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ب�سم الله الذي اأحاط بكل �سئ علما و�سلى الله على �سيدنا وحبيبنا محمد بن 

عبد الله اأكمل ال�سلاة واأتم الت�سليم

المقدمة

الا�صتثمار الهرمي �صيغة من �صيغ الا�صتثمار، لا يختلف مفهومه عن اأي ا�صتثمار اآخر من حيث 

كونه و�صع راأ�صمال معين في عمل معين من اأجل الح�صول على ربح من ورائه. اإلا اأن ما يميز هذا 

يتطلب نجاحه  اإذ  ا�صتثمارا جماعيا.  يكون  اأن  ينبغي  اأنه  ويعطيه و�صفه هو  الا�صتثمار  النوع من 

وجود عدد كبير من الاأ�صخا�س. ولكن هذا العدد الكبير من الاأ�صخا�س لا يُطلب وجوده ابتداء، 

النوع  هذا  في  اأمواله  ي�صتثمر  فمن  الم�صروع.  نما  كلما  تدريجيا  يتحقق  ذلك  من  العك�س  على  بل 

من الم�صاريع لا يطلب منه اإلا اأن يقنع اأ�صخا�صا اآخرين باأن يحذوا حذوه، مقابل وعد بالح�صول 

على عمولات كلما ان�صم اإلى الم�صروع م�صتثمرون جدد بناء على جهده في ا�صتقطابهم. وغالباً ما 

يتعامل الم�صروع في �صلعة اأو خدمة معينة فيكون للم�صتثمر دور في توزيعها عن طريق اإقناع اآخرين 

ب�صرائها اأو طلبها، وفي هذا الفر�س اأي�صا يح�صل الم�صتثمر على عمولات كلما ان�صم م�صتثمرون 

جدد. ولعل اأهم ما في هذا الا�صتثمار اأن العمولات لا تتوقف عند حد معين، بل اإنها ت�صتمر كلما 

ان�صم م�صتثمرون جدد عبر الم�صتثمر الاأول اأو من خلال من ا�صتقطبهم من الم�صتثمرين. وهذا ما 

يعطي لهذا النوع من الا�صتثمار بريقه وربما يكون ال�صبب في انت�صاره. فهو بهذه ال�صيغة يت�صمن 

وعدا بالح�صول على عوائد تفوق بكثير مبلغ الا�صتثمار المقدم، كما اأنه لا يتطلب �صوى مبلغ ي�صير 

ابتداء. 

اأوائل القرن  اإلى  اإذ يعود في ظهوره  الن�صاأة،  اأن هذا الا�صتثمار لي�س حديث  وعلى الرغم من 

الما�صي، اإلا اأنه لم يعرف على نطاق وا�صع اإلا في اأواخر القرن الما�صي. فقد �صاعد ظهور �صبكات 

المعلومات ولا�صيما �صبكة المعلومات الدولية ) الانترنت ( على انت�صاره، فاأ�صحت �صركات الا�صتثمار 

الهرمي تمار�س ن�صاطها في الف�صاء الالكتروني دون التقيُد بحدود جغرافية معينة، و�صار بالاإمكان 

ا�صتقطاب م�صتثمرين من كل اأرجاء المعمورة.

عدة.  قانونية  ت�صاوؤلات  منذ ظهوره   ) م�صمياته  اختلاف  على   ( الهرمي  الا�صتثمار  اأثار  وقد 

لعل من اأهمها الت�صاوؤل عن تكييفه القانوني. لاأنه يعد معاملة مالية وت�صرفاً قانونياً . وتعد عملية 

التكييف القانوني على قدر كبير من الاأهمية، ذلك اأن تحديد الاأحكام القانونية التي ت�صري على 

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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للت�صرف، وتحديدها مرتبط بطبيعة الحال  القانونية  الطبيعة  بتحديد  قانوني رهن  اأي ت�صرف 

ينتمي لطائفة  النقي�س من ذلك  اإنه على  اأو  الهرمي ت�صرف مدني  الا�صتثمار  يعد  بتكييفه. فهل 

الاأعمال التجارية؟. وبناء عليه هل ت�صري عليه اأحكام القانون المدني اأو اأحكام القانون التجاري؟. 

اإلى واحد من العقود الم�صماة المعروفة، كاأن يكون بيعا في حال  اأن يرد هذا الت�صرف  وهل يمكن 

ت�صمنه �صلعة معينة ، اأو �صم�صرة اأو و�صاطة نظرا للدور الذي يقوم به الم�صتثمر في اإيجاد متعاقدين 

اآخرين؟ واإذا لم يكن اأياً منهما يبقى الت�صاوؤل قائماً عن تكييفه القانوني. وينبني عليه ت�صاوؤل يوازيه 

في الاأهمية عن الاأحكام القانونية التي ت�صري عليه وتنظمه.

اإن الت�صاوؤلات المتقدمة كانت في واقع الحال محلًا لروؤى في الفقه والق�صاء المقارنين. كما لم 

يكن الم�صرع في دول كثيرة بعيدا عن تلك الروؤى، فو�صع اأحكاما قانونية خا�صة تنظم هذا النوع من 

الت�صرف. 

 وحيث اإن هذا الت�صرف وجد طريقه اإلى دولة الاإمارات العربية المتحدة فاإن الت�صاوؤلات ال�صابقة 

بحاجة اإلى الاإجابة عنها في �صوء اأحكام القانون الاإماراتي. اإلا اأن الم�صرع الاإماراتي – نظرا لحداثة 

بن�صو�س  الن�صاط  – لم يخ�س هذا  المتحدة  العربية  الاإمارات  دولة  الا�صتثمار في  النوع من  هذا 

قانونية خا�صة، وهذا ي�صتوجب البحث عن الاأحكام التي ت�صري عليه في نطاق القواعد العامة. وهو 

ما يدفعنا اإلى طرح ت�صاوؤل اآخر هو هل تقدم القواعد العامة �صندا قانونيا ملائماً وكافياً للا�صتثمار 

الهرمي؟

تق�صيم  لذلك تم  وللتو�صل  وغايته،  البحث  و�صواها هي محور  الت�صاوؤلات  الاإجابة عن هذه  اإن 

البحث اإلى ثلاثة مباحث كل منها مق�صم اإلى مطلبين، تعقبها خاتمة ت�صم اأهم النتائج الم�صتخل�صة 

من البحث والتو�صيات المبنية عليها. على النحو الاآتي:

المبحث الأول: مفهوم الا�صتثمار الهرمي و�صوره

المطلب الأول: مفهوم الا�صتثمار الهرمي

المطلب الثاني: �صور الا�صتثمار الهرمي
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المبحث الثاني: التكييف القانوني للا�صتثمار الهرمي

المطلب الأول: الا�صتثمار الهرمي بين تجارية الت�صرف ومدنيته

المطلب الثاني: التكييف القانوني لعقد الا�صتثمار الهرمي

المبحث الثالث: اأحكام الا�صتثمار الهرمي

المطلب الأول:اأحكام الا�صتثمار الهرمي في القوانين المقارنة

المطلب الثاني: اأحكام الا�صتثمار الهرمي في القانون الاإماراتي

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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المبحث الأول

مفهوم ال�ستثمار الهرمي و�سوره

لا يعد الا�صتثمار الهرمي ب�صورة عامة �صيغة حديثة من �صيغ التعامل، اإذ اإنه يرجع في ن�صاأته اإلى 

عقود عدة خلت. ومع ذلك لم يكن معروفا على نطاق وا�صع ولم يت�صع نطاق انت�صاره اإلا في الت�صعينات 

من القرن الما�صي ارتباطا بظهور �صبكة الانترنت واإتاحة ا�صتعمالها في المجالات التجارية. بناء على 

ذلك فاإن العديد من الدول - ومن بينها دولة الاإمارات العربية المتحدة – لم تكن تعرف لهذا النوع 

من التعامل وجودا ، ولا تعرف ت�صريعاتها له تنظيما . فهو بالن�صبة لهذه الدول يعد ن�صاطا م�صتحدثا 

. وعليه فاإن البحث في الجوانب القانونية للا�صتثمار الهرمي فيها وتق�صي الاأحكام التي يخ�صع لها 

يتطلب تحديد مفهومه وبيان ال�صور التي يتخذها . وهو ما نبينه في المطلبين الاآتيين.

المطلب الأول

مفهوم ال�ستثمار الهرمي

قد يبدو اأن الا�صتثمار الهرمي لي�س اإلا �صيغة من �صيغ التعامل التجاري. فهو باعتباره ا�صتثمارا 

لا يختلف عن اأي ا�صتثمار اآخر . اإذ ين�صرف مفهومه اإلى و�صع راأ�صمال معين في عمل معين بق�صد 

الح�صول على ربح من ورائه. فيتوافر فيه والحال كذلك معيار الم�صاربة وهو واحد من اأهم المعايير 

 . كما يتوافر فيه اأي�صا معيار التداول . اإذ يترتب على الا�صتثمار 
1
التي تحدد مفهوم العمل التجاري

الهرمي تحريك للنقود وتحريك لل�صلع اأي�صا في بع�س �صوره .وهو ما يعزز القول باإدخاله في دائرة 

الاأعمال التجارية اأي�صا .

اإلا اأن ما يميز هذا النوع من الا�صتثمار ويعطيه و�صفه ، هو اأنه ينبغي اأن يكون ا�صتثمارا جماعيا 

. اإذ لا ين�صاأ ولا يقوم اإلا بوجود مجموعة كبيرة من الاأ�صخا�س . فقوام هذا النوع من التعامل - 

الذي ت�صترك فيه اأغلب �صوره – هو اأن يقدم �صخ�س مبلغا معينا من النقود وهذا المبلغ يمثل راأ�س 

المال الذي يقوم با�صتثماره ، مقابل وعد بالح�صول على فوائد مالية وعمولات بن�صب معينة في حال 

  1 د. با�صم محمد �صالح ، القانون التجاري – الق�صم الاأول ، بغداد : دار الحكمة ، 1993 ، �س 33.

د. زهير عبا�س كريم، مبادئ القانون التجاري، عمان: مكتبة دار الثقافة للن�صر والتوزيع، 1997، �س 35.

د.محمد فريد العريني و د. جلال وفاء محمدين، قانون الاعمال ) درا�صة في الن�صاط التجاري اآلياته (، الا�صكندرية: دار الجامعة 

الجديدة للن�صر، 1996، �س45.
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نجح في اإقناع اآخرين يحدد عددهم ابتداء ، باأن يحذوا حذوه ويقدموا بدورهم مبالغ نقدية مقابل 

عمولات بذات الن�صب عن قيامهم اأي�صا باإقناع غيرهم بالاأمر ذاته.

ولا تقت�صر الفوائد والعمولات المالية التي يح�صل عليها الم�صتثمر الاأول على تلك التي تمنح له 

مقابل ان�صمام العدد المطلوب من الاأ�صخا�س الذين ينجح في اإقناعهم ب�صور مبا�صرة فح�صب – 

وهوؤلاء يطلق عليهم الخط الاأول اأو الم�صتوى الاأول – واإنما تكون له اأي�صا فوائد مالية وعمولات عن 

ان�صمام الاأ�صخا�س الذين ي�صكلون الخطوط التالية اأو الم�صتويات التالية ، ممن ينجح الاأ�صخا�س 

والفوائد  العمولات  تت�صاعف  وهكذا  بدورهم.  بالان�صمام  واإقناعهم  با�صتقطابهم  اأقنعهم  الذين 

 
2
المالية التي يح�صل عليها من ين�صم اإلى مثل هذا البرنامج الا�صتثماري .  

اإن الفكرة ال�صابقة هي المحور الذي يقوم عليه نظام الا�صتثمار الهرمي . ومنها ي�صتمد هذا 

النظام ت�صميته . فهذا النظام يبداأ ب�صخ�س واحد يمثل قمة الهرم ، وهذا ال�صخ�س عليه اأن يقنع 

اأكثر من �صخ�س واحد بالان�صمام ، وكل واحد من هوؤلاء يقنع بدوره اأكثر من �صخ�س بالان�صمام 

 .فيكون عدد الاأ�صخا�س الموجود في كل م�صتوى بال�صرورة اأكبر من عدد الاأ�صخا�س الموجود في 

الم�صتوى ال�صابق ، وبذلك يتخذ الاأ�صخا�س الم�صاركون في هذا النظام �صكل الهرم . وكما اأن اأول 

�صخ�س يبداأ به الهرم يمثل قمته ، فاإن الاأ�صخا�س الذين ين�صمون اأخيرا يمثلون قاعدة الهرم اأو 

. 
3
الم�صتوى الاأخير منه

2    Illegal  pyramid  selling  schemes  ،  available  at  :  http://www.crimes-of-persuasion.com/

Crimes/Delivered/pyramids.htm
Debra A. Valentine ) General Counsel (، Pyramid Schemes ، Prepared Statement for the U.S. 

Federal Trade Commission، presented at the international monetary funds seminar on 
current legal issues affecting central banks، Washington D.C. May 13، 1998. available at : 

http://www.ftc.gov/speeches/other/dvimf16.shtm
ورقة عمل  الالكتروني،  المجتمع  التجاري في  الغ�س  بالريا�س،  وال�صناعية  التجارية  الغرفة  والدرا�صات في  البحوث  مركز  واأي�صا: 

�صبتمبر عام   21-20 الفترة  التعاون الخليجي خلال  والتقليد في دول مجل�س  التجاري  الغ�س  لمكافحة  الرابعة  الندوة  اإلى  مقدمة 

2005م بعنوان:«ظاهرة الغ�س التجاري والتقليد في ظل التطور التقني والتجارب العالمية المعا�صرة«، �س 18-17.

  3  يطلق على هذا النظام الا�صتثماري اأي�صا نظام “ كرة الثلج “ “  « Snowball Systemووجه هذه الت�صمية هو ما ينجم 

عن النظام من ت�صاعف في عدد الاأ�صخا�س وت�صاعف في العمولات التي يح�صلون عليها ، في�صبه في هذه الناحية كرة الثلج التي 

تبداأ �صغيرة وبا�صتمرار تدحرجها يت�صاعف حجمها.

 Jean Calais-Auloy، Frank Steinmetz، Droit de la Consommation، 5 edition، Paris: Dalloz،2000 
، p: 117.

Illegal Pyramid Selling Schemes، op. cit.
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واإذا كانت الفكرة التي يقوم عليها الا�صتثمار الهرمي واحدة اإلا انه يتخذ عند التطبيق �صيغا 

متعددة . فنجد بين اأنظمة الا�صتثمار الهرمي ما يكون فيها اأداء مبلغ الا�صتثمار مقابل الان�صمام 

اإلى البرنامج الا�صتثماري فقط ، فلا ياأخذ  عند اأدائه لهذا المبلغ �صيئا اأملا في الح�صول على الربح 

اأي�صا وبذات  اإقناع اآخرين بالان�صمام  اأن ينجح في  الاآجل المتمثل في العمولات التي �صيجنيها بعد 

الا�صتثمار  لمبلغ  المقابل  فيها  يكون  اأنظمة  الهرمي  الا�صتثمار  اأنظمة  بين  من  نجد  كما   . ال�صيغة 

مزدوجا . فالم�صتثمر يدفع مبلغ الا�صتثمار فيح�صل على �صلعة اأو خدمة ، كما يح�صل اأي�صا على حق 

الان�صمام اإلى البرنامج الا�صتثماري ، فيقنع اآخرين ب�صراء ال�صلعة اأو طلب الخدمة ويح�صل على 

 .
4
العمولات الماأمولة من وراء ذلك 

هذا وتتعدد اأي�صا �صيغ احت�صاب العمولات . فبع�س اأنظمة الا�صتثمار الهرمي ت�صترط للح�صول 

على العمولات اأن ينجح الم�صتثمر في اإقناع �صخ�صين على الاأقل واأن ينجح هذان في اإقناع اآخرين 

، فاإذا بلغ عدد المن�صمين ت�صعة اأ�صخا�س يح�صل الاأول على مبلغ العمولة الاأول ، فاإذا ا�صتمر نمو 

وي�صتمر   . الهرم  اإلى  جدد  اأ�صخا�س  ت�صعة  ان�صم  كلما  جديدة  عمولة  على  �صيح�صل  فانه  الهرم 

�صرف العمولات دون توقف لمدة �صنة فاإذا اأراد الم�صتثمر الا�صتمرار في النظام كان عليه اأن يدفع 

.
5
مبلغا جديدا لا�صتثماره بذات الطريقة مدة مماثلة

في حين تتبع �صركات اأخرى طريقة اأخرى في احت�صاب العمولات . حيث ت�صترط للح�صول على 

الدفعة الاأولى من العمولات اأن ينجح من ين�صم اإليها في اإقناع ثلاثة اأ�صخا�س جدد بالان�صمام وهم 

يمثلون الخط الاأول من الهرم بعده . وتكون عمولته الاأولى هذه بن�صبة عالية ت�صل اإلى 30 % من 

مبلغ الا�صتثمار الاأول الذي دفعه للان�صمام اإلى البرنامج . واإذ ي�صتمر البرنامج ويقوم الاأ�صخا�س 

– حيث ي�صترط لح�صولهم على العمولات ما  اأ�صخا�س غيرهم بالان�صمام  الثلاثة الجدد باإقناع 

– يح�صل  ي�صترط في الم�صتثمر الاأول من وجوب قيام كل منهم باإقناع ثلاثة اأ�صخا�س على الاأقل 

الم�صتثمر الاأول على عمولات اأخرى بن�صبة اأقل من ن�صبة العمولة الاأولى كاأن تبلغ مثلا %6  من مبلغ 

الا�صتثمار الاأول عن كل �صخ�س ين�صم اإلى الهرم في الثلاثة خطوط التالية للخط الاأول الذي قام 

4   هذه ال�صيغ �صتكون محلا لبحث مف�صل في المطلب الثاني من هذا المبحث.
5    من اأمثلة ال�صركات التي تتبع هذه الطريقة �صركة بزن�س “ business “ وهي �صركة يقع مركز اإدارتها الرئي�س في �صلطنة عمان 
اإلا اأن لها موقعا على �صبكة الانترنت يدار من قبل فريق متخ�ص�س في الباك�صتان . ويقدر عدد الم�صتركين اأكثر من 110000 

م�صتركا موزعين على 50 دولة .

انظر : اإبراهيم احمد ال�صيخ ال�صرير ، التكييف الفقهي ل�صركات الت�صويق ال�صبكي – �صركة بزنا�س ، مقال متاح على �صبكة الانترنت 

في الموقع :

http://www.muslim-programers.com/10/biznas.htm
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هو بتكوينه ممن اأقنعهم من الاأ�صخا�س . وباحت�صاب مجموع ما �صيح�صل عليه من عمولات يت�صح 

. 
6
تقريبا اأن ما �صيح�صل عليه من فوائد يبلغ ما ن�صبته 400% 

واأيا كانت الطريقة التي يعمل بها نظام الا�صتثمار الهرمي اأو طريقة احت�صاب الفوائد والعمولات 

، فان هناك خ�صائ�س م�صتركة توجد في كل نظام هرمي ، ويمكن الا�صتناد اإليها لتمييزه من �صواه 

من اأن�صطة الا�صتثمار اأو التعامل التجاري . ويمكن اأن نجمل هذه الخ�صائ�س بالاتي :

اأول : اأداء مبلغ معين ابتداء 

تتميز اأنظمة الا�صتثمار الهرمي با�صتراط اأن يدفع الم�صتثمر مبلغا معينا من النقود ابتداء ي�صتوي 

في ذلك اأن يكون اأداء هذا المبلغ مقابل �صلعة اأو خدمة معينة اأو اأنه يوؤدى بدون مقابل تحت م�صمى 

ر�صوم الع�صوية اأو اأجور الا�صتراك . اأما اإذا لم يقدم ال�صخ�س �صيئا اأو اقت�صر ما قدمه على عمل اأو 

جهد يقوم به فاإن مثل هذا التعامل لا يعد ا�صتثمارا هرميا.

ثانيا : الأمل في الح�سول على فوائد اأو مزايا 

يعد الا�صتثمار هرميا اإذا كان ما يقدمه الم�صتثمر من مبلغ نقدي هو مقابل الوعد بالح�صول على 

مزايا في الم�صتقبل. فاإذا كان قد دفع هذا المبلغ وح�صل على �صلعة اأو خدمة معينة فاإن هذه ال�صلعة 

اأو الخدمة ل تعدو كونها جزءا من المقابل الذي ي�صعى اإلى الح�صول عليه. حيث يتمثل الجزء الثاني 

في الاأمل في الربح الاآجل اأو تلك المزايا الم�صتقبلية. ول ي�صترط اأن يكون الربح الماأمول مبلغا اأو مبالغ 

بالوعد  المثال  �صبيل  على  يتمثل  كاأن  اآخر  مال  اأو  النقود  الربح من  يكون  اأن  يمكن  اإذ  النقود.  من 

بالح�صول على �صلعة اأخرى بدون مقابل اأو مقابل ثمن مخف�س.

150 دولارا  500 دولارا، فاإنه �صيح�صل على  اإذا كان المبلغ الذي ي�صتثمره ال�صخ�س ابتداء هو  هذه الطريقة :  على  كمثال     6
عمولة عن كل �صخ�س من ثلاثة اأ�صخا�س يقنعهم بالان�صمام اإلى البرنامج وهم الخط الاأول كما بينا في المتن . ويح�صل على 

اإقناعه في الثلاثة خطوط التالية . فيكون بذلك قد ح�صل على عمولات عن دخول عدد من  30 دولارا عن كل �صخ�س يتم 
الاأ�صخا�س يمثلون اأربعة خطوط من الهرم . مع ملاحظة اأن العدد في كل خط يبلغ �صعفي عدد الاأ�صخا�س في الخط ال�صابق . 

