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الحمد@ رب العالمین والصلاة والسلام على المبعوث رحمة للعالمین وعلى آلھ الطیبّین وصحبھ الغر 
 المیامین ومن تبعھم بإحسان الي یوم الدین .... وبعد

الكریمة من الأكادیمیة العالمیة للبحوث الشرعیة في المالیة الإسلامیة " إسرا" للمشاركة  فبناء على الدعوة
حول مسألة ( الصكوك  ، أقدم بحثي ھذافي المؤتمر العالمي الحادي عشر لعلماء الشریعة بكوالالمبور

ھ أكادیمیة كما حددت –ضمن المحور الأساسي لمؤتمر ھذه السنة  السیادیة بین بیع العین ، وبیع حق الانتفاع)
 حول : ( سوق رأس المال الإسلامي والمصرفیة :  تقویم القضایا العالقة) . -إسرا

التنمیة، وتمویل البنیة مجال في والتي لھا دور كبیر ومن أھم أدوات السوق الإسلامیة الیوم (الصكوك)   
ة ت في تمویل المشروعات الضخمتعتبر بدائل شرعیة ناجحة جداً للدول، والشركات، والمؤسساوالتحتیة، 

حیث تستطیع الدولة تمویل مشروعاتھا الضخمة من المصانع ، والشوارع ، ، والمتوسطة ، وحتى الصغیرة
 ، والمطارات ، والموانئ ، والناقلات ، وغیرھا من خلال الصكوك المتنوعة.

صكیك لتأصیل الشرعي للتاالأساسیة، ثم  ھمفرداتھ ومصطلحاتو التعریف بعنوان البحثوسأبدأ بحثي ب 
 ، ثم الحدیث عنالحاجة الاقتصادیة والمالیة إلى إصدار الصكوك الإسلامیة، مع بیان (صیاغة الصكوك)

یع عین (ب بیع الصكوكالفیصل بین الصكوك المشروعة والسندات المحرمة، ثم سنتطرق إلى مسألة حكم 
ي كل ف الأصول / الأعیان)، وذكر أھم المسائل المتعلقة في بیع الصكوك، وحكم بیع حق الانتفاع وقبولھ

 . خاتماً بحثي بخلاصة لما توصلت إلیھ .جنس من الأصول
 

سداد وأن یكسو أعمالنا كلھا ثوب الإخلاص ولباس التقوى وأن یعصمنا  سأل أن یكتب لنا التوفیق وال والله ن
ناً إنھ مولاي فنعم المولى و نعم النص�������یر و  أالخطمن  والزلل في القول والعمل ویتقبلّھا منىّ قبولاً حس�������

 المجیب.                             
 

 كتبھ الفقیر الى ربھ
 على محیى الدین القره داغى

 2016سبتمبر 07ه = 1437ذو الحجة  06في الدوحة 
 
 

 التعریف بعنوان البحث : 
 

 : الصكوك -1
، وفي اللغة العربیة یقال ص����كّھ 1ھي جمع ص����ك وھو معرب یعُنى بھ : وثیقة بمال ، او نحوهلغة :الص3333ك 

أي لطمتھ تعجباً ، وص��كت الباب أي أغلقتھ ،  2ص��كّاً أي دفعھ بقوة وفي التنزیل العزیز ( فص��كّت وجھھا )
، وعلى  3والصك لفظ معرب یقصد بھ وثیقة بمال ، أو نحوه ، ویطلق على الشیك الذي تصّدره المصارف

 صك الوقف ، أو صك المحكمة ، او صك الإثبات ، او نحو ذلك .
 
متس��اویة القیمة تمثل حص��ص��اً ش��ائعة في ملكیة أعیان أو منافع أو  أوراق مالیةھي  الص33كوك الاس33لامیة :و

، وذلك بعد تحص����یل قیمة  یدر دخلاً  خدمات أو في موجودات مش����روع معین أو نش����اط اس����تثماري خاص

                                                
 )1/519انظر : المعجم الوسیط ، ط.قطر ( 1

  51سورة الذاریات / الآیة  2

 یراجع : القاموس المحیط ، ولسان العرب ، مادة (صك)3

  17المعاییر الشرعیة  معیاار رقم -4
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الصكوك وقفل باب الاكتتاب وبدء استخدامھا فیماأصدرت من أجلھ.وتعرف بالصكوك الاستثماریة تمییزاً 
 القرض . لھا عن الأسھم وسندات

 
ھي الصكوك التي تصدرھا الدولة، وتحمل نفس معنى الصكوك من التداول :  والمقصود بالصكوك السیادیة

، وعدم قبولھا للتجزئة، حیث تقوم الدولة بموجبھا ببیع بعض الأعیان / الأصول المحددة المملوكة للدولة، 
أجلھ الصكوك سواء في مجال المشاریع في الغرض الذي أصدرت من یتم توظیف قیمتھا ، واأو بیع منافعھ

التنمویة ، أو البنیة التحتیة ، أو الاستعانة بھا في معالجة عجوزات المیزانیة بدل الالتجاء إلى الاقتراض 
 4الخارجي الذي لھ تأثیرات سلبیة تضر بسیادة الدولة .

 
 

 : العین بیع -2
مبادلة مال بمال ، وعرفھ البعض بأنھ دفع عوض ، وأخذ ما عوض عنھ ، ویطلق البیع في لغة  لغة :البیع 

من ملكھ ، والمش��تري على من أدخل في ملكھ ، ولكن الراجح ھو : اس��تعمال  الش��يءقریش على من أخرج 
خل ش�������یئاً كل واحد منھما مكان الآخر ، وذلك لأن كل واحد منھما یخرج ش�������یئاً من ملكھ إلى الآخر ، وید

 .1أیضاً في ملكھ سواء كان الثمن والمثمن
لا یخرج عن معناه اللغوي إلاّ في بعض التعریفات التي أض����افت لفظ ( عن الاص3333طلاح الفقھي  والبیع في

، في ضوء أركان وشروط وضوابط فصلھا 2تراض ) وبعضھا خصص البیع بمبادلة الأعیان دون المنافع
 .3ولا تتسع طبیعة البحث بالخوض فیھا الفقھاء 

 
 العین : 

لھا معان كثیرة ، وفي الفقھ الإس���لامي تس���تعمل في مقابل المنفعة فیراد بھا الرقبة ، والأص���ل ، وتس���تعمل 
 .4إجارة الأعیان في مقابل إجارة الأشخاص فیراد بھا تأجیر غیر الإنسان من الأصول العینیة

 
 حق الانتفاع :  -3

( اختصاص أقره الشرع نصاً أو :وفي اصطلاح الفقھاء ، 5، وضد الباطل والاختصاص الثبوت لغة الحق
 . 6استنباطاً )
ھو : ( حق المنتفع في اس����تعمال العین ،  ، وفي الاص����طلاح الفقھي 7لغة من النفع ض����د الض����رر الانتفاع

، في حین أن حق المنفعة دون تأجیرھا أو إعارتھا للغیر ، فھو حق ش���خص���ي لا یتجاوز غیره واس���تغلالھا 
 . 8إذا ثبت لشخص یكون لھ الحق في الاستعمال بنفسھ وبغیره

 
 حق الانتفاع ( باعتباره مصطلحاً) :  

س��وى  -إن حق الانتفاع في القانون الفرنس��ي والقوانین المش��تقة منھ ، والقوانین العربیة التي اطلعنا علیھا  
ني یخُوّل المنتفع س���لطة اس���تعمال واس���تغلال ش���يء غیر قابل ھو : حق عی -القانون الاماراتي والس���وداني 

 للاستھلاك ، أو حق للغیر ، وینتھي حتماً بموت المنتفع .

                                                
 یراجع : القاموس المحیط , ولسان العرب والمعجم الوسیط مادة ( باع )  1

 )  2/152) والمغني ( 2/177) ومغني المحتاج (4/255) والحطاب ( 5/455یراجع : فتح القدیر (  2

 المراجع السابقة 3

 یراجع : لسان العرب ، والمعجم الوسیط مادة (عین ) ویراجع : التعریفات لابن عرفة مادة (عین) ، والموسوعة الفقھیة الكویتیة 4

 یراجع : لسان العرب ، والقاموس المحیط ، والمعجم الوسیط مادة ( حق )  5

الحق ومدى و،  36ص  1945الحق والذمة للشیخ علي الخفیف ط. وھبة ، ویراجع للمزید :  223ھذا التعریف ھو الذي اخترناه في كتابنا : المقدمة في المال والملكیة ط. دار البشائر الإسلامیة بیروت ص 6

 ) 1/14مصادر الحق : الدكتور السنھوري (، و 193الدولة في تقییده ، للدكتور فتحي الدریني ، ط. دمشق ص سلطان 

 )  نفعیراجع : لسان العرب ، والقاموس المحیط ، والمعجم الوسیط مادة (  7

 219، وأ.د. علي محیى الدین القره داغي : المرجع السابق ص 13، ومرشد الحیران مادة  )6/298) ویراجع الموسوعة (1/187الفروق للقرافي (یراجع للمزید من الفروق بین المنفعة والانتفاع :  8
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م ، وھو تعریف لا یختلف في 1980وھذا التعریف ھو تعریف مش������روع القانون المدني المص������ري لعام  
اتي ، فق��د عرف��ھ الق��انون الم��دني مض�������مون��ھ عن معظم القوانین الق��ائل��ة بھ��ذا الحق م��ا ع��دا الق��انون الام��ار

) بأنھ : ( حق المنتفع في استعمال ملك غیره واستغلالھ ) ، ولكن العلامة 13/49المصري القدیم في مادتھ (
السنھوري قد انتقده بأنھ تعریف غیر مانع من دخول حق المستأجر ، وھو حق شخصي ، ثم اختار تعریف 

الانتفاع بش���يء مملوك للغیر بش���رط الاحتفاظ بذات الش���يء لرده  الفقھ الفرنس���ي ، وھو : ( الحق العیني في
 . 1إلى صاحبھ عند نھایة حق الانتفاع الذي یجب أن ینتھي حتماً بموت المنتفع )

شيء یخص الغیر ، 32وعرفھ قانون الموجبات والعقود اللبناني في مادتھ (  ستعمال  ) بأنھ : ( حق عیني با
وبالتمتع بھ " أي الاس����تغلال " ویس����قط ھذا الحق حتماً بموت المنتفع ) ، وقریباً منھ جمیع القوانین المدنیة 

قانون المص�������ري ، أو  مدني الفرنس�������ي ، أو ال قانون ال قة عن ال مدني المنبث قانون ال بھ ، ولكن ال تأثرة  الم
 -1حق یخول المنتفع ) تعریفھ بأنھ : (852الجزائري یفصل في ذلك تفصیلاً جیداً ، حیث یذكر في المادة (

 ماالاس��تعمالن من عناص��ر الملكیة ھیویثبت للمنتفع عنص��ر -2س��تغلالھ او، ش��يء مملوك لغیره  اس��تعمال
 -4المنتفع بھ  ینتھي بھلاك الشيءو -3)  لك الرقبةام( قى للمالك أما التصرف في الشيء فیب ، ستغلالوالا

وھو حق مؤقت على خلاف حق الملكیة  -5) 854م التقادم المس����قط عاماً ( 15لمدة  وبعدماس����تعمالھ الحق
 ) .لحقھ ھتركوب -7 فاة المنتفعبونقضاء المدة المحددة لھ إذا كانت قد حددتواویزول ب -6) 849(م
 

 عي للتصكیك (صیاغة الصكوك):التأصیل الشر
التص���كیك في حقیقتھ عبارة عن تقس���یم ما یمثلھ الص���ك من أعیان ومنافع وحقوق وأنش���طة إلى حص���ص   

متس��اویة ، ثم إص��دار ص��كوك بقیمتھا ، فھذا التقس��یم والتجزأة لا یتعارض��ان مع مبادئ الش��ریعة الإس��لامیة 
شر شائعة وجواز المشاركة فیھا ، بل إن ال كة ـ�������� عقداً أو ملكاً ـ وأحكامھا ، بل یتفقان مع مبدأ الحصص ال

تعني ھذه البیوع ، وأن كل ش��ریك مش��ترك مع ش��ریكھ الآخر أو ش��ركائھ في الملك أو في المش��روع بنس��بة 
شائعة ، فما الأسھم ، أو صكوك الاستثمار إلاّ تعبیر عن ھذه النسبة الشائعة من موجودات الشركة ، أو من 

 العین المملوكة على سبیل شركة الملك.
 ) بجواز صكوك المقارضة .5/4/08/88قرار المجمع ، رقم     (ولذلك صدر 

وصكوك الاستثمار تبع للعقد  الأساس بنظمھ والموجودات التي یتمثل بھا ، لذلك تطبق على الصك أحكام  
موجوداتھ فإذا كانت موجوداتھ مما یجوز تداولھا جاز تصكیك الصكوك لھا ، وإن لم تكن كذلك مثل الدیون 

كیكھا لأجل التداول ، ولكن تص����كیكھا من حیث ھو لا مانع منھ ش����رعاً وحینئذٍ تطبق علیھا فلا یجوز تص����
 أحكام التصرف في الدیون .

