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 ملخص البحث 
تضمن هذا البحث والذي عنوانه"  حكاه ا الوهاوا والاهن ال  المة بنه  وهين نهوعين        

مههن حنههواو ح وال اللمولههل الم ل هه ا حل وهمهه  الوههاوا والاههن الا ولهه ب   وهه     ههل 
 منهم ا وحورز الام ل اللي تفرق وينهم . 

ي لكههل مههن الوههاوا والاههن الا مهه  ي ههر ثههب د هه  يلههو  لنهه وا البحههث الحاههب ال ههرع      
 اللطب ة ل الم  صرة لكلا الأ اتين. 

وتكمن حهم ه  ال باةه   هي حل الوهاوا والاهن ال ا لبهرال مهن حوهرز ح وال اللمولهل       
 ي المؤةا ل الم ل  ا ول اا   توج   ول   ي ال  لب لب ت لم  واك ة مهن هه تين الأ اتهين 

  ل الحاب ال رعي  ي  لا الأ اتين. مم   ؤ   دحث هذا لموضوو وب 
ومن الملوق  حل تول ال باة  إلى ع ة نل  ج حورزه : ي ر مفهوا الواوا      

والان ال عن  المؤةا ل الم ل   الم  صرةا و و     ل منهم ا م  إاض ح الحاب 
ال رعي  يهم . تحرلب الان الا وحل الةوا دجواز و   الان ال قوا غير م لبرا ولب 

 لف  لم  الفةه ء الملة مين  ي كرم  اشلراط الزل  ة على الةرض. تخل
حل منلج الواوا دا    حشا ل" هو  ي حصهل" منهلج إةهلاميا وبه  ل نه ج  عهن الاهن ال 

 الربول  المحرم . 
توص   البحث:  عوة      الم لغلين د لم ل   الإةلام   إلى تطولر نمويج للواوا 

لضوادط ال رع  ا ولحةق م  تن  ه الواوا من الربح الةلثم بل  اجم  وين تحةيق ا
 والةلةراب الةلثم بي 
 اللمولل الإةلاميا الواوا الإةلام  ا الان الا الرب . الكلمات المفتاحية:
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Abstract 

This research, titled "Regulations of Financing Through Sukuk 

and Bonds," compares two types of financial instruments: sukuk and 

bonds. It examines their characteristics and showcases the key 

distinctions between them.  

Also, the research addresses the Islamic legal regulations related 

to both sukuk and bonds as well as presenting modern applications of 

each financial instrument. 

The significance of this study is due to the fact that sukuk and 

bonds are among the most prominent financial instruments used by 

financial institutions. Almost every country in the world has utilized 

at least one of these instruments. This confirms the importance of 

examining this topic and clarifying the Islamic legal regulations 

related to them. 

The study is expected to yield several key findings as follows: 

defining the concept of sukuk and bonds within modern financial 

institutions, detailing their characteristics, and clarifying their 

Islamic legal regulations. It establishes the prohibition of bonds, 

confirming that the viewpoint permitting their sale is not a valid 

opinion. There is consensus among early Islamic jurists about the 

prohibition of stipulating an increase on loans. Each form of Sukuk is 

fundamentally considered an Islamic financial product and serves as 

a viable alternative to the prohibited interest-bearing bond. 

Recommendations: Directing all professionals in Islamic finance to 

develop an investment sukuk model ensuring "alignment with Shari'a 

regulations while fulfilling sukuk related objectives of profitability 

and investment stability. 

Keywords: Islamic Finance, Islamic Sukuk, Bonds, usury (Riba). 
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 مقدمة

إل الحمهه  ن نحمهه ه وناههل ين" وناههلغفره ون ههوي دهه ف مههن شههروب حنفاههن ا ومههن         
ةيئ ل حعم لن  من  ه ه الله  لا مضل ل"ا ومن اضلل  لا ه  ي ل"ا وحشهه  حل ل إله" إل 

 الله وك ه ل شرلو ل" وحشه  حل محمداً عب ه وبةول".  
 (1) َّ َّ ٍّ  ٌّ ىٰ رٰ ذٰ يي يى يم يخ يح يج هي ٹٱٹٱُّٱ

 همهج ني نى نم نخ نح  نج مي مى مم مخ مح مج لي لى لم لخ ٹٱٹٱُّٱ
 .(2) َّ ٍّ ٌّ ىٰ رٰ ذٰ يي يىيم يخ  يح يج هي هى

 أما بعد: 
إل الإةلاا ق  شمل  ي حكا م" شؤول المالب   مل ا ول تاهلج  ماهةل   هي ههذه        

الح  ة إل ون ف " كاب شرعيا ومن تلو الأموب اللي شمله  الإةلاا: الم  ملال الم ل  ا 
لب ت  ملات"ا  ربم  اكل ج المالب إلى شهراء ةهل  م مه ا ول تلهو ر ل اه" ةهيول   ضبط للما

م ل  ا والإةلاا ق  كرا عل " الةرض الربويا لكن" حج ز ل" الةرض الحانا وصوباً ح رى 
مههن الم هه ملال تغن هه" عههن الربهه ا ومههن تلههو الم هه ملال اللههي تغنههي الماههلب عههن الةههرض 

للان الا وةوف االط الضهوء  هي ههذا البحهث علهى الربوي: الواواا واللي هي حةلم  
 حكا ا الواوا والان الا واةةا الله ال ول واللو يق. 

 مقدمة: 
تُ هه  ح وال اللمولههل الإةههلام   مههن حوههرز الوةهه  ل الح  ثهه  اللههي حت كلههه  ال ههرل          

لفةه ه  الإةلام   لللب   ك جه ل الأ هرا  والمؤةاه ل القلوه  ا  دطرلةه  تراعهي الةواعه  ا
والأصههوا ال ههرع  . ومهه  تنهه مي الطلهها علههى هههذه الأ وال  ههي الأةههواق الم ل هه ا وههرزل 

                                           

 1٠2عمرال: ( آا (1
 1( النا ء: (2
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الواوا  وةيل  تمولل   تالن  إلى مب ح الم  ب   والمخ طرا مم  اج له  و الًا م هروعً  

 .(1)للان ال اللةلي ا  اللي تلاب ووجو  الفوا   الربول  المحرم 
وال اةههلثم بل  ق  مهه  علههى حصههوا كم م هه ا ممهه  الوههاواا  ههي جوهرههه ا تمثههل ح      

امنحهه  ميههزة تحةيههق ال   هه   ول مخ لفهه  حكاه ا ال ههرل  . وعلههى النمهه  ا  هه ل الاههن ال 
ا  هي الإةهلاا و ةًه   اللةلي ا  تةوا على مب ح الةرض دف  ه ةا وههو مه  اُ ه  مهن الربه  المحهرلإ

جهههه ل اللمولل ههه  للهههه وا . وب للهههه ليا جههه ءل الوههههاوا لللبهههي الكل  (2)للإجمههه و الفةههههي
 والمؤةا ل م  الللزاا د لأكا ا ال رع  .

ومن الن ك   الل بلخ  ا تُ لبر الواوا تطوبًا ك  ثً ا و ح تطب ةه"  هي حوا هر الةهرل        
ال  ههرلنا  ههي كههين حل الاههن ال اللةلي اهه    نههلأ ب يههزة  ههي الأنقمهه  الم ل هه  منههذ قههرول. 

ذي االن  إلى مب  ئ مثل تجنا الرب  والغَرَبا الأةه   ولُ لبر النق ا الم لي الإةلاميا ال
الههذي ق مههلأ عل هه"  كههرة الوههاوا. ولههذا  هه ل الفهههب الهه قيق لظكاهه ا ال ههرع   المنقمهه  

 (3) للواوا والان ال اُ   ضروبة مُلح  لضم ل توا ةه  م  الأصوا الإةلام  .
ا والاههن ال مهه  ومههن ثههب  هههذا البحههث  ههه ف إلههى  باةهه  الأكاهه ا الفةه هه  للوههاو      

اللر يز على اللفرلق وينهم  من منقهوب شهرعي. وةهيلب اةهل راض آباء الفةهه ء  هي ههذا 
ال ةلا د لإض    إلى تطب ة ل توضح م ى اللزاا الأ وال اللمولل ه  د ل هرل   الإةهلام  ا 

 للة اب بؤل  ش مل  كوا الموضوو.
 أهمية الموضوع:  

 ترج  حهم   موضوو البحث إلى م   لي:  
كثههرة ال مههل د لاههن ال لهه ى قط عهه ل مل هه  ة مههن المؤةاهه ل الم ل هه  مهه   ونههه   -1

 محرم . 

                                           

   (. الواوا الإةلام  :  باة  مة بن  م  الان ال اللةلي ا .2٠12( الر  عيا محمد. )(1
  (: اللمولل الإةلامي: المب  ئ واللطب ة ل. دغ ا . مالب  النهض .2٠12( الكب ايا حكم . )(2
  ة.  اب المن ب للن ر واللوزل .(. حصوا النق ا الم لي الإةلامي. ج 2٠12( عب  الحمي ا محمو . )(3
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 ك ج  الأ را  والمؤةا ل إلى هذا النوو من اللمولل.  -2
 توة  ال مل د لواوا الةلام    ي ال     من المؤةا ل الم ل  .  -3
 اللمولل عن طرلق الواوا اا ع  على اللنم   القلو  ا .  -4

 اب اختيار الموضوع: أسب
 امان ي ر ع   من الأةب ب اللي ج للأ الب كث اةبل على هذا الموضوو:

 م  ةبةلأ الإش بة إل " من حهم   الموضوو.  -1
و  ل كاب ال مل د لان ال   ص  مه   ثهرة ال مهل وهه  له ى قط عه ل مل ه  ة مهن  -2

 المؤةا ل الم ل  ا م  توض ح الب ا ل ال رع   ل". 
وا الإةهلام   حثبلهلأ حنه  وه  ل شهرعي ن جهحا وحنه  تحل م ههكل  تهو ير حل الوهك -3

 الايول  للم  بل  مم  اال عي و  ل ضوادطه  وم   ل لق وه  من حكا ا. 
 بغب  الب كث  ي  ل د  دحث  ل لق دة وال اللمولل الم  صرة.  -4

 الدراسات السابقة:  
الخ ص ا علي محيي ال  ن الةرة  اغهيا الب ا ل ال رع   لان ال الخزان  ال  م  و  -1

 ا. 1993ويلأ اللمولل الكولليا  -حعم ا الن وة الفةه   الث لث 
مخ طر الواوا الإةهلام  ا عبه  الاهل ب حوهو غه ةا دحهث مةه ا للمللةهى الاهنوي  -2

 ا. 2٠٠4ةبلمبر  22 – 22الأك  ام   ال رب   لل لوا المورف  ا  -الإةلامي الا د 
ثم بل  الإةههلام   وعههلاج مخ طرههه ا حكمهه  إةههح ق الأمههين ك مهه ا الوههاوا الةههل -3

 ا. 2٠٠2بة ل  م ج اليرا ج م   اليرموا 
 حكا ا الأوباق اللج بل   ي الفة" الإةلاميا ة   الخثلالا  اب اون الجوزي.  -4
الأةهب والان ال وحكا مهه   هي الفةه" الإةهلاميا حكمه  وهن محمد الخليهلا  اب اوهن  -2

مههن تحهه ثلأ تلهو ال باةهه  عههن موضههوو المة بنهه  وههين 2٠٠2م اا الاهه و ا ا الجهوزيا الهه 
 حكا ا الأةهب والان ال من منقوب إةلاميا ومن ق   الجوانا ال رع   المل لة  وهم .
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حكاهه ا تمولههل الةههلثم ب  ههي الأةهههبا  ههه  وههن صهه لح ال ههرل ا ج م هه  الةوهه با  -2

لةهلثم ب مهن منقهوب شهرعي مه  اا تن وا موضوو ال باة  اللر يهز علهى جوانها ا2٠21
  باة  الب ا ل ال رع   المن ةب .

