




الحمـد لله والصلاة والسلام على أشرف خلـق الله نبينا محمـد ، وعلى آله 
وصحبه وسـلم، أما بعد:

فتحتفـي بلادنـا المباركـة بالاهتمام الكبير بالعلـم الشرعي وأهلـه، وما 
إن صـدر العـدد الأول مـن هـــذه المجلة المباركــة إلا ولاقـت اهتمام جميع 
المختصين، وكان لهـا شرف رعايــــة معـالي مديـر جامعة الإمـام محمد بن 
ســــعود الإســلامية الأسـتاذ الدكتور سـليمان بن عبدالله أبا الخيل لحفل 
تدشين العـدد الأول من المجلة وتدشين موقـع المجلة على الشـبكة العالمية 

)الإنترنت(.

إن تهيئـة هـذا المنبر العلمـي لنرش البحـوث العلميـة القيمـة والتـي تم 
تحكيمهـا وفق القواعـد العلمية تسـهم في إثراء الجانب النظري للدراسـات 
القضائيـة والتـي تحتـاج منـا الاهتمام كجـزء واجب علينـا من الدعـوة التي 
أطلقهـا خـادم الحرمين الشريفين الملـك عبـدالله بـن عبدالعزيـز وفقه الله 
بالعنايـة بالقضاء في كافة مجالاته، فكان مشروع الملـك عبدالله بن عبدالعزيز 
لتطويـر القضـاء ترجمة لهذا الإحسـاس و الاهتمام من قبل دولتنـا الكريمة. 



وامتـدت هذه الرؤية لتشـمل تطويـر المعهد العـالي للقضاء والـذي احتفلنا 
بتدشين مشروعاتـه التطويريـة مؤخراً بفضـل الله تعالى.

إن كل هـذه المشـاريع والأعمال التـي تعنـى بالجوانـب القضائية تعكس 
اهتمام ولاة الأمـر وفقهـم الله بتحقيـق العدل الـذي قامت عليه السـموات 
والأرض، ويشرفنـا في جمعيـة قضـاء عبر مجلـة قضـاء بالمسـاهمة في تنميـة 
الجانـب العلمـي عبر الدراسـات التـي يقـوم بهـا المختصـون سـواء مـن 
أعضـاء هيئـة التدريـس أو أصحـاب  الفضيلـة القضـاة، أو الباحثين  مـن 
خبراء أو مستشـارين. وعلينـا جميعـاً أن نتعـاون بكل الطرق وبكل وسـيلة 
متاحـة لتحقيق الارتقـاء العلمي والبحثـي، ومن هنا ونحن نسـعد بصدور 
العـدد الثـاني مـن هـذه المجلـة المباركـة، فإنا نؤكـد عىل سرورنـا وترحيبنا 
باسـتقبال الدراسـات والبحـوث التي تعنـى بالجوانب القضائيـة لنشرها في 
المجلـة سـعياً في نرش العلـم، وتحقيـق التقـدم العلمـي البحثـي عبر إمداد 
المختصين والممارسين العدليين وغيرهم بالدراسـات العلميـة المتخصصة 

، ونسـأل الله أن يلهمنـا التوفيق والتسـديد...
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pa†ä�Ûa@N@ @

  :التصكيك تعريف

oÏŠÇ@�íbÈ½a@òîÇŠ’Ûa@ÙîØ–nÛa@éãdi@Z"áî�Ômáî�Ômáî�Ômáî�Ôm@@@@@ò�îØÜß@ò�îØÜß@ò�îØÜß@ò�îØÜß@@@@@pa…ì�uì½a@pa…ì�uì½a@pa…ì�uì½a@pa…ì�uì½a@@@@
åßåßåßåß@@@@LæbîÇþaLæbîÇþaLæbîÇþaLæbîÇþa@@@@ëcëcëcëc@@@@@LÉÏb�ä½a@LÉÏb�ä½a@LÉÏb�ä½a@LÉÏb�ä½a@@@@ëcëcëcëc@@@@@b�àç@b�àç@b�àç@b�àç@@@@@L%b�Èß@L%b�Èß@L%b�Èß@L%b�Èß@@@@µgµgµgµg@@@@@pa†�yë@pa†�yë@pa†�yë@pa†�yë@@@@@òíëb��nß@òíëb��nß@òíëb��nß@òíëb��nß@@@@@Lò�àîÔÛa@Lò�àîÔÛa@Lò�àîÔÛa@Lò�àîÔÛa@@@@
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‰a†��•gë‰a†��•gë‰a†��•gë‰a†��•gë@@@@ÚìØ��•ÚìØ��•ÚìØ��•ÚìØ��•@@@@b��ènàîÔib��ènàîÔib��ènàîÔib��ènàîÔi"
IQH@L…aŠ��Žíë@ÙÛˆ��i@Ý��íì¤@pa…ì��uì½a@å��ß@

Þì��•þa@…ì��ÔÈÛaë@M@…ì��ÔÈ×@LÚýèn���üa@pa‰b��¯⁄aë@b��çì−ëML@µg@
Öa‰ëc@òîÛbß@òÛëa†nßN@ @

óÜvníë@ÙÛ‡@¿@êŠíì–m@òÜrßdi@LñŞ†čÇ@bèäß@Z@áî��Ôm@@ò�îØÜß@@æb�îÇþa@
ñŠuû½a@ëc@@Lb�èÈÏbäß@ëc@@pa…ì�uìß@@pbÇëŠ�’½a@@Lò�àöbÔÛa@ëc@÷c‰@@Þb�ß@
Lòi‰bš½a@ëc@@Lò×‰b�’½a@@ì�−ë@@Ù�Û‡@µg@@ÚìØ�•@@òíëb��nß@@ò�àîÔÛa@@ò�ÜibÓ@
[Þëa†nÜÛ@sî¡@æìØí@ÙÛbß@Ù–Ûa@%bØÛbß@čò–zÜÛ@�Ûa@bèÜr¹@aˆç@Ù–Ûa@

¿@êˆç@æbîÇþa@LòîÛb½a@ëc@ò–§a@¿@÷c‰@Þbß@ÊëŠ’½a@ˆÛað@âbÔŽí@@ò�àîÔi@
êˆç@ÚìØ–ÛaIRHN@ @

@ @

                                                           

IQ@H@@�íbÈ½a@½aë@òj�b�a@ò÷î�@òîÇŠ’Ûa@@@@@@ïÇŠ�’Ûa@‰b�îÈ½a@Lòîßý��⁄a@ò�îÛb½a@pb���ûàÜÛ@òÈuaŠ
˜@LŠ’Ç@Éib�ÛaI@ZSPSNH 

IR@H@@ŠÄäí@Zñ‰bu⁄a@ÚìØ•L@@ê�ß@†ßby˜I@ZXXNH 
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  المبحث الثاني

  دراسة وصفية للمنشأة ذات الغرض الخاص
 

   :ذات الغرض الخاص نشأةالم تعريف

@@@ò���íŒîÜ¬⁄bi@˜b���¨a@āŠ���ÌÛa@pa‡@ñd���’ä½aSPV@@%a‰b���–n�a
@@@@67Special Purpose vehicle @@@æb�îyþa@œ�Èi@¿@óà��më@L@@@@SPC ـ

–n�a�������@%a‰b7ـ Special Purpose Company@@@pa‡@ò×Š�’Ûa@ðc
@@@@���i@bènîà��m@k��ÜÌm@ò�îØíŠßþa@ò��íŒîÜ¬⁄a@¿ë@L˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@SPE@@@@

@@%a‰b�–n�a67 ـSpecial Purpose Entity @@@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd�’ä½a@ðc@L
˜b¨aN 

@@@@@@@ï��ã…‰þa@ïßý��⁄a@Ý�íìànÛa@ÚìØ�•@æìãb�Ó@ÒŞŠ�Ç@†�Óë@aˆ�çIQH@
bèãdi@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ò×Š’Ûa@Z"@@@@āŠ�ÌÛ@bçúb�’ãg@án�í@�Ûa@ò×Š’Ûa

ÙÜ·@òîßý�g@ÚìØ•@bèÜibÔß@‰†–m@æc@åØ¹@�Ûa@pa…ìuì½a"@N 

bèãdi@òíŒîÛb½a@òîÛb½a@Öa‰ëþa@ò÷îç@bènÏŠÇë@Z"@%bÓa‰ëc@‰č†–Žm@ñd’äß@şðc
@@@@˜ì�–ä½a@�íb�È½a@É�îº@¿ìn�m@æc@k¯@�Ûaë@LÞì•þbi@òàŞÇ†ß@òîÛbß

òîèîuìnÛa@ù…bj½a@êˆç@¿@bèîÜÇ"
IRHN@@ @

†ãc@…‰†ãbn�@òÛb×ë@oÏŞŠÇ@bà×@@‹‰ìi@ñd�’ä½a@@@@˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡
bèãdiZ@"@@@@÷ý�Ï⁄a@Š�Đ�@å�Ç@ñ†îÈi@˜b�@āŠË@pa‡@ñd’äßI@@¿@õaì��

                                                           

IQ@H@@‰ì’ä½a@@ƒí‰bni@òî�ŠÛa@ñ†íŠ¦a@¿QYOPYORPQRâN 

(2) Guidelines on the Offering of Asset-Backed Securities, 

Securities Commission, Malaysia. 
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@pa‡@ò×Š‘@ëc@Lòîãbànöa@ò×Š‘@ëc@òî•ìm@ò×Š‘@ëc@ò��ûß@ëc@ò÷îç@ÝØ‘
Š�e@ÝØ‘@ðc@ëc@ñ…ë†ª@òîÛëû�ß@H@@@˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@�íbÈ¶@ïÐm@sî¡

ñ‡ì�d½a@‰bjnÇüa@´Èi"
IQHN@ @

aˆç@ægë@ãg@kÛbÌÛa@æb×½a@õb’ñd’ä@@@˜b�¨a@āŠÌÛa@pa‡@āaŠ�Ëþ@
@@Ý��i@LÙÛˆ��i@—n��«@���Ë@bçõb��’ãg@æg@üg@LÙîØ��–nÛa@ëc@Õ��í‰ìnÛaán��í@

@@@@@ò�ÜØîè½a@Ý�íìànÛa@…ì�ÔÇ@¿@bè��î�dm@œ�Èië@@@…ì�ÔÇ@pbÔn�’½a@@ò�îÛb½aL@
bç�Ëë@òîÛb½a@paë…þaë@…ìÔÈÛa@åßIRHN@ @

 :ذات الغرض الخاص منشأةالقانوني لل الشكل

Ó������†@º�Ûa@æì���Øm���������@ò§a�������ÜĐ–½@òîÏŠ��������@|SPV 

)Special Purpose vehicle(@@@ï�ç@��ÛaëI@Z@@@āŠ�ÌÛa@pa‡@ò�j×žŠ½a
˜b¨a@H@@@@@b�èãg@üg@Lê…†�–i@å�−@ðˆ�Ûa@Öbî�Ûa@¿@òÏaŠĐÛa@åß@õï‘@bèîÏ

@@@[˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd’äàÜÛ@òîãìãbÔÛa@òÔîÔ§a@åß@%a�j×@%bjãbu@�ØÈm
@@@@@��î�dm@án�í@�ïãìãb�Ó@ñõb�Çë@č…Š�v¶@éj‘c@bèãg@sîy@@@@å�ß@ñò�Üº@Õ�îÔznÛ@é

@ÑöbÃìÛaë@Òa†çþaIÞëþa@bèØÛbß@åÇ@òÜÔn�ß@Þì•þa@òîØÜß@ÅÐz×@H
@õbÇìÛa@aˆ�@ïãìãbÔÛa@ÝØ’Ûa@åÇ@ŠÄäÛa@œÌiM@@@@@Òa†�çÿÛ@%b�í…ûß@âa…b�ß

ñìuŠ½a@MbèÜuc@åß@ø’ãc@�Ûa@òàè½a@õbènãbi@õbÇìÛa@aˆç@ïènäí@áq@LN@ @
éîÜÇë@@Ûa@pa‡@ñd�’ä½a@ş—¥@ü@Þë†Ûa@åß@%a�r×@æhÏ@@@Č̃ b�¨a@āŠ�Ì

@@æì�Øí@†Ó@bèîÏ@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@�î�dm@Ýi@LáîÄäm@ëc@æìãbÔi
                                                           

IQ@H@@@áÄä½a@ÝíìànÛaIÕí‰ìnÛa@pbîÜàÇ@pbzÜĐ–ß@…Š�ßH@LStandard & Poor'sN 

(2)  Investopedia website, 

www.investopedia.com/terms/s/spv.asp#ixzz1bAx6f1OE 
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Ìî•@¿������@†���•‰@òTrustîÛëû�ß@pa‡@ò×Š���‘@ëc@L������@ñ…ë†���ª@ò
Limited Liability Company ÙÛ‡@�Ëë@LN@ @

üg@@@@æc@ïãìãb��ÔÛa@bèÜØ��‘@å��ß@á��çþa@ægŠÏì��nm@@@å��ß@ò��Üº@b��èîÏ
@L—öb–¨aåß@bèàçcIQHZ@ @

M òí…ë†ª@½aòîÛëû�N 
M üc@@Âb��’ã@b���@æì��Øíð‰b��£@LĞâb��Ç@õbärn���bi@ì��•þa@Å��ÐyÞ@

bè�î�dm@†ÔÇ@éîÜÇ@—äí@bß@ÕÏë@bèm‰a…gëN 
M æc@ˆ‚ŞnŽm@@@@@@b�ß@á�çc@å�ßë@L÷ý�Ï⁄a@åÇ@ñ†îÈi@bèÜÈ£@paõaŠug

ÙÛ‡@b�@ÕºÔ°IRHZ 
١� J Éäß@�āëŠÓ@óÜÇ@b�ì–y@ëc@Lbènãa†n�aN 
٢� J üc@@@@@ñd�’äß@ëc@ò×Š�‘@É�ß@xbß†ãüa@bèmbîyý•@åß@æìØí

ë@LôŠ�cüc@@@LôŠ��c@ò×Š‘@óÜÇ@‡ìzn�m@æþ@òÜibÓ@æìØm
bç�Ë@åß@bèîÜÇ@‡flìzfln�Ží@æc@üëN@ @

M k¯@@@@@@@b�ènîØÜßë@òîj��b�a@b�çŠmbÏ…ë@b�èníìçë@b�è�a@æìØí@æc
bè÷’äß@åÇ@�Ýßb×@�ÝØ’i@òÜÔn�ß@òîãìãbÔÛaN@ @

                                                           

(1) Report of the In-house Working Group on Asset 

Securitisation, Chapter 7 - Special Purpose Vehicle, Reserve 

Bank of India. 

