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 اإساميΔ: الϬندسΔ المΎليΔ   عشر الثΎنيالدرس 

 ϙاإساميالتصكي 

 تعريف التصكيϙ اإسامي . -1

الصكϙϭ لغΔ جمع صϭ ϙصكϭ ϙϭصϭ ϙصكϭ ، ϙΎصكه ضربه ، ϭمنه قϭله تعΎلϰ :  لغΔ : -أ

()ΎϬϬجϭ Εه ،1فصكϠص .Ώرسي معرΎف ϭهϭ ΏΎكت : ϙالصϭ ϙل  جΎلمΎاعتراف ب ΔϘثيϭ نيهΎمن معϭ

 ، Δبϭتخرج مكت ΎϬنϷ ΎكΎصك ϰتسم ϕرزاϷا ΕنΎكϭ هϭنحϭ ϙϠفي م ϕح ΔϘثيϭ ϭ ، ضϭبϘالم ϭه ϙلصΎف

Δرقϭالمراد ، ال Ύ2من غيره . هن  

Ώ-  Ύاصطاح ΔليΎم ϙϭصك ϰإل Ύشرع ΔلϭبϘل المϭصϷيل اϭتح ΔيϠاإسامي ب΄نه عم ϙيعرَف التصكي:

 ΎϬϠن محϭن يك Δشريط ΔليΎالم ϕϭل في السϭتداϠل ΔϠبΎقϭ ΎϬل Δالمنشئ ΔϬعن الج ΔليΎالم Δالذم Δلϭصϔم

ΔلبΎطر. غΎمن المخ ΎليΎلكن ليس خϭ محدد ϭ ئد غير محددΎل محددة بعΎآج Εذاϭ ΎنΎعي3 

Ύمϭ ϭϬه اإسامي فϘϔقرره المجمع ال ϱالتعريف الذ ( : ϰϠع Δل مبنيϭتداϠل ΔϠبΎق ΔليΎم ϕراϭ إصدار

  .(4مشرϭع استثمΎرϱ يدر دخاا 

ϭضع مϭجϭداΕ دارة لϠدخل كضمΎن  ϭسΎس مΎϘبل إصدار صكϭ  ϙϭعرَفه الدكتϭر منذر قحف ب΄نه )

ΔليΎا مϭص ΎϬ5تعتبر هي ذات. ΔيϠيعرَف ب΄نه عم Ύجزاء كم ϰإل ΔليΎالم Εداϭجϭالمϭ لϭصϷا ΔكيϠم ϡسيϘت

 Δيير الشرعيΎلمعϭ ابطϭالض ϕفϭ لΎالم ϕϭر في السΎغراض ااستثمϷ لϭتداϠبل لΎق Ύصك ΎϬيمثل كل من

)6 . 

 ϰإل ΎϬϠيϭتحϭ Δنϭغير المضمϭ ΎϬمن Δنϭل المضمϭصϷتصنيف اϭ تجميع ΔيϠب΄نه عم ϙد عرف التصكيϘف

 .7مرينصكϙϭ ثϡ بيعΎϬ عϰϠ المستث

                                                           

1-  Δ29اآي . ΕΎرة الذاريϭمن س 

 . 367الرازϱ ، مختΎر الصحΎح ، دار الكتΏΎ العربي ، بيرΕ Ώ ، Εϭ ، ص -2

3-  ϙϭر الصكϭلح ، دΎي  محمد صϠفتح الرحمن عΔاإسامي  Εϭبير ، Δاإسامي Δمنتدى الصيرف ، Δيϭالتنم ΕΎعϭيل المشرϭفي تم

 .5، ص 2007، 

 .309، ص  2004مجΔϠ المجمع الϘϔه اإسامي ، العدد الخΎمسΔ عشر ، الجزء الثΎني ،  -4

 .34، ص  2000قحف ، سنداΕ اإجΎرة ϭاϷعيΎن الم΅جرة ، المعϬد اإسامي لϠبحϭث ϭالتدريΏ ، جدة ، منذر  -5

6- Ύعاج مخϭ Δاإسامي ΔريΎااستثم ϙϭالصك ، ϕΎحمد إسح ، مدΎمين حϷردن اϷجستير ،اΎدة المΎϬلنيل ش ΔدمϘم ΔلΎرس ، Ύطره

 .24،ص  2005،
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 ϭ ، ΔليΎم ϕϭϘح ϭ ΕΎخدم ϭ فعΎمن ϭ نΎعي ϭ لϭص في Δعϭمشرϭ ΔئعΎش ΔكيϠم ϕϭϘي تمثل حϬف

 .ΎϬϠالتي تمث Εداϭجϭئر المΎخسϭ حΎرب في ΎϬتϠحم ϙيشتر  ، Δط معينϭل بشرϭتداϠل ΔϠبΎق ،ϙا من ذلΎيطϠخ 

 ΕΎايϭفي ال ϱدΎااقتص ϡلΎالع ΔحΎس ϰϠع Εطرϭ Ε΄نش ϙفكرة التصكي ϡΎع ΔمريكيϷالمتحدة ا

ϡ، عندمΎ قΎمΕ الϬيئΔ الϭطنيΔ الحكϭميΔ لϠرهن العΎϘرϱ بإصدار صكϙϭ تستند عϰϠ الϘرϭض 1970

.ΎϬلϭتداϭ نϭالديϭ ضϭرϘفكرة بيع ال ϰϠع ϡΎره قϭϬل ظϭ منذ ϭϬف.ϱرΎϘلرهن العΎب Δنϭالمضم 

 ΔليΎالم ϕراϭϷΎب ΔيϠصϷن اϭربط الدي ϭه ϙسي من التصكيΎسϷدف اϬلΎشرة من خال فΎمب

ΎϬتΎنΎبضم Δنϭمضم Δظϔالمح ϙϠبل تΎϘم ΔليΎم ϕراϭ إصدار ϡث Δظϔن في شكل محϭ(1)تجميع الدي. 

