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 ببازارِ حصص کو اسلامی اصولوں کے مطابق چلانے کے لیے درکار اقدامات

Shariah compliant stock exchange: steps required for transformation 
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Abstract: 

Islamization of economy is an important part of Islamic countries’ policy 

nowadays. After emergence of Islamic financial institutions, the demand 

and need for Islamization of whole economy has increased. Current 

methodology for Islamization is to bring required changes in existing 

economic and financial system. 

This article discusses the required necessary steps for Islamization of a 

very important institution of an economic system – stock exchange. 

For Islamization of stock exchange six directly related steps are 

important to begin with. Some other direcly and indirectly related 

institutions may also be required to adopt these changes being part of 

capital market. 

 Keywords: Stock exchange, Islamization, financial instruments, 

derivatives, Shariah complant. 
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 تمہید

ر بحث رہا ہے  عالم اسلام میں معاشی نظام کو اسلامی خطوط پر  ڈھالنے کی فکر بہت پرانی ہے۔ یہ مسئلہ مسلمانوں میں زی 

اصولوں کے مطابق کیسے چلاب ا جائے اور اس کی عملی صورت کیا ممکن ہوسکتی ہے؟   ب اکستان کہ معاشی نظام کو اسلامی 

اسک فورس اور کمیٹیاں اس کام کیلئے تشکیل دی گئیں  صدر ضیاء الحق 

 

میں بھی یہ کوششیں ہوئی ہیں اور متعدد ب

ر کئے اور اس سلسلے میں مرحوم کے دور میں اس سلسلے میں بباقاعدہ طور پر اسلامی نظرب اتی کونسل نے اقدا

 

مات تجوی 

ائع کیا

 

 قدر کام کرکے ش
ب
ای  قاب

(1)

 نظام معیشت  میں سود کے جواز کا  تصور  جو مغربی 

ت
ت

۔ اس کے علاوہ   رائج الوق

اکہ سود کے 

ت

اقوام کے غلبے کے بعد دنیا کے معاشی نظام کا حصہ بنا، اس کے خلاف لوگ اسلامی عدالتوں میں گئے ب

ر تصور کے خلاف  آئینی اور قانونی طور پر بھی  راہ ہموار ہوسکے اور ان مقدمات میں عدالتوں  اس قانونی طور پر

 
 

جای

نے سودی نظام کے خلاف فیصلے  بھی جاری کئے جس کے نتیجے میں ب اکستان میں قانونی طور پر معاشی نظام کو اسلامی 

ر ہ بھی لیا گیا

 
 

بنانے کیلئے بہت سے قوانین کا جای

(2)

 ۔

ب اس سلسلے معاشی نظا
ب

 ہیں۔ ای  وہ دور ہے ج

ت

م کو اسلامی کرنے کی کوششوں کو ہم تین ادوار میں تقسیم کر سکت

 

ت

ب
ای

 

ائع کی گئیں اور علمی  طورپر یہ ببات  ب

 

ریں طبع  ہوئیں، رپورٹیں  ش میں علمی اور نظرب اتی کام زب ادہ ہوا۔ مختلف تحری 

استوار کیا جاسکتا ہے کرنے کی کوشش کی گئی کہ اسلامی خطوط پر معاشی نظام کو

(3)

۔ اس دور میں کیے جانے والے  

رے اہم  سوال آکے کھڑےہوئے۔ ای  یہ   کہ ملکی معیشت کو 

 

علمی کام کی روشنی میں عالم اسلام کے سامنے  دو یب

 جائیں اور اسلامی خطوط پر چلانےکا منہج کیا ہو؟ کیا از سر  نو پورا نظام تشکیل دب ا جائے ب ا موجودہ نظام میں تبدیلیاں کی

کچھ چیزوں کو بند کیا جائے اور کچھ چیزیں تبدیلی کے ساتھ جاری رکھی جائیں اور کچھ نئے تصورات کو عملی شکل دی 

جائے؟ دوسرا سوال یہ کھڑا ہوا کہ تبدیلی کا طریقۂ کار کیا ہو؟ کیا پورے نظام کو  کچھ قوانین میں تبدیلی لاکر ای  

انی  صلاحیتوں  اور معاشرتی آگہی میں اضافے، دفعہ میں ہی تبدیل کر دب ا جائے 

 

ب ا تبدیلی کا عملی تدریجی ہو اور ان

 کے کرنے  اور نظام میں درکار 

ت

تعلیمی نصاب میں درکار تبدیلیوں، متعلقہ قوانین اور عملی طریقۂ کار  کی وضاج

افذ کرکے ساتھ آہستہ آہستہ تبدیلی لائی جا

 

ئے؟ یہ دونوں سوال علمی حلقوں قومی اور بین الاقوامی تبدیلیوں کو ب

ر بحث تھے اور آج بھی ہیں اور مختلف حیثیتوں سے ان پر کسی نہ کسی شکل میں گفتگو ہوتی رہتی ہے۔   میں بہت زی 

ب اسلامی دنیا میں معیشت کو اسلامی اصولوں پر چلانے کی عملی کوششیں ہوئی ہیں اور  کچھ  
ب

دوسرا دور وہ ہے ج

ا ہے   کہ معیشت کو اسلامی 

ت

رہ لینے سے یہ اندازہ ہوب

 
 

تجربباتی اقدامات بھی کئے گئے۔ ان تجربباتی اقدامات کا جای

 نظام میں ضر

ت
ت

لا   رائج الوق م
ع

وری  غییر  اور تبدیلی کرکے اس کو اسلامی اصولوں کے اصولوں پر چلانے کے لیے 
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مطابق کرنے کا نظریہ قبول کیا گیا ہے اور معیشت کو اسلامی اصولوں کے مطابق کرنے کا یہ طریقۂ کار اسلامیانے 

ریشن کی اصطلاح سے مشہور ہوا

 
 

یعنی اسلامای

(4)

اریخی طور پر دنیا کے کئی ممالک میں اس قسم کی کوششوں کا 

ت

ثبوت ۔   ب

 سسٹم میں تبدیلیاں کرکے اس کو اسلامی خطوط پر چلانے کی کوشش 

 
 
 

 

 نظام یعنی کنوی

ت
ت

ملتا ہے جن میں رائج الوق

امل ہیں

 

ران، ملائیشیا، متحدہ عرب امارات اور سوڈان ش کی گئی۔ ان ممالک میں  ب اکستان سمیت مصر، ای 

(5)

۔معیشت 

ا ہے کہ  موجودہ نظام میں کو اسلامی اصولوں پر چلانے کی  جو بھی کوششیں ہو

ت

ئی ہیں ان پر نظر ڈالنے سے معلوم ہوب

غییر  اور تبدیلی اور تدریجی نفاذ کے نظرب ات کو بہت سے تجربوں کے بعد    بحیثیت مجموعی اختیار کرلیا گیا ہے اور تمام 

 اسلامی ممالک اسی طریقے پر عمل پیرا ہیں۔ 

ا ہے کہ دنیا میں جتنے  اور جس نوعیت معیشت کو اسلامیانے کی جو کوششیں ہوئی ہیں ا

ت

ر ہوب
 
ن پر نظر رکھنے سے یہ ظاہ

 کےاسلامی مالیاتی ادارے  قائم ہوئے ہیں انھوں نے موجودہ مالیاتی نظام میں چار جہتی تبدیلی کی ہے۔ 

قمار  ای   جہت کہ  موجودہ نظام میں سے جو  چیزیں اسلامی اصولوں کے خلاف  ان کو ختم کر دب ا جائے جیسے سود، .1

 اور غرر کی صورتیں۔ 

دوسری جہت یہ کہ وہ چیزیں جو خالص انتظامی ہیں اور شرعی حکم کے منافی نہیں ہیں تو ان کو جاری رکھا جائے  .2

 جیسے اکاؤنٹنگ،  ساکھ کو جانچنے کے طریقے اور انتظامی معاملات وغیرہ۔

 اصلاح ہیں ان میں تبدیلی کر دی  .3
ب
ر شکل میں پیش تیسری جہت یہ کہ جو طریقے قاب

 
 

جائے اور ان کو کسی جای

رضوں کے متبادل اسلامی تمویلی صورتیں۔

ت

 کیا جائے مثلا تجارتی سودی ق

امل کیا یعنی انوویشن تجارت اور کرایہ داری کو  .4

 

چوتھی جہت یہ کہ نئے اسلامی تصورات کو مالیاتی نظام میں ش

 حدوود ہےمالیاتی نظام کا ای  اہم طریقہ بنا دینا جو کہ روایتی طریقو

ت

  رفف سود کے ین  دن  ی
 
مں

ں

(6)

 ۔  

 اسلامی مالیاتی نظام کے سلسلے میں جو پیش رفت ہو  رہی ہے  اسے ہم اسلامی مالیاتی نظام کا تیسرا دور  کہہ  

ت
ت

اس وق

 ہیں۔ 

ت

 ہیں۔ اس دور میں کئے جانے والے اقدامات  عملی اور تطبیقی پہلو سے اساسی نوعیت کے کہلائے جا سکت

ت

سکت

ر پ پر کام ہو رہاہے، مجموعی رانانی یعنی رنرس چنا

ت

 دنیا میں اسلامی مالیاتی نوعاعات  کی تشکیل اور  ی

ت
ت

نچہ ا اس وق

کے نظام بن رہے ہیں، مختلف قسم کے معیارات بنائے جا رہے ہیں،  متعلقہ قوانین میں تبدیلیاں کی جارہی ہیں، 

، تعلیمی اور  اد ادارے قائم کئے جا رہے ہیں، ادارتی سطح پر   مختلف ملکی اور بین الاقوامی سطح کے اختصاصی علمی ، تحقیقی

نوعیت کے کام کیے جا رہے ہیں، پورے مالیاتی نظام یعنی فائنانشل سسٹم کے حصے کے طور پر کام کرنے والے 

آہستہ تبدیل  اداروں کے متبادل پر کام کیا جا رہا ہے   غرض کہ اسلامی مالیاتی نظام کے پورے ڈھانچے کو آہستہ
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ر ملک میں اس حوالے سے پیش رف  اگرچہ یکساں نہیں ہے البتہ مجموعی طور  پر عالم 
 
رھ رہا ہے۔  ہ

 

کرنے کا رجحان یب

رھ رہے ہیںت

 

اسلام میں اس سلسلے میں کام آگے یب

(6)

ت۔

مالیاتی نظام یعنی فائنانشل سسٹم  کے اسلامیانے کے  عمل کا تعلق ان تمام اداروں سے ہے جو ملک میں اس نظام کا ت

ادارہ  رکن   اہم  کا  جس  ہے  ہوتی  مارکیٹ  یعنی کیپٹل  ببازار  مالیاتی  حصہ  اہم  ای   کا  نظام  اس  ہیں۔  ہوتے  حصہ 