 
 
 

 الحاجة الاقتصادیة والمالیة إلى إصدار الصكوك الإسلامیة : 
یخفى أن الس����وق المالیة الإس����لامیة تحتاج حاجة ملحة لإص����دار ص����كوك الاس����تثمار لا مما بش����كل عام و

 سلامیة لما یأتي:الإ
 أولاً : أن ھذه الصكوك تساعد على النھوض بالاقتصاد الإسلامي نظریاً وعملیاً .

أما نظریاً فھذه الص���كوك الإس���لامیة اس���تكمال لبقیة الآلیات والأدوات الاقتص���ادیة التي یتطلبھا الاقتص���اد  
خلو من الربا ، ولا في البنوك الإس���لامي ، إذ أن الاقتص���اد الإس���لامي لا ینحص���ر دوره في الوس���ائل التي ت

الإسلامیة أو شركات التأمین الإسلامي ، أو الشركات الاستثماریة أو التمویلیة الإسلامیة ، وإنما یشمل كل 
جوانب الاقتصاد الذي تعتبر الأدوات الاستثماریة جزءاً مھماً فیھ وركناً وركیناً من أركانھ ، إضافة إلى أن 

م الإس�������لامي وش�������مولیتھ وقدرتھ على التطویر والازدھار مع الحفاظ على وجودھا یدل على عظمة النظا
 ثوابتھ.

                                                
،  2013یت ، ویراجع د. حسین حامد : بحثھ في حق الانتفاع العقاري المقدم إلى مؤتمر شورى الخامس بالكو 1200ص9ج 1968: الوسیط في شرح القانون المدني ط. دار النھضة العربیة عام د. السنھوري  1

 وبحث د. انیس الزرقا ، وبحث د. یوسف الشبیلي في الموضوع نفسھ والمؤتمر نفسھ .
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شریعة الإسلامیة یحتاجون للاستثمار عن طریق ھذه   وأما عملیاً فإن الجمھور الإسلامي الملتزم بأحكام ال
الأدوات الاس���تثماریة المعاص���رة ، كما أن المؤس���س���ات المالیة الإس���لامیة أحوج ما تكون إلى ھذه الأدوات 

 لتحقیق مقاصدھا الشرعیة المتنوعة لما یأتي :
مزید من الأدوات وطرح المنتجات لكس�������ب المس�������تثمرین وتوزیع قاعدة الاس�������تثمار إنھا تحتاج إلى  -أ 

الإس��لامي ، وذلك لأن لكل أداة اس��تثماریة أص��حابھا والراغبین فیھا ، وبالتالي تتض��خم مجموعة طیبة من 
 ھؤلاء إلى الاستثمار الإسلامي.

ن ودائعھا ، او من الحساب الجاري إن البنوك المركزیة تشترط على البنوك الإسلامیة أن تدع نسبة م -ب 
في حس���اب البنك المركزي في كل بلد ض���ماناً للس���یولة ونحوھا ، وحینئذٍ تجمد ھذه النس���بة دون فائدة ، لأن 

الفوائد في حین أن البنوك الربویة إما أن تأخذ علیھا فوائد ، او تض������ع في البنك  تأخذالبنوك الإس������لامیة لا 
فوجود صكوك الاستثمار الإسلامي یساعد البنوك الإسلامیة للاستفادة من  المركزي سندات الخزینة ، لذلك

كافة ما لدیھا من نقود وس��یولة بطاقة قص��وى من خلال ایداع مثل ھذه الص��كوك بالقدر المطلوب لدى البنك 
 المركزي .

ن الذی إن وجود ھذه الأدوات الاس���تثماریة الإس���لامیة یرفع الحرج عن ش���ریحة كبیرة من المس���تثمرین -ج 
 یحتاجون إلى مثلھا لأسباب اقتصادیة معقولة .

ھا ، وخلال طرحھا تلبي  لدولة في تغطیة عجز میزانیت ماریة تس�������اعد ا ھذه الأدوات الاس�������تث یاً : إن  ثان
احتیاجاتھا في تمویل مش�����اریعھا التنمویة ، والبنیویة (البنیة التحتیة) بدلاً من س�����ندات الخزینة والدین ، بل 

ص��ادیون أدوات تمویلیة ممیزة للس��یاس��ات النقدیة في عص��رنا الحاض��ر ، وبالأخص ص��كوك یعتبرھا الاقت
الإجارة التي تمتاز باس��تقرار نس��بي من حیث الأص��ول المؤجرة ، والأجرة المتحققة ، فإذا أص��درتھا الدولة 

داً لس����ندات یتتمتع بالإض����افة إلى ما س����بق بثقة عالیة لدى المتعاملین معھا ، لذلك تص����لح أن تكون بدیلاً ج
 .1الخزینة في السیاسة النقدیة للبنك المركزي من خلال ما یسمى بعملیات السوق المفتوحة التقلیدیة

ثالثاً : إن وجود ھذه الص���كوك الاس���تثماریة یثرى بھا الس���وق المالیة الإس���لامیة (البورص���ة) لأنھا الطرف 
ة البورص������ة التي فیھا تتحرك الأموال المكمل للأس������ھم ، والجناح الثاني للبورص������ة والجزء الآخر من رئ

 بحریة وسھولة .
رابعاً : إن ھذه الص����كوك تعتبر من أھم الوس����ائل لتنویع مص����ادر الموارد الذاتیة وتوفیر الس����یولة للأفراد 

 والمؤسسات والشركات والحكومات . 
 ینھا .خامساً : إن ھذه الصكوك تساعد الأفراد على توفیر مدخراتھم الصغیرة وتجمیعھا ، وتثم

س��ادس��اً : إن وجود ھذه الص��كوك یغطي حاجة ملحة للش��ركات التي تحتاج إلى س��یولة لأمد معقول (حس��ب 
الحاجة إما طویل ، أو قصیر أو متوسط) وتكون أمام ھذه الحاجة إما أن تزید من رأسمالھا من خلال طرح 

ھذه الص��كوك یحقق مص��الح  أس��ھم جدیدة ، وھذا قد یؤثر في أرباح المس��اھمین وإما طرح س��ندات ، فوجود
 كبیرة لھذه الشركات ، ویدرأ عنھا مفاسد أیضاً . 

والخلاص33333ة أن ھذه الص33333كوك الإس33333لامیة تحتاج إلیھا الحكومات لتمویل مش33333اریعھا الكبیرة والص33333غیرة 
والمتوس3333طة س3333واء كانت مش3333اریع ص3333ناعیة أم زراعیة أم خدمیة ، وتحتاج إلیھا المؤس3333س3333ات المالیة 

ا ذكرناـ3333333333 كما أن ھذه الش333ركات الأخرى لا تس333تغني عنھا ، وكذلك الأفراد وبالأخص الإس333لامیة ـ3333333333 لم
 تزمون حیث ترفع ھذه الصكوك عنھم الحرج الشرعي في التعامل معھا والاستثمار فیھا .لالم

 
 وكذلك یعتبر من الأحكام والضوابط الشرعیة العامة أیضاً ما یأتي :

اس���اس عقد من عقود الاس���تثمار الش���رعیة ، من بیع،وإجارة ص���كوك الاس���تثمار لا بد أن تص���در على  -1
 ،ومشاركة...الخ،وحینئذ تخضع لأحكام ھذا العقد وشروطھ العامة .

إذا أرید للصكوك التداول المطلق فیجب أن تكون ممثلة للأعیان ، أو المنافع ، أو الخدمات ، أو الحقوق  -2
 المستقرة ، أو نحوھا ، أو كلھا مجتمعة .
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یاغة الص�������كوك منھا لأجل التداول المطلق ، لنھ یطبق علیھا أحكام أما الد یون في الذمم فلا تجوز ص�������
 التصرف في الدیون .

الص���كوك معتبرة بما یمثلھ من موجودات أو دیون أو نقود ، فیطبق علیھا حس���ب قاعدة الكثرة والغلبة ،  -3
 أو حسب قاعدة الأصالة والتبعیة .

لعلاقة بین طرفیھا ، أي المص���در ، والمكتتب ، وترتب آثار ھذه العقود تنظم عقود إص���دار الص���كوك ا -4
 . 1من حقوق والتزامات بین طرفیھا بمجرد انعقاد العقد

قة الجھة المص�������درة -5 لذي یتم بمواف بالایجاب المتمثل في الاكتتاب ، وبالقبول ا ، من خلال   2یتم العقد 
الاعلان عنھا ، أو تخص�����یص الص�����كوك ، أو نحو ذلك مما یدل على رض�����اه ، ولا تعتبر نش�����رة إص�����دار 
الصكوك إیجاباً إلاّ إذا تضمنت أنھا إیجاب ، وحینئذٍ یكون الاكتتاب قبولاً ، ولكن النشرة ھي بیان للشروط 

 التي یلتزم بھا المكتتب بمجرد اكتتابھ في الصكوك . 
 

 الصكوك والسندات :  نساسیة بیالفروق الأ
 فالفروق الجوھریة بین السندات والصكوك الاستثماریة تكمن فیما یأتي :

ـ������� السندات بجمیع أنواعھا تمثل دیناً في ذمة المدین مصدر الصك لصالح دائنھ (حامل الصك) فالعلاقة 1
 بینھما علاقة المداینة .

وأما الص��كوك الاس��تثماریة فھي تمثل حص��ة ش��ائعة من جمیع موجودات المش��روع ، وبالتالي فالعلاقة بین  
 صاحب الصك ، والمصدر ھو علاقة المشاركة ولیست علاقة المداینة .

صدرت قرارات المجامع الفقھیة 2 سندات تحدد لھا فائدة ثابتة ، أو متغیرة من زمن إلى آخر ، ولذلك  ـ������� ال
 سندات لأن تلك الفائدة ھي الربا المحرم .بحرمة ال

وأما ص���كوك الاس���تثمار فلیس���ت لھا فائدة ثابتة أو متغیرة ، وإنما الأمر فیھا إذا تحقق لھا الربح فھي تأخذ  
شركة فإن الموجودات التي یمثلھا الصك الاستثماري قد قلت ، أي ان الصك  نصیبھا منھ ، وإذا خسرت ال

 الاستثماري خاسر بنسبة نصیبھ من الخسارة .
ثماري یتأثر بموجودات المش��روع س��لباً وإیجاباً ، ربحاً وخس��ارة ، في حین أن والخلاص��ة أن الص��ك الاس��ت 

 السند لا یتأثر بأي شيء ، وإنما یأخذ صاحبھ أصل الدین مع الفائدة المقررة المتفق علیھا .
ولكن الصكوك الیوم من خلال مجموعة من العقود والإجراءات ، ولا سیما الصكوك القائمة على الإجارة  

 یة بالتملیك استطاعت أن تعطي مؤشراً لأرباح مناسبة .المنتھ
 
 فر الملكیة الحقیقیة ھو الفیصل بین الصكوك المشروعة والسندات المحرمة : اتو

في ظل المنتجات المالیة الإسلامیة ظھرت الصكوك محققة مجموعة من المقاصد والأھداف، من أھمھا : 
، والمساھمة في تحقیق التنمیة الشاملة والبنیة التحتیة ،  إیجاد البدائل المشروعة عن السندات المحرمة

 والمشروعات الضخمة، وتوفیر السیولة ونحو ذلك.
وأن مما لا شك فیھ أن ھناك فروقاً جوھریة بین الصكوك المشروعة والسندات المحرمة ، ولكن الفیصل  

ن افع ، في حین أن السندات تمثل الدیوبینھما ھو أن الصكوك تمثل الملكیة سواء كانت ملكیة الأعیان أم المن
 مع فائدتھا، ولذلك یجب علینا في ھذا المقام السعي لتحقیق أمرین : 

الأمر الأول : التوسع في دائرة الملكیة من خلال اجتھادات جدیدة ، حیث إن ما ذكره الفقھاء في القرون 
 السابقة حول الملكیة لم یضف إلیھ أي اضافة جوھریة .

الثاني : ھو ضرورة بذل العنایة القصوى من قبل مُصدر الصكوك بتحقیق الملكیة فیھا، بحیث تكون الأمر 
 ممثلة لھا ، ومراعاة مجموعة من الضوابط المھمة .

) مجموعة من الضوابط لإجازة الصكوك ، 5/4(30وقد وضع مجمع الفقھ الإسلامي الدولي في قراره رقم 
 نوجزھا فیما یأتي : 

                                                
  5/1/6البند  18المعیار رقم  1

 1809ص  3ج   4) ویراجع مجلتھ  ع 3/4(30قرار مجمع الفقھ الإسلامي الدولي ( 2
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الصك ملكیة شائعة في المشروع الذي أصدرت الصكوك لإنشائھ أو تمویلھ ، وتستمر ھذه أن یمثل  -1
 الملكیة طیلة المشروع من بدایتھ إلى نھایتھ .