 ϙϭنش΄ة الصك ϭ رϭϬظ Ώد سبϭيعΔاإسامي ϰالمجتمع  إل ΔجΎاإساميح ϰمستمدة  إل ΔيϠيϭدر تمΎمص

بΎحثين بطرح بدائل كسنداΕ من الشريعΔ بديا عن السنداΕ المϘترنΔ بϭϔائد ثΎبتΔ ، حيث بد بعض ال

 ΔرضΎϘالم  ϭه ϭ ر اصطاح جديدϬلظϭϷ  مرة  ϡΎ1977ع  ϙϭاع الصكϭن حد ϡϭيعتبر الي ϱالذ ϭ ϡ

Δاإسامي  ϡΎفي ع ϭ ،1983  ϙϭع جديد من الصكϭن Ύصدر في تركيΔاإسامي  ΔركΎالمش Εهي سندا ϭ

 .ϭ2 قد كΎنΕ مخصصΔ لتمϭيل بنΎء جسر الϭ سϭϔر الثΎني

        ϡΎفي ع Δدراس ΕرϬظ ϡ1995ث  ϙϭبصك ϕϠرةتتعΎان )  اإجϭبعن ΎϬعϭمن ن Δل دراسϭ هي ϭ

 ΕرةسنداΎن الم΅جرة  اإجΎعيϷا ϭ(  ϡΎط عϘعشر بمس ΔمسΎرته الخϭفي د ϭ ، حفϘر منذر الϭدكتϠل

 . اإجΎرةقرارا يتضمن ضϭابط صكϙϭ  اإسامي ، ϡصدر مجمع الϘϔه  2004

       ϙϭلصكΎمل بΎالتع ϙانتشر بعد ذل ϡثΔل  اإساميϭفي الدΔل  اإساميϭبعض هذه الد Εقد تميز ϭ ،

، ϭ  اإساميΔالصكϙϭ كمΎليزيΎ التي تعتبر السϕϭ اϭϷلϰ لϠصكϙϭ  إصداربΎلتϭسع ϭ التنϭع في مجΎل 

مϠيϭن دϭار  350مΔ  لبنΎء محطΔ طΎقΔ كϬربΎئيΔ بϘي 1995لϠصكϙϭ في مΎليزيΎ عϡΎ  إصداركΎن ϭل 

 ϭ2001 . ϡ السϡϠ عϡΎ   اإجΎرةصكϙϭ  إصدار، كمΎ بدΕ البحرين في 

     ϙϭالصك ϡتصر استخداϘي ϡلϭΔى الباد  اإساميϭمست ϰϠعΔبل انتشر  اإسامي ،ϰل  إلϭبعض الد

 ϡΎي عϔف ، ΎنيΎبريط ϭ ΎنيΎلم مثل ΔبيϭرϭϷ2008ا  ΎϬعزم ΔنيΎالبريط Δمϭالحك ΕنϠعإصدار  ϙϭصك

                                                           
دϱϭ، عبد المطΏϠ، التϭريϕ ك΄داة من دϭاΕ تطϭير البϭرصΔ المصريΔ، بحث مϘدϡ في م΅تمر سϭاϕ اϭϷراϕ المΎليΔ ب -1

 Δد في دبي، سنϘالمنع ΕΎتحديϭ ϕΎآف :ΕΎرصϭالبϭ2007 

، ϭرقΔ مϘدمΔ إلϰ الم΅تمر الرابع اإساميϭ ΔدϭرهΎ في تطϭير ϭتعميϕ السϕϭ المΎليالصكϙϭ المΎليΔ المΎحي عصϡΎ الزين،  2

 ,Δريϭل, سΎالم ϕاϭسϭ رΎ2008لاستثم. 
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Δتصدر  إسامي Δغربي Δمϭل حكϭ ΔنيΎالبريط Δمϭن الحكϭتك ϙبذلϭ ، ΔلϭدϠل ΔمΎالع Δازنϭيل المϭلتم

 .1صكϭكϭ Ύ ربمΎ تϠيΎϬ اليΎبΎن ϭ تΎياند

2-  ϙالتصكي ΔيϠابطال: عمϭض  Εداϭجϭالمϭ: 

إلϰ عϘد شرعي ع ϰϠسΎس صيغΔ من صيغ التمϭيل  بΎاعتمΎدΎلصكϙϭ اإساميΔ تصدر ف     

 .Δترتكزاإسامي  ϙالتصكي ΔيϠعم ϰϠع Ώيير يجΎمعϭ ابطϭضΎϬتبني  ϰحتϰفΎمع  ا تتنϷالشرعا ϡΎيحك Δ

 : ϭ ،2تمثل هذه الضϭابط فيمΎ يϠي

-   . Δالشرعي ΔحΎل المبϭصϷمن ا Δل المصككϭصϷا Δعيϭن نϭن تك Ώيج 

اϷصϭل المراد تصكيكΎϬ مبنيΔ عϰϠ الديϭن في الذمϡ من المنشئ إلϰ شركΔ يج Ώن يكϭن بيع  -

 التصكيϙ نϘدا لابتعΎد عن بيع الدين بΎلدين .

-  . Ύشرع ΔلϭبϘم ϙهيكل التصكيϭ Εاϭن الخطϭن تك 

 عنصر المϠكيΔ لأصϭل حتϰ تصح عمϠيΔ البيع ϭالشراء ϭتبرر ااستΎϔدة من العϭائد . -

 إصدار الصكϙϭ مبد اϭϷلϭيΕΎ في ااقتصΎد اإسامي .يج Ώن يراعي في ا -

-  . ΔمΎالع ΔحϠمصϠل ΎϬمدى ماءمتϭ ϙالتصكي ΔيϠعم Εاالنظر في م Ώيج 

 ϙϭلالكثير من عن  تصدر الصكϭصϷا  ΔليΎالم Δالعينيϭ  ϙتصكيϠل ΔϠبΎϘي الϠي Ύفيم Ύجزهϭن: 

-  Εداϭجϭبت المΎالثϭ ΔلϭϘالمنΔ  التي تعطي دخا ΕنΎاء كϭس ΔϠمستغϭ  م΅جرة. 

