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ه. وب د وج رعي عن ي من التطهير الش عف ، ولا يُ ة أو الأداء المالي حي نًا للرب ما ولا ض
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د مهي ت

المقدمة

عد: ، وب ن معي ه أج ا محمد وعلى آله وصحب ن ي ب ، والصلاة والسلام على ن ن الحمد لله رب العالمي

، مارية ث ات والأدوات الاست تج ي المن ا ف ا متسارعً رة تطورً ي لال العقود الأخ هدت أسواق المال خ قد ش ف
. روات دارة الث ظ وإ مار وتكوين المحاف ث ي الاست دمة ف حت الأسهم من أهم الوسائل المستخ وأصب

، ة ة الإسلامي سسات المالي مر المسلم، والمؤ ث ة المست رز حاج ب ي الأسهم ت مار ف ث ومع توسع الاست
مار ث وز الاست ي يج ن الأسهم الت ي ز ب ح يميّ ، إلى إطار واض مارية ث اديق الاست ومديري الأصول، والصن

. ة رعي وابط الش ي الض ي لا تستوف لك الت ا، وت رعً ها ش ي والتداول ف

اطها ش ي يكون أصل ن ركات الت ؛ وهي الش لطة ت ركات المخ ان أسهمُ الش ي ا الب اج إلى هذ ر ما يحت وأكث
ل ، وهي تمثّ دة ائ ف تراض أو الإيداع ب مة كالاق ي بعض المعاملات المحرّ نًا ف ا ل أحي ها تدخ ا، لكن احً مب

. ة ي الأسواق المالي ركات المتداولة ف ريحة الأوسع من الش الش

ي قياس أداء رات ف ش ة للمؤ ة المالي ف ي ن الوظ ي مع ب ذ تج ؛ إ ة رات الإسلامي ش ة المؤ تي أهمي أ ا ت ومن هن
وابط ق ض لة وف هَّ ي تحدد الأسهم المؤ رعي الت ة الفحص الش ي هج ن من ي موعة محددة من الأسهم، وب مج

اديق ظ والصن مرين ومديري المحاف ث ةً تساعد المست عي تكون مرج ، ف ة ومعايير معلومة رعي ش
. ة ريعة الإسلامي من إطار يراعي أحكام الش مارية ض ث اء قراراتهم الاست ن ة على ب سسات المالي والمؤ

ا، رعً فحص السهم ش : كيف يُ ارئ ن للق يّ ب ر، ي أسلوب ميسّ وابط ب ه الض يب إلى عرض هذ ا الكت ويهدف هذ
اح. ير مب له من كسب غ ر ما قد يدخ طهَّ لًا للتداول، وكيف يُ هَّ ومتى يكون مؤ

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 5المت



دء بل الب يهات ق ب ن ت

احة صاحات المت ات والإف ان ي د إلى الب ن رعي يست ات الفحص الش فٍ لمتطلب نه مستو أ فُ السهم ب وص
ة مع ق ها متواف ركة وعقودها ومعاملات ميع أعمال الش ن ج ي أ ، ولا يعن عة رة محل المراج ت عن الف

لها. اصي ف ميع ت ي ج ريعة ف أحكام الش

ها المالي أو ركة أو مركز اط الش ر نش يّ غ ت يف ب ير التصن غ ذ قد يت ا للسهم؛ إ مً ا دائ فً ق ليس وص التواف
. ة الدورية والمستمرة رعي عة الش ع الأسهم للمراج ض لك تخ ، ولذ ديدة هور معلومات ج ظ ب

ما ن ها، وإ مة الواقعة دون احة المعاملات المحرّ ب ي إ عن ي الفحص لا ت دمة ف وابط المستخ سب والض الن

ود بعض اح مع وج اطها مب ش ركات أصل ن ي أسهم ش مار ف ث ة الاست وابط لتحديد أهلي هي ض
. ة ي ة بصورة عرض ق ير المتواف المعاملات غ

حص، رة محل الف ت لال الف وابط المعتمدة خ ائه للض ف ي تصر على است هَّل يق نه مؤ أ وصف السهم ب
. احة ي حدود المعلومات المت وف

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 6المت



ولًا أ

الشركات المختلطة وحكم المتاجرة في أسهمها

... ة ف وق

ج ائ ت ي ن ارك ف ها، وش ودات ا من موج ءً ز د ملك ج ق من ملكه ف ؛ ف ركة ي الش عة ف ائ السهم حصة ش
عمالها. أ

اط1 ش ركات من حيث الن قسام الش أ
ة أقسام: لاث ها إلى ث اطها ومعاملات ش ركات المساهمة من حيث ن قسم الش ن ت

ة ز ائ ريعةج ة مع الش ق ها متواف اطها ومعاملات ركات نش ش
وز يج ؛ ف ريعة أحكام الش مة ب ز ل الملت ركات التكاف ة وش ة الإسلامي سسات المالي كالمصارف والمؤ

ملّك أسهمها وتداولها. ت

مة ممحرّ اطها الأساسي محرّ ركات نش ش
ملّك أسهمها ولا تداولها. وز ت لا يج مار؛ ف مور والق ركات الخ ، وش وية وك الرب ن كالب

لطة ت مةمخ الطه معاملات محرّ خ اح، وت اطها مب ركات أصل نش ش
ل ، أو يدخ دة ائ ف ترض أو تودع ب ق ي ت ار والاتصالات الت ارة والعق اعة والتج ركات الصن كش

. يب ا الكت ي هذ حث ف اح، وهي محل الب ير المب ء من الكسب غ ي ها ش يرادات إ

لطة2 ت ركات المخ ي أسهم الش رة ف اج حكم المت
: ن اهي ركات وتداولها على اتج ه الش ملّك أسهم هذ ي حكم ت لف العلماء المعاصرون ف ت اخ

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 7المت



ع اه الأول: المن ج الات

ه؛ وقد نصّ قرار لي سب إ ن مة يُ ها من معاملات محرّ دارت ريه إ ، وما تج ركة ي الش ريك ف لأن المساهم ش
تعامل ركات ت ي ش ن الأصل حرمة الإسهام ف  على أ

)1( قه الإسلامي الدولي رقم 63 )1/7( مع الف مج
. روعة ة مش ها الأساسي طت نش ن أ م من أ الرغ ا ونحوه، ب مات كالرب المحرّ نًا ب ا أحي

وابط واز بض : الج ي ان اه الث ج الات
ار ي المعي ( ف ي يوف ة )أ ة الإسلامي سسات المالي عة للمؤ ة والمراج ة المحاسب ئ ه هي ت ب ذ وهو ما أخ
؛ مراعاةً لعموم ة رات الإسلامي ش ة والمؤ رعي ات الش ئ ير من الهي ، وعليه عمل كث

)2( رعي رقم )21( الش
ر وب تطهي ي الأصل، مع وج ر ف ف ت غ يه ما لا يُ ر ف ف ت غ ابع يُ ، ولأن اليسير الت ع الحرج ة ورف لوى والحاج الب

اح. ير المب الكسب غ

ق ي طب محل الت

ا ه هذ رعي للأسهم، وهي ما يعرض حص الش ات الف ي هج وم من ق ي ت ان اه الث ج ا الات وعلى هذ
. يب الكت

ة3 رعي وابط الش ركان الض أ
: يسة عة أمور رئ رب لطة إلى أ ت ركات المخ ي أسهم الش رة ف اج وابط المت ع ض ترج

ركة1 اط الش نش
ا. احً اط مب ش ن يكون أصل الن أ

ة2 النسب المالي
مة الحدود اوز المعاملات المحرّ تج لّا ت أ

. المعتمدة

ودات3 عة الموج ي طب
د التداول. قود والديون عن مراعاة أحكام الن

التطهير4
ير لص من نصيب السهم من الكسب غ التخ

اح. المب

)1(. ة أن الأسواق المالي ش رار رقم 63 )1/7( ب ، الق قه الإسلامي الدولي مع الف مج
ة )الأسهم)2( رعي رقم )21(: الأوراق المالي ار الش (، المعي ي يوف ة )أ ة الإسلامي سسات المالي عة للمؤ ة والمراج ة المحاسب ئ هي