ا ہے۔ ببازار حصص

ت

 ہوتی ہے اور اسے ملک ت تببازارحِصص  یعنی اسٹاک ایکسچینج ہوب

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

اثوں کی خ

 

میں مالیاتی اب

ر 

 
 

ا ہے ان میں جای

ت

اثوں کا لین دین ہوب

 

ا ہے۔ اس ببازار میں جن اب

ت

ا جاب

 

 کے طور پر جاب

ت

ری علام

 

کی معیشت کی ای  یب

ت

 

ن
رقی کے ساتھ اس ببازار کو  شرعی 

ت

اثے ہوتے ہیں۔  اسلامی مالیاتی نظام کی ی

 

ر دونوں طرح کے اب

 
 

اجای

 

ا نظر سے اور ب

 

ۂ

ت

ت
ک

اور   کے طریقوں 

ت
 

روج

 

ق و  د  ری 

 

خ اثوں، 

 

اب والے  جانے   کیے 

ت
 

روج

 

ق اس میں  اور  ہوئی  پیدا  ضرورت  کی  جانچنے 

ا ہے اور اس 

ت

ا نگاہ سے دیکھا جاب

 

ۂ

ت

ت
ک

 

ن
بینکاری کے نظام سے اس کے رابطے اور تمویل حاصل کرنے کو بھی اب اسلامی 

ا رہتا ہےحوالے سے  دنیا  میں علمی، تحقیقی اور عملی میں کام ہو

ت

ب

)7(

ت۔ت

روی کے بجائے کلی طور پراسلامیانے کیلئے کون سے ت

 

ب
رہ لیا گی ہے کہ  ببازارِ حصص  کو خ

 
 

اس مقالے میں اس  ببات کا جای

تاقدامات کئے جانے ضروری ہوں گے؟ وہ کون سی جہات ہیں جن پر توجہ دینی ضروری ہوگی؟ت

تببازارِ حصص کی بنیادی سرگرمیاںت

اثوں کا تصور خاصا تببازارِ حصص ای  ایسا 

 

ا ہے۔ مغربی قوانین میں مالیاتی اب

ت

اثوں کا لین دین ہوب

 

ببازار ہے جہاں مالیاتی اب

اثوں کی تعریف میں داخل ہوتی ہیں۔ ت

 

دا ان قوانین کی روشنی میں بہت سے چیزیں مالیاتی اب

 

ا ہے، ل

ت

وسیع مفہوم رکھ

ر چنانچہ ان قوانین کی روشنی میں جامد اشیاء، سیال اشیاء، ہوا
 
 یعنی انرجی، ہ

ت
ت

ئی شکل میں موجود اشیاء جیسے گیس، طاق

اثوں کا یہ تصور 

 

رار ب اتے ہیں۔  مالیاتی اب

ت

اثہ ق

 

 لین دین مالی اب
ب
رضے یعنی دیون سب   قاب

ت

طرح کے حقوق، کرنسی اور ق

  تبادلہ ہوتے ہیں جن کے مات
ِ ب
 غور ہے ۔بہت سے ایسے حقوق مغربی قوانین میں قاب

ب
ل شرعی نقطۂ نظر سے قاب

ہونے کا  حکم شرعی قوانین  میں نہیں ہے

(8)

اثوں کے مال ہونے ب ا نہ ہونے کے اس مسئلے کے نتائج بہت 

 

۔ مالیاتی اب

رار دینے ب ا نہ دینے کے اس اساسی اختلاف کے نتائج پورے مالیاتی ڈھانچے 

ت

 تبادلہ مال ق
ب
دور رس ہیں اور ان کو قاب

ر انداز ہوئے ہیں۔ چنانچہ مغربی قوانین

 

اثہ پر ای

 

 کے تحت جو مالیاتی نظام تشکیل ب اب ا ہے اس  نظام نے جس چیز کو  بھی اب

ر حصہ بنا  اگزی 

 

ب اور مالیاتی نظام کا ای   ببازار بھی قائم کئے   اور اس کے  دب ا    بنا 

ت
 

روج

 

و ق د  ری 

 

 خ
ب
دب ا ہے اس کو قاب رار 

ت

ق

تدب ا۔  
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اثے )فائنانشل

 

 ہوتے ہیں ان میں مالیاتی ببازار یعنی فائنانشل مارکیٹ میں جو مالیاتی اب

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

 خ
ب
(قاب

 

 

 ایس

ا ہے:   )ت

ت

اثوں پر کیا جاب

 

اثوں کا اطلاق تین بنیادی مالیاتی اب

 

رضوں کی 2( حصص یعنی شیئر، )ت1مالیاتی  اب

ت

( تمسکات یعنی ق

رات اور )

 

دا شرعی نقطۂ نظر سے اس پر گفتگو کی ضرورت 3دستاوی 

 

ری ویٹو۔  ل ہے ( مالی مشتقات /ماخوذب ات یعنی ڈی 

ر ہیں۔ اس ت

 
 

اثے ہیں جو  شرعا جای

 

 قبول ہے اور ان میں کتنے ایسے اب
ب
 قاب

ت

اثوں کا یہ تصور شرعا کس حد ی

 

کہ مالیاتی اب

 
ب
 کے جو طریقے رائج ہیں وہ  بھی شرعی نقطۂ نظر سے قاب

ت
 

روج

 

و ق د  ری 

 

اثوں کی خ

 

اب کے علاوہ ببازار حصص  میں ان 

 کے ایسے

ت
 

روج

 

ق و   د  ری 

 

خ قوانین  اجازت  تغور ہیں۔ مغربی  کی  دیتے ہیں جن  رار 

ت

ق  

ت

درس کو  بہت سے طریقوں 

شرعی قوانین میں نہیں ہے  اور ان کے عدم جواز کی رائے شرعی حلقوں سے آچکی ہے

(9)ت

۔  پھر اس کے علاوہ ببازار 

ا ہے، تو اس 

ت

حصص کا ای  مجموعی مالیاتی نظام کا حصہ ہونے کی وجہ سے لازمی طور پر  بینکنگ سسٹم سے  تعلق رکھ

 کیلئے  سرمائے کی تببا

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

ا اور سودی بنیادوں پر شیئر کی خ

 

زار کا بینکنگ سسٹم سے مالی سہولیات کاحاصل کرب

راہمی  بھی ای  اہم موضوع ہے جس پر کلام کی ضرورت ہے۔ 

 

تق

تببازارِ حصص کو اسلامیانے کیلئے درکار تبدیلی کی جہاتت

 اور عملی طریقوں کے تجزیے سے یہ ببات سمجھ آتی ہے کہ ببازارِ ببازار حصص کی ان تفصیلات اور دیگر متعلقہ قوانین

حصص کو اسلامی طریقے سے چلانے کے لیے چھ پہلووں سے  شرعی تجزیے   اور حکم بیان  کرنے کی ضرورت ہے 

وہ چھ  جہات جن میں تبدیلی کی ضرورت ہے و ببازار کو اسلامی نہج پر چلاب ا  جاسکے۔  کام کرکے  اکہ ان پہلووں پر 

ت

ہ ب

تمندرجہ ذیل ہیں۔ 

اثوں کا شرعی تجزیہ اور حکم:ت1)ت

 

 ہونے والے مالیاتی اب

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

ت(پہلی جہت:   ببازار حصص میں خ

ام  شیئر ہے جس کو اردو میں حصہ جس کی جمع ت

 

اثوں میں پہلے کا ب

 

 ہونے والے مالیاتی اب

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

ببازار حصص میں  خ

اردو میں اس کا مفرد لفظ زب ادہ معروف ہے۔   ان کو حصص ہے، کہتے ہیں۔   اتنا معروف نہیں ہے البتہ جمع کا صیغہ  

ا ہے اور  انگلش میں اس کو شیئر کے علاوہ اسٹاک، اسکرپ  اور ت

ت

عربی میں سہم )جس کی جمع اسہم  اور سہام ہے(  کہا جاب

ر شیئر کات

ت

اثوں کی ای  قسم ہے ۔ اس کیلئے زب ادہ ی

 

ا ہے۔  یہ مالیاتی  اب

ت

و رٹی کہا جاب  
ت کی
س

ا ہے اور اردو میں ت ت

ت

لفظ استعمال ہوب

اثوں میں غیر متعین حصہ' 

 

اب کے  کاروببار مثلا کمپنی  '  کسی مشترکہ  و مفہوم  معنی  ہے۔ شیئرکا  یہی معروف  بھی 

ہے

(10)

ا ہے جو اس حصےکی نمائندگی کرتی ہو۔ 

ت

ر پر بھی ہوب

 

ت۔ شیئر کا اطلاق اس دستاوی 

تحصص کی اقسام:ت

اثوں کی ملکیت اور ملکیت کے 

 

تنتائج کے اعتبار سے حصص ب افتگان کو حاصل شدہ حقوق اور عائد ہونے والی ذمے تاب



ب و ثقافت
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م العادی  ب ا  کامن شیئر) ت

سہ
ل

 Commonداریوں کے لحاظ سے  شیئر کی  دو مشہور قسمیں ہیں۔ ای  کو عام حصہ، ا

share (رجیحی حصہ، سہام الاولویۃ ، پریفرنس شیئر

ت

ب ا  ت (Preference share( کہتے ہیں اور دوسرے  کو ی

ا ہے اور حصص تPreferred share) ت

ت

رق ہوب

 

( کہتے ہیں۔ ان دونوں میں حقوق اور واجبات کے لحاظ سے ق

اثوں، نفع اور نقصان کیلئے حقدار اور ذمے

 

رق کے لحاظ سے کمپنی کے اب

 

ا ہےب افتگان کو اس ق

ت

 دار بننا ہوب

(11)

ت۔

ت( عام حصصتCommon shareکامن شیئر) ت

ا ہے کہ یکساں خصوصیات اور حقوق کے حامل شیئر  سب Common shareکامن شیئر) ت

ت

( کا مفہوم یہ ہوب

دے گا، اور جتنی تعداد میں  ری 

 

ا شِخص حسی ب ا معنوی جو بھی اس شیئر کو خ رد ب ا ادارہ ب 

 

کے لیے جاری کئے جائیں۔ کوئی ق

ر

 

اس کو دوسرے تمام حصص کے مالکان کے ساتھ تخ اور  گا  کا مالک کہلائے  وہ اس کمپنی  اس تناسب سے  گا  دے  ی 

و ذمہ داریوں کے ب ابند ہوں گے۔  کمپنی کی اس ملکیت  ب افتگان یکساں حقوق  ری حاصل ہوگی اور سب حصص  رایب یب

ر طرح کا نفع ب ا نقصان اس  حصے
 
دار کو اپنی ملکیت کے تناسب سےملے گا۔ اور  تکامفہوم یہ ہوگا کہ کمپنی کو ہونے والا ہ

