال الحرام ، وقد ذهب إليه : الشيخ محمد أبوزهرة ، والشيخ عبدالوهاب خلاف ، والشيخ عبدالرحمن حسن(
) والشيخ عبدالله بن منيع(
)، والدكتور عبدالرحمن الحلو(
) ، ونُسب إلى شيخ الإسلام ابن تيمية(
) .
وقد استدلوا بأدلة ، وهي : 

الدليل الأول : من المعلوم أن حق الفقراء والمساكين متعلق بأموال الأغنياء من المسلمين في الجملة(
)، وعليه فلا عبرة بكون المال محرماً ، بل الواجب إيصال هذا الحق لذويه .
ويمكن أن يناقش هذا الدليل من وجهين : 

الوجه الأول: تقدم أن عامة الفقهاء على اشتراط الملك لإيجاب الزكاة ، وهذا المال الحرام ليس ملكاً لهؤلاء الأغنياء حتى يلزموا بالزكاة .
الوجه الثاني : لو سُلم لكم أنهم يملكون هذه الأموال ، فليست الزكاة واجبة في كل مال مملوك ، بل لابد من توفر بقية الشروط .
الدليل الثاني : أن إخراج قدر الزكاة من هذا المال خير من عدم إخراج شيء(
).
ونوقش من وجهين :
الوجه الأول : هناك فرق بين ميزان الزكاة وميزان التخلص من الحرام ، فالأول عبادة يراد منها التطهير كما قال تعالى (ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ)(
)،أما التخلص من الحرام فهو بعيد كل البعد عن ذلك.
الوجه الثاني : أن أخذ الزكاة من المال الحرام يفرح صاحبه كثيراً ؛ حيث يعتبره نوعاً من الإقرار ، ولذا فالواجب التخلص منه كله ، لا دفع مقدار الزكاة منه(
) .

   ثم إن شيخ الإسلام ‘لم ينص على أنه إن أخرج مقدار الزكاة من هذا المال تبرأ ذمته ، بل بين رحمه الله أنه أحسن من لا شيء - وهذا لا خلاف عليه - وذلك بعد أن بين أنه يخرج كامل المال مادام المالك مجهولاً ، وعلى هذا يمكن  ترتيب كلام شيخ الإسلام على النحو الآتي :
أ- الأموال التي يملكها يخرج زكاتها .
ب- الأموال التي لا يملكها ويجهل مالكها فإنه يتصدق بها كلها .
ج- إذا أخرج مقدار الزكاة منها ، كان أحسن من ترك ذلك .
  فأين في كلامه ما يفيد أن المال الحرام يزكى مطلقاً ؟! 

الدليل الثالث : يجب تزكيتها ؛ إذ لو أعفيت من الزكاة بسبب ما لابسها من الحرام ، لأدى ذلك إلى إقبال الناس عليها فراراً من الزكاة ، وهذا تشجيع للناس على الحرام(
).
ونوقش من أربعة أوجه :
الوجه الأول : أننا إذ نقول بعدم إخراج زكاتها ، لا يعني هذا انتفاعَ من هي بيده منها ، بل نلزمه بإخراجها كلها بنية التخلص من الحرام ، فلا تشجيع هنا ألبتة(
).
الوجه الثاني : إن القول بإخراج الزكاة من المال الحرام هو الذي يعتبر نوعاً من الإقرار والاعتراف بمشروعيتها والتسويغ لها ، ولا يخفى ما يترتب على هذا من التشجيع على الأموال المحرمة(
) .
الوجه الثالث : إن هذا الدليل من قبيل الأخذ بالمصلحة ، ومن المقرر أن المصلحة التي تصادم نصاً ملغاة ولا اعتبار بها(
) (
) .

الوجه الرابع : إن مطالبة حائز المال الحرام بإخراج زكاته ، يهون من شأن التعامل بالحرام ، وتقلل الحرج عنده وعند المجتمع من حيازته الحرام والتعامل به(
) .
الدليل الرابع : القياس على وجوب زكاة الحلي المحرم(
) ، وبيانه على هذا النحو : أجمع الفقهاء على وجوب الزكاة في الحلي المحرم(
)، فكذلك المكاسب المحرمة تجب فيها الزكاة ، بجامع الحرمة في كل المالين .
ونوقش هذا الدليل بما يلي : 

  أن هذا من أفسد القياس ، بل هو استدلال معكوس ، واستنباط مقلوب ، فإن الحلي المحرمة مكونة من شيئين : الأول : مادة الذهب والفضة ، والأصل فيها الحل ، والثاني : ما فيها من الصنعة المحرمة كأن تصنع على هيئة صنم ، أو الاستعمال المحرم كلبس الرجال للذهب ،  فالمحرم هنا هو الاستعمال أو الصنعة المحرمة لا ذات الذهب والفضة . 
  ويحكم على هذه الزيادة المحرمة من الصنعة أنه لا زكاة فيها ؛ فالشرع لا يعترف بالصنعة المحرمة ، بل يطلب إعدامها ، وتبقى الزكاة على المادة الخام فقط(
) .
الترجيح ووجهه : 
  بعد عرض قولي أهل العلم في هذه المسألة، فإنه يترجح للباحث القول الأول – قول جماهير أهل العلم – بعدم زكاة المال الحرام ، وذلك لما يلي :

1- أن الزكاة عبادة يراد منها تطهير العبد المزكي ، وهذا لا يشمل المال الحرام الذي جاءت النصوص باعتباره خبيثاً لا يقبله الله عز وجل .
2- أن هذا المال لا يملكه حائزه ، فكيف يزكي مالا يملك ؟! .
3- ما يترتب على القول بزكاته من مفاسد عرضت أثناء المناقشة . 
  وبعد عرض مسألة المال الحرام يتبين أن الزيادة في القروض الربوية لا زكاة فيها ، بل يجب التخلص منها كاملة ، وذلك بإعادتها إلى المقترض ، والله تعالى أعلى وأعلم .
المطلب الثاني

كيفية إخراج زكاة صناديق السندات(
)
   في صناديق السندات يشتري المدير بأموال المشاركين سندات ثم يتم تداولها بعد ذلك ، وربما صار لها فائدة دورية ، فكيف تتم الزكاة في هذه الصناديق ؟ .
   من المعلوم أن السندات عبارة عن قروض بفائدة ، وهي بهذا من قبيل ربا النسيئة(
) ولكن هل يجب زكاة السندات أم لا ؟ .
   ليس هناك خلاف بين القانونيين والفقهاء حول تكييف السندات، فهي قروض بفائدة ، والرأي المجمع عليه أن فوائد السندات وفوائد أذونات الخزانة ، هي عين ربا النسيئة باستثناء سندات المضاربة الإسلامية حيث أجازها بعض الفقهاء المعاصرين(
) .
   مما تقدم يتقرر أن السندات ديون لحاميها على الدولة أو على الجهة المصدرة لها ، والدولة أو الجهة المصدرة لها هي مدين لحاملي السندات(
)، وعليه  فإن زكاتها تنزل منزلة زكاة الديون .
   وللفقهاء تفصيلات متشعبة طويلة حول زكاة الديون حالها ومؤجلها ، وما يمكن تحصيله منها وما لا يمكن ، ويمكن إجمال هذه الأقوال واختصارها على هذا النحو :
القسم الأول : الديون الحالة ، وهي نوعان :
  الأول : ديون مرجوة الأداء .  الثاني : ديون غير مرجوة الأداء .
القسم الثاني : الديون المؤجلة ، وهي نوعان :
 الأول : ديون مرجوة الأداء .   الثاني : ديون غير مرجوة الأداء .
  والذي يعنينا من هذه الأنواع الأربعة هو الأول ؛ حيث إن السندات ديون مرجوة الأداء ؛ وذلك لما تتمتع به من ضمانات قوية ، وهي كذلك إما حالة أو في حكم الحالة ، كما سيأتي معنا بيانه بإذن الله ، وعلى هذا فسيكون الحديث فقط عن النوع الأول منها ، على هذا النحو:
اختلف الفقهاء في حكم زكاة الديون الحالة المرجوة الأداء(
)على أقوال :
القول الأول : يجب زكاتها على الدائن في نهاية كل حول ، بنسبة 2.5% (ربع العشر) ، ولو لم يقبض شيئاً ، وهو رأي الشافعية(
)، ورواية عن أحمد(
)، وقال به : عثمان وابن عمر وجابر ابن عبدالله رضي الله عنهم ، وطاووس ، والنخعي(
) ، والحسن، والزهري رحمهم الله(
).
ويمكن تقسيم الاستدلال لهذا القول على هذا النحو :
النوع الأول  : الأدلة على وجوب الزكاة في الدين الحال المرجو الأداء :
الدليل الأول : العمومات الواردة في وجوب الزكاة ، كقوله تعالى (ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ)(
)، وقوله صلى الله عليه وآله وسلم " ما من صاحب ذهب ولا فضة لا يؤدي منها حقها إلا إذا كان يوم القيامة صفحت له صفائح من نار..."(
).

وجه الدلالة : تدل العمومات الواردة في زكاة الأموال على لزوم إخراجها على المكلف ، والديون الحالة المرجوة الأداء ضمن هذه الأموال فيلزمه إخراجها .
الدليل الثاني : هذا الدين الحال المرجو الأداء مال ممكن الاستيفاء ، تام الملك ، فوجبت فيه الزكاة ، كبقية الأموال(
) .
النوع الثاني : الأدلة على وجوب الزكاة في الدين الحال المرجو الأداء كل سنة .

الدليل الأول : القياس على الوديعة ، حيث إن هذا النوع من الديون يقدر الدائن على أخذه والتصرف فيه ، فيلزمه إخراج زكاته كالوديعة(
).
ونوقش : بعدم التسليم فلا يُسلم لكم أن الدين الحالّ المرجو الأداء كالوديعة ، وقياسكم هذا مع الفارق ، حيث إن الوديعة بمنزلة ما في اليد ، فالمستودَع نائب عن المالك في الحفظ ، ويده كيد المالك ، بخلاف المستدين ، فإن يدَه يدُ ضمان ، فلا يكون بمنزلة ما في اليد فلا زكاة فيه حتى يقبض(
).
ويمكن أن يجاب : بأن هذا الفارق غير مؤثر ، والجامع في مسألتنا بينهما كون كل من الوديعة وهذا النوع من الدين بمنزلة المقبوض في اليد ، حيث إن المستودَع والمدين كليهما باذل غير ممانع ، فتجب فيهما الزكاة  كسائر الأموال التي بيد المالك .
الدليل الثاني : أن هذا الدين في جميع الأعوام على حال واحدة ، فترجيح أحدها بالوجوب ترجيح بلا مرجح(
) ، ومن ثَم يلزم زكاته كل عام .
النوع الثالث : الأدلة على وجوب الزكاة في الدين الحال المرجو الأداء قبل قبضه .

الدليل الأول : استدلوا ببعض الآثار الواردة عن الصحابة التي يفهم منها وجوب الزكاة في هذا النوع من الدين وإن لم يقبض(
).
الدليل الثاني : يمكن أن يستدل لهم بأن هذا الدينَ مرجوُّ الأداء ، والمدين مستعد للسداد ، ومتى ما أراده الدائن قبضه ، فهو كالمال الذي بيده تماماً ، فتجب زكاته ولولم يقبضه ، وإن لم يُقل بهذا لأقرض الناس أموالهم لآخرين كالمصارف ونحوها ؛ هروباً من الزكاة  . 
القول الثاني : الدين الحال المرجو الأداء يجب زكاته بعد القبض عن كل ما مضى من السنوات ، وهو مذهب الحنابلة(
) ، وقد روي عن علي رضي الله عنه ، وبه قال الثوري(
)  ، وأبو ثور رحمهما الله(
) .
الأدلـــــــــــة :
واستدل أرباب هذا القول على وجوب إخراج الزكاة عن كل سنة بالأدلة المتقدمة للقول الأول .
أما الأدلة على عدم وجوب إخراج الزكاة إلا بعد القبض ، فهي :

الدليل الأول : أن الزكاة تجب على طريق المواساة ، وليس من المواساة أن يخرج زكاة مال لم يقبضه ولم ينتفع به(
).
ونوقش من وجهين :

الوجه الأول :  أن هذا دليل على سقوط الزكاة ، لا على تأخيرها إلى القبض(
).
الوجه الثاني : أن اعتبار المواساة في حق الغني ، ليس بأولى من اعتبارها في حق الفقير ، ومقتضى قولكم تأخير وصول حق الفقير إليه ، مع حاجته وفاقته(
). 

الدليل الثاني : القياس على الدين الذي على المعسر ، فكما أن الدائن لا يلزمه إخراج الدين الذي على المعسر إلا إذا قبضه ، فكذلك الدين الذي على الموسر ، بجامع كون الدينين ثابتين في الذمة(
).
ونوقش : بأن هذا قياس مع الفارق ؛ لأن ظن قبض الدين الذي في ذمة المعسر أضعف منه في الدين الذي في ذمة المليء ، وقد جعلتم القدرةَ على القبض والانتفاع مناطاً لوجوب الزكاة ، فينبغي أن يكون لاختلاف الحالين تأثيرٌ في الحكم(
).
الدليل الرابع : أن في إلزامه بالأداء قبل القبض إجحافاً بالدائن ؛ لأن المال ربما هلك قبل قبضه ، فيكون قد أدى الزكاة عن مال لم يصر إليه(
).

ويمكن أن يناقش : بأن هذا إنما يرِدُ في الدين غير المرجو الأداء ، أما الحال المرجو الأداء فهو كالمقبوض فيأخذ حكمه ، وها هي الوديعة ليست في يد صاحبها وقد تهلك قبل القبض ، وأنتم توجبون زكاتها وهي في يد المودَع .
القول الثالث : يجب على الدائن زكاة الدين الحال المرجو الأداء بعد قبضه عن سنة واحدة فقط ، وهو مذهب المالكية(
)، ورواية عن أحمد(
) ، وهو قول عمر بن عبدالعزيز ، والحسن ،  والأوزاعي رحمهم الله(
) .
الأدلــــــــــة :
أولاً : استدلوا بوجوب زكاة الدين على الدائن بالقسم الأول من أدلة القولين السابقين .
ثانياً : استدلوا على عدم وجوبه قبل القبض بأدلة القول الثاني .
ثالثاً : استدلوا على زكاته لسنة واحدة بما يلي : 
الدليل الأول : أنه يعتبر لوجوب الزكاة إمكان الأداء ، والدين لا يمكن أداؤه فيما مضى من السنين فلا تجب تزكيته ، وأما إذا قبض أمكن أداؤه فتجب زكاته(
) .
ونوقش : بعدم التسليم بأن الأداء غير ممكن فيما مضى من السنين مادام أن الدين على مليء باذل ،لأن الدين الذي هذه صفته في حكم ما في اليد فهو يقدر على قبضه والانتفاع به(
) .

الدليل الثاني : أن الاعتبار أن ينضَّ في يده طرفي الحول ، وهذه المدة وإن كانت عشرة أعوام إذا لم ينض المال في يده إلا في أولها وآخرها بمنزلة حول واحد ، وإلا فلو أوجبنا عليه فيه الزكاة في كل عام ، وهو في يد غيره ، نماؤه له ، لأدى ذلك إلى أن تستهلكه الزكاة ، ولهذا الوجه لم تجب الزكاة في أموال القنية ؛ لأننا لو أوجبنا الزكاة فيها لاستهلكناها ، والزكاة إنما هي على سبيل المواساة في الأموال التي تمكن تنميتها فلا تفنيها الزكاة في الأغلب(
) . 

ويمكن أن يناقش بما يلي :

1. إن الدين الحالّ المرجو الأداء بمنزلة الناض المقبوض في اليد فله حكمه ، وكون الدائن قد قصّر في قبضه لا يؤثر في حكم الزكاة .
2. أن هذا الدين في جميع الأحوال على حال واحد فوجب أن يتساوى في وجوب الزكاة أو سقوطها كسائر الأموال(
) .
   وقد تعجب بعض العلماء من هذا القول وأنكروا أن يكون له دليل وجيه ، وفي هذا يقول أبو عبيد ‘(
) : "أما زكاة عام واحد فلا نعرف له وجهاً "(
) .
   وقال ابن رشد الحفيد ‘- وهو مالكي- : "وأما من قال الزكاة فيه لحول واحد وإن أقام أحوالاً فلا أعرف له مستنداً في وقتي هذا ؛ لأنه لا يخلو ما دام ديناً أن يقول : إن فيه زكاة أو لا يقول ذلك ، فإن لم يكن فيه زكاة : فلا كلام بل يستأنف به ، وإن كان فيه زكاة : فلا يخلو :أن يشترط فيها الحول أو لا يشترط ذلك ، فإن اشترطنا وجب أن يعتبر عدد الأحوال "(
) .

   ثم اعتذر لمالك ‘ محاولاً إيجاد دليل يكون وجيهاً فقال : " إلا أن يقول كلما انقضى حول فلم يتمكن من أدائه سقط عنه ذلك الحق اللازم في ذلك الحول فإن الزكاة وجبت بشرطين حضور عين المال وحلول الحول فلم يبق إلا حق العام الأخير وهذا يشبّهه مالك بالعروض التي للتجارة فإنها لا تجب عنده فيها زكاة إلا إذا باعها وإن أقامت عنده أحوالا كثيرة "(
) .
   وما أورد من مناقشات ونقولات كافٍ في إضعاف هذا القول وتوهينه .
القول الرابع : ليس في الدين زكاة ، وقال به الظاهرية(
)، وهو رواية عن أحمد(
)، وقال به أبوحنيفة في الدين الضعيف(
)،والصاحبان في الدين الناقص(
)وهو المذهب القديم عند الشافعي(
) وبه قال عكرمة وعطاء(
).
واستدلوا على عدم وجوب الزكاة في الدين بأدلة ، وهي : 

الدليل الأول : أن الدين لا تنطبق عليه شروط وجوب الزكاة ، فهو مال حكمي مملوك ناقص الملكية ، وهو كذلك غير نامٍ ، فشابه مال القنية ، فلا زكاة فيه(
) .
ونوقش بما يلي : أما قولكم إنه ناقص الملكية فلا زكاة فيه غير مسلّم ، فإن الدين المرجو الأداء في حكم المقبوض فهو بهذا الاعتبار تام الملك .
وأما قولكم : إنه لم يتوفر فيه شرط النماء فلا زكاة فيه ، فيقال : ليس المقصود من اشتراط الفقهاء للنماء هو كونه نامياً حقيقةً فحسب ، بل يدخل فيه أيضاً ما كان قابلاً للنماء ، ولهذا تجب الزكاة في المال الذي بيد الإنسان وإن لم ينمّه باتجار ونحوه(
) .
الدليل الثاني : أن الدين في حكم المعدوم ، قال ابن حزم ‘ : " لأن ما لصاحب الدين عند غريمه عدد في الذمة وصفة فقط ، وليس له عنده عين مال أصلاً ،فكيف تلزم زكاة ما هذه صفته ؟ "(
).
ونوقش : بعدم التسليم ، بل الدين في حكم الموجود ، لا سيما إذا كان مرجو الأداء كالذي على المليء الباذل(
) .
الترجيح : 

   بعد هذا العرض الموجز لأقوال أهل العلم في مسألة زكاة الدين الحال المرجو الأداء ، ترجح لي – والله أعلم - القول الأول وهو : وجوب زكاة هذا النوع من الدين على الدائن كل سنة وإن لم يقبضه، واختاره أبوعبيد القاسم بن سلام ‘(
) وهو أيضاً ما ذهب إليه مجمع الفقه الإسلامي في دورته الثانية(
)  .
سبب الترجيح :

ولقد ترجح للباحث هذا القول لعدة أمور ، منها :
الأول : أن هذا الدين حالّ مبذول من قبل المدين ولم يمانع من تسليمه ، فصار بمنزلة المال الذي بيد المالك سواء بسواء ، فما الذي يمنع القول بوجوب زكاته وقد صار كسائر أمواله ؟! .
الثاني : أن تأخير الزكاة إلى القبض يؤدي عادة إلى صعوبة ومشقة حساب الزكاة عن السنوات التي مضت(
) ، فقد لا يتم قبضه دفعة واحدة ، بل على دفعات ، فيحتاج صاحبه أن يحصي ويحسب كل دفعة مستقلة بالسنوات والأشهر والأيام ، وفي هذا من المشقة ما لا يخفى ، بل ربما أدى إلى ملل صاحب الدين ، فيعزف عن إخراج الزكاة(
) .
الثالث : أن في تزكية المال كل حول وإن لم يقبض مواساةً للفقراء والمساكين ، ومن في حكمهم من أهل الزكاة ، وهو كذلك أبرأ لذمة المزكي(
) .
   ومن المعلوم أن السندات الربوية وإن كانت مؤجلة إلا أنها في حكم الديون الحالة المرجوة الأداء ؛ لأنها قابلة للتداول ، ويمكن لحاملها أن يبيعها في أسواق الأوراق المالية ، فهو إذاً يستطيع تنضيضها وتسييلها في أي وقت شاء(
) .
   وبناء على ما سبق ، يكون على حامل السندات زكاة أصل هذه الديون كل سنة وإن لم يقبضها أو ينضضها ؛ إذ هي في حكم المقبوض ؛ لإمكانه تنضيضها متى ما أراد ذلك ، والله تعالى أعلى وأعلم .
   وبعد الانتهاء من زكاة السندات يبقى السؤال : ماذا عن فوائد وعوائد السندات هل تزكى أو لا ؟ .
   قبل الخوض في غمار هذه المسألة ، يلزم التنبيه على أن فوائد السندات صنفان :
الأول : فوائد متصلة ، وهي متمثلة في فرق السعر بين القيمة الاسمية للسند ، وقيمته السوقية الأعلى ، فإن حامل السند حينما يبيع سنده في سوق الأوراق المالية ، فإن الأغلب ارتفاع قيمته السوقية على قيمته الاسمية ( أصل السند ) ، وهذه الزيادة في الواقع زيادة متصلة ، فهل تدخل في الوعاء الزكوي ؟ .
الثاني : فوائد منفصلة ، وهذه متمثلة في العوائد الدورية للسند ، فهل تزكى ؟ .
وللإجابة عن هذين السؤالين أقول :
   قد تقرر سابقاً أن الفوائد والعوائد من السندات محرمة ؛ إذ هي من النفع المشروط على القرض ، وهي حرام باتفاق أهل العلم(
)، وحكم زكاة هذه الفوائد ينبني على مسألة : "زكاة المال الحرام " .

   وقد تقدم معنا عرض هذه المسألة ، وتبين رجحان عدم زكاة المال الحرام ، ووجوب التخلص منه كاملاً ، وعليه فلا تزكى هذه الفوائد والعوائد وإنما يتخلص منها كاملة ، والله تعالى أعلم .
   وبعد الانتهاء من عرض أقوال العلماء بأدلتها في مسألتي زكاة المال الحرام ، وزكاة الدين ، نعود لمسألتنا وهي زكاة السندات وفوائدها.
ومن خلال تتبع أقوال فقهائنا المعاصرين تبين أنهم مختلفون على أربعة  أقوال :
القول الأول : أن الزكاة تجب في أصل السندات ( قيمتها الاسمية) فقط(
) ، وليس في قيمتها السوقية ، ولا على الفوائد ، سواء كان غرض حامل السندات المتاجرة أو الاستثمار ، أما الفوائد فهي مال خبيث يجب التخلص منه كاملاً .
وقال به أكثر الفقهاء والباحثين ، منهم : د. محمد الشباني(
)، د. أحمد الكردي(
) ، د. علي السالوس(
) ، د. وهبة الزحيلي(
)، د. حسين شحاتة(
) ، د. عبدالستار أبوغدة(
) د.حسين الخطيب(
) ، د.محمد عثمان شبير(
) د. أحمد الخليل(
) ،د.أشرف دوابة(
) ، د. عبدالله الغفيلي(
) ، وهو ما قرره مؤتمر الزكاة الأول في الكويت(
)، وهو قرار الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة(
) ، وعليه العمل في أنظمة بعض الدول الإسلامية كالسعودية ، والسودان(
) .
ويمكن تقسيم أدلتهم إلى قسمين :

القسم الأول : أدلة وجوب إخراج الزكاة في أصل السندات ، وهي كما يأتي :
الدليل الأول : السندات تمثل ديوناً -لحاملها على مصدرها - مرجوة الأداء(
)حالة(
)، وذلك لما لها من طبيعة خاصة بسبب ضمان تحصيلها ، وسهولة تسييلها في الأسواق المالية(
) وعامة أهل العلم على وجوب زكاة هذا النوع من الديون ، كما مر معنا سابقاً .
الدليل الثاني : اتفق المعاصرون على إخراج زكاة قدر مشترك من السندات وهو أصلها  ، واختلفوا فيما عداه(
).
القسم الثاني : أدلة عدم جواز إخراج الزكاة من فوائد السندات .

الدليل الأول : أن القيمة السوقية للسندات تمثل بيع الكالئ بالكالئ ، وهو بيع محرم ، فما ينتج عنه يكون محرماً ، وكذلك الفوائد عبارة عن أموال ربوية خبيثة محرمة ، ولا زكاة في المال الحرام(
).
الدليل الثاني : الأدلة السابقة التي مرت معنا في عدم زكاة المال الحرام.                       
القول الثاني : وجوب الزكاة في القيمة السوقية للسندات مع الفوائد، وبه قال بعض الباحثين ومنهم : د. محمد كمال عطية(
) ، و د. يوسف القرضاوي(
) ، و د. صالح السدلان(
) .

واستدلوا بأدلة ، وهي :   
الدليل الأول : أن السندات تعتبر من الأصول المتداولة(
)؛ حيث إنها تباع وتشترى في أسواق الأوراق المالية ، فيكون لها حكم عروض التجارة ، فتزكى قيمتها السوقية ، وفوائدها تبع لها ، فتزكى كذلك(
).
ويمكن أن يناقش : بأن عرْض السندات للتجارة والبيع والشراء لا يخرجها عن تكييفها الحقيقي وهو أنها قروض وديون فلها أحكام الديون ، والديون إنما يلزم صاحبها زكاة أصلها ، أما ما زاد عنه من فوائد متصلة أو منفصلة فهو مال محرم خبيث لا يقبله الله تعالى فلا يدخل في الوعاء الزكوي .
الدليل الثاني : قياس فوائد السندات المحرمة على الحلي المحرم ، فكما أن الحلي المحرم تجب زكاته فكذلك فوائد السندات بجامع الحرمة في كلٍ منهما(
).
وقد تقدم مناقشة هذا الدليل في مسألة زكاة المال الحرام .
الدليل الثالث : إن في إعفاء فوائد السندات من الزكاة تشجيعاً للناس على شراء السندات والابتعاد عن الأسهم(
) ، وهذا لا يجوز ، فلا بد من أخذ الزكاة على السندات .
ونوقش : من أوجه ذكرتها سابقاً في مسألة زكاة المال الحرام ، وأضيف هنا : أن من كان هدفه التهرب من دفع الزكاة لا يثنيه القول بزكاة الفوائد عن التهرب ، بل قد يتهرب بأساليب أخرى ، كأن يشتري بنقوده قبل نهاية الحول عقاراً للقنية(
)ونحو ذلك .
الدليل الرابع : أن السندات ديون لها خصوصية تميزها عن غيرها ؛ فهي ديون نامية بل  وتجلب للدائن فائدة ، وهذه الفائدة وإن كانت محرمة إلا أنها لا تكون سبباً في إعفاء حائزها من الزكاة ؛ لأن تحريمها لا يعطي حائزها ميزة على غيره(
)، وليس معهوداً في الشريعة أن يكون ارتكاب المخالفات سبباَ في الإعفاء من الواجبات(
) وبناء على ما تقدم فالزكاة في السندات وفوائدها واجبة .
ويمكن أن يناقش هذا الدليل من وجهين :

الوجه الأول : أن عدم أخذ الزكاة من هذه الأموال المحرمة لا يعطي حائزها ميزة على غيره ، بل هو نوع عقوبة مفادها : أن أموالك هذه خبيثة لا يقبلها الله تعالى ، ولو زكيتها ما قبل منك ، فأين الميزة التي أعطيت لهؤلاء ؟!.
الوجه الثاني : أن عدم أخذ الزكاة لا يعني إعفاءه من الواجب ؛ إذ الواجب عليه أن يتخلص من المال الحرام كاملاً ، ولو أخذنا منه مقدار الزكاة (ربع العشر) لكان فيه إعفاء من بقية الواجب .

القول الثالث : ينظر إلى الغرض من حيازة السندات ، ولا يخلو الأمر من حالتين :
أ- إذا كان الغرض من حيازة السندات هو التجارة ، فإنها وفوائدها تزكى زكاة عروض التجارة بمقدار 2.5% .
ب- وإذا كان الغرض من حيازتها هو الاستثمار ، والحصول على الفوائد الدورية ،  فإن الفوائد فقط هي التي تزكى ، ويجب فيها العشر : 10%  ، وممن قال بهذا القول د. شوقي شحاتة(
) ، د. محمد كمال عطية(
) .
الأدلـــــــة :
أولاً :  استدلوا على أن السندات تزكى قيمتها السوقية مع الفوائد بمقدار 2.5%  بكل أدلة القول الثاني ، وتقدم مناقشتها .
ثانياً : استدلوا على أن السندات إن أعدت للاستثمار فالزكاة فقط على العوائد الدورية بمقدار 10% : بأن السندات لما حازها صاحبها بغرض الحصول على العوائد الدورية ، دون قصد المتاجرة بهذا ، فهي بهذا الاعتبار صارت بمثابة الأصول الثابتة  فتزكى زكاة الزروع والثمار وهي 10%(
) .
ونوقش من وجهين : 
الوجه الأول : إن قياس السندات على الزروع والثمار قياس مع الفارق ، ذلكم أن الزروع والثمار تزكى مرة واحدة ، أما السندات فكل عام .
الوجه الثاني : السند صك بقرض ، فهو أقرب إلى الديون من الأصول الثابتة ، والقرض ليس كالأرض لا من حيث سرعة تحويله إلى نقود ولا من حيث الفوائد المترتبة عليه ، والجهد المبذول في تحصيل تلك الفوائد ، فكيف يلحق بها ؟(
) .  

القول الرابع : وجوب الزكاة في القيمة السوقية للسندات دون الفوائد ، وقال به د. رفيق المصري(
) .
الدليل على عدم زكاة الفوائد قد تقدم .
الدليل الأول على وجوب الزكاة في القيمة السوقية للسندات : هو أن السندات ورقة مالية قابلة للتداول ، ويمكن بيعها في الأسواق المالية ، وتنضيضها في أي وقت ، فلها حكم عروض التجارة(
).
ويمكن أن يناقش : بأن ما ذكره في هذا القول من الاستدلال إنما يستدل به على إيجاب الزكاة في أصل السندات – رأس المال – فقط ، أما ما زاد على ذلك فهو مال محرم خبيث سواء كانت الزيادة متصلة ، وهي المتمثلة في فرق السعر بين القيمة السوقية والاسمية ، أو كانت الزيادة منفصلة وهي المتمثلة في العوائد الدورية ، والواجب التخلص من الجميع .
الدليل الثاني : ويمكن أن يستدل له : بأن الزيادة المتصلة بالسندات والمتمثلة في القيمة السوقية ، قد اختلطت برأس المال ، والخلط استهلاك إذا لم يمكن تمييزه أي معرفة عين الحرام ، من حيث إن حق الغير يتعلق بالذمة لا بالأعيان(
) ، ومن ثم فهو مالكٌ لهذه الزيادة فيزكيها .
ونوقش : بأن الخلط وإن كان استهلاكاً على مذهب أبي حنيفة(
) ويملك به المال المخلوط إلا أنه لا زكاة عليه فيه ؛ لأنه مدين والدين مانع من وجوب الزكاة عنده(
)،فتبين مما مضى أنه حتى على الأخذ بمبدأ الخلط عند أبي حنيفة لا تجب الزكاة في فوائد السندات الربوية(
) .
الترجيح ووجهه :

   بعد هذا العرض لأقوال أهل العلم من الباحثين المعاصرين ، واستعراض أبرز أدلتهم ، فإنه يترجح للباحث القول الأول الذي يوجب الزكاة في رأس مال السندات دون فوائدها المتصلة والمنفصلة ، ووجه رجحان هذا القول أمور ، منها :
أولاً : عامة أهل العلم على أن فوائد السندات كسب خبيث ومحرم ، والثابت في النصوص الشرعية أن الله جل في علاه طيب لا يقبل إلا ما كان طيباً ، فلا تزكى هذه الفوائد .
ثانياً : أن القول بزكاة هذه الفوائد ، يفضي إلى مفاسد ، منها :
1. بقاء بعض المال المحرم الخبيث بيد المسلم ، وغني عن البيان ما يسببه بقاء مثل هذا المال من المصائب والشرور لحائزه .
2. أن فيه تهويناً من شأن الحرام ، وإقراراً على المعصية ، وتشجيعاً لحائزي السندات في الاستمرار في التعامل بها ، وتداولها .
3. أن ذمة حائز الفوائد لا تبرأ إلا بالتخلص منه كاملاً ، وفي تزكيته لا يحصل التخلص الكامل ، ولو فرضنا أن الفوائد : 1000ريال ، فعلى قول من يجعل فيها الزكاة ، سيزكي منها 25ريالاً فقط ، ويبقى بحوزته 975ريالاً ، فكيف تبرأ ذمته ؟! .
4. أن التوبة لا تكون نصوحا كاملة إلا بأخذ رأس المال فقط دون زيادة ، لقوله تعالى : (ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ)(
) " فإن تبتم فلكم رؤوس أموالكم لا تظلمون ولا تظلم  ون "   ومن أفتى بزكاة الفوائد لم يعمل بمقتضى الآية .
ثالثاً : أن فوائد السندات لا تملك ، لكونها مالاً خبيثاً محرماً ، ولكونها ناشئة عن عقد فاسد ، وإذا كان حائز الفوائد لا يملكها ، فكيف يزكي ما لا يملك ، وعامة أهل المذاهب الفقهية على اشتراط تمام الملك للوعاء الزكوي ؟! .
  وعلى هذا القول الراجح تكون زكاة صناديق السندات بتطبيق هذه المعادلة :
  الزكاة الواجبة = القيمة الاسمية للوحدة ×عدد الوحدات×2.5% .

وأما الفوائد متصلةً كانت أو منفصلة فلا زكاة فيها بل يلزم حاملها التخلص منها كاملة .

المبحث الثالث

زكاة صناديق العملات.

   حتى يتبين حكم زكاة صناديق العملات ، ومقدارها ، يلزم أن نعرف التكييف الفقهي للعملات ؛ وهذا يجعلنا نلمح سريعاً للأطوار التي مرت بها العملات مع بيان الوضع الذي استقرت عليه ، إذ الحكم على الشيء فرع عن تصوره(
) .
 ولبيان تلك الأطوار أقول :
   خلق الله الإنسان وجعله محتاجاً للطعام والشراب والملبس والمسكن ؛ ولأنه لا يستطيع توفير تلك الحاجات وحده ، جعله الله يضطر للتعامل مع غيره من الناس ، فكانوا يتبادلون السلع والخدمات لسد حاجاتهم(
)، وهو ما يسمى بالمقايضة ، والذي يتطلب نجاحه وجود طرفين بحيث يكون لدى كل منهما السلعة التي يحتاجها الآخر بالكمية والوقت والمكان المناسب ، ولا يخفى ما في هذه العملية من صعوبة وعيوب ، جعلت البشر يلتفتون إلى طريقة أخرى لتبادل السلع والحاجات(
).
  فظهر ما يسمى بالنقود السلعية ، وهي أفضل من سابقتها ، حيث عمد المتعاملون إلى اتخاذ سلعة تلاقي قبولاً عند جميع الأفراد ، ومن ثم تكون هي المقياس الذي تُقدر بناءً عليه السلع الأخرى ، وكان اختيارها يختلف من بيئة إلى أخرى تبعاً لاختلاف النواحي الاقتصادية ، والاجتماعية ، والعادات والتقاليد ، ففي مجتمعات الرعي كانت الماشية هي النقود ، وفي مجتمعات الزراعة كانت المحاصيل الزراعية هي النقود ، والجلود هي النقود في مجتمعات الصيد ، وهكذا ..
   ومع ما تتصف به هذه النقود من المميزات إلا أن لها عيوباً حالت دون استمرار التعامل بها ، كتعرضها للتلف ، وعدم قابليتها للتجزئة ، وعدم تماثل وحداتها ، وصعوبة الاحتفاظ بها ونقلها ، مما جعل الناس يبحثون عن وسيط آخر للتبادل(
).
   فظهر ما يسمى بالنقود المعدنية ، ذلك أن الناس لمسوا ما في المعادن من صفات تميزها عن سائر السلع ، مما جعلهم يفضلونها على غيرها كوسيط لتبادل السلع على نطاق أوسع ، ولما اتجه الناس للمعادن لاتخاذها أداة في التبادل ، ووحدة في الحساب ، بدأوا بالبرونز والحديد ، ثم النحاس ، ثم توصلوا إلى النقدين الذهب والفضة ، حيث وقف الناس على ما فضلهما الله - سبحانه وتعالى- به من مميزات وصفات لا توجد في غيرهما من المعادن ، واستمر التعامل بالنقود المعدنية ردحا ً طويلاً من الزمن(
).
   وقد تدرج الناس باستخدام المعادن النفيسة كنقود ، ففي البدايات كان التعامل على أساس الوزن ، ففي كل تعامل يتأكد المتعاملون من وزنها ، ولا يخفى ما فيه من مشقة وحرج ، مع ما قد يطرأ من غش وخديعة ،  ثم تدخلت الحكومات في تنظيم التعامل فسبكت المعادن فصارت قطعاً متساوية ًحجما ًووزناً ، وتم وضع ختم رسمي على كل سبيكة يضمن وزنها وعيارها ، وصار التعامل بالعد بدل الوزن(
).
   ثم ظهر بعد ذلك ما يسمى بالنقود الورقية ، ويرجع السبب في ظهورها : أن التجار في والصيارفة لاختبار هذه العملات والتأكد منها ، ومعرفة قيمتها ، وبالمقابل يقدم هؤلاء الصيارفة إيصالات أو شهادات إيداع تثبت وجود النقود بحوزتهم ، ثم تكاثر هذا على الصيارفة فصاروا يأخذون أجوراً وعمولاتٍ مقابل احتفاظهم بأموال الناس وثرواتهم وحراستها ، ومع ازدياد ثقة التجار بالصيارفة ، صاروا يتبادلون هذه الشهادات بدلاً من السبائك الذهبية ، حيث يتنازل أصحاب هذه الشهادات ، ويقومون بتسجيل اسم المالك الجديد على ظهرها ، وفق طريقة تعارفوا عليها باسم التظهير ، ومع ازدياد الثقة أكثر صار التجار يتبادلون هذه الأوراق من غير تظهير ، ويصير مالكُها هو حاملَها ، وبإمكان حاملها تقديمها إلى الصيارفة واسترداد السبائك(
).
    وفي مرحلة تالية تبين لأصحاب المصارف أن الإيصالات والشهادات التي أصدروها لم تكن في الغالب ترجع إليهم ليصرفوا قيمتها من السبائك ، بل الذي يرجع لهم هو العدد الأقل من حملة هذه الأوراق ، وهذا ما دفع هؤلاء الصيارفة إلى إصدار المزيد من هذه الأوراق رغبةً في زيادة أرباحهم ، مما أدى إلى إصدار أوراق غير مغطاة بمعادن نفيسة.
   وهذا ما جعل الحكومات تتدخل ، حيث كلفت مؤسسات ذات طبيعة خاصة ( مؤسسات إصدار أو مصارف مركزية )  باحتكار إصدار هذه النقود " أوراق البنكنوت" ، المغطاة بالذهب غطاء كاملاً(
)، وألزم الناس بقبولها كوسيط للتبادل عام 1833م ، وظلت هذه النقود الورقية قابلة للتحويل إلى ذهب حتى عام 1930م ، حيث قامت حكومة بريطانيا بإعفاء بنك إنجلترا من التزامه بصرف الجنيه الورقي بالذهب ، وألزمت الأفراد بالتعامل بالنقود الورقية بقوة القانون، ثم تبعتها الولايات المتحدة الأمريكية ، حيث أعلنت إلغاء استبدال عملتها الورقية بالذهب عام 1933م ، ثم بقية دول العالم(
).

   وبعد انتهاء الأفراد من التعامل بالنقود المغطاة بالذهب ، استمرت الدول فيما بينها في التعامل بقاعدة " التعامل بالذهب " ، ثم تم الاتفاق عام 1945م على إنشاء صندوق النقد الدولي الذي كان من ضمن بنوده ربط الدولار الأمريكي بالذهب ،ثم ارتباط سائر العملات بالدولار المغطى بالذهب ، وأصبح الدولار الأمريكي عملة احتياطية رئيسية في تسوية المدفوعات الدولية ، مما جعل معظم الدول تحتفظ بالدولار الأمريكي كاحتياطي نقدي ، ولكن لما دخلت أمريكا في حرب مع فيتنام ، واجهت أمريكا مشاكل اقتصادية كبيرة ، حينها أقبل الناس في تحويل أوراقهم إلى ذهب من أمريكا ، فتناقص الاحتياطي الأمريكي من الذهب كثيراً ، فشعرت أمريكا بالخطر ؛ لاحتمال نفاد الذهب بسبب تسابق الناس عليه ، حينها اضطرت إلى إعلان عدم قابلية تحويل الدولار إلى ذهب عام 1971م ، وبهذا تم فك الارتباط بين الدولار والذهب ، وبينه وبين سائر العملات بالتبعية(
).
   ونظراً لما مرت به العملات من تغير وتطور ، فقد اختلف الفقهاء المعاصرون في تكييفها الفقهي على أقوال ، وبيانها على النحو الآتي :
القول الأول : العملة سند بدين على الجهة التي أصدرتها ، وبه قال : الشيخ  أحمد الحسيني(
)، و الشيخ محمد الأمين الشنقيطي(
) ، والشيخ سالم عبدالله سمير ، والشيخ عبدالله بن سميط(
)، وكانت عليه الفتوى لدى مشيخة الأزهر(
) .
واستدل أصحاب هذا القول بأدلة ، وهي : 

الدليل الأول : أنه قد سجل على هذه الأوراق تعهد بدفع قيمتها لحاملها عند الطلب ، وهذا يوضح أنها سندات ديون(
) .
ونوقش : بأن هذا التعهد المكتوب على الأوراق إنما كان في مرحلة من مراحل تطور العملات ، أما في زمننا هذا فلا يلتزم مصدر هذه الأوراق بهذا التعهد ، ولهذا لو تقدم شخص الآن إلى أي بنك من البنوك المركزية في العالم ؛ طالباً تحويل هذه الأوراق إلى ذهب لم يلتفت إليه أحد ، وإنما يقصد من استبقائه بعد إلغائه تأكيد المسئولية على جهات الإصدار للحد من الإفراط دون إحلال أسباب الثقة(
) .
الدليل الثاني : انتفاء القيمة الذاتية لهذه الأوراق ، فهي في حقيقتها مجرد قصاصات من الورق ، وإنما المعتبر ما تعبر عنه من الذهب ، فهي إذاً سندات بديون(
).
ونوقش : بأن قولكم إن هذه الأوراق لا قيمة لها في ذاتها قول صحيح ، غير أن الدولة هي التي أعطتها قوة الإبراء ، وقد اصطلح الناس على جعلها وسيطاً للتبادل ، فهي إذاً نقود مستقلة بذاتها ، ولا فرق بين أن تكون قيمتها في ذاتها ، أو في أمر خارج عنها(
) .

الدليل الثالث : ضرورة تغطية هذه الأوراق بالذهب أو الفضة في خزائن المصدرين لها ، فيه دلالة على أن هذه الأوراق مجرد سندات وإثباتات بهما(
).
ونوقش : بأن هذا مخالف للواقع ، بل قد تحللت البنوك المصدرة من التغطية بالذهب والفضة إلا جزءاً يسيراً من غطاء الأوراق(
) ولا يوجد اليوم تشريع دولي يلزم أي دولة بوجوب أن يكون غطاء عملتها من الذهب أو الفضة ، فقد يكون الغطاءُ سنداتٍ ماليةً أو عقاراً ، أو غيرَها مما يبقي الاقتصاد متماسكاً(
) .
ويقال أيضاً : إن اعتبار العملاتِ سندات ديون يلزم منه لوازمُ فقهية ، ومن ذلك (
) :
1- عدم جواز اعتبارها رأس مال في السلم حيث يشترط فيه القبض ، وتسليم سند الدين لا يعتبر قبضًا بل هو حوالة بالقيمة على جهة الإصدار . 
2- عدم جواز صرفها بنقد معدني من الذهب والفضة ولو كان يدًا بيد؛ لأن هذا الورق سند بدين غائب ومن شروط الصرف التقابض في مجلس العقد .
 3- إن واقع الأمر بعدم إمكان قبض قيمة هذا الورق من جهة الإصدار يستلزم عدم زكاتها مطلقًا عند القائلين باشتراط القبض في زكاة الدين . 
4- لا يصح بيع وشراء ما في الذمة من عروض وأثمان بهذه الأوراق لكونها وثائق بديون غائبة ( وقد نهى صلى الله عليه وسلم عن بيع الكالئ بالكالئ )(
) .
القول الثاني : إن العملات عرض من عروض التجارة ، وبه قال الشيخ : عبدالرحمن السعدي(
)، والشيخ حسن أيوب(
)، والشيخ خليل كوننخ(
).
واستدلوا على قولهم بما يأتي :
الدليل الأول : إن هذه الأوراق إذا سقطت حكوماتها ، وانهارت دولها التي أصدرتها ، فإنها تصير لا قيمة لها لا قليلاً ولا كثيراً ، فعلم أنها ليست بنقود في ذاتها(
)، بل عروض وسلع .
ونوقش : بل قولكم "بأنه إذا سقطت الدول التي أصدرت العملات بقيت لا قيمة لها "، يثبت أنها ليست سلعة ولا عرضاً من عروض التجارة ؛ لأن الغرض من السلع الانتفاع بذاتها ، وأما الغرض من العملات فهو المعاملة أي كونها ثمناً ووسيطاً للحصول على السلع والخدمات(
) .
الدليل الثاني : العملات مال متقوّم مرغوب فيه ، ومدخر ، يباع ويشترى ، وذاته يخالف ذات الذهب والفضة ، فتعين كونه من عروض التجارة(
).
 ونوقش : هذه القصاصات من الأوراق ليست بمال في ذاتها ، بل لاعتماد الدولة لها ، ومنحها القوة الشرائية ، ولهذا لو أبطلت الدولة التعامل بها لما صار لها قيمة ألبتة(
).
   وأما مخالفة ذات العملات الورقية ذات الذهب والفضة فلا تأثير له في الحكم ؛ لأن المقصود منها هو المقصود منهما وهو الثمنية وكونها وسيطاً للتعامل وتبادل السلع والخدمات(
).
   ومما يضعف هذا القول النظر إلى لوازمه وما يؤدي إليه من المفاسد ، ومن ذلك :
1- القول بأن العملات الورقية عروض تجارة يفضي إلى فتح الربا على مصراعيه ؛ لأن العروض يصح فيها الزيادة والتأجيل ،ولاحرج حينها ببيع بعضها ببعض متفاضلاً - فأبيع العشرة مثلاً بخمسة عشر - أو بيع بعضها بثمن من الأثمان الأخرى كالذهب أو الفضة نسيئة(
) .
2- إسقاط الزكاة عن أكثر الأموال المتمولة في عصرنا ، فلو أن مسلماً يملك مليون ريال ، وقام بإيداعه في مصرف من المصارف بفائدة معينة ، ولم يودعها بغرض التجارة ، فعلى قولهم لا حرج في أخذ هذه الفوائد ؛ لأن هذا المبلغ ليس من الأموال الربوية بل هو عرض ، ولا زكاة فيه مهما مكث ؛ لأنه لم يقصد به التجارة(
) .
3- لا يجوز – بناء على هذا الرأي -جعل العملات الورقية رأس مال شركة المضاربة ؛ إذ هي عروض ، وكثير من الفقهاء يشترطون كون رأس المال نقداً وثمناً(
) .
4- لا يجوز – بناء على هذا الرأي – جعل العملات الورقية رأس مال في السلم ؛ إذ يشترط بعض أهل العلم كون أحد العوضين نقداً ، والعملات على رأيهم عرض لا نقد(
) .
 القول الثالث : إن العملات كالنقود المعدنية الرخيصة ( الفلوس) في طروء الثمنية عليها ، بحيث تثبت لها أحكام الفلوس في الربا والزكاة والسلم وغيرها ، وبه قال جمع من العلماء ، ومنهم : الشيخ أحمد البريلوي(
)، والشيخ أحمد الخطيب(
)، والشيخ محمد عليش المالكي(
) ،والشيخ أحمد الخطيب الجاوي(
) والشيخ مصطفى الزرقا(
)، والشيخ عبدالله البسام(
)، والشيخ محمد تقي العثماني(
) ، وغيرهم(
) .
وقد استدلوا : بأن العملات الورقية عملة رائجة الأعيان بما رقم عليها ، كرواج النقدين – الذهب والفضة – بقيمتهما المرقومة عليهما ، وليست ذهباً ولا فضة ، بل هي كالفلوس(
) .
ونوقش هذا الدليل من وجهين : 

الوجه الأول : لا يسلم لكم قياس العملات الورقية على الفلوس بل هو قياس مع الفارق ، ومن هذه الفوارق(
): 
1- العملات الورقية بحكم وضعها الراهن من كثرة رواجها ، ومزيد قبولها في معاملات الناس ، صارت موغلة في الثمنية إيغالاً تقصر دونه الفلوس ، فلا تقاس عليها .
2- في انتقال العملات الورقية عن أصلها العرضي إلى الثمنية قوة أفقدتها القدرة على رجوعها إلى أصلها في حال إبطالها ، بخلاف الفلوس فلو بطل التعامل بها ، فلها قيمة في نفسها كبقية العروض .
3- العملات مثل النقدين في غلاء قيمتها ، بل بعضها أغلى بكثير من الذهب والفضة ، أما الفلوس فإنها تستخدم في المحقرات من السلع ، مما يحتاجه الناس ؛ ولأجل ذا خفف في أحكامها ، وعليه فلا تقاس العملات عليها .
4- العملات لها قوة إبراء غير محددة وهي أيضاً إلزامية ، بخلاف الفلوس ، ولهذا للدائن أن يرفض قبول الفلوس مالم تكن قد شرطت في العقد ، بخلاف العملات فليس لأحد رفضها ، فكيف إذاً نلحق هذه بتلك ؟! .
  وهكذا يتضح وبجلاء عدم صحة قياس العملات الورقية على الفلوس ، وإلحاقها بها في الأحكام الفقهية ؛ وذلك لما ذكر من الاختلافات والفروق بينهما .
الوجه الثاني : لو سلمنا لكم جدلاً صحة قياس العملات الورقية على الفلوس ، فإن للعلماء أقوالاً مختلفة في تكييفها ، فمنهم من ألحقها بالعروض ، ومنهم من ألحقها بالنقدين ، في وجوب زكاتها ، وجريان الربا فيها ، وهو ما يوافق قولنا في العملات(
). 
ويقال أيضاً ينبني على اعتبار العملات كالفلوس في طروء الثمنية عليها ما يأتي من المفاسد(
) :
1. يؤدي هذا القول عند بعض القائلين به إلى إسقاط الزكاة ؛ لأن الزكاة تجب في النقدين دون بقية الأثمان .
2. لا يجري الربا في العملات عند كثير من القائلين بهذا القول .
القول الرابع : العملات ليست بمال أصلاً ، وبه قال الشيخ عبدالحميد الشرواني(
) .
  ورتب الشيخ على هذا الاختيار ، أن العملات لا يجوز أن تكون ثمناً للسلع والخدمات ، ولكن ما العمل إذا تعومل بها ؟ .
  إذا تعومل بها فإنه يدفع المال مقابلها لا لأنها مال ونقد ، بل مقابل رفع اليد عنها ، كدفع المال مقابل النزول عن الوظائف(
).
واستدل على قوله بما يلي :
الدليل الأول : العملات الورقية لا قيمة لها في ذاتها ؛ إذ لا ينتفع بها ، وما لا ينتفع به لا يعد مالاً .
ويمكن أن يناقش : بعدم التسليم ، بل هي من أعظم ما ينتفع به ، فبها يكون البيع والشراء والمهر وغيرها من مصاح العباد ، فنفي الانتفاع بها من أعظم المكابرة .
الدليل الثاني : إذا منعت الدولة التعامل بهذه العملات سقطت قيمتها الاصطلاحية ، فتبين بهذا أنها ليست مالاً في ذاتها(
).
ونوقش  : بأن هذا اعتراف من الشيخ بكون العملات ذات قيمة حين اعتبار الدولة لها ، وقبل إبطالها لها(
)، وإذا كانت كذلك فهي صالحة أن تكون مالاً .
ومما يدل على ضعف هذا القول ما يؤدي إليه من مفاسد ، ومنها(
):
1- لا تجب الزكاة في هذه العملات مطلقاً ، وفيه إلغاء لركن الزكاة ، إذ إن أكثر أموال التجار والأغنياء منها .
2- لا يدخل على العملات الربا بنوعيه : الفضل ، والنسيئة .
3- لا يجوز جعل العملات رأس مال في المضاربة والسلم .
4- لا يجوز دفع هذه العملات ثمناً لسائر الأموال ، وفيه من الضيق والحرج والمشقة ما لا يتوافق وسماحةَ الشريعة السمحة .
   وبالجملة فإن عدم اعتبار العملات الورقية مشروعة يؤدي إلى تعطيل كثير من أحكام الشريعة ، فلا زكاة ، ولا دية ، ولا حد سرقة ، ولا نفقة ، ولا أجرة ؛ لأن الناس إنما يتعاملون بهذه العملات فإن عطلناها عطلنا تلك الأحكام ، ولا شك أن تعطيل أحكام الشرع محرم ، وإعمالها واجب ، و ما لا يتم الواجب إلا به فهو واجب(
) ، فيجب قبول هذه العملات في دنيا الناس والتعامل بها(
).
القول الخامس : إن العملات الورقية بدل ونائب عن الذهب والفضة ، ولها حكمهما ، وبه قال الشيخ عبدالرزاق عفيفي(
).
واستدل رحمه الله بما يلي :
  لما كانت العملات الورقية لا قيمة لها في نفسها ، بل قيمتها مستمدة من استنادها إلى الغطاء ذهباً أو فضة ، أو ما يقدر بهما من ممتلكات الدولة ، فهي إذاً معتمدة على تغطيتها بما تفرعت عنه من الذهب والفضة ، وهي بهذا بدل عنهما ، ، وللبدل حكم المبدل منه ، ويؤيد هذا أنها إذا زالت عنها الثمنية أصبحت مجرد قصاصات ورق لا تساوي شيئاً(
).
ونوقش من ثلاثة أوجه : 

الوجه الأول : بأن الواقع لا يسند هذا الرأي ، فإن التغطية الكاملة بالذهب والفضة أثر تاريخي ، ولم يعد العمل به جارياً ، ولا يلزم أن يكون الغطاء منهما في كافة الأنظمة ، بل قد يكون عقاراً أو أوراقاً مالية ونحوها ، وبهذا لم تتحقق البدلية التي استدل بها(
) .
الوجه الثاني : ذهب الشيخ إلى إن قبض هذه العملات لا يعد قبضاً حكمياً لرصيدها ؛ لأن هذا الرصيد من الذهب والفضة لا يمكن أخذه بحال ، وإنما يبقى في البنوك لإكساب العملات القوة الشرائية ، وهذا دور جديد للذهب ، فهو لم يعد يسمح بتداوله ، بل صار احتياطياً ورصيداً في البنوك كمصدرٍ لغطاء العملات مع بقية الأنواع الأخرى ، وبناء على ما سبق يتبين أن دورَ الغطاء هو تقويةُ العملات فقط ، ومن ثم لا تتفرع العملات تبعاً لتغطيتها(
).
الوجه الثالث : لو كان الغطاءُ مقصوداً ، والعملة تتفرع على أساسه ، فما القول في عملة غطيت بالذهب والفضة معاً ، فكيف نكيفها ؟ أتعطى حكم الذهب ؟ أو الفضة ؟ وهل يجوز أن تبادل هذه العملة ببقية العملات المغطاة بأحدهما ؟ والمتأمل في هذا القول يتضح له ما فيه من مشقة وحرج(
).
ومن لوازم هذا القول : 
   إذا كانت هذه العملات الورقية مغطاة بالذهب ، فلها حكم الذهب في الصرف ، وإذا كانت مغطاة بالفضة فلها حكم الفضة ، فإذا اتفق نوعان من العملات متفرعان عن ذهب أو فضة ، فيمتنع التفاضل بينهما ، فلا يجوز التصارف بينهما إلا إذا تساويا في القيمة(
)، وفيه ما فيه من المشقة والحرج(
).
القول السادس : إن العملات نقد قائم مستقل بذاته كالذهب والفضة وغيرهما من الأثمان ، والعملات أجناس تتعدد بتعدد جهات إصدارها ، وهو قول أكثر أهل العلم(
)،  وبه أخذ القائمون على الموسوعة الفقهية(
) ، وبه صدر قرار المجمع الفقهي الإسلامي بمكة التابع (
) ، وقرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي بجدة (
) ، وبه أفتت هيئة كبار العلماء بالمملكة العربية السعودية(
) .
وقد استدلوا بما يأتي : 

الدليل الأول : اشتمال العملات على مقومات النقود ، فقد وثق الناس بها ثقةً جعلتها صالحة لأن تكون وسيطاً للتبادل ، وتكون مستودعاً عاماً للادخار ، وقوة للشراء ، ومقياساً للقيم(
) .
الدليل الثاني : بناء على أن التحقيق في علة جريان الربا في النقدين هو الثمنية في أصح أقوال الفقهاء ، وهي متحققة بوضوح في العملات ، فالعملات إذاً نقود قائمة بذواتها(
).
وهذا الرأي من الرجحان بمكان كما هو ظاهر ، ويترتب عليه ما يلي(
) :
1. جريان الربا بنوعيه في العملات الورقية .
2. عدم جواز بيع الجنس الواحد بعضه ببعض متفاضلاً ، وعدم جواز بيع جنس منها بغيره من أجناس الأثمان الأخرى نسيئة .
3. جواز بيع الجنس منها بغيره من أجناس الأثمان الأخرى متفاضلاَ يداً بيد .
4. وجوب زكاتها ، إذا بلغت قيمتها أدنى النصابين من الذهب والفضة .
5. جواز جعلها رأس مال في الشركات والسلم .
  وإذا ترجح أن العملات نقود مستقلة بذاتها ، فإنها في الزكاة لها حكم النقدين ، فيخرج منها ربع العشر بعد مضي الحول . 
وخلاصة القول في زكاة صناديق العملات :
   من المعلوم أن المدير في هذه الصناديق يقوم بشراء عملات بأموال المساهمين ، ثم المتاجرة بها ، ولا ريب أن هذه الوحدات يلزم فيها الزكاة إذ هي نقود مستقلة بذاتها كبقية الأثمان – كما ترجح - ، وقد أعدت للتجارة، وجماهير أهل العلم على إلحاق النقود بالذهب والفضة في أحكامها ،ومن تلك الأحكام الزكاة(
) .
   والقاعدة في زكاتها :  الزكاة الواجبة = عدد الوحدات × 2.5%  .
المبحث الرابع
زكاة صناديق السلع.
  تتنوع صناديق السلع بتنوع نوع النشاط الذي يقوم به مدير الصناديق ، ومن تلك الأنواع:  
النوع الأول : زكاة صناديق المتاجرة(
).
   وفي هذا النوع من الصناديق يشتري المدير سلعاً ، ثم يعرضها للبيع بسعر أعلى ، فيكون الربح هو الفرق بين السعرين  ، والزكاة في هذا النوع من الصناديق زكاة عروض تجارة ، كما تقدم ، ونطبق عليها المعادلة التالية : 
               الزكاة الواجبة = عدد الوحدات × 2.5%  
النوع الثاني : زكاة صناديق المرابحة(
).
   حيث يتقدم من لا يملك المال وهو محتاج للسلعة بطلبها من مدير الصندوق ، فيقوم بشراء تلك السلع من أموال المساهمين ، ومن ثم يبيعها على محتاجيها بالآجل ، فيثبت في ذممهم ديون لصالح ملاك الوحدات .
  وفي هذه الحالة على ملاك الوحدات زكاة هذه الديون ، وغالبا ما تكون مرجوة الأداء ، وعليه فتلزمهم الزكاة لما حل منها كل عام زكاة النقود .
النوع الثالث : زكاة صناديق الاستصناع .
   عن طريق هذا العقد قامت الصناديق الاستثمارية  بتمويل الكثير من الحاجات العامة ، ومصالح العصر الكبرى ، حيث يقوم المدير عن طريق أموال المساهمين باستصناع الطائرات والقطارات والسفن ومختلف الآلات ، وكذلك يطبق هذا العقد لإقامة المباني المختلفة من المجمعات السكنية والمستشفيات والمدارس ، وغيرها(
) .
   وما جاء من ريع هذه المصنوعات والمباني فهو للمساهمين ، فكيف تزكى صناديق الاستصناع ؟(
).
اختلف أهل العلم الباحثون في زكاة صناديق الاستصناع في حق الصانع والمستصنع على النحو الآتي : 
القول الأول : الزكاة واجبة على الصانع في المصنوع ما لم يقبضه المستصنع ، وواجبة على المستصنع في ثمن المصنوع ، حتى يتسلم المصنوع(
) .
الدليل : الصانع لا يملك البدل (ثمن المصنوع ) قبل انتقال المصنوع إلى المستصنع ، والمستصنع لا يملك المصنوع إلا بقبضه من الصانع ، والمقرر عند الفقهاء وأرباب المذاهب اشتراط تمام الملك لوجوب الزكاة(
) ، وعليه فإن على المستصنع زكاة البدل ؛ لأنه مازال على ملكه سواء قبضه الصانع أم لا حتى يتسلم المصنوع ؛ لأنه بذلك خرج عن ملكه ، وكذلك الصانع تلزمه زكاة المصنوع إلى أن يسلمه للمستصنع ، فهو بهذا ينتقل المصنوع عن ملكه(
).
ويمكن أن يناقش : بأنه لا يسلم لكم وجوب الزكاة على المستصنع في الثمن مطلقاً ، ولو تسلمه الصانع ؛ لأن الصحيح أن عقد الاستصناع عقد لازم(
)، وعليه فالثمن المسَلّم للصانع صار ملكاً له ودخل في ضمانه ، وحق له التصرف فيه مطلقاً ، فكيف نعفيه من زكاته ، ونلزم بها المستصنع ؟! .
القول الثاني : الزكاة واجبة على الصانع فيما يقبضه من المستصنع ثمناً للمصنوع ، إذا حال عليه الحول(
) ، وأما المستصنع فلا تجب عليه الزكاة في ذلك الثمن ، إلا أن يفسخ العقد ويعود الثمن لصاحبه ، فإنه يزكيه عما مضى(
) .
الدليل : الثمن الذي يقبضه الصانع يكون ملكاً له ، وذلك كالأجرة للعامل ، فإنها تملك بالقبض ، فيزكي هذا المال بعد حولان الحول من قبضه ، أما المستصنع فإن كل ما يدفعه إنما هو وفاء للثمن جملة أو تقسيطاً ، وهو دين عليه ، ولا تجب الزكاة في الدين أوما يقابله(
) .
ويمكن أن يناقش بأن نقول : يسلم لكم الشق الأول ، أما الشق الثاني فليس على إطلاقه ، فإن المستصنع لا يُلزم بزكاة الثمن الذي دفعه أو استحقه الصانع ، أما ما لم يحل من الأقساط المؤجلة فلا تحسم من الوعاء الزكوي ، ويلزمه زكاتها .
القول الثالث : إن الزكاة لا تجب على الصانع في المصنوع ، ولا على المستصنع في الثمن(
) .
الدليل : ليس على الصانع زكاة المصنوع أو مواده لخروجها عن ملكه بالعقد ولو لم يسلمها ؛ لئلا يصير جامعاً بين البدل والمبدل ،وأما المستصنع فليس عليه زكاة في البدل ( الثمن ) ؛ لأنه لا يخلو : إن كان قد دفعه للصانع فقد خرج عن ملكه ، وإن لم يكن قد دفعه فهو في حكم المال المشغول بالدين فلا يدخل في الوعاء الزكوي(
) .
ونوقش بعدم التسليم : فلا يسلم لكم عدم ملك الصانع للمصنوع مطلقاً ، بل هو مالك له مادام موجوداً عنده ولم يقبضه المستصنع ؛ لأنه موصوف في الذمة غير متعين بالعقد .
   ولا يسلم لكم أيضاً عدم ملك المستصنع لثمن المصنوع مطلقاً ، بل الثمن مادام في حوزة المستصنع لم يسلمه للصانع ، أو يستحقه بحلول أجله ، فهو ملك للمستصنع ، وعليه زكاته ، أما إن قبضه الصانع أو استحقه بحلول أجله فالزكاة على الصانع ؛ لأنه دين حالّ مرجو الأداء(
).
الترجيح ووجهه :
   المتأمل في الأقوال السابقة يلحظ أنها لا تتوجه إلى محل واحد ، فالقول الثاني مثلاً لم يتطرق لحكم زكاة المصنوع ، وعليه فالذي يظهر- والعلم عند الله تعالى- التفصيل في المسألة :
أولاً : الصانع يزكي ما يلي :
1. المصنوع ومواده قبل أن يتسلمها المستصنع ؛ لأنها ما زالت في ملكه ، ولأنها لم تتعين للمستصنع ، ولذا نص الفقهاء(
) على جواز بيع المصنوع لغير المستصنع قبل قبضه ؛ لأنه في ملك الصانع ولم يتعين للمستصنع .
2. الثمن (البدل) المتفق عليه إذا قبضه ؛ لأنه صار في حوزته وملكه ، ولا يقال هو مال غير مستقر ، فلا تجب زكاته ؛ لأن عقد الاستصناع لازم على الصحيح وهو قول أبي يوسف‘(
) ، وعليه قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) .
3. الثمن أو البدل المستحق الحالّ يزكيه الصانع زكاة الديون مادام مرجو الأداء ، وقد تقدم ترجيح : وجوب زكاة الدين المرجو الأداء الحالّ على الدائن(
) .
ثانياً : أما المستصنع فإنه يزكي ما يأتي : 
1. الثمن أو البدل ، مادام في حوزته ، ولم يحلّ عليه ، فهو في حكم الدين المؤجل فلا يحسم من الوعاء الزكوي ؛ لأنه هو مالٌ مملوكٌ حال عليه الحول ، ولم تشغل الذمة به حالاً  فيزكى كسائر الأموال . 
2. إذا قبض المصنوع ، وأراد تسويقه زكّاه زكاة عروض التجارة .
3. إذا قبض المصنوع ، وأراد تأجيره ، والاستفادة من عوائده ، زكّى الفوائد زكاة المستغلات . والله أعلم .
النوع الرابع : زكاة صناديق السلم(
) .
   وفي هذا النوع يقوم مدير الصندوق بتمويل الحرفيين وصغار المنتجين ، عن طريق إمدادهم - بأموال المساهمين - بمستلزمات الإنتاج كرأس مال سلم مقابل الحصول على بعض منتجاتهم وإعادة تسويقها(
) .
   فكيف تكون زكاة صناديق السلم ؟ .
   نظراً للتشابه الكبير بين الاستصناع والسلم فإنه يجري في زكاة السلم ما يجري في زكاة الاستصناع(
) فتكون زكاة المسلَم فيه كزكاة المصنوع ، وزكاة رأس مال السلم كزكاة الثمن المتفق عليه في الاستصناع إذا قبض .
النوع الخامس : زكاة صناديق التأجير(
).
   تقوم صناديق التأجير ببناء عقارات وتأجيرها ، أو شراء طائرات وسيارات وغيرها من الأصول الثابتة وتأجيرها أيضاً ، مقابل الحصول على إيرادات من جراء هذا التأجير(
).
   فكيف تكون الزكاة في هذا النوع من الصناديق ؟.
   يطلق العلماء على هذه الأصول " المستغلات"(
)، وقد اختلفوا في زكاتها على ما يأتي(
): 
القول الأول : تزكى زكاة عروض التجارة ، فتقوّم كل عام ويخرج ربع عشرها ، إضافةً إلى ريعها ، فالربح تبع للأصل ، وقد قال بهذا القول د. رفيق المصري(
)، د. منذر قحف(
) .
واستدلوا بأدلة ، وهي : 
الدليل الأول : عموم أدلة الزكاة ، كقوله تعالى : (ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ)(
) وقوله جل وعلا : (ﮓ ﮔ ﮕ ﮖ ﮗ ﮘ ﮙ ﮚ)(
)  ، ولم يحدد الله تبارك وتعالى أنواع الأموال فهي مطلقة ،  وهذه المستغلات من المصانع ، والفنادق ، والطائرات ، ونحوها أموالٌ فتدخل في العموم فتزكى(
)  .
ونوقش : بأن الاستدلال بعموم أدلة الزكاة على وجوب الزكاة في المستغلات غير مسلّم ، فهذا العموم مخصوص بالأحاديث الواردة في إعفاء الحاجات الأصلية من الزكاة(
)، ومن ذلك قول النبي صلى الله عليه وآله وسلم : " ليس على المسلم في فرسه وغلامه صدقة "(
) .
الدليل الثاني : أن المستغلات أموال قصد بها النماء ، فهي تدرُّ عوائدَ دوريةً ، فحكمها حكم الأموال المعدة للبيع ، فتزكى زكاة عروض التجارة(
) .
ونوقش : بأن قياس المستغلات على عروض التجارة ، قياس مع الفارق ، من وجهين :
الوجه الأول : أن أصدق تعريف لعروض التجارة هو : كل ما يعدّ للبيع من الأشياء بقصد الربح ، أما المستغلات فلم تعد أعيانها للبيع ، بل للاستغلال ، فكيف تقاس المستغلات على العروض والفرق بينهما ظاهر ؟!(
).
الوجه الثاني : حركة دوران رأس المال في عروض التجارة تزيد بكثير عن حركته في المستغلات ، فرأس المال يتقلب في عروض التجارة مرات عديدة ، وهذا يؤدي لزيادة الأرباح ، بخلاف حركة  رأس المال في المستغلات فهي قليلة ؛ وذلك لأن جزءاً كبيراً منه معطل في أعيان المستغلات(
) .
الدليل الثالث : قياس المستغلات على الحلي المعد للكراء ، بجامع الإعداد للكراء في كلٍّ ، وبيانه : أن الحلي المباح المستعمل للزينة واللبس مال غير نامٍ ، ومشغول بحاجة صاحبه ،  فلا زكاة فيه ،فإذا أعده صاحبه للكراء ، وجبت فيه الزكاة ؛ إذ أصبح في حيز النماء ، وكذلك المستغلات ، كالسيارات والبيوت ونحوها ، فإنه لا زكاة فيها ما دامت للاستعمال الشخصي ، فإذا أعدت للكراء ، وأصبحت مصدراً للدخل والكسب ، صارت في حيز النماء ، فتجب فيها الزكاة كعروض التجارة(
) .
ونوقش : بأن قياس المستغلات على الحلي المعد للكراء ، قياس مع الفارق ، وذلك :
   أن النقدين ( الذهب والفضة ) خاضعان للزكاة في الأصل ، ولكن لما استعملتهما المرأة لسد حاجة من حاجاتها الفطرية ، وهي التجمل أو التزين ، سقط وجوب الزكاة عند الجمهور(
) إلا الحنفية(
) ، وعندما انتفت الحاجة وأعدا للكراء عادا إلى حكمهما الأصلي وهو وجوب الزكاة فيهما ؛ لكونهما ناميين خلقة ، وبهذا يتبين أن الإعداد للكراء لا يعد علة لوجوب الزكاة فيهما ، وإنما العلة أنهما مالان ناميان في الأصل ، ولم يستخدما لسد حاجة من حاجات المرأة الأصلية ، وهذه العلة غير موجودة في المستغلات ؛ إذ الأصل فيها عدم النماء ، فلا تجب الزكاة فيها بسبب إعدادها للكراء(
) .
القول الثاني : تزكى الغلة زكاة الزروع والثمار ، فيخرج عشرها عند معرفة صافي الغلات بعد التكاليف ، ويخرج نصف عشرها إذا لم يمكن معرفة صافي الغلات بعد التكاليف ، وبه قال كلٌ من:الشيخ أبي زهرة ، والشيخ عبدالوهاب خلاف ، والشيخ عبدالرحمن حسن(
)، وأيد رأيَهم الدكتورُ يوسف القرضاوي(
) ، والدكتورُ مصطفى الزرقا(
).
الدليل: قياس المستغلات من مصانعَ ومبانٍ مؤجرة ونحوهما على الأراضي الزراعية النامية التي لها غلة ، بجامع أن كلاً منهما يدرّ غلةً وربحاً ، إذ لا فرق بين مالكٍ تجبى إليه غلاتُ أرضه الزراعية ، ومالكٍ تجبى إليه غلاتُ مصانعه وعماراته ، فالزكاة تجب في الثمار دون الأرض بنسبة العشر ، وكذلك المستغلات(
) .
ونوقش : بأن هذا القياس قياس مع الفارق ، وذلك من ثلاثة أوجه : 
الوجه الأول : أن قياس الدور المؤجرة والمصانع ، ونحوها على الأرض الزراعية ، غير مسلم ، فالأرض الزراعية مصدر دائم للدخل ، بخلاف العمارات والمصانع ونحوها فإنها مصدر مؤقت ينتهي ويتوقف(
) .
الوجه الثاني : أن المنتجات الصناعية ليست كالمنتجات الزراعية ، ذلكم أن منتجات (غلة) الأراضي الزراعية تزكى مرة واحدة فقط ولو بقيت سنين ما لم تعد للتجارة ، أما غلة المصانع فتزكى -على قولكم -كل عام(
).
الوجه الثالث : أن الله تعالى عطف الأمر بالإنفاق من الخارج من الأرض على الأمر بالإنفاق من طيبات الكسب ، وذلك في قوله تعالى :(ﮓ ﮔ ﮕ ﮖ ﮗ ﮘ ﮙ ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ)(
) ، والعطف يقتضي المغايرة(
) ، وهذا يبعد معه أن يقاس أحد الأمرين على الآخر ، لاسيما وأنه يصعب التحقق من العلة هنا ، ولأن معنى التعبد وارد هنا ؛ لأن الزكاة من العبادات(
) .
القول الثالث : تزكى الغلة زكاة النقود عند القبض بإخراج ربع عشرها باعتبارها مالاً مستفاداً ، وهو ما روي عن الإمام أحمد في كراء بعض الدور(
)، وقول بعض المالكية(
).
ويمكن أن يستدل لهم : بقياس الغلة من الدور والمصانع على ثمر الأراضي الزراعية في إخراج زكاتها دون حولان الحول لقوله تعالى : (ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ)(
).
ويمكن أن يناقش : بعدم صحة هذا القياس ، فالأرض تبقى حتى يأذن الله بزوالها ، وقد تحترق الطائرة ، وتنهدم العمارة ، ويحترق المصنع .
   ثم إن غلة الأراضي تزكى مرة واحدة ، أما غلة المستغلات من عمائر ومصانع وطائرات ونحوها – فعلى قولهم – تزكى كل عام .
ويقال لهم أيضاً : إنكم اعتبرتم بيع المنفعة كبيع العين ، وأنه كلما أكراها فكأنما باعها ، بينما الحقيقة أن قياسكم هذا غير صحيح ؛ فإن العين في حالة الكراء تبقى ، بخلافها في حالة البيع فهي تنتقل عن يد البائع(
).
  وهذه الفروق كافية في بيان عدم صحة إلحاق غلة المستغلات بغلة الأراضي الزراعية .
القول الرابع : لا زكاة في المستغلات ، وإنما تزكى الغلة زكاة النقود بإخراج ربع العشر ، بعد دوران الحول ، وبه قال العلامة الشوكاني(
)،والشيخ صديق حسن خان(
)، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي في دورته الثانية(
)، ومجمع البحوث الإسلامية في مؤتمره الفقهي الثاني(
)، ومؤتمر الزكاة الأول(
) ، وبه أفتت اللجنة الدائمة للإفتاء في السعودية(
) وهو يتخرج على قول جمهور الفقهاء من الحنفية(
) والمالكية(
)، والشافعية(
) والحنابلة(
) فيما أعد للكراء أنه لا زكاة في أصله ، بل في غلته بعد حولان الحول .
وقد استدلوا على ذلك بالأدلة الآتية : 
الدليل الأول : الأصل في أموال الناس أنها محترمة ولا تؤخذ منهم إلا بدليل يقتضي ذلك ، ولا دليل ، بل الدليل على خلافه فقد أجرت الدور والمساكن ولم يقل أحد من السلف بإخراج زكاتها(
) .
ونوقش : بأن عدم ورود نص خاص بها لا يدل على عدم وجوب الزكاة فيها ، فإنما نص النبي صلى الله عليه وسلم على الأموال النامية التي كانت منتشرة في عصره ، وهذا لم يمنع الفقهاء من إيجاب الزكاة في أموالٍ أخرى لم يرد بها نص قياساً على تلك الأموال ، كأخذ الزكاة في الذهب قياساً على الفضة ، وإيجابها أيضاً في عروض التجارة (
).
ويمكن أن يجاب من وجهين : 
الوجه الأول : بعدم التسليم ، فلا يسلم لكم بأن ما ذكرتم من أمثلة لم يرد فيها نص ، بل وردت فيها نصوص تخصها فوجبت فيها الزكاة ، ولم يرد نص في المستغلات فلا زكاة فيها  .
الوجه الثاني : كانت المستغلات منتشرة في عهد النبوة ، وما تلاه من عصور ، فقد كان الناس يؤجرون أراضيهم ، ومزارعهم ، ولم يقل أحد بوجوب الزكاة فيها(
) . 
الدليل الثاني :لم يقل أحد بإخراج الزكاة في أدوات صاحب الصناعة والحرفة التي يستعملها في صناعته كالبنّاء والحدّاد والنجّار ، وتغيّر أدوات الصناعة إلى الحجم الكبير الذي في عصرنا لا يغير من الحكم شيئاً ، فتبقى على عدم وجوب الزكاة (
).
ونوقش : بأن الأدوات التي كانت عند السابقين كالقدوم والمنشار والفأس تختلف عن الماكينات والأجهزة الضخمة التي تنتج وتدر ربحاً وفيراً ، فهي بهذا أموال نامية ، فتجب فيها الزكاة(
) .
ويمكن أن يجاب : بأن هذا الفرق غير مؤثر ، فما الفرق بين دار صغيرة يؤجرها صاحبها ، ويأخذ غلتها سنوياً أو شهرياً ، وبين فندق ضخم مشيد ؟ ، أليس الجميع أصلاً قد استغل ؟ ، فكيف إذاً توجبون الزكاة في الثاني دون الأول ؟! .
دليل الجمهور على وجوب الزكاة في الغلة بعد الحول : وجبت الزكاة في الغلة بعد دوران الحول ؛ لأنها نقود ، فتزكى زكاتها . 
 الترجيح ووجهه :
   بعد التأمل في أقوال علمائنا في هذه المسألة ، واستعراض أدلتهم ، يترجح لي – والله تعالى أعلى وأعلم - عدم وجوب الزكاة في المستغلات ، وإنما الزكاة في الغلة بعد حولان الحول . 
وإنما ترجح هذا القول لما يلي :
أولاً : الأصل براءة ذمة المكلف ، وحفظ ماله ، إلا بيقين أو غلبة ظن ، ولا شيء منهما في مسألتنا .
ثانياً : مرت مسألة المستغلات على علمائنا منذ عصر النبوة ، والعصور التي تليها ثلاثة عشر قرناً ، قرناً بعد قرناً ، دون أن نسمع من يفتي بوجوب إخراج الزكاة إلا ما ندر، أيعقل أن يغفل ملايين العلماء عن هذه الحكم مع التطورات المتلاحقة في الخلافة الأموية والعباسية والعثمانية ، واستحداث شيء من المصانع والآلآت ، وما سبقها من حوانيت ، وفنادق ، أيعقل أن يغفل هؤلاء عن الحكم الصحيح ، ولا يعرف إلا في عصرنا ؟!
ثالثاً : جُلّ أدلة من أوجب زكاة المستغلات قياسات لا تسلم من اعتراضات ، فهي قياسات مع الفوارق ؛ لأن المستغل ليس كالأرض، فقد يهلك في لحظة: فتحترق الطائرة، وتغرق السفينة، وتنهدم العمارة، والأرض باقية إلى أن يأذن الله عز وجل في زلزلتها . 
   والغلة ليست كالزرع لأنها تزكى كل حول، أما الزرع فبعد أن يزكى، إذا ادخر سنوات فلا يزكى مرة ثانية، إلا إذا أصبح عروض تجارة(
). 
   ولذلك بيّن الإمام الشافعي الفرق بين النقدين والزرع بقوله في رسالته : "... وإني لم أعلم منهم مخالفًا في أني علمت معدناً فأديت الحق فيما خرج منه، ثم أقامت فضته أو ذهبه عندي دهري، كان علي في كل سنة أداءُ زكاتها، ولو حصدت طعام أرضي فأخرجت عُشره، ثم أقام عندي دهره، لم يكن علي فيه زكاة "(
) .
 رابعاً : أن الجماهير من أهل العلم على مر العصور على عدم زكاتها ، وغالب الاجتهادات الجماعية في عصرنا على هذا ، وهذا بلا شك يمثل قوة ، وطمأنينة لهذا القول .
  وهذا القول من الرجحان بمكان ، كما هو ظاهر ، وقد صدر به قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) ، وهو اختيار كثير من كبار العلماء والهيئات الشرعية(
) .
   ومما سبق يتقرر أن صناديق التأجير لا زكاة في وحداتها ، إلا ما يقبض من الإيرادات الدورية ، فيستأنف بها حولاً ثم تزكى كسائر النقود ، والله أعلم  .
المبحث الخامس
زكاة صناديق الذهب والمعادن النفيسة.
   الذهب والفضة معدنان نفيسان ناط الله بهما من المنافع ما لم ينط بغيرهما من المعادن ، ولندرتهما ونفاستهما أقدمت أمم كثيرة منذ عهود بعيدة على اتخاذهما نقوداً وأثماناً للأشياء(
) .
  وإذا اتخذ الإنسان الذهب والفضة بنية التجارة والاسترباح وجبت فيهما الزكاة باتفاق الفقهاء(
) ، سواء كان المالك رجلاً أم امرأةً .
  وأما بقية المعادن النفيسة(
) إذا أعدت للتجارة وجبت فيها الزكاة ؛ حيث إنها تندرج ضمن عروض التجارة ، وعامة أهل العلم على وجوب زكاتها(
).
   وفي صناديق الذهب والمعادن النفيسة يقوم المدير بشراء ذهب وفضة ومعادن بأموال المساهمين ، ثم يقوم بالمتاجرة  بها ، فهي إذاً عروض تجارة فتزكى زكاتها ، حيث يخرج من قيمتها ربع العشر ، وذلك وفق المعادلة التالية :
الزكاة الواجبة = القيمة الاسمية × عدد الوحدات × 2.5%  .
المبحث السادس
زكاة صناديق النقد(
).
   تتكون صناديق النقد من تشكيلة من الأوراق المالية قصيرة الأجل ، التي عادة ما تتداول في سوق النقد أي من خلال مؤسسات مالية ، كالبنوك التجارية ، وبيوت السمسرة المتخصصة في التعامل في هذا النوع من الأوراق ، ومن أمثلة تلك الأوراق : أذونات الخزانة ، وشهادات الإيداع(
).   
   أما أذونات الخزانة فهي : التي تصدرها الحكومة من السوق المحلي ، حيث إنها تصدر سندات بفائدة يطلق عليها أذونات الخزانة ، وهي لا تختلف عن السندات العادية(
).
  وأما شهادات الإيداع فهي : تصدر عن البنوك التجارية وبعض مؤسسات التوفير ، وهي مرتبطة بفائدة ثابتة ، وتصدر بمبالغ مختلفة ، وأعمار مختلفة(
) .
   ومما تقدم تبين أن صناديق النقد كالسندات فهي إذاً نوع من الديون المرجوة الأداء ، فتجب الزكاة في أصلها ، وأما الفوائد والعوائد فهي مال حرام لا زكاة فيه بل يلزم التخلص منه كاملاً ، وقد مر بحث هذه المسألة فيما سبق (
)، والقاعدة في زكاتها :
 الزكاة الواجبة = القيمة الاسمية للوحدة ×عدد الوحدات×2,5% .
الباب الرابع
دراسة تطبيقية لأشهر الصناديق الاستثمارية
وفيه ثلاثة فصول :

الفصل الأول:دراسة تطبيقية لأشهر صناديق الأسهم. 
الفصل الثاني دراسة تطبيقية لأشهر صناديق السندات. 
الفصل الثالث: دراسة تطبيقية لأشهر صناديق المتاجرة بالسلع. 
الفصل الأول
دراسة تطبيقية لأشهر صناديق الأسهم.
وفيه ثلاثة مباحث :
المبحث الأول: صندوق أصايل في بنك البلاد.

المبحث الثاني:صندوق نقاء في البنك العربي.

المبحث الثالث:صندوق الأمانة في البنك البريطاني.

المبحث الأول
صندوق أصايل في بنك البلاد.
نبذة عن بنك البلاد(
) : 
   تم تأسيس بنك البلاد كشركة سعودية مساهمة ، بموجب المرسوم الملكي 48/م بتاريخ 21 رمضان 1425هــ برأس مال مقداره : ثلاثة مليارات ريال .
   وقد شهد البنك أكبر عملية اكتتاب في المملكة العربية السعودية خلال شهر محرم عام 1426هـــ ، وقد بلغ عدد المكتتبين 8,8 مليون مكتتب ، وبلغت قيمة الاكتتاب 7,7 مليار ريال . 
   وقد عقدت الجمعية العمومية التأسيسية للبنك واعتمدت بجلستها بتاريخ السابع من ربيع الأول من عام 1426هــ تشكيل مجلس الإدارة والهيئة الشرعية .
نبذة عن صندوق أصايل(
) : 
   يعد صندوق الأسهم السعودية «أصايل» وسيلة استثمارية ؛ لتحقيق عائد جيد على رأس المال خلال فترة طويلة الأجل وذلك عن طريق الاستثمار في أسهم الشركات السعودية المسجلة في سوق الأسهم السعودية، والتي تتوافق أنشطتها مع ضوابط الهيئة الشرعية في بنك البلاد ، ويتميز هذا الصندوق بتوفير عائد منافِس ، مع الحرص على إبقاء نسبة المخاطرة ضمن حدودها الطبيعية .

   ويهدف الصندوق إلى تنمية رأس المال المستثمَر مع تحقيق عائد متميِّز على المدى الطويل (ثلاث سنوات على الأقل) يتجاوز العوائد التي يحققها المؤشر الإرشادي للصندوق ، ويقوم البنك بإدارة محفظة استثمارية متنوعة تضم أسهماً محلية تتوافق مع معايير الهيئة الشرعية ببنك البلاد .
  ويوفر الصندوق عدداً من المزايا ، منها على سبيل المثال :

1- استثمار في أسهم نقية متوافقة مع أحكام الشريعة . 
2- صندوق يساعدك في تنمية أموالك عن طريق الاستثمار، مما يوفر عليك عناء البحث عن طرق استثمارية مثلى . 
3- سهولة الاشتراك في الصندوق، مع إمكانية الاسترداد (السحب) الجزئي أو الكلي . 
4- حرص بنك البلاد على تقاضي رسوم متدنية على خدمات الاستثمار من عملائه . 
5- سهولة تسييل ما في هذا الصندوق من مدخرات عند رغبتك في الحصول بسرعة على السيولة المالية . 
   وقد حقق صندوق " أصايل " المركز الأول من بين صناديق الأسهم السعودية بنهاية الربع الأول من عام 2006م .
   من خلال المعلومات السابقة ، ومن خلال الاطلاع على الأحكام والشروط للصندوق يمكن تلخيص الحكم الشرعي عبر النقاط التالية :
أولاً : مما جاء في البند الثاني لأحكام وشروط صندوق «أصايل»: " العقد الحاكم للعلاقة بين المستثمر ومدير الصندوق هو عقد الوكالة بأجر .. يقر المستثمر ويوافق على أي قرار يتخذه مدير الصندوق "(
).
   العقد المبرم بين المستثمر وإدارة الصندوق هو عقد وكالة بأجر ، وعقد الوكالة بأجر أحد العقود التي تكون عليها الصناديق الاستثمارية(
) .
   وأخذ الأجر على الوكالة جائز بالاتفاق(
)، سواء كان نسبة من رأس المال ، أو كان مبلغاً مقطوعاً ، ويتقاضى مدير الصندوق على إدارته رسوماً نسبتها 1,75% سنوياً من صافي موجودات الصندوق(
) .
    وجعل المستثمر الأمر بيد إدارة الصندوق في اختيار أدوات الاستثمار ، وطريقة الاستثمار ونحو ذلك لا بأس به ولا يتعارض مع الوكالة ، بل هو من باب الوكالة المطلقة ، وهي أحد نوعي الوكالة(
).
ثانياً : مما جاء في البند الثالث : " يستثمر مدير الصندوق أموال المستثمر في الأسهم كنشاط أصلي ، ويحق لمدير الصندوق في بعض الحالات الخاصة – لمصلحة الصندوق – استثمار بعض أموال الصندوق في أدوات استثمارية متوافقة مع الشريعة قليلة المخاطر ، مثل البيوع الآجلة في المعادن " .
   تبين من هذا البند أن الأصل في نشاط الصندوق : " الاستثمار في الأسهم "، ومن ثم فلا بد من النظر في الضوابط الشرعية التي تقدم ذكرها لجواز صناديق الأسهم(
) ومدى ملاءمتها لصندوق " أصايل " ، وذلك على النحو الآتي : 
الضابط الأول : أن تكون الأسهم صادرة من شركات ذات أغراض مشروعة .
   وقد نصت لائحة " بيانات الصندوق الأساسية " : أن صندوق «أصايل»  يستثمر في : " أسهم الشركات السعودية المجازة من قبل الهيئة الشرعية ببنك البلاد "(
).
الضابط الثاني : أن تنص الشركة على التزامها بأحكام الشريعة الإسلامية في جميع تعاملاتها .
   وقد نصت لائحة الأحكام والشروط لصندوق «أصايل»  على ذلك ، فقد جاء في البند العشرين منها : " تحكم إجراءات ولوائح الصندوق أحكام الشريعة "(
) . 

الضابط الثالث : أن تكون الأسهم من الأنواع المباحة ، كالأسهم العادية ، وأسهم الامتياز في الحقوق الإدراية فقط ، والأسهم النقدية والعينية ، وأسهم رأس المال .

   يستفاد انطباق هذا الضابط على الصندوق من خلال النصوص المؤكدة على التقيد بأحكام الشريعة ، ومن ذلك ما جاء في أهداف الصندوق : " توفير قناة استثمارية ملتزمة بالضوابط الشرعية "(
).
الضابط الرابع : أن تنتفي علة الربا من الأسهم المتداولة وثمنها ، فإذا كانت الأسهم نقوداً فقط ، أو ديوناً فقط حرم التداول إلا بتحقيق شروط الصرف في النقود ، وتطبيق أحكام التصرف في الديون ، وإذا كانت مختلطة من نقود وديون وأعيان ومنافع ، فلا يخلو : إما أن يكون نشاط الشركة في النقود والديون والعملات فكسابقه ، وأما إن يكون نشاطها في أعيان وسلع وخدمات ونحوها فلا بأس بالتداول .
   وعليه فلا يجوز تداول الأسهم في مرحلة التأسيس ، أي بعد الاكتتاب وقبل ابتداء نشاطها ؛ لأن معظم موجوداتها نقود ، فلا يجوز تداول هذه الأسهم إلا بتطبيق أحكام الصرف ومن ذلك أن يكون الثمن من غير جنس النقود التي في الأسهم ، وأن يتم التقابض في الحال ، ومن ذلك إذا كان السهم في شركة تقوم بأعمال نقدية كالتحويل والإيداع والصرافة ، فهنا يكون نشاط الشركة في النقود فلا يجوز بيع هذا السهم إلا بشرط التماثل والتقابض إذا كان بنفس العملة ، والتقابض فقط إن كان بعملة أخرى ؛ لئلا يدخل ربا الفضل والنسيئة(
) .
  وقد انطبق هذا الشرط على صندوق " أصايل " فإن استثماراته في الأسهم بعد النشاط ؛ لأن هذا هو مقتضى نظام سوق النقد السعودي ، وقد التزم الصندوق بتطبيق نظامه ، ومن ذلك ما جاء في البند العشرين : " تخضع إجراءات ولوائح الصندوق لأنظمة مؤسسة النقد العربي السعودي ، والأنظمة السعودية عامة " . 
الضابط الخامس : أن تكون الأسهم صادرة عن شركة معروفة لدى الناس غير مجهولة .
   وصندوق " أصايل " إنما يستثمر الأموال في أسهم الشركات السعودية وهي معروفة غير مجهولة .
الضابط السادس : ألا يترتب على الاكتتاب واستثمار هذه الأسهم أي محذور شرعي كالربا والظلم والغرر ونحوها .
   وقد نصت لائحة الأحكام والشروط على التزامها بأحكام الشريعة ، وأن لا يكون استثمار الصندوق إلا في الأسهم المجازة من الهيئة الشرعية ، وهي الأسهم النقية .
  ومما سبق يتبين انطباق الضوابط الشرعية لجواز صناديق الاستثمار في الأسهم على صندوق " أصايل " .
ثالثاً : جاء في الأحكام والشروط : " لمدير الصندوق أن يدخل في ترتيبات مع أي مؤسسات أخرى لغرض الاستثمار أو وقاية رأس المال أو أي خدمات إدارية أخرى " .
   قد يفهم من هذا أن يكون الصندوق وسيطاً بين المستثمرين ( أرباب الأموال ) و المضاربين (المؤسسات الأخرى ) ، حيث يأخذ الأموال من المستثمرين ثم يبحث عمن يستثمر هذه الأموال ، ويكون للصندوق أجرة من المستثمرين باعتباره وكيلاً بأجرة ، وأخرى من المضاربين باعتباره رب مال ، وهو ما يسمى بالمضاربة المشتركة ، فهل يستحق الصندوق هذه الأجور ؟ .
   الصواب في المضاربة المشتركة أن الوسيط بين المستثمرين والمضاربين يستحق أجرة ؛ وذلك مقابل إدارته لهذه الأموال ، ولا يقال : إنه لم يسلك سبل الربح الصحيحة ( المال ، العمل ، الضمان ) بل حصل منه العمل وهو اختيار المضارب المناسب ، وترتيب أخذ الأموال ، ثم تسليمها للمضارب ، وكذلك الصندوق ضامن للمستثمرين أموالهم حال التعدي أو التفريط ، فهو مستحق للأجرة ، والله أعلم .
رابعاً : ومما جاء في البند السادس : " عملة الصندوق هي العملة المبينة في نموذج ( البيانات الأساسية للصندوق ) .. تقبل اشتراكات المستثمر بأي عملة أخرى من العملات العالمية الرئيسة ، ويتم صرفها إلى عملة الصندوق على أساس سعر الصرف السائد عند قبول الاشتراك لدى الطرف الأول في ذلك التاريخ " .
   عملة الصندوق هي " الريال السعودي " (
)، ويحق للمستثمر أن يشترك في الصندوق بأي عملة من العملات الرئيسة ، ويتم صرفها إلى عملة الصندوق على أساس سعر الصرف السائد عند قبول الاشتراك لدى الطرف الأول في ذلك التاريخ ، وهنا تتم عمليتان ، الأولى : صرف العملة الأجنبية بالريالات ، الثانية : يشتري المستثمر وحدات استثمارية بناتج الصرف . أما الصرف فيلزم فيه التقابض دون التماثل لاختلاف الجنس ( ريالات بدولارات مثلاً ) ، وأما شراء الوحدة فيلزم فيها الضوابط الشرعية في صناديق الأسهم التي تقدم بيانها .
خامساً : مما جاء في البند السابع : " يتم تقويم موجودات الصندوق بناء على أسعار الإقفال للأسواق المحلية والعالمية التي يستثمر فيها الصندوق أصوله ، لمدير الصندوق تأخير إجراء التقويم في التاريخ المحدد إذا وافق ذلك التاريخ إجازة .. إلى أقرب يوم عمل في تلك الأسواق " .
   هذا التقويم من باب التنضيض الحكمي ، وقد سبق بيان جوازه وذكر الأدلة على ذلك(
)، وأما تأخير التقويم إلى أقرب يوم عمل فإنه يترتب عليه أن يتم التخارج والاسترداد للوحدات دون علم الطرفين بالثمن ، فهل يصح ذلك ؟ هذه المسألة مما تنازع فيها الباحثون ، والصواب فيها – بإذن الله – الجواز ؛ وذلك لأن الثمن – وإن لم يكن معلوماً وقت التعاقد –  إلا أنه يؤول للعلم ؛ تخريجاً على البيع بسعر السوق ، وقد مر بيان ذلك وجوازه(
) .
سادساً : مما جاء في البند الثامن : " تحتسب الأرباح أو الخسائر عند كل تقويم ، ويعد التوزيع بموجبه نهائياً ، يتحمل الصندوق كل المصروفات التشغيلية .. لن يحتسب مدير الصندوق أجور العاملين في الصندوق ومخصصاتهم من مصروفات الصندوق التشغيلية " .
   تقدم أن التقويم " التنضيض الحكمي " جائز شرعاً ، ويجوز استعماله لتوزيع الأرباح ، والأصل أن يكون هذا التوزيع تحت الحساب(
)ولا يكون نهائياً إلا إذا تراضى الأطراف على ذلك ، وعلى هذا فلا حرج أن يجعل هذا التوزيع للأرباح بموجب التقويم نهائياً ؛ لأن المستثمر بتوقيعه على هذا العقد يكون راضياً بكل ما فيه من بنود ، ويكون هذا من قبيل التبرع أو المصلحة .
   وأما تحميل الصندوق النفقات التشغيلية فإنه جائز ، وهذا يتوافق مع ما قرر سابقاً من أن الأصل أن تُحمل هذه النفقات على الصندوق الاستثماري ، ليكون العبء على جميع الأطراف من مدير ومستثمرين ؛ لأن نفعها عائد عليهم ؛ فهي تمكّنهم من تحديد كيفية التعاقد وإطاره ومكانه وزمانه وموضوع النشاط ، وكذلك تنظم علاقة الأطراف فيما بينهم ، وفيما بينهم وبين غيرهم(
) ، وعلى هذا إذا دفع المدير شيئاً من هذه النفقات فإنه يعود على الصندوق ويسترد حقه منه . 
   وأما أجور العاملين في الصندوق فإنها تحمل على مدير الصندوق ؛ لأنه إنما يتقاضى أجراً على هذا العمل ، فإما أن يقوم به بنفسه ، وإما أن يستأجر من يقوم به .
سابعاً : ومما جاء في البند الثامن أيضاً : " ما يتبقى بعد خصم المصروفات التشغيلية فهو صافي ربح الصندوق ، ويوزع على النحو التالي : أجرة مدير الصندوق .. وتحتسب نسبة مئوية من صافي موجودات الصندوق أي من صافي أصول الصندوق وأرباحه ، ما تبقى بعد ذلك يكون للمستثمر .. في حال الخسارة فإن مدير الصندوق لا يتحمل شيئاً من خسارة المال إلا في حال التعدي أو التفريط " .
   كون أجرة مدير الصندوق نسبة مئوية من صافي موجودات الصندوق جائز شرعاً ، وهذا لا يتنافى مع اشتراط العلم بالأجرة في عقد الوكالة بأجر ؛ لأن الأجرة قد تكون مبلغاً مقطوعاً ، وقد تكون نسبئة مئوية من مبلغ معلوم أو سيؤول إلى العلم(
) .
   وأما عن عدم تحمل المدير شيئاً من الخسارة ، فإن المتقرر شرعاً أن الوكيل أمين ، وأن يده على أموال المستثمرين يد أمانة(
) ، وإذا كان كذلك فإن ما يحصل من خسائر إنما يتحمله أرباب الأموال فحسب ، فتؤخذ من رؤوس أموالهم بعد خصم المصروفات التشغيلية وأجرة المدير ، ولا يجوز تحميل المدير شيئاً من الخسارة ، ولا اشتراط ذلك في العقد . 
ثامناًً : ومما جاء في البند التاسع : " يتم الاشتراك في الصندوق وقت التأسيس على أساس القيمة المعلنة عند فتح باب الاشتراك .. يكون الاشتراك بعد فترة التأسيس بسعر الوحدة اللاحق لوقت تسلم طلبات الاشتراك أو التحويل والمحدد بيوم إعلان السعر كما نص عليه في نموذج ( البيانات الأساسية للصندوق ) المرافق " .
   إذا أراد أحد المستثمرين الاشتراك بالصندوق فإنه لا يخلو : إما أن يشترك في فترة التأسيس أو بعدها :
أ-  أما في فترة التأسيس فإن القيمة معلنة ومبينة في بيانات الصندوق الأساسية وهي أن سعر الوحدة ريال واحد ، علماً أن الحد الأدنى للاشتراك : 8000 ريال ، وهذا لا إشكال فيه ألبتة ؛ حيث توفرت شروط البيع ، ومنها العلم بثمن المبيع .
ب- وأما بعد فترة التأسيس فإن قيمة الوحدة غير مبينة وليست معلومة حين تقديم طلب الاشتراك ، فعلى أي أساس يكون سعر الوحدة ؟ .
   يكون السعر وفقاً ليوم التقويم ، وهو يوم الخميس اللاحق ليوم تقديم الطلب ،  حيث إن  " الطلبات المستلمة قبل ظهر كل يوم أحد سوف يتم تسعيرها حسب سعر إغلاق الخميس التالي "(
) ، وأما إعلان هذا السعر فهو يوم السبت(
) ، فما الحكم الشرعي لهذا الاشتراك ؟ .
   مقتضى قول جمهور أهل العلم منع هذا الاشتراك لعدم إباحتهم البيع بما ينقطع به السعر(
)، وقد ذهب الشيخان ابن تيمية وابن القيم رحمهما الله إلى ترجيح رواية في مذهب الحنابلة بجواز البيع بما ينقطع به السعر(
) ، وقد تقدم ترجيح هذا القول بأدلته(
) ، وإذا ترجح ذلك فإن الاشتراك في الصندوق بعد فترة التأسيس جائز وإن لم يكن سعر الوحدة معلوماً حين تقديم الطلب ، والله أعلم . 
تاسعاً : مما جاء في البند العاشر : " يتم الاسترداد من الصندوق بتحرير طلب استرداد ، أو طلب تحويل من الصندوق ، وتقدم الطلبات في المدة التي نص عليها في نموذج ( البيانات الأساسية للصندوق ) المرفق .. يتم دفع قيمة الوحدات المستردة بموجب طلبات الاسترداد ، أو طلبات التحويل خلال الفترة المبينة في نموذج ( البيانات الأساسية للصندوق ) المرفق ، وبسعر التقويم اللاحق لتاريخ تسلم الطلب " .
   هذا البند تعهد من الصندوق بإعادة شراء الوحدات من المستثمرين في حال طلبهم ذلك ، وقد تقدم بيان جواز هذا التعهد ما دام بغير القيمة الاسمية ؛ إذ إن ذلك يتضمن ضمان رأس المال المحرم ، والتعهد هنا بإعادة الشراء بالقيمة السوقية وهو جائز لعدم المحظور ، وأما تأخير العلم بثمن الوحدة إلى التقويم اللاحق ، ثم إعلانه بعد ذلك فلا حرج فيه ؛ لأنه من باب البيع بما ينقطع به السعر وقد تقدم بيان جوازه ، على أنه ينبغي التأكيد على ضرورة توافر شروط الاسترداد ، فلو كانت موجودات الصندوق ديوناً فلا بد من توفر شروط بيع الديون ، وإن كانت نقوداً وجب توافر شروط الصرف ، وإن كانت منافع وأعياناً لم يلتفت إلا للشروط العامة للبيع ، وإن كانت خليطاً مما سبق نظر إلى نشاط الصندوق والقصد من إنشائه ، ثم تشترط الشروط الملائمة له .
عاشراً : مما جاء في البند الحادي عشر : " إذا رأى مدير الصندوق لأي سبب كان بأن تقييم الأصول أصبح غير ملائم أو غير ممكن فإنه يجوز له إيقاف التعامل في أي صندوق مؤقتاً " .
   لما كان العقد المبرم بين المستثمرين ومدير الصندوق عقد وكالة مطلقة ؛ فإن له الحق في التصرف المطلق مالم يكن متعدياً أو مفرطاً ، ومن تلك التصرفات إيقاف التعامل في الصندوق مؤقتاً ، والله أعلم .   
حادي عشر : ومما جاء في البند الثالث عشر : " في حالة اتخاذ قرار تصفية الصندوق فإن على المدير .. إشعار المستثمر بقرار التصفية في موعد لا يقل عن 30 يوماً من التاريخ المحدد لتصفية الصندوق " .
   لما كان العقد بين مدير الصندوق والمستثمرين عقد وكالة مطلقة ، فإنه يحق للمدير إنهاء هذا العقد ، وذلك بتصفية الصندوق بالكامل ما دام ذلك في مصلحة الصندوق أو لسبب طارئ ، بيد أنه يشكل هنا المدة التي حددها هذا البند لإخطار المستثمرين بتصفية الصندوق وهي 30 يوماً ، بينما أوجبت لائحة صناديق الاستثمار إشعار المستثمرين قبل التصفية بمدة لا تقل عن 60 يوماً(
) .
ثاني عشر : جاء في البند الخامس عشر : " يجب على مدير الصندوق تجنب أي تضارب للمصالح قد ينشأ بين مصالح مدير الصندوق أو البنك أو الأطراف ذات العلاقة ومصالح المستثمر في الصندوق ، وذلك بالعمل على وضع مصالح المستثمر بالصندوق فوق مصالح البنك أو مدير الصندوق أو الأطراف الأخرى ذات العلاقة ، وعدم تغليب مصالح مستثمر على مصالح مستثمر آخر في الصندوق نفسه " .
  وهذا الأمر يتوافق تماماً مع الواجبات التي فرضها النظام على مدير الاستثمار في الصناديق الاستثمارية(
)، وهو كذلك متوافق مع الشريعة الغراء في بذل الوكيل جهده في أداء العمل المتفق عليه دون تعدٍ أو تفريط ؛ إذ إن تقديم مصالح أخرى على مصالح الصندوق من سبيل التعدي والتفريط . 
ثالث عشر : جاء في البند السادس عشر : " على المستثمر مسؤولية إخراج زكاة الوحدات الاستثمارية التي يملكها " .
   لقد اختلف الباحثون فيمن تجب عليه الزكاة أهو المستثمر أو الشركة المساهمة أو كلاهما ؟ والصواب وجوبها على المستثمر فقط ؛ لكونه مالك الوحدات ، وهو المخاطب بنصوص الزكاة ، ولا مانع شرعاً من أن يوكل المستثمرُ إدارةَ الصندوق في إخراج الزكاة ، غير أن النظام المعمول به الآن هو أنهم لا يتولون إخراج الزكاة كما تتولاه الشركات المساهمة(
).
   وجاء في ذات البند أيضاً : " يتحمل المستثمر أي ضرائب أو رسوم قد تفرض من الجهات الرسمية في المملكة العربية السعودية نتيجةً لأداء البنك لالتزاماته بمقتضى هذه الاتفاقية " .
   لأن هذه من ضمن المصروفات التي تنفق في سبيل الصندوق ، فتكون من مصروفاته .
رابع عشر : مما جاء في البند الثامن عشر : " إذا كان المستثمر فرداً تسري هذه الأحكام والشروط على ورثته ومنفذي ومديري تركته وومثليه القانونيين وخلفه وتكون ملزمة لهم ، ويوافق المستثمر على استمرار نفاذ شروط هذه الاتفاقية وعدم انتهائها تلقائياً عند وفاة المستثمر أو عجزه " .
   مقتضى ما جاء في هذا البند أن موت الموكل لا أثر له على سير الوكالة ، وأنها تستمر ولا تنتهي بوفاته ،  وقد يقال : إن هذا مخالف لاتفاق أهل العلم على أن موت الموكل يبطل الوكالة إذا علم الوكيل(
) ، ومخالف لجمهور الفقهاء من الحنفية(
) ، والمالكية في رواية(
) ، والشافعية(
) ،والحنابلة(
) ، والظاهرية(
) على بطلان الوكالة وإن لم يعلم الوكيل ؛ وذلك لأن ماله انتقل إلى الورثة(
) ، ولا يتصرف أحد في مال غيره إلا بإذنه(
)، والورثة هنا لم يأذنوا فلا تصح ؛ ولأن الوكالة تعتمد الحياة فإذا انتفت انتفت صحتها ؛ لانتفاء ما تعتمد عليه وهو أهلية التصرف(
) .
   لكن لما كانت الوكالة بأجر فإنها تأخذ أحكام الإجارة(
)، ومن تيكم الأحكام عدم انتهاء العقد بموت أحد العاقدين ، بل ينتقل الأمر إلى الورثة(
)، ومن ثم فإن هذا البند متوافق مع الشريعة والله أعلم . 
وخلاصة القول في صندوق الأسهم السعودية " أصايل " :
   أنه صندوق متوافق مع الشريعة الإسلامية في كل بنود الشروط والأحكام ، وبيانات الصندوق الأساسية ، ومن ثم يحل الاشتراك في هذا الصندوق ، وتداول وحداته ، والله تعالى أعلى وأعلم .
المبحث الثاني
صندوق نقاء في البنك العربي.
نبذة عن البنك العربي الوطني(
) .
   البنك العربي الوطني – شركة مساهمة سعودية، وواحد من أكبر 10 بنوك في الشرق الأوسط ، وقد تأسس عام 1979م ويعمل من خلال 168 فرعاً في المملكة منها 31 فرعاً وقسماً للسيدات، وفرعٌ دوليٌ في العاصمة البريطانية لندن افتتح عام 1991م .
   يقدّم البنك جميع الخدمات المصرفية التجارية والإسلامية للأفراد والشركات عبر فروعه مباشرة، إلى جانب خدمات المشورة المالية والاستثمار وإدارة الثروات والصناديق المشتركة والوساطة والتداول والمتاجرة المحلية والعالمية بالأوراق المالية والعملات الأجنبية وخدمات الخزينة و الاستثمار.
ومن أنشطته الرئيسة : 
أ . مصرفية التجزئة : منتجات التمويل والودائع والاستثمار والائتمان للأفراد.
ب .مصرفية الشركات: منتجات التمويل والودائع والائتمان للمؤسسات والشركات والأعمال الصغيرة والمتوسطة عبر كافة فروع البنك في مختلف أنحاء المملكة وفرعه في لندن. 
ج.خدمات الخزينة: إدارة محافظ الاستثمار والتداول والمتاجرة وتقديم التمويل وإدارة مخاطر السيولة والعملات والعمولات.
 
نبذة عن صندوق " نقاء " أو " صندوق المبارك للأسهم السعودية النقية "(
) :
   هو صندوق مفتوح تأسس في 25/10/2005م ، يستثمر في الأسهم السعودية النقية ، وفق الضوابط التالية : 
1- أن يكون نشاط الشركة مباحاً شرعاً .
2- لا توجد في ميزانية الشركة أية قروض بنكية أو تسهيلات كشف حساب بالفائدة .
3- لا توجد في حسابات الشركة أية ودائع على أساس الفائدة .
4- ألا يكون لدى الشركة اتفاقية لتبادل القروض بشكل منتظم .
5- أن تكون جميع استثمارات الشركة استثمارات نقية ( لا تدخل فيها البنوك أو شركات التأمين أو الشركات المختلطة ) .
   من خلال المعلومات السابقة ، ومن خلال الاطلاع على الأحكام والشروط للصندوق يمكن تلخيص الحكم الشرعي عبر النقاط التالية :
أولاً : جاء في البند السابع : " عملة الصندوق هي الريال السعودي ، إذا تم الدفع عن وحدات الصندوق بعملة غير عملة الصندوق سيقوم مدير الصندوق بتحويل العملة التي تم الدفع بها إلى الريال السعودي بسعر الصرف الساري في ذلك الوقت حسب أسعار الخزينة لدى البنك العربي الوطني ، ويصبح الشراء ساري المفعول عند استلام الشركة لذلك المبلغ بعملة الصندوق على أساس السعر الآجل لوحدة الاستثمار في الصندوق " .
   الأصل أن تكون العملة التي يقدمها من أراد الاشتراك في الصندوق بالريال السعودي ، فإن قدم عملة أخرى كالدولار مثلاً ، فإن المدير يقوم بعمليتين : 
العملية الأولى : عملية صرف ، حيث يتم صرف العملة الأجنبية إلى عملة الصندوق ( الريال ) ، ويكون الصرف مبنياً على السعر الساري في ذلك الوقت ، ولما كانت العملتان مختلفتين فلا يشترط للصرف سوى التقابض في المجلس .
العملية الثانية : يدخل المستثمر بالمبلغ الناتج عن عملية الصرف في الصندوق ، وذلك بشراء الوحدات الملائمة لرأس ماله ، ويلزم لشراء الوحدات من الصندوق توفر الضوابط الشرعية لجواز الاستثمار في صناديق الأسهم كما سيتبين من خلال النقاط القادمة بإذن الله .
ثانياً : مما جاء في البند الثامن : " المؤشر الإرشادي للصندوق هو مؤشر" أس أند بي " للشركات السعودية النقية ، وسيعمل مدير الصندوق على تحقيق أعلى من أداء المؤشر دون أدنى ضمان من المدير لذلك أو مسئولية عليه بهذا الخصوص " .
   المؤشر عبارة عن رقم حسابي أو قيمة عددية يقاس بها حجم التغير في الأسواق المالية ، سواء بالزيادة أم بالنقصان(
) ، وقياس مدى تقدم الصندوق وعدمه بالمؤشرات لا حرج فيه شرعاً ؛ إذ هو مجرد قياس لحركة السوق وأسعار الأسهم فيها(
) إذا ما توافرت الضوابط التي بينتها في صناديق الأسهم(
) .
ثالثاً : مما جاء في البند التاسع : " يهدف الصندوق إلى تحقيق عوائد استثمار للمشتركين تزيد عن المؤشر الإرشادي ، وذلك من خلال الاستثمار في الأسهم المدرجة في سوق الأسهم السعودي والمتوافقة مع أحكام الشريعة الإسلامية للأسهم النقية ، والتي تفي بالمعايير المحددة من قبل الهيئة الشرعية " .
   تبين من هذا البند أن الأصل في نشاط الصندوق : الاستثمار في الأسهم ، ومن ثم فلا بد من توفر الضوابط الشرعية التي تقدم ذكرها في صناديق الأسهم(
) ، وهي على النحو الآتي :
الضابط الأول : أن تكون الأسهم صادرة من شركات ذات أغراض مشروعة . 
  وقد وفى الصندوق بهذا الضابط ، حيث جاء في " القواعد الشرعية " : " القاعدة 1 : طبيعة نشاط أعمال الشركة ، يجب أن يقتصر الاستثمار على الشركات التي تكون أنشطة أعمالها مسموحاً بها شرعاً ، مثل إنتاج سلع وخدمات مفيدة في مجالات معينة مثل الزراعة والصناعة والتجارة " .
الضابط الثاني : أن تنص الشركة على التزامها بأحكام الشريعة الإسلامية في جميع تعاملاتها ، وقد نصت لائحة الشروط والأحكام لصندوق " نقاء " على ذلك ، فقد جاء في البند التاسع : " والمتوافقة مع أحكام الشريعة الإسلامية للأسهم النقية ، والتي تفي بالمعايير المحددة من قبل الهيئة الشرعية " ، وجاء أيضاً في البند التاسع عشر : " يعمل الصندوق وفقاً لمبادئ وأحكام الشريعة الإسلامية ، وتحكمه قرارات شرعية تصدر من هيئة شرعية  وبهذا النص يكون الضابطان منطبقين على الصندوق .
الضابط الثالث : أن تكون الأسهم من الأنواع المباحة ، كالأسهم العادية ، وأسهم الامتياز في الحقوق الإدراية فقط ، والأسهم النقدية والعينية ، وأسهم رأس المال .
  يستفاد انطباق هذا الضابط على صندوق " نقاء " من خلال النصوص السابقة الصريحة في التزام الصندوق بأحكام الشريعة الإسلامية ، وكذلك مما جاء في " القواعد الشرعية " ، حيث جاء في القاعدة 2 : " أن تكون كل استثمارات الشركة نقية ، أي خالية من أسهم البنوك التقليدية ، وشركات التأمين التقليدية  " .
الضابط الرابع : أن تنتفي علة الربا من الأسهم المتداولة وثمنها ، فإذا كانت الأسهم نقوداً فقط – ويكون ذلك إذا كان التداول قبل بدء النشاط - أو ديوناً فقط حرم التداول إلا بتحقيق شروط الصرف في النقود ، وتطبيق أحكام التصرف في الديون .
  وقد انطبق هذا الشرط على صندوق " نقاء " فإن استثماراته في الأسهم بعد النشاط ؛ لأن هذا هو ما نصت عليه لائحة صناديق الاستثمار الصادرة من هيئة السوق المالية بالمملكة ، وقد التزم الصندوق بهذه اللائحة حيث جاء في " إشعار هام " في نشرة " صندوق المبارك للأسهم السعودية النقية " : " هذا الصندوق خاضع للائحة صناديق الاستثمار الصادرة من هيئة السوق المالية بالمملكة العربية السعودية  " .
الضابط الخامس : أن تكون الأسهم صادرة عن شركة معروفة لدى الناس غير مجهولة .
   وصندوق " نقاء " يستثمر أموال المشتركين في أسهم الشركات السعودية وقد جاء في البند الثامن ، والتاسع ما يدل لذلك ، وعلى هذا فتكون الشركات التي يستثمر الصندوق في أسهمها معروفة غير مجهولة .
الضابط السادس : أن لا يترتب على الاكتتاب واستثمار هذه الأسهم أي محذور شرعي كالربا والظلم والغرر ونحوها .
   وقد نصت لائحة الشروط والأحكام على التزامها بأحكام الشريعة كما تقدم في البندين الثامن والتاسع ، وجاء أيضاً في ملحق " القواعد الشرعية " ما يؤكد على ذلك ، وهو " صناديق ومحافظ الاستثمار تعتبر طاهرة إذا اقتصرت استثماراتها على الأسهم الخالية من أي نسبة من المعاملات المحرمة " .
  ومما سبق يتبين انطباق الضوابط الشرعية لجواز صناديق الاستثمار في الأسهم على صندوق " النقاء " .
رابعاً : ومما جاء أيضاً في البند التاسع : " كما يجوز للصندوق أن يستثمر جزءاً من أصوله في صناديق أخرى ( مثل صناديق المتاجرة الشرعية ) على ألا يتجاوز المبلغ المستثمر في صندوق آخر عن 10% من صافي أصول الصندوق ، وذلك حسب لائحة صناديق الاستثمار " .
  ليس ثمةَ مانعٌ شرعي من أن يستثمر الصندوق بعض أمواله في صناديق أخرى مادامت ملتزمة بالضوابط الشرعية ، وقد نصت لائحة صناديق الاستثمار على عدم تجاوز 10% من صافي أصول الاستثمار(
) .
خامساً : ومما جاء في البند التاسع أيضاً : " وبمقتضى هذه الشروط والأحكام يفوض المشترك مدير الصندوق بالقيام حسب تقديره المطلق بتوفير تمويل إلى الحد المسموح به .. علماً بأن ذلك التمويل يجب أن يكون متوافقاً مع أحكام الشريعة الإسلامية ؛ وذلك لاستخدامها فيما يتعلق بالصندوق في تلبية متطلبات السيولة القصيرة الأجل " .
   إذا احتاج الصندوق لأخذ تمويل من أحد البنوك فإنه لا يجوز أن يكون هذا التمويل قرضاً بفائدة ، بل يلزم أن يكون تمويلاً مشروعاً ، كالتمويل بالمرابحة الشرعية ونحوها ، وهذا ما التزمه الصندوق ونص عليه ، ومن ثم فلا حرج من أخذ تمويلٍ هذه صفاته .  
سادساً : مما جاء في البند العاشر : " ولا يضمن مدير الصندوق أصل المبلغ المستثمر أو أي عائدات ، ولا يمكن أن يكون هناك ضمان بأن أهداف الاستثمار سيتم تحقيقها " .
   هذا النص يتوافق مع إجماع أهل العلم أن الوكيل أمين(
)، وأنه لا يجوز اشتراط ضمان رأس المال عليه وإلا صار من قبيل القرض الذي يجر نفعاً مشروطاً وهو حرام بالإجماع(
).
سابعاً : مما جاء في البند العاشر : " المخاطر الائتمانية هي تلك التي تتعلق باحتمال أن يخفق أي مقترض في الوفاء بالتزاماته التعاقدية مع الطرف المتعاقد معه وفقاً للشروط المتفق عليها بينهما ، وتنطبق هذه المخاطر على الصندوق في حالة إيداع أموال ( بصفة ودائع أو ما في حكمها ) لدى طرف ثالث أو من خلال الاستثمار في صناديق النقد وما في حكمها " .
   وهذا النص لا إشكال فيه ، سوى قوله : " أو من خلال الاستثمار في صناديق النقد وما في حكمها " ؛ إذ من المعلوم أن صناديق النقد تتنوع في استثمار أموالها إلى أنواع ، وأشهرها : أذونات الخزانة ، وشهادات الإيداع ، والكمبيالات المصرفية ، وبيانها على هذا النحو : 
   أما أذونات الخزانة فهي : سندات حكومية قصيرة الأجل لا يزيد تاريخ استحقاقها على سنة واحدة ، فقد تصدر لثلاثة أشهر أو ستة أشهر أو سنة(
) .
   وأما شهادات الإيداع فهي : شهادات تصدرها البنوك والمؤسسات المالية تشهد فيها بأنه تم إيداع مبلغ معين لديها لمدة محددة تبدأ من تاريخ إصدار الشهادة وتنتهي بتاريخ استحقاقها ، وتحمل شهادة الإيداع سعر فائدة محدد ، وهي قابلة للتداول والتحويل قبل استحقاقها في السوق الثانوي الخاص بها(
) .
   وأما الكمبيالات المصرفية فهي : عبارة عن تعهد كتابي من شخص (المقترض) بإعادة مبلغ اقترضه من أحد المصارف ، يترتب عليه فوائد محددة لصالح المصرف (المقرِض) في تواريخ محددة(
) .
   وبهذا يتضح أنها من قبيل السندات المحرمة ، ومن ثم فلا يجوز لصندوق " نقاء " أن يستثمر الأموال في صناديق النقد ما دامت بهذه الصورة ، والله أعلم .
ثامناً : مما جاء في البند الحادي عشر : " حددت رسوم الإدارة السنوية للصندوق بِــ 1,75% من صافي قيمة أصول الصندوق ، وسيتم احتساب رسوم الإدارة وخصمها كل يوم تقريباً على أساس قيمة صافي أصول الصندوق ، بالإضافة إلى ذلك يحمل المشترك رسم اشتراك لا تتجاوز قيمته 2% من مبلغ كل اشتراك " ، ومثله ما جاء في البند الثامن والثلاثين : " بمقتضى هذه الشروط والأحكام يوافق المشترك على تعيين مدير الصندوق وكيلاً عنه طوال مدة اشتراك المشترك ، مع تخويله بالتفويض الكامل " .
   هذان النصان يبينان لنا علاقة المستثمر بإدارة الصندوق ، وهي الوكالة بأجر ، وقد سبق بيان كون الوكالة إحدى الصور التي تكون عليها الصناديق الاستثمارية ، وأن أخذ الأجر على الوكالة جائز باتفاق أهل العلم ، كذلك الأجرة هنا معلومة وإن كانت نسبة مئوية كما تقدم بيانه .
تاسعاً : ومما جاء في ذات البند قوله : " سيكون الصندوق ملتزماً بكافة المصاريف المتعلقة به ، التي تشمل - على سبيل المثال لا الحصر – الأتعاب القانونية وأتعاب المراجعة وتكاليف الهيئة الشرعية والمراجعة الشرعية والأتعاب الاستشارية ، ورسوم الحفظ ، سوف تحتسب مصاريف التشغيل ويتم خصمها عند كل يوم تقويم على أساس صافي قيمة أصول الصندوق " .
   يبين هذا النص الجهة التي تتحمل المصروفات المتعلقة بالصندوق ، ولما كان  الصندوق " نقاء " بصيغة الوكالة بأجر فإن مدير الصندوق وكيل مؤتمن وظيفته تنفيذ ما يطلبه منه موكله ( المشاركون في الصندوق ) دون تعدٍ أو تقصير ، وإذا فعل ذلك فكلّ ما ينفقه الوكيل من مصروفات لصالح الصندوق الاستثماري كمصروفات التشغيل والصيانة ، وتكاليف الأجهزة ، وأجور العمال ، ونفقات الإعلان وغيرها ، كل ذلك يتحمله الموكل ؛ لأن الوكيل إنما يصدر عن أمره ، وأما إذا كان متعدياً أو مفرطاً فإنه يضمن ما أتلفه(
) .
عاشراً : مما جاء في البند الثاني عشر : " يدفع الصندوق مصاريف تعامل ( تداول ) فيما يتعلق بالأسهم المباعة والمشتراة ، على ألا تتجاوز العمولة المحددة من السوق المالية السعودية ( تداول ) وهي حالياً : 0,12% من قيمة كل صفقة " .
  تكيف هذه المصاريف على أنها أجرة يدفعها الصندوق " نقاء " نظير تداول الأسهم بيعاً وشراءً ، ولا حرج فيها شرعاً .
حادي عشر : مما جاء في البند الثالث عشر : " وسوف يحصل كل عضو مجلس إدارة مستقل مكافأة قدرها 10,000ريال كحد أقصى عن حضور كل اجتماع من اجتماعات مجلس إدارة الصندوق ، وبحد أقصى مبلغ قدره 50,000ريال سعودي في السنة للعضو الواحد ، على أن يتحمل الصندوق هذه التكاليف " .
   هذه الرسوم التي يدفعها الصندوق لأعضاء مجلس الإدارة من قبيل الأجرة مقابل ما يبذلونه من جهد في سبيل إنجاح الصندوق ، ولا حرج في تحمل الصندوق لهذه المصاريف ؛ لأنها لصالحه .
ثاني عشر : مما جاء في البند عشرين : " يجوز أن يقوم مدير الصندوق – حسب تقديره المطلق لما يراه مناسباً – بالاشتراك في الصندوق بصفته مستثمراً " .
   تقدم أنه لا يوجد مانع شرعي من اشتراك مدير الصندوق في الصندوق الاستثماري ، بل ذلك أدعى أن يبذل المزيد من الجهد في سبيل رفع مركزه المالي ، وباشتراكه في الصندوق صار مستحقاً لأجرته بصفته وكيلاً بأجر ، وللربح حين وجوده باعتباره شريكاً .
ثالث عشر : مما جاء في البند الحادي والعشرين ، فقرة (أ) : " ويتم الاشتراك في الصندوق من خلال شراء وحدات الاستثمار في الصندوق على أساس الأسعار الآجلة " .
وموعد هذه الأسعار الآجلة مبين في ذات البند ، حيث جاء فيه : " وإن أيام التعامل التي سيتم فيها بيع واسترداد الوحدات هي السبت والثلاثاء من كل أسبوع ، ويكون الطلب صحيحاً وساري المفعول عندما تتسلم الشركة الطلب والمبالغ المتعلقة بشراء الوحدات المطلوبة في الصندوق قبل الساعة الواحدة ظهراً في يوم العمل السابق ليوم التقويم " .
ونخرج من هذين النصين بما يأتي : 
الأمر الأول : اعتماد الصندوق على التقويم في شراء الوحدات والاسترداد ، هذا التقويم من باب التنضيض الحكمي ، وقد سبق بيان جوازه وذكر الأدلة على ذلك .
الأمر الثاني : عند الاشتراك في الصندوق فإن ثمن الوحدة غير محدد حين تقديم الطلب ، وإنما يكون بناء على يوم التقويم الذي يأتي بعد يوم تقديم الطلب ، علماً أن يومي التقويم : السبت والثلاثاء ، فلو تقدم شخص بطلب اشتراك في وحدات الصندوق قبل الساعة الواحدة من يوم الاثنين ، فإن ثمن الوحدة هو ناتج تقويم يوم الثلاثاء ، وهذا جائز شرعاً ؛ تخريجاً على جواز البيع بما ينقطع به السعر ، والله أعلم .
رابع عشر : مما جاء في البند الحادي والعشرين ، فقرة (ب) : " يجوز للمشتركين أن يطلبوا استرداد جزء من أو كل الوحدات التي استثمروا فيها .. يمكن تسليم الطلب في أي يوم عمل ، ويكون الطلب صحيحاً وساري المفعول عندما تتسلم الشركة الطلب قبل الساعة الواحدة ظهراً في يوم العمل السابق ليوم التقديم ، وذلك حسب توقيت الرياض ، وفي حالة تسلم الطلب بعد الوقت المحدد فسيتم معاملته على أنه طلب ليوم التقويم التالي " .
    هذا البند تعهد من الصندوق " نقاء " بإعادة شراء الوحدات من المستثمرين في حال طلبهم ذلك ، وما دام هذا التعهد بغير القيمة الاسمية فقد تقدم بيان جوازه ؛ إذ هو وعد من إدارة الصندوق بشراء الوحدات ممن اشتراها حال رغبته ذلك ، ولا مانع منه شرعاً ؛ وأما تأخير العلم بثمن الوحدة إلى التقويم اللاحق فلا بأس به ؛ لأنه من باب البيع بما ينقطع به السعر وقد تقدم بيان جوازه أيضاً ، على أنه ينبغي التأكيد على ضرورة توافر شروط الاسترداد ، فلو كانت موجودات الصندوق ديوناً فلا بد من توفر شروط بيع الديون ، وإن كانت نقوداً وجب توافر شروط الصرف ، وإن كانت منافع وأعياناً لم يلتفت إلا للشروط العامة للبيع ، وإن كانت خليطاً مما سبق نظر إلى نشاط الصندوق والقصد من إنشائه ، ثم تشترط الشروط الملائمة له .
خامس عشر : مما جاء في البند الحادي والعشرين ، فقرة (ج) : " يجوز للمشتركين تحويل كل أو جزء من استثماراتهم من الصندوق .. إلى أي صندوق آخر من صناديق الاستثمار المدارة من قبل مدير الصندوق .. وسوف تعامل طلبات التحويل كاسترداد مستقل من الصندوق الأول واشتراك في الصندوق الثاني .. وعند التحويل فيما بين صناديق الاستثمار سيتم خصم رسم اشتراك " .
  إذا أراد أحد المشتركين في صندوق " نقاء " تحويل كل استثماراته أو بعضها إلى صندوق استثماري آخر تديره نفس الإدارة ( شركة العربي الوطني للاستثمار ) فإن له ذلك ، ويمر هذا التحويل بمرحلتين :
 الأولى : مرحلة الاسترداد ، حيث يسترد مدير الصندوق " نقاء " الوحدات التي يملكها المشترك بسعر التقويم اللاحق كما مر سابقاً .
 الثانية : يشتري مدير الصندوق – نيابةً عن المستثمر – بالمبلغ المتحصل من عملية الاسترداد من الصندوق الأول وحداتٍ استثمارية من الصندوق الثاني ، وهكذا يكون المستثمر قد حول استثماراته من صندوق إلى آخر يديرهما نفس المدير .
   والتحويل – مروراً بهاتين المرحلتين – جائز شرعاً ، ولا محظور فيه ، أما الاسترداد فقد تقدم بيان أدلة إباحته ، وأما شراء المدير للمستثمر وحداتٍ في صندوق آخر ، فهذا توكيل بالشراء وهو جائز بالاتفاق(
) ، شريطة أن يكون الصندوق الآخر أيضاً منضبطاً بالضوابط الشرعية .
   وأما أخذ المدير رسوماً على الاشتراك في الصندوق الثاني ، فهو من قبيل الأجرة على الوكالة ، وقد تقدم اتفاق أهل العلم على جواز ذلك(
) . 
سادس عشر : مما جاء في البند الثاني والعشرين : " يتم تقويم الصندوق كل يومي سبت وثلاثاء من كل أسبوع على أساس آخر الأسعار المتاحة ، وفي حالة صادف يوم التقويم إجازة فسيتم عمل التقويم في يوم العمل الذي يليه . يتم احتساب صافي قيمة أصول الصندوق لأغراض شراء أو استرداد أو تحوبل وحدات ذلك الصندوق من قبل مدير الصندوق بأن يطرح من قيمة مجموع أصول الصندوق مبلغ مطلوبات الصندوق .. ويتحدد سعر وحدة الاستثمار في الصندوق نفسه بقسمة المبلغ الناتج من عملية الطرح المذكورة على مجموع وحدات الصندوق في تاريخ يوم التقويم المتعل بتلك العملية " .
   يتضح من خلال البند السابق أن الصندوق يستعمل التقويم عند الشراء ، والاسترداد ، والتحويل لمعرفة سعر الوحدة الاستثمارية في الصندوق ؛ ليتسنى تداولها بيعاً وشراءً ، والتقويم أو التنضيض الحكمي للصندوق جائز شرعاً ؛ لتعذر التنضيض الحقيقي وقد سبق إيضاح أدلته .
   وظاهرٌ من السياق أن التقويم هنا بالقيمة الحقيقية للوحدة الاستثمارية ، حيث يحتسب صافي قيمة أصول الصندوق وذلك المعادلة الآتية ( صافي قيمة أصول الصندوق = قيمة مجموع أصول الصندوق – المطلوبات أو المصروفات ) ، ثم يقسم الناتج على عدد الوحدات الاستثمارية لينتج لنا قيمة الوحدة الاستثمارية ، وتعهد الصندوق باسترداد الوحدة الاستثمارية بقيمتها الحقيقية جائز كما تقدم(
) .
سابع عشر : مما جاء في البند الثالث والعشرين : " سيفرض رسم استرداد مبكر قدره 0,25% على حامل أيٍ من وحدات الاستثمار في الصندوق في حالة طلب استرداد الوحدات في خلال 30 يوماً من شرائه إياها ، وسيحتفظ برسوم الاسترداد المبكر في الصندوق لصالح باقي المستثمرين في الصندوق " .
   هذا يتوافق مع لائحة صناديق الاستثمار الصادرة من قبل هيئة السوق المالية(
) ، وتدفع هذه الرسوم على أساس " الوارد أولاً صادر أولاً "(
)، وتكيف هذه الرسوم شرعاً على أنها أجرة من المستثمر لقاء قيامه بالاسترداد المبكر .
ثامن عشر : مما جاء في البند الثالث والثلاثين : " ستتولى الشركة إدارة الصندوق ، وبمقتضى هذه الشروط والأحكام يطلب المشترك من مدير الصندوق ويفوضه باستثمار أصول الصندوق .. يفوض المشترك مدير الصندوق بإسناد صلاحياته وسلطاته إلى واحدة أو أكثر من المؤسسات المالية ( على حساب المشترك ، وحسب تقدير الصندوق المطلق ) ، وذلك للعمل كمستشار أو مقوم أو وكيل أو سمسار بالنسبة للصندوق .. ويدرك المشترك ويوافق على أن الخدمات المذكورة أعلاه يتم تقديمها مقابل أتعاب تفرض على حساب الصندوق " .
  هذا النص يؤكد على العلاقة بين المستثمرين ومدير الصندوق ، وأنها وكالة مطلقة بأجر ، حيث يفوض المستثمرون ( المشتركون ) المدير بإدارة الصندوق إدارة مطلقة ، وقد تقدم جواز ذلك ، ويؤكد الصندوق أيضاً على أن المدير إذا أسند صلاحياته إلى إحدى المؤسسات للعمل كوكيل للصندوق أو مستشار أو مقوم ونحو ذلك فإن الأجور المدفوعة لهذه المؤسسات تكون من حساب الصندوق الاستثماري " نقاء " ، ولا يوجد مانع شرعي من ذلك ؛ لأن هذه الخدمات إنما تبذل لمصلحة الصندوق .
تاسع عشر : مما جاء أيضاً في البند الثالث والثلاثين : " ولا يكون مدير الصندوق مسئولاً عن أي فعل أو ترك أو إعسار الوكلاء والمؤسسات المالية ممن يتم استخدامهم في مزاولة الأعمال المعتادة للصندوق ما لم ينشأ عن إهمال جسيم أو تعمد من قبل مدير الصندوق ".
   الأصل أن يد مدير الصندوق يد أمانة ؛ لأنه وكيل ، والوكيل أمين بالاتفاق كما تقدم ، وعلى هذا فلا ضمان عليه فيما يحصل للصندوق من خسارة من جراء استخدام الوكلاء والمؤسسات المالية في مزاولة الأعمال المعتادة للصندوق ، أما إذا حصل من قبل المدير تعدٍ أو تفريط فإنه ضامن . 
عشرين : مما جاء في البند السابع والثلاثين : " إذا كان المشترك فرداً فإن هذه الشروط والأحكام تكون ملزمة لورثته ومنفذي وصيته ومديري تركته وممثليه الشخصيين وخلفائه ، ويستمر سريان مفعول موافقة المشترك على هذه الشروط والأحكام ولا يتم إنهاؤها عند وفاته أو عجزه " .
   سبق بيان أن الوكالة بأجر تأخذ حكم الإجارة من لزوم العقد ، وعدم انفساخ العقد بوفاة أحد المتعاقدين ، وعليه يكون هذا البند صحيحاً ، والله أعلم .
خلاصة القول في صندوق " نقاء " أو " المبارك للأسهم السعودية النقية " : 
   أنه صندوق متوافق مع الشريعة الإسلامية في كل بنود الشروط والأحكام سوى ما يتعلق بالاستثمار في صناديق النقد وما في حكمها ، والله تعالى أعلى أعلم .
المبحث الثالث
صندوق الأمانة في البنك البريطاني.
نبذة عن البنك السعودي البريطاني ( ساب ) :
   "ساب" شركة سعودية مساهمة ، تأسست في 12 صفر 1398هـ الموافق 21 يناير 1978م، إلا أن نشاطه الفعلي بدأ في 26 رجب 1398هـ الموافق 1 يوليو 1978م، عندما تولى إدارة أنشطة وخدمات البنك البريطاني للشرق الأوسط ، في المملكة العربية السعودية(
).
   ويعتبر ســاب إحدى الشركات المصرفية والاستثمارية الكبرى المساهمة، وقد بدأ البنك برأس مال يبلغ 100 مليون ريال سعودي ثم تضاعف رأس المال إلى 300 مليون ريال سعودي. وبتاريخ 21/04/1429هـ الموافق 27/04/2008م تم رفع رأس مال البنك الى 6000 مليون ريال سعودي. ويدار البنك من خلال تنظيم إداري يشمل الإدارة العامة بالرياض و ثلاث إدارات إقليمية موزعة على المناطق التالية : الوسطى ، والغربية ، والشرقية . ويعتبر ساب أول بنك سعودي يصدر بطاقات الائتمان، وأول البنوك السعودية في استخدام الصراف الآلي في عمليات الاكتتابات في المملكة، بالإضافة إلى أنه أول بنك يستخدم لغة برايل في أجهزة الصراف الآلي ، وأول بنك يقوم بتمويل ودعم برنامج لدراسة الماجستير في بريطانيا للمواطنين السعوديين(
) . 
نبذة عن صندوق الأمانة في البنك البريطاني(
) :
  صندوق " إتش إ س بي سي" أمانة للأسهم السعودية صندوق استثمار مفتوح ، وقد أصدر في 13 مارس 2004م ، وقد بدأ قبول الاشتراكات في 1 مايو 2004م ، وهو يدار من شركة HSBC   العربية السعودية المحدودة ، ويهدف الصندوق تحقيق نمو رأسمالي على المدى الطويل من خلال الاستثمار في سوق الأسهم السعودية، حيث سيتم توظيف أصول الصندوق في أسهم شركات تتوافق مع مبادئ الاستثمار الشرعي تحت إشراف هيئة الرقابة الشرعية في الأمانة للخدمات المصرفية الإسلامية .
   من خلال المعلومات السابقة ، ومن خلال الاطلاع على الأحكام والشروط للصندوق يمكن تلخيص الحكم الشرعي عبر النقاط التالية :
أولاً : مما جاء في البند الثامن : " وذلك من خلال الاستثمار في محفظة استثمارية متوافقة مع أحكام الشريعة الإسلامية .. تتضمن أسهم الشركات المدرجة في سوق الأسهم السعودي .. كما يمكن لمدير الصندوق استثمار السيولة النقدية الزائدة في أدوات نقدية قصيرة الأجل متوافقة مع الشريعة " .
    تبين من هذا البند أن الأصل في نشاط الصندوق : الاستثمار في الأسهم ، ومن ثم فلا بد من توافر الضوابط الشرعية التي تقدم ذكرها في صناديق الأسهم(
) ، وهي على النحو الآتي :
الضابط الأول : أن تكون الأسهم صادرة من شركات ذات أغراض مشروعة . 
   وقد وفى الصندوق بهذا الضابط ، حيث جاء في البند الثامن : " في محفظة استثمارية متوافقة مع أحكام الشريعة الإسلامية " ، وكذلك تكرر مثل هذا في البند التاسع ، وقد أوردت لائحة الشروط والأحكام تحت عنوان " الأنشطة المحظور الاستثمار فيها " جملة من الشركات التي لها أنشطة محرمة ، وسيأتي مزيد إيضاح هذه النقطة لاحقاً بإذن الله تعالى .
الضبط الثاني : أن تنص الشركة على التزامها بأحكام الشريعة الإسلامية في جميع تعاملاتها .
   وقد نصت لائحة الشروط والأحكام لصندوق " إتش إ س بي سي أمانة للأسهم السعودية " كما جاء في البند الثامن  : " متوافقة مع أحكام الشريعة الإسلامية " ، وجاء أيضاً في البند التاسع: " يتبع الصندوق استراتيجية استثمار فعالة من خلال الاستثمار في محفظة استثمارية متوافقة مع أحكام الشريعة الإسلامية " .
الضابط الثالث : أن تكون الأسهم من الأنواع المباحة ، كالأسهم العادية ، وأسهم الامتياز في الحقوق الإدراية فقط ، والأسهم النقدية والعينية ، وأسهم رأس المال .
   صندوق " إتش إس بي سي أمانة للأسهم السعودية " وإن صرح أكثر من مرة بموافقة أنشطة الصندوق للشريعة الإسلامية ، إلا أن استثماره في أسهم الشركات المختلطة – كما سيتبين – يجعل هذا الضابط غير منطبق عليه . 
الضابط الرابع : أن تنتفي علة الربا من الأسهم المتداولة وثمنها .
   وهذا الشرط منطبق على صندوق " إتش إ س بي سي " ؛ وذلك لأن استثماراته في الأسهم إنما كانت بعد النشاط ؛ لأن هذا هو ما نصت عليه لائحة صناديق الاستثمار الصادرة من هيئة السوق المالية بالمملكة ، وقد التزم الصندوق بهذه اللائحة حيث جاء في البند الرابع من الشروط والأحكام : " يخضع الصندوق لنظام السوق المالية ولائحة صناديق الاستثمار واللوائح التنفيذية الأخرى الصادرة من هيئة السوق المالية في المملكة العربية السعودية " وجاء مثل ذلك في البند الثالث والثلاثين ، وكذلك لا تنحصر موجودات الصندوق في النقود والديون ، بل هي خليط من أعيان ومنافع نقود وديون وبهذا انتفى اجتماع الأسهم وثمنها في علة الربا .
الضابط الخامس : أن تكون الأسهم صادرة عن شركة معروفة لدى الناس غير مجهولة .
   وصندوق " إتش إ س بي سي أمانة للأسهم السعودية  " يستثمر أموال المشتركين في أسهم الشركات المدرجة في سوق الأسهم السعودي(
) ، والشركات السعودية معلومة .
الضابط السادس : ألا يترتب على الاكتتاب واستثمار هذه الأسهم أي محذور شرعي كالربا والظلم والغرر ونحوها .
   قد نصت لائحة الشروط والأحكام على التزامها بأحكام الشريعة كما تقدم في أكثر من موطن ، وقد التزموا بذلك – حسب فتاوى هيئة الرقابة الشرعية بالصندوق – لكن حسب ترجيح الباحث فإن الصندوق بإباحته لأسهم الشركات المختلطة ، وأدوات النقد لا يزال محتوياً على بعض المحاذير كالإعانة على الربا ، والله أعلم .
   ومما سبق يتبين أن الصندوق " إتش إ س بي سي أمانة للأسهم السعودية : لم يتقيد بكل الضوابط الشرعية لجواز صناديق الاستثمار في الأسهم ، والله أعلم . 
ثانياً : مما جاء في البند العاشر : " يتحمل المشترك المسؤولية كاملة عن أي خسارة مالية قد تترتب على الاستثمار في الصندوق ، كما لن يعتبر الاستثمار في الصندوق بمثابة وديعة أو التزام على مدير الصندوق ، كما أن الصندوق غير مضمون من قبل المدير أو أي من فروعه أو شركاته التابعة ، بل يخضع لمخاطر الاستثمار ما لم تنص شروط وأحكام الصندوق خلافاً لذلك " .
   ما ذكر من عدم تحمل مدير الصندوق مسئولية الخسائر المالية التي قد تترتب على الاستثمار في الصندوق يتوافق والشريعة الغراء في عدم ضمان الوكيل لأموال الموكل ما لم يفرط أو يتعدى.
   ولا يجوز اشتراط ضمان مدير الصندوق أموال المستثمرين فيه ، ولا ضمان أي فرع من فروعه أو شركة من شركاته التابعة له ، وإلا انقلب عقد الوكالة إلى عقد قرض ، وحيث إن الهدف الرئيس منها هو الاستثمار وتحصيل الأرباح ، فتكون من القرض الذي يجر نفعاً مشروطاً(
) فيحرم بالإجماع .
  ولذا فإن إضافة جملة  " ما لم تنص شروط وأحكام الصندوق خلافاً لذلك " غير صحيحة ، فسواء نصت الشروط والأحكام على ضمان المدير رأس مال الصناديق أم لم تنص لا يحل اشتراط ذلك .
  ثالثاً : مما جاء في البند الحادي عشر : " يتقاضى المدير أجراً من الصندوق مقابل إدارته للصندوق .. وسيتم احتسابه بشكل يومي واقتطاعه شهرياً بناء على صافي قيمة أصول الصندوق ، كما يتحمل الصندوق جميع المصاريف الأخرى المترتبة على إدارة الصندوق .. علماً أنه سوف يتم احتساب رسوم اشتراك كنسبة من مبلغ الاشتراك تدفع مقدماً عند شراء وحدات في الصندوق " . 
  يتبين من هذا البند ما يأتي : 
1. أن علاقة المستثمرين بمدير الصندوق علاقة وكالة بأجر .
2. الأجرة غير معلومة بالتحديد وقت العقد بيد أنها مما يؤول إلى العلم دون نزاع ، وهذا جائز شرعاً كما تقدم مراراً ؛ تخريجاً على البيع بما ينقطع به السعر .
3. معرفة الأجرة تحديداً يكون بالتقويم أو التنضيض الحكمي وهو جائز شرعاً كما تقدم .
4. تحمل الصندوق لجميع المصاريف المترتبة على إدارته جائز ؛ لأن هذه المصاريف لصالحه .
رابعاً : مما جاء في ملحق شرط وأحكام الصندق : " تستثمر أصول الصندوق في سوق الأسهم السعودية باستثناء الشركات التي تعمل أو لها أنشطة في القطاعات التالية : 
الأسلحة ، السياحة ، التبغ ، الخمور ، البنوك التقليدية ، لحوم الخنزير ، والقمار " .
 وقد استثنى الصندوق الشركات التي تنطبق عليها المعايير المالية التالية :
- مجموع الديون مقسوم على مجموع الأصول يساوي أو يفوق 33% .
- مجموع الاستثمارات ذات الفوائد مقسوم على مجموع الأصول يساوي أو يفوق 33% .  
- يجب أن لا يتجاوز الدخل غير المتوافق مع الشريعة الإسلامية – سواء كان من الفوائد الربوية أو أي مصدر آخر غير متوافق مع الشريعة 5% من الدخل الكلي للشركة . 
   لا ريب أن هذا الاستثناء من الصندوق لهذه الأمور في محله ؛ وذلك لأن الاستثمار فيها محرم شرعاً ؛ لأنها إما منصوص على تحريمه كالخنازير ، والخمور ، والقمار ، وإما داخل في عموم المحرمات لأجل الإضرار بالنفس والغير كالتبغ ، وإما لوجود الربا كالبنوك التقليدية .
   غير أن هذه الاستثناءات لا تكفي ، فهي لا تخرج أسهم الشركات المختلطة ، ويؤيد ذلك المعايير المالية التي ذُكرت في هذا البند ، وقد تقدم عرض هذه المسألة بالتفصيل(
)، وترجح قول جمهور المعاصرين بتحريم الاستثمار في أسهم الشركات المختلطة ؛ لما في ذلك من الإعانة على الحرام ؛ ولأن في إباحة المساهمة في هذه الشركات فتحَ بابٍ عظيم من أبواب المكاسب المشبوهة ، والإسهام في دخول الربا في أغلب بيوتات المسلمين .
خامساً : مما جاء في البند العشرين : " يجوز لمدير الصندوق الاستثمار في الصندوق لحسابه عن طريق تقديم رأس مال مبدئي عند تأسيس الصندوق أو اشتراك في فترات لاحقة " .
   تقدم أنه لا يوجد مانع شرعي من اشتراك مدير الصندوق في الصندوق الاستثماري ، بل ذلك أدعى أن يبذل المزيد من الجهد في سبيل رفع مركزه المالي ، وباشتراكه في الصندوق صار مستحقاً لأجرته بصفته وكيلاً بأجر ، وللربح حين وجوده باعتباره شريكاً .
سادساً : مما جاء في البند الحادي والعشرين ، وتحت عنوان ( إجراءات الاشتراك ) : " يجب على الراغب في الاشتراك تعبئة نموذج الاشتراك إضافة إلى توقيع هذه الشروط والأحكام والخاصة بالاشتراك في الصندوق وتسليمها إلى مدير الصندوق مصحوبة بالمبلغ اللازم للاشتراك .. ولن يكون المدير مسؤولاً عن أي فشل في استلام المعلومات " .
   هذا النص يمثل أحد أركان العقد ، وهو ركن الصيغة أو الإيجاب والقبول ، ومن المعلوم أن الجمهور على أن الإيجاب : هو الصادر ممن يكون منه التمليك سواء صدر منه أولاً أو ثانياً ، وأما القبول : فهو ما صدر ممن سيصير له الملك ، ولو صدر أولاً .
   ومن ثم فإن تعبئة نشرات الاكتتاب من قبل أرباب الأموال هو الإيجاب ، والقبول : هو ما تقوم به الجهة المؤسسة للصندوق من تخصيص الأوراق المالية للمكتتبين وإخطارهم بقبوله .
   أما الحنفية فإنهم يرون أن الإيجاب هو ما يقع أولاً بصرف النظر عن كونه مالكاً أم لا ، وأما القبول فهو ما يصدر ثانياً من الطرف الآخر ، وعلى هذا فإن ما نشرات الاكتتاب الصادرة من إدارة الصندوق هو الإيجاب ، ويكون القبول هو تعبئة هذه النشرات من قبل المستثمرين والتوقيع عليها دلالةً على الموافقة .
   والذي يترجح في الاشتراك في الصناديق الاستثمارية وما يشابهه هو مذهب الحنفية ؛ لأن جهة الإصدار قد أعطت لنشرات الاكتتاب صفة الإيجاب الموجه للجمهور الملزم لها طيلة فترة الاكتتاب ، وتخلت عن حقها في قبول أو رفض النشرات المملوءة من قبل المستثمرين ، فحينها تعدّ النشرة ذاتها هي الإيجاب حقيقة ، ويعدّ توقيع المستثمرين لهذه النشرات هو القبول(
) .
سابعاً : مما جاء في البند الحادي والعشرين ، تحت عنوان : ( إجراءات الاسترداد ) : " يجوز للمشترك طلب استرداد كل أو جزء من الوحدات الخاصة به ، وذلك من خلال استكمال وتوقيع نموذج الاسترداد وتسليمه إلى الشركة أو إرساله عبر الوسائط الإلكترونية " . 
   هذا البند تعهد من الصندوق بإعادة الشراء من المستثمرين في وحداته في حال طلبهم ذلك ، وقد تقدم بيان جواز هذا التعهد ما دام بغير القيمة الاسمية ، والفقرة الآتية تبين نوع هذا التعهد 
ثامناً : مما جاء في البند الثاني والعشرين : " يتم تقويم الصندوق في كل يوم تقويم حسب الموضح في الملحق(
).. يتم احتساب صافي قيمة الأصول لأغراض الشراء أو الاسترداد من خلال طرح التزامات الصندوق .. من إجمالي قيمة أصول ذلك الصندوق، ويحدد سعر الوحدة بقسمة الرقم الناتج من هذه العملية على إجمالي عدد حدات الصندوق القائمة في تاريخ ذلك اليوم  "
   من خلال هذا البند يتبين أن تعهد الصندوق بإعادة شراء الوحدات من المستثمرين يكون بالقيمة الحقيقية ، وهو جائز لعدم المحظور ، وأما تأخير العلم بثمن الوحدة إلى التقويم اللاحق(
) فلا حرج فيه ؛ لأنه من باب البيع بما ينقطع به السعر وقد تقدم بيان جوازه .
خلاصة القول في صندوق الأمانة  " إتش إ س بي سي أمانة للأسهم السعودية " :
  مما سبق عرضه يتبين أن على الصندوق هاتين الملاحظتين :
1. الصندوق يتاجر في أسهم الشركات المختلطة ، وقد ترجح للباحث تحريم ذلك .
2. إدارة الصندوق لا تضمن رؤوس الأموال لأصحابها إلا إذا نصت الأحكام والشروط على خلاف ذلك ، وهذا الاستثناء لا يصح ، ويجب حذفه ؛ لئلا يوهم إمكانية اشتراط ضمان رأس المال من قبل إدارة الصندوق . 
  فإذا خلا الصندوق من هذين المحذورين فهو مباح ، ومتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية ، والله تعالى أعلى و أعلم . 
الفصل الثاني
دراسة تطبيقية لأشهر صناديق السندات
وفيه مبحثان :
المبحث الأول: صندوق الأهلي للسندات في البنك الأهلي.

المبحث الثاني : صندوق السندات السعودي في البنك السعودي البريطاني.

المبحث الأول

صندوق الأهلي للسندات في البنك الأهلي.

نبذة عن البنك الأهلي(
) : 
   يعد البنك الأهلي التجاري أعرق البنوك السعودية وأولها نشأة ، حيث بدأ البنك نشاطه بموجب الأمر السامي الكريم في 20ربيع الثاني من عام 1373هـــ ، الموافق 26 ديسمبر 1953م ، وقد بلغ رأس ماله عند تأسيسه : 3 مليون ريال سعودي .
   وقد ظل الشكل القانوني للبنك (شركة تضامنية) منذ تأسيسه إلى أن تم تحويله إلى شركة مساهمة (مقفلة) في عام 1997 م وذلك كخطوة أولية لطرح أسهمه للاكتتاب العام ، وفي عام 1999م دخلت حكومة المملكة ممثلةً في صندوق الاستثمارات العامة التابع لوزارة المالية مساهماً في أغلبية ملكية البنك .
   وهو اليوم من أكبر بنوك الشرق الأوسط ، حيث بلغ عدد فروعه في المملكة ما يقرب من 300 فرع ، ويبلغ عدد عملاء البنك ما يقارب مليوني عميل في المملكة ، وهو يدير صندوق أكبر صندوق استثماري للمرابحة في العالم ، وهو " صندوق المرابحة بالريال السعودي " .
نبذة عن صندوق الأهلي للسندات العالمية(
) .  
   هو صندوق استثماري مفتوح ، يهدف إلى المحافظة على رأس المال وتنميته خلال فترة متوسطة الأجل عن طريق إدارة متخصصة في الاستثمارات في الأوراق المالية العالمية ذات الدخل الثابت بالدولار الأمريكي وتقليص المخاطر وتوفير السيولة للمستثمرين مرتين في الأسبوع .
   ويعتبر الصندوق من فئة الاستثمارات متوسطة المخاطر. ونظراً لأن العوائد المرتفعة للسندات في الفترة متوسطة الأجل مرتبطة بتقلبات الأسعار, فإن مخاطر الاستثمار في السندات تكون أعلى من أدوات الاستثمار التقليدية في أسواق المال ؛ لذا على المستثمرين أن يدركوا أن العوائد سوف تتفاوت تبعاً للتغيرات في معدلات الفائدة. وعلى الرغم من ذلك, فإن استثمارات الصندوق سوف يتم تنويعها بين قطاعات وبلدان مختلفة وهو الأمر الذي يقلل من المخاطر ولكن لا يزيلها نهائياً. 
   ويستثمر الصندوق بشكل أساسي في أوراق مالية ذات تصنيف استثماري مرتفع مقوّمة بالدولار الأمريكي, كما أنه سيتم تخصيص جزء من استثمارات الصندوق للاستثمار في أوراق مالية غير مقوّمة بالدولار الأمريكي و أوراق مالية غير مصنفة تصنيفاً استثمارياً, وهو الأمر الذي سيكون له تأثير على تقلبات عوائد الصندوق .

 

   الحكم الشرعي لصندوق الأهلي للسندات العالمية :
   من خلال النبذة المقدمة عن الصندوق ، ومن خلال الأحكام والشروط له تبين أن النشاط الرئيس للصندوق هو المتاجرة بالسندات ، فهو يستثمر أموال المستثمرين في السندات العالمية ، وذلك من خلال توزيع المحفظة الاستثمارية في مختلف قطاعات أسواق السندات .
   وقد تقدم أن السندات عبارة عن ديون وقروض لحاملها على مصدرها ، وقد أكد هذا المعنى الباحثون بشتى أطيافهم ، ومختلف مشاربهم من اقتصاديين ، وإداريين ، وقانونيين ، وشرعيين(
) ؛ ومن ذلك تعريف نظام الشركات السعودي ، حيث عرفها بأنها : " صكوك تمثل قروضاً ، تعقدها الشركة ، متساوية القيمة ، وقابلة للتداول ، وغير قابلة للتجزئة " (
)، وقريب منه ما جاء في النظام التجاري السعودي (
)، وإذا كان الأمر كذلك وكان النشاط الأساسي لصندوق الأهلي للسندات العالمية هو الاستثمار في السندات ، فلا ريب في تحريم الاشتراك فيه ، وتداول وحداته ؛ وذلكم لما يأتي : 
أولاً : أن السندات من قبيل القرض الذي يجر نفعاً مشروطاً ، وهذا متفق على تحريمه(
) .
ثانياً : أن التعامل بالسندات هو صورة حديثة لما كان يتعامل به الجاهليون من ربا النسيئة الذي نزل القرآن بتحريمه(
) .
ثالثاً : أن السندات ترتب لحاملها فوائد ثابتة دون أن يحتمل الخسارة ، وهذا يتعارض مع كثير من قواعد الشريعة ، كقاعدة " لا ضرر ولا ضرار "(
) ، لا سيما عند خسارة الشركة مصدرة السندات فإنها ستدفع – بناء على الاتفاق المسبق – لحاملها فوائدَ مع كونها خاسرة ، وهذا ظلم لا تقره شريعة العدل ، ويتعارض كذلك مع قاعدة " الغنم بالغرم "(
) ، فالطرف الذي يحتمل أن يربح – وذلك عند ربح الشركة – ينبغي أن يحتمل الخسارة أيضاً – وذلك عند خسارتها – وإلا كان الظلم بعينه(
) .
رابعاً : أن النبي ’ نهى عن ربح ما لم يضمن (
)، فلا يجوز لصاحب مالٍ ربحٌ دون أن يكون عليه ضمانه ، وهذا هو حال السندات فهو يتحصّل على الفوائد ربحتْ الشركة أم خسرتْ دون أن يكون ضامناً ، وحينها يدخل في النهي الوارد ؛ لأنه ربح ما لم يدخل في ضمانه وهذا لا يجوز(
).
   وأخيراً نخلص إلى أن هذا الصندوق حرام لا يحل الاشتراك فيه ولا تداول وحداته ، بل يجب التخلص منه ومن كل الفوائد التي حصلت منه ، والله تعالى أعلى وأعلم .

المبحث الثاني

صندوق السندات السعودي في البنك السعودي البريطاني.

نبذة عن صندوق السندات الحكومية السعودي(
) : 
   أصدر الصندوق في تاريخ 3 مايو  1997 بسعر 10 ريال سعودي للوحدة ، وهو يستهدف الراغبين في الاستثمار في صندوق ذات مخاطر وعوائد متوسطة أو أقل ، وتستثمر أصول الصندوق في سندات حكومية وتجارية ، وشهادات إيداع  ، والسندات ذات العمولة العائمة ، و نحوها .
 
   ويهدف الصندوق إلى توفير نمو على المدى المتوسط و الطويل ، وذلك بالاستثمار في أسواق السندات ذات العوائد العالية ،كما يوفر الصندوق عوائد لا تتوفر عادة للمستثمرين الأفراد و يتيح الفرصة للمستثمرين للحصول على استثماراتهم خلال فترة قصيرة .
الحكم الشرعي لصندوق السندات الحكومية السعودية :
  من خلال النبذة المقدمة عن الصندوق تبين أنه يستثمر الأموال فيما يأتي : 
أولاً : السندات الحكومية : وهي السندات التي تصدرها الدولة ومؤسساتها للاكتتاب العام ، من أجل تمويل المشروعات العامة ، والإنفاق العام(
) ، أو بهدف تغطية العجز في موازنتها ، أو مكافحة التضخم(
) وهي تمثل ديناً في ذمة الحكومة ، ويمتاز هذا النوع من السندات بدرجة كبيرة من الأمان ؛ لضمان الدولة لها ، فلا يواجه حاملوها أي درجة من المخاطرة(
)، إضافة إلى الإعفاء الضريبي الذي تتمتع به ؛ لذا ينجذب كثير من المستثمرين لهذا النوع من السندات(
) .
ثانياً : السندات التجارية أو الأهلية : وهي أدوات الدين غير حكومية تمثل صكوكاً قابلة للتداول يعتبر حاملها دائناً في مقابل الجهة المصدرة(
) ، وهذا النوع من الشركات يصدر عن القطاع الخاص من شركات صناعية وتجارية وخدمية ونحوها ؛ لإقامة مشاريعها وتمويل التوسعات التي تريد القيام بها أو لشراء المزيد من الأصول(
) .
ثالثاً : شهادات الإيداع : وهي شهادات تصدرها البنوك والمؤسسات المالية تشهد فيها بأنه تم إيداع مبلغ معين لديها لمدة محددة تبدأ من تاريخ إصدار الشهادة وتنتهي بتاريخ استحقاقها ، وتحمل شهادة الإيداع سعر فائدة محدد ، وهي قابلة للتداول والتحويل قبل استحقاقها في السوق الثانوي الخاص بها(
) .
رابعاً : السندات ذات العمولة العائمة أو السندات ذات الفائدة المتغيرة : وهذا النوع من السندات ليس له فائدة محددة ، بل تتغير هذه الفوائد تبعاً لمؤشر معين يتم الاتفاق عليه في عقد الإصدار ، فقد يكون هذا المؤشر هو سعر الفائدة على أذونات الخزانة ، أو معدل الليبور(
)، أو السيبور(
)، وقد يتم ربط معدل الفائدة  بمؤشر تكاليف المعيشة في البلد(
)، وقد تجعل الفائدة مركبة من سعر فائدة أساسي ويضاف عليه هامش معين .
   وهذه الصور كلها متفرعة عن السندات ، والتي سبق تكييفها على أنها قرض يجر نفعاً مشروطاً ، فتكون محرمة بإجماع العلماء ، ثم إنها ديون ، وتداول الديون محرم ؛ لأنها من باب بيع الديون دون توافر شروطه .
   ومن ثَم فيكون الاشتراك في هذا الصندوق وتداول وحداته حراماً لا يجوز . 
   ومن الأمور المفرحة الخطوة المباركة التي قام بها البنك السعودي البريطاني من إلغاء التعامل في هذا الصندوق ، وكذلك في صندوق السندات العالمية ، وقد كان آخر تقييم للصندوقين ما بين 21 و 23 سبتمبر 2008م ، بعد تغطية مدة 60 يوما فترة الاشعار المطلوبة من قبل هيئة السوق المالية(
).
الفصل الثالث
دراسة تطبيقية لأشهر صناديق المتاجرة بالسلع.
وفيه مبحثان :
المبحث الأول:صندوق المتاجرة بالسلع بالريال في بنك الرياض.
المبحث الثاني:صندوق القوافل لمتاجرة البضائع،في بنك الجزيرة.
المبحث الأول
صندوق المتاجرة بالسلع بالريال في بنك الرياض.
نبذة عن بنك الرياض :
   تأسس بنك الرياض كشركة مساهمة سعودية مسجلة بالمملكة العربية السعودية، بموجب المرسوم الملكي السامي وقرار مجلس الوزراء رقم 91 بتاريخ 1 جمادى الأول 1377هـ الموافق 23 نوفمبر 1957م ، ويعمل البنك بموجب السجل التجاري رقم 1010001054 الصادر بتاريخ 25 ربيع الثاني 1377هـ الموافق 18 نوفمبر 1957م من خلال شبكة فروعه التي تبلغ 200 فرع في المملكة العربية السعودية وفرعًا واحدًا في مدينة لندن في المملكة المتحدة ، ووكالة في مدينة هيوستن في الولايات المتحدة الأمريكية ، ومكتبًا تمثيليًا في سنغافورة  .
   وتتمثل أهداف البنك في تقديم كافة أنواع الخدمات المصرفية والاستثمارية ،كما يقدم البنك لعملائه منتجاتٍ مصرفيةً متوافقة مع أحكام الشريعة وفق مبدأ تجنب العمولات والتي يتم اعتمادها والإشراف عليها من قبل هيئة شرعية مستقلة تم تشكيلها من قبل البنك(
) .
  وقد حقق البنك أرباحاً صافية لعام 2008م بلغت 2,639 مليون ريال، كما ارتفع صافي دخل العمولات الخاصة والتي بلغت 3,947 مليون ريال مقابل 3,266 مليون ريال في عام 2007م.
  وقد بلغ إجمالي موجودات البنك 160 بليون ريال بنهاية العام 2008م ، كما بلغ إجمالي حقوق المساهمين 25.7 بليون ريال، أما ودائع العملاء فقد واصلت ارتفاعها لتصل إلى 105 بليون ريال، وكذلك فعلت محفظة القروض والتي ارتفعت إلى 96.4 بليون ريال(
) .
نبذة عن صندوق المتاجرة بالسلع بالريال(
) :
   هو أحد أفراد عائلة منتجات المرابحة ، وهو عبارة عن وعاء استثماري يقوم على مبدأ الاستثمار عن طريق المتاجرة بالسلع والبضائع بعيداً عن العمليات الاستثمارية المعتمدة على الفائدة ، حيث يقوم الصندوق بتمويل صفقات مرابحة تتمثل في شراء السلع والبضائع من موردين معروفين مقابل الدفع الفوري ثم القيام ببيعها بسعر أعلى لشركات دولية كبيرة ذات سمعة مالية جيدة على أساس الدفع الآجل في المدى القصير .
  ويهدف الصندوق إلى المحافظة على رأس المال المستثمَر مع تحقيق عوائد منافسة على المدى القصير وتوفير سيولة متوسطة في ظل مخاطر منخفضة ، وذلك من خلال إدارة متخصصة توفر على المستثمرين الكثير من الوقت والجهد .
   من خلال المعلومات السابقة ، ومن خلال الاطلاع على الأحكام والشروط للصندوق يمكن تلخيص الحكم الشرعي عبر النقاط التالية :
أولاً : مما جاء في البند الثامن : " وسيقوم مدير الصندوق بقياس أدائه مقارنة بأداء المؤشر الإرشادي للصندوق " .
   المؤشر عبارة عن رقم حسابي أو قيمة عددية يقاس بها حجم التغير في الأسواق المالية ، سواء بالزيادة أم بالنقصان(
) ، وقياس مدى تقدم الصندوق وعدمه بالمؤشرات لا حرج فيه شرعاً ؛ إذ هو مجرد قياس لحركة السوق وأسعار الأسهم فيها(
) إذا ما توافرت الضوابط التي بينتها في صناديق الأسهم(
) .
ثانياً : مما جاء في البند التاسع : " سوف يستثمر مدير الصندوق بشكل رئيسي في عمليات المتاجرة بالسلع والبضائع المقومة بالريال السعودي .. يقوم مدير الصندوق بتمويل صفقات مرابحة تتمثل في شراء السلع والبضائع من موردين ذوي سمعة جيدة مقابل الدفع الفوري ، ثم القيام ببيعها بسعر أعلى لشركات دولية كبيرة ذات سمعة مالية جيدة على أساس الدفع الآجل في المدى القصير " .
   لما كان النشاط الأصلي للصندوق هو المتاجرة بالسلع والبضائع وجب توافر الضوابط الشرعية التي تقدم اعتمادها لجواز الاستثمار في صناديق السلع والبضائع ، وذلك على النحو الآتي : 
الضابط الأول : لا بد من توافر أركان عقد البيع في عمليات أسواق السلع ، وهي : العاقدان ، والمبيع ، والثمن ، وعليه فلا يحل الاستثمار في العمليات التي لا يعرف فيها من سيكون البائع ، ومن سيكون المشتري ، كالعمليات الشرطية المركبة ، والعمليات الآجلة بشرط الانتقاء .
  وهذا الضابط منطبق على " صندوق المتاجرة بالسلع بالريال " ، فالصندوق يقوم بشراء السلع نقداً ، ومن ثم يقوم ببيعها إلى مشترين معروفين بالتصنيف الائتماني المتميز ، وهذه العملية ليست من قبيل العمليات الشرطية المركبة ، ولا العمليات الآجلة بشرط الانتقاء ، وأركان عقد البيع ظاهرة . 
الضابط الثاني : أن تكون السلع التي تستثمر في هذه الصناديق من السلع المباحة ، فلا يجوز الاستثمار في السلع المحرمة كالخنازير و الخمور .
  وقد نصت الشروط والأحكام العامة على ذلك ، حيث جاء في البند الحادي عشر العامة ، فقرة (ب) : " ولا يجوز للصندوق المتاجرة في السلع الممنوعة شرعاً " .
الضابط الثالث : أن يكون البائع مالكاً للسلع إذا كانت معينة .
يظهر من البند السابق ، ومن كتيب أداء الصناديق الاستثمارية(
)  أن الصندوق يقوم بشراء السلع المعينة نقداً ، وبعد ملكها يقوم ببيعها بسعر أعلى بالآجل ، وهذا يبين انطباق الضابط على الصندوق .
الضابط الرابع : إذا كانت السلع موصوفة في الذمة وجب أن يدفع كامل الثمن في مجلس العقد ؛ لأن العملية حينها تكون سلماً .
  يبدو أن السلع معينة ؛ لذا لا يرد هذا الضابط على الصندوق .
الضابط الخامس : أن تكون عمليات البيع والشراء حقيقية لا صورية ، بحيث يقع البيع على سلعة موجودة فعلاً ، ويتحقق للطرفين القبض الحقيقي أو الحكمي .
  من النصوص المتقدمة تبين أن عمليات البيع والشراء حقيقية لا صورية ، فالصندوق يشتري سلعاً وبضائعَ موجودةً فعلاً ، ثم يقوم ببيعها ، ولم يرد ما يتعلق بالقبض ، بيد أن نص الصندوق أكثر من مرة على الالتزام بأحكام الشريعة يوحي بأن الصندوق لا يبيع السلع حتى يملكها ويقبضها .
الضابط السادس : لا بد من تحديد الثمن ومعرفته من الطرفين ، أما إذا لم يتحدد أو ترك لأي حدث غير محدد لم يجز .

