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 صكىك المضاربة والمرابحة المختلطة: دراسة فقهية تأصيلية تحليلية

Mudharaba and Murabaha Mixed Sukuk: A Fiqhi Structural 

Analysis  

Mudharaba dan Murabaha Sukuk Campuran: Analisis Struktur 

Fiqhi  

   عزنان حسنو ،أحمد محمد المختار

 الديخّص
ِىىٔبد عىق سأط ابؼبي الإعلاٍِ بؼب رمذِٗ اٌظىىن ِٓ  عىق اٌظىىن أؽذ أُ٘

ِضاَب ئداسح اٌغُىٌخ ورٕىَع ابؼخبؿش وئداسح الأطىي. ٘زٖ الأغشاع اٌتي يحممهب ئطذاس اٌظىىن 
ورذاوبؽب رإدٌ في وضنً ِٓ الأؽُبْ ئلى ؽذوس ئشىبلاد ششعُخ في ُ٘ىٍخ اٌظىىن ووصبئمهب. 

اٌعمذ الأخنً في أعىاق اٌظىىن اٌشئُغُخ، بؼب يحممٗ  أؽذ ٘زٖ ابؽُبوً ُ٘ىً شبع اعزخذاِٗ في
و٘ى ُ٘ىً ابعّع ثنٌ ابؼشابحخ وابؼؼبسثخ. رمىَ ٘زٖ اٌذساعخ  ،ِٓ عىاص اٌزذاوي وػّبْ سأط ابؼبي

عًٍ ابؼٕهظ اٌىطفٍ اٌزؾٍٍٍُ عبر برشَش ابؼغبئً اٌفمهُخ اٌتي رٕبوٌذ ابعّع ثنٌ اٌعمىد ِٓ أِهبد 
ابؼزا٘ت الأسثعخ، فززوش وً ِغأٌخ ثظىس٘ب وأؽىبِهب وِٕبؿبتهب. ثم اٌىزت اٌفمهُخ ابؼعزّذح في 

ًٌ وطفٍ لأؽذ ئطذاساد اٌظىىن اٌتي اعزّذد ٘زا ابؽُىً، فزذسط أُ٘  َىىْ ثعذ رٌه برٍُ
خـىاد الإطذاس وأُ٘ اٌششوؽ والأؽىبَ في وصبئمٗ. ثعذ رٌه َىىْ اٌزخشَظ ٌظىسح الإطذاس 

ُخ ابؼزوىسح ععًُب ئلى اٌىطىي ئلى ؽىّٗ عٓ ؿشَك بزشَظ ابؼزوىس عًٍ أطىٌٗ ِٓ ابؼغبئً اٌفمه
اٌفشوع عًٍ الأطىي. خٍظذ اٌذساعخ ئلى أْ بؽزٖ ابؽُىٍخ طىسًا ِزعذدح ثعؼهب َؼّٓ سأط ابؼبي 
وثعؼهب َؼّٓ سأط ابؼبي واٌشثؼ ِعًب وئلى أْ اٌظىسرنٌ بفٕىعزبْ، لأْ فُهب بصعًب ثنٌ اٌعمىد َإدٌ 

 اٌىطىي ئلى غشع بؿوىس ششعب﵂ و٘ى رؼّنٌ ابؼؼبسة ِع ثعغ ئلى ئفغبد عمذ ابؼؼبسثخ وئلى

                                      
 ( ؿبٌت دوزىساٖ بدعهذ ابؼظشفُخ وابؼبٌُخ الإعلاُِخIIiBF) :ابعبِعخ الإعلاُِخ اٌعببؼُخ ِبٌُضَب، اٌبرَذ الإٌىزشوني ،
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ا﵀برَش اٌششعُخ الأخشي. روشد اٌذساعخ ثعذ رٌه اٌؼىاثؾ اٌششعُخ اٌتي َٕجغٍ الاٌزضاَ بهب في 
 ٘زٖ ابغبٌخ ثم الزشؽذ ُ٘ىلا﵂ ثذَلا﵂ يحمك غشع عىاص اٌزذاوي ويحفظ سأط ابؼبي لذس الإِىبْ.

 .اٌظىىن، ابعّع ثنٌ اٌعمىد، ابؼؼبسثخ، خابؼشابح :الدفرادُّحاىنيَاخ 
          

Abstract 

Sukuk market is one of the most important components of the Islamic capital 

market. Sukuk give issuers and investors certain advantages as a liquidity and asset 

management tool. These advantages sought after by investors and issuers may result in 

some Shari’ah issues in the structure and exchange of sukuk certificates. One of the 

structures that gained popularity in the last decade is a structure that combines 

Mudharaba and Murabaha because it provides certain advantages like tradability and 

the guarantee of capital. This study utilizes a descriptive analysis method to identify the 

cases of contract combination in major past juristic references to deduce the rulings 

adopted by past jurists. After that, the paper analyses current sukuk issuances to find 

the common features between these issuances and the cases mentioned by past jurists to 

see the applicability of the past ruling to the current situation in a form of Takhrij 

Alfuroo’ ‘Ala Alusool. The paper concludes that these structures come in many forms; 

some guarantee the capital, and some guarantee the capital and the return. Both forms 

are prohibited because the combination results in the vitiation of Mudaraba contract as 

it invariably leads to a prohibited objective of making the Mudarib liable for any 

financial loss regardless of the business outcome in addition to other Shari’ah issues. 

The study then derived some Shari’ah parameters for this structure to be permissible 

and suggests a structure that fulfills the intended objectives of issuers and avoids 

Shari’ah issues as much as possible. 

 

Keywords: Murabaha, Mudarabah, Combinaiton of contracts, Sukuk. 

Abstrak 

Pasar sukuk adalah salah satu komponen terpenting dalam pasaran modal 

Islam. Sukuk memberi kelebihan kepada penerbit dan pelabur sebagai alat mudah tunai 

dan pengurusan aset. Kelebihan ini yang dicari oleh pelabur dan penerbit boleh 

mengakibatkan beberapa masalah Syariah dalam struktur dan pertukaran sijil sukuk. 

Salah satu struktur yang mendapat populariti dalam dekad ini adalah struktur yang 

menggabungkan Mudharaba dan Murabaha kerana memberikan kelebihan tertentu 

seperti kebolehdagangan dan jaminan modal. Kajian ini menggunakan kaedah analisis 

deskriptif untuk mengenal pasti kes-kes penggabungan kontrak dalam rujukan 

perundangan masa lalu untuk menyimpulkan keputusan yang diambil oleh ahli hukum 

masa lalu. Setelah itu, makalah ini menganalisis penerbitan sukuk terkini untuk 

mencari ciri umum antara penerbitan ini dan kes-kes yang disebutkan oleh para ahli 

hukum masa lalu untuk melihat penerapan keputusan masa lalu terhadap situasi semasa 

dalam bentuk Takhrij Alfuroo '' Ala Alusool. Makalah ini menyimpulkan bahawa 

struktur ini terdapat dalam pelbagai bentuk; ada yang menjamin modal, dan ada yang 

menjamin modal dan pulangan. Kedua-dua bentuk dilarang kerana penggabungan 
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tersebut mengakibatkan pengecualian kontrak Mudaraba kerana selalu membawa 

kepada objektif yang dilarang untuk membuat Mudarib bertanggungjawab atas 

sebarang kerugian kewangan tanpa mengira hasil perniagaan di samping isu-isu 

Syariah yang lain. Kajian kemudian memperoleh beberapa parameter Syari'ah agar 

struktur ini diizinkan dan menunjukkan struktur yang memenuhi objektif penerbit yang 

dimaksudkan dan menghindari masalah Syari'ah sebanyak mungkin. 

