
  ةالمملكة العربية السعودي        
  وزارة التعليم العالي            

  جامعة الإمام محمد بن سعود الإسلامية
  المعهد العالي للقضاء           

   الفقه المقارنقسم              
  
  

  

  
  

   الاستثمارصكوكإطفاء 
   تطبيقيةفقهيةدراسة  

  
  الفقه المقارنفي لنيل درجة الماجستير مقدم  بحث تكميلي

 

  

  الطالب إعداد
  عبداالله بن عدنان بن عبدالرحمن السليمي

  
  إشراف
   ابراهيم بن ناصر الحمود/فضيلة الشيخ الأستاذ الدكتور

  المعهد العالي للقضاء في قسم الفقه المقارن  في الأستاذ
  

  العام الجامعي
 هـ١٤٣٥-١٤٣٤



 اطفاء صكوك الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية

 

 

1 
 
ُ 

 

                 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 اطفاء صكوك الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية

 

 

2 
 
ِ 

 

 

 

 

 

 المقدمـة
                   

 ٔ تشتىن عمٜ  : 
 

 أِىٗٛ المٕضٕع ٔأشباب اختٗارٓ.  - أ

 الدراشات الصابكٛ في المٕضٕع. - ب

 وٍّج البخح. -ج

 خطٛ البخح. -د
 

 

 



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

3 
 

 المكدوٛ:

ئات أعمالنا إف اب٢مد لله ب٫مده ك نستعينو كنستغفره، كنعوذ بالله من شركر أنفسنا كسي
من يهده الله فلب مضل لو، كمن يضلل فلب ىادم لو،  كأشهد أف لا إلو إلا الله كحده لا 

عبده كرسولو، صلى الله عليو كعلى آلو كسلم تسليمان كثبّان.  كبعد: شريك لو كأشهد أف ب٧مدا ن
العالي فإف من منة الله عليٌ كفضلو أف يسر لي الالتحاؽ بقسم الفقو اب٤قارف في اب٤عهد  

للقضاء )مرحلة اب٤اجستبّ(، كب٤ا كاف من متطلبات التخرج تقديم بٕث تكميلي، حرصت على 
أف يكوف البحث في فقو )اب٤عاملبت اب٤الية اب٤عاصرة(، كبعد البحث كالاستشارة، كسؤاؿ بعض 

)إطفاء صكوك الاستثمار دراسة الأساتذة كطلبة العلم كاب٤ختصبْ كقع اختيارم على موضوع 
  .ة تطبيقية(فقهي
 أىمية الموضوع وأسباب اختياره: 

إف اب٤تأمل في كاقع صكوؾ الاستثمار يلحظ ب٭وان كببّان في إصدارىا حبٌ أف معدؿ النمو 
عن العاـ السابق، فقد بلغت إبٝالي إصدارات  (%ّٓ) ـَُِِبلغ في عاـ قد السنوم 

  .(ُ)مليار دكلار (ٖ.َٗ)ـ قرابة َُِِالصكوؾ لعاـ 
شرعية ال اتدراسمن الإلى مزيد  يدعوىذا الانتشار لصكوؾ الاستثمار، كلاشك أف  

ليتببْ  ؛التطبيقات تلك كمن ثم تيقوـب٘يب عن الإشكالات في اب١انب النظرم، البٍ ؤصلة اب٤
مدل موافقتها للشرع اب٢نيف، كمدل انضباطها بضوابط الشريعة الغراء، حبٌ يتسبُ استدراؾ 

  .لاحقان  اب٣طأ كالنقص
 اب٤علوـ أف صكوؾ الاستثمار ب٥ا مراحل ثلبث ىي بٗثابة الأركاف ب٥ا كىي:  كمن 

 مرحلة إصدار الصكوؾ.اب٤رحلة الأكلى:  -
 مرحلة تداكؿ الصكوؾ.اب٤رحلة الثانية:  -

                                                 
وعػػة بيػػت التمويػػل لكػػويبٍ، كأيضػػان: جريػػدة الػػوطن ( ينظػػر: التقريػػر الشػػهرم لشػػركة بيتػػك للؤبٕػػاث اةػػدكدة التابعػػة ّٓم(ُ

 ـ.  على الرابط:2012/09/04بتاريخ:   الكويتية
http://alwatan.kuwait.tt/articledetails.aspx?Id=218246. 
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 مرحلة إطفاء الصكوؾ.اب٤رحلة الثالثة:  -

، فكل مرحلة من ىذه اب٤راحل بٚتص بأحكاـ كخصائص تفتقر إلى مزيد بٕث كنظر 
 .ستقصي الباحث مايتعلق بكل مرحلة مع مراعاة اختلبؼ ماىيات الصكوؾ كتنوعهابٕيث ي

 الموضوع وأسباب اختياره مايأتي: أىمية وعليو فإن من أىم جوانب 
إف ىذا اب٤وضوع ييعد من أىم ما بٲيز الصكوؾ عن غبّىا من الأكراؽ اب٤الية فالصكوؾ  -ُ

لصكوؾ عن السندات بأف إطفاء تتميز عن الأسهم بإمكانية إطفائها، كما تتميز ا
السندات لا يكوف إلا بطريق ب٦مع على بٙربٲو، بٖلبؼ الصكوؾ فإف إطفاءىا يكوف 

.  بطرؽ ب٨تلفة منها ماىو جائز كمنها ماىو ب٧رـ
يك تعقيدان، كذلك لاشتماب٥ا صكإف ىذا اب٤وضوع يتناكؿ مرحلة من أشد مراحل الت -ِ

كثر اب٣لبؼ فيها   -غالبان –رىا في اب٢كم على عقود مركبة احتفت بأحواؿ خاصة ب٥ا أث
 في تراثنا الفقهي.

إف ىذا اب٤وضوع بٯمع ببْ الأصالة كاب٤عاصرة ب٩ا يهيئ للباحث فرصة البحث في أسفار  -ّ
 الفقهاء، كذلك من خلبؿ بٙرير كلبـ أىل العلم في أحكاـ ىذا اب٤وضوع.

باحث الفقهية كيثرم إف ىذا اب٤وضوع بٯمع ببْ التأصيل كالتطبيق ب٩ا ينمي ملكة ال -ْ
 معلوماتو الشرعية، فهو بٗثابة الدربة كاب٤راف في تنزيل الأحكاـ على الواقع.

كانت ىذه بعض الأسباب البٍ دفعتبِ لتسجيل ىذا اب٤وضوع، كمع ذلك فإني أعلم  
من نفسي ضعف قوتي، كقلة حيلبٍ، ككوف بضاعبٍ مزجاة، إلا أني أستلهم من الله سبحانو 

 ق كالتسديد كالإعانة.كتعالى التوفي
 :ٛالدراشات الصابك 

بعد البحث كالتقصي كسؤاؿ اب٤ختصبْ لم أجد من بٕث ىذا اب٤وضوع بصورتو اب٤تكاملة 
  كإب٭ا كجدت من يتناكؿ بعض أطراؼ اب٤وضوع أك يشبّ إلى اب٤وضوع إشارة مقتضبو.
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 ما يأتي: مما لو صلة بالموضوعإلا أف أبرز ما كجدتو   

للباحث: عبداللطيف , وك الاستثمار دراسة فقهية تأصيلية(عنوان البحث:)صك  -1
بن عبداب٢ليم العبداللطيف. كىي رسالة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه في الفقو من جامعة ا

 الإماـ ب٧مد بن سعود الإسلبمية، كلية الشريعة.
عن التصكيك كالصكوؾ الاستثمارية بشيء من التفصيل ثم  الباحث بٙدث فيها 

حكاـ صكوؾ الاستثمار كتطرؽ فيها لأحكاـ أمور متفرقة أبرز مايتعلق بٙدث عن أ
بٗوضوع البحث ىو الفصل اب٣امس من الباب الثاني )أحكاـ الضماف كالإطفاء( كب٩ا تناكلو 
فيو بشيء من الإبٯاز مصطلح "إطفاء الصكوؾ" فعرؼ اب٤صطلح، ثم انتقده، ثم تطرؽ 

الاستثمار دكف دراسة مفصلة ب٥ا. كما  لأكجو الإشكاؿ في عملية الإطفاء في صكوؾ
بٙدث في فصل مستقل من الباب الثاني عن )الاكتتاب كالاسبَداد في صكوؾ الاستثمار( 
بٙدث فيو عن مصطلح اسبَداد الصكوؾ كقارنو بٗصطلح الإطفاء، ثم ذكر أبرز الطرؽ 

 العامة لاسبَداد الصكوؾ كأحكامها.
 ما سيضيفو الباحث للموضوع: 

 إبٝاب٥ا في أربع نقاط : من اب٤مكن -
 بٙرير مصطلح "إطفاء الصكوؾ" كدلالتو على مراده. (ُ
دراسة ضوابط إطفاء صكوؾ الاستثمار بشكلو تفصيلي بٕيث تيدرس ضوابط كل  (ِ

 نوع من أنواع صكوؾ الاستثمار على حده.
دراسة كتقويم بعض التطبيقات العملية ب٤رحة إطفاء الصكوؾ من خلبؿ دراسة  (ّ

 ."تداكؿ" السعودية اب٤الية سوؽلابعض الصكوؾ في 
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, بحث بعنوان: )العقود المبتكرة للتمويل والاستثمار بالصكوك الإسلامية( -2 

للباحث: خالد بن سعود الرشود، كىي رسالة مقدمة لنيل درجة الدكتوراه في الفقو اب٤قارف 
 ب٤قارف.من جامعة الإماـ ب٧مد بن سعود الإسلبمية، اب٤عهد العالي للقضاء، قسم الفقو ا

كينصب البحث على بياف اب٢كم الشرعي للتمويل كالاستثمار في بٝلة من العقود 
اب٢ديثة بالصكوؾ الإسلبمية في آّالات الاقتصادية الأساسية، كىي آّاؿ العقارم كتطرؽ فيو 
إلى تصكيك عقد امتياز البناء كالتشغيل كالإعادة، كآّاؿ التجارم كتطرؽ فيو إلى تصكيك 

وريق الديوف، كالامتياز التجارم، كعقد الوكالة بالاستثمار، كفي آّاؿ الصناعي كالزراعي عقود ت
كتطرؽ فيو إلى تصكيك عقد السلم كعقد الاستصناع، كعقد كاب٤زارعة. ثم تناكؿ أبرز الأسباب 

 اب٤فضية للنزاع في ىذه الصكوؾ.
 ما سيضيفو الباحث للموضوع: 

و البحث قد اقتصر على العقود اب٤ذكورة ككيفية من خلبؿ استعراض البحث يتببْ أن
 تصكيكها كلم يتناكؿ في بٕثو صكوؾ الاستثمار كالبٍ ىي صلب دراسة ىذا اب٤وضوع اب٤قدـ.

للباحث/ حامد , بحث بعنوان: )صكوك الإجارة دراسة فقهية تأصيلية تطبيقية( -3
بن اجامعة الإماـ ب٧مد مبّه . كىو بٕث تكميلي لنيل درجة اب٤اجستبّ في الفقو اب٤قارف من 

 سعود الإسلبمية، اب٤عهد العالي للقضاء، قسم الفقو اب٤قارف.
جاء البحث كما ىو ظاىر في العنواف في صكوؾ الإجارة، فقد تطرؽ في بٕثو ب٤شركعية 
الإجارة كتعريف الصكوؾ، ثم بٙدث عن الأكراؽ اب٤الية كخصائصها كأنواعها، ثم الأحكاـ 

الإجارة، ثم خصائص صكوؾ الإجارة كأنواعها كأحكامها الفقهية، ثم  كالضوابط الفقهية لعقد
بٙدث عن إصدار  كتداكؿ صكوؾ الإجارة كاسبَدادىا كختمها بإعداد دراسة تطبيقية لصكوؾ 

  الإجارة.

 ما سيضيفو الباحث للموضوع: 
تناكؿ البحث نوعان كاحدان فقط من أنواع صكوؾ الاستثمار، بينما موضوع البحث 

 اكؿ دراسة إطفاء بٝيع صكوؾ الاستثمار بشكل مفصل مع دراسة الطرؽ العامة للئطفاء.سيتن
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للباحث/ تركي , ة دراسة فقهية تأصيلية تطبيقية(مرابحبحث بعنوان: )صكوك ال -4 

بن عبدالعزيز اب٥وبٲل بٕث تكميلي مقدـ لنيل درجة اب٤اجستبّ في الفقو اب٤قارف  من جامعة ا
 لبمية، اب٤عهد العالي للقضاء، قسم الفقو اب٤قارف.الإماـ ب٧مد بن سعود الإس

ة، تطرؽ فيها ب٤ا بٱتص رابٕجاء البحث كما ىو ظاىر في عنواف البحث في صكوؾ اب٤ 
ة، فقد ذكر التعريف كاب٣صائص كالتوصيف الفقهي، كختمها بإعداد رابٕفي صكوؾ اب٤

 ة.رابٕدراسة تطبيقية لصكوؾ اب٤
 ما سيضيفو الباحث للموضوع:

اكؿ البحث نوعان كاحدان فقط من أنواع صكوؾ الاستثمار، بينما موضوع البحث تن
 سيتناكؿ دراسة إطفاء بٝيع صكوؾ الاستثمار بشكل مفصل مع دراسة الطرؽ العامة للئطفاء.

 :وٍّج البخح 

تصوير اب٤سألة اب٤راد بٕثها تصويران دقيقان قبل بياف حكمها ليتضح اب٤قصود من  -ُ
  اب٤سألة إلى تصوير".دراستها "إف احتاجت 

مع توثيق  -إف كجد–إذا كانت اب٤سألة من مواضع الاتفاؽ فأذكر حكمها بدليلو  -ِ
 الاتفاؽ من مظانو اب٤عتبرة.

 إذا كانت اب٤سألة من مسائل اب٣لبؼ، فأتبع ما يلي: -ّ
 بٙرير ب٧ل اب٣لبؼ إذا كانت بعض صور اب٤سألة ب٧ل خلبؼ كبعضها ب٧ل اتفاؽ. -أ

اب٣لبؼ  اب٤سألة كبياف من قاؿ ّٔا من أىل العلم، كيكوف عرض ذكر الأقواؿ في -ب
 حسب الاب٘اىات الفقهية.

الاقتصار على اب٤ذاىب اب٤عتبرة، مع العناية بذكر ما تيسر الوقوؼ عليو من أقواؿ  -ج
 مسلك التخريج. السلف الصالح، كإذا لم أقف على اب٤سألة في مذىب ما فأسلكبها

 ىا الأصلية.توثيق الأقواؿ من مصادر  -د
استقصاء أدلة الأقواؿ مع بياف كجو الدلالة، كذكر ما يرد عليها مناقشات كما بٯاب  -ق

 بو عنها أذكر ذلك بعد الدليل مباشرة.
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 البَجيح مع بياف سببو كذكر بٜرة اب٣لبؼ إف كجدت. -ك 

الاعتماد على أمهات اب٤صادر كاب٤راجع الأصلية في التحرير كالتوثيق كالتخريج  -ْ
  ع.كاب١م

  البَكيز على موضوع البحث كب٘نب الاستطراد. -ٓ
  ب٘نب ذكر الأقواؿ الشاذة. -ٔ
  العناية بدراسة ما جد من القضايا ب٩ا لو صلة كاضحة بالبحث. -ٕ
  ترقيم الآيات كبياف سورىا مضبوطة بالشكل. -ٖ
بٚريج الأحاديث من مصادرىا الأصلية كإثبات الكتاب كالباب كاب١زء كالصفحة،  -ٗ

 -إف لم تكن في الصحيحبْ أك أحدبٮا  -أىل الشأف في درجتها كبياف ما ذكره 
  فإف كانت كذلك فأكتفي حينئذ بتخربٯها منهما أك من أحدبٮا.

  بٚريج الآثار من مصادرىا الأصلية، كاب٢كم عليها. -َُ
التعريف باب٤صطلحات من كتب الفن الذم يتبعو اب٤صطلح، أك من كتب  -ُُ

  اب٤صطلحات اب٤عتمدة.
من معاجم اللغة اب٤عتمدة، كتكوف الإحالة عليها باب٤ادة كاب١زء  توثيق اب٤عاني -ُِ

  كالصفحة.
العناية بقواعد اللغة العربية كالإملبء، كعلبمات البَقيم، كمنها علبمات التنصيص  -ُّ

للآيات الكربٲة، كللؤحاديث الشريفة، كللآثار، كلأقوؿ العلماء، كبٛيز العلبمات أك 
  اب٣اصة.الأقواس فيكوف لكل منها علبمتو 

  تكوف خابٛة متضمنة أىم النتائج كالتوصيات البٍ يراىا الباحث. -ُْ
بإبٯاز بذكر اسم العلم  -من غبّ أىل ىذا القرف-تربٝة للؤعلبـ غبّ اب٤شهورين  -ُٓ

كنسبو كتاريخ كفاتو كمذىبو العقدم، كالفقهي كالعلم الذم اشتهر بو، كأىم 
  مؤلفاتو كمصادر تربٝتو.

مكاف، أك قبائل، أك فرؽ، أك أشعار، أك غبّ ذلك، توضع إذا كرد في البحث ذكر  -ُٔ
  لذلك فهارس خاصة، إف كاف ب٥ا من العدد ما يستدعي ذلك.

 إتباع البحث بالفهارس الفنية اب٤تعارؼ عليها كىي: -ُٕ
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 فهرس الآيات القرآنية.•  

 فهرس الأحاديث كالآثار.• 
 فهرس الأعلبـ.• 
 فهرس اب٤راجع كاب٤صادر.• 
 ات.فهرس اب٤وضوع• 
 :خطٛ البخح 

 فصوؿ، كخابٛة. كثلبثةكتشتمل على مقدمة، كبٛهيد، 
o  :  ٜالمكدوٛ :  ٔتشتىن عم 

أبٮية اب٤وضوع، كأسباب اختياره، كالدراسات السابقة في اب٤وضوع، كمنهج البحث، كخطة 
 البحث.

o وبخجأُفْٗ , التىّٗد: 

 :إطفاء صكوك الاستثمار", وفيو ثلاثة مطالب تعريف المبحث الأول": 
 .اب٤طلب الأكؿ: تعريف "إطفاء صكوؾ الاستثمار" باعتباره مركبان إضافيان 
 .اب٤طلب الثاني: اب٤قصود بػ "إطفاء صكوؾ الاستثمار"باعتباره علمان كلقبان 
 .اب٤طلب الثالث: اب٤فردات ذات الصلة 

  :نشأة صكوك الاستثمار وأنواعها, وفيو مطلبان:المبحث الثاني 
 كوؾ الاستثمار.كؿ: نشأة صاب٤طلب الأ 
 .اب٤طلب الثاني: أنواع صكوؾ الاستثمار 

 الاستثمار, وفيو أربعة مباحث: إطفاء صكوكبتعلقة م سائلم: الأٔهالفصن 
 وفيو مطلبان .الإلزام في إطفاء صكوك الاستثمار الأول: المبحث: 

 بالوعد في عقود اب٤عاكضات اب٤طلب الأكؿ: الإلزاـ. 
 إطفاء صكوؾ الاستثمار. كفيو فرعاف: اب٤طلب الثاني: صور الإلزاـ في 
 .الفرع الأكؿ: أف يكوف حق الإطفاء لطرؼ كاحد 
 :أف يكوف حق الإطفاء لأكثر من طرؼ. الفرع الثاني 
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  :طرق تحديد القيمة التي يتم بها إطفاء صكوك الاستثمار. وفيو المبحث الثاني
 مطالب: ثلاثة
  إطفاء الصكوؾ بقيمتها الاب٠ية.الأكؿاب٤طلب : 
 إطفاء الصكوؾ بقيمتها السوقية.الثانيطلب اب٤ : 
  إطفاء الصكوؾ بقيمة معينة في عقد إصدار الصك.الثالثاب٤طلب : 

 وفيو ثلاثة مطالب: في صكوك الاستثمار الثالث: بيع الوفاء بحثالم 
 اب٤طلب الأكؿ: اب٤راد ببيع الوفاء 
 .اب٤طلب الثاني: حكم بيع الوفاء 
 اء في صكوؾ الاستثماراب٤طلب الثالث: صورة بيع الوف. 

   :إذا كانت موجوداتها نقوداً, أو ديوناً, أو  الاستثمار إطفاء صكوكالمبحث الرابع
 وفيو ثلاثة مطالب: منافع, وأعياناً مختلطة.و نقوداً, وديوناً, 

  نقودان.بٛثل حصيلتها إذا كانت اب٤طلب الأكؿ: إطفاء صكوؾ الاستثمار 
 مار إذا كانت حصيلتها بٛثل ديونان.اب٤طلب الثاني: إطفاء صكوؾ الاستث 
 ان اب٤طلب الثالث: إطفاء صكوؾ الاستثمار إذا كانت موجودات الصك بٛثل نقود ،

 ب٨تلطة.، ان كأعيان ،كمنافع ،ان كديون
 الفصن الجاٌ٘: الضٕابط التفصٗمٗٛ لإطفاء صهٕك الاشتجىار,ٔفْٗ خمصٛ وباحح:

 .ة مطالب:وفيو ثلاث المبحث الأول: إطفاء صكوك المشاركة 
 .اب٤طلب الأكؿ: اب٤راد بصكوؾ اب٤شاركة 
 .اب٤طلب الثاني: أنواع صكوؾ اب٤شاركة 
 .اب٤طلب الثالث: ضوابط إطفاء صكوؾ اب٤شاركة 

 :المبحث الثاني: إطفاء صكوك الإجارة, وفيو ثلاثة مطالب 
 .اب٤طلب الأكؿ: إطفاء صكوؾ ملكية اب٤وجودات اب٤ؤجرة 
 ية اب٤نافع.اب٤طلب الثاني: إطفاء صكوؾ ملك 
 .اب٤طلب الثالث: إطفاء صكوؾ ملكية اب٣دمات 

 .المبحث الثالث: إطفاء صكوك المرابحة 
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 .المبحث الرابع: إطفاء صكوك السلم 
 .المبحث الخامس: إطفاء صكوك الاستصناع 

 ثلاثٛٔفْٗ , : دراشٛ تطبٗكٗٛ لإطفاء الصهٕك, ٔتكٕٖي لأبرز التطبٗكات المعاصرٚالجالحالفصن 

 وباحح:

  سبكيم". وتقويم إطفاء صكوك "شركة عرضمبحث الأول: ال 
  :ساتورب". وتقويم إطفاء صكوك "شركة عرضالمبحث الثاني 
  شركة صدارةوتقويم إطفاء صكوك " عرض: الثالثالمبحث." 

 ٔتتضىَ أِي الٍتائج ٔالتٕصٗات. :الخاتمٛ

 الفّارط العاوٛ : -

 فهرس الآيات القرآنية.  (1)
 فهرس الأحاديث النبوية. (2)
 هرس الأعلام والفرق.ف (3)
 فهرس المراجع والمصادر. (4)
 . الموضوعات فهرس (5)

 
  ًختاما: 

فإني أبٞد الله عز كجل كأشكره على نعمو الظاىرة كالباطنة، كعلى ما كفق كيسر من إبٛاـ 
ىذا البحث، كأسألو عز في علبه أف بٯعل ما بذلتو فيها من جهد خالصان لوجهو، كأف يعفو 

 و عز كجل اب٤زيد من فضلو.عن التقصبّ كالزلل، كأسأل
كأثبِ بعد شكر الله بالشكر العاطر، كالدعاء الصادؽ، كالوفاء لوالدىمَّ اللَّذين ب٥ما الفضل 
بعد الله سبحانو في تربيبٍ كتعليمي، كغرس حب اب٣بّ كالعلم في قلبي، كمؤازرتي بالدعم 

ـ بو، كما ىذا البحث إلا كالتوجيو، كالدعاء، فلم أزؿ أب٤س أثر دعائهما في كل جهد كعمل أقو 
بٜرة من بٜاربٮا، فلو بريت أشجار الأرض أقلبمان، كابٚذت من بٕار الأرض مدادان أسطر ب٥ما ّٔا 
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 شكران كثناءن ما كفيتهما شيءن ب٩ا ب٥ما عليَّ من اب٤نة كالفضل، فلب أجد عبارةن أبلغ من أف أقوؿ: 

 چ  ۋ  ۋ   ۇٴ          ۈ  ۈ  ۆ  ۆ چ
(1)  

ك أقدـ شكرم الوافر كدعائي اب٣الص لفضيلة شيخي أ.د ابراىيم بن ناصر اب٢مود الذم 
تفضل علي بالإشراؼ على ىذا البحث، كعلى ما أكلاني بو من اب٤تابعة كالتعليم، كدكاـ النصح 
كالتوجيو كالتسديد، كعلى ما كجدت منو من رحابة الصدر، كالتواضع اب١م، فاللهم اجزه عبِ 

 ما جزيت شيخان عن تلميذه. خبّ
ثم أشكر كل من أعانبِ في إعداد ىذا البحث بفائدة أك ملبحظة أك بدعوة صاب٢ة، من 

 إخواني، كمشابٱي، كزملبئي، فلهم مبِ كل الشكر كالتقدير كالامتناف.
كأشكر جامعة الإماـ ب٧مد بن سعود الإسلبمية ب٩ثلة باب٤عهد العالي للقضاء على ما 

كخدمات لنشر العلم، فاللهم أعظم مثوبة القائمبْ عليها، كارفع درجتهم في  تقدمو من جهود
الدارين، كصّْل اللهم كبارؾ على عبدؾ كرسولك ب٧مد كعلى آلو كصحبو، كمن اقتفى أثره 

 كسلم تسليمان كثبّان.

                                                 
 (  ِْ(سورة الإسراء)الآية:ُ)
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  التمهيد
                   

 

 ٔفْٗ وبخجاُ:

 

 :ستثمار", وفيو ثلاثة مطالب:"إطفاء صكوك الا تعريف المبحث الأول 
 .اب٤طلب الأكؿ: تعريف "إطفاء صكوؾ الاستثمار" باعتباره مركبان إضافيان 
 .اب٤طلب الثاني: اب٤قصود بػ "إطفاء صكوؾ الاستثمار"باعتباره علمان كلقبان 
 .اب٤طلب الثالث: اب٤فردات ذات الصلة 

  :ان:نشأة صكوك الاستثمار وأنواعها, وفيو مطلبالمبحث الثاني 
 كؿ: نشأة صكوؾ الاستثمار.اب٤طلب الأ 
 .اب٤طلب الثاني: أنواع صكوؾ الاستثمار 
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   المبحح الأوه

 , ٔفْٗ ثلاثٛ وطالب:تعرٖف إطفاء صهٕك الاشتجىار

 :باعتباره مركباً إضافًاً المطمب الأول: تعريف إطفاء صكىك الاستثنار
 لغة, واصطلاحاً: أولًا: تعريف الإطفاء

  لغة: -
ت النار إذا ذىب ب٥بها، كفي التنزيل أفً بٗعبُ بٟد، أك بٮد فالعرب تقوؿ طى  طىفًئ أصلها

، أم أبٮدىا حبٌ تبرد، فإًذا سىكىن (ُ)چ   تىتم  تخ  تح  تج  بي        بى چ :العزيز
ب٥ىبػيهىا كبىرد بٝىٍريىا فهًيى ىامًدةه كطافًئىةه 
ضف"، كىي شىحٍمىةه إًذا كمنها قوب٥م: "مطفئة الر  .(ِ)

 (ْ).ذىابىتٍ تلًٍكى الشحٍمىةي فأىبٍٟىدىتٍ  الرَّضٍفى (ّ)أىصابت الرَّضٍفى 
إذا تقرر ىذا، فإف الإطفاء في اللغة تأتي بٗعبُ الإبٟاد كالإبٮاد، فتقوؿ أطفأت الشيء، 

 كأبٮدتو. وأم أبٟدت
 :اصطلاحًا -

التعبػػبّ عػن مرحلػػة كفػاء  مصػػدر راد بػو يػػارتػبط مصػطلح الإطفػػاء بالسػندات بشػػكل كبػبّ ك 
كػذلك، فهنػاؾ مػن الأسػهم مػا   سػهمعلػى الأ ، كمػا أاػا تػردقبػل انقضػاء السػندات السندات ب٥ا

 . يكوف من خصائصها الإطفاء
كيعػرؼ الإطفػاء في اصػػطلبح الاقتصػاديبْ بأنػػو: اسػتدعاء قػػرض طويػل الأجػػل قبػل تػػاريخ 

 .(6)تكوف مدة السند غبّ ب٧دكدة، أك طويلةكغالبان ما يستعمل الإطفاء عندما  .(ٓ)الاستحقاؽ
                                                 

 (ْٔ( سورة الٍمىائدًىة)الآية: ُ)
لصحاح تاج اللغة كصحاح العربية ا( ، ِّٕ/ُلػ الزبيدم، )(، تاج العركس ُُْ/ُ( انظر لساف العرب لابن منظور )(ِ
 (.ٗٓٓ/ِ(، اب٤عجم الوسيط، ب٦مع اللغة العربية بالقاىرة )َٔ/ُ) جوىرملل
يىتٍ بالشَّمٍسً أك بالنٌارً. انطر اةيط في اللغة )(ّ : حًجارىةه على كىجٍوً الأرٍضً قد بٞىً  (.ُٓٗ/ِ( الرضىفي
 (ُِِ/ٗ) لساف العرب (ْ)

 ( ِْٓ/ٔاموس آركابيتا للعلوـ اب٤صرفية كاب٤الية، د. نبيل شيباف،كاب٤وسوعة العلمية كالعملية للبنوؾ الإسلبمية، )ق (ٓ)
 اب٤رجع السابق (ٔ)
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 لغة, واصطلاحاً: ياً: الصكوكنثا 

 لغة: -
يٍئػىبًٍْ بًقيػوَّةو كىشًػدَّةو الصاد كالكاؼ أصل يدؿ على ( كَّ ىي بٝع )صى   قًي شى ػدىبٮيىا ، تىلبى ػأىفَّ أىحى حىػبٌَّ كى

: أىفٍ تىصٍػطىكى ريكٍبىتىػا الرَّجيػلً . الصَّػكىكي ك . صىػكىكٍتي الشَّػيٍءى صىػكِّا. من ذلك قوب٥م: يىضٍرًبي الٍآخىر
: أى ك  ، إذا كػػافبىعػًبّه مً  غٍلىقىػػوي بًعينٍػفو كىشًػدَّةو. كيقػػاؿصىػكَّ الٍبىػابى حٍػمي قىػدٍ صىػػكَّ فًيػوً صىػػكِّا. اللَّ  صىػكَّكه

: شىدًيده. كيقاؿ ذلك في  اب٣ٍىيٍلً كىاب٢يٍميرً كىغىبٍّىًىاكرجله مًصىكّّ
(ُ). 

 صيػكيوؾه كىأىصيػكّّ كىصًػكىاؾالذم يكتب في اب٤عاملبت كالأقارير كبٝعو  بٗعبُ الكتابالصَّكُّ كيأتي 
تىػػػبى الصَّػػػكَّ  ػػػلي للًٍميشٍػػػبَىًم صىػػػكِّا إذىا كى كيقػػػاؿ: ىػػػو معػػػرب، ككانػػػت الأرزاؽ تكتػػػب  كىصىػػػكَّ الرَّجي

 .(ِ)هي عن شراء الصكاؾصكاكا فتخرج مكتوبة فتباع فني 
 :اصطلاحًا -

 .(ّ)ب٫وهك تثبت ملكية صاحبها لرىزؽ، أك دين،  يطلق الصك على كثائق تعبر عن أصوؿ
إذا تقرر ىذا فالصػك ىػو الوثيقػة اب٤كتوبػة الػبٍ تتضػمن حقػان ماليػان، كىػذا اب٤عػبُ العػاـ يػدخل فيػو 
صػػكوؾ اب٤لكيػػة كمػػا يسػػمى الصػػكاؾ، ككػػذلك يشػػمل الأكراؽ اب٤اليػػة كالأسػػهم كالسػػندات، كمػػا 

 يالات كب٫وىا.يشمل أيضان الأكراؽ التجارية كالشيكات كالكمب
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
 (ِٕٔ/ّ( مقاييس اللغة )(ُ
 (ّْٓ/ُ( اب٤صباح اب٤نبّ في غريب الشرح الكببّ للفيومي )(ِ
 (ْٖ/ُقواعد ابن رجب ) انظر ((ّ
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 لغة, واصطلاحاً: ثالثاً: الاستثمار 

 لغة:  -
لطلػب  تػأتي ب٤عػافو عػدة كالأصػل في اسػتعماؿأصلها استثمر علػى كزف اسػتفعل، كاسػتفعل 

كب٤ػػا كانػػت اسػػتثمر مشػػتقة   للطلػػب بٗعػػبُ طلػػب الثمػػر، كمنػػو اسػػتثمر فهػػو ،(ُ)الشػػيء كاسػػتدعائو
 علػى، ثم بٞػل كاحده بٜرة، بٜرة الشػيء مػا تولػد عنػوصل كاحد، من الثمر فإف الثاء كاب٤يم كالراء أ

. يقاؿ: أبٜر الشجر، أم طلػع بٜػره. كشػجر ، كإطلبقو على نفع الشيء اب٤قصود منوغبّه استعارة
أنواع اب٤اؿ اب٤ثمر  على الثمر إطلبؽ من آّاز:ك ثامر، إذا أدرؾ بٜره. كشجرة بٜراء، أم ذات بٜر. 

 .(ِ)الرجل، إذا كثر مالو. كبٜر الله مالو، أم كثرهيقاؿ: أبٜر ف اب٤ستفاد،
 :اصطلاحًا -

صػػػطلبح موافػػػق للمعػػػبُ اللغػػػوم بٗفهومػػػو العػػػاـ، فهػػػو يتضػػػمن اسػػػتخداـ الاسػػػتثمار في الا
الأمػػواؿ في الإنتػػاج سػػواءن كػػاف بطريػػق مباشػػر كشػػراء الآلات كاب٤ػػواد الأكليػػة أك بطريػػق غػػبّ مباشػػر  

خله في مفهوـ الاستثمارادكشراء الأسهم كالسندات، فكل ىذا 
(ّ). 

 صكوك الاستثمار:  :رابعاً 
ىي أكراؽه مالية عبارة عن كثائق متساكية القيمة بٛثل حصصان شػائعة في ملكيػة أعيػاف أك ك 

منػػػػافع أك خػػػػدمات أك في موجػػػػودات مشػػػػركع معػػػػبْ أك نشػػػػاط اسػػػػتثمارم خػػػػا ، كذلػػػػك بعػػػػد 
 .(ْ)ا فيما أصدرت من أجلوبٙصيل قيمة الصكوؾ كقفل باب الاكتتاب كبدء استخدامه

                                                 
 (ُُّ/ْسن علي بن إب٠اعيل بن سيده اب٤رسي )( اب٤خصص، أبو اب٢ُ(
( ك الصحاح تػاج اللغػة كصػحاح العػرب، أبػو نصػر إب٠اعيػل ِّٗ/َُ( كتاج العركس )ّٖٖ/ُانظر مقاييس اللفة )( ِ)

 (َٓٔ/ِبن بٞاد اب١وىرم )
 (ََُاب٤عجم الوسيط، ب٦مع اللغة، دار الدعوة ) :  (ّ)
 (َِّاةاسبة كاب٤راجعة للمؤسسات اب٤الية الإسلبمية ) : (، ىيئةُٕ( اب٤عايبّ الشرعية، )اب٤عيار ْ)
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 :باًلمطمب الثانٌ: المقصىد بـ "إطفاء صكىك الاستثنار" باعتباره عمناً ولقا
تقدـ معنا أف الإطفاء كمصطلح اقتصادم لا يراد منو ب٦رد الوفاء بقيمة السند في 

لورقة السندات، أك ب٦رد اسبَداد السهم القابل للئطفاء، إب٭ا اب٤راد بو عند التأمل ىو إبٟاد ا
اب٤الية، كإااؤىا، بٕيث تفقد خصائصها كورقة مالية، كبناءن على ىذا اب٤فهوـ فإف الإطفاء كما 
يصدؽ على السندات البٍ بٛثل ديونان، يصدؽ كذلك على الصكوؾ الاستثمارية باختلبؼ 

 ماىيتها، لأف العبرة بكواا كرقة مالية قابلة للئبٟاد كالإطفاء.
على إطلبؽ مصطلح )إطفاء( على الصكوؾ كدعواىم في  كقد اعبَض  بعض الباحثبْ

ذلك: أف "الإطفاء" في اللغة ىو: الإبٟاد، كالإبٟاد أك الإطفاء يصدؽ على الديوف  
 إب٭ا، بالإطفاءكالسندات، بٖلبؼ صكوؾ الاستثمار فهي ليست ديونان حبٌ تصح تسميتها 

 .(ُ)سبَد بالبيع كالشراءت وؾصك ىي
 عبَاض بأمور منها:كلكن بٯاب على ىذا الا 
أف صكوؾ الاستثمار كإف كانت بٛثل صكوؾ ملكية، إلا أاا في حقيقتها أكراؽ مالية  -

ب٥ا خصائصها كأحكامها اب٤ميزة  ب٥ا عن صك اب٤لكية، كمصدر الصك إذا اسبَد 
ىو يطفئ ىذه  -بأم طريقة كانت سواء بالشراء أك غبّه–الصك من حاملو 

تعببّ بػ"الإطفاء" أقرب للمعبُ كأدؿ عليو من التعببّ اب٣صائص كبٱمدىا، لذلك كاف ال
 بػ"الاسبَداد". 

أف مصطلح الاسبَداد غبّ مانع من إدخاؿ صور يتحقق فيها معبُ الاسبَداد اللغوم،  -
مع أاا غبّ  داخلة في اب٤عبُ الاصطلبحي، فمن اب٤تصور أف يسبَد مصدر الصكوؾ 

ن أسواؽ تداكؿ الأكراؽ اب٤الية، ففي شراء الصك م الإقالة أك بعض الصكوؾ عن طريق
 ىذه الصورة بٙقق اب٤عبُ اللغوم للبسبَداد مع كونو غبّ مراد بالبحث ىنا.

                                                 
(، للػػدكتور/ عبػػداللطيف العبػػداللطيف، رسػػالة ِِٗ( ينظػػر: بٕػػث "صػػكوؾ الاسػػتثمار دراسػػة تأصػػيلية تطبيقيػػة" ) :(ُ

 ىػ.ُّّْدكتوراه، كلية الشريعة بٔامعة الإماـ ب٧مد بن سعود، 
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التصرؼ  إذا تقرر ىذا فمن اب٤مكن التوصل إلى أف اب٤راد بػ"إطفاء صكوؾ الاستثمار": ىو 

 .(ُ)كتتابقالة أك فسخان بعد بٛاـ الا بالصك مع مصدره كىذا التصرؼ قد يكوف بيعان أك إ
يفقد الصك بٗوجب ىذا الإطفاء ك  كبٚتلف آلية الاطفاء باختلبؼ مابٲثلو صك الاستثمار،

 .اب٤الية كعدـ قابليتو للتداكؿ في الأسواؽ اب٤الية كغبّىا وخصائصالاستثمارم بعض 

                                                 

 . (ِٖساف ) :الاستثمار للدكتور حسبْ حامد ح صكوؾ ينظر( ُ)
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 :المطمب الثالث: المفردات ذات الصمة

 الأوراق المالية: أولًا. 
 .(ُ)ةا خصائص ب٧ددذات قيمة مالية، كب٥ىي صكوؾ ك 

 : الأسهم، كالسندات، كحصص التأسيس، الصكوؾ.أبرزىاكىي أنواعه 

 ثانياً. الأسهم: 
يعرؼ السهم بأنو: ىو حصة الشريك في موجودات الشركة، ب٩ثلة بصك قابل 

 .(2)للتداكؿ

 ثالثاً. السندات:
قبَض يعرؼ السند بأنو: ىو كرقة مالية تصدرىا اب٤نشآت التجارية كاب٢كومات، لت

بٗوجبها أمولان لآجاؿ طويلة مقابل فائدة ربوية، تدفع ب٢املها بصفة دكرية، كقد تصدر بٖصم 
 .(3)قيمتها الاب٠ية

 رابعاً. أسواق الأوراق المالية:
مالية منظمة يتداكؿ فيها الأسهم كالسندات  سوؽتعرؼ أسواؽ الأكراؽ اب٤الية بأاا: 
 .( ْ)كبٙدد فيها الأسعار كفقان للعرض كالطلب

 
 
 
 

                                                 
 (َِٗ(  القانوف التجارم . الدكتور عبداب٥ادم الغامدم، كالدكتور بن يونس ب٧مد حسيبِ ) :ُ)
 ( اب٤رجع السابقِ)
 ( َّٖاب٤عايبّ الشرعية، ىيئة اةاسبة كاب٤راجعة للمؤسسات اب٤الية الإسلبمية ) :ملحقات ( ّ)
 (ِّقتصاد الإسلبمي لد.أبٞد ب٧ي الدين أبٞد ) :(أسواؽ الأكراؽ اب٤الية كآثارىا الإب٭ائية في الاْ)
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 : نشأة صكوك الاستثمار وأنواعهاالمبحث الثاني

 وفيو مطلبان:
 كؿ: نشأة صكوؾ الاستثمار.اب٤طلب الأ 
 .اب٤طلب الثاني: أنواع صكوؾ الاستثمار 
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 : ول: نشأة صكوك الاستثمارالمطلب الأ 

ينيات اب٤يلبدية بعد نشأت الصكوؾ الإسلبمية بشكل عاـ كأداة بٛويلية تقريبان في منتصف الثمان
ظهور الأزمة الاقتصادية العاب٤ية آف ذاؾ، ككانت أبرز تلك اةاكلات البٍ كضعت اللبنة الأكلى 

واف: "سندات نللصكوؾ الإسلبمية ىي تلك الدراسة البٍ قدمها الدكتور سامي بٞود بع
ـ، ُٖٕٗسنة ( لّردني اب٤ؤقت رقم )اب٤قارضة" ضمن مشركع إنشاء قانوف البنك الإسلبمي الأ

ثم بدأت ب٧اكلة تطبيق ىذه الفكرة بالتعاكف مع كزارة الأكقاؼ الأردنية سابقان، حيث اعتمدت 
سندات اب٤قارضة أسلوبان مناسبان كشرعيان لإعمار اب٤متلكات الوقفية كبٙديثها، كنتج عن ذلك 

سلبمي ـ، ثم تبعت ىذه اةاكلة مسابٮة البنك الإُُٖٗ عاـ( َُإصدار قانوف مؤقت رقم )
ـ، البٍ بٗوجبها أصدر ُٖٖٗللتنمية بالتعاكف مع ب٦مع الفقو الإسلبمي في دكرتو الثانية لسنة 

 ىيـ بشأف سندات اب٤قارضة كسندات الاستثمار، كبذلك تيعد ُٖٖٗ/ٖ/ْ( ٓآّمع قراره )
بٍ الاب٣طوة الأكلى ب٫و التأصيل الشرعي لسندات اب٤قارضة، كما كاف ىناؾ العديد من التجارب 

ـ(، كىي ب٘ارب متعددة في باكستاف، كالسوداف، ُٖٖٗ-ُٖٕٗببْ ) جرت في تلك الفبَة ما
كتركيا، كالبحرين، ثم توالت التجارب بعد ذلك إلى أف نضجت فكرتها في سوؽ التمويل 
اب٤اليزم، كأخبّان توجت تلك اةاكلات بصدكر معيار شرعي لصكوؾ الاستثمار ضمن ب٦موعة 

يئة اةاسبة كاب٤راجعة للمؤسسات اب٤الية حيث حددت فيو اب٤بادئ الأكلية معايبّ صادرة عن ى
 . (ُ)لإصدار كتداكؿ بٝيع أنواع صكوؾ الاستثمار

                                                 
(، نشػػػرة التػػػاريخ الشػػػرعي ٓٔانظػػػر الصػػػكوؾ الإسػػػلبمية كدكرىػػػا في التنميػػػة الاقتصػػػادية، الػػػدكتور: زيػػػاد الػػػدماغ ) : (ُ)

 للصكوؾ، آّلس العاـ للبنوؾ كاب٤ؤسسات اب٤الية الإسلبمية.  
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 :المطلب الثاني: أنواع صكوك الاستثمار 

العقد الفقهي ببْ ب٨تلفة، أبرزىا، تنوعها بٕسب  تتنوع صكوؾ الاستثمار باعتبارات
 :الآتيةنواع الأ ذا الاعتبار إلى، كتتنوع ّٔمصدر الصكوؾ كبٞلتو

 : صكوك ملكية الموجودات المؤجرة. 1

ىي كثائق متساكية القيمة يصدرىا مالك عبْ مؤجرة أك عبْ موعود باستئجارىا، أك يصدرىا 
كسيط مالي ينوب عن اب٤الك، بغرض بيعها كاستيفاء بٜنها من حصيلة الاكتتاب فيها، كتصبح 

 (ُ)العبْ ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ.
 صكوك ملكية المنافع, وىي أنواع:. 2

 :صكوك ملكية منافع الأعيان الموجودة . أ

كثائق متساكية القيمة يصدرىا مالك عبْ موجودة، بنفسو أك عن طريق كسيط مالي، 
بغرض إجارة منافعها كاستيفاء أجرتها من حصيلة الاكتتاب فيها، كتصبح منفعة العبْ ب٩لوكة 

 ب٢ملة الصكوؾ.
 .منافع الأعيان الموصوفة في الذمةصكوك ملكية   . ب

 استيفاء ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا بغرض إجارة أعياف موصوفة في الذمة ك
الأجرة من حصيلة الاكتتاب فيها. كتصبح منفعة العبْ اب٤وصوفة في الذمة ب٩لوكة ب٢ملة 

 الصكوؾ.
 :صكوك ملكية الخدمات من طرف معينج. 

مة يتم إصدارىا بغرض تقديم اب٣دمة من طرؼ معبْ )كمنفعة ىي كثائق متساكية القي
التعليم من جامعة مسمٌاة( كاستيفاء الأجرة من حصيلة الاكتتاب فيها، كتصبح تلك اب٣دمات 

 .(ِ)ب٢ملة الصكوؾ ب٩لوكة

                                                 
 (ِّٖ(، ) : ُٕمؤسسات اب٤الية الإسلبمية، )اب٤عيار اب٤عايبّ الشرعية، ىيئة اةاسبة كاب٤راجعة لل(ُ)
 رجع السابق.( اب٤ِ)
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 :د.صكوك ملكية الخدمات من طرف موصوف في الذمة 

ة من مصدر موصوؼ في ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا بغرض تقديم اب٣دم
الذمة )كمنفعة التعليم من جامعة يتم بٙديد مواصفاتها دكف تسميتها( كاستيفاء الأجرة من 

 حصيلة الاكتتاب فيها، كتصبح تلك اب٣دمات ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ.

