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 الميخض 

تهذف خٌذسخعص بلى زُدْ هذد ِٓ خلدخدٌفدض لألىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، ظؼّٕعهد غدٌسُص 
ٔششخض بطذخس خٌظىىن خٌمدجّص هًٍ خلأطىي، خلدسُٕص هًٍ همىد خلأِدٔص، وٍ٘ خٌعوهذ زدٌششخء زدٌمُّص 

ك هٍُٗ ؤو خلإسمُص ؤو زغوش ِعفك هٍُٗ ِٓ ِذَش خٌظىىن، خٌعوهذ زدٌششخء زدٌمُّص خلإسمُص ؤو زغوش ِعف
ػّدْ خٌوىخجذ ِٓ ؿشف ؼدٌػ، ظوهذ بضٍص خٌظىىن زسُن خلأطىي زدٌمُّص خلأسمُص ٌٍظه، بلشخع ِذَش 
طىىن خلاععؽّدس لحٍّص خٌظىىن، ٍِىُص بضٍص خٌظىىن ٌلأطىي خٌوَُُّٕص في خٌظىىن خلدسُٕص/خٌمدجّص 

وظىطٍط  ،Special Purpose vehicle (SPV)هًٍ خلأطىي، خٌششوص رخض خٌغشع خلخدص 
خٌذسخعص ٌوذش ٔعدجؿ ؤهمهد: ؤْ خٌـشف خٌؽدٌػ خٌزٌ ؿشلعٗ لشخسخض خلمجّن ؤو خلدودَنً خٌششهُص، غنً 
ِىـىد هًٍ ؤسع خٌىخلن، وّد ؤْ خٌعىدفً خلإعلاٍِ وظىسش ِٓ طىس خلحّدَص، ِد ٘ى بلا طىسش ِٓ 

ٌلأطىي، لا ظعىخفك ِن طىس خٌؼّدْ، لُػ ؤْ خلدٍىُص خٌٕفوُص خٌتي ٕ٘ذعط هٍُهد ٍِىُص بضٍص خٌظىىن 
خلدٍىُص خلدعىخفمص ِن ِسددت خٌششَوص خلإعلاُِص، لأنهد ظمُذ لك بضٍص خٌظىىن زدٌعظشف زدلأطىي، ووٍ 
ظىىْ خٌظىىن ِعىخفمص ِن ِسددت خٌششَوص خلإعلاُِص، ظشخهً خلدغدجً خٌعدٌُص: ٔمً ٍِىُص خلأطىي لاعُ 

ض وعٍـدض خلددٌه هًٍ ٍِىٗ، ِٓ لُػ خلددٌه خلحمُمٍ )بضٍص خٌظىىن(، لشد َعُك لذُ طلالُد
 Assetخٌعظشف وِٓ لُػ برًّ خلدظشوفدض وظسودض خلذلان، خهعّدد خٌظىىن خلدذهىِص زإطىي )

backed.زششؽ ٔفدر بضٍص خٌظىىن ٌلأطىي زمُّعهد خٌغىلُص ،) 

 .خٌعـسُمدض خلدودطشش ،خٌششَوص خلإعلاُِص، خٌظىىن اىنيَاث المفتاحيت:
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Abstract 

The purpose of the study is to clarify a number of violations of Islamic Shariah 

principles identified in the majority of asset-based sukuk issuance prospectuses, which are 

based on trust contracts. It is an agreement to purchase a sukuk from the sukuk 

management at face value or at an agreed-upon price. This is sukuk holders' promise to sell 

assets for the face value of the sukuk, as well as lending by Investment Sukuk Manager to 

sukuk holders and ownership of tangible assets in asset-based sukuk i.e. Special Purpose 

Company that is well known as namely; Special Purpose vehicle. The study resulted in a 

number of findings. The most important of these is that the third party proposed by the 

council's resolutions or Shariah Standards does not exist in fact, just as Islamic Takaful as a 

kind of protection and is simply regarded a guarantee since the beneficial ownership on 

which the sukuk holders' ownership is established, seems incompatible with Shariah-

compliant ownership. Because it restricts the right of sukuk holders to dispose of assets 

ensuring that the sukuk are compliant with Islamic Shari'ah principles. The following 

considerations should be taken: transferring the ownership of the assets to the name of the 

real owner (the holders of the sukuk), which gives them the powers and authorities of the 

owner over his ownership/property, in terms of disposition as well as in terms of bearing 

the expenses and the consequences of loss, adopting of the sukuk which are based on asset 

backed principle, assuming that the sukuk holders dispose of the assets at their market 

value. 

Keywords: Sukuk, Shariah, Contemporary applications. 
 

 إشناىيت اىبحث: 
خٌسمػ في بْ شمىي ٔششخض بطذخس ٘زخ خٌٕىم ِٓ خٌظىىن  بشىدٌُصظعفًٍ 

وزدٌعدلي ظؼوف خٌؽمص بهد وإدخش بذوٍهد طىىن غنً ِعىخفمص ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، 
لُػ لدَ بسىًَ وخععؽّدس ِٓ ـهص، وظىىْ هشػص ٌٍـوٓ زوذَ طمعهد ؤِدَ خٌمؼدء، 

ورٌه  خٌسدلػ زذسخعص ٘زٖ خلدغدجً ٌسُدْ لمُمعهد وخلألىدَ خٌششهُص خٌتي ظٕـسك هٍُهد،
   عوُدً ٌعفٕر ظؼّنٌ ِؽً ٘زٖ خٌششوؽ في ٔششخض خلإطذخس.
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 ٍْهجيت اىبحث: 
ُدْ خلدغدجً خٌتي َعُ ظؼُّٕهد ٔششخض بطذخس خٌظىىن، وخٌتي ظادٌ ٌوذَ ظىخفك ٌس 

خلدٕهؿ خلاععمشخجٍ، وخلدٕهؿ  ٘زٖ خٌٕششخض ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، خععخذَ خٌسدلػ
 خٌعمٍٍٍُ، وخلدٕهؿ خلدمدسْ. 

 
 ٍقذٍت عاٍت: 

ظٕىهط ؤدوخض خٌعّىًَ وخلاععؽّدس خلإعلاٍِ، وظإبٌ في ِمذِعهد خٌظىىن، وخٌتي 
ٔلّط هٍُّص بطذخس٘د خٌوذَذ ِٓ خٌمىخٔنٌ خلمحٍُص، ولشخسخض خلمجدِن خٌفمهُص وخلدودَنً 

ولا شه ؤْ ٕ٘دن خٌوذَذ ِٓ خٌذسخعدض خلحذَؽص ظٕدوٌط ـىخٔر ِهّص في خٌششهُص، 
 ,Zakariyah, & Busari. (2019; Zakariyah, & Syllah, L. 2020; Ghezalخٌظىىن )

Alnagar., Othman., Noor., Zakariyah. 2021)2021; )  ْوهًٍ خٌشغُ ِٓ رٌه فة
في ٘زٖ خٌذسخعص خٌوذَذ ِٓ خلدغدجً خٌتي ظؼّٕعهد خٌوذَذ يحدوي ؤْ َبرص خٌسدلػ خٌسدلػ 

و ٔضخم لؼدجٍ، ِٓ بطذخسخض خٌظىىن، خلدسُٕص هًٍ همىد خلأِدٔص، وودٔط لزً ٔمذ ؤ
زغسر هذَ ظىخفمهد ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، ورٌه بهذف ؤولًا: هذَ ظىشخس ٘زٖ 
خلمحلىسخض خٌششهُص، ؼدُٔدً: لدضَذ ِٓ خٌذسخعص وخٌسمػ لذد، ٌعمذيم خٌسذًَ خلدعىخفك ِن ؤلىدَ 

 خٌششَوص خلإعلاُِص.
 

ٍذير اىظنىك:  اىتعهذ باىشراء باىقيَت الإسميت أو بسعر ٍتفق عييه ٍِ -أولًا
ظىدد لا بزٍى بطذخسخض خٌظىىن ِٓ ٘زخ خٌعوهذ، لتى في لدي هذَ وـىد ٌلأطىي 

خلإؿفدء، لُػ ؤْ ٘زخ خٌعوهذ  ( هٕذ2113بطذخس طىىن دخٔص غدص، )ٔششش زغسر خلذلان
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َُشىً لدفض لجزذ خلأِىخي، وَبرص خٌوذَذ ِٓ خٌعغدئلاض: ً٘ َُوذ خٌعوهذ زدٌششخء زدٌمُّص 
ش ِعفك هٍُٗ ِٓ ِذَش خٌظىىن لسدٌفدً ٌٍششَوص خلإعلاُِص ولددرخ؟، وً٘ ٘ى خلإسمُص ؤو زغو

لزً خهعسدس في خٌومذ وؤؼش رٌه؟ وً٘ لسدٌفعٗ لألىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، َُوذ لسدٌف 
 ٌٍمدٔىْ خٌىخـر خٌعـسُك، َعُك خٌذفن زسـلاْ خٌظىىن؟ 

ِٓ ِودَنً عىق دبي خلددلي خلدعىخفمص ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص،  (2َٕض )خلدوُدس
خلخدص زةطذخس وبسٍه وظذخوي خٌظىىن " ؤْ بضٍص خٌظىىن َعمٍّىْ خٌغشَ، ويحظٍىْ 
هًٍ خٌغُٕ خٌٕدظؿ هٓ خلدىـىدخض خٌتي خععؽّشض فُهد لظٍُص بطذخس طىىوهُ؛ وؤٔٗ لا 

َ لحظٍُص بطذخس خٌظىىن؛ زومذ ِٓ يجىص لدظذس خٌظىىن ؤو ِذَش خٌظىىن ؤو خلدغعخذ
وخلدشدسوص وخٌىودٌص زدلاععؽّدس؛ ؤْ َؼّٓ لحٍّص  خٌششهُص: ودلدؼدسزصهمىد خلاععؽّدس 

خٌظىىن خٌمُّص خلاسمُص لذزٖ خٌظىىن، ولا هدجذخً لزذدخً، وبلا ودْ خلإطذخس وخٌومذ خٌزٌ 
خٌعوهذ، يجوً زني هٍُٗ زدؿً". َعؼك ِٓ ٘زخ خٌٕض ؤْ ظؼّنٌ ٔششش خلإطذخس ِؽً ٘زخ 