  وهذا الضابط متحقق أيضاً ، أما ثمن شراء الصندوق للسلع فقد جاء في البند السابق : " مقابل الدفع الفوري " وجاء أيضاً في الفقرة (ب) من البند الحادي العشر من الشروط والأحكام العامة " حيث يشتري الصندوق السلع بالنقد " ، فقوله : " الدفع الفوري " و " بالنقد " يفيد تحديد الثمن وكونه معلوماً ، وأما ثمن بيع الصندوق لهذه السلع ، فقد جاء في البند السابق ، وفي كتيب أداء الصناديق ما نصه : " ثم القيام ببيعها بسعر أعلى لشركات دولية كبيرة ذات سمعة مالية جيدة على أساس الدفع الآجل في المدى القصير " . 
ثالثاً : مما جاء في البند التاسع ، فقرة ( ب ) : " سوف يعمل مدير الصندوق على إعادة استثمار الأرباح المتحققة من عمليات المتاجرة بالسلع والصكوك في الصندوق نفسه " .
   هذا البند يبين الأصل في الصناديق الاستثمارية المفتوحة ، وهو عودة الأرباح للاستثمار مرة أخرى دون توزيعها على المستثمرين ، وبذلك تزداد قيمة الوحدة الاستثمارية ، وهو جائز شرعاً ؛ لأن هذه الأرباح لا تعدو المشتركين في الصندوق ، وقد أذنوا في إعادة استثمارها مراراً دون توزيعها عليهم ، ومع هذا الأصل فلا مانع شرعاً من توزيع هذه الأرباح دورياً على المستثمرين(
)، وإن لم يحصل التنضيض الحقيقي للصندوق ، وإنما يكفي التنضيض الحكمي لتوزيع الأرباح كما سبق بيانه بأدلته .
رابعاً : مما جاء في البند الحادي عشر : " لا يتقاضى مدير الصندوق أية رسوم اشتراك .. ولكنه يتقاضى أتعابَ إدارةٍ بواقع نسبة مئوية من أصول الصندوق .. وتحمل على أصول الصندوق كل المصاريف المتعلقة بتنظيمه وتشغيله واستثمار أصوله " وجاء في البند الثاني عشر : " يتحمل الصندوق جميع مصاريف التعامل التي تشتمل على أتعاب الوساطة " . 
  اشتملت هذه النصوص على أمرين :
الأمر الأول : أن " صندوق المتاجرة بالسلع بالريال " يدفع للمدير أجرةً ، وهي عبارة عن نسبة مئوية مقدارها : ( 0,5%) من قيمة أصول الصندوق(
)، وهذه الأجرة نظير إدارته للصندوق ، وهذا يكشف لنا نوع العلاقة بين المدير والمستثمرين ، وهي الوكالة بأجر ، وقد سبق بيان كونها إحدى الصور التي تكون عليها الصناديق الاستثمارية ، وكون الأجرة نسبة مئوية لا ينافي اشتراط العلم بها ؛ لأنها نسبة من مبلغ معلوم(
) .
الأمر الثاني : أن الصندوق يُحمَّل كل النفقات التي نتجت عن عملياته ، ومن ذلك نفقات التأسيس ، والنفقات الإدارية ، فإذا دفع المدير شيئاً من هذه النفقات فإنه يعود على الصندوق ويسترد حقه منه . 
   وهذا يتوافق مع ما قرر سابقاً من أن الأصل أن يُحمّل الصندوق الاستثماري هذه النفقات ، ليكون العبء على جميع الأطراف من مدير ومستثمرين ؛ لأن نفعها عائد عليهم ؛ فهي تمكّنهم من تحديد كيفية التعاقد وإطاره ومكانه وزمانه وموضوع النشاط ، وكذلك تنظم علاقة الأطراف فيما بينهم ، وفيما بينهم وبين غيرهم(
).
خامساً : جاء في البند الحادي والعشرين : " يجوز لمدير الصندوق الاستثمار في نفس الصندوق كمستثمر " .  
   هذا البند يبين جواز استثمار مدير الصندوق ( شركة الرياض المالية ) ماله بالصندوق نظاماً ، وهذا ما نصت لائحة صناديق الاستثمار على إباحته نظاماً(
) ، وهو كذلك جائزٌ شرعاً ، بل استثمار ماله في الصندوق  يدعوه أن يبذل كل ما في وسعه في سبيل رفع مركز الصندوق المالي ، علماً أن استثمار مدير الصندوق ماله فيه يجعله مستحقاً لأجرته بصفته وكيلاً بأجر ، ومستحقاً للربح حين حصوله باعتباره شريكاً .
سادساً : مما جاء في البند الثاني والعشرين : " يتم تسلم طلبات الاشتراك في الصندوق أو الاسترداد من الصندوق خلال أي يوم عمل علماً بأن أيام التعامل التي يتم فيها تلبية هذه الطلبات هي من السبت إلى الأربعاء من كل أسبوع .. ليتم تنفيذها حسب سعر التقويم في ذلك اليوم ، وتعد الطلبات التي تسلم بعد الساعة الواحدة ظهراً على أنها استلمت في يوم التعامل التالي " .
   هذا البند يبين تعهد إدارة " صندوق المتاجرة بالسلع بالريال " بإعادة شراء الوحدات من المستثمرين حين طلبهم ذلك ، وما دام هذا التعهد بغير القيمة الاسمية فهو جائز شرعاً كما تقدم ، وأما تأخير العلم بثمن الوحدة إلى التقويم اللاحق فلا بأس به ؛ لأنه من باب البيع بما ينقطع به السعر وقد تقدم بيان جوازه أيضاً ، على أنه ينبغي التأكيد على ضرورة توافر شروط الاسترداد كما تقدم .
سابعاً : ومما جاء في البند السابع والعشرين : " .. وفي كل الأحوال يسعى مدير الصندوق إلى تجنب أي تضارب للمصالح قد ينشأ بين مصالح مدير الصندوق أو الأطراف ذات العلاقة و مصالح المشتركين في الصندوق ، وذلك بالعمل على وضع مصالح المشتركين بالصندوق فوق مصالح مدير الصندوق أو الأطراف ذات العلاقة " . 
    وهذا البند يتوافق تماماً مع الواجبات التي فرضها النظام على مدير الاستثمار في الصناديق الاستثمارية(
)، وهو كذلك متوافق مع الشريعة الغراء في بذل الوكيل جهده في أداء العمل المتفق عليه دون تعدٍ أو تفريط ؛ إذ إن تقديم مصالح أخرى على مصالح الصندوق من سبيل التعدي والتفريط . 
ثامناً : ومما جاء في البند الثالث والثلاثين ، وتحت عنوان ( أحكام أخرى ) ، فقرة ( ب ) : " يدرك المستثمر أن شراء أي وحدة في هذا الصندوق يختلف عن إيداع مبلغ لدى بنك محلي ، وأن مدير الصندوق غير ملزم بقبول طلب استرداد الوحدات بقيمة الطرح " .
   لما كانت يد الوكيل ( مدير الصندوق ) يد أمانة ، فإنه لا يلزم بإعادة رأس المال للمستثمر ، وإنما يقال ذلك في الإيداع لدى البنوك الربوية ؛ لأن ما يسمى بالوديعة هو في الحقيقة  قرض وهو مضمون ، كما أنه لا يجوز تعهد المدير باسترداد القيمة الاسمية للوحدات الاستثمارية ؛ إذ هو من قبيل ضمان رأس المال قبل إبرام العقد ، وهذا ينقل العقد من دائرة عقود المضاربة والمشاركة إلى دائرة عقد القرض الذي شرطت فيه فائدة أو عرفت فيه ، وهو محرم بالإجماع كما تقدم مراراً ، كما أنه ينقل الوحدة الاستثمارية إلى وحدة اسمية شبيهة بما يعرف بشهادات الاستثمار(
) وقد سبق ذكر أدلة تحريمها وأنها نوع من السندات(
) .
  وإلى تحريم تعهد إدارة الصناديق بإعادة الشراء بالقيمة الإسمية ذهب عامة الباحثين(
)، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي(
) .
  أما إذا قام المدير باسترداد الوحدة الاستثمارية أثناء فترة التداول بقيمتها الاسمية دون أن يكون له التزام مسبق بذلك ، أو إعلان موجه لجمهور المكتتبين ، أوكان تعهده بعد إبرام العقد لا قبله فلا مانع من ذلك شرعاً(
)؛ وفقاً للأصل في المعاملات ، ولعدم قيام الحاظر ، وبناء على رأي بعض المالكية في إباحة تطوع المضارب بضمان رأس المال المضاربة بعد إبرام العقد(
) .
 تاسعاً : ومما جاء في البند الثالث والثلاثين ، فقرة ( د ) : " يعين المستثمرُ مديرَ الصندوق تعييناً لا رجعة فيه وكيلاً له " .
   نخلص من هذا أن العقد المبرم بين مدير الصندوق والمستثمرين هو عقد الوكالة بأجر ، ويؤكد هذا ما جاء في البند الثالث عشر من الأحكام والشروط العامة عند الحديث عن واجبات البنك والتزاماته : " علاقة البنك ( باعتباره مديراً للصندوق ) مع المستثمرين هي علاقة الوكالة بأجر " ، وقد تقد إيضاح جواز هذا العقد وأنه أحد الصور التي تكون عليها الصناديق الاستثمارية ، وأن أخذ الأجرة على الوكالة جائز بالاتفاق .
خلاصة القول في "صندوق المتاجرة بالسلع بالريال " في بنك الرياض : 
   من خلال استعراض ودراسة أحكام وشروط صندوق المتاجرة بالسلع بالريال لم يظهر فيها محظور شرعي ، ومن ثَم فإنه يجوز الاشتراك في هذا الصندوق الاستثماري ، وتداول وحداته والله تعالى أعلم .
المبحث الثاني
صندوق القوافل لمتاجرة البضائع في بنك الجزيرة.
نبذة موجزة عن بنك الجزيرة(
) .
   تأسس بنك الجزيرة كشركة مساهمة سعودية مسجلة في المملكة العربية السعودية بموجب المرسوم الملكي رقم 46/م الصادر بتاريخ 12/6/1395هـــ ، الموافق 21/6/1975م ، وقد بدأ البنك أعماله بتاريخ 16/10/1396هـــ بموجب السجل التجاري رقم (4030010523) الصادر في جدة بتاريخ 29/7/1396هـــ ، برأس مال قدره عشرة ملايين ريال سعودي، ومن ثم تطور البنك عاماً بعد عام ، ويقدم البنك جميع الخدمات المصرفية التجارية والإسلامية المحلية والعالمية، وكذلك الخدمات الاستشارية ، والاستثمارية ، وإدارة الأصول ، وتداول الأسهم المحلية والدولية، إضافة إلى تقديم خدمات تمويل الشركات من خلال تشكيلة واسعة من أدوات التمويل الإسلامي . 
نبذة عن صندوق القوافل لمتاجرة البضائع(
):
   هو صندوق استثماري مفتوح ، يهدف إلى تحقيق أرباح تراكمية من خلال عمليات المرابحة والمحافظة على رأس المال مع توفير السيولة المستمرة والفورية ، وتعتمد استراتيجية الصندوق على استثمار أصوله في عمليات المرابحة بالسلع الدولية ، ويتم الإشراف عليه من قبل الهيئة الشرعية لبنك الجزيرة وذلك للتأكد من التزام الصناديق بالضوابط الشرعية التي حددتها الهيئة، وتتميز هذه الصناديق أيضاً بمخاطرها الاستثمارية المتدنية جداً ، وكذلك الاستفادة من كفاءة خبراء عالميين متخصصين في مجال إدارة وتشغيل المحافظ الاستثمارية ، إضافة إلى حصول المستثمرين على تقييم يومي لسعر وحدات الصناديق .
   من خلال المعلومات السابقة ، ومن خلال الاطلاع على الأحكام والشروط للصندوق يمكن تلخيص الحكم الشرعي عبر النقاط التالية :
أولاً : مما جاء في البند الثامن : " يمكن للمستثمر الاشتراك في الصندوق خلال فترة الاكتتاب الأولية عبر تعبئة طلب الاشتراك ونشرة الصندوق وتوقيعهما وتقديمهما إلى وكيل التسجيل مرفقة بكامل قيمة الاشتراك .. وخلال مرحلة الاكتتاب الأولية هذه يمكن شراء وحدات الصندوق بسعر مائة ريال سعودي للوحدة " .
   هذا البند يبين الصيغة التي جاء عليها هذا العقد أو الإيجاب والقبول فيه ، فإن تعبئة نشرات الاكتتاب من قبل أرباب الأموال هو الإيجاب ، والقبول : هو ما تقوم به الجهة المؤسسة للصندوق من تخصيص الأوراق المالية للمكتتبين وإخطارهم بقبوله ؛ وذلك لأن مدير الصندوق يحتفظ بحقه في قبول نشرات الاكتتاب المملوءة من المستثمرين أو رفضها ، حيث يكون ما يعطي من نشرات إنما هو دعوة للإيجاب لا الإيجاب حقيقةً(
) .
ثانياً : مما جاء في البند الثامن : " وخلال مرحلة الاكتتاب الأولية هذه يمكن شراء وحدات الصندوق بسعر مائة ريال سعودي للوحدة .. بعد مرحلة الاكتتاب الأولية ، يتم الاشتراك في الصندوق من حين لآخر وفقاً لقيمة الوحدة المعلنة في نهاية أول تاريخ تقييم بعد تاريخ تقديم طلب الاشتراك " .
   الراغب في الاشتراك في " صندوق القوافل " لا يخلو حاله من أمرين : إما أن يشترك في مرحلة الاكتتاب أو بعدها :
أ-  أما في مرحلة الاكتتاب فإن القيمة معلنة ومبينة ، وهي أن سعر الوحدة 100ريال ، علماً أن الحد الأدنى له هو عشرون ألف ريال(
)، وهذا لا إشكال فيه ألبتة ؛ حيث توفرت شروط البيع ، ومنها العلم بثمن المبيع .
ب- وأما بعد مرحلة الاكتتاب فإن قيمة الوحدة غير محددة حين تقديم طلب الاشتراك ، وإنما يكون السعر وفقاً ليوم التقويم ، وهو نهاية أول تاريخ تقييم بعد تاريخ تقديم الطلب(
) ، وهذا جائز على الراجح من قولي أهل العلم تخريجاً على جواز البيع بما ينقطع به السعر(
) ، وقد تقدم ترجيح هذا القول بأدلته(
) .
ثالثاً : ما جاء في البند التاسع : " يمكن للمستثمر خلال ساعات العمل بالبنك تقديم طلب استرداد لكل أو بعض وحداته التي يملكها في الصندوق .. يتم الاسترداد على أساس قيمة الوحدة المعلنة في أول تاريخ تقييم يلي تاريخ تقديم طلب الاسترداد " .
   هذا البند يبين تعهد إدارة " صندوق القوافل " بإعادة شراء الوحدات من المستثمرين في حال طلبهم ذلك ، وما دام هذا التعهد بغير القيمة الاسمية فهو جائز شرعاً كما تقدم ، وأما تأخير العلم بثمن الوحدة إلى يوم التقويم اللاحق لا بأس به ؛ لأنه من باب البيع بما ينقطع به السعر وقد تقدم بيان جوازه أيضاً ، على أنه ينبغي التأكيد على ضرورة توافر شروط الاسترداد كما تقدم .
رابعاً : ومما جاء في البند العاشر : " بعد انتهاء مرحلة الاكتتاب الأولية يحدد " مدير الصندوق " يومياً قيمة أصول الصندوق الصافية لأغراض الاشتراك والاسترداد ، وتكون قيمة الأصول الصافية حصيلة طرح مبلغ الأتعاب والنفقات الإجمالية من إجمالي قيمة الأصول .. يتم تحديد قيمة أصول الصندوق باحتساب قيمة أصوله المستثمرة في عمليات المرابحة وسيولة الصندوق في تاريخ التقييم " .
   حتى يتسنى الاشتراك أو الاسترداد بالصندوق الاستثماري " القوافل " لا بد من معرفة قيمة الوحدة الاستثمارية ، وهذا يكون بطريق التقييم أو التنضيض الحكمي ، وقد سبق بيان جوازه بالأدلة ، ويبقى هنا إشكال ، وهو كيف يسوغ بيع الوحدات الاستثمارية في صناديق المرابحة كصندوق " القوافل " مع أن الديون هي الغالبة على بقية مكونات الوحدات ؟! ؛ ذلكم أن الحاصل في الصندوق هو أنه يشترى برؤوس الأموال سلعاً وبضائعَ نقداً ، ثم يبيعها الصندوق بالآجل ، فتصير أكثر الوحدات ديوناً بعد أن كانت سلعاً وبضائع ، فهل يحل تداول هذه الوحدات بيعاً وشراءً وهي بهذا الحال ؟! .
  قد مر معنا بحث هذه المسألة(
)، حين الكلام على تداول الأسهم ، وترجح أن العبرة بالنشاط ما دامت الوحدات أو الأسهم خليطاً من ديون ونقود وأعيان – وهو الحاصل هنا – ولا ريب أن الأصل في نشاط صندوق " القوافل " هو شراء وبيع السلع والبضائع ، فتكون هي الأصل وتكون الديون تابعة وإن كانت هي الأكثر ، والله أعلم . 
خامساً : ومما جاء في البند الثالث عشر : " لا يتم توزيع أرباح على المستثمرين في الصندوق وإنما يتم إضافتها إلى أصول الصندوق والتي تنعكس في القيمة الصافية لوحدة " .
   هذا البند يبين الأصل في الصناديق الاستثمارية المفتوحة ، وهو عودة الأرباح للاستثمار مرة أخرى دون توزيعها على المستثمرين ، وهذا ينعكس على قيمة الوحدة الاستثمارية فتزداد ، وهذا جائز شرعاً ؛ لأن هذه الأرباح لا تعدو المشتركين في الصندوق ، وقد أذنوا في إعادة استثمارها مراراً دون توزيعها عليهم ، والله أعلم .
سادساً : وقد جاء في البنك الخامس عشر : " بعد موافقة مؤسسة النقد العربي السعودي يحق لبنك الجزيرة الاشتراك في الصندوق  دون أي تعهد أو التزام من جانبه باستمرارية الاشتراك ، كما يحق له أن يسترد كامل وحداته أو أي جزء منها عد مضي عام كامل من تاريخ بدء الصندوق " .
   هذا البند يبين جواز اشتراك مدير الصندوق ( بنك الجزيرة ) بالصندوق نظاماً ، وقد نصت لائحة صناديق الاستثمار على إباحته(
) ، وهذا لا مانع منه شرعاً ، بل ذلك أدعى أن يبذل كل ما يستطيع من جهد في سبيل رفع مركز الصندوق المالي ، علماً أن اشتراك مدير الصندوق فيه يجعله مستحقاً لأجرته بصفته وكيلاً بأجر ، وللربح حين وجوده باعتباره شريكاً .
سابعاً : ومما جاء في البند السادس عشر : " يدفع الصندوق الأتعاب التالية : أتعاب مدير الصندوق : يتلقى مدير الصندوق 0,75% سنوياً من قيمة الأصول الصافية للصندوق .. يتحمل الصندوق كل النفقات والأتعاب الأخرى الناتجة عن عمليات الصندوق " .
  حوى هذا البند أمرين : 
الأمر الأول : أن صندوق " القوافل " يدفع للمدير أجرةً مقدارها 0,75% سنوياً من قيمة الأصول الصافية للصندوق ، وهذه الأجرة مقابل إدارة الصناديق ، وهذا يكشف لنا نوع العلاقة بين المدير والمستثمرين ، وهي الوكالة بأجر ، وقد سبق بيان كونها إحدى الصور التي تكون عليها الصناديق الاستثمارية .
الأمر الثاني : أن صندوق " القوافل "  يُحمَّل كل النفقات التي نتجت عن عملياته ، ومن ذلك نفقات التأسيس ، والنفقات الإدارية ، فإذا دفع المدير شيئاً من هذه النفقات فإنه يعود على الصندوق ويسترد حقه منه . 
   وهذا يتوافق مع ما قرر سابقاً من أن الأصل أن يُحمّل الصندوق الاستثماري هذه النفقات ؛  ليكون العبء على جميع الأطراف من مدير ومستثمرين ؛ لأن نفعها عائد عليهم ؛ فهي تمكّنهم من تحديد كيفية التعاقد وإطاره ومكانه وزمانه وموضوع النشاط ، وكذلك تنظم علاقة الأطراف فيما بينهم ، وفيما بينهم وبين غيرهم .
ثامناً : لما كان نشاط صندوق " القوافل " هو المتاجرة في البضائع والسلع ، لزم توافر الضوابط الشرعية التي تقدم اعتمادها لجواز الاستثمار في صناديق السلع والبضائع ، وذلك على النحو الآتي : 
الضابط الأول : لا بد من توافر أركان عقد البيع في عمليات أسواق السلع ، وهي : العاقدان ، والمبيع ، والثمن ، وعليه فلا يحل الاستثمار في العمليات التي لا يعرف فيها من سيكون البائع ، ومن سيكون المشتري ، كالعمليات الشرطية المركبة ، والعمليات الآجلة بشرط الانتقاء .
   وهذا الضابط منطبق على " صندوق القوافل " ، فالصندوق يقوم " باستثمار أصوله في عمليات المرابحة بالسلع الدولية "(
) ومعلوم أن المرابحة قائمة على شراء السلع بناء على رغبة العميل ، وبعد تملكها وقبضها تباع للعميل ، وهذه العملية ليست من قبيل العمليات الشرطية المركبة ، ولا العمليات الآجلة بشرط الانتقاء ، وأركان عقد البيع ظاهرة . 
الضابط الثاني : أن تكون السلع التي تستثمر في هذه الصناديق من السلع المباحة ، فلا يجوز الاستثمار في السلع المحرمة كالخنازير و الخمور .
   وقد نصت الشروط والأحكام على ذلك ، حيث جاء في البند الثامن عشر ، الفقرة الأولى : " مع مراعاة أحكام الشريعة الإسلامية تخضع الشروط والأحكام بهذا الصندوق لأنظمة وأحكام مؤسسة النقد العربي السعودي " .
الضابط الثالث : أن يكون البائع مالكاً للسلع إذا كانت معينة .
  لم تصرح الشروط والأحكام بذلك ، غير أن النص السابق في التزام الصندوق بأحكام الشريعة ، وكذلك وضع هيئة شرعية متخصصة بمراجعة عمليات الصندوق يوحي بتحقق هذا الضابط على الصندوق .
الضابط الرابع : إذا كانت السلع موصوفة في الذمة وجب أن يدفع كامل الثمن في مجلس العقد ؛ لأن العملية حينها تكون سلماً .
  يبدو أن السلع معينة ؛ لذا لا يرد هذا الضابط على الصندوق .
الضابط الخامس : أن تكون عمليات البيع والشراء حقيقية لا صورية ، بحيث يقع البيع على سلعة موجودة فعلاً ، ويتحقق للطرفين القبض الحقيقي أو الحكمي .
   من النصوص المتقدمة تبين عمليات البيع والشراء حقيقية لا صورية ، فالصندوق يشتري سلعاً وبضائع موجودة فعلاً ، ثم يقوم ببيعها ، ولم يرد ما يتعلق بالقبض ، بيد أن نص الصندوق أكثر من مرة على الالتزام بأحكام الشريعة يوحي بأن الصندوق لا يبيع السلع حتى يملكها ويقبضها .
الضابط السادس : لا بد من تحديد الثمن ومعرفته من الطرفين ، أما إذا لم يتحدد أو ترك لأي حدث غير محدد لم يجز .

   جاء في كتيب مجموعة صناديقنا الاستثمارية الصادر من بنك الجزيرة عند الحديث عن استراتيجية الاستثمار في صندوق " القوافل " ما نصه : " تعتمد استراتيجية الصندوق على استثمار أصوله في عمليات المرابحة المتوافقة مع أحكام الشريعة " ، وجاء أيضاً في المميزات : " التوافق مع أحكام الشريعة " ، وهذان النصان مع النصوص السابقة توحي بتحقق هذا الضابط – وإن لم ينص عليه – والله أعلم .
خلاصة القول في "صندوق القوافل لمتاجرة السلع " في بنك الجزيرة : 
   من خلال استعراض ودراسة أحكام وشروط صندوق القوافل لم يظهر فيها محظور شرعي ، ومن ثَم فإنه يجوز الاشتراك في هذا الصندوق الاستثماري ، وتداول وحداته والله تعالى أعلم .
الخاتمة
   الحمد لله حمداً حمداً ، والشكر له شكراً شكراً ، فله الحمد أولاً وآخراً وظاهراً وباطناً على نعمه الظاهرة والباطنة التي لا نحصي لها عداً ، ولا نعلم لها حداً ، التي منها إتمام هذا البحث سائلاً المولى الكريم أن يجعله لوجهه خالصاً ، وأن لا يجعل لأحد فيه نصيباً ، وأن يجعله نافعاً مباركاً لكاتبه وقارئه ، وفيما يأتي أذكر أهم النتائج التي توصلت إليها في موضوع الصناديق الاستثمارية دراسة فقهية تطبيقية ، ثم أثنّي بذكر بعض التوصيات التي تلمّستها من خلال البحث ، وذلك على النحو الآتي : 
أولاً : أهم نتائج البحث :
· أن الاستثمار لغة : طلب الحصول على أنواع المال .
· عرف الاستثمار في الاقتصاد بتعريفات كثيرة ما بين موسع ومضيق والذي يختاره الباحث أن اختلاف هذه التعريفات نشأ بناء على اختلاف زاوية النظر إلى الاستثمار، وإلا فإن كلمة الاستثمار في علم الاقتصاد لا تخرج عن المعنى اللغوي فيكون تعريف الاستثمار اقتصاداً هو :( تنمية المال عن طريق تشغيله في عمليات تجارية أو إنتاجية ) .
· للاستثمار مقاصد كثيرة ، أهمها : المحافظة على رأس المال ، الحصول على الربح والدخل الملائم ، تحقيق الرفاهية الشاملة للفرد والمجتمع ، توافر السيولة الملائمة ، التقدم العلمي والتكنلوجي ،  تحقيق فرص عمل أكبر ، تكوين ثروة وتنميتها ، تحقيق التنمية الاقتصادية ، ابتغاء مرضاة الله تعالى . 
· استثمار الأموال مشروع باتفاق ، ثم اختلف الفقهاء في مدى هذه المشروعية أتقف عند حد الندب أم تصل للوجوب ، والراجح أنه ليس للاستثمار حكم واحد فقط ، بل تعتريه الأحكام التكليفية الخمسة بحسب الحال .
· انقسم الباحثون في تعريف الصناديق الاستثمارية إلى ست مجموعات ، والتعريف المختار هو تعريف هيئة سوق المال في لائحة الصناديق الاستثمارية : " : برنامج استثمار مشترك يهدف إلى إتاحة الفرصة للمستثمرين فيه بالمشاركة جماعياً في أرباح البرنامج ، ويديره مدير الصندوق مقابل رسوم محددة " .
· للصناديق الاستثمارية العديد من المميزات ، أهمها : تمكين صغار المستثمرين من دخول السوق المالية ، التنويع في الاستثمار ، تقليل وتوزيع المخاطر ، زيادة رأس المال والدخل معاً ، السيولة ، المرونة والملاءمة ، الإدارة المحترفة والمتخصصة ، الرفع الائتماني ، التنظيم والمراقبة ، الوضوح والشفافية ، تنشيط حركة أسواق المال .
· تعتبر فكرة الصناديق الاستثمارية فكرة قديمة جداً مرت بالعديد من المراحل ، وكانت بداية ممارستها في الدول العربية في المملكة العربية السعودية عام 1979م ، وذلك بإنشاء صندوق الاستثمار قصير الأجل بالدولار الأمريكي للبنك الأهلي التجاري السعودي ، ثم جاءت الكويت بعد السعودية ، ثم مصر ، ثم المغرب ، ثم البحرين ، ثم عمان، ثم لبنان، ثم الأردن.
· نصت الأنظمة والتعليمات النقدية على شروط يلزم توفرها لتأسيس صندوق استثماري ، ثم ترفق في الطلب المقدم لهيئة سوق المال ، ثم تتلقى الهيئة طلبات التأسيس وتقوم بدراستها ، وفي حال التأكد من توافر الشروط المطلوبة تقوم بالترخيص لتأسيس الصندوق .
· بعد إتمام تأسيس الصندوق الاستثماري فإنه يطرح للجمهور ؛ من أجل الاكتتاب فيه ، وللاكتتاب ثلاث مراحل : الأولى : يوجه القائمون على الصندوق دعوة لجمهور الناس للاكتتاب في الصندوق ( عرض وبيان ) ، الثانية : يدفع الراغب في الاكتتاب قيمة الوحدات التي يريدها ، وذلك من خلال تعبئة طلب الاكتتاب ( الإيجاب ) ، الثالثة : يخصص له الصندوق عدداً من الوحدات مقابل ما دفعه من مال ( القبول ) .
· الهيكل التنظيمي للصندوق الاستثماري بشكل عام يتكون من : مؤسس الصندوق ، مدير الصندوق ، أمين الاستثمار ، وكيل البيع ، الهيئة الاستشارية .
· يقع على كاهل مدير الصناديق الاستثمارية الكثير من الواجبات التي يلزمه القيام بها والحرص على تحصيلها على أكمل وجه ، وقد ورد في لوائح الصناديق الاستثمارية الصادرة عن هيئة السوق المالية في المملكة وغيرها ذكر واجبات واختصاصات مدير الصناديق الاستثمارية .
· يشترط لإدارة الصندوق الاستثماري شروط ، وهي : الكفاءة والخبرة ، النزاهة ، حسن السمعة ، أداء التأمين المطلوب ، أن يكون أغلبية أعضاء مجلس الإدارة غير مساهمين فيه .
· تتنوع الصناديق الاستثمارية إلى أنواع كثيرة باعتبارات متعددة ، فباعتبار أهدافها تتنوع إلى : صناديق النمو ، صناديق الدخل ، صناديق الدخل والنمو ، صناديق إدارة الضريبة ، وباعتبار هيكل رأس المال تنقسم إلى الصناديق المفتوحة والصناديق المغلقة ، وباعتبار مكوناتها تنقسم إلى : صناديق العملات ، صناديق الأسهم ، صناديق السندات ، صناديق السلع ، صناديق الذهب والمعادن النفيسة ، صناديق النقد ، وباعتبار محل استثمارها تنقسم إلى : الصناديق العالمية ، الصناديق العربية ، الصناديق المحلية ، وباعتبار تحميل العميل تكلفة البيع إلى صناديق محملة وغير محملة ، وباعتبار أسلوب إدارتها إلى صناديق الإدارة التقليدية ، وصناديق الإدارة الكمية .
· تأخذ الصناديق الاستثمارية – من حيث الوجهة القانونية – أحد شكلين : الأول : صناديق استثمار الشركات المساهمة ، الثاني : صناديق استثمار البنوك وشركات التأمين .
· الصناديق الاستثمارية في المملكة العربية السعودية من النوع التابع للبنوك ، وتتميز بما يأتي : الصناديق الاستثمارية بالمملكة بنيان ثنائي الأطراف ، يملك المستثمرون أصول الصناديق ، الصناديق بالمملكة لا تتمتع بالشخصية المعنوية ، الصندوق الاستثماري بالمملكة عقد ثنائي الأطراف .
· كيّف بعضُ الباحثين الصناديق الاستثمارية – فقهاً – على أنها شركة ( مضاربة أو عنان أو مزيج بينهما ) ، وكيّفها آخرون على أنها وكالة بأجر ، والراجح أن الصناديق الاستثمارية عبارة عن علاقة تعاقدية بين طرفين وهما اللذان يحددان شكل التعاقد ونوعه ، فإن شاءا جعلا العقد شركة ، وإن شاءا جعلاه وكالة بأجر ، وإن شاءا جعلاه جعالة ، غير أن العمل الغالب على الوكالة بأجر .
· تداول العملات ( الصرف ) مشروع بالسنة والإجماع ، ويشترط لصحته شروط : الأول : المماثلة بين البدلين حين اتحاد الجنس ،الثاني : التقابض قبل التفرق ، الثالث: أن يكون عقد الصرف باتاً ، الرابع : أن يكون عقد الصرف حالاً .
· هناك نوعان من عمليات صرف العملات والمتاجرة بها : عمليات الصرف العاجلة أو الفورية ، وعمليات الصرف الآجلة ، ويقصد بعمليات الصرف الفورية : إبرام عقد صرف بين طرفين حالاً ، ويتم تسليم العملات المتبادلة المباعة والمشتراة خلال يومي عمل بخلاف اليوم الذي تم التعاقد فيه على إجراء العملية ، وتسمى هذه العملية العاجلة (SPOT) .
· يقصد بعمليات الصرف الآجلة : إبرام عقد بين طرفين لبيع أو شراء مبلغ معين من عملة ما في مقابل عملة أخرى بسعر صرف محدد يتفق عليه الآن ، على أن يتم تسليمها في وقت محدد في المستقبل ، وهي محرمة لعدم توافر شرط التقابض المجمع عليه ، ولاشتمالها على ربا الديون .
· يقصد بمبادلة العملات : مبادلة عملة بأخرى بين طرفين مختلفين على أن يعيد كل واحد من الطرفين إلى الطرف الآخر عملته التي قام بتبديلها (بتغييرها) بسعر صرف يتفق عليه عند عقد المبادلة مبني على أساس سعر الصرف الآني السائد عند إبرام عقد المبادلة وعلاوة أو خصم يحددها فرق سعر الفائدة بين العمليتين اللتين تمت مبادلتهما عند إبرام عملية التبديل ، وهذه العملية محرمة ؛ لفوات شرط التقابض المجمع عليه ، ولاشتراط عقد صرف في عقد آخر .
· عرف عقد الخيار : بأنه عقد يعطي لحامله الحق في شراء أو بيع ورقة مالية في تاريخ لاحق ، بسعر يحدد وقت التعاقد ، على أن يكون لمشتري العقد الحق في التنفيذ من عدمه ، وذلك مقابل مكافأة غير قابلة للرد يدفعها للبائع " محرر عقد الخيار ، ولا شك في تحريم عقود الخيارات ، ومنه الخيارات في العملات ، وذلك لما يأتي :
1.يتعارض حق الخيار مع شرط التقابض المجمع عليه .
2.يتم في عقود الخيارات تأجيل البدلين ، وهو محرم بالاتفاق في الجملة .
3.التعامل في عقود الخيارات قائم على الغرر والقمار والميسر .
· تعد العقود المستقبلية نوعاً من المشتقات المالية ، وقد استخدمت للوقاية من مخاطر تغير سعر الفائدة ، وسعر الصرف ، ويعرف عقد مستقبليات العملة بأنه : " اتفاقية بين طرفين يتم التعاقد عليها من خلال قاعة تداول المستقبليات يتم بموجبها شراء أو بيع معياري من عملة معينة مقابل عملة معينة أخرى على سعر صرف محدد ، وعلى أن يتم الاستلام أو التسليم بتاريخ محدد في المستقبل " ، وهي محرمة ؛ وذلك لما يلي : 
1-هذه العقود مبنية على تأجيل البدلين ، وهو محرم كما سبق .
2-إن عدم التقابض في المجلس وتأجيل التسلم والتسليم للثمن والمثمن يجعل العقود
المستقبلية من ربا النسيئة ؛ حيث إن الثمن والمثمن متحدان في علة الربا وتفرقا في القبض .
3-اشتمالها على بيع الإنسان ما لا يملكه ، وما لم يقبضه ، وقد جاء نهي النبي ’ عن ذلكم .
4-تنطوي العقود المستقبلية على الصورية ؛ إذ غالباً ما تنتهي بالتسوية بين المتعاقدين دون تملك أو تمليك ، بل يدفع الخاسر الفرق للرابح عن طريق لجنة التسوية بالبورصة ، وهذا من القمار المحرم ولا ريب .
· يتم تسديد قيمة صفقات شراء العملات بإحدى طريقتين : 
  الطريقة الأولى : الشراء النقدي الكامل أو الدفع بالكامل ، وفي هذه الطريقة يقوم المشتري للعملات بتسديد كامل الثمن .

  الطريقة الثانية : الشراء النقدي الجزئي ، أو الدفع الجزئي ، وفي هذه الطريقة يقوم المشتري للعملات بتسديد جزء من الثمن ، والباقي يقوم السمسار أو المصرف بتغطيته ، ويطلق على هذه الطريقة " الشراء بالهامش " . 

- يقصد بشراء العملات بالهامش ( المارجن ) : شراء العملات بسداد جزء من قيمتها نقداً بينما يسدد الباقي بقرض مع رهن العملة محل الصفقة ، وله صور وحالات ، والخلاصة في حكمه أنه يجوز بشرط أن يكون القرض بلا فائدة ، وأن يكون من غير البنك والسمسار ، وأن لا يشتمل على محذور شرعي ، أما إذا كان القرض بفائدة ، أو كان من البنك أو السمسار فلا يجوز والله أعلم .
· من الأمور التي تحتف بالمتاجرة بالعملات في البورصات أن الممول بنكاً أو سمساراً يشترط على العميل أن يدفع رسماً في حالة تبييت النقود التي اقترضها لأكثر من ليلة ، وذلك بعد إغلاق الصفقة ، وإذا اشترط الممول ( المقرِض ) على العميل ( المقترض ) دفع رسم ( مبلغ مقطوع أو نسبة مئوية من مقدار القرض ) في حالة بيات الصفقة مفتوحة وعدم إغلاقها لأكثر من ليلة ، فهذا من الزيادة المشروطة على القرض ، وهو محرم .
· يجوز الاستثمار في العملات إذا توفرت الضوابط الآتية :
أولاً : توفر شروط البيع العامة .

ثانياً : أن يتم التقابض بين العاقدين قبل التفرق ، سواء كان القبض حقيقياً أو حكمياً .

ثالثاً : أن يتم التماثل في البدلين إذا كانا من جنس واحد ( مثل الريالات الورقية والريالات المعدنية لنفس الدولة ) .

رابعاً : أن لا يشتمل العقد على خيار شرط أو تأجيل للبدلين أو أحدهما .

خامساً : أن لا يكون التعامل بالعملات في الأسواق الآجلة أو العقود المستقبلية .

سادساً : خلو عقود استثمار العملات من العمليات المحرمة كالمارجن في أغلب صوره ، والتبييت ، وغيرها . 

· للأسهم أنواع كثيرة باعتبارات متعددة ، منها : الأسهم العادية ، وهي : وهي الأسهم التي تتساوى في قيمتها ، ويحصل المساهم على نصيب من الربح يتفق مع ما دفعه ثمناً لها ، وليس لحملتها حق في الحصول على عائد ثابت ولا أي امتياز في الأرباح ، وهذا النوع هو الأصل في الأسهم ، وهو جائز باتفاق المعاصرين إلا من شذ .
· الأسهم الممتازة : هي تلك الأسهم التي تخول أصحابها امتيازات زائدةً على أصحاب الأسهم العادية ، كأن يختصوا بحصة في الأرباح لا تقل عن 5% من قيمتها ثم توزع بقية الأرباح علي جميع المساهمين بالتساوي على قدر حصصهم من الأسهم ، وكاستيفاء فائدة سنوية ثايتة سواء ربحت الشركة أم خسرت ، وكحق استعادة قيمة الأسهم بكاملها عند تصفية الشركة قبل إجراء القسمة ، وكأن يعطى صاحب الأسهم الممتازة أكثر من صوت في الجمعية العمومية .
· لأسهم الامتياز أنواع ، يمكن إجمالها فيما يأتي : 
  الأول : الامتياز في الحق المالي وله أربع صور ، وكلها محرمة ؛ لما يترتب عليها من الظلم ، والربا .
الثاني : الامتياز في الحقوق الإدارية ، والراجح جوازه ما دام قد تم برضا الشركاء .
· الأسهم النقدية هي التي تعطى نظير الحصص النقدية ، وهذا النوع من الأسهم جائز لا إشكال فيه ؛ إذ هو من جنس المشاركة بالنقدين ، وهو جائز بالإجماع ، وقد حلت العملات محل النقدين فلها ذات الحكم .
· الأسهم العينية هي التي تعطى نظير الحصص العينية غير النقدية التي يقدمها المساهم ، وهذه الأسهم من جنس المشاركة بالأعيان ، وقد اختلف فيها العلماء ، والراجح : جواز ذلك مطلقاً ، وعليه فتكون الأسهم العينية مباحة والله أعلم .
· تتنوع الأسهم من حيث ملكيتها إلى ما يأتي :
1. الأسهم الاسمية هي التي تحمل اسم صاحب الحق فيها ، ولا خلاف في جواز إصدارها.
2. الأسهم لحاملها ، وهي الأسهم التي لا تحمل اسم صاحب الحق فيها وإنما تذكر عبارة ( أنه لحامله ) ويعتبر حامل السهم هو المالك في نظر الشركة ، والراجح جواز إصدار هذه الأسهم وتداولها ؛ إذ لا يوجد في الأدلة الشرعية ما يلزم بتدوين اسم المالك على السلعة .
3. الأسهم الإذنية أو لأمر ، وهي : أسهم يكتب عليها اسم صاحبها مسبوقاً بعبارة : ( لأمر ) أو ( لإذن ) ، وتتداول بطريق التظهير ، وقد ذهب عامة الباحثين إلى جوازها لعدم المحذور الشرعي .
· لتداول الصناديق للأسهم باعتبار نوع نشاط الشركة المساهمة ثلاث حالات : 
  الحالة الأولى : تداول أسهم الشركات ذات الأنشطة المحرمة الخالصة أو الغالبة ، وهذا النوع من الشركات ظاهر التحريم ، وعليه إجماع المعاصرين .
الحالة الثانية : تداول أسهم الشركات ذات الأعمال المباحة ، وهذا جائز دون خلاف .
 الحالة الثالثة : تداول أسهم الشركات ذات الأنشطة المباحة في الأصل إلا أنها تتعامل بالحرام أحياناً ، وهذه المسألة من معضلات العصر ، ومن المسائل الشائكة ، وقد تنازع فيها الباحثون كثيراً ، والراجح – والله أعلم – تحريم تداول أسهم هذا النوع ، وذلك لما يأتي : 
1-أن في ذلك إعانة ظاهرة على الربا ، وهو من التعاون على الإثم والعدوان المحرم .
2-أن في ذلك تشجيعاً لأهل الربا والمعاملات المحرمة على الاستمرار عليها .
   لكن لا حرج أن يفتى – فتوى خاصة – لمن لهم ملاءة قوية ، وغلب على ظنهم تغيير    الشركة المختلطة إلى النقاء بجواز شراء أسهمها ؛ حيث جاءت الشريعة بتحصيل أعظم المصلحتين بتفويت أدناهما ، وباحتمال أدنى المفسدتين لدفع أعلاهما ، والله تعالى أجل وأعلم.
· يشترط لجواز الاستثمار في صناديق الأسهم الضوابط الآتية :
1-أن تكون الأسهم صادرة من شركات ذات أغراض مشروعة .
2-أن تنص الشركة على التزامها بأحكام الشريعة في جميع تعاملاتها .
3-أن تكون الأسهم من الأنواع المباحة كالأسهم العادية .
4-أن تنتفي علة الربا بين الأسهم المتداولة وثمنها .
5-أن تكون الأسهم صادرة عن شركة معروفة لدى الناس غير مجهولة .
6-ألا يترتب على الاكتتاب واستثمار هذه الأسهم أي محذور شرعي كالربا والظلم والغرر .
· السندات عبارة عن : أوراق مالية ، متساوية القيمة ، قابلة للتداول ، تثبت لحاملها ديناً في ذمة مصدرها ، يترتب عليه مجموعة من الحقوق المتفق عليها ، وتكيف السندات بأنها قروض – على رأي عامة الباحثين من إداريين واقتصاديين وقانونيين  – وهي تجر منافع فتكون محرمة ، ولا يجوز الاكتتاب في صناديق السندات ، ولا شراء وحداتها ، وعليه عامة أهل العلم حاشا خلافا شاذاً لا عبرة به .
· تعرف أسواق السلع بأنها : أسواق منظمة تتمركز فيها المبادلات التجارية الخاصة بمنتوجات طبيعية ذات استهلاك كبير نسبياً ، وتشرف على إدارتها هيئة لها نظامها الخاص ، وتخضع لقوانين ولوائح يلتزم بها كافة المتعاملين داخلها ، وهي تتنوع إلى ما يأتي :
النوع الأول : أسواق السلع العاجلة ، وهي جائزة لانطباق شروط عقد البيع عليها في الجملة .
النوع الثاني : أسواق السلع الآجلة ، وهي أنواع :
1-العمليات الباتة القطعية ، وهي العمليات التي تجري بين المتعاقدين ، ويحدد لتنفيذها موعد لاحق ثابت ، يسمى " يوم التصفية " ، يلتزم فيه المتعاقدان بالتسلم والتسليم للثمن والسلعة ، ولا يمكنهم الرجوع عن تنفيذ العملية ، وقد ذهب أكثر الباحثين إلى عدم جوازها ؛ لاشتمالها على تأجيل البدلين ؛ ولكونها مبنية على القمار والميسر والربا .
2-العمليات الآجلة الشرطية ، وهي العمليات التي يلتزم فيها البائع والمشتري بتصفيتها لاحقاً في تاريخ معين ، على أنه يحق لأحدهما عدم تنفيذ العملية ، مقابل أن يعوض الآخر بمبلغٍ مالي متفقٍ عليه مدفوعٍ مسبقاً ، وهي أنواع بسيطة ومركبة ومضاعفة وبشرط الانتقاء والمرابحة والوضيعة ، وكلها محرمة للمحاذير السابقة ، وزيادة الجهالة والغرر الفاحش .
· يلزم لجواز الاستثمار في صناديق السلع توافر الضوابط الآتية : 
1-لا بد من توافر أركان البيع : وهي العاقدان والمبيع والثمن .
2-أن تكون السلع التي تستثمر في هذه الصناديق من السلع المباحة .
3-أن يكون البائع مالكاً للسلع إذا كانت معينة .
4-إذا كانت السلع موصوفة في الذمة وجب دفع كامل الثمن في مجلس العقد .
5-أن تكون عمليات البيع والشراء حقيقية لا صورية .
6-لا بد من تحديد الثمن ومعرفته من الطرفين .
· تقوم صناديق الذهب والمعادن النفيسة بالعديد من المعاملات ، ويلزم لجواز ذلك الضوابط الآتية : 
1-توافر شروط البيع العامة .
2-ألا يشتمل العقد على تأجيل البدلين .
3-أن يتم التقابض الحقيقي أو الحكمي بين البدلين . 
4-أن يتم التماثل بين البدلين إذا كانا ( ذهباً بذهب أو فضة بفضة ) .
5-ألا يشتمل العقد على شرط الخيار إذا كان المبيع ذهباً أو فضة ، والثمن عملات ورقية 
6-خلو العقد من المعاملات المحرمة كالمارجن في أغلب صوره ،والتصرف بالمبيع قبل قبضه 
7-يشترط كون المعاملات حقيقية لا صورية .
· يتم التعامل في صناديق النقد بأذونات الخزانة ، وشهادات الإيداع ، والكمبيالات المصرفية ، وكلها قروض بفائدة كالسندات فلا تحل .
· تحوي الصناديق المتوازنة - غالباً - على أدوات مالية ذات دخل متغير كالأسهم العادية ، وأدوات ذات دخل ثابت كأسهم الامتياز والسندات ، فلا تحل لاشتمالها على مزيج ما يحل ويحرم ، وإذا اجتمع الحلال والحرام غلب الحرام ، أما إذا كانت هذه الصناديق مكونة من أدوات استثمار قد توافرت فيها الضوابط الشرعية فلا حرج فيها والله أعلم .
· صناديق المؤشرات هي : صناديق استثمار ترغب دائماً في مساواة أداء السوق الكلي عن طريق شراء الأسهم تبعاً لمؤشر معين ، وتقوم هذه الصناديق بالاستثمار في الأسهم التي تدخل تحت أحد المؤشرات العالمية، مثل مؤشر ستاندردرآند بور  ، ومؤشر فينانشيال تايمز ، حيث يسهل متابعة أداء الصندوق بواسطة المستثمرين من خلال متابعة أداء المؤشر  ، وهذا أسلوب من أساليب إدارة الصناديق ، وعليه فلا حرج فيه ؛ إذ هو مجرد قياس لحركة السوق وأسعار الأسهم فيها ما توافرت الضوابط السابقة في صناديق الأسهم ، مع التنويه على أنه لا يحل التبايع على المؤشر ذاته صعوداً ونزولاً ، وهو قمار ظاهر .
· الصناديق المؤمنة نوع من أنواع صناديق الإدارة الكمية التي يقوم فيها مدير الصناديق بإدارتها بأساليب كمية تعتمد على استخدام الحسابات الرياضية ؛ وذلك لتجنيب الصناديق المخاطر – ما أمكن – ، ولها حالتان : 
الحالة الأولى : أن تكون الصناديق المؤمنة معتمدة على الخيارات ونحوها من المشتقات المالية  الممنوعة شرعاً ، فإنها لا تجوز ؛ لعدم جواز ما اعتمدت عليه .
الحالة الثانية : أن تكون الصناديق المؤمنة معتمدة على ما يباح شرعاً مما هو مأمون الخسارة غالباً كالمرابحة ، فهذا لا مانع منه شرعاً ؛ لأن الصناديق حينئذٍ كونت مما هو مباح شرعاً ، بشرط ألا يكون من إدارة الصندوق أي ضمانات لرأس المال ، والله أعلم .
- الصناديق المركبة هي : صناديق تعتمد على تكوين محفظة مركبة من تقسيمات معينة ،  وفكرة تركيب هذا الصندوق من عدة صناديق لا إشكال فيه شرعاً ؛ إذ هو من باب التنويع ، بيد أنه يجب التحقق من كون الأنواع التي تتكون منها الصناديق المركبة مما يحل ، والله أعلم .
· الصناديق المحملة جائزة ؛ لأن العمولة المدفوعة من قبل المستثمر إنما هي لقاء شراء الوثيقة ، وذلك لا حرج فيه شرعاً ؛ فكأن المشتري دفع هذه العمولة للسمسار مقابل دلالته على هذا الصندوق وإعانته على شراء وحداته ، وقد جرى على ذلك عمل المسلمين منذ عصر النبوة إلى عصرنا دون نكير ، أو يقال قيمتها داخلة ضمن قيمة الوحدات المراد شراؤها والله أعلم.
· لاحرج في دفع رأس مال الصناديق الاستثمارية على دفعات تخريجاً على صحة عقد المضاربة وإن لم يسلّم للمضارب رأس المال كاملاً ، وقد يكون في بقاء بعض المال عند المستثمر مصلحة .
· يجوز أن يشارك مدير إدارة الصناديق الاستثمارية في الصناديق التي يديرها ، وأكثر الشروط والأحكام المنظمة للصناديق تنص على ذلك ، وعليه فيستحق الأجرة المتفق عليها ، وكذلك يدخل مع المستثمرين في الربح حال تحققه .
· يحل للمستثمر أن يشارك بالأعيان في رأس مال الصناديق الاستثمارية تخريجاً على جواز المضاربة بالعروض – إذا كان الصندوق على شكل مضاربة – وتخريجاً على جواز المشاركة بالعروض – إذا كانت الصناديق على شكل وكالة بأجر - .
· يحرم اشتراط ضمان المدير لرؤوس أموال الصناديق الاستثمارية .
· تطوع المدير بضمان رأس مال الصناديق الاستثمارية له حالتان : 
الحالة الأولى : أن يكون تطوع المدير بضمان رأس مال الصندوق الاستثماري قبل إبرام العقد ، وهذا لا يجوز ؛ لأن معرفة ذلك وانتشاره في أوساط المتعاقدين يجعله كالمشروط في العقد ؛ إذ المعروف عرفاً كالمشروط شرطاً .
الحالة الثانية : أن يكون تطوع المدير بضمان رأس مال الصندوق الاستثماري بعد إبرام العقد ، وهذا جائز ؛ لانتفاء شبهة الربا .
· لا بأس بتبرع طرف ثالث- غير المضارب ورب المال- مستقل عنهما في شخصيته وذمته المالية – كالدولة أو شركة أو مؤسسة  - بالتبرع بضمان رؤوس الأموال تشجيعاً وتحفيزاً لأرباب لأموال لاستثمار أموالهم في هذه الصناديق ؛ لعدم المحذور الشرعي .
· الأصل أن يتحمل الصندوق الاستثماري نفقات التأسيس والمصروفات المتعلقة بالصناديق  ؛ لأن نفعها عائد على أطرافه .
· المصروفات والأجور المتعلقة بمدير الصناديق الاستثمارية يتحملها المدير ، وهي نوعان : التكلفة غير المباشرة التي تختص بنشاط المدير ذاته ، التكلفة الضمنية وهي النفقات الشخصية للمدير من توفير مسكن وطعام وشراب وسيارة ونحو ذلك .
· لتوزيع الأرباح في الصناديق الاستثمارية على الأطراف أسس ، هي :
1. يكون الربح معلوماً علماً ينفي الجهالة ويمنع المنازعة .
2. يتم تحديد نسبة الربح بين مدير الصندوق الاستثماري والمساهمين فيه ، مع تبيين ذلك في نشرات الاكتتاب ، على أن يكون ربح كل طرف نسبةً شائعةً ، لا مبلغاً مقطوعاً ، ولا منسوباً إلى رأس المال .
3. لا ربح إلا بعد سلامة رأس المال من الخسارة ، ومتى ما حصلت خسارة في عمليات الصندوق جبرت من أرباح العمليات الأخرى .
4. مع أن الربحَ وقايةُ رأسِ المال ، إلا أنه لا يُمنع شرعاً من التزام المضارب ( مدير الصندوق ) من دفع نسبة ثابتة من رأس مال المضاربة على حساب الأرباح على أن تتم التسوية لاحقاً ، في حين يلتزم رب المال بأن يتحمل الخسارة حين وقوعها .
5. يستحق المضارب ( مدير الصندوق ) نصيبه من الربح بمجرد ظهوره من خلال عمليات المضاربة ، غير أنه لا يملكه ملكاً مستقراً إلا بالقسمة ، ولكن لا يمنع شرعاً من توزيع ما ظهر من الربح بين أطراف الصندوق تحت الحساب ، على أن تراجع عند التنضيض الحقيقي أو الحكمي .
6. إذا خلط المضارب ( مدير الصندوق ) ماله بمال المضاربة ، فإنه يكون حينئذٍ شريكاً لأرباب الأموال ( المساهمين ) بماله ، ومضارباً بأموالهم ، ومن ثم فهو يستحق ربحين : ربح المضارب ، وربح الشريك .
7. توزيع الربح لا يخلو من حالتين :
الحالة الأولى : أن يكون نهائياً ، وحينها يشترط له التنضيض الحكمي .
الحالة الثانية : أن يكون تحت الحساب ، وحينها يعاد النظر فيه عند التنضيض ، وإذا بيع الأصل بعدئذٍ بأقل من ثمن شرائه ، فإن هذا النقص يُجبر من المبلغ الذي دُفع تحت الحساب .
8. بناءً على الخلط المستمر بين أموال المساهمين في الصندوق الاستثماري ، وتفاوت زمن دخولهم وخروجهم من الصندوق فإن الطرق المحاسبية لحساب أرباح كل مساهم قد تعددت ، وأفضلها : طريقة التقويم الدوري ، وطريقة حساب النُّمر .
· التخارج هو خروج أحد المشتركين أو أكثر – سواء كان شركة ملك أو عقد – عن حقه بمالٍ بالتراضي بينهما ، وهو من قبيل الصلح ، بل هو أخص منه ، وهو عقد بيع إن كان البدل المصالح عليه من خارج التركة أو الوعاء الاستثماري ، وهو عقد قسمة ومبادلة إن كان البدل من مال التركة أو الوعاء الاستثماري .
· يجوز التخارج بين الشركاء في الصناديق الاستثمارية إذا ما توافرت شروط التخارج ، فإذا كانت الحصة المتخارج عنها تمثل أعياناً مع النقود والديون التابعة لها جاز التخارج عنها بأي بدل ولو بالأجل ؛ إذ يجوز تبعاً ما لا يجوز استقلالاً .
· الاسترداد : شراء الحصة الاستثمارية ( وحدة أو سهم أو صك ) من المستثمر ، وردها إلى الوعاء ، وخروج المسترَدّ منه ، وحكمه كالتخارج ويشترط له شروطه .
· يباح التعهد بإعادة الشراء في الحالات التالية : 
الحالة الأولى : أن يكون التعهد بالقيمة السوقية .
الحالة الثانية : أن يكون التعهد بالقيمة الحقيقية .
الحالة الثالثة : أن يكون التعهد بالقيمة الاسمية من غير جهة الإصدار أو من جهة الإصدار لكن بعد إبرام العقد .
· عامة الباحثين على جواز اقتطاع الاحتياطيات من أرباح الصناديق الاستثمارية ، وهي  نوعان : 
النوع الأول : أن تكون الغايةُ من وضع هذا الاحتياطي هو وقايةَ رأسِ المال وحمايةَ  الأصول ، حيث يغطي هذا الاحتياطي أي خسارة تلحق رأس المال والأصول ، فحينئذٍ يجب أن تقتطع هذه الاحتياطيات من أرباح المساهمين وحدهم ، ولا يتحمل المدير شيئاً ؛ لأن هذا الاحتياطي وضع للوقاية من الخسارة ، والخسارة إنما يتحملها رب المال فقط وأما مشاركة المدير فيها فهو من ضمان العامل رأس المال أو بعضه ، وهو ما لا يجوز بالاتفاق .
النوع الثاني : أن تكون الغايةُ من وضع هذا الاحتياطي هي مواجهةَ حالاتِ الانخفاض في الأرباح عن مستوى معين ، وتحقيقَ موازنة في توزيع الأرباح فحينئذٍ يجوز أن تقتطع هذه الاحتياطيات من الربح الكلي أي من أرباح المدير والمساهمين ؛ وذلك لاستفادتهم جميعا من الربح .
· يقسم الفقهاء التنضيض إلى نوعين : 
1-  التنضيض الحقيقي وهو : تحويل الموجودات من عروض وأعيان ومنافع إلى نقد .
2-  التنضيض الحكمي وهو : تقدير وتقويم الموجودات بقيمتها النقدية .
والفرق بينهما أن التنضيض الحقيقي تسيل فيه أموال المضاربة وتحول إلى نقد ، أما التنضيض الحكمي فإنها تقوّم وتقدر بقيمتها النقدية دون تحويلها حقيقية إلى نقد .
· الأصل هو التنضيض الحقيقي لتوزيع الأرباح ، وهذا هو المتعين ما أمكن ، فإن تعذر انتقل إلى التنضيض الحكمي .
· للمرابحة المركبة صور ، أشهرها ثلاث :
الصورة الأولى : بيع المرابحة على أساس عدم الإلزام بالوعد بين المصرف والعميل ، وعامة   الباحثين على جوازها ؛ لاندراجها في عموم النصوص الواردة في حل البيع .
الصورة الثانية : بيع المرابحة على أساس إلزام أحد الطرفين بالوعد ، وقد اختلف فيها أهل العلم ، والراجح : عدم جوازها ؛ لعدم تحقق الرضا دائماً ، فلربما تغير سعر السلعة وقت المعاقدة عما كان عليه وقت المواعدة لغير صالح الطرف الملزَم ، ومن ثَم يمضي في إتمام هذا العقد مكرهاً غير مختار ، وقد اتفق العلماء على اشتراط التراضي للبيع .
الصورة الثالثة : بيع المرابحة على أساس الإلزام بالوعد من كلا الطرفين ، وقد اختلف أهل العلم في هذه الصورة ، والراجح – والله أعلم – تحريمها ؛ لاشتمالها على عدد من المحاذير ، ومنها : 
1. أن المصرف قد باع ما لا يملك ، وما لم يقبضه ؛ لأن المواعدة الملزمة للطرفين في حكم العقد .
2. أنها من باب الحيلة على الإقراض بفائدة ؛ فإن الآمر لا يملك النقد الكافي لشراء السلعة التي يريدها ولا يجد من يقرضه قرضاً حسناً – غالباً - ، ومن ثم فإنه يعد المصرف وعداً ملزماً أنه إن اشترى السلعة فإنه سيشتريها منه بربح كذا وكذا ، وهذا تحايل ظاهر على الإقراض بفائدة ، فكأنّ الآمر اقترض من المأمور مبلغاً مالياً بشرط رد أكثر منه .
3. هذا النوع من المرابحة يعدّ بيعاً معلقاً ، وقد ذهب عامة أهل العلم إلى تحريمه .
· أجمع العلماء أن الوفاء بالوعد في الخير أمر مطلوب ، ثم اختلفوا في حكم الوعد أهو ملزم للواعد أو لا ؟ على أقوال أرجحها أن الوفاء بالوعد لازم ديانةً لا قضاءً ؛ إذ إن كل ما ورد من أدلة في وجوب الوفاء بالوعد وتحريم الإخلاف فيه دال على وجوب الوفاء بالوعد فيما بين العبد وربه ، وأن مخلف الوعد – دون عذر – آثم ، بيد أنه لا دلالة فيها على الإلزام بها قضاء ، والله تعالى أعلى وأعلم .
· لجواز الاستثمار في صناديق المرابحة ضوابط شرعية ، وهي : 
الضابط الأول : أن يكون الوعد بين المصرف والعميل غير ملزم ، ويكون لكل منهما   الحرية الكاملة في إتمام البيع أو الإعراض عنه . .

الضابط الثاني : أن تكون السلعة المرغوب في شرائها وتوفيرها للعميل سلعة مباحة غير محرمة .
الضابط الثالث : أن تدخل السلعة المأمور بشرائها في ملكية المصرف وضمانه قبل مرحلة المعاقدة بينه وبين العميل .
الضابط الرابع : أن يتم قبض السلعة من قبل المصرف قبضاً حقيقياً أو حكمياً قبل بيعها للعميل .
الضابط الخامس : إذا كان الثمن في المرابحة مؤجلاً – وهو الغالب – فإنه يلزم أن تكون السلعة المبيعة موضوع المرابحة حالّة لا مؤجلة ؛ حتى لا يكون من بيع الكالئ بالكالئ المنهي عنه . 

الضابط السادس : ألا يكون بيع المرابحة المركبة ذريعة للربا ، وذلك بأن يقصد العميل الحصول على المال ويتخذ السلعة وسيلة لذلك ، كأن يكون الآمرُ بالشراء هو البائعَ الأولَ أو وكيلَه أو شريكَه .
الضابط السابع : أن يتحمل المصرف مخاطر الصفقة والسلعة منذ شرائها وحيازتها حتى تنتقل ملكيتها إلى العميل ويحوزها .
الضابط الثامن : ألا يكون الثمن في بيع المرابحة قابلاً للزيادة في حالة عجز العميل عن السداد  ، وإلا كان من قبيل ربا الجاهلية .
الضابط التاسع : أن يقع البيع بين المصرف والعميل باتاً أي بثمن محدد غير مبهم .
الضابط العاشر : إذا كان اتفاق العميل ( الآمر ) ، والمصرف ( المأمور ) على أن بيع المرابحة سيكون بالثمن الأصلي للمبيع بزيادة ربح معلوم ، فإنه يجب إعلام المشتري بالثمن الأصلي مع مقدار الربح حين العقد دون إضافة أي تكاليف أخرى .
الضابط الحادي عشر : في حال كون المرابحة مؤجلة فلا بد من أن تكون السلعة مما لا يشترط فيها التقابض ، أما إذا كانت مما يشترط فيها التقابض فلا يجوز إجراء المرابحة المؤجلة فيها كالذهب والفضة والعملات .
· المشاركة المتناقصة هي شركة يتعهد فيها أحد الشركاء بشراء حصة الآخر تدريجياً إلى أن يتملك المشتري المشروع بكامله ، وقد اختلف الباحثون في حكمها ، والراجح جوازها وعليه عامة الباحثين ؛ وذلك لموافقتها الأصل في المعاملات وهو الحل ؛ ولأن حقيقتها شراء الشريك حصة شريكه وهو جائز بلا ريب .
· لجواز الاستثمار في صناديق المشاركة ضوابط شرعية ، وهي : 
· القسم الأول : الضوابط الشرعية للمشاركة الثابتة 
الضابط الأول : أن يكون المعقود عليه – عقد الشركة - قابلاً للوكالة ؛ ليتحقق مقصود الشركة ، وهو الاشتراك في الربح .
الضابط الثاني : أهلية الشركاء للتوكل والتوكيل ؛ لأن كل واحد من الشركاء أصيل عن نفسه ووكيل عن شريكه .
الضابط الثالث : أن يكون رأس مال الشركة معلوماً حاضراًً يمكن التصرف فيه ؛ لأن مقصود الشركة الربح ، وهو لا يكون إلا بالتصرف ، والتصرف لا يمكن بالدين ، والمال الغائب . 
الضابط الرابع : الأصل ألا يكون رأس مال الشركة إلا نقوداً ، غير أن بعض الفقهاء أجازوا الشركة بالعروض بشرط تقويمها بالنقد عند المشاركة وهو الراجح . 
الضابط الخامس : أن يكون الربح جزءاً مشاعاً معلوماً لا معيناً ؛ إذ لو كان معيناً لربما أدى إلى قطع الشركة في الربح ، وهو لا يجوز .
الضابط السادس : يتم توزيع الربح بين الشركاء حسب المتفق عليه بينهم ، أما الخسارة فتوزع عليهم بحسب مساهمتهم في الشركة .
الضابط السابع : يدُ الشريك يدُ أمانة في أموال الشركة ، لا يضمن إلا بالتعدي أو التفريط ، ولا يجوز أن يشترط على الشريك ضمان رأس مال شريك آخر .
· القسم الثاني : الضوابط الشرعية للمشاركة المتناقصة 
الضابط الأول: أن تتوافر في المشاركة المتناقصة الشروط التي ذكرت آنفاً في المشاركة الثابتة.
الضابط الثاني : ألا تكون المشاركة المتناقصة مجرد عملية تمويل بقرض ، بل لابد من وجود الإرادة الحقيقية للمشاركة ، وأن يتحمل جميع الأطراف الربح والخسارة .
الضابط الثالث : أن يمتلك المصرف حصته في المشاركة ملكاً تاماً ، وأن يتمتع بحقه الكامل في الإدارة والتصرف .
الضابط الرابع : ألا يتضمن عقد المشاركة المتناقصة شرطاً يقضي برد الشريك إلى المصرف كامل حصته في رأس المال ، ورد ما يخصه من أرباح ؛ لما في ذلك من شبهة الربا .
الضابط الخامس : ألا تتضمن المواعدات السابقة لعقود البيع المتتالية لحصة الممول إلى العميل  تحديداً للثمن ؛ إذ لو تضمنت ذلك لكانت المواعدة الملزمة على إبرام كل واحد من تلك العقود – في حقيقتها – بيعاً مضافاً إلى المستقبل في صورة وعد ملزم من الجانبين ، وهو غير جائز شرعاً في قول الجماهير .
    الضابط السادس : أن تبرم العقود الموجودة في المشاركة المتناقصة متتالية و منفصلة .
الضابط السابع : لابد من اشتراك المصرف الممول والعميل في ضمان الخسارة حال وقوعها بحسب حصصهم في الملك ؛ لئلا تكون المشاركة المتناقصة حينئذٍ حيلة للقرض الربوي .
الضابط الثامن : إذا تم الاتفاق على شراء الشريك حصة المصرف تدريجياً فإنه يجب تقدير الحصة بقيمتها السوقية يوم البيع ، لا بالقيمة الاسمية ؛ وإلا كان من ضمان رأس مال المشاركة وهو محرم  .
الضابط التاسع : يشترط أن تكون المواعدة التي بين المصرف والعميل غير ملزمة ، فلا يلزم المصرف بالبيع ، ولا العميل بالشراء ، وإلا كانت من قبيل بيع ما لا يملك .
الضابط العاشر : لا تنتقل ملكية المشروع من المصرف إلى الشريك إلا بعقد مستقل بعد الوفاء بالتزاماته .
الضابط الحادي عشر : أن يكون محل عقد المشاركة المتناقصة مباحاً ، فيبرم على أمر قد أباحه الشارع ، سواء كان نشاطاً تجارياً أو صناعياً أو حرفياً .
الضابط الثاني عشر : أن لا يشترط أحد الطرفين مبلغاً مقطوعاً من الأرباح ؛ لئلا يؤدي إلى قطع الشركة في الربح . 
الضابط الثالث عشر : يجب أن يكون الجزء المقتطع لمواجهة مخاطر الاستثمار مقتطعاً من نصيب الشركاء في عائد الربح ، حسب نصيب كل شريك ، أو حسب ما يتفق عليه .
الضابط الرابع عشر : أن لا يشترط تحمل أحد الشريكين وحده مصروفات التأمين أو الصيانة وغيرهما بحجة أن محل المشاركة سيئول إليه .
الضابط الخامس عشر : أن لا يقتطع الممول جزءاً مالياً من طالب التمويل بشكل كلي ، كأخذ ضمانات أو رهونات ؛ لما فيه من شبهة القرض .
الضابط السادس عشر : تنتهي الشركة بانتهاء مدتها ، أو قبل ذلك إذا ما اتفق عليه الشركاء ، أو بالتنضيض الحقيقي للموجودات حين المشاركة بصفقة معينة ، أو بالتنضيض الحكمي .
· قسم الفقهاء الإجارة إلى قسمين : الإجارة على المنافع ، والإجارة على الأعمال ، والبنوك تستخدم القسم الأول ، وهو يتنوع إلى نوعين : 
النوع الأول : الإجارة التشغيلية : وفيه يقوم البنك بتملك أصول مختلفة من معدات ، وعقارات ، ونحوها مما يتمتع بقابلية جيدة للتسويق ، ويوافق حاجيات الناس ، ثم يقوم بتأجيرها إلى الجهة التي ترغب فيها بهدف تشغيلها .
النوع الثاني : الإجارة التمليكية ( الإجارة المنتهية بالتمليك ) : وهي عقد بين طرفين يؤجر فيه أحدهما لآخر سلعة معينة مقابل أجرة معينة يدفعها المستأجر على أقساط خلال مدة معينة ، تنتقل بعدها ملكية السلعة للمستأجر عند سداده لآخر قسط بعقد جديد .
- من خلال الإطلاع على عقود التأجير التمليكي تبين أنها ليست صورة واحدة ، بل هي مجموعة من الصور ، أشهرها ما يأتي : 
الصورة الأولى : التأجير المنتهي بالتمليك تلقائياً ، وبدون ثمن .
حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ينتهي بتمليك العين المؤجَرة للمستأجر بعد سداد جميع أقساط الإيجار ، ويصبح المستأجر مالكاً للعين تلقائياً بمجرد سداد القسط الأخير ، دون عقد جديد ، ودون دفع ثمن آخر لنقل الملكية ، وقد اختلف الباحثون في حكمها ، والراجح تحريمها ؛ لأن المعقود عليه شيء واحد ، وقد توارد عليه عقدان فهو من باب الصفقتين في صفقة واحدة الذي جاءت السنة الشريفة بالنهي عنه .
الصورة الثانية : التأجير المنتهي بالتمليك بثمن حقيقي أو رمزي .  
 حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ، ينتفع المستأجر بالعين ، مقابل أجرة محددة خلال فترة الإجارة ، على أن يكون له الحق في تملك العين في نهاية مدة الإجارة لقاء مبلغ رمزي ، أو حقيقي ، وقد اختلف الباحثون في حكمها ، والراجح تحريمها ؛ لفقد العلم بالسلعة والثمن ، حيث إن السلعة لا تعرف صفاتها حين الانتهاء من عقد الإجارة فقد تتلف كلياً أو جزئياً ، وأما الثمن فإن قصد العاقدان البيع بسعر السوق فإن أحداً لا يعلم كم سيكون السعر آنذاك لطول المدة غالباً .
الصورة الثالثة : التأجير المنتهي بتخيير المستأجر بين ثلاثة أمور .
حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ، ينتفع المستأجر بالعين ، مقابل أجرة محددة خلال فترة الإجارة ، وفي نهاية المدة يكون للمستأجر الخيار بين ثلاثة أمور : 
الأول : تملك العين المؤجرة بثمن يراعى فيه ما دُفع من الأقساط السابقة ، أو بثمن حقيقي .
الثاني : تمديد مدة الإجارة لفترة أخرى . 
الثالث : إعادة العين المؤجرة إلى مالكها .
وقد ذهب عامة الباحثين إلى جواز هذه الصورة ؛ لأن العقدين منفصلان مستقل كل منهما عن الآخر ، ففي فترة الإجارة تطبق أحكامها تطبيقاً حقيقياً طوال فترتها ، وبعد انتهائها تطبق أحكام البيع عند اختياره من قبل المستأجر ، فلا محذور في هذه الصورة حينئذٍ ، فتكون جائزة والله أعلم .
الصورة الرابعة : التأجير المقترن بوعدٍ بالبيع .
حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ، ينتفع المستأجر بالعين ، مقابل أجرة محددة خلال فترة الإجارة المحددة ، ويقترن به وعدٌ من المؤجر ببيع العين المؤجرة للمستأجر بعد سداد كامل الأجرة بثمن يتفقان عليه ، ولهذه الصورة حالتان :
الحالة الأولى : أن يكون هذا الوعد ملزماً ، والراجح تحريم هذه الحالة ؛ لأن الوعد الملزم في حقيقته عقد وإن سمي وعداً ، ومن ثَم تصير هذه الحالة كالصورة الثانية التي تقدم ترجيح تحريمها.
الحالة الثانية : أن يكون هذا الوعد غير ملزم ، وقد ذهب عامة الباحثين المعاصرين إلى الجواز ؛ لأن العقدين منفصلان تماماً ، فلا تداخل بين العقدين ألبتة .
الصورة الخامسة : التأجير المقترن بوعدٍ بالهبة 
حيث يبرم الطرفان عقد إجارة ، ينتفع المستأجر بالعين ، مقابل أجرة محددة خلال فترة الإجارة المحددة ، ويقترن به وعدٌ من المؤجر بهبة العين المؤجرة للمستأجر بعد سداد كامل الأجرة ، وقد أجازها عامة الباحثين لكون العقدين منفصلين .
· لجواز الاستثمار في صناديق التأجير ضوابط شرعية ، وهي : 
الضابط الأول : أن يكون عقد الإجارة ، والعقد الذي يتملك به المستأجر العين منفصلين ، يستقل كلٌ منهما عن الآخر زماناً .
الضابط الثاني : أن يكون عقد الإجارة عقداً حقيقياً لا ساتراً للبيع .
الضابط الثالث : أن تحدد مدة الإجارة وتضبط ابتداء وانتهاء .  
الضابط الرابع : إذا أبرم المؤجر عقد إجارة مع المستأجر على عين لمدة معينة ، فلا يصح له بحال أن يبرم عقد إجارة مع مستأجر آخر في ذات المدة السابقة .
الضابط الخامس : أن تتوافر الشروط التي ذكرت سابقاً في أركان الإجارة ، فيشترط في الصيغة : أن يوافق القبول الإيجاب ، وأن يتحدا في مجلس العقد ، ويشترط في العاقدين أهليتهما ورضاهما ، وفي العين المؤجرة أن تكون معلومة ، ومباحة الاستيفاء ، ومتقومة ، ومقدوراً على تسليمها ، وبقاء عينها مع الانتفاع بها ، وفي المنفعة : أن تكون معلومة ، ومباحة ، ومقدوراً على تسليمها .
الضابط السادس : يد المستأجر يد أمانة ، فلو حصل للعين المؤجرة تلف كلي أو جزئي  ،فإنه لا يضمنها إلا إذا حصل منه تعدٍ أو تقصير .
الضابط السابع : أن تحدد طريقة تمليك العين للمستأجر بوثيقة مستقلة عن عقد الإجارة ، وإذا كانت وعداً بالبيع أو بالهبة ، فإنه لا يكون ملزماً .
الضابط الثامن : ألا يتم عقد الإجارة على الأعيان إلا بعد التملك الحقيقي للعين .
الضابط التاسع : أن تطبق أحكام الإجارة على عقد الإجارة المنتهية بالتمليك طيلة مدة الإجارة ، ثم تطبق أحكام البيع عن تملك المستأجر للعين .
الضابط العاشر : ألا تصدر مواعدة ملزمة من المؤجر والمستأجر بالبيع والشراء ؛ لأن المواعدة الملزمة من الطرفين بمنزلة العقد ، وحينها يكون كعقد البيع المعلق على شرط والمضاف إلى المستقبل ، والجماهير على تحريمه  .
الضابط الحادي عشر : الأجرة ( الأقساط) التي يدفعها المستأجر للمؤجر تعتبر ثمناً للمنفعة التي يستوفيها من العين ، فليس للمستأجر أن يستردها إذا لم تتحقق شروط الوعد بالتملك  .
الضابط الثاني عشر : إذا هلكت العين المؤجرة ، أو تعذر استمرار عقد الإجارة إلى نهاية المدة المبرمة بين المتعاقدين دون تسبب من المستأجر ، فإنه يرجع إلى أجرة المثل ، ومن ثم يرد له الفرق بين الأجرة المتفق عليها ، وأجرة المثل ؛ وذلك دفعاً للضرر عن المستأجر ؛ حيث إنه إنما دفع أكثر من أجرة المثل رغبة في تملك العين فلما لم تحصل رجعنا إلى الأصل وهو أجرة المثل .
· للسلم صور كثيرة تطبق في البنوك ، أهمها :
الصورة الأولى : عقد السلم البسيط 
  ويقصد به عقد السلم الذي أجمع عليه الفقهاء الأقدمون ، وهذه الصورة من عقود السلم لا إشكال فيها ألبتة ما توفرت فيها شروط السلم ، بل هي جائزة بإجماع الفقهاء.
الصورة الثانية : بيع السلم الموازي .
  وهو أن يبيع البنك ( المسلِم ) إلى طرف ثالث بضاعة - من نفس جنس ومواصفات ما أسلم فيه مع الطرف الثاني – بعقد سلم آخر ، فيتسلم منه رأس المال كاملاً في مجلس العقد ، ويكون أجل تسليم المسلم فيه بعد أجل السلم الأول ، دون أن يوجد ارتباط بين عقدي السلم ، وهكذا يكون البنك مرةً مسلِماً ، ومرةً مسلَماً إليه ، وإذا تسلم البنك السلعة في عقد السلم الأول سلمها للمشتري في عقد السلم الثاني .
 وقد ذهب إلى جواز السلم الموازي عامة الفقهاء الباحثين ؛ وذلك لموافقته الأصل في المعاملات ( الحِلّ ) ، ولأن عقدي السلم كل واحد منهما يصح منفرداً باتفاق ، فهل تنسيق رب السلم الأول بين العقدين في المواصفات ، والمقدار ، والأجل يغيّر هذا الاتفاق ؟! .
الصورة الثالثة : عقد السلم المقسط
  وهو أن يسلم شخص في جنسٍ واحد على أن يتسلمه في آجالٍ متفاوتة ، دوريةً كانت أو غير دوريةٍ ، عند كل أجلٍ منها مقداراً معلوماً .
  وقد ذهب جمهور الفقهاء إلى القول بجوازه – وهو الراجح -  ؛ وذلك لأن البيوع – ومنها السلم – مبناها على التراضي ، وقد تراضيا على أن يكون ثمن الدفعة المؤجلة الأجل الأبعد بنفس ثمن الدفعة المؤجلة الأجل الأقرب ، ولا وجه بعد ذلك للقول بجهالة الثمن ، ثم إن هذا هو المعمول به في بيع التقسيط ، فغالباً ما تكون الأقساط واحدة مع تفاوت آجالها ولا نكير ، فكذلك الحال هنا ولا فرق والله تعالى أعلم .
· لجواز الاستثمار في صناديق المشاركة ضوابط شرعية ، وهي :
الضابط الأول : أن يتوافر في السلم الشروط التي ذكرها الفقهاء في البيع .
الضابط الثاني : أن تتوافر الشروط التي ذكرت سابقاً في أركان السلم .
الضابط الثالث : ألا يجعل الدين رأس مال للسلم ؛ لأن المسلم فيه دين ، فيكون من باب بيع الدين بالدين المنهي عنه .
الضابط الرابع : ألا يشترط المسلِم شرطاً جزائياً  على المسلَم إليه في حال تأخّره في تسليم المسلم فيه ؛ لأن المسلم فيه عبارة عن دين ، والشرط الجزائي عبارة عن تعويض ، والتعويض زيادة على أصل الدين فلا يحل .
الضابط الخامس : ألا يبيع المسلِم ( المشتري ) المسلَم فيه ( المبيع ) قبل قبضه ، ولكن لا مانع من أن يعقد سلماً موازياً مستقلاً مع طرف ثالث ؛ ليبيعه سلعة مطابقة في الوصف السلعةَ التي اشتراها في السلم الأول ، وفي نيته استلام السلعة من السلم الأول وتسليمها للمشتري في السلم الثاني ، وليس هذا من قبيل بيع المسلم فيه قبل قبضه .
الضابط السادس : يجوز للمسلِم ( المشتري ) استبدال المسلم فيه ( المبيع ) بشيء آخر – غير النقد – بعد حلول الأجل ، سواء كان المسلم فيه طعاماً أم غير طعام ، وسواء كان البدل من جنس المسلم فيه أم من غير جنسه ، وذلك إذا تحقق شرطان : الأول : أن يكون البدل صالحاً لأن يُجعل مسلماً فيه لرأس مال السلم ؛ لأن البدل سيحل محل المسلم فيه ، الثاني : أن لا تكون القيمة السوقية للبدل أعلى من القيمة السوقية للمسلم فيه وقت التسليم  .
الضابط السابع : يلزم المسلم إليه ( البائع ) تسليم المسلم فيه ( المبيع ) بالصفات المتفق عليها  للمسلِم ( المشتري ) عند حلول الأجل ، كما يلزم المسلِم قبول المسلم فيه إذا سُلم له وفق الصفات المتفق عليها ، بل يجبر على قبوله في حال امتناعه  .
الضابط الثامن : إذا تعذر على المسلم إليه تسليم المسلم فيه عند حلول الأجل ، بسبب جائحة أفسدته ، أو لم يتوافر كله أو بعضه في الأسواق ، ونحو ذلك فإن المسلم مخير بين أن ينتظر إلى أن يوجد المسلم فيه ، أو يفسخ العقد ويرجع برأس ماله  ، وإن كان بسبب إعسار فنظرة إلى ميسرة .
الضابط التاسع : ألا يُصدِر المسلِم صكوكَ سلمٍ قابلةً للتداول ؛ لأن تداولها من بيع الدين المحظور شرعاً  .
· الصواب أن عقد الاستصناع عقد جائز باعتباره عقداً مستقلاً ، ويشترط لصحته ما يلي :
1.العلم بالمستصنَع ( المبيع ) ، وذلك ببيان جنسه ونوعه وقدره وصفته ؛ لأنه إنما يصير معلوماً ببيان ذلك .
2.أن يكون المستصنع مما يجري به التعامل بين الناس .
3.أن يكون أجل تسليم المستصنَع محدداً ؛ لأن الاستصناع عقد قائم على العين والعمل المؤجلين عادةً ، فإن لم تضرب مدة يتفق عليها الطرفان أدى ذلك إلى التنازع والخصام .
4.أن تكون مادة الصنع ، والعمل من الصانع ؛ إذ لو كانت من المستصنِع لكانت إجارة لا استصناعاً .
5.أن يكون الثمن معلوماً ؛ لأنه أحد العوضين في معاوضة ؛ وغالباً ما يؤدي الجهل به إلى التنازع والخصام بين الطرفين .
· للاستصناع صور كثيرة تطبق في البنوك ، أهمها : 
الصورة الأولى : الاستصناع الموازي 
 وهو الأسلوب المتبع غالباً في البنوك الإسلامية ؛ لأن هذه البنوك ليست شركات صناعية حتى تباشر صناعة السلع المطلوبة بنفسها ، بل هي تعقد عقد استصناع أول باعتبارها صانعاً ، ثم تعقد عقد استصناع آخر باعتبارها مستصنعاً ، حتى إذا قبضت المصنوع من الصانع في العقد الثاني سلمته للمستصنع من العقد الأول ، وهو عقد جائز ؛ لموافقته الأصل في المعاملات وهو الحل ، ولأنه عبارة عن عقدي استصناع منفصلين ، وقد تقدم ترجيح جواز عقد الاستصناع فكذا الحكم في العقدين المنفصلين .
· يشترط لجواز الاستصناع الموازي شرطان :
الشرط الأول : ألا يكون عقدُ الاستصناع حيلةً على الربا .
الشرط الثاني : أن لا يشترط المستصنع عمل الصانع بنفسه ، فقد يكون غرضه أن يحصل على السلعة من عمل الصانع نفسه ؛ لخبرته أو أمانته أو جودته ، وحينها يحرم إجراء الاستصناع الموازي .
الصورة الثانية : الاستصناع المقسط .
   حيث يتم دفع المبالغ على شكل أقساط و يكون ذلك متوافقاً مع مواعيد التسليم لأجزاء المصنوع ، أو مع ما يتم إنجازه في كل مرحلة من مراحل المشروع ، وهذا التعامل جائز بلا خلاف ؛ لأن الاستصناع المقسط فرع من عقد الاستصناع ، و بيع المبيع بالتقسيط ، وهما جائزان فيكون جائزاً والله أعلم .
الصورة الثالثة : استصناع الذهب والفضة .
  عامة أهل العلم على عدم جواز استصناع الذهب والفضة بالأوراق النقدية ؛ لأن الأوراق النقدية نقد قائم مستقل بذاته كالذهب والفضة وسائر الأثمان ، فيجري عليها مع الذهب والفضة ربا النسيئة ، ولا يجوز المبادلة بينهما إلا بالتقابض في المجلس .
  أما إذا كان العوض من غير الأثمان والأوراق النقدية فلا حرج ؛ لعدم جريان الربا بين النقدين وهذا العوض ، والله أعلم .
الصورة الرابعة : استصناع الأوراق النقدية 
  إذا احتاج البنك المركزي إلى طباعة كمية من الأوراق النقدية ، فلا حرج أن يبرم عقد استصناع مع إحدى شركات الطباعة علماً أن الثمن أوراق نقدية أيضاً ، وليس في المسألة ربا ؛ ذلكم أن الأوراق النقدية التي ستقوم هذه الشركة بطباعتها ليس لها أية قوة ثمنية قبل أن يتسلمها البنك المركزي من شركة الطباعة ؛ لأن قوتها الثمنية إنما توجد باعتراف البنك المركزي بها ، وهو لا يعترف لها بقيمة إلا بعد استلامها وإدخالها في سجلاته وخزائنه تمهيداً لطرحها للتداول ، ومن ثم فإن هذه الأوراق النقدية قبل استلامها من البنك المركزي ليست أموالاً ربوية وحالها حال سائر الأوراق والبطاقات ، فلا يجري بينها وبين العوض ربا ، والله أعلم .  
· لجواز الاستثمار في صناديق الاستصناع ضوابط شرعية ، وهي :
الضابط الأول : أن تتوافر الشروط التي ذكرها الفقهاء وأقرتها المجامع الفقهية لصحة الاستصناع.
الضابط الثاني : ألا يكون عقد الاستصناع حيلة للإقراض الربوي .
الضابط الثالث : ألا يكون محل الاستصناع شيئاً معيناً بذاته ، كما لو قال : بعتك هذه السيارة ، أو هذا المنزل ، وإنما يكون الاستصناع فيما حدد بالمواصفات .
الضابط الرابع : ألا يؤدي استعمال عقد الاستصناع إلى استغلال حالات العوز والحاجة لدى المنتجين ، وذلك بأن تكون الأسعار عادلة ، ولا تكون مجحفة  .
الضابط الخامس : ألا يزاد في الثمن مقابل التأخر في السداد  ؛ إذ يكون من ربا الجاهلية .
الضابط السادس : ألا يبيع المستصنع المصنوع قبل قبضه حقيقةً أو حكماً .
الضابط السابع : أن يكون عقد الاستصناع على شيء تدخله الصنعة وتخرجه عن حالته الطبيعية ، فلا يجري فيما لا تدخله الصنعة كالفواكه والخضروات واللحوم ونحوها .
الضابط الثامن : أن يكون المستصنَع مما يباح شرعاً ؛ فلا يباح استصناع الخمور ، والدخان ، وأدوات اللهو الباطل ونحوها .
· يطبق على الصناديق الاستثمارية مبدأ الخلطة الذي يذكره الفقهاء في زكاة بهيمة الأنعام ، وأعني به أن ينظر إلى أموال الشركاء في الصندوق الاستثماري على أنها مال شخص واحد ، وذلك من حيث الحول ، والنصاب .
· الأصل وجوب الزكاة في الأسهم ، غير أن هناك مجموعة من الأسهم لا زكاة فيها ، بالنظر للمساهم ، ومنها :       
1. أسهم الكفار ؛ لفقد شرط الإسلام .
2. الأسهم المملوكة ملكية عامة ، وليست مملوكة لشخص معين كأسهم الخزانة العامة ؛ لفقد شرط تمام الملك .
3. الأسهم المملوكة للأوقاف الخيرية ما دام الموقوف عليهم غير معينين ؛ لفقد شرط تمام الملك .
4. الأسهم المملوكة للمؤسسات الخيرية غير الربحية ؛ لأن المنتفعين من هذه الأنشطة والمنافع غير معينين فهي كالأوقاف على جهةٍ غيرِ معينة .
· تجب زكاة الصناديق الاستثمارية على المستثمرين ( المساهمين) فيها ، فهم ملاك الوحدات والمستفيدون من ربحها ؛ فيكلفون بإخراجها .
· لو قام الصندوق الاستثماري بإخراج الزكاة عن ملاك الوحدات بعلمهم ، فإن الملاك لا يزكون مرة أخرى ؛ منعا للازدواج في الزكاة .
· تزكى أسهم المضارب : زكاةَ عروضِ التجارة ؛ وذلك لأن مالك الأسهم يقصد من تملكها المتاجرةَ بها وذلك ببيعها متى ما ارتفعت أسعارُها ، وتكون زكاتُها بحسب قيمتها السوقية وقتَ وجوبِ الزكاة ؛ فيخرج ربعَ العشرِ من قيمتها السوقيةِ .
·  لو أخرجت الشركة زكاة الأسهم نيابة عن المضارب ، فإن المسألة لا تخلو من ثلاثِ حالات : 

الحالة الأولى : أن يكون ما أخرجته الشركةُ مماثلاً للقدر الواجب على المضارب ، وهو القيمةُ السوقية لأسهمه ، فتبرأ ذمتُه بهذا ، ولا يخرجها مرةً أخرى منعاً للازدواجِ .
الحالة الثانية : أن يكون ما أخرجته الشركةُ أقلَّ من القدرِ الواجبِ على المضارب ، فربما أخرجت الشركة القيمةَ الحقيقية ، التي قد تكون أقلَ من الواجب وهي القيمة السوقية ، ففي هذه الحالة لا تبرأ ذمةُ المضاربِ بهذا ، بل يجب عليه حينئذٍ إخراجُ المتبقي ، وهو الفرقُ بين القيمتين .

الحالة الثالثة : أن يكون ما أخرجته الشركةُ أعلى من القدر الواجب على المضارب ، وهنا ذهب بعضُ الباحثين إلى أنه يجوز للمضارب أن يحتسب هذه الزيادة في زكاة أمواله الأخرى .
· عندما يبيع المضاربُ أسهمَه أثناءَ الحولِ ويقبض الثمنَ فإنه يضم حولَ الثمنِ إلى حول الأسهمِ ويزكيها سوياً ؛ وذلك لأن هذا الثمنَ يُعد من ربحِ عروضِ التجارة ، وقد نص الفقهاءُ رحمهم الله تعالى على أن ربحَ العروض يُضم إليها ولا يُستأنفُ به حولٌ جديدٌ .
· الراجح في مقدار الزكاة في صناديق الأسهم ، أنها على التفصيل الآتي : 
أولاً : أن يَقصد المساهم باقتنائه لأسهمه المتاجرةَ والمضاربة بها وتداولها بيعاً وشراءً ، فهذا يزكي أسهمه – أياً كانت الشركة المساهمة - زكاة عروض التجارة ،فيخرج ربع عشرها ، وذلك بحسب القيمة السوقية لها ، مضافاً إليها أرباح الأسهم إن وجدت ، وإن لم يكن للأسهم سوق ، زكاها بحسب تقويم أهل الخبرة لها ، مع الأرباح إن وجدت .
ثانياً : أن يقصد المساهم باقتنائه لأسهمه الاستمرارَ والبقاء في الشركة للإفادة من ريعها ، دون قصد المتاجرة والمضاربة بها بيعاً وشراءً ، فهذا يلزمه زكاة أسهمه بحسب نوع الشركة ومجال استثمارها حسب القيمة الحقيقية للأسهم سواء زكى بنفسه أو أناب الشركة أو غيرها ، وإن لم يتيسر له معرفة نصيبه الزكوي في أسهمه من خلال الشركة اجتهد قدر طاقته في معرفته وزكاه ، وإلا زكى القيمة السوقية ؛ فهذه الأسهم لا تخلو من الصبغة التجارية ، وأصحابها وإن كانوا لا ينوون بيعها الآن أو في المستقبل القريب إلا أن الأغلب يدخر نية بيعها عند ارتفاع أسعارها أو تناقص ريعها ، وهذا أبرأ للذمة وأحظ للفقير .

ثالثاً : إذا كانت الشركة هي من يخرج الزكاة فإن أموال المساهمين تكون كالمال الواحد في الحول والنصاب والمقدار أخذاً بمبدأ الخلطة ، وتيسيراً على المسلمين ، ولا يخفى ما يلحق الشركة من العنت والمشقة في إفراد أسهم كل مساهم على حدة ، والمشقة تجلب التيسير .
- الراجح في صناديق السندات إخراج الزكاة من أصلها فقط ؛ لأنها دين مرجو الأداء ، وهو في حكم الحالّ ، وأما الفوائد المتصلة والمنفصلة فهي مال خبيث حرام لا يجوز إخراج زكاته ، بل يجب التخلص منه كاملاً ، ومعادلة زكاتها هي :
الزكاة الواجبة = القيمة الاسمية للوحدة ×عدد الوحدات×2.5%
· اختلف العلماء في تكييف العملات ؛ بناء على الأطوار والمراحل التي مرت بها ، والذي استقر عليه الرأي أنها نقد قائم مستقل بذاته كالذهب والفضة ، وغيرهما من الأثمان ، ومن ثم فتجب زكاة وحدات صناديق العملات بناءً على المعادلة التالية : 
 الزكاة الواجبة = عدد الوحدات × 2.5%
· الزكاة في صناديق المتاجرة ، زكاة عروض التجارة ، وفق المعادلة الآتية : 
الزكاة الواجبة = القيمة السوقية للوحدة × عدد الوحدات × 2.5%
· يجب إخراج زكاة صناديق المرابحة على ملاك الوحدات ، زكاة الديون مرجوة الأداء ، فيُزكى ما حلَّ منها كل عام .
- اختلف الباحثون في زكاة صناديق الاستصناع ، والراجح التفصيل في المسألة على هذا النحو:
أولاً : الصانع يزكي ما يلي:
أ .المصنوع ومواده قبل أن يتسلمها المستصنع ؛ لأنها ما زالت في ملكه ، ولأنها لم تتعين للمستصنع ، ولذا نص الفقهاء على جواز بيع المصنوع لغير المستصنع قبل قبضه ؛ لأنه في ملك الصانع ولم يتعين للمستصنع .
ب .الثمن (البدل) المتفق عليه إذا قبضه ؛ لأنه صار في حوزته وملكه ، ولا يقال هو مال غير مستقر ، فلا تجب زكاته ؛ لأن عقد الاستصناع لازم على الصحيح وهو قول أبي يوسف ، وعليه قرار المجمع .
ج .الثمن أو البدل المستحق الحال ، يزكيه الصانع زكاة الديون مادام مرجو الأداء ، وقد تقدم ترجيح : وجوب زكاة الدين المرجو الأداء الحالّ على الدائن .
  ثانياً : أما المستصنع فإنه يزكي ما يأتي : 
 أ .الثمن أو البدل ، مادام في حوزته ، ولم يحلّ ، فهو في حكم الدين المؤجل فلا يحسم من الوعاء الزكوي على الصحيح ، بل هو مال مملوك حال عليه الحول ، ولم تشغل الذمة به حالاً  فيزكى كسائر الأموال ، والله أعلم .
ب .إذا قبض المصنوع ، وأراد تسويقه زكاه زكاة عروض التجارة .
ج .إذا قبض المصنوع ، وأراد تأجيره ، والاستفادة من عوائده ، زكى الفوائد  زكاة المستغلات.
· يجري في زكاة صناديق السلم ما يجري في زكاة صناديق الاستصناع .
· يترجح للباحث عدم وجوب الزكاة في المستغلات ، وإنما الزكاة في الغلة بعد حولان الحول ، وعليه فيكون زكاة صناديق التأجير وفق المعادلة الآتية :
الزكاة الواجبة = عدد الوحدات × 2.5%
· صناديق الذهب والمعادن النفيسة ، تخرج زكاتها وفق المعادلة : 
الزكاة الواجبة = القيمة السوقية للوحدة × عدد الوحدات × 2.5%
· صناديق النقد : تتكون من تشكيلة من الأوراق المالية قصيرة الأجل ، كأذونات الخزانة ، وشهادات الإيداع ، وحيث إن لها حكم السندات ، فتجب في أصلها فقط ، دون أرباحها المتصلة والمنفصلة .
     الزكاة الواجبة = القيمة الاسمية للوحدة × عدد الوحدات × 2.5%
· المعادلة الميسرة لحساب الزكاة حسب مقولة ميمون بن مهران " إذا حلت عليك الزكاة فانظر ما عندك من نقد أو عرض للبيع فقومه قيمة النقد ، وما كان من دين في ملاءة فاحسبه ، ثم اطرح منه ما كان عليك من دين ثم زك ما بقي " .  والمعادلة هي : 
الزكاة الواجبة = ( عروض التجارة + النقود + الديون الحالة المرجوة على الغير ـــ الديون الحالة على الصندوق ) × 2.5%  . 
· قيمة الزكاة المستحقة تختلف من صندوق لآخر وفقاً لاختلاف مكونات كل صندوق (الوعاء الزكوي )؛ لأن المعاملة الزكوية في الشريعة الإسلامية تأخذ في الاعتبار نوعية الأموال المملوكة للصندوق ، كما أنها تتغاير في المقدار الواجب أخذه من كل وعاء ، فبعضها يخضع للزكاة وبعضها لا يخضع ، وقد تحسب الزكاة من أصل الأموال وريعها ، وقد يقتصر على الريع دون الأصل .
· يقسم مقدار الزكاة على عدد الوحدات الاستثمارية في الصندوق ، وذلك لتحديد نصيب كل وحدة من مقدار الزكاة .
· خلاصة القول في صندوق الأسهم السعودية " أصايل " التابع لبنك البلاد  :  أنه صندوق متوافق مع الشريعة الإسلامية في كل بنود الشروط والأحكام ، وبيانات الصندوق الأساسية ، ومن ثم يحل الاشتراك في هذا الصندوق ، وتداول وحداته ، والله تعالى أعلى وأعلم .
· خلاصة القول في صندوق " النقاء " أو " المبارك للأسهم السعودية النقية " التابع للبنك العربي الوطني : أنه صندوق متوافق مع الشريعة الإسلامية في كل بنود الشروط والأحكام سوى ما يتعلق بالاستثمار في صناديق النقد وما في حكمها ، وقد سبق بيان حرمة ذلك ،  والله تعالى أعلى أعلم .
· خلاصة القول في صندوق الأمانة  " إتش إ س بي سي أمانة للأسهم السعودية " التابع للبنك السعودي البريطاني :
  مما سبق عرضه يظهر الملاحظتان الآتيتان على هذا الصندوق : 
1-الصندوق يتاجر في أسهم الشركات المختلطة ، وقد ترجح للباحث تحريم ذلك .
2-إدارة الصندوق لا تضمن رؤوس الأموال لأصحابها إلا إذا نصت الأحكام والشروط على خلاف ذلك ، وهذا الاستثناء لا يصح ، ويجب حذفه ؛ لئلا يوهم إمكانية اشتراط ضمان رأس المال من قبل إدارة الصندوق . 
  فإذا خلا الصندوق من تيكم المحاذير فهو مباح ، ومتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية ، والله تعالى أعلى و أعلم . 
· النشاط الرئيس لصندوق الأهلي للسندات العالمية هو المتاجرة بالسندات ، وقد تقدم أن السندات عبارة عن ديون وقروض مشروط فيها الفائدة ، ومن ثم فلا يحل الاشتراك في هذه الصندوق ولا تداول وحداته ، الله أعلم .
· يستثمر صندوق السندات الحكومية السعودية الأموال في السندات الحكومية ، والسندات التجارية ، وشهادات الإيداع ، والسندات ذات العمولة العائمة ، وكل هذه الصور متفرعة عن السندات التي سبق تكييفها على أنها قرض يجر نفعاً مشروطاً ، فتكون محرمة بإجماع العلماء ، ثم إنها ديون ، وتداول الديون محرم ؛ لأنها من باب بيع الدين دون توافر شروطه .
  ومن الأمور المفرحة الخطوة المباركة التي قام بها البنك السعودي البريطاني من إلغاء التعامل في هذا الصندوق ، وكذلك في صندوق السندات العالمية ، وقد كان آخر تقييم للصندوقين ما بين 21 و 23 سبتمبر 2008م ، بعد تغطية مدة 60 يوما فترة الإشعار المطلوبة من قبل هيئة السوق المالية .
- من خلال استعراض ودراسة أحكام وشروط صندوق المتاجرة بالسلع بالريال التابع لبنك الرياض لم يظهر فيها محظور شرعي ، ومن ثَم فإنه يجوز الاشتراك في هذا الصندوق الاستثماري ، وتداول وحداته والله تعالى أعلم 
- من خلال استعراض ودراسة أحكام وشروط صندوق القوافل التابع لبنك الجزيرة لم يظهر فيها محظور شرعي ، ومن ثَم فإنه يجوز الاشتراك في هذا الصندوق الاستثماري ، وتداول وحداته والله تعالى أعلم .
ثانياً : التوصيات :
1. مما تقدّم تبين وجود عشرات المعاملات المحرّمة التي تلقفتها الأيدي المسلمة – بكل أسف – ممن لا خلاق لهم دون أن يكلفوا أنفسهم عناء البحث عن حكمها الشرعي قبل ممارستها وتخليصها مما شابها من ربا وقمار وظلم ونحوها ، والواجب الوقوف عند حدود الله وعدم تجاوزها ، وأوصي أن تُخرج الجهات الرسمية قائمة تحوي المحرمات المجمع عليها – على الأقل – من هذه المعاملات المعاصرة وإلزام القائمين على الصناديق الاستثمارية بالتقيد بها وعدم مخالفتها.
2. مما لا ريب فيه أن الناس في زماننا – على اختلاف طبقاتهم – يعيشون إقبالاً محموماً على استثمار أموالهم من خلال تداول وحدات الصناديق الاستثمارية وغيرها من أدوات الاستثمار ، دون معرفةٍ بما يحل ويحرم ، وما تجب فيه الزكاة ، وما المقدار الذي يخرج ، وإني أوصي هنا أن يحرص فقهاؤنا المعاصرون على إخراج كتيبات صغيرة فيها خلاصات لأهم الأحكام الشرعية لهذه المسائل .
3. أقترح أن تتعاون الهيئات الشرعية للبنوك الإسلامية وغيرها على إصدار مجلّة علمية متخصصة تنشر فيها البحوث المحكمة ، والدراسات العميقة في كل ما يتعلق بالصناديق الاستثمارية من مسائل ، ولا يخفى ما في هذه الخطوة المباركة من إثراء كبير للساحتين العلمية والعملية .
4. أوصي بأن تُكثّف المؤتمرات العلمية والندوات الفقهية التي تجمع الباحثين الشرعيين والاقتصاديين تحت سقف واحد ؛ لأجل التطارح العلمي ، وإبداء وجهات النظر حول ما استجد من مسائل الصناديق وغيرها من المعاملات المعاصرة .
5. أوصي بتكوين لجنة شرعية متخصصة عليا منبثقة من اللجنة الدائمة للإفتاء بالمملكة ، وظيفتها دراسة النوازل المتعلقة بالمعاملات ، ثم يبادرون برفعها لعلمائنا الأجلاء في اللجنة ؛ وذلك من أجل إصدار فتاوى تبين للناس ما يحل وما يحرم من هذه النوازل .
  والله تعالى أعلى وأعلم ، وصلى الله على نبينا وإمامنا وقدوتنا وحبيبنا وقرة أعيننا محمد بن عبد الله ، صلى الله عليه وآله وصحبه وسلم تسليماً مزيداً .
الفهارس العامة
· فهرس الآيات القرآنية
· فهرس الأحاديث النبوية 
· فهرس الآثار 
· فهرس الأعلام المترجم لهم 
· فهرس المصادر والمراجع
· فهرس الموضوعات 
فهرس الآيات القرآنية 
	          الآية
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	الصفحة 
  

	سورة البقرة

	(ﮘ ﮙ ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ)
	173
	465 
581

	(ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ)

	185
	809
782

	  (ﭳ ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ ﭸ ﭹ ﭺ ﭻ)
	198
	809
782

	  (ﮓ ﮔ ﮕ ﮖ ﮗ ﮘ ﮙ ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟﮠ)
	267
	1083
1086
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	275
	440 
601
645
782
924

	    (ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ)

	278
	440
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	(ﯔ ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ)

	279
	374
577
592
1058

	(ﯧ ﯨ ﯩ ﯪ ﯫ ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ)
	280

	577


	(ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ)
	282
	420
912
917
920

	سورة آل عمران

	(ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ)
	14
	642

	(ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ)
	75
	281

	(ﯨ ﯩ ﯪ ﯫ ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ)

	130
	580

	الآية
	رقمها
	الصفحة

	سورة النساء

	(ﮘ ﮙ ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ)
	12
	858

	(ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ ﭸ)

	29
	65
245
875

	(ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ ﭛ ﭜ ﭝ ﭞ ﭟ ﭠ ﭡ ﭢ)
	114
	737

	سورة المائدة

	(ﮊ ﮋ ﮌ ﮍ ﮎ ﮏ)


	1
	259
819

	(ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ)
	2
	433
443
838
876
972

	سورة الأنعام

	(ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ)


	116
	482

	(ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ)
	141
	1022
1087
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	سورة الأنعام

	(ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ)


	152

	53


	سورة الأنفال

	(ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ)
	60
	86

	سورة التوبة

	(ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ ﯧ ﯨ)
	54
	976
984

	(ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ)
	60
	248

	(ﮚ ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ)


	103
	975
986
987
1035
1040
1083

	

	           الآية
	  رقمها 
	الصفحة 
  

	سورة هود

	(ﯫ ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ ﯶ ﯷ ﯸ ﯹ ﯺ ﯻ ﯼ ﯽ ﯾ ﯿ ﰀ ﰁ ﰂ ﰃ ﰄ ﰅ ﰆ ﰇ ﰈ ﰉ ﰊ)
	61
	74

	سورة يوسف

	(ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ)
	20
	281

	سورة الإسراء

	(ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ)
	6
	64

	سورة الكهف

	(ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ)


	19
	281

	 (ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ) 
	31
	642

	  (ﯼ ﯽ ﯾ)
	34
	41

	           الآية
	رقمها 
	الصفحة 
  

	سورة الحج

	(ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ)
	78
	459

	سورة النور

	(ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ ﭛ ﭜ ﭝ ﭞ ﭟ ﭠ ﭡ ﭢ ﭣ ﭤ ﭥ)   
	37
	55

	سورة الفرقان

	  (ﭺ ﭻ ﭼ ﭽ ﭾ ﭿ ﮀ ﮁ ﮂ ﮃ)
	5
	121

	سورة القصص

	 (ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ)
	26
	871

	سورة الصافات

	  (ﮖ ﮗ ﮘ ﮙ ﮚ) 

	141
	380

	سورة ص

	(ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ)
	24
	858

	

	           الآية
	رقمها
	الصفحة

	سورة فصلت

	( ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ)
	10
	83

	سورة الزخرف

	(ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ ﯢ ﯣ ﯤ ﯥ ﯦ ﯧ ﯨ ﯩ ﯪ ﯫ ﯬ ﯭ ﯮ ﯯ ﯰ ﯱ ﯲ ﯳ ﯴ ﯵ)
	32
	872

	(ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ)
	71
	642

	سورة الطور

	(ﭙ ﭚ ﭛ ﭜ ﭥ)
	16
	372

	سورة الصف

	(ﮛ ﮜ ﮝ ﮞ ﮟ ﮠ ﮡ ﮢ ﮣ ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ)
	2 ، 3
	820

	(ﮤ ﮥ ﮦ ﮧ ﮨ ﮩ ﮪ ﮫ ﮬ ﮭ)
	3
	816

	سورة الجمعة

	(ﭨ ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ)
	10
	71

	
	
	

	الآية
	رقمها
	الصفحة

	سورة الطلاق

	
	
	

	(ﭥ ﭦ ﭧ ﭨ ﭩ ﭪ ﭫ)
	6
	871

	سورة الملك 

	(ﭤ ﭥ ﭦ ﭧ ﭨ ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ)
	15
	70

	سورة الحاقة

	(ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ)
	24
	910

	سورة المزمل

	( ﭴ ﭵ ﭶ ﭷ ﭸ ﭹ ﭺ ﭻ ﭼ ﭽ ﭾ ﭿ ﮀ ﮁ ﮂ ﮃ ﮄ ﮅ ﮆ ﮇ )
	20
	69

	(ﭹ ﭺ ﭻ ﭼ ﭽ ﭾ ﭿ ﮀ ﮁ)
	20
	212

	سورة المدثر

	(ﯷ ﯸ ﯹ ﯺ ﯻ)                        
	12
	64

	سورة الفجر

	(ﯝ ﯞ ﯟ ﯠ ﯡ)
	20
	59

	

	الآية
	رقمها
	الصفحة

	سورة العاديات

	(ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ)
	8
	59
64

	سورة قريش

	  (ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ)
	2
	597


فهرس الأحاديث النبوية 
	

الحديث 
	الصفحة

	إذا مات ولد العبد قال الله تعالى لملائكته: قبضتم ولد عبدي؟ ،فيقولون: نعم ، فيقول :قبضتم ثمرة فؤاده؟، فيقولون : نعم .
	40

	إذا وعد الرجل أخاه ومن نيته أن يفي له فلم يفِ ولم يجيء للميعاد فلا إثم عليه
	813

	أربع من كن فيه كان منافقاً خالصاً ، ومن كانت فيه خصلة منهن كانت فيه خصلة من النفاق حتى يدعها
	821

	اشتريها وأعتقيها ودعيهم فليشترطوا ما شاءوا .
	371

	ألا وإن كل ربا من ربا الجاهلية موضوع
	440

	إلا الإذخر .
	460

	أما إذ قلتما فاذهبا فاقتسما ثم توخيا الحق ثم استهما ثم ليحلل كل واحد منكما صاحبه
	743

	أما أنك لو لم تعطيه شيئا كتبت عليك كذبة
	824

	أما بعد ، ما بال رجال يشترطون شروطا ليست في كتاب الله، ما كان من شرط ليس في كتاب الله فهو باطل، وإن كان مائة شرط
	369

	إن الحلال بين وإن الحرام بين وبينهما أمور مشتبهات لا يعلمهن كثير من الناس .
	474


	

الحديث 
	الصفحة

	أن النبي صلى الله عليه وسلم أعطاه ديناراً ليشتري له شاة فاشترى له به شاتين ، فباع إحداهما بدينار وجاءه بدينار وشاة فدعا له بالبركة في بيعه
	249

	أن النبي صلى الله عليه وسلم عامل أهل خيبر بشطر ما يخرج منها
	482

	أن رسول الله صلى الله عليه وسلم اصطنع خاتما من ذهب وكان يلبسه فيجعل فصه في باطن كفه فصنع الناس خواتيم ، ثم إنه جلس على المنبر فنزعه فقال : ( إني كنت ألبس هذا الخاتم وأجعل فصه من داخل ) فرمى به ثم قال : ( والله لا ألبسه أبداً )  فنبذ الناس خواتيمهم .
	925

	إنكم تختصمون إلي وإنما أنا بشر ولعل بعضكم ألحن بحجته أو قد قال لحجته من بعض فإني أقضي بينكم على نحو ما أسمع 
	742

	آية المنافق ثلاث : إذا حدث كذب ، وإذا وعد أخلف ، وإذا أُؤتمن خان
	817، 821


	بع الجمع بالدراهم ، ثم ابتع بالدراهم جنيباً
	857

	بعنيه بوقيّة 

	612

	التاجر الأمين الصدوق المسلم ، مع الشهداء يوم القيامة .

	66

	التاجر الصدوق الأمين مع النبيين والصديقين والشهداء .

	66

	خذيها، واشترطي لهم الولاء، فإنما الولاء لمن أعتق .
الحديث
	369
الصفحة

	درهم ربا يأكله الرجل وهو يعلم أشد من ستة وثلاثين زنية
	445

	الذهب بالذهب ، والفضة بالفضة ، والبر بالبر ، والشعير بالشعير ، والتمر بالتمر ، والملح بالملح مثلاً بمثل ، سواءً بسواء ، يداً بيد ، فإذا اختلفت هذه الأصناف فبيعوا كيف شئتم إذا كان يداً بيد .
	302، 346
502، 592 645، 782 ،834 

	الذهب بالذهب ربا إلا هاء وهاء ، والبر بالبر ربا إلا هاء وهاء ، والشعير 
	290، 299

	الذهب بالذهب وزناً بوزن ، مثلاً بمثل ، والفضة بالفضة وزناً بوزن ، مثلاً بمثل ، فمن زاد أو استزاد فهو ربا
	505، 576
647

	رفع القلم عن ثلاثة ، عن النائم حتى يستيقظ ، وعن الصغير حتى يكبر ، وعن المجنون حتى يعقل أو يفيق
	985

	الصلح جائز بين المسلمين إلا صلحاً أحل حراماً أو حرم حلالاً
	735، 738

	العِدَة دين
	824

	عمل الرجل بيده وكل بيع مبرور 
	65

	فالثلث والثلث كثير
	513

	فليكن أول ما تدعوهم إليه عبادة الله .. فإذا فعلوا فأخبرهم أن الله فرض عليهم زكاة من أموالهم وترد على فقرائهم
	975، 977

	قال الله تعالى : ثلاثة أنا خصمهم يوم القيامة ، رجلٌ أعطى بي ثم غدر ، ورجلٌ باع حراً فأكل ثمنه ، ورجلٌ استأجر أجيراً فاستوفى منه ولم يعطه أجره

	872

	

الحديث 
	الصفحة

	قال الله تعالى أنا ثالث الشريكين ما لم يخن أحدهما صاحبه ، فإن خان أحدهما صاحبه خرجت من بينهما ودخل الشيطان
	858

	كل قرض جر منفعة فهو ربا .
	358، 372

	لا بأس أن تأخذها بسعر يومها ما لم تفترقا وبينكما شئ
	312

	لا ، حتى تميز بينه وبينه
	508

	لا تباع حتى تفصل
	506 ،515

	لا تبيعوا الدينار بالدينارين ولا الدرهم بالدرهمين  .
	281، 293
501

	لا تبيعوا الذهب بالذهب إلا مثلاً بمثل ولا تُشِفّوا بعضها على بعض ، ولا تبيعوا الورِق بالورِق إلا مثلاً بمثل ولا تشفوا بعضها على بعض ، ولا تبيعوا منها غائباً بناجز .
	293، 299
647

	لا تبيعوا الذهب بالذهب ولا الورق بالورق إلا وزنا بوزن ، مثلاً بمثل ، سواء بسواء .
	282

	لا تمار أخاك ولا تمازحه ولا تعده موعدة فتخلفه
	822

	لا حمى إلا لله ولرسوله .

	76

	لا خير في الكذب

	814

	لا ربا إلا في النسيئة .

	294


	

الحديث 
	الصفحة

	لا زكاة في مال حتى يحول عليه الحول
	978، 997
1015

	لا صلاة بحضرة طعام .
	296

	لا يحل سلف وبيع، ولا شرطان في بيع ولا ربح ما لم يضمن، ولا بيع ما ليس عندك .
	359، 415
571، 800
1140

	لا يخلون رجل بامرأة ، ولا تسافر امرأة إلا ومعها محرم
	122

	لا يمنعْك ذلك منها ، ابتاعي وأعتقي .
	371

	لاضرر ولا ضرار
	570

	لأن يأخذ أحدكم أحبله خير له من أن يسأل الناس .
	65

	لعن آكل الربا وموكله وكاتبه وشاهديه ، وقال هم سواء
	441

	لولا أني أخاف أن تكون من الصدقة لأكلتها
	810

	ليس على المسلم في فرسه وغلامه  صدقة
	1083

	ليس فيما دون خمس أواق صدقة ، وليس فيما دون خمس ذود صدقة ، وليس فيما دون خمس أوسق صدقة

	978

	ما كان يداً بيد فلا بأس به ، وما كان نسيئة فهو ربا

	296

	ما من صاحب ذهب ولا فضة لا يؤدي منها حقها إلا إذا كان يوم القيامة صفحت له صفائح من نار
الحديث
	1040
الصفحة

	مري غلامك النجار أن يعمل لي أعوادا أجلس عليهن إذا كلمت الناس
	953

	المسلمون عند شروطهم
	236، 618

	من ابتاع طعاماً فلا يبعه حتى يستوفيه .
	347، 651
800

	من أسلف في شيء ففي كيل معلوم ووزن معلوم إلى أجل معلوم
	913، 917
924

	من باع دارا ولم يجعل ثمنها في مثلها لم يبارك له فيها .
	81

	من كان يؤمن بالله واليوم الآخر فلا يأخذن إلا مثلاً بمثل
	506

	من ولي يتيماً له مال فليتجر به ، ولا يتركه حتى تأكله الصدقة
	56، 75
987

	نهى رسول الله ’ عن الفضة بالفضة ، والذهب بالذهب إلا سواء بسواء ، وأمرنا أن نشتري الفضة بالذهب كيف شئنا ، ونشتري الذهب بالفضة كيف شئنا ، قال : فسأله رجل فقال : يداً بيد ؟ فقال : هكذا سمعت
	649

	نهى رسول الله ’ عن صفقتين في صفقة
	621

	نهى رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم عن بيع الذهب بالورِق ديناً .
	291، 646

	نهى رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم عن بيع الكالئ بالكالئ .
	345،1064

	نهى رسول الله صلى الله عليه وآله وسلم عن مشاركة اليهود والنصارى إلا أن يكون البيع والشراء بيد المسلم
	450

	نهى عن الغرر

	610

	الحديث
	الصفحة

	هذا خير لك من أن تجى ء المسألة نكتة في وجهك يوم القيامة إن المسألة 
لا تصلح إلا لثلاثة لذي فقر مدقع أو لذي غرم مفظع أو لذي دم موجع
	79

	والخليطان ما اجتمعا في الرعي والسقي والفحول
	980

	وأْيُ المؤمن واجب
	825

	وقد استأجر النبي  ’ وأبو بكر _ رجلا من بني الديل هادياً خِرّيتاً ليال 
	873

	ومن ابتاع عبداً وله مال فماله للذي باعه إلا أن يشترط المبتاع  
	515، 977

	ولا يجمع بين متفرق ولا يفرق بين مجتمع خشية الصدقة
	981،1024


فهرس الآثار
	

الأثر
	الصفحة

	أشهد أن السلف المضمون إلى أجل مسمى قد أحله الله في كتابه وأذن فيه
	912، 921


	إن أحب أهلُك أن أعُدَّها لهم ، ويكون ولاؤك لي فعلتُ
	369


	أن رجلاً قال لرجل : ابتع لي هذا البعير بنقد حتى ابتاعه منك إلى أجل ، فسئل عن ذلك عبد الله بن عمر ، فكرهه ونهى عنه .
	788

	انزع ذهبها فاجعله في كفة ، واجعل ذهبك في كفة ، ثم لا تأخذن إلا مثلاً بمثل 
	506

	ذاك دراهم بدراهم والطعام مرجأ
	935

	السلف على ثلاثة أوجه: سلف تسلفه تريد به وجه الله، فلك وجه الله، وسلف تسلفه تريد به وجه صاحبك، فلك وجه صاحبك، وسلف تسلفه لتأخذ خبيثاً بطيب فذلك الربا .
	375

	فارتفعوا إلى عثمان بن عفان رضي الله عنه وكان ذلك فِي العدة فورثها منه فصالحوها من نصيبها ربع الثمن على ثمانين الفا فما أوفوها
	524، 739

	قدم النبي صلى الله عليه وسلم المدينة وهم يسلفون بالتمر السنتين والثلاث
	913

	كان القوم يتبايعون ويتجرون ولكنهم إذا نابهم حق من حقوق الله لم تلههم تجارة ولا بيع عن ذكر الله حتى يؤدوه إلى الله .
	55


	

الأثر
	الصفحة

	كنا نصيب المغانم مع رسول الله صلى الله عليه وسلم فكان يأتينا أنباط من أنباط الشام فنسلفهم في الحنطة والشعير والزبيب إلى أجل مسمى "  قال : قلت : أكان لهم زرع أو لم يكن لهم زرع قالا : " ما كنا نسألهم عن ذلك
	914

	لاَ أورث تماضر شيئا 
	739

	لا يشارك يهودياً ولا نصرانياً ولا مجوسياً، قال: قلت: لِمَ؟! قال: لأنهم يربون، والربا لا يحل .
	434، 450

	اللهم إنك تعلم أني لم أجمعها إلا لأصون بها ديني و أصل بها رحمي و أكف بها وجهي و أقضي بها ديني ، لا خير فيمن لا يجمع المال ليكف به وجهه و يصل به رحمه و يقضي به دينه و يصون به دينه .
	67

	ما خير رسول الله ’ بين أمرين إلا أخذ أيسرهما ، ما لم يكن إثماً ، فإن كان إثماً كان أبعد الناس منه
	809

	من كان له على النبي ’ دين أو كانت له قبله ِعدَة فليأتنا 
	827

	من كان له مال فليصلحه ومن كانت له أرض فليعمرها فإنه يوشك أن يجيء من لا يعطي إلا من أحب .
	67

	النفقة في المال ، والربح على ما اصطلحوا عليه والوضيعة على المال
	714


	

الأثر
	الصفحة

	والله إني لأعرف مما هو ، ولقد رأيته أول يوم وضع ، وأول يوم جلس عليه رسول الله صلى الله عليه وسلم 
	953

	والله لا تفارقه حتى تأخذ منه .
	290

	وعدني رسول الله  ’ أن يعطيني هكذا وهكذا وهكذا فبسط يديه ثلاث مرات ، قال جابر : فعد في يدي خمسمائة ثم خمسمائة ثم خمسمائة
	827

	ولا أحسب كل شيء إلا مثله .
	347، 651
801

	يا رسول الله أنت أبر الناس ، وأوصل الناس ، وقد بلغنا النكاح ، فجئنا لتؤمّرنا على بعض هذه الصدقات ، فنؤدي إليك كما يؤدي الناس ونصيب كما يصيبون .
	250

	يتخارج الشريكان ، وأهل الميراث فيأخذ هذا عيناً ، وهذا ديناً ، فإن تَوِيَ لأحدهما لم يرجع على صاحبه
	730، 738


فهرس الأعلام المترجم لهم
	       العلم
	الصفحة

	ابن أبي عمر 
	569

	ابن أبي ليلى
	411

	ابن الأشوع 
	818

	ابن الجوزي 
	647

	ابن الشاط 
	819

	ابن العربي 
	871

	ابن القيم 
	283

	ابن المبارك 
	291

	ابن المنذر 
	256

	ابن بطال 
	646

	ابن حجر 
	649

	ابن حزم 
	368

	ابن خلدون 
	283

	ابن رجب 
	475

	ابن رشد 
	232

	ابن شبرمة 
	806

	ابن شهاب
	289

	        العلم
	الصفحة

	ابن عابدين 
	219

	ابن عبد البر 
	293

	ابن علية 
	873

	       ابن فارس 
	381

	ابن قدامة 
	215

	ابن كثير 
	70

	أبو الخطاب 
	411

	أبو المنهال 
	290

	أبو بردة 
	913

	أبو بكر الخلال 
	411

	أبو بكرة
	648

	أبو ثور 
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فهرس المصادر و المراجع
أولاً : القرآن الكريم
ثانياً : الكتب :
1) إبراز المعاني من حرز الأماني في القراءات السبع ، عبد الرحمن بن إسماعيل بن إبراهيم المقدسي ، الشهير بأبي شامة ، ت/ إبراهيم عطوة عوض ، مكتبة مصطفى البابي الحلبي  ، مصر .

2) الإبهاج في شرح المنهاج على منهاج الوصول إلى علم الأصول للبيضاوي ، علي بن عبد الكافي السبكي ،  ت/ جماعة من العلماء ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1404 هــ  .

3) الآثار الاقتصادية لأسواق الأوراق المالية من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د. زكريا سلامة عيسى شطناوي ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1429هــ .

4) إجابة السائل شرح بغية الآمل ، العلامة محمد بن إسماعيل الأمير الصنعاني ، ت/ القاضي حسين بن أحمدالسياغي ، د. حسن محمد مقبولي الأهدل ، مؤسسة الرسالة - بيروت ، ط1 ، 1986م .

5) الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد بن عبد الله بن براك الحافي ، الرياض ، ط2 ، 1421هــ .

6) الاجتهاد وتطبيقاته المعاصرة في مجال الأسواق المالية ، محمد الأمين الغلاوي الشنقيطي ، دار ابن حزم ، بيروت ، ط1، 1429هـــ - 2008م .

7) الأجل في عقد البيع ، د. عبد الله أوزجان ، دار النوادر ، دمشق ، ط1 ، 1428هــ .

8) الإجماع ، أبو بكر محمد بن إبراهيم بن المنذر النيسابوري ، ت/ فؤاد عبد المنعم أحمد ، دار الدعوة ، الإسكندرية ، ط3 ، 1402 هــ .

9) الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبد الستار أبو غدة ، شركة التوفيق ، مجموعة دلة البركة ، ط1 ، 1423هــ .

10) أجوبة عن أسئلتك في الزكاة ، د. عامر سعيد الزيباري ، دار ابن حزم ، بيروت ، ط1 ، 1415هــ .

11) الأحاديث المختارة ، أبو عبد الله محمد بن عبد الواحد بن أحمد الحنبلي المقدسي ، ت/ عبد الملك بن عبد الله بن دهيش ، مكتبة النهضة الحديثة - مكة المكرمة – ، ط1 ، 1410هــــ .

12) الأحجار الكريمة والمعادن النفيسة ، محمد محمد كذلك ، مطبعة ابن سينا ، مصر .

13) الأحرف السبعة للثرآن ، أبو عمرو عثمان بن سعيد الداني ، د. عبد المهيمن طحان ، مكتبة المنارة ، مكة المكرمة ، ط1 ، 1408هــ .

14) إحكام الأحكام شرح عمدة الأحكام ، تقي الدين أبي الفتح ، الشهير بابن دقيق العيد ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان .

15) أحكام الأسواق المالية الأسهم والسندات ، د. محمد صبري هارون ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1419هــ .

16) أحكام الاكتتاب في الشركات المساهمة ، حسان بن إبراهيم بن محمد السيف ، دار ابن الجوزي ، الدمام ، ط1 ، 1427هـــ - 2006م .

17) أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك بن سليمان بن محمد آل سليمان ، دار كنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1426هــ .

18) أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن صلاح الصغير ، دار الجامعة الجديدة ، الإسكندرية ، 2008م .

19) أحكام القرآن ، أبو بكر محمد بن عبدالله بن العربي ، ت/ محمد عبد القادر عطا ، دار الفكر للطباعة والنشر ، لبنان .

20) أحكام القرآن ، أحمد بن علي الرازي الجصاص ، ت/ محمد الصادق قمحاوي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت ، 1405هــ .

21) أحكام المعاملات ، د. كامل موسى ، مؤسسة الرسالة ناشرون ، دمشق - بيروت ، ط1 ، 1429هــ .

22) أحكام أهل الذمة ، أبو عبد الله محمد بن أبي بكر بن أيوب الزرعي –المعروف بابن قيم الجوزية- ، ت/ يوسف البكري وشاكر العاروري ، دار ابن حزم –بيروت ، ط1 ، 1418هـ .

23) الإحكام في أصول الأحكام ، أبو الحسن علي بن محمد الآمدي ، ت/ د. سيد الجميلي ، دار الكتاب العربي ، بيروت ، ط1 ، 1404 هــ  .

24) الإحكام في أصول الأحكام ، تأليف : أبو محمد علي بن أحمد بن حزم الأندلسي ، دار الحديث –القاهرة ، ط1 ، 1404هـ .

25) أحوال الرجال ، أبو إسحاق إبراهيم بن يعقوب الجوزجاني ، ت/ صبحي البدري السامرائي ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1405هـــ . 

26) إحياء علوم الدين ، أبو حامد محمد بن محمد الغزالي ، دار المعرفة – بيروت .

27) أخبار أبي حنيفة وأصحابه ، القاضي أبو عبد الله حسين بن علي الصيمري ، عالم الكتب ، بيروت ، ط2 ، 1405هـ - 1985م .

28) أخبار القضاة ، محمد بن خلف بن حيان ، عالم الكتب – بيروت .

29) أخبار المكيين من كتاب التاريخ الكبير لابن أبي خيثمة ، اسم المؤلف: أحمد بن زهير بن حرب ، ت/ إسماعيل حسن حسين  ، دار الوطن - الرياض ، ط1 ، 1997م .

30) اختلاف الأئمة العلماء ، الوزير أبو المظفر يحيى بن محمد بن هبيرة الشيباني ، ت/ السيد يوسف أحمد ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1423هـ .

31) اختلاف الحديث ، أبو عبد الله محمد بن إدريس الشافعي ، ت/عامر أحمد حيدر ، مؤسسة الكتب الثقافية - بيروت - 1405 هـــ - 1985م .

32) اختلاف الفقهاء ، محمد بن جرير الطبري ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان ، 2000م .

33) الاختيار لتعليل المختار ، عبد الله بن محمود بن مودود الموصلي الحنفي ، ت/ عبد اللطيف محمد عبد الرحمن ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط3 ، 1426 هـ .
34) الاعتمادات المستندية من منظور شرعي  دراسة فقهية قانونية ، د. خالد رمزي سالم البزايعة ، دار النفائس ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 1429هــ - 2009م 
35) الآداب الشرعية والمنح المرعية ، أبو عبد الله محمد بن مفلح المقدسي ، ت/ شعيب الأرناؤوط وعمر القيام ، مؤسسة الرسالة-بيروت ، ط2 ، 1417هـ-1996م .

36) إدارة الاستثمار والتمويل ، د. حمزة محمود الزبيدي ، دار عمار ، عمان ، ط1 ، 1420هــ  - 2000م .
37) إدارة الاستثمارت ، د. محمد مطر ، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع ، عمان ، الأردن ، ط2 ، 1999م .
38) إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد عبد الحميد مطاوع .

39) إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د. السيد البدوي عبد الحافظ. 
40) إدارة الأسواق والمنشئات المالية ، د. منير إبراهيم الهندي .
41) إدارة البنوك ، د. سيد الهواري ، مكتبة عين شمس ، القاهرة ، مصر ، 1983م .
42) إدارة البنوك التجارية مدخل اتخاذ القرارت ، د. منير إبراهيم هندي ، المكتب العربي الحديث ، الإسكندرية ، ط3 ، 2002م .

43) إدارة العملات الأجنبية ، د. إسماعيل إبراهيم الطراد ، مطبعة الروزنا ، إربد ، الأردن ، ط1 ، 2001م .
44) الإدارة المالية ، د. محمد سعيد عبد الهادي ، دار الحامد ، عمان ، ط1 ، 2008م . 

45) الإدارة المالية أطر نظرية وحالات عملية ، د. عبد الستار مصطفى الصياح ، د. سعود جايد مشكور العامري ، دار وائل ، عمان ، ط1 ، 2003م .
46) الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق عبد الرحمن يوسف ، دار صفاء ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 1424هـــ - 2004م .
47) الإدارة المالية للشركات ، عمار موسى ، علي المصطفى ، دار الرضا للنشر ، دمشق ، ط1 ،  2005م . 

48) الإدارة المالية والاستثمار ، د. عبد العاطي لاشين محمد منسي ، د. أميرة فؤاد أحمد مهران ، 1425هــــ - 2004م .

49) إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي فلاح المومني ، دار المناهج ، عمان ، ط1 ، 1422هــ - 2002م .
50) إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، دار وائل ، عمان ، 2005م .

51) إدارة المخاطر المالية ، د. خالد وهيب الراوي ، دار المسيرة ، عمان ، ط1 ، 1419هــ .

52) إدارة المخاطر تحليل قضايا في الصناعة المالية الإسلامية ، طار الله خان ، حبيب أحمد ، ترجمة : د. عثمان بابكر ، مراجعة : د. رضا سعد الله ، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب ، البنك الإسلامي للتنمية ، جدة ، ط1 ، 1424هــ .

53) إدارة المنشئات المالية وأسواق المال ، د. منير إبراهيم هندي ، منشأة المعارف ، 2006م . 

54) إدارة محافظ الأوراق المالية لحساب الغير ، د. هشام فضلي ، دار الجامعة الجديدة، مصر.

55) إدارة محفظة الأوراق المالية ، د. ناجي جمّال ، المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع ، بيروت ، ط1 ، 1418هــ .

56) الأدب المفرد ، أبو عبد الله محمد بن إسماعيل البخاري الجعفي ، ت/ محمد فؤاد عبدالباقي ، دار البشائر الإسلامية - بيروت – ط3 ، 1409هـــ- 1989م .

57) الادخار والاستثمار والمضاربة في البورصة ، جعفر الجزار ، دار النفائس ، بيروت ، ط1 ، 1419هــ .
58) أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال  الأوراق المالية وصناديق الاستثمار ، د. منير إبراهيم هندي ، المعهد العربي للدراسات المالية والمصرفية ، تم نشر الكتاب برعاية المؤسسة العربية المصرفية ، البحرين .
59) الأذكار المنتخبة من كلام سيد الأبرار  ، الإمام يحيى بن شرف النووي ، دار الكتب العربي ، بيروت ،1404هـ - 1984م .

60) إرشاد العقل السليم إلى مزايا القرآن الكريم ، أبو السعود محمد بن محمد العمادي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت .
61) إرشاد الفحول إلى تحقيق علم الأصول ، محمد بن علي بن محمد الشوكاني ، ت/محمد سعيد البدري ، دار الفكر – بيروت ، ط1 ، 1412 هــ .

62) إرشاد النقاد إلى تيسير الاجتهاد ، العلامة محمد بن إسماعيل الصنعاني ، ت/ صلاح الدين مقبول أحمد ، الدار السلفية ، الكويت ، ط1 ، 1405هـــ . 

63) إرواء الغليل في تخريج أحاديث منار السبيل ، الإمام المحدث  محمد ناصر الدين الألباني ، المكتب الإسلامي – بيروت ، ط2 ، 1405هـ-1985م .  

64) أساس البلاغة ، أبو القاسم محمود بن عمر بن محمد الزمخشري ، دار الفكر ، 1399هـ-1979م  .

65) أساسيات الاستثمار العيني والمالي ، د. ناظم محمد نوري الشمري ، د. طاهر فاضل البيّاتي ، أحمد زكريا صيام ، ط1 ، عمان ، 1999م .

66) أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير إبراهيم هندي ، منشأة المعارف ، الإسكندرية ، 1999م .

67) أساسيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، الدار الجامعية ، الإبراهيمية ، مصر ، 2001م .
68) أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. منير بن إبراهيم هندي ، منشأة المعارف ، الإسكندرية ، ط2 ، 2006م . 

69) أساسيات الاقتصاديات النقدية وضعياً وإسلامياً مع الإشارة إلى الأزمة المالية العالمية ، د. عبد الحميد الغزالي ، دار النشر للجامعات ، القاهرة ، ط2 ، 2009م .

70) أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ( البورصات ) ، د. قيصر عبد الكريم الهيتي ، دار رسلان ، دمشق ، ط1 ، 2006م .

71) الأسامي والكنى ، الإمام أبو عبد الله أحمد بن حنبل الشيباني ، ت/ عبدالله بن يوسف الجديع ، مكتبة دار الأقصى، الكويت ، ط1 ، 1406هـــ - 1985م . 
72) الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول الإسلامية في ضوء الاقتصاد الإسلامي ، محمد عبد العزيز عبد الله عبد ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1425هـ - 2005م 
73) الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي ، د. قطب مصطفى سانو ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1420هـ .

74) استثمار الأموال في الشريعة الإسلامية ، د. حسني عبد السميع إبراهيم ، المكتب الجامعي الحديث ، الإسكندرية ، 2009م . 

75) الاستثمار الجماعي في الحقوق الآجلة  التوريق ، د.هشام فضلي ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، 2004م .
76) الاستثمار الدولي والتنسيق الضريبي ، د. فريد النجار ، مؤسسة شباب الجامعة ، الإسكندرية ، 2000م . 

77) استثمار المال في الإسلام ، د. أحمد مصطفى عفيفي ، مكتبة وهبة ، القاهرة ، ط1 ، 1424هــ .

78) الاستثمار الناجح في الأسهم ، السندات ، العقار ، صناديق الاستثمار ، الذهب ، الفضة ، البلاتين ، الأحجار الكريمة ، اللوحات الفنية ، العملات  ، د. عيد مسعود الجهني .

79) استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، تأليف : جوليت فيرلي ، دار الفاروق ، مصر ، ط1 ، 2001م .

80) الاستثمار بالأسهم في المملكة العربية السعودية ، غازي محفوظ فلمبان ، مطبوعات تهامة ، ط1 ، 1407هـــــ .
81) الاستثمار بالأوراق المالية تحليل وإدارة ، د. أرشد التميمي ، د. أسامة سلام ،دار المسيرة ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 1425هــ .
82) الاستثمار في الإسلام د. أشرف محمد دوابة ، دار السلام للطباعة والنشر والتوزيع والترجمة ، مصر ، ط1 ، 1430هــ .

83) الاستثمار في الأسهم والسندات وتحليل الأوراق المالية ، محمد صالح جابر ، ط1 .
84) الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي ، د. أميرة عبد اللطيف مشهور ، مكتبة مدبولي القاهرة ، ط1 ، 1411هــ - 1991م .
85) الاستثمار في الأوراق المالية ، د. حمزة محمود الزبيدي ، مؤسسة الوراق ، عمان ، ط1 ، 2004م. 

86) الاستثمار في الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2007م . 

87) الاستثمار في الأوراق المالية وإدارة المخاطر ، د. محمد الحناوي ، د. نهال فريد مصطفى ، د. السيدة عبد الفتاح إسماعيل ، د. السيد الصيفي ، 2007م . 

88) الاستثمار في الأوراق المالية ومشتقاتها "مدخل التحليل الأساسي والفني"  ، د. محمد صالح الحناوي ، د. نهال فريد مصطفى ، د. جلال إبراهيم العبد ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2005م .

89) الاستثمار في البورصة ، د. محمد عوض عبد الجواد ، علي إبراهيم الشديفات ، ط1 ، 1427هـــ - 2006م .
90) الاستثمار في بورصات الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د. عصام فهد العربيد ، دار الرضا للنشر ، 2002م .

91) الاستثمار في بورصة الأوراق المالية الأسس النظرية والعملية ، د. فيصل محمود الشواورة ، دار وائل ، عمان ، ط1 ، 2008م .

92) الاستثمار في سورية أسئلة وأجوبة ، إعداد / مجموعة من المختصين ، إشراف : د. منير الحمش ، الأهالي للطباعة والنشر والتوزيع ، دمشق ، ط1 ، 1992م . 

93) الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق ، د. حسني علي خريوش ، د. عبد المعطي رضا أرشيد ، محفوظ أحمد جودة ، عمان ، 1999م .

94) الاستثمار والعولمة ، د. حسين عمر ، دار الكتاب الحديث .

95) الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة مراجعة فقهية ومقترحات للبحث المستقبلي ، د. عبد الله بن محمد العمراني ، كنوز إشبيليا ، الرياض ، 1427هـــ - 2006م.

96) الاستثمار والمضاربة في الأسهم والسندات من منظور إسلامي ، د. أشرف محمد دوابة ، دار السلام ، مصر ، ط1 ، 1429هــ .

97) الاستثمار عبر الإنترنت ، دوج جيرلاش ، ترجمة تيب توب لخدمات التعريب ، شعبة العلوم الاقتصادية والإدارية ، دار الفاروق ، 2001م .

98) الاستثمارات في البنوك والمؤسسات المالية من منظور إداري ومحاسبي ، عادل محمد رزق ، دار طيبة ، القاهرة ، 2004م .

99) الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، دار صفاء ، عمان ، ط1 ، 2009م .

100) استحداث العقود بحث في اجتماع العقود وامتزاجها دراسة فقهية تأصيلية مقارنة بالقانون الوضعي ، محمد حزواني ، دار النهضة ، دمشق ، ط1 ، 1427هــ .

101) الاستذكار الجامع لمذاهب فقهاء الأمصار ، أبو عمر يوسف بن عبد الله بن عبد البر النمري القرطبي ، ت/ سالم محمد عطا-محمد علي معوض ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 2000م .

102) استراتيجيات الاستثمار في الخيارات المالية ، د. أسعد حميد عبيد العلي ، جامعة مؤتة ، الأردن ، 2005م . 

103) الاستيعاب في معرفة الأصحاب ، يوسف بن عبد الله بن محمد بن عبد البر ، ت/علي محمد البجاوي ، دار الجيل - بيروت ، ط1 ، 1412هـــ .

104) أسد الغابة في معرفة الصحابة ، أبو الحسن عز الدين علي بن محمد بن الأثير الجزري ، طبعة مجددة بإشراف مكتب البحوث والدراسات في دار الفكر  ، المكتبة التجارية مصطفى الباز ، 1414هـــ .

105) أسس التمويل المصرفي الإسلامي بين المخاطرة والسيطرة ، د. محمد محمود المكاوي ، المكتبة العصرية ، المنصورة ، مصر ، ط1 ، 2009م . 

106) إسعاف المبطأ برجال الموطأ ، الحافظ أبو الفضل عبدالرحمن بن أبي بكر السيوطي ، المكتبة التجارية الكبرى ، مصر ، 1389هـــ – 1969م .

107) الإسلام والنقود ، د. رفيق يونس المصري ، دار المكتبي ، دمشق ، ط1 ، 1421هــ .

108) أسماء الكتب ، عبد اللطيف بن محمد رياض زادة ، ت/ د. محمد التونجي ، دار الفكر  - دمشق - سورية - 1403هـ - 1983م ، ط3 . 

109) أسنى المطالب في شرح روض الطالب ، أبو يحيى زكريا بن محمد الأنصاري ، ت/ د . محمد محمد تامر ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1422 هــ .

110) الأسهم المختلطة أسهم الشركات التي أنشئت لغرض مباح ولكنها تتعامل بالمحرم أحياناً ، د. صالح بن مقبل العصيمي ، ط1 ، 1427هـــ .

111) الأسهم حكمها وآثارها ، د. صالح بن محمد بن سليمان السلطان ، دار ابن الجوزي ، الدمام ، ط1 ، 1427هـــ - 2006م .

112) الأسهم والسندات ، د .مختار محمد بلول ، المكتب المصري الحديث ، الطبعة الثانية ، 1992م .

113) الأسهم والسندات من منظور إسلامي ، د. عبد العزيز خياط ، دار السلام ، مصر ، ط1 ، 1418هــ .

114) الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد بن محمد الخليل ، دار ابن الجوزي ، السعودية ، ط2 ، 1426هــ .

115) أسواق الأموال وتمويل المشروعات ، د. عبد الغفار حنفي ، د. رسمية قرياقص.
116) أسواق الأوراق المالية ( البورصة ) ، د. عصام حسين ، دار أسامة ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 2008م .

117) أسواق الأوراق المالية ( البورصة ) في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عصام أبو النصر ، دار النشر للجامعات ، القاهرة . 

118) أسواق الأوراق المالية بين ضرورات التحول الاقتصادي والتحرير المالي ومتطلبات تطويرها ، د. عاطف وليم اندراوس ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، ط1 ، 2008م .

119) أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين أحمد ، سلسلة صالح كامل للرسائل الجامعية في الاقتصاد الإسلامية ، ط1 ، 1415هــ .
120) أسواق الأوراق المالية  ودورها في تمويل التنمية الاقتصادية  ، سمير عبد الحميد رضوان ، المعهد العالمي للفكر الإسلامي ، القاهرة ، ط1 ، 1417هــ - 1996م .
121) الأسواق العالمية المالية وأدواته المشتقة تطبيقات عملية ، محمد محمود حبش ، ط1 ، 1998م .
122) أسواق المال ، برايان كويل ، إعداد قسم الترجمة بدار الفاروق ، دار الفاروق ، مصر ، ط1 ، 2005م .
123) أسواق المال ، د. رسمية قرياقص ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 1999م .

124) أسواق المال والمؤسسات المالية ، د. محمد صالح الحناوي ، د. نهال فريد مصطفى ، د. جلال إبراهيم العبد ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2004م . 

125) الأسواق المالية ، د. عبد النافع عبد الله الزرري ، د. غازي توفيق فرح ، دار وائل ، عمان ، الأردن .

126) الأسواق المالية ، د. محمود محمد الداغر ، دار الشروق ، عمان ، رام الله ، ط1 ، الإصدار الثاني ، 2007م . 

127) الأسواق المالية طبيعتها تنظيمها أدواتها المشتقة ، د. حسين بني هاني ، عمان ، 2002م . 

128) الأسواق المالية والدولية ، أنس البكري ، وليد الصافي ، دار المستقبل ، عمان ، ط1 ، 2002م . 

129) الأسواق المالية والنقدية ، د. خالد وهيب الراوي ، دار المسيرة ، عمان ، ط2 ، 1421هــ .

130) الأسواق المالية والنقدية ، د. رسمية أحمد أبو موسى ، المعتز للنشر والتوزيع ، عمان ، ط1، 2005م . 

131) الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح حسن خلف ، عالم الكتب الحديث ، إربد ، جدارا للكتاب العالمي ، عمان ، ط1 ، 2006م . 

132) الأسواق والمؤسسات المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، د. رسمية قرياقص ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2008م .

133) الأسواق والمؤسسات المالية ، د. نادية أبو فخرة ، د. شامل الحموي ، د. محمود صبح ، د. أحمد الزهري ، كلية التجارة ، جامعة عين شمس ، 2001م .

134) الأسواق والمؤسسات المالية البنوك وشركات الاستثمار والبورصات وصناديق الاستثمار ، د. عبد الغفار حنفي ، رسمية قرياقص ، مركز الاسكندرية للكتاب ، 1999م . 

135) الأشباه والنظائر ، الحافظ أبو الفضل عبد الرحمن بن أبي بكر السيوطي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1403هــــ . 

136) الإشراف في منازل الأشراف ، أبو بكر عبد الله بن محمد بن عبيد ابن أبي الدنيا القرشي البغدادي ، ت/ د نجم عبد الرحمن خلف ، مكتبة الرشد - الرياض - السعودية – ط1 ، 1411هـــ - 1990م .

137) الإصابة في تمييز الصحابة ، الحافظ أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، ت/ د. عبد الله بن عبد المحسن التركي بالتعاون مع مركز البحوث والدراسات العربية والإسلامية بدار هجر ، ط1 .
138) أصول الاقتصاد الإسلامي ، د. رفيق بن يونس المصري ، دار القلم ، دمشق / الدار الشامية ، بيروت ،  ط4 ، 1426هــ - 2005م .
139) أصول البزدوي ( كنز الوصول الى معرفة الأصول) ، علي بن محمد البزدوي الحنفي، دار النشر : مطبعة جاويد بريس - كراتشي .

140) أصول السرخسي ، أبو بكر  محمد بن أحمد بن أبي سهل السرخسي ، دار المعرفة ، بيروت ، لبنان .

141) أضواء البيان في إيضاح القرآن بالقرآن ، العلامة محمد الأمين بن محمد المختار الجكني الشنقيطي ، ت/ مكتب البحوث والدراسات ، دار الفكر- بيروت ، 1415هـ- 1995م .

142) إعانة الطالبين على حل ألفاظ فتح المعين لشرح قرة العين بمهمات الدين ، أبوبكر ابن السيد محمد شطا الدمياطي ، دار الفكر للطباعة والنشر والتوزيع ، بيروت ، لبنان .
143) الإعلام بآخر أحكام الألباني الإمام ، محمد بن كمال خالد السيوطي ، دار ابن رجب ، المنصورة ، مصر ، ط1 ، 1424هــ - 2004م .
144) الأعلام ، خير الدين الزركلي ، دار العلم للملايين ، ط12 ، 1997م . 
145) الأعلام العلية في مناقب ابن تيمية ، العلامة أبو حفص عمر بن علي بن موسى البزار ، ت/ زهير الشاويش ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، ط3 ،1400هــ  .
146) إعلام الموقعين عن رب العالمين ، أبو عبد الله شمس الدين محمد بن أبي بكر بن أيوب بن سعد الزرعي الدمشقي ، ت/ طه عبد الرؤوف سعد ، دار الجيل - بيروت – 1973م . 
147) الأفعال ، أبو القاسم علي بن جعفر السعدي ، عالم الكتب ، بيروت ، ط1 ، 1403هـ 1983م .

148) الاقتراح في بيان الاصطلاح ، العلامة المحقق تقي الدين ابن دقيق العيد ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، 1406هـــ – 1986م .

149) الاقتصاد الإسلامي المال الربا الزكاة ، طاهر حيدر حردان .

150) الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة ، د. علي بن أحمد السالوس ، دار الثقافة ، الدوحة ، 1418هــ .

151) اقتصاديات الذهب دراسة في مؤثرات الذهب على الاقتصاد العالمي ، سمير عبده ، دار الطليعة للطباعة والنشر ، بيروت .
152) اقتصاديات النقود والبنوك الأساسيات والمحدثات ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، الدار الجامعية ، مصر ، 2007م . 

153) اقتصاديات النقود والمال النظرية والمؤسسات النقدية ، د. مجدي محمود شهاب ، دار الجامعة الجديدة للنشر ، الإسكندرية ، 2000م . 
154) أقرب الموارد في فصيح العربية والشوارد ، سعيد الخوري ، منشورات مكتبة آية الله العظمى المرعشي النجفي ، إيران ، 1403هــ .
155) الإقناع في حل ألفاظ أبي شجاع ، محمد الشربيني الخطيب ، ت/ مكتب البحوث والدراسات ، دار الفكر - بيروت - 1415هـــ . 

156) الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، كنوز إشبيليا ، ط1 ، 1427هــــ .

157) الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم مع بيان حكم تداول أسهم الشركات المشتملة على نقود أو ديون ، د. مبارك بن سليمان آل سليمان ، كنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1427هـــ - 2006م .

158) اكتفاء القنوع بما هو مطبوع ، أدورد فنديك ، دار صادر - بيروت - 1896م .

159) ألف باء بورصة خبرات مالية وشرعية ، إعداد إسلام أون لاين . نت ، الدار العربية للعلوم ، ط1 ، 1427هــ .

160) الإلمام بأحاديث الأحكام ، أبو الفتح تقي الدين محمد بن أبي الحسن علي بن وهب القشيري المصري ، ت/ حسين إسماعيل الجمل ، دار المعراج الدولية - دار ابن حزم  - السعودية - الرياض / لبنان - بيروت ، ط2 ، 1423هـ -2002م  . 

161) الأم ، أبو عبد الله محمد بن إدريس الشافعي ، دار المعرفة ، بيروت ، ط2 ، 1393هــ .

162) الإمام الشاطبي عقيدته وموقفه من البدع وأهلها ، عبدالرحمن آدم علي ، مكتبة الرشد ، الرياض ، ط1 ، 1418هـــ - 1998م .

163) الأموال لابن زنجويه ، أبو أحمد حميد بن مخلد بن قتيبة بن عبد الله الخرساني المعروف بابن زنجويه .

164) الإنابة إلى معرفة المختلف فيهم من الصحابة ، الحافظ علاء الدين بن قليط مغلطاي ، قسم التحقيق بدار الحرمين ، إشراف محمد عوض المنقوش ، مكتبة الرشد – الرياض .

165) إنباء الغُمر بأبناء العمر في التاريخ ، شهاب الدين أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، ت/ د.محمد عبد المعيد خان ، دار الكتب العلمية ، بيروت / لبنان ، ط2 ، 1406هـ -1986م .

166) الأنجم الزاهرات على حل ألفاظ الورقات في أصول الفقه ، العلامة شمس الدين محمد بن عثمان بن علي المارديني الشافعي ، ت/ عبد الكريم بن علي محمد بن النملة ، مكتبة الرشد - الرياض ، ط3 ، 1999م . 

167) اندماج الأسواق المالية الدولية أسبابه وانعكاساته على الاقتصاد العالمي ، د. عماد محمد علي العاني ، بيت الحكمة ، بغداد ، 2002م . 
168) الأنس الجليل بتاريخ القدس والخليل ، مجير الدين الحنبلي العليمي ،  مكتبة دنديس ،عمان ، 1420هـ -  1999م .
169) الإنصاف في معرفة الراجح من الخلاف على مذهب الإمام أحمد ، تأليف : أبو الحسن علي بن سليمان المرداوي ، تحقيق : محمد حامد الفقي ، دار إحياء التراث العربي-بيروت .
170) الأنظمة والتعليمات النقدية والمصرفية ، مؤسسة النقد العربي السعودي .

171) أنيس الفقهاء في تعريفات الألفاظ المتداولة بين الفقهاء ، قاسم بن عبد الله بن أمير علي القونوي ، ت/ د. أحمد بن عبد الرزاق الكبيسي ، دار الوفاء ، جدة ، ط1 ، 1406هـــ . 

172) أهم طرق الاستثمار في أسواق المال ، د. عبد الكريم حمامي ، فصلت للدراسات والترجمة والنشر ، ط1 ، 1420هــ .
173) أوجه الإرصاد ( الرصد ) والترست  دراسة مقارنة ، د. صادق حماد محمد ، مراجعة د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة .
174) الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير إبراهيم هندي ، منشأة المعارف ، 2006م . 

175) الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي قيمتها وأحكامها ، د. وهبة الزحيلي ، دار الفكر ، دمشق ، دار الفكر المعاصر ، بيروت ، ط2 ، 1422هــ .

176) أوفوا بالعقود ، د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، ط1 ، 1417هــ .

177) إيثار الإنصاف في آثار الخلاف ، سبط ابن الجوزي ، ت/ناصر العلي الناصر الخليفي ، دار السلام - القاهرة ، ط1 ، 1408هـــ .  

178) إيضاح المكنون في الذيل على كشف الظنون ، إسماعيل باشا بن محمد أمين ، دار الكتب العلمية - بيروت – 1413هـــ – 1992م .
179) الباعث الحثيث شرح اختصار علوم الحديث لابن كثير ، اسم المؤلف : العلامة أحمد محمد شاكر ، تعليق : المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، مكتبة المعارف ، الرياض ، ط1 ، 1417هــ - 1996م .
180) البحر الرائق شرح كنز الدقائق ، زين الدين ابن نجيم الحنفي ، دار المعرفة ، بيروت ، ط2 .

181) البحر الزخار ، أبو بكر أحمد بن عمرو بن عبد الخالق البزار ، ت/ د. محفوظ الرحمن زين الله ، مؤسسة علوم القرآن , مكتبة العلوم والحكم - بيروت , المدينة – ط1 ، 1409هــــ .

182) البحر المحيط في أصول الفقه  ، العلامة بدر الدين محمد بن بهادر بن عبد الله الزركشي ، ت/محمد تامر ، دار الكتب العلمية ، لبنان ، ط1 ، 1421هـ-2000م .
183) بحوث وفتاوى فقهية معاصرة ، د. أحمد الكردي .

184) البدء والتاريخ ، المطهر بن طاهر المقدسي ، مكتبة الثقافة الدينية ، بورسعيد .

185) بدائع السلك ، ابن الأزرق ، ت/ د.علي سامي النشار ، وزارة الإعلام - العراق ، ط1 .

186) بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع ، علاء الدين الكاساني ، دار الكتاب العربي – بيروت ، ط2 ، 1982م .

187) بدائع الفوائد ، العلامة أبو عبد الله محمد بن أبي بكر بن أيوب الزرعي –المعروف بابن القيم-، ت/ هشام عبد العزيز عطا و عادل عبد الحميد العدوي و أشرف أحمد ، مكتبة نزار مصطفى الباز ، مكة المكرمة ، ط1 ، 1416هـ - 1996م .

188) بداية المبتدي في فقه الإمام أبي حنيفة ، أبو الحسن برهان الدين علي بن أبي بكر المرغيناني ، دار النشر : مكتبة ومطبعة محمد علي صبح ، القاهرة .

189) بداية المجتهد ونهاية المقتصد ، أبو الوليد محمد بن أحمد بن محمد بن رشد القرطبي ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان .

190) البداية والنهاية ، الحافظ أبو الفداء إسماعيل بن عمر بن كثير القرشي ، مكتبة المعارف – بيروت .

191) البدر الطالع بمحاسن من بعد القرن السابع ، العلامة محمد بن علي الشوكاني ، دار المعرفة – بيروت .

192) البدر المنير في تخريج الأحاديث والآثار الواقعة في الشرح الكبير ، سراج الدين أبو حفص عمر بن علي بن أحمد الأنصاري الشافعي المعروف بابن الملقن ، ت/ مصطفى أبو الغيط و عبدالله بن سليمان وياسر بن كمال ، دار الهجرة للنشر والتوزيع - الرياض-السعودية ، ط1 ، 1425هـ-2004م . 

193) برنامج الوادي آشي ، محمد بن جابر الوادي آشي الأصل التونسي مولدا وقراراً ، ت/ محمد محفوظ ، دار المغرب الاسلامي ، أثينا - بيروت ، ط1، 1400-1980 .

194) البرهان في أصول الفقه ، أبو المعالي عبد الملك بن عبد الله بن يوسف الجويني ، ت/ د. عبد العظيم محمود الديب ، دار الوفاء ، المنصورة ، مصر ، ط4 ، 1418 هــ  

195) البرهان في علوم القرآن ، محمد بن بهادر بن عبد الله الزركشي ، ت/ محمد أبو الفضل إبراهيم ، دار المعرفة- بيروت ، 1391هـ .

196) بغية الوعاة في طبقات اللغويين والنحاة ، الحافظ جلال الدين عبد الرحمن السيوطي ، ت/ محمد أبو الفضل إبراهيم ، المكتبة العصرية ، لبنان - صيدا . 

197) بلغة السالك لأقرب المسالك ، أحمد الصاوي ، ت/محمد عبد السلام شاهين ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1415هـ .

198) البلغة في تراجم أئمة النحو واللغة ، العلامة محمد بن يعقوب الفيروز أبادي ، ت/ محمد المصري ، جمعية إحياء التراث الإسلامي ، الكويت ، ط1 ، 1407هــ . 

199) بلوغ المرام من أدلة الأحكام ، الحافظ أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، ت/ خالد بن ضيف الله الشلاحي ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1424هـــ - 2003م .

200) البنوك الإسلامية ، د. فليح حسن الخلف ، عالم الكتب الحديث ، إربد ، جدارا للكتاب العالمي ، عمان ، ط1 ، 2006م .

201) البنوك الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفية ، د. محمد محمود العجلوني ، دار المسيرة ، عمان ، ط1 ، 1429هــ .
202) البنوك الإسلامية  التجربة بين الفقه والقانون والتطبيق ، عائشة الشرقاوي المالقي ، المركز الثقافي العربي ، الدار البيضاء – بيروت ، ط1 ، 2000م .
203) البنوك الإسلامية النشأة التمويل التطوير ، د. محمد محمود المكاوي ، المكتبة العصرية ، مصر ، ط1 ، 1430هــ .

204) البنوك التجارية ، د. رمضان الشراح ، د. تركي الشمري ، محمد العسكر ، منشورات ذات السلاسل ، الكويت ، ط1 ، 1426هــ .

205) البنوك الشاملة عملياتها وإدارتها ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، الدار الجامعية ، الإبراهيمية ، مصر ، 2008م . 

206) بنوك تجارية بدون ربا ، د. محمد بن عبد الله الشباني ، دار الخزاز ، جدة ، ط2 ، 1420هــ .

207) البورصات  أسهم سندات صناديق استثمار ، د. عبد الغفار حنفي ، المكتب العربي الحديث ، الإسكندرية .

208) البورصات ، د. محمد الصيرفي ، دار الفكر الجامعي ، الاسكندرية ، ط1 ، 2008م . 

209) البورصات أسواق المال وأدواتها الأسهم والسندات ، د. ضياء مجيد ، مؤسسة شباب الجامعة ـ، الإسكندرية ، 2008م .

210) بورصات الأوراق المالية ، د. مصطفى كمال طه ، د. شريف مصطفى كمال طه ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، ط1 ، 2009م .

211) البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ، إعداد : خبراء مركز الخبرات المهنية ( بميك ) ، إشراف : د. عبد الرحمن توفيق ، مركز الخبرات المهنية للإدراة .

212) البورصات والأسواق المالية العالمية ، الجزء الثاني ، قضايا نقدية ومالية  د.وسام ملاك ،  دار المنهل اللبناني ، مكتبة رأس النبع .

213) البورصات والهندسة المالية ، د. فريد النجار ، مؤسسة شباب الجامعة ، الإسكندرية ، 1999م .

214) بورصة الأوراق المالية ، د. أحمد سعد عبد اللطيف ، مراجعة د. حسين عطا غنيم ، 1419هــ - 1998م .
215) بورصة الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، دار الجامعة الجديدة للنشر ، الإسكندرية ، 2003م .

216) بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د. محمد صالح الحناوي ، د. جلال إبراهيم العبد ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2005م . 

217) بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي دراسة تحليلية نقدية ، شعبان محمد إسلام البرواري ، دار الفكر، دمشق ، ط2 ، 1426هــ .

218) بورصة الأوراق المالية موقعها من الأسواق أحواها ومستقبلها ، محاسب/ محمود أمين زويل ، دار الوفاء لدنيا الطباعة والنشر ، الإسكندرية .

219) البورصة كيفية المضاربة والاستثمار ، بشر الموصللي ، شعاع للنشر والعلوم ، حلب ، سوريا ، ط1 ، 2003م . 
220) البيان في مذهب الإمام الشافعي ، الفقيه العلامة أبو الحسين يحيى بن أبي الخير بن سالم العمراني ، اعتنى به /قاسم محمد النوري ،  دار المنهاج ، بيروت ، ط1 ، 1421هــ - 2000م .
221) بيان الوهم والإيهام في كتاب الأحكام ، الحافظ أبو الحسن علي بن محمد بن عبد الملك بن القطان الفاسي ، ت/ د. الحسين آيت سعيد ، دار طيبة ، الرياض ، ط1 ، 1418هـ-1997م . 

222) بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان بن تركي التركي ، دار إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1424هــ .

223) بيع الذهب والفضة وتطبيقاته المعاصرة في الفقه الإسلامي ، صدام عبد القادر عبد الله ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1426هــــ - 2006م .

224) بيع المرابحة وتطبيقاته المعاصرة في المصارف الإسلامية ، د. أحمد سالم ملحم ، دار الثقافة ، عمان ، ط1 ، 2005م .

225) البيع على الصفة للعين الغائبة أو ما يثبت في الذمة ، د. العياشي فداد ، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب .
226) البيوع الشائعة وأثر ضوابط المبيع على شرعيتها ، د. محمد توفيق رمضان البوطي ، دار الفكر ، دمشق ، ط1 ، 1422هــ .

227) تاج التراجم ، أبو الفداء زين الدين قاسم بن قطلوبغا السودوني ، ت/ محمد خير رمضان يوسف ، دار القلم ، دمشق / سوريا ، ط1 ، 1413هـ- 1992م . 

228) تاج العروس من جواهر القاموس ، محمد مرتضى بن محمد الحسيني الزبيدي ، ت/ د.عبد المنعم إبراهيم ، وكريم محمود ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1428هـ-2007م .

229) التاج والإكليل لمختصر خليل ، أبو عبد الله  محمد بن يوسف بن أبي القاسم العبدري ، دار الفكر ، بيروت ، ط2 ، 1398هــ . 

230) تاريخ ابن الوردي ، زين الدين عمر بن مظفر الشهير بابن الوردي ، دار الكتب العلمية ، لبنان - بيروت ، ط1 ، 1417هـ - 1996م .

231) تاريخ ابن معين (رواية الدوري) ، الحافظ يحيى بن معين أبو زكريا ، ت/ د. أحمد محمد نور سيف ، مركز البحث العلمي وإحياء التراث الإسلامي ، مكة المكرمة ، ط1 ، 1399هــ - 1979م . 

232) تاريخ أسماء الثقات ، أبو حفص عمر بن أحمد الواعظ ، ت /صبحي السامرائي ، الدار السلفية ، الكويت ، ط1 ،1404هـــ - 1984م . 

233) تاريخ الإسلام ووفيات المشاهير والأعلام ، شمس الدين محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، ت/ د. عمر عبد السلام تدمرى ، دار الكتاب العربي ، لبنان- بيروت ، ط1 ، 1407هـ - 1987م . 

234) التاريخ الصغير ، أبو عبد الله محمد بن إبراهيم بن إسماعيل البخاري الجعفي ، ت/ محمود إبراهيم زايد ، دار الوعي , مكتبة دار التراث ، ط1 ، حلب / القاهرة – 1397هــ - 1977م. 

235) التاريخ الكبير ، أبو عبد الله محمد بن إسماعيل بن إبراهيم البخاري الجعفي ، ت/ السيد هاشم البدوي ، دار الفكر ، مصر .

236) تاريخ اليعقوبي ، أحمد بن أبي يعقوب بن جعفر بن وهب بن واضح اليعقوبي ، دار صادر ، بيروت .

237) تاريخ بغداد ، الحافظ أبو بكر أحمد بن علي الخطيب البغدادي ، دار الكتب العلمية - بيروت .

238) تاريخ جرجان ، حمزة بن يوسف أبو القاسم الجرجاني ، ت/ د. محمد عبد المعيد خان ، عالم الكتب ، بيروت ، ط3 ، 1401هـــ - 1981م . 

239) تاريخ عجائب الآثار في التراجم والأخبار ، عبد الرحمن بن حسن الجبرتي ، دار الجيل – بيروت .

240) تاريخ مدينة دمشق وذكر فضلها وتسمية من حلها من الأماثل ، أبوالقاسم علي بن الحسن بن هبة الله بن عبد الله الشافعي ، ت/ محب الدين أبي سعيد عمر بن غرامة العمري ، دار الفكر ، بيروت ، 1995م . 

241) تبصرة الحكام في أصول الأقضية ومناهج الأحكام ، برهان الدين أبو الوفاء إبراهيم ابن الإمام شمس الدين أبي عبد الله محمد بن فرحون اليعمري ، ت/جمال مرعشلي ، دار الكتب العلمية ، لبنان ، بيروت ، 1422هـ - 2001م . 

242) التبصرة في أصول الفقه ، أبو إسحاق إبراهيم بن علي بن يوسف الفيروزآبادي الشيرازي ، ت/ محمد حسن هيتو ، دار الفكر ، دمشق ، ط1 ، 1403هــ .

243) تبيين الحقائق شرح كنز الدقائق ، فخر الدين عثمان بن علي الزيلعي الحنفي ، دار الكتب الإسلامي، القاهرة ، 1313هـ .

244) التبيين لأسماء المدلسين ، أبو الوفا إبراهيم بن محمد بن سبط ابن العجمي الحلبي الطرابلسي ، ت/ محمد إبراهيم داود الموصلي ، مؤسسة الريان للطباعة والنشر والتوزيع ، بيروت ، ط1 ، 1414هـــ - 1994م . 

245) تجارة العملات عبر الإنترنت ، أحمد مكاوي ، هاني عمر ، جابر الهاجري ، ط1 ، 1425هــ .

246) تجربة البنوك السعودية في بيع المرابحة للآمر بالشراء ، عبد الرحمن بن حامد علي الحامد ، دار بلنسية ، الرياض ، ط1 ، 1424هــ .

247) التحبير شرح التحرير في أصول الفقه ، علاء الدين أبو الحسن علي بن سليمان المرداوي الحنبلي ، ت/ د. عبد الرحمن الجبرين، د. عوض القرني، د. أحمد السراح ، مكتبة الرشد ، السعودية - الرياض ، ط1 ، 1421هـ - 2000م . 

248) تحرير ألفاظ التنبيه ،أبو زكريا يحيى بن شرف بن مري النووي ، ت/ عبد الغني الدقر ، دار القلم ، دمشق ، ط1 ، 1418هـ .

249) التحرير والتنوير ، محمد الطاهر بن عاشور ، دار سحنون للنشر والتوزيع ، تونس ، 1997م . 

250) تحفة الأحوذي بشرح جامع الترمذي ، أبوالعلا محمد عبد الرحمن بن عبد الرحيم المباركفوري ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان .

251) تحفة التحصيل في ذكر رواة المراسيل ، الحافظ ولي الدين أحمد بن عبد الرحيم بن الحسين المشهور بأبي زرعة العراقي ، ت/ عبد الله نوارة ، مكتبة الرشد ، الرياض ، 1999م .

252) تحفة الحبيب على شرح الخطيب (البجيرمي على الخطيب) ، سليمان بن محمد بن عمر البجيرمي الشافعي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1417هـ .

253) تحفة الفقهاء ، علاء الدين السمرقندي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1405 هــ .

254) التحفة اللطيفة في تاريخ المدينة الشريفة ، الإمام شمس الدين السخاوي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1414هـ - 1993م .

255) تحفة المحتاج إلى أدلة المنهاج ، عمر بن علي بن أحمد الوادياشي الأندلسي ، ت/ عبد الله بن سعاف اللحياني ، دار حراء ، مكة المكرمة ، ط1 ، 1406هــ .