اثوں پر 

 

اثوں کا یہ مالک ہوگا اسی تناسب سے اس کو اس کمپنی کے اب

 

 تحلیل ہوتی ہے تو جس قدر اب

ت
ت

کمپنی اگر کسی وق

اثے مل جاتے ہیں تو اس کا حصہ سو فیصد مل جائے گا۔ اور اگر ان میں کوئی 

 

دعویٰ اور حق حاصل ہوگا۔ اگر سو فیصد اب

ن ہے تو ان میں اس کے بقدر اس کا حصہ بھی کم ہوجائے گا۔ کمپنیاں عام طور پر دنیا میں کامن  شیئر کی بنیاد پر تنقصا

ر کامن شیئر ہولڈر کے ب اس ہی ہوتی ہے۔ 

ت

اثوں کی ملکیت زب ادہ ی

 

تقائم ہوتی ہیں ا ور ان کے اب

رجیحی حصص ب ا سہام الاولویۃ ب ا پریفرنس شیئرت

ت

تی

اور واجبات کے لحاظ سے کچھ کامن شیئر کے مقابلے رجیحی حصص یعنی پریفرنس شیئر میں  مالکان کیلئے حقوق 

ت

 میں ی

ا ہے اور 

ت

ا ہے۔ پریفرنس شیئر کے مالکان کو عام حصص ب افتگان کے مقابلے میں ای  استحقاق یہ حاصل ہوب

ت

رق ہوب

 

ق

ببات اور  کا استحقاق  رکھتے ہیں  ب افتگان کے مقابلے میں پہلے درجے   ازی حیثیت وہ دیگر حصص 

ت

ام ان کو ای    یں معنی 

اثوں پر استحقاق میں ہوتی ہے اور اس طرح کے 

 

 ازی حیثیت عام طور پر نفع کی تقسیم  اور اب

ت

حاصل ہوتی ہے۔ یہ ام

رجیحی  حصص 

ت

ان  ی اس نفع پر سب سے پہلے  تو   ا ہے کہ اگرکمپنی نفع کمائے گی 

ت

ب افتگان کو یہ حق حاصل ہوب حصص 

ا ت

ت

تو  وہ ب افتگان کاحق ہوب گا  اور اگر اس کے بعد کچھ بچ جائے  ان کو ان کی طے شدہ خاص  مقدار میں ملتا ہے  اور  ہے 

تبباقیوں میں تقسیم ہوگا۔ 

 کرنے کی ذمے داری عام 

ت
 

رداس ا ہے کہ ان کی نقصان یب

ت

تپریفرنس شیئر والوں کو دوسرا استحقاق یہ حاصل ہوب



ب و ثقافت
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اگر ت دا 

 

ل ہے۔  ہوتی  کم  میں  مقابلے  کے  ب افتگان  کرکے تحصص  ختم  کو  کمپنی  یعنی  ہو  کی تحلیل    کمپنی 

ت
ت

وق کسی  

اثوں پر سب سے ت

 

ب الاداء رقم ادا کرنے کے بعد بچ جانے والے  اب
ب

دیش   کرنی پڑ جائے تو کمپنی کے ذمے واج

 

لیکوی 

ان کات ا ہے۔   

ت

ڈالا ہوا سرمایہ واپس کیا جاب کا  ان  اور پہلے  ا ہے 

ت

کا ہوب ب افتگان  رجیحی حصص 

ت

ان ی ا  تپہلا استحقاق 

 

سرمایہ لوب

ا 

ت

جاب کا مطالبہ پورا کیا  ب افتگان یعنی عام شیئر ہولڈر  اثے بچ جائیں ان میں سے عام حصص 

 

اب دینے دینے کے بعد جو 

ر یعنی 

 

رض کی دستاوی 

ت

ا ہے لیکن اپنی خصوصیات کی وجہ سے ق

ت

ام کے اعتبار سے شیئر کہلاب

 

ہے۔  پریفرنس شیئر اگرچہ ب

ب کی چیز ہوتی ہے۔ ت
 
ی ر

ت

ب ق
 
ی ر

ت

د کے ق

  

ی ا ہے کہ  کمپنی کو اگر  تببا

ت

اس کے اندر  سرمایہ ڈالنے والوں سے یہ طے کرلیا جاب

 کہ 

ت

ب ی
ب

ا ہے تو سب سے پہلے ان کو  دب ا جائے گا ج

ت

ا تو ان کو کچھ نہیں ملے گا۔ لیکن اگر کمپنی کو نفع ہوب

ت

نفع نہیں ہوب

تان حصص ب افتگان  کی مطلوبہ شرح  منافع نہ مل جائے ۔ 

تشیئرز  یعنی درجہ بندی کے لحاظ سے شیئرز کی  اقسامتکلاس اے بی سی ت

شیئرز کی ای  تقسیم انتظامی اختیارات رکھنے کے لحاظ سے ہے۔ اس  طرح کے حصص  ب افتگان کو کمپنی کے دوسرے 

ا ہے۔ یہ درجہ بندی کسی بھی لحاظ سے ہوسکتی ہے۔ انتظامی 

ت

انوی  درجہ حاصل ہوب

 

ب عام شیئر ہولڈرز کا مقابلے میں 

 ازی تمعاملا

ت

ت میں دخل دینے کے اعتبار سے بھی  ہو سکتی ہے اور کبھی حصص کی یہ درجہ بندی  نفع کی تقسیم میں ام

 ازی 

ت

ام ب افتگان سے  ب ا درجہ سوم کے حصص  دوم  اور نفع کی تقسیم میں درجہ  حیثیت کے اعتبار سے بھی ہوتی ہے  

ا ہے کہ نقصان

ت

ا ہے۔ بسا اوقات ایسا بھی ہوب

ت

 ازی معاملہ رکھا  معاملہ کیا جاب

ت

اٹھانے  کے معاملے میں ان کے ساتھ ام

اور اس کے بعد  ا ہے اس کے بعد  کلاس بی کے 

ت

ا ہےکہ پہلے کلاس اے شیئر والوں کے  سرمائے کو واپس کیا جاب

ت

جاب

بی ت اس کے بعد کلاس  اٹھائیں گے  ب افتگان  والے حصص  داری کلاس  سی   ذمہ  کلاس سی کے۔ یعنی نقصان کی پہلی 

اور اس کے بعد کلاس اے والےوالے 

(12)

ت۔ 

 ) ت

 
 

ت( شیئرتRightsحقوق یعنی رای

 شیئر  )ت

 
 

 کی جاتی ہے وہ  رای

ت
 

روج

 

د وق ری 

 

 Rightsشیئر کی ای  قسم  جوببازارِ حصص میں خ

 
 

(  کہلاتے ہیں۔ رای

ا ہے جو کسی موجودہ شیئر ہولڈر کو ملتاہے اور وہ اپنے اس ت

ت

شیئر درحقیقت شیئر نہیں ہوتے بلکہ اصل یہ ای  حق ہوب

ا 
ً
د شیئر حاصل کرسکتا ہے۔ چنانچہ ابتداء ری 

 

د پیسہ ڈال کر  م ری 

 

حق کو استعمال کرتے ہوئے کمپنی کے راس المال میں م

ا ہے خود شیئر ت

ت

ا ہے۔ یہ وہ شیئر ہوتے ہیں جوکمپنی اپنے یہ حق ہوب

ت

الیکن عرف عام میں ان کو شیئر کہہ دب ا جاب

ت

نہیں ہوب

ا ہے کہ وہ 

ت

 موجودہ شیئر ہولڈر کو جاری کرتی ہے اور اس میں ان حصص ب افتگان کو یہ حق حاصل ہوب

 طے شدہ  مالیت پر ان حصص کو حاصل کرلیں۔ 



ب و ثقافت
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تشیئر کا شرعی تجزیہ اور حکمت

دا کمپنی  کے حصص کے ببارے میں  رائے  تکمپنی پر 

 

فقہی رائے کے تحت شرکت العنان کے احکام جاری ہوتے ہیں ل

رار ب ائے تو وہ ای  لاگ ببات ت

ت

ر ق

 
 

اجای

 

 ہے البتہ کسی اور وجہ سے یہ ب

ت

ر ہونے کی ہے، یعنی اصل یہ کام درس

 
 

سۂ جای
ف

 

ن
فی 

ر چیز ت

 
 

دا  کامن شیئر شرعی نقطۂ نظر سے  اصل ای  جای

 

ہےہے۔  ل

(13)ت

ا ت

 

ر اور ب

 
 

۔  البتہ آج کے دور میں کاروببار میں جای

ا منع نہیں ہے ت

 

 قانوب

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

رض اور دین کی خ

ت

ا ہے،  بینکاری کا نظام سود پر چلتا ہے، ق

ت

رق نہیں رکھا جاب

 

ر کا ق

 
 

جای

ر ہوں۔ چنا

 
 

جای پر   کاروبباری سرگرمیاں مکمل طور  ایسی ہو جس کی  ایسا بہت کم ہے کہ کوئی کمپنی  دا 

 

نچہ علماء کے ل

دب ا  رار دے 

ت

طلقاا ممنوع ق م آب ا شیئر کو  اور عدم جواز کی بنیاد کیا بنائی جائے؟  رہا ہے کہ شیئر کے جواز  سامنے یہ مسئلہ 

 کرتے ہوئے اس میں کچھ شرائط کا لحاظ رکھتے ہوئے اجازت دی جائے؟ت

ت

 
تجائے ب ا تدریجی مرحلے کی رعای

ری مجامع علماء کی اکثریتی رائے کے مطابق شیئرز کو ت

 

ر ہونے کی رائے یب

 
 

طلقاا تو منع نہیں کیا گی کیونکہ اصل ان کے جای م

ر ہونے کی چند 

 
 

اور کسی  کمپنی کے شیئر  کے جای ان کے حکم شرعی میں کچھ تفصیل کی گئی   دا 

 

ت ۂ دے چکی ہیں۔ ل
فقہ

ا ہے اور جو ان شرائط پر ت

ت

ر شیئر کو پرکھا جاب
 
 مقرر کی گئی ہیں۔  ان شرائط پر ہ

ظ
 

ا تشرائ

ت

رار دب ا جاب

ت

ر ق

 
 

رے اس کو جای

ت

پورا ای

 ( ٹیرب ا'   کرائی  'اسکریننگ  ب ا  معیار'  کا  'پرکھنے  کو   شرائط  ان  کی  جانچنے  کو  ہونے  ر 

 
 

اجای

 

ب ب ا  ر 

 
 

جای کے  شیئر  ہے۔  

Screening Criteriaا ہے:ت

ت

رہ لیا جاب

 
 

ت(  کہتے ہیں۔ اس کرائی ٹیرب ا کے تحت   ب انچ چیزوں کا جای

ر  .1

 
 