 خلإطذخس وخٌومذ خٌزٌ زني هٍُٗ زدؿً. 
َشي خٌسدلػ بٔٗ في لدي ظؼّٕط ٔششش خلإطذخس ششؽ )خٌعوهذ زدٌششخء(، فةٔٗ 
َسـً خٌششؽ لدخدٌفعٗ لألىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، وَسمً خٌومذ وخلإطذخس طمُك، فةزـدي 

لشخس لرّن خٌفمٗ  ٘زخ خٌششؽ يجوً خٌظىىن ِعىخفمص ِن ؤلىدَ  خٌششَوص، لُػ ـدء في
خلإعلاٍِ ؤٔٗ "لا ِدٔن ِٓ ػّدْ ؿشف ؼدٌػ ِٕفظً في شخظُعٗ ورِعٗ خلددٌُص هٓ ؿشفي 
خلدؼدسزص خلدشعشوص زدٌعبرم زذوْ ِمدزً بدسٍغ لسظض لجبر خلخغشخْ، هًٍ ؤْ َىىْ خٌعضخِدً 

در ِغعمً هٓ همذ خلدؼدسزص خلدشعشوص، بدونى ؤْ لُدِٗ زدٌىفدء زدٌعضخِٗ ٌُظ ششؿدً في ٔف
خٌومذ وظشظر ؤلىدِٗ هٍُٗ زنٌ ؤؿشخفٗ، وِٓ بٍ فٍُظ ٌودًِ خلدؼدسزص، خٌذفن زسـلاْ 
خلدؼدسزص ؤو خلاِعٕدم هٓ خٌىفدء زدٌعضخِدظٗ بهد، زغسر هذَ لُدَ خلدعبرم زدٌىفدء بدد ظبرم زٗ، 
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 ،لشخس لرّن خٌفمٗ خلإعلاٍِ خٌذولي)بحفص ؤْ ٘زخ خلاٌعضخَ ودْ لزً خهعسدس في خٌومذ" 
2111.)  

لُػ َوذ خٌعوهذ زدٌششخء زدٌمُّص خلإسمُص لسدٌف لألىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص لأٔٗ  
ػّدْ، وفك ِد ٔض هٍُٗ لشخس خلمجّن" لا يجىص ٌٍّؼدسذ ؤو خٌششَه ؤو خٌىوًُ ؤْ َعوهذ 

ششخء خٌظىىن ؤو ؤطىي خٌظىىن زمُّعهد خلإسمُص ؤو زمُّص لزذدش عٍفدً"  )ؤ( زإٌ لشد َإبٌ:
 .(2112 ،خلإعلاٍِ خٌذوليلشخس لرّن خٌفمٗ )

"لا يجىص ؤْ َؼّٓ ِظذس خٌظىىن ؤو ِذَش٘د ؤطً لُّص خٌظه ؤو هدجذٖ، وبرخ  
لشخس لرّن خٌفمٗ )ٍ٘ىط خلأهُدْ خلداـشش وٍُدً ؤو ـضجُدً فةْ غشِهد هًٍ بضٍص خٌظىىن" 

 .(2114َ ،خلإعلاٍِ خٌذولي
ُص، ٘ى هذَ طمص وبْ ؤؼش ٘لان خلأطىي هًٍ ظٕفُز خٌعوهذ زدٌششخء زدٌمُّص خلأسم

 زُن خلدوذوَ.
ولصذ ؤٔٗ هٕذِد ظوؽشض ششوص دخٔص غدص في ظغذَذ خٌوىخجذ هٓ طىىن خلدؼدسزص، 

ؤْ خٌظىىن في  2117َىُٔى  12وٌشغسعهد في بهددش ُ٘ىٍص خٌظىىن ِشش ؼدُٔص ؤهٍٕط في 
شىٍهد خلحدلي ٌُغط ِعىخفمص ِن خٌششَوص خلإعلاُِص، وزدٌعدلي فهٍ غنً لدٔىُٔص بدىـر 

دٔىْ خلإِدسخض خٌوشزُص خلدعمذش، ؤعُفص ٌزٌه، فةْ بهددش ُ٘ىٍص خٌظىىن خلحدٌُص ػشوسَص ل
ٌؼّدْ ِـدزمعهد ٌٍمىخٔنٌ رخض خٌظٍص ٌظدلح بصُن ؤطمدذ خلدظٍمص، فعمذِط زذهىي 
ؤِدَ لزىّص خٌشدسلص زسـلاْ همذ خلدؼدسزص لأْ خٌمؼدء خلإِدسخبٌ ٘ى خلدخعض وفك ٔششش 

خلإلصٍُضٌ لأٔٗ خلدخعض وفك ٔششش خلإطذخس، ٌٍمىُ لذد زوذَ خلإطذخس، وؤِدَ خٌمؼدء 
بسىنٌ ظٕفُز ظوهذ٘د زدٌششخء زدٌمُّص خلأسمُص ٌوذَ طمعٗ، لأٔٗ َوعبر ػّدْ ٌشؤسمدي، لسدٌف 
لألىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، وزدٌعدلي ٌٍمدٔىْ خلإِدسخبٌ خٌىخـر خٌعـسُك هًٍ همذ خلدؼدسزص، 

خٌعوهذ زدٌششخء، وؤٔٗ ٔدفز وٍِضَ، عىخءً ؤزـٍط لزىّص ولذ لىُ خٌمؼدء خلإلصٍُضٌ زظمص 
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خٌشدسلص همذ خلدؼدسزص ؤَ طممعٗ، لصذ ؤْ خٌمدجّنٌ هًٍ بهذخد ٔششش طىىن دخٔص غدص 
ؤظمٕىخ ظؼُّٕهد خٌٕظىص خلدعوٍمص بدغإٌص خٌعوهذ زدٌششخء، ٌىٓ ؤِدَ بظمدْ طُدغص ٘زٖ 

 لحىُ زظمص خٌعوهذ زدٌششخءخٌٕظىص خٌمدٔىُٔص لم يجذ خٌمؼدء خلإلصٍُضٌ زذخً ِٓ خ
(http://www.bailii.org/ew/cases/EWHC/Comm/2017/2928.html.)  

فدٌعوهذ زدٌششخء ٍِضَ زششؽ هذَ لسدٌفعٗ لأطً ششهٍ، وفي همىد خلأِدٔص 
 ودلدؼدسزص َُوذ لسدٌفدً، لأٔٗ َادٌ ٌؼّدْ خلدؼدسذ.

، فهٍ طىىن ٌزخ ؤٌ طىىن لدجّص هًٍ همىد خلأِدٔص، ظعؼّٓ خٌعوهذ زدٌششخء
 غنً بعلاُِص.
 

 اىتعهذ باىشراء باىقيَت الإسميت أو بسعر ٍتفق عييه أو ضَاُ اىعىائذ ٍِ  -ثاّياً
 طرف ثاىث: 

 أحناً وطىر ضَاُ اىطرف اىثاىث، اىىاردة في اىظنىك، واىتي تىطي
 المؤسساث الماىيت الإسلاٍيت الاستفادة ٍْها في مجاه إطذار اىظنىك:

لأطىي )سؤط خلددي( خٌظىىن )خلدؼدسزص  اىثاىث: ضَاُ اىطرف -ؤ 
وخلدشدسوص(، ورٌه زدٌؼىخزؾ خٌتي وسدض في لشخس لرّن خٌفمٗ خلإعلاٍِ وخلدودَنً 
خٌششهُص، وخلأطً خٔفظدي خٌشخظُص خلاهعسدسَص وخععملاي خٌزِص خلددٌُص ٌٍؼدِٓ هٓ 

 بدخسش خٌظىىن في لدي ػّدْ ؤطىي خٌظىىن.
 طىر اىضَاُ المَْىعت شرعاً: -ب 

ذ هًٍ خٌمشخسخض خلمجّوُص بخظىص برشيم خلأـش هًٍ خٌؼّدْ، ووزٌه ٔض خٌعإوُ
خشعشخؽ خٌىفدٌص ؤو خٌش٘ٓ  صلا يجى/ ))خٌؼّدٔدض((: هًٍ ؤٔٗ 5خلدوُدس خٌششهٍ سلُ/
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في همىد خلأِدٔص، وبخدطص همىد خلدشدسوص وخلدؼدسزص، لُػ لا يجىص خشعشخؽ 
ششودء عىخء ودْ خٌؼّدْ خٌؼّدْ هًٍ خلدؼدسذ ؤو خٌىوًُ زدلاععؽّدس ؤو ؤلذ خٌ

يجىص ظوهذ ؿشف ؼدٌػ غنً  -لا يجىص ؤخز خلأـش هٓ خٌىفدٌص -ٌلأطً ؤو ٌٍشزك
خلدؼدسذ ؤو وًُ خلاععؽّدس وغنً ؤلذ خٌششودء، زدٌعبرم ٌٍعوىَغ هٓ خلخغدسش 
دوْ سزؾ زنٌ ٘زخ خٌعوهذ وزنٌ همذ خٌعّىًَ زدلدؼدسزص ؤو همذ خٌىودٌص 

 زدلاععؽّدس.
شهدً ِٓ خٌٕض في ٔششش خلإطذخس ؤو طىىن خلدمدسػص، ٌُظ ٕ٘دن ِد يدٕن ش -

هًٍ وهذ ؿشف ؼدٌػ ِٕفظً في شخظُعٗ ورِعٗ خلددٌُص هٓ ؿشفي خٌومذ، زدٌعبرم 
زذوْ ِمدزً بدسٍغ لسظض لجبر خلخغشخْ في ِششوم ِونٌ، هًٍ ؤْ َىىْ خٌعضخِدً 

