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 :ملخص
صور ، وقد تناول البحث الاستثمار الجريءفكرة البحث الرئيسة بيان أحكام 

البدائل الشرعية ، كما تناول البحث وحكمها الفقهيوتكييفها الفقهي،  الاستثمار الجريء
أف الاستثمار الجرمء أصبح كاقعنا يجب التعامل في ، وتكمن أىمية البحث للاستثمار الجريء

اتٕاه عدد من الدكؿ الإسلامية دعم الدشركعات الناشئة من خلاؿ ك  معو كمعرفة أحكامو الفقهية
من  أخذ أموالان أف عدد من الشركات الناشئة توتتمثل إشكالية البحث في  ،الاستثمار الجرمء

الدستثمرين على أف يحولوا ىذه الأمواؿ إلى أسهم في الشركة في الدستقبل، فما حقيقة ىذا 
الوصفي وذلك وقد سلكت المنهج  الاستثمار؟ كما صوره؟ كما حكمو؟ كما بدائلو الشرعية؟

يء، والمنهج التحليلي وذلك بدراسة مفردات البحث بتبيين حقيقة الاستثمار  الجر 
بأسلوب علمي مستخدماً تنظيماً معيناً للوصول إلى الحقائق والنتائج، والمنهج المقارن 

. ومن أبرز النتائج التي توصل إليها البحث: وذلك بالمقارنة بين أقوال الفقهاء وتأصيلهم
 ل إلى أسهم، القائمة على القرضالتعاقد عن طريق السندات القابلة للتحوي لا يجوز

الاتفاقية القائمة على القرض الحسن أو المرابحة، مع منح خيار للمستثمر و ، الربوي
الاتفاقية القائمة على القرض الحسن أو المرابحة، مع الخيار ، و تحويل الدين إلى أسهم

الراجح ك ، لاحقًا للمستثمر ومؤسس الشركة الاتفاق على تحويل الدين إلى أسهم ممتازة
البدائل الشرعية ، كجود عدد من ( بوضعها التقليدمSAFEحرمة الدخوؿ في اتفاقية )
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، التعديل على الاتفاقية تٔا يتوافق مع أحكاـ الشركة في الفقو الإسلاميك  للاستثمار الجرمء:
 تنازؿ أحد الأطراؼ عن جزء من الأرباح لشريكو.، ك تعديل نسبة الأرباح عند التوزيعك 

، يلتزـ الدستثمركف أحكاـ الشريعة الإسلامية عند استثمار أموالذمبأف حث: االبيوصي ك
 أف تضع الدكؿ الإسلامية صيغة شرعية معتمدة للاستثمار الجرمء.ك 

، اتفاقية سيف، الاستثمار الدغامر، الاستثمار الدخاطر ،الاستثمار الجرمء الكلمات المفتاحية:
 الشركات الفاسدة.

Abstract: 

The researcher recommends that investors adhere to the provisions of 

Islamic Sharia when investing their funds and those Islamic countries 

establish an approved Sharia-compliant framework for venture capital 

investment. The main idea of the research is to clarify the rules of venture 

investment. The research addressed the forms of venture investment, their 

jurisprudential classification, and their legal ruling, as well as the Sharia-

compliant alternatives to venture investment. The importance of the 

research lies in the fact that venture investment has become a reality that 

must be dealt with and its jurisprudential rulings understood, with some 

Islamic countries supporting start-up projects through venture investment. 

The research problem is that a number of start-up companies take funds 

from investors with the promise to convert these funds into shares in the 

company in the future. So what is the reality of this investment? What are its 

forms? What is its ruling? And what are its Sharia-compliant alternatives? 

The research adopted the descriptive method to clarify the reality of venture 

investment, the analytical method to study the research elements 

scientifically using a specific organization to reach facts and results, and the 

comparative method to compare the opinions of jurists and trace their 

foundations. Among the most prominent results of the research: it is not 

permissible to contract through bonds convertible into shares. The one based 

on an interest-bearing loan, and the agreement based on a benevolent loan or 

Murabaha, with granting the investor the option to convert the debt into 

shares, and the agreement based on a benevolent loan or Murabaha, with a 

later option for the investor and the company founder to agree on converting 

the debt into preferred shares, and it is preferable to consider the prohibition 
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of entering into a (SAFE) agreement in its conventional form. There are 

several Sharia-compliant alternatives for venture investment: such as 

modifying the agreement to comply with the company's provisions in 

Islamic jurisprudence, adjusting the profit distribution ratio, and one party 

waiving part of the profits to their partner. 

Keywords: Venture capital; risk investment; adventurous investment; SAFE 

agreement; corrupt companies. 

________________ 
ـ، كالداجستتَ في 2019يحمل شهادة الدكتوراة في الفقو من جامعة الدلك سعود عاـ  المؤلف:

ـ، كالبكالوريوس في الفقو كأصولو من جامعة الكويت عاـ 2013الفقو من جامعة القصيم عاـ
ـ، كيعمل أستاذنا مشاركنا في قسم الفقو الدقارف كالسياسة الشرعية تّامعة الكويت منذ عاـ 2010
 .ـ، كلو عدد من الأتْاث العلمية الدنشورة في لرلات علمية لزكمة2019

الاىتمامات البحثية: الاقتصاد الإسلامي، الدعاملات الدالية، الفقو الدقارف، الفقو الطبي، الفقو 
 الجنائي.
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 :مقدمة
أتٚعتُ، ، كعلى آلو كصحبو بعده نبي لا من على، كالصلاة كالسلاـ كحدهالحمد لله 

 أما بعد:
كمن صور الاستثمار التي انتشرت  ،فتَغب عدد من الناس باستثمار أموالو كمدخراتو

فأردت أف أعرؼ بها كتكييفها كحكمها،  الاستثمار الجرمء،بفي الوقت الدعاصر ما يسمى 
 كاللهى أسأؿ التوفيق كالتيستَ كالسداد.

 أىمية البحث وأسباب اختياره:
التمويل في عالدنا الدعاصر، كالاىتماـ العالدي الدتزايد بتمويل رأس الداؿ عمومنا،  أهمية -1

 كبرأس الداؿ الجرمء خصوصنا؛ لدا لو من نمو كلصاح في الدؤسسات التي ميوِّلت.
 أف الاستثمار الجرمء أصبح كاقعنا يجب التعامل معو كمعرفة أحكامو الفقهية. -2
 الدشركعات الناشئة من خلاؿ الاستثمار الجرمء. اتٕاه عدد من الدكؿ الإسلامية دعم -3

 مشكلة البحث:
تسعى عدد من الشركات الناشئة للحصوؿ على ت٘ويلات مالية لتوسعت مشاريعها،         

كقد يصعب ذلك في بداية نشأتها لعدـ الدلائمة الدالية أك عدـ رغبة ملاكها بإرىاؽ الشركة 
الدستثمرين على أف يحولوا ىذه الأمواؿ إلى أسهم في بالديوف؛ فيتجهوف إلى أخذ أمواؿ من 

 الشركة في الدستقبل، فما حقيقة ىذا الاستثمار؟ كما صوره؟ كما حكمو؟ كما بدائلو الشرعية؟
 أسئلة البحث:

  ؟حقيقة الاستثمار الجرمءما  (1
 ؟حكمها صور الاستثمار الجرمء؟ كما تكييفها الفقهي؟ كماما  (2
 ؟مار الجرمءالبدائل الشرعية للاستثما  (3

 أىداف البحث:
 معرفة حقيقة الاستثمار الجرمء. (1
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 .صور الاستثمار الجرمء كتكييفها الفقهي كحكمهابياف  (2
 بياف البدائل الشرعية للاستثمار الجرمء. (3

 الدراسات السابقة:
بعد الاطلاع كالبحث في فهارس الرسائل العلمية كالمجلات المحكمة كالشبكة  

 العنكبوتية، كجدت بعض الدراجع التي تناكلت بعض أفراد البحث منها:

 ، د. يزيد الفياض، رسالة دكتوراه."الأحكاـ الفقهية للتمويل برأس الداؿ الجرمء" .1
الجرمء كنشأتو كأحكامو الفقهية،  تناكؿ الباحث كفقو الله تعريف التمويل برأس الداؿ

 كصيغ التمويل برأس الداؿ الجرمء الذم منها الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل.

كلم يتناكؿ الباحث كفقو الله كل التكييفات في الاستثمار الجرمء؛ كذلك لأنو ىذه 
زاد الاىتماـ بها بعد الدراسة من أكائل من تناكؿ الدوضوع، كقد انتشر الاستثمار الجرمء ك 

 نشر ىذه الدراسة، كما أنو موجبات فساد الاستثمار الجرمء، كلا بدائلو الشرعية.

، أ. د. لزمد السحيباني، "صناديق رأس الداؿ الجرمء صيغ الاستثمار كبدائل مقتًحة". 2
 ـ.2023، عاـ "مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرةمقدـ في ندكة تْث "

 .فيهاكصيغ الاستثمار  ،على صناديق الاستثمار الجرمء البحث ىذا ركز

أحكاـ صناديق الاستثمار الجرمء، د. عثماف ظهتَ مغل، تْث مقدـ في ندكة مستقبل ". 3
 ـ.2023، عاـ "العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة

 الله بالأحكاـ العامة لصناديق الاستثمار الجرمء، كصوره كأحكامو. اعتتٌ الباحث كفقو     

، د. عبد الله العايضي، كىو تْث مقدـ في الندكة الثامنة زكاة رأس الداؿ الجرمء". 4
 ـ.2024، بيت الزكاة الكويتي، عاـ "كالعشرين لقضايا الزكاة الدعاصرة
، كبتُ الدتعلقة بأحكاـ الزكاة رمءصيغ الاستثمار الجمن  عددناتناكؿ الباحث كفقو الله 

 .في حساب الزكاة ات الدالية في الاستثمار الجرمءدك الأ بها تعمل التيطريقة ال
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الاستثمار الجرمء، د. علي بن لزمد نور، كىو تْث مقدـ في الندكة الثامنة زكاة ". 5
 ـ.2024، عاـ "كالعشرين لقضايا الزكاة الدعاصرة، بيت الزكاة الكويتي

الباحث كفقو الله أحكاـ زكاة عدد من صيغ الاستثمار الجرمء، كبتُ طريقة  تناكؿ
 حساب زكاة الأدكات الدالية في الاستثمار الجرمء.

