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Abstract     

Objectives: This study aims to highlight and clarify the contributions of Abdul Sattar Abu Ghuddah to 

Islamic banking thought, particularly in the fields of Islamic sukuk and Islamic investment funds. 

Method: The study adopts a descriptive-analytical approach by examining Abu Ghuddah’s contributions 

and fatwas issued through fiqh academies and economic seminars concerning Islamic sukuk and Islamic 

investment funds. These contributions are analyzed and compared with the views of other scholars in the 

field of Islamic economics. 

Results: The study finds that Islamic sukuk, regardless of their type, are based on genuine ownership of 

underlying assets, and that profit and loss should correspond to ownership shares without guaranteeing the 

principal capital. It further demonstrates that various sukuk management structures, including mudarabah 

(profit-sharing), musharakah (partnership), and wakalah (agency), are permissible provided that their 

Sharīʿah requirements are observed. Voluntary guarantees and risk reserves are also permissible as long as 

they do not violate Islamic legal principles. The study also concludes that Islamic investment funds may be 

managed through restricted mudarabah contracts or fee-based wakalah arrangements, depending on the 

nature of the risks involved. Capital is divided into proportional units to facilitate the distribution of profits 

and losses. The participation of the sponsoring institution and the payment of subscriptions in installments 

are also permissible. However, guaranteeing either the capital or a fixed return is not allowed. Abu 

Ghuddah further recommended the adoption of constructive liquidation (al-tandīd al-ḥukmī) as a method 

for asset valuation and the periodic distribution of profits according to ownership proportions. 

Conclusion: The study recommends the development of precise mechanisms for monitoring the management 

of Islamic sukuk and investment funds in order to ensure that Islamic banks remain compliant with the 

principles and rulings of Islamic law. 
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 الإسهامات الفكرية لعبد الستار أبو غدة في الصكوك الإسلامية 

 والصهاديل الاستثنارية الإسلامية

 الباحثة. تكى وليد خصاونة                                           شــد طهــود أحمــد. خم
 ممخص

ىدفت الدراسػ  إلػإ إاػراز كيك ػسه إسػيعبعت لاػد السػيعر أاػك  ػدة اليػك أاػرت ال اػر البفػرفك اعسػ بك فػك بك ػكع  الأهداف:
 الفاكؾ اعس بس ، كالفنعدسؽ الاسيابعرس  اعس بس .

اليحلسلك، كذلؾ بف خ ؿ يياع إسيعبعت لاد السيعر أاك  ده كفيعكسو فػك الباػعبع  الدراس  البنيج الكف ك اسيخدبت المنهجية:
ال قيس  كالندكات الاقيفعدس ، البيعلق  ابك كع الفاكؾ اعس بس  كالفنعدسؽ الاسيابعرس  اعسػ بس ، كيحلسليػع كبقعرنييػع بػع بػع 

 يكفؿ إلسو  سره بف العلبعء فك الاقيفعد اعس بك.
ت الدراسػ  إلػإ أف الفػاكؾ اعسػػ بس  اػعخي ؼ أنكاليػع يقػكـ للػإ البلاسػػ  الحقسقسػ  لرفػكؿ، كأف الػراه كالخسػعرة ساػػب يكفػلالنتائج:: 

أف سياعػع نسػا ى البلاسػػ  دكف  ػبعفو لػػرأس البػعؿ، ابػػع اسنػت أف ينػػكعى فػس  إدارة الفػػاكؾ اعلب ػعرا  كالبرػػعرا  كالكاعلػ  أبػػر برػركعه بػػع 
  ، بع اكاز ال بعف اليارلك أك احيسعطك البخعطر دكف اعخ ؿ اأحاعـ الررسع  اعس بس .دابت ييرالإ  كااطيع الررلس

ابع يكفلت إلإ أف الفنعدسؽى الاسيابعرس ى ييدار اعقد الب عرا  البقسدة أك الكاعلػ  اػأار بعلػكـ احسػب طاسعػ  البخػعطر، كسقسػـ  
ئر، بع اكاز بسعىب  الاي  البنرػئ  كدفػع الارػيرااعت للػإ أقسػعط. رأس البعؿ إلإ كحداتو رعئع و ليسيسؿً يكزسع الأراعح كالخسع

كلدـ اكاز  ػبعف رأس البػعؿ أك الػراه البقطػكع، كأكفػإ أاػك  ػدة اعليبػعد الين ػسض الحابػك ليقػكسـ الأفػكؿ كيكزسػع الأراػعح 
 دكرسعن كفؽ نسب البلاس .

الفاكؾ اعس بس  كالفنعدسؽ الاسيابعرس ، ابع س بف اليزاـ ك ع آلسعت دقسق  لبيعاع  إدارة أكفت الدراس  ا ركرة  الخلاصة:
 إدارات الانكؾ اعس بس  اأحاعـ الررسع  اعس بس .

 الفاكؾ اعس بس ، الفنعدسؽ الاسيابعرس  اعس بس ، اعسيعبعت ال ارس ، لاد السيعر أاك  دة. الكممئت الدالة:

 
 :كدمةالم

كالس ـ للإ أررؼ الخلؽ كالبرسلسف الباعكث رحب  للععلبسف، ناسنػع بحبػد كللػإ الحبد لله رب الععلبسف، كالف ة 
 آلو كفحاو أابعسف، كاعد؛

يسعإ الأنظب  البعلس  اعس بس  إلإ ينبس  البعؿ كفقنع لقكالد الررسع  اعس بس ، كاليك يدلك إلػإ يحقسػؽ الأىػداؼ 
ل حسػعة ارسبػ ، كبػف ىنػع اػعءت فاػرة ااياػعر كاسػيحداث أدكات اعنسعنس  كالبيبال  اإلبعر الأرض لي ػبف لننسػعفً بسػيك 

بعلسػػػ  إسػػػ بس  ادسػػػدة، بػػػف أارزىػػػعة الفػػػاكؾ اعسػػػ بس ، كالفػػػنعدسؽ الاسػػػيابعرس . كأبٌػػػع الفػػػاكؾ اعسػػػ بس  فقػػػد اعيػػػت 
بػف الأدكات البعلسػ   ابفطلحعييع الحقسقس  الادسؿى الأف ؿى للدخكؿ إلإ لعلـ القطعع البعلك، كاليأاسر للسو كقسعديػًو، لياػكفى 

القػػعدرة للػػإ الكقػػكؼ اااػػعت أبػػعـ اليطػػكرات الاقيفػػعدس ، فػػك ظػػؿ لػػدـ قػػدرة أدكات اليبكسػػؿ اليقلسدسػػ  للػػإ يلاسػػ  بيطلاػػعت 
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الاسػػيابعر كالينبسػػ ، ابػػع كيعػػد كسػػسل  ىعبػػ  بػػف كسػػعئؿ اػػذب البػػدخرات الحقسقسػػ  كيابسعيػػع اطػػرؽ برػػركل ، كدفعيػػع فػػك 
عس ىػػك الاػػدكل الاقيفػػعدس ، كاسػػيطعلت اطاسعػػ  لبليػػع أف يحيػػؿ باعننػػع بيبػػع كببسػػزنا فػػك برػػعرسع ينبكسػػ  طعاعيػػع الأسػػ
 الععلبسف الغراك، كاعس بك.

ػع فػك النرػعط الياػعرم لاسػيابعر كينبسػ   كأبٌع الفنعدسؽ الاسيابعرس  فيابف أىبسييع، اأنَّيع أداة اسػيابعرس  يلعػب دكرنا بيبن
كالػدكلك؛ اعلياػعر أنَّيػع كسػسل ه فعللػ ه كحدساػ ه نسػاسنع ليابسػع البػدخرات، كييػسه ال ػػرص رؤكس الأبػكاؿ للػإ البسػيكسسف البحلػك 

للبػػػدخرسف اعلػػػدخكؿ فػػػػك بسػػػداف الاسػػػيابعر،  سػػػػر أنَّيػػػع يينعسػػػب بػػػػع بسػػػيكسعت البخػػػعطر البقاكلػػػػ  لػػػدسيـ، كيياػػػع الفػػػػنعدسؽ 
 اليك بف أاليع أنرئ الفندكؽ.الاسيابعرس  بابكل  بف الأىداؼ كالاسيرايساسعت اليك ي بف يحقسؽ الأىداؼ 

كبف أارز العلبعء البععفرسف الذسف أاركا اأفاعرىـ النسٌرة كالبيبٌ  فػك اعنػب الفػاكؾ اعسػ بس  كالفػنعدسؽ الاسػيابعرس ، 
كيرابكىع للإ راؿ أاحعث للبس ، ف  ن لف برعراييـ اعلعدسد بف الندكات العلبسٌ  فك ذلؾ الباعؿ، الععلـ الاقيفػعدم 

 ك لاد السيعر أاك  دة؛ كللكقكؼ للإ أارز إسيعبعيو ال ارس  اعءت ىذه الدراس .اعس ب
 

 ةمشكمة الدراسة وأسئمتها
بػع يطػكر كيقػدـ ال اػر الاقيفػػعدم اعسػ بك، كبنػو ال اػر البفػرفك اعسػػ بك الحػدسث، ظيػرت العدسػد بػف اعسػػيعبعت 

الدراسػعت العلبسػ  كالايػكد الاحاسػ ، كقػد اػعف لعاػد السػيعر  اليك يحدات لف خفػعئص كاكانػب بخيل ػ  فسػو، اعع ػعف  إلػإ يعػدد
أاك  دة العدسدي بف اعسيعبعت البيعلق  اعلفاكؾ اعس بس  كالفنعدسؽ الاسيابعرس  لانيع بكزلػ ه للػإ العدسػد بػف اياػو كأاحعاػو؛ 

 لذا اعف بف ال ركرم يابسع آرائو فك ىذا الباعؿ كيحلسليع.
مئ الإسهئمئت الفكرية لعبد الستئر أبو غدة في الصكوك الإسلامية كييباؿ برال  الدراس  اعلسؤاؿ الرئسس الآيكة 

 والصنئديق الاستثمئرية الإسلامية؟
 

 ويتفرع عنه الأسجمة الآتية:
 بع آراء لاد السيعر أاك  دة فك الفاكؾ اعس بس ؟ .1
 الاسيابعرس  اعس بس ؟بع آراء لاد السيعر أاك  دة فك الفنعدسؽ  .2

 

 ةأهداف الدراسة
 ييلخص أىداؼ الدراس  اعلنقعط الآيس ة

 اسعف آراء لاد السيعر أاك  دة فك الفاكؾ اعس بس . .1
 يك سه آراء لاد السيعر أاك  دة فك الفنعدسؽ الاسيابعرس  اعس بس . .2



 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ خمود طهش وتكى خصاونة

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ المجمة الأردنية في الدراسات الإسلامية، مج )22(، ع )3(، 1441 ه /2022م

 

 

 

 

 

851 

 ةأهنية الدراسة
 ييباؿ أىبس  الدراس  فك الآيكة

  اعلنسػػػا  للعػػػعبلسف فػػػك باػػػعؿ الاقيفػػػعد اعسػػػ بك كالبفػػػعرؼ اعسػػػ بس ؛ كذلػػػؾ ل ػػػبعف أفَّ الدراسػػػ  ذات أىبسػػػ .1
 س ب  الاعنب اليطاسقك فك العقكد.

أفَّ الدراسػػ  ذات أىبسػػ  اعلنسػػا  للبخيفػػسف فػػك البعػػعب ت البعلسػػ  اعسػػ بس ، كاليبكسػػؿ اعسػػ بك؛ كذلػػؾ لرفػػدىـ  .2
 بس  كالفنعدسؽ الاسيابعرس ، كبع سيعلؽ ايع بف ازئسعت.اأىـ القرارات كالآراء البيعلق  اعلفاكؾ اعس 

 

 ةالدراسات السابكة
 ".المخئطر في الصكوك وموقف الشريعة من ضمئنهئاعنكافة " )ُ((0181دراسة أبو غدة ) .ُ

اػػراز أنػػكاع البخػػعطر اليػػك لا ساػػكز حبعسييػػع، ابػػع  ىػػدفت الدراسػػ  إلػػإ اسػػعف الع قػػ  اػػسف الاسػػيابعر كالبخػػعطرة، كاا
أنكاعى البخعطر اليك ييعرض ليع الاسيابعرات فك الفاكؾ، كساؿى الحبعس  كالكقعس  بنيػع، كاسنػت بكقػؼى الرػرسع  ك حت 

البخػعطر اليػك ييعػرض ليػع الاسػيابعرات فػك الفػاكؾ أك يخ س يػع. كخلفػت الدراسػ  إلػإ أف  اعس بس  بف فاػرة ااينػعب
عف سينػعفإ بػع اػؿ بػف الب ػعرا  أك الكاعلػ  أك الرػرا ، كىنعلػؾ ىنعلؾ ل ق  كاسق  اػسف الاسػيابعر كالبخػعطرة، كأف ال ػب

بابكل  بف البخعطر اليػك ييعػرض ليػع بنيػعة بػع لػو ل قػ  اأفػكؿ الفػاكؾ أك لكائػد الفػاكؾ، كىنعلػؾ بابكلػ  بػف 
د يلػػؾ البخػػعطر أك يخ س يػػع دكف الاخػػ ؿ ارػػرط اني ػػعء ال ػػبعف، كىنعلػػؾ رػػكاى الكسػػعئؿ اليػػك سباػػف بػػف خ ليػػع ااينػػعب

ااسػػرة فػػك الرػػرسع  اعسػػ بس  يكاػػد للػػإ اػػكاز اقيػػراف لقػػكد البرػػعراعت اليػػك سحظػػر فسيػػع ارػػيراط ال ػػبعف اػػاعض الانػػكد 
 اليك يخ ؼ بف بخعطرىع اعلب عرا  البقسدة. 

 ".الصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئاعنكافة " )ِ((0182دراسة أبو غدة ) .ِ
سػػعف ب يػػكـ الفػػاكؾ اعسػػ بس  كأنكاليػػع ك ػػكااط يػػداكليع، كينعكلػػت لػػدةى بسػػعئؿو بنيػػعة يعلػػؽ ىػػدفت الدراسػػ  إلػػإ ا

البلاسػػ  احفػػ  فػػك البكاػػكدات كلػػسس اعلععئػػد، كأسػػعس اسػػيحقعؽ الػػراه كيحبػػؿ الخسػػعرة، كيحبػػؿ ألاػػعء البلاسػػ ، كياسسػػؼ 
س  بف البخعطر. كخلفت الدراس  إلػإ الاسيابعر فك الفاكؾ، كطرؽ إدارة الفاكؾ، كيكزسع الععئد بف الفاكؾ كالحبع

أف الفاكؾ اعس بس ، اعخي ؼ أنكاليع، يقكـ للإ البلاس  الحقسقس  لرفكؿ، كأف الػراه كالخسػعرة ساػب أف سياعػع نسػا  
البلاس  دكف  بعف لرأس البعؿ، ابع اسنت أف ينكعى فس  إدارة الفاكؾ اعلب عرا  كالبرعرا  كالكاعل  برركعه بػع دابػت 

   كااطيع الررلس ، بع اكاز ال بعف اليارلك أك احيسعطك البخعطر دكف اعخ ؿ اأحاعـ الررسع . ييرالإ
 ".الصكوك وتطبيقئتهئ المعئصرة بديلاا عن السندات التقميديةاعنكافة " )ّ((0186دراسة كمئل ) .ّ

ىػػػدفت الدراسػػػ  إلػػػإ إاػػػراز أىبسػػػ  الفػػػاكؾ الاسػػػيابعرس  ااػػػدسؿ لػػػف السػػػندات اليقلسدسػػػ ، كينعكلػػػت الدراسػػػ  ب يػػػكـ 
الفػػػاكؾ كاسػػػعف نرػػػأييع كأىبسييػػػع كأنكاليػػػع، كاليػػػك بنيػػػع فػػػاكؾ الاسيفػػػنعع كالسػػػلـ كالبرػػػعرا  كالبرااحػػػ ، اػػػـ ك ػػػحت 

اليػك يقػؼ كراء يطكسرىػع. كخلفػت الدراسػ  إلػإ أفَّ باعلات اسيخدابيع كاسيعر ت اعض ياعرب الدكؿ، كأىـ اليحدسعت 
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ىنػػعؾ باػػعدئ أسعسػػس  يحاػػـ لبلسػػ  اليبكسػػؿ اعسػػ بك، اعع ػػعف  إلػػإ أفَّ الفػػاكؾ يقػػكـ للػػإ فاػػرة البرػػعرا  فػػك يبكسػػؿ 
.)  برركع أك لبلس  اسيابعرس  بيكسط  أك طكسل  الأاؿ كفقيع لقعلدة )الغنـ اعلغرـ

 ".صنئديق الاستثمئر الإسلامي"اعنكافة  )ْ((0182دراسة القري ) .ْ
ىػػدفت الدراسػػ  إلػػإ اليعرسػػؼ افػػنعدسؽ الاسػػيابعر، كيك ػػسه أىبسييػػع، كدكرىػػع فػػك العبلسػػ  الاسػػيابعرس  اعلياػػعر أفَّ ليػػع 
بسزات يي رد ايع لف اعقك الفس  الاسػيابعرس  الأخػرل، أىبيػعة الينكسػع كاليراسػب، كالػذم اػدكره سػؤدم إلػإ يحقسػؽ اليػكازف اػسف 

رة كالععئد، كينعكلت الدراس  أىـ نكع بف أنكاع فػنعدسؽ الاسػيابعر كىػكة )فػنعدسؽ الاسػيابعر اعسػ بس (، كىػك اليػك البخعط
سليزـ ايع بدسر الفندكؽ اعل كااط الررلس ، كخعف  فسبع سيعلػؽ ايحػرسـ ال عئػدة البفػرفس ، كليػع لػدة أنػكاع يي ػرع بنيػع، كقػد 

البيعلق  ااؿ نػكع، كخلفػت الدراسػ  إلػإ أفَّ فػنعدسؽ الاسػيابعر بػف أىػـ فػس  يعائػ  ردَّد القرم للإ ذار البسأل  الررلس  
 البدخرات فك الكقت الحع ر، اعع عف  إلإ أنَّيع كسسل  كأداة ليحقسؽ الياعفؿ الاقيفعدم اسف البسلبسف.