 ہے ب ا نہیں؟تکمپنی کا  اصل کاروببار جای

رضے کتنے لے رکھے ہیں؟  .2

ت

 کمپنی نے کاروببار میں اپنا سرمایہ کتنا لگا رکھا ہے اور سودی ق

اثوں کا کتنا فیصد بنتی   .3

 

کمپنی نے کہیں سود پر پیسے  جمع کرا رکھے ہیں ب ا نہیں؟ اگر جمع کرا رکھے ہیں تو یہ رقم  کل اب

 ہے؟ت

 د ہے؟ کمپنی کے ب اس دیون اور نقد رقم کس شرح سے موجو .4

ر رقم آ جاتی ہے تو وہ کل آمدن کا کتنا فیصد بنتی ہے؟ اور کمپنی اس رقم  .5

 
 

اجای

 

کمپنی کے ب اس اگر سود کی ب ا کوئی اور ب

کو آپنی آمدنی سے نکالتی ہے ب ا نہیں

(14)

 ؟

ر ہونے کو پرکھنے کی یہ ب انچ بنیادیں   دنیا  بھر میں حصص کیت

 
 

اجای

 

ر ب ا ب

 
 

 اسکیننگ یعنی تکامن شیئر یعنی عمومی حصص کے جای

راد جاتے ہیں۔  

 

چھانٹنے کیلئے استعمال کی جاتی ہیں اور اس کی بنیاد میں ببازار حصص میں اسلامی سرمایہ کار ادارے اور اق

مختلف ادارے ان بنیادوں پر کمپنیوں کے حصص کا تجزیہ کرکے اپنے ب اس ریکارڈ رکھتے ہیں۔ ب اکستان اسٹا ک ایکسچینج 



ب و ثقافت
 
 ءت2020 تجونت-تجنوریت       ت درکار اقداماتتببازارِ حصص کو اسلامی اصولوں کے مطابق چلانے کے لیے      ت1:ت،شمارهت ت3:تجلت: تاسلامی تہذی

27 

سا ب 
 
وی اپنی   

ت

کی فہرس  اس 

ت

سرمایہ لگانے میں سہول ایسے حصص میں  کو  آدمی  عام  اکہ 

ت

ا ہےب

ت

کرب ائع 

 

ش پر   

 
 

ی

رہے

(15)ت

ت۔ 

 نہیں ہے۔ اسی رائے کو ایوفی کی مجلس شرعی  ت

ت

 تو درس

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

دا اس کی خ

 

اا ای  حق ہے ل

ت

 قت
حقی
 شیئر 

 
 

رای

ت ۂ نے اختیار کیا ہے
فقہ
نے اور دنیا کی اور مجامع 

(16)

 شیئر ت

 
 

دا اس کے بدلے  ۔ البتہ  رای

 

 حق ہے ل

ت

ب
ای

 

چونکہ ای  ب

 ہوں اور ان سے 

ت

ب
ای

 

ر ہوگا۔ احناف کی رائے کی مطابق وہ حق جو ب

 
 

ا، جای

 

تنازل عن الحق یعنی رقم لے کر حق چھوڑب

مقصود صرف مضرت یعنی ممکنہ نقصان سے تحفظ نہ ہو تو ایسے حقوق کے بدلے پیسے لے کر ان سے دستبرداری 

ب انی پلانے  ہے جیسے 

ت

 شیئر جاری ہوا ہے اس کیلئے تنازل درس

 
 

دا وہ اول شخص جس کے حق میں رای

 

 کا حق۔  ل

 نہیں ہوگا کیونکہ اس حق کی بیع 

ت

 ہے البتہ لینے والے کو اس کو آگے بیچنا درس

ت

کرتے ہوئے عوض کا مطالبہ درس

 نہیں ہے

ت

درس

(17)ت

ت۔

پر نفع دوسرے  کو  ایسے شیئر جو بعض شیئر ہولڈر  اور  پریفرنس شیئر یعنی  رجیح 

ت

ی ب ا نقصان سے بچنے میں  استحقاق  پر   

ر ہیں کیونکہ یہ شرکت کے بنیادی قاعدے مساوات  کے خلاف 

 
 

اجای

 

ب فوقیت دیتے ہوں ایسے سارے شیئر شرعا 

ہیں۔ شرعی نقطۂ نظر سے تمام  شرکت کے اندر تمام شرکاء نفع پر استحقاق، نقصان میں بقدر ِسرمایہ  شرکت  اور کمپنی 

اثوں ت

 

اب دا شرکت کے معاہدے میں ایسی کے 

 

اور دعوی رکھنے میں مساوات رکھتے ہیں۔ ل میں بقدرِ سرمایہ ملکیت 

رھ کر لازم   ت

 

کوئی شق جو شرکاء کو نفع سے ببالکلیہ محروم کردے ب ا نقصان کی ذمہ داری کو سرمائے کے تناسب سے یب

 ازی خصو

ت

ام کا مالک ایسی  ر نہیں ہے۔ چونکہ پریفرنس شیئر 

 
 

، جای ر کردے 

 
 

اجای

 

ب دا ان شیئرز کے 

 

ا ہے ل

ت

صیات رکھ

ا ہے 

ت

ہونے کا فتوی دب ا جاب

(18)

ت۔  ت

وہ صرف انتظامی   ہیں۔ ای  

ت

دو طرح کے ہوسکت اور کلاس سی والے شیئر   درجہ بندی والے حصص یعنی کلاس بی 

ب ا کمپنی چلانے کے اختیارات  وغیر رجیح  دینے والے ہوتے ہوں جیسے ووٹنگ کے اختیارات 

ت

ی ہ تو ایسے تحقوق میں 

 ہیں۔  ت

ت

گ ب ارٹنر بن سکت

 

 ت
ت ی
سل
ان ورکنگ /

 

ر ہیں کیونکہ انتظامی طور پر کچھ شرکاء کام نہ کرنے والے یعنی ب

 
 

حصص جای

دوسروں پر نفع ملنے میں ایسی ت وہ شیئر جو پریفرنس شیئر کی طرح کلاس اے شیئر ہولڈر کو  والے  درجہ بندی  البتہ 

رجیح دیتے ہوں تو ایسے درجہ بندی والے

ت

ر ہونے کا  ی

 
 

اجای

 

شیئر پریفرنس شیئر کے حکم میں ہوں گے اور ان کا حکم بھی ب

تہوگا، کیونکہ یہ شرکت کے بنیادی اصول مساوات کے خلاف ہیں۔ 

د و ت ری 

 

 شیئر اور بعض اقسام کے کلاس بی اور کلاس سی شیئر کی خ

 
 

اس تفصیل کی روشنی میں یہ کہا جاسکتا ہے کہ رای

 بھی ببازار حصص میں شر

ت
 

روج

 

 ق

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

دا ببازار حصص میں شرعی نقطۂ نظر سے شیئر کی خ

 

تعا ممنوع ہوگی۔ ل
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تان شرائط کا لحاظ ضروری ہوگا۔ت

و رٹی ت  
ت کی
س

 

 

 
د/ڈی

  

ی تتمسکات یعنی ببا

) ت د 

  

ببای یعنی  وہ تمسکات  ہے  ہوتی   

ت
 

روج

 

ق جو  چیز  دوسری  جو  ) تBondببازارِ حصص میں  و رٹی   
ت کی
س

ب ا   )Debt 

securitiesرضوں کی دستا

ت

دکرہ آ چکا ہے کہ ت( یعنی ق

ت 

رات کہلاتی ہیں۔ جیسا کہ اوپر تعارف میں اس ببات کا ی

 

وی 

 

ت

ر طرح کا لین دین درس
 
بباقی اشیاء کی طرح اس کا ہ اور   رار دیتے ہیں 

ت

اثہ ق

 

اب  لین دین 
ب
رض کو قاب

ت

مغربی قوانین ق

اثوں میں شمار

 

 لین دین اشیاء اور اب
ب
ب قاب

ب
ر کو ج

 

رض کی دستاوی 

ت

د یعنی ق

  

ی کیا گی تو اس کو حصص کے ہم پلہ  تسمجھتے ہیں۔  ببا

ای   حصے کے  المال یعنی سرمائے کے  رأس  امل کرلیا۔ شیئر 

 

ش اثوں میں 

 

اب مالیاتی  کو بھی  اس  اور  گی    دب ا  دے  رار 

ت

ق

دا اس کا کمپنی کے نفع ونقصان سے کوئی ت

 

رضہ کمپنی کو سود پر ملتا ہے۔  ل

ت

ا ہےاوریہ ق

ت

رضہ  ہوب

ت

پر ق د کمپنی 

  

ببای رعکس  یب

ا اور کمپنی کو کم فائدہ ہو ب ا نقصان میں چلی تتعلق نہیں ت

ت

رق نہیں  پڑب

 

ا۔ کمپنی کا فائدہ زب ادہ سے زب ادہ ہو تو بھی  کوئی ق

ت

ہوب

ا 

ت

ب الاداء ہوب
ب

ر حال میں واج
 
ر صورت اور ہ

 
ب الاداء سود ہ

ب
رات پر واج

 

ا۔  ان دستاوی 

ت

رق نہیں پڑب

 

ب بھی  کوئی  ق

ت

جائے ی

د رکھنے والے  نقصان نہیں اٹھاتے۔ کیونکہ  ہے۔ اسی طرح اگر کسی وجہ سے اگر کمپنی ختم

  

ی /تحلیل ہوجائے تو بھی  ببا

رضہ ہوتی ہے

ت

ان کے معاملے کی نوعیت ہی سود پر ق

(19)ت

اموں اور خصوصیات کے 

 

د کی بہت سی اقسام ہیں  اور ب

  

ی ۔  ببا

ام، خصوصیات، مدت 

 

رات ہوتی ہیں۔ ان کے ب

 

رضے کی دستاوی 

ت

د کی  سب قسمیں ق

  

ی رق کے بباوجود اساسی طور پر  ببا

 

ق

ا ہے اس کےحساب کتاب کے لحاظ سے،اس کے علاوہ اس کے جاری کرنے والے 

ت

دب ا جاب اوپر جو سود  اور ان کے 

راد، ادار

 

د کی  مختلف اقسام بنتی ہیں۔ اق

  

ی تے، حکومتیں، اس کے لحاظ سے ببا

د  کا شرعی تجزیہ اور  حکمت

  

ی تتمسکات یعنی ببا

ان کا معاملہ بہت واضح ت ا ہے 

ت

و رٹی کہا جاب  
ت کی
س

 

 

 
ب ا ڈی د، ٹی ایف سی 

  

ی ببا رات جن کو 

 

رضوں کی دستاوی 

ت

تمسکات یعنی ق

رات ہوتی ہیں جن پر علی الات

 

رض اور دین کی دستاوی 

ت

ر کا ہونے فتوی ہے۔ یہ ق

 
 