زكاة الاستثمار الجرمء، د. يزيد الفياض، كىو تْث مقدـ في الندكة التاسعة كالعشرين ". 6
 ـ.2025، عاـ "لقضايا الزكاة الدعاصرة، بيت الزكاة الكويتي

 تناكؿ الباحث كفقو الله تعريف الاستثمار الجرمء كصوره كتكييفو الفقهي كحكم زكاتو.      

زكاة الاستثمار الجرمء، د. ياسر عجيل النشمي، كىو تْث مقدـ في الندكة التاسعة ". 7
 ـ.2025، عاـ "كالعشرين لقضايا الزكاة الدعاصرة، بيت الزكاة الكويتي

 الله تعريف الاستثمار الجرمء كصوره كتكييفو الفقهي كحكم زكاتو. تناكؿ الباحث كفقو     

الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د. لزمد بن خالد النشواف، لرلة قضاء، . " 8
 ىػػ.1446، شواؿ "العدد التاسع كالثلاثوف

حكم الدزايا التعريف بالاتفاقية، كبتُ تكييفها الفقهي، كبتٌُ  كفقو الله تناكؿ الباحث
( دون غيرىا من SAFE)تها، كاقتصر البحث على حكم اتفاقية التفضيلية كحكم زكا

 صيغ الاستثمار الجريء.
ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: ". 9

 ."(SAFEالاستثمار برأس الداؿ الجرمء من خلاؿ كثيقة )

الباحث كفقو الله التعريف بالاتفاقية، كبتُ تكييفها الفقهي، كبتٌُ حكم الدزايا  تناكؿ
( دكف غتَىا من صيغ SAFE)التفضيلية كحكم زكاتها، كاقتصر البحث على حكم اتفاقية 

 الاستثمار الجرمء.

يسعى ىذا البحث يسعى لاستكماؿ الجهود السابقة من خلاؿ  ما سيضيفو البحث:
 ما يأتي:
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استقصاء التكييفات الفقهية لصور الاستثمار الجرمء؛ فقد اقتصرت الدراسات السابقة  (1
 .على عدد من التكييفات

ذكر موجبات حرمة الاستثمار الجرمء؛ فلم أجد في الدراسات السابقة من أشار إلى   (2
 .موجبات حرمة الاستثمار الجرمء

راسات السابقة على ذكر ذكر البدائل الشرعية للاستثمار الجرمء، فقد اقتصرت الد (3
 بديلتُ للاستثمار الجرمء كقد زاد البحث أربعة بدائل أخرل.

 حدود البحث:
التعاقد عن "الدشهورة كىي:  هكصور  ،الاستثمار الجرمءيقتصر البحث على أحكاـ 

التعاقد عن "، ك"(convertible noteطريق السندات القابلة للتحويل إلى أسهم )
، كالتعاقد عبر الأدكات الدالية "(SAFEلتملك الأسهم في الدستقبل ) طريق الاتفاقية الدبسطة

 (.KISSالبسيطة )

 منهج البحث:
، الجرمء  الاستثماراتبعت في ىذا البحث الدنهج الوصفي كذلك بتبيتُ حقيقة    

كالدنهج التحليلي كذلك بدراسة مفردات البحث بأسلوب علمي مستخدمان تنظيمان معينان 
 الحقائق كالنتائج، كالدنهج الدقارف كذلك بالدقارنة بتُ أقواؿ الفقهاء كتأصيلهم.للوصوؿ إلى 

 خطة البحث:
 :كخات٘ة مباحث كثلاثة مقدمة في البحث تقديم الحاجة اقتضت

 الدبحث الأكؿ: حقيقة الاستثمار الجرمء.
 الدبحث الثاني: صور الاستثمار الجرمء: تكييفها كحكمها.

 الثالث: البدائل الشرعية للاستثمار الجرمء. الدبحث
 خات٘ة: كفيها أىم النتائج كالتوصيات.
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 ءحقيقة الاستثمار الجري: الأول المبحث
 تستطيعولكن ىذا الأمر لا تلجأ الشركات عادةن إلى البنوؾ لتمويل مشاريعها، 

؛ لعدـ كجود ضمانات تقبلها البنوؾ، أك لعدـ تفضيل الأكلى الدراحللشركات الناشئة في ا
كثتَ من أصحاب اللذذا كاجو التمويل بالدين خاصةن من قًبل مؤسِّسي الشركات الناشئة؛ 

ركاد ل الدمولتُالناشئة صعوبة في ت٘ويل مشاريعهم، حتى ظهرت فكرة إسهاـ  الشركات
 النجاحركة في الدستقبل بعد صوؿ على حصة من الشالحالأعماؿ لتأسيس مشاريعهم، مقابل 

، كىو ما ييعرؼ بالاستثمار الجرمء، كىو لشا يسهم في تطور الشركات في نشاطها الدتوقع
 .(1)كالصناعات

كييعد الاستثمار الجرمء من الاستثمارات عالية الدخاطر؛ لذلك يسمى رأس الداؿ 
 .(VC)كاختصارنا  Venture Capitalالدخاطر أك رأس ماؿ الدغامر، كيعرؼ بالإلصليزية بػػػ 

 وقد عُرِّف بعدة تعريفات، منها:
"أسلوب ت٘ويل طويل الأمد يقدـ للمشركعات الناشئة على دفعات، يسهم فيو الدموِّؿ  -

تٔالو كعملو مقابل حصة يكوف بها شريكنا في الدشركع، بهدؼ تٖقيق الربح الناتج عن بيع 
 .(2)حصتو نهاية مدة التمويل"

"الداؿ الذم ييستثمر في ت٘ويل شركة ناشئة لغرض لشارستها نشاطها، على أف يكوف  -
 .(3)للمستثمر حق الحصوؿ على حصص في ملكية الشركة في الدستقبل"

من خلاؿ  الأرباحشركات ناشئة يتوقع لو فرص نمو عالية؛ بغرض تٖقيق "الاستثمار في  -
 .(4)"البيعطرح الشركة للاكتتاب العاـ أك 

ـالعوائد، ك "نوع من التمويل عالي الدخاطر  - غالبنا ما تكوف  من خلالو الدعم لشركات ييقدَّ
 يتمك  كينميهاالشركة،  ىذهناشئة أك صغتَة الحجم، مقابل الحصوؿ على حصة من 

 .(5)أرباح عالية من ىذا الاستثمار" تتحققالتخارج منها بعد فتًة من النمو السريع، ك 

 تعريف الدختار؛ لشموليتو ككضوحو.كالتعريف الأختَ ىو ال
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 صور الاستثمار الجريء وتكييفها وحكمها: الثاني المبحث
يتم ت٘ويل الاستثمار الجرمء من خلاؿ ثلاث صور، تتفق تٚيعها في أنها أدكاته مالية 

 قابلة للتحويل إلى أسهم، كىي:

          أسهم  إلى"التعاقد عن طريق السندات القابلة للتحويل الصورة الأولى: 
(convertible note)": 

اتفاقية يدفع تٔوجبها الدستثمر للشركة ت٘ويلان قائمنا على الدَّين )قرضنا ربويًّا أك قرضنا  صورتها:
حسننا أك مراتْة( مع منح الدستثمر خيار تٖويل الدين إلى أسهم في الدستقبل في تاريخ لزدد، 
أك عند حدث ما، أك أف يكوف للمستثمر كالدؤسس في الشركة الخيار لاحقنا الاتفاؽ على 

 .(6)ويل الدين إلى أسهمتٖ

على "القرض الربوم" أك "القرض  تقوـ -كما تبتُ من صورتها-ىذه الاتفاقية  تكييفها:
 الحسن" أك الدراتْة ابتداءن، كتصتَ معاكضة عند التحويل إلى أسهم.

 :(7)ينقسم حكم التعاقد عن طريق السندات القابلة للتحويل إلى أسهم، إلى حكمها:

كىذه لا شك في حرمتها؛ لحرمة الربا. كىو ما  القائمة على القرض الربوي:أولًا: الاتفاقية 
 .(8)ذىبت إليو ندكة مستقبل العمل الدصرفي الخامسة عشرة

الاتفاقية القائمة على القرض الحسن أو المرابحة، مع منح خيار للمستثمر ثانيًا: 
كحكمها الحرمة؛ لأف القرض يؤكؿ إلى القرض بفائدة، فالدستثمر  تحويل الدين إلى أسهم:

لن يحوؿ قرضو إلى أسهم إلا إذا كاف لو في ذلك ربح يزيد على رأس مالو، كلأف التحويل 
 حيلة على ضماف رأس الداؿ، فالدستثمر إذا خسرت الشركة بقي ضامننا لرأس مالو.

المرابحة، مع الخيار لاحقًا للمستثمر  ثالثاً: الاتفاقية القائمة على القرض الحسن أو
: كأطلقت ندكة مستقبل ومؤسس الشركة الاتفاق على تحويل الدين إلى أسهم عادية

 .(9)العمل الدصرفي الخامسة عشرة القوؿ بالجواز
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، عبد الله بن عمرك كييشكل على القوؿ تّوازه اجتماع السلف كالبيع؛ لحديث 
كيدكن القوؿ تّوازىا بشركط تنفي . (10)«لف وبيعلا يحل س»: صلى الله عليه وسلمقاؿ: قاؿ رسوؿ الله 

تهمة الانتفاع بالقرض، كىي: ألا يكوف أحدهما ملزمنا بالتحويل، كأف يكوف التحويل بالقيمة 
السوقية، كأف يحوؿ الدين إلى أسهم عند ت٘اـ الإيجاب كالقبوؿ دكف تأختَ؛ لحديث ابن عمر 

إني أبيع الإبل بالبقيع، فأبيع بالدنانتَ كآخذ »فقاؿ:  صلى الله عليه وسلمرضي الله عنهما، أنو سأؿ النبي 
، فقاؿ «الدراىم، كأبيع بالدراىم كآخذ الدنانتَ، آخذ ىذه من ىذه، كأعطي ىذه من ىذه

 .(11)«خذىا بسعر يومها ما لم تتفرقا كبينكما شيءلا بأس أف تأ: »صلى الله عليه وسلمرسوؿ الله 

، مع الخيار لاحقًا للمستثمر رابعًا: الاتفاقية القائمة على القرض الحسن أو المرابحة
: كحكمها الحرمة إذا  (12)ومؤسس الشركة الاتفاق على تحويل الدين إلى أسهم ممتازة