IR@H@@�Û@ïãìãbÓ@ÝØ‘@åß@paõaŠu⁄a@êˆç@ÑÜn¥I@@@b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd�’ä½˜@H@@@b�à×@LŠ��Ł
@@@@@@@@@@@êˆ�ç@æì�Øm@æc@âŒ�Üí@ý�Ï@é�îÜÇë@[Þë†�Ûa@´ãaì�Ó@Òýn�b�i@æb�îyþa@œ�Èi@¿@ÑÜn¥

aŠu⁄apaõ@æìãbÓ@Ý×@¿ë@ÝØ‘@Ý×@¿@ñbÏìn�ßN 
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M æc@ÔÇ@¿@—fläŽí�@@@@@@@å�ß@pd�’ãc@ðˆ�Ûa@āŠ�ÌÛa@ó�ÜÇ@bè��î�dm@†
bènîÐ��–m@ò��îÛeë@Lbèmbîyý��•@…ë†��yë@Lé��Üuc[@ë@ÁiŠ��àÏ@é��îÜÇ

½a@¿@÷Š��ÐÛañd��’ä@@@|î��™ìm@án��í@æc@L˜b��¨a@āŠ��ÌÛa@pa‡
@āŠÌÛaIāaŠËþa@ëc@H@@@@@@�ÝØ�’i@bè�Üuþ@pd�’ãc@��Ûa@ò�•b¨a

än�ß@¿@�ï��Üu����@@@aˆ��ç@õa…c@õb��ènãbi@ï��ènämë@Lbè���î�dm@pa†
āŠÌÛaN@ @

aˆç@@@@@´ãaì�Óë@ò�î½bÈÛa@l‰b�vnÛa@åß@òÜº@óÜÇ@Êý�üa@Þý�@åßë
@éãhÏ@Þë†Ûa@åß@��r×åØ¹@@�î�dm½añd’ä@@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡¿@@ô†yg

@Íî–ÛaòîãìãbÔÛa@òîmŁaZ@ @
١� J ˜b���@āŠ��Ë@pa‡@ñd��’äß@Z@@Ýàn��’m@���Ûa@Þë†��Ûa@¿@Ù��Û‡ë

ò•b�@âbØydi@bç…�ŠÐŽí@b�@˜b�@áîÄäm@óÜÇ@bèäîãaìÓN 

٢� J @Lñ…ë†��ª@òîÛëû���ß@pa‡@ò×Š��‘I@¿@bèÜîv���m@án��í@b��ß@%a�r��×ë
�íŠšÛa@õbÐÇ⁄a@Õ�bäßNH 

٣� J @†•‰@òÌî•I@ò�îÛbß@ñ†èÇ@HTrustëc@L@@@@@ò�îu‰b�@ò�îjäuc@†�•‰
IOffshore TrustNH 

٤� J @ð‰bàrn�a@Öë†ä•IMutual FundNH 

@ @
@ @
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@:IQH)الترست(موجز بالرصد  تعريف @
o��Ûa@TrustL@@áuŠflnŽí@ðˆÛaëòîiŠÈÛbi@µg@I†•ŠÛaHIRH@@ëcIŽÈÛa@†�flè@

òîÛb½a@Héãdi@ÒğŠŽÇ@Z"�ñ‰bjÇ@òîãìãbÓ@òÓýÇ@åÇISH@ÅÐn°@@č†ä��i@bèÏaŠ�c@†yc@
ñòîØÜß@ßþ@ïãìãbÓ@@@ëc@†îÐn��½a@†�í†¤ë@bç‰bàrn�a@Éß@Š�Ła@ÒŠĐÛa@Úý

åí†îÐn�½a"
ITHN@ @
ÒğŠŽÇë@éãdi@Z"@@å�ß@pbØÜn¾@ëc@Þaìßc@ÝÔã@éjuì¶@ání@ïãìãbÓ@kîmŠm

@Š���e@—‚��‘@µg@Ù��Ûb½aI´��ßþaH@Š��r×c@ëc@†��yaë@�b��–Û@b��èm‰a…⁄@[
Iåí†îÐn�½aH"IUHN@ @

                                                           

IQ@H@@@@@@@@@@@@œ�Èi@pa…ì�uìß@Å�Ð§@bè��î�dm@án�í@��Ûa@˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd�’ä½a@æìØÛ@%aŠÄã
@†•ŠÛa@òÌî•@¿@ánm@b¸g@ÚìØ–Ûa@pa‰a†•gIo��Ûa@HÛa@ôc‰@†ÔÏ@òîàçþa@åß@æc@sybj

Œuìß@�ÝØ’i@†•ŠÛbi@ÑíŠÈnÛa@æbØ¶N 

IR@H@@òºŠm@sybjÛa@†ànÈî�Ï@éîÜÇë@[óäÈàÜÛ@òí…ûß@bèÈîº@ñ‰ì×ˆ½a@pbº�ÛaI@Z@†�•ŠÛa@H@@b�àîÏ
@åß@Š–�c@bèãìØÛ@[ïmdíIòîÛb½a@ñ†èÈÛaNH 

IS@H@@@òîÛb½a@†flèŽÈÛa@æìãbÓ@ş†flÈŽíIFinancial Trust Law@H@áÓŠ�i@‰…b–Ûa@�íŠzjÛaI@ZRS@H@@âb�Ç
RPPV@âìç@yìÛa@æìãbÔÛa†î@@†•ŠÛa@áÄäí@ðˆÛa@òîiŠÈÛa@Þë†Ûa@¿Io��ÛaNH@ @
åßë@@@@@@@@@@b�íŒîÛb¶@æaì�jÛ@¿@o���Ûa@æìãb�Ó@Léãd�’i@òîßý��⁄a@Þë†�Ûa@¿@ñ‰…b�–Ûa@´ãaìÔÛa
ILabuan Trust Act1996H@@@@@âb�Ç@¿@aë‰†�•c@á�èãg@Ý�i@LRPPX@@@ò�îÓb§g@Áiaì�™@â

@@@ÈíŠ�’Ûa@âb�Øyc@É�ß@ÕÏaìn½a@†•ŠÛa@�î�dnÛ@@@æaì�jÛ@¿@òîßý��⁄a@òIGuidelines on 

Sharia Compliant Trust in LabuanNH 

IT@H@@…@Lïßý�⁄a@o��Ûa@O…b»@Ö…b•N 

IU@H@@üa@†ÔÇë@o��Ûa@ñŠØÏ‰bàrn�@…@LòÛìÔä½a@áîÔÛa@¿@Ú�’½a@O@̃ @ðŠ�–½a@��yI@ZSYH@L
bèÏŠÇ@ÙÛ‡@åß@ñkíŠÓ@ñÑíŠÈniëZ@ @

Guidelines on Sharia Compliant Trust in Labuan, Labuan 

Offshore Financial Services Authority. 
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éîÜÇë@@†•ŠÛbÏñ‰bjÇ@@åÇ�æbî×@@ïãìãbÓşání@@@@āŠ�ÌÛ@Lé��î�dm@@čÅ�Ðy
@@@@†�•ŠÛa@ñd�’äß@µg@†�•aŠÛa@åß@bènîØÜß@ŽÝÔã@ání@Lbèm‰a…gë@�Þì•c@Õ�Ï�ë@
@@��r�×ë@é�m†ßë@L†•ŠÛa@òÈÐäß@ÙÛbßë@†îÐn�½a@†í†¤@bèîÏ@ání@òîÓbÐma@@@å�ß

òîàçþa@pa‡@ôŠ�þa@âbØyþaIQHN@ @
ÙÛˆië@@áçc@åß@æc@´jníù…bj½a@@@@@@@†�•ŠÛa@âì�èÐß@b�èîÜÇ@âì�Ôí@��Ûa
@´i@Ý–ÐÛaÙÛb½a@bÔÛa@ëc@ï�ŠÛa@ïãìãÞì•ÿÛ@M@�Ûaë@@@á��bi@æìØn�
†•ŠÛa@ñd’äßML@ë@́ �i@@Ù�Ûbß@@@ò�ÈÐäß@êˆ�ç@@@@†îÐn��½a@á�çë@LÞì�•þaæë@

æë…Ş†�a@@òÔîqë@ëc@âbÄã@¿†•ŠÛa@N@ @
bà×@@æìØí@†Ó@†•ŠÛa@æc@µg@ñ‰b‘⁄a@‰†£%bàöa…@%a…†ª@ëc@@ïènäí@ñ†¶

bèîÏ@@N@ @
@:IRH)الترست(أطراف التعاقد في الرصد  @

åØ¹@ŠÛa@ÒaŠ�þa@—î‚Ümïç@LÒaŠ�c@òÈi‰di@†•ŠÛa@¿@ò�îö@Z@ @
QN †•aŠÛa†•aŠÛa†•aŠÛa†•aŠÛa@@@@I†•ŠÛa@õï’äßH@@@@@@@@Settler@Zìç@—‚’Ûa@@@ëc@ï�ÈîjĐÛa

@@@@i@Ù�Û‡@ó�šnÔ¶@âì�Ôíë@L†�•ŠÛa@õï’äí@ðˆÛa@ð‰bjnÇüa@Ý�Ôä@
@òîãìãbÔÛa@òîØÜ½aÞì•ÿÛ@@†•ŠÛa@Ýªµg@@@@@é�Û@†�èÈí@Š��e@ÒŠ�

@émbØÜnà¶bèÄÐ§@@bç‰bàrn�aë@Lbèm‰a…gëIÞaìyþa@œÈi@¿NH@ @

                                                           

IQ@H@@ŠÄäí@Z…@L˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ò��û½a@O˜@ðŠÔÛa@†àªI@ZRUM@RXNH 

(2) Financial Trust Law, Central Bank of Bahrain, Labuan Trust 

Act 1996, Laws of Malaysia. 
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RN †îÐn�½a†îÐn�½a†îÐn�½a†îÐn�½a@Beneficiary@Z@ìç@—‚�’Ûa@@@@åíˆ�Ûa@˜b‚�‘þa@ëc
Û@†•ŠÛa@òÔîqë@¿@†•aŠÛa@áç…†yaìØÜàî@@@å�ß@ñ…bÐn�üa@ÉÏb�äß@

†•ŠÛaN@ @
SN ´ßc´ßc´ßc´ßc@@@@†•ŠÛa†•ŠÛa†•ŠÛa†•ŠÛa@Trustee@Z@@Ý�Ôã@ání@åíˆÛa@—‚’Ûa@ëc@òè¦a@ìç

ãbÔÛa@òîØÜ½aòîãì@Iòî�ŠÛa@H@@é�îÛg@†�•ŠÛa@Þì•þ[@@@@õa…d�i@âì�ÔîÛ
òÔîqë@¿@p…ğ†yë@éi@oĐîãc@�Ûa@pbjuaìÛaë@âbè½a@@@êb�£@†•ŠÛa

@‡b��¥aë@é��ßbèß@õa…c@¿@áöa†��Ûa@éibz��–n�a@É��ß@LÞì��•þa@êˆ��ç
åí†îÐn�½a@�b–ß@ñbÇaŠßë@†•ŠÛa@Òa†çc@ÕîÔ¤@éma‰aŠÓN 

TN ÅÏb��yÅÏb��yÅÏb��yÅÏb��y@@@@†��•ŠÛa†��•ŠÛa†��•ŠÛa†��•ŠÛa@Trust Protector@Z@âŒ��Üí@ü@ÒŠ��ĐÛa@aˆ��ç
@@@@@†�•aŠÛa@ï�ĐÈm@†�•ŠÛa@ò�Ôîqë@æg@sîy@[†•‰@Ý×@¿@ê…ìuë

@´îÈm@¿@Õ§aI†•ŠÜÛ@ÅÏby@Héßbèß@‹Šic@åß@æìØmZ@@ÒaŠ‘⁄a
@@@é��mbjuaìÛ@é��öa…di@Õ��ÜÈní@b��àîÏ@énj���bªë@†��•ŠÛa@´��ßc@ó��ÜÇ

@émbîÛëû�ßëêb£@@bèm…†y@�Ûa@†•ŠÛa†•ŠÛa@òÔîqëN 
@:Trust Instrument(IQH(وثيقة الرصد  @

†Èm@òÔîqë@’m@bèãg@‡g@†ÓbÈnÛa@aˆç@¿@òíëaŒÛa@Švy@†•ŠÛaÝàn@@@ó�ÜÇ
@@�i@òÜ�•bÐÛa@…ë†§a@á�‰ë@LòíŠçì¦a@kãaì¦a@åß@�r×@†í†¤@@ÒaŠ��c@´

pbjuaëë@ÖìÔy@åß@†ÓbÈnÛa@aˆç@N@ @
@ @

                                                           

(1) Financial Trust Law, Central Bank of Bahrain clause 4B, 

Labuan Trust Act 1996, Laws of Malaysia. 
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åßë@îqë@bèîÜÇ@Ýàn’m@�Ûa@bíbšÔÛaë@ÂbÔäÛaïmdí@bß@†•ŠÛa@òÔIQHZ@ @
M †í†¤@†•ŠÛa@åß@āŠÌÛaN 
M †í†¤@@†îÐn�½aI†•ŠÛa@åß@åí†îÐn�½a@ëcNH 
M ´îÈm@|™aë@�ÝØ’i@†•ŠÛa@Ýª@Þì•þaN 
M †í†¤@@pbîyý�•@@@@@@@êb�£@émbîÛëû��ßë@é�mbjuaëë@L†�•ŠÛa@´�ßc

a@Þì•cåí†îÐn�½aë@†•ŠÛN 
M æbîi@@@@@Þì�•þa@ÉÏb�äß@¿@áè�––y@†í†¤ë@Låí†îÐn�½a@ÖìÔy

†•ŠÛa@ÝªN 
M †í†¤@ë@L†•ŠÜÛ@ÅÏbyæbîi@émbîyý•@…ë†yN 
M †í†¤@†•ŠÛa@ñ†ßN 
M òîÛe@énîÐ–më@ém†ß@éöbènãa@Þby@†•ŠÛa@pa…ìuìß@¿@ÒŠ–nÛaN@ @