 :صكوك السلم. 3
ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا؛ لتحصيل رأس ماؿ السػلم، كتصػبح سػلعة السػلم 

 .(ُ)لوكة ب٢ملة الصكوؾب٩

 :صكوك الاستصناع. 4
ىػػػي كثػػػائق متسػػػاكية القيمػػػة يػػػتم إصػػػدارىا لاسػػػتخداـ حصػػػيلة الاكتتػػػاب فيهػػػا في تصػػػنيع 

 .(ِ)سلعة، كيصبح اب٤صنوع ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ

 :صكوك المرابحة. 5
بٕػة اب٤را ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصػدارىا لتمويػل شػراء سػلعة اب٤رابٕػة، كتصػبح سػلعة

 .(ّ)ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ

 :صكوك المشاركة. 6
ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلتها في إنشػاء مشػركع، أك تطػوير 
مشػػػػركع قػػػػائم، أك بٛويػػػػل نشػػػػاط علػػػػى أسػػػػاس عقػػػػد مػػػػن عقػػػػود اب٤شػػػػاركة، كيصػػػػبح اب٤شػػػػركع أك 

ؾ اب٤شػػاركة علػػػى موجػػودات النشػػاط ملكػػػان ب٢ملػػة الصػػػكوؾ في حػػدكد حصصػػػهم، كتػػدار صػػػكو 
 أساس الشركة أك على أساس اب٤ضاربة أك على أساس الوكالة بالاستثمار.

                                                 
 (ِّٗ(، ) : ُٕاب٤عايبّ الشرعية، )اب٤عيار (ُ)
 ب٤رجع السابق( اِ)
 رجع السابق( اب٤ّ)
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 كىي ثلبثة أنواع: 

 :صكوك الشركة . أ

ىي كثائق مشاركة بٛثل مشركعات أك أنشطة تدار على أساس الشركة بتعيبْ أحد الشركاء 
 أك غبّىم لإدارتها.

 :صكوك المضاربة . ب
نشطة تدار على أساس اب٤ضاربة بتعيبْ مضارب ىي كثائق مشاركة بٛثل مشركعات أك أ

 من الشركاء أك غبّىم لإدارتها.

 :صكوك الوكالة بالاستثمارج. 
ىي كثائق مشاركة بٛثل مشركعات أك أنشطة تدار على أساس الوكالة بالاستثمار بتعيبْ ككيل 

 .(ُ)عن بٞلة الصكوؾ لإدارتها

 :صكوك المزارعة. 7
إصدارىا لاستخداـ حصيلة الاكتتاب فيها في بٛويل ىي كثائق متساكية القيمة يتم 

 .(ِ)مشركع على أساس اب٤زارعة، كيصبح ب٢ملة الصكوؾ حصة في اةصوؿ كفق ما حدده العقد

 . صكوك المساقاة:8
ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلتها في سقي أشجار مثمرة 

ساقاة، كيصبح ب٢ملة الصكوؾ حصة من الثمرة كالإنفاؽ عليها كرعايتها على أساس عقد اب٤
 كفق ما حدده العقد.

                                                 
 ب٤رجع السابق( اُ)
 رجع السابق( اب٤ِ)
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 . صكوك المغارسة9 

ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلتها في غرس أشجار كفيما 
يتطلبو ىذا الغرس من أعماؿ كنفقات على أساس عقد اب٤غارسة، كيصبح ب٢ملة الصكوؾ 

 حصة في الأرض كالغرس.
 

   
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 الفصن الأوه:

 وسائن وتعمقة بإطفاء صلوك الاستجىار

 ٔفْٗ أربعٛ وباحح:

 المبخح الأٔه: الإلساً في إطفاء صهٕك الاشتجىار.

 .المبخح الجاٌ٘: طرم تحدٖد الكٗىٛ التي ٖتي بّا إطفاء صهٕك الاشتجىار

 المبخح الجالح: حهي بٗع الٕفاء.

ا ٌكٕداً, أٔ دٌٖٕاً, أٔ ٌكٕداً, المبخح الرابع: إطفاء صهٕك إذا ناٌت وٕجٕداتّ

 ٔدٌٖٕاً, وٍافع, ٔأعٗاٌاً مختمطٛ.
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 المبحث الأول: الإلزام في إطفاء صكوك الاستثمار
 :وفيو مطلبان

 .اب٤طلب الأكؿ: الإلزاـ بالوعد في عقود اب٤عاكضات 
 .اب٤طلب الثاني: صور الإلزاـ في إطفاء صكوؾ الاستثمار  
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 :بالوعد في عقود المعاوضات المطلب الأول: الإلزام 

 الوعد لغة, واصطلاحاً:أولًا: تعريف 
 .(1)الواك كالعبْ كالداؿ: كلمةه صحيحةه تدؿ على ترجيةو بقوؿ لغة: -
 .(ِ)الإخبار بإيصاؿ اب٣بّ في اب٤ستقبل اصطلاحاً: -

 تحرير محل النزاع:ثانياً: 
 ما يأتي: على لا خلبؼ ببْ العلماء

 (3)لب بٯوز لو الوفاء بوأف من كعد بشيء ب٧رـ ف. 
 (4)ب الوفاء بوجشيء كاجب عليو شرعان فيأداء أف من كعد ب.  

 الفقهاء في كجوب الوفاء بالوعد ديانة كقضاءن على بٟسة أقوؿ:اختلف  فقدإذا تقرر ما سبق 
 ،بٝهػػػػور اب٢نفيػػػػة قػػػػوؿكىػػػػذا القػػػػوؿ ىػػػػو  ،اسػػػػتحباب الوفػػػػاء بالوعػػػػد لا كجوبػػػػو القووووول الأول:

 .(ٓ)كقوؿه عند اب٤الكية ،كقوؿ ابن حزـ من الظاىرية ،ب٢نابلةكا ،كالشافعية
 كاستدؿ أصحاب ىذا القوؿ بأدلة من الكتاب كالسنة كالإبٝاع أبرزىا ما يأتي:

 الدليل الأول: 
 (ٔ) چ ۀ  ۀ  ڻ  ڻ  ڻ  ڻ  ں  ں   ڱ   ڱ  ڱ  ڱ چ ٹ ٹ

كجػػو الاسػػتدلاؿ: أف الله تعػػالى حػػرّـَ علػػى عبػػاده الوعػػد مػػن دكف اسػػتثناء؛ لأف الوفػػاء بػػو 
 .(ٕ)على الدكاـ فيو حرج عليهم كليس من شأف الشارع إلزاـ العباد بٗا فيو حرج

                                                 
 (.ُِٓ/ٔعجم مقاييس اللغة، لابن فارس، )( مُ)
 (َِِ/ُرم، للعيبِ، )(عمدة القارم شرح صحيح البخاِ)
 (ِٖ/ٖ( اةلى )ّ)
 ( اب٤رجع السابقْ)
( شػػػرح ب٨تصػػػر خليػػػل ِٕٖ/ٔ( اةلػػػى )ِْٖ/ٔ( كشػػػاؼ القنػػػاع )َّٗ/ٓ( ركضػػػة الطػػػالببْ )ُِّ/ْاب٤بسػػػوط )  (ٓ)

 (ِٓ/ْللخرقي )
 (ِْ-ِّسورة الكهف: )الآية:(ٔ)
 (َّٖ( الوعد كأثره في اب٤عاملبت الشرعية ةمد كتوع ) : ٕ)
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 نوقش ىذا الاستدلاؿ من كجهبْ: 

لا يلزـ من النهي عن الوعد دكف اسػتثناء عػدـ كجػوب الوفػاء بالوعػد إذا صػدر،    كؿ:الوجو الأ 
 كمع ذلك إذا صدر من الكلف كجب عليو الوفاء بو. ،كالنذر منهي عنو

أف الآيػػػة تػػدؿ علػػػى كجػػوب الوفػػػاء بالوعػػد، ككجػػو ذلػػػك: أاػػا دلػػػت علػػى الأمػػػر   الوجػػو الثػػاني:
 .(ُ)بوعده  يفً لم وبالاستثناء؛ حبٌ يسلم الواعد من الأثم ل

 الدليل الثاني: 
))إذا كعػد الرجػل  :،عػن النػبي صػلى الله عليػو كسػلم قػاؿ(2)عن زيد بن أرقم رضي الله عنػو

 (ّ)أخاه كمن نيتو أف يفي لو فلم يف كلم بٯيء للميعاد فلب إثم عليو((

  وجو الدلالة:
صػد الواعػد حػبْ أف اب٢ديث فيو دلالة على جواز إخلبؼ الوعد إذا لم يكن ذلػك مػن ق 

 .(4)الوعد؛ فالنبي صلى الله عليو كسلم رخص في عدـ الوفاء
 الاستدلاؿ من كجهبْ:مناقشة 

 الوجو الأكؿ: أف اب٢ديث ضعيف كما ىو مببْ في بٚربٯو.

                                                 
 (ُُٓ/ّاء علوـ الدين للغزالي )( إحيُ)
زيد بن أرقم اب٣ررجي الأنصارم: صحاب جليل،  غزا مع النبي صلٌى الله عليو كسلم سبع عشرة غزكة، كأكؿ مشاىده   (ِ)

اب٣ندؽ، كقيل اب٤ريسيع، كغزا مع النٌبي صػلٌى اللَّػو عليػو كآلػو كسػلٌم سػبع عشػرة غػزكة، ثبػت ذلػك في الصٌػحيح، كلػو حػديث  
ايػة أيضػا عػن علػيٌ،ركل عنػو أنػس مكاتبػة، كأبػو الطفٌيػل، كأبػو عثمػاف النهػدمٌ، كعبػد الػربٞن بػن أب ليلػى، كعبػد كثػبّ كرك 

خػػبّ، كطػػاكس، كلػػو قصػػة في نػػزكؿ سػػورة اب٤نػػافقبْ في الصٌػػحيح، كشػػهد صػػفٌبْ مػػع علػػي كشػػهد صػػفبْ مػػع علػػيٌ، كمػػات 
( ْٖٖ/ِلإصابة في بٛييػز الصػحابة، لابػن حجػر )ىػػ()ا ٖٔحػديثا، )ت  َٕىػػ(. لػو في كتػب اب٢ػديث ٔٔبالكوفة عػاـ )

 (.ْٓ/ّ)الأعلبـ للزركلي )
( كالبَمػذم )كتػاب الإبٲػاف بػاب ماجػاء في علبمػة ْٓٗٗ(  ركاه أبو داكد: كتاب الأدب بػاب في العػدة حػديث رقػم )ّ)

لعلػوـ كاب٢كػػم ( كقػػاؿ: حػديث غريػب كلػػيس إسػناده بػػالقوم. كب٩ػن ضػعف اب٢ػػديث أبػو حػا  )جػػامع آِّٔاب٤نػافق بػرقم 
(( كضعفو الإمػاـ الألبػاني صػحيح كضػعيف أب داككد، برنػامج منظومػة التحقيقػات اب٢ديثيػة ف إنتػاج ّْٖ/ِلابن رجب )

  .  .مركز نور الإسلبـ لأبٕاث القرآف كالسنة بالإسكندرية
 (ُِّ/ُّعوف اب٤عبود ) (ْ)
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الوجػػو الثػػاني: أف اب٢ػػديث ب٧مػػوؿ علػػى مػػن لم يػػف بوعػػده مضػػطران لعػػدـ بٛكنػػو منػػو، بٝعػػان  

 .(1)إخلبؼ الوعدببْ الأدلة الدالة على اب٤نع من 

 الدليل الثالث: 
قػػػاؿ لرسػػػوؿ الله صػػػلى الله عليػػو كسػػػلم: أكػػػذب امػػػرأتي يػػػا رسػػػوؿ الله.  أف رجػػػلبن مػػا ركم  

 فقاؿ رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم: "لا خبّ في الكذب."
فقاؿ الرجل: يا رسوؿ الله أعػدىا كأقػوؿ ب٥ػاق فقػاؿ رسػوؿ الله صػلى الله عليػو كسػلم:" لا  

 .(ِ) جناح عليك"
أف إخػػػلبؼ ، ك ب١علػػػو قسػػػيم الكػػػذب أف إخػػػلبؼ الوعػػػد لا يسػػػمى كػػػذبان : وجوووو الدلالوووة
ب٤ػا احتػاج للسػؤاؿ عنػو، كب٤ػا  صػاحبو لو كاف اب٤قصود الوعد الذم يفي بو؛ إذ الوعد لا حرج فيو

 .(3) ذكره مقركنا بالكذب
 مناقشة الاستدلال: 

بي صلى الله عليو كسلم كما في الوجو الأكؿ: أف اب٢ديث ضعيف فلم يصح مسندان إلى الن
 ىو مببْ في بٚريج اب٢ديث.

الوجػػو الثػػاني: لا نسػػلم أف في اب٢ػػديث دلالػػة علػػى كػػوف إخػػلبؼ الوعػػد لا يسػػمى كػػذبان، 
كالوعػد لو من حيث ىو كذب، إب٭ا جعلو قسػيمان لػو مػن حيػث ىػو خػبر،  فليس الكذب قسيمان 

مػػاف يقبػػل الوجػػود كالعػػدـ، كلم يقػػع فيػػو بعػػد اب٤سػػتقبل ز  لأفيتعػػبْ عػػدـ اب٤طابقػػة في اب٤سػػتقبل لا 
كجود كلا عدـ فلب يوصف اب٣بر عند الإطلبؽ بعدـ اب٤طابقػة، كلا باب٤طابقػة لأنػو لم يقػع بعػد مػا 
يقتضي أحػدبٮا، كحيػث قلنػا الصػدؽ القػوؿ اب٤طػابق، كالكػذب القػوؿ الػذم لػيس بٗطػابق ظػاىر 

                                                 
 (ِِ/ْحاشية ابن الشاط على الفركؽ ) (ُ)
( قػػػاؿ ابػػػن عبػػػدالبر في  َُْْ/ٓ( )ُُٕٗ) قػػػم اب٢ػػػديثاب مػػػا جػػػاء في الصػػػدؽ كالكػػػذب ر ( موطػػػأ الإمػػػاـ مالػػػك بػػػِ)

 (: ىذا اب٢ديث لا أحفظو ّٔذا اللفظ عن النبي صلى الله عليو كسلم مسندان.ِْٕ/ُٔالتمهيد )
 (ُِ/ْ( الفركؽ )ّ)
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كأمػا اب٤سػتقبل فلػيس  اب٢ػاؿ كاب٤اضػيفي كقوع كصػف اب٤طابقػة أك عػدمها بالفعػل، كذلػك ب٨ػتص ب 

 .(ُ)فيو إلا قبوؿ اب٤طابقة كعدمها 
الوجػػو الثالػػث: أمػػا دعػػول أف إخػػلبؼ الوعػػد لا حػػرج فيػػو، فلػػيس بصػػحيح لأنػػو بٱػػالف 

إلا حيػث يتعػػذر الوفػاء بػػو، كبٰمػل قػػوؿ فالشػرع اػػى عػن إخػػلبؼ الوعػد مقتضػى ظػواىر الشػػرع 
لأمػر اسػر، لكػن ب٤ػا كػاف ييت قػد يتيسػر لػو الوفػاء كقػد لاالرجل: "أعدىا" أم كأنا أعتقد الوفػاء، ك 

 . (ِ)مستقبل لم يكن كذبان 

 الدليل الرابع: 
 .(ّ)كليس بفرض نقل بعضهم الإبٝاع على أف الوفاء بالوعد مستحب،فقد ، الإبٝاع

مناقشػػػػػة الاسػػػػػتدلاؿ: أف ىػػػػػذا الإبٝػػػػػاع مػػػػػردكد؛ لأف اب٣ػػػػػلبؼ في اب٤سػػػػػألة مشػػػػػهور، فػػػػػلب كجػػػػػو 
  .(ْ)ع قياـ اب٣لبؼللبحتجاج بو م

(ٓ)كجوب الوفاء بالوعد مطلقان كىو قوؿ عمر بن عبدالعزيز القول الثاني:
  (ٔ)كابن شبرمة  

                                                 
 اب٤رجع السابق (ُ)
 (.ُٓٓ/ِنظر اب٣دمات الاستثمارية، الدكتور يوسف الشبيلي )( يِ)
 (َِٗ/ٓفتح البارم لابن حجر ) (ّ)
 (َِٗ/ٓفتح البارم لابن حجر ) (ْ)
عمر بن عبد العزيز بن مركاف بن اب٢كم الأمػوم القرشػي، أبػو حفػص: اب٣ليفػة الصػالح، كاب٤لػك العػادؿ، كربٗػا قيػل لػو   (ٓ)

ية بالشاـ. كلػد كنشػأ باب٤دينػة، ىػ  كىو من ملوؾ الدكلة اب٤ركانية الأمو ُٔخامس اب٣لفاء الراشدين تشبيها لو ّٔم. كلد عاـ 
ىػػػػ فبويػػػع في  ٗٗككلي إمارتهػػػا للوليػػػد. ثم اسػػػتوزره سػػػليماف ابػػػن عبػػػد اب٤لػػػك بالشػػػاـ. ككلي اب٣لبفػػػة بعهػػػد مػػػن سػػػليماف سػػػنة 

مسػػجد دمشػػق. كسػػكن النػػاس في أيامػػو، فمنػػع سػػب علػػي بػػن أب طالػػب، كلم تطػػل مدتػػو، قيػػل: دس لػػو السػػم كىػػو بػػدير 
 ((.ُُْ/ٓىػ)سبّ أعلبـ النبلبء للذىبي )َُُتوفي بو. كمدة خلبفتو سنتاف كنصف توفي عاـ ب٠عاف من أرض اب٤عرة، ف

عبػد الله بػػن شػػبرمة الضػػبي الإمػػاـ، العلبمػة، فقيػػو العػػراؽ، قاضػػي الكوفػػة. حػدث عػػن: أنػػس بػػن مالػػك، كأب الطفيػػل   (ٔ)
ىيم النخعػػي، حػػدث عنػػو: الثػػورم، كاب٢سػػن بػػن عػػامر بػػن كاثلػػة، كعبيػػد الله بػػن عبػػد الله بػػن عتبػػة، كإبػػراىيم التيمػػي، كإبػػرا

صالح، كابن اب٤بارؾ، كثقو: أبٞد بن حنبل، كأبو حا  الرازم، كغبّبٮا. ككاف من أئمة الفركع، كأما اب٢ديث فما ىو باب٤كثر 
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في مذىب اب٢نابلة كىػو  كجوه ، ك (ّ)كأخذ بو بعض اب٤الكية كابن العرب .(ِ)(ُ)كاسحاؽ بن راىويو 

بالوعد قضاءن الإلزاـ بالوفاء ينص على بن تيمية لم ا إلا أف (4)اختيار ابن تيمية
(5). 

 كاستدؿ أصحاب ىذا القوؿ بأدلة من الكتاب كالسنة أبرزىا ما يأتي:
 الدليل الأول:

  ہ  ۀ    ۀ   ڻ  ڻ  ڻ  ڻ  ں     ں  ڱ  ڱ  ڱ چ ٹ ٹ 

چ  ھ  ھ  ھ  ھ  ہ  ہ  ہ
 (6) 

                                                                                                                                               
ـ ىػػ  )سػبّ أعػلبُْْمنو، لو ب٫و من ستبْ أك سبعبْ حديثا. كىو عبػد الله بػن شػبرمة بػن طفيػل بػن حسػاف الضػبي.توفي: 

 ((.ّْٕ/ٔالنبلبء للذىبي )
ىػػ، عػالم خراسػاف في ُُٔإسحاؽ بن إبػراىيم بػن ب٨لػد اب٢نظلػيٌ التميمػي اب٤ػركزم، أبػو يعقػوب ابػن راىويػو: كلػد عػاـ  (ُ)

عصػػره. كىػػو أحػػد كبػػار اب٢فػػاظ. كأخػػذ عنػػو الإمػػاـ أبٞػػد ابػػن حنبػػل كالبخػػارم كمسػػلم كالبَمػػذم كالنسػػائي كغػػبّىم. ككػػاف 
، قاؿ فيو اب٣طيب البغدادم: اجتمع لو اب٢ديث كالفقو كاب٢فظ كالصدؽ كالورع كالزىد، كرحل إلى إسحاؽ ثقة في اب٢ديث

 ((ِِٗ/ُىػ )الأعلبـ للزركلي )ِّٖالعراؽ كاب٢جاز كالشاـ كاليمن. كلو تصانيف، استوطن نيسابور كتوفي ّٔا عاـ 
 (َِٗ/ٓ(فتح البارم لابن حجر)ِ)

ىػػػ، قػػاض، مػػن حفػػاظ  ْٖٔرم الإشػػبيلي اب٤ػػالكي، أبػػو بكػػر ابػػن العػػربٌ: كلػػد عػػاـ ب٧مػػد بػػن عبػػد الله بػػن ب٧مػػد اب٤عػػاف (ّ)
اب٢ديث. كلد في إشبيلية، كرحل إلى اب٤شرؽ، كبرع في الأدب، كبلغ رتبة الاجتهاد في علوـ الدين. كصنف كتبا في اب٢ديث 

كدفػػن ّٔػا. قػاؿ ابػن بشػكواؿ: ختػػاـ كالفقػو كالأصػوؿ كالتفسػبّ كالأدب كالتػاريخ. ككلي قضػػاء إشػبيلية، كمػات بقػرب فػاس، 
علمػػاء الأنػػدلس كآخػػر أئمتهػػا كحفاظهػػػا. مػػن كتبػػو )العواصػػم مػػن القواصػػػم (، ك )عارضػػة الأحػػوذم في شػػرح البَمػػػذم ك 

 ((  َِّ/ٔىػ )الأعلبـ للزركلي )ّْٓ)أحكاـ القرآف( توفي عاـ 
ضػػػر النمػػػبّم اب٢ػػػراني الدمشػػػقيٌ اب٢نبلػػػي، أبػػػو أبٞػػػد بػػػن عبػػػد اب٢لػػػيم بػػػن عبػػػد السػػػلبـ ابػػػن عبػػػد الله بػػػن أب القاسػػػم اب٣ (ْ)

ىػػػ، الإمػػاـ، شػػيخ الإسػػلبـ. كلػػد في حػػراف كبٙػػوؿ بػػو أبػػوه إلى دمشػػق فنبػػغ  ُٔٔالعبػػاس، تقػػي الػػدين ابػػن تيميػػة: كلػػد عػػاـ 
كأطلق، ثم أعيد، كمات معتقلب بقلعة دمشق، فخرجت دمشق كلها في جنازتو. كاف كثبّ  َِٕكاشتهر.  كاعتقل ّٔا سنة 

في فنوف اب٢كمػة، داعيػة إصػلبح في الػدين. آيػة في التفسػبّ كالأصػوؿ، فصػيح اللسػاف، قلمػو كلسػانو متقاربػاف. أمػا  البحث
ىػػ ِٖٕتصانيفو ففي الدرر أاا ربٗا تزيد على أربعػة آلاؼ كراسػة، كفي فػوات الوفيػات أاػا تبلػغ ثػلبث مئػة ب٦لػد تػوفي عػاـ 

 (ُْْ/ُ)الأعلبـ للزركلي )
( بٙريػػر الكػػلبـ ُِٓ/ُُ(، الانصػػاؼ )ِّْ/ْ( أحكػػاـ القػػرآف )َِٗ/ٓفػػتح البػػارم لابػػن حجػػر)( ِٖ/ٖ( اةلػػى )ٓ)

 ( ُْٓللحطاب )
 (ّ-ِ(سورة الصف: )الآية: ٔ)
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 لال: دوجو الاست 

نكػػػػل الواعػػػػد عػػػػن فعلػػػػو، فيلػػػػزـ أف يكػػػػوف كػػػػذبا ب٧رمػػػػا كأف بٰػػػػرـ  الوعػػػػد إذا أخلػػػػف، قػػػػوؿه 
 .(1)إخلبؼ الوعد مطلقا، كلو لم يكن الوفاء كاجبان ب٤ا استحقوا من الله ىذا اب٤قت كالذـ

 ن:مناقشة الاستدلال من وجهي
الوجو الأكؿ: أف اب٤راد بالآية: الذين يقولوف مالا يفعلوف في الأمور الواجبػة، كالوعػد بػأداء 

 اب٢ق كب٫وه من الواجبات.
كبٯػػاب علػػى ىػػذا: بػػأف تػػرؾ الواجػػب مػػذموـ مطلقػػان، سػػواء كعػػد بػػو مػػن كجػػب عليػػو أـ لم 

.  يعد، كبأف الأصل في الآية الإطلبؽ كالعموـ
 الآية من كعد كفي ضمبّه ألا يفي بٗا كعد.الوجو الثاني: أف اب٤راد ب

.  كبٯاب على ىذا: أف ىذا بٚصيص بلب ب٨صص كالأصل العموـ

 الدليل الثاني: 
يل لصػدقو في كعػده كمدح إب٠اع (ِ) چ   ڃڃ  ڃ  ڃ  ڄ چ ٹ ٹ

 .(ّ) چ   ٹ  ٹ             ٹ      ٹ چ بقولو تعالى:
 لال:وجو الاستد

الوفػػاء بالوعػػد، كيفهػػم منػػو أف إخػػلبؼ الوعػػد مػػذموـ فاعلػػو، علػػى أف الله عػػز كجػػل أثػػبُ  
 مع الله أك مع العباد. اب٤رء كىو شامل للوعد الذم يعقده

 مناقشة الاستدلال:
 أف ىذه النصو  ب٧مولة على الندب بٝعان ببْ الأدلة اب٤ذيكورة في أدلة القوؿ الثاني. 

                                                 
 (َِ/ْ( الفركؽ )ُ)
 (ُٕٕ)الآية::سورة البقرة (ِ)
 (ْٓسورة مريم: )الآية: (ّ)



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

34 
 الدليل الثالث: 

أف النػػػبي صػػػلى الله عليػػػو كسػػػلم قػػػاؿ ))آيػػػة اب٤نػػػافق ثػػػلبث إذا حػػػدث    ركاه أبػػػو ىريػػػرة مػػػا 
 (ُ)كذب كإذا كعد أخلف كإذا أؤبٛن خاف((

 وجو الاستدلال:
أف النبي صلى الله عليو كسلم عد إخلبؼ الوعد من النفاؽ، كالنفاؽ ب٧رـ شرعان، فيكوف  

بناءن على ىذا ان إخلبؼ الوعد ب٧رم
(ِ). 

 ستدلال: من وجهين:مناقشة الا
الوجو الأكؿ: أف اب٢ديث ليس علػى ظػاىره، بػل ىػو خػا  بٗػن كعػد بشػيء كاجػب عليػو 

 فأخلف؛ لأف من كعد بٗا لا بٰل لو، أك عاىد على معصية، فلب بٰل لو الوفاء بشيء من 
 .(3)ذلك، فإذا كاف الأمر كذلك فلب يكوف فيو دليل على كجوب الوفاء بالوعد مطلقان 

: أف خلػف الوعػػد لا يقػدح إلا ذا كػاف العػػزـ عليػو مقارنػان للوعػػد، أمػا لػو كػػاف الوجػو الثػاني
 .(4)عازمان على الوفاء ثم عرض مانع، أك بدا لو رأم فهذا لم توجد منو صورة النفاؽ

، بػاةرـأف ىذا غبّ مسلم، كما ذكركه من أنو لا بٰل الوفاء بٗػا بكبٯاب عن الوجو الأكؿ: 
ث عن ظاىره، كذلك أف ما لا بٰل لا بٯوز فعلو، سواءن كعػد بػو أـ ذلك صارؼ للحدي  يعدفلب

 .(5)لم يعد
كبٯاب عن الوجو الثاني: أف ىذا بٚصيص بػلب ب٨صػص، كأمػا حػديث زيػد بػن الأرقػم فقػد 

 تقدـ بٚربٯو كبياف ضعفو.

                                                 
كمسػػلم: كتػػاب بػػاب بيػػاف خصػػاؿ اب٤نػػافق  ، ّّ(  أخرجػػو البخػػارم: كتػػاب الإبٲػػاف بػػاب علبمػػة اب٤نػػافق حػػديث رقػػم ُ)

 .َُٕحديث رقم 
 (ِّ/ْ( الفركؽ )ِ)
 (ِٖ/ْ( اةلى )ّ)
 (َٗ/ُ(  انظر فتح البارم لابن حجر )ْ)
 (ِٖٔ( انظر الوعد كأثره في اب٤عاملبت الشرعية لد ب٧مد كتوع ) :ٓ)
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 الدليل الرابع:  

موف علػػى قػػاؿ: قػػاؿ رسػػوؿ الله صػػلى الله عليػػو كسػػلم )اب٤سػػل رضػػي الله عنػػو عػػن أب ىريػػرة
 .(ُ)شركطهم(

 وجو الاستدلال: 
نفسو، فعلى ىذا يلزمو  ملزهـ بٗا ألزـ بو الإنساف، ك الوعدبٗا أف الواعد قد ألزـ نفسو ب

: )من شرط على نفسو طائعان غبّ مكره (2)، كقد قاؿ القاضي شريحبالوعد فهو كالشرط الوفاء
 .(3)فهو عليو(

د ىو من مقاطع اب٢قوؽ، فمن كعد فقد "الوفاء بالوع قاؿ الدكتور سامي حسن بٞود:
شرط على نفسو شرطان، ترتب عليو تصرفات كالتزامات، كإف الشرط من ىذا القبيل يكوف 

 .(4)ملزمان"

اب٤الكيػة كاختلفػوا في  ىػو مػذىبقػوؿ الكىػذا  ،التفصيل في كجوب الوفاء بالوعد القول الثالث:
 ذلك على رأيبْ:
كخلبصتو أف الوعد  ،(ُ) مالك كىو قوؿ سحنوف كىو اب٤شهور من مذىبالرأي الأول:  

  على سبب كدخل اب٤وعود لو قد يكوف لازمان بٯب الوفاء بو على الواعد إذا كاف الوعد 

                                                 
خ الألباني : حسن صحيح  . كركاه (  قاؿ الشيّْٗٓ( أخرجو أبو داكد: كتاب الأقضية باب في الصلح حديث رقم )ُ)

البَمذم: كتاب الأحكاـ عن رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم باب ما ذكر عن رسوؿ الله صلى الله عليو كسػلم في الصػلح 
)برنػػامج  الإمػػاـ الألبػػاني صػػحيح كضػػعيف أب داككد، . (  قػػاؿ الشػػيخ الألبػػاني: صػػحيحُِّٓبػػبْ النػػاس حػػديث رقػػم )

 .يقات اب٢ديثية ف إنتاج مركز نور الإسلبـ لأبٕاث القرآف كالسنة بالإسكندريةبرنامج منظومة التحق
شػػريح بػػن اب٢ػػارث بػػن قػػيس بػػن اب١هػػم الكنػػدم، أبػػو أميػػة: مػػن أشػػهر القضػػاة الفقهػػاء في صػػدر الإسػػلبـ. أصػػلو مػػن  (ِ)

ىػ ككاف ثقة في  ٕٕفاه سنة اليمن. كلي قضاء الكوفة، في زمن عمر كعثماف كعلي كمعاكية، كاستعفى في أياـ اب٢جاج، فأع
ىػػػػػ )الأعػػػػلبـ للزركلػػػػي ٖٕاب٢ػػػػديث، مأمونػػػػا في القضػػػػاء، لػػػػو بػػػػاع في الأدب كالشػػػػعر. كعمػػػػر طػػػػويلب، كمػػػػات بالكوفػػػػة عػػػػاـ 

(ّ/ُُٔ)) 
 (.ُٖٗ/ِ)( ركاه البخارم، )الباب مابٯوز من الاشبَاط كالثنيا في الإقرار كالشركط البٍ يتعارفها الناس بينهم( ّ)
 (.ِٔلتمويلية الإسلبمية للشركات اب٤سابٮة، للدكتور سامي بٞود ) :( الأدكات اْ)



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

36 
كأف يقوؿ: اىدـ دارؾ، كأنا أسلفك ما تببِ بو. فهدـ دراه فإنو بٯب ،بسبب الوعد في شيء  

 .(ِ)على الواعد الوفاء بوعده
كمفػػاده أف الوعػػد  (ْ)( ّ)قػػوم في اب٤ػػذىب اب٤ػػالكي كىػػو مػػذىب أصػػبغ كىػػو قػػوؿه الوورأي الثوواني: 

كإف لم  ،مطلقػان علػى سػبب بو إذا كاف الوعد  على الواعدكيقضى  ،كبٯب الوفاء بو ،يكوف لازمان 
 .(5)يدخل اب٤وعود بسببو في شيء

يٍنو فأسػلفبِ أقضػهم، فوعػده اب٤قابػلكمثالو أف يقوؿ رجػل لآخػر:  ، إف غرمػائي يلزمػونبِ بػدى
ثم بػػدا لػػو الرجػػوع، فػػإف علػػى مػػذىب أصػػبغ بٯػػب الوفػػاء؛ لأنػػو كعػػد علػػى سػػبب، كعلػػى مػػذىب 
مالػػك كمػػن كافقػػو، لا بٯػػب؛ لأف اب٤وعػػود لػػو لم يػػدخل في شػػيء إلا إذا أعتقػػد منػػو الغرمػػاء علػػى 

 موعد أك أشهد بإبٯاب ذلك على نفسو.

 استدل أصحاب ىذا القول:
ضػت، فمنهػا مػا أكجػب الوفػاء بالوعػد مطلقػا، بأف النصو  الشرعية ّٔذا الصػدد قػد تعار 

كىػػي الأدلػػة الػػبٍ سػػاقها موجبػػوا الوفػػاء بالوعػػد، كمنهػػا مػػا لم بٯعػػل إخػػلبؼ الوعػػد مػػن الكػػذب، 
ذا إفبناء علػى ذلػك يتعػبْ اب١مػع بينهمػا، كلا بٲكػن اب١مػع إلا بػأف بٙمػل أدلػة الوجػوب علػى مػا 

                                                                                                                                               
ب٧مد بن عبد السلبـ )سحنوف( بن سعيد بن حبيب التنوخي، أبو عبد الله: فقيو مالكي مناظر، كثبّ التصانيف. كلد  (ُ)

ىػػػ كتػػوفي  ِّٓة ىػػػ، مػػن أىػػل القػػبّكاف. لم يكػػن في عصػػره أحػػد أبٝػػع لفنػػوف العلػػم منػػو. رحػػل إلى اب٤شػػرؽ سػػنَِِعػػاـ 
بالسػػاحل، كنقػػل إلى القػػبّاف فػػدفن فيهػػا. كرثػػي بثلببٜائػػة مرثيػػة. كػػاف كػػريم اليػػد، كجيهػػا عنػػد اب٤لػػوؾ، عػػالي اب٥مػػة. مػػن كتبػػو 

 ((َِْ/ٔىػ( )الأعلبـ )ِٔٓ)آداب اب٤علمبْ ( ك)أجوبة ب٧مد بن سحنوف ( توفي عاـ )
 (ِْٓ/ُ( فتح العلي اب٤الك )ِٓ/ْ( الفركؽ )ِ)
ن الفػػػرج بػػػن سػػػعيد بػػػن نػػػافع: الإمػػػاـ الكبػػػبّ، مفػػػبٍ الػػػديار اب٤صػػػرية، كعاب٤هػػػا، أبػػػو عبػػػد الله الأمػػػوم مػػػولاىم، أصػػػبغ بػػػ (ّ)

، حدث عنو: البخارم، كأبٞد بن ىػ(،كطلب العلم كىو شاب كببّ، ففاتو مالك كالليثَُٓاب٤صرم، اب٤الكي، كلد عاـ )
بػػن سػػليماف اب١يػػزم، كإب٠اعيػػل ب٠ويػػو، كب٧مػػد بػػن إب٠اعيػػل  اب٢سػػن البَمػػذم، كبٰػػبٓ بػػن معػػبْ، كأبٞػػد بػػن الفػػرات، كالربيػػع

فقيػػو مػػن كبػػار اب٤الكيػػة بٗصػػر. قػػاؿ ابػػن اب٤اجشػػوف: مػػا أخرجػػت مصػػر مثػػل  السػػلمي، كأبػػو الػػدرداء عبػػد العزيػػز بػػن منيػػب،
 (.ٔٓٔ/َُىػ( )سبّ أعلبـ النبلبء )ِِٓتوفي عاـ )أصبغ. ككاف كاتب ابن كىب. كلو تصانيف 

 (ِْٓ/ُفتح العلي اب٤الك )( ِٓ/ْ( الفركؽ )ْ)
 ْ/ِٓ(، الفركؽ ِْٓ/ُ(  انظر فتح العلي اب٤الك )ٓ)
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رأم الأكؿ عنػد اب٤الكيػة، أك كػاف كعػده يلزـ بوعده كما ىػو الػفإنو  ب في شيءسبالوعد ب أدخلو 

كلأف  ؛مقركنان بذكر السبب كما ىو الػرأم الثػاني عنػدىم، كذلػك لتأكػد العػزـ علػى الػدفع حينئػذ
إخػػػلبؼ الوعػػػد فيمػػػا إذا كػػػاف الوعػػػد علػػػى سػػػبب يلحػػػق اب٤وعػػػود ضػػػرر بإخلبفػػػو، كقػػػد جػػػاءت 

 .(1) الشريعة بدفع الضرر، كفيما عدا ذلك يكوف الوفاء مستحبان 
 اقشة الاستدلال:من

كر ىو اب١ميع ببْ الأدلة، بل اب١مع بينها ينبغي أف يكػوف بٕمػل الأدلػة نسلم بأف ما ذي  لا
علػػى الدالػػة الدالػة علػػى عػػدـ التػػأثيم في إخػػلبؼ الوعػػد، علػى الإخػػلبؼ اضػػطراران، كتبقػػى الأدلػػة 

 .(2)التأثيم على ظاىرىا

نو بٱرج عػن معػبُ الوعػد آّػرد كيكتسػب أف الوعد إذا صدر معلقان على شرط، فإ القول الرابع:
 .(3) ىو مذىب اب٢نفيةىذا ثوب الالتزاـ كالتعهد، فيكوف ملزمان لصاحبو ك 

أف اب٤ذىب اب٢نفي ببُ الالتزاـ على الصػور اللفظيػة قوؿ اب٤الكية ك   كالفرؽ ببْ قوؿ اب٢نفية
تزاـ على فكرة دفع الضػرر للوعد كىل ىي تعليقية أك غبّ تعليقيةق بينما اب٤ذىب اب٤الكي ببُ الال

 .(4)اب٢اصل فعلبن للموعود، من تغرير الواعد
 استدل أصحاب ىذا القول:

 الدليل الأول:
 ا استدؿ بو أصحاب القوؿ الثالث.ب٩ نحوو باستدلوا  

                                                 
 (ِْ/ْ( الفركؽ )ُ)
 (ُّ/ْ( الفركؽ )ِ)
 (ٕٕ/ُ(، كانظر شرح ب٦لة الأحكاـ العدلية )ّْْ(، الاشباه كالنظائر لابن ب٪يم )ِٕٕ/ٓ(  حاشية ابن عابدين )ّ)
 (ُّٗب٧مد كتوع ) : ( انظر الوعد كأثره في اب٤عاملبت الشرعية لدْ)
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 الدليل الثاني:  

يقلػػػب الأمػػػور الاختياريػػػة إلى كاجبػػػة، أمػػػا إذا كػػػاف الوعػػػد في الصػػػورة  إف الوعػػػد اب٤طلػػػق لا
فإنػػو يصػػبح لازمػػان، لقػػػوة الارتبػػاط بػػبْ الشػػرط كاب١ػػػزاء، مػػن حيػػث إف حصػػوؿ مضػػػموف تعليػػق، 

 اب١ػػػػزاء موقػػػػوؼ علػػػػى حصػػػػوؿ شػػػػرط، كذلػػػػك يكسػػػػب الوعػػػػد قػػػػوة كقػػػػوة الارتبػػػػاط بػػػػبْ العلػػػػة ك
 .(1)اب٤علولية، فيكوف لازمان 

 الدليل الثالث: 
بالوعد من أقضية لبعض السلف تدؿ على كجوب الوفاء  (2)الإماـ البخارم هما ذكر  

 يأتي: اب٤علق منها ما
: )أف رجلبن قاؿ لكريوٌ: أدخل (3)ركاه البخارم في صحيحو سنده عن ابن سبّين ما

بٱرج، فقاؿ شريح: من شرط على  ممائة درىم، فل كركابك، فإف لم أرحل معك يوـ كذا فل
لم آتك  بّ مكره فهو عليو(، كقاؿ ابن سبّسن: إف رجلبن باع طعامان كقاؿ: إفغنفسو طائعان 

 .(4)الأربعاء فليس بيبِ كبينك بيع، فلم بٯئ، فقاؿ شريح للمشبَم: أنت أخلفت فقضى علي(

                                                 
 (ِّٖ/ُ( شرح ب٦لة الأحكاـ العدلية للؤتاسي )ُ)
ىػػػ( أبػػو عبػػد الله: حػػبر الإسػػلبـ، كاب٢ػػافظ ب٢ػػديث ُْٗب٧مػد بػػن إب٠اعيػػل بػػن إبػػراىيم بػػن اب٤غػػبّة البخػػارم، كلػد عػػاـ ) (ِ)

( يخ(، ك )الأدب اب٤فػرد رسوؿ الله صلٌى الله عليو كسلم، صاحب )اب١امع الصحيح(  اب٤عركؼ بصحيح البخارم، ك )التار 
( في طلب اب٢ديث، فزار خراساف كالعراؽ كمصر كالشاـ، كب٠ع َُِ. كلد في بٖارل، كنشأ يتيما، كقاـ برحلة طويلة )سنة 

مػػن ب٫ػػو ألػػف شػػيخ، كبٝػػع ب٫ػػو سػػت مئػػة ألػػف حػػديث اختػػار منهػػا في صػػحيحو مػػا كثػػق بركاتػػو. كىػػو أكؿ مػػن كضػػع في 
رٍتنٍػك )مػن قػرل ب٠رقنػد(  الإسلبـ كتابا على ىذا النحو. كأقاـ في بٖارل، فتعصب عليو بٝاعة كرمػوه بػالتهم، فػأخرج إلى خى

(، ُّٗ/ ُِىػػ( )سػبّ أعػلبـ النػبلبء )ِٔٓفمات فيها. ككتابو في اب٢ػديث أكثػق الكتػب السػتة اب٤عػوؿ عليهػا، تػوفي عػاـ )
 (ّْ/ٔ)الأعلبـ للزركلي )

ىػػػ( كىػػو ّّأبػػو بكػػر: إمػػاـ كقتػػو في علػػوـ الػػدين بالبصػػرة. كلػػد عػػاـ ) ب٧مػػد بػػن سػػبّين البصػػرم، الأنصػػارم بػػالولاء، (ّ)
تػػابعي. مػػن أشػػراؼ الكتػٌػاب. مولػػده ككفاتػػو في البصػػرة. نشػػأ بػػزازا، في أذنػػو صػػمم. كتفقػػو كركل اب٢ػػديث، كاشػػتهر بػػالورع 

(، َٔٔ/ْلبـ النبلبء )ىػ( )سبّ أعَُُكتعببّ الرؤيا. كاستكتبو أنس بن مالك، بفارس. ككاف أبوه مولى لأنس توفي عاـ )
 (.ُٓٓ/ٔالأعلبـ للزركلي )

 (ُٖٗ/ِ( ركاه البخارم، ياب مابٯوز من الاشبَاط كالثنيا في الإقرار كالشركط البٍ يتعارفها الناس بينهم )ْ)
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 مناقشة الاستدلال: 

أف ىذا قضاء شريح ربٞو الله كخالفو فيو بٝهور السلف كقد أجاب اب٢افظ ابن حجر 
 .(ُ)على قضاء شريح بقولو: " كقاؿ اب١مهور: ىي عدة فلب يلزـ الوفاء ّٔا"

من  (ِ)السبكي تقي الدين : أف الوفاء بالوعد يلزـ ديانة لا قضاءن، كىو قوؿالخامس القول
 .(4)اختيار الشيخ ب٧مد الأمبْ الشنقيطي صاحب أضواء البياف، كىو (3)الشافعية

 :بدليل وىو استدل أصحاب ىذا القول
مقتا عند أف إخلبؼ الوعد لا بٯوز، لكونو من علبمات اب٤نافقبْ، كلأف الله يقوؿ: كبر  

الله أف تقولوا ما لا تفعلوف، كظاىر عمومو يشمل إخلبؼ الوعد، كلكن الواعد إذا امتنع من 
بٯبر عليو ؛ لأف أكثر علماء  دكف أف، بل يؤمر بو إب٪از الوعد لا بٰكم عليو بو كلا يلزـ بو جبران 

 .(5)بوعدهلا بٯبر على الوفاء  أف الواعدالأمة على 
  مناقشة الاستدلال:

فإف من  ديانةن  بالوعد الأصل ىو الإلزاـ بكل ما أكجبو الله كرسولو، فإذا قلنا بوجوب الوفاءإف 
قضاءن، كما مهمة القضاء إلا تنفيذ ما أمر الله بو، كمعاقبة من خرج  الإلزاـ بو مقتضياتو كجوب

 .(ٔ)ة القضاءمسئوليعن أكامر الله فهذه ىي 

                                                 
 (ّْٓ/ٓ( فتح البارم )ُ)
شيخ الإسػلبـ في عصػره، علي بن عبد الكافي بن علي بن بٛاـ السبكي الأنصارم اب٣زرجي، أبو اب٢سن، تقيٌ الدين:  (ِ)

ىػػػ(  كانتقػػل إلى ّٖٔكأحػػد اب٢فػػاظ اب٤فسػػرين اب٤نػػاظرين. كىػػو كالػػد التػػاج السػػبكي صػػاحب الطبقػػات، كلػػد في سػػبك عػػاـ )
ىػػ(، مػن كتبػو " الػدر ٕٔٓىػػ كاعتػل فعػاد إلى القػاىرة، فتػوفي فيهػا عػاـ  ّٕٗالقاىرة ثم إلى الشاـ. ككلي قضاء الشػاـ سػنة 

لم يكملػػػو، ك " ب٨تصػػػر طبقػػػات الفقهػػػاء " ك " إحيػػػاء بػػػالنقوس في صػػػنعة إلقػػػاء الػػػدركس. الأعػػػلبـ النظػػػيم " في التفسػػػبّ، 
(ْ/َِّ" ) 
 (ِٖٓ/ٔ(  الفتوحات الربانية شرح الأذكار للنوكم )ّ)
 (ُْْ/ّ(  أضواء البياف )ْ)
 (ُْْ/ّ(  أضواء البياف )ٓ)
 (ِْ( بٕث الوفاء بالوعد، الدكتور يوسف القرضاكم ) :ٔ)
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 الترجيح: 

كلا ييلزـ الواعػد  أف الوفاء بالوعد آّرد مندكب، - أعلمكالله تعالى– الذم يبَجح للباحث
علػى سػبب كقػوؿ اب٤الكيػة، أك علػى شػرط   ان كأمػا إذا كػاف الوعػد مبنيػ ،ديانػة كلا قضػاءن  بالوفاء بػو

ب كأف الواعػػػد ملػػػزـ بػػػو، فػػػإف الوفػػػاء و كقػػػوؿ اب٢نفيػػػة، أك كػػػاف عػػػرؼ اب٤تواعػػػدين علػػػى أنػػػو للوجػػػ
مػػالم يكػػوف ىنػػاؾ عػػذر كقضػػاءن  ديانػػةن بوعػػده لػػزـ الواعػػد بالوفػػاء بالوعػػد حينئػػذو يكػػوف كاجبػػان  كيي 

إخػػػلبؼ الوعػػػود،  وديدنػػػ مقبػػػوؿ لتخلفػػػو؛ كفي ىػػػذا بٝػػػع بػػػبْ الأدلػػػة فالنصػػػو  ذمػػػت مػػػن كػػػاف
 معتػػبر أك شػػرطو  كحثػػت علػػى الوفػػاء بالوعػػد مطلقػػان، فػػإذا جػػاء مػػا يؤكػػد الوفػػاء بالوعػػد مػػن عػػرؼو 

كيصبّه كاجبان؛ لأف اب٤ندكب بٯوز للئنساف أف يلػزـ  ،وب الوفاءجيقوم القوؿ بو  كلوصريح فهذا  
 ، الوعػد ملزمػان،  فػإف كػل ذلػك بٯعػلنفسو بو، ككجػود مػا بٰتػف بالوعػد مػن شػرط أك عػرؼ ملػزـ

كىػذا كلػو مقيػده فيمػا لا يفضػي إلى  ما بٲنع من الإلزاـ بػذلك، -فيما أعلم–الشرع في كلا يوجد 
 ب٧رـ كما تقدـ في بٙرير ب٧ل النزاع.