256) تحقيق المراد في أن النهي يقتضي الفساد ، خليل بن كيكلدي العلائي ، ت/ د. إبراهيم محمد السلفيتي ، دار الكتب الثقافية - الكويت . 

257) التحقيق في أحاديث الخلاف ، أبو الفرج عبد الرحمن بن علي بن محمد بن الجوزي ، ت/ مسعد عبد الحميد محمد السعدني ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1415هـــ .

258) التحليل الاقتصادي لتغيرات أسعار الأسهم  منهج الاقتصاد الكلي ، د. فاخر عبد الستار حيدر ، دار المريخ ، الرياض ، 1423هــ .

259) التحليل الفني والأساسي للأوراق المالية ، د. طارق عبد العال حماد ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2006م . 

260) تحليل مخاطر الاستثمار في البورصة والأوراق المالية ، تأليف : نخبة من العلماء والباحثين ، التوثيق العلمي : السيد عليوه ، دار الأمين ، القاهرة ، 1427هــ .

261) تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد صالح الحناوي ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2006م .

262) التحوط في التمويل الإسلامي ، د. سامي بن إبراهيم السويلم ، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب ، ط1 ، 1428هــ .

263) تخريج أحاديث مشكلة الفقر وكيف عالجها الإسلام ، العلامة المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، دمشق ، ط1 ، 1405هــــ - 1984م .

264) التدابير الواقية من الربا في الإسلام ، د. فضل إلهي ، مكتبة المؤيد ، الرياض ، ط2 ، 1412هــ .

265) التداول الإلكتروني للعملات طرقه الدولية وأحكامه الشرعية ، بشر محمد موفق لطفي ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1429هــ .

266) تدريب الراوي في شرح تقريب النواوي ، الحافظ أبو الفضل عبد الرحمن بن أبي بكر السيوطي ، ت/ عبد الوهاب عبد اللطيف ، مكتبة الرياض الحديثة ، الرياض . 

267) تذكرة الحفاظ ، أبو عبد الله شمس الدين محمد الذهبي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 .
268) تراجع العلامة الألباني فيما نص عليه تصحيحاً وتضعيفاً ، أبو الحسن محمد حسن الشيخ ، مكتبة المعرف للنشر والتوزيع ، الرياض ، ط1 ، 1423هــ - 2002م .
269) ترتيب المدارك وتقريب المسالك لمعرفة أعلام مذهب مالك ، العلامة أبو الفضل عياض بن موسى اليحصبي الأندلسي ، ت/ محمد سالم هاشم ، دار الكتب العلمية ، بيروت - لبنان ، ط1 ، 1418هـ - 1998م .

270) تسمية من لم يرو عنه غير رجل واحد ، الحافظ أبو عبد الرحمن أحمد بن شعيب  النسائي ، ت/  محمود إبراهيم زايد ، دار الوعي ، حلب ، ط1 ، 1369 هـــ . 

271) التسهيل لعلوم التنزيل ، محمد بن احمد الغرناطي الكلبي ، دار الكتاب العربي ، لبنان ، ط4 ، 1403هــ .
272) تسوية عمليات البورصة ، د. أشرف الضبع ، دار النهضة العربية ، القاهرة .

273) التطبيق المعاصر للزكاة ، د. شوقي إسماعيل شحاتة ، دار الشروق ، جدة ، ط1 ، 1397هــ .

274) التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية رؤية شرعية في ضوء الفقه الإسلامي ، د. محمد فتح الله النشار ، دار الجامعة الجديدة ، الإسكندرية ، 2006م . 

275) التعامل في الأسوق المالية بين الحل والحرمة ، د. محمد عبد الله الشباني .

276) التعديل والتجريح لمن خرج له البخاري في الجامع الصحيح ، أبو الوليد سليمان بن خلف بن سعد الباجي ، ت/ د. أبو لبابة حسين ، دار اللواء للنشر والتوزيع ، الرياض ، ط1 ، 1406هــ - 1986م . 

277) التعريفات ، علي بن محمد بن علي الجرجاني ، ت/ إبراهيم الأبياري ، دار الكتاب العربي ، بيروت ، ط1، 1405هـ .

278) تغليق التعليق على صحيح البخاري ، أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، ت/ سعيد عبد الرحمن موسى القزقزي ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، دار عمار ، عمان ، ط1 ، 1405هــ .

279) تفسير البحر المحيط ، محمد بن يوسف الشهير بأبي حيان الأندلسي ، ت/ الشيخ عادل أحمد عبد الموجود - الشيخ علي محمد معوض، شارك في التحقيق 1) د.زكريا عبد المجيد النوقي 2) د.أحمد النجولي الجمل ، دار الكتب العلمية ، لبنان - بيروت ، ط1 ، 1422هـ -2001م . 

280) تفسير البغوي ، البغوي ، ت/خالد عبد الرحمن العك  ، دار المعرفة - بيروت . 

281) تفسير البيضاوي ، البيضاوي ، دار الفكر – بيروت .

282) تفسير الجلالين ، جلال الدين المحلي ، جلال الدين السيوطي ، دار الحديث ، القاهرة ، ط1 . 
283) تفسير القرآن ، أبو المظفر منصور بن محمد بن عبد الجبار السمعاني ، ت/ ياسر بن إبراهيم و غنيم بن عباس بن غنيم ، دار الوطن ، الرياض - السعودية ، ط1 ، 1418هـ- 1997م . 

284) تفسير القرآن ، عبد الرحمن بن محمد بن إدريس الرازي ، ت/ أسعد محمد الطيب ، المكتبة العصرية ، صيدا . 

285) تفسير القرآن ، عبد الرزاق بن همام الصنعاني ، تحقيق : د. مصطفى مسلم ، مكتبة الرشد ، الرياض ، ط1 ، 1410هـــ .
286) تفسير القرآن العظيم ، أبو الفداء إسماعيل بن عمر بن كثير الدمشقي ، دار الفكر ، بيروت ، 1401هــ .
287) التفسير الكبير ( مفاتيح الغيب ) ، فخر الدين محمد بن عمر الرازي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1421هــ .
288) تفسير آيات أشكلت ، العلامة المحقق أحمد بن عبد الحليم بن تيمية ، ت/ عبد العزيز بن محمد الخليفة ، مكتبة الرشد ، الرياض ، ط1 ، 1417هــــ - 1997م .

289) تفسير غرائب القرآن ورغائب الفرقان ، نظام الدين الحسن بن محمد بن حسين القمي النيسابوري ، ت/ الشيخ زكريا عميران ، دار الكتب العلمية ، بيروت - لبنان ، ط1 ، 1416هـ - 1996م . 

290) تفسير مجاهد ، أبو الحجاج مجاهد بن جبر المخزومي ، ت/ عبدالرحمن الطاهر محمد السورتي ، المنشورات العلمية - بيروت .

291) التقابض في الفقه الإسلامي وأثره على البيوع المعاصرة ، علاء الدين بن عبد الرزاق الجنكو ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1423هــ .

292) تقريب الأسانيد وترتيب المسانيد ، العلامة أبو الفضل زين الدين عبد الرحيم بن الحسين العراقي ، ت/ عبد القادر محمد علي ، دار الكتب العلمية  - بيروت  ، ط1 ، 1421هـ-2000م .

293) تقريب التهذيب ، الحافظ أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني الشافعي ، ت/ محمد عوامة ، دار الرشيد - سوريا ، ط1 ، 1406هــ - 1986م .

294) التقرير والتحرير في علم الأصول ، ابن أمير الحاج ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان ، 1417هـ - 1996م.

295) التقويم في الفقه الإسلامي ، د. محمد بن عبد العزيز الخضير ، جامعة الإمام محمد بن سعود الإسلامية ، 1423هـــ .

296) التقييد لمعرفة رواة السنن والمسانيد ، العلامة أبو بكر محمد بن عبد الغني البغدادي ، ت/ كمال يوسف الحوت ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1408هــ . 

297) التقييد والإيضاح شرح مقدمة ابن الصلاح ، الحافظ زين الدين عبد الرحيم بن الحسين العراقي ، ت/ عبد الرحمن محمد عثمان ، دار الفكر للنشر والتوزيع ، بيروت ، لبنان ، ط1 ، 1389هـ - 1970م . 

298) تقييم الأسهم والسندات مدخل الهندسة المالية ، د. محمد صالح الحناوي ، د. نهال فريد مصطفى ، د. جلال العبد ، المكتب الجامعي الحديث ، الإسكندرية ، 2007م . 

299) تقييم الشركات والأوراق المالية لأغراض التعامل في البورصة ، د. محمد عبده مصطفى ، ط1 ، 1998م .
300) التكييف الشرعي للأور اق النقدية وما ينبني عليه من أحكام فقهية ، خالد أحمد سليمان شبكة ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، ط1 ، 2008م .
301) التكييف الفقهي للسهم في الشركات المساهمة وأثره ، د. فهد بن عبد الرحمن اليحيى ، كنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1427هــــ - 2007م .

302) التلخيص الحبير في أحاديث الرافعي الكبير ، أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، ت/ السيد عبد الله هاشم اليماني المدني ، المدينة المنورة ، 1384هــ - 1964م .

303) تلقيح فهوم أهل الأثر في عيون التاريخ والسير ، العلامة جمال الدين أبو الفرج عبد الرحمن ابن الجوزي ، شركة دار الأرقم بن أبي الأرقم ، بيروت ، ط1 ، 1997م .

304) التلقين في الفقه المالكي ، أبو محمد عبد الوهاب بن علي بن نصر الثعلبي المالكي ، ت/ محمد ثالث سعيد الغاني ، المكتبة التجارية ، مكة المكرمة ، ط1 ، 1415 هــ .

305) التمهيد في تخريج الفروع على الأصول ، أبو محمد عبد الرحيم بن الحسن الأسنوي ، د. محمد حسن هيتو ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1400هــ .

306) التمهيد لما في الموطأ من المعاني والأسانيد ، أبو عمر يوسف بن عبد الله بن عبد البر النمري ، ت/ مصطفى بن أحمد العلوي ، محمد عبد الكبير البكري ، وزارة عموم الأوقاف والشئون الإسلامية ، المغرب ، 1387هــ .

307) التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، هيا جميل بشارات ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1428هــ .

308) التمويل وإدارة المؤسسات المالية ، د. عبد الوهاب يوسف أحمد ، دار الحامد ، عمان ، ط1 ، 2008م . 

309) التنبيه في الفقه الشافعي ، أبو إسحاق إبراهيم بن علي بن يوسف الفيروزأبادي الشيرازي ت/ عماد الدين أحمد حيدر ، عالم الكتب ، بيروت ، ط1 ، 1403 هــ .

310) التنبيه والإيقاظ لما في ذيول تذكرة الحفاظ ، الشيخ أحمد رافع الحسيني القاسمي الطهطاوي الحنفي ، دار الكتب العلمية ، بيروت .

311) تنزيه الشريعة المرفوعة عن الأخبار الشنيعة الموضوعة ، أبو الحسن علي بن محمد بن علي بن عراق الكناني ، ت / عبد الوهاب عبد اللطيف , عبد الله محمد الصديق الغماري ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1399 هـ .

312) تنظيم الشركات التجارية شركات الأشخاص شركات الأموال ، د. عباس مصطفى المصري ، دار الجامعة الجديدة ، الإسكندرية ، 2002م . 

313) تنقيح الفتاوى الحامدية ، محمد أمين بن عمر المشهور بابن عابدين .

314) تنقيح تحقيق أحاديث التعليق  ، شمس الدين محمد بن أحمد بن عبد الهادي الحنبلي ، ت/ أيمن صالح شعبان ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1998م . 
315) التنمية في الإسلام مفاهيم  مناهج وتطبيقات ، د.إبراهيم العسل ، المؤسسة الجامعة للدراسات والنشر  ، ط1.
316) تنوير الحوالك شرح موطأ مالك ، الحافظ أبو الفضل عبدالرحمن بن أبي بكر السيوطي ، المكتبة التجارية الكبرى ، مصر ، 1389هـــ – 1969م .

317) تهذيب الآثار وتفصيل الثابت عن رسول الله من الأخبار ، أبوجعفر محمد بن جرير بن يزيد الطبري ، ت/ محمود محمد شاكر ، مطبعة المدني - القاهرة . 

318) تهذيب الأسماء واللغات ، أبو زكريا يحي بن شرف بن مري النووي ،ت/ مكتب البحوث والدراسات ، دار الفكر ، بيروت ، ط1 ، 1996م ، 

319) تهذيب التهذيب ، أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، دار الفكر ، بيروت ، ط1 ، 1404هـ-1984م .

320) تهذيب الكمال ، أبو الحجاج يوسف بن الزكي عبد الرحمن المزي ، ت/ بشار عواد معروف ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1400هـ-1980م . 

321) تهذيب اللغة  ، أبو منصور محمد بن أحمد الأزهري ، ت/محمد عوض مرعب ، دار إحياء التراث العربي - بيروت  ، ط1 ، 2001م . 

322) التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. إسماعيل إبراهيم البدوي ، مجلس النشر العلمي ، جامعة الكويت ، 1424هــــ ، 2004م .

323) توضيح المشتبه في ضبط أسماء الرواة وأنسابهم وألقابهم وكناهم ، ابن ناصر الدين شمس الدين محمد بن عبد الله بن محمد القيسي الدمشقي ، ت/محمد نعيم العرقسوسي ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1993م . 

324) التوقيف على مهمات التعاريف ، محمد عبد الرؤوف المناوي ، ت/ د. محمد رضوان الداية ، دار الفكر المعاصر , دار الفكر ، بيروت , دمشق  ، ط1 ، 1410 هـ .

325) تيسير التحرير ، محمد أمين المعروف بأمير بادشاه ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان .

326) تيسير الكريم الرحمن في تفسير كلام المنان  ، العلامة عبد الرحمن بن ناصر السعدي ، ت/ عبد الرحمن اللويحق ، مؤسسة الرسالة-بيروت ، 1421هـ-2000م .

327) التيسير بشرح الجامع الصغير ، محمد بن عبد الرؤوف المناوي ، مكتبة الشافعي-الرياض ، ط3 ، 1408هـ-1988م .

328) التيسير في القراءات السبع ، أبو عمرو عثمان بن سعيد الداني ، دار الكتاب العربي ، بيروت ، ط2 ، 1404هــ .

329) الثقات  ، أبو حاتم محمد بن حبان بن أحمد التميمي البستي ، ت/ السيد شرف الدين أحمد ، دار الفكر 1395هـ-1965م .

330) الثمر الداني في تقريب المعاني شرح رسالة ابن أبي زيد القيرواني ، صالح عبد السميع الآبي الأزهري ، المكتبة الثقافية ، بيروت ، لبنان .

331) جامع البيان عن تأويل آي القرآن ، أبو جعفر محمد بن جرير بن يزيد بن خالد الطبري ، دار الفكر - بيروت ، 1405هـــ .

332) جامع التحصيل في أحكام المراسيل ، أبو سعيد بن خليل بن كيكلدي أبو سعيد العلائي ، ت/ حمدي عبدالمجيد السلفي ، عالم الكتب ، بيروت ، ط2 ، 1407هــ - 1986م .

333) الجامع الصحيح -سنن الترمذي- ، أبو عيسى محمد بن عيسى الترمذي ، ت/ أحمد شاكر وآخرون ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت  .

334) الجامع الصغير وشرحه النافع الكبير ، أبو عبد الله محمد بن الحسن الشيباني ، عالم الكتب ، بيروت ، ط1 ، 1406 هــ .

335) جامع العلوم والحكم في شرح خمسين حديثا من جوامع الكلم ، العلامة زين الدين أبو الفرج عبد الرحمن بن شهاب الدين البغدادي الشهير بابن رجب ، ت/ شعيب الأرناؤوط ، إبراهيم باجس ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط7 ، 1417هـ - 1997م . 

336) جامع بيان العلم وفضله ، يوسف بن عبد البر النمري ، دار الكتب العلمية - بيروت – 1398هــــ .

337) الجامع في أصول الربا ، د. رفيق يونس المصري  ، دار القلم ، دمشق ، ط2 ، 1422هــ .

338) الجامع في الحديث ، أبو محمد عبد الله بن وهب بن مسلم القرشي المصري ، ت/ د . مصطفى حسن حسين أبو الخير ، دار ابن الجوزي ، الدمام ، ط1 ، 1996م . 

339) الجامع لأحكام القرآن ، أبو عبد الله محمد بن أحمد القرطبي ، دار الشعب ، القاهرة .

340) الجرح والتعديل ، أبو محمد عبد الرحمن بن أبي حاتم محمد بن إدريس الرازي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت ، ط1 ، 1271هـــ - 1952م . 

341) الجمع بين الصحيحين البخاري ومسلم ، محمد بن فتوح الحميدي ، ت/ د. علي حسين البواب ، دار ابن حزم - لبنان/ بيروت ، ط2 ، 1423هـ - 2002م . 

342) جمهرة اللغة ، ت/ رمزي منير بعلبكي ، ط1 .

343) جمهرة أنساب العرب ، أبو محمد علي بن أحمد بن سعيد بن حزم الأندلسي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان ، ط3 ، 1424 هـ - 2003 م .

344) الجوانب القانونية في إدارة صناديق الاستثمار ، د. عبد الرحمن السيد قرمان ، دار النهضة العربية ، القاهرة ، ط2 .

345) جوانب من الزكاة تحتاج إلى نظر فقهي جديد ، د. مصطفى الزرقا ، مجلة أبحاث الاقتصاد الإسلامي ، جامعة الملك عبدالعزيز ، العدد الثاني .

346) الجواهر الحسان في تفسير القرآن ، عبد الرحمن بن محمد بن مخلوف الثعالبي ، مؤسسة الأعلمي للمطبوعات ، بيروت .

347) جواهر العقود ، شمس الدين الأسيوطي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان . 
348) الجواهر المضية في طبقات الحنفية ، أبو محمد عبد القادر بن أبي الوفاء محمد بن أبي الوفاء القرشي ، دار النشر : مير محمد كتب خانه – كراتشي .

349) حاشية ابن القيم على سنن أبي داود ، العلامة المحقق أبو عبد الله شمس الدين محمد بن أبي بكر بن أيوب بن سعد الزرعي الدمشقي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط2 ، 1415هــ - 1995م .

350) حاشية البجيرمي على شرح منهج الطلاب (التجريد لنفع العبيد) ، سليمان بن عمر بن محمد البجيرمي ، المكتبة الإسلامية ، ديار بكر ، تركيا .

351) حاشية الجمل على شرح المنهج ( لزكريا الأنصاري ) ، سليمان بن عمر بن منصور العجيلي – المعروف بالجمل- ، دار الفكر ، بيروت – لبنان .

352) حاشية الدسوقي على الشرح الكبير ، محمد عرفه الدسوقي ، ت/ محمد عليش ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان .

353) حاشية الروض المربع شرح زاد المستقنع ، العلامة عبد الرحمن بن محمد بن قاسم ، ط5 ، 1413هــــ - 1992م .

354) حاشية السندي على النسائي ، أبو الحسن نور الدين بن عبدالهادي السندي ، ت/ عبدالفتاح أبو غدة ، مكتب المطبوعات الإسلامية ، حلب ،ط2 ، 1406هــ - 1986م . 

355) حاشية العدوي على شرح كفاية الطالب الرباني ، علي الصعيدي العدوي المالكي ، ت/ يوسف الشيخ محمد البقاعي ، دار الفكر ، بيروت ، 1412 هــ . 

356) حاشية رد المختار على الدر المختار شرح تنوير الأبصار فقه أبو حنيفة ، ابن عابدين ، دار الفكر للطباعة والنشر ، بيروت ،1421هـ - 2000م .

357) حاشية عميرة ، شهاب الدين أحمد الرلسي الملقب بعميرة ، ت /مكتب البحوث والدراسات .

358) حاشية قليوبي على شرح جلال الدين المحلي على منهاج الطالبين ، شهاب الدين أحمد بن أحمد بن سلامة القليوبي ، ت/مكتب البحوث والدراسات ، دار الفكر ، بيروت ، ط1 ، 1419هـ - 1998م .

359) حالات تطبيقية في محاسبة الزكاة ، د. محمد كمال عطية ، منشأة المعارف ، الإسكندرية ، ط1 ، 1408هــ .

360) الحاوي الكبير في فقه مذهب الإمام الشافعي ، علي بن محمد بن حبيب الماوردي البصري الشافعي ، ت/ الشيخ علي محمد معوض - الشيخ عادل أحمد عبد الموجود ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1419 هـ .

361) الحجة على أهل المدينة ، أبو عبد الله محمد بن الحسن الشيباني ، ت/ مهدي حسن الكيلاني القادري ، عالم الكتب ، بيروت ، ط3 ، 1403 . 

362) الحجة في القراءات السبع ، أبو عبد الله الحسين بن أحمد بن خالويه ، د. عبد العال سالم مكرم ، دار الشروق ، بيروت ، ط4 ، 1401هــ .

363) حجج القرآن ، أبو الفضائل أحمد بن محمد بن المظفر بن المختار الرازي ، ت/ أحمد عمر المحمصاني الأزهري ، دار الرائد العربي - لبنان ، ط2 ،1402هـ- 1982م .
364) حسن المحاضرة في أخبار مصر والقاهرة ، العلامة جلال الدين عبد الرحمن السيوطي ، ت/ محمد أبو الفضل إبراهيم ، دار إحياء الكتب العربية  ، ط1 ، 1387هــ - 1967م .
365) حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. صالح بن زابن المرزوقي البقمي ، مكتبة العبيكان ، ط1 ، 1429 هــ .

366) حلية الأولياء وطبقات الأصفياء ، أبو نعيم أحمد بن عبد الله الأصبهاني ، دار الكتاب العربي ، بيروت ، ط4 ، 1405هـــ .

367) حلية البشر في تاريخ القرن الثالث عشر ، عبد الرزاق بن حسن بن إبراهيم البيطار ، ت/ محمد بهجة البيطار ، دار صادر ، بيروت ، ط2 ، 1413هـــ - 1993 
368) الحماية الجنائية لبورصة الأوراق المالية دراسة مقارنة ، د. محمد فاروق عبد الرسول ، دار الجامعة الجديدة ، 2007م .

369) الحماية من مخاطر العملة ، برايان كويل ، إعداد قسم الترجمة بدار الفاروق ،مصر ، ط2 ، 2008م . 

370) حواشي الشرواني على تحفة المحتاج بشرح المنهاج ، عبد الحميد الشرواني ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان .

371) الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف بن عبد الله الشبيلي ، دار ابن الجوزي ، السعودية ، ط1 ، 1425هــ .

372) الخدمات المصرفية وموقف الشريعة الإسلامية منها ، د. علاء الدين زعتري ، دار الكلم الطيب ، دمشق – بيروت ، ط1 ، 1422هــ .

373) الخرشي على مختصر سيدي خليل ، دار الفكر للطباعة ، بيروت ، لبنان .

374) خلاصة أحكام زكاة التجارة والصناعة في الفقه الإسلامي ، د. يوسف قاسم ، دار النهضة العربية – مطبعة جامعة القاهرة والكتاب الجامعي ، القاهرة ، 1400هــ.

375) خلاصة الأثر في أعيان القرن الحادي عشر ، المحبي ، دار صادر ، بيروت .

376) خلاصة تذهيب تهذيب الكمال في أسماء الرجال ، الحافظ الفقيه صفي الدين أحمد بن عبد الله  الخزرجي الأنصاري اليمني ، ت/ عبد الفتاح أبو غدة ، مكتب المطبوعات الإسلامية/دار البشائر - حلب / بيروت ، ط5 ، 1416 هـ . 
377) الخلافات المالية وطرق حلها في الفقه الإسلامي " أحكام استرداد المال " ، د. سعدي حسين جبر ، دار النفائس ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 1423هــ - 2003م .
378) الخيار وأثره في العقود ، د. عبد الستار أبو غدة ، سلسلة صالح كامل للرسائل الجامعية في الاقتصاد الإسلامي ، دلة البركة ، مطبعة مقهوي ، الكويت ، ط2 ، 1405هــ .

379) .

380) الدارس في تاريخ المدارس ، عبد القادر بن محمد النعيمي الدمشقي ، ت/ إبراهيم شمس الدين ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ،1410هــــ .

381) الدر المختار ، الحصكفي ، دار الفكر ، بيروت ، ط2 ، 1386هـــ . 

382) الدر المنثور في التفسير بالمأثور ،جلال الدين عبد الرحمن بن أبي بكر بن محمد السيوطي، دار الفكر-بيروت ، 1993م .

383) الدراري المضية شرح الدرر البهية ، محمد بن علي الشوكاني ، دار الجيل ، بيروت ،  1407هــ  – 1987م .

384) دراسات حول الربا والفوائد والمصارف ، فيصل مولوي ، دار الرشاد الإسلامية ، بيروت ، ط1 ، 1411هــ .

385) دراسات فقهية ، د. نزيه حماد ، دار الفاروق ، الطائف ، ط1 ، 1411هــ .

386) دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، جمال جويدان إبراهيم الجمل ، دار صفاء ، عمان ، ط1 ، 1422هــ - 2002م .

387) دراسات في التمويل ، د. حسين عطا غنيم ، المكتبة الأكاديمية ، مصر ، 2005م .

388) دراسات في التمويل الإسلامي ، د. أشرف محمد دوابة ، دار السلام ، مصر ، ط1 ، 1428هــ .

389) دراسات في الزكاة والمحاسبة الضريبية مع التطبيق على المملكة العربية السعودية ، د. يحيى أحمد مصطفى قللي ، دار المريخ ، الرياض .

390) دراسات في المحاسبة الزكوية إيرادات رؤوس الأموال الثابتة ، د. صالح بن عبد الرحمن الزهراني ، دار الكتاب الجامعي ، القاهرة .

391) دراسات في فقه الاقتصاد الإسلامي ، د. محمد عمر الحاجي ، دار المكتبي ، دمشق ، ط1 ، 1427هــــ ، 2006م .

392) دراسة تأصيلية لمسائل هامة ومعاصرة في عقد المضاربة ، د. محمود حسين الحريري ، دار عمار ، عمان ، ط1 ، 1430هــ .

393) دراسة شرعية لأهم العقود المالية المستحدثة ، د. محمد مصطفى أبوه الشنقيطي ، مكتبة العلوم والحكم ، المدينة المنورة ، ط2 ، 1422هــ .

394) دراسة مقارنة في زكاة المال ، د. محمد السعيد وهبة ، عبد العزيز محمد رشيد جمجوم ، مطبوعات تهامة ، جدة ، ط1 ، 1404هــ .

395) الدراية في تخريج أحاديث الهداية ، أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، ت/ السيد عبد الله هاشم اليماني المدني ، دار المعرفة ، بيروت .

396) درر الحكام شرح غرر الأحكام ، محمد بن فراموز الشهير بمنلا خسرو .

397) درر الحكام شرح مجلة الأحكام ، علي حيدر ، ت/المحامي فهمي الحسيني ، دار الكتب العلمية ، بيروت .

398) الدرر السنية في الأجوبة النجدية ، حمع : عبد الرحمن بن محمد بن قاسم ، دار العربية للطباعة – بيروت ، ط2 ، 1402هـ-1982م .

399) الدرر الكامنة في أعيان المائة الثامنة ، الحافظ شهاب الدين أبو الفضل أحمد بن علي بن محمد العسقلاني ، ت/ محمد عبد المعيد ضان ، مجلس دائرة المعارف العثمانية ، صيدر اباد-الهند ، ط2 ، 1392هـ - 1972م . 

400) دقائق المنهاج ، الإمام محي الدين أبو زكريا يحيى بن شرف النووي ، ت/ إياد أحمد الغوج ، دار ابن حزم ، بيروت ، 1996م .

401) دقائق أولي النهى لشرح المنتهى ، تأليف : منصور بن يونس البهوتي ، دار عالم الكتب – بيروت ،  ط2 ، 1996م .

402) دليل الاستثمار في البورصة المصرية والبورصات العربية ، د. منى قاسم ، الدار المصرية اللبنانية ، ط1 ، 1427هـــ - 2007م .

403) الدليل الشرعي للإجارة ، إعداد د. عز الدين محمد خوجة ، مراجعة عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، قطاع الأموال ، شركة البركة للاستثمار والتنمية ، ط1 ، 1419هـ - 1998م .
404) الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، مراجعة د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، قطاع الأموال ، شركة البركة للاستثمار والتنمية ، ط1 ، 1419هـ - 1998م .
405) دليل الطالب على مذهب الإمام المبجل أحمد بن حنبل ، مرعي بن يوسف الحنبلي ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، ط2 ، 1389هــ .

406) دليلك إلى البورصة والاستثمار ، حسن حمدي ، دار الكتاب العربي ، دمشق – القاهرة ، ط1 ، 2006م .

407) دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د. أشرف محمد دوابة ، دار السلام ، مصر ، ط1 ، 1427هــ .

408) دور البنوك التجارية في استثمار أموال العملاء دراسة تطبيقية تحليلية ، د. سعيد سيف النصر ، مؤسسة شباب الجامعة ، الإسكندرية ، 2000م . 

409) دور البنوك كأمناء استثمار ، تأليف : نخبة من العلماء والباحثين ، التوثيق العلمي : السيد عليوه ، دار الأمين ، القاهرة ، 1426هــ .

410) الديباج المذهب في معرفة أعيان علماء المذهب ، إبراهيم بن علي بن محمد بن فرحون اليعمري المالكي ، دار الكتب العلمية – بيروت .

411) الديباج على مسلم ، الحافظ أبو الفضل عبدالرحمن بن أبي بكر السيوطي ، ت/ أبو إسحاق الحويني الأثري ، دار ابن عفان ، الخبر، السعودية ، 1416هـــ - 1996م .

412) الذخيرة ، شهاب الدين أحمد بن إدريس القرافي ، ت/ محمد حجي ، دار الغرب ، بيروت ، 1994م .

413) ذكر أسماء التابعين ومن بعدهم ممن صحت روايته عن الثقات عند البخاري ومسلم ، الحافظ أبو الحسن علي بن عمر بن أحمد الدارقطني ، ت/ بوران الضناوي ، كمال يوسف الحوت ، مؤسسة الكتب الثقافية ، بيروت - لبنان ، ط1 ، 1406هـ - 1985م .

414) ذكر أسماء من تكلم فيه وهو موثق ، تأليف : أبو عبد الله محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، تحقيق : محمد شكور المياديني ، مكتبة المنار – الأردن ، ط1 ، 1406هـ .
415) الذهب ودوره في الأنظمة النقدية الدولية ، إعداد : خورين آكوب جبرائيل ، نهاد النقيب ، إشراف ومراجعة : حسن النجفي .

416) ذيل ( تذكرة الحفاظ للذهبي ) لتلميذه أبي المحاسن محمد بن علي الحسيني الدمشقي ، دار الكتب العلمية – بيروت .

417) ذيل التقييد في رواة السنن والمسانيد ، أبو الطيب محمد بن أحمد الفاسي المكي ، ت/ كمال يوسف الحوت ، دار الكتب العلمية - بيروت – 1410هـــ . 

418) ذيل طبقات الحفاظ ( للذهبي ) ، الحافظ أبو الفضل جلال الدين عبد الرحمن بن أبي بكر السيوطي ، دار الكتب العلمية – بيروت .

419) الربح والخسارة في معاملات المصارف الإسلامية دراسة مقارنة ، عادل عبد الفضيل عيد ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، ط1 ، 2007م .

420) رجال صحيح البخاري - الهداية والإرشاد في معرفة أهل الثقة والسداد- ، أبو نصر أحمد بن محمد بن الحسين البخاري الكلاباذي ، ت/ عبد الله الليثي ، دار المعرفة-بيروت ، 1407هـ .

421) رجال صحيح مسلم ، أبو بكر أحمد بن علي بن منجويه الأصبهاني ، ت/عبد الله الليثي ، دار المعرفة ، بيروت ، طـ1 ، 1407هــ .
422) الرد الوافر ، محمد بن أبي بكر بن ناصر الدين الدمشقي ، المكتب الإسلامي ، ت/ زهير الشاويش ، بيروت ، ط1 ، 1393هـــ . 
423) رسالة ابن أبي زيد القيرواني ، العلامة أبو محمد  عبد الله بن أبي زيد القيرواني ، دار الفكر ،  بيروت ، لبنان .
424) الرسالة ، أبو عبد الله  محمد بن إدريس الشافعي ، ت/ أحمد محمد شاكر ،  القاهرة ، 1358 هــ . 

425) الرسالة المبسطة في فقه الزكاة ، محمد محمد حسن المدني ، دار الوفاء ، المنصورة ، مصر ، ط2 ، 1408هــ .

426) رفع الإصر عن قضاة مصر ، الحافظ شهاب الدين أحمد بن علي بن محمد العسقلاني ، ت/ د.علي محمد عمر ، مكتبة الخانجي ، القاهرة - مصر ، ط1 ، 1418هـ-1998م .

427) رفع الحاجب عن مختصر ابن الحاجب ، تاج الدين أبو النصر عبد الوهاب بن علي بن عبد الكافي السبكي ، ت/ علي محمد معوض، عادل أحمد عبد الموجود ، عالم الكتب - لبنان - بيروت ، ط1 ،  1419هـ - 1999م .

428) روح المعاني في تفسير القرآن العظيم والسبع المثاني ، أبو الفضل شهاب الدين السيد محمود الألوسي البغدادي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت .

429) الروض الداني (المعجم الصغير) ، الحافظ سليمان بن أحمد بن أيوب أبو القاسم الطبراني ، ت/ محمد شكور محمود الحاج أمرير ، المكتب الإسلامي / دار عمار - بيروت / عمان ، ط1 ، 1405هـــ - 1985م .

430) الروض المربع شرح زاد المستقنع ، ت/ د. عبد الله بن محمد الطيار ، د. إبراهيم بن عبد الله الغصن ، د. خالد بن علي المشيقح ، خرج أحاديثه د. عبد الله بن عبد العزيز الغصن ، مدار الوطن ، الرياض ، ط1 ، 1426هــ - 2005م .

431) الروض المربع شرح زاد المستقنع ، العلامة منصور بن يونس البهوتي ، مكتبة الرياض الحديثة-الرياض ، 1390هـ .

432) روضة الطالبين وعمدة المفتين ، محيي الدين يحيى بن شرف النووي ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، ط2 ، 1405 هــ .

433) روضة الناظر وجنة المناظر ، أبو محمد عبد الله بن أحمد بن قدامة المقدسي ، ت/ د. عبد العزيز عبد الرحمن السعيد ، دار النشر : جامعة الإمام محمد بن سعود ، الرياض ، ط2 ، 1399هــ . 

434) الروضة الندية ، صديق حسن خان ،  ت/ علي حسين الحلبي ، دار ابن عفان ، القاهرة  ، ط1 ، 1999م  .

435) الرياض المستطابة في جملة من روى الصحيحين من الصحابة ، الإمام يحيى بن أبي بكر العامري اليمني ، أشرف على ضبطه وتصحيحه : عمر الديراوي أبو حجلة ، حققه وأعد فهارسه : محمد عبد القادر عطا ، مؤسسة المعارف ، بيروت ، لبنان ، ط2 ، 1409هـــ .

436) زاد المستقنع ، أبو النجا  موسى بن أحمد بن سالم المقدسي الحنبلي ، ت/ علي محمد عبد العزيز الهندي ، مكتبة النهضة الحديثة ، مكة المكرمة .

437) زاد المسير في علم التفسير ، الإمام أبو الفرج عبدالرحمن بن علي بن محمد الجوزي ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، ط3 ، 1404هــ .

438) زاد المعاد في هدي خير العباد ، العلامة المحقق محمد بن أبي بكر الزرعي- ابن قيم الجوزية-،ت/ شعيب الأرناؤوط ، وعبد القادر الأرناؤوط ، مؤسسة الرسالة-بيروت ، مكتبة المنارة الإسلامية- الكويت ، ط14 ، 1407هـ -1986م .

439) الزاهر في غريب ألفاظ الشافعي ، أبو منصور محمد بن أحمد بن الأزهر الأزهري الهروي ، ت/ د. محمد جبر الألفي ، دار النشر : وزارة الأوقاف والشئون الإسلامية ، الكويت ، ط1 ، 1399 هــ . 

440) الزاهر في معاني كلمات الناس ، أبو بكر محمد بن القاسم الأنباري ، ت/  د. حاتم صالح الضامن ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1412 هـ ، 1992م . 

441) زكاة الأسهم في الشركات مناقشة بعض الآراء الحديثة ، د. حسن عبد الله الأمين ، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب ، البنك الإسلامي للتنمية ، جدة ، ط1 ، 1414هــ .

442) زكاة الأسهم والسندات والورق النقدي ، د. صالح السدلان ، الدار العالمية للكتاب الإسلامي ، طبعة 1409هــ .

443) زكاة المشاركات في الصناديق والإصدارات مبادئ عامة وتطبيقات ، د. عز الدين محمد خوجة ، مراجعة : د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، ط1 ، 1415هــ - 1994م .
444) الزواجر عن اقتراف الكبائر ، العلامة ابن حجر الهيتمي ، تحقيق : تم التحقيق والإعداد بمركز الدراسات والبحوث بمكتبة نزار مصطفى الباز ، المكتبة العصرية ، لبنان - صيدا - بيروت ، ط2 ، 1420هـ - 1999م .

445) السبعة في القراءات ، أبو بكر أحمد بن موسى بن العباس البغدادي ، ت/ شوقي ضيف ، دار المعارف ، مصر ، ط2 ، 1400هــ .

446) سبل السلام شرح بلوغ المرام من أدلة الأحكام ، محمد بن إسماعيل الصنعاني الأمير ، ت/ محمد عبد العزيز الخولي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت ،ط4 ، 1379هــ . 

447) سبل الهدى والرشاد في سيرة خير العباد ، محمد بن يوسف الصالحي الشامي ، ت/ عادل عبد الموجود ، محمد معوض ، دار الكتب العلمية- بيروت ، ط1 ، 1414هـ- 1993م .

448) السراج الوهاج على متن المنهاج ، محمد الزهري الغمراوي ، دار المعرفة للطباعة والنشر ، بيروت .

449) سلسلة الأحاديث الصحيحة وشيء من فقهها وفوائدها تأليف : محمد ناصر الدين الألباني ، مكتبة المعارف ، الرياض ، 1415هـ-1995م .

450) سلسلة الأحاديث الضعيفة ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، ط5 ، 1405هـ-1985م.

451) سلطة المضارب بعد كسب حق المضاربة دراسة فقهية مقارنة ، نجلاء شكري عبد اللطيف سلمان ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ،2007م . 

452) السلم والمضاربة من عوامل التيسير في الشريعة الإسلامية ، د. زكريا محمد فالح القضاة ، دار الفكر ، عمان ، ط1 ، 1984م . 

453) سمط النجوم العوالي في أنباء الأوائل والتوالي ، عبد الملك بن حسين بن عبد الملك الشافعي العاصمي المكي ، ت/عادل أحمد عبد الموجود- علي محمد معوض ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، 1419هـ- 1998م . 

454) السنة ، أبو بكر أحمد بن عمرو بن ابي عاصم الضحاك الشيباني ، ت/المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، ط1 ، 1400هـ .  
455) سندات الاستثمار وحكمها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد محمد الخليل ، مكتبة المعارف ، الرياض ، ط1 ، 1418هــ .

456) سندات المقارضة وأحكامها في الفقه الإسلامي دراسة مقارنة تطبيقية ، عمر مصطفى جبر إسماعيل ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1426هــ .

457) السندات من منظور شرعي ، د. عبد الله العمراني ، داركنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1429هــ .

458) سنن ابن ماجه ، أبو عبد الله محمد بن يزيد القزويني ، ت/ محمد فؤاد عبد الباقي ، دار الفكر ، بيروت .

459) سنن أبي داود ، أبو داود سليمان بن الأشعث السجستاني ، ت/محمد محي الدين عبد الحميد ، دار الفكر .
460) سنن الدارقطني ، علي بن عمر أبو الحسن الدارقطني البغدادي ، ت/ السيد عبد الله هاشم يماني المدني ، دار المعرفة - بيروت – 1386هـــ - 1966م . 

461) سنن الدارمي ، أبو محمد عبدالله بن عبدالرحمن الدارمي ، ت/ فواز أحمد زمرلي , خالد السبع العلمي ، دار الكتاب العربي - بيروت ، ط1 ، 1407هـــ . 

462) السنن الكبرى ، أحمد بن الحسين البيهقي ، ت/ محمد عبدالقادر عطا ، مكتبة الباز-مكة، 1414هـ -1994م .

463) السنن الكبرى ،أبو عبد الرحمن أحمد بن شعيب النسائي ، ت/ د. عبد الغفار البنداري وسيد كسروي ، دار الكتب العلمية –بيروت ، ط1 ، 1411هـ-1991م. 
464) سنن النسائي ، الحافظ أبو عبد الرحمن أحمد بن شعيب النسائي ، ت/ عبد الفتاح أبو غدة ، مكتب المطبوعات الإسلامية-حلب ، ط2 ، 1406هـ-1986م .

465) سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد أشرف إقبال ، مكتبة الرشد ناشرون ، الرياض ، ط1 ، 1427هــ .

466) سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي دراسة مقارنة بين الفقه الإسلامي والقانون الوضعي ، د. عطية فياض ، دار النشر للجامعات ، القاهرة ، مصر ، ط1 ، 1418هـــ - 1998م .

467) سوق المال ، د. عبد الله بن محمد الرزين ، عمادة البحث العلمي ، جامعة الإمام محمد بن سعود الإسلامية ، 1427هـــ ، 2006م .

468) سير أعلام النبلاء ، أبو عبد الله محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، ت/ شعيب الأرناؤوط ، محمد العرقسوسي ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط9 ، 1413هـ .

469) السير الكبير ، الإمام محمد بن الحسن الشيباني ، ت/ د. صلاح الدين المنجد ، معهد المخطوطات ، القاهرة . 

470) سيرة عمر بن عبد العزيز على ما رواه الإمام مالك بن أنس وأصحابه ، أبو محمد عبد الله بن عبد الحكم ، ت/ أحمد عبيد ، عالم الكتب ، بيروت ، لبنان ، ط6 ، 1404هـ - 1984م .

471) السيل الجرار المتدفق على حدائق الأزهار ، محمد بن علي بن محمد الشوكاني ، ت/ محمود إبراهيم زايد ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1405هــ . 

472) الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، د. محمود عبد الكريم أحمد إرشيد ، دار النفائس ، عمان ، ط2 ، 1427هــ .

473) شجرة النور الزكية في طبقات المالكية ، محمد محمد مخلوف ، المطبعة السلفية ، القاهرة ، 1349هـــ .

474) الشذا الفياح من علوم ابن الصلاح ، إبراهيم بن موسى بن أيوب البرهان الأبناسي ، ت/ صلاح فتحي هلل ، مكتبة الرشد ، الرياض ، السعودية ، ط1 ، 1418هـ - 1998م .

475) شذرات الذهب في أخبار من ذهب ، عبد الحي بن أحمد بن محمد العكري الحنبلي ، ت/عبد القادر الأرنؤوط، محمود الأرناؤوط ، دار بن كثير  - دمشق ، ط1 ، 1406هـ . 

476) شرح ابن بطال على صحيح البخاري ، أبو الحسن علي بن خلف المغربي المالكي –المعروف بابن بطال- دار العلم ، بيروت .

477) شرح التلويح على التوضيح لمتن التنقيح في أصول الفقه ، عبيد الله بن مسعود المحبوبي البخاري الحنفي ، ت/ زكريا عميرات ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، 1416هـ ، 1996م .  

478) شرح الحديث المقتفى في مبعث النبي المصطفى ، شهاب الدين أبو محمد عبد الرحمن بن إسماعيل الشافعي المعروف بأبي شامة المقدسي ، ت/جمال عزون ، مكتبة العمرين العلمية ، الشارقة/ الإمارات ، ط1 ، 1420هـ /1999 م . 

479) شرح الخرشي على مختصر خليل ، تأليف : محمد الخرشي المالكي ، دار الفكر للطباعة .

480) شرح الزرقاني على موطأ الإمام مالك ، محمد بن عبد الباقي بن يوسف الزرقاني ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1411هـ .

481) شرح الزركشي على مختصر الخرقي ، شمس الدين أبي عبد الله محمد بن عبد الله الزركشي المصري الحنبلي ، ت/ عبد المنعم خليل إبراهيم ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1423هـ.

482) شرح السنة ، الحسين بن مسعود البغوي ، ت/ شعيب الأرناؤوط ومحمد زهير الشاويش ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، ط2 ، 1403هـ-1983م . 

483) شرح السيوطي لسنن النسائي ، الحافظ جلال الدين السيوطي ، ت/عبدالفتاح أبو غدة ، مكتب المطبوعات الإسلامية ، حلب ، ط2 ، 1406هــ - 1986م . 

484) شرح العمدة في الفقه ، شيخ الإسلام أبو العباس أحمد بن عبد الحليم بن تيمية الحراني ، مكتبة العبيكان ، الرياض ، ط1 ، 1413هـــ . 

485) شرح القواعد الفقهية ، أحمد بن الشيخ محمد الزرقا ، ت/ مصطفى أحمد الزرقا ، دار القلم - دمشق ، سوريا ، ط2 ، 1409هـ . 

486) الشرح الكبير ( فتح العزيز شرح الوجيز ) ، عبد الكريم بن محمد الرافعي القزويني ، مطبوع بهامش المجموع ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان . 

487) الشرح الكبير ، سيدي أحمد الدردير أبو البركات ، ت/ محمد عليش ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان .

488) شرح الكوكب المنير ، محمد بن أحمد الفتوحي ، ت/ د. محمد الزحيلي ، د. نزيه حماد ، مطبوعات جامعة أم القرى – مكة ، 1400هـ -1980م .

489) الشرح الممتع على زاد المستقنع ، العلامة محد بن صالح العثيمين ، ت/ عاني الحاج ، المكتبة التوفيقية ، القاهرة .

490) شرح صحيح مسلم ، أبو زكريا يحي بن شرف بن مري النووي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت ، ط2 ، 1392هـ .

491) شرح مشكل الآثار ، أبو جعفر أحمد بن محمد بن سلامة الطحاوي ، ت/ شعيب الأرناؤوط ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1408هـ-1987م .

492) شرح معاني الآثار ، أبو جعفر أحمد بن محمد بن سلامة بن عبدالملك بن سلمة الطحاوي ، ت/ محمد زهري النجار ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1399هــ .

493) شرح منتهى الإرادات المسمى دقائق أولي النهى لشرح المنتهى ،  منصور بن يونس بن إدريس البهوتي ، عالم الكتب ، بيروت ، ط2 ، 1996م . 

494) شرح ميارة الفاسي ، أبو عبد الله محمد بن أحمد بن محمد المالكي ، ت/ عبد اللطيف حسن عبد الرحمن ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ،1420هـ . 

495) الشرط الجزائي وأثره في العقود المعاصرة دراسة فقهية مقارنة ، د. محمد بن عبد العزيز بن سعد اليمني ، دار كنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1427هــ .

496) شركات استثمار الأموال من منظور إسلامي ، د. أنور مصباح سوبره ، مؤسسة الرسالة ناشرون ، بيروت ، ط1 ، 1425هــ .

497) شركات الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي ، د. خلف بن سليمان النمري ، مؤسسة شباب الجامعة ، الإسكندرية ، 2000م . 

498) الشركات التجارية ، د. محمد فريد العريني ، دار المطبوعات الجامعية ، الإسكندرية ، 2002م .
499) الشركات التجارية ، د. مصطفى كمال طه ، دار المطبوعات الجامعية ،الإسكندرية ، 2000م .
500) الشركات التجارية في القانون المصري ، د. محمود سمير الشرقاوي ، دار النهضة العربية ، القاهرة ، 1986م . 

501) الشركات التجارية في القوانين الوضعية والشريعة الإسلامية ، د. فوزي عطوي ، منشورات الحلبي الحقوقية ، بيروت ، ط1 ، 2005م .

502) شركات المساهمة في ضوء القانون الوضعي والفقه الإسلامي ، علي نديم الحمصي ، المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع ، بيروت ، ط1 ، 1424هــ .

503) الشركات في ضوء الإسلام ، د. عبد العزيز الخياط ، دار السلام ، مصر ، ط1 ، 1409هــ .

504) شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية دراسة فقهية مقارنة ، د. عبد الله بن عبد العزيز العجلان ، الرياض ، ط1 ، 1423هــ .

505) شعب الإيمان ، أبو بكر أحمد بن الحسين البيهقي ، ت/ محمد السعيد بسيوني زغلول ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1410هــ .

506) الشهادة الزكية في ثناء الأئمة على ابن تيمية ، مرعي بن يوسف الكرمي الحنبلي ، ت/ نجم عبد الرحمن خلف ، دار الفرقان , مؤسسة الرسالة - بيروت ، ط1 ، 1404هـــ . 
507) الصحاح تاج اللغة وصحاح العربية ، العلامة اللغوي إسماعيل بن حماد الجوهري ، ت/ أحمد عبد الغفور عطار ، دار العلم للملايين ، بيروت ، ط4 ، 1990م .
508) صحيح ابن حبان ، أبو حاتم محمد بن حبان بن أحمد التميمي البستي ، ت/ شعيب الأرنؤوط ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط2 ، 1414هـ-1983م .  

509) صحيح ابن خزيمة ، الحافظ أبو بكر محمد بن إسحاق بن خزيمة النيسابوري ، تحقيق : محمد مصطفى الأعظمي ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، 1390هـ-1970م.
510) صحيح البخاري ، أبو عبد الله محمد بن إسماعيل البخاري الجعفي ، ت/ د. مصطفى ديب البغا ، دار ابن كثير ، اليمامة ، دمشق – بيروت ، ط5 ، 1414هـــ .
511) صحيح الترغيب والترهيب ، المحدث العلامة محمد بن ناصر الدين الألباني ، مكتبة المعارف للنشر والتوزيع ، الرياض ، ط1 ، 1421هــ - 2000م .
512) صحيح الجامع الصغير وزياداته ، الإمام محمد ناصر الدين الألباني ، المكتب الإسلامي-بيروت ، ط3 ، 1408هـ .

513) صحيح سنن أبي داود ، المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، مكتب التربية العربي ، 1408هـ .
514) صحيح سنن ابن ماجه ، المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، مكتبة المعارف للنشر والتوزيع ، الرياض ، ط1 ، 1417هــ - 1997م .
515) صحيح سنن الترمذي ، المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، مكتب التربية العربي ، 1409هـ .

516) صحيح سنن النسائي ، المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، مكتب التربية العربي لدول الخليج ، ط1 ، 1409هـ-1988م .

517) صحيح مسلم ، أبو الحسين مسلم بن الحجاج القشيري النيسابوري ، ت/ محمد فؤاد عبد الباقي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت .

518) صفة الصفوة ، العلامة أبو الفرج عبد الرحمن بن علي بن محمد ، ت/ محمود فاخوري ، د.محمد رواس قلعه جي ، دار المعرفة ، بيروت ، ط2 ، 1399هــــ - 1979م .  

519) صكوك الإجارة دراسة فقهية تأصيلية تطبيقية ، حامد بن حسن بن محمد ميرة ، دار الميمان ، الرياض ، القاهرة ، ط1 ، 1429هــ .

520) صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين محمد خوجة ، مراجعة د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، ط1 ، 1414هـ .
521) صناديق الاستثمار الضوابط الشرعية والأحكام النظامية  دراسة تطبيقية مقارنة ، عبد الرحمن بن عبد العزيز النفيسة ، دار النفائس ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 1430هــ.
522) صناديق الاستثمار المشترك في القانون الكويتي والقانون المقارن ، د. حسني المصري ، الكويت ، 1995م .

523) صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه عبد المقصود مبروك ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، ط1 ، 2006م .

524) صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد الحسني ، مؤسسة شباب الجامعة ، الإسكندرية ، 1999م .
525) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف محمد دوابة ، دار السلام ، مصر ، ط1 ، 1425هــ .

526) صناديق الاستثمار في الدول العربية نشأتها تطورها خصائصها ، حسن محمد الفطافطة ، الفطافطة للدعاية والإعلان ، عمان ، الزرقاء ، الأردن .

527) صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير إبراهيم هندي ، منشأة المعارف ، الإسكندرية ، 1999م . 

528) صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، الدار المصرية اللبنانية ، القاهرة ، ط1 ، 1415هــ .

529) صور التحايل على الربا وحكمها في الشريعة الإسلامية ، د. أحمد سعيد حوى ، دار ابن حزم ، بيروت ، ط1 ، 1428هــ . 

530) الضعفاء الصغير ، الإمام أبو عبد الله محمد بن إسماعيل البخاري الجعفي ، ت/ محمود إبراهيم زايد ، دار الوعي - حلب ، ط1 ، 1396هـــ . 

531) الضعفاء الكبير ، الحافظ أبو جعفر محمد بن عمر بن موسى العقيلي ، ت/ عبد المعطي أمين قلعجي ،دار المكتبة العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1404هـ-1984م .

532) الضعفاء والمتروكين ، العلامة أبو الفرج عبد الرحمن بن علي بن محمد القرشي –المعروف بابن الجوزي- ، ت/ عبد الله القاضي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1406هـ .

533) الضعفاء والمتروكين ، الحافظ أبو عبد الرحمن أحمد بن شعيب النسائي ، ت/محمود إبراهيم زايد ، دار الوعي ، حلب ، ط1 ، 1396هـ .

534) ضعيف الأدب المفرد للإمام البخاري ، العلامة المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، مكتبة الدليل ، ط4 ، 1419هــــ - 1998م .

535) ضعيف الجامع الصغير وزيادته ، المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، المكتب الإسلامي-بيروت ، ط3 ، 1410هـ .

536) ضعيف سنن الترمذي ، الإمام المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، مكتب التربية العربي لدول الخليج ، ط1 ، 1411هـ-1991م .

537) ضمان العقد في الفقه الإسلامي ، د. محمد نجدات المحمد ، دار المكتبي ، دمشق ، ط1 ، 1427هــ .
538) ضوابط التجارة في الاقتصاد الإسلامي ، محمد نجيب حمادي الجوعاني ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان ، ط1 ، 1426هــ - 2005م .
539) الضوابط الشرعية للاستثمار ، نصر محمد السلامي ، دار الإيمان ، الإسكندرية ، ط1 ، 2008م .

540) الطبقات ، أبو عمر خليفة بن خياط الليثي العصفري ، ت/ د. أكرم ضياء العمري ،  دار طيبة - الرياض ، ط2 ، 1402 هـــ - 1982م .

541) طبقات الحفاظ ، الحافظ أبو الفضل عبد الرحمن بن أبي بكر السيوطي ، دار الكتب العلمية - بيروت ، ط1 ، 1403هـــ .

542) طبقات الحنابلة ، أبو الحسين محمد بن أبي يعلى ، ت/ محمد حامد الفقي ، دار المعرفة - بيروت . 

543) طبقات الشافعية ، أبو بكر بن أحمد بن محمد بن عمر بن قاضي شهبة ، ت/ د. الحافظ عبد العليم خان ، عالم الكتب - بيروت ، ط1 ، 1407هـــ . 

544) طبقات الشافعية الكبرى ، تاج الدين بن علي بن عبد الكافي السبكي ، ت/ د. محمود محمد الطناحي د.عبد الفتاح محمد الحلو ، هجر للطباعة والنشر والتوزيع ، ط2 ، 1413هـــ .

545) طبقات الفقهاء ، أبو إسحاق إبراهيم بن علي بن يوسف الشيرازي ، ت/ خليل الميس ، دار القلم - بيروت . 

546) طبقات الفقهاء الشافعية  ، تقي الدين أبو عمرو عثمان بن عبد الرحمن ابن الصلاح  ، ت/محيي الدين علي نجيب ، دار البشائر الإسلامية  ، بيروت ، ط1 ، 1992م  . 

547) الطبقات الكبرى -القسم المتمم لتابعي أهل المدينة ومن بعدهم- ، أبو عبد الله محمد بن سعد بن منيع الهاشمي ، ت/ زياد منصور ، مكتبة العلوم والحكم-المدينة المنورة ، ط2 ، 1408هـ .

548) طبقات المدلسين ، الحافظ أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني الشافعي ، ت/ د. عاصم بن عبدالله القريوتي ، مكتبة المنار ، عمان ، ط1 ، 1403هـــ - 1983م . 

549) طبقات المفسرين ، أحمد بن محمد الأدنه وي ، ت/ سليمان بن صالح الخزي ، مكتبة العلوم والحكم - السعودية ، ط1 ، 1417هـ- 1997م .

550) طرح التثريب في شرح التقريب ، زين الدين أبو الفضل عبد الرحيم بن الحسيني العراقي ، ت/ عبد القادر محمد علي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1  ، 2000م .

551) طريقك إلى البورصة مخاطر الاعتماد على البيانات المحاسبية عند تقييمك للاستثمارات في سوق الأوراق المالية  د. محمد محمود عبد ربه محمد ، الدار الجامعية ، مصر ، 2000م .

552) طلبة الطلبة في الاصطلاحات الفقهية ، نجم الدين أبو حفص عمر بن محمد النسفي ، ت/خالد العك، دار النفائس – عمان ، 1416هـ-1995م .

553) عائد الاستثمار في الفقه الإسلامي ، د. وهبة الزحيلي ، دار المكتبي ، دمشق ، ط1 ، 1420هــ .

554) العائد على الاستثمار ، د. محمود صبح ، ط1 ، 1998م . 

555) العبر في خبر من غبر ، شمس الدين محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، ت/ صلاح الدين المنجد ، مطبعة حكومة الكويت ، الكويت ، ط2 ، 1984م.

556) العرف الشذي شرح سنن الترمذي ، محمد أنور شاه بن معظم شاه الكشميري ، ت/ محمود شاكر ، مؤسسة ضحى للنشر ، ط1 .

557) عقد الاستصناع التكييف الشرعي والقانوني لحكم التعامل به دراسة فقهية تأصيلية مقارنة ، د. ناصر أحمد إبراهيم النشوى ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، 2007م . 

558) عقد السلم في الشريعة الإسلامية ، د. نزيه حماد ، دار القلم ، دمشق ، الدار الشامية ، بيروت ، ط1 ، 1414هــ .

559) عقد المضاربة دراسة في الاقتصاد الإسلامي ، د. إبراهيم فاضل الدبو ، دار عمار ، عمان ، ط1 ، 1418هــ .

560) عقد المضاربة في الفقه الإسلامي وأثره على المصارف وبيوت التمويل الإسلامية ، د. زيد بن محمد الرماني ، دار الصميعي ، ط1 ، 1421هـــ .

561) عقد بيع الأوراق المالية في البورصة ، د. طاهر شوقي مؤمن ، دار النهضة العربية ، 2007م .

562) العقود الدرية من مناقب شيخ الإسلام أحمد بن تيمية ، أبو عبد الله محمد بن أحمد بن عبد الهادي بن قدامة المقدسي ، ت/ محمد حامد الفقي ، دار الكاتب العربي ، بيروت . 

563) العقود المالية المركبة دراسة فقهية تأصيلية وتطبيقية ، د. عبد الله بن محمد العمراني ، كنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1427هــ .

564) العقود المركبة في الفقه الإسلامي ، د. نزيه حماد ، دار القلم ، دمشق ، ط1 ، 1426هــ .

565) عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. عبد المطلب عبد الرزاق حمدان ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، ط1 ، 2007م .

566) علل الترمذي الكبير ، أبو طالب القاضي ، ت/ صبحي السامرائي ، أبو المعاطي النوري ، محمود الصعيدي ، عالم الكتب – بيروت ، ط1 ، 1409هـ .  

567) العلل المتناهية في الأحاديث الواهية ، العلامة أبو الفرج عبد الرحمن بن علي بن الجوزي ، ت/خليل الميس ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، 1403هـــ .

568) علوم الحديث ، الشيخ أبو عمرو عثمان بن عبد الرحمن الشهرزوري ، ت/ نور الدين عتر ، دار الفكر المعاصر ، بيروت ، 1397هـ - 1977م . 

569) عمدة الفقه ، الموفق أبو محمد عبد الله بن أحمد بن قدامه المقدسي ، ت/ عبد الله سفر العبدلي , محمد دغيليب العتيبي ، مكتبة الطرفين ، الطائف .

570) عمدة القاري شرح صحيح البخاري  ، بدر الدين محمود بن أحمد العيني، دار إحياء التراث العربي – بيروت .

571) عمل شركات الاستثمار الإسلامية في السوق العالمية ، د. أحمد محيي الدين أحمد حسن ، بنك البركة الإسلامي للاستثمار ، البحرين ، ط1 ، 1407هــ - 1986م .
572) العملات الأجنبية الاستثمار والتمويل النظرية والتطبيق ، مروان عوض ، نشر بدعم من معهد الدراسات المصرفية ، عمان ،الأردن ، 1988م . 

573) العملة والنقود ، أحمد هني ، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر .
574) العمليات المصرفية الإسلامية  الطرق المحاسبية الحديثة ، د. خالد أمين عبد الله ، د. حسين سعيد سعيفان ، دار وائل ، عمان ، الأردن ، 2008م . 
575) العمليات المصرفية والسوق المالية ، الجزء الثاني : المفهوم القانوني للسوق المالية ومدى علاقتها بالنظام المصرفي ، أنطوان الناشف ، خليل الهندي ، المؤسسة الحديثة للكتاب ، طرابلس ، لبنان ، 2000م .
576) عناصر الإنتاج في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوطني  دراسة مقارنة ، د. إسماعيل إبراهيم البدوي ، مجلس النشر العلمي ، جامعة الكويت .
577) العناية شرح الهداية ، محمد بن محمد البابرتي .

578) العنوان في القراءات السبع ، أبوطاهر إسماعيل بن خلف المقرئ الأنصاري الأندلسي ، ت/ د.زهير زاهد و د.خليل عطية ، عالم الكتب ، بيروت - لبنان ، ط2 ، 1406هـ / 1986م . 

579) عون المعبود شرح سنن أبي داود تأليف: محمد شمس الحق العظيم آبادي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط2 ، 1995م . 

580) غاية البيان شرح زبد ابن رسلان ، محمد بن أحمد الرملي الأنصاري ، دار المعرفة ، بيروت ، لبنان .

581) غاية المرام في تخريج أحاديث الحلال والحرام ، العلامة المحدث محمد ناصر الدين الألباني ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، دمشق ،  ط1 ، 1400هـــ - 1980م .

582) الغرر وأثره في العقود في الفقه الإسلامي ، د. الصديق محمد الأمين الضرير ، سلسلة صالح كامل للرسائل الجامعية ، ط2 ، 1416هــ .

583) غريب الحديث ، أبو إسحاق إبراهيم بن إسحاق الحربي ، ت/ د. سليمان العايد ، نشر : جامعة أم القرى ، مكة ، ط1 ، 1405هـ

584) غريب الحديث ، أبو سليمان حمد بن محمد بن إبراهيم الخطابي البستي ، ت/ عبد الكريم العزباوي ، نشر : جامعة أم القرى-مكة ، ط1، 1402هـ .

585) غريب الحديث ، أبو محمد عبد الله بن مسلم بن قتيبة الدينوري ، ت/ عبد الله الجبوري ، مطبعة العاني ، بغداد ، ط1 ، 1397هـ .

586) غريب الحديث ، الإمام أبو عبيد القاسم بن سلام ، ت/ د. محمد عبد المعيد خان ، دار الكتاب العربي ، بيروت ، ط1 ، 1396هــــ . 

587) غريب الحديث ، عبد الرحمن بن علي بن محمد بن علي بن الجوزي ، ت/ د. عبد المعطي أمين القلعجي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1405هـ-1985م.
588) غمز عيون البصائر شرح كتاب الأشباه والنظائر ( لزين العابدين ابن نجيم المصري ) ، أبو العباس شهاب الدين أحمد بن محمد مكي الحسيني الحموي الحنفي ، ت/ أحمد بن محمد الحنفي الحموي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1405هـ . 

589) الفائق في غريب الحديث ، محمود بن عمر الزمخشري ، ت/علي محمد البجاوي -محمد أبو الفضل إبراهيم ، دار المعرفة - لبنان ، ط2 . 

590) فتاوى الإجارة ، جمع د. أحمد محيي الدين أحمد ، مراجعة د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، ط1 ، 1416هــ .

591) فتاوى الاستصناع والمقاولات والسلم ، جمع د. أحمد محيي الدين أحمد ، مراجعة د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، ط1 ، 1419هـــ .

592) فتاوى الزكاة ، أبو الأعلى المودودي ، ترجمة : رضوان أحمد الفلاحي ، مراجعة : د. رفيق المصري ، جامعة الملك عبد العزيز ، المركز العالمي لأبحاث الاقتصاد الإسلامي ، ط1 ، 1405هـ .
593) الفتاوى، العلامة محمود شلتوت ، دار الشروق ، ط8 ، 1395هــ .
594) الفتاوى الكبرى الفقهية ، العلامة ابن حجر الهيتمي ، دار الفكر .

595) الفتاوى الكبرى لشيخ الإسلام ابن تيمية ، شيخ الإسلام أبو العباس تقي الدين أحمد بن عبد الحليم بن تيمية الحراني  ، ت/ قدم له حسنين محمد مخلوف ، دار المعرفة ، بيروت . 

596) فتاوى اللجنة الدائمة للبحوث العلمية والإفتاء ، جمع وترتيب : أحمد بن عبد الرزاق الدويش ، مكتبة العبيكان ، الرياض ط2 ، 1412هـ .

597) فتاوى المشاركة ، جمع د. أحمد محيي الدين أحمد ، مراجعة د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، ط1 ، 1416هــ - 1996م .

598) فتاوى المضاربة ، جمع د. أحمد محيي الدين أحمد ، مراجعة د. عبد الستار أبو غدة ، مجموعة دلة البركة ، ط1 ، 1416هــ - 1996م .

599) الفتاوى الهندية في مذهب الإمام الأعظم أبي حنيفة النعمان ، الشيخ نظام وجماعة من علماء الهند ، دار الفكر ، 1411هـ - 1991م .

600) فتاوى الهيئة الشرعية للبركة ، جمع د. عبد الستار أبو غدة ، د. عز الدين خوجة ، مجموعة دلة البركة ، ط2 ، 1423هــ .

601) فتاوى مهمة تتعلق بالزكاة ، سماحة الشيخ عبد العزيز بن باز، دار ابن الأثير .

602) فتاوى وتوصيات ندوات قضايا الزكاة المعاصرة ، تنظيم الهيئة الشرعية العالمية للزكاة (بيت الزكاة - الكويت ) .

603) فتح الباب في الكنى والألقاب ، الإمام أبو عبد الله محمد بن إسحق بن منده الأصبهاني ، ت/ أبو قتيبة نظر محمد الفاريابي ، مكتبة الكوثر ، الرياض ، ط1 ، 1417هـ - 1996م .

604) فتح الباري شرح صحيح البخاري، أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، ت/ محب الدين الخطيب ، دار المعرفة ، بيروت .

605) فتح القدير ، كمال الدين محمد بن عبد الواحد السيواسي ، دار الفكر ، بيروت ، ط2 .

606) فتح القدير الجامع بين فني الرواية والدراية من علم التفسير ، محمد بن علي بن محمد الشوكاني ، دار الفكر ، بيروت . 

607) فتح المعين بشرح قرة العين ، زين الدين بن عبد العزيز المليباري ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان .

608) فتح الوهاب بشرح منهج الطلاب ، أبو يحيى زكريا بن محمد بن أحمد بن زكريا الأنصاري ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1418هــ .
609) الفتوحات الإلهية بتوضيح تفسير الجلالين لدقائق الخفية ، العلامة سليمان بن عمر العجيلي الشافعي ، الشهير بالجمل ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت ، لبنان .
610) الفتوحات الربانية على الأذكار النواوية ، العلامة محمد بن علان الصديقي الشافعي  المكي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت ، لبنان .
611) الفردوس بمأثور الخطاب ، أبو شجاع شيرويه بن شهردار بن شيرويه الديلمي الهمذاني الملقب إلكيا ، ت/ السعيد بن بسيوني زغلول ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1406 هـ - 1986م . 

612) الفروسية ، الحافظ أبو عبد الله محمد بن أبي بكر أيوب الزرعي أبو عبد الله ، ت/ مشهور بن حسن بن محمود بن سلمان دار الأندلس - السعودية ، حائل ، ط1 ، 1414هــــ - 1993م .

613) الفروع وتصحيح الفروع ، أبو عبد الله محمد بن مفلح المقدسي ، ت/  أبو الزهراء حازم القاضي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1418 هــ .
614) الفروق أو أنوار البروق في أنواء الفروق (مع الهوامش ) ، أبو العباس أحمد بن إدريس الصنهاجي القرافي ، دار الكتب العلمية ، ت/ خليل منصور ، بيروت ، ط1 ، 1418هـ - 1998م  .
615) الفروق ، أسعد بن محمد بن الحسين النيسابوري الكرابيسي ، ت/ د. محمد طموم ، دار النشر : وزارة الأوقاف والشئون الإسلامية - الكويت ط1 ، 1402 هـــ .
616) الفصل للوصل المدرج في النقل ، العلامة أبو بكر أحمد بن علي بن ثابت البغدادي ، ت/محمد مطر الزهراني ، دار الهجرة ، الرياض ، ط1 ، 1418هـــ . 

617) الفصول في الأصول ، أحمد بن علي الرازي الجصاص ، ت/ د. عجيل جاسم النشمي ، وزارة الأوقاف والشئون الإسلامية - الكويت ، ط1 ، 1405 هـــ . 

618) فضائل الصحابة ، الحافظ أبو عبد الرحمن أحمد بن شعيب النسائي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1405 هــــ .

619) الفقه الإسلامي وأدلته، تأليف : وهبة الزحيلي ، دار القلم-دمشق ، ط2 ، 1413هـ .

620) فقه البيع والاستيثاق والتطبيق المعاصر ، د. علي أحمد السالوس ، مؤسسة الريان ، دار الثقافة ، الدوحة ، ط1 ، 1423هــ .
621) فقه البيوع المنهي عنها مع تطبيقاتها الحديثة في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ريان ، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب ، البنك الإسلامي للتنمية ، جدة ، ط2 ، 1419هــ - 1998م .
622) فقه الربا دراسة مقارنة وشاملة للتطبيقات المعاصرة ، د. عبد العظيم جلال أبو زيد ، مؤسسة الرسالة ناشرون  ،  بيروت ، ط1 ، 1425هــ - 2004م .
623) فقه الزكاة  دراسة مقارنة لأحكامها وفلسفتها في ضوء القرآن والسنة ، د. يوسف القرضاوي ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط21 ، 1413هــ - 1993م .
624) فقه الزكاة المعاصر ، محمود أبو السعود ، اكسفورد للنشر ، ط1 ، 1989م . 

625) فقه المعاملات المالية في الشريعة الإسلامية ، د. علي أحمد القليصي ، مكتبة الجيل الجديد ، صنعاء ، ط6 ، 1426هــ .
626) فقه المعاملات المالية المقارن  صياغة جديدة وأمثلة معاصرة ، د. علاء الدين زعتري ، دار العصماء ، دمشق ، ط1 ، 1427هـــ - 2007م .
627) فقه المعاملات وصيغ الاستثمار ، د. عبد العزيز الخياط ، د. أحمد صبحي العيادي ، دار المتقدمة للنشر ، عمان ، 2004م . 

628) فقه ومحاسبة الشركات للأفراد والشركات ، د. عبد الستار أبو غدة ، د. حسين حسين شحاتة ، مجموعة دلة البركة ، ط2 ، 1424هـــ - 2003م .

629) الفكر الحديث في إدارة المخاطر الهندسة المالية باستخدام التوريق والمشتقات – الجزء الثاني المشتقات ، العقود الآجلة ، العقود المستقبلية ، د. منير هندي ، منشأة المعارف ، الإسكندرية ، 2008م . 

630) الفكر الحديث في الاستثمار ، د. منير إبراهيم هندي ، منشأة المعارف ، الإسكندرية ، ط3 ، 2007م . 

631) فهرس الفهارس والاثبات ومعجم المعاجم والمشيخات والمسلسلات ، عبد الحي بن عبد الكبير الكتاني ، ت/ د. إحسان عباس ، دار العربي الإسلامي - بيروت/ لبنان ، ط2 ، 1402هـــ-1982م . 

632) الفهرست ، العلامة محمد بن إسحاق أبو الفرج النديم ، دار المعرفة ، بيروت ، 1398هــــ – 1978م .

633) فوائد البنوك مبررات وتساؤلات ، د. أشرف محمد دوابة ، دار السلام ، مصر ، ط1 ، 1429هــ .

634) الفوائد المجموعة في الأحاديث الموضوعة ، العلامة محمد بن علي بن محمد الشوكاني ، ت/ عبد الرحمن يحيى المعلمي ، المكتب الإسلامي - بيروت ، ط3 ، 1407هـ . 

635) فوات الوفيات ، محمد بن شاكر بن أحمد الكتبي ، ت/ علي محمد بن يعوض الله ، عادل أحمد عبد الموجود ، دار الكتب العلمية  - بيروت ، ط1 ، 2000م . 

636) الفواكه الدواني على رسالة ابن أبي زيد القيرواني ، أحمد بن غنيم بن سالم النفراوي المالكي ، دار الفكر ، بيروت ، 1415هــ .

637) فيض القدير شرح الجامع الصغير ، عبد الرؤوف المناوي ، المكتبة التجارية الكبرى - مصر ، ط1 ، 1356هـ .

638) القاموس المحيط ، مجد الدين محمد بن يعقوب بن محمد الفيروزآبادي، مؤسسة الرسالة ، بيروت .

639) قاموس المصطلحات الاقتصادية في الحضارة الإسلامية ، د. محمد عمارة ، دار الشروق ، بيروت - القاهرة ، ط1 ، 1413هــ - 1993م .
640) القانون التجاري ، د. عبد الهادي محمد الغامدي ، د. بن يونس محمد حسيني ، مكتبة الشقري ، الرياض ، ط2 ، 1428هــ .

641) قانون سوق رأس المال المصري رقم 95 ، لسنة 1992م ، ولائحته التنفيذية الصادر بقرار وزير الاقتصاد والتجارة الخارجية رقم 35 لسنة 1993م ، إعداد : الإدارة العامة للشئون القانونية بالهيئة ، الهيئة العامة لشئون المطابع الأميرية ، القاهرة ، ط8

642) قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، جمع : د. عبد الستار أبو غدة ، د. أحمد محيي الدين أحمد ، مجموعة دلة البركة ، جدة ، ط7 ، 1426هــ .

643) القرض المصرفي دراسة تاريخية مقارنة بين الشريعة الإسلامية والقانون الوضعي ، د. محمد علي محمد البنا ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 2006م . 

644) قسم الحديث ( مجموعة الحديث ) ، شيخ الإسلام محمد بن عبد الوهاب ، ت/ عبد العزيز بن زيد الرومي ، د . محمد بلتاجي ، د . سيد حجاب ، مطابع الرياض - الرياض ، ط1 .
645) قضايا في الاقتصاد والتمويل الإسلامي ، د. سامي بن إبراهيم السويلم ، دار كنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1430هــ - 2009م .
646) قواطع الأدلة في الأصول ، أبو المظفر منصور بن محمد بن عبد الجبار السمعاني ، ت/ محمد حسن محمد حسن إسماعيل الشافعي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، 1418هـ- 1997م .

647) قواعد الأحكام في مصالح الأنام ، أبو محمد عز الدين بن عبد السلام ، دار النشر : دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان .

648) قواعد التحديث من فنون مصطلح الحديث ، العلامة محمد جمال الدين القاسمي ، دار الكتب العلمية - بيروت ، ط1 ، 1399هـ - 1979م .

649) قواعد الصرف وأحكامه في الاقتصاد الإسلامي ، علي محمد محمود بني عطا ، دار الإعلام ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 1428هـــ .

650) قواعد الفقه ، محمد عميم الإحسان المجددي البركتي ، دار النشر : الصدف ببلشرز ، كراتشي ، ط1 ،  1407 هـ .

651) القواعد النوارنية الفقهية ، أبو العباس أحمد بن عبد الحليم بن تيمية الحراني ، ت/ محمد حامد الفقي ، دار المعرفة - بيروت – 1399هـ . 

652) القواعد والضوابط الفقهية في الضمان المالي ، د. حمد بن محمد الجابر الهاجري ، كنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1429هــ .
653) القواعد والضوابط الفقهية المتضمنة للتيسير ، عبد الرحمن بن صالح العبد اللطيف ،  الناشر : عمادة البحث العلمي بالجامعة الإسلامية ، المدينة المنورة ، ط1 ، 1423هــ - 2003م .
654) القواعد والفوائد الأصولية وما يتعلق بها من الأحكام ، علي بن عباس البعلي الحنبلي ، ت/ محمد حامد الفقي ، مطبعة السنة المحمدية - القاهرة - 1375 هــ . 

655) القول المسدد في الذب عن المسند للإمام أحمد ، الحافظ أبو الفضل أحمد بن علي العسقلاني ، مكتبة ابن تيمية ، القاهرة ، ط1 ، 1401هـــ .
656) قياس وتوزيع الربح في البنك الإسلامي ، كوثر عبد الفتاح محمود الأبجي ، المعهد العالمي للفكر الإسلامي ، القاهرة ، ط1 ، 1417هــ - 1996م .
657) الكاشف في معرفة من له رواية في الكتب الستة  ، شمس الدين محمد بن أحمد الذهبي ، ت/ محمد عوامة ، دار القبلة ، جدة ، ط1 ، 1413هـ-1992م .

658) الكافي في فقه الإمام المبجل أحمد بن حنبل ، العلامة أبو محمد عبد الله بن قدامة المقدسي ، المكتب الاسلامي ، بيروت .

659) الكافي في فقه أهل المدينة ، الحافظ أبو عمر يوسف بن عبد الله بن عبد البر القرطبي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1407 هــ .

660) الكامل في التاريخ ، أبو الحسن علي بن محمد بن محمد الجزري الشيباني-المعروف بابن الأثير- ، ت/ عبد الله القاضي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط2 ، 1415هـ .

661) الكامل في ضعفاء الرجال ، أبو أحمد عبد الله بن عدي بن عبد الله الجرجاني  ت/ يحي غزاوي ، دار الفكر –بيروت ، ط3 ، 1409هـ-1988م .

662) كتاب الأموال ، أبو عبيد القاسم بن سلام ، ت/ خليل محمد هراس ، دار الفكر ، بيروت ، 1408هـ .

663) كتاب الباحة في السباحة ، الحافظ أبو الفضل جلال الدين أبي الفضل عبد الرحمن السيوطي ، ت/ أحمد عبد الله باجور ، مكتبة الدار العربية للكتاب ، القاهرة - مصر ، 1426 هـ - 2005 م . 

664) التسهيل لعلوم التنزيل ، محمد بن أحمد بن محمد الغرناطي الكلبي ، دار الكتاب العربي - لبنان ، ط4 ، 1403هـ- 1983م .

665) العين ، أبو عبد الرحمن الخليل بن أحمد بن عمرو الفراهيدي ، ت/ د مهدي المخزومي - د . إبراهيم السامرائي ، دار الهلال . 

666) الكسب ، أبو عبد الله محمد بن الحسن الشيباني بشرح السرخسي ، ت/ عبد الفتاح أبو غدة ، مكتب المطبوعات الإسلامية ، حلب .

667) كشاف القناع عن متن الإقناع ، منصور بن يونس بن إدريس البهوتي ، ت/ هلال مصيلحي مصطفى هلال ، دار الفكر ، بيروت ، 1402 هــ .

668) الكشاف عن حقائق التنزيل عيون الأقاويل في وجوه التأويل ، أبو القاسم محمود بن عمر الزمخشري ، تحقيق : عبد الرزاق المهدي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت .
669) كشف الأسرار عن أصول فخر الإسلام البزدوي ، علاء الدين عبد العزيز بن أحمد البخاري ، ت/ عبد الله محمود محمد عمر ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، 1418هـ .

670) كشف الخفاء ومزيل الإلباس عما اشتهر من الأحاديث على ألسنة الناس ، إسماعيل بن محمد العجلوني الجراحي ، ت/ أحمد القلاش ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط4 ، 1405هـ .

671) كشف الظنون عن أسامي الكتب والفنون ، مصطفى بن عبدالله القسطنطيني الرومي الحنفي - الشهير بحاجي خليفة - ، دار الكتب العلمية - بيروت – 1413هـــ – 1992م .

672) كشف المخدرات والرياض المزهرات لشرح أخصر المختصرات  ، عبد الرحمن بن عبد الله البعلي الحنبلي ، ت/ محمد بن ناصر العجمي ، دار البشائر الإسلامية ، بيروت ، ط1 ، 1423هـ .

673) كشف المشكل من حديث الصحيحين ، ت/ أبو الفرج عبد الرحمن بن علي بن محمد القرشي –المعروف بابن الجوزي- ت/ علي البواب ، دار الوطن – الرياض ، 1418هـ-1997م .

674) كشف شبهات من زعم حل أرباح القروض المصرفية ، وهبي سليمان غاوجي ، دار القلم ، دمشق ، ط1 ، 1420هـــ - 2000م .

675) كفاية الأخيار في حل غاية الاختصار ، تقي الدين أبو بكر بن محمد الحسيني الحصيني الدمشقي الشافعي ، ت/علي عبد الحميد بلطجي  و محمد وهبي سليمان ، دار الخير ، دمشق ، ط1 ،  1994م . 

676) كفاية الطالب الرباني لرسالة أبي زيد القيرواني ، أبو الحسن المالكي ، ت/ يوسف الشيخ محمد البقاع ، دار الفكر ، بيروت ، 1412 هــ .

677) الكليات معجم في المصطلحات والفروق اللغوية  ، أبو البقاء أيوب بن موسى الحسيني الكفومي ت/ عدنان درويش - محمد المصري ، مؤسسة الرسالة  ، بيروت ،1419هـ  .

678) كنز العمال في سنن الأقوال والأفعال ، علاء الدين علي المتقي بن حسام الدين الهندي ، ت/ محمود عمر الدمياطي ، دار الكتب العلمية - بيروت ، 1419هـ-1998م .

679) الكنى والأسماء ، أبو بشر محمد بن أحمد بن حماد الدولابي ، ت/ أبو قتيبة نظر محمد الفاريابي ، دار ابن حزم ، بيروت/ لبنان ، ط1 ، 1421 هـ - 2000م .

680) الكنى والأسماء ، الحافظ ألو الحسين مسلم بن الحجاج بن مسلم القشيري ، ت/عبد الرحيم محمد أحمد القشقري ، دار النشر : الجامعة الإسلامية ، المدينة المنورة ، ط1 ، 1404هـــ .

681) الكوكب الدري فيما يتخرج على الأصول النحوية من الفروع الفقهية ، أبو محمد عبد الرحيم بن الحسن الأسنوي ، ت/ د. محمد حسن عواد ، دار عمار - عمان - الأردن ، ط1 ، 1405هــــ .

682) كيف تستثمر أموالك ؟ ، زاهر صلاح الدين المنجد ، دار الكتاب الجديد .

683) كيف تصبح مستثمراً ناجحاً ؟ ، تأليف : جون سورتينو ، سوزان شيلي ، دار الفاروق للنشر والتوزيع ، مصر ، ط1 ، 2000م . 

684) لائحة صناديق الاستثمار الصادرة عن مجلس هيئة السوق المالية بالمملكة العربية السعودية .

685) لباب التأويل في معاني التنزيل ، علاء الدين علي بن محمد بن إبراهيم البغدادي الشهير بالخازن ، دار الفكر ، بيروت ، 1399هــ .

686) اللباب في تهذيب الأنساب ، أبو الحسن علي بن أبي الكرم محمد بن محمد الشيباني الجزري ، دار صادر ، بيروت ، 1400هـ - 1980م .

687) اللباب في علوم الكتاب ، أبو حفص عمر بن علي ابن عادل الدمشقي الحنبلي ، ت/ عادل أحمد عبد الموجود ، علي محمد معوض ، دار الكتب العلمية  ، بيروت - لبنان ، ط1 ، 1419 هـ -1998م .

688) لسان الحكام في معرفة الأحكام ، إبراهيم بن أبي اليمن محمد الحنفي ، البابي الحلبي ، القاهرة ، ط2 ، 1393 هــ .

689) لسان العرب ، محمد بن مكرم بن منظور الأفريقي المصري ، دار صادر ، بيروت، ط1 .

690) لسان الميزان ، أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ، ت/ دائرة المعارف النظامية –الهند ، مؤسسة الأعلمي للمطبوعات ، بيروت ، ط3 ، 1406هـ-1986م . 

691) اللطائف في اللغة (معجم أسماء الأشياء)  ، أحمد بن مصطفى الدمشقي  ، دار الفضيلة  ، القاهرة .

692) المؤسسات المالية الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصادية والاجتماعية ، د. صالح حميد العلي ، دار النوادر ، دمشق ، ط1 ، 1429هــ .

693) المؤسسات المالية المحلية والدولية ، د. شقيري نوري موسى ، د. وليد أحمد صافي ، د. محمود إبراهيم نور ، د. سوزان سمير ذيب ، د. إيناس ظافر الراميني ، دار المسيرة ، الأردن ، ط1 ، 2009م .

694) المؤسسات المالية في دولة الكويت ، د. محمد الوطيان ، مكتبة الفلاح للنشر والتوزيع ، الكويت . 

695) ما جاء على فعلْتُ وأفعلتُ بمعنى واحد مؤلف على حروف المعجم ، موهوب بن أحمد بن محمد بن الخضر ، ت/ ماجد الذهبي ، دار الفكر ، دمشق ،1402هـ - 1982م .

696) ما لا يسع التاجر جهله دليل المستثمر المسلم إلى الأحكام الشرعية للمعاملات الاقتصادية المعاصرة ، د. عبد الله المصلح ، د. صلاح الصاوي ، دار المسلم ، الرياض ، ط1 ، 1422هــ .

697) ماذا تعرف عن الاستثمار في الأوراق المالية والبورصات والمشتقات ؟ ، د. جلال البنا ، شركة الندى ، مصر ، ط1 ، 2007م .
698) المال في القرآن الكريم ، دراسة موضوعية، د. سليمان بن إبراهيم الحصين ، دار المعراج الدولية ، ط1 ، 1415هــ .
699) المال والاستثمار في الأسواق الأمريكية عبر الإنترنت ، د. فهد عبد الله الحويماني ، ط1 ، 1423هـــ - 2002م .

700) المالية الدولية العملات الأجنبية والمشتقات المالية بين النظرية والتطبيق ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، نشر بدعم من معهد الدراسات المصرفية ، عمان الأردن ، الطبعة الأولى 2004م  .
701) مبادئ الاستثمار ، أحمد زكريا صيام ، دار المناهج ، عمان ، الأردن ، ط2 ، 1422هــ - 2003م .
702) مبادئ الاستثمار ، طاهر حيدر حردان ، دار المستقبل للنشر والتوزيع ، عمان ، 1997م . 

703) مبادئ الاستثمار المالي والحقيقي ، د. زياد رمضان ، دار وائل ، عمان ، ط4 ، 2007م .

704) مبادلة العملات ، برايان كويل ، إعداد قسم الترجمة بدار الفاروق ، ط2 ، 2008م . 

705) مبدأ الرضا في العقود دراسة مقارنة في الفقه الإسلامي والقانون المدني ، د. علي محيي الدين علي القره داغي ، دار البشائر الإسلامية ، بيروت ، ط2 ، 1423هــ .

706) المبدع في شرح المقنع ، أبو إسحاق إبراهيم بن محمد بن عبد الله بن مفلح الحنبلي ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، 1400هـ .

707) المبسوط ، أبو بكر محمد بن أبي سهل السرخسي ، دار المعرفة ، بيروت .

708) المبسوط ، أبو عبد الله محمد بن الحسن الشيباني ، ت/ أبو الفا الأفغاني ، إدارة القرآن والعلوم الإسلامية - كراتشي .

709) المجالسة وجواهر العلم ، أبو بكر أحمد بن مروان بن محمد الدينوري القاضي المالكي ، دار ابن حزم ،  بيروت ، ط1 ، 1423هـ - 2002م .

710) المجروحين من المحدثين والضعفاء والمتروكين ، أبو حاتم محمد بن حبان بن أحمد التميمي البستي ، ت/ محمود إبراهيم زايد ، دار الوعي ، حلب ، ط1 ، 1396هـ.

711) مجلة الأحكام العدلية ، جمعية المجلة ، ت/ نجيب هواويني ، دار النشر : كارخانه تجارت كتب .

712) مجمع الأنهر في شرح ملتقى الأبحر ، عبد الرحمن بن محمد بن سليمان الكليبولي ، المعروف بشيخي زاده ، ت/ خليل عمران المنصور ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1419هـ .

713) مجمع الزوائد ومنبع الفوائد ، أبو الحسن علي بن أبي بكر بن سليمان الهيثمي ، دار الكتاب العربي ، بيروت ، 1407هـ .

714) مجمع الضمانات في مذهب الإمام الأعظم أبي حنيفة النعمان ، أبو محمد بن غانم بن محمد البغدادي ، ت/ د محمد أحمد سراح ، د علي جمعة محمد .
715) مــــجمل اللغة ، أبو الحسين أحمد بن فارس بن زكريا القزويني ، ت/ زهير عبد المحسن سلطان ، مؤسسة الرسالة ، ط2، 1406هــ
716) المجموع شرح المهذب ، العلامة أبو زكريا يحي بن شرف بن مري النووي ، دار الفكر ، بيروت ، 1997م .

717) مجموع فتاوى شيخ الإسلام ابن تيمية ، جمع : عبد الرحمن بن محمد بن قاسم ، وساعده ابنه محمد ، مجمع الملك فهد لطباعة المصحف الشريف ، المدينة المنورة ، 1416هـ .
718) محاسبة الذهب ، حسن راضي أبو رقيبة ، دار صفاء ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 1420هــ - 2000م .
719) محاسبة الزكاة ، د. فؤاد السيد المليجي ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 1415هــ .

720) محاسبة الزكاة ، د. فؤاد السيد المليجي ، د. أيمن أحمد شتيوي ، الناشر قسم المحاسبة ، كلية التجارة ، جامعة الإسكندرية ، 2006م .

721) محاسبة الزكاة ، د. كمال خليفة أبو زيد ، د. أحمد حسين علي حسين ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 1999م . 

722) محاسبة الزكاة فقهاً وتطبيقاً ، حسين حسن الخطيب ، دار يافا العلمية ، عمان ، 2005م .

723) محاسبة الزكاة مفهوماً ونظاماً وتطبيقاً ، د. حسين حسين شحاتة ، مكتبة الإعلام ، القاهرة ، دار الوفاء ، المنصورة .

724) محاسبة الزكاة والضرائب في دولة الإمارات ، د. كوثر الأبجي ، دار القلم ، دبي ، الإمارات ، ط1 ، 1407هــ .

725) محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين محمد سمحان ، د. موسى عمر مبارك ، دار المسيرة ، عمان ، ط1 ، 2009م . 
726) محافظ الاستثمار إدارتها واستراجياتها ، محمد مجد الدين باكير ، شعاع للنشر والعلوم ، حلب ، سوريا ، 2008م .
727) المحافظ المالية الاستثمارية أحكامها وضوابطها في الفقه الإسلامي ، أحمد معجب العتيبي ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1427هــ .

728) المحرر الوجيز في تفسير الكتاب العزيز ، أبو محمد عبد الله بن غالب بن عطية الأندلسي ، ت: عبد السلام بن عبد الشافي محمد ، دار الكتب العلمية ، لبنان ، ط1 ، 1413هــ .
729) المحرر في الحديث  ، أبو عبد الله محمد بن أحمد بن عبد الهادي المقدسي الحنبلي ، ت/ د. يوسف عبد الرحمن المرعشلي، محمد سليم إبراهيم سمارة، جمال حمدي الذهبي ، دار المعرفة ،  بيروت  ، ط3 ، 1421هـ - 2000م  . 

730) المحرر في الفقه على مذهب الإمام أحمد بن حنبل ، عبد السلام بن عبد الله بن أبي القاسم بن تيمية الحراني ، مكتبة المعارف ، الرياض ، ط2 ، 1404 هــ .

731) المحصول في أصول الفقه ، القاضي أبو بكر بن العربي المعافري المالكي  ، ت/حسين علي اليدري - سعيد فودة ، دار البيارق ، عمان ، ط1 ، 1420هـ - 1999 . 

732) المحصول في علم الأصول ، محمد بن عمر بن الحسين الرازي ، ت/ طه جابر فياض العلواني ، جامعة الإمام محمد بن سعود الإسلامية ، الرياض ، ط1 ،1400 هــ . 
733) المحكم والمحيط الأعظم ، أبو الحسن علي بن إسماعيل بن سيده المرسي ، ت/ عبد الحميد هنداوي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 2000م .

734) المحلى ، أبو محمد علي بن أحمد بن سعيد بن حزم الظاهري ، ت/ لجنة إحياء التراث العربي، دار الآفاق الجديدة ، بيروت ، لبنان .

735) المحيط في اللغة ، الصاحب إسماعيل ابن عباد بن العباس بن أحمد بن إدريس الطالقاني ، ت/ محمد حسن آل ياسين ، عالم الكتب ، بيروت - لبنان ، ط1 ، 1414هـ-1994م . 

736) المخارج في الحيل ، محمد بن الحسن الشيباني ، مكتبة الثقافة الدينية ، القاهرة ، 1419هــ .

737) مختار الصحاح ، محمد بن أبي بكر بن عبد القادر الرازي ، ت/ محمود خاطر ، مكتبة لبنان ، بيروت ، 1415هـ-1995م .

738) مختصر اختلاف العلماء للجصاص ، العلامة أحمد بن محمد بن سلامة الطحاوي ، ت/ عبد الله نذير أحمد ، دار البشائر الإسلامية ، بيروت ، ط2 ، 1417 هــ .

739) مختصر الخرقي من مسائل الإمام أحمد بن حنبل ، أبو القاسم عمر بن الحسين الخرقي ، ت/ زهير الشاويش ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، ط3 ، 1403هــ . 

740) مختصر خليل في فقه إمام دار الهجرة ، خليل بن إسحاق بن موسى المالكي ، ت/ أحمد علي حركات ، دار الفكر ، بيروت ، 1415هــ .

741) المختصر في أصول الفقه على مذهب الإمام أحمد بن حنبل ، أبو الحسن علي بن محمد بن علي البعلي ، ت/ د. محمد مظهربقا ، دار النشر : جامعة الملك عبد العزيز ، مكة المكرمة .

742) المخصص ، أبو الحسن علي بن إسماعيل النحوي اللغوي الأندلسي ، ت/ خليل إبراهم جفال ، دار إحياء التراث العربي - بيروت ، ط1 ، 1417هـ -1996م .
743) المدخرات أحكامها وطرق تكوينها واستثمارها في الفقه الإسلامي ، د. قطب مصطفى سانو ، دار النفائس ، عمان ، الأردن ، ط1 ، 1421هــ - 2001م .
744) مدخل إلى الإدارة المالية ، د. سيد الهواري ، 1998م .

745) المدخل الفقهي العام ، مصطفى أحمد الزرقا ، دار القلم ، دمشق ، ط2 ، 1425هــ .

746) المدخل إلى أساسيات الاستثمار ، د. محمد الوطيان ، مكتبة الفلاح للنشر والتوزيع ، الكويت .

747) المدخل إلى مذهب الإمام أحمد بن حنبل ، عبد القادر بن بدران الدمشقي ، ت/ د. عبد الله بن عبد المحسن التركي ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط2 ، 1401 هــ . 

748) المدخل في التعريف بالفقه الإسلامي وقواعد الملكية والعقود فيه ، محمد مصطفى شلبي ، دار النهضة العربية ، بيروت ، 2005م . 

749) المدونة الكبرى ، الإمام مالك بن أنس الأصبحي ، دار صادر ، بيروت ، لبنان .
750) مذكرة أصول الفقه على روضة الناضر ، العلامة محمد الأمين محمد المختار الجكني الشنقيطي ، دار عالم الفوائد ، مكة المكرمة ، ط1 ، 1426هـــ .
751) المذهب الاقتصادي الإسلامي ، د. عدنان خالد التركماني ، مكتبة السوادي ، جدة ، ط1 ، 1411هــ .

752) مرآة الجنان وعبرة اليقظان ، أبو محمد عبد الله بن أسعد بن علي بن سليمان اليافعي  ، دار الكتاب الإسلامي ، القاهرة ، 1413هـ - 1993م . 

753) مراتب الإجماع في العبادات والمعاملات والاعتقادات ، أبو محمد علي بن أحمد بن سعيد بن حزم الظاهري ، دار الكتب العلمية ، بيروت .

754) المراسيل ، الحافظ أبو داود سليمان بن الأشعث السجستاني ، ت/ شعيب الأرناؤوط ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1408هـــ . 

755) مرقاة المفاتيح شرح مشكاة المصابيح ، الملا علي بن سلطان القاري ، ت/جمال عيتاني ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1422هـ-2001م .
756) المركز القانوني لمدير الاستثمار ، د. عبدالرحمن السيد قرمان ، دار النهضة العربية ، القاهرة .
757) مسئولية الوكيل في الفقه الإسلامي دراسة مقارنة بالقانون الوضعي ، د. إسماعيل عبد النبي شاهين ، مجلس النشر العلمي ، جامعة الكويت ، ط1 ، 1999م . 

758) مسائل الإمام أحمد بن حنبل رواية ابنه أبي الفضل صالح ، الدار العلمية ، الهند ، 1408هـ- 1988م .

759) مسائل الإمام أحمد بن حنبل وابن راهويه ، أبو يعقوب إسحاق بن منصور بن بهرام الكوسج التميمي المروزي ، ت/خالد بن محمود الرباط - وئام الحوشي - د. جمعة فتحي، دار الهجرة ، الرياض ، ط1 ، 1425 هـ .

760) المستدرك على الصحيحين ، أبو عبد الله محمد بن عبد الله الحاكم النيسابوري ، ت/ مصطفى عبد القادر عطا ، دار الكتب العلمية ، بيروت ،  ، 1411هــ .

761) المستصفى في علم الأصول ، أبو حامد  محمد بن محمد الغزالي ، ت/ محمد عبد السلام عبد الشافي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1413 هــ .
762) المستفاد من ذيل تاريخ بغداد ،  أحمد بن أيبك بن عبد الله الحسيني ، الشهير  بابن الدمياطي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان .
763) مسند ابن أبي شيبة ، أبو بكر عبد الله بن محمد بن أبي شيبة ، ت/ عادل بن يوسف العزازي ، أحمد بن فريد المزيدي ، دار الوطن - الرياض ، ط1 ، 1997م . 

764) مسند أبي داود الطيالسي ، أبو داود سليمان بن داود الفارسي البصري الطيالسي ، دار النشر: دار المعرفة ، بيروت . 

765) مسند الإمام أحمد بن حنبل ، الإمام أبو عبد الله أحمد بن محمد بن حنبل بن هلال الشيباني المروزي ، مؤسسة قرطبة ، مصر .

766) مسند الإمام أحمد بن حنبل ، الإمام أبو عبد الله أحمد بن محمد بن حنبل بن هلال الشيباني المروزي ، تحقيق بإشراف : د.عبدالله بن عبد المحسن التركي ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط2 ، 1420هـ-1999م .

767) مسند البزار ، أبو بكر أحمد بن عمرو بن عبد الخالق البزار ، ت/ محفوظ الرحمن زين الله ، مؤسسة علوم القرآن، بيروت ، مكتبة العلوم والحكم ، المدينة ، ط1 ، 1409هـ .

768) مسند الشافعي ، الإمام أبو عبد الله محمد بن إدريس الشافعي ، دار الكتب العلمية ، بيروت – لبنان . 

769) مسند الشهاب ، أبو عبد الله محمد بن سلامة بن جعفر القضاعي ، ت/ حمدي بن عبد المجيد السلفي ، مؤسسة الرسالة - بيروت ، ط2 ، 1407هـــ - 1986م .

770) المسودة في أصول الفقه ، عبد السلام و عبد الحليم و أحمد بن عبد الحليم آل تيمية ، ت/ محمد محيى الدين عبد الحميد ، دار النشر : المدني ، القاهرة . 

771) مشارق الأنوار على صحاح الآثار ، القاضي أبو الفضل عياض بن موسى بن عياض اليحصبي السبتي المالكي ، المكتبة العتيقة ودار التراث .

772) المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين عبد الكريم الكواملة ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1428هــ .

773) مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار ، د. أحمد صلاح عطية ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2003م .

774) مشاهير علماء الأمصار ، أبو حاتم محمد بن حبان بن أحمد التميمي البستي ، ت/ م. فلايشهمر ، دار الكتب العلمية - بيروت ، 1959م . 

775) المشتقات المالية ، د. طارق عبد العال حماد ، الدار الجامعية ، الإسكندرية ، 2001م .

776) مشكاة المصابيح ، محمد بن عبد الله الخطيب التبريزي ، ت/ محمد ناصر الدين الألباني ، المكتب الإسلامي-بيروت ، ط3 ، 1404هــــ .
777) مشكلة الاستثمار في البنوك الإسلامية وكيف عالجها الإسلام ، د. محمد صلاح محمد الصاوي ، دار المجتمع ، جدة ، دار الوفاء ، المنصورة ، ط1 ، 1410هــ - 1990م .
778) المصارف الإسلامية ، د. أحمد سليمان خصاونة ، عالم الكتب الحديث ، جدارا للكتاب العلمي ، الأردن ، ط1 ، 1428هــ .

779) المصارف الإسلامية ، فادي محمد الرفاعي ، منشورات الحلبي الحقوقية ، بيروت ، ط2 ، 2007م .

780) المصارف الإسلامية الأسس النظرية والتطبيقات العملية ، د. محمود حسين الوادي ، د. حسين محمد سمحان ، دار المسيرة ، عمان ، ط2 ، 1428هــ .

781) المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق رحيم جدي الهيتي ، دار أسامة ، عمان ، ط1 ، 1998م . 

782) المصارف الإسلامية ضرورة عصرية لماذا ؟ وكيف ؟ د. غسان قلعاوي ، دار المكتبي ، دمشق ، ط1 ، 1418هــ .

783) المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، د. وائل محمد عربيات ، عمان ، ط1 ، 2009م .

784) مصباح الزجاجة في زوائد ابن ماجه ، أحمد بن أبي بكر بن إسماعيل الكناني ، ت/ محمد المنتقى الكشناوي ،  دار العربية ، بيروت ، ط2 ، 1403 هـــ .

785) المصباح المنير في غريب الشرح الكبير للرافعي ، أحمد بن محمد بن علي المقري الفيومي ، المكتبة العلمية ، بيروت .
786) المصرف الإسلامي للاستثمار الزراعي نموذج مقترح ، د. حسن يوسف داود ، دار النشر للجامعات ، مصر ، ط1 ، 1426هــ - 2005م .
787) مصنف ابن أبي شيبة  ، أبو بكر عبد الله بن محمد بن أبي شيبة ، ت/ كمال يوسف الحوت ، مكتبة الرشد ، الرياض ، ط1 ، 1409هـ .

788) مصنف عبد الرزاق ، أبو بكر عبد الرزاق بن همام الصنعاني ، ت/ حبيب الرحمن الأعظمي ، المكتب الإسلامي-بيروت ، ط2 ، 1403هـ .

789) المضاربة في البورصة ، تأليف : ألكسندر ديفيد سون ، إعداد قسم الترجمة بدار الفاروق ، مصر ، ط1 ، 2006م .

790) المضاربة في الشريعة الإسلامية دراسة مقارنة بين المذاهب الأربعة ، د. عبد الله بن حمد الخويطر ، دار كنوز إشبيليا ، الرياض ، ط1 ، 1427هــ .

791) المضاربة كما تجريها المصارف الإسلامية وتطبيقاتها المعاصرة ، د. عبد المطلب عبد الرزاق حمدان ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، 2005م .

792) المطالب العالية بزوائد المسانيد الثمانية ، أبو الفضل أحمد بن علي بن حجر العسقلاني ،ت/ سعد بن ناصر الشثري ، دار العاصمة ، دار الغيث –السعودية ، ط1 ، 1419هـ .

793) مطالب أولي النهى في شرح غاية المنتهى ، مصطفى السيوطي الرحيباني ، المكتب الإسلامي ، دمشق ، 1961م .

794) المطلع على أبواب المقنع ، شمس الدين أبو عبد الله محمد بن أبي الفتح بن أبي الفضل البعلي الحنبلي ، ت/ محمد بشير الأدلبي ، المكتب الإسلامي ، بيروت ، 1401هـ – 1981 م  .

795) معارج القبول بشرح سلم الوصول إلى علم الأصول ، العلامة حافظ بن أحمد حكمي ، ت/عمر بن محمود ، دار ابن القيم ، الدمام ، ط1 ، 1410هـــ - 1990م . 

796) المعارف ، أبو محمد عبد الله بن مسلم بن قتيبة  ، ت/ د. ثروت عكاشة ، دار المعارف ، القاهرة  

797) معالم الاقتصاد الإسلامي دراسة تأصيلية ، د. صالح حميد العلي ، اليمامة ، دمشق – بيروت ، ط1 ، 1427هــ .

798) معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد محمد لطفي أحمد ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، ط1 ، 2006م . 

799) المعاملات الربوية في ضوء القرآن والسنة ، د. أحمد سالم ملحم ، دار الثقافة ، عمان ، ط1 ، الإصدار الأول ، 2005م . 

800) المعاملات الربوية والبدائل الشرعية ، د. صلاح الصاوي ، دار الكتاب الحديث ، القاهرة ، 1428هــ - 2007م .

801) المعاملات المالية المعاصرة بحوث وفتاوى وحلول ، د. وهبة الزحيلي ، دار الفكر ، دمشق ، دار الفكر المعاصر ، بيروت ، ط4 ، 1428هــ .

802) المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد عثمان شبير ، دار النفائس ، عمان ، ط6 ، 1427هــ .

803) المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد رواس قلعه جي ، دار النفائس ، بيروت ، ط3 ، 1428هـ - 2007م .
804) المعاملات المالية المعاصرة وأثر نظرية الذرائع في تطبيقاتها ، د. أختر زيتي بنت عبد العزيز ، دار الفكر ، دمشق ، 2008 م .

805) المعاملات المالية في الإسلام ، محمود حمودة ، مصطفى حسين ، مؤسسة الوراق ، عمان ، ط2 ، 1999م .

806) المعاملات في الفقه المالكي أحكام وأدلة ، الصادق عبد الرحمن الغرياني ، دار ابن حزم ، بيروت ، ط1 ، 1428هــ .

807) معاني القرآن الكريم ، النحاس ، ت/ محمد علي الصابوني ، دار النشر : جامعة أم القرى ، مكة المرمة ، ط1 ، 1409 هـــ .

808) المعايير الشرعية ، هيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية الإسلامية ، المنامة ، البحرين ، 1428هـــ - 2007م .

809) المعتصر من المختصر من مشكل الآثار ، أبو المحاسن يوسف بن موسى الحنفي ، عالم الكتب / مكتبة المتنبي / مكتبة سعد الدين  - بيروت / القاهرة / دمشق .

810) المعتمد في أصول الفقه ، أبو الحسين محمد بن علي بن الطيب البصري ، ت/خليل الميس ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1403هــــ .

811) المعجب في تلخيص أخبار المغرب من لدن فتح الأندلس إلى آخر عصر الموحدين ، عبد الواحد المراكشي ، ت/ : محمد سعيد العريان , محمد العربي العلمي ، مطبعة الاستقامة ، القاهرة ، ط1 ، 1368هــ . 

812) معجم الأدباء أو إرشاد الأريب إلى معرفة الأديب ، أبو عبد الله ياقوت بن عبد الله الرومي الحموي ، دار الكتب العلمية - بيروت ، ط1 ، 1411 هـ - 1991م .

813) المعجم الاقتصادي في الإسلام ، أحمد الشرباصي ، دار الجيل ، بيروت ، ط1 ، 1401هــ .
814) المعجم الأوسط ، أبو القاسم سليمان بن أحمد الطبراني ، ت/ طارق بن عوض الله و عبد المحسن الحسيني ، دار الحرمين – القاهرة ، 1415هـ .

815) معجم البلدان ، أبو عبد الله ياقوت بن عبد الله الحموي ، دار الفكر ، بيروت – لبنان .

816) معجم الشيوخ ، أبو الحسين ، محمد بن أحمد بن جميع الصيداوي ، ت/ د. عمر عبد السلام تدمري ، مؤسسة الرسالة / ‏دار الإيمان - بيروت / طرابلس ، ط1 ، 1405هـــ .

817) معجم الصحابة ، أبو الحسين عبد الباقي بن قانع ، ت/ صلاح بن سالم المصراتي ، مكتبة الغرباء الأثرية - المدينة المنورة ، ط1 ، 1418هـــ . 
818) المعجم في أسامي شيوخ أبي بكر الإسماعيلي ، أبو بكر أحمد بن إبراهيم بن إسماعيل الإسماعيلي ، ت/ د. زياد محمد منصور ، مكتبة العلوم والحكم ، المدينة المنورة ،ط1 ، 1410هــ .
819) المعجم الكبير ، أبو القاسم سليمان بن أحمد بن أيوب الطبراني ، ت/ حمدي عبد المجيد السلفي ، مكتبة الزهراء ، العراق ، ط2 ، 1404هـ-1983م .

820) معجم المؤلفين تراجم مصنفي الكتب العربية ، عمر رضا كحالة ، مؤسسة الرسالة .
821) معجم مصطلحات الاقتصاد الإسلامي ، أبو الحسن علي السماني ، 1422هــ - 2002م .
822) معجم المصطلحات الاقتصادية في لغة الفقهاء ، د. نزيه حماد ، المعهد العالمي للفكر الإسلامي ، نشر : الدار العالمية للكتاب الإسلامي ، السعودية ، ط3 ، 1415هــ .

823) المعجم المفهرس أو تجريد أسانيد الكتب المشهورة والأجزاء المنثورة ، أبو الفضل أحمد بن علي العسقلاني ، ت/ محمد شكور المياديني ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط1 ، 1418هـ-1998م . 

824) المعجم الوسيط ، إبراهيم مصطفى ، أحمد الزيات ، حامد عبد القادر ، محمد النجار، تحقيق: مجمع اللغة العربية ، دار الدعوة .

825) معجم متن اللغة ، أحمد رضا ، دار مكتبة الحياة ، بيروت .

826) معجم محدثي الذهبي ، شمس الدين محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، ت/ د. روحية عبد الرحمن السويفي ، دار الكتب العلمية - بيروت - لبنان - 1413هـ - 1993م .

827) معجم مقاليد العلوم ، الحافظ أبو الفضل عبد الرحمن جلال الدين السيوطي ، ت/ أ.د محمد إبراهيم عبادة ، مكتبة الآداب ، القاهرة - مصر ، ط1 ، 1424هـ - 2004 م .

828) معرفة الثقات من رجال أهل العلم والحديث ومن الضعفاء وذكر مذاهبهم وأخبارهم  ، أبو الحسن أحمد بن عبد الله بن صالح العجلي ، ت/ عبد العليم بن عبد العظيم البستوي ، مكتبة الدار ، المدينة المنورة ، ط1 ، 1405هـ-1985م .

829) معرفة السنن والآثار عن الإمام أبي عبد الله محمد بن أدريس الشافعي  ، الحافظ أبو بكر أحمد بن الحسين البيهقي الخسروجردي  ، ت/ سيد كسروي حسن ، دار الكتب العلمية  ، لبنان - بيروت .

830) معرفة القراء الكبار على الطبقات والأعصار ، الحافظ أبو عبد الله محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، ت/ بشار عواد معروف , شعيب الأرناؤوط , صالح مهدي عباس ، مؤسسة الرسالة - بيروت ، ط1 ، 1404هـــ . 

831) المعين في طبقات المحدثين ، الحافظ أبو عبد الله محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، ت /د. همام عبد الرحيم سعيد ، دار الفرقان - عمان - الأردن ، ط1 ، 1404هــ . 
832) المغرب في ترتيب المعرب ، العلامة أبو الفتح ناصر بن عبد السيد المطرزي الخوارزمي ، دار الكتاب العربي ، بيروت ، لبنان .
833) المغني ، موفق الدين أبو محمد عبد الله بن أحمد بن محمد بن قدامة المقدسي ، ت/ د.عبد الله التركي و د. عبد الفتاح الحلو ، دار عالم الكتب ، الرياض ، ط3 ، 1417هــ .
834) المغني عن الحفظ والكتاب ، أبو حفص عمر بن بدر بن سعيد الموصلي الوراني ،: دار الكتاب العربي ،  بيروت ، لبنان ، ط1 ، 1407 هـ .
835) مغني المحتاج إلى معرفة معاني ألفاظ المنهاج ، شمس الدين محمد بن أحمدالخطيب الشربيني ، دار الفكر-بيروت – لبنان .

836) المغني عن حمل الأسفار ، أبو الفضل العراقي ، ت/ أشرف عبد المقصود ، مكتبة طبرية ، الرياض ، ط1 ، 1415هــ .

837) المغني في الضعفاء ، شمس الدين محمد بن أحمد الذهبي ، ت/ د. نور الدين عتر ، دار العلم – مصر .
838) المفردات في غريب القرآن ، أبو القاسم الحسين بن محمد الراغب الأصفهاني ، ت/ محمد سيد كيلاني ، دار المعرفة ، لبنان .

839) المقاصد الحسنة في بيان كثير من الأحاديث المشتهرة على الألسنة ، أبو الخير محمد بن عبد الرحمن بن محمد السخاوي ، ت/ محمد عثمان الخشت ، دار الكتاب العربي ، بيروت ، ط1 ، 1405 هـ .

840) مقاييس اللغة ، أبو الحسين أحمد بن فارس بن زكريا القزويني ، ت/ عبد السلام محمد هارون ، دار الجيل ، بيروت ، ط2 ، 1420هـ-1999م .

841) المقتنى في سرد الكنى ، الحافظ شمس الدين أبو عبد الله محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، ت/ محمد صالح عبد العزيز المراد ، دار النشر : الجامعة الإسلامية بالمدينة ، المدينة المنورة ، السعودية ، ط1 ، 1408هـ . 

842) مقدمة ابن خلدون  ، عبد الرحمن بن محمد بن خلدون الحضرمي ، دار القلم ، بيروت ، ط5 ، 1984م .

843) مقدمة في الأسواق المالية ، د. نوزاد الهيتي ، أكاديمية الدراسات العليا والبحوث الاقتصادية ، دمشق ، 1428هــ .

844) مقدمة في النقود والبنوك ، د. محمد زكي شافع ، دار النهضة العربية ، 1982م .

845) مقدمة في مبادئ الاستثمار ، د. خيري الجزيري ، 1997م .

846) مقدمة في محاسبة الزكاة ، د. أحمد حسين علي حسين ، د. فؤاد السيد المليجي ، الناشر قسم المحاسبة والمراجعة ، كلية النجارة ، جامعة الإسكندرية .

847) المقصد الأرشد في ذكر أصحاب الإمام أحمد ، الإمام برهان الدين إبراهيم بن محمد بن عبد الله بن محمد بن مفلح ، ت/ د عبد الرحمن بن سليمان العثيمين ، مكتبة الرشد ، الرياض ، السعودية ، ط1 ،1410هـ - 1990م . 

848) المقنع في علوم الحديث ، سراج الدين عمر بن علي بن أحمد الأنصاري ، ت/ عبد الله بن يوسف الجديع ، دار فواز للنشر ، السعودية ، ط1 ، 1413هـ .

849) من ذيول العبر ، أبو عبد الله محمد بن أحمد بن عثمان الذهبي ، ت/ د.صلاح الدين المنجد ، مطبعة حكومة الكويت.

850) من كلام أبي زكريا يحيى بن معين في الرجال ، يحيى بن معين ، ت / د. أحمد محمد نور سيف ، دار المأمون للتراث - دمشق – 1400هــــ .

851) منادمة الأطلال ومسامرة الخيال ، العلامة عبد القادر بدران ، ت/ زهير الشاويش ، المكتب الإسلامي - بيروت ، ط2 ، 1985م . 

852) منار السبيل في شرح الدليل ، إبراهيم بن محمد بن ضويان ، ت/ عصام القلعجي ، مكتبة المعارف-الرياض ، ط2 ، 1405هـ .

853) المنة الكبرى شرح وتخريج السنن الصغرى ، محمد ضياء الرحمن الأعظمي ، مكتبة الرشد –الرياض ، ط1 ، 1422هـ - 2001م .

854) المنتخب من كتاب السياق لتاريخ نيسابور ، تقي الدين أبو إسحاق إبراهيم بن محمد الصيرفيني ، ت/ خالد حيدر ، دار الفكر للطباعة والنشر التوزيع - بيروت - 1414هـ .

855) المنتظم في تاريخ الملوك والأمم ، أبو الفرج عبد الرحمن بن علي بن محمد بن الجوزي ، دار صادر - بيروت ، ط1 ، 1358هـــ .

856) المنتقى شرح موطأ مالك ، القاضي أبو الوليد سليمان بن خلف بن سعد الباجي ، ت/ محمد عبد القادر أحمد عطا ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1420هـــ - 1999م .

857) المنثور في القواعد ، أبو عبد الله  محمد بن بهادر بن عبد الله الزركشي ، ت/ د. تيسير فائق أحمد محمود ، وزارة الأوقاف والشئون الإسلامية ، الكويت ، ط2 ، 1405 هــ .
858) المنجد في اللغة والأعلام ، دار المشرق ، ط20 .
859) منح الجليل شرح على مختصر سيد خليل ، محمد عليش  ، دار الفكر ، بيروت ، 1409هـ - 1989م .

860) المنفعة في القرض دراسة تأصيلية تطبيقية ، د. عبد الله بن محمد العمراني ، دار ابن الجوزي ، السعودية ، ط1 ، 1424هــ .

861) منهاج الطالبين وعمدة المفتين ، أبو زكريا يحيى بن شرف النووي ، دار المعرفة ، بيروت ، لبنان.

862) منهج الاستثمار في ضوء الفقه الإسلامي ، د. محمد فاروق النبهان .

863) المنهل الروي في مختصر علوم الحديث النبوي ، العلامة محمد بن إبراهيم بن جماعة ، ت/ د. محيي الدين عبد الرحمن رمضان ، دار الفكر ، دمشق ، ط2 ، 1406هـــ .

864) المهذب في فقه الإمام الشافعي ، أبو إسحاق إبراهيم بن علي بن يوسف الشيرازي ، دار الفكر ، بيروت ، لبنان .

865) مواهب الجليل لشرح مختصر خليل ، أبو عبد الله  محمد بن عبد الرحمن المغربي ، دار الفكر ، بيروت ، ط2 ، 1398 هــ .

866) موسوعة الاقتصاد الإسلامي في المصارف والنقود والأسواق المالية ، د. رفعت السيد العوضي ، دار السلام ، مصر ، ط1 ، 1430هــ .

867) الموسوعة العلمية والعملية للبنوك الإسلامية الاستثمار الجزء السادس ، د. سيد الهواري ، الاتحاد الدولي للبنوك الإسلامية ، 1402هـــ - 1982م .
868) الموسوعة الفقهية ، وزارة الشئون الإسلامية بالكويت ، طباعة ذات السلاسل ، ط2 ، 1404هــــ - 1983م .

869) موسوعة القواعد والضوابط الفقهية الحاكمة للمعاملات المالية في الفقه الإسلامي ، د. علي أحمد الندوي ، شركة الراجحي المصرفية للاستثمار – الرياض ، شركة المستثمر الدولي- الكويت .

870) موسوعة المصطلحات الاقتصادية والإحصائية ، د. عبد العزيز فهمي هيكل ، دار النهضة العربية ، بيروت ، 1980م .

871) موسوعة علم الاقتصاد والاقتصاد الإسلامي والبورصة ، محمد برهام المشاعلي ، مكتبة القانون والاقتصاد ، الرياض ، ط1 ، 1430هـــ .

872) الموضوعات ، أبو الفرج عبد الرحمن بن علي بن محمد القرشي- المعروف بابن الجوزي- ، ت/ توفيق حمدان ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1415 هـ - 1995م .

873) الموطأ ، الإمام أبو عبد الله مالك بن أنس الأصبحي ، ت/ محمد فؤاد عبد الباقي ، دار إحياء التراث العربي ، مصر .

874) موقف الشريعة الإسلامية من البنوك وصندوق التوفير وشهادات الاستثمار ، د. رمضان حافظ عبد الرحمن ، دار السلام ، القاهرة ، ط1 ، 1425هــ .

875) موقف الشريعة من المصارف الإسلامية المعاصرة ، د. عبد الله العبادي ، دار السلام ، مصر ، دار الثقافة ، الدوحة ، ط2 ، 1415هــ .

876) ميزان الاعتدال في نقد الرجال ، شمس الدين محمد بن أحمد الذهبي ، ت/ علي محمد معوض وعادل أحمد عبد الموجود ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 1995م .

877) الميسر والقمار المسابقات والجوائز ، د. رفيق بن يونس المصري ، دار القلم – دمشق ، الدار الشامية – بيروت ، ط1 ، 1413هـــ - 1393م .

878) النتف في الفتاوى ، أبو الحسن علي بن الحسين بن محمد السغدي ، ت/ د. صلاح الدين الناهي دار الفرقان / مؤسسة الرسالة - عمان الأردن / بيروت لبنان ، 1404 هــ .

879) النجوم الزاهرة في ملوك مصر والقاهرة ، جمال الدين أبو المحاسن يوسف بن تغري بردى الأتابكي  ، وزارة الثقافة والإرشاد القومي – مصر .

880) نزهة الأبصار في خواص الأحجار ، شمس الدين محمد أحمد الغساني ، ت/ أحمد عبد الباسط حامد ، أحمد عبد الستار عبد الحليم ، دار الكتب والوثائق القومية ، القاهرة ، 1425هــ - 2004م .
881) نسب قريش ، أبو عبد الله المصعب بن عبد الله بن المصعب الزبيري ، ت/ ليفي بروفسال ، دار المعارف ، القاهرة . 

882) نصب الراية لأحاديث الهداية ، أبو محمد عبد الله بن يوسف الحنفي الزيلعي ، ت/ محمد يوسف البنوري ، دار الحديث ، مصر ، 1357هــ .

883) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله محمد حمد الله ، خوارزم العلمية ، ط2 ، 1425هــ .

884) النظام القانوني للشركة المساهمة الخاصة ، سامي محمد الخرابشة ، دار البشير ، عمان ، ط1 ، 1426هــ .

885) نظرة عامة على الأسواق المالية ، برايان كويل ، إعداد قسم الترجمة بدار الفاروق ، مصر ، ط1 ، 2006 . 

886) نظرية الأرباح في المصارف الإسلامية دراسة مقارنة ، د. عيسى ضيف الله المنصور ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1427هــ .

887) نظرية الضرورة، د. وهبة الزحيلي ، مؤسسة الرسالة ، بيروت ، ط4 ، 1985م .

888) نظرية الضمان ، د. وهبة الزحيلي ، دار الفكر ، دمشق ، 2008م .

889) نظرية العقد في الفقه الإسلامي وتطبيقاتها المعاصرة ، د. صالح حميد العلي ، د. باسل محمود الحافي ، اليمامة ، دمشق – بيروت ، ط1 ، 1428هــ .

890) نظرية القرض في الفقه الإسلامي ، د. أحمد أسعد محمود الحاج ، دار النفائس ، عمان ، ط1 ، 1428هــ .

891) نظرية المحاسبة المالية في الفكر الإسلامي ، الجزء الثالث : محاسبة الزكاة ، د. محمد كمال عطية ، من مطبوعات الاتحاد الدولي للبنوك الإسلامية ، الناشر بنك فيصل الإسلامي ، قبرص ، 1406هــ .

892) النظرية المعاصرة لمحفظة الأوراق المالية والتداول في البورصات العالمية عولمة أم فوضى منظمة ؟ ، د. واثق حمد أبو عمر ، دار الرضا للنشر ، دمشق ، 2003م . 

893) نظم العقيان في أعيان الأعيان ، الحافظ جلال الدين السيوطي ، ت/ فيليب حتي ،  المكتبة العلمية ، بيروت . 
894) نظم الدرر في تناسب الآيات والسور ، برهان الدين أبي الحسن إبراهيم بن عمر البقاعي ، ت/عبد الرزاق غالب المهدي ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، 1415هـ- 1995م . 
895) النقود الائتمانية دورها وآثارها في اقتصاد إسلامي ، إبراهيم بن صالح العمر ، دار العاصمة ، الرياض ، ط1 ، 1414هــ .
896) النقود والبنوك ، د. منهل مطر ذيب شوتر ، د. رضوان وليد العمار ، مؤسسة آلاء للطباعة والنشر ، ط1 ، 1996م . 

897) النقود والتوازن الاقتصادي ، د. سهير محمد السيد حسن ، مؤسسة شباب الجامعة ، الإسكندرية ، 1985م . 
898) النقود وظائفها الأساسية وأحكامها الشرعية ، علاء الدين محمود زعتري ، حلب / دمشق ، ط1 ، 1417هــ - 1996م .
899) النقود والمصارف مدخل تحليلي ونظري ، د. أكرم حداد ، مشهور هذلول ، دار وائل ، ط1 ، 2005م . 

900) النقود والمصارف والنظرية النقدية ، د. خالد علي الدليمي ، دار الأنيس للطباعة والنشر والتوزيع  .

901) النكت والعيون ، أبو الحسن علي بن محمد بن حبيب الماوردي ، ت/ السيد بن عبد المقصود بن عبد الرحيم ، دار الكتب العلمية ، بيروت .

902) نهاية الزين في إرشاد المبتدئين ، أبو عبد المعطي محمد بن عمر بن علي بن نووي الجاوي ، دار الفكر ، بيروت ، ط1 .

903) نهاية المحتاج إلى شرح المنهاج ، شمس الدين محمد بن أبي العباس أحمد بن حمزة ابن شهاب الدين الرملي الشهير بالشافعي الصغير ، دار الفكر للطباعة ، بيروت ، 1404هـ .

904) النهاية في غريب الحديث والأثر ، أبو السعادات المبارك بن محمد الجزري ، ت/ طاهر أحمد الزاوي ، محمود محمد الطناحي ، المكتبة العلمية ، بيروت ، 1399هـ .

905) نيل الأوطار من أحاديث سيد الأخيار شرح منتقى الأخبار تأليف : محمد بن علي بن محمد الشوكاني ، دار الجيل ، بيروت ، 1973م .

906) الهداية شرح بداية المبتدي ، أبوالحسن برهان الدين علي بن أبي بكر المرغيناني ، المكتبة الإسلامية  .

907) هدية العارفين أسماء المؤلفين وآثار المصنفين ، إسماعيل باشا البغدادي ، دار الكتب العلمية - بيروت ، 1413هـــ – 1992م .

908) الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الكريم قندوز ، مؤسسة الرسالة ناشرون ، دمشق – بيروت ، ط1 ، 1429هــ .

909) الوافي بالوفيات ، صلاح الدين خليل بن أيبك الصفدي ، ت/ أحمد الأرناؤوط ، تركي مصطفى ، دار إحياء التراث ، بيروت ، 1420هـ- 2000م .

910) واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، عياد عوض المهلكي ، مكتبة جامعة الملك سعود ، ط1 ، 1999م . 

911) الوجيز في القانون التجاري ، خالد إبراهيم التلاحمة ، جهينة للنشر والتوزيع  .

912) الوجيز في تفسير الكتاب العزيز ، علي بن أحمد الواحدي ، دار القلم ، دمشق ، الدار الشامية ، بيروت ، ط1 ، 1415هــ .
913) الوساطة التجارية في المعاملات المالية ، د. عبد الرحمن بن صالح الأطرم ، دار إشبيليا ، الرياض ، ط2 ، 1418هـــ - 1995م .
914) الورق النقدي حقيقته تاريخه قيمته حكمه ، الشيخ عبد الله بن سليمان بن منيع ، شركة الراجحي المصرفية ، ط2 ، 1404هــ - 1984م .
915) الوسيط في المذهب ، أبو حامد محمد بن محمد بن محمد الغزالي ، ت/ أحمد محمود إبراهيم , محمد محمد تامر ، دار السلام ، القاهرة ، ط1 ، 1417هــ . 

916) وفيات الأعيان و أنباء أبناء الزمان ، أبو العباس شمس الدين أحمد بن محمد بن أبي بكر بن خلكان ، ت/ إحسان عباس ، دار الثقافة - لبنان . 

917) الوكالة في الشريعة والقانون ، د. محمد رضا عبد الجبار العاني ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، ط1 ، 2007م .

918) الوكالة في الفقه الإسلامي وتطبيقاتها الاقتصادية المعاصرة ، د. محمد نجدات المحمد ، دار المكتبي ، دمشق ، ط1 ، 1427هـــ .
919) يتيمة الدهر في محاسن أهل العصر ، أبو منصور عبد الملك بن محمد بن إسماعيل الثعالبي ، ت/ د. مفيد محمد قمحية ، دار الكتب العلمية ، بيروت ، لبنان ، ط1 ، 1403هـ - 1983م .
ثالثاً : البحوث والنشرات والدوريات
920) الإجارة المنتهية بالتمليك وصكوك الأعيان المؤجرة ، د. منذر قحف ، ضمن مجلة المجمع ، ع12 ، م1 .

921) أثر ديون ونقود الشركة أو المحفظة على حكم تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية .
922) الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع ، ع12 ، م1 .
923) أحكام أوراق النقود والعملات ، محمد تقي العثماني ، ضمن مجلة المجمع ، ع3 ، م3 .
924) أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن مجلة المجمع ، ع6 ، م2 .

925) الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية لزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة

926) الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي ، العدد العشرون .
927) أحكام المال الحرام وحكم إخراج زكاته ، د. محمد سليمان الأشقر ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة .
928) أحكام زكاة صور من عروض التجارة المعاصرة ، عبد الله بن منيع ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة .
929) أحكام النقود الورقية ، د. محمد عبد اللطيف الفرفور ، ضمن مجلة المجمع ، ع3 ، م3 .
930) الاختيارات  د. محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع ع7 ، م1 .

931) الاختيارات في الأسواق المالية في ضوء مقررات الشريعة الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع ، ع7 ، م1 .

932) الأدوات المالية الإسلامية ، د. سامي حمود ، ضمن مجلة المجمع ، ع6 ، م2 .

933) الأدوات المالية الإسلامية د. حسين حامد حسان ، ضمن مجلة المجمع ، ع6، م2 .

934) الأدوات المالية التقليدية ، د. محمد الجراية ، ضمن مجلة المجمع ، ع6 ، م2 .
935) الاستثمار اللاربوي في نطاق عقد المرابحة ، د. حسن الأمين ، ضمن مجلة المسلم المعاصر ، العدد (35) .

936) الاستثمار في الأسهم والوحدات الاستثمارية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع ع9 ، م2 .

937) استثمار موار الأوقاف ( الأحباس ) ، د. خليفة با بكر الحسن ، ضمن مجلة المجمع ، ع12 ، م1 .

938) الاستصناع ، د. سعود الثبيتي ، ضمن مجلة المجمع ، ع7 ، م2 .

939) الاستصناع وموقف الفقه الإسلامي منه ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع ، ع7 ، م2 .

940) الأسس الشرعية لتوزيع الخسائر والأرباح في البنوك الإسلامية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية .
941) الأسس النظرية للاقتصاد الإسلامي ، د. خالد بن سعد المقرن ، ط1 ، 1424هــ - 2003م .
942) الأسهم ، الاختيارات ، المستقبليات ، أنواعها والمعاملات التي تجري فيها ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع ، ع7 ، م1 .

943) الأسواق المالية ( البورصة ) في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي .
944) الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ،د.القره داغي ، ضمن مجلة المجمع ، ع7 ، م1 .

945) الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، آمال أحمد عبد السلام ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

946) الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية عبد الحليم صقر ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

947) الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، محمود محمد فهمي ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

948) الإيجار الذي ينتهي بالتمليك ، د. عبد الله بن بيه ، ضمن مجلة المجمع ، ع5 ، م4 .

949) الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع ، ع5 ، م4 .

950) الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، د. محمد جبر الألفي ، ضمن مجلة المجمع ، ع12 ، م1 .

951) الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع ، ع12 ، م1 .

952) بحث المشاركة في شركات أصل نشاطها حلال إلا أنها تتعامل بالحرام ، عبد الله بن بيه ، ضمن مجلة المجمع ، ع7 ، م1 .

953) بحث د. أحمد الكردي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة .
954) بحث د. محمد شبير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الثالثة عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة .
955) بحث في الذهب في بعض خصائصه وأحكامه ، عبد الله بن منيع ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي ع9 ، م1 .
956) بحث في مشكلات المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع ، ع8 ، م3 .

957) البنوك السعودية والأوعية الجديدة للاستثمار ، د. عيد مسعود الجهني ، المجلة العربية ، الرياض ، العدد (162) ، السنة الخامسة عشرة ، 1411هــ .

958) البورصة نشأتها وأعمالها ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) .
959) بيع الدين وسندات القرض وبدائلها الشرعية في مجال القطاع العام والخاص ، د.محمد علي القري ، ضمن مجلة المجمع ع11 ، م1 .

960) بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة .

961) بيع المرابحة للآمر بالشراء ، د. سامي حمود ، ضمن مجلة المجمع ، ع5 ، م2 .

962) بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع ، ع5 ، م2 .

963) التأجير المنتهي بالتمليك والصور المشروعة فيه ، د. عبد الله محمد عبد الله ، ضمن مجلة المجمع ، ع5 ، م4 .

964) تجارة الذهب في أهم صورها وأحكامها ، د. صالح المرزوقي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي ع9 ، م1 .
965) التخارج بين الورثة أحكامه وصوره في الفقه الإسلامي  ، د. ناصر الغامدي ، ضمن مجلة جامعة أم القرى لعلوم الشريعة والدراسات الإسلامية ، العدد ( 45 ) ، ذو القعدة ، 1429هــ .
966) تداول أسهم الشركات المساهمة ، عبد الله بن منيع ، ضمن مجلة البحوث الفقهية ، العدد (7) .
967) التطبيقات الشرعية لإقامة السوق الإسلامية ، د. علي محي الدين القره داغي ، ضمن مجلة المجمع ع8 ، م2 .

968) التعامل بالذهب وتطبيقاته المصرفية ، محمد المختار السلامي ، ضمن حولية البركة ، العدد السابع ، رمضان ، 1426هــ ، 2005م .
969) تقييم أداء صناديق الاستثمار في مصر مدخل محاسبي كمي ، د. عز الدين فكري تهامي ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

970) تقييم تجربة صناديق الاستثمار في مصر ، سيد عيسى ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

971) تقييم تجربة صناديق الاستثمار في مصر ، محمد ماهر محمد علي ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

972) تقييم تجربة صناديق الاستثمار في مصر دراسة نظرية وتطبيقية ، د. السيد الطيبي ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

973) تقييم تجربة صناديق الاستثمار في مصر مع التركيز على صناديق البنك الأهلي المصري ، د. عصام خليفة ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

974) التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

975) التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عطية فياض ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

976) التمويل المصرفي المجمع ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) .
977) التنضيض الحكمي ، د. محمود المرسي لاشين ، ضمن بحوث المجمع الفقهي للرابطة .

978) التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/72 .
979) الجوانب الفقهية لتطبيق عقد المرابحة في المجتمع المعاصر ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة 1/327 .
980) الحسابات والودائع المصرفية ، د. محمد علي القري ، مجلة المجمع ع9 ، م1 .

981) حكم أعمال البرصة في الفقه الإسلامي د. علي السالوس ، ضمن مجلة المجمع ، ع6 ، م2 .

982) حكم أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، ضمن الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة ، د. علي السالوس .
983) حكم المضاربة بمال الوديعة أو القرض أو هما معاً ، ضمن مجلة البنوك الإسلامية ، العدد (30 ) .
984) دور صناديق الاستثمار في تمويل مشاريع البنية التحتية ، د. محمد علي القري ، ضمن أعمال ندوة التعاون بين الحكومة والقطاع الأهلي في تمويل المشروعات الاقتصادية ، تحرير د. رفيق بن يونس المصري .

985) رأي التشريع الإسلامي في مسائل البورصة ، د .أحمد يوسف ، ضمن الموسوعة العلمية والعملية للبنوك الإسلامية ، المجلد الخامس .
986) زكا ة المال العام ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الثامنة لقضايا االزكاة المعاصرة .
987) زكاة أسهم الشركات ، البسام ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي ، ع4 ، م1 .
988) زكاة أسهم الشركات ، د. أحمد مجذوب ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة .
989) زكاة الاستثمارات في الأوراق المالية وصناديق الاستثمار ، د. حسين حسين شحاتة ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .
990) زكاة الأسهم في الشركات ، د. الضرير ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي ع4 ، م1 
991) زكاة الأسهم في الشركات ، د.الفرفور ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي ، ع4 ، م1 .
992) زكاة الأسهم في الشركات ، عبد الله البسام ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي ع4 ، م1 .
993) زكاة الأسهم في الشركات ،رجب التميمي، ضمن مجلة مجمع الفقه ع4 ، م1 .
994) زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، ابن منيع ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة .
995) زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. الصديق الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة .
996) زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة .
997) زكاة المال الحرام ، د. محمد نعيم ياسين ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة
998) زكاة المال العام ، د. محمد البوطي ، ضمن أبحاث واعمال الندوة الثامنة لقضايا الزكاة .
999) زكاة المال العام ، د. محمد عبدالغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة .
1000) زكاة المستغلات ، د. علي السالوس ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي ، ع2 ، م1 .
1001) السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع ، ع9 ، م1 .

1002) السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. نزيه حماد ، ضمن مجلة المجمع ، ع9 ، م1 .

1003) الشخصية الاعتبارية ذات المسئولية المحدودة ، ضمن مجلة دراسات اقتصادية إسلامية ، المجلد الخامس ، العدد الثاني .
1004) الشرط الجزائي ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع ، ع12 ، م2 .

1005) الشرط الجزائي ، د. علي السالوس ، ضمن مجلة المجمع ، ع12 ، م2 .

1006) الشرط الجزائي في الفقه الإسلامي ، د. ناجي شفيق عجم ، ضمن مجلة المجمع ، ع12 ، م2 .

1007) شرعية المعاملات التي تقوم بها البنوك الإسلامية المعاصرة ، د. عبد الرحمن عبد الخالق ، ضمن مجلة الجامعة الإسلامية ، العدد (59) .
1008) الشركات المالية الإسلامية في أمريكا ، د. يوسف بن عبد اله الشبيلي ، بحث مقدم لدورة مجمع فقهاء الشريعة بأمريكا .
1009) شركة المضاربة القراض وتطبيقاته المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية .
1010) صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

1011) صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. محمد علي القري عيد ، مجلة الاقتصاد الإسلامي ، العدد (216) ، عام 1420هــ .

1012) صناديق الاستثمار في مصر الأموال والإدارة ( دراسة مقارنة ) ، عمرو مصطفى أبو زيد ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

1013) صناديق الاستثمار مزاياها أنواعها التكييف الشرعي ، مصطفى علي أحمد ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

1014) صناديق الاستثمار نشأتها وطرق إدارتها وأهمية تشجيعها في العالم العربي ، حصة البحر ، بحث ضمن مجلة العلوم الاجتماعية ، جامعة الكويت ، المجلد الخامس عشر ، العدد الأول .

1015) صندوق الاستثمار والأوراق المالية الإسلامية ، محمد عبد الحكيم زعير ، ضمن مجلة الاقتصاد الإسلامي التي يصدرها بنك دبي الإسلامي ، السنة السادسة ، العدد (66) ، جمادى الأولى ، 1407هــــ .
1016) صناديق الاستثمار ودورها في تنمية رأس المال ، محمد بن حمود السويلم ، ضمن مجلة الاقتصاد ، العدد ( 357 ) ، شعبان 1423هــ - أكتوبر / نوفمبر 2002م .
1017) ضمان رأس المال أو الربح في صكوك المضاربة أو سندات المقارضة ، د. حسين حامد حسان ،  ضمن مجلة المجمع ، ع4 ، م3 .

1018) عرض لبعض مشكلات البنوك الإسلامية ومقترحات لمواجهتها ، د.محمد علي القري ، ضمن مجلة المجمع ، ع8 ، م3 .

1019) عقد الاستصناع ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة .
1020) عقد الاستصناع بين الاتباع والاستقلال وبين اللزوم والجواز ، ضمن بحوث في فقه المعاملات المعاصرة ، د. علي القره داغي .
1021) عقد الاستصناع ومدى أهميته في الاستثمارات الإسلامية المعاصرة ، مصطفى الزرقا ، ضمن مجلة المجمع ع7 ، م2 .
1022) عقد السلم ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة .
1023) عقد المشاركة المتناقصة ، د. حسين فهمي ، ضمن مجلة المجمع ، ع15 ، م1 .

1024) عقود المستقبليات في السلع في ضوء الشريعة الإسلامية ، د. تقي الدين العثماني ، ضمن مجلة المجمع ع7 ، م1 .

1025) القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع ، ع13 ، م3 .

1026) القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية ( حسابات الاستثمار المشتركة ) ، د. أحمد الكردي ، ضمن مجلة المجمع ، ع13 ، م3 .

1027) ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د. زينب السيد سلامة ، مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول .

1028) المتاجرة بالعملات ، د. يوسف الشبيلي على الموقع .
1029) متطلبات إنشاء مصرف إسلامي ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة ، الجزء الثالث .

1030) محاضرة الدكتور/ محمد معروف الدواليبي ألقاها في مؤتمر القانون الإسلامي المنعقد في باريس في شهر يوليو عام 1951م باللغة الفرنسية ثم ترجمت للعربية، نشرتها مجلة (القانون) التي تصدرها وزارة العدل بسوريا عدد (9) عام 1953م .
1031) مدى مسئولية المضارب والشريك عن الخسارة ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي .
1032) المرابحة للآمر بالشراء ، د . بكر أبو زيد ، ضمن مجلة المجمع ، ع5 ، م2 .

1033) المرابحة للآمر بالشراء ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع ، ع5 ، م2 .

1034) المشاركة المتناقصة ، د. أحمد محيي الدين ، ضمن حولية البركة ، العدد السادس .
1035) المشاركة المتناقصة وأحكامها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، د. نزيه حماد، ضمن مجلة المجمع ، ع13 ، م2 .

1036) المشاركة المتناقصة وأحكامها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، د. نزيه حماد، ضمن مجلة المجمع ، ع13 ، م2 .
1037) المشاركة المتناقصة وصورها ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن مجلة المجمع ، ع13 ، م2 .

1038) المشاركة المتناقصة وصورها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع ، ع13 ، م2 .

1039) المشاركة المتناقصة وصورها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، د. عجيل النشمي ، ضمن مجلة المجمع ، ع13 ، م2 .

1040) المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع ، ع15 ، م1 .

1041) المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. علي السالوس ، ضمن مجلة المجمع ، ع15 ، م1 .

1042) المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع ، ع15 ، م1 .

1043) المشاركة المنتهية بالتمليك ، د. جاسم الشامسي ، ضمن مجلة المجمع ، ع13 ، م2 .

1044) المضاربات في العملة والوسائل المشروعة لتجنب أضرارها الاقتصادية ، د. أحد محيي الدين ، ضمن مجلة المجمع ، ع11 ، م1 .

1045) المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية المعاصرة ، محمد تقي العثماني ، ضمن مجلة المجمع ع13 ، م3 .
1046) المضاربة المشتركة في المؤسسة المالية الإسلامية ، د. حسين كامل فهمي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي ، ع13 ، م3 .

1047) المعالجة المحاسبية لأرباح صناديق الاستثمار من منظور إسلامي ، د. محمد عبد الحليم عمر ،  أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

1048) مكونات الأسهم وأثرها على التداول ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن حولية البركة ، العدد الثالث .
1049) نموذج محاسبي مقترح لقياس وتوزيع عوائد صناديق الاستثمار في ضوء الفكر الإسلامي ، د. عصام عبد الهادي أبو النصر ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .
1050) هل يجوز شراء أسهم الشركات والمصارف ؟ ، بحث د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع الفقهي التابع للرابطة ، العدد التاسع .
1051) الهندسة الضريبية لصناديق الاستثمار ، د. حمدي عبد العظيم ، أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل .

1052) وثيقة البيان الختامي والتوصيات لندوة (الأسواق المالية من الوجهة الإسلامية) المقامة في الرباط في نوفمبر 1989م ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي ع6 ، م2 .
1053) ورقة التنضيض الحكمي ، د. أحمد علي عبد الله ، ضمن بحوث المجمع الفقهي للرابطة .

1054) الوسائل المشروعة لتقليل مخاطر المضاربة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن حولية البركة ، العدد الخامس ، 1424هــ .
1055) الوفاء بالوعد ، د. يوسف القرضاوي ، ضمن مجلة المجمع ، ع5 ، م2 .
رابعاً: الرسائل العلمية غير المنشورة  :
1056) تداول الأسهم ، محمد بن حسن عسيري ، بحث تكميلي لنيل درجة الماجستير ، المعهد العالي للقضاء بالرياض .
1057) أحكام صناديق الاستثمار في البنوك السعودية ، عبد الله بن عبد الرحمن التريكي ، بحث تكميلي لنيل درجة الماجستير بالمعهد العالي للقضاء ، قسم السياسة الشرعية
1058) التنضيض الحكمي أحكامه الشرعية وتطبيقاته المعاصرة ، سفر السفر ، بحث تكميلي لنيل درجة الماجستير في المعهد العالي للقضاء ، قسم الفقه المقارن ، بالرياض .
1059) توزيع الأرباح أنواعه ومصادره وأسسه وواجباته – دراسة مقارنة – إبراهيم بن عمر السكران ، بحث تكميلي لنيل درجة الماجستير بالمعهد العالي للقضاء ، قسم السياسة الشرعية ، شعبة الأنظمة .
1060) صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، د. محمد عبده آدم ، رسالة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه بجامعة النيلين بالخرطوم ، السودان .

1061) صناديق الاستثمار دراسة فقهية اقتصادية حالة الأردن ، منيرة المقابلة ، رسالة مقدمة لنيل درجة الماجستير في الاقتصاد الإسلامي بجامعة اليرموك ، الأردن . 

1062) المتاجرة بالهامش في الأسواق المالية ، دراسة فقهية ، ياسر بن إبراهيم الخضيري ، بحث ماجستير بقسم الفقه بكلية الشريعة بالرياض .
خامساً: الجرائد والمجلات والمواقع الإلكترونية :
1063) جريدة الجزيرة ، العدد رقم (10396) .
1064) جريدة الرياض ، العدد رقم (13872)، والعدد رقم (13444) .
1065) حولية البركة .
1066) المجلة العربية .
1067) مجلة جامعة أم القرى .
1068) مجلة الجامعة الإسلامية بالمدينة .
1069) مجلة البحوث الفقهية .
1070) مجلة الاقتصاد .
1071) مجلة الاقتصاد الإسلامي – بنك دبي الإسلامي .
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خلاصة
    الحمد لله ، والصلاة والسلام على رسول الله ، سيدنا محمد وآله وصحبه أجمعين   أما بعد :
فإن للصناديق الاستثمارية أهمية كبرى في عالم الاقتصاد لما تحويه من مميزات وخصائص ، وفي مقدمة مزاياها قدرتها على التنويع وهي كذلك تمكّن صغار المستثمرين من دخول السوق المالية ، وهي تدار من فئة متخصصة ومحترفة ، وهي من أكثر الخدمات الاستثمارية تنظيماً وخضوعاً للرقابة ، ويعرّف الصندوق الاستثماري بأنه برنامج استثمار مشترك يهدف إلى إتاحة الفرصة للمستثمرين فيه بالمشاركة جماعياً في أرباح البرنامج ، ويديره مدير الصندوق مقابل رسوم محددة ، وتعتبر فكرة الصناديق الاستثمارية فكرة قديمة جداً مرت بالعديد من المراحل ، وقد بدأ ظهورها في إنجلترا عام 1870م ، وكانت بداية ممارستها في الدول العربية في المملكة العربية السعودية عام 1979م ، وذلك بإنشاء صندوق الاستثمار قصير الأجل بالدولار الأمريكي للبنك الأهلي ، وتأخذ الصناديق – من حيث الوجهة القانونية – أحد شكلين : الأول : صناديق استثمار الشركات المساهمة ، والثاني : صناديق استثمار البنوك وشركات التأمين ، علماً أن الصناديق في المملكة من النوع التابع للبنوك ، وتتميز بأنها بنيان ثنائي الأطراف ، ويملك المستثمرون فيه أصول الصناديق ، ولا تتمتع بالشخصية المعنوية ، وتُكيّف الصناديق الاستثمارية بأنها عبارة عن علاقة تعاقدية بين طرفين وهما اللذان يحددان شكل التعاقد ونوعه ،فإن شاءا جعلاه مضاربة ، أوجعالة ، أو وكالة بأجر ، غير أن العمل الغالب على الوكالة بأجر ، وتتنوع الصناديق الاستثمارية إلى أنواع كثيرة باعتبارات متعددة ، والأصل جواز الاستثمار فيها بشرط توافر الضوابط الشرعية لكل نوع ما عدا صناديق السندات فهي محرمة ، وتجب زكاة الصناديق على المستثمرين فيها ، فهم ملاك الوحدات والمستفيدون من ربحها فيكلّفون بإخراجها ، علماً أنه لو قام الصندوق بإخراج الزكاة عن ملاك الوحدات بعلمهم سقطت عنهم ولا يزكون مرة أخرى ؛ منعاً للازدواج ، وأما مقدار الزكاة الواجب في الصناديق فهو يختلف من صندوق لآخر تبعاً لاختلاف مكونات كل صندوق ونية مالك الوحدات ، والله أعلم .
                                                       الباحث : حسن بن غالب آل دائلة 
Abstract

Grace to Allah and his peace& blessings upon his prophet Muhammed (PBUH),thus: 

Investment funds are of great importance into economical world since it enjoys good deal of characteristics and properties.And of its distinct advantages, is its variability. Investment funds enable minor investors to penetrate financial market. Investment funds are managed by specialized group.As well , it is reckoned to be one of the most organized investment services since it is always under control. Investment funds are known as a common investment  program aiming at granting opportunity to all  of its investors to share such program profits collectively. It is managed by investment fund manager for fixed fess he receives. Concept of Investment funds is reckoned to be old one that witnessed several stages.It originated first time in England in 1870G .First time it appears within Arab World was in KSA in 1997G when KSA intended establishing short term Investment funds in USD onto National Bank . Investment funds in terms of  law ,has two forms :

First form: Joint Stock companies investment funds .

Second form: banks& insurance companies investment funds.

Investment funds within KSA are of  banks investment funds that are characterized by being double edge structure since investors within it own funds assets . 

investment funds represents  a contractual relation between two parties who settle contract agreement form and its type : as investors through this contract may settle it as speculation or deputy by fees that is the dominant activity .

Investment funds are of many types that requires investment validity under legal regulations for each type of relation Investment funds in exception of  bonds funds since it is banned. Investment funds requires alms giving that each investor must settle since such investors are proprietors of units  that receive profits through it. 

In case that Investment funds management made alms giving on behalf of  and by knowledge of proprietors of units ,thus proprietors of units are absolved from alms giving once again. 

Alms giving is differentiated from investment fund to another according to each investment fund and proprietors of units.

Researcher : Hasaan Ghalib Al Daaela 

(�) قاله العلامة حافظ حكمي في منظومته سلم الوصول إلى علم الأصول ، مع معارج القبول 1/27 .


(�) هو أبو نصر يحيى بن أبي كثير اليمامي الطائي مولاهم ، كان عابداً عالماً ثقة ثبتاً لكنه يرسل ويدلس ، رأى أنس بن مالك وأبا سلمة وعبد الله بن أبي قتادة رضي الله عنهم ، وروى عنه أيوب وهشام الدستوائي ، قال عنه أيوب : " ما بقي على وجه الأرض مثل يحيى بن أبي كثير " ،توفي‘ سنة 129هــ . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 8/301 ، صفة الصفوة لابن الجوزي 4/75 ، الكاشف للذهبي 2/373 ، معرفة الثقات للعجلي 2/357 ، تقريب التهذيب لابن حجر ،   


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب المساجد ومواضع الصلاة ، باب : أوقات الصلوات الخمس ، برقم (612) ، 1/428 .


(�) هذا تعريف هيئة السوق المالية في الإصدار الثالث من صناديق الاستثمار ص3، وهناك تعريفات أخرى ينظر : ندوة صناديق الاستثمار في مصر :الواقع والمستقبل 2/38 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص49 ، إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ص49 .


(�) مقاييس اللغة لأبي الحسين أحمد بن فارس ، مادة( ثمر) 1/388 .


(�) ينظر: تهذيب اللغة للأزهري 15/62 ، مادة ( ث ر م ) ، المحكم والمحيط الأعظم لابن سيده 10/146 ، مادة ( ثمر ) 


(�) ينظر : قاموس المصطلحات الاقتصادية في الحضارة الإسلامية ، د. محمد عمارة ، ص136 .


(�) ينظر : المحيط في اللغة للطالقاني ، مادة ( الثاء والراء والميم ) 10/143 ، تاج العروس ، محمد مرتضى الزبيدي، باب الراء ، 6/149 .


(�) أخرجه الترمذي في سننه، كتاب الجنائز، باب : فضل المصيبة إذا احتسب ، برقم (1021) ، واللفظ له، وقال : "هذا حديث حسن غريب " 3/341 ،  وأحمد في مسنده برقم (19740) ، 4/415 ، وابن حبان في صحيحه ، برقم (2948) ، 7/210 ، وحسنه الألباني ،( ينظر :حديث رقم :(795) في صحيح الجامع ، و حديث رقم (1408) في السلسلة الصحيحة 3/398) .


(�) ينظر : العين ،الخليل بن أحمد الفراهيدي ، مادة ثمر 8/224 ، تهذيب اللغة للأزهري ، مادة ( ث ر م ) 15/62 ، المحيط في اللغة للطالقاني ، مادة ( الثاء والراء والميم ) 10/143 ، لسان العرب لابن منظور ، مادة ( ثمر ) 4/106 .


(�) هو الإمام أبوعمرو بن العلاء المازني ، وقيل اسمه العريان ، وقيل : زبان ، قال ابن خلكان : والصحيح أن كنيته اسمه ، وهو أحد القراء السبعة، قرأ على أبي العَالية الرياحيّ وسعيد بن جبير ، وعاصم بن أبي النجود وغيرهم كثير ، وليس في القراء السبعة أحد أكثر شيوخاً منه ، وروى القراءةَ عنه عرضاً وسماعاً خلق منهم أحمد الليثي وحسين الجعفي وسلام الطويل ، قال أبو عمرو: كنت رأساً والحسن حي ، ونظرت في العلم قبل أن أختن ، وقال أبو عبيدة : كان أبو عمرو أعلم الناس بالقرآن والعربية والشعر وأيام العرب ، وهو الذي قال فيه الفرزدق : مازلت أفتح أبواباً وأغلقها    حتى أتيت أبا عمرو بن عمار  ، توفي‘ سنة 154هــ وقيل غير ذلك . ( ينظر : وفيات الأعيان لابن خلكان 3/466-469 ، العبر في خبر من غبر للذهبي 1/41 ، الوافي بالوفيات للصفدي 14/115 ، 116 ، البلغة في تراجم أئمة النحو واللغة للفيروز آبادي ، ص111 ، غاية النهاية في طبقات القراء لابن الجزري ، ص127، 128 ) .


(�) سورة الكهف ، الآية (34) ، وفيها ثلاث قراءات على النحو الآتي : قرأ عاصم بفتح الثاء والميم ، وقرأ أبو عمرو بضم الثاء وإسكان الميم ، وقرأ الباقون بضمهما ، ينظر : السبعة في القراءات لأبي بكر البغدادي 1/246 ، الحجة في القراءات السبع لابن خالويه ، ص147 ، التيسير في القراءات السبع لأبي عمرو الداني ، ص143 ، العنوان في القراءات السبع لإسماعيل المقرئ ، ص123 ،  إبراز المعاني من حرز الأماني في القراءات السبع ، عبد الرحمن بن إسماعيل 2/569 .


(�) ينظر : زاد المسير لابن الجوزي 5/141 ، أنوار التنزيل وأسرار التأويل للبيضاوي 1/496 ، التحرير والتنوير لابن عاشور 15/319 ، وهي قراءة سبعية متواترة ، ينظر : الفتوحات الإلهية للجمل 3/24 .


(�) ينظر : الكشاف عن حقائق التنزيل وعيون الأقاويل في وجوه التأويل ،لأبي القاسم جار الله محمود بن عمر الزمخشري  2/674 ،  التفسير الكبير للرازي 21/107 .


(�) ينظر : تفسير مجاهد 1/376 ، تفسير الصنعاني 2/404 ، جامع البيان في تأويل القرآن للطبري 15/245 ، النكت والعيون للماوردي 3/306 ، تفسير البغوي 3/162 ، الكشاف للزمخشري 2/673 ، زاد المسير لابن الجوزي 5/141 ، التفسير الكبير للرازي 21/107 ، التسهيل لعلوم التنزيل للكلبي 2/188 ، فتح القدير للشوكاني 3/289 ، قال ابن سيده في المخصص 3/152 : " وكأن الذهب والورق قيل له ثمر على التفاؤل لأن الثمر نماء في ذي الثمرة وكأن الثمر الذي هو الجني أشبه في التفسير من الذهب والفضة لأنه أشد مشاكلة بالمذكور معه " .


(�) هو الإمام المقرئ المفسر أبو الحجاج مجاهد بن جبر مولى السائب بن أبي السائب المخزومي المكي ، أحد الأعلام ، قرأ على ابن عباس ، وروى عن عائشة ، وأبي هريرة ، وسعد ، وجماعة من الصحابة رضي الله عنهم ،وقرأ عليه ابن كثير وأبوعمرو وابن محيصن وغيرهم، وحدث عنه قتادة والأعمش وعمرو بن دينار وخلق ، وجاء عنه أنه قرأ القرآن على ابن عباس ثلاثين مرة، والذي صح عنه ثلاث عرضات ، قال قتادة:  "أعلم من بقي في التفسير مجاهد"، وكان فقيهاً عابداً ورعاً متقناً ، وثقه ابن معين وأبو زرعة وغيرهما ، توفي ‘ عام 103هــ  وهو ساجد ، وقد نيف على الثمانين .( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 5/466 ، الثقات لابن حبان 5/419 ، الكاشف للذهبي 2/240 ، معرفة القراء الكبار للذهبي ، 1/66، 67 ، التقريب لابن حجر ، ص520 ) .


(�)  سورة الكهف ، الآية (34) .


(�)  معاني القرآن الكريم للنحاس 4/239 ، تهذيب اللغة للأزهري 15/62 ، تاج العروس للزبيدي 10/329 . 


(�) معجم متن اللغة ، أحمد رضا ، مادة (ث م ر ) ، 1/448.


(�) ينظر : أساس البلاغة للزمخشري ، مادة ثمر ، ص76 .


(�) ينظر : المخصص لابن سيده 3/450 ، الصحاح للجوهري ، مادة (ثمر)، 2/606 ، تاج العروس ، محمد بن مرتضى الزبيدي، باب الراء 6/152 .


(�) ينظر : لسان العرب لابن منظور ، حرف الراء ، فصل الثاء 4/106 .


(�) ينظر : المغرب في ترتيب المعرب ، لأبي الفتح ناصر المطرزي ، مادة ( ثمر ) 1/120 ، لسان العرب لابن منظور ، حرف الراء  فصل الثاء ، مادة ( ثمر ) ، 4/107 ، مختار الصحاح للرازي ، ص37 . 


(�) المفردات في غريب القرآن ، لأبي القاسم بن محمد الأصفهاني ، ص 81 .


(�) ينظر : جمهرة اللغة لابن دريد 1/423 ، مقاييس اللغة لابن فارس 1/388 ، مــــجمل اللغة لابن فارس ، (مادة ثمر) 1/162 .


(�) ينظر : أقرب الموارد في فصيح العربية والشوارد ، سعيد الخوري ، مادة (ثمر) ،1/94 ،وينظر المنجد في اللغة والإعلام ، مادة (ثمر) ، ص74 ، المعجم الوسيط 1/517 .


(�) ينظر : النهاية في غريب الحديث و الأثر ، لأبي السعادات المبارك بن محمد الجزري 1/221 ، تاج العروس للزبيدي 10/328 .


(�) ينظر : مــــجمل اللغة لابن فارس ، مادة (ثمر)، 1/162 ، مقاييس اللغة لابن فارس ، مادة ( ثمر ) 1/388 .


(�) ينظر : الموسوعة العلمية والعملية للبنوك الاسلامية ، الجزء السادس (الاستثمار) د. سيد الهواري ، الاتحاد الدولي للبنوك الإسلامية ، ص14.


(�) ومن ذلك تعريف سيد الهواري للاستثمار " ارتباط بهدف تحقيق مكاسب متوقعة على مدى فترة طويلة في المستقبل" مدخل إلى الإدارة المالية ،للهواري ، ص128.


(�)  ينظر هذه الأنواع من الاستثمار موضحة في : مدخل إلى الإدارة المالية ، سيد الهواري ، ص128.


(�) ينظر مثلاً : إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر، ص7-9  ، الاستثمارات في البنوك والمؤسسات المالية ، عادل رزق ، ص3 ، الاقتصاد الإسلامي ، طاهر حيدر حردان ، ص73  ، عمار موسى ، علي مصطفى ، ص124 ، العائد على الاستثمار ، د. محمود صبح ، ص6 ، الاستثمار والعولمة، د. حسين عمر ، ص37 ، المؤسسات المالية في دولة الكويت ، د. محمد الوطيان ، ص93 ، الاستثمار الأجنبي المباشر في الدول الإسلامية في ضوء الاقتصاد الإسلامي ، محمد عبد العزيز عبد ، ص14-16 .


(�)  معجم مصطلحات الاقتصاد الإسلامي ، أبو الحسن علي السماني  ص26.	


(�) شركات الاستثمار في الاقتصاد الاسلامي ، خلف النمري  ص28.


(�) ينظر :  الاستثمار بالأسهم والسندات ، محمد بن صالح جابر ، دار الرشيد للنشر ، ص 28.


(�) استثمار المال في الإسلام  د. أحمد بن مصطفى عفيفي ، ص 41 .


(�) موسوعة القضايا الفقهية المعاصرة والاقتصاد الاسلامي ، د. علي السالوس ص226 .


(�) ينظر : مبادئ الاستثمار ، طاهر بن حيدر حردان ، ص14 . 


(�) ينظر : العملات الأجنبية الاستثمار والتمويل النظرية والتطبيق ، مروان عوض ، ص211 .


(�) ينظر : مبادئ الاستثمار (الحقيقي والمالي ) ، د. زياد رمضان ، ص16 ، الاستثمار في الأوراق المالية ومشتقاتها "مدخل التحليل الأساسي والفني" ، د. محمد الحناوي، د. نهال مصطفى ، د. جلال العبد ، ص9 ،10 .


(�)  مبادئ الاستثمار أحمد بن زكريا صيام ، ص19 ، وينظر : دراسات في السواق المالية والنقدية ، جمال الجمل ، ص251 .


(�) ينظر : موسوعة المصطلحات الاقتصادية والإحصائية  د.عبد العزيز بن فهمي هيكل ، ص444 .


(�) ينظر : شركات الاستثمار في الاقتصاد الاسلامي  د. خلف بن سليمان النمري ، ص29،28 .


(�) ينظر : موسوعة المصطلحات الاقتصادية والإحصائية  د.عبد العزيز بن فهمي هيكل ، ص444 .


(�) ينظر : الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي د.قطب مصطفى سانو ، ص23،24 .


(�) المرجع السابق ، ص24 .


(�) ينظر : الاستثمار الناجح  د. عيد بن مسعود الجهني ص9، (التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها د.عبدالستار أبوغدة) وهو ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/2 .


(�) ينظر : شركات الاستثمار في الاقتصاد الاسلامي  د. خلف بن سليمان النمري ، ص28.


(�) ويقال لها المجازفة ، ولا يقصد بالمضاربة هنا مايذكره الفقهاء عند الحديث عن الشركات وأحكامها ، بل هو اصطلاح اقتصادي خاص ، ويعرف الاقتصاديون المضاربة بأنها : حالة توظيف للأموال في ظروف خاصة ، تعتمد على توقعات المضارب بشأن الأسعار في المستقبل القريب ( الاستثمار بالأوراق المالية تحليل وإدارة ، د. أرشد التميمي ، د. أسامة سلام ، ص18 ) أو عمليات شراء وبيع الأوراق المالية بغرض الاستفادة مما يحدث من تقلبات أسعارها في البورصة .( المركز القانوني لمدير الاستثمار ، د. عبدالرحمن السيد قرمان ، ص97)


(�) مبادئ الاستثمار ، طاهر حيدر حردان ، ص22 .


(�) ينظر : الاستثمار بالأوراق المالية تحليل وإدارة ، د.أرشد التميمي، د. أسامة عزمي،  ص19 .


(�) ينظر: الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق حسني خريوش وآخرون.الشركة الدولية ، الأردن 1996م ، ص29. 


(�) ينظر : مبادئ الاستثمار (الحقيقي والمالي) د. زياد رمضان، ص14، وينظر: الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق د.حسني خريوش ، د. عبد المعطي أرشيد ، د. محفوظ جودة ، ص29 ، المدخل إلى أساسيات الاستثمار ، د. محمد الوطيان ، ص15 .


(�) ينظر : مبادئ استثمار (الحقيقي والمالي) د. زياد رمضان، ص15 ، دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، جمال جويدان الجمل ، ص257 .


(�) ينظر : مبادئ الاستثمار ، طاهر حيدر حردان ، ص23 .


(�) العملات الأجنبية الاستثمار والتمويل النظرية والتطبيق ، مروان عوض ، ص211.


(�) ينظر : المؤسسات المالية في الكويت ، د. محمد الوطيان ، ص 94.


(�) ينظر : الاستثمار الناجح  د. عيد بن مسعود الجهني ص9، (التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها د.عبدالستار أبوغدة) وهو ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/2 .


(�) ينظر : شركات الاستثمار في الاقتصاد الاسلامي  د. خلف بن سليمان النمري ، ص28.


(�) ينظر : معجم المصطلحات الاقتصادية في لغة الفقهاء  د.نزيه حماد ، ص55  ، (ضوابط حرية الاستثمار المالي دراسة مقارنة) بحث مقدم استكمالاً لنيل درجة الماجستير في السياسة الشرعية تخصص أنظمة، إعداد : فهد بن أحمد بن أحمد أبوحسبو ص69، حوافز الاستثمار في النظام الاقتصادي الإسلامي مفهومها، أنواعها، أهميتها دراسة مقارنة ص46، (التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبوغدة ) بحث ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/1، الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي ، د. قطب مصطفى سانو، ص17، عمل شركات الاستثمار الإسلامية في السوق العالمية ،أحمد محي الدين أحمد حسن ، ص17 .


(�) إرشاد العقل السليم إلى مزايا القرآن الكريم لأبي السعود 5/171 ، روح المعاني في تفسير القرآن العظيم والسبع المثاني للألوسي 15/70 .


(�) نظم الدرر للبقاعي 2/216 .


(�)  التحرير والتنوير لابن عاشور 4/87 .


(�) شرح صحيح مسلم بن الحجاج للنووي 1/ 15 .


(�) مجموع فتاوى شيخ الإسلام أحمد بن عبد الحليم بن عبدالسلام بن تيمية 29/73 .


(�) الإحكام في أصول الأحكام للآمدي 1/308 .


(�) البرهان في أصول الفقه للجويني 1/447.


(�) المستصفى في علم الأصول للغزالي ص280 .


(�)  المبسوط للسرخسي  3/40 .


(�)  بدائع الصنائع للكاساني 6/88 .


(�) روضة الطالبين للنووي 8/417 ، كفاية الأخيار في حل غاية الاختصار ، لتقي الدين أبي بكر الحسيني ، ص434 .


(�) سورة الأنعام ، الآية (152) .


(�) جامع البيان في تأويل القرآن لابن جرير الطبري 8/84 ، وينظر : تفسير البغوي 2/141 ، تفسير القرطبي 7/134 ، تفسير الخازن 2/199 ، تفسير الثعالبي 4/204 .


(�)  الحاوي للماوردي 5/362 .


(�)  بداية المجتهد ونهاية المقتصد لابن رشد القرطبي 2/212 .


(�)  بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع ، لأبي بكر بن مسعود بن أحمد الكاساني 6/58 .


(�) مقدمة ابن خلدون، لعبدالرحمن بن محمد بن خلدون الحضرمي ، ص394 ، وينظر : بدائع السلك لابن الأزرق 2/315 .


(�)  فتح الباري بشرح صيح البخاري ، أحمد بن علي بن حجر العسقلاني 11/570.


(�)  المهذب ، لأبي إسحاق إبراهيم بن علي يوسف الشيرازي 2/11 .


(�)  بدائع الصنائع للكاساني 2/12 ، وينظر : المبسوط للسرخسي 2/198 .


(�) الكافي لابن قدامة 2/601 .


(�) سورة النور، الآية ( 37 ) .


(�) هو الحافظ المفسر أبو الخطاب قتادة بن دعامة السدوسي ، ولد وهو أعمى وعنى بالعلم فصار من حفاظ أهل زمانه وعلمائهم بالقرآن والفقه ، كان آية في الحفظ ، قال معمر سمعت قتادة يقول "ما سمعت أذناي شيئا قط إلا وعاه قلبي" ، روى عن عبد الله بن سرجس وأنس بن مالك ، وابن المسيب ، وروى عنه أيوب وشعبة وأبو عوانة ، قال عنه ابن حجر" ثقة ثبت" ، مات بواسط سنة 117هـــ ، وهو ابن ست وخمسين سنة . ( صفة الصفوة، لابن الجوزي ، 3/259 ، الكاشف للذهبي2/134 ، تذكرة الحفاظ للذهبي1/122 ، مشاهير علماء الأمصار لابن حبان 1/96 ، التقريب لابن حجر ، ص453 ).


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : التجارة في البر ، برقم (1954) ، 2/726 .


(�) أخرجه الترمذي في سننه ، كتاب الزكاة ، باب : ما جاء في زكاة مال اليتيم ، برقم (641) ، 3/32 ، والبغوي في شرح السنة ،باب : زكاة مال الصبي ، برقم ( 1589 ) ، 6/63 ، كلاهما من طريق عمرو ين شعيب عن أبيه عن جده ، قال الترمذي ‘ : " وإنما هذا الحديث من هذا الوجه ، وفيه مقال ؛ لأن المثنى بن الصباح يضعف في الحديث " ، وأورد الألباني ‘ للحديث متابعات ثم حكم بضعفه ، ( ينظر : إرواء الغليل 3/258 ، ضعيف سنن الترمذي للألباني 1/69).


