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 بسم الله الرحمن الرحيم 
 محمد بن عبدالله المديميغ  د. /دير اللقاءم
و ل  آله وصلالالالالالالالا به  ،الحمد لله رب العالمين، والصلالالالالالالالالا  والسلالالالالالالالالا   ل  نبينا  مد 
 :أما بعد ،أجمعين
التي تنظمهرا الجمعيرة الفقهيرة   يةلقرة النقراشررررررررررررررهذه الحيسرررررررررررررررني أً أرح  بك   يعر ا في  ف

الاسلالالالالالالالالاتثمار في رأس المال الجريء من  وهوالسررررررررررررعولية، والتي همل عنواج  مهم ا ومت دل ا، 
 .خلال اتفاقيات التملك المستقبلي للأسهم

  ً المتغيرات الاقتصرالية المتسرارعة، و و بي ة رةلا امعماو والشرركات الناشر ة،   لا شرك أ
، التي (SAFE)  سرررررري   جديدا، ومن أبرزها ما يعرف باتفاقيات   أوجدت ألوات اسررررررت مارية

ا توفره من مزاة عديدا لها لمأصرررررريوم اليوب من أبرز وسررررررائل الاسررررررت مار للشررررررركات الناشرررررر ة،  
وهنا تت لى مسررررررررررراولية الفقهاه في مواكية هذه المسرررررررررررت دات وفه  حقيقتها   ،وللمسرررررررررررت مرين

صررد الشررريعة في العدو والشررفافية، وحف   وضررياها كحكامها الشرررعية، ضا يضررمن هقي  مقا
 .الحقوق، وحماية أطراف التعاقد

 :وسيكوً الحديث في هذا الموضوع من خلاو المحاور الآتية
بياً مفهوب الاسرررررررررررت مار الجر ه وخصرررررررررررائصررررررررررره، ونيذا عن صرررررررررررنالي   :المحور الأول •

 .الاست مار الجر ه
التملك المستقيلي ونشأتها، والهيكل القانوني للاتفاقية   ات التعري  باتفاقي: المحور الثاني •

 .وآلياتها
 .، والآثار الفقهية المترتية عليهاSAFE التكييفات الفقهية لاتفاقية :المحور الثالث •
والجمع بين السررررررررررررررل    ،الغرر  :م رل،  المشرررررررررررررركلات الفقهيرة في الاتفراقيرة: المحور الرابع •

 .والييع، واشتراط أولوية التصفية
 .معالجة الشروط والمزاة التفضيلية التي تتضمنها الاتفاقية: ر الخامسالمحو  •

وسرررررررريشرررررررراركنا الحديث في هذه المحاور، وكذلك التعقي ، ضية من أصرررررررروا  الفضرررررررريلة 
 المتخصصين في هذا الموضوع.
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 المحور الأول 
 بيان مفهو  الاستثمار الجريء وخصائصه، ونبذ   ن صناديق الاستثمار الجريء

 عيد الله بن عيسى عايضي /فضيلة الدكتور
، وعضو لجنة التشريعيات أستاذ الفقه المشارك بجامعة الإماب محمد بن سعول الإسلامية

 .القضائية
 بسم الله الرحمن الرحيم 

 وصلا بهو ل  آله  ،الحمد لله رب العالمين، وصلال  الله وسلالم وكرع  ل  نبينا  مد 
موصرروو لل معية الفقهية السررعولية على نشرراطها العلمي المت دل،  الشرركر   :أما بعد أجمعين،

والشرركر لل معية كذلك على عقد هذا اللقاه العلمي في هذا الموضرروع الذ  صررارت له أ ية 
 صررغيرا    خاصررة في السررنوات امخيرا مع التوجه الكيير عم لع  المشرراريع الناشرر ة التي تيدأ فكرا  

 .مشاريع ضخمة لها أثر كيير في اقتصالةت الدوو من روال امعماو، ثم تتووو عم
كل شررررررررررررركة تعرب لها في الغال  حاجة للتمويل، فتل أ عم الينوك، أو عم شررررررررررررركات ف
، لكن النظاب المصرفي يقوب على منح التمويل بناه  على الملاها  ؛ للوصوو على التمويلالتمويل

فإذا كانم الشركة قائمة، فمن السهولة   أو الضماجت التي يقدمها،  ،الائتمانية لاال  التمويل
معرفة حالتها الائتمانية بالنظر عم أصررررررررررررولها والتزاماتها وتدفقاتها النقدية، لكن الإشرررررررررررركاو عذا 

اكانم الشرررررررررركة جشررررررررر ة في مراحلها اموم ليس لها تاريخ ائتماني يحك  به على ملاهتها   ؛ منَّ 
أً تقدمها كضررماجت تقيلها المصررارف، فم ل  الائتمانية، وليسررم لها أصرروو مالية كافية  كن

 .هذه الشركات لا تقيل الينوك عالا تمويلها مغراب التأسيس وممارسة النشاط
يقوب المسررت مروً  حيث هذا الإشرركاو تمم معالجته من خلاو فكرا الاسررت مار الجر ه،  

على أصرررروا  راوم اممواو بتمويل هذه الشررررركات لتمارم النشرررراط مقابل حصرررروو المموو 
 .حصة من الشركة في المستقيل بعد نجاحها في النشاط

لتمويرررل    ب؛1946ظهور هرررذه الفكرا في الولاةت المتوررردا اممريكيرررة في عررراب  وكررراً   
الشرركات الناشر ة في لاو تقنية المعلومات، ثم انتشرر هذا امسرلو  للتمويل في أوروبا، وانتشرر 

وغيرها من بلداً العالم العربي، حتى    ،ليجولوو الخ  ،كذلك على المسررررررررررررررتوة المحلي في المملكة
في وصرررررار لهذا الاسرررررت مار آثار عمابية صرررررار لهذا الاسرررررت مار آثار عمابية على مسرررررتوة العالم، 
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نشررأا شررركات كدة بدأت كفكار صررغيرا، ثم صررارت من أكد الشررركات على مسررتوة العالم، 
 .وبر، وغيرها من الشركات شركة جوجل، وشركة أبل، وشركة مايكروسوفم، وشركة أ :م ل

تايي  جاهز،  :وعلى المسررررررررتوة المحلي، هناك شررررررررركات ل تمويلها  ذا امسررررررررلو ، م ل
 .ومرسوو، وكريم، وشركة تمارا، وغيرها من الشركات 

: تمويل شررركة جشرر ة مقابل الحصرروو على حصرر  في المقصلالاود كلاسلالاتثمار الجريء  ا  إذ
مجل هقي  الربح من خلاو طرح الشرررررررررركة للاكتتا  العاب، أو بيعها   ؛ملكيتها في المسرررررررررتقيل

 .قيل ذلك 
ً   و   فيه مخاطرا عالية،  فشرررررررررررلتن ح أو تالإقداب على تمويل الشرررررررررررركة  كن أً الحقيقة أ

 .ولهذا سمي الاست مار است مار ا جري  ا
  ً ة هذا النوع من الاسررررررررررررت مار نشررررررررررررأ لسررررررررررررد حاجات مالي  يسررررررررررررتفال من هذه المقدمة أ

ه كاً له أثر كيير في لع  مشرراريع واقتصررالية يصررع  سرردها علا  ذا النوع من الاسررت مار، وأن  
بدأت صرغيرا، ثم صرار لها يرثير كيير في امتمع، ولولا تمويلها عن طري  الاسرت مار الجر ه لرضا 

المسررت دا المتعلقة  ينيغي أً يراعيه الفقيه عند النظر في المسررائلمما  هذا  ، و منها النور لم يرَ ك يرٌ 
 . ذا النوع من الاست مار

 :هناع ثلاثة أنواع من المستثمرين في رأس المال الجريءو 
،  المسلاتثمرون ير  الرييين النوع الأول: • ، ويال  أحياج  عليه  المسرت مروً الملائكيوً

ا من امفرال الت رررار الرررذين له  هررردف في لع  الابتكرررارات   وتشرررررررررررررر يعهرررا، وه  غررراليررر 
أطل  على المسرت مر عذا كاً فرل ا و   ،بالإضرافة عم رغيته  في الحصروو على أرباح عالية

ً    ؛أو المسرت مر النييل  ،المسرت مر الملائكيمصرالح   ا نييلا  يدفعه عم تمويل  م ثمة مقصرد 
تمتنع غالي ا الماسرسرات  -كما تقدب-شرركات   م ل هذه الشرركات عالية المخاطر، وهي

 .عن تمويلها المالية
، وهي صررررررررنالي  اسررررررررت مارية تاسررررررررسررررررررها صلالالالالالاناديق رأس المال الجريء: النوع الثاني  •

الشررركات المالية لغرب  ع أمواو المسررت مرين واسررت مارها في تمويل الشررركات الناشرر ة،  
مقابل حصررررررروو الصرررررررندوق على حصرررررررة في ملكية الشرررررررركة الناشررررررر ة، وعالا ما يكوً 
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عدها الصرررررررندوق، فتياع  للصرررررررندوق عمر محدل قد  تد عم عشرررررررر سرررررررنوات، يصرررررررفى ب
 .ها في الشركات الناش ة، ثم توزع امرباح على المست مرينلكتمالحص  التي 

ويتم ل ، تتخذ أحد امشرررركاو النظامية للشررررركات، شلالالار ات مسلالالاتقلة:  النوع الثالث •
أو عن طري  الاست مار في صنالي    ،نشاطها في تمويل الشركات الناش ة بصورا مياشرا

رأم الماو الجر ه، ومن أم لة هذه الشررررركات: الشررررركة السررررعولية للاسررررت مار الجر ه، 
وهي شرررررركة تتيع صرررررندوق الاسرررررت مارات العامة، وهي م او على الاهتماب الرسمي  ذا 

 .النوع من الاست مار لما له من آثار كييرا في لع  الاقتصال
 اد  في الاسلالالالالالاتثمار الجريء من الللالالالالالار ة الناشلالالالالالا ة أو صلالالالالالااح  الخطوات التي تبدأ  

يضرررررررع خاة للوصررررررروو على التمويل عن طري  جولات تمويلية، كل جولة  هي أً   المللالالالالاروع:
 :تهدف عم تغاية مرحلة من مراحل نشاط الشركة

 .عم تغاية نفقات التأسيس م لا   تهدف :الجولة الأولى
 .تهدف عم تغاية نفقات اليده في التشغيل :الجولة الثانية
والتوسرررررع في النشررررراط،  ،عم تغاية نفقات اليده في الإنتاج  م لا    تهدف  :الجولة الثالثة

 .وهكذا
بعد أً تعد الشررركة الخاة، تيوث عن مسررت مر يقيل تمويل المشررروع، وهو في الغال  ثم     

ا النوع من الاسررررت مار، وغالي ا أو أحد الشررررركات التي بهت   ذ ،سرررريكوً أحد الصررررنالي 
هرص الصررنالي  والشررركات المتخصررصررة في هذا النوع من الاسررت مار على تسررهيل وصرروو 
الماسررررسررررين وأصرررروا  المشرررراريع عن طري  عتاحة صررررفوة في الموقع الإلكتروني، من خلاو 

 .والمستندات اللازمة لدراسة الفكرا ،هذه الصفوة يقدب الماسس فكرا المشروع
أو المست مر بدراسة الفكرا المقدمة مع غيرها من امفكار، ثم يختار  ،وب الصندوقبعدها يق

المشررروع امنسرر  بالنظر عم فرص الن اح، بعدها يتف  المسررت مر مع الشررركة الناشرر ة على 
وطريقة هديد امسره  التي سريتملكها في المسرتقيل، وشرروط التوويل عم   ،ميلغ الاسرت مار

والشروط التي هك  العلاقة بين الارفين، ثم يوقع الارفاً بعد   ،كابأسه  وغيرها من امح
 .ذلك اتفاقية تنظ  العلاقة بينهما
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: الاتفاقية اليسررررررررررياة لتملك ومن أشلالالالالالالالاهر الاتفاقيات التي تنةم العلاقة بين الطر ين •
، واتفاقية الديوً القابلة للتوويل مسررره ، واتفاقية ثال ة  SAFE امسررره  في المسرررتقيل

، وهي اتفاقية تجمع خصررررررررررررررائ  النوعين KISSعلى تسررررررررررررررميتها اتفاقية    يصررررررررررررررالح
،  سررررررررررري    الاتفاقيات، وأه  هذه امنواع ال لاثة هي اتفاقية أه  هذه هي ،السرررررررررررابقين

هذه مقدمة مختصررررررا عن نشرررررأا الاسرررررت مار   .علي  /ولعل تفصررررريلها يكوً عند الدكتور
 .التي تست مر في هذا النوع أو الشركات  والصنالي  ،الجر ه

  



 (SAFE) للأسهم المستقبلي التملك اتفاقيات خلال من الجريء المال رأس في الاستثمار بعنوان: حلقة نقاش                 

 

 

6 

 المحور الثاني 
 ،التعريف كتفاقيات التملك المستقبلي ونلأتها، والهيكل القانوني للاتفاقية وآلياتها

 المت دث  يه
  لي بن  مد نور /  ضيلة الد تور

 .واللريك في شر ة مسارات قانونيةالمستلار القانوني  
 بسم الله الرحمن الرحيم 

، و ل  آله وصلا به أجمعين ،الحمد لله رب العالمين، وصلال  الله وسلالم  ل  نبينا  مد 
 أما بعد:

  يداية أشررركر لل معية الفقهية السرررعولية الميالرا لارح هذا الموضررروع، والذ  أحسرررف     
  وأحس   ،ولدة ماسسات الاجتهال الجماعيبه لدة الياح ين    العنايةه قد يرخر ك ير ا  كن  
فيه رأ   اعي في لورات امامع الفقهية؛ رفع ا للورج عن النام   يصررردره قد حاً أً كن  

منذ الجر ه   وعن غيرها من اتفاقيات الاسرررررررررررت مار  ،الذين ك ر سرررررررررررااله  عن هذه الاتفاقية
 .سنوات عديدا

       ً : ع هررذه الاتفرراقيررة، وهي الاتفرراقيررة   وأمررا مررا يتعل   ررذه الاتفرراقيررة، فيقرراو فيهررا أولا 
، وهي اختصرررار من اسررر  الاتفاقية SAFEيشرررار عليها اختصرررار ا باتفاقية  ما لميسررراة، أو  ا

ومعنراهرا    ((Simple Agreement for Future Equity  الكراملرة باللغرة الإنجليزيرة
وهذه الاتفاقية طورتها عحدة   ،أو ميسرراة للتملك المسررتقيلي ل سرره  ،أنَّا اتفاقية بسررياة

،  Y Combinatorالولاةت المتودا اممريكية، وهي  مسرعات امعماو المشهورا في  
أو ما يسررررمى   ،ووتكوً بديلا  مناسرررري ا للمسررررت مرين عن اتفاقية ألوات الدين القابل للتول

 (.Convertible Note)باللغة الإنجليزية 
  ً  (Convertible Note) الاتفراقيرة امصررررررررررررررليرة  والفرق بينهرا وبين هرذه الاتفراقيرات أ

قرب للشركة، وهذا القرب يكوً له مدا، وقد يكوً عليه منح  نشاه  كانم تعتمد على ع
لمرابحة، ثم عندما يحل أجل بافائدا ربوية، أو قد تكوً بعض الصرررررررررور في صرررررررررورا شررررررررررعية  