قػػرر ىػػذا فهػػل ىػػذا اب٣ػػلبؼ ب٧صػػور في الوعػػد في عقػػود الإرفػػاؽ كالتػػبرعق أـ أنػػو عػػاـ إذا ت
 يدخل فيو عقود اب٤عاكضات كغبّىاق

مػع أف بعػض اب٤ػذاىب  –أنػو عػاـ في كػل كعػد  -كالله تعالى أعلػم– الذم يبَجح للباحث
اب٤سػػألة عامػػة  ّٔػػا في ىػػذه كذلػػك لأف الأدلػػة اب٤سػػتدؿي  -اب٤ػػذكورة بٙصػػره في عقػػود التػػبرع كالإرفػػاؽ

كىػذا  ،كلم بٚص عقودان دكف أخرل كالعاـ يبقى على عمومو حبٌ يرد اب٤خصص كلا ب٨صص ىنػا
 ، كمعػػالي الشػػيخكحسػػن الشػػاذلي ،مػا قػػاؿ بػػو بٝػػع مػػن العلمػػاء اب٤عاصػػرين مػػنهم مصػػطفى الزرقػػاء

 ،(ُ)كغػػبّىم  عبػػدالله اب٤نيػػع ، كيوسػػف القرضػػاكم، علػػي ب٧يػػي الػػدين القرداغػػي، ككىبػػة الزحيلػػي
إلى ب٧ػرـ فػلب بٯػوز الوفػاء بػو كمػا تقػدـ  يلكن بٯدر التنبيػو إلى أف الوعػد إذا كػاف الوفػاء بػو يفضػ

 في بٙرير ب٧ل النزاع. كالله تعالى أعلم.

                                                 
 ( كحسن الشاذلي عبدالله اب٤نيع ، كيوسف القرضاكم، علي ب٧ييََُّ/ِل الفقهي العاـ ب٤صطفى الزرقاء )(اب٤دخُ)

 (ْْٗ،َُّٓ،َٓٗ،ْٖٗ،َٓٗ،ٖٕٖ/ٓ(، )ٖٗٓ- َْٖ/ْب٦لة الفقو الإسلبمي )الدين القرداغي، ككىبة الزحيلي 
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 :المطلب الثاني: الوعد في إطفاء صكوك الاستثمار

 :افكفيو فرع

 .الفرع الأكؿ: أف يكوف حق الإطفاء لطرؼ كاحد 
 وف حق الإطفاء لأكثر من طرؼ.الفرع الثاني: أف يك 
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 : الفرع الأول: أن يكون حق الإطفاء لطرف واحد 

 قية:طكيندرج بٙت ىذا الفرع ثلبث صور كفقان للقسمة اب٤ن

 : أف يكوف حق الإطفاء ب٢امل الصك.الصورة الأولى
أك في  طلب حامل الصك كذلك بأف يعد مصدر الصك أك غبّه حامل الصك بإطفائو

 يتفقاف عليها عند العقد.أحواؿ ب٧ددة 

 أف يكوف حق الإطفاء ب٤صدر الصك. الصورة الثانية:
، أك في أحواؿ ب٧ددة مبٌ طلبوكذلك بأف يعد حامل الصك مصدره بأف لو حق الإطفاء 

 يتفقاف عليها عند العقد.

 أف يكوف حق الإطفاء لغبّبٮا. الصورة الثالثة:
مبٌ دره بأف يكوف لو حق إطفاء الصك كذلك بأف يعد حامل الصك طرفان ثالثان غبّ مص

 أحواؿ ب٧ددة يتفقاف عليها عند العقد. في ، أكطلبو

كبناء على ما تقدـ في حكم الإلزاـ بالوفاء بالوعد فإف ىذه الصور الثلبث بٯوز الإلزاـ 
حبٌ لا  ب٧دد أك حاؿ معبْ الإطفاء على أف يكوف الإطفاء ب٧ددان إما بوقتبوعد الفيها ب

اع، كما بٯب الالتزاـ بالضوابط اب٣اصة لكل صك عند إطفائو كذلك بٕسب نوع يفضي إلى نز 
 .(ُ)الصك كحقيقتو

 

                                                 
 ( كستأتي دراستها في الفصل الثاني من البحث إف شاء الله.ُ)
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 : الفرع الثاني: أن يكون حق الإطفاء لأكثر من طرف 

يعبر عنو الفقهاء  ه أف يكوف حق الإطفاء ب٤صدر الصك كحاملو، كىذا ماكأبرز صورً 
تكوف  لا ، كاب٤فاعلةمفاعلةعلى كزف حبو؛ لأاا باب٤واعدة كيراد ّٔا: أف يعد كل  من الطرفبْ صا

 .(1)دة فهي أف يعد أحدبٮا صاحبو دكف الآخرإلا من اثنبْ، بٖلبؼ العً 
كيكوف ذلك بأف يتواعد حامل الصك كمصدره على الإطفاء بعد مدة معينة أك أحواؿ 

 ب٧ددة بقيمة ب٧ددة.
 ف العلماء في حكم اب٤واعدة اب٤لزمة على قولبْ:لاخت ك

حكم العقد، إذ الإلزاـ بٯعل للمواعدة في أف اب٤واعدة اب٤لزمة ب٧رمة؛ لأاا  ول الأول:الق
ىذه  من (ِ)شرعية تدخلها في دائرة العقود اةرمة،حكم العقد، كّٔذا تتضمن على ب٧اذير 

كاب٤واعدة تفضي غالبان  (3)أف النبي صلى الله عليو كسلم قاؿ: )) لا تبع ما ليس عندؾ(( اةاذير
أف من شركط العقد الرضا كبالإلزاـ باب٤واعدة ينتفي  لى بيع اب٤رء مالا بٲلك، كمن اةاذير أيضان إ

 .، ب٩ا بٯعل العقد باطلبن بٙقيق ىذا الشرط

 كىي: التاليةشرعية الضوابط الب ؛ جائزة شرعان  اب٤واعدة اب٤لزمة أف القول الثاني:
تصح اب٤واعدة على عقد صرؼ؛ أف لا يبَتب على اب٤واعدة ب٨الفة لنص شرعي؛ فلب  -ُ

.  لأاا في اب٢كم كالاعتبار كعقد صرؼ مستأخر كىو ب٧رـ
أف لا يبَتب على اب٤واعدة ب٨الفة لأصل شرعي، كأف يبيع شخص من آخر عينان بثمن  -ِ

معجل، كب٘رم اب٤واعدة اب٤لزمة بينهما على أف يشبَيها منو بنفس الثمن بعد شهر أك 
تغيبّ اب٢كم كاب٤وجىب الشرعي للبيع الأكؿ، كىو نقل سنة، فهذه اب٤واعدة أفضت إلى 

 ملكية اب٤بيع على التأبيد، إلى التأقيت، كىذا ب٨الف ب٤قتضى البيع.
                                                 

 ُِْ-ّلإكليل ب٤ختصر خليل للمواؽ على ىامش مواىب اب١ليل للحطاب ( التاج كاُ)
 (ُُٕكتوصيات ب٦مع الفقو الإسلبمي الدكلي ) : قرارات ((ِ

(، ركاه البَمػذم: كتػاب البيػوع َّّٓ( ركاه أبو داكد: كتاب الإجارة باب في الرجل يبيػع مػا لػيس عنػده حػديث رقػم )ّ)
( ركاه النسائي: كتاب البيوع َُّٗما جاء في مطل الغبِ أنو ظلم حديث رقم )عن رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم باب 

 (  صححو  الألباني .َُْٔباب بيع الطعاـ قبل أف يستوفي حديث رقم )



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

44 
أف لا يكوف الغىرىض منها التحايل على الربا، كأف يبيع شخص عقاره من آخر بثمن  

معلومة كسنة أك  معجل، ثم بٯرياف مواعدة ملزمة بأف يشبَيو البائع منو بنفس الثمن بعد مدة
ثلبث، كأف يستأجره منو خلبؿ تلك اب٤دة بٗبلغ ب٧دد، فبهذا العقد تتم اب٢يلة إلى تسليف ماؿ 

اب١واز كلا يوجد ما بٲنع من  في اب٤عاملبت لأف الأصل؛ (ُ)معلوـ إلى أجل معلوـ بفائدة معلومة
كحكمان عن  حقيقةن  تلفةه لأاا ب٨ ؛عقد فغبّ مسلمالاب٤واعدة، كأما القوؿ بأف اب٤واعدة في حكم 

العقد، كلا يبَتب عليها آثار العقد، فالعقد يفيد انتقاؿ اب٤لك في اب٢اؿ بٖلبؼ اب٤واعدة ففيها 
 .(2)لبالتزاـ بإبراـ العقد في اب٤ستق

 الترجيح: 
بٙريم اب٤واعدة من الطرفبْ، فاب٤واعدة كإف   كىو الأكؿ القوؿ  -كالله أعلم–الذم يبَجح للباحث 

لذا بٯب فيها  بعد حبْ،في ظاىر الأمر إلا أاا عقد على إبراـ العقد لفة عن العقد كانت ب٨ت
كىذا ما جعل أصحاب القوؿ الأكؿ يعطوف اب٤واعدة  مراعاة شركط العقد اب٤تواعد على إبرامو

كلذلك نص د اب٤راد إبرامو، العقببْ حكم العقد مع إقرارىم بوجود الاختلبؼ ببْ اب٤واعدة ك 
 .(ّ)للذريعة ى أف الأصل منع اب٤واعدة على ما لا يصح كقوعو في اب٢اؿ بٞايةاب٤الكية عل

 
 

   
 

                                                 
 (ْٕ( انظر نظرية الوعد اب٤لزـ في اب٤عاملبت اب٤الية لد نزيو بٞاد ) :ُ)
 ُُٕة اب١معية الفقهية العدد اب٢ادم عشر   ( انظر بٕث التأجبّ التمويلي الدكتور يوسف الشبيلي ب٦لِ)
 (ِٖٕيضاح اب٤سالك ) :إ (ّ)
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  المبحث الثاني: طرق تحديد القيمة التي يتم بها إطفاء صكوك الاستثمار
 

 وفيو ثلاثة مطالب:

 اب٤طلب الأكؿ: إطفاء الصكوؾ بقيمتها الاب٠ية.
 لسوقية.اب٤طلب الثاني: إطفاء الصكوؾ بقيمتها ا

 اب٤طلب الثالث: إطفاء الصكوؾ بقيمة معينة في عقد إصدار الصك.
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 :المطلب الأول: إطفاء الصكوك بقيمتها الاسمية 

كيراد بالقيمة الاب٠ية: ىي قيمة الإصدار البٍ تظهر على مستند أداة الدفع أك الورقة 
ب على الشيك، كالقيمة على سبيل اب٤ثاؿ، القيمة الاب٠ية للشيك ىي اب٤بلغ اب٤كتو فاب٤الية. 

الاب٠ية للسند ىي اب٤بلغ الذم يظهر على السند كالذم يتم اسبَداده عند الاستحقاؽ، كالقيمة 
 .(1)الاب٠ية للسهم العادم أك اب٤متاز ىي اب٤بلغ الذم يظهر على شهادة السهم

 الاسمية:وصورة إطفاء الصك بقيمتو 
 مدة معينة بالقيمة الاب٠ية للصك.أف يلتزـ مصدر الصك، أك غبّه بشراء الصك بعد  

لأف حامل الصك قد ضمن اسبَداد  ؛كىذه الصورة ب٧رمة شرعان؛ ب٤ا فيها من شبهة الربا
بالإضافة ب٤ا بٯنيو من أرباح ناب٘ة عن نشاط الصك، فيكوف قرضان جر نفعان؛  رأس مالو كاملبن،

دكرية من أرباح اب٤شركع  ثم فكأف بٞلة الصكوؾ أقرضوا مصدرىا قرضان على أف يدفع ب٥م فوائد 
كىو ب٧رـ بالإبٝاع قاؿ ابن قدامة ربٞو الله: مبٌ شرط على  (2)يعيد ب٥م ما بذلوه بعد زمن معبْ

اب٤ضارب )كىو العامل( ضماف رأس اب٤اؿ، أك ب٠ان من الوضيعة، فالشرط باطل لانعلم فيو 
إلى ضماف رأس اب٤اؿ كىذا ىو ، كلأف ضماف الالتزاـ بالشراء بالقيمة الاب٠ية يفضي (ّ)خلبفان"

، كالقرض من عقود الإرفاؽ البٍ لا بٯوز أخذ الربح فيها فيكوف حينئذ (ْ)مقتضى عقد القرض
 .(ٓ)من قبيل الربا

                                                 
 (ّْٔ( قاموس آركابيتا للعلوـ اب٤صرفية كاب٤الية  لد نبيل شيباف ك دينا كنج شيباف ) :ُ)
ت اب٤الية (، اب٤عاملبِْْ(  انظر اب٤عايبّ الشرعية الصادر عن ىيئة اةاسبة كاب٤راجعة للمؤسسات اب٤الية الإسلبمية ) :ِ)

(، اب٣ػػػدمات الاسػػػتثمارية في اب٤صػػػارؼ كأحكامهػػػا في الفقػػػو َِّاب٤عاصػػػرة في الفقػػػو الإسػػػلبمي ةمػػػد عثمػػػاف شػػػببّ ) :
( اب٤عػاملبت ِِْ(، اب٤عػاملبت اب٤اليػة اب٤عاصػرة، الػدكتور كىبػة الزحيلػي ) :َِٓ/ِالإسلبمي الػدكتور يوسػف الشػبيلي )

 (ّّٕ/ُّياف )اب٤الية أصالة كمعاصرة للشيخ دبياف الدب
 (َْ/ٓاب٤غبِ )( ّ)

 (ّٕٓ/ٓىب اب١ليل )موا (ْ)

ينظػر العقػػود اب٤بتكػػرة للتمويػػل كالاسػتثمار بالصػػكوؾ الإسػػلبمية رسػػالة مقدمػػة لنيػل الػػدكتوراه في اب٤عهػػد العػػالي للقضػػاء ( ٓ)
 (ٕٗإعداد الدكتور خالد بن سعود الرشود ) :
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 .المطلب الثاني: إطفاء الصكوك بقيمتها السوقية 

غالبان سعر الورقة اب٤الية أك السلعة السائد في السوؽ، ك ترتبط ىو كاب٤راد بالقيمة السوقية: 
الظركؼ، كالأزمات اب٤الية غبّىا من بنجاح الشركة، أك فشلها، كبٕسب رأس ماب٥ا الاحتياطي، ك 

 .(ُ)كالسياسية، كبٕسب الرغبة، كالدعاية كب٫وىا

 وصورة إطفاء الصك بقيمتو السوقية:
قيمتو  أم- الصك بقيمتو السوقية على إطفاءمصدره  مع أف يعد أك يتفق حامل الصك 
قيمتو  أم - الصك بقيمتو السوقية بإطفاء وأك أف يعد مصدر الصك حامل ،-ءالإطفاكقت 
بعد مدة معينة أك حاؿ ب٧دد كىو ب٦رد كعد ملزـ أما العقد فيتم عند العزـ على  -الإطفاءكقت 

 الإطفاء.

سػػػألة حكػػػم بٙديػػػد الػػػثمن بػػػالرجوع إلى سػػػعر السػػػوؽ، أك بٗػػػا بٗ ارتبػػػاط ب٥ػػػا كىػػػذه الصػػػورة
إما أف يكوف معلومان لدل اب٤تعاقػدين عنػد العقػد فهنػا لا  سعر السوؽ لب بٱلوفينقطع بو السعر، 

 .ب٦هولان ب٥ما حاؿ التعاقد يكوفف أما إشكاؿ فيو، ك إ
، أك ف لسػػعر السػػوؽااب٤تعاقػػد علػػى أف يرجػػع صػػحة العقػػداب٢كػػم باختلػػف العلمػػاء في كقػػد 
 بْ:لعلى قو البيع بٗا ينقطع بو السعر اختلفوا  مسألة ، كمثلهاإبطاؿ العقد

، (2)اب٤نع من البيع بسر السوؽ، كبٗا ينقطع بػو السػعر، كىػو مػذىب اب٢نفيػة القول الأول:
 (5)، كاب٤شهور من مذىب اب٢نابلة(4)، كالصحيح من مذىب الشافعية(3)كاب٤الكية

                                                 
(، ك الشػػػركات في الشػػػريعة ْٖٓد نبيػػػل شػػػيباف ك دينػػػا كػػػنج شػػػيباف ) :( قػػػاموس آركابيتػػػا للعلػػػوـ اب٤صػػػرفية كاب٤اليػػػة  لػػػُ)

 ُِِ/ِالإسلبمية كالقانوف الوضعي لد لد عبدالعزيز اب٣ياط، طبعة الرسالة: 
 (َٓٓ/ْببّكت )-(  رد اةتار على الدر اب٤ختار، ابن عابدين الدمشقي اب٢نفي دار الفكرِ)
 (َْ/ْةمد بن أبٞد بن عرفة الدسوقي اب٤الكي، دار الفكر)(  انظر حاشية الدسوقي على الشرح الكببّ، ّ)
 (ِّّ/ٗ(  انظر آّموع شرح اب٤هذب لأب زكريا ب٧يي الدين بٰبٓ بن شرؼ النوكم،دار الفكر )ْ)
 (ُْٕ/ّ(  انظر كشاؼ القناع عن مبً الإقناع، ب٤نصور البهوتى اب٢نبلى، دار الكتب العلمية )ٓ)
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 واستدلوا بأدلة مها: 

 الدليل الأول: 
فسػاد البيػع، كفي البيػع بٗػا  أف العلم بالثمن شػرط لصػحة البيػع، كاب١هالػة بػالثمن تػؤدم إلى

ىذه البيوع حقيقتها بيع بثمن  ينقطع بو السعر، أك البيع بٗا يبع بو الناس كالبائعاف بٯهلبنو، كل
 .(1)كقت العقد، كإذا كاف الثمن ب٦هولان أدل ذلك إلى الوقوع بالغرر اب٤نهي عنو وؿو هب٦

 مناقشة الاستدلال: 
لغرر ىي ما كانػت تػؤدم إلى النػزاع كالاخػتلبؼ، كلا إف اب١هالة اب٤نهي عنها كالداخلة في ا

تػػؤكؿ إلى العلػػم، كأمػػا في مسػػألتنا ىػػذه فاب١هالػػة لا تػػؤدم إلى النػػزاع كبٲكػػن الوقػػوؼ عليهػػا، كقػػد 
أباحػػت الشػػرعية مبايعػػات عديػػدة فيهػػا غػػرر كبيػػع أساسػػات اب٢يطػػاف تبعػػان للػػدار، كاب٢مػػل تبعػػان 

 .(2)لأمو

 الدليل الثاني: 
   ڄ  ڦ  ڦ  ڦ  ڦ  ڤ  ڤ  ڤ     ڤ  ٹ چ قولو تعالى:

  .(ّ)چ  ڃڃ  ڃ  ڄ  ڄ  ڄ
 وجو الدلالة من الآية:

بٗػا يبيػع  يرضػى لا ، كقػدثمن معلػوـلا يكػوف البَاضػي إلا بػأف البيع يشبَط فيو البَاضػي، ك 
؛ لأنػػو يظػػن أنػػو يبلػػغ بٜنػػا مػػا فػػإف بلػػغ أكثػػر لم يػػرض اب٤شػػبَم، كإف بلػػغ أقػػل لم يػػرض بػػو النػػاس

 .(ْ)البائع

                                                 
 (.ُِٓ/ٕ(، اةلى )ُّٕ/ّالانصاؼ ) (،ِّّ/ٗ( انظر آّموع )ُ)
(، كانظػر ِِٖ/ِٗ(  انظر ب٦مػوع فتػاكل تقػي الػدين ابػن تيميػة اب٢ػراني، ب٦مػع اب٤لػك فهػد لطباعػة اب٤صػحف الشػريف )ِ)

 (.ٓٗ/ِاب٣دمات الاستثمارية )
 (ِٗ)آية: :(سورة النساءّ)
 (.ُِٓ/ٕ( انظر اةلى )ْ)
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 مناقشة الاستدلال:  

أف رضابٮا بٗا يبيع كيشػبَم بػو عمػوـ النػاس حاصػل أكثػر مػن حصػولو بالشػراء عػن طريػق 
 .(ُ)"لي أسوة بالناس، آخذه بٗا يأخذ بو غبّم" :قوؿفيأطيب لقلب اب٤شبَم  اب٤ماكسة، فهو

ر السػػػػػوؽ، كبٗػػػػػا ينقطػػػػػع بػػػػػو السػػػػػعر، كىػػػػػو قػػػػػوؿه في مػػػػػذىب عجػػػػػواز البيػػػػػع بسػػػػػ القوووووول الثووووواني:
 .(3)ن تيميةب، كقوؿه في مذىب اب٢نابلة رجحو ا(2)الشافعية

 كاستدؿ أصحاب ىذا القوؿ بأدلة منها:
 الدليل الأول:

أك إبٝػاع بٲنػع ذلػك،  ،صل في اب٤عاملبت اب٢ل، كلا يوجد دليل من كتاب، أك سنةأف الأ 
شى من القوؿ باب١واز الوقوع   .(ْ)في ب٧ذكر شرعي بٲنع من صحة البيعكما أنو لا بٱي

 مناقشة الاستدلال:
أف الأصػػل يصػػار إليػػو في حػػاؿ عػػدـ كجػػود صػػارؼ عػػن الأصػػل كفي ىػػذه اب٤سػػألة ىنػػاؾ  

 ريم.  عدة أدلة تفيد التح

 تقدـ من أدلة القوؿ الأكؿ تقدمت الإجابة عليها. كبٯاب عن ىذا: بأف ما

                                                 
يػبّكت  –ب٧مد بن أب بكر شمس الدين ابػن قػيم اب١وزيػة، دار الكتػب العلميػة (  انظر إعلبـ اب٤وقعبْ عن رب العاب٤بْ، ُ)
(ْ/ٓ) 
 (َْْ/ٗ( انظر آّموع )ِ)
( ا الإنصػػاؼ في معرفػػة الػػراجح مػػن اب٣ػػلبؼ، لأب اب٢سػػن علػػي بػػن سػػليماف اب٤ػػرداكم الدمشػػقي الصػػاب٢ي اب٢نبلػػي، دار ّ)

 (ٔ/ْ(، إعلبـ اب٤وقعبْ )َُّ/ْإحياء البَاث العرب )
 (ٓ/ْ( إعلبـ اب٤وقعبْ )ْ)
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 الدليل الثاني:  

قياس البيوع كالإجارة على النكاح، فإف اب٤عاكضة بٗهر اب٤ثل في النكاح جائز، كقد أبٝعت 
 (1)هر اب٤ثل، كىو أشد خطران من البيع كالإجارة. بٗة على صحة النكاح مالأ

 ث: الدليل الثال
ىو عمل الناس في كل عصر كمصر، فما زاؿ الناس يأخذكف من اب٣باز اب٣بز، كمن 

ذا ىو ىبَاضياف على البيع بالسعر اب٤عركؼ، ك يعاف الثمن بل باياللحاـ اللحم، كلا يقدر اب٤ت
 .(2)لا تقوـ مصالح الناس إلا ّٔذا.الذم القياس الصحيح ك 

 الترجيح:
، كلأف الأصل في اب٤عاملبت الاباحةاني، لقوة أدلتو، ىو القوؿ الث -كالله أعلم-الراجح 

، كب٤ا في ىذا القوؿ من التيسبّ على هانالبٍ لا تقول أدلة القوؿ الأكؿ على نقل اب٢كم ع
 .الإبٝاع العملي على ىذا (ّ)الناس، فاب٢اجة ماسة إلى القوؿ بو، ككما ذكر ابن القيم
البيع بسعر السوؽ جواز الوعد بذلكق  إذا تقرر ىذا فهل ينببِ على القوؿ بصحة كجواز

للباحث جوازه في الوعد كذلك، لعدـ كجود اب٤انع منو لأنو إف جاز كالإلزاـ بوق الذم يبَجح 
 .البيع بسعر السوؽ فالوعد مثلو في ىذا الباب كالله أعلم

                                                 
 (ٓ/ْ( إعلبـ اب٤وقعبْ )ُ)
 ( اب٤رجع السابقِ)
ب٧مد بن أب بكر بن أيوب بن سعد الزُّرٍعي الدمشقيٌ، أبو عبد الله، شمس الدين ابن قػىيّْم اب١ىوٍزيًَّة، أحد كبار العلماء. (ّ)

بن تيميػة حػبٌ كػاف لا بٱػرج عػن شػئ مػن ىػ(، تتلمذ لشيخ الإسلبـ إُٓىػ( في دمشق، كتوفي فيها عاـ )ُٗٔكلد عاـ )
أقوالػػو، إلا قلػػيلبن بػػل ينتصػػر لػػو في بٝيػػع مػػا يصػػدر عنػػو، كسػػجن معػػو في قلعػػة دمشػػق، كأىػػبْ كعػػذب بسػػببو، ككػػاف حسػػن 
اب٣لػق ب٧بوبػا عنػد النػاس، ب٧ػب للكتػب، فجمػع منهػا عػددان عظيمػان، ككتػب بٖطػو اب٢سػن شػيئا كثػبّا. كألػٌف تصػانيف كثػبّة 

وقعبْ، ك الطػػرؽ اب٢كميػػة في السياسػػة الشػػرعية، ك مفتػػاح دار السػػعادة، ك زاد اب٤عػػاد، ك مػػدارج السػػالكبْ، منهػػا: إعػػلبـ اب٤ػػ
 (ٔٓ/ٔكغبّىا كثبّ. )الأعلبـ )
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 المطلب الثالث: إطفاء الصكوك بقيمة معينة في عقد إصدار الصك. 

 :وصورة المسألة
 حامل الصك مصدره أك غبّه بالتنازؿ عن الصك بعد مدة ب٧ددة بقيمة معينة أف يعد 
 في مرحلة الوعد. بٙدد

 حكم ىذه الصورة:
 لا بٱلو الأمر من حالبْ:

 -أك غبّه-اب٢اؿ الأكؿ: أف يكوف الإطفاء عن طريق مواعدة ببْ حامل الصك كمصدره 
؛ كذلك لأف العبْ -لله تعالى أعلمكا– بٙريم ىذه الصورة يبَجح للباحثففي ىذا اب٢اؿ الذم 

بعد اب٤دة اب٤تفق عليها قد تتغبّ كيتبدؿ حاب٥ا، كبٙديد قيمة الإطفاء مببِ على بٙديد العبْ، 
فإذا تعذر الثاني تعذر الأكؿ، كلأف ىذا سيفضي إلى النزاع كالشقاؽ بينهما، كالشرع اى عما 

  يفضي إلى ذلك.
دكف أف يكوف ىناؾ كعد  ،طفاءبإعطائو حق الإ بعد حامل الصك غبّهاب٢اؿ الثاني: أف 

أف ىذه الصورة  -كالله تعالى–يبَجح للباحث من الطرؼ الثاني بالشراء )أك الإطفاء( فالذم 
جائزة؛ لأف البائع )حامل الصك( قد رضي بأف يتنازؿ عن الصك بالقيمة اب٤تفق عليها سواءن 

عدـ شرائو،  كأيار ببْ شراء الصك اب٣لو ازدادت قيمتو أك نقصت، كأما اب٤شبَم فسيكوف 
 .أعلم تعالى مقيد بأف لا يكوف الوعد حيلة على الربا. كالله ولكن ىذا كل

 
 
 
 

   
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 ار.مفي صكوك الاستث المبحث الثالث: بيع الوفاء 

 كفيو ثلبثة مطالب:

 اب٤طلب الأكؿ: اب٤راد ببيع الوفاء 
 .اب٤طلب الثاني: حكم بيع الوفاء 
 ثالث: صورة بيع الوفاء في صكوؾ الاستثمار.اب٤طلب ال 
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 :المطلب الأول: المراد ببيع الوفاء
 : الفرع الأول: التعريف الإضافي لبيع الوفاء

 : المراد بالبيع أولًا.
 البيع لغةً: -

 .(1)البيع ضد الشراء، كبعتي الشيء شىرىيتيو، كالابتياع الاشبَاء 

 البيع اصطلاحاً:  -
هاء لو تعاريفه متعددة كمتقاربة ب٬تار منها ما يلي: ىو مبادلة كالبيع في اصطلبح الفق

 .(ِ)ماؿ كلو في الذمة أك منفعة مباحة بٗثل أحدبٮا على التأبيد غبّ ربا كقرض
 المراد بالوفاء. ثانياً.
 الوفاء لغةً:  -

تدؿ على الإكماؿ كالإبٛاـ، كمن قاؿ: "أكفَ" فمعناه  الوفاء ضدي الغدر، يقاؿ: كفَى كلمةه 
، ككذلك "أكفَ الكيل" أم أبٛو كلم ينقص منو شيئا. كفاني حقو أم أبٛو كلم ينقص منو شيئان أ

 .(ّ)كمنو الوفاء كىو إبٛاـ العهد، كالوفي: ىو الذم يعطي اب٢ق كيأخذ اب٢ق.
 الوفاء اصطلاحاً:  -

ود اب٤قصلا في تعريف ك الاب٤راد بالوفاء في الاصطلبح ىو اب٤عبُ اللغوم، فلب فرؽ بينهما في 
 بو.

                                                 
 (ِّ/ٖ( لساف العرب )ُ)
 (ُْٔ/ّ( كشاؼ القناع )ِ)
 (ّٗٗ/ُٓ( لساف العرب )ّ)
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 .الفرع الثاني: المراد بو"ببيع الوفاء" باعتباره علماً  

 عرفو فقهاء اب٢نفية بأنو: "ىو أف يقوؿ البائع للمشبَم بعت منك ىذه العبْ بٗا لك
 .(ُ)مبٌ قضيتو فهي لي" عليٌ من الدين على أنيَّ 

لثمن فالسلعة عرفوه بقوب٥م: "من ابتاع سلعة على أف البائع مبٌ رد اففقهاء اب٤الكية  كأما
 .(ِ)لو"

 عرفوه بقوب٥م: ىو أف يقوؿ اب٤دين لدائنو بعتك ىذه الدار بٗا لكففقهاء الشافعية أما  ك
 .(ّ)دارم" في ذمبٍ من الدين كمبٌ كفيتي دينك عادت إليَّ 

عرفوه بقوب٥م: "ىو الذم مضمونو اتفاؽ البائع كاب٤شبَم على أف ففقهاء اب٢نابلة  أماك 
 .(ْ)لثمن أعاد إليو اب٤شبَم ذلك"البائع مبٌ جاءه با

 إذا تقرر ما سبق فمن اب٤مكن استخلب  مراحل  بيع الوفاء ب٪ملها في نقاط:
  كبٰصل مقابلو على العبْ اب٤باعة. ان يدفع اب٤شبَم مبلغأف 
 .ينتفع اب٤شبَم بالعبْ حبٌ يعيد البائع بٜن اب٤بيع 
   ن.لبائعو مبٌ ما أعاد لو الثم اب٤بيع نفسو اب٤شبَميرد 

                                                 
 (ِٕٔ/ٓ( حاشية ابن عابدين )ُ)
 (ّّٕ/ْ( مواىب اب١ليل )ِ)
فػػة اةتػػاج في شػػرح اب٤نهػػاج، لابػػن حجػػر اب٥يتمػػي، مػػع حواشػػيو، اب٤كتبػػة التجاريػػة الكػػبرل بٗصػػر لصػػاحبها مصػػطفى (  بّٙ)

 (ِٔٗ/ْب٧مد)طبعة مصورة( )
 (ُْٗ/ّ( كشاؼ القناع )ْ)
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 .المطلب الثاني: حكم بيع الوفاء

 اختلف الفقهاء في حكم بيع الوفاء على ثلبثة أقواؿ:

أف بيع الوفاء بيعه صحيح مطلقان، كقد ذىب إلى ىذا القوؿ متأخرك  القول الأول:
 .(ُ)اب٢نفية

 كاستدلوا بٗا يأتي:
، إذ مقتضى أف ىذا البيع قد جرل عليو العرؼ؛ ذلك أف القياس يقتضي فساد ىذا البيع

لكن ب٤ا جرل العرؼ على بيع الوفاء تركنا القياس لتعامل  ،القياس كوف البيع على جهة التأبيد
 .(ِ)الناس كإف كاف ب٨الفان للقواعد، لأف القواعد تيبَؾ بالتعامل كما في الاستصناع

 مناقشة الاستدلال:
ىو مقرر أف من أف دليل العرؼ لا بٰتج بو في مواجهة أدلة الشرع كقواعدىا، فكما 

إف –شركط اعتبار العرؼ أف لا بٱالف دليلبن أقول منو، كفي بيع الوفاء قد خالف العرؼ 
 .(ّ)الدالة على بٙريم مثل ىذه الصور أدلة الكتاب كالسنة -العرؼ سلمنا بوجود

لكن بشرط أف يذكر الشرط قبل العقد على سبيل  ،أف بيع الوفاء صحيح القول الثاني:
خلبصة ىذا ف ،(4)ذكر في صلب العقد، كذىب إلى ىذا القوؿ بعض اب٢نفيةلا يي  اب٤واطأة، كأف

 لازـ يسبقو اتفاؽ مسبق مضمونو بٰتوم على شرط الوفاء.ك بٯوز إبراـ عقد صحيح أنو القوؿ: 
 كاستدؿ أصحاب ىذا القوؿ بٗا يأتي:

سة إليو، كلا استدلوا بالعرؼ كأف العمل قد جرل على ىذا، كأف القوؿ بٔوازه للضركرة اب٤ا
 .(ٓ)كإلا كاف العقد فاسدان  ،عن صلب العقد بد أف يكوف العقد منفصلبن 

                                                 
 (ٖ/ٔ( البحر الرائق شرح كنز الدقائق، لابن ب٪يم اب٤صرم، دار الكتاب الإسلبمي )ُ)
 ( انظر اب٤رجع السابقِ)
 ذكر الأدلة في أدلة القوؿ الثالث. -إف شاء الله-يأتي معنا ( كسّ)
 ( ٖ/ٔالبحر الرائق ) (ْ)
 (ُِٓ( انظر بيع الوفاء كتطبيقاتو اب٤عاصرة لد ب٧مد أمبْ باركدم، دار النوادر ) :ٓ)
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 مناقشة الاستدلال: 
أما ما ك أما ما يتعلق بالعرؼ فقد جرل اب١واب عنو عند مناقشة استدلاؿ القوؿ الأكؿ، 

  فلب نسلم بذلك، كعلى فرض التسليم بو فإف للضركرة إليو يتعلق بأف الضركرة اب٤اسة تدعو
قررىا العلماء كمن أبرز ىذه الشركط أف تكوف الضركرة قائمة لا  ان كم باعتبارىا شركطحبٌ بٰي 

ألا بٱالف اب٤ضطر مبادئ ك منتظرة، كأف يتعبْ على اب٤ضطر ب٨الفة الأكامر كالنواىي الشريعة، 
نت قائمة تتوفر في بيع الوفاء، كما أف اب٢اجة إليو كا ككل ىذه الأمور لا (ُ)الشريعة الإسلبمية.

عهد اب٣لفاء الراشدين كمن في عهد النبوة، كلا  لم تعتبر، كمع ذلك في كقت نزكؿ الشريعة
 بعهدىم.

 ،(ِ)عدـ جواز بيع الوفاء، كىذا ىو قوؿ بٝاىبّ أىل العلم من اب٤الكية القول الثالث:
 .(ٓ)من اب٢نفية كبٝعه ، (ْ)كاب٢نابلة ،(ّ)كالشافعية

 أبرزىا ما يأتي:استدؿ أصحاب ىذا القوؿ بأدلة 
 الدليل الأول:

أف ىذا البيع حيلة على الربا؛ لأف اب٤شبَم ينتفع باب٤بيع إلى حبْ اسبَداد البائع لو.،  
 ع.بياب٤شبَم اسبَد مالو كانتفع باب٤ فيكوف

 الدليل الثاني: 
أف ىذا البيع مشتمل على بيع كسلف كقد قاؿ رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم ))لا بٰل 

 .(ُ)ع كلا شرطاف في بيع كلا ربح ما لم تضمن كلا بيع ما ليس عندؾ((سلف كبي

                                                 
 (َٖ-ٔٔ: ( راجع نظرية الضركرة الشرعية مقارنة بالقانوف الوضعي، الدكتور: كىبة الزحيلي ، مؤسسة الرسالة ) ُ)
 (ّّٕ/ْ( مواىب اب١ليل )ِ)
 (ِٖٔ/ُ(  اب٤هذب لأب اسحاؽ الشبّازم،دار الكتب العلمية)ّ)
 (ُْٗ/ّ( كشاؼ القناع )ْ)
 (ِٕٔ/ٓ( حاشية ابن عابدين )ٓ)
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 الدليل الثالث:  

كقد نيقل الإبٝاع على بٙريم القرض إذا جر  ،أف ىذا العقد ىو في حقيقتو قرض جر نفعان 
يظهركنو من بيع الأمانة..باطل ما ما أشيخ الإسلبـ ابن تيمية: "ك ، كقد قاؿ (ِ)لصاحبو نفعان 
ئمة سواء شرطو في العقد أك تواطآ عليو، قبل العقد على أصح قولي العلماء، كالقرض باتفاؽ الأ

رُّ منفعة قد ثبت النهي عنو"  .(ّ)الذم بٯي

القوؿ الثالث لقوة أدلتو، كاستناده على الأصوؿ  -كالله أعلم-الراجح  الترجيح:
 الشرعية، كلضعف ما استند عليو أصحاب الأقواؿ الأخرل.

 
 

                                                                                                                                               
(  قػاؿ الشػيخ الألبػاني : حسػن َّْٓ( ركاه أبو داكد: كتاب الإجارة باب في الرجل يبيع ما ليس عنده حػديث رقػم )ُ)

: حسػن (  قػاؿ الشػيخ الألبػانئُُْرقػم ) كركاه النسائي: كتاب البيوع بػاب بيػع مػا لػيس عنػد البػائع حػديثصحيح  . 
حػػديث رقػػم  ُٖٕ/ِصػحيح، كركاه الإمػػاـ أبٞػػد بػػن حنبػػل: مسػػند عبػػد الله بػػن عمػرك بػػن العػػا  رضػػى الله تعػػالى عنهمػػا 

 (  قاؿ شعيب الأرنؤكط: إسناده حسن. ُٕٔٔ)
 (َِْ/ْمكتبة القاىرة ) ( اب٤غبِ لابن قدامة،ِ)
 (ّّْ/ِٗ( كتب كرسائل كفتاكل ابن تيمية )ّ)
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 .لث: صورة بيع الوفاء في صكوك الاستثمارالمطلب الثا 
أف تكػػوف بػػيتصػػور أف تكػػوف ىيكلػػة صػػك الاسػػتثمار في حقيقػػة الأمػػر بيػػع كفػػاء، كذلػػك 

 مراحل الصكوؾ كما يأتي:
  كتطرحهػػػا في السػػػوؽ اسػػػتثمارية اب٤رحلػػػة الأكلى: أف تصػػػدر الشػػػركة الأـ صػػػكوكان

 اب٤ختصة.
  :مصده، عن طريق الاكتتاب، على يبـر العقد ببْ حامل الصك ك اب٤رحلة الثانية

بعػد مػدة أف تتضمن نشرة الاصػدار التػزاـ حامػل الصػك بإعػادة الصػك ب٤صػدره 
 .معينة

 .اب٤رحلة الثالثة: ينتفع حامل الصك بغلة الصك ب٤دة معينة 
  ٍّٔػػا  اكتتػػباب٤رحلػػة الرابعػػة: أف يػػدفع مصػػدر الصػػك ب٢املػػو القيمػػة الاب٠يػػة الػػب

 .كالص ّٔا يستعيد اب٤صدرالصك، ك 
كلكػػػن إذا لم يلتػػػزـ ، (ُ)اةػػػرـ بيػػػع كفػػػاء عػػػبْ في حقيقػػػة الأمػػػر ا؛ لأاػػػةب٧رمػػػالصػػػورة فهػػػذا 

حامػػل الصػػك ببيػػع الصػػك بالقيمػػة الاب٠يػػة، أك إذا كػػاف مصػػدر الصػػك ب٨تلػػف عػػن مالػػك حػػق 
 كالله تعالى أعلم. الإطفاء، أك عدمت خصائص بيع الوفاء فإف اب٢كم يكوف ب٨تلفان حينئذو 

 
 

   
 
 

                                                 
 (.ِٕٔ/ٓ(، حاشية ابن عابدين )ُْٗ/ّ(، كشاؼ القناع )ّّٕ/ْينظر مواىب اب١ليل )( ُ)
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إذا كانت موجوداتها  الاستثمار إطفاء صكوك الرابع:المبحث 
 : منافع وأعياناً مختلطةو  نقوداً, أو ديوناً, أو نقوداً وديوناً 

 :كفيو ثلبثة مطالب

  نقودان.بٛثل حصيلتها إذا كانت اب٤طلب الأكؿ: إطفاء صكوؾ الاستثمار 
  اب٤طلب الثاني: إطفاء صكوؾ الاستثمار إذا كانت حصيلتها بٛثل ديونان. 
 ان اب٤طلب الثالث: إطفػاء صػكوؾ الاسػتثمار إذا كانػت موجػودات الصػك بٛثػل نقػود ،

 ، كمنافع ب٨تلطة.ان ، كأعيانان كديون
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 .نقوداً تمثل حصيلتها إذا كانت المطلب الأول: إطفاء صكوك الاستثمار  

إذا كانت حصيلة الصكوؾ بٛثل نقودان، سواءن كاف ذلك في بدايػة الاكتتػاب، أك في أكاخػر 
؛ لأف الصػكوؾ بٛثػل في ىػذه اب٤رحلػة نقػودان فإف إطفاء الصك في ىذ اب٢اؿ جائزاحل الصك، مر 

أف تطبػق أحكػاـ الصػرؼ علػى  لػذا فيجػب (ُ)كبيع النقود جػائز بشػرط الالتػزاـ بأحكػاـ الصػرؼ
 الصرؼ كىي:كأحكاـ عملية الإطفاء، 

جنسو : يشبَط التماثل إذا كاف بيع النقد بٔنسو، أما إذا بيع بغبّ م(ك التسا)التماثل -ُ
كػػػػأف تكػػػػوف حصػػػػيلة الصػػػػكوؾ دكلارات، فػػػػبّاد إطفاؤىػػػػا  ،(2)فػػػػلب يشػػػػبَط التماثػػػػل

 بالريالات فهنا لا يشبَط التماثل.  
التقابض: فقػد اتفػق العلمػاء علػى أنػو يشػبَط في الصػرؼ تقػابض البػدلبْ في آّلػس  -ِ

 قبل افبَاؽ اب٤تعاقدين.
اب٤تصارفبْ إذا افبَقا قبل من ب٫فظ عنو من أىل العلم أف  قاؿ ابن اب٤نذر: "أبٝع كل

ا كيكفي قبض كثيقة الصك عن قبض موجوداته (3)أف يتقابضا، أف الصرؼ فاسد."
 .(4)من النقود لتحقق القبض اب٢كمي

                                                 
 (ِّحساف ) : حسبْ حامدالدكتور ، صكوؾ الاستثمار (ِّْعايبّ الشرعية ) :اب٤( ُ)

 (.ُِٓ/ّ( ينظر كشاؼ القناع )ِ)
 (ُْ/ْ( نقلو ابن قدامة في اب٤غبِ )ّ)
 (.ّْ/ِ( اب٣دمات الاستثمارية )ْ)
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.المطلب الثاني: إطفاء صكوك الاستثمار إذا كانت حصيلتها تمثل ديوناً    

 .(1)اب٤راد بالدين: ىو اب٤اؿ الثابت في الذمة
صػػػػيلة بعػػػػض أنػػػػواع الصػػػػكوؾ ديونػػػػان في كقػػػػت مػػػػن أكقاتػػػػو، كمػػػػا في كييتصػػػػور أف تكػػػػوف ح

صػػكوؾ اب٤رابٕػػة، كصػػكوؾ السػػلم، كغبّىػػا، ك الػػديوف الػػبٍ بٛثػػل حصػػيلة الصػػكوؾ  غالبػػان تكػػوف 
حكػم إطفائهػا في ىػذه لػذا ف ،(ِ)فبَاعػى فيهػا أحكػاـ بيػع الػديوف ديونان على طػرؼ آخػر أجنػبي،

 ، كسأعرض اب٤سألة بإبٯازبيع الدين على غبّ من ىو عليواب٢الة مببِ على حكم 
 بْ:من حال بيع الدين بٱلو لا

 : حال الحال الأول: بيع الدين على غير من ىو عليو بثمن  
صورة اب٤سألة: إذا كاف الرجل مدينان لآخر بٗائة صاع من البر، فهل بٯوز لو أف يبيعها على ثالث 

 ق(3)بٗائة ريال حالة
 على قولبْ: بثمن حاؿ كقد اختلف العلماء في حكم بيع الدين على غبّ من ىو عليو

  بٯوز بيع الدين لغبّ اب٤دين مطلقان.لا القول الأول:
 .(7)كابن حزـ ،(6)، كاب٢نابلة في أشهر الركايتبْ(5)كأحد قولي الشافعية ،(4)كىذا مذىب اب٢نفية

 واستدلوا بأدلة أبرزىا:
 الدليل الأول:

لا بٯوز بيع الدين على غػبّ مػن ىػو عليػو؛ لعػدـ القػدرة علػى التسػليم، لأف مػا في ذمػة الأجنػبي  
ىريرة رضي الله عنو أنو  أب م عنقد رك ك  ،(8)دكر على تسليمو، كىذا من الغرر كىو ب٧رـغبّ مق

 .(ٗ)قاؿ ))اى رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم عن بيع اب٢صاة كعن بيع الغرر((

                                                 
 (.َّٕ/ّ(، كشاؼ القناع )ُْٔب٤صطلحات الاقتصادية لنزيو بٞاد ) :(  انظر معجم اُ)
 .(َّحساف ) : حسبْ حامدالدكتور ، صكوؾ الاستثمار (ِّْب٤عايبّ الشرعية ) :ا( ِ)

 (ُُُ/ّ( انظر اب٤عاملبت اب٤الية لدبياف الدبياف )ّ)
 (َِٖ/ٓ( البحر الرائق )ْ)
 (ِٕٓ/ٗ( آّموع )ٓ)
 (ُُِ/ٓ( الانصاؼ )ٔ)
 (ٔ/ٗ( اةلى )ٕ)
 (َّٕ/ّ( كشاؼ القناع )ٖ)
 (.ُُّٓيع اب٢صاة كالبيع الذم فيو غرر. حديث رقم )(ركاه مسلم: كتاب: البيوع، باب بطلبف بٗ)
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إف آّيزين اشبَطوا لصحة البيع أف يكوف اب٤دين مليئػان قػادران مقػران بٗػا  مناقشة الاستدلال: 

 .(1)عد بينو كببْ الغررعليو، فهذا يبا

 الدليل الثاني: 
قاؿ: قاؿ رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم ))لا رضي الله عنو  ركل عبد الله بن عمرك ما

 .(ِ)بٰل سلف كبيع كلا شرطاف في بيع كلا ربح ما لم تضمن كلا بيع ما ليس عندؾ((

 وجو الدلالة:
باعو بأكثر منو فقد ربح فيما لم أف الدين في ذمة اب٤دين ير مضموف على الدائن، فإذا 

 يدخل في ضمانو.
 مناقشة الاستدلال: 

 من شركط آّيزين أف يبع الدين بسعر يومو، كألا يربح فيو، كسيأتي اب٢ديث عن ىذا.

