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 المآخذ الشرعية المرتبطة بالصكوك:  دراسة فقهية وتطبيقات عممية
 محمد الشيخ عبد الله

 صوله بجامعة محمد بن زايد لمعموم الإنسانيةقسم الفقه وأ
 Mohamed.abdellah@mbzuh.ac.ae البريد الإلكتروني :

 ممخص: ال

تعتبر الصكوك من أدوات التمويل الإسلبمي الرائدة في مجال اليندسة المالية،  
وقد أثبتت نجاعتيا في توفير السيولة النقدية وتنمية المجتمعات، وتعتبر مخرجا 

اجحا،  إلا أن ىناك جممة من الإشكالات الفقيية التي تحتاج مزيد إسلبميا ن
مناقشة وتحميل؛ لذلك ناقش ىذا البحث بيع المشاع وعلبقتو ببيع الصك وتداولو، 
شكالية ممكية حممة الصكوك، والشروط المنصوصة في نشرة الإصدار، وما  وا 

توصل وفي الأخير يتوىم من صورية في العقد وعلبقتو ببيع الوفاء وبيع العينة،
البحث إلى بعض الصور التي تحتاج مزيد ضبط، وتقييد في الإجراءات بعيدا 
عن الصور المحرمة، مثل صكوك الإجارة المنتيية بالتمميك، والبيع بالقيمة 

 السوقية.

 التمويل . –الصكوك –المرتبطة  –الشرعية  –المآخذ الكممات المفتاحية : 
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Jurisprudential sockets related to the financial 

instruments.  

A study of jurisprudential perspectives and 

implementation.  

Mohammed Sheikh Abdullah 
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Abstract 

Islamic bonds - “Sukuk” - constitute one of the pioneering 

Islamic financing tools in the field of financial engineering. 

They have proven efficient in providing liquidity and 

developing societies, and are considered an effective Islamic 

solution. There are a plethora of issues that need debating 

and analysis. This research probes into the selling of the 

commons and its relationship with the trading of bonds; the 

issue of bondholders; the specified conditions in the fund 

prospectus; and the fancied fraud in the contracts and its 

relationship with “wafaa contracts”, the sales with the option 

to purchase, and “baya ayyinah”, sale on a sample. The 

research concludes that there are instances that need more 

parameters and restrictions in the procedures so as not to 

draw near the forbidden ones, such as “Ijarah” leasing 

contracts ending with ownership, selling at market value. 

The researcher used a descriptive, analytical method, 

Keywords: Intakes - Legitimacy - Associated - Sukuk - 

Financing. 
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 امة:مقدمة ع
التمويل مطمب ضروري لمتجاارة والتباادل، وكانات الحاجاة لمتمويال تساتوفى 
ماااان خاااالبل الأسااااوان مباشاااارة، دون أن تكااااون ىناااااك م سسااااات متخصصااااة فااااي 
التموياااال؛  ومااااع تطااااور الحياااااة، وظيااااور الثااااورات الصااااناعية والتجاريااااة، ودخااااول 

رت صاورا الشركات المساىمة والشخصيات الاعتبارية والبنوك سون التمويل، ظيا
متعااددة لمتموياال الربااوي المحاارم عاان طرياان السااندات، وأذون الخزانااات، والتموياال 
المباشااار مااان البناااوك عااان طريااان الفائااادة، ولأن شاااريعتنا قابماااة لمتجدياااد والتطاااوير 

منتجااا جديادا نسااتطيع ماان خلبلااو  العمماااء والتعامال مااع مسااتجدات العصار ىناادس
صوصياتيا في الإدارة، مستفيدين تمويل الم سسات والشركات مع الحفاظ عمى خ

ماااان جممااااة ماااان العقااااود الفقييااااة المسااااماة فااااي الفقااااو الإساااالبمية، مثاااال المشاااااركة 
والمضااااااربة، ومعتمااااادين عماااااى قواعاااااد الشااااارع فاااااي تسااااااوي الأربااااااح والمخااااااطر، 
مساتعينين بجمماة مان الإجاراءات العصارية فاي دراساة الجادوى، وقاد خااض  مااار 

إلا أنااو عنااد التطبياان تظياار فااي التفاصاايل  موضااوع البحااث الكثياار ماان الباااحثين
 بعض الإشكالات التي سنعالجيا في ىذا البحث

 الدراسات السابقة: 
ىناك العديد من الأبحاث الجادة التي تناولت الإشكاليات الشرعية المتعمقاة 

 بالصكوك نجمل منيا الآتي:
 الصااااكوك قضااااايا فقييااااة واقتصااااادية إعااااداد د. معبااااد عمااااي الجااااارحي د. عبااااد-ٔ

العظااايم جااالبل أبوزياااد بحاااث منشاااور فاااي الااادورة التاساااعة عشااار لمجماااع الفقاااو 
 الإسلبمي الشارقة.

وقااد تناااول البحااث العديااد ماان الإشااكاليات الشاارعية، وقااد اسااتفدنا منااو فااي 
 إبراز التصور الشرعي لممسائل الفقيية.

https://al-التصاااااكيك والصاااااكوك الإسااااالبمية د.عباااااد الجباااااار الشااااابياني   -ٕ
bonds-checks-sabhany.com/index.php/articles/islamic 

ويعتباار البحااث ماان أوائاال الأبحاااث التااي تناولاات فمساافة التصااكيك الإساالبمي، 
 وقد استفدنا منو في بناء اليياكل الوقفية المتعمقة بالصكوك الإسلبمية.

https://al-sabhany.com/index.php/articles/islamic-checks-bonds
https://al-sabhany.com/index.php/articles/islamic-checks-bonds
https://al-sabhany.com/index.php/articles/islamic-checks-bonds
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الإشاااكالات الشاااارعية المتعمقااااة بكصاااادارات الصااااكوك الأسااااتاذ الاااادكتور سااااعيد  -ٖ
محماااد باااوىراوة الأكاديمياااة العالمياااة لمبحاااوث الشااارعية فاااي المالياااة الإسااالبمية 

 ماليزيا 
البحااث أثااار جممااة ماان القضااايا الميمااة مثاال الشااروط فااي نشاارة الإصاادار 

الصاااااكوك فاااااي  ومااااادى وملبءمتياااااا لمشاااااروط الشااااارعية، كاااااذا واقاااااع قضاااااية ممكياااااة
 الإصدارات الماليزية، ونحوىا من القضايا الميمة.