 

Keyword: Murabaha, Mudaraba, Gabungan kontrak, Sukuk. 

 

 قذٍحالد
أطجؾذ اٌظىىن أداح سئُغُخ في أعىاق ابؼبي الإعلاُِخ ثً وغنً الإعلاُِخ 
وبذبوصد في ثعغ اٌذوي ئطذاساد اٌغٕذاد اٌشثىَخ، بؼب رزُّض ثٗ ِٓ ِشؤخ بسىٓ ِٓ 

عخ ابؼّىٌنٌ واٌغىق. ٘زٖ اٌظُغ اٌتي أطجؾذ في اثزىبس طُغ عذَذح ؽغت ؽب
ثعغ الأؽُبْ، بسضً برذًَب ٌٍّغزشبسَٓ اٌششعُنٌ واٌمبٔىُٔنٌ وا﵀بوُ ا﵀ٍُخ واٌذوٌُخ، 

  .بؼب برزىَٗ ِٓ ششوؽ وأؽىبَ غنً ِغجىلخ
ِٓ ٘زٖ اٌظُغ ابعذَذح اٌتي ظهشد في اٌغٕىاد الأخنًح، طُغخ اٌىوبٌخ 

ضش اٌظُغ ِشؤخ لاؽزّببؽب رشرُجبد لا ؽظش بؽب، بذّع ثبلاعزضّبس وٍ٘ طُغخ ِٓ أو
ثنٌ عمىد بـزٍفخ ثنٌ أؿشاف ِزعذدح وبسىٓ ِٓ برمُك أغشاع عذَذح ٌٍّٕشئنٌ 

 وابؼّىٌنٌ عًٍ ؽذ عىاء.

تهذف ٘زٖ اٌىسلخ ئلى دساعخ ئؽذي ٘زٖ اٌظُغ اٌتي بذّع ثنٌ ابؼؼبسثخ 
هب بؿً ٔوش ِٓ ؽُش اعزٍضاَ وابؼشابحخ ِع ششوؽ واعزجبساد بذعً ؽمُمخ ابؼؼبسثخ فُ
 عمذ ابؼؼبسثخ بؼمزؼُبرٗ وِٓ ؽُش ؽمُمخ ابؼشابحخ فُهب.
 ابؼٕهظ اٌىطفٍ اٌزؾٍٍٍُ عبر رعزّذ ِٕهغُخ اٌجؾش في ٘زٖ اٌىسلخ عًٍ

ثم رٕزمً ثعذ رٌه ئلى ، رأطًُ فمهٍ بـزظش لأؽىبَ ابعّع ثنٌ اٌعمىد طفمخ واؽذح
ابؼظـٍؼ عٍُهب ٕ٘ب  ؽُش ئْ ابؼشابحخَ ؛عبَرأطًُ ابعّع ثنٌ ابؼذإَخ وابؼؼبسثخ ثىعٗ 

ًِب. ثم رذسط ئؽذي ئطذاساد ٘زا إٌىع ِٓ اٌظىىن،  َمظذ بهب ئٔشبء اٌذَٓ عّى
ععًُب ئلى رظىس ؽمُمخ اٌزعبًِ ثنٌ ابؼزعبلذَٓ في ٘زٖ اٌظىسح. ثم رـجك الأؽىبَ 
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 ٌهِغزخٍظخ ثز ،ابؼمشسح في اٌزأطًُ اٌفمهٍ عًٍ ِب تم رظىسٖ ِٓ ؽمُمخ اٌزعبًِ
 اٌؼىاثؾ اٌششعُخ اٌظؾُؾخ لإطذاس ٘زا إٌىع ِٓ اٌظىىن.

 
 الجَع تين اىعقىد صفقح وادذج

ابعّع ثنٌ اٌظفمزنٌ في طفمخ عًٍ ٔىعنٌ؛ أؽذهمب أْ َزذاخلا في اٌضّٓ، 
بحُش َإدٌ رٌه ئلى عهبٌخ اٌضّٓ أو اٌىلىع في اٌشثب، واٌضبني أْ َزذاخلا في اٌششوؽ 

 في اِخش.بحُش َىىْ وً ِٕهّب ِششوؿ﵂ب 
 

 اىرذاخو في اىثَِ
ابعّع ثنٌ اٌعمىد طفمخ واؽذح ثٕض ابغذَش اٌزٌ سواٖ الاِبَ أبضذ ِٓ  وسد

ؽذَش عجذ ا﵁ ثٓ ِغعىد سػٍ ا﵁ عٕهّب لبي "نهً سعىي ا﵁ طًٍ ا﵁ عٍُٗ وعٍُ 
ٌىٓ أؽذ سوارٗ و٘ى ششَه إٌخعٍ ِزىٍُ في  1عٓ طفمزنٌ في طفمخ واؽذح"

ًٍ ا﵁ عٍُٗ وعٍُ في ابغذَش اٌزٌ سواٖ أثى ٘شَشح أٔٗ نهً ٌىٓ وسد عٕٗ ط 2ؽفوٗ
 ،أٔوبس اٌعٍّبء في رفغنً ابؼمظىد ثبٌظفمزنٌ في طفمخ اخزٍفذ .3عٓ ثُعزنٌ في ثُعخ"

واٌزٌ ٔمٍٗ  .وً٘ ابغذَضبْ بدعنًى واؽذ أو اْ ٌىً ِٕهّب ِعنى ،واٌجُعزنٌ في ثُعخ
ي أثُعه ٘زا اٌضىة ثٕمذ ثعششح اٌزشِزٌ أْ أً٘ اٌعٍُ فغشوا ٘زا ابغذَش ثأْ َمى

ؤغُئخ ثعششَٓ، وَفزشلبْ ِٓ غنً أْ َعشفب اٌضّٓ، وفغشٖ اٌشبفعٍ ثأْ َمىي أثُعه 
                                      

 ،َ(1416ٖ/1995 ،)اٌمب٘شح: داس ابغذَش ٍسْذ الإٍاً أحمذ تِ دْثو ذ،أبضذ ثٓ بؿّ اثٓ ؽٕجً، أثى عجذ ا﵁ 1
 .455، ص1ط ،3783سلُ ابغذَش 

  فغٗ.ابؼشعع ٔ 2
3
الجاٍع اىصذُخ الدخرصش ٍِ اىسِْ عِ سسىه الله وٍعشفح اىصذُخ والدعيىه وٍا ، بؿّذ ثٓ عُغً ،اٌزشِزٌ  

 إٌغبئٍ، أثى عجذ اٌشبضٓ؛ 1276سلُ  (1975َ ،)اٌمب٘ش: ششوخ ِىزجخ وِـجعخ ِظـفً اٌجببي ابغٍبي عيُه اىعَو
سلُ  (1986َٖ/1446 ،جىعبد الإعلاُِخ)ؽٍت: ِىزت ابؼـ المجربى ٍِ اىسِْ، أبضذ ثٓ شعُت ثٓ عٍٍ

4632. 
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داسٌ ثىزا، عًٍ أْ رجُعني غلاِه ثىزا، فُفزشلبْ ِٓ غنً أْ َعشف وً ِٕهّب 
. فؾظً أْ اٌعٍخ في برشيم اٌجُعزنٌ في ثُعخ ٘ى ِب رإدٌ ئٌُٗ ِٓ 4اٌضّٓ اٌزٌ عٍُٗ