 .السدال يكوً للمست مر الح  في هويل هذا الدين عم حقوق ملكية في هذه الشركة
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مرحلتين: مرحلرررة الررردين، ومرحلرررة التوويرررل عم حقوق هرررذه الاتفررراقيرررة ضرررا فيهرررا من  و      
ا هميه  وتضررررررررعه  في محل امماً، وتم ل منَّ    ؛ملكية، هي أفضررررررررل من جهة المسررررررررت مرين

ً    ؛مخاطرا كذلك على الماسرسرين أصرع  ما يكوً على الشرركات الناشر ة أً تدخل في   م
من هذه الاتفاقية هو عزالة   ولهذا كاً الهدف ،الالتزاب بالسردال النقد  ك  مديونية كانم

ا عم المعاوضرررررررررررررة بين ميلغ  الجزه المتعل  بالمديونية بحيث تكوً الاتفاقية مت هة أسررررررررررررراسررررررررررررر 
 التمويل للملكيةأو امسرررررررره  في جولات   ،الاسررررررررت مار وبين الحصرررررررروو على حقوق الملكية

 .المستقيلية
يلغ الاسررررت مار الذ  فهذه الاتفاقية تقوب على عنصررررر واحد، وهو المعاوضررررة بين م  ا  إذ     

هصرررررررررل عليه الشرررررررررركة من تاريخ التعاقد ويدخل في ملكيتها ويكوً ملك ا لها، ثم يحصرررررررررل 
المسرت مر مقابل ذلك على ح  في الحصروو على امسره  عند وجول الجولة الاسرت مارية في 

 .الملكية
اختصررررررررررررررار ها  فيأو الديوً القابلة للتوويل،   ،وحتى في اتفاقية التمويل ،هذه الاتفاقيةو      

  ً عصررردار   للزمن للوصررروو على التمويل بالنسرررية للشرررركة، وهو أمر في غاية الحسررراسرررية؛ م
لشررررركة في كل جولة، خاصررررة في المراحل اموم، فيه عشرررركاو كيير على الشررررركات لأسرررره  
ا قانوني امن    ؛الناشر ة ا مالي ا  ،ه يتال  فوصر  ، وكذلك   ،وفوصر  وهذه كلها يرخذ وقت ا طويلا 

وعفصرراحات للمسررت مرين، وكل هذا التعقيد سرريأخذ تكلفة   ،يلزب منها ععدال مذكرا للارح
ا سرريتال  مدا زمنية، وهذا قد لا يتاح للشررركات الناشرر ة في مراحلها اموم  مالية ثم أيضرر 

 .والتي تكوً في حالة حرجة للوصوو على التمويل
لا هتراج عم تعرديرل، فقت هتراج   ولهرذا ل تاوير هرذه الاتفراقيرة بنمراذج جراهزا، حتى     

، بحيث (Y Combinator)عم تعي ة اليياجت، وتتاح على موقع مسررررررررررررعة امعماو 
 يت  اعتمالها لوً الحاجة عم مراجعة قانونية أو تعديل في بنولها.

 .هذا هو الهدف بشكل عاب 
 :تنقسم إلى ثلاثة أقسا ثم إنَّ هذه الاتفاقية 

المقصررررررول الرئيس من هذه الاتفاقية، وهو الحصرررررروو على أسرررررره  وهو  : الأول القسلالالالالام •
في هذا الجزه يت  تنظي  الميزا التي يحصرررررررررل عليها و   ،مسرررررررررتقيلية مقابل ميلغ الاسرررررررررت مار



 (SAFE) للأسهم المستقبلي التملك اتفاقيات خلال من الجريء المال رأس في الاستثمار بعنوان: حلقة نقاش                 

 

 

8 

المسررت مر من تقديم التمويل في هذه المرحلة الميكرا، فيوصررل مقابل ذلك على عحدة 
 المزاة في التقيي  في الجولة الاست مارية القالمة.

وهذه المزاة في التسررعير بهضررع للتفاوب، فيعض المسررت مرين م لا  قد يحصررل الاتفاق       
معه  على أً يكوً سررررررررررق  التقيي  الذ  يدخل به في الجولة الاسررررررررررت مارية له حد معين 

فإذا  ،يختل  عن تقيي  الجولة الاسررت مارية، أو م لا  قد يحصررل على خصرر  من قيمة الجولة
 شرررركة في الجولة الاسرررت مارية مليوً رةو، فهو يحصرررل على خصررر  م لا  كانم م لا  قيمة ال

على هذه القيمة، فيسررررررررررتفيد من هذا الخصرررررررررر ، فتكوً له ميزا في الدخوو في هذه   10%
الاتفراقيرة، وقرد ممع بين هراتين الميزتين كً يكوً هنراك سررررررررررررررق  للتقيي  ويحصرررررررررررررررل على 

 .يزتينالم هاتينح  له من الخص ، ثم عند التنفيذ يأخذ بام
 لشرررررررررط المفضررررررررلبايت  التفاوب عليها، وهو ما يسررررررررمى   قد هناك حالة رابعةكذلك      

Most Favored Nation  ، َّه شرط يتم الاتفاق  ليه لاحق ا مع أي مستثمر بمعنى أن
 .أ ضل من اللروط التي اتفقت  ليها  سأحصل  ليها تلقائي ا

ل      امربع  الحررررررالات  موقع    هررررررذه  على  موجولا  اتفرررررراقيررررررات  أربع  في   Y)تنظيمهررررررا 
Combinator ) وكرل اتفراقيرة منهرا تم رل حرالرة يت  الاتفراق عليهرا بين المسررررررررررررررت مرين ،

 ، وهو المقصول الرئيس من هذه الاتفاقية.والماسسين وتوقع الاتفاقية على هذا امسام
ً الوصرروو عم جولة ه قد تعرب أحواو لهذه الشررركات هوو لو وهو أن   :الثاني القسلالام •

 بيعها أو  عرب هذه الشررررررررررركة للييع، أو يقرر الماسررررررررررسرررررررررروًالتمويل بالملكية، م ل أً ت  
تصررفيتها عذا فشررلم أو لم تعد قالرا على الاسررتمرار، فم ل هذه امحدا  تسررمى في 

ماذا سريكوً حاو ميلغ أو حد  التصرفية، فترت  الاتفاقية    ،الاتفاقية حد  السريولة
كً تجعل للمسرت مر  ،الاسرت مار في هذه الحالة، والذ  تنظمه الاتفاقية بشركل مختصرر

ه لم يت  من    ؛: عما أً يرجع عليه ميلغ الاسرررررررررررررت مارأو بهتار امفضرررررررررررررل له  ،أحد خيارين
، فيرجع عليه ميلغ  تسرررررررررررررلي  امسررررررررررررره  له، وبالتاا أصررررررررررررريح تنفيذ الاتفاق مسرررررررررررررتويلا 

  الاست مار.
أً يت  هويل ميلغ الاسررررررررت مار عم أسرررررررره  في ذلك   ح  لهامالحالة ال انية: أً يكوً  

ً  لو ا  :م لا    ن في القيمة.يالحد ، فيشررررررارك المسررررررت مر  الشررررررركة قر يقيمم تقييم ا    فترضررررررنا أ
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عرالير ا وبيعرم، ول الاسررررررررررررررتوواذ عليهرا من عحردة الشررررررررررررررركرات الكدة، وهرذا ك ير في 
صررررررررررررررل مرحلرة التمويرل بالملكيرة، لكن ل تالشررررررررررررررركرات النراشرررررررررررررر رة، فعنردهرا نقوو لره: لم  

 ميلغ الاسرت مار عم أسره  بقيمتها الحالية، ثم فسرنقوب الآً بتوويلالاسرتوواذ عليها، 
تدخل معنا في الصررررررررررفقة وهصررررررررررل على ربح من هذه    :تسررررررررررتو  ما يقابل ذلك، أ 

 هذه هي الحالة ال انية التي تنظمها الاتفاقية بشكل موجز. الصفقة.
أو تنظي  العلاقرة ضرا بعرد التوويرل عم  ،هي المزاة :التي تنظمهرا الاتفراقيرة  :الحرالرة ال رال رة

ً  ؛  أسررررررره  هميه  في حاو يحصرررررررلوً على مزاة أو شرررررررروط  غالي ا  المسرررررررت مرين وهذا م
أً تكوً أسرررهمه  أسرررهم ا تفضررريلية أو أسرررهم ا   :التوويل عم أسررره ، وأه  هذه المزاة

قوق ه في حاو خسرررررررررارا الشرررررررررركة يت  تصرررررررررفية حقوقه  قيل تصرررررررررفية حممتازا، ضعنى أن  
.متازاأصوا  امسه  الم  ، والذين ه  عالا الماسسوً

ً  من هذا الشررط أن   ربغوال      بعض الماسرسرين قد يسريه اسرتخداب هذه   ه لوح  أ
الذين يضرررررررررخوً أموالا  طائلة في و  اسرررررررررسرررررررررين،الاتفاقية، فم لا  يحصرررررررررل على أمواو الم

 لتصفية.با ا  قرار هو يتخذ عمل الشركة، ثم عذا بدأت الشركة في ال
      ً لا يحصرررررررررررررل على أ  مزاة من مزاة  SAFEالذ  يدخل باتفاقية   ومن المعلوب أ

حملة امسره  العالية، ولا يشرارك في أ  قرار ولا يتخذ أ  قرار، فإذا بيعم الشرركة أو 
ل تصفيتها يكوً هذا بقرار خاص من قيل الماسسين، فلهذا احتاجوا عم وضع حماية  

رالا للمسرت مرين كً تكوً أسرهمه  أسره  تفضريل، فإذا ل تصرفية الشرركة رغما  عن ع
ً    ؛على أقل تقدير ح  امولوية  ، فيكوً له الماسرررسرررين في أصررروو الشرررركة الموجولا  م
هي أصرروو المسررت مرين، أما الماسررسرروً فغالي ا تكوً مسررا اته  المالية محدولا، الغال  

ويكوً تقيي  أصرررررررررررررروله  في الغرالر  مينير ا على الجهرد وامفكرار التي قردموهرا والتي قرد لا  
 ً في حاو تصفية الشركة أو عفلاسها.يكوً لها كيير شأ

والهدف الرئيس الذ  هققه،  SAFEهذا ما  كن تلخيصررررررررررره في مفهوب اتفاقية       
أو في  ،وكذلك الحماية التي هاوو أً تقدمها للمسررررررررت مرين سررررررررواه في حالة التصررررررررفية

 حالة بيع الشركة أو الاستوواذ عليها من قيل المست مرين.
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ا حالة        توزيع شرريه من امرباح، فهذا   سررت مروًقرر الم  كما لوأخرة،  وهناك أيضرر 
؛ منً عندما ألفع ميلغ ا معين ا مقابل  سررررررررياثر على الح  الذ  يسررررررررتوقه المسررررررررت مروً

  ً ،  ة الاسرت ماري  ولةصرل الجههذه الشرركات سرتنمو حتى   حصرة امسره ، فأج أفترب أ
لى حقي، ولهذا تكوً هناك آلية فإذا ل توزيع امرباح قيل هذه الجولة، فهذا سررياثر ع

ه أسره ، ثم يحصرل على ه عند التوزيع يت  تقدير هذا الميلغ كأن  أخرة للوماية، وهي أن  
من امرباح الموزعة، ويتكرر هذا التقيي  في كل توزيع يحصرررل،  ا  صرررتعويض يقابل حصررر

 وهذا في الغال  من امحواو النالرا، خاصة فيما يتعل  بالشركات الناش ة.
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 المحور الثالث 
 . المترتبة  ليها والآثار الفقهية SAFE التكييفات الفقهية لاتفاقية

  ايضيبن  يس   بد الله  د.
أكرر الشرررركر للدكتور علي على هذا الشرررررح الوافي لفكرا الاتفاقية، وقد ظهر من     

  ً ً   SAFE مقتضررى اتفاقية  شرررحه أ المسررت مر يلتزب بتسررلي  الشررركة ميلغ الاسررت مار،   أ
مقابل التزاب الشررررررررررركة بتمليك المسررررررررررت مر حصررررررررررة في المسررررررررررتقيل كقل من قيمتها وقم 

 :ثلاثة احتمالات هذا التعاقد على هذا النوو يحتمل فيه ، و التمليك 
 .هو  قد ملار ة تنعقد من البداية :إما أن يقال -1
شلالالارط الوصلالالاول إلى لولة التمويل كلأسلالالاهم  هو  قد مللالالاار ة معلق  ل   :أو يقال -2

 .التي يكون  يها تمليك الحصة
 .هو  قد بيع لأسهم تملك في المستقبل، أو  قد بيع لحصة في المستقبل :أو يقال -3

فقد يقاو هو عقد مشرررررراركة، والمشرررررراركة تنعقد من وقم الاتفاق أو من وقم تسررررررلي  
و الذ  تنعقد به المشرررررراركة بين رأم الماهو ميلغ الاسررررررت مار، فيكوً ميلغ الاسررررررت مار  

المسررررت مر والشررررركة الناشرررر ة، و لك المسررررت مر حصررررة في الشررررركة من اليداية، لكن يتف  
  ً فإذا قيقمم الشرررررركة في   ،فرز الحصررررر  يتأجل عم حين تقيي  الشرررررركة  الارفاً على أ

المسرررتقيل ل فرز الحصررر  وع ل  نصررري  كل واحد من المسرررت مرين في الشرررركة في ذلك 
ً  ، قمالو  المقصررررد امسررررام للمتعاقدين هو   والذين يقولوً  ذا التوصرررري  يوجهونه ك

المشراركة في أرباح الشرركة وفي همل خسرارتها، فالمسرت مر  لك حقوق ا في الشرركة ض رل 
مشرررررراركته ضيلغ الاسررررررت مار، ومن تلك الحقوق حقه في الحصرررررروو على الربح عذا بيعم  
فقييم موجولاتها، فالمسرررت مر   الشرررركة م  سررري  كاً، وكذلك عذا أفلسرررم الشرررركة وصررر 

 .سيتومل من الخسارا ضقدار حصته، هذا أحد التوصيفات التي قيلم
عقد مشررراركة معل  على شررررط، أو وعد من الشرررركة  براب عقد  أن ه :التوصلالايف الثاني

ً   ؛مشراركة في المسرتقيل عقد المشراركة بين المسرت مر والشرركة الناشر ة لا ينعقد علا عذا   م
عم جولة التمويل بامسرره ، أو عند بيع  هق  شرررط تمليك امسرره ، أ  عند الوصرروو

المشررررررررررررررررررررراركرررررررة  ،الشرررررررررررررررررررررركرررررررة ترررررررنرررررررعرررررررقرررررررد  هرررررررنرررررررا  ا،  عرررررررامررررررر  ا  طررررررررحررررررر  طررررررررحرررررررهرررررررا   . أو 
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فالمقصرد اشرتراك في ربح الشرركة وخسرارتها، لكن يظهر أثر الاشرتراك حقيقة بعد تمليك 
ً    ؛امسررررررره  في المسرررررررتقيل، أما قيل ذلك فلا يوجد بينهما عقد مشررررررراركة المسرررررررت مر   م