اجای

 

ا ہے۔ ان کے ب

ت

علان سود ہی دب ا جاب

ری فقہی 

 

یب اور  کی  دنیا  اسی طرح  دہ'،  جب الاسلامی  الفقۂ  'مجمع  و فقہاء کی نمائندہ تنظیم  اجماعی فتوی ہے۔ مسلمان علماء 

ر ہونے پر اتفاق ہے

 
 

اجای

 

رات کے حرام اور ب

 

رضوں کی دستاوی 

ت

د اور ق

  

ی ببا تنظیموں  کا 

(20)

دا ببازار حصص میں ان کا 

 

۔ ل

ے۔ 

 

ی
 
ی
 
ہ
ا چا

 

تلین دین ببالکل منع ہوب

ِ ت

 

 
ری وی تمشتقات یعنی ڈی 

  ِ

 

ری وے ٹ  ہوتی ہیں  ان کو انگلش میں ڈی 

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

اثوں کی تیسری قسم جو اسٹاک ایکسچینج میں  خ

 

تمالیاتی اب
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(derivatives)کی اصطلا ت  '

ت

ت ة المال قاات 

ت

ی

 

س
م
ل

'ا ان کے لئے  ا ہے۔ عربی میں 

ت

کو  تکہا جاب ان  اردو میں  ح رائج ہے۔ 

رجمہ ”ماخوذب ات“ بھی میری نظر سے گذرا ہے۔ چنانچہ ت

ت

ا ہے البتہ بعض جگہوں میں اس کا ی

ت

ریویٹو( ہی کہا جاب عموما ڈی 

اردو میں انہیں ”مشتقات“ ب ا”ماخوذب ات“ کہتے ہیں۔ چونکہ ب اکستان میں اس کا استعمال بہت کم ہے اس وجہ سے یہ ت

نہیں ہے۔  ب اکستان کے روایتی مالیاتی نظام  )فائنانشل سسٹم( میں بھی یہ بہت معروف نہیں اصطلاح اتنی معروف ت

تہے اس وجہ سے بہت کم لوگ اس کو جانتے ہیں۔ 

امل کیا گی اس ت

 

اثوں میں ش

 

اب  

ت
 

روج

 

و ق د  ری 

 

 خ
ب
بباآسانی قاب مغربی مالیاتی نظام میں حصص اور تمسکات کو جس طرح 

رات طرح مشتقات کا تصور بھی مغربی ت

 

 قبول ہوا۔ مشتقات ب ا ماخوذب ات کا اطلاق ان دستاوی 
ب
مالیاتی نظاموں  میں قاب

اور اس  اور اس خاص چیز کی قیمت کی نمائندگی کرتی ہوں  ا ہے جو کسی خاص چیز سے مربوط اور منسلک ہوں 

ت

پر ہوب

رھاؤ کے لحاظ سے پیسے لینے ت

 
 
ار خ

ت

ر کے حامل شخص کو اس منسلک چیز کی  قیمت کے اب

 

کا حقدار ب ا پیسے دینے کا ذمے دستاوی 

ام بھی اسی وجہ سے مشتقات ت

 

دا ان کا ب

 

رار دیتی ہوں۔  ان کی قیمت اس خاص چیز سے ماخوذ اور مشتق ہوتی ہے ل

ت

دار ق

پڑ گیت

(21)

ت۔

اثوں کی قدر و قیمت پر منحصر

 

ب ا ای  زائد  اب اثہ ہوتے ہیں  جس کی قدر اور ویلیو کسی ای  

 

دا مشتقات  ایسا  مالیاتی اب

 

 ہو تل

اثہ  ت

 

اثوں پر مشتقات کی قدر و قیمت منحصر ہوتی ہے وہ  اكیلا مالیاتی ب ا حسی اب

 

یعنی ان بنیاد پر متعین ہوتی ہو۔  چنانچہ جن اب

اثوں 

 

اب ان  کا اگرچہ تعلق  کا ای  مجموعہ   یعنی پورٹ فولیو بھی ہو سکتا ہے۔ مشتقات  اثوں 

 

اب ب ا مالیاتی  بھی ہوسکتا ہے 

ا ہے جن کی نما

ت

ا سے ہوب

ت

رق اس ربط کی کیفیت کا  ہوب

 

رات میں ق

 

ئندگی یہ کرتے ہیں مگران میں اور ملکیت کی دستاوی 

ا 

ت

رات کا ربط ملکیت کا نہیں ہوب

 

ا ہے جبکہ ان دستاوی 

ت

ر کا اشیاء سے ربط ملکیت  کا ہوب

 

رات میں دستاوی 

 

ی دستاوی 

ت

کی ت مل

ہے۔ 

ا ہے

ت

رات سے مربوط کیا جاب

 

رھاؤ کو ان دستاوی 

 
 
ار خ

ت

صرف قیمت کے اب

 (22)

 ۔ 

ت(کی اقسامت تDerivativesمشتقات  )ت

دا ان کے کئی طریقے معروف ہیں۔ بنیادی طور  

 

اثے کی بنیادپر جاری کیے جاتے ہیں ل

 

مشتقات کسی بھی طرح کے اب

پر چار طرح کے عقد مشتقات کے ذیل میں آتے ہیں 

(23)ت

ت۔ 

(  یعنی اختیار والے سودے:  یہ وہ سودے  ہوتے ہیں جن میں ای  شخص جو آپشن جاری Optionآپشن ) .1

اثے کا 'مستقبل  میں  تکر رہا ہے، جس کو

 

آپشن  رائٹر کہتے ہیں، وہ دوسرے شخص کو جو آپشن لے رہا ہے کسی اب

ا ہے۔ اور اس آپشن 

ت

اریخ کی ای  خاص قیمت 'کا  آپشن دیتا ہے یعنی  مطلوبہ قیمت کا وعدہ کرب

ت

کسی ای  خاص ب

 کے سودے کی وہ ای  قیمت پہلے سے لے لیتا ہے جسے پریمیم کہتے ہیں۔  ت
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اور فارورڈز   )Futuresکے سودے یعنی فیوچرز )مستقبل ت .2  )Forwardsمستقبل کے سودے دو (: ت

 ہوتے ہیں، یہ 

ت
 

روج

 

ق و  د  ری 

 

 خ
ب
ببازار حصص میں قاب وہ سودے ہوتے ہیں جو  طرح کے ہوتے ہیں۔ ای  

اوور دی کاؤنٹر  نظام ت تسودے فیوچرز کہلاتے ہیں۔ دوسرے سودے وہ ہوتے ہیں جو انفرادی لین دین  یعنی 

تحت ہوتے ہیںتکے ت

(24)ت ت

ا ہے کہ ان میں ای  

ت

۔ مستقبل کے ان دونوں قسم کے سودوں کا طریقۂ کار یہ ہوب

 کرنے 

ت
 

روج

 

شخص جس کو مستقبل میں کسی چیز کی ای  خاص قیمت پر ضرورت ہوتی ہے وہ مستقبل کا سودا ق

دار قیمت ا ری 

 

  خ

ت
ت

د لیتا ہے۔ سودا کرتے وق ری 

 

 پر خ

 

 
اور  والے سے اس چیز کو اس متوقع ری ا ہے 

ت

دا  نہیں کرب

ا ہوتی ہے۔ 

 

 شدہ چیز  مستقبل میں سپرد کرب

ت
 

روج

 

 کرنے والے کو تو ویسے  ہی ق

ت
 

روج

 

 ق

ریقین آنے والی Swapsبباہمی تبادلے کے سودے یعنی ) .3

 

(:یہ بباہمی لین دین کے ایسے سودے جن میں  ق

وصولی یعنی کیش فلو) کی  رقم   دین کرتے ہیںتCash flowنقد  کا آپس میں لین  ان (  دین کے  ۔ لین 

معاملوں میں کسی ای  شخص کے ب اس آنے والی کوئی رقم وہ دوسرے شخص کے تبادلہ کرلیتا ہے۔  مثال کے 

( سواپ   

 

 
ری  

 

انٹرس تبادلہ یعنی  کا  سود  جو شرح  سودا  ہے  را مشہور 

 

یب ای   پر   Interest rateطور 

swapب ا ادارے کو جو ت ا یہ ہے کہ ای  شخص 

ت

ا ہے۔ اس میں ہوب

ت

ا ہے وہ اس ادائیگی کا کسی ( کہلاب

ت

سود دینا ہوب

ا رہتا 

ت

دوسرے شخص کے ساتھ تبادلہ کرلیتا ہے اور اس دوسرے شخص کو ای  متعین شرح سے سود ادا کرب

ا ہے۔  ت

ت

 ہے اور  پہلے شخص کے ذمے جو سود کی ادائیگی ہوتی ہے وہ دوسرا شخص کرب

ہیں۔ ای  طریقے میں ان سودوں میں  ت( ہوتے Settle ت–مشتقات کے سودے  دو طریقے سے مکمل )سیٹل ت

  
ب
 

ڈیلیورای یعنی   سپردگی   
ب
قاب سودے  یہ  ہے۔  جاتی  دی   ) )ڈیلیوری  سپردگی  کی  چیز  مطلوبہ  پر  اریخ 

ت

ب مقررہ 

(Deliverable contract رق  کا لین

 

( کہلاتے ہیں۔دوسرا طریقہ ان سودوں کی تکمیل کا قیمت کے ق

ادا کرنے کا مطلب رق 

 

ا ہے ۔ قیمت کا ق

ت

اریخ پر  سامان دینے کے بجائے سودے کی دین ہوب

ت

ب ا ہے کہ مقررہ 

ت

 یہ ہوب

ا'  یعنی 

 

رق کا لین دین کرتے ہیں۔ یہ طریقہ 'نقد کے لین دین سے سودا مکمل کرب

 

قیمت اور حالیہ ببازار کی قیمت کے ق

( 

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

ا ہےتCash settlementکیش 

ت

( کہلاب

(25)ت 

ت۔ت

ری ویٹو  کا شرعی ت تتجزیہ اور حکمتمشتقات مالیہ یعنی  ڈی 

مشتقات مالیہ کے معاملات بہت گنجلک ہوتے ہیں، لیکن ان کی مجموعی کیفیت میں ب انسے اور ببازی یعنی قمار کا عنصر 

ر کا ہونے فتوی اجماعی  ہے۔ مسلمان علماء و فقہاء کی نمائندہ تنظیم 'مجمع الفقۂ الاسلامی ت

 
 

اجای

 

غالب ہے۔  ان کے بھی ب

ری فقہی تنظیمو

 

دہ'، اسی طرح دنیا کی اور یب ببازار جب ر ہونے پر اتفاق ہے۔ چنانچہ  

 
 

اجای

 

ں  کا  مشتقات مالیہ کے حرام اور ب
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ے۔ اور اسلامی بنیادوں پر قائم کیے جانے والے  ببازار حصص میں شرعی 