 ٔفدر خٌومذ ِغعملًا هٓ همذ خلدؼدسزص، بدونى ؤْ لُدِٗ زدٌىفدء زدٌعضخِٗ ٌُظ ششؿدً في
وظشظر ؤلىدِٗ هٍُٗ زنٌ ؤؿشخفٗ، وِٓ بٍ فٍُظ لحٍّص خٌظىىن ؤو هدًِ خلدؼدسزص، 
خٌذفن زسـلاْ خلدؼدسزص ؤو خلاِعٕدم هٓ خٌىفدء زدٌعضخِدتهُ بهد، زغسر هذَ لُدَ 

لرّن ) ،خلدعبرم زدٌىفدء بدد ظبرم زٗ، بحفص ؤْ ٘زخ خلاٌعضخَ ودْ لزً خهعسدس في خٌومذ
 .(1988 ،خٌذولي خٌفمٗ خلإعلاٍِ

 31َشي خٌسدلػ ؤْ بـدصش لرّن خٌفمٗ خلإعلاٍِ خٌذولي، زمشخسٖ سلُ:  -
( ؤْ َىىْ خلدعوهذ )خٌؼدِٓ( ؿشف ؼدٌػ ِغعمً، َىـر هٍُٕد برشَش 3/4)

 خلدمظىد زدلاععملاي، ً٘ ٘ى خلاععملاي خلددلي ؤَ خلإدخسٌ ؤَ خلاهعسدسٌ؟ 
ش خٌعمىُُ وخٌغُـشش وخٌعسوُص، بْ خٌوٕظش خٌزٌ يحذد ِوُدس خلاععملاي ٘ى: هٕظ 

فىـىد ٘زخ خٌوٕظش زنٌ خلجهص خلدٕشحص ٌٍظىىن وخٌـشف خٌؽدٌػ َٕفٍ خلاععملاي، وٌى ودْ 
خٌـشف خٌؽدٌػ َعّعن زدٌشخظُص خلاهعسدسَص، فدٌوبرش زدٌعسوُص خٌتي ِألذد ولذش خٌىهدء خلددلي، 
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ف ؿشف ؼدٌػ ؤغعوشع هذد ِٓ ؤشىدي خٌـشف خٌؽدٌػ، ٌعمذَذ ً٘ َٕـسك هٍُهد وط
 ِغعمً ِعبرم، َظٍك لأْ َىىْ ػدِٓ:

 
 (: Holding Company)اىشرمت اىقابضت:  .1

ششوص بسعٍه ؤو ظذَش ـضجُدً ؤو وٍُدً، ششوص ؤو ششودض ؤخشي، ووفك خلدىعىهص 
خٌبرَـدُٔص ٍ٘: خٌششوص خٌتي بسٍه ِٓ خلأعهُ ِد َىفٍ ٌٍعظىَط، في وخلذش ؤو ؤوؽش ِٓ 

خٌغُـشش هًٍ ظٍه خٌششودض، فدٌششوص خٌمدزؼص: "ٍ٘ خٌششودض خلأخشي، زغشع 
خٌششوص خٌتي بسٍه ؤعهّدً ؤو لظظدً في سؤسمدي ششوص ؤو ششودض ؤخشي ِغعمٍص هٕهد، 
زٕغسص بسىٕهد لدٔىٔدً ِٓ خٌغُـشش هًٍ بدخستهد، وسعُ خــهد خٌودِص".  وظعممك عُـشش 

ص خلأعهُ في سؤسمدي خٌششوص خٌمدزؼص هًٍ خٌششودض خٌعدزوص، ِٓ خلاي بسٍىهد ؤغٍسُ
خٌششودض خٌعدزوص، لُػ ظٕض زوغ خٌمىخٔنٌ هًٍ وـىذ ؤْ ظعٍّه خٌششوص خٌمدزؼص 

% هًٍ خلألً في سؤسمدي خٌششوص خٌعدزوص، ِؽدي هًٍ ٘زٖ خٌششودض: خٌششوص  51زٕغسص 
ِعوذدش خلجٕغُدض: ٍ٘ ششوص ظعىىْ ِٓ لرّىهص ِٓ خٌششودض خٌفشهُص، لذد ِشوض ؤطٍٍ 

وي، زُّٕد ظمن خٌششودض خٌعدزوص ٌٗ في دوي ؤخشي لسعٍفص، وَشظسؾ خلدشوض َمن في بلذي خٌذ
ِن خٌششودض خٌفشهُص ِٓ خلاي خععشخظُفُص خلعظددَص ِعىدٍِص، تهذف بلى برمُك ؤ٘ذخف 

  (.2113لرّن خٌفمٗ خلإعلاٍِ خٌذولي، ، )خععؽّدسَص ِوُٕص
ٍه ؤو ظعمىُ ( خٌششوص خٌتي بسعParent Companyوخٌششوص خلأَ )زدلإلصٍُضَص: 

زششوص ؤو لرّىهص ششودض ؤخشي، وخٌتي ظوشف زدعُ خٌششودض خٌعدزوص. فدٌششوص خلأَ 
ظمىَ زعىـُٗ خلدّدسعدض خٌعفدسَص ٌٍششوص خٌعدزوص، لأنهد ظغُـش هًٍ خٌعظىَط فُهد. بْ ٘زخ 
خٌٕىم ِٓ خٌششودض، ظٍعضَ زىـىد ششوص سجُغُص ولرّىهص ِٓ خٌششودض خٌعدزوص لذد، وٍ٘ 

دسط ٔشدؿدً بذدسَدً ِوُٕدً، وّد ؤْ ولًا ِٕهد َعّعن زشخظُص لدٔىُٔص ِغعمٍص. ششودض بس
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فهزٖ خٌششودض وبْ ودٔط ِغعمٍص لدٔىٔدً، بلا ؤنهد بزؼن ِٓ خٌٕدلُص خلالعظددَص ٌغُـشش 
ِسدششش ؤو شسٗ ِسدششش، بسدسعهد خٌششوص خٌشجُغُص خٌتي برذد ٌششودتهد خٌعدزوص ِٕهفُص خٌوًّ 

خٌودِص، ولذد لك خٌعذخً في خٌمشخسخض خلددٌُص خٌظددسش هٓ خٌششوص خٌعدزوص،  وخٌغُدعص خلددٌُص
لُػ ظغعـُن ؤْ ظٕمً خلأسزدق خٌتي برممهد بلذي خٌششودض خٌعدزوص بلى ششوص ظدزوص 
ؤخشي، ؤو ؤْ ظغعخذَ زوغ خلأطىي خلددٌُص خلدٍّىوص لإلذي ظٍه خٌششودض، ٌعّىًَ 

خععملاٌُص خٌششوص خٌشجُغُص لا ظغعسوذ ٔشدؽ ششوص ظدزوص ؤخشي، ولذزخ فةْ فىشش 
ِغاوٌُعهد خٌىٍُص هٓ دَىْ خٌششودض خٌعدزوص، فدٌمؼدء خٌفشٔغٍ ؤلش بدغاوٌُص خٌششوص 
خٌمدزؼص هٓ دَىْ خٌششودض خٌعدزوص ورٌه لدشوضَص خلإدخسش، وٌولالص خٌعدزن وخلدعسىم خٌتي 

 لدٌص برمك دَىْ برىُ خٌولالص زُٕهد، ووزٌه خٌفمٗ خٌىػوٍ ِعفك هًٍ لك خٌمؼدء في
هًٍ خلذي خٌششودض خٌعدزوص، ؤْ ظعخز بـشخءخض بصدهُص ػذ لرّىهص خٌششودض خلدىىٔص 
ٌٍششوص خٌمدزؼص، هًٍ خهعسدس بنهد ولذش خلعظددَص وخلذش، سغُ ؤْ وً ِٕهّد ظوذ ششوص 

و٘زخ خلابذدٖ ٘ى ِد عدسض هٍُٗ لزىّص خٌوذخٌص  (،2113ششَف لزّذ غٕدَ، ) ِغعمٍص،
/ ِٓ  86، 85ىق خلأوسوزُص خلدشعشوص، ِغعٕذش في رٌه هًٍ ٔض خلدددظنٌ/خٌعدزوص ٌٍغ

ِود٘ذش سوِد خلدٕشحص ٌٍغىق خلأوسوزُص خلدشعشوص، وخٌٍعنٌ ظفشػدْ ِغاوٌُص خٌششوص 
خٌشجُغُص هٓ ؤهّدي ششودتهد خٌعدزوص هًٍ ؤعدط ِشوضَص خٌغُـشش، بْ خلدغاوٌُص 

هٓ ؤهّدي ششودتهد خٌعدزوص، ؤعدعهد سخزـص  خلدذُٔص)خٌومذَص، خٌعمظنًَص( ٌٍششوص خٌشجُغُص
خٌعسوُص، فسدٌعدلي خلدعسىم ِغاوي هٓ ؤهّدي خٌعدزن وٍِضَ زدٌعوىَغ، لُػ يدىٓ ؤْ ظمدَ 
هًٍ خٌششوص خٌشجُغُص هذش دهدوٌ ِٕهد: دهىي ظىٍّص دَىْ خٌششوص خٌعدزوص خٌتي ظغُـش 

ذخد دَىنهد. ووزٌه دهىي هٍُهد خٌششوص خٌشجُغُص، برخ لم ظىفِ ؤطىي خٌششوص خٌعدزوص ٌغ
بدخدي خٌششوص خٌشجُغُص في دهىي بفلاط خٌششوص خٌعدزوص، لُػ ظذخً بصُن ؤِىخلذّد في 

ٔض هٍُٗ لدٔىْ  خٌعفٍُغص، ويدىٓ ٌذخجني خٌششوص خٌعدزوص خٌعٕفُز هٍُهّد ِودً، و٘زخ ِد
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/ لُػ ؤكهش خٌىلذش خلددٌُص زنٌ خٌششوص  218خٌششودض خلأسدني زىػىق في خلدددش/ 
خٌمدزؼص وخٌششودض خٌعدزوص لذد، وزدٌعدلي فةْ دخجٓ خٌششوص خٌعدزوص ٍَفإ لدـدٌسص خٌششوص 
خٌعدزوص، برخ ودْ وػوهد خلددلي ـُذخً، وبلا فةٔٗ ٍَفإ بلى ولذش خلدغاوٌُص، برخ ودْ وػن 

 (.2117ِشوخْ زذسٌ خلإزشخُُ٘،) ِعذ٘ىسخً،خٌششوص خٌعدزوص 
بْ ؤُ٘ ِد يدُض خٌششوص خٌمدزؼص وخٌششوص خلأَ وظىعً خٌششودض وخلدعوذدش  

خلجٕغُدض، زدهعسدس٘د لرّىهص ششودض، ٍ٘ ِشوضَص خٌغُـشش خٌتي بزؼن لذد خٌششودض 
خٌعدزوص خلدعىخـذش لىي خٌودلم. فّشوضَص خٌغُـشش زنٌ خٌششودض خٌعدزوص وخٌششوص خلأَ، ؤشسٗ 

ىخلذ، ٍ٘ ِغعمٍص ِٓ لُػ خٌلد٘ش، ٌىٓ ِعشخزـص ِٓ ِد ظىىْ زولالص ؤؿشخف خلجغذ خٌ
لُػ خلحمُمص، ٌزخ لا يجىص خٌؼّدْ زنٌ ِاعغدض خٌششوص خٌمدزؼص، لإِىدُٔص ظشلًُ 

 خلخغدجش زُٕهد زمشخس ِٓ لرٍظ خلإدخسش.
 