-   Ύمϡقي . ΕراΎمن استثم ΔركΎالمش Δصيغ ϰϠع  

 ϭالسϭ ϡϠالمرابحΔ .ستصنΎع إاكمϭجϭداΕ ذمϡ من  مΎ شمϠته البيϭع  -

 كنيΔ.سال ϭ التجΎريΔ كΎلمرافϕ صيغΔ اإجΎرة مΎ شمϠته  -

 .بΎلمضΎربϭ ΔالمشΎركϭ  Δ المنتظرةفي المنΎفع بΎلمشΎركΔ  صيغΔ لامΎ شمϠته  -

                                                           
1  , ΎنيΎفي بريط Δالشريعϭ Δاإسامي ϙϭالصكBBC لΎعمϭ دΎريخ ااطاع  اقتصΎ12/02/2017ت 

,.stmhttp://news.bbc.co.uk/hi/arabic/business/newsid_7299000/7299940 

لمجمع الϘϔه اإسامي الدϭلي ، الشΎرقΔ  19عبد العزيز ختر زيتي ، الصكϙϭ اإساميϭ ΔتطبيΎϘتΎϬ المعΎصرة ϭتداϭلΎϬ ، الدϭرة  -2

 .10 9، ص ص  2009، 
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- Ύم س المداΎس ϰϠع ΔئمΎϘل الϭصϷينا Δ ϭ  ئدة معين  تخضعالتيΎفتلمعدل ف Δϔستبعد بص ΔئيΎϬن 

 لتنΎفيΎϬ مع الشرع .

 : عمϠيΔ التصكيϙأطراف  -3
بط كΎϬϠ لنجΎح عمϠيΔ التصكيϙ تتمثل هذه تتحتΎج عمϠيΔ التصكيϙ لسϠسΔϠ من اϷطراف التي تشترϭ ϙتر

 اϷطراف في:

- ϙصل(: )منش΄مصدر الصϷيد  اϔالمست ϭهϭ: ϙϭإصدار الصك ΔϠمن حصّي  ΏΎااكتت ΔϠحصي ϡيستخد

Δشرعي Δبصيغ  ϭ Δن المصدر شركϭقد يكϭ  ، ϙϭالصك ΎϬϠالتي تمث Εجداϭالمϭ لϭصϷئع اΎب ϱ ،

 . عمϭلΔبذاΕ غرض خΎص ϭ  تنΏϭ عن مصدر الصكϙϭ م΅سسΔ إصدار ϭسيطΔ حكϭمϭ Δ فرد ، ϭقد 

Ώ-  كيلϭاإصدارϭ : ال هي Δالم΅سس ΔليΎالم Δسيطيϭ التي ΔيϠعم ϰلϭاإصدارتت،  ϰلϭتتϭ  ذ جميعΎاتخ

عمϭلϭ، Δتكϭن العاقΔ بين المصدر ϭϭكيل اإصدار  يΎبΔ عن المصدر مΎϘبل جر ϭبΎلنالتصكيϙ  تدابير

 ع ϰϠسΎس الϭكΎلΔ ب΄جر.

Ε-ϱن   )المستثمر(:المشترϭقد يك ΔليΎم Δم΅سس ϭ Ύمصرف ϭ ف ،فردا ΕΎلم΅سسΎتتمتع  التيΏبنس 

 ΔلϭسيΔليΎع ΔϠغير مستغ ϭظت ϙالتصكي ΕΎيϠفي عم ΔئضΎϔال Δلϭدفف السيϬب ،  Δلϭاستغال هذه السي

 ΔئضΎϔلال ϕيϘتحΕع  إيراداϔمرتΔ  ΔرنΎϘمΕإيراداΎب Δر  المت΄تيΎااستثم  ΕΎيϠمن عم . 

م΅سسΔ مΎليϭ Δسيطيϭ ، Δتتمثل في تϭلϰ حمΎيΔ مصΎلح حمΔϠ الصكϙϭ من يه:ϭ ϭمين ااستثمΎر-ث

 ΕΎنΎالضمϭ ϕئΎثϭلΎظ بϔتحت Δϔكالبصϭب΄جر. يل 

يϭجد ϭكΎاΕ تصنيف إساميΔ تϘدϡ خدمΔ تصنيف الجϭدة الشرعيϭ:  ΔكΎاΕ التصنيف العΎلميΔ- ج

تϡϭϘ هذه لمΎليزيΔ لϠتصنيف.مثل:الϭكΎلΔ اإساميΔ الدϭليΔ لϠتصنيف ϭمϘرهΎ البحرين ϭكذلϙ الϭكΎلΔ ا

 ΔليΎالم ϕراϭدل لأΎتحدد السعر العϭ ϕϭالتي تطرح في الس ΔليΎالم Εبتصنيف اإصدارا ΕاΎكϭال

 .المصدرة 

 :  أطرافϭقد تختزل العمϠية في ثاثة        

-  ϙϭمصدر الصك : ،ϙϭإصدار الصك ΔϠيد من حصّيϔالمست ϭهϭϭ  Δصدار اإم΅سس

 .عنه نΏϭ التي ت ϭسيطΔال

-            ϙϭالصك ΔϠحم :  ϭهϭ ϙϠمن يم ϙϭالصك Εداϭجϭر.  المشتراة  مΎدف ااستثمϬب 

-           ϙϭمدير الصك :  ، ϡϬعن ΔبΎني ϙϭالصك ΔϠلحم ΔكϭϠالمم Εداϭجϭإدارة الم ϰلϭيت ϱالذ ϭهϭ

 مصدر الصكϭ ϙϭ م΅سسΔ تΎبعΔ له. Ύ هϭϭغΎلب



اإسامي التصكيϙ                                                           اإساميΔ المΎليΔ الϬندسΔ:   عشر الثΎني الدرس  

 

126 

 

4-  : ϙϭئص الصكΎخص ϙϭعن الصك ϡدϘالتعريف الم Ώحس  Δمن اإسامي Δعϭي تتمتع بمجمϬف

 :  1ندرجΎϬ كمΎ يϠيالخصΎئص 

نϭ ΎϬثΎئϕ تصدر بΎسϡ مΎلكΎϬ بϔئΕΎ متسϭΎيΔ  الϘيمΔ  إثبΕΎ حϕ مΎلكΎϬ فيمΎ يمثϠه من حϕϭϘ في  -

.ΎϬϠبΎϘدرة مΎفع الصΎالمنϭ لϭصϷا 

 ϭ ، ΎϬآليΔ إصدارهϭ Ύتداϭلϭ ΎϬالعΎئد عϠي.ΎϬنΎϬ تصدر بعϘد شرعي بضϭابط شرعيΔ بين طرفي -

-  .ΎϬϠالتي تمث ΕΎالخدمϭ فعΎالمنϭ لϭصϷل اϭلتدا Δابط الشرعيϭالضϭ طϭالشر ϰϠء عΎبن ΎϬلϭن تداϭيك 