كقػػػوؿه  ،(3)بشػػػركط، كىػػػذا مػػػذىب اب٤الكيػػػة علػػػى مػػػن ىػػػو عليػػػو بٯػػػوز بيػػػع الػػػدين القوووول الثووواني:
 .(5)ارىا شيخ الإسلبـ ابن تيميةكركاية عند اب٢نابلة اخت ،(4)للشافعية كرجحو بعضهم

 كاختلفوا في الشركط فاشبَط اب٤الكية سبعة شركط ىي:
 أف يكوف الثمن نقدان. -ُ
 أف يكوف اب٤دين حاضران في البلد؛ ليعلم حالو من فقر أك غبُ. -ِ
 أف يكوف اب٤دين مقران بالدين. -ّ

                                                 
 (ُٓ/ِ( انطر اب٣دمات الاستثمارية )ُ)
 ( َْ( سبق بٚربٯو ) :ِ)
 (ّٔ/ّ( حاشية الدسوقي )ّ)
 (ِّٔ/ُ( رجحو الشبّازم في اب٤هذب )ْ)
 (ُّٗعاصمة ) :(، الاختيارات الفقهية لشيخ الإسلبـ ابن تيمية لأب اب٢سن البعلي، دار الُُِ/ٓ( الانصاؼ )ٓ)
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 أف يباع بغبّ جنسو، أك بٔنسو بشرط أف يكوف مساكيان لو. -ْ 

 بفضة، كلا عكسو، لاشبَاط التقابض في صحة بيعها.ألا يكوف ذىبان  -ٓ
 ألا يكوف ببْ اب٤شبَم كاب٤دين عداكة. -ٔ
 أف يكوف الدين ب٩ا بٯوز بيعو قبل قبضو، احبَازان ب٩ا لو كاف طعامان. -ٕ

 .(1)نع البيعفإذا اجتمعت ىذه الشركط جاز البيع عندىم، كإف بٚلف كاحد منها مي 
 كأما الشافعية فاشبَطوا ما يأتي:

 ف اب٤دين مليئان.كو  -ُ
 ينة.البب يكوف ثابتان كونو مقران بٗا عليو، أك  -ِ
 من سقوطو. ان كوف الدين مستقران، أم مأمون -ّ
 .(2)يشبَط القبض للعوضبْ في آّلس -ْ

 .(3)كاشبَط شيخ السلبـ ابن تيمية أف يباع الدين بقيمتو فقط، لئلب يربح فيما لم يضمن
 أدلة منها:بكاستدلوا 

، لم يكن بيعو من شى سقوطو، ك الثمن حاؿه ة، كلا بٱبت في الذمما داـ أف الدين ثا
باب بيع الدين بالدين اب٤نهي عنو، كلأف الذين منعوه إب٭ا منعوه: إما خوفان من الغرر، كإما خوفان 

ينفي كقوع الغرر، كأما بٙريم الزيادة على  من الوقوع في الربا، كلذلك جعلنا ب١واز ىذا البيع ما
 .(4)الم يضمنب٩ئلب يربح  قيمة الدين فل

 الترجيح:
القػػػوؿ الثػػػاني القائػػل بػػػاب١واز كذلػػػك لأنػػػو متمسػػػك بالأصػػػل  -كالله تعػػػالى أعلػػػم –الػػراجح 

الشرعي في إباحة العقود مػالم يػرد دليػل علػى التحػريم، كأمػا أدلػة اب٤ػانعبْ فهػي مسػتثناة بالشػركط 

                                                 
 (ٖٗ/ّ(، الشرح الصغبّ )ّٔ/ّ( حاشية الدسوقي )ُ)
 (ِّّ/ٗ( آّموع )ِ)
 (ُّٗ( الاختيارات الفقهية للبعلي ) :ّ)
 (.ُّٗ(، الاختيارات الفقهية للبعلي ) :ُُٓ/ّ( اب٤عاملبت اب٤الية للدبياف )ْ)
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على غػبّ مػن ىػو عليػو بػثمن حاضػر  فالذم يظهر جواز بيع الدين، لذا اب٤ذكورة من قبل آّيزين 

  بشرطبْ بٮا:
ألا يتفق العوضاف )الدين كعوضو( في العلة الربوية، كلعل ىذا الشرط ب٧ل إبٝاع؛  الأول:

  .(1) لأف عموـ الفقهاء اشبَطوا التقابض في الربويات كىذه اب٤سألة من مقتضيات ىذا العموـ
   النهي عن ربح مالم يضمن.ألا يربح الدائن في البيع، لئلب يدخل في الثاني:

إذا تقػرر ىػػذا فإنػػو بٯػػوز أف يطفػػأ الصػػك إذا كػػاف مػا بٲثلػػو ديونػػان ببيعهػػا علػػى غػػبّ مػػن ىػػي 
عليو، بشرط ألا يتفػق الػدين كالعػوض في العلػة الربويػة، كألا يػربح بٞلػة الصػكوؾ في ىػذا الػدين، 

 ذلك أف يبيعوه بقيمتو أك أقل.
 من ىو عليو بثمن مؤجل.: بيع الدين على غبّ الثانياب٢اؿ 

 صورة المسألة: 
إذا كػاف الرجػل مػدينان لآخػػر بٗائػة صػاع مػن الػػبر، فهػل بٯػوز لػو أف يبيعهػػا علػى ثالػث بٗائػػة 

 . (2)ريال مؤجلةق
  .(3)ذىب الأئمة الأربعة إلى منع بيع الدين على غبّ اب٤دين بثمن مؤجل

لإبٝػاع، كلأنػو مػن بيػع الكػالئ كمستندىم أف ىذا من قبيل بيع الدين بالدين، كىو ب٧رـ با
بالكالئ، كىو اب٤ؤخر باب٤ؤخر، فالثمن مؤخر في ذمة اب٤شبَم، كاب٤بيع مؤخر في ذمة اب٤دين. كجاء 
في قرار ب٦مع الفقو الإسلبمي ما نصػو: مػن صػور بيػع الػدين غػبّ اب١ػائزة، بيػع الػدين لغػبّ اب٤ػدين 

ور بيػع الكػالئ بالكػالئ اب٤منػوع بثمن مؤجل من جنسػو، أك مػن غػبّ جنسػو؛ لأاػا صػورة مػن صػ
  .(4)شرعان 

كعليػػو فػػلب بٯػػوز بيػػع الصػػكوؾ الػػبٍ بٛثػػل حصػػيلتها ديونػػان بػػثمن مؤجػػل؛ ب٤ػػا تقػػدـ مػػن علػػة 
 اب٤نع.

                                                 
 (ٗٓ/ِ( اب٣دمات الاستثمارية )ُ)
 (ُُُ/ّالدبياف ) ( انظر اب٤عاملبت اب٤الية لدبيافِ)
 (.ُُِ/ٓ(، الانصاؼ )ِّّ/ٗ( آّموع )ّٔ/ّ(، الشرح الكببّ )َِٖ/ٓ(البحر الرائق )ّ)
-ُِقػػػػػرار آّمػػػػػع بشػػػػػأف موضػػػػػوع بيػػػػػع الػػػػػدين في دكرتػػػػػو السادسػػػػػة عشػػػػػرة اب٤نعقػػػػػدة في مكػػػػػة اب٤كرمػػػػػة في اب٤ػػػػػدة مػػػػػن  (ْ)

 ىػُِِْ/َُ/ِٔ
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, اً إطفووواء صوووكوك الاسوووتثمار إذا كانوووت موجوووودات الصوووك تمثووول نقوووودالمطلوووب الثالوووث:  

 : مختلطة اً , ومنافعاً , وأعياناً وديون
طفػػػػاء الصػػػػكوؾ الػػػػبٍ بٛثػػػػل موجوداتهػػػػا نقػػػػودان، أك ديونػػػػان، إذا كانػػػػت دراسػػػػة حكػػػػم إتقػػػػدـ 

موجوداتهػػا صػػػرفة مػػػن نػػوع كاحػػػد، كلكػػػن في أحػػواؿ كثػػػبّة تكػػػوف اب٤وجػػودات ب٨تلطػػػة مػػػن النقػػػود 
 كالديوف كالأعياف كاب٤نافع، فهل بٯوز إطفاء ىذه الصكوؾق

 "بْربٮدب كدرىم ىذه اب٤سألة مبنية على مسألة مشهورة كىي مسألة "مد عجوة
كصػػورتها أف يكػػػوف اب٤ضػػاؼ ربويػػػان لأحػػػد طػػرفي العقػػػد، كػػػأف بيبػػع مػػػد عجػػػوة كدرىػػم بٗػػػدين مػػػن 

 .(1)عجوة أك بدربٮبْ
 تحرير محل النزاع:

أخػرل،   في اب٤قدار، كمع أحػدبٮا عػبْه  متساكيافاتفق العلماء على اب٤نع إذا كاف الربوياف  -
ا جزءان، فيبقى أحػدبٮا أكثػر مػن كأف يبيع مد بر بدرىم كمد بر؛ لأاا تقابل من أحدبٮ

 .(2)الآخر بالضركرة
تػابع  -أم الربػوم–إف باع ما فيو الربا بغبّ جنسو، كمعػو مػن جػنس مػا بيػع بػو، إلا أنػو  -

 (4): "لانعلػػم فيػػو خلبفػػان"(3)غػػبّ مقصػػود، فػػإف كػػاف يسػػبّان، فػػالبيع جػػائز، قػػاؿ ابػػن قدامػػة
 ككجود الربوم في ىذا كعدمو.

ب٨تلفػػبْ في اب٤قػػدار، كبيػػع معهمػػا مػػن غػػبّ جنسػػهما، ككػػاف كػػل مػػن  أمػػا إذا كػػاف الربويػػاف
 يبْ مقصودان في العقد، فقد اختلف الفقهاء فيها على ثلبثة أقواؿ:بو الر 

                                                 
 ((َِٔ/ّالقناع ) (، كشاؼَٕ/ِ(، منتهى الإرادات )َُّ/َُ( آّموع )ُ)
 (ِِٓ/ّ(  الفركؽ للقرافي، عالم الكتب )ِ)
ىػػ(  ُْٓعبد الله بن ب٧مػد بػن قدامػة اب١مػاعيلي اب٤قدسػي ثم الدمشػقيٌ اب٢نبلػي، أبػو ب٧مػد، موفػق الػدين: كلػد عػاـ ) (ّ)

 أصػػوؿ الفقػػو، ك " فقيػػو، مػػن أكػػابر اب٢نابلػػة، لػػو تصػػانيف، منهػػا " اب٤غػػبِ" شػػرح بػػو ب٨تصػػر اب٣رقػػي، ك " ركضػػة النػػاظر " في
اب٤قنع " ك " البرىاف في مسائل القرآف " كغبّ ذلك، كلد في بٝاعيل )من قػرل نػابلس بفلسػطبْ( كتعلػم في دمشػق، كرحػل 

 ( ٕٔ/ْىػ( )الأعلبـ للزركلي )َِٔىػ فأقاـ ب٫و أربع سنبْ، كعاد إلى دمشق، كفيها كفاتو عاـ ) ُٔٓإلى بغداد سنة 
 (ٔٗ/ٔ( اب٤غبِ )ْ)
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بشػرط أف يكػوف  ،بٯوز بيع الربوم بٔنسو، كمعو أك معهما من  غبّ جنسو القول الأول: 

 بّ جنسو.اب٤فرد أكثر من الذم معو غبّه، أك يكوف مع كل منهما من غ
بشػرط أف لا  (2)، كركاية عن الإماـ أبٞد اختارىا شيخ الإسلبـ ابن تيميػة(1)كىذا مذىب اب٢نفية

يكوف ذلك ذريعة إلى الربػا كػأف يبيػع ألػف درىػم في كػيس بػألفي درىػم كبٯعػل الألػف الزائػدة في 
 .(ّ)مقابلة الكيس

 واستدل أصحاب ىذا القول بأدلة أبرزىا:
 الدليل الأول: 

عػػن ابػػن عمػػر رضػػي الله عنػػو أنػػو قػػاؿ: ب٠عػػت رسػػوؿ الله صػػلى الله عليػػو كسػػلم  ممػػا رك 
اب٤بتػػاع، كمػػن ابتػػاع عبػػدان كلػػو  ويقػػوؿ: ))مػػن ابتػػاع ب٬ػػلبن بعػػد أف تػػؤبر فثمرتهػػا للبػػائع إلا أف يشػػبَط

 .(ْ)اب٤بتاع(( وماؿ فمالو للذم باعو إلا أف يشبَط
 وجو الدلالة: 

، مػػػع عبيػػػع العبػػػد الػػػذم معػػػو مػػػاؿ إذا اشػػػبَطو اب٤بتػػػا أف النػػػبي صػػػلى الله عليػػػو كسػػػلم أجػػػاز 
احتماؿ أف يكوف اب٤اؿ الذم مع العبد ربويان من جنس الثمن الذم اشػبَم بػو، كمعلػوـ أف اب٤ػاؿ 

 .(5)الذم مع العبد لا بٲكن أف يبلغ الثمن الذم اشبَم بو
 مناقشة الاستدلال:

ذم مع العبد فاب٤قتضػي ب١ػواز بيعػو مقصود بالعقد، أما اب٤اؿ ال ىذه اب٤سألةأف الربوم في  
 بثمن من جنسو كونو تابعان غبّ مقصود.

 

                                                 
 (ُُٗ/ٓئع الصنائع في ترتيب الشرائع، للكاساني اب٢نفي، دار الكتب العلمية )(  بداُ)
 (ّّ/ٓ( الانصاؼ )ِ)
 (ّْٓ/ِٗ( ب٦موع فتاكل اين تيمية )ّ)
 (.َِِٓ( ركاه البخارم: كتاب اب٤ساقاة الشرب باب الرجل يكوف لو ب٩ر أك شرب في حائط أك في ب٬ل حديث رقم )ْ)
 (ِٖٓ/ٔ( اب٤غبِ )ٓ)
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 الدليل الثاني:  

أف العقػػد إذا أمكػػن بٞلػػو علػػى الصػػحة فػػلب بٰمػػل علػػى الفسػػاد، لأف الأصػػل بٞػػل العقػػود 
على الصحة، فمن باع أحد عشر دربٮان مثلبن بعشرة دراىم كدينار، جاز أف تكوف العشػرة بٗثلهػا 

 .(1)الدرىم، فلب يتحقق الرباكالدينار ب
 مناقشة الاستدلال:

أف الواجػػب بٞػػل العقػػد علػػى مػػا يقتضػػيو مػػن صػػحة كفسػػاد، كلػػيس تصػػحيح العقػػد، كلػػو   
كػػاف مػػا قػػالوه أصػػلبن معتػػبران لكػػاف بيػػع مػػد بٛػػر بٗػػدين جػػائزان ليكػػوف بٛػػر كػػل كاحػػد منهمػػا بنػػول 

 .(2)الآخر

 الدليل الثالث: 
أخذ الفضل كذلك ظلم يضر اب٤عطي فحرـ ب٤ا فيو من الضرر.  أف الربا إب٭ا حرـ ب٤ا فيو من

من اب٤تقابضبْ مقابضة أنفع لو من كسر درابٮو كىو إلى ما يأخذه ب٧تاج؛ كاف  كإذا كاف كله 
ذلك مصلحة ب٥ما بٰتاجاف إليها كاب٤نع من ذلك مضرة عليهما. كالشارع لا ينهى عن اب٤صالح 

  .(ّ)د عرؼ ذلك من أصوؿ الشرعالراجحة كيوجب اب٤ضرة اب٤رجوحة كما ق

 : القول الثاني: المنع مطلقاً 
كالػراجح  (6)، ك مػذىب الشػافعية(5)، كزفػر مػن اب٢نفيػة(4)كىذا مذىب اب١مهور من اب٤الكية

 .(8)، كابن حزـ ربٞو الله(7)في مذىب اب٢نابلة

                                                 
 (ّٕٔ/ٔ(، فتح القدير، لابن اب٥ماـ، دار الفكر، )ٖٕ/ٕالصنائع ) ( بدائعُ)
 (ْٗ/ٔ( اب٤غبِ )ِ)
 (ْٓٓ/ِٗ( ب٦موع فتاكل ابن تيمية )ّ)
 (ّٔ/ٓ(، شرح ب٨تصر خليل للخرشي )ِٗ/ّ( الشرح الكببّ )ْ)
 (ُٖٗ/ُِ(، كاب٤بسوط )ُُٗ/ٓ( بدائع الصنائع )ٓ)
 (ّٕٖ/ّ(، ركضة الطالببْ )َُِّٕ( اب٤هذب )ٔ)
 (َِٔ/ّ(، كشاؼ القناع )ّّ/ٓ( الانصاؼ )ٕ)
 (ّْٗ/ٕ( اةلى )ٖ)
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 واستدل أصحاب ىذا القول بأدلة منها: 

 الدليل الأول: 
فيها ذىب كخرز  ))اشبَيت يوـ خيبر قلبدة باثبِ عشر ديناران  قاؿ (ُ)عن فضالة بن عبيد

ففصلتها فوجدت فيها أكثر من اثبِ عشر دينارا فذكرت ذلك للنبي صلى الله عليو كسلم فقاؿ 
 .(ِ)لا تباع حبٌ تفصل((

 وجو الدلالة:  
"كفي ىذا اب٢ديث أنو لا بٯوز بيع ذىب مع غبّه بذىب حبٌ يفصل فيباع الذىب بوزنو  

كيباع الآخر بٗا أراد ككذا لا تباع فضة مع غبّىا بفضة ككذا اب٢نطة مع غبّىا بٕنطة كاب٤لح  ىبان ذ
 ،مع غبّه بٗلح ككذا سائر الربويات بل لا بد من فصلها كسواء كاف الذىب في الصورة اب٤ذكورة

 .(ّ)أك كثبّا ككذلك باقي الربويات" ،أكلا قليلب
 مناقشة الاستدلال: 

، ففػػي بعػػض (4)ثبوتػػو: فػػإف اب٢ػػديث مضػػطرب، فقػػد ركم بألفػػاظ ب٨تلفػػة مػػن جهػػة  أولًا.
الركايػػػػات أنػػػػو اشػػػػبَل قػػػػلبدة "فيهػػػػا خػػػػرز كذىػػػػب"، كفي بعضػػػػها "ذىػػػػب كجػػػػوىر"، كفي بعػػػػض 

 الركايات أاا بيعت "باثبِ عشر ديناران"، كفي بعضها "تسعة دنانبّ أك سبعة دنانبّ".

                                                 
(فضالة بن عبيد بن نافذ بن قيس بن صهيب بن الأصرـ بن جحجبى بن كلفة بن عوؼ بن عمرك بن عوؼ بن مالك ُ)

الشػاـ بن الأكس الأنصارم الأكسي، أبو ب٧مد، أسلم قػدبٲان، كلم يشػهد بػدران، كشػهد أحػدان فمػا بعػدىا، كشػهد فػتح مصػر ك 
قبلها، ثم سكن الشاـ، ككلي الغزك، ككلاه معاكية قضاء دمشق بعد أب الدرداء، ركل عن النبي صلٌى اللَّو عليو كآلو كسػلم، 
كعػػن عمػػر، كأب الػػدرداء.قاؿ ابػػن ب٧بّيػػز: كػػاف ب٩ػػن بػػايع بٙػػت الشػػجرة، كقػػاؿ ابػػن حبػٌػاف: مػػات في خلبفػػة معاكيػػة، ككػػاف 

 ىػ( في دمشق.ّٓية استخلفو على دمشق في سفرة سافرىا.توفي عاـ )معاكية ب٩ن بٞل سريره، ككاف معاك 
 (.ُُٗٓ( ركاه مسلم: كتاب اب٤ساقاة باب بيع القلبدة فيها خرز كذىب حديث رقم )ِ)
 (ُٕ/ُُ( شرح النوكم ب٤سلم )ّ)
 (ّٕ/ْ( شرح معاني الآثار )ْ)
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 ويجاب عن ىذا: 

لا اخػتلبؼ فيػو  بػل اب٤قصػود مػن الاسػتدلاؿ ب٧فػوظه  بأف ىذا الاختلبؼ لا يوجب ضػعفان 
فػػلب يتعلػػػق بػػو في ىػػذه اب٢الػػة مػػػا  ،كىػػو النهػػي عػػن بيػػػع مػػا لم يفصػػل، كأمػػا جنسػػػها كقػػدر بٜنهػػا

يوجب اب٢كم بالاضػطراب، كحينئػذ ينبغػي البَجػيح بػبْ ركاتهػا، كإف كػاف اب١ميػع ثقػات فػيحكم 
 .(ُ)بالنسبة إليو شاذة كوف ركاية الباقبْتبصحة ركاية أحفظهم كأضبطهم، ك 

 من جهة دلالتو، فإف اب٢ديث لا دلالة فيو على اب٤قصود لأمرين:ثانياً. 
الأكؿ: أنو بٰتمل أف النبي صلى الله عليو كسلم رده لأف ذىب القػلبدة أكثػر مػن ذىػب  -

الػػثمن بػػدليل مػػا جػػاء في بعػػض ركايػػات مسػػلم " أنػػو اشػػبَاىا بػػاثبِ عشػػر دينػػاران"، قػػاؿ: 
 .(ّ) (ِ)ان ت فيها أكثر من اثبِ عشر دينار ففصلتها فوجد

الثػػاني: بٰتمػػل أنػػو رده لأف القػػلبدة لا يعلػػم مقػػدار ذىبهػػا أىػػو مثػػل كزف بٝيػػع الػػثمن أك  -
أقػػػػل مػػػػن ذلػػػػك أك أكثػػػػر، كمػػػػن شػػػػرط صػػػػحة البيػػػػع التحقػػػػق مػػػػن أف الػػػػثمن أكثػػػػر مػػػػن 

 .(4)الذىب
 ويجاب عن ىذا:

ي "لا تبػاع حػبٌ تفصػل". كعمومػو أف النبي صػلى الله عليػو كسػلم نػص علػى علػة اب٤نػع كىػ
 يدؿ على عدـ الفرؽ ببْ الأقل كالأكثر كاب٤ساكم.

 الدليل الثاني: 
عمػػوـ الأحاديػػث في النهػػي عػػن بيػػع الربػػوم بٔنسػػو إلا مػػثلبن بٗثػػل، كالصػػفقة إذا اشػػتملت 
على شيئبْ ب٨تلفػي القيمػة يقسػط الػثمن علػى قيمتهػا، كىػذا يػؤدم في مسػألتنا "مػد عجػوة" إمػا 

 قبْ التفاضل، كإما إلى اب١هل بالتساكم، ككلببٮا مبطل للعقد في أمواؿ الربا.إلى ي

                                                 
 (ِّ/ّلعسقلبني، دار الكتب العلمية )(  التلخيص اب٢ببّ في بٚريج أحاديث الرافعي الكببّ، لابن  حجر اُ)
 (ُُِّ/ّ( )ُُٗٓ( صحيح مسلم، باب بيع القلبدة فيها خرز كذىب، حديث رقم )ِ)
 (.ٕٕ/ِ(، اب٣دمات الاستثمارية )ّْٓ/ِٗ(، ب٦موع فتاكل ابن تيمية )ُِ/ُْ( اب٤بسوط )ّ)
 (ّْٓ/ِٗ(، ب٦موع فتاكل ابن تيمية )ْٕ/ْشرح معاني الآثار )  (ْ)
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 مناقشة الاستدلال:  

إف شرط اب٤ساكاة متحقق فيما إذا كاف اب٤فرد أكثر من الذم غبّه، بػأف بٯعػل اب٤خلػوط بٗػا 
 يقابلو من اب٤فرد، كما فضل من اب٤فرد يقابل باب٣لط الذم مع الربوم.

 الدليل الثالث: 
ف ىػػػذا العقػػػد بٯػػػب أف بٲنػػػع مػػػن بػػػاب سػػػد الػػػذرائع، لػػػئلب يتخػػػذ ذلػػػك حيلػػػة علػػػى الربػػػا أ

الصريح، كمن  باع مائة درىم في كيس، بٗائبٍ درىم باعتبار أف اب٤ائة الزائدة في مقابلة الكػيس، 
 .(1)مع أنو قد لا يساكم معشار معشار ذلك

 ويجاب عن ىذا:
فػرد يمػة حقيقيػة، كأف يكػوف مػا بقػي مػن اب٤بأف اب١واز مقيػد بػأف يكػوف مػا مػع الػركم لػو ق

 مساكيان في القيمة ب٤ا ضم إلى الربوم،  كبشرط أف لا يكوف ذريعة إلى الربا.

 : القول الثالث: الجواز إذا كان ما مع الربوي تابعاً 
 .(3)كأحد قولي شيخ الإسلبـ ابن تيمية ،(2)كىو ركاية في مذىب اب٢نابلة

 منها: كاستدؿ أصحاب ىذا القوؿ بأدلة
 الدليل الأول: 

ما ركاه سالم عن ابن عمر رضي الله عنو أنو قاؿ: ب٠عت رسوؿ الله صلى الله عليػو كسػلم 
اب٤بتػػاع، كمػػن ابتػػاع عبػػدان كلػػو  ويقػػوؿ: ))مػػن ابتػػاع ب٬ػػلبن بعػػد أف تػػؤبر فثمرتهػػا للبػػائع إلا أف يشػػبَط

 .(ْ)اب٤بتاع(( وماؿ فمالو للذم باعو إلا أف يشبَط
 

                                                 
 (ِْٗواعد لابن رجب، دار الكتب العلمية ) :(  القُ)
 (ِْٗ( كالقواعد لابن رجب ) :ّٓ/ٓالانصاؼ )( ِ)
 (ِْٔ/ِٗ(  ب٦موع فتاكل ابن تيمية )ّ)
 (.َِِٓ( ركاه البخارم: كتاب اب٤ساقاة الشرب باب الرجل يكوف لو ب٩ر أك شرب في حائط أك في ب٬ل حديث رقم )ْ)
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 وجو الدلالة: 

أف اب٢ديث دؿ على جواز بيع العبد بٗالو إذا كػاف قصػد اب٤شػبَم للعبػد لا للمػاؿ، فيجػوز 
البيػػع سػػواءن كػػاف اب٤ػػاؿ معلومػػان أك ب٦هػػولان، مػػن جػػنس الػػثمن أك مػػن غػػبّه، كيقػػاس عليػػو إذا كػػاف 

 .(1)الذم مع الربوم تابعان غبّ مقصود
 مناقشة الاستدلال:

صود بالعقد، أما اب٤اؿ الذم مع العبد فاب٤قتضػي أف الربوم في مسألة مد عجوة كدرىم مق
من جنسو كونو تابعان غبّ مقصود أصػالةن، لػذا فػلب تقػاس إحػدل اب٤سػألتبْ علػى  ب١واز بيعو بثمنو 

الأخرل؛ لأف غبّ اب٤قصود لا يتصور أف يكوف حيلة علػى الربػا، بٖػلبؼ مػا إذا كػاف غػبّ الربػوم 
 ىو التابع.

 الترجيح: 
الأصػػػل في فصػػػل ؿ اسػػػتند إلى الأف القػػػوؿ الأك ب٤تقدمػػػة كأدلتهػػػا ب٪ػػػد أباسػػػتعراض الأقػػػواؿ ا

، بينمػػا اسػػتدؿ أصػػحاب القػػوؿ الثػػاني كالثالػػث علػػى اب٤نػػع بأدلػػة لا بٚلػػو مػػن اب٤عػػاملبت الاباحػػة
مناقشػػة كقػػد تقػػدـ اب١ػػواب عنهػػا، كأمػػا كػػوف القػػوؿ بػػاب١واز يكػػوف ذريعػػة للربػػا، فػػإف فػػتح البػػاب 

البػػاب مطلقػػان يقػػود إلى التضػػييق علػػى النػػاس، بػػإطلبؽ ىػػو الػػذم يقػػود إلى الربػػا، كمػػا أف إغػػلبؽ 
بينما إباحتو بالشركط اب٤ذكورة من أصحاب القوؿ الأكؿ كىػي أف يكػوف الربػوم اب٤فػرد أكثػر مػن 
الػػذم معػػو غػػبّه، أك يكػػوف مػػع كػػل كاحػػد منهمػػا مػػن غػػبّ جنسػػهما، كأف لا يكػػوف القصػػد مػػن 

لػػػو قيمػػػة حقيقيػػػة، كلم يػػػؤت بػػػو اب٤عاملػػػة التحايػػػل علػػػى الربػػػا، ذلػػػك بػػػأف يكػػػوف مػػػا مػػػع الربػػػوم 
  ىو القوؿ الأكؿ. -كالله أعلم–للتحايل، كب١ميع ما سبق فإف الراجح 

مػػن الػػديوف كالنقػػود  ان كعليػػو فإنػػو بٯػػوز إطفػػاء صػػكوؾ الاسػػتثمار إذا كػػاف مػػا بٛثلػػو خليطػػ
  كالأعياف كاب٤نافع، مع مراعاة الشركط اب٤ذكورة.

ز بيػػػػػع صػػػػػكوؾ الاسػػػػػتثمار إذا كانػػػػػت كقػػػػػد ذىػػػػػب بٝهػػػػػور الفقهػػػػػاء اب٤عاصػػػػػركف إلى جػػػػػوا
ب٨تلطػػة مػػن النقػػود كالػػديوف كالأعيػػاف كاب٤نػػافع، كلكػػن اختلفػػوا في ضػػابط اب١ػػواز علػػى موجوداتهػػا 

 اب٘اىات متعددة أبرزىا:

                                                 
 (ْٓٔ/ِٗابن تيمية )(، ب٦موع فتاكل ّْ/ْ( اب٤غبِ )ُ)
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 الاتجاه الأول:  

الأخػػػذ بضػػػابط الأصػػػالة كالتبعيػػػة، كيعػػػبر عنػػػو بٗبػػػدأ اب٣لطػػػة كػػػذلك.، فػػػإذا كانػػػت الػػػديوف 
صػػود الأسػػاس مػػن العقػػد؛ ففػػي ىػػذا اب٢ػػاؿ بٯػػوز  إطفػػاء الصػػك دكف كالنقػػود تابعػػة كليسػػت اب٤ق

مراعػػاة لأم شػػركط، إذا كانػػت الػػديوف كالنقػػود تابعػػة كليسػػت ىػػي اب٤قصػػود الأسػػاس مػػن العقػػد؛ 
كذلك لأف الشرع قد أقر بيوعان باعتبارىا تبيعان، فإذا أفردت فإاا لا ب٘وز، كذلك كبيػع اب٢مػل في 

 ،(2)كقػد أخػذ ّٔػذا الضػابط نػدكة البركػة الثانيػة .(ُ)لبيػت كغبّىػا.البطن، كبيع أساس البيػت مػع ا
ار يمفػػػػبٍ الػػػػد -ربٞػػػػو الله-ىػػػػذا مػػػػا ذىػػػػب إليػػػػو ب٠احػػػػة الشػػػػيخ ب٧مػػػػد ابػػػػن ابػػػػراىيم آؿ الشػػػػيخ ك 

 .(ّ)السعودية سابقان 

 الاتجاه الثاني: 
الأخػػذ بضػػابط الغلبػػة، بػػأف يكػػوف اب٢كػػم للؤغلػػب فػػإف كانػػت الأعيػػاف أك اب٤نػػافع أك كػػل   
يهمػػا معػػان غالبػػان علػػى النقػػود كالػػديوف فػػإف اب٢كػػم للؤغلػػب فيجػػوز حينئػػذو إطفػػاء الصػػك أك بيعػػو 

بيػػع الػػدين في حػػاؿ كجػػود الػػديوف، أك تطبيػػق قواعػػد الصػػرؼ في حالػػة كجػػود  دكف تطبيػػق قواعػػد
 نقود فيما بٛثلو الصكوؾ.

 .(4)كقد أخذ ّٔذا الضابط ب٦مع الفقو الإسلبمي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي

 الاتجاه الثالث: 
اعتبػػػار الشخصػػػية الاعتباريػػػة، كذلػػػك بػػػأف تكػػػوف اب٤وجػػػودات اب٤ختلطػػػة تابعػػػة للشخصػػػية  

الاعتباريػػة، كعليػػو فيجػػوز بيعهػػا دكف مراعػػاة لأحكػػاـ الصػػرؼ، أك لأحكػػاـ بيػػع الػػدين، كبصػػرؼ 
  .(5)النظر عن الأغلب من موجوداتها

                                                 
 (ْٗ/ِ( بٕوث في اب٤عاملبت كالأساليب اب٤صرفية الإسلبمية لد عبدالستار أبو غدة )ُ)
 (ْٖ(، صناديق الاستثمار)ُٓ( الفتاكل الاقتصادية )ِ)
الػربٞن  فتاكل كرسائل ب٠احة الشيخ ب٧مد بن إبراىيم بن عبد اللطيف آؿ الشيخ، بٝع كترتيب كبٙقيق: ب٧مد بن عبػد(ّ)

 (ّْ/ٕبن قاسم )
 (ُِّٔ( الدكرة الرابعة، ب٦لة ب٦مع الفقو الإسلبمي، ب٦لة آّمع العدد الرابع اب١زء الثالث، ) :ٓ( قرار رقم )ْ)
(، بٕث التأجبّ التمويلي الدكتور ْٕ( انظر تصور جديد للشركة اب٤سابٮة اب٢ديثة كتداكؿ الأسهم لد ب٧مد القرم ) :ٓ)

 (َِٖيوسف الشبيلي ب٦لة اب١معية الفقهية السعودية العدد اب٢ادم عشر ) :
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الشخصية الاعتباريػة لػيس عليػو دليػل، كىػو مصػطلح بلكن يرد على ىذا بأف ربط اب٢كم  

 .(1)، فكيف يربط بو حكم شرعي!قانوني كليس كصفان شرعيان منضبطان 
 جاه الرابع: الات

% مػػن موجػػودات اةفظػػة أك َّالأخػػذ بضػػابط الكثػػرة، فػػإذا كانػػت الأعيػػاف تزيػػد علػػى 
الصػػػكوؾ مقارنػػػة بػػػاب٤وجودات الأخػػػرل مػػػن نقػػػود أك ديػػػوف، فيجػػػوز إطفػػػاء الصػػػك أك بيعػػػو دكف 
مراعػػاة أحكػػاـ الصػػرؼ أك أحكػػاـ بيػػع الػػدين، كأمػػا إف كانػػت أقػػل فبَاعػػى الأحكػػاـ.، كىػػذا مػػا 

كمسػتندىم في . (2)لػس الشػرعي ب٥يئػة اةاسػبة كاب٤راجعػة للمؤسسػات اب٤اليػة الإسػلبميةأخذ بػو آّ
ذلك أف كثبّان من الأحكػاـ ربطػت بػالكثرة، كأف الكثػرة لػو أحكػاـ بٚتلػف عػن أحكػاـ النػدرة أك 
القلة، ففي حبْ أف القليل لا يعتػد بػو، فػإف الكثػبّ يكػوف لػو حكػم خػا  كتػأثبّ يعتػد بػو، كقػد 

أف الثلػػث كثػػبّ، لػػذا فػػإف الأعيػػاف إذا جػػاكزت الثلػػث فقػػد أخػػذت حكػػم  الوصػػية حكػػمكرد في 
  .(3)الكثبّ

 الترجيح:
كؿ كىو ضابط الأصالة كالتبعية، كبالنظر إلى ىذه الاب٘اىات يظهر للباحث أف الاب٘اه الأ

ليس مقصودان أصليان في تداكؿ الصكوؾ أك إطفائها كلكنو  الديوف كأالتعامل بالنقود كذلك لأف 
تقييما أمر اقتضتو ضركرة العمل كالنشاط التجارم، كما أف ب٥ذه الصكوؾ قيم معنوية يصعب 

أف يقيد ىذا  -تعالى أعلمكالله –بالإضافة للؤعياف كاب٤نافع، إلا أف الذم يبَجح للباحث 
% ب٩ا َّعن  كاب٤نافع الضابط بٗا ذىب إليو أصحاب الاب٘اه الرابع كىو أف لا تقل الأعياف

% فهذا يضعف من قوة الأصالة كالتبعية، َّالصكوؾ، لأاا إف كانت أقل من  بٛثلو 
لذا فإف تقييد  -غالبان –كما أف التبعية من آثارىا القلة   -غالبان –من آثارىا الكثرة  فالأصالة

 .% كجيوَّلاتقل عن ابط الأصالة كالتبعية بأف ض

  
   

                                                 
 (َِٖد اب٢ادم عشر ) :(  بٕث التأجبّ التمويلي الدكتور يوسف الشبيلي ب٦لة اب١معية الفقهية السعودية العدُ)
 (ِّٗ( ) :ُِ( اب٤عايبّ الشرعية، معيار الأكراؽ اب٤الية )ِ)
 (ْٕ/ِبٕوث في اب٤عاملبت كالأساليب اب٤صرفية الإسلبمية لد عبدالستار أبو غدة )  (ّ)



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

74 
    

 

 

 

 الفصن الجاٌي:

 ,الضوابط التفصيمية لإطفاء صلوك الاستجىار

 ٔفْٗ خمصٛ وباحح:

  الأٔه: إطفاء صهٕك المشارنٛ. المبخح

 المبخح الجاٌ٘: إطفاء صهٕك الإجارٚ, 

 المبخح الجالح: إطفاء صهٕك المرابحٛ.

 المبخح الرابع: إطفاء صهٕك الصمي.

 المبخح الخاوض: إطفاء صهٕك الاشتصٍاع.
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 : المبحث الأول: إطفاء صكوك المشاركة

 كفيو ثلبثة مطالب:  
 صكوؾ اب٤شاركة.اب٤طلب الأكؿ: اب٤راد ب 
 .اب٤طلب الثاني: أنواع صكوؾ اب٤شاركة 
 .اب٤طلب الثالث: ضوابط إطفاء صكوؾ اب٤شاركة 
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 .المطلب الأول: المراد بصكوك المشاركة
 لغةً, واصطلاحاً: الشركة تعريف أولًا.

o لغةً  الشركة : 
 .(ُ)ىي الاختلبط، أم خلط أحد اب٤البْ بالآخر بٕيث لا بٲتازاف عن بعضهما

o ركة في الاصطلاح:الش 
 اختلفت اب٤ذىب الفقهية في تعريف الشركة اصطلبحان على عدة تعاريف أبرزىا ما يأتي:
  .(ِ)عرفها اب٢نفية بقوب٥م: الشركة عبارة عن عقد ببْ اب٤تشاركبْ في رأس اب٤اؿ كالربح

أم أف يػأذف كػل كاحػد  ،كعرفها اب٤الكيػة بقػوب٥م: ىػي إذف في التصػرؼ ب٥مػا مػع أنفسػهما
  .(ّ)الشريكبْ لصاحبو في أف يتصرؼ في ماؿ ب٥ما مع إبقاء حق التصرؼ لكل منهما من

  .(ْ)كعرفها الشافعية بأاا: ثبوت اب٢ق في شيء لاثنبْ فأكثر على جهة الشيوع
  .(ٓ)كعرفها اب٢نابلة بأاا: اجتماع في استحقاؽ أك تصرؼ

يعػػػبر عػػػن  ويػػػة أقرّٔػػػا؛ لأنػػػكىػػػذه التعػػػاريف متقاربػػػة في مضػػػمواا، كقػػػد يكػػػوف تعريػػػف اب٢نف
  حقيقة الشركة في أاا عقد.

 

                                                 
 (ْْٖ/َُلساف العرب ) (ُ)
 (ِٗٗ/ْحاشية ابن عابدين ) (ِ)
 (ّْٖ/ّحاشية الدسوقي على الشرح الكببّ، ب٧مد بن أبٞد بن عرفة الدسوقي اب٤الكي، دار الفكر ) (ّ)
 دار الكتػػػػب العلميػػػػة مغػػػػبِ اةتػػػػاج إلى معرفػػػػة معػػػػاني ألفػػػػاظ اب٤نهػػػػاج، ب٧مػػػػد بػػػػن أبٞػػػػد اب٣طيػػػػب الشػػػػربيبِ الشػػػػافعي،  (ْ)
(ّ/ُِِ) 
 (ّْٗ/ّكشاؼ القناع )  (ٓ)
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 ثانياً. المراد بصكوك المشاركة:  

ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا لاستخداـ حصيلتها في إنشاء مشػركع، أك تطػوير 
مشػػػػركع قػػػػائم، أك بٛويػػػػل نشػػػػاط علػػػػى أسػػػػاس عقػػػػد مػػػػن عقػػػػود اب٤شػػػػاركة، كيصػػػػبح اب٤شػػػػركع أك 

ب٢ملػػة الصػػػكوؾ في حػػدكد حصصػػػهم، كتػػدار صػػػكوؾ اب٤شػػاركة علػػػى  موجػػودات النشػػاط ملكػػػان 
 .(ُ)أساس الشركة أك على أساس اب٤ضاربة أك على أساس الوكالة بالاستثمار

                                                 
 ( .ِّٗ(، ) :ُٕاب٤عايبّ الشرعية اب٤عيار ) (ُ)
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 . المطلب الثاني: أنواع صكوك المشاركة 

نوع اب٤شاركة في اب٢صص البٍ بٲثلها الصك، فكما ىو  بٕسبتتنوع صكوؾ اب٤شاركة 
قو الإسلبمي أنواع متعددة بٚتلف باختلبؼ نوع اب٤شاركة كالنصيب معلوـ أف للشركات في الف

  .(ُ)أك عملبن  اب٤قدـ في الشركة سواءن كاف اب٤بذكؿ في الشركة مالان 
  إذا تقرر ىذا فإف لصكوؾ اب٤شاركة أنواع ثلبثة ىي:

 : النوع الأول: صكوك الشركة
عنػػػاف ، كاب٤ػػػراد بشػػػركة كىػػػذا النػػػوع مػػػن صػػػكوؾ اب٤شػػػاركة الأسػػػاس الفقهػػػي لػػػو ىػػػو شػػػركة ال

 .(ِ)العناف: أف يشبَؾ اثناف في ماؿ ب٥ما على أف يتجرا فيو كالربح بينهما
: ىػػي كثػػائق -سػػبق مػػن التعريػػف العػػاـ لصػػكوؾ اب٤شػػاركة مػػا إلىإضػػافة -كاب٤ػػراد بصػػكوؾ الشػػركة 

مشػػاركة بٛثػػل مشػػػركعات، أك أنشػػطة تػػدار علػػػى أسػػاس الشػػركة بتعيػػػبْ أحػػد الشػػركاء أك غػػػبّىم 
 .(ّ)رتهالإدا

 التكييف الفقهي لصكوك الشركة:
 :ما يأتيمن اب٤مكن إبٝالو في 

  إصدار نشرة الإصدار للصك، كبٛثل الإبٯػاب ب٥ػذا الصػك، كيعتػبر إقػداـ اب٤كتتبػبْ كدفػع
 اب٤بالغ اب٤طلوبة ىو القبوؿ ب٥ا.

  مصػػدر الصػػكوؾ ىػػو اب١هػػة الراغبػػة في اسػػتثمار حصػػيلة الصػػكوؾ بصػػفتو شػػريكان، كأمػػا
 معها بقصد الربح. كف شركاءن بر وف أك بٞلة الصكوؾ فيعتاب٤كتتب

                                                 
 (.ْٔٗ/ّانظر كشاؼ القناع )في الفقو كخصائصها  ب٤راجعة أنواع الشركات(ُ)
 (ْٕٗ/ّكشاؼ القناع )  (ِ)
 (ِٕٗانظر اب٤عايبّ الشرعية ) : (ّ)
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  في اب٤شػػاركة،  تكػػوف عبػػارة عػػن النصػػيب الػػذم يقدمػػو بٞلػػة الصػػكوؾحصػػيلة الصػػكوؾ
كقد  الصكوؾ يقدـ مالان نقديان أك عينيان عبارة عن نصيبو في اب٤شاركة،  مصدركما أف ب

 .(1)جديد تستخدـ حصيلة الصكوؾ لتطوير مشركع قائم، أك لإنشاء مشركع
 : النوع الثاني: صكوك المضاربة

كىذا النوع من صكوؾ اب٤شاركة الأساس الفقهي ب٥ا ىو شركة اب٤ضاربة ، كاب٤راد بشػركة اب٤ضػاربة: 
 .(ِ)كما في معناه معبْ معلوـ قدره إلى من يتجر فيو بٔزء مشاع معلوـ من ربٕوأدفع ماؿ 

 :-لتعريف العاـ لصكوؾ اب٤شاركةسبق من ا ما إلىإضافة -كاب٤راد بصكوؾ اب٤ضاربة 
ىػػي كثػػائق مشػػاركة بٛثػػل مشػػركعات أك أنشػػطة تػػدار علػػى أسػػاس اب٤ضػػاربة بتعيػػبْ مضػػارب مػػن 

 .(ّ)الشركاء أك غبّىم لإدارتها
 التكييف الفقهي لصكوك المضاربة:

 :يما يأتيمن اب٤مكن إبٝالو ف 
 داـ اب٤كتتبػبْ كدفػع إصدار نشرة الإصدار للصك، كبٛثل الإبٯػاب ب٥ػذا الصػك، كيعتػبر إقػ

اب٤بػػالغ اب٤طلوبػػػة ىػػو القبػػػوؿ ب٥ػػا، كلابػػػد أف تشػػتمل نشػػػرة الإصػػدار علػػػى بٝيػػع البيانػػػات 
اب٤طلوبة شرعان في عقد اب٤ضاربة مػن حيػث بيػاف معلوميػة رأس اب٤ػاؿ كتوزيػع الأربػاح كب٫ػو 

 ذلك من الشركط.
 كوؾ ىػي مصدر الصكوؾ ىو اب٤ضارب، كبٞلة الصكوؾ ىم أرباب اب٤اؿ، كحصيلة الص

 رأس ماؿ اب٤ضاربة.