حيث يطلب من كل �صخ�س اأن يقنع ثلاثة اآخرين . ففي الخط الاأول يوجد 3 اأ�صخا�س يح�صل الم�صتثمر الاأول من ان�صمامهم 

على عمولة تبلغ 450 دولارا . وفي الخط الثاني يوجد 9 اأ�صخا�س يح�صل عن كل واحد منهم على 30 دولارا فتبلغ عمولته عن 

الخط الثاني 270 دولارا . اأما الخط الثالث ففيه 27 �صخ�صا وعمولته عنهم تبلغ 810 دولارا . في حين ي�صبح عدد الاأ�صخا�س 

في الخط الرابع 81 �صخ�صا تبلغ عمولته عنهم 2430 دولارا . وهكذا يبلغ مجموع ما يح�صل عليه الم�صتثمر الاأول من عمولات 

3960 دولارا.
وت�صمى هذه الطريقة في احت�صاب العمولات نظام الم�صفوفة وهي هنا م�صفوفة 3*4 . ون�صبة اإلى هذه الطريقة في احت�صاب العمولات 

. ”Matrix Marketing “ “ يطلق على الا�صتثمار الهرمي اأحيانا “ ت�صويق الم�صفوفة

.Illegal pyramid selling schemes، op.cit  : وانظر اأي�صا .Debra A. Valentine، op.cit  : انظر

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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ثالثا : ا�ستقطاب اأو وجود م�ستثمرين جدد 

خ�صي�صة  اأهم  هذه  وتعد  دائما.  جدد  م�صتثمرين  بوجود  وي�صتمر  الهرمي  الا�صتثمار  يقوم   

اأن  بالملاحظة  وجدير   .  - �صابقا  بيناه  الذي  النحو  على   - ت�صميته  ي�صتمد  ومنها  من خ�صائ�صه 

يو�صع من مفهوم الا�صتثمار الهرمي ، لي�صمل اأي ا�صتثمار يكون ربحه الاآجل 
7
الفقه   من  بع�صا 

معلقا على وجود م�صتثمرين جدد . ي�صتوي في ذلك اأن يكون للم�صتثمر ال�صابق دور في دخولهم اإلى 

البرنامج الا�صتثماري باأن يكون نجاحه في اإقناعهم �صرطا للح�صول على الربح الموعود ، اأو األا 

يكون للم�صتثمر ال�صابق اأي دور في دخولهم ، اإنما يعلق ربحه الاآجل على وجودهم واأدائهم مبالغ 

الا�صتثمار المحددة 

المطلب الثاني

�سور ال�ستثمار الهرمي

يتخذ الا�صتثمار الهرمي اأكثر من �صورة . وهذه ال�صور المتعددة تجمع بينها الخ�صائ�س العامة 

التي يت�صف بها اأي ا�صتثمار هرمي على النحو المبين في المطلب ال�صابق . اإلا اأنها تختلف في جزئياتها 

وفي الطريقة التي يبنى بها هرم الم�صتثمرين . وتبعا لذلك فاأن �صور الا�صتثمار الهرمي لا تقع تحت 

ح�صر ، فهي متجددة با�صتمرار ارتباطا بتجدد الطريقة التي يتم بها الا�صتثمار المذكور . ومع ذلك 

يمكننا اأن نحدد اأهم �صور الا�صتثمار الهرمي واأكثرها �صيوعا في ال�صور الاآتية :

 ) Scheme Ponzi ( اأول : نظام بونزي

يعد نظام بونزي من اأقدم �صور الا�صتثمار الهرمي ، واإليه تن�صب البدايات الاأولى لهذا النوع من 

الا�صتثمار . فقد ظهر لاأول مرة في اأوائل القرن الع�صرين وتحديدا في عام 1919 ، وكان مبتدعه 

�صخ�س اأمريكي من اأ�صل ايطالي يدعى ت�صارلز بونزي )Ponzi Charles( فن�صبت اإليه هذه 

ال�صورة من الا�صتثمار الهرمي وا�صتمدت ت�صميتها من ا�صمه . وتتحدد طريقة الا�صتثمار الهرمي 

وفق نظام بونزي – وكما في كل ا�صتثمار هرمي – باأن يقوم الم�صتثمر باأداء مبلغ معين من النقود 

ابتداء اإلى ال�صخ�س اأو ال�صركة التي تدير هذا النظام . مقابل وعده بالح�صول على فوائد بن�صب 

عالية خلال مدة ق�صيرة ن�صبيا . وهذه الفوائد لا تقدم مقابل عمل معين يقوم به الم�صتثمر . اإذ لا 

.Jean Calais – Auloy،  Frank Steinmets، op.cit ، p: 118    7
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يطلب منه اأن يجلب م�صتثمرين اآخرين كما لا توجد �صلعة معينة يطلب منه ت�صويقها وبيعها لاآخرين 

، بحيث تكون الفوائد بمثابة عمولات يح�صل عليها مقابل ما اأبرمه من عقود لبيع تلك ال�صلعة . 

لاأن الفوائد – وفق ما يدعيه القائمون على هذا النظام – اإنما هي اأرباح ناجمة عن ا�صتثمارات 

 .
8
ق�صيرة المدى للاأموال التي يقدمها الم�صتثمرون 

وقد لا يبدو مما تقدم اأن في هذا النظام ما يجعل منه ا�صتثمارا هرميا ، اإلا اأن الواقع خلاف 

ذلك . فهذا النظام يعتمد في وجوده وا�صتمراره – �صاأنه في ذلك �صاأن اأي ا�صتثمار هرمي – على 

تنفيذ  في  ي�صتخدم  اأموال  من  باأدائه  الجدد  الم�صتثمرون  يقوم  ما  اإن  اإذ  جدد.  م�صتثمرين  وجود 

الالتزامات ال�صابقة المتمثلة في اأداء الفوائد الموعود بها للم�صتثمرين القدامى. فهو نظام قائم على 

. 
9
فكرة اأن تدفع لزيد ما تاأخذه من عمر

به ت�صارلز بونزي . اإذ انه عر�س على الم�صتثمرين خيارا بين ا�صتثمار مدته 45 يوما ، ويح�صلون بموجبه على  قام  ما  هو  وهذا     8
% من مبلغ الا�صتثمار ، وبين ا�صتثمار مدته 90 يوما وتبلغ فوائده %100 من مبلغ الا�صتثمار . مدعيا اأن  فوائد تبلغ ن�صبتها 50 

هذه الفوائد العالية هي اأرباح ا�صتثمارات ق�صيرة المدى يقوم بها . مو�صحا اأن هذه الن�صبة من الفوائد يمكن الح�صول عليها 

% . وهذه الطريقة تقوم على ا�صترجاع الق�صائم البريدية  لاأنه اكت�صف طريقة لا�صتثمار الاأموال تحقق له فائدة ن�صبتها 400 

. وهذه الق�صائم هي عبارة عن وثائق ذات قيمة مالية اأن�صئت بموجب اتفاقية عالمية هي الاتفاقية البريدية ال�صاملة . وبموجب 

هذه الاتفاقية فاأن هذه الق�صائم تعد وثائق مالية مقبولة ومعترف بها من كل الدول . فيمكن لل�صخ�س اأن يح�صل على هذه 

الق�صائم في دولة وي�صترجع قيمتها في دولة اأخرى . وبما اأن قيمة هذه الق�صائم مختلفة من دولة اإلى اأخرى تبعا لقوة اقت�صاد 

هذه الدول فاأن من الممكن الا�صتفادة من نظام ا�صترجاع الق�صائم البريدية – وفقا لما ادعاه بونزي – في تحقيق اأرباح بن�صب 

عالية .

وعلى الرغم من اإمكانية ذلك من الناحية النظرية ، فاإن الواقع غير ذلك . اإذ اأن هناك قيودا ت�صعها الدول على ا�صتيراد اأو اإدخال 

الق�صائم البريدية ، فلا يمكن والحال كذلك اأن تكون محلا للتعامل التجاري على نطاق وا�صع . كما اأن الاعتماد على الفرق في 

اأ�صعار العملات وتبعا له الفرق في قيمة الق�صائم البريدية ، لا يعد ا�صتثمارا م�صمونا بالنظر لتقلب اأ�صعار العملات .

للم�صتثمرين                                                                   بها  الموعود  الفوائد  اأداء  في  الاأ�صا�س  هو  يكن  لم  بونزي  ادعاه  الذي  المدى  ق�صير  الا�صتثمار  فاأن  ذلك  على  بناء 

. وكان ما يوؤديه من فوائد للم�صتثمرين اإنما م�صدره مبالغ الا�صتثمار التي يقدمها الم�صتثمرون اللاحقون.

 .Debra A. Valentine، op.cit 

Bill E. Banscum، Ponzi Schemes، available at: http://www.fraudsandscams.com/ponzi.htm 

Ponzi scheme، from Wikipedia، the free encyclopedia. Available at: http://en.wikipedia.org/

wiki/Ponzi_scheme

9    Bill E.Banscum ،op.cit.

 Pyramid Schemes، Ponzi Schemes، and related Frauds، available at : http://members.impulse.

net/~thebob/Pyramid.html

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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Schemes  Pyramid  ثانيا : الأنظمة الهرمية

تعد الاأنظمة الهرمية �صورة من �صور الا�صتثمار الهرمي . فهي ت�صترك مع �صواها من �صور هذا 

الا�صتثمار ولا�صيما نظام بونزي ال�صالف الذكر في اأن الفوائد المالية اأو الاأرباح التي يح�صل عليها 

الم�صتثمرون م�صتمدة من م�صتثمرين لاحقين . اإلا اأن الاختلاف الجوهري بين ال�صورتين يكمن في 

اأن ح�صول الم�صتثمر على الفوائد والاأرباح في الاأنظمة الهرمية رهن بقيامه با�صتقطاب اأ�صخا�س 

اآخرين ين�صمون اإلى هذا النظام ب�صفة م�صتثمرين جدد  ، اإذ تحت�صب الاأرباح بن�صبة معينة عن كل 

عدد من الاأ�صخا�س ينجح الم�صتثمر في ا�صتقطابهم . اأما في نظام بونزي فالاأمر على خلاف ذلك ، 

اإذ لا يعتمد ما يح�صل عليه الم�صتثمر من اأرباح على ا�صتقطابه اأ�صخا�صاً اآخرين ، واإنما يقدم مبلغ 

الا�صتثمار اإلى �صخ�س معين هو من يوؤ�ص�س هذا النظام ويديره وهو من يقوم بتوزيع الفوائد على 

.
10

الم�صتثمرين القدامى بعد ان�صمام الم�صتثمرين الجدد

والاأنظمة الهرمية تتخذ بدورها اأكثر من �صورة واحدة ، ت�صترك جميعها في الاأ�صا�س الذي تقوم 

عليه. ولعل من اأهم �صور الاأنظمة الهرمية ما ياأتي :

 ) Traditional Pyramid Scheme ( النظام الهرمي التقليدي  -  2

اإذ   . الهرمي  الا�صتثمار  على  و�صوحا  الاأكثر  ال�صورة  هي  الهرمية  الاأنظمة  من  ال�صورة  هذه 

ين�صم الم�صتثمر اإلى هذا النظام بعد اأن يقدم مبلغا معينا من النقود يمثل المبلغ الذي ي�صتثمره ، 

وهذا المبلغ ي�صتغل في اأداء الفوائد لمن �صبق هذا الم�صتثمر في الهرم . وهو ينتظر بدوره اأن ينجح في 

ا�صتقطاب اآخرين ليح�صل على الفوائد الموعودة من مبالغ الا�صتثمار التي يقدمونها .

ومن الاأمثلة على هذه ال�صورة من الاأنظمة الهرمية �صركة Bank Prime وهي �صركة تدير 

بنكا ، اإذ يقوم الم�صتثمر باإيداع مبلغ 50 دولارا في البنك المذكور ، ولا يتقا�صى فوائد عن وديعته 

تلك . اإلا انه اإذا قام بجلب م�صتثمرين اآخرين يقدمون ودائع بنف�س المبلغ فانه يح�صل على فائدة 

مقدارها 5 دولارات عن كل �صخ�س ب�صرط اأن ي�صتقطب �صتة اأ�صخا�س على الاأقل و بذلك يح�صل 

.
11

على فائدة مقدارها 30 دولارا

10    Bill E. Branscum، Ponzi V. Pyramid; A comparison . Available at :    http://www.frau -

sandscams.com/ponzipyramid.htm 
  Ponzi scheme، from Wikipedia، op. cit.

ال�صبكي .. محاولة للتمرير والتعمية ، فتوى من�صورة على النت في الرابط الاآتي :  الت�صويق     11
http://www.islamonline.net/servlet/Satellite?pagename=IslamOnline-Arabic-Ask_Scho -
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 ) Administered Pyramid Scheme ( النظام الهرمي المدار  - 2

لا يختلف النظام الهرمي المدار عن �صابقه النظام الهرمي التقليدي في الفكرة الجوهرية الني 

وا�صتقطاب  باإقناع  ينجح  اأن  وعليه  النقود  من  معينا  مبلغا  يقدم  فيه  م�صتثمر  فكل   ، عليها  يقوم 

اأ�صخا�س اآخرين لين�صموا اإلى الهرم بدورهم ، ويح�صل هو على فوائد الا�صتثمار الذي قام به . 

اإلا اأن النظام الهرمي المدار يتميز بوجود من يديره . ي�صتوي في ذلك اأن يكون هذا المدير فردا اأي 

�صخ�صا طبيعيا اأو �صخ�صا معنويا كما لو كان �صركة. ويتمثل دور المدير في هذا النظام في انه يتاأكد 

من اأن كل م�صتثمر قام باأداء مبلغ الا�صتثمار وقدم ن�صبة منه كفوائد لمن ا�صتقطبه من الم�صتثمرين 

الم�صتثمرين  على  توزيعها  واإعادة  الم�صتثمرين  من  المبالغ  هذه  جمع  المدير  يتولى  وقد   . ال�صابقين 

ال�صابقين . ويتقا�صى مدير النظام الهرمي في هذه ال�صيغة من الاأنظمة الهرمية اأجرا عن اإدارته 

.
12

للهرم . ويتمثل هذا الاأجر بن�صبة معينة من مبالغ الا�صتثمار التي يقدمها كل م�صتثمر

 Multilevels Marketing 3 - النظام الهرمي ب�سيغة الت�سوق المتعدد الم�ستويات
  Programs

يعد الت�صوق المتعدد الم�صتويات ال�صورة الاأكثر �صيوعا من الاأنظمة الهرمية . وهو في جوهره لا 

يختلف عن النظام الهرمي التقليدي . فالم�صتثمر لا يح�صل على اأرباح ا�صتثماره اإلا اإذا اقنع غيره  

بالا�صتثمار اأي�صا . اإلا اأن الم�صتثمر في الت�صوق المتعدد الم�صتويات ياأخذ مقابل مبلغ الا�صتثمار الذي 

 ف�صلا عن العمولا والاأرباح التي يوعد بالح�صول عليها اإذا تجح 
14

 اأو خدمة معينة 
13

يقدمة �صلعة

في ا�صتقطاب اآخرين. وا�صتقطابه لاأ�صخا�س اآخرين مع حق توزعها من جديد وتتمثل الارباح التي 

يح�صل عليها الم�صتثمر في هذه ال�صورة من الاأنظمة الهرمية بتققا�صيه ن�صبة معينة من ثمن ال�صلعة 

اأو الخدمة الذي يوؤديه الم�صتثمر اللاحق ولا يكفي ليح�صل على العمولات اأو الاأرباح اأن يقوم ببيع 

اأ�صخا�س جدد فقط، واإنما عليه اأن يقنعهم باأن ين�صموا اإلى الم�صروع واأن  اأو الخدمة اإلى  ال�صلعة 

.
15

ي�صبحوا موزعين لل�صلعة اأي�صا

ar/FatwaA/FatwaA&cid=1122528621818
12  Pyramid Schemes، Ponzi Schemes، and related Frauds، op.cit.

13  Pyramid Schemes، Ponzi Schemes، and related Frauds، op.cit.

14  Pyramid Schemes، Ponzi Schemes، and related Frauds، op.cit.

15  Pyramid Schemes، Ponzi Schemes، and related Frauds، op.cit.

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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Chain Letter  : الر�سالة المت�سل�سلة  -  4

– وكما تدل  تتميز هذه ال�صورة من الاأنظمة الهرمية بالو�صيلة التي يتم تنفيذها بها . فهي 

على ذلك ت�صميتها – تعتمد على تبادل ر�صائل معينة بين الم�صتثمر وبين الاأ�صخا�س الذين يحاول 

اأن ي�صتقطبهم اإلى الهرم والذين ي�صبحون في حال نجاحه في م�صعاه م�صتثمرين لاحقين اأو م�صتوى 

جديد في الهرم .

فالر�صالة المت�صل�صلة ت�صل اإلى الم�صتثمر وهي تت�صمن طلبا اإليه باأن يقوم باأداء مبلغ معين من 

النقود كا�صتثمار، وهذا المبلغ يكون عادة مبلغا زهيدا كاأن يكون ع�صرة دولارات مثلا. ويكون اأداوؤه 

لهذا المبلغ وفق اآلية معينة . اإذ تت�صمن الر�صالة اأي�صا قائمة باأ�صماء ع�صرة اأ�صخا�س ، يقوم الم�صتثمر 

بتوزيع مبلغ الا�صتثمار عليهم . فاإذا كان مبلغ الا�صتثمار 10 دولارات فاأنه ير�صل اإلى كل �صخ�س ورد 

ا�صمه في القائمة التي ت�صمنتها الر�صالة دولارا واحدا . مقابل الوعد بالح�صول على عوائد هذا 

الا�صتثمار من اأ�صخا�س اآخرين ينجح هو باإقناعهم باأن يقوموا بمثل ما قام به ، وذلك باأن يعاود 

اإر�صال الر�صالة ذاتها اإليهم بعد اأن يعدل في قائمة اأ�صماء الاأ�صخا�س الع�صرة . اإذ يحذف اأول ا�صم 

ورد في القائمة ويدرج ا�صمه في اآخرها . فاإذا اأر�صل الاأ�صخا�س اللاحقون بدورهم مبلغ الا�صتثمار 

وهو ع�صرة دولارات – كما اأ�صلفنا – بواقع دولار واحد لكل من ورد ا�صمه في القائمة فان الم�صتثمر 

�صيتلقى هذا المبلغ لاأنه قام باإدراج ا�صمه في قائمة الع�صرة اأ�صخا�س.

وي�صترط في الر�صالة المت�صل�صلة اأن ينجح الم�صتثمر با�صتقطاب ع�صرة اأ�صخا�س فاإذا اأر�صل كل من 

هوؤلاء الع�صرة اإليه دولارا فانه �صي�صتعيد راأ�س المال الذي قدمه . وهوؤلاء الع�صرة م�صتثمرون الجدد 

يمثلون م�صتوى جديدا يليه في الهرم . فاإذا قام كل واحد من هوؤلاء بالاأمر ذاته فا�صتقطب ع�صرة 

اأن الم�صتوى الثالث من الهرم �صي�صم مئة م�صتثمر جديد . ويح�صل  اأ�صخا�س اآخرين فهذا معناه 

الم�صتثمر الاأول منهم على مئة دولار . اإذ اأن ا�صمه ما يزال في قائمة الع�صرة اأ�صخا�س الذين تر�صل 

اإليهم مبالغ الا�صتثمار . كل ما هنالك اأن ت�صل�صله في هذه القائمة تغير ، فبعد اأن كان الا�صم الاأخير 

اأي العا�صر فيها ، اأ�صبح الا�صم التا�صع . لان من ا�صتقطبه قام بمثل ما قام به هو من قبل فحذف 

اأول ا�صم في القائمة واأدرج ا�صمه في اآخرها.

وهكذا ي�صتمر الاأمر، فالم�صتوى الرابع �صي�صم األف �صخ�س اإذا عمد كل واحد من المائة ال�صابقين 

اإلى ا�صتقطاب ع�صرة اأ�صخا�س. فيح�صل الم�صتثمر الاأول ممن يوجد في هذا الم�صتوى على األف دولار 
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، وي�صبح الا�صم الثامن في قائمة الع�صرة اأ�صخا�س . اأما الم�صتوى الخام�س فانه ي�صم ع�صرة اآلاف 

�صخ�س ، في حين اأن الم�صتوى ال�صاد�س ي�صم مئة األف �صخ�س . بينما ي�صم الم�صتوى ال�صابق مليون 

�صخ�س.

وهو يتقا�صى من كل هوؤلاء مبالغ جديدة بواقع دولار واحد من كل منهم طالما ما يزال ا�صمه في 

قائمة الاأ�صماء الم�صار اإليها . فاإذا اكتملت م�صتويات ع�صرة فانه �صي�صبح الا�صم الاأول في القائمة 

.
16

ويحذف بعدها

ولعل من الجدير بالملاحظة اأن هذه ال�صورة من �صور الاأنظمة الهرمية لاقت رواجا وا�صعا بعد 

�صيوع ا�صتعمال الانترنت و�صيلة للات�صال. اإذ يمكن عبر تقنية البريد الالكتروني اإر�صال الاآلاف من 

الر�صائل بكلفة ي�صيرة بخلاف الحال في ر�صائل البريد العادي. اإذ اأنها تعد مكلفة في حال موازنتها 

.
17

مع ر�صائل البريد العادي

: Elevator Schemes ثالثا : الأنظمة الرافعة

تجمع الاأنظمة  الرافعة باعتبارها ال�صورة الثالثة من �صور الا�صتثمار الهرمي بين خ�صائ�س 

ال�صورتين ال�صابقتين وهما نظام بونزي والاأنظمة الهرمية . ويت�صح ذلك من ال�صيغة التي يتم بها 

هذا الا�صتثمار. ففي الاأنظمة الرافعة تعر�س على الم�صتثمر فر�صة �صراء �صلعة ذات قيمة عالية بثمن 

يعادل ن�صبة قليلة من تلك القيمة. كاأن يمثل هذا الثمن %10 من القيمة الفعلية لل�صلعة.

فالم�صتثمر يقدم مبلغا معينا من النقود يمثل مبلغ الا�صتثمار ويوعد بالح�صول على فائدة عالية 

اإنما يح�صل على �صلعة تبلغ  اإلا انه لا يتقا�صى هذه الفائدة نقودا  اأ�صعاف هذا المبلغ  تبلغ ع�صرة 

قيمتها ع�صرة اأ�صعاف المبلغ الذي قدمه . اإلا اأن عليه اأن يقنع ع�صرة اأ�صخا�س اآخرين باأن يحذو 

حذوه ، فاإذا نجح في ذلك وقام كل منهم باأداء الن�صبة المحددة من الثمن ، ح�صل الم�صتثمر الاأول 

على ال�صلعة . وعلى كل من هوؤلاء الاأ�صخا�س الع�صرة اأن ي�صتقطب ع�صرة اأ�صخا�س اآخرين اإذا اأراد 

.
18

الح�صول على ال�صلعة ، فح�صوله عليها مرتبط با�صتقطاب اأ�صخا�س اآخرين

16  Bill E. Branscum، Pyramid Schemes، available at http://www.fraudsandscams.com/pyr -

mid.htm

Pyramid Schemes، Ponzi Schemes، and related frauds، op. cit.

17   Debra A. Valentine، Op.Cit.

18    Pyramid Schemes ، Ponzi Schemes and related frauds، Op.Cit.
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ومن الوا�صح اأن هذه ال�صورة لا تختلف عن اأي ا�صتثمار هرمي في اأن الفائدة الموعود بها توؤدى 

مما يقدمه الم�صتثمرون اللاحقون من مبالغ . فال�صلعة ذات القيمة العالية  لا ت�صلم اإلى الم�صتثمر 

الاأول اإلا بعد اأن يوؤدى ثمنها كاملا من الم�صتثمرين اللاحقين ، وفي هذه الناحية تقترب هذه ال�صورة 

من الاأنظمة الهرمية. اإذ ي�صترط فيها قيام الم�صتثمر با�صتقطاب عدد معين من الاأ�صخا�س واإقناعهم 

بالان�صمام اإلى النظام الرافع.

اإلا اأنها من جهة ثانية ت�صبه نظام بونزي في اأن الفائدة الموعود بها تمثل ن�صبة محددة اأو مبلغا 

مقطوعا . ولا تزداد الفائدة اأو الاأرباح عن المبلغ الواحد بزيادة عدد الاأ�صخا�س في الهرم ارتباطا 

بنموه، بقيام الم�صتثمرين اللاحقين با�صتقطاب اآخرين كما يحدث عادة في الاأنظمة الهرمية ، التي 

تزداد فيها الفائدة وتت�صاعف كلما زاد عدد المن�صمين اإلى الهرم.