- .Ύمصدره Δفي ذم Ύا تمثل دينϭ دخل ΎϬل Εداϭجϭفي م ΔئعΎحصص ش ΔكيϠتمثل م 

-  ϰϠع ϡϭϘت.ϡالغرϭ ϡفي الغن ΔركΎالمش 

 :صكϙϭ اإساميΔ أهميΔ ال -5

الحكϭمΕΎ من من قبل الم΅سسΕΎ المΎليϭ Δ كΎن  إنسϭاء  اإساميΔإصدار الصكϙϭ الϬدف من إن      

بϬدف زيΎدة  كذلϭϙزيΎدة سرعΔ دϭران رس المΎل،   ϭيضΎالتمϭيل ،  إمكΎنيΕΎزيΎدة  بϭاعز يكϭن 

 :ندرجΎϬ كمΎ يϠيجمΔϠ من النتΎئج  لتحϘيϕ  المΎليΔ الم΅سسΕΎ تسعϰ. اϷربΎح

- Ύف ،ΕΎمϭحكϠذ لϘالمنϭ ذϔيعتبر المن ϙϭبي  اإساميةلصكϠيل مشجريع البنية  العجمةتتيجاج  ااتϭفي تم

.ϡالدين العجϭ ى سندا  الخزينةϠية بداً من ااعتمجد عϭالتنمϭ التتتية 

-  ϰإل ΔϠئΎل غير السϭصϷيل اϭتح ϕعن طري ، ΎϬرانϭمعدل دϭ ΔجيΎاإنتϭ ΔليΎرة المϭءة الدΎϔرفع ك

التمϭيل بΎلصكϙϭ ا ي΅ثر في الحد اائتمΎني لϠشركΔ في . خرىصϭل سΎئΔϠ إعΎدة تϭظيΎϬϔ مرة 

 ΕΎحيث إن كثيرا من الشرك ،ϙϭالكبرىالبن  ϙϭني لدى كثير من البنΎاائتم Ύحده Εفϭن قد استϭتك

 ΔرجيΎالخϭ ΔيϠيل الداخϭالتم ϰϠل عϭالحص ΔمϬيجعل م Ύجدا ، مم Δصعب Δل الشركϭيه فإن حصϠعϭ،

 .، ϭبΎلتΎلي مصدرا كبيرا لϠسيϭلΔ عϰϠ تمϭيل عبر الصكϙϭ يϔتح ل ΎϬبϭابΎ ائتمΎنيΔ جديدة

                                                           

،  2013مسعϭدة نصبΔ ، نحϭ نمϭذج إسامي لسϕϭ رسمΎل المΎل ، طرϭحΔ مϘدمΔ لنيل شΎϬدة الدكتϭراه ، بسكرة / الجزائر ،  -1

 . 105ص 
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ل يسΎهϡ التمϭيل اإسامي ϭااشتمΎل ه (،قΎعدة البيΎنΕΎ العΎلميΔ لاشتمΎل المΎلي )م΅شر ااشتمΎل المΎلي ، مين محسني شيراغϭϠ   :المصدر

 23/08/2013مΎϘل بتΎريخ المΎلي في الحد من الϘϔر في الشرϕ اϭϷسط ϭشمΎل فريϘيΎ؟ 

 worldbank.org/arabvoices/ar/islamic-finance-and-poverty 12/01/2017عϰϠ المϭقع بتΎريخ 

 بدϭن الحΎجΔ لϠشركΕΎ ع حجϡ اϷعمΎل سϭيتبΎتسΎع التشكيΔϠ المϘترحΔ لϠمΎϔضΔϠ بين مصΎدر التمϭيل   -

.ΔكيϠالم ϕϭϘدة حΎزي ϰتزيد  إل Δح الر΅يϭضϭ عند ϙكذلϭ ءΎيل إنشϭل لتمΎسمفي جمع ر ΔهمΎالمس

مشرϭع استثمΎرϱ من خال تعبئΔ مϭارده من المستثمرين ϭذلϙ من خال طرح صكϭ ϙϭفϕ مختϠف 

، ϭمنΎϬ ا يϘع كتتΏΎ فيΎϬ رس مΎل المشرϭعصيغ التمϭيل اإساميΔ في سϭاϕ المΎل لتكϭن حصيΔϠ اا

. Δالشرك ϡدة حجΎط في زيϘهمين فΎالمس ϰϠلي عΎء المΏالع 

تسΎهϡ في الحصϭل عϰϠ كمΎ  تسϬيل تدفϕ التمϭيل ، ϭبشرϭط ϭسعΎر فضل ϭفتراΕ سداد طϭل. -

تحϭيل اϷصϭل  مΎ يتطΏϠ بϭاسطته، ϭهϭ ϭتطϭير البنيΔ التحتيΔ لϠمشΎريع السيϭلΔ الازمΔ لتϭسيع 

 ϕϭفي الس ΎϬعرض ϡمن ثϭ ،Δاإسامي ϙϭتتمثل في الصك Εحداϭ ϰإل ΕΎالشركϭ ΕΎمϭحكϠل ΔليΎالم

 لجذΏ المدخراΕ لتمϭيل المشΎريع ااستثمΎريΔ طϭيΔϠ اϷجل.

 لϠشركΕΎتعمل الصكϙϭ عϰϠ تحسين الϘدرة اائتمΎنيϭ ΔالϬيكل التمϭيϠي  ،تϠϘيل مخΎطر ائتمΎن اϷصϭل -

 اائتمΎني، عن التصنيف نميز التصنيف اائتمΎني لϠشرك  Δن، حيث في العΎدة يجΏ لϠصكϙϭ المصدرة 

 ΔشركϠل ΔليΎالم ΔظϔمحϠل ΎϬرتϭفتتحسن ص ΔشركϠل ΔنيΎاائتم Δيرفع من السمع Ύمم ،ϡΎم  الدائنين. 

http://www.worldbank.org/globalfindex
http://www.worldbank.org/globalfindex
http://www.worldbank.org/globalfindex
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-  .ΎϬض فيϭيع المعرϭتنϭ ، يل الجديدةϭدر التمΎمص Δل عبر تعبئΎالم ϕϭعد فيتنشيط سΎتحسين  تس

 Δاإسامي ϙϭإصدار الصك ΕΎيϠن عمϷ ϙذلϭ ،ΔليΎالم Ύمراكزهϭ ΕΎالشركϭ ΔليΎالم ΕΎالم΅سس Δربحي