                                                 
 (ٔٓالاقتصاد لأسامة عبداب٢ليم اب١ورية ) :انظر صكوؾ الاستثمار كدكرىا التنموم في  (ُ)
 (َٖٓ/ّكشاؼ القناع )  (ِ)
 (ِّٗاب٤عايبّ الشرعية ) : (ّ)
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 : النوع الثالث: صكوك الوكالة بالاستثمار 

 : الوكالة لغةً, واصطلاحاً تعريف أولًا. 
 :الوكالة لغةً  -

بخ  بح  بج  ئي  ئى  ئم چ تعالى: الله تطلق كيراد ّٔا اب٢فظ كمنو قوؿ
 (1) ،

 چ  ڄڦ  ڦ  ڦ  ڦ  ڤ  ڤ چتعػالى:  الله لق كيراد ّٔا التفويض كمػا في قػوؿ، كتط(1)

(ِ)   

فهػػو  ،لأف موكلػػو قػػد ككػل إليػػو القيػػاـ بػػأمره كككيػل الرجػػل: أم الػػذم يقػػوـ بػأمره، ب٠ػػي ككػػيلبن 
 .(ّ)موكوؿ إليو الأمر

 الوكالة في الاصطلاح:  -
 .(ْ)ىي استنابة جائز التصرؼ مثلو فيما تدخلو النيابة

 : الوكالة بالاستثمار ثانياً. تعريف
 .(ٓ)أجرة بغبّ أك ،بأجرة مالو لتنمية غبّه الشخص إنابة فهي

كىػػػي في حقيقػػػة الأمػػػر ككالػػػة، لكنهػػػا مقيػػػدة بالتزامػػػات كشػػػركط خاصػػػة، كالغػػػرض منهػػػا 
  مشاركة أك مضاربة.مع فهي عقد ككالة، الأمواؿ،  استثمار
 بػػبْ الوكالػػة بالاسػػتثمار، كالوكالػػة بالتصػػرفات عمومػػا، أف الأكلى ىػػي لتنميػػة اب٤ػػاؿ،الفػػرؽ ك 

بأعمػػاؿ ب٧ػػددة مثػػل الػػدفع كالقػػبض كحػػبٌ لػػو   توكيػػلب٦ػػرد فهػػي  أمػػا الوكالػػة بالتصػػرفات عمومػػان ك 

                                                 
 (ُّٕ(سورة آؿ عمراف)الآية:ُ)
 (ٔٓ(سورة ىود )الآية:ِ)
(، اب٤صباح اب٤نبّ في غريب الشرح الكببّ لأبٞد بن ب٧مد بػن علػي الفيػومي ثم اب٢مػوم، ّٕٔ/ُُانظر لساف العرب ) (ّ)

 ( َٕٔ/ِبة العلمية )اب٤كت
 (ُْٔ/ّكشاؼ القناع )  (ْ)
 (ِٓ/ِ، )ْٔاب٤عايبّ الشرعية، اب٤عيار  (ٓ)
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فػػإف مقتضػػاىا قيامػػو بالتملػػك لصػػالح  -كمػػا في توكيػػل العميػػل في اب٤رابٕػػة–كانػػت تػػوكيلب بػػالبيع  

 .اب٤ؤسسة كليس بالاستثمار
قسػػيمة اب٤ضػػاربة كاب٤شػػاركة كالفػػرؽ بينهمػػا أف الوكالػػة بالاسػػتثمار  كالوكالػػة بالاسػػتثمار تيعػػد 

  .(ُ)ب٥ا شبو بالإجارة، كاب٤ضاربة كاب٤شاركة بٮا من زمرة اب٤شاركات
وؾ الوكالة بالاستثمار بٙت صكوؾ إذا تقرر ىذا فقد ذىب بٝع الباحثبْ إلى إدراج صك

اب٤شػػػػاركة، كجعلوىػػػػا نوعػػػػان مػػػػن أنػػػػواع صػػػػكوؾ اب٤شػػػػاركة؛ كذلػػػػك لأف اب٤كتتبػػػػبْ في حقيقػػػػة الأمػػػػر 
جػدان بصػكوؾ  ان شػبيهييعػد ىذا النوع من الصػكوؾ  لذا فإفيشبَكوف في توكيل مصدر الصكوؾ، 

 اب٤ضاربة.
 : صكوك الوكالة بالاستثمارثالثاً. 

:  من التعريف العاـ لصكوؾ اب٤شاركةسبق  ما إلىإضافة ف اب٤راد ب فإ ما سبقإذا تببْ 
ىي كثائق مشاركة بٛثل مشركعات أك أنشطة تدار على أساس الوكالة بالاستثمار بتعيبْ ككيل 

 .(ِ)عن بٞلة الصكوؾ لإدارتها
 التكييف الفقهي لصكوك الوكالة بالاستثمار:

 :يما يأتيمن اب٤مكن إبٝالو ف 
   صفتو ككيلبن في ب الصكوؾصكوؾ ىو اب١هة الراغبة في استثمار حصيلة صدر ىذه المي

 الاستثمار مقابل أجر ب٧دد.
 صدر بالاستثمار عنهم اب٤كتتبوف في ىذه الصكوؾ

ي
يقصدكف فهم ، يقوموف بتوكيل اب٤

استثمار أمواب٥م كاب٢صوؿ على الربح، كحصيلة الاكتتاب ىي اب٤اؿ اب٤ستثمر بطريق 
 الوكالة.

 يكوف مبلغان ب٧ددان، أك نسبة من رأس اب٤اؿ اب٤ستثمر، كليس نسبة من الربح   أجر الوكيل
 كاب٤ضارب.

                                                 
 انظر اب٤رجع السابق (ُ)
 (ِْٔاب٤عايبّ الشرعية ) : (ِ)
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 .المطلب الثالث: ضوابط إطفاء صكوك المشاركة

لإطفػػػاء صػػػكوؾ اب٤شػػػاركة ضػػػوابط منهػػػا مػػػا ىػػػو خػػػا  ّٔػػػا، كمنهػػػا ضػػػوابط عامػػػة بٔميػػػع 
 الصكوؾ، كأبرز الضوابط اب٤ؤثرة في صكوؾ اب٤شاركة ىي ما يأتي:

 بالقيمة الاسمية. صك المشاركةء بإطفا يكون ىناك التزام ابط الأول:  أن لاالض
الالتػػػزاـ ببيػػع أك شػػراء الصػػكوؾ بالقيمػػػة الاب٠يػػة، ب٤ػػا في ذلػػك مػػػن  عػػدـ جػػوازكقػػد تقػػدـ 

داخل فيما اى عنو النبي صلى الله عليو كسلم مػن ربػح  ، كىوضماف رأس اب٤اؿ ب٢ملة الصكوؾ
  .(ُ)مالم يضمن

  : ثاني: أن لا تكون المشاركة صوريةالضابط ال
حقوؽ الشريك، كعليهم التزاماتو  فيكوف ب٥مفعلية،  ك كذلك بأف تكوف اب٤شاركة حقيقية،

لا أف تكػػوف اب٤شػػاركة ب٦ػػرد عقػػد صػػورم كإطفػػاء الصػػك فيهػػا جػػزء مػػن ىػػذه الصػػورية، فػػإف كػػاف 
؛ لأنو حيلة على الربا.  الأمر كذلك فإف الصك من أصلو ب٧رـ

فيجػب بٛثػل نقػودان ،  كقػت الإطفػاء إذا كانت موجودات صػك اب٤شػاركة الثالث:الضابط 
بٯػػػب أف تطبػػػق عليػػػو  الإطفػػػاء ىنػػػا يكيػػػف علػػػى أنػػػو صػػػرؼ لػػػذا  ؛ لأفمراعػػػاة أحكػػػاـ الصػػػرؼ

كجػػوب اب٤ماثلػػة في بيػػع الأمػػواؿ الػػبٍ بٰػػرـ  علػػىلا خػػلبؼ بػػبْ أىػػل العلػػم  كأحكػػاـ الصػػرؼ، 
 .(ّ)الفقو الإسلبمي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي كىو ما قرره ب٦مع. (ِ)التفاضل فيها

إذا كانت موجودات صك اب٤شاركة بٛثل ديونان كقت الإطفاء، فيجػب أف  الضابط الرابع:
، كذلػػػػك كػػػػأف تكػػػػوف حصػػػػيلة صػػػػكوؾ اب٤شػػػػاركة موظفػػػػة في البيػػػػوع (ْ)تطبػػػػق أحكػػػػاـ بيػػػػع الػػػػدين

ذمػػة، لػػذا لا بٯػػوز إطفاءىػػا إلا بٗراعػػاة الآجلػػة، ففػػي ىػػذا اب٢ػػاؿ الصػػكوؾ لا بٛثػػل إلا ديونػػان في ال
 أحكاـ بيع الديوف.

                                                 
   راجع اب٤طلب الأكؿ من الفصل الأكؿ: إطفاء الصكوؾ بقيمتها الاب٠ية.  (ُ)
 (ِّ/ْاب٤غبِ ) (ِ)
 (ُِِٔاب١زء الثالث، ) :ب٦لة آّمع العدد الرابع،  (ّ)
 راجع اب٤بحث الرابع من الفصل الأكؿ (ْ)
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إذا كانػػت موجػػودات اب٤شػػاركة ب٨تلفػػة مػػن الأعيػػاف، كاب٤نػػافع الوديػػوف  الضووابط الخووامس: 

كالنقود، فإنو بٯوز إطفاءىا أخذان بضابط الأصالة كالتبيعة، علػى أف لا تقػل الأعيػاف كاب٤نػافع عػن 
 .(ُ)ا% من موجودات الصك، كما تقدـ معنَّ

مػػا تقػػدـ ىػػي أبػػرز ضػػوابط إطفػػاء صػػكوؾ اب٤شػػاركة، كمػػا ينبغػػي مراعػػاة أحكػػاـ الشػػريعة، 
في أم مرحلػػػة مػػػن مراحػػػل الصػػػك، كأبٮهػػػا مرحلػػػة  الأحكػػػاـ الشػػػرعية كقواعػػػدىا، كأف لا بٚػػػالف

 الإطفاء.
 

 
 

   

                                                 
 .ُٔ،  إطفاء صكوؾ إذا كانت موجوداتها نقودان، أك ديونان، أك نقودان، كديونان، منافع، كأعيانان ب٨تلطة(ُ)
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 : : إطفاء صكوك الإجارةثانيالمبحث ال
 كفيو ثلبثة مطالب:     

 المراد بصكوك الإجارة.المطلب الأول : 

 .المطلب الثاني: أنواع صكوك الإجارة 

 .المطلب الثالث: ضوابط إطفاء صكوك الإجارة 
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 .المطلب الأول: المراد بصكوك الإجارة 

 : لغة, واصطلاحاً  تعريف الإطفاءأولًا. 
  :ًالإجارة لغة 

مثلثة اب٥مزة، ييقاؿ: الإجارة، كالأىجارة، كالأيجارة، كأفصحها الكسر
(ُ). 

ك اب٥مػػزة كاب١ػػيم كالػػراء أصػػلبف بٲكػػن اب١مػػػع بينهمػػا بػػاب٤عبُ، فػػالأكؿ الكػػراء علػػى العمػػػل، 
الأجػػر كالأجػػرة. ككػػاف اب٣ليػػل يقػػوؿ: الأجػػر جػػزاء هػػو كالثػػاني جػػبر العظػػم الكسػػبّ. فأمػػا الكػػراء ف

  .العمل، كالفعل أجر
ن ذلػك مهػر جػارة مػا أعطيػت مػن أجػر في عمػل، كقػاؿ غػبّه: كمػالأجبّ: اب٤ستأجر. كالإك 

  .(ّ) (ِ) چ  ڦڦ  ڦ  ڦ چاب٤رأة، قاؿ الله تعالى: 
 :الإجارة في الاصطلاح 

تنوعػػػت عبػػػارات الفقهػػػاء في تعػػػريفهم للئجػػػارة، إلا أف اب٤تأمػػػل فيهػػػا بٯػػػد أاػػػا تطلػػػق علػػػى 
 بٛليك اب٤نفعة مدة ب٧ددة بعوض ب٧دد. 

 .(ْ)عرفها اب٢نفية بقوب٥م: ىي بٛليك نفع مقصود من العبْ بعوضقد ف
 .(ٓ)كعرفها اب٤الكية بقوب٥م: ىي بٛليك نفع مقصود من العبْ بعوض

كعرفها الشافعية بأاا: ىي عقد على منفعة مقصودة معلومة قابلة للبذؿ كالإباحة بعوض 
  .(ٔ)معلوـ

مػدة معلومػة  فشػيئان  كعرفها اب٢نابلة بأاا: ىي عقد علػى منفعػة مباحػة معلومػة تؤخػذ شػيئان 
  .(ٕ)صوفة في الذمة، أك عمل معلوـ بعوض معلوـمن عبْ معلومة، أك مو 

  كىذه التعاريف كما ذكرنا متقاربة في مضمواا، كقد يكوف تعريف اب٢نابلة أقرّٔا.

                                                 
 (ِٓ/َُتاج العركس من جواىر القاموس، للزَّبيدم، دار اب٥داية، ) (ُ)
 (ِْ(النساء )الآية: ِ)
 (ٔ/ُ(، اب٤صباح اب٤نبّ )ِٓ/َُ(، تاج لعركس)َُ/ْ(، لساف العرب )ِٔ/ُم مقاييس اللغة )معج (ّ)
 (ْ/ٔحاشية ابن عابدين ) (ْ)
 (ِ/ْحاشية الدسوقي على الشرح الكببّ، دار الفكر )  (ٓ)
 (ّْٖ/ّ) مغبِ اةتاج إلى معرفة معاني ألفاظ اب٤نهاج، دار الكتب العلمية  (ٔ)
 (ْٔٓ/ّكشاؼ القناع )  (ٕ)
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 ثانياً. المراد بصكوك الإجارة:  

ىػػي كثػػائق ذات قيمػػة متسػػاكية عنػػد إصػػدارىا، كلا تقبػػل التجزئػػة، كبٲكػػني تػػداكب٥ا بػػالطرؽ 
 .(ُ)عةن في ملكية أعيافو مؤجرة، أك ملكية منافع، أك خدماتالتجارية، بٛثلي حصصان شائ

                                                 
 (ّٖصكوؾ الإجارة، لد.حامد حسن مبّة، سندات الإجارة كالأعياف اب٤ؤجرة  لد. منذر قحف ) : (ُ)
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 .المطلب الثاني: أنواع صكوك الإجارة 

من الصكوؾ الاستثمارية،  ان متعددةكأنواع ان من اب٤مكن أف ييصاغ من عقد الإجارة صور 
 ثلبثة أنواع رئيسة كىي: ترجع إلى

 النوع الأول: صكوك ملكية الأصول المؤجرة : 
"كثػػػائق متسػػاكية القيمػػػة عنػػد إصػػػدارىا، كلا تقبػػل التجزئػػػة، كبٲكػػن تػػػداكب٥ا  كتعػػرؼ بأاػػا:

في ملكية أعياف مؤجرة، أك موعود باستئجارىا؛ ب٩ا بٱوؿ  بالطرؽ التجارية، كبٛثل حصصان شائعةن 
  .(ُ)تب عليهم مسؤكلياتها."تبَ ملبكها حقوؽ ىذه الوثيقة، ك 

ك موصػػػػوفة، كعليػػػػو فػػػػإف إطػػػػلبؽ فهػػػػذا النػػػػوع بٲثػػػػل ملػػػػك جػػػػزء مشػػػػاع مػػػػن عػػػػبْ معينػػػػة، أ
 الصػك كذلػك لأف ؛مصطلح صكوؾ الإجارة علػى ىػذا النػوع إب٭ػا   مػن بػاب التجػوُّز كالتغليػب

ػي صػك إجػارة باعتبػار أف ىػذه  إب٭ا بٲثػل في حقيقتػو صػك ملكيػة لا صػك إجػارة، إلا إنػو قػد ب٠ي
 .  الأعياف اب٤ملوكة على الشيوع إب٭ا ىي أعياف مؤجرة أك موعود باستئجارىا

 النوع الثاني: صكوك ملكية المنافع : 
كتعرؼ بأاا: كثائق متساكية القيمة عند إصدارىا، كلا تقبل التجزئة، بٛثل حصصان شائعة 
في ملكيػػػة منػػػافع أعيػػػاف معينػػػة، أك موصػػػوفة في الذمػػػة، ب٩ػػػا بٱػػػوؿ ملبكهػػػا حقػػػوؽ ىػػػذه الوثػػػائق، 

  .(ِ)كيبَتب عليهم مسؤكلياتها
أف ىذا النوع من صكوؾ الإجارة ب٨تص بٗنافع الأعياف، كلا ككما ىو كاضح من التعريف 

يػػػدخل فيهػػػا الإجػػػارة بالأعمػػػاؿ، كصػػػكوؾ منػػػافع الأعيػػػاف إمػػػا أف تكػػػوف صػػػكوؾ ملكيػػػة منػػػافع 
 أعياف معينة، أك صكوؾ ملكية منافع الأعياف اب٤وصوفة في الذمة.

                                                 
 (ٓ(، صكوؾ الإجارة نزيو بٞاد ) :ُّٓصكوؾ الإجارة، حامد مبّة ) : (ُ)
 (ّْ(، سندات الإجارة ب٤نذر قحف ) :ِّٔصكوؾ الإجارة، حامد مبّة ) : (ِ)
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 النوع الثالث: صكوك ملكية الخدمات : 
متساكية عند إصدارىا، كلا تقبل التجزئة، بٛثل حصصان كتعرؼ بأاا: كثائق ذات قيمة  

 .(ُ)من جهةو معينة، أك موصوفة في الذمة -عمل–شائعة في ملكية خدمة 
من جهة عينة، أك موصوفة  -عملو –كىذا النوع من الصكوؾ يقوـ في حقيقتو بتحويل خدمةو 

 في الذمة إلى صكوؾ استثمارية.

                                                 
 (ٕٓ(، سندات الإجارة ب٤نذر قحف ) :ّّٓ:صكوؾ الإجارة، حامد مبّة )  (ُ)
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 .لإجارةالمطلب الثالث: ضوابط إطفاء صكوك ا 

 : الفرع الأول: ضوابط إطفاء صكوك الإجارة الممثلة لملكية أصول مؤجرة

تقدـ أف ىذا النوع من صكوؾ الإجػارة بٲثػل كثيقػة ملكيػة علػبْ مػؤجرة، كبنػاءن علػى ذلػك 
فػػإف إطفػػاء صػػك الإجػػارة اب٤مثػػل ب٤لكيػػة أصػػوؿ مػػؤجرة يكيػػف علػػى أنػػو بيػػعه ب٢صػػة مشػػاعة مػػن 

 فإف ضوابط إطفاء ىذا الصك ىي ما يأتي:العبْ اب٤ؤجرة، كبناء عليو 

شػبَط عنػد إصػدار أف لا يتخذ الصك صورة بيع الوفػاء، كذلػك بػأف لا يي  الضابط الأول:
القيمػة الاب٠يػة بعػد مػدة معينػة، لأف ىػذا حيلػة علػى الربػا، كمػا تقػدـ في حكػم بالصك الإطفػاء 

 .(1)بيع الوفاء

 : الضابط الثاني: أن لا تكون العملية صورية
ب٥ػم حقػوؽ اب٤الػك،  فتكػوف ،ان فعليػك  ،اي لك بأف يكوف شػراء بٞلػة الصػكوؾ للعػبْ حقيقيػكذ

كعليهم التزاماتو لا أف يكوف ب٦رد عقد صورم كإطفاء الصك فيها ب٦رد جزء مػن ىػذه الصػورية، 
؛ لأنو ذريعة إلى الربا.  فإف كاف الأمر كذلك فإف الصك من أصلو ب٧رـ

                                                 
 .ُٔ،  إطفاء صكوؾ إذا كانت موجوداتها نقودان، أك ديونان، أك نقودان، كديونان، منافع، كأعيانان ب٨تلطة(ُ)
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 الإجارة الممثلة لملكية المنافع.الفرع الثاني: ضوابط إطفاء صكوك  

لا بٚلو منافع صكوؾ الإجارة اب٤مثلػة ب٤لكيػة اب٤نػافع إمػا أف تكػوف الأعيػاف معينػة، كإمػا أف 
 تكوف الأعياف موصوفة في الذمة، كلإطفاء كلو منهما ضوابط مستقلة.

 أولًا. إطفاء صكوك ملكية منافع الأعيان المعينة:
فعػػػة بتأجبّىػػػا علػػػى الشػػػيوع علػػػى اب٤كتتبػػػبْ عػػػن طريػػػق صػػػورة الإطفػػػاء أف يقػػػوـ مالػػػك اب٤ن

 بٱلػػو الإطفػػاء كلا يػػتم الإطفػػاء بعػػد مػػدة معينػػة، صػػكيكها، كبعػػد بٛلػػك بٞلػػة الصػػكوؾ للمنػػافعت
إمػػا أف يكػػوف قبػػل بيػػع بٞلػػة الصػػكوؾ للمنػػافع، أك بعػػده، فأمػػا إف كػػاف الإطفػػاء قبػػل بيػػع بٞلػػة 

ب٤سػتأجر للعػبْ اب٤سػتأجرة ب٤ريػد الإطفػاء، كمػن الصكوؾ للمنػافع فػإف الإطفػاء في حقيقتػو تػأجبّ ا
 بٝاؿ ضوابط الإطفاء فيما يلي:إاب٤مكن 

 : الضابط الأول: أن لا تكون العملية صورية
ب٥ػػم حقػػوؽ اب٤سػػتأجر، فتكػػوف ، ان كذلػػك بػػأف يكػػوف اسػػتئجار بٞلػػة الصػػكوؾ للعػػبْ حقيقيػػ

رد جزء مػن ىػذه الصػورية، كعليهم التزاماتو لا أف يكوف ب٦رد عقد صورم كإطفاء الصك فيها ب٦
؛ لأنو ذريعة إلى الربا.  فإف كاف الأمر كذلك فإف الصك من أصلو ب٧رـ

 : الضابط الثاني: أن لا يكون الصك حيلة على الربا
أف يػؤجر مصػدر الصػك العػبْ اب٤ػؤجرة ب٢ملػة الصػكوؾ بقيمػة معينػة، علػى فالصورة اةرمة 

ذه الصػورة قريبػة مػن بيػع الوفػاء مػع الفػارؽ يطفئ الصك منهم بعد مػدة ب٧ػددة بقيمػة أعلػى، كىػ
 في نوعية العقود.

كأما إف كاف الإطفاء بعد بيػع )تػأجبّ( بٞلػة الصػكوؾ للمنػافع، فػإف حصػيلة الصػكوؾ في 
ىذه اب٢اؿ بٛثػل قيمػة الأجػرة، كبنػاء عليػو بٛثػل ديونػان في ذمػة اب٤سػتأجر، كعليػو فػلب يصػح تػداكب٥ا 

كأما إذا كانػت الأجػرة مقبوضػة فػإف حصػيلة الصػكوؾ بٛثػل   ،(ُ)إلا بضوابط التصرؼ في الديوف
 نقودان، فيجب مراعاة أحكاـ الصرؼ.

                                                 
، قػرارات كتوصػيات ب٦مػع ٕ( فقػرة ُّٕ(، قػرار ب٦مػع الفقػو الإسػلبمي رقػم )َّٕصكوؾ الإجػارة حامػد مػبّة ) : (ُ)

 (ِْْ( ) :ُٕ(، اب٤عايبّ الشرعية اب٤عيار )ّْٖكلي ) :الفقو الإسلبمي الد
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 : ثانياً. إطفاء صكوك ملكية منافع الأعيان الموصوفة في الذمة
صػػػورة الإطفػػػػاء أف يقػػػػوـ مالػػػػك اب٤نفعػػػػة اب٤وصػػػػوفة في الذمػػػػة بتأجبّىػػػػا علػػػػى الشػػػػيوع علػػػػى 

ك بٞلة الصكوؾ للمنافع اب٤وصػوفة في الذمػة، ىػل بٯػوز اب٤كتتببْ عن طريق تصكيكها، كبعد بٛل
 ق وتداكلبلصك، أك ا إطفاءبب٢ملة الصكوؾ بيع ىذه اب٤نافع اب٤وصوفة في الذمة سواء كاف ذلك 

 لا يخلو الأمر من حالين: 
اب٢ػػػػاؿ الأكؿ. إذا قيبضػػػػت العػػػػبْ اب٤وصػػػػوفة في الذمػػػػة الػػػػبٍ تسػػػػتوفَ منهػػػػا اب٤نفعػػػػة، فهنػػػػا لا 

 لتصرؼ ّٔا بالبيع أك غبّه، كتكوف كبيع منافع الأعياف اب٤عينة.إشكاؿ في جواز ا

قبػل قػبض العػبْ اب٤وصػوفة في الذمػة الػبٍ تسػتوفَ منهػا اب٤نفعػة، أف ييػراد بيعهػا اب٢اؿ الثػاني. 
 كىذا اب٢اؿ قد كقع فيو اختلبؼ ببْ الفقهاء اب٤عاصرين على قولبْ:

اف اب٤وصػػوفة في الذمػػة قبػػل تعيػػبْ لا بٯػػوز بيػػع صػػكوؾ ملكيػػة منػػافع الأعيػػ القووول الأول:
العػػبْ الػػبٍ تسػػتوفَ منهػػا إلا بضػػوابط بيػػع الػػدين، كإلى ىػػذا القػػوؿ ذىبػػت ىيئػػة اةاسػػبة كاب٤راجعػػة 

 .(ّ)ك الدكتور القره داغي،(ِ)كب٦مع الفقو الإسلبمي الدكلي ،(ُ)للمؤسسات اب٤الية الإسلبمية
 كاستدلوا بأدلة منها:

 الدليل الأول:
لكيػػػة منػػػافع الأعيػػػاف اب٤وصػػػوفة في الذمػػػة مازالػػػت نقػػػودان لم تتحػػػوؿ إلى أف قيمػػػة صػػػكوؾ م

 .(ْ)عبْ؛ كعلى ىذا فلب بٯوز تداكب٥ا إلا بضوابط الصرؼ،؛ لأف ذلك من قبيل بيع النقد النقد

                                                 
 (.ِْْاب٤عايبّ الشرعية ) : (ُ)
 ّٓمع الفقو الإسلبمي. ُِ( الدكرة ُِ/ِ) ُٔٗقرار رقم  (ِ)
 (.ِِٔ(، ب٦لة آّمع العدد اب٣امس عشر اب١زء الثاني ) :ِّٖبٕوث في فقو البنوؾ الإسلبمية ) : (ّ)
 (.ِِٔ(، ب٦لة آّمع العدد اب٣امس عشر اب١زء الثاني ) :ِّٖسلبمية ) :( بٕوث في فقو البنوؾ الإْ)
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 مناقشة الاستدلال: 

لا نسلم أنو من قبيل بيع الدين بالدين، بل ىو من قبيل بيع منفعة بنقد، كذلك لأف 
اب٤وصوؼ في الذمة إب٭ا تثبت اب٤نفعة اب٤عقود عليها في ذمة اب٤ؤجر، كقد نص  مقتضى إجارة

 .(ُ)الفقهاء في إجارة الأعياف اب٤وصوفة بأف اب٤نفعة تتعلق بذمة اب٤ؤجر لا بعبْ أك ب٧ل
 تتعػػبْ لم كإف حػػبٌ كبنػػاء علػػى ىػػذا فػػإف اب٤سػػتأجر قػػد اسػػتحق منفعػػةن معلومػػة منػػذ العقػػد، 

تلػك اب٤نفعػة، كلػذا فلػو بػاع مالػك صػك منفعػة العػبْ اب٤وصػوفة في الذمػة  العبْ الػبٍ تسػتوفَ منهػا
منفعػػػػة موصػػػػوفة  -أجػػػػر–الصػػػػك قبػػػػل تعيػػػػبْ العػػػػبْ ب٧ػػػػل الاسػػػػتيفاء، فإنػػػػو إب٭ػػػػا يكػػػػوف قػػػػد بػػػػاع 

 .(ِ)يستحقها، كاب٤نافع ب٘وز اب٤عاكضة عليها

 وقد يجاب عن ىذا:
ازالت دينان كلم تتحوؿ إلى منفعة أف تعلق اب٤نفعة في ذمتو لا يسوغٌ جواز تأجبّىا؛ لأاا مب

 يسوغ التصرؼ فيها إلا بعد تعينها كقبضها.

بٯوز بيع صكوؾ ملكية منافع الأعياف اب٤وصوفة في الذمة مطلقان، كإلى ىذا القوؿ  القول الثاني:
 .(ٓ)كالدكتور حسبْ حامد حساف ،(ْ)كالدكتور منذر قحف ،(ّ)ذىب الدكتور نزيو بٞاد

 ها: واستدلوا بأدلة من
 الدليل الأول:

بٗا أف منافع الأعياف اب٤عينة بٯوز يبعها، فكذلك اب٤نافع اب٤عقود عليها في إجارة اب٤وصػوؼ  
أف يػػػؤجر اب٤سػػػتأجر اب٤نفعػػػة الػػػبٍ اسػػػتأجرىا لشػػػخص  فيجػػػوزلأف اب٤نػػػافع تقبػػػل البيػػػع،  ؛في الذمػػػة

                                                 
جاء في كشاؼ القناع: "كإف غصبت العبْ اب٤ستأجرة فإف كانت الإجارة على عبْ موصػوفة في الذمػة بػأف آجػره دابػة  (ُ)

الذمػة لا عليهػا." كشػاؼ  صفتها كذا ككذا، ثم سلمو عينا بتلك الصفات فغصبت لزـ اب٤ؤجر بدب٥ا؛ لأف العقد على ما في
 (ِٗ/ْالقناع )

 (ِّٕصكوؾ الإجارة ،حامد مبّة ) : (ِ)
 (ِّٓبٕوث في فقو اب٤عاملبت اب٤الية اب٤عاصرة، لد.نزيو بٞاد ) : (ّ)
 (ٓٓسندات الإجارة كالأعياف اب٤وصوفة، لد. منذر قحف ) : (ْ)
 (ٕٓصكوؾ الاستثمار، لد. حسبْ حامد حساف ) : (ٓ)
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أقػػل منػػو أك أكثػػر، ب كأثالػػث كرابػػع ..إا سػػواء كانػػت الإجػػارة بػػنفس البػػدؿ الػػذم اسػػتأجر بػػو،  

 في الذمػػة، إذ لا منفعػػة موصػػوفة ، أك إجػػارةةعينػػم منفعػػة سػػواءن كػػاف عقػػد الإجػػارة الأكؿ إجػػارةك 
فػػرؽ بػػبْ أف تكػػوف اب٤نفعػػة الػػبٍ تػػرد عليهػػا اب٤لكيػػة بعقػػد الإجػػارة متعلقػػة بعػػبْ ب٧ػػددة بػػذاتها كبػػبْ  

و تتحقػػق معهػػا اب٤علوميػػة كواػػا متعلقػػة بذمػػة اب٤ػػؤجر، طاب٤ػػا أاػػا ب٧ػػددة بالوصػػف، مبينػػة علػػى ب٫ػػ
 .(ُ)اب٤نفعة -الإجارة–اب٤شبَطة لصحة بيع 
 مناقشة الاستدلال:

أف ىذا قياس مع الفارؽ؛ لأف الإجارة في العبْ اب٤وصوفة يبَتب عليها دين في الذمة، 
بٖلبؼ الإجارة في الأعياف اب٤عينة، كما أف الإجارة في اب٤نافع اب٤عينة تقع على ب٧ل موجود، 

 .في الذمة فهو ب٦رد دين في الذمة، ثم إف ىذا الدليل ىو استدلاؿ بٗحل النزاعبٖلبؼ ما 
 الدليل الثاني: 

أف بيػػع صػػك ملكيػػة منفعػػة عػػبْ موصػػوفة في الذمػػة إب٭ػػا ىػػو حوالػػة للوفػػاء بػػالالتزاـ، كلػػيس 
 .(ِ)بيعا لنفس اب٤نفعة اب٤وصوفة

 مناقشة الاستلال:
بالألفاظ كاب٤باني، فحامل الصك إب٭ا قاـ ببيع  أف العبرة في العقود باب٤قاصد كاب٤عاني لا
فلب يغبّ من حقيقة  أما تسميتو حوالة بالوفاء،  اب٤نفعة اب٤وصوفة بدليل أخذه عوضا عن ذلك،

كما تقولوف ب٦رد حوالة للوفاء بالالتزاـ لكاف بنفس قيمة الأجرة   الأمر لو كاف ، (ّ)العقد شيئان 
 ؿ أطلقوا اب١واز، كلم بٰدكه بشيء.أقل منها، بينما أصحاب ىذا القو بأك 

                                                 
 (ِّٓاب٤عاملبت اب٤الية اب٤عاصرة، لد.نزيو بٞاد ) : بٕوث في فقو (ُ)
 (ٓٓسندات الإجارة كالأعياف اب٤وصوفة، لد. منذر قحف ) : (ِ)
 (.ّْٕ(صكوؾ الإجارة لد.حامد مبّة ) :ّ)
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 الدليل الثالث: 

كشػػيخ الإسػػلبـ  كقػػد أجػػاز بعػػض اب٤الكيػػة،   إجػػارة عػػبْ موصػػوفة في الذمػػة سػػلم في اب٤نػػافع،
، كعليػو فتجػوز (ُ)كابن القيم التصػرؼ في اب٤سػلم فيػو قبػل قبضػو علػى تفصػيل عنػدىم ، ابن تيمية

عػػبْ العػػبْ ب٧ػػل الاسػػتيفاء، كىػػو بيػػع صػػك ملكيػػة إعػػادة تػػأجبّ اب٤نفعػػة اب٤وصػػوفة في الذمػػة قبػػل ت
 منفعة العبْ اب٤وصوفة في الذمة.

 مناقشة الاستدلال:
 ،يلزـ من إقرارىم بأاا سلم في اب٤نافع تطبيق ما ذكره ب٦يزم بيع اب٤سلم فيو قبل قبضو 
، (ِ)هلا أكثر منو كىذا ىو اختيار شيخ الإسلبـ كغبّ  ،بأف يكوف بثمن اب٤ثل أك دكنو فقد قيدكه
 بْ العبْ.يكليس اةظور ىو عدـ تع ، بٕيث لا يكوف ىناؾ زيادة على الدين 

 الدليل الرابع:
أف صػػكوؾ ملكيػػة منػػافع الأعيػػاف اب٤وصػػوفة في الذمػػة لا بٛثػػل فقػػط ىػػذه اب٤نػػافع اب٤وصػػوفة، 
بػػل ىػػػو حػػق ب٤لكيػػػة أصػػػل اسػػتثمارم تلتصػػػق بػػو حقػػػوؽ كب٨ػػػاطر يػػتم علػػػى ضػػوئها بٙديػػػد قيمػػػة 

سػػػوؽ، ثم إف مػػػا بٲثلػػػو الصػػػك قػػػد يػػػربح كبٱسػػػر ذلػػػك لأف اب٤نػػػافع قػػػد يػػػزداد الطلػػػب الصػػك في ال
عليها فبَتفع قيمة الصك، كقد يقل الطلب عليو فتضعف قيمتهػا، كمعظػم الأسػباب الػبٍ تػؤدم 
إلى زيػػػادة قيمػػػة منفعػػػة اب٤وصػػػوفة قيمػػػة اب٤نفعػػػة اب٤وصػػػوفة في الذمػػػة أك اب٬فاضػػػها قػػػد لا تكػػػوف ب٥ػػػا 

أكثػػر مػن ب٦ػػرد  لإجػارة، فبنػاءن علػػى ىػذا كلػػو فإنػو بٯػوز بيػػع الصػك لأف مابٲثلػوعلبقػة بٕالػة ب٧ػػل ا
 .(ّ)منافع موصوفة

                                                 
 في مبحث ضوابط إطفاء صك السلم. -بإذف الله–( سيأتي ُ)
 (ّّٗ/ٓالفتاكل الكبرل لابن تيمية ) (ِ)
( ُِللجوانػب القانونيػػة كالعمليػة كالفقهيػػة في الصػكوؾ الإسػػلبمية لػد. عػػادؿ عػوض بػػابكر ) :بٕػث دراسػة مقارنػػة  (ّ)

 كىو بٕث مقدـ ب٤ؤبٛر ب٦مع الفقو الإسلبمي الدكرة اب٢ادية كالعشركف
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 الترجيح: 

بعد دراسة الأقواؿ كما استدؿ بو كػل فريػق، يتبػبْ لنػا أف كػلب القػولبْ لػو حػظ مػن النظػر، 
في  أف تيعامػػػل صػػػكوؾ ملكيػػػة منػػػافع الأعيػػػاف اب٤وصػػػوفة -كالله تعػػػالى أعلػػػم–كلكػػػن لعػػػل الػػػراجح 

صػػػكوؾ  -أك إطفػػػاء-الذمػػػة كمعاملػػػة بيػػػع صػػػكوؾ السػػػلم قبػػػل قػػػبض اب٤سػػػلم فيػػػو، فيكػػػوف بيػػػع 
بثمن اب٤ثل أك دكنو لا أكثر منػو، لأف القػوؿ بٔػواز  ان ملكية منافع الأعياف اب٤وصوفة في الذمة جائز 

 بيعػػو بػػأكثر مػػن قيمتػػو يػػؤدم إلى ربػػح مػػػالم ييضػػمن، كيفػػتح بػػاب اب٤ضػػاربة بالػػديوف. كالله تعػػػالى
أعلم. بناء علػى مػا تػرجح فإنػو بٯػوز إطفػاء صػكوؾ ملكيػة منػافع الأعيػاف اب٤وصػوفة في الذمػة في 

 ىذه اب٤رحلة، كلكن تراعى الضوابط التالية:
أف يكوف الإطفاء بقدر قيمة الأجرة الأكلى، أك أقل منها؛ لئلب يربح فيما  الضابط الأول:

 لم يضمن.

  آّلػػػس كقبػػػل أف يتفرقػػػا؛ حػػػبٌ لا يػػػدخل فيقػػػبض بٜػػػن الإطفػػػاء فيأف يي  الضوووابط الثووواني:
، لػػػذا كجػػػب أف يقػػػبض بٞلػػػة بْ، بٕيػػػث يكػػػوف البػػػدلاف مػػػؤجلبيػػػع الػػػدين بالػػػدين الصػػػورة اةرمػػػة

 الصكوؾ بٜن الإطفاء قبل أف يتفرقا.

أف إطفػػاء الصػػك في ىػػذه اب٤رحلػػة عبػػارة عػػن بيػػع ديػػن؛ لػػذا فيجػػب أف  الضووابط الثالووث:
 .تراعى أحكاـ كقواعد بيع الدين
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 .الفرع الثالث: ضوابط إطفاء صكوك الإجارة الممثلة لملكية الخدمات 

صػػكوؾ الإجػػارة اب٤مثلػػة ب٤لكيػػة اب٣ػػدمات، إمػػا أف تكػػوف مػػن جهػػة معينػػة،  فيلا بٚلػػو اب٣ػػدمات 
 كإما أف تكوف من جهة موصوفة في الذمة، كلإطفاء كلو منهما ضوابط مستقلة.

 :أولًا. إطفاء صكوك ملكية خدمات جهة معينة
صورة الإطفاء أف يقوـ مالك خدمات من جهة معينة ببيعهػا علػى الشػيوع علػى اب٤كتتبػبْ 

كحكػػم ئهػػا  عػػن طريػػق تصػػكيكها، كبػػذلك يتملػػك بٞلػػة الصػػكوؾ ىػػذه اب٣ػػدمات، كحكػػم إطفا
 إطفاء ملكية منافع الأعياف اب٤عينة، كلا فرؽ.

 -كمنهػػػا العمػػػل-، كذلػػػك لعػػػدـ كجػػػود الفػػػارؽ في اب٢كػػػم بينهػػػا كبػػػبْ إعػػػادة تػػػأجبّ اب٤نػػػافع
أـ غػبّه  -في إجػارة الأشػخا -اب٤لوكة بعقد الإجارة سواء أكانػت العػبْ ب٧ػل الاسػتيفاء إنسػانان 

 .(ُ)من إجارة الأعياف
 ثانياً. إطفاء صكوك ملكية خدمات جهة موصوفة في الذمة:

صورة الإطفاء أف يقوـ مالك خدمات جهة موصوفة في الذمة ببيعها على الشيوع على 
ببْ عن طريق تصكيكها، كبذلك يتملك بٞلة الصكوؾ ىذه اب٣دمات، كحكم إطفاء اب٤كتت

ىذه الصكوؾ كحكم إطفاء ملكية منافع أعياف موصوفة كلا فرؽ، فيجرم فيو ما جرل من 
 .(ِ)خلبؼ في حكم بيع صكوؾ منافع أعياف موصوفة في الذمة سواءن بسواء

 
 

   
 

 

                                                 
 ((َِٓ( ) :ُٕ(، اب٤عايبّ الشرعية اب٤عيار )ّٕٓصكوؾ الإجارة ) : (ُ)
 ((ُِٓ( ) :ُٕعيار )، اب٤عايبّ الشرعية اب٤ّٕٓصكوؾ الإجارة ) : (ِ)



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

97 
 

 

 

 

 المرابحة : ضوابط إطفاء صكوكالثالثالمبحث 

 وفيو ثلاثة مطالب:

 .المطلب الأول: المراد بصكوك المرابحة 

 .المطلب الثاني: التكييف الفقهي لصكوك المرابحة 

 .المطلب الثالث: ضوابط إطفاء صكوك المرابحة 
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 .المطلب الأول: المراد بصكوك المرابحة 

 , واصطلاحاً:لغةً  المرابحةأولًا: تعريف 

 المرابحة لغةً:  -
ىو الزيادة اب٢اصلة في اب٤بايعة، كاب٤رابٕة مفاعلة من الربح، تقػوؿ: بعتػو اب٤تػاع أك من الربح ك 

 .(ُ)اشبَيتو مرابٕةن: إذا ب٠يت لكل قدرو من الثمن ربٕان 

 المرابحة في اصطلاح الفقهاء: -
  .(ِ)عرفها اب٢نفية بقوب٥م: "بٛليك بثمن ما ملك بو من ربح ضمو إليو في بيعو"

"كعرفها اب٤الكية بقوب٥   .(ّ)م: " كىو بيع السلعة بالثمن الذم اشبَاىا بو كزيادة ربح معلوـ
  .(ْ)كعرفها الشافعية بقوب٥م: " كىو أف يببْ البائع رأس اب٤اؿ كقدر الربح"
"   .(ٓ)كعرفها اب٢نابلة بقوب٥م: " أف يبيع العبْ بثمنها اب٤علوـ كبربح معلوـ

ىػػي: بيػػع السػػلعة بػػالثمن الػػذم اشػػبَاىا بػػو كبتأمػػل مػػا تقػػدـ يتبػػبْ أف اب٤رابٕػػة عػػن الفقهػػاء 
  كزيادة ربح معلوـ ب٥ما.

  .(ٕ)بل كنيقل الإبٝاع على جوازىا، (ٔ)كقد ذىب بٝهور العلماء إلى جواز عقد اب٤رابٕة
 نػادران مػا تػتم اب٤رابٕػة بصػورتها اب٤ػذكورةاب٤رابٕة منهػا الصػورة البسػيطة كىػي اب٤ػذكورة أعػلبه ك ك 

مػػا يسػػمى بػػػ "اب٤رابٕػػة للآمػػر كمنهػػا كىػػي اب٤رابٕػػة البسػػيطة،  سػػلبميةفي الصػػكوؾ أك اب٤صػػارؼ الإ

                                                 
 (.ُِٓ/ُ(، اب٤صباح اب٤نبّ )ّْْ/ِلساف العرب ) (ُ)
 (.ُّّ/ُّ(، حاشية ابن عابدين )ِٖ/ُّاب٤بسوط ) (ِ)
(، التاج كالإكليل ب٤ختصر خليل، للعبدرم الغرناطي، أبو عبد الله اب٤واؽ اب٤الكي، دار الكتب ُٗٓ/ّالشرح الكببّ)  (ّ)

 (.ُٕٗ/ٓختصر خليل )(، شرح اب٣رشي ب٤ّْْ/ٔالعلمية )
(، منهػػػػػػػاج الطػػػػػػػالببْ ٕٓ/ِاب٤هػػػػػػػذب في فقػػػػػػػة الإمػػػػػػػاـ الشػػػػػػػافعي، لأب اسػػػػػػػحاؽ الشػػػػػػػبّازم، دار الكتػػػػػػػب العلميػػػػػػػة )  (ْ)

: (َُْ.) 
 (.ْٓ/ِ(، شرح منتهى الإرادات )َِّ/ّكشاؼ القناع )  (ٓ)
 (.َِّ/ّ) (، كشاؼ القناعٕٓ/ِ(، اب٤هذب )ُّّ/ُّ(، حاشية ابن عابدين )ُٗٓ/ّالشرح الكببّ)  (ٔ)
 .(ِٗٓ/ْاب٤غبِ: )  (ٕ)
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منػػو شػػراء سػػلعة معينػػة  طالبػػان  -مػػثلبن -بالشػػراء" كيػػراد ّٔػػا مػػا يلػػي: " أف يتقػػدـ العميػػل إلى البنػػك  
بالنسػػبة  ،باب٤واصػػفات الػػبٍ بٰػػددىا علػػى أسػػاس الوعػػد منػػو بشػػراء تلػػك السػػلعة اللبزمػػة لػػو مرابٕػػةن 

 .(ُ)ا، كيدفع الثمن مقسطا حسب إمكانياتو"البٍ يتفقاف عليه
كقػػػد ذىػػػب بٝهػػػور الفقهػػػاء اب٤عاصػػػركف إلى جػػػواز ىػػػذه الصػػػورة، لكػػػن اختلفػػػوا في حكػػػم 

  .(ِ)الوعدالإلزاـ بالإلزاـ بالوعد في اب٤رابٕة كقد تقدـ بٕث حكم 
  وأما المراد بصكوك المرابحة: 

عة سػػػلعة اب٤رابٕػػػة، كتصػػػبح سػػػلفهػػػي كثػػػائق متسػػػاكية القيمػػػة يػػػتم إصػػػدارىا؛ لتمويػػػل شػػػراء 
 .(ّ)اب٤رابٕة ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ

                                                 
 (ّٕٕ/ٓ( بٕث اب٤رابٕة للآمر بالشراء، لد الصديق ب٧مد الأمبْ الضرير ب٦لة ب٦مع الفقو الإسلبمي )ُ)
 .ِٕالإلزاـ في إطفاء صكوؾ الاستثمار   ( ِ)
 (ِّٗ(، ) :ُٕ( اب٤عايبّ الشرعية اب٤عيار )ّ)
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 .المطلب الثاني: التكييف الفقهي لصكوك المرابحة 

تستند صكوؾ اب٤رابٕة على عقد شرعي، كىو عقد اب٤رابٕة للآمر بالشراء، فهو عقد معتبر 
ابٕة فيما كعليو فمن اب٤مكن أف ب٪مل تكييف مراحل صكوؾ اب٤ر  -في اب١ملة–كمقره شرعان 

 يأتي:
  تعتبر نشرة الإصدار بٗثابة إبٯاب ب٥ذه الصكوؾ، كإقداـ اب٤كتتببْ على النشرة كدفع

 اب٤بالغ اب٤طلوبة قبوؿه ب٥ا.
  ب٥ا  يان ، كيكوف مشبَ -كقد يكوف غبّه–بٕة بشراء بضاعة اب٤را ان صدر الصك يعتبر كاعدمي

 .بعد بٛلك بٞلة الصكوؾ ب٥ا كقبضو ب٥ا القبض الناقل للضامن
  اب٤كتتبوف في الصكوؾ ىم البائعوف ب٥ذه البضاعة )اب٤رابح ّٔا(، بقصد اب٢صوؿ على

 الربح.
  حصيلة الصكوؾ ىي تكلفة شراء البضاعة، كالربح ىو الفرؽ ببْ بٜن شراء بضاعة

 اب٤رابٕة نقدان كبيعها بالأجل.
كتتبػوف فيهػا ، كاب٤-غالبػا–فخلبصة صكوؾ اب٤رابٕة أف مصدرىا ىو البائع لبضاعة اب٤رابٕة 

ىػػػم اب٤شػػػبَكف لبضػػػاعة اب٤رابٕػػػة، كحصػػػيلة الاكتتػػػاب ىػػػي تكلفػػػة شػػػراء البضػػػاعة، كبٲلػػػك حصػػػيلة 
  .(ُ)الصكوؾ سلعة اب٤رابٕة، كيستحقوف بٜن بيعها

كيلبحػػظ أف صػػكوؾ اب٤رابٕػػة تتميػػز باب٬فػػاض درجػػة اب٤خػػاطرة كارتفػػاع درجػػة الأمػػاف فيػػو؛ 
 لتوفر درجة عالية من الضمانات.