من كل ما تقدم يت�صح اأن الا�صتثمار الهرمي يت�صف بخ�صائ�س واحدة ويقوم على اأ�صا�س واحد 

الاأ�صا�س نف�صه تترتب عليه  مهما تعددت �صوره وتنوعت. وتمتعه بالخ�صائ�س ذاتها وقيامه على 

نتيجة مهمة هي وحدة التكييف القانوني للا�صتثمار الهرمي على اختلاف �صوره. وهو ما نبحثه في 

المبحث الاآتي.

المبحث الثاني

التكييف القانوني للا�ستثمار الهرمي

يعد التكييف القانوني لاأي ت�صرف قانوني اأمرا على قدر كبير من الاأهمية. لاأنه يرتبط بهذا 

التكييف تحديد الاأحكام القانونية التي يخ�صع لها. ولما كان الا�صتثمار الهرمي والعقود التي تبرم 

في اإطاره ت�صرف م�صتحدث في اغلب الدول، فاأن الاأمر يتطلب تحديد التكييف القانوني له تمهيدا 

لتحديد ما ي�صري عليه من اأحكام. هذا ويتطلب التكييف القانوني للا�صتثمار الهرمي بيان طبيعته 

القانونية  ببيان طبيعته  الاأول منهما  يتعلق  اإراديا من جانبين.  قانونيا  باعتباره ت�صرفا  القانونية 

من حيث كونه عملا تجاريا اأو مدنيا. وين�صب الجانب الثاني على بيان تلك الطبيعة بتحديد نوع 

المبحث  تق�صيم هذا  بناء على ذلك تم  الهرمي.  الا�صتثمار  ين�صوي تحته  الذي  الت�صرف  وطائفة 

اإلى مطلبين يبحث الاأول منهما في تحديد طبيعة الا�صتثمار الهرمي من حيث تجارية الت�صرف اأو 

مدنيته، ويتق�صى المطلب الثاني نوع الت�صرف الممثل للا�صتثمار الهرمي.
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المطلب الأول

ال�ستثمار الهرمي بين تجارية الت�سرف ومدنيته

اإن تحديد الطبيعة القانونية لت�صرف ما، من حيث كونه تجاريا اأو مدنيا يعد اأمرا جوهريا في 

تحديد تكييفه القانوني. بالنظر لاختلاف الاأحكام القانونية التي يخ�صع لها الت�صرف التجاري عن 

تلك التي يخ�صع لها الت�صرف المدني. اإلا اأن الم�صرع في العديد من الدول ومن بينها دولة الاإمارات 

العربية المتحدة لم يعرف العمل التجاري واكتفى بتعداد الاأعمال التجارية، كما اأنه –على الرغم 

من اأهمية الاأمر- لم ي�صع معيارا عاما ي�صري على جميع الت�صرفات التي يعدها تجارية ي�صتوي في 

ذلك اأن تكون من الت�صرفات المن�صو�س عليها في القانون على اأنها اأعمال تجارية اأو تلك التي لم 

اأنها تعد تجارية لاأنها ت�صبه في �صفاتها وغاياتها  ين�س الم�صرع على تجاريتها ب�صورة مبا�صرة اإلا 

.
19

الاأعمال التجارية المن�صو�س عليها في القانون

التجاري ويميزه عن  الت�صرف  ير�صم حدود  اأكثر  اأو  معيار  مع ذلك من  يخلو  لا  الاأمر  اأن  اإلا 

الت�صرف المدني. فحيث اأن الم�صرع لم يقطع بتحديد معيار معين يتقرر على اأ�صا�صه ما يعد من قبيل 

الت�صرفات التجارية فقد بات الاأمر متروكا للفقه والق�صاء لتحديد هذا المعيار.

وت�صرفات  اأعمال  من  بتعداده  قام  ما  بين  من  الهرمي  الا�صتثمار  على  ين�س  لم  الم�صرع  ولاأن 

تجارية ، فاأن تحديد الطبيعة القانونية للا�صتثمار الهرمي من حيث كونه ت�صرفا تجاريا اأو ت�صرفا 

مدنيا اإنما يكون م�صتندا اإلى ما طرحه الفقه وتبناه الق�صاء من معايير ي�صبغ على اأ�صا�صها و�صف 

من  الفقه  طرحه  ما  اأهم  من  ولعل  بالقيا�س.  تجاريا  عملا  باعتباره   ، ما  ت�صرف  على  التجارية 

معايير بهذا ال�صاأن معياري الم�صاربة والتداول باعتبارهما معيارين اقت�صاديين ومعياري المقاولة 

.
20

والحرفة بو�صفهما معيارين قانونيين 

19   وهذه  الاأعمال ت�صمى الاأعمال التجارية بالقيا�س . وقد اخذ بها الم�صرع الاإماراتي في المادة ) 7 ( من قانون المعاملات التجارية 
“ الاأعمال التي يمكن اعتبارها مجان�صة للاأعمال المن�صو�س عليها لت�صابه �صفاتها وغاياتها تعتبر اأعمالا  التي تق�صي باأن : 

تجارية “ .

قا�صم عبد الحميد الوتيدي،  النظرية العامة للقانون التجاري في �صوء قانون المعاملات التجارية لدولة الاإمارات  د.   : انظر     20
العربية المتحدة، الطبعة الاأولى، مطبوعات جامعة الاإمارات العربية المتحدة، 2000، �س 53-62.

د. ناجي عبد الموؤمن، الوجيز في مبادئ قانون المعاملات الجارية لدولة الاإمارات العربية المتحدة، الطبعة الاأولى، دبي: مطابع البيان 

التجارية، 1998، �س 74-80.

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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واإذا كنا نبحث عن الطبيعة القانونية للا�صتثمار الهرمي بين تجارية هذا الت�صرف اأو مدنيته، 

فاأن الاأمر ي�صتلزم تحليل الت�صرف المذكور وتاأ�صيله ، لتت�صح وفقا لذلك طبيعته . فاإذا ات�صح بنتيجة 

هذا التحليل انه يت�صمن العن�صر الاأ�صا�س الذي يقوم عليه واحد من المعايير الاأربعة ال�صابقة، فانه 

يكون والحال كذلك ت�صرفا تجاريا . واإذا انتفى فيه مثل هذا العن�صر وتعذر تطبيق اأي من المعايير 

ال�صابقة فانه يدخل في هذا الفر�س في دائرة الت�صرفات المدنية .

ويعد معيار الم�صاربة في هذا ال�صاأن المعيار الاأكثر اأهمية . فالم�صاربة – وهي العن�صر الاأ�صا�س 

الذي يقوم عليه هذا المعيار- تعد الو�صع الغالب في الاأعمال التجارية. اإذ اأنها تعني ق�صد تحقيق 

الربح ، بو�صع راأ�س مال معين في عمل معين بنية الربح . ومفهومها هذا يتفق مع جوهر التجارة 

والغاية منها، اإذ تنتفي في اأي عمل تجاري نية التبرع . بناء على ذلك فان الم�صرع الاإماراتي اعتمد 

الاأعمال  بين  من  اأن  يبين  المذكور  فالم�صرع  التجارية.  للاأعمال  تعداده  �صياق  في  معيارا  الم�صاربة 

الربح  تاجر بق�صد تحقيق  ولو كان غير  ال�صخ�س  بها  يقوم  التي  الم�صاربة  اأعمال   ...  « التجارية 

. 
21

».

وقد توحي ت�صمية الا�صتثمار الهرمي باأنه يت�صمن كاأي ا�صتثمار اآخر عن�صر الم�صاربة . فالم�صتثمر 

الم�صتثمر  المال  راأ�س  النقود يمثل  الهرمي يقدم مبلغا معينا من  اأي �صورة من �صور الا�صتثمار  في 

وينتظر اأو يتوقع الح�صول على مبلغ اكبر من المبلغ  الذي قدمه ابتداء . وهذه الزيادة تمثل وفقا 

اإلى  وي�صعى  يق�صد  العمل  بهذا  القائم  اأن  وطالما   . والمتوقع  الماأمول  الربح  ال�صريعة  النظرة  لهذه 

الح�صول على ربح فاأن عمله ينطوي على م�صاربة، الاأمر الذي يدخل هذا العمل في اإطار الاأعمال 

التجارية .

فالربح وفقا لمفهوم   . الهرمي تظهره على خلاف ذلك  �صاملة للا�صتثمار  ولكن نظرة متاأملة 

�صيق يعني الك�صب الايجابي اأي منفعة مادية ت�صاف اإلى راأ�س المال . فالربح يعني خلقا للثروة . 

والت�صرف الذي ينطوي على م�صاربة و�صعي وراء الربح هو ت�صرف ي�صعى اإلى خلق ثروة لم تكن 

موجودة قبل القيام به. ويكفي في هذا المقام اإمكانية تحقيق الثروة ، ب�صرف النظر عما يوؤول اإليه 

الاأمر . فقد لا يتحقق الربح فلا تخلق الثروة لاعتبارات متعددة كانخفا�س ال�صعر لزيادة العر�س. 

والربح وفقا لمفهوم وا�صع ي�صمل ف�صلا عن الك�صب الايجابي بالمفهوم المتقدم الك�صب ال�صلبي اأي كل 

ما يمنع الذمة المالية من الانتقا�س . فيعد من قبيل الربح وفقا لذلك تحقيق تقلي�س في النفقات 

.
22

انظر : المادة ) 4 / ف 2 ( من قانون المعاملات التجارية الاإماراتي رقم 18 ل�صنة 1993.    21
22   ظهر المفهوم الوا�صع للربح بعد �صدور قانون 4 يناير 1978 الذي عدل ن�س المادة ) 1832 ( من التقنين المدني الفرن�صي 
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ربحا  اأم  ايجابيا  ربحا  اأكان  �صواء   ، ربح  على  ينطوي  لا  �صيغته  كانت  اأيا  الهرمي  والا�صتثمار 

�صلبيا.

فالا�صتثمار الهرمي لا يوؤدي اإلى خلق ثروة لم تكن موجودة قبله . �صحيح اأن كل م�صتثمر يقدم 

راأ�س مال معين في نظام هرمي ي�صعى اإلى الح�صول على ربح مادي اأو ك�صب ايجابي ، اإلا اأن ح�صوله 

على الربح الموعود رهن بوجود م�صتثمرين لاحقين له ، يقدمون بدورهم مبالغ نقدية معينة كا�صتثمار 

لهم ، والربح الذي يح�صل عليه اإنما ي�صتمد من تلك المبالغ.

وبهذه ال�صورة فاأن راأ�س المال الذي يتكون منه م�صروع الا�صتثمار الهرمي والمقدم من مجمل 

الم�صاركين فيه يبقى ثابتا . ولا يترتب على هذا الم�صروع خلق حقيقي للثروة اأو الربح الايجابي ولا 

توجد فيه اإمكانية لخلق هذه الثروة كما انه لا يت�صمن في ذات الوقت ربحا �صلبيا . وما يترتب في 

الواقع على هذا الم�صروع هو نقل للثروة الموجودة ذاتها. فاأي منفعة اإ�صافية يح�صل عليها م�صتثمر 

. بناء على ذلك لا يمكن القول بان م�صروع 
23

هرمي هي في الحقيقة مبلغ يفقده م�صتثمرون اآخرون

الا�صتثمار الهرمي قائم على الم�صاربة.

واإذا كان انتفاء معيار الم�صاربة مبنيا على اأن م�صروع الا�صتثمار الهرمي تنتفي فيه اإمكانية خلق 

ثروة جديدة ، حيث انه قائم على نقل الثروة الموجودة ابتداء ، فهل يعد ذلك اأ�صا�صا للقول بقيام 

تجاريته على معيار اآخر هو معيار التداول؟

اإن التداول كمعيار للعمل التجاري يعني حركة ال�صلع والنقود والثروات ب�صكل عام. فاإذا تناول 

العمل تلك ال�صلع والنقود وهي في حالة حركة باأن تو�صط بين منتجها وم�صتهلكها فان العمل يعد 

تجاريا . اأما اإذا تناولها وهي في حالة �صكون وهو ما يحدث عندما تكون ال�صلع والنقود لدى المنتج اأو 

لدى الم�صتهلك فان العمل يكون مدنيا. ومفهوم التداول هذا قد يكون مدعاة للاإجابة بالاإيجاب على 

الت�صاوؤل المطروح اآنفا. اإذ يترتب على الا�صتثمار الهرمي نقل للثروة من �صخ�س اإلى اآخر فينطوي 

والحال كذلك على تحريك لها ، وهو ما يوؤدي اإلى القول بتوافر معيار التداول فيه.

التي تعرف ال�صركة ، ف�صار مفهوم الربح وفقا للتعديل ي�صمل الك�صب المادي الايجابي والك�صب بالمعنى ال�صلبي .

انظر : د.عبد الحكم محمد عثمان ، ال�صركات التجارية في دولة الاإمارات العربية المتحدة ) �صرح اأحكام القانون الاتحادي رقم 8 

ل�صنة 1984( ، دبي: مطابع البيان التجارية، 1996، �س86.

23    Pyramid Schemes، Ponzi Schemes، and related frauds، Op.Cit.

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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اإلا اأن الاأمر لا يجري على هذا النحو دائما . فالا�صتثمار الهرمي – كما بينا �صابقا – هو ا�صتثمار 

جماعي . يبداأ ب�صخ�س واحد يمثل قمة الهرم وينتهي بعدد كبير من الاأ�صخا�س يمثلون قاعدته . 

واإذا كان نقل الثروة وتداولها متحقق في الم�صتويات الو�صطى من الهرم ، اإذ يقدم كل م�صتثمر مبلغا 

معينا من النقود ويح�صل بالمقابل على اأرباح وفوائد معينة ، فاأن هذا التداول لا وجود له قدر تعلق 

الاأمر بمن يوجد في قمة الهرم ومن يوجد في الم�صتوى الاأخير منه من الم�صتثمرين. فالم�صتثمر الاأول 

ياأخذ من الم�صتثمرين اللاحقين ن�صبة معينة مما قدموه من مبالغ، في حين لا ي�صبقه احد ليقدم له 

مبلغ الا�صتثمار اأو ن�صبة معينة منه . فهو في هذا الموقع كالمنتج الذي ينتفي عنده تداول ال�صلعة لاأنه 

يطلقها في التداول دون اأن يكون قد اأخذها من احد، فعمله لي�س فيه تو�صط. كذلك الحال بالن�صبة 

لمن يوجد في الم�صتوى الاأخير من الهرم . فهوؤلاء يقدمون مبالغ الا�صتثمار اإلى من �صبقهم اإنما لا 

يوجد من يليهم لياأخذوا منه مبلغ ا�صتثماره اأو ن�صبة معينة منه.

وهذا التحليل ينتفي معه القول بتوافر معيار التداول في م�صروع الا�صتثمار الهرمي . اإذ اأن الاأخذ 

به يوؤدي اإلى نتائج غير منطقية. فالم�صتثمرون جميعا يقومون بعمل من طبيعة واحدة وغايتهم واحدة 

في اإطار الا�صتثمار الهرمي وتطبيق معيار التداول يوؤدي اإلى تكييف عمل الم�صتثمر على اأكثر من وجه. 

التو�صط  لتوافر فكرة  الو�صطى تجاريا  الم�صتويات  الم�صتثمرين في  التداول يجعل من عمل  فتطبيق 

وحركة الثروة فيه ، ويجعل من عمل الم�صتثمر الاأول والم�صتثمرين في الم�صتوى الاأخير من الهرم مدنيا 

لانتفاء التداول وتحريك النقود بالن�صبة لهم . ولا يعد هذا التكييف المزدوج لعمل الم�صتثمر – وفقا 

لموقعه – مقبولا . طالما كان العمل من طبيعة واحدة بالن�صبة للم�صتثمرين جميعا.

التداول لا تجد محلا  اأن المعايير الاقت�صادية ممثلة في معياري الم�صاربة و  يت�صح مما تقدم 

للتطبيق فيما يتعلق بالا�صتثمار الهرمي . وهنا يطرح الت�صاوؤل عما اإذا كان للمعايير القانونية �صاأن 

اآخر، في�صح القول بتجارية الا�صتثمار الهرمي ا�صتنادا اإليها؟

اإن الاإجابة عن هذا الت�صاوؤل تتطلب – وبذات النهج ال�صابق- تحديد الاأ�صا�س الذي تقوم عليه 

المعايير القانونية تلك وتحليل الا�صتثمار الهرمي للتحقق من توافر ذلك الاأ�صا�س فيه .

والمعيار الاأول في المعايير القانونية هو معيار المقاولة ، ويتحدد الاأ�صا�س الذي يقوم عليه في �صكل 

العمل وكيفية ممار�صته . اإذ يعد العمل تجاريا متى مور�س على �صبيل المقاولة اأو الم�صروع . وللقول 

بوجود مقاولة اأو م�صروع ينبغي اأن يتوافر عن�صران اأولهما عن�صر الاحتراف ، ويق�صد به ممار�صة 
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العمل ب�صورة ثابتة ومنتظمة وم�صتمرة . وثانيهما عن�صر التنظيم الم�صبق بتهيئة كل ما يكفل دوام 

. 
24

الم�صروع وا�صتمراره، كالا�صتعانة براأ�س المال وقوة العمل اأو الاآلة

تكرار  يقوم على  الهرمي. فعن�صر الاحتراف  الا�صتثمار  العن�صران غير متوافرين في  وهذان 

اأن  اإلى الا�صتثمار الهرمي من جانب كل م�صتثمر فيه ، نجد  واإذا نظرنا   . العمل ب�صفة م�صتمرة 

من ال�صعب القول باأن الم�صتثمر يحترف الا�صتثمار الهرمي. لاأنه يقدم مبلغ الا�صتثمار مرة واحدة 

اإذ انه بعد  وي�صتقطب العدد المطلوب منه ا�صتقطابه من الاأ�صخا�س لينتهي دوره عند هذا الحد، 

ذلك لا يفعل �صوى انه ينتظر اأن يقوم الاآخرون بمثل ما قام ، ليح�صل على الربح الماأمول كلما ان�صم 

اآخرون اإلى الهرم ، ولي�س في هذا ما يدخله في اإطار تكرار العمل ب�صفة م�صتمرة . ولعل مما يدل 

على ذلك ما تدرجه م�صاريع الا�صتثمار الهرمي من عبارات دعائية في اإعلاناتها . من ذلك على 

.
25

�صبيل المثال قولها : » لماذا تتعب نف�صك اإذا كان هناك من يعمل ل�صالحك » 

ولا يختلف الحكم في حال نظرنا اإلى الا�صتثمار الهرمي ب�صكل عام ، باعتباره ا�صتثمارا جماعيا 

يقوم به مجموع من الاأ�صخا�س لا م�صتثمر فرد. اإذ لا يمكن اأن يتحقق الا�صتمرار والانتظام لهذا 

العمل  اأن عن�صر الاحتراف ومزاولة  اأولاهما   . اإلى حقيقتين  تعليل هذا الحكم  وي�صتند  الم�صروع. 

اإذا كانت مزاولة  ب�صورة م�صتمرة يبداأ بنية مزاولته على هذا الوجه ، عليه ينتفي هذا العن�صر 

العمل قد تمت عر�صا ودون ق�صد الا�صتمرار فيه . وهذا ما عليه واقع الحال في الا�صتثمار الهرمي 

لاأن القائمين عليه يدركون الحقيقة الثانية وهي اأن الا�صتثمار الهرمي لا يمكن اأن ي�صتمر لاأنه رهن 

. 
26

بوجود م�صتثمرين جدد ، ولا يمكن اأن نح�صل على م�صتثمرين جدد اإلى ما لا نهاية

واإذا كان الاحتراف باعتباره احد عن�صرين يقوم عليهما معيار المقاولة منتف على الوجه المتقدم 

، فان العن�صر الثاني وهو التنظيم الم�صبق منتف بدوره. لاأ،ه لا يمكن القول بوجود تنظيم م�صبق 

في هذا النوع من الم�صاريع ، فطبيعته تاأبى اأن يتحقق فيه تنظيم م�صبق. فهو يبداأ دون الحاجة اإلى 

ر�صد راأ�س مال معين للقيام به، اإذ اأن راأ�س ماله يتاأتى من مبالغ الا�صتثمار التي يقدمها الم�صتثمرون 

تباعا. كما لا يمكن القول بوجود عامل ب�صري فيه يمثل قوة العمل ويحقق عن�صر التنظيم الم�صبق 

. فالتنظيم الم�صبق – وكما تدل على ذلك ت�صميته – يفتر�س اأن تتم تهيئة و�صائل الم�صروع م�صبقا 

وقبل البدء به ، ي�صتوي اأن تكون هذه الو�صائل مادية كراأ�س المال وقوة الاآلة اأو اأنها و�صائل تقوم على 

24   انظر : د. ناجي عبد الموؤمن، م�صدر �صابق، �س79-80.
/http://www.egovs.com : 25   انظر : الاحتيال الهرمي ، مقال متاح على الانترنت في الرابط الاآتي

محلا لبحث مف�صل في المبحث الثالث المخ�ص�س لاأحكام الا�صتثمار الهرمي. �صتكون  الفكرة  هذه   26

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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ولا  م�صتثمرا  ب�صفته  ا�صتثمار هرمي  م�صروع  اإطار  يعمل في  ومن  العمل.  قوة  اأي  الب�صري  العامل 

يقوم الم�صروع اإلا بوجوده، لا يمكن تهيئته م�صبقا . اإذ لا يمكن التكهن ابتداء بما اإذا كان بالاإمكان 

ا�صتقطاب م�صتثمرين اإلى الم�صروع اأم لا ، فهو اأمر لا يمكن الجزم به م�صبقا .

اأي  وعدم تحقق  المقاولة  معيار  عليهما  يقوم  الذين  العن�صرين  انتفاء  من  تقدم  ما  على  بناء 

منهما في الا�صتثمار الهرمي ، فاإن هذا الاأخير لا يمكن اأن يعد م�صروعا تجاريا وفقا لهذا المعيار.

ولا يختلف الحال كثيرا فيما يتعلق بمعيار الحرفة . فمعيار الحرفة ك�صابقه يجعل من ال�صيغة 

التي يمار�س بها العمل اأ�صا�صا لتحديد �صفته من حيث كونه تجاريا اأو مدنيا. فالعمل الذي يزاول 

في اإطار حرفة تجارية وبمنا�صبة مزاولتها يعد تجاريا ، في حين يكون العمل مدنيا اإذا تم بمنا�صبة 

بد من مزاولة  اإذ لا  توافر عن�صر الاحتراف.  ي�صتلزم  المعيار  . وتطبيق هذا  مزاولة مهنة مدنية 

من  اإطارها  في  يزاول  ما  كل  وليكون   ، تجارية  حرفة  يعد  حتى  ومتكررة  م�صتمرة  ب�صورة  العمل 

اأعمال تجاريا بدوره . فعن�صر الاحتراف على الوجه المتقدم هو العن�صر الم�صترك بين كل من معيار 

اأما الفرق بينهما فيكمن في عدم �صرورة التنظيم الم�صبق للقول بوجود  المقاولة ومعيار الحرفة . 

الحرفة التجارية ، في حين يعد التنظيم الم�صبق عن�صرا اأ�صا�صيا من عنا�صر المقاولة .