أن تتوافر الأركان والشروط المطلوبة في العقود التي قام الصك علیھا ، وأن تنتفى الموانع لصحتھا ،  -2
 ات المطلوبة شرعاً في تلك العقود.وأن تشتمل نشرة الإصدار على جمیع البیان

 أن لا یتم تداول الصكوك إلاّ بعد أن تتحقق الغلبة للأعیان والمنافع . -3
وبالتالي فلا یجوز تداول صكوك المرابحة ، أو التي كان محلھا الذھب ، أو الفضة مطلقاً إلاّ بشروط عقود  

 الصرف وبیع الدیون.
 ل ید أمانة ، ولا یضمن إلاّ بسبب من أسباب الضمان المشروعة.أن ید المضارب ، والشریك ، والوكی -4
لا یجوز أن تشمل الصكوك على نص بضمان المضارب لرأس المال (وكذلك الشریك والوكیل) ،   -5

 ویجوز لطرف ثالث أن یقدم ضمانات لرأس المال على أن یكون التزاماً مستقلاً عن عقد المضاربة.
یلزم بالبیع ولو كان معلقاً أو مضافاً للمستقبل ، ولكن یجوز أن تتضمن  لا یجوز أن تتضمن على نص -6

 وعداً ملزماً بالبیع بالقیمة المقدرة من الخبراء ویرضى بھا الطرفان.
 .1ولا یجوز أن تتضمن نصاً یؤدي إلى احتمال قطع الشركة في الربح ، وإلاّ كان العقد باطلاً  -7
المعیار الشرعي الصادر عن ھیئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات  وقد فصّل ھذه المعاني بصورة واضحة 

 ـ 17المالیة الإسلامیة ، المعیار رقم   AAOIFIالخاص بصكوك الاستثمار كما أكده قرار المجلس الشرعي ل
 ، نذكره لأھمیتھ : 

موجودات  تھا، في( أولاً: یجب أن تمثل الصكوك القابلة للتداول ملكیة حملة الصكوك بجمیع حقوقھا والتزاما
ً لما جاء في  ً أم منافع أم خدمات، وفقا ً وقانوناً، سواء أكانت أعیانا حقیقیة من شأنھا أن تتملك وتباع شرعا

. ویجب على مدیر الصكوك إثبات 2\1\5) وبند 2) بشأن صكوك الاستثمار، بند (17المعیار الشرعي رقم (
 وجوداتھ.نقل ملكیة الموجودات في سجلاتھ وألا یبقیھا في م

ثانیاً: لایجوز أن تمثل الصكوك القابلة للتداول الإیرادات أو الدیون ، إلا إذا باعت جھة تجاریة أو مالیة جمیع 
موجوداتھا، أو محفظة لھا ذمة مالیة قائمة لدیھا ودخلت الدیون تابعة للأعیان والمنافع غیر مقصودة في 

 ) بشأن الأوراق المالیة.21رقم (الأصل وفق الضوابط المذكورة في المعیار الشرعي 
ثالثاً: لا یجوز لمدیر الصكوك، سواء أكان مضارباً أم شریكاً أم وكیلاً بالاستثمار أن یلتزم بأن یقدم إلى حملة 
الصكوك قرضاً عند نقص الربح الفعلي عن الربح المتوقع، ویجوز أن یكون احتیاطي لتغطیة حالة النقص 

ً علیھ في نشرة الاكتتاب. ولا مانع من توزیع الربح المتوقع بقدر الإمكان، بشرط أن یكون  ذلك منصوصا
. أو الحصول على تمویل مشروع 8\8) بشأن المضاربة، بند 13تحت الحساب وفقاً للمعیار الشرعي رقم (

 على حساب حملة الصكوك
حملة الصكوك أو رابعاً: لا یجوز للمضارب أو الشریك أو وكیل الاستثمار أن یتعھد بشراء الأصول من 

ممن یمثلھم بقیمتھا الاسمیة عند إطفاء الصكوك في نھایة مدتھا ویجوز أن یكون التعھد بالشراء على أساس 
ً لما جاء في  صافي قیمة الأصول أو القیمة السوقیة أو القیمة العادلة أو بثمن یتفق علیھ عند الشراء، وفقا

.، وفي المعیار 2\6\1\3ة) والشركات الحدیثة، بند ) بشأن الشركة (المشارك12المعیار الشرعي رقم (
ً بأن مدیر الصكوك ضامن لرأس المال 2\2\2و    1\2\2) بشأن الضمانات، بند 5الشرعي رقم ( .  علما

ً أم وكیلاً  ً أم شریكا بالقیمة الاسمیة في حالات التعدي أو التقصیر ومخالفة الشروط، سواء كان مضاربا
 بالاستثمار.
ت موجودات صكوك المشاركة أو المضاربة أو الوكالة بالاستثمار تقتصر على أصول مؤجرة أما إذا كان

إجارة منتھیة بالتملیك، فیجوز لمدیر الصكوك التعھد بشراء تلك الأصول _عند إطفاء الصكوك_ بباقي 
 تمثل صافي قیمتھا. باعتبارھاأقساط الأجرة لجمیع الأصول، 

في صكوك الإجارة شراء الأصول المؤجرة عند إطفاء الصكوك بقیمتھا  خامساً: یجوز للمستأجر في التعھد
 الاسمیة على ألا یكون شریكاً أو مضارباً أو وكیلاً بالاستثمار.
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سادساً: یتعین على الھیئات الشرعیة أن لا تكتفي بإصدار فتوى لجواز ھیكلة الصكوك، بل یجب أن تدقق 
تطبیقھا، وتتأكد من أن العملیة تلتزم في جمیع مراحلھا العقود والوثائق ذات الصلة وتراقب طریقة 

ً للمعاییر الشرعیة، وأن یتم استثمار حصیلة الصكوك وماتتحول تلك  بالمتطلبات والضوابط الشرعیة وفقا
) بشأن صكوك 17الحصیلة إلیھ من موجودات بإحدى صیغ الاستثمار الشرعیة وفقاً للمعیار الشرعي رقم (

 .5\1\8\5الاستثمار، بند 
ھذا ویوصي المجلس الشرعي المؤسسات المالیة الإسلامیة أن تقلل في عملیاتھا من المداینات، وتكثر من 
المشاركة الحقیقیة المبنیة على قسمة الأرباح والخسائر ، وذلك لتحقیق مقاصد الشریعة .وآخر دعوانا أن 

 الحمد@ رب العالمین) .
 

 الصكوك الفاسدة:
أي صك لا یحقق شرط تمثیل الصك للملكیة ، أو نحوھا من الشروط الأساسیة فإن ذلك  وبناءً على ذلك فإن 

الصك باطل ، وأن أي وسیلة تؤدي إلى الالتفاف حول ھذه الشروط والأركان فھي وسیلة محرمة یجب 
 سدّھا.

 ونذكر ھنا مجموعة من صور الصكوك التي لا تحقق ھذه الأركان والشروط التي ذكرناھا سابقاً: 
(أ) الصكوك التي في جوھرھا وحقیقتھا لا تمثل الأعیان ، أو المنافع ، أو الحقوق المالیة على سبیل الحقیقیة 
، وإنما تمثل التزامات ودیوناً ، وبالتالي فھي في جوھرھا سندات محرمة ، لأنھا تترتب علیھا الزیادة التي 

 الدیون. ھي الفائدة المحرمة ، كما أنھا یتم تداولھا مع أنھا تمثل
(ب) الصكوك التي تقوم على المضاربة ، أو المشاركة أو الوكالة ، والتي یشترط فیھا استرداد القیمة الاسمیة 
، وقد لا یعبر عن ھذا الشرط ، ولكن تذكر مادة ترتب استرداد القیمة الاسمیة بعملیة حسابیة ، أو أن یكون 

، فھذا الشرط سواء كان منصوصاً علیھ ، أو مدلولاً  الاتفاق بسعر یحدده أحد الطرفین من خلال وعد ملزم
علیھ بأي لفظ ھو شرط باطل یجعل العقد باطلاً او فاسداً ؛ لأن ھذا الشرط یترتب علیھ ضمان رأس المال 
في العقود المذكورة ، وھذا مخالف للنصوص الشرعیة والاجماع المنعقد على ذلك ، كما أن ذلك یقطع 

والمضاربة ، وھو أیضاً ممنوع ، ولكن إذا كان الوعد بضمان القیمة الاسمیة ،  المشاركة في باب الشركة
 أو أي قیمة محددة من طرف ثالث ، فھذا جائز حسب القرار السابق لمجمع الفقھ الإسلامي الدولي .

(ج) الصكوك القائمة على موجودات غیر قابلة للبیع حسب قانون البلد ، حیث صدرت صكوك على أساس 
 في دولة لا یجیز قانونھا بیع المطار. المطار

(د) عدم إخراج موجودات الصكوك من ملكیة المصدر في ظل القوانین التي لا تعترف بملكیة المنفعة ، 
حیث إن القوانین الفرنسیة ، ومعظم القوانین العربیة المنبثقة منھا لا تعترف بالملكیة النفعیة ، فإذا أصدرت 

یعترف بملكیة المنفعة مثل القوانین الفرنسیة والتي انبثقت منھا فإن الذي سجل الصكوك بناء على قانون لا 
 .1باسمھ الأصل وھو المالك الحقیقي في القانون (على تفصیل لیس ھذا محلھ)

(ه) الصكوك التي یلتزم فیھا مصدر الصكوك ، أو مدیرھا بالإقراض لحملتھا عند نقصان رأس المال ، أو 
وقع ثم یسترده فیما بعد من الأرباح التالیة ، أو عند شراء الصكوك عند اطفائھا بقیمتھا الربح الفعلي عن المت

 الاسمیة ، وحینئذ یحسب القرض منھا.
وھذا النوع یجمع بین عقد قرض وعقد معاوضة ، وھذا الجمع غیر جائز لورود أحادیث صحیحة في النھي  

ً من حیث ضمان رأس المال كما أن ھذا الشرط یقرب الص 2عن الجمع بین سلف وبیع ك عن السند تماما
 .3والفائدة

فھذه الأنواع الخمسة ونحوھا ممنوعة شرعاً ، وبالتالي فأي وسیلة (من خلال العقود والوعود والشركات  
ذات الغرض الخاص) تؤدي إلى واحد منھا فھي ممنوعة یجب سدّھا ، بل إن تلك الوسیلة داخلة في الحیل 

 غیر المشروعة.
                                                

 م2015من التفصیل : كتابنا : إجارة الأعیان وتطبیقاتھا المعاصرة ط. دار البشائر الإسلامیة بیروت لمزید یراجع 1

 288-241ص6بحثنا : أحادیث النھي عن صفقتین في صفقة واحدة ، سندھا ، ومتنھا ، وفقھھا ، منشور ضمن الحقیبة الاقتصادیة جل ھذه المسألة ، یراجع للمزید حو 2

 ذكره)الشرعي للأیوفي (السابق  قرار المجلس 3
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كوك یادیة الصُّ  : اعالانتف حَقّ  وبیع عینال عبی بین السِّ
 

 تمھید 
 یخضع بیع الصكوك في الفقھ الإسلامي لمجموعة من الضوابط والاجراءات وفقاً للمرحلة التي ھي فیھا : 

 
 المرحلة الأولى : مرحلة الاكتتاب .

حیث تجُمع الأموال من المستثمرین للمشاركة في الصكوك ، أو بعبارة أخرى : قیامھم بشراء الصكوك  
) S.P.Vحیث تجمع قیمتھا في حساب خاص بالمستثمرین مباشرة ، أو عن طریق شركة ذات غرض خاص (

 تمثلھم ، ففي ھذه الحالة لا یجوز لحامل الصك بیعھ إلاّ مع مراعاة قواعد الصرف .
 
 مرحلة الثانیة : مرحلة ما بعد تجمیع النقود وقبل أن تتحول إلى أعیان ومنافع ال
حسب  1ففي ھذه المرحلة لا یجوز للمشاركین أن یبیعوا صكوكھم الاستثماریة إلاّ مع تطبیق قواعد الصرف  

 ع بنفس) ، من ضرورة التماثل والتقابض في المجلس إن كان البی5/4(30قرار مجمع الفقھ الإسلامي رقم 
النقد ( مثل الریال القطري بالریال القطري ) ومن ضرورة التقابض في المجلس إن كان بنقد آخر ( مثل بیع 

 الریال بالدولار ) ولكن یجوز بیعھا بالعروض .
أما إذا كانت الحصص المقدمة ، أو أكثرھا كانت أعیاناً ومنافع وحقوقاً معنویة ( حیث تجوز المشاركة بغیر  

، وحینئذ لا یمنع التداول بطریق  2یضاً في القانون ، وكذلك في الفقھ الإسلامي على الرأي الراجح)النقود أ
 البیع العادي .

 ولیس في تطبیق قواعد الصرف في حالة كونھا نقوداً حرج كبیر ، إذ أنھا مرحلة قصیرة متحملة .
 