(�) أخرجه مالك في الموطأ برواية يحيى الليثي ، كتاب الزكاة ، باب : زكاة أموال اليتامى والتجارة لهم فيها ، برقم (590) ، 1/251 .


(�) هو الشيخ الإمام العلامة أبو زكريا يحيى بن شرف بن مِرى بن حسن بن حسين النووي ، كان ‘ سيداً حصوراً زاهداً ، ولد في المحرم سنة 631هـ بنوى ، ختم القرآن وقد ناهز الاحتلام ، ولما بلغ تسع عشرة سنة قدم به والده إلى دمشق فسكن المدرسة الرواحية ، وكان يقرأ كل يوم اثني عشر درساً ، وقد نفع الله المسلمين بتصانيفه واشتهرت وجلبت إلى الأمصار ، منها : شرح مسلم ، رياض الصالحين ، الأربعين النووية ، المجموع ، توفي ‘ بنوى سنة 676هــــ . ( فوات الوفيات للكتبي 4/264-267 ، طبقات الشافعية للسبكي 8/395-397 ، العقد المذهب في طبقات حملة المذهب لابن الملقن ، ص171 ) .


(�) تهذيب الأسماء واللغات ، للنووي 3/37 ، سبل الهدى والرشاد للشامي 2/162 ، التعاريف للمناوي ،ص160 .


(�) المغني ، لموفق الدين أبي محمد عبدالله بن أحمد بن محمد بن قدامة المقدسي 6/ 513 .


(�) مجموع فتاوى شيخ الإسلام ابن تيمية الحراني 31/238 .


(�) فتح الباري بشرح صيح البخاري ، أحمد بن علي بن حجر العسقلاني 6/208 .


(�) تبيين الحقائق للزيلعي 5/206 ، وينظر : المبسوط للسرخسي 2/166 ، البحر الرائق لابن نجيم 8/100 . 


(�) نهاية المحتاج للرملي 3/102 .


(�) شرح منتهى الإرادات للبهوتي 1/431 .





(�) وبعض الباحثين يعبر عنها بحوافز الاستثمار وهي مجموعة من العناصر والعوامل التي تدفع المستثمر لأخذ قراره بالاستثمار (الاستثمار في سورية أسئلة وأجوبة  إعداد مجموعة من المختصين بإشراف د. منير الحمش ، ص63).


(�) ينظر : الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي  د. قطب مصطفى سانو  ص61 .


(�) ينظر في هذا : الاستثمار الناجح د. عيد بن مسعود الجهني ، ص11 ، العملات الأجنبية الاستثمار والتمويل النظرية والتطبيق ، مروان عوض ، ص215 ، مبادئ الاستثمار  أحمد بن زكريا صيام  ص20 ، الخدمات المصرفية وموقف الشريعة الإسلامية منها ، د. علاء الدين زعتري ، ص63 .


(�) العملات الأجنبية الاستثمار والتمويل  النظرية والتطبيق ،  مروان عوض ، ص215 .


(�) سورة العاديات، الآية (8) .


(�) سورة الفجر، الآية (20) .


(�) ينظر : ضوابط حرية الاستثمار المالي دراسة مقارنة ، بحث مقدم استكمالاً لنيل درجة الماجستير في السياسة الشرعية تخصص أنظمة، إعداد : فهد بن أحمد بن أحمد أبوحسبو ص69 .


(�) الاستثمار الناجح  د. عيد مسعود الجهني  ص11، ينظر: عمل شركات الاستثمار الإسلامية في السوق العالمية ، أحمد محي الدين أحمد حسن ، بنك البركة الإسلامي للاستثمار ، البحرين ، ص59، (التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبوغدة ) بحث ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/4 .


(�) ينظر: النظرية الاقتصادية الإسلامية د.يوسف الزامل ، د.بوعلام بن جيلاني  ص72، المبادئ الأولية في النظرية الاقتصادية ، حمدية زهران ، ص70 ، استثمار المال في الإسلام  د.أحمد مصطفى عفيفي ، مكتبة وهبة ، الطبعة الأولى ،ص42، الاستثمار في الأوراق المالية ومشتقاتها د. محمد الحناوي  د. نهال مصطفى  د.جلال العبد ، الدار الجامعية 2004/2005م ، ص11 .


(�) ينظر : مبادئ الاستثمار  أحمد زكريا صيام  ص20.	


(�) ينظر : (ضوابط حرية الاستثمار المالي دراسة مقارنة) بحث مقدم استكمالاً لنيل درجة الماجستير في السياسة الشرعية تخصص أنظمة، إعداد : فهد بن أحمد بن أحمد أبوحسبو ص69.


(�) ينظر : الموسوعة العلمية والعملية للبنوك الإسلامية  الجزء الثالث (الاتحاد الدولي للبنوك الإسلامية ) ص96 وما بعدها.


(�) ينظر : أهداف الاستثمار الإسلامي، برنامج الاستثمار والتمويل بالمشاركة  1 


(�) ينظر : الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي  د. قطب مصطفى سانو  ص79، الاستثمار النظرية والتطبيق  د.رمضان علي الشراح ، د.محروس أحمد حسن ،الطبعة الثانية ،1999م  ، ص13 .


(�) العملات الأجنبية الاستثمار والتمويل  النظرية والتطبيق ، مروان عوض  ص216 .


(�) التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبوغدة ، بحث ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/4 .


(�) الاستثمار الناجح  د. عيد بن مسعود الجهني  ص11 .


(�) شركات الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي  د. خلف النمري، ص33 ، 34 .


(�) ينظر : (التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبوغدة ) بحث ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/4، 


(�) ينظر: مبادئ الاستثمار ، طاهر حردان ، ص16، عناصر الإنتاج في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوطني  دراسة مقارنة د. إسماعيل إبراهيم البدوي ، ص79 .


(�) ينظر : عمل شركات الاستثمار الإسلامية في السوق العالمية ، أحمد محي الدين أحمد حسن ، بنك البركة الإسلامي للاستثمار ، البحرين ، ص60، التنمية في الإسلام مفاهيم  مناهج وتطبيقات  د.إبراهيم العسل ، ص65 .


(�) ضوابط حرية الاستثمار المالي ، فهد أبوحسبو ، ص74 .


(�) أخرجه أحمد في مسنده برقم (17798) ، 4/197 ، والبخاري في الأدب المفرد ، باب : المال الصالح للمرء الصالح ، برقم (299) ، ص112 ، وابن أبي الدنيا في إصلاح المال ، برقم (43) ، ص32 ، وابن حبان في صحيحه ، باب : ذكر الإباحة للرجل الذي يجمع المال من حله إذا قام بحقوقه فيه ، برقم (3210) ، 8/6 ، قال شعيب الأرنؤوط : "إسناده صحيح على شرط مسلم "، وصححه الألباني في تحقيقه لمشكاة المصابيح للتبريزي برقم (3756) ، 2/355 ، وغاية المرام في تخريج أحاديث الحلال والحرام ، برقم (454) ، 1/261، 262 .


(�) سورة المدثر ، الآية (12) .


(�)  سورة الإسراء ، الآية ( 6 ) .


(�) ينظر : المال في القرآن الكريم ، دراسة موضوعية، د. سليمان بن إبراهيم الحصين ، ص43 .


(�) سورة العاديات ، الآية ( 6 ) .


(�) ينظر : ضوابط حرية الاستثمار المالي ، فهد أبوحسبو ، ص48 .


(�) التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبوغدة ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/8 ، وينظر في دوافع الإنتاج والعمل : المذهب الاقتصادي الإسلامي ، د. عدنان التركماني ، ص247-251 .


(�) سورة النساء ، الآية (29) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : كسب الرجل وعمله بيده ، برقم (1969) ، 2/730 عن الزبير بن العوام _ بهذا اللفظ ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الزكاة ، باب : كراهة المسألة للناس ، برقم (1042) ، 2/721 عن أبي هريرة _ .	


(�) رواه أحمد في مسنده (17304) ، 4/141 ، والطبراني في الأوسط (7918) ، 8/47 ، والحاكم في مستدركه (2160) ، 2/13 عن رافع بن خديج _ مرفوعاً ، وابن ابي شيبة في مصنفه ، باب : في الكسب ، برقم (23083) ، والبيهقي في سننه الصغرى (1830) ، 5/7 عن سعيد بن عمير مرسلاً ، والبزار في مسنده (3798) ، 9/259 عن جميع بن عمير عن عمه مرفوعاً ، وأحمد في مسنده 3/466 ، والطبراني في الكبير (520) ، 22/197 ، والحاكم في مستدركه (2158) ، 2/12 ، والبيهقي في سننه الكبرى (10177) ، 5/263 عن جميع بن عمير عن خاله مرفوعاً ، والحاكم في مستدركه برقم (2159) ، 2/12 عن سعيد بن عمير عن عمه مرفوعاً وقال: " هذا حديث صحيح الإسناد ولم يخرجاه " ، والطبراني في الأوسط (2140) ، 2/332 ، والإسماعيلي في معجمه برقم (274) ، 2/643 ، والصيداوي في معجم الشيوخ برقم (369) ، ص377 عن ابن عمر مرفوعاً ، وقد خطّأ البيهقيُ في الكبرى 5/263 من جعل الرواي : جميع بن 


عمير ، وقال : " إنما هو سعيد بن عمير " ، وكذلك غلّط من وصله وقال : " هذا هو المحفوظ مرسلاً " ونقل عن البخاري قوله : " أسنده بعضهم وهو خطأ " ووافقهما ابن حجر في التلخيص 3/3 ناقلاً عن ابن أبي حاتم قوله " والمرسل أشبه " ، وقال الهيثمي في مجمعه 4/61 : " رواه أحمد والبزار والطبراني في الكبير والأوسط وفيه المسعودي وهو ثقة ولكنه اختلط ، وبقية رجال أحمد رجال الصحيح" ، وصححه الألباني في صحيح الترغيب والترهيب برقم  (1691) ، 2/306 .


(�) أخرجه الترمذي في سننه ، كتاب : البيوع ، باب : ما جاء في التجار وتسمية النبي صلى الله عليه وسلم إياهم ، برقم (1209) ، 3/506 ، والحاكم في مستدركه ، كتاب البيوع ، برقم (2143) ، 2/8 ، والدارمي في سننه ، كتاب البيوع ، باب في التاجر الصدوق ، برقم (2539) ، 2/322 ، والدارقطني في سننه ، كتاب البيوع ، برقم (18) ، 3/7 ، والبغوي في شرح السنة ، باب: إباحة التجارة ، برقم (2025) ، 8/4 ، قال أبو عيسى ‘ : " هذا حديث حسن لا نعرفه إلا من هذا الوجه من حديث الثوري عن أبي حمزة وأبو حمزة اسمه عبد الله بن جابر وهو شيخ بصري حدثنا سويد بن نصر أخبرنا عبد الله بن المبارك عن سفيان الثوري عن أبي حمزة بهذا الإسناد نحوه "  وقد ضعفه الألباني - أولَ الأمر - في صحيح وضعيف سنن الترمذي برقم (1209) ، 3/209 ، وفي غاية المرام برقم ( 167 )، ص123 ، ثم صححه الألباني في صحيح الترغيب والترهيب برقم (1782 ) 2/342 ، وقال " صحيح لغيره " ، ينظر : الإعلام بآخر أحكام الألباني الإمام ، محمد كمال السيوطي 7/28 . ولعل هذا التصحيح لوجود شاهد للحديث عند ابن ماجه من رواية ابن عمر رضي الله عنهما ، وهو الحديث التالي .


(�) أخرجه ابن ماجه في سننه ، كتاب التجارات ، باب : الحث على المكاسب ، برقم (2139) ، 2/724 ، والحاكم في مستدركه ، كتاب البيوع ، برقم (2142) ، 2/8 ، والدارقطني في سننه ، كتاب البيوع ، برقم (17) ، 3/7 ، قال الحاكم في مستدركه 2/8 : " كلثوم هذا بصري قليل الحديث ولم يخرجاه وله شاهد في مراسيل الحسن " ، قال في مصباح الزجاجة 3/6 : " هذا إسناد فيه كلثوم بن جوش وهو ضعيف، ورواه الدارقطني في سننه من طريق كثير بن هشام به ورواه الحاكم من طريق محمد العطار عن كثير بن هشام به ورواه البيهقي في الكبرى عن الحاكم بإسناده ومتنه وله شاهد من حديث أبي سعيد رواه الترمذي في الجامع" قلت : وعلة هذا الحديث كلثوم بن جوشن ، ضعفه أبوحاتم وابن حجر ، وقال أبو داود  : "منكر الحديث" ، وقال ابن حبان : " يروي الموضوعات عن الأثبات لا يحل الاحتجاج به بحال " ، وقد وثقه البخاري ، وقال ابن معين : " لا بأس به " ، وذكره ابن حبان في كتاب الثقات ( ينظر : تهذيب الكمال للمزي 24/201 ، 202 ، الثقات لابن حبان 7/356 ، المجروحين لابن حبان 2/230 ، الجرح والتعديل لابن أبي حاتم 7/164 ، ميزان الاعتدال للذهبي 5/500 ، تهذيب التهذيب لابن حجر 8/397 ، التقريب لابن حجر ص462 ) ، قال الذهبي ‘ في الميزان 5/500 : " وهو حديث جيد الإسناد ،  صحيح المعنى " ، وقد ضعفه الألباني ‘ في أول الأمر في ضعيف الجامع برقم ( 2499) ثم صححه في السلسلة الصحيحة برقم ( 3453 ) ، وقال : " وهذا هو الذي اطمأنت إليه النفس أخيراً وانشرح له الصدر بعد أن كنت ضعفته في بعض التخريجات فاللهم غفراً " ، وينظر : الإعلام بآخر أحكام الألباني الإمام ، محمد كمال السيوطي 7/28 . 


(�) أخرجه ابن أبي الدنيا في كتابه : الإشراف في منازل الأشراف برقم (316)، ص253 ، وأخرجه المتقي الهندي في كنز العمال برقم (42033) ، 15/526 .


(�) هو أبو محمد سعيد بن المسيب بن حزن بن أبي وهب القرشي المدني ، ولد لسنتين خلتا من خلافة عمر _ ، أحد الفقهاء السبعة بالمدينة ، وهو سيد التابعين ، جمع بين الحديث والفقه والزهد والعبادة والورع ، رأى عمر _ ، وسمع علياً وعثمان وزيد بن ثابت وعائشة وأبا هريرة وابن عباس وغيرهما من الصحابة الكرام ، وروى عنه إدريس بن صبيح ، وإسماعيل بن أمية والزهري وخلق ، وقد اختلفوا في وفاته على أقوال أقواها سنة 94هــــ . ( ينظر : الطبقات لابن خياط ، ص244 ، التاريخ الكبير للبخاري 3/510،511 ، معرفة الثقات للعجلي 1/405 ، صفة الصفوة لابن الجوزي 2/79 - 82 ، الكاشف للذهبي 1/444 ) .


(�) أخرجه ابن أبي الدنيا في إصلاح المال ، برقم (68) ، ص40 واللفظ له ، والبيهقي في شعب الإيمان ، باب : فصول في الدعاء يحتاج لمعرفتها  ، برقم (1253) ، 2/92 ، وابن سعد في الطبقات 5/143 ، وأبوبكر أحمد الدينوري في المجالسة وجواهر العلم برقم (2211) ، ص375 ، وابن عبد البر في جامع بيان العلم وفضله 2/13 ، وقد روي الشطر الثاني ( لا خير فيمن لا يجمع المال .. ) مرفوعاً عن أنس ، ولا يصح بل هو موضوع ( ينظر : الموضوعات لابن الجوزي 2/ 322 ، تنزيه الشريعة للكناني 2/303 ، الفوائد المجموعة في الأحاديث الموضوعة للشوكاني ، ص 238 ) .


(�) ينظر: سندات الاستثمار وحكمها في الفقه الإسلامي ، د.أحمد بن محمد الخليل ، ص29 .


(�) فرض هذه المسألة في الأفراد ، أما مجموع الأمة فلا ينبغي أن يكون ثَمَّ خلاف في وجوب الاستثمار عليها وأنه واجب كفائي ؛ فإن أمة الإسلام مأمورة بإعداد القوة ، وأي قوة لأمة لا اقتصاد لها ولا استثمار ولا تنمية لأموالها .  


(�) منهم : د. قطب مصطفى سانو في كتابيه : (الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي ص37-58)، و (المدخرات أحكامها وطرق تكوينها واستثمارها في الفقه الإسلامي ص108-124)، و د. علي القره داغي في بحثه الاستثمار في الأسهم ، ضمن مجلة المجمع 9/2/57 ، والباحث فهد أحمد أبوحسبو في بحثه: (ضوابط حرية الاستثمار المالي دراسة مقارنة ، ص68) ، و د. زياد إبراهيم مقداد في الضوابط الشرعية لاستثمار الأموال بحث مقدم إلى المؤتمر العلمي الأول الاستثمار والتمويل في فلسطين ، ص5 ، وهو مفهوم كلام د. إسماعيل إبراهيم البدوي ، في كتابه ( عناصر الانتاج في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي دراسة مقارنة ، ص 69 وما بعدها ) .


(�) ينظر في هذا : كتاب حجج القرآن لأبي الفضائل أحمد بن محمد المختار الرازي ، حيث عقد عدة فصول في أهمية المال ، ص87 وما بعدها .


(�) من ذلك قول الله تعالى (ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ ﭛ ﭜ ﭝ ﭞ ﭟ ﭠ ﭡ ﭢ ﭣ ﭤ ﭥ ﭦ ﭧ ﭨ ﭩ ﭪ ﭫ ﭬ ﭭ ﭮ ﭯ ﭰ ﭱ ﭲ ﭳ ﭴ ﭵ)   [النساء : 95 ] ، وقد قدم الله تعالى الجهاد بالمال على الجهاد بالنفس في كل القرآن إلا آية واحدة وهي في سورة التوبة ، الآية (111) .


(�) سورة المزمل، الآية (20) .


(�) أضواء البيان 1/121 .


(�) الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 19/55 .


(�) هو الإمام العلامة أبو بكر أحمد بن علي الرازي المعروف بالجصاص ، ولد سنة 305هـــ ، وقدم بغداد في صباه واستوطنها ، وقد تفقه على أبي الحسن الكرخي وتخرج به ، وانتهت إليه رياسة الحنفية ، وكان صاحب حديث ورحلة ، وكان مع براعته في العلم ذا حظ كبير من الزهد والورع ويزيد حاله على منزلة الرهبان في العبادة ، وسئل العمل في القضاء فامتنع ، وخرج إلى نيسابور ثم عاد وتفقه عليه جماعة وروى عن عبد الباقي بن قانع ، وله كتاب أحكام القرآن ،وشرح مختصر الكرخي ،وشرح مختصر الطحاوي ،وشرح الجامع لمحمد بن الحسن ،وشرح الأسماء الحسني وله كتاب في أصول الفقه وكتاب جوابات مسائل ، توفى ‘ يوم الأحد سابع ذي الحجة سنة 370هـــــ ببغداد . ( ينظر : أخبار أبي حنيفة وأصحابة للصيمري ، ص171 ، 172 ، طبقات الفقهاء للشيرازي ، ص150 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 16/340 ، 341 ، الجواهر المضيئة في طبقات الحنفية للقرشي 1/84 ، 85 ، تاج التراجم في طبقات الحنفية لابن قطلوبغا ، ص96 ). 


(�)  أحكام القرآن للجصاص 3/132.


(�) الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي د. قطب مصطفى سانو ، ص37 .


(�) سورة الملك ، الآية (15) .


(�) هو الإمام المحدث الحافظ المفسر عماد الدين أبو الفداء إسماعيل بن عمر بن كثير بن ضوء بن كثير القيسي البصروي ، ولد سنة 700هــــ بمجدل قرية من أعمال مدينة بصرى إذ كان أبوه بها خطيباً ، ثم انتقل إلى دمشق سنة 706هـــ ، وتفقه بالشيخ برهان الدين الفزاري ، وسمع ابن السويدي والقاسم ابن عساكر ، وصاهر الحافظ المزي فأكثر عنه ، وأفتى ودرس وبرع في الفقه والتفسير والنحو وأمعن النظر في الرجال والعلل ، وله تصانيف مفيدة كالتفسير ، والبداية والنهاية ، ومسند الشيخين ، وعلوم الحديث وغيرها ، توفي ‘ في شعبان سنة 774هـــــــــ . ( ينظر : ذيل تذكرة الحفاظ لأبي المحاسن الدمشقي ، ص57 ، 58 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص 533 ، 534 ) .


(�) تفسيرالقرآن العظيم ، لأبي الفداء إسماعيل بن عمر بن كثير 4/398 .


(�) تيسير كلام الرحمن في تفسير كلام المنان ، عبد الرحمن السعدي ، ص877 .


(�) ينظر مثلاً : الإبهاج لعلي بن عبدالكافي السبكي،دار الكتب العلمية 2/31،التبصرة لأبي إسحاق الشيرازي ، ت/د.محمد حسن هيتو ص29 ، المحصول لمحمد بن عمر الرازي ،ت/طه العلواني 2/256، روضة الناظر لابن قدامة ،ت/عبدالعزيز السعيد ص36.


(�) ينظر : الجامع لأحكام القرآن ، القرطبي 21/124، فتح القدير، الشوكاني 5/262 ، المدخل لابن بدران ، ص223. 


(�) ينظر : روح المعاني ، لأبي الفضل شهاب الدين السيد محمود الألوسي 29/15 .


(�) سورة الجمعة، الآية(10).


(�) تيسير كلام الرحمن في تفسير كلام المنان ، عبد الرحمن السعدي ، ص863 .


(�) هو المفسر المحدث الفقيه الأصولي أبو عبد الله محمد بن علي بن محمد بن عبد الله الشوكاني الخولاني ثم الصنعاني ، ولد بهجرة شوكان من بلاد خولان باليمن ، ونشأ بصنعاء ، وولي قضاءها سنة 1229هــــــ ، وكان يرى تحريم التقليد ، وقد صنف التصانيف الكثيرة في مختلف الفنون حتى بلغت 114 مؤلفاً ، منها : " فتح القدير " و " نيل الأوطار " و " إرشاد الفحول " ، توفي ‘ بصنعاء في جمادى الآخرة سنة 1250هــــ . ( ينظر : الأعلام للزركلي 6/298 ، معجم المؤلفين لكحالة 11/53 ، التاج المكلل لصديق حسن خان ، ص452 ) .  


(�) فتح القدير الجامع بين فني الرواية والدراية من علم التفسير ، محمد بن علي الشوكاني ، ت/ هشام البخاري ، خضر عكاري ، المكتبة العصرية ، بيروت ، الطبعة الأولى ، 5/282 .


(�) أحكام القرآن ، لأبي بكر أحمد بن علي الجصاص ، ت/ محمد الصادق القمحاوي ، دار إحياء التراث العربي ، بيروت ، 5/343 .


(�) ينظر : الجامع لأحكام القرآن ، القرطبي 20/476 .


وهو أبو عبد الله محمد بن أحمد بن أبي بكر بن فرح الأنصاري الخزرجي الأندلسي القرطبي ، من كبار المفسرين ، مالكي المذهب ، من أهل قرطبة ، وكان إماماً عالماً ، حسن التصنيف ، ومن كتبه : الجامع لأحكام القرآن و التذكرة ، رحل إلى الشرق واستقر بمنية ابن خصيب في شمالي أسيوط ، بمصر ، وتوفي فيها سنة 671هــــ . ( ينظر : شذرات الذهب لابن العماد 5/334 ، الأعلام للزركلي 5/322 ) .


(�) ينظر : تفسير النسفي 4/246 .


 وهو الإمام الفقيه الحنفي المفسر حافظ الدين أبو البركات عبد الله بن أحمد بن محمود النسفي ، من أهل إيذج من كور أصبهان ، ينسب إلى (نسف) وهي ببلاد السند بين جيحون وسمرقند ، كان إماماً في جميع العلوم ، وصنف مصنفات كثيرة ، منها : مدارك التنزيل في التفسير ، والعمدة في أصول الدين ، وكنز الدقائق في الفقه ، والوافي في الفروع ، وشرحه الكافي ،  توفي سنة 710هـــ. ( ينظر : الجواهر المضية في طبقات الحنفية للقرشي 3/351 ، الدرر الكامنة لابن حجر 3/17 ، أسماء الكتب لعبد اللطيف زاده ، ص207 ، طبقات المفسرين للداودي ، ص263 الأعلام للزركلي 4/67 ) .


(�) ينظر : تفسير الواحدي 2/1096 .


وهو أبو الحسن علي بن أحمد الواحدي ، الإمام المصنف المفسر النحوي أستاذ عصره ، وقد لازم أبا إسحاق الثعلبي المفسر ، وصنف التفاسير الثلاثة البسيط والوسيط والوجيز ، وأسباب النزول والمغازي والإعراب عن الإعراب وشرح الأسماء الحسنى وشرح ديوان المتنبى ونفي التحريف عن القرآن الشريف ، وتوفي عن مرض طويل بنيسابور في شهر جمادي الآخرة سنة 468هـــ ( ينظر : طبقات المفسرين للداودي ، ص127 ، 128 ، طبقات المفسرين للسيوطي ، ص78 ، المنتخب من كتاب السياق لتاريخ نيسابور للصيرفيني ، ص423 ، طبقات الشافعية الكبرى لتاج الدين السبكي  5/240 ، 241 ، معجم الأدباء للحموي 3/556 ، 557) .


(�) ينظر : تفسير الجلالين ، ص742 .


وهما : جلال الدين المحلي الشافعي وهو محمد بن أحمد بن محمد بن إبراهيم بن أحمد ، ولد بمصر سنة 791هـــ ، وبرع في الفنون فقهاً وأصولاً وكلاماً ونحواً ومنطقاً وغيرها ، له مصنفات أجلّها : تفسيره للقرآن الذي بدأه ووصل إلى الإسراء ، يقول السيوطي ‘ : " وقد كملته بتكملة على نمطه " ، توفي ‘ سنة 864هـــــ ( ينظر : حسن المحاضرة في أخبار مصر والقاهرة للسيوطي 1/443، 444 ، طبقات المفسرين للداودي ص 336 ، 337) ، وجلال الدين السيوطي وهو عبد الرحمن بن الكمال أبي بكر بن محمد بن سابق الدين أبي بكر بن الفخر عثمان الهمام الخضيري ، ولد مستهل رجب من سنة 849هـــ ، حفظ القرآن الكريم دون ثماني سنين ، وقد رُزق التبحر في سبعة علوم – كما حدث عن نفسه – وهي : التفسير والحديث والفقه والنحو والمعاني والبيان والبديع ، وقد ألف أول كتبه " الاستعاذة والبسملة "سنة 866هـــــ ، ثم أكثر من التأليف في كل الفنون ، فمن التفسير : الإتقان والدر المنثور وقطف الأزهار ولباب النقول ، ومن الحديث وعلومه : تدريب الراوي ، شرح ألفية العراقي ، اللآلئ المصنوعة ، ومن الفقه وتعلقاته : مختصر الروضة و تشنيف الأسماع و الخلاصة والجامع في الفرائض ، ومن العربية : جمع الجوامع و در التاج و الفتح القريب و شذا العرف وغيرها كثير جداً ، توفي ‘ سنة 911هـــــ . ( ينظر : حسن المحاضرة في أخبار مصر والقاهرة للسيوطي 1/335-344 ، طبقات المفسرين للداودي ، ص365 ، 366 ، اكتفاء القنوع لأدورد فنديك ، ص76 ) .


(�) حكاه الكلبي في التسهيل 4/120 عن ابن عطية وابن الفرس رحمهما الله تعالى . 


(�) ويدل لذلك ما ذكره صاحب الدر المنثور 8/164حيث قال: وأخرج ابن المنذر عن سعيد بن جبير قال إذا انصرفت يوم الجمعة فاخرج إلى باب المسجد فساوم بالشيء وإن لم تشتره . وينظر : تفسير السمعاني 5/435 .


(�) سورة هود ، الآية (61) .


(�) تفسير القرآن العظيم ، لأبي الفداء إسماعيل بن عمر بن كثير 2/451، وينظر : مدارك التنزيل وحقائق التأويل ، لأبي البركات عبد الله بن أحمد النسفي 2/161 .


(�) الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي ،د. قطب مصطفى سانو ص43 .


(�) ينظر مثلاً : التقرير والتحبير لابن أمير الحاج 2/193 ، الفروق للقرافي 1/302 ، الإحكام للآمدي 1/153 ، الإبهاج لعلي السبكي 1/131 ، روضة الناظر لابن قدامة ، ص40 ، المنثور للزركشي ، ص235 ، البحر المحيط للزركشي 1/192 ، القواعد والفوائد الأصولية ، علي بن عباس البعلي الحنبلي، ص104 .


(�) هو أبو القاسم محمود بن عمر الزمخشري الخوارزمي ، لُقّب بفخر خوارزم ، وبجار الله لمجاورته بمكة المكرمة زماناً ، ولد بزمخشر من قرى خوارزم في رجب من سنة 467هـــ ، برع في التفسير والحديث والنحو واللغة والبيان ، له مصنفات كثيرة في فنون متنوعة ففي التفسير صنف الكشاف ، وفي النحو المفصل ، وفي اللغة أساس البلاغة ، وفي الفرائض الرائض ، وفي غريب الحديث الفائق ، وهو شاعر وله ديوان مشهور ، بيد أنه كان معتزلياً متظاهراً بذلك ، توفي بجرجانية خوارزم ليلة عرفة من سنة 538هــــ . ( ينظر : خريدة القصر للأصبهاني 2/167-172 ، اللباب في تهذيب الأنساب لأبي الحسن الجزري 2/74 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 5/168 ، العلماء العزاب لعبد الفتاح أبو غدة ، ص70 ) .


(�) الكشاف 2/384 .


(�) هو العلامة المفسر أبو الفضل وأبو الثناء شهاب الدين  محمود بن عبد الله الحسينى الآلوسي، نسبة إلى جزيرة (آلوس) في وسط نهر الفرات على خمس مراحل من بغداد فرّ إليها جد هذه الأسرة من التتار ، ولد سنة 1217هـــ في بغداد ، كان سلفي الاعتقاد، مجتهداً ، تقلد الإفتاء ببلده سنة 1248هـ وعزل، فانقطع للعلم ، ثم سافر سنة 1262هــــ إلى الموصل، فالآستانة، ومر بماردين وسيواس، فغاب واحداً وعشرين شهراً ، وأكرمه السلطان عبد الحميد ، وعاد إلى بغداد يدون رحلاته ويكمل ما كان قد بدأ به من مصنفاته، ومنها : روح المعاني ، ونشوة الشمول في السفر إلى إسلامبول ، ودقائق التفسير ، والأجوبة العراقية عن الأسئلة الإيرانية ، توفى‘ سنة 1270هــ . ( ينظر : إيضاح المكنون لإسماعيل باشا 3/27 ،هدية العارفين لباشا 6/418 ،419 ، فهرس الفهارس للكتاني 2/723 ، اكتفاء القنوع لأدورد فنديك ، ص121 ، الأعلام للزركلي 7/176 ) . 


(�) روح المعاني 12/88 .


(�) هو أبو إبراهيم عمرو بن شعيب بن محمد بن عبد الله بن عمرو بن العاص السهمي القرشي ، سمع أباه وسعيدَ بن المسيب وطاووساً ، وروى عنه أيوب وابن جريج وعطاء والزهري ، وثقه ابن معين و العجلي ، وقال عنه ابن حجر : " صدوق " ، توفي 118هـــ ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 6/342 ، من كلام أبي زكريا في الرجال ، ص48 ، معرفة الثقات للعجلي 2/177 ، الجرح والتعديل لابن أبي حاتم 6/238 ، التقريب لابن حجر ، ص 423 ) .


(�)  تقدم تخريجه ، ص56 .


(�) قال الترمذي" وإنما هذا الحديث من هذا الوجه ،وفيه مقال ؛لأن المثنى بن الصباح يضعف في الحديث"، وأورد الألباني للحديث متابعات ثم حكم بضعفه ( ينظر : إرواء الغليل 3/258 ، ضعيف سنن الترمذي للألباني 1/66 ).


(�) هو الصحابي الجليل الصعب بن جثامة بن قيس بن ربيعة بن عبد الله بن يعمر الليثي ، أمه زينب بنت حرب بن أمية ، أخت أبي سفيان ، وقد حالف جثامة _ قريشاً ، وله أحاديث في الصحيح من رواية ابن عباس _ عنه ، وكان الصعب _ ينزل ودان والأبواء من أرض الحجاز ، وتوفي _ في خلافة أبي بكر الصديق _ . ( ينظر : أسد الغابة 2/417 ، الإصابة لابن حجر 5/253-255 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه، كتاب المساقاة ، باب لا حمى إلا لله ولرسوله صلى الله عليه وسلم ، برقم (2241) ، 2/835 ، والحديث من أفراد البخاري ولم يوافقه عليه مسلم ، وإنما ذكرت ذلك ؛ لأن بعض المحدثين وَهِمَ فجعله من المتفق عليه ، ومن ذلك قول البيهقي ‘ في معرفة السنن والآثار 4/523 : " أخرجاه في الصحيح " ،  وقول ابن دقيق العيد ‘ في الإلمام 2/561 : " متفق عليه " ، قلت : وسبب الوهم – والله أعلم – أن البخاري ‘ جمع حديثين في موضع واحد ، ووافقه مسلم على الأول منهما وهو قوله : ( .. وسئل عن أهل يبيتون من المشركين فيصاب من نسائهم وذراريهم .. ) ، ولم يوافقه على الثاني وهو قوله : ( لا حمى .. ) ، وفي ذلك يقول الحميدي ‘ في الجمع بين الصحيحين 3/394 : " وأخرج مسلم أحد الفصلين - وهو فصل البيات وإصابة الذراري ، ولم يخرج قوله : ( لا حمى إلا لله ولرسوله ) .. من أفراد البخاري " ، وقال ابن الأثير ‘ في جامع الأصول 2/732 : " ووافقه مسلم على الفصل الأول ، ولم يذكر الحمى " .


(�) ينظر : الاستثمار أحكامه وضوابطه في الفقه الإسلامي د. قطب سانو ص55 .


(�) ينظر : كشف الأسرار للبخاري 2/417 ، تيسير التحرير لأمير باد شاه 1/194 ، غمز عيون البصائر لابن نجيم 1/167 ، الفروق للقرافي 3/126 ، المحصول للرازي 2/563 ، رفع الحاجب عن مختصر ابن الحاجب لتاج الدين السبكي 3/164 ، الكوكب الدري للأسنوي ، ص288 ، قواعد ابن رجب ، ص278 ، المدخل لابن بدران ، ص239 .


(�) ينظر : الفصول في الأصول للجصاص 2/99 ، البرهان في أصول الفقه للجويني 1/179 ، قواطع الأدلة لابن السمعاني 1/130 ، 131 ، المسودة لآل تيمية ، ص73 ، البحر المحيط للزركشي 2/159 ، القواعد والفوائد الأصولية للبعلي ، ص184 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر العسقلاني 5/44 ، نيل الأوطار للشوكاني 6/52 .


(�)  تهذيب الآثار مسند عمر ، لأبي جعفر محمد بن جرير الطبري 2/685 .


(�) معرفة السنن والآثار ، لأبي بكر أحمد بن الحسين البيهقي ، 4/524 .


(�) ينظر : عمدة القاري 14/305 ، فيض القدير 6/425، مرقاة المفاتيح 6/168، التيسير بشرح الجامع الصغير 2/499.


(�) هو الصحابي الجليل أبو حمزة أنس بن مالك بن النضر بن ضضم بن زيد بن حرام الأنصاري الخزرجي ، خادم رسول الله ’ ، غزا ثمان غزوات ، وهو من المكثرين من رواية الحديث عن النبي ’ ، وروى عنه الجم الغفير كابن سيرين وحميد الطويل وثابت البناني وقتادة والحسن وغيرهم ، توفي على نحو فرسخ ونصف من البصرة ، سنة 93هـــ ، وهو آخر من توفي من الصحابة بالبصرة رضي الله عنه وأرضاه ( ينظر : أسد الغابة لابن الأثير 1/177-179 ، الرياض المستطابة للعامري ، ص36 ) . 


(�) الحِلْس - بكسر الحاء المهملة وسكون اللام وبالسين المهملة - هو كساء غليظ يكون على ظهر البعير وهو الذي يبسط في البيت ويقعد عليه ومنه قيل في الحديث (كن حِلس بيتك) يعني في الفتنة ( ينظر : غريب الحديث ، عبد الله بن مسلم بن قتيبة الدينوري 2/ 646 ، الفائق في غريب الحديث والأثر لمحمود بن عمر الزمخشري 1/ 304) .


(�) النكتة : أثر قليل كالنقطة شبه الوسخ في المرآة والسيف ونحوهما ( النهاية في غريب الحديث و الأثر لأبي السعادات المبارك بن محمد الجزري 5/ 113).


(�) الفقر المدقع هو: الفقر الشديد المفضي به إلى الدقعاء وهو التراب ( غريب الحديث لأحمد بن محمد الخطابي 1/143 ، النهاية في غريب الحديث و الأثر لأبي السعادات المبارك بن محمد بن الجزري 2/127 ، غريب الحديث لأبي الفرج ابن الجوزي 1/343) .


(�) المفظع : الشديد الشنيع ، والمقصود عليه دين ثقيل شديد ملازم له ( ينظر : النهاية في غريب الأثر لأبي السعادات المبارك بن محمد بن الجزري 3/363،459 ، غريب الحديث لإبراهيم بن إسحاق الحربي 3/1075) .


(�) الدم الموجع : أن يتحمل الرجل الدية فيسعى فيها حتى يؤديها إلى أولياء المقتول.( ينظر : غريب الحديث للخطابي 1/143 ، الفائق للزمخشري 1/431) .


(�) أخرجه أبوداود في سننه ، كتاب الزكاة ، باب : ما تجوز فيه المسألة برقم (1641) ، 2/120 ، واللفظ له ، والترمذي في سننه ، باب : ما جاء في بيع من يزيد ، برقم ( 1218 ) ، 3/522 مختصراً ، والنسائي في سننه الكبرى ، كتاب البيوع ، باب : البيع فيمن يزيد ، برقم (6099) ، 4/15 مختصراً ، وابن ماجه في سننه ، باب : بيعه المزايدة ، برقم (2198) ، 2/740 ، ورواه أحمد في مسنده برقم (11986) ، 3/100 مختصراً ، قال أبوعيسى في سننه 3/522 : " هذا حديث حسن لا نعرفه إلا من حديث الأخضر بن عجلان " ، قال ابن الملقن في البدر المنير 6/515 : " قلت : هو من غرائبه وقد وثقه ابن معين ، وقال الإمام أحمد : لا أرى به بأساً " (وينظر : تاريخ ابن معين 4/306) ، وقال الترمذي في علله الكبير ، ص179 : "سألت محمداً عن هذا الحديث فقال: الأخضر بن عجلان ثقة وأبو بكر الحنفي الذي روى عن أنس اسمه عبد الله " ، قال ابن القطان ‘ : " وهذا اللفظ يعطي أن أنساً لم يشاهد القصة ولا سمع ما فيها عن النبي  صلى الله عليه وسلم  فالله أعلم أن تلك الرواية مرسلة أولا ، قال : والحديث معلول بأبي بكر الحنفي فإني لا أعرف الحنفي فإني لا أعرف أحداً نقل عدالته فهو مجهول الحال وإنما حسّن الترمذي حديثه على عادته في قبول المشاهير " (نصب الراية للزيلعي 4/22) ، قلت : " وأما كون الرواية مرسلة فلا مطعن فيه على الحديث ؛ لأن هذا من مراسيل الصحابة ، وهو حجة ، بل نقل بعضهم اتفاق أهل العلم على ذلك إلا ما جاء من خلاف أبي إسحاق الإسفراييني ، ولا عبرة به ؛ إذ إن الصحابة كلهم عدول والله أعلم " ( ينظر : شرح الحديث المقتفى لأبي شامة المقدسي ، ص107 ، شرح النووي على صحيح مسلم 2/197 ، خلاصة تذهيب تهذيب الكمال لصفي الدين أحمد الخزرجي ، ص203 ، مرقاة المفاتيح للقاري 8/128 ، العرف الشذي للكشميري 1/311 ) ، وأما جهالة حال أبي بكر الحنفي فقد قال عنه الذهبي ‘ في المغني ، ص364 : " لا يعرف " ، وقال عنه ابن حجر ‘ في التقريب ، ص330 : " لا يعرف حاله من الرابعة " ، وقال في التلخيص 3/15 : " وأعله ابن القطان بجهل حال أبي بكر الحنفي ، ونقل عن البخاري أنه قال : لا يصح حديثه " ، وقد ضعف الضياء المقدسي إسناد الحديث في الأحاديث المختارة  6/245-249 ، وضعفه الألباني في الإرواء 3/370 ، وفي تخريج أحاديث مشكلة الفقر ، ص30 ، ثم قال في صحيح الترغيب والترهيب 1/505 : " صحيح لغيره " ينظر : ( تراجع العلامة الألباني فيما نص عليه تصحيحاً وتضعيفاً ، أبو الحسن محمد حسن الشيخ 2/274 - 276 ).


(�) شعب الإيمان للبيهقي 2/78 .


(�) ينظر المدخرات د. قطب سانو ص116 .


(�) ينظر : تقريب الأسانيد وترتيب المسانيد ، لزين الدين أبي الفضل 6/95 .


(�) هو الصحابي الجليل حذيفة بن حِسْل بن جابر بن عمرو بن ربيعة العبسي ، واليمان لقب أبيه حسل بن جابر لُقِّبَ به ؛ لأنه أصاب دماً فهرب إلى المدينة فحالف بني عبد الأشهل من الأنصار فسماه قومه اليمان ؛ لكونه حالف الأنصار وهم من اليمن ، وأسلم حذيفة وأبوه رضي الله عنهما وأرادا شهود بدر فصدهما المشركون ، وشهدا أحداً فاستشهد اليمان _ فيها ، وقد روى حذيفة _ عن النبي ’ الكثير ، وروى عنه : جابر وجندب وأبو الطفيل رضي الله عنهم ، ومن التابعين ابنه بلال وربعي بن حراش و زر بن حبيش ، وهو من كبار الصحابة ، وكان صاحب سر النبي ’ في المنافقين ، واستعمله عمر _ على المدائن ولم يزل بها حتى توفي _ بعد بيعة علي _ بأربعين يوماً سنة 36هــــــ. ( ينظر : أسد الغابة لابن الأثير 1/532-534 ، الإصابة لابن حجر 2/496 ، 497 ) .


(�) أخرجه ابن ماجه في سننه ، في كتاب الرهون ، باب : من باع عقارا ولم يجعل ثمنه في مثله ، برقم (2491) ، 2/832 ، من طريق النخعي عن يوسف بن ميمون عن أبي عبيدة بن حذيفة عن أبيه مرفوعاً بهذا اللفظ ، والبخاري في التاريخ الكبير برقم (3195) ، 8/327 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، برقم (10957) ، 6/33 ، والطيالسي في مسنده ، برقم (422) ، ص56 ، من طريق شعبة عن يزيد عن أبي عبيدة ، وإسناد ابن ماجه ضعيف ، لضعف يوسف بن ميمون الصباغ ( قال عنه البخاري في تاريخه 8/384 : " منكر الحديث جداً "، وينظر تضعيفه في المجروحين لابن حبان 3/134، ضعفاء الأصفهاني ، ص165) ، وقد تابعه يزيد بن أبي خالد - وهو الدالاني (كما قال البخاري في التاريخ 8/327 )- عن أبي عبيدة به ، وثقه أبو حاتم ، وقال عنه يحيى بن معين : " ليس به بأس " ، وقال ابن حجر : " صدوق يخطئ كثيراً وكان يدلس " . ( ينظر : الكاشف للذهبي 2/422 ، الجرح والتعديل لابن أبي حاتم 9/277 ، لسان الميزان لابن حجر 7/442 ، التقريب لابن حجر ، ص636 ) .


  وللحديث شاهد من حديث سعيد بن حريث _ عند ابن ماجه في سننه ، كتاب الرهون ، باب : من باع عقاراً ولم يجعل ثمنه في مثله ، برقم (2490) ، 2/832 ، وأحمد في مسنده ، برقم (18761) ، 4/307 ، وابن أبي شيبة في مسنده ، برقم (666) ، 2/181 ، من طريق إسماعيل بن إبراهيم بن مهاجر عن عبدالملك بن عمير عن سعيد بن حريث مرفوعاً ،  والبيهقي في سننه الكبرى ، برقم (10958) ، 6/34 ، من طريق محمد بن موسى عن علي بن الحسن عن أبي حمزة عن عبدالملك بن عمير عن عمرو بن حريث عن أخيه سعد مرفوعاً ، والإسناد الأول ضعيف لضعف إسماعيل بن إبراهيم بن مهاجر ( ينظر : تاريخ ابن معين ، ص70 ، والضعفاء الصغير للبخاري ، ص15 ، والتاريخ الأوسط له 2/150 ، الضعفاء والمتروكين لابن الجوزي 1/109) ، وباقي رجال الإسناد ثقات رجال الشيخين ، وقد تابعه أبوحمزه محمد بن ميمون السكري عند البيهقي  قال عنه ابن حجر في التقريب ، ص : " ثقة فاضل " ، وذكره ابن حبان في الثقات 7/420 ، قال الألباني ‘ في الصحيحة 5/429 : " ثقة من رجال الشيخين وكذلك من فوقه ، إلا أن محمد بن موسى بن حاتم متكلم فيه .. وتابعه قيس بن الربيع أيضاً عن عبد الملك بن عمير به " .


  وله شاهد أيضاً من حديث أبي ذر _ عن الطبراني في الأوسط ، برقم (7108) ، 7/143 ، وقد أورده الهيثمي في مجمعه 4/111 ، وقال : " وفيه جماعة لم أعرفهم " .


وخلاصة القول في هذا الحديث : أنه حسن بشواهده ومتابعاته ( ينظر : السلسلة الصحيحة للألباني 5/430 ، مسند أحمد بتحقيق د. عبد الله التركي 25/166 ) . 


(�) قال صاحب المصباح "قلت ليس لسعيد بن حريث عند ابن ماجة سوى هذا الحديث وليس له رواية في شيء من الخمسة الأصول وإسناد حديثه ضعيف من الطريقين معا لضعف إسماعيل بن إبراهيم بن مهاجر"( مصباح الزجاجة ج3/ص87) ، وقد حسنه العلامة الألباني ‘ في صحيح الجامع الصغير وزياداته 2/1055، السلسلة الصحيحة، 5/430 ، صحيح ابن ماجه 2/302 .


(�) هو أبو محمد سفيان بن عيينة بن أبي عمران ميمون الهلالي ، ولد سنة 107هـــ ، وكان إماماً عالماً ثبتاً حجة زاهداً ورعاً مجمعاً على صحة حديثه وروايته ، وكان يدلس لكن المعهود عنه أنه لا يدلس إلا عن ثقة ، روى عن الزهري ويحي بن سعيد وعمرو بن دينار ، وروى عنه أبو الوليد الطيالسي والحميدي وعلي بن المديني ، وكان طلبة العلم يحجون وما همهم إلا لقي سفيان فيزدحمون عليه في الموسم ازدحاماً عظيماً إلى الغاية ، توفي ‘ أول رجب سنة 198هـــ . ( ينظر : تاريخ الإسلام للذهبي 13/189-200 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 2/391 ، الثقات لابن حبان 6/403 ، رجال صحيح البخاري للكلاباذي 1/330 ، 331 ، رجال صحيح مسلم للأصبهاني 1/285 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص119 ) .


(�) سورة فصلت ، الآية (10) .


(�) سنن البيهقي الكبرى ، لأحمد بن الحسين البيهقي 6/34 .


(�) فيض القدير ، لعبد الرؤوف المناوي 6/92 .


(�)  التيسير بشرح الجامع الصغير 2/407 .


(�) ينظر : الكسب ، محمد بن الحسن الشيباني  بشرح السرخسي ، ص74،73 ، المبسوط للسرخسي 30/245 . 


(�) منهم : د. عبد العزيز الخياط في الأسهم والسندات من منظور إسلامي ، ص9-12، ود. عبد الستار أبو غدة في  التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/9 .


(�) ينظر: التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبوغدة ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/9 .


(�) سورة الأنفال ، الآية (60 ) .


(�) الصناديق : جمع صُندوق – بالضم – وقد يفتح ، وهو لغة في السندوق والزندوق ، وهو : وعاء تحفظ فيه الأشياء ( ينظر : العين للخليل 5/246 ، تهذيب اللغة للأزهري 9/287 ، لسان العرب لابن منظور 10/207 ، مختار الصحاح للرازي ، ص151 ، المصباح المنير للفيومي 1/336 ، تاج العروس للزبيدي 26/41 ) .


(�) صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص14،13.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار المشترك في القانون الكويتي والقانون المقارن ، د. حسني المصري ، ص26 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص14.


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ، ص17، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. محمد القري ، ضمن  مجلة الاقتصاد الإسلامي ، ص28، الاستثمار في الأوراق المالية ، د.حمزة الزبيدي ص50، الاستثمار بالأوراق المالية تحليل وإدارة ، د. أرشد التميمي ، د. أسامة سلام ، ص190 ، الاستثمار بالأسهم والسندات وتحليل الأوراق المالية محمد صالح جابر ، ص234 ، تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد صالح الحناوي ، ص267 .


(�) مبادئ الاستثمار ، أحمد زكريا صيام ، ص88 .


(1) ينظر : أسواق المال والمؤسسات المالية د. محمد الحناوي د. جلال العبد د.نهال مصطفى ، ص241 ، صناديق الاستثمار في الدول العربية حسن محمد الفطافطة ص17، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين د. منى قاسم ، ص45،  بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق د. محمد الحناوي د. جلال العبد ص201 ، مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار د. أحمد عطية ص8  .


(�)  ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية د. سعد عبد الحميد مطاوع ص613.


(�) هيئة السوق المالية ، صناديق الاستثمار ، الإصدار الثالث ،ص3 ، وينظر : الاستثمار في الأوراق المالية ، د. حمزة الزبيدي ص50 .


(�) ينظر : البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ، إعداد خبراء مركز الخبرات المهنية للإدارة ، إشراف : د. عبدالرحمن توفيق ، ص23، الأسواق والمؤسسات المالية ، د.نادية أبو فخرة ، د. شامل الحموي ،د. محمود صبح ، د. أحمد الزهري ، ص34 .


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة د. السيد البدوي عبد الحافظ ص 159، الاستثمار عبر الانترنت ، دوج جيرلاش ، ص75 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار المشترك في القانون الكويتي والقانون المقارن ، د. حسني المصري ، ص15 .


(�) ينظر :  صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر ، 1/2 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار العيني والمالي ، د.ناظم الشمري ، د.طاهر البياتي ، أحمد صيام  ، الطبعة الأولى ، عمان ، الأردن ، ص261، وينظر الاستثمارات والأسواق المالية د.هوشيار معروف، دار صفاء ، عمان ، الطبعة الأولى ، 1424هـ /2003م  ، ص222 .


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها د. عطية فياض ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر ، ص38، مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار د. أحمد عطية ص7 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ص17 ،صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. محمد القري ، ضمن  مجلة الاقتصاد الإسلامي ص28، الاستثمار في الأوراق المالية ، د. حمزة الزبيدي ص50، الاستثمار بالأوراق المالية تحليل وإدارة ، د. أرشد التميمي ، د. أسامة سلام ، ص190 ، الاستثمار بالأسهم والسندات وتحليل الأوراق المالية محمد صالح جابر ص234 ، تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد صالح الحناوي ، الدار الجامعية ، 2005م ، مصر ، ص267  مبادئ الاستثمار ، أحمد زكريا صيام ، ص88 . ، أسواق المال والمؤسسات المالية د. محمد الحناوي د. جلال العبد د.نهال مصطفى ص241 ، صناديق الاستثمار في الدول العربية حسن محمد الفطافطة ص17، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين د. منى قاسم ص45،  بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق د. محمد الحناوي د. جلال العبد ، ص201، مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار د. أحمد عطية ص8 ، إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد عبد الحميد مطاوع ص613، هيئة السوق المالية ، صناديق الاستثمار ، الإصدار الثالث ،ص3 ، الاستثمار في الأوراق المالية د. حمزة الزبيدي ، ص50 ، البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ، إشراف : د. عبدالرحمن توفيق ص23، الأسواق والمؤسسات المالية د.نادية أبو فخرة ، د. شامل الحموي ،د. محمود صبح ص34 ، إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة د. السيد البدوي عبد الحافظ ص 159، الاستثمار عبر الانترنت ، دوج جيرلاش ص75،صناديق الاستثمار المشترك في القانون الكويتي والقانون المقارن ، د. حسني المصري ، ص15 ، صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر ، 1/2 ،  أساسيات الاستثمار العيني والمالي ، ناظم الشمري ، طاهر البياتي ، أحمد صيام ص261، الاستثمارات والأسواق المالية د.هوشيار معروف ص222 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها د. عطية فياض ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر ، ص38 .


(�) ينظر : الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق د. حسني خريوش وآخرون ، ص100 .


(�) العمليات المصرفية والسوق المالية ، الجزء الثاني ، أنطوان الناشف ، خليل الهندي ، ص207.


(�) المال والاستثمار في الأسواق الأمريكية عبر الإنترنت ، د. فهد الحويماني ، ص299 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ، حصة البحر ، بحث ضمن مجلة العلوم المجلد15، العدد الأول، ص223،  الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق د. حسني خريوش وآخرون، ص100 .


(�) تقييم تجربة صناديق الاستثمار في مصر ، سيد عيسى ، ضمن بحوث ندوة صناديق الاستثمار بمصر 1/75 .


(�) مقدمة في مبادئ الاستثمار د. خيري الجزيري  ، ص183 .


(�) صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د.أحمد الحسني ، ص6 ، وينظر: شركات الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي  د. خلف النمري  ، وقد عرف شركات الاستثمار الإسلامية ، ص49 .


(�) واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، عياد عوض المهلكي ، ص7 .


(�) الأنظمة والتعليمات النقدية والمصرفية ، مؤسسة النقد العربي السعودي  ، قواعد تنظيم صناديق الاستثمار ، ص74 .


(�) ينظر للشروط في : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ص49، دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د.أشرف دوابة ص170 .


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ص49.


(�) هذا التعريف صادر عن مجلس هيئة السوق المالية بموجب القرار رقم 4 -11-2004 وتاريخ 20-8-1425هــ ، الموافق 4-10-2004م، بناءً على نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي رقم م/30، وتاريخ 2/6/1424هــ، المعدلة بقرار مجلس هيئة السوق المالية رقم 3-219-2006 ، وتاريخ 3/12/1427هــ، الموافق 24/12/2006م( قائمة المصطلحات المستخدمة في لوائح هيئة السوق المالية وقواعدها ص12) .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص48 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه عبد المقصود مبروك ، ص117، أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص272 .


(�) ينظر في هذا : صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د.أحمد بن حسن الحسني ، ص7 ، الاستثمارات عبر الانترنت ، دوج جيرلاش ، ص79 ، البنوك السعودية والأوعية الجديدة للاستثمار ، د.عيد بن مسعود الجهني ، ضمن المجلة العربية ، العدد (162) ، ص42 .


(�) ينظر : مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار د.أحمد صلاح عطية ، ص8، بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د.محمد صالح الحناوي ، د جلال إبراهيم العبد ، ص202 .


(�) ينظر : المال والاستثمار في الأسواق الأمريكية ، د.فهد بن عبدالله الحوياني ، ص 300 .


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د.السيد البدوي عبدالحافظ ، ص172، أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د.منير إبراهيم هندي ص55-56 ، إدارة الأسواق والمنشآت المالية ، د.منير إبراهيم الهندي ص321 .


(�) ينظر : صندوق الاستثمار والأوراق المالية الإسلامية ، محمد عبدالحكيم زعير ، ضمن مجلة الاقتصاد الإسلامي التي يصدرها بنك دبي الإسلامي ، السنة السادسة ، العدد(66) ، ص196 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عطية فياض ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/56 .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية  د.زينب السيد سلامة  بحث في مجلة الإدارة العامة المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، ص85 .


(�) الاستثمار بالأسهم والسندات وتحليل الأوراق المالية ، محمد بن صالح جابر ، ص247 .


(�) واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، عياد بن عوض المهلكي ص27 .


(�) صناديق الاستثمار الإسلامية  د. محمد بن علي القري ، بحث ضمن وقائع ندوة التطبيقات الإسلامية المعاصرة  ، تحرير د. عثمان با بكر ص409 ، وقد قدم الباحث ذات البحث بعنوان  (دور صناديق الاستثمار في تمويل مشاريع البنية التحتية) ضمن أعمال ندوة التعاون بين الحكومة والقطاع الأهلي في تمويل المشروعات الاقتصادية المنعقدة في جدة في الفترة 2-4/7/1420تحرير د. رفيق يونس المصري.ص349 .


(�)  إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د.السيد البدوي عبد الحافظ ، ص 173 ، وينظر : إدارة البنوك التجارية : مدخل اتخاذ القرارات / د. منير هندي ، ص299 .


(�)  تسييل الوحدات: أي تحويل وثائق الوحدات إلى سيولة نقدية عن طريق الاسترداد .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د. زينب السلامة ، ص86 ، استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، جوليت فيرلي ، ص31 .


(�) ينظر : الأسواق المالية  د. عبد النافع عبدالله الزرري ، د. غازي توفيق فرح ، ص84 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ودورها في تنمية رأس المال ، محمد بن حمود السويلم ، ضمن مجلة الاقتصاد ، العدد (357) ، ص60 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص49 ، 


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص 57 .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية  د. زينب السلامة ، ص87 .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية  د. زينب السلامة ، ص86 ، البورصات والهندسة المالية ، د. فريد النجار ، ص148 ، استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، جوليت فيرلي ، ص31 ، المؤسسات المالية المحلية والدولية ، د. شقيري نوري موسى وآخرون ، ص281 .


(�) المال والاستثمار في الأسواق الأمريكية ، د. فهد الحويماني ، ص300 .


(�) مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار ، د. أحمد عطية ، ص8 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص54 ،55 .


(�) صناديق الاستثمار الاسلامية د.محمد القري ، ص 410 .


(�) وذكر هذه الميزة لا يعني الحكم بحلها ، بل لمسألة الرافعة والمارجن تفصيلات ستأتي في حينها إن شاء الله تعالى .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د.زينب السيد سلامة ، ص87، مشاكل المحاسبة والإفصاح في  صناديق الاستثمار ، د. أحمد عطية ، ص8 .


(�)  بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د.محمد صالح الحناوي ، د جلال إبراهيم العبد ، ص203 .


(�)  صناديق الاستثمار المشترك في القانون الكويتي والقانون المقارن  د.حسني المصري  ص38 .


(�) صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين د. منير هندي، ص45، أساسيات الاستثمار في الأسواق المالية ، د. منير هندي ، ص58 .


(�)  ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د.زينب السيد سلامة  ص87 .


(�)  صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين د.منى قاسم ، ص 49 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د.محمد صالح الحناوي ، د جلال إبراهيم العبد ، ص204 ، تقييم أداء صناديق الاستثمار في مصر : مدخل محاسبي كمي ، د. عز الدين تهامي ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/12 .


(�)  صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ص50.


(�)  دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د.أشرف دوابة ص171


(�) ينظر: واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، عياد المهلكي ، ص8 ، ماهية صناديق الاستثمار وإدارنها في المملكة العربية السعودية ، د. زينب السيد سلامة ص80 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم  ص46 .


(�)  وتدور فكرة الترست حول تخصيص أموال يتحول بعضها إلى أصول غير منقولة تدر عائداً ، وبعضها نقود معدة للاستثمار مع تحديد أغراض معنوية ( غير هادفة للربح ) للصرف عليها من إيرادات الترست ، وهذه الفكرة قد سبقت إليها الشريعة الإسلامية تحت اسم ( الإرصاد ) وهي صيغة تشبه الوقف بيد أنها تفارقه في أن مصدر الإرصاد بيت المال ، كما أن الإرصاد يمكن تغيير شكله وتبديله بمرونة أكثر من الوقف ، أما الوقف فيكون على التأبيد عند جمهور الفقهاء ولا يمكن التصرف فيه إلا بقيود شديدة ( ينظر : أوجه الإرصاد ( الرصد ) والترست دراسة مقارنة ، د. صادق حماد ، ص84 ) . 


(�) دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص171، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، ص50 .


(�) صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين د.منى قاسم ص115  .


(�) دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د.أشرف دوابة ص171، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ص51، وينظر الاستثمارات والأسواق المالية د. هوشيار معروف ، ص8 .


(�) أسواق المال وتمويل المشروعات د. عبد الغفار حنفي، د. رسمية قرياقص ، ص143، الأسواق والمؤسسات المالية لهما أيضاً ص 367 .


(�) ماهية صناديق الاستثمار وإدارنها في المملكة العربية السعودية ، د. زينب السيد سلامة ، ص80 .


(�)  صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ص51.


(�)  أسواق المال د. رسمية قرياقص ، ص221 .


(�) ينظر : الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص100 .


(�) العمليات المصرفية والسوق المالية ، الجزء الثاني ، المفهوم القانوني للسوق المالية ومدى علاقتها بالنظام المصرفي أنطوان الناشف ،  خليل الهندي ، ص206 .


(�) اندماج الأسواق المالية الدولية ( أسبابه وانعكاساته على الاقتصاد العالمي ) د. عماد محمد العاني ، ص183 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 1/1، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ص52.


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ص53.


(�) دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د.أشرف دوابة ص172 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار نشأتها وطرق إدارتها وأهمية تشجيعها في العالم العربي ، حصة البحر ،ص224 .


(�) اندماج الأسواق المالية الدولية ( أسبابه وانعكاساته على الاقتصاد العالمي ) د. عماد محمد العاني . ص183،184 .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية د. زينب السيد سلامة ص80 ، وقد كتبت هذه النسب عام 1420هـــ الموافق 1999م .


(�) صناديق الاستثمار ، الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية في المملكة العربية السعودية ، ص2 .


(�) ينظر : الاستثمارات والأسواق المالية د. هوشيار معروف ص8 ، صناديق الاستثمار في الدول العربية  ، حسن الفطافطة ، ص75 ، واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، عياد المهلكي ص74.


(�) صناديق الاستثمار في الدول العربية ، حسن الفطافطة ، ص75.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية ، ص9 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في الدول العربية ، حسن الفطافطة ، ص75، صناديق الاستثمار الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية ص3 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية د. أشرف دوابة ، ص54 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار : مزاياها ، أنواعها ، التكييف الشرعي ، د. مصطفى علي أحمد ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/119 .


(�) ينظر : تقييم تجربة صناديق الاستثمار في مصر(دراسة نظرية و تطبيقية) د. السيد الطيبي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/109 .


(�) ينظر : تقييم تجربة صناديق الاستثمار في مصر مع التركيز على صناديق البنك الأهلي المصري د. عصام خليفة ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/133 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار د. آمال عبدالسلام ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/236 ، 237 .


(�)  ينظر : صناديق الاستثمار في الدول العربية  ، حسن الفطافطة ، ص75 – 93 ، صناديق الاستثمار ، الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية ، ص3 .


(�) صناديق الاستثمار في الدول العربية  ، حسن الفطافطة ، ص75.


(�) ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية د. زينب السيد سلامة ، ص80 .


(�)  المرجع السابق ، ص80 .


(�)  صناديق الاستثمار في الدول العربية  ، حسن الفطافطة ، ص77


(�) واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، عياد المهلكي ص74.


(�)  ينظر : صناديق الاستثمار الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية ص2 . 


(�)  المرجع السابق ، ص8 ، 9 .


(�) الأنظمة والتعليمات النقدية والمصرفية – مؤسسة النقد العربي السعودي ، ص77 ، وينظر : لائحة صناديق الاستثمار ، ص8 ، 9 .


(�) كانت البنوك هي التي تتقدم بطلب تأسيس الصناديق الاستثمارية ، وأما الآن فإن الذي يقوم بذلك شركات استثمارية تابعة للبنوك .


(�) هذا القرار يبين أن تقديم الطلبات سابقاً كان على مؤسسة النقد العربي السعودي ثم انتقل إلى هيئة سوق المال كما بين أعلاه .


(�) الأنظمة والتعليمات النقدية والمصرفية – مؤسسة النقد العربي السعودي ، ص77 .


(�) ينظر : واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، د. عياد المهلكي ، ص67 .


(�) ينظر : لائحة صناديق الاستثمار ، ص9 ، 10 .


(�) ينظر : واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، د. عياد المهلكي ، ص67 ، لائحة صناديق الاستثمار ، ص10 .


(�) واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، د. عياد المهلكي ، ص69 ، 70 .


(�)  القاموس المحيط ، الفيروزآبادي ، باب الباء ، فصل الكاف ، مادة (كتب) ،ص165.


(�)  سورة الفرقان ، الآية (5).


(�)  أساس البلاغة ، الزمخشري ، مادة (كتب)، ص535.


(�)  كتاب العين ، الفراهيدي ، مادة (كتب) ، ص831.


(�)  لسان العرب ، ابن منظور ، مادة (كتب) ، 1/698 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه بهذا اللفظ ، كتاب الجهاد والسير ، باب ( من اكتتب في جيش فخرجت امرأته حاجة ، وكان له عذر ، هل يؤذن له ) برقم (2844) 3/1094، وأخرجه مسلم في صحيحه، كتاب الحج ، باب ( سفر المرأة مع محرم إلى حج وغيره ) برقم (1341)  ، 2/ 978 .


(�)  لسان العرب ، ابن منظور ، مادة (كتب) 1/698 ، تاج العروس للزبيدي ، مادة (كتب)  4/105 .


(�) أحكام الاكتتاب في الشركة المساهمة ، حسان السيف ، ص21. وينظر : كيف تصبح مستثمراً ناجحاً ، جون سورتينو ، سوزان شيلي ، ص424 .


(�)  الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص7 .


(�)  أحكام الاكتتاب في الشركة المساهمة ، حسان السيف ، ص21.


(�)  ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص94 ، 95 ، قانون سوق رأس المال المصري رقم 95 ، لسنة 1992م ، ولائحته التنفيذية الصادر بقرار وزير الاقتصاد والتجارة الخارجية رقم 35 لسنة 1993م ، إعداد : الإدارة العامة للشئون القانونية بالهيئة ، الهيئة العامة لشئون المطابع الأميرية ، القاهرة ، ط8 ، ص18 . 


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد أشرف إقبال ، ص327.


(�)  ينظر : صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/15 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. إقبال ، ص328 . 


(�)  ينظر : المرجع السابق ، ص329.


(�)  ينظر : لائحة صناديق الاستثمار الصادرة عن مجلس هيئة السوق المالية بالمملكة ، فقرة ( أ ) من المادة الخامسة .


(�)  ينظر : دور البنوك التجارية في استثمار أموال العملاء ، د. سعيد النصر ، ص 242.


(�)  صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر1/16 .


(�)  المرجع السابق .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، آمال عبدالسلام ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/245. 


(�) صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر1/16 .


(�) المرجع السابق .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ،  دار وائل للنشر ، الطبعة الأولى ، 2005م ، ص244 ، دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، جمال جويدان الجمل ، دار صفاء ، عمان ، الأردن ، الطبعة الأولى ، 2002م/1422هـ ، ص206 .


(�) الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي ، 1/88 .


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د. السيد البدوي ، ص159.


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار محمود فهمي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/180 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/196 .


(�) ينظر : الجوانب القانونية في إدارة صناديق الاستثمار ، د. عبد الرحمن قرمان ، ص13 .


(�) قائمة المصطلحات المستخدمة في لوائح هيئة السوق المالية وقواعدها ، ص17 .


(�) ينظر : إداراة الاستثمارات ، د.محمد مطر ، ص78.


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص244.


(�) ينظر : إداراة الاستثمارات ، د.محمد مطر ، ص79.


(�) ينظر : الاستثمار الجماعي في الحقوق الآجلة  التوريق ، د.هشام فضلي ، دار الفكر الجامعي ، الإسكندرية ، 2004م ، ص90 ، 92 ، الاستثمار النظرية والتطبيق ، د. رمضان الشراح ، د. محروس حسن ، ص254 .


(�) دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، د. جمال الجمل ، ص206 .


(�) ينظر :الاستثمار الجماعي في الحقوق الآجلة التوريق ، د. هشام فضلي ، ص92.


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/93 .


(�) إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص79 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص245 ، دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، جمال الجمل ، ص206 .


(�) الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/93 .


(�) ينظر : العمليات المصرفية والسوق المالية ، أنطوان الناشف ، خليل الهندي ، الجزء الثاني ، ص209 ، الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص 10 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية  د.غازي المومني ص18 .


(�) ويقصد بالربحية : ذلك المستوى المعين من الأرباح بعد حسم جميع النفقات ، ويقصد بالسيولة هنا : الاحتفاظ بقدر كافٍ من رأس المال العامل لغرض السيولة ، أما المخاطرة : فهي العسر المالي الذي تواجهه المنشئات أثناء تأدية التزاماتها المستحقة ، ينظر : الإدارة المالية  أطر نظرية وحالات عملية  د. عبدالستار مصطفى الصياح ، د. سعود جايد العامري ، دار وائل للنشر ، الطبعة الأولى ، 2003م ، ص129.


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية  د.حسني خريوش وآخرون  ص9.


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية  د.غازي المومني ص19 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية  د.حسني خريوش وآخرون  ص9.


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية  د.غازي المومني  ص19.


(�) ينظر : أسواق المال والمؤسسات المالية د. محمد الحناوي وآخرون ص262 .


(�) ينظر : الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق د. حسني خريوش وآخرون ص104 ، إدارة الاستثمارات د. محمد مطر ص78 ، 79 .


(�) ينظر : المركز القانوني لمدير الاستثمار، د. عبدالرحمن السيد قرمان ، دار النهضة العربية ، القاهرة ، ص50 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار  محمود محمد فهمي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/172 ، أحكام صناديق الاستثمار في البنوك السعودية ، عبدالرحمن التريكي ، ص50 .


(�) ينظر : أحكام صناديق الاستثمار في البنوك السعودية ، عبدالرحمن التريكي ص50 ، إدارة محافظ الأوراق المالية لحساب الغير ، د. هشام فضلي ، دار الجامعة الجديدة، مصر ، ص19 .


(�) ينظر : الأنظمة والتعليمات النقدية والمصرفية ، مؤسسة النقد العربي السعودي ص71 ،المادة (35) من قانون سوق رأس المال ولائحته التنفيذية قانون رقم(95) لسنة 1992م بمصر ، ص18 ،الإطار القانوني لصناديق الاستثمار  محمود محمد فهمي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/172 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار  د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/194 ، 195 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار محمود فهمي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/173 ، إدارة محفظة الأوراق المالية لحساب الغير د. هشام فضلي ص19 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص74 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/194 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، آمال عبد السلام ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/240  .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار محمود فهمي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/163.


(�) سأذكر هنا ما ذكرته التشريعات والأنظمة من الواجبات المناطة بالمدير دون التعرض لما يذكره الفقهاء ، حيث إني سأتعرض لها بإذن الله عند الحديث عن أحكام الصناديق الاستثمارية في الباب الثاني .


(�) الفقرة (أ) ، من المادة ( 18) من لائحة صناديق الاستثمار بالمملكة ، ص19 .


(�) لائحة صناديق الاستثمار بالمملكة ، ص27 ، وينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/203 .


(�)  ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/203 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، آمال عبد السلام ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/253  .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/203 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/203 ، 


الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، آمال عبد السلام ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/254 ، وقاعدة الرجل الحريص تقتضي أن يلتزم المدير بأهداف الصندوق وخطته الاستثمارية ، وأن يعمل على حماية مصالح الصندوق في كل تصرف أو إجراء ومن ذلك ما يلزم من تحوط لأخطار السوق وتنويع أوجه الاستثمار ، وتجنب تضارب المصالح بين حملة الوثائق والمساهمين في الصندوق والمتعاملين معه ، وكذا الامتناع عن كل الأعمال التي حظرها المنظم على الصندوق الاستثماري .( ينظر :المركز القانوني لمدير الاستثمار ، د. عبدالرحمن السيد قرمان ، ص91) .


(�) أسواق المال وتمويل المشروعات ، د.عبد الغفار حنفي ، د. رسمية قرياقص ، ص156.


(�) ينظر : الاستثمار النظرية والتطبيق ، د. رمضان الشراح ، د. محروس حسن ، ص253 .


(�)  ينظر : الفقرة (أ) ، (د) ، من المادة ( 32) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص27.


(�)  ينظر : الفقرة (هــ) ، من المادة (32 ) من لائحة صناديق الاستثمار ،  ص28 .


(�)  ينظر : الفقرة (دــ) ، من المادة (34 ) من لائحة صناديق الاستثمار ،  ص29 .


(�) ينظر : الفقرة (أـ) ، (ب)، من المادة (36 ) من لائحة صناديق الاستثمار ص30 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، آمال عبد السلام ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/257 ،258  .


(�) ينظر : الفقرة (أـ) ، من المادة (12 ) من لائحة صناديق الاستثمار ،  ص12 ،13.


(�) ينظر : الفقرة (ج) ، من المادة (38 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص32 .


(�) ينظر : الفقرة (أـ) ، (ب) من المادة (45 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص38 .


(�) ينظر : أسواق المال والمؤسسات المالية ، د. محمد الحناوي وآخرون ، ص158.


(�) ينظر : الفقرة (ج) ، من المادة (46 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص38 .


(�) ينظر : الفقرة (ز) ، من المادة (46 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص39 .


(�) ينظر : الفقرة (ج) ، من المادة (47 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص40 .


(�) ينظر : الفقرة (أ) ، من المادة (50 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص41 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ،د.منى قاسم ، ص95 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ،  عمرو أبوزيد  ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر1/60 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/203 .


(�) ينظر : المركز القانوني لمدير الاستثمار ، د. عبدالرحمن قرمان ، ص94 ، البنوك الشاملة عملياتها وإدارتها ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، ص188 .


(�) ينظر : العمليات المصرفية والسوق المالية ، أنطوان الناشف ، خليل الهندي ، ص210.


(�) ينظر : الفقرة (ب) ، من المادة (30 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص26 .


(�) ينظر : المادة (21 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص20 .


(�) ينظر : المادة (23 ) من لائحة صناديق الاستثمار ،ص22 .


(�) ينظر : الفقرة (ب) ، من المادة (29 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص25 .


(�) ينظر : الفقرة (ب) ، من المادة (34 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص29 .


(�) ينظر : الفقرة (أ) ، من المادة (47 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص39 .


(�) ينظر : الفقرة (أ) ، من المادة (48 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص40 .


(�) ينظر : الفقرة (هـ) ، من المادة (48 ) من لائحة صناديق الاستثمار ، ص40 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/29.


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار، د. محمد الحناوي ، ص186 ، أسواق المال والمؤسسات المالية د.محمد الحناوي وآخرون، ص166 .


(�) ينظر : المركز القانوني لمدير الاستثمار ، د. عبدالرحمن قرمان ، ص105.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في مصر ، عمرو أبو زيد ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/62 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار ، د. محمد الحناوي ، ص186 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د.منى قاسم ، ص78 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار، محمود فهمي، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/175، الاستثمار النظرية والتطبيق ، د. رمضان الشراح ، د. محروس حسن ، ص252 . 


(�) ينظر : المركز القانوني لمدير الاستثمار ، د. عبدالرحمن قرمان ، ص111.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/29 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د.منى قاسم ، ص78 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار ، د.محمد الحناوي ، ص186 ، أسواق المال والمؤسسات المالية ،د.محمد الحناوي وآخرون، ص166 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار، د. عطية صقر، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/202  .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، آمال عبد السلام ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/254.  


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر2/201.


(�) ينظر : المركز القانوني لمدير الاستثمار ، د. عبدالرحمن قرمان ، ص107 .


(�) ينظر : المادة (51 ) من لائحة صناديق الاستثمار ،  ص42 .


(�) ينظر : المادة (19)  من لائحة صناديق الاستثمار ، ص 19 .                                                                 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص78. 


(�) ينظر : مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار ، د. أحمد صلاح عطية ، ص24 ، بورصة الأوراق المالية  موقعها من الأسواق أحوالها ومستقبلها ، محمود أمين زويل ، ص66 ، نموذج محاسبي مقترح لقياس وتوزيع عوائد صناديق الاستثمار في ضوء الفكر الإسلامي ، د. عصام أبو النصر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/80 .


(�) إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص80 ، وينظر : الاستثمار في الأوراق المالية د.حمزة الزبيدي ص52 . 


(�) أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال : الأوراق المالية وصناديق الاستثمار ، د.منير هندي ، ص127 ، وينظر : نموذج محاسبي مقترح لقياس وتوزيع عوائد صناديق الاستثمار في ضوء الفكر الإسلامي ، د. عصام أبو النصر ، ص80 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د.منير هندي ، ص51 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار د.عطية فياض ، ضمن بحوث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/54 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص98 ، 99 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية ، د.فليح حسن خلف ، ص152، 153، بورصة الأوراق المالية ، د.عبد الغفار حنفي ، ص385 .


(�) الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق ، د. حسني خريوش ،  د. عبد المعطي رضا ،  د. محفوظ جودة ، ص59 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح حسن خلف ص153، أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال ، د. منير هندي ، ص126 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص53 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ص23 ، المحافظ المالية الاستثمارية  أحكامها وضوابطها في الفقه الإسلامي ، أحمد معجب العتيبي ، ص102.


(�) ينظر : دراسات في التمويل ، د. حسين عطا غنيم ، ص 27 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص99 .


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د.السيد البدوي ، ص171 ، ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د. زينب السلامة ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، ص91 .


(�) بورصة الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص 386 .


(�) سيأتي بإذن الله بيان معنى السندات ، وأذونات الخزانة ، والأسهم ، وذكر أنواعها بالتفصيل في الفصل الثاني من الباب الثاني .


(�) إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د. السيد البدوي ، ص 168.


(�) إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش ، وآخرون ،ـ ص 133.


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية ، د.أحمد سعد عبد اللطيف ، ص273 ، الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص105 .


(�) أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية د. منير هندي ص 51 ، وينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د.سعد مطاوع ، ص 616.


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية د. عبد الغفار حنفي  ص 386 ، إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد مطاوع ، ص 615.


(�) أساسيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص381 .


(�) إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص80 ، دراسات في التمويل ، د. حسين عطا غنيم ، ص27 ، وبعض الباحثين أفرد الصناديق المتوازنة عن هذا النوع من الصناديق الاستثمارية وسيأتي بإذن الله في نهاية المبحث الثالث .


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د. السيد البدوي ، ص168، أساسيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية ، د.عبدالغفار حنفي ، ص381 ، المؤسسات المالية المحلية والدولية ، د. شقيري نوري موسى وآخرون ، ص283 . 


(�) الأسواق المالية مؤسسات- أوراق- بورصات ، د. محمود محمد الداغر ، ص205 .


(�) التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ، د.عطية فياض ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/55. 


(�)  ينظر :صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ، ص39 ، دراسات في التمويل ، د. حسين عطا غنيم ، ص28 ،مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار ، د.أحمد عطية ، ص25 .


(�) أسواق المال والمؤسسات المالية ، د. محمد الحناوي ، د. نهال فريد ، د. جلال العبد ، ص259 ، بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د. محمد الحناوي ،  د. جلال العبد ص219 .


(�) الاستثمارات والأسواق المالية د. هوشيار معروف ص228 .


(�) طريقك إلى البورصة مخاطر الاعتماد على البيانات المحاسبية عند تقييمك للاستثمارات في سوق الأوراق المالية  د. محمد محمود عبد ربه محمد ، ص42 .


(�) دراسات في التمويل د. حسين عطا غنيم ص27 .


(�) أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية د. منير هندي  ص51.


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص157 ، أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ص52 ، صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ص39 ، الاستثمار في البورصة ، د.محمد عبد الجواد ، علي الشديفات ، ص48 .


(�) ينظر : تقييم أداء صناديق الاستثمار في مصر : مدخل محاسبي كمي ، د. عز الدين تهامي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/7 .


(�) صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ، ص39 .


(�) منهم على سبيل المثال : د. فليح خلف في كتابه: الأسواق المالية والنقدية ، ص154 ، ود. منى قاسم في كتابها : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، ص54 ، ود. عبد الغفار حنفي في كتابه : بورصة الأوراق المالية ، ص407 ، ود. محمد مطر في كتابه : إدارة الاستثمارات ، ص80 ، وذهب آخرون إلى إلحاقها بالصناديق الاستثمارية باعتبار مكوناتها ، ومن هؤلاء : د.محمد محمود عبد ربه في كتابه : طريقك إلى البورصة ، ص43 ، وأحمد عطية في كتابه : مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار ، ص26 . 


(�) ينظر : زكاة الاستثمارات في الأوراق المالية وصناديق الاستثمار ، د. حسين شحاتة ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/91 ، أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. احمد محي الدين ، ص278 .


(�) ينظر : البنوك التجارية ، د.رمضان الشراح وآخرون ، ص168 ، الاستثمار النظرية والتطبيق ، د. رمضان الشراح ، د. محروس حسن ، ص245 .


(�) دور البنوك في استثمار أموال العملاء ، د.سعيد النصر، ص238 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية ، د. أحمد عبد اللطيف، ص274 .


(�) مشاكل الإفصاح والمحاسبة ، د.أحمد عطية ، ص27 .


(�) طريقك إلى البورصة ، د. محمد محمود ، ص43 ، وينظر :مشاكل الإفصاح والمحاسبة ، د.أحمد عطية ، ص27 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار حصة البحر ، ضمن مجلة العلوم الاجتماعية ، المجلد15، العدد 1 ، ص223 .


(�) الاستثمار والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص228.


(�) الاستثمار في البورصة ، د. محمد عبد الجواد ، علي الشديفات ، ص49 ، البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار، إشراف د. عبد الرحمن توفيق ، ص26 .


(�) أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص53 ، دور الأسواق المالية ، د. أشرف دوابة ، ص177 ، 


(�) البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ، إشراف د. عبد الرحمن توفيق ، ص26 .


(�) الأسواق والمؤسسات المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، د. رسمية قرياقص ، ص373 . 


(�) ينظر : أسواق المال ، د. رسمية قرياقص ، ص228 ، أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص53 


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، ص63 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ، الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية ، ص6 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د.نزيه عبد المقصود مبروك ، ص101 .


(�) أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص53 ،  دور الأسواق المالية ، د. أشرف دوابة ، ص178. 


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص53 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، ص64 .


(�) ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د. زينب السلامة ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، ص91 .


(�) ينظر: صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد الحسني ، ص9 .


(�) ينظر: الأسواق والمؤسسات المالية ، د.نادية أبوفخرة ، د.شامل الحموي ، د.محمود صبح ، د.أحمد الزهري ، ص36 ، البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ، إعداد خبراء مركز الخبرات المهنية للإدارة (بميك) ، بإشراف د.عبد الرحمن توفيق ص25 . 





(�) صناديق الاستثمار في مصر الأموال والإدارة ، عمرو مصطفى ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/44. 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ودورها في تنمية رأس المال ، محمد بن حمود السويلم ، ضمن مجلة الاقتصاد ، العدد (357) ، ص61 ، ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د.زينب سلامة ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد 39 ، العدد 1 ، ص87 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي د.يوسف الشبيلي 1/101 .


(�) إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص81 .


(�) ينظر : البورصة كيفية المضاربة والاستثمار ، د.بشر الموصللي ، ص132 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/4 ، صناديق الاستثمار في الدول العربية ، د.حسن الفطافطة ، ص39 .


(�) زكاة الاستثمارات في الأوراق المالية وصناديق الاستثمارية ، د. حسين شحاته ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/90 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د.منى قاسم ، ص51 ، أسواق المال والمؤسسات المالية ، د. محمد الحناوي وآخرون ، ص250 .


(�) ينظر في ذلك : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د.سعد مطاوع ، ص627 ، 628 ، أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د.منير هندي ص42-44 ، البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ، ص25 ، الأسواق والمؤسسات المالية ، د.نادية أبوفخرة وآخرون ، ص36 ، أسواق المال والمؤسسات المالية ، د.محمد الحناوي وآخرون ، ص250 ، 251 .





(�) ينظر مع المراجع السابقة : الاستثمارات والأسواق المالية د. هوشيار معروف ص237 ، أسواق المال وتمويل المشروعات ، د.عبد الغفار حنفي، د.رسمية قرياقص ، ص145 ، وسيأتي بإذن الله تفصيل هذين القسمين في المبحث الخامس من هذا الفصل .


(�) ينظر : طريقك إلى البورصة ، د.محمد محمود ، ص44 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د.محمد الحناوي ، د.جلال العبد ، ص212 .


(�) ينظر : أسواق المال والمؤسسات المالية ، د.محمد الحناوي وآخرون ، ص250 وما بعدها .


(�) طريقك إلى البورصة ، د. محمد محمود ، ص44.


(�) أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص37 ، ينظر : الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص107 ، ومن الحالات الاستثنائية : قيام الصندوق المغلق بإعادة شراء أوراقه المالية من السوق المنظمة أو غير المنظمة نتيجةً لهبوط القيمة السوقية لها إلى مستوى أدنى من القيمة الصافية ، وكذلك في حالة إصدار الشركة أسهماً جديدة لغايات زيادة رأس مالها كما يجري في شركات التمويل العادية ( ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ، ص18 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د.غازي المومني ، ص29 ) .


(�) طريقك إلى البورصة ، د. محمد محمود ، ص44.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص50 ، مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار ، د.أحمد عطية 25 ، صناديق الاستثمار ، د. مصطفى علي أحمد ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/115.


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ص37 ، مشاكل المحاسبة والإفصاح في صناديق الاستثمار ، د. أحمد عطية ص25 ، صناديق الاستثمار في الدول العربية ، د.حسن الفطافطة ، ص38 .


(�) ينظر : الأسواق والمؤسسات المالية ، د. نادية أبوفخرة وآخرون ص37 ، البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ص25، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية عبد الحليم صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/213 .


(�) تنقسم سوق الأوراق المالية إلى قسمين : الأول : السوق الأولية ، وهي التي يتم فيها المتاجرة بإصدارات الأوراق المالية الجديدة ، الثاني : السوق الثانوية ، وهي التي يتم فيها المتاجرة بالأورق المالية الصادرة سابقاً ، والسوق الثانوية تأخذ شكلين : الشكل الأول : السوق المنظمة ( البورصة ) وهي التي يتوافر فيها قاعة للتداول وتحدد فيها العضوية ويتم فيها التداول وفقاً لقواعد وأنظمة قانونية معينة ، الشكل الثاني : السوق غير المنظمة ( الموازية ) وهي التي يتم فيها تداول الأوراق المالية التي لم تكتسب الشروط القانونية للدخول للسوق المنظمة . ( ينظر : إدارة الاستثمار والتمويل ، د. حمزة الزبيدي ، ص25 ، 26 ، أسواق الأوراق المالية ، سمير رضوان ، ص36-54 ) .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص37 ، إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د.السيد البدوي ، ص171 ، الاستثمار في البورصة ، د.محمد عبدالجواد ، علي الشديفات ، ص43 ، صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د.أحمد الحسني ، ص9.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ، ص23 ، صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د.أحمد الحسني ، ص8.


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد مطاوع ص624، 625 ، إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د.السيد البدوي ، ص171 .


(�) الأسواق والمؤسسات المالية ، د. نادية أبوفخرة ، ص37 ، البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ، إشراف د. عبد الرحمن توفيق ، ص25 .


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د.السيد البدوي ، ص171، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د.أشرف دوابة ، ص61 ، تقييم الشركات والأوراق المالية لأغراض التعامل في البورصة ، د.محمد عبده مصطفى ، ص32 . 


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد مطاوع ، ص625 .


(�)  إدارة الأسواق والمؤسسات المالية نظرة معاصرة ، د.السيد البدوي ، ص171 .


(�) أساسيات الاستثمار في الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص38 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محي الدين أحمد ، ص276 ،277 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د.منير هندي ، ص18 ، تقييم أداء صناديق الاستثمار في مصر : مدخل محاسبي كمي ، د. عز الدين تهامي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/8 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د.عطية صقر ، ضمن أبحاث صناديق الاستثمار في مصر 2/212 ،213.


(�) صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. محمد القري ، ص28 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار : مزاياها أنواعها التكييف الشرعي ، مصطفى علي أحمد ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/115 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص97 ، 98 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص50 ، 51 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص97 ، 98 .


(�) ينظر : الاستثمارات والأسواق المالية د. هوشيار معروف ، ص238 ، 239.


(�) ينظر : الاستثمار الناجح ، د. عيد مسعود الجهني ، ص104 .


(�) ينظر : إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص73 .


(�) دراسات في التمويل ، د. حسين عطا ، ص26 .


(�) ينظر : المال والاستثمار في الأسواق الأمريكية ، د. فهد الحويماني ، ص304 .


(�) ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د.زينب سلامة ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد 39 ، العدد 1 ، ص90.


(�)  ينظر : دراسات في التمويل ، د. حسين غنيم ، ص26، بورصة الأوراق المالية ، د.عبد الغفار حنفي ، ص407 .


(�) الأسواق والمؤسسات المالية ، د.عبد الغفار حنفي ، د.رسمية قرياقص، ص372 ، الأسواق المالية والنقدية ، د.فليح خلف ص147 . 


(�) الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص147 .


(�) ينظر : أسواق الأموال وتمويل المشروعات ، د.عبدالغفار حنفي ، د.رسمية قرياقص ، ص147 ، أدوات الاستثمار ، د. منير هندي ص120 .


(�) بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د.محمد الحناوي ، د.جلال العبد ، ص216 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار ، د.منير هندي ، ص121 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية ، د.فليح خلف ص148 ، صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د.منير هندي ، ص34. 


(�) الاستثمار عبر الإنترنت ، دوج جيرلاش ، ص89 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية ، د.أحمد عبد اللطيف ، ص274 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/216 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار ، د.منير هندي ، ص122،121 ، الأسواق المالية والنقدية ، د.فليح خلف ، ص148 .


(�) المال والاستثمار في الأسواق الأمريكية ، د.فهد الحويماني ، ص307 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د.منير هندي ، ص35 ، ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د.زينب سلامة ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، ص90 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار د.عطية فياض ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/53 .


(�) إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ، ص29 .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/213 .


(�) بورصة الأوراق المالية ، د. أحمد سعد عبد اللطيف ، ص274.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د.منير هندي ، ص35 ، الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص107 ، الاستثمارات والأسواق المالية ، د.هوشيار معروف ، ص22 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د.منير هندي ، ص35 ، الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص148 ، بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د. محمد الحناوي ، د.جلال العبد ، ص216 .


(�) بورصة الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص407 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص149،148 ، أدوات الاستثمار د.منير هندي ص122 ، 123.


(�) ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د.زينب سلامة ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، ص90 .


(�) ينظر هذا التقسيم في : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د.أشرف دوابة ، ص65 ، دراسات في التمويل ، د. حسين غنيم ، ص26 ،27 ، وهناك تقسيمات أخرى سيتم التوسع فيها بإذن الله حين الحديث عن السندات وأنواعها .


(�) بورصة الأوراق المالية ، د. أحمد سعد عبد اللطيف ، ص274، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/217 .


(�) البنوك التجارية ، د. رمضان الشراح ، د.تركي الشمري ، محمد العسكر ، ص167 .


(�) الاستثمار النظرية والتطبيق ، د.رمضان الشراح ، د.محروس حسن ، ص245 .


(�) صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د.منير هندي ، ص35.


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د.أشرف دوابة ، ص65، دور الأسواق المالية ، د.أشرف دوابة ، ص180 .


(�) صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص109 .


(�) ينظر : إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص69 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص71 .


(�) الاستثمار النظرية والتطبيق ، د. رمضان الشراح ، د. محروس حسن ، ص246 .


(�) مبادئ الاستثمار ، د. أحمد زكريا صيام ، ص95 .


(�) ينظر هذان السوقان وغيرهما من أسواق الذهب بالتفصيل في : الاستثمار الناجح ، د. عيد الجهني ، ص126-132 .


(�) ينظر : إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص77 .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د. زينب سلامة ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، ص90 ، بورصة الأوراق المالية ، د. عبدالغفار حنفي ، ص407 ، البنوك التجارية د.رمضان الشراح ، د.تركي الشمري ، محمد العسكر ، ص167 .


(�) ينظر : الاستثمار والتمويل ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص106 ، بورصة الأوراق المالية د. احمد عبد اللطيف ص274 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ، ص30 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين د. منير هندي ص36 ، الاستثمار والتمويل د.حسني خريوش وآخرون ص106 ، دراسات في التمويل ، د.حسين غنيم ، ص26 .


(�)  ينظر : أدوات الاستثمار ، د. منير هندي ، ص124 . 


(�) البنوك التجارية ، د.رمضان الشراح ، د.تركي الشمري ، محمد العسكر ، ص167 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية ، د. أحمد عبد اللطيف ، ص274 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار بمصر 2/217 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار ، د.منير هندي ، ص124 ، الاستثمار والتمويل ، د.حسني خريوش وآخرون ، ص106 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د.منير هندي ، ص36 ، الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص155.


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د.أشرف دوابة ، ص66، 67 .


(�)  دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل ، د. أشرف دوابة ، ص181 . 


(�) الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص155 ، وينظر : صناديق الاستثمار ، د. مصطفى علي أحمد ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/117 .


(�) أدوات الاستثمار ، ص124 ، صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، ص36 ،37 كلاهما للدكتور منير هندي .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص67 ، 68 .


(�) وممن جعل هذا النوع ضمن الصناديق الاستثمارية باعتبار مكوناتها : د.منير هندي في كتابيه : أدوات الاستثمار ص123 ، صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ص35 ، د.فليح خلف في كتابه الأسواق المالية والنقدية ص149 ، د. حسين غنيم في كتابه : دراسات في التمويل ص27 ، د. عبد الغفار حنفي في كتابه :بورصة الأوراق المالية ص407، وغيرهم . وذهب آخرون إلى جعلها ضمن الصناديق الاستثمارية باعتبار هدفها ، ومنهم : د. أحمد سعد العبد اللطيف في كتابه :بورصة الأوراق المالية ص273 ، د. خيري الجزيري في كتابه : مقدمة في مبادئ الاستثمار ص189 ، د.محمد الحناوي وآخرون في كتابهم :أسواق المال والمؤسسات المالية ص258 .


(�) بورصة الأوراق المالية ، د.عبد الغفار حنفي ، ص407 ، بورصة الأوراق المالية ، د.أحمد عبد اللطيف ، ص273 .


(�) أسواق المال وتمويل المشروعات ، د.عبد الغفار حنفي ، د.رسمية قرياقص ، ص148 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص134 ، البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ، إشراف د. عبد الرحمن توفيق ، ص24.


(�) ينظر : دراسات في التمويل ، د. حسين غنيم ، ص27  ، الاستثمار في البورصة ، د.محمد عبدالجواد ، علي الشديفات ، ص46 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عطية فياض ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/54.


(�) ينظر : أدوات الاستثمار د. منير هندي ص123 ، ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، د. زينب سلامة ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، ص91 ، دراسات في التمويل ، د.حسين غنيم ، ص27 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص154 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص53 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ، ص35 .


(�) ينظر : الاستثمار والتمويل ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص106 ، أدوات الاستثمار ، د. منير هندي ،  ص123 ، مقدمة في مبادئ الاستثمار ، د. خيري الجزيري ، ص190 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية ، د.عبد الغفار حنفي ، ص385 .


(�) ينظر : دراسات في التمويل ، د.حسين غنيم ، ص27 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص53 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص388 ، أساسيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص383 .


(�) ينظر : إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد مطاوع ، ص617 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص617 .


(�) هكذا جعلت الصناديق العالمية والدولية بمعنى واحد ، وقد فرق بعض الباحثين بينهما ، فجعلوا الصناديق الاستثمارية العالمية : هي التي تستثمر أموالها في أكثر من دولة من مختلف أرجاء العالم ، والصناديق الاستثمارية الدولية : هي التي تستثمر أموالها في دولة واحدة محددة . ( ينظر : صناديق الاستثمار ، الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية ، ص7 ، إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد مطاوع ، ص618 ) .


(�) صناديق الاستثمار ، د.مصطفى علي أحمد ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/118 .


(�) الاستثمار النظرية والتطبيق ، د. رمضان الشراح ، د. محروس حسن ، ص245 ، البنوك التجارية ، د. رمضان الشراح 


 د. تركي الشمري ، محمد العسكر ، ص167.


(�) صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص55 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية د. عبد الغفار حنفي ص383 ، العمليات المصرفية والسوق المالية 


د. أنطوان الناشف د. خليل الهندي الجزء الثاني ص209 .


(�) ينظر : الاستثمارات والأسواق المالية د. هوشيار معروف ص8 ، صناديق الاستثمار في الدول العربية ، حسن الفطافطة ، ص75 ، واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، عياد  المهلكي ، ص74 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في الدول العربية ، حسن الفطافطة ، ص75، صناديق الاستثمار ، الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية ، ص3 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص54 .


(�) ينظر : تقييم تجربة صناديق الاستثمار في مصر(دراسة نظرية و تطبيقية) د. السيد الطيبي ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/109 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في الدول العربية ، حسن الفطافطة ، ص75 - 93 ، صناديق الاستثمار ، الإصدار الثالث لهيئة السوق المالية ، ص3 .


(�) ينظر : دراسات في التمويل ، د.حسين غنيم ، ص27 .


(�) الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص22 .


(�) ينظر: البورصات والأسواق المالية العالمية ، الجزء الثاني ، قضايا نقدية ومالية  د.وسام ملاك ، ص 237-240 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال ، د. منير هندي ، ص116 ، تقييم أداء صناديق الاستثمار في مصر : مدخل محاسبي كمي ، د. عز الدين تهامي ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/9 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص72 ، استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، جوليت فيرلي ، ص55 .


(�) صناديق الاستثمار حصة البحر ، مجلة العلوم الاجتماعية ، المجلد 15 ، العدد 1 ، ص226 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ، ص30 .


(�) ينظر : استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، جوليت فيرلي ، ص55 .


(�) إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد مطاوع ص628 ، وينظر : الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص107 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار حصة البحر ، مجلة العلوم الاجتماعية ، المجلد 15 ، العدد 1 ، ص226 ، استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، جوليت فيرلي ، ص57 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ، ص28 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص72 .


(�) ينظر : تقييم أداء صناديق الاستثمار في مصر : مدخل محاسبي كمي ، د. عز الدين تهامي ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/9 ، دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل د. أشرف دوابة ص187 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص106 .


(�) ينظر : استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، جوليت فيرلي ، ص57 .


(�) إدارة الأسواق والمؤسسات المالية ، د. سعد مطاوع ص628 ، وينظر : الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص107 .


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دواية ، ص68 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص105 .


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص68 ،69 . 


(�) دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل ، د. أشرف دوابة ، ص185 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ، ص23،24 .


(�) الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص158 .


(�) مقدمة في مبادئ الاستثمار ، د. خيري الجزيري ، ص191 ،192 .


(�) ينظر : الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص224 ، مقدمة في مبادئ الاستثمار ، د. خيري الجزيري ، ص192 .


(�) بورصة الأوراق المالية ، د.أحمد عبد اللطيف ، ص275 .


(�) الأسواق المالية والدولية ، أنس البكري ، وليد الصافي ، ص208.


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ، ص24 ، الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص158 .


(�) الاستثمارات والأسواق المالية ، د.هوشيار معروف ، ص224 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية ، د. فلبح خلف ، ص158، بورصة الأوراق المالية ، د. أحمد عبد اللطيف،  ص275.


(�) الأسواق المالية والدولية ، أنس البكري ، وليد الصافي ، ص208.


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص23 ، مبادئ الاستثمار ، د. أحمد صيام ص91 .


(�) مقدمة في مبادئ الاستثمار ، د. خيري الجزيري ، ص192 .


(�) إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيّم ، ص184 ، والمقصود بتطبيق قاعدة الرجل الحريص : أن مدير الصندوق الاستثماري ملزم عند إدارته للصندوق أن يتعرف على كل ما قد ينشأ من المشكلات عند التطبيق بهدف تلافيها وعدم التعرض لها ، ومن ذلك : مشكلة التكلفة العالية ، والتنويع غير الضروري ، وكبر حجم الأموال المستثمرة ،كما أنه ملزم أيضاً باتخاذ القرارات المناسبة للقضاء على تلك المشكلات حال حدوثها ؛ من أجل تحقيق السياسة الاستثمارية الناجحة للصندوق الاستثماري . ( ينظر : صناديق الاستثمار ، محمود سليمان ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/9 .


(�) ينظر : مبادئ الاستثمار ، د. أحمد صيام ، ص91 ، الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص224 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص23 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ، ص25 .


(�) المرجع السابق ، ص25 .


(�) ينظر : قانون رأس المال المصري ، رقم (95) لسنة 1992م ، وقد قسمها د. عطية عبد الحليم صقر إلى ثلاثة أشكال ، حيث جعل صناديق استثمار البنوك وشركات التأمين شكلين ، وما ذكر أعلاه هو الأولى لتوافق الشكلين في الأحكام ، ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/190 .


(�) وقد جعلت بعض الأنظمة هذا الشكل هو الأصل ؛ لاعتباره أفضل أنظمة استثمار الأموال لحساب الغير ، وأجازت الشكل الثاني ، وعلى هذا القانون المصري لرأس المال .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، ص74 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص129.


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر ، 2/191.


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، آمال عبدالسلام ، 2/191.


(�) ينظر : الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د. عطية صقر  2/194.


(�) ينظر : المرجع السابق 2/204 ، 205 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، ص75 .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، د. زينب السلامة ، ص82 وما بعدها .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/206 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال ، د. منير هندي ، ص141 .


(�) جاء في المادة الرابعة من القرار الوزاري ، ضمن الأنظمة والتعليمات المصرفية بالمملكة العربية السعودية ، مؤسسة النقد العربي السعودي ، ص79 : " أصول الصندوق تعتبر ملكاً للمستثمرين ولا يحق للبنك الذي يدير الصندوق ادعاء ملكيتها .. ويعتبر صافي أصول الصندوق ملكاً لجميع المستثمرين على أساس جماعي " .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، د. زينب السلامة ، ص82 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/94 .


(�) جاء في القرار الوزاري رابعاً / ط ، ضمن الأنظمة والتعليمات النقدية والمصرفية ، مؤسسة النقد العربي السعودي ، ص72 : "مجرد اتفاقية تعاقدية ثنائية بين الطرفين : البنك باعتباره منشئاً للصندوق ومديراً له في آن واحد ، والمستثمرين " .


(�) ينظر : ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية ، ضمن مجلة الإدارة العامة ، المجلد التاسع والثلاثون ، العدد الأول ، د. زينب السلامة ، ص84 ، واقع وآفاق صناديق الاستثمار السعودية ، عياد المهلكي ، ص49. 


(�) المعجم الوسيط 1/480 .


(�) لسان العرب لابن منظور 10/448 .


(�) زاد المستقنع للحجاوي ، ص127 ، الإنصاف للمرداوي 5/407 ، كشف المخدرات للبعلي 2/455 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام العدلية ، ص203 .


(�) المبسوط للسرخسي 11/151 ، البحر الرائق لابن نجيم 5/180 ، ملتقى الأبحر ، ص542 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/151 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/56 ،  الاختيار لتعليل المختار للموصلي 3/13 ، الدر المختار للحصكفي 4/300  .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/151 ، الهداية للمرغيناني 3/3 . 


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/5 ، واعتبرها  ابن عابدين بهذا الاعتبار ستة أنواع ، إذ كل نوع إما مفاوضة أو عنان ، ينظر : حاشية ابن عابدين 4/306 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للدردير 3/351 ، منح الجليل لعليش 6/260 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 10/405 ، روضة الطالبين للنووي 4/275 ، فتح الوهاب للأنصاري1/369 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/109 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/109، المبدع لابن مفلح 5/3 وما بعدها ، الروض المربع للبهوتي 2/260 وما بعدها .


(�) ينظر : عمدة الفقه لابن قدامة ، ص55 ، الكافي لابن قدامة 2/257 وما بعدها ، المحرر في الفقه للمجد 1/353 .


(�) بداية المبتدي للمرغيناني ، ص126 ، مجمع الضمانات للبغدادي 2/632 .


(�) فتح القدير لابن الهمام 6/156 ، الفتاوى الهندية 2/307 .


(�) ينظر : فتاوى أبي الحسن السعدي 1/530 ، أسنى المطالب 2/255 ، مغني المحتاج للشربيني 2/212 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/58 .


(�) ينظر : التاج والإكليل للعبدري 5/126 . 


(�) ينظر : التاج والإكليل للعبدري 5/126 ، الشرح الكبير للدردير 3/351 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/255 ، مغني المحتاج للشربيني 2/212 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/137 ، المبدع لابن مفلح 5/43 .


(�) الكافي لابن قدامة 2/257 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/111 . 


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 6/473 ، الشرح الكبير للرافعي 10/405 ، شرح الزركشي 2/143 . 


(�) ينظر : الزاهر للأزهري ، ص234 ، تحرير ألفاظ التنبيه للنووي ، ص205 . 


(�) ينظر : التلقين لعبدالوهاب المالكي 2/413 ، شرح ميارة 2/206 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 6/477 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/152 ، الاختيار للموصلي 3/19 ، حاشية ابن عابدين 4/323 .


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/11 ، الكافي لابن قدامة 2/266 ، زاد المستقنع للحجاوي، ص129 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/11 .


(�) ينظر : طلبة الطلبة للنسفي ، ص221 . 


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 6/186 ، درر الحكام لمنلا خسرو 7/470 . 


(�) ينظر : فتاوى أبي الحسن السعدي 1/535 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/11 ، بداية المبتدي للمرغيناني ، ص127 ، 128 .


(�) ينظر : الكافي لابن عبد البر ، ص392 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/152 .


(�) ينظر : مجمع الأنهر لشيخي زاده 2/556 .


(�) ينظر : الخرشي على مختصر خليل 6/50 ، الشرح الكبير للدردير 3/360 ، بلغة السالك للصاوي 3/301 .


(�) المغني لابن قدامة 7/132 ، 133 .


(�) ينظر : الاستذكار لابن عبد البر 7/3 ، مواهب الجليل للحطاب 5/355 ، منح الجليل لعليش 7/317 ، حاشية عميرة 3/52 ، مغني المحتاج للشربيني 2/309 ، .


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/202 ، الاختيار للموصلي 3/20 ، تبيين الحقائق للزيلعي 5/52 .


(�) ينظر : الجامع الصغير للشيباني ، ص421 ، تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/19 ، الكافي لابن قدامة 2/167 ، المحرر في الفقه للمجد 1/351 . 


(�) ينظر : الاستذكار لابن عبد البر 7/3 ، مواهب الجليل للحطاب 5/355 ، منح الجليل لعليش 7/317 .


(�) ينظر : فتح الوهاب للأنصاري 1/411 ، مغني المحتاج للشربيني 2/309 ، نهاية المحتاج للرملي 5/219 .   


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 6/23 ، الخرشي على مختصر خليل 6/202 ، الفواكه الدواني للنفرواي 2/122 .


(�) ينظر : المدونة الكبرى لمالك 12/86 ، الاستذكار لابن عبد البر 7/3 ، المهذب للشيرازي 1/384 ، الوسيط للغزالي 4/103 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص16 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 1/143 ، المحافظ المالية الاستثمارية ، أحمد العتيبي ، صناديق الاستثمار الإسلامية ودرها في تعبئة واستخدام الموارد ، مع دراسة تطبيقية على صناديق الاستثمار السعودية ، رسالة دكتوراة في قسم الاقتصاد ، بجامعة النيلين ، بالسودان ، إعداد : د. محمد عبده آدم ، ص148، صناديق الاستثمار دراسة فقهية اقتصادية حالة الأردن ، منيرة المقابلة ، رسالة ماجستير بجامعة اليرموك ، ص11 ، صناديق الاستثمار الضوابط الشرعية والأحكام النظامية ، عبد الرحمن النفيسة ، ص87 


(�) ينظر : الهداية شرح البداية للمرغيناني 3/202 ، مختصر خليل ، ص238 ، منهاج الطالبين للنووي ، ص73 ، المغني لابن قدامة 7/137 .


(�) صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي د. أحمد الحسني ، ص6 ، وينظر: شركات الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي  د. خلف النمري ، وبهذا التعريف عرف شركات الاستثمار الإسلامية ، ص49 .


(�) سورة المزمل ، الآية (20) . 


(�) ينظر : أحكام القرآن للجصاص 3/132 ، تفسير البغوي 4/411 ، زاد المسير لابن الجوزي 8/396 ، تفسير البيضاوي 5/408 ، تفسير الجلالين ، ص775 ، فتح القدير للشوكاني 5/322 . 


(�) ينظر : أحكام القرآن للجصاص 3/132 ، روح المعاني للألوسي 29/114 ، التحرير والتنوير لابن عاشور 29/285 


(�) ينظر : مراتب الإجماع ، لابن حزم ، ص91 ، الهداية للمرغيناني 3/202 ، الاستذكار لابن عبد البر 7/3 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 19/195 .


(�) ينظر : مراتب الإجماع لابن حزم ، ص91 ، الاختيار للموصلي 3/20 ، الاستذكار لابن عبد البر 7/3 ، الوسيط للغزالي 4/105 ، الكافي لابن قدامة 2/267 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/394 . 


(�) هو العلامة الفقيه الحنفي ملك العلماء أبوبكر بن مسعود بن أحمد الكاساني ، تفقه على علاء الدين السمرقندي ، وتزوج ابنته فاطمة الفقيهة ؛ من أجل أنه شرح كتابه (تحفة الفقهاء) بكتابه ( بدائع الصنائع ) فجعله مهر ابنته ، فقال فقهاء العصر" شرح تحفتَه وزوّجه ابنتَه " ، وليَ تدريس الحلّاوية ، ومن كتبه : روضة اختلاف العلماء ، و مقدمته المختصرة في الفقه المشهورة، و كتاب في أصول الفقه ، وبدائع الصنائع ، ولما حضرته الوفاة شرع في قراءة سورة إبراهيم حتى انتهى إلى قوله تعالى: ( يثبت الله الذين آمنوا بالقول الثابت في الحياة الدنيا وفي الآخرة ) وفاضت روحه ‘ ، توفي بحلب، بعد سنة 593هــــ، وقيل : سنة 587هـــ ، ودفن بمقابر الفقهاء الحنفية. ( ينظر : الجواهر المضية في طبقات الحنفية للقرشي 2/244-246 ، تاج التراجم في من صنف من الحنفية ، لابن قطلوبغا ، ص327-329 ، أسماء الكتب لعبد اللطيف زاده ، ص174 ، هدية العارفين لإسماعيل باشا 5/235 ) .


(�) بدائع الصنائع 6/79 . 


(�) أما الحنفية ، فليس للمضاربة عندهم إلا ركن واحد وهو الصيغة ، بدائع الصنائع للكاساني 6/79 . 


(�) ينظر : الوسيط للغزالي 4/105 ، الشرح الكبير للرافعي 12/2 وما بعدها .  


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف، د. الشبيلي 1/205 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. محمد آدم ، ص157 ، 158 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/19،20 ، مجلة الأحكام العدلية ، ص271 ، 272 . 


(�) ينظر : المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. عبدالله الخويطر ، ص98 وما بعدها ، شركة المضاربة ، د. العجلان ، 124-127 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص17 .


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة 2/14 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/32 ، المدونة الكبرى لمالك 12/103 ، الحاوي للماوردي 7/320 ، المغني لابن قدامة 7/134. 


(�) هو الإمام القدوة الفقيه موفق الدين أبو محمد عبد الله بن أحمد بن محمد بن قدامة المقدسي الجماعيلي الدمشقي الصالحي الحنبلي ، ولد بجماعيل ( قرية في جبل نابلس من أرض فلسطين ) في شعبان سنة 541هــــــ ، وقدم مع أهله إلى دمشق ، وحفظ القرآن وسمع الكثير من الحديث ، ثم رحل إلى بغداد بصحبة ابن خالته الحافظ عبد الغني ، فتفقه على مشايخ بغداد على مذهب الإمام أحمد وبرع فيه وأفتى وناظر وتبحر في فنون كثيرة مع زهد وورع وعبادة ، أوقاته مشغولة بالعلم والعمل ، وكان يفحم الخصوم بالحجج والبراهين دون انزعاج بينما خصمه يصيح ويحترق ، ومن مؤلفاته : المغني ، والمقنع ، والبرهان ، ومسألة العلو وغيرها ، توفي‘ في يوم عيد الفطر سنة 620هــــ . ( ينظر : العبر للذهبي 5/79 ، 80 ، فوات الوفيات للكتبي 1/521 ، البداية والنهاية لابن كثير 13/100، 101 ، النجوم الزاهرة لابن تغري بردي 6/256 ، شذرات الذهب للعكري 5/88-92 ) .


(�) المغني 7/134 .


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 8/282 ، الكافي لابن عبد البر 1/384 ، كشاف القناع للبهوتي 3/508 .


(�) قرار رقم (5) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي ، 4/3/2162 .


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. أبو غدة 2/14 .


(�) ينظر : دور البنوك كـأمناء استثمار ، نخبة من العلماء والباحثين ، توثيق : مركز القرار للاستشارات ( السيد عليوه  وشركاه) ، ص52 .


(�) ينظر : بحوث وفتاوى فقهية معاصرة ، د. أحمد الكردي 2/96 . 


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/48 ، الذخيرة للقرافي 6/40 ، شرح ميارة 2/223 ، مغني المحتاج للشربيني 2/315 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/34 .


(�) المغني لابن قدامة 7/143 ، وينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/134 ، شرح الزركشي 2/145 ، الإنصاف للمرداوي 5/458 ، كشاف القناع 3/510 .


(�)  بدائع الصنائع 6/33 ، وينظر تبيين الحقائق للزيلعي 4/ 266. 


(�) هو الشيخ العلامة الفقيه محمد أمين بن عمر بن عبد العزيز بن أحمد بن عبد الرحيم عابدين الدمشقي الأصل والمولد، الحسيب النسيب ، إمام الحنفية في عصره ، ولد ‘ سنة 1198هـــــ ، حفظ القرآن وجوّده بالقراءات ، ثم حفظ الزبد وكان شافعي المذهب ثم صار حنفياً ، وتبحر في علوم كثيرة ، وله كثير من المصنفات : منها حاشيته الشهيرة رد المحتار على الدر المختار،  ومنحة الخالق على البحر الرائق، وحواشيه على النهر الفائق، ورفع الأنظار عما أورده الحلبي على الدر المختار ، والعقود الدرية في تنقيح الفتاوى الحامدية وغيرها ، توفي ‘ سنة 1252هـــ . ( ينظر : حلية البشر في تاريخ القرن الثالث عشر لابن البيطار 3/1230-1239 ، الأعلام للزركلي 6/42 ) .


(�) حاشية ابن عابدين 5/ 525 ، وينظر : المبسوط للسرخسي 22/48 ، الاختيار للموصلي 3/24 ، الفتاوى الهندية 4/296 . 


(�) وهم المالكية ( ينظر: التاج والإكليل للعبدري 5/367 ، مواهب الجليل للحطاب 5/367 ) ، وأجازه الحنفية و الشافعية والحنابلة ( ينظر : المبسوط للسرخسي 22/31 ، مغني المحتاج للشربيني 2/315 ، السراج الوهاج للغمراوي ، ص281 ، الكافي لابن قدامة 2/280 ، كشاف القناع للبهوتي 3/510) .


(�) منح الجليل لعليش 7/357 .


(�) وهذا مذهب جمهور الفقهاء من الحنفية و الشافعية والحنابلة ( ينظر : المبسوط للسرخسي 22/31 ، مغني المحتاج للشربيني 2/315 ، السراج الوهاج للغمراوي ، ص281 ، الكافي لابن قدامة 2/280 ، كشاف القناع 3/510) .


(�)  ينظر : كشاف القناع للبهوتي 3/510 ، 511 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 12/37 ، مغني المحتاج للشربيني 2/315 ، الكافي لابن قدامة 2/ 280، 281 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/134 .


(�) المغني لابن قدامة 7/143 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/31 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/384 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/219 . 


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 5/31 ، الفروع لابن مفلح 4/291 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/521. 


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 5/368  . 


(�)  المدونة الكبرى لمالك 12/106 ، 107 .


(�) ينظر : تنقيح الفتاوى الحامدية 5/149 ، . 


(�) ينظر : مجمع الضمانات للبغدادي 2/660 ، الفتاوى الهندية 4/309 ، 


(�) هو العلامة الفقيه شمس الأئمة  أبو بكر محمد بن أحمد بن أبي سهل السَرَخْسي ، من أهل سرخس في خراسان ، تخرج بشمس الأئمة عبد العزيز الحلواني ،وصار من كبار الأحناف، وكان عالماً أصولياً مناظراً  ، أشهر كتبه : المبسوط  في الفقه ، وقد أملاه وهو سجين بالجب في أوزجند (بفرغانة) من حفظه دون مراجعة كتاب ولا تعليق ، وشرح الجامع الكبير للإمام محمد، والأصول وغيرها ، توفي ‘ سنة 483هــ وقيل غير ذلك . ( ينظر : الجواهر المضية في طبقات الحنفية للقرشي 2/28، 29 ، تاج التراجم في طبقات الحنفية لابن قطلوبغا ، ص234 ، 235 ، كشف الظنون لحاجي خليفة 2/1580 ، الأعلام للزركلي 5/315 ) .


(�) المبسوط للسرخسي 22/39 ، 40 .


(�) ينظر : المدونة الكبرى لمالك 12/107 ، التاج والإكليل للعبدري 5/361 ، منح الجليل لعليش 7/332 . 


(�) هو الفقيه العلامة أبو البركات أحمد بن محمد بن أحمد العدوي المالكي الأزهري ، ولد ببني عدي بمصر سنة 1127هــــ ، وحفظ القرآن وجوده وحبب إليه طلب العلم فورد الجامع الأزهر وحضر دروس العلماء حتى نبغ وأفتى في حياة شيوخه مع الزهد والعفة والديانة والصدع بالحق ، وبعد وفاة شيخه علي الصعيدي تعين شيخاً على المالكية ومفتياً وناظراً على وقف الصعايدة ، ومن مؤلفاته : أقرب المسالك إلى مذهب الإمام مالك ، التوجه الأسنى بشرح أسماء الله الحسنى ، ورسالة في متشابهات القرآن ، وغيرها ، توفي ‘ سنة 1201هـــ ، حيث تعلل أياماً ولزم الفراش مدة حتى توفي في سادس شهر ربيع الأول من هذه السنة . ( ينظر : عجائب الآثار للجبرتي 2/33،34 ، حلية البشر لابن البيطار 1/185-188، إيضاح المكنون لإسماعيل باشا 3/335 ، هدية العارفين لإسماعيل باشا 5/181، الأعلام للزركلي 1/244 ) .


(�) الشرح الكبير 3/525 .


(�) هو العلامة الفقيه أبو عبد الله  محمد بن أحمد بن محمد عليش ، من أعيان المالكية ، مغربي الأصل ، من أهل طرابلس الغرب ، ولد بالقاهرة وتعلم في الأزهر، وولي مشيخة المالكية فيه ، ومن تصانيفه : فتح العلي المالك في الفتوى على مذهب الإمام مالك ، ومنح الجليل على مختصر خليل ، وتدريب المبتدي وتذكرة المنتهي في الفرائض ، ولما كانت الثورة العرابية اتهم بموالاتها، فأخذ من داره، وهو مريض، محمولاً لا حراك به، وألقي في سجن المستشفى، فتوفي ‘ فيه بالقاهرة سنة 1299هـــ . ( ينظر : إيضاح المكنون لإسماعيل باشا 3/271 ، هدية العارفين لإسماعيل باشا 6/382، 383 ، اكتفاء القنوع لأدورد فنديك ، ص495 ، الأعلام للزركلي 6/19 ) .


(�) منح الجليل 7/332 . 


(�) المرجع السابق 7/345 .


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 5/367 . 


(�) هو الفقيه المالكي أبو عبد الله محمد بن محمد بن عبد الرحمن الرعيني ، المعروف بالحطاب ، أصله من المغرب ، ولد واشتهر بمكة ، ومن مصنفاته قرة العين بشرح ورقات إمام الحرمين ، وتحرير الكلام في مسائل الالتزام ، ومواهب الجليل في شرح مختصر خليل ، واستخراج أوقات الصلاة بالأعمال الفلكية بلا آلة ، ومتممة الآجرومية في علم العربية ، توفي‘ في طرابلس الغرب سنة 954هـــ . ( ينظر : إيضاح المكنون لإسماعيل باشا البغدادي 4/426 ، الأعلام للزركلي 7/58 ) . 


(�) مواهب الجليل 5/367 . 


(�)  المدونة الكبرى لمالك 12/106 ، 107 .


(�) ينظر : الشرح الكبير 3/523 ، 524 .


(�) روضة الطالبين 5/148 ، وينظر : أسنى المطالب للأنصاري 2/393 .


(�) المغني 7/169 .


(�) مسائل الإمام أحمد وابن راهويه لإسحاق المروزي 2/77 .


(�) ينظر : مسائل الإمام أحمد وابن راهويه لإسحاق المروزي 2/77 ، المغني لابن قدامة 7/158 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/169 .


(�) هو د. حسين كامل فهمي ، في بحثه : المضاربة المشتركة في المؤسسة المالية الإسلامية ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 13/3/ 121-125 .


(�) هو د. يوسف الشبيلي ، في رسالته الخدمات الاستثمارية في المصارف 1/243 ، 244 .


(�) هو د. أحمد الكردي ، في بحثه : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية ، ضمن بحوث وفتاوى فقهية معاصرة 2/104 ، 105 .


(�) هو د. محمد عثمان شبير ، في كتابه : المعاملات المالية المعاصرة ، ص349 .


(�) هو د. عبد الستار أبو غدة ، في بحثه : شركة المضاربة (القراض) وتطبيقاتها المعاصرة ، بحث ، ومناقشة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 1/256 ، 257 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام ، ص18 ، الفروق للقرافي 4/206 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص89 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص163 ، موسوعة القواعد والضوابط الفقهية ، د. علي الندوي 2/221 . 


(�) ينظر : المنثور للزركشي 2/24، الأشباه والنظائر للسيوطي ، ص88 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص75 ، موسوعة الضوابط والقواعد الفقهية ، د. علي الندوي 2/152، القواعد والضوابط الفقهية المتضمنة للتيسير ، عبد الرحمن بن صالح العبد اللطيف 1/52 .


(�) قرار رقم 122 (13/5) بشأن القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حساب الاستثمار ) ، مجلة المجمع  13/3/292 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي 1/161 ، المجموع للنووي 6/60 ، الكافي لابن قدامة 1/318 ، الإنصاف للمرداوي 3/17 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/181 .


(�) ينظر : تطوير الأعمال المصرفية ، د. سامي حمود ، ص425 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص350 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص75 وما بعدها ، الاستثمار في الأسهم والوحدات الاستثمارية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 9/2/91-142 ، المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية المعاصرة ، تقي الدين عثماني ، ضمن مجلة المجمع 13/3/25 ،الحسابات والودائع المصرفية ، د. محمد القري ، مجلة المجمع 9/1/744-746 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/247 ، وسيأتي مزيد بحث للتنضيض بإذن الله في الباب الثالث .


(�) هو تقويم أحوال المضاربة في نهاية الفترة المتفق عليها (كسنة أو شهر أو أقل من ذلك أو أكثر) واعتماد ذلك التقويم أساساً لتوزيع الأرباح ورد رأس مال من يرغب من أرباب المال بدون تصفية فعلية للمضاربة ( الحسابات والودائع المصرفية ، د. محمد علي القري ، ضمن مجلة المجمع 9/1/745 ) .


(�)  قرار بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، مجلة المجمع ، الدورة الرابعة ، المجلد الثالث ، ص2159-2165 .


(�)  فتاوى المضاربة ، جمع وفهرسة وتصنيف د. أحمد محي الدين احمد ، مراجعة د. عبد الستار أبو غدة ، ص97 . 


(�) ينظر : بيع الدين وسندات القرض وبدائلها الشرعية في مجال القطاع العام والخاص ، د.محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 11/1/255 .


(�) ينظر : تطوير الأعمال المصرفية ، د. حمود ، ص422 ، المضاربة وتطبيقاتها العملية في المصارف الإسلامية ، ص45.


(�) هو الإمام الفيلسوف أبو الوليد محمد بن أبي القاسم أحمد بن شيخ المالكية محمد بن أحمد بن أحمد بن رشد القرطبي ، الشهير بالحفيد تمييزاً له عن جده أبي الوليد محمد بن أحمد بن رشد المتوفى سنة 520هــ ، كان أبوه قاضياً ، أما جده فكان قاضي القضاة بالأندلس ، فهو ينتمي لأسرة عريقة في العلم والقضاء ، وقد ولد قبل موت جده بشهر ، وعني بالعلم من صغره ، ودرس الفقه والأصول وعلم الكلام والطب والرياضيات ، ولم ينشأ بالأندلس مثله كمالاً وعلماً وفضلاً ، ولم يدع القراءة والتأليف مذ عقل إلا ليلة عرسه وليلة موت أبيه ، وكان يفزع إلى فتواه في الطب كما يفزع إلى فتواه في الفقه مع وفور العربية ، وولي قضاء قرطبة فحمدت سيرته ، وله من التصانيف : بداية المجتهد في الفقه ، والكليات في الطب ، ومختصر المستصفى في الأصول وغيرها ، توفي ‘ سنة595هـــ . ( ينظر : سير أعلام النبلاء للذهبي 21/307 -310 ، الديباج المذهب لابن فرحون ، ص284 ، 285 ، الأعلام للزركلي 5/318 ) .


(�) بداية المجتهد 2/181 ، وينظر : شرح الزرقاني على الموطأ 3/444 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/109 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 15/47 ، وقد اشترطوا أن يكون رأس المال وقت الفسخ عيناً دنانير أو دراهم ، أما إن كان عروضاً فليس لرب المال أن ينهاه عن البيع ، وله بيعها ليظهر ربحه (ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/109) . 


(�) ينظر : كفاية الأخيار للحصني ، ص291 الإقناع للشربيني 2/344 ، نهاية المحتاج للرملي 5/238 ، ولو فسخ رب المال العقد ورأس المال عرض فللعامل بعد الفسخ بيعه إذا توقع فيه ربحاً ( ينظر : مغني المحتاج للشربيني 2/319) .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/172 ، المبدع لابن مفلح 5/269 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/374 .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/249 .


(�) ينظر : روضة الطالبين للنووي 5/141 ، كفاية الأخيار للحصني ، ص291 ، مغني المحتاج للشربيني 2/319 .


(�) ينظر : المغني  لابن قدامة 7/172 .


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 4/287 ، كفاية الأخيار للحصني ، ص273 ، شرح الزركشي 2/152 . 


(�) ينظر : السراج الوهاج للغمراوي ، ص252 ، المغني لابن قدامة 7/234 .


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 8/120 ، مواهب الجليل للحطاب 5/187 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/258 .


(�) هو الشيخ العلامة الفقيه الحنفي مجد الدين أبو الفضل عبد الله بن محمود بن مودود الموصلي البلدحي ، ولد بالموصل ليلة الجمعة سلخ شهر شوال سنة 599هــــ ، كان شيخاً فقيهاً عالماً بالمذهب ، وولي القضاء مدة ثم عزل ، ورجع إلى بغداد ، ومن مصنفاته : المختار للفتوى ، والاختيار لتعليل المختار ، والمشتمل على مسائل المختصر ، ولم يزل يدرس ويفتي ببغداد إلى أن توفي ‘ بها يوم السبت تاسع عشر المحرم سنة 683هــــ . ( ينظر : الجواهر المضية في طبقات الحنفية للقرشي 1/291 ، المعجم المفهرس لابن حجر ، ص406 ، تاج التراجم في طبقات الحنفية لابن قطلوبغا ، كشف الظنون لحاجي خليفة 2/1622 ، الأعلام للزركلي 4/135، 136 ) . 


(�) الاختيار لتعليل المختار 2/174 ، وينظر : مجمع الأنهر لشيخي زاده 3/338 ، شرح ميارة 1/183 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/181 ، فإن طلب رب المال بيع السلعة ، وأبى المضارب ، فليس لأحدهما قبل النضوض كلام ، وإنما يرجع إلى أهل الخبرة حتى ينظروا ما الأصلح في قضيتهما أهو تعجيل البيع أم تأخيره ؟ ( ينظر : موطأ مالك 2/701 )  .


(�) ينظر : الإنصاف للمرداوي 5/449 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/181 .


(�) ينظر : شرح ميارة 2/216 .


(�) ينظر : المضاربة في الشريعة الإسلامية ، دراسة مقارنة بين المذاهب الأربعة ، د. عبد الله الخويطر ، ص225 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/258 .


(�) ينظر : المرجع السابق 1/258 .


(�) سيأتي الحديث عن الاسترداد بالتفصيل في الباب الثالث بإذن الله .   


(�) أخرجه البخاري معلقاً بصيغة الجزم في صحيحه ، كتاب الإجارة ، باب : أجر السمسرة 2/794 ، و الحاكم في مستدركه ، برقم (2310) ، 2/57 ، عن عائشة ، وأنس رضي الله عنهما ، و الدارقطني في سننه ، كتاب البيوع ، برقم (99) ، 3/27 ، عن عائشة رضي الله عنها ، والبيهقي في سننه الصغرى ، باب : الشرط في المهر والنكاح ، برقم (2568) ، 6/244 ، عن أبي هريرة _ ، والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب الصداق ، باب : الشروط في المهر ،  برقم (14212) ، 7/249 ، عن أبي هريرة _ ، وأخرجه ابن أبي شيبة في مصنفه مرسلاً عن عطاء ، برقم (22022) ، 4/450 ، قال عنه ابن حجر في تغليق التعليق 3/282   : " وهذا مرسل قوي الإسناد يعضده ما قبله " ، وصححه السخاوي في المقاصد الحسنة ، ص607 ، وقد جزم بنسبته للنبي ’ ابنُ عبد البر في التمهيد 18/170، وكذا البغوي في شرح السنة 8/220 ، وقد صححه الألباني لغيره بمجموع طرقه في السلسلة الصحيحة 6/992 .   


(�) ينظر : المضاربة وتطبيقاتها العملية في المصارف الإسلامية ، محمد أبو زيد ، ص44 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 11/12 .


(�) ينظر : الوسيط للغزالي 4/108 ، الشرح الكبير للرافعي 11/12 ، روضة الطالبين للنووي 5/120 ، وذهب بعض الشافعية إلى صحته إذا لم يكن مشروطاً كقول المالكية ، قال الحصني في كفاية الأخيار ، ص289 : " قارض شخصا على أن يشتري حنطة فيطحن ويخبز أو يغزل غزلاً فينسجه ويبيعه فسد القراض .. فلو فعل العامل ذلك بلا شرط لم يفسد القراض على الراجح " .  


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/250 .


(�) ينظر : ، حاشية الرملي 2/382 ، مغني المحتاج للشربيني 2/311 .


(�) ينظر : شركة المضاربة ، د.عبد الله العجلان ، ص122 .


(�) ينظر : فتاوى شيخ الإسلام 29/410 .


(�) هو الإمام العالم المحقق الحافظ المجتهد تقي الدين أبو العباس أحمد بن عبد الحليم بن عبد السلام الحراني ثم الدمشقي ، ولد بحرّان يوم الإثنين في ربيع الأول سنة 661هـــ ، وهاجر مع أبيه وأخويه إلى دمشق بسبب التتار ، أخذ الفقه والأصول عن والده وسمع عن خلق كثيرين ، أقبل على تفسير القرآن الكريم فبرز فيه أيما بروز ، وأحكم العربية وأصول الفقه وفروعه  والفرائض والحساب والجبر والمقابلة ، إذا تكلم في فن ظن سامعه أنه لا يعرف غيره ، وتضلّع في علم الحديث حتى قالوا : كل حديث لا يعرفه ابن تيمية فليس بحديث ، وكان مع هذا كثير العبادة والخشية والذكر ، أمضى حياته في نصر السنة وقمع البدعة والجهاد في سبيل الله ،صنف مصنفات كثيرة جداً ، منها : الإيمان ، والاستقامة ، والفتاوى المصرية ، ومنهاج السنة ،توفي ‘ مسجوناً في قلعة دمشق سنة 827 هـــ . ( ينظر : العقود الدرية لابن عبد الهادي ، ص18 وما بعدها ، معجم الذهبي، ص25-27 ، من ذيول العبر للذهبي ، ص158 ، برنامج الوادي آشى لمحمد جابر الوادي آشى ، ص105 ، ذيل التقييد للفاسي 1/325، 326 ، الأعلام العلية للبزار ، ص16 وما بعدها ، الرد الوافر لابن ناصر الدين الدمشقي ، ص30 ، وما بعدها ، الدرر الكامنة لابن حجر 1/168-186 ، الشهادة الزكية في ثناء الأئمة على ابن تيمية للكرمي ، ص23 وما بعدها ) .


(�) ينظر : فتاوى شيخ الإسلام 20/506 .


(�) ينظر : شركة المضاربة ، د.عبد الله العجلان ، ص122 .


(�) ينظر : المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. الخويطر ، ص37 .


(�) ينظر : تيسير التحرير لأمير بادشاه 4/119 ، الإحكام للآمدي 4/76 ، رفع الحاجب للسبكي 4/421 ، البحر المحيط للزركشي 4/15 ، إرشاد الفحول للشوكاني ، ص339 ، المدخل لابن بدران ، ص343 .


(�) ينظر : شركة المضاربة القراض وتطبيقاته المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 1/230 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/54، 72 ، الفتاوى الهندية 4/334 .


(�) ينظر : الموطأ لمالك 2/691 ، المدونة الكبرى 12/89 ، مختصر خليل 6/208  .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/116 ، 117 ، الفروع لابن مفلح 4/297 ،  الإنصاف للمرداوي 5/452 ، كشاف القناع للبهوتي 3/524 ، 525 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/54 .


(�) ينظر : المرجع السابق 22/ 72 . 


(�) المدونة الكبرى لمالك 12/89 .


(�) هو الإمام الفقيه المالكي أبو عبد الله محمد بن عبد الله الخرشي أو الخراشي ، نسبة إلى قرية ( أبو خراش ) من البحيرة بمصر ، أول من تولى مشيخة الأزهر ، وكان فقيهاً فاضلاً ورعاً ، من مؤلفاته الشرح الكبير على متن مختصر خليل ، والشرح الصغير عليه أيضاً ، والفرائد السنية شرح المقدمة السنوسية ، توفي ‘ سنة 1101هـــ ، وقيل 1102هــ . ( ينظر : اكتفاء القنوع لإدورد فنديك ، ص150 ، الأعلام للزركلي 6/240 ، 241 ) .


(�) الخرشي على مختصر خليل 6/208  .


(�) وهي أن يستأجر طحاناً ليطحن له هذه الحنطة بقفيز من دقيق هذه الحنطة ، وهي إجارة فاسدة عند جمهور أهل العلم ؛ لورود النهي عن قفيز الطحان ، والنهي يقتضي التحريم ، ولا صارف ، ولأنه جعل المعقود عليه معقوداً به ، وانفرد الحنابلة بالجواز في القول المشهور في المذهب واختاره شيخ الإسلام ابن تيمية ، واستدلوا بحديث خيبر ، وما جاء في بابي المزارعة والمساقاة ، وأما النهي عن قفيز الطحان فقد ذكر شيخ الإسلام أن الحديث باطل ، وأنه لم يكن في المدينة طحان يطحن بالأجرة ولا خباز يخبز بالأجرة ، بل لم يكن له مكيال يسمى القفيز وإنما عرف بعد فتح العراق ، وقال ابن قدامة : " وهذا الحديث لا نعرفه ، ولا يثبت عندنا صحته " .  ( ينظر : الجامع الصغير للشيباني ، ص439 ، المبسوط للسرخسي 15/83 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/169 ، الحاوي للماوردي 7/442 ، المغني لابن قدامة 7/118 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 30/113) .


(�) المغني لابن قدامة 7/116 ، 117 .


(�) الإنصاف للمرداوي 5/452 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/72 ، شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. العجلان ، ص122 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. محمد آدم ، ص155 .


(�) ينظر : سلطة المضارب بعد كسب حق المضاربة ، نجلاء سلمان ، ص121 .


(�)  ينظر : الموطأ لمالك 2/692 ، الاستذكار لابن عبد البر 7/15 ، حيث قالا : " القراض لا يكون إلى أجل " .


(�) إلا أنهم أباحوا توقيت المضاربة بمدة يمنع بعدها الشراء فقط ، أما لو منع المضارب بعد مدة من التصرف مطلقاً أو من البيع والشراء فسد القراض ، ( ينظر : منهاج الطالبين للنووي 1/74 ، كفاية الأخيار للحصني ، ص289 ، مغني المحتاج للشربيني 2/312 ، السراج الوهاج للغمراوي ، ص280 ) .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/178 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/138 .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/249 ، حيث قال " لا مدة في القراض " .


(�) ينظر : مغني المحتاج للشربيني 2/312 .


(�) ينظر : شركة المضاربة ، د. العجلان ، ص128 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/189 ، شركة المضاربة ، د. العجلان ، ص128 .


(�) المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. الخويطر ، ص108 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للدردير 3/519 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/178 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 7/311 ، المغني لابن قدامة 7/178 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/178 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/99 ، 


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/138 ، كشاف القناع للبهوتي 3/512 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/178 ، كشاف القناع للبهوتي 3/512 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/99 .


(�) سورة النساء ، الآية (29) .


(�) تقدم تخريجه : ص236 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/99 .


(�) ينظر : المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. الخويطر ، ص108 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي ، والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص146 .


(�) الكافي لابن قدامة 2/257 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/111 . 


(�) منهم : د. عطية فياض ، في التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 61 ، د. خورشيد إقبال ، في سوق الأوراق المالية ، ص346 .


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. فياض، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر /61 ، صناديق الاستثمار ، د. مبروك ، ص145 ، سوق الأوراق المالية ، د.إقبال ، ص347 .


(�) ينظر : الاستثمار في الأسهم والوحدات والصناديق الاستثمارية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 9/2/11 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/276 ، المحافظ المالية الاستثمارية ، أحمد العتيبي ، ص85 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص160 ، صناديق الاستثمار ، د. نزيه مبروك ، ص154 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ،د.محمد آدم ، ص158 ، صناديق الاستثمار الضوابط الشرعية والأحكام النظامية ، عبد الرحمن النفيسة ، ص91 .


(�) أي تكييف علاقة المستثمرين في الصندوق الاستثماري مع المدير .


(�) ينظر :العين للفراهيدي 5/405 ، لسان العرب لابن منظور 11/335 ، 336 ، مختار الصحاح للرازي ، ص306 ، القاموس المحيط ، ص1381 .


(�) دليل الطالب لمرعي الحنبلي ، ص133 ، الروض المربع للبهوتي 2/239 ، كشف المخدرات للبعلي 2/447 .


(�) سورة التوبة ، الآية (60) .


(�) الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 8/177 ، وينظر نحوه : أحكام القرآن لابن العربي 2/524 .


(�) هو الصحابي الجليل عروة بن الجعد - وقيل : ابن أبي الجعد – بن سعد البارقي ، وبارق من الأزد ، مشهورٌ وله أحاديث ، من ساكني الكوفة ، استعمله عمر_ على قضاء الكوفة ، وهو أول قاضٍ بها كما قال الشعبي ، روى عنه قيس ابن أبي حازم ، والشعبي ، والعيزار بن حريث ، قال شبيب بن غرقدة : رأيت فى دار عروة بن أبى الجعد سبعين فرساً رغبة في رباط الخيل ، وهو راوي حديث ( الخيل معقود في نواصيها الخير ) . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 6/34 ، الطبقات لابن خياط ، ص112 ، أخبار القضاة لمحمد بن خلف بن حيان 2/184 ، معجم الصحابة لابن قانع 2/264 ، 265 ، الاستيعاب لابن عبد البر 3/1065 ، 1066 ، الإصابة لابن حجر 7/152 ) . 


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب المناقب ، باب : سؤال المشركين أن يريهم النبي صلى الله عليه وآله وسلم آية ، فأراهم انشقاق القمر ، برقم (3443) ، 3/1332 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص128 ، الحاوي للماوردي 6/495 ، مغني المحتاج للشربيني 2/217 ، المغني لابن قدامة 7/197 ، شرح الزركشي 2/149 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/260 ، جواهر العقود لشمس الدين الأسيوطي 1/156 ، نيل الأوطار للشوكاني 6/3 ، الدراري المضية للشوكاني ، ص397 . 


(�) المغني 7/197 .


(�) ينظر : المدخل إلى فقه المعاملات المالية ، د. محمد شبير ، ص 234 ، الوكالة في الفقه الإسلامي وتطبيقاتها الاقتصادية المعاصرة ، د. محمد نجدات المحمد ، ص94 ، المحافظ المالية الإسلامية للعتيبي ، ص79 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام العدلية ، ص285 ، تبصرة الحكام لابن فرحون 1/135 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/282 ،إعانة الطالبين 3/95 ،  عمدة الفقه لابن قدامة ، ص54 ، الفروع لابن مفلح 4/283 ، المبدع لابن مفلح 4/385 . 


(�) هما عبد المطلب بن ربيعة بن الحارث والفضل بن العباس بن عبد المطلب ، وقد أرسلهما أبواهما ؛ لأجل أن يسألوا النبي’ من الصدقات . ( ينظر : صحيح مسلم 2/752 ) .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب الزكاة ، باب : ترك استعمال آل النبي على الصدقة ، برقم (1072) ، 2/752 ، 753 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/205 ، المبدع لابن مفلح 4/358 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/204، كشاف القناع للبهوتي 3/489 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/487 .


(�) ينظر : حاشية عميرة 2/339 ، الإنصاف للمرداوي 5/404 .


(�) ينظر : تبصرة الحكام لابن فرحون 1/135 ، روضة الطالبين للنووي 4/332 . 


(�) الخرشي على مختصر خليل 6/86 . 


(�) وهذا رأي جمهور الفقهاء ، أما الحنفية فإنهم لا يرون للوكالة إلا ركناً واحداً وهو الصيغة ( الإيجاب والقبول ) . (ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/20 ، البحر الرائق لابن نجيم 7/140 ، حاشية ابن عابدين 7/265 ، مجلة الأحكام العدلية ، ص281 ) .


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 5/190 ، الإقناع للشربيني 2/319 .


(�) قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي 1403هــ - 1426هــ ، ص136 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/290 ، 291 .


(�) ينظر : رسالة ابن أبي زيد القيرواني ، ص109 ، الشرح الكبير للرافعي 12/65 ، الكافي لابن قدامة 2/333 ، 


(�) ينظر : القوانين الفقهية لابن جزي ، ص182 ، الخرشي على مختصر خليل 7/62 . 


(�) ينظر : حاشية الرملي 2/440 ، حاشية الجمل 3/623 ، حواشي الشرواني 6/364 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للدردير 3/397 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/291 ، 292 . 


(�) دليل الطالب لمرعي الحنبلي ، ص133 ، الروض المربع للبهوتي 2/239 ، كشف المخدرات للبعلي 2/447 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/27 ، مواهب الجليل للحطاب 5/193 ، الوكالة في الشريعة والقانون ، د. محمد العاني ، ص162-164 ، أحكام المعاملات ، د. كامل موسى ، ص182 ، مسئولية الوكيل في الفقه الإسلامي ، د. إسماعيل شاهين ، ص66 ، 67 .


(�) ينظر : المحافظ المالية الاستثمارية ، أحمد معجب العتيبي ، ص65.


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص65.


(�) بدائع الصنائع 6/27 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية ، د. الشبيلي 1/295 .


(�) ينظر : المرجع السابق 1/295 .


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/202 ، الاختيار للموصلي 3/21، درر الحكام لمنلا خسرو 7/439 ، مجمع الضمانات للبغدادي 2/651 ، تهذيب المدونة للقيرواني 3/200 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ، المهذب للشيرازي ، ص388  ، منهاج الطالبين للنووي ، ص74 ، الشرح الكبير لابن ابي عمر 5/116 ، منار السبيل لابن ضويان 1/374 ، مجموع الفتاوى لشيخ الإسلام 20/508 ، الكافي لابن قدامة 2/282 ، كشاف القناع للبهوتي 3/523 ، سبل السلام للصنعاني 3/77.


(�) هو الحافظ العلامة الفقيه أبو بكر محمد بن إبراهيم بن المنذر النيسابوري ، نزيل مكة ، أحد أعلام هذه الأمة وأحبارها ، وكان مجتهداً لا يقلد أحداً ، سمع الحديث من محمد بن ميمون، ومحمد بن إسماعيل الصائغ، ومحمد بن عبد الله بن عبد الحكم ، وروى عنه أبو بكر بن المقرئ ، ومحمد بن يحيى الدمياطي ، والحسن بن علي بن شعبان وغيرهم ، وله التصانيف المفيدة كالأوسط والإشراف في اختلاف العلماء ، والإجماع ، والإقناع وكتاب التفسير وهو من أحسن التفاسير ، توفي ‘ سنة 318هــــ . ( ينظر : طبقات المفسرين للداودي ، ص54 ، 55 ، طبقات الشافعية لابن قاضي شهبة 1/98 ، 99 ، طبقات الشافعية الكبرى لتاج الدين السبكي 3/102-108 ، لسان الميزان لابن حجر 5/27 ) .


(�)  الإجماع ، ص98 .


(�) المقدمات والممهدات 3/58 ، وينظر : التاج والإكليل للعبدري 5/215 ، منح الجليل لعليش 6/416 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي رقم (30) بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، 4/3/2164 .


(�) هذه الشروط التي أجمع العلماء عليها .


(�) قال ابن قدامة في المغني7/109 : " وهذا الباب لشركة العقود وهي أنواع خمسة شركة العنان والأبدان والوجوه والمضاربة والمفاوضة ولا يصح شيء منها إلا من جائز التصرف " ، وينظر : ، التنبيه للشيرازي ، ص119 ، المبدع لابن مفلح 5/3 ،  


(�) ينظر : مغني المحتاج للشربيني 2/213 .


(�) ينظر : الفتاوى الهندية 4/286 ، مختصر خليل ، ص238 ، المهذب للشيرازي 1/385 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/141 . 


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/115 ، الروض المربع للبهوتي 2/264 . 


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/183 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/85 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ، الوسيط للغزالي 4/112 ، المغني لابن قدامة 7/ ، المحلى لابن حزم 8/248 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/85 ، درر الحكام لمنلا خسرو 7/439 . 


(�) ينظر : مطالب أولي النهى للرحيباني 3/510 . 


(�) ينظر : درر الحكام لمنلا خسرو 7/439 ، فتح المعين للمليباري 3/101 ، الروض المربع للبهوتي 2/263 . 


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص98 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/19 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/86 .


(�) ينظر : المحرر في الفقه للمجد 1/352 . 


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/177 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/213 ، 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/98 ، درر الحكام لحيدر 1/75 .


(�) سورة المائدة ، الآية (1) .


(�) تقدم تخريجه ، ص236 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للدردير 3/526 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/509 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/98 . 


(�) ينظر : شركة المضاربة ، د. العجلان ، ص140 وما بعدها .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 7/318 . 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/88 ، تنقيح الفتاوى الحامدية لابن عابدين 5/150 ، درر الحكام لحيدر 3/468 .


(�) ينظر : روضة الطالبين للنووي 5/127 ، الكافي لابن قدامة 2/273 .


(�) يقصد بالتفويض العام هو : أن يقول رب المال للمضارب اعمل في المضاربة برأيك ، أو تصرف فيها بما تراه مناسباً ، وغيرها من العبارات الدالة على التفويض العام . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/264 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/95 .


(�) اتفق العلماء على أن المضارب لا يملك بمطلق العقد مضاربة غيره برأس مال المضاربة ، واتفقوا كذلك على جوازها بالإذن الخاص من رب المال ، ثم اختلفوا في التفويض العام هل يجوز للمضارب ذلك على قولين : حيث ذهب الحنفية والحنابلة للجواز ، والمالكية والشافعية للمنع ، والأقرب القول بالجواز ؛ حيث إن رب المال قد فوّض إليه أمر المضاربة بكل ما يؤدي إلى الربح ، وهذا منها ، أما في الصناديق الاستثمارية وغيرها من المؤسسات المالية فهي غالباً ما تقوم بدور الوسيط ، حيث تقوم بأخذ رؤوس الأموال من جمهور الناس ثم تدفعه للجهات التي لها خبرة في الاستثمار ، وقد صار هذا من المسلمات في هذا العصر ، بل إن بعض الأنظمة تحظر على هذه المؤسسات القيام بأي نشاط استثماري بنفسها ، وعلى هذا فلا تحتاج الصناديق الاستثمارية إلى تفويض عام ولا خاص ، فالمعروف عرفاً كالمشروط شرطاً ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/95 ، الشرح الكبير للدردير 3/527 ، فتح الوهاب للأنصاري 1/413 ، المغني لابن قدامة 7/156-158 ، الخدمات الاستثمارية  في المصارف، د. الشبيلي 216 ،217 ، المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. الخويطر ، ص80 وما بعدها ) .


(�) وقد سبقت هذه المسألة بالتفصيل في المطلب السابق وترجح القول بالجواز .


(�) اتفق الفقهاء على أنه لا يجوز للمضارب أن يشارك غيره شركة عنان بمطلق عقد المضاربة ، أما إذا فوضه رب المال تفويضاً عاماً ، فقد اختلف في ذلك أهل العلم على قولين : القول بالجواز وبه قال الحنفية والحنابلة ومنع منه المالكية والشافعية ، والصواب القول بالجواز ؛ وذلك لأن الشركة من الأمور التجارية والتي يقصد منها الربح وتنمية المال وهذا هو مقصد المضاربة ، وعليه فيحق لمدير الصندوق بالتفويض العام أن يشارك بأموال الصندوق في شركات مساهمة مباحة . ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/95 ، المدونة الكبرى لمالك 4/55 ، المغني لابن قدامة 7/158 ، شركة المضاربة ، د. العجلان ، ص158 ، 159 ) .


(�) وهذا مذهب الجمهور خلافاً للمالكية ، حيث لا يجوّزون الاستدانة من مال المضاربة مطلقاً ، قال ابن عبد البر ‘ في الاستذكار 7/20 : " قال مالك وليس للمضارب أن يستدين على المضاربة " ، وينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/182 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/95 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/212 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/90 ، الفتاوى الهندية 4/305 ، الفروع لابن مفلح 4/291 ، المبدع لابن مفلح 5/12 .


(�) ينظر : شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. العجلان ، ص160 .


(�) ينظر : درر الحكام لحيدر 3/474 .


(�) ينظر : حاشية الدسوقي 3/538 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/98 ، الشرح الكبير للرافعي 12/95 ، المغني لابن قدامة 7/158 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/60 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/159 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/297 وما بعدها .


(�) ينظر هذا البحث ، ص249 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/226 ، المهذب للشيرازي 1/346 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/203 ، المبدع لابن مفلح 4/356 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/226 ، الذخيرة للقرافي 8/5 ، المهذب للشيرازي 1/346 ، روضة الطالبين للنووي 4/291 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي 1/346 ، روضة الطالبين للنووي 4/294 ، الكافي لابن قدامة 4/242 .


(�) ينظر : المقدمات والممهدات لابن رشد الجد 3/58 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/27 ، الفتاوى الهندية 3/574 ، فتح المعين للمليباري 3/93 ،94 ، نهاية المحتاج للرملي 5/41 ، المغني لابن قدامة 7/243 .


(�) وهذا مذهب الحنفية والمالكية ورواية عند الحنابلة . ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/27 ، الفتاوى الهندية 3/574 ، مواهب الجليل للحطاب 5/196 ، الخرشي على مختصر خليل 6/73 ) ، وقد ذهب الشافعية و المذهب عند الحنابلة – إن اشترى بعين مال الموكل - إلى بطلان التصرف . ( ينظر : منهاج الطالبين 1/65 ، مغني المحتاج للشربيني 2/229 ، المغني لابن قدامة 7/241 ) .


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 3/313 ، درر الحكام لمنلا خسرو 7/336 ، البحر الرائق لابن نجيم 3/151 ، حاشية ابن عابدين 7/328 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للدردير 3/381 ، المغني لابن قدامة 7/243 .


(�) ينظر : المحافظ المالية الاستثمارية ، أحمد معجب العتيبي ، ص54 .


(�) يعني بها الصناديق المغلقة ، الصناديق المفتوحة ، الصناديق المتخصصة .


(�) بحث ( الاستثمار في الأسهم والوحدات والصناديق الاستثمارية ) ضمن مجلة المجمع 9/2/11 .


(�) المرجع السابق .


(�) ومن أمثلة ذلك : صندوق أصايل ببنك البلاد ، صندوق الأهلي للمتاجرة العالمية بالبنك الأهلي ، صندوق المتاجرة بالسلع بالريال ببنك الرياض ، صندوق القوافل لمتاجرة البضائع ببنك الجزيرة ، صندوق الأمانة بالبنك السعودي البريطاني ، صندوق نقاء بالبنك العربي .


(�) هذا التعريف صادر عن مجلس هيئة السوق المالية بموجب القرار رقم 4 -11-2004 وتاريخ 20-8-1425هــ ، الموافق 4-10-2004م، بناءً على نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي رقم م/30، وتاريخ 2/6/1424هــ، المعدلة بقرار مجلس هيئة السوق المالية رقم 3-219-2006 ، وتاريخ 3/12/1427هــ، الموافق 24/12/2006م( قائمة المصطلحات المستخدمة في لوائح هيئة السوق المالية وقواعدها ص12) .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص152 ، صناديق الاستثمار ، د. مبروك ، ص147 ، 


(�) من صور شركة العنان : أن يشترك اثنان فأكثر بماليهما على أن يعمل فيه أحدهما ، وتكون نسبة الربح له أكثر من غير العامل ؛ ليكون الزائد مقابل عمله في مال شريكه ، ( ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/7، 8 ، المحرر في الفقه للمجد 1/353 ، كشاف القناع للبهوتي 3/497 ) ، بل إن مجرد اشتراك اثنين برأس المال الحاضر معدود من شركة العنان ، ( ينظر : المبسوط للسرخسي 11/152 ) .  


(�) ينظر في أركان شركة العنان مثلاً : نهاية المحتاج للرملي 5/5 وما بعدها ، فتح الوهاب للأنصاري 1/369 وما بعدها، الإقناع للشربيني2/317 وما بعدها ،  


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص152 ، صناديق الاستثمار ، د. مبروك ، ص147 .


(�) قرار رقم (5) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي ، الدورة الرابعة ، المجلد الثالث ، ص2159-2165 .


(�) وهو مذهب الجمهور من الحنفية والصحيح من مذهب الشافعية والحنابلة خلافاً للمالكية ، ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/7 ، المهذب للشيرازي 1/346 ، المحرر في الفقه للمجد 1/353 ، الذخيرة للقرافي 8/54 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/7 ، المحرر في الفقه للمجد 1/353 .


(�) ينظر : كشاف القناع للبهوتي 3/498 .


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 4/313 ، المدونة الكبرى لمالك 12/55 ، الحاوي للماوردي 6/473 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/119 .


(�) قائمة المصطلحات المستخدمة في لوائح هيئة السوق المالية وقواعدها ، ص17 .


(�) ينظر : إداراة الاستثمارات ، د.محمد مطر ، ص78 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص244 .


(�) وهذا هو الغالب ؛ حيث إن مدير الاستثمار يتعاقد مع المؤسسين عقد إدارة يتقاضى المدير فيه أتعابه على النحو الآتي : 


1. أتعاب إدارة : وتحسب على أساس نسبة من صافي أصول الصندوق ، 2.أتعاب حسن أداء : وتحسب على أساس نسبة من صافي أرباح الصندوق ، وهذا يمثل حافزاً ومشجعاً للمدير . ( ينظر : نموذج محاسبي مقترح لقياس وتوزيع عوائد صناديق الاستثمار ، ص87 ) . 


(�) سبق ذكر الأمثلة على ذلك في البحث ، ص266 . 


(�) ينظر :  الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، محمود فهمي ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/153 .


(�) ينظر :  الإطار القانوني لصناديق الاستثمار ، د.عطية صقر ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/204 .


(�) ينظر : النقود والنظام النقدي الدولي ، د. عمر كامل ، ص19 ، النقود والمصارف ، د. أكرم حداد ، مشهور هذلول ، ص20 .


(�) التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. إسماعيل البدوي ، ص306 .


(�) العملة والنقود ، أحمد هني ، ص7 .


(�) النقود والمصارف والنظرية النقدية ، د. خالد علي الدليمي ، ص31 .


(�) ينظر : اقتصاديات النقود والمال ، د. مجدي محمود شهاب ، ص9 .


(�) ينظر : اقتصاديات النقود والمال ، د. مجدي محمود شهاب ، ص9 ، النقود والبنوك والتجارة الخارجية ، د. عبد المنعم راضي ، ص33 ، التمويل وإدارة المؤسسات المالية ، عبد الوهاب يوسف أحمد ، ص115 .


(�) اقتصاديات النقود والبنوك  ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، ص42 .


(�) الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص38 .


(�) اقتصاديات النقود والبنوك  ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، ص42 ، وينظر : النقود والتوازن الاقتصادي ، د. سهير محمد حسن ، ص50 .


(�) مقدمة في النقود والبنوك ، د. محمد زكي شافع ، ص32 .


(�) ينظر : التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. البدوي ، ص307 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص39 .


(�) اقتصاديات النقود والبنوك  ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، ص42 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص39 ، دراسات في فقه الاقتصاد الإسلامي ، د. محمد عمر الحاجي 1/207 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص30.


(�) سورة آل عمران ، الآية (75) .


(�)  أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب الربا ، برقم (1585) ، 3/1209 .


(�) سورة يوسف ، الآية (20) .


(�) سورة الكهف ، الآية (19) .


(�) هو الصحابي الجليل أبو سعيد سعد بن مالك بن سنان بن ثعلبة بن عبيد بن الأبجر – وهو خدرة – بن عوف بن الحارث بن الخزرج الأنصاري الخدري ، وخدرة وخدارة أخوان بطنان من الأنصار ، فأبو سعيد من خدرة ، وأبو مسعود من خُدارة ، كان _ من الحفاظ المكثرين العلماء الفضلاء العقلاء ، استصغر يوم أحد ، ثم شهد الخندق وما بعدها ، حيث شهد مع النبي’ ثنتي عشرة غزوة ، توفي _ سنة 74هــــ . ( ينظر : الاستيعاب لابن عبد البر 4/1671، 1672 ، أسد الغابة لابن الأثير 5/ 143 ) .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : الربا ، برقم (1584) ، 3/1209 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص32.


(�) الأموال لأبي عبيد ، ص512 ، الأموال لابن زنجويه 3/407 .


(�) بداية المجتهد 2/99 .


(�) الهداية للمرغيناني 1/105 ، تبيين الحقائق للزيلعي 1/280 ، البحر الرائق لابن نجيم 2/246 ، حاشية ابن عابدين 2/298 .


(�) هو حجة الإسلام أبو حامد محمد بن محمد بن محمد بن محمد بن محمد بن محمد الغزالي الطوسي الشافعي ، ولد بطوس سنة 450هــــ ، وتفقه على إمام الحرمين ، وبرع في علوم كثيرة حتى عُد من أذكياء العالم ، وقد ساد في شبيبته ، صنف التصانيف البديعة في شتى العلوم أوصلها بعضهم 999 مصنفاً ، ومنها : ياقوت التأويل في التفسير ، الوسيط والبسيط والوجيز في الفقه ، والمستصفى والمنخول واللباب في أصول الفقه ، وله كتاب إحياء علوم الدين الذي أُخذ عليه فيه الاحتجاج بالموضوعات ، ومتابعة الفلاسفة في بعض مباحثه ، وقد ولاه نظام الملك تدريس مدرسته ببغداد ، وتلقاه الناس وأعجب بفضائله الأمراء والكبراء والعلماء ، ثم انسلخ من ذلك كله ، وترك الوظائف ، وأقبل على العبادة وأمور الآخرة حتى توفي ‘ يوم الإثنين الرابع عشر من جمادى الآخرة سنة 505هــــــ ، وقد سأله بعض أصحابه – وهو في السياق – فقال أوصني ، فقال : عليك بالإخلاص ولم يزل يكررها حتى مات ‘ ( ينظر : طبقات الفقهاء الشافعية لابن الصلاح 249-64 ، تاريخ الإسلام للذهبي 35/115-126 ، البداية والنهاية لابن كثير 12/173 ، 174 ، طبقات الشافعية الكبرى لتاج الدين السبكي 6/191 وما بعدها ، طبقات المفسرين للداودي ، ص152 ، 153 ،  هدية العارفين للبغدادي 6/79-81 ) .


(�) إحياء علوم الدين 4/91 .


(�) هو قاضي القضاة ولي الدين عبد الرحمن بن محمد بن محمد بن خلدون الحضرمي ، ولد بتونس سنة 733هـــ ونشأ بها وإن كان أصله من إشبيلية ، وهو من نسل الصحابي الجليل وائل بن حجر _ ، وهو الفيلسوف والمؤرخ والعالم الاجتماعي ، رحل إلى فاس ، وغرناطة ، وتلمسان ، والأندلس ، وتولى أعمالاً ، واعترضته دسائس ووشايات ، ثم عاد إلى تونس ، ثم رحل إلى مصر فأكرمه سلطانها الظاهر برقوق ، وولي في القاهرة مشيخة البيبرسية ، وتولى فيها قضاء المالكية ثم عزل وأعيد ، وكان فصيحاً ، جميل الصورة ، عاقلاً ، صادق اللهجة ، طامحاً للمراتب العالية ، اشتهر بكتابه " العبر وديوان المبتدأ والخبر في تاريخ العرب والعجم والبربر " في سبعة مجلدات ، أولها المقدمة أصل علم الاجتماع ، وآخرها فصل في التعريف بابن خلدون ، توفي ‘ في رمضان سنة 808هـــ . ( ينظر : حسن المحاضرة للسيوطي 1/462 ، هدية العارفين للبغدادي 5/529 ، الأعلام للزركلي 3/330 ) .


(�) المقدمة ، ص381 .


(�) هو الإمام العلامة الفقيه المجتهد المطلق شمس الدين أبو عبد الله محمد بن أبي بكر بن أيوب بن سعد بن جرير الزرعي ثم الدمشقي الحنبلي ، الشهير بابن قيم الجوزية ، وابن القيم ، ولد سنة 691هـــ ، تفقه في المذهب وبرع ، ولازم شيخ الإسلام ابن تيمية ‘ وأخذ عنه الكثير ، وتفنن في علوم الإسلام فكان إليه المنتهى في التفسير وأصول الدين ، وفي الحديث والاستنباط لا يجارى ، ودرّس بالصدرية وأَمّ بالجوزية ، واعتقل مع شيخه ابن تيمية وأهين وطيف به على جمل مضروباً بالدرة ، له عناية فائقة بالسنة ونشرها والذب عنها ، وكان كثير تلاوة القرآن ، ويطيل الصلاة جداً ، صنف التصانيف الكثيرة ، منها : زاد المعاد ، والجواب الكافي، وإغاثة اللهفان ، والتبيان في أقسام القرآن ، وجلاء الأفهام ،توفي‘ في ثالث شهر رجب سنة 751هــــ . ( ينظر : مختصر طبقات الحنابلة للبغدادي ، ص68-70 ، البدر الطالع للشوكاني 2/143-146 ، هدية العارفين لإسماعيل باشا 6/158، 159، منادمة الأطلال لابن بدران 1/240-242 ، ابن قيم الجوزية عصره ومنهجه لعبد العظيم شرف الدين ، ص68 وما بعدها ) . 


(�) إعلام الموقعين 2/156 .


(�) ينظر : التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. البدوي ، ص396 ، الأسس النظرية للاقتصاد الإسلامي ، د. خالد المقرن ، ص275 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص37.


(�) ينظر : اقتصاديات النقود والمال  ، د. مجدي شهاب ، ص5 .


(�) الإسلام والنقود ، د. رفيق المصري ، ص6 .


(�) ينظر مثلاً : النقود والتوازن الاقتصادي ، د. سهير حسن ، ص56-73 ، اقتصاديات النقود والمال ، د. مجدي شهاب ، ص6-9 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د .البدوي ، ص386-397 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص22 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص40-49 ، النقود والنظام النقدي الدولي ، د. عمر كامل ، ص22-27 ، المصارف الإسلامية ضرورة عصرية ، د. غسان قلعاوي ، ص72-75 ، دراسات في فقه الاقتصاد الإسلامي ، د. محمد الحاجي 1/28-211 ، النقود والمصارف والنظرية النقدية ، د. خالد الدليمي ، ص27-31 ، النقود والمصارف ، د. أكرم حداد ، مشهور هذلول ، ص22-31 ، اقتصاديات النقود والبنوك ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، ص51-59 ، التمويل وإدارة المؤسسات المالية ، عبد الوهاب يوسف أحمد ، ص115-118 .


(�) ينظر : النقود والتوازن الاقتصادي ، د. سهير حسن ، ص58 .


(�) ينظر : اقتصاديات البنوك والنقود ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، ص53 ، 54 ، اقتصاديات النقود والمال ، د. مجدي شهاب ، ص7 .


(�) ينظر : النقود والنظام النقدي الدولي ، د. عمر كامل ، ص23 ، النقود والمصارف ، د. أكرم حداد ، مشهور هذلول ، ص24 ، النقود والتوازن الاقتصادي ، د. سهير حسن ، ص61 .


(�) ينظر : اقتصاديات النقود والمال ، د. مجدي شهاب ، ص7 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د .البدوي ، ص391 ، 392 .


(�) إعلام الموقعين 2/156 .


(�) ينظر : اقتصاديات البنوك والنقود ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، ص54 ، 55 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص43 .


(�) ينظر : النقود والمصارف والنظرية النقدية ، د. خالد الدليمي ، ص29 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، لأحمد حسن ، ص43 .


(�) ويرى بعض الباحثين أن التعبير الأسلم : أنها وسيلة دفع مؤجلة ، ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، لأحمد حسن ، ص49 ، النقود والمصارف ، د. حداد ، هذلول ، ص27 .


(�) ينظر : اقتصاديات النقود والمال ، د. مجدي شهاب ، ص9 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د .البدوي ، ص393 .


(�) ينظر : النقود والمصارف ، د. حداد ، هذلول ، ص27 ، اقتصاديات النقود والمال ، د. مجدي شهاب ، ص9 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د .البدوي ، ص393 ، اقتصاديات النقود والبنوك ، د. عبد الحميد ، ص58 .


(�) ينظر : النقود والمصارف ، د. الدليمي ، ص30 ،  دراسات في فقه الاقتصاد الإسلامي ، د. الحاجي 1/211 ، النقود والبنوك ، د. منهل شوتر ، د. رضوان العمار ، ص9 .


(�) ما ذكر هو أهم الوظائف وإلا فهناك وظائف أخرى للعملات فهي أداة من أدوات السياسة النقدية ، وهي عامل من عوامل الإنتاج ( ينظر : النقود والتوازن الاقتصادي ، د. سهير حسن ، ص73) وهي وسيلة تؤدي بها السوق الرأسمالي عملها ، وهي حلقة وصل بين اقتصاد بلد وآخر ، وهي أداة للهيمنة الاقتصادية ، وأساس للائتمان ، ومعيار للسيولة وتوحيد الثروة ( ينظر : النقود والمصارف ، د. حداد ، هذلول ، ص28-31 ) .  


(�) الاختيار لتعليل المختار للموصلي 2/40 ، حاشية ابن عابدين 5/172 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/165 ، شرح الزركشي 2/33 ، التعريفات للجرجاني ، ص174 ، التعاريف للمناوي 454 .  


(�) هو الحافظ الفقيه أبو بكر محمد بن مسلم بن عبيد الله بن عبد الله بن شهاب الزهري القرشي ، أحد الفقهاء والمحدثين الأعلام التابعين بالمدينة ، رأى عشرة من الصحابة الكرام ، روى عن ابن عمر ، وأنس رضي الله عنهم ، وعن ابن المسيب ‘، وروى عنه جماعة من الأئمة منهم : مالك بن أنس ، وسفيان بن عيينة ، وسفيان الثوري رحمهم الله ، وكتب عمر ابن عبد العزيز ‘ إلى الآفاق : " عليكم بابن شهاب فإنكم لا تجدون أحداً أعلم بالسنة الماضية منه " ، ومع أنه متفق على جلالته وإتقانه إلا أنه كان يدلس ويرسل ‘ ، توفي ليلة الثلاثاء لسبع عشرة ليلة خلت من شهر رمضان سنة 124هــــــ . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 1/220 ، الكاشف للذهبي 2/217 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 4/177-179 ، جامع التحصيل للعلائي ، ص269 ، طبقات المدلسين لابن حجر ، ص45 ، التقريب لابن حجر ، ص506 ) .


(�) هو أبو سعد  مالك بن أوس بن الحدثان بن عوف بن ربيعة النصري ، من بني نصر بن معاوية ، وقد اختلف في صحبته ، فقال بها أحمد بن صالح المصري ، وقد ذكره ابن البرقي في باب من أدرك النبي ’ ولم تثبت له صحبة ، وقال البخاري وأبو حاتم الرازي وابن حبان : " لا تصح له صحبة " ، وقال ابن معين : " ليست له صحبة " ، وأما روايته عن عمر _ فأشهر من أن تذكر ، وكذلك روى عن بقية العشرة المبشرين رضي الله عنهم ، وروى عنه محمد بن جبير والزهري وابن المنكدر رحمهم الله ، وكان من فصحاء العرب ، وهو ثقة ، توفي ‘ سنة 92هـــ ، وهو ابن أربع وتسعين سنة . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 5/56 ، التاريخ الكبير للبخاري 7/305 ، الثقات لابن حبان 5/382 ، الاستيعاب لابن عبد البر 3/1346 ، 1347 ، إسعاف المبطأ برجال الموطأ للسيوطي ، ص25 ، الإصابة لابن حجر  6/423-426 ) .