دراساااة قضاااية ممكياااة الصاااكوك مااان وجياااة نظااار بعاااض الم سساااات المالياااة  -ٗ
الإسلبمية عبد الرزان مالك كابا  جامعة العموم الإسلبمية،  بحث منشور في 

  :journals.iium.edu.my/iiibfhttps//مجمة التراث 
ويعتباار ىااذا  البحااث ماان أحاادث الأبحاااث التااي نشاارت فااي الصااكوك، وقااد 
أباااارز الباحااااث مااااا يتعماااان بواقااااع ممكيااااة الصااااكوك فااااي الم سسااااات الماليااااة ذات 

 الإختصاص والرقابة عمى الإصدار لمصكوك.
 الإشكال الذي يعالجه البحث 

الصااكوك عنااد التطبياان العممااي يعااالا البحااث جممااة ماان المآحااذ المتعمقااة ب
منيا: العلبقة بين تداول الصاك وبياع المشااع، وممكياة حمماة الصاكوك، والشاروط 
ومنافاتيااا لمقتضااى العقااد، والصااورية فااي العقااود وعلبقااة العقااد ببيااع الوفاااء وبيااوع 

 العينة.
سنحاول تحديد ىذه المآخذ والإجابة عمييا انطلبقا من مقاربة عممية تنتيا 

 وصفي بشقيو الاستقرائي والتحميمي وفن الخطة الآتية:المنيا ال
 محاور الدراسة: 

 ضبط المفاهيم المتعمقة بموضوع البحث -1
 تداول الصك وبيع المشاع في الفقه الإسلامي.-2
 إشكالية ممكية حممة الصكوك. -3
 إشكالية الشروط ومدى منافاتها لمقتضى العقد في الصكوك. -4
 ببيع الوفاء وبيع العينة.الصورية في العقد وعلاقة العقد -5
 

https://journals.iium.edu.my/iiibf
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 أولا: مفهوم الصكوك وحكمها وخصائصها الشرعية.
ورد مصاااطمل الصاااك فاااي المصاااادر الم وياااة العتيقاااة والحديثاااة بعااادة معاااان 

 أقربيا إلى المعنى الاصطلبحي: 
الكتاااب لالااذكرذ الااذي يقصااد بااو عنااد الفقياااء وثيقااة الاادين، والمقصااود بااو 

ية القيمة تمثل أعيانا ومنافع وخدمات ... مبنياة حديثا: إصدار أوران مالية متساو 
 عمى مشروع استثماري يدر دخلب.

/ ٛٚٔوعمى ىذا الأساس عرف المجمع الفقيي التصكيك في قراره رقم:  ل
ذ التصكيك بأنو: " إصدار وثائن أو شيادات مالية متساوية القيماة تمثال ٜٔ/ ٗل

و حقااون أو خماايط ماان حصصااا شااائعة فااي ممكيااة موجااودات ل أعيااان أو منااافع أ
الأعيااااان والمنااااافع والنقااااود والااااديون قائمااااة فعاااالب أو ساااايتم إنشااااا ىا ماااان حصاااايمة 

 الاكتتاب". وتصدر وفن عقد شرعي وتأخذ أحكامو.
ذا تأممنااا ىااذا التعريااف نجااده يخاارج بشااكل واضاال السااندات التقميديااة التااي و  ا 

 ذٙ/ ٔٔ/ ٕٙتمثل ديونا وفوائد صدر بتحريميا القرار رقم:  ل
لصااك إذن يمثااال حصاااة شاااائعة فااي المشاااروع الاااذي أذصااادرت الصاااكوك فا

لإنشائو أو تمويمو وىو قابل لمتداول بالضوابط الشرعية التاي سانبينيا لا حقاا، وقاد 
 استثمر في مجال الصكوك الكثير من البنوك وخاصة البنك الإسلبمي لمتنمية.
ة وتعناااي عممياااة إصااادار الصاااكوك طرحياااا للبكتتااااب فاااي الأساااوان الماليااا

حسب النظم والقواعد المرعية، وذلك بتوجيو مُصدر الصك إيجاباً إلى الجميور 
يعرض فيو الدخول معو في تمويل مشروع استثماري معين بموجب عقد معين، 
ويكون اكتتابيم بياذه الصاكوك إعلبنااً لقباوليم. والمقصاود بالاكتتااب ىاو تحدياد 

متمااااول لم اااارض حجاااام التموياااال الااااذي يقباااال المكتتااااب وضااااعو تحاااات تصاااارف ال
 ٔالمسمى في نشرة الإصدار.

                                                 
-https://alالتصكيك والصكوك الإسلبمية د.عبد الجبار الشبياني   - ٔ

sabhany.com/index.php/articles/islamic-checks-bonds 



 

 

 

 

677  

وقد تكيّف نشرة الإصدار عمى أنيا دعوة لمتعاقد، ويكيّاف الاكتتااب عماى 
أنو إيجاب موجو إلى مصادر الصاكوك لالمتماولذ وتكاون موافقتاو عماى تساجيل 
ىذا الاكتتاب إعلبناً لقبولو وانعقاد العقد، وفي ذلك ضبط لعممية الإصادار وىاو 

الفقااااو الإساااالبمي وىيئااااة المحاساااابة والمراجعااااة بصاااادد تأشااااير  ماااا اختاااااره مجمااااع
 أطراف العقد ومراحل التعاقد.

بجممااة ماان الخصااائص أىميااا: تمثياال حصااة شااائعة،  وتختتتص الصتتكوك
ينتفااي فييااا ضاامان الماادير ويشااترك الجميااع فااي الااربل والخسااارة مااع عاادم تحديااد 

 نسبة معينة لصاحب الصك مسبقا
رت الشاااروط والضاااوابط التاااي ناااص عميياااا الجاااواز إذا تاااوف وحكتتتم الصتتتكوك

العمماء وتعتبر أداة استثمارية بديمة عن السندات التقميدياة التاي تمثال ديوناا وفوائاد 
 نص العمماء عمى تحريميا.

 ذٖ/ٕٓلٛٛٔوأىم ىذه الضوابط وفن قرار المجمع الفقيي رقم: 
عدالاة تحقين الصكوك لممقاصد الشرعية القائماة عماى تعزياز التنمياة وتحقيان ال-ٔ

 بين الطرفين.
تحقن العقود المتعمقة بالصكوك بمقتضاياتيا الشارعية مان حياث ثباوت الممكياة -ٕ

 والقدرة عمى التصرف وتحمل الضمان،
تضمين وثائن الصكوك الآليات اللبزمة لضمان التطبين والتأكد من خموه مان -ٖ

 الصورة والحيل.
ات الربوياااة مااان الاساااتيفاء لمفااارون الجوىرياااة والأساساااية باااين الصاااكوك والساااند-ٗ

 حيث الييكمة والتصميم والتركيب
 تداول الصك وبيع المشاع في الفقه الإسلامي بدون فرز: ثانيا: 

انتقال الصك من شخص لآخر من التصرفات الشرعية، بشارط أن تمثال 
الصكوك ممكية تامة؛  لذلك يجب أن تمثل الصكوك القابمة لمتداول ممكياة تاماة 

ويجاب عمااى مادير الصاكوك إثباتيااا فاي سااجلبتو،  لحاممياا فاي أصااول حقيقياة ،
ولا تااداول صااكوك ممكيااة منااافع الأعيااان الموصااوفة فااي ذمااة قباال تعيااين العااين 
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التي تستوفى منيا المنفعة، إلا بمراعاة أحكام التصرف في الديون،  فكذا تعينت 
 جاز التداول.