 الأشخاص الاعتباريت اىعاٍت ضَِ اىذوىت:  .2

ٌؽدٌػ، ٘ى هٕظش وفك ِد بً خلإشدسش بٌُٗ آٔفدً بْ خٌوبرش في ـىخص ػّدْ خٌـشف خ
هذَ خٌعسوُص خٌزٌ يحمك خععملاي ِدلي وبدخسٌ، فهً ٘زخ خٌوٕظش ِعىفش في خٌولالص زنٌ 
خٌىصخسخض ؤو خلداعغدض ؤو خٌششودض خٌودِص، خٌتي بسعٍىهد خٌذوٌص، ٌذي بطذخس٘د طىىن 

ِاعغص هدِص ؤخشي  عُددَص، وظُؼّٓ ؤطىي ٘زٖ خٌظىىن وؤسزدلهد، ِٓ لسً وصخسش ؤو
 خٌؽدٌػ.ظغًّ خٌـشف 

بْ ِاعغدض خٌذوٌص )وصخسخض، ِاعغدض، ششودض( سغُ ؤنهد وُدٔدض لدٔىُٔص 
لذد رُِ ِدٌُص ِغعمٍص، ٌىٕهد بدفّىههد ظشىً وُدْ وخلذ َغًّ خٌذوٌص، َُّعٕن ِوٗ 
خٌؼّدْ لأعفدء خلاععملاٌُص، لأْ في نهدَص وً عٕص ِدٌُص بصُن ُِضخُٔدض ٘زٖ خٌىُدٔدض، 

وهدء ِدلي وخلذ ٌٍذوٌص، ظُوُذ ظىـُهٗ وطشفٗ، وفك ظشىً ولذش ِدٌُص ظٕظهش في 
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ِظدلحهد خٌوٍُد، وزدٌعدلي لا ظظٍك ؤْ ظىىْ بلذي خٌىصخسخض ؤو خٌششودض خٌودِص، ؿشف 
 ؼدٌػ ػدِٓ لإلذخ٘د.

 
تعهذ ٍذير اىظنىك بشراء الأطىه المؤجرة إجارة ٍْتهيت باىتَييل ببقيت  .3

نِ هى ٍاىل وٍستأجر أقساط الأجرة المتبقيت، مطرف ٍستقو في حاه لم ي
 الأطو

بْ خٌظىىن وٍ ظىىْ ِعىخفمص ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، فلا يجىص ؤْ 
ظعؼّٓ ٔششش بطذخس٘د ِؽً ٘زخ خٌعوهذ، ورٌه ٌىـىد خٌغشس، خلدعفٍٍ زإْ لُّص خلأطىي 

 ععىىْ ؤلً ؤو ؤوؽش ِٓ لُّص خلألغدؽ خلدعسمُص.
 
 اىتأٍين: .4
 خٌظىىن وغنً٘د، ِٓ خلاي خٌعإِنٌ "يجىص خٌعمىؽ ِٓ لسدؿش سؤط خلددي في 

لرٍظ لرّن خٌفمٗ خلإعلاٍِ ) خٌعودوني ؤو خٌعىدفٍٍ خلدٕؼسؾ زمىخهذ خٌششَوص خلدـهشش"
 .(2111خٌذولي،

بْ برًّ ِذَش خٌظىىن وٍفص خٌعإِنٌ هًٍ خلأطىي خلدظىىص، خٌتي ظوَّذ ِٓ ظسودض 
ىي، فششوص خٌعإِنٌ ٌذي خٌعٍّه، َذي طشخلصً هًٍ طىسََّص بسٍه بضٍص خٌظىىن لذزٖ خلأط

لُدِهد زعوىَغ لُّص خلأطىي في لدي خلذلان، فهٍ بسؽً ِذَش خٌظىىن، لأٔٗ ٘ى ِٓ َذفن 
ؤلغدؽ خٌعإِنٌ، فوٕذِد َمىَ خلدؼدسذ زدٌعإِنٌ هًٍ ؤطىي طىىن خلدؼدسزص، ودفن ؤلغدؽ 

ِسدشششً خٌعإِنٌ، ؤلا َوذ ٘زخ خٌعإِنٌ ِٓ لسًُ خٌؼّدْ، فّد ٘ى خٌفدسق زنٌ ؤْ َؼّٕهد ٘ى 
ؤو ؤْ َوهذ ٌششوص ظإِنٌ ظىدفٍٍ ؤْ ظؼّٕهد و٘ى َذفن لذد خلأـش )ؤلغدؽ خٌعإِنٌ( هًٍ 
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٘زخ خٌؼّدْ، فدٌعإِنٌ هًٍ خلأطىي ػّدْ لذد، وخٌٕعُفص خلدغعخٍظص ؤْ خٌـشف خٌؽدٌػ 
خٌزٌ ؿشلعٗ ٘زٖ خٌمشخسخض، غنً ِىـىد هًٍ ؤسع خٌىخلن، وّد ؤْ خٌعىدفً خلإعلاٍِ 

 دَص، ِد ٘ى بلا طىسش ِٓ طىس خٌؼّدْ. وظىسش ِٓ طىس خلحّ
َعؼك ِٓ خلاي ِد بً خععوشخػٗ ؤْ وً خلأشىدي خٌتي يدىٓ ؤْ ظـشق هًٍ ؤْ 
ظىىْ ؿشف ؼدٌػ ِغعمً، لا ظعممك فُهد خٌششوؽ خٌتي ٔظط هٍُهد لشخسخض لرّن خٌفمٗ 

خٌـشف خلإعلاٍِ خٌذولي، وخلدودَنً خٌششهُص لذُحص خلمحدعسص وخلدشخـوص زشإْ خٌؼّدْ، برخً 
خٌؽدٌػ خٌؼّدْ غنً ِىـىد في خٌىخلن، ؤِد زدٌٕغسص ٌٍـشف خٌؽدٌػ خٌزٌ لا ظشزـٗ زدلأؿشخف 
ؤٌ طٍص، فٍّدرخ َؼّٓ، ولضٓ في هدلم خلددي لا ِىدْ ٌىٍّص ظبرم، وؤخز خلأـش هًٍ 
خٌىفدٌص)خٌؼّدْ( لسدٌف ٌٍششم، فلا يجىص ؤخز خلأـش هٓ خٌىفدٌص، وبْ خلجىخذ هًٍ 

خٌتي ؤوطط:" ؤِد  برخ ودْ خلدغعفُذ وخٌؼدِٓ َشـودْ بلى ِدٌه وخلذ ظىطُص ٘زٖ خٌٕذوش 
فُمعدؾ بلى ِضَذ ِٓ خٌسمػ". ِد وسد زىعدذ خِؼدس لأزى َىعف: لدي لذؼٕد َىعف هٓ 
ؤزُٗ هٓ ؤبي لُٕفص، هٓ بضدد، هٓ بزشخُُ٘، ؤٔٗ لدي في سـً ؿٍر بلى سـً ؤْ َىفً زٗ، 

 (.خِؼدس،، )«لا َظٍك»فإبى لتى يجوً ٌٗ ـولًا، لدي: 
فةٔٗ بدضَذ ِٓ خٌسمػ خٌزٌ لدَ زٗ خٌسدلػ في ٘زٖ خٌذسخعص، ظسنٌ ؤٔٗ لا َىـذ 
هًٍ خلحمُمص ؿشف ؼدٌػ ِغعمً يجىص ٌٗ خٌعبرم زدٌؼّدْ، ٌزخ فةْ ؤٌ طىىن ظعؼّٓ بدد 

 َغًّ ظبرم ؿشف ؼدٌػ ِغعمً زدٌؼّدْ ٍ٘ طىىن غنً بعلاُِص.
 

 تعهذ حميت اىظنىك ببيع الأطىه باىقيَت الأسميت ىيظل:  -ثاىثاً
"لا يجىص ؤْ ظشعًّ ٔششش خلإطذخس ولا طه خلدمدسػص خٌظددس زٕدء هٍُهد؛ هًٍ 
ٔض ٍَضَ زدٌسُن وٌى ودْ ِوٍمدً ؤو ِؼدفدً ٌٍّغعمسً. وبنمد يجىص ؤْ َعؼّٓ طه خلدمدسػص 
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 زدٌومذ ؤو خٌمُّص خلدمذسش ِٓ خلخبرخء وَشػً وهذخً زدٌسُن، وفي ٘زٖ خلحدٌص لا َعُ خٌسُن بلا
.  وهًٍ ٘زخ وً ٔششش بطذخس (1988َ ،لرّن خٌفمٗ خلإعلاٍِ خٌذولي) ،خٌـشفنٌ"

 ظعؼّٓ ِؽً ٘زخ خٌششؽ ظوعبر طىىوهد غنً بعلاُِص.
 