واأيا كان الاأمر فاإن عدم �صرورة التنظيم الم�صبق لتطبيق معيار الحرفة لا يجعل من هذا المعيار 

اأ�صا�صا للحكم بتجارية الا�صتثمار الهرمي. اإذ اأن تطبيق هذا المعيار ي�صتلزم توافر عن�صره الاأ�صا�س 

و�صعوبة  ابتداء  وجوده  عدم  اإلى  تو�صلنا  ما  وهو   ، الاحتراف  عن�صر  وهو  الهرمي  الا�صتثمار  في 

تحققه . 

من كل ما تقدم يت�صح اأن من الع�صير اإلحاق الا�صتثمار الهرمي بطائفة الاأعمال التجارية ، اإذ لا 

ه كذلك عن طريق القيا�س.  يتوافر فيه اأي معيار من معايير العمل التجاري ، فيكون من ال�صعب عدُّ

فلا يبقى اإلا اأن يعد الا�صتثمار الهرمي ت�صرفا مدنيا . فاإذا كان كذلك فما هو التكييف القانوني 

لعقود الا�صتثمار الهرمي. هذا ما نبينه في المطلب الاآتي.
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المطلب الثاني

التكييف القانوني لعقد ال�ستثمار الهرمي

الا�صتثمار الهرمي في حقيقته عقود عديدة متتالية . فحتى يقوم هرم الا�صتثمار ويبنى يبرم كل 

م�صتثمر عقدا مع من �صبقه من الم�صتثمرين ، وبموجب هذا العقد يلتزم باأداء مبلغ معين من النقود 

مقابل وعد بالح�صول على اأرباح اأو فوائد مالية في حال نجاحه في ا�صتقطاب اآخرين. فاإذا نجح 

في ا�صتقطاب م�صتثمرين اآخرين اأبرم كل واحد من هوؤلاء بدوره عقدا معه ، يقدم بمقت�صاه مبلغا 

نقديا محددا لين�صم باأدائه هذا المبلغ اإلى الهرم فيحظى كذلك بفر�صة الح�صول على اأرباح اأو 

فوائد مالية .

فاإذا كان الا�صتثمار الهرمي قائما على العقد الذي يبرم بين الم�صتثمر ومن �صبقه من  الم�صتثمرين 

العقود  واحد من  اإلى  رده  بالامكان  ، وهل  العقد  لهذا  القانوني  التكييف  الت�صاوؤل يطرح عن  فاإن 

المعروفة. ويعد مثل هذا الت�صاوؤل على قدر كبير من الاأهمية ، اإذ يتوقف على التكييف القانوني للعقد 

تحديد ما يخ�صع له من اأحكام.

ن�صو�صا تحكم  ي�صع  – لم  العربية  الدول  الم�صرعين في  من  – ك�صواه  الاإماراتي  الم�صرع  ولاأن 

الا�صتثمار الهرمي اأو تبين طبيعته القانونية ، فاأن اأمر تكييفه بات متروكا للفقه . ولكن الفقه لم 

يتفق ب�صاأن تكييف الا�صتثمار الهرمي على راأي واحد. ولعل من اأهم ما طرحه الفقه في هذا ال�صاأن 

من اآراء ما ياأتي:

اأولً : ال�ستثمار الهرمي عقد بيع

�صبق اأن بينا اأن م�صاريع الا�صتثمار الهرمي متعددة ال�صيغ. وفي هذا ال�صاأن نجد اأن الم�صتثمر في 

الكثير من م�صاريع الا�صتثمار الهرمي يدفع المبلغ النقدي المحدد مقابل الح�صول على �صلعة معينة 

ف�صلا عن الوعد بالح�صول على اأرباح وفوائد بن�صب معينة اإذا نجح في اإقناع اآخرين ب�صراء ال�صلعة 

والان�صمام اإلى الم�صروع.

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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الا�صتثمار  عقد  تكييف  اإلى  تدفع  قد  الهرمي  الا�صتثمار  م�صاريع  من  ال�صائعة  ال�صيغة  وهذه 

 هو » مبادلة مال غير نقدي بمال نقدي«.
27

الهرمي على انه بيع . فالبيع كما يعرفه الم�صرع 

وهذا التعريف كما يبدو للوهلة الاأولى ينطبق على الا�صتثمار الهرمي بال�صيغة ال�صائعة تلك.

فالمبلغ النقدي الذي يدفعه الم�صتثمر هو مقابل �صلعة معينة ف�صلا عن حق توزيع هذه ال�صلعة . 

فاإذا نجح في توزيعها وا�صتقطب م�صتثمرين اآخرين فاأنه ي�صتحق الح�صول على عمولة معينة مقابل 

ذلك. فطالما وجدت �صلعة معينة تقابل المبلغ الذي يوؤديه الم�صتثمر فاإن العقد لا يخرج على كونه عقد 

      
28

بيع .

اإلا اأن تكييف عقد الا�صتثمار الهرمي على اأنه عقد بيع لا ي�صلم من النقد . ولعل من اأهم ما يوجه 

اإليه من اأوجه النقد ما ياأتي:

اإن العقد – اأي عقد – يكيف على اأنه عقد بيع اإذا تمت فيه مبادلة مال غير نقدي بمال نقدي.   - 1
ح�صول  على  اقت�صر  لو  بيع  عقد  انه  على  الهرمي  الا�صتثمار  عقد  تكييف  �صحيحا  يكون  لذا 

الم�صتثمر على ال�صلعة مقابل ما يقدمه من مال نقدي. اإلا اأن المقابل الذي يح�صل عليه هو في 

واقع الحال مقابل مزدوج . يدل على ذلك اأن المبلغ النقدي الذي يقدمه الم�صتثمر يفوق قيمة 

 . فهو يح�صل على ال�صلعة 
29

ال�صلعة وتعليل ذلك اأنه لم يدفع هذا المبلغ مقابل ال�صلعة فح�صب

ويح�صل اإلى جانبها على حق توزيع ال�صلعة.اإذ اإنه يوعد بالح�صول على اأرباح وعمولات مقابل 

توزيعه ال�صلعة لاآخرين. فاإذا كان المقابل مزدوجا فيتعين عند تكييف العقد عدم الوقوف عند 

اأحد الاأمرين الذين يح�صل عليهما الم�صتثمر دون الاآخر. فلا ي�صح الجزم باأن العقد بيع، بناء 

على اأن الم�صتثمر يح�صل على �صلعة مقابل ما يقدمه من مقابل نقدي. بل ينبغي اأن يوؤخذ حق 

التوزيع بنظر الاعتبار عند تكييف العقد. فاإذا ظهر من الموازنة بين اأهمية ال�صلعة وحق التوزيع 

اجل الح�صول  اأبرم من  العقد  اأن  بحيث  التوزيع  الاأهمية على حق  ال�صلعة في  تفوق  العقد  في 

اأمرا ثانويا وقليل الاأهمية ، بال�صكل الذي يبرم  اإلا  عليها ولم يكن الح�صول على حق التوزيع 

العقد فيه ولو لم يكن حق التوزيع موجودا ، فاإن العقد يكون بيعا. في حين اأن العقد يكون مركبا 

27   انظر : المادة ) 489( من قانون المعاملات المدنية الاإماراتي رقم 5 ل�صنة 1985.
28   Illegal Pyramid Selling Schemes ، Op. Cit.

�صركة ) DXN ( العاملة في دولة الاإمارات العربية المتحدة وال�صابق الاإ�صارة اإليها ، اإذ اأن من  المثال  �صبيل  على  ذلك  من     29
المبلغ يفوق قيمة  . وهذا  ال�صركة  تنتجه  9 منتجات مما  260 درهما ويح�صل مقابل ذلك على  اأن يدفع  اإليها عليه  ين�صم 

المنتجات الت�صعة بال�صعف تقريبا.
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من بيع وعقد اآخر اإذا كان المقابل المزدوج والمكون من ال�صلعة وحق التوزيع في الدرجة عينها 

من الاأهمية . كما اأن العقد لا يمكن اأن يكيف على اأنه عقد بيع اإذا كان الح�صول على ال�صلعة 

الهرمي .  . وهذا ما عليه الحال في م�صاريع الا�صتثمار  التوزيع  ثانوي الاأهمية قيا�صا الى حق 

اإلا  ال�صلعة ذاتها  تهمه  بها ولا  الموعود  الاأرباح  الاأولى الح�صول على  بالدرجة  يهمه  فالم�صتثمر 

من حيث كونها و�صيلة للح�صول على تلك الاأرباح في حال نجاحه في توزيعها . ويت�صح ذلك من 

الفرق بين �صعر ال�صلعة وقيمة العمولات اأو الاأرباح. فهذه الاأخيرة في حال تحققها تت�صاعف كلما 

فاأن  لذلك  ابتداء.  الم�صتثمر  التي يح�صل عليها  ال�صلعة  قيمة  فتفوق بمرات عديدة  الهرم  نما 

الم�صتثمرين يوجهون طاقتهم نحو بيع حقوق التوزيع لاآخرين فهذا ما يحقق لهم الاأرباح ، ولا 

يوجد منهم من يكتفي بال�صلعة التي ح�صل عليها . وهو عندما يروج لل�صلعة ويعيد توزيعها اإنما 

المتوقعة والتي يمكن تحقيقها من  العمولات والاأرباح  ل�صرائها على  اأن يدفعه  يوؤكد لمن يحاول 

خلال الان�صمام اإلى م�صروع الا�صتثمار الهرمي. ولا يت�صور اأن يعر�س عن ذكر تلك العمولات 

مكتفيا ببيان محا�صن ال�صلعة . فمن ي�صتري ال�صلعة اإنما ي�صتريها مدفوعا بالرغبة في الح�صول 

على العمولات والاأرباح.

فاإذا كان حق توزيع ال�صلعة – على النحو المتقدم – هو الاأكثر اأهمية فان من المتعذر تكييف العقد 

.
30

على اأنه عقد بيع . فالعبرة تكون بالغالب والتكييف يبنى على الغالب

-اإذا كان تكييف عقد الا�صتثمار الهرمي على اأنه عقد بيع ممكنا في الحالات التي يح�صل فيها   2
الم�صتثمر على �صلعة مقابل ما يوؤديه من مبلغ نقدي ، فاإن هذا التكييف بطبيعة الحال لا يمكن 

اعتماده ب�صاأن ال�صيغ الاأخرى التي يتم فيها الا�صتثمار الهرمي ولا يح�صل بموجبها الم�صتثمر 

اإلى الم�صروع فح�صب  ، بل يقدم هذا المبلغ للان�صمام  على �صلعة معينة مقابل مبلغ الا�صتثمار 

وليكون له حق الح�صول على الاأرباح والفوائد اإذا اأقنع غيره بالان�صمام اأي�صا . ففي هذه الحالة 

لا يعد مفهوم البيع متحققا باعتباره مبادلة مال غير نقدي بمال نقدي . وهذا ما ينفي فكرة اأن 

عقد الا�صتثمار الهرمي عقد بيع فم�صاريع الا�صتثمار الهرمي جميعها تقوم على الاأ�ص�س ذاتها 

الاأمر الذي ي�صتوجب تكييفها تكييفا واحدا ياأخذ بعين الاعتبار جوهر العقد واأ�صا�صه.

�صالم ال�صويلم ، حكم التعامل مع �صركة بزن�س كوم ، فتوى من�صورة على موقع الا�صلام اليوم في الرابط الاآتي:  د.   : انظر    30
http://saaid.net/fatwa/f41.htm#1
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ثانيا : ال�ستثمار الهرمي عقد �سم�سرة 

 .
31

�صم�صرة  عقد  الواقع  في  هو  اإنما  الهرمي  الا�صتثمار  عقد  اأن  اإلى  الفقه  من  بع�س  يذهب 

وينطلق اأن�صار هذا التكييف من حيث انتهى القائلون باأن الا�صتثمار الهرمي بيع . اإذ يوؤ�ص�س اأن�صار 

اتجاه تكييف العقد على اأنه �صم�صرة راأيهم على النقد الموجه للاتجاه الاأول . فيتخذون من اأوجه 

النقد حججا لدعم راأيهم . ولعل من اأهم تلك الحجج هي اأن عقد الا�صتثمار الهرمي لا يقت�صر على 

ح�صول الم�صتثمر على �صلعة معينة مقابل ما يقدمه من مال نقدي، فهو يح�صل اإلى جانبها على حق 

توزيع ال�صلعة لاآخرين . والواقع من الاأمر وفقا للراأي المذكور اأن حق التوزيع بما يكفله للم�صتثمر من 

اأرباح وفوائد هو الجزء الاأكثر اأهمية في العقد . اإذ اإن الم�صتثمر يق�صد من اإبرامه العقد الح�صول 

على تلك الاأرباح اأكثر من ق�صده الح�صول على ال�صلعة . فال�صلعة مهما كانت قيمتها لا يمكن اأن 

تحقق للم�صتثمر من المنافع ما تحققه له العمولات الكبيرة الناتجة عن توزيعها وجذب م�صترين 

اآخرين . وحيث اإن الحكم يبنى على الغالب، فاإن العقد يكيف على اأنه عقد �صم�صرة ، لاأن ق�صد 

الح�صول على العمولات يغلب على ق�صد الح�صول على ال�صلعة . 

ولكن هذا الراأي لا ي�صتقيم مع اأحكام القانون. ولعل من اأهم الحجج في هذا ال�صدد ما ياأتي :

اإن الم�صرع يحدد مفهوم ال�صم�صرة ، فين�س على اأنها » عقد يتعهد بمقت�صاه ال�صم�صار ل�صخ�س   - 1
مقابل  وذلك  التعاقد  مفاو�صات  في  وبالو�صاطة  معين  عقد  لاإبرام  ثان  طرف  عن  بالبحث 

.
32

اجر«

عقد  بموجب  ال�صم�صار  ذمة  في  يترتب  الذي  الرئي�س  الالتزام  اأن  التعريف  هذا  من  ويت�صح 

ال�صم�صرة يتمثل في القيام بعمل مادي هو البحث عن طرف ثان يبرم العقد مع من تعهد تجاهه 

بالقيام بهذا العمل . وينتهي دوره بالتقريب بينهما على الوجه المتقدم . ولا يتجاوز دوره ذلك اإلى 

حد اإبرام العقد نيابة عمن كلفه بهذا العمل. فاإذا قام بالبحث عن متعاقد وقام ف�صلا عن ذلك 

باإبرام العقد معه نيابة عمن كلفه بهذا العمل ، فاإنه �صيكت�صب في هذا الفر�س �صفة اأخرى ف�صلا 

اأحكام  فت�صري   . نف�صه  الوقت  في  ووكيلا  �صم�صارا  فيكون  الوكيل.  �صفة  هي  ك�صم�صار  �صفته  عن 

ال�صم�صرة على ما يقوم به من عمل مادي في البحث عن متعاقد وت�صري اأحكام الوكالة على ما يقوم 

بدء ، فتوى من�صورة على موقع الاإ�صلام اليوم في الرابط الاآتي :  على  عوداً  الهرمي  والت�صويق  بزنا�س     31
http://www.islamtoday.net/questions/show_articles_content.

cfm?id=24&catid=26&artid=1680
من قانون المعاملات التجارية لدولة الاإمارات العربية المتحدة رقم 18 ل�صنة 1993.  )  254  ( المادة   : انظر     32
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العقد  اآخر يبرم  بالبحث عن طرف  ابتداء  نيابة عمن كلفه  العقد  باإبرام  به من ت�صرف قانوني 

معه.

بناء على ذلك فاإن القول باأن الم�صتثمر يح�صل على حق توزيع ال�صلعة لاآخرين مقابل ما يقدمه من 

مبلغ نقدي فيتولى بيعها لهم ، يجعل من هذا الم�صتثمر وكيلا و�صم�صارا في الوقت نف�صه ولي�س 

�صم�صارا فقط.

اإذا �صلمنا باأن الم�صتثمر في عقد الا�صتثمار الهرمي يبرم عقد �صم�صرة اأو وكالة ب�صفة �صم�صار   -  2
ووكيل عندما ين�صم اإلى الهرم، فاإن الالتزامات التي يلتزم بها بموجب عقد الا�صتثمار الهرمي 

لا تتفق مع طبيعة كل من عقد ال�صم�صرة وعقد الوكالة .فالم�صتثمر يلتزم مقابل الح�صول على 

العمولة باأن يجلب م�صتثمرين اآخرين وهوؤلاء ياأخذون بدورهم ال�صلعة مع حق توزيعها ويلتزمون 

اأي�صا بجلب م�صتثمرين اآخرين . وهذا معناه اأن الم�صتثمر – الذي يفتر�س اأنه �صم�صار ووكيل – 

يكلف �صم�صارا اآخر اأو يوكل وكيلا اآخر في القيام بذات العمل الذي كلف به . وهذا خلافا للاأ�صل 

ال�صخ�صي،  العقدين قائم على الاعتبار  . فكل واحد من هذين  والوكالة  ال�صم�صرة  في عقدي 

وتنفيذهما يتطلب من ال�صم�صار والوكيل اأن يقوم بالعمل نف�صه ولا يحق له اأن يكلف �صخ�صا اآخر 

. ولا وجود لمثل هذا الترخي�س اأو 
34

، اأو اأذن له الموكل بذلك 
33

به اإلا اإذا كان مرخ�صا له بذلك 

الاإذن في عقد الا�صتثمار الهرمي اإذ لا داعي له. لاأن طبيعة عقد الا�صتثمار الهرمي تتطلب من 

الم�صتثمر اأن يجلب م�صتثمرين اآخرين ، اأي اأن يكلف اأ�صخا�صا اآخرين بمثل ما كلف به واإلا فاإن 

الهرم لا يقوم ولا ينمو. وهكذا فاإن الا�صتثناء في عقدي ال�صم�صرة والوكالة اإنما هو ا�صل في عقد 

الا�صتثمار الهرمي .

اإن ان�صمام الم�صتثمر اإلى الهرم يتطلب منه اأداء مبلغ معين ابتداء وهو مبلغ اإجمالي ي�صمل ثمن   - 3
ال�صلعة ومقابل الا�صتراك في برنامج الا�صتثمار الهرمي. فاإذا �صلمنا باأن عقد الا�صتثمار الهرمي 

هو عقد �صم�صرة اأو وكالة فهذا معناه اأن ال�صم�صار اأو الوكيل – ونق�صد به هنا الم�صتثمر – اإنما 

يدفع اأجرا لكي يكون �صم�صارا اأو وكيلا ، وهذا على خلاف ال�صم�صرة والوكالة . اإذ يفتر�س اأن 

يح�صل ال�صم�صار على اأجر مقابل ما يقوم به من عمل وكذلك الحال مع الوكيل الذي يتقا�صى 

.
35

اأجرا عما يقوم به من ت�صرفات ل�صالح الموكل

33   انظر : المادة ) 268 / ف1 ( من قانون المعاملات التجارية الاإماراتي رقم 18 ل�صنة 1993.
.1985 ل�صنة   5 رقم  الاإماراتي  المدنية  المعاملات  قانون  من   ) ف1   /  934  ( المادة   : انظر    34

�صابق. م�صدر   ، ال�صويلم  �صامي  د.   : اأنظر     35

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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والفوائد  العمولات  الهرمي ب�صيغة  الا�صتثمار  اأي�صا في عقد  الاأجر موجود  باأن هذا  قلنا  فاإذا 

الماأمولة التي يوعد الم�صتثمر بالح�صول عليها بعد نجاحه في اإنجاز مهمته ، فاإن من الملاحظ اأن 

هذه العمولات لا تحت�صب على اأ�صا�س ما قام هو ببيعه من �صلع وحقوق توزيع فح�صب ، واإنما تكون له 

عمولات اأي�صا وبن�صب معينة عما يقوم ببيعه الم�صتثمرون اللاحقون الذين نجح في ا�صتقطابهم اإلى 

الهرم وكذلك من يليهم من الم�صتثمرين .

وفي هذا فارق جوهري بين عقد الا�صتثمار الهرمي وعقد ال�صم�صرة وعقد الوكالة . فال�صم�صار اأو 

الوكيل يتقا�صى الاأجر اأو العمولة عن جهده ال�صخ�صي اأي عما يبرمه هو من عقود اأو ما يبيعه من 

�صلع . اأما الم�صتثمر في عقد الا�صتثمار الهرمي فانه يتقا�صى عمولات عما يبيعه هو من �صلع وحقوق 

توزيع وعما يبيعه الم�صتثمرون الاآخرون ممن ينجح في ا�صتقطابهم .

فيها  يت�صمن  التي  بالحالة  وكالة مرتبط  اأو  �صم�صرة  اأنه  الهرمي على  الا�صتثمار  تكييف  اإن   -  4
اإن  الفر�س  هذا  في  فيقال   ، الجدد  للم�صتثمرين  تباع  معينة  �صلعا  الهرمي  الا�صتثمار  م�صروع 

يتخذ  باأن   ، الم�صتثمرين الجدد  اإلى  ال�صلعة  بيع  دور في  له  يكون  اإذ  وكيل  اأو  �صم�صار  الم�صتثمر 

دور الو�صيط في بيعها لهم . اإلا اأن م�صروع الا�صتثمار الهرمي لا يت�صمن في جميع ال�صور التي 

يتخذها �صلعا تباع للم�صتثمرين مقابل ما يقدموه من مبالغ ، ذلك اأن من بين م�صاريع الا�صتثمار 

الهرمي ما ينتفي فيه وجود ال�صلعة كما في م�صروع بونزي. ففي هذا النوع من اأنظمة الا�صتثمار 

الهرمي لا يطلب من الم�صتثمر بعد اأدائه المبلغ النقدي المحدد القيام باأي عمل، فلا يوزع �صلعة 

ولا ي�صتقطب اآخرين ، وكل ما يفعله هو اأنه يبقى بانتظار الفوائد المتح�صلة من ت�صغيل وا�صتثمار 

المبلغ النقدي الذي يقدمه . وفي مثل هذا الفر�س يتعذر تكييف الا�صتثمار الهرمي الذي ان�صم 

اإليه على اأنه �صم�صرة اأو وكالة .

الهرمي لا  الفقه في تكييف عقد الا�صتثمار  الذين طرحهما  الراأيين  اأن كلا من  يت�صح مما تقدم 

اإذ لا   . يمكن الت�صليم به ولا يمكن الاأخذ به كتكييف ينطبق على كل �صور الا�صتثمار الهرمي 

تت�صمن كل �صور الا�صتثمار الهرمي �صلعة معينة يبادلها الم�صتثمر بمقابل نقدي حتى ي�صح القول 

بتكييف الا�صتثمار الهرمي على انه بيع ، كما لا يتدخل الم�صتثمر بعمله دائما لجذب م�صتثمرين 

اآخرين حتى يمكن القول باأنه �صم�صار اأو وكيل في�صح تكييف العقد على انه �صم�صرة اأو وكالة .

الموقع الانترنت في  متاح على  ومثيلاتها من عمليات الخداع، مقال  )بزنا�س(  المنجد، حكم  �صالح  اأي�صا: محمد  //:http:انظر 

saaid.net/fatwa/f41.htm#2
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اإلا اأنه وخلافا لما تقدم ت�صترك كل �صور الا�صتثمار الهرمي في اأن الم�صتثمر يقدم مبلغا نقديا 

على  بالح�صول  وعد  على  المبلغ  مقابل هذا  ويح�صل   . الهرمي  الا�صتثمار  م�صروع  اإلى  للان�صمام 

فوائد اأو اأرباح بن�صب معينة في الم�صتقبل كلما ان�صم م�صتثمرون اآخرون اإلى الم�صروع . وهذا في الواقع 

اأريد  . فاإذا  ال�صلعة  هو الاأمر الاأ�صا�س في هذا العقد ، وما عداه ثانوي خ�صو�صا ما يتعلق بوجود 

تكييف العقد بناء على الاأمر الجوهري والاأ�صا�س الذي يقوم عليه ، فاإن من ال�صعب رده اإلى واحد 

من العقود الم�صماة المعروفة ، اإذ اأن لهذا الن�صاط ذاتيته وطبيعته الخا�صة .