ولأن الصكوك تمثل حقون ممكية في موجوداتيا عماى سابيل المشااع باين 
الشركاء من حمماة الصاكوك، وعمياو فحامال الصاك عنادما يبياع صاكا إنماا يبياع 

 حقا  ير معين.
عرفااات الماااادة  جااااء فاااي مجماااة الأحكاااام العدلياااة فاااي تعرياااف المشااااع :" 

ذ مااان مجماااة الأحكاااام العدلياااة المشااااع بأناااو: "ماااا يحتاااوي عماااى حصاااص ٖٛٔل
ى كال جازء شائعة كالنصف والربع والسدس و ير ذلك من الحصص السارية إلا

 من أجزاء المال منقولًا كان أم  ير منقول"
ولقد سميت الحصة السارية في المال المشترك حصة شاائعة وذلاك لعادم 

وقاد عارف الممكياة الشاائعة بعاض تعيينيا في أي قسم من أقساام الماال الشاائع، 
الباااحثين المعاصاارين بقولااو: "ىااي مااا تعمقاات بجاازء نساابي  ياار معااين ومحاادد، 

ة ماان المااال الشااائع مشااتركة بااين جميااع الشااركاء فااكذا كاناات الاادار وتكااون كاال ذر 
مثلًب مشتركة بين خمسة أشخاص فكن لكل واحد مانيم الخماس فاي كال ذرة مان 

 ٔذراتيا دون الاستئثار بنصيب معين منيا"
لكل شريك في الشيوع يممك حصاتو ممكااً تامااً ، ولاو أن يتصارف فيياا،  

مميا بحيااث لا يمحاان الضاارر بحقااون سااائر وأن يسااتولي عمااى ثمارىااا، وان يسااتع
م  ٖ،ٕ/ٔٙٓٔ/ا م.ل، ٖ٘ٛ/ا م.س، ٔٛٔم.م ، ٕٙٛالشركاءذ يراجاع: الماادة 

 من القانون الأردني.
إنَّ الشريك في المال الشائع المالاك لجازءم مناو يُعاد مالكااً لاو ممكياة تاماة، 

جاازاء وذلااك لأنَّ حصااتو الشااائعة التااي يممكيااا تنتشاار وتتفاارن فااي كاال جاازءم ماان أ
نْ كانت تامة إلا أنياا تُعاد مُقيادة فالب يحان  المال الشائع،  ير أنَّ تمك الممكية وا 
لو أن ينتفاع بكال الماال الشاائع أو جازءم مناو وذلاك لأناو يُعاد قاد انتفاع بماا يممكاو 

                                                 
ذ ٘ينظر للبستزادة بحث تصرف الشريك في الممكية الشائعة : دراسة قانونية فقيية مقارنة ص ل - ٔ

 إعداد  خالد سمطي نواف السنجلبوي، 
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ىااو ويممكااو  يااره، وكااذا لااو تصاارف الشااريك أي تصاارف فااي المااال الشااائع قباال 
الشاائع فتصارفو يكاون واقعااً عماى ماا يمماك القسمة في أي جزءم من أجزاء المال 

 ٔوما يممك  يره
 هل يجب مراعاة أحكام الشفعة في بيع الصكوك: 

الشاافعة ماان الحقااون التااي يمكاان التنااازل عنيااا بعااد حاادوث سااببيا وىااو  
الممك، فيممك الشريك أن يتنازل عن حقو بالشفعة بعد التممك، والعرف التجااري 

د الاكتتااااب لمصاااكوك يُعمااام لكااال مكتتِاااب أن معتبااار فاااي ىاااذا. وعمياااو، فكناااو عنااا
لشاااركائو مااان حمماااة الصاااكوك الحااان فاااي بياااع حصصااايم الممثماااة فاااي الصاااكوك 
للآخاارين وأن العاارف جااار بااذلك. وليااذا جاااز لحممااة الصااكوك أو الأساايم البيااع 
لأجنبااااي. عممااااا أن مجمااااة الأحكااااام العدليااااة قااااد نصاااات عمااااى عاااادم اشااااتراط إذن 

الشائعة "يصل بيع الحصة المعموماة الشاائعة الشريك عن بيع الحصة المعمومة 
 من مجمة الأحكام العدلية  ٕ٘ٔالمادة  بدون إذن الشريك".

 ومما سبق يمكن تمخيص الآتي:
أىاام الساامطات التااي يمنحيااا حاان الممكيااة للئنسااان ىااو التصاارف وبيااع الجاازء -ٔ

المشاع داخل في حن التصرف، وخاصية التداول لمصكوك  يعني التصرف 
طاااارن التصاااارف الشاااارعية، كااااالبيع والاااارىن واليبااااة، سااااواء كااااان  فييااااا بكاااال

التصاارف ماااع مصاادر الصاااكوك بكطفاااء الصاااك أو اسااترداده، أو ماااع  ياااره. 
 وىذا التصرف يخضع لإرادة طرفي التصرف وقانون العرض والطمب.

القاعدة العامة الممكية في الشيوع كالممكية في المفرزة، تشتمل عمى عناصر -ٕ
والتصكيك في حقيقتو عباارة    ٕ، والاستعمال، والتصرف. ثلبثة، الاست لبل

عن تقسيم ما يمثمو الصك مان أعياان ومناافع وحقاون وأنشاطة إلاى حصاص 
متساااوية، ثاام إصاادار صااكوك بقيمتيااا ، فيااذا التقساايم والتجاازأة لا يتعارضااان 

                                                 
الأستاذ المشارك في  -كمية التربية  إيجار المال الشائع في الفقو الإسلبمي د. مازن مصباح صباح - ٔ

 .لفقو المقارنا
 ٖٗٛعبد الرزان ص -السنيوري   - ٕ
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ماااع مباااادي الشاااريعة الإسااالبمية وأحكامياااا ، بااال يتفقاااان ماااع مبااادأ الحصاااص 
لمشااركة فيياا ، بال إن الشاركة ا عقاداً أو ممكااً ا تعناي ىاذه الشاائعة وجاواز ا

 البياااوع ، وأن كااال شاااريك مشاااترك ماااع شاااريكو الآخااار أو شاااركائو فاااي المماااك 
أو فااااي المشااااروع بنساااابة شااااائعة ، فمااااا الأساااايم ، أو صااااكوك الاسااااتثمار إلّا 
تعبياااار عاااان ىااااذه النساااابة الشااااائعة ماااان موجااااودات الشااااركة ، أو ماااان العااااين 

 بيل شركة الممك.الممموكة عمى س
بيع المشاع في الصكوك لا يتوقع فيو ضرر لمشاريك وذلاك أن بنياة الصاك  -ٖ

القانونية مقسمة تقسيما متساويا، وىنااك أطار تشاريعية مسابقة الإعاداد تمانل 
لمشريك حن التداول لمصك، مع عدم الضرر وي يد ىذه الخصوصية تعريف 

حصصًااا شااااائعة فااي ممكيااااة ًالصااكوك بأنيااا:" وثااائن متساااااوية القيمااة تمثاال 
أعياااااان أو مناااااافع أو خااااادمات أو فاااااي موجاااااودات مشاااااااروع معاااااين أو نشااااااط 
اسااتثماري خاااص، وذلااك بعااد تحصاايل قيمااة الصااكوك وقفاااال باااب الاكتتاااب 

 .  ٔوبدء اسااتخداميا فيما أصدرت من أجمو"
 ثالثا إشكالية ممكية حممة الصكوك: 

ية، فالتممك ىو ثمرة البيع، وما يتبع من لوازم البيع في الشريعة نقل الممك
التممك من رىن وبيع وتداول ونحوه ثمرة ىذه الصفقة التي انتيت بالتمماك، ولاذا 
يظاال التسااا ل قائمااا فااي مشااروعية الصااكوك لا ساايما أن  البيااة الصااكوك التااي 
صدرت قائماة عماى الأصاول، ويانص فاي نشارة الإصادار عماى الممكياة النفعياة، 

ناادما ياانص أنااو عنااد تعثاار المنشاال أو المصاادر لمصااكوك عاان ويازداد التسااا ل ع
 دفع العوائد لا يجوز لحممة الصكوك التصرف في الأصول محل الصكوك.