.ΎϬإدارتϭ ΎϬϠيϭكبيرة في تم ΔϔϠج لتكΎا تحتϭ Δرج الميزانيΎخ ΕΎيϠتعتبر عم 

ن الصك ϙϭداة تسΎعد عϰϠ الشΎϔفيϭ ، Δتحسين بنيΔ المعϭϠمΕΎ في السϷ ، ϕϭنΎϬ تتطΏϠ العديد م -

اإجراءاϭ ، Εدخϭل العديد من الم΅سسΕΎ في عمϠيΔ اإقراض ، ممΎ يϭفر المزيد من المعϭϠمΕΎ في 

. ϕϭالس 

إتجتة الفرصة أمجϡ البنϙϭ المركزية استخداϡ الصكϙϭ اإسامية ضمن إطجر السيجسة النϘدية ϭفϘج  -

التضخϭ ،ϡإتجتة الفرصة لϠمنظϭر اإسامي بمج يسجهϡ في امتصجص السيϭلة، ϭمن ثϡ خفض معدا  

 أمجϡ المؤسسج  المجلية اإسامية إدارة السيϭلة الفجئضة لديϬج.

 
 12/01/2017، تΎريخ ااطاع تطϭراΕ التمϭيل ϭالصيرفΔ اإساميΔ حϭل العΎلϡ ،اتحΎد المصΎرف العربيΔ المصدر : 

http://www.uabonline.org/ar/magazine 

 :إسامي ϭاأدϭاΕ المΎليΔ اأخرىالϔرϕ بين التصكيϙ ا:  6
Ϸتتعدد ا ϕراϭال ΔليΎالم Δلϭمتدا ΎϬالتي هدفϭ سيΎسϷف في  اϠاإسامي يخت ϙن التصكي  يل  ،إاϭالتم

 ااختاف : ΕΎهϡنذكر  اϷخرى اϭϷراϕكثير من السمΕΎ عن بΎقي 

 :التϭريϕ عن التصكيϙ  اختاف  -6-1

اϷخرى سΎئΔϠ مثل الϘرϭض ϭاϷصϭل مΎليΔ غير  صϭلتحϭيل  : انهعϰϠ  التسنيد  ϭ ريϕالتϭيعرف 

 ΔϠئΎغير السϰإل ϕراϭ  هيϭ،لΎس المر ϕϭل في سϭتداϠل ΔϠبΎق ΔليΎمϕراϭ  تستندϰإل  ΕΎنΎينيعضم Δϭ 

.Δقعϭمت ΔديϘن ΕΎϘتدف Εذا ΔليΎمϭ ϕريϭتϠل ΔسيΎسϷن اΎركϷتتمثل في:  ا 

 .آخرطرف  إلϭϰتحϭيΎϬϠ   تصرفهتحΕ البنϙ في التخϠص من الϘرϭض المϭجϭدة لدى رغبϭ Δجϭد  -

 يعتبر البنϙ هϭ الدائن ϭلديه حϕϭϘ عϰϠ طرف ثΎن ϭهϭ المدين . -
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اϭϷرا  ϕسϭاϕسنداΕ جديدة قΎبΔϠ لϠتداϭل في   إلϰيϡϭϘ البنϙ بتحϭيل الحϕϭϘ المحΎسبيΔ عϰϠ الغير   -

ΔليΎالم. 

 .مΎليΔ ذاΕ تدفΕΎϘ نϘديΔ متϭقعΕϭ Δ عينيΎ ΔضمΎن إلϰاϭϷراϕ المΎليΔ الجديدة  ترتكز -

ϭيϡϭϘ من ينΏϭ عنه( ϭالبنϙ ) صدرهΎ يلديه الرغبΔ في شراء السنداΕ التي  طرف ثΎلث ϭجϭد  -

 السنداΕ. تعطيهالذϱ  اإيرادبتحصيل 

 :لسϡϬاعن الصكϙ  اختاف  -6-2
      ϙيشبه الص ϡϬالس ϡϬفإن الس ، ϭل ، هϭتداϠل ΔϠبΎق ، ΎϬϠمΎلح ϭ Δاسمي ΔليΎم Δرقϭ ΔكيϠهي سند  مϭ 

بϬدف جΔϬ معينϭ  Δتسير من طرف  ،استثمΎرل  تϡ شرا΅هΎ، معينΔحصΔ شΎئعΔ في مϠكيΔ مϭجϭداΕ ل

 ϰϠل عϭحالحصΎربϷا  ΕΎزيعϭالت ϰϠع ΎϬϠمΎيتحصل ح ΔليΎرة المϭالد ΔيΎϬفي نϭنغير  ، الربح  كإيراد 

 ϡϬسϷا ϭ ϙϭبين الصك Ύيكمن فيااختاف م : 

  . مرتϔعΔمΎليΔ قϠيΔϠ المخΎطر ، بينمΎ اϷسϡϬ ذاΕ مخΎطر  اϭϕرالصكϙϭ من نΎحيΔ المخΎطر  -

-  ΏϠϘت ΔحيΎئمن نΎالعϭ دالسعر  ϕϭس، في السΎسϷΎيجعل  ف ϙاإيرادالسعر في التصكيϭ  المنتظر في

 .  اϷسϡϬالسϕϭ اقل تϠϘبϭ ΎقΎبا لϠتϭقع ϭسϬل التثبيΕ عϰϠ عكس 

-  ΔحيΎجلمن نϷا  ϙϭيه في نشرة اإصدارعمر الصكϠص عϭلي  منصΎلتΎبϭ Δغير مرتبط بعمر الشرك

 .  اϷسϡϬالمصدرة عϰϠ عكس 

-  Δيϔعند ،عند التص Δل الشركϭص نصيبه من Δيϔله عند التص ϡϬمل السΎإن ح ΎϬيϠع Ύتسديد مϭ( ΎϬيتϔتص

 Ύقريب ϭ ϡϬلΎسممن استرداد ر ΎϬتϠحيث تمكن حم ، Δمصمم ΎϬفإن ϙϭالصك Ύم ،كثر ϭ ن( قلϭمن دي

منه عند انتΎϬء مدتΎϬ بصرف النظر عن قيم Δصϭل المصدر لϠصكϭ ϙϭ قدرته عϰϠ سداد ديϭنه 

 .1ل϶خرين

-  ϕϭϘالح ΔحيΎمن ن ، Δالشرك ϙيعتبر من ما ϡϬمل السΎلهفحϭ  ϰϠشرة عΎمب ϕϭϘتسيير حΔهالشركϠف ، 