تؤدم إلى ضماف رأس الداؿ، أك  التيالية الدصائص الخ بعضلشتازة لذا  أسهم نوعى كانت 
الأرباح، كالجواز إذا كانت  اتعند التصفية أك عند توزيع تيقدَّـمن الربح، أك  ضماف قدرو 

ا لشتازة لذا خصائص إجرائية أك إدارية. كىذا  ما ذىب إليو لرمع الفقو الإسلامي أسهمن
، كعدد من الذيئات (14)، كىيئة المحاسبة كالدراجعة للمؤسسات الدالية الإسلامية(13)الدكلي

 في الأسهم الدمتازة. (15)الشرعية

تفاقية المبسطة لتملك الأسهم في المستقبل التعاقد عن طريق الا"الصورة الثانية:
(SAFE)": 

ت٘نح الدستثمر مقابلى مبلغ الاستثمار حقًّا في الحصوؿ على "اتفاقية ملزمة للطرفتُ؛  صورتها:
، أك حدث (16)"أسهم مستقبلية في الشركة عند الوصوؿ إلى جولة التمويل بالأسهم

. كيكوف تٖديد قدر حصة الدستثمر في الشركة في كقت (18)، أك حدث التصفية(17)السيولة
مستقبلي تٔا يتفق عليو الدستثمر كمؤسس الشركة؛ إما بالخصم من القيمة الاسمية للشركة، أك 

 .(19)بالأحظٌ منها، أك بالقيمة السوقية للشركةبتحديد سقف أعلى للتقويم لا يتجاكزه، أك 
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 تكييفها:
 ، على أقوال:(SAFE) اتفاقيةاختلف المعاصرون في تكييف 

تنعقد حتُ ييقدٌـ الدموِّؿ مبلغ الحصة مع الاتفاؽ على تٖديد  عقد شركةأنها  القول الأول:
 .(20)مقدار الحصة في أكؿ جولة ت٘ويلية

 أف الدستثمر الجرمء دفع مالان للشركة لاستثماره مقابل الحصوؿ على الربح. كيظهر دليلو:
ىذا الربح بصورة أسهم في الشركة بقيمة لزددة، على أف تسلم كقت تقييم الشركة في تاريخ 

 .(21)لاحق، كما أف الدستثمر متعرض للربح كالخسارة. كىذه ىي قاعدة الدشاركة

 نوقش من وجوه:
، كفي (22)يشتًط في الشركة أف يكوف رأس الداؿ معلومنا كحصة الشريك معلومة الوجو الأول:

عدد الأسهم التي يدتلكها الدستثمر في رأس الداؿ الجرمء غتَ معلومة ابتداءن،  (SAFE)ة اتفاقي
كحصة الشريك لرهولة حتُ التعاقد، كلن تيعلم إلا في الدستقبل؛ لأف التقييم لا يتم إلا 

 .(23)لاحقنا

أف الاتفاقية "تتم بناءن على معادلة منضبطة لا تؤدم إلى نزاع بتُ الأطراؼ،  يجاب عنو:
كىي نسبة رأس مالو إلى كىذه الدعادلة معلومة لدل أطراؼ التعاقد من حتُ إبراـ الاتفاقية"، 

كيدكن تٗريجها على ما نيقل  .(24)جهالة تؤكؿ إلى العلم" بذلك كىيالأمواؿ؛ إتٚالي رؤكس 
ن جواز بيع الدوصوؼ في الذمة بالقيمة السوقية للسلعة في و الله معن ابن تيمية رتٛ

مسألة: في رجل استلف من رجل دراىم إلى أجل "، قاؿ ابن تيمية رتٛو الله: (25)الدستقبل
لشا تساكم تٓمسة دراىم، فهل  على غلة، تْكم أنو إذا حل الأجل دفع إليو الغلة بأنقص

يحل أف يتناكؿ ذلك منو على ىذه الصفة أـ لا؟ الجواب: إذا أعطاه عن البيدر كل غرارة 
، كلكنو سلف اقرضن بأنقص لشا يبيعها لغتَه تٓمسة دراىم كتراضيا بذلك جاز؛ فإف ىذا ليس 

ناس، أك بزيادة عو اليبي الذمسعر البناقص عن السعر بشيء، كقدر ىذا تٔنزلة أف يبيعو ب
درىم في كل غرارة أك نقص درىم في كل غرارة. كقد تنازع الناس في جواز البيع بالسعر، كفيو 
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، كأنو ليس فيو حظر كلا غدر؛ لأنو لو الجوازقولاف في مذىب أتٛد، كالأظهر في الدليل 
من قيمة تٔثلو  أبطل مثل ىذا العقد لرددناىم إلى قيمة الدثل، فقيمة الدثل التي تراضوا بها أكلى

... كمنهم من قاؿ: إف ذلك لا كاللزكـ  الصحةلم يتًاضيا بها، كالصواب في مثل ىذا العقد 
، فإذا تراضيا بو جاز  .(26)"يلزـ

أف الجهالة موجودة في تٖديد الحصة الدستقبلية في الشركة بعد منح الأسهم التي تظهر  الرد:
م لاشتًاط العلم بأنو العلم الذم لا يسبب نزاعنا بعد التقييم كبدء أرباح الشركة، كأما مناقشته

فغتَ صحيح؛ لأف علة الدنع من انعقاد الشركة مع الجهل بالدقدار ىي الجهل نفسو؛ حيث إف 
، كلأف عدـ تأدية العقد إلى النزاع سيؤدم إلى نتائج  العقد على المجهوؿ عقد على موىوـ

لربا. أما خلاؼ شيخ الإسلاـ ابن تيمية خاطئة في تٕويز كثتَ من العقود؛ كعقود القمار كا
لزتملة لوجوه، فقد يقصد منها السلم بسعر السوؽ يوـ  -رتٛو الله-رتٛو الله، فإف عبارتو 

، بدلالة (27)التسليم، كيدكن أف يقصد الأجل القريب الذم لا أثر لو في اختلاؼ تٙن العقد
نفى ىذا  -رتٛو الله-الله أبابطتُ فضلان عن أف الشيخ عبد ، (29)كالغلة (28)نصو على البيدر

 .(30)القوؿ عن شيخ الإسلاـ رتٛو الله

كوف إلا في الدستقبل. كىذا تالأسهم لن  ملكيةأف عبارة العقد صريحة في  الوجو الثاني:
 . (31)يخالف أف الشركة انعقدت عند تسليم الدستثمر الداؿ للشركة

القابلة للتحويل كالاختيارات كغتَ أف قيمة الشركة تشمل الأسهم كالأكراؽ يجاب عنو: 
من الشركة،  انصيبن  يدتلك (SAFE)ذلك من الحقوؽ كالأكراؽ الدالية، كالدستثمر في عقود 

التقييم فإنو لا ييعد من تٛلة الأسهم، كلكن ىذا لا ينفي ملكيتو في الشركة. كلشا  قبللكنو 
إصدار الأسهم على نسبة  يدؿ على أف الدستثمر مالك في الشركة حصولو حاؿ التصفية قبل

 .(32)من الأصوؿ
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أف الاتفاقية تؤكؿ إلى ضماف الشريك حصة شريكو كما في حاؿ حدث  الوجو الثالث:
مبلغ تٖويل  تم لوالأعلى من مبلغ الاستثمار أك قيمة أسهمو  الحصةفإف للمستثمر السيولة؛ 

 .(33)الاستثمار إلى أسهم عادية كفقنا لسعر التسييل

وز يجأنو  إلامن بنودىا،  االاتفاقية الأساسية بندن  ضمنالشرط كإف كاف  ذلكأف يجاب عنو: 
إذ لا يدثل ىذا الشرط الركن الأساس لذذه الاتفاقية  ؛ذلك لسالفةللمتعاقدين الاتفاؽ على 

 .(34)لدستثمر لتمويل الشركةا يطمئنابتداءن، بل ىو شرط كقائي 

أنها "عقد مشاركة في الدستقبل معلق على شرط من الشركة بإبراـ عقد  القول الثاني:
التوقيع  كقتلاستثمار ل الددفوعبلغ الدالشركة"، كتنعقد الشركة عند تٖقق شرطها، كيكوف 

 .(35)بالتصرؼ مضمونناأمانة 

أف مقصود الدستثمر ىو ت٘لك الأسهم في الدستقبل، كلا يظهر أثر الاشتًاؾ إلا بعد  دليلو:
لحق مستقبلي  حامله  ىوبينهما، كإنما  مشاركةك الأسهم في الدستقبل، أما قبل ذلك فلا ل  ت٘

 .(36)الشركة ضمنعلى أسهم  يحصل أففي 

 نوقش من وجهين:

 .(38)؛ لدا يتًتب عليو من الغرر(37)أف الفقهاء متفقوف على منع تعليق العقود الوجو الأول:

، (39)بأف منع تعليق العقود ليس لزل إتٚاع، كقد قاؿ بعض أىل العلم تّوازه يجاب عنو:
 .(40)كيغتفر في الدشاركات ما لا يغتفر في الدعاكضات

الإذف بالتصرؼ في الداؿ مع الضماف من الناحية الفقهية، قاؿ لا يستقيم  الوجو الثاني:
. كىذا التصرؼ في (41)الفقهاء"الحموم رتٛو الله: "الضماف بالإذف لشا لا ييعرؼ في كلاـ 

الداؿ سيحولو إلى قرض مضموف على الشركة، كىو ما يخالف حقيقة الاتفاقية القائمة على 
 .(42)الدشاركة
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أف تصرؼ الشركة في ىذا الدبلغ يعد إتلافنا لو؛ كمن ثم يصبح مضموننا كما ذكر  يجاب عنو:
إنهم ييكيٌفوف ذلك من قبيل ضماف الحنابلة في عقد الاستجرار، فهم يدنعونو، لكن لو تم ف

)فإف دخل( التالف )في ملكو( أم ملك متلفو )بأف ، قاؿ البهوتي رتٛو الله: "(43)الدتلفات
أخذ معلومنا بكيل أك كزف أك( أخذ )حوائج من بقاؿ كلضوه( كجزار كزيات )في أياـ(، كلم 

نو ثبتت قيمتو( في يقطع سعرىا، )ثم يحاسبو بعد( ذلك، )فإنو يعطيو بسعر يوـ أخذه؛ لأ
 . (44)ذمتو )يوـ أخذه(؛ لتًاضيهما على ذلك، كلا يرد الدثل"