 

                                                 
 (ِْٔ( ) :ُٕاب٤عايبّ الشرعية اب٤عيار ) (ُ)
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 .ثالث: ضوابط إطفاء صكوك المرابحةال المطلب 

بٕسب مرحلة الصك، فسأعرض ضوابط كل  بٚتلف لإطفاء صكوؾ اب٤رابٕة ضوابط
 مرحلة على حدة:

 : المرحلة الأولى: مرحلة الإصدار
كيقصد ّٔا اب٤دة ما ببْ الاكتتاب كتوظيف حصيلة الصكوؾ في شراء البضاعة اب٤وعود 

تطبق عليو أحكاـ لذا كوؾ في ىذه اب٤دة بٛثل نقودان، بشرائها من قبل اب٤شبَم، فحصيلة الص
 الصرؼ.

 وضوابط إطفاء صكوك المرابحة في ىذه المرحلة:
إذا كػػاف إطفػػاء صػػك اب٤رابٕػػة بػػنفس العملػػة فيجػػب اب٤ماثلػػة بػػبْ البػػدلبْ،  الضووابط الأول:

 كالتقابض في نفس آّلس.
عن العملة البٍ بٛثلها الصػكوؾ  إذا كاف إطفاء صك اب٤رابٕة بعملة ب٨تلفة الضابط الثاني:

 فيجب التقابض في نفس آّلس، كلا يشبَط التماثل ببْ البدلبْ.
الضابط الثالث: بٯب أف لا يباع صك اب٤رابٕة في ىذه اب٤رحلة بأكثر من القيمة الاب٠ية للصػك، 

 لأاا بٛثل نقودان فإذا ربح فيها فهذا عبْ الربا.

 : اعة وقبضهاالمرحلة الثانية: مرحلة شراء البض
للمشػػػبَم  اكيقصػػػد ّٔػػػذه اب٤رحلػػػة اب٤ػػػدة مػػػا بػػػبْ شػػػراء بٞلػػػة الصػػػكوؾ للبضػػػاعة كبػػػبْ بيعهػػػ

 الواعد بالشراء، فتكوف حصيلة الصكوؾ ىذه اب٤دة بٛثل البضاعة اب٤شبَاة.
 كضوابط ىذه اب٤رحلة مايأتي:

 ذه اب٤رحلة.أف لا يلتزـ حامل صك اب٤رابٕة بإطفائو بالقيمة الاب٠ية، في ى الضابط الأول:
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ذلػػك  لأفالالتػػزاـ ببيػػع أك شػػراء الصػػكوؾ بالقيمػػة الاب٠يػػة،  عػػدـ جػػوازب القػػوؿكقػػد تقػػدـ  

ضماف رأس اب٤اؿ ب٢ملة الصكوؾ كىذا داخل فيما اى عنو النبي صلى الله عليو كسلم من بٗثابة 
  .(ُ)ربح مالم يضمن

لػػػػة الصػػػػكوؾ طفػػػػأ الصػػػػك في ىػػػػذه اب٤رحلػػػػة إلا بعػػػػد قػػػػبض بٞ: أف لا يي الضووووابط الثوووواني
فإف أريد الإطفاء قبل قبضػها فيجػب أف تراعػى أحكػاـ بيػع الػدين، فػلب بٯػوز أف يػربح  ؛للبضاعة

 داخل في ربح مالم ييضمن كىو منهي عنو.أكثر من قيمتو قبل القبض  هلأف إطفاء فيو
 : المرحلة الثالثة: مرحلة بيع حملة الصكوك للبضاعة التي تمثلها الصكوك

كاب٤راد ّٔذه اب٤رحلة، ىي ما بعد بيع بٞلة الصكوؾ للبضػاعة، كتسػليمها للمشػبَم، كغالبػان 
 ثػلبٛلا يكوف الثمن حػالان بػل تبػاع البضػاعة بػثمن مؤجػل، أك مقسػط، كبنػاء عليػو فإنػو غالبػان مػا 

 ديونان ب٢ملة الصكوؾ. صكوؾ اب٤رابٕة في ىذه اب٤دة
 ة ب٥ذه اب٤رحلة ما يأتي:ضوابط إطفاء صكوؾ اب٤رابٕبناء عليو فإف ك 

إذا كػػػاف الػػػثمن حػػػالان كاسػػػتلمو بٞلػػػة الصػػػكوؾ، فػػػإف حصػػػيلة الصػػػكوؾ  الضوووابط الأول:
 .(ِ)حينئذو بٛثل نقودان فتطبق عليو أحكاـ الصرؼ، كقد تقدـ ذكرىا في ضوابط اب٤رحلة الأكلى

في ىذا إذا كاف الثمن مؤجلبن، أك مقسطان، فإنو يطبق على إطفاء الصك  الضابط الثاني:
كنص على ىذا قرار ب٦مػع الفقػو الإسػلبمي في قػراره  ،(3)اب٢اؿ أحكاـ بيع الدين كقد تقدـ بٕثها

بقػوب٥م: "إذا أصػبح مػاؿ القػراض ديونػان، تطبػق علػى تػداكؿ صػكوؾ اب٤قارضػة ( ْ/ٓ( )َّرقم )
 .(ْ)أحكاـ التعامل بالديوف"

                                                 
ركاه البَمذم: كتاب البيوع عن رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم باب ما جاء في كراىية بيع ما ليس عندؾ حديث رقم (ُ)
كابن تيمية في ب٦موع الفتاكل  (، ُّٕ/ٗ(، كالنوكم في آّموع )ْٕٔ/ٕصححو ابن حزـ في اةلى )( ُِّْ)
 ( .ُْٔ/ٓ(، كالألباني في إركاء الغليل )ْٖ/َّ)
 َُّ  طفاء صكوؾ اب٤رابٕة وابط إض( ِ)
 .ُٔ،  إطفاء صكوؾ إذا كانت موجوداتها نقودان، أك ديونان، أك نقودان، كديونان، منافع، كأعيانان ب٨تلطة(ّ)
 (ُْٖقرارات كتوصيات ب٦مع الفقو الإسلبمي الدكلي ) : (ْ)
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قة كاحػػدة فقػػط، كقػػد مػػا سػػبق ىػػي ضػػوابط صػػكوؾ اب٤رابٕػػة إذا كانػػت صػػادرة لتمويػػل صػػف 

عقود اب٤رابٕة، كفي ىذا اب٢اؿ يراعى عنػد إطفػاء من تكوف صكوؾ اب٤رابٕة لعقد صفقات متعددة 
 حل البٍ بٛر ّٔا اب٤رابٕة، كيتقيد بضوابطها.اصك اب٤رابٕة اب٤ر 

 
 
 
 
 
 

   
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 المبحث الرابع: إطفاء صكوك السلم

 وفيو ثلاثة مطالب:

  ك السلم.المطلب الأول: المراد بصكو 

 .المطلب الثاني: التكييف الفقهي لصكوك السلم 

 .المطلب الثالث: ضوابط إطفاء صكوك السلم 
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 .المطلب الأول: المراد بصكوك السلم 

 السلم لغةً, واصطلاحاً:أولًا: تعريف 

 السلم لغةً: -
ىبػان كفضػػة السَّػلىم )بالتَّحٍريًػك: السَّػلىف( ، كى أسػػلىم كأسػلىف بٗىعٍػبُ كىاحًػد، كىػػو أف تعطػي ذ

، كيػػػأتي بٗعػػػبُ الإعطػػػاء، فيقػػػاؿ: أسػػػلم الثػػػوب إلى اب٣يػػػاط أم  في سػػػلعة معلومػػػة إلى أمػػػد معلػػػوـ
  أعطاه إياه.

 .(ُ)كب٠ي سلمان لتسليم رأس اب٤اؿ في آّلس، كب٠ي سلفان لتقديم رأس اب٤اؿ
 :في اصطلاح الفقهاء  السلم -

 .في الشركط اب٤عتبرة فيوفي تعريفو، بناءن على اختلبفهم ت اب٤ذاىب الفقهية اختلف
 .(ِ)فقد عرفو فقهاء اب٢نفية بقوب٥م: بيع آجل بعاجل

كاب٤راد بقوب٥م: " بيع آجل" كىو اب٤سلم، كقوب٥م: "بعاجػل" ىػو رأس اب٤ػاؿ. كيفهػم منػو أف 
 .(ّ)رأس اب٤اؿ يكوف في ب٦لس العقد

غػبّ  ،منفعػةكقد عرفو اب٤الكية بقوب٥م: ىو عقد معاكضة يوجػب عمػارة ذمػة بغػبّ عػبْ كلا 
  .(ْ)متماثل العوضبْ

كاب٤راد بقوب٥م: "يوجب عمارة ذمة" أخرج اب٤عاكضة في اب٤عينات، كقوب٥م:" بغبّ عبْ" اب٤راد 
بػػالعبْ ىنػػا الػػذىب كالفضػػة، كأخػػرج ّٔػػذا القيػػد بيػػع السػػلعة اب٤عينػػة بػػثمن مؤجػػل، كقػػوب٥م: " كلا 

                                                 
(، اب٤صػػػػباح اب٤نػػػػبّ ِّٕ/ِّ)(، تػػػػاج العػػػػركس مػػػػن جػػػػواىر القػػػػاموس، للزَّبيػػػػدم، دار اب٥دايػػػػة ِّْ/ٔلسػػػػاف العػػػػرب ) (ُ)
(ُ/ِٖٔ) 
 (ُُٕ/ٔ(، البحر الرائق )ُٕ/ٕفتح القدير ) (ِ)
 اب٤رجع السابق (ّ)
 (َِِ/ٓ(،شرح اب٣رشي )ِ/ٓمنح اب١ليل شرح ب٨تصر خليل )  (ْ)
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الذمػػػػة، كقػػػػوب٥م: " غػػػػبّ متماثػػػػل  منفعػػػػة" أخػػػػرج الإجػػػػارة اب٤ضػػػػمونة كمػػػػا شػػػػأّها مػػػػن اب٤نػػػػافع في 

  .(ُ)العوضبْ" أخرج القرض

  .(ِ)كقد عرفو الشافعية بقوب٥م: بيع شيء موصوؼ في الذمة بلفظ السلف أك السلم

كيلبحظ على ىذا التعريف أام لم يقيدكه بكوف اب٤سلم فيو مؤجلبن؛ كذلك لأنو ليس مػن 
  شركط السلم عندىم أف يكوف مؤجلبن.

لػػػة بقػػػوب٥م: ىػػػو عقػػػد علػػػى موصػػػوؼ في الذمػػػة مؤجػػػل بػػػثمن مقبػػػوض في كقػػػد عرفػػػو اب٢ناب
  .(ّ)ب٦لس العقد

اتفػػق الفقهػػاء الأربعػػة علػػى مشػػركعية عقػػد السػػلم، كإف اختلفػػوا في شػػركطو، اختلبفػػان قػػد ك 
ييرجع إليو في كتب الفقو
(ْ). 

 المراد بصكوك السلم:  ثانياً.

ماؿ السػلم، كتصػبح سػلعة السػلم ىي كثائق متساكية القيمة يتم إصدارىا؛ لتحصيل رأس 
 .(ٓ)ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ

 

                                                 
 انظر اب٤رجع السابق (ُ)
 (ِ/ٓبٙفة اةتاج في شرح اب٤نهاج، لابن حجر اب٥يثمي )  (ِ)
 (ِٗ/ِشرح منتهى الإرادات )(، ِٖٖ/ّكشاؼ القناع )  (ّ)
(، كشػاؼ القنػاع ِ/ٓ(، بٙفػة اةتػاج في شػرح اب٤نهػاج )ِ/ٓ(، منح اب١ليل شرح ب٨تصر خليػل )ُٕ/ٕفتح القدير )  (ْ)
(ّ/ِٖٖ) 
 (.ِْٔ( ) :ُٕب٤عايبّ الشرعية اب٤عيار )( آ)
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 .المطلب الثاني: التكييف الفقهي لصكوك السلم

 تسػػتند صػػكوؾ السػػلم علػػى عقػػد شػػرعي، كىػػو عقػػد السػػلم، ككمػػا تقػػدـ فهػػو عقػػد معتػػبره 
كعليػػػو فمػػػن اب٤مكػػػن أف ب٪مػػػل تكييػػػف مراحػػػل صػػػكوؾ السػػػلم فيمػػػا  -في اب١ملػػػة–كمقػػػره شػػػرعان 

 يأتي:
 نشػػرة الإصػػدار بٗثابػػة إبٯػػاب ب٥ػػذه الصػػكوؾ، كإقػػداـ اب٤كتتبػػبْ علػػى النشػػرة كدفػػع  تعتػػبر

 اب٤بالغ اب٤طلوبة قبوؿه ب٥ا.
  كىػي بضػاعة موصػوفة في الذمػة يلتػزـ -غالبػان –بائع لبضاعة السلم المصدر الصك ىو ،

 دفع عند التعاقد.يي البائع بتسليمها ب٤شبَيها في أجل ب٧دد، في مقابل بٜن حاؿ 
 بوف في صكوؾ السلم مشبَكف ب٥ذه البضاعة بقصد اب٢صوؿ على الربح الناتج عن اب٤كتت

تسػػػلم بعػػػد  (1)إعػػػادة بيعهػػػا بعػػػد قبضػػػها، أك بيػػػع بضػػػاعة بػػػنفس اب٤واصػػػفات بسػػػلم مػػػوازو 
 قبض بضاعة السلم.

 قبضػػها، كاب٢صػػوؿ علػػى اب٤بلػػغ الأصػػلي للسػػلعة  دتصػػفى صػػكوؾ السػػلم ببيػػع السػػلعة بعػػ
 كربٕو.

لسػػػلعة  -غالبػػان – ؾ السػػلم أف مصػػدر تلػػك الصػػكوؾ ىػػو البػػائعفخلبصػػة تكييػػف صػػكو 
كتتبػػوف فيهػػا ىػػم اب٤شػػبَكف للسػػلعة، كحصػػيلة الاكتتػػاب ىػػي بٜػػن شػػراء السػػلعة )رأس السػػلم، كاب٤

ماؿ السلم(، كبٲلك بٞلة الصكوؾ سلعة السلم كيستحقوف بٜن بيعها، أك بٜػن بيػع سػلعة السػلم 
 .(ِ)في السلم اب٤وازم إف كجد

                                                 
عػد ثلبثػة أشػهر احتػاج اب٤شػبَم إلى كاب٤راد بالسلم اب٤وازم: أف يشبَم شػخص سػلمان كيكػوف الأجػل بعػد عػاـ مػثلب، كب (ُ)

الثمن، فإنو يسػتطيع أف يبيػع سػلمان مثػل الػدين اب٤وصػوؼ في الذمػة كيكػوف الأجػل بعػد تسػعة أشػهر، كيلبحػظ أف العقػداف 
منفصلبف، كعلبقة للبائع الأكؿ باب٤شبَم الثاني )التطبيقات الشرعية لإقامة السوؽ اب٤الية، علي السالوس، ب٦لة ب٦مع الفقػو 

 (ٔٔٗ/ٖلبمي )الإس
 (ِْٔ() :ُٕاب٤عايبّ الشرعية، اب٤عيار ) (ِ)



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

118 
 

 .ثالث: ضوابط إطفاء صكوك السلمالمطلب ال

بٛػر صػكوؾ السػلم بػثلبث مراحػل، كػل مرحلػة مػن اب٤راحػل ب٥ػا أحكػاـ تتعلػق ّٔػا كضػػوابط 
بٚػػػتص ّٔػػػا، كلإطفػػػاء صػػػكوؾ السػػػلم ينبغػػػي مراعػػػاة ضػػػوابط اب٤رحلػػػة الػػػبٍ بٲػػػر ّٔػػػا الصػػػك، لػػػذا 

 فسأعرض ضوابط كل مرحلة على حدة:
 المرحلة الأولى: مرحلة الإصدار.

اب٤وصػوفة  اب٤دة ما ببْ الاكتتػاب كتوظيػف حصػيلة الصػكوؾ في شػراء البضػاعةكيقصد ّٔا 
اب٤وعود بشرائها مػن قبػل اب٤شػبَم، فحصػيلة الصػكوؾ في ىػذه اب٤ػدة بٛثػل نقػودان، فتطبػق  في الذمة

 عليو أحكاـ الصرؼ.
 ضوابط إطفاء صكوك السلم في ىذه المرحلة:ن و فتك

بػػػنفس العملػػػة فيجػػػب  - ىػػػذه اب٤رحلػػةفي-إذا كػػػاف إطفػػػاء صػػك السػػػلم  الضووابط الأول:
 اب٤ماثلة ببْ البدلبْ، كالتقابض في نفس آّلس.

بعملػة ب٨تلفػة عػن العملػة  -في ىػذه اب٤رحلػة-إذا كاف إطفاء صك السلم  الضابط الثاني:
  البٍ بٛثلها الصكوؾ فيجب التقابض في نفس آّلس، كلا يشبَط التماثل ببْ البدلبْ.

لا يباع صػك السػلم في ىػذه اب٤رحلػة بػأكثر مػن القيمػة الاب٠يػة  بٯب أف الضابط الثالث:
 للصك، لأاا بٛثل نقودان فإذا ربح فيها فهذا عبْ الربا.

 المرحلة الثانية: مرحلة شراء السلم.
 ان دينػ كيقصد ّٔا اب٤رحلة البٍ يتم فيها شراء سلعة السػلم، كتكػوف حصػيلة الصػكوؾ حينئػذو 

 لعة موصوفة تثبت في الذمة.في ذمة اب٤سلم إليو، إذ أاا س
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كقبل الشركع في عرض ضوابط ىذه اب٤رحلة لا بد من دراسة حكم بيع اب٤سلم فيو قبل  

 على ثلبثة أقواؿ: في حكم بيعو قبل قبضو اختلف العلماء فقد  قبضو

، كمذىب (ِ)، كمذىب الشافعية(ُ)ةعدـ جواز ذلك، كىذا مذىب اب٢نفي القول الأول:
 .(ّ)اب٢نابلة
 ل أصحاب ىذا القول بأدلة أبرزىا:واستد

 الدليل الأول: 
قاؿ: قاؿ: رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم ))من  (ْ)رضي الله عنو عن أب سعيد اب٣درم

 .(ٓ)أسلف في شيء فلب يصرفو إلى غبّه((
 وجو الدلالة: 

 .(ٔ)دؿ اب٢ديث على عد بيع اب٤سلم دين السلم مطلقان، لا من صاحبو كلا من غبّه
 ة الاستدلال:مناقش

  من جهة الاسناد: أف اب٢ديث ضعيف، فلب حجة فيو.
مػػػن جهػػػة الدلالػػػة: أف اب٤ػػػراد بػػػو ألا بٯعػػػل السػػػلف سػػػلمان في شػػػيء آخػػػر، أم لا يصػػػرؼ 

وض لم يكػن قػد جعلػو سػلمان اب٤سلم فيو، إلى مسلم فيو آخر، كمن اعتاض عنو بغبّه، قابضان للع
  .(ٕ)في غبّه

                                                 
 (ُٕٗ/ٔالبحر الرائق ) (ُ)
 (ُِٔ/ٗ(، آّموع )ُْٓ/ّركضة الطالببْ )  (ِ)
 (َِٔ/ّكشاؼ القناع )  (ّ)
الصحاب اب١ليل سعد بػن مالػك بػن سػناف اب٣ػدرمٌ الأنصػارم اب٣زرجػي، أبػو سػعيد: كػاف مػن ملبزمػي النػبي صػلى الله  (ْ)

ىػػػ( )الإصػػابة ْٕحػػديثا. تػػوفي في اب٤دينػػة عػػاـ ) َُُٕكسػػلٌم كركل عنػػو أحاديػػث كثػػبّة. غػػزا اثنػػبٍ عشػػرة غػػزكة، كلػػو  عليػػو
(ٕ/ُْٕ)) 
 الشيخ الألباني : حديث ضعيف. قاؿ(  ّْٖٔ) ديث رقم(  ركاه أبو داكد: كتاب الإجارة باب السلف لا بٰوؿ حٓ)
 (ُٗٓ/ِٗب٦موع فتاكل ابن تيمية ) (ٔ)
 (ُٕٓ/ِٗفتاكل ابن تيمية ) ب٦موع (ٕ)
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 الدليل الثاني:  

قدامة الإبٝاع على بٙربٲو فقاؿ ربٞو الله: "أما بيع اب٤سلم فيو قبل قبضو، فلب نقل ابن 
 .(ُ)نعلم في بٙربٲو خلبفان"

 مناقشة الاستدلال:
بػػػأف اب٣ػػػلبؼ في اب٤سػػػألة ب٧فػػػوظ، كالإبٝػػػاع لم يثبػػػت، فكيػػػف يصػػػح دعػػػول الإبٝػػػاع مػػػع 

  .(ّ()ِ)كعالم اب٤دينة مالك بن أنس ،ب٨الفة حبر الأمة ابن عباس

 ليل الثالث: الد
، كىػػػذا غػػػبّ مضػػػموف علػػػى (ْ)أف النػػػبي صػػػلى الله عليػػػو كسػػػلم اػػػى عػػػن ربػػػح مػػػالم يضػػػمن

 .(ٓ)واب٤سلم؛ لأنو في ذمة اب٤سلم إلي
 مناقشة الاستدلال: 

نسلم لكم أنو لا بٯوز أف يربح فيو، كلكن بٯػوز بيعػو بسػعر يومػو كأف لا يػربح فيػو شػيءن،  
  .(ٔ)"نو، كلا تربح مرتبْكما قاؿ ابن عباس: "خذ عوضان بأنقص م

                                                 
 (َُِ/ْاب٤غبِ )(ُ)
مالك بػن أنػس بػن مالػك الأصػبحي اب٢مػبّم، أبػو عبػد الله: إمػاـ دار اب٥جػرة، كأحػد الأئمػة الأربعػة عنػد أىػل السػنة،  (ِ)

ؾ، كيشػي بػو ىػػ( كػاف صػلبان في دينػو، بعيػدان عػن الأمػراء كاب٤لػو  ّٗكإليو تنسب اب٤الكية، مولػده ككفاتػو في اب٤دينػة. كلػد عػاـ )
فضربو سياطان اب٬لعت ب٥ا كتفو. ككجو إليو الرشيد العباسي ليأتيػو فيحدثػو، فقػاؿ: العلػم يػؤتى، فقصػد الرشػيد منزلػو كاسػتند 
إلى اب١دار، فقاؿ مالك: يا أمبّ اب٤ؤمنبْ من إجلبؿ رسوؿ الله إجلبؿ العلم، فجلس ببْ يديو، فحدثو. كسألو اب٤نصور أف 

 ((ِٕٓ/ٓىػ(. )الأعلبـ للزركلي ) ُٕٗم على العمل بو، فصنف " اب٤وطأ". توفي عاـ ) يضع كتابا للناس بٰمله
 (ِٕٓ/ٗحاشية ابن القيم سنن أب داكد ) (ّ)

ركاه البَمذم: كتاب البيوع عن رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم باب ما جاء في كراىية بيع ما ليس عندؾ حديث رقم (ْ)
كابن تيمية في ب٦موع الفتاكل  (، ُّٕ/ٗ(، كالنوكم في آّموع )ْٕٔ/ٕ)صححو ابن حزـ في اةلى ( ُِّْ)
 ( .ُْٔ/ٓ(، كالألباني في إركاء الغليل )ْٖ/َّ)
 (ِٕٓ/ٗحاشية ابن القيم سنن أب داكد )  (ٓ)
 (ِٕٓ/ٗ(، حاشية ابن القيم سنن أب داكد )ْٖٓ/ٕابن حزـ في اةلى كصححو ) (ٔ)
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بٯػػوز بيػػع اب٤سػػلم فيػػو إذا لم يكػػن طعامػػان،  بٗثػػل الػػثمن، أك دكنػػو، لا أكثػػر  القووول الثوواني: 

 .(ُ)منو، كأف يكوف البدؿ معجلبن، كىذا مذىب اب٤الكية

 واستدلوا بأدلة أبرزىا:
 الدليل الأول:

لم اػى أف يبيػع الرجػل ركاه ابن عباس رضي الله عنو أف رسوؿ الله صػلى الله عليػو كسػ ما 
 .(ِ)طعاما حبٌ يستوفيو

 وجو الدلالة:
اب٤سػلم فيػو  لػذا فػإف أف النبي صلى الله عليو كسلم قد اى عن بيع الطعاـ قبػل اسػتيفاءه، 

 إذا كاف طعامان فإنو داخله في النهي.
 مناقشة الاستدلال: 

لا ا مػ فهػذا ىػوكزف، أف النهي ب٨صو  ببيع اب٤عبْ أك اب٤تعلق بو حػق التوفيػة مػن كيػل أك 
ابن عبػاس رضػي الله أف بٯوز بيعو قبل قبضو، كأما ما في الذمة فهو كالاستيفاء، كب٩ا يؤكد ذلك 

ز بيػػػع اب٤بيػػػع قبػػػل قبضػػػو كبٰػػػتج عليػػػو بنهػػػي النػػػبي عػػػن بيػػػع الطعػػػاـ قبػػػل قبضػػػو، كقػػػاؿ عنػػػو لا بٯػػػوٌ 
سػلم ب٩ػن ىػو عليػو أحسب كل شيء بٗنزلة الطعاـ، كمع ىذا فقد ثبت عنػو أنػو جػوز بيػع ديػن ال
 .(ّ)إذا لم يربح فيو، كلم يفرؽ ببْ الطعاـ كغبّه كلا ببْ اب٤كيل كاب٤وزكف كغبّبٮا

 الدليل الثاني:
إلى أجػل فسػمي فجػاء ذلػك  أف ابن عباس رضي الله عنهما قاؿ: "إذا أسلفت في شػيءو  

 .(ْ)رضان أنقص منو، كلا تربح مرتبْ"غالأجل كلم ب٘د الذم أسلفت فيو: فخذ 
 و الدلالة:وج

 :دؿ علػى جػواز بيػػع اب٤سػلم فيػػو قبػل قبضػػو، إذا كػاف بسػعر اب٤ثػػل أك دكنػو، قػػاؿ ابػن القػػيم
 .(ُ)كىذا قوؿ صحاب، فهو حجة مالم بٱالف

                                                 
 (ِِٕ/ٓح اب٣رشي )(، شر ِِٓ/ّبداية آّتهد ) (ُ)
مسلم : كتاب البيوع، ركاه (، ك َِِٓ ديث رقم)( ركاه البخارم: كتاب البيوع باب ما يذكر في بيع الطعاـ كاب٢كرة حِ)

 ( .َُِٗباب الكيل على البائع كاب٤عطي حديث رقم )
 (ِٖٓ/ٗحاشية ابن القيم سنن أب داكد ) (ّ)
 (ْٖٓ/ٕصححو ابن حزـ اةلى ) (ْ)
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 مناقشة الاستدلال: 

قػػػوؿ الصػػػحاب أف لا بأنػػػو قػػػوؿ صػػػحاب، خػػػالف أدلػػػة أقػػػول منػػػو، كمػػػن شػػػركط الأخػػػذ  
 بٱالف نصان.

 ويجاب عنو: 
صػػريح بٰػػرـ بيعػػو، إب٭ػػا ىػػو فهػػمه فهمػػو الػػبعض مػػن بعػػض النصػػو ، كلا  أف لا يوجػػد نػػص

 يسلم ب٥م بذلك.

بٯوز بيع اب٤سلم فيو قبل قبضو ب٤ن ىو عليو، كغػبّه بػثمن اب٤ثػل أك دكنػو لا  القول الثالث:
 .(ِ)، اختارىا ابن تيمية، كابن القيمعندىم أكثر منو، كإلى ىذا ذىب اب٢نابلة في ركاية

ابن تيمية: " كبٯوز بيع الدين في الذمة من الغريم كغبّه كلا فرؽ ببْ دين  قاؿ شيخ الإسلبـ
السلم كغبّه كىو ركاية عن أبٞد، كقاؿ ابن عباس لكن بقدر القيمة فقط؛ لئلب يربح فيما لم 

 .(ّ)"يضمن

 واستدلوا بأدلة أبرزىا:
 الدليل الأول:
فػػػأبيع بالػػػدنانبّ كآخػػػذ  قػػػاؿ ))كنػػػت أبيػػػع الإبػػػل بػػػالبقيع رضػػػي الله عنهمػػػا بػػػن عمػػػراعػػػن 

الدراىم كأبيع بالػدراىم كآخػذ الػدنانبّ آخػذ ىػذه مػن ىػذه كأعطػي ىػذه مػن ىػذه فأتيػت رسػوؿ 
الله صلى الله عليو كسلم كىو في بيت حفصة فقلت يا رسوؿ الله ركيدؾ أسألك إني أبيػع الإبػل 

ىػذه مػن ىػذه كأعطػي  بالبقيع فأبيع بالدنانبّ كآخذ الدراىم كأبيػع بالػدراىم كآخػذ الػدنانبّ آخػذ

                                                                                                                                               
 (ِٖٓ/ٗن القيم سنن أب داكد )حاشية اب (ُ)
 (ِٖٓ/ٗ(، حاشية ابن القيم سنن أب داكد )َّٓ/ِٗ(، ب٦موع فتاكل ابن تيمية )َُٖ/ٓالإنصاؼ ) (ِ)
 (ّّٗ/ٓالفتاكل الكبرل لابن تيمية ) (ّ)
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ىذه من ىذه فقاؿ رسوؿ الله صلى الله عليو كسلم لا بأس أف تأخذىا بسعر يومها ما لم تفبَقا  

  .(ُ)كبينكما شيء((
كجو الدلالة: أف ىذا البيع للثمن ب٩ن ىو في ذمتو قبل قبضو، لا فرؽ بينو كببْ الاعتياض 

 .(ِ)عن دين السلم بغبّه
 الدليل الثالث: 

م دين ثابت في الذمة، فجاز الاعتياض عنو كغبّه، فإذا جػاز علػى الصػحيح أف دين السل
بيع الدين بالشركط اب٤عركفة، إذا كاف اب٤بيع بدؿ قرض، أك بٜن مبيع، كب٫وبٮا، جاز ذلك في دين 

  .(ّ)أيضان؛ لعدـ الفارؽ بينهما السلم

 كما استدلوا أيضان ما استدؿ بو أصحاب القوؿ الثاني.

 الترجيح:
 -كالله تعالى أعلػم–تأمل الأقواؿ السابقة كما استدؿ بو كل مذىب، فالذم يبَجح بعد  

 البيػع ىو القوؿ الثالث، كىو جواز بيع ديػن اب٤سػلم فيػو قبػل قبضػو، كلػو كػاف طعامػان، سػواءن كػاف
ب٤ػػن ىػػو عليػػو أك لغػػبّه،  بشػػرط أف يكػػوف بٗثػػل بٜنػػو، أك أقػػل، كلا بٯػػوز أف يكػػوف أكثػػر منػػو، كأف 

  ع حالان؛ كذلك لقوة ما استدلوا بو، كلأف أدلة اب٤انعبْ لم تسلم من اب٤ناقشة اب٤ؤثرة.يكوف البي

كاف اب٤سلم فيو في ذمػة أبناء على ما ترجح فإنو بٯوز إطفاء السلم في ىذه اب٤رحلة، سواءن 
  طفاء الصك، أك كاف في ذمة غبّه، كلكن تراعى الضوابط التالية:إمريد 

قػػدر قيمػػة رأس مػػاؿ السػػلم، أك أقػػل منػػو؛ لػػئلب يػػربح بلإطفػػاء أف يكػػوف ا الضووابط الأول:
  فيما لم يضمن.

                                                 
بػػل: كركاه الإمػاـ أبٞػػد بػن حن(، ّّْٓ) ركاه أبػو داكد: كتػاب البيػػوع بػاب في اقتضػػاء الػذىب مػػن الػورؽ حػديث رقػػم(ُ)

( ، كقػػد صػػحح اب٢ػػديث ابػػن عبػػدالبر ِّٗٔح ) ُّٗ/ِمسػػند عبػػد الله بػػن عمػػر بػػن اب٣طػػاب رضػػى الله تعػػالى عنهمػػا 
  (.َُٓ/ِٗ(، كابن تيمية )ب٦موع الفتاكل )ِّٕ/ٗ(، النوكم )ِِٗ/ٔ)التمهيد )

 (ِٖٓ/ٗحاشية ابن القيم سنن أب داكد ) (ِ)
 (ٖٗ/ّاب٤عاملبت اب٤الية في الفقو الإسلبمي ) (ّ)
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قبض بٜن الإطفاء في آّلس كقبل أف يتفرقػا؛ حػبٌ لا يػدخل في بيػع أف يي  الضابط الثاني: 

، بٕيػػث يكػػوف البػػدلاف مػػؤجلبف، لػػذا كجػػب أف يقػػبض بٞلػػة الصػػكوؾ بٜػػن  الػػدين بالػػدين اةػػرـ
  إطفائها قبل أف يتفرقا.

أف إطفػػاء الصػػك في ىػػذه اب٤رحلػػة عبػػارة عػػن بيػػع ديػػن؛ لػػذا فيجػػب أف  ابط الثالووث:الضوو
 تراعى أحكاـ كقواعد بيع الدين.

 : المرحلة الثالثة: مرحلة ما بعد قبض المسلم فيو
تصػرفهم بػو بػالبيع  قبػل ب٤سػلم فيػو، إلى مػااكاب٤راد ّٔذه اب٤رحلة ىي اب٤دة ببْ قبض بٞلة الصكوؾ 

صػػكوؾ في ىػػذه اب٤رحلػػة عبػػارة عػػن سػػلع حقيقيػػة موجػػودة، كحكػػم إطفائهػػا  حصػػيلة الفأك غػػبّه، 
 كحكم بيع سائر الأعياف كالسلع.

 : المرحلة الرابعة: مرحلة ما بعد التصرف بالمسلم فيو
بعػػد قبضػػو أك التصػػرؼ بػػو، -ذه اب٤رحلػػة مػػا بعػػد بيػػع بٞلػػة الصػػكوؾ للمسػػلم فيػػو ّٔػػكاب٤ػػراد 

نقػػودان فيطبػػق عليهػػا أحكػػاـ الصػػرؼ، كىػػي ضػػوابط  ففػػي ىػػذه اب٤رحلػػة، بٛثػػل حصػػيلة الصػػكوؾ،
 اب٤رحلة الأكلى من مراحل صكوؾ السلم.

 
   
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  الاستصناع: إطفاء صكوك الخامسالمبحث 

 وفيو ثلاثة مطالب: 

  الاستصناعالمطلب الأول: المراد بصكوك. 

  الاستصناعالمطلب الثاني: التكييف الفقهي لصكوك. 

 الاستصناعاء صكوك المطلب الثالث: ضوابط إطف. 
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 .المطلب الأول: المراد بصكوك الاستصناع 

 : لغةً, واصطلاحاً  الاستصناع تعريف أولًا.

 الاستصناع لغةً:   -
ى كزف اسػتفعاؿ، لػمصدر استصنع، يقاؿ: استصػنع الشػيء: أم دعػا إلى صػنعو، كالاستصػناع ع

حرفػػػػة الصػػػػانع  كمعنػػػػاه طلػػػػب الصػػػػنعة، كأصػػػػلو صػػػػنع يصػػػػنع صػػػػنعان، فهػػػػو مصػػػػنوع، كالصػػػػناعة:
 .(ُ)كعملو

 الاستصناع اصطلاحاً:  -
كعرفػوه بأنػو: " عقػد علػى مبيػع في الذمػة شػرط فيػو  مسػتقلبن  ان كقد عده فقهاء اب٢نفية عقػد

  .(ِ)العمل."
يلتػػػزـ البػػػائع  ب٩ػػػا يصػػػنع صػػػنعان  : " ىػػػو عقػػػد يشػػػبَل بػػػو في اب٢ػػػاؿ شػػػيءه كفي تعريػػػفو آخػػػر 

 .(ّ)نة، كبثمن ب٧دد "بٗواد من عنده، بأكصاؼ معي بتقدبٲو مصنوعان 
 فهو عندىم عقد على عمل كعبْ موصوفة في الذمة، بثمن ب٧دد أك مؤجل.

، أف الاستصناع عقد مندرج بٙت السلم، (ٔ)، كاب٢نابلة(ٓ)، كالشافعية(ْ)بينما يرل فقهاء اب٤الكية
تو يشػػبَط فيػػو مػػا يشػػبَط في السػػلم، كأمػػا مػػا يسػػميو اب٢نفيػػة بعقػػد الاستصػػناع كالػػبٍ بٚػػالف صػػور 

 .(ٕ)ان شركط السلم عند ىذه اب٤ذاىب، فلب بٯيزكنو بل يعدكنو ب٧رم

                                                 
 (ُُٖ/ُ(، اب٤صباح اب٤نبّ )َِٖ/ٖلساف العرب ) (ُ)
 (ِِٓ/ٓ(، حاشية ابن عابدين )ِ/ٓبدائع الصنائع، ) (ِ)
 (ْْٕ/ٕب٦لة ب٦مع الفقو الإسلبمي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة )  (ّ)
 (ّٗٓ/ْمواىب اب١ليل ) (ْ)
 (ُُْ/ِمغبِ اةتاج ) (ٓ)
 (ُْٕ/ٔالفركع لابن مفلح ) (ٔ)
 (ُْٕ/ٔ، الفركع لابن مفلح )ُُْ/ِ، مغبِ اةتاج )ّٗٓ/ْمواىب اب١ليل )  (ٕ)
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 . مشروعية عقد الاستصناع:ثانياً  

 اختلف الفقهاء في حكم عقد الاستصناع على قولبْ:
لا يصػػػح عقػػػد الاستصػػػناع، إلا إذا طيبقػػػت فيػػػو الشػػػركط اب٤عتػػػبرة في عقػػػد  القوووول الأول:

، (ِ)، كالشػػػافعية(ُ)عنػػػدىم. كىػػػذا مػػػذىب اب٤الكيػػػةيػػػذكره اب٢نفيػػػة  فػػػلب يصػػػح  السػػػلم، كأمػػػا مػػػا
 .(ّ)كاب٢نابلة

 استدلوا بأدلة أبرزىا: 
 الدليل الأول: 

، كلم  ، كبيػػػع اب٤عػػػػدكـ ب٧ػػػػرـ أف مػػػا يسػػػػميو اب٢نفيػػػة استصػػػػناعان، ىػػػػو في حقيقتػػػو بيػػػػع معػػػػدكـ
 .(ْ)يستثبُ منو إلا عقد السلم لثبوتو بالنص، لذا فلب يصح الاستصناع إلا على كيفية السلم

 الدليل الثاني:
أف الاستصػػناع يػػدخل في بيػػع الكػػالئ بالكػػالئ؛ لأف الػػثمن كاب٤ػػثمن بٯػػوز أف يكػػوف كػػله  
  عند من يقوؿ بالاستصناع. مؤجلبن منهما 

جواز عقد الاستصناع، كأنو عقد قائم بذاتػو، لا يشػبَط فيػو تعجيػل الػثمن  القول الثاني:
 .(ٓ)خلبفان للسلم، كىذا مذىب اب٢نفية

                                                 
 (ّٗٓ/ْمواىب اب١ليل ) (ُ)
 (ُُْ/ِمغبِ اةتاج ) (ِ)
 (ُْٕ/ٔالفركع لابن مفلح ) (ّ)
 (ّٖٓ/ٔ(، اب٤غبِ )ُٕٓ/ٔمواىب اب١ليل )(ْ)

أدلػػة القػػوؿ الثػػاني، ثم إف القػػوؿ بػػأف  مناقشػػة الاسػػتدلاؿ: لا نسػػلم بػػذلك  لػػورد نصػػو  تػػدؿ علػػى جػػوازه، سنعرضػػها في
الاستصناع بيع ب٤عدكـ كىو منهي عمو، فهػذا النهػي لم يثبػت لا في حػديث صػحيح، كلا ضػعيف، قػم علػى فػرض التسػليم 

 (ِْٓ/َِبعدـ صحة بيع اب٤عدكـ فالاستصناع بيع ب٤عدكـ متحقق في العادة فلب غرر فيو. ب٦موع فتاكل ابن تيمية )
 (ِِٓ/ٓ(، حاشية ابن عابدين )ِ/ٓع، )بدائع الصنائ  (ٓ)
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 وا بأدلة أبرزىا:واستدل 

 الدليل الأول: 
عػن عبػػد الله بػػن عمػػر رضػى الله تعػػالى عنهمػػا ))أف رسػػوؿ الله صػلى الله عليػػو كسػػلم ابٚػػذ 
خابٛػػػا مػػػن ذىػػػب كجعػػػل فصػػػو ب٩ػػػا يلػػػي كفػػػو فابٚػػػذه النػػػاس فرمػػػى بػػػو كابٚػػػذ خابٛػػػا مػػػن كرؽ أك 

 .(ُ)فضة((
 وجو الدلالة: 

 في ىذا دليل على جواز الاستصناع.أف النبي صلى الله عليو كسلم استصنع خابٛان، ك 
 مناقشة الاستدلال: 

يرد على ىذا احتماؿ أف النبي صلى الله عليػو كسػلم قػد أعطػى الصػانع الػثمن في اب١لػس، 
علػػى صػورة الاستصػػناع، فلػذا يصػػرؼ إلى الصػيغة اب٤عركفػػة كىػي السػػلم، كلا  مػػا يػدؿإذ لا يوجػد 

 يصار إلى غبّىا إلا بدليل.

 الدليل الثاني:
بٝاع العملي للناس، فلم يزؿ الناس منذ قديم الزمػاف، يتعػاملوف بعقػود الاستصػناع مػن الإ 

 .(ِ)غبّ نكبّ من أحد بٗا فيهم آّتهدكف، كاب٣اصة، كالعامة

 الدليل الثالث: 
أف اب٢اجػػة تػػدعو إليػػو؛ لأف الإنسػػاف قػػد بٰتػػاج إلى خػػف أك نعػػل، مػػن جػػنس ب٨صػػو ، 

صوصة، كقلما يتفق كجوده مصنوعان، فيحتاج إلى كنوع ب٨صو ، على قدر ب٨صو ، كصفة ب٨
 (ّ)، فلو لم بٯز لوقع الناس في اب٢رج، كمثلو كثبّ أف يستصنع

                                                 
 (.ِٕٓٓ( ركاه البخارم: كتاب اللباس باب خواتيم الذىب حديث رقم )ُ)
 (ُُٓ/ٕ(، شرح فتح القدير )ِ/ٓبدائع الصنائع ) (ِ)
(، نقػػػػلبن عػػػػن كتػػػػاب عقػػػػد الاستصػػػػناع ب٤صػػػػطفى الزرقػػػػا ٗٓٔ/ُبيػػػػع الػػػػدين كتطبيقاتػػػػو اب٤عاصػػػػرة لػػػػد أسػػػػامة اللبحػػػػم)  (ّ)

: (ِْ) 
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 الترجيح: 

ىػػػو القػػػوؿ الثػػػاني كىػػػو جػػػواز عقػػػد الاستصػػػناع بتأجيػػػل البػػػدلبْ:  -كالله أعلػػػم–الػػػراجح  
اسػة إليػو، كلعػدـ سػلبمة السلعة اب٤ستصنعة، كالثمن، ب٤ا تقدـ من أدلػة القػوؿ الثػاني، كللحاجػة اب٤

أدلػػة القػػوؿ الأكؿ مػػن اب٤نػػاقش، كقػػد اسػػتقر العمػػل علػػى ىػػذا القػػوؿ، كاختارتػػو آّػػامع كاب٥يئػػات 
 الفقهية. 

 . المراد بصكوك الاستصناع: ثالثاً 

تصػػػنيع ىػػػي كثػػػائق متسػػػاكية القيمػػػة يػػػتم إصػػػدارىا لاسػػػتخداـ حصػػػيلة الاكتتػػػاب فيهػػػا في 
 .(ُ)لة الصكوؾ.ب٢م ان سلعة، كيصبح اب٤صنوع ب٩لوك

                                                 
 (ِْٔ(، ) :ُٕاب٤عايبّ الشرعية، اب٤عيار ) (ُ)
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 .المطلب الثاني: التكييف الفقهي لصكوك الاستصناع
صكوؾ الاستصناع في حقيقتها الفقهية لا بٚرج عن عقد الاستصناع، كقد تقدـ اب٣لبؼ 
في حكػػػم العقػػػد، كتػػػرجح جػػػوازه، كأف القػػػوؿ بٔػػػوازه ىػػػو قػػػوؿ بٝػػػاىبّ العلمػػػاء اب٤عاصػػػرين، كمػػػن 

، إذا تقػػػػرر ىػػػػػذا واز عقػػػػد الاستصػػػػػناعى القػػػػوؿ بٔػػػػػييقػػػػاؿ أف العمػػػػػل قػػػػد اسػػػػػتقر علػػػػ فاب٤مكػػػػن أ
بُ عليػػػو صػػػكوؾ يبػػػكعليػػػو فمػػػن اب٤مكػػػن أف  -في اب١ملػػػة–فالاستصػػػناع عقػػػد معتػػػبر كمقػػػره شػػػرعان 
 كيكوف تكييفها على مراحل كما يأتي:

  تعتػػبر نشػػرة الإصػػدار بٗثابػػة إبٯػػاب ب٥ػػذه الصػػكوؾ، كإقػػداـ اب٤كتتبػػبْ علػػى النشػػرة كدفػػع
 ب٥ا. اب٤بالغ اب٤طلوبة قبوؿه 

  "لعػػبْ مصػػنعة، كىػػي عػػبْ موصػػوفة في الذمػػة لمصػػدر الصػػك غالبػػان ىػػو الصػػانع "البػػائع
يلتزـ بائعها بتحصيلها، أك تصػنيعها، كتسػليمها ب٤شػبَيها في أجػل معػبْ، في مقابػل بٜػن 

 دفع عند التعاقد، أك بعده في أجل ب٧دد.يي 
 الصػػػكوؾ تكلفػػػة  ، كبٛثػػػل حصػػػيلةللعػػػبْ اب٤ستصػػػنعةفي صػػػكوؾ ىػػػم اب٤شػػػبَكف  اب٤كتتبػػػوف

 تصنيع العبْ.
  تيصػػػفى صػػػكوؾ الاستصػػػناع ببيػػػع السػػػلعة بعػػػد قبضػػػها، كاب٢صػػػوؿ علػػػى اب٤بلػػػغ الأصػػػلي

للسػػلعة كربٕػػو، كفي بعػػض صػػورىا تسػػتمر الصػػكوؾ، كب٘ػػرل عقػػود استصػػناع أخػػرل كلا 
  .(1)ينقضي الصك إلا باتفاقهم

غالبػػػػان خلبصػػػػة تكييػػػػف صػػػػكوؾ الاستصػػػػناع، أف اب٤صػػػػدر لتلػػػػك الصػػػػكوؾ ىػػػػو الصػػػػانع 
، كحصػػػيلة الاكتتػػػاب ىػػػي تكلفػػػة اب٤صػػػنوع، تصػػػنيعهافيهػػػا ىػػػم اب٤شػػػبَكف للعػػػبْ اب٤ػػػراد  كاب٤كتتبػػػوف

 .(ِ)كبٲلك بٞلة الصكوؾ العبْ اب٤صنوعة، كيستحقوف بٜن بيعها
 

                                                 
 (ٕٖصكوؾ الاستثمار كدكرىا التنموم، إعداد أسامة عبداب٢ليم اب١ورية ) : (ُ)
 (ِْٔ() :ُٕاب٤عايبّ الشرعية، اب٤عيار ) (ِ)



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

121 
 

 .المطلب الثالث: ضوابط إطفاء صكوك الاستصناع

تعلػػػق ّٔػػػا بٛػػػر صػػػكوؾ الاستصػػػناع بػػػثلبث مراحػػػل، كػػػل مرحلػػػة مػػػن اب٤راحػػػل ب٥ػػػا أحكػػػاـ ت
كضػػػوابط بٚػػػتص ّٔػػػا، كلإطفػػػاء صػػػكوؾ الاستصػػػناع ينبغػػػي مراعػػػاة ضػػػوابط اب٤رحلػػػة الػػػبٍ بٲػػػر ّٔػػػا 

 عرض ضوابط كل مرحلة على حدة:نالصك، لذا س
 المرحلة الأولى: مرحلة الإصدار.