 إقراع ٍذير طنىك الاستثَار، حميت اىظنىك: -رابعاً
ؤو ووُلًا( زةلشخع بضٍص  "لا يجىص خٌعضخَ ِذَش خٌظىىن )ِؼدسزدً ؤو ششَىدً

خٌظىىن، في لدٌص ٔمض هدجذخض ِىـىدخض خٌظىىن هٓ خٌودجذ خلدعىلن ظىصَوٗ، لأٔٗ ِٓ 
زدذ خـعّدم خلدودوػص وخٌغٍف، وٌىٓ يجىص ٌٗ ؤْ يحظً هًٍ عذ خٌوفض ،زظُغص بسىًَ 
ششهُص ؤو ظبرهدً زمشع لغٓ ِن خععشدخدٖ ِٓ ؤسزدق خلدىـىدخض ؤو ِٓ بشٕهد هٕذ زُوهد، 

 يجىص ؤْ َؼّٓ ؤو َشعشؽ ِذَش طىىن خلاععؽّدس لحٍّص خٌظىىن، سبحدً لزذدخً عىخء ولا
ودْ ٘زخ خٌعمذَذ، بدسٍغ ِونٌ ؤو زٕغسص ؤو بداشش ِونٌ ِٓ سؤط خلددي، وٌى ودْ ٘زخ 

 ،ِودَنً عىق دبي خلددلي، )خٌؼّدْ زدٌششؽ، لأْ ٘زخ ششؽ َمـن خٌششوص في خٌشزك"
2117) . 

لشخع بضٍص خٌظىىن في لدي هذَ برمك ٔغسص خٌشزك بْ ظوهذ ِذَش خٌظىىن ب
خلدوٍٕص في ٔششش خلإطذخس، في ظدسَخ ظىصَن خٌودجذخض، وخٌزٌ َغعشدٖ في لدٌص برمك خٌشزك 
لالمدً ؤو َمعـوٗ ِٓ خٌمُّص خلإسمُص ٌٍظىىن هٕذ خلإؿفدء، غنً ِعىخفك ِن ؤلىدَ خٌششَوص 

رٌه ِن ِمعؼُدض خٌومذ عىخ ودْ خلإعلاُِص لاـعّدم همذ خٌمشع وخلدودوػص، وٌعودسع 
ِؼدسزص ؤو ششخوص ؤو وودٌص زدلاععؽّدس، فىً ٔششش بطذخس ظعؼّٓ ٘زخ خٌعوهذ، ٍ٘ 

 طىىن غنً بعلاُِص.
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 ٍينيت حميت اىظنىك ىلأطىه اىعيْيَّت في اىظنىك المبْيت/اىقائَت عيى -خاٍساً
 (: Asset–Based Sukuk) الأطىه

ًٍ ِٓ خٌششَوص  عىف َغعوشع خٌسدلػ زشىً ِىـض ؤٔىخم خلدٍىُص في و
 خلإعلاُِص وخٌمدٔىْ خلإلصٍُضٌ، ٌٕمذد ؿسُوص ٍِىُص بضٍص خٌظىىن ٌلأطىي خٌوَُُّٕص.

 خلدٍىُص في خٌششَوص خلإعلاُِص:
َوبر خٌفمهدء خلدودطشوْ زٍفق خلدٍىُص هٓ خلدٍه، ولذ هشّف خٌمشخفي  تعريف الُميل:

ُ ششهٍ ِمذس في خٌونٌ ؤو خلدٕفوص، فمدي: خلدٍه لى-زدهعسدسٖ لىّدً ششهُدً -خلدٍه 
َمعؼٍ بسىٓ ِٓ َؼدف بٌُٗ ِٓ خٔعفدهٗ زدلدٍّىن وخٌوىع هٕٗ ِٓ لُػ ٘ى وزٌه، 
وؤلغدَ خلدٍه: زدهعسدس لمُمعٗ، ؤٌ زدٌٕغسص ٌٍونٌ وخلدٕفوص: فهى َٕمغُ لدٍه ظدَ وبلى ٍِه 

 . (1996،)خٌفشوق، ٔدلض
ؤٌ ٍِه خٌشلسص وخلدٕفوص ِودً،  ٘ى خلدٍه خلدعؼّٓ خٌونٌ وِٕدفوهد الميل اىتاً:-

وَمىي خزٓ ظُُّص: خلدٍه خٌعدَ يدٍه فُٗ خٌعظشف في خٌشلسص زدٌسُن وخلذسص، وَىسغ هٕٗ، ويدٍه 
 (.1992لرّىم خٌفعدوي،) رٌه.خٌعظشف في ِٕدفوٗ زدلإهدسش وخلإـدسش وخلأعفدم وغنً 

٘ى ٍِه خٌشلسص فمؾ، ؤو خلدٕفوص فمؾ، ؤو خلأعفدم فمؾ، وٌزٌه  الميل اىْاقض:-
ـدء ٍِه خٌشلسص دوْ خلدٕفوص ٔدلظدً، وإْ َىطٍ بدٕفوص هنٌ ٌشخض، ؤو ؤْ َىطٍ زدٌشلسص 

خٌٕدلض َٕمغُ  (، فدلدٍهخٌسمش خٌشخجك ششق وٕض خٌذلدجك) ٌشخض وبدٕفوعهد ِخش،
 ٌمغّنٌ: 

زدععوّدي خٌونٌ زٕفغٗ فمؾ، ٘ى عٍـص خٌشخض  الأوه: ٍيل الاّتفاع:
فدلأعفدم: ٘ى خٌىطىي بلى خلدٕفوص، َغعوًّ ٘زخ خٌٍفق غدٌسد ِن وٍّص )لك( فُمدي: لك 

 خلأعفدم، وَشخد زٗ خلحك خلخدص زشخض خلدٕعفن غنً خٌمدزً ٌلأعمدي ٌٍغنً. 
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وِٓ ؤعسدذ خلأعفدم خٌومذ: همىد ظمن هًٍ خلدٕفوص ِسدششش، ودلإـدسش وخلإهدسش، 
وخٌىدَوص، وبرخ ودْ عسر خلأعفدم خلإـدسش ؤو  ظسودً ودٌشَ٘ٓإبٌ خلأعفدم فُهد  وهمىد

خٌودسَص، فةٔٗ َمسً خٌعىسَػ، ؤفمدض خٌونٌ خلدٕعفن بهد: ظىىْ هًٍ طدلر خٌونٌ، برخ ودْ 
خلأعفدم بدمدزً، و٘ى َؼّٓ خلأعفدم فةرخ ظٍف خلدإـىس دوْ ظوذ ؤو ظمظنً فلا ػّدْ 

 .(1996،)خٌفشوق هًٍ خلدٕعفن
وظوشف خلدٕفوص خطـلالد: ٍ٘ خٌفدجذش خٌتي  اىثاني: ٍيل المْفعت )تمييل المْفعت(:

برظً زدععوّدي خٌونٌ فىّد ؤْ خلدٕفوص برظً ِٓ خٌذخس زغىٕد٘د وبرظً ِٓ خٌذخزص 
و٘ى ؤهُ وؤشمً ِٓ ٍِه خلأعفدم، ، (2113دسس خلحىدَ ششق لرٍص خلألىدَ، ) زشوىبهد،

لأعفدم زٕفغٗ ويّدىٓ غنًٖ ِٓ خلأعفدم زٗ زوىع ودلإـدسش، ؤو زغنً فُسدشش ِدٌه خلدٕفوص خ
هىع ودٌودسَص، فّدٌه خلدٕفوص وّٓ خععإـش دخسخً، ؤو خععودس٘د، فٍٗ ؤْ َاخـش٘د ٌٍغنً 

خلدىعىهص ) زوىع ؤو زغنً هىع، وَعظشف في ٘زٖ خلدٕفوص ظظشف خلدلان في ؤِلاوهُ
 (.2116، خٌفمهُص خٌىىَعُص

خلدٕفوص، وخلدٕدفن ظؼّٓ زدلإظلاف وخٌغظر برخ ودْ رٌه زعوذٍ ؤو ويجىص س٘ٓ 
 ظمظنً ِٓ خلدٕعفن، وظىسغ.

فّٓ ٍِه ِٕفوص شٍء يدٍه ؤْ َعظشف فُٗ زٕفغٗ، ؤو ؤْ َٕمٍهد بلى غنًٖ، وِٓ 
 ٍِه خلأعفدم زدٌشٍء لا يدٍه ؤْ َٕمٍٗ بلى غنًٖ، فدلدٕفوص ؤهُ ؤؼشخً ِٓ خلأعفدم.

ٍُضٌ: ظمغُ بلى خلدٍىُص خٌمدٔىُٔص وخلدٍىُص خٌٕفوُص، فدلددٌه خلدٍىُص في خٌفمٗ خلإلص
خٌمدٔىني: ٘ى خٌشخض خٌزٌ يحًّ خلدغعٕذ خٌمدٔىني ٌٍّّعٍىدض، ٌظدلح شخض آخش، 
فدلددٌه خٌمدٔىني ٘ى ِٓ عفًّ خلأطً خلدّعٍه زدسمٗ. ؤِد خلددٌه خٌٕفوٍ: ٘ى خلددٌه خلحمُمٍ 

دم زدٌشٍء، بلا بْ ٍِىُص خٌشٍء خٌمدٔىُٔص غنً ؤو خٌفوٍٍ خٌزٌ يحك ٌٗ خلاععوّدي وخلأعف
ِغفً زدسمٗ، فدلددٌه خٌفوٍٍ خٌزٌ ظوىد بصُن ِٕدفن خلأطً بٌُٗ ٘ى خلددٌه خٌٕفوٍ، وخلددٌه 
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خٌمدٔىني بدؽدزص ؤِنٌ لدجض ٌلأطً لدٔىًٔد ٌظدلح خلدغعفُذَٓ ِٕٗ فمؾ، وهٕذ زُن خلأطً 
طً ٌىٓ خلددٌه خٌٕفوٍ لا َغعـُن فّغعمك خٌؽّٓ ٘ى خلددٌه خٌٕفوٍ، وىٔٗ خٌؼدِٓ ٌلأ