بأف ما قرره الحنابلة من كجوب الرد بسعر يوـ أخذه لشا يجعلو كالقرض في ذمة  قد يرد عليو:
 ؛ حيث يكوف الرد بسعر يوـ الأحداث.(SAFE)آخذه. كىذا لا يتحقق في اتفاقية 

شاركة معلقة على شرط، كتكوف منعقدة من حتُ الدخوؿ، إلا أف الدأف  القول الثالث:
لاستثمار عهدة مأذكننا ل الدعدبلغ الدالنفاذ معلق على تٖقق الشرط الدعلق عليو، كيكوف 

 .(45)بالتصرؼ فيها لا أمانة

أف مقصود الدستثمر الاشتًاؾ في الشركة، كيتأخر نفاذ العقد بنفاذ شرط كقوع أم من  دليلو:
الأحداث التي نيص عليها في الاتفاقية، كالدستثمر مشارؾ في الغنم كالغرـ من كقت تسليمو 

 .(46)للماؿ لدؤسس الشركة

 تٔا نوقش بو دليل القوؿ الثاني. نوقش:

 .(47)ك السهمنتهي تٔشاركة تنشأ عند ت٘ل  يالدستقبل أنها عقد بيع أسهم في  ابع:القول الر 

أف الدبلغ الدقدـ من الدستثمر ىو مبلغ شراء حصة " :ص علىأف عبارة العقد تن دليلو:
مبلغ الاستثمار الذم ييدفع مقدمنا ملك للشركة كفي ضمانها، كلذا ، كأف "مستقبلية في الشركة

 .(48)حقوؽ الدلكية إلى الدستثمر في الدستقبلالحق من الإفادة منو لصالحها إلى حتُ نقل 

 نوقش من وجوه:
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أف البيع يقتضي ت٘لك الدشتًم الدبيع كت٘لك البائع الثمن، كىو ما لا يتم في  الوجو الأول:
؛ فالدستثمر الجرمء لم يتملك الأسهم، بل سيتملكها في الدستقبل، ككذلك (SAFE)اتفاقية 

مطلقنا، بل يحق للمستثمر استًداده لاحقنا ما لم تفلس الشركة الناشئة لم تتملك الثمن 
 .(49)الشركة

 ، كفي اتفاقية(50)اتفق الفقهاء على أف من شركط البيع أف يكوف الدبيع معلومنا الوجو الثاني:
(SAFE) (51)لا يعلم الدستثمري مقدار ما سيتملكو من الأسهم؛ لشا يبطل البيع. 

أف الدبيع معلوـ تٔعادلة منضبطة، كإنما المجهوؿ أجىل التسليم، كأجل التسليم من  يجاب عنو:
 .(52)توابع الدبيع الدغتفرة؛ لأف الدتعاقدين قيَّدا الأجل تٔا لا يؤدم في الغالب إلى الدنازعة

التوابع تٔا سبق بيانو من عدـ تٖقق العلم بالدبيع بهذه الدعادلة، كأجل التسليم ليس من  الرد:
 .(53)التي تغتفر؛ فقد نص الفقهاء على أف الجهالة بأجل التسليم مفسدة للبيع

الاتفاقية على الانفكاؾ من الديوف، كلكن عقد البيع يقتضي نشوء  تيبتٌ الوجو الثالث:
 .(54)الاتفاقية مقصود يخالف الدديونية فنشوء كبذلكالدين في ذمة الشركة، 

، كفي اتفاقية ) الوجو الرابع: ( يحق قانوننا لدؤسسي الشركة SAFEأف عقد البيع عقد لازـ
 .(55)الناشئة بيع الشركة أك دلرها قبل منح الدستثمر الأسهم، كييردٌ لو رأس مالو

شراء أسهم في الدستقبل، كيتحدد مقدار الأسهم بناءن على للم "أنها عقد سى  القول الخامس:
 .(56)معادلة التحويل"

أف تكوف لزلاًّ لعقد السلم؛ لأنها ت٘ثل سلعة مثلية موصوفة في  يصحأف الأسهم  دليلو:
ا للشركة، كتقاس على مسألة السلم بسعر السوؽ الذمة ، كمبلغ الاستثمار الدقدـ يكوف ملكن

 .(57)يوـ التسليم

 نوقش من وجوه:
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لم يحدد ( SAFE)كفي اتفاقية  ،(58)نقل الإتٚاع على اشتًاط العلم بالدسلم فيو الوجو الأول:
 مقدار الدسلم فيو.

أف نشوء الدديونية يخالف مقصود الاتفاقية؛ فعقد السلم يقتضي نشوء دين في  الوجو الثاني:
 .(59)ذمة الشركة، كالاتفاقية مبنية على الانفكاؾ من الديوف

؛ (60)عقد السلمأف الأسهم قيمية لا مثلية؛ كمن ثم لا يصح أف تكوف لزلاًّ ل الوجو الثالث:
 .(61)لأف السلم لا يصح في القيميات لعدـ انضباطها بالوصف

 .(62)أنها كعد بعقد الشركة في الدستقبل القول السادس:

 .(63)لأف الأثر الدتًتب على الشركة لا يتحصل إلا في الدستقبل دليلو:

لا يصح تكييفها على أنها كعد؛ لأف الدستثمر يدفع مالان في بداية الشركة. كىذا قد يناقش: 
ا.  يخالف كونو كعدن

أف إلحاؽ العقد بأحد العقود الدالية الدسماة لا يسلم  -كالله أعلم–الذم يظهر لي  الترجيح:
 أنها عقد شركة تنعقد حتُ تقديم (SAFE)من اعتًاض، كأقرب التكييفات شبهنا لاتفاقية 

على  -في الغالب-لاشتماؿ الاتفاقية  شركة فاسدة؛الدموؿ مبلغ الحصة، لكن ىذه الشركة 
 .(SAFE)أسهم لشتازة، كلجهالة حصة الشريك كالربح، كالجهالة مؤثرة في اتفاقية 

 بوضعها التقليدي؛ لما يأتي: (SAFE) لا يجوز الدخول في اتفاقية حكمها:
سبق ترجيح أنها شركة فاسدة، كاتفق الفقهاء على عدـ جواز التلبس بالعقد الفاسد مع  (1

 .(64)العلم بفساده

الاتفاقية على الربا في بعض صورىا كما في حاؿ حدث السيولة، فللمستثمر لاشتماؿ  (2
تٖويل مبلغ الاستثمار إلى أسهم  لو تمالأعلى من مبلغ الاستثمار أك قيمة أسهمو الحصة 

عادية كفقنا لسعر التسييل. كىذا فيو ضماف رأس الداؿ كزيادة؛ لشا يجعل الاتفاقية تنقلب 
 .من الشركة إلى القرض بفائدة
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لوجود الغرر الدؤثر في ىذه الاتفاقية؛ فتحديد حصة الشريك على أمر مستقبلي لشكن  (3
يصح تٗريج ذلك على قوؿ الحنفية في أف  الوقوع يسبب جهالة تفضي إلى النزاع. كلا

 ؛ لأف الحنفية القائلتُ بذلك اعتبركا أف(65)الجهالة الدؤثرة في العقد ىي ما آلت إلى الدنازعة
جهالة الربح من الجهالة الدؤثرة التي تؤكؿ إلى النزاع، قاؿ الكاساني رتٛو الله: "أف يكوف 

كة؛ لأف الربح ىو الدعقود عليو، كجهالتو الربح معلوـ القدر، فإف كاف لرهولان تفسد الشر 
 .(66)توجب فساد العقد كما في البيع كالإجارة"

جاء قرار لرمع الفقو الإسلامي الدكلي لينص على: "يتعتُ أف تٗلو ]الشركات 
لنزاع، كالأسباب الأخرل التي تؤدم إلى بطلاف ا إلى تفضي التيالحديثة[ من الغرر كالجهالة 

 .(67)"عناشر الشركة أك فسادىا 

لتأجيل تٖديد حصة الشريك على أمر مستقبلي. كىو لشا لا يجوز، كقد حيكي الإتٚاع  (4
-عليو. كلا يصح تٗريج ىذا على قوؿ شيخ الإسلاـ ابن تيمية رتٛو الله؛ لأف مقصوده 

قاؿ ابن تيمية رتٛو الله: السعر كقت التعاقد، كليس السعر على أمر مستقبلي،  -رتٛو الله
ا بقدر الثمن، جاز للمشتًم أف 

ن
"فالذم رأيتو من نصوص أتٛد أنو إذا كاف البائع عالد

ر في نفس الأمر، كقد رضي ىو فإنو تٙن مقدَّ يشتًيو منو بذلك الثمن، كإف لم يعلم قدره، 
بعد، كيجوز  تٓبرة البائع كأمانتو. كأما إذا كاف السعر لم ينقطع بعد، كلكن ينقطع فيما

اختلاؼ قدره، فهذا قد منع منو؛ لأنو ليس كقت البيع تٙن مقدر في نفس الأمر، 
كالأسعار تٗتلف باختلاؼ الأزمنة، فقد يكوف سعره فيما بعد العقد أكثر لشا كاف كقت 
العقد، فأما إذا باعو بقيمتو كقت العقد، فهذا الذم نص أتٛد على جوازه، كليس ىذا 

 .(68)نو"من الغرر الدنهي ع

لأف فيها تأجيلان لتحديد نسبة الربح إلى كقت كقوع الأحداث؛ كىذا لشا لا يجوز، جاء في  (5
الدعايتَ الشرعية: "لا يجوز تأجيل تٖديد نسبة الأرباح لأطراؼ الشركة إلى ما بعد حصوؿ 

 .(69)الربح، بل يجب تٖديدىا عند إبراـ الشركة"
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كأحكامها العامة، كلا سيما توزيع الربح كتٖمل لأف الاتفاقية تنافي خصائص الدشاركات  (6
الخسارة؛ لشا يجعلها تندرج تٖت أكل أمواؿ الناس بالباطل، قاؿ الشيخ عبد الستار أبو 
غدة: "فإف أم تطبيق يتنافى مع خصائص الدشاركات كأحكامها العامة، كلا سيما في 

ندرج في أكل الداؿ بالباطل توزيع الربح أك تٖمل الدسؤكلية، فهو غتَ معتبر شرعنا؛ لأنو ي
 .(70)كالكسب الخبيث"

سبق  (71)على أسهم لشتازة ذات مزايا مالية تفضيلية -في الغالب-لاشتماؿ الاتفاقية  (7
 بياف حرمتها. 