مة في الشررررررررررررركة، ولا تكوً له الحقوق التي تمنح عالا لحملة ليسررررررررررررم له حصررررررررررررة معلو 
 .امسه 
التوصلالالايف الأقرب هو ا تبار العلاقة بين المسلالالاتثمر والللالالار ة   والذي يةهر أنَّ      

تلتزب الشرررررركة الناشررررر ة أً تملك المسرررررت مر أسرررررهم ا في المسرررررتقيل، أو   الناشلالالالا ة  قد بيع
 .حصرة في الشرركة في المسرتقيل، فإذا تملك المسرت مر امسره  نشرأت مشراركته في الشرركة

وامسرررررام الذ  بً عليه هذا التوصررررري  هو مراعاا عرالا المتعاقدين، فالتوصررررري        
وعذا كانم عيارا العقد واضرررررررروة في  يخرج عن مقصررررررررول المتعاقدين في العقد، لام  أ

ال  مقتضررى التصررريح الذ  صرررح  العقد شررروطا  بهتضررمن يالكشرر  عن المقصررول ولم 
به المتعاقداً، فلا موز العدوو عن عيارا العقد الواضروة، وهذا هو الظاهر من صرنيع 

فالذ  يظهر أنه عقد  الفقهاه عندما يلوقوً بعض التصرفات بيعض العقول المسماا،
ً  كي شررر  ، أما المشررراركة المنعقدا من وقم الاسرررت مار في  بيع ً    ل عليها أ   الاتفاقية تصررررح ك

 لك حصررة علا في المسررتقيل في جولة التمويل بامسرره ، أو عند الوصرروو المسررت مر لا 
طرحها طرح ا عام ا، أما قيل ذلك   أو ،عم حد  السرررررررررررريولة، أ  حد  بيع الشررررررررررررركة

ليس له فة في الشرررركة، م ل ما أشرررار الشررريخ علي، فالمسرررت مر ليسرررم له حقوق حقيقي
ح  في التصررررررررررررررويررم ولا في الإلارا، ولا تظهر حقوقرره علا عنررد تمليررك امسرررررررررررررره  في 

 .المستقيل، فلذلك يصع  أً نقوو عنَّا شركة منعقدا من اليداية
لو قلنا عنَّا شرررركة منعقدا من اليداية، فالحصرررة غير وهو أننا  وهناك عشررركاو آخر:       

، ولا يظهر صروة في المسرتقيل  لا  كن أً تعل  الحصرة علا عند تقيي  الشرركةف  معلومة،
أً يقاو تنعقد الشرررركة بحصرررة لا تعل  الآً وسرررتعل  في المسرررتقيل، فهذا لا يصرررح على 

ً   ؛قواعد الفقهاه في المشررررراركة آثار الشرررررركة من حيث الربح والخسرررررارا لائم ا مرتياة   م
كي  نعل  ما الذ   و ومة، فكي  تسررر  آثار العقد  بالحصررة، فإذا لم تكن الحصررة معل 

كي  نعل  الخسرررررررارا التي سررررررريتوملها الشرررررررريك  فهذا كله يضرررررررع  توصررررررري   و يوزع   
 .العلاقة بين الارفين على أنَّا عقد مشاركة منعقد من اليداية
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أما المشرررررراركة المعلقة على شرررررررط فهذا له وجه، لكن يشرررررركل على فكرا المشرررررراركة     
شررررط توصررري  ميلغ الاسرررت مار، فإذا قلنا عقد مشررراركة معل  على شررررط المعلقة على  

  ميلغ الاسرت مار الذ  لفع يوصرت  ماولا ينفذ العقد قيل وجول الشررط المعل  عليه، ف
ً  للشررركة   الشررركة تقيض ميلغ الاسررت مار وتتصرررف فيه وتنتفع به لنفسررها، فلو قلنا فإ

ً    ؛أً يكوً رأم ماو مشاركةعقد مشاركة معل ، فهذا الميلغ لا  كن  هو   المشاركة   م
 ؛لم تنعقد حتى الآً، فإما أً نقوو هذا الميلغ قرب من المسرررررت مر للشرررررركة، وهذا بعيد

  ً المسررررررت مر لم يقصررررررد اسررررررترلال ميلغ الاسررررررت مار، أو نقوو المسررررررت مر ملك الشررررررركة  م
سررررتقيل، وهذا هو الناشرررر ة ميلغ الاسررررت مار مقابل التزاب الشررررركة بتمليكه أسررررهم ا في الم

 .الييع
  ً مقصررررد المتعاقدين هو الاشررررتراك في الربح والخسررررارا التي تنشررررأ من نشرررراط  صررررويح أ

الشرركة، لكن هذا المقصرد لا يعً بالضررورا أً العقد أبرب على سرييل المشراركة، فليس 
 هذا هو السييل الوحيد لتوقي  هذا المقصد.

  ً ا باع نصررررررر  عقاره لارف   يتضرررررررح هذا لو أ آخر ليشرررررررترك في ربح العقار شرررررررخصررررررر 
، فلا أحد ينفي أً العلاقة بين الارفين بيع، مع أً المقصررررررول هو  وخسررررررارته مسررررررتقيلا 
الاشرتراك في الربح والخسرارا، لكن الييع هنا بيع لحصرة تنشرأ  ا شرركة ملك، ولا تنشرأ 

وهذا لائم ا لا بد أً يتضرمن معنى الوكالة،  شراركة عند الفقهاهفعقد الم  ، ا شرركة عقد
معلوب مقرر عند الفقهاه، فلا يكوً نشاط الشركة الناش ة امجنيية مشاركة بينها وبين 
المسررررت مرين شررررركة علا عذا كانم التصرررررفات فيها وكالة عن المسررررت مرين، وهذا كما قلنا 

ً   ؛ميً على عرالا المتعاقدين العلاقة بين المسررررررت مر    ولهذا كاً التوصرررررري  امقر  هو أ
بيع، تلتزب فيه الشررركة بتمليك المسررت مر امسرره  في المسررتقيل، فإذا تملك والشررركة عقد  

  .المست مر امسه  نشأت مشاركته في الشركة الناش ة
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 ور الرابع المح
والجمع بين السلف والبيع،   ،الغرر :الملكلات الفقهية في الاتفاقية، مثل

 واشتراط أولوية التصفية
 نور  مد   لي  د.

بالنسية لما يتعل  بالإشكالات التي ت ار على الاتفاقية فهي عشكالات متعدلا، لكن 
الله عيد  الدكتور  ذكره  ما  على  أاكد  الإشكالات  هذه  نناقش  أً  صوة  قيل  من   

  ً بيع مسه  مستقيلية مقابل ميلغ الاست مار، وهذا التكيي     الاتفاقية   التكيي ، وهو أ
وضح  من شروط، كما    هو امقر ، أو هو الذ  يااب  حقيقة الاتفاقية وما تتضمنه 

 . الدكتور، وكما سيأتي توضيوه في بعض المناقشات التي استدعم هذا التكيي 
ً   و   ،ضسألة السل   سألةذه المه الياح ين يلو بعض   وهناك       ؛ا  بينهما فرقالحقيقة أ

ا كرراملا  عنررد فبالسررررررررررررررل ،    مننررا عذا ألحقنرراهررا هررذا يتالرر  أً يكوً رأم المرراو مرردفوعرر 
التعاقد، وهذا لا يلزب في م ل هذه الاتفاقيات، فقد يدفع ميلغ الاسرررررررت مار كاملا  عند 

فإذا  ،ه وتدفعه على لفعات بحسررررررررر  حاجة الشرررررررررركةبده التعاقد، أو قد يت  الالتزاب ب
قلنا عنه بيع أسرررره ، فلا  تاج عم أً نتقيد بشررررروط السررررل ، والفرق بين الييع والسررررل   

 .معلوب في الفقه
ا هو       أملاا اششلالالالالالالالالالالاكلاالات التي تطرر  لااد   نلاد ذ ر هلاذه الاتفلااقيلاة،  لاأولهلاا دائملا 

 ير وارل على هذه الاتفاقية، لكن وهذا في الواقع غ،  إشكال الجمع بين السلف والبيع
ه يكي  العقد على أن  عم أً  جعل بعض الياح ين    ك را التوه  فيه هو الذ شررريوعه و ل

ه يرة أً من   ؛مشرررررررراركة، مخالف ا بذلك طييعة هذه الاتفاقية، هروبا  من هذا الإشرررررررركاو
ه ، فإن  من الآً  مشرررررررررررراركة  أنَّاه لو لم نقل من   ؛هذا الاري  الوحيد لتصررررررررررررويح الاتفاقية

ً    ؛وهذا غير صررررويح  ،سرررريترت  على ذلك القوو بوجول الجمع بين السررررل  والييع  م
ً  الديوً التي يت  هويلها عم أسرررررررره   اتفاقية  ع ا يكوً على  والييع السررررررررل  الدين  ؛ م

، أمرا هرذه الاتفراقيرة فلا يرل عليهرا هرذا يقرابلره خصرررررررررررررر  في قيمرة الجولرة الاسررررررررررررررت مراريرة
، أما من كيفها أنَّا مشرراركة عقد بيعكونَّا كاو بناه  على التكيي  المختار، وهو  الإشرر

 فيرل عليه هذا الإشكاو.
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ً  و       ً    عندما نقوو ع ميلغ الاسررررت مار الذ  لفع للشررررركة سررررينقل   الشررررركة معلقة فإ
، وهذا اممر مقصررول للمتعاقدين، فإذا حصررل على امتيازات أخرة، فإً هذا لينعم 

 :الاتفاقية، وهذا محل نظر من جهتينهذه   سياوو عم هريم التكيي
       ً : أ طييعة هذه الاتفاقية تجعل هذا الميلغ مسرتوق ا للشرركة من تاريخ التوقيع،  أولا 

 .وليس من حين انعقال الشررررررررررركة، و ذا يكوً هذا التوصرررررررررري  مخالف ا لاييعة الاتفاقية
       ً ا: أ ً    ؛التوريم الميً على هررررذا التكيي  غير لازب  ثانيرررر   التكيي  المختررررار لا  م

 .والإشكاو الذ  يقتضي ذلك غير صويح يقتضي أ  معنى من معاني التوريم
كلغرر يتعلق  ملالالالالاا  هو  الاتفلالالالالااقيلالالالالاة  هلالالالالاذه  يرد  ل   اللالالالالاذي  الثلالالالالااني   ،اششلالالالالالالالالالالاكلالالالالاال 

 :والغرر هنا يكوً من جهتين
ه لا يعل  متى التمويليررة بامسرررررررررررررره ، ضعنى أنرر    ولررةالجأنرره لا يعل  وقررم    الجهلالاة الأولى: •

اتفاقيات الديوً   ه لما كانممن    ؛، وهذا مقصررول للاتفاقيةيتووو الاسررت مار عم أسرره 
القابلة للتوويل كاً له علزاب بالتوويل أو السرررردال، وقد لا يكوً هذا مناسرررري ا لظروف 

رتيا ا بنقاة في الشرركة  الشرركة، فكاً من امصرلح للماسرسرين أً معل هذا التوويل م
وتكامل نشرررراطها ويرهلها مً تكوً ماروحة في جولة اسررررت مارية، فألغي هديد المدا 

 .الزمنية وجعل مفتوح ا
يعتد هررررذا غرر ا ماثر ا  الجوا : لا يعتد ماثر ا لمرررراذا فهررررل   ،    ً فيرررره    م التررررأخير ليس 

وويل عندما مصررررررررلوة لارف على حسررررررررا  الآخر، بل مصررررررررلوة الارفين أً يت  الت
، فإذا فرضررررررنا عليه  وقت ا محدل ا بامسرررررره  تمويلية  تكوً الشررررررركة ماهلة للارح في جولة

يحد  عرباك ا في الشرررررررركة، وقد يل  ه  عم عنشررررررراه عقول الظروف فإً هذا واختلفم 
خلاو بالتنفيرذ، فكراً علغراه هرذه المردا فيره هقي  لمصررررررررررررررلورة الإأخرة، وقرد يال  عم  

ومن المعلوب أً الغرر في الشرررررريعة  ،ضررررررر على أ  منهماأ  عليه   الارفين، ولا يترت 
 الغرر كييرا  كاً ليس محرم ا  طلاق، وع ا هو محرب عذا لم تكن له مصرررررررلوة تقابله، فإذا  

، أو عذا كاً الغرر يسررررير ا غير مغتفر ا  يكوًالمصررررلوة أعظ  من مفسرررردا الغرر، كانم و 
 .من با  أوممغتفر مقصول في التعامل، فهذا 
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ه لا يعل  عدل امسرررره  التي سررررتاوو عليه، ولا آلية التوويل بدقة، فقد أن    الوله الثاني: •
تكوً هنرراك آليررة مزلوجررة تجمع بين الخصرررررررررررررر  وسررررررررررررررق  التقيي ، أو حتى لو اكتفى 

تقيي  الشرررركة في الجولة الاسرررت مارية، ولا يعل  ك  كحد ا، فهو لا يدر  ك  سررريكوً  
 ولهذا ذه  بعض الياح ين عم وضرررع شرررروط تمنع الغرر،  سررريكوً نصرررييه من امسررره 

ً    ،، م رل هرديرد مردا زمنيرةعلى هرذا الفه  م رل  أو هرديرد القيمرة عنرد التعراقرد، والواقع أ
ً   ؛الغرر تجن هذه الشررروط أشرر  على امطراف من   منع الغرر أشررد من المشررقة في م

عبقائه مع هقي  المصلوة العظمى المقصولا للمتعاقدين، فالواقع أً م ل هذه الشروط 
هرذا مرا يتعل    .عم هريم  يع الاتفراقيرات، ولا لاعي لهرا فيمرا يظهر، والله أعل   ووتا 

 بالإشكاو ال اني.
 :التصفية تكوً في حالينأولوية و  .وهو ما يتعلق بأولوية التصفية :اششكال الثالث

وهي التي سررررررريت  الحديث عنها الآً، وهي تتعل  كولوية التصرررررررفية عند   :الحال الأولى
أو ت ياع كقل من   ،أو حد  التصرفية، ضعنى أنه عندما ت صرفقى الشرركة  ،حد  السريولة

، ويكوً   لمست مرين أً يأخذوا رأم ماله ، فإنَّ  لح   امقيمتها، أ  ضيلغ بخس م لا 
 .خذوً رأم ماله يأ

هذا ينيً في الواقع على فه  التكيي     فهل م ل هذا الشرررررررررررط يخال  الشرررررررررررع أو لا
  ً  الفقهي للاتفاقية؛ فإذا قلنا عً التكيي  هو شررررررررركة تنعقد عند التعاقد، فلا شررررررررك أ

ك سررتكوً لك أولوية على الشررركاه من حين  من   ؛هذا الشرررط يخال  مقتضررى الشررركة
 .العقد

ا مسررررررررررررررتقيليرر ا، ضعنى أنررك   بيوع    كمررا فيلكن الواقع أً هررذه الاتفرراقيررات تعايررك حقرر 
أو الييوع الآجلة، عندما يشرررتر  الإنسررراً السرررلعة للمسرررتقيل ثم يتعذر تسرررلي    ،السرررل 