(�) هو الصحابي الجليل أبو محمد طلحة بن عبيد الله بن عثمان بن عمرو بن كعب بن سعد بن تيم بن مرة بن كعب القرشي التيمي ، من السابقين إلى الإسلام ، حيث دعاه أبو بكر _ إلى الإسلام فأسلم ، وهو أحد العشرة المبشرين ، وأحد الستة أصحاب الشورى ، آخى النبي ’ بينه وبين الزبير _ بمكة قبل الهجرة ، فلما هاجر المسلمون إلى المدينة آخى النبي ’ بينه وبين أبي أيوب الأنصاري _ ، شهد أحداً وما بعدها ، وبايع بيعة الرضوان ، وأبلى يوم أحد بلاء عظيماً ووقى النبي ’ بنفسه ، روى عن النبي ’ ، وعنه بنوه يحيى وموسى وعيسى وأبو سلمة والأحنف رحمهم الله ، توفي _ سنة 36هــــ وسبب ذلك أن مروان بن الحكم رماه بسهم في ركبته فمات منه ، وله أربع وستون سنة . ( ينظر : أسد الغابة لابن الأثير 2/475-479 ، الإصابة لابن حجر 417-424 ) .


(�) تراوضْنا : بإسكان الضاد المعجمة أي تجارينا الكلام في قدر العوض بالزيادة والنقص ، وقيل المراوضة : المواصفة أي كل واحد يصف سلعته للآخر ، ينظر : النهاية في غريب الحديث والأثر لابن الجزري 2/276 ، فتح الباري لابن حجر 4/378 ، شرح الزرقاني على الموطأ 3/361 .


(�) أخرجه البخاري بهذا اللفظ في صحيحه ، كتاب البيوع  ، باب : بيع الشعير بالشعير ، برقم (2065) ، 2/761 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : الصرف وبيع الذهب بالورق نقداً ، برقم (1586) ، 3/1209 ، وقال ابن عبد البر في الاستذكار 6/362 : " هذا الحديث مجتمع على صحته " .


(�) هو عبد الرحمن بن مطعم المكي ، قال عنه ابن سعد : " كان ثقة قليل الحديث " ، وقال عنه أبو زرعة : " مكي ثقة " ، وذكره ابن حبان في الثقات ، وأثنى عليه ابن عيينة خيراً ، سمع إياس بن عبد المزني والبراء بن عازب وزيد بن أرقم وابن عباس رضي الله عنهم ، روى عنه عمرو بن دينار وحبيب بن أبي ثابت وأبو التياح رحمهم الله ، توفي ‘ سنة 106هـــ . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 5/477 ، التاريخ الكبير للبخاري 5/352 ، الكنى والأسماء لمسلم 2/802 ، أخبار المكيين لأحمد بن زهير ، ص310 ، الكنى والأسماء للدولابي 3/1062 ، الجرح والتعديل لابن أبي حاتم 5/284 ، الثقات لابن حبان 2/108 ، التقريب لابن حجر ، ص350 ) . 


(�) هو الصحابي الجليل أبو عمارة البراء بن عازب بن الحارث بن عدي بن جُشَم بن مَجْدعة بن حارثة الأوسي الأنصاري ، له ولأبيه صحبة رضي الله عنهما ، وقد ردّه النبي ’ عن بدر لصغره ، وأول مشاهده أحد ، وقيل الخندق ، وقد شهد مع النبي ’ أربعَ عشرةَ غزوة ، وسافر مع النبي ’ ثمانية عشر سفراً ، وهو الذي افتتح الري سنة 24هـــ صلحاً أو عنوة في قول أبي عمرو الشيباني ، وشهد غزوة تُستَر مع أبي موسى _ ، وشهد مع علي _ الجمل وصفين وقتال الخوارج ، ونزل الكوفة وابتنى بها داراً ، ومات في إمارة مصعب بن الزبير رضي الله عنهما ، وقد روى عن النبي ’ جملة من الأحاديث وعن أبيه وأبي بكر وعمر رضي الله عنهم ، وروى عنه أبو جحيفة _ وأبو إسحاق السبيعي ‘ ، توفي _ بالكوفة سنة 72هــــــ . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 4/364-368 ، أسد الغابة لابن الأثير 1/238 ، 239 ، الإصابة لابن حجر 1/519-521 ) .


(�) هو الصحابي الجليل زيد بن أرقم بن زيد بن قيس بن النعمان بن مالك الأغر الخزرجي الأنصاري ، كنيته : أبو عمر ، وقيل غير ذلك ، روى أحاديث كثيرة عن النبي ’ ، وقد روى عنه ابن عباس وأنس بن مالك رضي الله عنهم ، وأبو إسحاق السبيعي وابن أبي ليلى ومحمد بن كعب القرظي رحمهم الله ، غزا مع النبي ’ سبع عشرة غزوة ، وأولها المريسيع ، وأنزل الله تصديقه في سورة المنافقون ،وسكن الكوفة وابتنى بها داراً في كندة ، وقد شهد مع علي _ معركة صفين ، توفي _ بالكوفة سنة 68هــــ . ( ينظر : الاستيعاب لابن عبد البر 2/535 ، 536 ، أسد الغابة لابن الأثير 2/134 ، 135 ، الإصابة لابن حجر 2/589 ) .


(�) أخرجه البخاري بهذا اللفظ في صحيحه ، كتاب البيوع  ، باب : بيع الورق بالذهب نسيئة  ، برقم (2070) ، 2/762 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : النهي عن بيع الورِق بالذهب ديناً ، برقم (1589) ، 3/1212.


(�) هو الإمام الحافظ العلامة شيخ الإسلام أبو عبد الرحمن عبد الله بن المبارك بن واضح الحنظلي مولاهم المروزي ، وقد اجتمع فيه ما لم يجتمع في غيره ، فهو ثقة ثبت فقيه عالم ورع شجاع تاجر أديب كريم ، ولد سنة 118هـــ ،  سمع معمراً وسليمان التيمي وحميد الطويل وعاصم الأحول ، وحدث عنه خلق منهم يحيى بن معين وعبد الرحمن بن مهدي وابن أبي شيبة ، قال عنه الإمام أحمد ‘ : " لم يكن في زمن ابن المبارك أطلب للعلم منه " وقال شعبة ‘ : " ما قدم علينا مثل ابن المبارك " ، توفي ‘ في رمضان سنة 181هــــ . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 5/212 ، معرفة الثقات للعجلي 2/54-56 ، التعديل والتجريح للباجي 2/831 ، الثقات لابن حبان 7/7 ، 8 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 1/274-279 ، تهذيب التهذيب لابن حجر 5/334-337 ) .


(�) سنن الترمذي 3/543 ، حلية الأولياء للأصبهاني 8/166 .


(�) ينظر :  مغني المحتاج للشربيني 2/25 ، إعانة الطالين للدمياطي 3/21 . 


(�) ينظر : بداية المبتدي للمرغيناني ، ص143 ، تحفة الفقهاء 3/31 ، منح الجليل لعليش 4/468 ، 493 ، المجموع للنووي 9/390 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 29/450 ، كشف المخدرات للبعلي 1/395 .


(�) وقد جاء أنه _ رجع عن قوله هذا إلى قول الجماهير ، وسيأتي بإذن الله تعالى عند الجواب عن أدلته .


(�) من المكيين الذين يقصرون الربا على النسيئة : أسامة بن زيد ، وزيد بن أرقم ، وابن الزبير رضي الله عنهم ، ( ينظر : المغني لابن قدامة 6/52 ) .


(�) بداية المجتهد 2/147 ، وينظر : الفروق للقرافي 3/412 .


(�) تُشِفّوا بضم التاء وكسر الشين المعجمة وتشديد الفاء ، والشف : الفضل والزيادة وهو أيضاً النقصان فهو من الأضداد ، والمعنى : لا تفضلوا ، ولا تبيعوا أحدهما زائداً على الآخر (ينظر : شرح صحيح البخاري لابن بطال 6/301 ، شرح السنة للبغوي 8/65 ، شرح النووي على صحيح مسلم 11/10 ، شرح السيوطي لسنن النسائي 7/277) . 


(�) أخرجه البخاري بهذا اللفظ في صحيحه ، كتاب البيوع  ، باب : بيع الفضة بالفضة ، برقم (2068) ، 2/761 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : الربا ، برقم (1584) ، 3/1208 .


(�) ينظر :  إحكام الأحكام لابن دقيق 3/182 ، سبل السلام للصنعاني 3/37 ، 


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 11/10 ، سبل السلام للصنعاني 3/37 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/298.


(�) تقدم تخريجه ، ص281 .


(�) هو الإمام أبو عمر يوسف بن عبد الله بن محمد بن عبد البر النَّمَري القرطبي المالكي ، ولد بقرطبة سنة 368هـــ ، صبر على طلب العلم ودرس وبرع فيه براعة فاق فيها من تقدمه من علماء الأندلس ، وعظم شأنه وعلا ذكره في الأقطار ، ورحل إليه الناس وسمعوا منه ، وهو من كبار الحفاظ ، قال عنه أبو الوليد الباجي : " أبو عمر أحفظ أهل المغرب " ، رحل رحلات طويلة في شرق الأندلس وغربها ، وتولى قضاء الاشبونة وشنترين ، وصنف التصانيف النافعة ، منها : التمهيد ،و الاستذكار ،والاستيعاب ،والكافي ،والعقل والعقلاء ،وجامع بيان العلم وغيرها كثير ، توفي ‘ هو والخطيب البغدادي في سنة 463هــــ ، وكان الخطيب حافظ المشرق ، وابن عبد البر حافظ المغرب رحمهما الله . ( ينظر : ترتيب المدارك وتقريب المسالك لليحصبي الأندلسي 2/352 ، 353 ، الديباج المذهب لابن فرحون ، ص357 ، 358 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص431، 432 ، الأعلام للزركلي 8/240 ) .


(�) التمهيد 13/189 ، 190 . 


(�) هو الصحابي الجليل أسامة بن زيد بن حارثة بن شراحيل بن كعب بن عبد العزى بن زيد بن امرئ القيس بن عامر بن النعمان الكلبي ، الحِب بن الحِب ، يكنى أبا محمد ، وقيل : أبو زيد ، أمه أم أيمن حاضنة النبي ’ ، ولد في الإسلام ، روى عنه أبو هريرة وابن عباس رضي الله عنهم ، ومن التابعين أبو عثمان النهدي وأبو وائل وغيرهم ، وقد أمّره النبي ’ على جيش عظيم فيهم عمر_ وهو ابن ثمانِ عشرة سنة ، فمات النبي ’ قبل أن يتوجه فأنفذه أبو بكر الصديق _ ، وكان عمر يجلّه ويعظمه ، وفضله في العطاء على ولده عبدالله ، وقد اعتزل أسامةُ _ الفتنَ بعد مقتل عثمان _ إلى أن مات في أواخر خلافة معاوية _ في الجُرْف بالمدينة سنة 54هــــــ . ( ينظر : أسد الغابة لابن الأثير 1/91-93 ، الإصابة لابن حجر 1/102 ، 103 ) .  


(�) أخرجه البخاري في صحيحه بهذا اللفظ ، كتاب البيوع ، باب : بيع الدينار بالدينار نساء ، برقم (2069) ، 2/762 ، ومسلم في صحيحه بألفاظ أخرى مقاربة ، كتاب المساقاة ، باب : بيع الطعام مثلاً بمثل ، برقم (1596) ، 3/1218 . 


(�) ينظر : شرح صحيح البخاري لابن بطال6/302 . 


(�) ينظر : شرح مشكل الآثار للطحاوي 15/398 ، الفصول في الأصول للجصاص 2/176 ، معرفة السنن والآثار للبيهقي 4/298 ، عون المعبود للعظيم آبادي 6/196 .


(�) ينظر : اختلاف الحديث للشافعي ، ص531 ،  التمهيد لابن عبد البر  13/190 ، الفصول في الأصول للجصاص 1/346 ، شرح صحيح البخاري لابن بطال6/303 .


(�) ينظر : الفواكه العذاب في الرد على من لم يحكم السنة والكتاب ، حمد التميمي 1/191 .


(�) ينظر : اختلاف الحديث للشافعي ، ص531 . 


(�) ينظر : شرح معاني الآثار للطحاوي4/65 . 


(�) ينظر : زاد المعاد لابن القيم 5/583 .


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 11/25 ، عمدة القاري للعيني 11/296 ، شرح السيوطي على سنن النسائي 7/281 .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : النهي عن بيع الورق بالذهب ديناً ، برقم (1589) ، 3/1212 


(�) ينظر : الفروسية لابن القيم ، ص100 ، فتح الباري لابن حجر 4/382 ,


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب المساجد ومواضع الصلاة ، باب : كراهة الصلاة بحضرة الطعام الذي يريد أكله في الحال ، وكراهة الصلاة مع مدافعة الأخبثين ، برقم (560) ، 1/392 . 


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 4/382 ، عمدة القاري للعيني 11/296 ، تحفة الأحوذي للمباركفوري 4/370 .


(�) ينظر : تيسير التحرير لأمير باد شاه 1/136 ، المحصول للرازي 3/159 ، البحر المحيط للزركشي 3/35 ، التقرير والتحبير لابن أمير الحاج 1/350 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 4/382 ، تحفة الأحوذي للمباركفوري 4/370 .


(�) ينظر : عمدة القاري للعيني 11/296 . 


(�) ينظر : المرجع السابق 11/296 .


(�) ينظر : كشف الأسرار للبخاري 3/144 ، الإحكام للآمدي 4/169، روضة الناظر لابن قدامة ، ص391 ، المسودة لآل تيمية ، ص280 . 


(�) ينظر : أضواء البيان للشنقيطي 1/166 . 


(�) ينظر : التمهيد 16/7 .


(�) ينظر : النقود وظائفها الأساسية وأحكامها الشرعية ، د. علاء الدين زعتري ، ص415 .


(�) ينظر : بداية المبتدي للمرغيناني ، ص143 ، فتح القدير لابن الهمام 7/135 ، المدونة الكبرى لمالك 10/189 ، التاج والإكليل للعبدري 4/302 ، الأم للشافعي 3/7 ، الحاوي للماوردي 5/77 ، مختصر الخرقي ، ص65 ، منار السبيل لابن ضويان 1/313 .


(�) الإجماع ، ص92 ، ونُقل الإجماع أيضاً في فتح القدير لابن الهمام 7/135 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/148 ، المغني لابن قدامة 6/112 .


(�) تقدم تخريجه ، ص293 .


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 11/10 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 4/380 ، سبل السلام للصنعاني 3/37 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/298 .


(�) ينظر : شرح صحيح البخاري لابن بطال 6/301 ، شرح النووي على صحيح مسلم 11/10 ، سبل السلام للصنعاني 3/37 .


(�) ينظر : التمهيد لابن عبد البر 16/7 ، شرح السنة للبغوي 8/65 ، إحكام الأحكام لابن دقيق 3/182 .


(�) تقدم تخريجه ، ص290 .


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 11/12 ، الديباج على مسلم للسيوطي 4/182 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 4/378 ، مرقاة المفاتيح شرح مشكاة المصابيح للقاري 6/46 .


(�) ينظر : مشارق الأنوار لأبي الفضل اليحصبي 2/263 ، غريب الحديث لابن الجوزي 2/487 ، النهاية لابن الأثير 5/236 .


(�) ينظر : الفائق للزمخشري 4/87 ، عمدة القاري للعيني 11/252 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/301 ، عون المعبود للعظيم آبادي 9/141 .


(�) ينظر : شرح السنة للبغوي 8/62 . 


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 11/12 .


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 7/132 ، الدر المختار للحصكفي 5/259 ، الفتاوى الهندية 3/218 .


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 4/308 ، حاشية الدسوقي 3/40 ، بلغة السالك للصاوي 3/34 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/147 ، الشرح الكبير للرافعي 8/314 ، المجموع للنووي 9/180 . 


(�) ينظر : الاختيار للموصلي 2/41 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/136 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 9/495 ، حاشية عميرة 2/210 . 


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/82 ، فتح القدير لابن الهمام 7/17 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/136 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 14/23 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/113 .


(�) ينظر : شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/73 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/174 .


(�) ينظر : النقود وظائفها الأساسية وأحكامها الشرعية ، د. علاء الدين زعتري ، ص422 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص292 .


(�) ينظر : العناية للبابرتي 9/494 ، الحاوي للماوردي 5/146 . 


(�) ينظر : الاختيار للموصلي 2/41 . 


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 7/17 . 


(�) تبيين الحقائق للزيلعي 4/136 . 


(�) ينظر : مغني المحتاج للشربيني 2/25 ، إعانة الطالين للدمياطي 3/21 . 


(�) هو الصحابي الجليل أبو الوليد عبادة بن الصامت بن قيس بن أصرم بن فهر بن ثعلبة بن غنم الأنصاري الخزرجي ، وأمه قرة العين بنت عبادة بن نضلة بن عجلان ، وكان _ نقيباً ، وشهد العقبة الأولى والثانية والثالثة ، وآخى النبي ’ بينه وبين أبي مرثد الغنوي _  ،وشهد بدراً والمشاهد كلها ، روى عن النبي ’ كثيراً من الأحاديث ، وروى عنه أبو أمامة وأنس وفضالة بن عبيد رضي الله عنهم ، وأبو إدريس الخولاني وأبو مسلم الخولاني وأبو الأشعث وغيرهم ، ثم وجّهه عمر _ إلى الشام قاضياً ومعلماً فأقام بحمص ، ثم انتقل إلى بيت المقدس وبقي فيها حتى توفي _ سنة 34هــــ ، وهو ابن اثنتين وسبعين سنة .( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 3/546 ، الاستيعاب لابن عبد البر 2/807-809 ، الإصابة لابن حجر 3/624-626 ) .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : الصرف وبيع الذهب بالورق نقداً ، برقم (1584) ، 3/1211.  


(�) ينظر : النقود وظائفها الأساسية وأحكامها الشرعية ، د. علاء الدين زعتري ، ص414 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة (تطبيقات عملية) ، محمد محمود حبش ، ص9 ، العملات الأجنبية ، د. مروان عوض ، ص31 .


(�) ينظر : إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص73 ، تجارة العملات عبر الإنترنت ، أحمد مكاوي وآخرون ، ص1 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة (تطبيقات عملية) ، محمد محمود حبش ، ص3 .


(�) ينظر : تجارة العملات عبر الإنترنت ، أحمد مكاوي وآخرون ، ص1 .


(�) ينظر : إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص73 .


(�) ينظر : العملات الأجنبية ، د. مروان عوض ، ص33 ، الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ، محمد حبش ، ص10.


(�) ينظر : العملات الأجنبية ، د. مروان عوض ، ص35،36 ، الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ، محمد حبش ، ص11-13 ، الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق يوسف ، ص57-59 .


(�) ينظر : الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق يوسف ، ص76 وما بعدها ، إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص73 ، 74 ، أهم طرق الاستثمار في أسواق المال ، د. عبد الكريم حمامي ، ص107-110 .


(�) ينظر : دراسات في التمويل ، د. حسين غنيم ، ص16 .


(�) ينظر : المضاربات في العملة والوسائل المشروعة لتجنب أضرارها الاقتصادية ، د. أحمد محيي الدين ، ضمن مجلة المجمع 11/1/ 448 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة (تطبيقات عملية) ، محمد حبش ، ص20 .


(�) ينظر : تجارة العملات عبر الإنترنت ، أحمد مكاوي ، هاني عمر ، جابر الهاجري ، ص14 .


(�) القيد المصرفي : عملية آلية تتم بتدخل مصرف أو أكثر ، فيتحقق عن طريق التسجيل لديه نقل النقود أو القيم المالية ، وذلك بتفريغها من حساب مودع إلى حساب آخر قد يكون للآمر ذاته أو لمستفيد آخر دائن له ( العقود التجارية وعمليات البنوك في المملكة العربية السعودية ، د. محمد الجبر ، ص2238 ) .


(�) ينظر : القبض تعريفه أقسامه صوره وأحكامها ، د. سعود الثبيتي ، ضمن مجلة المجمع  6/1/660 . 


(�) ينظر : قرار رقم ( 6/ 4/55 ) بشأن القبض : صوره وبخاصة المستجدة منها وأحكامها ،َ ضمن مجلة المجمع 6/1/771،772 ، ومما جاء فيه : " إن من صور القبض الحكمي المعتبرة شرعاً وعرفاً : 1. القيد المصرفي .. ويغتفر تأخير القيد المصرفي بالصورة التي يتمكن المستفيد بها من التسلم الفعلي للمدد المتعارف عليها في أسواق التعامل .. " .


(�) ينظر : المجمع الفقهي الإسلامي التابع للرابطة ، الدورة الحادية عشرة ، القرار السابع .


(�) ينظر : تطوير الأعمال المصرفية بما يتفق وأحكام الشريعة الإسلامية ، ص350 . 


(�) ينظر : النقود واستبدال العملات ، ص170 . 


(�) ينظر : مناقشة موضوع : المضاربات في العملة والوسائل المشروعة لتجنب أضرارها الاقتصادية ، ضمن مجلة المجمع 11/1/579 .


(�) ينظر : المضاربات في العملة والوسائل المشروعة لتجنب أضرارها الاقتصادية ، د. أحد محيي الدين ، ضمن مجلة المجمع 11/1/453-455 .


(�) ينظر : القبض تعريفه أقسامه صوره وأحكامها ، د. سعود الثبيتي ، ضمن مجلة المجمع  6/1/660 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/373 . 


(�) ينظر : التداول الإلكتروني للعملات طرقه الدولية وأحكامه الشرعية ، ص75 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/375 ، 376 .


(�) أخرجه أبو داود في سننه ، كتاب البيوع ، باب : في اقتضاء الذهب من الورق ، برقم (3354) ، 3/250 ، والترمذي في سننه ، كتاب البيوع ، باب : ما جاء في الصرف ، برقم (1242) ، 3/544 ، والنسائي في سننه ( المجتبى ) كتاب البيوع ، باب : بيع الفضة بالذهب وبيع الذهب بالفضة ، برقم (4582) ، 7/281 ، وابن ماجه في سننه ، كتاب التجارات ، باب : اقتضاء الذهب من الورق والورق من الذهب ، برقم (2262) ، 2/760 ، وأحمد في مسنده ، برقم (6239) ، 2/139 ، والدارمي في سننه ، كتاب البيوع ، باب : الرخصة في اقتضاء الذهب من الورق ، برقم (2581) ، 2/336 ، وابن حبان في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : ذكر الإخبار عن جواز أخذ المرء في ثمن سلعته المبيعة العين الذي لم يقع العقد عليه من غير أن يكون بينهما فراق ، برقم (4920) ، 11/287 ، والدارقطني في سننه ، كتاب البيوع ، برقم (81) ، 3/23 ، والحاكم في مستدركه ، برقم (2285) ، 2/50 ، كلهم من طريق سماك بن حرب عن سعيد بن جبير عن ابن عمر مرفوعاً، قال الحاكم في مستدركه 2/50 : " هذا حديث صحيح على شرط مسلم ولم يخرجاه " ، وصححه ابن تيمية في مجموع الفتاوى 29/510 ، وقد ضعف الترمذي رفعَه بقوله في سننه 3/544 : " هذا حديث لا نعرفه مرفوعاً إلا من حديث بن حرب عن سعيد بن جبير عن ابن عمر " ، وقال البيهقي في سننه الكبرى 5/284 : " والحديث يتفرد برفعه سماك بن حرب عن سعيد بن جبير من بين أصحاب ابن عمر " ، ولما سئل شعبة عن حديث سماك هذا أورد عدة طرق موقوفة على ابن عمر ثم قال كما في التلخيص الحبير لابن حجر 3/26 : " ورفعه لنا سماك بن حرب وأنا أفرقه " ، وقد ضعف الألباني رفعه وقوّى وقفه في الإرواء 5/174 .


(�) ينظر : تطوير الأعمال المصرفية ، د. سامي حمود ، ص347 .


(�) ينظر : مناقشة موضوع : المضاربات في العملة والوسائل المشروعة لتجنب أضرارها الاقتصادية ، د. علي القره داغي  ضمن مجلة المجمع 11/1/579 .


(�) ينظر : التداول الإلكتروني للعملات طرقه الدولية وأحكامه الشرعية ، ص76 .


(�) ينظر : المضاربات في العملة والوسائل المشروعة لتجنب أضرارها الاقتصادية ، د. أحد محيي الدين ، ضمن مجلة المجمع 11/1/ 454.


(�) ينظر : عرض لبعض مشكلات البنوك الإسلامية ومقترحات لمواجهتها ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 8/3 /701 .


(�) ينظر : الحماية من مخاطر العملة ، برايان كويل ، ص101 ، الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق يوسف ، ص147 .


(�) ينظر : المضاربات في العملة والوسائل المشروعة لتجنب أضرارها الاقتصادية ، د. أحمد محيي الدين ، ضمن مجلة المجمع 11/1/449 .


(�) ينظر : الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق يوسف ، ص111 ،112 .


(�) ينظر : العملات الأجنبية ، د. مروان عوض ، ص118 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة (تطبيقات عملية) ، محمد حبش ، ص48 .


(�) ينظر : الحماية من مخاطر العملة ، برايان كويل ، ص101 .


(�) ينظر : العملات الأجنبية ، د. مروان عوض ، ص34 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة (تطبيقات عملية) ، محمد حبش ، ص46 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي بشأن الاتجار في العملات ، ضمن مجلة المجمع 11/1/613 ، بنوك تجارية بدون ربا ، د. محمد الشباني ، ص216 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص166 ، قواعد الصرف وأحكامه ، علي عطا ، ص224 ، عرض لبعض مشكلات البنوك الإسلامية ومقترحات لمواجهتها ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 8/3/702 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص136 ، 137 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/378 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص195 ، التداول الإلكتروني للعملات ، بشر لطفي ، ص79 .


(�) الإجماع لابن المنذر ، ص92 ، ونُقل الإجماع أيضاً في فتح القدير لابن الهمام 7/135 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/148 ، المغني لابن قدامة 6/112 .


(�) تطوير الأعمال المصرفية بما يتفق والشريعة الإسلامية ، د.سامي حمود ، ص355 ، ويتضح ذلك بالمثال الذي ذكره محمد حبش في الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ص47 ، لو فرض أن أحد المتعاملين قد اشترى مليون دولار مقابل بيع ينّ آجلاً ، لمدة ستة أشهر ، علماً أن سعر الدولار /ين الآني هو 120 ين لكل دولار ، ولو فرض أيضاً أن سعر الفائدة على الدولار 5,5% ، وسعر الفائدة على الين 0,5% ، فإن هذه المتعامل لن يستلم المليون دولار التي اشتراها إلا بعد ستة أشهر ، وهو بهذا سيخسر فرصة استثمار هذا المبلغ لنفس مدة الأجل بسعر 5,5% .


  وعلى هذا فإن المتعامل سوف يدفع سعراً آجلاً للدولار أقل من السعر الآني للدولار ؛ لكي يعوضه عن خسارةِ عدمِ استثمار المبلغ بسعر الفائدة الأعلى ، ومن الطبيعي أن تكون قيمة الفرق بين السعر الآجل والآني معادلة ومساوية لقيمة الفرق بين فائدة الدولار ، وفائدة الين .


  وبناء على ذلك ، فإن ارتفاع أو انخفاض سعر العملة يتناسب عكسياً مع سعر فائدة العملة ، ومعنى هذا أنه كلما زاد الفرق بين أسعار فائدة العملتين وزادت مدة العقد الآجل زاد الفرق بين سعر العملة الآني والآجل .


(�) ينظر : ضوابط التجارة في الاقتصاد الإسلامي ، محمد الجوعاني ، ص468 ، 469 .


(�) المشتقات المالية هي : عقود تتم بين طرفين بائع ومشتري لمبادلة قيمة مشتقة من أصل مالي أو أصل حقيقي في تاريخ ما في المستقبل بالكيفية التي يتفق عليها الطرفان ، وسميت بهذا الاسم لأنها مشتقة من أدوات استثمارية تقليدية كالأسهم والسندات ، كما أنها تعتمد في قيمتها على أسعار هذه الأدوات ، وقد اكتسبت المشتقات دوراً مهماً وتوسعاً ملموساً في العقدين الأخيرين بسبب الثورة التي حدثت في تكنولوجيا الاتصالات وانعكاساتها على أسواق المال ، فهي لم تستخدم فقط أداة لتخفيف المخاطر ، بل هي أيضاً استخدمت كمصادر دخل وزيادة السيولة ، وتستخدم في إدارة الموجودات ، وللمشتقات المالية أنواع متعددة أشهرها : عقود الخيار ، والعقود المستقبلية ، وعقود المبادلة ( ينظر : الفكر الحديث في إدارة المخاطر الجزء الثاني المشتقات ، د. منير هندي ، ص5-27 ، الإدارة المالية والاستثمار ، د. عبد العاطي منسي ، د. أميرة مهران ، ص379 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص 253 وما بعدها ، الاستثمار في البنوك والمؤسسات المالية ، عادل رزق ، ص96 وما بعدها ، أحكام التعامل في الأسواق المالية ، د. آل سليمان 2/917 وما بعدها ، إدارة المخاطر ، طارق خان ، حبيب أحمد ، ص57 ، نظرة عامة على الأسواق المالية ، برايان كويل ، ص163 ).  


(�) مبادئ الاستثمار ، د. زياد رمضان ، ص107 .


(�) الأسواق المالية والنقدية ، رسمية أحمد أبو موسى ، ص199 .


(�) ينظر : إدارة العملات الأجنبية ، د. إسماعيل الطراد ، ص211 .


(�) الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص171 .


(�) ينظر : إدارة العملات الأجنبية ، د.إسماعيل الطراد ، ص211 ، 212 .


(�) ينظر : المالية الدولية العملات الأجنبية والمشتقات المالية بين النظرية والتطبيق ، د. ماهر شكري ، د. مروان عوض ، ص357 .


(�) ينظر : الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص167 ، المشتقات المالية ، طارق حماد ، ص213 .


(�) ينظر : مبادلة العملات ، برايان كويل ، ص31 ، 32 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د. الحناوي ، د. العبد ، ص358 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/ 1109 ، 1110 .


(�) ينظر : مبادلة العملات ، برايان كويل ، ص34 ، الاستثمارات في البنوك والمؤسسات المالية ، عادل رزق ، ص117 ، وينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. مطر ، د. تيم ، ص287 ، الأسواق المالية والنقدية ، رسمية أبو موسى ، ص200 


(�) الاستثمارات في البنوك والمؤسسات المالية ، عادل رزق ، ص117 .


(�) المالية الدولية العملات الأجنبية والمشتقات المالية بين النظرية والتطبيق ، د. ماهر شكري ، د. مروان عوض ، ص358 ، الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق يوسف ، ص200 .


(�) العملات الأجنبية ، د. عوض ، ص155 ، 156 ، المالية الدولية ، د.شكري ، د.عوض ، ص358 ، 359 ، الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق يوسف ، ص 200، 201 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. مطر ، د. تيم ، ص287 ، الأسواق المالية والنقدية ، رسمية أبو موسى ، ص200 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية ، د. مبارك آل سليمان 2/1110 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي2/378 ، التداول الإلكتروني للعملات طرقه الدولية وأحكامه الشرعية ، بشر لطفي ، ص91 .


(�) ينظر : التداول الإلكتروني للعملات طرقه الدولية وأحكامه الشرعية ، بشر لطفي ، ص91 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/1111، 1112 .


(�) وقد نقل الاتفاق على تحريمها ، من ذلك قول الحطاب‘ في مواهب الجليل 4/391 : " ولا خلاف في المنع من أن يسلف الإنسان شخصاً ؛ ليسلفه بعد ذلك " و قول محمد عليش‘ في منح الجليل 5/79 : " ولا خلاف في منع أسلفني وأسلفك " ، وينظر : عقد الكالئ بالكالئ ، د. سامي السويلم ، ضمن قضايا في الاقتصاد والتمويل الإسلامي ، ص221 ، 222 .


(�) ينظر : حاشية البجيرمي على منهج الطلاب 2/466 ، حواشي الشرواني على تحفة المحتاج 5/47 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص92 ، التلخيص الحبير لابن حجر 3/26 ، وينظر : عقد الكالئ بالكالئ ، د. سامي السويلم ، ضمن قضايا في الاقتصاد والتمويل الإسلامي ، ص171 وما بعدها .


(�) ينظر : التداول الإلكتروني للعملات طرقه الدولية وأحكامه الشرعية ، بشر لطفي ، ص91 .


(�) ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص58 ، تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد الحناوي ، ص331 ، الأسواق المالية النقدية ، د. فليح خلف ، ص53 ، 54 .


(�) ينظر : الفكر الحديث في الاستثمار ، د. منير هندي ، ص368 ، الأسهم ، الاختيارات ، المستقبليات ، أنواعها والمعاملات التي تجري فيها ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع ، 7/1/ 211 .


(�) ينظر : تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد الحناوي ، ص331 ، الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص59 .


(�) الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص126 .


(�) أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص573 .


(�) ينظر : التحوط في التمويل الإسلامي ، د. سامي السويلم ، ص34 .


(�) الاختيارات  د. محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/ 226 .


(�) ينظر : تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد الحناوي ، ص332 ، الاستثمار في خيارات الأسهم وخيارات مؤشرات الأسهم ، د. عبد الكريم حمامي ، ص10 ، تسوية عمليات البورصة ، د. أشرف الضبع ، ص71 ، الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الكريم قندوز ، ص67 .


(�) ينظر : تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد الحناوي ، ص332 ، الاستثمار في خيارات الأسهم وخيارات مؤشرات الأسهم ، د. عبد الكريم حمامي ، ص10 ، الأسواق المالية والدولية ، البكري ، والصافي ، ص121 ، الهندسة المالية الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الكريم قندوز ، ص67 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/308 ، الاستثمار في خيارات الأسهم وخيارات مؤشرات الأسهم ، د. حمامي ، ص10 ، 11 . 


(�) ينظر : الأدوات المالية التقليدية ، د. محمد الجراية ، ضمن مجلة المجمع 6/2/ 1540 . 


(�) ينظر : الفكر الحديث في الاستثمار ، د. هندي ، ص368 ، الاستثمار في الأوراق المالية وإدارة المخاطر ، د. الحناوي وآخرون ، ص215 ، تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. الحناوي ، 331 ، 332 ، الأسواق المالية ، د. الداغر ، ص126 ، الاستثمار في بورصات الأورق المالية بين النظرية والتطبيق ، د. عصام العربيد ، ص11 .


(�) ينظر : الاستثمار في الأوراق المالية وإدارة المخاطر ، د. الحناوي وآخرون ، ص215 ، تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. الحناوي ، ص332 ، الاختيارات في السواق المالية في ضوء مقررات الشريعة الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 7/1/ 335 .


(�) ينظر : الأسهم ، الاختيارات ، المستقبليات ، أنواعها والمعاملات التي تجري فيها ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 7/1/ 212 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. هندي ، ص557-561 .


(�) ينظر : تقييم الأسهم والسندات مدخل الهندسة المالية ، د. الحناوي ، د. العبد ، د. مصطفى ، ص272 .


(�) ينظر : الاختيارات  د. محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/ 236، الأسواق المالية ، د. الداغر ، ص128 ، تسوية عمليات البورصة ، د. الضبع ، ص73 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. الداغر ، ص128 . 


(�) ينظر : الاستثمار في الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص94 . 


(�) عامة أهل العلم والباحثين المعاصرين على تحريم عقود الخيارات المستحدثة سواء في العملات أم غيرها ، ينظر مثلاً : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم ( 7/1/65 ) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/ 715 ، الأسواق المالية (البورصة) في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص158 ، فقه البيوع المنهي عنها مع تطبيقاتها الحديثة في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ريان ، ص26 . 


(�) الإجماع لابن المنذر ، ص92 ، فتح القدير لابن الهمام 7/135 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/148 ، المغني لابن قدامة 6/112 .


(�) ينظر هذا البحث ، ص326 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص92 ، التلخيص الحبير لابن حجر 3/26 . 


(�) المبسوط للسرخسي 12/194 .


(�) حاشية الدسوقي 3/55 .


(�) نهاية المحتاج للرملي 3/405 ، التيسير بشرح الجامع الصغير للمناوي 2/472 . 


(�) مجموع فتاوى شيخ الإسلام 29/22 ، القواعد النورانية لابن تيمية ، ص116 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. آل سليمان 2/1052-1055 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/312 .


(�) ينظر : شرح السنة للبغوي 10/395 ، الباحة في السباحة للسيوطي ، ص58 ، مرقاة المفاتيح للقاري 7/399 ، حاشية الجمل على شرح المنهج 5/380 ، حاشية البجيرمي على الخطيب 5/270 ، عون المعبود للعظيم آبادي 7/176 ، تحفة الأحوذي للمباركفوري 5/287 .


(�) ينظر : الاختيارات ، محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/ 235 ، الأسواق المالية ( البورصة) في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص150 ،  أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. آل سليمان 2/1055-1057 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/313 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص577 . 


(�) ينظر : النظرة المعاصرة لمحفظة الأوراق المالية والتداول في البورصات العالمية ، د. واثق حمد أبو عمر ، ص121 ، الاستثمارات في البنوك والمؤسسات المالية ، عادل رزق ، ص114 ، 115 . 


(�) إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. مطر ، د. تيم ، ص270 .


(�) إدارة المنشئات المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص511 ، 512 . 


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية  د. مطر ، د. تيم ، ص270 ، الأسواق المالية والنقدية ، رسمية أبو موسى ، ص180 ، تحليل وتقييم السهم والسندات ، د. الحناوي ، ص418 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية بين النظرية والتطبيق ، د. الحناوي ، د. العبد ، ص365 ، التحوط في التمويل الإسلامي ، د. السويلم ، ص32 ، الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص153 ، المالية الدولية ، د. شكري ، د. عوض ، ص310 .


(�) ينظر : الاستثمار في الأوراق المالية وإدارة المخاطر ، د. الحناوي وآخرون ، ص236 ، أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص577 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. هندي ، ص577 .


(�) ينظر : الاستثمار والتمويل ، د. حسني خريوش ، د. عبد المعطي أرشيد ، د. محفوظ جودة ، ص227 ، الاستثمارات في البنوك والمؤسسات المالية ، عادل رزق ، ص115 ، تسوية عمليات البورصة ، د. أشرف الضبع ، ص67 .


(�) غرفة المقاصة هي : عبارة عن هيئة منفصلة عن كل بورصة غير أنها مرتبطة بها وتلعب دوراً مهماً وبارزاً في كل معاملة تتعلق بالعمليات الآجلة ، وهي المسئولة عن تنفيذ العقود من قبل المتبايعين عند الاستحقاق ؛ حيث يقوم البائعون والمشترون بتسوية المعاملات مع غرفة المقاصة دون إتمامها مع بعضهم البعض ، ومن وظائفها أنها تجعل العقود المستقبلية ليست شخصية ، بل لكل مشترٍ أو بائع أن ينهي مركزاً ما ويضمن الدفع ، وكذلك هي تسمح للمشاركين أن يأخذوا مراكز عكسية قبل الاستحقاق . ( ينظر : المشتقات المالية ، د. طارق حماد ، ص 132 ، الأسواق المالية العالمية ، د. حبش ، ص296 ) . 


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص501 ، الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص 153 ، شركات استثمار الأموال ، د. أنور سوبرة ، ص202 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. مطر ، د. تيم ، ص284 ، سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص501 ، الاستثمارات والأسواق المالية ، د. هوشيار معروف ، ص 154.


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص501 ، الاستثمار والتمويل ، د. خريوش ، د. أرشيد ، د. جودة ، ص227 ، عقد بيع الأوراق المالية في البورصة ، د. طاهر مؤمن ، ص237 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/923 ، الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ، حبش ، ص291 ، الأسواق المالية ، د. حسين بني هاني ، ص180 .


(�) تتكون سوق العقود المستقبلية من عدد من الأعضاء ، ولكي يصبح تاجرٌ ما عضواً في هذه السوق فإنه يتوجب عليه دفع مبلغ مالي مقابل هذه العضوية ، وعلى سبيل المثال وصل ما يدفعه الشخص للحصول على عضوية بورصة شيكاغو للتجارة عام 1993م إلى 410,000 دولار ، ولهذا العضو الحق في التعامل في البورصة ، وكذلك التصويت في إدارة عمليات البورصة ، وله الحق أيضاً في بيع عضويته لشخص آخر . ( ينظر : تقييم الأسهم والسندات ، د. الحناوي ، د. مصطفى ، ص 354 ، 355 ) . 


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ، حبش ، ص292 ،الأسواق المالية ، د. حسين بني هاني ، ص182 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية ، حبش ، ص292 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية ، د. الحناوي ، د. العبد ، ص371 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ، حبش ، ص292 ، الأسواق المالية ، د. حسين بني هاني ، ص181 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ، حبش ، ص292 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. حسين بني هاني ، ص181 .


(�) ينظر : المشتقات المالية ، د. طارق حماد ، ص162 .


(�) الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ، حبش ، ص292 ، الأسواق المالية ، د. حسين بني هاني ، ص182 .


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. شكري ، د. عوض ، ص314 .


(�) يقصد بالتحوط : عملية إلغاء أو تقليل الخسائر التي تسببها تقلبات الأسعار في الاتجاه غير المتوقع ( ينظر : الأسواق المالية العالمية ، د. حبش ، ص297 ) أو هو : تقليص الخسارة من خلال التنازل عن إمكانية الربح ( التحوط في التمويل الإسلامي ، د. السويلم ، ص66 ) ، وينظر : التحليل الاقتصادي لتغيرات أسعار الأسهم ، د. فاخر عبد الستار حيدر ، ص70 .


(�) التغطية من خلال العقود المستقبلية تقدم خدمة تخفيض المخاطر ، ولها أنواع : 1. التغطية الكاملة وهي أن يمتلك المستثمر عقد بيع أو عقد شراء بنفس السعر والكمية وتاريخ التسليم ، فإذا ما حدثت تقلبات في الأسعار فإنه لا يتعرض لأي خسائر ؛ حيث إنه في تاريخ التنفيذ سيقوم بإقفال المركز وذلك باتخاذ مركز معاكس للمركز الذي تم اتخاذه سابقاً ، والربح الناتج من أحد المركزين يغطي الخسارة الناتجة من أحدهما بنفس القدر .


2. تغطية الشراء : وهي أن يشتري المستثمر عقداً مستقبلياً ؛ لأجل الوقاية من ارتفاع الأسعار .


3. تغطية البيع : وهي أن يبيع المستثمر عقداً مستقبلياً ؛ لأجل الوقاية من انخفاض الأسعار .( ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص 583 وما بعدها ، الأسواق المالية والنقدية ، رسمية أبو موسى ، ص196 ، 197  ) .  


(�) ينظر : الاستثمارات في البنوك والمؤسسات المالية ، عادل رزق ، ص114 .


(�) ينظر هذا البحث ، ص 307-308.


(�) ينظر : الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق يوسف ، ص137 .


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. شكري ، د. عوض ، ص313 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ، ص254 ، 


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، د. مروان عوض ، ص314 .


(�) ينظر : الأسواق العالمية المالية وأدواتها المشتقة ، محمد حبش ، ص296 ، 297 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. غازي المومني ، ص155 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/924 ، 925 .


(�) ينظر : الفكر الحديث في الاستثمار ، د. هندي ، ص537 ، مبادئ الاستثمار ، د. رمضان ، ص99 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/943 وما بعدها ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. مطر ، د. تيم ، ص271 ، 272 .


(�) إدارة العملات الأجنبية ، د. الطراد ، ص 349 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. حسين بني هاني ، ص180 ، سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص 505 .


(�) تتفق العقود الآجلة مع العقود المستقبلية في كونها تبرم حالاً بينما يكون تنفيذها في تاريخ لاحق ، وأبرز وجوه الاختلاف بينهما أن العقود المستقبلية نمطية فلا تفاوض بين المتعاقدين إلا في السعر والكمية ،أما العقود الآجلة فهي شخصية حيث يتم التفاوض بين المتعاقدين على شروط العقد ، ويتطلب التعامل في العقود المستقبلية القيام بإيداع هامش مبدئي لدى السمسار ، وكذلك تحدث تسوية يومية للأسعار بخلاف العقود الآجلة ( ينظر : المشتقات المالية ، د. طارق حماد ، ص112-114 ، الفكر الحديث في الاستثمار ، د. منير هندي ، ص526 وما بعدها ، تقييم الأسهم والسندات مدخل الهندسة المالية ، د. الحناوي وآخرون ، ص351 ) .


(�) ينظر : إدارة المنشئات المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص514 – 517 ، كيف تستثمر أموالك ، زاهر المنجد ، ص135 ، المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، د. مروان عوض ، ص309 ، تسوية عمليات البورصة ، د. أشرف الضبع ، ص68 . 


(�) ينظر : تحليل وتقويم الأسهم والسندات ، د. محمد الحناوي ، ص414 .


(�) ينظر : ماذا تعرف عن الاستثمار في الأوراق المالية والبورصات والمشتقات ، د. جلال البنا ، ص232 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص509 ، عقد بيع الأرواق المالية في البورصة ، د. طاهر مؤمن ، ص235 ، الفكر الحديث في الاستثمار ، د. منير هندي ، ص510 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ،د.القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/190 ، عقود المستقبليات في السلع في ضوء الشريعة الإسلامية ، محمد تقي العثماني ، ضمن مجلة المجمع 7/1/349 ، وثيقة البيان الختامي والتوصيات لندوة (الأسواق المالية من الوجهة الإسلامية) المقامة في الرباط في نوفمبر 1989م ، ضمن مجلة مجمع الفقه 6/2/1664 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/966 ، سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص509 .


(�) أخرجه عبدالرزاق في مصنفه ، كتاب البيوع ، باب أجل بأجل ، برقم (14440) ، 8/90 عن الأسلمي عن عبد الله ابن دينار عن ابن عمر ، والحاكم في مستدركه ، برقم (2342) ، والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب البيوع ، باب ما جاء في النهي عن بيع الدين بالدين ، برقم (10316) ، 5/290 ، وابن أبي شيبة في مصنفه ، باب من كره أجلا بأجل ، برقم (22127) ، 4/461 ، والدارقطني في سننه ، كتاب البيوع ، برقم (269) و(270) ، 3/71 ، 72 ، كلهم من طريق موسى بن عبيدة الربذي ، وقد رواه الدارقطني والحاكم فذكرا أنه موسى بن عقبة ، وغلّطهما البيهقي في السنن الكبرى 5/290 ، وصوابه : ابن عبيدة ، وتبعاً لهذا الوهم قال الحاكم في مستدركه 2/65 : " هذا حديث صحيح على شرط مسلم ولم يخرجاه " ، وليس كذلك بل الحديث ضعيف ؛ لأنه من رواية موسى بن عبيدة الربذي ، وهو ضعيف ، قال فيه أحمد " لا تحل عندي الرواية عن موسى بن عبيدة الربذي " وقال يحيى بن معين : " ليس بشيء" ، وقال علي بن الجنيد : " متروك الحديث " ، وضعفه النسائي و الدارقطني وابن عدي وغيرهم ،(ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 7/291 ، تهذيب الكمال للمزي 29/112، 113 ، الكاشف للذهبي 2/306 ، المغني في الضعفاء للذهبي 2/685 ، الضعفاء والمتروكين لابن الجوزي 3/147 ، المجروحين لابن أبي حاتم 2/234-237 ، الكامل في الضعفاء لابن عدي 6/333-336 ، تقريب التهذيب لابن حجر ، ص552 ) وقيل : إن للحديث شاهداً عند الطبراني في معجمه الكبير ، برقم (4375) ، 4/267 ، عن رافع بن خديج ، ولا يصلح شاهداً ؛ لأنه كذلك من طريق موسى بن عبيدة الربذي ، وقد جزم الدارقطني في العلل بأن موسى بن عبيدة تفرد به ، ومما تقدم يتبين ضعف الحديث  ، قال الشافعي : " أهل الحديث يوهنون هذا الحديث " ، وقال أحمد : " وليس في هذا حديث صحيح " وضعفه الألباني ( ينظر : نصب الراية 4/39، 40 ، التلخيص الحبير 3/26 ، البدر المنير لابن الملقن 6/567 ، 570 ، فيض القدير 6/330 ، إرواء الغليل 5/220 ) . 


(�) قال الإمام أحمد بن حنبل ‘ : " وليس في هذا حديث صحيح ، وإنما إجماع الناس على أنه لا يجوز دين بدين " .


( العلل المتناهية في الأحاديث الواهية لابن الجوزي 2/601 ، البدر المنير لابن الملقن 6/569 ، التلخيص الحبير لابن حجر 3/26 ) . 


(�) ومن ذلك قول الماوردي ‘ في الحاوي 5/77 : " كل شيئين ثبت فيهما الربا بعلة واحدة لم يصح دخول الأجل في العقد عليهما ولا الافتراق قبل تقابضهما ، سواء كانا من جنس واحد كالبر بالبر أو من جنسين كالشعير بالبر حتى يتقابضا قبل الافتراق في الصرف وغيره " ، وينظر نحوه في التنبيه للشيرازي ، ص90 ، 91 ، والمغني لابن قدامة 6/62 ومما جاء فيه : " فأما النساء فكل جنسين يجري فيهما الربا بعلة واحدة كالمكيل بالمكيل ، والموزون بالموزون ، والمطعوم بالمطعوم عند من يعلل به فإنه يحرم بيع أحدهما بالآخر نساء بغير خلاف نعلمه " .


(�) تقدم تخريجه ، ص302 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ،د.القره داغي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 7/1/189 ، 190 .


(�) تقدم تخريجه ، ص359 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص509 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب الكيل على البائع والمعطي ، برقم (2019) ، 2/748 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب بطلان بيع المبيع قبل القبض ، برقم (1526) ، 3/1160 ، كلاهما عن عبدالله بن عمر رضي الله عنهما . 


(�) أخرجه البخاري بهذا اللفظ في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : بيع الطعام قبل أن يقبض ، وبيع ما ليس عندك ، برقم (2028) ، 2/751 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : بطلان المبيع قبل القبض ، برقم (1525) ، 3/1159 .


(�) لا يتم التسليم الفعلي في العقود المستقبلية إلا في نحو 3% منها ، وباقي النسبة تنتهي بالتسوية ، ( ينظر : الأسهم ، الاختيارات ، المستقبليات ، أنواعها والمعاملات التي تجري فيها ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 7/1/216 ) .


(�) ينظر : عقود المستقبليات في السلع في ضوء الشريعة الإسلامية ، العثماني ، 7/1/351، 352 ، سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص511 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/946 .


(�) ينظر : درر الحكام ، حيدر ، 6/406 ، الشرح الكبير للرافعي 12/16 ، المجموع للنووي 9/321 ، الكافي لابن قدامة 2/18 . 


(�) ينظر : المهذب للشيرازي ، ص266 ، الكافي لابن قدامة 2/18 . 


(�) ينظر : عقود المستقبليات في السلع في ضوء الشريعة الإسلامية ، العثماني ، 7/1/341-355 .


(�) وقد حاول بعضهم – مثل الدكتور محمد القري - تخريج العقود المستقبلية على عقد السلم – فقد ذكر وفقه الله أن العقد المستقبلي يشبه عقد السلم ، ويخالفه في أمور ، ثم كأنه بعد ذلك مال إلى هذا التخريج ، وهو تخريج بعيد ؛ وذلك لما يلي :


أولاً : عقد السلم هو تعجيل الثمن وتأجيل المثمن ، فيجب تعجيل الثمن في مجلس العقد على رأي الجمهور ، وأجاز المالكية التأخير إلى ثلاثة أيام فقط ، وأما إذا كان التأجيل مشروطاً في العقد أكثر من ثلاثة أيام فلم يقل بجوازه أحد من الفقهاء ، أما في العقد المستقبلي فإن كلا البدلين يتأجلان ، فليس من السلم في شيء .


ثانياً : في عقد السلم لا يجوز بيع المسلم فيه حتى يقبضه المسلم عند جمهور العلماء خلافاً للمالكية الذين يبيحون بيعه قبل قبضه إذا لم يكن طعاماً ، وأما في العقد المستقبلي فتجري البياعات الكثيرة على المبيع دون قبض حقيقي ولا حكمي .


( ينظر : الهداية للمرغيناني 3/74 ، 75 ، الكافي لابن عبد البر ، ص337 ، المهذب للشيرازي ، ص300،301 ، الكافي لابن قدامة 2/115 ، 120، أحكام التعامل في الأسواق المالية ، د. مبارك آل سليمان 2/948 ، الأسواق المالية ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 6/2/ 1620-1622 ، عقود المستقبليات في السلع في ضوء الشريعة الإسلامية ، العثماني ، 7/1/349-352 ) .


(�) أسلوب الشراء بالهامش هو الأسلوب الذي يتعامل به المستثمرون الذين لا يملكون كامل قيمة الصفقة ، ولهذا الأسلوب أهميته في أسواق المال المعاصرة ، حيث وفر على المستثمرين توسيع نطاق استثماراتهم ، وذلك بإتاحة الفرصة لشراء كمية أكبر من العملات أو الأوراق المالية مع أنه لا يدفع أحدهم إلا بعض الثمن فقط ، ومن ثم سيحقق ذلك ربحاً عالياً جداً في حالة ارتفاع الأسعار ، ولكن الكارثة تكمن في حالة انخفاض الأسعار ، بل إن الشراء بالهامش معدود من أهم الأسباب التي أدت إلى أزمة بورصات الخليج العربي . ( ينظر : دليل الاستثمار في البورصة المصرية والبورصات العربية ، د. منى قاسم ، ص87 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص 303 ) .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص259 ، أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية " الأسهم والسندات " ، د. منير هندي ، ص69 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي ، 2/365 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص221 ، الاستثمار في الأوراق المالية وإدارة المخاطر ، د. الحناوي وآخرون ، ص 50 ، سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص311 ، 312 ، المتاجرة بالهامش في الأسواق المالية ، دراسة فقهية ، ياسر الخضيري ، بحث ماجستير بقسم الفقه بكلية الشريعة غير منشور ، ص66 .


(�) البورصات، د .عبد الغفار حنفي ، ص 50 ، الأوراق المالية وأسواق رأس المال ، د. منير هندي ص 135 .


(�) أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محيي الدين ، ص425 .


(�) الاستثمار في الأسهم ، د. يوسف الشبيلي ، موقع الشيخ الإلكتروني . www.shubily.com


(�) المتاجرة بالعملات ( البورصة ) ، د. يوسف الشبيلي ، موقع الشيخ الإلكتروني . www.shubily.com


(�) المرجع السابق .


(�) مبادئ الاستثمار ، أحمد صيام ، ص65 .


(�) المشتقات المالية ، د. طارق حماد ، ص142 ، 143 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/688 . 


(�) وهذه النسبة غالباً ما يتم تحديدها من خلال البنوك المركزية ، والتي عادة لا تزيد عن 60% من قيمة الصفقة ، ومع هذا فإن للبورصة ومؤسسات السمسرة أن تحدد نسبة الهامش بنسبة أعلى مما تحدده البنوك المركزية ، ( ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص137 ) .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص222 ، بورصة الأوراق المالية ، شعبان البرواري ، ص188 .


(�) ينظر : المتاجرة بالهامش في الأسواق المالية ، دراسة فقهية ، ياسر الخضيري ، بحث ماجستير بقسم الفقه بكلية الشريعة غير منشور ، ص93 .


(�) ينظر : تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد الحناوي ، ص29 ، بورصة الأوراق المالية ، شعبان البرواري ، ص188 .


(�) ينظر : إدارة المنشئات المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص494 .


(�) ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص137 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/689 . 


(�) أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/689 . 


(�) لقد أتيت بهذا المثال في العملات على غرار ما ذكره الباحثون في الأسهم . ( ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص135 وما بعدها ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/693، 394 ، الاستثمار في الأوراق المالية وإدارة المخاطر ، د. محمد الحناوي وآخرون ، ص51 وما بعدها ، الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص262-264 ) .


(�) ينظر : الاستثمار في الأوراق المالية ومشتقاتها ، د. محمد الحناوي وآخرون ، ص66، 67 ، دليل الاستثمار في البورصة المصرية والبورصات العربية ، د. منى قاسم ، ص89 ، بورصة الأوراق المالية ، شعبان البرواري ، ص191 . 


(�) ينظر : تحليل وتقييم الأسهم والسندات ، د. محمد الحناوي ، ص32 ، دليل الاستثمار في البورصة المصرية والبورصات العربية ، د. منى قاسم ، ص89 . 


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص95 ، المحلى لابن حزم 8/467 ، 468 ، المغني لابن قدامة 6/436 ، تفسير آيات أشكلت لابن تيمية 2/670 . 


(�) ومن ذلك قول أبي بكر الجصاص ‘ في أحكام القرآن 2/186 : " معلوم أن ربا الجاهلية إنما كان قرضاً مؤجلاً بزيادة مشروطة " .


(�) الإجماع ، ص95 .


(�) الاستذكار 6/516 . 


(�) المغني  6/436 . 


(�) مجموع الفتاوى 6/436 .


(�) ينظر مثلاً  : الأسواق المالية ، د. محمد القري ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي ، 6/2/1600 ،  الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 7/1/164 ، أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محيي الدين ، ص429 ، سوق المال ، د. عبد الله الرزين ، ص178 ، أحكام الأسواق المالية ، د. صبري هارون ، ص271 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/365 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص222 ، بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص194 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص390 . 


(�) ينظر مثلاً  : الأسواق المالية ، د. محمد القري ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي ، 6/2/1601 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/704 ، الآثار الاقتصادية لأسواق الأوراق المالية من منظور الاقتصاد الإسلامي ، زكريا شطناوي ، ص132 .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 3/98 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص102 .


(�) أخرجه الحارث بن أبي أسامة في مسنده ، كتاب البيوع ، باب : في القرض يجر منفعة ، برقم (437) ، 1/500 عن حفص بن حمزة ، عن سوار بن مصعب ، عن عمارة الهمداني عن علي مرفوعاً ، وأخرجه ابن حجر في المطالب العالية عن الحارث بإسناده ، باب : الزجر عن القرض إذا جر منفعة ، برقم (1440) ، 7/362 ، وإسناده ساقط كما قال ابن عبد الهادي وابن حجر و السخاوي و المناوي ( ينظر : تنقيح تحقيق أحاديث التعليق لابن عبد الهادي 3/8 ، بلوغ المرام لابن حجر، ص253، التيسير 2/216 ، فيض القدير5/28 كلاهما للمناوي ) ؛ إذ فيه سوار بن مصعب الهمداني المؤذن الأعمى ، قال عنه أحمد ، وأبوحاتم ، والرازي ، والنسائي ، والدراقطني : " متروك الحديث " ، وقال عنه البخاري : " منكر الحديث " ، وقال يحيى بن معين : " ضعيف ليس بشيء " وكذلك ضعفه ابن المديني ، وقال أبو داود " ليس بثقة " ، قال ابن حجر : " وفي جزء أبي الجهم عنه مناكير " ( ينظر : التاريخ الكبير  للبخاري 4/169 ، ضعفاء البخاري ، ص56 ، المجروحين لابن حبان 1/356 ، الجرح والتعديل لابن أبي حاتم 4/271 ، تاريخ بغداد للخطيب 9/208 ، لسان الميزان 3/128 ، ميزان الاعتدال 3/343 كلاهما لابن حجر ) ، وكذلك لانقطاع ما بين عمارة وعلي _ ( ينظر : البدر المنير 6/621) ، وقد ضعف الحديثَ مرفوعاً – مع من سبق - جمهرة من المحدثين ، منهم : الشوكاني ، محمد الحوت ، صديق حسن خان ، الألباني ، ابن باز ( ينظر : نيل الأوطار 5/351 ، أسنى المطالب للحوت ، ص219 ، الروضة الندية 3/127 ، إرواء الغليل 5/235 ، مجلة الدعوة ، عدد (1569) ، ص35 ) ، وقال أبو حفص عمر بن بدر الموصلي في المغني عن الحفظ والكتاب ، ص403 : " لم يصح فيه شيء عن النبي ’ " ، وقال العجلوني في كشف الخفاء 2/567 : " وباب كل قرض جر منفعة فهو ربا لم يثبت فيه شيء " ، وقد وهم إمام الحرمين الجويني فصححه ، وتبعه الغزالي (الشرح الكبير للرافعي 9/373) ، وتعقبهما الشوكاني بقوله في النيل 5/351 : " ولا خبرة لهما بهذا الفن " .


وله شاهد موقوف على فضالة بن عبيد _ بلفظ : " كل قرض جر منفعة فهو وجه من وجوه الربا " أخرجه البيهقي في سننه الكبرى ، باب : كل قرض جر منفعة فهو ربا ، برقم (10715) ، 5/350 ، من طريق إدريس بن يحيى ، عن عبدالله بن عياش ، عن يزيد بن أبي حبيب ، عن أبي مرزوق التجيبي عنه ، قال الألباني ‘ في الإرواء 5/235 : " وإدريس هذا لم أجد له ترجمه ، ومن فوقه ثقات " ، قلت : لعله إدريس بن يحيى الخولاني أبو عمرو من أهل مصر ، ومن المتجردين للعبادة ، ذكره ابن حبان في الثقات 8/133 ، وقال : " مستقيم الحديث إذ كان دونه ثقة وفوقه ثقات " ، ومما يؤكد أنه  المقصود ما ذكره ابن أبي حاتم في الجرح والتعديل 2/265 : " روى عن عبد الله بن عياش " ، وقال أيضاً : "سئل عنه أبو زرعة فقال : " رجل صالح من أفاضل المسلمين " ، وبناء على هذا فيكون الحديث مقبولاً موقوفاً والله أعلم 


وقد جاء الحديث أيضاً مقطوعاً عن إبراهيم النخعي ، وابن سيرين ، وقتادة رحمهم الله ، فقد أخرج ابن أبي شيبة في مصنفه ، باب : من كره كل قرض جر منفعة ، برقم (20690) ، 4/327 بإسناده عن إبراهيم قوله : " كل قرض جر منفعة فهو ربا " ، وأخرج عبد الرزاق في مصنفه ، باب : قرض جر منفعة وهل يأخذ أفضل من قرضه ، برقم (14657) ، 8/145 بإسناده عن ابن سيرين قوله : " كل قرض جر منفعة فهو مكروه " ، قال معمر : وقاله قتادة ، قال ابن حزم ‘ في المحلى 8/86 : " وصح النهي عن هذا عن ابن سيرين وقتادة والنخعي " ، وفي الباب أحاديث كثيرة موقوفة على ابن مسعود وأبي بن كعب وابن عباس وعبد الله بن سلام رضي الله عنهم ( ينظر : معرفة السنن والآثار للبيهقي 4/391 ، والسنن الكبرى له 5/349 ، 350 ) ، والحديث وإن لم يصح مرفوعاً إلا أن علماء الأمة قد تلقت معناه بالقبول ، بل جعلوه من قواعد الإسلام الفقهية . 


(�) هو الصحابي الجليل عبد الله بن عمرو بن العاص بن وائل القرشي السهمي ، يكنى أبا محمد ، وقيل أبا عبد الرحمن ، أسلم قبل أبيه ، وكان فاضلاً عالماً كثير الصوم وقراءة القرآن ، استأذن النبي ’ في أن يكتب عنه فأذن له ، وقد روى عن النبي’ كثيراً ، وعن أبيه ، وعمر وأبي الدرداء رضي الله عنهم ، وروى عنه ابن عمر وأبو أمامة والمسور رضي الله عنهم ، وسعيد بن المسيب وعروة وطاووس رحمهم الله ، شهد مع أبيه فتوح الشام ، وكان معه الراية يوم اليرموك ، وكان يلوم أباه على ملابسة الفتن ، توفي_ في الطائف وقيل بمكة سنة 65هـــ ، وقيل غير ذلك . ( ينظر : الطبقات لخليفة ، ص299 ، الطبقات الكبرى لابن سعد 4/261-268 ، الرياض المستطابة للعامري ، ص199 ، أسد الغابة لابن الأثير 3/244 308-312 ، الإصابة لابن حجر 6/308-312) .


(�) أخرجه الترمذي في سننه ، كتاب البيوع ، باب : ما جاء في كراهية بيع ما ليس عندك ، برقم (1234) ، 3/535 ، وأبو داود في سننه ، كتاب البيع ، باب : في الرجل يبيع ما ليس عنده ، برقم (3504) ، 3/283 ، والنسائي في سننه الكبرى ، كتاب البيوع ، باب : شرطان في بيع ، برقم (6226) ، والحاكم في مستدركه ، برقم (2185) ، 2/21 ، وأحمد في مسنده ، برقم (6671) ، 2/178 ، والدارقطني في سننه ، برقم (282) ، 3/74 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، برقم (10199) ، 5/267 ، والبغوي في شرح السنة ، برقم (2112) ، 8/144 ،  قال عنه الترمذي في سننه 3/535 : " وهذا حديث حسن صحيح " ، وقال عنه الحاكم في مستدركه 2/21 : " هذا حديث على شرط جماعة من أئمة المسلمين صحيح " ، وحسنه الألباني ‘ في الإرواء 5/148 .  


(�) مواهب الجليل 4/371 .


(�) المغني 6/334 .


(�) هو أقضى القضاة أبو الحسن علي بن محمد بن حبيب البصري الماوردي ، الفقيه الشافعي البصري ، من وجهاء الفقهاء الشافعية وكبرائهم ، أخذ الفقه عن أبي القاسم الصيمري بالبصرة ، ثم عن أبي حامد الإسفراييني ببغداد ، وكان حافظاً للمذهب ، ولي قضاء بلاد كثيرة ، وكان إماماً في الفقه والأصول والتفسير ، بصيراً بالعربية ، صاحب التصانيف النافعة ، ومنها : الحاوي والإقناع في الفقه ، والنكت والعيون في التفسير ، وأدب الدين والدنيا ، والأحكام السلطانية وغيرها ،    توفي‘ سنة 450هـــ ، وله ست وثمانون سنة . ( ينظر : طبقات الشافعية للشيرازي ، ص138 ، معجم الأدباء للحموي 4/314 ، 315 ، اللباب في تهذيب الأنساب لأبي الحسن الجزري 3/156 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 3/282-284 ، العبر في أخبار من غبر للذهبي 3/225، طبقات الشافعية الكبرى لتاج الدين السبكي 5/367-269 ، البداية والنهاية لابن كثير 12/80 ، طبقات الشافعية لأبي بكر بن قاضي شهبة 1/230-232) .


(�) الحاوي 5/351 .


(�) هو العلامة الشيخ شهاب الدين أحمد بن غنيم بن سالم بن مهنا النفراوي المالكي ، ولد ببلدة نفرة ونشأ بها ، ثم حضر القاهرة ، فتفقه في أول أمره بالشهاب اللقاني ، ثم لازم العلامة عبد الباقي الزرقاني ، والشمس محمد بن عبد الله الخرشي وتفقه بهما وأخذ الحديث عنهما ، ولازم الشيخ عبد المعطي البصير ، وأخذ العربية والمعقول عن الشيخ منصور الطوخي والشهاب البشبيشي ، واجتهد وتصدر وانتهت اليه الرياسة في مذهبه مع كمال المعرفة والإتقان للعلوم العقلية لا سيما النحو ، ومن مؤلفاته : الفواكه الدواني ، وشرح الرسالة النورية ، وشرح الآجرومية ، توفي‘ سنة1125هــــ عن اثنتين وثمانين سنة ( ينظر : عجائب الآثار للجبرتي 1/127 ، إيضاح المكنون لإسماعيل باشا البغدادي 4/202 ) .


(�) الفواكه الدواني 2/89 .


(�) إعلام الموقعين 3/141 .


(�) هو الإمام الحافظ عالم المشرق أبو يعقوب إسحاق بن إبراهيم بن مخلد بن إبراهيم الحنظلي المروزي ثم النيسابوري ، المعروف بابن راهويه ، ويقال : إن أباه ولد في الطريق فقيل له راهويه ، رحل في طلب العلم إلى العراق والحجاز واليمن والشام ، وسمع من إسماعيل بن علية ، وسفيان بن عيينة ، ووكيع وغيرهم ، واجتمع له الحديث والفقه والصدق والحفظ والورع والزهد ، قال عنه الإمام أحمد : " لا أعلم بالعراق له نظيراً وما عبر الجسر مثل إسحاق " ، توفي ‘ ليلة الخميس سنة 238هـــــ بنيسابور .( ينظر : طبقات الفقهاء للشيرازي ، ص108 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 1/199-201 ، المنتظم لابن الجوزي 11/259 ، 260 ، العبر في خبر من غبر للذهبي 1/426 ، شذرات الذهب للعكري 2/89 ) .


(�) القائل إسحاق بن منصور بن راهويه ، ينظر : سنن الترمذي 3/534 .


(�) مسائل الإمام أحمد بن حنبل وابن راهويه للمروزي 2/21 .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 4/206 ، درر الحكام ، علي حيدر 1/46، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص237 .


(�) ينظر مثلاً : المبسوط للسرخسي 15/151 ، درر الكام شرح مجلة الأحكام لعلي حيدر 1/492 ، الاستذكار لابن عبد البر 6/502 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص81 ، حاشية عميرة 3/277 ، شرح الزركشي 2/6  .


(�) مواهب الجليل 4/314 ، وينظر : الفواكه الدواني للنفراوي 2/90 ، حاشية العدوي 2/212 .


(�) الكافي 2/124 .


(�) مجموع الفتاوى 29/533 .


(�) ينظر : كيف تتعلم استثمار الأموال ؟ ، أشرف مصطفى توفيق ، ص183 ، أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص70 .


(�) ينظر: أسواق الأوراق المالية ، سمير رضوان ، ص330 ، أحكام الأسواق المالية، د. محمد صبري هارون ، ص271.


(�) ينظر هذا البحث ، ص356 .


(�) ينظر : قرار مجلس المجمع الفقهي الإسلامي التابع لرابطة العالم الإسلامي في دورته الثامنة عشرة المنعقدة في مكة المكرمة 10-14 / 3 / 1427هــ ،  أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/704 ، التداول الإلكتروني للعملات ، بشر لطفي ، ص164 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/695 ، التداول الإلكتروني للعملات ، بشر لطفي ، ص163 .


(�) فتوى له بتحريم المارجن في موقع المسلم ، بتاريخ 7/4/1425 هـ .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. محمد القري ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 6/2/1601 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/687 .


(�) تقدم تخريجه ، ص359 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/705 ، الآثار الاقتصادية لأسواق الأوراق المالية من منظور الاقتصاد الإسلامي ، زكريا شطناوي ، ص132 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص92 ، فتح القدير لابن الهمام 7/135 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/148 ، المغني لابن قدامة 6/112 .


(�) وقد أفتى فضيلة الشيخ العلامة الدكتور : عبد الله الجبرين‘ بجواز المارجن ولو كان القرض من البنك ما دام لا يأخذ فائدة ، عند إجابته عن فتوى في حكم المارجن في العملات في البورصات العالمية، ثم وجدت له أخيرا تراجعاً عن الفتوى السابقة بما نصه : " فقد رفع إلينا بعض الإخوة سؤالاً عن التجارة في العملات الدولية (البورصة العالمية) بما يسمى بنظام الهامش (المارجن) وقد أفتيناهم بما ظهر لنا في ذلك الوقت بحسب ما عرضوه لنا على أنها مسائل الصرف التي تجوز بشروطها، ولكن بعد أن رفع لنا كثير من المشايخ وطلاب العلم وبعض المتخصصين في الاقتصاد ملحوظات على هذه المعاملة، وأن فيها محاذير شرعية واقتصادية، فقد رأينا أن نحذر إخواننا من التسارع إلى دخولها، وأننا رجعنا عن فتوانا السابقة حتى يحرر الكلام فيها المتخصصون في هذه المجالات، فتخرج فيها فتوى بحسب ما يظهر لنا فيما بعد".


[ نشر هذا التراجع في عدد من الصحف المحلية منها صحيفة الرياض، عدد (13444) يوم الجمعة 6/3/1426 هـ، الموافق 15 ابريل 2005م ].


(�) مع بقاء الإثم في اشتراط المنفعة مع القرض والرضا بذلك؛ إذ هو إقرار للربا والله المستعان. 


(�) هو الإمام العلامة المحدث أبو محمد علي بن أحمد بن سعيد بن حزم بن غالب اليزيدي الأندلسي ، ولد بقرطبة بعد صلاة الصبح من آخر يوم من شهر رمضان سنة 384هــ ، وكان أبوه من وزراء المنصور محمد بن أبي عامر ومن وزراء ابنه المظفر ، وكان أبو محمد وزيراً للمستظهر بالله ، ثم إنه نبذ الوزارة واطرحها اختياراً وأقبل على قراءة العلوم وتقييد السنن فنال من ذلك ما لم ينله أحد قبله في الأندلس ، وكان أول أمره على مذهب الإمام الشافعي ‘ ثم انتقل إلى المذهب الظاهري وأفرط في ذلك حتى أربى على داود الظاهري‘ ، وكان إليه المنتهى في الذكاء، وحدة الذهن، وسعة العلم ، وكرم النفس واليدين ، وقد صنف الكثير من التصانيف البديعة كالمحلى والفصل والتقريب بحد المنطق والإيصال، غير أنه كان غليظ القول في العلماء والأئمة فنفرت منه القلوب وتمالأ الناس على بغضه ، وشنعوا عليه واستعدوا عليه السلاطين فلا زال مشرداً حتى مات في بادية سنة 456هـــ ‘ .( ينظر : معجم الأدباء للحموي 3/546 -556 ، المعجب في تلخيص أخبار المغرب لعبد الواحد المراكشي ، ص46-49 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 3/325 -328 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 3/1146-1154 ، مرآة الجنان لليافعي 3/80، 81 ) .


(�) المحلى 8/77 .


(�) هو القاضي الفقيه المالكي أبو الوليد سليمان بن خلف بن سعيد بن أيوب بن وارث التجيبي القرطبي الذهبي ، أصله من بطليموس فانتقل جده إلى باجة المدينة التي بقرب إشبيلية فنسب إليها ، ولد سنة 403هــ ، وارتحل سنة 426هــ فحج وجاور ثلاثة أعوام ، ثم رحل إلى بغداد ودمشق وتفقه على علمائها ، وأقام بالموصل سنة ، فبرع في الحديث وعلله ورجاله ، وفي الفقه وغوامضه وخلافه ، وفي الكلام ومضايقه ، ورجع الأندلس بعد ثلاثة عشر عاماً حصل فيها علماً جماً ، فولي القضاء في بعض أنحائها ، وحدث عنه ابن عبد البر وابن حزم والخطيب البغدادي ، من مصنفاته : المنتقى ، وإحكام الفصول ، والسراج في الخلاف ، والإشارة في أصول الفقه ، توفي ‘ بالمرية من الأندلس سنة 474هـــ .  ( ينظر :  تذكرة الحفاظ للذهبي 3/1178-1182 ، فوات الوفيات للكتبي 1/449- 451 ، الأعلام للزركلي 3/125 ) .


(�) المنتقى للباجي 5/97 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 20/126 ، فتح القدير لابن الهمام 6/447 ، المعتصر من المختصر لأبي المحاسن الحنفي 1/344 ،  تبيين الحقائق للزيلعي 4/133 ، الدر المختار للحصكفي5/165 ، الفتاوى الهندية 4/396 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/376 ، روضة الطالبين للنووي 4/34 .


(�) ينظر : الكافي لابن قدامة 2/125 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/102 . 


(�) ينظر : مجموع فتاوى شيخ الإسلام 29/339 . 


(�) هي الصحابية الجليلة بريرة مولاة عائشة رضي الله عنها ، كانت مولاة لبعض بني هلال فكاتبوها ثم باعوها لعائشة رضي الله عنها فأعتقتها ، وكان زوجها "مغيث " عبداً فخيرها النبي ’ فاختارت فراقه فكانت يتبعها في سكك المدينة ويبكي فشفع فيه النبي ’ فقالت : أتأمرني يا رسول الله ، قال : ( إنما أنا شافع ) ، قالت : لا حاجة لي فيه ، روت عن النبي ’ حديثاً عند النسائي ، وروى عنها عبد الملك بن مروان ، وعروة بن الزبير رحمهم الله ، عاشت حتى توفيت رحمها الله في خلافة يزيد بن معاوية .  ( ينظر : الاستيعاب لابن عبد البر 4/1795 ، الثقات لابن حبان 3/38 ، تهذيب الكمال للمزي 35/136، 137 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 2/297-304 ، خلاصة تذهيب تهذيب الكمال لصفي الدين الخزرجي ، ص489 ، التقريب لابن حجر ، ص744 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه بهذا اللفظ ، كتاب العتق ، باب : إذا اشترط شروطاً في البيع لا تحل ، برقم ( 2060 ) ، 2/759 ، 760 ، وأخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب العتق ، باب : إنما الولاء لمن أعتق ، برقم ( 1504 ) ، 2/1142 ، وقد رد أقوام هذا الحديث وأبوا صحته – منهم يحيى بن أكثم - لأمرين : أنه مما انفرد به مالك عن هشام بن عروة ، وأن فيه خداعاً وغروراً إذ كيف يأمر ’ عائشة بأن تقبل شرطهم ثم يبطله ؟! وهذا لا يفعله نبي !، وأجيب : بأن دعوى تفرد مالك لا تصح فقد تابعه جرير بن عبد الحميد وحماد بن أسامة ، وأما قولهم : إن فيه غروراً وخداعاً فهذا مردود من أوجه ، أقواها : أن قوم بريرة قد علموا بحكم الله في المسألة وأن الولاء لمن أعتق لكنهم أصروا على خلافه ، فقال لعائشة : " اشترطي لهم الولاء " عقوبةً لهم ، وأن شرطهم لاغٍ لا عبرة به ولو شُرط لهم ، ينظر : ( كشف المشكل من حديث الصحيحين لابن الجوزي 4/252، 253 ، شرح النووي على صحيح مسلم 10/140 ، إعلام الموقعين لابن القيم 4/338 ، 339 ) .     


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/326 ، الروض المربع للبهوتي 2/64 ، منار السبيل لابن ضويان 1/296 .


(�) قال ابن بطال ‘ في شرح صحيح البخاري 7/84 : " قد أكثر في تخريج الوجوه في حديث بريرة حتى بلغوها نحو مائة وجه " ، وقال ابن حجر ‘ في فتح الباري 5/194 : " وقد بلغ بعض المتأخرين الفوائد من حديث بريرة إلى أربعمائة ، أكثرها مستبعد متكلف " .


(�) ينظر : شرح مشكل الآثار للطحاوي 11/217 ، معرفة السنن والآثار للبيهقي 7/559 ، التمهيد لابن عبد البر 22/181 ، شرح السنة للبغوي 8/155 ، سبل الهدى والرشاد للشامي 12/15 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/326 ، كشاف القناع للبهوتي 3/194 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/75 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 18/251 ، شرح النووي على صحيح مسلم 10/140 ، المغني لابن قدامة 6/326 ، كشاف القناع للبهوتي 3/194 ، المبدع لابن مفلح 4/57 .


(�) ينظر : عمدة القاري للعيني 4/225 ، 


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب العتق ، باب : إنما الولاء لمن اعتق ، برقم ( 1504 ) ، 2/1142 .


(�) ينظر : عون المعبود للعظيم آبادي 8/90 .


(�) ينظر : طرح التثريب في شرح التقريب للعراقي 6/201 .


(�) أخره الطبراني في المعجم الأوسط برقم ( 3763) ، 4/119 ، 120 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 18/251 ، الشرح الكبير لابن ابي عمر 12/450 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/326 ، إعلام الموقعين لابن القيم 4/338 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/75 .


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 10/140 ، تنوير الحوالك للسيوطي 2/143 .


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 12/450 ، المبدع لابن مفلح 4/57 ،  كشاف القناع للبهوتي 3/194 . 


(�) ينظر : مختصر المزني ، ص328 ، المغني لابن قدامة 6/326 ، عمدة القاري للعيني 4/ 225 .


(�) سورة الطور ، الآية (16) .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/326 ، 327 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/32 ، سبل الهدى والرشاد للشامي 12/15 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/75 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي 1/304 ، الكافي لابن قدامة 2/125 . 


(�) ينظر : فتح العلي المالك لعليش 1/363 ، الذخيرة للقرافي 5/289 . 


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/375 ، روضة الطالبين للنووي 4/34 ، أسنى المطالب لزكريا الأنصاري 2/142 ، مغني المحتاج للشربيني 2/119 .


(�) ينظر : الكافي لابن قدامة 2/125 ، الفروع لابن مفلح 4/152 ، الإنصاف للمرداوي 5/131 . 


(�) سبق تخريجه ، ص358 . 


(�) ينظر : أسنى المطالب لزكريا الأنصاري 2/142 ، مغني المحتاج للشربيني 2/119 ، نهاية المحتاج للرملي 4/230 . 


(�) ينظر : المستصفى للغزالي ، ص221 ، تحقيق المراد في أن النهي يقتضي الفساد للعلائي ، البحر المجيط للزركشي 2/168 . 


(�) ينظر : الجامع لأحكام القرآن، للقرطبي 3/236. 


(�) ينظر هذا البحث ، ص358 . 


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبدالله العمراني ، ص140 .


(�) حيث ذهب بعض العلماء إلى أن النهي لا يقتضي الفساد ، كالغزالي في المستصفى ، ص221 ،  وقد فصل بعضهم وأجمل آخرون، ينظر: مجموع الفتاوى 29/281 ، 25/282 ، أضواء البيان للشنقيطي 3/72 .


(�) سورة البقرة ، الآية ( 279 ) .


(�) ينظر : البيان في مذهب الإمام الشافعي للعمراني 5/466 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/700 .


(�) ينظر : فتح الوهاب لزكريا الأنصاري 1/327 ، مغني المحتاج للشربيني 2/119 ، إعانة الطالبين للدمياطي 3/53 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/700 .


(�) ينظر : أحكام العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص141 .


(�) أخرجه مالك في الموطأ ، كتاب البيوع ، باب ما لا يجوز من السلف ، برقم ( 1362 ) ، 2/681 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب البيوع ، باب لا خير في أن يسلفه سلفا على أن يقبضه خيرا منه ، برقم ( 10719 ) ، 5/350 .


(�) ينظر : المتاجرة بالعملات ، د. يوسف الشبيلي ، على موقع الشيخ . www.shubily.com


(�) ينظر : قرار مجلس المجمع الفقهي الإسلامي التابع لرابطة العالم الإسلامي في دورته الثامنة عشرة المنعقدة في مكة المكرمة 10-14 / 3 / 1427هــ .


(�) ينظر في تحريم التبييت : قرار مجلس المجمع الفقهي الإسلامي التابع لرابطة العالم الإسلامي في دورته الثامنة عشرة المنعقدة في مكة المكرمة 10-14 / 3 / 1427هــ ، المتاجرة بالعملات ، د. يوسف الشبيلي ، على موقع الشيخ www.shubily.com  ،  التداول الإلكتروني للعملات ، بشر لطفي ، ص 160 ، 161 .   


(�) ينظر : المعايير الشرعية ، ص4 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/360-363 ، قرار مجلس المجمع الفقهي الإسلامي التابع لرابطة العالم الإسلامي في دورته الثامنة عشرة المنعقدة في مكة المكرمة 10-14 / 3 / 1427هــ ، الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص66 ، المتاجرة بالعملات ، د. يوسف الشبيلي ، على موقع الشيخ www.shubily.com .


(�) سيأتي بحث مسألة تداول وحدات الصناديق الاستثمارية وأسهم الشركات بالتفصيل في المبحث الآتي ، ص499 .


(�) ينظر : العين للفراهيدي 4/11 ، تهذيب اللغة للأزهري 6/ 84، 85 ، المحيط في اللغة للطالقاني 3/418 ، 419 ، المصباح المنير للفيومي ص241 ، لسان العرب لابن منظور  12/314 ، القاموس المحيط للفيروز آبادي ، ص1452،  تاج العروس للزبيدي 32/443 ، مادة (سهم) .


(�) سورة الصافات ، الآية (141) .


(�) ينظر : تفسير الجلالين  ص595 ، تفسير البغوي 4/42 ، روح المعاني للألوسي 23/143 .


(�) ينظر : تفسير مجاهد 2/545 ، معاني القرآن للنحاس 6/57 ، الدر المنثور للسيوطي 7/124 .  


(�) ينظر : تفسير الواحدي 2/914 ، التسهيل لعلوم التنزيل للكلبي 3/175 ، تفسير البيضاوي 5/27 .


(�) 1/459 ، مادة (سهم) .


(�) هو العلامة اللغوي المحدث أبو الحسين أحمد بن فارس بن زكريا بن محمد بن حبيب القزويني الرازي ، المالكي ، نزيل همذان ، من أعيان العلم ، وأفراد الدهر ، وكان رأساً في الأدب بصيراً بفقه مالك ، مناظراً متكلماً على طريقة أهل الحق ، ومذهبه في النحو على طريقة الكوفيين ، ومن مؤلفاته : المجمل ، ومقاييس اللغة ، وحلية الفقهاء ، ومنه اقتبس الحريري صاحب المقامات ذلك الأسلوب ، وله أشعار كثيرة حسنة ، توفي ‘ سنة 390هــــ . ( ينظر : يتيمة الدهر للثعالبي 3/463 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 1/118، 119 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 17/103 ، 104 ، تاريخ ابن الوردي 1/305 ، مرآة الجنان لليافعي 2/442) .


(�) مقاييس اللغة لابن فارس 3/111 .


(�) لسان العرب لابن منظور 12/308 ، المصباح المنير للفيومي ، ص111 ، القاموس المحيط للفيروز آبادي ، ص223 .


(�)  ينظر : تداول الأسهم ، محمد حسن عسيري ، بحث ماجستير تكميلي غير مطبوع ، المعهد العالي للقضاء ، ص16 .


(�) أساس البلاغة للزمخشري ، ص223 .


(�) وهذا ترجيح الباحث محمد حسن عسيري في تداول الأسهم ، ص16 .


(�) 1/459 ، مادة (سهم) .


(�) ينظر : شركة المساهمة في النظام السعودي ودراسة مقارنة بالفقه الإسلامي ، د. صالح المرزوقي البقمي ، ص232 ، الشركات للخياط 2/94، القاموس الاقتصادي ، ص261 ، سوق المال ، د. عبد الله الرزين ، ص56 ، أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محيي الدين ، ص107 ، الحماية الجنائية لبورصة الوراق المالية دراسة مقارنة ، د. محمد فاروق ، ص6 ، القانون التجاري د. عبدالهادي الغامدي ، د. بن يونس حسيني ، ص267 ، تسوية عمليات البورصة ، د. أشرف الضبع ص35 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص211 .  


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص30 ، النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص281 ، معاملا ت البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص45 .


(�) ينظر: أحكام السوق المالية، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن مجلة المجمع 6/ 2/ 1286 .


(�) إدارة المحافظ الاستثمارية .د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص77 .


(�) ينظر : القانون التجاري ، د. الغامدي ، ود.حسيني ، ص 267  .


(�) المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص368 .


(�) وهذا لا يمنع الشركة المساهمة من إصدار أسهم ممتازة تخول أصحابها مميزات أكثر من الأسهم العادية كالأولوية في الأرباح ، أو في موجودات الشركة عند التصفية ، ونحو ذلك ، وسيأتي تفصيله بإذن الله عند الحديث عن الأسهم الممتازة.


(�) ينظر : عقد بيع الأوراق المالية في البورصة ، د. طاهر شوقي مؤمن ، ص32 ، 33  .


(�) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله محمد حمد الله ، ص284 .


(�) ينظر : القانون التجاري ، د. عبدالهادي الغامدي ، د. بن يونس حسيني ، ص268 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص31 .


(�) ينظر : شركة المساهمة ، د. أبوزيد رضوان ، ص113 . 


(�) ينظر : تنظيم الشركات التجارية ، د. عباس المصري ، ص261 ، شركات المساهمة ، الحمصي ، ص120 .


(�) ينظر : القانون التجاري ، الغامدي ، والحسيني ، ص270 ، النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص284 .


(�) ينظر : عقد بيع الأوراق المالية في البورصة ، د. طاهر مؤمن ، ص33 ، القانون التجاري ، الغامدي ، وحسيني ، ص270 ، النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص284 . 


(�) ينظر : شركات المساهمة في ضوء القانون الوضعي والفقه الإسلامي ، علي الحمصي ، ص116 .


(�) ينظر : سوق المال ، د. الرزين ، ص86 ، معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص49 .


 


(�) وتصدر السهم العادية غالباً في فئة واحدة متساوية الحقوق والالتزامات ، إلا أن ذلك لا يمنع صدورها أحيانا في فئات متعددة بمزايا مختلفة مثل : أسهم عادية فئة (أ) ذات مركز مميز في الحصول على الربح لكن لا تتمتع بحقوقها كاملة في التصويت ، وأسهم عادية فئة (ب) لها مركز أقل من حيث الربح لكن لها حق كامل في التصويت (إدارة المحافظ الاستثمارية  د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص80 ) وينظر : أحكام الأسواق المالية ، د.محمد هارون ، ص228 . 


(�) بورصة الأوراق المالية ، شعبان البراوري ، ص92 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. عصام حسين ، ص100، سوق المال ، د.الرزين ص83 ، 84 ، إدارة المصارف ، د. رضا أبو حمد ، ص253 .


(�) سوق الأوراق المالية ، خورشيد إقبال ، ص108 .


(�) وقد أجاز الشركات المساهمة عامةُ الباحثين عدا تقي الدين النبهاني ، وعيسى عبده ، ( ينظر : الشركات في ضوء الإسلام للخياط ، ص60 ) ، وقد أهملت خلافهم لأن الرأي الفقهي قد استقر على الجواز .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/225 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية ، د. مبارك آل سليمان 1/148 .


(�) الشركة المساهمة هي : شركة يقسم رأس مالها إلى أسهم متساوية القيمة وقابلة للتداول ، ولا يسأل الشريك فيها عن التزامات الشركة إلا بمقدار حصته فيها ، ويكون للشركة اسم تجاري مشتق من الغرض الذي أنشئت لأجله ( ينظر : الشركات التجارية في القانون المصري ، د. محمود الشرقاوي ، ص121، الشركات التجارية ، د. محمد العريني ، ص196 ) ، وقد ذكر العلماء أدلة كثيرة على جوازها ، منها : قوله تعالى (ﮮ ﮯ ﮰ ﮱ ﯓ ﯔ ﯕ ﯖ ﯗ ﯘ ﯙ ﯚ ﯛ ﯜ ﯝ ﯞ ﯟ)  سورة : ص الآية (24) ، وهذه الآية أصل في جواز الشركة ؛ إذ الخلطاء بمعنى الشركاء في الأموال ( التسهيل لعلوم التنزيل للكلبي 3/183 ، الكشاف للزمخشري 4/88) وبعضهم أطلق : أي بمعنى الشركاء ( تفسير الجلالين ص601 ، تفسير الواحدي 2/922 ، تفسير البغوي 4/54 ) ، ومنها : ما أخرجه البخاري ومسلم عن أبي المنهال قال : اشتريت أنا وشريك لي شيئاً يداً بيد ونسيئة ، فجاءنا البراء بن عازب فسألناه ، فقال : فعلت أنا وشريكي زيد بن أرقم ، وسألنا النبي صلى الله عليه وآله وسلم عن ذلك فقال : ( ما كان يداً بيد فخذوه ، وما كان نسيئة فذروه ) أخرجه البخاري في صحيحه واللفظ له ، كتاب الشركة ، باب : الاشتراك في الذهب والفضة وما يكون فيه الصرف، برقم ( 2365) ،2/884 ،ومسلم في صحيحه كتاب المساقاة ، باب : النهي عن بيع الورق بالذهب ديناً ، برقم (1589)، 3/1212 ، وفي الحديث دلالة على جواز الشركة في الأموال المباحة (ينظر :حاشية السندي على سنن النسائي 7/57 ، الفواكه العذاب لحمد التميمي 3/304) ، ومنها الشركة المساهمة ، وقد أجمع العلماء على جواز الشركة في الجملة ( ينظر : الذخيرة للقرافي 8/21 ، شرح الزركشي 2/143 ، كشاف القناع للبهوتي 3/495) .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ،  د. يوسف الشبيلي 2/225 . 


(�) الإسلام ومشكلاتنا الحاضرة، د. محمد يوسف موسى ، ص58 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، محمد هارون ، ص228 .


(�) ينظر : شركات المساهمة ، علي الحمصي ، ص117 ، 118 ، المعاملات المالية المعاصرة ، وهبة الزحيلي ، ص367 ، الأوراق المالية وأسواق رأس المال ، د. منير الهندي ، ص27 ، دليلك إلى البورصة والاستثمار ،حسن حمدي ، ص41 ، محافظ الاستثمار إدارتها واستراجياتها ، محمد مجد الدين باكير ، ص79 ، 80 .  


(�) ينظر : سوق المال، د. عبد الله الرزين ، ص139 ، 140 ، التعامل بالأسهم ، د. محمد النشار، ص78 .


(�) بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي دراسة تحليلية نقدية ، شعبان محمد البرواري ، ص93 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص111 .


(�) ينظر : معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص76 ، تسوية عمليات البورصة ، د. أشرف الضبع ، ص40 ، 41 ، الاستثمار في الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص37 . 


(�) ينظر (م/103/3)، من نظام الشركات السعودي ، النظام القانوني للشركة المساهمة الخاصة ، سامي محمد الخرابشة ، ص71 .


(�) ينظر مثلاً : الشركات في ضوء الإسلام ، د. الخياط ، ص64 ، بحوث فقهية معاصرة ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ص82 ، أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، ص180 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص201 ، سوق المال ، د. الرزين ، ص141، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص204 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص 230، المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد قلعه جي ، ص62 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/226 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، 180 ،  الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص509 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 1/50 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص82 .


(�) قرار رقم ( 7/1/65 ) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/712 ، 713 ، قرارات مجمع الفقه الإسلامي، للدورات (1-10)، القرارات (1-97)، ص136 .


(�) ينظر : الشركات ، د. الخياط 2/223 ، أحكام الأسواق المالية ، د.محمد هارون ، ص230 .


(�) الروض المربع للبهوتي 2/151 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص120 ، 121 ، الاستذكار لابن عبدالبر 21/54 ، الجامع للقرطبي 3/241 ، المنتقى للباجي 6/28 ، المغني 6/436 ، مجموع الفتاوى 29/334 .


(�) ينظر: مشكلة الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. محمد صلاح الصاوي ، ص700 ، أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، ص181 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/226 .


(�) قال ابن قدامة ‘ 7/145 : " والوضيعة على قدر المال يعني الخسران في الشركة على كل واحد منهما بقدر ماله فإن كان مالهما متساوياً في القدر فالخسران بينهما نصفين وإن كانا أثلاثاً فالوضعية أثلاثاً ، لا نعلم في هذا خلافاً بين أهل العلم "، وينظر : حاشية ابن عابدين 4/315 ، المدونة الكبرى 12/55 . 


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص181 ، التعامل بالأسهم ، د. محمد النشار ، ص82 ،83 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، سمير رضوان ، ص272 ، أحكام الأسواق المالية ، د.محمد هارون ، ص229 ،  سوق الأوراق المالية ، خورشيد إقبال ، ص 110 ، 111 ، التعامل بالأسهم ، د. محمد النشار ، ص79 . 


(�) ينظر مثلاً : قرارات وتوصيات ندوات البركة الاقتصادي الإسلامي ، ص112 ، أحكام الأسواق المالية، د. محمد هارون ، ص229 ، الشركات للخياط 2/222 ، شركة المساهمة ، د.صالح البقمي ، ص360 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص204 ، المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص62 ،  معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص79 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان ، 1/150 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص180 ، موسوعة الاقتصاد الإسلامي في المصارف والنقود والأسواق المالية ، د. رفعت العوضي 1/293 .


(�) قرار رقم ( 7/1/65 ) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/712 ، 713 ، قرارات مجمع الفقه الإسلامي، للدورات (1-10)، القرارات (1-97)، ص136 .


(�) ينظر : شركة المساهمة ، د. البقمي ، ص360 ، الشركات للخياط 2/222 ، سوق المال ، د. الرزين ، ص142 . 


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/154 ، حاشية ابن عابدين 4/312 ، فتح القدير لابن الهمام 6/190.


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/138 ،  المبدع لابن مفلح 5/38 .


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 5/123، الخرشي على مختصر خليل 6/45 ، الفواكه الدواني للنفراوي 2/121 ، حاشية العدوي على شرح كفاية الطالب الرباني 2/266 .


(�) ينظر : الوسيط للغزالي 3/267 ، الشرح الكبير للرافعي10/425، 426 ، روضة الطالبين للنووي 4/284 .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/124 . 


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/154 ، معاملات البورصة ، أحمد لطفي ، ص80 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/227، 228 .


(�) ينظر : المرجع السابق 2/228 .


(�) الهداية 3/9 .


(�) المغني 7/138 .


(�) ينظر : (م/103/3) من نظام الشركات السعودي ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/228 .


(�) ينظر : البحث ، ص391-393 .


(�) ينظر : الشركات ، د. الخياط 2/223 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص228 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/229 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص180 .


(�) ينظر مثلاً : الشركات في ضوء الإسلام ، د. الخياط ، ص64 ، بحوث فقهية معاصرة ، د. محمد عبدالغفار الشريف ، ص82 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص201 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص 229، المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد قلعه جي ، ص62 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/229 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، 180 ، الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص509 ، ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص81  .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص124 ، فتح القدير لابن الهمام 6/183 ، المغني لابن قدامة 7/145 .


(�) ينظر : الشركات ، د. الخياط 2/223 ، أحكام الأسواق المالية، د.محمد هارون ، ص229 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/229 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص20 ،21 ، الاستذكار لابن عبد البر 6/516 ، مجموع الفتاوى لابن تيمية 29/334 


(�) ومن قواعدها : ( الضرر يزال ) ، ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 1/37 ،  الأشباه والنظائر للسيوطي ، ص7 ، شرح القواعد الفقهية لأحمد الزرقا، ص179 ، مجلة الأحكام العدلية ، ص18 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص88 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، سمير رضوان ، ص273 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص228 ، الشركات التجارية ، د. فوزي عطوي ، ص153-155 .


(�) قرار رقم (7/1/65) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/713 ، قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي للدورات (1-10)، القرارات (1-10)، القرارات (1-97) (ص136) .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، ص211 .


(�) ينظر : الأسواق المالية د. علي محي الدين القره داغي، ضمن مجلة المجمع 7/1/114 ، مجلة كلية الشريعة والدراسات الإسلامية، العدد (10)، ص393 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص205.


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة 1/154 .


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص205 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 1/153 .


(�) ينظر : الشركات 2/223 ، والشركات في ضوء الإسلام ، ص64 .


(�) ينظر : شركة المساهمة في النظام السعودي ، ص360 .


(�)  ينظر :بحوث فقهية معاصرة ، ص83 .


(�) ينظر :سوق الأوراق المالية، د. عطية فياض ، ص188 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، ص230 .


(�) ينظر : سوق المال، ص124 .


(�) ينظر :  الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/228 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، ص181 .


(�) ينظر : الشركات ، د.الخياط 2/223، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص230 ، بحوث فقهية معاصرة ، د. محمد الشريف ، ص83 . 


(�) الأسهم حكمها وآثارها ، د. صالح السلطان ، ص14 .


(�) سوق الأوراق المالية ، د. عطية فياض ، ص188 ، التعامل بالأسهم ، د. محمد النشار ، ص83 .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 1/37 ، الأشباه والنظائر للسيوطي ص7 ، مجلة الأحكام العدلية ص18 ، قواعد الفقه لمحمد البركتي  ص88 ، شرح القواعد الفقهية لأحمد الزرقا ص179 .


(�) ينظر : تداول الأسهم للعسيري ، ص37 .


(�) ينظر : الشركات في ضوء الإسلام، د. عبد العزيز الخياط ، ص42، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص116 .


(�) القانون التجاري السعودي ، د. محمد الجبر ، ص262 .


(�) التعامل بالأسهم ، محمد النشار ، ص93 .  


(�) المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد عثمان شبير ، ص201 .


(�) وقد أفتى به عامة الباحثين المبيحين للشركة المساهمة ، ينظر مثلاً : بحوث فقهية معاصرة ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ص83 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص212 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص232 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص371 ،  الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص509 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي ، 2/230 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص182 ، سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص136 .


(�) الأسهم والسندات، للخليل ، ص181، تداول الأسهم للعسيري ، ص44 .


(�) تداول الأسهم للعسيري ، ص44 .


(�) سوق الأوراق المالية ، خورشيد إقبال ، ص117 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، سمير رضوان ، ص273 .


(�) ينظر : الحماية الجنائية لبورصة الأوراق المالية ، د. محمد فاروق ، ص11، 12 .


(�) ينظر : معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص90 .


(�) التعامل بالأسهم ، د. محمد النشار ، ص 94 .


(�) تداول الأسهم للعسيري ، ص44، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص233 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص117 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص223 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد شبير ، ص201 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص117 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص116 .


(�) ينظر : معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص90 ، 91 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص117 . 


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد شبير ، معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص91 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص117 .


(�) ينظر : شركة المساهمة في النظام السعودي ، ص367 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، ص202 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، ص61 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، ص182 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص202 ، المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. قلعه جي ، ص61 .


(�) المعاملات المالية المعاصرة ، ص202 .


(�) ينظر : شركة المساهمة ، د. صالح المرزوقي ، ص369 . 


(�) المرجع السابق ، ص367 .


(�) وأيده د. عبدالله الرزين ، ينظر : سوق المال ، ص145 .


(�) ينظر : شركة المساهمة في النظام السعودي ، د. البقمي ، ص367 ، سوق المال ، د . الرزين ، ص 145 .


(�) الشركات 2/225 ، 226 ، الشركات في ضوء الإسلام ، ص65 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، ص233 .


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، ص214 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/231 .


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص214 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/231 .


(�) الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/234 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص223 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص95 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/59 ، مجمع الأنهر لشيخي زاده 2/550 ، التاج والإكليل للعبدري 5/124، مواهب الجليل للحطاب 5/124 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/253 ،  الإقناع للشربيني 2/317 ، المغني لابن قدامة 7/123 ، المبدع لابن مفلح 5/4 .


(�) مجمع الأنهر لشيخي زاده 2/550 .


(�) بداية المجتهد ونهاية المقتصد لابن رشد 2/190 .


(�) فتح العزيز شرح الوجيز للرافعي 10/407 .


(�) المغني لابن قدامة 7/123 .


(�) وبهذا صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي في دورته الثالثة المنعقدة بعمان 1407هــ ، ضمن مجلة المجمع 3/3/1965 ، وبه أفتت هيئة كبار العلماء بالسعودية ، ضمن مجلة البحوث الإسلامية ، عدد 31 ، ص 376 ، وهو قول أكثر أهل العلم ( ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص209 وما بعدها ، نوازل الزكاة للغفيلي ، ص150 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص133 ) .


(�) القانون التجاري السعودي ، د. محمد الجبر ، ص261 .


(�) شركة المساهمة ، علي الحمصي ، ص117 ، معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص65 .


(�) أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص122 .


(�) النظام القانوني للشركة المساهمة الخاصة ، سامي الخرابشة ، ص68 .


(�) ذكر القرافي في الذخيرة 8/21 أن منشأ الخلاف في هذه المسألة هو مراعاة أربع قواعد : " أحدها : أن الرخص هل يُقاس عليها أم لا وهي مسألة قولين في الأصول فمن منع لم يُلحق بالنقدين غيرهما ، وثانيها : قاعدة سدّ الذرائع فإن الغالب على العقلاء عدم القصد إلى المعاوضة بين المِثليات إلا لغرض فإذا اشتركا بمثلين كان الغرض الإرفاق بالشركة لا المعاوضة وإن اشتركا بمختلفين كان الغرض المبايعة وهو ممنوع من الشركة لعد التأخير وعدم القبض ودخول النساء في النقدين فمن لا حظ هذه منع إلا في المثليات ومن لم يلاحظ ولاحظ أن الضرورة قد تدعو للشركة بقسم المختلفات عليه جوَّزه ، وثالثها : ملاحظة القياس على القراض وقد تقدم الكلام عليه، القاعدة الرابعة : ملاحظة ربح ما لم يضمن في العروض لتوقع تأخير بيع عرض أحدهما فيغلو فيباع بأكثر من قيمته وقت الشركة فإن أعطينا ربح الزائد لصاحبه فقد أفردنا أحدهما بربح وهو خلاف عقد الشركة أولا كان قليل المال مثل كثيره في الربح بخلاف غير المتميز لا يتعين فيه غلاء ولا رخص  " .


(�) ينظر : جامع الأمهات لابن الحاجب ، ص393 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص187 ، التاج والإكليل للعبدري 5/124 ، مواهب الجليل للحطاب 5/124 ، شرح مختصر خليل للخرشي 6/40 .


(�) ينظر :  المغني لابن قدامة 7/124 ، المحرر في الفقه للمجد ، ص353 ، المبدع لابن مفلح 5/5 .


(�) هو الإمام العلامة الحافظ الفقيه أبو بكر أحمد بن محمد بن هارون بن يزيد البغدادي الخلال ، ولد سنة 234هــ أو التي تليها فيجوز أنه رأى الإمام أحمد ، ولكنه أخذ الفقه عن خلق كثير من أصحابه ، وتلمذ لأبي بكر المروزي ، سمع الحسن بن عرفة ، وسعدان بن نصر ، وحرب بن إسماعيل وخلقاً ، وحدث عنه غلام الخلال ، وأبو الحسين محمد بن المظفر وغيرهما ، وهو مؤلف علم الإمام أحمد وجامعه ومرتبه ؛ حيث رحل إلى فارس والشام والجزيرة يتطلب فقه الإمام أحمد وفتاويه وأجوبته من الصغار والكبار ، قال أبو بكر بن شهريار : " كلنا تبع لأبي الخلال لم يسبقه إلى جمع علم الإمام أحمد أحد قبله " ، ثم صنف بعدها كتاب الجامع في الفقه من كلام الإمام ، والعلل ، والسنة ، توفي ‘ في شهر ربيع الأول سنة 311هـــــــ . ( ينظر : طبقات الحنابلة لابن أبي يعلى 2/12-15 ، المنتظم لابن الجوزي 13/220 ، 221 ، المعين في طبقات المحدثين للذهبي، ص108 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 14/297،298 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص331 ، المدخل لابن بدران ، ص124 ) .


(�) ينظر :  المغني لابن قدامة 7/124 ، الإنصاف للمرداوي 5/410.


وهو الشيخ الإمام محفوظ بن أحمد بن حسن الكلوذاني ، إمام الحنابلة في عصره ، أصله من "كلوذاي" من ضواحي بغداد  ، ولد سنة 432هـــ ، ودرس الفقه على أبي يعلى بن الفراء ، وصار شيخ عصره وإمام وقته ، كان خيراً صادقاً ، حلو النادرة من أذكياء الرجال ، روى الكثير وطلب الحديث وكتبه ، وله نظم رائق ،  ومن مؤلفاته : التمهيد في أصول الفقه ، والانتصار في المسائل الكبار ، والهداية في الفقه ، وعقيدة أهل الأثر ، توفي ببغداد في الثالث عشر من جمادى الآخرة سنة 510هـــــ . ( ينظر : طبقات الحنابلة لابن أبي يعلى 2/258 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 19/348-350 ، المستفاد من ذيل تاريخ بغداد لابن الدمياطي 19/226-228 ، الأعلام للزركلي 5/291 ) .


(�) ينظر : مجموع الفتاوى 30/91 .


(�) هو الإمام الفقيه أبو عيسى عبد الرحمن بن أبي ليلى الأنصاري المدني ثم الكوفي ، واسم ابن أبي ليلى : يسار ويقال بلال ، ولد ‘ أثناء خلافة عمر_ بالمدينة ، واختلف في سماعه منه ، وهو من كبار التابعين ، روى عن أبيه و عثمان وعلي ومعاذ رضي الله عنهم ، وعنه ابنه عيسى والأعمش وأبو إسحاق السبيعي وآخرون ، وثقه ابن معين والعجلي وابن حجر وآخرون ، استعمله الحجاج في القضاء ثم عزله وضربه ليسب علياً _ وكان يوري ولا يصرح ،  توفي‘ مع ابن الأشعث بوقعة الجماجم سنة 83هـــ . ( ينظر : الطبقات لخليفة ، ص19 ، معرفة الثقات للعجلي 2/86 ، الكاشف للذهبي 1/641 ، جامع التحصيل للعلائي ، ص226 ، التقريب لابن حجر ، ص349 ) .


(�) هو الإمام العابد أبو عبد الرحمن طاووس بن كيسان اليماني ، يقال : اسمه ذكوان ، وطاووس لقب ، وهو من عباد أهل اليمن ، وسادات التابعين ، أدرك خمسين صحابياً ، وكان فقيهاً ثقة فاضلاً ، مستجاب الدعوة ، حج أربعين حجة ، روى عن أبي هريرة وابن عباس وعائشة رضي الله عنهم ، وروى عنه الزهري وسليمان التيمي ومجاهد وابنه عبد الله رحمهم الله ، مات ‘ سنة ست ومائة بمكة قبل التروية بيوم ( ينظر : حلية الأولياء لأبي نعيم 4/3 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص41 ، الكاشف للذهبي 1/512 ، الثقات لابن حبان 4/391 ، تقريب التهذيب لابن حجر ، ص281 ) . 


(�) هو الحافظ الفقيه أبو عمرو عبد الرحمن بن عمرو بن يحمد الشامي الأوزاعي ، والأوزاع قرية بدمشق ، ولد سنة 88هــ ، وحدث عن عطاء والقاسم بن مخيمر والزهري وخلق ، وحدث عنه شعبة وابن المبارك وخلائق ، وانتهت إليه فتوى الفقه لأهل الشام ، كان ثقة صدوقاً فاضلاً مأموناً ، توفي ‘ في الحَمّام حيث دخل حماماً في بيته وأدخلت معه زوجته كانوناً فيه فحم ليدفأ به ثم أغلقت عليه وتشاغلت عنه فهاج الفحم فمات ، وقد وجدوه متوسداً ذراعيه إلى القبلة ‘ وكان ذلك سنة 158هــ ، وله من العمر سبعون سنة . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 5/326 ، الجرح والتعديل للرازي 1/184-219 ، تهذيب الكمال للمزي 34/131 ، معرفة الثقات للعجلي 2/83 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 1/178-183 ، مشاهير الأمصار لابن حبان ، ص180) .


(�) المغني لابن قدامة 7/ 124 .


وهو العلامة الفقيه أبو إسماعيل حمَّاد بن أبي سليمان هو الفقيه الكوفيّ مولى الأشعريين، أحد الأعلام ، أصله من أصبهان ، روى عن أنس وابن المسيِّب ويزيد بن وهب وأبي وائل والشَّعبيّ وطبقتهم ، وعنه ابنه إسماعيل وأبو حنيفة والثوري وشعبة ، إمام مجتهد ، وكان سخياً جواداً ، وثقه ابن معين ، قال النّسائيّ: ثقة، إلا أنه مرجىء. خرَّج له مسلم مقروناً برجل آخر، وأهل السّنن الأربعة ، وقال ابن عديّ : يقع في حديثه الأفراد والغرائب، وهو متماسك في الحديث لا بأس به ، قال ابن حجر : " فقيه صدوق له أوهام " ، وتوفي في قولٍ سنة 119هــــ . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 6/332، 333 ، التاريخ الكبير للبخاري 3/18 ، تاريخ أسماء الثقات لأبي حفص الواعظ ، ص66 ، الكاشف للذهبي 1/349 ، الثقات لابن حبان 4/159 ، 160 ، الوافي بالوفيات للصفدي 4/313 ، التقريب لابن حجر ، ص178 ) .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د.أحمد الخليل ، ص169


(�) ينظر :  المغني لابن قدامة 7/124 ، المبدع لابن مفلح 5/5 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/124 .


(�) ينظر : المغني 7/124، الأسهم والسندات ، د.الخليل ، ص169.


(�) بنظر : مختصر اختلاف العلماء للطحاوي 4/6 ، المبسوط للسرخسي 11/218 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/59 ، شرح فتح القدير لابن الهمام 6/168 ، ، حاشية ابن عابدين (6/481) ، المبسوط 11/162 ، الفتاوى الهندية 6/406


(�) نص عليه أحمد كما في رواية أبي طالب ، وحرب ، المغني 7/123 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/111 ، الفروع لابن مفلح 4/288 .


(�) ينظر :المحلى (8/124، 125) .


(�) يبيع كلُ من الطرفين نصف عرضه بنصف عرض الآخر ثم يعقدان الشركة فتصح وتنتفي المحذورات ، ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/59 ، شرح فتح القدير لابن الهمام 6/174 ، تبيين الحقائق للزيلعي 3/317 ، درر الحكام شرح غرر الأحكام لمنلا خسرو 7/477 ) .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 123 ، 124 ، المبدع لابن مفلح 5/5 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص170، التعامل بالأسهم ، محمد النشار ، ص73 .


(�) مجموع الفتاوى 30/91 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/59 .


(�) ينظر : شركة الأشخاص ، د. محمد موسى ، ص76 .


(�) تقدم تخريجه ، ص359 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/59 ، فتح القدير لابن الهمام 6/169 ، تبيين الحقائق للزيلعي 3/316 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د.الخليل ، ص170


(�) ينظر: شركات الأشخاص، د. الموسى، ص77 .


(�) ينظر: الشركات في الشريعة الإسلامية ، د. الخياط 1/111 .


(�) ينظر: بدائع الصناع للكاساني 6/59، درر الحكام شرح مجلة الأحكام لحيدر 3/375 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 10/407، منهاج الطالبين للنووي ، ص63 ، الإقناع للشربيني 2/317 ، مغني المحتاج للشربيني 2/213 ، السراج الوهاج للغمراوي ، ص245 ، حاشية قليوبي وعميرة 8/267 .


(�) والحيلة في الشركة بالعروض المتقومة : أن يبيع كل من الشريكين بعضَ عرضه ببعض عرض الآخر ويأذن له في التصرف . ( ينظر : الحاوي للماوردي 6/474 ، الشرح الكبير للرافعي 10/409 ، روضة الطالبين للنووي 4/277 ، السراج الوهاج للغمراوي ، ص245 ) ، أما الماوردي 6/474 ، فقد أورد طريقة المزني السابقة وزاد عليها طريقتين : " فقد ذكر المزني في صحة الشركة فيها طريقا وذكر البغداديون من أصحابنا طريقاً ثانياً وذكر البصريون طريقاً ثالثاً فأما طريقة المزني : فهو أن يبيع كل واحد منهما نصف عرضه بنصف عرض صاحبه ويتقابضاه فيصير كل واحد من العرضين شركةً بينهما نصفين ثم يأذن كل واحد منهما لصاحبه في التجارة فهذه طريقة صحة الشركة في العروض إذا لم يتبايعا على شرط الشركة . وأما طريقة البغداديين فهي : أن يشتركا في شراء متاع بثمن في ذمتهما ثم يدفع كل واحد منهما عرضا بما عليه من ثمن المتاع وهذه وإن كانت طريقة إلى صحة الشركة فليست شركة في العروض وإنما هي شركة في المتاع بثمن في الذمة فإن العرض عوض فيه . وأما طريقة البصريين : فهو أن يشتري كل واحد منهما نصف عرض صاحبه بثمن في ذمته ثم يتقابضان الثمن أو يتبادلانه ، فيصير كل واحد من العرضين شركة بينهما نصفين وهذه مزنية من طريقة المزني فتصح الشركة في العروض في هذه الطرق الثلاثة " .


(�) ينظر :  فتح القدير لابن الهمام 5/ 392 ، ي ، حاشية ابن عابدين 3/340 .


وهو أبو عبد الله محمد بن الحسن بن فرقد الشيباني ، ولد بواسط ونشأ بالكوفة ، تفقه على أبي حنيفة ثم على أبي يوسف ، لينه النسائي وغيره من قبل حفظه ، وكان من بحور العلم والفقه قوياً في مالك ، سمع الحديث من الثوري ومسعر والأوزاعي ومالك بن أنس وجماعة ، وعنه الشافعي وأبو عبيد بن سلام وعلي بن مسلم الطوسي وغيرهم ،  قال الشافعي :  "ما رأيت سميناً أخفَّ روحاً من محمد بن الحسن وما رأيت أفصح منه " ، وكان مقدماً في العربية والنحو والحساب ، ولي قضاء الرقة للرشيد ثم قضاء الري ، وهو الذي جمع فقه الحنفية ، ومن كتبه : الجامعان الصغير والكبير ، والسيران الصغير والكبير ، والحجة ، والحيل ، مات بالري سنة 189هــــ ، وهو ابن ثمان وخمسين سنة ، ومات في نفس اليوم الكسائي فقال الرشيد : " دفنت الفقه والعربية بالري " . ( ينظر : طبقات الفقهاء للشيرازي ، ص142 ، تاريخ بغداد للخطيب 2/172 -182 ، تاج التراجم في طبقات الحنفية لابن قطلوبغا ، ص237-240 ، لسان الميزان لابن حجر 5/121، 122 ) .


(�) ينظر : مغني المحتاج للشربيني  2/213 ، نهاية المحتاج للرملي 5/7 ، السراج الوهاج للغمراوي ، ص245 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/126 ، 127 .


(�) ينظر : المرجع السابق 7/124 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص171 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي 1/354 .


(�) ينظر : بحوث فقهية معاصرة ، د. الشريف ، ص80 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص209 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص223 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص171 ، الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص507،  سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص135 . 


(�) ينظر : القانون التجاري السعودي ، د. الجبر ، ص260 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص52 . 


(�) أحكام التعامل في الأسواق المالية ، د. مبارك آل سليمان ، 1/117


(�) الاستثمار بالأسهم في المملكة العربية السعودية ، غازي محفوظ فلمبان ، ص24 .


(�) ينظر : سوق المال ، د. عبدالله الرزين ، ص81


(�) ينظر : الشركات للخياط (2/220)، أحكام الأسواق المالية (ص224) ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد رواس قلعه جي ، ص58 ، بحوث فقهية معصرة ، د. محمد الشريف ، ص80 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 1/175، 176 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص176 .


(�) ينظر : الشركات في الشريعة الإسلامية والقانون الوضعي ، د. الخياط 2/220 ، بورصة الأوراق المالية ، شعبان البرواري ، ص90 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 1/175 .


(�) سورة البقرة ، آية (282 ) .


(�) ينظر : شركات المساهمة ، علي الحمصي ، ص119 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد شبير ، ص200 ،  الخدمات الاستثمارية ، د. يوسف الشبيلي ، 2/232 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص367 .


(�) بورصة الأوراق المالية ، شعبان البرواري ، ص90


(�) الاستثمار بالأسهم في المملكة ، غازي فلمبان ، ص24 .


(�) ومن تلك القوانين والتنظيمات ، القانون الكويتي والسوري والأردني ، ينظر : الشركات التجارية ، د. أبو زيد رضوان ، ص408 ، 409 ، الشركات للخياط 2/96 .


(وقد كان المشرع المصري يشترط بمقتضى المادة (31/2) من القانون رقم 159 لسنة 1981 م أن تكون جميع الأسهم اسمية ، ثم أجاز بعد ذلك في المادة الأولى من قانون سوق رأس المال رقم 95 لسنة 1992م إصدار أسهم لحاملها لها جميع الحقوق التي للأسهم الاسمية عدا حق التصويت ، وأخيراً لا يجوز تحويل هذه الأسهم لحاملها إلى أسهم اسمية والعكس في المادة 16/2 من اللائحة التنظيمية لقانون سوق المال ) ينظر : الحماية الجنائية لبورصة الأوراق المالية ، د. محمد فاروق ، ص7،8 ، وينظر : التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص88 .


(�) أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص119 ، 120 ، وينظر : القانون التجاري السعودي ، د. محمد الجبر ص260.


(�) ينظر مثلاً : الشركات للخياط 2/221 ، شركة المساهمة في النظام السعودي ، د. البقمي ، ص355 ، بحوث فقهية معاصرة ، د.محمد الشريف ، ص81 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد قلعه جي ، ص58 ، ،سوق المال ، د. عبدالله الرزين ، ص146 ، بورصة الأوراق المالية ، شعبان البرواري ، ص91، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص177 ، التعامل بالأسهم ، د. محمد النشار ، 89  ، معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ص 87 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، سمير رضوان ، ص281 .


(�) ينظر : عمل شركات الاستثمار، أحمد محي الدين حسن ، ص161، أحكام السوق المالية، د. محمد الشريف، ضمن المجمع 6/2/1295.


(�) ينظر : شركة المساهمة ، د. البقمي ، ص325 ، سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص140 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد قلعه جي ، ص58 .


(�) ينظر : الشركات ، د. الخياط 2/221 ، معاملات البورصة ، د.أحمد لطفي ، ص88 .


(�) ينظر : عمل شركات الاستثمار ، د. أحمد محي الدين ، ص161 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص177 ، التعامل بالأسهم د. النشار ، ص90 .


(�) ينظر : أحكام وديعة الصكوك في الفقه الإسلامي والقانون المصري ، إبراهيم أحمد البسطويسي ، ص118 ، نقلاً عن سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص141 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص141 .


(�) ينظر : قرار رقم ( 7/1/65 ) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/712 .


ومما جاء في القرار : " بما أن المبيع ( السهم لحامله ) هو حصة شائعة في موجودات الشركة وأن شهادة السهم هي وثيقة لإثبات هذا الاستحقاق في الحصة فلا مانع شرعًا من إصدار أسهم في الشركة بهذه الطريقة وتداولها " . 


(�) منهم : د. يوسف الشبيلي ، الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/234 ، و د. علاء الدين زعتري ، الخدمات المصرفية ، ص508 ، و د. مبارك آل سليمان ، أحكام التعامل في الأسواق المالية ، 1/182 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/233 .


(�) تداول الأسهم ، العسيري ، ص31 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي ، 2/233 .


(�) قرار رقم ( 7/1/65 ) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/712 ، وينظر : الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص508 ،  وسوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص141 .


(�) أحكام التعامل في الأسواق المالية ، د. مبارك آل سليمان 1/182 .


(�) الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي  2/234 .


(�)  ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص140.


(�)  ينظر : تسوية عمليات البورصة ، د. أشرف الضبع ، ص38 .


(�)  ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص225 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د.محمد مطر ، د.فايز تيم ، ص80 ، معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص88.


(�)  ينظر : سوق المال ، د. الرزين ، ص147 ، بورصة الأوراق المالية ، شعبان البرواري ، ص91.


(�) ينظر : الاستثمار بالأسهم بالمملكة ، د. فلمبان ، ص24.


(�) ينظر : الشركات ، د. الخياط 2/221  .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص177 .


(�) ينظر مثلاً : الشركات ، د. الخياط 2/222 ، بحوث فقهية معاصرة ، د. الشريف ، ص81 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص226 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص178 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية ، د. مبارك آل سليمان، 1/177.


(�) أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص226 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص91 .


(�) ينظر : الشركات ، د. الخياط 2/222 .


(�) ينظر : الشركات ، د. الخياط 2/221 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص91 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، 91.


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص177 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. قلعه جي ، ص58.


(�)  ينظر : النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص282 .


(�)  أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص230.


(�)  ينظر : النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص281 .


(�) ينظر : الشركات التجارية ، د. مصطفى طه ، ص190 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص363 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص56 .


(�) ينظر : القانون التجاري ، د. الغامدي ، د. حسيني ، ص268 .


(�) ينظر : الاستثمار بالأسهم في المملكة ، فلمبان ، ص31.


(�) الشركات في ضوء الإسلام ، د. الخياط ،  ص42 .


(�) الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص212.


(�) الاستثمار الناحج ، د. عيد مسعود الجهني ، ص17 . 


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص231 .


(�) الاستثمار بالأسهم في المملكة ، فلمبان ، ص32.


(�) ينظر : الاستثمار بالأسهم في المملكة، غازي فلمبان ، ص33،32 .


(�)  ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص232 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. الزحيلي ، ص363 .


(�)  ينظر : تقييم الأسهم والسندات " مدخل الهندسة المالية "  د. محمد الحناوي ، د. نهال مصطفى ، د. جلال العبد ، ص52 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف ، إرشيد ، ص212.


(�) ينظر : تنظيم الشركات التجارية ، د. عباس المصري ، ص261 .


(�) الاستثمار الناجح، د. عيد الجهني ، ص17 .


(�) الأسهم حكمها وآثارها ، د. صالح السلطان ، ص12.


(�) الاستثمار الناجح، د. عيد الجهني ، ص17 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص231 .


(�) ينظر: الشركات في ضوء الإسلام ، د. الخياط ، ص42 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، 231 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص197 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي، د. القره داغي ، ص175 ، الخدمات الاستثمارية ، د. الشبيلي 2/235 ، ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص133 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص198 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص138 ، الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص13 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، 133 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص113 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. قلعه جي ، ص59  .


(�) قرار رقم ( 7/1/65 ) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/711 .


(�) المغني 7/111،110 .


(�) سورة المائدة ، الآية (2) .


(�) هو عمران بن أبي عطاء القصاب الواسطي ، روى عن ابن عباس وابن الحنفية وأنس رضي الله عنهم ، وروى عنه : شعبة وهشيم مولى بني أسد والثوري وأبو عوانة ، وهو من رجال مسلم ، وقد ذكره ابن حبان في الثقات ، ووثقه يحيى بن معين ، وقال أبو حاتم : " ليس به بأس صالح الحديث " ، وقد ذكره العقيلي في الضعفاء الكبير وقال : " لا يتابع على حديثه " ، وقال أبو زرعة : " بصري لين " ، وقال ابن حجر : " صدوق له أوهام " ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 6/412 ، الكاشف للذهبي 2/94 ، رجال مسلم للأصبهاني 2/387 ، من كلام أبي زكريا في الرجال ، ص33 ، الثقات لابن حبان 5/218 ، الجرح والتعديل لابن أبي حاتم 6/302 ، الضعفاء الكبير للعقيلي 3/299 ، التعديل والتجريح للباجي 3/1262 ، التقريب لابن حجر ، ص430 ) .


(�) أخرجه ابن أبي شيبة في كتاب البيوع والأقضية ، باب : مشاركة اليهودي والنصراني ، برقم (19980) ، 4/268، 269 ، بهذا اللفظ ، والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب البيوع ، باب : كراهية مبايعة من أكثر ماله من الربا أو ثمن المحرم ،  برقم (10604) ، 5/335، ورجاله ثقات إلا عمران بن أبي عطاء فهو صدوق [التهذيب 8/135] ، وقد عنعن ، فلا يصح حديثه .


(�) قرار رقم ( 7/1/65 ) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/711 .


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الاسلامي ، د. القره داغي ، ص176 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي ، 2/237 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص137 ، الأسهم المختلطة ، د. صالح العصيمي ، ص46 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، ص197 ، الخدمات الاستثمارية ، د. الشبيلي ، 2/237 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص137 ، الأسهم المختلطة ، د. صالح العصيمي ، ص46 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص133 ، الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص9 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص177 ، الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. عبدالله العمراني ، ص7 .


(�) ينظر : البحث ، ص387 .


(�) بحوث في الاقتصاد الاسلامي ، د. القره داغي ، ص176 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص198 ، الأسهم والسندات ،د. الخليل ، ص140 ، الأسهم المختلطة ،د. العصيمي ص47 ، الأسهم حكمها وآثارها ، د. صالح السلطان ، ص22 .


(�) ينظر : حكم تداول أسهم الشركات المساهمة، بحث الشيخ عبد الله بن منيع، مجلّة البحوث الفقهية، العدد (7) ، الاستثمار في الأسهم ، د. القره داغي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 9/2/85 ، 86 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/238 ، 239 ، الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص8 ،9 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي بجدة  رقم ( 65/1/7) ، ضمن مجلّة المجمع 7/1/711 .


(�)  ينظر : فتاوى اللجنة 13/407 ، برئاسة الشيخ عبدالعزيز بن باز ، وعضوية كل من : الشيخ عبدالرزاق بن عفيفي ، والشيخ عبدالله بن قعود ، والشيخ : عبدالله بن غديان .


(�) ينظر : قرار رقم 65/1/7 بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/712 .


(�) ينظر : القرار الرابع للمجمع الفقهي للرابطة في دورته الرابعة عشرة عام 1415هـــ ، ضمن مجلة المجمع الفقهي 9/351 


(�) ينظر : الفتاوى الشرعية في المسائل الاقتصادية الفتوى رقم (532) .


(�) ينظر : فتاوى هيئة الرقابة الشرعية لبنك دبي الإسلامي، فتوى رقم (49) .


(�) ينظر : فتاوى هيئة الرقابة الشرعية للبنك الإسلامي السوداني ، فتوى رقم (16) .


(�) ينظر : القرار الأول من ندوة حول حكم المشاركة في أسهم الشركات المساهمة المتعاملة بالربا بتاريخ 22/10/1413هـــ . 


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي 7/1/541 .


(�) ينظر : فتاوى اللجنة الدائمة للبحوث العلمية والإفتاء بالمملكة 13/407 .


(�) ينظر : توجيه أوجه اختلاف الأقوال في مسائل من معاملات الأموال، الشيخ عبد الله بن بيه ، ص51-59 .


(�) ينظر : " هل يجوز شراء أسهم الشركات والمصارف ؟ " بحث د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع الفقهي التابع للرابطة 9/137 .


(�) ينظر : أحكام أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 6/2/1343 ، الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة ، د. السالوس 2/585 .


(�) ينظر : حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقرض بفوائد ، د. صالح البقمي ، ص16 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، ص198 .


(�) ينظر : الربا في المعاملات المصرفية المعاصرة د. عبد الله السعيدي 1/719 وما بعدها .


(�) ينظر : مجلة النور، العدد (181) ، ص16-31 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د.الخليل ، ص163 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص37 .


(�) ينظر : الأسهم حكمها وآثارها ،د. السلطان ، ص60 .


(�) سورة البقرة ، الآية (278) .


(�) سورة البقرة ، الآية (275) .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه، كتاب الحج، باب : حجة النبي صلى الله عليه وسلم برقم (1218) ، 2/889 .


(�) ينظر : المعتمد لأبي الحسين البصري 1/144 ، روضة الناظر وجنة المناظر لابن قدامة 2/132، الإحكام للآمدي 3/100 .


(�) ينظر : روضة الناظر وجنة المناظر لابن قدامة 2/132 ، التحبير شرح التحرير للمرداوي 5/2351 ، شرح الكوكب المنير للفتوحي 3/ 123 ، إرشاد الفحول للشوكاني ، ص205 .


(�) حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقترض بفوائد، د. صالح البقمي ، ص96 .


(�) ينظر : قرارات الهيئة الشرعية لشركة الراجحي 1/245 .


(�) ينظر: الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/257 ، 258 ، الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. العمراني ، ص36 وما بعدها .


(�) هو الصحابي الجليل جابر بن عبد الله بن عمرو بن حرام الأنصاري السلمي ، يكنى أبا عبد الله ، وأبا عبد الرحمن ، وأبا محمد ، أبوه صحابي جليل مشهور ، شهد جابر بيعة العقبة الثانية مع أبيه وهو صغير ، وكان ينقل الماء للصحابة يوم بدر ، أحد الحفاظ المكثرين عن رسول الله ’ ، شهد مع النبي ’ تسعَ عشرةَ غزوة ، كان آخرَ الصحابة موتاً بالمدينة على رأي بعض العلماء ، كُفَّ بصرُه في آخر عمره ، توفي _ سنة 78هـــ ، عاش _ أربعاً وتسعين سنة .  ( ينظر : أسد الغابة لابن الأثير 1/351 ، الاستيعاب لابن عبد البر 1/219 ، 220  ، الإصابة لابن حجر 2/120-123 ) .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : لعن آكل الربا ومؤكله ، برقم (1598) ، 3/1219 ، وله شاهد عند البخاري في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : ثمن الكلب ، برقم (2123) ، 280 ، من حديث أبي جحيفة _ . 


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. صالح البقمي ، ص151 .


(�) حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقرض بفوائد ، د. صالح البقمي ، ص103 .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص151 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 17/29، إحياء علوم الدين للغزالي 4/3 ، فتح الباري لابن حجر 11/103 ، معارج القبول لحافظ الحكمي 3/1044 .


(�) ينظر: الإحكام للآمدي 1/153 ، الإبهاج لعلي السبكي 1/131 ،البحر المحيط للزركشي 1/192 ، المختصر في أصول الفقه للبعلي ، ص62 ، مذكرة الشنقيطي ، ص15 .


(�) سورة المائدة ، الآية (2) .


(�) الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص143 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/259  .


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/3 ، غمز عيون البصائر للحموي 2/214 ، مواهب الجليل للحطاب 5/118 ، الذخيرة للقرافي 8/20 ، الشرح الكبير للرافعي 10/404 ، روضة الطالبين للنووي 4/275 ، المبدع لابن مفلح 5/4 ، الإنصاف للمرداوي 5/409 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص142 .


(�) ينظر :الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/260 .


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) هو الصحابي الجليل أبو عبد الرحمن عبد الله بن حنظلة - غسيل الملائكة - بن أبي عامر – الراهب – بن صيفي بن النعمان بن مالك بن ضبيعة بن زيد الأنصاري ، استشهد أبوه حنظلة _ يوم أحد ، وولد عبد الله بعده بتسعة أشهر ، وقد حفظ عن النبي ’ وروى عنه ، وعن عمر وعبد الله بن سلام وكعب الأحبار رضي الله عنهم ، وروى عنه ابن أبي مليكة ، وقيس بن سعد ، وضمضم بن جوس ، قتل ‘ يوم الحرة سنة 63هــــ ، وكان أمير الأنصار . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 5/65-68 ، معجم الصحابة لابن قانع 2/90 ، 91 ، الطبقات لخليفة ، ص236 ، جامع التحصيل للعلائي ، ص209 ، الإصابة لابن حجر 6/109-112 ) . 


(�)  أخرجه أحمد في مسنده ، برقم (22007) 5/225، والدار قطني في سننه ، كتاب البيوع ، برقم (48) ، 3/16 ، والبزار في مسنده برقم (3381) ، 8/209 ، والمقدسي في الأحاديث المختارة ، برقم (229) ، 9/267 ، والهيثمي في مجمع الزوائد ، باب : ما جاء في الربا ، 4/117 ، كلهم من طريق حسين بن محمد ، عن جرير بن حازم ، عن أيوب ، عن ابن أبي مليكة ، عن عبدالله بن حنظلة مرفوعاً ، وقد أعل ابنُ الجوزي هذا الطريق بحسين بن محمد المروزي في الموضوعات 2/155 ، ورده ابن حجر في القول المسدد ص42 قائلاً : " احتج به الشيخان ..ووثقه : العجلي وابن سعد والنسائي وابن قانع ومحمد بن مسعود العجمي وآخرون " وقال الهيثمي في المجمع 4/177 : " رجال أحمد رجال الصحيح "  ، وصححه الألباني في السلسلة الصحيحة 3/29 ، غاية المرام ، ص127 ، صحيح الترغيب 2/376 .


وللحديث طريق آخر ، أخرجه الدارقطني في سننه برقم (50) 3/16 عن عبد الله بن محمد بن عبد العزيز ، عن هاشم بن الحارث ، عن عبيد الله بن عمرو عن ليث عن عبد الله بن أبي مليكة عن عبد الله بن حنظلة مرفوعاً .


وله شاهد عند الطبراني في المعجم الكبير ، عن ابن عباس مرفوعاً برقم (11216) ، 11/114 .





وقد أخرجه أحمد في مسنده ، برقم (22008) ، 5/225 ، وعبدالرزاق في مصنفه ، باب : ما جاء في الربا برقم (15349) 8/315 ، وابن أبي شيبة في مصنفه ، باب: أكل الربا وما جاء فيه ،  برقم (22004) ، 4/448 ، والدارقطني في سننه ، كتاب البيوع ، بقم (49) ، 3/16 ، كلهم من طريق عبدالعزيز بن رفيع ، عن ابن أبي مليكة ، عن عبدالله بن حنظلة ، عن كعب _ موقوفاً عليه .


قال الدارقطني : " هذا أصح من المرفوع " ، ولما أورد ابن الجوزي الطريقين المرفوعين السابقين وضعفهما ، قال : " وإنما يروى هذا عن كعب " إشارة منه إلى تصحيح الموقوف دون المرفوع ، والله أعلم ، قال ابن حجر في القول المسدد ، ص42 تعقيباً على كلام ابن الجوزي  : " قلت ولا يلزم من كونه أصح أن يكون مقابله موضوعاً فإن ابن جريج أحفظ من جرير بن حازم وأعلم بحديث ابن أبي مليكة منه لكن قد تابع جريرا ليث بن أبي سليم ولا مانع من أن يكون الحديث عن عبد الله بن حنظلة مرفوعاً وموقوفاً والله أعلم " .


(�) هو ليث بن أبي سليم بن زُنيم أبو بكر القرشي مولاهم الكوفي ، روى عن مجاهد وطبقته ، ولم يلقَ صحابياً ، وعنه شعبة وزائدة وجرير ، وكان رجلاً صالحاً عابداً ذا علم كثير ، غير أنه ضعيف في الحديث من جهة سوء حفظه ، وبعضهم احتج به مات سنة 142 هـــ ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 6/349 ، التاريخ الكبير للبخاري 7/246 ، الكاشف للذهبي 2/152 ، المقتنى في سرد الكنى للذهبي 1/130 ) .


(�) ينظر : الضعفاء للنسائي ، ص90 ، الكامل في الضعفاء لابن عدي 6/87 ، طبقات ابن سعد 6/349 .


(�) ينظر : الضعفاء والمتروكين لابن الجوزي 3/29 .


(�) ينظر : تقريب التهذيب لابن حجر ، ص464 .


(�) ينظر : المجروحين لابن حبان 2/231 .


(4) ينظر : تقريب التهذيب لابن حجر ، ص464 .


(�) 2/155 .


(�) 2/195 .


(�) هو أبو عبد الله عبد العزيز بن رفيع المكي ، روى عن ابن عباس و أنس رضي الله عنهم ، وعنه شعبة و أبوبكر بن عياش وجرير رحمهم الله ، وكان مزواجاً لا تمكث معه امرأة من كثرة جماعه ، وهو تابعي ثقة ، توفي ‘ سنة 130هــــ . ( ينظر : مشاهير الأمصار لابن حبان ، ص84 ، التعديل والتجريح للباجي 2/895 ، الكاشف للذهبي 1/655 ، التقريب لابن حجر ، ص357 ) .


(�) ينظر : القول المسدد في الذب عن مسند أحمد لابن حجر العسقلاني، ص42 ، رجال صحيح البخاري (الهداية والإرشاد في معرفة أهل الثقة والسداد) للكلاباذي 1/471 ، رجال صحيح مسلم للأصبهاني 1/426 .


(�) منهم: الحافظ عبد الغني المقدسي، والمنذري، والهيثمي، والعراقي، وابن حجر، والسيوطي، والمناوي ، والبوصيري، والسفاريني، والساعاتي، والألباني ، ( ينظر : الأحاديث المختارة 9/267 ، الترغيب والترهيب 3/6 ، مجمع الزوائد 4/117 ، فيض القدير 3/524 ، التيسير 2/5 ، السلسلة الصحيحة 3/29 ) .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/261 .


(�) ينظر : الموضوعات لابن الجوزي 2/156 .


(�) فيض القدير للمناوي 3/524 .


(�) ينظر :فتاوى الرملي 2/124.


(�) الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/262 .


(�) فيض القدير للمناوي 3/524 .


(�) الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/264 .


(�) ينظر : الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص43 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د.آل سليمان ، ص22 .


(�) المزابنة : مأخوذه من الزبن وهو الدفع ، وذلك أن المتبايعين اذا ما وقفا فيما تبايعا على غبن أراد المغبون أن يفسخ البيع وأراد الغابن إمضاءه فتزابنا أي : تدافعا واختصما ، والمزابنة : بيع التمر على رءوس النخيل بالتمر كيلاً . ( ينظر : طلبة الطلبة للنسفي ص305 ، الزاهر للأزهري ص205 ، التعريفات للجرجاني  ص270 ).


(�) المحاقلة : مفاعلة من الحقل وهو الزرع إذا تشعب قبل أن يغلظ سوقه ، وقيل الحقل : الأرض التي تزرع ، وهي إكراء الأرض بالحنطة وقيل : بيع الطعام في سنبله بالبر . ( ينظر : طلبة الطلبة للنسفي ص304 ، المطلع للبعلي ص240 ،  معجم مقاليد العلوم للسيوطي ص53) .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص61 ، 62 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص181 .


(�) هو أبو محمد عطاء بن أبي رباح ، مولى آل أبي خثيم القرشي الفهري المكي ، واسم أبي رباح : أسلم ، ولد سنة 27هـــ ، التابعي الجليل مفتي أهل مكة ومحدثهم ، أدرك عطاء مائتين من صحابة النبي ’ ، وسمع أبا هريرة وابن عباس وأبا سعيد وجابراً رضي الله عنهم وغيرهم ، روى عنه عمرو بن دينار وقيس بن سعد وحبيب بن أبي ثابت ، وكان ابن عباس رضي الله عنهما يقول : " تجتمعون إليّ يا أهل مكة وعندكم عطاء " ، وقال إسماعيل بن أمية : " كان عطاء يطيل الصمت فإذا تكلم يخيل إلينا أنه يؤيد" ، وقال أبو حنيفة : "ما رأيت فيمن لقيت أفضل من عطاء " ، وكان الصائح في الحج يصيح : ألا لا يفتي الناسَ إلا عطاء فإن لم يكن عطاء فابن أبي نجيح ، توفي‘ بمكة سنة 115هـــ ، وله ثمان وثمانون سنة . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 5/467-470، التاريخ الكبير للبخاري 6/463 ، معرفة الثقات للعجلي 2/135 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 1/98 ، تهذيب التهذيب لابن حجر 7/179-182 ) .


(�) أخرجه محمد بن عبدالوهاب في مجموعة الحديث ، كتاب الشركة ، برقم (1086) 3/409 ، وذكره ابن قدامة في المغني 7/110 ، وابن مفلح في المبدع 5/4 ، و البهوتي في كشاف القناع 3/496 كلهم عن الخلال ،  وابن القيم وأسنده عن حرب إلى عطاء مرفوعاً ، ثم قال : " والحديث على إرساله ضعيف السند " أحكام أهل الذمة 1/556 .


(�) تقدم تخريجه ، ص434 .


(�) ينظر مثلاً : المدونة لمالك 12/70 ، المهذب للشيرازي 1/345 ، الكافي لابن قدامة 2/257 ، المغني لابن قدامة 7/110 ، أحكام أهل الذمة لابن القيم 1/553، وما بعدها . 


(�) ينظر : الأسهم حكمها وآثارها ، د. صالح السلطان ، ص25 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص206 .


(�) ينظر : الموافقات للشاطبي 3/190 ، غاية الوصول لزكريا الأنصاري ، ص221 ،  التحبير شرح التحرير للمرداوي 5/2239 ، شرح القواعد الفقهية لأحمد الزرقا ، ص165  .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د.الخليل ، ص145 ، الأسهم المختلطة ، د. صالح العصيمي ، ص65.


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص17 .


(�) ينظر : المشاركة في شركات أصل نشاطها حلال إلا أنها تتعامل بالحرام ، عبد الله بن بيه ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 7/1/421 .


(�) ينظر : المشاركة في شركات أصل نشاطها حلال إلا أنها تتعامل بالحرام ، عبد الله بن بيه ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 7/1/420 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص145 ، الأسهم المختلطة ، د.صالح العصيمي ، ص66 ، الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص47 .


(�) الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص48 .


(�) ينظر هذا البحث ، ص448 .


(�) ينظر : الاستثمار والمتاجرة ، د . العمراني ، ص48 .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 1/335 ، لسان الحكام لإبراهيم بن أبي اليمن الحنفي ، ص378 ،الإبهاج لعلي السبكي 2/47 ، الأشباه والنظائر للسيوطي ، ص105 ، المنثور للزركشي 1/125 .


(�) ينظر: التعقيبات على بحث د. القره داغي ( الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ) مجلة المجمع ، 7/1/691 وما بعدها ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص145 .


(�) قرارات الهيئة الشرعية لشركة الراجحي 1/241 .


(�) الفتاوى الشرعية للبنك الإسلامي الأردني، الفتوى رقم (1) .


(�) الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية، مجموعة دلة البركة، إعداد ، د. عبدالستار أبو غدة ، ص140.


(�) ينظر : المعايير الشرعية ، (21) ، ص385.


(�) وقد أقيمت في ربيع الأول ، من عام 1410هــ بالرباط في المملكة المغرببة ، ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد ، ص184 ، في الحاشية .


(�) ينظر : مجلة النور، العدد (183)، عام 1421هـ ، وللشيخ محمد فتاوى يظهر منها التحريم كما سبق معنا عند ذكر القول الأول.


(�) ينظر : حكم تداول أسهم الشركات المساهمة بيعاً وشراءً وتملكاً وتمليكاً ، بحث للشيخ ابن منيع ضمن مجلة البحوث الفقهية المعاصرة  العدد السابع ، ص14 ، 15 .


(�) ينظر : مجلة النور، العدد (183)، لعام 1421هـ .


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص199.


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. قلعه جي ، ص59.


(�) ينظر : الشركات المالية الإسلامية في أمريكا، ص6 ، بحث د. الشبيلي مقدم لدورة مجمع  فقهاء الشريعة بأمريكا ، والذي انعقد بالقاهرة سنة 1427هــ ، وكذلك موقع د. الشبيلي على الشبكة ، وهذا القول هو آخر قوليه في المسألة .


(�) وهذه الضوابط قد جاءت في قرار الهيئة الشرعية لمصرف الراجحي رقم (485) ، وإلا فقد حصل خلاف في كثير من جزيئات الضوابط عند أصحاب هذا القول كما سيتبين لاحقاً بإذن الله.


(�) وقد ذكرت المعايير الشرعية لهيئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالية : ألا يبلغ إجمالي المبلغ المقترض بربا (30%) من القيمة السوقية ، أما د. يوسف الشبيلي فقد اشترط ألا تزيد القروض الربوية التي على الشركة بفوائدها عن (30%) من إجمالي المطلوبات ( ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص16 ).


(�) وقيل أيضاً : ألا يتجاوز الإيراد (10%) ومع هذا الخلاف إلا أن الضابط العام عند الجميع أن يكون المباح هو الغالب ، وأن يكون المحرم يسيراً غير مقصود ، ( ينظر : الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص 12 الحاشية ) .


(�) ينظر : القواعد للمقري 2/432، المنثور في القواعد للزركشي 1/237،234، تقرير القواعد وتحرير الفوائد لابن رجب ، ص342 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص253 .


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، المنيع ، ص227 ، الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. آل سليمان ، ص25.


(�)  بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص196 .


(�) ينظر : حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقرض بفوائد ، د. البقمي، ص118 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/241 ، حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص89 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ،  ص147.


(�) حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقرض بفوائد ، ص118 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/ 242 ، الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص26.


(�) ينظر : الربا في المعاملات المصرفية ، د.عبدالله السعيدي 1/737 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/242.


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 1/335 ، لسان الحكام لإبراهيم بن أبي اليمن الحنفي ، ص378 ،الإبهاج لعلي السبكي 2/47 ، الأشباه والنظائر للسيوطي ، ص105 ، المنثور للزركشي 1/125 .


(�) ينظر : الموافقات للشاطبي 3/190 ، غاية الوصول لزكريا الأنصاري ، ص221 ،  التحبير شرح التحرير  للمرداوي 5/2239 ، شرح القواعد الفقهية لأحمد الزرقا ، ص165 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/242 .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص90 .


(�) ينظر : الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص27 .


(�) ينظر : الأسهم حكمها وآثارها ، د. السلطان ، ص30 .


(�) ينظر : المنثور للزركشي 2/24 ، الأشباه والنظائر للسيوطي ، ص88 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص75 ، مجلة الأحكام ، ص19 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص209 ، موسوعة الضوابط والقواعد الفقهية ، د. علي الندوي 2/152. 


(�) سورة الحج ، الآية (78) .


(�) هو الصحابي الجليل أبو الفضل العباس بن عبد المطلب بن هاشم عم النبي ’ ، ولد قبل رسول الله ’ بسنتين وضاع وهو صغير فنذرت أمه إن وجدته أن تكسوَ البيتَ الحريرَ فوجدته فكست البيت الحرير فهي أول من كساه ذلك ، وكان إليه في الجاهلية السقاية والعمارة وحضر بيعة العقبة مع الأنصار قبل أن يسلم ، وشهد بدراً مع المشركين مكرهاً فأسر فافتدى نفسه وافتدى ابن أخيه عقيل بن أبي طالب ورجع إلى مكة فيقال إنه أسلم وكتم قومه ذلك وصار يكتب إلى النبي ’ بالأخبار ثم هاجر قبل الفتح بقليل وشهد الفتح وثبت يوم حنين ، وقد أورد النسائي أن النبي ’ قال : ( هذا العباس ابن عبد المطلب أجود قريش كفاً وأوصلها ) ، وقد حدث عن النبي ’ بأحاديث ، وروى عنه أولاده وعامر بن سعد والأحنف بن قيس وغيرهم ، توفي _ سنة 32هــ في خلافة عثمان بن عفان _ ، وهو ابن ثمان وثمانين سنة . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 4/5 وما بعدها ، فضائل الصحابة للنسائي ، ص21 ، معجم الصحابة لابن قانع 2/275 ، 276 ، مشاهير الأمصار لابن حبان ، ص9 ، الإصابة لابن حجر 5/577-579 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كناب الجنائز ، باب : الإذخر والحشيش في القبر ، برقم (1284) ، 1/452 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الحج ، باب :  تحريم مكة وصيدها وخلاها وشجرها ولقطتها إلا لمنشد على الدوام ، برقم (1353) ، 2/986 .


(�) ينظر : حكم تداول أسهم الشركات ، بحث للشيخ ابن منيع ، ضمن مجلة البحوث الفقهية المعاصرة  العدد السابع ص229 وما بعدها .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي 2/34 . 


(�) ينظر : مجموع فتاوى شيخ الإسلام 29/480 . 


(�) هو الإمام العلامة المحرر بدر الدين أبو عبد الله محمد بن بهادر بن عبد الله المصري الزركشي الشافعي ، ولد سنة 745هـــ ، وأخذ عن الشيخين جمال الدين الأسنوي وسراج الدين البلقيني ، ورحل إلى حلب إلى الشيخ شهاب الدين الأذرعي ، وتخرج بمغلطاي في الحديث ، وكان فقيها أصوليا أديبا فاضلا في جميع ذلك ودرس وأفتى وولي مشيخة خانقاه كريم الدين بالقرافة الصغرى قال البرماوي كان منقطعا إلى الاشتغال بالعلم لا يشتغل عنه بشيء وله أقارب يكفونه أمر دنياه ، ومن تصانيفه : البحر المحيط  ، والمنثور ، وإعلام الساجد بأحكام المساجد ، والديباج في توضيح المنهاج ، توفي ‘ في رجب سنة 794هـــ . ( ينظر : طبقات الشافعية لابن قاضي شهبة 3/167، 168 ، إنباء الغمر بأبناء العمر لابن حجر 3/138-141 ، شذرات الذهب للعكري 6/335 ، الأعلام للزركلي 6/60 ، 61 ) . 


(�) المنثور في القواعد 2/24 .


(�) مجموع الفتاوى 29/49 .


(�) مجموع الفتاوى 29/227 .


(�) هو الشيخ العلامة سلطان العلماء عز الدين عبد العزيز بن عبد السلام الدمشقي السلمي ، كان شيخاً للإسلام عالماً ورعاً زاهداً آمراً بالمعروف وناهياً عن المنكر ، قرأ الفقه على ابن عساكر والأصول على الشيخ الآمدي وولي خطابة دمشق ثم رحل إلى مصر فأكرمه ملك مصر وولاه خطابه الجامع العتيق والقضاء بها ، واستقر بتدريس الصالحية بالقاهرة  ، وكان الحافظ زكي الدين مدرساً بالكاملية فامتنع من الفتوى مع وجوده وكان كل منهما يأتي مجلس الآخر واستفاد منه ولم يزل مدرسا بالصالحية إلى أن مات ‘ في عاشر جمادي الأولى سنة 660هـــ  . ( ينظر : طبقات الفقهاء للشيرازي ، ص267 ، طبقات الشافعية لابن قاضي شهبة 2/109-111 ) .        


(�) قواعد الأحكام في مصالح الأنام ، 2/159 .


(�) ينظر: بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص197 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي ، 2/243 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص148 ، 149 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص144 .


(�) ينظر: بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص197 .


(�) ينظر: حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقرض بفوائد ، د. البقمي ، ص120 .


(�) المواهب السنية شرح الفوائد البهية للجرهزي 1/288 .


(�) المنثور في القواعد 2/319 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص150 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/245-247 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص151 .


(�) شرح القواعد الفقهية ، ص210 .


(�) هو الإمام المحدث المتبحر الأصولي  أبو إسحاق إبراهيم بن موسى بن محمد اللخمي الغرناطي ، الشهير بالشاطبي ، من أئمة المالكية ، والشاطبي نسبة إلى شاطبة مدينة في شرقي الأندلس ، كان ثبتاً ورعاً صالحاً سنياً إماماً مطلقاً ، تبحر في كل العلوم الشرعية والعقلية ، وعلوم الوسائل والمقاصد ، من مؤلفاته : الاعتصام ، والموافقات ،والمجلى ، توفي ‘ بغرناطة يوم الثلاثاء ، الثامن من شعبان سنة 790هـــ . ( ينظر : فهرس الفهارس للكتاني 1/191 ، اكتفاء القنوع لفنديك ، ص139 ، الإمام الشاطبي عقيدته وموقفه من البدع وأهلها ، عبدالرحمن آدم علي ، ص41 وما بعدها ) .


(�)  الموافقات 2/10 .


(�) ينظر : الربا في المعاملات المصرفية ، د. السعيدي 1/723 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/ 246 ، الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص78.


(�) ينظر : الأسهم حكمها آثارها ، د. السلطان ، ص32.


(�) سورة البقرة ، الآية (173) .


(�) ينظر : تفسير الطبري 2/88 ، زاد المسير لابن الجوزي 1/175 ، تفسير ابن أبي حاتم 5/1409 ، تفسير الثعالبي 2/46 .


(�) ينظر : حكم الاشتراك في شركات تقرض أو تودع بفوائد ، د. البقمي ، ص122 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/247 ، الأسهم حكمها وآثارها ، د. السلطان ، ص36 ، الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص17.


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة ، د. مبارك آل سليمان ، ص29-33 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/247 ، التكييف الفقهي للسهم ، د. فهد اليحيى ، ص41. 


(�) ينظر : الأسهم المختلطة ، د. العصيمي، ص81.


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص100 .


(�) ينظر : الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص80 .


(�) ينظر : الأسهم حكمها وآثارها ، د. السلطان ، ص34 ، حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص100 .


(�) مجموع الفتاوى 29/23 .


(�) المرجع السابق 29/25 ، 26 .


(�) المرجع السابق 29/26 .


(�) ينظر فروع القاعدة وتطبيقاتها : غمز عيون البصائر للحموي 1/343 ، المنثور في القواعد للزركشي 2/253 .


(�) بدائع الصنائع 5/144 .


(�) قواعد الأحكام 1/72 ، 73.


(�) المجموع للنووي  9/135 .


(�) مجموع الفتاوى 29/ 273 .


(�) المرجع السابق 29/276 .


(�) المرجع السابق 29 / 320، 321 .


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، ابن منيع ، ص227 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ،د. القره داغي ،  ص190  ، الاكتتاب والمتاجرة ، د. مبارك آل سليمان ، ص25 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص114 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد ، ص186.


(�) ينظر : فتاوى الهيئة الشرعية للبنك الإسلامي السوداني، فتوى رقم (16) .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص198 ،  الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص138 ، الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص13 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، 133 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص113 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. قلعه جي ، ص59 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/251 ، الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص21 .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 1/335 ، لسان الحكام لإبراهيم بن أبي اليمن الحنفي ، ص378 ، الإبهاج لعلي السبكي 2/47 ، الأشباه والنظائر للسيوطي ، ص105 ، المنثور للزركشي 1/125 .


(�) ينظر : تحفة الحبيب على شرح الخطيب للبجيرمي 5/226 .


(�) ينظر : قواعد الأحكام للعز بن عبد السلام 1/69 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص81 .


(�) الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص23 .


(�) ينظر : الاستثمار والمتاجرة ، د. العمراني ، ص24 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص153 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة ، د. مبارك آل سليمان ، ص26 ، 27 .


(�)  ينظر : الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص87 .


(�) ينظر : الأسهم حكمها وآثارها ، د. السلطان ، ص39 .


(�) ينظر : الأسهم حكمها وآثارها ، د. صالح السلطان ، ص39 .


(�) بدائع الفوائد 3/775 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الإيمان ، باب : فضل من استبرأ لدينه ، برقم (52) ، 1/28 ، وأخرجه مسلم في صحيحه، واللفظ له ، كتاب المساقاة ، باب : أخذ الحلال وترك الشبهات ، برقم (1599) ، 3/1219 .


(�) ينظر : شرح الأربعين النووية ، للنووي ، ص11 ، شرح النووي على مسلم 11/27، 28 ، التيسير بشرح الجامع الصغير للمناوي ، ص509 .


(�) إحياء علوم الدين 2/98 .


(�) هو الإمام العلامة الحافظ أبو الفرج زين الدين عبد الرحمن بن أحمد بن عبد الرحمن بن الحسن السلامي البغدادي ثم الدمشقي الحنبلي ، الشهير بابن رجب وهو لقب جده عبد الرحمن ، قدم من بغداد مع والده إلى دمشق وهو صغير سنة 744هـــ ، وأجازه ابن النقيب والنووي ، وسمع بمكة على الفخر عثمان بن يوسف ، واشتغل بسماع الحديث باعتناء والده وحدث عن محمد بن الخباز وإبراهيم بن داود العطار، وأبي الحرم محمد بن القلانسي ، وسمع بمصر من صدر الدين أبي الفتح الميدومي ومن جماعة من أصحاب ابن البخاري ومن خلق من رواة الآثار ، وكانت مجالس تذكيره للقلوب صارعة وللناس عامة مباركة نافعة ، اجتمعت الفرق عليه ومالت القلوب بالمحبة إليه ، له مصنفات بديعة ، منها : جامع العلوم والحكم ، وفتح الباري شرح صحيح البخاري وصل إلى الجنائز ، توفي ‘ ليلة الإثنين رابع شهر رمضان سنة795هــ . ( ينظر : شذرات الذهب للعكري 6/339، 340 ، التنبيه والإيقاظ للطهطاوي ، ص76 ، 77 ، الأعلام للزركلي 3/295 ) .


(�) جامع العلوم والحكم ، ص67 .


(�) ينظر: حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقرض بفوائد ، د. البقمي ، ص126 .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص105 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص153 ، الأسهم المختلطة ، ص87 .


(�) الأسهم حكمها وآثارها ، د. صالح السلطان ، ص37 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص154، الاكتتاب والمتاجرة ، د. مبارك آل سليمان ، ص28 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص143 .


(�) ينظر : التقرير والتحبير لابن أمير الحاج 2/156 ،  تيسير التحرير لأمير بادشاه 2/190 ، درر الحكام شرح غرر الأحكام لمنلا خسرو 1/132 ، درر الحكام شرح مجلة الأحكام لحيدر 1/157 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/249 ، الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. العمراني ، ص19 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 1/241 .


(�) ينظر : العناية شرح الهداية للباربرتي 14/187 ، البحر الرائق لابن نجيم 8/201 ، مجمع الأنهر لشيخي زاده 4/172 


(�) ينظر : شرح الزركشي1/348 .


(�) ينظر : الفروع لابن مفلح 2/502 ، القواعد والفوائد الأصولية للبعلي ، ص96 ،97 ، الإنصاف للمرداوي 8/322 


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي لابن منيع ، ص230 .


(�) ينظر : مجلة البحوث الفقهية المعاصرة ، العدد 11 ، ص16 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/251،  الأسهم حكمها وآثارها ، د. السلطان ، ص41 ، الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص92 ، 93 . 


(�) ينظر : المراجع السابقة .


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 1/7 ،  التيسير بشرح الجامع الصغير للمناوي2/450 . 


(�) ينظر : الأسهم حكمها وآثارها ، د. السلطان ، ص41 .


(�) ينظر : الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص93 .


(�) ينظر هذا البحث ، ص477 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام العدلية 1/20 ، قواعد الفقه للبركتي 1/91، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص235 .


(�) ينظر : شرح القواعد الفقهية ، د. أحمد الزرقا ، ص237 .


(�) ينظر : حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقرض بفوائد ، د. البقمي ، ص133 ، حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص116 .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 1/335 ، لسان الحكام لإبراهيم بن أبي اليمن الحنفي ، ص378 ،الإبهاج لعلي السبكي 2/47 ، الأشباه والنظائر للسيوطي ، ص105 ، المنثور للزركشي 1/125 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف، د. الشبيلي 2/251 ، الأسهم حكمها وآثارها ، د. السلطان ، ص42. 


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 2/95 ، كشف الأسرار للبخاري 3/73 ، التقرير والتحبير لابن أمير الحاج 2/414 ، الموافقات للشاطبي 3/299 ، المجموع للنووي 9/ 246 ، المنثور للزركشي 1/123 .


(�) ينظر : الموافقات للشاطبي 3/299 . 


(�) ينظر : الفروق للقرافي 1/216 ،  المنثور للزركشي 1/123 .


(�) المجموع 9/ 246 .


(�) ينظر : الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. العمراني ، ص18 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص155 ، الأسهم حكمها وآثارها ، د. السلطان ، ص43 ، حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص 120 .


(�) ينظر : الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص91 ،92 .


(�) ينظر : البحث ، ص468 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. القره داغي ، ضمن مجلة مجمع الفقه 7/1/18 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص186 .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص41 .


(�) ينظر : حكم الاشتراك في شركات تودع أو تقرض بفوائد ، د. البقمي ، ص133 ، حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص116 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. القره داغي ، ضمن مجلة مجمع الفقه 7/1/98 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص186 .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص123 ، الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص99 .


(�) ينظر : الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص99 ، 100 .


(�) سورة الأنعام، الآية (116) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب المزارعة ، باب: المزارعة بالشطر ونحوه،  برقم (2203) ، 2/820 ، ومسلم في صحيحه ، واللفظ له  ، كتاب المساقاة ، باب : المساقاة والمعاملة بجزء من الثمر والزرع ، برقم (1551) ، 3/1186 ، كلاهما عن ابن عمر رضي الله عنهما .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص160 ، الأسهم المختلطة ، إبراهيم السكران ، ص55، 57 ،  الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص99 ، 100 ، الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. العمراني ، ص31 ، 32 


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص160 ، الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. العمراني ، ص33.


(�) ينظر : الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. العمراني ، ص33 .


(�) ينظر : الأسهم المختلطة ، د. العصيمي ، ص107 ، 108 ، غير أنه جعل المسائل الثلاث على هذا النحو : 1.التعامل مع المرابي ، 2. حصة الشريك المرابي ، 3. المشاركة مع المرابي ، وبعد التأمل رأيت أن ما أثبته في الأصل هو الأدق .


(�) ينظر : الأدوات المالية الإسلامية ، د. سامي حمود ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 6/2/1397 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص197 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص156 .


(�) ينظر : المستصفى للغزالي ، ص174 ، روضة الناظر لابن قدامة ، ص169 ، إجابة السائل للصنعاني ، ص209 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/254 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص157 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/254 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص158 .


(�) ينظر : الاستثمار والمتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. العمراني ، ص27 ، 28 .


(�) الشخصية الاعتبارية هي الصلاحية لاكتساب الحقوق وتحمل الالتزامات ، ويطلق عليها الشخصية المعنوية ، والشخصية الحكمية ، والشخصية القانونية ، ينظر : القانون التجاري ، د. الغامدي ، د. حسيني ، ص174 .


(�) ينظر : البيان الختامي لأعمال الندوة الفقهية الخامسة لبيت التمويل الكويتي ، ص592 ، الشخصية الاعتبارية ذات المسئولية المحدودة ، د. محمد القري ، مجلة دراسات اقتصادية إسلامية ، المجلد الخامس ، العدد الثاني ، محرم ، 1419هــ ،ص49 ، www.shubily.com.


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص126 .


(�) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص269 ، القانون التجاري ، د. الغامدي، د. حسيني ، ص256.


(�) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص275، 276 .


(�)  ينظر : مادة (23) من اللائحة التنفيذية لقانون شركات المساهمة ، وشركات التوصية بالأسهم والشركات ذات المسئوبية المحدودة ، رقم (159) لسنة 1981م بمصر ، ص40 ، الشركات التجارية ، د. مصطفى طه ، ص203 ، 204 ، شركات المساهمة في ضوء القانون الوضعي والفقه الإسلامي ، علي الحمصي ، ص111 .


(�) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص279 .


(�) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص279 ، القانون التجاري ، د. الغامدي، د. حسيني ، ص264.


(�) وهذا ما أخذ به المشرع الفرنسي " م5 من قانون الشركات في 24 يوليو 1966م " ، وقانون الشركات المصري  وهو ما رجحه د. حمد الله ، ( ينظر : الشركات التجارية ، د. علي حسن يونس ، ص220 وما بعدها ، تنظيم الشركات التجارية ، د. عباس المصري ، ص253 ، النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ،  ص193 ) .


(�) ينظر : النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص281 ، القانون التجاري ، د. الغامدي، د. حسيني ، ص266.


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص128 .


(�) الشخصية الاعتبارية ذات المسئولية المحدودة ، د. محمد القري ، مجلة دراسات اقتصادية إسلامية ، المجلد الخامس ، العدد الثاني ، محرم ، 1419هــ ،ص49 ، www.shubily.com.


(�) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص280 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص21 . 


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص21 . 


(�) ينظر : القانون التجاري ، د. عزيز العكيلي ، ص271 ، 272 .


(�) ينظر : الشركات التجارية ، د. علي حسن يونس ، ص220 وما بعدها ، الشركات التجارية في القانون المصري ، د. محمود الشرقاوي ، ص157 ، النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ،  ص193 .


(�) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص149 ، وهو يطابق ما جاء في المادة (473) من القانون المدني السوري ، والمادة (505) من القانون المدني المصري ،( القانون التجاري ، د. الغامدي، د. حسيني ، ص136) .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص130 .


(�)  ينظر : قواعد الفقه للبركتي ، ص59 ، شرح القواعد الفقهية ، د. أحمد الزرقا ، ص87 .


(�)  ينظر : قواعد الفقه للبركتي ، ص143 ، شرح القواعد الفقهية ، د. أحمد الزرقا ، ص79 .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص137 .


(�) ينظر : الشخصية الاعتبارية ذات المسئولية المحدودة ، د. القري ، ضمن مجلة دراسات اقتصادية إسلامية ، المجلد الخامس ، العدد الثاني ، ص9 ، حكم تداول أسهم الشركات التي في مرحلة التأسيس (شركة الصحراء للبتروكيماويات أنموذجاً ) ، د. الشبيلي ، في عدة مواقع على الشبكة ، منها موقع صيد الفوائد .


(�) ينظر : الفتاوى الهندية 3/443 ، المهذب 1/287 ،  المبدع لابن مفلح 4/71 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. آل سليمان ، ص22 ، حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص137 . 


(�) ينظر : الشركات التجارية ، د. يونس ، ص94 ، 


(�) ينظر : الإبهاج للسبكي 1/172 ، شرح الكوكب المنير للفتوحي 1/50 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص22، 23، حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص134 ، 135 . 


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص 135 . 


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص 140 . 


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 5/125 ، شرح مختصر خليل للخرشي 6/41 ، الشرح الكبير للدردير 3/349 ، منح الجليل لعليش6/254 .


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/119 ، المبدع لابن مفلح 5/7، 8 ، كشاف القناع للبهوتي 3/499 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 6/483 ، روضة الطالبين للنووي 4/277 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/254 ، مغني المحتاج للشربيني 2/213 .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/545 .


(�) هو الإمام الفقيه زفر بن الهذيل بن قيس العنبري البصري ، صاحب الإمام أبي حنيفة ، ولد سنة 110هـــ ، وكان أبوه الهذيل والي أصبهان لمحمد بن مروان ، وكان من أصحاب الحديث ثم غلب عليه الرأي ، وكان الإمام أبوحنيفة ‘ يفضله ويقول هو أقيس أصحابي ، وتزوج فحضره أبو حنيفة فقال له زفر تكلم فقال أبو حنيفة في خطبته هذا زفر بن الهذيل إمام من أئمة المسلمين وعلم من أعلامهم في شرفه وحسبه وعلمه ، قال ابن معين ثقة مأمون ، وقال ابن حبان كان فقيهاً حافظاً قليلَ الخطأ ، دخل البصرة في ميراث أخيه فتشبث به أهل البصرة فمنعوه الخروج منها ، وتوفي بها ‘ سنة 158هــــ ، وله ثمان وأربعون سنة . ( ينظر : المعارف لابن قتيبة ، ص496 ، أخبار أصبهان لأبي نعيم الأصبهاني 4/418 ، جمهرة أنساب العرب لابن حزم 1/208 ، الجواهر المضية في طبقات الحنفية للقرشي 1/243 ، 244 ، تاج التراجم في طبقات الحنفية لابن قطلوبغا ، ص169 ، 170 ، الطبقات السنية في تراجم الحنفية للغزي ، ص283 ، 284 ) .


(�) ينظر : مختصر اختلاف العلماء للطحاوي 4/6 .


(�) الاطراد في العلة هو : أن يوجد الحكم كلما وجدت العلة ، وإن لم يوجد الحكم بوجودها فهو النقض . ( ينظر : الأنجم الزاهرات للمارديني، ص235 ، البحر المحيط للزركشي 4/122، التحبير شرح التحرير للمرداوي 7/3214 ، إرشاد الفحول للشوكاني ، ص353 ) . 


(�) ينظر : البيان الختامي لأعمال الندوة الفقهية الخامسة لبيت التمويل الكويتي ، ص592 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص158 ، 159 .