خ اٌضّٓ ثنٌ ابغبي ِّ وإٌغُئخ، أو ثنٌ عمذَٓ عًٍ ِعمىد عٍُهّب بـزٍفنٌ. ولًُ ثً عهبٌ
اٌعٍخ ِب رإدٌ ئٌُٗ ِٓ اٌشثب وَفغشٖ ؽذَش "ِٓ ثبع ثُعزنٌ في ثُعخ فٍٗ أووغهّب أو 

ورفغنًٖ وّب عٕذ اثٓ اٌمُُ في تهزَت اٌغٕٓ أْ َمىي ثع ِني ٘زٖ بدبئخ ِإعٍخ  5اٌشثب"
ولبي:  ،وػعف الأوي أْ ٘زا ابؼعنى،اثٓ اٌمُُ  وسعؼ ،بٌخواثزعهب ِني ثضّبٔنٌ ؽ

. وٌعً بفب َإَذٖ ِب سوٌ عٓ 6"ٌُظ فُٗ طفمزبْ ئنمب ٍ٘ طفمخ واؽذح ثأؽذ اٌضّٕنٌ"
ولبي ابعّهىس ِٓ ابغٕفُخ  .7اٌظفمزبْ في طفمخ ِٓ اٌشثب""اثٓ ِغعىد أٔٗ لبي: 

 .8ثُٕهُ في ػىاثؾ رٌهواٌشبفعُخ وابغٕبثٍخ بدٕع اشزشاؽ عمذ في عمذ عًٍ اخزلاف 
ابؼٕع ِٓ اعزّبع اٌعمىد في طفمخ واؽذح ثضّٓ واؽذ أو  ابؼٕبؽ ابؼعزبر فيفؾظً أْ 

، أو ِب َإدٌ ئٌُٗ ِٓ اٌشثب وأعٕذ أً٘ اٌعٍُ: عذَ اٌعٍُ ثبٌضّٓ  صلاصخغنً ِعٍىَ أؽذ 
 وىٔٗ ِٓ اٌششوؽ في اٌجُع. وفُّب ٍٍَ رفظٍُٗ. 

 

                                      
 .524، ص2َ ،الجاٍع اىصذُخ، اٌزشِزٌأوش:  4
. سِْ أبي داود ،عٍُّبْ ثٓ الأشعش ثٓ ئعؾبق ثٓ ثشنً ثٓ شذاد ثٓ عّشو الأصدٌ ،أثى داود اٌغِّغ غْزبني 5
  3461، ة.د(، سلُثنًود: ابؼىزجخ اٌعظشَخ)
 ،)اٌشَبع: ِىزجخ ابؼعبسف ٌٍٕشش واٌزىصَع تهزَة اىسِْ، اٌضسعٍ بؿّذ ثٓ أبي ثىش ثٓ أَىة ،اثٓ اٌمُُ 6

 .1643ص ، َ(1428ٖ/2447
، برمُك: ؽجُت اٌشبضٓ الدصْف، عجذ اٌشصاق، أثى ثىش عجذ اٌشصاق ثٓ همبَ ثٓ ٔبفع ابغّنًٌ اٌُّبني اٌظٕعبني 7

عٍُّبْ ثٓ أبضذ ثٓ ، انيأثى اٌمبعُ اٌـبر ؛14636سلُ  ،ٖ(1443، 2الأعوٍّ )ثنًود: ابؼىزت الإعلاٍِ، ؽ 
برمُك: بضذٌ ثٓ عجذ المجُذ اٌغٍفٍ )اٌمب٘شح: ِىزجخ اثٓ رُُّخ، ؽ الدعجٌ اىنثير، ، أَىة ثٓ ِـنً اٌٍخٍّ اٌشبٍِ

، صذُخ اتِ خضيمحإٌُغبثىسٌ،  أثى ثىش بؿّذ ثٓ ئعؾبق؛ اثٓ خضيدخ، 9649َ( سلُ 1994ٖ، 1415، 1
 .176سلُ  ،ىزت الإعلاٍِ، د.ؽ(برمُك: د. بؿّذ ِظـفً الأعوٍّ )ثنًود: ابؼ

٘ـ 1388 ،)اٌمب٘شح: ِىزجخ اٌمب٘شح الدغني، عجذ ا﵁ ثٓ أبضذ ثٓ بؿّذ اثٓ لذاِخ، أثى بؿّذ ِىفك اٌذَٓ 8
 .176، ص4ط ،َ(1968/
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 اىرذاخو في اىششوط
عمذاْ ِزذاخٍنٌ في اٌششوؽ، فمذ اخزٍفذ فُٗ أٔوبس اٌفمهبء أِب ئرا وبْ اٌ

ورؼبسثذ آساؤُ٘ َبن بؾُض وِبٔع، وبؾُض ٌجعغ وِبٔع ٌجعغ آخش، فمًُ يدٕع في 
ودٌٍُهُ  - وّب رمذَ- ابغٕفُخ واٌشبفعُخ وابغٕبثٍخابعّهىس ِٓ ابعٍّخ، و٘ى لىي 

ً٘ ٍَضَ  ؛ٌىاصَ اٌعمىد لى الاخزلاف فيئابغذَش اٌغبثك. وأِب ابؼبٌىُخ فىبْ ٔوشُ٘ 
ِع الارفبق عًٍ أْ اٌششَعخ رعـٍ ِٓ الأؽىبَ و٘زا  .ِٕٗ اخزلاف ابؼٍضوِبد

 .9ٌٍّغزّعبد ِب لا رعـُٗ ٌٍّزفشلبد

غنً  بحُش َىىْ أؽذهمب ِششوؿب﵂ في اِخش وابعّع ثنٌ اٌعمىد عٕذ ابغٕفُخ
َعزمٗ ابؼشزشٌ، أو  روش ابؼشغُٕبني أٔٗ لا يجىص ٌٗ أْ َجُع وَشزشؽ أْ .عبئض في الأطً

 .14َجُع اٌذاس عًٍ أْ َغىٕهب، أو عًٍ أْ َمشػٗ ِبٌ﵂ب وَظنً اٌعمذ فبعذًا ثزٌه
ودٌٍُهُ أٔٗ ِٓ عٍف وثُع اٌغبثك ئْ لم رىٓ ابؼٕفعخ َمبثٍهب عضء ِٓ اٌضّٓ وئْ وبْ 

 .11َمبثٍهب عضء ِٓ اٌضّٓ فهى ِٓ اٌظفمزنٌ في طفمخ
في طفمخ في الأطً، لبي عؾٕىْ في أِب ابؼبٌىُخ فٍُ يدٕعىا بصُع طىس طفمخ 

ابؼذؤخ: "لٍذ: فٍى ثعزٗ عجذٌ ثعششح دٔبٔنً عًٍ أْ َجُعني عجذٖ ثعششَٓ دَٕبسا؟ لبي: 
ٌىٓ َٕجغٍ أْ  .12لبي ِبٌه: لا ثأط ثزٌه ئنمب ٘ى عجذ ثعجذ وصَبدح عششح دٔبٔنً"

ب أْ يخشط َزوش ٕ٘ب أْ ِب َمظذ بهزا ئنمب ٘ى ئرا بسذ ابؼمبطخ ثُٕهّب، أِب ئرا اشزشؿ
وً ِٕهّب اٌذٔبٔنً فهى َظنً عجذًا ثعجذ وعششح دٔبٔنً ثعششَٓ دَٕبسًا فلا يجىص وٌزٌه 

                                      
)اٌشَبع: عبلم اٌىزت  أّىاس اىبروق في أّىاء اىفشوق ،شهبة اٌذَٓ أبضذ ثٓ ئدسَظ ثٓ عجذ اٌشبضٓ ،اٌمشافي 9