لا يصح القوؿ بأف الشركات الحديثة تٗتلف اختلافنا كليًّا عن الشركات القديدة، كأف  (8
سوغ القوؿ تٔخالفة أحكامها؛ لأف الشركات فيها شبو بالدشاركات؛ لشا ي (SAFE)اتفاقية 

القديدة تقوـ على أساس العمل أك الداؿ أك الضماف، كالشركات الحديثة تقوـ على ىذا؛ 
 . (72)لشا يستلزـ ردىا إلى أصلها

 :(KISS)الصورة الثالثة: التعاقد عبر الأدوات المالية البسيطة 

فيلتزـ الدستثمر فيها بدفع رأس ماؿ  كىي طريقة تٕمع بتُ الطريقتتُ السابقتتُ؛ صورتها:
 للشركة في الوقت الحاضر لتلقي حقوؽ الأسهم في تاريخ مستقبلي.

 :(73)تتنوع اتفاقية التعاقد عبر الأدكات الدالية البسيطة إلى نوعتُ حكمها:

التعاقد  إصدار الدين الذم لو معدؿ فائدة كتاريخ استحقاؽ، كحكمو كاتفاقية النوع الأول:
 السندات القابلة للتحويل إلى أسهم.عن طريق 

إصدار حقوؽ الدلكية مع عدـ استحقاؽ الفائدة، كلذا تاريخ استحقاؽ،  النوع الثاني:
 الأسهم في الدستقبلك ت٘ل   حقيةلأالدبسطة كحكمها كاتفاقية التعاقد عن طريق الاتفاقية 

(SAFE). 
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 البدائل الشرعية للاستثمار الجريء: الثالث المبحث
 عدد من البدائل الشرعية للاستثمار الجريء، منها: ىناك

 التعديل على الاتفاقية بما يتوافق مع أحكام الشركة في الفقو الإسلامي: البديل الأول:
طاب تٓتعديل البنود إعطاء الطرفتُ حق أتاحت التعديل عليها من خلاؿ  (SAFE)فاتفاقية 
(side Letter)جانبي 

(74). 

التي طيورت بهدؼ إيجاد بديل شرعي لصفقات الاستثمار  عقال:مذكرة  البديل الثاني:
الجرمء؛ حيث يتم ىيكلة الدذكرة على أساس الدين القابل للتحويل إلى أسهم في الدستقبل، 
كيتم تقسيم الدذكرة إلى جزأين رئيسيتُ يتم توقيعهما من الدستثمر كالشركة الناشئة في مرحلة 

 :(75)التمويل

 القرض الحسن. الأول:

كعٍد ببيع الأسهم كالتملك: كىو عبارة عن كثيقة موحدة تتضمن آليات التحويل إلى  الثاني:
 حصص ملكية كأسهم في الشركات.

فتتم الاتفاقية بالنص على حصص  تعديل نسبة الأرباح عند التوزيع:البديل الثالث: 
باح، جاء في الشركاء كتٖديد نسبة الربح، مع إمكانية تعديل ىذه النسبة عند توزيع الأر 

 . (76)الدعايتَ الشرعية: "لا مانع من الاتفاؽ عند التوزيع على تعديل نسبة الأرباح"

فتتم الاتفاقية بالنص  تنازل أحد الأطراف عن جزء من الأرباح لشريكو: البديل الرابع:
على حصص الشركاء كتٖديد نسبة الربح، مع إمكانية تنازؿ أحد الشركاء عن جزء من 

... من تنازؿ أحد الأطراؼ عن جزء  "لا مانع الأرباح لشريكو، جاء في الدعايتَ الشرعية:
 .(77)منها لطرؼ آخر"

ن نسبة معينة، الأرباح ع زيادة حال فياتفاق الطرفين على أنو  البديل الخامس:
  :(78)أحد طرفي العقد بالربح الزائد عن تلك النسبة يختصف
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% للمستثمرين 56نسبة الربح؛ مثلان فتتم الاتفاقية بالنص على حصص الشركاء كتٖديد 
% من رأس ماؿ الشركة يكوف ما زاد لدلاؾ 66% لدلاؾ الشركة، كإف زاد الربح عن 56ك

، كبو أخذت ىيئة المحاسبة (79)الإسلامي الدكليالشركة، كبذلك صدر قرار لرمع الفقو 
 .(80)كالدراجعة للمؤسسات الدالية الإسلامية

فتتم الاتفاقية  تنازل المستثمر عن المزايا التفضيلية التي لصالحو: البديل السادس:
بالنص على حصص الشركاء كتٖديد نسبة الربح مع إلغاء الدزايا التفضيلية، فإذا لم يدكن إلغاء 

، فلا بد أف يلتزـ الدستثمر بو حاؿ دخولو في الاتفاقية بعد تفعيلها؛ إذ ىو (81)شرطىذا ال
 .(82)حق لو، كمن ثم ييتجنٌب أثر ىذا الشرط
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 :الخاتمة
 أولًا: النتائج:

"نوع من التمويل عالي الدخاطر كعالي العوائد، يتم من عرؼ الاستثمار الجرمء بأنو:  -
ما تكوف ناشئة أك صغتَة الحجم، في مقابل الحصوؿ خلالو تقديم الدعم لشركات غالبنا 

على حصة من تلك الشركة، كالعمل على نموىا كالتخارج منها بعد فتًة من النمو السريع، 
 .كتٖقيق أرباح عالية من خلاؿ ىذا الاستثمار"

يتم ت٘ويل الاستثمار الجرمء من خلاؿ ثلاث صور، تتفق تٚيعها في أنها أدكاته مالية  -
التعاقد عن طريق السندات القابلة للتحويل إلى أسهم كىي:  حويل إلى أسهمقابلة للت

(convertible note) كالتعاقد عن طريق الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل ،
(SAFE،)  كالتعاقد عبر الأدكات الدالية البسيطة(KISS.) 

 (convertible note)يقوم التعاقد عن طريق السندات القابلة للتحويل إلى أسهم  -
على القرض الربوم أك القرض الحسن أك الدراتْة ابتداءن، كتصتَ معاكضة عند التحويل إلى 

 أسهم.

 ينقسم حكم التعاقد عن طريق السندات القابلة للتحويل إلى أسهم، إلى: -

 كىذه لا شك في حرمتها؛ لحرمة الربا.  أولًا: الاتفاقية القائمة على القرض الربوي:

: الاتفاقية القائمة على القرض الحسن أو المرابحة، مع منح خيار للمستثمر ثانيًا
 كحكمها الحرمة؛ لأف القرض يؤكؿ إلى القرض بفائدة. تحويل الدين إلى أسهم:

ثالثاً: الاتفاقية القائمة على القرض الحسن أو المرابحة، مع الخيار لاحقًا للمستثمر 
: كحكمها الجواز بشركط ن إلى أسهم عاديةومؤسس الشركة الاتفاق على تحويل الدي

تنفي تهمة الانتفاع بالقرض، كىي: ألا يكوف أحدهما ملزمنا بالتحويل، كأف يكوف التحويل 
رابعًا: بالقيمة السوقية، كأف يحوؿ الدين إلى أسهم عند ت٘اـ الإيجاب كالقبوؿ دكف تأختَ. 

لخيار لاحقًا للمستثمر الاتفاقية القائمة على القرض الحسن أو المرابحة، مع ا
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: كحكمها الحرمة إذا  ومؤسس الشركة الاتفاق على تحويل الدين إلى أسهم ممتازة
ا لشتازة لذا خصائص مالية تؤدم إلى ضماف رأس الداؿ، أك ضماف قدرو  من  كانت أسهمن

ا لشتازة لذا  الربح، أك تقديدها عند التصفية أك عند توزيع الأرباح، كالجواز إذا كانت أسهمن
 خصائص إجرائية أك إدارية. 

: (SAFE)التعاقد عن طريق الاتفاقية المبسطة لتملك الأسهم في المستقبل صورة  -
ا في الحصوؿ على اتفاقية ملزمة للطرفتُ؛ ت٘نح الدستثمر مقابلى مبلغ الاستثمار حقًّ أنها 

أسهم مستقبلية في الشركة عند الوصوؿ إلى جولة التمويل بالأسهم، أك حدث السيولة، 
أك حدث التصفية. كيكوف تٖديد قدر حصة الدستثمر في الشركة في كقت مستقبلي تٔا 
يتفق عليو الدستثمر كمؤسس الشركة؛ إما بالخصم من القيمة الاسمية للشركة، أك بتحديد 

 .للتقويم لا يتجاكزه، أك بالأحظٌ منها، أك بالقيمة السوقية للشركة سقف أعلى

الراجح أف إلحاؽ العقد بأحد العقود الدالية الدسماة لا يسلم من اعتًاض، كأقرب  -
( أنها عقد شركة تنعقد حتُ تقديم الدموؿ مبلغ الحصة، SAFEالتكييفات شبهنا لاتفاقية )

 شركة فاسدة.لكن ىذه الشركة 

 بوضعها التقليدي. (SAFE)رمة الدخول في اتفاقية الراجح ح -

أنها طريقة تٕمع بتُ  :(KISS)صورة التعاقد عبر الأدوات المالية البسيطة  -
الطريقتتُ السابقتتُ؛ فيلتزـ الدستثمر فيها بدفع رأس ماؿ للشركة في الوقت الحاضر لتلقي 

 حقوؽ الأسهم في تاريخ مستقبلي.
 لأدكات الدالية البسيطة إلى نوعتُ:تتنوع اتفاقية التعاقد عبر ا -

التعاقد  إصدار الدين الذم لو معدؿ فائدة كتاريخ استحقاؽ، كحكمو كاتفاقية النوع الأول:
 عن طريق السندات القابلة للتحويل إلى أسهم.

إصدار حقوؽ الدلكية مع عدـ استحقاؽ الفائدة، كلذا تاريخ استحقاؽ،  النوع الثاني:
 (.SAFE)ك الأسهم في الدستقبل اقد عن طريق الاتفاقية الدبسطة لتمل  كحكمها كاتفاقية التع
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 البدائل الشرعية للاستثمار الجريء:
 البديل الأكؿ: التعديل على الاتفاقية تٔا يتوافق مع أحكاـ الشركة في الفقو الإسلامي.