 

ی
 
ی
 
ہ
ا چا

 

حصص میں ان لین دین ببالکل منع ہوب

  ببالکل ممنوع ہوگی۔ 

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

تنقطۂ نظر سے   مشتقات مالیہ کی خ

 کے طریقوں کا  شرعی تجزیہ اور حکم: ت( دوسری  جہت:   ت2)ت

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

تببازار حصص  میں  رائج خ

اگرچہ   کار بھی شرعی نقطۂ نظر سے تجزیے کا متقاضی ہے۔ یہ موضوع  کا طریقۂ   

ت
 

روج

 

وق د  ری 

 

ببازارِ حصص میں  خ

اور حکمت کا مختصر تعارف   کے طریقوں 

ت
 

روج

 

ق و  د  ری 

 

خ والی  ببازار میں ہونے   مندرج تفصیل طلب ہے لیکن مختصرا 

تذیل ہے۔ت

تببازار حصص  میں  ہونے والے سودوں کی  اقسامت

 ہوتی ت

 

دن

 

ٹری  رڈ سسٹم نہیں تھا، مینول 

 
 

کام کرتے تھے کوئی کمپیوٹرای رس پہلے مینول  یب آج سے کئی  ببازارِ حصص 

ا تھا اس کے

ت

 میں عمومًاب انچ دن لگا کرتے تھے اور  جس دن سودا ہوب

ت
 

روج

 

د ق ری 

 

 ببازارِ حصص میں خ

ت
ت

 تھی۔ اس وق

 کے بعد ت

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

ب سسٹم میں کمپیوٹر کا دخل ہوا تو  نظام بہتر ہوا اور خ
ب

ے ہوتے تھے۔ ج

 

ی
 
ی
 
ہ
د چار دن چا ری 

 

علاوہ م

 ہونے سے لے کر فی الفور یعنی 

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

 گھٹنے لگا۔  اب دنیا میں تین دن میں  تصفیہ یعنی 

ت
ت

تصفیے میں ہونے والا وق

 والے سودے بھی ہوتے ہیںت

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

ائم 

 

ب  

 

 

ا ہے کہ اس میں تری

ت

آب ۔ببازار کے سودوں پر نظر ڈالنے سے یہ نظر 

 ہونے والی چیز کے موجود ہونے 

ت
 

روج

 

دار کے مقصد اور ق ری 

 

 کی مدت ، خ

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

ہونے والے سودے تصفیے یعنی 

تب ا نہ ہونے کے لحاظ سےیہ اقسام ہیں:

  ای  دن میں ت .1

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

داری اور  ری 

 

ہوتی ہےیعنی یہ سودے فوری سودے: یہ وہ سودے  ہوتےہیں جن کی خ

رو Spotآج کے آج مکمل ہوتے ہیں اور ان کو حاضر سودا  یعنی اسپاٹ  ) ا ہے اور اسے ٹی پلس زی 

ت

(  سودا کہا جاب

(T+0ا ہے ۔ت

ت

 ( بھی کہا جاب

 کے تحت مکمل ہوتے ہیں جس کا مطلب  ت .2

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

د کہلاتی ہے اور یہ سودے عام 

 

عمومی سودے: یہ ریگولر ٹری 

ریکشن

 
 

ا ہے ٹرای

ت

  ٹی پلس ٹو سائیکل ) تہوب

ت
ت

ر۔ ب اکستان میں اس وق

 

 ڈی 

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

(  T+2 cycleڈے پلس 

د دن  ری 

 

 کیلئے سودے والے دن کے علاوہ دو م

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

رائج ہے یعنی اس نظام کے تحت ہونے والے سودے  

لیتے ہیںت

(26)

 ۔

ا ہے لیکن  .3

ت

دار سودا آج طے کرب ری 

 

مستقبل کے سودے  یعنی فیوچر کانٹریکٹ کہلاتے ہیں۔ ان سودوں میں خ

سودا کرے  ایسا  ای  شخص  کہ  ا ہے 

ت

ہوب یہ ممکن  دا 

 

ل کوئی ہوتی ہے  اریخ مستقبل میں 

ت

ب کی   

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

کی  اس 

ب ا  ت ت15جو اور ت ت20دن  ری ویٹو کے تحت تدن بعد سیٹل ہوگا۔ یہ سودے مستقبل کے سودے کہلاتے ہیں  ڈی 



ب و ثقافت
 
 ءت2020 تجونت-تجنوریت       ت درکار اقداماتتببازارِ حصص کو اسلامی اصولوں کے مطابق چلانے کے لیے      ت1:ت،شمارهت ت3:تجلت: تاسلامی تہذی

32 

آتے ہیںت

(27)ت 

 ۔

 کہلاتی  .4

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

 میں لیتا ہو۔ یہ عام خ

 
 

دار ان کی ڈیلیوری اپنے اکاؤی ری 

 

دنے بعد خ ری 

 

وہ سودے جن کو خ

د کر اس کا  قبضہ  یعنی ڈیلیوری لیتا ہے ۔ ری 

 

دار شیئر کو خ ری 

 

 ہے۔ اس سودے میں خ

ببازار میں فو .5 دار سودا کرنے کے  بعد  ری 

 

ری طور بیچ دیتا ہے یعنی قیمت کے معمولی مثبت وہ سودے جن میں خ

د کر فورا ببازار میں بیچنے کے دو طریقے معروف ہیں: ) ری 

 

رق پر ببازار میں وہ شیئر واپس بیچ دیتا ہے۔شیئر   خ

 

(  1ق

د

 

د کر فورا اگلا سودا   اسی شیئر کو بیچنے کا کر لیتا ہے۔ یہ طریقہ  ڈے ٹری  ری 

 

دار شیئر خ ری 

 

 ) ای  طریقۂ کار  میں خ

 

ن

Day Trading ( ب ا انٹرا  ڈے  )Intraday Trading(  ا  ہے۔

ت

ا 2( کہلاب

ت

( دوسرا طریقہ یہ ہوب

دا اور مستقبل میں بیچا۔  یہ  ری 

 

د کر  فوری طور پر  اس کو مستقبل میں بیچ دیتا ہے یعنی سودا حاضر خ ری 

 

ہے کہ  شیئر خ

ا ہے

ت

دی فیوچر کہلاب

 

طریقہ ری 

(28)ت

 ۔

وہ ہو .6 اور قسم  کے  سودے  وہ شیئر  موجود تای   ب اس   کرنے والے  شخص کے 

ت
 

روج

 

تے ہیں جن میں شیئر ق

 وہ چیز اس کے ب اس موجود نہیں ہے۔س 

ت
ت

ب وہ بیچنے آب ا اس وق
ب

 کر  رہا ہے۔ یعنی  ج

ت
 

روج

 

نہیں ہو جس کو وہ ق

ا 

ت

 رر“  کا لفظ بھی استعمال ہوب
صی
لق

ع ا

ی  لیب

ا ہے عربی میں اس کےلئے ”ا

ت

گ“ کہا جاب

 

ت
ت ل
س
ارٹ 

 

ہے، طریقۂ کار کو” ش

و ف“ کی اصطلاح بھی استعمال ہوتی ہے

 

ش
مک
ل

ع علی ا

ی  لیب

”ا

(29)

 ۔

 کے طریقوں کا شرعی حکمت

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

تخ

د کر ان کی  ری 

 

دار خ ری 

 

 کے رائج ان طریقوں کے ببارے میں فقہی رائے یہ ہے کہ جو شیئر خ

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

ببازار میں  خ

یہ ت  ، ر ہیں 

 
 

وہ سودے شرعا جای  میں لیتا ہے 

 
 

اکاؤی اپنے  اور ڈیلیوری  پر سودا ہوتے ہی منعقد ہوجاتی ہے  بیع سسٹم 

آگے  فورا  پہلے   ڈیلیوری سے  بعد  دنے کے  ری 

 

خ دار  ری 

 

خ سودے  جاتی ہے۔جو  ہو  پر مکمل  ملنے  یعنی قبضہ  ڈیلیوری 

 میں 

 
 

دار کے اکاؤی ری 

 

ا ہے تو یہ سودے شرعا محل نظر ہیں۔ کیونکہ شیئر خ

ت

 کرب

 

دن

 

ا ہے یعنی ڈے ٹری 

ت

 کرب

ت
 

روج

 

ق

 شیئر

ت

ا ہے تو تمنتقل ہونے ی

ت

 کرب

ت
 

روج

 

دنے کے فورا بعد ان کو ق ری 

 

دا  اگر کوئی شخص شیئر خ

 

 کا قبضہ شمار نہیں ہوگا۔ ل

 

ت

 کی فقہی رائے میں  شرعا درس

ت

 کا طریقہ اب ی

 

دن

 

یہ معاملہ بیع قبل القبض میں شمار ہوگا اس وجہ سے ڈے ٹری 

نہیں ہے

(30)

د کر آگے مستقبل میں بیچت ری 

 

دار سودا خ ری 

 

ا ہے تو اس کے ت ت۔اسی طرح جو خ

ت

دی فیوچر کرب

 

دیتا ہے یعنی ری 

رابیاں آجاتی ہیں:  )

 

 1سودے میں دو خ

ت

اور بیع قبل القبض درس ( ای  یہ کہ وہ شیئر کو قبضے سے پہلے بیچ دیتا ہے 

ر ہے ۔ کیونکہ بیع عقو2نہیں ہے۔ )ت

 
 

اجای

 

ا ہے جو کہ شرعا ب

ت

ا ہے وہ مستقبل کا سودا ہوب

ت

د ( دوسرا یہ کہ وہ اگلی بیع جو کرب

ع 

ی  لیب

ا والا عقد ہے اس کو مستقبل پر معلق نہیں کیا جاسکتا ہے جس کو  وہ فوری منعقد ہونے  رہ میں سے ہے یعنی 

 

ب
اخ

 

ب
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ر ہے

 
 

اجای

 

ا ہے اور یہ بھی فقہاء کی تصریحات کے مطابق ب

ت

ل کہا جاب
تب
ق

ت

سی
م
ل

المضاف الی ا

(31)ت

۔ وہ سودے جن میں سودا 

 شیئرز بیچنے والے کی ملکیت ب ا قبضے 

ت
ت

میں نہ ہوں ایسی بیع شرعا ممنوع ہےتبیچتے وق

(32)

ت۔

دمات حاصل کرنے کا  شرعی تجزیہ اور حکم:ت3)ت ت 

 

ت( تیسری جہت:   ببازار حصص میں بینکاری کے نظام سے مالی ج

ببازار میں کام کرنے والے بینک  اور عموما  کا نظام ای  دوسرے کے ساتھ ربط رکھتے ہیں  اور بینکاری  ببازارِ حصص 

سگ حاصل کر

 