ϭمن ثϡ  اإدارةϭله الحϕ في العضϭيΔ في مجϠس ،  المسيرين  ϭعزلالحϕ في التصϭيΕ في تعيين 

 Δتسيير الشرك Δمراقب ϭ ΔسΎضع سيϭ ، حΎربϷزيع اϭزنبتϭ Ώهمته حسΎمس   . Δداخل الشرك ϰϠعϭ

 ϙمل الصΎا في  عكس حΎقϭϘيمثل ح ϙل، فإن الصϭصϷال ا Δعϭمتنϭ ΔشركϠنقد لϭتك  ϡϬسϷجزء من ا
                                                           

 6403حمد محمد محمϭد نصΎر ، مΎ الϔرϕ بين الصكϭ ϙϭاϷسϭ ϡϬالسنداΕ ، مΎϘلΔ في صحيΔϔ ااقتصΎديΔ االكترϭنيΔ ، العدد  -1

 سعϭديΔ .، ال 23/11/2011، 
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 ϕϭϘالح ϙϠا تستغل  تΎنΎعي نϭقد تكϭ ، شر بشكلΎمن يمب  Δاسطϭمل بΎح Δن عاق Ύكم .ϙϭدير الصك

الشركΔ ، فحΎمل الصϙ ليس له  مسيرϱ الصكϙϭ تختϠف عن عاقΔ حΎمل السϡϬ ب ن يدير الصϙ بم

  الصكϙϭ. من يديرعزل في ϭا يين الحϕ في تع

                                                                                                        :السندعن الصϙ  اختاف-6-3
ΎمϬيϠن كϭالسند في كϭ ϙبه الصΎراقي يتشϭ مثلΎ  Δلϭمتدا ΔليΎفي م ΎϬسهدفΎسϷيل اϭالتم   Ύن ،كمΎϬبΎيتش

فΎلسنداΕ هي ϭراϕ مΎليΔ . ذاΕ المخΎطر المتدنيϭ ΔذاΕ اكبر استϘرار المΎليΔ  اϭϷراϕفي كϭنϬمΎ من 

ϭعند حϭϠل نΎϬيΔ فترة ااستحϕΎϘ يستحϕ ،  من الديϭن تعطي الحϕ لحΎمΎϬϠ سعر فΎئدة متΎϘϔ عϠيه تعتبر 

 ΎفΎمض ΔضيϘترة المنϔئدة عن الΎϔسند الϠمل لΎالحΎϬعكس  إلي ϰϠع ΎϬϠمΎيتمتع حϭ  ، سندϠل Δااسمي ΔيمϘال

ΎستحϕΎϘ قيمΔ الشركΔ بإفاس  Δ حΎلفي  بϭϷΎليΔالمدرجين في الخصϡϭ الطϭيل  اϷجلالممϭلين في بΎقي 

الشركΔ الطΎرحΔ ، مع تعϬد ذلϙ  مΎلكϭ  ΎϬدين تثبΕ الحϕ لحΎمΎϬϠ فΎلسند ϭثيϭ ،  ΔϘبΎلتΎلي  الدين 

  ΕسنداϠئدة دلΎاريخ محددة بدفع فϭفي ت Δريϭϭ  Δااسمي ΔيمϘعنددفع ال ΎϬء اجل دين السند ،   لΎضϘان

بΎلزيΎدة ϭالنϘصΎن من قيمتΎϬ ااسميΔ بغيΔ جني مكΎسΏ من المΎليΔ  اϷسϭاϭϕيتϡ تداϭل السنداΕ في 

ΔربΎلكن  المضϭ،يءالش  ΎلربΎب Ύيعبر عنه شرع ϱئدة الذΎϔسعر ال ϭالم΅كد فيه ه ϡمل به محرΎالتعϭ

  .محر  ϡيضϭΎتداϭله 

 يختΎϔϠن ϭفإن كاا منϬمΎ يمثل حΎϘا عϰϠ الشيϭع في مϠكيΔ مϭجϭداΕ مΎ ،  تشΎبه الصϭ ϙالسند  فإذا     

 عن الدين فΎئدة  ينΎليعتبر إثبΕΎ دين مΎ الصϙ فϭϬ إثبΕΎ مϠكيΔ ، كم Ύن حΎمل السند  السند في كϭن 

مرتبط فϭϬ عϰϠ الصϙ  اإيراد  مΎ،  ربحϭ  ΎϬالشركΔ الطΎرحΔ لϠسنداΕ بغض النظر عن خسΎرة 

ϭحمΔϠ الصكϙϭ.  لϠصكϙϭ الشرعي الذϱ يحكϡ العاقΔ بين المصدرااتϭ ، ϕΎϔ محل التصكيϙ بϷΎصϭل 

المسترجعΔ تحددهΎ لصϙ ا قيم  Δنϭعند انϘضΎء اجل الدين فΎن السند  يسترجع بΎلϘيمΔ ااسميΔ ، غير 

 ΔيمϘال  ϭ  ΔقيϭالسΎϔϠيه سϠع ϕϔات Ύم ϰϠع. 

7 :Δاإسامي ϙϭابط إصدار الصكϭض: 

ϠحΎϔظ عϰϠ استϬϠمΎϬ المشرعϭن لشرعيΔ  بمعΎيير يرتبطاإساميΔ  الصكϭϙϭتداϭل  طرحإن        

 ΕماΎاإسامي المعΔ ϭنϭمين من  صϠل المسΎم ϡمل المحرΎلتعΎب ϕيه اانزاϠعϭ ،  كل ϰϠع Ώفإنه يج

 :1يتحرى صحΔ الضϭابط الشرعيϭ Δمن  ΎϬن مϭالهاستثمΎر في  يرغΏ من 

                                                           

بحث مϘدϡ إلϰ ندϭة البركΔ  ،الضϭابط الشرعيΔ لϠتϭريϭ ϕالتداϭل لأسϭ ϡϬالحصص ϭالصكϙϭالشريف، محمد عبد الغΎϔر؛  1

 .7ممϠكΔ البحرين، ص  –، المنΎمΔ 2002لاقتصΎد اإسامي، 
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يج Ώن يمثل الصϙ مϠكيΔ لحصΔ شΎئعΔ في المشرϭع ،ϭتكϭن بصΔϔ مستمرة من بدايΔ إلϰ نΎϬيΔ   -أ  