 البديل الثاني: مذكرة عقاؿ.
 تعديل نسبة الأرباح عند التوزيع.البديل الثالث: 

 البديل الرابع: تنازؿ أحد الأطراؼ عن جزء من الأرباح لشريكو.
أحد يختص فالأرباح عن نسبة معينة،  في حاؿ زيادة البديل الخامس: اتفاؽ الطرفتُ على أنو

 الزائد عن تلك النسبة.طرفي العقد بالربح 
 البديل السادس: تنازؿ الدستثمر عن الدزايا التفضيلية التي لصالحو.

  التوصيات:
 يوصي البحث:

 أف يلتزـ الدستثمركف أحكاـ الشريعة الإسلامية عند استثمار أموالذم. -

 أف تضع الدكؿ الإسلامية صيغة شرعية معتمدة للاستثمار الجرمء. -
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 :قائمة المصادر والمراجع

المحلية، تٚعية الاقتصاد الاتفاقية الدبسطة للأسهم الدستقبلية )سيف(: آلية عملها، كخيارات مواءمتها مع البيئة  -1
 .2623الاجتماعي، 

 .2621، 22الاتفاقية الدبسطة للأسهم الدستقبلية، د. نايف الشمرم، لرلة الحضارة الإسلامية، عدد -2
الأحكاـ الفقهية للتمويل برأس الداؿ الجرمء، د. يزيد الفياض، سلسلة مطبوعات المجموعة الشرعية، بنك الجزيرة، دار  -3

 .2626الديماف، 

كاـ صناديق الاستثمار الجرمء، د. عثماف ظهتَ، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة أح -4
 عشرة.

الأحكاـ كالضوابط الشرعية لدنتجات الإنماء كخدماتو الدستخلصة من قرارات اللجنة الشرعية، بنك الإنماء، الطبعة  -5
 .2623الأكلى، 

السبيل، لزمد ناصر الدين الألباني، إشراؼ: زىتَ شاكيش، ف: الدكتب إركاء الغليل في تٗريج أحاديث منار  -6
 .  9ـ، الأجزاء:1985-ىػ1465بتَكت، ط: الثانية  -الإسلامي 

 -ىػ1427الأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو الإسلامي، أتٛد لزمد الخليل، ف: دار ابن الجوزم، ط: الثانية  -7
 ـ.2666

-ىػ1425لزمد بن إبراىيم بن الدنذر، ت: تٛاد صغتَ أتٛد الأنصارم، ط: الأكلى الإشراؼ على مذاىب العلماء،  -8
 .16ـ، الأجزاء:2664

إعلاـ الدوقعتُ عن رب العالدتُ، لزمد بن أبي بكر بن قيم الجوزية، ت: مشهور بن حسن آؿ سليماف، ف: دار ابن  -9
 .7ىػ، الأجزاء:1433جوزم، ط: الثانية 

، زين الدين بن إبراىيم بن لزمد، )كفي آخره: تكملة البحر الرائق لمحمد بن حستُ بن البحر الرائق شرح كنز الدقائق -16
 .8علي الطورم، كبالحاشية: منحة الخالق لابن عابدين(، ف: دار الكتاب الإسلامي، ط: الثانية، الأجزاء:

-ىػ1466ط: الثانية بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع، أبو بكر بن مسعود الكاساني، ف: دار الكتب العلمية،  -11
 .7ـ، الأجزاء:1986

كزارة الإعلاـ  ، لزمد بن لزمد مرتضى الزَّبيدم، ت: لرموعة من المحققتُ، ف:تاج العركس من جواىر القاموس -12
 .46ـ، الأجزاء:1965بالكويت، صدر الجزء الأكؿ سنة 

حاشية عبد الحميد الشركاني، تٖفة المحتاج في شرح الدنهاج، أتٛد بن لزمد بن علي بن حجر الذيتمي، )كعليو:  -13
كحاشية أتٛد العبادم(، ت: لجنة من العلماء، ف: الدكتبة التجارية الكبرل تٔصر لصاحبها مصطفى لزمد، ط: بدكف 

 .16ـ، الأجزاء:1983-ىػ 1357

، 4، مج15الدباغ، لرلة البحوث العلمية كالدراسات الإسلامية، عدد تسقيف ربح بعض الشركاء، د. أيدن -14
31/12/2623. 

على أتْاث صناديق الاستثمار الجرمء ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي  العنزمتعقيب د. عصاـ  -15
 الخامسة عشرة.
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الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك  -16
 (.SAFEمن خلاؿ كثيقة )

-ىػ(، ت: لزمد عوض مرعب، ف: دار إحياء التًاث العربي 376لزمد بن أتٛد بن الأزىرم )تتهذيب اللغة،  -17
 ـ.2661بتَكت، الطبعة: الأكلى 

س، إشراؼ: بكر أبو زيد، ف: دار المجموعة الأكلى، أتٛد بن عبد الحليم بن تيمية، ت: لزمد عزبز شم :جامع الدسائل -18
 ىػ.1422مكة، ط: الأكلى –عالم الفوائد 

الجهالة الآيلة للعلم كأثرىا في الدعاملات الدالية: دراسة تأصيلية تطبيقية، د.عبد الله الفضلي، الجمعية الفقهية  -19
 السعودية، دار التحبتَ للنشر كالتوزيع، 

 .4د بن عرفة الدسوقي، ف: دار الفكر، ط: بدكف، الأجزاء:حاشية الدسوقي على الشرح الكبتَ، لزمد بن أتٛ -26

الحاكم الكبتَ في فقو مذىب الإماـ الشافعي )كىو شرح لستصر الدزني(، علي بن لزمد بن لزمد الداكردم، ت: علي  -21
ـ، 1999-ىػ1419بتَكت، ط: الأكلى -لزمد معوض، كعادؿ أتٛد عبد الدوجود، ف: دار الكتب العلمية

 .19الأجزاء:
 ٤١٤١لدرر السنية في الأجوبة النجدية، علماء لصد الأعلاـ، عبد الرتٛن بن لزمد بن قاسم، الطبعة: السادسة، ا -22

 .٤٩٩١ىػ/

منصور بن يونس البهوتي، ت: عبد الله التًكي، دقائق أكلي النهى لشرح الدنتهى )الدعركؼ بػ: شرح منتهى الإرادات(،  -23
 .7ـ، الأجزاء:2666-ىػ1421ف: مؤسسة الرسالة، الطبعة: الأكلى 

رد المحتار على الدر الدختار )حاشية ابن عابدين(، لزمد أمتُ بن عمر بن عابدين، )كمعو حاشية قرة عيوف الأخبار،  -24
لنجل الدؤلف، كتقريرات الرافعي، لعبد القادر الرافعي(، ت: عادؿ عبد الدوجود، كعلي معوض، دار عالم الكتب، 

 .14ء: ـ، الأجزا2663ىػ/1423-ط:الثانية
 -دمشق -ركضة الطالبتُ كعمدة الدفتتُ، يحتِ بن شرؼ النوكم، ت: زىتَ الشاكيش، الدكتب الإسلامي، بتَكت -25

 .12ـ، الأجزاء:1991-ىػ1412عماف، ط: الثالثة، 
، 2624مارس  2-فبراير  29زكاة الاستثمار الجرمء، د. علي نور، الندكة الثامنة كالعشرين لقضايا الزكاة الدعاصرة،  -26

 اف، الأردف.عم
مارس  2-فبراير  29زكاة رأس الداؿ الجرمء، د. عبد الله العايضي، الندكة الثامنة كالعشرين لقضايا الزكاة الدعاصرة،  -27

 ، عماف، الأردف.2624
مارس  2-فبراير  29زكاة رأس الداؿ الجرمء، د. ياسر النشمي، الندكة الثامنة كالعشرين لقضايا الزكاة الدعاصرة،  -28

 ف، الأردف.، عما2624
بتَكت،  –الدين عبد الحميد، ف: الدكتبة العصرية سنن أبي داكد، سليماف بن الأشعث السجستاني، ت: لزمد لزيي  -29

 .4الأجزاء:
( كلزمد فؤاد عبد الباقي 1،2سنن التًمذم )الجامع الصحيح(، لزمد بن عيسى التًمذم، ت: أتٛد شاكر )جػ -36

ـ، 1975-ق 1395مصطفى البابي الحلبي، مصر، ط: الثانية،  (، مطبعة4،5(، كإبراىيم عطوة عوض )جػ3)جػ
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 .5الأجزاء:
(، أتٛد بن شعيب النسائي، ت: عبد الفتاح أبو غدة، ف: مكتب الدطبوعات سنن النسائي )المجتبى من السنن -31

 .9ـ، الأجزاء:1986-ىػ1466حلب، ط: الثانية  -الإسلامية 
ية العدكم، الدطبعة العامرة، الشرقية، مصر، الطبعة الأكلى، شرح الخرشي، عبدالله لزمد الخرشي، كبهامشو حاش -32

 ىػ.1316
ىػ(، ت: أبو ت٘يم ياسر بن إبراىيم، ف: مكتبة الرشد 449شرح صحيح البخارم، علي بن خلف بن عبد الدلك )ت -33

 .16ـ، الأجزاء:2663-ىػ1423الرياض، ط: الثانية  -

 .14غدة، لرلة لرمع الفقو الإسلامي الدكلي، العدد  الشركات الحديثة، د. عبد الستار أبو -34

صناديق رأس الداؿ الجرمء، د. لزمد السحيباني، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة  -35
 عشرة.