خٌعظشف زدلدٍىُص زذوْ ِىخفمص خلددٌه خٌمدٔىني، وفي لدي سغسص خلددٌه خٌٕفوٍ زٕمً خلدٍىُص 
لاسمٗ، فُمك ٌٗ رٌه ؿىهدً ؤو ـبرخً زىخعـص خٌمؼدء، فدلددٌه خٌمدٔىني برط ظظشف وبرىُ 

 خلددٌه خٌٕفوٍ لأٔٗ خلددٌه خلحمُمٍ.
ددخض، ويدؽً وً طه لك ٍِىُص ٌٕغسص ِحىَص : "شهتعرف اىظنىك بأنها -

شدجوص في ِىـىدخض هُُٕص ؤو لرّىهص لسعٍـص ِٓ خلدىـىدخض ؤوؽش٘د خلأهُدْ، ؤو ِششوم 
بذدسٌ ِشعشن )ِؽً خلدؼدسزص(. ولذ ظىىْ ٘زٖ خلدىـىدخض في ِششوم لزذد ؤو ٔشدؽ 

وفدَص سؤط خلددي  ِعـٍسدض 7خلدوُدس سلُ )خععؽّدسٌ ِونٌ وفمد لألىدَ خٌششَوص وِسددجهد" 
"ٍ٘ وؼدجك ِعغدوَص خٌمُّص بسؽً لظظد شدجوص في  .(2118ٌٍظىىن، وخٌعظىُه، 

ٍِىُص ؤهُدْ ؤو ِٕدفن ؤو خذِدض ؤو في ِىـىدخض ِششوم ِونٌ ؤو ٔشدؽ خععؽّدسٌ 
 .  (2117طىىن خلاععؽّدس،  17خلدوُدس خٌششهٍ سلُ )، خدص"

ٍىُص ؤهُدْ ؤو ِٕدفن ؤو )زإنهد بسؽً لظظدً شدجوص في ِ تم تعريف اىظنىك
خذِدض ؤو....( ؤٌ ؤنهد لا بسؽً دَٕدً في رِص ِظذس٘د لحدٍِهد، وخٌولالص زنٌ ؿشفي همذ 

 خلإطذخس ٍ٘: 
خلدظذس ٌعٍه خٌظىىن زدجن ٌونٌ  في طنىك ٍينيت المىجىداث المؤجرة: -

ِاـشش ؤو ِىهىد زدععحفدس٘د، بحُػ ظظسك خٌونٌ لشٍىوص لحٍّص خٌظىىن هًٍ خٌشُىم 
 غّٕهد وغشِهد.ز

خلدظذس ٌعٍه خٌظىىن زدجن لدٕفوص خٌونٌ، بحُػ  في طنىك ٍينيت المْافع: -
 ظظسك ِٕفوص خٌونٌ لشٍىوص لحٍّص خٌظىىن هًٍ خٌشُىم زغّٕهد وغشِهد.
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طىىن ٍِىُص ِٕدفن خلأهُدْ خلدىطىفص زدٌزِص: خلدظذس ٌعٍه خٌظىىن زدجن  -
وص خٌونٌ خلدىطىفص زدٌزِص لشٍىوص لحٍّص لدٕفوص خٌونٌ خلدىطىفص زدٌزِص، بحُػ ظظسك ِٕف

خٌظىىن هًٍ خٌشُىم زغّٕهد وغشِهد، برخً يجر ؤلا ظشًّ ٔششش خلإطذخس هًٍ ؤٌ ٔض 
َؼّٓ زٗ ِظذس خٌظه لحٍّص خٌظىىن لُّص خٌظه خلأسمُص، في غنً لدلاض خٌعوذٌ ؤو 

خلدوُدس ) خلأسمُصخٌعمظنً، ولا يجىص ؤْ َىىْ خٌعوهذ ِٓ خلدظذس زششخء خٌظىىن زدٌمُّص 
 (.  2117طىىن خلاععؽّدس،  17خٌششهٍ سلُ 

 ويمنِ تقسيٌ الأطىه اىعيْيت اىتي تبنى عييها اىظنىك إلى قسَين:
بذشٌ في ٍِىُص ؤشخدص خٌمدٔىْ خلخدص ؤو في ؤِلان  أطىه قابيت ىيتَيل: .1

 خٌذوٌص خلخدطص، ولدزٍص ٌٍعٍّه وخلأعمدي لأسمدجهُ في طمُفص خٌومدس.
 وظمغُ بلى لغّنٌ:  ىيتَيل:أطىه غير قابيت  .2

ؤطىي هُُٕص رخض ٍِىُص هدِص: ِغفٍص زدعُ خٌذوٌص، فدٌذوي هٕذِد ظظذس  -ؤ 
طىىن عُددَص، ظىىْ لدجّص هًٍ ؤطىي هدِص، و٘زٖ خلأطىي في لمُمعهد غنً 

 لدزٍص ٌٍعٍّه.
ؤطىي هُُٕص رخض ٍِىُص خدطص: و٘زٖ خلأطىي خٌوُُٕص لدزٍص ٌٍعٍّه ِٓ لسً  -ذ 

ٌٍعٍّه ِٓ لسً خلأـٕبي زغسر لىخٔنٌ بسٕن بسٍه خلأـدٔر، بلا  خلدىخؿٓ، وغنً لدزٍص
بْ خٌذوي ظٕض هًٍ بزظُض ِٕدؿك ِوُٕص، يدىٓ ٌلأـدٔر خٌعٍّه فُهد دخخً 
بلٍُُ خٌذوٌص، ولا يحك لذُ خٌعٍّه في غنً٘د، وغدٌسدً ؤْ خلأطىي خلدظىىص ظىىْ 

ه ظـشق ٘زٖ وخلوص ػّٓ خلدٕدؿك خٌتي لا َغّك فُهد خٌعٍّه ٌلأـدٔر، سغُ رٌ
خٌظىىن ٌٍسُن ٌٍودِص خلدىخؿٕنٌ وخلأـدٔر، بلا بْ بسٍه خلأـدٔر في ٘زٖ خلحدٌص 

 َوذ لسدٌف ٌٍٕلدَ خٌودَ في ٘زخ خٌسٍذ.
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في ػىء ِد بً ظٕدوٌٗ آٔفدً ِٓ ؤٔىخم خلدٍىُص، وظمغُّدض ٌلأطىي خٌوُُٕص ِٓ لُػ 
خٌعدلي، ً٘ لمُمص ٘زٖ  لدزٍُص خٌعٍّه، وظوشَف خٌظىىن )خلإعلاُِص(، َعسددس ٌٕد خٌغاخي

خٌظىىن بسؽً دَٓ في رِص خلدٕشث)خلدظذس( لحدٍِهد، ؤَ بسؽً ٍِىُص لمُمص لحٍّص خٌظىىن 
 ٌٍّىـىدخض؟

َٕسغٍ بسمُض صهُ ِظذسو خٌظىىن ؤنهد لدجّص هًٍ خلدٍىُص خٌٕفوُص )خلإلصٍُضَص(؛ 
ك خٌمدٔىْ خٌبرَـدني، بسؽً خلدٍىُص خٌٕفوُص بدوٕد٘د خلحمُمٍ، وفك ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص ووف

بسٍه بضٍص خٌظىىن ٌلأطىي، فٍهُ غّٕهد وهٍُهُ غشِهد، وٌى لم َعُ ظغفًُ خلدٍىُص هًٍ 
خعُ بضٍص خٌظىىن في خٌغفً خٌومدسٌ )طمُفص خٌومدس(، لأْ خٌعغفًُ ٌُظ سوٕدً ِٓ 
ؤسودْ خٌومذ ؤو ششؿدً ِٓ ششوؽ طمعٗ؛ ٌىٓ زذسخعص خٌوذَذ ِٓ ٔششخض بطذخس 

ٗ َعُ ظؼُّٕهد ششوؽ ظٕدفي ِمعؼً خٌومذ، سغُ ؤٔٗ َٕسغٍ ؤْ "لا يجىص خٌظىىن، لصذ ؤٔ
ظؼّنٌ ٔششش خلإطذخس ؤٌ ٔض يخدٌف ِمعؼً همذ خلإطذخس، وخلألىدَ خٌتي َشظسهد خٌششم 
هٍُٗ"،  ِٓ خٌٕدلُص خٌششهُص وخٌمدٔىُٔص خدطص: ششؽ هذَ ؤلمُص بضٍص خٌظىىن زدٌشـىم 

ؤو زإخش بضٍص خٌظىىن ِٓ برًّ غشَ هًٍ خلأطىي، ؤو ششوؽ وؤلىدَ ظوفٍ زشىً 
خلأطىي، سغُ ؤٔٗ َٕسغٍ "خٌٕض هًٍ ِشدسوص ِدٌه خٌظه في خٌشزك وخلخغدسش، بحغر 
ٔىم وؿسُوص خٌظه )وفمد لألىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص( ورٌه زٕغسص ِد يدٍىٗ ِٓ طىىن"، 

ُص خلحمُمُص فدلدٍى (،2117ِودَنً عىق دبي خلددلي خلدعىخفمص ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص )
بسؽً لك هُني َٕظر هًٍ خلأطً ِٓ شإنهد خٌعٍّه وخٌسُن ششهدً ولدٔىٔدً، وٌُظ لك 
شخظٍ في رِص ِدٌه خلأطً )خلدٕشث(، وَعسنٌ ِٓ خلاي دسخعص ٘زخ خٌٕىم ِٓ خٌظىىن 
خٌمدجّص هًٍ خلأطىي، ؤْ خٌظه لا يدؽً لظص شدجوص في ٍِىُص هنٌ، بزىي بضٍص خٌظىىن 

ٖ خلأطىي، وبسٕمهُ عٍـص خٌعظشف وخلاععوّدي وخلاععغلاي )وٍ٘ لمدً هُُٕدً هًٍ ٘ز
خٌغٍـدض خٌؽلاغ ٌٍٍّىُص خلحمُمُص(؛ بنمد بسٕمهُ لك شخظُدً في رِص خلدٕشث، بذوٍهُ 
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دخجٕنٌ وٌُظ ِدٌىنٌ، ؤٌ ؤْ خٌظىىن ٍ٘ لشع زفدجذش، ففٍ طىىن خلإـدسش ِؽلًا : 
غُ زُوهد لحٍّص خٌظىىن، وّد بْ ظسمً خٌونٌ هًٍ خعُ خٌسدجن وِذسـص ػّٓ ُِضخُٔعٗ، س

ششؽ لك خلدٕشث زدععسذخي خلأطىي ٘ى ششؽ ِٕدفي لدمظىد همذ خٌسُن، وّد ؤْ ٘زخ 
خٌششؽ َٕدفي لدمظىد همذ خٌسُن، لأٔٗ بدىـر ٘زخ خٌششؽ يحك ٌٍّٕشث وزةسخدش ِٕفشدش 

ععسذخي فغخ همىد خٌسُن خٌغدزمص وٍ٘ همىد ٍِضِص لجدٔسنٌ، وّد ؤٔٗ غدٌسدً ِد َىىْ ٘زخ خلا
 لدظٍمص خلدٕشث، لأٔٗ َعمظً هًٍ خٌفشق زنٌ خٌمُّص خٌغىلُص وخٌمُّص خلاععسذخٌُص ٌلأطىي.