 ϙلΎمϠل ϙذل ϰϠع Ώلي فإنه يترتΎلتΎبϭ ،نϭالديϭ Δيϭالمعنϭ Δع العينيϭالمشر Εداϭجϭتمثل مϭ ،عϭالمشر

 ϕϭϘاإرث.جميع الحϭ الرهنϭ ΔبϬالϭ لبيعΎك ،ϙϠررة في الشرع في المϘالم ΕΎالتصرفϭ 

Ώ-  نشرة اإصدار Ύقد التي تحددهΎط التعϭس شرΎس ϰϠع Δاإسامي ϙϭد في الصكϘالع ϡϭϘن ي Ώيج

حيث يعبر ااكتتΏΎ عن اإيجϭ ΏΎمϭافΔϘ الجΔϬ المصدرة تعبر عن الϘبϭل إا إذا كΎن هنΎلϙ تصريح في 

دار جميع نشرة اإصدار نΎϬ إيجϭ ΏΎيكϭن ااكتتΏΎ بذلϙ قبϭاا، كمΎ يج Ώن تتضمن نشرة اإص

 ΔصΎط الخϭن الشرΎح، بيΎربϷزيع اϭل، تΎس المن رΎبي ΎϬمنϭ، دϘا في العΎشرع ΔبϭϠالمط ΕΎنΎالبي

 Δيϭغير رب Δط إساميϭن هذه الشرϭن تك لطبع ا بدΎبϭ إصدارΎب.  

ن بعد انتΎϬء الϔترة المحددة لاكتتΏΎ فإنه يج Ώن تكϭن الصكϙϭ قΎبΔϠ لϠتداϭل Ϸن ذلϙ م΄ذϭن به م -ج

:ΔليΎط التϭالشر ϰيراعϭ . ءΎالشرك 

يعتبر تداϭل الصكϙϭ اإساميΔ كمبΎدلΔ نϘد بنϘد، ϭمن ثϡ تطبϕ عϠيه حكϡΎ الصرف من تΎϘبض  -

البديϠين في مجϠس الصرف قبل التϔرϭ ،ϕالخϭϠ عن الخيΎر ϭالتمΎثل في حΎلΔ بيع حد النϘدين بجنسه، هذا 

ΏΎل المتجمع بعد ااكتتΎس المن رΎداا. إذا كϭϘيزال ن Ύع مϭشرة العمل في المشرΎقبل مبϭ 

 يجΏ تطبي ϕحكϡΎ الديϭن في حΎلΔ إذا صΎر رس المΎل ديϭنΎا. -

يمكن تداϭل الصكϙϭ اإساميϭ ΔفΎϘا لسعر التراضي بين الطرفين في حΎلΔ إذا صΎر رس المΎل  -

 لغΎلي عيΎنϭ ΎمنΎفع.مϭجϭداΕ مختϠطΔ من النϭϘد ϭالديϭن ϭاϷعيΎن ϭالمنΎفع ع ϰϠن يكϭن ا

8:Δاإسامي ϙϭر الصكΎانتش ΏΎأسب:  

لعدة  ϭظ في تمϭيل ااستثمΎراΕ المΎليΔبشكل مϠحااعتمΎد عϰϠ الصكϙϭ اإساميΔ  يرجع التزايد في  

 ΏΎسب نذكرΎϬمن: 

-  Δلϭدة السيΎل زيϭفي الد ΔصΎخ ΔديϘالنΔاإسامي . Δطيϔالن 

  .2001سبتمبر  حداثالحركΔ العكسيΔ لϭϔϠائض المΎليΔ العربيΔ بعد  -
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-  ΔجΎع الحΎϔل ارتΎس ميل  مكثفلرϭفي البتلتمΎريع مصΎكمش ، Δيϭريع التنمΎالمش ΕΎل ركبريϭ

 ΕراΎϘالع ΔيئϬتϭ ريع العمرانΎمشϭ ، ΔقΎليد الطϭتϭ  ، ز الطبيعيΎتمييع الغϭ  Δل العربيϭفي الد

Δاإساميϭ . ΔمΎع 

ضعف بسبΏ المستثمرين سϭاء عϰϠ مستϭى الشركϭ ΕΎ اϷفراد  لدىالϭعي المΎلي  تزايد   -

ااتصΎل بين اϷسϭاϕ المΎليΔ العربيΔ  تطϭر ϭسΎئلبسبϭ  ΏيضΎ، الϘيϭد مϡΎ حركΔ اϷمϭال 

 Δليϭالدϭ( ΔليΎالم Δلمϭل العϭسرع قب Ύمم ،)  المستثمرين ΕΎيϠنين عمϘتϭ طيرΎلت  ϙالتصكي

 .لت΅دϱ الغرض المنϭط منΎϬ منΎسΏ بΎلشكل ال

-  ΔجΎالحϭ ΏϠع الطΎاتسϰإل  ϡتدعيϕΎϔاإن  ϙϭالصك ϡستخداΎب ϱالخيرϭ عيΎااجتمΔاإسامي  ،

ليسΎهϡ في التنميΔ ااجتمΎعيΔ المستديمΔ ، بمΎ يخϔض العΏء المϰϘϠ عϰϠ السϠطΕΎ العمϭميΔ في 

صكϙϭ الϘرض الحسن كالخيريΔ  اϷعمΎلϭالتي تدخل في التبرعϭ ΕΎ ،  اإساميΔالبϠدان 

 .ϭصكϙϭ الϭقف ϭصكϙϭ التبرع 

 متطϠبΕΎ  تسΎيرالمنتجΕΎ المΎليΔ اإساميΔ التي  إلϰالتمϭيϠيΔ بΎلϠجϭء  الحϭϠل اتسΎع مجΎل  -

 العمϭمي . ϭϭاحتيΎجΕΎ شريحϭ ΔاسعΔ سϭاء في الϘطΎع الخΎص 

التي تحكϭ ϡت΅طر ϭϘانين ال من خال سن ϭ عϡاالدالمΎدϭ  ϱتشجيع الحكϭمΕΎ بΎلدعϡ المΎلي   -

 ، ϙط التصكيΎنشϭ بإصدار  ΎطرهΎمخ Δتغطيϭ ΎϬل Δالمركزي ϙϭالبن،ϭ  ϡΎبتشجيع قيϕاϭس  لΎم

، ΎϬب ΔصΎد خϭالس ΕداΎϬالشϭ ϙϭالصك : ϙل ذلΎامث. Δالبحريني ϡϠالس ϙϭصكϭ ، Δني 

-   ϙالتصكي ΔعΎانين التي ت΅طر لصنϭϘد الϭجϭخصϷΎبϭ  ملΎتتع ΕΎرصϭب ΎϬدان التي لديϠفي الب

Δاإسامي Δمع الشريع ΔϘافϭمت ΔليΎم Εاϭد في.  