.) دات والسن

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 8المت



ا يً  ان ث

مفهوم المؤشر الإسلامي وأهميته

... ة ف وق

ة ي هج ق من ارها وف ي ت موعة من الأسهم يتم اخ ن من مج ر مالي يتكوّ ش ر الإسلامي مؤ ش المؤ
. ة محددة رعي وابط ش من ض تض ت

ر الإسلامي1 ش عريف المؤ ت

من تض ة ت ي هج ق من ارها وف ي ت موعة من الأسهم يتم اخ ن من مج ر مالي يتكوّ ش ر الإسلامي هو مؤ ش المؤ
ر وقياس أدائه. ش اء المؤ ن مة لب ة اللاز ة والمالي ي ن ب المعايير الف ان ، إلى ج ة محددة رعي وابط ش ض

: ن أمرين ي ز ب ي مي لك الت ي ذ تض ويق

سهم رعي للأ حص الش الف
(Shari’ah Screening)

أكد ة للت ها المالي ات ان ي ركة وب اط الش ة فحص نش عملي
. ة المعتمدة رعي وابط الش ها للض ائ ف ي من است

ر المالي ش المؤ
(Index)

لة ياس أداء الأسهم الداخ دم لق ي تُستخ الأداة الت
ة ي ن ة الف ي هج ق المن ر وف ش ات المؤ من مكون ض

. المعتمدة

ة للأسهم عة المالي اب ياس والمت ر هو أداة الق ش ، والمؤ رعي أهيل الش ل للت رعي هو المدخ الفحص الش ف
. لة هَّ المؤ

ر الإسلامي2 ش ة المؤ همي أ
ها: رز ب ، من أ ا من الأهداف المهمة ر الإسلامي عددً ش ق المؤ يحق

. ة المعتمدة رعي وابط الش ي الض ي تستوف تحديد الأسهم الت 1

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 9المت



ة على التعرف على ريعة الإسلامي ق أحكام الش مار وف ث ي الاست ن ف ي ب مرين الراغ ث مساعدة المست
. لة هَّ الأسهم المؤ

2

. ة مارية الإسلامي ث اديق الاست ظ والصن ياس أداء المحاف عي لق ار مرج ير معي توف 3

مارية ث ظ الاست ات والمحاف تج اء المن ن ي ب ة ف سسات المالي مساعدة مديري الأصول والمؤ
. ريعة ة مع الش ق المتواف

4

. ة رعي ة الش احي يف الأسهم من الن ي يتم على أساسها تصن ان الأسس الت ي ي ب ة ف ي اف ف ز الش ي تعز 5

. ة رعي وابط الش اء الض ف ي ي است ر ف ش ي المؤ لة ف ركات الداخ عة استمرار الش اب مت 6

. عة الدورية ج المراج ائ ت ق ن ة وف رعي ها الش ت قد أهلي ف ي ت ركات الت ان الش ي ب 7

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 10المت



ا ثً ال ث

المرجعية الشرعية ومقارنة المؤشرات الإسلامية

... ة ف وق

لك قد ؛ ولذ ة مم المدين د والذ ق ارات الن ب ت ها واخ ام احتساب ي النسب ومق ات ف ي هج لف المن ت خ ت
ر. لى آخ ر إ ش رعي للسهم من مؤ حص الش ة الف يج ت لف ن ت خ ت

ة1 ةً أساسي عي ي مرج يوف معايير أ
رعي رقم )21( ار الش ة على المعي رعي للأسهم بصورة أساسي ات الفحص الش ي هج ير من من تعتمد كث

ة سسات المالي عة للمؤ ة والمراج ة المحاسب ئ « الصادر عن هي دات : الأسهم والسن ة »الأوراق المالي
رعي رقم ار الش اصة المعي ة خ ، وبصف ات الصلة رى ذ ة (AAOIFI)، مع مراعاة المعايير الأخ الإسلامي
قود. ها على الديون والن ودات تمل موج ي تش أحكام تداول الأسهم الت علق ب ما يت ي  ف

)1( » يع الدين )59( »ب

، من أهمها: ة وابط مالي ا ض احً اطها مب ش ي يكون أصل ن ركات الت ار رقم )21( للش ويقرر المعي

ة2 ات العالمي ي هج المن

رعي للأسهم، من لة للفحص الش ق ات مست ي هج ة من هات عالمي رت ج ، طوّ ي يوف ب معايير أ ان وإلى ج
ها: رز ب أ

. ركة ة للش ي مة السوق ي دة 30% من الق ائ ف تراض ب لغ الاق لّا يب أ

. ة ي مة السوق ي دة 30% من الق ائ ة للف لغ الودائع المدرّ ب لّا ت أ

قه. د تحق وب التطهير عن ، مع وج مالي الإيرادات ج اح 5% من إ ير المب لغ الإيراد غ لّا يب أ

Dow Jones Islamic Market (DJIM)

S&P Shariah Indices

FTSE Yaasar Global Equity Shariah Index Series

)1(. يع الدين رعي رقم )59(: ب ار الش (، المعي ي يوف ة )أ ة الإسلامي سسات المالي عة للمؤ ة والمراج ة المحاسب ئ هي

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 11المت



ي لف ف ت ها تخ ن لا أ ، إ ة وابط مالي ق ض ي ركة أولًا، ثم تطب اط الش ي فحص نش ات ف ي هج ه المن رك هذ ت وتش
ها. ة احتساب سب وطريق الن

ى 2026 ة حت ات المحدّث ي هج ق المن صرة وف ت ة مخ ارن مق

ة ي هج ونالمن الدي
مارات ث د والاست ق الن

دة ائ ات الف ذ
ر ي راد غ ي الإ

اح المب
اس ي رز أسس الق ب أ

AAOIFI (21)(1)%30 ةأقل من 5%أقل من 30%أقل من ي مة السوق ي الق

Dow Jones Islamic
)2( Market – 2026

ة لـ)24(أقل من 5%أقل من 30%أقل من %30 ي مة السوق ي متوسط الق
ا هرً ش

S&P Shariah –
)3( 2026

ة لحقوقأقل من 5%أقل من 30%أقل من %30 ي مة السوق ي متوسط الق
ا هرً ة لـ)36( ش الملكي

)4( FTSE Yaasarأقل من
%33.333

اوزأقل من %33.333 لا يتج
%5

ار ب ت ؛ مع اخ ودات مالي الموج ج إ
أقل من ة ب ن مم المدي قد والذ الن

%50

)5( FTSE IdealRatingsاوز لا يتج
%33

اوز %33 اوزلا يتج لا يتج
%5

ة ة اليومي ي مة السوق ي متوسط الق
ا هرً لـ)24( ش

)6( MSCI Islamicاوز لا يتج
%33.33

اوز %33.33 حصلا يتج ف
وتطهير

ار ب ت ؛ مع اخ ودات مالي الموج ج إ
د ق ة والن ن ات المدي قل للحساب مست

MSCI ة ي هج ق حدود من وف

FTSE IdealRatings Islamic Index Series

MSCI Islamic Index Series

(1) AAOIFI, Shari’ah Standard No. 21: Financial Papers (Shares and Bonds), paras. 3/4/2–3/4/4.

(2) S&P Dow Jones Indices, Dow Jones Islamic Market Indices Methodology, 2026.

(3) S&P Dow Jones Indices, S&P Shariah Indices Methodology, September 2026, pp. 5–7.

(4) FTSE Russell, Yaasar Global Equity Shariah Index Series – Shariah Screening Methodology, LSEG,

accessed September 2026.

(5) FTSE Russell, FTSE IdealRatings Islamic Index Series – Shariah Screening Approach, LSEG, accessed

September 2026.

(6) MSCI, MSCI Islamic Index Series Methodology, together with Conclusions of the Follow-up Consultation

on Capping and Methodology Change Implementation Schedule, changes implemented May 2025.