ْ في خٌظىىن خٌمدجّص هًٍ خلدىـىدخض، َٕمً خلدٕشث ٍِىُص خلأعفدم فمؾ بلى ب
خٌىُدٔدض رخض خلأغشخع خلخدطص، ويحعفق ٌٕفغٗ زدلدٍىُص خٌمدٔىُٔص في عفلاض خلدٍىُص 
خٌشسمُص، وخلأؼش خلدعشظر هًٍ رٌه ؤٔٗ لا َىىْ  لحٍّص خٌظىىن في خٌظىىن خٌمدجّص هًٍ 

ًٍ خلدىـىدخض، زً بلى خٌزِص خلددٌُص ٌٍّٕشث خلدٍعضَ، خلدىـىدخض لك خٌشـىم ِسدششش ه
ٌىـىد ظوهذ زدٌششخء وػّدٔدض ؤخشي في ُ٘ىٍص خٌظىىن، لُػ "لا يجىص ؤْ َٕض في 
ٔششش بطذخس خٌظىىن ؤو همىد٘د، هًٍ ؤٔٗ ٌُظ لحٍّص خٌظىىن لك خٌشـىم، وٌى 

ٔد، زً يجر لرعّونٌ هًٍ ِىـىدخض خٌظىىن ؤو خٌعظشف فُهد ظظشف خلددٌه ششهد ولدٔى
)ِودَنً عىق دبي خلددلي خلدعىخفمص ِن ؤلىدَ خٌششَوص خٌٕض هًٍ ؤْ ٘زخ خلحك ؼدزط لذُ" 

. َعسنٌ ِٓ رٌه بْ ٍِىُص بضٍص خٌظىىن ٌلأطىي، ٍ٘ ٍِىُص ٔدلظص (2117خلإعلاُِص 
ظمعظش فمؾ هًٍ خلأعفدم، ولا بسعذ ٌغٍـص خٌعظشف بهزٖ خلأطىي، لُػ ٘زخ خٌمُذ َُخشؾ 

ُص خٌٕفوُص هٓ ِفهىَ خلدٍىُص خٌعدِص، وّد بٔٗ في خٌظىىن خٌغُددَص لُػ ؤْ ِفهىَ خلدٍى
خلأطىي غنً لدزٍص ٌٍعٍّه، ووزٌه غدٌسدً ِد ظىىْ لُّص خلأطىي ؤلً ِٓ خٌمُّص خلأسمُص 
َّ ٘زخ خٌسُن غنً لمُمٍ وَاؼش هًٍ طمص خٌعظشف، لُػ  ٌٍظىىن، وً ٘زٖ لشخجٓ، ؤ

شزك وـني خلدٕفوص فمؾ، لشد يخشـهد هٓ دخجشش خٌسُن خلحمُمٍ ؤنهد زدلحمُمص لا تهذف خٌسُن زً خٌ
بلى خٌظىسٌ وزدٌعدلي بلى خٌشزد، فهزخ وٍٗ َوعبر لسدٌفص لدمظىد خٌومذ، لأنهد ظٕدفي ؿسُوص 
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خٌعٍُّه خلحمُمٍ وفك ِسددت خٌششَوص خلإعلاُِص، ٌزخ لصذ ؤْ بضٍص خٌظىىن هًٍ 
هًٍ خلأطىي، ِٓ خععوّدي وخععغلاي خلدىـىدخض لا َعّعوىْ زغٍـدض خلددٌه خلحمُمٍ 

ُِمشع بُدمعشع،  وظظشف، لشد َذي هًٍ ؤْ خٌولالص زنٌ خلدٕشث وبضٍص خٌظىىن ٍ٘ هلالص 
٘زخ َذي هًٍ ؤْ خععخذخَ خلدٍىُص خٌٕفوُص في ٘زٖ خٌظىسش في ُ٘ىٍص خٌظىىن )غنً 

ُىد لُػ طمُك(، لأْ خلدٍىُص خٌٕفوُص في خٌمدٔىْ خلإلصٍُضٌ ٍ٘ ٍِىُص لمُمُص، وٌىٓ زم
ؤْ طدلر خلدٍىُص خٌٕفوُص يدٍه خلاععوّدي وخلاععغلاي وخٌعظشف، ٌىٓ بدىخفمص طدلر 
خلدٍىُص خٌمدٔىُٔص، خٌزٌ في لدي هذَ خلدىخفمص يجبر لؼدءً هًٍ خلدىخفمص، برخً ِٓ لُػ خلدأي 
يدٍه لمُمص خٌعظشف، ووزٌه برخ ٍ٘ىط خلدىـىدخض فدلدغاوي وخٌؼدِٓ ٘ى طدلر 

ووزٌه في لدي خسظفدم  ؤو ظذني لُّص خلأطىي ظىىْ في رِص ولحغدذ  خلدٍىُص خٌٕفوُص،
طدلر خلدٍىُص خٌٕفوُص، فدلدشىٍص ٌُغط زدعُ ِٓ ِغفٍص ٘زٖ خلأطىي، زً ِٓ ٘ى خلددٌه 
خلحمُمٍ لذزٖ خلأطىي، وخلدخىي خٌغٍـدض خٌؽلاغ خلاععوّدي وخلاععغلاي وخٌعظشف، 

فوُص)بضٍص خٌظىىن(، ٌزٌه ظوعبر لُػ لا لصذ ٘زٖ خٌظلالُدض  ٌظمدذ خلدٍىُص خٌٕ
 ٍِىُص بضٍص خٌظىىن ٌلأطىي ٍ٘ ٍِىُص ٔدلظص وٌُغط ٍِىُص ظدِص)ودٍِص(.

هٕذ ظوؽش بؿفدء ٘زٖ خٌٕىم ِٓ خٌظىىن ِٓ لسً ِٕشث خٌظىىن، عىف ٍَفإ 
بضٍص خٌظىىن زدٌـٍر ِٓ خٌمؼدءً ٌٕمً ٍِىُص ؤطىي ٘زٖ خٌظىىن لاسمهُ، وبدد ؤْ لغُ 

ؤْ َىىٔىخ ؤـدٔر، ظوعشػٕد بشىدٌُص ِٕن بسٍه خلأـدٔر لذزٖ ِٓ بضٍص خٌظىىن يدىٓ 
خلأطىي خٌوُُٕص خٌومدسَص، لُػ َوعبر ِٕن بسٍه خلأـدٔر ٌٍومدسخض ِٓ خٌٕلدَ خٌودَ خٌزٌ لا 
يجىص لسدٌفعٗ، لشد عىف يدعٕن هًٍ خٌمؼدء في ٘زٖ خلحدٌص ِٓ خلحىُ زٕمً ٍِىُص خلأطىي 

دٌعدلي َادٌ رٌه ٌٍعفشَؾ بحمىق بضٍص خٌظىىن خٌوُُٕص لاعُ بضٍص خٌظىىن خلأـدٔر، وز
خلأـدٔر، وخٌسدلػ َمعشق للًا لذزٖ خلإشىدٌُص و٘ى: زُن ٘زٖ خلأطىي في خلدضخد خٌوٍني 

 ٌٍّىخؿٕنٌ، وبَذخم بشٕهد طٕذوق خلمحىّص خٌتي زذوس٘د ظىصهٗ هًٍ بضٍص خٌظىىن.
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غدٌسُص  َؼدف ٌزٌه ؤْ ٘زخ خٌٕىم ِٓ خلدٍىُص )خٌٕفوُص( غنً ِٕظىص هٍُٗ في
خٌمىخٔنٌ )ِد هذخ خلإلصٍُضٌ وخٌسٍذخْ خٌتي ظإخز زٗ، لأٔٗ ؤوـذ٘د للًا لدشىٍص خدطص 
خسظسـط بدفعّوهُ(، ٌزٌه غنً ِوعشف فُهد خدطص في خٌسلاد خٌوشزُص، ٌزٌه في لدي لُدَ 
خٌٕضخم فةرخ بً ٔلشٖ ِٓ لسً خٌمؼدء، عىف َٕلش فُٗ خٌمدػٍ وفك لىخٔنٌ زلادٖ خٌتي لا 

ٌٕىم ِٓ خلدٍىُص، وبرخ ٔلش خٌٕضخم زىخعـص خٌعمىُُ، وٌى خظفك خلأؿشخف هًٍ ظوشف ٘زخ خ
ظـسُك خٌمدٔىْ خلإلصٍُضٌ، فةٕٔد عٕىخـٗ ِشىٍص ظٕدصم خٌمىخٔنٌ، لُػ غدٌسُص خٌمىخٔنٌ ظغٕذ 
ٌمدٔىْ لزً خٌومدس خٌعـسُك هًٍ خٌٕضخم، فةرخ ودْ لزً خٌومدس في خٌذوي خٌتي لا ظوعشف بهزخ 

 ص، فةٕٔد عٕظً ٌزخض خٌٕعُفص، ٌزٌه خٍض خٌسدلػ ٌٍٕعُفص خٌعدٌُص:خٌٕىم ِٓ خلدٍىُ
بْ لمُمص خلدٍىُص خلدـسمص في خٌظىىن ٌُغط خلدٍىُص خٌٕفوُص خلإلصٍُضَص، لأْ  -ؤ 

بضٍص خٌظىىن لا يدٍىىْ لك خٌعظشف زدلأطىي خٌوُُٕص في لدي ظوؽش خلدٕشث، ففٍ 
( بدسدسوص ِٓ خلذُحص ٔششش خلإطذخس َوًّ ِهٕذعى خٌظىىن )خٌمدٔىُٔنٌ وخٌفُٕنٌ

خٌششهُص )هٓ ِوشفص ؤو هذَ ِوشفص(، هًٍ خٌعلاهر زدلأٌفدف وٍ يدٕوىخ بضٍص 
 خٌظىىن ِٓ لك خٌعظشف بهزٖ خلأطىي.