في إصدارات ) الترست(المنشأة ذات الغرض الخاص في صيغة الرصد 

@:الصكوك @@ @@ @@ @
õbäi@@@@@@án�í@��Ûa@˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@æhÏ@éãbîi@Õj�@bß@óÜÇ

@@@@@@@†�•‰@òÌî�•@¿@æì�Øm@æc@å�Ø¹@ÚìØ�–Ûa@pa…ì�uìß@ÅÐ§@bè�î�dm
Io�ŠmH@[sî¡@æìØíZ@ @

M †•aŠÛa†•aŠÛa†•aŠÛa†•aŠÛa@@@@I†•ŠÛa@õï’äßH@@@@@@@@Settler@Z@ñ‰†–ß@òÛìàn½a@òè¦a@ìç
ÚìØ–Ûa@N 

                                                           

IQ@H@@@@@@@@@Ù�Û‡@Ñ�Ün±ë@Lð‰b�în�a@bè�šÈië@ð‰b�jug@†�•ŠÛa@òÔîqë@¿@éua‰…g@ÂbÔäÛa@êˆç@œÈi
Š�Ł@†Üi@åß@´ãaìÔÛa@Òýn�biN 
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M †îÐn�½a†îÐn�½a†îÐn�½a†îÐn�½a@Beneficiary@Zçá@ÚìØ–Ûa@òÜ»N 

M @́ �ßc@́ �ßc@́ �ßc@́ �ßc@@@@†��•ŠÛa†��•ŠÛa†��•ŠÛa†��•ŠÛa@Trustee@Z@�èu@Û@%b�ãìãbÓ@ò��–�Šß@òæì��Øn@îßc%b��ä@
†•ŠÜÛN@ @

ÙÛˆië@@@@@@@ÙîØ�–nÛa@Ý�ª@Þì�•þa@…b�•‰hi@ÚìØ�–Ûa@‰†–ß@âìÔí
I@@@ÚìØ�–Ûa@pa…ì�uìßSukuk Assets@H@@@@@å�Ç@b�èuaŠ�g@Þý��@å�ß

@@@@án�íë@L†�•‰@´�ßc@µg@bènîØÜß@ÝÔãë@Lòîj�b�a@êŠmbÏ…ë@òîãìãbÔÛa@énîØÜß
@@@@†�•ŠÛa@ò�Ôîqë@Ýàn�’m@æc@óÜÇ@Låí†îÐn�à×@ÚìØ–Ûa@òÜ»@†í†¤@@ó�ÜÇ

@Éí‹ìmë@bç‰bàrn�aë@LÞì•þa@ñ‰a…g@òîÛf×@[òÓýÈÛa@pa‡@âbØyþa@Ýî–Ðm
@òîÛeë@LÚìØ–Ûa@òÜ»@†öaìÇLõbÐ�⁄a@@‰a†•⁄a@õbènãa@†äÇ@Þì•þa@Þfßë

bç�Ëë@LéöbÐ�g@ëcN 

  :تأسيسها وأغراضذات الغرض الخاص  المنشأة وظائف

@@@@@õaì��@ñŞ†�čÇ@lbj��c@é�Û@ìÇ†m@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@pf’ä½a@õb’ãg
cÞì•þa@Õí‰ìm@Öbî�@¿@ÙÛ‡@æb×IQH@@@å�ßë@LÙÛ‡@�Ë@ëc@LbèØîØ–m@ëc

ïmdí@bß@lbj�þa@êˆç@áçcZ@ @
QN @åíŠàrn�½a@ÖìÔy@æbà™@åíŠàrn�½a@ÖìÔy@æbà™@åíŠàrn�½a@ÖìÔy@æbà™@åíŠàrn�½a@ÖìÔy@æbà™IIIIpa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»pa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»pa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»pa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»HHHHZZZZ 

@@@@@@Ý�Ôãë@L˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@pf�’ä½a@õb�’ãg@Òa†çc@áçc@åß@æg
@@@@@@b�ènß‡ë@ñ‰†�–½a@ò�è¦a@ò�îØÜß@å�ß@Õí‰ìnÛa@ëc@ÙîØ–nÛa@Ýª@Þì•þa

bÏ…ë@òîÛb½a@@@@@@@ì�ç@˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd�’ä½a@ò�îØÜß@µg@òîj��b�a@bçŠm
                                                           

IQ@H@@@�i@…ì–Ô½a"@Þì�•þa"@@@@@Õ�í‰ìnÛa@—�±@b�àîÏ–@@ð†�îÜÔnÛaM@@ì�ç@Z@@@@—�±@b�àîÏë@Læìí†�Ûa
ÙîØ–nÛa@Zc@æbîÇþa@@@@@@@…ì�Ôã@å�ß@b�èÈjní@†�Ó@b�ßëL@b�èäß@Éànua@bß@ëc@pbß†¨a@ëc@ÉÏbä½a@ë
æìí…ëN 
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@åíŠàrn�½a@ÖìÔy@æbà™Ipa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»@H@@ò�íb»@Þý�@åß
‰bqe@åß@ÙÛ‡@Éjní@†Ó@bßë@L‰†–½a@÷ýÏg@åß@Þì•þa@êˆçN@ @

@@@@´î�Èm@ëc@énîÐ�–ni@ïöb�šÓ@áØy@‰†•@ëc@L‰†–½a@�ÜÏc@a‡g@sî¡
@@č†�–½a@�öa†�Û@åØí@�@éîÜÇ@ïöbšÓ@÷‰by@@@@Þì�•þbi@ò�jÛbĐ½a@¿@Õ�y@‰

@@@@@@ò�îãìãbÔÛa@‰č†�–½a@ò�îØÜß@å�Ç@o�uŠ�@bèãþ@[bèÜîî�m@¿@üë@LòØØ–½a
˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@òîØÜß@µg@òîj�b�a@êŠmbÏ…@åßëN@ @

@@@@@@@Þì�•þa@ò�îØÜß@Þb�Ônãa@å�ß@†�×dnÛa@æb�Ø¶@òîàçþa@åß@æhÏ@éîÜÇë
@@@@ñd�’ä½a@ò�îØÜß@µg@‰†�–àÜÛ@òîÛb½a@òßˆÛa@åß@�Ýßb×@�ÝØ’i@@āŠ�ÌÛa@pa‡

˜b¨aIQHN@ @
RN @@@@åíŠàrn��½a@òzÜ�–ß@Õ�Ïë@òÓŞ‰ì½a@ëc@òØØ–½a@Þì•þa@ñ‰a…g@@@@åíŠàrn��½a@òzÜ�–ß@Õ�Ïë@òÓŞ‰ì½a@ëc@òØØ–½a@Þì•þa@ñ‰a…g@@@@åíŠàrn��½a@òzÜ�–ß@Õ�Ïë@òÓŞ‰ì½a@ëc@òØØ–½a@Þì•þa@ñ‰a…g@@@@åíŠàrn��½a@òzÜ�–ß@Õ�Ïë@òÓŞ‰ì½a@ëc@òØØ–½a@Þì•þa@ñ‰a…g

IIIIpa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»pa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»pa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»pa†ä�Ûa@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»HHHHZZZZ 

@@¿@˜b�¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@bèí…ûm@�Ûa@òàè½a@ÑöbÃìÛa@åß@æg
@@@@@@ò�ß‡@pa‡@b�èãg@s�îy@[ÚìØ�–Ûa@ò�Ü»@Ýîr·@ïç@Õí‰ìnÛa@ëc@ÙîØ–nÛa

y@b�ì¥@òÜÔn�ß@òí‰bjnÇa@òî–‚‘ë@òîÛbß@@ÙÛˆ�×ë@LÒŠ–nÛaë@ÙÜànÛa@Õ
@@@@@@@LÚìØ�–Ûa@ò�Ü»@òzÜ�–ß@Õ�Ïë@ÚìØ�–Ûa@pa…ì�uìß@ñ‰a…g@µìnm@bèãhÏ
@‰bàrn�aë@ñ‰a…g@µg@xbn¤@ÚìØ–Ûa@pa…ìuìß@æìØm@bß†äÇ@ÙÛ‡@†×dníë
@@@@@@@æb�Ø¶@ò�îàçþa@å�ß@æì�ØîÏ@[‰č†�–½a@�b�–ß@Éß@éma‰aŠÓ@ā‰bÈnm@†Ó

                                                           

IQ@H@@ŠÄäí@Zâ@Lïã…‰þa@ïßý�⁄a@ÝíìànÛa@ÚìØ•@æìãbÓI@ZQPM…HL@ @
Guidelines on the Offering of Asset-Backed Securities, 

Securities Commission, Malaysia,   ، Money Terms website: 

http://moneyterms.co.uk/spvspe/. 
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@@b��ènîØÜß@¿@‰č†��–½a@å��Ç@òÜ��–Ðäß@˜b���@�āŠ��Ë@pa‡@ñd��’äß@Ž…ì��uë
ë‰aë…þa@êˆç@ð…ûnÛ@[bèm‰a…gN@ @

SN ‰a†•⁄a@òÜØî�@òîÇŠ’Ûa@ÁiaìšÛbi@òÓýÇ@pa‡@lbj�c‰a†•⁄a@òÜØî�@òîÇŠ’Ûa@ÁiaìšÛbi@òÓýÇ@pa‡@lbj�c‰a†•⁄a@òÜØî�@òîÇŠ’Ûa@ÁiaìšÛbi@òÓýÇ@pa‡@lbj�c‰a†•⁄a@òÜØî�@òîÇŠ’Ûa@ÁiaìšÛbi@òÓýÇ@pa‡@lbj�cZZZZ 

@@@@@āŠ�ÌÛa@pa‡@pf�’ä½a@bè�Üuþ@d�’äŽm@ozj•c@�Ûa@āaŠËþa@åß
@¿@ò��ÜØîè½a@Ý��íìànÛa@…ì��ÔÇ@å��ß@b��ç�Ëë@ÚìØ��–Ûa@ò��ÜØîç@¿@˜b��¨a
@@@@@@…b�ènua@Õ�Ï�ë@òîÇŠ�’Ûa@Áiaì�šÛa@œ�Èi@ÕîÔ¤@ìç@òîßý�⁄a@Ò‰b–½a

’Ûa@ò÷î�a‰a†•fiÛ@ñŒî�a@òîÇŠN@ @
@åß@æb×@†ÔÏ@LÞb�a@aˆç@¿@pbÔîjĐm@òÜº@óÜÇ@Êý�üa@Þý�@åßë
@@@@@@@¿@˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@pf�’ä½a@o�fl�ğ�c̈@��Ûa@òîÇŠ�’Ûa@Ýöb�½a@‹Šic

ïmdí@bß@bèÜuþ@ÝØîè½a@ÝíìànÛa@pbvnäßë@ÚìØ–Ûa@Ý×bîçIQHZ@ @
%üëc%üëc%üëc%üëc@ZåíŠàrn�½a@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»@Þbß@÷cŠÛ@æbà™@áí†ÔmIRHZ@@ @

@@@@÷c‰@æbà�ši@ÚìØ�–Ûa@pa…ì�uìß@Ší†ß@ëc@‰†–½a@âaŒnÛa@æb×@b½
i@p‰†•@b¾@ÚìØ–Ûa@òÜ»@Þbß@ñ†�Ç@òîÈà©@pa‰aŠÓë@ôëbnÏ@é¹ŠznISH@L

                                                           

IQ@H@@@@@@@@æì�×@ó�ÜÇ@s�ybjÛa@ò�ÔÏaìß@ñ‰ëŠ�šÛbi@�Èí@ü@‰ì–Ûa@êˆç@…aŠíg@�î��dm@½a@ñd�’ä@@pa‡
Æýy@˜b¨a@āŠÌÛa@@ò÷î’¶@%bÔyü@ÙÛ‡@åß@õï‘@ò�a‰…@ïmdî�ë@LbèîÏ@ïÇŠ’Ûa@ÞbØ‘fiÛ

�aN 

IR@H@@ŠÄäí@Zà™ë@ÚìØ–Ûa@òÜ»@òîØÜß…@Lbèmbãb@O�ß@†ßbyêN 

IS@H@@Ýrß@ZáÓŠÛa@ð‡@ïßý�⁄a@éÔÐÛa@Éà©@‰aŠÓ@ZQWX@ITOQYH@@ïmd�í@b�ß@óÜÇ@—ã@ðˆÛaë@L@Z
"@@@@@@ÂëŠ�‘@ò�ÐÛb«@ëc@��–ÔnÛa@ëc@ð†�ÈnÛbi@üg@Ù�–Ûa@òàîÓ@åàší@ü@´ßc@ÚìØ–Ûa@Ší†ß

‰bàrn�üa@¿@òÛb×ìÛa@ëc@ò×‰b’½a@ëc@òi‰bš½a"L@éîÏë@Z"@@@@�ènàîÔi@ÚìØ�–Ûa@õb�Ð�g@‹ì�¯@ü@b
Ží@�Ûa@òàîÔÛbi@ëc@òîÓì�Ûa@bènàîÔi@õbÐ�⁄a@æìØí@Ýi@òî�üaÕÐŞn@õbÐ�⁄a@†äÇ@bèîÜÇ"@N@ @

ÙÛˆ×@@o–ã@†ÔÏ@ñŠÔÐÛaUOQOXOW@@‰bàrn�üa@ÚìØ•@‰bîÈß@åß–@Š’Ç@Éib�Ûa@‰bîÈ½aM@
@@@òîßý��⁄a@ò�îÛb½a@pb���ûàÜÛ@òÈuaŠ½aë@òj�b�a@ò÷î�@ïÇŠ’Ûa@�Ü�a@åÇ@‰…b–Ûa@@@ó�ÜÇ
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@@@@@xëŠ�‚ÜÛ@ò�ÜØîè½a@Ý�íìànÛa@…ì�ÔÇë@ÚìØ–Ûa@ïÜØîèß@œÈi@kç‡@†ÔÏ
@@@@@å�ß@Š�‘bj½a@æbà�šÛa@áí†�Ôm@åÇ@Þë†ÈÛa@µg@ïÇŠ’Ûa@ÞbØ‘⁄a@aˆç@åß