ن
گ بہت سے طریقوں سے  ممکن ہے اور ان سب کا احاطہ ان عملی تسے فائنا

 

ت
ش

 

ن
تے ہیں۔   شیئر فائنا

صورتوں کی تفصیل کے ساتھ  بہت تفصیل طلب ہے۔ب اکستان میں رائج طریقوں کو مختصرا بیان کر دینے سے دنیا 

فائنات کی شیئر کیلئے  دو طرح   

ت
ت

وق اس  ب اکستان میں  گا۔  ہو سکے  اندازہ  کا  رائج طریقوں  جاتی میں  کی  گ  حاصل 

 

ت
ش

 

ن

و رٹی بطور   
ت کی
س

اور  ب ا کوئی  اور اپنے شیئر   بینک سے لیتے ہیں 

ت

راہ راس دار یب ری 

 

گ  وہ جو شیئر کے خ

 

ت
ش

 

ن
ہے۔ای  فائنا

ہے  ا 

ت

ہوب کردار نہیں  کوئی  کا  روکر  یب ب ا    ایکسچینج  اسٹاک  میں  گ 

 

ت
ش

 

ن
فائنا اس  ہیں۔  رکھواتے  ب اس  کے   بینک 

ت
 

ضمای

گ وہ ہے

 

ت
ش

 

ن
  جو ببازار حصص کے نظام کے ذریعے دستیاب ہوتی ہے ۔ اس کے لئے دو طریقے   ت۔دوسری قسم کی فائنا

والا کچھ اپنی ت  حاصل کرنے 

ت
 

اور دونوں طریقوں میں بینکاری کے نظام سے مالی معاوی متعارف  کرائے گئے ہیں 

ا کہتے

 

ہیں اور اس طرح کی  ترقم جمع کرا کر بقیہ بینک سے لے سکتا ہے۔ اپنے حصے کی رقم جمع کرانے کا مارجن رکھواب

دونوں  اور   ہے  دو طریقے سے میسر  گ 

 

ت
ش

 

ن
فائنا مارجن  ب اکستان میں  گ کہلاتی ہے۔ 

 

ت
ش

 

ن
فائنا ب 

ب
'مارج گ 

 

ت
ش

 

ن
فائنا

 کمپنی کے ذریعے 

 

طریقے ب اکستان میں اسٹاک ایکسچینج کے سودوں کا تصفیہ اور تکمیل کرانے والی کمپنی نیشنل  کلیئرن

ای   طریقے کو )  تاستعمال کرسکتا ہے۔   سسٹم 

 

دن

 

ٹری   ( کہتے ہیںتMTSمارجن 

(33)ت

مارجن  کو  دوسرے  اور 

( گ سسٹم 

 

ت
ش

 

ن
( کہتے ہیںتMFSفائنا

(34)

و  وہ چند قواعد  گ ملتی ہے 

 

ت
ش

 

ن
کار کے تحت جو فائنا دونوں طریقۂ  ان  ۔  

گ ملتی ہے وہ ت

 

ت
ش

 

ن
ر انتظامی نوعیت کے ہیں۔ ان دونوں طریقوں کے ذریعے جو فائنا

ت

سود ی ضوابط کے تحت جو زب ادہ ی

ر معاملہ ہےاور شرعا ممنوع ہے۔ت

 
 

اجای

 

رضہ لینا تو  واضح طور پر ای  ب

ت

دا بینکاری کے نظام سے سودی ق

 

ا ہے  ل

ت

رضہ ہوب

ت

تق

ت(  چوتھی جہت: ببازار حصص  کے قوانین و ضوابط کا شرعی تجزیہ اور حکم:ت4)ت ت

د و ت ری 

 

اثے اور  خ

 

 ہونے والے مالیاتی اب

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

ا ہے جس میں خ

ت

ببازار ہوب ببازارِ حصص اپنی نوعیت کا ای  منفرد 

ا ہے۔ اس وجہ 

ت

د سیکٹر کے تحت آب

 
 

 کرنے والے  سب رجسٹرڈ ہوتے ہیں  اور یہ ببازار  منظم شعبے یعنی ریگول 

ت
 

روج

 

ق

روکر بننے کے سے اس ببازار میں اندارج کرنے کے قوانین،  اس کے اند  کی اجازت کے قوانین،  یب

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

ر خ

قوانین اور  ب اکستان میں اسٹاک ایکسچینج   کے ای  شیئر ہولڈر کمپنی بننے کے بعد اس کے آرٹیکل آف ایسوسی ایش اور ت

  جوکمپنیاں  قائم کی جاتی ہیں  ان کیلئے قا

ت
ت

رہ بھی ضروری ہے۔اس وق

 
 

عقلۂ قواعد و ضوابط کا شرعی جای

ت

می
نون کے لحاظ   
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آف  آرٹیکل  رات جیسے 

 

دستاوی  بنیادی  کی  قائم کرنے  وہ کمپنی کے  رو سے  کی  ا جس 

ت

ہوب کوئی مطالبہ نہیں  ایسا  سے 

رات کو شرعی نقطۂ نگاہ سے ت

 

دا اس طرح کی دستاوی 

 

ایسوسی ایش وغیرہ، کا شرعی قوانین کی روشنی تجزیہ کروائیں، ل

ا ہے۔ کمپنیوں کے

ت

و ریٹیز  اینڈ ایکسچینج کمیشن نے بنائے  ت ت قائم کرنے کے جو اصول و ضوابط تجانچا اور پرکھا نہیں جاب  
ت کی
س

ہوئے ہیں ان قوانین کوبھی  شرعی نقطۂ نگاہ سے دیکھا نہیں گی ہے۔ اس لئے ممکنہ طور پر ان  قوانین اور کمپنی کے ت

رات میں بہت سی ایسی شقیں ہو سکتی ہیں جو شرعا قا

 

اور ان کے تفصیلی قائم کرنے کیلئے درکار دستاوی   غور ہوں 
ب
ب

تتجزیے کی ضرورت ہو۔ت

 کی اجازت یعنی لائسنس حاصل کرنے کے بہت سے قواعد و ت

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

روکر یعنی ببازار حصص میں خ اسی طرح یب

ضوابط ہیں ت

(35)ت

ہ سے ت ت ان قواعد و ضوابط کو  بھی کبھی شرعی نقطۂ نگا  جو اسٹاک ایکسچینج کے قواعد کے تحت آتے ہیں 

اکہ ببازار نہیں دیکھات

ت

رہ اور شرعی قوانین کی روشنی میں ان میں اصلحات ضروری ہوں گی ب

 
 

 گی ہے۔ ان قوانین کا جای

تحصص کو مکمل اسلامی قواعد کے مطابق کام کرنے والا ببازار حصص کہا جاسکے۔ت

دت ری 

 

 کی جاتی ہیں وہ ببازار میں اندراج کے بغیر ببازار میں خ

ت
 

روج

 

د وق ری 

 

 نہیں ببازارِ حصص میں جو چیزیں خ

ت
 

روج

 

 و ق

اور چھوٹی  گ مین بورڈ میں ہوتی ہے 

 

ت

 

سی
ل

ری کمپنیوں کی 

 

ا کہتے ہیں ۔ یب

 

گ  کراب

 

ت

 

سی
ل

ببازار میں اندراج کو  ہوسکتی ہیں۔ 

کی  رات 

 

دستاوی  کی  رضوں 

ت

ق یعنی  و ریٹی   
ت کی
س

 

 

 
ڈی طرح  اسی  ہے۔  ہوتی  بورڈ میں  ای  ایم  ایس  گ 

 

ت

 

سی
ل

کی  کمپنیوں 

دٹ ریٹنگ، کتنی رقم

 

ان کی کری  گ   بھی 

 

ت

 

سی
ل

اور اس طرح کی تفصیلات دیکھ کر کی جاتی ت ر 

 
 

 کاایشو کیا گی ہے یعنی سای

و رٹی   
ت کی
س

اثوں کے اندراج کے قواعد و ضوابط اسٹاک ایکسچینج نے نگراں ادارے 

 

ہے۔ببازار میں کمپنیوں اور مالیاتی اب

افذکئے ہوئے ہیںت

 

اینڈ ایکسچینج کمیشن سے منظور کرکے ب

 ت

 کبھیت

ت

رہ  تاور ان قوانین کا بھی آج ی

 
 

شرعی نقطۂ نگاہ سے جای

ب اسٹاک ایکسچینج کے اسلامیانے پر ت
ب

ا ہے۔  ج

 

نہیں لیا گی جس کی وجہ کسی قانونی ب ا عرفی ضرورت کا محسوس نہ کیا جاب

را اہم پہلو یہ قواعد بھی ہوں گے اور  ان کو شرعی نقطۂ نظر سے دیکھنا ضروری ہوگا کہ اس میں ت

 

غور کیا جائے گا تو ای  یب

 قبول ہوں۔تکہیں ایسی شقیں
ِ ب
اقاب

 

  تو نہیں ب ا اس میں ایسی ذمہ دارب اں تو نہیں لگائی جاتیں جو اسلامی نقطۂ نظر سے ب

اثوں  کے لین دین  میں کردار ادا کرنے والے تین اداروں کے قوانین  کا  شرعی تجزیہ ت5)ت

 

( ب انچویں جہت: مالیاتی اب

تاور حکم:ت

 مختلف طریقے سے  ببازار حصص کا طریقۂ کار عام ببازاروں سے چونکہ

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

دا اس میں خ

 

ا ہے ل

ت

تمختلف ہوب

یہ  اب  ہیں،  اب حسی شکل میں موجود نہیں ہوتی  رات 

 

دستاوی  مالیاتی   

ت
 

روج

 

ق  
ب
قاب ببازار حصص میں  ہوتی ہے۔ 

صرف ڈیجیٹل شکل میں ہوتی ہیں جو کہ شیئر کا رجسٹر منظم کرنے والے ادارے کے ب اس ہوتی ہیں۔ ببازار حصص 



ب و ثقافت
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ا ہے میں ہونے و

ت

 پہنچانے کے ای  نظام دنیا میں وضع کیا جاب

ت

الے سودوں کو بلا رکاوٹ اور خلل کے منطقی نتیجے ی

جس میں عموما تین طرح کے ادارے کردار ادا کرتے ہیں۔ ان اداروں کا مقصد شیئر  کی ڈیجیٹل شکل میں حفاظت، 

 کسی رکاوٹ اور خلل اور دھوکہ دہی کے  انجام ب ا

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

نے  اور ان کے انتقال و اندراج کے معاملات ان کی خ

تکو دیکھنے کیلئے تین طرح کے ادارے قائم کرنےکا تصور دنیا میں معروف ہوا۔ 

کا  .1 ببازار    ہوتی ہے ۔ اب اس 

ت
 

روج

 

و ق د  ری 

 