 ".الصنئعة المئلية الإسلاميةتقييم قدرة الصنئديق الاستثمئرية عمى تعزيز نشئط اعنكافة " )ٓ((0186دراسة فنئزي ) .ٓ
خػ ؿ  بػف اعسػ بس ، البعلسػ  الفػنعل  نرػعط كي عسػؿ للػإ يعزسػز الاسػيابعر فػنعدسؽ قػدرة ىػدفت الدراسػ  إلػإ يقسػسـ

 الاسػيابعر للػإ فػنعدسؽ يػأاسر للإ كالكقكؼ اعس بس ، البؤسسعت البعلس  اعقك كاسف اسنيع البياعدل  كالحعا  الع ق  إاراز
 .اعسػ بس  السػعكدس  الاسػيابعر فػنعدسؽ بػف لسنػ  خػ ؿ دراسػ  حعلػ  بػف الأخػرل، اعسػ بس  البعلسػ  عتالبؤسسػ نرػعط

 بخيلػؼ اػسف يعزسػز الع قػ  للػإ قػعدرة ييػكفر فسيػع بػف بزاسػع، ابػع الاسػيابعر اعسػ بس  فػنعدسؽ أف إلػإ كيكفػلت الدراسػ 
حداث ياعبؿ اعس بس ، البعلس  البؤسسعت  .الينعفسس  كقدرييع نرعطيع البعلك للإ إساعاع سنعاس ابع اسنيع فسبع يععكنك كاا

 

 ةإضافة الدراسة
 يابف إ عف  الدراس  فك الآيكة

اسػػػعف اعسػػػيعبعت ال ارسػػػ  لنػػػد لاػػػد السػػػيعر أاػػػك  ػػػدة فػػػك الفػػػاكؾ اعسػػػ بس  كالفػػػنعدسؽ الاسػػػيابعرس ، كيابسػػػع آرائػػػو  .1
 كاسيقرائيع كيحلسليع ادراس  بسيقل .

كالنػدكات  كيراسحعيو فك البسعئؿ اليك سسيـ ينعكليع، كأىـ بػع يكفػؿ إلسػو بػف قػرارات فػك الباػعبع ال قيسػ ،يك سه فيعكسو  .2
 الاقيفعدس .

 

 ةمههجية الدراسة
سيعيبد الدراس  للإ البنيج الكف ك اليحلسلك بف خ ؿ يياع إسيعبعت لاد السيعر أاػك  ػدة كفيعكسػو فػك الباػعبع 

البيعلقػػ  ابك ػػكع الفػػاكؾ اعسػػ بس  كالفػػنعدسؽ الاسػػيابعرس  كيحلسليػػع كبقعرنييػػع بػػع بػػع ال قيسػػ  كالنػػدكات الاقيفػػعدس ، 
يكفؿ إلسو  سػره بػف العلبػعء فػك الاقيفػعد اعسػ بك، سػكاء أاعنػت آراءن بيكافقػ  أـ آراءن بيععر ػ  بػع آراء الػدايكر لاػد 

 السيعر أاك  دة.
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 ةخطة البحث
 وأنواعهئ، وآراء عبد الستئر أبو غدة فيهئ. المبحث الأول: الصكوك الإسلامية مفهومهئ،

 .كأنكاليع اعس بس  الفاكؾ يعرسؼة الأول المطمب
  اعس بس . الفاكؾ فك  دة أاك السيعر لاد آراء: الثئني المطمب

 المبحث الثئني: الصنئديق الاستثمئرية الإسلامية مفهومهئ، وأنواعهئ وآراء عبد الستئر أبو غدة فيهئ. 
 .كأنكاليع الاسيابعرس  الفنعدسؽيعرسؼ : الأول المطمب
 .اعس بس  س الاسيابعر الفنعدسؽ  فك  دة أاك السيعر لاد آراء: الثئني المطمب

 كيربؿ النيعئج كاليكفسعت. الخئتمة:
 

 ةالمبحث الأول
 .الصكوك الإسلامية مفهومها وأنواعها وآراء عبد الستار أبو غدة فيها

 

اعيػػت الفػػاكؾ اعسػػ بس  ابفػػطلحعييع الحقسقسػػ ، الاػػدسؿ الأف ػػؿ للػػدخكؿ إلػػإ لػػعلـ القطػػعع البػػعلك كاليػػأاسر للسػػو 
كقسعديو، كاسيطعلت اطاسع  لبليع أف يحيؿ باعننع بيبنع كببسزنا فك الععلبسف الغراك كاعس بك، كيػرياط ايػع بابكلػ  بػف 

 يك سسيـ يك سحيع فك ىذا الباحث. الاكانب اليك ذارت لند لاد السيعر أاك  دة كال
 

 .تعريف الصكوك الإسلامية وأنواعهاة المطمب الأول
 

ئ والمصطمحئت ذات العلاقة.  الفرع الأول: تعريف الصكوك لغة واصطلاحا
 

: الصكوك لغةا.  أولاا
لأنيػػع كىػػك الػػذم سايػػب للعيػػدة، كاعنػػت الأرزاؽ يسػػبإ فػػاعانع؛  -فعرسػػك بعػػرب -"ابػػع فػػؾ، كالفػػؾة الايػػعب 

 .)ٔ(اعنت يخرج بايكا "
 

ئ.  ثئنيائ: الصكوك الإسلامية اصطلاحا
( الفػػاكؾ اعسػػ بس  اعلاسػػيابعرس ؛ يبسسػػزان ليػػع لػػف الأسػػيـ كالسػػندات كأرػػعر إلػػإ أنيػػع "كاػػعئؽه بيسػػعكس  ُٕلػػرَّؼ بعسػػعر )

ػع رػػعئع ن فػك بلاسػ  ألسػػعف أك بنػعفع أك خػدبعت أك فػػك بكاػكدات برػركع  بعػػسف أك نرػعط اسػيابعرم بعػػسف، القسبػ ، يباػؿ حففن
 .  )ٕ(كذلؾ اعد يحفسؿ قسب  الفاكؾ، كق ؿ اعب الااييعب كادء اسيخدابيع فسبع أفدرت لأالو"

ابع كلرفت الفاكؾ اعس بس  اأنيع "أكراؽ بعلسػ  بيسػعكس  القسبػ  يفػدر كفػؽ لقػد رػرلك كيأخػذ أحاعبػو، كيباػؿ 
ع رعئع ن فك بلاسػ  بكاػكدات برػركع )ألسػعف أك بنػعفع أك حقػكؽ أك يػدفقعت نقدسػ  أك خلػسط بػف الألبػعؿ كالبنػعفع  حففن

كالنقػػكد كالػػدسكف كاليػػدفقعت النقدسػػ ( قعئبػػ  فعػػ  أك سػػسيـ إنرػػعؤىع لاحقػػع بػػف حفػػسل  الااييػػعب، كذلػػؾ اعػػد يحفػػسؿ قسبػػ  
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الااييػعب العػعـ  الفاكؾ كق ؿ اعب الااييعب كادء اسيخدابيع فسبع أفدرت بف أالػو، كيحػدد بػدييع كرػركطيع كفقػع لنرػرة
 . )ٖ(أك بذارة البعلكبعت احسب الأحكاؿ"

 

 ثئلثئا: المصطمحئت ذات العلاقة بئلصكوك. 
ة ىك "آلس  بعلس  بايارة ييدؼ إلإ يحكسؿ الأفكؿ الحقسقس  أك البنعفع أك الخدبعت إلإ فاكؾ اسيابعرس  التصكيك .ُ

البػػػكارد  ػػػبف إطػػػعر بيكافػػػؽ بػػػع أحاػػػعـ الرػػػرسع  قعالػػػ  لليػػػداكؿ، احسػػػث يباػػػف بػػػف يكسػػػسع قعلػػػدة البلاسػػػ  كيعائػػػ  
 .)ٗ(اعس بس "

ة ىك "إلعدة ىسال  لرفكؿ البعلس   سر السػعئل  لاػر يحكسليػع إلػإ أدكات بعلسػ  قعالػ  لليػداكؿ فػك الأسػكاؽ التوريق .ِ
  .)َُ(اغرض يحسسف السسكل  كيقلسؿ البخعطر الائيبعنس " 

اليكرسػؽ بػف الب ػعىسـ البعلسػ  الحدساػ  ذات الفػل  الكاسقػ  اعلفػاكؾ سيعػدٌ اليفػاسؾ ك  العلاقة بينهمئ وبين الصكوك: .ّ
 اعس بس ،  سر أفٌ الع ق  اسنيبع ييحدد بف خ ؿ اخي ؼ الأسس الررلس  كالاقيفعدس  اليك سقكبعف للسيع.

بعلس  قعال  لليداكؿ فك  فعليكرسؽ فك النظعـ البعلك اليقلسدم سقكـ للإ يحكسؿ الحقكؽ البعلس  كالدسكف البسيقالس  إلإ أكراؽ 
الأسكاؽ، ابع سيسه للبؤسسعت البعلس  الحفكؿ للإ السسكل  بقعاؿ اسع يلؾ الػدسكف، كىػك بػع سيعػعرض بػع أحاػعـ الرػرسع  

 اعس بس  اليك يحظر اسع الدسف اعلدسف أك اليععبؿ اعل عئدة.
يحكسػؿ الأفػكؿ كالبنػعفع الحقسقسػ  إلػإ  أبٌع اليفاسؾ اعس بك فيك اليطكر الررلك لب يػكـ اليكرسػؽ، إذ سقػكـ للػإ

ػػع رػػعئع ن فػػك بلاسػػ  ألسػػعف أك بنػػعفع أك برػػعرسع  فػػاكؾ اسػػيابعرس  بيكافقػػ  بػػع الرػػرسع ، احسػػث يباػػؿ الفػػاكؾ حففن
، فػػإف الفػاكؾ اعسػػ بس  ييعػدٌ النيساػػ  الباعرػػرة لعبلسػ  اليفػػاسؾ اعسػ بك، اسنبػػع سيعػدٌ اليفػػاسؾ الآلسػػ ى  ٌـ إنيعاسػ . كبػػف اػ

نظـ إفػدارىع كيػداكليع، فػك حػسف سباػؿ اليكرسػؽ اعطػعرى البػعلك اليقلسػدم الػذم اسػييبد بنػو الب يػكـ افػسغيو الأكلػإ. اليك يي 
كاػػػذلؾ سباػػػف القػػػكؿ إف الفػػػاكؾ اعسػػػ بس  اسٌػػػدت الاػػػدسؿ الرػػػرلك لليكرسػػػؽ اليقلسػػػدم بػػػف خػػػ ؿ راػػػط اليبكسػػػؿ ابلاسػػػ  

 .)ُُ(ليبعد للإ الدسكف كال عئدةالأفكؿ كالبرعرا  فك الععئد كالبخعطرة ادلان بف الا
كفػػك السػػنكات الأخسػػرة أفػػاه سػػكؽي الفػػاكؾ اعسػػ بس  العػػعلبك بػػف أسػػرع القطعلػػعت نبػػكان فػػك فػػنعل  اليبكسػػؿ 

اعس بك، حسث سعزز ينكسعى أنبعط الاسيابعر فك الدكؿ النعرئ  كاعلذات الدكؿ اعس بس 
)ُِ(. 

 
 الفرع الثئني: أنواع الصكوك الإسلامية.

الفػػاكؾ اعسػػ بس  أدكات بعلسػػ  بيكافقػػ  بػػع الرػػرسع  اعسػػ بس ، كييفػػدر كفقنػػع لعقػػكد رػػرلس  بحػػددة. كيينػػكع ييعػػد 
ع إلإ الأنكاع اليعلس  ليلاس  احيسعاعت اليبكسؿ كالاسيابعر البخيل  ، كييفنٌؼ لبكبن
 ة)ُّ(

دكرسػػ  بقعاػػؿ اسػػيئاعر  فػػاكؾ اعاػػعرةة يباػػؿ بلاسػػ  بنػػعفع ألسػػعف بػػؤارة، حسػػث سحفػػؿ حبلػػ  الفػػاكؾ للػػإ لكائػػد .ُ
 الألسعف أك البنعفع.

فاكؾ البرعرا ة ييفدر للإ أسعس لقد البرعرا ، حسػث سيرػعرؾ حبلػ  الفػاكؾ فػك برػركع اسػيابعرم، كسيحبلػكف  .ِ
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 البخعطر كالعكائد البريرا .
يقسٌػـ فاكؾ الب عرا ة ييفدر للإ أسعس لقد الب عرا ، حسث سيقدٌـ أحد الأطػراؼ رأس البػعؿ كالآخػر الخاػرة، ك  .ّ

 الأراعح كفقنع لنسا  بي ؽ للسيع.
فاكؾ البرااح ة ييفدر ليبكسؿ رراء سلع  بعسنػ ، حسػث سػيـ اسػع السػلع  لحبلػ  الفػاكؾ بػع إ ػعف  ىػعبش راػه  .ْ

 بي ؽ للسو.
فػػاكؾ الاسيفػػنععة ييسػػيخدـ ليبكسػػؿ يفػػنسع أك انػػعء ألسػػعف أك برػػعرسع بحػػددة، حسػػث سيي ػػؽ للػػإ يفػػنسع أك انػػعء  .ٓ

 فك كقت لاحؽ. الألسعف كيسلسبيع
 فاكؾ السلـة ييفدر ليبكسؿ رراء سلع  سسيـ يسلسبيع فك البسيقاؿ، حسث سيدفع الابف بقدبنع كسيـ اليسلسـ لاحقنع. .ٔ
 فاكؾ البنعفعة يباؿ حقكقنع فك بنعفع بعسن ، باؿ حقكؽ الاسيخداـ أك الاني عع، كييفدر كفقنع لعقكد ررلس  بحددة. .ٕ

 

 أبو غدة في الصكوك الإسلامية. آراء عبد الستارة المطمب الثاني
 

 الفرع الأول: أنواع الصكوك الإسلامية، وضوابط تداولهئ.
كقػد أاػرل لاػد السػيعر أاػك  ػدة ىػذا الاعنػب اابلػ و بػف الآراء ، )ُْ(ينكلت الفاكؾ اعس بس  ياعنػع لطرسقػ  إدارييػع

 ة)ُٓ(كاليحلس ت كىك
: فػاكؾ البقعر ػ ، كالقعئبػ  للػإ أسػعس لقػد الب ػعرا ، كىػػذا اػسف الع قػ  اػسف بفػدر الفػؾ كحعبػؿ الفػؾ فػك   أولاا

سعنػػك أنَّػػو لا سلػػزـ الراػػكع إلػػإ حبلػػ  الفػػاكؾ أك يرػػاسؿ لانػػ  بػػنيـ، فػػك حػػسف أفَّ فػػاكؾ البرػػعرا  ياػػكف ايػػ  
 اعفدار كاحدنا بف البرعراسف، سسيلزـ الراكع إلسيـ فك ايخعذ القرارات الاسيابعرس .