†•⁄a@Ší†ß@ëc@‰č†–½a@@@aˆ�ç@âğ†�Ôm@˜b�@āŠË@pa‡@ñd’äß@õb’ãg@µg@‰a
æbàšÛaN@ @
%bîãbq%bîãbq%bîãbq%bîãbq@ZÝíìànÛa@ëc@ÙîØ–nÛa@Ýª@Þì•þa@õaŠ‘@ñ…bÇhi@†èÈnÛaZ@ @
b½@@òÌî•@oãb×"ñ‰bug@@%a�udm@bèÇbi@å½@´ÈÛa%bîènäß@îÜànÛbiÙ"@@@��Ûa

@@@å�Ø¹@��Ûaë@LÝíìànÛa@…ìÔÇë@ÚìØ–Ûa@pa‰a†•g@œÈi@bèîÜÇ@oÜčØîŽç
@æì×@¿@bènÜØîç@—î‚Üm@%ý•c@Éîjí@‰č†–½aI@@ê†�äÇ@Þì�•c@òÇìà©@ëc@H

@Þby@åàri@ÚìØ–Ûa@òÜ»@åßIÚìØ–Ûa@å�H@Ý•þa@‰bv÷n�a@†îÈí@áq@L
@@@@É�ß@áèä�ß@bçŠudn��í@ëc@LÙîÜànÛbi@ñ†Çìi@%bã�Ôß@%a�udm@áèäß@éÇbi@ðˆÛa

@Ý•þa@õaŠ‘@ñ…bÇhi@%bßŒÜß@%a†Çë@ê‰a†•gM@@ðˆ�Ûa@@@@@ðˆ�Ûaë@Láèä�ß@é�Çbi
Ù–Ûa@ñ†ß@Þaì�@áèäß@êŠudn�aM@Ù–ÜÛ@òî�üa@òàîÔÛbiN@ @

b½@@@@pb�÷î�aë@õb�àÜÈÛa@œÈi@†äÇ@ïÇŠ‘@ñ†Ôã@Ýª@òÜØî�a@êˆç@oãb×
òîÇŠ’Ûa[@@òäîÈÛa@Êìîi@ÞbØ‘c@åß@%ýØ‘@bèãìØÛIòí‰b¯⁄aH@êˆç@æìØÛë@L

@�÷c‰@æbà™@pbîÛe@ô†yg@òÌî–ÛañŠuû½a@æbîÇþa@ÚìØ•@čòÜ»@�ÞbßIQH@L
                                                                                                                                        

ïmŁa@Z"æc@m@ü@@@@Ù�–Ûa@ò�àîÓ@é�ØÛb½@Ù–Ûa@‰†–ß@éi@åàší@—ã@ðc@óÜÇ@ñŠ’äÛa@Ýàn’
|iŠÛa@åß@%bäîÈß@%a‰†Ó@üë@L�–ÔnÛa@ëc@ð†ÈnÛa@püby@�Ë@¿@òî�üa"@æbîi@ê†×c@bß@ìçë@L

@âbÇ@åíŠzjÛa@¿@‰…b–Ûa@òj�b�a@ò÷î�@ïÇŠ’Ûa@�Ü�aQTRYéîÏ@õbu@ðˆÛaë@L�ç@Z"ü@@‹ì¯
n�üa@Ýî×ë@ëc@ÙíŠ’Ûa@ëc@l‰bšàÜÛ@ëc@ÚìØ–Ûa@òÜ»@åß@Þì•þa@õaŠ’i@†èÈní@æc@‰bàr

bèm†ß@òíbèã@¿@ÚìØ–Ûa@õbÐ�g@†äÇ@òî�üa@bènàîÔi@áèÜr¹@å¾NN"N 

IQ@H@@szjÛa@aˆç@åß@sÛbrÛa@szj½a@¿@òÌî–Ûa@êˆ�@ïÇŠ’Ûa@áØ§a@æbîjÛ@Ýî–Ðm@†íŒß@ïmdî�@Z
IÁiaìšÛa@ÜÛ@òîÇŠ’Ûañd’äà@%bÔîjĐmë@%a�Ääm@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡NH 
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@@@a@ÞbØ�‘⁄a@å�Ç@xëŠ�¨a@ÚìØ–Ûa@ïÜØîèß@œÈi@Þëby@@@‰b�r½a@ïÇŠ�’Û
@Þý�@åß@òÌî–Ûa@êˆç@óÜÇ´àšm@@òÜØî�añd’äß@@@@L˜b��@āŠ�Ë@pa‡

@@@@@ÚìØ�–Ûa@ò�Ü»@å�ß@é�Èîi@áq@L‰†–½a@åß@Ý•þa@õaŠ‘@�îöŠÛa@bè™ŠË
IáèÜr¹@åß@ëcH@@@@%a�ud�m@ÚìØ�–Ûa@ò�Ü»@åß@Ý•þa@‰č†–½a@Šudn�í@áq@L

@ÙîÜànÛbi@†ÇìÛbi@%bã�ÔßI@@@@@@ñ…b�Çhi@%b�ßŒÜß@%a†�Çë@ê‰a†�•g@É�ß@êŠudn�í@ëc
òî�üa@òàîÔÛbi@Ý•þa@õaŠ‘H@@ñ…b�Çhi@†èÈn½aë@LÝ•þa@Éöbi@æìØí@ýÏ@[

%a†yaë@%bÏŠ�@òî�üa@òàîÔÛbi@éöaŠ‘N@ @
%brÛbq%brÛbq%brÛbq%brÛbq@Z@@@@@@@�āŠ�Ôi@ïßý��g@ñÒŠ�–½@ð‰bàrn��a@�ÊëŠ�’ß@Ý�íì·@ò¦bÈß
ðìi‰Z@ @

@ìÛ@óny@ðìi‰@�āŠÔi@òí‰bàrn�a@òÔÐ•@Ýíì·@‹ì¯@ü@éãc@‰ŠÔn½a@åß
@·@é�îÏ@†uìí@ü@†Üi@¿@ÙÛ‡@æb×@@@@@@@å�Ç@Þë†�ÈÛa@å�Ç@%ý�šÏ@L�b�jß@ćÝ�íì

òÐÜ×@ŞÝÓc@bàèäß@ïãbrÛa@æìØÛ@�ðìi‰@�āŠÓ@µg@�bjß@Ýíì·@óÜÇ@Þì–§aN@ @
@@@@ð‰bàrn��a@ñÒŠ�–½@òí‰bàrn��a@òÔÐ•@óÜÇ@sybjÛa@ÑÓë@†Óë@aˆç
@@@�Ý�íì·@ó�ÜÇ@bèîÏ@Þì–§a@‰ˆÈn½a@éj‘@åß@æb×@Lïië‰ëc@ñ†Üi@¿@ïßý�g

@@@@[òÔÐ�–Ûa@êˆ��@�Ý�íìànÛ@†�ÜjÛa@ÙÛ‡@¿@��bjß@@@@@@ÒŠ�–½a@âb�Ó@†�ÔÏ@é�îÜÇë
@@@@ÒŠ�–àÜÛ@o��îÛ@ò�îãìãbÔÛa@bènîØÜß@˜b�@�āŠË@pa‡@ñd’äß@�î�dni

@ïßý�⁄aI@@ò�àîní@ò×Š‘Orphan CompanyH@@@@ñd�’ä½a@êˆ�ç@o�ßbÓ@L
@@@@¿@ð†�îÜÔm@ñÙ�äi@å�ß@ðìi‰@�āŠÓ@óÜÇ@Þì–§bi@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡

@ïßý�⁄a@ÒŠ–½a@æbàši@†ÜjÛa@ÙÛ‡–@@@é�Û@�Éib�m@ïãìãb�Ó@�æbî×@ëcM@@á�q@L
oßbÓ@@@@@@@@@òÔÐ�–Û@�b�jß@�Ý�íì·@†�ÔÇ@õb�’ãhi@˜b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd’ä½a
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@@@@é�nßŠic@ðˆ�Ûa@āŠ�ÔÛa@ÍÜjß@Ýr¶@ïßý�⁄a@ÒŠ–àÜÛ@òÈibnÛa@‰bàrn�üa
ìiŠÛa@ÙäjÛa@Éß@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½aðê…a†�@Þbue@Ýr¶ë@LN@ @

@@@@@@@@@xŠ�§a@å�Ç@xŠ��@†�Ó@é�ãc@ïßý��⁄a@ÒŠ�–½a@aˆ�ç@ôŠí@ÙÛˆië
�āŠÔi@òÔÐ–Ûa@êˆç@Ýíì·@¿@ïÇŠ’Ûa@@@@@@@êˆ�ç@Áî��ìm@Þý��@å�ß@ðì�i‰

˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½aIQHN@ @
TN òîÜíì·@āaŠËcòîÜíì·@āaŠËcòîÜíì·@āaŠËcòîÜíì·@āaŠËcZ 

@@@@Ý�Ôãë@b�ì�•c@œ�Èi@ÙîØ–m@ëc@Õí‰ìm@µg@pb×Š’Ûa@œÈi@dvÜm
@@@@%ýí†�i@%b�îÜíì·@%a‰†�–ß@ş†ÈŽí@éãìØÛ@˜b�@�āŠË@pa‡@ñd’äß@µg@bènîØÜß

@āa�Óüa@Ýrß@òÏëŠÈ½a@òí†îÜÔnÛa@ÝíìànÛa@‰…b–ß@åÇI@óÜÇ@Þì–§a@ëc
Ýíì·@H@@@@@@�Þb�½a@�÷c‰@ñ…b�í‹@ëc@LôŠ��þa@ò�îÛb½a@pb���û½a@ëc@ÚìäjÛa@åß

@@@@@@@@…ì�îÓ@å�ß@b�àçý×@æa‰b�î¨a@é�îÜÇ@ðì�Đäí@b�ßë@Lñ†í†u@�áè�c@�‰a†•hi
@@Þì�•ìÜÛ@òÜÇbÏ@òÜî�ë@æa†Èí@ÙîØ–nÛaë@Õí‰ìnÛa@æg@sîy@LpýØ’ßë
@@@‰…b�–ß@ñ…b�í‹@åØà½a@åß@æìØí@Ýöb�ìÛa@ÙÜnië@LÞb½a@÷c‰@Öaì�c@µg

îÜÔm@Éß@ÝíìànÛa@@@@œ�Èi@ò�îØÜß@Ý�Ôã@Þý�@åß@ÙÛ‡ë@Læbànöüa@Š�b«@Ý
@êˆç@Õí‰ìm@ëc@ÙîØ–m@áq@L˜b�@āŠË@pa‡@ñd’äß@µg@ò×Š’Ûa@Þì•c

þaòÛëa†nß@òîÛbß@Öa‰ëc@òÌî•@¿@Þì•IRHN@ @
UN æbànöüa@Š�b«@ñ‰a…hi@ÕÜÈnm@āaŠËcæbànöüa@Š�b«@ñ‰a…hi@ÕÜÈnm@āaŠËcæbànöüa@Š�b«@ñ‰a…hi@ÕÜÈnm@āaŠËcæbànöüa@Š�b«@ñ‰a…hi@ÕÜÈnm@āaŠËc: 

@@@@@pa‡@ñd�’äß@µg@Õ�í‰ìnÛa@Ý�ª@Þì�•þa@òîØÜß@ÝÔãë@Õí‰ìnÛa@ô…ûí
                                                           

IQ@H@@ïmŁa@szj½a@¿@ñ‰ì–Ûa@êˆç@Ýrß@áØy@µg@sybjÛa@�’î�N 

IR@H@@ŠÄäí@Z@@…@LòíŠ�–½a@ò�•‰ìjÛa@ŠíìĐm@paë…c@åß@ña…d×@Õí‰ìnÛa@O@@̃ @ðë†�i@†�àªI@ZSSH@L
@òîßý�⁄a@ÚìØ–ÛaIÕí‰ìnÛaH…@L@O˜@ŠàÇ@áîÜ§a†jÇ@†àªI@ZW@NH 
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Š�b«@ÝîÜÔm@µg@˜b�@āŠË@@flœÈi@Öğ‰ìm@�Ûa@ò��û½a@æg@‡g@Læbànöüa
@@ïÛb�nÛbië@LòîÛb½a@Öa‰ëþa@ò¬Üflà§@bèi@õbÏìÛa@åÇ@%òÛëû�ß@æìØm@ü@bèčÛì•c
@@@@@@L��ÌÛa@µg@æb�ànöüa@Š�b�«@o�ÜÔã@†�Ó@æìí†Ûa@êˆç@bèÔí‰ìni@æìØm@bèãhÏ
@@@@pb×Š�’Ûa@œ�Èi@æg@b�à×@Lpa†ä�Ûa@òÜ»@óÜÇ@bèÈí‹ìni@bènînÐni@oßbÓë

@ÞŒÇ@µg@dvÜm@†Ó@ì¤ë@ò�îÛbÈÛa@Š�b‚½a@pa‡@b�ì•c@œÈi@@@ò�îØÜß@µg@b��
˜b�@āŠË@pa‡@ñd’äßIQHN@ @

VN òîj�bª@āaŠËcòîj�bª@āaŠËcòîj�bª@āaŠËcòîj�bª@āaŠËcZZZZ 

@@@@@pa‡@pf�’ä½a@õb�’ãg@µg@%b�ÈÏa…@æì�Øm@òîj�b�a@āaŠËþa@åß@òÜº
bènÜrßc@‹Šic@åßë@L˜b¨a@āŠÌÛaZ@ @

  :التحرر من قيود الميزانية العمومية

@Þì•þa@æc@%bîj�bª@‰ğŠÔn½a@åß@æg@sîyM@Ûaæìí†@M@@@@Õ�í‰ìnÛa@Ý�ª
@@@@Þb�½a@÷c‰@ò�íbÐ×@lb��y@†�äÇë@LòîßìàÈÛa@òîãaŒî½a@…ìäi@†yd×@ŠèÄmIRH@

                                                           

IQ@H@@ŠÄäí@Z@òîßý�⁄a@ÚìØ–ÛaIÕí‰ìnÛaH…@L@O˜@ŠàÇ@áîÜ§a†jÇ@†àª@ZIWH@@ña…d�×@Õí‰ìnÛa@L
…@LòíŠ–½a@ò•‰ìjÛa@ŠíìĐm@paë…c@åß@O˜@ðë†i@†àªI@ZRPNH 