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 12المت



عض ب ها؛ ف ام احتساب ، بل يمتد إلى مق سب تصر على الن لاف لا يق ت ن الاخ ة أ ارن ح من المق ويتض
، كما ودات مالي الموج ج رى إ دم أخ ما تستخ ن ي ة أو متوسطها، ب ي مة السوق ي دم الق ات تستخ ي هج المن

ات التعامل مع الحالات ، وآلي عدة ب طة المست ، وبعض الأنش ة مم المدين قد والذ ارات الن ب ت ي اخ لف ف ت تخ
. ية الحدّ

لك ي ذ ر، ولا يعن ر آخ ش ق مؤ هَّل وف ير مؤ ر إسلامي وغ ش ق مؤ لًا وف هَّ مّ قد يكون السهم مؤ ومن ث
تهاد ات الفحص والاج ي هج لاف من ت ع إلى اخ ما يرج ن ، وإ ريعة أحكام الش ام ب ز ي أصل الالت ا ف فً لا ت اخ

. ق ي ات التطب رعي وآلي الش

لاصة الخ

ة رات العالمي ش يد المؤ ف ما ت ن ي رعي للأسهم، ب حص الش ة للف ةً أساسي عي ي مرج يوف قى معايير أ ب ت
. ة ة والتعرف على الممارسات الدولي ارن ي المق ف

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 13المت



ا عً راب

منهجية الفحص الشرعي للأسهم

... ة ف وق

. لاث حص الث ي مراحل الف ة عليه ف ق طب وابط المن اء الض ف ي لا بعد است لًا إ هَّ لا يكون السهم مؤ

: عة اب ت يسة مت لاث مراحل رئ رعي للأسهم على ث ة الفحص الش قوم عملي ت

اعدة ق

ا. عً مي ه المراحل ج ي هذ ة عليه ف ق طب وابط المن اء الض ف ي لا بعد است لًا إ هَّ لا يكون السهم مؤ

ركة اط الش ش رعي لن حص الش الف
ي أصله اح ف ، وهل هو مب ركة ي تمارسه الش اط الأساسي الذ ش عة الن ي ي طب ر ف ظ ها الن ي ويتم ف

أم لا.

1

حص المالي الف
ة مع ق ير المتواف اوز المعاملات غ أكد من عدم تج ركة للت ة للش ات المالي ان ي ها تحليل الب ي ويتم ف

. ة المعتمدة رعي ة الش ي هج ق المن ررة وف ريعة الحدودَ المق الش

2

ودات عة الموج ي حص طب ف
اق أحكام طب د ان ، عن ودات عة الموج ي ة تداول السهم من حيث طب لي اب ها فحص ق ي ويتم ف

. لطة ت ودات المخ قود والديون والموج الن

3
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ا امسً خ

الضابط الشرعي لنشاط الشركة

... ة ف وق

ه. من نَّف ض ص ي تُ رد اسمها أو القطاع الذ مج ها، لا ب يرادات ركة ومصادر إ اط الش ة نش ق ي رة بحق العب

الأصل العام1
ا ذ لة إ هَّ ركة مؤ اءً عليه لا تكون الش ن ا؛ وب رعً ا ش احً ها الأساسي مب رض ركة وغ اط الش ن يكون نش الأصل أ

ا. رعً م ش اط محرّ ا على نش مً ائ اطها الأساسي ق ش كان ن

م اط محرّ ة ممارسة نش ها الأساسي راض ن من أغ ركة على أ ام الأساسي للش ظ لّا ينص الن راعى أ كما يُ
ا. مً ها الرئيس محرّ رض اطها الأساسي أو غ ش ي يكون ن ركة الت عد أسهم الش ب ست تُ ا؛ ف رعً ش

ع ض تخ ، ف ة ي ة بصورة عرض ق ير متواف يرادات غ الطته معاملات أو إ ا وخ احً اط مب ش ا كان أصل الن ذ أما إ
ه. وب د وج اح، والتطهير عن ير المب ة الإيراد غ لك نسب ي ذ ما ف ، ب ة المعتمدة سب المالي وابط والن للض

ريعة2 ة مع أحكام الش ق ير المتواف طة غ الأنش

ا مة على الرب ائ دية الق لي ق ة الت دمات المالي الخ

مة على ائ مان الق ت طاقات الائ ؛ وب دة ائ ائم على الف اري الق ؛ والإقراض والتمويل العق دية لي ق وك الت ن الب مل: يش

ن أمي عادة الت ن وإ أمي ؛ والت وية دات وأدوات الدين الرب ي السن مار أو التعامل ف ث ؛ والاست وي الإقراض الرب
. ة ق ير المتواف ة غ ر الأدوات المالي ؛ وسائ لي ير التكاف ليدي غ ق الت

ركات ة وش ة الإسلامي سسات المالي لك المؤ مل ذ ، ولا يش اط الأساسي ش لك هو الن ا كان ذ ذ عد إ ب ست تُ ابط: الض
. ة اسب ة المن رعي ة الش اب ع للرق ض ريعة وتخ ق أحكام الش ي تعمل وف ل الت التكاف
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مور والمسكرات الخ

ات ر والحان اج ، والمت ات المسكرة روب مور والمش يع الخ يع وب ة وتوز ئ عب قطير وت يع وت اج وتصن ت ن إ مل: يش
ها. ي صصة ف آت المتخ ش والمن

يعة ر إلى طب ظ ن ؛ بل يُ ي رد تعامل عرض عد لمج ب ست ة لا تُ ئ ز ة أو التج ئ عب قل أو الت دمات العامة كالن الخ ابط: الض
ه. اتج عن اط والإيراد الن ش الن

ات مار والميسر والمراهن الق

ه يل هذ غ مار؛ وتش ة الق هز ؛ آلات وأج امرة ات المق ق ي صات وتطب ؛ من ات ؛ المراهن انصيب ؛ الي وهات ين الكاز مل: يش
. مة ة محرّ ة مالي ة أو مراهن ي ق ي امرة حق من مق تض ي ت ها، والألعاب الت ها وترويج دارت طة وإ الأنش

ع ة الدف اط، وآلي ش ة الن ق ي ر إلى حق ظ ن ي وحدها؛ بل يُ ي الألعاب لا تكف امرة ف محاكاة بعض صور المق ابط: الض
ق الميسر. ، ومدى تحق ز وائ والج

ه ات تج ير ومن ز ن الخ

ي آت الت ش ؛ والمن مة ها المحرّ ات ق ت يع لحومها ومش يع وب ة وتوز يع ومعالج اج وتصن ت ن ير؛ وإ از ن ة الخ ي رب ت مل: يش
ها. ا علي مً ائ وهري ق اطها الج ش يكون ن

. ات تج ه المن ا على هذ مً ائ وهري ق اط الأساسي أو الج ش ا كان الن ذ عد إ ب ست تُ ابط: الض

ق ير المتواف يه غ رف احي والت المحتوى الإب

ي ة الت هي ي رف طة الت سي الصريح، أو الأنش ن احي أو الج يع أو عرض المحتوى الإب ر أو توز ش اج أو ن ت ن إ مل: يش
. رعي م ش ا على محرّ مً ائ وهرها ق يكون ج

عة المحتوى ي فحص طب يه بحكم واحد؛ بل تُ رف ما والموسيقى والت ن لا تُحكم قطاعات الإعلام والسي ابط: الض
ال رامج الأطف ات وب ي ق ائ ة والوث عليم والمعرف ار والت ب اح كالأخ نى المحتوى المب ث ست . ويُ ومصادر الإيرادات

. احة ة المب والرياض
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ن ي ات التدخ تج غ ومن ب الت

ات تج ؛ السوائل والمن ة ي ن الإلكترون ي ة التدخ هز ؛ أج ة يش ات الش تج ار؛ من ر والسيج ائ ؛ السج غ ب الت مل: يش
هلاكها. ا لاست ؛ والأدوات المصممة أساسً اق ش ن ن أو الاست ي ة للتدخ ن المعدّ ي يكوت وية على الن المحت

. اط الأساسي ش ات هو الن تج ه المن يع لهذ يع أو التوز اج أو التصن ت ا كان الإن ذ عد إ ب ست تُ ابط: الض

درات والمواد المسكرة ب والمخ ن الق

درات والمواد ا، والمخ وان يش والماريج يه الحش ما ف ، ب ب ن يع الق يع أو توز اج أو تصن ت ن راعة أو إ ز مل: يش
ا. رعً روعة ش ير مش دامات غ ة أو استخ هي ي راض ترف المسكرة لأغ

ة رعي وابط الش ق الض رة وف ب ة معت ي ة علاج روع لحاج ي المش ي أو الدوائ دام الطب مل الاستخ لا يش ابط: الض
. اط ومصادر الإيرادات ش لطة بحسب الن ت ركات المخ فحص الش ، وتُ ة مي ي ظ ن والت