كيقصد ّٔا اب٤دة ما ببْ الاكتتاب إلى حبْ دفػع بٞلػة الصػكوؾ لتكلفػة العػبْ اب٤ستصػنعة، 
تطبػػق عليػػو أحكػػاـ  ء الصػػك فإنػػوإطفػػاإذا أيريػػد ىػػذه اب٤ػػدة بٛثػػل نقػػودان، فػػ فحصػػيلة الصػػكوؾ في

 الصرؼ.
 فتكون ضوابط إطفاء صكوك الاستصناع في ىذه المرحلة:

بػػػػنفس العملػػػػة  -في ىػػػػذه اب٤رحلػػػػة-إذا كػػػػاف إطفػػػػاء صػػػػك الاستصػػػػناع  الضووووابط الأول:
  فيجب اب٤ماثلة ببْ البدلبْ، كالتقابض في نفس آّلس.

بعملػػة ب٨تلفػػة عػػن  -في ىػػذه اب٤رحلػػة-إذا كػػاف إطفػػاء صػػك الاستصػػناع  ني:الضووابط الثووا
  العملة البٍ بٛثلها الصكوؾ فيجب التقابض في نفس آّلس، كلا يشبَط التماثل ببْ البدلبْ.

بٯػػب أف لا يبػػاع صػػك الاستصػػناع في ىػػذه اب٤رحلػػة بػػأكثر مػػن القيمػػة  الضووابط الثالووث:
فػإذا ربػػح فيهػا فهػػذا عػػبْ الربػا، كلأنػػو يفضػي إلى الػػربح فيمػػا لم الاب٠يػة للصػػك، لأاػا بٛثػػل نقػػودان 

 يضمن.
 : المرحلة الثانية: مرحلة دفع تكلفة الاستصناع

تكػوف حصػيلة فكيقصد ّٔا اب٤رحلة البٍ يتم فيها دفع بٞلة الصكوؾ بٜن العبْ اب٤ستصنعة، 
 في ذمة الصانع، حبٌ يسلم العبْ اب٤صنعة. ان دين الصكوؾ حينئذو 

 
 



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك

 

 

122 
 تراعى الضوابط التالية: يجب أن ولكن 

أف يكوف الإطفاء بقدر قيمة تكلفة العبْ اب٤ستصنعة، أك أقل منها؛ لػئلب  الضابط الأول:
  يربح بٞلة الصكوؾ فيما لم ييضمن.

 أف ييقػػػبض بٜػػػن الإطفػػػاء في آّلػػػس كقبػػػل أف يتفرقػػػا؛ حػػػبٌ لا يػػػدخل في الضوووابط الثووواني:
لػذا كجػب أف يقػبض بٞلػة ف، بْ، بٕيث يكوف البػدلاف مػؤجلبالدين بيع الدين الصورة اةرمة من

  الصكوؾ، بٜن إطفائها قبل أف يتفرقا.
بٯػػب أف تراعػػى أحكػػاـ كقواعػػد بيػػع الػػدين عنػػد إطفػػاء الصػػك في ىػػذه  الضووابط الثالووث:

  لأف الإطفاء في ىذه اب٤رحلة بيعو للدين. ؛اب٤رحلة
 : ةالمرحلة الثالثة: مرحلة ما بعد قبض العين المستصنع

 كاب٤ػػػراد ّٔػػػذه اب٤رحلػػػة ىػػػي اب٤ػػػدة بػػػبْ قػػػبض بٞلػػػة الصػػػكوؾ للعػػػبْ اب٤ستصػػػنعة، إلى مػػػا قبػػػل
تصرفهم ّٔا بالبيع أك غبّه، كحصيلة الصكوؾ في ىذه اب٤رحلة عبارة عػن عػبْو حقيقيػة موجػودة، 

 كحكم إطفائها كحكم بيع سائر الأعياف كالسلع.
 : مستصنعةالمرحلة الرابعة: مرحلة ما بعد التصرف بالعين ال

كاب٤راد ىذه اب٤رحلػة مػا بعػد بيػع بٞلػة الصػكوؾ للعػبْ اب٤ستصػنعة بعػد قبضػها، أك التصػرؼ 
ّٔا، ففي ىذه اب٤رحلة، بٛثل حصيلة الصكوؾ نقودان، في حاؿ كاف بٜػن بيعهػا حػالان فيطبػق عليهػا 
 أحكاـ الصرؼ، كىي ضوابط اب٤رحلة الأكلى من مراحل صكوؾ الاستصناع، أك أف يكوف الثمن

 مؤجلبن فيطبق عليها أحكاـ بيع الدين.
 

   
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 الفصل الثالث:

دراسة تطبيقية لإطفاء الصكوك, وتقويم لبعض 
 .التطبيقات المعاصرة

 كفيو ثلبثة مباحث:

 اب٤بحث الأكؿ: عرض كتقويم إطفاء صكوؾ "شركة سبكيم".

 اب٤بحث الثاني: عرض كتقويم إطفاء صكوؾ "شركة ساتورب".

 لثالث: عرض كتقويم إطفاء صكوؾ "شركة صدارة".اب٤بحث ا
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  المبحث الأول: عرض وتقويم إطفاء صكوك "شركة سبكيم"

 وفيو مطلبان: 

 ."المطلب الأول: عرض صكوك "شركة سبكيم 
 ."المطلب الثاني: تقويم إطفاء صكوك "شركة سبكيم 
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 . (ُ)المطلب الأول: عرض صكوك "شركة سبكيم"

دية العاب٤يػػػة للببَككيماكيػػػات )سػػػبكيم( صػػػكوكان، بصػػػيغة اب٤ضػػػاربة، أصػػػدرت الشػػػركة السػػػعو 
بٕيػػث تكػػوف الشػػركة ىػػي اب٤ضػػارب، كبٞلػػة الصػػكوؾ ىػػم أصػػحاب رأس مػػاؿ اب٤ضػػاربة، كبٲػػثلهم 

 ككيلهم.
كقد حيدد الصك بٗدة يسبَد بعػدىا ىػذا الصػك، كصػيغة الاسػبَداد بػأف يشػبَم اب٤ضػارب 

 ما بٛثلو الصكوؾ من منافع كأعياف.
ػػػدد الػػػربح بينهمػػػا ب٢ملػػػة الصػػػكوؾ  كمػػػا في اب٤ائػػػة مػػػن  َُفي اب٤ائػػػة مػػػن الأربػػػاح، ك َٗحي

 صافي الأرباح ب٤صدر الصكوؾ لكونو مضاربان.
بٯػػػػػوز للمصػػػػػدر اسػػػػػبَداد "إطفػػػػػاء" صػػػػػكوؾ اب٤ضػػػػػاربة  بنػػػػػاءن علػػػػػى رغبتػػػػػو في الاسػػػػػبَداد ك 

لة الصكوؾ إلزاـ "الإطفاء" في أم كقت حبٌ قبل شهرين من تاريخ انتهاء الصك، كلا بٯوز ب٢م
 عنػػد حػػدكث الظػػركؼ اةػػددة اب٤نصػػو  عليهػػا في العقػػد إلا اب٤صػػدر باسػػبَداد صػػكوؾ اب٤ضػػاربة
 بٗبلغ الاسبَداد قبل تاريخ الانتهاء.

 كأما مبلغ الاسبَداد )الإطفاء( فهو القيمة السوقية للصك.
د الصػػكوؾ في حػػاؿ عػػدـ اسػػبَداد "إطفػػاء" صػػكوؾ اب٤ضػػاربة أك إلغائهػػا، فإنػػو يػػتم اسػػبَدا

بتاريخ الانتهاء للصك، كبٗوجبو بٰصل كله مػن بٞلػة الصػكوؾ علػى حصػتو بالتناسػب مػن مبلػغ 
الاسبَداد، كعند سداد بٝيع اب٤بالغ اب٤ستحقة تتم تصفية اب٤ضػاربة، كإلغػاء الصػكوؾ الػبٍ اشػبَاىا 

 اب٤صدر، كإعادة أصوؿ اب٤ضاربة تلقائيان إلى اب٤صدر.

                                                 
(ُ) http://content.argaam.com.s3-external-3.amazonaws.com/4b07f616-

294e-4b07-9354-933935b4c918.pdf 

http://content.argaam.com.s3-external-3.amazonaws.com/4b07f616-294e-4b07-9354-933935b4c918.pdf
http://content.argaam.com.s3-external-3.amazonaws.com/4b07f616-294e-4b07-9354-933935b4c918.pdf
http://content.argaam.com.s3-external-3.amazonaws.com/4b07f616-294e-4b07-9354-933935b4c918.pdf
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 .صكوك "شركة سبكيم" المطلب الثاني: تقويم إطفاء
عنػػد تأمػػل مػػا   عرضػػو مػػن كصػػف ب٨تصػػر لصػػكوؾ سػػبكيم يظهػػر للباحػػث، أف الشػػركة 

 صدارىا، كذلك ب٤ا يأتي:إالتزمت بضوابط الإطفاء بناء على ما جاء في نشرة 
  أف بٞلة الصكوؾ قد كعدكا مصػدره بػالبيع مػبٌ رغػب في ذلػك، كقػد تقػدـ جػواز الإلػزاـ

 ف ذلك.بالوعد إذا اشبَط الطرفا
 .أف الإطفاء يتم بالقيمة السوقية، لا بالقيمة الاب٠ية 
  أف موجػػػودات الصػػػكوؾ لا بٛثػػػل ديونػػػان، كلا نقػػػودان، فبنػػػاءن عليػػػو بٯػػػوز بيعهػػػا دكف مراعػػػاة

 لأحكاـ الصرؼ، أك لقواعد بيع الدين.
 اب٤ضػػػػاربة حقيقيػػػػة بػػػػبْ بٞلػػػػة الصػػػػكوؾ  تأمػػػػا مػػػػا يتعلػػػػق بضػػػػابط الصػػػػورية، كىػػػػل كانػػػػ

ر النشػػػرة أف اب٤ضػػػاربة حقيقػػػة، كلكػػػن قػػػد يشػػػكل علػػػى ىػػػذا أف بٞلػػػة كمصػػػدرىاق فظػػػاى
الصػػػػكوؾ إرادتهػػػػم مسػػػػلوبة في إدارة اب٤ضػػػػاربة، أك حػػػػبٌ في توكيػػػػل الوكيػػػػل اب٤مثػػػػل ب٢ملػػػػة 

 الصكوؾ.
 
 
 

   
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 :"شركة ساتورب: عرض وتقويم إطفاء صكوك "الثانيالمبحث 
 وفيو مطلبان:

  ساتوربشركة "المطلب الأول: عرض صكوك". 
  شركة ساتورب"المطلب الثاني: تقويم إطفاء صكوك". 
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 .(1)المطلب الأول: عرض صكوك "شركة ساتورب"

أصػػدرت شػػركة أرامكػػو توتػػاؿ العربيػػة للخػػدمات ىػػذه الصػػكوؾ، كىػػي عبػػارة عػػن مشػػاركة 
 بػػبْ اب٤صػػدر كشػػركة أرامكػػو السػػعودية توتػػاؿ للتكريػػر كالببَككيماكيػػات "سػػاتورب"، كاب٤كتتبػػبْ في
الصكوؾ "بٞلة الصػكوؾ"، بٕيػث يػدفع بٞلػة الصػكوؾ مليػار دكلار، كتقػدـ " سػاتورب" حصػة 

الػػبٍ رض الأحػػق الانتفػػاع بػػ كىػػي عبػػارة عػن مشػػاركتها كحصػةعينيػة تقػػدر بثلببٜائػػة مليػػوف دكلار  
يقاـ عليهػػػا اب٤شػػػركع، كمػػػن ثم يػػػتم بنػػػاء صػػػهاريج لتخػػػزين الػػػنفط، ثم تقػػػوـ شػػػركة "سػػػاتورب" سػػػ

لة الصكوؾ اب٤شاعة من الصهاريج تأجبّان منتهيان بالتمليك، علمان أف اب٤شركع باستئجار حصة بٞ
 ََُلصػك فهػي ل الاب٠يػة % من اب٤شػركع قبػل طػرح الصػكوؾ، كأمػا القيمػةَّقد   منو قرابة 

  ألف ريال سعودم.
كمػن اب٤مكػن تلخػيص أبػػرز مػا جػاء في  نشػػرة الاصػدار مػن ىيكلػػة تلػك الصػكوؾ ككثػػائق 

 النحو الآتي:تنفيذىا على 
 أولًا. الأطراف الرئيسية للصكوك: 

 "كىػػي اب٤سػػتفيد مػػن  -شػػركة أرامكػػو السػػعودية توتػػاؿ للتكريػػر كالببَككماكيػػات "سػػاتوب
% لشركة الزيت العربية السعودية "أرامكو" ٓ.ِٔكىي ب٩لوكة بنسبة –إصدار الصكوؾ 

ي بٙمػػػػل % لشػػػػركة "توتػػػػاؿ" الفرنسػػػػية. كقػػػػد كردت في كثػػػػائق الصػػػػكوؾ، كىػػػػٓ.ّٕ،ك
الصػفات الآتيػة: شػريك بٞلػة الصػػكوؾ، كمػدير اب٤شػاركة، كاب٤سػتأجر ،كككيػل اب٣ػػدمات، 

 كككيل الإنشاء ،كاب٤قاكؿ من الباطن، كاب٤تعهد بتغطية التكاليف. 
 (  شركة أرامكو توتاؿ العربية للخدمات "توتاؿ العربيػة"، كىػي ذات غػرض خػاspv )

-خػرين، كقػد كردت في كثػائق الصػكوؾ% ب٤لبؾ آُ% لػ"ساتورب" ك99ب٩لوكة بنسبة 

                                                 
 ينظر نشرة الإصدار : ( ُ)

http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-
Final-part1-R8.pdf 

 

http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-Final-part1-R8.pdf
http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-Final-part1-R8.pdf
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كىػػػي بٙمػػػل الصػػػفات الآتيػػػة: اب٤صػػػدر، كب٩ثػػػل بٞلػػػة الصػػػكوؾ،  -في كػػػل موضػػػع بٕسػػػبو 

 كالشريك، كاب٤ؤجر، كاب٤وكل.
  شػػػركة الزيػػػت العربيػػػة السػػػعودية "أرامكػػػو"، كقػػػد كردت في كثػػػائق الصػػػكوؾ كىػػػي بٙمػػػل

 كؿ الإنشاء.الصفات الآتية: الضامن لػ"ساتورب" أثناء فبَة الإنشاء، كمقا
  شركة ساب للؤكراؽ اب٤الية اةدكدة، كقد كردت في كثائق الصكوؾ كىي بٙمل الصفات

 الآتية: ككيل بٞلة الصكوؾ، كككيل ضماف اب٤صدر اةلي.
كىنػػػاؾ أطػػػراؼ أخػػػرل بٲكػػػن التعػػػرؼ علػػػيهم مػػػن خػػػلبؿ مراجعػػػة نشػػػرة الإصػػػدار ككثػػػائق 

 الصكوؾ.

 ثانياً. الوثائق المستخدمة للتنفيذ:
 فاقية اب٤شاركة": كالغرض منها: تنظيم عمليػة اب٤شػاركة، كبٛثػل حصػة "بٞلػة الصػكوؾ" "ات

مليار دكلار يدفعها بٞلة الصػكوؾ، كتقػدر حصػة سػاتورب" بثلببٜائػة مليػوف دكلار ب٩ثلػة 
في مشػاركتها بٕػػق الانتفػػاع بػػأرض اب٤شػػركع، كمػػا تػػنظم الاتفاقيػػة تعيػػبْ "سػػاتورب" مػػديران 

 للمشاركة.
 جارة": كالغرض منها: تنظيم عملية اسػتئجار "سػاتورب" للحصػة اب٤شػاعة في "اتفاقية الإ

 أصوؿ اب٤شركع اب٤ملوكة لشريكها "بٞلة الصكوؾ" .
  اتفاقية  ككالة تقػدـ اب٣ػدمات": كالغػرض منهػا: تعيػبْ "سػاتورب" مقػاكلان مسػتقلبن لتنفيػذ

 خدمات الأصوؿ اب٤ؤجرة من صيانة كتأمبْ.
  ْبصػػفتها مقػػاكؿ –، كأرامكػػو" -بصػػفتها ككػػيلبن –"سػػاتورب" "اتفاقيػػة شػػراء": توقػػع بػػب

 ، كالغرض منها: تعيبْ "أرامكو" لأنشاء اب٤شركع. -شراء
  اتفاقيػػػػة اب٤قاكلػػػػة في البػػػػاطن": كالغػػػػرض منهػػػػا: تعيػػػػبْ "أرامكػػػػو" لػػػػػ"ساتورب" في إنشػػػػاء"

ب٤ػؤجر اب٤شركع من الباطن، مع بٚلي "أرامكػو عػن بٝيػع التزاماتهػا بشػأف الإنشػاء بٗوافقػة ا
 كىو بٞلة الصكوؾ.

  اتفاقية إعلبف ككالة": كالغرض منهػا: تنظػيم تعيػبْ "توتػاؿ العربيػة" لػػ"ساب" ككػيلبن عػن"
 بٞلة الصكوؾ، كما تنظم ما ستعلق بإصدار الصكوؾ من شركط كأحكاـ.

 كغبّىا من الاتفاقيات بٲكن الرجوع إليها في نشرة الإصدار.
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 في النشرة ما يأتي: جاءداده" فقد ثالثاً. ما يتعلق بإطفاء الصك "استر  

"تنص الشركط على إمكانية الاسبَداد اب٤بكر بالكامل للصكوؾ حسب خيار اب٤صػدر في 
أم تػػاريخ توزيػػع دكرم يقػػع بعػػد الػػذكرل السػػنوية اب٣امسػػة بشػػرط إخطػػار بٞلػػة الصػػكوؾ بػػذلك 

)مػػع الأخػػذ بالاعتبػػار  كدفػع مبلػػغ توزيػػع الإاػػاء اب٤طبػق كيػػراد بػػو القيمػػة الاب٠يػػة القائمػة للصػػكوؾ
أية عمليات اسبَداد جزئية فيمػا يتعلػق بػأم دفعػة   دفعهػا بالكامػل كأم إلغػاء فيمػا يتعلػق بػأم 
دفعو تن دفعها بالكامل( كبٝيع مبالغ التوزيع الدكرم اب٤بَاكمة كغبّ اب٤دفوعة بٖصو  الصكوؾ 

بلػػػغ السػػػداد اب٤بكػػػر مػػػع بٝيػػػع اب٤بػػػالغ الأخػػػرل اب٤سػػػتحقة ب٢ملػػػة الصػػػكوؾ بٗوجػػػب الصػػػكوؾ، كم
الإضافي، كىو عبارة عن ثلبثة في اب٤ائة من القيمػة الاب٠يػة للصػكوؾ القائمػة إذا كقػع الإاػاء قبػل 

ـ كأمػػا َُِٖـ، كأمػػا بعػػد فيكػػوف اثنػػاف في اب٤ائػػة علػػى أف يكػػوف قبػػل ديسػػمبر َُِٕديسػػمبر 
 (ُ)بعده فلب يكوف ىناؾ مبلغ للسداد اب٤بكر الإضافي."

                                                 
 ينظر نشرة الإصدار : (ُ)

http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-
Final-part1-R8.pdf 

 

http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-Final-part1-R8.pdf
http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-Final-part1-R8.pdf
http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-Final-part1-R8.pdf
http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-Final-part1-R8.pdf
http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Satorp%20AR%20Main-V29-All-web-Final-part1-R8.pdf
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 .قويم إطفاء صكوك "شركة ساتورب "المطلب الثاني: ت
  بناء على ما جاء في نشرة الإصدار فإف طريقة الإطفاء عبارة عما يأتي:

تقوـ بٞلة الصكوؾ بتأجبّ نصيبها اب٤شػاع مػن الصػهاريج إجػارة منتهيػة بالتمليػك، كذلػك 
ؾ، بػػأف يلتػػزـ اب٤سػػتأجر دفػػع الأجػػرة الدكريػػة حػػبٌ تنتهػػي اب٤ػػدة كيكػػوف بػػذلك قػػد اسػػبَد الصػػكو 

كالذم يظهر مػن ىػذه الصػورة اب١ػواز إلا أنػو ييلحػظ عليػو أف الصػك فيػو صػورية كاضػحة، كذلػك 
لأف تصرفات بٞلة الصكوؾ كما ىو مببْ في نشرة الصدار مقيدة كب٧دكدة جدان ب٩ا بٯعل القػوؿ 

  بصورية اب٤شاركة قوم.
صػدر، كذلػ

ي
ك بعػد بٟػس كما أيتيح للمصدر اسبَداد "إطفاء" الصػك بنػاء علػى اختيػار اب٤

سػػػنوات مػػػن تػػػاريخ الاختيػػػار كيكػػػوف بٗبلػػػغ التوزيػػػع النهػػػائي، بالإضػػػافة إلى مبلػػػغ السػػػداد اب٤بكػػػر 
الإضػػافي، "كاب٤ػػراد بٗبلػػغ السػػداد اب٤بكػػر الإضػػافي ىػػو عبػػارة عػػن ثلبثػػة في اب٤ائػػة مػػن القيمػػة الاب٠يػػة 

في اب٤ائػة علػى أف  ـ، كأما بعد فيكوف اثنافَُِٕللصكوؾ القائمة إذا كقع الإااء قبل ديسمبر 
ـ كأمػػا بعػػده فػػلب يكػػوف ىنػػاؾ مبلػػغ للسػػداد اب٤بكػػر الإضػػافي." كعنػػد َُِٖيكػػوف قبػػل ديسػػمبر 

التأمػػل في ىػػذا ب٪ػػد أنػػو كعػػد مػػن قبػػل بٞلػػة الصػػكوؾ للمصػػدر بػػأف لػػو حػػق الإطفػػاء إف اختػػاره، 
 % مػػن القيمػػة الاب٠يػػة للصػػك إف كػػاف الإطفػػاء قبػػلّعلػػى أف يكػػوف الػػثمن كامػػل الأجػػرة مػػع 

% مػػن القيمػػة الاب٠يػػة ِـ، كأمػػا إف كػػاف بعػػده فيكػػوف الػػثمن كامػػل الأجػػرة مػػع َُِٕديسػػمبر 
ـ فإف َُِٖـ، كأما إف كاف الإطفاء بعد ديسمبر َُِٖللصك إف كاف الإطفاء قبل ديسمبر 
  الإطفاء يكوف بثمن الأجرة فقط. 

انع الشػرعي جػواز ىػذه الصػورة لعػدـ كجػود اب٤ػ -كالله تعػالى أعلػم–كالذم يظهػر للباحػث 
 من ذلك.

   
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 "شركة صدارة: عرض وتقويم إطفاء صكوك "الثالثالمبحث 

 كفيو مطلباف:

  شركة صدارة"اب٤طلب الأكؿ: عرض صكوؾ". 
  شركة صدارة"اب٤طلب الثاني: تقويم إطفاء صكوؾ". 
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 .(ُ)المطلب الأول: عرض صكوك "شركة صدارة"
ب٤ملوكػػػة لشػػػركبٍ أرامكػػػو السػػػعودية، كداك أصػػػدرت شػػػركة صػػػدارة للخػػػدمات الأساسػػػية )ا

للببَككيميائيػػات( ىػػذه الصػػكوؾ، كىػػي عبػػارة عػػن مشػػاركة بػػبْ صػػدارة، كاب٤كتتبػػبْ في الصػػكوؾ 
"بٞلة الصكوؾ"، بٕيػث يػدفع بٞلػة الصػكوؾ حصػيلة الصػكوؾ، كتقػدـ " صػدارة" حصػة عينيػة 

 يػػتم بنػػاء اب٤شػػركع مشػػاركة ب٩ثلػػة في مشػػاركتها بٕػػق الانتفػػاع بػػأرض ليقػػاـ عليهػػا اب٤شػػركع، كمػػن ثم
بينهمػػػا، ثم تقػػػوـ شػػػركة "صػػػدارة" باسػػػتئجار حصػػػة بٞلػػػة الصػػػكوؾ اب٤شػػػاعة مػػػن اب٤شػػػركع تػػػأجبّان 
منتهيػػػان بالتمليػػػك، علمػػػان أف اب٤شػػػركع لم يبػػػدأ إنشػػػاء اب٤شػػػركع قبػػػل طػػػرح الصػػػكوؾ، كأمػػػا القيمػػػة 

  ألف ريال سعودم. َٓالصك الاب٠ية فهي 
ء في  نشػػرة الاصػدار مػن ىيكلػػة تلػك الصػكوؾ ككثػػائق كمػن اب٤مكػن تلخػيص أبػػرز مػا جػا

 تنفيذىا على النحو الآتي:
تينشػػػأ شػػػركة صػػػدارة للخػػػدمات الأساسػػػية لتكػػػوف اب٤صػػػدر ب٥ػػػذه الصػػػكوؾ، كتتػػػولى طػػػرح  -ُ

   الصكوؾ كبٝع الأمواؿ من اب٤ستثمرين. 
 .تينشأ اتفاقية مشاركة ببْ صدارة، كبٞلة الصكوؾ، الذين بٲثلهم اب٤صدر -ِ
ة الإصػػدار حصػػة بٞلػػة الصػػكوؾ في اب٤شػػاركة، كأمػػا حصػػة صػػدارة فهػػي حػػق بٛثػػل حصػػيل -ّ

الانتفاع بالأرض البٍ ستقاـ عليها اب٤صانع، كتدار اب٤شػاركة مػن قبػل صػدارة بصػفتها 
 .الشريك اب٤دير للمشاركة

لتكػوف ككػيلبن عػن اب٤شػاركة في  -مستقلة عن الشريكبْ-تيعبْ شركة ذات غرض خا    -ْ
لأطػػػػػراؼ ذات العلبقػػػػػات بكػػػػػل اتفاقيػػػػػة كاتفاقيػػػػػة اب٤قاكلػػػػػة، توقيػػػػػع الاتفاقيػػػػػات مػػػػػع ا

 كاتفاقية إجارة اب٤وصوؼ بالذمة، كاتفاقية ككالة اب٣دمات.
 اب٤صانع.  يوقع ككيل اب٤شاركة اتفاقية مقاكلة مع صدارة لغرض إنشاء -ٓ
يوقػع ككيػل اب٤شػاركة مػػع صػدارة اتفاقيػة إجػارة موصػػوفة بالذمػة، تسػتأجر صػدارة بٗوجبهػػا  -ٔ

الصػػػكوؾ في اب٤شػػػاركة ،كتكػػػوف دفعػػػات الإجػػػارة قبػػػل اكتمػػػاؿ اب٤شػػػركع  حصػػػة بٞلػػػة
 بٙت اب٢ساب، كلا تستحق إلا بعد اكتماؿ الأصوؿ كالتمكن من استيفاء اب٤نفعة.

                                                 
(ُ)http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Sadara%20Basic%20Services%20Company%20Sukuk%20Prospectus-

Arabic%20Part%201.pdf 

http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Sadara%20Basic%20Services%20Company%20Sukuk%20Prospectus-Arabic%20Part%201.pdf
http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Sadara%20Basic%20Services%20Company%20Sukuk%20Prospectus-Arabic%20Part%201.pdf
http://www.cma.org.sa/Ar/DocLib1/Sadara%20Basic%20Services%20Company%20Sukuk%20Prospectus-Arabic%20Part%201.pdf
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يوقع ككيل اب٤شاركة مع صدارة اتفاقية ككالة اب٣دمات تكوف بٗوجبها صدارة مسؤكلة عن  -ٕ 

 .تقديم اب٣دمات اللبزمة للؤصوؿ اب٤ؤجرة
في سػػداد دفعػػات الإبٯػػار ب٢ملػػة الصػػكوؾ   مػػن شػػركبٍ أرامكػػو كداك صػػدارة تضػػمن كػػله  -ٖ

 . أثناء مدة الإنشاء فقط
كثػػػائق أخػػػرل منظمػػػة ب٥يكػػػل الصػػػكوؾ كىػػػي :اتفاقيػػػة الشػػػركط العامػػػة ،كنشػػػرة الإصػػػدار  -ٗ

للصػػػػكوؾ ،كاتفاقيػػػػة اب٤قاكلػػػػة ،كاتفاقيػػػػة التعهػػػػد بتغطيػػػػة التكػػػػاليف، كاتفاقيػػػػة ضػػػػماف 
سػػػاب، كاتفاقيػػػة تنػػػازؿ اب٤صػػػدر اةلػػػي، كعقػػػد رىػػػن كتنػػػازؿ اب٤صػػػدر اةلػػػي علػػػى اب٢

 .اب٤صدر اب٣ارجي، كاتفاقية التعهد عند الإغلبؽ اب٤نفرد للصكوؾ، كاتفاقية الاكتتاب
 ما يتعلق بإطفاء الصك "اسبَداده" فقد اشتملت النشرة على ما يأتي:

 استرداد الصكوك أو إطفاؤىا يكون بطريقتين:
ف في تػػػاريخ الإاػػػاء اب٤قػػػرر، كذلػػػك بػػػأف بسػػػدد اب٤سػػػتأجر بٝيػػػع أف يكػػػو  الطريقوووة الأولوووى:

دفعات الإبٯار اب٤قدمة علػى أسػاس التػأجبّ اب٤نتهػي بالتمليػك، كبػذلك بٛتلػك صػدارة الصػكوؾ، 
بدفعو مبلغ التوزيع النهائي كبذلك تنتقل ملكية بٞلة الصػكوؾ للنصػيب اب٤شػاع مػن اب٤شػركع إلى 

  اب٤شاركة؛ لأف أصوؿ اب٤شاركة تصبح آنذاؾ من حق صدارة.اب٤صدر كمن ثمى إلى صدارة، كتنحل 
أف يكػوف إطفػاء )اسػبَداد( الصػكوؾ قبػل تػاريخ الإاػاء آّػدكؿ، كتكػوف  الطريقة الثانية:

صدر.  -ِالإااء اب٤بكر لأسباب ضريبية.  -ُلثلبثة أسباب: 
ي
الإااء اب٤بكر بناءن على اختيار اب٤

 اء. الإااء إثر كاقعة موجبة للئا -ّ
صػدر إطفػػاء الصػكوؾ )الاسػبَداد( فػػإف عليػو أف يػدفع مبلػػغ التوزيػع الإاػاء كمبلػػغ  

ي
فػإذا اختػار اب٤

 الدفع اب٤بكر الإضافي في حالة الاسبَداد بٗوجب الشرط، كمن ثمى تدفع صدارة اب٤بلغ للمصدر.
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 .المطلب الثاني: تقويم إطفاء صكوك "شركة صدارة "
 صدار فإف طريقة الإطفاء عبارة عما يأتي:بناء على ما جاء في نشرة الإ

تقوـ بٞلة الصػكوؾ بتػأجبّ نصػيبها اب٤شػاع مػن اب٤شػركع إجػارة منتهيػة بالتمليػك، كذلػك  -
بػػأف يلتػػزـ اب٤سػػتأجر بػػدفع الأجػػرة الدكريػػة حػػبٌ تنتهػػي اب٤ػػدة، فػػإذا انتهػػت اب٤ػػدة يتملػػك 

ر مػػن ىػػذه اب٤سػػتأجر النصػػيب اب٤شػػاع، كيكػػوف بػػذلك قػػد اسػػبَد الصػػكوؾ، كالػػذم يظهػػ
الصػػورة اب١ػػواز إلا أنػػو ييلحػػظ عليػػو أف الصػػك فيػػو صػػورية كاضػػحة، كذلػػك لأف تصػػرفات 
بٞلػػػة الصػػػكوؾ كمػػػا ىػػػو مبػػػبْ في نشػػػرة الصػػػدار مقيػػػدة كب٧ػػػدكدة جػػػدان ب٩ػػػا بٯعػػػل القػػػوؿ 

 بصورية اب٤شاركة قوم.
صػػدر، كيكػػوف بٗبلػػغ  -

ي
كمػػا أيتػػيح للمصػػدر اسػػبَداد "إطفػػاء" الصػػك بنػػاء علػػى اختيػػار اب٤

زيػػع النهػػائي، بالإضػػافة إلى مبلػػغ السػػداد اب٤بكػػر الإضػػافي، اب٤ػػراد بٗبلػػغ السػػداد اب٤بكػػر التو 
الإضػػػافي "ىػػػو عبػػػارة عػػػن ثلبثػػػة في اب٤ائػػػة مػػػن القيمػػػة الاب٠يػػػة للصػػػكوؾ القائمػػػة إذا كقػػػع 

ـ، كأمػػػا بعػػػد فيكػػػػوف اثنػػػاف في اب٤ائػػػة علػػػى أف يكػػػوف قبػػػػل َُِٕالإاػػػاء قبػػػل ديسػػػمبر 
لب يكػػػوف ىنػػػاؾ مبلػػػغ للسػػػداد اب٤بكػػػر الإضػػػافي." كعنػػػد ـ كأمػػػا بعػػػده فػػػَُِٖديسػػػمبر 

التأمػػل في ىػػذا ب٪ػػد أنػػو كعػػد مػػن قبػػل بٞلػػة الصػػكوؾ للمصػػدر بػػأف لػػو حػػق الإطفػػاء إف 
% مػن القيمػة الاب٠يػة للصػك إف كػاف ّاختاره، على أف يكوف الثمن كامل الأجػرة مػع 

% ِجػػرة مػػع ـ، كأمػػا إف كػػاف بعػػده فيكػػوف الػػثمن كامػػل الأَُِٖالإطفػػاء قبػػل يونيػػو 
ـ، كأمػػا إف كػػاف الإطفػػاء َُِٗمػػن القيمػػة الاب٠يػػة للصػػك إف كػػاف الإطفػػاء قبػػل يونيػػو 

كالػذم يظهػر للباحػث ( 1)ـ،  فػإف الإطفػاء يكػوف بػثمن الأجػرة فقػط."َُِٗبعد يونيػو 
 .جواز ىذه الصورة لعدـ كجود اب٤انع الشرعي من ذلك -كالله تعالى أعلم–
 

   

                                                 
 (ْٔنشرة الاصدار ) : (ُ)
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 الخاتمة

لعػػػاب٤بْ، كالصػػػلبة كالسػػػلبـ علػػػى سػػػيدنا ب٧مػػػد، كآلػػػو، كأصػػػحابو أبٝعػػػبْ اب٢مػػػد لله رب ا
 كبعد:

ففي ااية ىذا البحث أب٣ص أبرز النتػائج الػبٍ توصػلت إليهػا في موضػوع "إطفػاء صػكوؾ 
 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية" فيما يأتي:

يمػػة تيعػػرؼ صػػكوؾ الاسػػتثمار بكواػػا: "أكراؽه ماليػػة عبػػارة عػػن كثػػائق متسػػاكية الق  - أ
بٛثل حصصان شائعة في ملكية أعياف أك منافع أك خػدمات أك في موجػودات مشػركع 
معػػبْ أك نشػػاط اسػػتثمارم خػػا ، كذلػػك بعػػد بٙصػػيل قيمػػة الصػػكوؾ كقفػػل بػػاب 

 الاكتتاب كبدء استخدامها فيما أصدرت من أجلو".
التصرؼ بالصك مع مصدره كىذا التصرؼ  ىواب٤راد بػ"إطفاء صكوؾ الاستثمار":   - ب

 .كتتابقالة أك فسخان بعد بٛاـ الا قد يكوف بيعان أك إ
 حكم الإلزاـ بالوعد في عقود اب٤عاكضات بٙرير ب٧ل النزاع:ج. 
 ببْ العلماء على ما يأتي:لا خلبؼ 

 .أف من كعد بشيء ب٧رـ فلب بٯوز لو الوفاء بو 
 .أف من كعد بأداء شيء كاجب عليو شرعان فيجب الوفاء بو 
  اختلف العلماء في كجوب الوفاء بو، كفي الإلزاـ قضاءن بػو، كقػد اختلػف العلمػاء

أف الوفػاء  -كالله تعالى أعلػم–على بٟسة أقواؿ، الذم يبَجح للباحث  في ذلك
بالوعد آّرد مندكب، كلا ييلزـ الواعد بالوفاء بػو، كأمػا إذا كػاف الوعػد مبػبِ علػى 
سػػبب كقػػوؿ اب٤الكيػػة، أك علػػػى شػػرط كقػػوؿ اب٢نفيػػػة، أك كػػاف عػػرؼ اب٤تواعػػػدين 

لوعػػد حينئػػذو يكػػوف كاجبػػان  علػػى أنػػو للوجػػوب كأف الواعػػد ملػػزـ بػػو، فػػإف الوفػػاء با
كييلزـ الواعد بالوفاء ّٔذا الوعد مػالم يكػوف ىنػاؾ عػذر مقبػوؿ لتخلفػو؛ كفي ىػذا 
بٝع ببْ الأدلػة فالنصػو  ذمػت مػن كػاف ديػدف إخػلبؼ الوعػود، كحثػت علػى 
الوفاء بالوعد مطلقان، فإذا جاء ما يؤكد الوفػاء بالوعػد مػن عػرؼو معتػبر أك شػرطو 
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لقوؿ بوجوب الوفػاء، كيصػبّه كاجبػان؛ لأف اب٤نػدكب بٯػوز صريح فهذا كلو يقوم ا 

 ، للئنسػػاف أف يلػػزـ نفسػػو بػػو، ككجػػود مػػا بٰتػػف بالوعػػد مػػن شػػرط أك عػػرؼ ملػػزـ
يصبّ الوعد ملزمان، كأف ىذا اب٢كم عاـ سواءن أكاف الوعد في عقد تػبرع أك عقػد 

 معاكضة.
 للوعد في إطفاء صكوؾ الاستثمار نوعاف: ج.

 وف حق الإطفاء لطرؼ كاحد، كب٥ذا النوع ثلبث صور النوع الأكؿ: أف يك
 بٚتلف:

o .أف يكوف حق الإطفاء ب٢امل الصك 
o .أف يكوف حق الإطفاء ب٤صدر الصك 
o .أف يكوف حق الإطفاء لغبّبٮا 

كبناء على ما تقدـ من حكم الإلزاـ بالوفاء بالوعد فإف ىذه الصور الثلبث بٯوز الإلزاـ 
ف الإطفاء ب٧ددان إما بوقت معبْ أك حاؿ ب٧دد حبٌ لا فيها بالوعد بالإطفاء على أف يكو 

يفضي إلى نزاع، كما بٯب الالتزاـ بالضوابط اب٣اصة لكل صك عند إطفائو كذلك بٕسب نوع 
  الصك كحقيقتو.

النوع الثاني: أف يكوف حق الإطفاء لأكثر من طرؼ، كأبرز صورهً أف يكوف حق الإطفاء 
نو الفقهاء باب٤واعدة كاختلف العلماء في حكم اب٤واعدة ب٤صدر الصك كحاملو، كىذا ما يعبر ع
؛ ب٤ا بٙريم اب٤واعدة من الطرفبْ كىو -كالله أعلم–اب٤لزمة على قولبْ  الذم ترجح للباحث 

 تفضيو من مفاسد
 :ا ثلبثة أحواؿستثمار، ب٥طفاء صكوؾ الاالقيمة البٍ يتم ّٔا إ ج.

  إطفاء الصكوؾ بقيمتها الاب٠ية، كذلك بأف يلتزـ مصدر الصك، أك غبّه بشراء الصػك
بعػػد مػػدة معينػػة بالقيمػػة الاب٠يػػة للصػػك، كىػػذه الصػػورة ب٧رمػػة شػػرعان؛ ب٤ػػا فيهػػا مػػن شػػبهة 

 الربا.
 هػػػا السػػػوقية، كذلػػػك أف يكػػػوف الوعػػػد بالإطفػػػاء بالقيمػػػة السػػػوقية إطفػػػاء الصػػػكوؾ بقيمت

حبْ الإطفاء، كىذه الصورة مبنية على مسألة فقهية كىػي حكػم بٙديػد الػثمن بػالرجوع 
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إلى سػػعر السػػوؽ، أك بٗػػا ينقطػػع بػػو السػػعر، كقػػد اختلػػف العلمػػاء في ذلػػك علػػى قػػولبْ،  

القػػػيم أف ىػػػذا الإبٝػػػاع  جػػػواز ذلػػػك ككمػػػا ذكػػػر ابػػػن -كالله تعػػػالى أعلػػػم–كالػػػذم تػػػرجح 
 العملي على ىذا.

  إطفاء الصكوؾ بقيمة معينة في عقد إصدار الصك، كذلػك بػأف يكػوف الوعػد بالإطفػاء
 بقيمة معينة حبْ الوعد، كلا بٚلو ىذه الصورة من حالبْ:

اب٢ػػػػاؿ الأكؿ: أف يكػػػػوف الإطفػػػػاء عػػػػن طريػػػػق مواعػػػػدة بػػػػبْ حامػػػػل الصػػػػك  -
م يظهػػػر بٙػػػريم ىػػػذه الصػػػورة؛ ففػػػي ىػػػذا اب٢ػػػاؿ الػػػذ -أك غػػػبّه-كمصػػػدره 

  كذلك لأف العبْ بعد اب٤دة اب٤تفق عليها قد تتغبّ كيتبدؿ حاب٥ا.
اب٢ػػاؿ الثػػاني: أف بعػػد حامػػل الصػػك غػػبّه بإعطائػػو حػػق الإطفػػاء، دكف أف  -

يكوف ىناؾ كعد من الطرؼ الثاني بالشراء )أك الإطفػاء( فالػذم يظهػر أف 
قػد رضػي بػأف يتنػازؿ عػػن ىػذه الصػورة جػائزة؛ لأف البػائع )حامػل الصػك( 

 .الصك بالقيمة اب٤تفق عليها سواءن ازدادت قيمتو أك نقصت
 بٱتلف حكم إطفاء الصك الاستثمار بٕسب ما بٛثلو موجوداتو: د. 

  كجب مراعاة أحكاـ الصرؼ.إذا كانت اب٤وجودات بٛثل نقدان ، 
   كالله تعػػػالى أعلػػػم–إذا كانػػػت اب٤وجػػػودات بٛثػػػل ديونػػػان، الػػػذم تػػػرجح للباحػػػث- 

 جواز إطفائها بشرطبْ:
o  .الأكؿ: ألا يتفق العوضاف )الدين كعوضو( في العلة الربوية 
o .الثاني: ألا يربح الدائن في البيع 

  ف، كاب٤نػػافع، فالػػذم يػػػبَج إذا كانػػت اب٤وجػػودات بٛثػػل خليطػػان مػػن النقػػود، كالػػديو
جواز بيعها بشرط أف تكوف النقػود كالػديوف تابعػة،  -كالله تعالى أعلم–للباحث 

كيعبر عنو بٗبدأ اب٣لطة، كذلك بأف تكوف الديوف كالنقود تابعػة كليسػت اب٤قصػود 
الأساس مػن العقػد؛ ففػي ىػذا اب٢ػاؿ بٯػوز  إطفػاء الصػك علػى أف لا تقػل قيمػة  

 % من إبٝالي اب٤وجودات.َّكنشاطها عن  أعياف كمنافع الصكوؾ
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اب٤ػػػػراد بصػػػػكوؾ اب٤شػػػػاركة: ىػػػػي كثػػػػػائق متسػػػػاكية القيمػػػػة يػػػػتم إصػػػػدارىا لاسػػػػػتخداـ  ىػػػػػ. 

حصيلتها في إنشػاء مشػركع، أك تطػوير مشػركع قػائم، أك بٛويػل نشػاط علػى أسػاس عقػد 
مػػػن عقػػػود اب٤شػػػاركة، كيصػػػبح اب٤شػػػركع أك موجػػػودات النشػػػاط ملكػػػان ب٢ملػػػة الصػػػكوؾ في 

د حصصػػهم، كتػػدار صػكوؾ اب٤شػػاركة علػػى أسػػاس الشػركة أك علػػى أسػػاس اب٤ضػػاربة حػدك 
أك علػػى أسػػاس الوكالػػة بالاسػػتثمار، كأبػػرز الضػػوابط التفصػػيلية لإطفػػاء صػػكوؾ اب٤شػػاركة 

 ىي ما يأتي:
 .الضابط الأكؿ:  أف لا يكوف ىناؾ التزاـ بإطفاء صك اب٤شاركة بالقيمة الاب٠ية 
 ب٤شاركة صورية.الضابط الثاني: أف لا تكوف ا 
  ،الضابط الثالث: إذا كانت موجودات صػك اب٤شػاركة كقػت الإطفػاء بٛثػل نقػودان

 فيجب مراعاة أحكاـ الصرؼ.
  ،الضػػابط الرابػػع: إذا كانػػت موجػػودات صػػك اب٤شػػاركة بٛثػػل ديونػػان كقػػت الإطفػػاء

 فيجب أف تطبق أحكاـ بيع الدين.
  مػػػن الأعيػػػاف، كاب٤نػػػافع الضػػػابط اب٣ػػػامس: إذا كانػػػت موجػػػودات اب٤شػػػاركة ب٨تلفػػػة

الوديوف كالنقود، فإنو بٯػوز إطفاءىػا أخػذان بضػابط الأصػالة كالتبيعػة، علػى أف لا 
 % من موجودات الصك.َّتقل الأعياف كاب٤نافع عن 

اب٤ػػػراد بصػػػكوؾ الإجػػػارة: ىػػػي كثػػػائق ذات قيمػػػة متسػػػاكية عنػػػد إصػػػدارىا، كلا تقبػػػل ز. 
ثػلي حصصػان شػػائعةن في ملكيػة أعيػافو مػػؤجرة، التجزئػة، كبٲكػني تػداكب٥ا بػػالطرؽ التجاريػة، بٛ

 أك ملكية منافع، أك خدمات.
 صكوؾ الإجارة ثلبثة أنواع:ك. 