IR@H@@Þb½a@÷c‰@òíbÐ×Þb½a@÷c‰@òíbÐ×Þb½a@÷c‰@òíbÐ×Þb½a@÷c‰@òíbÐ×ZZZZ@@@@@@@@ïßý��⁄a@†�èÈ½a@÷ìßb�Ó@é�ÏŞŠÇ@|ÜĐ�–ß@Þb�½a@÷c‰@òíbÐ×@òj�ã@ëc
éãdi@òîàänÜÛ@ïßý�⁄a@ÙäjÜÛ@ÉibnÛa@kí‰†nÛaë@tìzjÜÛ@Z"@@@@@´�i@¬ò�ÓýÈÛa@Ž|�ğ™ìí@ć|ÜĐ�–ß

–½a@�Þbß@�÷c‰@�‰…b–ß@@@@ôŠ��c@pb�îÜàÇ@ðcë@ÒŠ�–½a@pa…ì�uì¶@čòĐî�a@�Š�b‚½aë@ÒŠ@N
@@@@†í†��m@ó�ÜÇ@ÒŠ�–½a@ñ‰†Ó@ðc@ÒŠ–½a@čñõýß@÷bîÔÛ@%ña…c@Þb½a@�÷c‰@čòíbÐ×@ò̈j�ã@ŠfljflnÈŽmë

ÝjÔn�½a@¿@t†¤@†Ó@Šöb��@ðc@òèuaìßë@émbßaŒnÛa"N@ @
ŠÄäí: 

http://www.ibisonline.net/Research_Tools/Glossary/GlossaryDisplayPage.aspx?TermId=726@@

Ð×@ò̈zöü@%byì™Žë@Šr×c@�ÝØ’i@énäŞîi@bß@ìçë������@@æb�àŽÇ@òäĐÜ�@¿@ñ‰…b–Ûa@Þb½a@�÷c‰@čòíb
MáÓŠiI@Z@â@lQTOWOWXHƒí‰bmë@L@ZQPOROQYWXâMbèîÏë@L@Z"@@@ô†�Û@æì�Øí@æc@´Èní
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@@@@@@@Š�Đ¨a@‰a†�Ô¶@b�èŽnàîÓ@ÞŞ†�flÈŽm@æìí†�Ûa@êˆ�ç@æhÏ@Læbànöüa@Š�b«@÷bîÓë
@@õb�äi@òiì��a@bèčnàîÓ@ŽœîÐ¥@ání@éãhÏ@éîÜÇë@LbèčšÈi@�Ýî–¤@â†Èi@ÉÊÓflìfln½a

Š�b‚½a@êˆç@Ší†Ôm@óÜÇN@ @
æg@sîyë@@@@@@@@÷c‰@ò�íbÐ×@lb��y@ò�Û…bÈß@¿@%bĐ��i@æì�Øm@Þì�•þa

@@@@@@%bjÜ��@Šqd�nmë@œÐ‚ä�m@Òì��@ò���û½̈a@êˆ�@Þb½a@÷c‰@òíbÐ×@æhÏ@LÞb½a
@@@@@@Þb�ànya@Š�b�«@å�ß@é�ãbîi@Õj��@bß@Þý�@åß@Þì•þa@êˆç@òàîÓ@—ÔäÛ

…a†�Ûa@â†ÇN@ @
@@Şæþ@ò�îãaŒî½a@åß@k¬Đ’Žm@Òì�@bèãhÏ@æìí†Ûa@êˆç@oÓğ‰Žë@a‡hÏ@éîÜÇë

Ônãa@bènîØÜß@@˜b�¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@µg@oÜ(SPV)@@@b�èÊÜª@ŞÝ�flyë@L
�Ûa@énÈÏ…@ðˆÛa@åàrÛa(SPV)@Lò��û½a@êˆç@Þì•c@òàîÓ@ÉÐmŠm@ÙÛˆië@[
ib¯g@�ØÈäî�@bß@ìçëb�bß@÷c‰@òíbÐ×@Þ†Èß@ñ…bíŒi@%bîIQHN@ @

 :تحسين هيكلة رأس المال

āëŠÔÛa@áí†Ôm@åß@bç�Ëë@òîÛb½a@pb��û½aë@ÚìäjÛa@ŽÕí‰ìnÛa@åºØ¹@
@@@@å�ß@bè�–îÜ¥@é�îÜÇ@km�í@b¾@LòîßìàÈÛa@bèmbîãaŒîß@åß@òÇŠ�i@bèØíŠ¤ë
@@@@ðc@æg@‡g@[bèÜî�–¤@¿@ÚìØ�’½a@æìí†�Ûa@pb––‚¶@ÃbÐnyüa@ñ‰ëŠ™
@@@òj��ã@b�èma…aŠíg@åß@ÉĐÔn�m@æc@bèîÜÇ@k¯@�ÌÛa@óÜÇ@æìí…@bèí†Û@ñd’äß
@�¶@bèčÜî–¤@¿@čÚìØ’½a@�æìí†Ûa@�—Ş–«@åíìØnÛ@æìí†Ûa@òàîÓ@åß@òäîÈß@b

                                                                                                                                        

@@LñŠàn��ß@òí‰b£@ò��ûà×@ÝàÈÛa@òÜ•aìß@óÜÇ@ÙäjÛa@ñ‰†Ó@åğßûm@ïØÛ@òîÏb•@òàîÓ@čÙäjÛa
@�Þaìycë@ñÒëŠÃ@o¤@óny@åíŠ�Ła@´äöa†Ûaë@´Ç…ì½a@čpbjÜ�@�Þb§a@¿@Ù̈äjÛa@flÝibÔí@ï×ë

òöëbäß@òîÛbß@ëc@ñòí…b–nÓa"N 

IQ@H@@ŠÄäí@Z@òîßý�⁄a@ÚìØ–ÛaIÕí‰ìnÛaH…@L@O˜@ŠàÇ@áîÜ§a†jÇ@†àªI@ZVM@W@NH 
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@@@@@µg@ş…flŠ�Žíë@�—�Ş–‚½a@Ž†î�•‰@ï�Ðn±@Òì�@Õí‰ìnÛbië@L|iŠÛa@¿b•@ÝÜÔí
Lpa…aŠí⁄a@òîßìàÈÛa@òîãaŒî½a@¿@ŠèÄí@üëIQHN@ @

WN òîãìãbÓ@āaŠËcòîãìãbÓ@āaŠËcòîãìãbÓ@āaŠËcòîãìãbÓ@āaŠËcZZZZ 

@@pübØ�‘⁄a@œÈi@ò¦bÈ½@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@pf’ä½a@õb’ãg@ání
Ýrß@LòîßbÄäÛaë@òîãìãbÔÛaZ@æc@ŽæìãbÔÛa@Éä¹@¬ÚìäjÛa@Mbß@†Üi@¿M@@Ù�Ü·@åß@

@@@@�î��dni@Ù�äjÛa@âì�ÔîÏ@[pa‰bî�Ûa@ëc@áè�þa@ëc@pa‰bÔÈÛa@ñd�’äß@@pa‡
@@@@@@@ëc@Lò�¡aŠß@é�öýàÇ@å�ß@b�èÈîi@á�q@Þì�•þa@êˆç@ÙÜànÛ@˜b�@āŠË

ÙîÜànÛbi@%bîènäß@%a�udm@áèäß@bç�udmN@ @
XN òîjíŠ™@āaŠËcòîjíŠ™@āaŠËcòîjíŠ™@āaŠËcòîjíŠ™@āaŠËcZZZZ 

@@@@‰Œ�uë@b�ßbçbjÛaë@æb�¹b×@‰Œv×@òîjíŠšÛa@õïuý½a@œÈi@ozj•c
�Û@òÈibnÛa@åu�Ï@‰Œuë@†ãý×ìÐÛa@@@@@âì�Ôí@òîjíŠ�™@lˆ�u@Õ�b�äß@bîãbĐí

@b�ì•c@œÈi@òîØÜß@ÞŒÇ@µg@pb×Š’Ûa@œÈië@paëŠrÛa@lbz•c@œÈi
@@ëc@L%bîjíŠ�™@òîÐÈ½a@Õ�bä½a@êˆç@œÈi@¿@ò•b�@āaŠËc@pa‡@pf’äß@¿
@œÈi@åß@—Ü‚nÜÛ@%bîãìãbÓ@%bÔíŠ�@ş†flÈŽí@bß@ìçë@LòšÐ‚ä½a@köaŠšÛa@pa‡

bèšîÐ¥@ëc@köaŠšÛaIRHN@ @
@ @

                                                           

IQ@H@@ŠÄäí@Z@̃ @Õib��Ûa@ÉuŠ½aI@ZWH@@@@å�ß@ña…d�×@Õ�í‰ìnÛa@L@@@@LòíŠ�–½a@ò�•‰ìjÛa@Šíì�Đm@paë…c
…O˜@ðë†i@†àªI@ZSSHL@ @

 Money Terms website: http://moneyterms.co.uk/spvspe/ . 

IR@H@@ŠÄäí@Zû½a…@L˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ò��@O˜@ðŠÔÛa@†àªI@ZSTHL@ @
 Money Terms website: http://moneyterms.co.uk/spvspe/. 
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  المبحث الثالث

  ذات الغرض الخاص  ة لضوابط الشرعية للمنشأا

  تنظيراً وتطبيقاً

@@ @
@@@@@@pa‡@ñd�’äàÜÛ@ïÇŠ�’Ûa@á�Ø§a@ò��a‰…@s�zjÛa@aˆç@sybjß@ò·b�
@@ñd�’ä½bi@òÓýÈÛa@pa‡@òîÇŠ’Ûa@ÁiaìšÛa@æbîi@Þý�@åß@˜b¨a@āŠÌÛa
@@@ÚìØ�–Ûa@pa‰a†�•g@†yþ@òîÔîjĐm@ò�a‰…@bèÈjní@L˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡

a‡@ñd’ä½a@‰ë…@òíëa‹@åß@@b�ß@œÈi@ÕîjĐmë@LénÜØîç@¿@˜b¨a@āŠÌÛa@p
@@ó�ÜÇ@ÙÛ‡ë@L‰a†•⁄a@aˆ�@ïÜàÈÛa@ÉÓaìÛa@¿@òîÇŠ‘@Áiaì™@åß@éãbîi@�

ïmŁa@ìzäÛaZ@ @
@:IIIIQQQQHHHHذات الغرض الخاص منشأةلل الشرعية الضوابط: أولاً @@ @@ @@ @

@@ˆ��dm@ü@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@æc@åß@éãbîi@Õj�@bß@óÜÇ@õbäi
@ání@ü@éãg@bà×@L%a†yaë@%ýØ‘@@@@Ù�Û‡@Ñ�Ün±@b�¸gë@L†yaë@Ò†�@bè�î�dm

�i@bènîà�m@ÝÈ¯@bß@ìçë@[bè÷’äß@āŠË@Òýn�biI@@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd’ä½a
˜b¨a@Hb�b§@æbîi@Ö†•cN@ @

@bèàØy@ÑÜn±@Ýi@Lbèãd’i@�âbÇ@ïÇŠ‘@áØy@õbĐÇg@åØ¹@ýÏ@éîÜÇë
@@@@@Áiaì�™@á��‰@å�Ø¹@é�ãg@üg@LéÜuc@åß@o÷’ãc@ðˆÛa@āŠÌÛa@Òýn�bi

@åß@åØ¹@òßbÇ@òîÇŠ‘bèäßë@LïÇŠ’Ûa@bèàØy@µg@Þì•ìÛa@b�ý�@Z 
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M @@ñ†�öbÐÛa@Š‘ûß@Þ†ÈßI@@@@@é�îÜÇ@Õ�Ðn½a@|iŠ�Ûa@“ßb�çH@@@ì�çë

(2.25%)N 

@‰a†•⁄a@òÜØîç@�Š‘@‰a†•⁄a@òÜØîç@�Š‘@‰a†•⁄a@òÜØîç@�Š‘@‰a†•⁄a@òÜØîç@�Š‘(Issue Structure)ZZZZ 

� @%üëc@Z%übºg@†ÓbÈnÛa@ÒaŠ�c@áçcZ 

QN @@@ÚìØ�–Ûa@ò�Ü»(Certificates Holders)Z@@@@âì�àÇ@á�çë
ÚìØ–Ûa@õaŠ’Û@Þaìßþa@æìÈÏ†î�@åíˆÛa@åíŠàrn�½aN 

RN @òÛğìàn½a@òí‰bÔÈÛa@ò×Š’ÛaI@‰č†–½a(the Issuer@Z@ò×Š‘@ïçë
òàçb�ßIQH@@bèãbîi@ïmdî�@ñ†Ç@%a‰aë…c@‰č†–½a@bèãì×@kãb�@Ýr·

                                                           

IQ@H@@@@@ánî��ë@Lò�í‰bÔÇ@ò×Š‘@bèãc@æbîji@õbÐn×üaë@Lñ‰†–½a@ò×Š’Ûa@á�a@Š×‡@â†Ç@sybjÛa@ôc‰
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@‰a†•⁄a@æc@éîjänÛbi@Ší†uë@LòÜØî�a@�Š‘@õbäqc@@@¿@Ý�čØîŽç@b�¸g
bèÜíìànÛ@Ý•þaN 

SN "˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@I"Z@@@@òîÛëû��ß@pa‡@ò×Š�‘@ïçë
@@æb��¹b×@‰Œ��u@¿@o����c@ñ…ë†��ª(Cayman Islands)@L

@b�b�c‰RUP@@@@@@@ò�Ü»@Ý�îr·@b�èäß@āŠ�ÌÛaë@Lï�ØíŠßc@‰üë…
ÚìØ–ÛaN 

TN "@@̃ b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@II"@(Saudi SPV)@Z@@ò×Š�‘
¿@o��c@ñ…ë†ª@òîÛëû�ß@pa‡@@@@@Þb�ß@÷c‰@Ý�Ódi@òí…ìÈ��Ûa

@@@@ñ…ë†��a@òîÛëû��½a@pa‡@pb×Š�’ÜÛ@éi@�Š–ß(500,000)@
@@@@@ò�ÓýÇ@ðc@b�à�@�î�Û@´ØíŠ�’Û@ò×ìÜ¾@ïçë@Lð…ìÈ�@Þbí‰

‰č†–½bi@òîãìãbÓN 

� %bîãbq@ZòÜØî�a@paìĐ�@Ñî•ìmZ 

@@@@@aˆ�ç@ò�ÜØîç@‹b�¯g@å�Ø¹@òÜ–Ð½a@‰a†•⁄a@ñŠ’äÛ@òÜßdnß@ñõaŠÓ@†Èi
òîmŁa@ÂbÔäÛa@¿@‰a†•⁄aZ@ @