وبناء على الطبيعة الخا�صة تلك للا�صتثمار الهرمي ، فاإن له اأحكاما خا�صة . وهذا ما يت�صح 

في المبحث الاآتي.

المبحث الثالث

اأحكام ال�ستثمار الهرمي

انتهينا فيما �صبق اإلى اأن الا�صتثمار الهرمي ت�صرف ذو طبيعة خا�صة ، وانه لا ين�صوي تحت اأي 

نوع من اأنواع الت�صرفات المعروفة كالبيع اأو ال�صم�صرة . بناء على ذلك لا يمكن القول ب�صريان اأحكام 

تلك الت�صرفات عليه . فطبيعته الخا�صة تفر�س وجود اأحكام خا�صة تتفق مع تلك الطبيعة وتبنى 

عليها . وهذا المبحث مخ�ص�س لتق�صي الاأحكام التي يخ�صع لها الا�صتثمار الهرمي، و�صيكون هذا 

في مطلبين يبحث الاأول منهما في اأحكام الا�صتثمار الهرمي في القوانين المقارنة في حين يتناول ثاني 

المطلبين اأحكام الا�صتثمار الهرمي في القانون الاإماراتي.

المطلب الأول

اأحكام ال�ستثمار الهرمي في القوانين المقارنة

، فهو لا يعد  اإلى عقود عدة خلت  ن�صاأته  – يعود في  بينا �صابقا  – كما  الهرمي  اإن الا�صتثمار 

الدول  تلك  قوانين  فاإن  لذا   . الغربية  الدول  في  ولا�صيما  الدول  من  العديد  في  م�صتحدثا  ن�صاطا 

اأن  من  الرغم  وعلى   . خ�صو�صيته  تلائم  خا�صة  بن�صو�س  التعامل  من  النوع  هذا  اأحكام  نظمت 

اأن الاأ�صا�س الذي تقوم  اإلا  تلك القوانين لم تتخذ منهجا واحدا في تنظيمها للا�صتثمار الهرمي ، 

عليه اأحكام الا�صتثمار الهرمي فيها واحد . ولتو�صيح ذلك فاإننا �صنتناول اأحكام الا�صتثمار الهرمي 

اأحكام  عليه  تقوم  الذي  الاأ�صا�س  فيها  نو�صح  بفقرة  ون�صبقهما  والفرن�صي  الاأمريكي  القانونين  في 

الا�صتثمار الهرمي .

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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اأول : الأ�سا�س الذي تقوم عليه اأحكام ال�ستثمار الهرمي 

يتمثل الاأ�صا�س الذي تقوم عليه اأحكام الا�صتثمار الهرمي في اأن الخ�صارة لمن ي�صترك في هذا 

النوع من التعامل تعد اأمرا محققا . وهذه الحقيقة تخالف تماما ظاهر حال الا�صتثمار الهرمي . اإذ 

يوعد من ي�صترك في نظام من اأنظمة الا�صتثمار الهرمي باأرباح وعوائد مالية بن�صب عالية تفوق ما 

يمكن تحقيقه من القيام باأي نوع اآخر من اأنواع الا�صتثمار.

وعلة هذه الخ�صارة مزدوجة . فمن جانب تحتمها قوانين الريا�صيات، وتحتمها من جانب اآخر 

قوانين علم الاقت�صاد.

فمن الناحية الريا�صية المنطقية م�صروع الا�صتثمار الهرمي غير قابل للا�صتمرار، ولا بد للهرم 

من اأن ينهار. وعند انهياره وتوقفه يكون عدد الخا�صرين اأكبر بكثير من عدد من يح�صلون على 

الاأرباح الموعود بها .

وتف�صير ذلك اأن م�صاريع الا�صتثمار الهرمي تقوم على ا�صتقطاب م�صاركين جدد دائما . وهوؤلاء 

لا غنى عنهم لا�صتمرار م�صروع الا�صتمرار الهرمي. لاأن الح�صول على الاأرباح والفوائد الموعود بها 

اإنما يكون من مبالغ الا�صتثمار التي يقدمها الم�صتركون الجدد الذين يتم ا�صتقطابهم. فاإذا لم يكن 

هناك م�صتركون جدد فهذا معناه اأن من �صبقهم قدم مبلغ الا�صتثمار بلا مقابل. اإذ لي�س هناك من 

يليه ليقدم مبلغا للا�صتثمار فيح�صل من �صبقه على الاأرباح. وحيث اأن هناك عددا محدودا ومنتهيا 

الا�صتثمار  م�صروع  توقف  فان  محدود،  الاأر�س  �صكان  عدد  لاأن  بالنظر  الم�صاركين  من  بال�صرورة 

اأمرا حتميا . وقد  اأن ي�صتركوا في الم�صروع يعد  اآخرين يمكن  اأ�صخا�س  الهرمي ب�صبب عدم وجود 

يت�صور اأن الو�صول اإلى هذه المرحلة اإنما يكون بعد مدة طويلة من الزمن . اإلا اأن حقيقة الاأمر على 

خلاف ذلك . فوفقا لقوانين علم الريا�صيات لا ي�صتلزم الاأمر خطوات كبيرة اأو مدة طويلة للو�صول 

�صية . اأي اأن مقدار الزيادة في عدد الم�صتركين 
ُ
اأ اإلى هذه المرحلة . فعدد الم�صتركين يتزايد زيادة 

يح�صب ب�صرب عدد الم�صتركين الموجود فعلا بالعدد الذي ينبغي على كل واحد منهم ا�صتقطابه اأو 

جلبه من الم�صتركين الجدد . فاإذا كان العدد المطلوب جلبه )10( م�صتركين جدد ، فهذا معناه اأن 

يكون  ا�صتقطاب م�صتركين جدد  ب�صبب  الم�صتركين  بعدد  للزيادة الحا�صلة  الاإجمالي  المبلغ  ح�صاب 

باعتبار عدد الم�صتركين الموجود فعلا مرفوعا للقوة ) 10( . فاإذا لم يكن هناك غير م�صترك واحد 

، فان عدد الاأ�صخا�س الموجودين في الم�صتوى الثاني، الذي يمثل مقدار الزيادة في عدد الم�صتركين 

هو ) 1 ( �صرب ) 10( والناتج هو ) 10 ( اأ�صخا�س. اأما الم�صتوى الثالث فاإن عدد الاأ�صخا�س فيه 
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يحت�صب ب�صرب ) 10 ( في ) 10 ( اأ�صخا�س . فيكون الناتج مئة �صخ�س جديد تم ان�صمامهم في 

الم�صتوى الثالث وهكذا على النحو المو�صح في الجدول الاآتي :

عدد الأ�سخا�س في كل م�ستوىالم�ستوى 

11
210
3100
41000
510،000
6100،000
71،000،000
810،000،000
9100،000،000

101،000،000،000

وبح�صاب عدد الاأ�صخا�س الموجودين في الم�صتويات الع�صرة من هرم الا�صتثمار يت�صح اأنها ت�صم 

الاأمر  فاإن   ، الهرم  م�صتوى جديد في  تكوين  ريد 
ُ
اأ ما  واإذا   . �صخ�صا   )  1،111،111،111  (

يتطلب ) 10 ( مليارات م�صارك جديد لملئه ، وهو ما يعد اأمرا م�صتحيلا لان عدد �صكان الاأر�س لا 

يتجاوز �صتة مليارات �صخ�س . وهو ما يعني بطبيعة الحال اأن الهرم ينهار في الم�صتوى العا�صر واأن 

م�صروع الا�صتثمار الهرمي يتوقف عند هذا الحد.

ومن البديهي اأن عدد الم�صتويات التي يمكن تكوينها في هرم الا�صتثمار التي ينهار الهرم بعدها 

يتوقف على عدد الاأ�صخا�س الذين يطلب من كل م�صترك ين�صم اإلى الهرم اأن ي�صتقطبهم. فكلما قل 

عدد الاأ�صخا�س المطلوب ا�صتقطابهم كلما زاد عدد الم�صتويات في الهرم قبل انهياره. فاإذا كان عدد 

الاأ�صخا�س المطلوب ا�صتقطابهم �صخ�صين فقط، فاإن الهرم ي�صتمر حتى يبلغ اثنين وثلاثين م�صتوى 

ثم ينهار بعدها. مع ملاحظة اأن عدد الم�صتويات في المثالين ال�صابقين مبنى على فر�س جدلي هو 

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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اأن الم�صتركين في الهرم �صينجحون في ا�صتقطاب كل �صكان الاأر�س الذين يقربون من �صتة مليارات 

�صخ�س.

واأيا كان عدد الم�صتويات التي يمكن تكوينها فاإن النتيجة الحتمية هي انهيار الهرم وعدم قابلية 

الم�صروع للا�صتمرار بعد عدد لي�س بالكثير من الم�صتويات . وهذا ما يعلل الخ�صارة . فانهيار الهرم 

معناه اأن جميع الم�صتركين الموجودين في الم�صتوى الاأخير من الهرم �صوف يخ�صرون ما قدموه من 

مبالغ ا�صتثمار، حيث لا يكون هناك م�صتركون بعدهم يقدمون مبالغ ا�صتثمار جديدة ليتمكنوا هم 

.
36

من اخذ الاأرباح والفوائد منها 

فاإذا كانت الخ�صارة اأمرا محققا فان الاأمر الاأكثر اأهمية هو اأن الخ�صارة ت�صيب الاأغلبية من 

الم�صتركين في م�صروع الا�صتثمار الهرمي . لاأن الم�صتوى الاأخير ي�صم العدد الاأكبر من الم�صتركين . 

وهوؤلاء كلهم خا�صرون بالنظر لعدم وجود م�صتركين جدد بعدهم ، فهم يخ�صرون كل مبلغ الا�صتثمار 

الذي قدموه . ي�صاف اإليهم الم�صتركون في الم�صتويين ال�صابقين على الم�صتوى الاأخير. فهوؤلاء اأي�صا 

يخ�صرون. اإذ اأن تحقق العوائد يتطلب تكوين ثلاثة م�صتويات . فالم�صتوى الذي ي�صبق الم�صتوى الاأخير 

لا يوجد بعده اإلا الم�صتوى الاأخير. وكذلك الحال بالن�صبة للم�صتوى الذي ي�صبق الم�صتوى قبل الاأخير . 

اإذ لا يوجد بعده اإلا م�صتويان . فاإذا جمعنا عدد الم�صتركين الموجودين في الم�صتويات الثلاثة الاأخيرة 

لوجدنا اأنهم ي�صكلون ما ن�صبته %94 من مجموع الم�صتركين . وهذا ما يعني اأن %94 من مجموع 

الم�صتركين خا�صرون وان الرابحين لي�صوا اإلا اأقلية لا تتجاوز %6 من مجموع الم�صتركين .

هذا مع ملاحظة اأن كل ما تقدم مبني على افترا�س جدلي هو اأن بالاإمكان ا�صتقطاب جميع 

الاأ�صخا�س في العالم ، واأنهم كلهم �صيقومون ب�صراء ال�صلع التي يعر�صها م�صروع الا�صتثمار الهرمي 

والتي يعد �صراوؤها – في حال وجودها- �صرطا للان�صمام اإلى الم�صروع . فمن البديهي اأن مثل هذا 

الافترا�س ب�صقيه غير قابل للتحقق في الواقع العملي. اإذ لا يمكن ا�صتقطاب جميع الاأ�صخا�س في 

العدد من  اأن ت�صتوعب هذا  لل�صوق  اإذ لا يمكن   ، ال�صلع  العالم ، كما لا يمكن بيع هذه الكمية من 

المبيعات ، لاأن لكل �صلعة – على النحو الذي يبينه الاقت�صاديون – درجة معينة من المبيعات تبلغ 

ال�صوق بعدها درجة الت�صبع ، فلا يمكن في حال بلوغ هذه الدرجة تحقيق اأي مبيعات اإ�صافية. وهذا 

ما معناه اأن نمو الهرم نموا يعتد به يعد اأمرا متعذرا ، ويترتب على ذلك بطبيعة الحال اأن تحقيق 

.
37

الاأرباح المرتبط بنمو الهرم يعد اأمرا متعذرا 

36    Pyramid Schemes، Ponzi Schemes and related frauds، Op.Cit. 
�صامي �صويلم ، م�صدر �صابق   37 د.   : .انظر 
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ثانيا : ال�ستثمار الهرمي في القانون الفرن�سي

فيها  �صوره  من  العديد  انت�صرت  فقد   ، فرن�صا  م�صتحدثا في  ن�صاطا  الهرمي  الا�صتثمار  يعد  لا 

في الن�صف الاأول من القرن الما�صي . وقد حاول الفقه والق�صاء الفرن�صيان تاأ�صيل هذا النوع من 

التعامل في بدايات ظهوره في القرن الما�صي، حيث لم يكن الا�صتثمار الهرمي منظما تنظيما ت�صريعيا 

حينها.

وقد اأقام الفقه والق�صاء الفرن�صيان تاأ�صيلهما للا�صتثمار الهرمي وحكمه على الفكرة الجوهرية 

التي يقوم عليها ، وهي اأداء مبلغ معين ابتداء للان�صمام اإلى الم�صروع مقابل وعد بالح�صول على 

مزايا في حال النجاح في با�صتقطاب م�صتركين اآخرين .

 ، الاحتمال  على  قائم  تعامل  التعامل  هذا  اأن  على  الفرن�صيان  والق�صاء  الفقه  اتفق  حين  وفي 

اأن الح�صول على الاأرباح رهن بالنجاح في ا�صتقطاب العدد المطلوب ا�صتقطابه من  تاأ�صي�صا على 

الفقه  وجانب من  فالق�صاء   ، التعامل  م�صروعية هذا  اختلفا في مدى  فاإنهما   ، الم�صتركين الجدد 

 ذهب اإلى اأن هذا النوع من التعامل غير م�صروع . وقد ا�صتند هذا الاتجاه في تبرير 
38

الفرن�صي 

مذهبه اإلى اأن من ي�صتقطب اآخرين اإنما يقوم بعمل من اأعمال الاحتيال. اإذ لا يو�صح لمن ي�صتقطبه 

وجود هذا الاحتمال وحقيقة اأن الهرم �صيتوقف حتما واأن الاأغلبية – وقد يكون الم�صترك الجديد 

بينهم – تخ�صر المبلغ الذي تم اأداوؤه ابتداء للان�صمام اإلى م�صروع الا�صتثمار الهرمي . وهو ما يدخل 

هذا النوع من التعامل في اإطار جريمة الاحتيال المن�صو�س عليها في المادة ) 313 / ف1 ( من 

الاحتيال في  تو�صع في مفهوم جريمة  قد  الفرن�صي  الم�صرع  واأن  الفرن�صي. لا�صيما  العقوبات  قانون 

المادة ) 313 ( اآنفة الذكر ، فعد من بين �صور هذه الجريمة اأن يتمكن الجاني بالطرق الاحتيالية 

من اأن يحمل المجني عليه على الر�صا بعمل يرتب التزاما ، كما لو قبل المجني عليه اأن يبرم عقد بيع 

 .
39

، طالما اأن ر�صاء المجني عليه بالتعاقد كان اأثرا للطرق الاحتيالية الم�صتخدمة من قبل الجاني

وعليه فاإن ا�صتقطاب �صخ�س للان�صمام اإلى م�صروع الا�صتثمار الهرمي باأداء مبلغ معين من النقود 

الم�صترك  اأن  اإذ   ، الاحتيال  �صور  من  �صورة  يعد   ، الم�صروع  يعر�صها  التي  ال�صلع  اإحدى  ب�صراء  اأو 

اأو �صراء ال�صلعة لو لم يبين له الم�صتثمر ال�صابق الاأرباح الخيالية  الجديد ما كان ليقبل الان�صمام 

38   Jean Calais-Auloy، Frank Steinmetz، Op.Cit، P. 117.

 انظر : د. مدحت عبد الحليم رم�صان ، الحماية الجنائية للتجارة الالكترونية ، القاهرة : دار النه�صة العربية ، دون �صنة ن�صر،   39

.�ص 145

 وانظر اأي�صا : د. عبد الفتاح بيومي حجازي ، النظام القانوني لحماية التجارة الالكترونية ، الكتاب الثاني ، الاإ�صكندرية : دار الفكر
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التي يمكن اأن يجنيها مع نمو الهرم وتزايد اأعداد المن�صمين اإليه دون اأن يو�صح له ن�صبة احتمالات 

الخ�صارة وهي ن�صبة تفوق بكثير ن�صبة احتمالات الربح.

اإلا اأن هذا الراأي لم يلق قبولا من قبل جانب اآخر من الفقه الفرن�صي. اإذ كان لهذا الجانب اتجاه 

اآخر وراأي اآخر. فهو يتفق مع اأن�صار الراأي الاأول في وجود عن�صر الاحتمال في الا�صتثمار الهرمي 

، اإلا انه يختلف عنه في اأنه – خلافا للاتجاه الاأول – يرى في الا�صتثمار الهرمي ت�صرفا م�صروعا.  

فوجود عن�صر الاحتمال في هذا الت�صرف لا يعني بال�صرورة وجود احتيال يقوم به بع�س الم�صتركين 

. ذلك اأن من المقبول قانونا وجود عقود احتمالية لا يعرف فيها المتعاقد لحظة اإبرامها مقدار ما 

�صياأخذ مقابل ما اأعطى، وهي ما تعرف بعقود الغرر. فمثل هذا المتعاقد ر�صي بالمجازفة فهو رابح 

اإن كان في الم�صتويات المتقدمة لاأن هناك من �صينظم اإلى الم�صروع بعده وخا�صر اإن كان في الم�صتويات 

باأنه كان �صحية  القول والحال كذلك  اإلى الم�صروع . فلا يمكن  اإذ لا يوجد من �صين�صم  اللاحقة 

لاحتيال قام به الطرف الاآخر.

وقد ح�صم الم�صرع الفرن�صي اأمر هذا الخلاف بالانت�صار للاتجاه الاأول فنظم اأحكام الا�صتثمار 

مفهومه  مبينا   .1992 ل�صنة  الفرن�صي  الا�صتهلاك  قانون  في  وردت  خا�صة  بن�صو�س  الهرمي 

واأحكامه باعتباره ت�صرفا قانونيا.

 ) L 122 -6 ( فمن حيث المفهوم و�صع الم�صرع الفرن�صي مفهوم الا�صتثمار الهرمي في المادة

من قانون الا�صتهلاك. اإذ ي�صمل الا�صتثمار الهرمي وفقا للفقرة الاأولى من هذه المادة عقد البيع 

الم�صحوب بوعد بح�صول الم�صتري على منفعة في حال النجاح في ا�صتقطاب م�صتركين اآخرين. ولا 

يهم ال�صيغة التي تتخذها هذه المنفعة . اإذ يمكن اأن تكون ب�صيغة الح�صول على ال�صلعة محل عقد 

البيع بدون مقابل ، كما يمكن اأن تكون ب�صيغة تخفي�س في الثمن الحقيقي لل�صلعة ، اأو اأي �صيغة 

اأخرى . فما يميز هذا النوع من الا�صتثمار هو تعليق المنفعة الموعود بها – اأيا كانت �صيغتها- على 

جذب وا�صتقطاب م�صتركين اآخرين. وهكذا يمكن اأن تن�صوي تحت هذه الفقرة اأكثر من �صورة من 

�صور الا�صتثمار الهرمي، فهي ت�صمل م�صروع الا�صتثمار الهرمي ب�صورته التقليدية كما ينطبق اأي�صا 

.
40

على اأنظمة الا�صتثمار الهرمي الرافعة

بناء على ذلك فاإن الاأمر لا يعد ا�صتثمارا هرميا وفقا للقانون الفرن�صي ولا ت�صري عليه اأحكامه 

 ، عليه  معلقة  وغير  جدد  م�صتركين  ا�صتقطاب  عن  تماما  م�صتقلة  بها  الموعود  المنفعة  كانت  اإذا 

الاأول من هذا البحث. المبحث   : انظر     40
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اأو الزيادة في عدد  اآخر غير ا�صتقطاب م�صتركين جدد  اأمر  باأن يكون الح�صول عليها مبني على 

الم�صتركين. كما لو قدم �صاحب الم�صروع عر�صا بالح�صول على اإحدى ال�صلع مجانا في حال �صراء 

خم�س غيرها.

اإلا اأن الا�صتثمار الهرمي لا يرتبط بال�صرورة بعقد بيع ، وهذا ما دفع الم�صرع الفرن�صي في الفقرة 

الثانية من المادة  ) L 122 -6 ( اإلى اأن ي�صمن مفهوم الا�صتثمار الهرمي اأي اتفاق يقوم بموجبه 

�صخ�س بمحاولة ا�صتقطاب م�صتركين جدد اأو اإدراج ا�صمه في قائمة مع اإعطائه الاأمل بالح�صول 

على اأرباح وعوائد تنتج عن الزيادة في عدد الم�صتركين .

ووا�صعا  عاما  و�صعت مفهوما  قد  تكون   ) L  122  -6  ( المادة  الثانية من  الفقرة  فاأن  وهكذا 

للا�صتثمار الهرمي و بحيث يمكن اأن تن�صوي تحته اأي �صيغة من �صيغ الا�صتثمار الهرمي ، حتى لو 

لم تت�صمن �صلعة يجري تداولها في اإطار الم�صروع ، كما هو الحال في م�صروع بونزي مثلا.

تعليق  هو  تقدم-  ما  وفق  الفرن�صي-  القانون  بموجب  الهرمي  الا�صتثمار  يميز  ما  كان  واإذا 

الح�صول على المنفعة اأو الاأرباح على ا�صتقطاب م�صتركين جدد اأو الزيادة في عدد الم�صتركين فان 

الم�صرع الفرن�صي اأورد ا�صتثناء على ذلك، فقرر اأن يخرج من دائرة الا�صتثمار الهرمي التعامل الذي 

يقترن بوعد في الح�صول على منفعة اأو ميزة في حال ا�صتقطاب م�صترك واحد فقط . ا�صتنادا اإلى 

الهرم ونموه نموا  ت�صخم  اإلى  يوؤدي  ولا  اأمرا م�صتحيلا،  يعد  لا  اأن الح�صول على م�صترك جديد 

.
41

�صريعا بال�صكل الذي يوؤدي اإلى انهياره �صريعا

اأما من حيث الحكم فاأن الم�صرع الفرن�صي- متبنيا في ذلك راأي الاتجاه الاأول من الفقه والق�صاء 

الفرن�صيين- عد الا�صتثمار الهرمي تعاملا غير م�صروع . اإلا انه ميز في ذلك بين منظم الم�صروع وبين 

من ي�صترك فيه .  فمنظم الم�صروع ي�صاأل في جميع الاأحوال م�صوؤولية جزائية . اإذ اأن الم�صرع الفرن�صي 

جعل من تنظيم م�صروع للا�صتثمار الهرمي جنحة معاقبا عليها بالحب�س لمدة �صنة وغرامة مقدارها 

30000 فرنك.