وظلت ھذه النسبة باقیة  وحقوق معنویة المرحلة الثالثة : تحول النقود كلھا أو معظمھا إلى أعیان ومنافع
. ففي ھذه الحالة یجوز تداولھا ، لأنھا  %50، أي لم تزد نسبة النقود أو الدیون منفردة ، أو مجتمعة على 

في حكم الأعیان والمنافع والحقوق التي یجوز بیعھا والتصرف فیھا ، كما صدر بذلك قرار مجمع الفقھ 
 ).5/4(30الإسلامي الدولي رقم 

 
المرحلة الرابعة : تحول السلع والأعیان والمنافع كلھا أو معظمھا إلى أثمان عاجلة ( نقود ) وآجلة (دیون) 

، حیث تتحول الأموال إلى نقود أو دیون للبنوك أو الجھة من خلال المرابحات والبیع الآجل ، وبالتقسیط 
 المصدرة لھا .

ع الآجلة ، وحتى الاستصناع یتحول ثمنھ في الغالب بعد تقوم ببیعھا بالآجل عن طریق المرابحات أو البیو
إتمام العقد إلى دیون ، وما یؤخذ منھا كمقدمة ، أو یسترد فھو نقود ، وحینئذ قد تكون نسبة الأعیان الموجودة 

 . %50والمنافع والقیمة المعنویة أقل بكثیر من 
مختلطة من كل ھذه الأشیاء التي ذكرناھا ، ففي ھذه الحالة لو نظرنا إلى موجودات الصكوك لوجدنا أنھا   

 ؟3وقد تكون نقودھا ، أو دیونھا منفردة أو مجتمعة أكثر من الأعیان والمنافع والحقوق المعنویة ، فأین الحل
 

، وحینئذ تكون معظم حقوقھا دیوناً آجلة ، المرحلة الخامسة : مرحلة التصفیة عند توقف نشاط الصكوك 
ن الأعیان تباع لأجل التصفیة ، ففي ھذه المرحلة الأخیرة لا بدّ أن تطبق علیھا قواعد أو نقوداً ، وما بقي م

الصرف ، وقواعد بیع الدیون وھذه المرحلة (مرحلة التصفیة) لا تدخل في نطاق البحث ، إذ للتصفیة أحكامھا 
 الخاصة لا یتسع البحث للخوض فیھا .

                                                
قال : (سمعت أبا سعید الخدري یقول : (الدینار بالدینار ، والدرھم بالدرھم مثلاً بمثل ، من زاد أو ازداد فقد أربى ) وورد بلفظ (لا فقد ورد في ذلك أحادیث صحیحة منھا ما رواه البخاري ومسلم وغیرھما بسندھم عن أبي صالح  1

) وسنن النسائي 5/42)ومسلم (2/31ولا تبیعوا غائباً بحاضر) انظر : صحیح البخاري ( بعض ، تبیعوا الذھب بالذھب إلاً مثلاً بمثل ، ولا تشفوا بعضھا على بعض ، ولا تبیعوا الورق بالورق إلاّ مثلاً بمثل ، ولا تشفوا بعضھا على

 ) 5/189) وإرواء الغلیل (61, 51،  3/4) وأحمد (1/234) والترمذي (2/222(

 )5/17دمة () والمغني لابن قا5/66،65وھذا رأي المالكیة ، وأحمد في روایة ، والأوزاعي ، وابن أبي لیلى ، یراجع : المدونة  ( 2

 بنك التنمیة  –قھیة اقتنصادیة ، ط. المعھد الإسلامي للبحوث والتدریب یراجع كتابنا : أثر دیون ونقود الشركة أو المحفظة على حكم تداول الأسھم والصكوك والوحدات الاستثماریة ( المشكلة والحلول ) دراسة ف 3
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 الحل الناجع لھذه المرحلة :

 30الاعتماد على قاعدة الأكثریة ، وھذا ما ذھب إلیھ مجمع الفقھ الإس�������لامي في قراره ( ھناك حلول منھا 
، في حین اعتمد المعیار الش������رعي  %50) ) في الاعتماد على أن تزید نس������بة الأعیان والمنافع عن 3/4(

 . %30) على أن لا تقل نسبة الأعیان والمنافع عن  2الخاص بالأسھم ( المعیار رقم 
 
 

 ھا : دالصكوك واستردا تداول
) تداول الصكوك واستردادھا ، حیث جاء فیھ  17فصل المعیار الشرعي الخاص بصكوك الاستثمار ( رقم  

:  ( یجوز تداول الصكوك واستردادھا إذا كانت تمثل حصة شائعة في ملكیة موجودات من أعیان أو منافع 
ضوابط نشاط فتراعى الأو خدمات، بعد قفل باب الاكتتاب وتخصیص الصكوك وبدء النشاط، أما قبل بدء ال

الشرعیة لعقد الصرف، كما تراعى أحكام الدیون إذا تمت التصفیة وكانت الموجودات دیوناً، أو تمّ بیع ما 
 تمثلھ الصكوك بثمن مؤجل. )

 
والحل الناجح في نظري ھو رعایة قاعدة الأص��الة والتبعیة ، حیث قدمنا ھذا الحل مع مناقش��ة حلول أخرى 

 ونال إعجاب الكثیرین ، وخلاصتھ : إلى عدة مؤتمرات ، 
 

 رعایة مبدأ الأكثریة أو الأغلبیة.  )1
 -وھـذا المبـدأ یحتمـل أمریــن :

فلا یجوز تداول  %50أ/ رعایة مبدأ الأكثریة والغلبة المطلقة، أي أنھ إذا كانت الدیون والنقود أكثر من 
الغالب الدیون، وقواعد الصرف إذا كان أسھمھا أو حصصھا إلا مع مراعاة قواعد بیع الدیون إذا كان 

 فإنھ یجوز تداول أسھمھا . %50الغالب ھو النقود، وكذلك إذا كانت الأعیان والمنافع والحقوق أكثر من 
الاعتبار بالكثرة العرفیـة، أي ما یعد في العرف كثیراً مثل الثلث، حیث " الثلث كثیر " وھنا اختلفت ب / 

لتي أو تعتـبر الأعیان والمنافع والحقوق ا ؟ والنقود التي بلغت الثلث تعد كثیرةعتبر الدیون تالأنظار ھل 
 بلغت الثلث كثیرة..؟

ستبعد الاحتمال الثاني (ب) لأن فیھ تحكماً، ولیس فیھ معیار منضبط، فما دمنا نحتكم إلى قاعدة الأكثریة  ون
 ھو المعیار المنضبط. 50والغالبیة فإن ما زاد على 

حث إلى أن قاعدة الأكثریة مع أنھا قاعدة معتبرة في الفقھ لكنھا لا تحل ھذه المش�������كلة في وقد توص�������ل الب
المؤس��س��ات المالیة التي تتعامل  بالعقود الآجلة كالمرابحات والاس��تص��ناع ، لأن میزانیات أكثرھا تتض��من 

 .%90من النقود والدیون الناتجة عن العقود الآجلة أكثر من 
 

 التبعیة .رعایة قاعدة الأصالة و )2
وھي قاعدة فقھیة معتبرة في الفقھ الإس����لامي، وانبثقت منھا عدة قواعد وتفرعت منھا فروع كثیرة متناثرة  

في مختلف أبواب الفقھ وبناء على ذلك أنھ إذا كان المقصود الأساسي من الموجودات ھو الأعیان والمنافع 
 ا الاستثماریة جائز.والحقوق المعنویة فإن تداول أسھمھا أو صكوكھا أو وحداتھ

وقد رأینا أن جمیع الندوات التي ش����اركنا فیھا قد توص����لت إلى  اعتبار قاعدة الأص����الة والتبعیة، وأن الحل 
الناجع یكمن فیھا، وحینئذ یكون التداول جائزاً ما دامت المنافع والأعیان والحقوق ھي المقص����ودة أص����لاً ، 

  –قلة أو كثرة  –لا إلى نسبتھا ولا ینظر حینئذ إلى مقدار الدیون والنقود و
غیر أنھ یثیر التس�����اؤل حول الأص�����ل المتبوع ؟ ھل ھو الس�����لع والمنافع ؟ أو ھو القیمة المعنویة ؟ أو ھو  

 منفعة الأجیر أو المضارب ؟ أو ھو مجموعة أمور ؟ كل ذلك یحتاج إلى تحریر وتأصیل.
الش��ركة وعملھا وأغراض��ھا المص��رح بھا ولتأص��یل ذلك توص��ل البحث إلى أن الأص��ل المتبوع ھو نش��اط  

في النظام الأس��اس��ي فإن كان غرض الش��ركة ونش��اطھا ھو العمل في تجارة الأعیان والمنافع والحقوق عن 
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طریق العقود الش��رعیة كالمرابحة والاس��تص��ناع والإجارة ونحوھا ، فإن الدیون أو النقود الناتجة منھا مھما 
سھمھا إلا  في حالات البدایة قبل العمل، أو النھایة عند التصفیة، وذلك لأن العمل كثرت لا تؤثر في تداول أ

 التجاري ھو الأصل المتبوع المقصود وأن الدیون أو النقود نتجت تبعاً لذلك العمل.
أما إذا كانت أغراض الشركة ھي التجارة في العملات أو الصرافة أو بیع الدیون وشرائھا فقط فإن تداول   

ى تطبیق قواعد الص����رف، أو أحكام بیع الدیون، وبناءً على ذلك فإن الأص����ل المتبوع في أس����ھمھا یحتاج إل
سَلمَْ  والاستصناع  الشركات (التي تحدد أغراضھا في التجارة من خلال عقود البیع والشراء والمرابحة وال

بیع موجودات  والإجارة ونحوھا الواقعة على الس�������لع أو المنافع أو الحقوق ) ھو ذلك النش�������اط المتمثل في
الش�����ركة ، أو بقیة العقود الأخرى ، وما نتج من ذلك من تحقیق الأرباح . وأن الدیون أو النقود لیس�����ت ھي 
المقص��ودة أص��الة من تلك الش��ركات لا من حیث أغراض الش��ركة ولا من حیث النش��اط الفعلي للش��ركة ولا 

قص��دون حقیقة أنش��طة الش��ركة وإنتاجھا ، من حیث القص��د العام للمس��اھمین أو المتعاملین مع الش��ركة فھم ی
 ومن ثم الحصول على أرباحھا.

ستثمارھا في    شركات  إذا تحققت لھا نقود أو حصلت الدیون أعادت ا وحتى من الجانب العملي فإن ھذه ال
البیع والشراء والعقود الواردة على السلع والمنافع والحقوق، في حین أن الأصل المتبوع في الشركات التي 

حدد أغراض��ھا في بیع الدیون، أو العملات أو الص��یرفة ھو ذلك النش��اط المتمثل في تحقیق تلك الأغراض ت
 التي تتجھ الشركة لتحقیقھا ، ونجعلھا محور نشاطھا .

ویدل على ذلك الجمع بین الأحادیث الواردة في ھذا الش��أن فحدیث فض��الة بن عبید الأنص��اري (الذي رواه  
عن بیع القلادة التي فیھا خرز إلا بنـ������زع الخرز، ثم بیع  صلى الله علیھ وسلملرسول مسلم والذي نھى فیھ ا

الذھب وحده ) یدل على أن الرسول أوجب النـ�����زع، لأن البیع كان وارداً على الذھب أصالة، وجاء الخرز 
ذھب تجھ نحو التبعاً، ولم یعتد الرسول بكلام السائل : أنھ یرید الحجر ، لأن القصد الظاھـ�������ر في القلادة م

فھو الأص��ل المقص��ود، مما یعطي للقص��د العام الأھمیة القص��وى، وأما الحدیث الص��حیح المتفق علیھ " من 
باع عبداً   و لھ مال، فمالـ��ھ للذي باعھ إلا أن یشترط المبتاع " ففیھ أن البیع قد وقع على أصل العبد، وجاء 

ً كثیراً أو قلیلاً تب(مالھ ولو كان ذھباً أو فض�������ھ   ) ،حیث یدل الحدیث بظاھره على جواز ذلك دون النظر عا
إلى جنس الثمن لأن لفظ " مال " في الحدیث یشمل جمیع أموالھ نقداً كان أو دیناً ، أو عرضاً قلیلاً أو كثیراً 

 كما یدل على أن مال العبد المباع مھما كان مقداره أو نوعھ فھو تابع لھ .
لمتفق علیھ بلفظ " من ابتاع نخلاً بعد أن تؤبر، فثمرتھا للبائع إلا أن وكذلك الحال في الحدیث الص�������حیح ا 

یشترط المبتاع " حیث یدل على جواز بیع الثمر قبل بدو صلاحھا تبعاً للنخل، مع أنھ لا یجوز بیعھا وحدھا 
 لثبوت النھي عن ذلك .

ي أ –من أن " ص��لاح بعض ثمرة ش��جرة في بس��تان ص��لاح لھا  الحنابلةومن تطبیقات ذلك ما ذھب إلیھ   
وص��لاح لس��ائر النوع الذي في البس��تان الواحد " وإنما ص��ح مع ما بدا ص��لاحھ تبعاً لھ ( كش��اف  –للش��جرة 

) وعلى ض����وء ذلك یجوز تداول الأس����ھم أو الص����كوك أو الوحدات  6/156ویراجع المغني  3/387القناع 
 -ة الدیون أو النقود بالشروط التالیة :الاستثماریة مھما كانت نسب

أن تحدد أغراض الشركة بأعمال التجارة والاستثمار أو الصناعة أو الزراعة من خلال العقود الواردة  .1
 على السلع أو المنافع أو الحقوق ، أي أن لا تحدد أغراضھا في الصیرفة ، أو بیع الدیون .