مة طة المحرّ ات والتسويق للأنش الإعلان

، غ ب ير، والت ز ن ات الخ تج ، ومن ات مار والمراهن مور والق وهرية للخ الإعلان أو التسويق بصورة ج مل: يش
. مة طة المحرّ يرها من الأنش ، وغ درات ، والمخ احي ، والمحتوى الإب وية ة الرب دمات المالي والخ

اط ش عة الن ي فحص طب ا؛ بل تُ يً ائ لق عد ت ب ست دم قطاعات متعددة لا تُ ي تخ ركات الإعلان العامة الت ش ابط: الض
. ة ق ير المتواف والإيرادات غ

الف ي المخ ياء والمحتوى الإعلان الأز

حش أو ة أو الف احي ا على الإب مً ائ وهره ق ي يكون ج ي الذ ات أو العروض أو المحتوى الإعلان تج المن مل: يش
. مات ر للمحرّ اش الترويج المب

اط ش عل أصل الن ة لا تج ي ة العرض ي ات الإعلان الف ي أصلها، والمخ احة ف ياء مب اعة الملابس والأز صن ابط: الض
ة الفحص. ي هج ها ومن ت ها ونسب عت ي ق طب عالج وف ما تُ ن ا، وإ مً محرّ
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ة للصرف الف ة والعملات والمعاملات المخ ض هب والف الذ

ق ل أو عدم تحق يع الآج ، كالب الف أحكام الصرف ة أو العملات بصورة تخ ض هب أو الف تداول الذ مل: يش
ا. رعً ز ش ائ ير ج ه غ لك تداول الديون على وج ا؛ وكذ بً  ابض حيث يكون واج ق الت

. رعي ابض الش ق أحكام الصرف والت ام ب ز ب الالت ما يج ن اته؛ وإ ي ذ ا ف مً ه الأموال ليس محرّ هذ ار ب الاتج ابط: الض

ة اعي اعات الدف الأسلحة والصن

صصة للاعتداء على ا، أو المخ مً الب محرّ دامها الأصلي أو الغ ي يكون استخ الأسلحة أو المعدات الت مل: يش
. ومات ظ ه المن ا لهذ صصة أساسً ات المخ لك المكون ي ذ ما ف ، ب روعة ير مش راض غ ن أو لأغ ي ي المدن

ة دوج ات مز تج ، والمن ة اعي الدف ها ب رد وصف روعة لمج ة المش ي ة أو الأمن اعي عد المعدات الدف ب ست لا تُ ابط: الض

ن ي ز ب ي مي ابط هو الت صيص ومصدر الإيراد؛ والض الب ومدى التخ دام الغ فحص بحسب الاستخ دام تُ الاستخ
. ة رعي عة الش ركة قيد المراج قى الش ب ، ومع نقص المعلومات ت رة على العدوان اش ة المب روع والإعان اع المش الدف

ركات3 طة الش نش يف أ لة لتصن وابط مكمّ ض

ابط مونالض المض

دة طة المسان ا بصورةالأنش صصً اطها الأساسي مخ ش ي يكون ن ركة الت عاد إلى الش ب قد يمتد الاست
. دة أو وسيطة ركة مسان ت ش م، ولو كان اط محرّ دمة نش وهرية لخ رة وج اش مب
رد تعامل عد لمج ب ست لا تُ دمات العامة المقدمة لقطاعات متعددة ف أما الخ

ها. اتج عن صيصها والإيراد الن دمة ومدى تخ عة الخ ي ر إلى طب ظ ن ؛ بل يُ ي عرض

ي أصله م ف اط محرّ .نش ركة عاد الش ب دي إلى است يؤ

ير يراد غ اح مع إ اط مب نش
ي اح عرض مب

د ، مع التطهير عن احة ير المب ة المعتمدة للإيرادات غ ة المالي سب ق عليه الن بَّ ط تُ
ه. وب وج
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ابط مونالض المض

يه ه ف ب ت تلط أو مش اط مخ اط ومصادرنش ش عة الن ي تحدد طب لي حتى ت صي ف رعي الت ع للفحص الش ض يخ
. الإيرادات

اعدة حاكمة رد اسمها أو القطاعق مج ها، لا ب يرادات ركة ومصادر إ اط الش ة نش ق ي حق رة ب العب
ه. من نَّف ض ص ي تُ الذ
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ا سادسً

الفحص المالي للشركات

... ة ف وق

رعي حص الش ا للف ة حدًّ سب مثّل الن ما ت ن داره، وإ ا مهما كان مق رعً م ش ا محرّ الرب تراض ب الاق
ها. ات وية ذ احةً للمعاملة الرب ب مثّل إ للسهم، ولا ت

: ارات ب ت ة اخ لاث من ث ، ويتض قل إلى مرحلة الفحص المالي ت ن اط، ت ش ركة فحص الن از الش ي ت عد اج ب

ل من ق أ

30%

دة ائ ف تراض ب الاق
ة ي مة السوق ي من الق

ل من ق أ

30%

دة ائ ف مارات ب ث ع والاست الودائ
ة ي مة السوق ي من الق

ل من ق أ

5%

احة ير المب الإيرادات غ
رادات ي مالي الإ ج من إ

دة1 ائ ف تراض ب الاق

ت ، سواء كان ركة موع أسهم الش ة لمج ي مة السوق ي ا 30% من الق الرب ة ب ترض الغ المق مالي المب ج لغ إ لّا يب أ
ل. ل أم طويلة الأج رة الأج ا قصي ضً قرو

رعي للسهم، ولا ا للفحص الش ة حدًّ سب ل الن ما تمثّ ن داره، وإ ا مهما كان مق رعً م ش ا محرّ الرب تراض ب والاق
ها. ات وية ذ احةً للمعاملة الرب ب ل إ تمثّ

دة2 ائ ات الف مارات ذ ث ع والاست الودائ

ت ، سواء كان ركة موع أسهم الش ة لمج ي مة السوق ي دة 30% من الق ائ ف الغ المودعة ب مالي المب ج لغ إ لّا يب أ
ل. رة أو متوسطة أو طويلة الأج قصي

واز المعاملة ة ج سب ي الن عن ي أصله، ولا ت م ف دة محرّ ائ ف ن الإيداع ب إ ، ف تراض ي الاق وكما هو الحال ف
. وية الرب
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احة3 ير المب الإيرادات غ
لك الإيراد مل ذ ، ويش ركة يرادات الش مالي إ ج م 5% من إ اتج عن عنصر محرّ لغ مقدار الإيراد الن لّا يب أ

: اتج عن الن

ي مة ف ة اللاز ي اية المهن ل العن ذ ن ب عيّ ت ي ، ف ة عن بعض الإيرادات ي صاح بصورة كاف ا لم يتم الإف ذ وإ
. رعي ياط الش ب الاحت ان ديرها، مع مراعاة ج ق ت

حص المالي ص الف ملخ

حص صر الف رعيعن ابط الش الض

م اط الأساسي المحرّ ش زالن ائ ير ج غ

دة ائ ف تراض ب ةالاق ي مة السوق ي أقل من 30% من الق

دة ائ ات الف مارات ذ ث ع والاست ةالودائ ي مة السوق ي أقل من 30% من الق

احة ير المب مالي الإيراداتالإيرادات غ ج أقل من 5% من إ

ع المالي ة المعتمدةالمرج ي هج ق المن ة وف وق ة موث ات مالي ان ي أحدث ب

. ة ي اح بصورة عرض ير مب اط غ ممارسة نش

. وية وائد الرب الف

اح. ير مب مار غ ث ملّك أصل أو است ت

. ريعة ة مع أحكام الش ق ير متواف رى غ يرادات أخ أي إ
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ا عً ساب

ضوابط طبيعة موجودات الشركة

... ة ف وق

؛ لأن السهم يمثّل حصة ة ها المالي ركة ونسب اط الش ة تداول الأسهم على نش روعي تصر مش ق لا ت
. ركة ودات الش ي موج عة ف ائ ش

عة ي لك مراعاة طب ب كذ ؛ بل يج ة ها المالي ركة ونسب اط الش ة تداول الأسهم على نش روعي تصر مش ق لا ت
: تي أ أكد مما ي ب الت ها، وعليه يج ي عة ف ائ ل حصة ش ؛ لأن السهم يمثّ ركة ودات الش موج