وقااد فصّاال ىااذه المعاااني بصااورة واضااحة المعيااار الشاارعي الصااادر عاان 
 ٚٔىيئااااة المحاساااابة والمراجعااااة لمم سسااااات الماليااااة الإساااالبمية، المعيااااار رقاااام 

                                                 
 ذ  ٚٔمعايير الأيوفي ، معيار الاستثمار رقم ل - ٔ
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، ناذكره AAOIFIر كما أكده قرار المجمس الشرعي لا الخاص بصكوك الاستثما
 لأىميتو:

أولًا: يجااااب أن تمثاااال الصااااكوك القابمااااة لمتااااداول ممكيااااة حممااااة الصااااكوك 
بجميااع حقوقياااا والتزاماتياااا، فااي موجاااودات حقيقياااة ماان شاااأنيا أن تتمماااك وتبااااع 
شااارعاً وقانونااااً، ساااواء أكانااات أعيانااااً أم مناااافع أم خااادمات، وفقااااً لماااا جااااء فاااي 

. ٕ\ٔ\٘ذ وبناااد ٕذ بشاااأن صاااكوك الاساااتثمار، بناااد لٚٔلمعياااار الشااارعي رقااام لا
ويجب عمى مدير الصكوك إثبات نقل ممكية الموجودات في سجلبتو وألا يبقييا 

 في موجوداتو.
 ثانيااااً: لايجاااوز أن تمثااال الصاااكوك القابماااة لمتاااداول الإيااارادات أو الاااديون، 

داتيا، أو محفظة لياا ذماة مالياة إلا إذا باعت جية تجارية أو مالية جميع موجو 
قائمااة لاادييا ودخماات الااديون تابعااة للؤعيااان والمنااافع  ياار مقصااودة فااي الأصاال 

 ذ بشأن الأوران المالية.ٕٔوفن الضوابط المذكورة في المعيار الشرعي رقم ل
 ويمكن تمخيص أهم الإشكاليات في الآتي:

كوك عمااى أن تشاابو العمميااة قرضااا مضاامونا ماان حممااة الصااكوك لمنشاال الصاا –
 يعيده إليو بزيادة، تمثل الفرن بين سعر البيع وسعر الشراء. 

صااورية العقااد فااي التممااك، ويتحقاان ذلااك فااي حالااة إعسااار أو إفاالبس المنشاال  –
بماانعيم ماان النفاااذ إلااى الأصااول وبيعيااا، والتخفيااف ماان نساابة الضاارر، وىااذا 

ائنااين ياارجل  قضااية التااداين ماان انتقااال الأصااول. فحممااة الصااكوك مجاارد د
 كباقي الدائنين مما ي كد صورية العقد.

قااارار نتاااائا الأعماااال باعتباااارىم  – ألا يكاااون لحمماااة الصاااكوك حااان الإشاااراف وا 
أن تتاااولى  ٛٚٔمشااااركين لمشاااركة، ويتطماااب قااارار مجماااع الفقاااو الإسااالبمي 

دارتيا SPVشركات   1.إصدار الصكوك وا 

                                                 
دراسة تحميمية لمتطمبات القياس والإفصاح عن الأصول المالية إعداد د.كوثر كوثر الأبجي رسالة  - ٔ

 ذ  ٕٙٔٓماجستير في المحاسبة من كمية التجارة بني سويف  ل
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ىاو وحادة البنااء ويجاب عن ىذه التساا لات باااا" التميياز باين السايم الاذي 
التمويمية في رأسمال الشركة أو المشروع أو الصاندون أو المصارف الإسالبمي، 
والصااااك الااااذي ىااااو عبااااارة عاااان نساااابة مشاااااركة حاممااااو لمصاااادره لا فااااي الشااااركة 
الأصاامية؛ إنمااا فااي شااركة أمااوال جدياادة بااين المتمااول المنشاال وحممااة الصااكوك 

فاي الشاركة الجديادة لا فاي  والتي يمكن أن يكون الصك فييا بيذا المعنى سايماً 
 ٔالشركة المتمولة".

وفاي الفقاو الإسالبمي ىنااك شاركة الأماوال التاي تنقسام إلاى شاركة عنااان  
وشااركة مفاوضااة، فاايمكن أن نأخااذ ماان شااركة العنااان توساايع صاالبحيات منشاال 
الصكوك عمى حساب حممة الصكوك، قياسا عمى منل أحد الشركاء فاي العناان 

فيد من شركة المفاوضة، التساوي بين حممة الصكوك بالتصرف، ويمكن أن نست
ن كان ىناك خلبف فقيي في جواز شركة المفاوضة.   في النسب الممموكة، وا 

والأصاااااال أن تكااااااون الصااااااكوك إثباتاااااااً لمشاااااااركة مسااااااتمرة بااااااين الممااااااول 
والمتمااول، لكنيااا قااد تكااون إثباتاااً لمشاااركة مشااروطة تنتيااي بتمميااك أحااد طرفااي 

مماة الصاكوكذ لموجوداتياا وأسايميا وشخصايتيا القانونياة الشركة لالمنشل أو ح
 عملًب بمبدأ المخارجة وتنفيذاً لبنود نشرة الإصدار.

وتتعدد صكوك المشااركة حساب اعتباارات تحاددىا نشارة الإصادار، ومان 
ذلك صكوك المشاركة المطمقة، وصكوك المشاركة التي يشترط مصدرىا لنفساو 

 ذه الإدارة حن إدارة المشروع، أو حن تعيين ى
ويشااير بااوىراوة إلااى ذلااك بقولااو :"  ...وقااد أجاارت الأكاديميااة العالميااة   

بحثا في قاعدة البيانات المستقاة من مجمس الخادمات المالياة الإسالبمية، فتباين 
 ذ،Asset backed sukukأن عادد صافقات الصاكوك المدعوماة بالأصاول ل

                                                 
-https://alكوك الإسلبمية د.عبد الجبارا لسبياني التصكيك والص- ٔ

sabhany.com/index.php/articles/islamic-checks-bonds 
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لتاي ىاي صاكوك قائماة عماى قميمة جدا بالنسبة لم البية العظمى من الصاكوك  ا
 ٔذ" Asset-based sukukالأصول ل

 ويرجع أسباب ذلك الآتي:
 افتقار الحكومات والشركات إلى أصول مناسبة تشكل الأساس لعقد الإجارة.-ٔ
عدم ر بة الحكومات فاي التناازل عان أصاول عاماة بسابب أن بياع مثال تماك -ٕ

ى الاارأي العااام، الأصااول إلااى مسااتثمرين أجانااب قااد يخماان مشاااعر ساامبية لااد
 استحدثت صكوكا جديدة تم فيو دما  الأصول بالديون.

يجب التفرقة بين نوعين من تورين أو تصكيك الأصول وىما: التصكيك 
 المدعوم بالأصول والتصكيك القائم عمى الأصول:

" انتقاال ممكياة الأصاول محال التصاكيك  التصكيك المادعوم بالأصاول: ىاو -ٔ
ية بمعنى امتلبكيم أصول الصاكوك وبيعياا إذا إلى حممة الصكوك الإسلبم

 لزم وحدث تعثر" 
" لا تنتقااال ممكياااة الأصاااول محااال  التصاااكيك القاااائم عماااى الأصاااول: وفياااو  -ٕ

التصكيك من المنشل لحممة الصكوك بعقاد حقيقاى ولايس لادييم حان النفااذ 
للؤصاول وبيعياا عناد التعثار أو الإفالبس لأنيام لا يممكونياا قانونيااً "  ومان 

 ٕثمتو تطوير مطار مممكة البحرين.أم
 قرار مجمع الفقه الإسلامي بشأن ممكية الصكوك: 
 وقد جاء في قرارات الدورة التاسعة عشرة، ما يمي:

 لا يجاااوز أن يضااامن مااادير الصاااكوك قيماااة الصاااك إلا بعاااد تعاااد أو تقصاااير  ذٔ
 أو مخالفة الشروط المتفن عمييا.