اا  اب 2٠11اللكي ف الفةهي للواوا الإةلام   وحكا مه ا عب  الاهل ب كاهنا  -2
النفههه  اا الأب لا دحثهههلأ ال باةههه  موضهههوو ملخوههه   هههي اللكي هههف الفةههههي للوهههاوا 

 وابتب طه  د للمولل الإةلامي
اا  اب الفكهههرا 2٠٠8  ثههه ا حشهههرف محمد  وادههه"ا اللمولهههل الإةهههلامي وح واتههه" الح -8

 م ههقا نهه قم الموضههوو الأ وال الم ل هه  الإةههلام   مثههل الوههاوا والاههن ال واللحهه ا ل 
 ال رع   المرتبط  وه .

الإجهه بة المنله هه  د للمل ههو: المحهه ي ر والبهه ا لا  ههه  وههن صهه لح الحمههو ا مجلهه   -9
نههوال وهه ا ل شههرع   للإجهه بة المنله هه  ج م هه  الةوهه با  نهه قم هههذا ال  -ال لههوا ال ههرع   

 د للمل و  ة اة تمولل 
 الأةهب والان الا عب  ال زلز الخ  طا  اب الالاا.  -1٠
 الأةهب والان ال وحكا مه   ي الفة" الإةلاميا حكم  الخليلا  اب اون الجوزي.  -11
الخههه م ل الةهههلثم بل   هههي الموههه بف وحكا مهههه   هههي الفةههه" الإةهههلاميا  وةهههف  -12

 ل بيليا  اب اون الجوزي.ا
ةهن ال المة بضه ا الوه  ق الغرلههرا دحهث مةه ا لنهه وة الماهلج ال الفةه ه   ههي   -13

 م  ملال البنوا الإةلام   د م ل. 
صهههاوا الإجههه بةا  باةههه   ةه ههه  تةصهههيل   تطب م ههه ا ك مههه  وهههن كاهههن ميهههرةا  اب  -14

 الم م ل. 
  اب الم م ل. صاوا اللمولل الإةلام  ا محمد ون علي الةرنيا  -12
صاوا المض بب ا  باة   ةه   تةصيل   تطب م  ا ف ول ون ص لح ال مريا  اب  -12

 الم م ل. 
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  ة" الم  ملال الم ل   الم  صرةا ة   الخثلالا  اب الوم  ي.  -12
 الم  ملال الم ل   الم  صرةا محمد عثم ل شبيرا  اب النف  ا.  -18
صههاوا المضهه بب  -مولههل اللنم هه  القلوهه  ا الوههاوا الإةههلام   و وبههه   ههي تَ  -19

ج م ههه  الةههرآل الكهههرلب وال لهههوا -حنمويجًهه ا  مههه ا نهه جي احيهههى الةطهههويا بةهه ل    لهههوباة 
 ا. 2٠18الإةلام  ا 

 مة بن  ال باة  الح ل   م  ال باة ل الا دة :  
 الج     ي ال باة  الح ل  : تالط ال باة  الضهوء علهى الفهرق وهين الوهاوا والاهن ال •

 د ال ملك مل م  توض ح اللطب ة ل ال مل   الح  ث  وتة اب كاب شرعي مفول.
اللميّههز: مة بنهه  د ل باةهه ل الاهه دة  اللههي قهه  تلنهه وا إمهه  الوههاوا حو الاههن ال د ههال  •

منفوهههلا تهههه ف ال باةههه  الح ل ههه  إلهههى ببهههط  هههلا الأ اة مههه   باةههه  مة بنههه ل تفوهههيل   
 للخو    واللطب ة ل والأكا ا ال رع  .

وقهه  تنهه وا الب كهههث الحاههب ال هههرعي لظةهههب والوهههاوا والاههن ال كيهههث حنهه" ي هههر       
 ت رلفه  وحنواعه  وحقا ا  ل واك ة منه  م  ي ر الحاب ال رعي دة لل"ا وا للا  ت".  

وكرص الب كهث  هي حل اضه ف علهى مه  كهربوه المة بنه  وهين الاهن ال المحرمه  والبه  ل 
 الله الا ا  واللو يق. ال رعي له  وهي: الواواا وناةا 

 منهج البحث:  
تب اةلخ اا المنهج الةلةرا ي واللحليليا والللزاا ده لمنهج ال لمهي الهواب   هي ن هرة      

الةواع  المنقم  لمنهج  ل د  الرة  ل ال لم    ي تخو  الفة" وحصول" دةاب ال باة ل 
 حوث ال لم  . الإةلام    ي  ل   الآ اب دج م   الملو ف ول  ي إع ا  الب

 خطة البحث: 
 قُاب البحث إلى مة م  وتَمهي  وثلاث  مب كث و  تَم :    

 و يه  و  ل حهم   الموضووا وحةب ب ا ل  بها و ط  البحث.  المقدمة:
 ف " الل رلف دموطلح ل البحثا وف " مطلب ل:  التمهيد:
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 كم ة  الان ال لغً  واصطلاكً . المطلب الأول: 

 كم ة  الواوا لغً  واصطلاكً .  المطلب الثاني:
 ت بلخ الان ال والواوا وحثرهم   ي الأةواق الم ل  ا وف " مطلب ل:  المبحث الأول:

 : ت بلخ الان الا وحثره   ي الأةواق الم ل  .المطلب الأول
 ت بلخ الواواا وحثره   ي الأةواق الم ل  .  المطلب الثاني:

 اا وف " ثلاث  مط لا:  و    الان ال والواو  المبحث الثاني:
  و    الان ال. المطلب الأول:

  و    الواواا وحنواعه .  المطلب الثاني:
 الفروق المؤثرة وين الأةهب والواوا.  المطلب الثالث:

 حكا ا الان ال والواوا:  المبحث الثالث:
 كاب الان ال. المطلب الأول:

 كاب الواوا.  المطلب الثاني:
 النل  ج واللوص  ل. و يه  حورز  الخاتمة:

 
 والله أعلم وأحكم.

 وصلى وسلم على نبينا محمد وعلى آله وصحبه أجمعين.
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 التمهيد

 وفيه مطلبان: 
ا
ً
 واصطلاح

ً
 المطلب الأول: حقيقة السندات لغة

1-  :
ً
 السند لغة

الان : م  ق ولو من الجبِل وعلا عن الافح. و لال ةنٌ ا حي م لمٌ . وةنْ ل إلى ال يء 
نو اا واةههلن ل دم نههى. وحةْهنْ ل غيههري. والإةههن    ههي الحه  ث: ب  هه" إلههى ق  لهه". حةهن  ةهه

والان  : الن ق  الةوله ا  ةنهه  حةهن ل مهن اهرهه  إلهى شهيء قهويا والماهن : اله هر  لأل 
(1) د ض" ملض ا. و لال ةن ا حي م لم .

 

ا:  -2
ً
قروضًه ا  رف نق ا ال ر  ل الاهن ال دةنهه :  صهاوا تُمثهلعَ  السند اصطلاح

 (2)ت ة ه  ال ر  ا ملا ول  الم م ا وق ول  للل اواا وغير ق ول  لللجز   .
وعَرف الجب لي الاهن : دةنه" قهرض لل هر   قُه ا له" عهن طرلهق الكلله ب ال ه ا  ههو       

  ن عليه ا ومة ول هذا ال  ن  لة ضى ك مله"    ه ة ث وله  محه  ة ةهلفً  حو ناهب  )مئوله  
(3) حلأ ال ر   حا  ارل(.من الأبب ح ةواء بب

 

ومن الل  بلف الج م   للان   وإل   ل اغلا عل " الج نا الوصفي حكثر من  ون"     
ك ا للان : حنه  صاوا ملا ول  الم م ا ول تةبل اللجز  ا امان ت اوله  د لطرق 
 اللج بل ا وتُمثل قرضً   ي يم  مو به ا وتالحق الو  ء  ي الموع  المح  ا م 

 (4)م لكه  للفوا   المح  ة.  اةلحة ق
 ول ل الأقرب هو م  عرف د" نق ا ال ر  ل ل لو بها وشموليل".

                                           

  م  ة: ةن . 3/1٠2ا مة   ا اللغ  2/489 انقر الوح ح( 1)
ا شهر   الماه هم   . صه لح وهن زاوهن المرزوقهي 31الة نول اللج بي الاه و يا  . محمد الجبهرا ص( 2)

 .382ص
 .91ا  اب الفكرا ص الأةواق الم ل    ي الإةلاا محمو  علي الجب لي( 3)
  .82 ص الإج بةا محمد ك م  ميرةصاوا ا( 4)
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ا. 

ً
 واصطلاح

ً
 المطلب الثاني: حقيقة الصكوك لغة

3-  :
ً
 الصك لغة

الوو:  ل با والجم  حَصُوٌّ وصِا اٌ وصُاواٌ. و ي ك  ث حوي هرلرة  ق ا لمروال: حكلللأ 
وتههةتي علههى م نيههين: الأوا: الضههرب والإغههلاق: صههاكلأ  ا والمفههر  صههوا(1)و هه  الوهها ا 

ا الث ني: الكل ب:   لوو لفظ   بةهيٌ (2) ال يء صاً : ضربل"ا وصو الب ب صاً : حغلة".
ا والوو: ق ا عن" حوو منووب: والوو الذي االا لل ه ةا م هرب (3) م رّب ا ني الكل ب

 . (4) مالوب حصل" چوا و  نلأ الأبزاق تامى صا كً  لأنه    نلأ تخرج 

ا:  -4
ً
 الصك اصطلاح

عههرف الوههو الةهه نول الأب نههي الخهه ص دةنههه : الوثهه  ق المحهه  ة الم مهه  اللههي توهه ب     
 دةةم ء م لكيه  مة ول الأمواا اللي ق موه  لو كا الم روو د ين" دةو  تنفيذ الم روو 

 .(5)واةلغلال" وتحةق الربح

ا ل الم ل   الإةهلام  : المي ه ب ال هرعي  م  عر لأ هيئ  المح ةب  والمراج   للمؤة    
(ا صههاوا الةههلثم ب دةنههه :  وثهه  ق ملاهه ول  الم مهه  تمثههل كووًهه  شهه      ههي 12بقههب )

                                           

 د ب دطلال و   المب   قبل المب . (ا 1228ورقب )ح رج" مالب  (1)
مجمل اللغ ا تحةيهق: زهيهر عبه  المحاهن ةهلط لا هه( 392:الملو ى)  نقر: حكم  ون   ب  الرازي  (2)