قط1 ا ف ودً ق ركة ن ودات الش ت موج ا كان ذ إ

اصة ة الخ رعي لا مع مراعاة الأحكام الش قط إ ا ف ودً ق ها ن ودات ت موج ا كان ذ ركة إ وز تداول أسهم الش لا يج
. قود والصرف الن ب

قط2 نًا ف ودات ديو ت الموج ا كان ذ إ

ة علق ة المت رعي ن مراعاة الأحكام الش عيّ ت ي قط، ف تكون من ديون ف ركة ت ودات الش ت موج ا كان ذ إ
. ي الديون التصرف ف ب

لطة3 ت ودات مخ ت الموج ا كان ذ إ

ركة اط الش راعى نوع نش يُ ، ف قود وديون ع وحقوق ون اف ان ومن ركة على أعي ودات الش تملت موج ا اش ذ إ
رعي رقم ي الش يوف ار أ ي معي ق الأحكام الواردة ف ها، وف ودات من موج قود ض وء الديون والن ة نش ي ف وكي

: تي أ ب مراعاة ما ي يج ، ف يع الدين أن ب ش )59( ب
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اط ش ة عن دوران الن ج ات - الديون الن أ

ة متولدة ن مم المدي ت الديون والذ ا، وكان مرً ا ومست احً ا مب اطً ش ا يمارس ن مً ائ نًا ق ا ركة كي ت الش ا كان ذ إ

ة تراط نسب از تداول أسهمها دون اش ، ج ادة ليب أعمالها المعت ق اطها وت ش ة عن ممارسة ن عي ي بصورة طب

اط ولم يكن ش عة للن اب ، ما دامت الديون ت عة ف ة الديون مرت ت نسب ع، ولو كان اف ان والمن محددة للأعي
.» يع الدين رعي رقم )59( »ب ي الش يوف ار أ د )8/1( من معي ن ق الب لك وف ، وذ ي الديون ا ف ضً ان متمح الكي

اط ش ير حالة دوران الن ي غ رى ف خ ودات أ تلاط الديون بموج - اخ ب

ق بَّ ط تُ رى، ف ودات أخ ا من الديون وموج جً ي ان مز ودات الكي ت موج ، وكان ة ق ق الحالة الساب تحق ا لم ت ذ إ
ار رقم )59(. د )8/2( من المعي ن ي الب يره الواردة ف غ تلاط الدين ب أحكام اخ

ي حكمها ي ف ودات الت ع والموج اف ان والمن ن تكون الأعي د )8/2/2( أ ن ق الب ترط وف ش ه الحالة يُ ي هذ وف
يه. وز تداول الحصة ف ان حتى يج ودات الكي مة موج ي مالي ق ج ر من 50% من إ أكث

ات ركات ذ ميع الش ق على ج بَّ ط ر من 50% لا يُ ع أكث اف ان والمن ن تكون الأعي تراط أ اش ه: ي ب ن ت

أ ش ن ي ت ة الت لي ي غ ركات التش لاف الش خ د )8/2(، ب ن عة للب اض ي الحالة الخ ما ف ن ، وإ لطة ت ودات المخ الموج
د )8/1(. ن ع للب ض ي تخ اط، والت ش ة عن دوران الن عي ي ها بصورة طب ديون

ة والعملات ض هب والف ي الذ اطها ف ي يكون نش ركات الت - الش ج

راعى أحكام تُ ، ف ة أو العملات ض هب أو الف ي الذ ا على التعامل ف مً ائ ركة الأساسي ق اط الش ا كان نش ذ إ
ه الأحكام. اوز هذ لطة لتج ت ودات المخ ق قاعدة الموج ي ي تطب ، ولا يكف رعي ابض الش ق الصرف والت

ي الديون اطها الأساسي التعامل ف ي يكون نش ركات الت د- الش

يع راعى أحكام ب تُ ها، ف رة ب اج يعها أو المت راء الديون أو ب ا على ش مً ائ ركة الأساسي ق اط الش ا كان نش ذ إ
ها. ودات من موج ع ض اف ان أو المن ود بعض الأعي رد وج ة لمج لي ي غ ركة التش عامل معاملة الش ، ولا تُ الدين

: طة ه الأنش لة هذ ومن أمث
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له4 يع الدين وتحصي ن ب ي ز ب ي مي الت

ن ع الدي ي ب

ر ن إلى طرف آخ ة الدين من الدائ قال ملكي ت ان
ي تري صاحب الحق ف ، بحيث يصبح المش بعوض
وابطه يع الدين وض ق عليه أحكام ب بَّ ط ، وتُ الدين

. ة رعي الش

ن ل الدي حصي ت

اء ف ي عة المدين واست اب مت ركة أو وكيل ب يام ش ق
ر أو عمولة ابل أج ن الأصلي مق ةً عن الدائ اب ي الدين ن

. ن ة الدين للدائ اء ملكي ق ، مع ب روعة مش

ه، لي لة إ ا والحي اء الرب ف ت ة مع ان رعي وابط الش ق الض وز وف يج سه، ف ف ن يكون للمدين ن ما أ يع الدين إ وب

وز ا، ويج دي إلى الرب ه يؤ دين على وج قد أو ب ن قدي ب يع الدين الن وز ب لا يج ، ف ير المدين ن يكون لغ ما أ وإ
. ة رعي وابط الش ة للض ي دمة مستوف عة أو خ ف ي أو من ن عوض عي ب

.(Bills Discounting) ارية الات والأوراق التج ي صم الكمب راء وخ ركات ش ش

،(Factoring / Receivables Purchase) ير وات ة أو الف ن مم المدي راء الذ ج وش اكتورن ركات الف ش
. ابل عوض ركة مق ة الدين إلى الش قال ملكي ت من ان تض ت المعاملة ت متى كان

(Debt / Loan يعها عادة ب ظ الديون أو القروض وإ راء محاف ي ش صصة ف ركات المتخ الش
.Portfolio Trading)

(Non-Performing Loans / Distressed Debt) رة عث تري الديون المت ي تش ركات الت الش
يعها. عادة ب ها أو إ لها لحساب رض تحصي غ ب

. دية لي ق دات وأدوات الدين الت اطها الأساسي تداول السن ش ي يكون ن ركات الت الش

مم. ي الذ ة ف ت اب نًا ث ل ديو ي تمثّ ة الت ة والحقوق المالي ن مم المدي الذ ر ب اج ت ي ت ركات الت الش

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 24المت



رة ووسائل التحصيل ة الأج روعي وب مش ، مع وج ا للدين عً ي ها ب ات ي ذ عد ف لا تُ دمة التحصيل ف أما خ

ا معاملة يً ائ لق عامل ت ركة تحصيل الديون (Debt Collection Agency) لا تُ ن ش إ راءاته؛ وعليه ف ج وإ
ي التحصيل رد وكيل ف ت مج ن كان إ اطها وعقودها: ف ش ة ن ق ي ر إلى حق ظ ن ما يُ ن ، وإ راء الديون ركة ش ش
ل تدخ ه، ف ي له أو التصرف ف تحصي سها ثم قامت ب ف ترت الدين لن ا اش ذ ، أما إ لا حرج ر ف ابل أج مق

. يع الدين ي أحكام ب المعاملة ف

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 25المت



نًا ام ث

التطهير الشرعي للعوائد ومسؤوليته

... ة ف وق

ركة من د الش ي عائ ل ف ة لما دخ رعي ة ش ما هو معالج ن ا، وإ احً م مب عل الإيراد المحرّ التطهير لا يج
اح. ير مب عنصر غ

هوم التطهير1 مف

يرادات ي إ لت ف ي دخ احة الت ير المب مر من الإيرادات غ ث لص من نصيب المست التطهير: التخ قصد ب يُ
ها. صي من خ اع الش ف ت ير دون قصد الان وه الخ ي وج ها ف ، وصرف ركة الش

ملها التطهير2 ي يش الإيرادات الت
ها: حص، ومن من الحد المعتمد للف يت ض ق ا ب ذ احة إ ير المب مل التطهير نصيب السهم من الإيرادات غ يش