                                                 
الإشكالات الشرعية المتعمقة بكصدارات الصكوك الأستاذ الدكتور سعيد محمد بوىراوة الأكاديمية  - ٔ

 العالمية لمبحوث الشرعية في المالية الإسلبمية ماليزيا
ميمية لمتطمبات القياس والإفصاح عن الأصول المالية إعداد د.كوثر كوثر الأبجي رسالة دراسة تح - ٕ

 ذ  ٕٙٔٓماجستير في المحاسبة من كمية التجارة بني سويف  ل
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بال يكاون بالقيماة الساوقية أو بالقيماة لا يجوز إطفاء الصك بقيمتو الاسامية،  ذٕ
 ٔالتي يتفن عمييا عند الإطفاء.

وىاااذا يتضااال أكثااار عنااادما ننظااار إلاااى الخصاااائص التاااي ذكرىاااا المجماااع 
 لمصكوك، وىي كالتالي: 

 ذ يمثل الصك حصة شائعة في ممكية حقيقية.ٔل
 ذ يصدر الصك عمى أساس عقد شرعي، ويأخذ أحكامو.ٕل
 لمضارب أو الوكيل أو الشريك المديرذ.ذ انتفاء ضمان المدير لاٖل
ذ أن تشااترك الصااكوك فااي اسااتحقان الااربل بالنساابة المحااددة وتحمّاال الخسااارة ٗل

بقدر الحصة التي يمثميا الصك، ويمنع حصول صاحبو عمى نسبة محددة 
 مسبقاً من قيمتو الاسمية أو عمى مبمغ مقطوع.

 ٕذ تحمل مخاطر الاستثمار كاممة.٘ل
  ٖة المعيار المحاسبي الجديد الأيوفي عن الصكوكالممكية في مسود

 الصكوك إلى نوعين: ٕٚٔٓقسم مسودة معيار محاسبة الصكوك عام 
، وقااد أدرج on balance sheetصااكوك ثابتااة عمااى ميزانيااة المصاادر -ٔ

، وصااكوك أصااول equityالمسااودة تحاات ىااذا النااوع صااكوك أصااول ممكيااة 
 Liability، وصااكوك ذات المديونيااة  quasi equityممكيااة جزئيااة 

Sukuk . 
 وصااااااكوك  ياااااار ثابتااااااة عمااااااى ميزانيااااااة المصاااااادر، باااااال ىااااااي تاااااازال عنيااااااا،-ٕ

 off balance sheet وقاد أدرجاات المساودة تحاات ىاذا النااوع الصااكوك ،

                                                 
 ذٗ/ٜٔل ٛٚٔقرار مجمع الفقو الإسلبمي في الدورة التاسعة عشرة، رقم القرار  - ٔ
م سسات المالية الإسلبمية عبد الرزان مالك دراسة قضية ممكية الصكوك من وجية نظر بعض ال - ٕ

كابا  جامعة العموم الإسلبمية،  بحث منشور في مجمة التراث 
https://journals.iium.edu.my/iiibf-

journal/index.php/ijaiwf/article/view/380/169 
ٖ [Exposure Draft (ver. 1.6) of] Financial Accounting Standard No. 29. 

Sukuk Isuance.P,9. 
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المزالااة ماان عمااى ميزانيااة المصاادر، واعتناات المسااودة فااي ىااذا الساايان ببيااان 
،  وكااااذلك Recognitionل حقيقااااة مااااا يعاااارف بمعيااااار الاعتااااراف بالأصااااو 

، ومااا يتعماان بيااا ماان De-recognitionمعااايير عاادم الاعتااراف بالأصااول 
 قضايا الربل والخسارة. 

يقول الدكتور عباد الارزان كاباا :" بالنسابة لمصاكوك التاي تكاون موجاودة  
عمى الميزانية العمومية لممصادر، فاكن مشاروع معياار محاسابة الصاكوك يعطاي 

كوك التي تبقى عمى ميزانية المصدر، فتذكر أن الميزانية تعريفا لموجودات الص
العموميااة لمصااكوك ىااي التااي تمتمااك الم سسااة الساامطة والقاارارات عمييااا، وذلااك 
فيمااا يتعماان باساااتخدام وتوزيااع الأماااوال، و يرىااا ماان الأماااور الأساسااية المتعمقاااة 

مطة بتمااك الموجااودات، مااع أن ىناااك حااالات لا تممااك فييااا الم سسااة القاارار والساا
الكامماااة عماااى ىاااذه الموجاااودات، لكااان فاااي كااال الأحاااوال تبقاااى بعاااض المخااااطر 

 ٔمحدقة ومتحممة من قبل الم سسة تجاه ىذه الموجودات." 
وحساااب المساااودة فاااكن الصاااكوك التاااي تكاااون قابماااة لمبقااااء عماااى ميزانياااة 

 :، تتمثل في ثلبثة أنواع من الصكوكرالمصد
لصااااكوك التااااي تمثاااال ممكيااااة ا -ٕالصااااكوك التااااي تمثاااال ممكيااااة مشااااتركة،  -ٔ 

والصااكوك التااي تمثاال التزامااات عمااى عاااتن المصاادر.  وكاال  -ٖجزئيااة، 
الصكوك التي تكون عمى الميزانية تحكمياا معاايير معيناة، وطبيعاة العقاد، 
والييكمااة، والمنااتا التااي تحكاام العلبقااة بااين المصاادر والشااركة ذات ال اارض 

 الخاص. 

                                                 
دراسة قضية ممكية الصكوك من وجية نظر بعض الم سسات المالية الإسلبمية عبد الرزان مالك  - ٔ

كابا  جامعة العموم الإسلبمية،  بحث منشور في مجمة التراث 
https://journals.iium.edu.my/iiibf-

journal/index.php/ijaiwf/article/view/380/169 
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و صاكوك ممكياة مشاتركة فاكن أما الصاكوك التاي تعتبار لحقاون ممكياةذ أ
ثلبثة شروط لمثل ىذه الصكوك حتى تكاون قابماة لمبقااء  تمسودة المعيار أوجب
  :عمى ميزانية المصدر

ا. أن تكااااون صااااكوكا تشاااااركية، وتتقاساااام المخاااااطر والأرباااااح بااااين المشااااتركين 
 جميعا.

ب. أن تكااون ماان أنااواع الصااكوك الدائمااة أو قابمااة لمتحوياال إلااى أساايم بطبيعااة 
 كمتو، أو تكون مزيجا من الإثنين. ىي

أن تكاااون مااان أناااواع الصاااكوك التابعاااة لجمياااع الالتزاماااات، أو شااابو حقاااون  -ج
 ممكية لمم سسات.