اأما الم�صترك فانه لا ي�صاأل اإلا اإذا كان عالما بطبيعة الم�صروع والطريقة التي يعمل بها الا�صتثمار 

الهرمي ، وقام مع علمه بذلك با�صتقطاب م�صتركين اآخرين بغية الح�صول على الاأرباح التي يتوقف 

ح�صوله عليها على ا�صتقطاب اآخرين . ففي مثل هذا الفر�س يعاقب بذات العقوبة التي يعاقب بها 

41   Jean Calais-Auloy، Frank Steinmetz، Op.Cit، P. 119.

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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منظم الم�صروع . اأما اإذا لم يكن الم�صترك عالما بطبيعة الم�صروع وكان �صحية للاحتيال الذي قام به 

م�صتركون �صابقون فاأنه لا ي�صاأل جزائيا لانتفاء الق�صد الجنائي لديه.

الا�صتثمار  عقد  يعد  انه  اإذ   . مدنيا  الفرن�صي جزاء  الم�صرع  قرر  الجنائي  الجزاء  وف�صلا عن 

اإعادة  اإلى  يوؤدي  لا  البطلان  لاأحكام  خلافا  فهو  خا�س  نوع  من  بطلان  انه  اإلا  باطلا.  الهرمي 

المتعاقدين اإلى الحالة التي كانا عليها قبل التعاقد. اإذ يعطي للم�صترك المتعاقد الذي وقع �صحية 

الذي  الاآخر  للمتعاقد  اأنه لا يعطي حقا مماثلا  اإلا  الذي دفعه  المبلغ  ا�صترداد  الاحتيال حق طلب 

ارتكب فعل الاحتيال �صواء كان من�صما اأو م�صتركا �صابقا. فهذان الاأخيران لا حق لهما وفق القانون 

في ا�صترجاع ال�صلعة التي قدمها مقابل مبلغ الا�صتثمار المقدم من الطرف الاآخر، حتى لو قام برد 

هذا المبلغ. فالبطلان مقرر لم�صلحة احد الطرفين فقط هو الم�صترك الذي لا يعلم بحقيقة م�صروع 

.
42

الا�صتثمار الهرمي

فالا�صتثمار  الم�صروع.  غير  الهرمي  الا�صتثمار  اأحكام  بتنظيم  الفرن�صي  الم�صرع  يكتف  ولم  هذا 

ا�صتقطاب  على  الاأرباح  تعليق  حالة  في  كما   . م�صروعا  يكون  قد  الفرن�صي  للقانون  وفقا  الهرمي 

م�صترك واحد فقط ، على النحو الذي ا�صرنا اإليه �صابقا . فقد اأحاط الم�صرع هذه الحالة بالتنظيم 

حماية للم�صتركين، ففر�س قيدين جوهريين على التعامل الذي يتم بهذه ال�صيغة . اأولهما : اإلا يتم 

تقا�صي مبالغ من الم�صتركين الجدد ، اأيا كان الو�صف الذي يعطى لهذا المبلغ ، كاأن يحدد و�صفه 

كمبلغ يقدم مقابل الان�صمام اإلى الم�صروع ، اأو يدفع كثمن ل�صلعة يتم �صراوؤها ، اإذا كان هذا المبلغ اأو 

جزء منه يخ�ص�س كاأرباح اأو عوائد يح�صل عليها واحد اأو اأكثر من الم�صتركين ال�صابقين. 

اأما ثاني القيدين فهو تاأمين ا�صترجاع ال�صلع التي يقوم الم�صتركون ب�صرائها اأملا في بيعها لمن 

�صيتم ا�صتقطابهم من م�صتركين جدد فبائع هذه ال�صلع ينبغي اأن ي�صمن للم�صترك الذي ي�صتري 

ا�صتقطاب م�صتركين جدد  البيع في حال عدم تمكنه من  �صروط  بذات  ا�صتردادها منه  الب�صاعة 

وعدم تمكنه من بيع هذه ال�صلع تبعا لذلك . اإلا اأن على الم�صترك م�صتري الب�صاعة اأن يطلب ا�صترداد 

الب�صاعة خلال �صنة بعد �صرائها . وفي هذا القيد حماية للطرفين معا . فلا ي�صطر الم�صتري اإلى 

الاإبقاء على �صلعة لم ينجح في بيعها ومن ثم خ�صارة ثمنها ، ولا يبقى البائع في ذات الوقت معر�صا 

.
43

لاإعادة ال�صلع اإليه مدة طويلة بال�صكل الذي يختل معه ا�صتقرار المعاملات 

42   Ibid، P:119.

من المادة ) -L 122 6 ( من قانون الا�صتهلاك الفرن�صي اللتين اأ�صيفتا بموجب القانون  والرابعة  الثالثة  الفقرتين  انظر:    43
ال�صادر في الاأول من �صباط �صنة 1995.
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ثالثا : ال�ستثمار الهرمي في القانون الأمريكي

تعد الولايات المتحدة الاأمريكية في مقدمة الدول التي ظهر فيها الا�صتثمار الهرمي . فقد ظهرت 

اأول  بناء على ذلك فاأن   . الهرمي فيها ممثلة بنظام بونزي للا�صتثمار  ال�صيغ الاأولى للا�صتثمار 

القوانين التي نظمت الا�صتثمار الهرمي وبينت اأحكامه كانت تلك التي �صرعت في الولايات المتحدة 

، في اإطار القوانين المحلية لكل ولاية .

اإلا اأن للا�صتثمار  وعلى الرغم من عدم وجود قانون فدرالي ينظم اأحكام الاأنظمة الهرمية ، 

الفدرالية  التجارة  لجنة  قانون  اأن  ذلك  الولايات.  جميع  في  عليه  ت�صري  موحدة  اأحكاما  الهرمي 

التي  الت�صرفات  جميع  بموجبه  يمنع  عاما  ن�صا  يت�صمن   Federal Trade Committee
تنطوي على ت�صليل من �صاأنه اأن يخل بما ينبغي اأن يتوافر في التجارة من ثقة وائتمان، ويعتبرها 

 . ويق�صد بالت�صرفات الم�صللة بح�صب هذا القانون تلك التي ت�صبب اأو يحتمل اأن 
44

غير م�صروعة

.
45

ت�صبب �صررا جوهريا للم�صتهلك والذي لا ي�صتطيع الم�صتهلك اأن يتجنبه ببذل جهد معقول

ويمكن للجنة التجارة الفدرالية بموجب هذا الن�س اأن تحرك الدعوى اأمام محكمة الولاية من 

اجل حماية الم�صتهلكين والحفاظ على الثقة والائتمان اللازمين لا�صتمرار التجارة. وقد عدت لجنة 

يدخله  ت�صليل مما  على  ينطوي  لكونه  م�صروع  ت�صرفا غير  الهرمي  الا�صتثمار  الفدرالية  التجارة 

في اإطار الت�صرفات التي يمنعها الن�س المذكور. ووجه الت�صليل في هذا النوع من الا�صتثمار هو ما 

�صبق بيانه من اأن الاأرباح الموعود بها قائمة على الاحتمال، وهذا الاحتمال لا يتم اإي�صاحه م�صبقا 

للم�صتركين، وفي حال تم اإي�صاحه فاإن اأحدا لن ين�صم اإلى الم�صروع.

اإلا اأن لجنة التجارة الفدرالية تميز بين م�صاريع الا�صتثمار الهرمي غير الم�صروع وبين نوع اآخر 

من الم�صاريع يطلق عليه الت�صوق متعدد الطبقات Multi Level Marketing. فهذا الاأخير 

في  عليها  الح�صول  يوؤمل  التي  فالاأرباح  م�صروعا.  ن�صاطا  يعد  الهرمي  الا�صتثمار  لم�صاريع  خلافا 

الت�صوق المتعدد الطبقات لا تقوم على عن�صر الاحتمال. على الرغم من اأنها تعتمد على وجود عدد 

من الاأ�صخا�س ممن يتعاملون مع من ين�صم اإلى م�صروع الت�صوق متعدد الطبقات .فالت�صوق المتعدد 

44   انظر المادة ) 5/ ف1 ( من قانون لجنة التجارة الفدرالية الاأمريكية.
45    A brief overview investigative and law enforcement authority، Federal trade commission، 

Washington D.C. 20580. available at:

http://www.ftc.gov/ogc/brfovrvw.shtm

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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الطبقات قائم على بيع �صلع ومنتجات معينة اإلى الم�صتهلكين . ومن ين�صم اإلى الم�صروع يقوم بدور 

الموزع اأو الو�صيط في بيع هذه ال�صلع والمنتجات وياأخذ عند بيعه لتلك ال�صلع عمولة اأو اأرباحا معينة. 

وهكذا يتوقف الربح الذي يجنيه على مدى نجاحه في بيع ال�صلع اإلى اآخرين. واإذا كان هذا مما 

بينهما  تقوم  جوهرية  فروقا  هناك  فاأن   ، الهرمي  الا�صتثمار  من  الطبقات  متعدد  الت�صوق  يقرب 

ويبنى عليها الحكم بم�صروعية الاأول دون الثاني.

ولعل من اأهم هذه الفروق اأن م�صروع الا�صتثمار الهرمي غير قابل للا�صتمرار، وان حياته رهن 

التي  الا�صتثمار  مبالغ  م�صدرها  الم�صتثمرون  عليها  يح�صل  التي  فالاأرباح  جدد.  م�صتركين  بوجود 

يقدمها الم�صتركون الجدد، وحيث اأن من الم�صتحيل اإيجاد م�صتركين جدد اإلى ما لا نهاية فان انهيار 

اأن  اإذ  للا�صتمرار،  قابل  م�صروع  فانه  الطبقات  المتعدد  الت�صوق  م�صروع  اأما  يكون حتميا.  الم�صروع 

الاأرباح التي يح�صل عليها لا تعتمد على م�صتركين جدد، بل على �صلع ومنتجات ذات قيمة يتم بيعها 

اإلى اأ�صخا�س لا ي�صترط فيهم اأن يكونوا م�صتركين بال�صرورة في الم�صروع. فهذا الم�صروع كاأي م�صروع 

تجاري عمله الرئي�س هو �صراء المنقول لاأجل بيعه وم�صدر دخله هو ما يغله بيع المنقول من اأرباح 

.
46

ولي�س المبالغ التي ينبغي على الم�صتركين تقديمها

الهرمي مقابل مبلغ  الم�صروعين عندما يقدم م�صروع الا�صتثمار  الفرق بين  هذا وقد يدق هذا 

الا�صتثمار الذي يقدمه الم�صتثمر �صلعة معينة. فهذه اإحدى ال�صيغ التي يتخذها م�صروع الا�صتثمار 

. اإلا اأن وجود ال�صلعة في م�صروع الا�صتثمار الهرمي لا يمنع من تمييزه من الت�صوق متعدد 
47

الهرمي

الم�صتويات. ذلك اأن ثمن ال�صلعة في م�صروع الا�صتثمار الهرمي هو ثمن اإجمالي ي�صمل قيمة ال�صلعة 

ف�صلا عن مبلغ ينبغي اأداوؤه للان�صمام اإلى الم�صروع وهو ما ي�صفه القائمون على الم�صروع باأنه مقابل 

اإعطاء الم�صتثمر حق التوزيع ، اأي حق ا�صتقطاب م�صتثمرين اآخرين يدفعون بدورهم ثمنا اإجماليا 

اأي مقابل  التوزيع  تدفع مقابل حق  التي  المبالغ  رئي�صي من  ب�صكل  الاأرباح  ويكون الح�صول على   .

ا�صتقطاب اأ�صخا�س اآخرين . وهذا ما يو�صح الفرق بين الم�صروعين فالاأرباح التي تح�صل لي�صت من 

بيع ال�صلعة واإنما من بيع حق توزيعها . وهكذا فاإن ال�صلعة غير مق�صودة لذاتها بقدر ما هي و�صيلة 

46   Bill E. Branscum، Pyramid Schemes، Op.Cit.

-Federal Trade Commission، The bottom line about multilevel marketing plans. Available at: 

http://www.quatloos.com/ftc_mlm.htm
-Michael L. Sheffield، Is network marketing just a scam? December 25، 2000. available at: 

http://www.entrepreneur.com/bizopportunities/networkmarketing/investigatinganetwor -

marketingcompany/article35744.html

البحث. هذا  من   )   12   ( ال�صفحة    : انظر     47
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للان�صمام اإلى البرنامج اأملا في الح�صول على الاأرباح بعد ان�صمام اأ�صخا�س اآخرين. وغالبا ما 

تتخذ ال�صلعة �صتارا لم�صروع الا�صتثمار الهرمي، فلا تكون لها قيمة في ذاتها و�صراوؤها غير مق�صود 

لذاته لعدم قيمته . كاأن تكون تقارير ت�صم معلومات عن م�صروع الا�صتثمار الهرمي اأو اأرقام �صرية 

الكترونية ت�صتعمل لفتح برنامج النظام الهرمي . ومن الوا�صح في مثل هذه الاأحوال اأن من ي�صتري 

هذه ال�صلعة اإنما يق�صد الان�صمام اإلى م�صروع الا�صتثمار الهرمي وح�صب، اأما ال�صلعة فلا فائدة منها 

بمعزل عن م�صروع الا�صتثمار الهرمي. ولتفادي ذلك فقد و�صعت لجنة التجارة الفدرالية الاأمريكية 

قيودا عدة الهدف منها و�صع حدود فا�صلة بين الا�صتثمار الهرمي والت�صوق متعدد الطبقات. ومن 

بين هذه القيود اأن يتم بيع ما ن�صبته %70 من ال�صلع محل التعامل في الم�صروع اإلى اأ�صخا�س من 

 . وهكذا يتحقق �صمان اأن ال�صلعة تكون في غالب الاأحوال 
48

خارجه ولي�س لهم حق توزيع ال�صلعة 

مق�صودة لذاتها . اإذ اأن %70 من م�صتريها لي�س لديهم من هدف �صوى �صراوؤها. من جانب اآخر 

وبناء على عد الم�صتثمر و�صيطا اأو موزعا لل�صلعة نيابة عن منتجها، فان اللجنة تقيد الاأمر بوجوب 

اإعطاء الم�صتثمر حق رد ال�صلع التي لا يتمكن من بيعها.

من جانب ثالث فان برنامج الا�صتثمار الهرمي ينمو ويت�صاعف ب�صرعة ، لذا في حال تخفيه وراء 

�صلعة معينة بهدف ت�صويره في �صورة ت�صوق متعدد الطبقات ، فانه ي�صبح عاجزا عن توفير هذه 

ال�صلعة لكل من يتم ا�صتقطابهم من الم�صتركين ، وهذا ما يعد بدوره اإمارة على اأن الم�صروع اإنما هو 

ا�صتثمار هرمي ولي�س ت�صوقا متعدد الطبقات . فمن ين�صم اإلى م�صروع الا�صتثمار الهرمي بدفعه 

مبلغا من النقود للا�صتثمار فيه قد لا يح�صل اأبدا على ال�صلعة التي ا�صتراها ودفع ثمنها. وهذا ما 

قد يبرره م�صروع الا�صتثمار الهرمي باأن الم�صروع ما يزال في المرحلة ال�صابقة على البدء بالطرح 

ال�صلعة �صيح�صل  لل�صلعة وان من يريد �صراء  واأنهم في مرحلة الح�صول على موزعين  في لاأ�صواق 

عليها عندما يبدي رغبته في �صرائها فمثل هذه الم�صاريع تدعي اأن ال�صلع فيها تباع كالكعك ال�صاخن 

اإذ لا يوجد بيع فعلي لل�صلع وان الاأمر كله يتعلق  اأن الحقيقة خلاف ذلك    . في حين 
49

اأولا باأول 

ت�صوق  يعد م�صروع  الم�صروع قد  القيود فان  فاإذا تمت مراعاة هذه   . اآخرين  اأ�صخا�س  با�صتقطاب 

متعدد الطبقات وهو من قبيل الاأعمال الم�صروعة في القانون الاأمريكي.

48  Robert L. FitzPatrick، The 10 big lies of multi-level marketing ، available at: http://www.

falseprofits.com/MLM%20Lies.html

49   Illegal Pyramid Selling  Schemes، Op. Cit   .                                                                                      

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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المطلب الثاني

اأحكام ال�ستثمار الهرمي في القانون الإماراتي

القوانين  من  للعديد  خلافا  الهرمي  الا�صتثمار  تنظم  ن�صو�صا  الاإماراتي  القانون  يت�صمن  لا 

الدول  التعامل عرفته بع�س  النوع من  اأن هذا  بينا �صابقا-  – على نحو ما  المقارنة. وتعليل ذلك 

فنظمت قوانينها اأحكامه. في حين يعد ن�صاطا م�صتحدثا في دول غيرها، كدولة الاإمارات العربية 

المتحدة، فلم تحظ باهتمام الم�صرع �صاعة و�صع القوانين التي تنظم المعاملات المالية فيها، مدنية 

كانت اأو تجارية. وحيث اأن الا�صتثمار الهرمي عرف طريقه اإلى دولة الاإمارات العربية المتحدة فاأن 

الت�صاوؤل يثار عن الاأحكام التي يخ�صع لها في �صوء غياب الن�صو�س القانونية الخا�صة. وهل ت�صم 

القواعد العامة التي يت�صمنها القانون الاإماراتي اأحكاما كافية لتنظيمه؟

اإن الاإجابة عن هذا الت�صاوؤل والبحث عن اأحكام ت�صري على الا�صتثمار الهرمي في اإطار القواعد 

العامة يكون بطبيعة الحال في �صوء طبيعة التعامل الذي يجري في اإطار الا�صتثمار الهرمي وحقيقته. 

وهذا التعامل تحكمه حقيقتان. اأولاهما اأن الم�صتثمر يبرم العقد وينفذ الالتزام الذي يفر�س عليه 

بموجبه وهو اأداء مبلغ معين من النقود اأملا في الح�صول على الفوائد والاأرباح في الم�صتقبل. والحال 

اأن هذا النوع من التعامل لا يوؤدي اإلى خلق ثروة جديدة اأو زيادة في راأ�س المال بما ينطبق عليه و�صف 

الاأرباح لاأ�صباب تم بيانها فيما �صبق تتركز في اأن ما يح�صل عليه احد الم�صتثمرين اإنما هو من المبلغ 

الذي قدمه م�صتثمر اآخر، فراأ�س المال في هذا الم�صروع يبقى ثابتا و ما يح�صل في الواقع هو نقل 

للثروة الموجودة وتداول لها بين الم�صتركين ، ولي�س هناك اأي ربح حقيقي اأو زيادة على راأ�س المال.

اأما الحقيقة الثانية فهي اأن الخ�صارة بالن�صبة لاأغلب من ي�صترك في هذا النوع من التعامل تعد 

، خلافا للت�صور الذي قام في ذهنه من اإمكانية جنيه اأرباحا كثيرة بمجرد الا�صتراك 
50

اأمرا محققا

في الم�صروع. وبناء على هاتين الحقيقتين يمكن القول باأن خللًا ي�صاحب مثل هذا العقد. ويمكن 

والمحل  الر�صا  العقد وهي  يقوم عليها  التي  الاأركان  بواحد من  تقديرنا  يرتبط هذا الخلل في  اأن 

وال�صبب، على النحو الذي نبينه في الفقرات الثلاث الاآتية.

50   انظر : ما �صبق بيانه في �س32 من هذا البحث.
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اأولً: الخلل في ركن الر�سا في عقد ال�ستثمار الهرمي

يتطلب اإبرام عقد الا�صتثمار الهرمي ال�صحيح- كاأي عقد اآخر- توافر ركن الر�صا فيه. والر�صا 

ينبغي اأن يكون موجودا بالتعبير عن الاإرادة من طرفي العقد وتوافق هذين التعبيرين، مثلما ينبغي 

اأن يكون الر�صا �صحيحاً ب�صدوره من �صخ�س متمتع بالاأهلية اللازمة لاإبرامه ف�صلا عن خلوه من 

عيوب الاإرادة. واإذا كان الر�صا في عقد الا�صتثمار الهرمي موجودا وفقا للمفهوم ال�صابق بح�صول 

في  الجديد  الم�صتثمر  ر�صا  فاإن  �صبقه،  الذي  والم�صتثمر  الجديد  الم�صتثمر  من  الاإرادة  عن  التعبير 

العقد قد لا يكون �صحيحاً. اإذ يمكن اأن ي�صوبه عيب التغرير مع الغبن اأو عيب الغلط.

النوع من  العقد، وبالتالي خ�صوع هذا  الفقه فكرة وجود تغرير ي�صوب هذا  ويرجح بع�س من 

.
51

التعامل لاأحكام التغرير الواردة في القواعد العامة

التعامل يقوم في  النوع من  الذي يقبل على هذا  الم�صتثمر  اأن  راأيه على  الفقه المذكور  ويوؤ�ص�س 

ذهنه وهم عن اإمكانية الح�صول على اأرباح كبيرة في حين اأن الواقع على خلاف ذلك ، وهذا الوهم 

لي�س ذاتيا اإذ لم يقع فيه الم�صتثمر من تلقاء ذاته اإنما انزلق اإليه بفعل ما تقوم به �صركات الا�صتثمار 

الهرمي عادة من ادعاءات وما تتخذه من مظاهر. حتى اأن بع�صا من �صركات الا�صتثمار الهرمي 

ينظم لقاءات ويعقد محا�صرات للتاأكيد على القدرة على تحقيق الاأرباح من خلال الان�صمام اإلى 

الم�صروع ، بل اإنها قد تقدم اأمثلة تدعي اأنها واقعا ملمو�صا لاأ�صخا�س ان�صموا اإلى الم�صروع وحققوا 

الم�صتثمر  . وهذا ما يعد طرقا احتيالية دفعت 
52

اأرباح في مدة وجيزة اإليه من  ما كانوا يطمحون 

 « هو  الاإماراتي  الم�صرع  يعرفه  كما  فالتغرير  التغرير.  مفهوم  كذلك  والحال  فيتحقق  التعاقد  اإلى 

الر�صا بما لم يكن  اأو فعلية تحمله على  قولية  احتيالية  بو�صائل  الاآخر  المتعاقدين  اأن يخ�صع احد 

51   انظر : �صركات الت�صويق الهرمي ، م�صدر �صابق. وانظر اأي�صا : د. عبد الحي يو�صف ، فتوى بزنا�س ، مقال من�صور على النت 
في الرابط :

http://saaid.net/fatwa/f41.htm#6

52  Bill E. Branscum، Pyramid Schemes ، Op.Cit.

 الاأمريكية في موقعها على �صبكة الاإنترنت من اأن �صخ�صا يدعى اإريك رازمو�صين ) SkyBiz ( وكمثال على ذلك ما اأدعته �صركة

دولار. اأنظر في ذلك :ان�صم اإلى الم�صروع وبعد �صتة اأ�صهر اأ�صبح يحقق دخلا �صهريا مقداره 400000 

Federal Trade Commission، Court appoints temporary receiver over international pyramid 
operation، June 18، 2001. Available at: http://www.keytlaw.com/FTC/Actions/ftc0106182.

htm
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. وال�صروط التي حددها الم�صرع للقول بوجود تغرير يعيب الر�صا متوافرة في 
53

لير�صى به بغيرها » 

الا�صتثمار الهرمي ومنطبقة عليه ، كما هو الحال في تعريف التغرير.