 حبل  الفاكؾ، إبع للإ أسعس الب عرا ، أك للإ أسعس الكاعل  اعلاسيابعر، أك للإ أسعس اعدارة.نظـ ل ق  اعدارة ا ثئنيائ:
فاكؾ اعاعرة، كىك كاعئؽ يباؿ بلاس  حفص بيسعكس  فك لقعر بؤار، يعطك فعحايع حؽ اليبلػؾ كالحفػكؿ ثئلثائ: 

كاليػػداكؿ، ابػػع كسيحبػػؿ فػػعحب  للػػإ الأاػػرة، كاليفػػرؼ ابلاػػو ابػػع لا س ػػر احقػػكؽ البسػػيأار، كىػػك قعالػػ  للاسػػع
الفؾ بع سيريب للإ البعلؾ بف ياععت ييعلؽ اعلعقعر، أم سيحبؿ ياع  اليػ ؾ كالفػسعن ، كىػك بػع لا سفػه رػرلنع 

 الاي عؽ للإ يحبسلو للبسيأار.
ف قاسػػؿ بػػف البعلػػكـ أفَّ أفػػؿ اسػػع السػػلـ ىػػك يأاسػػؿ يسػػلسـ السػػلع ، فعلسػػلع  بكفػػكف  فػػك الذبػػ ، كللػػإ ىػػذا فيػػك بػػرابعااائ: 

الدسكف، لذلؾ بف  سر البباف إفدار فاكؾ قعال  لليػداكؿ فػك فػسغ  السػلـ؛ اعلياػعر أنيػع سػيباؿ حسنئػذ البسػلـ فسػو 
كىك الدسف، لذلؾ بف الكااب أف ساكف اعفدار بغلقنع  سر قعال  لليداكؿ، كىػذا سنطاػؽ للػإ السػلع  حيػإ اعػد يسػلبيع 

ذ ا اسعت يحكلت يلؾ البكاكدات السلعس  إلإ دسكف فك ذبػ  البرػيرسف، كيحقؽ كاكد أفكؿ؛ لأف ىذه السلع سياعع، كاا
كلا سباػػف للسػػندات اليػػك يباػػؿ دسكننػػع أف ياػػكف قعالػػ  لليػػداكؿ، كلنػػد الانييػػعء بػػف يسػػلسـ السػػلع  سنييػػك السػػلـ، كيفػػاه 

ع ىذا بع لا سفه يداكلو، كىذا سنطاؽ للإ الس  لـ البكازم.العبلس  اسف بكاكدات قعئب  اعلنقد كاعلأاؿ، كأس ن
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لا سخيلؼ الاسيفنعع لف السلـ فك أنَّو اسع لسلع  بكفكف  فك الذب ، أبع يىاسس يػو فػرأل أاػك  ػدة أنػو سابػع اػسف  خئمسائ:
بعنػػإ الاسػػع البيباػػؿ فػػك أفػػؿ الباسػػع كبعنػػإ اعاػػعرة البيباػػؿ فػػك العبػػؿ البرػػيرط فػػك الاسيفػػنعع، كسنطاػػؽ للػػإ 

ات السػلـ، فػك بنػع اليػداكؿ فسيػع؛ اعلياػعر أف البكاػكدات اليػك يباليػع حاـ سندات الاسيفنعع بع سنطاؽ للإ سػند
السػػػندات ىػػػك دسػػػكف فػػػك ذبػػػ  الفػػػعنع، كيفػػػاه سػػػندات الاسيفػػػنعع قعالػػػ  لليػػػداكؿ اطرسقػػػ  أف سفػػػدرىع الفػػػعنع 
 )الاعئع(، كيباػؿ بكاكدايػو العسنسػ  بػف البعػدات كالأفػكؿ الاعايػ ، ارػرط أف ياػكف قسبييػع أااػر بػف قسبػ  البفػنكع

 اعد إناعز فنعو كاسعو للبسيفنع اابف الحعؿ أك البؤاؿ.
كرأل البالػس الرػرلك ليسئػ  البحعسػػا  كالبرااعػ ، اػكاز يػػداكؿ فػاكؾ الاسيفػنعع إذا يحكلػػت النقػكد إلػإ ألسػػعف 
، أك يػػـ يسػػلسـ العػػسف  ببلكاػػ  لحبلػػ  الفػػاكؾ فػػك بػػدة الاسيفػػنعع، أبػػع فػػك حػػعؿ يػػـ دفػػع الفػػاكؾ ابننػػع لاسيفػػنعع بػػكازو

بفنع  للبسيفنع، فإف يداكليع سخ ع لأحاعـ اليفرفعت فك الدسكف، أبع فاكؾ البرااح  ف  ساكز يداكليع اعد يسلسـ ال
 .)ُٔ(الا عل  للبريرم، أبع اعد رراء الا عل  كقاؿ اسعيع للبريرم فساكز اليداكؿ

، كقػػد اػػعف فسيػػع ل ػػكن  ا ليكفػػسعت قػػرار بابػػع كقػػد ذاػػر أاػػك  ػػدة  ػػكااطى يػػداكؿً الفػػاكؾ اعسػػ بس  للػػإ العبػػكـ
 ، كينحفر فك الحعلات الا ا  الآيس ة)ُٕ(ال قو، كيكفٌؿ إلسيع ابكافق  بابكل  بف الاعحاسف

 إذا اعنت باكنعت الفاكؾ لا يزاؿ دسكننع، فيطاؽ أحاعـ الفرؼ. .1
 إذا أفاحت باكنعت الفاكؾ دسكننع، فيطاؽ أحاعـ اليععبؿ اعلدسكف. .2
بخيلطػ  بػف النقػكد كالػدسكف كالألسػعف كالبنػعفع، فإنػو ااػكز يػداكؿ فػاكؾ إذا فعرت باكنػعت الفػاكؾ بكاػكدات  .3

 البقعر   كفقنع للسعر البيرا إ للسو، للإ أف ساكف الغعلب فك ىذه الحعل  ألسعننع كبنعفع.
ف اعف الغعلب للإ بكاكدات الررا  نقكدنا أك دسكننع، لااد أف سفعغ فك  كئيع ال عاط الررلك، كسيباؿ فػك  حيإ كاا

اػػػكاز اليػػػداكؿ اعلسػػػعر البيرا ػػػإ للسػػػو حػػػعلان أك بػػػؤا ن لأسػػػيـ الرػػػراعت كالفػػػاكؾ الاسػػػيابعرس ، ككحػػػدات الفػػػنعدسؽ  لػػػدـ
ع رػعئع  فػك بكاػكدات بخيلطػ  بػف الألسػعف كالبنػعفع كالحقػكؽ كالنقػكد كالػدسكف، إذا اعنػت يلػؾ  الاسيابعرس  اليك يباؿ حففن

باػػعح، كيععب ييػػع الأسعسػػس  فػػك الألسػػعف كالبنػػعفع كالحقػػكؽ؛ كذلػػؾ الأسػػيـ كالفػػاكؾ فػػعدرة لػػف رػػراعت  ر ػػيع كنرػػعطيع 
اعلياعر أف النقكد كالدسكف اليك يكاد فك باكنعييع يعاع  كلسست بقفكدة فػك نرػعط الرػراعت كاليػك ييباػؿ فػك ياػعرة الألسػعف 

 أك البنعفع أك الحقكؽ.
بابػػع ال قػو اعسػػ بك لبعرفػػ  ال ػػكااط كللػإ فػػدد بك ػػكع قعالسػػ  الفػاكؾ لليػػداكؿ، لااػػد بػػف الراػكع إلػػإ قػػرار 

 :)ُٖ(البنفكص للسيع ل ليزاـ ايع، بع  ركرة بعرف  أحاعـ الفاكؾ كاليك بنيع
أف بدسر الفاكؾ أبسف لا س بف قسب  الفؾ إلا اعليعدم أك اليقفػسر، أك بخعل ػ  رػركط الب ػعرا  أك البرػعرا   .1

 أك الكاعل  اعلاسيابعر.
 الاسبس ، اؿ ساب إط عؤىع اقسبييع السكقس ، أك اعلقسب  اليك سي ؽ للسيع لند اعط عء.لا ساكز إط عء الفاكؾ اقسبييع  .2
لا ساكز أف سيعيد بدسر الفاكؾ اإقراض حبل  الفاكؾ، أك اليارع لند نقص الراه ال علك لف البيكقػع، كلػو أف  .3
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 .سيارع اعل رؽ أك سقر و اعد ظيكر نيسا  الاسيابعر، كبع سفسر لرفنع سعيار اعليعيد
 

 الفرع الثئني: تعمق الممكية بحصة في الموجودات، وليس بئلعئجد فقط.
ألسػػعف  –رأل أاػك  ػدة أفَّ أىػػـ بػع ساعػػؿ راػه الفػؾ برػػركلنع، ىػك بلاسػػ  حعبلػو فسبػع سبالػػو الفػؾ بػػف بكاػكدات 

فػك البكاػكدات  ، ف  سيقيفر للإ الياػعره بعلانػع لحػؽ بػعلك فػك الععئػد فقػط، اػؿ ييعػدل بلاسيػو اػأف ياػكف حفػ ن -كبنعفع
اليك سباليع الفػؾ، كبػع سقػعؿ اػأف سقيفػر حػؽ حعبػؿ الفػؾ للػإ يحفػسؿ الػراه البحػدد دكف يحبػؿ ياعػعت اليػ ؾ ىػك 
يكاوه خعطئ، كياسسؼه  سرى بقاكؿ فك البنظكر الررلك، اعع عف  إلإ أنَّػو ساػب اسػياععد كفػؼ الفػاكؾ اأنَّيػع بيدلبػ  

اػػػؿ بلاسػػػ  حقسقسػػػ  رػػػعئع  فػػػك البكاػػػكدات، كلا يخػػػكؿ لحعبليػػػع الاسػػػي عدة بػػػف اػػػعلبكاكدات؛ لأفَّ الفػػػاكؾ ابػػػع سيعػػػرؼ يب
البكاػػكدات فػػك حػػعؿ لاػػز بفػػدرىع لػػف رد قسبييػػع، كلا سينػػعفإ رأم لاػػد السػػيعر بػػع يقسسػػد حعبػػؿ الفػػؾ فسبػػع سبلػػؾ، فػػ  

 .)ُٗ(ساكز لو اسع ازءو بف بكاكدايو ليعلؽ حؽ الغسر ايع
 

 لخسئرة.الفرع الثئلث: استحقئق الربح وتحمل ا
الأفؿ الذم سقكـ للسو بادأ إفدار الفاكؾ بف حسث الع ق  اسف البريراسف، ىك الاريراؾ فػك الػراه كالخسػعرة، 
افػػرؼ النظػػر لػػف فػػسغ  الاسػػيابعر اليػػك سػػيـ يطاسقيػػع فػػك ينبسػػ  البكاػػكدات البيبالػػ  اعلكحػػدة الاسػػيابعرس ، كرأل لاػػد 

ػػع لرقػػكاؿ اليػػك ذىاػػت اعػػدـ الببعنعػػ  فػػك ي ػػعكت السػػيعر  ػػركرة اليطػػعاؽ اػػسف نسػػب الػػراه كنسػػب البل اسػػ ، كاػػعف بععر ن
 .)َِ(حفص الراه لف حفص البلاس ، كىذا اخ ؼ الخسعرة البي ؽ للإ كاكب يطعاقيع بع البلاس 

 

 الفرع الرابع: تحمل أعبئء الممكية.
البكاػػػكدات الببالػػػ  فػػػك بػػػف أىػػػـ قكالػػػد إفػػػدار الفػػػاكؾ يحبػػػؿ حعبػػػؿ الفػػػؾ الياعػػػعت كالألاػػػعء نظسػػػرنا لبػػػع سبلػػػؾ بػػػف 

الفػػؾ، كييباػػؿ يلػػؾ الألاػػعء اعلفػػسعن  الأسعسػػس ، كاليػػأبسف للػػإ البكاػػكدات، كال ػػرائب إذا اعنػػت ييعلػػؽ اعلبلاسػػ ، كالبفػػعرسؼ 
 .)ُِ(الاسيابعرس ، أبع إذا اعنت البفعرسؼ يرغسلس  أك دكرس  فسباف اريراطيع للإ البسي سد بف يلؾ البكاكدات

 

 ضمئن المضئرب أو الوكيل أو الشريك.الفرع الخئمس: انتفئء 
كبػػف البعلػػكـ أف باػػدأ ال ػػبعف سينػػعفإ بػػع الفػػس  اليػػك يػػدار ايػػع الفػػاكؾ، كىػػك القعئبػػ  للػػإ البرػػعرا  كالكاعلػػ  
كالب عرا ، ف  سيحبؿ البفػدر الخسػعرة، كلا س ػبف حعبػؿي الفػؾ رأس البػعؿ؛ اعلياػعر أف ذلػؾ سحػكؿ العبلسػ  إلػإ راػع، 

 .)ِِ(للإ راه لبع لسس لو  عبننع، كىذا سنطاؽ للإ اقس  البرعراسف فك حبل  الفاكؾ حسث سحفؿ حعبؿ الفؾ
 ة)ِّ(كقرر بابع ال قو اعس بك ارأف اريراط ال بعف، ك بعف الطرؼ الاعلث بع سلك

ارػػيراط ال ػػبعفة لا ساػػكز أف يرػػيبؿ نرػػرة اعفػػدار أك فػػاكؾ البقعر ػػ ، للػػإ نػػص ا ػػبعف لعبػػؿ الب ػػعرا   .1
 بعف راه بقطكع أك بنسكب إلإ رأس البعؿ، فإف كقعى النص للإ ذلػؾ فػراح  أك  ػبننع، اطػؿى رأس البعؿ، أك 

 ررط ال بعف كاسيحؽ الب عرب راه ب عرا  الباؿ.
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ع، الػنص فػك نرػرة اعفػدار للػإ كلػد طػرؼ اعلػث  .2  بعف الطرؼ الاعلثة اعع عف  إلإ أنَّو لسس بف البعنع رػرلن
طرفػػك العقػػد، اػػعليارع اػػدكف بقعاػػؿ ابالػػ  بخفػػص لااػػر الخسػػراف فػػك بن فػػؿ فػػك رخفػػسيو كذبيػػو البعلسػػ  لػػف 

برركع بعسف، للإ أف ساكف اليزابنع بسػيق ن لػف لقػد الب ػعرا ، ابعنػإ أف قسعبػو اعلكفػعء اعليزابػو لػسس رػرطنع فػك 
ّـَ فلػػسس لحبلػػ  الفػػاكؾ أك لعبػػؿ الب ػػعرا  الػػدفع اػػاط ف الب ػػعرا  أك الابينػػعع لػػف ال كفػػعء ن ػػعذ العقػػد، كبػػف اػػ
 اعليزابعييـ ايع، اساب لدـ قسعـ البيارع اعلكفعء ابع يارع احا  أف ىذا الاليزاـ اعف بحؿى الياعرو فك العقد. 

، كلا يخ ػإ -للػإ سػاسؿ الياػرع -كسياسف للاعحايسف بف ىذا القرار، أفَّ اليعيػد اعل ػبعف ساػب أف ساػكف اػدكف بقعاػؿ
اػػكب أف ساػػكف البياػػرع اعل ػػبعف طػػرؼ اعلػػث بسػػيقؿ لػػف )بؤسسػػ  أىبسيػػو لػػف اقسػػ  الرػػركط كالأحاػػعـ الأخػػرل، بػػع ك 

  بعف الاسيابعر(، لاس  سؤكؿ إلإ بدسر الاسيابعر فسفاه  عبننع للخسعرة. 
ابع كسياسف ببع ساؽ أفَّ بع رآه لاد السيعر ارأف الاكانب اليك ذارت، اعف بكافقنع لقرار بابع ال قو اعس بك اعد 

، كبػػع ك ػػعو البالػػس الرػػرلك بػػف الأحاػػعـ )ِْ((ُٗ/ْ) ُٖٕلآراء البنعقرػػسف اقػػرار رقػػـ بنعقرػػ  البك ػػكع كالاسػػيبعع 
 .)ِٓ(كال كااط الررلس ، كالخفعئص اليك ييعلؽ افاكؾ الاسيابعر

 

 الفرع السئدس: تكييف الاستثمئر في الصكوك.
فسغ  البرعرا ، كاليك سيسينيج بف يعرس عت كأحاعـ الفاكؾ السعاؽ ذارىع، أف اليععبؿ فك الفاكؾ سندرج  بف 

ساكف فسيع الاسػيابعر لػف طرسػؽ خلػط الأبػكاؿ ايػدؼ يحقسػؽ الػراه، كياسٌػؼ الفػاكؾ طاقنػع لبػع ذىػب إلسػو أاػك  ػدة للػإ 
أنيع ررا  لقد، كاليك ييباؿ اطلب الااييػعب كالقاػكؿ بػف الايػ  البفػدرة نسعاػ  لػف البايياػسف، كالأفػؿ فػك رػرا  العقػد 

ع دقسقنػع  أف سبينع فسيع  بعف بدسرىع للرراعء، أك  بعف اع يـ لاعض، كقد نظبت الررسع  اعس بس  البرعراعت ينظسبن
ككافسنػػع بػػف خػػ ؿ ك ػػع الباػػعدئ الععبػػ ، كقػػد ارػػيبؿ ىػػذا الينظػػسـ للػػإ العدسػػد بػػف فػػس  البرػػعراعت اليػػك يباػػؿ نكلسػػعت 

الفػػحسه لياسسػػؼ رػػراعت البسػػعىب   ، كاليػػك يعػػد الأسػػعس-رػػرا  العنػػعف -بيعػػددة ي ػػك ابخيلػػؼ اليطاسقػػعت، كبػػف اسنيػػع 
كالفاكؾ الاسيابعرس ، كيعطإ فػ   الرخفػس  الالياعرسػ  كاليػك لا سنظػر فسيػع إلػإ فػ   الرػرسؾ كرخفػو، اػؿ إلػإ بػع 

 .)ِٔ(سبلؾ بف حفص )فاكؾ(، كساكز لحبل  الفاكؾ نقؿ بلاس  فاكاو دكف إرععر الرراعء الآخرسف
سنرػأ لنػو رػرا  بلػؾ اػسف حبلػ  الفػاكؾ، اعلياػعرىـ بػعلاسف  فك حػسف رأل حسػعف، أف اسػيابعر حفػسل  الفػاكؾ

كىذا بع اسياعده أاك  دة فك ياسس و لاسيابعر  ،)ِٕ(للإ الرسكع فك البرركع الاسيابعرم الذم سبكؿ بف حفسل  فاكايـ
بػدسر  الفاكؾ، اعلياعر أفَّ لسس فك ررا  البلػؾ لقػد اػسف الرػراعء، اػؿ ىػـ أفػحعب ابلاسػ  رػعئع ، فاسػؼ اػذلؾ سيعيػد

 الفاكؾ اعلرراء اعلقسب  الاسبس  كىذا ادكره سؤدم لل بعف.
 