لغ التطهير3 ة حساب مب ي ف كي

ر لكل سهم طهي لغ الت مب

ركة اح ÷ عدد أسهم الش ير المب الإيراد غ
مر ث ر على المست طهي لغ الت مالي مب ج إ

لغ التطهير لكل سهم × عدد الأسهم المملوكة مب

. وية وائد الرب الف

اح. ير مب اط غ ة عن نش اتج الإيرادات الن

. ريعة ق مع الش ير متواف مار غ ث ملّك أو است ة عن ت اتج العوائد الن

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 26المت



ي4 ق ي طب مثال ت

ان ي ةالب ي ة الحساب مة / العملي ي الق

ركة اح للش ير المب ارالإيراد غ 1,000,000 دين

ركة 100,000,000 سهمعدد أسهم الش

لغ التطهير لكل سهم ارمب 0.010 = 100,000,000 ÷ 1,000,000 دين

ثمر 10,000 سهمعدد الأسهم المملوكة للمست

لغ التطهير مالي مب ج ارإ 100 = 0.010 × 10,000 دين

ة ج ي ت الن

ار. مر 10,000 سهم = 100 دين ث ة المست از علق بحي لغ التطهير المت يكون مب

لغ التطهير5 ي مب التصرف ف
ير وه الخ ي وج ما يُصرف ف ن سه، وإ ف ه لن لص من ب التخ لغ الواج المب اع ب ف ت مر الان ث وز للمست لا يج

اح. ير المب لص من المال غ قصد التخ احة ب والمصالح العامة المب

ة التطهير6 ولي مسؤ
ها. قع علي ة التطهير ت ولي ن مسؤ إ اص، ف ها الخ مر لحساب ث سسة تست ت المؤ ا كان ذ إ

تم التعامل مع ي دارته، ف تولى إ دوق ت ة أو صن ظ من محف مرين ض ث ت تدير أموال المست ا كان ذ وإ
. ة ظ دوق أو المحف ة المعتمدة للصن رعي ة الش ي هج عاقدي والمن ق الهيكل الت التطهير وف

ير المعلومات ي توف غ ب ن ي يعها، ف راء الأسهم وب ي ش رد الوساطة ف سسة مج ا كان دور المؤ ذ أما إ
ها. يام ب ة التطهير والق ة آلي ه من معرف ن مر لتمكي ث مة للمست اللاز

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 27المت



ا اسعً ت

ية واستمرار استيفاء الضوابط المراجعة الدور

... ة ف وق

، بل هو فحص دوري ومستمر. ا أو لمرة واحدة مً ا دائ رارً رعي ليس ق حص الش از الف ي ت اج

ا رعي هن ام الش ز الالت قط؛ ف ر ف ش ي المؤ ها ف دراج د إ وابط عن ة للض ي ركة مستوف ن تكون الش ي أ لا يكف

ة المعتمدة ات المالي ان ي اءً على الب ن ا ب ركات دوريً عادة فحص الش ي إ غ ب ن ا ي ام مستمر، ولهذ ز الت
. ورة ش والمن

عة الدورية1 مله المراج ش ما ت

ركة2 اع الش ر أوض يّ غ ت
: ة يج ت ا ن اعها لاحقً ير أوض غ ت ، ثم ت ة رة مالي ت ي ف ة ف ق ركة متواف قد تكون الش

. عاد المعتمدة ب ق قواعد الاست وابط، عومل السهم وف تلال أحد الض عة اخ هرت المراج ا أظ ذ إ ف

. ركة اط الش .نش احة ير المب الإيرادات غ

. ة ق ير المتواف اق أحكامها.القروض والتمويلات غ طب د ان ودات عن عة الموج ي طب

. دة ائ ات الف مارات ذ ث ركة أوالودائع والاست اط الش ي نش وهرية ف رات ج يّ غ أي ت
. هيكلها المالي

. دة ائ ف ، أو الودائع ب وي تراض الرب يادة الاق ، أو الاستحواذ علىز اط الأساسي ش ير الن ي غ ت
. ق ير متواف اط غ نش

. احة ير المب يادة الإيرادات غ .ز ودات ي هيكل الموج وهري ف ر ج يّ غ حدوث ت

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 28المت



ا رً عاش

التصنيف الشرعي للشركات

... ة ف وق

. ة الف هور المخ رد عدم ظ ق لمج تراض التواف ي اف غ ب لا ين

: ات ئ مس ف ة إلى خ رعي ها الش ت ارية من حيث أهلي ركات التج يف الش يمكن تصن

ولى ة الأ ئ الف
لة هَّ مؤ

ريعة ق مع الش اط متواف ات نش ركات ذ ش
، مع ة ريعة الإسلامي ا مع أحكام الش قً ها الأساسي متواف رض اطها وغ ش ي يكون أصل ن وهي الت

ة المعايير. ي ق اء ب ف ي أكد من است ة للت ها المالي ات ان ي رورة فحص ب ض

ة ي ان ة الث ئ الف
ط واب ض لة ب هَّ مؤ

ة ق ير متواف ة غ ي اح مع معاملات عرض اط مب ات نش ركات ذ ش
ير ي بعض المعاملات غ ل ف ها تدخ ن لا أ ا، إ احً اطها الأساسي مب ش ي يكون ن وهي الت

ار أسهمها ب سب المعتمدة أمكن اعت وابط والن ت الض ا استوف ذ إ ؛ ف ة ي ة بصورة عرض ق المتواف
، مع مراعاة أحكام التطهير. لة هَّ مؤ

ة الث ة الث ئ الف
لة هَّ ر مؤ ي غ

اط ش عة الن ي ب طب لة بسب هَّ ير مؤ ركات غ ش
ير تكون أسهمها غ ا، ف رعً ز ش ائ ير ج ها الأساسي غ رض اطها أو غ ش ي يكون أصل ن وهي الت

. لة هَّ مؤ

عة ة الراب ئ الف
لة هَّ ر مؤ ي غ

ا لة ماليً هَّ ير مؤ ها غ اح لكن اط مب ات نش ركات ذ ش
، ارات الفحص المالي ب ت ي أحد اخ ق ف ف ها تخ ي أصله، لكن ا ف احً ركة مب اط الش قد يكون نش
اء ف ي ، أو عدم است احة ير المب وية أو الإيرادات غ تراض أو الودائع الرب اوز حدود الاق كتج

. ودات ات الموج متطلب

امسة ة الخ ئ الف
د الدراسة ي ق

يد من المعلومات لى مز اج إ حت ركات ت ش
لا ؛ ف صاحات المتاحة اية الإف ا لعدم كف وقً ا موث رعيً ا ش فً  ي ها تصن ف ي ر تصن ي يتعذ وهي الت
راعى ، أو يُ مة ما تُطلب المعلومات اللاز ن ، وإ ة الف هور المخ رد عدم ظ ق لمج ترض التواف ف يُ

ياط. ب الاحت ان ج

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 29المت



ر الحادي عش

إدراج الشركات واستبعادها وإعادة تأهيلها

... ة ف وق

اءً على الواقع ن يف ب ، بل يكون التصن ة الف ة المخ ها معالج ت ي ركة عن ن علان الش ي إ لا يكف
. ات المعتمدة ان ي والب

ر المعتمدأ ش لى المؤ ركة إ ول الش دخ
د ودات عن عة الموج ي ، وفحص طب ة سب المالي ق الن ي اطها، وتطب ش عد فحص ن ركة ب ال الش دخ يتم إ

ر. ش ة المعتمدة للمؤ رعي وابط الش ق الض ة وف يج ت ، واعتماد الن ة الحاج

ق أسهمها مع لًا على تواف اته دلي ذ ( ب ورصة ة )الب ي السوق المالي ركة ف دراج الش عد إ لا يُ ه: ي ب ن ت

ع ض ن تخ ي حي ررة له، ف ة المق مي ي ظ ن ات الت ي السوق للمتطلب ع الإدراج ف ض ذ يخ ؛ إ ة رعي وابط الش الض
. رعي المعتمدة ة الفحص الش ي هج ر الإسلامي لمن ش ي المؤ ول ف ة السهم للدخ أهلي

رب ش ركة من المؤ روج الش خ
: ة ي آت ة الأمور ال يج ت ها ن ت ركة أهلي قد الش ف قد ت