لص��كوك على النقود والدیون فیكون فیھا موجودات أن لا تقتص��ر موجودات الش��ركة أو الص��ندوق أو ا .2
 مادیة أو معنویة من أعیان ومنافع دون النظر إلى النسبة.

أن تكون أعمال البیع والش��راء والاس��تص��ناع ونحوھا ھي المقص��ودة أص��الة ، وتكون الدیون أو النقود   .3
أي أن  ابعة للأعیان والمنافع ،قد أتت تابعة غیر مقصودة وإنما اقتضتھا طبیعة أنشطة المؤسسة بأن كانت ت

 ھناك قصداً تبعیاً لھا ضمناً.
والمراد بالقص��د المعتبر ھو أن یكون محل التداول حص��ة في الوعاء الاس��تثماري للنش��اط المش��روع القائم   

أصالة على المتاجرة في السلع والخدمات غیر المقتصر على التعامل في النقود المحضة والدیون المحضة 
أو النقود فقط فلا یجوز تداولھا إلا على ض���وء  –كما في س���ندات الدیون  –ان محل التداول الدیون أما إذا ك

 ضوابط بیع الدیون والنقود.
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أن تبدأ المؤس������س������ة ممارس������ة أنش������طتھا في الأعیان والمنافع أما قبل ذلك فیكون التداول نقداً بالقیمة  .4
 المدفوعة.

 القانونیة للمؤسسة .وأن یتوقف التداول عند إعلان التصفیة  .5
لا یجوز أن یتخذ القول بالجواز ذریعة أو حیلة لتص���كیك الدیون وتداولھا كأن یتحول نش���اط الص���ندوق  .6

 إلى المتاجرة بالدیون التي نشأت عن السلع ، ویجعل شيء من السلع في الصندوق حیلة للتداول.
 
 

 :  الأصول / الأعیان)عین (بیع  بیع الصكوك
ذكر أھم المس��ائل المتعلقة في بیع الص��كوك، والتي كنت قد ناقش��تھا س��نتطرق إلى ھذا الموض��وع من خلال 

 في مؤتمرات وندوات سابقة.
 

شروط وأحكام الصكوك لا  المسألة الأولى : تقیید تصرف مالك الصك في بیعھا لغیر مصدرھا ، رغم أن 
یع تص33رف المالك في ملكھ ، لكن حقیقة تتض33من أي نص ص33ریح من حریة المش33تري في التص33رف بالمب

الحال أن مالك الص3333ك لا یس3333تطیع بیعھا إلى غیر المص3333در ، كما لا یس3333تطیع حض3333ور الجمعیة العمومیة 
 للشركة إذا كانت الأصول أسھماً ... الخ .

 
 للجواب عن ذلك نقول :

الفقرة تض���منت حالة ما إذا كان العرف أو الواقع ھو أن مالك الص���ك لا یس���تطیع بیعھ إلى غیر المص���در  
 دون وجود شرط ، ففي ھذه الحالة یثار ھذا السؤال : ھل العبرة بالعقد أم بالواقع؟

لذي یتم بالواقع ا، ولیس  العاقدانالذي علیھ الفقھاء ھو أن العبرة بما في العقد ، وبنوده ، وبما اتفق علیھ  
 فیما بعد ، وبالتالي فالعقد صحیح ما دامت أركانھ وشروطھ متوافرة ولم یوجد مانع معتبر شرعاً .

 ویمكن أن یثار حول ھذه المسألة ما یأتي : 
 
ھل یدخل ھذا من باب الخلاف الدائر حول العنایة في العقد الباطن أولاً ، أم الاعتماد في العقود على  -أ 

 .الظاھر! 
وھذه المس���ألة یعبر عنھا الفقھاء من خلال القاعدة الفقھیة القاض���یة بأن الأمور بمقاص���دھا ، وھي مأخوذة  

 .  1من الحدیث الصحیح ( إنما الأعمال بالنیات )
وقد اتفق الش������افعي ، وأحمد ، وابن مھدي ، وابن المدیني ، وأبو داود ، والدارقطني ، وغیرھم ، على أنھ  

جھ البیھقي ذلك بأن كس���ب العبد یقع بقلبھ ، ولس���انھ ، وجوارحھ ، فالنیة أحد أقس���امھا الثلاثة ثلث العلم ، وو
 .2)م ورد : ( نیة المرأ خیر من عملھوأرجحھا ، لأنھا قد تكون عبادة مستقلة ، وغیرھا یحتاج إلیھا ، ومن ث

ب  یات في قبول الع تدور حول دور الن یات  یة على الن عدة المبن قا ھذه ال باب ولكن  عدمھ ، وفي  ادات ، أو 
، وفي تعیین الألفاظ غیر الص�������ریحة ( أي الكنایات ) حیث تحدد النیة المراد بھا ، وأما   3الثواب والعقاب

الصریحة فلا ینظر فیھا ـ��� من حیث القضاء ـ��� إلى القصد بمعنى النیة بل یحمل على ظاھر لفظھ ، فقد اتفق 
ة ـ����� أي إلى إرادة استعمالھ ـ����� یقول ابن نجیم : ( وأما المعاملات الفقھاء على أن الصریح لا یحتاج إلى النی

فأنواع : فالبیع لا یتوقف علیھا ، وكذا الاقالة ، والإجارة لكن قالوا : إن عقد بمض���ارع لم یص���در بس���وف ، 
صیغة الماضي ، فإ سین توقف على النیة ، فإن نوى بھ الإیجاب للحال كان بیعاً وإلاّ فلا ، ، بخلاف   نأو ال

البیع بھا لا یتوقف على النیة... وأما الھبة فلا تتوقف على النیة ، وأما الطلاق فص�������ریح وكنایة ، فالأول 
 . 4)..نایة اشترطت ـ أي النیة ـ  لھیحتاج في وقوعھ إلیھا ... ـ أي قضاءً ـ .... وما كان ك

                                                
 ورواه غیرھما  1907) ومسلم الحدیث  1/7رواه البخاري بعدة روایات ـ مع الفتح ـ (  1

ر ، ویراجع مجمع الزوائد ) والطبراني في الكبی9/237) والخطیب في تأریخ بغداد (3/255) وأبو نعیم في الحلیة (1/119والحدیث في مسند الشھاب ( 40یراجع : الأشباه والنظائر للسیوطي ط. دار الكتاب العربي / بیروت ص  2

 )1 /61   ( 

 : ( والاجماع على أنھ لا ثواب ولا عقاب إلاّ بالنیة )  20قال ابن نجیم في الأشباه والنظائر ص  3

 26-20الاشباه والنظائر لابن نجیم ص  4
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ومن ھنا یتبین لنا أن ما یجري علیھ العمل یعدّ أمراً لن یؤثر في ص�������حة العقد ، وإنما یطبق علیھ الحكم  
التكلیفي من حیث الحل والحرمة إذا كانت النیة حسنة ، أو سیئة ، كما أن للقصد (النیة) غیر المشروع أثراً 

، 1ع العینة حیث لا یصح عند جمھور الفقھاءفي العقود إذا أرید بظاھر العقد الوصول إلى الربا ، كما في بی
 . 2أو إلى محرم آخر مثل تحلیل المرأة المطلقة ثلاثاً لزوجھا الأول ، حیث لا یصح عند جماعة من الفقھاء

ومن ھنا یتبین لنا أن الموض����وع الذي أثیر في الس����ؤال لا یدخل في ھذه المس����ائل ، لأن العقد ھنا أرید بھ  
تحلیل المطلقة ثلاثاً لزوجھا الأول ، وبذلك عارض العقد مقصد الشارع فلذلك ألغى  الوصول إلى الربا ، أو

في نظر ھؤلاء الفقھاء ، أما في موضوعنا المبحوث عنھ فلم یجعل العقد وسیلة لتحقیق شيء محرم ، وإنما 
 جاء التنفیذ مفصولاً غیر مرتبط بالعقد .

 
رت بأن  ش������رطاً ) وھي وھل یدخل في باب ( المعروف عرفاً كالمش������روط -ب  قاعدة فقھیة معروفة فس������ّ

ـ فھو بمنزلة التصریح ، لدلالة العرف علیھ ، فقد ذكر ( المعروف المعتاد بین الناس ـ وإن لم یذكر صریحاً 
 . 3في البدائع من كتاب الإجارة : ( أن توابع العقود التي لا ذكر لھا في العقود تحمل على عادة كل بلد ....)

: أن تعجیل الثمن لا یحتاج إلى ش��رط ... أما التأجیل والتقس��یط فإنھما لا یثبتان إلاّ بش��رط أو  ومن مس��ائلھا 
 .4عرف ؛ لأن ا لمعروف عرفاً كالمشروط شرطاً 

ولكن الفقھاء ص����رحوا بأن دخول العرف في العقد من قبیل الدلالة ، ولذلك جاز اش����تراط خلافھ بالش����رط  
 الصریح .

ـ تقضي بدخول ما ھو معروف بین الناس في العقد كأنھ قد شرط لفظاً ، ومن ھنا   ـ كما رأینا  وھذه القاعدة 
فیمكن اعتبار ما ذكر في الس��ؤال داخلاً في العقد وبمثابة الش��رط ، ولكن بش��رط أن یكون ذلك معروفاً لدى 

بش��راء الص��كوك إذا قلنا بما ذكر الناس ومعتاداً ، وبالتالي فیكون من حق ص��احب الص��ك مطالبة المص��در 
 .  5على الرغم من أن ھذا الدخول محل نظر

 
 وھنا وفي ضوء ھذه الفرضیة بالدخول فھل یكون ذلك الشرط مقبولاً في البیع ؟

وقد اختلف الفقھاء في ھذه المس���ألة ، حیث ذھب الجمھور إلى أن ھذا الش���رط باطل ؛ لأنھ ینافي مقتض���ى  
 لمشتري في التصرف المطلق ، وھل یفسد بھ البیع ؟ فیھ رأیان :عقد البیع القاضي بحق ا

الرأي الأول : أن البیع ص��حیح وھذا ھو رأي بعض الفقھاء ، وھو المنص��وص علیھ عند أحمد مس��تنداً على 
 . 6حدیث بربرة المعروف الذي أبطل فیھ النبي صلى الله علیھ وسلم الشرط وصحح البیع

 . 7اً باطل ، وھذا رأي جمھور الفقھاءوالرأي الثاني : أن البیع أیض
 

شرط في العقد ، أما ما تعارف علیھ المشتري فلا یدخل فیھ من  وفي نظري أن ما ذكر ھنا خاص بإدخال ال
حیث الحكم ، بالاضافة فإن ما ذكرتھ ھنا في البیع ، في حین أن ما ذكر في الصكوك ھو في عقد المشاركة 

 لتالي فلا یأخذ الحكم نفسھ .، أو المضاربة ، أو نحوھما ، وبا
 وإنما المسألة تدخل ضمن الضمان الضمني ، وھذا ھو محل بحث ونقاش.

 
والخلاص���ة أن إدخال ما ذكر في الس���ؤال المطروح في قاعدة ( أن المعروف عرفاً كالمش���روط ش���رطاً )  

ل أن مالك الص��ك لا محل نظر ؛ وذلك لأن ھذه واقعة عملیة ، حیث كماجاء في الس��ؤال : ( لكن حقیقة الحا
 یستطیع بیعھا إلى غیر المصدر) .
                                                

 ) 431-29/430) ومجموع الفتاوى (4/193) والمغني لابن قدامة (3/416روضة () وال88-3876) والشرح الكبیر مع الدسوقي (2/140) وبدایة المجتھد (5/207یراجع : فتح القدیر ( 1

)  258/ 2ر ( لشرح الكبیالعقد صحیح ما دام قد توافرت فیھ الشروط والأركان . یراجع : ا حیث ذھب المالكیة ، والحنابلة ، والزیدیة إلى أنھ عقد باطل لا یترتب علیھ التحلیل ، وخالفھم الحنفیة ، والشافعیة والظاھریة إلى أن 2

 ) 11/484) والمحلى لابن حزم (7/126) والروضة (5/71) والأم (3/177) وفتح القدیر (4/389) والروض النضیر (7/275والمغني لابن قدامة (

 )  100/ 1شرح الأتاسي على المحلیة (  3

 65الأستاذ الزرقا : عقد البیع ص  4

 )1/192) والدكتور علي أحمد الندوي : موسوعة القواعد والضوابط الفقھیة ، نشر الراجحي ، والمستثمر الدولي ( 479 – 478/ 1ام ( الأستاذ الزرقا : المدخل الفقھي الع 5

 )3/1145) ومسلم (4/376حدیث بربرة رواه البخاري في صحیحھ ـ مع الفتح ـ (  6

 ) مصطلح " بیع "9/258) ویراجع لمزید من التفصیل : الموسوعة الفقھیة الكویتیة (3/194كشاف القناع ( ) و4/54) والشرح بھامش المغني (4/287یراجع : المغني لابن قدمة (  7
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أما ما أثیر في السؤال (أ) أیضاً من : ( ...أن مالك الصك لا یستطیع حضور الجمعیة العمومیة للشركة  -ج

إذا كانت الأص����ول أس����ھماً ...) فلا یؤثر من الناحیة الفقھیة في جواز ، أو ص����حة العملیة ما دامت الأركان 
لإداریة التي یجوز للش�������ریك والش�������روط والض�������وابط متوافرة ، وذلك لأنھ داخل في التنازل عن الأمور ا

المس���اھم أن یتنازل عنھا في ش���ركة العنان التي أجیزت وبنیت على أص���ولھا فكرة الش���ركات المس���اھمة ، 
ولذلك أجاز مجمع الفقھ الإس��لامي امتیاز الأس��ھم بالجوانب الإداریة دون الامتیاز المالي ، حیث نص قرار 

) على أنھ : ( لا یجوز إص�������دار أس�������ھم ممتازة لھا 1/7(63مجمع الفقھ الإس�������لامي الدولي ، قرار رقم (
خص��ائص مالیة تؤدي إلى ض��مان رأس المال أو ض��مان قدر من الربح ، أو تقدیمھا عند التص��فیة ، أو عند 

 توزیع الأرباح .
 . 1ویجوز إعطاء بعض الأسھم خصائص تتعلق بالأمور الإجرائیة ، أو الإداریة )

 
 

زام البائع بإعادة الش33راء بثمن الش33راء الأول ( القیمة الاس33میة ) في أي المس33ألة الثانیة : النص على الت
 وقت یعجز فیھ عن دفع التوزیع الدوري لحملة الصكوك .