 الضوابط الدستخلصة من قرارات الذيئة الشرعية لبنك البلاد. -36

 الأىلي السعودم. الضوابط الدستخلصة من قرارات الذيئة الشرعية للبنك -37

غمز عيوف البصائر في شرح الأشباه كالنظائر )لابن لصيم(، أتٛد بن لزمد مكي، الحموم الحنفي، ف: دار الكتب  -38
 ـ.1985 -ىػ1465تٔكة، ط: الأكلى  -بتَكت، توزيع: دار الباز -العلمية 

لابن الشاط(، ت: عمر حسن القياـ، الفركؽ، أتٛد بن إدريس القرافي، )كتْاشيتو: إدرار الشركؽ على أنوار الفركؽ/  -39
 .4ـ، الأجزاء:2611-ىػ1432ف: مؤسسة الرسالة، ط: الثانية 

الفواكو الدكاني على رسالة ابن أبي زيد القتَكاني، أتٛد بن غالً )أك غنيم( بن سالم بن مهنا، شهاب الدين النفراكم  -46
 .2ـ، الأجزاء:1995-ىػ1415، ف: دار الفكر، ط: بدكف  الأزىرم

 قرارات كتوصيات ندكات البركة. -41
ـ، 2666-ىػ1421كشاؼ القناع عن الإقناع، منصور بن يونس البهوتي، ف: كزارة العدؿ السعودية، ط: الأكلى  -42

 . 15الأجزاء:
 .15ىػ، الأجزاء: 1414بتَكت، ط: الثالثة  -لساف العرب، لزمد بن مكرـ ابن منظور، ف: دار صادر  -43
رؼ النوكم، )كمعو: تكملة تقي الدين السبكي، كتكملة لزمد الدطيعي(، ف: دار المجموع شرح الدهذب، يحتِ بن ش -44

 الفكر.

 ـ.2625يوسف الشبيلي، دار الديماف، الطبعة الأكلى،  المحرر في فقو التمويل كالأعماؿ الدصرفية كالأكراؽ الدالية، -45
وخي عن عبد الرتٛن بن قاسم، بن سعيد التنىػ(، ركاية: سحنوف 179الددكنة الكبرل، مالك بن أنس الأصبحي )ت -46

لمحمد بن أتٛد بن رشد(، ف: دار الكتب العلمية، )كيليو: مقدمات ابن رشد لبياف ما اقتضتو الددكنة من الأحكاـ، 
 .4ـ، الأجزاء:1994 -ىػ1415ط: الأكلى 

، ف: دار الدستدرؾ على الصحيحتُ، لزمد بن عبدالله بن لزمد الحاكم النيسابورم، ت: مصطفى عبد القادر عطا -47
 .4ـ، الأجزاء:1996 -ىػ1411بتَكت، ط: الأكلى  -الكتب العلمية 

ىػ(، ت: شعيب الأرنؤكط، كعادؿ مرشد، كآخركف، 241مسند الإماـ أتٛد بن حنبل، أبو عبدالله الشيباني )ت -48
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 ـ.2661 -ىػ1421إشراؼ: عبد الله بن عبد المحسن التًكي، ف: مؤسسة الرسالة، ط: الأكلى 
الرحيباني، ف: الدكتب الإسلامي، ط: الثانية لنهى في شرح غاية الدنتهى، مصطفى بن سعد بن عبده مطالب أكلي ا -49

 .4ـ، الأجزاء:1994 -ىػ1415

 البحرين. -ـ، ىيئة المحاسبة كالدراجعة للمؤسسات الدالية الإسلامية2616-ىػ 1431الدعايتَ الشرعية،  -56
د بن أتٛد الخطيب الشربيتٍ، دار الكتب العلمية، ط: الأكلى، مغتٍ المحتاج إلى معرفة معاني ألفاظ الدنهاج، لزم -51

 .6، الأجزاء:1994 -ىػ 1415
الدغتٍ، عبد الله بن أتٛد بن قدامة، ت: عبد الله التًكي كعبد الفتاح الحلو، ف: دار عالم الكتب، ط: السادسة  -52

 .15ـ، الأجزاء:2667-ىػ1428
 .3بن يوسف الشتَازم، ف: دار الكتب العلمية، الأجزاء: الدهذب في فقو الإماـ الشافعي، إبراىيم بن علي -53

 -ىػ 1412مواىب الجليل في شرح لستصر خليل، لزمد بن لزمد الحطاب الر عيتٍ، دار الفكر، ط: الثالثة،  -54
 .6ـ، الأجزاء: 1992

كتصحيح: ناصر  نظرية العقد )أك قاعدة في العقود(، أتٛد بن عبد الحليم بن تيمية، ت: لزمد حامد الفقي، كمقابلة -55
 القاىرة.-الدين الألباني، ف: دار السنة المحمدية للطباعة

يوسف الجويتٍ، حققو كصنع فهارسو: أ. د. عبد العظيم نهاية الدطلب في دراية الدذىب، عبد الدلك بن عبد الله بن  -56
 ىػ.1428لزمود الدٌيب. الناشر: دار الدنهاج. الطبعة: الأكلى، 

 ـ.1986الدرغيناني، بتَكت: دار الفكر، الذداية، علي بن أبي بكر  -57
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(، الأحكاـ الفقهية للتمويل برأس الداؿ الجرمء، د. يزيد الفياض 4انظر: زكاة رأس الداؿ الجرمء، د. عبد الله العايضي )ص (1)

 (.83)ص
 (.35الأحكاـ الفقهية للتمويل برأس الداؿ الجرمء، د. يزيد الفياض )ص (2)
 (.4زكاة رأس الداؿ الجرمء، د. عبد الله العايضي )ص (3)
 (.3انظر: زكاة الاستثمار الجرمء، د. علي نور )ص (4)
انظر: أحكاـ صناديق الاستثمار الجرمء، د. عثماف ظهتَ، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة  (5)

 .(228)ص
(، زكاة رأس الداؿ الجرمء، 3(، زكاة الاستثمار الجرمء، د. علي نور )ص4. عبد الله العايضي )صانظر: زكاة رأس الداؿ الجرمء، د (6)

(، صناديق رأس الداؿ الجرمء، د. لزمد السحيباني، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي 20د. يزيد الفياض )ص
(، صناديق رأس الداؿ الجرمء، د. عثماف ظهتَ، ضمن 66ي )ص(، زكاة رأس الداؿ الجرمء، د. ياسر النشم181الخامسة عشرة )ص

 (.243أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص
 انظر: الدراجع السابقة. (7)
 (.7انظر: نتائج كتوصيات ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص (8)
 (.7كتوصيات ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص انظر: نتائج( 9)
(، كقاؿ: "ىذا 1234(، سنن التًمذم، حديث رقم )3504(، سنن أبي داكد، حديث رقم )6671مسند أتٛد، حديث رقم )( 10)

، ككافقو (، كصححو2185(، مستدرؾ الحاكم، حديث رقم )4630، 4611حديث حسن صحيح"، سنن النسائي، حديث رقم )
 (.147-5/146الذىبي، كحسنو الألباني في إركاء الغليل )

ماجو، رقم  (، كسنن ابن4582(، كسنن النسائي، رقم )1242(، كسنن التًمذم، رقم )3354سنن أبي داكد، رقم ) (11)
(: "صحيح على شرط مسلم"، ككافقو الذىبي، كصححو النوكم في المجموع، كرجَّح رفعو 2/50(، كقاؿ الحاكم في الدستدرؾ )2262)
(9/273 .) 
"الأسهم التي تٗوؿ أصحابها حق الحصوؿ على مزية؛ كأكلوية في قبض ربح معتُ، أك أكلوية في استًداد ما الأسهم الدمتازة ىي:  (12)

من رأس الداؿ عند التصفية، أك أية مزية أخرل لا تتوفر لأصحاب الأسهم العادية". الأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو  دفع
 (.178الإسلامي، د. أتٛد الخليل )ص

 (.199انظر: قرارات لرمع الفقو الإسلامي الدكلي )ص (13)
 (.340انظر: الدعايتَ الشرعية )ص( 14)
كالذيئة  (،157(، الضوابط الدستخلصة من قرارات الذيئة الشرعية لبنك البلاد )ص297ندكات البركة )صانظر: قرارات كتوصيات  (15)

(، الأحكاـ كالضوابط 175(، الضوابط الدستخلصة من قرارات الذيئة الشرعية للبنك الأىلي السعودم )ص361الشرعية للبركة )ص
 (.249الشرعية لدنتجات الإنماء كخدماتو )ص

"جولة ت٘ويل عادة ما تعقب التمويل التأسيسي، كتكوف بقيادة مستثمر مؤسسي أك أكثر يدثلوف  التمويل بالأسهم ىي:جولة ( 16)
صناديق الاستثمار الجرمء، كيتم تقييم الشركة في كل جولة ت٘ويل بالأسهم، كالتي يتم بناءن عليها تٖديد سعر السهم، كعدد الأسهم التي 

تُ". صناديق رأس الداؿ الجرمء، د. لزمد السحيباني، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي سيتم إصدارىا لدختلف الدساهم
 .(215الإسلامي الخامسة عشرة )ص

"أمٌ حدث يتًتب عليو تغتَ الجهة الدسيطرة على الشركة، أك الإدراج الدباشر للشركة أك طرحها للاكتتاب  حدث السيولة ىو: (17)
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 (.218ابق )صالعاـ الأكلي". الدرجع الس

"الإنهاء الطوعي لعمليات الشركة، أك التنازؿ العاـ لصالح دائتٍ الشركة، أك أم طريقة أخرل لتصفية الشركة  حدث التصفية ىو: (18)
 (.217باستثناء حدث السيولة، سواء أكانت طوعية أـ إجبارية". الدرجع السابق )ص

(، صناديق رأس الداؿ 24زكاة رأس الداؿ الجرمء، د. يزيد الفياض )ص (،16انظر: زكاة الاستثمار الجرمء، د. علي نور )ص (19)
، ت٘ويل الشركات (185الجرمء، د. لزمد السحيباني، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص 

 (،83( )صSAFEلجرمء خلاؿ كثيقة )الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ ا
، (234أحكاـ صناديق الاستثمار الجرمء، د. عثماف ظهتَ، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص

 (.21( القطاع الشرعي لبنك الإنماء، ضمن ندكة بنك الإنماء )صSAFEالاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ كثيقة )
(، حوؿ الاستثمار من خلاؿ عقد سيف، د. 7تائج كتوصيات ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )صانظر: ن (20)

(، الاستثمار برأس الداؿ الجرمء 31. لزمد النشواف )ص(، الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د3سامي السويلم )ص
(، ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، 28اء، ضمن ندكة بنك الإنماء )ص( القطاع الشرعي لبنك الإنمSAFEخلاؿ كثيقة )

(، الاتفاقية الدبسطة للأسهم 90( )صSAFEد. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ كثيقة )
يق الاستثمار الجرمء ضمن أتْاث ندكة مستقبل تعقيب د. عصاـ العنزم على أتْاث صناد (،17الدستقبلية، د. نايف الشمرم )ص