 الفرع السئبع: طرق إدارة الصكوك.
 رأل أاك  دة أف الفاكؾ الاسيابعرس  ييدار اإحدل الطرؽ الآيس ة

 إدارة الصكوك عمى أسئس المضئربة: -8
كفك ىذه الطرسق  يقكـ الاي  البنرئ  للفاكؾ أك الاي  البفدرة ادكر الب عرب، كسيالإ دكريىع اابػع رأس بػعؿ 
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الب ػػعرا  بػػف حفػػسل  الااييػػعب حسػػب بػػع يقي ػػسو رػػركط نرػػرة الااييػػعب، كساػػكف دكر البرػػعراسف فػػك الفػػاكؾ )حبلػػ  
 .)ِٖ(راه إف كاد، كحف  لبسعىبيو البعلس  إف سعىـالفاكؾ( أراعب الأبكاؿ، فساكف للبدسر فك ىذه الحعل  حف  بف ال

ابػع كيػػدار للػػإ أسػعس اليقسسػػد، كىػػذا بػع سػػيـ يك ػػسحو انرػرة اعفػػدار بػػف خػ ؿ اسػػعف القسػػكد كالرػركط اليػػك يحػػدد 
 .)ِٗ(باعؿ الاسيابعر كاس سيو، كيلؾ النظـ كاللكائه س عيع الب عرب كسادم اسيعدادنا لليقسد ايع

 المشئركة:إدارة الصكوك عمى أسئس  -0
دارة الفػػاكؾ ايػػذه الطرسقػػ  لا سيخفػػصي فسيػػع حفػػ ه بػػف الػػراه للبػػدسر بن فػػل ن نظسػػر لبلػػو، اػػؿ سيػػكلإ اعدارة  كاا
اف يو أحد الرراعء أك البخكؿ ايلؾ البيب  لنيـ، فساكف اسيحقعقو للراه اطرسقيسفة إبع انسا  بينعسا  بع حفيو اػرأس 

بػػع احفػػ  زائػػدة كساػػكف ذلػػؾ انػػعءن  للػػإ اػػكاز ي ػػعكت حفػػ  اليبكسػػؿ، كاعدارة ايلػػؾ الطرسقػػ ، كساػػكز للرػػراعء البػػعؿ، كاا
 .)َّ(اليدخؿ فسيع، دكف اعخ ؿ ابع أارـ بف يفرفعت إدارس  للإ كاو اعفراد

 إدارة الصكوك عمى أسئس الوكئلة: -2
كيعلسبػعت  كفك ىػذه الطرسقػ  ياػكف الايػ ي البػدسرة كاسلػ ن لػف حبلػ  الفػاكؾ، كساػكف ذلػؾ بنفكفػع للسػو اػعللكائه

ع سسػيحقو  نررة اعفدار، كأىـ بع سينص للسو اأف ساكف بقعاؿ لبؿ البدسر نسا  بف الباعل  اليك سدسرىع، أك بالغنع بقطكلن
، كرأل أاػك  ػدة أف الأاػرة اليػك سأخػذىع  فك ابسع الأحكاؿ، كسنطاؽ ىذا فك حػعؿ اليبػعد الكاعلػ  اعلاسػيابعر اػأار بعلػكـ

   حسب الاي عؽ، أبع اسيحقعقو للنسا  فساكف بف فعفك قسب  الأفكؿ.البدسر ياكف فك بكالسد دكرس
ف كقػػػع ذلػػػؾ  ابػػػع كرأل أف كاسػػػؿ الاسػػػيابعر اإباعنػػػو خلػػػط أبكالػػػو اػػػأبكاؿ البرػػػعراسف اعاييعاػػػو اػػػاعض الفػػػاكؾ، كاا

البرػعراسف، فسأخػذ فسسيكاب ال فؿ اسف لقد اعدارة كاسف لقد إنرعء الفاكؾ، كذلؾ يانانع ليخفسص بالػ و بحػدد لأحػد 
الكاسػػؿ بػػع سسػػيحؽ بػػف راػػه لػػف طرسػػؽ اعدارة دكف البرػػعراسف، أبػػع لنػػد ال فػػؿ اػػسف لقػػد اعدارة كلقػػد اعنرػػعء، فػػإف بػػع 
سحفؿ للسو بف أارة ساكف اف   بخيل   يبعبنع لف ف   البرعرؾ، اعع عف  إلإ أنو فك حعؿ ان سػ  لقػد اعدارة ساقػإ 

أف ساقػػإ للبكاػػؿ دكرنا أااػػر بػػف رب البػػعؿ فػػك اعدارة، كلاػػف ىػػذا بػػع سسيفػػعب يطاسقػػو لقػػد البرػػعرا  بسػػيبرنا، كالأفػػؿ 
 .)ُّ(اساب يعلؽ الكاعل  احؽ اقس  البرعراسف

كبع اعء او أاك  دة اػعف بكافقنػع لبػع ليقػد اعلنػدكة ال قيسػ  الاعبنػ  للاراػ ، كذلػؾ اػعلنص للػإ إباعنسػ  إدارة الفػاكؾ 
 .)ِّ(اعلكاعل  أك الب عرا 

 

  )22(الثئمن: تعهدات مديري العمميئت الاستثمئرية. الفرع
كقد ساؽ ذار أف بدسر الفاكؾ إبع أف سؤدم دكر الب عرب اعسيحقعقو حف  بف راحيع، أك ساكف كاس ن اعبكلػ  
بحددة، أك انسا  بف قسب  أفكؿ الفاكؾ. كيعيػده ارػراء الفػاكؾ إبػع أف ساػكف اعلقسبػ  الاسػبس ، أك ابالػ  بحػدد لنػد 

، كذلػػؾ فػػك حػػعؿ اعفػػدار ع؛ اعلياػػعر أنػػو طرسقػػ  ل ػػبعف الفػػاكؾ كلػػك احيبػػعلان ، أك قاػػؿ الرػػراء كىػػذا اليعيػػد ببنػػكع رػػرلن
ىاكط قسب  أفكليع لف القسب  الاسبس  أك لف البالػ  البحػدد، كالأفػؿ الػذم سبنػع البػدسر )الب ػعرب( بػف  ػبعف قسبػ  

 الفاكؾ، سبنع يعيده البؤدم لاحيبعؿ ال بعف.
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ليعيػػػد اعلرػػػراء اعلقسبػػػ  السػػػكقس ، أك اعلقسبػػػ  اليػػػك سي ػػػؽ للسيػػػع لنػػػد الرػػػراء فيػػػك اػػػعئز؛ كذلػػػؾ اني ػػػعءن أبػػػع إذا اػػػعف ا
لاحيبعلسػػ  كاػػكد ال ػػبعف. كفػػك حػػعؿ اػػعف الطػػرؼ البيعيػػد اعلرػػراء )البسػػيأار للفػػاكؾ( أاناسنػػع، ابعنػػإ أنػػو لػػسس بػػدسرنا 

و الاسػػػبس ؛ اعلياػػػعر أنَّػػػو طػػػرؼ بسػػػيقؿ لػػػف اعدارة للفػػػاكؾ كلا بفػػػدرىع، فػػػإفَّ يعيػػػدىه اػػػعئزه اػػػأم قسبػػػ  اعنػػػت، ابػػػع فسػػػ
كاعفدار، كاكاز اليعيد سربؿ القسب  الاسبس  للفاكؾ لند إط عئيع فك آخر البدة، أك فك أانعء بدييع، كذلػؾ النػكع بػف 
ذا اػعف البسػيأار لأفػؿ الفػاكؾ ىػك البػدسر  اليعيد ىك طرسق  بف طرؽ حبعس  الفاكؾ بف بخعطر الي ؾ كاليلؼ. كاا

يع، فسسرم للسو بع ذيار فػك الانػد الاػعنك. كبػع اػعء اػو أاػك  ػدة نػصَّ للسػو البالػس الرػرلك ليسئػ  البحعسػا  كالبرااعػ  ل
 .)ّْ(للبؤسسعت البعلس  اعس بس  ايفرسه دقسؽ ارأف الفاكؾ

 

 الفرع التئسع: توزيع العئجد من الصكوك والحمئية من مخئطرهئ.
ػع رػعئع  فػك برػركع أك نرػعط بعػسف، أبػع طرسقػ  يكزسػع لكائػدىع بف البعلكـ أف الفاكؾ الاسػيابعرس  ي باػؿي حففن

بعػػت  للػػإ أطػػراؼ العقػػد فيػػذا سػػيـ الػػنص للسػػو فػػك نرػػرة اعفػػدار، بػػع اسػػعف نسػػا  الػػدفع اػػسف حبلػػ  الفػػاكؾ كاليػػك اي
سقػ  اليكزسػع حفسلييع ليبكسؿ برركع بعسف، كالقعئـ اعلبرركع )الب عرب بدسر الاسيابعر(، بع  ػركرة ايعاػ  بلخػص لطر 

 للإ ظير الفؾ إلإ اعنب رركط البرركع اليك ييعلؽ اعلبدة كالأراعح البيكقع .
كذىب أاك  دة إلإ أنػو لا ساػكز أف سػيـ اليكزسػع حسػابع سػراه بفػدًري الفػاكؾ، حيػإ لػك نػصَّ للػإ ذلػؾ فػك نرػرة 

يابعرم، اػػؿ ساػػب أف سػػيـ حسػػعب اعفػػدار، ابػػع لا ساػػكز يػػأخسر يحدسػػد نسػػا  راػػه الطػػرفسف إلػػإ آخػػر بػػدة البرػػركع الاسػػ
الععئد دكرسنع فك اداس  السػن ، أك السػنيسف ياعنػع للك ػع البػعلك للبرػركع، كسػيـ يكزسػع الععئػد للػإ حبلػ  الفػاكؾ فػك نيعسػ  

 .)ّٓ(الحسعب الخيعبك للبرركع
 

 الفرع العئشر: الحمئية من مخئطر الصكوك الاستثمئرية.
السػػلع أك العقػػعرات كاسعيػػع، كبػػع سنػػيج لنيػػع بػػف دسػػكف، فاعليػػعلك بػػف يسػػيخدـ حفػػسل  الفػػاكؾ فػػك البيػػعارة ارػػراء 

البحيبػػؿ أف ييعػػرض ليػػأخسر السػػداد، كرابػػع الببعطلػػ  أك اليػػ ؾ )ال ػػسعع(، أك انخ ػػعض قسبييػػع اسػػاب يغسػػرات الأسػػععر 
 .)ّٔ()بخعطر سكقس (، كيكفؿ أاك  دة إلإ أف ىنعؾ بابكل  ساؿ للحبعس  بف يلؾ البخعطر، كبنيع

الطرؼ الاعلثة كقد ساؽ أف ذيار بعنعه، بع اريراط أف ساكف أاناسع لف اعدارة كالبرعراسف، كىذا ال بعف  بعف  .1
ىػك فػػك الكاقػػع يعيػد بلػػزـ ايقػػدسـ ىاػػ  يعػعدؿ قسبػػ  الأفػػكؿ الاسػبس  فػػك حػػعؿ يعر ػػيع لليػ ؾ افػػرؼ النظػػر لػػف 

ب يعدسػػو كيقفػػسره، سسػػيطسع الطػػرؼ السػػاب، كحيػػإ لػػك لػػـ سػػيباف حبلػػ  الفػػاكؾ بػػف إلػػزاـ البػػدسر اػػعليعكسض اسػػا
 الاعلث اليعكسض.

بؤسسعت  بعف الاسيابعرة كىك لاعرة لف بؤسسعت إس بس  ينرئيع الانكؾ اعس بس  ليأبسف الاسػيابعر، كيعبػؿ  .2
 كفقنع لأحاعـ الررسع ، كسريرؾ فسيع ليأبسف الفاكؾ.

حبلػ  الفػاكؾ؛ أم اعػد اقيطػعع البقعاػؿ ياكسف احيسعطك بخعطر الاسيابعرة كساػكف ذلػؾ اعقيطػعع اػزء بػف أراػعح  .3
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البخفػػص لػػندارة، كىػػذا الاحيسػػعطك الػػذم سػػيـ ياكسنػػو ىػػك بػػف الخسػػعرات البالػػإ لسػػد قسبػػ  خسػػعرة الفػػاكؾ، كفػػك 
 حعؿ يععظبت قسبيو سباف سد الخسعرة الرعبل  إف كقعت.
 

 ةالمبحث الثاني
 .الستار أبوغدة فيهاالصهاديل الاستثنارية الإسلامية، مفهومها وأنواعها وآراء عبد 

 

ػػع فػػك النرػػعط الياػػعرم لاسػػيابعر كينبسػػ   يابػػف أىبسػػ  الفػػنعدسؽ الاسػػيابعرس ، اأنَّيػػع أداة اسػػيابعرس  يلعػػب دكرنا بيبن
رؤكس الأبػػكاؿ للػػإ البسػػيكسسف البحلػػك كالػػدكلك؛ اعلياػػعر أنَّيػػع كسػػسل  فعللػػ  كحدساػػ  ليابسػػع البػػدخرات، كييػػسه ال ػػرصى 

سػػػداف الاسػػػيابعر،  سػػر أنَّيػػػع يينعسػػب بػػػع بسػػػيكسعت البخػػعطر البقاكلػػػ  لػػدسيـ، كيياػػػع الفػػػنعدسؽ للبػػدخرسف اعلػػػدخكؿ فػػك ب
الاسيابعرس  بابكل  بف الأىداؼ كالاسيرايساسعت اليك ي بفي يحقسؽى الأىداؼ اليك بف أاليع أنرئ الفندكؽ، كيعد بف 

يػع بابكلػ  اكانػب لااػد بػف اسعنيػع لنػد لاػد ، كيػرياط ا)ّٕ(أاار بنياعت اليبكسؿ رسكلع خعف  فك اعض الدكؿ ابعلسزسػع
 السيعر أاك  دة.

 

 تعريف الصهاديل الاستثنارية وأنواعها.ة المطمب الأول
 

 الفرع الأول: تعريف الصنئديق الاستثمئرية.
يعػػرؼ فػػنعدسؽ الاسػػيابعر اعسػػ بس  اأنَّيػػعة "لقػػد رػػرا  ب ػػعرا  اػػسف إدارة الفػػندكؽ اليػػك يقػػكـ اعلعبػػؿ )فقػػط(، 
كالبايياػػسف فسػػو كالػػذسف سبالػػكف ابابػػكليـ أراػػعب أبػػكاؿ، كسقكبػػكف اػػدفع باػػعل  نقدسػػ  بعسنػػ  إلػػإ إدارة الفػػندكؽ اعلياعرىػػع 
الب ػػعرب، فييػػكلإ اعدارة اػػذلؾ يابسػػع حفػػسل  الااييػػعب اليػػك يباػػؿ رأس بػػعؿ الب ػػعرا ، كيػػدفع للبايياػػسف فػػاكانع اقػػسوـ 

ػػع رػػعئع  فػػك رأس ا لبػػعؿ البػػراد اسػػيابعره اطرسقػػ  باعرػػرة فػػك برػػعرسع اسػػيابعرس  حقسقسػػ  بعسنػػ  يباػػؿ لاػػؿ رػػخص حففن
بخيل ػػ  كبينكلػػ ، أك اطرسقػػ   سػػر باعرػػرة ااسػػع كرػػراء أفػػكؿ بعلسػػ  كأسػػيـ رػػراعت إسػػ بس ، كيػػكزع الأراػػعح اليػػك سػػيـ 

ف افػ ييـ أراػعب يحقسقيع حسب بع ىك بنفكص للسو انررة الااييعب لا  الطرفسف، كفك حعل  الخسعرة سيحبليع البايياػس
 .)ّٖ(أبكاؿ بع لـ ي رط إدارة الفندكؽ، فإف فرطت سقع الغرـ للسيع"

ابػػع كيعػػرؼ اأنيػػع "أكلسػػ  اسػػػيابعرس  ينرػػػئيع بؤسػسػػػعته بعلسػػ ه أك رػػػراعتي اسػػػيابعرو خعفػػ  اغػػرض يابسػػع بػػدخرات 
لفػػػاكؾ اعسػػػ بس ،( كيليػػزـ إدارييػػع الأفػػراد كالبؤسسػػعت فػػك رػػػاؿ كحػػدات اسػػػيابعرس  )الأسػػػيـ البيكافقػػ  بػػع الرػػػرسع  كا

ا ػػػكااط الرػػرلس  فػػك اسػػيابعر البػػػدخرات اسػػيابعرا حقسقسػػع سعيبػػد للػػإ فػػػس  الاسػػيابعر اعسػػ بك، للػػإ أف سػػيـ يكزسػػػع 
"  .)ّٗ(الأراعح كيحبؿ الخسعئر كفقع لبادأ البرعرا  اسينعدنا لقعلدة الغنـ اعلغرـ

  بف بابكل  بف النقعط البعيارة، كاليك بنيعة كسياسف للاعحايسف أفَّ اليعرس عت السعاق  يي
أفَّ الع ق  اسف أراعب الأبػكاؿ افػ ييـ )بايياػسف( كاػسف إدارة الفػندكؽ ل قػ ي )ب ػعرا (، ييػكلإ اعدارة اعػد ابػع  .1
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حفسل  الااييعب اسيابعر البال  الذم سباؿ رأس بعؿ الب عرا  فك برعرسع بخيل   ا كااط ررلس ، كساػكف الػراه 
ىك بي ؽ للسو انرػرة الااييػعب، كاعليػعلك فػسباف يعرسػؼ الفػندكؽ الاسػيابعرم للػإ أنَّػو يلػؾ الايػ  اليػك  حسب بع

ييكلإ ابع البدخرات لياكسف رؤكس أبكاؿ، كساكف ذلؾ اإفدار فػاكؾ بعلسػ  )كاػعئؽ اسػيابعرس (، يباػؿ حففػع 
بحاكبػػػ  -اسػػػيابعرس  بينكلػػػ  رػػػعئع  بيسػػػعكس  القسبػػػ  بػػػف بكاػػػكدات الفػػػندكؽ، كدفعيػػػع فػػػك برػػػعرسع كباػػػعلات 

 بف النرعط العػعـ البقسػد كالبي ػؽ للسػو انرػرة اعفػدار، بػع الاي ػعؽ للػإ نسػب الأراػعح احسػب -ا كااط ررلس 
 بع ىك بنفكص للسو اعلنررة. 