ونبيت المسودة عمى أنو ليس كل الصكوك التي ىي من قبيل المضاربة 
أو المشاااركة يمكاان تصاانيفيا عمااى أنيااا حقااوف ممكيااة، باال قااد تكااون الصااكوك 

اربة أو مشاااركة ولا تتااوفر فييااا شااروط لحقااون الممكيااة مصاانفة عمااى أنيااا مضاا
equityٔذ 

اشتتتراط مصتتدر الصتتكوك بقتتاء الأصتتول مستتجمة باستتمه ومدرجتتة فتتي 
 ( :Balance Sheetميزانيته         )

إذا اعتبرنا أنياا ساترجع إلياو بعاد عادد مان السانوات ، ىال يختماف الحكام 
ىذا الاشاتراط يتناافى ماع باختلبف الأصول ل عقارات ، معدات ، أسيم ذ ، إن 

مقتضااى عقااد البيااع القاضااي بنقاال الممكيااة ، وبالتااالي فيكااون شاارطاً باااطلًب وقااد 
ذ ضااامن الشاااروط ٚٔذ مااان المعياااار الشاارعي ذي الااارقم لٖ/ٛ/ٔ/٘نااص البناااد ل

العامااااة لصااااحة الصااااكوك : ل ...... أن لا يتضاااامن العقااااد شاااارطاً يتنااااافى مااااع 
 مقتضاه ، أو يخالف أحكامو ذ.

ى ىذا مخاطر قانونية تكمن في أن القوانين السائدة لا تعترف يترتب عم 
بممكياااة أحاااد لااابعض الأصاااول إلّا إذا ساااجمت رسااامياً لاااو وذلاااك مثااال العقاااارات ، 

                                                 
1 [Exposure Draft (ver. 1.6) of] Financial Accounting  Standard No. 29. 

Sukuk Isuance.P,11. 
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والأساايم ، ونحوىمااا ، وقاااد اشااترط البياااان المعتمااد ماان المجماااس الشاارعي حاااول 
الصااكوك أن تكااون ممكيااة موجااودات الصااكوك باساام حممااة الصااكوك وأن يكااون 

 اليا إلييم ممكناً من الناحية القانونية أيضاً . انتق
 ثالثا: إشكالية الشروط ومدى منافاتها لمقتضى العقد في الصكوك:

من الإشكالات الشرعية التي أثيرت حول الصكوك القائمة عمى الأصول 
والصااكوك ذات الأصااول الخفيفااة ىااي منافااات شااروطيا لمقتضااى العقااد، وىااذه 

 الي : الإشكالية عمى النحو الت
فااي صااكوك الإجاااارة يشااترط أن تكاااون الممكيااة نفعيااة أو يكاااون نقاال الممكياااة -ٔ

اسمي وليس حقيقي، فقد يكون المصدر لصكوك الإجارة شركة ذات  ارض 
ذ تناااوب عااان حمماااة الصاااكوك، وتبااااع أصاااول الصاااكوك لياااا SPVخااااص ل

ك وتنتقل ممكيتيا إلييا، بصفتيا أميناً لحممة الصكوك ووكيلًب عنيم، وعند ذل
ذ وأن حممااااة الصاااااكوك titleيقااااال إن ىااااذه الشااااركة تحااااتفظ بسااااند الممكيااااة ل

يممكاااون ممكياااة نفعياااة، وىاااذا  يااار صاااحيل فاااي نظااار الشاااريعة، لأن الممكياااة 
الحقيقيااة رقبااة ومنفعااة أو منفعااة فقاااط ممموكااة لحممااة الصااكوك، وتبقااى ماااع 

 الشركة المصدرة، بصفتيا أميناً ليم ووكيلًب عنيم.
مالك الصك فيو بالبيع إلا عماى المالاك الأول،  كاون  ويشترط عدم تصرف-ٕ 

 المنشل قدم وعدا بشراء الصكوك. 
صاااكوك المشااااركة والمضااااربة و يرىاااا التاااي يااانص فيياااا عماااى الوعاااد بشاااراء -ٖ

، الاذي يتنااول فاي ال الاب القيماة exercise priceالصاكوك بساعر التنفياذ 
 الأمور:  الإسمية لمصكوك زائد العوئد الدورية، وىنا جممة من

موجااودات الصاااكوك ممموكااة لحمماااة الصااكوك ممكياااة حقيقيااة، وبالتاااالي فاااكن -ٔ
 رميااا ىلبكيااا ل الياالبك الكمااي المااادي مثاال الياادم والحاارن وال اارنذ وتمفيااال 
ىاالبك مااادي جزئااي كانياادام أو احتااران الموجوداتذ،وخسااارتيالنقص القيمااة 

إلا مااا شاارط منااو  لأسااباب تجاريااةذ" عمااييم، و  نميااا لربحيااا وعائاادىاذ لياام
 لمدير الصكوك مضارباً أو شريكاً أو وكيلًب في الاستثمار.
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اشتراط ضمان ال ارم ل اليالبك أو التماف أو الخساارةذ عماى مادير الصاكوك  -ٕ
 شرط باطل لأنو ينافي مقتضى العقد، وىل يبطل العقد نفسو.

جاااارى العماااال فااااي صااااكوك الاسااااتثمار ل المضاااااربة والمشاااااركة والوكالااااة 
الاجارة والأعياان الما جرة إذا كاان الباائع لياذه الأعياان ماديراً أو وكايلًب وصكوك 

لمصكوك في الوعد بالشراءذ عمى تحديد ثمن الشراء بالقيمة الاسامية لموجاودات 
 الصكوك، أي بثمن يساوي رأس المال. 

وجميااور فقياااء العصاار يرفضااون ذلااك و ياارون أن ىااذا الوعااد لا يجااوز 
شاارط الضاامان عمااى ماادير الصااكوك، وشاارط الضاامان شاارعاً، لأنااو يعااد بمثابااة 

شاارط ينااافي مقتضااى العقااد، ولااو شاارط رب المااال عمااى المضااارب ضاامان مااال 
المضااربة لام يصاال كماا ورد فاي قاارار مجماع الفقاو الإساالبمي ذلاك كماا ورد فااي 

من الدورة الرابعة: "لا يجوز أن تشاتمل نشارة الإصادار أو صاكوك  ٘القرار رقم 
ضااامان عامااال المضااااربة رأس الماااال، أو ضااامان ربااال المقارضاااة عماااى ناااص ب

مقطوع أو منسوب إلى رأس المال، فكن وقع النص عمى ذلك صراحة أو ضمناً 
 بَطَلَ شرط الضمان واستحن المضارب ربل مضاربة المثل"

 إشكالية توزيع الأرباح في الصكوك :  
 يكون إطفاء الصكوك بأحد القيم التالية: 
 . القيمة التي يتفن عمييا عند الإطفاء.ٖالقيمة السوقية. . ٕ. القيمة العادلة.ٔ 

والتعيد بكعادة شراء الصكوك خلبل مدة الإصدار بالقيمة الاسمية، وىاو 
أشبو بحالة الاسترداد في صنادين الاستثمار، وىو  ير جائز شارعاً لأناو يا ول 

يتفن إلى ضمان المصدر لرأس المال، ويجوز إن كان بالقيمة السوقية أو بثمن 
 عميو الطرفان في حينو.