، فإً العقد ينفسررررررررخ تلقائي ا،   هذه السررررررررلعة، نقوو عذا أصرررررررريح تنفيذ العقد مسررررررررتويلا 
، فعندها يكوً للمسرررت مر ا  على الشرررركة، وي يم لينوبالتاا يكوً عرجاع ال من واجي ا  

حك  الدائنين، ويقدب على حقوق الماسررررسررررين وغيره  من المسررررت مرين في الشررررركة ممن 
 . لكوً حقوق ملكية، وفي هذا التكيي  لا يكوً هناك عشكاو
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أما أولوية التصرررفية ال انية فسرررتأتي عً شررراه الله عند الحديث عن حالة ما بعد التوويل 
 أسررررررررررره ، حيث تجعل هذه الاتفاقيات من شرررررررررررروطها أً تكوً امسررررررررررره  التي يت  عم

 .التوويل عليها أسهم ا تفضيلية يحصل فيها المست مروً على أفضلية عند التصفية
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 المحور الخامس 
 معالجة اللروط والمزايا التفضيلية التي تتضمنها الاتفاقية 

  بد الله  ايضي /  ضيلة الد تور
 . لي نور  / الد تورو ضيلة 

 ي:  بد الله  ايض / الد تور  البداية  ند
هذا النوع من الاسرررت مار فيه مخاطر عالية على المسرررت مرين، فالمسرررت مروً لا يقيلوً  ً  الحقيقة أ

  ً  :له  مزاة تفضيلية على باقي الشركاه، ومنها الدخوو في هذا الاست مار علا م
بيعم الشررركة  في توزيع الربح عند بيع الشررركة، فإذا SAFE تفضرريل مسررت مر  اتفاقية •

فقييم موجولاتها، فسررررررييدأ ضسررررررت مر  اتفاقية قيل غيره ، فيأخذوً رأم  SAFE وصرررررر 
أو رأم الماو والربح، ثم ما بقي يوزع على الشرررررركاه الماسرررررسرررررين للشرررررركة،   ،الماو كاملا  

 .فإذا لم يي  شيه لم يكن له  نصي  من الربح
وجه ذلك، وعذا كاً بعد تمليك هذا عذا كاً قيل تمليك امسررررررررررره ، وقد بين الدكتور علي  

 .امسه ، فهذا هو محل اليوث في هذا المحور
 SAFE عذا ص فقييم الشركة، فيستو  مست مرو اتفاقية : ذلك من المزايا التفضيلية •

اقتسررراب حصررريلة التصرررفية حتى يسرررترلوا راوم أمواله ، فإذا اسرررترلوا راوم اممواو ولم 
را سررتقع على الشررركاه الماسررسررين للشررركة يي  شرريه من حصرريلة التصررفية، فإً الخسررا

  .وحده 
، والحك  حكم هذه المزايا بعد تمليك الأسلالالالالالالاهممحل اليوث في هذا المحور هو في   ا  إذ

على هذه المزاة يتأثر بالتوصررررررررري  الفقهي للعلاقة التي تنشرررررررررأ عند تمليك امسررررررررره  في 
 .المستقيل

بيع مسررررررره  تملك في المسرررررررتقيل عند وجول  أنَّا SAFE والتوصررررررري  امقر  لاتفاقية
جولة التمويل بامسرررررررررره ، فإذا وجدت جولة التمويل ول تمليك امسرررررررررره  لمسررررررررررت مر  

أصرريووا مالكين لحصررة في الشررركة الناشرر ة، فما نوع الشررركة التي تنشررأ SAFE   اتفاقية
 في هذه الحالة 
 :هناك احتمالاً
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ً   :الاحتمال الأول  المسرت مرين والماسرسرين للشرركة هي شرركة  المشراركة التي تنشرأ بين  أ
ً   ؛عقد المسررت مرين مالكوً لحصررة في موجولات الشررركة التي تدار من قيل الشررركاه   م

 ، وهي:أركاً شركة العقد متوققةفالماسسين، 
 .موجول من  يع الشركاهفإن ه رأم الماو  •
 .موجول من الشريك الماسسوهو العمل  •
 .أيضا   الشركة لتوقيقه وقسمته بين الشركاه موجولالربح الذ  تسعى  •

ً   ؛وتكوً الشررررركة في هذه الحاو شررررركة عناً ومضرررراربة وف  تعيير الفقهاه الشررررريك  م
ضرررررالررررره شررررررررررررررررررارك  قرررررد  ذاتررررره  الوقرررررم  المضررررررررررررررررررار ، وهو في   .العرررررامرررررل حكمررررره حك  

ذلك من في شركة العقد، و  اهيترت  على هذا التكيي  وجو  تايي  قواعد الفقو      
ً  اللا تال  شرروط العقد عم قاع الاشرتراك في الربح، و أ المزاة التفضريلية تقاع  ظاهر أ

الربح وحده  عند بيع  SAFE الاشررررررررررتراك في الربح باسررررررررررتوقاق مسررررررررررت مر  اتفاقية
الشرررررررررركة عذا كاً الربح الحاصرررررررررل من الييع أقل من النسرررررررررية المتف  عليها في الاتفاقية، 

ا ألا يحمل بعض الشررررررركاه   فقييم الشررررررركة وأيضرررررر  الخسررررررارا لوً باقي الشررررررركاه، فإذا صرررررر 
وكانم حصرررررررررريلة التصررررررررررفية لا تفي براوم أمواو  يع الشررررررررررركاه، فيكوً لمسررررررررررت مر  

أولوية في اسررررررررررررترلال راوم أمواله ، فإذا اسررررررررررررترلوا راوم أمواله  ولم  SAFE  اتفاقية
يفضرررررل شررررريه، فالخسرررررارا سررررريتوملها الشرررررريك الماسرررررس وحده، فيلزب من هذا فسرررررال 

 .أو فسال الشرط وحده ،العقد
       ً شررررركة عقد، تنشررررأ  بعد تمليك امسرررره    الشررررركة هذه الإشرررركالات ترل عذا قلنا ع

  ً المشرراركة التي تنشررأ بين حملة امسرره  التفضرريلية من  لكن هناك احتماو آخر، وهو أ
وغيره  هي شررررررررررركة ملك، أ  اشررررررررررتراك في تملك الكياً   SAFE مسررررررررررت مر  اتفاقية

القانوني للشررررررررررررركة بحقوقه والتزاماته، وهي شررررررررررررركة ملك بين الماسررررررررررررس للشررررررررررررركة وبين 
، والشررريك الماسررس عندما يعمل ويدير الشررركة هو في SAFE  المسررت مرين في اتفاقية

 .أو لدة الشركاه في شركة الملك  ،حك  امجير لدة الشركة
لماذا ف شرركة عقد، فهذا فيه عشركاو،SAFE   اتفاقيةر الشرركة التي تنشرأ أما اعتيا     

ً    شررررررركة ملك   عنَّانقوو  شررررررركة العقد لا تكوً علا حيث يكوً هناك اجتماع بين   م
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اجتماع في التصرررف، فإذا لم   :الشررركاه في التصرررف، والفقهاه يعرفوً شررركة العقد كنَّا
 يكن هنراك التزاب بين الشررررررررررررررركراه كً  يكن هنراك اجتمراع في التصرررررررررررررررف، ضعنى أنره لم

أو وكالة عن بعض، لم تكن هذه الشرررررررركة شرررررررركة    ،يتصررررررررف بعضررررررره  نيابة عن بعض
والمسررررررررررررت مروً في الحقيقة ليس بينه  عقد يرت  التزامات على كل شررررررررررررريك في ، عقد

ا، فلا يوجد  مواجهة باقي الشرررركاه، بل الغال  أً المسرررت مرين لا يعرف بعضررره  بعضررر 
أو عقد شررررررركة حتى نقوو نشررررررأت بينه  شررررررركة عقد، ع ا هو   ،امات متياللةبينه  التز 

 .اشتراك في الملك فقت، وعذا حصر الاشتراك في الملك كانم الشركة شركة ملك 
بين المسرررررت مر والشرررررريك الماسرررررس الذ  يدير الشرررررركة، فهي كذلك شرررررركة  العلاقة أما 
ً    ؛ملك  ارا الشرررررررركة لا بصرررررررفته الشرررررررريك الماسرررررررس يشرررررررارك ضاله وهو يتصررررررررف  ل  م

مضرررررررررررررررار ، ع را بصررررررررررررررفتره أجير، وهرذا الرذ  تردو عليره طييعرة العلاقرة التعراقرديرة بين  
هذا لو اشرررررررررترك اثناً في تملك عقار، فالشرررررررررركة بينهما شرررررررررركة ملك،  ونظيرالارفين،  

أحد الشررررررركاه، ولا يخرجها هذا عن كونَّا شررررررركة ملك،   ويرجيره وموز أً يدير العقار
الاعتيارية أشريه بامصرل المملوك مموعة من الشرركاه على الشريوع   والشرركة بشرخصريتها

 .مع است  ار بعضه  ليدير امصل
مما يرجح هذا التوجه أً شرررررركة العناً تتضرررررمن شرررررركة الملك، فإذا قصرررررد الارفاً و      

عنشرررراه الشررررركة على أسررررام الاشررررتراك في الربح والخسررررارا وتضررررمن العقد الوكالة، فهي  
شررررركة عقد، فإً قصررررد الارفاً عنشررررائها ولم تتضررررمن الوكالة، فتيقى الشررررركة في الملك 

العررررررامررررررل في اتصرررررررررررررررررررل  ررررررا عمررررررل، فوك   وعً  امجيرهررررررذه    فقت،   .الحرررررراو حك  
ه لا يرل عليها ويترت  على يرسرررررررررررررريس المعاملة بين الارفين على شررررررررررررررركة الملك أن       

ً    ؛أو الاشررتراك في همل الخسررارا  ،عشرركاو قاع الاشررتراك في الربح هذه من شررروط  م
شررركة العقد لا من شررروط شررركة الملك، فشررركة العقد هي التي تقوب على الاشررتراك في 

والخسرررررررررارا، أما شرررررررررركة الملك فليسرررررررررم كذلك، وما يذكره الفقهاه من أً الربح   الربح
والخسرررررررارا في شرررررررركة الملك يقسررررررر  بحسررررررر  الملك ع ا هو في حاو عدب الاتفاق على 

ً    ؛خلاف ذلرك، أمرا عذا اتف  على خلاف ذلرك فلا يظهر مرانع من هرذا الاتفراق  م
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يكوً محد الشررررركاه من  خر، فلا  نع أًالآشررررريك  الكل شررررريك أجن  عن حصررررة  
 .الربح أك ر من حصته في الشركة

  ً ا في تملك العقار، وأج ضامن لك   ولعل نظير هذا لو أ شخص ا قاو لآخر: شارك زيد 
الخسرارا، في وز أً يكوً الضرماً من الشرريك نفسره، وبناه  على هذا،   ما يحصرل من

رين، في وز أً تكوً هناك فالذ  يظهر أنه موز منح هذه المزاة التفضرررريلية للمسررررت م
أولوية للمسرررررررررت مر في توزيع الربح، وأولوية في اسرررررررررترلال رأم ماله عند التصرررررررررفية، هذا 

 .الذ  يظهر، والله أعل 
 نور  لي /الد تور

الشرركة وسرأنال  من التكيي  في  ضسرألة سرأبداه من حيث انتهاه الدكتور عيدالله     
اممواو، تقوب على أسرام مه ، وهو الفصرل بين خاصرة شرركات   الشرركات المعاصررا،

فأنم عندما تملك أسررررررررررهم ا لا يح  لك الإلارا، وليس من مقتضررررررررررى   ،الملكية والإلارا
ملكية امسرررررره  أً تشررررررارك في الإلارا، لكن لك ح  في اختيار من تريد أو ترشرررررريوه 

 ملس الإلارا.
كة في الشرركات المعاصررا،  أو الشرر  ،أما العمل فليس مكوج  من مكوجت التملك       

هذا المعنى غير ، و بل هذه الشرررررررركات قائمة على الفصرررررررل التاب بين الملكية وبين الإلارا
ً  ،  الفقهية شرررركات موجول في ال مكوً شرررركات العقد العمل   أو في شرررركات العقد؛ م

 .، ولو زاو العمل انتقلم الشركةفيها رئيس
لعدب وجول  ؛انتهم الشرررررركةأو ع ز ار   فم لا  في عقد المضررررراربة، لو مات المضررررر     

ً    العناً  ةحتى في شرررررررك ،العمل الفقهاه ينصرررررروً على أنَّا قائمة على الوكالة، فكل  فإ
 .شريك يح  له التصرف في حصة الشريك الآخر لقيامها على ميدأ الوكالة
 ، وعينق %100أما في الشررررركات المعاصرررررا، لو فرضررررنا أً شررررريك ا  لك الشررررركة بنسررررية 

الشرركات للس علارا لهذه الشرركة، ثم أنشرأ تصررفات باسمه عن هذه الشرركة، فإً هذه 
ً  عدا  ا و لا  الشرررررركة تصررررررفاتها ع ا تنفذ من للس الإلارا الذ  هو مم ل  لا تنفذ؛ م

 للشخصية الاعتيارية.
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وهذا يوضرح أً الشرركات المعاصررا، أو حتى صرنالي  الاسرت مار، لا يوجد فيها العمل 
كعنصر أساسي، وع ا حتى لو مارم بعض الشركاه أو المسا ين الإلارا، فإ ا  ارسها  
بصرررفة مسرررتقلة، ولو قلنا عنه يسرررتفيد من ذلك باعتياره شرررريك ا ملة ذلك عم بالاً 
الشررررررررركة؛ منَّ  يأخذوً مقابل الإلارا، سررررررررواه كانم نسررررررررية من امرباح أو مكاف ت 

 .معضاه للس الإلارا
أو الاسرررررت مار    ،هذا التكيي ، سرررررواه في شرررررركات المسرررررا ة  شررررريوعمع   هقع أن  الواو      

ً  فإً  مع بعض الاسررررررررررت ناهات،    عناًالجر ه، فإنَّا شررررررررررركات   التكيي  لا  هذا يعً أ
حتى يواف  ما قرره الفقهاه من كوً العمل والوكالة جزه ا أسررررراسررررري ا من شرررررركات العقد 

أجازوا أً ينفرل أحد الشرررركاه بالعمل، فإنَّ    أوسرررع المذاه  في هذه المسرررألة كالحنابلة
 لكن اشترطوا ألا  نع الشريك الآخر من العمل.