سقسػـ رأس بػعؿ فػػندكؽ الاسػيابعر اعسػػ بك إلػإ كحػدات يباػػؿ حففػع رػػعئع  بيسػعكس  القسبػ  ياػػكف للػإ رػػاؿ  .2
 س  اؿ ررسؾ احسب الحف  الببلكا  لو للإ الرسكع، كللإ ىذا سيـ احيسعب الراه كالخسعرة.فاكؾ، كيحدد بلا

لفػػنعدسؽ الاسػػيابعر اعسػػ بس  أىبسػػ  ااسػػرة اعلياػػعر أنَّيػػع الاػػدسؿ الرػػرلك الأكؿ لػػف السػػندات اليقلسدسػػ ،  سػػر أفَّ  .3
ػع اقيفػعدس  ، يرػعرؾ انيػعئج حقسقسػ  باعرػرة اعنػت اليعرسؼ ذار أىبس   بنس  ييباؿ فك أفَّ الفػنعدسؽ يخػدـ أ را ن

أـ  سػػػػر باعرػػػػرة ي ػػػػبف زسػػػػعدة بسػػػػيكل دخػػػػؿ ال ػػػػػرد كلعئػػػػده، اعع ػػػػعف  إلػػػػإ قسعبيػػػػع اإرػػػػراؾ فػػػػغعر البػػػػػدخرسف 
)البسيابرسف( فك برعرسع اسيابعرس  بػدرٌة للػدخؿ، يباػنيـ بػف الحفػكؿ للػإ الأراػعح كزسػعدة رأس بػعليـ، كبػف ىنػع 

 س بس  يرياط ارياعطنع كاسقنع اعلنبك الاقيفعدم الحقسقك.سياسف أفَّ فنعدسؽ الاسيابعر اع
 

 الفرع الثئني: أنواع الصنئديق الاستثمئرية.
ييعػػػػد فػػػػنعدسؽ الاسػػػػيابعر اعسػػػػ بس  أدكات بعلسػػػػ  ابعلسػػػػ  ييػػػػدؼ إلػػػػإ ابػػػػع أبػػػػكاؿ البسػػػػيابرسف كيكاسييػػػػع نحػػػػك 

 ة)َْ(الأنكاع اليعلس اسيابعرات بيكافق  بع الررسع  اعس بس ، كيينكع ىذه الفنعدسؽ إلإ 
 فنعدسؽ الأسيـ اعس بس ة يسيابر فك أسيـ الرراعت البيكافق  بع الررسع  اعس بس . .ُ
ػػػع فػػػك أفػػػكؿ أك برػػػعرسع، كييفػػػدر كفقنػػػع لعقػػػكد  .ِ فػػػنعدسؽ الفػػػاكؾ اعسػػػ بس ة يسػػػيابر فػػػك فػػػاكؾ يباػػػؿ حففن

 ررلس  باؿة اعاعرة كالبرعرا .
 العقعرات البيكافق  بع الررسع ، باؿ رراء كيأاسر العقعرات.فنعدسؽ العقعرات اعس بس ة يسيابر فك  .ّ
فنعدسؽ السلع اعس بس ة يسيابر فك سلع حقسقس  باؿ الذىب كالن ط، بػع الاليػزاـ اعلبعػعسسر الرػرلس  فػك لبلسػعت  .ْ

 الرراء كالاسع.
العقػػعرات، ايػػدؼ فػػنعدسؽ بخيلطػػ  )يػػكازف(ة يابػػع اػػسف أنػػكاع بيعػػددة بػػف الاسػػيابعرات، باػػؿ الأسػػيـ كالفػػاكؾ ك  .ٓ

 يحقسؽ ينكسع فك البح ظ  كيقلسؿ البخعطر.
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 آراء عبد الستار أبو غدة في صهاديل الاستثنار الإسلامية.ة المطمب الثاني

 

 الفرع الأول: آراء عبد الستئر أبو غدة حول أنواع صنئديق الاستثمئر الإسلامية.
 

 النوع الأول بئلنظر إلى طبيعة الوعئء المستثمر فيه:
 : صنئديق الأسهم الإسلامية.أولاا 

كىك الفنعدسؽ اليك سقكـ البػدسر ايكاسػو رأس بعليػع لرػراء بابكلػ  بػف أسػيـ الرػراعت، كسقػكـ لبليػع للػإ أراعػ  
باعدئ أسعسس ، الأكؿة اخيسعر الرراعت اليك ساكف أسعس نرعطيع باعح كسسيانإ بنيع الانكؾ أك الرراعت البنياػ  للبػكاد 

سحسػػب البػػدسر بػػع سػػدخؿ للػػإ حسػػعب الرػػراعت اليػػك ياػػكف أسػػيبيع بحربػػ  بػػف إسػػرادات، كسقػػكـ  البحربػػ ، كالاػػعنكة أف
اعسػػياععدىع بػػف الػػدخؿ الػػذم سسحفػػؿ للسػػو البسػػيابر بػػف الفػػندكؽ، كالاعلػػثة اليقسػػد ارػػركط فػػح  الاسػػع؛ كساػػكف ذلػػؾ 

اػعة أف لا سبػعرس البػدسر لبلسػػعت اببعنعػ  رػراء أسػيـ رػرا  ياػكف أفػكليع بػف الػػدسكف أك النقػكد )لعػدـ اػكزا ذلػؾ(، كالرا
كقػد أاػرل أاػك  ػدة بك ػكع رػراء أسػيـ  .)ُْ( سر اعئزة باؿ الاسع القفسر لرسيـ أك الخسعرات البعلس  أك الأسيـ الببيعزة

 :)ِْ(الرراعت، كبع ايي ؽ للإ برركلسيو كفسبع سلك يك سحو
الرػػرسع  اعسػػ بس ؛ اعلياػػعر أف ىػػذا الاليػػزاـ الرػػراعت اليػػك يعلػػف فػػك كاػػعئؽ إنرػػعئيع لػػف اليزابيػػع اعليععبػػؿ اأحاػػعـ  .ُ

بفرح او رسبسنع، ساعث فك ن كس الأرخعص الػذسف سرسػدكف اعسػيعـ الطبأنسنػ  بػف اعقػداـ للػإ أم أبػر فسػو خلػؿ 
ف لػـ ساػف ىنػعؾ نػص  ررلك، كاذلؾ الحعؿ اعلنسا  للرراعت اليك حفؿ يكافػؽ اػسف يطاسقعييػع كبػع ىػك برػركع، كاا

ػػػع لػػػف اليػػػزاـ رػػػرلك، بػػػع فػػػرسه فػػػك كاعئقيػػػع اػػػعلا ع إلٌا إذا اػػػعف نعيان ليزاـ الرػػػرلك؛ لأف اليطاسػػػؽ لا ساػػػكف فػػػحسحن
  ركرة براقا  يفرفعييع لبععلا  بع قد سقع بف خلؿ ررلك.

ساػكز رػػراء أسػيـ الرػػراعت اليػك لػػـ سفػدر بنيػػع اليػزاـ كلا يكافػػؽ أحاػعـ الرػػرسع ، كلاػف ىنػػعؾ فرفػ  لليػػأاسر للػػإ  .ِ
يعدسؿ كاعئقيع، كىذا لا سحفؿ إلٌا بف خ ؿ ياعيؼ لددو ااسرو بف البؤسسعت البعلسػ   سسر لبليع احسث سفؿ إلإ

اعس بس ، كىذا بع أادت للسو ندكة الارا  السعدس  ل قيفعد اعس بك، كاليارت أفَّ رراء أسػيـ الرػراعت اقفػد 
ع، لبع فسو بف زسعدة باعلات اليزاـ البسلب  .)ّْ(سف اأحاعـ الررسع  اعس بس أسلب  بععب ييع ىك أبر بطلكب ررلن

اعلنسػا  للرػػراعت اليػػك  ر ػػيع الأسعسػػك برػركع، كلاػػف اعػػض يفػػرفعييع الاعناسػػ  بحربػ ، فيػػك لا زالػػت يحيػػعج إلػػإ  .ّ
بزسدو بف الاحث كالي فسؿ اعد أف ياعسنت فسيع الآراء ال قيس  البععفرة، ابع أنَّو كقاؿ الحاـ للإ باؿ ىػذا النػكع ساػب 

الأفلك بف الررا ، فإذا اعف أفؿ لبؿ الررا  حرابنع ف  ساكز يبلؾ أك يػداكؿ أسػيبيع لا اسعنػع  النظر إلإ الغرض
ػع بخيل نػع لػف النػكع الأكؿ، فيلػؾ الرػرا  اليػك فػك أفػؿ  ػع فيلػؾ يأخػذ حابن ف اعف أفؿ لبؿ الرػرا  باعحن كلا رراءن، كاا

ف بحػؿ اليفػرؼ فسيػع بعياػر رػرلنع كىػك البيػعارة لبليع باعح إذا اعنت يكدع أك يقيرض اعلراع بػف الانػكؾ الراكسػ ، فػإ
فك الباعحعت، ككقع بنيػع ىػذا اليفػرؼ الاػعناك إلػإ اعنػب  ر ػيع، كىػك يفػرؼ قعاػؿ لل فػؿ لػف أنرػطييع اإلغػعء 

 الاي عؽ الراكم، أك إاطعؿ آاعره، كساكف ذلؾ اعليخلص بف لعئد يلؾ الب اسعت البحرب .
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إلإ أفَّ الأفؿ حرب  اعسيعـ فك رػراعت ييععبػؿ أحسعننػع اعلبحربػعت اعلراػع  كأبٌع قرار بابع ال قو اعس بك فأرعر
 .)ْْ(كنحكه، اعلر ـ بف أف أنرطييع الأسعسس  برركل 

كبػػف ب حظػػعت الاػػعحايسف للػػإ رأم أاػػك  ػػدة فػػك ىػػذا النػػكع بػػف الرػػراعت )النػػكع الاعلػػث(، أنَّػػو يكاػػو إلػػإ  ػػركرة 
اعحػػػ  البرػػػركط ، كساػػػكف ىػػػذا اػػػعلنظر إلػػػإ اللػػػكائه الأسعسػػػس  لنظػػػعـ يأسػػػسس إاػػػراز كاسػػػعف قسػػػكد اليععبػػػؿ كاسػػػعف حػػػعلات اع

الرػػرا ، فػػإذا اػػعف الغػػرض الأسػػعس بػػف نرػػعط لبليػػع الحربػػ  فػػ  خػػ ؼ اعػػدـ اػػكاز اليبلػػؾ كاليػػداكؿ، كاػػذلؾ الأبػػر فػػك 
ػع فػك لكائحيػع للػإ إباعنسػ  اليععبػؿ اعلأنرػط  البحربػ  كلاػف كقػع بنيػع ىػذا ال  عػؿ، أبػع إذا لػـ ياػف حعؿ لـ ساف بنفكفن

بعرسػػت أسنػػع بػػف الأنرػػط  البحظػػكرة البي ػػؽ للسيػػع، فساػػكز لنػػده يبلػػؾ أسػػيبيع بػػع براقاػػ  بػػع سفػػدر بنيػػع بػػف يفػػرفعت 
 بسيقالس ، احسث سيـ اليخلص ببع سبيلؾ بف أسيبيع، إذا أقدبت للإ بزاكل  الأنرط  البحرب  فسبع اعد.

كء إلػإ الاقيػراض أك اعسػداع ا عئػدة فػك الانػكؾ الراكسػ ، كىػذا كاكانػع كيرل الاعحايعف أف الأكلإ ىك اليحرز بف اللاػ
ذا اػػعف لااػػد بػػف اللاػػكء إلػإ الانػػكؾ الراكسػػ  اععسػػداع فإنػػو ساػػب أف يرالػػإ نسػػا  ال عئػػدة  ل ايعػعد لػػف الحػػراـ كالرػػايعت، كاا

بع ال قو اعس بك فك دكريو الاعلا  ظيكرنا، أك يقدسرنا، لأخذىع كفرفيع فك الايعت الخسرس  الععب ، كىذا بع ذىب إلسو با
 .)ْٓ(افدد بنعقر  بك كع اليفرؼ فك فكائد الكدائع اليك س طر الانؾ اعس بك عسداليع فك البفعرؼ الأاناس 

 ثئنيئ: صنئديق السمع.
ي ػك كىك قسعـ إدارة الفندكؽ ارراء السلع اعلنقد كاسعيع اعلأاػؿ، كابػع أف طاسعػ  فػنعدسؽ الاسػيابعر اعسػ بس  يق

أف ياػػكف البخػػعطرة فسيػػع قعالػػ ن للقسػػعس، كأف سحػػعكؿ البػػدسر يكاسػػو الأبػػكاؿ اطرسقػػ  يحقػػؽ أااػػرى قػػدرو بػػف السػػسكل ، فاعنػػت 
طاسع  لبليع يخيص اف   أسعسس  اأسكاؽ السلع الدكلس ، كلسس ليبكسؿ لبلسػعت بحلسػ ، كىػذا بػع سخػيص البفػرؼ اػو، 

كاكد ايعت بيخففػ  يعبػؿ اا ػعءة اعبلسػعت الفػندكؽ اػأار ليػع العدسػد  سر أفَّ سرل  يطكر أسكاؽ السلع الدكلس  بع 
بػػػف الخاػػػرات، اقي ػػػت اػػػذلؾ أف ياػػػكف الباػػػعفى الأباػػػؿى لعبػػػؿ فػػػنعدسؽ السػػػلع، كلا رػػػؾ أف نرػػػعط فػػػنعدسؽ الاسػػػيابعر 

 .)ْٔ( اعس بس  سقيفر للإ السلع الباعح  اليك سباف رراؤىع اعلنقد كاسعيع اعلأاؿ، فسسيانإ اذلؾ الذىب كال  
 ثئلثئ: صنئديق السمم.

اسكع السلـ ىك طرسق  سيـ بف خ ليع يكلسد الراه فك الفنعدسؽ الاسيابعرس ، كسيـ ذلؾ لف طرسؽ الػدخكؿ فػك لقػد 
سػػلـ بحلػػو ا ػػعل  بكفػػكف  فػػك الذبػػ ، ييسػػلـ إلػػإ الفػػندكؽ خػػ ؿ بػػدة بحػػددة سي ػػؽ للسيػػع، كابػػع أنَّػػو لػػسس ىنعلػػؾ ر اػػ  

ز لو اسع ا عل  السلـ قاؿ قا يع؛ اعلياعر أنٌيع دسف كالدسف لا ساكز اسعػو لغسػر البػدسف، فػإفَّ للفندكؽ ايسلبيع، كلا ساك 
، كسػيـ يحقسػؽ الػراه بػف فػرؽ -ااسػع سػلع  ببعالػ  اػن س الرػركط بػع اخػي ؼ البػدة –الفندكؽ سدخؿ فك لقد سلـ بكازو 

 .)ْٕ(السعر نيسا ى يغسرات الأسكاؽ، كبف الزسعدة بف أاؿ الأاؿ
 صنئديق المرابحة. رابعئ:

 -لغسػر بػف ارػيراىع بنػو-ييباؿ العبلس  ارراء إدارة الفندكؽ ابس  بف سلع  بعسن  اعلنقػد كاسعيػع إلػإ طػرؼ اعلػث 
اعلأاؿ، كىذه لبلس  يسي سد بنيع الرراعت البيععبل  فك أسكاؽ السلع ليبكسػؿ البخػزكف،  سػر أف أفػكؿ الفػندكؽ لاػعرة 
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سف ارػػيركا السػػلع، كلأف بقػػدار البخػػعطرة سػػرياط اعليفػػنسؼ الائيبػػعنك للبػػدسف، سسػػيطسع لػػف دسػػكف ييعلػػؽ اذبػػ  العبػػ ء الػػذ
بدسري الفندكؽ اليحاـ ابسيكل البخعطرة، احسث ساكف لند بع سر ب او البسيابركف
)ْٖ(. 

 

 النوع الثئني: بئلنظر إلى رأس المئل المستثمر.
 : صنئديق الاستثمئر المغمقة.أولاا 

كىػػك اليػػك سيحػػدد لنػػد يأسسسػػيع حاػػـ رأس بعليػػع، كبػػدييع، ك ر ػػيع، احسػػث ساقػػإ رأس بعليػػع اعاينػػع دكف زسػػعدة أك 
نقفعف، كسقسـ إلإ كحدات بيسعكس  القسب  يطرح للبسيابرسف )البايياسف، الابيكر(، كسق ؿ الاريراؾ ان عذ يلؾ الفػاكؾ، 

اد أحػػدي بعلاسيػػع اسعىيػػع، اػػؿ يقػػكـ اإنرػػعء سػػكؽ اػػعنكم ليػػداكليع اػػسف كلا ييعيػػد إدارة الفػػندكؽ اإلػػعدة رػػراء الفػػاكؾ إذا أر 
كأىػـ العب ء، كاعليعلك ساكف للبريراسف فسو فرف  الدخكؿى كالخركج اعلقدر الذم يحابػو ظػركؼ العػرض كالطلػب للسيػع، 

 .)ْٗ(أنيع بحددة القسب  كاليدؼ كالعبر ككاعئقيع الاسيابعرس  ذات أاؿ بحددبع سبسزىع 

 ئ: صنئديق الاستثمئر المفتوحة. ثئنيا 
ع لدخكؿ كخركج البسيابرسف بنو، دكف يحدسد لحاـ البكارد  كسقفد ايذا النكع بف الفنعدسؽ، ذلؾ الذم ساقإ ب يكحن
البعلس  البسيابرة، كلا لعػدد الكاػعئؽ )الكحػدات( البفػدرة بنيػع، كساػكف للبسػيابر )البػدخر( الحػؽ فػك رػراء بػع سر ػب بػف 

ر كاسعيػػع بيػػإ أراد اعػػد إخطػػعر، كياػػكف إدارة ىػػذه الفػػنعدسؽ للػػإ اسػػيعداد علػػعدة رػػراء بػػع أفػػدريو بػػف كاػػعئؽ الاسػػيابع
أف لػددى كاػعئؽ بحعفظيػع البعلسػ  السػعن كأىػـ بػع سبسزىػع كاعئؽ، فك حػعؿ ر ػب أحػد البسػيابرسف فػك الػيخلص بنيػع ازئسنػع أك 
 .)َٓ(الاسع كالاسيرداد سري اعات ك سري بحدد، فيك ييفؼ اعليقلب النعرئ لف لبلسعت 

 
 الفرع الثئني: إدارة الصنئديق والإصدارات.