 .2، ص2ط ،(، د.دد.ؽ
برمُك: ؿلاي َىعف ، الذذاَح في ششح تذاَح الدثرذٌ، عٍٍ ثٓ أبي ثىش ثٓ عجذ ابعًٍُ اٌفشغبنيابؼشغُٕبني،  14

 .49، ص3ط ،)ثنًود: داس ئؽُبء اٌزشاس اٌعشبي، د.د(
 ابؼشعع اٌغبثك. 11

 ،)ثنًود: داس اٌىزت اٌعٍُّخ الدذوّح اىنبري ،ِبٌه ثٓ أٔظ ثٓ ِبٌه ثٓ عبِش الأطجؾٍ 12
 .169، ص3ط، َ(1994/٘ـ1415
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لبي عؾٕىْ ثعذ٘ب: "لٍذ: فاْ وبٔب اشزشؿب أْ يخشط وً واؽذ ِٕهّب اٌذٔبٔنً ِٓ 
 13عٕذٖ؟ لبي: أسي رٌه ؽشاِب لا يجىص."

ٌفبطٍخ في ٘زٖ واٌزٌ َوهش ٌٍّزجع أْ ابؼبٌىُخ ُ٘ ِٓ عجمىا الى اٌمبعذح ا 
: "أٌ -سبضٗ ا﵁- 15: "وثُع وطشف" لبي اٌضسلبني-سبضٗ ا﵁ - 14ابؼغأٌخ. لبي خًٍُ

ؽشَ بصعهّب في عمذ واؽذ ٌزٕبفي أؽىبِهّب بعىاص الأعً وابػُبس في اٌجُع دؤٗ" ٘زا 
في ابعّع ثنٌ اٌعمىد ثشىً عبَ أِب ابعّع ثنٌ اٌمشاع واٌمشع اٌزٌ ٘ى ِـٍجٕب فمذ 

في ؽبشُزٗ عًٍ ششػ اٌضسلبني عٕذِب ٔوُ اٌعمىد اٌتي لا بذّع  16اٌجٕبنئض عٍُٗ 
 :فمبي

 ٌىىْ ِعبُٔهب ِعًب رزفشق  عمىد ِٕعٕب اصٕنٌ ِٕهب ثعمذح
 لشاع لشع ثُع بؿمك  فغعً وطشف وابؼغبلبح ششوخ ٔىبػ

لا رعٍُلا ِٕـمُب ثأْ اٌعمذَٓ ِزٕبفُبْ في اٌٍىاصَ فُٕجغٍ أْ  17صاد اٌذعىلٍو
 لأْ رٕبفي اٌٍىاصَ َإدٌ ئلى رٕبفي ابؼٍضوِبد. بيجزّع

و٘زا اٌزٌ روشوٖ ٘ى اٌمىي ابؼشهىس عٕذ ابؼبٌىُخ وخبٌف أشهت وأٔىش أْ 
 َىىْ ِبٌه ؽشَ ٘زٖ اٌظىسح لأْ اٌعمذَٓ ولاهمب عبئض ِٕفشدا فلا يحشِبْ بؾزّعنٌ.

عمىد فغعٍىا الأطً في ابعّع ثنٌ اٌ -سبضٗ ا﵁-ووافك اٌشبفعُخ لىي أشهت 
 . 18وّب عجك عٓ اٌشبفعٍ ،ابؼٕعطفمخ واؽذح 

                                      
 ابؼشعع ٔفغٗ. 13

14
ششح اىضُّسقاني عيً مخرصش خيُو وٍعه: اىفرخ اىشتاني فَُا رهو ، عجذ اٌجبلٍ ثٓ َىعف ثٓ أبضذاٌضسلبني،   

، 5ط، َ(2442ٖ، 1422، 1برمُك: عجذ اٌغلاَ بؿّذ أِنٌ )ثنًود: داس اٌىزت اٌعٍُّخ، ؽ، عْه اىضسقاني
 .84ص
15

 ابؼشعع ٔفغٗ.  
16

 ابؼشعع ٔفغٗ.  
، (، د.ؽداس اٌفىشثنًود: ) داشُح اىذسىقٍ عيً اىششح اىنثير، بؿّذ ثٓ أبضذ ثٓ عشفخ ابؼبٌىٍ ،اٌذعىلٍ 17
 .32ص، 3ط
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ِٓ أْ ابعّع  19روشٖ اثٓ لذاِخ وّب بؽُُّىٓ برشَش لىٌنٌ فأِب عٕذ ابغٕبثٍخ 
لأْ اخزلاف ؽىُ اٌعمذَٓ لا يدٕع  ،ثنٌ عمذَٓ بـزٍفٍ ابغىُ ثضّٓ واؽذ َظؼ

واٌىعٗ اِخش لا َظؼ لأْ ؽىّهّب بـزٍف وبٌجُع  24اٌظؾخ و٘ى ابؼعزّذ عٕذُ٘
 فاْ الأوي َشزشؽ فُٗ اٌزمبثغ واٌضبني لا َشزشؽ فُٗ.  ؛ٌظشف ِضلاوا

ئر لم ٔمف عًٍ  ؛لذِٕب روش ألىاي اٌعٍّبء ابؼزمذِنٌ ئبصبلا ٌٕذٌف ئلى ِغأٌزٕب
ٌىٓ يدىٓ ِٓ اعزمشاء بؾّىع ألىاي اٌعٍّبء برشَش ػىاثؾ أسثعخ  ،روش بؽب ثعُٕهب

هٍ عٕهب ثٕض ِٓ اٌشبسع وجُع ٌٍغّع ثنٌ اٌعمىد ٍ٘؛ أْ لا رىىْ ِٓ اٌعمىد ابؼٕ
وطشف وأْ لا رإدٌ ئلى اٌشثب ــ ثبٌششؽ خبطخ عٕذ اٌشبفعُخ ــ وأْ لا رىىْ 

. وٌعً ٘زا ِب يدىٓ أْ َىىْ عبِعب 21ؽٍُخ ئلى بؿشَ وأْ لا َىىْ اٌعمذاْ ِزؼبدَٓ
 ثنٌ ألىاي اٌفمهبء ابؼزمذِنٌ. 

 
 الجَع تين الدضاستح والدذاَْح

ؼبسثخ لا َوهش ِٕٗ بؿزوس ششعٍ؛ ئر الأِش ِذاسٖ عًٍ ابعّع ثنٌ ابؼذإَخ وابؼ
عمذ ثُع ثضّٓ ِإعً أدي ئلى صجبد ؽك في رِخ ابؼؼبسة لا يدٕع ِٓ عٍّٗ في ٔظُت 

، ولذ لبي أَؼب 22آخش ِٓ ابؼبي ِؼبسثخ، و٘ى لشَت ِٓ بفب رمذَ ٔمٍٗ عٓ اٌغشخغٍ
في رٌه ِٓ :" سعً دفع ئلى سعً أٌف دسُ٘ ِؼبسثخ عًٍ أْ ِب وبْ  -سبضٗ ا﵁-

                                                                                          
دِشك: ) المجَىع ششح الدهزب ٍع ذنَيح اىسثنٍ والدطُعٍ ،بؿٍُ اٌذَٓ يحنٍ ثٓ ششف إٌىوٌ ،أثى صوشَب 18

 .389، ص9ط ،، ة.د(داس اٌفىش
 ،)ثنًود: داس اٌىزت اٌعٍُّخ اىنافي في فقه الإٍاً أحمذ، عجذ ا﵁ ثٓ أبضذاثٓ لذاِخ، اٌذَٓ  أثى بؿّذ ِىفك 19