ببازار ہے اور جس میں خ ای  تو خود اسٹاک ایکسچینج  ہےجو کہ اصل 

 کا اپنا ڈیجیٹل  نظام  ہے اور  اس ت

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

 خ

 

دن

 

 اس  ببازار کے اپنے ٹری 

ت
 

روج

 

د و ق ری 

 

روکراس میں خ کے  یب

 سسٹم پرکرتے ہیں۔ 

لیے  .2 سودوں  کے  کے  ایکسچینج   اسٹاک  ہے۔  ا 

ت

ہوب ادارہ  مختار  خود  ای   کہ  جو   کمپنی ہے 

 

ادارہ  کلیئرن دوسرا 

ریکشن کو مکمل  تضروری سمجھا گی کہ اسٹاک ایکسچینج کے علاوہ ای  الگ خود مختار ادارہ ہو جو کہ  سودے یعنیت

 
 

ٹرای

ا ہو اور اسٹاک ایکسچینج کے اس ادارے کے اوپر ایسے کوئی اختیارات نہ ہوں کہ جس سے اسٹاک ایکسچینج 

ت

کرواب

سودا  کام  کا  اس  ا ہے 

ت

کرب اندازی نہیں  دخل  کوئی   

ت

سودا ہونے ی ادارہ  یہ  ۔  ر کرسکیں 

 

کو متای اس  کے لوگ 

ا ہے اور معاملات کے انجا

ت

ا طے ہیںتہوجانے کے بعد شروع ہوب

 

 ان قوانین م دینے کیلئے جو قواعد و ضوابط قانوب

ا ہے۔ یہ ادارہ ب اکستان کی روشنی میں ت

ت

ریضہ سمجھا جاب

 

ا اس ادارےکا ق

 

 ان پر عمل درآمد کراب

ت
ت

 کے وق

 

ٹ

 

می
ل

 

 ت
سی

ا  ہے

ت

 کمپنی آف ب اکستان کہلاب

 

میں نیشنل کلیئرن

(36)

 ۔ 

لائیزیش ہوئی تو سوال یہ کھڑا ہوا ت .3

 

 ت
بی ج
ی 

ب حصص کی ڈ
ب

کہ ان حصص کو محفوظ طور ایسے کس نظام میں رکھا جا ج

اس کی حفاظت یقینی ہو ا ور جعل سازی  وغیرہ سے یہ محفوظ ہو۔ یہ خود مختار نظام کے تحت ہو، تسکتا ہے جہاں ت

 داری  کے ساتھ اس کو محفوظ رکھنے کیلئے دنیا میں تصور  معروف ہوا کہ کسی بھی ملک 

ت
 

ڈیٹا کی حفاظت اور دب ای

رات اس کے سسٹم میں کے اند

 

اور تمام ڈیجیٹل دستاوی  ادا کرے  ا چاہیے جو امین کا کردار 

 

ادارہ ہوب ر ای  ایسا 

کسٹوڈین کا تصور آب ا جو ایسی کمپنی ہو  جس کی  تCustodian companyمحفوظ ہوں۔ اس وجہ سے ت

حیثیت امین کی ہو

(37)ت

ام سے قائم کی گئی  

 

ب ب اکستان کے  ڈب ازیٹری کمپنی آف  ب اکستان میں یہ سینٹرل  ۔چنانچہ 

ام ت

 

ب مخفف  اپنے  جو  کسٹوڈین  تCDCہے،  یعنی  امین  یہ  کہ  ہے  یہ  تصور  کا  اس  اور  ہے۔  معروف  سے 

Custodian دز اور دیگر تمسکا

  

ی رات کو مثلا شیئرز، ببا

 

ت ہے، یعنی یہ کمپنی اپنے ب اس ڈیجیٹل مالیاتی دستاوی 

 

 
 

اکاؤی اپنا  آکر  ب اس  اس کمپنی کے  وہ   ہو  لینا   دکر قبضہ  ری 

 

خ آدمی نے شیئر  کو محفوظ رکھتی ہے۔جس  وغیرہ  

 کے اندر یہ شیئرز ڈال دیے جائیں گے۔ت

 
 

 کھلوائے گا اور اس کے اکاؤی



ب و ثقافت
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 ( ادارے قائم کئےگئے،  ا ہے کہ یہاں پر تین خود مختار 

ت

ہوب ر 
 
ظاہ اسٹاک ایکسچینج،1اس تفصیل سے  ( نیشنل 2)ت ت(  

اور  )  کمپنی  

 

بباہمی تعامل کیسے ہوگا کیا قوانین ت3کلیئرن کا آپس میں  اداروں  ان  ڈب ازیٹری کمپنی۔  (سی ڈی سی یعنی 

اداروں کے لئے وضع کردہ قوانین میں واضح ہیں البتہ ان سارے قوانین کو شرعی  ان  ہوں گے یہ ساری چیزیں 

ا دا 

 

ان نقطۂ نظر سے کبھی دیکھا نہیں گی ہے۔ ل ببازار سے متعلقہ  ورنہ  کا شرعی تجزیہ بھی ضروری ہے  ن قوانین 

ا ممکن نہیں ہوگا۔ت

 

تاداروں کے معاملات کلی طور پر اسلامی اصولوں پر چلاب

ت(     چھٹی جہت: مالیاتی ببازار یعنی کیپٹل مارکیٹ کے ادارے اور ان سے متعلقہ شرعی احکام:ت6)ت

ببازار ہے چنانچہ مالیاتی  ای   ایکسچینج  ادارے اسٹاک  اور  راد 

 

اوراق یہ  اور  ہیں  آتے  دار سرمایہ لگانے  اس میں سرمایہ   

اداروں سے ت اداروں کا سابقہ دو قسم  کے اہم  اور  راد 

 

اق  ہیں۔اسٹاک ایکسچینج میں سرمایہ لگانے والے  

ت

دونوں ہوسکت

ببازار حصص وغیرہ میں لگاتے ہیں۔اور دو ادارے جو عوام سے سرمایہ لے کر  وہ  ا ہے۔ ای  

ت

سرے وہ ادارے پڑب

روکریج کرتے ہیں۔   پہلی  ب ا یب ببالواسطہ کرتے ہیں یعنی دلالی   کا کام 

ت
 

روج

 

و ق د  ری 

 

 سرمایہ کاروں کیلئے خ

ت

راہ راس جویب

( ری   انٹرمیڈی  فائنانشل  یعنی  ادارے  والے  کرنے  واسطہ  ادارےمالیاتی  کے   Financialقسم 

Intermediaryبباز کر  لے  پیسہ  سے  عوام  ادارے  یہ  ہیں،  اثے (کہلاتے 

 

اب مالیاتی  اور  ہیں  لگاتے  میں  ار 

ادارے ایسٹ مینجمنٹ  یہ  کو دے دیتے ہیں۔  انوسٹر  بباقی  کر  رکھ  اپنا حصہ  اس میں  ا ہے 

ت

ہوب دتے  ہیں، جو نفع  ری 

 

خ

ا شروع کیا ہے 

 

کمپنیاں   کہلاتے ہیں۔ ایسٹ مینجمنٹ کمپنیوں میں سے بعض نے شرعی تقاضوں کے مطابق  کام کرب

کاری اور  ایسی سرمایہ کار ببازار حصص میں سرمایہ  ی کی اسکیمیں متعارف کرائی ہیں جو شرعی تقاضوں کے مطابق 

ب اکستان میں ای  ایسٹ مینجمنٹ کمپنی مکمل طور پر اسلامی ہے یعنی اس کی ساری کاروبباری سرگرمیاں  کرتی ہیں۔ 

 کا کام ت

ت
 

روج

 

و ق د  ری 

 

 سرمایہ کاروں کیلئے خ

ت

راہ راس کرنے والے دوسرے قسم شرعی اصولوں کے مطابق ہیں ۔یب

و  د  ری 

 

والوں کی ہداب ات پر ان کیلئے حصص کی خ ادارے سرمایہ لگانے  روکریج ہاؤس کہلاتے ہیں۔ یہ  ادارے یب کے 

پر  ہاؤس  مکمل طور  روکریج  یب  کوئی 

ت

ابھی ی ب اکستان میں  کا کمیشن لیتے ہیں۔  کام  اس  اور  کام کرتے ہیں  کا   

ت
 

روج

 

ق

ا ہے۔تاسلامی اصولوں پر کام کرنے میں کامیا

 

ا ہوب

 

ری وجہ مارکیٹ کا چھوب

 

تب نہیں ہوسکا ہے جس کی یب

پر  ان کا تعلق مجموعی طور  اور  کام کرتے ہیں  پر  ببازارِ حصص کے ساتھ مستقل بنیادوں  ادارے  دونوں قسم کے  یہ 

کی  ان   اور  تجزیہ  شرعی  کا  ضوابط  و  قواعد  اداروں کے مجموعی  کے  قسم  دونوں  ان  ہے۔  ا 

ت

ہوب سے  مارکیٹ  کیپٹل 

رہ پوری اسلا

 

دای کا  اور تطبیق  دور رس نتائج کا حامل ہوسکتا ہے اگر شرعی تجزیے  اور  ر 

 

اور بھی مؤی مائیزیش کا عمل 
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ب کردی 

ت

ات مری

 

اداروں کا تجزیہ کرکے شرعی قوانین کی روشنی  میں سفارش ان تمام  رھا کر 

 

 یب

ت

کیپٹل مارکیٹ ی

تجائیں اور ان کے نفاذ و تطبیق کی کوششیں کی جائیں۔

تخلاصۂ بحث:ت

ببازار حصص کو مکمل اسلامیانے کیلئے چھ اہم  جہات جن  پر شرعی تجزیے اور تطبیق کی ضرورت ہے، بیان کی گئی ہیں  

و ت  پورا مالیاتی 

ت

ب ی
ب

ببازار کو اسلامیانے یعنی اسلامائیزیش کیلئے ضروری ہیں۔ اس میں کوئی شک نہیں ہے کہ ج یہ 

ا مشکل کام ہے لیکن  معاشی نظام اسلامی خطوط پر استوار نہ ت

 

ہو کسی ای  شعبے کے ای  ب ا چند اداروں کو مکمل اسلامیاب

و معاون ت ریش کی طرف جانے میں ممد 

 
 

اداروں کی سطح کے ان پہلووں سے کیے جانے والے تجزیے مکمل اسلامای

 ہوتے ہیں۔ ان چھ جہات پر اگر کام شروع کیا جائے ، جن میں سے کچھ پر کام ہوا بھی ہے،تو ت

ت

ب
ای

 

مالیاتی ببازاروں  تب

 ہیں۔

ت

ریش کے مناہج بباآسانی طے کیے جا سکت

 
 

تکی اسلامای

 سلم  و  بارک و  هب صح و  هآل  وعلی  محمد  مولانا و  سیدنا هرسول  علی سلم و  وصلی الله
 
 حواشی
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