فالا�صتثمار الهرمي يت�صمن ا�صتخدام طرق احتيالية من القائمين على الم�صروع وتجتمع في هذا 

ال�صاأن و�صائل التغرير الفعلي والقولي. فالقائم على الم�صروع قد يظهر الم�صروع على خلاف حقيقته 

اأنهم م�صتثمرون �صابقون وان تجربتهم خير دليل على  باأ�صخا�س يدعي  اإلى الا�صتعانة  وقد يعمد 

قدرة الم�صروع على تحقيق الاأرباح، وقد يقت�صر الاأمر على مجرد الكذب والادعاء باأن الا�صتثمار 

في الم�صروع فر�صة حقيقية للربح . وهذا كله يهدف اإلى ت�صليل الم�صتثمر ودفعه اإلى الان�صمام اإلى 

الم�صروع ، وهو ما يحقق ال�صرط الاأول من �صروط التغرير. كما يتحقق ال�صرط الثاني لقيام التغرير 

يعلم حقيقة  كان  فلو  التعاقد،  اإلى  يدفعه  الم�صتثمر في غلط  توقع  الاحتيالية  الطرق  اأن هذه  اإذ   ،

الا�صتثمار الهرمي لما ر�صي بالتعاقد والان�صمام اإلى هذا الم�صروع . اأما ال�صرط الثالث فهو اأن ينتج 

. وهذا ال�صرط متحقق بدوره في الا�صتثمار الهرمي اإذ لا اأرباح في هذا 
54

عن التغرير غبن فاح�س 

النوع من الا�صتثمار بل اأن الخ�صارة اأمر محقق فيه وهذا معناه اأن الم�صتثمر يوؤدي مبلغا معينا من 

النقود  اأملا في اأرباح لن يح�صل عليها.

وهكذا فان عقد الا�صتثمار الهرمي يكون عقدا غير لازم وفقا للقانون الاإماراتي تطبيقا لاأحكام 

التغرير . اإذ يحق للم�صتثمر كونه مغررا به اأن يطلب ف�صخ العقد وفقا للمادة ) 187 ( من قانون 

المعاملات المدنية الاإماراتي. 

اإلا اأن اأحكام التغرير لا ت�صلح في تقديرنا للتطبيق على جميع حالات الا�صتثمار الهرمي . و�صند 

ذلك يتمثل بما ياأتي :

1- في كثير من عقود الا�صتثمار الهرمي يعلق الربح على قيام الم�صتثمر با�صتقطاب م�صتركين جدد. 
فيقوم الم�صتثمر بذلك دون اأن يكون قا�صدا خداع الم�صترك الجديد وت�صليله. فالم�صتثمر الاأول 

المادة ) 185 ( من قانون المعاملات المدنية الاإماراتي رقم 5 ل�صنة 1985.  : انظر     53
54   انظر في التغرير و�صروطه ب�صكل عام : د. عدنان �صرحان و د. نوري حمد خاطر ، �صرح القانون المدني ) م�صادر الحقوق 

، �س 147 وما بعدها. ال�صخ�صية( ، عمان : دار الثقافة للن�صر والتوزيع ، 2005 

د.عبد الخالق ح�صن، الوجيز في �صرح قانون المعاملات المدنية لدولة الامارات العربية المتحدة، الجزء الاول ) م�صادر الالتزام ( ، 

دبي: مطابع البيان التجارية، 1999، �س 110 وما بعدها.

ولمزيد من التف�صيل: د. عمر ال�صيد موؤمن، التغرير والغبن كعيبين في الر�صاء في قانون المعاملات المدنية الاماراتي، القاهرة: دار 

النه�صة العربية، 1997، �س 20 وما بعدها.
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لا يعلم بحقيقة الا�صتثمار الهرمي ، وما يقدمه اإلى الم�صترك الجديد من معلومات خاطئة عن 

ينتفي  الفر�س  هذا  مثل  وفي  المعلومات.  هذه  ب�صحة  ظنه  على  قائم  الاأرباح  تحقيق  اإمكانية 

التغرير ، لان الم�صتثمر ال�صابق اأوقع الم�صتثمر اللاحق في غلط في الوقت الذي يكون فيه هو اأي�صا 

انتفاء احد �صروط  والت�صليل مما يعني  نية الخداع  تنتفي لديه  . وهكذا  الغلط ذاته  واقع في 

التغرير وتعذر تطبيقه.

ولما كان هرم الم�صتركين في م�صاريع الا�صتثمار الهرمي تم ا�صتقطابهم وان�صمامهم اإلى الم�صروع 

عبر م�صتركين اآخرين وقعوا في غلط حول طبيعة الا�صتثمار الهرمي وقدرته على تحقيق الاأرباح ، 

فاأن اغلب الم�صتركين �صيتعذر عليهم التم�صك بالتغرير لانتفاء �صروطه.

2- اإن �صبب الخ�صارة – كما �صبق بيانه – هو عدم اإمكانية العثور على م�صتركين جدد اإلى ما لا 
الا�صتثمار  مبلغ  يخ�صر  العثور على م�صتركين جدد  الم�صتثمرين من  يتمكن من  لا  ومن   . نهاية 

الذي قدمه اإذ اأن ا�صتعادة مبلغ الا�صتثمار وتحقيق اأرباح تفوق هذا المبلغ رهن بوجود م�صتثمرين 

اآخرين يقدمون بدورهم مبالغ للا�صتثمار. ولان العدد الاأكبر من الم�صتثمرين يوجد في الم�صتويين 

الاأخيرين حيث لا وجود لم�صترك جديد بعدها ، فان العدد الاأكبر يخ�صر مبلغ ا�صتثماره . وهذا 

اأرباحا. وقد يكون الم�صتثمر الجديد عالما  معناه اأن هناك قلة من الم�صتثمرين يمكن اأن تحقق 

بهذه الحقيقة وبالطريقة التي ت�صتح�صل فيها الاأرباح، فلا يكون واقعا في غلط ب�صاأن ذلك اإلا 

انه يقبل الان�صمام اإلى م�صروع الا�صتثمار الهرمي اأملا في اأن يكون من القلة الرابحة فيه . وفي 

هذا الفر�س اأي�صا ينتفي التغرير ولا يمكن التم�صك بتطبيقه . ذلك اأن من �صروط التغرير اأن 

يقع الم�صتثمر في غلط ب�صبب ا�صتعمال المتعاقد الاآخر و�صائل احتيالية تدفعه اإلى التعاقد وهو ما 

لم يتحقق في هذا الفر�س.

تطبيق  تعذر  ال�صابقة  الفرو�س  المبين في  النحو  على  الاحتيالية  الو�صائل  ا�صتعمال  انتفى  فاإذا 

اأحكام التغرير لانتفاء اأحد �صروطه. اإلا اأن ذلك قد يدفع اإلى القول باأن الم�صتثمر الجديد وان لم 

يكن قد غرر به اإلا انه واقع في غلط. اإذ ينطبق عليه مفهوم الغلط من حيث اأنه » وهم يقوم في 

ويقدم  العقد  اإبرام  على  يقبل  عندما  فالم�صتثمر   .« الواقع  اعتقاد غير  على  يحمله  المتعاقد  ذهن 

مبلغ الا�صتثمار اإنما يفعل ذلك بناء على اعتقاده باأن ا�صتقطاب م�صتثمرين جدد يعد اأمرا ي�صيرا 

ويبنى على ذلك اعتقاده باأن ح�صوله على العمولات الموعود بها اأمرا محققا. وقد يبدو اأن �صروط 

الغلط الذي يعيب الر�صا متحققة لدى الم�صتثمر الجديد. فالغلط الذي وقع فيه الم�صتثمر باعتقاده 

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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مبلغ  بكثير  تفوق  كبيرة  عمولات  قدمه  الذي  الا�صتثمار  مبلغ  مقابل  �صيحققها  التي  العمولات  اأن 

الا�صتثمار وان ح�صوله عليها ي�صير محقق يعد غلطا جوهريا، اإذ اأنه ما كان ليقدم على اإبرام العقد 

لو تبين حقيقة الاأمر. وهذا الغلط اإنما هو في اأمر مرغوب في محل العقد المتمثل في العمولات الموعود 

بتحقيقها، وهذا هو ال�صرط الاأول من �صروط الغلط المعيب للاإرادة. اأما ال�صرط الثاني وهو ات�صال 

المتعاقد الاآخر بالغلط باأن يكون عالما اأو من ال�صهل عليه العلم بالاأهمية الجوهرية للاأمر المرغوب 

فيه في نظر الم�صتثمر الجديد فاأنه متحقق اأي�صا. فمثل هذا الغلط تدل عليه الملاب�صات التي تحيط 

بالتعاقد وظروف الحال. فالم�صتثمر الجديد ما كان ليدفع مبلغ الا�صتثمار لو لم يرغب في الح�صول 

على العمولات، ولا يختلف الاأمر في الاأحوال التي يح�صل فيها على �صلعة مقابل مبلغ الا�صتثمار، اإذ 

اأنه يتوقع الح�صول على ما �صوى ال�صلعة  اأن مبلغ الا�صتثمار يفوق قيمة ال�صلعة وهذا ما يدل على 

الغلط على عقد  اأحكام  التحليل يبنى عليه تطبيق  الذي قدمه. ومثل هذا  مقابلا لمبلغ الا�صتثمار 

العامة  للقواعد  تطبيقا  ف�صخه  حق  للم�صتثمر  فيه  يكون  لازم  غير  عقدا  ه  وعدُّ الهرمي  الا�صتثمار 

ممثلة في المادة )195( من قانون المعاملات المدنية الاتحادي رقم 5 ل�صنة 1985.

اإلا اأن هذا التحليل لا ي�صتقيم مع اأحكام القانون ومع واقع الا�صتثمار الهرمي. ويمكن رد ذلك 

اإلى ما ياأتي:

اإن الم�صتثمر الجديد – على النحو الذي بيناه فيما �صبق عن التغرير- قد يكون على بينة من   - 1
اأمره، ومطلعا على الطريقة التي يجري فيها التعامل في اإطار م�صروع الا�صتثمار الهرمي. من 

حيث اأن الح�صول على العمولات رهن باإيجاد م�صتثمرين جدد. واأن هذا لا يكون ي�صيرا اإلا اإذا 

كان الم�صتثمر في الم�صتويات المتقدمة، فيكون من بين القلة التي تح�صل على العمولات، بناء على 

اأن اأغلب الم�صتثمرين يوجد في الم�صتويين الاأخيرين، ومن يوجد فيهما يتعذر عليه الح�صول على 

اأن يكون من بين  اإلى الم�صروع متاأملا  اإيجاد م�صتثمرين جدد. فيقبل الان�صمام  الاأرباح لتعذر 

القلة الرابحة. وفي هذا الفر�س لا يمكن القول بوقوعه في غلط اأو وهم دفعه اإلى التعاقد.

اإبرام  �صاعة  الهرمي غير موجودة  الا�صتثمار  لعقد  بو�صفها محلا  بها  الموعود  العمولات  اإن   -  2
العقد. وهذا ما ينفي في تقديرنا فكرة الغلط المعيب للر�صا. فالغلط الجوهري المرتبط بمحل 

العقد يرتبط باأمر مرغوب فيه في محل موجود �صاعة اإبرام العقد، ويعد في نظر المتعاقد �صفة 

الاأمر غير متحقق في عقد  ومثل هذا  بوجودها،  اعتقاده  بناء على  العقد  فيه ويبرم  جوهرية 

الا�صتثمار الهرمي لاأن العمولات غير موجودة �صاعة اإبرام العقد. فلا يمكن القول بوقع غلط 
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ب�صاأن �صفة جوهرية فيها. ولا يمكن اأي�صا القول بوجود غلط مانع في وجود محل العقد اأو ذاتيته 

وبناء الحكم على ذلك ببطلان العقد. وتحليل ذلك اأن الغلط المانع ين�صب على ذاتية المحل وهو 

وفي مثل هذا الفر�س يق�صد  ما يطلق عليه الفقهاء الم�صلمون “الغلط في جن�س المعقود عليه”، 

. وهذا الفر�س غير متحقق 
55

المتعاقد الح�صول على �صئ معين فيفاجاأ بح�صوله على �صئ اآخر

في عقد الا�صتثمار الهرمي لذات ال�صبب الذي اأوردناه وهو عدم وجود العمولات ابتداء وعدم 

ح�صول المتعاقد على �صئ اآخر �صواها خلافا لمق�صده. وهذا ما قد يقود اإلى الكلام عن وجود 

خلل في ركن المحل في عقد الا�صتثمار الهرمي وهو ما نبينه في الفقرة الاآتية.

ثانياً: الخلل في ركن المحل في عقد ال�ستثمار الهرمي

اإذا توافر ركن الر�صا في العقد بوجوده و�صحته باأن كان �صادرا من ذي اأهلية وخالياً من عيوب 

الاإرادة فاإن هذا لا يعني انعقاده �صحيحا، اإذ يتطلب الاأمر ف�صلا عن توافر ركن الر�صا من محل 

ي�صاف اإليه. وي�صترط في محل العقد وفقا قانون المعاملات المدنية الاإماراتي اأن يكون مالا متقوماً 

واأن يكون ممكنا باأن يكون موجودا اإذا تعلق هذا المحل ب�صئ معين، كما ينبغي اأن يكون المحل معينا 

اأو قابلًا للتعامل فيه. والجزاء المترتب على تخلف  اأو قابلا للتعيين واأن يكون قابلا لحكم  العقد 

�صرط من �صروط المحل هذه يتمثل ببطلان العقد. لا يختلف عقد الا�صتثمار الهرمي عن �صواه من 

الهرمي  الا�صتثمار  عقد  في  والمحل  محله.  في  المذكورة  الاأربعة  ال�صروط  توافر  �صرورة  في  العقود 

مزدوج. اإذ يتمثل اأولا في مبلغ الا�صتثمار الذي يدفعه الم�صتثمر و يتمثل ثانياً في ما ح�صل عليه مقابل 

بالعمولات  رئي�صي  ب�صكل  يتحدد  يدفعه  الذي  الا�صتثمار  مبلغ  عليه مقابل  وما يح�صل  المبلغ.  هذا 

التي يوعد بالح�صول عليها في حال ان�صم م�صتثمرون جدد اإلى الم�صروع ويمكن اأن ي�صاف اإلى هذه 

العمولات �صلعة معينة يكون ثمنها جزءا من مبلغ الا�صتثمار الذي يوؤديه.

وحيث اأن العمولات غير موجودة �صاعة اإبرام العقد فهي تعد مالا م�صتقبلا، وهنا يكمن الخلل 

للمعاو�صات  الم�صتقبل محلا  ال�صئ  الهرمي. فحتى يكون  باعتبارها المحل في عقد الا�صتثمار  فيها 

 اأو 
المالية ي�صترط اأن ينتفي الغرر. والغرر ح�صبما يعرفه الفقهاء الم�صلمون هو “ المجهول العاقبة “56

و د. نوري حمد خاطر، م�صدر �صابق ، �س 135. ال�صرحان  اإبراهيم  عدنان  د.     55
د. م�صطفى الجمال، م�صادر الالتزام، الا�صكندرية: دار المطبوعات الجامعية، بدون �صنة ن�صر، �س 149.

القواعد وال�صوابط الفقهية عند ابن تيمية في المعاملات المالية، الطبعة الاولى،  ال�صال،  محمد  احمد  علي  اإبراهيم   : انظر     56
الاردن: دار النفائ�س للن�صر والتوزيع، 2002، 132.

.22 �س  انظر اأي�صا : اأ. د. وهبة الزحيلي، المعاملات المالية المعا�صرة، دم�صق: دار الفكر، 2002، 

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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، فالعقد يكون م�صحوبا بغرر اإذا بذل المال فيه مقابل عو�س يغلب على الظن 
“ الم�صتور العاقبة “57

عدم وجوده اأو تحققه على النحو المرغوب. والغرر بهذا المفهوم م�صاحب لعقد الا�صتثمار الهرمي. 

فالعمولات اأو الاأرباح الموعود بها هي اأمر احتمالي متردد بين الوجود والعدم، والغالب عدم تحققه 

يكون  الهرمي  الا�صتثمار  م�صروع  في  الم�صتثمرين  اأغلب  اأن  من  بيانه  �صبق  ما  على  بناء  وجوده  اأو 

موقعهم في الم�صتويين الاأخيرين من الهرم، ومن يكن موقعه في اأحد هذين الم�صتويين لا يحقق اأرباحا 

تذكر واأن الاأرباح ح�صر على قلة من الم�صتثمرين وهم من يوجد في الم�صتويات العليا. وقد يقال اأن 

العمولات ما هي اإلا جزء من المقابل الذي يح�صل عليه الم�صتثمر، اإذ اأنه قد يقدم مبلغ الا�صتثمار 

اأو خدمة معينة ف�صلا عن العمولات التي يوعد بالح�صول عليها اإذا نجح في  ويح�صل على �صلعة 

القول  العقد، ومثل هذا  الغرر عن  اأن ينفي  اأو الخدمة من �صاأنه  ال�صلعة  واأن وجود هذه  ت�صويقها 

�صحيح في ظاهره، فبع�س من عقود الا�صتثمار الهرمي تت�صمن �صلعا تباع مقابل مبلغ الا�صتثمار، 

اإلا اأن هذا لا ينفي عن العقد الغرر الم�صاحب له. فالغر�س من اإبرام هذا العقد هو الح�صول على 

الم�صتثمر يدفع مبلغا يفوق  اأن  ال�صلعة. والدليل على ذلك  العمولات الموعود بها، لا الح�صول على 

قيمة ال�صلعة، ولو اأفرد �صراء ال�صلعة عن ق�صد الح�صول على العمولات لما ا�صتراها الم�صتثمر بهذا 

يبذلون  ال�صابقون  فالم�صتثمرون  الفكرة.  هذه  الهرمي  الا�صتثمار  م�صاريع  عمل  واقع  ويوؤيد  الثمن. 

العمولات و�صخامتها في حال تحققها ولا تحظ  اإقناع م�صتثمرين جدد بالتركيز على  جهدهم في 

ال�صلعة بهذا القدر من اهتمامهم ، اإذ لي�س لها اإلا قيمة ي�صيرة قيا�صاً بالعمولات. كما اأن بع�صا من 

م�صاريع الا�صتثمار الهرمي لا تتيح للم�صتثمر الا�صتمرار معها اإلا لمدة عام واحد فاإذا اأراد الا�صتمرار 

العام  �صراوؤها في  له  �صبق  التي  ال�صلعة  ياأخذ ذات  واأن  الا�صتثمار  اأن يدفع مجددا مبلغ  فاإن عليه 

الذي �صبقه. وكل هذا يدل على اأن الق�صد الغالب من اإبرام هذا العقد هو الح�صول على العمولات. 

اإذا كان مقابل مبلغ  اأن الحكم يبنى على الغالب فيلزم من ذلك القول بعدم انتفاء الغرر  وحيث 

الا�صتثمار يت�صمن �صلعة معينة اأو خدمة يح�صل عليها الم�صتثمر. 

وينبني على هذا التحليل الحكم ببطلان عقد الا�صتثمار الهرمي،  تاأ�صي�صا على انتفاء �صرطي 

الاإمكان والتعيين في محله. ف�صرط الاإمكان منتف في المحل المتمثل في العمولات لا على اأ�صا�س اأنها 

معدومة �صاعة اإبرام العقد، اإذ لي�س في اأحكام القانون ما يمنع التعامل في الاأموال الم�صتقبلة، ولكن 

د.محمد عثمان �صبير، المعاملات المالية المعا�صرة،في الفقه  الا�صلامي، الاردن: دار النفائ�س للن�صر والتوزيع، 1996، �س -17

http:// :بزنا�س كوم( ، مقال متاح على الانترنت في الموقع( �صركة  مع  التعامل  حكم  ال�صهلي،  مو�صى  بن  اأحمد  د.   .18
saaid.net/fatwa/f41.htm#3

ال�صديق محمد الاأمين ال�صرير، الغرر واأثره في العقود في الفقه الا�صلامي، بيروت: دار الجيل، 1990، �س 34. د.  انظر:     57



413

ع
اب

�س
ال

د 
جل

الم
 مجلة

الحقوق

لما ي�صاحب هذه العمولات من غرر يتمثل في عدم القدرة على ت�صليمها لعدم تاأكد وجودها، وهو ما 

ي�صتتبع القول بعدم اإمكان المحل في هذا العقد. 

يكون  لا  اإذ  اأي�صا.  منتفيا  يكون  محله  في  التعيين  �صرط  فاإن  بغرر  م�صحوبا  العقد  كان  واإذا 

بالم�صتطاع تعيين محل عقد الا�صتثمار الهرمي المتمثل بالعمولات تعيينا نافيا للجهالة الفاح�صة كونه 

يتحقق.  اأن  له  ريد 
ُ
اأ ما  اإذا  ابتداء تحققه من عدمه مثلما لا يعرف مقداره  احتماليا، فلا يعرف 

 .
58

فالغرر ي�صتتبع الجهالة الفاح�صة في محل العقد

فاإذا كان الم�صتثمر عالما بحقيقة عقد الا�صتثمار الهرمي مطلعا على ما يرافق الح�صول على 

العمولات من احتمال وارت�صى الان�صمام اإلى هذه الم�صروع اأملا في اأن يكون من القلة التي تجني 

اأرباحا باأن يكون في الم�صتويات العليا من هرم الا�صتثمار، فاأنه في مثل هذا الفر�س يكون مقامرا، 

ولا يخرج العقد الذي يبرمه عن و�صف الرهان اأو المقامرة، فهو يراهن على اأن يكون في الم�صتويات 

العليا من الهرم. ويبنى على هذا التحليل قولنا ببطلان العقد اأي�صا لا على اأ�صا�س عدم اإمكان محله 

اأو عدم تعيينه بما ينفي عنه الجهالة الفاح�صة واإنما على اأ�صا�س تكييفه على اأنه رهان اأو مقامرة. 

المعاملات  قانون  من   1021 المادة  بن�س  القانون ممثلة  اأحكام  الوارد في  عليه الحظر  في�صري 

المدنية الاإماراتي التي تق�صي باأن “ كل اتفاق على مقامرة اأو رهان محظور يكون باطلا.” .

ولا يدخل هذا العقد باأي حال من الاأحوال �صمن عقود المقامرة والرهان الجائزة التي حددها 

.
59

الم�صرع

ثالثاً: الخلل في ركن ال�سبب في عقد ال�ستثمار الهرمي

لا يكفي توافر ر�صا المتعاقدين على محل قابل لحكم العقد حتى يقوم هذا العقد �صحيحا، اإذ 

ينبغي ف�صلا عن ذلك اأن يكون للعقد �صبب �صحيح وم�صروع فهو الركن الثالث في العقد وفقا لمنهج 

الم�صرع الاإماراتي. 

التقليدية  النظريتين  و�صطا بين  اتخذ منهجا  ال�صبب  الاإماراتي في موقفه من مفهوم  والم�صرع 

ال�صبب  الالتزام فتحدد  �صبب  تقوم على  التي  ال�صبب  التقليدية في  بالنظرية  اأخذ  والحديثة. فقد 

د. محمد روا�س قلعة جي، المعاملات المالية المعا�صرة في �صوء الفقه وال�صريعة، بيروت: دار النفائ�س، 1999،  اأ.   : انظر     58
�ص 15.