 
 للإجابة على ھذا نحتاج إلى تفصیل في المحتوى : 

 یحتمل لفظ ( الالتزام ) الوارد في السؤال ما یأتي :  -1
لمس����تقبل فلا یجوز إلاّ إذا توافرت فیھ ش����روط البیع إذا كان المبیع إذا تم الالتزام عن طریق عقد على ا(أ) 

 معیناً ، وشروط السلم وضوابطھ إذا كان المبیع موصوفاً في الذمة .
صدر بذلك قرار من مجمع الفقھ الإسلامي (ب)  إذا تم عن طریق المواعدة فإنھا غیر ملزمة بالاتفاق ، كما 

تجوز في  –على : ( المواعدة : وھي التي تصدر من الطرفین  ) حیث نص3/5و 2/5( 41-40، قرار قم (
بیع المرابحة بش�������رط الخیار للمتواعدین، كلیھما أو أحدھما، فإذا لم یكن ھناك خیار فإنھا لا تجوز، لأن 
المواعدة الملزمة في بیع المرابحة تشبھ البیع نفسھ، حیث یشترط عندئذ أن یكون البائع مالكاً للمبیع حتى لا 

 .2ن ھناك مخالفة لنھي النبي صلى الله علیھ وسلم عن بیع الإنسان ما لیس عنده)تكو
ت مجمع الفقھ الإس���لامي الدولي على أن الالتزام إذا كان مبنیاً ا) من قرار1/12( 107كما نص قرار رقم (

ع بی على المواع��دة الملزم��ة للطرفین ف��إنھ��ا غیر ج��ائزة لأن��ھ تش�������ب��ھ العق��د نفس��������ھ ، فیكون البیع ھن��ا من
 . 3الكالئبالكالئ)

كان العقد في غیر دائرة ( فإنما یجوز ذلك إذا  بالقیمة الاس�������میة  كان عن طریق الوعد الملزم  ما إذا  ج) أ
الاستثمارات ، حیث لا یجوز الوعد الملزم من المضارب ، أو الشریك ، أو الوكیل المدیر ، لأن ذلك یؤدي 

وھذا غیر جائز ـ كما سبق ذكر ذلك في القرارات والمعیار إلى ضمانھم وھم أمناء وإلى ضمان رأس المال 
ف ثالث في الحالات الس���ابقة الش���رعي الخاص بالص���كوك ، وملحقھ ـ��������� ولكن یجوز الوعد الملزم من طر

 ً  .أیضا
وكذلك یجوز الوعد الملزم بأي ثمن محدد في الشراء الأخیر في الإجارة المنتھیة بالتملیك وفي شركة الملك 

 ، ونحوھما .
إن إعادة الش������راء یش������ترط فیھا أن لا تؤدي إلى بیع العینة ، وذلك بأن یكون الش������راء في المرة الثانیة  -2

بھ  ھا الأمر بعدم الربط بین العقدین ، أي لا یكون المراد  ثالث ، أو أن یكون بعد فترة یقطع فی لش�������خص 
 التحایل للوصول إلى الربا أو العینة .

                                                
 5ص  2ج 9، و ع 1273ص  2ج 6، و ع 73ص  1ج 7یراجع : مجلة مجمع الفقھ الإسلامي الدولي : ع 1

 965و  754ص   2ج 5یراجع : مجلة مجمع الفقھ الإسلامي الدولي : ع 2

 391ص   2ج  12مجلة مجمع الفقھ الإسلامي الدولي : عیراجع : 3
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لاس��میة في عقود المش��اركات والأمانة غیر جائز إلاّ من خلال الوعد الملزم من قلنا إن الالتزام بالقیمة ا -3
أما الالتزام من خلال وعد ملزم بش����راء الص����كوك بالقیمة المتفق علیھا في  -كما س����بق  -طرف ثالث .... 

 وقت الشراء أو بالقیمة السوقیة فھذا جائز ، لأنھ لا یؤدي إلى ضمان رأس المال .
في مالیزیا وغیرھا من النص على الوعد الملزم بش��راء الص��كوك من خلال معادلة تؤدي  أما ما اش��تھر -4

إلى القیمة الاس�����میة بالض�����بط فتطبق علیھ أحكام الوعد بالقیمة الاس�����میة ، حس�����بما ذكرناه ، ؛ لأن الأحكام 
 .1المبانيفاظ والشرعیة لا تتغیر بتغییر الاسم المجرد ، فالعبرة في العقود بالمقاصد والمعاني لا بالأل

) على : (أن لا تشتمل النشرة على أي نص 17) من المعیار الشرعي ذي الرقم (5/1/8/7وقد نص البند (
یضمن بھ مصدر الصك لمالكھ قیمة الصك الاسمیة في غیر حالات التعدي أو التقصیر، ولا قدراً معیناً من 

) 5عاة ما جاء في المعیار الشرعي رقم (الربح، لكن یجوز أن یتبرع بالضمان طرف ثالث مستقل، مع مرا
. كما یجوز أن یقدم مصدر الصك لمالكھ بعض الضمانات العینیة أو الشخصیة  7/6بشأن الضمانات البند 

) 12من المعیار الشرعي رقم ( 3/1/4/3لضمان مسؤولیتھ في حالات تعدیھ أو تقصیره، مع مراعاة البند 
 دیثة والعقود الواردة فیھ ) .بشأن الشركة (المشاركة) والشركات الح

 
 

المس333333ألة الثالثة : النص على التزام حملة الص333333كوك بأن یبیعوا الأص333333ول لبائعھا الأول فقط بثمن محدد 
 مسبقاً یساوي ثمن الشراء الأول .

ً في المسألة الثانیة ، حیث یطبق علیھ القواعد  وما ذكر في ھذه المسألة لا یختلف حكمھا عما ذكرناه آنفا
ابقة من أن یتم الشراء بشكل بعید عن بیع العینة ، ومن تطبیق قواعد الوعد ، والمواعدة التي ذكرناھا في الس

 فقرة (ب) .
 

المس33333ألة الرابعة : اش33333تراط مص33333در الص33333كوك بقاء الأص33333ول مس33333جلة باس33333مھ ومدرجة في میزانیتھ         
)Balance Sheetوات ، وھل یختلف الحكم باختلاف ) على اعتبار أنھا س333ترجع إلیھ بعد عدد من الس333ن

 الأصول ( عقارات ، معدات ، أسھم ) .
 

 ھذه المسألة أیضاً تحتاج إلى تفصیل : 
، 2مع مقتض���ى عقد البیع القاض���ي بنقل الملكیة ، وبالتالي فیكون ش���رطاً باطلاً  یتنافىإن ھذا الاش���تراط  -1

ضمن الشروط العامة لصحة الصكوك : ( ) 17) من المعیار الشرعي ذي الرقم (5/1/8/3وقد نص البند (
 ...... أن لا یتضمن العقد شرطاً یتنافى مع مقتضاه ، أو یخالف أحكامھ ).

 وھل یبطل العقد نفسھ ببطلان ھذا الشرط ؟ 
جمھور الفقھاء على بطلان عقود المعاوض�����ات المالیة بالش�����رط المنافي لمقتض�����ى العقد ، حیث یقول ابن  

ضابط فساد ا شرط لا یقتضیھ العقد ولا یلائمھ ، وفیھ منفعة لأحد العاقدین ، عابدین : (  لبیع بشرط أنھ كل 
 . 3أو للمعقود علیھ وھو من أھل الاستحقاق ولم یجر بھ عرف ، ولم یرد الشرع بجوازه ......... )

یث ح والمالكیة في أحد القولین لا یختلفون في ھذه المس�������ألة عن الحنفیة حتى في تكرار بعض الأمثلة ، 
ض���ربوا للش���رط المخالف لمقتض���ى العقد أن یش���ترط البائع على المش���تري أن لا یبیع العین المبیعة ، أو أن 

 یشترط ما یؤدي إلى التحجیر على المشتري .
 . 4ولكنھم في القول الثاني : إنھ یفسخ البیع ما دام البائع متمسكاً بشرطھ ، فإن ترك الشرط صح البیع

الراجح قالوا بإبطال البیع بالش����رط المخالف لمقتض����اه ، وذكر إمام الحرمین ،  والش����افعیة على المش����ھور
حكاه أبو ثور عن الشافعي مؤداه : عدم فساد البیع بالشروط  5والرافعي قولاً ( وصفھ النووي بأنھ ضعیف )

                                                
  45لابن نجیم ص  روالنظائالاشباه  1

 ) ومصادره ومراجعھ المعتمدة 1216 – 1164/ 2یراجع لمزید من التفصیل والتأصیل : مبدأ الرضا في العقود (  2

 ) 6/93رائق () والبحر ال5/215) ویراجع : الھدایة مع فتح القدیر ( 141/ 2نشر العرف (  3

 )1/338فتح العلي المالك (4

 )  369 – 9/364المجموع ( 5
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یكون  لقصة بریرة رضي الله عنھا حیث اشترط المشتري أن1الفاسدة مطلقاً ، بل یلغو الشرط ویصح البیع
قاض�������ي : (    2الولاء لغیر معتقھا قال ال یة ص�������حیحة في المذھب ، حیث  لة في روا وھذا ھو رأي الحناب

المنص������وص عن الإمام أحمد : أن البیع ص������حیح ) والروایة الثانیة : أن البیع باطل أیض������اً ، وقد اختارھا 
 . 3القاضي وأصحابھ ، وصححھ في الخلاصة )

الجمھور القاض��ي ببطلان البیع أیض��اً ، وبخاص��ة في عص��رنا الحاض��ر والذي یظھر لي رجحانھ ھو رأي  
الذي لا یمكن إبطال الش����رط دون العقد حس����ب القوانین الحاكمة في معظم البلاد الإس����لامیة ، وبالتالي فإن 
 ً  الش����رط تلزم بھ القوانین  العاقد ، فلا یكون لھ مفرّ من تنفیذه ، بالإض����افة إلى أن في قبول ھذا الش����رط إثما

 .4على العاقدین حتى عند القائلین ببطلان الشرط وحده دون البیع
 

 إن تنفیذ ھذا الشرط تترتب علیھ آثار خطیرة منھا :  -2
مخاطر قانونیة تكمن في أن القوانین السائدة لا تعترف بملكیة أحد لبعض الأصول إلاّ إذا سجلت رسمیاً  –أ 

وقد اش������ترط البیان المعتمد من المجلس الش������رعي حول لھ وذلك مثل العقارات ، والأس������ھم ، ونحوھما ، 
الصكوك أن تكون ملكیة موجودات الصكوك باسم حملة الصكوك وأن یكون انتقالھا إلیھم ممكناً من الناحیة 

 القانونیة أیضاً .
، على : ض��رورة  3/10) في البند 17ولذلك اش��ترط المعیار المحاس��بي الخاص بالاس��تثمارات ذو الرقم ( 

 الفصل بین ما یخص أصحاب حقوق الملكیة ، وما یخص أصحاب حسابات الاستثمار المطلقة .
على  یتةإن ھذه العملیة تجعل عملیة نقل الملكیة عملیة ص������وریة وش������كلیة ، قد ظھرت فیھا النیة المب –ب 

 جعل ھذه العقود مجرد شكل للوصول إلى الاقراض بفائدة .
إن ذلك لو تم فلا تبقى فروق جوھریة بین الس��ندات والص��كوك ، وذلك لأن الفرق الجوھري البارز ھو  -ج

أن الص��كوك تمثل موجودات من الأعیان والمنافع في حین أن الس��ندات تمثل الدیون والالتزام ، فلو تم ذلك 
لم یعد ھناك فرق جوھري بینھما ولا س������یما من الناحیة القانونیة التي ھي الحاكم والمرجع في  الاش������تراط

 عصرنا الحاضر .
 