 .24ص ،2ط ،َ( 1994/٘ـ 1414
ثنًود: ) اىشوض الدشتع ششح صاد الدسرقْع، ِٕظىس ثٓ َىٔظ ثٓ طلاػ اٌذَٓ ثٓ ؽغٓ ثٓ ئدسَظ ،اٌجهىرً 24

 .223ص، ، د.د(ِإعغخ اٌشعبٌخ -داس ابؼإَذ 
21

 .في ٘زٖ اٌمىاعذ ثعؼب ِٓ اٌجبؽضنٌ ابؼعبطشَٓ ِٕهُ د. عجذ ا﵁ اٌعّشاني و د. ٔضَٗ بضبد ذوافم  
22

 .14أوش ابغبشُخ   
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سثؼ فهى ثُٕهّب ٔظفبْ، فبشزشي سة ابؼبي عجذا بخّغّبئخ وثبعٗ ِٓ ابؼؼبسة ثأٌف 
ابؼؼبسثخ عبص رٌه؛ ٌىىْ اٌعمذ ِفُذا ثُٕهّب، فاْ ثبعٗ ابؼؼبسة ِغبوِخ ثبعٗ وُف 
شبء، وئْ ثبعٗ ِشابحخ ثبعٗ عًٍ بطغّبئخ، و٘ى ِب اشزشاٖ ثٗ سة ابؼبي دوْ الأٌف 

ة؛ لأْ اٌزٌ يجشٌ ثنٌ سة ابؼبي وابؼؼبسة في ابغمُمخ لم َىٓ اٌزٌ اشزشاٖ ثٗ ابؼؼبس
فببغبطً في ٘زٖ ابغبٌخ أْ سة ابؼبي دفع ئلى ابؼؼبسة عجذًا عضءًا ِٓ سأط  23ثُعب"

ِبي ابؼؼبسثخ وئنمب اؽزبي ثبلأٌف الأولى عًٍ ِٕع أْ َىىْ سأط ابؼبي عشػب ولذ 
ابؼؼبسة أْ َجُع اٌعجذ ثٗ  ؽظً ِٓ ٘زا ِٕفعخ وٍ٘ أْ َعشف اٌمذس اٌزٌ َٕجغٍ عًٍ

فؾظٍذ ٌٗ اٌضمخ والاؿّئٕبْ ئلى عًّ ابؼؼبسة لا ػّبْ سأط ِبي ابؼؼبسثخ. ولبي 
وٌى أْ سعلا لبسع سعلا بدبئخ دَٕبس فبشزشي عٍعخ بدبئخ دَٕبس أثى اٌىٌُذ اثٓ سشذ: "

فٍُ َىٓ ِعٗ ابؼبئخ اٌذَٕبس فبعزغٍف ِبئخ دَٕبس ِٓ طبؽت ابؼبئخ أو ِٓ سعً أعٕبي 
عًٍ أْ َمؼُٗ ابؼبئخ اٌتي في اٌجُذ اٌتي أخز لشاػب فجبع رٍه اٌغٍعخ لجً أْ َمؼٍ 
طبؽت ابؼبئخ ِبئزٗ ثشثؼ واشزشي ثعذ رٌه ثببؼبئخ اٌتي في اٌجُذ عٍعخ فجبعهب ثٕمظبْ 
وثبع اٌغٍعخ اٌتي اشزشي ثببؼبئخ اٌغٍف ثشثؼ ً٘ يجبر ٔمظبْ ٘زٖ ثشثؼ ٘زٖ؟ لبي: ئرا 

ابؼبئخ اٌمشاع فبٌشثؼ ثُٕهّب عًٍ ِب رمبسػب ؤمظبْ ابؼبئخ  وبْ اشزشاؤٖ ئَب٘ب عًٍ
. ولبي ثٓ لذاِخ: "فظً: وئرا أرْ سة ابؼبي 24اٌمشاع يجبر ثشثؼ ابؼبئخ اٌغٍف"

ٌٍّؼبسة في اٌششاء ِٓ ِبي ابؼؼبسثخ، فبشزشي عبسَخ ٌُزغشي بهب، خشط بشٕهب ِٓ 
. و٘زا ٌُظ 25ئلا بدٍىٗ" ابؼؼبسثخ، وطبس لشػب في رِزٗ؛ لأْ اعزجبؽخ اٌجؼع لا برظً

                                      
23

، َ(1993/٘ـ1414 ،)ثنًود: داس ابؼعشفخ الدثسىط، بؿّذ ثٓ أبضذ ثٓ أبي عهً شمظ الأئّخ ،اٌغشخغٍ  
 .153ص  ،22ط
ُاُ واىرذصُو واىششح واىرىجُه واىرعيُو لدسائو اىثأثى اٌىٌُذ اثٓ سشذ، بؿّذ ثٓ أبضذ ثٓ سشذ.  24

 .368ص  ،12ط ، َ( 1988/٘ـ 1448)ثنًود: داس ابؼغشة الإعلاٍِ،  الدسرخشجح
25

٘ـ 1388 ،)اٌمب٘شح: ِىزجخ اٌمب٘شح الدغني، عجذ ا﵁ ثٓ أبضذ ثٓ بؿّذ اثٓ لذاِخ، أثى بؿّذ ِىفك اٌذَٓ  
 .35ص  ،5ط، َ(1968/
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ِٓ اٌمشع اٌزٌ عش ٔفعب ئر ٌُظ اٌعمذ لشػب﵂ اثزذاءً وٌُظ ابؼؼبسة ِٕزفعب﵂ ِٓ بصع 
اٌذَٓ ِع ابؼؼبسثخ ئلا ثمذس اعزفبدح سة ابؼبي، فؾظً أْ لا ئشىبي في ابعّع ثُٕهّب 

 ِٓ ؽُش الأطً.
 

 الجَع تين الدشابحح والدضاستح في اىصنىك
ٍ شهبداد ِزغبوَخ اٌمُّخ رمغُ ِزؾظلاد ٘طىىن ابؼؼبسثخ وابؼشابحخ 

% ِٓ ِزؾظلاد الإطذاس رغزخذَ في 49ئطذاس٘ب ئلى عضأَٓ َغبوٌ أؽذهمب 
% ِٓ ِزؾظلاد 51عٍُّبد رىسق ثنٌ ابؼظذس وبضٍخ اٌظىىن وَغبوٌ اِخش 

 الإطذاس رغزخذَ وشأط ِبي ِؼبسثخ ثنٌ ابؼظذس وبضٍخ اٌظىىن.
بؼظذس وبضٍخ اٌظىىن؛ ارفبلُخ رزىىْ ٘زٖ اٌظىىن ِٓ ارفبلُزنٌ ثنٌ ا

طذاس اٌظىىن رٕشأ ارفبلُخ ِؼبسثخ ثنٌ ابؼظذس ئجّىعت ؛ فِؼبسثخ وارفبلُخ ِشابحخ
% ِٓ 51َىىْ سأط ِبي ابؼؼبسثخ و ،وّؼبسة وووًُ بضٍخ اٌظىىن وشة ِبي

وبرظًُ  ،ِزؾظلاد الإطذاس. َمىَ ابؼظذس ثظفزٗ ِؼبسثًب ثاداسح ِىعىداد ابؼؼبسثخ
ابػغبئش اٌتي رٕزظ عٓ رمظنًٖ في أداء واعجبرٗ أو رعذَٗ عًٍ أطىي  وَؼّٓ، الأسثبػ