١� J ��Ôm@âì"˜b��¨a@āŠ��ÌÛa@pa‡@ñd��’ä½aI"@@ÚìØ��–Ûa@‰a†��•hi
@åíŠàrn�½a@åß@bèÈîië"ÚìØ–Ûa@òÜ»"N 

٢� J @áÜn�m"˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½aI"@@@òÜî�–y@òí†ÔäÛa@ÍÛbj½a
åíŠàrn�½a@åß@ÚìØ–Ûa@¿@lbnn×üaN 

٣� J @ÉÏ†��m"@̃ b��¨a@āŠ��ÌÛa@pa‡@ñd��’ä½aI"@@ò��í†ÔäÛa@òÜî��–§a
                                                                                                                                        

@@@@ènîà��m@µg@ò��a‰†Ûa@Öbî��@¿@b�è�bi@|íŠ–nÛa@åÇ@ò™bÈn�üa@��i@bI@@@ò�í‰bÔÈÛa@ò×Š�’Ûa
òÛìàn½aH@ëc@LI‰č†–½aNH 
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@lbnn×ýÛI‰üë…@‰bîÜß@H@µg"pa‡@ñd’ä½a@@̃ b�¨a@āŠÌÛaII"@
òí‰bÔÇ@Þì•c@õaŠ‘@åàr×N 

٤� J @áÜn�m"@@̃ b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd’ä½aII"@@@@@å�ß@ð†�ÔäÛa@Í�Üj½a
"˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½aI"@òí‰bÔÇ@%üì•c@bèÈîi@å�N 

٥� J @ð�’m"@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a˜b¨aII"@@òäîÈß@òí‰bÔÇ@%üì•c
@‰č†–½a@åßIòí‰bÔÈÛa@ò×Š’Ûa@H%a†Ôã@bèä�@ÉÏ†më@N 

٦� J @áºÜ�m"½a@̃ b�¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’äII"@@@@µg@ò�Èîj½a@pa‰b�ÔÈÛa
"˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½aI"N 

٧� J @‰b��jnÇbi"˜b��¨a@āŠ��ÌÛa@pa‡@ñd��’ä½aI"@@ò��Ü»@å��Ç@%ýî��×ë
@@@å�ß@ÚìØ�–Ûa@òÜ»@bèØÜ¹@�Ûa@æbîÇþa@Šuûm@bèãhÏ@ÚìØ–Ûa

@‰č†–½aIòí‰bÔÈÛa@ò×Š’ÛaNH 

٨� J @‰b��jnÇbi"˜b��¨a@āŠ��ÌÛa@pa‡@ñd��’ä½aI"@@ò��Ü»@å��Ç@ýî��×ë
Ø–Ûa@fl‰č†–½a@åğîÈm@bèãhÏ@ÚìIòí‰bÔÈÛa@ò×Š’Ûa@H"@@ò�ß†�@flÝî×ë

servicing agent"@@@@@ï�šnÔíë@LñŠudn��½a@Þì�•þa@ñ‰a…⁄
@fl‰č†–½a@Ýà¤@ÙÛ‡Iòí‰bÔÈÛa@ò×Š’Ûa@H@@@@pbîÛëû��½a@å�ß@ò�Üº

@@@pbîÛëû��½a@êˆ�ç@å�ßë@LÚìØ–Ûa@òÜ»@åÇ@òÛb×ìÛbi@Z@@ˆ�îÐäm
@Lb���èmbÔÐã@É���Ï…ë@ñŠuû���½a@æb���îÇÿÛ@òî����b�þa@òãbî���–Ûa@

´ßdnÛaë@Lñb×ŒÛaë@LköaŠšÛaë@LòîÜîØî�a@pbyý•⁄aëN 

٩� J @â†��Ôm"@āŠ��ÌÛa@pa‡@ñd��’ä½a˜b��¨aII"@@���Ë@%b��ßŒÜß@%a†��èÈm
@@@@ò�Ü»@å�ß@ñŠuû�½a@æbîÇþa@õaŠ’i@œÔäÜÛ@ÝibÓ@�Ëë@ÂëŠ’ß
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Ø–Ûa�����äÇ@Úì����@@���Û@b��ÔÏëë@áè��™ŠÇ@†"@@ˆ��îÐänÛa@ŠÈ���
Exercise Prise"@ŠÈ���@æc@ó��ÜÇ@ò��îÓbÐmüa@o��–ã@†��Óë@L

@@@@@@ò�îÛbß@pbÔzn��ß@ðc@µg@òÏb�™⁄bi@‰üë…@‰b�îÜß@ì�ç@ˆîÐänÛa
@òí‰ë†Ûa@Éí‹ìnÛa@ÍÛbjß@åà™@ÉÏ†Žm@�@ôŠ�cI@õaŠ’Ûa@ñ…bÇg@ðc

@�bi‰þa@åß@éÈÏ…@¿@Š�dnŽí@†Ó@bß@ÉÏ†i@†èÈnÛa@Éß@ÍÜj½a@Ý•di
ñ‰ŞŠÔ½aNH 

١٠� J @‰č†–½a@â†ÔíIòí‰bÔÈÛa@ò×Š’Ûa@H@@%b�ßŒÜß@%a†�èÈm@@@@ÂëŠ�’ß@��Ë
@@@å�ß@ñŠuû�½a@æbîÇþa@õaŠ’i@œÔäÜÛ@ÝibÓ@�Ëë"@@pa‡@ñd�’ä½a

˜b¨a@āŠÌÛaI"@@@bènß†�Ó@�Ûa@bè�Ðã@ÂëŠ’Ûbi"@@pa‡@ñd�’ä½a
˜b¨a@āŠÌÛaII"@ÚìØ–Ûa@òÜà§N 

١١� J @fl‰č†–½a@â†ÔíIòí‰bÔÈÛa@ò×Š’Ûa@HM%brÛbq@%bÏŠ�@ê‰bjnÇbiM@@%bãbà™
@@@@@âì�Ôm@æc@ÚìØ�–Ûa@ò�Üà§@œÔä�ÜÛ@Ý�ibÓ@�Ëë@ÂëŠ’ß@�Ë@

"˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½aII"@@@@õaŠ�’i@âŒ�Ü½a@bç†èÈm@ˆîÐäni
ÚìØ–Ûa@òÜ»@åß@Þì•þaN 

@@ÚìØ��–Ûa@ò��Ü»@æì��Øí@ÙÛˆ�iëM@@āŠ��ÌÛa@pa‡@ñd��’ä½a@¿@´ÜŞr��¾
˜b¨a@IM@@@@@�ð†�Ôã@�åàr�i@ò�í‰bÔÇ@%üì•c@aë�‘a@†ÓI@‰üë…@‰b�îÜß@H@@å�ß
@‰č†–½aM@@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@Þý�@åß@åØÛë˜b¨a@IIM@ëŠ�uc@áq@L@a

@@@@@Þì�•þa@êˆ�ç@õaŠ�‘@ñ…b�Çhi@‰†–½a@âaŒnÛa@Éß@L‰č†–½a@åß@Ý•þa@aˆç
@òî�üa@bènàîÔiI‰üë…@‰bîÜ½aNH@ @
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@@@@Lò�ÜØî�a@êˆ�ç@¿@˜b�¨a@pa‡@pf’ä½a@‰ë…@‹aŠig@sybjÛbi@‰†¯ë
oãb×@sîyZ@ @

M @̃ b�¨a@āŠÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@I@Z@@@@@LÚìØ�–Ûa@ò�Üà§@�Ý�r¾@…Š�©
@ÚìØ–Ûa@Þì•þ@ñÅÏbyëM@ò×Š‘@ðc@Ýrß@bèÜrß@@˜b�@āŠË

ôŠ�þa@ÚìØ–Ûa@pa‰†•g@¿MN 

M @@̃ b�¨a@āŠ�ÌÛa@pa‡@ñd’ä½a@II@Z@@@@@‰†�–½a@´�i@%bĐî��ë@o�ãb×
@@@@@ò�Ü»@å�ß@Þì�•þa@Êb�i@åß@ïç@oãb×@sîy@[ÚìØ–Ûa@òÜ»ë
@ñ…bÇg@æbà™@æb×@áq@L‰†–½a@ìç@Šudn�½a@æb×@bàäîi@LÚìØ–Ûa

@@@‰č†�–½a@å�ß@%bßŞ†Ôß@Þì•þa@õaŠ‘M@@@@@ò�ÜØî�a@¿@å�Øí@�@ðˆ�Ûa
½a@ÉöbjÛaÚìØ–Ûa@òÜ»@åß@Þì•ÿÛ@Š‘bjM@sÛbq@ÒŠ�@éãc@ðc@[

ÉöbjÛa@åÇ@ÝÔn�ßN 

‰a†•fiÛ@ïÇŠ’Ûa@áØ§a‰a†•fiÛ@ïÇŠ’Ûa@áØ§a‰a†•fiÛ@ïÇŠ’Ûa@áØ§a‰a†•fiÛ@ïÇŠ’Ûa@áØ§aZZZZ 

@sybjÜÛ@ŠèÄíM@@laì�–Ûbi@áÜÇc@�aëM@@@@‰a†�•⁄a@aˆ�ç@áíŠ�¤IQH@[
òßŠ�a@òäîÈÛa@lëŠ™@åß@%biŠ™@éãìØÛIRH@@@@�çb�º@b�è¹Š¤@µg@kç‡@@�Ûa

                                                           

IQ@H@@@@@á�Ø§a@Š�íŠ¤@âb·@ëc@L‰a†•⁄a@aˆ�@ïÇŠ’Ûa@áØ§a@ò�a‰…@õbÐîn�a@âb·@bäç@…ì–Ô½a@�îÛ
òÛd�½@ïÇŠ’ÛaI@ZÛa@ñ‰bug´È@ÙîÜànÛbi@bîènäß@%a�udm@bèÇbi@å½H@@@s�ybjÛa@Ò†èn��a@b¸gë@L

@@‹Š�ic@…aŠíg@Éß@bèàØy@¿@éÛ@|uŠm@bß@æbîi@@@@@@@Š�qc@|î�™ìm@án�îÛ@Lb�èîÏ@ñŠ�–n«@pb�’Óbä½a
ÞbØ‘⁄a@aˆç@ò¦bÈß@òÛëbª@¿@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ò×Š’Ûa@�î�dmN 

IR@H@@@…ì–Ô½a@æg@üg@LñŞ†Ç@%a‰ì•@òäîÈÛa@ÊìîjÛ@õbèÔÐÛa@Š×‡@òäîÈÛa@Éîji@òäîÈÛa@Éîji@òäîÈÛa@Éîji@òäîÈÛa@Éîji@@@ì�ç@Öý��⁄a@†�äÇ@Z"@æc
i@Ýuþa@ÞìÜy@ÝjÓ@%a†Ôã@éäß@bèÇbi@å¾@bèí�’í@áq@LÝuûß@åàri@%òÈÜ�@Éîjí@@@å��@å�ß@ÝÓd

Þëþa@ÉîjÛa"@N@ @
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½aë@òîÐä§a@kçˆß@ìçë@LÑÜ¨aë@ÑÜ�Ûa@åß@áÜÈÛa@Ýçc@@ò�Üibä§aë@òîØÛb
IòäîÈÛa@áíŠzni@ÞìÔÛa@ðcHIQHN@ @

@ò’Óbäß@ò’Óbäß@ò’Óbäß@ò’ÓbäßQQQQZZZZ@ @@ @@ @@ @
@áíŠznÛa@ÕÔznÛ@áÜÈÛa@Ýçc@Š×‡@†Ó@òßŠ�a@¬òfläîčÈÛa@ædi@Õj�@bß@“Óìã
@@@@@@@@@êˆ�ç@å�ßë@Lb�èöbÐnãbi@ï�Ðnäíë@b�ç…ìuìi@áíŠ�znÛa@o�jrí@[%b�ëŠ�‘@bèîÏ

ÂëŠ’Ûa@Z@@é�Üuc@å�ß@åàrÛa@—Ôã@æìØí@%a�Ìm@Éîj½a@�Ìní@üc@N@@ñ‰ì�–Ûaë
†íc@´i@�Ûa@@@@†�ÔÈÛa@å�Ç@b�èîÏ@ïãbrÛa@†ÔÈÛa@Ý–Ðí@ñ‰bu⁄a@ÚìØ•@åß@bäí

@ò��Üíì�@ñ†��ß@ÞëþaM@paìä���@Š��’Ç@ëc@���à‚×M@@ò��Ûaì¡@ò��ÜîÐ×@ï��ç
@òîãbrÛaë@µëþa@òÈîjÛa@´i@Ý–ÐÛa@�@†Ó@éãg@áq@LÉîj½a@Þby@�Ìmë@Öaì�þa
@@@@@ÚìØ�•@å�Ç@ò�äîÈÛa@Ñ�•ë@ïÐnäí@éãhÏ@éîÜÇë@[†ßþa@Ýíì�@�äuc@†ÔÈi

Çüa@aˆèi@ñ‰bu⁄abjn‰IRHN@ @
@@@@@@@@õb�äqc@ÙÊØ�–½a@Ý�•þa@Š�b�«@æì�Üàzní@ÚìØ�–Ûa@ò�Ü»@æg@bà×

@ñ‰bu⁄a@ñ†ß@æbíŠ�M@%aŠuûß@áç‰bjnÇbiM@@@@@o�ÐÜm@ëc@´�ÈÛa@o�ØÜç@ìÜÏ
@@@@@ò�Ü»@Þb�ß@÷c‰@‰†�–½a@åà�ší@åÜÏ@ÙÛˆÛ@%bÈjmë@Lñ‰bu⁄a@†ÔÇ@ƒ�Ðãa

                                                                                                                                        

@ÑíŠÈm@o¤@òÜ�a…@ïèÏ@êýÇc@ñŠ×ˆ½a@ñ‰ì–Ûa@bßc@ò�äîÈÛa@�ØÇ@ò�äîÈÛa@�ØÇ@ò�äîÈÛa@�ØÇ@ò�äîÈÛa@�ØÇ@ì�çë@L@Z"@@@òÈÜ��@É�îjí@æc
Þëþa@åàrÛa@åß@Šr×c@Ýuûß@åàri@éäß@bèÇbi@å¾@bèí�’í@áq@ČÞby@åàri"@òäîÈÛa@Ýrß@ïçë@L