حوههو الحاههن علههي وههن إةههم عيل وههن ةههي ه (ا 23٠ا )ص:1982ا 2طويههرولا  –مؤةاهه  الرةهه ل  
المحاب والمح ط الأعقهبا المحةهق: عبه  الحميه  هنه اويا الن شهر:  اب الكلها هه(ا 428ي )ل:لمرةا

ةههلم  وههن ماههلب الوُههح بيا (ا 2/241ا )2٠٠٠ -هههه 1421 ويههرولا الطب هه : الأولههى –ال لم هه  
ا الإد ن   ي اللغ  ال رب  ا تحةيق: عب  الكرلب  ل ف  وآ هرولا وزابة اللهراث الةهومي والثة  ه ا ماهةط

  (.3/384ا )1999ا 1ط ةلطن  عم لا
الوهح ح ته ج اللغه ا تحةيهق: حكمه  عبه  ههه( 393)ل:  نقر: إةم عيل ون كمه   الجهوهري الفه باوي( 3)

  (.4/1292ا )1982ا 4ويرولا ط الغفوب عط با  اب ال لب للملا ينا
 و.صم  ة: ا 1٠/422لا ل ال رب ا 3/43النه ا   ي غرلا الح  ث ا 4/1292( الوح ح 4)
ا بقهب من  لاا الة نول الم ني الخ ص دان ال المة بض  والو  ب  هي المملكه  الأب ن ه  اله شهم  ( 2)

 ا.1981( لان  1٠)
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ملك هه  حع هه ل حو منهه    حو  هه م ل حو  ههي موجههو ال م ههروو م ههين حو ن هه ط اةههلثم بي 
 هه صا ويلههو د هه  تحوههيل ك مهه  الوههاوا وقفههل دهه ب الكللهه ب وبهه ء اةههلخ امه  ف مهه  

 .(1) بل من حجل" حص
كم  عر ه  مجلا مجم  الفة" الإةلامي ال ولي دةنه : ح اة اةهلثم بل  تةهوا علهى تجز ه  
بح  مه ا الةههراض )المضهه بب ( د صهه اب صههاوا ملك هه  وههرح  مهه ا المضهه بب  علههى حةهه   
وك ال ملا ول  الم م  وماجل  دةةم ء حصح وه  د علب بهب املكول كووً  شه      هي 

 .(2) ب  وم   لحوا إل "ا وناب  ملك    ل منهب ف "بح  م ا المض ب 
  
  

                                           

 .422ال رع  . صالم   ير  ((1
 (.18٠9ا ص3ا جال    الراد )مجل  المجم   ((2
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 المبحث الأول:

 تاريخ السندات والصكوك وأثرهما في الأسواق المالية

 وف " مطلب ل: 

 ت بلخ الان الا وحثره   ي الأةواق الم ل  . المطلب الأول:

 ت بلخ الوو واا وحثره   ي الأةواق الم ل  . المطلب الثاني:
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 المطلب الأول: تاريخ السندات، وأثرها في الأسواق المالية

الان  دم نى حن" صو  ثبلأ كةً  لل ا ن على الم  نا االن  عل " عنه  إثبه ل كةه"        
حو الط لا د"ا  ههو وههذا الم نهى حاضًه  قه ابا  كهل وبقه  تحمهل إثبه ل كهق شهخ  علهى 

 .(1) م روف وينهب  م  هو م لواآ ر هي ةن  وهذا الم نىا وهذا ق اب وين الن  ا 
حمهه  الاههن  دم نهه ه الصههطلاكي الم  صههر  هههو قهه اب ناههبً   و  نههلأ ووبصهه  الأوباق        

الكمب ههه لل  -اللج بلههه  ةههه دة  علهههى الم ل ههه ا  هههةوا مههه  عُهههرف تههه اوا الأوباق اللج بلههه  
ل مل ه  والاحوب ل الإين     ل  ي الةرل الث لث ع ر  ي  رنا ا ومهن حجهل تنقه ب ههذه ا

 حوج  ملو  رنا  ) يليا الأةمر( مهن  ةم ةرة الورف. 
ا تةةالأ شر   الهن  ال رك   وطركلأ حةهمه  للله اواا و هي 1229ثب  ي ع ا        

ا  وهه ح الل  مههل  ههي ةههن ال ال لمهه ل اللههي تمههوا اللبهه  ا اللجهه بيا ثههب وهه حل 1288عهه ا 
ين ح ذل الحاوم ل تةلرض من مركل  ج   ة لظوباق الم ل    ي الةرل الا    ع ر ك

الجمهه هيرا ولجههةل ال ههر  ل إلههى القلههراض عههن طرلههق إصهه اب الاههن الا إل حل الخطههوة 
اا عن م  حصه ب 1293الأولى واله م   ي تاهيل الل  مل دان ال الةرض   نلأ  ي ع ا 

الملو )ول ب الث لث( قراباً كوا ةن ال الةرض اللي حص به  من قبلا منح ف ه" م لهو صهو 
ةرض الحق  ي اللن زا عن" لأي شخ   رغا  ي شراءها وهاذا ن ةل الخطوة الأولهى ال

 .(2) للحةيق ةيول  الةلثم بال د قراب كوال  الحق  ي صو الةلثم ب
 والان ال من الم  ملال ال     ا ول تك   توج   ول  لب تل  مل وه . 

 طرا ولحرص علهى الم ه ب    م  ت لبر الان ال الحاوم   اةلثم ب آمن قليل المخ      
ف " الكثير من الما همين لأنه" مضهمول الف  ه ةا والحاومه  تاهلط   طب عه  النةهو  قبهل 
حل ت لههن إ لاةههه  ولامههن الخطههر الوكيهه  لللههو الاههن ال هههو تراجهه  ال   هه  مة بنهه  وههوتيرة 

 ابتف و اللضخب. 

                                           

 .38ص .الخليل والان الا حكم الأةهب  ((1
 .38صالأةهب والان الا حكم  الخليل ا 22ص ص لح ج ور ا محمدد لأةهب والان الالةلثم ب  ((2
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الأةههب لأةهب ب  وترغا  ثير من ال ر  ل والحاوم ل  ي الان ال وتفضله  علهى       

ع   ة حورزه : حل إص اب الأةهب  لرتها عل ه"   هوا شهر  ء جه   دخهلاف الاهن الا ممه  
 ا ني اضمحلاا ة طرة ال ر  ء الح ليينا وهو حمر غير محبذ ل ى الكثير منهب. 

ومم   بين كجب ةوق الان ال: حن" ج ء  ي تةرلهر لأكه  المراكهز الم ل ه  د نهوال         
الوههاوا  ههي منطةهه  الخلهه ج  ةههلط الضههوء علههى التج ههه ل المل لةهه   ةههوق الاههن ال و 

اا كيهههث ولههج الحجههب الإجمههه لي 2٠13د لإصهه اب الكلههي  ههي منطةههه  الخلهه ج  ههلاا عهه ا 
مل ه ب  ولب  هي عه ا  9272للإص اب الكلي الأولي للان ال والواوا  ي منطة  الخله ج 

 هههي ال هه ا الاههه وق  % مههن المبلهههج الإجمهه لي الموهه ب1472ا مهه  زلهه  ة وناهههب  2٠13
 .(1)ا 2٠1٠

                                           

 https://www.alriyadh.comا مل ح على الرادط: 924232: المر ز الم لي الكوللي (1(

https://www.alriyadh.com/


 م(0202يونيو الجزء الثالث)  الثاني والعشرونالعدد  -مجلة كلية البنات الإسلامية بأسيوط
 

 

   

 

 1111 
 

 

 أحكام التمويل بالصكوك والسندات

 
 المطلب الثاني: تاريخ الصكوك، وأثرها في الأسواق المالية

ت و  ن ةة  كرة اللوا و دوف  ع م  و روجه  إلى ةه ك  ال ه لب القلوه  ي إلهى        
ا   فههي الولاهه ل الملحهه ة الأمرلا هه  ق مههلأ الهيئهه  الوطن هه  الحاوم هه  للههرهن 192٠عهه ا 

وا ت لم  على الةروض المضمون  د لرهن ال ةه بيا ويلهو مهن  هلاا ال ة بي د ص اب صا
و   الةروض وال  ول وت اوله ا و  نلأ تخ ا  ي الأة   لهربط اله  ول الأصهل   ده لأوباق 
الم ل   مب شرة من  لاا تجم   اله  ول  هي شهال محفقه  ثهب إصه اب حوباق م ل ه  مة وهل 

  (1)تلو المحفق  مضمون  دضم ن ته . 
اا ويلهو عنه م  عهزا 1983وحم  عن الواوا الإةلام    ل و  ن ةته  إلى ع ا          

ماؤولي ونو  إةلاا م ليزل   عن تلو الان ال الحاوم  ا لكونهه  تخه لف حكاه ا ال هرل   
الإةههلام  ا وهنهه  قهه ا البنههو المر ههزي المهه ليزي د صهه اب شههه  ال اةههلثم ب ل تحلههوي  ههي 

   (2)لأ م ليزل  حكبر ةوق لإص اب الواوا الإةلام  . آل  ته  على بب ا ومن وقله  حصبح
وتتمثــل دوافــل عمليــة التصــكيك التــي تــدفل المةسســات الماليــة إلــى إصــدار       

 الصكوك الاستثمارية في النقاط التالية:  
( إعهه  ة تهه ولر الأمههواا الماههلثمرة  ول الح جهه  للانلقهه ب كلههى  ههلب تحوههيل الحةههوق 1

لفهه   ويلههو لأل اللوهها و ااهه ع  علههى تحولههل الأصههوا غيههر الم ل هه  علههى آج لههه  المخل
 الا  ل  إلى حصوا تلوف د لايول . 

(  ف  تكلف  اللمولهل والمخه طر ويلهو لأل اللوها و  له ح الةه بة علهى ت بئه  موه  ب 2
 اللمولل د لحووا على مالثمرلن ج   ومن ثب تو ير تمولل طولل حو منلوف الأجل. 

                                           

عبهه  المطلهها وهه ويا اللوبلههق  ههة اة مههن ح اول تطههولر البوبصهه  الموههرل ا دحههث مةهه ا  ههي مههؤتمر  ((1
 ا.2٠٠2ا واق الأوباق الم ل   والبوبص لا ح  ق وتح ا لا المن ة ة  ي  ويحة

 نقر: حوو نور حكم  ون محمد الامرقن يا  ل ب ال روط وعلوا الواوا للإم ا حوي نور حكم  وهن  ((2
محمد الامرقن ي: م   باة  عن الوهاوا الإةهلام  : وهين النقرله  واللطبيهقا  باةه  وتحةيهق: حكمه  

  .13اا ص:2٠12ا 1ا  اب الن ر للج م  لا الة هرةا طج ور و بال
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ج  المخ طر نقهرًا لكهول الوهاوا مضهمون  دضهم ن ل عين ه  وب لل ليا  لاب د نخف ض  ب 

وهي الأصوا. وب لإض    إلهى يلهو  هةل عمل ه  اللوها و تلطلها  وهل محفقه  اللوها و 
  (1)وم   لحةه  من ضم ن ل عن غيره  من الأصوا المملو   لل ر   من ئ  الواوا. 