المادة ) 1013( من قانون المعاملات المدنية الاتحادي لدولة الاإمارات العربية المتحدة رقم 5 ل�صنة 1985.  : انظر     59

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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. ولم يهمل 
بالغر�س المبا�صر مبيناً �صراحة اأن ال�صبب “ هو الغر�س المبا�صر المق�صود من العقد”60

في الوقت ذاته �صبب العقد اأو الغر�س غير المبا�صر اأو الباعث الدافع وهو قوام النظرية الحديثة في 

ال�صبب. اإذ تن�س الفقرة الاأولى من المادة )208( من قانون المعاملات المدنية على اأنه: “ لا ي�صح 

العقد اإذا لم تكن فيه منفعة م�صروعة للمتعاقدين”.

وي�صترط في ال�صبب وفقا لمفهومه المزدوج هذا في القانون الاإماراتي اأن يكون موجودا و�صحيحا 

.
61

ومباحا وغير مخالف للنظام العام اأو الاآداب

وراء  اإنما يهدف من  الهرمي  الا�صتثمار  الم�صتثمر في عقد  اأن  �صبق  لنا من جملة ما  تبين  وقد 

اإبرامه هذا العقد اإلى الح�صول على العمولات اأو الاأرباح التي يوعد بالح�صول عليها في حال ان�صم 

م�صتثمرون اآخرون اإلى م�صروع الا�صتثمار الهرمي، ي�صتوي في ذلك اأن يكون ان�صمامهم ناتجاً عن 

جهده هو اأم اأن ان�صمامهم �صروري للح�صول على العمولات دون اأن يطلب منه التدخل لا�صتقطابهم. 

ويبقى ق�صد الح�صول على العمولات هو الق�صد الرئي�صي للم�صتثمر واإن ح�صل الم�صتثمر على �صلعة 

اأو خدمة معينة ف�صلا عن العمولات، اإذ اأن قيمة العمولات تفوق بكثير قيمة تلك ال�صلعة اأو الخدمة، 

الاأمر الذي ي�صتتبع القول اأن الح�صول على ال�صلعة اأو الخدمة اإنما هو ق�صد ثانوي لا ي�صح اأن يبنى 

عليه الحكم.

الذي  المبا�صر  الغر�س  اأن  �صبق نجد  ما  على  الاإماراتي  للم�صرع  وفقا  ال�صبب  مفهوم  وبتطبيق 

يق�صده الم�صتثمر من العقد والذي دفع من اأجله مبلغ الا�صتثمار هو الح�صول على العمولات. وحيث 

اأن الفر�س الاأغلب هو عدم تحقق العمولات فاأن ال�صبب بهذه ال�صورة يعد غير موجود. فيلزم من 

ذلك القول ببطلان العقد لعدم وجود ال�صبب. فاإذا نظرنا اإلى ال�صبب من جانب م�صروعيته، فاإن  

الم�صتثمر اإذا كان عالما بطبيعة العقد والطريقة التي يتم من خلالها الح�صول على العمولات، فاإن 

علمه هذا يجعل من ال�صبب غير م�صروع لاأن ح�صوله على العمولات مقرون ب�صلب م�صتثمرين اآخرين 

مبالغ الا�صتثمار التي يقدمونها وهو اأمر مخالف للنظام العام. وهذا التحليل يقود بدوره اإلى القول 

ببطلان العقد لعدم م�صروعية �صببه.

يت�صح من كل ما تقدم اأن القواعد العامة في القانون الاإماراتي قد تكون في كثير من الحالات 

يقرر  خا�س  ن�س  وجود  �صرورة  عدم  يعني  لا  هذا  اأن  اإلا  الهرمي.  الا�صتثمار  عقد  لاإبطال  �صندا 

من قانون المعاملات المدنية الاتحادي لدولة الاإمارات العربية المتحدة النافذ.  )  207  ( المادة   : انظر     60
61   انظر : المادة )207/ ف2( من قانون المعاملات المدنية الاتحادي لدولة الاإمارات العربية المتحدة النافذ.
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لا�صيما  العامة  القواعد  تطبيق  اأن  ذلك  �صراحة.  الهرمي  الا�صتثمار  عقد  بطلان  الم�صرع  فيه 

مانعاً  يقوم  كلها، مما  تتحقق  لا  قد  معينة  �صروط  بتوافر  يرتبط  الاإرادة  بعيوب  المتعلقة  الاأحكام 

اأمام تطبيقها. ف�صلا عن اأن الكثير من م�صاريع الا�صتثمار الهرمي تحاول اإخفاء طبيعتها بالظهور 

بمظهر الم�صوّق ل�صلع معينة واإظهار الم�صتثمر على اأنه �صم�صار اأو وكيل في بيع هذه ال�صلع، ومثل هذا 

المظهر قد يوؤدي اإلى ت�صليل بع�س الاأ�صخا�س ممن لا يدركون حقيقة الم�صروع. بناء على ذلك يعد 

من ال�صروري تنظيم الا�صتثمار الهرمي بن�صو�س خا�صة وو�صع �صوابط قانونية محكمة لتحديد 

متى يكون الا�صتثمار �صحيحا ومتى يكون باطلا عندما يتطلب هذا الا�صتثمار تدخل عدد كبير من 

الم�صتثمرين. ولعل ذلك هو ما دفع الكثير من القوانين المقارنة اإلى تنظيم م�صاريع الا�صتثمار الهرمي 

بن�صو�س خا�صة.

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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الخاتمة

اإن الا�صتثمار الهرمي واحد من المعاملات المالية الم�صتحدثة في دولة الاإمارات العربية المتحدة، 

وقد بداأت تجد �صدى لها لدى �صغار الم�صتثمرين ممن لا يملكون الخبرة اللازمة للقيام بالاأن�صطة 

فم�صاريع  بمفردهم.  ا�صتثماري  بن�صاط  للبدء  الكافي  المال  راأ�س  يملكون  لا  مثلما  الا�صتثمارية، 

مقدمه  من  يجعل  الم�صروع  اإلى  الان�صمام  مقابل  يقدم  ي�صيرا  مبلغا  اأن  تدعي  الهرمي  الا�صتثمار 

م�صتثمرا ويحقق له عوائد مجزية ب�صرط اأن يقنع اأ�صخا�صا اآخرين بالان�صمام اإلى الم�صروع. اإلا اأن 

م�صاريع الا�صتثمار الهرمي في حقيقتها لا يمكن اأن تحقق مثل هذه العوائد. بل على النقي�س من 

ذلك تعد الخ�صارة بالن�صبة لاأغلب الم�صتثمرين اأمرا محققا. ويرد ال�صبب في ذلك اإلى اأن م�صاريع 

الا�صتثمار الهرمي لا تقوم على مزاولة عمل تجاري بالفعل وتخلق ثروة جراء مزاولته. اإنما تعتمد 

في اأداء الاأرباح والعوائد اإلى الم�صتثمرين على مبالغ الا�صتثمار التي يقدمها الم�صتثمرون اللاحقون، 

اإلى ما لا نهاية فاإن م�صير الم�صروع هو الانهيار.  اإيجاد م�صتثمرين جدد  اأن من الم�صتحيل  وحيث 

ومتى بلغ هذه المرحلة فاأن جميع الم�صتثمرين الموجودين في الم�صتوى الاأخير من الهرم �صيخ�صروا 

ا�صتثمار جديدة تكون  اإذ لا يوجد م�صتثمرون جدد يقدمون مبالغ  التي قدموها،  مبالغ الا�صتثمار 

م�صدرا لاأرباحهم. وحيث اأن العدد الاأكبر من الم�صتثمرين يوجد في اأ�صفل الهرم اإذ اأنهم يمثلون 

قاعدته فاإن نتيجة ذلك اأن الخ�صارة تعد اأمرا محققا بالن�صبة لاأغلب الم�صتثمرين. وهذا ما يلزم منه 

القول بعدم م�صروعية الن�صاط الذي تمار�صه هذه الم�صاريع، اإذ اأنه ينطوي على �صلب لاأموال العدد 

الاأكبر من الم�صتثمرين من قبل قلة منهم.  

وقد تبدو حقيقة م�صروع الا�صتثمار الهرمي تلك وا�صحة اإلا اأن الاأمر لا يجري على هذا النحو 

دائما. اإذ تعمد م�صاريع الا�صتثمار الهرمي اإلى اإخفاء حقيقتها فلا تُظهر طبيعتها الهرمية بل تظهر 

بمظهر من يمار�س عملا تجاريا ويكون للم�صتثمر ن�صيب في مزاولته. اإذ تدعي اأن عملها هو �صراء 

المنقول لاأجل بيعه اأو تقديم خدمات معينة واأن الم�صتثمر الذي يقدم مبلغ الا�صتثمار يكون في مركز 

اإلا عمولات عن  اأو الخدمة . وبهذا فاإن العوائد والاأرباح التي يح�صل عليها ما هي  الموزع لل�صلعة 

قيامه باإيجاد من ي�صتري المنقول اأو يتعاقد للح�صول على الخدمة. وهذا الاأمر في حقيقته م�صروع 

وجائز قانونا. 

وقد انتهى البحث كما بداأ اإلى هدف هو بيان الطبيعة غير الم�صروعة لم�صاريع الا�صتثمار الهرمي 

حتى في الاأحوال التي تتخفى فيها وراء مظهر م�صروع. ويمكن اأن نحدد اأهم الاإ�صارات الدالة على 
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وجود م�صروع للا�صتثمار الهرمي غير الم�صروع بما ياأتي:

اأن يطلب من الم�صتثمر اأداء مبلغ معين من النقود للان�صمام اإلى الم�صروع. ولا خلاف في اأن   -  1
الم�صروع يت�صمن ا�صتثمارا هرميا اإذا كان هذا المبلغ يوؤدى دون مقابل في الحال فيعطى و�صف 

ر�صوم الا�صتراك اأو الع�صوية بما يوؤهل الم�صتثمر للح�صول على العوائد لاحقا. اأما اإذا كان اأداء 

هذا المبلغ مقابل �صلعة اأو خدمة معينة فاإن الا�صتثمار يعد هرميا اإذا كان المبلغ الموؤدى مقابل 

ال�صلعة اأو الخدمة يفوق القيمة الحقيقية لها.

2 - اأن يوعد الم�صتثمر بالح�صول على عوائد اأو اأرباح كلما ازداد عدد الم�صتثمرين الذين ي�صتقطبهم 
للان�صمام اإلى الم�صروع. فاإذا تخفى الم�صروع وراء �صلع معينة يقوم الم�صتثمر بدور في توزيعها فاإن 

الطبيعة الهرمية للم�صروع تت�صح عندما يكون ح�صول الم�صتثمر على العوائد مقرونا با�صتقطابه 

خارج  من  لم�صتهلكين  ببيعها  يقوم  اأن  العوائد  تلك  على  للح�صول  يكفي  فلا  اآخرين،  موزعين 

الهرم. وهو ما ينفي اأن تكون تلك العوائد عمولات حقيقية عن التو�صط في بيع ال�صلع لاآخرين.

وبالنظر لانت�صار هذا النوع من الا�صتثمار ولا�صيما عبر �صبكة الانترنت، فقد بات من ال�صروري 

بيان الحكم القانوني له. وحيث اأن الم�صرع الاإماراتي لم ينظم اأحكام الا�صتثمار الهرمي بن�صو�س 

خا�صة فقد لجاأنا اإلى القواعد العامة في محاولة لتطبيقها على هذا النوع من الن�صاط لكونه معاملة 

مالية ينبغي اأن تخ�صع ك�صواها من المعاملات المالية اإلى اإحكام القواعد العامة.

وقد تبين لنا اأن عقد الا�صتثمار الهرمي يمكن اأن يكون م�صوباً بالخلل في اأحد اأركانه وهي الر�صا 

والمحل وال�صبب. ويمكن التو�صل بناء على ذلك اإلى الحكم باإبطال العقد. اإلا اأن هذا الاأمر لا يكون 

اإثبات  ب�صاأن  كما هو الحال  توافرها  واإثبات  معينة  �صروط  توافر  الاأمر  يتطلب  اإذ  دائما.  مي�صورا 

هذه  واثبت  دعواه  في  المدعي  نجح  حال  وفي  ال�صبب.  م�صروعية  عدم  اإثبات  اأو  الغلط  اأو  التغرير 

ال�صروط فان الاأمر لا يخرج عن نطاق الجزاء المدني طالما لا توجد ن�صو�س تجرم اأو تفر�س جزاءً 

من طبيعة جنائية على مزاولة هذا النوع من الن�صاط.

لذا يعد من ال�صروري في تقديرنا اأن ينظم الم�صرع الاإماراتي اأحكام الا�صتثمار الهرمي بن�صو�س 

خا�صة . فيت�صمن ن�صا يحدد على وجه الدقة مفهوم هذا النوع من الا�صتثمار ويميزه عن الاأن�صطة 

الن�صاط  هذا  حكم  اآخر  بن�س  بعدها  ليحدد  جماعيا.  ا�صتثمارا  بدورها  تت�صمن  التي  الم�صروعة 

فيقطع بعدم جوازه وبطلانه كت�صرف مدني لمخالفته لاأحكام القانون ف�صلا عن تقرير جزاء من 

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي
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طبيعة جنائية يوقع على كل من ينظم ويبداأ با�صتثمار هرمي وجزاء اآخر من ذات الطبيعة يوقع 

على كل من ين�صم اإلى هذا الم�صروع عالما بطبيعته �صاعيا اإلى الح�صول على الاأرباح عبر ا�صتقطاب 

اأ�صخا�س اآخرين. 
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الم�سادر:

اأول: باللغة العربية

اأ: الكتب

اإبراهيم علي احمد محمد ال�صال، القواعد وال�صوابط الفقهية عند ابن تيمية في المعاملات   -  1
المالية، الطبعة الاولى، الاردن: دار النفائ�س للن�صر والتوزيع، 2002، 132.
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 .1997
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الجيل.1990 ،

د.عبد الحكم محمد عثمان ، ال�صركات التجارية في دولة الاإمارات العربية المتحدة ) �صرح   -  5
اأحكام القانون الاتحادي رقم 8 ل�صنة 1984( ، دبي: مطابع البيان التجارية، 1996.

- د.عبد الخالق ح�صن، الوجيز في �صرح قانون المعاملات المدنية لدولة الامارات العربية المتحدة،   6
الجزء الاول ) م�صادر الالتزام ( ، دبي: مطابع البيان التجارية، 1999.

د. عبد الفتاح بيومي حجازي ، النظام القانوني لحماية التجارة الالكترونية ، الكتاب الثاني   -  7
، الا�صكندرية : دار الفكر الجامعي ، 2002. 

8 - د. عدنان �صرحان و د. نوري حمد خاطر ، �صرح القانون المدني ) م�صادر الحقوق ال�صخ�صية( 
، عمان : دار الثقافة للن�صر والتوزيع ، 2005 . 

- د. عمر ال�صيد موؤمن، التغرير والغبن كعيبين في الر�صاء في قانون المعاملات المدنية الاماراتي،   9
القاهرة: دار النه�صة العربية، 1997.

10 - د. قا�صم عبد الحميد الوتيدي،  النظرية العامة للقانون التجاري في �صوء قانون المعاملات 
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العربية  الاإمارات  جامعة  مطبوعات  الاأولى،  الطبعة  المتحدة،  العربية  الاإمارات  لدولة  التجارية 

المتحدة، 2000.   

دار   : القاهرة   ، الالكترونية  للتجارة  الجنائية  الحماية   ، رم�صان  الحليم  عبد  مدحت  د.   -  11
النه�صة العربية ، دون �صنة ن�صر.

12 - اأ .د .محمد روا�س قلعة جي ،المعاملات المالية المعا�صرة في �صوء الفقه وال�صريعة ،بيروت :دار 
النفائ�س ،1999 ،�ص.15  

- د.محمد عثمان �صبير ،المعاملات المالية المعا�صرة،في الفقه  الا�صلامي ،الاردن :دار النفائ�س   13
للن�صر والتوزيع.1996 ، 

د.محمد فريد العريني و د .جلال وفاء محمدين ،قانون الاعمال ( درا�صة في الن�صاط   -  14
التجاري اآلياته ،) الا�صكندرية :دار الجامعة الجديدة للن�صر.1996 ، 

- د .م�صطفى الجمال ،م�صادر الالتزام ،الا�صكندرية :دار المطبوعات الجامعية ،بدون �صنة   15
ن�صر.

- د. ناجي عبد الموؤمن، الوجيز في مبادئ قانون المعاملات الجارية لدولة الاإمارات العربية   16
المتحدة، الطبعة الاأولى، دبي: مطابع البيان التجارية، 1998. 

17 اأ .د .وهبة الزحيلي ،المعاملات المالية المعا�صرة ،دم�صق :دار الفكر ،2002 ،�ص.22 



421

ع
اب

�س
ال

د 
جل

الم
 مجلة

الحقوق

ب: المقالت 

1- اإبراهيم احمد ال�صيخ ال�صرير ، التكييف الفقهي ل�صركات الت�صويق ال�صبكي – �صركة بزنا�س ، 
مقال متاح على �صبكة الانترنت في الموقع :

ttp://www.muslim-programers.com/10/biznas.ht

2-الاحتيال الهرمي ، مقال متاح على الانترنت في الرابط الاآتي : 

/http://www.egovs.com

3- اأ.د. اأحمد خالد بابكر ) الامين العام لمجمع الفقه الا�صلامي في ال�صودان (، بزنا�س وما �صابهها 
قمار، مقال متاح على النت في الموقع:

http://saaid.net/fatwa/f41.htm#5

4- د. اأحمد بن مو�صى ال�صهلي، حكم التعامل مع �صركة )بزنا�س كوم( ، مقال متاح على الانترنت 
في الموقع:

http://saaid.net/fatwa/f41.htm#3

5-الت�صويق ال�صبكي .. محاولة للتمرير والتعمية ، فتوى من�صورة على النت في الرابط الاآتي : 

h t t p : / / w w w . i s l a m o n l i n e . n e t / s e r v l e t /

Satellite?pagename=IslamOnline-Arabic-Ask_Scholar/

FatwaA/FatwaA&cid=1122528621818

 -6بزنا�س والت�صويق الهرمي عوداً على بدء ، فتوى من�صورة على موقع الاإ�صلام اليوم في الرابط 

الاآتي : 

http://www.islamtoday.net/questions/show_articles_

content.cfm?id=24&catid=26&artid=168o

الإطار القانوني ال�شتثمار الهرمي



422

ع
اب

�س
ال

د 
جل

الم

 مجلة

الحقوق

7   -د. �صالم ال�صويلم ، حكم التعامل مع �صركة بزن�س كوم ، فتوى من�صورة على موقع الاإ�صلام 
اليوم في الرابط الاآتي: 

http://saaid.net/fatwa/f41.htm#1

8- �صركات الت�صويق الهرمي ، مقال من�صور في الموقع الالكتروني :

h t t p : / / w w w . t a i m i a h . o r g / D i s p l a y .

a s p ? I D =1 4 & t =b o o k 9 1 & p i d =1 & f =1 2 f q h -0 0 0 1 2 .

60617mعنوان#htm

9  -د. عبد الحي يو�صف ، فتوى بزنا�س ، مقال من�صور على النت في الرابط :

http://saaid.net/fatwa/f41.htm#6

10  -انظر اأي�صا: محمد �صالح المنجد، حكم )بزنا�س( ومثيلاتها من عمليات الخداع، مقال 
متاح على الانترنت في الموقع:

http://saaid.net/fatwa/f41.htm#2

11- مركز البحوث والدرا�صات في الغرفة التجارية وال�صناعية بالريا�س، الغ�س التجاري في 
المجتمع الالكتروني، ورقة عمل مقدمة اإلى الندوة الرابعة لمكافحة الغ�س التجاري والتقليد في دول 

الغ�س  بعنوان:«ظاهرة  2005م  عام  �صبتمبر   21-20 الفترة  خلال  الخليجي  التعاون  مجل�س 

التجاري والتقليد في ظل التطور التقني والتجارب العالمية المعا�صرة«.

ج- الت�سريعات

1- قانون المعاملات المدنية الاتحادي لدولة الاإمارات العربية المتحدة رقم 5 ل�صنة 1985.

ل�صنة   18 رقم  المتحدة  العربية  الاإمارات  لدولة  الاتحادي  التجارية  المعاملات  قانون   -2
.1993
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ثانيا : باللغة النكليزية

Amway  - 1 ، Quixtatr، Team of Destiny ، Team، available at: http://

skepdic.com/amway.html

Bill E- 2 . Banscum، Ponzi Schemes، available at: http://www.

fraudsandscams.com/ponzi.htm

 - 3   Bill E .Branscum ،Ponzi V .Pyramid ;A comparison . Available at 
  :ttp://www.fraudsandscams.com/ponzipyramid.htmh  

Bill E- 4 . Branscum، Pyramid Schemes، available at http://www.

fraudsandscams.com/pyramid.htm

  - 5 A brief overview investigative and law enforcement authority، 

Federal trade commission، Washington D.C. 20580. available 
at:

http://www.ftc.gov/ogc/brfovrvw.shtm

Debra A- 6 . Valentine ) General Counsel (، Pyramid Schemes ، 

Prepared Statement for the U.S. Federal Trade Commission، 

presented at the international monetary funds seminar on 
current legal issues affecting central banks، Washington D.C. 

May 13، 1998. available at :http://www.ftc.gov/speeches/other/

dvimf16.shtm

Direct selling Association- 7 ، Pyramid Schemes، available 
at: http://www.dsa.org/aboutselling/consumer/index.

cfm?fuseaction=pyramid
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Federal Trade Commission- 8 ، Court appoints temporary receiver 
over international pyramid operation، June 18، 2001. Available 

at: http://www.keytlaw.com/FTC/Actions/ftc0106182.htm

Federal Trade Commission- 9 ، The bottom line about multilevel 
marketing plans. Available at: http://www.quatloos.com/ftc_

mlm.htm

 - 10   Illegal  pyramid  selling  schemes  ،  available  at  :  http://www.

crimes-of-persuasion.com/Crimes/Delivered/pyramids.htm

Michael L- 11 . Sheffield، Is network marketing just a scam? 
December 25، 2000. available at: 

h t t p : / / w w w . e n t r e p r e n e u r . c o m / b i z o p p o r t u n i t i e s /

networkmarketing/investigatinganetworkmarketingcompany/

article35744.html

12-Multi-level marketing legit deal or pyramid scheme، available 
at:http://www.lectlaw.com/files/cos67.htm

13-Ponzi scheme، from Wikipedia، the free encyclopedia. Available 
at:http://en.wikipedia.org/wiki/Ponzi_scheme

14-Pyramid Schemes، Ponzi Schemes، and related Frauds، available 
at :http://members.impulse.net/~thebob/Pyramid.html

15-Robert L. FitzPatrick، The 10 big lies of multi-level marketing ، 

available at :http://www.falseprofits.com/MLM%20Lies.html
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ثالثا: باللغة الفرن�سية

 1-Jean Calais-Auloy، Frank Steinmetz، Droit de la  Consommation،

5 edition، Paris: Dalloz،2000 ،p: 117.
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