 إدارة الصنئديق عمى أسئس المضئربة. .1
كىنػػع يػػيـ إدارييػػع للػػإ أسػػعس لقػػد الب ػػعرا ، كيقػػكـ الايػػ  البنرػػئ  للفػػندكؽ كالبيبالػػ  )اػػإدارة الفػػندكؽ(، اػػدكر 

فػػك الكحػػدات الاسػػيابعرس  البطركحػػ  حسػػب بػػع  الب ػػعرب كاليػػك ييػػكلإ ابػػع رأس بػػعؿ الب ػػعرا  بػػف حفػػسل  الااييػػعب
يقي ػػسو رػػركط نرػػرة الااييػػعب، كالبرػػعراكف اعلفػػندكؽ )البايياػػكف( ىػػـ أراػػعب الأبػػكاؿ، كفػػكرة الب ػػعرا  البياعػػ  فػػك 

دارة الفندكؽ ىك ، كساكف ذلؾ بنفكفع للسو انررة اعفدار بف خػ ؿ ك ػع قسػكد -الب عرا  البقسدة -اعفدارات كاا
ايع(، يحدد بسعر الاسيابعر بف حسث باعلو كاس سيو، كىذا بػع س ػعو الب ػعرب )بػدسر الاسػيابعر(، كببػع  كرركط )سليزـ

لا اد بف اسعنو أف بفدر اليقسسد لا أارى لو لاكف رب البعؿ باعررة، أك الب عرب ابكافق  رب البعؿ؛ كالساب فك ذلػؾ أفَّ 
ىػػك باػػسف ارػػركط النرػػرة، ىػػك بكافقػػ  كاحي ػػعظ بػػنيـ اقسكدىػػع إسػػيعـ البايياػػسف )البرػػعراسف( اكحػػدات الفػػندكؽ احسػػب بػػع 

 .)ِٓ(، كقد كافؽ أاك  دة لز الدسف خكا  اؿ بع ذىب إلسو افدد ىذا الاعنب)ُٓ(كاأنيع فعدرة بنيـ أفعل 
 إدارة الصنئديق عمى أسئس الوكئلة. .2

عر كالبرػيراسف )البسػيابرسف( فػك كساب اللاكء إلإ ىذا النكع بف اعدارة؛ أنَّو قػد لا ياػكف ر اػ  لػدل بػدسر الاسػياب
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أف ساػػكف بقعاػػؿ لبػػؿ البػػدسر حفػػ ن رػػعئع  بػػف الػػراه، اػػؿ أف سحػػدد بقعاػػؿ لبػػؿ البػػدسر نسػػا ه بػػف الباػػعل  اليػػك سػػدسرىع، 
ػػع سسػػيحقو اابسػػع الأحػػكاؿ، كىػػذا بػػع سيػػدار بػػف خػػ ؿ اليبػػعد الكاعلػػ  اعلاسػػيابعر  كسعنػػك ىػػذا أف ياػػكف النسػػا  بالغنػػع بقطكلن

 ، كىذه النسا  يحيسب بف فعفك قسب  الأفكؿ، كاسيحقعؽ الأارة ساكف فك بكالسد دكرسػ  حسػب بػع سقي ػسو اأار بعلكـ
نظعـ الفندكؽ، كساار يطاسؽ أسلكب الكاعل  فك الحعلات اليػك ساػكف فسيػع نرػعط الفػندكؽ ذا بخػعطر بري عػ ، كالأفػؿ 

 –الأسعس فػك يكاسػو لبلسػ  اعدارة أااػر بػف دكر فك اعدارة للإ أسعس الكاعل  أف ساقإ للبرعرؾ اف يو البكاؿ الدكر 
دكف ببعرسػػ  ىػذا الػػدكر، اسػاب يعلػػؽ حػؽ الغسػػر كىػػـ اقسػ  البرػػعراسف اعلفػندكؽ، كىػػذا بػع ي يػػرؽ اػػو اعدارة  -رب البػعؿ

 .)ّٓ(اعلكاعل  لف اعدارة اعلب عرا 
 

 الفرع الثئلث: المسئجل المتعمقة بتكوين الصنئديق.
 تقسيم رأس مئل الصندوق. .1

سث سقسـ رأس بعؿ الفندكؽ إلإ كحدات يباؿ حففع رػعئع ن فػك رأس البػعؿ؛ كذلػؾ ب ءبػ  لك ػع الب ػعرا  ح
بع يعدد رب البعؿ فسيع، كييحدد بلاس  اؿً برعرؾو احسب الحف  الببلكا  للإ الرسكع، ابػع كسسػعلد ىػذا اليقسػسـ للػإ 

، كقػػػد كافػػػؽ أاػػػك  ػػػدة اػػػذلؾ بابػػػع ال قػػػو )ْٓ(البلاسػػػ يكزسػػػع الػػػراه كيحبػػػؿ الخسػػػعرة، اعلياػػػعر أنيبػػػع سيبعرػػػسعف بػػػع بقػػػدار 
، كنػػدكة الاراػػ  )ٔٓ(، كلػػز الػػدسف خكاػػ )ٓٓ(اعسػػ بك ادكريػػو الرااعػػ  افػػدد بنعقرػػ  بك ػػكع سػػندات البقعر ػػ  كالاسػػيابعر

 .)ٕٓ(الاعنس  ل قيفعد اعس بك كاليك أقرت ايازئ  رأس بعؿ الب عرا 
 مسئهمة المضئرب في الصندوق. .2

ببعنعػػػ  بسػػعىب  الايػػػ  البنرػػػئ  للفػػندكؽ فػػػك رأس بػػعؿ الفػػػندكؽ، كساػػكف ذلػػػؾ اعسػػػيحقعقيع  رأل أاػػك  ػػػدة لػػدـ
نفػػسانع بػػف الػػراه افػػ ييع ب ػػعرانع، كنفػػسانع آخػػر ابقػػدار بسػػعىبييع اػػرأس البػػعؿ، كالأفػػؿ اعلبسػػعىب  أف ياػػكف اػػعلنقكد، 

لبعدات اررط يقكسبيع؛ كىػذا ليحدسػد كلاف لسس ىنعؾ بع سبنع بف يقدسـ بسعىبعت لسنس ، كاعلأخص لاعض العقعرات أك ا
، كىػذا الػرأم )ٖٓ(القسب  اليك يععد للبرعرؾ لند انييعء الب عرا  بع بع سيحقؽ بف راػه، أك اعػد حسػـ بػع سقػع بػف خسػعرة،

 .)ٗٓ(اعف بكافقعن لرأم بابع ال قو اعس بك
 دفع مبمغ المشئركة عمى أجزاء.  .3

ف، سسػبه اػدفع بالػ  البسػعىب  للػإ أقسػعط؛ كذلػؾ بػف أاػؿ اسينيج أاك  دة أف نظػعـ الفػندكؽ فػك اعػض الأحسػع
اليسسسر للإ البرعرؾ كيحقسؽ بفلحيو، كيباسنًو بف البيعاع  كيقكسـ الأداء، كالأفؿ فك يلؾ العبلس  ابػع سػدفع فعػ ن بػف 

الػذم ااييػب البقدار الذم ااييػب اػو البرػعرؾ، فسيحبػؿ اػذلؾ البخػعطر كالخسػعئر فػك حػدكد بػع دفػع فعػ ن كلػسس اعلبقػدار 
 .)َٔ(او، كرأسو بكافؽ لرأم لز الدسف خكا 

 تداول الوحدات الاستثمئرية. .4
بػػف البعلػػكـ أفَّ الفػػؾ ىػػك كحػػدة اسػػيابعرس  يباػػؿ بلاسػػ  حفػػ  رػػعئع  فػػك الفػػندكؽ، كيسػػيبر البلاسػػ  طسلػػ  فيػػرة 
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ع للبعلػػؾ فػك بلاػػ و، كقػد أرػػعر قػرار بابػػع إنرػعء الفػندكؽ، كسيريػػب للػإ اليبلػػؾ ابسػع الحقػػكؽ كاليفػرفعت البقػػررة رػرلن
ال قػػو اعسػػ بك إلػػإ اػػكاز يػػداكؿ فػػاكؾ الب ػػعرا  اعػػد انييػػعء ال يػػرة البحػػددة ل اييػػعب، كفقنػػع اظػػركؼ العػػرض كالطلػػب 

 :)ُٔ(كسخ ع عرادة الطرفسف، بع برالعة الأحاعـ الخعف  ابكاكدات الفندكؽ، كىك اعلآيك
 نقكدنا، فيطاؽ للسو أحاعـ الفرؼ؛ لأنيع باعدل  نقد انقد.اليداكؿ قاؿ الباعررة اعلعبؿ كالبعؿ فيك لا سزاؿ  -
ذا أفاه بعؿ الب عرا  دسكننع سنطاؽ للسو بع سنطاؽ للإ فاكؾ البقعر   بف أحاعـ اليععبؿ اعلدسكف. -  كاا
ذا اعنػػت بكاػػكدات الفػػندكؽ بخيلطػػ  بػػف النقػػكد كالػػدسكف كالألسػػعف كالبنػػعفع، فساػػكز اػػذلؾ اليػػداكؿ كفقنػػع للسػػعر  - كاا

  إ للسو، بع اريراط أف ساكف الغعلب ألسعننع كبنعفع.البيرا
نبع ذىات اعدـ اقيفعر بكاكدات الفندكؽ للػإ الػدسكف كالنقػكد؛ كرأل أاػك  فك حسف لـ يريرط ندكة الارا  ذلؾ، كاا

ع اعلياػعر  دة أف ساب ذىعايع ليذا الرأم ىك الأخذ ابادأ الياعس ، كالذم سيباػؿ اػأف النقػكد كالػدسكف يعاعػ  لرلسػعف كالبنػعف
 .)ِٔ(أف  رض الفندكؽ بنفب للسيع

 ضمئن رأس مئل الصنئديق. .5
، أفَّ الب ػعرب أك الكاسػؿ لا س ػبفي الأبػكاؿى البسػيابرة إلا فػك حػعؿ -الكاعلػ  -الأفؿ فك أحاعـ لقد الب عرا  كاذلؾ 

كالبيبالػػ  ابابػػع ال قػػو يعػػدٌل أك قفٌػػر أك خػػعلؼ رػػركط العقػػد البنفػػكص للسيػػع، كلػػذلؾ كافػػؽ لاػػد السػػيعر الايػػعت الرػػرلس  
، القػكؿ اعػدـ اػكاز كاػكد نػص اعرػيراط  ػبعف رأس البػعؿ، أك  ػبعف راػه )ْٔ(، كندكة الارا  ل قيفعد اعس بك)ّٔ(اعس بك

بقطػػكع أك بنسػػكب إلػػإ رأس البػػعؿ، فػػإذا كقػػع ذلػػؾ الارػػيراط فػػراح  أك  ػػبننع اطػػؿ رػػرط ال ػػبعف، كاسػػيحؽ الب ػػعرب راػػه 
ال ػػبعف لا سحفػػؿ إلا اسػػاب كقػػكع سػػاب بػػف أسػػاعب ال ػػبعف الرػػرلس ، كلاػػف ساػػكز أف سيطػػكع  ب ػػعرا  الباػػؿ، اعلياػػعر أف

 .)ٓٔ(اعل بعف بن ف ن لف لقد الب عرا  أم اعد يبعـ العقد، ف  سانإ دخكؿ البرعرؾ للإ كاكد ذلؾ ال بعف
 التقويم في الصنئديق )التنضيض الحكمي(.  .6

عط الفػػنعدسؽ، كالػػذم سسػػيبر لسػػنكات كيبػػر للسػػو فيػػرات زبنسػػ  رأل أاػػك  ػػدة أفَّ الين ػػسض الػػذم سينعسػػب بػػع نرػػ
ع لػف  بيعددة نظرنا للطػعاع الابػعلك فػك البسػيابرسف كالبخعراػ  اسػنيـ، ىػك الين ػسض الحابػك، كقػد الياػر اػدس ن فػحسحن

بػع فػدر بػف ، كاػعء رأسػو بكافقنػع ل )ٔٔ(الين ػسض ال علػك كالػذم لا سقػع إلا لنػد نيعسػ  بػدة الفػندكؽ اعليفػ س  لبكاكدايػو
 :)ٕٔ(قرار فك  عس  الدق  لف الحلق  العلبس  الاعنس  لندكة الارا  الاعبن ، كنصَّ للإ أفَّ 

للين ػػسض الحابػػك اطرسقػػ  اليقػػكسـ فػػك ال يػػرات الدكرسػػ  خػػ ؿ بػػدة لقػػد الب ػػعرا  حاػػـ الين ػػسض ال علػػك لبػػعؿ  -
 الب عرا ، ررسط  أف سيـ اليقكسـ كفقنع للبععسسر البحعساس  البيعح .

 ابع كساكز ررلنع يكزسع الأراعح اليك سظيرىع اليقكسـ، كساكز يحدسد أسععر يداكؿ الكحدات انعءن للإ ىذا اليقكسـ. -
 توزيع الأربئح والخسئجر في الصنئديق أو الإصدارات .7

بف ال ركرم لند أاك  دة أف يرػيبؿ لػكائه الفػندكؽ كنرػرة اعفػدار للػإ طرسقػ  يكزسػع الأراػعح اػسف الب ػعرب 
راسف، بػػع كاػػكب أف ياػػكف النسػػا  بعلكبػػ  رػػعئع  دكف يحدسػػد بالػػ  بقطػػكع لأحػػد الطػػرفسف أك بنسػػكب إلػػإ بالػػ  كالبرػػع
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، فسحػدد أاػر الكاسػؿ ابالػ  -الكاعلػ  -البرعرا ، إلا فك حعل  كاحدة كييباؿ فك بػع إذا اعنػت إدارة الفػندكؽ يػيـ اطرسقػ  
فػػؿ فػػك يكزسػػع الػػراه ساػػكف حسػػب بػػع سي ػػؽ للسػػو الطرفػػعف، بقطػػكع أك انسػػا  بػػف بالػػ  البرػػعرا ، كبػػف البعلػػكـ أفَّ الأ

كالخسعرة للإ أراعب الأبكاؿ احسب بقػدار بسػعىبييـ اػرأس البػعؿ، ابػع كسسػيحؽ الػراه اػعلظيكر، كسبلػؾ إبػع اػعليقكسـ أك 
طرفك العقد قاؿ اعلين سض كلا سلزـ إلا اعلقسب ، كالبرركع الذم سيدر إسرادنا أك دخ ن ساكز أف يكزع  ليو، كبع سكزع للإ 

ذا اسػػع الأفػػؿ اأقػػؿ بػػف ابػػف الرػػراء فػػإف النقفػػعف  الين ػػسض )اليفػػ س (، ساػػكف اباعاػػ  باػػعل  بدفكلػػ  يحػػت الحسػػعب، كاا
، اعع ػػعف  إلػػإ بكافقيػػو )ٗٔ(، كىػػذا بػػع اػػعء اػػو قػػرار بابػػع ال قػػو اعسػػ بك ككافػػؽ أاػػك  ػػدة فسػػو)ٖٔ(سااػػر بػػف ابػػف الرػػراء

 .)َٕ(الاعنس  للارا ، افدد يكزسع الراه الرأسبعلك فك الفنعدسؽلل يكل الفعدرة لف الحلق  العلبس  
 

 ةالخاتمة
 النيعئج كاليكفسعتةكيي بف 

: النتئج::  أولاا
ػػػع ااسػػػرنا للعبلسػػػعت الاسػػػيابعرس  )الفػػػاكؾ اعسػػػ بس ، كالفػػػنعدسؽ الاسػػػيابعرس   .1 أكٍلػػػإ لاػػػد السػػػيعر أاػػػك  ػػػدة اىيبعبن

اعس بس (؛ اعلياعر أنَّيع اعءت ادس ن لف السندات اليقلسدس ، اعع عف  إلػإ أنَّيػع أداةه ككسػسل ه بيبػ  كحدساػ  لاػذب 
ىـ كالسسعسػػعتً اليػػك ي ػػبف يطاسقىيػػع البػػدخرات الفػػغسرة كدفعيػػع فػػك برػػعرسع اسػػيابعر  س   ػػخب ، فك ػػع ليػػع الأحاػػع

 للإ الكاو الررلك الفحسه. 
 ييباؿ إسيعبعت لاد السيعر أاك  دة فك اعب الفاكؾ اعس بس  اعلآيكة .2

اػػكىر الفػػاكؾ اعسػػ بس  الرػػرلس  اأنكاليػػع البخيل ػػ  سقػػكـ للػػإ بلاسػػ  فعلسػػ  حقسقسػػ  لأفػػكؿ اسػػيابعرس ، أك  -
ؽ بعلسػػ ، كلا ساػػكز أف ياػػكف باػػردى أدكاتو ليبكسػػؿ العكائػػد؛ لأف ذلػػؾ س قػػديىع برػػركلسيىيع كساعليػػع بنػػعفع أك حقػػك 

 أقربى إلإ أدكاتً الدسف الراكم.
" سحاـ ىسال  الفاكؾ اعس بس ، فػ  ساػكز  ػبعف رأس البػعؿ أك الأراػعح بػف قاػؿ البػدسر،  - بادأ "الغنـ اعلغرـ

 للإ ساسؿ اليارع كفؽ قرارات اليسئعت الررلس . اسنبع سيقاؿ ال بعف بف طرؼ اعلث بسيقؿ
ييػدار الفػاكؾ اعسػ بس  افػس  برػركل  اعلب ػعرا  كالبرػعرا  كالكاعلػ ، ارػرط الاليػزاـ اأحاعبيػع، بػع حظػػر  -

اػعزة أدكات الحبعسػ  الرػرلس  باػؿة ال ػبعف اليارلػك، أك احيسػعطك البخػعطر  اليعيد اعلرراء اعلقسب  الاسػبس ، كاا
 رسف دكف اعخ ؿ ابقعفد الررسع .لحبعس  البسياب

 ييباؿ إسيعبعت لاد السيعر أاك  دة فك اعب الفنعدسؽ الاسيابعرس  اعس بس  اعلآيكة .3
فنؼ فنعدسؽ الاسيابعر إلإ نكلسف احسب الكلعء، كأاد للإ كاكب اليزابيع اعل كااط الرػرلس ، كأاػد للػإ  -

   فك إدارييع. بادأ البلاس  كالبخعطرة البرركل  بع الرقعا  كالر عفس
يدار الفنعدسؽ الاسيابعرس  اعقد الب عرا  البقسدة كفؽ رػركط اعفػدار، أك اعلكاعلػ  اػأار بعلػكـ ابػع سينعسػب  -
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 بع طاسع  الخطر كدكر البرعراسف فك الفندكؽ.
ػػع رػػعئع  ليسسػػسر يكزسػػع الأراػػعح كيحبػػؿ الخسػػعئر، كأاػػعزى  - قسػػـ رأس بػػعؿ الفػػندكؽ إلػػإ كحػػدات يباػػؿ حففن

لايػػػً  البنرػػػئ  فػػػك رأس البػػػعؿ نقػػػدنا أك لسننػػػع اعػػػد يقكسبيػػػع، كدفػػػع الارػػػيرااعت للػػػإ أقسػػػعط كيػػػداكؿ بسػػػعىب ى ا
 الكحدات اعد الااييعب كفؽ طاسع  البكاكدات.