وا شههر   شههل حمهه  الوههاوا الإةههلام  :  كهه ل حوا الوههاوا اللههي حصهه بل هههي صهها     
 122اا و  نههلأ صههاو   ق  مهه  علههى عةهه  المرادحهه  دمبلههج 199٠الم ليزلهه  للبلههروا عهه ا 

 مليول بنجلأ. 
مليهول  3٠ا حص بل شر     ق م   الم ليزل  صاو ً  مض بب  دمبلهج 1994ثب  ي ع ا 

 بنجلأ. 
مليههول جن هه"  22ا حصهه بل كاومهه  الاههو ال صههاوً   م هه ب   دم مهه  2٠٠٠و ههي ةههن  
  اةلرليني.

ا حص بل كاوم  البحرلن وواةط  مؤةا  نةه  البحهرلنا حوا صهاوا 2٠٠1ثب  ي ع ا 
ةهنوالا و  نهلأ صهاوً   2مليهول  ولب لمه ة  22٠ة   ا  د ل ولبا و  ل كجب الإصه اب 

 ق  م  على الإج بة. 
ثب تواللأ الواوا من مخللف ال وا وال ر  لا كلهى ولهج عه   اله وا اللهي حصه بل      

ا وق  حتبللأ الوهاوا الإةهلام   حنه" منهلج مه لي (2) ول   24وا حكثر من مثل هذه الوا
نهه ج ا وبهه  ل نهه جح للاههن ال المحرمهه ا ولهه ا ح ا علههى يلههو مههن ابتفهه و م هه لل النمههو 

 اللي تحةةه  الواوا ةن  د   ح رى.    
ومهه   ههول الوههاوا منههلج إةههلامي كهه  ث إل حل تطب ةهه" لههب ا هه  كاههرًا علههى الههبلا       
م  ا  بل ال مثل: هونج  ونج والمملك  الملح ة و رنا  وحلم ن   ق  ة بعلأ د ص اب الإةلا

  (3)مثل هذه الواواا لم  اهر لهب من   عليله ا وحثره  الم لي الملن مي.

                                           

 اوتطب ة تههه  الم  صههرة وتهه اوله ا الهه  لوب ح لههر زللههي عبهه  ال زلههز( اللوبلههق)الوههاوا الإةههلام    ((1
 .11ص

 .2٠ص ام  الةري لمحصاوا اللمولل الإةلام  ا  ((2
 .المرج  الا وق ((3
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 المبحث الثاني: خصائص السندات والصكوك

 وف " ثلاث  مط لا:

  و    الان ال.المطلب الأول: 

   الواواا وحنواعه . و   المطلب الثاني:

 الفرق وين الأةهب والواوا. المطلب الثالث:
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 المطلب الأول: خصائص السندات وأنواعها

 خصائص السندات: 
 يمكن ذكر عدد من خصائص السندات على النحو التالي:   
حل الاههن ال تمثههل   ونًهه   ههي يمهه  الجههه  الموهه بة لههه ا ةههواء حك نههلأ كاومهه  حا  -1

 ا مؤةا ا وب لناب  لح مل تلو الان ال ا    ا نً  لللو الجه . شر   ح
 الان ال ق ول  للل اواا   لأةهب دطرلة  الةي ا حو اللال ب.  -2

  ل ر   تل  ق  م  مجموو المةلرضينا  لو ب دمة اب المبلج الإجم لي للةرض ع ً ا مهن 
 الان ال ملا ول  الم م . 

ك ملههه ا والأجههل قهه  ااههول طههوللًا حو قوههيرًا حو إل الاههن ال لههه  حجههل لةههل ف ء  -3
 ملوةطً . 

وههو  ههي الغ لهها قهرض طولههل الأجههلا تلههراوح م ته" غ لبًهه  وههين  مها ةههنوال إلههى ثلاثههين 
 ةن . 

ا طههي الاههن  لح ملهه" كةههين حة ةههيينا كههق الحوههوا علههى    هه ة ث ولهه ا وكههق  -4
 ه" دحةهوق اله ا ن تجه ه اةلر ا  ك م  ةن ه ويلو  ي حجل الةلحة قا د لإض    إلهى تمل

 الم  ن. 
الان  ل اخوا ص كب" كق الما هم   ي إ ابة ال ر  ا وة  ةله ا ول احهق له"  -2

 (1)كضوب الجمي   ال موم  ا ول اللووللأ على قراباته . 
 حنواو الان ال:  -2
 للان ال تةا م ل وحنوو مل   ةا دحاا زاول  النقر  يه ا وف م   لي حورزه :   
a. و الان ال من كيث الإص اب: حنوا 
a.  :  الان ال الحاوم 

                                           

كاهههب الل  مهههل ا 212ا صميا محمد عثمههه ل شهههبيرالم ههه ملال الم ل ههه  الم  صهههرة  هههي الفةههه" الإةهههلا ((1
 .22ص د لان الا ق ةب محمد
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الان ال الحاوم   عب بة عن  ئ  واةه   ت همل اله  ول الاه   ا ا اللهي توه به          

 وت عمه  الحاوم ل المر زل . 
ومن حنواو ةهن ال الحاومه : ةهن ال الخزلنه ا شهه  ال الخزانه ا ةهن ال البل اه ا        

 ب  . ةن ال كاوم   د ملال حجن
b.  :ةن ال ال ر  ل 

ت لبر ةن ال ال ر  ل هي ث ني حكبر قط و  ي حةواق ال  ل الث ولأ د   الاهن ال        
 الحاوم  . 

وتلجههة ال ههر  ل لاههوق الاههن ال للاقلههراض مههن حجههل توةهه   عمل  تههه  حو للمولههل       
 م  بل  تج بل  ج   ة. 

c.  :  ةن ال المنقم ل ال ول 
لنههوو مههن هيئهه ل  ول هه    لبنههو الهه ولي للإن هه ء والل ميههرا وتاههلخ ا ولوهه ب هههذا ا      

 الأمواا المةلرض   ي تمولل م  بل ه . 
b.  :حنواو الان ال من كيث الضم ل 
a.  :الان  المضمول 

وهو ةن  ع  ي اوه ب دم مه  اةهم   واللهي  ه   ه  الماللها عنه  الكلله با وعلهى       
للميز هذا النوو من الان ال دهةل ك ملهه  اطلها مهن حة   هذه الم م  تحاا الفوا  ا و 

ال ر   ضم نً ا  رهن مثلًا تةربه ال ر   على عة باته ا وع   ه  ااول  ا مًه  حقهل مهن حي 
 نوو آ را و  ل   من المخ طرا ول تحل ج إلى عن ا . 

b.  :الان  غير المضمول 
و  للماهلثمر  يهه  مهن عن اه  وهو د اا الأواا   لف   ة مرتف  ا و يه  مخ طرةا ول     

 حكبرا ول لبر الضم ل  ي هذه الان ال هو ةم   ال ر   وثة  المل  ملين م ه . 
c.  :حنواو الان ال من كيث النويا 
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 وتةاب إلى قامين: 

 سندات النصيب بفائدة:  -1
او ب هذا النوو دم مه  اةهم   م ينه ا وتحه   ال هر      ه ة لح مهل الاهن  وله بلخ        

ةلحة ق م ينا ولحول م لك" على الفوا   المةربةا  م  قه  احوهل م لهو ههذا النهوو مهن ا
الان ال على ج  زة من  لاا الاهحا  هي )ال  نوهيا( عهن طرلهق إجهراء الةرعه  تجرلهه  

 ال ر  ا ول    إلى حصح وه  مب لج م ل   ضخم . 
 سندات النصيب بدون فائدة:  -2

  (1)الخا بةا م  ع ا اةلحة ق الف   ة.  وهي اللي االر ه  ك مله  عن      
 مث ا عملي للان ال:  -2

 سندات مملكة البحرين الحكومية: 
مليههول   نهه ب  2٠٠حعلنههلأ ووبصهه  البحههرلن إ باج ةههن ال اللنم هه  الحاوم هه  دم مهه     

 (  ي ووبص  البحرلن. GDEV27.BNDدحرلنيا ضمن الإص اب الا د  وال  رول )
مليول   ن ب دحرلني دم م  إةم   قه به    نه ب دحرلنهي  2٠٠اب ولبلج كجب الإص       

 14ا كلى 2٠21حكلوبر  14واك  للان ا  ي كين تبلج م ة الإص اب ةنلين اول اءً من 
 . (ا )ت بلخ الةلحة ق 2٠23حكلوبر
شههوب تاهلحق  2% ةنولً ا وللب      وا   الإصه اب  هل 2722ولبلج ال     الث ولأ      
 حكلوبر من  ل ع ا  لاا م ة الإص اب.  14وحورلل  14 ي 

وتحهه   البوبصهه  الطههرح مههن  ههلاا الوةههط ء الماههجلين  ههي البوبصهه  د لحهه  الأ نههى      
ةههههن  لكههههل ماللههههاا  1٠٠٠٠ةههههن  للماللهههها. وةههههيلب تخوهههه    2٠٠للاكللهههه ب هههههو 

 وتخو  الطلب ل الملبم   دآل   الناب  واللن ةا. 

                                           

الم هههه ملال الم ل هههه  الم  صههههرة  ههههي الفةهههه" ا 129صووبصهههه  الأوباق الم ل هههه ا البههههروابيا  نقههههر:  ((1
 .22٠ا صالإةلاميا محمد عثم ل شبير
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ح اة م ل   او به  مورف البحرلن المر زي د لن  د   وتمثل ةن ال اللنم   الحاوم       

عههن كاومهه  مملكهه  البحههرلنا وتضههمن كاومهه  مملكهه  البحههرلن إصهه اب ةههن ال اللنم هه  
  (1)الحاوم   ضم نً  مب شرًا. 

                                           

 https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1504618 نقر:  (1(

https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/1504618
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 المطلب الثاني: خصائص الصكوك، وأنواعها.

وه  ل لل   ه   ق ا المهلمول د للمولل الإةلامي منلج الواوا دا  ه  حشها ل"  منهلج      
مههن اللمههوللال المحرمهه ا وحورزههه  الاههن ال الربولهه ا لههذا  هه ل مههن الأهم هه  دماهه ل إوههراز 
 و    الواوا اللي تثبلأ تفر ه  وتميزه  عن الان ال المحرم ا وف م   لي حورز تلو 

 الخو   : 
 خصائص الصكوك:

مههن   لكههول بح  مهه ا الوههاوا مههن وكهه ال ملاهه ول  الم مهه  لإثبهه ل كههق م لكههه  -1
 كةوق واللزام ل م ل  . 

 تمثل الواوا كو  ش      ي ملك   موجو ال مخوو  للاةلثم ب.  -2
توهه ب الوههاوا علههى حةهه   عةهه  شههرعي   لمضهه بب  حو الو  لهه  دههةجر حو نحههو  -3

 يلو. 
ا هه با مهه لكو الوههاوا  ههي الأببهه ح الملرتبهه  كاهها التفهه ق المبههين  ههي ن ههرة  -4

   م  املك"  ل منهب من صاوا. الإص اب مخ طر الةلثم ب وناب
اح   ع    الوو وناب  شه     مهن الهربحا   لوهو الةهلثم بي الإةهلامي ا طهي  -2

 ك مل" كو  م ين  من الربح ول ا ناب  مح  ة مابةً  من ك مل" الإةم  . 
انلف ء ضهم ل المه  ر )المضه بب حو الو يهل(:  مبه ح الضهم ل  لنه  ى مه   هل مهن  -2

لهه ا وهههي الوهه ج اللههي تهه اب وههه  الوههاوا غ لبًهه ا  ههلا  لحمههل الموهه ب المضهه بب  حو الو  
الخا بة ول اضمن بح  م ا ك مل الوو  لأل يلو احوا ال مل   إلهى ببه ا كيهث احوهل 

 (1)ك مل الوو على ببح م  ل ا ض منً  ل". 