(�) ينظر مثلاً : الهداية للمرغيناني 3/3 ، غمز عيون البصائر للحموي 2/214 ، درر الحكام لحيدر 3/366 ، مواهب الجليل للحطاب 5/118 ، الذخيرة للقرافي 8/20 ، الشرح الكبير للرافعي 10/404 ، روضة الطالبين للنووي 4/275 ، المبدع لابن مفلح 5/4 ، الإنصاف للمرداوي 5/409 ، يقول علي حيدر في درر الحكام3/366 : " ولا يصح أي نوع من أنواع الشركة بدون وكالة ؛ لأنها إذا لم تتضمن الوكالة بالشراء فلا يمكن لأحد الشريكين أن يدخل مالاً إلى ملك الشريك الآخر لعدم ولاية أحدهما على الآخر ، وبذلك لا يحصل المقصود من الشركة في المشترى ، ويبقى المال المشترى غير مشترك ، ومختصاً بالمشتري " .


(�) ينظر : حكم الاكتتاب أو المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة ، د. البقمي ، ص145 .


(�) ينظر : فتاوى شيخ الإسلام 31/92 ، إعلام الموقعين لابن القيم 4/348 ، أحكام أهل الذمة لابن القيم 2/908 ، الآداب الشرعية لابن مفلح 1/39 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، .عز الدين خوجة ، ص46 ، صناديق الاستثمار ، د. دوابة ، ص197 .


(�) سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد أشرف إقبال ، ص194 .


(�)  ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، .عز الدين خوجة ، ص43 ، 44 . صناديق الاستثمار ، د. أشرف دوابة ص195.


(�) ينظر : بحث الأدوات المالية الإسلامية ، د. حسين حامد حسان ضمن مجلة المجمع 6/2/ 1441 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، .عز الدين خوجة ، ص43 ، 44 . صناديق الاستثمار ، د. أشرف دوابة ص195.


(�) ويتحقق التماثل في بيع الأسهم أثناء فترة الاكتتاب وقبل التشغيل ببيع السهم بقيمته الاسمية ، أما بعد التشغيل فيتحقق التماثل ببيعه بالقيمة الحقيقية ، ولا يتحقق التماثل ببيع السهم بالقيمة السوقية لاختلافه عن القيمة الحقيقية للسهم . ( ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/29 ) .


(�) تقدم تخريجه ، ص281 .


(�)  أخرجه البخاري في صحيحه ، باب بيع الفضة بالفضة ، برقم (2068) ، 2/761 ، ومسلم في صحيحه واللفظ له ، كتاب المساقاة ،  باب الربا ، برقم (1584) ، 3/1208 .


(�) شرح صحيح مسلم 11/14 .


(�) تقدم تخريجه ، ص302 .


(�) الإجماع لابن المنذر ، ص92 .


(�) الأسواق المالية وأحكامها الفقهية في عصرنا الحاضر ، د. محمد الفرفور ، ضمن مجلة المجمع 6/2/ 1276 .


(�) ينظر : بحث الأدوات المالية الإسلامية د. حسين حامد حسان ، ضمن مجلة المجمع 6/2/ 1441.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، .عز الدين خوجة ، ص45 ، صناديق الاستثمار ، د. أشرف دوابة ص196.


(�) ينظر : بحوث في فقه البنوك الإسلامية دراسة فقهية واقتصادية ، د. علي القره داغي ، ص215.


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم (5) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/ 2162 ، سوق المال ، د. عبدالله الرزين ، ص152 . 


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص51 ، 52 ، بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، د. القره داغي ، ص221 وما بعدها ، مكونات الأسهم وأثرها في التداول ، د. عبدالستار أبو غدة ، ضمن حولية البركة ، العدد الثالث ، ص383 وما بعدها .


(�) يلاحظ التداخل في الأقوال وكذا الأدلة ؛ ولذلك سأكتفي أحياناً بذكر الرأي دون تكرار الأدلة .


(�)  مكونات الأسهم وأثرها على التداول ، د. عبدالستار أبو غدة ، ضمن حولية البركة ، العدد الثالث ، ص387.


(�) ينظر : مكونات الأسهم وأثرها على التداول ، د. عبدالستار أبو غدة ، ضمن حولية البركة ، العدد الثالث ، ص387.


(�)  هو الصحابي الجليل أبو محمد فضالة بن عبيد بن ناقد بن قيس بن صهيب بن الأصرم الأنصاري الأوسي ، وأمه عقبة بنت محمد بن عقبة بن الجلاح الأنصارية ، أسلم قديماً ، ولم يشهد بدراً ، وشهد أحداً والمشاهد كلها مع النبي ’ ، روى عن النبي ’ وعمر وأبي الدرداء رضي الله عنهما ، وروى عنه ثمامة بن شُفي ، وحنش الصنعاني ، وعلي بن رباح وغيرهم ، ثم خرج إلى الشام فنزل دمشق ، وكان قاضياً بها زمن معاوية _ ، وتوفي_ في خلافته سنة 53هـــ . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 7/401 ، الاستيعاب لابن عبد البر 3/1262 ،1263 ، معجم الصحابة لابن قانع 2/323 ،  الإصابة لابن حجر 8/548-550 ) .


(�) ينظر مثلاً : سبل السلام 3/40 ، شرح الزرقاني 3/364 ، السيل الجرار للشوكاني 3/74 ، الروضة الندية لصديق حسن خان 2/409 .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه بهذا اللفظ، كتاب المساقاة ،  باب بيع القلادة فيها خرز وذهب ، برقم (1591) ، 3/1213 .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه بهذا اللفظ، كتاب المساقاة ،  باب بيع القلادة فيها خرز وذهب ، برقم (1591) ، 3/1213 .


(�) هو التابعي الجليل أبو رشدين حنش بن عبد الله بن عمرو السبئي الصنعاني ، من صنعاء الشام ، سمع فضالةَ ورويفعاً بن ثابت وابن عباس رضي الله عنهم ، وروى عنه ابنه الحارث ، وربيع التجيبي ، ووثّقه أبو زرعة وابن حبان والعجلي وغيرهم ، وهو ممن غزا المغرب في سبيل الله مع رويفع بن ثابت_ ، وممن دخل الأندلس للجهاد في سبيل الله والرباط مع موسى ابن نصير‘ ،وكان فيمن ثار مع ابن الزبير رضي الله عنهما فأتي به إلى عبد الملك في وثاق ثم عفا عنه ، وهو أول من ولي عشور إفريقية في الإسلام ، توفي سنة 100هــــ . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 3/99 ، معرفة الثقات للعجلي 1/326 ، الثقات لابن حبان 4/184 ، المنتظم للذهبي 7/57، 58، رجال مسلم للأصبهاني 1/179 ، تاريخ مدينة دمشق لأبي القاسم الشافعي 15/307 المعجب في تلخيص أخبار المغرب للمراكشي 1/14 ) .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه بهذا اللفظ، كتاب المساقاة ،  باب بيع القلادة فيها خرز وذهب ، برقم (1591) ، 3/1214 .


(�) وصورتها : بيع مد عجوة ودرهم بمدي عجوة أو بدرهمين . ( شرح النووي على مسلم 11/18) ، وضابطها : أن يبيع ربوياً بجنسه ومعهما أو مع أحدهما ما ليس من جنسه ( مجموع فتاوى شيخ الإسلام 29 / 27 )  والمانعون مطلقاً من مسألة مد عجوة هم : الشافعية ، وظاهر المذهب عند الحنابلة ، ينظر : ( الوسيط للغزالي 3/58 ، الشرح الكبير للرافعي 8/173 ،  المبدع 4/143 ، 144 ، شرح منتهى الإرادات 2/70 ) . 


(�) شرح صحيح مسلم 11/17 .


(�) الحاوي 5/113 .


(�) هو الإمام العلامة المؤيد بالله عز الدين أبو إبراهيم محمد بن إسماعيل بن صلاح الحسني الكحلاني ثم الصنعاني ، المعروف بالأمير ، ولد ليلة الجمعة نصف جمادى الآخرة سنة 1099هــــ بكحلان ، ثم انتقل مع والده إلى مدينة صنعاء ، وأخذ عن علمائها ، ثم انتقل إلى مكة وقرأ الحديث على أكابر علمائها وعلماء المدينة ، وبرع في جميع العلوم وفاق أقرانه وعمل بالأدلة ونفر عن التقليد ، وجرت له مع أهل عصره خطوب ومحن وكاد أن يقتل أكثر من مرة ، واستمر ناشراً للعلم تدريساً وإفتاءً وتصنيفاً ، وقد ربت مصنفاته على المائة ، منها :سبل السلام ، والعدة ، والتوضيح ،وإرشاد النقاد ، توفي‘ بصنعاء سنة 1182هـــ . ( ينظر : البدر الطالع للشوكاني 2/133-139 ، الأعلام للزركلي 6/38، 39 ، مقدمة محقق إرشاد النقاد للصنعاني ، للشيخ صلاح الدين مقبول أحمد ، ص61-66) .


(�) سبل السلام 3/40 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص53 . 


(�) أخرجه أبو داود في سننه ، كتاب  ، باب في حلية السيف تباع بالدراهم ، برقم (3351) ، 3/249 ، والبيهقي في سننه الكبرى برقم (10332) ، 5/293 ، والدار قطني في سننه ، كتاب البيوع ، برقم (1) ، 3/3 .


(�) والمضطرب هو : الذي يروى على أوجه مختلفة متعادلة لا يترجح بعضها على بعض . ( ينظر : الباعث الحثيث لأحمد شاكر 1/221 ، تدريب الراوي للسيوطي 1/262 ، ) ، 


(�) أخرجه مسلم في صحيحه بهذا اللفظ، كتاب المساقاة ،  باب بيع القلادة فيها خرز وذهب ، برقم (1591) ، 3/1213 .


(�) أخرجه الطبراني في المعجم الكبير من طريق علي بن رباح اللخمي عن فضالة _ برقم (814) ، 18/35 .


(�) أخرجه أبوداود في سننه ، كتاب : البيوع ، باب : في حلية السيف تباع بالدراهم ، برقم (3351) ، 3/249، وابن أبي شيبة في مصنفه ، برقم (20185) ، 4/285 ،والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب البيوع ، باب لا يباع ذهب بذهب مع أحد الذهبين شيء غير الذهب ، برقم (10332) ، 5/293 ، وفي سننه الصغرى ، كتاب البيوع ، باب النهي عن بيع ما فيه الربا بعضه ببعض من جنس واحد ومع أحدهما غيرهما برقم (1864) ، 5/68 .


(�) أورده ابن حجر في التلخيص الحبير 3/9 .


(�) أخرجه أبوداود في سننه ، كتاب : البيوع ، باب : في حلية السيف تباع بالدراهم ، برقم (3351) ، 3/249، وابن أبي شيبة في مصنفه ، برقم (20185) ، 4/285 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب البيوع ، باب لا يباع ذهب بذهب مع أحد الذهبين شيء غير الذهب ، برقم (10332) ، 5/293 ، وفي سننه الصغرى ، كتاب البيوع ، باب النهي عن بيع ما فيه الربا بعضه ببعض من جنس واحد ومع أحدهما غيرهما برقم (1864) ، 5/68 .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه بهذا اللفظ، كتاب المساقاة ، باب : بيع القلادة فيها خرز وذهب ، برقم (1591) ، 3/1213 .


(�) ينظر : مقدمة ابن الصلاح ، ص93 ، الاقتراح في بيان الاصطلاح لابن دقيق العيد ص22 ، قواعد التحديث للقاسمي ص132 .


(�) ينظر : سنن البيهقي الكبرى 5/293 .


(�) التلخيص الحبير 3/9 .


(�) ينظر : المنهل الروي لابن جماعة ، ص52 ، الشذا الفياح للأبناسي 1/212 ، المقنع في علوم الحديث لسراج الدين الأنصاري 1/221 ، التقييد والإيضاح للعراقي ص125 . 


(�) ينظر على سبيل المثال : التوضيح في حل غوامض التنقيح لعبيد الله المحبوبي 1/116 ، التمهيد في تخريج الفروع على الأصول للأسنوي ص409 ، الإبهاج شرح المنهاج للسبكي 2/169 ، إعلام الموقعين لابن القيم 2/321 ، إجابة السائل شرح بغية الآمل لمحمد إسماعيل الصنعاني 1/349 .


(�) وقد فسر بعضهم الغلبة بما يقرب من الكل مثل 90% ، أو80% ، ينظر : مكونات الأسهم وأثرها على تداولها ، د. حسين حامد ، ص43 .


(�) مجلة المجمع 4/3/2163 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام العدلية 1/20 ، قواعد الفقه للبركتي 1/91 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي 2/324 . 


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 3/158 ، مجمع الأنهر لشيخي زاده 1/48 ، حاشية البجيرمي على منهج الطلاب 2/67 ، إعانة الطالبين للدمياطي 3/355 .


(�) ينظر : الحاوي 5/135 .


(�) ينظر : المنثور في القواعد للزركشي 3/246 ، حاشية ابن عابدين 8/360 ، الشرح الكبير للدردير 3/96  منح الجليل لعليش 1/163


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 6/110 . 


(�) ينظر : الفروق للقرافي 4/240 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص57 .


(�) ينظر : مكونات الأسهم وأثرها على تداولها ، د. حسين حامد ، ص43 ، وأصله في كتب اللغة ، وقد جاء في المعجم الوسيط 3/777 " الأكثر : ما فوق النصف " ، وفي الكليات لأبي البقاء الكفوي ص774: " والأكثر عبارة عما فوق النصف " .


(�) نسبه إليهم د. حسين حامد حسان في مكونات الأسهم وأثرها على تداولها ، ص42 ، الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د.آل سليمان ، ص58 .


(�) ينظر : الجامع الصغير للشيباني ، ص472 ، المبسوط للسرخسي 2/54 ، الجوهرة النيرة 3/404 ، الفروع لابن مفلح 1/350 ، درر الحكام لمنلا خسرو 4/172 . 


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 26 / 100 ، أصول السرخسي 1/41 ، بدائع الصنائع للكاساني 1/4 ، الهداية شرح البداية للمرغيناني 1/161 ، كشف الأسرار للبخاري 1/354 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 7/ 366 .


(�) ينظر : شرح منتهى الإرادات للبهوتي 1/417 ، كشاف القناع للبهوتي 1/281 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 1/354 .


(�) ينظر : قواعد الأحكام للعز بن عبد السلام 2/157 .


(�) ينظر : المعجم الوسيط 2/658 .


(�) قال أبو البقاء الكفوي في الكليات ص49 : " وإجراء الأكثر مجرى الكل : إنما يجوز في الصورة التي يكون الخارج عن الحكم حقيراً قليلَ القدر ، فيجعل وجوده كعدمه ويحكم على البواقي بحكم الكل " .


(�) ينظر : تعقيب د. عبدالله العمار على بحث ( تداول أسهم الشركات ووحدات الصناديق المشتملة على ديون ونقود ) ، ص10 ، 13 .


(�) ينظر : بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، د. القره داغي ، ص270 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه في مواطن منها : كتاب الوصايا ، باب : أن يترك ورثته أغنياء خير من أن يتكففوا الناس ، برقم (2591) ، 3/1006 ، بهذا اللفظ ، وفي باب : الوصية بالثلث ، برقم (2592) ، ورقم (2593) بلفظ : " الثلث ، والثلث كثير أو كبير "  3/1007 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الوصية ، باب الوصية بالثلث ، برقم (1628) ، 3/1250 .


(�) حيث جاء في فتوى له : " لا مانع من شراء وبيع أسهم هذه الشركات بالأجل إذا كان مبلغ الثمن أزيد من النقد الذي لدى الشركة فيعتبر النقد بمقابلة النقد وما زاد فهو بمقابلة الأعيان " ( ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم د. مبارك آل سليمان ، ص55 ) .  


(�) ينظر : بداية المبتدي للمرغيناني ص144 ، فتح القدير لابن الهمام 7/148 ، اللباب في شرح الكتاب للميداني 2/49. 


(�)  ينظر : المغني لابن قدامة 6/88 ، الإنصاف للمرداوي 5/22 ، المبدع لابن مفلح 4/144 .  


(�) قسم شيخ الإسلام مسألة مد عجوة- في غير موضع - إلى ثلاثة أقسام:


 القسم الأول : أن يكون المقصود بيع فضة بفضة متفاضلاً أو بيع ذهب بذهب متفاضلاً ويضم إلى الأنقص من غير جنسه حيلةً ، فهذا لا يجوز أصلاً .


القسم الثانى : أن يكون المقصود بيع أحدهما وبيع عرض بأحدهما وفي العرض ما ليس مقصوداً مثل بيع السلاح بأحدهما وفيه حيلة يسيرة أو بيع عقار بأحدهما وفى سقفه وحيطانه كذلك مثل بيع غنم ذات صوف بصوف وذات لبن بلبن فهذا يجوز عند أكثر العلماء وهو الصواب ..


القسم الثالث : أن يكون كلا الأمرين مقصوداً مثل أن يكون على السلاح ذهب أو فضة كثير فهذا إذا كان معلوم المقدار وبيع بأكثر من ذلك ففيه نزاع مشهور والأظهر أنه جائز وإذا بيعت الفضة المصنوعة المخيشة بذهب أو بيعت بذهب مغشوش جاز ذلك وإذا بيعت الفضة المصنوعة بفضة أكثر منها لم يجز والله أعلم . (مجموع الفتاوى 29/363 ، 364 ) .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/32 ، 33 ، بدائع الصنائع للكاساني5/195 .


(�) ينظر : العناية شرح الهداية للبابرتي10/8 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 29/466.


(�) ينظر : المبسوط لللسرخسي 14/12 ،  الجوهر النقي لابن التركماني 5/ 293 .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه بهذا اللفظ، كتاب المساقاة ،  باب بيع القلادة فيها خرز وذهب ، برقم (1591) ، 3/1213 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص56 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب : المساقاة (الشرب) ، باب : الرجل يكون له ممر أو شرب في حائط أو في نخل ، برقم (2250) ،2/838  بهذا اللفظ ،  ومسلم في صحيحه ، كتاب : البيوع ، باب : من باع نخلاً عليه ثمر ، برقم (1543) ، 3/1173 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام العدلية ، ص21 ، الأشباه والنظائر للسيوطي ، ص117 ، غمز عيون البصائر لشهاب الدين الحسيني 1/361 ، شرح القواعد الفقهية لأحمد الزرقا ، ص253 .


(�) ينظر : الفتاوى الفقهية الكبرى لابن حجر الهيتمي 2/256 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 1/538 ، كشاف القناع للبهوتي 3/477 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 2/324 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام العدلية ، ص22 ، الأشباه والنظائر ، ص120 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص295 .


(�) ينظر : مختصر اختلاف العلماء للجصاص 3/90 ، المبسوط للسرخسي 12/195 ،  المغرب في ترتيب المعرب للمطرزي 2/285 ، الشرح الكبير للرافعي 8/206 ، شرح الزركشي 2/85 ، المبدع 4/27 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 12/195 ، بدائع الصنائع للكاساني 5/138 ( والحنفية يرون تحريم بيعها إذا شرط الترك وإذا سكت جاز ) ، الذخيرة للقرافي 6/94 ، شرح الخرشي على مختصر خليل 5/187 ، أسنى المطالب على شرح روض الطالب لزكريا الأنصاري 2/105 ، حاشية الجمل على شرح المنهج 3/201 ، المغني لابن قدامة 6/150 ، المحرر في الفقه للمجد 1/316 .


(�) ينظر : الكافي لابن عبدالبر ، ص336 ، الاستذكار لابن عبدالبر 6/275 ، المغني لابن قدامة 6/257، 258 . 


(�) ينظر : قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، د. عبد الستار أبو غدة ، د. أحمد محيي الدين ، الندوة الثانية ، ص39 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. خوجة ، ص48 . 


(�) ينظر : مكونات الأسهم وأثرها على تداولها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص17 .


(�) ينظر : الاستذكار لابن عبدالبر ، 6/275 ، المغني لابن قدامة 6/257، 258 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/258 .


(�) صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. خوجة ، ص49 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/85 .


(�) ينظر : الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص62 .


(�) ينظر على سبيل المثال : التوضيح في حل غوامض التنقيح لعبيد الله المحبوبي 1/116 ، التمهيد في تخريج الفروع على الأصول للأسنوي ص409 ، الإبهاج شرح المنهاج للسبكي 2/169 ، إعلام الموقعين لابن القيم 2/321 ، إجابة السائل شرح بغية الآمل لمحمد إسماعيل الصنعاني 1/349 .


(�) ينظر : تعقيب د. عبد الله العمار على بحث ( تداول أسهم الشركات ووحدات الصناديق المشتملة على ديون ونقود ) ، إعداد : أمانة الهيئة الشرعية بالراجحي ، ص 13-15 .


(�) ينظر : المعيار (21) من المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص358 .


(�) حيث جاء فيها أنه " لا تشترط الغلبة في الأعيان والمنافع لصحة التصرف والتداول ، ويكفي وجود أعيان ومنافع كثيرة فتعتبر النقود والديون حينئذٍ تابعة لها " ( الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبدالستار أبوغدة ، ص13 ) .


(�) ينظر : أثر الديون ونقود الشركة أو المحفظة على تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. القره داغي ، ص102 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د.الشبيلي 2/87 .


(�) ينظر : أثر الديون ونقود الشركة أو المحفظة على تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. القره داغي ، ص100 ، 101.


(�) ينظر : مكونات الأسهم وأثرها على تداولها ، ص46 وما بعدها ، وهو بحث قدمه د. حسين حامد حسان إلى ندوة البركة العشرين للاقتصاد الإسلامي سنة 1422هــ ، وقد كان للدكتور رأي آخر يوافق رأي المجمع قد ذكره في بحثه: الأدوات المالية الإسلامية  المقدم للمجمع في دورته السادسة .


(�) ينظر : بحوث أبي زهرة ، وعبدالرحمن حسن ، وخلاف في حلقة الدراسات الاجتماعية ، الدورة الثالثة ، ص242،  عن فقه الزكاة ، د. يوسف القرضاوي 1/527 ، الأحكام الجلية في زكاة الأموال العصرية ، د. محمد عبد المقصود داود ، ص38، التكييف الفقهي للسهم في الشركات المساهمة وأثره ، د.فهد بن عبدالرحمن اليحيى ، ص 13 .


(�) المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص368 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية ، د. مبارك آل سليمان 1/183 .


(�) ينظر : الشخصية الاعتبارية ذات المسئولية المحدودة ، د. القري ، ضمن مجلة دراسات اقتصادية إسلامية ، المجلد الخامس ، العدد الثاني ، ص49 وما بعدها ، بحوث في البنوك الإسلامية ، د. القره داغي ، ص231 ، الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص53 .


(�) التخارج في اللغة : تفاعل من الخروج ، كأنه يخرج كل واحد من شركته عن ملكه إلى صاحبه بالبيع ( لسان العرب لابن منظور 2/251 ، تاج العروس للزبيدي 5/517)، وهو في الاصطلاح : اصطلاح الورثة على إخراج بعضهم من الميراث بمال معلوم (ينظر : العناية شرح الهداية للبابرتي 12/120، التعريفات للجرجاني ص75 ، التعاريف للمناوي ص165 ) . 


(�) الأصل في التخارج ما جاء أن عبد الرحمن بن عوف _ قال : " لا تسألني امرأة الطلاق إلاَّ طلقتها " فغارت تماضر بنت الأصبغ فأرسلت إليه تسأله طلاقها فقال للرسول قل لها إذا حاضت فلتؤذنني فحاضت فأرسلت إليه فقال للرسول قل لها إذا طهرت فلتؤذنني فطهرت فأرسلت إليه وهو مريض فغضب وقال أيضا هي طالق ألبته لاَ رجع إليها فلم يلبث إلاَّ يسيراً حتى مات ، فقال عبد الرحمن لا أورث تماضر شيئاً فارتفعوا إلى عثمان بن عفان _ وكان ذلك فِي العدة فورثها منه فصالحوها من نصيبها ربع الثمن على ثمانين ألفاً فما أوفوها ( أخرجه سعيد بن منصور في سننه بهذا اللفظ ، باب : باب من طلق امرأته مريضا ومن يرثها، برقم (1959) ، 2/66 ، 67 ) وأخرج أصلَه مالكٌ في الموطأ ، باب : طلاق المريض ، برقم (1185) ، 2/572 ، والدار قطني في سننه ، كتاب الطلاق والخلع والإيلاء وغيره ، برقم (156) ، 4/64 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، باب : ما جاء في توريث المبتوتة في مرض الموت ، برقم (14906) ، 7/363 ، وعبدالرزاق في مصنفه ، باب : طلاق المريض ، برقم (12192) ، 7/62 .


وكذلك ما جاء عن ابن عباس رضي الله عنهما أنه قال : " لا بأس بأن يتخارج أهل الميراث من الدَّين يخرج بعضهم من بعض ، " أخرجه عبدالرزاق في مصنفه ، باب : الشريكين يتحول كل واحد منهما رجلا فيخرج من أحد الرجلين ويتوى الآخر ، برقم (15253) ، 8/289 .


وجاء عنه أيضاً أنه قال : " لا يأس أن يتخارج الشريكان فيأخذ هذا ديناً ، وهذا عيناً ، فإن توي لأحدهما لم يرجع إلى صاحبه " أخرجه البخاري في صحيحه - معلقاً - ، باب الحوالة، وهل يرجع في الحوالة ؟ ، 2/799 ، وباب الصلح بين الغرماء وأصحاب الميراث والمجازفة في ذلك ، 2/964 ، ووصله أبوبكر بن أبي شيبة في مصنفه ، باب : في القوم يشتركون في العدل ، برقم (20788) ، 4/336 ، وفي باب : في قوم يرثون الميراث فيبيع بعضهم من بعض قبل أن يقتسموها ، برقم (23373) ، 5/26 ، وينظر : فتح الباري لابن حجر 4/465 ، وتغليق التعليق لابن حجر 3/289 .


(�) مكونات الأسهم وأثرها على تداولها ، د. حسين حامد ، ص37 .


(�) وهم الحنفية ، والمالكية ، أما الحنفية فإنهم يعقدون فصلاً خاصاً بالتخارج ، وأما المالكية فهم يذكرونه عند حديثهم عن الصلح ، ( ينظر مثلاً : مجمع الأنهر لشيخي زاده 3/438 وما بعدها ، الدر المختار 5/642 ، 643 ، الشرح الكبير للدردير 3/315 ، 317 ، منح الجليل لعليش 6/152 ، 154 ) .


(�) الهداية للمرغيناني 3/201 ، وينظر نحوه : مجمع الأنهر لشيخي زاده 3/438 وما بعدها ، الدر المختار للحصكفي 5/642 ، 643 ، وقد نص ابن عابدين في (حاشيته 7/428) على ضرورة معرفة أنواع التركة عند التخارج ، فقال : " وفي ذكر التخارج والصلح عن التركة لا بد من بيان أنواع التركة وتحديد العقار وبيان قيمة كل نوع ليعلم أن الصلح لم يقع على أزيد من قيمة نصيبه لأنهم لو استهلكوا التركة ثم صالحوا المدعي على أزيد من نصيبه لم يجز عندهم " .


(�) ينظر : الشرح الكبير للدردير 3/315 ، 317 ، منح الجليل لعليش 6/152 ، 154 .


(�) ينظر : بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، د. القره داغي ، ص312 .


(�) ينظر : أثر الديون ونقود الشركة والمحفظة على تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. القره داغي ،  ص100 .


(�) وهو اختيار د. علي القره داغي في أثر الديون ونقود الشركة والمحفظة على تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، ص100 ، و د. يوسف الشبيلي في الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/87 ، المعايير الشرعية للمؤسسات الإسلامية ، ص358 .


(�) ينظر : أثر الديون ونقود الشركة والمحفظة على تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. القره داغي ،  ص100 .


(�) ينظر : مكونات الأسهم وأثرها على تداولها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص17 .


(�) ينظر:  أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص202 ، الخدمات المصرفية وموقف الشريعة الإسلامية منها ، د. علاء الدين زعتري ، ص504 .


(�) ينظر: أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص197 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 2/235 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص175 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، ص133.


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص198 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص138 ، الاكتتاب والمتاجرة بالأسهم ، د. مبارك آل سليمان ، ص13 ، التعامل بالأسهم ، د. النشار ، 133 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص113 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. قلعه جي ، ص59 .


(�) قرار رقم ( 7/1/65 ) بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/711، قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي التابع لمنظمة المؤتمر الإسلامي ، ص135 .


(�) ينظر: مشكلة الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. محمد صلاح الصاوي ، ص700 . 


(�) ينظر: الشركات في الشريعة الإسلامية والقانون الوضعي ، د. عبد العزيز الخياط 2/223 ، أحكام الأسواق المالية ، محمد هارون ، ص230 .


(�) سوق الأوراق المالية د. خورشيد إقبال ، ص176 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص193 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص208 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص208 ، الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص505 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، إرشيد ، ص217.


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص209 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص208 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، إرشيد ، ص217 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص209 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص209 ، الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص505 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص209 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص209 .


(�) مقاييس اللغة لابن فارس 3/205 .


(�) المحكم والمحيط الأعظم لابن سيده 8/453 .


(�) لسان العرب لابن منظور 3/220 ، محيط المحيط للبستاني ، ص433، معجم متن اللغة لأحمد رضا 3/222 .


(�) ما جاء على فعلت وأفعلت بمعنى واحد ، موهوب بن أحمد بن الخضر ، ص45 .


(�) المحيط في اللغة للطالقاني 8/285 .


(�) ينظر : الأفعال للسعدي 2/117 ، مختار الصحاح للرازي ، ص133 .


(�) لسان العرب لابن منظور 3/220، محيط المحيط للبستاني ، ص433، معجم متن اللغة لأحمد رضا 3/222 .


(�) جمهرة اللغة ، بعلبكي 2/649 .


(�) لسان العرب لابن منظور 3/220 ، محيط المحيط للبستاني ، ص433، معجم متن اللغة لأحمد رضا 3/222 ، الفائق للزمخشري 2/203.


(�) المحكم والمحيط الأعظم  لابن سيده 8/454 ، تاج العروس للزبيدي 8/216 .


(�) الأماكن للهمداني ، ص75 ، وينظر : معجم ما استعجم للأندلسي 3/760 .


(3) القاموس الاقتصادي، كتاب روسي قام بترجمته مصطفى الدباسي ، ص259 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص81 .


(�) ينظر : البورصات والهندسة المالية ، د. فريد النجار ، ص151 .


(�) الشركات السعودية التجارية ، د. حمد الله ، ص293 .


(�) شركة المساهمة ، د. البقمي ، ص386 .


(�) ينظر : بحوث فقهية معاصرة ، د. الشريف ، ص66 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية، د.فليح خلف ، ص244 ، المالية الدولية العملات الأجنبية والمشتقات المالية بين النظرية والتطبيق ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص99 .


(�) إدارة محفظة الأوراق المالية . د. ناجي جمَال ، ص14 .


(�) ينظر : الشركات المساهمة ، د. أبو زيد رضوان ، ص147، الشركات للخياط 2/103، ضوابط حرية الاستثمار المالي ، أبو حسبو ، ص346 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د.شبير ، ص176، المعاملات المالية المعاصرة ، د. الزحيلي ، ص364 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص101 ، 102 .


(�) ينظر : تنظيم الشركات التجارية ، د. المصري ، ص271 ، 272 ، شركات المساهمة في ضوء القانون الوضعي والفقه الإسلامي ، الحمصي ، ص122 ،123 ، الوجيز في القانون التجاري ، التلاحمة ، ص229 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص34 ، معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص96 ، 97 ، النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص291 ،292 ، القانون التجاري ، د. الغامدي ، د. حسيني ، ص278 ، 279 ، البورصات ، د. محمد الصيرفي ، ص14 ، البورصات ، د. ضياء مجد ، ص44 ، 45 .


(�)  ينظر ضوابط حرية الاستثمار المالي ، أبو حسبو ، ص347 ، الشركات للخياط 2/106 ، عمل شركات الاستثمار ، د. أحمد محيي الدين ، ص101.


(�) ولم نقل الشرعية ؛ لأنَّ معظم السندات أصلاً مما ترده الشريعة ولا تقبله ولا تقره ، وغالباً ما تكون من ربا الجاهلية الممقوت كما سيأتي معنا في مبحث الحكم على السندات إن شاء الله تعالى .


(�) ينظر : الوجيز في القانون التجاري ، خالد التلاحمة ، ص228 .


(�) ينظر : الأدوات المالية التقليدية ، د. محمد جراية ، ضمن مجلة المجمع 6/2/ 1512،1513 ، معاملات البورصة ، د. لطفي ، ص100 ، الخدمات المصرفية ، د.زعتري ، ص499  .


(�) سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص240


(�) ينظر : دليل الاستثمار في البورصة المصرية والبورصات العربية ، د. منى قاسم ، ص136 ، دليلك إلى البورصة والاستثمار ، د. حسن حمدي ، 52 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص318 ، الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص499  .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. هندي ، 13 ، أسواق الأوراق المالية ، د. عاطف اندراوس ، ص72 ، الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص112 ، الإدارة المالية ، د. محمد سعيد عبد الهادي ، ص224 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د . محمد هارون ، ص 235 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص240 ، الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص257  .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. هندي ، ص13 ، أسواق الأوراق المالية ، د. عصام حسين ، ص102 ، .


(�) معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص101 .


(�) سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص241 .


(�)  أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص237 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص133 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. محمد القري ، مجلة المجمع ، 6/2/ 1600 ، أحكام الأسواق المالية ، د.محمد هارون ، ص 237 ، 238 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص241 ، 242 .


(�) أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص237 .


(�) الأسواق المالية ، د. محمد القري ، مجلة المجمع 6/2/ 1599 ، أحكام الأسواق المالية ، محمد هارون ، ص 238 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص134 ، معالم الاقتصاد الإسلامي دراسة تأصيلية ، د. صالح العلي ، ص355-357 ، وقد أوردها د. الخليل نوعاً من سندات الشركات ، ينظر : الأسهم والسندات ، ص86 .


(�) أسواق الأوراق المالية بين ضرورات التحول الاقتصادي والتحرير المالي ومتطلبات تطويرها ، د. عاطف وليم اندراوس ، ص72 .


(�) ينظر : دليلك إلى البورصة والاستثمار ، حسن حمدي ، ص52 .


(�) ينظر : سندات المقارضة وأحكامها في الفقه الإسلامي ، عمر مصطفى إسماعيل ، ص42 ، الاستثمارات والأسواق المالية ، هوشيار معروف ، ص115  .


(�) ينظر : الاستثمارات والأسواق المالية ، هوشيار معروف ، ص115  .


(�) ينظر : النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص297 ، أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص133 ، 134 ، سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ،  ص43 ، الأسهم والسندات ، د.أحمد الخليل ، ص83 ، الحماية الجنائية لبورصة الأوراق المالية ، د. محمد فاروق ، ص13 ، 14.


(�) ينظر : سوق المال ، د. عبدالله الرزين ، ص89  .


(�) ينظر : سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ،  ص43 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص249  .


(�) ينظر : النظام القانوني للشركة المساهمة الخاصة ، الخرابشة ، 101 ، الحماية الجنائية لبورصة الأوراق المالية ، د. فاروق ، ص14.


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص132 ،  الأسهم والسندات ، د.أحمد الخليل ، ص84  .


(�) ينظر : النظام القانوني للشركة المساهمة الخاصة ، الخرابشة ، ص101، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص319 ،  سوق المال ، د. عبدالله الرزين ، ص89 . أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص133  .


(�) ينظر : سوق المال ، د. عبدالله الرزين ، ص89 ، أسواق الأوراق المالية ، د. أحمد محي الدين ، ص133 , أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ص241 ، سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ، ص44  .


(�) ينظر : الاستثمار في الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص283 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص87 ، معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص103  .


(�) ينظر : معاملات البورصة ، د. أحمد لطفي ، ص103 ، سوق الأوراق النقدية ،د. خورشيد إقبال ، ص243، 244 ، الاستثمار الناجح  د. عيد بن مسعود الجهني ، ص76  .


(�) الأسهم والسندات ، د .مختار محمد بلول ، ص92 ،93 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ص243 ، سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ، ص45،  الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص255 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ص243 ، سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ، ص45 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص90 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ص243 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص90، سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ، ص45 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص245  .


(�) ينظر : الحماية الجنائية لبورصة الأوراق المالية ، د. فاروق ، ص14 ، سوق المال ، د. الرزين ، ص89 .


(�) ينظر : تسوية عمليات البورصة ، د. الضبع ، ص57 ، 58 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د.علي القره داغي ، ص319 ، سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ، ص44 ،  الخدمات  المصرفية ، د. علاء الدين زعتري ، ص500 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص244 ، الإدارة المالية ، د. محمد عبد الهادي ، ص224 .


(�) ينظر : المراجع السابقة  .


(�) ينظر : سوق المال ، د. عبدالله الرزين ، ص89 ، بحوث فقهية معاصرة ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ص 68 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص245  .


(�) أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص244 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص244 ، 245 .


(�) ينظر : الأسواق الأوراق المالية ، د. عاطف اندراوس ، ص 75 ، الأسواق المالية العالمية وأدواتها المشتقة ، د.محمد حبش ، ص118 .


(�) ينظر : إدارة محفظة الأوراق المالية ، د.ناجي جمَال ، ص 15  .


(�) ينظر : الخدمات المصرفية ، د.علاء الدين زعتري ، ص500 ،  بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص319 ، أسواق الأوراق المالية ، د. عاطف اندراوس ، ص 75  .


(�) ينظر : سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ، ص46 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص247  .


(�) ينظر : سندات المقارضة ، عمر إسماعيل ، ص47 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص47  .


(�) ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ،ص35 ، أسواق الأوراق المالية ، د. عاطف أندراوس ، ص75 ، البورصات ، د. عبد الغفار حنفي ، ص241  .


(�) ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ،ص35 ، العملات الأجنبية ، د. مروان عوض ، ص298 .


(�) ينظر : العملات الأجنبية الاستثمار والتمويل ، د.مروان عوض ، ص298  .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص247 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص248  .


(�) الاستدعاء أو الإطفاء : هو شرط يعطي الجهة المصدرة للسند الحق في تسديد قيمة السند لصاحبه قبل وقت الاستحقاق مقابل دفع علاوة استدعاء ( ينظر : الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص88 ، الإدارة المالية والاستثمار ، د. عبد العاطي لاشين منسي ، د. أميرة فؤاد مهران ، ص295 )


(�) ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ص32 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص246 ، الإدارة المالية والاستثمار ، د. عبدالعاطي لاشين ، د. أميرة مهران ، ص 295 ، أحكام التعامل ، د. مبارك آل سليمان ، ص 205 ، الاستثمار الناجح ، د. عيد الجهني ، ص80  .


(�) ينظر :  تقييم الأسهم والسندات ، د. الحناوي وآخرون ، ص155 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص246 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص88 ، الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص254  .


(�) ينظر : المراجع السابقة .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص248 ، 249 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص248 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص89 .


(�) ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص34 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص251 .  


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص251 .


(�)  وهو سعر الفائدة على القروض التي تجري بين المصارف في لندن


(�)  وهو سعر الفائدة على القروض التي تجري بين المصارف في السعودية .


(�) وهو المؤشر الذي تصدره سلطة حكومية متخصصة ؛ لمعرفة التغير في القوة الشرائية للنقود عن طريق الارتفاع والانخفاض في أسعار سلعة من السلع الأساسية ( بحث الأسواق المالية ، د. محمد القري ، ص57 ) .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. منير هندي ،ص461 . 


(�) ينظر : الإبهاج للسبكي 1/172 ، شرح الكوكب المنير لابن النجار 1/50 .


(�) ينظر مثلاً : الفتاوى لشلتوت ،ص 355 ، الإسلام ومشكلاتنا الحاضرة ، د. محمد موسى ، ص58 ، الشركات ، د. الخياط 2/227-229 ، فقه الزكاة ، د. القرضاوي 1/526 ، بحوث فقهية معاصرة ، د. الشريف ، ص75 ، الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/197 ، زكاة الأموال ، د. محمد الشباني ، ص153، شركة المساهمة ، د. البقمي ، ص395 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص327 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص220 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. قلعه جي ، ص67 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. الزحيلي ، ص369 ، أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، ص129 ، بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص200 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ،ص253، سوق المال ، د. الرزين ، ص156 ، الخدمات المصرفية ، د. زعتري ، ص502 ،  ص253 موقف الشريعة من المعاملات المصرفية والبديل عنها ، د. رمضان السيوطي ، ص121 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص ، ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 1/211 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص142 ، سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص257 ، موسوعة الاقتصاد الإسلامي ، د. العوضي 1/293 ، نظرية العقد في الفقه الإسلامي ، د. صالح العلي ، باسل الحافي ، ص344 ، نظرية القرض ، د. أحمد الحاج ، ص337 .


(�) الأوراق المالية وأسواق المال ، د. هندي ، ص29 ، أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال ، د. هندي ص31 ،32 .


(�) المادة (116) من قانون الشركات ، النظام القانوني للشركة المساهمة الخاصة ، الخرابشة ، ص99 ، 100.


(�) الوجيز في القانون التجاري ، التلاحمة ، ص228 .


(�) الوسيط في شرح القانون المدني الجديد 5/435 .


(�) شركة المساهمة ، د. البقمي ، ص386 .


(�) النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص293 .


(�) الدر المختار للحصكفي 5/161 .


(�) شرح مختصر خليل للخرشي 5/229 .


(�) أسنى المطالب للأنصاري 2/140 .


(�) الروض المربع للبهوتي 2/151 .


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 5/161 ،  التنبيه للشيرازي ، ص99 ، الكافي لابن قدامة 2/221 ، المحرر في الفقه 


للمجد 1/334 . 


(�) ينظر : حاشية العدوي 2/212 . 


(�) حكم أعمال البرصة في الفقه الإسلامي د. علي السالوس ، مجلة المجمع 6/2/ 1342 .


(�) ينظر : حكم الشريعة على شهادات الاستثمار ، د. علي الخفيف ، بحث مقدم إلى المؤتمر السابع لمجمع البحوث الفقهية الإسلامية ، ص22 ، معاملات البنوك وأحكامها الشرعية، د. محمد طنطاوي ، ص183 . 


(�)  شركة المساهمة ، د. البقمي ، ص386 .


(�) ينظر : الهداية شرح البداية للمرغيناني 3/202 ، مختصر خليل ، ص238 ، منهاج الطالبين للنووي ، ص73 ، المغني لابن قدامة 7/137 .


(�)  ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص220 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص299 ، 300 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/318 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص153 ، المضاربة كما تجريها المصارف الإسلامية وتطبيقاتها المعاصرة ، د. عبد المطلب حمدان ، ص115-118 ، كشف شبهات من زعم حل أرباح القروض المصرفية ، وهبي غاوجي ، ص35 ، عقد المضاربة في الفقه الإسلامي ، د. زيد الرماني ، ص17 ، 18 .





(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/202 ، الاختيار للموصلي 3/21، درر الحكام لمنلا خسرو 7/439 ، مجمع الضمانات للبغدادي 2/651 ، تهذيب المدونة للقيرواني 3/200 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ، المهذب للشيرازي ، ص388  ، منهاج الطالبين للنووي ، ص74 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/116 ، منار السبيل لابن ضويان 1/374 ، مجموع الفتاوى لشيخ الإسلام 20/508 ، الكافي لابن قدامة 2/282 ، كشاف القناع للبهوتي 3/523 ، سبل السلام للصنعاني 3/77.


(�) الإجماع ، ص98 .


(�) ينظر : درر الحكام شرح مجلة الأحكام لحيدر 3/463 ،  بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ،  المهذب للشيرازي ، ص388 ، الكافي لابن قدامة 2/282 ، كشاف القناع للبهوتي 3/523 ، المحلى لابن حزم 8/248 ، سبل السلام للصنعاني 3/77.


(�) بداية المجتهد 2/178 .


(�) المغني 7/176 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/176 .


(�) ينظر : الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/387 ، حيث نقل بيان د. طنطاوي ورد عليه .


(�) ينظر : الجامع في أصول الربا ، د. رفيق المصري ، ص217 .


(�) قال ابن المنذر في الإجماع ، ص103 : " وأجمعوا على أن المودع ممنوع من استعمال الوديعة خوفا من إتلافها " .


(�) ينظر : الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/195 ، الجامع في أصول الربا ، د. المصري ، ص217 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص308 ، كشف شبهات من زعم حل أرباح القروض المصرفية ، وهبي غاوجي ، ص28 .


(�) نص المادة (726) من القانون المدني المصري ، من الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/195 .


(�) ينظر : المصارف والأعمال المصرفية ، د. غريب الجمال ، ص142 ، معاملات البنوك ، د. طنطاوي ، ص179 .


(�) ينظر : موقف الشريعة الإسلامية من المعاملات المصرفية ، د. رمضان السيوطي ، ص134 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص281 .


(�) ينظر : شركات المساهمة في التشريع الإسلامي ، أمين مدني ، ص143 ، 144 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية ، د. البرواري ، ص155 .


(�) بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص326 ، 327 .


(�) القرار الثاني من قرارات المجمع في دورته الثانية .


(�) ينظر : قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي ، الدورات (1-10) ، ص126 ، 127 ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي 2/1725.


(�) ينظر : مجمع البحوث الإسلامية ، ص364 .


(�) ينظر : قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي ، الدورات (1-10) ، ص126 ، 127 ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي 2/1725 ، وقد صدر القرار في الدورة السادسة المنعقدة بجدة في الفترة ما بين 17-23 شعبان 1410هــ .


(�) ينظر : فتاوى اللجنة الدائمة للبحوث العلمية والإفتاء ، جمع : أحمد الدويش 14/353 .


(�) ينظر :  الربا والمعاملات المصرفية ، ص374 .


(�) ينظر : الشركات 2/227-229 .


(�) ينظر : شركة المساهمة ، ص396 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، ص161 .


(�)  ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، ص327 .


(�)  ينظر : بحوث فقهية معاصرة ، ص76 .


(�)  ينظر : أسواق الأوراق المالية ، ص203 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، ص369 .


(�) الاقتصاد الإسلامي 1/197 .


(�) ينظر : فقه الزكاة  1/527 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، ص220.


(�) ينظر : بنوك تجارية بدون ربا ، ص159 وما بعدها .


(�) ينظر : سوق المال ، ص156 .


(�) ينظر : الخدمات المصرفية ، ص502 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية 1/317 وما بعدها .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة 1/222 .


(�) الإجماع ، ص95 .


(�) الاستذكار 6/516 .


(�) الجامع لأحكام القرآن ، 3/241 .


(�) ينظر : المحلى  8/467 ، 468 .


(�) ينظر : المنتقى 6/28 .


(�) ينظر : المغني 6/436 .


(�) ينظر : الشرح الكبير 4/360 .


وهو الإمام الفقيه الزاهد قاضي القضاة شيخ الجبل شمس الدين عبد الرحمن بن محمد بن أحمد بن قدامة المقدسي ثم الصالحي ، سمع من أبيه الشيخ أبي عمر ، وعمه الموفق ، وتفقه عليه وقرأ عليه المقنع وأذن له في إقرائه وإصلاح ما يراه فيه وشرحه في كتاب سماه "الشافي" مستمداً من المغني ، وأخذ الأصول عن السيف الآمدى ، درّس وأفتى وأقرأ العلم زماناً طويلاً وانتفع به الناس وانتهت إليه رئاسة المذهب في عصره بل رئاسة العلم في زمانه ،وهو أول من ولي قضاء الحنابلة بدمشق فوليه مدة تزيد على اثنتي عشرة سنة على كره منه ، ثم عزل نفسه مدة حتى وليه ولده نجم الدين ، وقد أخذ عنه العلمَ جماعةٌ منهم الشيخ تقي الدين ابن تيمية والشيخ محيى الدين النووي ، وكان يقول : " هو أجل شيوخي " ، توفي ليلة الثلاثاء من ربيع الآخر سنة 682هـــ عن خمس وثمانين سنة . ( ينظر : البداية والنهاية لابن كثير 13/302 ، عقد الجمان للعيني 1/188 ، 189 ، المقصد الأرشد لبرهان الدين ابن مفلح 2/107، 108 ، الدارس في تاريخ المدارس لعبد القادر الدمشقي 1/38 ، الأعلام للزركلي 3/329 ) .


(�) ينظر : مجموع الفتاوى 29/334 ، تفسير آيات أشكلت 2/670 .


(�) ينظر : عمدة القاري 12/45 ، ومما قال : " وقد أجمع المسلمون بالنقل عن النبي صلى الله عليه وآله وسلم ، أن اشتراط الزيادة في السلف ربا حرام " .


وهو العلامة المحدث المؤرخ أبو محمد بدر الدين محمود بن أحمد بن موسى بن أحمد العينى الحنفي ، أصله من حلب ، ومولده في عينتاب في رمضان سنة 762هـــ وإليها نسبته ، وبها نشأ وتفقه ، وبرع ومهر ، وولي نظر الحسبة بالقاهرة مراراً ، ثم نظر الأحباس ، ثم قضاء الحنفية بها ، ودرّس الحديث بالمؤيدية ، وتقدم عند الملك الأشرف وصار من خواصه ، وكان إماماً عالماً عارفاً بالعربية والتصريف وغيرهما ، حافظاً للغة ، لكنه لا يجيد النظم ، عمّر مدرسة بقرب الجامع الأزهر ، ووقف بها كتبه ، وله مصنفات كثيرة منها : عمدة القاري ، البناية ، عقد الجمان في تاريخ أهل الزمان ، شرح الشواهد الكبير والصغير ، شرح معاني الآثار ، طبقات الحنفية ، طبقات الشعراء ، مختصر تاريخ ابن عساكر وغيرها ، توفي‘ بالقاهرة في ذي الحجة سنة 855هــــ . ( ينظر : رفع الإصر عن قضاة مصر لابن حجر ، ص432 ، بغية الوعاة للسيوطي 2/275 ، 276 ، نظم العقيان للسيوطي ، ص174 ، الأعلام للزركلي 7/163 )


(�) هو الإمام المفسر الفقيه فخر الدين أبو عبد الله محمد بن عمر التيمي البكري القرشي الشافعي المذهب، أصله من طبرستان وولد بالري في الخامس والعشرين من شهر رمضان سنة 544هــــ ، اشتغل بالعلم عند والده وكان من تلاميذ البغوي فلما مات والده رحل إلى كمال السمعاني فلازمه مدة ثم عاد إلى الري ولازم نجد الدين الجيلي ، وبرع في العلوم حتى رحل إليه الناس من الأقطار ، وكان يمشي في خدمته أكثر من ثلاثمائة تلميذ وكان له مجلس وعظ يحضره الخاص والعام ويعظ بالعربية والفارسية ، وكان ذا ثروة عظيم الشأن حتى أن ملك خوارزم شاه يأتي إلى بابه ، وصنف تصانيفه المشهورة في كل علم ،ومنها : مفاتيح الغيب ، والمحصول ، وتحصيل الحق، ونهاية العقول ،توفي بهرات يوم الإثنين يوم عيد الفطر سنة 606هــــ .( ينظر : طبقات الفقهاء للشيرازي ، ص263 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 4/248-252 ، مرآة الجنان لليافعي 4/7-11 ، النجوم الزاهرة لابن تغري بردي 6/197، 198 الأعلام للزركلي 6/313، 314) .


(�) التفسير الكبير 7/75 ، وينظر : تفسير غرائب القرآن ورغائب الفرقان لنظام الدين النيسابوري 2/60 ، اللباب في علوم الكتاب لأبي حفص الحنبلي 4/448 ، الزواجر عن اقتراف الكبائر لابن حجر الهيتمي 1/431 .


(�) أحكام القرآن 2/184 .


(�) أخرجه ابن ماجه في سننه ، كتاب الأحكام ، باب : من بنى في حقه ما يضر بجاره ، برقم (2340) ، 2/784 ، والدارقطني في سننه ، كتاب البيوع ، برقم (288) ، 3/77 ، والحاكم في مستدركه ، برقم (2345) ، 2/66 ، وقال : هذا حديث صحيح الإسناد على شرط مسلم ولم يخرجاه ، والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب الصلح ، باب : لاضرر ولا ضرار ، برقم (11166) ، 6/69 ، كلهم من رواية أبي سعيد الخدري _ ، وصححه الألباني في السلسلة الصحيحة 1/498 ، أرواء الغليل 3/408 .


(�) ينظر : در الحكام شرح مجلة الأحكام لحيدر 1/79 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص437 .


(�) ينظر: رأي التشريع الإسلامي في مسائل البورصة ، د. أحمد يوسف ، ضمن الموسوعة العلمية والعملية للبنوك الإسلامية 5/436 .


(�) تقدم تخريجه ، ص359 .


(�) ينظر: موقف الشريعة الإسلامية من المعاملات المصرفية ، د. رمضان حافظ ، ص137 .


(�) وممن قال به : الشيخ عبد الوهاب خلاف في مجلة لواء الإسلام السنة الرابعة 1951م ، العدد 11/12 ، ص726 ،  و د. محمد سيد طنطاوي في المعاملات في الإسلام ، ص71 ، ومعاملات البنوك وأحكامها الشرعية ، ص183، والشيخ علي الخفيف في حكم الشريعة على شهادات الاستثمار البحث الذي قدمه إلى المؤتمر السابع لمجمع البحوث الإسلامية ، ص28 ، ود.غريب الجمال في المصارف ، ص139 ، ود. عبد المنعم النمر في الاجتهاد، ص259،260، والشيخ يس سويلم طه في بحثه المقدم للمؤتمر السابع لمجمع البحوث الإسلامية .


(�) ينظر : بحث الربا لعبد الوهاب خلاف ، مجلة لواء الإسلام ، القاهرة ، السنة الرابعة ، العدد 11 ، عام 1369هــ ، ص908 ، حكم الشريعة على شهادات الاستثمار ، د. علي الخفيف ، بحث مقدم إلى المؤتمر السابع لمجمع البحوث الفقهية الإسلامية ، ص22 ، معاملات البنوك وأحكامها الشرعية، د. محمد طنطاوي ، ص183 . 


(�) ينظر : المصارف والأعمال المصرفية، د. غريب الجمال ، ص139 .


(�) ينظر البحث ، ص560 ، 561 .


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/202 ، الاختيار للموصلي 3/21، درر الحكام لمنلا خسرو 7/439 ، مجمع الضمانات للبغدادي 2/651 ، تهذيب المدونة للقيرواني 3/200 ، منهاج الطالبين للنووي ، ص74 ،  الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/116 ، منار السبيل لابن ضويان 1/374 ، مجموع الفتاوى لشيخ الإسلام 20/508  بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ،  المهذب للشيرازي ، ص388 ، الكافي لابن قدامة 2/282 ، كشاف القناع للبهوتي 3/523 ، سبل السلام للصنعاني 3/77.


(�) الإجماع ، ص98 .


(�) ينظر : المصارف والأعمال المصرفية ، د. الجمال ، ص142 ، معاملات البنوك وأحكامها الشرعية ، د. طنطاوي ، ص133 .


(�) ينظر : موقف الشريعة الإسلامية من المعاملات المصرفية ، د. رمضان السيوطي ، ص134 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. الشبيلي 1/327 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص304 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. إقبال ، ص281 .


(�) ينظر : محاضرة د.محمد معروف الدواليبي ألقاها في مؤتمر القانون الإسلامي المنعقد في باريس في شهر يوليو عام 1951م باللغة الفرنسية ثم ترجمت للعربية، نشرتها مجلة (القانون) التي تصدرها وزارة العدل بسوريا عدد (9) عام 1953م.  


(�) وقد أفاض د. رفيق المصري في كتابه الجامع في أصول الربا ، ص261 وما بعدها ، ذاكراً أدلة نقلية وأخرى عقلية ، وكذا تاريخية ، دمغت هذه الشبهة ودحضتها .


(�)  ينظر : بحوث في الربا، لأبي زهرة ، ص34 ، الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/178 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، ص214 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص311 ، فوائد البنوك ، د.أشرف دوابة ، ص86 .


(�) هي الصحابية الجليلة هند بنت عتبة بن ربيعة بن عبد شمس بن عبد مناف القرشية الهاشمية ، امرأة أبي سفيان_ ،وكانت قبلُ تحت حفص بن المغيرة المخزومي وقصتها معه مشهورة ، وهي أم معاوية_ ، أخبارها قبل الإسلام مشهورة ، وشهدت أحداً مع المشركين وفعلت بحمزة_ ما فعلت ، ثم أسلمت في الفتح بعد إسلام زوجها فأقرهما النبي ’ على نكاحهما وكانت امرأة لها نفس وأنفة ، ورأي وعقل ، وشهدت اليرموك وحرضت على قتال الروم مع زوجها أبي سفيان ، توفيت رضي الله عنها في خلافة عمر _ في اليوم الذي مات فيه أبو قحافة _ ، وقيل في خلافة عثمان_ . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 8/235-237 ، الاستيعاب لابن عبد البر 4/1922، 1923 ، أسد الغابة لابن الأثير 6/296-298 ، الإصابة لابن حجر 14/267-269 ) .


(�) وتمام القصة : قالوا إن هند بنت عتبة قامت إلى عمر بن الخطاب رضى الله عنه فاستقرضته من بيت المال أربعة آلاف تتجر فيها وتضمنها فأقرضها فخرجت فيها إلى بلاد كلب فاشترت وباعت فبلغها أن أبا سفيان وعمرو بن أبي سفيان قد أتيا معاوية فعدلت إليه من بلاد كلب فأتت معاوية وكان أبو سفيان قد طلقها قال ما أقدمك أي أمه قالت النظر إليك أي بني إنه عمر وإنما يعمل لله وقد أتاك أبوك فخشيت أن تخرج إليه من كل شئ وأهل ذلك هو فلا يعلم الناس من أين أعطيته فيؤنبونك ويؤنبك عمر فلا يستقيلها أبداً فبعث إلى أبيه وإلى أخيه بمائة دينار وكساهما وحملهما فتعظمها عمرو فقال أبو سفيان لا تعظمها فإن هذا إعطاء لم تغب عنه هند ومشورة قد حضرتها هند ورجعوا جميعا فقال أبو سفيان لهند أربحت فقالت الله أعلم معي تجارة إلى المدينة فلما أتت المدينة وباعت شكت الوضيعة فقال لها عمر لو كان مالي لتركته لك ولكنه مال المسلمين وهذه مشورة لم يغب عنها أبو سفيان فبعث إليه فحبسه حتى وفته وقال لأبي سفيان بكم أجازك معاوية فقال بمائة دينار . ( ينظر : تاريخ الطبري 2/576 ، تاريخ مدينة دمشق لأبي القاسم الشافعي70/185 ، الكامل في التاريخ لأبي الحسن الشيباني 2/457 ).


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية د. أحمد محي الدين ، ص213 ، القرض المصرفي ، د. البنا ،  ص385 ، فقه الربا ، د.أبو زيد ، ص458 .


(�) ينظر : التدابير الواقية من الربا في الإسلام ، د. فضل إلهي ، ص72 ، دراسات حول الربا والفوائد والمصارف ، فيصل مولوي ، ص61، بحوث في المعاملات المالية ، د. رفيق المصري ، ص101 . 


(�) ينظر مثلاً : فواتح الرحموت 1/284 ،  كشف الأسرار للبخاري 2/390 ، الفروق للقرافي 1/180 ، المستصفى للغزالي ، ص236 ، المحصول للرازي 4/77 ، رفع الحاجب عن مختصر ابن الحاجب لتاج الدين السبكي 3/123 ، البحر المحيط للزركشي 2/362 ، المختصر في أصول الفقه للبعلي ، ص110 ، التحبير شرح التحرير للمرداوي 5/2401 .


(�) ينظر : ربا القروض، د. رفيق المصري ، ص18 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص385 .


(�) ينظر : التدابير الواقية من الربا في الإسلام ، د. فضل إلهي ، ص74 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية د. أحمد محي الدين ، ص215 ، فقه الربا ، د. أبو زيد ، ص458 .


(�) ينظر : صور التحايل على الربا وحكمها في الشريعة الإسلامية ، د.أحمد سعيد حوى ، ص351 .


(�) ينظر: الجامع في أصول الربا ، د. المصري ، ص263 ،  فقه المعاملات المالية في الشريعة الإسلامية ، د. علي القليصي ، ص254 .


(�) ينظر : القرض المصرفي ، د. البنا ، ص387 .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه،كتاب المساقاة ، باب : الصرف وبيع الذهب بالورق نقداً ،برقم (1587)، 3/1211 


(�) ينظر : الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/176، 179 .


(�) سورة البقرة ، الآية (279) .


(�) سورة البقرة ، الآية (280) .


(�) ينظر : الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/178 .


(�) ينظر : مصادر الحق ، للسنهوري 3/234 ، بنوك تجارية بدون ربا ، د. الشباني ، ص154 ، القرض المصرفي ، د. البنا ، ص387  .


(�) قد يقول قائل هذا القول يعود للقول الأول وهو القول بالتحريم؛ لأنهم لم يبيحوا السندات إلا عند الاضطرار  وكذلك كل محرم ، غير أني بعد التأمل رأيت عدم رجوعه إلى القول الأول فقد أباحوا السندات في حالات لا تعد ضرورة شرعاً .


(�) ينظر : الفتاوى ، ص355 .


(�) ينظر : الإسلام ومشكلاتنا الحاضرة ، ص62


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، ص67 ، 68 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام ، ص18 ، الفروق للقرافي 4/206 ،  قواعد الفقه للبركتي ، ص89 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص163 ، موسوعة القواعد والضوابط الفقهية ، د. الندوي 2/221 . 


(�) ينظر : الفتاوى لشلتوت ، ص302 ، 303 ، الإسلام ومشكلاتنا المعاصرة ، د. موسى ، ص62 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. قلعه جي ، ص67 . 


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، ص230 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص305 ، أحكام التعامل في السواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 1/232 .


(�) هو الإمام العلامة الفقيه المالكي شهاب الدين أبو العباس أحمد بن أبي العلاء إدريس بن عبد الرحمن بن عبد الله الصنهاجي المصري ، أصله من صنهاجة من برابرة المغرب ، مصري المولد والنشأة والوفاة ، وسبب شهرته بالقرافي أنه لما أراد الكاتب أن يثبت اسمه في بيت الدرس كان حينئذ غائباً فلم يعرف اسمه وكان إذا جاء للدرس يقبل من جهة القرافة فكتب القرافي فمرت عليه هذه النسبة ، وهو أحد الأعلام المشهورين ، انتهت إليه رئاسة الفقه على مذهب مالك ‘ ، كان إماماً بارعاً في الفقه والأصول والعلوم العقلية وله معرفة بالتفسير ، وله مصنفات كثيرة منها : الذخيرة في الفقه ، والفروق، و شرح التهذيب ، والتنقيح في أصوله الفقه وهو مقدمة الذخيرة ، والأجوبة الفاخرة عن الأسئلة الفاجرة في الرد على أهل الكتاب ،وتوفى ‘ بدير الطين في جمادى الأخيرة سنة684هـــ ، ودفن بالقرافة . ( ينظر : الديباج المذهب لابن فرحون ، ص62-67 ، اكتفاء القنوع لأدورد فنديك ، ص139 ، الأعلام للزركلي 1/95 ) .


(�) الذخيرة 4/109 .


(�) المنثور ، 2/319 .


(�)  ينظر : فتح الباري لابن حجر 9/674 ، نيل الأوطار للشوكاني 9/31 .


(�)  سورة آل عمران ، الآية (130) .


(�)  تفسير القرآن الكريم للشيخ محمود شلتوت ، ص150-152 .


(�)  المرجع السابق ، ص153 .


(�) حيث ذكر د. عبد الله العبادي أن الشيخ محمود رجع عن فتواه بالحل عندما دخل غرفة العمليات الجراحية قبل العملية التي مات بعدها ‘ ، أما د. نور الدين عتر فقد ذكر أنه رجع قبل ذلك ، ومما يدل على التراجع أن كتابه التفسير خرج بعد الفتاوى ، ( ينظر : كشف شبهات من زعم حل أرباح القروض المصرفية ، غاوجي ، ص32 ) .


(�) ينظر : نظرية الضرورة، د. وهبة الزحيلي ، ص69 .


(�) الفروق 2/232 ، 224.


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 1/235 ،236 .


(�) مجموع فتاوى شيخ الإسلام 24/268 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام ، ص18 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص89 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص163 ، موسوعة القواعد والضوابط الفقهية ، د. الندوي 2/222 . 


(�) سورة البقرة ، الآية (173) . 


(�) هو الإمام أبو سعيد الحسن بن أبي الحسن البصري ، مولى زيد بن ثابت _، وأبوه يسار من سبي ميسان ، أعتقته الربيع بنت النضر ، وأمه خيرة مولاة أم سلمة ، ولد الحسن زمن عمر_ ونشأ بالمدينة ، وحفظ القرآن وقرأه على حِطان ابن عبد الله الرقاشي ، وسمع عثمان_ وهو يخطب ، وشهد الدار وهو ابن أربع عشرة سنة ، وروى عن عمران بن حصين وأبي موسى وابن عباس وجندب رضي الله عنهم ، وروى عنه يونس بن عون ، وأيوب ، وحميد الطويل وأمم ، وهو ثقة فاضل فقيه مشهور ، جمع كل فن من علم وزهد وورع وعبادة ، وكان سيد أهل زمانه علماً وعملاً ، كبير الشأن رفيع الذكر ، وكان يرسل كثيراً ويدلس ،توفي ‘ في رجب سنة 110هـــ . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 2/289 ، معرفة القراء الكبار للذهبي 1/65 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 1/71،72 ، الثقات لابن حبان 4/122 ، 123 ، التبيين لأسماء المدلسين لأبي الوفا الطرابلسي ، ص63 ، التقريب لابن حجر ، ص160 ) .


(�) ينظر : الأموال لأبي عبيد 1/529 .


وهو المفسر الحبر أبو عبد الله عكرمة مولى ابن عباس رضي الله عنهما ، أصله بربري ، ثقة ثبت عالم بالتفسير  ، روى عن مولاه وعائشة وأبي هريرة رضي الله عنهم ، وروى عنه ثابت بن زيد وعمرو بن دينار والشعبي وغيرهم ، قال عكرمة : كان ابن عباس يجعل في رجلي الكبل يعلمني القرآن ويعلمني السنة ، وقد مات ابن عباس رضي الله عنهما وهو عبد فاشتراه خالد بن يزيد بن معاوية من علي بن عبد الله بن عباس بأربعة آلاف دينار فبلغ ذلك عكرمة فأتى علياً ، فقال بعت علم أبيك بأربعة آلاف دينار فراح علي إلى خالد فاستقاله فأقاله فأعتقه ، وقال عكرمة : أدركت مئين من أصحاب رسول الله ’ في هذا المسجد ، قال الشعبي مابقي أحد أعلم بكتاب الله من عكرمة ، وقال قتادة أعلمهم بالتفسير عكرمة ، وقد اتهم بالبدعة ولم تثبت عليه كما قال ابن حجر ، توفي سنة 107هـــ ، وقيل غير ذلك ، ومات هو وكثير عزة في يوم واحد فقال الناس مات أفقه الناس وأشعر الناس . ( ينظر : ذكر أسماء التابعين للدارقطني 1/281 ، الطبقات الكبرى لابن سعد 5/287-592 ، التاريخ الكبير للبخاري 7/49 ، الكنى والأسماء لمسلم 1/469 ، صفة الصفوة لابن الجوزي 2/103-105 ، ذكر من تكلم فيه وهو موثق للذهبي ، ص136 ، التقريب لابن حجر ، ص397 ) .


(�) المحرر الوجيز لابن عطية 1/240 ، الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 2/231 ، البحر المحيط لأبي حيان 1/446 .


(�) ينظر : تفسير البيضاوي 2/461 ، إرشاد العقل السليم إلى مزايا القرآن الكريم لأبي السعود 3/195 ، روح المعاني للألوسي 2/42 .


(�) ومما جاء في مجمع البحوث الإسلامية الثاني المنعقد بالقاهرة : " الإقراض بالربا لا تبيحه حاجة ولا ضرورة ، والاقتراض بالربا محرم كذلك ولا يرتفع إثمه إلا إذا دعت إليه ضرورة " من أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، ص230 ، وينظر : الربا للمودودي ، ص138 .


(�) ينظر : فقه الربا ، د. عبد العظيم جلال أبو زيد ، ص460 ، أسواق الأوراق المالية ، د. محيي الدين ، 231 .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. هندي ، 13 ، أسواق الأوراق المالية ، د. عاطف اندراوس ، ص72 ، الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص112 .


(�) قد أسلفت أن د.طنطاوي يبيح السندات مطلقاً ، وإنما أفردته هنا لصدور فتوى خاصة له في هذا النوع من السندات ، ذَكَرَ فيها مزيداً من الشبه .


(�) ينظر : معاملات البنوك وأحكامها الشرعية ، ص222-224 .


(�) أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 1/237 .


(�) ينظر : معاملات البنوك وأحكامها الشرعية ، ص222-224 .


(�) ينظر هذا البحث ، ص557 .


(�)  ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. آل سليمان 1/239 .


(�)  ينظر البحث : ص579-583 .


(�) ينظر : المستصفى للغزالي ، ص174 ، روضة الناظر لابن قدامة ، ص169 ، إجابة السائل للصنعاني ، ص209 . 


(�) ينظر : أصول الاقتصاد الإسلامي ، د. رفيق المصري ، ص210 ، المعاملات المالية، د.شبير ، ص222 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص255 .


(�) ينظر البحث ، ص581 .


(�) تعرف شهادة الاستثمار بأنها " الورقة التي تثبت الحق في المبلغ المودع لدى المصرف ، والتي تخضع لنظام القرض وللنظام والقوانين الخاصة بها " ( مشكلة الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. الصاوي ، ص498 ) ، وتتميز هذه الشهادات بميزات إغرائية تتمثل في : 1- ارتفاع معدل الفائدة ، مع إعفائها من الضريبة 2- ضمان استرداد قيمة الشهادة مع فائدة أقل من الفائدة المحددة في حالة طلب قيمتها قبل انقضاء مدتها ( بنوك تجارية بدون ربا ، د. الشباني ، ص159) . 


(�)  منهم : الشيخ : عبد المنعم النمر ، والشيخ محمد الغزالي ، والشيخ عبد العظيم بركة الحنبلي ، والشيخ علي الخفيف ، والشيخ عبد الوهاب خلاف ، ود. أحمد شلبي ، ود. محمد طنطاوي ( ينظر : المعاملات في الإسلام ، د. طنطاوي ، ص71 وما بعدها ، حكم الإسلام في شهادات الاستثمار ، د. زعيتر ، ص98 وما بعدها ، الفقه الإسلامي وأدلته ، د. الزحيلي 9/435 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص250 ، 251 ، سندات الاستثمار ، د. الخليل ، ص108 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص150 ) . 


(�) ينظر : فتوى شهادات الاستثمار في جريدة الأخبار المصرية ، عدد (11645) ، تاريخ 8/9/1989م ، من المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص218 ، 219 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص251 ،252 .


(�)  ينظر : صور التحايل على الربا ، د. حوى ، ص363 ،  . 


(�) ينظر : المعاملات الربوية في ضوء القرآن والسنة ، د. أحمد سالم ملحم ، ص57 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص220 ، صور التحايل على الربا ، د. حوى ، ص377 ، 378 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص221 ، بورصة الأوراق المالية ، د. البرواري ، ص153.


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص307 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص221 ، بورصة الأوراق المالية ، البرواري ، ص153 .


(�) ينظر : المعاملات المالية، د.شبير ، ص222 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص255.


(�) أحكام القرآن 2/184.


(�) وتسمى الشهادات ذات الجوائز حيث تتم عملية سحب دورية- خمس مرات كل شهر- ليفوز فيها بعض حملة تلك الشهادات بجوائز مالية اعتماداً على نتيجة ( اليانصيب ) ، علماً أن هذه المجموعة لا يترتب عليها فوائد لحامل السند ( ينظر : الأسواق المالية ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 6/2/ 1599 ، أحكام الأسواق المالية ، د.محمد هارون ، ص 238 ، بورصة الأوراق المالية ، د.البرواري ، ص134) .


(�) ينظر : لجنة البحوث الفقهية بمجمع البحوث الإسلامية، صحيفة الأهرام الجمعة 8/9/1989م .


(�) ينظر : الفتاوى الإسلامية في القضايا الاقتصادية للشيخ جاد الحق ،كتاب الأهرام الاقتصادي ، العدد (14) ، 1989م ، ص53.


(�) ينظر : الفتاوى الإسلامية في القضايا الاقتصادية للشيخ جاد الحق ، كتاب الأهرام الاقتصادي ، العدد (14) ، 1989م ، ص53.


(�) ينظر : الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/214، 215 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص222، 223 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص256 .


(�) ينظر : الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/215 ، 216 ، الميسر والقمار المسابقات والجوائز ، د. رفيق المصري ، ص169 ، المعاملا المالية المعاصرة ، د. شبير ، ص222 ، أحكام الأسواق المالية ، د. هارون ، ص256 .


(�)  قوله مزبور في حكم الإسلام في شهادات الاستثمار، د. عبد الرحمن زعيتر ، ص22 .


(�) ممن حرمها المؤتمر الإسلامي الثاني لمجمع البحوث الإسلامية بالقاهرة 1385هـ . ( ينظر: الموسوعة العلمية والعلمية للبنوك الإسلامية 2/241 ) .


(�) منها المؤتمر الثاني لمجمع البحوث الإسلامية بالقاهرة الذي انعقد عام 1385هـ ومما جاء فيه : " الفائدة على أنواع القروض كلها ربا محرم ، لا فرق في ذلك بين ما يسمى بالقرض الاستهلاكي وما يسمى بالقرض الإنتاجي ..وسائر أنواع الإقراض نظير فائدة ، كلها من المعاملات الربوية وهي محرمة " (من الاقتصاد الإسلامي ، د. السالوس 1/366 ، الموسوعة العلمية والعلمية للبنوك الإسلامية 2/241) ، ومجمع الفقه الإسلامي الدولي التابع للمنظمة يعقد مؤتمراً عام 1406هــ من شهر ربيع الثاني ، ويخرج بنفس النتائج ، وكان مما قرر : " إن كل زيادة أو فائدة على الدين الذي حل أجله وعجز المدين عن الوفاء به مقابل تأجيله ، وكذلك الزيادة – أو الفائدة – على القرض منذ بداية العقد ، هاتان الصورتان ربا محرم شرعاً " والمجمع الفقهي الإسلامي التابع للرابطة يعقد مؤتمراً في شهر رجب من نفس العام وتوصلت لذات النتيجة ، وكذلك لجنة الفتوى بالأزهر في 28/2/1988م ، ومنها ندوة الأسواق المالية من الوجهة الإسلامية التي انعقدت في الرباط بالمغرب .


(�) سورة البقرة ، الآية (279) .


(�) تقدم تخريجه ، ص302 .


(�) ينظر : الأدوات المالية الإسلامية ، د. سامي حسن حمود ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 6/2/1390، المعجم الاقتصادي في الإسلام ، أحمد الشرباصي ، ص231 . 


(�) دراسة شرعية لأهم العقود المستحدثة ، د. محمد مصطفى الشنقيطي 2/633 .


(�) الأسهم ، الاختيارات ، المستقبليات ، أنواعها والمعاملات التي تجري فيها ، د. محمد القري ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 7/1/214 .


(�) المرجع السابق .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص 26 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص 30 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص26 .


(�) ينظر : جامع البيان عن تأويل آي القرآن للطبري 30/307 ، تفسير البغوي 4/530 ، تفسر البيضاوي 5/532 ، التسهيل لعلوم التنزيل للكلبي 4/218 ، تفسير القرآن العظيم لابن كثير 4/554 ، تفسير الجلالين ، ص823 .


(�) سورة قريش ، الآية ( 2 ) .


(�) ينظر : الأدوات المالية الإسلامية ، د. سامي حسن حمود ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 6/2/1390 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص 26 ، 27 ، بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص32 ، 33 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص31 .


(�) ينظر : كيف تستثمر أموالك ، زاهر صلاح الدين المنجد ، ص134 .


(�) ينظر : البحث ، ص337 وما بعدها .


(�) ينظر : دراسة شرعية لأهم العقود المالية المستحدثة ، د. محمد مصطفى الشنقيطي 2/618 .


(�) ينظر : البيع على الصفة للعين الغائبة أو ما يثبت في الذمة ، د. العياشي فداد ، ص127 .


(�) ينظر : قرار رقم ( 7/1/65)  بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 7/1/715 .


(�) ينظر : البيع على الصفة للعين الغائبة أو ما يثبت في الذمة ، د. العياشي فداد ، ص127 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص 423 ، 424 ، سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص278 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص262 ، ما لا يسع التاجر جهله ، د. عبد الله المصلح ، د. صلاح الصاوي ، ص237 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/295 ، بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص184 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص 354 . 


(�) ينظر : دراسة شرعية لأهم العقود المالية المستحدثة ، د. محمد مصطفى الشنقيطي 2/618 .


(�) ينظر : دراسة شرعية لأهم العقود المالية المستحدثة ، د. محمد مصطفى الشنقيطي 2/618 ، 619 .


(�) حيث اشترط الفقهاء لصحة عقد البيع شروطاً ، فذهب الحنفية إلى تقسيم شروط البيع إلى أربعة أنواع : شروط انعقاد ، ونفاذ ، وصحة ، ولزوم ، وذهب المالكية إلى تقسيم الشروط إلى نوعين : شروط صحة وشروط نفاذ ، وأما الشافعية والحنابلة فلم يجعلوا للمبيع إلا شروط صحة ، و يمكن إجمالها في أربعة شروط رئيسية ، وهي : أن يكون المبيع معلوماً ، طاهراً ، منتفعاً به ، مقدوراً على تسليمه . ( ينظر : البحر الرائق لابن نجيم 5/278 ، 279 ، حاشية ابن عابدين 4/500-505 ، الشرح الكبير للدردير 2/294 ، الثمر الداني للأزهري ، ص495 ، كفاية الطالب الرباني لأبي الحسن المالكي 2/178 ، 179 ، الشرح الكبير للرافعي 8/112 ، المجموع للنووي 9/140، المبدع لابن مفلح 4/7 وما بعدها ، الروض المربع للبهوتي 2/27 وما بعدها ) . 


(�) ينظر : سورة البقرة ، الآية ( 275 ) .


(�) ينظر : البورصة نشأتها وأعمالها ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص94 ، أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية ، د. أحمد محيي الدين ، ص424 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص263 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص512 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص195 ، بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص185 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/295 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/683 ، دراسة شرعية لأهم العقود المالية المستحدثة ، د. محمد مصطفى الشنقيطي 2/641 ، البيع على الصفة للعين الغائبة وما يثبت في الذمة ، د. العياشي فداد ، ص128 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص368 ، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص215 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. محمد آدم ، ص206 .


(�) ينظر : قرارات مجلس المجمع الفقهي الإسلامي ، رابطة العالم الإسلامي : من الدورة الأولى إلى الدورة الثامنة ، ص123 .


(�) ينظر : قرار رقم ( 7/1/65)  بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 7/1/715 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية ، د. أحمد محيي الدين ، ص 429 ، أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 6/2/1302 ، سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص338 ، الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص196 . 


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص202 ، 203 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإشلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص393 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/930 ، 931 . 


(�) ينظر :  أهم طرق الاستثمار في أسواق المال ، د. عبد الكريم حمّامي ، ص125 ، 126 .


(�) ينظر : معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص258 ، 259 .  


(�) ينظر :  أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/796 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية ، د. أحمد محيي الدين ، ص429 ، الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 7/1/153 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص275 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/301 .


(�) ينظر :  أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية ، د. أحمد محيي الدين ، ص429 ، الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 7/1/153 ، الجهالة وأثرها في عقود المعاوضات ، د. عبد الله علي الصيفي ، ص154 .


(�) ينظر :  الخدمات الاستثمارية في المصارف ، د. يوسف الشبيلي 2/301 .


(�) ينظر : البورصة نشأتها وأعمالها ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص89 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص204 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص396 . 


(�) ينظر : البورصة نشأتها وأعمالها ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص90 ، الأسهم والسندات ، د. أحمد الخليل ، ص197 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/845 ، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص261 . 


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص204 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص175 .


(�) منهم : د. علي القره داغي ، في الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/153، و د. الصديق محمد الأمين الضرير ، في الغرر وأثره في العقود في الفقه الإسلامي ، ص619 ، و د. محمد صبري هارون ، في أحكام الأسواق المالية ، ص278 ، و د. يوسف الشبيلي ، في الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/303 ، و د. مبارك آل سليمان ، في أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة 2/849 ، و د. أحمد الخليل ، في الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، ص199 ، و د. خورشيد إقبال ، في سوق الأوراق المالية ، ص425 ، و د. أحمد لطفي ، في معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، ص274 ، و د. محمد النشار ، في التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، ص187 ،و د. محمد آدم ، في صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، ص210.


(�) ينظر : قرار رقم ( 7/1/65)  بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 7/1/716 .


(�) ينظر :  قرارات المجمع الفقهي الإسلامي ، رابطة العالم الإسلامي ، من الدورة الأولى إلى الثامنة ، ص123 .


(�) ينظر : مجلة مجمع البحوث الإسلامية ، العدد (48) ، ص105 .


(�) ينظر : المعيار الشرعي رقم (20) : بيوع السلع في الأسواق المنظمة ، ضمن المعايير الشرعية ، ص341 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص92 ، التلخيص الحبير لابن حجر 3/26 . 


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكاما في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص199 ، 200 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص180 .


(�) قال شيخ الإسلام في مجموع الفتاوى 20/512 : " إن بيع الدين بالدين ليس فيه نص عام ولا إجماع وإنما ورد النهى عن بيع الكالىء بالكالىء ، والكالئ هو: المؤخر الذى لم يقبض بالمؤخر الذي لم يقبض وهذا كما لو أسلم شيئاً فى شيء فى الذمة وكلاهما مؤخر فهذا لا يجوز بالاتفاق وهو بيع كالىء بكالىء " .


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكاما في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص201 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/155 ، الأسهم والسندات وأحكاما في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص203 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص278 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص400 .   


(�) ينظر : التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص183 . 


(�) ينظر : موطأ مالك 2/673 ، النكت والعيون للماوردي 1/423 ، تفسير القرطبي 3/256 ، تفسير القرآن العظيم لابن كثير 1/332 ، التحرير والنوير لابن عاشور 3/79 ، تفسير السعدي ، ص148 . 


(�) ينظر : الاستذكار لابن عبد البر  6/488 ، التمهيد لابن عبد البر 4/91 ، . 


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : بطلان بيع الحصاة والبيع الذي فيه غرر ، برقم (1513) ، 3/1153 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/155 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص 278 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص182 . 


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/155 ، الأسهم والسندات وأحكاما في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص203 ، أحكام الأسواق المالية ، محمد صبري هارون ، ص278 ، شركات استثمار الأموال من منظور إسلامي ، أنور مصباح سوبرة ، ص225، 226 . 


(�) غير أنه لم يجز تأجيل موعد التصفية مقابل مبلغ من أحد الطرفين ، ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن مجلة المجمع 6/2/1302 ، أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص95، 96 . 


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص205 


(�) ومن أدلة جواز هذا النوع من البياعات ، ما جاء عن عائشة رضي الله عنها : ( أن النبي ’ اشتري من يهودي طعاماً إلى أجل معلوم وارتهن منه درعاً من حديد ) أخرجه البخاري في صحيحه بهذا اللفظ ، كتاب ، باب الرهن في السلم ، برقم (2134) ،  2/784 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب الرهن وجوازه في الحضر والسفر ، برقم ( 1603 ) ، 3/1226 .


(�) ينظر : البحر الرائق لابن نجيم 6/92 ، المبسوط للسرخسي 12/144 ، الحاوي للماوردي 5/25 ،  


(�) ينظر : معاملات البورصة في الشريعة الإسلامية ، د. محمد الجندي ، نقلاً عن الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص206 .


(�) ينظر : التفسير الكبير للرازي 7/95 ، غرائب القرآن ورغائب الفرقان لنظام الدين النيسابوري 2/73 ، اللباب في علوم الكتاب لأبي حفص الدمشقي 4/477 ، عند تفسيرهم لقوله تعالى : (ﭑ ﭒ ﭓ ﭔ ﭕ ﭖ ﭗ ﭘ ﭙ ﭚ ﭛ)   [البقرة:282] ، حيث ذكروا أن بيع العين بالدين يدخل في دلالة الآية الكريمة .


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص206 بالحاشية .  


(�) ينظر : حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/65 .


(�) ينظر : المبدع لابن مفلح 4/54 ، كشاف القناع للبهوتي 3/190 .


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن مجلة المجمع 6/2/1307.


(�) أخرجه البخاري في صحيحه بهذا اللفظ ، كتاب الشروط ، باب إذا اشترط البائع ظهر الدابة إلى مكان مسمى جاز ، برقم (2569) ، 2/968 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب بيع البعير واستثناء ركوبه ، برقم (715) ، 3/1221 .   


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/154 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص277، 278 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص182 . 


(�) ينظر : حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/63 ، بلغة السالك 3/264 .


(�) ينظر : التاج والإكليل للعبدري 4/514 ، الخرشي على مختصر خليل 5/77 .


(�) ينظر : الخرشي على مختصر خليل 5/ 202 ، الشرح الكبير للدردير 3/195 .


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 4/518 .


(�) ينظر : تهذيب المدنة للقيرواني 2/60 ، تفسير القرطبي 3/379 ، التاج والإكليل للعبدري 4/514 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/408 ، المبدع لابن مفلح 4/194 ، الإنصاف للمرداوي 5/104 . 


(�) ينظر : عمل شركات الاستثمار الإسلامية في السوق العالمية ، د. أحمد محي الدين ، ص286 ، أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محي الدين ، ص429 ، 430 .   


(�) ينظر : عمل شركات الاستثمار الإسلامية في السوق العالمية ، د. أحمد محي الدين ، ص286 ، أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محي الدين ، ص429 ، 430 .   


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محي الدين ، ص430 ، 431 .   


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص90 ، سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص344 ، بورصات الأوراق المالية ، د. مصطفى طه ، د. شريف مصطفى طه ، ص41 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص280 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/850 ، 851 .  


(�) ينظر : عمل شركات الاستثمار ، د. أحمد محيي الدين ، ص130 ، 131 ،  أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص90 ، 91 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص280 ، 281 . 


(�) وغالباً ما يمضي المشتري هذا البيع إذا كان سعر المبيع في موعد التصفية أعلى من قاعدة التعويض ( السعر المتفق عليه - مبلغ التعويض ) ، ويقوم المشتري بفسخ العقد غالباً إذا كان سعر المبيع في موعد التصفية أقل من قاعدة التعويض ( ينظر : عمل شركات الاستثمار ، د. أحمد محيي الدين ، ص131 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/851 ، 852 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص455 ) . 


(�) وغالباً ما يمضي البائع هذا البيع إذا كان سعر المبيع في موعد التصفية أقل من قاعدة التعويض (السعر المتفق عليه  - مبلغ التعويض) ، ويقوم البائع بفسخ العقد غالباً إذا كان سعر المبيع في موعد التصفية أعلى من قاعدة التعويض ( ينظر : عمل شركات الاستثمار ، د. أحمد محيي الدين ، ص131 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/853 ، 854  ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص455 ) . 


(�) السوق المالية ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي  6/2/1331 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/872 . 


(�) منهم : د. علي القره داغي في الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/157 ، ود. أحمد محيي الدين في عمل شركات الاستثمار ، ص131 ، ود. سمير رضوان في أسواق الأوراق المالية ، ص363 ، ود. أحمد الخليل في الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، ص215 ، ود. مبارك آل سليمان في أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة 2/874 ، ود. محمد النشار في التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، ص195 . 


(�) قال ابن مفلح في الفروع 4/205 : " ولا يصح صلح بعوض عن خيار " ، وقال المرداوي في الإنصاف 5/247 : " ..لم يصح الصلح بلا نزاع وكذا لو صالحه بعوض عن خيار " .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/874 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص497 .


(�) ينظر : معاملات البورصة في الشريعة الإسلامية ، د. محمد الجندي ، ص162 .


(�) تقدم تخريجه ، ص236 . 


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص213 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص191 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/875 .


(�) خيار الشرط هو : أن يشترط العاقدان أو أحدُهما في العقد أو بعده مدة معلومة ، وقد ذهب جمهور العلماء إلى صحة اشتراطه وأنه لا ينافي العقد ، وقد استدل الجمهور بأدلة منها ما ثبت في الصحيحين عن ابن عمر رضي الله عنهما قال : ( ذكر رجلٌ لرسول الله ’ أنه يُخدع في البيوع ، فقال رسول الله ’ : " من بايعت فقل لا خلابة " فكان إذا بايع يقول لا خلابة ) ، و هذا الرجل هو حبان بن منقذ _ ، والخلابة : الخديعة ، أي لا تحل لك خديعتي ، أو لا يلزمني خديعتك ، ونقل بعضهم الإجماع عليه ، قال النووي ‘ في المجموع 9/180 ، 181 : " وأقوى ما يحتج به في ثبوت خيار الشرط الإجماع ، وقد نقلوا فيه الإجماع وهو كافٍ " ، وقال ابن الهمام ‘ في فتح القدير 6/300 : " وشرط الخيار مجمع عليه " ، والصواب وجود الخلاف ، فقد خالف في ذلك الظاهرية فقال ابن حزم ‘ في المحلى 8/370 : " وكل بيع وقع بشرط خيار للبائع أو للمشتري أو لهما .. فهو باطل " ، ثم اختلف الجمهور في مدة الخيار المشروع ، فذهب أبو حنيفة وزفر والشافعية إلى أن غاية خيار الشرط ثلاثة أيام ، وذهب المالكية إلى أن الخيار بقدر ما تدعو إليه الحاجة ، ويختلف ذلك باختلاف الأحوال ، وذهب الحنابلة وأبو يوسف ومحمد بن الحسن إلى أن مدة الخيار هي ما يتفق عليه العاقدان وإن كثرت بشرط كونها معلومة ( تنظر هذه المسألة مثلاً : المبسوط للسرخسي 13/17 ، الهداية للمرغيناني 3/27 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/158 ،الذخيرة للقرافي 5/24 ، المهذب للشيرازي ، 1/258 ، الحاوي للماوردي 5/65 ، شرح الزركشي 2/10 ، المبدع لابن مفلح 4/67 ، الخيار وأثره في العقود ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص196 وما بعدها ) .


(�) ينظر : حكم أعمال البرصة في الفقه الإسلامي ، د. علي السالوس 2/589 ، سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص345 .


(�) بيع العربون- بفتح العين والراء ، وبضم العين وإسكان الراء - أو بيع العربان – بضم العين وإسكان الراء -  هو : أن يشتري الرجل السلعة ويعطي البائع دراهم على أنه إن أخذ السلعة فهي من الثمن وإلا فهي للبائع مجاناً ، وقد اختلف الفقهاء في حكمه ، فذهب الجمهور ( الحنفية والمالكية والشافعية ) إلى تحريمه مستدلين بما روي أن النبي ’ نهى عن بيع العربان ، وأنه أكل لأموال الناس بالباطل ، وذهب الحنابلة إلى إباحته مستدلين بما جاء عن نافع بن عبد الحارث أنه اشترى لعمر دار السجن من صفوان بن أمية ، فإن رضي عمر وإلا فله كذا وكذا ، وبعموم الحديث ( المسلمون على شروطهم ) ، وفي المسألة أدلة أخرى ومناقشات وأجوبة ينظر مثلاً : ( الكافي لابن عبد البر ، ص366 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/122 ، أسنى المطالب لزكريا الأنصاري 2/31 ، التنبيه للشيرازي 1/88 ، الإنصاف للمرادوي 4/357 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/33 ، الدراري المضية للشوكاني ، ص300 ) . 


(�) ينظر : الكافي لابن عبد البر ، ص366 ، الشرح الكبير للرافعي 8/228 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/58 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص346 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص465 ، 466 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/158 .


(�) ينظر :  أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص97 .


(�) أخرجه أحمد في مسنده ، برقم (3783) ، 1/398 ، والبزار في مسنده ، برقم (2017) ، 5/384 كلاهما من طريق سماك عن عبد الرحمن بن عبد الله بن مسعود عن أبيه مرفوعاً ، وهذا الإسناد معلول بمخالفة شريك بن حرب – وهو سيء الحفظ - للثقات الأثبات ، حيث رفع الحديث إلى النبي ’ في حين وقفه سفيان وشعبة ( ينظر : إرواء الغليل للألباني 5/149 ) وأخرجه العقيلي في الضعفاء ، برقم (1288) ، 3/288 من طريق عمرو بن عثمان بن أبي صفوان الثقفي عن سفيان عن سماك به بلفظ : ( الصفقتان ربا ) وأعله بعمرو وقال : " لا يتابع عليه " وجعل الموقوف أولى كما سيأتي ، والطبراني في الأوسط ، برقم (1610) ، 2/169 من طريق ابن السماك عن أبيه عن عبدالرحمن بن عبدالله عن أبيه مرفوعاً بلفظ : ( لا تحل صفقتان في صفقة ) .  


وأخرجه ابن أبي شيبة في مصنفه ، برقم (20455) ، 4/307 ، والعقيلي في الضعفاء ، برقم (1288) ، 3/288 ، ثم قال : " موقوف هذا أولى " ، وابن حبان في صحيحه ، باب : فرض الوضوء ، برقم (1053) ، 3/331 ، كلهم من طريق سفيان عن سماك عن عبدالرحمن بن عبدالله عن أبيه موقوفاً بلفظ : " صفقتان في صفقة ربا " ، والطبراني في معجمه الكبير ، برقم (9609) ، 9/321 بنفس الطريق بلفظ : " الصفقة في الصفقتين ربا " ، وأخرجه ابن حبان في صحيحه ، برقم (5025) ، 11/399 : " لا تحل صفقتان في صفقة " ، والهيثمي في موارد الضمآن ، برقم (1112) ، ص272 بلفظ : " لا يحل صفقتان في صفقة " كلاهما من طريق شعبة عن سماك عن عبدالرحمن بن عبدالله بن مسعود موقوفاً ، وهذان الإسنادان صحيحان – والله أعلم – وإن كان فيهما سماك بن حرب ؛ لأن الراوي عنه هنا سفيان الثوري ، وشعبة ابن الحجاج ، وقد قال المزي ‘ في التهذيب 12/120 : " قال يعقوب : وروايته عن عكرمة خاصة مضطربة ، وهو في غير عكرمة صالح ، وليس من المتثبتين ، ومن سمع من سماك قديما مثل شعبة وسفيان فحديثهم عنه صحيح مستقيم " ، وفي سماع عبدالرحمن عن أبيه خلاف والأكثرون على أنه سمع منه وهي زيادة علم فتقبل ( ينظر : البدر المنير لابن الملقن 6/427 ) ، فيكون الحديث صحيحاً موقوفاً على ابن مسعود – والله تعالى أعلى وأعلم – ( ينظر : إرواء الغليل 5/148 السلسلة الصحيحة 5/420 ، 421 ) . 


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص97 .


(�) ينظر : السوق المالية ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي  6/2/1332 ، سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية الفياض ، ص346 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص208 ، سوق الأرواق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص456 .


(�) منهم : د. علي القره داغي في الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/162 ، ود. أحمد محيي الدين في عمل شركات الاستثمار ، ص275 ، ود. عطية فياض في سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، ص348 ، ود. محمد صبري هارون في أحكام الأسواق المالية ، ص287 ، ود. أحمد الخليل في الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، ص215 ، ود. مبارك آل سليمان في أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة 2/895 ، ود . خورشيد إقبال في سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، ص469 .


(�) ينظر : عمل شركات الاستثمار ، د. أحمد محيي الدين ، ص368 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص347 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/895 . 


(�) وفي ذلك يقول السرخسي الحنفي في المبسوط 13/6 : " وجهالة مقدار الثمن تمنع صحة العقد " ، ويقول ابن رشد المالكي في بداية المجتهد 2/129 : " والغرر ينتفي عن الشيء بأن يكون معلوم الوجود ، معلوم الصفة ، معلوم القدر ، مقدوراً على تسليمه ، وذلك في الطرفين الثمن والمثمون " ، ويقول الخرشي المالكي في شرح مختصر خليل 7/3 : " وشرط الأجر في الإجارة كالثمن في البيع من كونه طاهراً منتفعاً به مقدوراً على تسليمه معلوماً " ، ويقول الشافعي في الأم 5/58 : " والبيوع لا تنعقد إلا بثمن معلوم "  ، ويقول البهوتي الحنبلي في شرح منتهى الإرادات 2/17 : " الشرط السابع : معرفتهما – أي المتعاقدين – لثمنٍ حال عقد البيع .. لأنه أحد العوضين فاشترط العلم به كالمبيع وكرأس مال السلم " .


(�) أجاز بعض الفقهاء البيع بسعر السوق كشيخ الإسلام وابن القيم وهي رواية عن أحمد ، وبين شيخ الإسلام ‘ أنه أطيب لقلب المشتري من المساومة ، حيث يقول : لي أسوة بالناس آخذ بما يأخذ به غيري ، ومع ذلك فإن العمليات المركبة تختلف عن هذا .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص348 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والأنظمة الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص469 . 


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص347 . 


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص215 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص497 .


(�) ينظر : معاملات البورصة في الشريعة الإسلامية ، د. محمد الشحات الجندي ، ص163 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص497 ، سوق الأرواق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص468 .


(�) ينظر : معاملات البورصة في الشريعة الإسلامية ، د. محمد الجندي ، ص164 .


(�) ينظر : المعاملات المالية، د.شبير ، ص222 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص255 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص120 ، 121 ، الاستذكار لابن عبدالبر 21/54 ، الجامع للقرطبي 3/241 ، المنتقى للباجي 6/28 ، المغني 6/436 ، مجموع الفتاوى 29/334 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص348 . 


(�) ينظر : حكم أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، ضمن الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة ، د. علي السالوس 2/588 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ( البورصة) في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. القره داغي ، ص150 ،  أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. آل سليمان 2/1055-1057 ، الخدمات الاستثمارية ، د. الشبيلي 2/313 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص457 ، 


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص349 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص196 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص497 ، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص301 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. عطية فياض ، ص349 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص282 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص196 .


(�) منهم : د. علي القره داغي في الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/159 ، ود. أحمد محيي الدين في أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، ص440 وما بعدها ، ود. محمد صبري هارون في أحكام الأسواق المالية ، ص283 ، ود. أحمد الخليل في الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، ص215 ، ود. مبارك آل سليمان في أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة 2/902 ، ود . خورشيد إقبال في سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، ص470 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/159، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص196 .


(�) ومن ذلك قول الكاساني ‘ في بدائع الصنائع 5/156: " أحدهما أن العلم بالمبيع والثمن علماً مانعاً من المنازعة شرط صحةِ البيع " ، وقال الأزهري في الثمر الداني ، ص495 : " الثاني المعقود عليه من ثمن ومثمن وشرطه أن يكون طاهراً منتفعاً به مقدوراً على تسليمه معلوماً للمتبايعين غير منهي عن بيعه " ، وقال النووي في المجموع 9/140 : " وشروط المبيع خمسة : أن يكون طاهراً ، منتفعاً به ، معلوماً ، مقدوراً على تسليمه ، مملوكاً لمن يقع العقد له " ، وقال ابن أبي عمر في الشرح الكبير 5/23 : " لأن من شرط صحة البيع العلم بالمبيع " .


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص215 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص196 ، 197 .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/159، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/899 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص471 .


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص98 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص498 .


(�) ينظر : معاملات البورصة في الشريعة الإسلامية ، د. محمد الشحات الجندي ، ص171 .


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص98 ، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص310 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص446 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/900.


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/900 .


(�) ينظر : معاملات البورصة في الشريعة الإسلامية ، د. محمد الجندي ، ص165 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص470 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص445 - 447 .


(�) قال السرخسي ‘ في المبسوط 13/18 : " .. فهو فاسد ؛ لأن فيه منفعةً لأحد المتعاقدين ، والعقد لا يقتضيه " ، وقال الكاساني في بدائع الصنائع 5/173 : " .. فالعقد فاسد بالإجماع ؛ لأنه شرط لا يقتضيه العقد ، وفيه منفعة لأحد المتعاقدين ، ولا يلائم العقد ، ولا جرى به التعامل بين الناس ، ومثل هذا الشرط مفسد للبيع " ، وقال المرغيناني في الهداية 3/48 : " وكل شرط لا يقتضيه العقد ، وفيه منفعة لأحد المتعاقدين أو للمعقود عليه وهو من أهل الاستحقاق يفسده " ، وينظر : الاختيار تعليل المختار للموصلي 2/25 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/92 ، حاشية ابن عابدين 4/303 . 


(�) قال محمد عليش ‘ في منح الجليل 5/58 : " القسم الثاني ما يئول إلى الإخلال بشرط من شروط صحة البيع ، كشرط ما يؤدي إلى جهل وغرر في العقد أو في الثمن أو المثمن .. فهذا يوجب فسخ البيع " . 


(�) قال النووي ‘ في روضة الطالبين 3/405، 406 : " الشرط ضربان ما يقتضيه مطلق العقد ، وما لا يقتضيه ، .. والثاني قسمان : ما يتعلق بمصلحة العقد ، وما لا يتعلق ، .. والقسم الثاني نوعان : ما لا يتعلق به غرض يورث تنازعاً ، وما يتعلق ، .. والثاني .. فهذه الشروط وأشباهها فاسدة تفسد البيع إلا الإعتاق على ما سبق " .


(�) قال البهوتي ‘ في كشاف القناع 3/193 : " الضرب الثاني من الشروط في البيع فاسد يحرم اشتراطه ، وهو ثلاثة أنواع : أحدها : أن يشترط أحدهما على صاحبه عقداً آخر .. فاشتراط هذا الشرط يبطل البيع ، والنوع الثاني من الشروط الفاسدة : شُرط في العقد ما ينافي مقتضاه نحو أن يشترط أن لا خسارة عليه .. " .


(�) ينظر : الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/159 ، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص 283 ، أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/876 . 


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص92 ،  أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص 278 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص198 ، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص312 . 


(�) وهذا الذي يفهم من صنيع د. أحمد الخليل ، حيث جمعهما في عنصر واحد في أنواع العمليات المشروطة أو الخيارية حيث جاء " 3- العمليات الشرطية المركبة أو خيار الانتقاء أو الخيارية المركبة " ( الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص208 ) . 


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/894 .


(�) منهم : د. علي القره داغي في الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/160 ، ود. أحمد محيي الدين في أسوا ق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، ص440 وما بعدها ، ود. محمد صبري هارون في أحكام الأسواق المالية ، ص283 ، ود. أحمد الخليل في الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، ص215 ، ود. مبارك آل سليمان في أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة 2/891، 892 ، ود . محمد النشار في التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، ص198 .


(�) ينظر : البحث ، ص623 ، 624 .


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص98 .


(�) ينظر : معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص312 .


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص98 ، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص312 .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/879 .


(�) للمرابحة والوضيعة في الفقه الإسلامي معنى آخر يختلف عن معناهما في عالم البورصات ، أما المرابحة فهي : بيع سلعة بمثل الثمن الأول مع زيادة ربح معلوم ، وأما الوضيعة فهي : بيع السلعة بأقل من الثمن الأول ( ينظر : طلبة الطلبة للنسفي ، ص240 ، الروض المربع للبهوتي 2/91 ) .


(�) ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/904 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص198 .


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص98 ، الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/160 ، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص312 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص202 ، 203 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص393 .


(�) ينظر : حكم أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، د. علي السالوس ، ضمن الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة 2/591 ، الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص198 ، التعامل بالأسهم وسوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص200 .


(�) ينظر : حكم أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، د. علي السالوس ، ضمن الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة 2/592 ، الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص198 ، التعامل بالأسهم وسوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص200 ، 201 .


(�) منهم : د. علي القره داغي في الأسواق المالية في ميزان الفقه الإسلامي ، ضمن مجلة المجمع 7/1/161 ، ود. علي السالوس في حكم أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، ضمن الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة 2/591، 592 ، ود. محمد صبري هارون ، في أحكام الأسواق المالية ، ص284-286 ، ود. أحمد الخليل في الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، ص206 ، 207 ، ود. مبارك آل سليمان في أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة 2/910-913 ، ود. محمد النشار في التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، ص201 ،202 ، ود. أحمد لطفي في معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، ص314 . 


(�) ينظر : الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص206 .


(�) ينظر : حكم أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، د. علي السالوس ، ضمن كتابه الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة 2/591 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص498 ، بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص221 ،  التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص183 . 


(�) ينظر : موطأ مالك 2/673 ، النكت والعيون للماوردي 1/423 ، تفسير القرطبي 3/256 ، تفسير القرآن العظيم لابن كثير 1/332 ، التحرير والنوير لابن عاشور 3/79 ، تفسير السعدي ، ص148 . 


(�) ينظر : الاستذكار لابن عبد البر  6/488 ، التمهيد لابن عبد البر 4/91 ، . 


(�) ينظر : أحكام السوق المالية ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص99 ، التعامل بالأسهم في سوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص201 ، فهما متشابهان إلى حد كبير ، وبينهما فرق يسير وهو أنه في عكس مسألة العينة تعود السلعة إلى البائع في الحال ، وفي المرابحة لا تعود إليه إلا في موعد التصفية الآتي ، غير أنهما يتفقان في محذور الربا ، وهو بيع نقود بنقود أكثر منها ( ينظر : أحكام التعامل في الأسواق المالية المعاصرة ، د. مبارك آل سليمان 2/910 ) .


(�) ينظر : حكم أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، د. علي السالوس ، ضمن الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة 2/591 ، الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. أحمد الخليل ، ص198 ، التعامل بالأسهم وسوق الأوراق المالية ، د. محمد النشار ، ص200 .


(�) يطلق الحنابلة خاصة على هذه المسألة " عكس مسألة العينة " ؛ ذلكم لأن العينة أن يشتري سلعة بثمن مؤجل ، ثم يبيعها منه بثمن حال أقل ، لأجل ذا سميت عكس مسألة العينة ، أما بقية الفقهاء فهم يلحقونها بالعينة ( ينظر : الروض المربع للبهوتي 2/55 ، كشاف القناع للبهوتي 3/186 ، كشف المخدرات للبعلي 1/372 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/59 ) .   


(�) اختلف الفقهاء في عكس مسألة العينة ، فذهب الجمهور من الحنفية والمالكية والحنابلة إلى تحريمها مطلقاً مستدلين بأدلة تحريم العينة ، ومنها : ما جاء عن عن أبي إسحاق السبيعي عن امرأته أنها دخلت على عائشة رضي الله عنها فدخلت معها أم ولد زيد بن أرقم الأنصاري وامرأة أخرى فقالت أم ولد زيد بن أرقم يا أم المؤمنين إني بعت غلاماً من زيد بن أرقم بثمانمائة درهم نسيئة وإني ابتعته بستمائة درهم نقدا فقالت لها عائشة : " بئسما اشتريت ، وبئسما شريت إن جهاده مع رسول الله ’ قد بطل إلا أن يتوب " أخرجه الدارقطني في سننه 3/52، برقم (212) ، والبيهقي في سننه الصغرى 5/146 ، برقم (1926) ، وفي سننه الكبرى 5/331 ، برقم (10581) ، وقد أعل الحديثَ الدارقطني بجهالة العالية ، ورده ابن الجوزي في التحقيق في أحاديث الخلاف 2/184 حيث قال : " بل هي امرأة جليلة القدر معروفة ذكرها محمد ابن سعد في كتاب الطبقات " ، وسبطه في إيثار الإنصاف ، ص301 وما بعدها ، وابن عبد الهادي في التنقيح 2/558 والحديث محفوظ كما قال ابن القيم في حاشيته على سنن أبي داود 9/240 ، ويبعد أن تذكر عائشة هذا الوعيد العظيم إلا من توقيف ، ثم إن العينة ذريعة إلى الربا فتمنع والله تعالى أعلم . ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/199 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 9/148 ، التاج والإكليل للعبدري 4/405 ، الكافي لابن قدامة 2/26 ) ، وذهب الشافعية إلى الجواز ما لم يشترط ذلك لفظاً ( ينظر : الشرح الكبير للرافعي 8/231 ، روضة الطالبين للنووي 3/416، 417) . 


(�) ينظر : حكم أعمال البورصة في الفقه الإسلامي ، د. علي السالوس ، ضمن الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة 2/592 ،  أحكام الأسواق المالية ، د. محمد صبري هارون ، ص285 ، 286 ، الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسلامي ، ص 207 . 


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص95 ، الاستذكار لابن عبد البر 6/516 ، الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 3/241 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص109 .


(�) ينظر : البحث ص528 ، 529 .


(�) ينظر : كيف تستثمر أموالك ، زاهر المنجد ، ص155 ، محاسبة الذهب ، حسن راضي أبو رقيبة ، ص11 . 


(�) سورة آل عمران ، الآية (14) .


(�) سورة الكهف ، الآية (31) .


(�) سورة الزخرف ، الآية (71) .


(�) ينظر : بحث في الذهب في بعض خصائصه وأحكامه ، عبد الله بن منيع ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 9/1/70 ، تجارة الذهب في أهم صورها وأحكامها ، د. صالح المرزوقي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 9/1/119 . 


(�) ينظر : كيف تستثمر أموالك ، زاهر المنجد ، ص160-162 .


(�) ينظر : الذهب ودوره في الأنظمة النقدية الدولية ، إعداد : خورين آكوب جبرائيل ، نهاد النقيب ، إشراف ومراجعة : حسن النجفي ، ص6 .


(�) ينظر : اقتصاديات الذهب دراسة في مؤثرات الذهب على الاقتصاد العالمي ، سمير عبده ، ص33 .


(�) المعادن جمع معدن ، ويطلق هذا الاسم على كل مادة مأخوذة من الأرض كالبترول ، والذهب ، والفحم ، ويوجد في الأرض قرابة 3000 نوع منها ، غير أن الذي يشيع وجوده منها لا يتجاوز 100 نوع . ( الأحجار الكريمة والمعادن النفيسة ، محمد محمد كذلك ، ص19 ) .


(�) ينظر : إدارة الاستثمارات ، د. محمد مطر ، ص77 .


(�) سورة البقرة ، الآية (275) .


(�) ينظر : تجارة الذهب في أهم صورها وأحكامها ، د. صالح المرزوقي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 9/1/124 .


(�) تقدم تخريجه ، ص302 .  


(�) تقدم تخريجه ، ص291 .  


(�) هو الإمام العلامة المحدث الفقيه المالكي أبو الحسن علي بن خلف بن عبد الملك بن بطال البكري القرطبي ثم البلنسي  ، يعرف بابن النّجام ، أصله من أهل قرطبة وأخرجته الفتنة إلى بلنسية ، أخذ عن أبي عمر الطلمنكي وابن عفيف وأبي بكر الرازي ، وأخذ عنه أبو داود المقرئ وعبد الرحمن بن بشر من مدينة سالم ، وقد عني بالحديث العناية التامة ، أعظم مؤلفاته شرحه على صحيح البخاري وهو كتاب كثير الفائدة يتنافس فيه الناس ، ومن مؤلفاته الاعتصام في الحديث ، وله كتاب في الزهد والرقائق ، توفي‘ سنة 449هــــ . ( ينظر : ترتيب المدارك لأبي الفضل اليحصبي 2/365 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 18/47 ، توضيح المشتبه للقيسي 9/45 ، كشف الظنون لحاجي خليفة 1/119 ، الأعلام للزركلي 4/285 ) .


(�) شرح صحيح البخاري 6/304 . 


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 11/10 ، سبل السلام للصنعاني 3/37 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/298.  


(�) ينظر : الزاهر في غريب ألفاظ الشافعي للأزهري الهروي ، ص199 .  


(�) هو الحافظ المحدث الواعظ الفقيه الحنبلي علامة عصره جمال الدين  أبو الفرج عبد الرحمن بن علي بن محمد بن علي بن عبد الله بن عبيد الله بن حمادي ، يعود نسبه إلى أبي بكر الصديق _ ، ونسبته الجوزي إلى ( مشرعة الجوز ) من محالّ بغداد وقيل غير ذلك ، سمع من مشايخه الكتب الكبار كالمسند والصحيحين وجامع الترمذي وتاريخ الخطيب وما لا يحصى من الأجزاء ، وعظ وهو صغير وصار آية فيه وتأثر بمواعظه خلق ، ونظم الشعر المليح ، ولقي من التقدير والاحترام ما لا مزيد عليه ، وقد حكي غير مرة أن مجلسه حزر بمائة ألف نفس، وتفنن وصنف في التفسير والحديث والفقه والزهد والوعظ والتاريخ والطب وغيرها ، ومن مصنفاته : زاد المسير في علم التفسير ، والمنتظم في التاريخ ، والموضوعات في الحديث ، ولقط المنافع في الطب ، والمدهش في المواعظ ، توفي ليلة الجمعة ثاني عشر شهر رمضان من سنة 597هـــ . ( ينظر : تكملة الإكمال لأبي بكر البغدادي 2/291 ، التقييد لمعرفة رواة السنن والمسانيد لأبي بكر البغدادي ، ص343، 344 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 3/140-142 ، العبر للذهبي 4/297، 298، تاريخ ابن الوردي 2/116 ، المقصد الأرشد لابن مفلح 2/93-98 ) .


(�) كشف المشكل 2/82 .  


(�) تقدم تخريجه ، ص293 .  


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ،كتاب المساقاة ، باب : الصرف وبيع الذهب بالورق نقداً،برقم (1588) ، 3/1212.


(�) بداية المجتهد 2/147 ، وينظر : الفروق للقرافي 3/412 .


(�) ينظر : البحث ، ص294-297 .  


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/134 ، فتاوى شيخ الإسلام 20/350 ، شرح الزركشي 2/24 ، القواعد لابن رجب ، ص 283 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/304 .


(�) هو عبد الرحمن بن أبي بكرة الثقفي ، يكنى أبا بحر ، وقيل أبا حاتم ، أول مولود ولد في الإسلام بالبصرة ، ولد زمن عمر_ سنة 14هـــ ، وكان عالماً ثقةً كبيرَ القدر جواداً مقرئاً ، قال شعبة ‘ : " كان أقرأ أهل البصرة " ، وردت الرواية عنه في حروف القرآن ، سمع أباه وعلياً رضي الله عنهما ، وروى عنه : محمد بن سيرين ، وأبو بشر ، وخالد الحذاء رحمهم الله وآخرون ، توفي ‘ سنة 96هــــ .


( ينظر : سير أعلام النبلاء للذهبي 4/319،320 ، غاية النهاية في طبقات القراء لشمس الدين ابن الجزري ، ص168 ، التقريب لابن حجر ، ص337 ) . 


(�) هو الصحابي الجليل أبو بكرة نفيع بن الحارث بن كلدة ، منسوب إلى الحارث طبيب العرب وليس بأبيه ؛ إذ كان الحارث عقيماً لا يولد له ، وأمه سمية جارية الحارث ، وهو أخو زياد بن أبيه لأمه ، وكان يأبى أن ينتسب ويقول : " أنا مولى رسول الله ، فإن أبى الناس إلا أن ينسبوني فأنا نفيع بن مسروح " ، وهو ممن نزل يوم الطائف إلى النبي ’ من حصن متدلياً ببكرة فكني بذلك ، وكان _ من فضلاء الصحابة وصالحيهم ، وكان ممن اعتزل يوم الجمل ، وسكن البصرة وتوفي_ بها سنة 51هـــ ، وقيل 52هـــــ . ( ينظر : أسد الغابة لابن الأثير 5/38 ، الاستيعاب لابن عبد البر 4/1530،1531 ، الإصابة لابن حجر 11/120 ، 121 ، سمط النجوم العوالي للمكي 3/112 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : بيع الذهب بالذهب ، برقم (2066) ، 2/761 ، ولم يذكر فيه سؤال الرجل ، وأخرجه مسلم بهذا اللفظ في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : النهي عن بيع الذهب بالورق ديناً ، برقم (1590) ، 3/1213.


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 11/16 .


(�) هو الإمام الحافظ قاضي القضاة الفقيه الشافعي شهاب الدين أبو الفضل أحمد بن علي بن محمد الكناني العسقلاني ، أصله من عسقلان بفلسطين ، ولد بمصر سنة 773هـــ ، شغف أولاً بالأدب والشعر وبلغ فيه الغاية ، ثم حبب إليه علم  الحديث فأقبل عليه سماعاً وكتابة وتخريجاً وتعليقاً وتصنيفاً ، ورحل إلى اليمن والحجاز وغيرهما لسماع الشيوخ ،ولازم شيخه أبا الفضل العراقي ،وحكي أنه شرب من زمزم ليبلغ مرتبة الذهبي في الحفظ فبلغها وزاد عليها ، ولي تدريس الحديث والفقه ، وولي قضاء القضاة بالديار المصرية ، وصنف مصنفات كثيرة جداً ، منها : فتح الباري ، ومقدمته هدي الساري ، وإتحاف المهرة ، وبلوغ المرام ،وتهذيب التهذيب، والتقريب، والإصابة ، توفي‘ سنة 852هـــ . ( ينظر : طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص552، 553 ، نظم العقيان للسيوطي ، ص45-53 ، شذرات الذهب للعكري 7/270-273 ، الأعلام للزركلي 1/178-179 ) .


(�) فتح الباري 12/350 .


(�) ينظر : التعامل بالذهب وتطبيقاته المصرفية ، محمد المختار السلامي ، ضمن حولية البركة ، العدد السابع ، ص214 ، 125 .


(�) ينظر : قرار (9) ، لمجمع الفقه الإسلامي التابع للمؤتمر في دورته الثالثة بعمان ، ص1965 ، قرارات المجمع الفقهي الإسلامي التابع للرابطة ، في دورته الثالثة ، المجلد الثالث ، ص1893 ، فتوى هيئة كبار العلماء بالمملكة العربية السعودية كما في مجلة البحوث الإسلامية ، عدد 31 ، ص 376 ، الموسوعة الفقهية ، 3/231 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص210 .


(�) ينظر : البحث ، ص600 .


(�) ينظر : التعامل بالذهب وتطبيقاته المصرفية ، محمد المختار السلامي ، ضمن حولية البركة ، العدد السابع ، ص 125 .


(�) تقدم تخريجه ، ص347 .


(�) تقدم تخريجه ، ص347 .


(�) ينظر : الاستثمار في البورصة ، د. محمد عبد الجواد ، علي الشديفات ، ص170 ، 171 ، أهم طرق الاستثمار في أسواق المال ، د. عبد الكريم حمامي ، ص98 .


(�) ينظر : الاستثمار في البورصة ، د. محمد عبد الجواد ، علي الشديفات ، ص171 ، أهم طرق الاستثمار في أسواق المال ، د. عبد الكريم حمامي ، ص98 .


(�) ينظر : الاستثمار في البورصة ، د. محمد عبد الجواد ، علي الشديفات ، ص171 ، أهم طرق الاستثمار في أسواق المال ، د. عبد الكريم حمامي ، ص98 ، 99 .


(�) ينظر : البحث ، ص349 .


(�) ينظر : التعامل بالذهب وتطبيقاته المصرفية ، محمد المختار السلامي ، ضمن حولية البركة ، العدد السابع ، ص 130 ، 131 .


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 7/132 ، الدر المختار للحصكفي 5/259 ، الفتاوى الهندية 3/218 .


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 4/308 ، حاشية الدسوقي 3/40 ، بلغة السالك للصاوي 3/34 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/147 ، الشرح الكبير للرافعي 8/314 ، المجموع للنووي 9/180 . 


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/113 .


(�) ويوضح ذلك تعريف الصرف ، وهو : البيع إذا كان كل واحد من عوضيه من جنس الأثمان ، ( بداية المبتدي للمرغيناني ، ص143 ) .


(�) ينظر : تجارة الذهب في أهم صورها وأحكامها ، د. صالح المرزوقي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 9/1/130-140 ، بيع الذهب والفضة وتطبيقاته المعاصرة في الفقه الإسلامي ، صدام عبد القادر عبد الله ، ص83 وما بعدها . 


(�) ينظر : البحث ، ص640 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد الحسني ، ص14، مبادئ الاستثمار ، أحمد الصيام ، ص38 ، الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص56 ، محافظ الاستثمار إدارتها واستراتيجياتها ، محمد مجد الدين باكير ، ص74 .


(�) ينظر : أسواق المال ، برايان كويل ، ص41 .


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، د. مروان عوض ، ص71 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص113 .


(�) لئن كانت أذوناتُ الخزانة خاليةً من هذا النوع من المخاطر فإن هذا لا يمنع تعرضها لمخاطر سعر الفائدة ، وهي المخاطر الناتجة عن تقلبات سعر الفائدة على القيمة السوقية للأذونات ؛ حيث إن ارتفاع سعر الفائدة يؤدي إلى انخفاض القيمة السوقية للأذونات ؛ نظراً للعلاقة العكسية بين سعر الفائدة والقيمة السوقية للأذونات ، وهذا الانخفاض قد يعرض المستثمر إلى خسارة وذلك حين يضطر حامل الأذونات إلى بيعها قبل تاريخ الاستحقاق . ( ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص65 ) .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال ، د. منير هندي ، ص67 ، الأسواق المالية والدولية ، أنس البكري ، وليد الصافي ، ص104 ، الأسواق المالية ، د. عبد النافع الزرري ، د. غازي فرح ، ص43 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص41 .


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص73 .


(�) السوق الثانوي أو سوق التداول هي : السوق التي يتم فيها تداول الأوراق المالية بعد أن صدرت من خلال السوق الأولى . ( ينظر : مبادئ الاستثمار ، د. أحمد الصيام ، ص41 ، أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. منير هندي ، ص36 ) .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص64 .


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص72 .


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص236 ، الأسهم والسندات وأحكامها ، د. أحمد الخليل ، ص89 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص241 ، معاملات البورصة بين النظم الوضعية والأحكام الشرعية ، د. أحمد لطفي ، ص101 .


(�) ينظر هذا البحث ، ص557 .


(�) ينظر : الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق عبد الرحيم يوسف ، ص51 ، الاستثمار الناجح ، د. عيد مسعود الجهني ، ص102 .


(�) تمثل الودائع لأجل : المبالغ التي يستغني عنها أصحابها فترة من الزمن ، ومن ثم يودعونها البنك لأجَلٍ معين لقاء فائدة ، وينص عقد الإيداع على عدم سحب هذه الوديعة إلا بعد انقضاء المدة المتفق عليها بين المودع والبنك . ( ينظر : البنوك الشاملة عملياتها وإدارتها ، د. عبد المطلب عبد الحميد ، ص77 ) والفرق بين شهادات الإيداع والودائع لأجل أن الثانية ليست قابلة للسحب قبل تاريخ الاستحقاق من حيث المبدأ ، وحتى إذا ما سمح بسحب الوديعة قبل الاستحقاق استثناءً فإنه لا تحتسب فائدة على المبلغ المسحوب من تاريخ الإيداع إلى تاريخ السحب ، بخلاف شهادات الإيداع التي يمكن بيعها بقيمتها الاسمية إضافة إلى الفائدة التي تحققت من إيداعها إلى وقت بيعها ، إذاً تبقى الوديعة في شهادات الودائع ثابتة دون تفكيك أو تجزئة ( ينظر : المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص77 ، 78 ، الأسواق المالية ، د. عبد النافع الزرري ، د. غازي فرح ، ص37 ) .


(�) ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص53 ، الأسواق المالية والدولية ، أنس البكري ، وليد الصافي ، ص103 صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد الحسني ، ص 14 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص37 .


(�) ينظر : مبادئ الاستثمار ، د. أحمد صيام ، ص39 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د. فايز تيم ، ص69.


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص74 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص37 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د . فايز تيم ، ص 69 .


(�) ينظر : أسواق المال ، برايان كويل ، ص65 ، إدارة البنوك ، د. سيد الهواري ، ص185 .


(�) ينظر : إدارة البنوك ، د. سيد الهواري ، ص185 .


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص75 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. عبد النافع الزرري ، د. غازي فرح ، ص37 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د . فايز تيم ، ص 69 .


(�) المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص78 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص38 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د . فايز تيم ، ص 69 ، الأسواق المالية ، د. عبد النافع الزرري ، د. غازي فرح ، ص38 ، المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص78، 79 .


(�) ينظر : إدارة البنوك ، د. سيد الهواري ، ص185 .


(�) ينظر : المالية الدولية ، د. ماهر شكري ، مروان عوض ، ص76 .


(�) ينظر : إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. حسني خريوش وآخرون ، ص37 ، 38 ، إدارة المحافظ الاستثمارية ، د. محمد مطر ، د . فايز تيم ، ص 68 ، أسواق المال ، برايان كويل ، ص67 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص120 ، 121 ، الاستذكار لابن عبدالبر 21/54 ، الجامع للقرطبي 3/241 ، المنتقى للباجي 6/28 ، المغني 6/436 ، مجموع الفتاوى لشيخ الإسلام 29/334 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. عبد النافع الزرري ، د. غازي فرح ، ص38 ، الأسواق المالية والدولية ، أنس البكري ، وليد الصافي ، ص103 ، الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص115 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال ، د. منير هندي ، ص61 ، 62 ، الأسواق المالية ، د. عبد النافع الزرري ، د. غازي فرح ، ص38 ، الأسواق المالية والدولية ، أنس البكري ، وليد الصافي ، ص103 ، الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص115 .


(�) ينظر : هذا البحث ، ص358 .


(�) ينظر: بورصة الأوراق المالية د.عبدالغفار حنفي ص407 ، بورصة الأوراق المالية د.أحمد عبد اللطيف ص273 .


(�) ينظر: أسواق المال وتمويل المشروعات د.عبدالغفار حنفي د.رسمية قرياقص ص148 ، إدارة المحافظ الاستثمارية د. حسني خريوش وآخرون ص134 ، البورصات المالية وتكوين محافظ الاستثمار ص24 .


(�) ينظر : دراسات في التمويل د. حسين غنيم ص27  ، الاستثمار في البورصة د.محمد عبدالجواد أ. علي الشديفات ص46 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها د. عطية فياض ، ضمن أبحاث ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/54.


(�) ينظر: صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، د. محمد آدم ، ص35 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار د. منير هندي ص123 ، ماهية صناديق الاستثمار وإدارتها في المملكة العربية السعودية د. زينب السلامة ضمن مجلة الإدارة العامة المجلد 39 ، العدد الأول ص91 ،   في التمويل د.حسين غنيم ، المكتبة الأكاديمية ، شركة  مساهمة مصرية  ، 2005 م ، ص27 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية د. فليح خلف ص154 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين د. منى قاسم ص53 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية ، جمال الجمل ، ص287 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص455 ، أسواق الأوراق المالية ( البورصة ) ، د. عصام حسين ، ص35 . 


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص455 .


(�) ينظر : الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص241 ، أسواق الأوراق المالية ، د. عصام حسين ، ص36 ، معيار رقم (27) ضمن المعايير الشرعية ، ص457 .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص513 .


(�) ينظر : معيار رقم (27) ضمن المعايير الشرعية ، ص456 ، الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص241 وما بعدها ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص157- 159 سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص515- 518 ، أسواق الأوراق المالية ( البورصة ) ، د. عصام حسين ، ص39 ، 40 . 


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص 456 ، دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، د. جمال الجمل ، ص287 .


(�) ينظر : دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، د. جمال الجمل ، ص287 ، دراسات في التمويل ، د. حسين غنيم ، ص33 ، 34 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص518 ، 519 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية ، د. عصام حسين ، ص50 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص160 .


(�) ويعتبر هذا المؤشر أفضل من مؤشر داو جونز الصناعي ، وذلك لكثرة الشركات التي يشملها ، وهو كذلك مؤشر مرجح بالقيمة السوقية . ( ينظر : أساسيات الاستثمار في بورصة الأوراق المالية ، د. عبد الغفار حنفي ، ص92 ) .


(�) ينظر : دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، د. جمال الجمل ، ص289 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، ص458 ، دراسات في التمويل ، د. حسين غنيم ، ص34 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص 161 سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص519 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص 161 سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص519 .


(�) ينظر : الأسواق المالية العالمية وأدواتها المشتقة ، محمد حبش ، ص 170 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص 161 ، 162 ، دراسات في الأسواق المالية والنقدية ، د. جمال الجمل ، ص290 ، 291 ، دراسات في التمويل ، د. حسين غنيم ، ص35 ، سوق الأوراق المالية  ، أسواق الأوراق المالية ، د. حسن عطا ، ص50 ، 51 ، الادخار والاستثمار والمضاربة في البورصة ، جعفر الجزار ، ص262 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص160 .


(�) الاستثمار عبر الإنترنت ، دوج جيرلاش ، ص89 .


(�) ينظر : بورصة الأوراق المالية د.أحمد عبداللطيف ص274 ، الإطار القانوني لصناديق الاستثمار د.عطية صقر ص216.


(�) الاستثمار والتمويل بين النظرية والتطبيق د. خريوش وآخرون ص105 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار د.منير هندي ص122،121 ، الأسواق المالية والنقدية د.فليح خلف ص148 .


(�) المال والاستثمار في الأسواق الأمريكية د.فهد الحويماني ص307 .


(�) ينظر : الأسواق المالية والنقدية د.فليح خلف ص148 ، صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين د.منير هندي 34 . 


(�) ينظر : معيار رقم (27) ضمن المعايير الشرعية ، ص458 ، الاجتهاد وتطبيقاته المعاصرة في مجال الأسواق المالية ، محمد الأمين الغلاوي الشنقيطي ، ص426 .


(�) ينظر : البحث ، ص 530-534 . 


(�) مما جاء في قرار مجمع الفقه الإسلامي رقم 80/7/8د بشأن مشاكل البنوك الإسلامية  : " سابعاً : الإسراع بإيجاد المؤشر المقبول إسلامياً الذي يكون بديلاً مراعاة سعر الفائدة الربوية في تحديد هامش الربح في المعاملات " ، ضمن مجلة المجمع 8/3/793 .  


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم 65/1/7 بشأن الأسواق المالية ، ضمن مجلة المجمع 7/1/716 ، معيار رقم (27) ضمن المعايير الشرعية ، ص459 ، فقه البيوع المنهي عنها مع تطبيقاتها الحديثة في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ريان ، 28 ، فقه المعاملات المالية المقارن ، د. علاء زعتري ، ص442 ، بورصة الأوراق المالية من منظور إسلامي ، شعبان البرواري ، ص246 ، سوق الأوراق المالية بين الشريعة الإسلامية والنظم الوضعية ، د. خورشيد إقبال ، ص521 ، 522 ، الاجتهاد وتطبيقاته المعاصرة في مجال الأسواق المالية ، محمد الأمين الغلاوي الشنقيطي ، ص426 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص68 .


(�) دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل ، د. أشرف دوابة ص185 .


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، ص71 . 


(�) المرجع السابق . 


(�) ينظر : أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال ، د. منير هندي ، ص116 ، تقييم أداء صناديق الاستثمار في مصر : مدخل محاسبي كمي ، د. عز الدين تهامي ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/9 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص72 ، استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، جوليت فيرلي ، ص55 .


(�) صناديق الاستثمار حصة البحر ، مجلة العلوم الاجتماعية ، المجلد 15 ، العدد 1 ، ص226 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار حصة البحر ، مجلة العلوم الاجتماعية ، المجلد 15 ، العدد 1 ، ص226 ، استثمار أموالك في صناديق الاستثمار ، جوليت فيرلي ، ص57 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في خدمة صغار وكبار المدخرين ، د. منير هندي ، ص28 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص72 .


(�) ينظر : تقييم أداء صناديق الاستثمار في مصر : مدخل محاسبي كمي ، د. عز الدين تهامي ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 1/9 ، دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل د. أشرف دوابة ص187 ، صناديق الاستثمار بين الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. نزيه مبروك ، ص106 .


(�) ينظر : الوساطة التجارية في المعاملات المالية ، د. عبد الرحمن الأطرم ، ص69 .


(�) ينظر : البحث ، ص266 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/84 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/177 ، 178 ، شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. عبد الله العجلان ، ص116 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص35 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/29 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/84 .


(�) ينظر : الفواكه الدواني للنفراوي2/123 ، حاشية العدوي على شرح كفاية الطالب الرباني 2/268 .


(�) ينظر : الوسيط للغزالي 4/107 ، روضة الطالبين للنووي 5/118 .


(�) المبسوط للسرخسي 22/84 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/136 ، المبدع لابن مفلح 5/23 .


(�) ينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 6/207 ، الشرح الكبير للدردير 3/520 ، 


(�) ينظر : الوسيط للغزالي 4/107 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/184 .


(�) ينظر : شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/216 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/514 .


(�) ينظر : المرجعان السابقان .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/182 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، ص239 ، شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. عبد الله العجلان ، ص116 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/136 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/142 ، المبدع لابن مفلح 5/23 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/179 ، 183 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص36 ، 37 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص36 ، 37 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص 37 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/32 ، المدونة الكبرى لمالك 12/103 ، الحاوي للماوردي 7/320 ، المغني 7/134. 


(�) المغني 7/121 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص 29 .


(�) المغني 7/134 .


(�) قرارات وتوصيات مجمع الفقه الإسلامي الدولي التابع للمنظمة ، قرار رقم (30) (5/4) ، ص69 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص30 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ، ويلحق بالنقدين المضروبين العملات الورقية في عصرنا كالريالات السعودية والجنيهات المصرية وغيرها ، فهي قيم للأشياء ، وأثمان للمبيعات ( ينظر : أقوال الفقهاء وأدلتهم في التكييف الفقهي للأوراق النقدية ص1062 من هذا البحث ) . 


(�) ينظر : الحجة للشيباني 3/20 ، المبسوط للسرخسي 18/120 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/82 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 12/130 ، الفتاوى الهندية 4/286 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ، شرح مختصر خليل للخرشي 6/205 ، منح الجليل لعليش 7/326 .


(�) ينظر : حاشية البجيرمي على منهج الطلاب 3/145 ، فتح المعين للمليباري 3/100 ، مغني المحتاج للشربيني 2/310. 


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/123 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/191 . 


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/247 .


(�) ينظر : الثمر الداني للأزهري ، ص528 ، كفاية الطالب للمالكي 2/267 ، فتح المعين للمليباري 3/99 ، مغني المحتاج للشربيني 2/310 ، نهاية المحتاج للرملي 5/221 .


(�) ذهب جمهور الفقهاء إلى أن المضاربة شرعت على خلاف القياس ؛ وذلك لأنها نوع إجارة ، والقياس يقتضي أن يكون عملُ العامل وأجرتُه معلومين ، وهنا العمل والأجرة كلاهما مجهول ، فالقياس يقتضي فساد هذه المعاملة ، بيد أنها أبيحت بالإجماع على خلاف القياس ؛ رفقاً بالناس ، ومراعاة لحاجاتهم ، بينما يرى شيخ الإسلام ‘ وتلميذه ابن القيم ‘ أن المضاربة شرعت على وفق القياس ؛ إذ بابها المشاركات لا المعاوضات التي يشترط فيها العلم بالعوضين ، ولا ريب أن بين البابين فرقاً ظاهراً ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/72 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ، مواهب الجليل للحطاب 5/356 ، مغني المحتاج للشربيني 2/309 ، حواشي الشرواني على تحفة المحتاج 6/82 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 20/506 ، إعلام الموقعين لابن القيم 2/4 ) .


(�) ينظر : فتاوى شيخ الإسلام 20/506-508 ، إعلام الموقعين لابن القيم 2/4-6 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/178 ، الذخيرة للقرافي 6/31 . 


(�) ينظر : منح الجليل لعليش 7/326 .  


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص32 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع 6/82 ، المبسوط للسرخسي 22/33 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/161.


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/164 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/82 .


(�) ينظر : التمويل المصرفي المجمع ، د. محمد عبد الغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة (1-10) ، ص35 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/33 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/82 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/164 .


(�) مجموع فتاوى شيخ الإسلام 20 /350 ، 351 . 


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 7/307 ، المغني لابن قدامة 7/124 ، وقد قصر ابن أبي ليلى الجواز في المكيلات والموزونات ؛ لأنها من ذوات الأمثال ؛ ليتسنى رد المضارب مثل رأس المال لربه ؛ ولأن المكيل والموزون يجوز الشراء بهما ، ويثبتا ديناً في الذمة ، فيكونان بمنزلة النقدين . ( ينظر : المبسوط للسرخسي 22/ ، تبيين الحقائق للزيلعي 5/53) ، ونوقش دليله : بأن التزام المضارب بإعادة مثل رأس المال يؤدي إلى الضرر بأحد الطرفين ، فإذا رخصت العروض أضر المضارب برب المال وأخذ شيئاً من نصيبه ، وإن غلت أضر رب المال بالمضارب وأخذ شيئاً من نصيبه . ( ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي 1/166) .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/124 ، الفروع لابن مفلح 4/298 ، الإنصاف للمرداوي 5/453 ، وقال الأثرم ‘ : " سمعت أبا عبد الله يُسأل عن المضاربة بالمتاع ؟ فقال : جائز " ( المغني لابن قدامة 7/124 ) .


(�) حيث قال في الإنصاف 5/410 : " قلت : وهو الصواب " . 


وهو العلامة الإمام علاء الدين أبو الحسن علي بن سليمان بن أحمد بن محمد المرداوي السعدي ثم الصالحي الحنبلي ، ولد سنة 817هـــ ، وخرج من بلده مردا في حال الشبيبة فأقام بمدينة الخليل ،وقرأ بها القرآن ،ثم قدم إلى دمشق ، واجتمع بالمشايخ وجد في الاشتغال فبرع وفضل في فنون من العلوم، وانتهت إليه رياسة المذهب بل هو إمامه ومنقحه ومصححه ، وباشر نيابة الحكم دهراً طويلاً فحسنت سيرته وعظم أمره ، ثم فتح عليه في التصنيف ،ومن مصنفاته : الإنصاف في معرفة الراجح من الخلاف ، والتنقيح المشبع في تحرير المقنع ، وتحرير المنقول ، توفي‘ في جمادى الأولى سنة 885هــــ . ( ينظر :كشف الظنون لحاجي خليفة 1/357 ، شذرات الذهب للعكري 7/340 ، البدر الطالع للشوكاني 1/446 ، المدخل لابن بدران ، ص461، 462 ، الأعلام للزركلي 4/292 ) .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/162 ، 


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 7/307 . 


(�) ينظر : شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. عبد الله العجلان ، ص103 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/33 . 


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/124 .


(�) من المعلوم أن جزءاً كبيراً من المخاطرة في المضاربة يأتي من سوء استخدام المضارب لرأس المال ، فقد يقضي به ديونه قبل استثماره فعلياً ، وقد يشتري به ما لا علاقة له بموضوع عقد المضاربة ، وقد يدّعي خسارة المبلغ المالي المقدم من رب المال ؛ ولذا فقد يكون من ترشيد تطبيق المضاربة أن يقدم رب المال عروضاً تجارية ليبيعها بدلاً من السيولة المالية ، وفي تقديم العروض تحقيق لقدر من الأمان من مخاطر سوء استخدام تلك السيولة ( ينظر : الوسائل المشروعة لتقليل مخاطر المضاربة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن حولية البركة ، العدد الخامس ، ص202 ،203 ) . 


(�) ينظر : المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. عبد الله الخويطر ، ص151 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/165 . 


(�) ينظر : جامع الأمهات لابن الحاجب ، ص393 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص187 ، التاج والإكليل للعبدري 5/124 ، مواهب الجليل للحطاب 5/124 ، شرح مختصر خليل للخرشي 6/40 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/165 ، وقد جعل الحنابلة المضاربة من المشاركات ؛ ذلك أنهم قسموا شركة العقود إلى خمسة أقسام ، وذكروا منها شركة المضاربة ( ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/109 ، شرح الزركشي 2/144 ، الفواكه العذاب للتميمي 3/308 ) . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدجين خوجة ، ص33 ، 34 . 


(�) ينظر : البحث ، ص410-419 . 


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/107 ، منح الجليل لعليش 7/377 ، المهذب للشيرازي 1/388 ، كشاف القناع للبهوتي 3/508 .  


(�) التعدي : هو فعل ما لا يجوز له فعله من التصرفات أو الاستعمالات ( القواعد والأصول الجامعة لابن سعدي ، ص44) ، والتفريط : هو ترك ما يجب عليه من غير عذر ( مجموع فتاوى شيخ الإسلام 30/183) ، وللتعدي صور كثيرة ، منها : أن يخالف العامل ما اشترطه عليه رب المال ، كأن يمنعه من المتاجرة بسلعة معينة فيتاجر بها ، ومنها : أن يشتري بالغبن الفاحش ، أو يخاطر بأموال المستثمرين في أسواق المضاربات المالية ، أو يقرض أموال المستثمرين ، ونحو ذلك ، ومن أمثلة التفريط : أن يهمل حفظ أموال المستثمرين فلا يحفظها في مكان أمين ، أو لا يأخذ الاحتياطات اللازمة في إدارة الأموال ( ينظر : بحث مدى مسئولية المضارب والشريك عن الخسارة ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص260 وما بعدها ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/274 ، ضمان العقد في الفقه الإسلامي ، د. محمد نجدات المحمد ، ص269 وما بعدها ) .


(�) قال ابن عابدين ‘ في حاشيته 8/173 : " الوكيل أمين غير ضمين " ، وقال ابن عبد البر ‘ في الكافي ص395 : " الوكيل أمين لا ضمان عليه فيما دفع إليه إلا ما جنت يداه أو أوتي فيه من قبل نفسه بتضييع أو تعمد فساد " ، وقال الحصيني في كفاية الأخيار ، ص274 : " الوكيل أمين فيما وكل فيه فلا يضمن الموكل فيه إذا تلف إلا أن يفرط " ، وقال ابن قدامة ‘ في الكافي 2/254 : " والوكيل أمين لا ضمان عليه فيما تلف تحت يده بغير تفريط بجعل وبغير جعل لأنه نائب المالك أشبه المودع " . 


(�) ينظر : البحر الرائق لابن نجيم 7/274، غمز عيون البصائر للحموي 3/ 133 ، حاشية ابن عابدين 5/663 .


(�) ينظر : موسوعة القواعد والضوابط الفقهية ، د. علي الندوي 1/333 .


(�) ينظر : البحر الرائق لابن نجيم 7/184 .


(�) بداية المجتهد لابن رشد 2/242 .


(�) ينظر : روضة الطالبين للنووي 4/400 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 11/171 ، أسنى المطالب لزكريا الأنصاري 2/313 .


(�) ينظر : الكافي لابن قدامة 2/230 ، المحرر في الفقه للمجد 1/340 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/86 .


(�) ينظر : المنثور في القواعد للزركشي 3/362 . 


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/366 ، المبدع لابن مفلح 5/145 ، الإنصاف للمرداوي 6/113 .


(�) ينظر : الجامع الصغير للشيباني ، ص423 . 


(�) ينظر : الوسائل المشروعة لتقليل مخاطر المضاربة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن حولية البركة ، العدد الخامس ، ص196 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص253 . 


(�) ينظر : ضمان العقد في الفقه الإسلامي ، د. محمد نجدات المحمد ، ص278 .


(�) ينظر : بحث مدى مسئولية المضارب والشريك عن الخسارة ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص251 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د يوسف الشبيلي 1/273 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص120 ، 121 ، الاستذكار لابن عبدالبر 21/54 ، الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 3/241 ، المنتقى للباجي 6/28 ، المغني 6/436 ، مجموع الفتاوى 29/334 .


(�) ينظر : در الحكام شرح مجلة الأحكام لحيدر 1/79 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص437 .


(�) تقدم تخريجه ، ص . 


(�) ينظر : فتاوى المضاربة ، د. أحمد محي الدين ، ص77 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 1/274 .


(�) مجلة مجمع الفقه الإسلامي التابع للمنظمة 4/3/2163 . 


(�) قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص71 . 


(�) الأنظمة والتعليمات النقدية المصرفية ، ص78 . 


(�) وقد أجاز د. سامي حسن حمود تضمين المضارب المشترك لرؤوس أموال المضاربة قياساً على تضمين الأجير المشترك الذي قال به بعض الفقهاء ، وبصرف النظر عن صحة الأصل المقاس عليه ، فإن هذا القياس غير صحيح ؛ فإن العلة التي من أجلها ضمّن الأجير المشترك هي أن الغالب عليه التفريط وترك الحفظ ، بخلاف المضارب المشترك فإن الإهمال وترك الحفظ أمر طارئ ، وكذلك المال في المضاربة بطبيعته عرضة للخسارة والربح بخلاف المال في الأجير المشترك فليس عرضة للضياع بطبيعته ، وإنما ضياعه دليل على التفريط فيضمّن بخلاف المضارب ، ثم إن الأجير المشترك له أجر محقق على عمله أما المضارب فليس كذلك ، فتضمينه بلا تعدٍّ ولا تفريط مجانب للعدل ، وكذلك فإن الإجارة من عقود المعاوضات ، وأما المضاربة فهي من عقود المشاركات ، وقد حرم الفقهاء كل ما يؤدي إلى قطع الربح في الشركة ، والذي منه اشتراط تضمين المضارب ، ثم لو صح هذا القياس للزم القول به في جميع عقود الأمانة كالوديعة والوكالة فيضمّن الوديع المشترك والوكيل المشترك ولم يقل بذلك أحد ، ( ينظر : تطوير الأعمال المصرفية ، د. سامي حمود ، ص427 وما بعدها ، المضاربة الشرعية وتطبيقاتها الحديثة ، د. حسن الأمين ، ص32-35 ، بحث مدى مسئولية المضارب والشريك عن الخسارة ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص241 وما بعدها ، شركة المضاربة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 1/318 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/127 وما بعدها ، دراسة تأصيلية لمسائل هامة ومعاصرة في عقد المضاربة ، د. محمود الحريري ، ص24 ، 25 ) .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 4/206 ، درر الحكام ، علي حيدر 1/46، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص237 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص54 .


(�) ينظر : ضمان العقد في الفقه الإسلامي ، د. محمد نجدات المحمد ، ص279 .


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 5/360 ، حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/520 ، بلغة السالك لأقرب المسالك للصاوي 3/437 .


(�) ينظر : المراجع السابقة .


(�) قرارات مجمع الفقه الإسلامي ، التابع لمنظمة المؤتمر الإسلامي ، ص70 .


(�) ينظر : أحكام صناديق الاستثمار في البنوك السعودية ، التريكي ، ص 145 ، 146.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص57 ، ضمان العقد في الفقه الإسلامي ، د. محمد المحمد ، ص280 . 


(�) ينظر : أحكام صناديق الاستثمار في البنوك السعودية ، التريكي ، ص 145 ، 146.


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص66 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/20 .


(�) ينظر : استثمار الأموال في الشريعة الإسلامية ، د. حسني عبد السميع إبراهيم ، ص483 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار مزاياها أنواعها التكييف الشرعي ، مصطفى علي أحمد ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/130 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص66 ، 67 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/20 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/536 ، استثمار الإموال في الشريعة الإسلامية ، د. حسني إبراهيم ، ص483 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص67 ، 68 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/20 ، 21 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابه ، ص262 ،  استثمار الأموال في الشريعة الإسلامية ، د. حسني إبراهيم ، ص483 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص68 .


(�) ينظر : استثمار الأموال في الشريعة الإسلامية ، د. حسني إبراهيم ، ص483 ، 484 . 


(�) ومن ذلك ما جاء في بدائع الصنائع للكاساني 6/72 : " وقال محمد : فإن ربحت حُسبت النفقة من الربح ، وإن لم يربح كانت النفقة من رأس المال " ، وينظر : مجمع الضمانات للبغدادي 2/642 ، وتنقيح الفتاوى الحامدية لابن عابدين 2/116 ، وقال السرخسي ‘ في المبسوط 22/64 : " وإذا أراد القسمة بدأ برأس المال فأخرج من المال ، وجعلت النفقة مما بقي فإن بقي من ذلك شيء فهو الربح " . 


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/22 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص60 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/535 .


(�) ينظر : حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/522 ، المهذب للشيرازي 1/386 ، المغني لابن قدامة 7/163، 164


(�) ينظر : الوكالة في الفقه الإسلامي وتطبيقاتها الاقتصادية المعاصرة ، د. محمد المحمد ، ص171 ، 172 .


(�) ينظر : قياس وتوزيع الربح في البنك الإسلامي ، كوثر عبد الفتاح الأبجي ، ص47-49 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/549-552 .


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 1/22 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص62 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/549 ، الفتوى الأولى لندوة البركة الرابعة ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، د. عبد الستار أبو غدة ، د. أحمد محيي الدين ، ص61 ، الربح والخسارة في معاملات المصارف الإسلامية دراسة مقارنة ، عادل عبد الفضيل عيد ، ص441 . 


(�) ينظر : الحلقة العلمية الأولى للبركة عن صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص62 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع  والمستقبل 1/22 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص262 . 


(�) وفي ذلك يقول ابن قدامة ‘ في المغني 7/ 149 : " إن نفقته تخصه فكانت عليه كنفقة الحضر وأجر الطبيب وثمن الطب ولأنه دخل على أنه يستحق من الربح الجزء المسمى فلا يكون له غيره ولأنه لو استحق النفقة أفضى إلى أن يختص بالربح إذا لم يربح سوى ما أنفقه ، فأما إن اشترط له النفقة فله ذلك وله ما قدر له من مأكول وملبوس ومركوب وغيره  " .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/62 ، 63 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/105 ، الفتاوى الهندية 4/312 .  


(�) ينظر : الاستذكار لابن عبد البر 7/25 ، شرح مختصر خليل للخرشي 6/217 ، الفواكه الدواني للنفراوي 2/123 .


(�) ينظر : الوسيط للغزالي 4/120 ، الشرح الكبير للرافعي 12/49 ، جواهر العقود للأسيوطي 1/195 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/178 .   


(�) أخرجه عبد الرزاق في مصنفه ، باب : نفقة المضارب ووضيعته ، برقم (15081) ، 8/247 .   


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/105 ، المبسوط للسرخسي 22/63 .  


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/63 .  


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/63 ، حاشية ابن عابدين 8/314 ، نهاية المحتاج للرملي 5/235 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/178 ، وقال المرداوي ‘ في الإنصاف 5/440 : " هذا المذهب ، نص عليه ، وعليه الأصحاب " ، وقد أضاف شيخ الإسلام ‘ العادة ، فقال : " ليس له نفقة إلا بشرط أو عادة فيعمل بها " ، قال المرداوي في الإنصاف 5/440 : " وكأنه أقام العادة مقام الشرط ، وهو قويّ في النظر " .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/178 .  


(�) قال الأسيوطي في جواهر العقود 1/195 : " وللشافعي قولان : أظهرهما : أن نفقته من مال نفسه " ، و قال الرملي في نهاية المحتاج 5/235 : " ولا ينفق منه على نفسه حضراً ؛ لاقتضاء العرف ذلك ، وكذا سفراً في الأظهر " . 


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/248 .   


(�) ينظر : نهاية المحتاج للرملي 5/235 .  


(�) ينظر : شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. العجلان ، ص179 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/545 .   


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/248 .   


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/545 .   


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/546 .   


(�) ينظر : المبدع لابن مفلح  5/28 ، الإنصاف للمرداوي 5/440 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/106 ، حاشية ابن عابدين 8/314 .   


(�) الأرباح : جمع ربح ، والربح هو ما فضل عن رأس المال ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/63 ، مجمع الضمانات للبغدادي 2/663 ، أحكام القرآن لابن العربي 1/521 ، الشرح الكبير للرافعي 12/24 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/166 ) .


(�) ينظر : الأسس الشرعية لتوزيع الخسائر والأرباح في البنوك الإسلامية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، ص76 .


(�) ينظر : الهداية شرح البداية 3/202 ، مختصر خليل ص238 ، منهاج الطالبين للنووي ص73 ، المغني لابن قدامة  7/137 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/86 ، الكافي لابن قدامة 2/269 ، والإبضاع هو : أن يُدفع المال إلى من يعمل فيه تبرعاً دون عوض ( ينظر : مغني المحتاج للشربيني 2/312 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/209 ) .   


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/85 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص186 ، الإقناع للشربيني 2/342 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/517 . 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/85 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص83 ، 84 . 


(�) مما جاء في الفتوى : " يجب شرعاً أن يكون ما يخصص من الربح لكل من المصرف الإسلامي والمستثمر محرراً بالحصة الشائعة ، ومعلوماً للطرفين ، وثابتاً خلال فترة المضاربة .. وفي حال تعديل نسبة الربح في المستقبل لا بد من الإشعار بالتعديل مع تحديد مدة زمنية يعتبر مضيها قرينة على موافقة المستثمر الذي لا يعترض " ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، د. عبد الستار أبو غدة ، د. أحمد محيي الدين ، ص62 .  


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص224 .


(�) ينظر : بداية المبتدي للمرغيناني ، ص178 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص186 ، نهاية المحتاج للرملي 5/227 ، كشاف القناع للبهوتي 3/498 .


(�) ينظر : الاختيار لتعليل المختار للموصلي 3/21 ، الإقناع للشربيني 2/342 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/114 .


(�) قال ابن المنذر ‘ في الإجماع ، ص 98 : " وأجمعوا على إبطال القراض الذي يشترط أحدهما أو كلاهما لنفسه دراهم معلومة " ، وينظر : المبسوط للسرخسي 22/19 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/86 ، المهذب للشيرازي 1/385 ،  المغني لابن قدامة 7/ 144 ، شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. العجلان ، ص134 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص86 . 


(�) يقصد بالأجنبي هنا كل أحد عدا عبدي طرفي المضاربة ، ولو كان ولداً أو والداً أو زوجة ( ينظر : شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/216 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/514 ) . 


(�) ينظر : نهاية المحتاج 5/225 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/144 .


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/135 ، كشاف القناع للبهوتي 3/511 .


(�) ينظر : الأم للشافعي 4/5 ، المغني لابن قدامة 7/144 .   


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 5/654 ، الفتاوى الهندية 4/289 .


(�) ينظر : العناية شرح الهداية للبابرتي 12/165 .


(�) ينظر : شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. العجلان ، ص137 .


(�) ينظر : حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/523 .   


(�) ينظر : عقد المضاربة دراسة في الاقتصاد الإسلامي ، د. إبراهيم الدبو ، ص121 ، 122 ، شركة المضاربة في الشريعة الإسلامية ، د. العجلان ، ص137 ، الاستثمار في الإسلام ، د. دوابة ، ص194 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص224 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص263 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص224 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص263 . 


(�) ينظر : الوسيط للغزالي 4/122 ، الكافي لابن قدامة 1/318 .


(�) ينظر : الفتوى التاسعة في ندوة البركة السادسة للاقتصاد الإسلامي ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص92 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص90 .


(�) اتفق الفقهاء على أن المضارب لا يملك نصيبه من الربح ملكاً مستقراً إلا بعد القسمة ، وتصفية المال ، وإعادة رأس المال لصاحبه ، ثم اختلفوا في ملكه نصيبَه ملكاً غير مستقر : أيكون بمجرد ظهور الربح أو لا يكون إلا بالقسمة على قولين : حيث ذهب الحنفية والحنابلة في أظهر الروايتين إلى ملك المضارب نصيبه بمجرد الظهور ، وذهب المالكية ، والشافعية في الأظهر إلى أن المضارب لا يملك حصته إلا بالقسمة ، والأول هو الصواب ؛ لأن هذا الربح مملوك ولا بد له من مالك ، وليس المالك له رب المال اتفاقاً ، فلزم أن يكون المضارب ، ومن ثمرات خلاف الفقهاء في هذه المسألة : أن المضارب إذا اشترى من يعتق عليه ، ثم ظهر بعدما اشتراه ربح ، فهل يعتق عليه ؟ على القول بأنه لا يستحق نصيبه إلا بالقسمه لا يعتق عليه ، وعلى القول الآخر يعتق عليه  ( ينظر : المبسوط للسرخسي 22/109 ، الفروق للقرافي 3/40 ، المهذب للشيرازي 1/387 ، 388 ، منهاج الطالبين للنووي ، ص74 ، المغني لابن قدامة 7/165 ) .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص225 ، نظرية الأرباح في المصارف الإسلامية ، د. عيسى المنصور ، ص205 ، 206 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص225 . 


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/24 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص263 ، دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د. دوابة ، ص194 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/467 -469 .


(�) ينظر : بحث في مشكلات المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 8/3/745 ، نظرية الأرباح في المصارف الإسلامية ، عيسى المنصور ، ص315 .


(�) ينظر : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/68 .


(�) ينظر : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية ( حسابات الاستثمار المشتركة ) ، د. أحمد الكردي ، ضمن مجلة المجمع 13/3/103 ، عائد الاستثمار في الفقه الإسلامي ، د. وهبة الزحيلي ، ص22 .


(�) ينظر : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/68 .


(�) ينظر أمثلة لإيضاح حساب النمر في : الاستثمار في الاقتصاد الإسلامي ، د. أميرة عبد اللطيف مشهور ، ص317 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/473 ، المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية المعاصرة ، محمد تقي العثماني ، ضمن مجلة المجمع 13/3/24 ، القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/68 ، القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية ( حسابات الاستثمار المشتركة ) ، د. أحمد الكردي ، ضمن مجلة المجمع 13/3/103 ، نظرية الأرباح في المصارف الإسلامية ، عيسى المنصور ، ص316 ، 317 .


(�) ينظر : أهمية الزمن في توزيع الأرباح في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة النور ، العدد ( 54 ) ، سنة 1988م ، الكويت ، ص22-27 ، عن نظرية الأرباح في المصارف الإسلامية ، عيسى المنصور ، ص318 .


(�) ينظر : الأسس الشرعية لتوزيع الخسائر والأرباح في البنوك الإسلامية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، ص72 ، نظرية الأرباح في المصارف الإسلامية ، عيسى المنصور ، ص318 .


(�) ينظر : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/68 . 


(�) منهم مثلاً : الشيخ محمد تقي العثماني في بحثه : المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية المعاصرة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/24-28 ، و د. عبد الستار أبو غدة في بحثه : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، ضمن مجلة المجمع 13/3/68 ، 69 ، ود. أحمد الكردي ، في بحثه : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية ( حسابات الاستثمار المشتركة ) ، ضمن مجلة المجمع 13/3/103 ، ود. كوثر عبد الفتاح الأبجي ، في كتابها : قياس وتوزيع الربح في البنك الإسلامي ، ص75-77 ، ود. يوسف الشبيلي في رسالته : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي  1/482 ، والشيخ نظام اليعقوبي في مناقشة موضوع " المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية " ، ضمن مجلة المجمع 13/3/265 ، وقد عارض د. أحمد سليمان توزيع الربح بطريقة النمر ذاكراً عدداً من المحاذير في بحثه : حكم المضاربة بمال الوديعة أو القرض أو هما معاً ، ضمن مجلة البنوك الإسلامية ، العدد (30 ) ، 1983م ، ص42 ، وقد فنّد ما ذكره من محاذير د. كوثرُ الأبجي في قياس وتوزيع الربح في البنك الإسلامي ، ص76 ، 77 ، ود. يوسفُ الشبيلي في الخدمات الاستثمارية في المصارف 1/474-483 .


(�) ينظر : قرار رقم 122 ( 5/13 ) بشأن القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حساب الاستثمار ) ، ضمن مجلة المجمع 13/3/293 .


(�) ينظر : فتوى رقم ( 11/4 ) من فتاوى ندوة البركة الحادية عشرة للاقتصاد الإسلامي ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص190 .


(�) ينظر : المعيار الشرعي رقم (40 ) ، ضمن المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية .


(�) ينظر : المحيط في اللغة للطالقاني 4/208 ، مادة ( الخاء والجيم والراء ) ، الفائق للزمخشري 1/366 ، النهاية في غريب الحديث والأثر لابن الأثير 2/20 ، لسان العرب لابن منظور 2/251، مادة ( خرج  )  .


(�) ينظر : الفائق للزمخشري 1/366 ، النهاية في غريب الحديث والأثر لابن الأثير 2/20 ، لسان العرب لابن منظور 2/251، مادة ( خرج  ) ، المعجم الوسيط 1/224 .


(�) ينظر : لسان العرب لابن منظور 2/249، مادة ( خرج  ) ، تاج العروس للزبيدي 5/516 ، مادة ( خرج ) .


(�) ينظر : مقاييس اللغة لابن فارس 5/362 ، مادة ( نهد ) ، المعجم الوسيط 1/224 .


(�) تَوِيَ : بفتح التاء المثناة ، وكسر الواو على وزن ( قوي ) ، من توي المال : إذا هلك ( ينظر : عمدة القاري للعيني 12/109 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه معلقاً بصيغة الجزم ، كتاب الحوالات ، باب : في الحوالة ، وهل يرجع في الحوالة ؟ 2/799 بهذا اللفظ ، وأخرجه عبدالررزاق في مصنفه ، باب : الشريكين يتحول كل واحد منهما رجلاً فيخرج من أحد الرجلين ويتوى الآخر ، برقم (15251) ، 8/288 ، وابن أبي شيبة في مصنفه ، باب : في القوم يشتركون في العدل ، برقم ( 20788 ) ، كلاهما موصولاً بلفظ : " يتخارج الشريكان " ، وأغلقه ابن حجر في تغليق التعليق 3/289 .


(�) الجرجاني ، ص75 ، وينظر : العناية للبابرتي 12/120 ، حاشية ابن عابدين 6/811 ، دستور العلماء للأحمد نكري 1/191 ، الموسوعة الفقهية الكويتية 11/5 . 


(�) التعاريف ، ص164 . 


(�) ينظر : أثر ديون ونقود الشركة أو المحفظة على حكم تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، ص292 .


(�) المرجع السابق، ص293 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص292 ، 293 .


(�) ينظر : فتوى ندوة البركة العاشرة للاقتصاد الإسلامي ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص178 ، القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/43 . 


(�) ينظر : الموسوعة الفقهية 11/5 ، أثر ديون ونقود الشركة أو المحفظة على حكم تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، ص292 ، 293 ، وقد ذكر د. ناصر الغامدي ثلاثة فروق بين الصلح والتخارج : الأول : الصلح عام في المال وغيره ، أما التخارج فهو خاص بالمال ، الثاني : الأصل أن الصلح بعد خصام ونزاع بخلاف التخارج ، الثالث : أن الصلح قد يقع على غير عوض بخلاف التخارج فلا يتصور إلا على عوض ( ينظر : التخارج بين الورثة أحكامه وصوره في الفقه الإسلامي  ، د. ناصر الغامدي ، ضمن مجلة جامعة أم القرى لعلوم الشريعة والدراسات الإسلامية ، العدد ( 45 ) ، ص196 ، 197 ، ذو القعدة ، 1429هــ ) .


(�) ينظر : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/43 ، 44 . 


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 5/31 ، 32 ، الفروق للقرافي 4/5 ، الشرح الكبير للدردير 3/309 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/215 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/6 ، الموسوعة الفقهية 27/327 ، أثر ديون ونقود الشركة أو المحفظة على حكم تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، ص297 ، 298 ، القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/43 ، 44 .


(�) ينظر : الفروق للقرافي 4/5 ، مواهب الجليل للحطاب 5/81 .


(�) ينظر : الموسوعة الفقهية 27/327 .


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 5/31 ، وتنظر القاعدة في : مجلة الأحكام العدلية ، ص16 ، شرح القواعد الفقهية لأحمد الزرقا 1/55 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص91 .


(�) ينظر : أثر ديون ونقود الشركة أو المحفظة على حكم تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، ص 298-300 .


(�) التعريفات للجرجاني ، ص176 ، البحر الرائق لابن نجيم 7/255 ، ملتقى الأبحر لشيخي زاده ، ص424 ، الدر المختار للحصكفي 5/628 .


(�) الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/2 ، الإنصاف للمرداوي 5/234 .


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 5/31 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 4/394 ، درر الحكام شرح غرر الأحكام 6/437 ، البحر الرائق لابن نجيم 8/287 ، حاشية ابن عابدين 4/481 .


(�) أخرجه الترمذي في سننه ، كتاب الأحكام ، باب : ما ذكر عن رسول الله ’ في الصلح بين الناس ، برقم (1352) ، 3/634 ، وابن ماجه في سننه ، كتاب الأحكام ، باب : الصلح ، برقم (2353) ، 2/788 ، من طريق كثير بن عبدالله بن عمرو بن عوف المزني عن أبيه عن جده مرفوعاً ، وقال عنه الترمذي ‘ : " هذا حديث حسن صحيح " ، ولم يتابَعْ الترمذي على تصحيحه بل تُعقب ؛ فقد تكلم الأئمة في كثير هذا ، فكذبه الشافعي ، وأبوداود ، وابن حبان ، وقال ابن حبان ‘ : " له عن أبيه عن جده نسخة موضوعة " ، وقال ابن عدي ‘ : " عامة ما يرويه لا يتابع عليه " ، وقال عبد الله بن الإمام أحمد ‘ : " أمرني أبي أن أضرب على حديثه " ، وقال الذهبي ‘ : " وأما الترمذي فروى من حديثه : الصلح جائز بين المسلمين ، وصححه ؛ فلهذا لا يعتمد العلماء على تصحيح الترمذي " ، وقال : "إنه حديث واهٍ "، وقال ابن الملقن ‘ معقباً على تصحيح الترمذي : " بل واهٍ بمرة " ، فهذا الطريق لا يصح ( ينظر : المحرر في الحديث لابن عبد الهادي ، ص495 ، المغني في الضعفاء للذهبي 2/531 ، ميزان الاعتدال للذهبي 5/493 ، حاشية ابن القيم على سنن أبي داود 9/372 ، نصب الراية للزيلعي 4/112 ، البدر المنير لابن الملقن 6/687 ، 688 ) ، وقد اعتذر شيخ الإسلام ابن تيمية ‘ للترمذي فقال في مجموع الفتاوى 29/147 ، والقواعد النورانية ، ص198 : " فلعل تصحيح الترمذي له لروايته من وجوه " ، وكذا اعتذر له ابن حجر ‘ في بلوغ المرام ، ص285 .





   وله شاهد مرفوع من رواية أبي هريرة _ أخرجه أبوداود في سننه ، كتاب الأقضية ، باب : في الصلح ، برقم (3594 ) ، 3/304 ، وأحمد في مسنده ، في مسند أبي هريرة ، برقم (8770) ، 2/366 ، والحاكم في مستدركه ، كتاب البيوع ، برقم (2309) ، 2/57 ، وقال : " رواة هذا الحديث مدنيون ، ولم يخرجاه ، وهذا أصل في الكتاب وله شاهد من حديث عائشة ، وأنس بن مالك رضي الله عنهما " ، والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب الصلح ، برقم (11126) ، 6/63 ، وقد خلط ابن حزم ‘ فجعل كثير بن عبد الله الوارد في الحديث الأول هو ذات كثير بن زيد الوارد في الحديث الثاني ، حيث قال في المحلى 8/162 : " طريق كثير بن عبد الله وهو كثير بن زيد " ، وقال فيه 8/163 " أما الرواية عن النبي ’ فساقطة ؛ لأنه انفرد بها كثير بن عبد الله بن زيد بن عمر ، وهو ساقط متفق على اطّراحه ، وأن الرواية عنه لا تحل " وقد تعقبه الخطيب ‘ وبين أن الحديث عند أبي داود من رواية كثير بن زيد ، وعند الترمذي من رواية كثير بن عبد الله ، فهما اثنان اشتركا في الاسم وسياق المتن ، واختلفا في النسب والسند فظنهم ابن حزم واحداً ( ينظر : تهذيب التهذيب لابن حجر 8/370 ) .





   وله شاهدٌ آخرُ موقوف على عمر _ في كتابه الذي أرسله إلى أبي موسى الأشعري _ أخرجه مالك في المدونة 11/364 ، والشافعي في الأم 3/221 غير مسند ، والدارقطني في سننه ، كتاب في الأقضية والأحكام وغير ذلك ، كتاب عمر _ إلى أبي موسى الأشعري _ ، برقم (15) ، 4/206 ، والبيهقي في معرفة السنن والآثار ، برقم (3659) ، 4/467 . 


  وقد أورد شيخُ الإسلام ‘ الحديثَ بطرقه في مجموع الفتاوى 29/147 و في القواعد النورانية ، ص198 ثم قال : " وهذه الأسانيد وإن كان الواحد منها ضعيفاً فاجتماعها من طرقٍ يشد بعضها بعضا " وقد أورد الألباني ‘ طرقَ الحديث في الإرواء 5/145- ثم قال : " وجملة القول : إن الحديث بمجموع هذه الطرق يرتقي إلى درجة الصحيح لغيره " ، وهو الصواب والله أعلم .


(�) ينظر : أثر ديون ونقود الشركة أو المحفظة على حكم تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، ص 298-300 .


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 5/31 ، 32 ، الفروق للقرافي 4/5 ، الشرح الكبير للدردير 3/309 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/215 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/6 ، الموسوعة الفقهية 27/327 ، التخارج بين الورثة أحكامه وصوره في الفقه الإسلامي  ، د. ناصر الغامدي ، ضمن مجلة جامعة أم القرى لعلوم الشريعة والدراسات الإسلامية ، العدد ( 45 ) ، ص198 ، ذو القعدة ، 1429هــ


(�) فتوى رقم ( 10/8 ) من فتاوى ندوة البركة العاشرة للاقتصاد الإسلامي ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص178 .


(�) سورة النساء ، الآية (114) .


(�) الجامع لأحكام القران 5/384 ، وينظر : فتح القدير للشوكاني 1/515 .


(�) تقدم تخريجه ، ص735 .


(�) ينظر : نيل الأوطار للشوكاني 5/379 ، عون المعبود للعظيم آبادي 9/372 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/249 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/221 ، جواهر العقود للأسيوطي 1/136 ، شرح الزركشي 2/135 .


(�) تَوِيَ : بفتح التاء المثناة ، وكسر  الواو على وزن ( قوي ) ، من توي المال : إذا هلك ( ينظر : عمدة القاري للعيني 12/109 ) .


(�) تقدم تخرجه ، ص730 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 4/465 .