يشاااترط فاااي ىاااذه العقاااود تنفياااذ الوعاااد بالشاااراء  وحماااول الااادين عناااد تخماااف  -ٗ
 المنشاال عاان سااداد الأقساااط، وىااو مااا يعنااي انقاالبب العقااد ماان عقااد مشاااركة 

 أو مضاربة أو إجارة إلى مداينة خالصة. 
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 خامسا: الصورية في الصكوك :
والإجارة وصكوك الاساتثمار يجب عمى مصدر صكوك الأعيان الم جرة 

ل أي المساااتخدم لحصااايمتياذ أن يثبااات فاااي ساااجلبتو وقوائماااو المالياااة  و يرىاااا
 وميزانيتااو واقعااة بيااع الأصااول أو المضاااربة أو المشاااركة. ففااي صااكوك الإجااارة 
أو الأعيان الم جرة إذا باع المصدر ىذه الأصول لحممة الصكوك فكن عميو أن 

و فاالب تبقااى ثابتااة فااي جانااب الأصااول باال تكااون يخاارج ىااذه الأصااول ماان ميزانيتاا
خارجة عنيا، لأنو قد باع ىذه الأصول وقبض ثمنيا ونقل ممكيتيا، فبقا ىا بين 
الأصااول يعنااي أن ىااذا البيااع صااوري وأن الااثمن قاارض وأن عائااد الصااكوك ىااو 

ن سمي أجرة  .الفائدة وا 
ماان أىاام إشااكالات لصااكوك الموجااودات الماا جرة ذصااورية تممااك حممااة  

صاااكوك لموجاااودات الصاااكوك المااا جرة عماااى المصااادر، وسااابب ىاااذا الإشاااكال ال
 مرتبط بكشكالي المشابية لبيع   الوفاء والعينة :

 الصورية المشابهة لبيع الوفاء :  
لا تااادخل ىاااذه المعامماااة لشاااراء الموجاااودات محااال الصاااكوك مااان بائعياااا 

في بيع الوفاء الذي وتأجيرىا لو إجارة منتيية بالتمميك بأجرة ثابتة وأجرة مت يرةذ 
يتضمن شرط رد العين إلى بائعياا فاي نفاس العقاد إذا ماا جااء بانفس ثمان البياع 
 الااااااذي قبضااااااو ليتحقاااااان لممشااااااتري الانتفاااااااع بااااااالعين بتأجيرىااااااا لمبااااااائع أو  يااااااره 

، والوفاااء ،فااالموجودات محاال الإجااارة ٔأو باسااتخداميا قباال ردىااا لبائعيااا العينااة
ت فااي عمميااة الإصاادار لمحصااول عمااى ممموكااة فااي الأصاال لممصاادر واسااتخدم

 السيولة فقط دون ر بة حقيقية في التخمي عنيا لحممة الصكوك
 وتمت مناقشة ذلك في الآتي:

بيااع الوفاااء عقاااده ناااجز معمااان بشاارط رد الاااثمن، بينمااا صاااكوك الإجااارة وعاااد  -
 وليس عقد بيع معمن بشرط.

                                                 
ٔ https://www.albayan.ae/economy/islami/dialogues/2013-01-15-1.1803840 
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ي عقاااادين بياااع الوفاااااء يكااااون فااااي عقااااد واحااااد بينمااااا صااااكوك الإجااااارة يكااااون فاااا-
 منفصمين.

صاايانة العااين الماا جرة فااي صااكوك الإجااارة عمااى المالااك ل حممااة الصااكوك ذ -
 ٔالتي بدونيا تنقطع المنفعة، ولا يوجد ذلك في بيع الوفاء.

 صكوك الإجارة والعينة : 
وتضاامن ىااذه الصااي ة ماان صااكوك الإجااارة لمعينااة حاصاال فااي أن بااائع 

جاااارة المنتيياااة بالتممياااك ماااع الأصاااول التاااي صاااككت يعاااود فيشاااترييا بطريااان الإ
التواطاااا  السااااابن عمااااى ذلااااك، أي أنااااو يبيااااع الأصااااول تصااااكيكاً بمبمااااغ مااااا، ثاااام 
يستأجرىا إجارة منتيية بالتمميك، فتعود إليو تمك الأصول بثمن أعمى مان الاثمن 

 ٕالأول الذي باع  بو، وىذا معنى العينة. 
الصاكوك ماع  فالعممية الإصدار كما سمف بيانو ببيع الموجاودات لحمماة 

التعيد المشترك من الطرفين بكعادتيا لممصدر بتكمفتيا الأولى خلبل فترة معينة 
يتخمميا عقد إجارة. ومن المقتضيات الشرعية لتممك حممة الصاكوك لمموجاودات 
المذكورة أن يكون ليم حن التصرف فييا بالبيع واليبة والاست لبل والاساتعمال، 

ساتأجر أو  يااره مان المسااتأجرين فاي دفااع وخاصاة فاي حااال إخفاان المصاادر الم
 الإيجارات الدورية المترتبة عمييم.

لكاان الاااذي ت ياااده التطبيقاااات القائماااة أن حممااة الصاااكوك لااايس ليااام تماااك  
: أن تتضااامن نشاارة الإصاادار نصًاااا بعاادم أحقياااة لأولتتىالحقااون وليااذا حالتاااان؛ ا

د حممااة الصااكوك فااي التصاارف فااي العااين فااي حااال إخفااان المسااتأجر فااي ساادا
الإيجارات، وكذلك بعدم أحقيتيم فاي فساع عقاد الإجاارة، واقتصاار حقاوقيم عماى 

 المطالبة بالإيجارات. وىذا ما تبين عميو الحال في صكوك نخيل.

                                                 
 ٕٙٔٓكرسي سابك، عرض وتقديم: فيصل بن صالل الشمري    ٕٚمسائل فقيية في الصكوك ص  - ٔ

  ماا حقون الطبع محفوظة لكرسي سابك
الصكوك  قضايا فقيية واقتصادية  إعداد د. معبد عمي الجارحي د. عبد العظيم جلبل أبوزيد ص  - ٕ

ٖٕ  
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أن تكااون موجااودات الصااكوك أصااولًا ساايادية كأسااطول  الحالتتة الثانيتتة:
الطاااائرات الوطنياااة، أو مبناااى المطاااار، أو مبناااى الحكوماااة ونحاااو ذلاااك، أو حااان 
امتياااااز لشااااركة حكوميااااة أو شاااابو حكوميااااة، ولا يتصااااور ماااان الناحيااااة القانونيااااة 
والواقعيااة إمكانيااة نقاال ممكيااة ىااذا الأصاااول. وماان ثاام يكااون بيااع تمااك الأصاااول 
السيادية في الخطوة الأولى للئصادار بيعًاا صاوريًا  يار مناتا لآثااره. فالب يمكان 

ر عااان دفاااع لحمماااة الصاااكوك التصااارف بتماااك الأصاااول فاااي حاااال إخفاااان المصاااد
 ٔالإيجارات المترتبة.
 تداول الصكوك : 

ينظااار فاااي تاااداول موجاااودات الصاااكوك إلاااى ناااوع موجوداتياااا، وحساااب ماااا 
تمثمااااو ىااااذه الموجااااودات ماااان أعيااااان أو منااااافع أو نقااااود أو ديااااون يجااااري عمييااااا 

بشااأن الأساايم والسااندات بأنااو  ٕٔأحكاميااا، والمقاارر وفاان المعيااار الشاارعي رقاام 
حساااب الأصااال المتباااوع وىاااو  ااارض الشاااركة ونشااااطيا "يختماااف حكااام التاااداول ب