تقوب على منع  يع الشرررررررررركاه من التصررررررررررف   فإنَّا  ،أما في الشرررررررررركات المعاصررررررررررا     
، سررررررررررررواه منه  أو من غيره ، من   له ، فهذا   ل  باعتياره  شررررررررررررركاه، وأنَّ  يختاروً

ين، وليس وكيلا  عنه ، ولا يصرررررح اعتيار للس الإلارا وكيلا  الشرررررركة ولا   ل المسرررررا 
ولهذا لا يح  للمسررررا ين التصرررررف في   ،عن المسررررا ين، بل هو وكيل مم ل عن الشررررركة

ً   ؛الشررركة تصرررف امصرريل  قرارات  وجول الوكالة لا  نع التصرررف امصرريل، بخلاف  م
 .الواقع في هذه الشركات 

لمعاصررا، وم لها شرركات الاسرت مار الجر ه، هي من قييل هذا مما ياكد أً الشرركات او 
شررررررررررركات الملك، فإذا كانم شررررررررررركات ملك، فمعنى ذلك أً كل شررررررررررريك أجن  عن 
الآخررر أحررررررردهرر   يضررررررررررررررررمررن  أً  مرررررررا  ررنررع  هررنررررررراك  ولرريررس  شررررررررررررررررريرركررررررره،   .حصرررررررررررررررررررررة 

أني أرلت أً أش ع أحد    -كما ذكر الشيخ عيد الله في الم او-لو فرضنا    :ولهذا م لا  
لاست مار في صندوق أج مست مر فيه، أو الاست مار في شركة أج أست مر  على ازملائي  

، فهذا  ضامن لك فيها، فقلم له: الخل في هذه الشركة، وعً حصل لك خسارا فأج  
 ؛لا عشركاو فيه، لكن لو كاً الضرماً من قيل علارا الشرركة، كاً هذا مخالف ا للشرريعة

تضررررمين ل مين، وهذا لا موز، لا بشرررررط ولا بدوً شرررررط، علا في بعض الصررررور ه  من  
 .التي لا تناي  هنا فيما يظهر، والله أعل كتضمين الصناع الخاصة  
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ً  المقصلالالالالالالالالالالاود  لاا سلالالالالالالالالالالابق:  هرذه الجولرة التي هردثنرا فيهرا عن هرذه الاتفراقيرة وتكييفهرا    أ
  ً يولوها بح  ا ولراسرررررة؛   اح ين أًهذه من الاتفاقيات التي حر  بالي وأحكامها، تيين أ

أو من  ،لك را السرررااو عنها سرررواه من قيل الجهات ذات الشرررأً في تنظي  هذا القااع
قيل المست مرين الذين يغل  عليه  الحرص واليوث عن الحك  الشرعي، لكن لم مدوا 

 من مييه  في هذه النوازو.
 ، لقرالمرة بحرث في هرذه النرازلرةأً يكوً ممع الفقره في لوراتره ا -عً شرررررررررررررراه الله-  هولعلر

 .وعلى آله وصويه أ عين ،وصلى الله وسل  على نيينا محمد
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 المداخلات
 المداخلة الأولى 

  تور/ يزيد بن  بد الرحمن الفياض فضيلة الد ل
                  للقضاء العالي  كلمعهد   المقارن الفقه  قسم في الملارع  الأستاذ

 بس  الله الرحمن الرحي  
في    نيينا محمد، وعلى آله وصويه أ عين، أما بعد: الحمد لله ر  العالمين، وصلى الله على  

الحقيقة أشكر مصوا  الفضيلة هذه الإضافة والإثراه لهذا الموضوع المه  الذ  سعدت ك يرا   
بالاهتماب به؛ نظرا  لك را امس لة التي ترل عنه، ولكوً هذا النوع من المعاملات في الحقيقة فيه  

 بالمعاملات المعهولا. شيه من الجدا مقارنة 
 وأج في الحقيقة سأشير عم نقاتين أختصر كلامي فيهما:  
ً  الحك  في   النقطة الأولى:   وهي موضوع تكيي  العقد، فمن المه  جدا  أً نعرف أ

الن أن ه عذا أرلج أً    : معناه  ظر في آثاره، ما معنى هذا القوو التكيي  م  أً ينفصل عن 
نكي  مسألة تكييفا  فقهيا  فلا بد أً ننظر عم مقصول المتعاقدين، وألفاظه ، وما الذ  اتفقوا 

 عذا قلم م لا  هذه شركة، فما الذ  سيترت  على ذلك  وبالتاا  عليه، بغض النظر عن أني
لو كاً سيترت  على ذلك النقاة الفلانية التي ستال  عم عشكاو، عذا  سأغير التكيي  وأجعله  

ليس هذا هو المتيع في التكيي ، بل المتيع في التكيي  أً أكي  المسألة،  ،  عقد بيع، أو العكس
أنظر عم الآثار عند  ثم أحك  على ما يترت  عل  ى ذلك من آثار، وليس معنى هذا أني لا 

التكيي ، لكن لا أنظر لها باعتيار أً هذا ماثر في التكيي ، فإذا أرلت أً أكيفها أنَّا شراكة،  
فلا بد أً تناي  عليها أسس عقد الشركة، وعذا أرلت أً أكيفها على أنَّا بيع، فلا بد أً  

بعد التكيي  أنزو عليها امحكاب المترتية على عقد الشركة    تناي  عليها أسس عقد الييع، ثم 
 أو عقد الييع. 

هذه نقاة مهمة وجوهرية في مسرررررألة أصرررررل التكيي ، فالتكيي  يكوً بحسررررر  طييعة  
العقرد ومرا اتفقوا عليره ومرا نصرررررررررررررروا عليره ثم بعرد ذلرك أنزو عليره امحكراب، فرإذا كراً في بعض 

لانية فيها عشرررركالية شرررررعية م  أً تعدو، وهذا هو بنوله عشرررركاو شرررررعي، فيقاو النقاة الف
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لور الفقهاه في العصرر الحاضرر في المعاملات المعاصررا أنَّ  ييينوً ما الذ  يواف  الشرريعة  وما 
الذ  يخالفها  ثم يت  تصرررويوه، فتنشرررأ لنا معاملة لا بهال  الشرررريعة الإسرررلامية، هذا ما نراه 

 ك يرا  في المصرفية الإسلامية.
هي أنَّا من قييل الييع أو  (SAFE)  على ذلك هل التكيي  املق لعقول سرري   بناه 

أسرهيوا حقيقة في المسرألة بشركل جدا   -جزاه  الله خيرا  -من قييل المشراركة  المشرايخ امفاضرل  
ً  التفري  بين الشرررراكة   يل، وأج أريد أً أضررري  عضرررافة يسررريرا جدا  رضا تكوً ماثرا، وهي أ

-هذه الصرررررررررورا مه  أً يرتيت ضا اتف  عليه الارفاً، والآثار المترتية على ذلك والييع في م ل  
ً  هذا هو الحك  ً   -أعً: الآثار الواقعية، وليس الآثار الشررررررررعية؛ م فإذا اتف  الارفاً على أ

المسررررررررررت مر يدخل في رأم ماو الشررررررررررركة، ففي هذه الحاو يكوً الحك  أن ه عقد مشرررررررررراركة من 
مسرت مر وقاو لشرخ  عنده لرل فكرا: سرأنشرك معك شرركة، ولما أسرسرم  امصرل، فلو جاه  

الشرررررررررركة كاً هو من لفع رأم الماو، فنقوو في الحقيقة هذه مشررررررررراركة وليسرررررررررم بيعا ؛ من ه لا 
يوجد تملك قيل وجول عقد المشاركة، أما عذا جاه المست مر عم شركة قائمة وقاو: أج سأشتر   

 بيع، ثم عن ه ياوو عم المشاركة.الحقيقة عقد  حصصا  من هذه الشركة، فهذا في
وهي موضررررروع الفرق بين شرررررركة الملك وشرررررركة العقد، وقد أسررررره  فيها   النقطة الثانية:

المشرررررايخ عسرررررهابا   يلا  جدا ، أسرررررأو الله تعام أً معل ما ذكروه في ميزاً حسرررررناته ، فأقوو: 
شرررررررررارك فيه شرررررررررركاه في أصرررررررررل مجل شرررررررررركة الملك عندما يذكرها الفقهاه يريدوً بذلك ما يت

المشررراركة لا مجل الاتجار، م ل: شرررركات الورثة، كما لو تون عنسررراً وعنده عقار، فانتقل عم 
ورثته، نقوو هنا هذه شرررررركة ملك؛ منَّ   لا يريدوً بذلك أً يقليوا الماو، أما الشرررررراكات التي 

ه كاً الشرريك له تصررف أو لا؛ تدفع فيها اممواو لتقلي  الماو، فهذه هي شرركة العقد، سروا
ً  الشررررريك  يدفع ماله كله للمضررررار ،  -كما يقرره الفقهاه-مننا نعرف في شررررركة المضرررراربة أ

وعلى المضرررار  العمل، وقد قرر فقهاه الحنابلة أن ه لا موز للشرررريك بالماو أً يشرررترط شرررروطا  
أصرررررل، فالشرررررريك بالماو في ليتصررررررف فيها، وهذا طيعا  محل مناقشرررررة، لكً أريد أً أقعد على 

شرركة المضراربة لا يتصررف ومع ذلك فهو شرريك عقد، وليس شرريك ملك، فشرركة الملك فيما 
يظهر هي شرررركة في أصرررل لا يرال  ا تقلي  الماو، أما عذا كنم أريد أً أشرررارك بشرررركة تقل  

قة تعتد فيها أمواا التي أعايها له ، وتكوً في أصرررررررررررررل محدل نيوث عن غلته، فهذه في الحقي
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شرركة عقد، ولا عشركاو في شرركة العقد أً يكوً التصررف عم بعض الشرركاه لوً بعض على 
ً  هذا هو مقتضرررررررررى المصرررررررررلوة في الشرررررررررراكات، فليس كل شرررررررررريك يحسرررررررررن   القوو الراجح؛ م

 التصرف، والييع والشراه، والاتجار.
ً  كل الشررررررركاه في الحقيقة يعينوً م  ديرا  في الغال ، والذ  يوضررررررح أنَّا شررررررركة تعاقد، أ

فالذ  يدير الشرررررركة في الغال  مدير، وهذا المدير يحصرررررل على أجر، وهذا المدير في التكيي   
الفقهي هو وكيل عن بقية الشرررررررررركاه، فه  مشررررررررراركوً ضاله  وعمله ، أما الماو فواضرررررررررح، وأما 

شررررررررررررررير عليره،  العمرل فهو بتعيينه  هرذا المردير الرذ  يقوب بالعمرل نيرابرة عنه ، هرذا مرا أرلت أً أ
ً  المشرررايخ الفضرررلاه قد أفاضررروا في الموضررروع ضا لا زةلا عليه، أسرررأو الله أً يكت   والحقيقة أ

 أجره ، وأً ييارك ضا قدموه، وجزاك  الله خيرا  على هذه الندوا النافعة.
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 المداخلة الثانية
 د تور/ خالد بن  بد الله المزين  ضيلة ال 

 ك  هد للبترول والمعادن لامعة الملالأستاذ الملارع في 
 السلاب عليك  ورحمة الله وبركاته ... 

شرررررررررررررركر الله لل معيرة الفقهيرة، وللردكتور عيردالله، والردكتور علي، ولجميع المعقيين، بالنسرررررررررررررريرة 
لشررررركات الاسررررت مار الجر ه، أعتقد أً هناك نقاة منه ية  تاج أً نناقشررررها بعد أً عرب 

المنه ي لفقهية بشرررررركل تفصرررررريلي، وأج أريد أً أرجع قليلا  عم النظر الزملاه الجوان  الفنية وا
ً  فيره نوع    -كمرا لا يخفى لل ميع-الجر ه   د، فرالاسررررررررررررررت مراربعر  منكرأننرا ننظر   من طييعتره أ

مغامرا، والمغامرات عالا في لاو الاسرررررررت مار تال  عم جهالة العاقية بالضررررررررورا، وهي جهالة  
ولا للعاقدين، ضعنى أنَّ  لم يتعاقدوا على أسرررام الاسرررت مار  كييرا، لكنها ليسرررم جهالة مقصررر

بالمقامرا في الجهالة، وع ا هي طييعة هذه الشرركة، أنَّا في ابتداه يرسريسرها يكوً التفاوب فيها 
كما -على أسام حصة متوقعة، لا على بياجت محدلا، وامسه  في هذا النوع من الشركات 

الابتداه حصرررررة بالمعنى الفقهي، وع ا هي نوع من الوثائ  ليسرررررم في  -أشرررررار الدكتور عيد الله
ً  المسررت مر  تمنح المسررت مر نوعا  من الحقوق، قد تكوً حقوق تفضرريلية، وهذا معقوو المعنى؛ م
في الابتداه ييذو مالا  كييرا  يخاطر فيه أك ر من باقي المسررررررررررررررا ين القالمين أو المتوقعين، فعالا 

سررررررررعير المسررررررررتقيلي، أو في أولوية توزيع امرباح، أو في الحماية من  نح تفضرررررررريلا  سررررررررواه في الت
 الخسائر كما أشار الزملاه.

 (:SAFEطبيعة الجهالة في اتفاقية سيف ) 
ً  الربح يستو  بالماو والعمل، وهذا لا يت  علا بقدر من المخاطرا،   من المعروف فقها  أ

فلا  كن أً متمع مررراو وعمرررل لوً مخررراطرا ثم ينتج ربح، فيمقررردار المخررراطرا يكوً الربح، 
فوجول المخاطرا في هذا النوع، وتعديل الشرررررروط على أسرررررام المخاطرا لا عشررررركاو فيه ابتداه،  

ي  أعتقد أنَّا ض موعها وصرررررورتها الحالية  كن أً ينظر في في أحكامها كما هي فاتفاقية سررررر
ا نيعم من السرررررروق نفسرررررره، ولم تنيع من مكات  التنظير، فأكل  بدوً تعديلات جوهرية؛ منَّ 

 الماو في هذه الصورا ليس أكلا  بالياطل، وع ا أكل بالح .
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د الله ثلاثة أنواع من التخرمات، عما ولعلي أنتقل عم التخرمات، فقد ذكر الدكتور عي 
 أً تكوً مشاركة، أو مشاركة معلقة على شرط، أو بيع لحصة في المستقيل.

وأج أقترح بهرمرا  آخر، وهو هيرة ال وا ، لكن قيرل ذلرك أريرد أً أتكل  عن كوننرا عرالا 
على المسائل المسماا  في تناوو المسائل النازلة ننقس  عم فريقين، فري  ينزع عم التخريج المياشر  

قد ا ، فييوث عن تسرررررمية لهذه المسرررررألة النازلة، هل اتفاقية سررررري  عيارا عن قرب بفائدا أو 
أنَّرا مشررررررررررررررراركرة  أو أنَّرا بيع آجرل  لكن مرا المرانع أً يكوً هنراك تكيي   زج بين أك ر من 

 هذه الندوا عقد، فعلى سرررييل الم او عندج هية ال وا ، أج ما رأيم أحد  تكل  عنها سرررواه في
 أو في الندوات السابقة.