-  ϡدة حجΎزيΕفر  اإصداراϭي Δاإسامي ϙϭمن الصكΕاϭد  ΔمϬإدارةم  Δالربحي ϡدعϭ Δلϭالسي

 Δاء المصرفيϭس ،ΕΎم΅سسϠلϭ ϙϭفي هذه الصك ΔϠمΎالمتع ΔديΎااقتص. Ύحنج  ϱليزΎذج المϭصالنمΎخ Δ

الصكϙϭ اإساميΔ، حيث يمثل هذا  لنشΎطكبر داعϡ نمϭذجϭ Ύ ف΄صبحΕ،  شركΕΎ الغΎز ϭالنϔط  في

 ϕϭالنصفالس ϕϭϔي Ύليمن  مΎإجم Εإصدارا .  ϡلΎفي الع Δاإسامي ϙϭالصك 
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مجΔϠ انجΎزاΕ الϬندسΔ المΎليΔ مΎ بين المنظϭر التϠϘيدϭ ϱ اإسامي الجزء الثΎني ، بϠغنΎمي ϭسيΔϠ نجΎة ϭ  لبΎسي ارزقي  المصدر :

 ΔلميΎد ااسامي العΎااقتصhttp://giem.kantakji.com/article/details/ID/605/print/yesريخ ااطاΎ01/ 10ع  / ت 

2017 

 

 في  ماالصكϙϭ اإساميΔ  عϰϠ ااستثمΎر في المسϠمين ϭغير المسϠمين  تΎϬفΕ المستثمرين  -

 Δعϔالمرت Ύائدهϭطر ا عΎمخϠل ΎديΎϔتϭ خرىϷا ΔليΎالم ΕاϭدϷΎب ΔرنΎϘيعكس  م ΎلالبمϭبϘ ي ئالمبد

  . اϷدϭاΕلϬذه 

، بريطΎني  ΎلمΎنيΎ، مثΎل ذلϙ بϠدان غير إساميΔ  في الصكϙϭ اإساميΔ إصداراΕسϕϭ ظϭϬر  -

  . اϷمريكيΔ، الϭايΕΎ المتحدة 

إصدار التي تحكϡ ممΎرسΕΎ تϘنين ϭتنميط المحΎسبيϭ Δنظϭ ϡجϭد ضϭابط شرعيϭ Δفرض الϭاقع  -

 ΎϬمل فيΎالتعϭ ϙϭهذه الصك ϙل ذلΎمث (: ΔليΎالم ΕΎم΅سسϠل Δالمراجعϭ ΔسبΎالمح Δيير هيئΎمع

Δي . (البحرين – اإساميϠاقع العمϭفرض ال Ύكم  ΔيϠضمن هيك Δشرعي ΔبΎرق ΕΎد هيئϭجϭ

 Δتضمن سام ϙϭإصدار هذه الصكΎϬإجراءات ΎϬلح المستثمرين فيΎمصϭ ϕافϭيت Ύبم.  

 2013-2007 -(%): حجϡ ااصϭل المتϭافΔϘ مع الشريعΔ ااساميΔ ) مϠيΎر دϭار( ϭنسبΔ نمϭهΎ 9الشكل 

 

http://giem.kantakji.com/writer/details/ID/215
http://giem.kantakji.com/writer/details/ID/215
http://giem.kantakji.com/writer/details/ID/216
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 12/01/2017تطϭراΕ التمϭيل ϭالصيرفΔ اإساميΔ حϭل العΎلϡ ،اتحΎد المصΎرف العربيΔ ، تΎريخ ااطاع المصدر : 

http://www.uabonline.org/ar/magazine 

-  ϙϭلصكΎع العمل بΎاتس ΏبسبΔاإسامي  ΕرϬدان  ظϠفي ب Εغير م΅شراΔس  إساميΎيϘداءل  ϙϭالصك

 ϙϭصكϠل Ώϭنزسيتي غرϭج ϭمثل م΅شر دا Δمع الشريع ΔϘافϭالمت ΔلميΎ(.2006) في الع 

المكΎتΏ التي تϘدϡ خدمϭϭ  ΕΎفرةالتصكيϙ،  إصدارتدعيϡ  التي ينΎط الم΅سسΕΎ المΎليΔ الϭسيطΔ  ظϭϬر -

Δالازم Δنيϔالϭ ΔليΎالم ΕراΎااستشϭ Δالمراجعϭ ΔسبΎالمح.  

 كϙϭ اإساميΔ : مجΎاΕ تطبيϕ الص 9 

  :تϭجد العديد من المϭجϭداΕ المصرفيϭ ΔالمΎليϭ ΔالتجΎريΔ الΎϘبΔϠ لϠتصكيϙ عϰϠ النحϭ التΎلي

  .اϷصϭل المنϭϘلϭ ΔالثΎبتΔ العΎϘريΔ المدرة لϠدخل سϭاء كΎنΕ م΅جرة ϭ مشغΔϠ في مشرϭع معين -

- ΔركΎالمش Δصيغ ϰϠع ΔئمΎϘال ΕراΎااستثم.  

ذمϡ البيϭع المختΔϔϠ )المرابحϭ Δالسϭ ϡϠااستصنΎع(، ϭبعض الΎϬϘϔء يشترط دخϭلΎϬ ضمن ϭعΎء  -

 ΎϬيمتϘب ϙالتصكيΔااسمي  Ύهϭردϭ بداا من ΔليΎارد حϭي حيث ت΄تيه مϠصϷا ϙمصكϠفع لΎمن ϙفي ذلϭ

 مستϘبا .

- ϭ ،رةΎاإج Δصيغ ϰϠع ΔئمΎϘال ΕΎيϠكل العمϭ Δالسكنيϭ ΔريΎالتج ΕΎالمجمع ΕاΎمن المج Ύغيره

 .المستϭفيΔ لϠضϭابط

 

 

 