(�) هو الصحابي الجليل أبو محمد عبد الرحمن بن عوف بن عبد عوف بن عبد الحارث بن زهرة بن كلاب القرشي الزهري ، أحد السابقين إلى الإسلام ، وأحد العشرة المبشرين بالجنة ، وأحد الستة أصحاب الشورى ، هاجر الهجرتين ، وشهد بدراً وسائر المشاهد ، وكان اسمه عبد الكعبة ، وقيل : عبد عمرو فغيره النبي ’ ، وقد آخى النبي ’ بينه وبين سعد بن الربيع _ في المدينة ، روى عن النبي ’ وعن عمر_ ، وروى عنه أولاده : إبراهيم وحميد وعمر ومصعب وأبو سلمة ،وابن ابنه المشور ابن إبراهيم ، وابن أخته المشور بن مخرمة ، وابن عباس وابن عمر وجابر وأنس رضي الله عنهم وآخرون ، وكان طويلاً أبيض مشرباً بحمرة أقنى الأنف ، وكان ثرياً جداً إذ بلغ ثمن تركته 380,000 دينار ، توفي _ سنة 32هـــ . ( ينظر : نسب قريش للزبيري 8/265 ، المعارف لابن قتيبة ، ص235-237 ، البدء و التاريخ للمقدسي5/86 ، تلقيح فهوم أهل الأثر لابن الجوزي ، ص82-84 ، الإصابة لابن حجر 6/543-549 ) . 


(�) هي الصحابية تماضر بنت الأصبغ بن عمرو بن ثعلبة بن الحارث بن حصن الكلبي ، تزوجها عبد الرحمن بن عوف _ عندما أرسله النبي ’ في سرية دومة الجندل في شعبان سنة 6هــ، فعممه ’ وقال له : ( إن أطاعوك ، فتزوج ابنة ملكهم ) ، فلما أسلم القوم تزوج عبد الرحمن _ تماضر رضي الله عنها ، وهي أم أبي سلمة بن عبد الرحمن بن عوف ، أدركت حياة النبي ’ ، وهي أول كلبية تزوجها قرشي ، ولما طلقها عبد الرحمن حممها جارية أي متعها إياها ، ثم تزوجه بعدُ الزبير بن العوام _ فلم تمكث معه إلا سبعة أيام وطلقها فكانت تقول للنساء : " إذا تزوجت إحداكن فلا يغرنكن السبع بعدما صنع الزبير " . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 8/298، 299 ، نسب قريش للزبيري 5/147 ، أنساب الأشراف للبلاذري 1/167 ، تاريخ اليعقوبي 2/75 ، أخبار القضاة لمحمد بن خلف بن حيان 1/117 ، تاريخ دمشق لأبي القاسم الشافعي 69/79-81 ، مختصر تاريخ دمشق لابن منظور الإفريقي 2/237 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 4/288 ) .


(�) تقدم تخرجه ، ص524 .


(�) ينظر : التخارج بين الورثة أحكامه وصوره في الفقه الإسلامي  ، د. ناصر الغامدي ، ضمن مجلة جامعة أم القرى لعلوم الشريعة والدراسات الإسلامية ، العدد ( 45 ) ، ص199 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/40 ، مواهب الجليل للحطاب 5/80 ، التخارج بين الورثة أحكامه وصوره في الفقه الإسلامي، د. ناصر الغامدي ، ضمن مجلة جامعة أم القرى لعلوم الشريعة والدراسات الإسلامية ، العدد ( 45 ) ، ص201 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/41 ، 42 ، درر الحكام شرح مجلة الأحكام لحيدر 4/15 ، المغني لابن قدامة 7/198


(�) ينظر : البحر الرائق لابن نجيم 7/255 ، مجمع الأنهر لشيخي زاده 3/423 ، المبدع لابن مفلح 4/290 ، كشاف القناع للبهوتي 3/400 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/251 ، نهاية المحتاج للرملي 4/383 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/141 .


(�) ينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 6/2 .


(�) ينظر : الأم للشافعي 3/221 ، الحاوي للماوردي 6/368 ، 369 ، جواهر العقود للأسيوطي 1/136 .


(�) وفي ذلك قال الشافعي ‘ في مختصر المزني ، ص105 : " فما جاز في البيع جاز في الصلح ، وما بطل فيه بطل في الصلح " ، وينظر : الأم للشافعي 3/221 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 10/298 ، 


(�) ينظر : التخارج بين الورثة أحكامه وصوره في الفقه الإسلامي  ، د. ناصر الغامدي ، ضمن مجلة جامعة أم القرى لعلوم الشريعة والدراسات الإسلامية ، العدد ( 45 ) ، ص197 .


(�) ينظر : أثر ديون ونقود الشركة أو المحفظة على حكم تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، د. علي القره داغي ، ضمن بحوث في فقه البنوك الإسلامية ، ص302 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/23 ، المبدع لابن مفلح 4/284 . 


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 20/134 . 


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/68 ،  


(�) ينظر : الكافي لابن قدامة 2/207 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/8 .


(�) درست : أي خفيت آثارها ( ينظر : عون المعبود للعظيم آبادي 9/364 ) .


(�) لحن الرجل : إذا فهم وفطن لما لم يفطن له غيره ، وألحن بحجته أي أفطن لها وأجدل ( ينظر : الزاهر في معاني كلمات الناس للأنباري 1/306 ، غريب الحديث لابن سلام 2/232 ، الفائق للزمخشري 3/309 ) . 


(�) الإسطام بكسر الهمزة وسكون المهملة : قطعة ، فكأنها للتأكيد ، ويقال للحديدة التي تحرث بها النار سِطام وإسطام ، والمعنى : يقطع له ما يسعر به النار على نفسه ويشعلها  ( ينظر : تهذيب اللغة للأزهري 12/245 ، الفائق للزمخشري 2/178 ، غريب الحديث لابن الجوزي 1/478 ، النهاية في غريب الحديث والأثر 2/366 ، فتح الباري لابن حجر 13/173 ) .


(�) توخيا الحق : اقصدا الحق ، وتحريا الصواب فيما تقصدانه من القسمة ( ينظر : شرح السنة للبغوي 10/114 ، مشارق الأنوار للسبتي 2/229 ، غريب الحديث لابن الجوزي 2/458 ) .


(�) استهما : أي اقترعا ( ينظر : غريب الحديث لابن سلام 1/150 ، غريب الحديث للحربي 3/1114 ، غريب الحديث لابن الجوزي 1/510 ) .


(�) وفي رواية أبي داود ( وتحالّا ) : أي ليجعل كل واحد منكما صاحبه في حل ( عون المعبود للعظيم آبادي 9/364 ) .


(�) أخرجه أحمد في مسنده برقم (26760) ، 6/320 ، بهذا اللفظ ، وأبوداود في سننه ، كتاب القضاء ، باب : في قضاء القاضي إذا أخطأ ، برقم (3584) ، 3/301 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، باب : ما جاء في التحلل وما يحتج به من أجاز الصلح على الإنكار ، برقم ( 11141 ) ، 6/66 ، وأصله مختصرٌ في صحيح البخاري ، كتاب المظالم ، باب : إثم من خاصم في باطل وهو يعلمه ، برقم ( 2326 ) ، 2/867 ، و في صحيح مسلم ، كتاب الأقضية ، باب : الحكم بالظاهر واللحن بالحجة ، برقم ( 1713 ) ، 3/1337 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 7/23 ، الجوهر النقي لابن التركماني 6/66 . 


(�) ينظر : المبدع لابن مفلح 4/284 . 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/42 وما بعدها ، حاشية ابن عابدين 8/219 ، الفتاوى الهندية 4/230 ، ، القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/44 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/49 ، التخارج بين الورثة أحكامه وصوره في الفقه الإسلامي  ، د. ناصر الغامدي ، ضمن مجلة جامعة أم القرى لعلوم الشريعة والدراسات الإسلامية ، العدد ( 45 ) ، ص203 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للدردير 3/316 ،  الموسوعة الفقهية 11/8 ، التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/72 . 


(�) ينظر : روضة الطالبين للنووي 4/196 ، 197 ، مغني المحتاج للشربيني 2/51 ، وقد بين أن الأظهر عدم جواز بيع الدين لغير من هو عليه ، غير أن المعتمد جوازه بشروط .


(�) وبيانه أنه إذا كان في التركة دين على الناس وأراد الورثة أن يصالحوا أحدهم عن نصيبه ؛ ليكون لهم الدين لم يصح الصلح ؛ لأنه يجري على أصلهم في تحريم بيع الدين لغير من هو عليه ، والصلح هنا كالبيع ، ومن ثم أوجد الحنفية حيلاً ؛ ليصح لهم هذا النوع من الصلح ، منها : الإبراء حيث يشترط بقية الورثة المصالحون أن يبرئ المصالح الغرماء من نصيبه من الدين الذي عليهم وهذا جائز ؛ لأنه إسقاط ، ومنها : الحوالة حيث يقوم بقية الورثة بإقراض المصالح مقدار نصيبه من الدين ، ويقع الصلح بينهم عن غير الدين ، ثم يحيلهم على الغرماء لاستيفاء الدين منهم ، ينظر : الهداية للمرغيناني 3/201 ، بدائع الصنائع 5/182 ، 183 ، تبيين الحقائق للزيلعي 5/51 . 


(�) وقد تقدم بحث هذه المسألة بتفصيلها ، ص528 ، 529 . 


(�) لسان العرب لابن منظور 3/173 ، مادة ( ردد ) .


(�) أساس البلاغة للزمخشري ، ص227 ، لسان العرب لابن منظور 3/174 ، مختار الصحاح للرازي ، ص101 ، والجميع في مادة ( ردد ) .


(�) المعجم الوسيط 1/338 .


(�) الخلافات المالية وطرق حلها في الفقه الإسلامي " أحكام استرداد المال " ، د. سعدي حسين جبر ، ص37 .


(�) ينظر : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/50 .


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/29 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص127 ، وقد نصت المادة 182 من قانون سوق رأس المال المصري رقم 95 ، لسنة 1992م ، ولائحته التنفيذية الصادر بقرار وزير الاقتصاد والتجارة الخارجية رقم 35 لسنة 1993م على عدم جواز قيد أو تداول وثائق الصندوق الاستثماري في بورصات الأوراق المالية ( ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص207 ) .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/17 .


(�) ينظر : القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/50 ، 51 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص199 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص129 .


(�) ينظر : القراض أو المضاربة المشتركة ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية  3/104 .


(�) ينظر في جواز الاسترداد : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم ( 5 ) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/2163 ، فتوى رقم (7/5) من ندوة البركة السابعة ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص123 ، المعايير الشرعية للمؤسسات الإسلامية ، ص296 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص127 وما بعدها ، القراض أو المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية ( حسابات الاستثمار المشتركة ) ، د. أحمد الحجي ، ضمن مجلة المجمع 13/3/102 ، القراض أو المضاربة المشتركة ( حسابات الاستثمار ) ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية  3/103 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/18 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص199 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، د. محمد آدم ، ص183 وما بعدها ، الخلافات المالية وطرق حلها في الفقه الإسلامي " أحكام استرداد المال " ، د. سعدي جبر ، ص238 . 





(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/29 ، 30  .


(�) من ذلك قرار وزير المالية والاقتصاد الوطني السعودي رقم 3/2052 الصادر بتاريخ 24/7/1413هــ ، حيث جاء في المادة 3/1/أ  : " يحق للمستثمر في الصناديق المفتوحة استرداد قيم وحداتهم وفقاً لصافي قيمتها وقت الاسترداد الموضح باتفاقية الصندوق " . ( الأنظمة والتعليمات النقدية والمصرفية ، مؤسسة النقد العربي السعودي ، ص76 ) .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص 200 ، 201 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص133 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/30 ، الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص194 ،  الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/91 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص201 .


(�) ينظر : قرار رقم ( 5 ) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/2163 .


(�) ينظر : فتوى رقم ( 2/6 ) من ندوة البركة الثانية ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص40 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص296 .


(�) ومن ذلك قول ابن عابدين ‘ في حاشيته 8/309 : " فرع : قال في القنية من المضاربة : أعطاه دنانير مضاربة ، ثم أراد القسمة له أن يستوفي دنانير وله أن يأخذ من المال بقيمتها ، وتعتبر قيمتها يوم القسمة لا يوم الدفع " ، وقال النفراوي ‘ في الفواكه الدواني 2/123 : " وتجوز قسمة العروض إذا تراضوا عليها وتكون بيعاً ، وإنما لم تجز قسمته قبل نضوضه إلا برضاهما ؛ لأنه إذا قسم قد تهلك السلع أو تتحول أسواقها فينقص رأس المال فيحصل الضرر لرب المال بعدم جبر المال بالربح " ، وقال زكريا الأنصاري ‘ في أستى المطالب 2/390 : " ولو رضي المالك بأخذ العروض منه بالقيمة بأن قال له : لا تبع ونقسم العروض بتقويم عدلين أو أعطيك قدر نصيبك ناضاً ولم يزد راغبٌ فيها أجيب " ، وقال البهوتي ‘ في شرح المنتهى 2/224 : " وحيث فسخت والمضاربة و المال عرض أو دراهم وكان دنانير أو عكسه بأن كان دنانير وأصله دراهم فرضى ربه بأخذه أي مال المضاربة على صفته التي هو عليها قومه " .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي 2/91 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص133 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص201 .


(�) البيع بما ينقطع به السعر : أي بيع السلعة من غير تحديد ثمن معين ، ولكن بما يقف عليه سعر المساومة ، وقد ذهب جمهور العلماء إلى منع هذا البيع ؛ وذلك لأن البيع من غير تسمية ثمن من أكل المال بالباطل ، ولا يكون به رضا المتبايعين ؛ لأنه إن كان كثيراً لم يرضَ المشتري ، وإن كان قليلاً لم يرضَ البائع ، وشرط الرضا لازم في البيوع باتفاق ، ولأن فيه غرراً ، والغرر منهي عنه فلا يجوز ، وذهب شيخ الإسلام وتلميذه ابن القيم إلى الجواز ترجيحاً لإحدى الروايتين في المذهب الحنبلي ، مستدلين بالقياس على الإجماع على إباحة النكاح بثمن المثل وإن لم يُسمّ وهو أشد خطراً من البيع  ، وأكثر العلماء على إباحة عقد الإجارة بأجرة المثل ، مع أن تقدير العوض فيها آكد من البيع ؛ لأن قيمة العين في البيع أقل اختلافاً من المنفعة ، حيث إنها تتجدد بتجدد الأوقات فتختلف باختلافها غالباً ، فإذا جازت الإجارة بأجرة المثل ، فإجازة البيع بثمن المثل وبما ينقطع به السعر أولى ، ولأن التراضي المشترط في الآية الكريمة { إلا أن تكون تجارة عن تراضٍ منكم } حاصلة من الناس غالباً بالسعر العام الذي يتعاملون به ، فالإنسان يقول : لي أسوة بالناس آخذ بما يأخذون ، وبما أنهم قد وقفوا على هذا السعر فهو السعر المناسب للسلعة ، والأرجح – والله أعلم – رأي الشيخين ؛ إذ لم يأت ما يمنع هذه المعاملة منعاً صريحاً لا من الكتاب ولا السنة ولا الإجماع ولا القياس الصحيح ، بل أتى منها ما هو شبيه بمسألتنا كما تقدم ، وأما قولهم : إنه يتنافى مع شرط الرضا المجمع عليه فغير مسلّم ، بل إن البيع بما ينقطع به السعر أطيب لقلب المتعاقدين من المساومة ؛ إذ إن من عادة الإنسان أن يقنع ويرضى بما كان عليه الناس وجرت به عادتهم ، وليس من الغرر المنهي عنه ؛ لأن الغرر الذي نهي عنه هو ما أدى إلى التنازع بين المتعاقدين وليس هذا منها ، وقد أباحت الشريعة ما فيه غرر للحاجة كبيع الحمل تبعاً لأمه ، وكبيع أساسات الحيطان تبعاً للدار ونحوهما ، وعلى هذا القول عمل الناس في كل عصر ومصر ، والمحرمون لا يكادون يخلصون منه ، فإن الرجل يعامل الخباز واللحام والبقال من غير تقدير ثمن ، وحاجة الناس إلى هذه المسألة تجري مجرى الضرورة . ( ينظر : السير الكبير للشيباني 5/1887 ، بدائع الصنائع للكاساني 5/158 ، المنتقى للباجي 6/344 ، المجموع للنووي 9/163 ، الكافي لابن قدامة 2/17 ، الإنصاف للمرداوي 4/310 ، المحلى لابن حزم 9/23 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 34/127 ، إعلام الموقعين لابن القيم 4/5 ، 6 ، بدائع الفوائد لابن القيم 4/852 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/93-98 ) .


(�) هي الهيئة الشرعية لشركة الراجحي .


(�) ينظر : قرار الهيئة الشرعية لشركة الراجحي رقم ( 308 ) ، ضمن قرارات الهيئة 2/431 .


(�) هو الدكتور : يوسف بن عبد الله الشبيلي .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/93 .


(�) ينظر : البحث ، ص752 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص135 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص200 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، د. محمد آدم ، ص184 .


(�) ينظر : البحث ، ص586 وما بعدها .


(�) منهم : د. عز الدين خوجة في صناديق الاستثمار الإسلامية ، ص136 ، 137 ، ود. عبد الستار أبو غدة في التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/30 ، والشيخ محمد تقي العثماني في المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية المعاصرة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/29 ، ود. يوسف الشبيلي في الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي 2/109 ، ود. أشرف دوابة في صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، ص200 ، ود. محمد آدم في صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، ص184 


(�) ينظر : قرار رقم ( 5 ) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/2159-2165 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص137 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/30 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص200 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/109. 


(�) ينظر : البحث ، ص702 .


(�) ينظر : البحث ، ص703 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص138 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/30 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص200 ، 201 . 


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص138 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص202 .


(�) ينظر : المادة ( 177 ) من قانون سوق رأس المال المصري رقم 95 ، لسنة 1992م ، ولائحته التنفيذية الصادر بقرار وزير الاقتصاد والتجارة الخارجية رقم 35 لسنة 1993م على عدم جواز قيد او تداول وثائق الصندوق الاستثماري في بورصات الأوراق المالية ( ينظر : صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص205 ) ، صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، د. محمد آدم ، ص183 .


(�) من ذلك قرار وزير المالية والاقتصاد الوطني السعودي رقم 3/2052 الصادر بتاريخ 24/7/1413هــ ، حيث جاء في المادة ( رابعاً / أ / 5 ) : " يحدد صافي قيمة الأصول للوحدة الواحدة من الصندوق بطرح إجمالي التزامات الصندوق من إجمالي أصوله ، ويقسم الناتج على عدد وحدات الصندوق " . ( الأنظمة والتعليمات النقدية والمصرفية ، مؤسسة النقد العربي السعودي ، ص79 ) .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/108 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص202 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، د. محمد آدم ، ص187 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/160 ، حاشية ابن عابدين 8/309 ، الفواكه الدواني للنفراوي 2/123 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/390 ، شرح منتهى الإرادات 2/224 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص69 ، دور صناديق الاستثمار في تمويل مشاريع البنية التحتية ، د. محمد علي القري ، ضمن أعمال ندوة التعاون بين الحكومة والقطاع الأهلي في تمويل المشروعات الاقتصادية ، تحرير د. رفيق المصري ، ص355 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/536 ، دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د. دوابة ، ص193 .


(�) ينظر : الربح والخسارة في معاملات المصارف الإسلامية ، عادل عيد ، ص447 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/536 ، قياس وتوزيع الربح في البنك الإسلامي ، كوثر الأبجي ، ص78 ، البنوك الإسلامية التجربة بين الفقه والقانون والتطبيق ، عائشة الشرقاوي المالقي ، ص196 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/72 ، مجمع الضمانات للبغدادي 2/642 ، تنقيح الفتاوى الحامدية لابن عابدين 2/116 . 


(�) ينظر البحث : ص .


(�) منهم : عز الدين خوجة في صناديق الاستثمار الإسلامية ، ص70 ، ود. عبد الستار أبو غدة في التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/23 ، ود. حسين حامد حسان ، في ضمان رأس المال أو الربح في صكوك المضاربة أو سندات المقارضة ، ضمن مجلة المجمع 4/3/1874 ، ود. يوسف الشبيلي في الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي 2/538 ، ود. خليفة با بكر الحسن في استثمار موار الأوقاف ( الأحباس ) ، ضمن مجلة المجمع 12/1/49-101 ، ود. أشرف دوابة في صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، ص262 ، وعادل عيد في الربح والخسارة في معاملات المصارف الإسلامية ، ص447 ، وإبراهيم السكران في توزيع الأرباح أنواعه ومصادره وأسسه وواجباته دراسة مقارنة ( رسالة غير منشورة ) ، ص387 ، 388 ، د. محمود الوادي ، ود. حسين سمحان في المصارف الإسلامية ، ص260 .


(�) ينظر : قرار رقم ( 5 ) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/2164 .


(�) ينظر : فتوى رقم ( 8/3 ) من ندوة البركة الثامنة ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص135 .


(�) ينظر : البحث ، ص . 


(�) أما المدير فهو راضٍ ؛ لنصّه عليها في نشرة الإصدار ، وأما المساهمون فيتحقق رضاهم وتبرعهم بهذا الجزء من أرباحهم من خلال قبولهم نشرة الاكتتاب أو لائحة الصندوق الاستثماري . ( ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص70 ، الأدوات المالية الإسلامية ، د. حسين حامد حسان ، ضمن مجلة المجمع 6/2/1431 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/23 ) .  


(�) ينظر : الأدوات المالية الإسلامية ، د. حسين حامد حسان ، ضمن مجلة المجمع 6/2/1431 . 


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 12/18 ، روضة الطالبين للنووي 5/122 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/537 ، 538 .


(�) ينظر : توزيع الأرباح أنواعه ومصادره وأسسه وواجباته دراسة مقارنة ( رسالة غير منشورة ) ، السكران ، ص387 ، 388 .


(�) ينظر : فتوى رقم ( 8/3 ) من ندوة البركة الثامنة ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة لاقتصاد الإسلامي ، ص135 ، صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص72 ، 73 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/23 ، ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/539 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص262 ، 263 .


(�) مقاييس اللغة لابن فارس 5/357 ، مادة ( نض ) . 


(�) ينظر : المحكم والمحيط الأعظم لابن سيده المرسي 8/158 ، القاموس المحيط للفيروز آبادي ، ص844 ، باب الضاد ، فصل النون .


(�) ينظر : المخصص للأندلسي 4/41 .


(�) ينظر : تهذيب اللغة للأزهري 11/322 ، مختار الصحاح للرازي ، ص277 ، مادة ( ن ض ض ) ، اللطائف في اللغة لأحمد الدمشقي ، ص214 .


(�) ينظر : تهذيب اللغة للأزهري 11/322 ، 


(�) ينظر : الزاهر في غريب ألفاظ الشافعي للأزهري ، ص158 .


(�) ينظر : المحيط في اللغة للطالقاني 7/434 ، 435 ، تاج العروس للزبيدي 19/73 ، مادة ( نضض ) .


(�) ينظر : الأفعال لأبي القاسم السعدي 3/269 ، لسان العرب لابن منظور 7/236 ، مادة ( نضض ) ، القاموس المحيط للفيروز آبادي ، ص844 ، باب الضاد ، فصل النون .


(�) ينظر : مقاييس اللغة لابن فارس 5/357 ، مادة ( نض ) ، لسان العرب لابن منظور 7/236 ، مادة ( نضض ) ، القاموس المحيط للفيروز آبادي ، ص844 ، باب الضاد ، فصل النون .


(�) ينظر : أساس البلاغة للزمخشري ، ص638 ، مختار الصحاح للرازي ، مادة ( ن ض ض ) .


(�) ينظر : مختار الصحاح للرازي ، ص277 ، مادة ( ن ض ض ) ، المصباح المنير للفيومي 2/610 ، مادة ( نض ) . 


(�) بدائع الصنائع 6/68 ، وينظر : مجمع الضمانات للبغدادي 2/643 . 


(�) منح الجليل 7/375 ، وينظر : حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/535 ، بلغة السالك للصاوي 3/450 .


(�) إعانة الطالبين للدمياطي 2/153 ، وينظر : حاشية الجمل على شرح المنهج 2/268 ، حاشية البجيرمي على منهج الطلاب 2/53 ، 


(�) هو العلامة الفقيه منصور بن يونس بن صلاح الدين حسن بن أحمد بن على بن إدريس البهوتى الحنبلى ، منسوب إلى " بهوت " في غربية مصر ، ولد سنة 1000هـــ ، وهو شيخ الحنابلة بمصر ، كان عالماً عاملاً ورعاً متبحراً في العلوم الدينية صارفاً أوقاتَه فى تحرير المسائل الفقهية ورحل الناس اليه من الآفاق ؛ لأجل أخذ مذهب الامام أحمد ‘ ، وكان ممن انتهى إليه الإفتاء والتدريس وكان شيخاً له مكارم دارّة ،وكان فى كل ليلة جمعة يجعل ضيافة ويدعو جماعته من المقادسة ، وإذا مرض منهم أحد عاده وأخذه إلى بيته ومرضه إلى أن يشفى ، وكانت الناس تأتيه بالصدقات فيفرقها على طلبة العلم فى مجلسه ولا يأخذ منها شيئاً ، ومن مؤلفاته : كشاف القناع ، والروض المربع ، وحاشية على المنتهى وغيرها ، توفي ‘ ضحى يوم الجمعة عاشر شهر ربيع الثانى سنة 1051هـــ بمصر . ( ينظر : خلاصة الأثر في أعيان القرن الحادي عشر للمحبي 4/426 ، هدية العارفين لإسماعيل باشا 6/476 ، المدخل لابن بدران ، ص440، 441 ، الأعلام للزركلي 7/307 ) .


(�) شرح منتهى الإرادات 2/221 .


(�) المحلى لابن حزم 5/239 .  


(�) ينظر : التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/53 ، الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي ، العدد العشرون ، ص145 ، التنضيض الحكمي ، د. محمود المرسي لاشين ، ضمن بحوث المجمع الفقهي للرابطة ، ص76 ، التنضيض الحكمي أحكامه الشرعية وتطبيقاته المعاصرة ( رسالة غير منشورة ) ، سفر السفر ، ص15 .


(�) ينظر : الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي ، العدد العشرون ، ص145 ، التنضيض الحكمي أحكامه الشرعية وتطبيقاته المعاصرة ( رسالة غير منشورة ) ، سفر السفر ، ص15 .


(�) ومن ذلك قول السرخسي في المبسوط 23/132 : " وإنما يمكن تقويمها حين تصير لها قيمة " . 


(�) الحسابات والودائع المصرفية ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 9/1/744 .    


(�) الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي التابع للرابطة ، العدد العشرون ، ص145 .


(�) ينظر : التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/54 ، الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي ، العدد العشرون ، ص145 ، التنضيض الحكمي أحكامه الشرعية وتطبيقاته المعاصرة ( رسالة غير منشورة ) ، سفر السفر ، ص31 .


(�) ينظر : التنضيض الحكمي أحكامه الشرعية وتطبيقاته المعاصرة ( رسالة غير منشورة ) ، سفر السفر ، ص31 .


(�) ينظر : التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/54 ، الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي ، العدد العشرون ، ص145 .


(�) ينظر : الحسابات والودائع المصرفية ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 9/1/744 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص313 .    


(�) ينظر : الحسابات والودائع المصرفية ، د. محمد القري ، ضمن مجلة المجمع 9/1/744 ، 745 . 


(�) ينظر : الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص313 .    


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص78 ، 79 .    


(�) ينظر : التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/65 .


(�) سبق ذكر مسألة المضاربة بالعروض بالتفصيل وترجيح جوازها بشرط تقويمها حين العقد ، ينظر : البحث ، ص .    


(�) ينظر : التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/65 .


(�) ينظر : الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي ، العدد العشرون ، ص145 ، 146 .


(�) يمكن العمل بالتنضيض الحقيقي في بعض مجالات الاستثمار المصرفي ، ومنها : 1. في الصناديق الاستثمارية المغلقة  ، حيث يبقى المستثمرون من أول الصندوق إلى نهايته 2. في الودائع الاستثمارية المخصصة التي توجه لمشروع معين تنتهي بنهايته 3. في الاستثمارات قصيرة الأجل التي لا تتجاوز سنة  4. في الصناديق الاستثمارية متوسطة وطويلة الأجل إذا أمكن الإدارة توزيع دفعات على الحساب حتى يتم التنضيض الحقيقي للصندوق في نهايته ( ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/451 ) .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص235 ، التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/62 ، التنضيض الحكمي أحكامه الشرعية وتطبيقاته المعاصرة ( رسالة غير منشورة ) ، سفر السفر ، ص152 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/451 .


(�) ينظر : المحصول للرازي 4/620 .


(�) وفي ذلك يقول الزركشي ‘ في المنثور 1/400 : " وهو أن ما توقف على التقويم وعرض على أهل الخبرة وحكموا بالتقويم تقريباً فهو المتبع في سائر الأبواب وإن تطرق إليه تقدير النقصان ظناً إلا في باب السرقة فإنه لا يعتمد عند المحققين لسقوط القطع بالشبهة " .


(�) منهم : د. عبد الستار أبو غدة في التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/62 وما بعدها ، ود. عز الدين خوجة ، في صناديق الاستثمار الإسلامية ، ص78 ، ود. حسين حسين شحاتة في الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي ، العدد العشرون ، ص150 ،ود. محمد علي القري في الحسابات والودائع المصرفية  ضمن مجلة المجمع 9/1/745 ،ود. أحمد علي عبد الله في ورقة التنضيض الحكمي ، ضمن بحوث المجمع الفقهي للرابطة ، ص139 ،و محمود إرشيد في الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، ص313 ،ود. يوسف الشبيلي في الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، 1/458 ، وسفر السفر في التنضيض الحكمي أحكامه الشرعية وتطبيقاته المعاصرة ( رسالة غير منشورة ) ، ص155 .


  وقد خالف د. حسين كامل فهمي ما عليه عامة الباحثين مبيناً : أن التنضيض الحكمي لا يضمن منع وقوع الغبن الناشيء عن خلط الأموال في الحسابات الاستثمارية ، فقد يبتلى بنكٌ بخسارةٍ خلال الفترة الواقعة بين إعلان مركزين ماليين متتاليين ، ومع هذا فهو ما زال يتقبل ودائع جديدة لا علاقة لها بالخسارة ، وما زال يسمح بخروج المودعين القدامى مع سحبهم رؤوس أموالهم كاملة مضافاً إليها شيءٌ من الأرباح دون أن يتحملوا شيئاً من الخسارة ، ثم أردف بأن الوضع الأمثل هو أن يلتزم البنك بعدم خلط الأموال بعد بدء النشاط ، ويكون ذلك بإنشاء أوعية استثمارية مختلفة في أنواعها وآجالها بحيث يستقل كل وعاء ببداية ونهاية محددة للنشاط ، كما يستقل أيضاً بنتيجته من ربح أو خسارة دون خلط بين هاتيك الأوعية ، وإذا ما أراد عميل الخروج فإنه يمنح جزءاً من أمواله فقط تحت حساب التسوية النهائية التي تتم عند انتهاء النشاط ونض المال نضاً كاملاً . ( ينظر : الودائع المصرفية حسابات المصارف ، ضمن مجلة المجمع 9/1/710 ، 711 ) وما ذكره الدكتور مبني على الأصل وهو التنضيض الحقيقي ، وهذا لا غبار عليه في حالة إمكانه ، أما عند تعذره – وهو الغالب – فإنه يصار إلى الحكمي كما سيتبين بالأدلة ، وأما خلط الأموال فقد تقدم بحث المسألة وترجيح الجواز بشرط إذن المساهمين ، وأما ما ذكره من أن خسارة المساهمين الأوائل يتحملها الآخِرون وهو غير سائغ فيقال : الواجب على مدير الوعاء الاستثماري أن يبذل قصارى جهده في عدم حصول ذلك ، وإلا فالمبارأة بين المساهمين تخرجنا من الإشكال والله أعلم .


(�) ينظر : قرار رقم ( 5 ) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/2159-2165  ، ومما جاء فيه : " ب‌- أن محل القسمة هو الربح بمعناه الشرعي ، وهو الزائد عن رأس المال وليس الإيراد أو الغلة ، ويعرف مقدار الربح ، إما بالتنضيض أو بالتقويم للمشروع بالنقد ، وما زاد عن رأس المال عند التنضيض أو التقويم فهو الربح الذي يوزع بين حملة الصكوك وعامل المضاربة ، وفقا لشروط العقد . ج- أن يعد حساب أرباح وخسائر للمشروع وأن يكون معلناً وتحت تصرف حملة الصكوك 7- يستحق الربح بالظهور ، ويملك بالتنضيض أو التقويم ولا يلزم إلا بالقسمة ، وبالنسبة للمشروع الذي يدر إيراداً أو غلةً فإنه يجوز أن توزع غلته ، وما يوزع على طرفي العقد قبل التنضيض ( التصفية ) يعتبر مبالغ مدفوعة تحت الحساب " ، ولم يذكر التنضيض الحكمي بلفظه غير أنه قد عبر عنه بالتقويم .


(�) ينظر : القرار الرابع بشأن التنضيض الحكمي ، في الدورة السادسة عشرة ، سنة 1422هــ ، ومما جاء فيه : " لا مانع شرعًا من العمل بالتنضيض الحكمي(التقويم) من أجل تحديد أو توزيع أربــاح المضاربة المشتركة، أو الصناديق الاستثمارية، أو الشركات بوجه عام، ويكون هذا التوزيع نهائيًّا، مع تحقق المبارأة بين الشركاء صراحة أو ضمنًا " .


(�) ينظر : فتاوى الهيئة الشرعية للبركة ، ص94 ، ومما جاء فيها : " أ- تعتمد الشركة على تحديد الأرباح على إحدى طريقتين : - التحقيق الفعلي للأرباح بالتنضيض الحقيقي .. - التنضيض الحكمي .. " .


(�) ينظر : فتوى رقم ( 8/2 ) من فتاوى ندوة البركة الثامنة للاقتصاد الإسلامي ، وفيها : " 1. للتنضيض الحكمي بطريق التقويم في الفترات الدورية خلال مدة عقد المضاربة حكم التنضيض الفعلي لمال المضاربة شريطة أن يتم التقويم وفقاً للمعايير المحاسبية المتاحة . 2. يجوز شرعاً توزيع الأرباح التي يظهرها التقويم ، كما يجوز تحديد أسعار تداول الوحدات بناء على هذا التقويم " .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص225 ، ومما جاء فيها : " ويجوز أن يوزع الربح على أساس التنضيض الحكمي وهو التقويم للموجودات بالقيمة العادلة " .


(�) ينظر : الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص196 ، ومما جاء فيها : " إن مبدأ التنضيض الحكمي ( التقويم ) قد أقره مجمع الفقه الإسلامي .. مع وجوب مراعاة الأسس الفنية الصحيحة للتقويم العادل الذي لا يلحق ضرراً بمن يتخارج أو ينضم للمحفظة ، ولذا لا مانع من اعتماد نتيجة التقويم "  .


(�) من تلك المجالات : 1. تقويم الزروع و عروض التجارة لأجل حساب زكاتها 2. تقويم الصيد في الحرم لتحديد الكفارة 3. تقويم السلع المعيبة لتحديد الأرش 4. تقويم الأموال الربوية 5. تقويم الأضرار الناتجة عن الجوائح 6. التقويم في القسمة 7. تقويم الجنايات على الأعضاء والجروح لتحديد العوض 8. تقويم جناية البهائم على الأموال 9. تقويم المسروق لمعرفة بلوغه للنصاب أم لا . ( ينظر : الموسوعة الفقهية 13/171-180 ، التنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية 3/56 ، 57 ، التقويم في الفقه الإسلامي ، د. محمد عبد العزيز الخضير ، ص131 وما بعدها ) .


(�) حاشية ابن عابدين 8/309 .


(�) الفواكه الدواني 2/123 .


(�) وهو الإمام العلامة شيخ الإسلام أبو يحيى زكريا بن محمد بن أحمد بن زكريا الأنصارى القاهرى الأزهرى القاضي الشافعى، ولد سنة 826هــــ ، وجدَّ فى الطلب وأخذ أنواع العلوم عن شيوخ عصره كالبلقينى والقاياتى والشرف السبكى وابن حجر وغيرهم ، وقرأ فى جميع الفنون وأذن له شيوخه بالإفتاء والتدريس وتصدر وأفتى وأقرأ وصنف التصانيف منها فتح الوهاب ،وغاية الوصول في شرح الفصول ، وشرح الروض مختصر الروضة لابن المقرى ، وليَ القضاء بنزاهة ثم عزل سنة 906هـــ ، ثم عرض عليه بعد ذلك فأعرض عنه لكف بصره ، وعمّر حتى جاوز المائة أو قاربها ، وتوفي ‘ يوم الجمعة رابع ذي الحجة سنة 926هــــ . ( ينظر : نظم العقيان للسيوطي ، ص113 ، البدر الطالع للشوكاني 1/252، 253 ، الأعلام للزركلي 3/46 ) .


(�) أسنى المطالب 2/390 .


(�) شرح منتهى الإرادات 2/224 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها الفقهية ، د. الشبيلي 1/458 .


(�) مجموع الفتاوى 20/350 .


(�) المغني 7/174 ، 175 .


(�) وقد ورد عن ابن سيرين ‘ أنه جعل الحساب بين المتقارضين بمنزلة القبض ، حيث قال في المضارب إذا ربح ثم وضع ثم ربح : " الحساب على رأس المال الأول إلا أن يكون قبل ذلك قبضاً للمال أو حساباً بالقبض " رواه ابن أبي شيبة في مصنفه برقم (22290) ، 4/478 بهذا اللفظ ، وصوابه : قبضٌ للمال أو حسابٌ بالرفع : فاعل " يكون " التامة ، والله أعلم ، وورد أيضاً عن أبي قلابة ‘ قوله : " هما على أصل شركتهما حتى يحتسبا " رواه ابن أبي شيبه في مصنفه ، برقم (22291) ، 4/478 ، وورد أيضاً عن الإمام أحمد ما يفيد أنه اعتبر المحاسبة كالقبض ، حيث جاء في المغني 7/170 : " قال أبو طالب قيل لأحمد : رجل دفع إلى رجل عشرة آلاف درهم مضاربة فوضع فبقيت ألف فحاسبه صاحبها ، ثم قال له : اذهب فاعمل بها فربح . قال : يقاسمه ما فوق الألف يعني إذا كانت الألف ناضة حاضرة إن شاء صاحبها قبضها ، فهذا الحساب الذي كالقبض ، فيكون أمرُه بالمضاربة بها في هذه الحال ابتداءَ مضاربة ثانية كما لو قبضها منه ثم ردها إليه " .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص82 .


(�) الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية للتنضيض الحكمي في المعاملات المالية المعاصرة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن مجلة المجمع الفقهي الإسلامي التابع للرابطة ، العدد العشرون ، ص183 .


(�) ينظر : أسنى المطالب للأنصاري 2/92 ، مغني المحتاج للشربيني 2/76 ، نهاية المحتاج للرملي 4/106 .


(�) ينظر : المحكم والمحيط الأعظم للمرسي 3/322 ، مادة ( رب ح ) ، لسان العرب لابن منظور 2/442 ، مادة ( ربح ) ، تاج العروس للزبيدي 6/379 ، مادة ( ربح ) .


(�) ينظر : العين للخليل 3/217 ، مادة ( ربح ) ،  تهذيب اللغة للأزهري 5/21 ، مادة ( ربح ) .


(�) ينظر : لسان العرب لابن منظور ، 2/443 ، مادة ( ربح ) . 


(�) مختار الصحاح للرازي ، ص97 ، مادة ( ر ب ح ) .


(�) مقاييس اللغة 2/474 ، مادة ( ربح ) .


(�) العين للخليل 6/221 ، مادة ( شف ) ، وينظر : المحيط في اللغة للطالقاني 8 7/266 ، مادة ( شف ) ، المخصص للأندلسي 3/394 .


(�) الفيومي 1/215 ، مادة ( ربح ) .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية الأسس النظرية والتطبيقات العملية ، د. محمود الوادي ، ود. حسين سمحان ، ص129 ، أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص28 ، بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص23 ، موسوعة علم الاقتصاد والاقتصاد الإسلامي والبورصة ، محمد برهام المشاعلي ، ص113 . 


(�) وهي أحد بيوع الأمانة – التي يعتمد فيها على أمانة البائع – وهي : المرابحة ، والتولية ، والوضيعة ، والتولية هي : بيع السلعة بمثل الثمن الأول ، والوضيعة هي : بيع السلعة بأقل من الثمن الأول . ( ينظر : مجمع الأنهر لشيخي زاده 3/107 ، الروض المربع للبهوتي 2/91 ، 92 ) ، وسميت المرابحة البسيطة في مقابلة النوع الثاني المرابحة المركبة ؛ ذلكم أن المرابحة البسيطة تنحصر العلاقة فيها على طرفين : البائع والمشتري ، أما المرابحة المركبة فهي ذات ثلاثة أطراف : البائع الأول ، المصرف ( المأمور ) ، العميل ( الآمر ) كما سيأتي بعد قليل- بإذن الله - عند ذكر أوجه الاختلاف بينهما .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 22/78 ، الشرح الكبير للدردير 3/159 ، روضة الطالبين للنووي 3/526 ، الفروع لابن مفلح 4/89 ، طلبة الطلبة للنسفي ، ص240 ، التعريفات للجرجاني ، ص266 ، التعاريف للمناوي ، ص647 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/220 ، المدونة الكبرى 10/227 ، الكافي لابن عبد البر ، ص344 ، الذخيرة للقرافي 5/160 ، الحاوي للماوردي 5/280 ، الشرح الكبير للرافعي 9/5 ، روضة الطالبين للنووي 3/526 ، المغني لابن قدامة 6/266 ، وقد اشترط الفقهاء شروطاً لصحتها : أهمها : 1. أن يكون الثمن الأول معلوماً للمشتري  ، 2 . أن يكون الربح معلوماً ، 3. أن لا يكون الثمن في العقد الأول مقابلاً بجنسه من أموال الربا ، فإن كان كذلك كأن يشتري المكيل بجنسه مثلاً بمثل فلا يجوز أن يبيعه مرابحة ؛ لأن المرابحة بيع بالثمن الأول وزيادة ، والزيادة في الأموال الربوية ربا ، 4. أن يكون العقد الأول صحيحاً ، فإن كان فاسداً لم يجز البيع ، 5. أن يكون رأس المال من الدراهم أو الدنانير أو المثليات . ( تنظر : المراجع السابقة ) .


(�) ومن ذلك قول الطبري ‘ في اختلاف الفقهاء ، ص75 : " وأجمعوا أن بيع المرابحة جائز " ، وقال الكاساني ‘ في بدائعه 5/220 : " وكذا الناس توارثوا هذه البياعات في سائر الأعصار ، وذلك إجماع على جوازها " ، وإن كان نقل الإجماع على جوازه مطلقاً ليس دقيقاً ، فالحنابلة مثلاً فرقوا بين صورتين للمرابحة البسيطة ، فجعلوا إحداهما من المجمع على جوازه ، بخلاف الأخرى ، ومن ذلك قول ابن قدامة ‘ في المغني 6/266 : " .. فيقول رأس مالي فيه أو هو علي بمائة بعتك بها وربح عشرة فهذا جائز لا خلاف في صحته ولا نعلم فيه عند أحدٍ كراهة ، وإن قال بعتك رأس مالي فيه وهو مائة وأربح في كل عشرةٍ درهماً أو قال ده يا زده أو ده دا وزده فقد كرهه أحمد ، وقد رويت كراهته عن ابن عمر وابن عباس ومسروق والحسن وعكرمة وسعيد بن جبير وعطاء بن يسار " ، وذهب بعض المالكية إلى أنه خلاف الأولى ، وفي ذلك يقول خليل ‘ في مختصره ، ص188 : " جاز مرابحة والأحب خلافه " ، ولم يبح ابنُ حزم ‘ المرابحة بصيغة الشرط فقال في المحلى 9/14 : " ولا يحل البيع على أن تربحني للدينار درهماً " ، وللفقهاء شروط وتفريعات في أحكام المرابحة وآثارها ، وما الذي يترتب على ظهور غلط أو كذب البائع في خبره ، وما يسمى بخيار التخيير ، إلى غير تلك الأحكام التي تُراجع في مظانها ، ( ينظر : فتح القدير لابن الهمام 6/167 ،  تبيين الحقائق للزيلعي 4/73 ، البحر الرائق لابن نجيم 4/116 ، حاشية ابن عابدين 5/132 ، الاستذكار لابن عبد البر 6/461 ، الذخيرة للقرافي 5/159 ، التاج والإكليل للعبدري 4/488 ، شرح مختصر خليل للخرشي 5/ 172 ، الحاوي للماوردي 5/280 ، الشرح الكبير للرافعي 9/5 ، روضة الطالبين للنووي 3/526 ، الكافي لابن قدامة 2/94 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/102 ، كشاف القناع لبهوتي 3/229 ، المحلى لابن حزم 9/14، 15) . 


(�) سورة البقرة ، الآية (275) .


(�) سورة البقرة ، الآية (198) .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/220 .


(�) تقدم تخريجه ، ص302 .  


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/56 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/73 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/116 . 


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/56 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/116 .


(�) ينظر : الأم للشافعي 3/39 .


(�) للتوسع ينظر : تجربة البنوك التجارية السعودية في بيع المرابحة للآمر بالشراء ، عبد الرحمن الحامد ، ص89-95 .


(�) ينظر : بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص81 ، 82 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص310 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179 ، بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص82-84 ، المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص515 ، 516 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/384 ، 385 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص311 ، 313 ، البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص248 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص295 ، 296 ،  المصارف الإسلامية ، فادي محمد الرفاعي ، ص144 ، بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/71 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية ، فادي الرفاعي ، ص142 ، 143 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص295 ، 299 ، البنوك الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفية ، د. محمد العجلوني ، ص245، 246 ، بيع المرابحة وتطبيقاتها في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص87 وما بعدها ، المدخرات أحكامها وطرق تكوينها ، د. قطب سانو ، ص299 ، 300 ، أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ، د. قيصر الهيتي ، ص137 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص297 ، أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ، د. قيصر الهيتي ،ص 137 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية ، فادي الرفاعي ، ص143 ، البنوك الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفية ، د. محمد العجلوني ، ص246 ، أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ، د. قيصر الهيتي ، 137 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص296 ، البنوك الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفية ، د. محمد العجلوني ، 246 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص84 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص297 ، 298 ، البنوك الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفية ، د. محمد العجلوني ، ص246 ، بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص91 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفية ، د. محمد العجلوني ، ص246 ، أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ،د. قيصر الهيتي ، ص 137.


(�) ينظر : تطوير الأعمال المصرفية بما يتفق والشريعة الإسلامية ، ص479 .


(�) اخترت أربعة نصوص من المذاهب الأربعة ، وإلا فقد سطر المحدّثون أيضاً آثاراً في بيع المرابحة المركبة ، ومن ذلك أن عبد الرزاق ‘ عقد في مصنفه باباً أسماه " باب المواصفة في البيع " 8/42 ، و كذلك عقد ابن أبي شيبة ‘ في مصنفه باباً أسماه " في المواصفة في البيع " 4/439 ، وقد ذكر كل منهما عدداً من الآثار التي تدل على وجود المرابحة المركبة في وقت مبكر ، ومن تلك الآثار عند عبد الرزاق ‘ : 


1.  عن طاووس قال : " لا تؤامره ولا تواعده قل ليس عندي " .


2. جعفر بن برقان يسأل الزهري قال : يأتيني الرجل يطلب عندي المتاع فلا يكون عندي فأبعث إلى رجل وهو عنده فيرسل إلي به فأريه الرجل فأقول هذا من حاجتك فيقول نعم فأشتريه من صاحبه ، فأبيعه منه فكرهه فقال جعفر : ما كنا نراه إلا من أحسن البيوع فقال الزهري : " هو مكروه " .





  ومما جاء عند ابن أبي شيبة ‘ : 


1. عن زيد بن أسلم قال : قلت لابن عمر الرجل يقول : اشتر هذا البيع وأشتريه منك فكرهه .


2. عن أبي الفضيل قال سمعت الحسن [ وسئل ] عن الرجل يساوم الرجل بالحرية فيقول : ليس عندي فيقول : اشتره حتى اشتريه منك فكرهه وقال : " هذه المواصفة " .


3. عن القاسم بن محمد أنه لم ير به بأسا .


4. عن إبراهيم بن ميسرة قال : قلت لطاووس الرجل يساومني بالسلعة وليست عندي فيقول : اشترِ وأشتري منك ولولا مكانه ما اشتريتها منك فكرهه طاووس .


(�) المخارج في الحيل ، محمد بن الحسن الشيباني ، رواية السرخسي ، ص133 ، المبسوط للسرخسي 30/237 .


(�) أخرجه مالك في الموطأ ، باب : النهي عن بيعتين في بيعة ، برقم (1343) ، 2/663 .


(�) الأم 3/39 .


(�) إعلام الموقعين 4/29 .


(�) ينظر : تطوير الأعمال المصرفية بما يتفق والشريعة الإسلامية ، ص479 ، وتبعه على هذه التسمية خلق ، ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. محمد شبير ، ص308 ، البنوك الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفية ، د. محمد العجلوني ، ص239 ، العقود المركبة في الفقه الإسلامي ، د. نزيه حماد ، ص71 ، مباحث في الاقتصاد الإسلامي من أصوله الفقهية ، د. محمد قلعه جي ، ص140 .


(�) ينظر : الخدمات المصرفية ، د. علاء الدين زعتري ، ص95 .


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء بيع المواعدة المرابحة في المصارف الإسلامية وحديث ( لا تبع ما ليس عندك ) ، د . بكر أبو زيد ، ضمن مجلة المجمع 5/2/ 965 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص514 ، بيع المرابحة وتطبيقاتها في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص73 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسن سمحان ، ص129 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص303 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص257 . 


(�) ينظر : بحوث في المعاملات المالية ، د. رفيق المصري ، ص112 ، الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص41 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص514 . 


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 5/2/991-1004 ، العقود المركبة في الفقه الإسلامي ، د . نزيه حماد ، ص71 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص71 ، العمليات المصرفية الإسلامية الطرق المحاسبية الحديثة ، د. خالد عبد الله ، د. حسين سعيفان ، 122 ، وبعضهم يذكر أن المرابحة تمر بثلاث مراحل : الأولى : مرحلة المواعدة ، الثانية : مرحلة التملك ، الثالثة : مرحلة البيع ( ينظر : الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص17 وما بعدها ، أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص34-36 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/447 ، صور التحايل على الربا وحكمها في الشريعة الإسلامية ، د. أحمد حوى ، ص229 ، المصارف الإسلامية ، د. محمد الوادي ، د. حسين سمحان ، ص130 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى مبارك ، ص74 ) ، والخلاف بينهما لفظي : فمن جعلها مرحلتين يقصد ذكر ما يتم بين الآمر والمأمور من وعد وعقد ، ومن جعلها ثلاثاً فإنه يذكر ما يحصل من الأطراف الثلاثة : الآمر ، والمأمور ، والبائع الأول .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص30 ، الخدمات المصرفية وموقف الشريعة الإسلامية منها ، د. علاء الدين زعتري ، ص110-112 ، تجربة البنوك التجارية السعودية في بيع المرابحة للآمر بالشراء ، عبد الرحمن الحامد ، ص105-128 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص137 ، 138 ، المؤسسات المالية الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصادية والاجتماعية ، د. صالح العلي ، 179 ، 180 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى مبارك ، ص74 ، 75 ، العمليات المصرفية الإسلامية ، د. خالد عبد الله ، د. حسين سعيفان ، البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص247 ، 248 ، الاعتمادات المستندية من منظور شرعي ، د. خالد البزايعة ، ص119 .


(�) ينظر : بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص111 ، 112 ،  المؤسسات المالية الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصادية والاجتماعية ، د. صالح العلي ، ص178 ، المصارف الإسلامية ، أحمد سليمان خصاونة ، ص89 .


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 5/2/991-1004 ، المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص94 ، عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي، د. عبد المطلب حمدان ، ص107 ، إلا أن فضيلة الشيخ ابن عثيمين ‘ ، وفضيلة الشيخ الألباني ‘ ذهبا إلى التحريم ما دام الربح قد سمي في مرحلة المواعدة ، وكان البيع مؤجلاً ، حيث رأيا أنها حيلة على الاقتراض بفائدة ( ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/394) .


(�) ينظر : قرار رقم (2 ، 3) بشأن الوفاء بالوعد والمرابحة للآمر بالشراء ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1599 .


(�) ينظر : الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص40 ، الجوانب الفقهية لتطبيق عقد المرابحة في المجتمع المعاصر ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة 1/327 .


(�) ينظر : فتاوى اللجنة الدائمة 13/166 .


(�) ينظر : المخارج في الحيل ، محمد بن الحسن الشيباني ، رواية السرخسي ، ص133 ، المبسوط للسرخسي 30/237 ، الأم للشافعي 3/39 ، إعلام الموقعين لابن القيم 4/29 .


(�) ينظر : القوانين الفقهية لابن جزي ، ص171، التاج الإكليل للعبدري 4/405، مواهب الجليل للحطاب 4/405.


(�) ينظر : البحث ، ص781 ، 782 .


(�) قال ابن جزي الكلبي في القوانين الفقهية ، ص171 : "  مثل أن يقول اشترها بعشرة وأعطيك فيها خمسة عشر إلى أجل فإن هذا يئول إلى الربا لأن مذهب مالك أن ينظر ما خرج عن اليد ودخل به ويلغي الوسائط فكأن هذا الرجل أعطى لأحد عشرة دنانير وأخذ منه خمسة عشر دينارا إلى أجل والسلعة واسطة ملغاة " ، وينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 5/107 ، الشرح الكبير للدردير 3/89 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي 2/394-396 .


(�) ينظر : مجمع الأنهر لشيخي زاده 3/194 ، الشرح الكبير للرافعي 8/231 ، الكافي لابن قدامة 2/25 . 


(�) ينظر : القوانين الفقهية لابن جزي ، ص171 .


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 5/20 ، شرح حدود ابن عرفة للرصاع 2/47 ، وقد تَعقّب هذا التعريف .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء كما تجريه المصارف الإسلامية ، د. يوسف القرضاوي ، ص3 ، صور التحايل على الربا وحكمها في الشريعة الإسلامية ، د. أحمد حواء ، ص221 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء كما تجريه المصارف الإسلامية ، د. يوسف القرضاوي ، ص3 .


(�) ينظر : بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/103 .


(�) ينظر : القوانين الفقهية لابن جزي ، ص171 . 


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 5/2/991-1004 .


(�) ينظر : قرار رقم (2 ، 3) بشأن الوفاء بالوعد ، والمرابحة للآمر يالشراء ، مجلة المجمع 5/2/1599 ، ومما جاء فيه : " ثانيًا: الوعد (وهو الذي يصدر من الآمر أو المأمور على وجه الانفراد) يكون ملزمًا للواعد ديانة إلا لعذر، وهو ملزم قضاء إذا كان معلقًا على سبب ودخل الوعود في كلفة نتيجة الوعد..ثالثًا: المواعدة (وهي التي تصدر من الطرفين) تجوز في بيع المرابحة بشرط الخيار للمتواعدين كليهما أو أحدهما، فإذا لم يكن هناك خيار فإنها لا تجوز " .


(�) ينظر : المعيار الشرعي رقم (8) ، ضمن المعايير الشرعية ، ص109 .


(�) أخذت كثير من المصارف السودانية بإلزام المصرف دون العميل ؛ لكونه أبعد عن الشبهة ، ومنها : بنك فيصل الإسلامي ، وبنك التضامن الإسلامي ، وبنك البركة ، والبنك الإسلامي لغرب السودان . (ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179 ) ، وأخذت الهيئة الشرعية الموحدة للبركة بإلزام العميل ؛ لئلا يتضرر المصرف ( ينظر : الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص114 ) .  


(�) ينظر : الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص113 .


(�) قال الحطاب ‘ في مسألة التصريح بخطبة المعتدة ومواعدتها في مواهب الجليل 3/413 : " والمواعدة أن يعد كل منهما صاحبه بالتزويج فهي مفاعلة لا تكون إلا من اثنين فإن وعد أحدهما دون الآخر فهذه العِدَة وسيأتي أنها مكروهة وما ذكره من تحريم المواعدة هو ظاهر الآية " .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/406 ، 407 .


(�) ينظر : المرجع السابق 2/407 .


(�) منح الجليل لعليش 5/436 .


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 5/2/991-1004 .


(�) الأم 3/39 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية، د. رفيق المصري،ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179.


(�) الأم 3/39 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179.


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/408 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/408 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179.


(�) ينظر : بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/72 .


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، بيع المواعدة ، المرابحة في المصارف الإسلامية ، د. بكر أبو زيد ، ضمن مجلة المجمع 5/2/965-989 .


(�) ينظر : بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/72 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179.


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء نظرات في التطبيق العملي ، د. علي السالوس ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1059-1087. 


(�) ينظر : الاستثمار اللاربوي في نطاق عقد المرابحة ، د. حسن الأمين ، ضمن مجلة المسلم المعاصر ، العدد(35) ، ص69-92 .


(�) ينظر : شرعية المعاملات التي تقوم بها البنوك الإسلامية المعاصرة ، د. عبد الرحمن عبد الخالق ، ضمن مجلة الجامعة الإسلامية ، العدد (59) ، ص100 ، 101 .


(�) أما الحنفية فقد تقدم قول محمد بن الحسن ‘ لتنجب خطر المرابحة على المأمور : " يشتري المأمور الدار على أنه بالخيار " ، ولو كان الوعد بالمرابحة عندهم ملزماً قضاءً لما احتاج إلى الخيار ، وأما المالكية فقد تبين من مذهبهم التحريم وإن لم يكن الوعد ملزماً للطرفين ما دام الثمن قد حدد ، وأما الشافعية فقد قال الشافعي ‘ في الأم 3/39  :" وإن تبايعا به على أن ألزما أنفسهما الأمر الأول ، فهو مفسوخ من قبل شيئين : أحدهما : أنه تبايعاه قبل أن يملكه البائع ، والثاني : أنه على مخاطرة أنك إن اشتريته بكذا أربحك فيه كذا " ، وأما الحنابلة فقد قال ابن القيم ‘ في إعلام الموقعين 4/29 : " فالحيلة أن يشتريها على أنه بالخيار " ، ولو كان الوعد ملزماً قضاءً لما احتاج إلى هذه الحيلة ( ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179 ) .


(�) ينظر : قرار رقم (2 ، 3) بشأن الوفاء بالوعد والمرابحة للآمر بالشراء  ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1599 ، 1600 .


(�) ينظر : فتاوى اللجنة الدائمة للبحوث العلمية والإفتاء 13/237 .


(�) ينظر : قرارات الهيئة الشرعية لشركة الراجحي 1/316 .


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 5/2/991-1004 ، بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية غي قضايا اقتصادية معاصرة 1/72 ، بيع المرابحة وتطبيقاتها في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص128 ، المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص521 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي التابع للمنظمة رقم (2،3) بشأن الوفاء بالوعد ، والمرابحة للآمر بالشراء 5/2/1599، 1600 ، الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص21 . 


(�) تقدم تخريجه ، ص359 .


(�) تقدم تخريجه ، ص347 .


(�) تقدم تخريجه ، ص347 .


(�) ينظر : بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية غي قضايا اقتصادية معاصرة 1/72 .


(�) ينظر : تطوير الأعمال المصرفية بما يتوافق والشريعة ، د. سامي حمود ، ص433 ، بيع المرابحة للآمر بالشراء كما تجريه المصارف الإسلامية ، د. يوسف القرضاوي ، ص60 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص71 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص277 ، صور التحايل على الربا ، د. أحمد سعيد حوى ، ص223 .


(�) ينظر : بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية غي قضايا اقتصادية معاصرة 1/73 ، بيع المرابحة وتطبيقاتها في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص134 ، بنوك تجارية بدون ربا ، د. محمد الشباني ، ص263 ، المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص523 ،  فقه الربا ، د. عبد العظيم أبو زيد ، ص563 .


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، د. بكر أبو زيد ، ضمن مجلة المجمع 5/2/986 .


(�) الكافي ، ص325 ، ومن المعلوم أن المالكية - ومنهم ابن عبد البر- يحرمون المرابحة المركبة إذا سمي الثمن فيها وإن لم تكن ملزمة ، وظاهر كلام ابن عبد البر أعلاه يشمل الإلزام وعدمه ، وهذا لا يوافق عليه بل العلة متوافرة في حال الإلزام دون حال تخيير الطرفين والله أعلم ، وقد تقدم بيان هذا عند الكلام على الصورة الأولى من صور المرابحة المركبة . 


(�) ينظر : بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص148 ، عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. عبد المطلب حمدان ، ص112 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة دراسة فقهية تأصيلية وتطبيقية ، د. عبد الله العمراني ، ص279 .


(�) ينظر : بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية غي قضايا اقتصادية معاصرة 1/73 ، بيع المرابحة وتطبيقاتها في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص134 .


(�) ينظر : درر الحكام لحيدر ، 6/406 ، الشرح الكبير للرافعي 12/16 ، المجموع للنووي 9/321 ، الكافي لابن قدامة 2/18 . 


(�) ينظر : الضوابط الشرعية للاستثمار ، د. نصر السلامي ، ص452 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179 ، بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص131 ، بيع المرابحة المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص523 ، فقه الربا ، د. عبد العظيم أبو زيد ، ص564 .


(�) ينظر : بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص151 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179 ، بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص131 ، بيع المرابحة المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص523 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء كما تجريه المصارف الإسلامية ، د. يوسف القرضاوي ، ص19-22 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص274 .


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، د. بكر أبو زيد ، ضمن مجلة المجمع 5/2/978 ، بيع المرابحة للآمر بالشراء في المصارف الإسلامية ، د. رفيق المصري ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1127-1179 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء ، د. سامي حمود ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1089-1113 .


(�) ينظر : الوفاء بالوعد ، د. يوسف القرضاوي ، ضمن مجلة المجمع 5/2/839 .


(�) ينظر : فقه المرابحة لعبد الحميد البعلي ، عن بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص115 .


(�) ينظر : الفتاوى لعبد الحميد السائح ، ص54 ، 55 ، أحكام العقود والبيوع في الفقه الإسلامي ، نشرة إعلامية رقم (3) صادرة عن البنك الإسلامي الأردني ، ص17 ، 18 عن بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص121 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص70 .


(�) ينظر : المدخرات أحكامها وطرق تكوينها واستثمارها في الفقه الإسلامي ، د. قطب سانو ، ص292 .


(�) وقد عقد هذا المؤتمر في دبي ، سنة 1399هــ الموافق 1979م ، وقد اجتمع فيه تسعة وخمسون عالماً وباحثاً  من شتى أنحاء العالم الإسلامي ، ومما جاء في الفتوى : " .. إن مثل هذا الوعد ملزم للطرفين قضاء طبقاً لأحكام المذهب المالكي ، وهو ملزم للطرفين ديانة طبقاً لأحكام المذاهب الأخرى ، وما يلزم ديانة يمكن الإلزام به قضاء ، إذا اقتضت المصلحة ذلك ، وأمكن للقضاء التدخل فيه " .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء كما تجريه المصارف الإسلامية ، د. يوسف القرضاوي ، ص15 .


(�) ينظر : بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص115 ، 116 ، بيع المرابحة المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص523 .


(�) هو القاضي الفقيه أبو شبرمة عبد الله بن شبرمة بن الطفيل بن هبيرة بن المنذر بن حسان بن ضرار الضبي ، ولي قضاء الكوفة وسوادها لأبي جعفر أمير المؤمنين ، وكان فقيهاً عفيفاً صارماً عاقلاً شاعراً حسن الخلق جواداً يسعى في حاجات الناس ، روى عن أنس بن مالك وأبي الطفيل وأبي وائل ، وعنه ابن المبارك وعبد الوارث التنوري وطائفة ، وثقه أحمد وأبو حاتم وابن سعد وابن حبان وابن حجر وغيرهم ، توفي ‘ بالكوفة سنة 144هـــ . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 6/350 ، 351 ، التاريخ الكبير للبخاري 5/117 ، المعارف لابن قتيبة ، ص470 ، 471 ، الكاشف للذهبي 1/560 ، الثقات لابن حبان 7/5، 6 ، معرفة الثقات للعجلي ، ص33-36 ، التقريب لابن حجر ، ص307 ) .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء كما تجريه المصارف الإسلامية ، د. يوسف القرضاوي ، ص151 ، بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص116 ، 118 ، المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص525-527 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص69 . 


(�) يقول ابن جزي ‘ عن العينة في القوانين الفقهية ، ص171 : " وهي ثلاثة أقسام ( الأول ) أن يقول رجلٌ لآخر اشتر لي سلعة بكذا وأربحك فيها كذا مثل أن يقول اشترها بعشرة وأعطيك فيها خمسة عشر إلى أجل فإن هذا يئول إلى الربا لأن مذهب مالك أن ينظر ما خرج عن اليد ودخل به ويلغي الوسائط فكأن هذا الرجل أعطى لأحدٍ عشرةَ دنانير وأخذَ منه خمسةَ عشرَ ديناراً إلى أجل والسلعة واسطة ملغاة ( الثاني ) لو قال له اشتر لي سلعة وأنا أربحك فيها ولم يسم الثمن فهذا مكروه وليس بحرام ( الثالث ) أن يطلب السلعة عنده فلا يجدها ثم يشتريها الآخر من غير أمره ويقول قد اشتريت السلعة التي طلبت مني فاشترها مني إن شئت فيجوز أن يبيعها منه نقدا أو نسيئة بمثل ما اشتراها به أو أقل أو أكثر " .


(�) هو الفقيه القاضي أبو يوسف يعقوب بن إبراهيم بن حبيب بن خنيس بن سعد بن حبتة الأنصاري صاحب أبي حنيفة ‘ ، وجدّه سعد بن حبتة من صحابة النبي ’ ، ولد أبو يوسف سنة 113هـــ ، روى عن الأعمش ومطرف وهشام بن عروة وأبي إسحاق الشيباني ، وروى عنه محمد بن الحسن ، وأحمد بن حنبل ، ويحيى بن معين ، وكان يحيى بن معين ‘ يقول : " كان أبو يوسف القاضى يميل إلى أصحاب الحديث كثيراً وكتبنا عنه ولم يزل الناس يكتبون عنه " ، ووثقه النسائي ، وتولى القضاء لثلاثة من الخلفاء المهدي والهادي والرشيد ، وكان الرشيد يجلّه ويكرمه ، وهو أول من دعي بقاضي القضاة ، وكان يحفظ التفسير والمغازي وأيام العرب ، توفي ‘ ببغداد يوم الخميس لخمسٍ خلون من ربيع الأول سنة 182هــــ . ( ينظر : تاريخ جرجان للجرجاني ، ص487 ، تسمية من لم يرو عنه غير رجل واحد للنسائي ، ص124 ، وفيات الأعيان لابن خلكان 6/378-388 ، تاج التراجم في طبقات الحنفية لابن قطلوبغا ، ص316 ، النجوم الزاهرة لابن تغري الأتابكي 2/ 107 ، 108 ) . 


(�) ينظر : بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص123 ، 124 .


(�) ينظر : بيع المرابحة وتطبيقاته في المصارف الإسلامية ، د. أحمد ملحم ، ص124 ، بيع المرابحة المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص526 . 


(�) سورة البقرة ، الآية (185) .  


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب المناقب ، باب : صفة النبي ’ ، برقم (3367) ، 3/1306 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب ، باب : مباعدته ’ للآثام ، واختياره من المباح أسهله ، وانتقامه لله عند انتهاك حرماته ، برقم (2327) ، 4/1813 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء كما تجريه المصارف الإسلامية ، د. يوسف القرضاوي ، ص30 ، 31 .


(�) ينظر :  بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة  1/89 ، 90 . 


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب في اللقطة ، باب : إذا وجد تمرة في الطريق ، رقم (2299) ، بسنده عن أنس _ قال : مر النبي ’ بتمرة في الطريق ، قال : ( لولا أني أخاف أن تكون من الصدقة لأكلتها ) ، 2/857 ، وأخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب الزكاة ، باب : تحريم الزكاة على رسول الله  ’ وعلى آله وهم بنو هاشم وبنو المطلب دون غيرهم ، برقم (1071) ، بلفظ قريب ، 2/752 .


(�) ينظر : بيع المرابحة للآمر بالشراء ، د. سامي حمود ، ضمن مجلة المجمع 5/2/1089-1113 .


(�) سبق تخريجه ، ص570 .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 1/37 ،  الأشباه والنظائر للسيوطي ص7 ، مجلة الأحكام العدلية ص18 ، قواعد الفقه لمحمد البركتي  ص88 ، شرح القواعد الفقهية لأحمد الزرقا ص179 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/402 .


(�) ينظر : مؤتمر المصرف الإسلامي الثاني المنعقد بالكويت ، من بحث المرابحة للآمر بالشراء ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 5/2/991-1004 .


(�) ينظر : المرابحة للآمر بالشراء ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 5/2/991-1004 .


(�) ينظر : جواهر العقود للأسيوطي 1/315 .


(�) الأذكار ، ص250 .


(�) ينظر : أحكام القرآن للجصاص 5/334 ، المبسوط للسرخسي 21/29 ، فتح القدير للكمال 3/173 ، عمدة القاري للعيني 1/221 .


(�) ينظر : روضة الطالبين للنووي 5/350 ، أسنى المطالب في شرح روض الطالب لزكريا الأنصاري 2/487 ، الزواجر لابن حجر الهيتمي 1/211 .


(�) ينظر : الفروع لابن مفلح 6/369 ، المبدع لابن مفلح 9/345 ، الإنصاف للمرداوي 11/152 ، كشاف القناع للبهوتي 6/284 .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/28 .


(�) أخرجه أبو داود في سننه ، كتاب الأدب ، باب : في العِدَة ، برقم (4995) ، 4/299 ، بهذا اللفظ ، والترمذي في سننه ، كتاب الإيمان ، باب : ما جاء في علامة المنافق ، برقم (2633) ، 5/30 ، وقال : " هذا حديث غريب ، وليس إسناده بالقوي ، علي بن عبد الأعلى ثقة ، ولا يعرف أبو النعمان ولا أبو وقاص وهما مجهولان " ، وقد وهم ابن حجر ‘ في الفتح 1/90 حيث ذكر أن للحديث شاهداً عن سلمان الفارسي _ عند الطبراني ثم قال : " إسناده لا بأس به ، ليس فيهم من أجمع على تركه ، وهو عند أبي داود والترمذي من حديث زيد بن أرقم مختصر " وقد ضعفه الألباني ‘ في السلسلة الضعيفة 3/643 مستدركاً على ابن حجر قوله هذا ، ثم قال : " يكفي في ضعف السند أن يكون فيه مجهول واحد فكيف و هما مجهولان ؟ ! فلعل الحافظ نسي أو لم يستحضر الجهالة التي اعترف بها في التقريب " .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 3/236 .


(�) هو الإمام القدوة العابد أبو عبد الله صفوان بن سليم الزهري مولاهم المدني ، مولى حميد بن عبد الرحمن بن عوف الزهري ، ولد سنة 60هــــ ، روى عن مولاه وابن عمر وعبد الله بن جعفر رضي الله عنهم وابن المسيب‘ ، وعنه مالك والسفيانان وخلقٌ ، وخرج له الستة ، قال ابن معين : كنت إذا رأيته علمت أنه يخشى الله ، يقال إنه لم يضع جنبه أربعين سنة ،وقيل إن جبهته ثقبت من كثرة السجود ، وكان لا يكاد يخرج من المسجد فإن خرج بكى وقال : أخشى أن لا أعود إليه ، وكان قانعاً لا يقبل جوائز السلطان ، ثقة حجة ، وتوفي 132هـــــ ، وله اثنتان وسبعون سنة . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 4/307 ، صفة الصفوة لابن الجوزي 2/153-156 ، الكاشف للذهبي 1/503، الثقات لابن حبان 6/468 ، 469 ، التقريب لابن حجر ، ص276 ، التحفة اللطيفة للسخاوي 1/456 ) . 


(�) رواه مالك في الموطأ ، باب : ما جاء في الصدق والكذب ، برقم (1791) ، 2/989 معضلاً ، وأخرجه ابن وهب في الجامع في الحديث عن مالك عن صفوان عن عطاء بن يسار مرسلاً برقم (534) ، 2/631 ، قال ابن عبد البر ‘ في الاستذكار 8/572 : " قال أبو عمر لا أعلم هذا الحديث بهذا اللفظ يستند إلى النبي ’ من وجه من الوجوه ، وقد رواه سفيان بن عيينة عن صفوان بن سليم عن عطاء بن يسار " ، فالحديث إذاً ضعيف .


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 6/299 .


(�) ومن ذلك : ما جاء عن ابن شهاب قال : أخبرني حميد بن عبدالرحمن بن عوف أن أمه أم كلثوم بنت عقبة بن أبي معيط وكانت من المهاجرات الأول اللاتي بايعن النبي صلى الله عليه و سلم أخبرته : أنها سمعت رسول الله ’ وهو يقول ( ليس الكذاب الذي يصلح بين الناس ويقول خيراً وينمي خيراً ) ، قال ابن شهاب : " ولم أسمع يرخص في شيء مما يقول الناس كذب إلا في ثلاث الحرب والإصلاح بين الناس وحديث الرجل امرأته وحديث المرأة زوجها " أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب البر والصلة والآداب ، باب : تحريم الكذب وبيان المباح منه ، برقم (2605) ، 4/2011 .


(�) ينظر : أسنى المطالب في شرح روض الطالب لزكريا الأنصاري 2/487 ، الفروع لابن مفلح 6/369 ، المبدع لابن مفلح 9/345 .


(�) ينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 4/25 ، حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 2/359  ، منح الجليل لعليش 4/29 .


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 6/299 .


(�) المحلى 8/28 .


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 6/299 ، وقد نسب هذا القول إلى أصبغ ‘ . 


(�) ينظر : المرجع السابق 6/299 .


(�) ينظر : الفتوحات الربانية على الأذكار النواوية ، محمد بن علان الصديقي 6/258 .


(�) ينظر : أضواء البيان 3/441 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي 2/159 .


(�) سورة الصف ، الآية (3) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الإيمان ، باب : علامة المنافق ، برقم (33) ، 1/21 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الإيمان ، باب : بيان خصال المنافق ، برقم (59) ، 1/78 ، كلاهما عن أبي هريرة رضي الله عنه .


(�) ينظر : أضواء البيان 3/441 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د يوسف الشبيلي 2/159 .


(�) هو الصحابي الجليل أبو عبد الرحمن سمرة بن جندب الفزاري الغطفاني ثم الأنصاري حِلفاً ، توفي أبوه وهو صغير ، فقدمتْ به أمه المدينة ، فتزوجها رجل من الأنصار فنشأ سمرة في حجره ، وكان زياد يستخلفه على البصرة ستة أشهر وعلى الكوفة ستة أشهر ، وكان من الحفاظ المكثرين عن رسول الله ’ ، توفي بالبصرة سنة 58هـــ ؛ إذ سقط في قدر مملوءة ماءاً حاراً كان يتعالج بالقعود عليها _ . ( ينظر : الاستيعاب لابن عبد البر 2/213 ، الرياض المستطابة للعامري ، ص112 ) .


(�) قال البخاري في صحيحه 2/952 : " باب : من أمر بإنجاز الوعد ، .. وقضى ابن الأشوع بالوعد ، وذكر ذلك عن سمرة بن جندب " . 


(�) قال ابن حجر في الفتح 5/290  : " قال ابن عبد البر وابن العربي : أجلّ من قال به عمر بن عبد العزيز " . 


وهو الإمام العادل أمير المؤمنين أبو حفص عمر بن عبد العزيز بن مروان بن الحكم بن أبي العاص القرشي الأموي المدني الدمشقي ، أمه أم عاصم بنت عاصم بن عمر بن الخطاب _ ، ولد بالمدينة سنة 60هـــ ، روى عن أنس وعبد الله بن جعفر رضي الله عنهم ، ويوسف بن عبد الله بن سلام وسعيد بن المسيب وعروة بن الزبير رحمهم الله ، وكان أبيضَ رقيقَ الوجه جميلاً نحيفَ الجسم حسنَ اللحية غائرَ العينين بجبهته أثر حافر دابة ولذلك سُمي أشجَّ بني أمية ، بعثه أبوه من مصر إلى المدينة ليتأدب بها فكان يختلف إلى عبد الله بن عبيد الله يسمع منه ولما مات أبوه عبد العزيز طلبه عمه عبد الملك إلى دمشق وزوجه بابنته فاطمة وكان قبل الإمرة يبالغ في التنعم ويفرط في الاختيال في المشية ، فلما تولى إمرة المؤمنين انسلخ من الدنيا ، وأعاد المظالم إلى أهلها ، وكان كثيرَ الخوف من الله تعالى كثيرَ البكاء من خشيته ، وكان ثقةً مأموناً ذا علم وفقه وورع ، ملك سنتين وخمسةَ أشهر وخمسةَ عشرَ يوماً ، وتوفي ‘ يوم الجمعة لعشرٍ بقين من رجب سنة 101هـــــ . ( ينظر : سيرة عمر بن عبد العزيز لابن عبد الحكم ، ص23 وما بعدها ، صفة الصفوة لابن الجوزي 2/113 وما بعدها ، الكاشف للذهبي 2/65 ، فوات الوفيات للكتبي ، ص177 وما بعدها ، التحفة اللطيفة للسخاوي 2/347 ، 348 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص53 ) .


(�) هو الإمام القدوة أبو سعيد الحسن بن أبي الحسن يسار البصري ، ولد لسنتين بقيتا من خلافة عمر _ ، وهو من سادات التابعين وكبرائهم ، جمع كل فن من علم وزهد وورع وعبادة ، كان فصيحاً عالماً فقيهاً ، قرأ القرآن على حطان ابن عبد الله الرقاشي ، وقد سمع عثمان وهو يخطب ، وشهد يوم الدار ، ورأى علياً وطلحةَ رضي الله عنهما ، وروى عنه أيوب وثابت ويونس بن عون وأمم لا يحصون ، توفي ‘ بالبصرة سنة 110هــــ . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 2/289 ، وفيات الأعيان 2/69-73 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 4/563-587 ، تهذيب التهذيب لابن حجر 2/231 ) .


(�) قال البخاري في صحيحه2/952 : " باب : من أمر بإنجاز الوعد ، وفعله الحسن " ، قال ابن حجر في الفتح 5/290 : " وفعله الحسن أي الأمر بإنجاز الوعد " ، وقال العيني في عمدة القاري 13/258 : " أي فعل إنجاز الوعد الحسن البصري " .  


(�) قال البخاري في صحيحه 2/952 : " باب : من أمر بإنجاز الوعد ، .. وقضى ابن الأشوع بالوعد " . 


وهو سعيد بن عمرو بن أشوع الهمداني ،  قاضي الكوفة ، روى عن الشعبي ، وشريح بن النعمان الصايدي ، وعنه خالد الحذاء ، وزكريا بن أبي زائدة ، وسفيان الثوري ، وآخرون ، قال النسائي : ليس به بأس ، قال أبو إسحاق الجوزجاني : " سعيد بن أشوع قاضي الكوفة ، غالٍ زائغ " ، توفي ‘ في ولاية خالد بن عبد الله القسري . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 6/327 ، أحوال الرجال للجوزجاني ، ص66 ، تاريخ الإسلام للذهبي 7/368 ، أخبار القضاة لمحمد بن حيان 3/10 وما بعدها ، تهذيب التهذيب لابن حجر 4/4 ) .


(�) حيث قال : " الوعد كله لازم ، ويقضى به على الواعد ويجبر " المحلى لابن حزم 8/28 .


(�) قال البخاري في صحيحه 2/952 : " باب : من أمر بإنجاز الوعد..ورأيت إسحاق بن إبراهيم يحتج بحديث ابن أشوع " ، قال ابن حجر في الفتح 5/290 : " والمراد أنه كان يحتج به في القول بوجوب إنجاز الوعد " .


(�) حيث قال في أحكام القرآن 4/243 : " والصحيح عندي أن الوعد يجب الوفاء به على كل حال إلا لعذر " .


(�) قال ابن الشاط ‘ في أنوار البروق 4/52 : " قال : وثانيهما أن إخلاف الوعد لا حرج فيه ، قلت بل فيه الحرج بمقتضى ظواهر الشرع إلا حيث يتعذر الوفاء " .


وهو الأستاذ النظار الفرضي الفقيه المالكي قاسم بن عبدالله بن محمد بن الشاط الأنصاري ، يكنى أبا القاسم ، والشاط اسم لجده وكان طوالاً فجرى عليه هذا الاسم ، ولد بسبتة سنة 643هـــ ، كان ‘ نسيج وحده في أصالة النظر ونفوذ الفكر وجودة القريحة وتسديد الفهم إلى حسن الشمائل وعلو الهمة والعكوف على العلم والتحلي بالوقار والسكينة ، أقرأ عمره بمدينة سبتة الأصول والفرائض مقدَماً فيها موصوفاً بالإمامة وكان موفور الحظ من الفقه حسن المشاركة في العربية كاتباً مرسلاً رياناً من الأدب له نظر في العقليات ، وله تآليف منها : أنوار البروق في تعقب مسائل القواعد والفروق  ، وغنية الرائض في علم الفرائض ، وتحرير الجواب في توفير الثواب ، وكان مجلسه مألفا للصدور من الطلبة والنبلاء من العامة ،  وتوفي بسبتة سنة 723هـــ . ( ينظر : الديباج المذهب لابن فرحون ، ص225 ، 226 ، شجرة النور الزكية في طبقات المالكية لمحمد محمد مخلوف 1/217 ، معجم المؤلفين لكحالة 2/644 ) .


(�) حيث قال ابن مفلح في الفروع 6/369 : " وذكر شيخنا وجهاً يلزم واختاره " .


(�) قال ابن رجب ‘ في جامع العلوم والحكم ، ص431 ، 432 : " وذكر البخاري في صحيحه أن ابن أشوع قضى بالوعد ، وهو قول طائفة من أهل الظاهر " .


(�) سورة المائدة ، الآية (1) .  


(�) تفسير الواحدي 1/306 ، تفسير الجلالين ، ص135 .  


(�) تيسير الكريم الرحمن ، ص326 . 


(�) سورة الصف ، الآية ( 2، 3 ) . 


(�) ينظر : الفروق للقرافي 4/51 ، الذخيرة للقرافي 6/299 .


(�) ينظر : الوفاء بالوعد ، د. يوسف القرضاوي ، ضمن مجلة المجمع 5/2/839-859 .


(�) ينظر : تفسير القرآن لعبد الرزاق الصنعاني 3/290 ، التسهيل لعلوم التنزيل للكلبي 4/117 ، زاد المسير لابن الجوزي 8/250 ، المحرر الوجيز لابن عطية 5/301 ، 


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 6/299 ، 300 ، إدرار الشروق لمحمد المكي 4/55 .


(�) ينظر : كشف الأسرار لعلاء الدين البخاري 2/390 ، ، الذخيرة للقرافي 6/272 ، المستصفى للغزالي ، ص236 ، المحصول للرازي 4/77 ، رفع الحاجب عن مختصر ابن الحاجب للسبكي 3/124 ، المختصر في أصول الفقه للبعلي ، ص110 ، القواعد والفوائد الأصولية للبعلي ، ص 240 .  


(�) تقدم تخريجه ، ص817 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب المظالم ، باب : إذا خاصم فجر ، برقم (2327) ، 2/868 ، بهذا اللفظ ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الإيمان ، باب : بيان خصال المنافق ، برقم (58) ، 1/78 ، كلاهما عن عبد الله بن عمرو رضي الله عنهما .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/29 .


(�) ينظر : إدرار الشروق لمحمد المكي 4/55 .


(�) ينظر : الديباج على مسلم للسيوطي 1/80 ، روح المعاني لألوسي 5/178 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 1/90 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 1/90 ، تحفة الأحوذي للمباركفوري 7/322 ، 


(�) شرح النووي على صحيح مسلم 2/46 .


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 2/47 ، شرح السيوطي لسنن النسائي 8/116 ، الديباج على مسلم للسيوطي 1/80 .  


(�) أخرجه الترمذي في سننه ، كتاب البر والصلة ، باب : ما جاء في المراء ، برقم (1995) ، 4/359 ، بهذا اللفظ ، و البخاري في الأدب المفرد ، باب : لا تعد أخاك شيئاً فتخلفه ، برقم (394) ، 1/142 ، والبيهقي في شعب الإيمان ، برقم (8431) ، 6/340 ، قال أبو عيسى الترمذي في سننه 4/359 : " هذا حديث حسن غريب لا نعرفه إلا من هذا الوجه " ، والحديث في إسناده ليث بن أبي سليم ، وقد ضعفه الجمهور ( ينظر : إحياء علوم الدين للغزالي 2/180 ، المغني عن حمل الأسفار للعراقي 1/478 ، فيض القدير للمناوي 6/421 )  وينظر تضعيف ليث في : ( الضعفاء للنسائي ، ص90 ، المجروحين لابن أبي حاتم 2/231 ، الكامل في الضعفاء لابن عدي 6/87 ، الضعفاء الكبير للعقيلي 4/15 ، تقريب التهذيب لابن حجر ، ص464) ، وقد ضعف إسنادَ الحديث : ابنُ مفلح في الآداب الشرعية 2/214 ، والصنعاني في سبل السلام ، والعجلوني في كشف الخفاء 2/483  ، وضعفه الألباني في ضعيف الجامع الصغير برقم (6274) ، ص906 ، وضعيف الأدب المفرد ، برقم (51) ، ص47 . 


(�) ينظر : سبل السلام للصنعاني 4/196 .   


(�) ينظر : مرقاة المفاتيح للقاري 9/114 ، فيض القدير للمناوي 6/421 ، تحفة الأحوذي للمباركفوري 6/111 .   


(�) هو أبو محمد عبد الله بن عامر بن ربيعة بن مالك بن عامر العَنْزي ، حليف بني عدي ثم الخطاب والد عمر _ ، أبوه من كبار الصحابة المهاجرين البدريين ، وأمه ليلى بنت أبي حثمة بن غانم بن عبد الله بن عويج بن عدي بن كعب ،ولد على عهد النبي ’ ، وقيل عام الحديبية ، وقد اختلف في صحبته ، وهو ثقة ، وروى عن أبيه وعمر وعثمان وعائشة وجابر رضي الله عنهم ، وروى عنه الزهري ويحيى بن سعيد الأنصاري وعبد الرحمن بن القاسم وغيرهم ، وكان _ شاعراً ، توفي سنة 85هــــ . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 5/11 ، الاستيعاب لابن عبد البر 3/930 ، 931 ، معرفة الثقات للعجلي 2/39 ، الثقات لابن حبان 3/219 ، 220 ، التعديل والتجريح للباجي 2/806 ،سير أعلام النبلاء للذهبي 3/521 ، الإصابة لابن حجر 6/223-227 ) .


(�) أخرجه أبو داود في سننه ، كتاب الأدب  ، باب : في التشديد في الكذب ، برقم (4991) ، 4/298 ، والبخاري في التاريخ الكبير ، باب: العين ، برقم (18) ، 5/11 ، وأحمد في مسنده ، برقم (15740) ، 3/447 ، وابن أبي شيبة في مصنفه ، باب : ما جاء في الكذب ، برقم (25609) ، 5/236 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، باب : 44 باب : من وعد غيره شيئا ومن نيته أن يفي به ثم وفي به أو لم يف به لعذر ومن وعد ومن نيته أن لا يفي به ، برقم (20628) ، 10/198 ، ووسمه ابن حزم ‘ في المحلى8/29 بأنه لم يصح وقال : " هذا لا شيء ؛ لأنه عمن لم يسمَّ " ، قال العراقي ‘ في تخريج أحاديث الإحياء 3/135 : " رواه أبو داود وفيه من لم يسم ، وقال الحاكم إن عبد الله بن عامر ولد في حياته ’ ولم يسمع منه قلت وله شاهد من حديث أبي هريرة وابن مسعود ورجالهما ثقات إلا أن الزهري لم يسمع من أبي هريرة " ، وقال ابن سعد في الطبقات الكبرى 5/9 : " قال محمد بن عمر فلا أحسب عبد الله بن عامر حفظ هذا الكلام عن رسول الله ’ لصغره " ، وقد ذكره الألباني‘ في الصحيحة ، برقم (748) ، 2/373 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي 2/153 .


(�) هو الصحابي الجليل أبو عبد الرحمن عبد الله بن مسعود بن غافل بن حبيب الهذلي ، حليف بني زهرة ، أمه أم عبد الله بنت عبد ود بن سود أسلمت وصحبت ، وقد أسلم عبد الله _ قديماً فهو أحد السابقين الأولين ،وهاجر الهجرتين ، وشهد بدراً والمشاهد كلها ، وهو أول من جهر بالقرآن بمكة ، وقد لازم النبي ’ ، وكان صاحب نعليه ، وحدث عن النبي ’ بالكثير وكذا عن عمر وسعد بن معاذ رضي الله عنهما ، وروى عنه ابناه عبد الرحمن وأبو عبيدة وابن أخيه عبد الله بن عتبة ، وامرأته زينب الثقفية وخلق ، وله مناقب وفضائل ، توفي _ سنة 32هـــ . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 350-360 ، طبقات خليفة ، ص16 ، أسد الغابة لابن الأثير 3/79 ، الاستيعاب لابن عبد البر3/987-994 ، الإصابة لابن حجر 6/373-378 ) .


(�) أخرجه الطبراني في معجمه الصغير ، باب : من اسمه حمزة ، برقم (419) ، 1/256 ، ومعجمه الأوسط ، برقم (3514) ، 4/23 ، والقضاعي في مسند الشهاب عن علي _ ، برقم (5) ، 1/40 ، والديلمي في الفردوس بمأثور الخطاب عن علي _ وزاد فيه ( ويل لمن وعد ثم أخلف ويل له ويل له ) ، برقم (4112) ، 3/44 ، قال العراقي ‘ في تخريج أحاديث الإحياء 2/198 : " رواه الطبراني في معجميه الأوسط و الأصغر من حديث علي وابن مسعود بسند فيه جهالة " ، وقال ابن رجب ‘ في جامع العلوم والحكم ، ص431 : " وفي إسناده جهالة " ، وقال الهيثمي في مجمع الزوائد 4/166 : " وفيه حمزة بن داود ضعفه الدارقطني " ، وقال المناوي في التيسير بشرح الجامع الصغير 2/153 : " .. بإسناد فيه جهالة " ، وضعفه الألباني في ضعيف الجامع ، برقم (3689) ، ص541 .


(�) ينظر : فيض القدير للمناوي 4/377 ، الفواكه العذاب في الرد على من لم يحكم السنة والكتاب للتميمي 3/499 . 


(�) هو الإمام الفقيه أبو عبد الله وأبو أسامة زيد بن أسلم العمري المدني ، مولى عمر بن الخطاب _ ، روى عن مولاه وعن عبد الله بن عمر وسلمة بن الأكوع وجابر بن عبد الله وأنس بن مالك رضي الله عنهم ، وعطاء بن يسار وعلي بن الحسين وعدة ، و روى عنه مالك والسفيانان وعبد العزيز الدراوردي وخلق ، وكان له حلقة للعلم بمسجد النبي ’ ، وكان أبوحازم يقول لا أراني الله يوم زيد ، وكان علي بن حسين ‘ يجلس إلى زيد بن أسلم ويتخطى مجالس قومه فقال له نافع بن جبير بن مطعم تخطى مجالس قومك إلى عبد عمر بن الخطاب فقال إنما يجلس الرجل إلى من ينفعه في دينه ، كان ثقة فقيهاً عالماً بالتفسير ، وكان يرسل ، توفي ‘ في شهر ذي الحجة سنة 136هـــ . ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 3/387 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 1/132 ، 133 ، رجال مسلم للأصبهاني 1/214 ، رجال صحيح البخاري للكلاباذي 1/259 ، 260 ، التقريب لابن حجر ، ص222 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص60 ) .


(�) أخرجه أبو داود في مراسيله ، باب : في الملاحم ، برقم (523) ، ص352 ، والحديث ضعيف لعلتين : الأولى : الإرسال ، والثانية : ضعف هشام بن سعد ، قال عنه أبو حاتم : لا يحتج به ، وقال أحمد : لم يكن بالحافظ ، وقال عنه الحافظ ابن حجر : صدوق له أوهام ورمي بالتشيع ، وضعفه النسائي ، ويحي بن معين ، ( ينظر : الضعفاء للنسائي ، ص 104 ، المجروحين لابن أبي حاتم 3/89 ، الجرح و التعديل للرازي 9/61 ، الكامل في الضعفاء لابن عدي 7/108 ، تقريب التهذيب لابن حجر ، ص572 ) ، وضعف الحديثَ ابنُ حزم للعلتين السابقتين في المحلى 8/29 ، والألباني في ضعيف الجامع ، برقم (6114) ، ص883 .


(�) ينظر : الفروق للقرافي 4/51 ، الذخيرة للقرافي 6/299 .


(�) التمهيد 3/207 .


(�) فتح الباري 5/290 .


(�) هو الصحابي الجليل العلاء بن الحضرمي ، والحضرمي هو : عبد الله بن عماد بن أكبر بن ربيعة بن مالك بن عويف الحضرمي ، سكن عبد الله مكة وحالف حرب بن أمية والد أبي سفيان ، وكان للعلاء عدة إخوة ، منهم : عمرو بن الحضرمي أول قتيل للمشركين وماله أول مال خُمّس في المسلمين وبسببه كانت وقعة بدر ، وقد أسلم العلاء قديماً ، ثم بعثه النبي ’ منصرفه من الجعرانة إلى المنذر بن ساوي العبدي بالبحرين ، وكتب معه كتاباً يدعوه فيه إلى الإسلام ، ثم  استعمله النبي ’ على البحرين ، ولما توفي ’ أقره على ذلك أبو بكر ثم عمر رضي الله عنهما ، وقد روى عن النبي’ ، وروى عنه السائب بن يزيد ، وأبو هريرة رضي الله عنهما ، ومما اشتهر في كتب الفتوح : أنه كان مجاب الدعوة ، وأنه اجتاز البحر بكلمات قالها ، وقد ولاه عمر _ البصرة ولما انصرف إليها مات _ قريباً من أرض تميم قبل أن يصل إليها سنة 21هــــ . ( ينظر : البدء والتاريخ للمقدسي 5/102 ، تاريخ مدينة دمشق لأبي القاسم الشافعي 4/364، 367 ، المنتظم لابن الجوزي 4/241-243 ، الاستيعاب لابن عبد البر 3/1085، 1086 ، الإصابة لابن حجر 7/236، 237 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الشهادات ، باب : من أمر بإنجاز الوعد ، برقم (2537) ، 2/953 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الفضائل ، باب : ما سئل رسول الله ’ شيئاً قط فقال : لا ، وكثر عطاؤه ، برقم (2314) ، 4/1807 .


(�) ينظر : الفواكه العذاب في الرد على من لم يحكم السنة والكتاب للتميمي 4/1 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/159 .


(�) ينظر : دراسات في التمويل الإسلامي ، د. أشرف دوابة ، ص29 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص29 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/437 ، ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15) .


(�) يطلق الحنابلة خاصة على هذه المسألة " عكس مسألة العينة " ؛ ذلكم لأن العينة أن يشتري سلعة بثمن مؤجل ، ثم يبيعها منه بثمن حال أقل ، لأجل ذا سميت عكس مسألة العينة ، أما بقية الفقهاء فهم يلحقونها بالعينة ( ينظر : الروض المربع للبهوتي 2/55 ، كشاف القناع للبهوتي 3/186 ، كشف المخدرات للبعلي 1/372 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/59 ) .   


(�) ينظر : هذا البحث ، ص638 .


(�) ينظر : الضوابط الشرعية للاستثمار ، نصر محمد السلامي ، ص442 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، ص188 ، 


(�) ينظر : ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15) .


(�) ينظر : بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/104 ، ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15) . 


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي التابع للمنظمة رقم (2 ، 3 ) بشأن الوفاء بالوعد ، والمرابحة للآمر بالشراء 5/2/1599، 1600 ، الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص21 . 


(�) ينظر : ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15) ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص314 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد عثمان شبير ، ص318 ، بيع المرابحة كما تجريه البنوك الإسلامية ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/105 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص79 ، المؤسسات المالية الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصادية والاجتماعية ، د. صالح العلي ، ص180 . 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات الإسلامية ، ص111 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص111 ، ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15) ، 


(�) ينظر : بنوك تجارية بدون ربا ، د. محمد الشباني ، ص263 ، 


(�) ينظر : ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15)  .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/425 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص319 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص80 ، البنوك الإسلامية أحكامها ومبادئها وتطبيقاتها المصرفية ، د. محمد العجلوني ، ص243 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات الإسلامية ، ص109 ،  الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص75 ، ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15) . 


(�) ينظر : فتاوى الهيئة الشرعية للبركة ، د. عبد الستار أبو غدة ، د. عز الدين خوجة ، ص139 ، الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص147 ، 148 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/458 ، 460 ، ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15) .


(�) ينظر : صور التحايل على الربا وحكمها في الشريعة الإسلامية ، د. أحمد حوى ، ص228 . 


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص319 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص80 ، المؤسسات المالية الإسلامية ودورها في التنمية الاقتصادية والاجتماعية ، د. صالح العلي ، ص180 .


(�) ينظر : موطأ مالك 2/673 ، النكت والعيون للماوردي 1/423 ، تفسير القرطبي 3/256 ، تفسير القرآن العظيم لابن كثير 1/332 ، التحرير والنوير لابن عاشور 3/79 ، تفسير السعدي ، ص148 . 


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/439 .


(�) وقد ذهب عامة أهل العلم إلى أنه لا يحل أن يجعل البائع للسلعة ثمنين : أحدهما حالاًّ والآخر نسيئة ثم يعقد العقد دون الجزم بأحدهما ، ينظر : المبسوط للسرخسي 13/8 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/115 ، المهذب للشيرازي 1/267 ، الكافي لابن قدامة 2/17 ، بل نقل ابن رشد ‘ الاتفاق في بداية المجتهد 2/15 ، حيث قال : " وأما الوجه الثالث وهو أن يقول له أبيعك هذا الثوب نقدا بكذا أو نسيئة بكذا فهذا إذا كان البيع فيه واجباً فلا خلاف في أنه لا يجوز " ، وقد ذكر النووي ‘ في المجموع 9/320 تفسيرين للبيعتين في بيعة ،أحدهما مسألتنا ثم قال : " وعلى التقديرين : البيع باطل بالإجماع " ، بيد أن هذا النقل غير دقيق ، فقد حصل خلاف في ذلك ، قال ابن قدامة ‘ في الكافي 2/17 : " ويتخرج أنه يصح بناءً على قوله في الإجارة " ، وقال الزركشي ‘ في شرحه على مختصر الخرقي 2/93 : " وخرج أبو الخطاب في الهداية صحة ذلك ، من رواية : إن خطته اليوم فلك درهم ، وإن خطته غداً فلك نصف درهم ، وتردد أبو محمد في التخريج " ، وقال ابن أبي عمر في الشرح الكبير 4/33 : "  وقد روي عن طاوس والحكم وحماد أنهم قالوا لا بأس أن يقول أبيعك بالنقد بكذا وبالنسيئة بكذا " ، وكذا أباحه ابن القيم في إعلام الموقعين 3/150 ، غير أن الراجح هو قول الجماهير ؛ لما ذكر أعلاه من التعليلات ، ولأنه قد يفضي إلى التنازع ، والله أعلم . 


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 8/194 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/33 . 


(�) قال الشافعي ‘ في جماع العلم ، ص92 ، 93 : " ونهى النبي ’ عن بيع الغرر ، ومنه : أن أقول سلعتي هذه لك بعشرة نقداً أو بخمسة عشر إلى أجل " ، وينظر : الاستذكار لابن عبد البر 6/452 ، الحاوي للماوردي 5/341 .  


(�) ينظر : مختصر المزني ، ص88 ، غريب الحديث للقاسم بن سلام 4/110 ، سنن الترمذي 3/533 ، مختصر اختلاف العلماء للطحاوي 3/84 ، الوسيط للغزالي 3/71 ، اختلاف الأئمة العلماء لابن هبيرة 1/407 ، النهاية في غريب الحديث والأثر لابن الجزري 1/173 . 


(�) ينظر : الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص209 – 211 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/486 ، 487 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص310 .  


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص36 . 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات الإسلامية ، ص109 ، ضوابط عقد المرابحة في بنك البلاد ، قرار الهيئة الشرعية رقم (15) .


(�) تقدم تخريجه ، ص302 .  


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم (5) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/ 2162 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص358 ، سوق المال ، د. عبدالله الرزين ، ص152 . 


(�) وقد ذهب د. يوسف الشبيلي في رسالته الخدمات الاستثمارية في المصارف 2/87  إلى تحريم تداول وحدات صناديق المرابحة إلا بقيود التصرف في الديون مع موافقته على أن الأصل المتبوع هو النشاط ، بيد أنه يرى أن الديون أصيلة في صناديق المرابحة ، فيكون أصل نشاطها في الديون ، والذي يظهر – والله أعلم – أن ما سطر أعلاه هو الصواب ؛ ذلكم لأن صناديق المرابحة تشتري بأموال المستثمرين سلعاً بعقود حقيقية ، فهي إذاً تتاجر بالسلع لا بالديون ، وأما ما ينتج عن هذه السلع من نقود وديون فهي تابعة ، ويدل لذلك أن الأموال المحصلة من هذه الديون يشتري بها الصندوق سلعاً أخرى وهكذا دواليك ، وشاهد القول أن نشاط صناديق المرابحة هو المتاجرة بالسلع لا الديون والله تعالى أعلى وأعلم .


(�) وقد ذهب إلى هذا د. علي القره داغي في كتابه أثر الديون ونقود الشركة أو المحفظة على تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، ص100 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص261 .


(�) البنوك الإسلامية النشأة التمويل التطوير ، د. محمد المكاوي ، ص65 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص433 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص165 . 


(�) ينظر : البنوك الإسلامية النشأة التمويل التطوير ، د. محمد المكاوي ، ص65 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص32 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/492 . 


(�) سورة المائدة ، الآية (2) . 


(�) ينظر : الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص39 ، أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ، د. قيصر الهيتي ، ص96 . 


(�) ينظر :  البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص267 ، المصارف الإسلامية ، فادي الرفاعي ، ص133 .


(�) ينظر :  أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ، د. قيصر الهيتي ، ص96 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص268 .


(�) ينظر :  البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص268 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص170 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص228 .


(�) ينظر :  المصارف الإسلامية ، د. محود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص171 ، أسس التمويل المصرفي الإسلامي بين المخاطرة والسيطرة ، د. محمد المكاوي ، ص34 .


(�) ينظر :  الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص40 ، أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ، د. قيصر الهيتي ، ص97 .


(�) ينظر :  أساليب الاستثمار الإسلامي وأثرها على الأسواق المالية ، د. قيصر الهيتي ، ص79 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص269 .


(�) ينظر :  البنوك الإسلامية ، د. محمد المكاوي ، ص71 .


(�) ينظر :  الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص39 ، البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص229 .


(�) سيأتي تعريف المشاركة الثابتة وبيان أنواعها في المطلب الثالث بإذن الله تعالى .    


(�) حيث تعرف شركة العنان بأن يشترك اثنان بماليهما ليعملا فيه ببدنيهما والربح بينهما ، ( ينظر : الكافي لابن قدامة ، 2/257 ، الإنصاف للمرداوي 5/408 ) .    


(�) قال ابن قدامة ‘ في المغني 7/134 : " القسم الرابع : أن يشترك مالان وبدن أحدهما ، فهذا يجمع شركة ومضاربة ، وهو صحيح " ، قال الزركشي ‘ في شرحه 2/145 مبيناً السبب في هذا التكييف : " فمن حيث إن من كل واحد منهما المال ، يشبه شركة العنان ، ومن حيث إن أحدهما يعمل في مال صاحبه بجزء من الربح هو مضاربة " .


(�) قال المرداوي ‘ في الإنصاف5/408 بعد أن نقل قول ابن قدامة و الزركشي رحمهما الله : " وهي شركة عنان على الصحيح من المذهب " . 


(�) قال ابن قدامة ‘ في المغني 7/136 : " القسم الخامس : أن يشترك بدنان بمال أحدهما ، وهو أن يكون المال من أحدهما والعمل منهما .. فهذا جائز .. وتكون مضاربة " ، وقال الزركشي ‘ في شرحه 2/144 : " ( الثالث )  : شركة المضاربة ، وهي المذكورة في قوله : أن يشترك بدنان بمال أحدهما ، أو بدن ومال " .


(�) ينظر في شركة العنان : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/7 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/189 ، مغني المحتاج للشربيني 2/218 ، اختلاف الأئمة العلماء لابن هبيرة 1/444 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/207 .


(�) ينظر في المضاربة : مراتب الإجماع لابن حزم ، ص91 ، الاختيار للموصلي 3/20 ، الاستذكار لابن عبد البر 7/3 ، الوسيط للغزالي 4/105 ، الكافي لابن قدامة 2/267 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/394 . 


(�) سيأتي تعريف المشاركة المتناقصة وبيان صورها في المطلب الثالث بإذن الله تعالى .    


(�) ينظر : العقود المركبة في الفقه الإسلامي ، د. نزيه حماد ، ص73 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/1/553 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وصورها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 13/2/437 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطببقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص84 .


(�) بدائع الصنائع 6/56 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وصورها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 13/2/437 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/2/554 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 15/1/394 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص336 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص436 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطببقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص85 .


(�) ينظر : البحث ، ص209 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطببقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص85 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وصورها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، د. عجيل النشمي ، ضمن مجلة المجمع 13/2/581 ، علماً أن ظاهر كلام د. عجيل يوهم التناقض ، حيث قال في صدر تكييفه للمشاركة : " عقد المشاركة المتناقصة من عقود شركات الأموال " وقال محشياً على هذه العبارة في الهامش : " شركة أموال لمقصد الاستثمار منها ، فإن كان القصد تمليك الشريك من التملك لعين مثلاً فهي شركة ملك " ، ثم قال بعدها في 13/2/567 : " إلا أن شركة العنان أو شركة العنان والمضاربة لا تصلح تكييفاً للشركة المتناقصة " ثم قال في13/2/ 569 : " سواء كانت المشاركة المتناقصة شركة أموال أو شركة ملك بيتهما " ثم لما بلغ ملخص البحث قال في 13/2/581 : " المشاركة المتناقصة المنتهية بالتمليك هي شركة أموال أو شركة ملك حسب مقصد الاستثمار أو التمليك " وهذه العبارات أوهمت نور الدين الكواملة في المشاركة المتناقصة ، ص86 فنسب إلى د. عجيل أنه يرى المشاركة المتناقصة ليست شركة ملك ولا شركة عقد ، والذي يظهر لي أن د. عجيل إنما نفى أن تكون المشاركة المتناقصة شركة عقد مطلقاً أو شركة ملك مطلقاً ، وأنها تكون شركة عقد تارة ، وشركة عقد تارة حسب المقصد منها ، ويؤيد هذا د. قطب سانو حيث قال في مجلة المجمع 15/2/553 : " ويميل فضيلة الدكتور النشمي إلى الجمع بين التخريجين السابقين ، فيرى أن هذه المشاركة يمكن أن تكون شركة ملك .. كما يمكن أن تعد شركة عقد " 


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. علي السالوس ، ضمن مجلة المجمع 15/1/462-464 ، حيث جعل فضيلته الصورة الأولى والثالثة من صور المضاربة المشتركة من قبيل شركة الملك ، وجعل الثانية من قبيل شركة العقد ( شركة عنان ) .


(�) ينظر : التعقيب والمناقشة على بحوث المشاركة المتناقصة ، ضمن مجلة المجمع 13/2/646 .


(�) ينظر : الروض المربع للبهوتي 2/260 ، كشف المخدرات للبعلي 2/455 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/494 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/65 ، الاختيار لتعليل المختار للموصلي 3/13 ، مجمع الضمانات للبغدادي 2/615 .


(�) ينظر : تعقيب د. عبد الستار أبو غدة على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها ، ضمن مجلة المجمع 13/2/648 .


(�) ينظر : تعقيب الشيخ تقي الدين العثماني على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها ، ضمن مجلة المجمع 13/2/646 ، 647 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. عبد الرزاق الهيتي ، ص496 ، 497 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص434 ، المصارف الإسلامية ، د. أحمد خصاونة ، ص85 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. محمد المكاوي ، ص66 ، أسس التمويل المصرفي الإسلامي بين المخاطرة والسيطرة ، د. محمد المكاوي ، ص29 ، المصارف الإسلامية ، فادي الرفاعي ، ص133 ، 134 .


(�) الصحيح من المذهب الحنبلي أن هذه صورة من صور العنان ، وإن جعلها بعضهم : عناناً ومضاربة ، أو شركة ومضاربة ، ينظر : الإنصاف للمرداوي 5/408 . 


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/7 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/189 ، مغني المحتاج للشربيني 2/218 ، اختلاف الأئمة العلماء لابن هبيرة 1/444 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/207 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/150 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص96 .


(�) ينظر : أوفوا بالعقود ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص73 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص41 .


(�) ينظر : الشامل في معاملات وعمليات المصارف ، محمود إرشيد ، ص35 ، 36 ، التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، هيا بشارات ، ص70 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص105 .


(�) المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص206 .


(�) المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص36 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص111 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص334 ، 335 .


(�) ينظر : أوفوا بالعقود ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص76 ، 77 ، أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص106 ، المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص335 ، 336 ، المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن مجلة المجمع 5/1/398 – 401 ، المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص46 ، 47 ، التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، هيا جميل بشارات ، ص69 ، 70 ، العمليات المصرفية الإسلامية ، د. خالد عبد الله ، د. حسين سعيفان ، ص179 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص36 ، 37 .


(�) جاءت هذه الصور ضمن توصيات وقرارات مؤتمر المصرف الإسلامي الأول المنعقد بدبي عام 1979م ، ينظر : موقف الشريعة من المصارف الإسلامية المعاصرة ، د. عبد الله العبادي ، ص247 ، 248 ، أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص108 ، 109 ، المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص336 ، المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص53 -55 ، علماً أن المرجع الأخير هو الذي اختار لهذه الصور أسماءها المدونة أعلاه .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير  ، ص336 ، التمويل المصرفي الإسلامي ، هيا بشارات ، ص70 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص53 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص336 ، التمويل المصرفي الإسلامي ، هيا بشارات ، ص70 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص55 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص172-174 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى مبارك ، ص156-158 .


(�) ينظر : تعقيب د. علي السالوس على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها ، ضمن مجلة المجمع 13/2/651 .


(�) ينظر : عقد المشاركة المتناقصة ، د. حسين فهمي ، ضمن مجلة المجمع 15/1/444 .


(�) ينظر : تعقيب د. صالح المرزوقي على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها ، ضمن مجلة المجمع 13/2/637 ، 638 .


(�) ينظر : تعقيب د. علي السالوس على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها ، ضمن مجلة المجمع 13/2/651 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص337 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص437 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص337 ، المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة 5/48 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/2/547 .


(�) ينظر : در الحكام شرح مجلة الأحكام لحيدر 1/79 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص437 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص105 ، 106 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/2/547 ، 548 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص105 .


(�) ينظر : عقد المشاركة المتناقصة ، د. حسين فهمي ، ضمن مجلة المجمع 15/1/432 ، 433 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/2/542 .


(�) ينظر : تعقيب د. محمد علي القري على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها ، ضمن مجلة المجمع 13/2/643 .


(�) ينظر : تعقيب د. علي القرة داغي على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها ، ضمن مجلة المجمع 13/2/659 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص107 .


(�) ينظر : عقد المشاركة المتناقصة ، د. حسين فهمي ، ضمن مجلة المجمع 15/1/425 ، 426 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص109 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : إذا أراد بيع تمر بتمر خير منه ، برقم (2089) ، 2/767 ، ومسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : بيع الطعام مثلاً بمثل ، برقم (1593) ، 3/1215 ، كلاهما عن أبي هريرة وأبي سعيد الخدري رضي الله عنهما .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص436 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وصورها في ضوء ضوابط العقود المستجدة،د.عجيل النشمي ضمن مجلة المجمع13/2/581.


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة 5/36 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة ، د. أحمد محيي الدين ، ضمن حولية البركة ، العدد السادس ، ص258 .


(�) ينظر :المشاركة المتناقصة وصورها في ضوء ضوابط العقود المستجدة،د.حسن الشاذلي، ضمن مجلة المجمع 13/2/462. 


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وأحكامها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، د. نزيه حماد، ضمن مجلة المجمع 13/2/521


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/1/549 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص336 .


(�) ينظر : تعقيب د. عبد السلام العبادي على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها ، ضمن مجلة المجمع 13/2/662 .


(�) ينظر : المشاركة المنتهية بالتمليك ، د. جاسم الشامسي ، ضمن مجلة المجمع 13/2/594 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص108 ، 109 .


(�) ينظر : قرار رقم 136 (2/15) بشأن المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، ضمن مجلة المجمع 15/646 . 


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/1/549 ، المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص96 .


(�) سورة النساء ، الآية (12) .


(�) سورة ص ، الآية (24) .  


(�) أخرجه أبو داود في سننه ، كتاب البيوع ، باب : في الشركة ، برقم (3383) ، 3/256 ، والحاكم في مستدركه ، برقم (2322) ، 2/60 ، والبيهقي في سننه الصغرى ، باب : الشركة ، برقم (2086) ، 5/347 ، كلهم من طريق محمد بن سليمان المصيصي ، عن أبي همام محمد بن الزِّبْرِقان ، عن أبي حيان التيمي ، عن أبيه ، عن أبي هريرة مرفوعاً ، وقد أُعلّ الحديث بعلتين : حيث أعلّه الدارقطني ‘ بالإرسال في العلل 11/7 ، وقال في سننه 3/35 بعد أن أورد الحديث : " قال لوين : لم يسنده أحد إلا أبو همام وحده "  وأعلّه ابن القطان‘ بجهالة حال سعيد بن حيان والد أبي حيان التيمي حيث قال في بيان الوهم والإيهام 4/490 : " ولكن أبوه لا تعرف له حال ، ولا يعرف من روى عنه غير ابنه " وتابعه على ذلك الذهبي في ميزان الاعتدال 3/194 فقال : " والد أبي حيان لا يكاد يعرف " ، وقد تابع الألباني ‘ ابن القطان والدارقطني في تضعيف الحديث بهاتين العلتين في الإرواء 5/288 ، 289 . والظاهر – والله أعلم أن الحديث مقبول ، أما إعلال الدارقطني له بالإرسال فيرده رواية أبي داود له موصولاً وسكت عليه وسكوته تصحيح كما هو معلوم من شرطه ، وقال الحاكم في المستدرك 2/60 " صحيح الإسناد " وقال ابن الملقن في البدر المنير 6/721 : " جيد الإسناد " ، وأما إعلاله بجهالة والد أبي حيان فغير مسلّم بل هو معروف الحال ثقة ، قد وثقه العجلي في معرفة الثقات 1/396 و 2/352 ،  وذكره ابن حبان في الثقات 4/280 ؛ وانتصر لهذا ابنُ الملقن في البدر المنير 6/722 و ابن حجر في التلخيص 3/49 ، وقال ابن حجر في التهذيب 4/17 : " ولم يقف ابن القطان على توثيق العجلي فزعم أنه مجهول " ، وأما قول الذهبي : " لا يكاد يعرف " فليست من عبارات التضعيف ؛ ولذلك وثقه الذهبي في الكاشف 1/434 ، ينظر : التعقب المتواني على السلسلة الصحيحة للألباني 1/16 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 3/7 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/189 ، مغني المحتاج للشربيني 2/218 ، اختلاف الأئمة العلماء لابن هبيرة 1/444 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/207 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص336 ، المشاركة المتناقصة ، د. أحمد محيي الدين ، ضمن حولية البركة ، العدد السادس ، ص258 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/1/550 .


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 5/57 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/162 ، المبدع لابن مفلح 5/27 ، الإنصاف للمرداوي 5/440 ، كشاف القناع للبهوتي 3/516 .


(�) ينظر : مجموع فتاوى شيخ الإسلام ابن تيمية 29/233 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/499 .


(�) المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، ضمن مجلة المجمع 15/1/512 .  


(�) المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، ضمن مجلة المجمع 15/1/447 .  


(�) تعقيب د. صالح المرزوقي على بحوث المشاركة المتناقصة وصورها 13/2/638 .  


(�) ينظر : بنوك تجارية بدون ربا ، د. محمد الشباني ، ص245 .


(�) ينظر : المعاملات المصرفية الإسلامية ، د. خالد أمين ، د. حسين سعيفان ، ص175 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/63 ، الذخيرة للقرافي 8/20 ، روضة الطالبين للنووي 4/275 .  


(�) ينظر : التاج والإكليل للعبدري 5/118 ، نهاية المحتاج للرملي5/6 ، الشرح الكبير للرافعي 10/404 ، أسنى المطالب لزكريا الأنصاري 2/253 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/60 ، المغني لابن قدامة 7/125 ،  الشرح الكبير لابن أبي عمر 5/114 .


(�) وهو مذهب المالكية ، وإحدى الروايتين عن أحمد ‘ اختارها شيخ الإسلام ابن تيمية ‘ ( ينظر : جامع الأمهات لابن الحاجب ، ص393 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص187 ، التاج والإكليل للعبدري 5/124 ، مواهب الجليل للحطاب 5/124 ، شرح مختصر خليل للخرشي 6/40 ، المغني لابن قدامة 7/124 ، المحرر في الفقه للمجد ، ص353 ، المبدع لابن مفلح 5/5 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 30/91 ) .


(�) ينظر : البحث ، ص419 .


(�) ينظر : المبدع لابن مفلح 5/6 . 


(�) الأصل أن الربح في شركة العنان بحسب رؤوس الأموال ، وقد أجاز الحنفية والحنابلة التفاوت في الربح بحسب الاتفاق ، وليس بحسب نسبة مساهمتهم في رأس مال الشركة ؛ لأنه قد يكون بعض الشركاء أحذق وأقوى عملاً من الآخر فلا يرضيه إلا نسبة أعلى من الربح ( ينظر : المبسوط للسرخسي 11/156 ، المغني لابن قدامة 7/138 ) .


(�) قال السرخسي ‘ في المبسوط 11/156 : " ولا خلاف أن اشتراط الوضيعة بخلاف مقدار رأس المال باطل " ، وقال ابن قدامة في المغني 7/145 : " لا نعلم في هذا خلافاً بين أهل العلم " ، وينظر هذا الشرط في : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص100 ، المصارف الإسلامية ، فتاوى المشاركة ، د. أحمد محيي الدين ، ص130 ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص167 ، العمليات المصرفية الإسلامية ، د. خالد عبد الله ، د. حسين سعيفان ، ص176 .


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 4/331 ، شرح مختصر خليل للخرشي 6/46 ، المهذب للشيرازي 1/347 .  


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات الإسلامية ، ص197 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية ، ص206 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. يوسف الشبيلي 2/501 .


(�) ينظر :  المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، د. وائل محمد عربيات ، ص108 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية ، ص206 . 


(�) هذه الضوابط الثلاثة (2-3-4) اشترطها مؤتمر المصرف الإسلامي الأول بدبي ، ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص337 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص436 .


(�) ينظر : درر الحكام ، حيدر ، 6/406 ، الشرح الكبير للرافعي 12/16 ، المجموع للنووي 9/321 ، الكافي لابن قدامة 2/18 . 


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وضوابطها الشرعية ، د. قطب سانو ، ضمن مجلة المجمع 15/1/556 .


(�) اشترط الضوابط (5-6-7) د. نزيه حماد ، في بحثه  المشاركة المتناقصة وأحكامها في ضوء ضوابط العقود المستجدة ، ضمن مجلة المجمع 13/2/522 ، 523 . 


(�) ينظر :المشاركة المتناقصة وصورها ، د. عجيل النشمي ، ضمن مجلة المجمع 13/2/574 . 


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وصورها ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن مجلة المجمع 13/2/497 .


(�) ينظر : البحث ، ص800 .


(�) ينظر :المشاركة المتناقصة وصورها ، د. عجيل النشمي ، ضمن مجلة المجمع 13/2/574 . 


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص112 ، المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، د. وائل محمد عربيات ، ص107 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية ، ص206 . 


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص114 . 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية ، ص206 ، المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص116 .


(�) ينظر : المشاركة المتناقصة وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، نور الدين الكواملة ، ص114 . 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية ، ص206 .


(�) ينظر : البحث ، ص528 ، 529 .


(�) مقاييس اللغة 1/62، 63 . 


(�) المحكم والمحيط الأعظم للمرسي 7/484 ، لسان العرب لابن منظور 4/10 .  


(�) ينظر : لسان العرب لابن منظور 4/11 . 


(�) المحكم والمحيط الأعظم للمرسي 7/484 ، لسان العرب لابن منظور 4/10 .  


(�) ينظر : القاموس المحيط للفيروز آبادي ، ص436 ، الكليات للكفوي ، ص48 . 


(�) ينظر : تاج العروس للزبيدي 10/25 .  


(�) العين للخليل 6/173 ، تهذيب اللغة للأزهري 11/123 ،المحيط في اللغة للطالقاني 7/171 ، مقاييس اللغة لابن فارس 1/63 .


(�) ينظر : مختار الصحاح للرازي ، ص3 ، لسان العرب لابن منظور 4/10 .


(�) المطلع على أبواب المقنع للبعلي ، ص48 .


(�) بداية المبتدي للمرغيناني ، ص186 . 


(�) تبيين الحقائق للزيلعي 5/105 ، التعريفات للجرجاني ، ص23 ، أنيس الفقهاء للقونوي ، ص259 ، الكليات للكفوي ، ص48 .


(�) كفاية الأخيار للحصيني ، ص294 ، نهاية الزين للجاوي ، ص257 ، السراج الوهاج للغمراوي ، ص287 .


(�) ينظر : صكوك الإجارة دراسة فقهية تأصيلية تطبيقية ، حامد حسن ميرة ، ص49 .


(�) الروض المربع للبهوتي 2/294 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/241 ، كشف المخدرات للبعلي 2/466 .


(�) سورة القصص ، الآية (26) .


(�) هو الإمام الحافظ المفسر الفقيه المالكي أبو بكر محمد بن عبد الله بن أحمد العربي المعافري الأندلسي الإشبيلي ، ولد في شعبان سنة 468هـــ ، وكان أبوه رئيساً عالماً من وزراء أمراء الأندلس ، رحل أبو بكر مع أبيه إلى المشرق ودخل الشام ، وتفقه بأبي بكر الطرطوشي ، ودخل بغداد ، وأخذ الأصلين عن أبي بكر الشاشي والغزالي ، وحج ، ثم رجع إلى مصر فسمع من جماعة ، ثم رجع بلده بعلم غزير ، وولي القضاء بها ، وكان صارماً في أحكامه هيوباً على الظلمة ، وقد كان من أهل التفنن في العلوم والتبحر فيها ، له مصنفات كثيرة ، منها : أحكام القرآن ، والعواصم من القواصم ، وعارضة الأحوذي ، والقبس، توفي في ربيع الآخر سنة 543هــــ . ( ينظر : تاريخ الإسلام للذهبي 37/159-163 ، طبقات المفسرين للسيوطي ، ص105، 106 ، الأنس الجليل للعليمي 1/312 ، فهرس الفهارس للكتاني 2/855 ، طبقات المفسرين للداودي ، ص180 ، 181 ) . 


(�) أحكام القرآن 3/494 .


(�) سورة الطلاق ، الآية (6) .


(�) ينظر : جامع البيان عن تأويل آي القرآن للطبري 28/147 ، الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 18/168 ، التسهيل لعلوم التنزيل للكلبي 4/129 .


(�) ينظر : تفسير السمرقندي 3/441 ، النكت والعيون للماوردي 6/34 ، لباب التأويل في معاني التنزيل للخازن 7/113 .


(�) الأم 4/25 .


(�) سورة الزخرف ، الآية (32) .


(�) ينظر : الوجيز في تفسير الكتاب العزيز للواحدي 2/973 ، تفسير البغوي 4/138 ، لباب التأويل في معاني التنزيل للخازن 6/134 ، اللباب في علوم الكتاب لأبي حفص الدمشقي 17/255 ، فتح القدير للشوكاني 4/554 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الإجارة ، باب : إثم من منع أجر الأجير ، برقم ( 2150 ) ، 2/792 .


(�) الخِرّيت : بكسر الخاء وتشديد الراء بعدها ياء باثنتين تحتها وآخره تاء باثنتين فوقها : الماهر الذي يهتدي لأخرات المفازة ، وهي طرقها الخفية ومضايقها ، وقيل : إنه يهتدي لمثل خرت الإبرة من الطريق ( ينظر : الفائق في غريب الحديث للزمخشري 1/361 ، مشارق الأنوار للسبتي 1/232 ، النهاية في غريب الحديث والأثر لابن الأثير 2/19 ) .  


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الإجارة ، باب : إذا استأجر أجيراً ليعمل له بعد ثلاثة أيام ، برقم ( 2145 ) ، 2/790 . 


(�) ينظر : صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص34 . 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 4/174 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/165 ، 166 ، الأم للشافعي 4/25 ، المغني لابن قدامة 8/6 .


(�) هو عبد الرحمن بن كيسان أبو بكر الأصم المعتزلي صاحب المقالات في الأصول ذكره عبد الجبار الهمداني في طبقاتهم وقال كان من أفصح الناس وأورعهم وأفقههم وله تفسير عجيب ومن تلامذته إبراهيم بن إسماعيل بن علية ، وهو من طبقة أبي الهذيل العلاف وأقدم منه ، وقال الذهبي : كان ديناً وقوراً صبوراً على الفقر إلا أنه كان فيه ميل عن الإمام علي _ ، توفي سنة 201هـــــ . ( ينظر : سير أعلام النبلاء للذهبي 9/402 ، لسان الميزان لابن حجر 3/427 ) .


(�) هو أبو إسحاق إبراهيم بن إسماعيل بن إبراهيم بن مقسم البصري الأسدي المعروف بابن علية ، كان أحد المتكلمين وممن يقول بخلق القرآن ، وهو من تلاميذ أبي بكر الأصم المعتزلي ، وقد جرت له مع الإمام الشافعي‘ مناظرات ببغداد وبمصر ، وكان لا يرى حجية خبر الواحد فقال له الشافعي : ألست تزعم أن الحجة هي الإجماع ؟ ، قال : نعم ،فقال الشافعي : خبرني عن خبر الواحد العدل أبإجماع دفعته أم بغير إجماع ، فانقطع ابن علية ولم يحر جواباً ، وقد خرج ابن علية ليلة من مسجد مصر وقد صلى العتمة وهو في زقاق القناديل ومعه رجل فقال له الرجل إني قرأت البارحة سورة الأنعام فرأيت بعضها ينقض بعضاً فقال له إبراهيم بن إسماعيل : ما لم ترَ أكثر ، نعوذ بالله من الضلال ،توفي ببغداد ليلة عرفة سنة 218هــــ ، وهو ابن سبع وستين سنة. ( تاريخ بغداد للخطيب 6/21 ، 22 ، المنتظم لابن الجوزي 11/ ، 31 ) 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 4/174 ، المغني لابن قدامة 8/6 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي ، ص394 ، الكافي لابن قدامة 2/300 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 15/75 ، لسان الحكام في معرفة الأحكام للحنفي ، ص361 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 8/6 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 6/3 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 15/75 ، لسان الحكام في معرفة الأحكام للحنفي ، ص361 .


(�) ينظر : الإجارة المنتهية بالتمليك ، خالد الحافي ، ص36 .


(�) ينظر : روضة الطالبين للنووي 5/173 . 


(�) ينظر : فتاوى شيخ الإسلام ابن تيمية 20/533 ، إعلام الموقعين لابن القيم 2/23 ، الإنصاف للمرداوي 6/4 .


(�) ينظر : مبدأ الرضا في العقود ، د. علي القره داغي 2/1076 ، 1077 .


(�) ينظر : المدخل الفقهي العام ، مصطفى أحمد الزرقا 1/407 ، المدخل بالتعريف بالفقه الإسلامي وقواعد الملكية والعقود فيه ، د, محمد مصطفى شلبي ، ص421 .


(�) ينظر : صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص100 .


(�) ينظر : المدخل الفقهي العام ، مصطفى أحمد الزرقا 1/426 ، المدخل في التعريف بالفقه الإسلامي وقواعد الملكية والعقود فيه ، د. محمد  مصطفى شلبي ، ص420 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 4/179 . 


(�) سورة النساء ، الآية (29) .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 4/179 . 


(�) ينظر : بداية المبتدي للمرغيناني ، ص186 ، الذخيرة للقرافي 5/415 ، روضة الطالبين للنووي 5/188 ، الروض المربع للبهوتي 2/295 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع 4/180 ، 181 . 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 4/190 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص181 ، الشرح الكبير للرافعي 11/212، الشرح الكبير لابن أبي عمر 6/28 .


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 6/28 ، كشاف القناع للبهوتي 3/559 .


(�) ينظر : حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 4/20 ، مغني المحتاج للشربيني 2/335 . 


(�) سورة المائدة ، الآية (2) . 


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 5/400 ، مغني المحتاج للشربيني 2/335 . 


(�) ينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 7/20 ، مغني المحتاج للشربيني 2/335 ، غاية البيان للرملي ، ص225 ، المبدع لابن مفلح 5/73 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/169 ، كفاية الأخيار للحصيني ، ص295 ، نهاية الزين للجاوي ، ص258 .


(�) ينظر : التاج والإكليل للعبدري 5/422 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/406 ، مغني المحتاج للشربيني 2/335 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 4/187 ، شرح مختصر الخرقي للخرشي 7/20 ، الوسيط للغزالي 4/158 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/601 .


(�) ينظر :  روضة الطالبين للنووي 5/179 ، الروض المربع للبهوتي 2/306 .


(�) ينظر : مطالب أولي النهى للرحيباني 3/601 ، الروض المربع للبهوتي 2/302 .


(�) ينظر :  كشاف القناع للبهوتي 3/565 ، 


(�) ينظر : حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 4/20 ، روضة الطالبين للنووي 5/278 ، الروض المربع للبهوتي 2/304 


(�) ينظر : الكافي لابن قدامة 2/303  ، كشاف القناع للبهوتي 3/562 .


(�) ينظر :  الجامع الصغير للشيباني  ، ص328 ، تبيين الحقائق للزيلعي 5/127 ، حاشية ابن عابدين 6/8 .


(�) ينظر : درر الحكام شرح غرر الأحكام لمنلا خسرو 6/267 ، حاشية ابن عابدين 6/8 ، الكافي لابن قدامة 2/303 


(�) ينظر : التاج والإكليل للعبدري 5/422 . 


(�) ينظر : الاختيار لتعليل المختار للموصلي 2/60 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص182 ، الشرح الكبير للرافعي 12/200 ، شرح العمدة لابن تيمية 2/247 ، الإنصاف للمرداوي 6/11 ، الدراري المضية للشوكاني ، ص319 ، قال ابن قدامة ‘ في المغني 8/ 14 : " لا نعلم في ذلك خلافاً " .


(�) ينظر :  نهاية المحتاج للرملي 5/266 ، حاشية قليوبي 3/69 .  


(�) ينظر : كشاف القناع للبهوتي 3/551 ، منار السبيل لابن ضويان 1/383 . 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 4/193 ، شرح مختصر خليل للخرشي 7/3 . 


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 5/50 ، درر الحكام شرح مجلة الأحكام لعلي حيدر 2/443 .


(�) ينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 7/3 ، حواشي الشرواني على تحفة المحتاج 7/468 . 


(�) ينظر : بلغة السالك للصاوي 3/468 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص59 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 2/347-352 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص75 ، 76 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص207 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص65 ، المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص321 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص66 ، المصارف الإسلامية ، أحمد خصاونة ، ص95 . 


(�) ينظر : الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص66 ، أساسيات الاقتصاديات النقدية وضعياً وإسلامياً ، د. عبد الحميد الغزالي ، ص406 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 12/194وما بعدها ، روضة الطالبين للنووي 5/173 وما بعدها ،  أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص65 ، الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/330 . 


(�) ينظر : متطلبات إنشاء مصرف إسلامي ، ضمن بحوث في المعاملات والأساليب المصرفية الإسلامية ، د. عبد الستار أبو غدة  3/306 ، 307 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص396 ، 397 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عو الدين خوجة ، ص66 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى مبارك ، ص238 ، 239 ، العمليات المصرفية الإسلامية ، د. خالد عبد الله ، د. حسين سعيفان ، ص223 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عو الدين خوجة ، ص79 ، أساسيات الاقتصاديات النقدية وضعياً وإسلامياً ، د. عبد الحميد الغزالي ، ص406 ، 407 .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، د. محمد جبر الألفي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/597-601 ، الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/478-483 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص200-204 ، الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص61-65 .


(�) ينظر : الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/478 ، الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص62 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص200 ، 201 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص202 ، الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص63 .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، د. محمد جبر الألفي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/597-601 .


(�) ينظر : الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/479-4803 ،  الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص64 .


(�) ينظر : الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص64-65 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص204 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص86 ، بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص194 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص205  ،المعاملات الربوية والبدائل الشرعية ، د. صلاح الصاوي ، ص127 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص400 ، التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، هيا بشارات ، ص87 ، دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص214 .


(�) ينظر : الإجارة المنتهية بالتمليك وصكوك الأعيان المؤجرة ، د. منذر قحف ، ضمن مجلة المجمع 12/1/356 .


(�) ينظر : الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/491 ، العقود المالية المركبة  ، د. عبد الله العمراني ، ص206 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص205 .


(�) ينظر : التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، هيا بشارات ، ص87 ، دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص215 .


(�) ينظر : الإجارة المنتهية بالتمليك وصكوك الأعيان المؤجرة ، د. منذر قحف ، ضمن مجلة المجمع 12/1/355 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص399 ، 400 .


(�) ينظر : الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/491 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص400 ، التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، هيا بشارات ، ص87 ، دور الأسواق المالية في تدعيم الاستثمار طويل الأجل في المصارف الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص215 .


(�) ينظر : بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص194 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص205 


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص 401 .


(�) ينظر : البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص400 ، التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، هيا بشارات ، ص87 .


(�) ينظر : الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص64-65 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص204 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص80 ، المعاملات المالية المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. محمد شبير ، ص323 ، الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/333 ، 334 ،  القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص590 ، 591 ، العمليات المصرفية الإسلامية ، د. خالد عبد الله ، د. حسين سعيفان ، ص225 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص211 ، التمويل المصرفي الإسلامي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ، هيا بشارات ، ص86 ، 87 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى مبارك ، ص239 ، 240 ، المؤسسات المالية الإسلامية ، د. صالح العلي ، ص218 ، 219 ، ما لا يسع التاجر جهله ، د. عبد الله المصلح ، د. صلاح الصاوي ، ص206 ، 207 .


(�) ينظر : الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ،د. عبد الستار أبو غدة ، ص103 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص395 .


(�) حيث جعلها د. علي القره داغي سبع صور ، ود. وهبة الزحيلي تسع صور ، ود. حسن الشاذلي ست صور تتفرع إلى إحدى عشرة صورة ، ( ينظر : الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، شمن مجلة المجمع 12/1/ 492-494 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص412 ، تعقيب د. حسن الشاذلي على موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك الإجارة 12/1/680 ) .


(�) ينظر : استحداث العقود ، محمد حزواني ، ص100 .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 ، المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص86 ، 87 ، بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص195 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص207 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص584 ، عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. عبد المطلب حمدان ، ص90 ، دراسات في التمويل الإسلامي ، د. أشرف دوابة ، ص78 ، استحداث العقود ، محمد حزواني ، ص101 . 


(�) ينظر : مناقشة الشيخ محمد تقي العثماني في موضوع الإجارة المنتهية بالتمليك ، ضمن مجلة المجمع 12/1/643 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص406 ، مناقشة د. وهبة الزحيلي في موضوع الإجارة المنتهية بالتمليك ، ضمن مجلة المجمع 12/1/670 .


(�) ينظر : الإيجار الذي ينتهي بالتمليك ، د. عبد الله بن بيه ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2659-2674 .


(�) ينظر : بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص195 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص216 .


(�) ينظر : قرار رقم : 110 (4/12) بشأن موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك ، وصكوك التأجير ، ضمن مجلة المجمع 12/1/697-699 ، ومما جاء في القرار : " ثانياً – من صور العقد الممنوعة : أ- عقد إجارة ينتهي بتمليك العين المؤجرة مقابل ما دفعه المستأجر من أجرة خلال المدة المحددة ، دون إبرام عقد جديد ، بحيث تنقلب الإجارة في نهاية المدة بيعاً تلقائياً " .  


(�) ينظر : قرار هيئة كبار العلماء في موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك ، رقم ( 198 ) ، بتاريخ 6/11/1420هـ  .


(�) ينظر : قرار رقم ( 18/2 ) ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص312-314 ، ومما جاء في القرار : " يؤكد المشاركون ما انتهى إليه مجمع الفقه الإسلامي الدولي بشأن التأجير المنتهي بالتمليك والتفصيل الوارد فيه " .


(�) ينظر : قرار هيئة كبار العلماء في موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك ، رقم ( 198 ) ، بتاريخ 6/11/1420هـ ، فتاوى الإجارة ، د. أحمد محيي الدين ، ص85 .


(�) الفروق للقرافي 3/3 ، وينظر : الهداية للمرغيناني 2/4 ، البحر الرائق لابن نجيم 4/196 ،  قواعد الأحكام في مصالح الأنام ، للعز بن عبد السلام 2/156 ، المجموع للنووي 7/279 ، غاية البيان شرح زبد ابن رسلان للرملي ، ص 225 ، وللقاعدة استثناءات تنظر في الفروق للقرافي 3/4 .


(�) ينظر : الإيجار الذي ينتهي بالتمليك ، د. عبد الله بن بيه ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2659-2674 .


(�) ينظر : بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص195 ، 196 .


(�) ينظر : مناقشة د. عبد الله بن بية في موضوع الإجارة المنتهية بالتمليك ، ضمن مجلة المجمع 12/1/675 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص216 .


(�) ينظر : مناقشة الشيخ محمد تقي العثماني في موضوع الإجارة المنتهية بالتمليك ، ضمن مجلة المجمع 12/1/644 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص87 .


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : الإيجار الذي ينتهي بالتمليك ، د. عبد الله بن بيه ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2659-2674 .


(�) ينظر : الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص103 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص406 .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 ، التأجير المنتهي بالتمليك والصور المشروعة فيه ، د. عبد الله محمد عبد الله ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2593-2606 ، المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص87 ، 88 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص211-213 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص585-587 ، بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص196 ، عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. عبد المطلب حمدان ، ص93 ، دراسات في التمويل الإسلامي ، د. أشرف دوابة ، ص78 ، وقد اقتصرت المراجع الثلاثة الأخيرة على البيع بالسعر الرمزي دون الحقيقي .


(�) ينظر : بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص196 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص219-221 .


(�) ينظر : صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص275 .


(�) ينظر : قرار رقم : 110 (4/12) بشأن موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك ، وصكوك التأجير ، ضمن مجلة المجمع 12/1/697-699 ، ومما جاء في القرار : " ثانياً – من صور العقد الممنوعة : أ- عقد إجارة ينتهي بتمليك العين المؤجرة مقابل ما دفعه المستأجر من أجرة خلال المدة المحددة ، دون إبرام عقد جديد ، بحيث تنقلب الإجارة في نهاية المدة بيعاً تلقائياً " .  


(�) ينظر : قرار هيئة كبار العلماء في موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك ، رقم ( 198 ) ، بتاريخ 6/11/1420هـ ، 


(�) ينظر : قرار رقم ( 18/2 ) ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص312-314 ، ومما جاء في القرار : " يؤكد المشاركون ما انتهى إليه مجمع الفقه الإسلامي الدولي بشأن التأجير المنتهي بالتمليك والتفصيل الوارد فيه " .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص219 ، صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص275 .


(�) ينظر : درر الحكام ، حيدر ، 6/406 ، الشرح الكبير للرافعي 12/16 ، المجموع للنووي 9/321 ، الكافي لابن قدامة 2/18 . 


(�) ينظر : المهذب للشيرازي ، ص266 ، الكافي لابن قدامة 2/18 . 


(�) ينظر : بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص196 ، 197 .


(�) ينظر : صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص275 ، 276 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص219 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص87 .


(�) ينظر : الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/492 .


(�) ينظر : مناقشة د. وهبة الزحيلي في موضوع الإجارة المنتهية بالتمليك ، ضمن مجلة المجمع 12/1/670 .


(�) ينظر : مناقشة د. عجيل النشمي في موضوع الإجارة المنتهية بالتمليك ، ضمن مجلة المجمع 12/1/654 .


(�) ينظر : عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. عبد المطلب حمدان ، ص93 .


(�) ينظر : القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص586 . 


(�) ينظر : هذا البحث ، ص871 .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615  ، المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص87  ، عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، عبد المطلب حمدان ، ص93 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص587 . 


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615  ، المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص87 ، 88 ، عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، عبد المطلب حمدان ، ص93 . 


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 4/134 ، درر الحكام شرح غرر الأحكام لمنلا خسرو 6/416 ، لسان الحكام لإبراهيم الحنفي ، ص264 ، التنبيه للشيرازي ، ص89 ، المهذب للشيرازي 1/266 ، الشرح الكبير للرافعي 12/16 ،  الكافي لابن قدامة 2/18 ، واستثنى الحنفية بشرط رضا فلان ، وجعلوه من الخيار ( ينظر : حاشية ابن عابدين 5/242 ) . 


(�) حيث قال ‘ في المجموع 9/324 : " ولا يجوز .. ولا تعليق البيع على شرط مستقبل بأن يقول : إذا جاء المطر أو قدم الحاج أو إذا جاء زيد أو إذا غربت الشمس أو ما أشبه هذا فقد بعتكه ، وهذا عقد باطل بلا خلاف للحديث الصحيح في النهي عن الغرر " ، وليس كذلك بل قد خالف في هذه المسألة بعض العلماء كشيخ الإسلام ‘، وتلميذه ابن القيم ‘، وفي ذلك يقول : " وليس في الأدلة الشرعية ولا القواعد الفقهية ما يمنع تعليق البيع بالشرط والحق جوازه فإن المسلمين على شروطهم إلا شرطا أحل حراما أو حرم حلالا وهذا لم يتضمن واحدا من الأمرين فالصواب جواز هذا العقد وهو اختيار شيخنا على عادته حمل ذلك وفعل إمامنا " .


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 4/134 ، درر الحكام شرح غرر الأحكام ، منلا خسرو 6/416 ، مجمع الأنهر لشيخي زاده ، 3/260 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي ، ص266 ، الكافي لابن قدامة 2/18 . 


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 . 


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 ، بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص197 .


(�) وفي ذلك يقول ابن رشد ‘ في بداية المجتهد 2/99 : " وأن العدل في المعاملات إنما هو مقاربة التساوي " ، وينظر إدرار الشروق للمكي 3/421 ، ويقول الغزالي ‘ في الإحياء 2/68 : " والثمن الذي سلمه إن كان مثل قيمته فقد ظفر المستحق بمثل حقه " ، وينظر : أسنى المطالب للأنصاري 2/3 ، مغني المحتاج للشربيني 2/3 . 


(�) ينظر : تعقيب الشيخ سعود الثبيتي على موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك ، ضمن مجلة المجمع 12/1/678 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص88  ، وقد بين د. الصديق الضرير أن البيع بسعر السوق في مسألة التأجير المنتهي بالتمليك تختلف عن البيع بسعر السوق التي منعها عامة العلماء وأباحها ابن تيمية وابن القيم رحمهما الله ، إذ المقصود بالثاني أن يقول بعتك بسعر السوق ، ويذهبان إلى السوق ليعرفا السعر ، أما الأول فهو غرر واضح لا يمكن أن يقول به فقيه ( ينظر : تعقيب د. الضرير في موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك ، ضمن مجلة المجمع 12/1/657 ) . 


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 ، الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/493 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص407 ، 408 ، بيع التقسيط وأحكامه ، د. سليمان التركي ، ص197 ،  العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص214 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص588 ، عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. عبد المطلب حمدان ، ص93 ، دراسات في التمويل الإسلامي ، د. أشرف دوابة ، ص78 .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 ، الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/494 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص408 ،  العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص221 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص589 ، عقود المعاملات المالية وتطبيقاتها المعاصرة في الفقه الإسلامي ، د. عبد المطلب حمدان ، ص96 ، وقد أورد د. سليمان التركي إيرادين على هذه الصورة ، الأول : أنها من باب اشتراط عقد في عقد ، الثاني : إذا كانت الأقساط مناسبة لأجرة المثل ففي اشتراط الخيار للمستأجر في تمديد مدة الإجارة أو بيع العين له ضرر بالمؤجر ؛ فقد لا يكون ذلك في صالحه لا سيما وأنه لم يأخذ من المستأجر إلا أجرة المثل ، ثم ذكر أنه متوقف في حكمها ، واقترح أن ينتهي عقد الإجارة بانتهاء أجله ثم إذا شاء العاقدان أبرما عقداً جديداً بيعاً كان أم إجارة بتراضيهما دون اشتراط مسبق ( ينظر : بيع التقسيط وأحكامه ، ص198 ، 199 ) .


(�) ينظر : قرار رقم : 44 (6/5) بشأن التأجير المنتهي بالتمليك ، مجلة المجمع 5/4/2593 .


(�) حيث جاء فيه : ثالثاً- من صور العقد الجائزة : ب- عقد إجارة مع إعطاء المالك الخيار للمستأجر بعد الانتهاء من وفاء جميع الأقساط الإيجارية المستحقة خلال المدة في شراء العين المأجورة بسعر السوق عند انتهاء مدة الإجارة   (وذلك وفق قرار المجمع رقم 44 (6/5) في دورته الخامسة) ينظر : مجلة المجمع 12/1/699 .


(�) ينظر : قرار رقم ( 18/2 ) ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص312-314 ، ومما جاء في القرار : " يؤكد المشاركون ما انتهى إليه مجمع الفقه الإسلامي الدولي بشأن التأجير المنتهي بالتمليك والتفصيل الوارد فيه " .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص405 ، الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص68 ، العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص213 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص587 ، صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص277 ، 278 .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص405 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة في ضوء الفقه والشريعة ، د. محمد قلعه جي ، ص89 .


(�) ينظر : الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/525 .


(�) ينظر : القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص588 .


(�) حيث جاء في القرار : ثالثاً- من صور العقد الجائزة : جـ- عقد إجارة يمكن المستأجر من الانتفاع بالعين المؤجرة، مقابل أجرة معلومة في مدة معلومة، واقترن به وعد ببيع العين المؤجرة للمستأجر بعد سداد كامل الأجرة بثمن يتفق عليه الطرفان ( ينظر : مجلة المجمع 12/1/699 ) ، ومن المعلوم أن المقصود بالوعد هنا الوعد الملزم من طرف المؤجر ؛ جرياً على قرار المجمع السابق في المرابحة للآمر بالشراء ، حيث أباحت الوعد الملوم من طرف واحد ( ينظر : مجلة المجمع 5/2/1599 ، 1600 ) .


(�) ينظر : قرار رقم ( 18/2 ) ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص312-314 ، ومما جاء في القرار : " يؤكد المشاركون ما انتهى إليه مجمع الفقه الإسلامي الدولي بشأن التأجير المنتهي بالتمليك والتفصيل الوارد فيه " .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص411 ، 412 .


(�) ينظر : البحث ، ص827 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص213 .


(�) ينظر : صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص277 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص213 ، صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص277 .


(�) ينظر : البحث ، ص894 ، 895 .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك ، د. حسن الشاذلي ، ضمن مجلة المجمع 5/4/2615 ، الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/525 ، قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم : 110(4/12) بشأن الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك الإجارة ، ضمن مجلة المجمع 12/1/699 ، وقرار ندوة البركة الثامنة عشرة للاقتصاد الإسلامي رقم 18/2 بشأن التأجير النتهي بالتمليك ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص313 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص405 ،  العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص214 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص588 ، صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص278 ، المعاملات الربوية والبدائل الشرعية ، د. صلاح الصاوي ، ص127 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص80 ، الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/345 ، الإجارة المنتهية بالتمليك وصكوك الأعيان المؤجرة ، د. منذر قحف ، ضمن مجلة المجمع 12/1/365 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص406 ، الإجارة المنتهية بالتمليك في ضوء الفقه الإسلامي ، خالد الحافي ، ص69 .


(�) ينظر : تعقيب د. الصديق الضرير على موضوع : التأجير المنتهي بالتمليك ، الدورة الخامسة .


(�) ينظر : الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، محمد المختار السلامي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/345 .


(�) ينظر : تعقيب د. عبد الله بن بية على موضوع : التأجير المنتهي بالتمليك ، الدورة الخامسة .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص406 .


(�) ينظر : تعقيب د. إبراهيم الدبو على موضوع : التأجير المنتهي بالتمليك ، الدورة الخامسة .


(�) ينظر : توصيات الندوة الفقهية الأولى لبيت التمويل الكويتي من 7-11/7/1407هــ ، ضمن مجلة النور ، العدد 43 ، شعبان ، 1407هــ ، ص14 .


(�) ومما جاء فيه : المبدأ الرابع : أن الوعد بهبة المعدات عند انتهاء أمد الإجارة جائز بعقد منفصل ، كما أن تعليقها على وفاء المستأجر بالتزاماته مقبول شرعاً . ( ينظر : تقرير اللجنة التي شكلها المجمع للإجابة على استفسارات البنك الإسلامي للتنمية ، وقد كان اجتماعها في مقر البنك بجدة 11/2/1407هــ ) .


(�) ومما جاء فيه :  ثالثاً- من صور العقد الجائزة : أ- عقد إجارة يمكن المستأجر من الانتفاع بالعين المؤجرة، مقابل أجرة معلومة في مدة معلومة، واقترن به عقد هبة العين للمستأجر، معلقاً على سداد كامل الأجرة وذلك بعقد مستقل، أو وعد   بالهبة   بعد سداد كامل الأجرة ( ينظر : مجلة المجمع 12/1/699 ) .


(�) ينظر : قرار رقم ( 18/2 ) ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، ص312-314 ، ومما جاء في القرار : " يؤكد المشاركون ما انتهى إليه مجمع الفقه الإسلامي الدولي بشأن التأجير المنتهي بالتمليك والتفصيل الوارد فيه " .


(�) ينظر : البحث ، ص901 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم : 110 (4/12) بشأن الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، ضمن مجلة المجمع 12/1/697 ، الإجارة وتطبيقاتها المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ضمن مجلة المجمع 12/1/499 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم : 110 (4/12) بشأن الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، ضمن مجلة المجمع 12/1/698 .


(�) ينظر : تعقيب الشيخ محمد تقي العثماني على موضوع الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، ضمن مجلة المجمع 12/1/644 ، الدليل الشرعي للإجارة ، د. عز الدين خوجة ، ص211 ، القرض المصرفي ، د. محمد البنا ، ص591 .


(�) ينظر : توصيات الندوة الفقهية الأولى لبيت التمويل الكويتي بشأن التأجير المنتهي بالتمليك ، ضمن مجلة النور ، العدد (43) ، ص14 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص136 . 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص137 . 


(�) ينظر : البحث ، ص874-878 . 


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 15/169 ، الذخيرة للقرافي 5/52 ، الحاوي للماوردي 7/427 ، الفتاوى الفقهية الكبرى لابن حجر الهيتمي 2/232 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/696 ، 697 .


(�) ينظر : الجامع في أصول الربا ، د. رفيق المصري ، ص219 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص394 ، البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص262 ، الضوابط الشرعية للاستثمار ، نصر السلامي ، ص415 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص140 . 


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص141 .


(�) ينظر : العقود المالية المركبة ، د. عبد الله العمراني ، ص213 ، صكوك الإجارة ، حامد ميرة ، ص277 .


(�) ينظر : تقرير اللجنة التي شكلها المجمع للإجابة على استفسارات البنك الإسلامي للتنمية ، وقد كان اجتماعها في مقر البنك بجدة 11/2/1407هــ .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص85 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم : 110 (4/12) بشأن الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، ضمن مجلة المجمع 12/1/698 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم (2 ، 3 ) بشأن الوفاء بالوعد ، والمرابحة للآمر بالشراء 5/2/1599، 1600 ، الدليل الشرعي للمرابحة ، د. عز الدين خوجة ، ص21 . 


(�) ينظر : درر الحكام ، حيدر ، 6/406 ، الشرح الكبير للرافعي 12/16 ، المجموع للنووي 9/321 ، الكافي لابن قدامة 2/18 ،  قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم : 110 (4/12) بشأن الإيجار المنتهي بالتمليك وصكوك التأجير ، ضمن مجلة المجمع 12/1/698 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص142 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص84 .  


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص142 . 


(�) ينظر : لسان العرب لابن منظور 12/295 ، مادة ( سلم ) ، المصباح المنير 1/286 ، مادة (السلم) ، تاج العروس للزبيدي 32/372 ، مادة (س ل م ) ، مختار الصحاح للرازي ، ص131 ، مادة ( س ل م ) ، العين للخليل 7/266 ، مادة (سلم ) . 


(�) ينظر : المغرب في ترتيب المعرب للمطرزي 1/412 ، مادة ( سلم ) ، طبعة حلب 1402هــ .


(�) ينظر : التعريفات للجرجاني ، ص160 . 


(�) سورة الحاقة ، الآية (24) . 


(�) ينظر : تفسير السمعاني 6/40 ، زاد المسير لابن الجوزي 8/352 ، التفسير الكبير للرازي 30/100 ، التسهيل لعلوم التنزيل للكلبي 4/143 ، تفسير البحر المحيط لأبي حيان 8/319 .  


(�) فتح القدير لابن الهمام 7/70 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/ 168 ، مجمع الأنهر لشيخي زاده 3/137 .


(�) الشرح الكبير للدردير 3/195 .


(�) الشرح الكبير للرافعي 9/207 ، روضة الطالبين للنووي 4/3 ، تحرير ألفاظ التنبيه للنووي ، ص187 .  


(�) زاد المستقنع للحجاوي ، ص115 ، المطلع على أبواب المقنع للبعلي ، ص245 ، الإنصاف للمرداوي 5/84 .  


(�) ينظر : البحث ، ص925 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/388 ، الإقناع للشربيني 2/291 ، حواشي الشرواني على تحفة المحتاج 5/2 ، المبدع لابن مفلح 4/177 ، شرح منتهى الإرادات 2/87 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/343 ، عون المعبود للعظيم آبادي 9/251 . 


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 18/147 ، المهذب للشيرازي 1/300 ، الكافي لابن قدامة 2/115 ،  إعلام الموقعين لابن القيم 2/20 .


(�) ينظر : الفواكه الدواني للنفراوي 2/98 ، تحرير ألفاظ التنبيه للنووي ، ص187 ، دقائق المنهاج للنووي ، ص61 ، الإقناع للشربيني 2/291 ، نهاية المحتاج للرملي 4/182 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/87 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 4/428 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/343 .


(�) ينظر : الزاهر لأزهري ، ص217 ، روضة الطالبين للنووي 4/3 ، المطلع على أبواب المقنع للبعلي ، ص245 ،  ومن ذلك قول البغوي ‘ في شرح السنة 8/173 : " والسلف له معنيان في المعاملات ، أحدهما : القرض الذي لا منفعة فيه للمقرض ، وعلى المستقرض رده كما أخذه . والثاني : هو السلم المعهود " .


(�) سورة البقرة ، الآية (282) .


(�) أخرجه الشافعي في مسنده ، ص138 ، وعبد الرزاق في مصنفه ، برقم (14064) ، 8/5 ،  وابن أبي شيبة في مصنفه  ، برقم (22319) ، 4/481 ، والحاكم في مستدركه ، برقم (3130) ، 2/314 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، كتاب : جماع أبواب السلم ، باب : جواز السلف المضمون بالصفة ، برقم (10864) ،  6/18 ، قال عنه الحاكم ‘ في مستدركه 2/314 : " هذا حديث صحيح على شرط الشيخين ولم يخرجاه " ، وصححه الألباني ‘ في الإرواء 5/213 وقال : " فالسند صحيح غير أنه على شرط مسلم وحده فإن أبا حسان – وهو أحد رجال السند - لم يخرج له البخاري " 


(�) ينظر : التسهيل لعلوم التنزيل للكلبي 1/95 ، تفسير القرآن العظيم لابن كثير 1/335 ، الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 3/ 377 ، تفسير السمرقندي 1/210 ، زاد المسير لابن الجوزي 1/336 ، الدر المنثور للسيوطي 2/117 . 


(�) أحكام القرآن 2/208 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب السلم ، باب : السلم في وزن معلوم ، برقم (2125) ، 2/781 بهذا اللفظ ، ومسلم في صحيحه ، كتاب المساقاة ، باب : السلم ، برقم (1604) ، 3/1226 .


(�) شرح النووي على صحيح مسلم 11/41 .


(�) هو محمد بن أبي المجالد الكوفي ، وقد سمع عبد الله بن أبي أوفى وعبد الرحمن بن أبزى ، وقد أخرج البخاري في السلم عن أبي إسحاق الشيبابي وشعبة عنه ، إلا أن شعبة قال : قال عنه وكيع : محمد ،وقال عنه حفص بن عمر : محمد أو عبد الله ، ذكره البخاري في باب المحمدين عن عبيد الله بن أبي أوفى  ، سئل عنه أبو زرعة فقال : " ثقة " ، ووثقه ابن حجر ، قال ابن المديني : له نحو عشرة أحاديث ، روى له البخاري والنسائي وأبوداود وابن ماجه ، وهو ختن مجاهد ، ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 6/313 ، تهذيب الكمال للمزي 16/27-29 ، التعديل والتجريح للباجي 2/691 ، رجال صحيح البخاري للكلاباذي 2/688 ،  الكاشف للذهبي 1/592 ، 2/214 ،التقريب لابن حجر ، ص320 ) . 


(�) هو أبو بردة بن أبى موسى الأشعري ، اسمه عامر وقيل الحارث بن عبد الله بن قيس ، كوفي تابعي فقيه ثقة ، يروى عن علي وأبيه وابن عمر رضي الله عنهم ، وروى عنه عبد الله ويوسف وسعيد وبلال وحفيده بريد بن عبد الله ، ولي قضاء الكوفة بعد شريح ، وكان من نبلاء العلماء ، توفي ‘ سنة 104هـــ ، وقد نيف على الثمانين . ( ينظر : الثقات لابن حبان 5/187، 188 ، التعديل والتجريح للباجي 3/990 ، الكاشف للذهبي 2/407 ، معرفة الثقات للعجلي 2/387 ، التقريب لابن حجر ، ص621 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص43 ) .


(�) هو أبو الوليد عبد الله بن شداد بن الهاد الليثي ، والهاد هو عمرو بن عبد الله بن جابر بن بشر بن عتوراة الليثي ، وإنما سمي بذلك ؛ لأن ناره كانت توقد ليلاً للأضياف ولمن سلك الطريق ، ولد عبد الله ‘ على عهد النبي ’ ، أمه سلمى بنت عميس أخت أسماء وكانتا أختي ميمونة لأمها  وذكره العجلي من كبار التابعين الثقات ،  روى عن أبيه وعمر ومعاذ رضي الله عنهم ، وروى عنه الشعبي وعكرمة وغيرهما ، من العلماء العباد الزهاد ، وله وصايا حسنة ، توفي ‘ في الجماجم سنة 83هـــ ، حيث اقتحم به وبعبد الرحمن بن أبي ليلى فرساهما في الفرات ففقدا ، والجماجم جيش بعثه عبد الملك بن مروان فأكره فيه بعض العلماء وبعثهم . ( ينظر : طبقات خليفة ، ص153 ، التاريخ الكبير للبخاري 5/115 ، التعديل والتجريح للباجي 2/849 ، الثقات لابن حبان 5/20 ، معرفة الثقات للعجلي 2/37 ، البداية والنهاية لابن كثير 9/37 ، التقريب لابن حجر ، ص307 ) .  


(�) هو عبد الرحمن بن أبزى الخزاعي مولى نافع بن عبد الحارث الخزاعي ، مختلف في صحبته ، وممن جزم بأن له صحبة البخاري وخليفة بن خياط والترمذي ويعقوب بن سفيان وأبو عروبة والدارقطني وبقي بن مخلد والذهبي والباجي وهذا الحديث يؤيد ذلك ، وقال أبو حاتم : أدرك النبي ’ وصلى خلفه ، وروى عن النبي ’ وأبي بكر وعمر وعلي وعمار رضي الله عنهم ، وروى عنه ابناه عبد الله وسعيد وأبو إسحاق والشعبي رحمهم الله ، استخلفه نافع بن عبد الحارث على أهل مكة أيام عمر ، وقال لعمر : إنه قارئ لكتاب الله عالم بالفرائض ، سكن الكوفة واستعمله علي_ على خراسان . ( ينظر : ( الطبقات الكبرى لابن سعد 5/462 ، معجم الصحابة لابن قانع 2/149، 150 ، التاريخ الكبير للبخاري 5/245 ، الاستيعاب لابن عبد البر 2/822 ، الإنابة إلى معرفة المختلف فيهم من الصحابة لمغلطاي1/392-394 ، سير أعلام النبلاء للذهبي 3/201 ، 202 ، تهذيب التهذيب لابن حجر 6/121 ) .


(�) هو الصحابي الجليل عبد الله بن أبي أوفى ، ولأبي أوفى صحبة واسمه : علقمة بن خالد بن الحارث بن أبي أسيد بن رفاعة بن ثعلبة بن هوازن بن أسلم الأسلمي ، ويكنى عبد الله أبا معاوية ، وقيل أبا إبراهيم ، من أصحاب الشجرة ، ولم يزل عبد الله بن أبي أوفى بالمدينة حتى قبض النبي’ فتحول إلى الكوفة فنزلها حيث نزلها المسلمون وابتنى بها دارا في أسلم ، وكان قد ذهب بصره ، وتوفي بالكوفة سنة 86هـــ ، وهو آخر من مات من أصحاب النبي ’ بالكوفة . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 6/21 ، التعديل والتجريح للباجي 2/807 ، الكاشف للذهبي 1/539 ، الإصابة لابن حجر 6/29-31 ، التقريب لابن حجر ، ص296 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب السلم ، باب : السلم إلى أجل معلوم ، برقم (2136) ، 2/784 .


(�) عمدة القاري 12/65 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص93 ، اختلاف الأئمة العلماء لابن هبيرة 1/409 ، فتح القدير لابن الهمام 7/71 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/169 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/151 ، الذخيرة للقرافي 5/224 ، شرح النووي على صحيح مسلم 11/41 ، جواهرالعقود للأسيوطي 1/115 ، المغني لابن قدامة 6/386 ، الروض المربع للبهوتي 2/137 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/390 ، اختلاف الفقهاء للطبري ، ص93 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/343 .


(�) وقد ورد عنه رواية توافق الإجماع ، حيث جاء في مصنف عبد الرزاق ، باب : لا سلف إلا إلى أجل معلوم ، برقم ( 14068) ، 8/6 : عن سعيد بن المسيب أنه سئل عن سلف الحنطة والكرابيس والثياب ، فقال : " ذرع معلوم إلى أجل معلوم والحنطة بكيل معلوم إلى أجل معلوم " .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/390 .


(�) ينظر : البحر الرائق لابن نجيم 6/168 ، الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 3/379 ، المغني لابن قدامة 6/385 ، المبدع لابن مفلح 4/177 . 


(�) ينظر : أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن صلاح الصغير ، ص13 ، عقد السلم في الشريعة الإسلامية ، د. نزيه حماد ، ص11 ، التدابير الواقية من الربا في الإسلام ، د. فضل إلهي ، ص443 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، 296 ، البيوع الشائعة ، د. محمد البوطي ، ص142 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 4/428 ، سبل السلام للصنعاني 3/49 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/343 ، واستثنى الفقهاء شرط وجود المحل عند العقد ( ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/312 ، كشف المخدرات للبعلي 1/408 ،  السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 9/1/384 ) .


(�) ينظر : جواهر العقود للأسيوطي 1/115 .  


(�) وقد ذهب الحنفية إلى أن للسلم ركناً واحداً ، وهو الإيجاب والقبول ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/201 ، النهاية شرح الهداية للبابرتي 9/386 ) ؛ جرياً على قاعدتهم في أن ركن الشيء : ما يتوقف عليه وجود الشيء ، بحيث يكون داخلاً في ماهيته ، وحقيقته ، أما الشرط فهو : ما يتوقف عليه وجود الشيء وليس داخلاً في ماهيته ، ومن ثم قصروا الركنية على الصيغة فقط ( ينظر : التعريفات للجرجاني ، ص166 ، أنيس الفقهاء للقونوي ، ص84 ، عقد السلم ، د. نزيه حماد ، ص19 ، 20 ) .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 2/8 ، بدائع الصنائع للكاساني  ، 5/201 . 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/201 ، غمز عيون البصائر للحموي 2/269 ، الفتاوى الهندية 3/178 ، كشاف القناع للبهوتي 3/289 .


(�) قال شيخ الإسلام ابن تيمية ‘ في مجموع الفتاوى 20/533 : " والتحقيق أن المتعاقدين إن عرفا المقصود انعقدت ، فأي لفظ من الألفاظ عرَّف به المتعاقدان مقصودهما انعقد به العقد ، وهذا عام في جميع العقود " ، وينظر : إعلام الموقعين لابن القيم 2/23 ، الفروع لابن مفلح 4/317 ، الإنصاف للمرداوي 6/4 .   


(�) ينظر : القوانين الفقهية لابن جزي ، ص177 .     


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/214 ، حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/200 ، الحاوي للماوردي 5/99 المغني لابن قدامة 6/412 .      


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص94 ، بدائع الصنائع للكاساني 5/207 ، شرح مختصر خليل للخرشي 5/213 ، كشاف القناع للبهوتي 3/290 .


(�) تقدم تخريجه ، ص913 .


(�) شرح النووي على صحيح مسلم 11/41 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/ ، كشاف القناع للبهوتي 3/290 ، 


(�) ينظر : شرح ميارة 2/134 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/88 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/208 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/212 ، الفروق للقرافي 3/468 ، مغني المحتاج للشربيني 2/105 ، الكافي لابن قدامة 2/112 .


(�) سورة البقرة ، الآية (282) .


(�) ينظر : كشاف القناع للبهوتي 3/299 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/212 ، الذخيرة للقرافي 5/254 ، 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/212 ، مجمع الأنهر لشيخي زادة 3/13 .


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 5/259 ، مواهب الجليل للحطاب 4/534 ، الوسيط للغزالي 3/424 ، منار السبيل لابن ضويان 1/ 323 ،  قال الباجي ‘ : " لا خلاف أن من شروط السلم أن يكون متعلقاً بالذمة " ( شرح ميارة 2/133 ) .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 9/105 ، حاشية ابن القيم على سنن أبي داود 9/299 ، الإنصاف للمرداوي 5/107 . 


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/221 ، الإقناع للشربيني 2/292 . 


(�) ينظر : جامع الأمهات لابن الحاجب 1/371 ، 372 ، شرح مختصر خليل للخرقي 5/217 . 


(�) ينظر : جامع الأمهات لابن الحاجب ، ص371 ، المهذب للشيرازي 1/298 ، منهاج الطالبين للنووي ، ص53 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/318 ، قال ابن قدامة ‘ في المغني 6/406 : " ولا نعلم فيه خلافاً " ، واشترط الحنفية رحمهم الله ذلك من وقت التعاقد إلى وقت التسليم وأن لا يتخلل ذلك انقطاع ؛ ليكون العقد بعيداً عن الغرر ( ينظر : المبسوط للسرخسي 12/134 ، بدائع الصنائع للكاساني 5/211 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/113 ) ، والصواب مذهب الجمهور ؛ لأن النبي  ’ قد أقر الصحابة الكرام على السلم في الثمار السنتين والثلاث ، ومعلوم أنها لا تكون موجودة طيلة هذه الفترة ، ولو كان الوجود شرطاً لذكره ( ينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/244 ، المغني لابن قدامة 6/407 ، إعلام الموقعين لابن القيم 2/20) . 


(�) ينظر : الكافي لابن قدامة 2/114 ، منار السبيل لابن ضويان 1/324 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/406 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/332 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي 1/298 ، الكافي لابن قدامة 2/114 ، شرح الزركشي 2/102 الإنصاف للمرداوي 5/103 .


(�) ثم اختلفوا في أقل مدة الأجل ، فالصحيح المعتمد في مذهب الحنفية أن أقله شهر ، وقيل ثلاثة أيام ، وقيل أقل من نصف يوم ،وأما المالكية فقد بين ابن رشد أن المسلم فيه على ضربين ، أحدهما أن يقتضى في البلد المسلم فيه ، والثاني : في غيره ، أما الأول ، فقد قال ابن القاسم : إن المعتبر في ذلك أجل تختلف فيه الأسواق كخمسة عشر يوماً أو نحوها ، وقيل : يجوز اليومين والثلاثة ، وقيل : اليوم الواحد ، وأما ما يقتضى ببلد آخر : فالأجل فيه هو قطع المسافة بين البلدين قلّت أو كثرت ، وأما الحنابلة فقد جعلوها مدة لها وقع في الثمن يختلف به السعر كالشهر أو نصفه أو نحوه ، وأما الظاهرية فقد بين ابن حزم ‘ أن الأجل ما وقع عليه اسم الأجل وهو ساعة فما فوقها ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/213 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/153 ، الكافي لابن قدامة 2/113 ، شرح الزركشي 2/102 ، المحلى لابن حزم 9/109 ) .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 2/11 ، فتح القدير لابن الهمام 7/86 ، الفتاوى الهندية 3/180 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/153 ، الفروق للقرافي 3/468 ، الفواكه الدواني للنفراوي  2/99 ، حاشية العدوي 2/229 . 


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/402 ، المحرر في الفقه للمجد 1/333 ، الفروع لابن مفلح 4/136 .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 9/105 .


(�) سورة البقرة ، الآية (282) .