. اط الأساسي ش ر الن يّ غ ت 1

اط. ش عة الن ي ر طب يّ دماج أو استحواذ يغ ان 2

وي الحد المعتمد. تراض الرب اوز الاق تج 3

وية الحد المعتمد. مارات الرب ث اوز الودائع أو الاست تج 4

احة إلى الحد المانع. ير المب اع الإيرادات غ ف ارت 5

. ودات عة الموج ي ر طب يّ غ ت 6

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 30المت



ه. ة ب علق راءات المت عاد والإج ب اذ الاست ف اريخ ن ر ت ش ة المؤ ي هج وتحدد من

ركةج هيل الش أ عادة ت إ
ض نسب ف خ ن ، كأن ت ة ب عدم الأهلي ال سب ا ز ذ ا إ لة لاحقً هَّ ن تصبح مؤ لة أ هَّ ير مؤ ركة غ يمكن لش
، أو احة إلى ما دون الحدود المعتمدة ير المب وية أو الإيرادات غ مارات الرب ث وية أو الاست القروض الرب
ها ت ي ركة عن ن علان الش ي إ ر. ولا يكف ش ات المؤ ق متطلب ما يحق ودات ب اط أو الموج ش كلة الن عاد هي يُ

. ات المعتمدة ان ي اءً على الواقع والب ن يف ب ، بل يكون التصن ة الف ة المخ معالج

ة من حدود النسبد ريب (Borderline Cases)الحالات الق

ر بسيط يّ غ دي ت ذ قد يؤ ؛ إ اصة اية خ ة إلى عن رعي وابط الش ها من الض ترب نسب ق ي ت ركات الت اج الش تحت
ب ا يج حص، ولهذ ة الف يج ت ر ن يّ غ ة أو مقدار الدين أو الإيرادات إلى ت ي مة السوق ي ي سعر السهم أو الق ف

. ة ي ركة مستوف ة إلى ش ي ير مستوف ركة غ دي إلى تحويل ش ؤ ة ت ريب الأرقام بطريق ق نّب ت  تج

. ديدة وهرية ج هور معلومات ج ظ 7

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 31المت



ر ي عش ان الث

أهمية البيانات المالية في الفحص الشرعي

... ة ف وق

. دمة ات المستخ ان ي ودة الب رة على ج ي ة كب درج يف ب ة التصن عتمد دق ت

: رعي ي الفحص الش ومن أهم مصادر المعلومات ف

لًا قد يحتوي على « مث مارات ث د »الاست ن ب ة وحدها؛ ف ي ود المحاسب ن ي الاعتماد على أسماء الب غ ب ن ولا ي
. دة ائ ف ا ب ضً ا أو قر ل تمويلًا إسلاميً د »التمويل« قد يمثّ ن ، وب دية لي ق رى ت ة وأخ مارات إسلامي ث است

اعدة ق

يسة وائم الرئ ، وليس الق ة لي صي ف احات الت راءة الإيض لى ق اج إ ق يحت ي رعي الدق حص الش الف
قط. ف

. ة ق ة المدق وائم المالي الق 1

. ة ة المرحلي ارير المالي ق الت 2

. ة وائم المالي الق ة ب ق احات المرف الإيض 3

. وي رير السن ق الت 4

. ي السوق ورة ف ش ركة المن صاحات الش ف إ 5

رأس المال وعدد الأسهم. ة ب علق ة المت ات الرسمي ان ي الب 6

. ة ي مة السوق ي مة لحساب الق ات اللاز ان ي الب 7

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 32المت



ر الث عش الث

القيمة السوقية وأثرها في النسب الشرعية

... ة ف وق

ما ن ، وإ ماري ث يم الاست ي ق راض الت دم لأغ ستخ ة تُ ي رد معلومة سوق ة ليست مج ي مة السوق ي الق
يف السهم. رعي وتصن حص الش ة الف يج ت ي ن ر ف اش ير مب ث أ يكون لها ت

رعي ي الفحص المالي الش ا ف ا أساسيً صرً ركة (Market Capitalization) عن ة للش ي مة السوق ي عد الق تُ
، دة ائ ف تراض ب ة الاق اصة نسب ة خ ، وبصف ة سب المالي ياس بعض الن ا لق ة أساسً ي هج ها المن متى اعتمدت

: ة ي آت ق المعادلة ال ة وف ها الأساسي ي صورت . وتُحسب ف دة ائ ات الف مارات ذ ث ة الودائع أو الاست ونسب

المعادلة

ة ي هج ق المن ة = عدد الأسهم المعتمد × سعر السهم المعتمد وف ي مة السوق ي الق

ير مقدار غ ، حتى لو لم يت ركة ة للش سب المالي ر الن يّ غ دي إلى ت رها قد يؤ يّ غ ن ت ي أ ها ف ت رز أهمي ب وت
: ة مها المالي ي قوائ دة ف ائ ات الف تراض أو الودائع ذ الاق

ته. اض نسب ف خ دي إلى ان حص، يؤ ات العنصر المالي محل الف ب ، مع ث ة ي مة السوق ي اع الق ف ارت

ركة من الحد تراب الش لك اق رتب على ذ ، وقد يت ة سب اع الن ف دي إلى ارت ة يؤ ي مة السوق ي اض الق ف خ ان
ه. اوز رعي المعتمد أو تج الش

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 33المت



يحي وض مثال ت

ةالحالة وي روض الرب ةالق ي مة السوق ي ةالق سب الن

ع السعر راج بل ت (100 مليون25 مليونق ة ي %25 )مستوف

ع السعر راج (80 مليون25 مليونبعد ت ة اوز %31.25 )متج

ي احتساب دم ف طة الأساس المستخ ب ض حة ومن ر بصورة واض ش ة المؤ ي هج ن تحدد من ي أ غ ب ن ا ي ولهذ
ي يوم واحد. ها ف مت ي دلًا من ق رة محددة ب ت ، كاعتماد متوسطها لف ة ي مة السوق ي الق

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 34المت



ر ع عش الراب

ية الفرق بين التوافق الشرعي والجدوى الاستثمار

... ة ف وق

مارية للسهم. ث دوى أو الملاءمة الاست ن الج أ ش اته حكم ب ذ رعي ب ق الش ب على التواف رت لا يت

هما: ن ي لط ب ر الخ ن يكث هومي ن مف ي صل ب روري الف من الض

رعي ق الش واف الت

رعي ات الفحص الش ي السهم متطلب هل يستوف
ر ش من المؤ ل ض لًا ويدخ هَّ حتى يكون مؤ

؟ الإسلامي

ة ماري ث دوى الاست الج

ة حي اسب من حيث السعر والرب هل السهم من
يرها؟ ولة وغ اطر والسي مو والمخ والن

ها ا لكن ركة قوية ماليً ا، كما قد تكون الش ماريً ث اسب است ير من ه غ ا ولكن رعً ا ش قً قد يكون السهم متواف ف
ا. رعً لة ش هَّ ير مؤ غ

لاصة الخ

مار. ث ودة الاست هادةً على ج واز التداول، وليس ش رطٌ لج رعي ش ق الش التواف

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 35المت



ر امس عش الخ

الفرق بين الشركة الإسلامية والشركة المجتازة للفحص
الشرعي

... ة ف وق

ن على ي مَ ائ ها ق اطها ومعاملات ي يكون نش ركة الت ها هي الش عت ي ريعة بطب الش مة ب ز ركة الملت الش
. ريعة أحكام الش ام ب ز الالت

ة سلامي ركة الإ الش

ام ز مان على الالت ائ ها ق اطها ومعاملات ش ركة ن ش
يعة ع بحسب طب ض ، وقد تخ ريعة أحكام الش ب
ة رعي ة ش اب ام رق ظ يمي لن ظ ن اطها وإطارها الت ش ن

سسات رز صورها: المصارف والمؤ ب ، ومن أ اسب من
ع ض ي تخ ل الت ركات التكاف ة وش ة الإسلامي المالي

. سسي ة مؤ رعي ة ش اب ام رق ظ لن

حص ة للف از ت ركة المج الش

اطها الأساسي ش ارية عادية ن ركة تج قد تكون ش
ة ق ير المتواف اح، ولكن لديها بعض المعاملات غ مب

. اوز الحدود المعتمدة تج ي لم ت الت

ها ن أ ، أو يمكن القول ب رعي ة الفحص الش ي هج ق من لة وف هَّ ركات مؤ ة للفحص هي ش از ت ركات المج الش ف
. ة ركات إسلامي ها ش ن أ ، ولا تُوصف ب ر الإسلامي ش ة لمعايير المؤ ي مستوف