Ö‰bÐÛa@õbÐnãü@áØ§a@¿@N 

IQ@H@@ŠÄäí@Z@ïãb�bØÛa@LÉöbä–Ûa@Éöa†iIU@OQYXM@QYYH@lbĐ§a@LÝîÜ¦a@kçaìß@LIVORYSM@
RYTH@ðëa…Š½a@LÒb–ã⁄a@LIT@OSSUM@SSVHN 

IR@H@@ŠÄäí@Z…@ÉîjÛa@†ÔÇ@¿@ñ‰bu⁄a@Âa�‘a@N@@̃ @‰b�àÈÛa@�a†�jÇI@ZTSH@@@@s�¡@ó�ÜÇ@k�îÔÈm@L
˜@ïãbàrÈÛa@ïÔm@†àª@ƒî’Ûa@òÜîšÐÛ@bèÇbi@å½@´ÈÛa@ñ‰bugI@ZQMRNH 
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òäîÈÛa@Êìîi@´ië@ñ‰ì–Ûa@êˆç@´i@ÖŠÐÛa@ŠèÄí@ÙÛˆië@[ÚìØ–ÛaIQHN@@ @
laì¦alaì¦alaì¦alaì¦a@Z@Z@Z@Z@ @@ @@ @@ @
lb¯@bèäß@Lñ†Ç@éuëdi@òÔib�Ûa@ò’Óbä½a@åÇZ@ @

 cM  @@@@@@b�iŠÛa@ó�ÜÇ@ò�Üîyë@ò�Èí‰‡@b�èãìØÛ@b�¸gë@bèmaˆÛ@âŠ¤@�@òäîÈÛa@N
@@é�îÜÇë@[âŠ°@éãhÏ@éÛ@òäîÈÛa@oßŠŽy@bß@ñ†ÔÇ@¿@†čuŽë@a‡hÏ@ÙÛˆÛë

@ÝîÓ@ægë@éãhÏM@%üŒämM@@@@@@êˆ�ç@æh�Ï@o�Ðnãa@†�Ó@ÂëŠ’Ûa@êˆç@ædi
èŽãì×@ćŠçbÃ@�òÌî•@ñ‰bu⁄a@ÚìØ•@Íî•@åß@òÌî–Ûa@µg@%òÈí‰‡@b

âŽŠ¤@bèãhÏ@éîÜÇë@[biŠÛaN 

 lM  @@@@@@@@õb�Ðnãa@é�Èß@Š�èÄí@b�ß@ÂëŠ�’Ûa@å�ß@aëŠ�×‡@b¸g@õbèÔÐÛa@æg@áq
@@@%b�äČîi@%bãb�–Ôã@bènàîÔÛ@%b–Ôäß@æìØí@%a�Ìm@´ÈÛa@�Ìnm@æd×@LòÜî§a
@@@@ñ…b�íŒÜÛ@Ý��ìnÛaë@Ý�•ìnÛa@åß@éÜuþ@òäîÈÛa@oÌî•@bß@kčçˆŽí

ç@óÜÇ@ÕjĐäí@ü@bß@ìçë@[Ýuþa@Ýuc@åß@òßŠ�a@åß@òÌî–Ûa@êˆ
ÚìØ–ÛaN 

 x@M  @òÜíì�@ñ†ß@ïšŽß@åß@Š×‡@bß@bßcëM@paìä��@Š’Ç@ëc@�à‚×M@
@@êˆ�ç@¿@òíìiŠÛa@òÜî§a@ïÐäí@üë@Šqûß@�Ë@Šßc@ìèÏ@åí†ÔÈÛa@´i
@@@ïãb�rÛa@āì�čÈÛa@æþ@ÙÛ‡ë@[ñ‰bu⁄a@ÚìØ•@Íî•@åß@òÌî–Ûa

@ñ…bíŒÛaë@L%bÔj�ß@…†ªMñŠuþaM@@@æbà�™ë@†èÈm@Éß@%bÐÜ�@ñ…†ª
bi@‰†–½a@åß@Ýßb×@@@@@@@��Ûa@ò�Ûb§bi@õaŠ�’Ûa@á�q@ñ‰b�u⁄a@‰aŠàn��

                                                           

IQ@H@@ŠÄäí@Zc@òÜîšÏ@kîÔÈmN…@Ob�y@†ßby@´�y@@@òÜî�šÐÛ@b�èÇbi@å½@´ÈÛa@ñ‰bug@s¡@óÜÇ@æ
cN…@O…b»@éíŒãN 
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%bÐÜ�@…†�a@âìÜÈ½a@åàrÛbië@bèîÜÇ@´ÈÛa@æìØmN 

@@@@@áî�ÔÛa@å�iü@��î�Ðã@âý�×@ÝÔã@åŽ�zflí@âbÔ½a@aˆç@¿ëM@@�a@é�»‰M@
éîÏ@ÞìÔí@òÛd�½a@êˆç@Þìy@Z"@@@@@@ó�ÜÇ@Ý�îznÛa@ò�ßŠ�a@ò�Ü�bjÛa@Ý�îč§a@åßë
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@É�iaŠÛa@ïèÔÐÛa@óÔnÜàÜÛ@â†Ôß@s¡@L‰bàÈÛa@N@@@@ÒŠ�–ß@é�àÄã@ðˆ�Ûa

@ñ�ÐÛa@¿@ābíŠÛa@¿@ïzuaŠÛaRSMRTOQPOQTRT�çN 

� @@@@gggg@́ ½b�ÈÛa@l‰@åÇ@´ÈÓì½a@âýÇ@́ ½b�ÈÛa@l‰@åÇ@´ÈÓì½a@âýÇ@́ ½b�ÈÛa@l‰@åÇ@´ÈÓì½a@âýÇ@́ ½b�ÈÛa@l‰@åÇ@´ÈÓì½a@âýÇ@@@@@@áî�Ó@å�i@†�àª@åí†�Ûa@���@L
í‹ì¦a������p@Lò@Z@@@ð‹ì�¦a@å�ia@‰a…@LæbàÜ�@Þe@å�y@åi@‰ìè’ß

Mâbß†ÛaMÂ@@L@Z@µëþaQTRS�çN 

� Òý¨a@åß@|uaŠÛa@òÏŠÈß@¿@Òb–ã⁄aÒý¨a@åß@|uaŠÛa@òÏŠÈß@¿@Òb–ã⁄aÒý¨a@åß@|uaŠÛa@òÏŠÈß@¿@Òb–ã⁄aÒý¨a@åß@|uaŠÛa@òÏŠÈß@¿@Òb–ã⁄a@@@@å��§a@ì�ic@åí†�Ûa@õýÇ@L
p@Lðëa…Š½a@Z@@@ta��Ûa@õb�îyg@‰a…@LïÔÐÛa@†ßby@†àªM@@pë��iM@L

Â@Zþa@µëQSWU�çN 

� ÕöbÓ†Ûa@Œä×@�Š‘@ÕöaŠÛa@ŠzjÛaÕöbÓ†Ûa@Œä×@�Š‘@ÕöaŠÛa@ŠzjÛaÕöbÓ†Ûa@Œä×@�Š‘@ÕöaŠÛa@ŠzjÛaÕöbÓ†Ûa@Œä×@�Š‘@ÕöaŠÛa@ŠzjÛa@@@@@ò�ÈjĐ½a@Lï�Ðä§a@áî�¬@å�i@âbß⁄a@L
Â@@LòîàÜÈÛa@ZµëþaN 

� ñë†äÛ@òß†Ô½a@ÝàÈÛa@Öa‰ëcë@tìzjÛañë†äÛ@òß†Ô½a@ÝàÈÛa@Öa‰ëcë@tìzjÛañë†äÛ@òß†Ô½a@ÝàÈÛa@Öa‰ëcë@tìzjÛañë†äÛ@òß†Ô½a@ÝàÈÛa@Öa‰ëcë@tìzjÛa@Z@Z@Z@Z@āŠÇ@òîßý�⁄a@ÚìØ–Ûa@āŠÇ@òîßý�⁄a@ÚìØ–Ûa@āŠÇ@òîßý�⁄a@ÚìØ–Ûa@āŠÇ@òîßý�⁄a@ÚìØ–Ûa
@áíìÔmë@áíìÔmë@áíìÔmë@áíìÔmë@@@É�à©@É�ß@Õî�änÛbi@ŒíŒÈÛa†jÇ@ÙÜ½a@òÈßbu@¿@p†čÔŽÇ@�Ûa
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@ñ�ÐÛa@¿@ïßý�⁄a@éÔÐÛaQPMQQOVOQTSQç�N@ @
� öa†iöa†iöa†iöa†iÉöaŠ’Ûa@kîmŠm@¿@Éöbä–Ûa@ÉÉöaŠ’Ûa@kîmŠm@¿@Éöbä–Ûa@ÉÉöaŠ’Ûa@kîmŠm@¿@Éöbä–Ûa@ÉÉöaŠ’Ûa@kîmŠm@¿@Éöbä–Ûa@É@@@ò�îàÜÈÛa@k�nØÛa@‰a…@Lïãb�bØÛa@L

Â@Lpë�i@Z@òîãbrÛaQTPV�çN 

� @@@@@b�èÇbi@å�½@´�ÈÛa@ñ‰b�ug@s�¡@óÜÇ@kîÔÈm@@@@@b�èÇbi@å�½@´�ÈÛa@ñ‰b�ug@s�¡@óÜÇ@kîÔÈm@@@@@b�èÇbi@å�½@´�ÈÛa@ñ‰b�ug@s�¡@óÜÇ@kîÔÈm@@@@@b�èÇbi@å�½@´�ÈÛa@ñ‰b�ug@s�¡@óÜÇ@kîÔÈm@NcN…@O@@@†�ßby@´��y
æb�y@NÉiaŠÛa@ïèÔÐÛa@óÔnÜàÜÛ@òß†Ôß@òÓ‰ë@N@@@@ÒŠ�–ß@é�àÄã@ðˆ�Ûa

@ñ�ÐÛa@¿@ābíŠÛa@¿@ïzuaŠÛaRSMRTOQPOQTRTç�N 

� Ûa@ñ‰bug@s¡@óÜÇ@kîÔÈmÛa@ñ‰bug@s¡@óÜÇ@kîÔÈmÛa@ñ‰bug@s¡@óÜÇ@kîÔÈmÛa@ñ‰bug@s¡@óÜÇ@kîÔÈmbèÇbi@å½@´ÈbèÇbi@å½@´ÈbèÇbi@å½@´ÈbèÇbi@å½@´È@Nƒî’Ûa@òÜîšÏ@O@ïÔm@†àª
ïãbàrÈÛa@NÉiaŠÛa@ïèÔÐÛa@óÔnÜàÜÛ@òß†Ôß@òÓ‰ë@N@ÒŠ–ß@éàÄã@ðˆÛa

@ābíŠÛa@¿@ïzuaŠÛaRSMRTOQPOQTRTç�N 

� @@@@@@áÄä��½a@Ý��íìànÛa@@áÄä��½a@Ý��íìànÛa@@áÄä��½a@Ý��íìànÛa@@áÄä��½a@Ý��íìànÛaIIII@@@Õ��í‰ìnÛa@pb��îÜàÇ@pbzÜĐ��–ß@…Š���ß@@@Õ��í‰ìnÛa@pb��îÜàÇ@pbzÜĐ��–ß@…Š���ß@@@Õ��í‰ìnÛa@pb��îÜàÇ@pbzÜĐ��–ß@…Š���ß@@@Õ��í‰ìnÛa@pb��îÜàÇ@pbzÜĐ��–ß@…Š���ßHHHHL@
Standard & Poor'sN@ @

� òîÛb½a@ÖìÔ§a@Õí‰ìmòîÛb½a@ÖìÔ§a@Õí‰ìmòîÛb½a@ÖìÔ§a@Õí‰ìmòîÛb½a@ÖìÔ§a@Õí‰ìm…@L@O¿@‰ì’äß@ïãìãbÓ@s¡@LÕÛb¨a†jÇ@†îÈ�@
òîãìãbÔÛa@òiaìjÛa@ÉÓìß@Zwww.tashreaat.comN 

� æìí†ÜÛ@¿Š–½a@Õí‰ìnÛaæìí†ÜÛ@¿Š–½a@Õí‰ìnÛaæìí†ÜÛ@¿Š–½a@Õí‰ìnÛaæìí†ÜÛ@¿Š–½a@Õí‰ìnÛa@Z@Z@Z@Z@ïãìãb�ÔÛa@‰b�⁄aë@ò�‰bà½a@ïãìãb�ÔÛa@‰b�⁄aë@ò�‰bà½a@ïãìãb�ÔÛa@‰b�⁄aë@ò�‰bà½a@ïãìãb�ÔÛa@‰b�⁄aë@ò�‰bà½a…@L@O@@´��y
@@Š·û�ß@pbî•ìmë@tì¡@òÇìà©@åà™@ÊìjĐß@s¡@LæbàrÇ@ïznÏ

@@@@ï��i…@¿@†��ÔŽÇ@ðˆ��Ûa@Lpb��•‰ìjÛaë@ò��îÛb½a@Öa‰ëþa@Öaì���cVM@
XOSORPPW@@@@@@ò�Èßb�@æìãb�ÔÛaë@òÈíŠ�’Ûa@ò�îÜ×@ÒaŠ�‘gë@áîÄäni@â

ñ†zn½a@òîiŠÈÛa@pa‰bß⁄aN 

� @@@@@òíŠ�–½a@ò�•‰ìjÛa@Šíì�Đm@paë…c@å�ß@ña…d�×@Õí‰ìnÛa@@@@@òíŠ�–½a@ò�•‰ìjÛa@Šíì�Đm@paë…c@å�ß@ña…d�×@Õí‰ìnÛa@@@@@òíŠ�–½a@ò�•‰ìjÛa@Šíì�Đm@paë…c@å�ß@ña…d�×@Õí‰ìnÛa@@@@@òíŠ�–½a@ò�•‰ìjÛa@Šíì�Đm@paë…c@å�ß@ña…d�×@Õí‰ìnÛa…@L@O@@†�àª
@@@Š·û�ß@pbî�•ìmë@tì¡@òÇìà©@åà™@ÊìjĐß@Lðë†i@kÜĐ½a†jÇ
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@@@@@@Þý��@ï�i…@¿@†�ÔŽÇ@ðˆ�Ûaë@Lpb�•‰ìjÛaë@òîÛb½a@Öa‰ëþa@Öaì�c
@ñ�ÐÛaVM@XOSORPPWi@â@@@æìãb�ÔÛaë@òÈíŠ�’Ûa@òîÜ×@ÒaŠ‘gë@áîÄän