(�) تفسير النسفي 1/136 .


(�) ينظر : الفواكه الدواني للنفراوي 2/99 ، المغني لابن قدامة 6/402 ، كشاف القناع للبهوتي 3/299 .


(�) ينظر : حاشية السندي على سنن النسائي 7/291 ، إحكام الأحكام شرح عمدة الأحكام لابن دقيق العيد 3/156.


(�) ينظر : العناية شرح الهداية للبابرتي 9/74 .


(�) ينظر : شرح النووي على صحيح مسلم 11/41 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/212 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 9/407 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/174 .


(�) تقدم تخريجه ، ص912 .


(�) ينظر : فنح القدير لابن الهمام 7/71 ، 72 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 20/529 ، 530 ، زاد المعاد لابن القيم 5/813 .


(�) تقدم تخريجه ، ص359 .


(�) ينظر : مجموع فتاوى شيخ الإسلام 20/529 ، زاد المعاد لابن القيم 5/810-813 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 2/153 ، المغني لابن قدامة 6/402 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/92 .


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/327 ، المبدع لابن مفلح 4/189 ، الروض المربع للبهوتي 2/143 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/396 ، الكافي لابن قدامة 2/115 .


(�) ينظر : البحث ، ص910 .


(�) ينظر : الأم للشافعي 3/72 ، روضة الطالبين للنووي 4/7 ، مغني المحتاج للشربيني 2/105 ، حاشية الجمل على شرح المنهج 3/225 ، السراج الوهاج للغمراوي ، ص206 .


(�) ينظر : حاشية العدوي 2/231 . 


(�) ينظر : الإنصاف للمرداوي 5/98 .


وهو العلامة المحدث الفقيه الفرضي الأصولي القاضي أبو يعلى محمد بن الحسين بن محمد بن خلف بن أحمد بن الفراء ، الشهير بأبي يعلى ، ولد سنة 380هـــ ، قرأ القرآن بالقراءات العشر ، وحدث الناس بأسانيد عالية ، وكان ‘ زاهداً عفيفاً ورعاً عابداً قسم ليله ثلاثة أقسام فقسم للمنام ، وقسم للقيام ، وقسم لتصنيف الحلال والحرام ، وأما في الفقه ومعرفة مذاهب الناس ، ومعرفة نصوص أحمد ، رحمه الله ، واختلافها ، فإمام لا يدرك قراره ، أفتى ودرس سنين كثيرة ، ولي القضاء بحريم دار الخلافة ، وانتهت إليه رئاسة الحنابلة ، له مصنفات كثيرة منها : أحكام القرآن ، والرد على الأشعرية ،والرد على الباطنية ، والعدة في أصول الفقه ،والأحكام السلطانية ،و الخلاف الكبير ، توفي ‘ ليلة الإثنين بين العشاءين التاسع عشر من رمضان سنة 458هـــ ، وصلى عليه ولده أبو القاسم بجامع المنصور ، وحضر جنازته خلائق . ( ينظر : طبقات الحنابلة لابن أبي يعلى 2/193-230 ، تاريخ الإسلام للذهبي 30/453-455 ، المقصد الأرشد لبرهان الدين ابن مفلح 2/395 ، 396 ، الأعلام للزركلي 6/99، 100 ) .


(�) ينظر : السنن الصغرى للبيهقي 5/245 ، والسنن الكبرى له 6/20 .


(�) هو الإمام الفقيه المجتهد إبراهيم بن خالد بن أبي اليمان الكلبي البغدادي ، قيل كنيته : أبو عبد الله ولقبه أبو ثور ، حدث عن وكيع وابن عيينة ، وروى عنه مسلم خارج الصحيح وأبو داود وابن ماجه ، كان على مذهب أهل الرأي حتى قدم الشافعي ‘ العراق فأخذ الفقه عنه وترك مذهبه الأول ، ثم أحدث لنفسه مذهباً اشتقه من مذهب الشافعي ، وكان أحد أئمة الدنيا فقهاً وعلماً وورعاً وفضلاً وديانة ، قال عنه الإمام أحمد‘ : " أعرفه بالسنة منذ خمسين سنة ، وهو في مسلاخ سفيان الثوري " ، وقد سئل أحمد عن مسألة فقال للسائل : " سل غيرنا سل الفقهاء سل أبا ثور " ، وقال النسائي : " هو ثقة مأمون أحد الفقهاء " ، توفي‘ سنة 240هـــ . ( ينظر : وفيات الأعيان لابن خلكان 1/26 ، الثقات لابن حبان 8/74 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 2/512 ، 513 ، الفهرست لابن النديم ، ص279، 298 ، فتح الباب في الكنى والألقاب للأصبهاني ، ص177 ، طبقات الشافعية الكبرى لابن السبكي 2/74-80 ) .  


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 7/86 ، المغني لابن قدامة 6/402 . 


(�) ينظر : سورة البقرة ، الآية (275) .


(�) ينظر : الفروق للقرافي 3/474 ، الحاوي للماوردي 5/359 .


(�) تقدم تخريجه ، ص913 .


(�) ينظر : الفروق للقرافي 3/475 .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/396 ، الشرح الكبير للرافعي 9/226 ، فتح الباري لابن حجر 4/434 ، مغني المحتاج للشربيني 2/105 .


(�) ينظر : المبسوط للشيباني 5/39 ، المبسوط للسرخسي 12/170،شرح ميارة 1/523 ، الوسيط للغزالي 3/425، روضة الطالبين للنووي 4/3 . 


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/395 . 


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 5/395 . 


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : المرجع السابق . 


(�) وهذا شرط لبقاء العقد على الصحة ، لا شرط صحة ؛ لأن السلم ينعقد صحيحاً دون قبض رأس المال ، ثم يفسد بالافتراق قبل القبض ، وبقاء العقد صحيحاً يعقب العقد ولا يتقدمه ، فيصلح القبض شرطاً له ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/202 ، 203 ، فتح القدير لابن الهمام 7/97 ) .


(�) وقد ذكر بعض أهل العلم الاتفاق على هذا الشرط كابن حجر ‘ حيث قال في الفتح 4/428 : " واتفقوا على أنه يشترط له ما يشترط للبيع ، وعلى تسليم رأس المال في المجلس " ، وتبعه الشوكاني ‘ في النيل 5/343 ، وتبع الشوكانيَ صدّيقُ حسن خان ‘ في الروضة الندية 2/425 ، ثم تبعهم العظيمُ آبادي في عون المعبود 9/251 ، ونقْلهم الاتفاق لا يصح ؛ لخلاف المالكية المشهور .   


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 12/127 ، تحفة الفقهاء للسمرقندي 2/10 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/174 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/205 ، روضة الطالبين للنووي 4/3 ، كفاية الأخيار للحصيني ، ص253 . 


(�) ينظر : الكافي لابن قدامة 2/115 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/334 ، شرح الزركشي 2/102 ، المبدع لابن مفلح 4/194 . 


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 9/109 .


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 5/230 .


(�) كما مر معنا في التعريف اللغوي للسلم ، ينظر : البحث ، ص910  .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/202 ، حاشية الرملي 2/122 ، وفي ذلك قال الشافعي ‘ في الأم 3/95 : " لا يجوز جماع السلف حتى يجمع خصالاً : أن يدفع المسلف ثمن ما سلف لأن في قول النبي صلى الله عليه وسلم " من سلّف فليسلّف " إنما قال : فليعط ولم يقل ليبايع ولا يعطى ، ولا يقع اسم التسليف فيه حتى يعطيه ما سلّفه قبل أن يفارق من سلّفه " .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 2/3 ، المهذب للشيرازي 1/300 ، الكافي لابن قدامة 2/115 .


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/74 ، بدائع الصنائع للكاساني 5/202 ، الوسيط للغزالي 3/436 ، الشرح الكبير للرافعي 9/208 ، 209 ، الكافي لابن قدامة 2/115 ، شرح الزركشي 2/102 .


(�) ينظر : مواهب الجليل للحطاب 4/514 وما بعدها ، التاج والإكليل للعبدري 4/514 ، شرح مختصر خليل للخرشي 5/202 . 


(�) جاء في مواهب الجليل للحطاب 4/514 ، وفي منح الجليل لعليش 5/332 : " وقال ابن عبد السلام : لا أعلم خلافاً في كون تعجيل رأس المال عزيمة ، وأن الأصل التعجيل " .


(�) ينظر : الثمر الداني شرح رسالة القيرواني ، الأزهري ، ص516 ، كفاية الطالب الرباني لرسالة أبي زيد القيرواني ، أبو الحسن المالكي 2/231 . 


(�) ينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 5/202 ، الشرح الكبير للدردير 3/195 ، المعاملات في الفقه المالكي ، الصادق الغرياني ، ص156 .


(�) ينظر : أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن الصغير ، ص29 .   


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص92 ، التلخيص الحبير لابن حجر 3/26 . 


(�) ينظر : فتاوى السغدي 1/459 ، كشاف القناع للبهوتي 3/304 .    


(�) ينظر : درر الحكام شرح غرر الأحكام لمنلا خسرو 7/439 ، الفتاوى الهندية 4/286 .  


(�) ينظر : الوسيط للغزالي 3/425 ، كشاف القناع للبهوتي 3/304 .    


(�) ينظر : الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص110-112 ، البنوك الإسلامية د. فليح خلف ، ص341-348 ، السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 9/1/410 ، 411 ، البنوك الإسلامية ، د. محمد المكاوي ، ص100 ، 101 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص200 ، أسس التمويل المصرفي الإسلامي بين المخاطرة والسيطرة ، د. محمد المكاوي ، ص65 ، ما لا يسع التاجر جهله ، د. عبد الله المصلح ، د. صلاح الصاوي ، ص175 ، 176 ، البيوع الشائعة ، د. محمد البوطي ، ص163 ،  المؤسسات المالية الإسلامية ، د. صالح العلي ، ص166 ، 167 ، البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص259 ، 260 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص438 ، المصارف الإسلامية ، د. أحمد خصاونة ، ص90 ، 91 .    


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص42 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص199 ، التمويل المصرفي الإسلامي ، هيا بشارات ، ص80 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى مبارك ، ص182، 183 ، العمليات المصرفية الإسلامية ، د. خالد عبد الله ، د. حسين سعيفان ، ص200 .    


(�) ينظر : السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. نزيه حماد ، ضمن مجلة المجمع 9/1/601 ، قرار رقم 89/2/ د9 بشأن " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ، ضمن مجلة المجمع 9/1/664 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص93 ، اختلاف الأئمة العلماء لابن هبيرة 1/409 ، فتح القدير لابن الهمام 7/71 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/169 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/151 ، الذخيرة للقرافي 5/224 ، شرح النووي على صحيح مسلم 11/41 ، جواهرالعقود للأسيوطي 1/115 ، المغني لابن قدامة 6/386 ، الروض المربع للبهوتي 2/137 .


(�) ينظر : الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص114 ، ما لا يسع التاجر جهله ، د. عبد الله المصلح ، د. صلاح الصاوي ، ص175 ، بيع الدين أحكامه وتطبيقاته المعاصرة ، خالد تربان ، ص95 .     


(�) ينظر : الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص115 .     


(�) ينظر : السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. نزيه حماد ، ضمن مجلة المجمع 9/1/607 ، وقد حكى عدم الخلاف في المسألة حيث قال : " وهذا السلم الموازي لا خلاف بين الفقهاء في جوازه ومشروعيته " .     


(�) ينظر : تعقيب د. علي القره داغي على موضوع " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ضمن مجلة المجمع 9/1/649 .      


(�) ينظر : تعقيب د. وهبة الزحيلي على موضوع " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ضمن مجلة المجمع 9/1/652 .     


(�) ينظر : فقه البيع والاستيثاق والتطبيق المعاصر ، د. علي السالوس 1/449 .


(�) ينظر : تعقيب د. عبد الستار أبو غدة على موضوع " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ضمن مجلة المجمع 9/1/645 .    


(�) ينظر : عقد السلم ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/216 ، 217 .


(�) ينظر : أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن الصغير ، ص86 .     


(�) ينظر : قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص36 .     


(�) ينظر : المعيار الشرعي رقم (10) ، ضمن المعايير الشرعية ، ص162 .


(�) ينظر : تعقيب د. وهبة الزحيلي على موضوع " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ضمن مجلة المجمع 9/1/652 .     


(�) ينظر : بيع الدين أحكامه وتطبيقاته المعاصرة ، خالد تربان ، ص96 .    


(�) ينظر : تعقيب د. سعود الثبيتي على موضوع " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ضمن مجلة المجمع 9/1/635 .    


(�) ينظر : السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 9/1/ 408 ، بيد أنه استثنى الحاجة إليه فقال : " ولهذا فإني أرجح منع هذه المعاملة ، إلا إذا احتاج رب السلم الأول إلى نقود قبل أن يحل أجل السلم ، ولم يجد من يقرضه ، فيجوز في هذه الحالة أن يلجأ إلى السلم المتوازي ، بل يجوز له إذا كان المسلَم فيه غير الطعام أن يبيعه قبل قبضه ليقضي حاجته ؛ عملاً بمذهب المالكية " .     


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب البيوع ، باب : ما يذكر في بيع الطعام والحُكْرة ، برقم (2025) ، 2/750 .    


(�) ينظر : السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 9/1/407 ، 408 .    


(�) ينظر : تعقيب د. وهبة الزحيلي على موضوع " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ضمن مجلة المجمع 9/1/652 ، بيع الدين أحكامه وتطبيقاته المعاصرة ، خالد تربان ، ص97 .     


(�) ينظر : تعقيب د. عبد الستار أبو غدة على موضوع " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ضمن مجلة المجمع 9/1/645 ، 646 .    


(�) ينظر : تعقيب د. سعود الثبيتي على موضوع " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ضمن مجلة المجمع 9/1/635 .    


(�) ينظر : السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 9/1/407 .


(�) ينظر : بيع الدين أحكامه وتطبيقاته المعاصرة ، خالد تربان ، ص97 .    


(�) الأم 3/72 .    


(�) ينظر : عقد السلم ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/203 ، السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. نزيه حماد ، ضمن مجلة المجمع 9/1/599 ، الجامع في أصول الربا ، د. رفيق المصري ، ص372 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص115 .


(�) ينظر : عقد السلم ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/203 .


(�) ينظر : الكافي لابن عبد البر ، ص 338 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/419 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/92 ، مطالب أولي النهى للرحيباني 3/222 ، وقد اشترطوا أن يبين مقدار كل قسط ، وأجله ، وفي ذلك يقول المرداوي ‘ في الإنصاف 5/99 : " وإن أسلم في جنس إلى أجلين .. صح بشرط أن يبين قسط كل أجل وثمنه ، وهذا المذهب " ، وقد فصل بعض علماء المذهب فجعلوا السلم المقسط نوعين ، ومن ذلك قول البهوتي ‘ في شرح المنتهى 2/3 : " ( و ) يصح أن يسلم ( في جنس ) واحد ( إلى أجلين ) كسمن يأخذ بعضه في رجب ، وبعضه في رمضان ؛ لأن كل بيع جاز إلى أجل جاز إلى أجلين وآجال ( إن بين قسط كل أجل وثمنه ) ..( و ) يصح ( أن يسلم في شيء ) كلحم وخبز وعسل ( يأخذه كل يوم جزءا معلوما مطلقا ) أي سواء بين ثمن كل قسط أو لا ؛ لدعاء الحاجة إليه " .


(�) قال النووي ‘ في روضة الطالبين 4/11 : " لو أسلم في جنس إلى أجلين ، أو جنسين إلى أجل صح على الأظهر "


(�) قال الشيرازي ‘ في التنبيه 1/98 : " وإن أسلم في جنس إلى أجلين ، أو في جنسين إلى أجل جاز في أصح القولين " ، وينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/240 ، 241 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/241 . 


(�) ينظر : الجامع في أصول الربا ، د. رفيق المصري ، ص372 .


(�) المغني لابن قدامة 6/419 ، المبدع لابن مفلح 4/190 ، كشاف القناع للبهوتي 3/300 . 


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/240 .


(�) ينظر : الأم للشافعي 3/101 ، المغني لابن قدامة 6/419 . 


(�) ينظر : أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن الصغير ، ص85 .


(�) أخرجه ابن ماجه في سننه ، كتاب التجارات ، باب : بيع الخيار ، برقم (2185) ، 2/737 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، باب : النهي عن بيع فضل الماء ، برقم (10858) ، 6/17 كلاهما عن أبي سعيد الخدري _ ، وصححه ابن حبان في صحيحه 11/340 ، والألباني في الإرواء 5/127 .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي 9/ 240 ، 241 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/419 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/93 ، منار السبيل لابن ضويان 1/324 .


(�) ينظر : أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن الصغير ، ص85 .


(�) ينظر : عقد السلم ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/204 ،  ما لا يسع التاجر جهله ، د. عبد الله المصلح ، د. صلاح الصاوي ، ص170 ، المعاملات الربوية والبدائل الشرعية ، د. صلاح الصاوي ، ص70 ، أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن الصغير ، ص85 .


(�) ينظر : فتح الباري لابن حجر 4/428 ، سبل السلام للصنعاني 3/49 ، نيل الأوطار للشوكاني 5/343 ، واستثنى الفقهاء شرط وجود المحل عند العقد ( ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 4/312 ، كشف المخدرات للبعلي 1/408 ،  السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 9/1/384 ) .


(�) ينظر : البحث ، ص915 وما بعدها .


(�) قال ابن قدامة في المغني 6/410 : " إذا كان له في ذمة رجل دينار ، فجعله سلماً في طعام إلى أجل لم يصح ، قال ابن المنذر : أجمع على هذا كل من أحفظ عنه من أهل العلم "  ، وقد خالف في ذلك شيخ الإسلام ابن تيمية ، وابن القيم رحمهما الله فأجازاه إذا كان الدين حالاً ، وحجتهما في ذلك أنه ليس من بيع الكالئ بالكالئ ، ونفيا أن يكون في المسألة إجماع ( ينظر : إعلام الموقعين لابن القيم 2/9 ) ، وقد ذهب فريق ثالث من المعاصرين بجواز ذلك ما دام الدين على مليء ؛ لانتفاء أو ضعف شبهة الربا ، أما إذا كان على معسر فلا يجوز ؛ لأنه سيكون مضطراً لقبول الوكس فيكون شبهة الربا فيه قوية ، فكأنه زاد في الأجل وزاد في الدين ( ينظر : المعاملات الربوية والبدائل الشرعية ، د. صلاح الصاوي ، ص72 ، أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن الصغير ، ص32 )  ، ولا شك أن الأولى الأخذ بمذهب الجمهور ؛ سداً لباب ربا الجاهلية ( إما أن تقضي وإما أن تربي ) ، إذ يكون من قلب الدين الجاهلي المنهي عنه ؛ ولقوة شبه المسألة ببيع الدين بالدين المنهي عنه ، والله أعلم .


وهذا الخلاف فيما إذا كان الدين حالاً ، أما في حالة كون الدين مؤجلاً فلا قائل بالحل ؛ إذ يكون من باب الكالئ بالكالئ المحرم ولا شك ( ينظر : عقد السلم في الشريعة الإسلامية ، د. نزيه حماد ، في الحاشية ، ص43) .


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 4/140 ، كفاية الطالب الرباني للمالكي 2/234 ، الشرح الكبير للرافعي 9/212 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/95 ، وبه صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم 89/2/د9 بشأن " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ، ضمن مجلة المجمع 9/1/664 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص159 . 


(�) الشرط الجزائي هو : اتفاق طرفين في أصل العقد أو في عقد لاحق يكمله على تقدير التعويض الذي يستحقه من شُرط له  عن الضرر الواقع نتيجة إخلال بتنفيذ الالتزام ( ينظر : الشرط الجزائي وأثره في العقود المعاصرة ، د. محمد عبد العزيز اليمني ، ص18-22 ، قرار رقم : 109 (3/12) بشأن موضوع " الشرط الجزائي " ، ضمن مجلة المجمع 12/2/305 ) .


(�) ينظر : قرار رقم : 109 (3/12) بشأن موضوع " الشرط الجزائي " ، ضمن مجلة المجمع 12/2/305 ، الشرط الجزائي ، د. علي السالوس ، ضمن مجلة المجمع 12/2/ 159 ، الشرط الجزائي ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 12/2/72 ، الشرط الجزائي في الفقه الإسلامي ، د. ناجي شفيق عجم ، ضمن مجلة المجمع 12/2/214 .


(�) ينظر : أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن الصغير ، ص104 .


(�) وعلى هذا جمهور الفقهاء من الحنفية ، والشافعية ، والحنابلة ؛ وذلك لعموم النهي عن بيع ما لم يقبض ، ولأنه يؤدي إلى ربح ما لم يضمن في حالة كون العوض أكثر من المسلم فيه قيمة ، ويؤدي إلى بيع الدين بالدين في حالة كون العوض مؤجلا . ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/214 ، حاشية ابن عابدين 5/153 ، كفاية الأخيار للحصيني ، ص252 ، المجموع للنووي 9/261 ، المغني لابن قدامة 6/415 ، كشاف القناع للبهوتي 3/306 ، وبه صدرت فتوى ندوة البركة الثانية للاقتصاد الإسلامي ، ضمن قرارات وتوصيات ندوات البركة للاقتصاد الإسلامي ، د. عبد الستار أبو غدة ، ود. أحمد محيي الدين ، ص36 ، عقد السلم ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/216 ، أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، د. حسن الصغير ، ص73 ) ، وقد ذهب المالكية إلى جواز بيع المسلم فيه لغير المسلم إليه إذا لم يكن طعاماً ؛ وذلك للنهي عن بيع الطعام خصوصاً قبل قبضه وما عداه يبقى على الجواز ، أما بيعه من المسلم إليه ( الاعتياض عنه ) فقد أجازوا أن يقضي السلم من غير جنس المسلم فيه بثلاثة شروط : الأول : أن يكون المسلم فيه مما يباع قبل قبضه ، فيخرج الطعام ، الثاني : أن يكون المقتضى ( البدل المأخوذ ) مما يجوز أن يسلم فيه رأس المال ، فيخرج أخذ الطعام ورأس المال طعام ، والذهب بالورق وعكسها ، الثالث : أن يكون المقتضى ( البدل المأخوذ ) مما يباع بالمسلم فيه يداً بيد ، فيخرج أخذ اللحم عن الحيوان وعكسه ، واستدلوا على ذلك : بحديث ابن عمر رضي الله عنهما قال : " كنا نبيع الإبل بالبقيع ، كنا نبيع بالذهب ونقضي بالورق ، ونبيع بالورق ونقضي بالذهب ، فسألت النبي ’ عن ذلك ، فقال : ( لا بأس إذا كان بسعر يومه إذا تفرقتما وليس بينكما شيء ) ( ينظر : جامع الأمهات لابن الحاجب 1/373 ، شرح مختصر خليل للخرشي 5/227 ) ، وذهب شيخ الإسلام وابن القيم رحمهما الله إلى جواز بيع المسلم فيه قبل قبضه للمسلِم بثمن المثل أو دونه لا أ كثر منه ، حالاً ، وهو قول ابن عباس رضي الله عنهما ، ورواية عن أحمد ‘ ، واستدلوا بحديث ابن عمر رضي الله عنهما المتقدم ، وبقول ابن عباس رضي الله عنهما : " إذا أسلفت في شيء إلى أجل فإن أخذت ما أسلفت فيه وإلا فخذ عوضا أنقص منه ولا تربح مرتين " ، وأما دليلهم على عدم جواز كون البدل أكثر قيمة من المسلم فيه ؛ فلأن دين السلم من ضمان البائع فلو باعه المشتري من المسلم إليه بزيادة لكان من ربح ما لم يضمن المنهي عنه ( مجموع فتاوى ابن تيمية 29/503-519 ، حاشية ابن القيم على سنن أبي داود 9/256 وما بعدها ) .


(�) ينظر : فتاوى الاستصناع والمقاولات والسلم ، د. أحمد محي الدين ، ص127 .


(�) ينظر : السلم وتطبيقاته المعاصرة ، د. الصديق الضرير ، ضمن مجلة المجمع 9/1/405 ، 406 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص161 ، قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم 89/2/د9 بشأن " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ، ضمن مجلة المجمع 9/1/664 غير أنه لم يشترط الشرط الثاني .


(�) أما إذا سلم المسلم فيه على غير الصفات المتفق عليها فلا يخلو : إما أن يكون أجود أو أقل جودة ، فإن كان الأول : فإنه ينظر : فإن كان من نوعه لزمه القبول ؛ لأنه أتاه بما تناوله العقد وزيادة ، وأما إن أتى به من نوع آخر فلا يلزمه القبول ؛ لفوات الغرض المتعلق به ، وإن كان الثاني : لم يلزمه القبول ؛ لأن فيه إسقاطاً لحقه : المغني لابن قدامة 6/ 421. 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص161 ، عقد السلم ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/210 . 


(�) وبه قال جمهور الفقهاء من الحنفية ، والمالكية ، والشافعية ، والحنابلة ؛ لأن العقد واقع على موصوف في الذمة فهو باقٍ على أصله ، وليس من شروط صحة عقد السلم كون المسلم فيه من ثمار هذا العام ، وذهب زفر من الحنفية ، وأشهب من المالكية ، وقول عند الشافعية ، ورواية عند الحنابلة إلى أن عقد السلم ينفسخ ويسترد المسلم رأس المال ؛ وذلك قياساً على هلاك المبيع المعين قبل القبض ، وقال سحنون من المالكية : ليس له أخذ الثمن وإنما يصبر إلى قابل ، ( ينظر : بداية المبتدي للمرغيناني ، ص141 ، المبسوط للسرخسي 12/135 ، فتح القدير لابن الهمام 7/82 ، بداية المجتهد لابن رشد 2/154 ، 155 ، الشرح الكبير للدردير 3/214 ، التنبيه للشيرازي ، ص99 ، المهذب للشيرازي 1/302 ، الكافي لابن قدامة 2/119 ) ، وقول الجمهور هو الصحيح ، وبه صدرت : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص162 ، وقرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم 89/2/د9 بشأن " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ، ضمن مجلة المجمع 9/1/664 ، ورجحه د. محمد الأشقر في " عقد السلم " ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/212 ، ود. عبد الرزاق الهيتي في المصارف الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، ص546 ، ود. رفيق المصري في الجامع في أصول الربا ، ص376 ، ود. حسن الصغير في أحكام التمويل والاستثمار ببيع السلم في الفقه الإسلامي ، ص61 . 


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم 89/2/د9 بشأن " السلم وتطبيقاته المعاصرة " ، ضمن مجلة المجمع 9/1/664 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص162 . 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص 163 ،170 . 


(�) وقد ذهب إلى هذا د. علي القره داغي في كتابه أثر الديون ونقود الشركة أو المحفظة على تداول الأسهم والصكوك والوحدات الاستثمارية ، ص100 . 


(�) مقاييس اللغة لابن فارس ، مادة ( صنع ) 3/313 .


(�) ينظر : مشارق الأنوار للسبتي 2/57 . 


(�) لسان العرب لابن منظور ، مادة : ( صنع ) 8/212 .


(�) مختار الصحاح للرازي ، مادة : ( صنع ) ، ص 155 . 


(�) العين للخليل 1/305 .


(�) لسان العرب لابن منظور ، مادة ( صنع ) ، 8/209 .


(�) المعجم الوسيط ، مادة ( صنع ) ، 1/525 .


(�) بدائع الصنائع للكاساني 5/2 .


(�) حاشية ابن عابدين 5/223 .


(�) ينظر : الأجل في عقد البيع ، د. عبد الله أوزجان ، ص302 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص302 ، 303 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/2 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 9/459 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/185 ، مجمع الأنهر لشيخي زاده 3/159 . 


(�) الذي ألجأني إلى هذه الطريقة في عرض الخلاف أمران : الأول : اختلاف الباحثين في نسبة الأقوال في حكم الاستصناع ، الثاني : اختلاف أصحاب المذهب الواحد فيه ، وقد سبق إلى هذه الطريقة د. علي السالوس في فقه البيع والاستيثاق والتطبيق المعاصر 1/487 وما بعدها ، ود. حسن الشاذلي في بحثه : " الاستصناع وموقف الفقه الإسلامي منه " ، ضمن مجلة المجمع 7/2/432 وما بعدها ، ود. وائل عربيات ، في المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، ص143 – 148 .


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 7/114 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/185 .


(�) ينظر : المدونة الكبرى للإمام مالك 9/18 ، 19 ، التاج والإكليل للعبدري 4/539 ، مواهب الجليل للحطاب 4/539 ، 540 ، حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/217 ، بلغة السالك للصاوي 3/180 ، منح الجليل لعليش 5/385  ، ومن ذلك قول عليش ‘ في منح الجليل 5/385 : "  كاستصناع سيف أو سرج فيجوز بشروط السلم "  .


(�) قال الشافعي ‘ في الأم 3/131 : " ولا بأس أن يسلفه في طست أو تور من نحاس أحمر أو أبيض أو شبه أو رصاص أو حديد ويشترطه بسعة معروفة ومضروباً أو مفرغاً وبصنعة معروفة ويصفه بالثخانة أو الرقة ويضرب له أجلاً كهو في الثياب وإذا جاء به على ما يقع عليه اسم الصفة والشرط لزمه ولم يكن له رده " ، وقال النووي ‘ في روضة الطالبين 4/27 : " يجوز السلم في الزجاج والطين والجص والنورة وحجارة الأرحية والأبنية والأواني فيذكر نوعها وطولها وعرضها وغلظها " .


(�) قال الشافعي ‘ في الأم 3/131 : " ولو شرط أن يعمل له طستا من نحاس وحديد أو نحاس ورصاص لم يجز ؛ لانهما لا يخلصان فيعرف قدر كل واحد منهما " ، وقال الشيرازي ‘ في المهذب 1/298 : " ولا يجوز فيما يجمع أجناساً مقصودة لا تتميز كالغالية والند والمعجون والقوس والخف والحنطة التي فيها الشعير ؛ لأنه لا يعرف قدر كل جنس منه " .


(�) جاء في الفروع لابن مفلح ‘ 4/18 : " ذكر القاضي وأصحابه أنه لا يصح استصناع سلعة ؛ لأنه باع ما ليس عنده على غير وجه السلم "  ، وينظر : الإنصاف للمرداوي 4/300 ، كشاف القناع للبهوتي 3/165 .


(�) قال ابن قدامة ‘ في المغني 6/397 ، 398 : " ويضبط النحاس ، والرصاص ، والحديد بالنوع .. وإن أسلم في الأواني التي يمكن ضبط قدرها وطولها وسمكها ودَورها ، كالأسطال القائمة الحيطان ، والطسوت جاز ، ويضبطها بذلك كله ، وإن أسلم في قصاع ، وأقداح من الخشب جاز " ، وقال الرحيباني ‘ في مطالب أولي النهى 3/210 : " ( و) يصح (فيما يجمع أخلاطاً متميزة ، كثوب نسيج من نوعين ) ، وكقطن وكتان ، أو إبريسم وقطن ، ( وكنشاب ونبل مريشين ، وخفاف ورماح متوزة ) ؛ أي : مصنوعة ؛ لإمكان ضبطها بصفة لا يختلف ثمنها معها غالبا " .


(�) قال ابن قدامة ‘ في المغني 6/386 : " ولا يصح فيما يجمع أخلاطاً مقصودة غير متميزة كالغالية والند والمعاجين التي يتداوى بها ؛ للجهل بها .. ولا في الأواني المختلفة الرؤوس والأوساط ؛ لأن الصفة لا تأتي عليه " ، وقال البهوتي ‘ في كشاف القناع 3/291 : " ولا يصح فيما يجمع أخلاطا ًغير متميزة كقسي مشتملة على خشب وقرن وعصب وتوز .. ؛ إذ لا يمكن تمييز ما في القوس من كل نوع من هذه "  .


(�) ينظر ما ذكره ابن قدامة ‘ في المغني 6/386 ، حيث قال بعد إيراده عدم صحة ما يجمع أخلاطاً مقصودة غير متميزة قال : " وفيه وجه آخر : أنه يصح السلم فيه إذا ضبط بارتفاع حائطه ، ودور أعلاه وأسفله ؛ لأن التفاوت في ذلك يسير " .


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 7/114 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/185 .


(�) عامة من يستدل للاستصناع يذكر أدلة من السنة ، والإجماع العملي ، والحاجة ، ولم أرَ من ذكر دليلاً من القرآن سوى د. محمد شبير ، إذ رأى أن قوله تعالى : { قالوا يا ذا القرنين إن يأجوج ومأجوج مفسدون في الأرض فهل نجعل لك خرجاً على أن تجعل بيننا وبينهم سدا ، قال ما مكني فيه ربي خير فأعينوني بقوة أجعل بينكم وبينهم ردماً } دليل على مشروعية الاستصناع ، ووجه الدلالة من الآية : أن الله تعالى بيّن أن أولئك طلبوا من ذي القرنين أن يصنع لهم السد مقابل مال يعطونه إياه ، ويبدوا أنهم كانوا يريدون منه أن يصنعه بمواد من عنده ؛ لأنهم لم يكونوا يعرفون مم يصنع ، بيد أنه اقترح عليهم صيغة أخرى أفضل منها ، وهي أن يقدموا ما لديهم من إمكانيات قطع حديد ، نحاس ، أيدي عاملة ، وهو يقدم لهم الخبرة في الصناعة والبناء ، وحيث لم يرد في كتاب الله تعالى ما يمنع الطريقة التي طلبها منه القوم ، فإنها تكون مشروعة في ديننا . ( ينظر : عقد الاستصناع ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/228 ) .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 12/139 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/123 ، درر الحكام شرح مجلة الأحكام ، لحيدر 1/358 . 


(�) اصطنع : أي أمر غيره أن يصنع له خاتما ، أو سأله ذلك ( ينظر : الفائق للزمخشري 2/317 ، مشارق الأنوار للسبتي 2/43 ، النهاية في غريب الحديث والأثر لابن الأثير 3/56 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الأيمان والنذور ، باب : من حلف على الشيء وإن لم يُحلّف، برقم (5538) ، 6/2450 بهذا للفظ ، ومسلم في صحيحه ، كتاب اللباس والزينة ، باب : تحريم خاتم الذهب على الرجال ، ونسخ ما كان من إباحته في أول الإسلام ، برقم (2091) ، 3/1655 .


(�) ينظر : الاستصناع ، د. سعود الثبيتي ، ضمن مجلة المجمع 7/2/654 ، 655 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/518 .


(�) ينظر : الاستصناع ، د. سعود الثبيتي ، ضمن مجلة المجمع 7/2/655 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/519 .


(�) هو أبو حازم سلمة بن دينار التمار الأعرج ، مولى الأسود بن سفيان المخزومي من أهل المدينة ،وقيل إنه مولى بنى ليث بكر بن عبد مناة ، كان أشقر أحول ، أصله من فارس وكانت أمه رومية ، وهو مدني تابعي ثقة ثبت صالح كبير القدر والعلم ، سمع من سهل بن سعد الساعدي ، وأبي أمامة بن سهل بن حنيف ، وروى عن ابن عمر وعبد الله بن عمرو ولم يسمع منهما ، وروى عنه الزهري ومالك والحمادان والسفيانان ، قال أحمد وأبو حاتم والعجلي والنسائي ثقة ، وقال ابن خزيمة : ثقة لم يكن في زمانه مثله ، وكان قاضي أهل المدينة ، ومن عبادهم وزهادهم ، توفي ‘ سنة 140هـــ ، وقيل غير ذلك . ( ينظر : الثقات لابن حبان 4/316 ، التعديل والتجريح للباجي 3/1127 ، الجرح والتعديل لابن أبي حاتم 4/159 ، معرفة الثقات للعجلي 1/420 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 1/133 ، 134 ،  تهذيب التهذيب لابن حجر 4/126 ، 127 ) . 


(�) هو الصحابي الجليل أبو العباس سهل بن سعد بن مالك بن خالد بن ثعلبة بن حارثة بن عمرو بن الخزرج الأنصاري المدني ، رأى النبي ’ وهو ابن خمس عشرة سنة ، وكان اسمه حزناً فسماه النبي’ سهلاً ، وقد شهد قضاء النبي ’ في المتلاعنين وأنه فرق بينهما ، روى عنه ابنه العباس والزهري وأبو حازم ،  توفي _ سنة 88هــ ، وقيل سنة 91هـــ ، وقيل عاش مائة سنة ، وهو آخر من مات من الصحابة بالمدينة ، ( ينظر : التاريخ الكبير للبخاري 4/97 ، أسد الغابة لابن الأثير 2/338، 339 ، الاستيعاب لابن عبد البر 2/664، 665 ، الكاشف للذهبي 1/469 ، الإصابة لابن حجر 3/200 ) .


(�) قيل : من الامتراء وهو الشك ، وقيل من المماراة وهي : المجادلة ، وهو الأصوب . ( ينظر : عمدة القاري للعيني 6/215 ، شرح سنن النسائي للسيوطي 2/57 ، عون المعبود للعظيم آبادي 3/294 ) .


(�) طَرْفاء : بسكون الراء ، واحدها طَرَفَة كقصبة ، وقصباء ، وهي شجرة من شجر البادية وهي الأثل كما جاء في الرواية الأخرى ( صحيح البخاري 1/148) ، والغابة : بالباء المعجمة بواحدة ، وهي موضع قريب من المدينة من عواليها، تبعد مسافة بريد منها على طريق الشام ( ينظر : معجم ما استعجم للبكري 3/989 ، مشارق الأنوار للسبتي 1/318 ، الأماكن للهمداني ، ص86 ، النهاية في غريب الحديث والأثر لابن الأثير 3/399 ، معجم البلدان للحموي 4/182 ) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الجمعة ، باب : الخطبة على المنبر ، برقم (875) ، 1/310 ، بهذا اللفظ ، ومسلم في صحيحه ، كتاب المساجد ومواضع الصلاة ، باب : جواز الخطوة والخطوتين في الصلاة  ، برقم (544)، 1/386 . 


(�) ينظر : الأجل في عقد البيع ، د. عبد الله أوزجان ، ص307 .


(�) عن جابر بن عبد الله رضي الله عنهما أن امرأة قالت : يا رسول الله ألا أجعل لك شيئا تقعد عليه ؟ فإن لي غلاما نجاراً قال : ( إن شئت ) ، فعملت المنبر . ( أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب المساجد ، باب : الاستعانة بالنجار والصناع في أعواد المنبر والمسجد ، برقم (438) ، 1/172 ) .


(�) ينظر : شرح صحيح البخاري لابن بطال 2/100 ، شرح النووي على صحيح مسلم 5/34 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/520 .


(�) وفي ذلك يقول محمد بن الحسن الشيباني ‘ في الجامع الصغير ، ص325 : " الاستصناع جائز بإجماع المسلمين " ، وينظر : الفصول في الأصول للجصاص 2/38 ، أصول البزدوي ، ص276 ، أصول السرخسي 2/203 ، بدائع الصنائع للكاساني 5/209 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/123 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/3 .


(�) ينظر : المدونة الكبرى للإمام مالك 9/18 ، 19 ، التاج والإكليل للعبدري 4/539 ، مواهب الجليل للحطاب 4/539 ، 540 ، حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/217 ، بلغة السالك للصاوي 3/180 ، منح الجليل لعليش 5/385 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/386 .


(�) ينظر : الأم للشافعي 3/131 ، المهذب للشيرازي 1/298 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 6/386 ، كشاف القناع للبهوتي 3/291 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، د. وائل عربيات ، ص148 .


(�) هكذا صرح كثير من فقهاء المذهب ، بيد أنه بعد التأمل تبين أن القاضي لا يمنع الاستصناع مطلقاً ، ودليل ذلك ما نقله عنه ابن قدامة في المغني 6/387 حيث قال : " قال القاضي : والذي يجمع أخلاطاً على أربعة أضرب : أحدها : مختلط مقصود متميز ، كالثياب المنسوجة من قطن وكتان ، أو قطن وإبريسم ، فيصح السلم فيها ؛ لأن ضبطها ممكن ، الثاني : ما خلطه لمصلحته ، وليس بمقصود في نفسه ، كالإنفحة في الجبن ، والملح في العجين والخبز ، والماء في خل التمر والزبيب ، فيصح السلم فيه ؛ لأنه يسير لمصلحته ، الثالث : أخلاط مقصودة غير متميزة ، كالغالية والند والمعاجين ، فلا يصح السلم فيها ؛ لأن الصفة لا تأتي عليها  ،الرابع : ما خلطه غير مقصود ، ولا مصلحة فيه كاللبن المشوب بالماء ، فلا يصح السلم فيه " ، حيث يلاحظ أنه صحح استصناع بعض أنواع الثياب مع اختلاطها المقصود ما دامت أفرادها تتميز ، ومنع ما لا يتميز ، وبهذا يكون قد وافق المذهب في حكم الاستصناع والله أعلم .


(�) ينظر : الفروع لابن مفلح ‘ 4/18 ، الإنصاف للمرداوي 4/300 ، كشاف القناع للبهوتي 3/165 .


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 7/114 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/185 .


(�) ينظر : الفروع لابن مفلح 4/18 ، الإنصاف للمرداوي 4/300 ، كشاف القناع للبهوتي 3/165 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/209 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/123 . 


(�) ينظر : شرح التلويح على التوضيح للتفتازاني 2/172 ، لسان الحكام للحنفي ، ص360 .


(�) ينظر : عقد الاستصناع التكييف الشرعي لحكم التعامل به ، د. ناصر النشوى ، ص293 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/209 ، حاشية ابن عابدين 5/223 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/3 ، حاشية ابن عابدين 5/223 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/3 .


(�) ينظر : مجلة الأحكام العدلية ، المادة ( 388 ) ، ص75 .


(�) ينظر : عقد الاستصناع بين الاتباع والاستقلال وبين اللزوم والجواز ، ضمن بحوث في فقه المعاملات المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ص141 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 2/363 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/124 . 


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/78 ، درر الحكام شرح غرر الأحكام لمنلا خسرو 6/393 ، حاشية ابن عابدين 5/224 


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/209 ، حاشية ابن عابدين 5/223 .


(�) ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 4/124 ، 125 .


(�) ينظر : عقد الاستصناع بين الاتباع والاستقلال وبين اللزوم والجواز ، ضمن بحوث في فقه المعاملات المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ص143 .


(�) ينظر : قرار رقم : 67/3/7 بشأن " عقد الاستصناع " ضمن مجلة المجمع 7/2/778 .


(�) أعني بهم أبا حنيفة وصاحبيه رحمهم الله .


(�) ينظر : الهداية للمرغيناني 3/78 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/124 ، البحر الرائق لابن نجيم 6/146 .


(�) وفي ذلك يقول الكاساني في بدائعه 5/4 : " فإن سلّم إلى حداد حديداً ليعمل له إناء معلوماً بأجر معلوم ، أو جلداً إلى خَفّاف ليعمل له خفاً معلوماً بأجر معلوم ؛ فذلك جائز ولا خيار فيه ؛ لأن هذا ليس باستصناع ، بل هو استئجار " .


وينظر هذا الشرط في : بنوك تجارية بدون ربا ، د. محمد الشباني ، ص235 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص120 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ، ص306 ، المؤسسات المالية الإسلامية ، د. صالح العلي ، ص152 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص192 ، البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص284 . 


(�) ينظر : المصرف الإسلامي للاستثمار الزراعي ، د. حسن يوسف داود ، ص105 .


(�) ينظر : ما لا يسع التاجر جهله ، د. عبد الله المصلح ، د. صلاح الصاوي ، ص181 ، المعاملات الربوية والبدائل الشرعية ، د. صلاح الصاوي ، ص 91 ، أسس التمويل المصرفي الإسلامي ، د. محمد المكاوي ، ص70 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص51 . 


(�) ينظر : عقد الاستصناع ومدى أهميته في الاستثمارات الإسلامية المعاصرة ، مصطفى الزرقا ، ضمن مجلة المجمع 7/2/248 ، المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، د. وائل عربيات ، ص180 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص194 ، الاستصناع ، د. سعود الثبيتي ، ضمن مجلة المجمع 7/2/669 .


(�) ينظر : محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى المبارك ، ص199 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص58 ، عقد الاستصناع ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن مجلة المجمع 7/2/320 ، البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص285 ، المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، د. وائل عربيات ، ص181 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص391 ، عقد الاستصناع بين الاتباع والاستقلال وبين اللزوم والجواز ، ضمن بحوث في فقه المعاملات المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ص143 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص54 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص193 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى مبارك ، ص207 ، 208 ، العمليات المصرفية الإسلامية ، د. خالد عبد الله ، د. حسين سعيفان ، ص245 ، 246 .    


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/532 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص130 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى المبارك ، ص205 ، البنوك الإسلامية ، د. محمد العجلوني ، ص285 ، المؤسسات المالية الإسلامية ، د. صالح العلي ، ص154 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص385 ، 386 ، التمويل المصرفي الإسلامي ، هيا بشارات ، ص83 ، المصارف الإسلامية ، د. أحمد خصاونة ، ص93 .    


(�) ينظر : فتاوى الهيئة الشرعية للبركة ، ص194 ، أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص52 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص182 ، عقد الاستصناع ، د. محمد الأشقر ، ضمن مجلة المجمع 7/2/240 ، 241 ، الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص58 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/534 ، المؤسسات المالية الإسلامية ، د. صالح العلي ، ص154 ، أساسيات الاقتصاديات النقدية وضعياً وإسلامياً ، د. عبد الحميد الغزالي ، ص404  . 


(�) بعد اتفاق الحنفية – عدا زفر – على صحة الاستصناع وأنه مستقل عن السلم ، اختلفوا في تكييفه الفقهي فذهب بعضهم كالحاكم الشهيد والصفار ومحمد بن مسلمة رحمهم الله إلى أنه مواعدة غير ملزمة للطرفين فللصانع أن لا يعمل ، وللمستصنع أن لا يقبل ما يأتي به الصانع ، وإنما ينعقد بالتعاطي بعد إتمام الصنع حيث يعطي الصانع المصنوع للمستصنِع ، والآخر يعطيه الثمن . وذهب جمهور الحنفية وعامة مشايخهم إلى أنه معاقدة ؛ إذ إن الصانع يملك الدراهم بقبضها ، ولو كان وعداً لم يملكها ، ولأن الاستصناع أجيز استحساناً على خلاف القياس وهذا لا يكون في الوعد بل في العقد ، ولأنه يثبت فيه خيار الرؤية ولو كان وعداً لما احتاج إلى ذلك ، ولأن الاستصناع لا يصح إلا فيما جرى فيه التعامل بين الناس ولو كان وعداً لجاز فيه وفي غيره . ثم اختلفوا في نوع المعاقدة فقيل : بيع ، وقيل : إجارة : وقيل : إجارة ابتداء وبيع انتهاء ، والصحيح في مذهبهم أنه بيع لكن لشبهه بالإجارة فهو ليس بيعاً مطلقاً ، بل هو بيع مخصوص يختلف عن البيع المطلق في إثبات خيار الرؤية ، وفي اشتراط العمل فيه بخلاف البيع ، وقد أفاض الحنفية في ذكر الأدلة والاعتراضات والأجوبة ( ينظر : المبسوط للسرخسي 12/139 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 9/459 وما بعدها ، مجمع الأنهر وملتقى الأبحر لشيخي زاده 3/150 ) .         


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/533 ، محاسبة المصارف الإسلامية ، د. حسين سمحان ، د. موسى المبارك ، ص206 .    


(�) ينظر : المراجع السابقة .    


(�) ينظر : فتاوى الهيئة الشرعية للبركة ، ص194 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص182 ، عقد الاستصناع ، د. محمد الأشقر ، ضمن مجلة المجمع 7/2/241 ، الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص58 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/535 . 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص178 ، الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص56 ، الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص131 ، المصارف الإسلامية ، د. أحمد خصاونة ، 93 ، التمويل المصرفي الإسلامي ، هيا بشارات ، ص83 ، البنوك الإسلامية ، د. فليح خلف ، ص386 .


(�) ينظر : الشامل في معاملات وعمليات المصارف الإسلامية ، محمود إرشيد ، ص131 .


(�) ينظر : التمويل المصرفي الإسلامي ، هيا بشارات ، ص83 .


(�) ينظر : البحث ، ص656 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/214 ، حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/200 ، الحاوي للماوردي 5/99 المغني لابن قدامة 6/412 .      


(�) ينظر : عقد الاستصناع ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/243 .


(�) هو د. محمد سليمان الأشقر ، في عقد الاستصناع ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/243 .


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/549 .


(�) ينظر : مغني المحتاج للشربيني 3/121 ، حاشية الجمل على شرح المنهج 1/171 .    


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/548 ، 549 .


(�) ينظر : تفصيل التكييف الفقهي للعملات بالأقوال والأدلة والراجح ، ص1062 وما بعدها .    


(�) ينظر : الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/548 .    


(�) ينظر : عقد الاستصناع ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/244 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/549 .


(�) من توصيات وفتاوى مؤتمر المستجدات الفقهية في معاملات البنوك الإسلامية المنعقد بالمركز الثقافي الإسلامي – الجامعة الأردنية من 21- 23 من شهر ذي القعدة عام 1414هــ ، ينظر : عقد الاستصناع للأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/247 .


(�) ينظر : البحث ، ص959 .    


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص176 ، المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، د. وائل عربيات ، ص216 .


(�) ينظر : عقد الاستصناع ، د. محمد الأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/241 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/536 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص177 .


(�) من توصيات وفتاوى مؤتمر المستجدات الفقهية في معاملات البنوك الإسلامية المنعقد بالمركز الثقافي الإسلامي – الجامعة الأردنية من 21- 23 من شهر ذي القعدة عام 1414هــ ، ينظر : عقد الاستصناع للأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/247 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص177 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص181 .


(�) من توصيات وفتاوى مؤتمر المستجدات الفقهية في معاملات البنوك الإسلامية المنعقد بالمركز الثقافي الإسلامي – الجامعة الأردنية من 21- 23 من شهر ذي القعدة عام 1414هــ ، ينظر : عقد الاستصناع للأشقر ، ضمن بحوث فقهية في قضايا اقتصادية معاصرة 1/248 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص181 ، فتاوى الهيئة الشرعية للبركة ، ص194 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص182 ، عقد الاستصناع ، د. محمد الأشقر ، ضمن مجلة المجمع 7/2/241 ، الأجوبة الشرعية في التطبيقات المصرفية ، د. عبد الستار أبو غدة ، ص58 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/535 . 


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص56 ، المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص177 .


(�) ينظر : أدوات الاستثمار الإسلامي ، د. عز الدين خوجة ، ص56 .


(�) ينظر : المصارف الإسلامية والمؤسسات الاقتصادية ، د. وائل عربيات ، ص217 .


(�) سورة المائدة ، الآية (2) .


(�) بحوث فقهية معاصرة ، د. الشريف ، ص69 .


(�) الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص48 .


(�) سورة التوبة ، الآية (103) .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ،كتاب الزكاة ، باب لا تؤخذ كرائم أموال الناس في الصدقة ، برقم (1389) ، 2/529 ، بهذا اللفظ ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الإيمان ، باب : الدعاء إلى الشهادتين وشرائع الإسلام ، برقم (19) ، 1/51 .


(�) التطبيق المعاصر للزكاة ، د. شوقي شحاتة ، ص117 . 


(�) ينظر : الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية لزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص103.


(�) ينظر: اختلاف الأئمة العلماء لابن هبيرة ، 1/192 ، جواهر العقود للأسيوطي 1/393 ، حيث جاء فيهما : " وأجمعوا على أن الزكاة في كل جنس من هذه الأجناس تجب بكمال النصاب واستقرار الملك وكمال الحول وكون المالك حراً مسلماً " .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 2/4 ، التلقين لعبدالوهاب الثعلبي 1/148 ، التنبيه للشيرازي ص55 ، زاد المستقنع للحجاوي ص70 .


(�) ينظر : الإقناع للحجاوي، ص68 .


(�) سورة التوبة ، الآية (54) .


(�) هو الصحابي الجليل إمام الفقهاء وكبار العلماء أبو عبد الرحمن معاذ بن جبل بن عمرو بن أوس بن عائذ بن عدي بن كعب الخزرجي الأنصاري ، الإمام المقدم في الحلال والحرام ، كان أبيض ، وضيء الوجه ، براق الثنايا ، أكحل العينين ، وهو أحد السبعين الذين شهدوا بيعة العقبة من الأنصار ، وشهد المشاهد كلها مع رسول الله ’ ، آخى النبي’ بينه وبين ابن مسعود _ ، وهو من الستة الذين كانوا يفتون على عهد رسول الله ’ ، روى عن النبي ’ أحاديث ، وروى عنه ابن عباس وابن عمر وابن عمرو رضي الله عنهم وغيرهم ، وقد قال له النبي ’ : ( إني لأحبك ) ، وقال : ( معاذ إمام العلماء يوم القيامة برتوة أو رتوتين ) ، وبعثه النبي ’ إلى اليمن معلماً وقاضياً ، وقال عمر_ : " عجزت النساء أن تلدن مثل معاذ ، ولولا معاذ لهلك عمر " ، توفي _ في طاعون عمواس سنة 18هـــ وعمره أربع وثلاثون سنة وقيل غير ذلك . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 3/583-590 ، حلية الأولياء لأبي نعيم 1/228-244 ، فضائل الصحابة للنسائي ، ص37 ، أسد الغابة لابن الأثير 4/400-403 ، الإصابة لابن حجر 10/202-208 ) .


(�) تقدم تخريجه ، ص975 .


(�) ينظر : حاشية الروض المربع ، لابن قاسم 3/166 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع 2/6 ، التلقين لعبدالوهاب الثعلبي 1/148 ، التنبيه للشيرازي ص55 ، زاد المستقنع للحجاوي ص70 .


(�) ينظر : المبسوط لمحمد بن الحسن ، 2/8 ، تهذيب المدونة للقيرواني 1/150 ، الوسيط للغزالي 2/400 ، قال ابن قدامة‘ في المغني 4/69  : " ولا نعلم فيه خلافا إلا عن عطاء وأبي ثور فإنهما قالا على العبد زكاة ماله " .


(�) ينظر : الحاوي للماوردي 3/153 ، الروض المربع للبهوتي 1/359 .


(�) تقدم تخريجه ، ص515 .


(�) ينظر : بداية المبتدي للمرغيناني ، ص32 ، زاد المستقنع للحجاوي ص70 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الزكاة ،  باب ما أدي زكاته فليس بكنز ، برقم (1340 ) ، 2/509 بهذا اللفظ ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الزكاة ، برقم (979) ، 2/673 .


(�) ينظر : بداية المبتدي ص32 ،  التلقين لعبدالوهاب الثعلبي 1/148 ، الحاوي الكبير 3/154 ، المقنع مع الشرح والإنصاف 6/314 . 


(�) ينظر : مطالب أولي النهى 2/14 ، المبدع 2/296 ، شرح منتهى الإرادات 1/392 ، حاشية الروض المربع ، لابن قاسم 3/168 .


(�) ينظر : المقنع مع الشرح الكبير والإنصاف 6/314 ، 315 ، الكافي لابن قدامة 1/279 .


(�) ينظر : بداية المبتدي للمرغيناني ، ص32 ، الشرح الكبير للرافعي 5/315 ، زاد المستقنع للحجاوي ص70 


(�) أخرجه ابن ماجه بهذا اللفظ ، كتاب الزكاة ، باب من استفاد مالاً ، برقم (1792) ، 1/571 ، والبيهقي في سننه ، كتاب الزكاة ، باب لا يعتد عليهم بما استفادوه من غير نتاجها حتى يحول عليه الحول ، برقم (7107) ، 4/103 ،  وباب لا زكاة في مال حتى يحول عليه الحول ، برقم (7066) 4/95 ، صححه الألباني في صحيح ابن ماجه ، برقم (1461 ) 2/98 . 


  وله شاهد من حديث ابن عمر رضي الله عنهما مرفوعاً بلفظ : " من استفاد مالاً فلا زكاة عليه حتى يحول عليه الحول عند ربه  " أخرجه الترمذي بهذا اللفظ ، كتاب الزكاة ، بَاب : ما جاء لا زكاة على المال المستفاد حتى يحول عليه الحول  ، برقم (631) ، 3/25 ، ومالك في الموطأ عن نافع عن ابن عمر مرفوعاً بنحوه كتاب الزكاة ، باب الزكاة في العين من الذهب والورق ، برقم (582) ، 1/246 ، وصححه الألباني في صحيح الترمذي ، برقم( 631 )، 1/348 .


  وله شاهد من حديث علي رضي الله عنه ، عند أبي داود ، كتاب الزكاة ، باب في زكاة السائمة ، برقم (1573) ، 2/100 ، والبيهقي في السنن الكبرى ، باب لا زكاة في مال حتى يحول عليه الحول ، برقم (7066) ، 4/95 ، حسنه الزيلعي في نصب الراية 2/328 ، ونقل عن النووي في الخلاصة قوله " وهو حديث صحيح أو حسن " ثم قال : "  ولا يقدح فيه ضعف الحارث لمتابعة عاصم له " ، قال عنه الحافظ في التلخيص الحبير 2/156 : " حديث علي لا بأس به ، والآثار تعضده، فيصلح للحجة "، وابن الملقن في البدر المنير 4/454 ، وصححه الألباني في صحيح أبي داود برقم( 1573) ، 1/436 .


  وله شاهد من حديث أنس مرفوعاً عند الدارقطني في سننه ، بلفظ : " ليس في مال زكاة حتى يحول عليه الحول " برقم (5) ، 2/91 ، ، وضعف ابن الملقن إسناده حيث انفرد به حسان بن سياه البصري – وهو ضعيف - عن ثابت 5/455 ، وذكره الحافظ ابن حجر في التلخيص 2/156 ، والزيلعي في نصب الراية 2/330 .


(�) الخُلْطة ، بضم الخاء : الشركة ، وبالكسر : العشرة ، والمقصود الأول  ( ينظر : المطلع على أبواب المقنع للبعلي ، ص127 ، لسان العرب لابن منظور 7/293 ، مختار الصحاح للرازي ، ص77 ، الكليات للكفوي ، ص433 ) . وهي : نصاب مشترك شائع أو متميز متحد في أمور محصورة  ( معجم مقاليد العلوم للسيوطي ، ص51 ) ، وهي نوعان : خلطة اشتراك وخلطة جوار وقد يعبر عن الأول بخلطة الأعيان وبخلطة الشيوع وعن الثاني بخلطة الأوصاف ، والمراد بالأول : أن لا يتميز نصيب أحد الرجلين أو الرجال عن نصيب غيره كماشية ورثها قوم أو ابتاعوها معا فهي شائعة بينهم ، وبالثاني : أن يكون مال كل واحد متعينا متميزا عن مال غيره ولكن يجاوره مجاورة المال الواحد ، ولكل واحدة من الخلطتين أثر في الزكاة فيجعلان مال الشخصين أو الأشخاص بمنزلة مال الواحد ( روضة الطالبين للنووي 2/170 ، وينظر : الروض المربع للبهوتي 1/370 ، 371 ) . 


(�) ينظر : الذخيرة للقرافي 3/127 ، المجموع للنووي 5/402 ، المغني لابن قدامة 4/52 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع 2/29 ، حاشية ابن عابدين 2/304 . 


(�) ينظر : حاشية الدسوقي 1/439 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي1/153 .


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 2/568 ، المبدع لابن مفلح 2/335 .


(�) أخرجه الدارقطني في سننه ، باب : تفسير الخليطين وما جاء في الزكاة على الخليطين ، برقم (1) ، 2/104 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، باب : صدقة الخلطاء ، برقم (7125) ، 4/106 ، كلاهما من طريق ابن لهيعة عن يحيى بن سعيد عن السائب بن يزيد عن سعد بن أبي قاص _ مرفوعاً ، وهذا الإسناد معلول بابن لهيعة فهو ضعيف وقد انفرد به فلا يصح ، قال البيهقي ‘ في معرفة السنن والآثار 4/550 : " وقد أجمع أصحاب الحديث على ضعف ابن لهيعة وترك الاحتجاج بما ينفرد به " ، وكذلك لم يسمع ابن لهيعة هذا الحديث من يحيى بن سعيد ( ينظر : الفصل للوصل المدرج للخطيب البغدادي 1/339 ) ، وإنما رواه عنه من كتابه كما بين ذلك أبو عبيد القاسم بن سلام في الأموال ، ص484 ، بل نقل أبو عبيد عن أبي الأسود قوله : " وكل شيئ حدث به ابن لهيعة عن يحيى فإنما هو كتاب كتب به إليه " ، وقال ابن أبي حاتم في علله 1/218 : " قال أبي : هذا حديث باطل عندي ولا أعلم أحداً رواه غير ابن لهيعة ، قال أبي : ويروى من كلام سعد فقط " ، ويرى الخطيب البغدادي ‘أن هذا المتن من كلام يحيى بن سعيد ، وأن سبب غلط ابن لهيعة أنه إنما يحدث من كتاب أرسله له يحيى ، وكان فيما كتب اليه يحيى هذا الحديث يعني حديث السائب ابن يزيد : صحبت سعد بن أبي وقاص كذا وكذا سنة فلم أسمعه يحدث عن رسول الله صلى إلا حديثا واحداً وكتب في عقبه على إثره ( ولا يفرق بين مجتمع ولا يجمع بين متفرق في الصدقة ) فظن ابن لهيعة أنه من حديث سعد ، وإنما كان هذا كلاماً مبتدءاً من المسائل التي كتب بها اليه (ينظر : الفصل للوصل المدرج 1/340 ، 341 ) ،  وقال ابن الملقن في البدر المنير 5/448 : " هذا الحديث ضعيف " . 


(�) الحاوي للماوردي 3/142 ، وينظر المغني لابن قدامة 4/65 .


(�) ينظر : الحاوي 3/142 ، المغني 4/ 65 .


(�) قال النووي في المجموع 5/408 : " وقال في الجديد تؤثر الخلطة " .


(�) قال ابن قدامة في المغني 4/65 : " وخرّج القاضي قولاً آخر أنها تؤثر " .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الزكاة ، باب : لا يجمع بين متفرق ولا يفرق بين مجتمع ،برقم ( 1382) ، 2/526 من حديث أبي بكر _ مرفوعاً .


(�) الناطور كلمة ليست عربية ، وإنما هي من كلام أهل السواد الذين يقلبون الظاء طاء ، وأصلها الناظور ، وقيل هي عربية ، وعلى كلٍّ فالناطور : الأمين أو الحافظ أي حافظ الزرع  ( ينظر : جمهرة اللغة لابن دريد 2/760 ، تهذيب اللغة للأزهري 13/217 ،  المحكم والمحيط الأعظم لابن سيده المرسي 9/146 ، لسان العرب لابن منظور 5/215 ) .


(�) الجرين : البيدر ، وهو مجمع الطعام أو التمر . ( ينظر : العين للخليل 3/85 ، الجيم لأبي عمرو الشيباني 1/316 ، المحيط في اللغة للطالقاني 7/84 ) . 


(�) ينظر : المغني 4/ 65 .


(�) زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. الصديق الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص31 .


(�) ينظر : تعقيب د.يوسف القرضاوي، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الثامنة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص 412 .


(�)  ينظر : زكاة المشاركات في الصناديق والإصدارات ، د. عز الدين خوجة ، ص69 .


(�) ومما جاء في القرار : " تخرج إدارة الشركة زكاة الأسهم كما يخرج الشخص الطبيعي زكاة أمواله بمعنى أن تعتبر جميع أموال المساهمين بمثابة أموال شخص واحد ، وتفرض عليها الزكاة بهذا الاعتبار من حيث نوع المال الذي تجب فيه الزكاة ، ومن حيث النصاب ، ومن حيث المقدار الذي يؤخذ ، وغير ذلك مما يراعى في زكاة الشخص الطبيعي ؛ وذلك أخذاً بمبدأ الخلطة عند من عممه من الفقهاء على جميع الأموال " مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي ، 4/ 1/881 .


(�) ينظر : البحث ، ص975 .


(�) سورة التوبة ، الآية (54) .


(�) ينظر : زكاة أسهم الشركات المساهمة ، بحث تكميلي في قسم الفقه المقارن ، بالمعهد العالي للقضاء ، للباحث :محمد عبدالعزيز آل فواز ، ص50 . 


(�) ينظر : المبسوط لمحمد بن الحسن 2/8 ، بداية المبتدي للمرغيناني ص32 ، بدائع الصنائع للكاساني 2/4، 5 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 3/164 ، وذهب أبو حنيفة وأبو يوسف رحمهما الله إلى وجوب زكاة العشور وزكاة الفطر على الصبي والمجنون . (ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي ، ص333 ، 334 ، بدائع الصنائع للكاساني 2/56 ، 69 ، البحر الرائق لابن نجيم 2/255 ، حاشية ابن عابدين 3/359 ، الفتاوى الهندية 1/185 ) .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 2/4 ، العناية شرح الهداية للبابرتي 3/47 .


(�) أخرجه النسائي في سننه الكبرى ، كتاب الطلاق ، باب : من لا يقع طلاقه من الأزواج ، برقم (5625) ، 3/360 ،  بهذا اللفظ ، وأبوداود في سننه ، كتاب الحدود ، باب في المجنون يسرق أو يصيب حداً ، برقم (4398) ، 4/139 ، وابن ماجه في سننه ، كتاب الطلاق ، باب طلاق المعتوه والصغير والنائم ، برقم (2041) ، 1/658 كلاهما بهذا اللفظ ، وأحمد في مسنده ، برقم (24747) ، 6/101 ، والحاكم في مستدركه ، برقم (2350) ، 2/67 كلهم عن عائشة رضي الله عنها مرفوعاً ، وله شواهد عن علي وأبي قتادة وأبي هريرة و ثوبان وشداد بن أوس رضي الله عنهم ( ينظر : إبراز الحكم من حديث رفع القلم لعلي السبكي ، ص1 وما بعدها ، نصب الراية للزيلعي 4/161 ، البدر المنير لابن الملقن 3/226 وما بعدها )  وقال الحاكم : " هذا حديث صحيح على شرط مسلم ولم يخرجاه "، وقال ابن الملقن في البدر 3/226 : " له طرق أقواها طريق عائشة " ،  وصححه الألباني في الإرواء ، برقم (297) ، 2/4 . 


(�)  ينظر : المجموع للنووي 5/294 ، 295 .


(�) ينظر : المبسوط لمحمد بن الحسن ، 2/8 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/70 ، 71 .


(�) الهداية شرح البداية للمرغيناني 1/ 96 .


(�) ينظر : مغني المحتاج للشربيني 1/409 .


(�) سورة التوبة ، الآية (103)  .


(�) ينظر : المجموع للنووي 5/294 .


(�) ينظر : شرح الروض المربع للطيار وآخرين 4/12 .


(�) ينظر : المدونة الكبرى 2/248 ، الكافي لابن عبد البر 1/88 . 


(�) ينظر : مختصر المزني ص44 ، المهذب للشيرازي 1/140 ، الوسيط للغزالي 2/400 ، منهاج الطالبين للنووي ص33.


(�) ينظر : الكافي لابن قدامة 1/281 ، الإقناع للحجاوي ص68 .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 5/201 .


(�) روي ذلك عن عمر وعلي وابن عمر وعائشة والحسن بن علي وجابر رضي الله عنهم ،وبه قال جابر بن زيد وابن سيرين وعطاء ومجاهد وربيعة ومالك والحسن بن صالح وابن أبي ليلى والشافعي والعنبري وابن عيينة وإسحاق وأبو عبيد وأبو ثور ويحكى عن ابن مسعود والثوري والأوزاعي أنهم قالوا تجب الزكاة ولا تخرج حتى يبلغ الصبي ويفيق المعتوه ( ينظر : المغني لابن قدامة 2/265 ) .


(�) ينظر : الشرح الكبير للرافعي  5/518 ، المجموع للنووي 5/295 .


(�) سورة التوبة ، الآية (103) .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 5/201 .


(�) ينظر : الشرح الممتع لابن عثيمين  6/ 15 .


(�) أخرجه الترمذي في سننه ، كتاب الزكاة ، باب : ما جاء في زكاة مال اليتيم ، برقم (641) ، 3/23 ، والدارقطني في سننه ، كتاب الزكاة ، باب : وجوب الزكاة في مال الصبي واليتيم ، برقم (1) ، 2/109 ، والبيهقي في سننه الكبرى ، باب : تجارة الصي بمال اليتيم أو إقراضه ، برقم (10764) ، 6/2 ، كلهم عن عبدالله بن عمرو بن العاص مرفوعاً ،  قال الترمذي" وإنما هذا الحديث من هذا الوجه ،وفيه مقال ؛لأن المثنى بن الصباح يضعف في الحديث"، وقد جاء في البدر المنير لابن الملقن 5/468 أن مهنا سأل الإمامَ أحمد ‘ عن الحديث فقال : " ليس بصحيح ، هذا يرويه المثنى بن الصباح عن عمرو " ، وضعفه النووي في المجموع 5/293 ، وابن القطان في بيان الوهم والإيهام في كتاب الأحكام 2/308 ، وأورد الألباني للحديث متابعات ثم حكم بضعفه في إرواء الغليل 3/258 ، و ضعيف الترمذي للألباني برقم (641) ، ص66 .


  وقد أخرجه الدارقطني في سننه ، كتاب الزكاة ، باب : وجوب الزكاة في مال الصبي واليتيم ، برقم (4) ، 2/110 ، من طريق حسين المعلم عن عمرو بن شعيب عن سعيد المسيب أن عمر بن الخطاب _ قال : " ابتغوا بأموال اليتامى لا تأكلها الصدقة " ، وقد صحح البيهقي هذا الإسناد في سننه الكبرى 6/2 ، فالحديث إذاً ضعيف مرفوعاً ، صحيح موقوفا .


(�) الذخيرة 3/53 ، ينظر : المغني لابن قدامة 4/70 .


(�) ينظر : الشرح الممتع لابن عثيمين 6/ 15 .


(�) ينظر : المهذب للشيرازي 1/140 ، الكافي لابن قدامة 1/282 .


(�) ينظر : الخرشي على مختصر خليل 8/49 ، الذخيرة للقرافي 3/52 .


(�) قال ابن قدامة ‘ في المغني 4/70  : " من وجب العشر في زرعه وجب ربع عشره في ورقه " .


(�) المال باعتبار الملك نوعان : مال عام ، ومال خاص ، فأما المال العام فهو : كل مالم يتعين مالكه أو مالكوه ، بحيث يكونون مبهمين غير معروفين ، وأما المال الخاص فهو : ما تحدد مالكه وتعين ، سواء كان المالك واحداً أم جماعة محددين . ( ينظر : زكاة المال العام ، د. محمد البوطي ، ضمن ابحاث واعمال الندوة الثامنة لقضايا الزكاة ، ص386 ) .


(�) ينظر : زكاة المال العام ، د. وهبة الزحيلي ، ص9 ، 25 .


(�) ينظر : التاج والإكليل للعبدري 2/256 ، الأم للشافعي 2/62 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 1/393 .


(�) ينظر : مطالب أولي النهى للرحيباني 2/16 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني  2/9 . 


(�) ينظر : كشاف القناع للبهوتي 2/170 ، إعانة الطالبين للدمياطي 2/163 .


(�) ينظر : زكاة المال العام  د. محمد سعيد رمضان البوطي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الثامنة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص398 .


(�) ينظر : زكاة المال العام  د. محمد سعيد رمضان البوطي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الثامنة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص398 .


(�) ينظر : زكاة المال العام ، د. الزحيلي ، ص28 .


(�) ينظر : زكا ة المال العام ، د. وهبة الوحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الثامنة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص352 ، زكاة المال العام ، د. محمد عبدالغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة ، ص561 .


(�) جاء في مغني المحتاج للشربيني 1/376: " تنبيه قوله أهل الزكاة قيد في الخلطتين فلو كان أحد المالين موقوفاً أو لذمي أو مكاتب أو لبيت المال لم تؤثر الخلطة شيئا بل يعتبر نصيب من هو من أهل الزكاة إن بلغ نصابا زكاه زكاة المنفرد وإلا فلا زكاة " .


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي  4/1/ 881 ، 882 .


(�) جاء في المبسوط للسرخسي 3/5 : " وكذلك الخارج من الأراضي الموقوفة على الرباطات والمساجد يجب فيها العشر عندنا " ، وجاء في العناية للبابرتي 3/164 : " حتى يجب في أراضي المكاتب والصبي والمجنون والأراضي الموقوفة على الرباطات والمساجد " ، أما السوائم الموقوفة فلا زكاة فيها عندهم ، قال السرخسي في المبسوط 3/52 : " فإن الزكاة لا تجب إلا باعتبار الملك والمالك ولهذا لا تجب في سوائم الوقف " ، وينظر : بدائع الصنائع 2/9 ، حاشية ابن عابدين 2/259 .


(�) جاء في المدونة لمالك 2/343 : " قال مالك تؤدي الزكاة عن الحوائط المحبسة لله في سبيله وعن الحوائط المحبسة على قوم بأعيانهم وبغير أعيانهم ( قلت ) لمالك فرجل جعل إبلا له في سبيل الله يحبس رقابها ويحمل على نسلها أتؤخذ منها الصدقة كما تؤخذ من الإبل التي ليست بصدقة ( قال ) نعم فيها الصدقة فقلت لمالك أو قيل له فلو أن رجلاً حبس مائة دينار موقوفة يسلفها الناس ويردونها على ذلك جعلها حبسا هل ترى فيها الزكاة ( فقال ) نعم أرى فيها الزكاة " .


(�) ينظر : التاج والإكليل للعبدري 2/332 .


(�) ينظر : الشرح الكبير لابن أبي عمر 6/207 ، المبدع لابن مفلح 5/328 .


(�) ينظر : المجموع للنووي 5/305 .


(�) ينظر : فتح القدير لابن الهمام 6/208 ، العناية شرح الهداية 8/326 ، لسان الحكام، لإبراهيم بن أبي اليمن الحنفي ، ص 293 .


(�) ينظر :الخرشي على مختصر خليل 7/91 ، الشرح الكبير للدردير 4/75 ، أسنى المطالب للأنصاري 4/140 ، نهاية المحتاج للرملي 7/447 ، شرح منتهى الإرادات للبهوتي 2/409، مطالب أولي النهى للرحيباني 4/308 .


(�) الذخيرة 3/53 .


(�) ينظر : زكاة المال العام ، د. عبدالغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة ص569 .


(�) ينظر : المجموع 5/304 ، 305 ، روضة الطالبين 2/236 ، الإقناع للشربيني 1/214 .


(�) ينظر :  الكافي 1/279 ، المبدع 2/295 ، كشاف القناع 2/170 .


(�) ينظر : المراجع السابقة .


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/ 881 ، 882 .


(�) ينظر : فتاوى اللجنة الدائمة 9/294 .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 1/180 .


(�) ينظر : زكا ة المال العام ، د. وهبة الوحيلي ، ص37 ،38 ، زكاة المال العام ، د. محمد عبدالغفار الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة ، ص570 . 


(�) الوقف الأهلي أو الذري هو : ما جعلت فيه المنفعة ابتداء لأفراد معينين أو لذريتهم . ( ينظر : زكاة المال العام ، د. الشريف ، بحوث فقهية معاصرة ، ص566 ) .


(�)  ينظر : زكاة المال العام ، د. الزحيلي ، ص39 . 


(�) خلافاً لبعض الفقهاء كطاوس ومكحول فهما لا يريان وجوب الزكاة في الخارج من الأرض الموقوفة ؛ لعدم ملكية الموقوف عليهم لها ، وقد ناقش قولهَم ابنُ قدامة في المغني 8/228 . 


(�) المغني 8/228 . 


(�) لكن إذا استفاد من هذه المؤسسات الخيرية شخص معين أو أشخاص بأعيانهم ، وبلغ ما عندهم نصاباً وجبت فيه الزكاة . ( ينظر : زكاة المال العام ، د. البوطي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الثامنة لقضايا الزكاة ص404 ) .


(�) ينظر : زكاة المال العام ، د. الزحيلي ص41 ، 42 ، زكاة المال العام ، د. الشريف ، ضمن بحوث فقهية معاصرة ، ص578 ، زكاة المال العام ، د. البوطي ، أبحاث الندوة الثامنة ، ص404 .


(�) ينظر : زكاة المال العام ، د. الزحيلي ، ص42 . 


(�) ينظر : البحث ، ص983 . 


(�) ينظر : زكاة أسهم الشركات المساهمة ، بحث تكميلي في قسم الفقه المقارن ، بالمعهد العالي للقضاء ، للباحث :محمد عبدالعزيز آل فواز ، ص55 . 


(�) تقدم تخريجه ، ص978 .


(�) ينظر : التطبيق المعاصر للزكاة ، ص119 . 


(�) ينظر : خلاصة أحكام زكاة التجارة والصناعة في الفقه الإسلامي ، يوسف قاسم ص87 ،نقلاً عن زكاة أسهم الشركات المساهمة ، محمد آل فواز ، ص64 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، د. محمد الفرفور ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي ، 4/1/825 . 


(�) ينظر : زكاة أسهم الشركات ، د. أحمد مجذوب ، ضمن أبحاث واعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ص151. 


(�) ينظر : مناقشات أبحاث زكاة الأسهم والسندات ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ص163 . 


(�) ينظر : زكاة أسهم الشركات ، د. أحمد مجذوب، ضمن أبحاث واعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ص151. 


(�) ينظر : العناية شرح الهداية للبابرتي 3/65 ، الكافي لابن عبد البر ص99 ، الأم 2/23 ، مختصر الخرقي ص45 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ص284 .


(�) ينظر : التطبيق المعاصر للزكاة ، د. شحاتة ، ص119 .


(�) ينظر : نوازل الزكاة ، د. الغفيلي ، ص187 . 


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، د.الفرفور ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/825 . 


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، د. الضرير ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/832 ،زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د.الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص29 . 


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/ 798، مناقشات أبحاث الأسهم والسندات ، المختار السلامي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص161 . 


(�) ينظر : أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص294 . 


(�) ينظر : الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية لزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص112.


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/ 841 . 


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ،رجب التميمي، ضمن مجلة مجمع الفقه 4/1/832 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د.الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص74 ، حيث جاء فيه : " اتفق العلماء على أن الزكاة تجب على المالك وهو المساهم " ، وللدكتور وهبة رأي آخر بأن الزكاة على الشركة ، ذكره في بحثه زكاة الأسهم في الشركات ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/740 ، غير أن ما سُود أعلاه هو آخر قوليه حيث ألقاه في بحثه عام 1422هـ ، والأول عام 1408 هـ . 


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/857 . 


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات مناقشة بعض الآراء الحديثة ، ص33 . 


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/881 . 


(�) ينظر : أحكام وفتاوى الزكاة والصدقات والنذور والكفارات ، بيت الزكاة ، ص53 . 


(�) ينظر : الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية لزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. حسين حسين شحاتة ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص112.


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، د. الضرير ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/832 ، زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د.الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص29، أحكام الأسواق المالية ، د. محمد هارون ، ص294 .


(�) ينظر : تعقيب د. سامي حمود ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/841 .


(�) ينظر : مناقشات أبحاث زكاة الأسهم والسندات ، المختار السلامي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص161.


(�) ينظر : بحث الشيخ محمد أبو زهرة ، في حلقة الدراسات الاجتماعية ، الدورة الثالثة، ص242، من فقه الزكاة ، د. القرضاوي 1/529


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : فقه الزكاة للقرضاوي 1/529، بحث ابن منيع في أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ص309 وما بعدها ، محاسبة الزكاة ، د. حسين شحاتة ، ص233، بحوث فقهية معاصرة ، د. محمد الشريف ص 85 ،  الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص287 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، د. الفرفور ، ضمن مجلة المجمع 4/1/822 ، وللشيخ المودودي رحمه الله رأي آخر يرى فيه وجوب زكاة الأسهم على الشركة حيث قال : " وعندئذٍ لا تفرض عليه الزكاة ، على انفراد ، باعتبار قيمة أسهمه ، بل يفرض على الشركة ويحصل منها " ويقول د. رفيق المصري معلقاً على جوابه رحمه الله : " ملخص هذه العبارة المعقدة بعض الشيء أن الزكاة تفرض على الشركة ، لا على الشريك " ينظر : فتاوى الزكاة ، أبو الأعلى المودودي ، مراجعة د. رفيق المصري ، ص75 ، وقد نسب د. الفرفور القول بالتخيير أيضاً للدكتور وهبة الزحيلي ، حيث قال : " لا أوافقهما فيما ذهبا إليه من التخيير في دفع الزكاة بين المالك والشركة " . 


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي رقم (3) د 4/08/88 في دورة مؤتمره الرابع بجدة ، 1408هــ مجلة المجمع 4/1/881 ، وهو متوافق مع ما جاء في فتاوى مؤتمر الزكاة الأول ، الفقرة الأولى ، الكويت ، ص441.


(�) بهذا صدر قرار مجمع الفقه الإسلامي رقم (3) د 4/08/88 في دورة مؤتمره الرابع بجدة ، 1408هــ .


(�) وهو رأي الأكثر في مؤتمر الزكاة الأول المنعقد بالكويت سنة 1404هـ ، ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د.الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص32 .


(�) المرجع السابق ، ص32 .


(�) وهو رأي الأقل في مؤتمر الزكاة الأول ، ينظر : المرجع السابق ، ص32 ، وقال به د. فؤاد المليجي في محاسبة الزكاة ، ص63 ، ود . محمد كمال عطية في حالات تطبيقية في محاسبة الزكاة ، ص77 .


(�) ما عدا الفقرة (أ) من الحالة الثانية ، وسيأتي مناقشتها مفصلة بإذن الله في المسألة الأولى من المطلب الخامس.





(�) ينظر : المركز القانوني لمدير الاستثمار ، د. عبدالرحمن السيد قرمان ، ص97 .


(�) ينظر : مجموع فتاوى ومقالات متنوعة للشيخ عبدالعزيز بن باز ، جمع د. الشويعر ، ص91 .


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/715 .


(�) ينظر : بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، ص78 .


(�) ينظر : التطبيق المعاصر للزكاة ، ص118 .


(�) ينظر : المعاملات المالية المعاصرة ، ص340 .


(�) ينظر : محاسبة الزكاة ، د. حسين شحاتة ، ص233 .


(�) ينظر : محاسبة الزكاة ، د. فؤاد المليجي ، ص63 .


(�) ينظر : دراسات في الزكاة والمحاسبة الضريبية مع التطبيق على المملكة العربية السعودية ، د. يحيى أحمد قللي ، ص36 .


(�) ينظر : بحث د. أحمد الكردي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص190 ، 191.


(�) ينظر : حالات تطبيقية في محاسبة الزكاة ، د. محمد كمال عطية ، ص77 .


(�) ينظر : بحوث فقهية معاصرة ، د. محمد عبدالغفار الشريف ص86 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د.وهبة الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص72 .


(�) ينظر : زكاة أسهم الشركات، د.أحمد مجذوب ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص146 .


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/881 .


(�) ينظر : توصيات وفتاوى مؤتمر الزكاة الأول ، ص9 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د.الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص33 .


(�) ينظر : القرارات المتعلقة بزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، هامش قرار رقم (5) ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص184 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د.الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص33 ، زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د.وهبة الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص72 .


(�) المغني 4/75 .


(�) ينظر : قرار رقم (3) د 88/08/4 ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/882 .


(�) المتأمل في أقوال الفقهاء والباحثين المعاصرين في مسألة زكاة الأسهم يرى تداخلاً بين الأقوال ، واضطراباً في نقل الآراء ، لذا سأقتصر على أشهرها ومن الأدلة على أقواها .


(�) وهي الشركات التي تقوم بشراء البضائع وبيعها ؛ كشركات التصدير والإيراد ، وشركات التجارة الخارجية ، وشركات المصنوعات الوطنية ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، ص17 .


(�) وهي الشركات التي تستخرج المواد الخام أو تشتريها ، ثم تجري عليها عمليات تحويلية ، ثم تتجر بها ، كشركات البترول ، والشركات الكيماوية ، وشركات الغزل والنسيج ، وشركة الحديد والصلب ونحوها .( ينظر: المعاملات الحديثة وأحكامها لعبدالرحمن عيسى ص74 ، فقه الزكاة للقرضاوي 1/524 ،زكاة الأسهم والسندات ، د. صالح السدلان ، ص13 ) .


(�) وهي الشركات التي لا تمارس عملاً تجارياً ، كشركات التبريد ، وشركات الفنادق ،وشركات الإعلانات ، وشركات النقل والطيران ونحوها ، ينظر : المراجع السابقة . 


(�) ينظر : المعاملات الحديثة وأحكامها ، عبدالرحمن عيسى ، ص73 ، 74 ، فقه الزكاة 1/523 ، 524 ، حيث جاء عنه قوله : " فمدار وجوب الزكاة في أسهم الشركات : أن تكون الشركة تمارس عملاً تجارياً ، سواء معه صناعة أم لا ،وتقدر الأسهم بقيمتها الحالية مع خصم قيمة المباني والآلات والأدوات المملوكة لهذه الشركات " .


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/735 .


(�) ينظر : زكاة أسهم الشركات ، د. الزحيلي ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/733 .


(�) ينظر : أجوبة عن أسئلتك في الزكاة ، د. عامر الزيباري ، ص38 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص269 .


(�) حيث بنى الشيخ البسام رحمه الله قوله بعدم وجوب الزكاة في أسهم الشركات الصناعية إلا في الغلة بعد حولان الحول عليها ، وبلوغها النصاب ، بثلاثة أصول : 


الأول : أن الزكاة لا تجب في أدوات القنية ، ولا تجب في أدوات صاحب البضاعة والحرفة التي يستعملها في صناعته 


الثاني : أن الزكاة لا تجب في مال حتى يحول عليه الحول ، وحول كل شيء بحسبه ، وإذا  لم يحل الحول على المال فلا تجب فيه الزكاة . 


الثالث : أن الزكاة مبنية على المساواة بين الفقير والغني ، فتجب مراعاة كل منهما بحسب ما يفهم من أحكام الشريعة وحكمة تشريعها . 


فهذه ثلاثة أصول هي أسس تبنى عليها أحكام الزكاة ( ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، البسام ، مجلة المجمع 4/1/722 ) .


(�) زكاة الأسهم في الشركات ، البسام ، مجلة المجمع 4/1/722 .


(�) ينظر : فقه الزكاة 1/524 .


(�) سيأتي بإذن الله تفصيل المسألة وبسطها عند الحديث عن زكاة المستغلات .


(�) تقدم تخريجه ، ص978 ، وهو صحيح بشواهده .


(�) فقه الزكاة للقرضاوي 1/525 ، 526 .


(�) ينظر : زكاة أسهم الشركات ، البسام ، مجلة المجمع 4/1/722 ، و زكاة أسهم الشركات ، د. وهبة الزحيلي ، مجلة المجمع 4/1/734 ، أجوبة عن أسئلتك في الزكاة ، د. عامر الزيباري ، ص38 .


(�) ينظر : حلقة الدراسات الاجتماعية التي عقدتها الجامعة العربية في ديسمبر عام 1952م عن وسائل التكامل الاجتماعي ، عن الأسهم والسندات ، د. الخليل، ص270 .


(�) وقد رجح د. القرضاوي هذا الرأي إذا كان المزكي هو الفرد ، أما إن كان المزكي هو الشركة فقد مال إلى الرأي الأول ، حيث قال بعد ذكره الرأي الثاني : " إن الأولى الأخذ بالاتجاه الثاني للأفراد ، فهو أيسر في الحساب ، بخلاف ما إذا قامت دولة مسلمة وأرادت جمع الزكاة من الشركات فقد أرى الاتجاه الأول أولى وأرجح " فقه الزكاة 1/528 .


(�) ينظر : بحوث في الزكاة ، ص188.


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، د. حسن الأمين ، ص31 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات والورق النقدي ، د. صالح السدلان ، ص16 .


(�) ينظر : تعقيب الشيخ عبدالرحمن الحلو على بحث د. أحمد الكردي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص208 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، الشيخ رجب التميمي ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/857 .


(�) ينظر : مناقشة د. سامي حمود ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/842، 843 .


(�) ينظر : بحوث أبي زهرة ، وعبدالرحمن حسن ، وخلاف في حلقة الدراسات الاجتماعية ، الدورة الثالثة ، ص242،  عن فقه الزكاة للقرضاوي 1/527 ، الأحكام الجلية في زكاة الموال العصرية ، د. محمد عبدالمقصود داود ، ص38 .


(�) ينظر : نوازل الزكاة ، د. عبدالله الغفيلي ، ص180 .


(�) ينظر : بحث محمد أبو زهرة ، ضمن مجلة لواء الإسلام ، السنة الرابعة ، 1369هـ ، ص439 ، 602 ، عن النماء في زكاة المال ، د. رفيق المصري ، ص40 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص271 .


(�) ينظر : بحث الشيخ محمد أبوزهرة في " التوجيه التشريعي في الإسلام ، ص132 " ، من زكاة الأسهم في الشركات ، د. الأمين ، ص23 ، 24 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، البسام ، مجلة المجمع 4/1/722 .


(�) ينظر : أحكام زكاة صور من عروض التجارة المعاصرة ، ابن منيع ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص302 وما بعدها ، زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، ابن منيع ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص46 وما بعدها .


(�) ينظر : بحوث وفتاوى فقهية معاصرة ، ص283 ، غير أنه أوجب الزكاة في أسهم الشركات الصناعية .


(�) ينظر : أحكام زكاة صور من عروض التجارة المعاصرة ، ابن منيع ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص302 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ص71 ،72 ، زكاة أسهم الشركات ، د. أحمد المجذوب ، ضمن أبحاث الندوة الحادية عشرة، ص146 ،الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص268 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي رقم (3) د 4/08/88 في دورة مؤتمره الرابع بجدة ، 1408هــ مجلة المجمع 4/1/881 .


(�) ينظر : فتاوى مؤتمر الزكاة الأول ، الفقرة الأولى ، الكويت ، ص441 .


(�) ينظر : القرارات المتعلقة بزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص184 ، مع اختلاف يسير عن قرار المجمع ، حيث يرى المجمع أن الريع يبدأ حوله من حين قبضه ، أما قرار الندوة فيرى أن الريع يضم إلى سائر أموال الك السهم من حيث الحول والنصاب .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص32 ، وهو يميل إلى رأي قرار الندوة في ضم الريع إلى سائر أموال مالك السهم من حيث الحول والنصاب ، وكذلك يرى أن المساهم إذا كان يقصد التجارة بالأسهم أنه يزكي قيمتها الحقيقية إذا استطاع معرفتها وإلا فالسوقية ، المرجع السابق ، ص33 .


(�) سورة الأنعام ، الآية (141) .


(�) ينظر : بداية المجتهد لابن رشد 1/182 .


(�) تعقيب د. محمد نعيم ياسين ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة في قضايا الزكاة المعاصرة ، ص169 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص169 ، 170 .


(�) ستأتي هذه المسألة بالتفصيل بإذن الله تعالى في مسألة زكاة المستغلات .


(�) تقدم تخريجه ، ص981 .


(�) ينظر : مسألة أثر الخلطة في زكاة صناديق الأسهم من البحث ، ص979 .


(�) وعلى هذا عامة الباحثين كما تقدم في مسألة زكاة أسهم المضارب ، ص1008 .


(�) وقد تقدم بيانها عند الحديث عن زكاة أسهم المضارب ، ص1009 .


(�) وفي هذا يقول د. محمد نعيم : " وأرى أن الأسلم لأصحاب هذه الأسهم في هذه الحالة أن يخرجوا زكاة أسهمهم على أساس 2.5% من قيمتها السوقية ، كأصحاب الأسهم من الطائفة الأولى " تعقيب د. محمد نعيم ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص169 .


(�) المرجع السابق ، ص169 ، 170 .


(�) ينظر : المنثور للزركشي 1/123 ، غمز عيون البصائر للحموي 1/37 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص157 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص122 .


(�) وقد تقدم التفصيل في مسألة الخلطة في صناديق الأسهم .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. الضرير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص33 .


(�) ينظر : الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية لزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. حسين شحاتة ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص110 .


(�) وهذه النتيجة محل اتفاق – فيما أعلم بين المعاصرين إلا الضرير– لأنه قصد باقتناء هذه الأسهم المتاجرة فيها بيعاً وشراءً فيزكيها زكاة عروض التجارة بحسب القيمة السوقية للأسهم ، فيخرج منها ومن الأرباح ربع العشر . 


(�) ينظر : حالات تطبيقية في محاسبة الزكاة ، د. محمد كمال عطية ، ص78 .


(�) حيث جاء في القرار " وإن لم يستطع المساهم معرفة ذلك: فإن كان ساهم في الشركة بقصد الاستفادة من ريع الأسهم السنوي، وليس بقصد التجارة ، فإنه يزكيها زكاة المستغلات ، وتمشياً مع ما قرره مجمع الفقه الإسلامي في دورته الثانية بالنسبة لزكاة العقارات والأراضي المأجورة غير الزراعية، فإن صاحب هذه الأسهم لا زكاة عليه في أصل السهم، وإنما تجب الزكاة في الريع، وهي ربع العشر بعد دوران الحول من يوم قبض الريع مع اعتبار توافر شروط الزكاة وانتفاء الموانع " ينظر :مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/882 ، وهو رأي أكثر الباحثين في مؤتمر الزكاة الأول ، ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. الضرير ، أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة ، ص32 ، محاسبة الزكاة فقهاً وتطبيقاً ، د. حسين الخطيب ، ص159.


(�) وهو رأي الأقلية في مؤتمر الزكاة الأول ، ينظر المرجع السابق ، وهو أيضاً رأي د. محمد كمال عطية ، وقد ارتضى هذا حلاً للمسألة السابقة في كتابه حالات تطبيقية في محاسبة الزكاة ، د. محمد كمال عطية ، ص78 ، وقال به أيضاً د. فؤاد المليجي ، ود. أيمن شتيوي في كتابهما : محاسبة الزكاة ، ص76.


(�) ينظر : محاسبة الزكاة ، د. المليجي ، د. شتيوي ، ص76 .


(�) وفي هذا يقول د. محمد نعيم ياسين : " وأرى أن الأسلم لأصحاب هذه الأسهم في هذه الحالة أن يخرجوا زكاة أسهمهم على أساس 2.5% من قيمتها السوقية ، كأصحاب الأسهم من الطائفة الأولى " تعقيب د. محمد نعيم ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص169 .


(�) يقصد بهذا المطلب أثر القروض الربوية على زكاة الدائن .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص120 ، 121 ، الاستذكار لابن عبدالبر 21/54 ، الجامع للقرطبي 3/241 ، المنتقى للباجي 6/28 ، المغني لابن قدامة 6/436 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 29/334 .


(�) زكاة المال الحرام ، د. محمد نعيم ياسين ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة 1/175 .


(�) ينظر : زكاة المال الحرام ، د. محمد نعيم ياسين ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة 1/175 ، أحكام المال الحرام ، د. عباس الباز ص43 .


(�) ينظر : زكاة المال الحرام ، د. محمد نعيم ياسين ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة 1/175 .


(�) ينظر : أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة ، بحث الشيخ عبدالله بن منيع ، ص312 .


(�) ينظر : زكاة المال الحرام ، د. محمد نعيم ياسين ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة 1/175 ، أحكام المال الحرام وحكم إخراج زكاته ، د. محمد سليمان الأشقر ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة 1/80 ، وقد ذكر لهذا النوع أربعة أقسام : 1. ما كان برضا مالكه . 2. وما كان بغير رضا مالكه . 3. وما كان من جنس منع الحقوق . 4. وما كان نحو الوديعة إذا جهل صاحبها ، وقام بالتمثيل والتفصيل لكل قسم ، ينظر : 1/ 80-83 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص351 .


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 2/291 ومما جاء فيها :" ولو كان الخبيث نصاباً لا يلزمه الزكاة ؛ لأن الكل واجب التصدق عليه فلا يفيد إيجاب التصدق ببعضه " .


(�) ينظر : الخرشي على مختصر خليل 2/179، ومما جاء فيه : " يعني أن شرط الزكاة في العين وغيرها أن يكون المال مملوكاً ملكاً تاماً فلا زكاة على غاصب ومودع وملتقط لعدم الملك ، وجاء في الشرح الكبير للدردير 1/431  :" فلا تجب على غاصب ومودع " .


(�) ينظر : المجموع 9/353 ، حيث نقل قول الغزالي مقراً له :  "  قال الغزالي : إذا لم يكن في يده إلا مال حرام محض فلا حج عليه ولا زكاة " .


(�) ينظر : كشاف القناع 4/115 ، حيث بين أن التصرفات الحكمية في المال المغصوب من قبل الغاصب تحرم ولا تصح كإخراج زكاة المال المغصوب .


(�) ينظر : أحكام المال الحرام  وحكم إخراج زكاته ، د. محمد الأشقر ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة  1/99 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص 356 .


(�) ينظر : فتاوى وتوصيات ندوات قضايا الزكاة المعاصرة ، ص67 .


(�) ومن ذلك : حديث أبي هريرة _ قال : قال رسول الله ’ : ( أيها الناس إن الله طيب لا يقبل إلا طيبا ، إن الله أمر المؤمنين بما أمر به المرسلين فقال : {يا أيها الرسل كلوا من الطيبات واعملوا صالحاً إني بما تعملون عليم } ، وقال : { يا أَيُّهَا الَّذِينَ آمَنُوا كُلُوا من طَيِّبَاتِ ما رَزَقْنَاكُمْ } (ثم ذكر الرجل يطيل السفر أشعث أغبر يمد يديه إلى السماء يا رَبِّ يا رَبِّ ومطعمه حرام ومشربه حرام وملبسه حرام و غُذي بالحرام فأنى يستجاب لذلك ) أخرجه مسلم في صحيحه ،كتاب الزكاة ، باب قبول الصدقة من الكسب الطيب وتربيتها ، برقم (1015) ، 2/703 .


(�) ينظر هذا الشرط مثلاً في : التاج والإكليل 2/256 ، الشرح الكبير للرافعي 5/315 ، الكافي لابن قدامة 1/279 .  


(�) ينظر : أحكام المال الحرام وحكم إخراج زكاته ، د. الأشقر ، ضمن أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة 1/ 90 ، بحوث فقهية معاصرة ، د. محمد عبدالغفار الشريف ، ص435 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص352 .


(�) ينظر : الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية لزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. حسين شحاتة ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص124 ، الأحكام الجلية في زكاة الأموال العصرية ، د. محمد عبدالمقصود داود ، ص51 .


(�) ينظر : الأحكام الجلية في زكاة الأموال العصرية ، د. محمد عبدالمقصود داود ، ص51 .


(�) ينظر : بحث الشيخ ابن منيع ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ص312 .


(�) ينظر : تعقيب د. عبدالرحمن الحلو ، أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص212 .


(�) ينظر : المراجع السابقة ، ولعل سبب هذه النسبة هو أن شيخ الإسلام قد سئل عن الأموال التي تقبض بطريق المناهب هل تزكى أم لا ؟ فأجاب " الأموال التي بأيدي هؤلاء الأعراب المتناهبين إذا لم يعرف لها مالك معين فإنه يخرج زكاتها ، فإنها إن كانت ملكاً لمن هي بيده كانت زكاتها عليه ، وإن لم تكن ملكاً له ومالكها مجهول لا يعرف فإنه يتصدق بها كلها ، فإذا تصدق بقدر زكاتها كانت خيراً له من أن لا يتصدق بشيء منها ، فإخراج قدر الزكاة منها أحسن من ترك ذلك على كل تقدير " ( مجموع الفتاوى 30/325 ) .


(�) ينظر : بحث الشيخ ابن منيع ، أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص312 ، الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص355 .


(�) قال شيخ الإسلام في مجموع الفتاوى 30/325  :" فإذا تصدق بقدر زكاتها كانت خيراً له من أن لا يتصدق بشيء منها ، فإخراج قدر الزكاة منها أحسن من ترك ذلك على كل تقدير " . 


(�) سورة التوبة ، الآية (103) .


(�) ينظر : مناقشة د. علي القره داغي ، أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص337 .


(�) ينظر : الأحكام الجلية في زكاة الأموال العصرية ، د. محمد عبدالمقصود داود ، ص51 . 


(�) ينظر : أحكام المال الحرام ، د.الأشقر ، أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة 1/94 ، رد الباحث د. أحمد الكردي ، أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص345 .


(�) ينظر : مناقشة د. علي القره داغي ، أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص337 .


(�) ينظر : المستصفى للغزالي ، ص174 ، روضة الناظر لابن قدامة ، ص169 ، إجابة السائل للصنعاني ، ص209 . 


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص356 .


(�) ينظر :المرجع السابق  .


(�) ينظر : فقه الزكاة ، د. يوسف القرضاوي  1/527 .


(�) ينظر : الحجة للشيباني 1/448 ، الخلاصة الفقهية على مذهب السادة المالكية ، محمد القروي ، ص171 ، 172 ، غاية البيان لابن رسلان ، ص138 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 2/608 ، وقال ابن رسلان في الغاية ، ص138 : " أما الحلي المحرم .. فتجب زكاته إجماعاً " . 


(�) ينظر : أحكام المال الحرام ، د. محمد الأشقر ، أبحاث فقهية في قضايا الزكاة المعاصرة 1/94 ،95 ، الأحكام الجلية في زكاة الأموال العصرية ، د. محمد داود ، ص57 .


(�) ومن أمثلتها : صندوق السندات الحكومية السعودية ، وصندوق السندات العالمية ، وصندوق السندات بالدولار الأمريكي ، كلها بالبنك السعودي البريطاني ( سامبا ) ، وصندوق الأهلي للسندات العالمية ، وصندوق السندات بالدولار الأمريكي ، كلاهما بالبنك الأهلي .


(�) ينظر في حكم إصدار السندات وتداولها : قرار رقم (62/11/6) من قرارات مجمع الفقه الإسلامي بجدة .


(�) ينظر : بحث د. حسين شحاتة ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة والثانية عشرة  لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص116 .


(�) هذا التكييف الفقهي للسندات عليه عامة الفقهاء والباحثين، كا تقدم معنا بالتفصيل ، في البحث ، ص557 .


(�) الدين المرجو الأداء هو : الذي يكون على مليء ، موسر غير معسر ، معترف به غير جاحد ، باذل غير مماطل ينظر : زكاة الديون ، د. المصري ص35) .


(�) ينظر : الأم للشافعي 2/51 ،  المهذب للشيرازي 1/158 ، روضة الطالبين للنووي 2/194 ، نهاية المحتاج للرملي 3/130 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/270 . 


(�) هو الإمام المحدث الفقيه أبو عمران إبراهيم بن يزيد بن قيس بن الأسود الكوفي ، فقيه العراق ، روى عن علقمة ومسروق والأسود وطائفة ودخل علي أم المؤمنين عائشة رضي الله عنها وهو صبي ، أخذ عنه حماد بن أبي سليمان وسماك ابن حرب والأعمش ومنصور وخلق ، كان كثير الصلاة والصيام والعبادة ، قال الأعمش : ربما رأيت إبراهيم يصلي ثم يأتينا فيبقى ساعة كأنه مريض ، وقال : كان إبراهيم صيرفياً في الحديث وكان يتوقى الشهرة ولا يجلس إلى الإسطوانة ، وقال الشعبي لما بلغه موت إبراهيم : ما خلف بعده مثله ، وكان سعيد بن جبير يقول : تستفتوني وفيكم إبراهيم النخعي ، تقول زوجته هنيدة :كان يصوم يوماً ويفطر يوماً ،توفي ‘ في آخر سنة 95هــ كهلاً قبل الشيخوخة . ( ينظر : الأسامي والكنى للإمام أحمد ، ص123 ، تاريخ ابن معين 3/414 ، مشاهير الأمصار لابن حبان ، ص101 ، تذكرة الحفاظ للذهبي 1/73، 74 ، طبقات الحفاظ للسيوطي ، ص36 ، 37 ) .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/ 270 . 


(�) سورة التوبة ، الآية (103) .


(�) أخرجه مسلم في صحيحه ، كتاب الزكاة ، باب : إثم مانع الزكاة ، برقم (979) ، 2/680 ، عن أبي هريرة _ .


(�) ينظر : شرح الزركشي 1/398 .


(�) ينظر : الأم للشافعي 2/51 ، الحاوي للماوردي 3/314 ، المغني لابن قدامة 4/270 ، المبدع لابن مفلح 2/298 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/270 . 


(�) ينظر : شرح الزركشي 1/398 ، المغني لابن قدامة 4/271 .


(�) ومن تلك الآثار : ما جاء عن عبد الرحمن بن الحارث بن هشام قال: " قال رجل لعمر بن الخطاب يجيء إبان زكاتي ولي دين ، فأمره أن يزكيه "  أخرجه عبد الرزاق في مصنفه ، باب لا زكاة إلا في الناض برقم (7123) ، 4/103 ، وابن أبي شيبة ، باب : في زكاة الدين ، برقم (10253) ، 2/389 بلفظ : " إذا حلت الصدقة فاحسب دينك وما عندك فاجمع ذلك جميعاً ثم زكه " . 


وقال عثمان رضى الله عنه : " زكه ـ يعني الدين ـ إذا كان عند الملاء "  أخرجه البيهقي في سننه الكبرى ، كتاب الزكاة ، باب : زكاة الدين إذا كان على مليء موفي ، برقم (7408) ، 4/149 من طريق الوليد بن مسلم ثنا بن لهيعة عن عقيل عن بن شهاب عن السائب بن يزيد ، وعلة الأثر ابن لهيعة ، فهو ضعيف ، أما الوليد بن مسلم فقد صرح في الأثر بالسماع ، وجاء بلفظ آخر أنه قال : " إن الصدقة تجب في الدين الذي لو شئت تقاضيته من صاحبه والذي هو على ملئ تدعه حياء أو مصانعة ففيه الصدقة " أخرجه أبو عبيد في الأموال ، باب : الصدقة في التجارات والدين وما يجب فيها وما لا يجب ، برقم (1213) ، ص527 ، وأورد أبو عبيد آثاراً عن ابن عمر رضي الله عنه ، وجابر بن عبدالله رضي الله عنهما وغيرهما ( ينظر : الأموال ، ص527) .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/269 .وقد نص عليه أحمد حيث سأله صالح عن زكاة الدين على الدائن فقال "إذا قبضه زكاه لما مضى وفيه اختلاف إلا أني أذهب إلى أن يزكيه لما مضى " مسائل الإمام أحمد رواية ابنه صالح ، 1/121 ، 1/338 .


(�) هو الإمام سيد الحفاظ أبو عبد الله سفيان بن سعيد بن مسروق الثوري ، ولد سنة 97هـــ ، في خلافة سليمان بن عبد الملك ، وهو ثقة حافظ فقيه عابد إمام ، روى عن أبيه وحبيب بن أبي ثابت وسلمة بن كهيل وغيرهم ، وروى عنه ابن المبارك و يحيى القطان ووكيع وخلائق ،  قال ابن المبارك : ما كتبت عن أفضل منه ، وقال ورقاء : لم يرَ سفيان مثل نفسه ، وصفه النسائي وغيره بالتدليس ، وكان قوالاً بالحق شديد الإنكار ، توفي‘ في شعبان 161هــــ ، عن أربع وستين سنة . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 6/371-373 ، التاريخ الكبير للبخاري 4/92 ، صفة الصفوة لابن الجوزي 3/147-152 ، معرفة الثقات للعجلي 1/407 ، تحفة التحصيل للعراقي ، ص130 ، التقريب لابن حجر ، ص244 ، طبقات المدلسين لابن حجر ، ص32 ) .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/269 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/ 270 ، شرح الزركشي 1/398 ، المبدع لابن مفلح 2/298 .


(�) أثر الدين في الزكاة ، د. صالح اللاحم ، ص99 .


(�) ينظر : زكاة الدين ، د. صالح الهليل ، ص38 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/ 270 .


(�) ينظر : زكاة الدين ، د. صالح الهليل ، ص40 .


(�) ينظر : المنتقى للباجي 3/147.


(�) ينظر : الفواكه الدواني للنفراوي 1/331 ، ولهم تفصيلات تراجع في مظانها .


(�) ينظر : الإنصاف للمرداوي 3/18 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/ 270 .


(�) ينظر : الإنصاف للمرداوي 3/18 ، المبدع لابن مفلح 2/298 .


(�) ينظر : زكاة الدين ، د.الهليل ، ص42 .


(�) ينظر : المنتقى للباجي 2/114 ، الإشراف للقرشي 1/166 ، أثر الدين في الزكاة ، د.اللاحم ص101 .


(�) ينظر : الشرح الكبير مع الإنصاف 6/326 ، وقد ذكر " المال " بدل الدين.


(�) هو الإمام العلامة أبو عبيد القاسم بن سلام الأزدي البغدادي ، كان أبوه رومياً مملوكاً لرجل من أهل هراة ، سمع إسماعيل بن جعفر وشريكاً وإسماعيل بن عياش وسفيان بن عيينة ،وحدث عنه أبو محمد الدارمي وأبو بكر بن أبي الدنيا وعباس الدوري ، وهو أحد أئمة الإسلام فقهاً ولغة وأدباً ، صاحب حديث وفقه ودين وورع ومعرفة بالأدب وأيام الناس ، أخذ العلم عن الشافعي والقراءات عن الكسائي ، أقام ببغداد مدة ، ثم ولي قضاء طرسوس أيام ثابت بن نصر الخزاعي ولم يزل معه ومع ولده ، وكان يجتهد ولا يقلد أحداً ويذكر في طبقة الشافعي وأحمد وإسحاق وكان هو أعلمهم بلغات العرب قال إسحاق بن راهويه يقول :"الحق يجب لله ، أبو عبيد أفقه مني وأعلم" صنف في القراءات والفقه واللغة والشعر ومنها : الأموال ، غريب الحديث ، الأمثال ، جاور بمكة إلى أن توفي سنة 224هــــ . ( ينظر : الطبقات الكبرى لابن سعد 7/355 ، تاريخ بغداد للخطيب 2/403-415 ، طبقات الشافعية لابن قاضي شهبة 1/67-69 ، البلغة للفيروز آبادي ، ص172 ، معجم الأدباء للحموي 4/592-596 ، الثقات لابن حبان 19/16، 17 ، معرفة القراء الكبار للذهبي 1/170-173 ، ميزان الاعتدال للذهبي 5/450 ) .


(�) الأموال لأبي عبيد ، ص532 ، والأموال لابن زنجويه 3/471.


(�) بداية المجتهد 1/199 .


(�) المرجع السابق .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 6/103 .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/270 ، الإنصاف مع الشرح الكبير 6/321 .


(�) الدين عند أبي حنيفة ثلاث مراتب ، دين قوي ، ودين وسط ، ودين ضعيف ، أما القوي فهو الذي ملكه بدلاً عما هو مال الزكاة ، كالدراهم والدنانير وأموال التجارة ، فتجب زكاته إذا بلغ نصاباً وحال عليه الحول ، وأما الدين الوسط فهو الذي وجب بدل مال لو بقي عنده حولاً لم تجب فيه الزكاة ، مثل عبيد الخدمة وثياب البذلة ففيها روايتان عنده ، أصحها أنه لا زكاة فيه حتى يقبض ويحول عليه الحول بعد ذلك ، وأما الدين الضعيف فهو ما وجب وملك لا بدلاً عن شيء وهو دين إما بغير فعله كالميراث أو بفعله كالوصية أو وجب بدلا عما ليس بمال دينا كالدية على العاقلة والمهر وبدل الخلع والصلح عن دم العمد وبدل الكناية ، والحكم فيه أنه لا يجب فيه الزكاة حتى يقبض المائتين ويحول عليها الحول عنده ، ( ينظر : تحفة الفقهاء 1/293 ، 294 ، بدائع الصنائع 2/10 ) .


(�) قسم الصاحبان الديون إلى قسمين ، ناقصة ، ومطلقة ، فالناقصة هي بدل الكتابة والدية على العاقلة وما سواهما فديون مطلقة ،وتجب الزكاة في الديون المطلقة ، والأداء بعد القبض ، وفي الديون الناقصة لا تجب الزكاة ما لم يقبض النصاب ويحول عليه الحول ( ينظر : تحفة الفقهاء 1/294 ، مجمع الأنهر 1/289 ، 290 ) .


(�) ينظر : روضة الطالبين للنووي 2/194 .	


(�) ينظر : مصنف عبدالرزاق 4/99 .


(�) ينظر : زكاة الديون ، د. رفيق المصري ، ص28 . 


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص347 .


(�) المحلى 6/105


(�) ينظر : زكاة الدين ، د. صالح الهليل ، ص44 .


(�) ينظر : الأموال ، ص439 .


(�) ينظر : قرار رقم (1) بشأن زكاة الديون ، ضمن مجلة المجمع 2/1/213 .


(�) وفي هذا الصدد يقول أبو عبيد في الأموال ، ص531 : " وإنما اختاروا أو من اختار منهم تزكية الدين مع عين المال ؛ لأن من ترك ذلك حتى يصير إلى القبض لم يكد يقف من زكاة دينه على حد ، ولم يقم بأدائها ؛ وذلك أن الدين ربما اقتضاه ربه متقطعاً كالدراهم الخمسة والعشرة وأكثر من ذلك وأقل ، فهو يحتاج في كل درهم يقتضيه فما فوق ذلك إلى معرفة ما غاب عنه من السنين والشهور والأيام ، ثم يخرج من زكاته بحساب ما يصيبه ، وفي أقل من هذا ما تكون الملالة والتفريط ، فلهذا أخذوا له بالاحتياط ، فقالوا يزكيه مع جملة ماله في رأس الحول ، وهو عندي وجه الأمر . فإن أطلق ذلك الوجه الآخر مطيق حتى لا يشذ عليه منه شيء واسع له إن شاء الله "  .


(�) ينظر : زكاة الديون ، د. رفيق المصري ، ص33 .


(�) ينظر : نوازل الزكاة ، د. الغفيلي ، ص204 .


(�) ينظر : زكاة الديون ، د. المصري ، ص43 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص120 ، 121 ، الاستذكار لابن عبدالبر 21/54 ، الجامع للقرطبي 3/241 ، المنتقى للباجي 6/28 ، المغني لابن قدامة 6/436 ، مجموع الفتاوى 29/334 .


(�) والمقصود بالقيمة الاسمية ، أصل السند ، وإلا فإن السندات ذات الكوبون الصفري ، تصدر بأقل من قيمتها الاسمية ، فلا يزكى منها إلا أصل الدين ، لا قيمتها الاسمية .


(�) ينظر : زكاة الأموال ، ص154 .


(�) ينظر : بحث د. أحمد الكردي ، أبحاث وأعمال الندوة السابعة ص188 .


(�) ينظر : الاقتصاد الإسلامي والقضايا الفقهية المعاصرة 2/638 .


(�) ينظر : بحث (زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة) ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة ، ص80 ، حيث قال " وأما زكاتها فتقوم بالقيمة الاسمية ( أي مبلغ السند) ، ويشكل عليه قوله في ص79 : " فتضم الفائدة إلى قيمة السند الاسمية ويزكى الجميع ، على أن الفائدة والنسبة المأخوذة منها لا تعد زكاة ، وإنما مساهمة في أوجه الخير " ، وقد صرح بزكاة أصل السندات في بحثه في الندوة الثالثة عشرة ، وفيه : " تكون الزكاة على حاملي السندات بنسبة ما يملكون من الحلال ، وهو مقدار المال المكتوب في السند " ص242.


(�) ينظر : الأحكام الفقهية والأسس المحاسبية لزكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، أعمال وأبحاث الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة ، ص126 ، ومما أضافه الدكتور في الأسس المحاسبية للسندات أن الزكاة على قيمتها الاسمية ، إلا إذا كانت القيمة السوقية أقل ، فإن الزكاة حينها تحسب على القيمة السوقية ، ويعتبر الفرق بينهما ديناً غير مرجو لا يخضع للزكاة إلا عند قبضه ، ص127 .


(�) ينظر : فقه ومحاسبة الزكاة للأفراد والشركات ، د. عبدالستار أبوغدة ،د. حسين شحاتة ، ص90 .


(�) ينظر : محاسبة الزكاة فقهاًَ وتطبيقاً ، د. حسين الخطيب ، ص85 .  


(�) ينظر : بحث د. محمد شبير ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الثالثة عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص299 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، ص362 .


(�) ينظر : الاستثمار والمضاربة في الأسهم والسندات من منظور إسلامي ، ص122، 123 .


(�) ينظر : نوازل الزكاة ، ص216 .


(�) ينظر : أبحاث مؤتمر الزكاة الأول ، ص443 .


(�) ينظر : بحث الشيخ ابن منيع ، أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص312 .


(�) ينظر : دراسات في المحاسبة الزكوية ، د. صالح الزهراني ، ص167 .


(�) ينظر : فقه الزكاة 1/527 ، بحث د. وهبة الزحيلي ،  أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ،  ص234  ، التطبيق المعاصر للزكاة ، د. شوقي شحاتة ،ص121 .


(�) ينظر : زكاة الديون ، د. رفيق المصري ، ص43 ، ص88 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. أشرف دوابة ، ص224 ، زكاة الديون ، د. رفيق المصري ، ص43 ، ص88 .


(�) ينظر مثلاً  : فقه الزكاة للقرضاوي 1/527 ، زكاة الأموال للشباني ص154 ، المعاملات المالية المعاصرة ، د. وهبة الزحيلي ص370 ، الاقتصاد الإسلامي ، د. علي السالوس 2/ 638 ، الأسهم والسندات للخليل ، ص357 ، كيف تحسب زكاة المال ببساطة ، علي عقيلي ، ص31 ، زكاة الأسهم والسندات والورق النقدي ، د. صالح السدلان ص15 ، محاسبة الزكاة مفهوماً ونظاماً وتطبيقاً ، د. حسين شحاتة ص234 ، فقه الزكاة المعاصر ، محمود أبو السعود ص150 ، محاسبة الزكاة فقهاً وتطبيقاً ، د. حسين الخطيب ، ص85 ، كل أبحاث وأعمال الندوة السابعة المتعلقة بالسندات .


(�) ينظر : زكاة الأموال ، د. محمد الشباني ، ص154 .


(�) يفهم من كلامه أنه لا ينظر للغرض الذي من أجله اقتنيت السندات ، حيث قال : " أما السندات فإنها تعتبر دائماً من الأموال المدخرة أو الأصول المتداولة ؛ ولذلك فإنها  تخضع للزكاة بقيمتها السوقية مضافاً إليها أرباحها (فوائدها السنوية) بمعدل : 2.5% . ( ينظر : حالات تطبيقية في محاسبة الزكاة ، ص77 ) .


(�) ينظر : فقه الزكاة 1/559 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات والورق النقدي ، د. صالح السدلان ، ص16 . 


(�) ينظر : حالات تطبيقية في محاسبة الزكاة ، د. محمد كمال عطية ، ص77 . 


(�) ينظر : فقه الزكاة للقرضاوي 1/ 527 . 


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : فقه الزكاة للقرضاوي 1/527 .


(�) ينظر : دراسات في المحاسبة الزكوية ، د. صالح الزهراني ، ص170 .


(�) ينظر : فقه الزكاة للقرضاوي 1/527 ، زكاة الديون ، د. رفيق المصري ، ص43 .


(�) ينظر : خلاصة أحكام زكاة التجارة والصناعة في الفقه الإسلامي ، د. يوسف القاسم ، ص91 .


(�) ينظر : التطبيق المعاصر للزكاة ، د. شوقي شحاتة ، ص123 ، وقد أخذ برأي الحنفية في عدم اشتراط النصاب في زكاة الزروع والثمار ، ووجوب الزكاة في الزرع قليله وكثيره .


(�) ينظر : نظرية المحاسبة المالية في الفكر الإسلامي ، الجزء الثالث محاسبة الزكاة ، د. محمد كمال عطية ، ص121 ، مع أنه أطلق الحكم بزكاة القيمة السوقية للسندات مع فوائدها ، دون النظر للغرض من حيازتها ، في كتابه( حالات تطبيقية في محاسبة الزكاة ، د. محمد كمال عطية ، ص77) حيث قال : " أما السندات فإنها تعتبر دائماً من الأموال المدخرة أو الأصول المتداولة ؛ ولذلك فإنها تخضع للزكاة بقيمتها السوقية مضافاً إليها أرباحها (فوائدها السنوية) بمعدل : 2.5% " . 


(�) ينظر : التطبيق المعاصر للزكاة ، د. شوقي شحاتة ، ص124 ، نظرية المحاسبة المالية في الفكر الإسلامي ، الجزء الثالث ، د. محمد كمال عطية ، ص121 . 


(�) ينظر : دراسات في المحاسبة الزكوية ، د. صالح الزهراني ، ص169 .


(�) ينظر : زكاة الديون ، ص43 ، ومما قال : " والزكاة فيها على الأصل (أي على السند حسب قيمته السوقية) لا على الفائدة " .


(�) ينظر : زكاة الديون ، المصري ، ص43 .


(�) ينظر : تعقيب د. عبدالرحمن الحلو ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص207 ، وقد أخذ بمذهب أبي حنيفة رحمه الله في الخلط .  


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 2/290 .


(�) ينظر : المرجع السابق 2/291 .


(�) ينظر : الأسهم والسندات ، د. الخليل ، ص360 .


(�)سورة البقرة ، الآية (279) .


(�) ينظر : غمز عيون البصائر للحموي 2/314 ، الفواكه الدواني للنفراوي 1/112 ، مغني المحتاج للشربيني 2/363 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 6/295 ، شرح الكوكب المنير للفتوحي 1/50 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص53 .


(�) ينظر : أحكام صرف النقود والعملات في الفقه الإسلامي وتطبيقاته المعاصرة ، د. عباس الباز ، ص136 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص19 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص101-105 ، الأسس النظرية للاقتصاد الإسلامي ، د. خالد المقرن ، ص269 .


(�) ينظر : أحكام صرف النقود والعملات في الفقه الإسلامي وتطبيقاته المعاصرة ، د. عباس الباز ، ص138 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص 106 ،  107 ، فقه البيع والاستيثاق والتطبيق المعاصر ، د. علي السالوس 2/1043 .


(�) ينظر : أحكام صرف النقود والعملات في الفقه الإسلامي وتطبيقاته المعاصرة ، د. عباس الباز ، ص139 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص107 .


(�) ينظر : أحكام صرف النقود والعملات في الفقه الإسلامي وتطبيقاته المعاصرة ، د. عباس الباز ، ص139 ، 140 ، النقود الائتمانية دورها وآثارها في اقتصاد إسلامي ، صالح العمر ، ص38 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. إسماعيل البدوي ، ص335 .


(�) ينظر : النقود الائتمانية ، إبراهيم العمر ، ص38 ، 39 .


(�) ينظر : أحكام صرف النقود والعملات في الفقه الإسلامي وتطبيقاته المعاصرة ، د. عباس الباز ، ص142 .


(�) ينظر : التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي والاقتصاد الوضعي ، د. إسماعيل البدوي ، ص346 ، 347 ، المصارف الإسلامية ، د. محمود الوادي ، د. حسين سمحان ، ص21 ، قواعد الصرف وأحكامه في الاقتصاد الإسلامي ، علي عطا ، ص98 .


(�) ينظر : بهجة المشتاق في بيان حكم زكاة الأوراق ، أحمد الحسيني ، ص22 ، 23 .


(�) ينظر : أضواء البيان ، محمد الأمين الشنقيطي 1/182 .


(�) ينظر : أحكام النقود الورقية ، د. محمد عبد الطيف الفرفور ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 3/ 3/1723 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص165 .


(�) ينظر : الورق النقدي حقيقته ، تاريخه ، قيمته ، حكمه ، عبد الله بن منيع ، ص46 .


(�) ينظر : أضواء البيان للشنقيطي 1/182 ، النقود الائتمانية ، إبراهيم العمر ، ص38 ، 39 .


(�) ينظر : نوازل الزكاة ، د. الغفيلي ، ص151 ، أحكام صرف النقود والعملات ، د.الباز ، ص155 .


(�) ينظر : أضواء البيان للشنقيطي 1/182 ،  أحكام صرف النقود والعملات ، د. الباز ، ص154 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص168 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص62 . 


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، ص171 .


(�) ينظر : بهجة المشتاق للحسيني ، ص23 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص168 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص61 ، 62 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص170 .


(�) ينظر : أحكام صرف النقود والعملات ، د. الباز ، ص155 .


(�) ينظر : الورق النقدي ، ابن منيع ، ص48 ، 49 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص63-67 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص168 ، 169 .


(�) تقدم تخريجه ، ص345 .


(�) ينظر : الفتاوى السعدية ، ص235 .


(�) ينظر : رد على مقال الصرف وبيع العملات ، حسن أيوب ، ضمن مجلة الوعي الإسلامي الكويتية ، العدد (196) ،  فقه البيع والاستيثاق والتطبيق المعاصر ، د. علي السالوس ، 2/1089 وما بعدها .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص173 .


(�) ينظر : الفتاوى السعدية ، عبدالرحمن السعدي ، ص237 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، ص178 ، وقد فرق ابن رشد وابن قدامة وشيخ الإسلام  بين النقود (العملات) والعروض ، فبينوا أن القصد من النقود القيمة والثمنية ، والقصد من العروض الانتفاع بعينها ، ينظر : بداية المجتهد ، المغني 4/218 ، مجموع الفتاوى 19/251، 252 .


(�) ينظر : الفتاوى السعدية ، ص236 ، الورق النقدي ، ص59 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص89 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، ص177 .


(�) ينظر :الورق النقدي ، ص63 ،  التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي ، ص359 .


(�) ينظر :الورق النقدي لابن منيع ، ص60 ،  أحكام صرف النقود والعملات للباز ، ص158 .


(�) ينظر : التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي للبدوي ، ص359 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص94، بيد أن هذا اللازم لم يلتزمه كل أصحاب هذا القول ، ومن ذلك قول السعدي ‘ في الفتاوى السعدية ، ص237 : " لا ننكر موافقتها للنقدين في وجوب الزكاة " ، وقال الشيخ حسن أيوب في المعاملات المالية في الإسلام ، ص152 : " تعتبر – أي الأوراق النقدية – مالاً بديلاً عن الذهب والفضة تجب فيه الزكاة إذا بلغ النصاب " .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص176 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص96. 


(�) ينظر : الورق النقدي لابن منيع ، ص60 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي للبدوي ، ص358 .


(�) ينظر : كفل الفقيه الفاهم في أحكام قرطاس الدراهم ، أحمد رضا البريلوي ، ص28 ، نقلاً عن الأوراق النقدية  لأحمد حسن ، ص181 .


(�) ينظر : إقناع النفوس بإلحاق أوراق الأنوات بعملة الفلوس ، أحمد الخطيب ، ص48 ، نقلاً عن الورق النقدي لابن منيع ، ص65 .


(�) ينظر : فتح العلي المالك في الفتوى على مذهب الإمام مالك ، محمد عليش 1/140 .


(�) ينظر : رفع الالتباس عن حكم الأنواط المتعامل بها بين الناس ، أحمد الخطيب الجاوي ، ص18 ، نقلاً عن الأوراق النقدية لأحمد حسن ، ص182 .


(�) ينظر : المدخل الفقهي ، مصطفى الزرقا ، 1/142 .


(�) ينظر : فتوى بشأن الأوراق النقدية ، جريدة حراء ، عدد 238 ،27/6/1387هــ ، ص3 ، نقلاً عن النقود الائتمانية لإبراهيم العمر ، ص118 .


(�) ينظر : أحكام أوراق النقود والعملات ، محمد تقي العثماني ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي  3/ 3/1697.


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص180 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص106 .


(�) ينظر : التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص360 .  


(�) ينظر : الورق النقدي لابن منيع ، ص70 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي لإيراهيم العمر ، ص361 ،362 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص195 ، 196 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية لخالد شبكة ، ص 115-117 .


(�) ينظر : التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي للبدوي ، ص362، 363 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية وما ينبغي عليه من أحكام فقهية لخالد شبكة ، ص118 .


(�) ينظر : التكييف الشرعي للأوراق النقدية لخالد شبكة ، ص114 .


(�) ينظر : حواشي الشرواني على تحفة المحتاج بشرح المنهاج  4/238  حيث قال : " يؤخذ منه جواب سؤال وقع عما أحدثه سلاطين هذا الزمان من الورقة المنقوشة بصور مخصوصة الجارية في المعاملات كالنقود الثمنية هل يصح البيع والشراء بها ويصير المملوك منها أو بها عرض تجارة يجب زكاته عند تمام الحول والنصاب وحاصل الجواب أن الورقة المذكورة لا تصح المعاملة بها ولا يصير المملوك منها أو بها عرض تجارة فلا زكاة فيه فإن من شروط المعقود عليه ثمنا أو مثمنا أن يكون فيه في حد ذاته منفعة مقصودة يعتد بها شرعا بحيث يقابل بمتمول عرفا في حال الاختيار والورقة المذكورة ليست كذلك فإن الانتفاع بها في المعاملات إنما هو بمجرد حكم السلاطين بتنزيلها منزلة النقود ولذا لو رفع السلاطين ذلك الحكم أو مسح منها رقم لم يعامل بها ولا تقابل بمال نعم يجوز أخذ المال في مقابلة رفع اليد عنها أخذا مما قدمته عن ع ش في باب الحج في قطع نبات الحرم ويفهمه ما مر عن سم وشيخنا من أنه يجوز نقل اليد عن الاختصاص بالدراهم كما في النزول عن الوظائف " .


(�) ينظر : حواشي الشرواني على تحفة المحتاج بشرح المنهاج  4/238 .


(�) ينظر : حواشي الشرواني على تحفة المحتاج بشرح المنهاج  4/238 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي  لأحمد حسن ، ص199


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص202 .


(�) ينظر : المرجع السابق  ، ص200 .


(�) ينظر: الإحكام للآمدي 1/153 ، الإبهاج لعلي السبكي 1/131 ،البحر المحيط للزركشي 1/192 ، المختصر في أصول الفقه للبعلي ، ص62 ، مذكرة الشنقيطي ، ص15 .


(�) ينظر : زكاة النقود الورقية المعاصرة ، د.محمود الخالدي ، ص78 ، 79 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص204 .


(�) ينظر : الورق النقدي لابن منيع ، ص139 ،  الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي ، أحمد حسن ، ص205 ، النقود الائتمانية ، إبراهيم العمر ، ص119 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي ، البدوي ، ص365 ، 366 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص127 ، 128 .


(�) ينظر : النقود الائتمانية للعمر ، ص119 ، أحكام صرف النقود والعملات ، الباز ، ص162 ، الورق النقدي لابن منيع ، ص81 ، زكاة الأسهم والسندات والورق النقدي للسدلان ، ص36 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص207 ، 208 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص127 ، 128 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص 208  .


(�) ينظر : حواشي الشرواني على تحفة المحتاج بشرح المنهاج  4/238  ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي  لأحمد حسن ، ص199الورق النقدي لابن منيع ، ص80 ، أحكام صرف النقود والعملات للباز ، ص 162 ، 


(�) ينظر : النقود الائتمانية للعمر ، ص119 ، الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص208 .


(�) ينظر : الأوراق النقدية في الاقتصاد الإسلامي لأحمد حسن ، ص210 ، نوازل الزكاة للغفيلي ، ص150 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية لخالد شبكة ، ص133 .


(�) ينظر : الموسوعة الفقهية الكويتية 3/231  .


(�) ينظر : قرارات المجمع الفقهي الإسلامي ، في دورته الثالثة ، المجلد الثالث ، ص1893 .


(�) ينظر : قرار 9 ، لمجمع الفقه الإسلامي في دورته الثالثة بعمان ، ص1965 .


(�) ينظر : مجلة البحوث الإسلامية ، عدد 31 ، ص 376 .


(�) ينظر : التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي للبدوي ، ص367 ، النقود الائتمانية للعمر ، ص 119 .


(�) ينظر : الورق النقدي ، ابن منيع ، ص46 .


(�) ينظر : الورق النقدي لابن منيع ص126 ، 127 ، التوزيع والنقود في الاقتصاد الإسلامي للبدوي ، ص369 ، 370 ، أحكام صرف النقود والعملات للباز ، ص164 ، 165 ، التكييف الشرعي للأوراق النقدية ، خالد شبكة ، ص 144 ، 145 .


(�) ينظر : محاسبة الزكاة  مفهوما ونظاما وتطبيقا ، د. حسين شحاتة ، ص230 


(�) ومن أمثلتها : صندوق المتاجرة السلع بالريال ، ببنك الرياض ، صندوق القوافل لمتاجرة السلع ، ببنك الجزيرة ، صندوق المتاجرة بالسلع بالريال السعودي ، بالبنك السعودي للاستثمار .


(�) ومن أمثلتها : صندوق الأهلي للمتاجرة العالمية ، بالبنك الأهلي ، وقد جاء في الأحكام والشروط المدونة " يهدف الصندوق إلى إتاحة الفرصة للمستثمرين للمشاركة في نتائج الصفقات التجارية التي تتم وفقاً لمبدأ المرابحة ، حيث يتم البحث عن الشركات التي ترغب في بيع بضاعة ما (بشرط أن لا تكون منافية للشريعة الإسلامية ) وفي نفس الوقت البحث عن الشركات التي ترغب في شراء نفس البضاعة ، وعند توفر الشروط اللازمة للتعامل مع هذه الشركات ، يقوم الصندوق بشراء البضاعة من الشركة التي ترغب بالبيع ، ثم بيعها للشركة التي ترغب بالشراء بسعر أعلى ، على أن يتم الدفع في وقت لاحق يتفق عليه ، ويتم إضافة الربح المتحقق من المتاجرة بهذه السلع إلى مجموع أصول الصندوق ، مما يزيد رصيد كل مستثمر " 


(�) ينظر :  أدوات الاستثمار الإسلامي ، عز الدين خوجة ، مراجعة د. عبدالستار أبوغدة ، ص58 .


(�) ينظر : فتاوى وتوصيات ندوات قضايا الزكاة المعاصرة ، تنظيم الهيئة الشرعية العالمية للزكاة (بيت الزكاة - الكويت ) ، ص177.


(�) ينظر : بحوث وفتاوى فقهية معاصرة ، د. أحمد حجي الكردي ، ص299 .


(�) ينظر : بداية المبتدي ص32 ، التلقين لعبدالوهاب الثعلبي 1/148 ، الحاوي الكبير 3/154 ، المقنع مع الشرح والإنصاف 6/314 . 


(�) ينظر : بحث د. أحمد الكردي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة ، ص197 ، 198 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم 7/3/67 بشأن عقد الاستصناع ، ضمن مجلة المجمع 7/2/775 ، ومما جاء فيه : " إن عقد الاستصناع .. ملزم للطرفين إذا توفرت فيه الأركان والشروط " ، بحوث في المعاملات المالية المعاصرة ، د. علي القره داغي ، ص151 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص89 .


(�) ينظر : بحث د. الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص242 .


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : تعقيب الشيخ عبدالرحمن الحلو ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص213 ،214 .


(�) ينظر : المرجع السابق .


(�) ينظر : نوازل الزكاة ، د. الغفيلي ، ص321 .


(�) ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 5/3 .


(�) ينظر : المرجع السابق 5/4 .


(�) ينظر : قرار مجمع الفقه الإسلامي الدولي رقم 7/3/67 بشأن عقد الاستصناع ، ضمن مجلة المجمع 7/2/775 .


(�) ينظر : البحث ، ص1048 .


(�) ومن أمثلتها : صندوق الأهلي للسلم في السلع ، بالبنك الأهلي .


(�)  أدوات الاستثمار الإسلامي ، عز الدين خوجة ، مراجعة د. عبدالستار أبوغدة ، ص48 .


(�) ينظر : فتاوى وتوصيات ندوات قضايا الزكاة المعاصرة ، من الندوة الأولى إلى السابعة ، ص177 .


(�) ومن أمثلة صناديق التأجير : صندوق التأجير العالمي ، في شركة التوفيق للصناديق الاستثمارية .


(�) صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية بين النظرية والتطبيق ، د. أشرف دوابة ، دار السلام ، ص226 .


(�) المستغلات : هي الأموال التي لا تجب الزكاة في عينها ، ولم تتخذ للتجارة ولكنها تتخذ للنماء ، فتغل لأصحابها فائدةً وكسباً بواسطة تأجير عينها ، أو بيع ما يحصل من إنتاجها ، مثل الدور والدواب التي تكرى بأجرة معينة ، ومنها المصانع التي تنتج ويباع إنتاجها في الأسواق ، ( فقه الزكاة للقرضاوي1/458) ، ويطلق عليها بعض الباحثين : الأصول الثابتة الاستثمارية ، أو الأصول الاستثمارية الثابتة ، والأقرب تسميتها : المستغلات ، أو الأموال المستغلة ، لتشمل الأموال الثابتة : كالأراضي والمباني ونحوها ، والأموال المنقولة : كالسفن والطائرات والسيارات ونحوها . ( ينظر : الأحكام الجلية في زكاة الأموال العصرية ، د .محمد عبد المقصود ، ص117 ) .


(�) تنظر هذه المسألة بأدلتها والاعتراضات والأجوبة ، فقه الزكاة للقرضاوي 1/459 وما بعدها ، زكاة الأسهم في الشركات : مناقشة بعض الآراء الحديثة ،د. حسن الأمين ، ص17 وما بعدها ، فقه الزكاة المعاصر ، محمد أبو السعود ، ص135 وما بعدها  ، الأحكام الجلية ،د. محمد داود ، ص117 وما بعدها . 


(�) ينظر : النماء في الزكاة ، د. رفيق المصري ، ص111 ،حيث قال : " والمستغلات هي عروض تجارة ، وأرى أنها ملحقة بعروض التجارة من حيث زكاتها " ، وهذا يخالف ما مال إليه في بحثه ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، حيث ذكر أن للعلماء في زكاة المستغلات أربعة آراء ، ثم قال : "وإني أميل أولاً إلى زكاتها ، كما أميل ثانياً أن تكون هذه الزكاة حسب الرأي الأخير ( يشير إلى وجوب الزكاة في غلتها الصافية بمعدل 10% كزكاة الزروع والثمار " ، ولعل ما سودته في الأصل هو آخر قوليه .


(�) ينظر : زكاة الأصول الاستثمارية الثابتة ، د. منذر قحف ، من أبحاث وأعمال الندوة الخامسة لقضايا الزكاة ، ص386 .


(�) سورة التوبة ، الآية (103) .


(�) سورة البقرة ، الآية (267) . 


(�) ينظر : محاسبة الزكاة ، د. فؤاد المليجي ، د. أيمن شتيوي ، ص204 ، دراسات في الزكاة والمحاسبة الضريبية مع التطبيق على المملكة العربية السعودية ، د. يحيى قللي ، ص66 .


(�) ينظر : زكاة الأصول الاستثمارية الثابتة ، د. منذر قحف ، من أبحاث وأعمال الندوة الخامسة لقضايا الزكاة ، ص386 .


(�) أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب الزكاة ، باب ( ليس على المسلم في فرسه صدقة ) ، برقم (1394) ، 2/532 ، بهذا اللفظ ، ومسلم في صحيحه ، كتاب الزكاة ، باب : لا زكاة على المسلم في عبده وفرسه ، برقم ( 982) ، 2/675 ، كلاهما عن أبي هريرة _ .


(�) ينظر : دراسة مقارنة في زكاة المال ، د. محمد السعيد وهبة ،  عبدالعزيز محمد جمجوم ، ص177 .


(�) ينظر : فقه الزكاة للقرضاوي 2/ 473 . 


(�) ينظر :  الأحكام الجلية في زكاة الأموال العصرية ، د. محمد داود ، ص148 ، 149 .


(�) ينظر : المرجع السابق ، ص141 . 


(�) ينظر : المدونة الكبرى لمالك 2/245 ، الاستذكار لابن عبد البر 3/151 ، المجموع للنووي 6/1 ، كفاية الأخيار للحصيني ، ص180 ، عمدة الفقه لابن قدامة ، ص32 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 2/605 .


(�) ينظر : تحفة الفقهاء للسمرقندي 1/266 ، البحر الرائق لابن نجيم 2/243 .


(�) ينظر : زكاة الأصول الاستثمارية الثابتة ، د. منذر قحف ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الخامسة لقضايا الزكاة ، ص446 ، 447 ، دراسات في المحاسبة الزكوية ، د. صالح الزهراني ، ص118 .


(�) ينظر : حلقة الدراسات الاجتماعية للجامعة العربية ، الدورة الثالثة ، ص241 ،142 ، نقلاً عن فقه الزكاة 1/476 


(�) ينظر : فقه الزكاة 1/479 ، حيث قال : " وهذا الرأي هو الذي أختاره " ثم ذكر بعض الإضافات ، منها تعميم قاعدة المستغلات للمنقول والثابت ، ومنها ضرورة حسم نسبة الاستهلاك السنوية من الغلة ( ينظر : فقه الزكاة 1/480 ، 481 ) .


(�) ينظر : مقال د. مصصطفى الزرقا " جوانب من الزكاة تحتاج إلى نظر فقهي جديد " ، ضمن مجلة أبحاث الاقتصاد الإسلامي ، جامعة الملك عبدالعزيز ، العدد الثاني 1/91 .


(�) ينظر : حلقة الدراسات الاجتماعية ، ص241 ، زكاة الأصول الاستثمارية الثابتة ، د. شبير ، ص441 .


(�) ينظر : فقه الزكاة للقرضاوي 1/481  ، وقد حاول الدكتور القرضاوي تصحيح القياس ، فقال:" ويصحح القياس المذكور هو الأخذ بما ذهب إليه علماء الضرائب من إعفاء مقابل الاستهلاك " وذلك بأن تحسم نسبة الاستهلاك من غلة كل عام ، ولا يخفى أن هذه الإضافة من فضيلته لا تحل الإشكال ؛ لأن النسبة التي تحسم تكون بحسب قيمة المستغلات الحالية وقت التقييم ، وقد يرتفع سعرها بعد ذلك أضعاف ما تم حسمه من الغلة ، وعليه فلا يكون الحسم من الغلة ضابطاً مطرداً ودقيقاً لتعويض ما يمكن هلاكه من أعيان المستغلات ( ينظر : الأحكام الجلية في زكاة الأموال العصرية ، د. محمد داود ، ص152) . 


(�) ينظر : زكاة المستغلات ، د. علي السالوس ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي ، 2/ 1/144 ،   دراسات في المحاسبة الزكوية ، د. صالح الزهراني ، ص120 .


(�) سورة البقرة ، الآية (267) .


(�) ينظر : قواعد ابن رجب ، ص400 .


(�) ينظر : نوازل الزكاة ، د. الغفيلي ، ص134 .


(�) ينظر : المغني 4/335 ، وقد وجّه ابن قدامة هذه الرواية كما سيأتي عند ذكر رأي المذهب في المسألة .


(�) ينظر : الثمر الداني للأزهري 1/330 ، فقه الزكاة للقرضاوي 1/475 ،بحث د. رفيق المصري ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة السابعة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص271 .


(�) سورة الأنعام ، الآية (141) .


(�) ينظر : دراسة مقارنة في زكاة المال ، د. محمد وهبة ، عبدالعزيز جمجوم ، ص179 .


(�) ينظر : السيل للجرار ، الشوكاني ، 2/ 27 .


(�) ينظر : الروضة الندية ، صديق حسن خان ، 1/507 .


(�) ينظر : مجلة مجمع الفقه الإسلامي ، 2/ 1/197 .


(�) ينظر : التطبيق المعاصر للزكاة ، د. شوقي شحاتة ، ص190 .


(�) ينظر : أبحاث وأعمال مؤتمر الزكاة الأول ، بيت الزكاة ، ص442 .


(�) ينظر : فتاوى اللجنة الدائمة بالمملكة العربية السعودية ، فتوى رقم ( 3888) 


(�) ينظر : الفتاوى الهندية 1/80 ، حيث جاء فيها : " ولو اشترى قدوراً من صُفْرٍ ييمسكها ويؤاجرها لا تجب فيها الزكاة كما لا تجب في بيوت الغلة " .


(�) ينظر : المدونة الكبرى 2/269 ، وفيه قال مالك‘ : " فأرى غلة الدور والرقيق والدواب وان ابتيع لغلة فائدة لا تجب في شيء من ذلك الزكاة حتى يحول عليه الحول من يوم يقبضه" .


(�) ينظر : الأم 2 /46 ، حيث قال الشافعي‘ : " والعروض التي لم تُشْتَرَ للتجارة ليس فيها زكاة بأنفسها ، فمن كانت له دور أو حمامات لِغَلَّةٍ أو غيرها أو ثياب كَثُرَتْ أو قَلَّتْ ، أو رقيق كَثُرَ أو قَلَّ فلا زكاة فيها ، وكذلك لا زكاة في غلاتها حتى يحول عليها الحول في يدي مالكها " .


(�) ينظر : المغني لابن قدامة 4/335 ، حيث جاء فيه " ومن أجر داره فقبض كراها فلا زكاة عليه فيه حتى يحول عليه الحول وعن أحمد أنه يزكيه إذا استفاده ، والصحيح الأول لقول النبي صلى الله عليه وآله وسلم لا زكاة في مال حتى يحول عليه الحول ولأنه مال مستفاد بعقد معاوضة فأشبه ثمن المبيع وكلام أحمد في الرواية الأخرى محمول على من أجر داره سنة وقبض أجرتها في آخرها فأوجب عليها زكاتها لأنه قد ملكها من أول الحول فصارت كسائر الديون إذا قبضها بعد حول زكاها حين يقبضها فإنه قد صرح بذلك في بعض الروايات عنه فيحمل مطلق كلامه على مقيده " .


(�) وفي هذا يقول الشوكاني‘ في السيل الجرار 2/27 : " والمستغلات أقول هذه مسألة لم تطن على أذن الزمن ولا سمع بها أهل القرن الأول الذين هم خير القرون ولا القرن الذي يليه ثم الذي يليه وإنما هي من الحوادث اليمنية والمسائل التي لم يسمع بها أهل المذاهب الإسلامية على اختلاف أقوالهم وتباعد أقطارهم ولا توجد عليها أثارة من علم لا من كتاب ولا سنة ولا قياس ، وقد عرّفناك أن أموال المسلمين معصومة بعصمة الإسلام لا يحل أخذها إلا بحقها وإلا كان ذلك من أكل أموال الناس بالباطل وهذا المقدار يكفيك في هذه المسألة " .


(�) ينظر : فقه الزكاة للقرضاوي  1/ 462 ، 463 .


(�) ومن ذلك ما جاء عن طاوس ‘ أن معاذ بن جبل _ أكرى الأرض على عهد رسول الله ’ وأبي بكر وعمر وعثمان على الثلث والربع فهو يعمل به إلى يومك هذا "  أخرجه ابن ماجه في سننه ، كتاب الرهون ، باب : الرخصة في المزارعة بالثلث والربع ، برقم (2463) 2/823 . وعن رافع بن خديج _ قال : حدثني عماي أنهم كانوا يكرون الأرض على عهد النبي ’ بما ينبت على الأربعاء أو شيء يستثنيه صاحب الأرض فنهى النبي ’ عن ذلك ، فقلت لرافع : فكيف هي بالدينار والدرهم ، فقال رافع : ليس بها بأس بالدينار والدرهم " أخرجه البخاري في صحيحه ، كتاب المزارعة ، باب : كراء الأرض بالذهب والفضة ، برقم (2220) 2/826 ، وانظر أيضاً : سنن النسائي (المجتبى) برقم (3894) 7/41 ، وسنن النسائي الكبرى برقم (4626) 3/98 مسند أحمد يرقم (1542)  1/178 ، ورقم (15847) 3/463 وغيرها . 


(�) ينظر : زكاة الأسهم في الشركات ، البسام ، مجلة مجمع الفقه الإسلامي 4/1/722 .


(�) ينظر : فقه الزكاة للقرضاوي 1/ 464 .


(�) بحث د.رفيق المصري ، ضمن مجلة مجمع الفقه الإسلامي الدولي 2/1/ 143،144 . 


(�)  الرسالة ، ص527 .


(�)  ينظر : قرار رقم 2 بشأن زكاة العقارات والأراضي المأجورة غير الزراعية ، ضمن مجلة المجمع 2/1/198 . 


(�)  ينظر مثلاً : فتاوى مهمة تتعلق بالزكاة ، لسماحة الشيخ عبد العزيز ابن باز ، ص13 ،14 ، أجوبة تتعلق عن أسئلتك في الزكاة ، د. عامر الزيباري ، ص37 ، زكاة المشاركات في الصناديق والإصدارات ، ص47 ، فتاوى الهيئة الشرعية للبركة ، جمع د. عبدالستار أبوغدة ، د. عز الدين خوجة ، ص345 ، فتاوى وتوصيات ندوات قضايا الزكاة المعاصرة ، ص129 .


(�) فقه الزكاة للقرضاوي 1/238 .


(�) ينظر : الحجة للشيباني 1/448 ، القوانين الفقهية لابن جزي ، ص69 ، الحاوي للماوردي 3/267 ، المغني لابن قدامة 4/208 ،  فقه الزكاة للقرضاوي 1/242، أبحاث فقهية في قضايا الزكاة ، بحث د. محمد شبير ، 2/569 .


(�) إذا لم تتخذ المعادن للتجارة ففيها زكاة الخارج من الأرض ، لعموم قوله تعالى : " أنفقوا من طيبات ما رزقناكم ومما أخرجنا لكم من الأرض " ، وأما إن اتخذت للتجارة ، فهنا يكون لها سببان لوجوب الزكاة ، كونها خارجة من الأرض ، وكونها معدة للتجارة ، فتزكى زكاة عروض التجارة .


(�) استدل عامة الفقهاء على وجوب الزكاة في عروض التجارة بأدلة كثيرة منها : 1. قوله تعالى " يا أيها الذين آمنوا أنفقوا من طيبات ما كسبتم " قال مجاهد : من التجارة ، 2. عموم قوله تعالى " خذ من أموالهم صدقة " ، 3. نقل الإجماعَ على زكاتها جمع من العلماء ، منهم : ابن المنذر حيث قال : " وأجمعوا على في العروض التي تدار للتجارة : الزكاة إذا حال عليها الحول " ، ويقول أبوعبيد : " أجمع المسلمون على أن الزكاة فرض واجب فيها ، وأما القول الآخر فليس من مذاهب أهل العلم عندنا " ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص57 ، الأموال لأبي عبيد ، ص429  ، وقد خالف بعض متأخري الظاهرية فقالوا بعدم وجوب الزكاة فيها ، وقد تبنى مذهبهم ابنُ حزم في المحلى ، وأيدهم من فقهاء العصر الشوكاني وتلميذه صديق حسن خان ، للاستزادة ، ينظر : فقه الزكاة ، د. القرضاوي 1/15 وما بعدها ،  زكاة عروض التجارة والأسهم والسندات ، د. سعيد القحطاني ، ص10 وما بعدها . 


(�) ومن أمثلتها : صندوق الاستثمار التجاري ، ببنك الرياض ، صندوق الاستثمار قصير الأجل بالريال السعودي ، بالبنك السعودي البريطاني ، صندوق السنبلة بالبنك السعودي المتحد ، صندوق الأهلي للدولار قصير الأجل ، بالبنك الأهلي .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار ، د. نزيه مبروك ، ص103 ،104 .


(�) ينظر : زكاة الأسهم والسندات وأذونات الخزانة ، د. وهبة الزحيلي ، ضمن أبحاث وأعمال الندوة الحادية عشرة لقضايا الزكاة المعاصرة ، ص82 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار المشتركة ، د. عبدالكريم الحمامي ، ص63 ، محافظ الاستثمار إدارتها واستراجيتها ، محمد مجد الدين باكير ، ص75 .


(�) ينظر : البحث ، ص1037 ، 1057 .


(�) ينظر: موقع بنك البلاد على الشبكة (www.bankalbilad.com.sa/ar/default.asp) 


(�) ينظر: موقع بنك البلاد على الشبكة (www.bankalbilad.com.sa/ar/default.asp)





(�) ينظر : أحكام وشروط صندوق أصايل في ملحق رقم ( ) .


(�) ينظر: البحث ، ص .


(�) ينظر : مجلة الأحكام العدلية ، ص285 ، تبصرة الحكام لابن فرحون 1/135 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/282 ،إعانة الطالبين 3/95 ،  عمدة الفقه لابن قدامة ، ص54 ، الفروع لابن مفلح 4/283 ، المبدع لابن مفلح 4/385 .


(�) ينظر : بيانات الصندوق الأساسية ، ملحق رقم ( ) .


(�) الوكالة نوعان ، مطلقة ، ومقيدة . ( ينظر : بدائع الصنائع للكاساني 6/27 ، مواهب الجليل للحطاب 5/193) .


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : بيانات الصندوق الأساسية ، ملحق رقم ( ) .


(�) ينظر : البند العشرون ، فقرة (20-1) من اتفاقية الشروط والأحكام للصندوق .


(�) ينظر : البند الرابع ، فقرة (ج) من اتفاقية الشروط والأحكام للصندوق .


(�) ينظر : سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص193 .


(�) ينظر : بيانات الصندوق الأساسية ، ملحق رقم ( ) .


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : قرار رقم ( 5 ) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/2159-2165 ، ومما جاء فيه : " ب‌- أن محل القسمة هو الربح بمعناه الشرعي ، وهو الزائد عن رأس المال وليس الإيراد أو الغلة. ويعرف مقدار الربح ، إما بالتنضيض أو بالتقويم للمشروع بالنقد ، وما زاد عن رأس المال عند التنضيض أو التقويم فهو الربح الذي يوزع بين حملة الصكوك وعامل المضاربة ، وفقا لشروط العقد .ج- أن يعد حساب أرباح وخسائر للمشروع وأن يكون معلنا وتحت تصرف حملة الصكوك. 7- يستحق الربح بالظهور ، ويملك بالتنضيض أو التقويم ولا يلزم إلا بالقسمة. وبالنسبة للمشروع الذي يدر إيرادا أو غلة فإنه يجوز أن توزع غلته. وما يوزع على طرفي العقد قبل التنضيض ( التصفية ) يعتبر مبالغ مدفوعة تحت الحساب " .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص66 ، 67 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/20 ، صناديق الاستثمار مزاباها أنواعها التكييف الشرعي ، مصطفى علي أحمد ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/130 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/536 ، استثمار الأموال في الشريعة الإسلامية ، د. حسني إبراهيم ، ص483 . 


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص390 .


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 8/173 ، الكافي لابن عبد البر ، ص395 ، كفاية الأخيار للحصيني ، ص274 ، كشف المخدرات للبعلي 2/453 .


(�) بيانات الصندوق الأساسية ، الملحق الأول .


(�) ينظر : بيانات الصندوق الأساسية ، الملحق الأول .


(�) ينظر : السير الكبير للشيباني 5/1887 ، بدائع الصنائع للكاساني 5/158 ، المنتقى للباجي 6/344 ، المجموع للنووي 9/163 ، الكافي لابن قدامة 2/17 ، المحلى لابن حزم 9/23 .


(�) ينظر : الإنصاف للمرداوي 4/310 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 34/127 ، إعلام الموقعين لابن القيم 4/5 ، 6 ، بدائع الفوائد لابن القيم 4/852 .


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : لائحة صناديق الاستثمار ، المادة (17) ، فقرة (أ) ، ص18 .


(�) ينظر : المادة (19) من لائحة صناديق الاستثمار بالمملكة ، ص 19 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص78 .


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) قال ابن أبي عمر في الشرح الكبير 5/213 : " تبطل الوكالة بموت الموكل والوكيل وجنون المطلق بغير خلاف علمناه إذا علم الحال " ، وقال ابن مفلح في المبدع  4/365 : " لا خلاف أن الوكيل إذا علم بموت الموكل أو عزله أن تصرفه باطل " . 


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/213 ، بدائع الصنائع للكاساني 6/38 ، تبيين الحقائق للزيلعي 4/204 .


(�) ينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 6/86 . 


(�) ينظر : مغني المحتاج للشربيني 2/232 ، حاشية البجيرمي على منهج الطلاب 2/226 ، البهجة في شرح التحفة للتسولي 1/337 . 


(�) ينظر : كشاف القناع للبهوتي ، المبدع لابن مفلح 4/365 وقد قال : " لا خلاف أن الوكيل إذا علم بموت الموكل أو عزله أن تصرفه باطل ، وإن لم يعلم فاختار الأكثر وذكر الشيخ تقي الدين أنه الأشهر أن تصرفه غير نافذ " .


(�) ينظر : المحلى لابن حزم 8/246 .


(�) ينظر : المبسوط للسرخسي 11/213 ، شرح مختصر خليل للخرشي 6/86 ، حاشية الدسوقي على الشرح الكبير 3/396 .


(�) ينظر : شرح مختصر خليل للخرشي 6/86 ، المحلى لابن حزم 8/246 .


(�) كشاف القناع للبهوتي 3/468 .  


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص390 .


(�) وإلى هذا ذهب جمهور العلماء من المالكية الشافعية والحنابلة وإسحاق وأبو ثور وابن المنذر وغيرهم مستدلين بأدلة ، منها : عموم قوله تعالى : { أوفوا بالعقود } ، ومنها : أن عقد الإجارة الذي عقده النبي ’ مع يهود على أرض خيبر لم ينفسخ بموت النبي ’ واستمر مدة خلافة أبي بكر وصدراً من خلافة عمر دون أن ينقل أنهما جددا العقد فدل على بقائه بعد الموت ، وأن عقد الإجارة عقد لازم فلا ينفسخ بالموت كالبيع ، وذهب الحنفية والظاهرية والثوري والليث إلى انفساخ عقد الإجارة بموت أحد العاقدين ؛ لأن المنفعة توجد شيئاً فشيئاً والمستأجر لا يملك المنفعة لعدم وجودها ، فكيف يورث ما لم يملكه ، ونوقش : بأن المنافع قد ملكها المستأجر وقت العقد وكذلك وجبت عليه الأجرة كاملة . ( ينظر : تبيين الحقائق للزيلعي 5/144 ، عمدة القاري للعيني 12/107 ، الكافي لابن عبد البر ، ص369 ، شرح السنة للبغوي 8/265 ، روضة الطالبين للنووي 5/245 ، الشرح الكبير لابن أبي عمر 6/110 ، المحلى لابن حزم 8/184 ) .  


(�) ينظر : موقع البنك العربي الوطني على الشبكة ( (www.anb.com.sa/arabic/default.asp.


(�) ينظر : موقع البنك العربي الوطني على الشبكة ( (www.anb.com.sa/arabic/default.asp.


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص455 ، أسواق الأوراق المالية ( البورصة ) ، د. عصام حسين ، ص35 . 


(�) ينظر : معيار رقم (27) ضمن المعايير الشرعية ، ص458 ، الاجتهاد وتطبيقاته المعاصرة في مجال الأسواق المالية ، محمد الأمين الغلاوي الشنقيطي ، ص426 .


(�) ينظر : البحث ، ص . 


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : المادة (39) ب ، من لائحة صناديق الاستثمار .


(�) ينظر : حاشية ابن عابدين 8/173 ، الكافي لابن عبد البر ، ص395 ، كفاية الأخيار للحصيني ، ص274 ، الكافي لابن قدامة 2/254 ، الفتاوى الكبرى لشيخ الإسلام ابن تيمية 4/484 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص120 ، 121 ، الاستذكار لابن عبدالبر 21/54 ، الجامع لأحكام القرآن للقرطبي 3/241 ، المنتقى للباجي 6/28 ، المغني لابن قدامة 6/436 ، مجموع الفتاوى لشيخ الإسلام 29/334 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار دراسة وتحليل من منظور الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد الحسني ، ص14، مبادئ الاستثمار ، أحمد الصيام ، ص38 ، الأوراق المالية وأسواق المال ، د. منير هندي ، ص56 .


(�) ينظر : الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق عبد الرحيم يوسف ، ص51 ، الاستثمار الناجح ، د. عيد مسعود الجهني ، ص102 .


(�) ينظر : الأسواق المالية ، د. عبد النافع الزرري ، د. غازي فرح ، ص38 ، الأسواق المالية والدولية ، أنس البكري ، وليد الصافي ، ص103 ، الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص115 .


(�) ينظر : الوكالة في الفقه الإسلامي وتطبيقاتها الاقتصادية المعاصرة ، د. محمد المحمد ، ص171 ، 172 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، ص128 ، الحاوي للماوردي 6/495 ، مغني المحتاج للشربيني 2/217 ، المغني لابن قدامة 7/197 ، شرح الزركشي 2/149 ، أسنى المطالب للأنصاري 2/260 ، جواهر العقود لشمس الدين الأسيوطي 1/156 ، نيل الأوطار للشوكاني 6/3 ، الدراري المضية للشوكاني ، ص397 . 


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص202 .


(�) ينظر : المادة (48) من لائحة صناديق الاستثمار .


(�) ينظر : المادة (48) ، الفقرة (أ) ، من لائحة صناديق الاستثمار .


(�) ينظر : موقع البنك السعودي البريطاني ( ساب ) www.sabbtakaful.com


(�) ينظر : السوق المالية السعودية ( تداول ) www.tadawul.com.sa


(�) ينظر : موقع البنك السعودي البريطاني ( ساب ) www.sabbtakaful.com ، ونشرة شرط أحكام الصندوق ، ضمن الملاحق ، ملحق رقم (4) . 


(�) ينظر : البحث ، ص530 .


(�) ينظر : البند الثامن من الشروط والأحكام ، ضمن الملاحق ، ملحق رقم (4) .


(�) ينظر : بحث مدى مسئولية المضارب والشريك عن الخسارة ، ضمن بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص251 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د يوسف الشبيلي 1/273 .


(�) ينظر : البحث ، ص435 .


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. أبو غدة 2/14 .


(�) ملحق شروط و أحكام صندوق أمانة للأسهم السعودية ، ضمن الملاحق ، ملحق رقم (4) .


(�) حيث إن آخر موعد لاستلام طلبات الاشتراك والاسترداد هو نهاية عمل يوم الأحد لتقويم يوم الاثنين ، ونهاية عمل يوم الثلاثاء لتقويم يوم الأربعاء ( ينظر : ملحق شروط و أحكام صندوق أمانة للأسهم السعودية ) .


(�) ينظر : الموقع الإلكتروني ويكيبيديا الموسوعة الحرة ، نشرة عن وسام الأهلي .


(�) ينظر : نشرة الأحكام والشرط للصندوق ، ضمن الملاحق ، ملحق رقم (5) .


(�) ينظر : البحث ، ص557 ، 558 .


(�) شركة المساهمة ، د. البقمي ، ص386 .


(�) ينظر : النظام التجاري السعودي ، د. حمد الله ، ص293 .


(�) ينظر : الإجماع لابن المنذر ، 95 ، عمدة القاري للعيني 2/45 ، الاستذكار لابن عبد البر 6/516 ، المغني لابن قدامة 6/436 ، المحلى لابن حزم 8/467 ، 468 .


(�) ينظر : التفسير الكبير للرازي 7/75 ، تفسير غرائب القرآن ورغائب الفرقان للنيسابوري 2/60 ، اللباب في علوم الكتاب لأبي حفص الحنبلي 4/448 ، الزواجر عن اقتراف الكبائر لابن حجر الهيتمي 1/431 .


(�) ينظر : الموافقات للشاطبي 2/352 ، شرح القواعد الفقهية لأحمد الزرقا ، ص165 ، قواعد الفقه للبركتي ، ص106 


(�) ينظر : درر الحكام شرح مجلة الأحكام لحيدر 1/79 ، شرح القواعد الفقهية للزرقا ، ص427 .


(�) ينظر : رأي التشريع الإسلامي في مسائل البورصة ، د .أحمد يوسف ، ضمن الموسوعة العلمية والعملية للبنوك الإسلامية 5/436 .


(�) تقدم تخريجه ، ص359 . 


(�) ينظر : موقف الشريعة الإسلامية من المعاملات المصرفية ، د. رمضان حافظ ، ص137 .


(�) ينظر : الموقع الإلكتروني للبنك السعودي البريطاني ساب www.sabbtakaful.com .


(�) ينظر : دليل الاستثمار في البورصة المصرية والبورصات العربية ، د. منى قاسم ، ص136 ، دليلك إلى البورصة والاستثمار ، د. حسن حمدي ، 52 ، بحوث في الاقتصاد الإسلامي ، د. علي القره داغي ، ص318 ، الخدمات المصرفية ، د. علاء الدين زعتري ، ص499  .


(�) ينظر : أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. هندي ، 13 ، أسواق الأوراق المالية ، د. عاطف اندراوس ، ص72 ، الأسواق المالية ، د. محمود الداغر ، ص112 .


(�) ينظر :  أحكام الأسواق المالية ، د . محمد هارون ، ص 235 ، سوق الأوراق المالية ، د. خورشيد إقبال ، ص240 ، الأسواق المالية والنقدية ، د. فليح خلف ، ص257  .


(�) ينظر :  أساسيات الاستثمار وتحليل الأوراق المالية ، د. هندي ، ص13 ، أسواق الأوراق المالية ، د. عصام حسين ، ص102 ، .


(�) أسواق الأوراق المالية بين ضرورات التحول الاقتصادي والتحرير المالي ومتطلبات تطويرها ، د. عاطف وليم  اندراوس ، ص72 .


(�) ينظر : دليلك إلى البورصة والاستثمار ، حسن حمدي ، ص52 .


(�) ينظر : الإدارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية ، توفيق عبد الرحيم يوسف ، ص51 ، الاستثمار الناجح ، د. عيد مسعود الجهني ، ص102 .


(�) وهو سعر الفائدة على القروض التي تجري بين المصارف في لندن .


(�) وهو سعر الفائدة على القروض التي تجري بين المصارف في السعودية .


(�) وهو المؤشر الذي تصدره سلطة حكومية متخصصة ؛ لمعرفة التغير في القوة الشرائية للنقود ، عن طريق الارتفاع والانخفاض في أسعار سلعة من السلع الأساسية ( بحث الأسواق المالية ، د. محمد القري ، ص57 ) .


(�) ينظر : الموقع الإلكتروني للبنك السعودي البريطاني (ساب ) www.sabbtakaful.com .


(�) ينظر : موقع هيئة السوق المالية ( تداول ) ، وموقع ويكيبيديا ( الموسوعة الحرة ) .


(�) ينظر : موقع بنك الرياض .


(�) ينظر : موقع الرياض المالية ، أداء الصناديق الاستثمارية ، من مطبوعات الرياض المالية ، ص31 .


(�) ينظر : أسواق الأوراق المالية وآثارها الإنمائية في الاقتصاد الإسلامي ، د. أحمد محيي الدين ، ص455 ، أسواق الأوراق المالية ( البورصة ) ، د. عصام حسين ، ص35 . 


(�) ينظر : معيار رقم (27) ضمن المعايير الشرعية ، ص458 ، الاجتهاد وتطبيقاته المعاصرة في مجال الأسواق المالية ، محمد الأمين الغلاوي الشنقيطي ، ص426 .


(�) ينظر : البحث ، ص . 


(�) ينظر : أداء الصناديق الاستثمارية ، من مطبوعات الرياض المالية ، ص31 .


(�) ومن ذلك ماجاء في البند الثاني عشر من الشروط و الأحكام العامة : " تقوم الصناديق بإعادة استثمار الأرباح التي تتحقق في الاستثمارات أسوة بأصول الصندوق الأمر الذي ينعكس في زيادة صافي قيمة الأصول ، ومن ثم زيادة قيمة الوحدات ، ويجوز للصناديق الاستثمارية توزيع الأرباح بشكل دوري حسب موافقة لجنة استثمارات العملاء ببنك الرياض " .


(�) ينظر : ملخص الصندوق ، ضمن نشرة الشروط والأحكام الخاصة بصندوق المتاجرة بالسلع بالريال ، ص2 .


(�) ينظر : المعايير الشرعية للمؤسسات المالية الإسلامية ، ص390 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص66 ، 67 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/20 ، صناديق الاستثمار مزاباها أنواعها التكييف الشرعي ، مصطفى علي أحمد ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر الواقع والمستقبل 2/130 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 1/536 ، استثمار الإموال في الشريعة الإسلامية ، د. حسني إبراهيم ، ص483 . 


(�) ينظر : المادة ( 23 ) من اللائحة .


(�) ينظر : المادة (19)  من لائحة صناديق الاستثمار بالمملكة ، ص 19 ، صناديق الاستثمار للبنوك والمستثمرين ، د. منى قاسم ، ص78 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، د. محمد آدم ، ص184 .


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) منهم : د. عز الدين خوجة في صناديق الاستثمار الإسلامية ، ص136 ، 137 ، ود. عبد الستار أبو غدة في التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/30 ، والشيخ محمد تقي العثماني في المضاربة المشتركة في المؤسسات المالية الإسلامية المعاصرة ، ضمن مجلة المجمع 13/3/29 ، ود. يوسف الشبيلي في الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي 2/109 ، ود. أشرف دوابة في صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، ص200 ، ود. محمد آدم في صناديق الاستثمار الإسلامية ودورها في تعبئة واستخدام الموارد ، ص184 


(�) ينظر : قرار رقم ( 5 ) د 4/08/88 بشأن سندات المقارضة وسندات الاستثمار ، ضمن مجلة المجمع 4/3/2159-2165 .


(�) ينظر : صناديق الاستثمار الإسلامية ، د. عز الدين خوجة ، ص137 ، التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. عبد الستار أبو غدة ، ضمن ندوة صناديق الاستثمار في مصر 2/30 ، صناديق الاستثمار في البنوك الإسلامية ، د. دوابة ، ص200 ، الخدمات الاستثمارية في المصارف وأحكامها في الفقه الإسلامي ، د. الشبيلي 2/109  


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : جريدة الرياض ، العدد رقم (13872) ، بتاريخ 21/5/1427هــ ، موقع السوق المالية السعودية ( تداول ) .


(�) ينظر : جريدة الجزيرة ، العدد رقم (10396) ، بتاريخ 21/12/1421هــ ، موقع بنك الجزيرة .


(�) ينظر : التكييف الشرعي لصناديق الاستثمار ومشروعيتها ، د. أبو غدة 2/14 .


(�) ينظر : البند التاسع ، الفقرة الأولى من شروط وأحكام صندوق القوافل .


(�) ينظر : البند الثامن ، الفقرة الرابعة من شروط وأحكام صندوق القوافل .


(�) ينظر : الإنصاف للمرداوي 4/310 ، مجموع فتاوى شيخ الإسلام 34/127 ، إعلام الموقعين لابن القيم 4/5 ، 6 ، بدائع الفوائد لابن القيم 4/852 .


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : البحث ، ص .


(�) ينظر : المادة ( 23 ) من اللائحة .


(�) ينظر : اتفاقية صندوق القوافل للمتاجرة في البضائع " الشروط والأحكام " ، البند الثالث .