لطة ت ركات المخ سهم الش ي أ رة ف اج 36المت



ر السادس عش

دور المستشار الشرعي والتقرير الشرعي الدوري

... ة ف وق

ر. ش ة للمؤ رعي ة الش اب ومة الرق ظ ي من ا ف ا أساسيً رعي عنصرً ار الش يمثّل المستش

رعي1 ار الش مهام المستش
: تي أ ق نطاق التكليف المعتمد، ما ي ر، وف ش رعي للمؤ ار الش مل مهام المستش تش

رعي الدوري2 رير الش ق الت

طاق ق الن ر وف ش المؤ ة ب علق ة المت رعي ة الش اب ا عن أعمال الرق ا دوريً ريرً ق رعي ت ار الش يُصدر المستش
: من ن يتض ه، ويمكن أ ق علي ف المت

. رعي ة الفحص الش ي هج عة من مراج 1

. ة المعتمدة رعي وابط الش الض ر ب ش ات المؤ ام مكون ز عة مدى الت مراج 2

ق معايير الفحص. ي د تطب هر عن ي تظ ة الت رعي عة المسائل الش مراج 3

. رعي سير ش ف تهاد أو ت اج إلى اج ي تحت عة الحالات الت مراج 4

. عات الدورية ج المراج ائ ت عة ن اب مت 5

ة احي ه من الن روج من لة أو الخ هَّ ول إلى نطاق الأسهم المؤ أن حالات الدخ ش داء الرأي ب ب إ
ر. ش ي المؤ ها للاستمرار ف ت قد أهلي ف رة وت لت د الف ركات عن رج بعض الش ذ قد تخ ؛ إ ة رعي الش

6

. رعي ة احتساب التطهير الش عة آلي مراج 7

. ة المعتمدة ي هج ق نطاق التكليف والمن رعي الدوري وف رير الش ق إصدار الت 8

. دمة ة المستخ رعي ة الش ي هج ، والمن عة نطاق المراج
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حصها. ي تم ف ركات الت ها، والش ي تم الاعتماد علي ة الت ات المالي ان ي الب

. ات اء المتطلب ف ي عدت لعدم است ب ي استُ ، والحالات الت ة رعي وابط الش اء الض ف ي مدى است

. عة اء المراج ن ث هرت أ ي ظ وهرية الت ة الج رعي المسائل الش

. مة ة لاز رعي ات ش ات أو توصي أي ملاحظ

. عة رة محل المراج ت لال الف ة الفحص خ ي هج من ام ب ز أن الالت ش رعي ب الرأي الش
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ر ع عش الساب

خلاصة الضوابط الشرعية في أسئلة

... ة ف وق

. ات ا للمتطلب يً ة تستمر ما دام السهم مستوف رعي ة الش الأهلي

ل مر قب ث ه المست ن ب عي ، وهي دليل عملي يست ة ي آت لة ال ي الأسئ ة الفحص ف ي هج يص من يمكن تلخ
التداول:

حص ال الف طسؤ اب ة / الض ج ي ت الن

اح؟ ركة مب اط الأساسي للش ش هل الن هَّل.؟ ير مؤ السهم غ اح، ف ير مب ا كان غ ذ إ

قل من الحد المعتمد؟ وي أ تراض الرب هل الاق هَّل.؟ ير مؤ السهم غ رط، ف ق الش ا لم يتحق ذ إ

قل من الحد وية أ مارات الرب ث ع والاست هل الودائ ؟

المعتمد؟
هَّل. ير مؤ السهم غ رط، ف ق الش ا لم يتحق ذ إ

قل من الحد احة أ ير المب هل الإيرادات غ ؟

المعتمد؟
هَّل. ير مؤ السهم غ رط، ف ق الش ا لم يتحق ذ إ

تداول ركة تسمح ب ودات الش عة موج ي هل طب ؟

السهم؟
ودات يع الدين والموج راعى أحكام الصرف وب تُ

. ركة ودات الش عة موج ي لطة بحسب طب ت المخ

ب التطهير؟ اح يستوج ير مب يراد غ د إ هل يوج ات؟ ان ي ق الب ه وف د، يُحسب نصيب السهم من ج ا وُ ذ إ
من الحد اح ض ير المب ي الإيراد غ ق ا ب ذ لك إ ، وذ المعتمدة

المعتمد للفحص.

ي وابط ف ة للض ي ركة مستوف الت الش هل ما ز ؟

؟ عة الدورية المراج
ا يً ة تستمر ما دام السهم مستوف رعي ة الش الأهلي

. ات للمتطلب
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ا امً ت خ

الخاتمة والنتائج

... ة ف وق

م لز ما يست ن ط، وإ ق ليه ف تمي إ ن ي ت ركة أو القطاع الذ الحكم على السهم لا يعتمد على اسم الش
. ركة اط الش ة نش ق ي لى حق ر إ ظ الن

وابط اج إلى ض ةٌ تحت ل لطة مسأ ت ركات المخ ي أسهم الش رة ف اج ن المت يب أ ا الكت لال هذ ن من خ يّ ب ت
ة التعرف على الأسهم يم عملي ظ ن ة أداة مهمة لت رات الإسلامي ش ن المؤ ، وأ طة ب ض ة من ي هج حة ومن واض
مرين ومديري الأصول ث ةً للمست عي ر مرج فّ ها، كما تو عة أدائ اب ة ومت رعي وابط الش ي الض ي تستوف الت

ريعة من إطار يراعي أحكام الش ي الأسهم ض مار ف ث ي الاست ة ف ب ة الراغ سسات المالي اديق والمؤ والصن
. ة الإسلامي

، عة الدورية اب ، والمت ، والتحليل المالي رعي ن الفحص الش ي مع ب نه يج ي أ ر ف ش ة المؤ هر أهمي وتظ

مارية ث ظ الاست اء المحاف ن ي ب ها ف ادة من ف ة يمكن الاست عله أداة عملي ما يج ، ب وقياس الأداء السوقي
. ريعة ة مع الش ق ة المتواف ات المالي تج والمن

ج ائ ت رز الن ب أ
، ة ي مة عرض ود معاملات محرّ ا مع وج احً اطها مب ش ي يكون أصل ن لطة هي الت ت ركات المخ الش

وب التطهير. وابط، مع وج ة تداول أسهمها بض رعي ات الش ئ ير من الهي از كث وقد أج
1

عة ي ، ثم فحص طب اط، ثم الفحص المالي ش لاث مراحل: فحص الن ث رعي يمر ب الفحص الش
. ودات الموج

2

ها. مة الواقعة دون احةً للمعاملات المحرّ ب حص، وليست إ سب المعتمدة حدودٌ للف الن 3

ه. اع ب ف ت مر الان ث وز للمست اح، ولا يج ير المب ي نصيب السهم من الكسب غ ب ف التطهير واج 4

. عة الدورية المستمرة ع للمراج ض ، ويخ ركة ع حال الش ب قت يت رعي وصف مؤ ق الش التواف 5
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، ، وهيكلها المالي ركة اط الش ة نش ق ي ر إلى حق ظ م الن لز ن الحكم على السهم يست ة أ ي هج كد المن وتؤ
. ة رعي وابط الش ها للض ائ ف ي ها، ومدى استمرار است ودات عة موج ي ها، وطب يرادات ومصادر إ

والله تعالى وليّ التوفيق

ركةً ة للفحص ش از ت ركة المج عل الش ، ولا يج مارية ث دوى الاست ي الج رعي لا يعن ق الش التواف
. ة إسلامي

6
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المتاجرة في أسهم الشركات المختلطة

رعي ة الفحص الش ي هج ركات وتداولها، ومن ملّك أسهم الش ة لت رعي وابط الش ن الض يّ ب ر ي دليل ميسّ
صص. مر والمتخ ث اسب المست ح ين أسلوب واض ، ب ة رات الإسلامي ش ي المؤ المعتمدة ف

لطة ت ركات المخ ي أسهم الش رة ف اج حكم المت

ودات ة والموج سب المالي اط والن ش وابط الن ض

قي ي ال تطب مث رعي ب التطهير الش

رعي يف الش عة الدورية والتصن المراج

الشيخ الدكتور أسامة بحر
ة سلامي وك الإ ن ي الب ر ف ي ب ار وخ ش مست

info@osamabahar.com

osamabahar.com