  النػػػوع الأكؿ: صػػػكوؾ ملكيػػػة الأصػػػوؿ اب٤ػػػؤجرة، كضػػػوابط إطفػػػاء ىػػػذا النػػػوع مػػػا
 يأتي:
o .الضابط الأكؿ: أف لا يتخذ الصك صورة بيع الوفاء 
o .الضابط الثاني: أف لا تكوف العملية صورية 

 :ْالنوع الثاني: صكوؾ ملكية اب٤نافع، كاب٤نافع على قسمب 
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o :أف تكوف اب٤نافع معينة، كيراعى عند إطفائها 
 .الضابط الأكؿ: أف لا يكوف الصك حيلة على الربا 
 .الضابط الثاني: أف لا تكوف العملية صورية 
o  أف تكػػوف اب٤نػػافع موصػػوفة في الذمػػة، كاختلػػف الفقهػػاء في حكػػم بيػػع اب٤نػػافع

أف تيعامػػل  –كالله تعػػالى أعلػػم  -وفة في الذمػػة كالػػذم تػػرجح للباحػػث  اب٤وصػػ
حكػػػم بيػػػع منػػػافع الأعيػػػاف اب٤وصػػػوفة في الذمػػػة حكػػػم بيػػػع اب٤سػػػلم فيػػػو قبػػػل 

 قبضو، فيجوز  بثمن اب٤ثل أك دكنو لا أكثر منو  لذا فبّاعى عند إطفائها:
 .الضابط الأكؿ: أف يكوف الإطفاء بقدر قيمة الأجرة الأكلى 
 الثاني: أف ييقبض بٜن الإطفاء في آّلس كقبل أف يتفرقا. الضابط 
  الضػػابط الثالػػث: أف إطفػػاء الصػػك في ىػػذه اب٤رحلػػة عبػػارة عػػن بيػػع ديػػن؛

 لذا فيجب أف تراعى أحكاـ كقواعد بيع الدين.
   ،النػػػػوع الثالػػػػث: صػػػػكوؾ ملكيػػػػة اب٣ػػػػدمات، كاب٣ػػػػدمات علػػػػى قسػػػػمبْ كػػػػذلك

 قيل في اب٤نافع كاب٤نافع، كحكمهما سواء، فيقاؿ فيها ما
اب٤راد بصكوؾ اب٤رابٕة: ىي كثائق متسػاكية القيمػة يػتم إصػدارىا؛ لتمويػل شػراء سػلعة  - ت

 اب٤رابٕة، كتصبح سلعة اب٤رابٕة ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ.
 كلإطفاء صكوؾ اب٤رابٕة ضوابط بٚتلف باختلبؼ اب٤راحل البٍ بٲر ّٔا الصك:

o  الصػػػػػكوؾ بٛثػػػػػل نقػػػػػودان، اب٤رحلػػػػة الأكلى: مرحلػػػػػة الإصػػػػػدار، فتكػػػػػوف حصػػػػػيلة
 فيجب بناءن على ذلك مراعاة أحكاـ الصرؼ.

o  اب٤رحلػػػة الثانيػػػة: مرحلػػػة شػػػراء البضػػػاعة كقبضػػػها، كضػػػوابط الإطفػػػاء في ىػػػذه
 اب٤رحلة:

  ،الضابط الأكؿ: أف لا يلتزـ حامل صك اب٤رابٕػة بإطفائػو بالقيمػة الاب٠يػة
 في ىذه اب٤رحلة.
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 اب٤رحلػػة إلا بعػػد قػػبض بٞلػػة  الضػػابط الثػػاني: أف لا ييطفػػأ الصػػك في ىػػذه
الصػػػػكوؾ للبضػػػػاعة؛ فػػػػإف أريػػػػد الإطفػػػػاء قبػػػػل قبضػػػػها فيجػػػػب أف تراعػػػػى 

 أحكاـ بيع الدين.
o  ،اب٤رحلػػػة الثالثػػػة: مرحلػػػة بيػػػع بٞلػػػة الصػػػكوؾ للبضػػػاعة الػػػبٍ بٛثلهػػػا الصػػػكوؾ

كغالبػػػان لا يكػػػوف الػػػثمن حػػػالان بػػػل تبػػػاع البضػػػاعة بػػػثمن مؤجػػػل، أك مقسػػػط، 
بٛثػػػل صػػػكوؾ اب٤رابٕػػػة في ىػػػذه اب٤ػػػدة ديونػػػان ب٢ملػػػة  كبنػػػاء عليػػػو فإنػػػو غالبػػػان مػػػا

الصػػكوؾ فػػإذا كػػاف اب٢ػػاؿ كػػذلك فبَاعػػى أحكػػاـ بيػػع الػػدين، كأمػػا إذا كػػاف 
الػػػثمن حػػػالان كاسػػػتلمو الصػػػكوؾ، فػػػإف حصػػػيلة الصػػػكوؾ حينئػػػذو بٛثػػػل نقػػػودان 

 فبَاعى أحكاـ الصرؼ.
ل رأس مػاؿ اب٤راد بصكوؾ السلم: ىي كثػائق متسػاكية القيمػة يػتم إصػدارىا؛ لتحصػي - ث

 السلم، كتصبح سلعة السلم ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ.
 كلإطفاء صكوؾ السلم ضوابط بٚتلف باختلبؼ اب٤راحل البٍ بٲر ّٔا الصك:

o  ،اب٤رحلػػػػة الأكلى: مرحلػػػػػة الإصػػػػػدار، فتكػػػػػوف حصػػػػػيلة الصػػػػػكوؾ بٛثػػػػػل نقػػػػػودان
 فيجب بناءن على ذلك مراعاة أحكاـ الصرؼ.

o كإطفػػاء صػػكوؾ السػػلم في ىػػذه اب٤رحلػػة اب٤رحلػػة الثانيػػة: مرحلػػة شػػراء السػػلم ،
مببِ على مسألة حكم بيع اب٤سلم فيو قبل قبضو، كقد اختلف العلماء على 

جػػواز بيػػع    -كالله تعػػالى أعلػػم-ثلبثػػة أقػػواؿ، كالػػذم يػػبَجح لػػدل الباحػػث 
دين اب٤سلم فيو قبل قبضو، كلو كاف طعامان، سواءن كاف البيع ب٤ن ىو عليػو أك 

كػػوف بٗثػػل بٜنػػو، أك أقػػل، كلا بٯػػوز أف يكػػوف أكثػػر منػػو، لغػػبّه،  بشػػرط أف ي
 كأف يكوف البيع حالان.

o  اب٤رحلػػة الثالثػػة: مرحلػػة مػػا بعػػد قػػبض اب٤سػػلم فيػػو، فحصػػيلة الصػػكوؾ في
ىػػذه اب٤رحلػػة عبػػارة عػػن سػػلع حقيقيػػة موجػػودة، كحكػػم إطفائهػػا كحكػػم بيػػع 

 سائر الأعياف كالسلع.
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o اب٤سػلم فيػو، ففػي ىػذه اب٤رحلػة، بٛثػل اب٤رحلة الرابعة: مرحلة ما بعد التصػرؼ ب
 حصيلة الصكوؾ، نقودان فيطبق عليها أحكاـ الصرؼ.

اب٤ػػػراد بصػػػكوؾ الاستصػػػناع: ىػػػي كثػػػائق متسػػػاكية القيمػػػة يػػػتم إصػػػدارىا لاسػػػتخداـ  - ج
 حصيلة الاكتتاب فيها في تصنيع سلعة، كيصبح اب٤صنوع ب٩لوكة ب٢ملة الصكوؾ.

 ختلبؼ اب٤راحل البٍ بٲر ّٔا الصك:كلإطفاء صكوؾ الاستصناع ضوابط بٚتلف با
o  ،اب٤رحلػػػػة الأكلى: مرحلػػػػػة الإصػػػػػدار، فتكػػػػػوف حصػػػػػيلة الصػػػػػكوؾ بٛثػػػػػل نقػػػػػودان

 فيجب بناءن على ذلك مراعاة أحكاـ الصرؼ.
o  اب٤رحلػػة الثانيػػة: مرحلػػة دفػػع تكلفػػة الاستصػػناع، ، فتكػػوف حصػػيلة الصػػكوؾ

اعػػػى عنػػػد حينئػػػذو ديػػػن في ذمػػػة الصػػػانع، حػػػبٌ يسػػػلم العػػػبْ اب٤صػػػنعة، لػػػذا فبّ 
 الإطفاء أحكاـ بيع الديوف. 

o  اب٤رحلة الثالثة: مرحلة ما بعػد قػبض العػبْ اب٤ستصػنعة. كحصػيلة الصػكوؾ في
ىػػذه اب٤رحلػػة عبػػارة عػػن عػػبْو حقيقيػػة موجػػودة، كحكػػم إطفائهػػا كحكػػم بيػػع 

 سائر الأعياف كالسلع.
عػػػرض كتقػػػويم إطفػػػاء صػػػكوؾ "شػػػركة سػػػبكيم": أصػػػدرت الشػػػركة السػػػعودية العاب٤يػػػة  - ح

لببَككيماكيػػػػات )سػػػػبكيم( صػػػػكوكان، بصػػػػيغة اب٤ضػػػػاربة، بٕيػػػػث تكػػػػوف الشػػػػركة ىػػػػي ل
اب٤ضػػارب، كبٞلػػة الصػػكوؾ ىػػم أصػػحاب رأس مػػاؿ اب٤ضػػاربة، كبٲػػثلهم ككػػيلهم، كقػػد 
حيدد الصك بٗدة يسبَد بعدىا ىذا الصك، كصيغة الاسبَداد بأف يشػبَم اب٤ضػارب 

ضػػػو مػػػن كصػػػف ب٨تصػػػر مػػػا بٛثلػػػو الصػػػكوؾ مػػػن منػػػافع كأعيػػػاف، عنػػػد تأمػػػل مػػػا   عر 
لصػكوؾ سػبكيم يظهػػر للباحػث، أف الشػركة التزمػػت بضػوابط الإطفػاء بنػػاء علػى مػػا 

 جاء في نشرة صدارىا.
عرض كتقويم إطفاء صكوؾ "شركة سػاتورب": أصػدرت شػركة أرامكػو توتػاؿ العربيػة  - خ

للخػػػدمات ىػػػذه الصػػػكوؾ، كىػػػي عبػػػارة عػػػن مشػػػاركة بػػػبْ اب٤صػػػدر كشػػػركة أرامكػػػو 
كريػر كالببَككيماكيػات "سػاتورب"، كاب٤كتتبػبْ في الصػكوؾ "بٞلػة السػعودية توتػاؿ للت

الصكوؾ"، بٕيث يدفع بٞلة الصكوؾ مليار دكلار، كتقدـ " ساتورب" حصة عينية 
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تقدر بثلببٜائة مليوف دكلار كحصة مشاركتها كىي عبػارة عػن حػق الانتفػاع بػالأرض  

الػنفط، ثم تقػوـ شػركة  البٍ سيقاـ عليها اب٤شػركع، كمػن ثم يػتم بنػاء صػهاريج لتخػزين
"سػػػاتورب" باسػػػتئجار حصػػػة بٞلػػػة الصػػػكوؾ اب٤شػػػاعة مػػػن الصػػػهاريج تػػػأجبّان منتهيػػػان 

% من اب٤شركع قبل طرح الصكوؾ، َّبالتمليك، علمان أف اب٤شركع قد   منو قرابة 
–ألػف ريال سػعودم، كالػذم يظهػر للباحػث  ََُكأما القيمة الاب٠ية للصك فهػي 

إطفػػاء الصػػك بالصػػورة اب٤ػػذكورة لعػػدـ كجػػود اب٤ػػانع الشػػرعي جػػواز  -كالله تعػػالى أعلػػم
 من ذلك.

عػػػرض كتقػػػويم إطفػػػاء صػػػكوؾ "شػػػركة صػػػدارة "، أصػػػدرت شػػػركة صػػػدارة للخػػػدمات  - د
الأساسية )اب٤ملوكة لشركبٍ أرامكو السعودية، كداك للببَككيميائيات( ىذه الصكوؾ، 

الصكوؾ"، بٕيث  كىي عبارة عن مشاركة ببْ صدارة، كاب٤كتتببْ في الصكوؾ "بٞلة
يػػػدفع بٞلػػػة الصػػػػكوؾ حصػػػيلة الصػػػػكوؾ، كتقػػػدـ " صػػػدارة" حصػػػػة عينيػػػة ب٩ثلػػػػة في 
مشػػػػاركتها بٕػػػػق الانتفػػػػاع بػػػػأرض ليقػػػػاـ عليهػػػػا اب٤شػػػػركع، كمػػػػن ثم يػػػػتم بنػػػػاء اب٤شػػػػركع 
مشاركة بينهما، ثم تقوـ شركة "صدارة" باستئجار حصة بٞلة الصكوؾ اب٤شػاعة مػن 

، علمػان أف اب٤شػركع لم يبػدأ إنشػاء اب٤شػركع قبػل طػرح اب٤شركع تأجبّان منتهيان بالتمليػك
ألػػػف ريال سػػػعودم، كالػػػذم يظهػػػر  َٓالصػػػكوؾ، كأمػػػا القيمػػػة الصػػػك الاب٠يػػػة فهػػػي 

جواز إطفاء الصك بالصورة اب٤ذكورة لعدـ كجػود اب٤ػانع  -كالله تعالى أعلم–للباحث 
 الشرعي من ذلك.

 
   
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 الملاحق
                   

 

ق الأوه.  ومخص ٌصرة إصدار صلوك "شركة الممح

 . سبليي"

الممحق الجاٌي.  ومخص ٌصرة إصدار صلوك "شركة  

 . ساتورب"

 

الممحق الجالح.  ومخص ٌصرة إصدار صلوك "شركة 

 .صدارة"
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 الأوهالممحق 

 .ومخص ٌصرة إصدار صلوك "شركة سبليي"
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 الجاٌيلممحق ا

 ."ساتورب ومخص ٌصرة إصدار صلوك "شركة
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 فهارس ال
                   

 ٔ تشتىن عمٜ  : 

 

 فهرس الآيات القرآٌية. أولًا.    

 فهرس الأحاديح الٍبوية.ثاٌياً.    

 فهرس الأعلاً والفرق.ثالجاً.  

 فهرس المراجع والمصادر.رابعاً.  

 الموضوعات فهرسخاوساً.  
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 أولًا : فهرس الآيات القرآٌية
 

 الصفخٛ رقىّا الآٖٛ

 سورة البقرة

 ّْ ُٕٕ چ   ڃڃ  ڃ  ڃ  ڄ چ

 انسورة آل عمر 

 82 173 چ ئم  ئى  ئي  بج  بح  چ 

 سورة النساء

 87 24 چ  ڦ  ڦ چ

  ڦ  ڤ  ڤ  ڤ     ڤ  ٹ چ

  ڃ  ڄ  ڄ  ڄ   ڄ  ڦ  ڦ  ڦ

 چ  ڃڃ

29 48 

 سورة المائدة

 15 64 چ   تىتم  تخ  تح  تج  بي        بى چ

 سورة الإسراء
 13 24 چ ۆ  ۆ  ۈ  ۈ          ۇٴ   ۋ   چ

 سورة ىود
 82 56 چ  ڄڦ  ڦ  ڦ  ڦ  ڤ  ڤ چ

 سورة مريم
 34 54 چ   ٹ  ٹ             ٹ      ٹ چ
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 سورة الكهف
  ڻ  ڻ  ڻ  ں  ں   ڱ   ڱ  ڱ  ڱ چ

 چ ۀ  ۀ  ڻ
ِّ-ِْ ِٗ 

 لصفاسورة 

  ڻ  ڻ  ڻ  ں     ں  ڱ  ڱ  ڱ چ

  ھ  ھ  ہ  ہ  ہ  ہ  ۀ    ۀ   ڻ

 چھ

ِ-ّ ِّ 

 
    
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: فهرس الأحاديح والآثار  ثاٌياً

 الصفخٛ الرأٙ طرف الحدٖح أٔ الأثر

 31 زيد بن أرقم إذا وعد الرجل أخاه
 31 عطاء بن يسار عليك لا جناح 

آية المنافق ثلاث إذا حدث كذب وإذا وعد أخلف وإذا 
 أؤتمن خان

 34 أبو ىريرة

 35 أبو ىريرة المسلمون على شروطهم
 36 القاضي شريح من شرط على نفسو طائعاً غير مكره فهو عليو 

 39 ابن سيرين أنت أخلفت فقضى علي
 59 الله بن عمروعبد لا يحل سلف وبيع ولا شرطان في بيع

 63 أبو ىريرة بيع الحصاة وعن بيع الغرر
من ابتاع نخلا بعد أن تؤبر فثمرتها للبائع إلا ان يشترطو 

 المبتاع

 68 بن عمرعبدالله 

 71 فضالة بن عبيد لا تباع حتى تفصل
 114 عبدالله بن عمرو من بح مالم يضمن 

أبي سعيد  من أسلف في شيء فلا يصرفو إلى غيره
 خدريال

111 

اتخذ خاتماً من ذىب وجعل فصو مما يلي كفو فاتخذه 
 الناس فرمى بو واتخذ خاتماً من ورق أو فضة

 121 عبد الله بن عمر

   
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: فهرس الأعلاً المترجي لهي والفرق  ثالجاً

 الصفخٛ اشي العمي رقي

 28 حوارنييحيى بن شرف بن مري بن حسن الحزامي ال  .1
 31 زيد بن ارقم الخررجي الانصاري  .2
 32 عمر بن عبدالعزيز بن مروان الاموي القرشي  .3
 32 عبدالله بن شبرمة الضبي الإمام  .4
 32 اسحاق بن إبراىيم بن مخلد الحنظلي التميمي  .5
 33 الاشبيلي المالكيمحمد بن عبدالله بن محمد   .6
 33 م النميري الحرابيبن عبدالسلاأحمد بن عبدالحليم   .7
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  رابعاً: المراجع و المصادر 
التأجبّ التمويلي دراسة فقهية مقارنة بٗشركع نظاـ الإبٯار التمويلي، الدكتور يوسف  -
، ال شبيلي، ب٦لة اب١معية الفقهية السعودية، العدد اب٢ادم عشر، شواؿ/ب٧رـ

 ىػُِّْ/ُّّْ
أحكاـ القرآف، القاضي ب٧مد بن أبو بكر بن العرب اب٤الكي، راجع أصولو كخرج   -

أحاديثو كعلَّق عليو: ب٧مد عبد القادر عطا، دار الكتب العلمية، ببّكت، الطبعة 
 ىػ  ُِْْالثالثة، 

لمية من الاختيارات الفقهية لشيخ الإسلبـ ابن تيمية، تأليف علبء الأخبار الع -
الدين أب اب٢سن علي بن عباس البعلي الدمشقي اب٢نبلي، بٙقيق أبٞد ب٧مد 

 ىػ.ُُْٖاب٣ليل، دار العاصمة، اب٤ملكة العربية السعودية، 
ار الأسهم كالسندات كأحكامها في الفقو الإسلبمي، الدكتور أبٞد ب٧مد اب٣ليل، د -

 ىػ.ُِْٕابن اب١وزم، اب٤ملكة العربية السعودية، 
أسواؽ الأكراؽ اب٤الية كآثارىا الإب٭ائية في الاقتصاد الإسلبمي، أبٞد ب٧يي الدين  -

 ىػ.ُُْٓأبٞد، دلة البركة، 
الأسواؽ اب٤الية كأحكامها الفقهية، الدكتور سليماف فنجرم، منشورات كزارة  -

 ىػُُّْكة اب٤غربية،اب٤مل –الأكقاؼ كالشؤكف الإسلبمية 
أضواء البياف في إيضاح القرآف بالقرآف، ب٧مد الأمبْ بن ب٧مد اب٤ختار بن عبد  -

 ىػ . ُُْٓالقادر الشنقيطي، دار الفكر للطباعة ك النشر ك التوزيع، ببّكت، 
إعلبـ اب٤وقعبْ عن رب العاب٤بْ، ب٧مد بن أب شمس الدين ابن قيم اب١وزية، بٙقيق:  -

 ىػ ُُُْإبراىيم، دار الكتب العلمية،  يبّكت، ب٧مد عبد السلبـ 
الأعلبـ، خبّ الدين بن ب٧مود بن ب٧مد بن علي بن فارس الزركلي ، دار العلم  -

 ـ ََِِللملبيبْ، الطبعة اب٣امسة عشر، 
الإنصاؼ في معرفة الراجح من اب٣لبؼ، الدين أبو اب٢سن اب٤رداكم الدمشقي  -

 عرب، الطبعة الثانية الصاب٢ي اب٢نبلي، دار إحياء البَاث ال
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بٕث "القضايا اب٤تبقية في الصكوؾ من الناحيتبْ الفقهية كالاقتصادية"، الدكتور  - 

عبدالعظيم أبو زيد كالدكتور معبد علي اب١ارحي، بٕث مقدـ ب٤ؤبٛر ب٦مع الفقو 
 ىػ.ُّْٓالإسلبمي الدكلي، الدكرة اب٢ادية كالعشركف، 

ين بن إبراىيم بن ب٧مد، اب٤عركؼ بابن ب٪يم البحر الرائق شرح كنز الدقائق، زين الد -
 اب٤صرم، دار الكتاب الإسلبمي، الطبعة الثانية. 

بٕوث في اب٤عاملبت كالأساليب اب٤صرفية الإسلبمية، اب١زء اب٢ادم عشر، الدكتور  -
 ىػُُّْعبدالستار أبو غدة، مطبوعات ب٦موعة البركة اب٤صرفية، جدة، 

 عاصرة، الدكتور نزيو بٞاد، دار القلم، ببّكت.بٕوث في فقو اب٤عاملبت اب٤الية اب٤ -
بدائع الصنائع في ترتيب الشرائع، علبء الدين، أبو بكر بن مسعود بن أبٞد  -

 ىػ َُْٔالكاساني اب٢نفي، دار الكتب العلمية، الطبعة الثانية، 
بداية آّتهد كااية اب٤قتصد، أبو الوليد ب٧مد بن أبٞد بن رشد القرطبي الشهبّ بابن  -

 ىػ ُِْٓشد اب٢فيد، دار اب٢ديث، القاىرة، ر 
بيع الدين كتطيقاتو اب٤عاصرة في الفقو الإسلبمي، الدكتور أسامة بٞود اللبحم، ،  -

 ىػ.ُّّْاب٤يماف للنشر كالتوزيع، اب٤ملكة العربية السعودية، 
بيع الوفاء كتطبيقاتو اب٤عاصرة، الدكتور ب٧مد أمبْ باركدم، دار النوادر، سوريا،  -

 ػػ.ىُّّْ
تاج العركس من جواىر القاموس، ب٧مٌد بن ب٧مٌد بن عبد الرزاٌؽ اب٢سيبِ، اب٤لقٌب  -

 بٗرتضى، الزَّبيدم، بٙقيق: ب٦موعة من اةققبْ، دار اب٥داية.
التاج كالإكليل ب٤ختصر خليل، ب٧مد بن يوسف العبدرم الغرناطي، أبو عبد الله  -

 ىػُُْٔاب٤واؽ اب٤الكي، دار الكتب العلمية، ببّكت، 
بٙفة اةتاج في شرح اب٤نهاج، أبٞد بن ب٧مد بن علي بن حجر اب٥يتمي، اب٤كتبة  -

 ىػ. ُّٕٓالتجارية الكبرل، مصر، 
التلخيص اب٢ببّ في بٚريج أحاديث الرافعي الكببّ، ابن حجر العسقلبني، دار  -

 ىػ.ُُْٗالكتب العلمية، ببّكت، 
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عرفة الدسوقي اب٤الكي، دار حاشية الدسوقي على الشرح الكببّ، ب٧مد بن أبٞد بن  - 

 الفكر، لبناف.
اب٣دمات الاستثمارية في اب٤صارؼ كأحكامها في الفقو الإسلبمي، الأستاذ الدكتور  -

 ىػ.ُِْٓيوسف الشبيلي، دار ابن اب١وزم، اب٤ملكة العربية السعودية، 
دقائق أكلي النهى لشرح اب٤نتهى اب٤عركؼ بشرح منتهى الإرادات، منصور بن يونس  -

 ىػ .ُُْْوتى اب٢نبلى، عالم الكتب، البه
ربح مالم ييضمن دراسة تأصيلية تطبيقية، الدكتور مساعد اب٢قيل، اب٤يماف للنشر  -

 ىػ.ُِّْكالتوزيع، اب٤ملكة العربية السعودية ، 
-رد اةتار على الدر اب٤ختار، ب٧مد أمبْ عابدين الدمشقي اب٢نفي، دار الفكر -

 ىػ .ُُِْببّكت الطبعة الثانية، 
ركضة الطالببْ كعمدة اب٤فتبْ، أبو زكريا ب٧يي الدين بٰبٓ بن شرؼ النوكم، بٙقيق:  -

 ىػ .ُُِْزىبّ الشاكيش، اب٤كتب الإسلبمي، ببّكت، الطبعة الثالثة، 
سندات الإجارة كالأعياف اب٤ؤجرة، الدكتور منذر قحف، البنك الإسلبمي للتنمية،  -

 ىػ.َُِْجدة، 
دكتور علي أبٞد السالوس، ب٦لة ب٦مع الفقو سندات اب٤قارضة كالاستثمار، ال -

 الإسلبمي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، العدد الرابع.
سندات اب٤قارضة، الصديق ب٧مد الأمبْ الضرير، ب٦لة ب٦مع الفقو الإسلبمي التابع  -

 ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، العدد الرابع.
يد القزكيبِ، بٙقيق: ب٧مد فؤاد عبد سنن ابن ماجو، أبو عبد الله ب٧مد بن يز  -

 الباقي،دار إحياء الكتب العربية.
سنن أب داكد، سليماف بن الأشعث بن إسحاؽ بن بشبّ بن شداد بن عمرك  -

الأزدم السّْرجًسٍتاني، بٙقيق: ب٧مد ب٧يي الدين عبد اب٢ميد، اب٤كتبة العصرية، 
 ببّكت.
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بن الضحاؾ، البَمذم، بٙقيق: سنن البَمذم، ب٧مد بن عيسى بن سىوٍرة بن موسى  - 

 ـُٖٗٗبشار عواد معركؼ، دار الغرب الإسلبمي، ببّكت، 
السنن الصغرل للنسائي، أبو عبد الربٞن أبٞد بن شعيب بن علي اب٣راساني،  -

النسائي، بٙقيق: عبد الفتاح أبو غدة،مكتب اب٤طبوعات الإسلبمية، حلب، الطبعة 
 ىػ.َُْٔالثانية، 

الربٞن أبٞد بن شعيب بن علي اب٣راساني، النسائي ، السنن الكبرل،أبو عبد  -
بٙقيق حسن عبد اب٤نعم شلبي، بإشراؼ: شعيب الأرناؤكط، مؤسسة الرسالة، 

 ىػ. ُُِْببّكت، 
سبّ أعلبـ النبلبء، شمس الدين أبو عبد الله ب٧مد بن قىابٍٲاز الذىبي، بٙقيق: ب٦موعة  -

ة الرسالة، الطبعة الثالثة ، من اةققبْ بإشراؼ الشيخ شعيب الأرناؤكط، مؤسس
 ىػ . َُْٓ

الشامل في معاملبت كعمليات اب٤صارؼ الإسلبمية، ب٧مود عبدالكريم أبٞد إرشيد،  -
 قُِْٕدار النفائس، الأردف، 

شرح ب٨تصر خليل للخرشي، بن عبد الله اب٣رشي اب٤الكي، دار الفكر للطباعة،  -
 ببّكت.

ضعي، الدكتور عبدالعزيز اب٣ياط، الشركات في الشريعة الإسلبمية كالقانوف الو  -
 ىػُُْْمؤسسة الرسالة، ببّكت، 

صحيح البخارم، ب٧مد بن إب٠اعيل أبو عبد الله البخارم بٙقيق: ب٧مد زىبّ بن  -
 ىػ.ُِِْناصر الناصر، دار طوؽ النجاة ، الطبعة الأكلى، 

صحيح مسلم، مسلم بن اب٢جاج أبو اب٢سن القشبّم النيسابورم، بٙقيق: ب٧مد  -
 ببّكت. –عبد الباقي، دار إحياء البَاث العرب  فؤاد

صحيح كضعيف سنن أب داكد، ب٧مد ناصر الدين الألباني، برنامج منظومة  -
التحقيقات اب٢ديثية من إنتاج مركز نور الإسلبـ لأبٕاث القرآف كالسنة 

 بالإسكندرية.
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صحيح كضعيف سنن أب داكد، ب٧مد ناصر الدين الألباني، برنامج منظومة  - 

لتحقيقات اب٢ديثية من إنتاج مركز نور الإسلبـ لأبٕاث القرآف كالسنة ا
 بالإسكندرية.

صكوؾ الإجارة الإسلبمية دراسة قانونية مقارنة بالشريعة الإسلبمية، ب٧مد مبارؾ  -
 ىػ.ُِّْالبصماف، دار النفائس، 

صكوؾ الإجارة اب٤وصوفة في الذمة، الدكتور منذر قحف كالدكتور ب٧مد اب١ماؿ،  -
ث مقدـ ب٤ؤبٛر ب٦مع الفقو الإسلبمي الدكلي، الدكرة اب٢ادية كالعشركف، بٕ

 ىػ.ُّْٓ
صكوؾ الإجارة دراسة فقهية تأصيلية تطبيقية، حامد بن حسن بن ب٧مد علي  -

 ىػ.ُِْٗمبّة، اب٤يماف للنشر كالتوزيع، الرياض 
صكوؾ الاستثمار دراسة تأصيلية تطبيقية، للدكتور/ عبداللطيف العبداللطيف،  -

 ىػ.ُّّْرسالة دكتوراه، كلية الشريعة بٔامعة الإماـ ب٧مد بن سعود، 
صكوؾ الاستثمار كدكرىا التنموم في الاقتصاد، بٕث لنيل درجة اب٤اجستبّ مقدـ  -

ب٤عهد الدعوة اب١امعي، للدراسات الإسلبمية، إعدد الباحث أسامة عبداب٢ليم 
 ىػ.)لم يطبع(.َُّْاب١ورية، 

بخارم، أبو ب٧مد ب٧مود بن الغيتابى اب٢نفى بدر عمدة القارم شرح صحيح ال -
 الدين العيبُ، دار إحياء البَاث العرب، ببّكت.

العوامل اب٤ؤثرة في إصدار صكوؾ الاستثمار الإسلبمية من قبل منظمات الأعماؿ،  -
 ىػُّْْالدكتور عبدالله علي عجبنا، مطبوعات ب٦موعة البركة اب٤صرفية، جدة، 

ب داكد، كمعو حاشية ابن القيم: تهذيب سنن أب داكد عوف اب٤عبود شرح سنن أ -
كإيضاح عللو كمشكلبتو، ب٧مد أشرؼ أبو عبد الربٞن شرؼ اب٢ق العظيم آبادم، 

 ىػ ُُْٓدار الكتب العلمية، ببّكت، الطبعة الثانية، 
الفتاكل الكبرل لابن تيمية، تقي الدين أبو العباس أبٞد بن عبد اب٢ليم ابن تيمية  -

 ىػ َُْٖب٢نبلي الدمشقي، دار الكتب العلمية، اب٢راني ا
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فتاكل كرسائل ب٠احة الشيخ ب٧مد بن إبراىيم بن عبد اللطيف آؿ الشيخ، بٝع  - 

كترتيب كبٙقيق: ب٧مد بن عبد الربٞن بن قاسم، مطبعة اب٢كومة بٗكة اب٤كرمة، 
 ىػ ُّٗٗ

يش، أبو فتح العلي اب٤الك في الفتول على مذىب الإماـ مالك، ب٧مد بن أبٞد عل  -
 عبد الله اب٤الكي، دار اب٤عرفة.

فتح القدير،  كماؿ الدين ب٧مد بن عبد الواحد السيواسي اب٤عركؼ بابن اب٥ماـ،  -
 دار الفكر

الفركع ، ب٧مد بن مفلح بن ب٧مد بن مفرج، أبو عبد الله، شمس الدين اب٤قدسي   -
لرسالة، الصاب٢ي اب٢نبلي، بٙقيق: عبد الله بن عبد اةسن البَكي، مؤسسة ا

 ىػ ُِْْ
الفركؽ ، أنوار البركؽ في أنواء الفركؽ، أبو العباس شهاب الدين اب٤الكي الشهبّ  -

 بالقرافي، عالم الكتب.
قاموس آركابيتا للعلوـ اب٤صرفية كاب٤الية، الدكتور نبيل شيباف، كدينا كنج شيباف،  -

 ـ.ََِٖالطبعة الثانية، 
م ك الدكتور بن يونس ب٧مد حسيبِ، القانوف التجارم، الدكتور عبداب٥ادم الغامد -

 ىػ.ُّّْالطبعة الثانية، 
قرارت كتوصيات ب٦مع الفقو الإسلبمي الدكلي اب٤نبثق عن منظمة التعاكف  -

الإسلبمي، راجعو كبٝعو الدكتور أبٞد عبدالعليم أبو عليو، الأمانة العامة للؤكقاؼ 
 ىػ.ُِّْبالشارقة، 

الفرج عبدالربٞن بن رجب اب٢نبلي، دار القواعد في الفقو الإسلبمي، للحافظ أب  -
 الكتب العلمية، ببّكت.

قوة الوعد اب٤لزمة في الشريعة كالقانوف، الدكتور ب٧مد رضا عبد اب١بار العاني، ب٦لة  -
 ب٦مع الفقو الإسلبمي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، العدد اب٣امس.
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ح الدين ابن حسن بن كشاؼ القناع عن مبً الإقناع، منصور بن يونس بن صلب - 

 إدريس البهوتى اب٢نبلى، دار الكتب العلمية، ببّكت.
، بٝاؿ الدين ابن منظور، دار صادر، ببّكت، الطبعة  - لساف العرب، ب٧مد بن مكرـ

 ىػ. ُُْْالثالثة، 
لغة السالك لأقرب اب٤سالك، أبٞد بن ب٧مد اب٣لوتي، الشهبّ بالصاكم اب٤الكي،  -

 دار اب٤عارؼ.
د بن أبٞد بن أب سهل شمس الأئمة السرخسي، دار اب٤عرفة، اب٤بسوط، ب٧م -

 ىػ ُُْْببّكت،
ب٦لة ب٦مع الفقو الإسلبمي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، تصدر عن منظمة  -

 اب٤ؤبٛر الاسلبمي بٔدة.
 آّموع شرح اب٤هذب، أبو زكريا ب٧يي الدين بٰبٓ بن شرؼ النوكم، دار الفكر. -
لإسلبـ ابن تيمية، بٝع كبٙقيق: عبد الربٞن بن ب٧مد بن ب٦موع فتاكل شيخ ا -

قاسم، اب٤لك فهد لطباعة اب٤صحف الشريف، اب٤دينة النبوية، اب٤ملكة العربية 
 ىػ.ُُْٔالسعودية، 

اةلى بالآثار، أبو ب٧مد علي ا بن حزـ الأندلسي القرطبي الظاىرم، دار الفكر،   -
 .ببّكت

: خليل إبراىم ، بٙقيقبن سيده اب٤رسي أبو اب٢سن علي بن إب٠اعيل، اب٤خصص -
 .ـُٔٗٗىػ ُُْٕ ،ببّكت ،دار إحياء البَاث العرب ، جفاؿ

اب٤دخل الفقهي العاـ، مصطفى أبٞد الزرقا، دار القلم، دمشق، الطبعة الثانية  -
 ىػ.ُِْٓ

اب٤رابٕة في اب٤صارؼ الإسلبمية، الدكتور بكر بن عبد الله أبو زيد، ب٦لة ب٦مع الفقو  -
 ي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، العدد اب٣امس.الإسلبم

اب٤ستدرؾ على الصحيحبْ، أبو عبد الله اب٢اكم، بٙقيق: مصطفى عبد القادر  -
 عطا، دار الكتب العلمية، ببّكت.
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اب٤صباح اب٤نبّ في غريب الشرح الكببّ لأبٞد بن ب٧مد بن علي الفيومي ثم اب٢موم،  - 

 اب٤كتبة العلمية، ببّكت.
املبت اب٤الية أصالة كمعاصرةػ دبياف بن ب٧مد الدبياف، منشورات اب٥يئة العامة اب٤ع -

 ىػ.ُِّْللؤكقاؼ، اب٤ملكة العربية السعودية،
 ـََُِاب٤عايبّ الشرعية، ىيئة اةاسبة كاب٤راجعة للمؤسسات اب٤الية الإسلبمية،  -
د الزيات، ك اب٤عجم الوسيط، ب٦مع اللغة العربية بالقاىرة،)إبراىيم مصطفى، ك أبٞ -

 حامد عبد القادر، ك  ب٧مد النجار(، دار الدعوة
معجم مقاييس اللغة، أبٞد بن فارس الرازم، بٙقيق: عبد السلبـ ب٧مد ىاركف، دار  -

 ىػ .ُّٗٗالفكر، 
مغبِ اةتاج إلى معرفة معاني ألفاظ اب٤نهاج، ب٧مد بن أبٞد اب٣طيب الشربيبِ  -

 ىػ. ُُْٓالشافعي، دار الكتب العلمية، 
اب٤غبِ لابن قدامة، أبو ب٧مد موفق الدين ابن قدامة اب٤قدسي ثم الدمشقي اب٢نبلي،  -

 ىػ ُّٖٖالشهبّ بابن قدامة اب٤قدسي، مكتبة القاىرة، 
منح اب١ليل شرح ب٨تصر خليل، ب٧مد بن أبٞد بن ب٧مد عليش، أبو عبد الله  -

 ىػ.َُْٗاب٤الكي، دار الفكر، ببّكت، 
ب٢جاج، أبو زكريا ب٧يي الدين بٰبٓ بن شرؼ اب٤نهاج شرح صحيح مسلم بن ا -

 ىػُِّٗالنوكم، دار إحياء البَاث العرب، ببّكت، الطبعة الثانية، 
اب٤هذب في فقو الإماـ الشافعي، أبو اسحاؽ إبراىيم بن علي بن يوسف الشبّازم،  -

 دار الكتب العلمية، ببّكت
غرب، اب٤عركؼ مواىب اب١ليل في شرح ب٨تصر خليل، شمس الدين الطرابلسي اب٤ -

 ىػ.ُُِْباب٢طاب الرُّعيبِ اب٤الكي، دار الفكر، الطبعة الثالثة، 
نظرية الشرط في الفقو الإسلبمي، دراسة مقارنة في الفقو الإسلبمي مع اب٤قابلة  -

بالقوانبْ الوضعية، الأستاذ الدكتور حسن علي الشاذلي، دار كنوز أشبيليا، اب٤ملكة 
 ىػَُّْالعربية السعودية، 
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ية الضركرة الشرعية مقارنة بالقانوف الوضعي، الدكتور: كىبة الزحيلي ، مؤسسة نظر  - 

 ىػ َُْٓالرسالة، الطبعة الرابعة، 
نظرية الوعد اب٤لزـ في اب٤عاملبت اب٤الية، الدكتور نزيو بٞاد، دار القلم، دمشق،  -

 ىػ.ُُّْ
ريا، الوعد كأثره في اب٤عاملبت الشرعية، ب٧مد تركي كتوع، دار النوادر، سو  -

 ىػػ.ُّّْ
الوفاء بالوعد في الفقو الإسلبمي بٙرير النقوؿ كمراعاة الاصطلبح، الدكتور نزيو   -

كماؿ بٞاد، ب٦لة ب٦مع الفقو الإسلبمي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، العدد 
 اب٣امس.

الوفاء بالوعد كحكم الإلزاـ بو، الشيخ عبد الله بن سليماف بن منيع، ب٦لة ب٦مع  -
 و الإسلبمي التابع ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، العدد اب٣امسالفق

الوفاء بالوعد، الأستاذ الدكتور يوسف قرضاكم، ب٦لة ب٦مع الفقو الإسلبمي التابع  -
 ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، العدد اب٣امس.

ابع الوفاء بالوعد، الدكتور عبد الله ب٧مد عبد الله، ب٦لة ب٦مع الفقو الإسلبمي الت -
 ب٤نظمة اب٤ؤبٛر الإسلبمي بٔدة، العدد اب٣امس.

 
   
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 خاوساً: فهرس الموضوعات

 3 ........................................................................ المكدوٛ
 4 ..................................................... أبٮية اب٤وضوع كأسباب اختياره

 5 ............................................................ الدراسات السابقة فيو
 8 .................................................................... منهج البحث
 01 ................................................................... خطة البحث
 01 ................................................................... شكر كتقدير

 (55-04) ................................................. : وبخجاُلتىّٗد : ٔفْٗ ا
 05 ............................... مار""إطفاء صكوك الاستث تعريف:  لمبحث الأولا

 05 .............................. تعريف "إطفاء صكوؾ الاستثمار" باعتباره مركبان إضافيان 

 08 ............................ اب٤قصود بػ "إطفاء صكوؾ الاستثمار"باعتباره علمان كلقبان.

 51 ........................................................... اب٤فردات ذات الصلة.

 50 ................................ نشأة صكوك الاستثمار وأنواعها المبحث الثاني :

 55 .......................................................... نشأة صكوؾ الاستثمار

 51 .......................................................... أنواع صكوؾ الاستثمار

 الاشتجىار,  إطفاء صهٕكبتعمكٛ و فكّٗٛ ائنصوالفصن الأٔه: 

 (75ــ 56) ..................................................... :ٔفْٗ أربعٛ وباحح
 57................ , وفيو مطلبان:الإلزام في إطفاء صكوك الاستثمارالمبحث الأول: 
 58................................... بالوعد في عقود اب٤عاكضات الإلزاـاب٤طلب الأكؿ: 

  45 .................. ر كفيو فرعاف:صور الإلزاـ في إطفاء صكوؾ الاستثمااب٤طلب الثاني: 
 41 .................................. أف يكوف حق الإطفاء لطرؼ كاحد.لأكؿ: ا الفرع
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 44 ............................... أف يكوف حق الإطفاء لأكثر من طرؼ.الثاني:  الفرع

 طرق تحديد القيمة التي يتم بها إطفاء صكوك الاستثمار.المبحث الثاني: 
 46 ............................................................ :مطالب ثلاثةوفيو  

 47 .................................... إطفاء الصكوؾ بقيمتها الاب٠ية.اب٤طلب الأكؿ: 

 48 .................................... متها السوقية.إطفاء الصكوؾ بقياب٤طلب الثاني: 

 55 ................. . إطفاء الصكوؾ بقيمة معينة في عقد إصدار الصك: الثالثاب٤طلب 

 54 ............................. :وفيو ثلاثة مطالب حكم بيع الوفاءالمبحث الثالث: 
 55 ................................................... اب٤راد ببيع الوفاءاب٤طلب الأكؿ: 

 57 .................................................. حكم بيع الوفاء.اب٤طلب الثاني: 

 61 ..............................  صورة بيع الوفاء في صكوؾ الاستثمار: الثالثاب٤طلب 
إطفاء صكوك إذا كانت موجوداتها نقوداً, أو ديوناً, أو نقوداً, وديوناً, المبحث الرابع: 

 60 ...................................... وفيو ثلاثة مطالب: منافع, وأعياناً مختلطة.
 65 ................... إطفاء صكوؾ الاستثمار البٍ بٛثل حصيلتها نقودان.اب٤طلب الأكؿ: 

 61 .............. إطفاء صكوؾ الاستثمار إذا كانت حصيلتها بٛثل ديونان.الثاني: اب٤طلب 

إطفاء صكوؾ الاستثمار إذا كانت موجودات الصك بٛثل أعياف، نقود، : الثالثاب٤طلب 
 67 .................................................. كديوف، كأعيانا، كمنافع ب٨تلطة.

 ٔفْٗ خمصٛ الضٕابط التفصٗمٗٛ لإطفاء صهٕك الاشتجىار,الفصن الجاٌ٘: 

 (054-76) ............................................................  وباحح: 
 77 .................... :وفيو ثلاثة مطالب إطفاء صكوك المشاركة.لمبحث الأول: ا

 78 ............................................ اب٤راد بصكوؾ اب٤شاركةاب٤طلب الأكؿ: 

 81 ............................................. أنواع صكوؾ اب٤شاركة.اب٤طلب الثاني: 
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 84 .................................... ضوابط إطفاء صكوؾ اب٤شاركة.: الثالثاب٤طلب 

 85 ....................... إطفاء صكوك الإجارة, وفيو ثلاثة مطالب:المبحث الثاني: 
 87 ............................ وؾ ملكية اب٤وجودات اب٤ؤجرة.إطفاء صكاب٤طلب الأكؿ: 

 89 ...................................... إطفاء صكوؾ ملكية اب٤نافع..اب٤طلب الثاني: 

 90 ................................... إطفاء صكوؾ ملكية اب٣دمات..: الثالثاب٤طلب 

 99 .................... .وفيو ثلاثة مطالب:, إطفاء صكوك المرابحةالمبحث الثالث: 
 011 .............................................. اب٤رابٕةاب٤راد بصكوؾ اب٤طلب الأكؿ: 

 015 ................................... ب٤رابٕةا التكييف الفقهي لصكوؾاب٤طلب الثاني: 

 011 ................................... . اب٤رابٕة ضوابط إطفاء صكوؾ: الثالثاب٤طلب 

 016 ....................... وفيو ثلاثة مطالب:, إطفاء صكوك السلمالمبحث الرابع: 
 017 .............................................. السلماب٤راد بصكوؾ اب٤طلب الأكؿ: 

 019 .................................... السلم التكييف الفقهي لصكوؾاب٤طلب الثاني: 

 001 ..................................... .سلمضوابط إطفاء صكوؾ ال: الثالثاب٤طلب 

 007 ................ وفيو ثلاثة مطالب:, طفاء صكوك الاستصناعالخامس: إالمبحث 
 008 .......................................... ستصناعاب٤راد بصكوؾ الااب٤طلب الأكؿ: 

 055 .............................. .الاستصناع التكييف الفقهي لصكوؾاب٤طلب الثاني: 

 051 ................................. ستصناعضوابط إطفاء صكوؾ الا: الثالثاب٤طلب 
 

ٔفْٗ , دراشٛ تطبٗكٗٛ لإطفاء الصهٕك, ٔتكٕٖي لأبرز التطبٗكات المعاصرٚالفصن الجالح: 

 (017-055) ....................................................... وباحح: ثلاثٛ
 056 ................... سبكيم". وتقويم إطفاء صكوك "شركة عرضالمبحث الأول: 
 059 ................... ساتورب". وتقويم إطفاء صكوك "شركة عرضالمبحث الثاني: 



 الاستثمار دراسة فقهية تطبيقية إطفاء الصكوك
 

 

 

216 
 

 014 ................... ".شركة صدارةوتقويم إطفاء صكوك " عرض: الثالثالمبحث 
 018 ....................................................... الخاتمٛ ٔأِي الٍتائج

 047 ....................................................................... الملاحل

 048 ................................................................ (ُملحق رقم )

 065 ............................................................... (ِم )ملحق رق

 076 ............................................................... (ّملحق رقم )
 

 (518-095) ................................................... الفّارط العاوٛ:

 091 ........................................................... فهرس الأيات القرآنية

 094 ........................................................ فهرس الأحاديث كالآثار

 095 ................................................ فهرس الأعلبـ اب٤بَجم ب٥م كالفرؽ

 096 ........................................................ فهرس اب٤راجع كاب٤صادر

 515 ............................................................. فهرس اب٤وضوعات
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