 (.289العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص
 انظر: الدراجع السابقة. (21)
(، شرح الدنتهى، 7/343(، الحاكم، الداكردم )2/123(، الفواكو الدكاني، النفراكم )6/59انظر: بدائع الصنائع، الكاساني ) (22)

 (.2/209البهوتي )
تعقيب د. علي نور على أتْاث صناديق الاستثمار الجرمء ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة انظر:  (23)

. لزمد (، الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د17(، زكاة الاستثمار الجرمء، د. عبد الله العايضي )ص331عشرة )ص
( القطاع الشرعي لبنك الإنماء، ضمن ندكة بنك الإنماء SAFEلجرمء خلاؿ كثيقة )(، الاستثمار برأس الداؿ ا45النشواف )ص

 (.21)ص
(، ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. 45. لزمد النشواف )صانظر: الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د (24)

 (.90( )صSAFEلجرمء من خلاؿ كثيقة )حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ ا
 (.31انظر: زكاة الاستثمار الجرمء، د. يزيد الفياض )ص( 25)
 (.336انظر: جامع الدسائل، ابن تيمية )ص (26)
 (.562انظر: الجهالة الآيلة للعلم، د.عبد الله الفضلي )ص (27)
ىو: الدوضع الذم يجمع فيو القمح بعد حصاده ثم يداس فيو، كتٕفف فيو الثمار بعد قطفها. انظر: لساف العرب، ابن  البيدر (28)

 (.10/143(، تاج العركس، الزبيدم )4/50منظور )
 (.8/22(، تهذيب اللغة، الأزىرم )11/504ىي الدخل كالخراج. انظر: لساف العرب، ابن منظور ) الغلة( 29)
 (.6/176درر السنية في الأجوبة النجدية )انظر: ال( 30)
انظر: تعقيب د. علي نور على أتْاث صناديق الاستثمار الجرمء ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة  (31)

. لزمد (، الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د17)ص (، زكاة الاستثمار الجرمء، د. عبد الله العايضي331عشرة )ص
( القطاع الشرعي لبنك الإنماء، ضمن ندكة بنك الإنماء SAFE(، الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ كثيقة )31النشواف )ص
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 .(21)ص

 (.170ضمن ندكة بنك الإنماء )صتعقيب د. سامي السويلم  (32)
ور على أتْاث صناديق الاستثمار الجرمء ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة انظر: تعقيب د. علي ن (33)

 .(312عشرة )ص 
 (.44. لزمد النشواف )صالاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، دانظر:  (34)
 (.7انظر: نتائج كتوصيات ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص (35)
(، ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. 44. لزمد النشواف )صالاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، دانظر:  (36)

 (.103( )صSAFEحسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ كثيقة )
(، كشاؼ القناع، البهوتي 9/340(، المجموع، النوكم )1/299ركؽ، القرافي )(، الف5/240انظر: رد المحتار، ابن عابدين )( 37)
(3/195.) 
انظر: ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ  (38)

 (.91( )صSAFEكثيقة )
 (.5/429إعلاـ الدوقعتُ، ابن القيم ) (،227انظر: نظرية العقد، ابن تيمية )ص (39)
انظر: ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ  (40)

 (.91( )صSAFEكثيقة )
 (.2/285غمز عيوف البصائر، الحموم ) (41)
. لزمد النشواف (، الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د22انظر: زكاة رأس الداؿ الجرمء، د. عبد الله العايضي )ص( 42)

 (.46)ص
انظر: ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ  (43)

 (.102)ص( SAFEكثيقة )
 (.4/108كشاؼ القناع، البهوتي )  (44)
ضمن ندكة (. تعقيب د. يوسف الشبيلي 7انظر: نتائج كتوصيات ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص (45)

 (.181بنك الإنماء )ص
 (.44ف )ص. لزمد النشواالاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د الدراجع السابقة،انظر:  (46)
ضمن ندكة (، تعقيب د. عبد الله العايضي 7انظر: نتائج كتوصيات ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص (47)

تعقيب د. علي نور على أتْاث صناديق الاستثمار الجرمء ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي (، 188بنك الإنماء )ص
 .(312الإسلامي الخامسة عشرة )ص

 انظر: الدراجع السابقة. (48)
انظر: ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ  (49)

 (.44. لزمد النشواف )صالاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د(، 99( )صSAFEكثيقة )
(، مطالب أكلي 2/16(، مغتٍ المحتاج، الشربيتٍ )4/276(، مواىب الجليل، الحطاب )5/294الرائق، ابن لصيم )انظر: البحر  (50)

 (.3/26النهى، الرحيباني )
انظر: ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ ( 51)
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 (.99)ص( SAFEكثيقة )

 (.17انظر: زكاة الاستثمار الجرمء، د. عبد الله العايضي )ص( 52)
. انظر: البحر الرائق،  ىذا مذىب الجمهور من الحنفية كالدالكية (53) كالشافعية، كخالف الحنابلة فجعلوا العقد صحيحنا كالشرط باطلان

 (.3/194(، كشاؼ القناع، البهوتي )1/266(، الدهذب، الشتَازم )4/147(، الددكنة، سحنوف )5/303ابن لصيم )
 (.49. لزمد النشواف )صالاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د (54)
نظر: ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ ا (55)

 (.100( )صSAFEكثيقة )
انظر: أحكاـ صناديق الاستثمار الجرمء، د. عثماف ظهتَ، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة  (56)

، تعقيب د. علي نور على أتْاث صناديق الاستثمار الجرمء ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة (265)ص
 (.39. لزمد النشواف )صالاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د، (312عشرة )ص

 انظر: الدراجع السابقة. (57)
(، الدغتٍ، ابن 5/365(، شرح ابن بطاؿ على صحيح البخارم )6/101نذر )انظر: الإشراؼ على مذاىب العلماء، ابن الد (58)

 (.6/400قدامة )
 (.47. لزمد النشواف )صانظر: الاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، د (59)
بنك الإنماء: (، ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة 572انظر: الدعايتَ الشرعية )ص (60)

 (.99( )صSAFEالاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ كثيقة )
(، الدغتٍ، ابن 2/107(، مغتٍ المحتاج، الشربيتٍ )3/207(، الشرح الكبتَ، الدردير )6/59بدائع الصنائع، الكاساني )انظر:  (61)

 (.4/192قدامة )
، ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء (،7الخامسة عشرة )ص نتائج كتوصيات ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي انظر: (62)

صناديق رأس الداؿ  (،101( )صSAFEحسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ كثيقة )د.
 .(195الجرمء، د. لزمد السحيباني، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص 

انظر: ت٘ويل الشركات الناشئة برأس الداؿ الجرمء، د. حسن دائلة، ضمن ندكة بنك الإنماء: الاستثمار برأس الداؿ الجرمء خلاؿ  (63)
 (.101( )صSAFEكثيقة )

وتي (، كشاؼ القناع، البه5/321(، تٖفة المحتاج، الذيتمي )3/607(، الددكنة، سحنوف )3/13انظر: الذداية، للمرغيناني ) (64)
(3/245.) 
 (.6/53(، رد المحتار، ابن عابدين )6/3انظر: بدائع الصنائع، الكاساني ) (65)
 (.6/59بدائع الصنائع، الكاساني ) (66)
 (.413قرارات كتوصيات لرمع الفقو الإسلامي الدكلي )صانظر:  (67)
 (.224نظرية العقد، ابن تيمية )ص (68)
 (.331الدعايتَ الشرعية )ص (69)
 (.2/571) 14الحديثة، د. عبد الستار أبو غدة، لرلة لرمع الفقو الإسلامي الدكلي، العدد  الشركات (70)
انظر: صناديق رأس الداؿ الجرمء، د. لزمد السحيباني، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة ( 71)

 .(175)ص
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 (.2/641) 14الدكلي، العدد مداخلة د. علي السالوس، لرلة لرمع الفقو الإسلامي  (72)
(، زكاة الاستثمار الجرمء، د. يزيد الفياض 7انظر: نتائج كتوصيات ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص (73)

(، تعقيب د. علي نور على أتْاث صناديق الاستثمار الجرمء ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة 31)ص
 (.17(، زكاة الاستثمار الجرمء، د. عبد الله العايضي )ص313ة )ص عشر 

 (.44. لزمد النشواف )صالاتفاقية الدبسطة لتملك الأسهم في الدستقبل، دانظر:  (74)
انظر: صناديق رأس الداؿ الجرمء، د. لزمد السحيباني، ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة  (75)

ضمن أتْاث ندكة مستقبل العمل الدصرفي الإسلامي الخامسة عشرة )ص ، صناديق رأس الداؿ الجرمء، د. عثماف ظهتَ، (195)ص
249.) 

 (.331الدعايتَ الشرعية )ص (76)
 (.331الدعايتَ الشرعية )ص (77)
 (.9انظر: تسقيف ربح بعض الشركاء، د. أيدن الدباغ )ص (78)
 (.387كتوصيات لرمع الفقو الإسلامي الدكلي )ص انظر: قرارات (79)
 (.332انظر: الدعايتَ الشرعية )ص (80)

 
فإف كاف ىذا الشرط التفضيلي يؤثر في جهالة الربح كاشتًاط ربح معتُ، فقد اتفق العلماء على أف ىذا الشرط فاسد مفسد  (81)

(، الشرح 5/123(، ركضة الطالبتُ، النوكم )2/121النفراكم )(، الفواكو الدكاني، 6/86للعقد. انظر: بدائع الصنائع، الكاساني )
 (.5/127الكبتَ، ابن أبي عمر )

أما إذا كاف الشرط التفضيلي لا يؤثر في الربح كاشتًاط ضماف رأس الداؿ، فقد اتفق الفقهاء على فساد الشرط، كاختلفوا في فساد 
مذىب الحنفية كالشافعية كالحنابلة. القوؿ الثاني: أف الشركة تفسد. كىو  الشركة، على قولتُ: القوؿ الأكؿ: أف الشركة لا تفسد. كىو

(، نهاية 3/504(، كشاؼ القناع، البهوتي )6/207(، شرح الخرشي )6/86مذىب الدالكية. انظر: بدائع الصنائع، الكاساني )
 (.7/25الدطلب، الجويتٍ )

 (.249ماتو )صالأحكاـ كالضوابط الشرعية لدنتجات الإنماء كخدانظر:  (82)