 ابؼؼبسثخ وَمع عًٍ عبرمٗ ئصجبد أْ ابػغبئش لم رٕزظ عٓ رمظنً أو رعذٍ ِٕٗ.
زمىَ ششوخ ابؼظذس ثظفزهب ابؼشزشٌ ثاطذاس وعذ ئلى اٌجبئع أِب في ابؼشابحخ ف

بؼىسدَٓ ابؼششؾنٌ. ثم َمىَ اٌزٌ يدضً بضٍخ اٌظىىن ثششاء اٌغٍع ابؼزفك عٍُهب ِع ا
اٌجبئع ثششاء رٍه اٌغٍع، وَىافك عًٍ ثُعهب ٌٍّظذس ثبلأععبس اٌتي تم اٌزفبوع عٍُهب 
وثششوؽ اٌذفع ابؼإعٍخ اٌتي َشبس ئٌُهب في إٌششح، ثم َمىَ ابؼشزشٌ ثجُع اٌغٍع ويحظً 

 عًٍ ِزؾظلاد بسىٕٗ ِٓ ئبسبَ الأعّبي اٌتي تم ئطذاس اٌظىىن عًٍ أعبعهب.
% 51ثغ الإطذاساد رمغُُ سأط ِبي ابؼشابحخ ئلى عضأَٓ؛  ىٓ فييد

غزخذَ َرغزخذَ في عٍُّخ ِشابحخ َغزؾك اٌغعش ابؼإعً فُهب عٕذ أزهبء اٌظىىن، و
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% ِٓ سأط ِبي ابؼشابحخ في عٍُّبد ِشابحخ وً عزخ أشهش ٌزغـُخ اٌذفعبد 49
 .اٌذوسَخ

 
 إدذي إصذاساخ صنىك الدشابحح والدضاستح

بهذف ئوّبي  2417ً إٌوش ٘ى ئطذاس ٌظىىن عُبدَخ عبَ طذاس بؿالإ
 ِشبسَع ثُٕخ برزُخ ورزُ اٌعٍُّخ ثشىً ِجغؾ وبِتي.

ثعذ الإطذاس بذّع ِزؾظلاد ابؼؼبسثخ في ؽغبة ٌذي ووًُ بضٍخ   -1
 اٌظىىن.

% ِٓ بؾّىع ابؼزؾظلاد ٌششاء عٍع ثم َجُعهب 49َمىَ اٌىوًُ ثبعزخذاَ  -2
ًِب ِٕٗ ععش اٌششاء عًٍ ابؼٕشئ ثضّٓ ِإعً َغبوٌ س أط ِبي اٌظىىن بـظى

 في أوي عٍُّخ ِشابحخ لاؽمخ.

% ئلى ابؼٕشئ في ارفبلُخ 51َمىَ اٌىوًُ ثزؾىًَ ابؼجٍغ ابؼزجمٍ واٌزٌ يدضً  -3
ِؼبسثخ أعبط. َمىَ ابؼٕشئ عًٍ أعبط رٌه ثذفع ابؼجٍغ ئلى ِؼبسة اٌجُٕخ 

 اٌزؾزُخ اٌزٌ َغزضّشٖ في أطىي ِؼبسثخ ِذسح ٌٍذخً.

بؼؼبسة في وً َىَ عبثك ٌعٍُّخ اٌزىصَع ثبؽزغبة ئَشاداد ابؼؼبسثخ َمىَ ا -4
ثزٕؼُذ٘ب رٕؼُذًا ؽىًُّب، وَؼُفهب ئلى ؽغبة اٌزغُّع، ثم َمىَ ثبعزخذاَ 
ابؼجبٌغ ابؼىعىدح في ٘زا ابغغبة ٌذفع ِجبٌغ اٌزىصَع اٌذوسٌ، فاْ لم رىٓ 

جبٌغ بشٓ بؿزىَبد ؽغبة اٌزىصَع وبفُخ، أػبف ثظفزٗ ِشزشًَب عضءًا ِٓ ِ
ابؼشابحخ َىفٍ لإوّبي ِجبٌغ اٌزىصَع، فاْ لم َىٓ رٌه وبفًُب فُمىَ ثظفزٗ 

 ِؼبسثًب ثذفع عضء ِغبوٍ ٌزٌه ِٓ ؽغبة بضٍخ اٌظىىن.   

عٕذ اعزشداد اٌظىىن َمىَ ابؼشزشٌ ثذفع وً ابؼجبٌغ ابؼغزؾمخ عٕذ الإنهبء  -5
ِجبٌغ ِغزؾمخ  وضّٓ ٌٍّشابحخ وَمىَ ابؼؼبسة ثعذ رظفُخ ابؼؼبسثخ ثزغـُخ أٌ

 في رٌه اٌىلذ.
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ٔظذ اٌفزىي اٌظبدسح رجعًب ٌلإطذاس ابؼزوىس عًٍ أْ اٌضّٓ ابؼإعً في عٍُّخ 
ًِب ِٕٗ ععش اٌششاء في أوي  ابؼشابحخ الاثزذائُخ َىىْ ِغبوًَب ٌشأط ِبي اٌـشػ بـظى

 عٍُّخ ِشابحخ لاؽمخ.
 ٔظذ إٌششح اٌظبدسح عٓ ِظذس اٌظىىن عًٍ أْ الإنهبء عُىىْ وفم﵂ب

ٌٍمُّخ الابظُخ و٘ى ِب َذي ػًّٕب عًٍ أْ سأط ابؼبي ِؼّىْ سغُ أْ أغٍجُخ سأط ابؼبي 
َٕض عًٍ أٔٗ لا  2448تم اعزضّبس٘ب في أطً ِؼبسثخ وئعلاْ أَىفي اٌظبدس عبَ 

 .26يجىص ٌٍّؼبسة أْ َزعهذ ثششاء اٌشهبداد ثمُّزهب الابظُخ
زغُّع رىىْ ِٓ وزٌه ٔظذ اٌفزىي عًٍ أْ ابؼجبٌغ ابؼزجمُخ في ؽغبة اٌ

 ؽك ِٕشئ الإطذاس وؾبفض أداء ئرا وافك بضٍخ اٌشهبداد عًٍ رٌه ؽنٌ اٌزعبلذ.
 َزؾظً ِٓ ٘زا أْ دوس ارفبق ابؼؼبسثخ في ٘زا الإطذاس:

رغـُخ أٌ عغض في اٌذفعبد اٌذوسَخ وفي دفع اٌمُّخ الابظُخ عٕذ ئنهب الإطذاس  -1
 عٍف﵂ب. عىاء ثـشَك الاعزشداد أو عٕذ ربسَخ الانهبء ا﵀ذد

يحك بغٍّخ اٌشهبداد عٕذ اٌعمذ اٌزٕبصي عٓ ؽمهُ في ِزؾظلاد ابؼؼبسثخ  -2
بدب فُهب سأط ابؼبي عٕذ الإؿفبء. وئْ وبٔذ ٘زٖ اٌفمشح تم ئػبفزهب بخؾ اٌُذ 

 ئلى اٌىصُمخ اٌتي رٕض عًٍ أْ اٌفىائغ ِٓ ؽك ابؼٕشئ وؾبفض أداء.