                                           

الله   عبه الوهاوااا 2٠صالهبلا ا  ف نقر: ال ليل ال رعي المخلور لمنلج ل حةواق الم اا مور  ((1
 .3ا صحووغ ة اوتطب ة ته  الم  صرةا وت اوله ( اللوبلق) الواوا الإةلام  ا 12ص المطلقا
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 أنواع الصكوك: 

 للصكوك أنواع متعددة, أبرزها ما يلي:    
 . صكوك الإجارة: 4

هههههي وثهههه  ق ملاهههه ول  الم مهههه  اوهههه به  م لههههو عههههين مههههؤجرة حو عههههين موعههههو  و        
د ةلئج به ا حو او به  وة ط م لي  نوب عن الم لوا دغرض و  ه ا واةل ف ء ثمنه  من 
كويل  الكلل ب  يه ا وتوبح ال ين مملو   لحمل  الواواا وب   تملكه" اةهوا ولةجيرهه  

خ ا مهه  وع ل الإاجهه ب  ههي   هه  اللوزل هه ل علههى الموهه ب إاجهه بًا مهه  الوعهه  دهه لب  ا وتاههل
ال وبل ا وعن  انله ء الم ة  وهي  ما ةنوال غ لبً   ب و الأصل إلهى موه ب الوهاوا. 

% مههن 4٠وصههاوا الإجهه بة ت لبههر حشهههر حنههواو الوههاواا وحكثرههه  انل هه بًاا كيههث تمثههل
  (1)إجم لي إص ابال الواوا ع لمً  . 

 .  صكوك السلم:   2
ملا ول  الم م   لب إص ابه   للحويل بح  م ا الالبا وتوهبح ةهل   وهي وث  ق       

 الالب مملو   لحمل  الواوا. 
 . صكوك الاستصناع: 3

وهي وث  ق ملا ول  الم م   لب إص ابه  لةلخ اا كويل  الكلل ب  يه   ي تون        
 ةل  ا ولوبح المونوو مملوً   لحمل  الواوا. 

 . صكوك المرابحة:  1
هي وث  ق ملا ول  الم م   لب إص ابه  للمولل شراء ةل   المرادح ا وتوبح ةهل        

 المرادح  مملو   لحمل  الواوا. 
 . صكوك المشاركة: 5

هي وث  ق ملا ول  الم م   لب إص ابه  لةهلخ اا كوهيلله   هي إن ه ء م هرووا حو      
م هه ب  ا ولوههبح تطههولر م ههروو قهه  با حو تمولههل ن هه ط علههى حةهه   عةهه  مههن عةههو  ال

                                           

 2٠ل الإةلام  ا لمحم  الةريا صصاوا اللمول ((1
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الم روو حو موجو ال الن ه ط ملكًه  لحمله  الوهاوا  هي كه و  كووههبا وته اب صهاوا 
الم ههه ب   علهههى حةههه   ال هههر   حو علهههى حةههه   المضههه بب  حو علهههى حةههه   الو  لههه  

 د لةلثم ب. 
 . صكوك المضاربة:  6

ين هي وث  ق م  ب   تمثل م روع ل حو حن ط  ت اب على حة   المضه بب  ول يه       
 مض بب من ال ر  ء حو غيرهب لإ ابته . 

 . صكوك المزارعة:  7
هههي وثهه  ق ملاهه ول  الم مهه   ههلب إصهه ابه  لةههلخ اا كوههيل  الكللهه ب  يههه   ههي        

تمولل م روو على حة   المزابع ا ولوبح لحمل  الواوا كو   هي الأصهوا و هق مه  
 ك  ه ال ة . 

 . صكوك المساقاة: 8
 ول  الم مهه   ههلب إصهه ابه  لةههلخ اا كوههيلله   ههي ةههةي حشههج ب هههي وثهه  ق ملاهه       

مثمرة والإنف ق عليه  وبع  له  على حة   عة  الما ق ةا ولوبح لحمل  الواوا كو  
 من الثمرة و ق م  ك  ه ال ة . 

 . صكوك المغارسة:   9
هههي وثهه  ق ملاهه ول  الم مهه   ههلب إصهه ابه  لةههلخ اا كوههيلله   ههي غههر  حشههج ب       
   لطلب" هذا الغر  من حعم ا ونفة ل علهى حةه   عةه  المغ بةه ا ولوهبح لحمله  وف م

  (1)الواوا كو   ي الأبض والغر . 

                                           

 .422ا ص ةب  والمراج   للمؤةا ل الم ل   الإةلام  لمح نقر: الم   ير ال رع  ا هيئ  ا ((1
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 أمثلة عملية لإصدارات الصكوك: 

 صكوك الحكومة البحرينية:  -
اا دمبلهج 2٠٠1وهي حوا الواوا اللي ص بل  ي منطة  الخل جا وصه بل عه ا        

% 2252 ما ةنوالا يال ع  ه  تهةجير ةهنوي ث وهلأ قه به  مليول  ولبا وم ته  1٠٠
       ل ةل  حشهر. 

ومثللأ تلو الواوا حصهولً كاوم ه ا ق مهلأ الحاومه  دموجها ههذا الإصه اب دطهرح        
تلو الأصوا ال ة بله  علهى الماهلثمرلن ل هراء ال ةه بال مهن الحاومه ا ثهب تهةجيرهب إا هه  

لوعهه  دهه لب  ا دحيههث تبهه و تلههو الأصههوا علههى للحاومهه  دةاههط تههةجيري ملفههق عل هه"ا مهه  ا
 الحاوم   ي نه ا  الإص اب وثمن امثل الم م  الأصل   اللي اشلرللأ وه  من الحاوم . 

 صكوك شركة المراعي:  -
طركلأ شر   المراعي صهاوً   يال ي اهل مبلكهر اةهوا علهى تةاه ب بح  المه ا إلهى       

ي  ي عة  مض بب  م ت" ةن  واك ةا قامينا كيث    ل و يل كمل  الواوا م  المراع
وعةهه  مرادحهه  م تهه"  مهها ةههنوالا و ههي نه اهه  الاههن  الأولههى اجههري اللوزلهه  الأوا مههن 

  (1)حبب ح المض بب  وحقا ط المرادح . 

                                           

 .2٠ا ص الةري محمدصاوا اللمولل الإةلام  ا  ((1
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 المطلب الثالث: الفرق بين السندات والصكوك

 تتفق السندات والصكوك على ما يلي:  
a.  .ت لبر الواوا والان ال حوباقً  م ل   الغرض الأة   منه  اللمولل 
b.  توهنف الاهن ال والوهاوا ضهمن الأوباق الم ل ه  يال الةهلةراب ال ه ليا ول لبهر

 ج نا المخ طرة  يه  مل نً  . 
 وتفارق السندات الصكوك في أمور عديدة, أبرزها: 

c.   :السندات قروض ربوية 
اقلراض من المو ب لحا ب كمل  الان الا قرضً  مضمونً  عل " م  تمثل الان ال      

 اشلراط     ة ث ول  حو ملغيرة. 
و ي الواوا ل  وج  مثل هذا الشلراطا ول اضهمن الموه ب بح  مه ا ك مهل الوهو     

 إل  ي ك ا الل  ي واللفرلط. 
d.  :الصكوك وثائق ملكية 

ل الم مه  الةهم   الم ونه  عليهه  مضهمومً  الان  عب بة عن وث ةه  وه  نا مه  ضهم      
إليه  الفوا   المةربة له ا وينمه  الوهو: وث ةه  ملك ه ا تثبهلأ ملك ه  كمله  الوهاوا لأصهل 
عة بي حو من    حو كةوقا وله ا مه     هوه   هن ث وهلأ  هي يمه  موه ب الوهاواا وإنمه  

 هو مة ول م  اشلروا د" يلو الأصل. 
e.  :الربح والخسارة 

لهه"    هه ة مضههمون  لهه ى المةلههرضا ل تزلهه  ول تههنة ا ولهه ا مهه  بضهه   صهه كا الاههن 
 للخا بة. 

وكمل  الواوا على الض  من يلوا  لهب ناب  مح  ة من ببح الم رووا ول  ن لونه" إل 
 (1)إيا تحةق هذا الربحا  هب م رضول للربح والخا بة. 

                                           

 .12ص المطلقا عب  اللهالواواا ا 2٠ص ام  الةري لمحصاوا اللمولل الإةلام  ا   نقر: ((1
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 المبحث الثالث: أحكام السندات والصكوك

 وف " مطلب ل:

 كاب الان ال. المطلب الأول:

 كاب الواوا.المطلب الثاني: 
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 المطلب الأول: حكم السندات

ي ههر ةهه دةً  حل كم م هه  الاههن ال: قههرض مهه  اشههلراط    هه ة م ينهه . ول  ههلاف وههين       
له  ة  هي وه ا الةهرض للمةهرض مفاه  ل ةه  الةهرضا الفةه ء الملة مين  ي حل اشلراط الز 

ةواء حك نلأ الزل  ة  ي الة با دةل  ر  المةلرض حكثر مم  ح ذ من جناه"ا حو دهةل  زله ه 
ه اه  مههن مه ا آ ههرا حو   نهلأ  ههي الوههف ا دهةل  ههر  المةلهرض حجههو  ممه  ح ههذا وإل هههذه 

 الزل  ة ت   من قبيل الرب . 
ل  ة  ي ةلف حو منف    نلف  وه  الماهلف  ههي ببه ا وهن  ق ا اون عب  البر: و ل ز      

  (1)ولو   نلأ كبض  من علفا ويلو كراا إل   ل د رط. 
 دم  بوي من النهي عن  ل قرض جر نف   حي للمةرض.  واستدلوا على ذلك:

وبةل موضوو عةه  الةهرض الإب ه ق والةربه ا  ه يا شهرط المةهرض ف ه" الزله  ة لنفاه"      
ن  صحل"  لأن" ااول وذلو قرضً  للزل  ة ل للإب  ق والةرب   ولأل  رج عن موضوع"ا  م

الزلهه  ة الم ههروط  ت ههب" الربهه   لأنههه   ضههل ل اة ولهه" عههوضا واللحههرز عههن كم ةهه  الربهه  
  (2)وعن شبه  الرب  واجا. 