وهية ال وا  عيارا عن ماو ييذله الإنسررراً بسرررخاه ابتداه وهو لا يريد بذلك وجه الله،  
ولا يريد التقر  عم هذا الشرررررررررررررخ ، وع ا يعاي ليعاى أك ر منه في المسرررررررررررررتقيل، وعالا هية  

ه يعاى في مناسرررررية ابتداه ال وا  تعاى في مناسررررريات معينة، ولنقل م لا  في الاسرررررت مار الجر 
ً  هية ال وا  تناي   الشرررررررركات الناشررررررر ة، فهذا النوع من الشررررررريه بين هذين النوعين، لا أقوو ع
تمرررامرررا ، لكن أقترح أً ينظر في هرررذا التخريج وممع بين هيرررة ال وا  وبين عقرررد المعررراوضررررررررررررررررة  

ت    والمشراركة، أ : كأن ه عقد جديد، وليس من العقول المسرماا. فالله عز وج ل يقوو: }وَمَا آترَير 
وَاوي الن امي فَلَا يرَر ب و عين دَ اللَّ ي{ ]سررررررورا الروب:  -[ المنقوو عن ابن عيام 39مين  ريبا  لييَر بر وَ فيي أمَ 

ً  هذا الرجل أعاى   -ضي الله عنهمار  ً  هذه الآية نزلم في هية ال وا ، وأ و هور المفسرين أ
ً  العائد الذ  أتاه ليس بالضرورا مينيا  على رأم ماله، الهدية ربا ليربو في أمواو النا م، ضعنى أ

وع را كرأنر ه عايرة وهيرة يقرابلهرا عايرة وهيرة أخرة أكد منهرا، لوً النظر عم المعراللرة الرةضرررررررررررررريرة  
التي ترة عرالا في عقول المعراوضرررررررررررررررات، ولرذلرك لا أرة أنَّرا عقرد سررررررررررررررل  أو بيع آجرل بالمعنى 

 الفقهي.
ً  الواه  عذا اشترط التزاما  معينا  على وقد ن  نظاب المع املات المدنية السعول  على أ

ً  لره ذلرك، وأً هرذا يكوً ملزمرا ، وهرذا يتف  مع مرا ذهر  عليره  هور الفقهراه   الموهو  لره فرإ
هية ال وا  لازمة، وأنه عذا اشررررترط فيها شرررررطا  أن ه يكوً شرررررطا  ملزما ، فإما أً يفي له  من أً  

يه ما طليه من هدية، أو يرجعوً عم القيمة، وهذا أحد المخارج، هذا باختصرار  بشررطه، ويعا
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ما أرلت أً أضررررررررررريفه، وأكرر مرا أخرة الشررررررررررركر للزملاه الكراب، والسرررررررررررلاب عليك  ورحمة الله 
 وبركاته.
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 المداخلة الثالثة
  ضيلة الد تور/  مد بن خالد النلوان 

 للقضاء  المعهد العالي الأستاذ الملارع في
 بس  الله الرحمن الرحي  

الحمد لله ر  العالمين، وصرررررررلى الله وسرررررررل  وبارك على نيينا محمد، وعلى آله وصرررررررويه  
 أ عين، أما بعد:

فأشركر لل معية الفقهية السرعولية تميزها المت دل في طرح م ل هذه العناوين المهمة، ثم  
الشرررررررركر للياح ين الجليلين الفقيهين الدكتور/ عيد الله العايضرررررررري، والدكتور/ علي نور، وأج في 
 الحقيقة اسرتمتعم ك يرا  بسرماع هذه المحاضررا، ومن كاً قرييا  من هذه الاتفاقية أو سري  له أً
ً  أه  أمر أو أه  عشرررررركالية في  بحث شرررررري ا  من مسررررررائلها، واطلع عليها وعلى تفريعاتها، عل  أ
ً  ك يرا  من  الحقيقة تتعل   ذه الاتفاقية، وهو اليوابة لها، هو تصرورها في الحقيقة؛ ولذلك نجد أ

التصررررور،   التشررررع  في التكييفات الفقهية الوارلا في الاتفاقية هو في الحقيقة جتج تارا ضررررع 
أو عدب التصرررررور بشررررركل جيد، أو أخذ التصرررررور من واسررررراة باعتيار العقد في أسررررراسررررره عقدا  
أجنييا ، والكتابات العربية فيه والشرررررررررررررعية على وجه الخصرررررررررررروص رضا ما بدأت تنتشررررررررررررر علا في 
السرررررررررنتين امخيرا تقرييا ، بخلاف الكتابات امجنيية فهي سرررررررررابقة ومتقدمة، بل فيها حتى نقد 

الاتفاقية، وهل هي فعلا  ميسررررررراة  وتوصرررررررل عم أنَّا ليسرررررررم في الواقع ميسررررررراة بالمعنى لفكرا 
الحرفي، نع  هي في انعقالها فيها شررررريه من السرررررهولة والتيسرررررير، وم ل ما أفاب الدكتور علي 
نور أنَّررا لا هترراج عم عجراه كيير فو  و و ذلررك، لكن من جهررة أخرة فيهررا شرررررررررررررريه من 

ه  التي سرررررررتمنح لاحقا ، وسرررررررعر السررررررره ، وكي  يت  التوويل، التعقيد، من حيث عدل امسررررررر
وكي  سررتكوً امسرره  التفضرريلية  فهي مشررتملة على  لة من الإشرركالات، فمن هذا الوجه 

 قاو بعضه  كنَّا ليسم  ذا التيسيت الذ  يظنه الماالع موو وهلة.
ً  من أه  المسررررررائل   ألة التكيي   هي مسرررررر  -وهي لا زالم م ار جداو كيير-والحقيقة أ

الفقهي للاتفراقيرة، وأج في الحقيقرة أع يً مرا ذكره الردكتور/ عيرد الله العرايضرررررررررررررري، حيرث كراً 
مركزا  في الاحتمرررالات التي فعلا  هتملهرررا هرررذه الاتفررراقيرررة، فقرررد ذ كر في الاتفررراقيرررة احتمرررالات  

نها، بل ولا متعدلا، بعضررررها في الحقيقة بعيد جدا  تن  الاتفاقية صررررراحة أن ه ليس مقصررررولا  م
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يرل حتى، فتركيز فضررررريلته جيد جدا ، وأج سررررري  ا بحث هذه الاتفاقية، وأشررررررت عم  لة من 
التكييفات، وحاولم أً أورل على بعضررررررها ما يرل عليه من اعتراضررررررات، ذكرت ما أميل عليه، 

ا وهو مررر-وعً كررراً في الحقيقرررة ليس رأة   كن للواحرررد أً يام ن عليررره تمرررامرررا ، ولكن أحيررراج   
فأحياج  تكل  الإجابة عن كل أثر يرل على  -تفضرررررررررررل به الدكتور يزيد وهو ملو  مه  جدا  

هذه الاتفاقية مشركل، فيكفي أً ننظر عم الاييعة امسراسرية للاتفاقية بغض النظر عن بعض 
امحدا  التي قد يرتي لاحقا ، م ل: حد  السرريولة، وحد  التصررفية، أو اندماج الشررركة، أو 

ا  لاحقا ، و و هذه المسررررائل الدقيقة التي في الغال  هي ليسررررم مقصررررولا، وع ا  طرح الاكتت
وجدت كمعالجات للمست مر في حاو وقوع م ل هذه امحدا ، لكنها ليسم جوهرها، وع ا  
جوهرها امسررررررررررررراسررررررررررررري هو الانفكاك من المديونية، فهذا هو جوهر الاتفاقية التي تنال  به في 

 يدا عن المديونية، وعن نشوه المديونية فيها.طولها وعرضها، وهي أنَّا بع
لكن لم يعت حظه من النظر، وأج لا أتيناه،   -رضا أشرررررررررررررير له سرررررررررررررابقا  -وهناك تكيي    

ً  طييعة الاتفاقية هي  لكً أطرحه بين يد  مشرررررررررايخي؛ مسرررررررررتفيد منه ، ألا وهو أً يقاو: ع
  ً هذا الميلغ هو ميلغ التزاب أو ميلغ   وعد ملزب بالتمليك عند هق  الشررط المسرتقيلي، ويقاو ك

 تمليك، فقد يرل م ل هذا التكيي .
ومن المسررررررررائل المهمة حقيقة في الاتفاقية، والتي ذكر الشرررررررريخاً فيها نوعا  من الت ديد  

الفقهي، وهي ما يتعل  ضسرألة هل الشرركة هنا هي شرركة عقد أو شرركة ملك  وسريقه  بعض 
ل هذه الشرررررروط التفضررررريلية الوارلا، فيعض المشرررررايخ الكراب الفضرررررلاه في محاولة الإجابة عن م 

قاو عنَّا تجوز، وخرجها على عجازا سرقوف لع  رأم الماو، وبعضره  جوزها وقاو قياسرا  على 
امجير المشرررترك، وبعضررره  قاو عنَّا وعد بالهية من قيل ملاك الشرررركة، و و ذلك من محاولات 

طرح بين يرد  الإخواً في الجمعيرة الفقهيرة فكرا عقرامرة التخريج، وأة  مرا كراً، فرأج في الحقيقرة أ
ا في نظر  ما زالم هتاج عم مزيد لراسررررررررته، وعً كاً  ندوا تتعل  بامسرررررررره  التفضرررررررريلية؛ منَّ 
كت  فيها كتابات، لكنها ليس فيها نوع مواكية ليعض الإشرركالات المعاصرررا وبعض المسررائل 

 التي جدت في م ل هذا النوع من امسه .
ً  المشرايخ كانوا وهن  اك مسرألة مهمة أخت   ا وهي ما يتعل  بحاو الاتفاقية، وأج أزع  أ

يريدوً طرحها، ولكن رضا لضررررررررري  الوقم وتشرررررررررع  المسرررررررررائل في الحقيقة لم يذكروها، فو ية 
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الاتفاقية قانوج  أو قضررراه هل يعمل  ا  ذا الشررركل  سررري  أً وقفم على  لة من امحكاب 
مل فيها ليس بذات الاتفاقية، لكن بنووها من فكرا الاسرررررررررررررت مار الجر ه، القضرررررررررررررائية التي ع

بعقد قري  من فكرا عقد سي ، ومع امس  ووجهم لاحقا   بااو في المحاك  لا من جهة  
التوريم، وع ررا من جهررة عرردب توثي  العقول بنرراه على مررا اشررررررررررررررترطترره المررالا ال ررامنررة من نظرراب 

يس وعشرهاره، و و ذلك، ولذلك يسرتوسرن أً يكوً الشرركات من وجو  ت ييم عقد التأسر
هناك تنسررررررري  مع م لا  منصرررررررة المركز السرررررررعول  ل عماو، بحيث يكوً هناك قواعد أو عجراه 
نظامي يركز على م ل هذه الاتفاقية؛ مني حسرررر  اطلاعي القاصررررر على الاتفاقية المعمولة في 

 أو في بريارانيرا أو  وهرا من الجهرات،  المملكرة أنَّرا تعمرل في الغرالر  في الخرارج عمرا في أبو ظ 
 فتوث  هناك بعيدا  عن الإشكالات القانونية التي قد تنشأ لاحقا .

أخت  بالشرررررركر الجزيل لل معية الفقهية السررررررعولية لتنظيمها م ل هذا اللقاه، والشرررررركر  
تميزا في أيضرررررررا للدكتورين الفاضرررررررلين الدكتور/ عيد الله، والدكتور/ علي نور، اللذين في الحقيقة 
 المحاضرا بدقة عالية جدا  في الارح والتوليل، فشكر الله له ، وبارك في جهول الجميع.
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 المداخلة الرابعة 
 لد تور/ إبراهيم بن  مد العتيبي ضيلة ا

  ية بقطاع اللر ية بمصرف اشنماء مدير إدار  تطوير المنتجات اللر 
 السلاب عليك  ورحمة الله وبركاته ... 
وعلى آله وصرررررررويه الحمد لله ر  العالمين، وصرررررررلى الله وسرررررررل  وبارك على نيينا محمد،   

أتجاوز المقدمات،  -اختصررررررررررارا  للوقم-شرررررررررركر الله لل ميع ما قدب، ولعلي   أ عين، أما بعد:
 وأذكر نقاطا  سريعة على ع الة.

بالنسرررررررررررررريرة لتكيي  الردخوو في هرذه الاتفراقيرة فهو في الحقيقرة بعرد مراجعرة العرديرد من  
الوثائ  وحضرور لالس اسرت مار ومفاوضرات بين شرركات تريد أً تدخل في م ل هذه الوثائ ، 

 أقول: إنَّ هذه الاتفاقية ينلأ  نها أمران:فيعد اطلاع معاينة وليس اطلاع نقل 
و الماو في يد الماسررررسررررين، ويسررررتخدمونه اسررررتخداما  مالقا  فهو لخو  أما الأمر الأول: 

 بلا قيول، وهو أمر متوق  حاو.
هو أمر ماجل قد يحصررررررل وقد لا يحصررررررل، يعً  الأمر الآخر الذي ينللالالالالاأ  ن ذلك: 

 بلغة بسياة: هو لفع ميلغ ينتهي عم أحد ثلا  احتمالات:
لسرريولة أو حد  السرريولة، أو عما ما يسررمى بالجولة الاسررت مارية، أو ما يسررمى ضرحلة ا 

ً  هذه ال لاثة امحدا   ، -عً صرروم العيارا-ما يسررمى ضرحلة التصررفية والإنَّاه، والحقيقة أ
ا الاتفاقية الميسرراة ل سرره  المسررتقيلية ليس  هي على ميزاً سررواه؛ فلذلك تسررمية الاتفاقية كنَّ 

، والرذ  يظهر من با ، برل ضرا يتمنى أً يكوً عً -  الرةضررررررررررررررة الفقهيرة باعتيرار مرا سرررررررررررررريكوً
ً  اممر اموو وهو الدخوو في اسرت مار تنازو المسرت مر فيه أو ر  الماو عن  -صروم العيارا أ

لا  للعرامرل فيهرا، هرذا أمر ليس بجرديرد؛ لرذلرك اختل  أهرل العل  في  كرامرل العوائرد وجعلهرا حي
فيه شرررررريه، حيث مسررررررألة المضرررررراربة عذا اشررررررترط أً يكوً الربح كله للعامل، وليس لر  الماو  

ذهر  امئمررة ال لاثرة أبو حنيفررة، والشرررررررررررررررافعي، وأحمرد، عم أنَّرا من قييررل القرب، باعتيررار أً 
، وانتهى  -رحمه الله-التنازو عن الربح موج  للضرررررررررماً، بينما خالفه  في ذلك الإماب مالك 

ً  التنازو عن الربح لا ينتج عنه لزوب الضرماً في اممواو، وياكد ذلك، أو مما قد يسرتدو   عم أ
-كما عند عيد الرزاق: )عذا أشررررررررك الرجل في الييع -رحمه الله  -به على ذلك، قوو الشرررررررع   
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أ : فلذلك -، فإً كاً ربحا فله -يعً: أشرك رجلا  آخر لم ينقد، كما في رواية ابن أبي شيية
 ، وعً كانم وضيعة فليس عليه، ع ا هي طعمة، أطعمها عةه(.-الرجل

ً  الم  رحلة اموم من هذا الاست مار قيل حصوو أحدا  التوويل أو التصفية فالحقيقة أ
أو السريولة، ع ا هي عحسراً من المسرت مرين لهالاه الماسرسرين، فكأنَّ  أطعموه  تلك الاعمة، 

 واممر الآخر عً نشأ فهو ععالا تقيي  للوصة اموم بحصة جديدا.
ً  هذا التعامل اسرررررت مار، أولا : اسررررر   الارف المقابل الماسرررررس في الوثيقة هو  ومما ياكد أ

 المست مر.
ً  الوثيقة جعلم حقوق حملة اتفاقية السررررررررري  مشرررررررررا ة لحد كيير لحملة   اممر ال اني: أ

امسرره  الممتازا؛ فلذلك في الفقرا التي تتعل  بامولوية في التسررييل، جعلوه  في المرحلة ال انية،  
امسررررررررررره  العالية بدرجة، ومسررررررررررراوين مصررررررررررروا  فه  لوً الدائنين بدرجة، وأعلى من حملة  