 ًٔب صبثزخ.بذبوص ِٕع أَىفي ٌٍّزبعشح في اٌشهبداد اٌتي بسضً دَى -3

 

 أدناً هزا الإصذاس دسة تخشيجه عيً الأصىه الدقشسج
 ضَاُ سأط الداه واىشتخ ٍعّا:

ئرا وبْ اٌغشع ِٓ عمذ ابؼشابحخ )اٌزىسق( رؼّنٌ ابؼؼبسة سأط ابؼبي واٌشثؼ 
بحُش َىىْ بشٓ ابؼجُع ابؼإعً ِغـُب ٌشأط ِبي ابؼؼبسثخ وسبحهب فهزا ؽٍُخ عًٍ ِب لا 

                                      
 (AAOIFI, 2008)اٌفمشح اٌشاثعخ  2ٍك ثؼّبْ اٌمُّخ الابظُخ ٌٍظىىن ص ابؼزع 2448ئعلاْ أَىفي  26
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سثؼ ِبلم َؼّٓ فمذ نهً سعىي ا﵁ طًٍ ا﵁ عٍُٗ وعٍُ عٓ يجىص ششعب بحبي و٘ى 
، ولذ عجك ٌٕب أْ اعزمشاء ألىاي اٌعٍّبء َذي عًٍ ارفبلهُ عًٍ 27سثؼ ِب لم َؼّٓ

برشيم ابعّع ثنٌ اٌعمىد بحُش رىىْ ِششوؿخ ثعؼهب في ثعغ ووبٔذ ؽٍُخ ئلى ابغشاَ 
ِِ اىْقَشََِحِ اىَّرٍِ مَاَّدِ وَاسِأَ﴿فؼلا عٓ أْ ا﵁ رعبلى رَ اٌُهىد ٌزٌه في لىٌٗ:  ٌِ عَ ىْهُ

ًَ ىَا ََسِثِ ٌِ شُشَّعّا وَََىِ ًَ سَثِرِهِ ٌِ ََىِ ٌِ دُِرَاُّهُ َُ فٍِ اىسَّثِدِ إِرْ ذَأْذُِهِ َُ دَاضِشَجَ اىْثَذِشِ إِرْ ََعِذُو ىَا  ۙ  رُى
 ٌِ َُ ۙ  ذَأْذُِهِ ََا مَاُّىا ََفْسُقُى  .]163: الأعشاف [﴾مَزَٰىِلَ َّثِيُىهٌُ تِ

ولبي طًٍ ا﵁ عٍُٗ وعٍُ: "لبرً ا﵁ اٌُهىد بؼب ؽشَ ا﵁ عٍُهُ شؾىِهب 
. وٌُظ فُّب رمذَ ٔمٍٗ ِب َذي عًٍ رؼّنٌ ابؼؼبسة 28بصٍىٖ، ثم ثبعىٖ، فأوٍى٘ب"

سأط ابؼبي ثً لذ ٔمً عٓ الأئّخ ِب َذي عًٍ ابؼٕع ئرا وبْ اٌمظذ رؼّنٌ ابؼؼبسة؛ 
أروْ ٌٗ َجُعبْ ابعبسَخ ثضّٓ ئلى أعً وَجزبعهب في ابؼمبسع واٌعجذ ابؼ" لبي في ابؼذؤخ:

سة ابؼبي أو اٌغُذ ثألً لجً الأعً لٍذ: أسأَذ ٌى أْ ِمبسػب ثبع عبسَخ ثأٌف 
دَٕبس ئلى عٕخ، ولذ أرْ ٌٗ سة ابؼبي أْ َجُع ثبٌذَٓ، فبشزشا٘ب سة ابؼبي بدبئخ دَٕبس 

بس ئلى أعً، أٌغُذٖ أْ لجً الأعً، أو عجذا ِأرؤب ٌٗ في اٌزغبسح ثبع عٍعخ بدبئخ دَٕ
َشزشَهب بخّغنٌ دَٕبسا ٔمذا لجً الأعً؟ لبي: أِب ِغأٌزه ٘زٖ في اٌعجذ، فلا ثأط 
ثزٌه ئرا وبْ اٌعجذ ئنمب َزغش بدبي ٔفغٗ، وئرا وبْ اٌعجذ ئنمب َزغش بدبي عُذٖ، فلا 
َظٍؼ، ووزٌه ابؼمبسع لا خنً فُٗ. لبي عؾٕىْ: ورٌه؛ لأْ اٌعجذ ِبٌٗ ٌٗ دوْ 

َزجنٌ ِٓ اٌزفشلخ ٕ٘ب ثنٌ ابغبٌزنٌ ابغبٌخ ئرا وبْ اٌجبئع اٌعجذ أو ئرا وبْ  29عُذٖ"
                                      

27
 .1279سلُ  ،جاٍعهفي اٌزشِزٌ أخشعٗ   

28
الجاٍع الدسْذ اىصذُخ الدخرصش ٍِ أٍىس سسىه الله صيً الله عيُه ابععفٍ،  بؿّذ ثٓ ئبظبعًُاٌجخبسٌ،   

ِغٍُ ؛ 2223سلُ  ،ٖ(1422، 1برمُك: بؿّذ ص٘نً إٌبطش )ثنًود: داس ؿىق إٌغبح، ؽ، َاٍهوسيٌ وسْْه وأ
الدسْذ اىصذُخ الدخرصش تْقو اىعذه عِ اىعذه إلى سسىه الله ، ثٓ ابغغبط أثى ابغغٓ اٌمشنًٌ إٌُغبثىسٌ

 .4132سلُ ، ، د.د(ثنًود: داس ئؽُبء اٌزشاس اٌعشبي) صيً الله عيُه وسيٌ
 ، )ثنًود: داس اٌىزت اٌعٍُّخ الدذوّح اىنبري ،ٔظ ثٓ ِبٌه ثٓ عبِش الأطجؾٍِبٌه ثٓ أ 29

 .664ص ،3ط ،َ(1994/٘ـ1415
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ابؼؼبسة بحُش عىص٘ب عٕذ اٌعجذ لأْ ابؼبي ٌٗ دوْ عُذٖ ثُّٕب ابؼبي في َذ ابؼؼبسة 
ؽغش ٘ى ِبي سة ابؼبي عًٍ ابغمُمخ فؾظً أٔٗ دفع ِئخ ٌُؾظً عًٍ أٌف. لبي اثٓ 

ابؽُزٍّ :"ولا َعبًِ ابؼبٌه بدبي اٌمشاع أٌ لا َجُعٗ ئَبٖ؛ لأٔٗ َإدٌ ئلى ثُع ِبٌٗ بدبٌٗ 
بخلاف ششائٗ ٌٗ ِٕٗ ثعنٌ أو دَٓ فأٗ لا بؿزوس فُٗ ٌزؼّٕٗ فغخ اٌمشاع وِٓ ثم ٌى 

فمذ ِٕع سبضٗ  34اشزشاٖ ِٕٗ ثششؽ ثمبء اٌمشاع ثـً خلافب بؼٓ أوُ٘ اٌظؾخ ِـٍمب"
ُٕهّب ِـٍمب لأٔٗ ئْ وبْ سة ابؼبي ٘ى ابؼشزشٌ وبْ ِشزشًَب ِٓ ٔفغٗ ا﵁ ِٓ ابعّع ث

 وئْ وبْ ابؼؼبسة ٘ى ابؼشزشٌ طبسد دًَٕب َفغخ اٌمشاع. 
 