 وقد اختلف المعاصرون في حكم التعامل بالسندات على قولين:    
 ال اللهي تلضهمن اشهلراط ب  المبلهج المةلهرض وزله  ة الةوا الأوا: تحهرلب الل  مهل د لاهن

علههى حي وجهه"  هه لا ةههواء    ههلأ هههذه الزلهه  ة عنهه  ةهه ا  حصههل الةههرضا حا    ههلأ علههى 
حقا ط شهرل ا حا ةنول ا حا غير يلوا وةهواء   نهلأ ههذه الزله  ة تمثهل ناهب  مهن ك مه  

يال الكوبههول الاههن ا  مهه   ههي حغلهها حنههواو الاههن الا حا  وههم  منههه ا  مهه   ههي الاههن ال 
)ال   هه ( الوههفري. وتحههرا  ههذلو الاههن ال يال الجههوا زا ةههواء حك نههلأ الاههن ال   صهه  حا 

 ع م  حا كاوم  . 

                                           

 ط. ويرول. 2/329  ة" حهل الم  ن  الك  ي  ي ((1
وشههرح ا 4/34 وبوضهه  الطهه لبينا 2/232 والخرشههي علههى  ليههلا 2/392  نقههر: وهه ا   الوههن    ((2

 .2/222 منلهى الإبا ال
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وهذا هو قوا جم هير حهل ال لب الم  صهرلنا وبه" صه بل قهرابال المجه م  الفةه ه ا      

 والهيئ ل ال رع  . 
ةهه   ههي  وبة مههؤتمره كيههث جهه ء  ههي قههرابال مجلهها مجمهه  الفةهه" الإةههلامي المن       

ههه الموا هق 141٠شهيب ل  23 – 12الا    دج ة  هي المملكه  ال رب ه  الاه و ا  مهن 
 ا: 199٠م ب   14-2٠

حل الان ال اللي تمثل اللزامً  و    مبلغه  م      ة مناوب  إل " حو نف  م روط  -1
اء حك نهلأ محرم  شرعً  من كيث الإص اب حو ال راء حو الله اواا لأنهه  قهروض ببوله  ةهو 

الجه  المو بة له    ص  حو ع م  ترتبط د ل ول ا ول حثر للاهميله  شهه  ال حو صهاوً   
اةهلثم بل  حو ا   بله  حو تاهم   الف  ه ة الربولهه  المللهزا وهه  ببحًه  حو بلً ه  حو عمولهه  حو 

 ع  ً ا. 
له  ة كم  تحرا حاض  الان ال يال الجوا ز د علب به  قروضً  اشلرط  يه  نفه  حو ز  -2

  (1)د لناب  لمجموو المةرضين حو لب ضهب ل على الل يين  ضلًا عن شبه  الةم ب.  
 أدلة القول الأول: 

. حل كم م ه  الاهن  هههي حنه" قههرض علهى ال هر   حو الحاومهه  الموه بة لهه" مه  اشههلراط 1
   هه ة م ينهه ا  هههي وهههذا مههن ببهه  الناههيئ  اللههي تقهه  رل نوههوص الةههرآل والاههن  علههى 

 اللحذ ر منه ا وال ليل:تحرلمه ا و 
  )ةهوبة البةهرةا جهزء مهن  َّذٰ يي يى يم يخ ٱُّٱٱ:  -ةبح نِ" وت  لى -قوا الله 

 (.222الآا :
 قح  فم فخ فحفج غم غج عم عج ظم  طح ضم ٱُّٱوقهههه ا ت هههه لي: 

 ( 13٠)ةوبة آا عمرالا الأا :  َّ كج قم

                                           

 (.23ا ص1ج وال    الا د ا 1223ص 2ج ال    الا   ا) مجل  المجم  ((1
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لةرض حل لفظ الرب   لن وا  ل م  نهي عن" من بب  النايئ  وبب  الفضل  وا وجه الدلالة:

  (1)الذي اجر منف   وغير يلو.
 وصوبة الرب   ي الان ال ت ب" تم مً  صوبة بب  الج هل   الذي نزا الةرآل ولحرلم". 

كيث ق ا اون كجر الهيلمي: وبب  النايئ  هو الذي  ه ل م ههوبًا  هي الج هل ه  لأل      
 ينًهه  وبح  ال ههخ   هه ل  هه    م لهه" لغيههره إلههى حجههل علههى حل اة ههذ منهه"  ههل شهههر قهه بًا م

الم ا د قم دح ل"ا   يا كل ط لب" ورح  م ل"ا   ل ت ذب عل " الأ اء زا   ي الحق والأجهلا 
وتام   هذا نايئ  م  حن" او ق عل " بب  الفضل حاض  لأل النايئ  هي المةوو ة ف " 

وقهه  حجمهه  حهههل ال لههب علههى  (2)د لههذال وهههذا النههوو م هههوب الآل وههين النهه   وواقهه   ثيههرًا 
 الزل  ة الم روط .  تحرلب
 م  ق ا اون عب  البر: حجم  الماهلمول نةهلًا عهن نبهيهب محمد صهلى الله عل ه" وةهلب       

قول":   حل اشلراط الزل  ة  ي الالف بب  ولو   ل كبض  مهن علهف حو كبه   مه  قه ا اوهن 
   (3)ما و  حو كب  واك ة . 

ي  ا بةا وههذا منه ق  لمةوهو  . حل الان ال ترتا لح مله   وا   ث ول   ول تحمل" ح2
ال رل    ي البيهوو اللهي تؤ ه  حل ل ضهرب ول ضهراب  هي البيهووا وحل ال هر  ء اةلاهمول 

  (4)الربح والخا بة ف م  وينهب.  
 القول الثاني: جواز التعامل بالسندات: 

يههها إلههى هههذا الةههوا قلهه  مههن الم  صههرلنا   ل هه خ الغزالههيا ومفلههي موههر ال هه خ     
 (2). الطنط وي 

  
                                           

 .19/284 مجموو الفل وى  ((1
 .1/129 الكب  ر فالزواجر عن اقلرا ((2
 .4/28ا اللمهي  ((3
 .292ا صالخليل  حكم الأةهب والان الا ((4
 .المرج  الا وق ((2
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 أدلة القول الثاني:  

حل هذه الم  مل  لب تكن موجو ة  ي عه  الل هرل ا  لة هذ كاهب الماهاول عنه"ا  -1
وهههو حل الأصههل  ههي المنهه    الإد كهه ا و ههي المضهه بِّ الحقههرا  لكههول مب كهه  شههرعً   لأنههه  

مهرة م  مل  ن     لكلمّ من ال  مل )حي: المورف( وحببه ب الأمهوااا   ل  مهل احوهل علهى ث
عملهه"ا وبب المهه ا احوههل علههى ثمههرة م لهه"ا وهههذه الأمههواا ل تهه    ول تؤ ههذ علههى حنههه  
قروضا حو   ول د لم نى ال رعي لكل منه ا وإنم  ت    وتؤ هذ علهى حنهه  بؤو  حمهواا 

 (1)تالثمر  ي م روع ل تج بل   ول نقر من ال ا   والآ ذ إلى حةم  ه . 
ذه الم  مل  ل الأ من قبيهل الةهرض وهل ههي مهن ونوقم هذا النقر: حل  عوى حل ه     

د ب الم روع ل اللج بل  ل امان حل تخرج هذه الم  مله  عهن كم ةلهه ا  كهل مهن الآ هذ 
)الموهرف( حو الم طههي )بب المهه ا( ل  ههرى إل حنههه  قههروض لههه  حببهه ح محهه  ةا ول  نقههر 

 (2)إلى م  ة اول من حعم ا تج بل  د   يلو. 
 (3)عليه  كاب شر   المض بب ا وهي ج  زة شرع .  حل الان ال  نطبق  -2

دةل الان  قرض لجه  م ينه   مه  عر ه" واضه وها ل م ه ب   مه  تلهو الجهه ا  ونوقش:
     وصهههه كا الاههههن  اة ههههذ    هههه ة ث ولهههه  ل علاقهههه  لههههه  دهههه لربح والخاهههه بةا دخههههلاف شههههر   

 (4)المض بب .  
 الترجيح:  

و الةهوا الأوا الهذي اةهوا ولحهرلب الاهن الا  لبين من هذا ال هرض حل الوهح ح هه      
والههذي اقهههر حل الةههوا دجههواز الاههن  غيههر م لبههر  لموهه  مل" لنوههوص ال ههرل   ولأنهه" 

 محجوج د لإجم و الذي ةبق و  ن". 

                                           

 .14٠ص الجم اا اغرلوالأعم ا المورف    ي ال رل   الإةلام   والة نولا  فالمو ب  ((1
 .11ص الخليلا  حكم نقر: كاب شه  ال الةلثم با  ((2
 .21ص الم  ملال  ي الإةلااا ةي  طنط ويا ((3
 .299ا ص الخليل  حكم والان الاالأةهب  ((4



 م(0202يونيو الجزء الثالث)  الثاني والعشرونالعدد  -مجلة كلية البنات الإسلامية بأسيوط
 

 

   

 

 1111 
 

 

 أحكام التمويل بالصكوك والسندات

 
 المطلب الثاني: حكم الصكوك

عر لأ الواوا ةه دةً  دةنهه  ههي  وثه  ق ملاه ول  الم مه  تمثهل كووًه  شه      هي      
حو منهه    حو  هه م ل حو  ههي موجههو ال م ههروو م ههين حو ن هه ط اةههلثم بي  ملك هه  حع هه ل

   ص . 
وهي وهذا تفه بق الاهن ال  هي  ونهه  ت لمه  علهى تنم ه  اقلوه  ا  كم م ه  وله ا       

 على ويوو ال  ن الذي حثبلأ حنه  حك  مخ طر القلو   الربوي ال  لمي الرحةم لي. 
بههذا صهه بل قههرابال المجهه م  الفةه هه ا وكاههب الوههاوا مههن كيههث الأصههل هههو الجههوازا و 

والهيئ ل ال رع  ا حل الواوا منلج اةلامي اولكرت" الون ع  الم ل   الةلام  ا وحتبهلأ 
 (1)   ليل" مم  ج ل  ثيرًا من ال وا غير الةلام   تا بو إلى تطب ة". 