امسره  الممتازا، بل حتى في الوثيقة ورل الن  أن ه عذا لفعم أرباح مصروا  امسره  القائمة 
ً  هالاه المسررت مرين يسررتوقوً الحصرروو   الذين ليس من ضررمنه  أصرروا  امسرره  العالية، فإ

لإلارا التصرررويم، و و ذلك،  على أرباح حتى قيل أحدا  التوويل، أما نفي عضررروية للس ا
ً  هذا في الحقيقة هو نفي ياكد وجول الاسرت مار، وأن ه مسرت مر؛ من ه لو لم يكن مسرت مرا  ما  فإ

 است نيم عنه هذه اموصاف التيعية، هذا من جحية التوصي .
ً  هالاه الشررررررركاه، يعً كأننا عندج شررررررريحتين من الشررررررركاه، شررررررريحة   الناحية امخرة: أ

ت مرين أو ممولين، وشرررريحة ماسرررسرررين، فكأً شرررريحة المسرررت مرين أو الممولين أقر  عم حملة مسررر
الصركوك في الجهات التي تصردر صركوكا ، وليسروا بحملة أسره ، فكونه ليس شرريكا  في حقوق 
ملكية، لا ينفي ذلك شرررررررركته من الناحية المالية، وعً كاً هديد رأم الماو ليس أمر تع يزة ، 

ن أً يحدل بحصرررررررته، أو بقدر الميلغ الذ  لخل فيه، ولو اطلعم على أعماو الينوك،  وع ا  ك
فإً الشررررراكات الاسررررت مارية تكال تكوً على أربعة مراحل، وكل مرحلة لها أولوية على المرحلة 

 التالية لها، وسيأتي مزيد عليها.
فقهية همل بعض ومما يكوً محل عشررركاو أيها الإخوا، أن ه أحياج  في بعض الدراسرررة ال 

القواعررد الشرررررررررررررررعيررة أك ر ممررا هتمررل، فم لا : لو طرلج قرراعرردا: )نَّي الن    عن ربح مررا لم 
يضررمن( لو طرلجها على الشررركات، لمنعنا كل امرباح التي تعول عم العماو؛ منَّ   يربحوً من 
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ج قاعدا: أمواو لا يضررررررررمنونَّا، وكذلك لو طرلج قاعدا: )الخراج بالضررررررررماً(، وكذلك لو طرل
)الغرر( الرذ  هو التعرامرل لهوو العراقيرة في الشررررررررررررررركرات، لمنعنراهرا، وكرذلرك لو طرلج قراعردا:  
)القمررار( في كررل تعررامررل تجررار  احتوة على خار لمنعنررا ك يرا  من التعرراملات الت رراريررة؛ مننررا 

وأتواف  مع الشررررررريخين -وسرررررررعنا بعض القواعد، وحملناها ما لا هتمل، هذا أريد أً أصرررررررل به 
ً  الخسررررررررارا والوضرررررررريعة على رأم الماو هي قاعدا في   -الكر ين ً  قاعدا الوضرررررررريعة، أو أ عم أ

شررررررركات العقول أو في شررررررركات اممواو، وليسررررررم في شررررررركات امملاك، ويدو على ذلك أً 
امحدا  ال لاثة امصررررررررلية في هذه الاتفاقية حد  هويل امسرررررررره  فيها ليس تقلييا  ل مواو، 

الرذ  ينتهي بييع الشررررررررررررررركرة عم طرف ثالرث أو تنزيلهرا عم الاكتترا  العراب وحرد  السرررررررررررررريولرة 
وخروج المست مرين، هذا ليس تقلييا  للماو، وع ا هو ععالا تقيي  للوصة السابقة بقيمة سوقية 
تتناسر  معها، وهذا خارج التقلي ، فاعتياره من شرركات العقد أو شرركات اممواو قد يحتاج 

نا في الشرررررررروط التي منع منها الفقهاه، سرررررررواه ما كاً منها محل ع اع في عم يرمل، بل لو يرمل 
المنع أو محل خلاف، ك ير منها ع ا هو مرتيت باسررررررررررت  ار أحد الارفين بصررررررررررورا يتضرررررررررررر منها 

 الارف المقابل، وسيأتينا مزيد، هل هذا الاست  ار في هذه الاتفاقية ينتهي عم هذا أو لا 
ً  ميناها على العدالة؛ اممر امخير الذ  أخت  ب ً  القاعدا امسراسرية في الشرركات أ ه: أ

ً     -رحمه الله-فلذلك قاو شيخ الإسلاب   والمزارعة المساقاا  في القواعد النورانية: "فمعلوب قاعا  أ
ا حرب بيعه في  و و ا من جنس المشررررررررررراركة، ليسرررررررررررا من جنس المعاوضرررررررررررة المحضرررررررررررة، والغرر ع  

ل ماو بالياطل، وهنا لا يأكل أحد ا ماو الآخر"، ثم قاو: "وهذا المعنى المعاوضررررررررررررة؛ من ه أك
رحمه -الذ  هو الغرب منت  في هذه المشررررررراركات التي ميناها على المعاللة المحضرررررررة"، بل عن ه  

معل المشررراركة في المخاطر والتسررراو  فيها أيضرررا  من با  العدو والإنصررراف، لذلك قاو  -الله
ع الفتاوة: "والمخاطرا عذا كانم من الجانيين كانم أقر  عم العدو في المسرررررررررررتدرك على لمو 

ً  مسرررائل  والإنصررراف، م ل المضررراربة، والمسررراقاا، والمزارعة"، بل لو يرملنا ك يرا ، وأج لا أشرررك أ
ا قررد ررة، أمررا مسررررررررررررررررائررل  المررداينررات قررد حررت هريرا  لقيقررا  وعظيمررا  في تعرراملات الينوك؛ منَّرر 

ا لا تزاو تفتقر عم م ل هذا التورير، ولو نظرج عم ك ير من خلاف  المشررراركات ففي نظر    أنَّ 
ً  ميناه هو خلافه  على هق  العدو من عدمه، فالشافعية  الفقهاه في بعض المسائل لوجدج أ
م لا  يشرررررررترطوً تسررررررراو  رأم الماو قدرا  وصرررررررفة، وخالفه  في ذلك الجمهور، واشرررررررترط بعض 
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ً  الخسررررررررررررررارا على قردر المراو، كمرا هو مرذهر  المرالكية  الفقهراه أً الربح على قرد ر المراو، كمرا أ
والشرررررررافعية، خلافا  الحنفية والحنابلة، كذلك اشرررررررتراط لزوب العمل من كلا الشرررررررريكين لصررررررروة 

 المشاركة؛ ليكوً هذا أقر  عم العدو.
ً  حصررررر النظر عم صررررور التفضرررريلات، وغض النظر عن   والذ  أخت  به أيها الإخوا أ

نازلات التي قدمها المسرررررررت مروً قد يكوً محل عشررررررركاو، فالاتفاقية تدرم بكامل معاياتها، الت
والربت بين مسرائلها، فالمسرت مروً اسرتوقوا ثلا  التفضريلات، تفضريل عند حد  التوويل،  
وتفضرررررريل عند الييع، وتفضرررررريل عند التصررررررفية، و لكنه  قدموا في المقابل  س تنازلات، فقد 

يحصرررررررررل قيل الجولات الاسرررررررررت مارية، وتنازلوا عن حقه  في علزاب الشرررررررررريك   تنازلوا عن أ  ربح
الماسررررس بالتوويل، كذلك تنازلوا عن حقه  في الاعتراب على عنَّاه الشررررركة الاوعي، كذلك 
تنازلوا في رتية مرحلة الدين، حيث عً الدائنين مقدمين عليه  في الاسرررررتوقاق عند التصرررررفية، 

ا و وه، فهذه التنازلات الخمس هي تفضرررريلات للماسررررسررررين،  وكذلك تنازلوا عن للس الإلار 
فلو نظرج هنا لا يوجد اسررت  ار بصررورا كاملة، ولا يعً من كلامي اممل هذا أنً أجعل هذه 
الاتفاقية سرررررررليمة جدا ، لكن ععالا النظر في مسرررررررائل المشررررررراركات وتنزيلها بالنظر العاب، وربت  

عم نظر سرررلي ، والله أعل ، وأعتذر للطالة، وصرررلى الله   الوثائ  بعضرررها بيعض ينتهي  ذً الله
 وسل  وبارك على نيينا محمد.
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 المداخلة الخامسة
  بد الله بن  بد الرحمن المليقح ضيلة الد تور/ 

            طيبة  لامعة  في اشسلامية  الدراسات قسم في  المسا د  الفقه  أستاذ
 بس  الله الرحمن الرحي  

مد، وعلى آله وصرررررررويه الحمد لله ر  العالمين، وصرررررررلى الله وسرررررررل  وبارك على نيينا مح 
 أ عين، أما بعد:

فأشررررررررركر في اليداية الجمعية الفقهية مم لة برئيس للس علارتها امسرررررررررتاذ الدكتور/  يل  
الخل ، والعراملين في الجمعيرة على عقرامرة م رل هرذه النردوات الميراركرة والنرافعرة، والتي ينتفع  را 

ين الدكتورين الفاضلين على هذا الارح طلية العل  والياح ين، كما أشكر أيضا  الشيخين الكر 
الميارك النافع، كذلك أشرررررررركر المشررررررررايخ المعقيين، نسررررررررأو الله تعام لل ميع التوفي  والسرررررررردال، 

 وأختصر هذه المداخلة في نقاتين:
ً  أك ر ما أضررررررر اليوث الشرررررررعي الفقهي لهذه الاتفاقية في   النقطة الأولى:  في نظر  أ

تناولتها، هو في الحقيقة الميالغة في محاولة التكيي  الشرررعي للاتفاقية الندوات، أو اموراق التي 
  ، المايقة في بنولها التي وضرررررررررررررعتها مسررررررررررررررعة امعماو، أو الاتفاقية التي يتداولها المسرررررررررررررت مروً
والاجتهال في تجاوز الإشررركالات الشررررعية لها، وكاً اموم التركيز على اليديل الشررررعي المواف  

ً  الاتفرراقيررة  لإرالا المتعرراقرردي ن، أو على امقررل التعررديررل على الينول المشرررررررررررررركلررة في الاتفرراقيررة؛ م
 بصيغتها امشهر المايقة لا يخلو أ  تكيي  منها من أشكاو شرعي.

هناك توصريفات وتكييفات ك يرا لهذه الاتفاقية وأشرهرها تكييفاً، و ا   النقطة الثانية: 
اموو: اعتيارها كنَّا بيع مسرررررررررررره  في المسررررررررررررتقيل،   اللذين ل تداولهما في هذا اللقاه، التكيي 

سررررواه كيفم على أنَّا عقد سررررل  موصرررروف، أو على أنَّا بيع موصرررروف، وفي الحقيقة عذا كاً 
هناك تجاوز لإشرررركاو جهالة امجل في عقد السررررل  التي بتكييفه على أن ه بيع موصرررروف يظهر 

ً  هناك عشكالات على هذا التكيي :  ا أ
ً  أه  جهالة ترل على توصرررررررري  الييع هي جهالة المييع نفسرررررررره في   الإشرررررررركاو اموو: أ

مقرداره أو قيمتره، وهي المخراطرا الكييرا في الاسررررررررررررررت مرار الرذ  سمي كنره اسررررررررررررررت مرار جر ه، 
والمخاطرا التي تقتضررررررريها طييعة هذه الاسرررررررت مارات في نسرررررررية فشرررررررلها، وح   نجاحها، وهذه 
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لها عقول المعاوضرررررررررررات، كالييع، وع ا هي ملائمة لعقول الشرررررررررررركات المخاطرا لا  كن أً هتم
القائمة على لخوو الشرررررركة في مخاطر الخسرررررارا مقابل اسرررررتوقاق النسرررررية الشرررررائعة للربح، ولا 
 يصح اعتيار هذه الجهالة من الجهالات المغتفرا لا من جهة يسرها، ولا من جهة م لها للعل .

ً  التملرك يكوً كحرد  الإشرررررررررررررركراو ال راني: أنر ه عنرد التملر  ك من أ  شررررررررررررررركرة كرانرم، فرإ
طريقين، عما أً يكوً هناك شرررررراه من الملاك، بحيث يييع المالك جزها  من أسرررررهمه للمشرررررتر  
الجديد، ويأخذ  يع ال من، وهذا عقد بيع ل سره  لا عشركاو فيه، ثم يصريح المشرتر  شرريكا  

او الشررررررررررررررركة، بحيث يذه  ميلغ في الشررررررررررررررركة، وعما أً يكوً التملك عن طري  زةلا رأم م
الشرررراه للشرررركة لزةلا رأم الماو، وهذا عقد شرررركة بين المسرررت مر وملاك الشرررركة، لا عقد بيع؛  
من ه لا يوجد بائع ل سرره  من الملاك، ولا يصررح جعل الشررركة بائعة مسررهمها وهي مملوكة لا 

ً  العقد الموقع هو مالكة، ولا جعل العقد مع الملاك ثم يقوب الملاك بضررررخ الماو في ا لشررررركة؛ م
ً  تكييفه على أن ه بيع لا  مع الشررررركة لا مع الملاك، وبالتاا عذا كاً العقد زةلا لرأم الماو، فإ

 يخلو من عشكاو.
التكيي  ال اني: اعتيار الاتفاقية على أنَّا عقد شرررركة، سرررواه كاً حالا  أو معلقا ، لكن  

شررررراكة حاو، فالذ  يظهر أن ه لا يخلو أيضررررا من عشرررركاو: على اعتيار أنه اتفاقية أو أنه عقد 
ً  من أه  أسررريا  نشررروه فكرا الاتفاقية هو عدب عرالا الشرررركة الناشررر ة لخوو المسرررت مر   وهو أ
شرررررريكا  في الوقم الحاا؛ مسررررريا  متعلقة بالتقيي  أو غيرها، فإذا كاً يت  اسرررررتيعال توصررررري   

ى اتفاقية سرررري ، بسرررري  أً أطراف الاتفاقية لا يريداً المديونية، سررررواه كاً قرضررررا  أو بيعا  عل 
ً  امطراف أيضررا  لا يقصررداً عنشرراه المشرراركة  عنشرراه المديونية، ولا يقصررداً ذلك في العقد، فإ
في الحاو، ولا يقصرداً جعل المسرت مر شرريكا  في الشرركة الناشر ة عند عبراب الاتفاقية، فلا يصرح 

ألفاظها على عرالا شرراكة المسرت مر في وقم التعاقد، ولا  توصري  الشرراكة على اتفاقية لا تدو
يقصرررررد طرفاها ذلك، وع ا  كن ذلك على اتفاقية بديلة أو اتفاقية معدلة على امقل؛ لتتواف  

 مع هذا التوصي .
وأقر  التوصرريفات لما تتضررمنه بنول الاتفاقية في تاييقها المشررهور مع أن ه  كن التعديل  

نَّا وعد للمشررررررررررراركة في المسرررررررررررتقيل، ولهذا سميم اتفاقية ميسررررررررررراة ل سررررررررررره   على هذه الينول أ
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المسرررررتقيلية. وقد ذكر المشرررررايخ أن ه يرل على هذا عشررررركاو تكيي  ميلغ الاسرررررت مار الذ  سرررررل  
 للشركة، وهو فعلا عشكاو حقيقي، ولذلك حتى مع هذا التكيي  فهي مشكلة شرعا .