المعمول بو، فكذا كان  رضيا ونشاطيا التعامل فاي الأعياان والمناافع والحقاون 
فااكن تااداول أساايميا جااائز دون مراعاااة أحكااام الصاارف أو التصاارف فااي الااديون 

% مان ٖٓشريطة ألا تقل القيماة الساوقية للؤعياان والمناافع والحقاون عان نسابة 
ودات الشااركة الشاااممة للؤعيااان والمنااافع والحقااون والساايولة النقديااة إجمااالي موجاا

ومااا فييااا حكميااا لأي ديااون الشااركة عمااى ال ياار وحساااباتيا الجاريااة لاادى ال ياار 
والساندات التااي تممكيااا وتمثال ديونًاااذ بصاارف النظاار عان مقاادار الساايولة النقديااة 

يجمع معيار  ٕٔر رقم والديون لكونيا حينئذ تابعة". ىذا النص الوارد في المعيا
التبعيااة ومعيااار الكثاارة للؤعيااان والمنااافع وكأنااو يتخااذ ماان الكثاارة قرينااة عمااى أنيااا 
الأصل المتبوع، والجادير بالاذكر أن بعاض التطبيقاات تقارر نسابة أقال مان ىاذه 

 ٕالنسبة بشأن ىذه القرينة.

                                                 
شكالاتيا التطبيقية: صورية الممكية ل - ٔ ذ عبد الباري مشعل ٔ- ٖصكوك الإجارة وا 

http://assabeel.net/article/2015/7/23/ 
 لاستثمار بقمم: عبد الباري مشعل بشأن صكوك ا ٚٔقراءة حول المعيار الشرعي رقم - ٕ
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 حكم تداول صكوك ممكية المنافع الأعيان الموصوفة في الذمة:
 ييا عمى قولين:اختمفوا ف -
القول الأول : عدم جواز تداول صكوك ممكية مناافع الأعياان الموصاوفة فاي  -

الذمة قبل تعيين العين التي تساتوفى المنفعاة منياا إلا بضاوابط التصارف فاي 
 الديون. وىذا ما تبناه قرار ىيئة المحاسبة والمراجعة

لموصاااوفة فاااي القاااول الثااااني: جاااواز تاااداول صاااكوك ممكياااة مناااافع الأعياااان ا  -
 الذمة مطمقًا. وىو قول بعض المعاصرين.

ورجاال د/ عبااد اع العمرانااي عاادم جااواز تااداول صااكوك ممكيااة منااافع الأعيااان  -
الموصوفة في الذمة قبل تعيين العين التي تستوفى المنفعة منيا إلا بضاوابط 
التصاارف فااي الااديون، إلا أنااو أجااازه بناااء عمااى أحكااام الساامم والساامم المااوازي 

ن رباااط باااين العقااادين، عماااى أن ي خاااذ فاااي الاعتباااار مااادى صااالبحية ىاااذا دو 
التصاارف فااي التطبياان العممااي، وماادى تااوفر منااافع مساااوية لممنااافع الأولااى، 
خاصاااة أن السااامم فاااي السااامع المعيناااة أكثااار ر باااة باااين النااااس مااان السااامم فاااي 

 المنافع.
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 نتائج البحث : 
ه الأركاااان ناااذكر ىناااا مجموعاااة مااان صاااور الصاااكوك التاااي لا تحقااان ىاااذ

 والشروط التي ذكرناىا سابقاً:
 لأذ الصاااااكوك التاااااي فاااااي جوىرىاااااا وحقيقتياااااا لا تمثااااال الأعياااااان ، أو المناااااافع ، 

نماا تمثال التزاماات وديونااً ف ياي أو الحقون المالياة عماى سابيل الحقيقياة ، وا 
 محرمة شرعا.  

 لبذ الصاااكوك التاااي تقاااوم عماااى المضااااربة ، أو المشااااركة أو الوكالاااة ، والتاااي
يشترط فييا استرداد القيمة الاسمية ، وقد لا يعبر عان ىاذا الشارط ، ولكان 
تاااذكر ماااادة ترتاااب اساااترداد القيماااة الاسااامية بعممياااة حساااابية ، أو أن يكاااون 
الاتفان بسعر يحدده أحد الطرفين من خلبل وعد ممزم ، فيذا الشرط ساواء 

 كان منصوصاً عميو أو  ير منصوص عميو .
دات الصكوك من ممكية المصدر في ظال القاوانين التاي لجذ عدم إخراج موجو  

لا تعتاارف بممكيااة المنفعااة ، حيااث إن القااوانين الفرنسااية ، والقااوانين العربيااة 
المنبثقة منيا لا تعترف بالممكية النفعية ، فكذا أصدرت الصكوك بناء عمى 
 قااانون لا يعتاارف بممكيااة المنفعااة مثاال القااوانين الفرنسااية والتااي انبثقاات منيااا

 فكن الذي سجل باسمو الأصل وىو المالك الحقيقي في القانون 
لهذ الصكوك التي يمتزم فييا مصدر الصاكوك ، أو ماديرىا باالإقراض لحممتياا 
عند نقصان رأس المال ، أو الربل الفعمي عن المتوقع ثم يساترده فيماا بعاد 

سمية ، من الأرباح التالية ، أو عند شراء الصكوك عند اطفائيا بقيمتيا الا
 وحينئذ يحسب القرض منيا.
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 المصارد والمراجع :
الشااريك فااي الممكيااة الشااائعة : دراساااة قانونيااة فقييااة مقارنااة  إعااداد  خالاااد  -ٔ

 سمطي نواف السنجلبوي، جامعة الشرن الأوسط. كمية الحقون
إيجاااار الماااال الشاااائع فاااي الفقاااو الإسااالبمي د. ماااازن مصاااباح صاااباح كمياااة  -ٕ

 ستاذ المشارك في الفقو المقارن جامعة الأزىر.الأ -التربية 
دراساااة تحميمياااة لمتطمباااات القيااااس والإفصااااح عااان الأصاااول المالياااة إعاااداد  -ٗ

د.كوثر كوثر الأبجي رساالة ماجساتير فاي المحاسابة مان كمياة التجاارة بناي 
 سويف  

https://al-التصاااااكيك والصاااااكوك الإسااااالبمية د.عباااااد الجباااااارا لسااااابياني  -٘
bonds-checks-sabhany.com/index.php/articles/islamic. 

الإشاااكالات الشااارعية المتعمقاااة بكصااادارات الصاااكوك الأساااتاذ الااادكتور ساااعيد  -ٙ
 محمااد بااوىراوة الأكاديميااة العالميااة لمبحااوث الشاارعية فااي الماليااة الإساالبمية

 ماليزيا.
دراساااة قضاااية ممكياااة الصاااكوك مااان وجياااة نظااار بعاااض الم سساااات المالياااة  -ٚ

الإسلبمية عبد الرزان مالك كابا  جامعاة العماوم الإسالبمية،  بحاث منشاور 
 في مجمة التراث 

مسائل فقيية في الصكوك  كرسي سابك، عرض وتقديم: فيصل بن صالل  -ٛ
 ابك.ماا حقون الطبع محفوظة لكرسي س ٕٙٔٓالشمري 

شكالاتيا التطبيقية: صاورية الممكياة ل -ٜ ذ عباد البااري ٔ- ٖصكوك الإجارة وا 
 /http://assabeel.net/article/2015/7/23مشعل 
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