إن ھذا الاشتراط من قبل مصدر الصكوك یجعل العقد في نظري قریباً من بیع الوفاء الذي قال ببطلانھ  -د

) حیث نص على 4/7( 66لي ، قرار قم (جماھیر الفقھاء ، وصدر بذلك قرار من مجمع الفقھ الإسلامي الدو
أن المجلس : (إن مجلس مجمع الفقھ الإسلامي الدولي المنعقد في دورة مؤتمره السابع بجدة في المملكة 

م، بعد اطلاعھ على 1992أیار (مایو)  14 – 9الموافق  1412  ذي القعدة 12-7العربیة السعودیة من 
بیع الوفاء، وبعد استماعھ إلى المناقشات التي دارت حول  البحوث الواردة إلى المجمع بخصـوص موضوع

 بیع الوفاء، وحقیقتھ: "بیع المال بشرط أن البائع متى رد الثمن یرد المشتري إلیھ المبیع" ، قرر ما یلي:
 إن حقیقة ھذا البیع (قرض جر نفعاً)، فھو تحایل على الربا، وبعدم صحتھ قال جمھور العلماء. أولاً:
 .5ھذا العقد غیر جائز شرعاً ) إن ثانیاً:

 
 وحول مدى اختلاف الحكم السابق باختلاف الأصول ( عقار ، معدات ، أسھم ) : 

فمما لاش��ك فیھ أن الأص��ول إذا اش��ترط فیھا القانون لنقل الملكیة التس��جیل فإن العملیة تكون أخطر ـ�������� كما  
سبق ـ������� وتكون متعارضة مع بیان المجلس الشرعي ، ولكن یبقى الأصل العام ھو أن تسجل الأصول كلھا 

 باسم حملة الصكوك ، أو من یمثلھم ـ كما سبق ـ .
 
 

                                                
 )8/211فتح العزیز ( 1

 ) وغیرھما2/1241) ومسلم ( 5/187وھي قصة صحیحة رواھا البخاري في صحیحھ مع الفتح ( 2

 )4/392) وزاد المستقنع مع حاشیة الروض المربع (327-4/356الانصاف ( 3

 یراجع : المصادر السابقة  4

 9ص 3ج 7عمجلة المجمع یراجع  5
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) وھل ھي مقبولة في كل جنس من Beneficial Ownershipالملكیة النفعیة حكم بیع حق الانتفاع ( 
 الأصول حتى الأسھم .

 فللإجابة عن ذلك نقول : 
إن الملكیة النفعیة ( أو الحكمیة ) ھي ملكیة التحكم والتصرف والانتفاع ، وھي تقابل الملكیة القانونیة التي  

 . 1لقانونیةیراد بھا الملكیة الحقیقیة من خلال الوثائق ا
ولا یكتفي نقل الملكیة النفعیة مع بقاء الملكیة الحقیقیة مع البائع ، كأن یبقي المص�������در ( البائع ) ملكیتھ  

و یبقى المصدر ملكیة أصل مؤجر ، أ) dividendsللأسھم  ، وینقل إلى حملة الصكوك أرباحھا الدوریة (
الملكیة المعتبرة في باب البیع ھو نقل الرقبة  ؛ وذلك لأن2وینقل لحملة الص��كوك حق الحص��ول على الأجرة

ً والمنفعة بھ إلى ال ، وبالتالي فیش����ترط في الص����كوك الش����رعیة أن یتم ھذا 3مش����تري ، وإلاّ فلم یكن ذلك بیعا
 النقل بصورة شرعیة وقانونیة .

 
 الملكیة القانونیة ومدى توافرھا في الصكوك : 

ت فیھا شروطھا الموضوعیة ، والشروط الشكلیة إن كانت مطلوبة الملكیة القانونیة ھي الملكیة التي توافر 
 مثل التسجیل في الدوائر الرسمیة الخاصة بالنسبة للعقارات ونحوھا ، حتى یتم الاعتراف بھا في القانون .

سیما في   وتثار ھذه المسألة بسبب أن بعض المؤسسات المالیة الإسلامیة تتعامل عند تنفیذ المرابحات ولا 
العقارات إلى عدم تسجیلھا أولاً باسم المؤسسة ، ثم بیعھا وتسجیلھا باسم العمیل ، وإنما یكتفى بالتوقیع على 

ان الش������رعیة من الایجاب والقبول ونحوھما ، العقود الش������رعیة المنظمة للعملیة ، والتي تتوافر فیھا الأرك
وذلك بس���بب التكالیف والرس���وم الباھض���ة للتس���جیل الرس���مي مرتین ، وعدم قبول الدوائر الرس���میة بدفع 
الرس�������وم مرة واحدة بدل مرتین ، مع أن بعض الدول بدأت تدرك أھمیة الفرق بین المؤس�������س�������ات المالیة 

 فع الرسوم في المرابحات مرة واحدة وھي المرة الأخیرة.والإسلامیة ، والبنوك التقلیدیة فأجازت د
غیر أن ھذه المس��ألة مقبولة في دائرة المرابحات لأن المعقود علیھ ینتقل إلى العمیل خلال س��اعات أو أقل ، 

 وتبقى الاشكالیة بالنسبة لمسائل الملكیة في الصكوك من جانبین : 
لیھ قابلاً لعقد البیع ، أو الإجارة حس���ب قانون البلد الذي الجانب الأول : أن یكون محل الص���كوك المعقود ع

 یقع فیھ المعقود علیھ.
 والجانب الثاني : أن یسجل محل الصك تسجیلاً قانونیاً .

 
وقد ص���در في إطار الجانب الأول قرار المجلس الش���رعي لھیئة المحاس���بة والمراجعة للمؤس���س���ات المالیة 

الحمد@ رب العالمین الخاص بضوابط الصكوك نذكره مرة أخرى بنصھ لأھمیتھ : (  AAOIFIالإسلامیة 
 أما بعد،،  والصلاة والسلام على رسولھ الكریم وعلى آلھ وأصحابھ أجمعین

) نظراً لاتساع AAOIFIفإن المجلس الشرعي بھیئة المحاسبة والمراجعة للمؤسسات المالیة الإسلامیة (
الإقبال العام علیھا ومایثار حولھا من ملاحظات وتساؤلات، بحث  موضوع إصدار تطبیق الصكوك عالمیاً و

یونیو  27ھـ الموافق 1428جمادى الآخرة  12الصكوك في ثلاثة اجتماعات (أولاً) بالمدینة المنورة بتاریخ 
 ـالموافق 1428شعبان  26(وثانیا)ً بمكة المكرمة بتاریخ  2007 لكة البحرین ، (وثالثاً) بمم2007سبتمبر  8ھ
، بعد ما اجتمعت اللجنة المنبثقة منھ بتاریخ 2008فبرایر  14و  13ھـ الموافق 1429صفر  8و  7بتاریخ 

بمملكة البحرین بحضور عدد كبیر من ممثلي مختلف البنوك  2008ینایر  15ھـ الموافق 1429محرم  6
 والمؤسسات المالیة الإسلامیة وقدمت تقریرھا إلى المجلس الشرعي.

بعد النظر فیما دار في ھذه الاجتماعات، والأوراق والبحوث التي قدمت فیھا، فإن المجلس الشرعي_ إذ و
یؤكد على ما ورد بشأن الصكوك في المعاییر الشرعیة _ یوصي المؤسسات المالیة الإسلامیة وھیئات 

 الرقابة الشرعیة أن تلتزم عند إصدار الصكوك بما یأتي:

                                                
 ) مصطلح ( ملكیة نفعیة ) ویراجع الموقع الرسمي للدكتور حسین حامد ، والدكتور أحمد حجیالكردي : فتواه على شبكة الفتاوى الشرعیة . 1/79وني للأستاذ حارث الفاروقي (نالمعجم القا 1

 د الموقع الرسمي للدكتور حسین حام2

 بیروت ، الجزء الرابع الخاص بالملكیة وأنواعھا . –یراجع لتفصیل ذلك :  الحقیبة الاقتصادیة للأستاذ الدكتور علي محیى الدین القره داغي ط. دار البشائر الإسلامیة  3
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كوك القابلة للتداول ملكیة حملة الصكوك بجمیع حقوقھا والتزاماتھا، في موجودات یجب أن تمثل الص أولاً:
ً لما جاء في  ً أم منافع أم خدمات، وفقا ً وقانوناً، سواء أكانت أعیانا حقیقیة من شأنھا أن تتملك وتباع شرعا

الصكوك إثبات . ویجب على مدیر 2\1\5) وبند 2) بشأن صكوك الاستثمار، بند (17المعیار الشرعي رقم (
 نقل ملكیة الموجودات في سجلاتھ وألا یبقیھا في موجوداتھ.

لایجوز أن تمثل الصكوك القابلة للتداول الإیرادات أو الدیون ، إلا إذا باعت جھة تجاریة أو مالیة  ثانیاً:
ة غیر مقصودجمیع موجوداتھا، أو محفظة لھا ذمة مالیة قائمة لدیھا ودخلت الدیون تابعة للأعیان والمنافع 

 ) بشأن الأوراق المالیة.21في الأصل وفق الضوابط المذكورة في المعیار الشرعي رقم (
ً أم وكیلاً بالاستثمار أن یلتزم بأن یقدم إلى  ثالثاً: ً أم شریكا لا یجوز لمدیر الصكوك، سواء أكان مضاربا

ً عند نقص الربح الفعلي عن الربح المتوقع، ویجوز أن لة یكون احتیاطي لتغطیة حا حملة الصكوك قرضا
ً علیھ في نشرة الاكتتاب. ولا مانع من توزیع الربح  النقص بقدر الإمكان، بشرط أن یكون ذلك منصوصا

. أو الحصول على تمویل 8\8) بشأن المضاربة، بند 13المتوقع تحت الحساب وفقاً للمعیار الشرعي رقم (
 مشروع على حساب حملة الصكوك

مضارب أو الشریك أو وكیل الاستثمار أن یتعھد بشراء الأصول من حملة الصكوك أو لا یجوز لل رابعاً:
ممن یمثلھم بقیمتھا الاسمیة عند إطفاء الصكوك في نھایة مدتھا ویجوز أن یكون التعھد بالشراء على أساس 

ً لمصافي قیمة الأصول أو القیمة السوقیة أو القیمة العادلة أو بثمن یتفق علیھ عند الشراء، وف ا جاء في قا
.، وفي المعیار 2\6\1\3) بشأن الشركة (المشاركة) والشركات الحدیثة، بند 12المعیار الشرعي رقم (

ً بأن مدیر الصكوك ضامن لرأس المال 2\2\2و    1\2\2) بشأن الضمانات، بند 5الشرعي رقم ( .  علما
ً أم وكیلاً بالقیمة الاسمیة في حالات التعدي أو التقصیر ومخالفة الشروط، س ً أم شریكا واء كان مضاربا

 بالاستثمار.
أما إذا كانت موجودات صكوك المشاركة أو المضاربة أو الوكالة بالاستثمار تقتصر على أصول مؤجرة 
إجارة منتھیة بالتملیك، فیجوز لمدیر الصكوك التعھد بشراء تلك الأصول _عند إطفاء الصكوك_ بباقي 

 بإعتبارھا تمثل صافي قیمتھا.أقساط الأجرة لجمیع الأصول، 
یجوز للمستأجر في التعھد في صكوك الإجارة شراء الأصول المؤجرة عند إطفاء الصكوك بقیمتھا  خامساً:

 الاسمیة على ألا یكون شریكاً أو مضارباً أو وكیلاً بالاستثمار.
أن تدقق  وك، بل یجبیتعین على الھیئات الشرعیة أن لا تكتفي بإصدار فتوى لجواز ھیكلة الصك سادساً:

العقود والوثائق ذات الصلة وتراقب طریقة تطبیقھا، وتتأكد من أن العملیة تلتزم في جمیع مراحلھا 
ً للمعاییر الشرعیة، وأن یتم استثمار حصیلة الصكوك وماتتحول تلك  بالمتطلبات والضوابط الشرعیة وفقا

) بشأن صكوك 17وفقاً للمعیار الشرعي رقم (الحصیلة إلیھ من موجودات بإحدى صیغ الاستثمار الشرعیة 
 .5\1\8\5الاستثمار، بند 

ھذا ویوصي المجلس الشرعي المؤسسات المالیة الإسلامیة أن تقلل في عملیاتھا من المداینات، وتكثر من 
عوانا أن د وآخر،  المشاركة الحقیقیة المبنیة على قسمة الأرباح والخسائر ، وذلك لتحقیق مقاصد الشریعة 