أاػػػد لػػػدـ اػػػكاز  ػػػبعف رأس البػػػعؿ أك الػػػراه البقطػػػكع فػػػك لقػػػكد الب ػػػعرا  أك الكاعلػػػ ، كدلػػػع إلػػػإ اسػػػيخداـ  -
الأراػػعح دكرسػػعن، للػػإ أف ييػػكزع الأراػػعح كالخسػػعئر انسػػا  الحفػػص،  الين ػػسض الحابػػك ليقػػكسـ الأفػػكؿ كيكزسػػع

 كييعد الباعل  البكزل  قاؿ الين سض سل نع بؤقي .
 ثئنيئا: التوصيئت:

ك ػػػع آلسػػػعت دقسقػػػ  لبيعاعػػػ  إدارة الفػػػاكؾ اعسػػػ بس  كالفػػػنعدسؽ الاسػػػيابعرس ، ابػػػع س ػػػبف اليػػػزاـ إدارات الانػػػكؾ  .ُ
 بس .اعس بس  اأحاعـ الررسع  اعس 

 يطػػكسر فػػاكؾ إسػػ بس  كفػػنعدسؽ اسػػيابعرس  برنػػ  لاػػذب البػػدخرات الفػػغسرة، بػػع ينظػػسـ دفػػع الارػػيرااعت للػػإ .ِ
 أقسعط،؛كذلؾ ليكسسع قعلدة اليبكسؿ كاذب اسيابعرات ادسدة.

 
 ة الهوامش

                                                 

البلؾ ، ندكة الفاكؾ اعس بس ، اعبع  المخئطر في الصكوك وموقف الشريعة من ضمئنهئأاك  دة، لاد السيعر،  (ُ)
اػػدة، اعليعػػعكف بػػع براػػز أاحػػعث الاقيفػػعد اعسػػ بك، كبابػػع ال قػػو اعسػػ بك الػػدكلك اليػػعاع لبنظبػػ   -لاػػد العزسػػز

 ـ.ََُِالبؤيبر اعس بك، 
بالػ  بابػع ال قػو اعسػ بك، الصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتاداولهئ، ، لاد السيعر، أاك  دة (ِ)

 . ِ، جُٗ، عُ، طَُِّالابعرات العراس ،  -بنظب  البؤيبر اعس بك، الرعرق 
دار  ،باػ  الباربػ ، السػعكدس ، الصكوك وتطبيقئتهئ المعئصرة باديلاا عان الساندات التقميدياة، رابك اف بحبد ،ابعؿ (ّ)

 ـ.َُِٗ ،(ُ)ط ،طسا  الخ راء
اػػدة،  ، نػػدكة اليطاسقػػعت الاقيفػػعدس  البفػػرفس  اعسػػ بس ،الإساالامي الاسااتثمئر صاانئديق ،بحبػػد اػػف للػػكالقػػرم،  (ْ)

  .قُُْٖاعس بك، براز أاحعث الاقيفعد  البلؾ لاد العزسز، اعبع 
بالػػ  تقياايم قاادرة الصاانئديق الاسااتثمئرية عمااى تعزيااز نشاائط الصاانئعة المئليااة الإساالامية، فنػػعزم، فطسبػػ  الزىػػراء،  (ٓ)

 ـ. َُِٗ، ّ، عٔبعلس  كالبحعساس  كاعدارس ، بجالدراسعت ال
 ، )د.ط(،ِٕج ، الاكسػت، دار اليداسػػ  للطاعلػػ  كالنرػػر،تاائج العااروس ماان جااواهر القاائموس بري ػػإ اػػف، ،الزاسػدم (ٔ)

 .ِّْـ، صُٓٔٗ
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بايا  البلؾ  ،الاحرسفالبنعب ، ، صكوك الاستثمئر (،ىسئ  البحعسا  كالبرااع  للبؤسسعت البعلس  اعس بس  )الأسكفك( ٕ)
 .ْٕٔ، صُٕـ، بعسعر رقـ َُِٕفيد الكطنس ، 

بلحػػؽ العػػدد  بالػػ  القػػعنكف كالاقيفػػعد،، الصااكوك الإساالامية، بااين القاائنون والتطبيااقباػػركؾ، اليػػعـ لاػػد الحلػػسـ، ( ٖ)
 .ِْٔـ، صَِِّالسعدس كاليسعكف، 

الابػعرات العراسػ ،  -اعسػ بك الػدكلك، الرػعرق ، بالػ  بابػع ال قػو التوريق والتصاكيك وتطبيقئتهائالنربك، لاسؿ، ( ٗ)
 .ٓـ، صََِٗ(، ُ( )طُٗدكرة )

بالػػػ  بابػػػع ال قػػػو اعسػػػ بك  الصاااكوك الإسااالامية: التورياااق وتطبيقئتهااائ المعئصااارة،لبػػػر، بحبػػػد لاػػػد الحلػػػسـ، ( َُ)
 .ِـ، صََِٔ(، ُٕالابعرات العراس ، دكرة ) -الدكلك، الرعرق 

 .ُّ-ٗ، براع سعاؽ، صتطبيقئتهئالتوريق والتصكيك و النربك، ( ُُ)
(12) Jatmiko, Wahyu, Shahid Ebrahim.M, Smaoui, Houcem, Sukuk development and 

income inequality, Journal of International Financial Markets, Institutions & 

Money, 88, 2023, P. 2.  

دارة مخئطرهائالصاكوك الإسالامية، أ راػك، حبػزة، اا حػك، كفػعء، ( ُّ) ، بالػ  الينبسػ  كالاقيفػعد اليطاسقػك، نواعهائ واد
 .ُّْ-َُْـ، صَُِٖ، ّاعبع  البسسل ، ع

بال  بابع ال قو اعس بك، بنظب  البؤيبر اعسػ بك، ىسئػ   ،صكوك الاستثمئر لاد الااعر اف حبد، ،السايعنك (ُْ)
؛ اليفػػػاسؾ ُٕ(؛ بعسػػػعر رقػػػـ ُِِٔ-ُُِٔ/ّالبحعسػػػا  كالبرااعػػػ  للبؤسسػػػعت البعلسػػػ  اعسػػػ بس  )الأسػػػكفك(، )

 بػػػػف بكقػػػػع ،ـَِِٓ/ْ/ِْ كالفػػػػاكؾ اعسػػػػ بس ، السػػػػايعنك، البكقػػػػع الرخفػػػػك للسػػػػايعنك، اسػػػػيراعت ايػػػػعرس 
bonds-checks-sabhany.com/index.php/articles/islamic-ttps://alh  

، بالػ  بابػع الصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهائ المعئصارة وتاداولهئلاد السيعر اف لاد الارسـ، أاك  دة، ( ُٓ)
ـ، العػػدد اليعسػػع َُِّ (،ُ)ط ؤيبر اعسػػ بك، الرػػعرق ، اعبػػعرات العراسػػ  البيحػػدة،ال قػػو اعسػػ بك، بنظبػػ  البػػ

 .ٖٖٔ-ٖٓٔلرر، الازء الاعنك، ص
-ُّٖ، صُٕ ، بعسػػعر رقػػـصااكوك الأسااتثمئر( ىسئػػ  البحعسػػا  كالبرااعػػ  للبؤسسػػعت البعلسػػ  اعسػػ بس  )الأسػػكفك(، ُٔ)

تجئرب عربية وعئلمياة –تمويل مشئريع البنية التحتية أهمية الصكوك في. لابعنك، أحسسف كبنعفرس ، خكل ، ِْٖ
 .َّٖ-ّٕٗـ، صَُِٕ، ّ، عُّالبال  الأردنس  فك الدراسعت اعس بس ، اعبع  آؿ الاست، بج ،-مختئرة

، بالػ  بابػػع ال قػو اعسػػ بك، العػدد الرااػػع، الااديون: الزكاائة فيهائ وتداولااه ،لاػػد السػيعر اػػف لاػد الاػرسـ أاػك  ػدة، (ُٕ)
كرقػػػػ  بقدبػػػػػ  إلػػػػإ البػػػػػؤيبر السػػػػعاع لليسئػػػػػعت الرػػػػرلس  للبؤسسػػػػػعت الععلبسػػػػػ   ،ََِٗ-ََِْالاعلػػػػػث، صالاػػػػزء 

 .ُُ-ٖاعس بس ، الاحرسف، د. ت، ص
 ـ،َُِّ ،(ُط)، بنظبػػ  البػػؤيبر اعسػػ بك، الرػػعرق ، اعبػػعرات العراسػػ  البيحػػدة، مجمااة مجمااع الفقااه الإساالامي( ُٖ)

 .َُِٗ-َُِٖ(، صُٗ/ْ) ُٖٕرقـ الازء الاعنك، قرار  العدد اليعسع لرر،
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 .ِٖٔ-َٖٔ، صالصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئ ( أاك  دة،ُٗ)
 .ُٖٔ، صالصكوك الإسلامية)التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئأاك  دة،  (َِ)
 .ِٖٔ-َٖٔ، صالصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئ أاك  دة، (ُِ)
 .ُٖٔ-َٖٔ، صالصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئ أاك  دة، (ِِ)
العػدد الرااػع، الاػزء الابعرات العراسػ  البيحػدة،  -بنظب  البؤيبر اعس بك، الرعرق ، مجمة مجمع الفقه الإسلامي( ِّ)

  .ُِْٔ-ُِّٔ(، صٖٖ/ٖ/ْ)ٓالاعلث، قرار رقـ 
 ـ،َُِّ ،(ُط)، بنظبػػ  البػػؤيبر اعسػػ بك، الرػػعرق ، اعبػػعرات العراسػػ  البيحػػدة، الإساالامي مجمااة مجمااع الفقااه( ِْ)

 .َُِٗ-َُِٖ(، صُٗ/ْ) ُٖٕالازء الاعنك، قرار رقـ  العدد اليعسع لرر،
 .ِْٕ-ُْٕ، صُٕبعسعر رقـ  ،الاستثمئرصكوك ( ىسئ  البحعسا  كالبرااع  للبؤسسعت البعلس  اعس بس  )الأسكفك(، ِٓ)
 .ٓٗٔ-ْٗٔ، صالصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئ( أاك  دة، ِٔ)
بالػػ  بابػػع ال قػػو  ،، الرػػعرق ، اعبػػعرات العراسػػ  البيحػػدةصااكوك الاسااتثمئر الإساالاميحسػػسف اػػف حعبػػد، حسػػعف، ( ِٕ)

 .ٓٓٓ-ْٓٓص ـ، العدد اليعسع لرر، الازء الاعنك،َُِّ، (ُ)ط ، بنظب  البؤيبر اعس بك،اعس بك
 .ٕٗٔ-ٔٗٔ، صالصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئأاك  دة،  (ِٖ)
 دلػ  الاراػ ،  السػعكدس ، بابكلػبرااعػ  لاػد السػيعر أاػك  ػدة،  ،صنئديق الاستثمئر الإسلاميةلز الدسف،  ،خكا  (ِٗ)

 .ُٕ-ُٔـ، صُّٗٗ، (ُ)ط
 .ٕٗٔ، صوتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئالصكوك الإسلامية )التوريق( أاك  دة،  (َّ)
 .ٗٗٔ-ٖٗٔص ،الصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئأاك  دة،  (ُّ)
 ،قاارارات وتوصاايئت ناادوات البركااة للاقتصاائد الإساالاميلػػز الػػدسف،  كخكاػػ ، لاػػد السػػيعر اػػف لاػػد الاػػرسـأاػػك  ػػدة، ( ِّ)

 .ُّٔ، صْ ، قرار رقـٖ ـ، ندكة رقـََُِ، (ٔ)ط بابكل  دل  الارا ، ،ادة، السعكدس 
نػدكة الاراػ  الحعدسػ   ،، اػدة، السػعكدس تعهدات مديري العمميائت الاساتثمئريةلاد السيعر اف لاد الارسـ، أاك  دة،  (ّّ)

 .ُٖٓ-ُٕٓـ، صََُِ، (ُ)ط كالا اكف ل قيفعد اعس بك،
، براػػػع ُٕبعسػػػعر رقػػػـ  ،الاساااتثمئرصاااكوك الأسػػػكفك(، ىسئػػػ  البحعسػػػا  كالبرااعػػػ  للبؤسسػػػعت البعلسػػػ  اعسػػػ بس  ) (ّْ)

 .َْٖسعاؽ، ص
 .ُْٕ، براع سعاؽ، صالصكوك الإسلامية )التوريق( وتطبيقئتهئ المعئصرة وتداولهئأاك  دة،  (ّٓ)
السػػعكدس ، ، اػػدة، المخاائطر فااي الصااكوك وموقااف الشااريعة ماان ضاامئنهئأاػػك  ػػدة، لاػػد السػػيعر اػػف لاػػد الاػػرسـ،  (ّٔ)

 .ٓ-ْـ، صََُِ ،(ال قو اعس بك الدكلك، اعبع  البلؾ لاد العزسز، )د.ط عباب
(37) Bouzekouk, Salim, Mansor, Fadillah. The Factors influencing the selection of 

fund management companies Malaysian retail investors in the contest of Islamic 

unit trust funds, Borsa Istanbul, 24, 2024, P. 1112. 
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، اعسػػاندرس ، صاانئديق الاسااتثمئر: دراسااة وتحمياال ماان منظااور الاقتصاائد الإساالاميأحبػػد اػػف حسػػف،  ،الحسػػنك (ّٖ)
 .ُِـ، صُٗٗٗ، ()د.ط بفر، اعبع  أـ القرل، بؤسس  راعب الاعبع ،

نشائط الصانئعة المئلياة الإسالامية ، تقييم قادرة صانئديق الاساتثمئر الإسالامية عماى تعزياز فنعزم، فطسب  الزىراء (ّٗ)
، ّ، عٔ، بالػ  الدراسػعت البعلسػ  كالبحعسػاس  كاعدارسػ ، بػج"دراسة حئلة عينة مان صانئديق الاساتثمئر الساعودية

 . ُّٔـ، صَُِٗ
لكاػػعف، كلسػػد ىكسبػػؿ، فػػنعدسؽ الاسػػيابعر اعسػػ بس ة دراسػػ  كيحلسػػؿ، البالػػ  الأردنسػػ  فػػك الدراسػػعت اعسػػ بس ،  (َْ)

 . ٓٗ-ِٗ، صَُِِ، ُ، عٖؿ الاست، بجاعبع  آ
ـ، َُِٓ، (اعبعػػػ  البلػػػؾ لاػػػد العزسػػػز، )د.ط ،، اػػػدة، السػػػعكدس صااانئديق الاساااتثمئربحبػػػد اػػػف للػػػك،  ،القػػػرم (ُْ)

 . http://www.elgari.com، َِِٓ/ْ/ِٓ، اسيراعت ايعرس  ِِ-ُٖص
بالػ  بابػع اعبػعرات، أاػك ظاػك،  ،الاساتثمئر فاي الأساهم والوحادات الاساتثمئرية ،لاػد الاػرسـأاك  دة، لاد السيعر اػف  (ِْ)

 .ُُٖ-ُُٔالعدد اليعسع، الازء الاعنك، ص ـ،ُٔٗٗ، ()د.ط ، بنظب  البؤيبر اعس بك،ال قو اعس بك
 .ٖٖ، صٓفيكل رقـ ، ٔ، ندكة رقـ قرارات وتوصيئت ندوات البركة للاقتصئد الإسلاميخكا ، ك أاك  دة  (ّْ)
ـ، العػدد السػعاع، الاػزء الأكؿ، ُِٗٗ بنظبػ  البػؤيبر اعسػ بك،اػدة، السػعكدس ،  ،مجمة مجمع الفقه الإسلامي (ْْ)