لتى في لدي خهعّدد ٘زٖ خلدٍىُص، فةنهد ٌٓ برمك خٌغشع خدطص هٕذ لُدَ  -ذ 
ك خٌٕضخم، ٌوذَ خٌغّدق زعٍّه خلأـدٔر ِٓ ـهص، ولأْ خٌمدٔىْ خٌىخـر خٌعـسُ

 هٕذِد َعوٍك خٌٕضخم زومدس، ٘ى ٌمدٔىْ خٌذوٌص خٌتي َمن فُهد خٌومدس خلدعٕدصم هٍُٗ.
لتى في لدي هشع خٌٕضخم هًٍ خٌمؼدء خلإلصٍُضٌ، فةٔٗ ٌٓ يحىُ لحٍّص  -ؾ 

خٌظىىن بحك خٌٕفدر ٌلأطىي، لمجشد ؤٔٗ بً ظغُّص ٍِىُعهُ ٌلأطىي زدلدٍىُص خٌٕفوُص 
ظمُُذ ٘زٖ خلدٍىُص، فدٌوبرش ٌٍّودني في ٔششش خلإطذخس، في كً ظؼّٕهد ششوؽ 

 وٌُظ ٌلأٌفدف وخلدسدني. 
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سغُ ؤْ ِودَنً عىق دبي خلددلي لذ ٔظط هًٍ ؤٔٗ يجر "خٌٕض في ٔششش بطذخس 
خٌظىىن وهمىد٘د خٌٕدلٍص ٌٍٍّه، هًٍ ؤْ ٘زخ خلدٍه لذ خٔعمً ششهدً ولدٔىٔدً بلى بضٍص 

ٍىُص في طىىن خلأهُدْ وِٕدفن خٌظىىن ؤو ِٓ يدؽٍهُ" وؤٔٗ "لا يجىص ؤْ َىىْ ٔمً خلد
خلأهُدْ ِٓ زدجوٍ خلأهُدْ وخلدٕدفن طىسَدً، فدلا َٕعمً خلدٍه بلى بضٍص خٌظىىن وخلودً 

َعسنٌ   ،(2117،)ِودَنً عىق دبي خلددلي خلدعىخفمص ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص،ولدٔىٔدً"
ىىن، عىخءً ودٔط ِٓ خلاي لشخءش غدٌسُص ٔششخض بطذخس خٌظىىن بْ خلجهدض خلدٕشحص ٌٍظ

َّٓ ٘زٖ خٌٕششخض ٔظىص بسٕن ٔمً ٍِىُص  ِٓ ؤشخدص خٌمدٔىْ خٌودَ ؤو خلخدص، ظُؼ
خلأطىي لحٍّص خٌظىىن، لسدٌفصً ززٌه ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص، ٌزٌه فدٌظىىن خٌتي 

 ظظذس وفمدً ٌزٌه، ٍ٘ في لمُمعهد طىىن غنً ِعىخفمص ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص.
 

 ()المتعهذ/ ٍذير اىعهذة(:SPVت راث اىغرع الخاص)اىشرم -سادساً
لمُمعهد ؤٔٗ َاعغهد )خلدٕشث( لُػ ظٕمً لذد ٍِىُص خلأطىي ٌلالعفدف بهد 
ٌظدلحٗ، وٍ ظودد ٌٗ هٕذ بؿفدء خٌظىىن، فذوس خلأِدٔص وخٌىطدَص خٌزٌ ظمىَ زٗ، في 

بدٍىُص خلأطىي خلحمُمص ٘ى ٌظدلح خلدٕشث، وٌُظ ٌظدلح بضٍص خٌظىىن، ورٌه فُّد َعوٍك 
خٌتي بً ٔمٍهد لاسمهد، لُػ ؤْ ـى٘ش خٌوًّ خٌزٌ ظمىَ فُٗ ٘زٖ خٌششوص فُّد َعوٍك بدٍىُص 
خلأطىي، لا ظٕـسك هٍُٗ ؤلىدَ خٌىودٌص ؤو خٌُٕدزص هٓ بضٍص خٌظىىن، وخٌتي ظمعؼٍ ؤٔٗ برخ 

ىق ؤزشَ خٌٕدجر في لذود ُٔدزعٗ همذخً زدعُ خلأطًُ؛ فةْ ِد َٕشإ هٓ ٘زخ خٌومذ ِٓ لم
فّٓ خلاي خٌعمًٍُ   (،1952خٌمدٔىْ خلدذني خٌغىسٌ،) وخٌعضخِدض َؼدف بلى خلأطًُ،

ٌٍوًّ خٌتي ظمىَ زٗ ٘زٖ خٌششوص، لا لصذ ؤنهد ظوًّ وفك ػىخزؾ وؤلىدَ خٌىودٌص هٓ بضٍص 
خٌظىىن لجهص خلعفدكهد بدٍىُص خلأطىي، ؤو ؤنهد برٍّ بضٍص خٌظىىن في لدي بفلاط 

ىىن لا َمىَ خلدٕشث زٕمً خلدٍىُص في خٌغفلاض خٌشسمُص بلى خلدٕشث، وؤْ وؽنً ِٓ خٌظ
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خٌششوص رخض خٌغشع خلخدص، ٌزخ فةْ ٘زٖ خٌششوص بْ ودْ ظإعُغهد في ُ٘ىٍص خٌظىىن 
 ِٓ ؤـً ٘زٖ خلدهّص، فةْ بطذخسخض خٌظىىن غنً بعلاُِص.

 
 الخاتمت وأهٌ اىْتائج:

ٌٗ خععوشع خٌوذَذ ِٓ خلحّذ لله خٌزٌ َغش لي ببسدَ ٘زخ خٌسمػ، خٌزٌ بً ِٓ خلا
خلدغدجً خلجى٘شَص خٌتي ظعؼّٕهد ٔششخض بطذخسخض خٌظىىن، وخٌتي ظىىْ لذ لدصض هًٍ 
خلإـدصش خٌششهُص، ٌىٓ زدععفلاء لمُمُص ٘زٖ خلدغدجً َعسنٌ ؤنهد لا ظعىخفك ِن ؤلىدَ 
خٌششَوص خلإعلاُِص، لشد َادٌ ٌٍـوٓ زششهُص ٘زٖ خٌظىىن، فعؼوف خٌؽمص بهد وظىىن 

ِن ؤلىدَ خٌششَوص فُادٌ رٌه ٌٍوضوف هٕهد، لأنهد لا بزشؾ هٕذجز هٓ وىنهد  ِعىخفمص
عٕذخض لشع زفدجذش ِؼّىٔص سؤسمدي )خٌمُّص خلإسمُص( وخٌشزك، وظىطً خٌسمػ ٌٍوذَذ ِٓ 

 خٌٕعدجؿ يدىٓ ؤْ لصًّ ؤهمهد بدد ٍٍَ:
خٌـشف خٌؽدٌػ خٌزٌ ؿشلعٗ لشخسخض خلمجّن خٌفمهٍ ؤو ُ٘حص خلمحدعسص  -أولًا

شخـوص ٌٍّودَنً خٌششهُص، غنً ِىـىد هًٍ ؤسع خٌىخلن، وّد ؤْ خٌعىدفً خلإعلاٍِ وخلد
 وظىسش ِٓ طىس خلحّدَص، ِد ٘ى بلا طىسش ِٓ طىس خٌؼّدْ.

ؤْ خلدٍىُص خٌٕفوُص خٌتي ٕ٘ذعط هٍُهد ٍِىُص بضٍص خٌظىىن ٌلأطىي، لا  -ثاّياً
ذ لك بضٍص خٌظىىن زدٌعظشف ظعىخفك ِن خلدٍىُص وفك ِسددت خٌششَوص خلإعلاُِص، لأنهد ظمُ

زدلأطىي عىي ٌظدلر خلدٍىُص خٌمدٔىُٔص خٌتي ِد ظضخي خلأطىي ِغفٍص زدسمٗ، وزمُّعهد 
خلأسمُص وٌُظ خٌغىلُص، فهزٖ ٍِىُص طىسَص، فدٌوبرش في ؤٌ شىً ِٓ ؤشىدي خلدٍىُص، ٘ى 

 برمُمهد لدفهىَ خلدٍه وفك خٌششَوص خلإعلاُِص.
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خٌظىىن بعلاُِص ٘ى ٔمً خلدٍىُص لاعُ خلددٌه ِٓ خلاهعسدسخض وٍ ظىىْ  -ثاىثاً
خلحمُمٍ )بضٍص خٌظىىن(، لشد َعُك لذُ طلالُدض وعٍـدض خلددٌه هًٍ ٍِىٗ، ِٓ لُػ 

 خٌعظشف وِٓ لُػ برًّ خلدظشوفدض وظسودض خلذلان. 
وَىطٍ خٌسدلػ في لدي لم َعُ بيجدد لٍىي ِعىخفمص ِن ؤلىدَ خٌششَوص خلإعلاُِص 

زٖ خٌذسخعص؛ زوذَ خلإـدصش خٌششهُص عىي ٌٍظىىن خلدذهىِص زإطىي ٌٍّغدجً خلدؽدسش في ٘
(Asset backed.زششؽ ٔفدر بضٍص خٌظىىن ٌلأطىي زمُّعهد خٌغىلُص ،) 
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