ةهو  وتةوا  كرة الواوا الإةلام   على حة   الةهلثم ب  هي واكه  حو حكثهر مهن ال      
الم روع   هي الفةه" الإةهلاميا وههي: عةه  المضه بب ا وعةه  الاهلبا وعةه  الةلوهن وا 

 وعة  الإج بةا وغيره . 
وجوهر الواوا  نطلق من: م  ب   كمل  الواوا  هي ببهح الم ه بل  الكبيهرة حو النه تج 

 منه  وتا هب  ي توزل  ع  ا للثروة و ءًا من تر زه   ي ح  ي حقل   م ين . 
 وإشكاليات التطبيق: الصكوك 

قُ ملأ الواوا دا    حشا له   منلج و  ل لل     من اللمهوللال المحرمه ا وحورزهه         
الان ال الربوله ا لهذا لوه  مهن وضه  الإطه ب ال هرعي الهذي احمهي ههذه الوهاوا مهن حل 

                         تكول ناخ  مخفف  من الان ال الربول  المحرم .                                     
وقبههل الهه  وا  ههي الضههوادط الح كمهه  ل مل هه  إصهه اب الوههاوا حب ل اللنولهه" علههى       

نم يج عمل   للإشا ل  ل ال مل   اللي وق  وه  المو بول للواوا الإةلام   مهن  هلاا 
 هذا المث ا اللطب ةي: 

                                           

 (.18٠9ص 3ا جال    الراد ) مجل  المجم ا 422ص الم   ير ال رع   ((1
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 صكوك الحكومة البحرينية: 

ن من كاومه  البحهرلن مطه ب البحهرلن دمبلهج مل ه ب كيث اشلرل مؤةا  نة  البحرل     
  ن ب دحرلني د رطين حك هم : حل تةوا الجه  الم لك  ل" د   ال راء ولةجيره إلى كاوم  
البحرلن م ة م ين  تة بب ع ر ةنوال وبةجرة م ل   ملغيرة احامهه  مؤشهر مه لي م هينا 

 د".  والث ني: حل تب  " عليه  د   مضي الم ة دمثل م  اشلرته 
وق  ح للأ الهيئ  ال هرع   دجوازهه  علهى صه غله  المهذ وبةا ثهب تراجه  ال ه خ عبه         

الله المن ه  وال هه خ تةههي ال ثمه ني عههن الةههوا دجوازههه  وا له بوا كرملههه   لأنههه  ل تخللههف 
عن الان ال النة ا ا وحل عةو  الإاج ب والب ه  وإعه  ة الب ه  ههي عةهو  وهم ه ا ل  ثبهلأ 

 (1)حي كاب من حكا مه  الل  ق ا .  لواك  منه 
 ومن أسباب تحريم تلك الصورة: 

اللههي يههها  (2)حل صههو الإجهه بة د لوهه غ  الاهه دة  ضههرب مههن ضههروب ال ينهه  المحرمهه  
 جم هير حهل ال لب إلى تحرلمه . 

كمله   –قه  ده و عةه بًا املكه" إلهى الممهوا  -المةلهرض –حل ط لا اللمولل  ووجه ذلك:
 (3)ثب اةل   ه ولةجير من" د للمل و.   وثمن م جل -الواوا
وق  حش ب الإم ا اون الم ب إلى حوج" مل ه  ة مهن صهوب اللح  هل علهى و ه  ال ينه          

 ة ا: ومن الحيل المحرم  الب طله  اللحيهل علهى جهواز ماهةل  ال ينه ا مه  حنهه  كيله   هي 
 نفاه  على الرب ا وحجم  جمهوب الأ م  على تحرلمه . 

                                           

 .12الواواا عب  الله المطلقا ص ((1
إيا تبهه ا لب د ل ينهه ا  اةههوا: )ص( حنهه" قهه ا: ةههم لأ بةههوا الله  بضههي الله عنهه" جهه ء عههن اوههن عمههر ((2

ب د لزبوا وتر لب الجهه  ا ةهلط الله عله اب يل ل  نزعه" كلهى ترج هوا إلهى وح ذتب حين ب البةرا وبضيل
ح رج" حوهو او   هي ده ب  هي النههي عهن ال ينه  وهرقب )ده ب  هي النههي عهن ال ينه (ا وصهحح"     نكب

 الألب ني.
 .4٠2ص اصاوا الإج بةا محمد ك م  ميرة ((3
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ي ر حبب ب الحيل لةلب كله  ع ة كيلا منهه : حل احه ث الم هلري  هي الاهل   وق        

ك ثً  م  تنة  د" حو تل يا   حينئذ اجوز لب   ه  حل ا لرله  دةقهل ممه  د عهه ا ومنهه : 
حل تكههول الاههل   ق ولهه  لللجههزؤ ف ماههو منههه  جههزءًا مهه  ولب  هه" دةيلههه ا ومنههه : حل اضههب 

 الًا حو كلة  ك  ً ا حو نحو يلهوا ف ملكه" الم هلري ولب  ه" الب    إلى الال   ةاينً  حو من
الال   دم   لفة ل عل ه" مهن الهثمنا ومنهه : حل  هبهه  الم هلري لوله ه حو زوجله" حو مهن 
 ثق ده"ا  يب  هه  الموههوب له" مهن د   هه ا  ه يا كهب  الهثمن حعطه ه للواههاا ومنهه : حل 

ها لكهن اضهب إلهى ثمنهه    تمًه  مهن  ب  " إا ه  نفا" من غير إك اث شهيء ول يبه  لغيهر 
ك    حو من الًا حو ةاينً  ونحو يلو. ول بلا  ي يلو حل ال ينه  علهى وجههه  حةههل مهن 
هههذا اللكلههفا وحقههل مفاهه ةا وإل  هه ل ال هه بو قهه  كههرا ماههةل  ال ينهه  لمفاهه ة  يههه   هه ل 

منهه ا المفا ة ل تزوا وهذه الحيله ا وهل ههي دح لهه ا وانضهب إليهه  مفاه ة ح هرى حعقهب 
 (1)وهي مفا ة المار والخ او واتخ ي حكا ا الله هزوا وهي حعقب المفا تين .  

 الضوابط الحاكمة لعملية إصدار الصكوك وتداولها:
اجوز إص اب صاوا الةلثم ب كويل  الكلل ب  يه  على حة   عة  من عةو   -1

 الةلثم ب ال رع  . 
ل والمنههه    والخههه م لا ويلهههو اجهههوز توههها و )توبلهههق( الموجهههو ال مهههن الأع ههه  -2

ولةا مه  إلى كو  ملا ول  وإص اب صاوا دم مله ا حم  ال  ول  ي الذمب  هلا اجهوز 
 توا اه  )توبلةه ( لغرض ت اوله . 

تلرتا على عة  الإص اب جم   آث ب ال ة  الذي او ب الوو على حة ة"ا ويلو  -3
 (2)د   قفل د ب الكلل ب وتخو   الواوا. 

ا للصكوك: الصورة ا  
ً
 لمقبولة شرع

 حوضحلأ قرابال مجم  الفة" الإةلامي ضوادط الووبة المةبول  للواواا ف م   لي:    

                                           

 .3/222 إعلاا الموق ين ((1
 422ص  نقر: الم   ير ال رع   ((2
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حل امثل الوو ملك   كو  ش      ي الم روو الذي حصه بل الوهاوا لإن ه  "  -1

حو تموللهه"ا وتاههلمر هههذه الملك هه  طيلهه  الم ههروو مههن و ا لهه" إلههى نه  لهه". وترتهها عليههه  
ق واللوههر  ل المةههربة شههرعً  للم لههو  ههي ملكهه" مههن و هه  ويبهه  وبهههن وإبث جم هه  الحةههو

 وغيره ا م  ملاكق  حل الواوا تمثل بح  م ا المض بب .
اةههوا ال ةهه   ههي صههاوا المة بضهه  علههى حةهه   حل شههروط الل  قهه  تحهه  ه  ن ههرة  -2

ا ةه  الإص اب وحل الإاج ب ا بر عن الكلل ب  ي هذه الواواا وحل الةبوا ت بهر عنه" مو 
الجه  المو بة. ولو  حل ت لمل ن رة الإص اب علهى جم ه  الب  نه ل المطلوبه  شهرعً   هي 
عةهه  الةههراض )المضهه بب ( مههن كيههث و هه ل م لوم هه  بح  المهه ا وتوزلهه  الههربح مهه  و هه ل 

 ال روط الخ ص  وذلوا والإص اب على حل تلفق جم   ال روط م  الأكا ا ال رع  . 
ق ولهه  لللهه اوا د هه  انلههه ء الفلههرة المحهه  ة للاكللهه ب حل تكههول صههاوا المة بضهه   -3

 د علب ب يلو مةيونً  ف " من المض بب عن  ن وء الان ال م  مراع ة الضوادط الل ل  : 
إيا   ل م ا الةراض الملجمه  د ه  الكلله ب وقبهل المب شهرة  هي ال مهل د لمه ا مه   -1

  ونةهه  وتطبههق عل هه" حكاهه ا  ههزاا نةههو اً  هه ل تهه اوا صههاوا المة بضهه  ا لبههر مب  لهه  نةهه
 الورف. 

إيا حصبح م ا الةراض   ونً  تطبق علهى ته اوا صهاوا المة بضه  حكاه ا الل  مهل  -2
 د ل  ول. 

إيا ص ب م ا الةهراض موجهو ال مخللطه  مهن النةهو  واله  ول والأع ه ل والمنه     -3
الغ لها    ن" اجوز ت اوا صاوا المة بضه  و ةًه  للاه ر الملراضهى عل ه"ا علهى حل ااهول 

 ههي هههذه الح لهه  حع  نًهه  ومنهه   . حمهه  إيا  هه ل الغ لهها نةههوً ا حو   ونًهه   لراعههى  ههي اللهه اوا 
الأكا ا ال رع  ا و ي جم   الأكهواا  ل هين تاهجيل الله اوا حصهولً    هي ةهجلال الجهه  

 المو بة. 
a.  حل من  للةى كويل  الكلل ب  ي الواوا لةهلثم به  وإق مه  الم هروو وهه  ههو

 ببا حي ع مل المض بب ا ول املو من الم روو إل دمة اب م  قه  ااههب ده" د هراء المض
د   الواواا  هو بب م ا دم  حةهب د"ا د لإض    إلى حل المضه بب شهرلو  هي الهربح 
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د ه  تحةةه" وناهب  الحوه  المحه  ة له"  ههي ن هرة الإصه ابا وتكهول ملكيله"  هي الم ههروو 

كويل  الكلل ب  ي الوهاوا وعلهى موجهو ال  على هذا الأة  . وحل    المض بب على
 الم روو هي    حم ن  ل اضمن إل دابا من حةب ب الضم ل ال رع  . 

b.  اجوز ت اوا صاوا المة بض   ي حةهواق الأوباق الم ل ه ا إل وجه لا د لضهوادط
ال رع  ا ويلو و ةً  لقروف ال رض والطلا ولخضه  لإبا ة ال  قه  ن.  مه  اجهوز حل  هلب 

اوا دم هه ا الجههه  الموهه بة  ههي  لههرال  وبلهه  م ينهه  دهه علال حو إاجهه ب  وجهه" إلههى اللهه 
الجمهوب تللزا دمةلض ه  لاا مه ة محه  ة د هراء ههذه الوهاوا مهن ببهح مه ا المضه بب  
دا ر م هينا ولحاهن حل تاهل ين  هي تح  ه  الاه ر دةههل الخبهرةا و ةًه  لقهروف الاهوق 

ل عههن الللهههزاا د ل ههراء مههن غيههر الجهههه  والمر ههز المهه لي للم ههروو.  مههه  اجههوز الإعههلا 
 المو بة من م له  الخ صا على النحو الم  ب إل ". 

c.  ل اجوز حل ت لمل ن رة الإص اب حو صاوا المة بض  على نه  دضهم ل ع مهل
المض بب  بح  الم ا حو ضم ل ببح مةطوو حو مناوب إلهى بح  المه اا  ه ل وقه  الهن  

 رط الضم ل واةلحق المض بب ببح مض بب  المثل. على يلو صراك  حو ضمنً  دَطَلَ ش
d.  ل اجوز حل ت هلمل ن هرة الإصه اب ول صهو المة بضه  الوه  ب ونه ء عليهه  علهى

نههه   لهههزا دههه لب   ولو ههه ل م لةًههه  حو مضههه ً   للماهههلةبل. وإنمههه  اجهههوز حل  لضهههمن صهههو 
مةه بة مهن الخبهراء المة بض  وعً ا د لب   و ي هذه الح ل  ل  لب الب ه  إل د ةه  د لم مه  ال

 ولرضى الطر ين. 
e.   ل اجههوز حل تلضههمن ن ههرة الإصهه اب ول الوههاوا الموهه بة علههى حة ةههه  نوًهه

 (1) ؤ ي إلى اكلم ا قط  ال ر    ي الربح   ل وق    ل ال ة  د طلًا. 