 .ُِٕ، صٕ/ُ/ٓٔقرار رقـ 
ـ، العػدد الاعلػث، الاػزء الأكؿ، ُٕٖٗ اػدة، السػعكدس ، بنظبػ  البػؤيبر اعسػ بك، ،مجمة مجمع الفقه الإسالامي (ْٓ)

 .َّٕ، صٖٔ/ٕ/ّ قرار
. حسػعف، َِـ، صَُِٓ، ()د.ط اػدة، السػعكدس ، اعبعػ  البلػؾ لاػد العزسػز، ،صنئديق الاستثمئر بحبد اف للك،القرم،  (ْٔ)

 .َُِـ، صَُِٔ ،(ِلبعف، الأردف، دار البسسرة، )ط ،أسس العمميئت المصرفية الإسلاميةحسسف اف حعبد، 
 .َِِ، صـَُِٔ، (ِ)ط، لبعف، الأردف، دار البسسرة، أسس العمميئت المصرفية الإسلاميةسبحعف،  (ْٕ)
 .ُِ، صصنئديق الاستثمئرالقرم،  (ْٖ)
، البال  الأردنس  فك الدراسعت اعس بس ، اعبع  آؿ دراسة وتحميل–، صنئديق الاستثمئر الإسلامية لكاعف، كلسد (ْٗ)

، منظاور الاقتصائد الإسالاميصنئديق الاستثمئر: دراسة وتحميل من الحسػنك،  .ٕٖ، صَُِِ، ُ، عٖالاست، بج
 .ِٔ-ِٓص

سالامياػ ؿ، ادكم،  (َٓ)  ، اعبػعرات، السػ  الرػرسع  كالقػعنكف، اعبعػ  العػسف،صنئديق الاساتثمئر رؤياة مان منظاور قائنوني واد
لبػػػعف، الأردف، البػػػؤيبر  ،الصااانئديق الاساااتثمئرية الإسااالامية فاااي الأردن، ااػػػف الرػػػرسؼ، لبػػػر .ٓد.ت، ص(، )د.ط

دراساة –، صنئديق الاستثمئر الإسالاميةلكاػعف .ْـ، صَُِْلبفرفس  اعس بس ، الاعبع  الأردنس ، الدكلك للبعلس  كا
 .ٕٖـ، صَُِِ، ُ، عٖ، البال  الأردنس  فك الدراسعت اعس بس ، اعبع  آؿ الاست، بجوتحميل

 .ُِْ-ُِّص، الاستثمئر في الأسهم والوحدات الاستثمئريةأاك  دة،  (ُٓ)
 

http://www.elgari.com/
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 ، البالػس العػعـ للانػكؾ كالبؤسسػعت البعلسػ  اعسػ بس ،نظم تمقي الأموال في البنوك الإسالامية ،لز الدسفخكا ،  (ِٓ)
 .ُُِـ، صََِٗ، ()د.ط

نظم تمقي الأماوال فاي  كخكاو فك ايعاو .ُِٓ-ُِْ، صالاستثمئر في الأسهم والوحدات الاستثمئريةأاك  دة،  (ّٓ)
 .ُِِ-ُُِ، صالبنوك الإسلامية

 (.ُِٔ، ص)ئر في الأسهم والوحدات الاستثمئريةالاستثمأاك  دة،  (ْٓ)
ـ، العػدد الرااػع، الاػزء الاعلػث، ُٖٖٗبنظبػ  البػؤيبر اعسػ بك،  ،، اػدة، السػعكدس مجمة مجمع الفقه الإسالامي (ٓٓ)

 .ُِِٔ-ُُِٔ(، صٖٖ/ٖ/ْ)ٓ، قرار رقـ سندات البقعر   كسندات الاسيابعر
 دلػ  الاراػ ،  السػعكدس ة بابكلػبرااعػ  لاػد السػيعر أاػك  ػدة،  ،يةصنئديق الاستثمئر الإسلاملز الدسف،  ،خكا  (ٔٓ)

 .ِٓـ، صُّٗٗ (،ُ)ط
 .ّٗ، صٓ، فيكل رقـ ِ، ندكة رقـ قرارات وتوصيئت ندوات البركة للاقتصئد الإسلاميخكا ، ك أاك  دة  (ٕٓ)
 .ُِٔص، الاستثمئر في الأسهم والوحدات الاستثمئريةأاك  دة،  (ٖٓ)
ـ، العػدد الرااػع، الاػزء الاعلػث، ُٖٖٗبنظبػ  البػؤيبر اعسػ بك،  ،، اػدة، السػعكدس الإسالاميمجمة مجمع الفقه  (ٗٓ)

 .ُِّٔ، الاند الرااع، صٓقرار رقـ 
 .ّٕص ،صنئديق الاستثمئر الإسلاميةخكا ،  (َٔ)
 .ُِّٔ-ُِِٔ، الاند الاعلث، صٓ، العدد الرااع، الازء الاعلث، قرار رقـ مجمة مجمع الفقه الإسلامي (ُٔ)
، ُ، كنػػدكة رقػػـ ٓ، فيػػكل رقػػـ ِ، نػػدكة رقػـ قاارارات وتوصاايئت ناادوات البركااة للاقتصاائد الإساالاميخكاػػ ، ك أاػك  ػػدة  (ِٔ)

 .ّٗ، ُٓ، صِفيكل رقـ 
 .ُِْٔ-ُِّٔ، الاند الرااع، صٓ، العدد الرااع، الازء الاعلث، قرار رقـ مجمة مجمع الفقه الإسلامي (ّٔ)
 .ُٕ، صُ، فنكل رقـ ٓ، ندكة رقـ ندوات البركة للاقتصئد الإسلاميقرارات وتوصيئت أاك  دة كخكا ،  (ْٔ)
 .ْٓص ،برااع  أاك  دة ،صنئديق الاستثمئر الإسلاميةخكا ،  (ٓٔ)
 .ُِّص، الاستثمئر في الأسهم والوحدات الاستثمئريةأاك  دة،  (ٔٔ)
 .ُّْ، صِ، فيكل رقـ ٖ، ندكة رقـ قرارات وتوصيئت ندوات البركة للاقتصئد الإسلامي خكا ،ك أاك  دة  (ٕٔ)
 .ُّّ-ُِّ، صالاستثمئر في الأسهم والوحدات الاستثمئريةأاك  دة،  (ٖٔ)
 .ُِْٔص ،، للعدد الرااع، الاند السعاعٓ، رقـ مجمع الفقه الإسلاميقرار  (ٗٔ)
للاراػػ ،  ،، السػػعكدس فتاائوا الهيجااة الشاارعية لمبركااة، لػػز الػػدسف، كخكاػػ  لاػػد السػػيعر اػػف لاػػد الاػػرسـ ،أاػػك  ػػدة (َٕ)

 .َّ، صُٓالاعب الأكؿ )الفنعدسؽ الاسيابعرس  كالافدارات(، فيكل رقـ  ـ،ََِّ، (ِبابكل  دل  الارا ، )ط
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 :قائنة المصادر والمراجع

 المراجع العربية:
  ،سلاميادكم، ا ؿ  د.ت.)د.ط(، ، اعبعراتة الس  الررسع  كالقعنكف، اعبع  العسف، صنئديق الاستثمئر رؤية من منظور قئنوني واد
  ،مجماااة مجماااع الفقاااه  ،حسػػػسف اػػػف حعبػػػد، فػػػاكؾ الاسػػػيابعر اعسػػػ بك، الرػػػعرق ، اعبػػػعرات العراسػػ  البيحػػػدةحسػػعف

 .ـَُِّ ،ِ ، الازءُٗ، بنظب  البؤيبر اعس بك، العدد الإسلامي
  ،ـ.َُِٔ ،(ِلبعف، الأردف، دار البسسرة، )ط ،أسس العمميئت المصرفية الإسلاميةحسسف اف حعبد، حسعف 
 بفػر، اعسػاندرس ، صنئديق الاستثمئر: دراسة وتحميال مان منظاور الاقتصائد الإسالاميأحبد اف حسف،  ،الحسنك ،

 ـ.ُٗٗٗ، ()د.ط اعبع  أـ القرل، بؤسس  راعب الاعبع ،
  دلػػ  الاراػػ ،  السػػعكدس ، بابكلػػبرااعػػ  لاػػد السػػيعر أاػػك  ػػدة،  ،صاانئديق الاسااتثمئر الإساالاميةلػػز الػػدسف،  ،خكاػػ 

 ـ.ُّٗٗ، (ُ)ط
  ، البالػػس العػػعـ للانػػكؾ كالبؤسسػػعت البعلسػػ  اعسػػ بس ،نظاام تمقااي الأمااوال فااي البنااوك الإساالامية ،لػػز الػػدسفخكاػػ ، 

 .ـََِٗ، ()د.ط
 ِٕج ، الاكسػػت، دار اليداسػػ  للطاعلػػ  كالنرػػر،تاائج العااروس ماان جااواهر القاائموس ،بحبػػد بري ػػإ اػػف ،الزاسػػدم ،

 .ـُٓٔٗ )د.ط(،
 بنظبػ  البػؤيبر اعسػ بك، ىسئػ  مجمة مجماع الفقاه الإسالامي ،فاكؾ الاسػيابعر عر اف حبد،لاد الاا ،السايعنك ،

؛ اليفػػػػاسؾ ُٕ(؛ بعسػػػػعر رقػػػػـ ُِِٔ-ُُِٔ/ّالبحعسػػػػا  كالبرااعػػػػ  للبؤسسػػػػعت البعلسػػػػ  اعسػػػػ بس  )الأسػػػػكفك(، )
 بػػػػػف بكقػػػػػػع ،ـَِِٓ/ْ/ِْ كالفػػػػػاكؾ اعسػػػػػػ بس ، السػػػػػايعنك، البكقػػػػػػع الرخفػػػػػك للسػػػػػػايعنك، اسػػػػػيراعت ايػػػػػػعرس 

sabhany.com/index.php/-ttps://alh bonds.-checks-articles/Islamic 
  ،ـ.َُِٔ، (ِ)ط، ، لبعف، الأردف، دار البسسرةأسس العمميئت المصرفية الإسلاميةسبحعف، حسسف اف بحبد 
 لبػػعف، الأردف، البػػؤيبر الػػدكلك للبعلسػػ  كالبفػػرفس   ،الصاانئديق الاسااتثمئرية الإساالامية فااي الأردن، الرػػرسؼ، لبػػر

 .ـَُِْاعس بس ، الاعبع  الأردنس ، 
  ياػعرب لراسػػ  كلعلبسػ  بخيػػعرة–لابػعنك، أحسػسف كبنعفػػرس ، خكلػ ، أىبسػػ  الفػاكؾ فػػك يبكسػؿ برػػعرسع الانسػ  اليحيسػػ-، 

 .ّٖٕ-ّٕٔ، صـَُِٕ، ّ، عُّ، اعبع  آؿ الاست، بجفي الدراسئت الإسلامية المجمة الأردنية
  ،الرػعرق مجماة مجماع الفقاه الإسالامي الادوليلبر، بحبػد لاػد الحلػسـ، الفػاكؾ اعسػ بس ة اليكرسػؽ كيطاسقعييػع البععفػرة ،- 

 ـ.ََِٔ(، ُٕالابعرات العراس ، دكرة )
 اعبعػ  آؿ الاسػت، بػجالمجمة الأردنية في الدراسئت الإسلاميةاس  كيحلسؿ، در –فنعدسؽ الاسيابعر اعس بس ، لكاعف، كلسد ،ٖ ،

 ـ.َُِِ، ُع
  بنظبػػ  مجمااة مجمااع الفقااه الإساالامي ،أاػػك  ػػدة، لاػػد السػػيعر اػػف لاػػد الاػػرسـ، اعسػػيابعر فػػك الأسػػيـ كالكحػػدات الاسػػيابعرس ،

 

https://al-sabhany.com/index.php/%20articles/Islamic-checks-bonds.
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 ـ.ُٔٗٗ، لعـ ِ، جٗالعدد  ،الإهارات، أبى ظبيالبؤيبر اعس بك، 
  ،كرقػػػ  بقدبػػػ  إلػػػإ البػػػؤيبر السػػػعاع لليسئػػػعت الرػػػرلس   ،الاااديون: الزكااائة فيهااائ وتاااداولهئأاػػػك  ػػػدة، لاػػػد السػػػيعر اػػػف لاػػػد الاػػػرسـ

 للبؤسسعت الععلبس  اعس بس ، الاحرسف، د. ت(.
 ،ع الفقاااه مجماااة مجمااا أاػػك  ػػػدة، لاػػػد السػػػيعر اػػف لاػػػد الاػػػرسـ، الفػػػاكؾ اعسػػ بس  )اليكرسػػػؽ( كيطاسقعييػػػع البععفػػػرة كيػػداكليع

 ـ.َُِّ، ِ، جُٗالعدد  ، بنظب  البؤيبر اعس بك، الرعرق ، اعبعرات العراس  البيحدة،الإسلامي
  ،عالسػعكدس ، بابػ، اػدة، المخئطر فاي الصاكوك وموقاف الشاريعة مان ضامئنهئأاك  دة، لاد السيعر اف لاد الارسـ 

 ـ.ََُِ ،(ال قو اعس بك الدكلك، اعبع  البلؾ لاد العزسز، )د.ط
  ،نػػدكة الاراػػ  الحعدسػػ   ،، اػػدة، السػػعكدس تعهاادات مااديري العممياائت الاسااتثمئريةلاػػد السػػيعر اػػف لاػػد الاػػرسـ، أاػػك  ػػدة

 ـ.ََُِ، (ُ)ط كالا اكف ل قيفعد اعس بك،
 دس ، اػدة، السػعك قارارات وتوصايئت نادوات البركاة للاقتصائد الإسالاميخكا ، لز الدسف، ك  أاك  دة، لاد السيعر اف لاد الارسـ، 

 ـ.ََُِ، (ٔبابكل  دل  الارا ، )ط
  بابكلػ  دلػ  الاراػ  ،السػعكدس اػدة، ، فتائوا الهيجاة الشارعية لمبركاةخكاػ ، لػز الػدسف، ك أاك  دة، لاد السيعر اف لاد الارسـ ،

 ـ.ََِّ، (ِ)ط
  ،دارة بخعطرىػػػع ، اعبعػػػ  التطبيقااايمجماااة التنمياااة والاقتصااائد  راػػػك، حبػػػزة، اا حػػػك، كفػػػعء، الفػػػاكؾ اعسػػػ بس ، أنكاليػػػع كاا

 ـ.َُِٖ، ّالبسسل ، ع
  ، مجماة الدراسائت المئلياة فنعزم، فطسب  الزىراء، يقسسـ قدرة الفػنعدسؽ الاسػيابعرس  للػإ يعزسػز نرػعط الفػنعل  البعلسػ  اعسػ بس

 ـ. َُِٗ، ّ، عٔ، بجوالمحئسبية والإدارية
  ،استتجعت ث بجتتار   ، ـَُِٓ ،(ؾ لاػد العزسػػز، )د.طاعبعػػ  البلػػ ،، اػػدة، السػػعكدس صاانئديق الاسااتثمئرالقػرم، بحبػػد اػػف للػػك

25/4/2225 ،http://www.elgari.com  . 
  تاككاتاللككياا تال ت االكك ، راهتتي بتتي ه وتت  ،كوتتا دار طساػػ   ،باػػ  الباربػػ ، السػػعكدس ، الصككك وتطبيقاتهب ككهتالرةهبككلًاتعككالسن

 م.2212 ،(1)ط ،الخ راء
  ،هل ق ال  د السادس والجست ىى، مج  تالتهن نتطالاق صهدهبعوك، الهام عب  ال لين، الصكىك الإسلاهية، بيي القاًىى والجطبيق ،

 م.2223

 ّـ، قرار ُٕٖٗ، لعـ ُ، جّ، بنظب  البؤيبر اعس بك، ادة، السعكدس ، العدد مجمة مجمع الفقه الإسلامي/ٕ/ٖٔ. 
 ٓـ، قرار رقـ ُٖٖٗ، ّ، جْالعدد  ،بنظب  البؤيبر اعس بك، ادة، السعكدس ، مجمة مجمع الفقه الإسلامي(ْ/ٖ/ٖٖ). 
 ٓٔـ، قرار رقـُِٗٗ، ُ، جٕ، بنظب  البؤيبر اعس بك، ادة، السعكدس ، العدد مجمة مجمع الفقه الإسلامي/ُ/ٕ. 
 ُٖٕـ، قرار رقـ َُِّ، ِ، جُٗادة، السعكدس ، العدد ، بنظب  البؤيبر اعس بك،مجمة مجمع الفقه الإسلامي(ْ/ُٗ.) 
  ،( ُٗالابػعرات العراسػ ، دكرة ) -، الرػعرق مجماة مجماع الفقاه الإسالامي الادوليالنربك، لاسؿ، اليكرسػؽ كاليفػاسؾ كيطاسقعييػع

 ـ.ََِٗ(، ُ)ط
 ،)باياػػػ  البلػػػؾ فيػػػد  ،البنعبػػػ ، الاحػػػرسف، بكككك وتالامككك  ره  ىسئػػػ  البحعسػػػا  كالبرااعػػػ  للبؤسسػػػعت البعلسػػػ  اعسػػػ بس  )الأسػػػكفك

 .ـَُِٕالكطنس ، 
 

http://www.elgari.com/
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