والتوصري  بعقد الشرراكة هو أقر  التوصريفات وأفضرلها لمقصرد المتعاقدين، وأبعدها      
عن الإشررررررررررررركالات الشررررررررررررررعية، ولكن بعد التعديل على الاتفاقية التي تتواف  شررررررررررررررعا  مع هذا 
التوصررررررررررررري ، وفي نظر  أن ه  كن التعديل على هذه الاتفاقية لتتواف  مع مقصرررررررررررررول الشرررررررررررررركة  

شررررررركة لا تريد أً تت  ملكية المسررررررت مر للشررررررركة في وقم التمويل أو في الناشرررررر ة، فإذا كانم ال
وقم الاسررررررت مار، فإن ه  كن أً يت  فصررررررل عقد المشرررررراركة عن الكياً الاعتيار  للشررررررركة، ولا 
يكوً المسرت مر مالكا  لجزه من الشرركة علا بعد انعقال الجولة، م ل الانفصراو في عقول المضراربة  

 الينوك، أو في صرررررررركوك لع  رأم الماو من الشررررررررريحة ال انية، أو في حسررررررررابات الاسررررررررت مار في
السوق القابلة للتوويل الذ  يكوً فيه انفصاو في وعاه الشركة بين الشركة نفسها وبين وعاه  
، ثم يكوً التووو للملكية في الشررررررررركة بعد ذلك عند  المشرررررررراركة الذ  يدخل فيه المسررررررررت مروً

  السرررررررررررررريولرة، وهرذا فيمرا يظهر يحق  مقصررررررررررررررول أطراف وقوع جولرة التمويرل بالملكيرة، أو حرد
الاتفاقية، هذا ما أرلت قوله، وأكرر شرركر  للمشررايخ الفضررلاه. والله أعل ، وصررل الله وسررل  

 نا محمد، وعلى آله وصويه أ عين.على نيي
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نعود الآن إلى  ضلالايلة الد تور/  بد الله العايضلالاي، والد تور/  لي نور، إن  ان لديهم أي 
 و تعقي   ل  أص اب الفضيلة المعقبين.تعليق أ

 تعقي  الد تور/  بد الله العايضي ...
 بس  الله الرحمن الرحي  

شرررركر الله مصرررروا  الفضرررريلة هذه التعقييات وهذا الإثراه الكيير، وكما ذكر المشررررايخ  
ً  كل  فالكلاب والنقاش في التوصرررررررررري  الفقهي ما زاو متشررررررررررعيا ، وما زاو الخلاف فيه كيير؛ م
التوصريفات التي ذكرت لا بهلو من عشركالات، والناظر عندما ييوث عن توصري  فقهي فإن ه 
ييورث عن أقر  التوصرررررررررررررريفرات عم مقصرررررررررررررررد المتعراقردين، وهرذه نقارة جوهريرة عنرد النظر في 
التوصي ، والذ  يكش  عن مقصول المتعاقدين هو العقد بكامل شروطه، لا ننظر فقت عم 

الشررررركة، فزال به رأم الماو، بل ننظر لكل ما قصررررده المتعاقداً في أً هناك رأم ماو أولع في 
الاتفاقية بشررررروطها، فإذا تضررررمنم الاتفاقية شررررروطا  بهال  قاعدا الشررررريعة في المشرررراركة، فهذا 
شررررط يخال  مقتضرررى العقد، والفقهاه عندما يقولوً هذا الشررررط يخال  مقتضرررى العقد، فه   

ً  العقد  ذه الشرررررروط لا يكوً هو العقد المسرررررمى، فلا يكوً العقد عقد بيع عذا  يقصررررردوً أ
كاً هناك شرررررررررررروط بهال  مقتضرررررررررررى عقد الييع، ولا يكوً العقد عقد عمار عذا كانم هناك 
شرررروط بهال  مقتضرررى عقد الإمار، وهكذا، فإما أً ييال الشررررط ويصرررح العقد حتى يكوً 

اعتماله في امحواو التي لا   العقد سررررررالما  من الشرررررررط الذ  يخال  مقتضرررررراه، وهذا ع ا يصررررررح
تكوً الشروط فيها جوهرية في قصد المتعاقدين، وعما أً ييال العقد كله بسي  وجول الشرط 
ً  المعرراملررة باطلررة كلهررا، فلا ييالوً   المخررال  لمقتضررررررررررررررراه، لكن عذا باررل العقررد لا يعً هررذا أ

يصررروح العقد على وجه  المعاملة كلها، بل ييالوً العقد لوجول الشررررط المخال  لمقتضررراه، ثم
ً  الربح كلره  آخر، وقرد أشرررررررررررررررار الردكتور عبراهي  عم م راو على هرذا، فلو اشررررررررررررررترط ر  المراو أ
ً  المعاملة  للمضار ، فهذا في الحقيقة شرط يخال  مقتضى عقد المضاربة، لكن لا يعً هذا أ

ر ك يرا في كلهررا باطلررة، ع ررا صرررررررررررررررفوا العقررد عم عقررد آخر، وهو عقررد القرب، وهررذا لرره نظررائ
ً  فيها من الشررررررررروط الك يرا التي  صررررررررناعة الفقهاه، فلذلك عذا يرملنا في هذه الاتفاقية وجدج أ
بهال  مقتضى عقد المشاركة، فلا يصح أً نيقيه عقد مشاركة، ع ا ينظر في أقر  التوصيفات  

ً  أقر  ما يحق  مقصررر د المتعاقدين  عم مقصرررد المتعاقدين، والذ  ظهر ا في الحقيقة بالتأمل أ
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هو الييع، هرذا مرا أحييرم أً أعقر  بره، وأكرر في الحقيقرة شرررررررررررررركر  المشرررررررررررررررايخ الكراب على 
التعقييات التي أشراروا لها، فهي في الحقيقة تعقييات نفيسرة، فهية ال وا  التي أشرار لها الدكتور 

ا جرديرا بالترأمرل، وعً كراً قرد يقراو عً هيرة ال وا  يرخرذ حك  ا لييع، لكن خرالرد، الحقيقرة أنَّر 
مع ذلك هناك فروق تسررررررتدعي التأمل في هذا التكيي ، وأكرر شرررررركر  لل ميع، والله أعل ، 

 وصلى الله وسل  على نيينا محمد.
 تعقي  الد تور/  لي نور ...

أولا  أشركر  يع أصروا  الفضريلة الذين لاخلوا هذه المداخلات ال رية والمفيدا جدا ، ف زاه  
 ل وصفه.الله خيرا  كل باسمه و ي

ولعل أوو قضرررية أح  أً أعل  عليها هي هل اموم أً ننزع عم تصرررويح الاتفاقية بوضرررعها  
 الحاا، أو باليوث عن اليدائل 

في الواقع امصررررل حتى امصررررل العقلي أن ه عذا أمكن تصررررويح امصررررل فلا ينظر عم اليديل علا 
 ي، وكما قيل:عذا تعذر تصويح المعاملة، وهذا معلوب من حيث النظر الفقه

 وعً تكن من أصلها تصح ... فَتَرك  تاويل الحسا  ريبح 
هذا من حيث النظر، وهناك أمر آخر ينيغي النظر عليه في هذه الاتفاقية هديدا، وهو  
ا ليسم م ل منت ات الينوك   ً  هذه الاتفاقية مما تدعو الحاجة عم عقرارها كما هي لماذا  منَّ  أ

ا بدائل، ويكوً العمل فيها في بي ة محدولا،  ن نتكل  على جولات التي نستايع أً نجعل له
است مارية المست مر لا يتوك  فيها، بل الجولات الاست مارية عالا يكوً لها م لا  قائد وهو  
الذ  يعتمد الاتفاقية ويقوب التفاوب، ويكوً للمست مرين الآخرين فقت ح  الدخوو في هذه  

ا أنش م  الاتفاقية لوً أً يكوً له    ح  التعديل أو التفاوب، أيضا  طييعة هذه الاتفاقية أنَّ 
لكي تقيل كما هي؛ لهذا ين  عليها في تضاعيفها أن ه ل القيوو  ا لوً تعديل، والدخوو  
حقيقة في هذا اماو سواه في الشركات الناش ة، سواه في لاخل المملكة أو في خارجها، هو  

ة، ولا ألو على هذا من أً كدة الشركات عندما نشأت كانم في الواقع ما تدعو عليه الحاج
عيارا عن شركات جش ة، فالاست مار في امفكار الجديدا وفي التقنيات الحدي ة، ع ا ينشأ برعاية  

هذا من حيث   ما هي فيهذه الوسائل التي تسهل هذا الاست مار، وتسهيل أسيا  الدخوو ك
 التوجه. 
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ً  المخاطرا موجولا، لكن المخاطرا هي في محل الاست مار،  أما وجول المخاطرا فلا شك   أ
وليسم في ذات العقد، فكونك تست مر في شركة جش ة، هذا لا شك أن ه مخاطرا، لكن هذه  
مقيولة،   معايير  على  الاعتمال  فيها  ل  الاتفاقية  طييعة  وكذلك  الشريعة،  بهال   لا  المخاطرا 

ً على مقيمين معتمدين، وتقيي  قيمة السوق، وبعد عجراه  فالتقيي  في الجولة الاست مارية سيكو 
الجولا،  في  التقيي   عدالة  الاتفاقية،  عدالة  تضمن  عوامل  عدا  فهناك  اللازمة،  الفووصات 
والفقهاه أجازوا الييع ضا ينقاع به السوق، وكذلك أجازوا الييع المعل ، كقولك: قيلم عً رضي  

يرضى أو أو متى يقدب، فما لاب أً هذا يحق  غرضا    زيد أو عً قدب زيد، وأج لا أعل  متى
 مشروعا  وليس فيه قصد للضرر.

كذلك في بعض ما أشار له أصوا  الفضيلة من تكييفات عدا ذكروها تدور حوو  
ً  الميلغ سياوو عم   الوعد وغيره، كل هذه التكييفات في تقدير  المتواضع يرل عليها عشكاو أ

الذ  يحصل عليه محل عشكاو، كذلك أيضا  هذا الوعد يخال  لين، وبالتاا يكوً الخص   
ً  هذه الشهالا في مقابل الدفع من ميلغ الاست مار   طييعة الاتفاقية، فالاتفاقية تن  في بدايتها أ
 نح المست مر الح  في أسه  معينة، فنون نتكل  عن عملية مقابلة، هذا مقابل هذا، فلا حاجة  

ً  هذا المقاب  لة هي عيارا عن وعد مستقيلي.مً يقاو ع
وما ذكره فضيلة الشيخ خالد من تكييفها على هية ال وا ، فهية ال وا  عند امئمة   

ً  هية ال وا  في   امربعة هي من عقول المعاوضات، فهي بيع، هذا من جهة، اممر ال اني أ
ما يحصل  ك-حقيقتها أنَّا هية ي تسامح في ذكر العوب الذ  سيوصل عليه، والعرف جار  

ً  من أهدة عليك في هذه المناسية فإن ك تهديه في مناسية أخرة،   -م لا  في بعض المناسيات  أ
لكن في هذه الاتفاقية حقيقة العوب محدل والمعارضة مقصولا ابتداه بشكل واضح، فإلخاو  

صن   الهية في هذا اليا  أو التسامح الذ  ذكر في كت  الفقهاه قد لا يناي ، وكونَّا أصلا  ت
 على كونَّا من عقول المعاوضة فهذا كاف في تقوية التكيي  الذ  اختير. 

كذلك ما ذكر كً المست مر محسن، فالواقع أنَّ  ليسوا محسنين كما يقاو، بل ه  في    
الواقع مست مروً يقصدوً الربح، وه  يعلموً م و هذا الاست مار، لكن ل ترتي  هذا التعاقد  
بشكل واضح فلا حاجة للتكل ، وكما يقاو أحياج  أبست الإجابات قد تكوً هي الجوا  

وً الاتفاقية صريحة كنَّا معاوضة على أسه  المستقيل، فلا  تاج عم أً الصويح، فعندما تك
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ً  هذه المضاربة ستنقل  ...، نع    نفترب أً هناك مضاربة، وسيت  التنازو فيها عن الربح، ثم ع
 عذا أرلج أً نيوث عن عقول بديلة، فهناك اماو لاستخداب م ل هذه التكييفات.

ية  الواقع لا، ليسم متساوية، هناك حد  مقصول ابتداه  وهل امحدا  ال لاثة متساو  
وهو حد  التووو عم الجولة الاست مارية وهو المقصول ابتداه، لكن بالنسية لحد  التصفية،  
وحد  السيولة، فهي أحدا  طارئة هوو لوً هصيل مقصد العقد، فيالتاا وضعم له هذه  

 المعالجات.
مع قصد الاست مار أو لا  فأقوو: شركة الملك في   وأما مسألة هل شركة الملك تتنان 

الواقع لا تقصد بذاتها للاست مار، لكن لا  نع أً يت  التعاقد  ا بقصد الاست مار، م لا : لو  
ً  شركة هالاه  أخذج الم او الذ  تفضل به الدكتور يزيد في مسألة الورثة، فلا يخال  أحد أ

  التي اشتركوا في تملكها عم طرف آخر، فالنظر في الواقع  شركة ملك، لكن له  أً يسندوا أمواله
في الفرق ما بين شركة الملك وشركة العقد هو في هل هذا العمل هو مكوً من مكوجت العقد  
الذ  للشركة أو لا  فإذا كاً العمل سيكوً من طرف آخر في عقد مستقل، فهذا لا ياثر  

 وً هذا اممر واضوا .على عقد الشركة كنَّا شركة ملك، أرجو أً يك
أو  قضاه  الاتفاقية  ح ية  وهي  محمد،  الدكتور  عليها  أشار  جدا   مهمة  قضية  وهناك 
ً  هناك في نظاب المعاملات المدنية موال  كن أً تكوً   مناسيتها لليي ة التشريعية، وأج أحس  أ

الا ما يخال  هذه  الشركات  نظاب  وليس في  م يلاتها،  أو  الاتفاقية  لهذه  لكن أساسا   تفاقية، 
هذه  لم ل  المحاك   قيوو  من  بهوف  قانونية  جحية  من  المست مرين  لدة  يزاو  لا  حقيقة  ن 
ً  أوم الجهات بالميالرا عم تنظي    الاتفاقيات، وهي هتاج فعلا  عم أً تكوً ميالرا، وأحس  أ

تفاقية في المملكة  هذه الاتفاقية هي هي ة السوق المالية بتنظي  الإطار الذ  ينظ  تايي  هذه الا
بدلا  من اضارار الشركات في المملكة عم الخروج عم مناط  اقتصالية خارج المملكة ويرسيس  
شركات هناك ثم عصدار م ل هذه املوات التي يكوً التواك  فيها للقانوً الإنجليز ، ولا 

قاط  كن تجاوزها  يكوً فيها التواك  للقوانين في المملكة أو في الشريعة الإسلامية، وهناك ن
  .نا محمد، وعلى آله وصويه أ عينوفيها الخير الك ير، وصلى الله وسل  على نيي
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