ñ†zn½a@òîiŠÈÛa@pa‰bß⁄a@òÈßb�N 

� @@@…ëa…@ï�ic@åä��@ó�ÜÇ@áîÔÛa@åia@òî‘by@@@…ëa…@ï�ic@åä��@ó�ÜÇ@áîÔÛa@åia@òî‘by@@@…ëa…@ï�ic@åä��@ó�ÜÇ@áîÔÛa@åia@òî‘by@@@…ëa…@ï�ic@åä��@ó�ÜÇ@áîÔÛa@åia@òî‘byp@L@Z@@@Læb�àrÇ@å»ŠÛa†�jÇ
@òîÐÜ�Ûa@òjnØ½aMñ‰ìä½a@òäí†½aMÂ@@L@Z@@ò�îãbrÛaQSXX@@��çM@@@Êì�jĐß

…ìjÈ½a@æìÇ@òî‘by@óÜÇMN 

� ïÈÏb’Ûa@âbß⁄a@kçˆß@éÔÏ@¿@�jØÛa@ðëb§aïÈÏb’Ûa@âbß⁄a@kçˆß@éÔÏ@¿@�jØÛa@ðëb§aïÈÏb’Ûa@âbß⁄a@kçˆß@éÔÏ@¿@�jØÛa@ðëb§aïÈÏb’Ûa@âbß⁄a@kçˆß@éÔÏ@¿@�jØÛa@ðëb§aâbß⁄a@L@ð…‰ëb½a@‰a…@L
ŠØÐÛa@L@Lpë�iQTQT�çN 

� òî–‚’Ûaòî–‚’Ûaòî–‚’Ûaòî–‚’Ûa@@@@Ûa@pa‡@òí‰bjnÇüaÛa@pa‡@òí‰bjnÇüaÛa@pa‡@òí‰bjnÇüaÛa@pa‡@òí‰bjnÇüaāŠÌāŠÌāŠÌāŠÌ@@@@˜b¨a˜b¨a˜b¨a˜b¨aL@…@OLðŠÔÛa@ïÜÇ@†àª@L
@@@ò��îÛb½a@pb����ûàÜÛ@ò��ÈuaŠ½aë@òj���b�a@ò��÷îç@µg@ò��ßŞ†Ôß@ò���a‰…
@@@@@@@@òØj�‘@ó�ÜÇ@‰ìn×†�Ûa@É�Óìß@ó�ÜÇ@ñ‰ì�’äß@LåíŠzjÛb�i@òîßý�⁄a

@Loã�ã⁄aRTOTORPQQâN 

� @@@ÙÛb��½a@lŠ�Óc@ó�ÜÇ@�Ì–Ûa@�Š’Ûa@@@ÙÛb��½a@lŠ�Óc@ó�ÜÇ@�Ì–Ûa@�Š’Ûa@@@ÙÛb��½a@lŠ�Óc@ó�ÜÇ@�Ì–Ûa@�Š’Ûa@@@ÙÛb��½a@lŠ�Óc@ó�ÜÇ@�Ì–Ûa@�Š’Ûa@@@@@@@Ù�Ûbß@âb�ß⁄a@kçˆ�ß@µg@@@Ù�Ûbß@âb�ß⁄a@kçˆ�ß@µg@@@Ù�Ûbß@âb�ß⁄a@kçˆ�ß@µg@@@Ù�Ûbß@âb�ß⁄a@kçˆ�ß@µg@L
@@@@@p@LŠí…‰†�Ûa@†�àª@å�i@†�»c@pb�×�Ûa@ìic@òßýÈÛa@Z…@O@@óÐĐ�–ß

@Ò‰bÈ½a@‰a…@LïÐ•ë@Þbà×–ñŠçbÔÛaMŠ’äÛa@ƒí‰bm@L@Z†uìí@üN 

� Lð‰b‚jÛa@|îz•Lð‰b‚jÛa@|îz•Lð‰b‚jÛa@|îz•Lð‰b‚jÛa@|îz•@@@Lð‰b�‚jÛa@ÝîÇb�g@åi@†àª@�a†jÇ@ìic@âbß⁄a
p@Z@@@@ñb�väÛa@Öì��@‰a…@LŠ�•bäÛa@Š•bã@åi@�ç‹@†àªM@@pë��iM@@L
Â@Z@µëþaQTRR�çN 

� ñ‰bu⁄a@ÚìØ•ñ‰bu⁄a@ÚìØ•ñ‰bu⁄a@ÚìØ•ñ‰bu⁄a@ÚìØ•@Z@Z@Z@ZòîÔîjĐm@òîÜî•dm@òîèÔÏ@ò�a‰…òîÔîjĐm@òîÜî•dm@òîèÔÏ@ò�a‰…òîÔîjĐm@òîÜî•dm@òîèÔÏ@ò�a‰…òîÔîjĐm@òîÜî•dm@òîèÔÏ@ò�a‰…@@@å��y@å�i@†ßby@L
@æbàî½a@‰a…@Lñ�ßM@ābíŠÛaMÂ@@L@Z@µëþaQTRY�çN 
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� @@òîßý��⁄a@ÚìØ–Ûa@@òîßý��⁄a@ÚìØ–Ûa@@òîßý��⁄a@ÚìØ–Ûa@@òîßý��⁄a@ÚìØ–ÛaIIII@Õ�í‰ìnÛa@Õ�í‰ìnÛa@Õ�í‰ìnÛa@Õ�í‰ìnÛa@H@H@H@H@@@b�ëa†�më@ñŠ�•bÈ½a@b�èmbÔîjĐmë@@@b�ëa†�më@ñŠ�•bÈ½a@b�èmbÔîjĐmë@@@b�ëa†�më@ñŠ�•bÈ½a@b�èmbÔîjĐmë@@@b�ëa†�më@ñŠ�•bÈ½a@b�èmbÔîjĐmë@L
…O@@@@@@@@@ïßý��⁄a@é�ÔÐÛa@É�à�@â†�Ôß@s�¡@Lå��îª@†�»c@†�àª@…aûÏ

@é���m‰ë…@¿@ïÛë†���Ûa@ZQY@¿@ñ†���ÔÈä½aë@L@@òÓ‰b���’Ûa@ñ‰b���ßgQM
UOUOQTSP�çN 

� @@òîßý��⁄a@ÚìØ–Ûa@@òîßý��⁄a@ÚìØ–Ûa@@òîßý��⁄a@ÚìØ–Ûa@@òîßý��⁄a@ÚìØ–ÛaIIII@Õ�í‰ìnÛa@Õ�í‰ìnÛa@Õ�í‰ìnÛa@Õ�í‰ìnÛa@H@H@H@H@@@b�ëa†�më@ñŠ�•bÈ½a@b�èmbÔîjĐmë@@@b�ëa†�më@ñŠ�•bÈ½a@b�èmbÔîjĐmë@@@b�ëa†�më@ñŠ�•bÈ½a@b�èmbÔîjĐmë@@@b�ëa†�më@ñŠ�•bÈ½a@b�èmbÔîjĐmë@L
…O@@ïÛë†�Ûa@ïßý�⁄a@éÔÐÛa@Éà�@â†Ôß@s¡@LŠàÇ@áîÜ§a†jÇ@†àª

ém‰ë…@¿@ZQY@òÓ‰b’Ûa@ñ‰bßg@¿@ñ†ÔÈä½aë@LQMUOUOQTSP�çN 

� �a‰…@Õí‰ìnÛa@pbîÜàÇë@òí‰bvnÛa@ÖìÔ§a@âa†‚n�bi@ÝíìànÛa@†ÔÇ�a‰…@Õí‰ìnÛa@pbîÜàÇë@òí‰bvnÛa@ÖìÔ§a@âa†‚n�bi@ÝíìànÛa@†ÔÇ�a‰…@Õí‰ìnÛa@pbîÜàÇë@òí‰bvnÛa@ÖìÔ§a@âa†‚n�bi@ÝíìànÛa@†ÔÇ�a‰…@Õí‰ìnÛa@pbîÜàÇë@òí‰bvnÛa@ÖìÔ§a@âa†‚n�bi@ÝíìànÛa@†ÔÇ@ò@ò@ò@ò
òã‰bÔß@òîÜî•dm@òîÜîÜ¤òã‰bÔß@òîÜî•dm@òîÜîÜ¤òã‰bÔß@òîÜî•dm@òîÜîÜ¤òã‰bÔß@òîÜî•dm@òîÜîÜ¤…@L@O@@@…@ë@á�zÜ½a@å»ŠÛa†�jÇ@†�»c@O@@…ì�àª

@@Â@@Lo�íìØÛa@ò�Èßb�@ïàÜÈÛa@Š’äÛa@�Ü©@Lð‰†äØÛa@†»c@Z@µëþa
RPPTâN 

� @@@òîÜî�•dm@ò��a‰…@Lòîßý�⁄a@Ò‰b–½a@¿@ñ†vn�½a@ÝíìànÛa@…ìÔÇ@@@òîÜî�•dm@ò��a‰…@Lòîßý�⁄a@Ò‰b–½a@¿@ñ†vn�½a@ÝíìànÛa@…ìÔÇ@@@òîÜî�•dm@ò��a‰…@Lòîßý�⁄a@Ò‰b–½a@¿@ñ†vn�½a@ÝíìànÛa@…ìÔÇ@@@òîÜî�•dm@ò��a‰…@Lòîßý�⁄a@Ò‰b–½a@¿@ñ†vn�½a@ÝíìànÛa@…ìÔÇ
òîÔîjĐmòîÔîjĐmòîÔîjĐmòîÔîjĐm…@L@O@@@æb�àî½a@‰a…@Lñ��ß@å�y@åi@†ßbyM@@āb�íŠÛaMÂ@@L@Z
@µëþaQTSR�çN 

� Lô�ØÛa@ôëbnÐÛaLô�ØÛa@ôëbnÐÛaLô�ØÛa@ôëbnÐÛaLô�ØÛa@ôëbnÐÛa@ÕîÜÈmë@ÕîÔ¤@Lòîàîm@åia@åí†Ûa@ïÔm@âbß⁄a@Z@†àª
@@@@ò�îàÜÈÛa@k�nØÛa@‰a…@Lb�ĐÇ@‰…bÔÛa†jÇ@óÐĐ–ßëM@@pë��iMÂ@@L@Z

@µëþaQTPX�çN@ @
� ð‰b‚jÛa@|îz•@�Š’i@ð‰bjÛa@|nÏð‰b‚jÛa@|îz•@�Š’i@ð‰bjÛa@|nÏð‰b‚jÛa@|îz•@�Š’i@ð‰bjÛa@|nÏð‰b‚jÛa@|îz•@�Š’i@ð‰bjÛa@|nÏ@@@@@@å�i@ï�ÜÇ@å�i@†�»c@ÅÏb�§a@L

p@LïãýÔ�ÈÛa@Švy@Z@òÏŠÈ½a@‰a…@LkîĐ¨a@åí†Ûa@kªM@@pë��i@L
Š’äÛa@ƒí‰bm@Zü†uìí@N 



  

 ٢٤٤ 

�
���
�א	�����ذא��א���ض�א��ص�ودو �
�����א������ 

 

� òÛìÔä½a@áîÔÛa@¿@Ú�’½a@‰bàrn�üa@†ÔÇë@o��Ûa@ñŠØÏòÛìÔä½a@áîÔÛa@¿@Ú�’½a@‰bàrn�üa@†ÔÇë@o��Ûa@ñŠØÏòÛìÔä½a@áîÔÛa@¿@Ú�’½a@‰bàrn�üa@†ÔÇë@o��Ûa@ñŠØÏòÛìÔä½a@áîÔÛa@¿@Ú�’½a@‰bàrn�üa@†ÔÇë@o��Ûa@ñŠØÏ…@L@O@��y
Â@@LÑÛû½a@Š’ã@LðŠ–½a@Z@LµëþaQYXUâN 

� @kí‰†��nÛaë@tì��zjÜÛ@ïßý���⁄a@†��èÈ½a@÷ìßb��Ó@kí‰†��nÛaë@tì��zjÜÛ@ïßý���⁄a@†��èÈ½a@÷ìßb��Ó@kí‰†��nÛaë@tì��zjÜÛ@ïßý���⁄a@†��èÈ½a@÷ìßb��Ó@kí‰†��nÛaë@tì��zjÜÛ@ïßý���⁄a@†��èÈ½a@÷ìßb��Ó@@Ù��äjÜÛ@Éib��nÛa
@òîàänÜÛ@ïßý�⁄awww.ibisonline.net@ 

� ³ß@åÇ@ÊbäÔÛa@Òb’×³ß@åÇ@ÊbäÔÛa@Òb’×³ß@åÇ@ÊbäÔÛa@Òb’×³ß@åÇ@ÊbäÔÛa@Òb’×ÊbäÓ⁄a@ÊbäÓ⁄a@ÊbäÓ⁄a@ÊbäÓ⁄a@@@Lïmì�èjÛa@�ãìí@åi@‰ì–äß@ƒî’Ûa@L
p@Z@@k�nØÛa@�bÇ@‰a…@LðëbäšÛa@´ßc@†àªM@pë��iMÂ@@L@Z@µëþa

QTQW�ç 

� ò��û½aò��û½aò��û½aò��û½a@@@@˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡˜b¨a@āŠÌÛa@pa‡@ISPVH…@L@O@@@@L@LðŠ�ÔÛa@ï�ÜÇ@†�àª
@ûàÜÛ@ò��ÈuaŠ½aë@òj���b�a@ò��÷îç@µg@ò��ßŞ†Ôß@ò���a‰…pb����@@ò��îÛb½a
@@@@@n×†�Ûa@É�Óìß@ó�ÜÇ@ñ‰ì�’äß@LåíŠzjÛb�i@òîßý�⁄a@@@òØj�‘@ó�ÜÇ@‰ì
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  هـ١٤٣٤ العام خلال الانجازات من بالعديد الجمعية قامت
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 : ا قامت التي الانجازات تلك أبرز لكم نضع وهنا
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