                                           

  (.18٠9ص 3ج ال    الراد ا) مجل  المجم  ((1
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 الخاتمة

 النتاائجمن  هلاا مهلن البحهث الهذي تهب تة امه   ةه  توصهل البحهث إلهى عه   مهن      
 زه  م   لي: و  ل حور 
حل ال رل   المحم ا  شرل     مل    ضل ا لب تا  على المالفين د دً  من الحراا  

إل وقهه   لحههلأ  ههي مة ولهه" حووادًهه  مههن الحههلااا والواجهها علههى النهه   البحههث والنقههر  ههي 
 الب ا ل ال رع   لإغن ء الن   عن البيوو المحرم . 

 هه  ملاهه ول  الم مهه ا تمثههل حل الوههاوا هههي عبهه بة عههن وثهه  ق حو شههه  ال م ل 
كووً  ش      ي ملك   موجو ال )حع  ل حو من   ا حو كةوقا حو  له ط مهن الأع ه لا 
والمن   ا والنةو ا وال  ول(ا ق  م    لًاا حو ةيلب إن  ؤه  من كويل  الكلل با وتوه ب 

 و ق عة  شرعي وتة ذ حكا م". 
 هي الولاه ل الملحه ة  ا192٠حل الوهاوا ترجه  ن هةته  دوهف  ع مه  إلهى عه ا  

 ا  ي م ليزل . 1983الأمرلا  ا وحم  عن الواوا الإةلام    ل و  ن ةته  إلى ال  ا 
حل الواوا الم  صرة تل    حنواعه ا وحهمه : صاوا الةلثم ب والمرادح  والالب  

والةلون وا وصاوا الإج بة والمض بب  والم  ب   والمن    والخ م لا وصاوا المزابع  
 لمغ بة  والما ق ة. وا

حل لكل صو من الواوا الم  صرة على ت ه   حنواعهه  وا هللاف صه غه  مميزاته"  
 وعيوب" و و  و". 

تحههرلب الاههن الا وحل الةههوا دجههواز و هه  الاههن ال قههوا غيههر م لبههرا ولههب تخللههف  
 كلم  الفةه ء الملة مين  ي كرم  اشلراط الزل  ة على الةرض. 

شها ل" ههو  هي حصهل" منهلج إةهلاميا وبه  ل نه ج  عهن حل منلج الواوا دا    ح 
 الان ال الربول  المحرم .
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 توصية البحث: 

 عوة      الم لغلين د لم ل   الإةلام   إلى تطولر نمويج للواوا الةهلثم بل   
اجمه  وههين تحةيههق الضههوادط ال ههرع  ا ولحةههق مهه  تن هه ه الوههاوا مههن الههربح والةههلةراب 

 الةلثم بي. 
 ى أعلم وأحكم.والله تعال

 وصلى الله وسلم على نبينا محمد وعلى آله وصحبه أجمعين
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 الفهارس:

 فهرس الآيات. 

 فهرس الأحاديث والآثار. 

 فهرس المصادر والمراجع. 

 فهرس الموضوعات.  
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 فهرس الآيات

 

 الصفحة اسم السورة والآية ورقمها

 العبوَعحَ وَحَرَّ َ " وَأَحَلَّ اللََّه  572سورة البقرة، الآية:

 الر ِّبَا"
1142 

" يَا أَيُّهَا الَّذ ينَ  205سورة آل عمران، الآية:

آمَنهوا اتَّقهوا اللَََّ حَقَّ تهقَات ه  وَلَ تَمهوتهنَّ إ لََّ وَأَنعتهمع 

 مهسعل مهونَ"

1121 

"يَا أَيُّهَا النَّاسه اتَّقهوا  2سورة النساء، الآية:

ي خَلَقَكهمع م نع نَفعسٍ وَاح دَةٍ وَخَلَقَ م نعهَا رَبَّكهمه الَّذ  

 م نعههمَا ر جَالَا كَث وراا وَن ساَءا وَاتَّقهوا اللَََّ 
زَوعجَهَا وَبَثَّ

الَّذ ي تَساَءَلهونَ ب ه  وَالْعرَعحَا َ إ نَّ اللَََّ كَانَ عَلَوعكهمع 

 رَق وباا"

1121 

لَّذ ينَ " يَا أَيُّهَا ا 230سورة آل عمران، الْية:

كهلهوا الر ِّبَا أَضععَافاا مهضَاعَفَةا وَاتَّقهوا 
آمَنهوا لَ تَأع

 اللَََّ لَعَلَّكهمع تهفعل حهونَ"

1142 
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 فهرس الأحاديث

 الصفحة الحديث

حديث أبي هريرة عنه قال: قال)ص(: 

"قال لمروان: أحللت بوح الصكاك" رواه 

 مسلم.

2251 

قال عن ابن مسعود رضي الله عنه قال: 

)ص(: "أن اشتراط الزيادة في السلف 

ربا ولو كان قبضة من علف أو حبة كما 

قال ابن مسعود أو حبة واحدة" أخرجه 

، 2باب الربا )ج –البوهقي في السنن 

 (320ص

2211 

حديث ابن عمر رضي الله عنه أنه قال: 

سمعت رسول الله )ص( يقول: "إذا تبايعتم 

ضوتم بالعونة، وأخذتم أذناب البقر، ور

بالزرع، وتركتم الجهاد، سلط الله علوكم 

ذلَ لَ ينزعه حتى ترجعوا إلى دينكم" 

أخرجه أبوداود في باب في النهي عن 

العونة برقم )باب في النهي عن 

 العونة(، وصححه الْلباني. 

2221 
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 فهرس المصادر والمراجع 

الحمهههو ا مجلههه  ال لهههوا الإجههه بة المنله ههه  د للمل هههو: المحههه ي ر والبههه ا لا  هههه  وهههن صههه لح  .1
 ج م   الةو ب. -ال رع   

 حكا ا الأوباق اللج بل   ي الفة" الإةلاميا ة   الخثلالا  اب اون الجوزي.  .2

 ا.2٠21حكا ا تمولل الةلثم ب  ي الأةهبا  ه  ون ص لح ال رل ا ج م   الةو با  .3

 لجوزي. الأةهب والان ال وحكا مه   ي الفة" الإةلاميا حكم  الخليلا  اب اون ا .4

الأةهب والان ال وحكا مه   ي الفة" الإةهلاميا حكمه  وهن محمد الخليهلا  اب اوهن الجهوزيا  .5
 ا.2٠٠2ال م اا الا و ا ا 

 الأةهب والان الا عب  ال زلز الخ  طا  اب الالاا.  .6

 الأةواق الم ل    ي الإةلاا محمو  علي الجب ليا  اب الفكر.  .7

 لجوزي إعلاا الموق ينا اون الم با ط: اون ا .8

 الأاا لل    يا  اب الم ر  .  .9

 و ا   الون     ي ترتيا ال را  ا للك ة نيا  اب الكلا ال لم  .   .11

اا  اب 2٠11اللكي ههههف الفةهههههي للوههههاوا الإةههههلام   وحكا مههههه ا عبهههه  الاههههل ب كاههههنا  .11
 النف  اا الأب ل.

  ق.اا  اب الفكرا  م2٠٠8اللمولل الإةلامي وح وات" الح  ث ا حشرف محمد  واد"ا  .12

 ك ش   ال ةوقي على ال رح الكبيرا  اب الفكر.  .13
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 ك ش   قليوبي وعميرة على شرح منه ج الط لبين. ع اى الحلبي.   .14

الخ م ل الةلثم بل   ي المو بف وحكا مهه   هي الفةه" الإةهلاميا  وةهف ال هبيليا  اب  .15
 اون الجوزي. 

 ال ليل ال رعي المخلور لمنلج ل حةواق الم اا مورف البلا .  .16

 ذ يرة  للةرا يا تحةيق: محمد وو  بزةا  اب الغرب الإةلاميا ويرول. ال .17

 ب  المحل ب على ال ب المخل با اون ع و  نا  اب الفكر.   .18

 بوض  الط لبينا للنوويا المالا الإةلامي.  .19

 الزواجر عن اقلراف الكب  را اون كجر الهيلميا  اب الفكر.  .21

لنه وة الماههلج ال الفةه ه   هي م هه ملال ةهن ال المة بضه ا الوه  ق الغرلههرا دحهث مةه ا  .21
 البنوا الإةلام   د م ل. 

 شرح الزبق ني على مخلور  ليلا للزبق نيا  اب الفكر.  .22

 شرح منلهى الإبا الا للبهوتيا ع لب الكلا.  .23

 الوح حا الف باويا ل: حكم  عب  الغفوب عط با  اب ال لب للملا ين.   .24

  صرا  اب طوق النج ة. صح ح البخ بيا ل: محمد زهير ون ن صر الن .25

 صح ح مالبا ل: محمد  ؤا  عب  الب قيا  اب إك  ء اللراث ال ربي.  .26

 صاوا الإج بةا  باة   ةه   تةصيل   تطب م  ا ك م  ون كان ميرةا ط:  اب الم م ل  .27

 الواوا الإةلام   )اللوبلق( وتطب ة ته  الم  صرةا وت اوله ا حوو غ ةا مجم  الفة".  .28
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 ةلام  ا محمد ون علي الةرنيا  اب الم م ل. صاوا اللمولل الإ .29

صهههاوا المضههه بب ا  باةههه   ةه ههه  تةصهههيل   تطب م ههه ا ف وهههل وهههن صههه لح ال هههمريا  اب  .31
 الم م ل. 
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 1111 
 

 

 أحكام التمويل بالصكوك والسندات

 
 عات فهرس الموضو

 الوفح  الموضوو
 1119 ملخ  البحث 

 1121 المة م  
 1122 اللمهي :

 1122 المطلا الأوا: كم ة  الان ال لغً  واصطلاكً 
 1128 المطلا الث ني: كم ة  الواوا لغً  واصطلاكً 

 113٠ المبحث الأوا: ت بلخ الان ال والواوا وحثرهم   ي الأةواق الم ل   
 1131 الان الا وحثره   ي الأةواق الم ل    المطلا الأوا: ت بلخ

 1133 المطلا الث ني: ت بلخ الواواا وحثره   ي الأةواق الم ل   
 1132 المبحث الث ني:  و    الان ال والواوا 

 1132 المطلا الأوا:  و    الان ال 
 114٠ المطلا الث ني:  و    الواواا وحنواعه  

 1144 والواوا  الان الرة وين المطلا الث لث: الفروق المؤث
 1142 المبحث الث لث: حكا ا الان ال والواوا 

 1142  .المطلا الأوا: كاب الان ال
 112٠ المطلا الث ني: كاب الواوا. 

 1122 الخ تم  
 1128  هر  الآا ل 

 1129  هر  الأك   ث 
 112٠  هر  المو  ب والمراج  

 1123  هر  الموضوع ل 
 