 اقرصاس ستخ الدشابحح عيً سأط ٍاه الدضاستح:
لأْ ٘زا َإدٌ ئلى  واػؼ؛ئرا وبْ اٌمظذ ػّبْ سأط ابؼبي دوْ اٌشثؼ فببؼٕع 

، 31ذ ابؼؼبسة َذ أِبٔخ ولا يجىص رؼُّٕٗ ثبرفبق اٌعٍّبءٔمغ ابؼؼبسثخ ِٓ أطٍهب فُ
. 32وَإدٌ ئلى سثؼ ِب لم َؼّٓ و٘ى بفٕىع ٌٍؾذَش "نهً عٓ سثؼ ِب لم َؼّٓ"

 َزجنٌ ِٓ ٘زا أْ ػّبْ الأسثبػ ِع سأط ابؼبي أشذ ِٕعب﵂.
 
 
 

                                      
 ،)اٌمب٘شح: ابؼىزجخ اٌزغبسَخ اٌىبري تحفح المحراج في ششح الدْهاج، أبضذ ثٓ بؿّذ ثٓ عٍٍ، ثٓ ؽغش ابؽُزٍّا 34

 .94ص ،6ط، َ( 1983/٘ـ 1357
31

 ،)ثنًود: داس اٌغشة الإعلاٍِ اىزخيرج، ئدسَظ ثٓ عجذ اٌشبضٓ ابؼبٌىٍشهبة اٌذَٓ أبضذ ثٓ اٌمشافي،   
)اٌىىَذ:  الدىسىعح اىفقهُح اىنىَرُح، اٌىىَذ –وصاسح الأولبف واٌشئىْ الإعلاُِخ  ؛43ص ،6ط َ(1994

 .54ص ،38ط، ٖ( 1427َ/1444 ،داساٌغلاعً، ِـبثع داس اٌظفىح، وصاسح الأولبف
٘ـ  1416 ،)اٌمب٘شح: داس ابغذَش ٍسْذ الإٍاً أحمذ تِ دْثو ذ،أبضذ ثٓ بؿّ اثٓ ؽٕجً، أثى عجذ ا﵁  32
)ؽٍت: ِىزت  ٍِ اىسِْ المجربى، أبضذ ثٓ شعُت ثٓ عٍٍ إٌغبئٍ، أثى عجذ اٌشبضٓ ؛6628 سلُ ،َ( 1995/

 .6182 سلُ ،(1986َٖ/1446 ،ابؼـجىعبد الإعلاُِخ
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 ضىاتظ ّفٍ الحُيح عيً ذضَين الدضاسب
ٌزضاَ ثؼىاثؾ اٌعمذَٓ َزؾظً ِٓ ٘زا أْ اٌؼىاثؾ اٌتي َٕجغٍ رىفش٘ب ثعذ الا

 ابػبطخ:
 أْ لا َىىْ سثؼ ابؼشابحخ ِغـُب ٌشأط ابؼبي والأسثبػ ولا ٌشأط ابؼبي وؽذٖ. -1

ؽتى يحىص٘ب سة ابؼبي ثم َزٕبصي عٕهب ئْ  ؽظىبؽبأْ رىصع أسثبػ ابؼبي ؽبي  -2
شبء، لأٔٗ ئرا أدد اٌششوؽ ئلى أْ َىىْ اٌشثؼ وٍٗ ٌشة ابؼبي فلا َمع 

عىاء اعزبر ابؼعنى في اٌعمذ او اعزبر اٌٍفظ. وئرا  33سثعخِؼبسثخ عٕذ الأئّخ الأ
 .34وبْ لشػب فُؾشَ بصعٗ ِع ابؼشابحخ لارفبق اٌعٍّبء عًٍ برشيم ثُع ولشع

أْ لا َشزًّ عمذ الإٔشبء عًٍ أٌ ششؽ َإدٌ ئلى برىًَ أسثبػ ابؼؼبسثخ  -3
 وبٍِخ ئلى ابؼؼبسة.

بؼزعٍمخ ثأعّبي اٌششوخ أْ رفظً دفبرش ا﵀بعجخ ابؼزعٍمخ ثببؼؼبسثخ عٓ رٍه ا -4
 رجعب بؼعبَنً ا﵀بعجخ اٌتي لشستهب ابؽُئخ. 

 

 داىح ذعزس ذقىيم ٍىجىداخ الدضاستح
في ٘زٖ ابغبي لا يدىٓ الاٌزضاَ ثبٌؼىاثؾ اٌششعُخ ابؼزعٍمخ ثزذاوي طىىن 
الاعزضّبس ِٓ ؽُش ِعشفخ ٔغجخ اٌذَىْ والاٌزضاِبد بفب لذ َإدٌ ئلى اٌىلىع في 

 خ اٌتي ِٕعذ ِٓ وضنً ِٓ طىس ثُع اٌذَٓ.ا﵀برَش اٌششعُ
 

                                      
33

برمُك: د. بؿّذ ، اىرهزَة في اخرصاس الدذوّحالأصدٌ،  ٍف ثٓ أبي اٌمبعُ بؿّذ، خأثى ععُذ اثٓ اٌبرارعٍ  
، 1423ٖ، 1الأِنٌ وٌذ بؿّذ عبلم ثٓ اٌشُخ )دبي: داس اٌجؾىس ٌٍذساعبد الإعلاُِخ وئؽُبء اٌزشاس، ؽ

 .381ص ،4ط ،َ(2442
34

٘ـ 1388 ،)اٌمب٘شح: ِىزجخ اٌمب٘شح الدغني، عجذ ا﵁ ثٓ أبضذ ثٓ بؿّذ اثٓ لذاِخ، أثى بؿّذ ِىفك اٌذَٓ  
 .177ص ،4ط ،َ(1968/
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 الخلاصح

طىىن ابعّع ثنٌ ابؼشابحخ وابؼؼبسثخ في شىٍهب ابغبلي رعبني ِٓ ئشىبلاد 
ششعُخ وضنًح أهمهب؛ رؼّنٌ ابؼؼبسة، وسثؼ بضٍخ اٌظىىن ِب لم َؼّٕىا، ولا يدىٓ 

طلاؽُخ  بزشيجهب في طىستهب ابغبٌُخ عًٍ أٌ ِٓ ألىاي اٌفمهبء ِع اٌزأوُذ عًٍ عذَ
٘زا ابغىُ ٌٍؾبلاد ابػبطخ فىً ؽبٌخ بؽب ؽىّهب ؽغت ابغُضُبد واٌمشائٓ اٌتي 

 رعزشَهب. 
يدىٓ ِٓ إٌبؽُخ إٌوشَخ ِعببعخ الإشىبلاد اٌششعُخ اٌتي رعزشٌ ٘زٖ 

 اٌظىىن عبر أؽذ ثذٍَنٌ؛
اٌجذًَ الأوي: يدىٓ رذاوي ٘زٖ اٌظىىن ابؼزوىسح في ابؼغأٌخ ئرا اٌزضِذ 

عخ ابؼزوىسح آٔفب ِع ششؽ أْ َىىْ ٔظُت ابؼشابحخ ِٓ ِزؾظلاد اٌؼىاثؾ الأسث
 الإطذاس ألً ِٓ إٌظف.

ئلى  سأط ِبي اٌزىسق ابؼغزخذَ في ٘زا اٌظىىناٌجذًَ اٌضبني: يدىٓ برىًَ 
ٌُإعش٘ب عًٍ ابؼٕشئ  (SPV)يه سأط ِبي ٌششاء عٍعخ لبثٍخ ٌلإيجبس رجبع ثعذ رٌ

شح وأعهُ ابؼؼبسثخ ِع ِشاعبح اٌؼىاثؾ فُىىْ رذاوي اٌظىىن رذاولا ٌٍعنٌ ابؼإع
 ابؼزعٍمخ ثبٌجُع والإعبسح اٌتي روش٘ب اٌفمهبء. 
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