 ) انتھى القرار  . الحمد@ رب العالمین
 
، فقد نوقشت ھذه المسألة في عدة ندوات ، نذكر التوصیات التي صدرت عن  وأما بالنسبة للجانب الثاني 

، والتي نظمتھا ش��ركة دراس��ات خص��ائص الص��كوك الممیزة لھا عن الس��ندات -ندوة الص��كوك الإس��لامیة 
حیث جاءت التوصیات على ،  2013ینایر  13 بتأریخالدوحة للبحوث المصرفیة والدراسات الشرعیة في 

 النحو الآتي : 
 : أولاً: نقل أصول الصكوك( 
الأصل أن تخٌرَج أصول الصكوك من میزانیة المنشئ وملكیتھ القانونیة، وتصبح في تصرف وملك حملة  -

 . أو من یمثلھمالصكوك 
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إلى عدم إخراج الأصول من القوائم المالیة  -لأسباب قانونیة أو ضرائبیة أو إجرائیة  -إذا دعت الحاجة  -
للمنشئ، فإنھا تبقى مسجلة قانونیاً باسمھ وفي میزانیتھ، ولكن یؤشر على ذلك في الإیضاحات بما یدل على 

 .أنھا مملوكة لحملة الصكوك
الإصدار على أن الملكیة لا تنتقل قانوناً إلى حملة الصكوك، بسبب عدم التسجیل أو أنھ إذا نصَُّ في نشرة  -

من غیر المعروف إن كانت ستنتقل أو لا، فیلزم النص على أنھا تنتقل شرعًا بالعقد، وإن لم ینص على ذلك 
 .فالانتقال شرعًا قائم

یمَُكِّن من الاحتجاج بھ في مواجھة الغیر، فیصرح  إذا كان عدم التسجیل لا ینافي صحة العقد قانوناً، لكنھ لا -
 .بذلك ویفصح عنھ في نشرة الإصدار

  :ثانیاً: بیع الأصول المشتملة على الأعیان والدیون
إذا بیعت المحفظة (المنشأة) الشركة وموجوداتھا عبارة عن خلطة من الدیون والأعیان والخدمات بما لھا  -

 .وما علیھا، فذلك جائز شرعًا
إذا لم تكن الموجودات عبارة عن خلطة في وضعھا القائم، وإنما كانت الأعیان والدیون معزولاً بعضھا  -

ثم تقوم الشركة بشراء الأعیان بما یتَُّفق  (SPV) عن بعض، فالإجراء ھو أن یتم إصدار الصكوك من الـ
تكون حصة شائعة في خلطة،  علیھ والدیون بمثلھا حوالة لا بأكثر ولا بأقل. وعند تداول الصكوك فإنھا

 .ویكون ذلك بعد نشوء الخلطة
تكوین وعاء داخلي دفتري یشتمل على الأعیان والدیون، ولا تنُْقل إلى محفظة الصكوك إلا دفعة واحدة  -

 .في صفقة واحدة، فیكون الاختلاط حقیقیاً قبل نقل ھذه المحفظة الدفتریة
 .الثلثألا تقل الأعیان والحقوق والمنافع عن  -

 : ثالثاً: نوع ملكیة حملة الصكوك والشركة ذات الغرض الخاص
 .الأصل أن یملك حملة الصكوك موجوداتھا ملكیة قانونیة ونفعیة -
أو ملكیة  BENEFICIARY OWNERSHIP یجوز أن یملك حملة الصكوك موجوداتھا ملكیة نفعیة -

ن مع بقاء الملكیة القانونیة (الرسمیة) للمنشئ ، لأعقدیة في البلاد التي لا یوجد في قانونھا ملكیة نفعیة، 
 .الملكیة النفعیة أو العقدیة یترتب علیھا جمیع المقتضیات الشرعیة للملك عدا التسجیل الرسمي

إذا كان التصرف أو الالتزام غیر جائز لشخص طبیعي أو اعتباري في علاقة تعاقدیة فلا یتغیر الحكم  -
 .یؤسسھا الممنوع من ذلك التصرف لتمریر الأمر بصدوره من شركة ذات غرض خاص

 :رابعًا: الفرق بین الوكیل بالاستثمار ووكیل الخدمات في التعھد بالشراء
 التعھد بشراء أصول الصكوك -وھو الذي یدیر الأموال بیعًا وشراء واستثمارًا -لا یجوز لوكیل الاستثمار -

 .ك یؤول إلى الضمان الممنوع شرعًابالقیمة الاسمیة أو بقیمة محددة ابتداء، لأن ذل
وھو الذي یقدم خدمات ویفوض ببعض التصرفات كالقبض والدفع والتأمین والصیانة  -أما وكیل الخدمات 

فیجوز لھ التعھد بالشراء بالقیمة الاسمیة أو المحددة ابتداء أو ما  -دون أن یفوض بالاستثمار وإدارة المال
 . انتھى) . یتفقان علیھ في حینھ

 
 والخلاصة أنھ في الحالة التي لم یتمكن من التسجیل فیجب توافر الشروط والضوابط الآتیة : 

أن تتحقق الملكیة حسب نوعیة الصك والعقد الذي بني علیھ شرط ضروریة ، بل ھو ركن من أركان  -1
كوك الصالصكوك المشروعة ، حتى یتحقق میزان العدل في توزیع الحقوق والواجبات ، وحتى تكون ھذه 

عة والمنتجة ، الناف الاقتصادیةقیمة حقیقیة غیر صوریة تكون وسیلة لتحریك الاقتصاد ، وتسریع الدورات 
ولذلك مھما كانت نوعیة الصك فإن المعیار الممیز ھو الملكیة ، ولذلك فأي صك لا یتملك صاحبھ جزءاً 

امات المترتبة على ملكیة ذلك الجزء شائعاً من الموجود (موضوع الصك) ولا یتحمل جمیع الحقوق والالتز
 الشائع لا یدخل في الصكوك الشرعیة .

 یترتب على الملكیة ما یأتي :  -2
 تحمل الخسائر وتملك الأرباح (الغرم بالغنم) والخراج بالضمان . -أ
 یجب استخدام الأموال لأغراض الصكوك. -ب
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 خدام التمویل من أجلھا.یجب ربط الدخل الناتج عن الصكوك بالأغراض التي تم است -ج
لا بدأ أن تثبت ھذه الملكیة بالطرق الشرعیة والقانونیة وأن یتم نقل ملكیة الموجودات إلى جھة تمثل مالكي  -د

 الصكوك.
 لیس لمالكي الصكوك الحق بالمطالبة بغیر موجوداتھم إلاّ في حالة التعدي والتقصیر. -ھـ
یل ، فلا بد من مراعاة أن تبقى حقوق الملكیة حسب نوعیة الصك في حالة ما إذا لم یسمح القانون بالتسج -و

قائمة ، مثل التصرف ، وأداء الواجبات والالتزامات ، وقد اشترط مجلس الخدمات المالیة الإسلامیة في 
) أربعة شروط أساسیة 30معیاره الخاص بمتطلبات كفایة رأس المالك لتصكیك الصكوك في مادتھ رقم (

 صفقة ما (بیعاً حقیقیاً) یؤدي إلى نقل الملكیة ، وھي :لكي یتم اعتبار 
) یجب أن یكون النقل بشكل لا یمكن ان تعتبره محكمة او ھیئة أخرى على أنھ قرض مضمون ، أو أن 1(

تستبعده في إجراءات إفلاس ، أو إعسار تشمل منشئ الموجودات على سبیل المثال نتیجة نقل احتیالي عند 
 دفعة أو قلبة.توقع إفلاس أو سداد 

) یجب أن لا یؤثر إفلاس ، أو إعسار المنشئ على الموجودات التي تم نقلھا إلى الكیان المصدر ، وھذا 2(
-یعني بدوره أن المصدر سوف یكون قادراً على تنفیذ التحصیل والحقوق الأخرى مقابل مصادر الدخل 

 دون أي معوقات ناتجة عن إفلاس أو إعسار المنشئ. -الدافع
 یجب أن تكون عملیة النقل قابلة للإتمام بشكل كامل بناء على اختیار المصدر. )3(
 ) یجب أن یتم البیع بشكل كامل وخال عن جمیع الرھونات السابقة المانعة من النقل .4(
 
ومن المعلوم أن الصكوك یجوز أن یكون محلھا المنافع من الإجارة ، أو حق الانتفاع ، أو نحوھما ، وحینئذ  
ى الأصول المؤجرة نفسھا بأیدي ملاكھا ولكن المنافع الحاصلة منھا ھي التي تكون ملكاً لحملة الصكوك تبق

، كما یجوز أن یكون محلھا الحقوق المالیة ، وذلك بأن یقوم بإنشاء شركة ذات غرض تقوم بشراء تلك 
 الحقوق ، أو تخول إلیھا مع تحدید قیمتھا حتى تعرف القیمة الاسمیة لكل صك .

 ثم تقوم الشركة بإصدار الصكوك ، واستخدام حصیلتھا في دفع الثمن إلى أصحاب الحقوق .
ویتولد عن ھذه الحقوق إیراد دوري یوزع على حملة الصكوك ، وھذه الصكوك قابلة للتداول كما ھو الحال 

 . 1في صكوك المنافع
 
 
 

 الخلاصة فیما توصلت إلیھ الدراسة : 
 

سواء   –أولاً  الصكوك الإسلامیة تحتاج إلیھا الحكومات لتمویل مشاریعھا الكبیرة والصغیرة والمتوسطة 
ولایمكن كانت مش������اریع ص������ناعیة أم زراعیة أم خدمیة ، وتحتاج إلیھا المؤس������س������ات المالیة الإس������لامیة 

تعامل في ال ، وكذلك الأفراد وبالأخص الملتزمون حیث ترفع ھذه الصكوك عنھم الحرج الشرعيالاستغناء
 معھا والاستثمار فیھا .

 
ش��روعة مالتص��كیك في حقیقتھ عبارة عن تقس��یم ما یمثلھ الص��ك من أعیان ومنافع وحقوق وأنش��طة  -ثانیاً 

إلى حصص متساویة ، ثم إصدار صكوك بقیمتھا ، فھذا التقسیم والتجزأة لا یتعارضان مع مبادئ الشریعة 
داً أو عق -مبدأ الحصص الشائعة وجواز المشاركة فیھا ، بل إن الشركة ، بل یتفقان مع الإسلامیة وأحكامھا

تعني ھذه البیوع ، وأن كل ش��ریك مش��ترك مع ش��ریكھ الآخر أو ش��ركائھ في الملك أو في المش��روع  -ملكاً 
بنسبة شائعة ، فما الأسھم ، أو صكوك الاستثمار إلاّ تعبیر عن ھذه النسبة الشائعة من موجودات الشركة ، 

 و من العین المملوكة على سبیل شركة الملك.أ

                                                
 لمجمع الفقھ الإسلامي الدولي 19، ویراجع : د. محمد علي القري : الصكوك الإسلامیة وتطبیقاتھا المعاصرة ، بحث مقدم إلى الدورة  AAOIFI  17: المعیار الشرعي الخاص بالصكوك رقم ) یراجع للمزید 1(
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 یصلفمما لا شك فیھ أن ھناك فروقاً جوھریة بین الصكوك المشروعة والسندات المحرمة ، ولكن ال -ثالثاً 

لا بد أن و،كانت ملكیة الأعیان أم المنافعسواء حقیقیة ملكیة بینھما ھو أن الصكوك یجب أن تمثل  الأساسي
 .بالطرق الشرعیة والقانونیة وأن یتم نقل ملكیة الموجودات إلى جھة تمثل مالكي الصكوكتثبت ھذه الملكیة 

سیة ، أو نحوھا من الشروط الأسا الحقیقیة وبناءً على ذلك فإن أي صك لا یحقق شرط تمثیل الصك للملكیة 
 .فھي وسیلة محرمة یجب سدّھاأي وسیلة تؤدي إلى الالتفاف فإن ذلك الصك باطل، وأن

 
س���اس عقد من عقود الاس���تثمار الش���رعیة ، من بیع، على ألا بد أن تص���در الص���كوك الإس���لامیة  –بعاً را

 .وإجارة ، ومشاركة...الخ، وحینئذ تخضع لأحكام ھذا العقد وشروطھ العامة، وتطبیقھا كل حالة بحالتھا
 

 ً لتداول یجب أن تكون ممثلة في أعیان أو منافع ، أو خدمات أو حقوق مس������تقرة أو كلھا اص������كوك-خامس������ا
حس�������ب قاعدة  فتطبق علیھا التطبیقاتمن موجودات أو دیون أو نقود ،  تمثلھمجتمعة، وھي معتبرة بما 

 .الكثرة والغلبة ، أو حسب قاعدة الأصالة والتبعیة
 

 ً نھ یطبق علیھا أحكام لألأجل التداول المطلق ،  ي الذممیجوز ص����یاغة الص����كوك من الدیون فلا  -س����ادس����ا
 التصرف في الدیون .

 
 ً یجوز بیع العین محل الصكوك إذا كان المعقود علیھ قابلاً لعقد البیع، أو الإجارة حسب قانون البلد  -سابعا

أن و الوصول إلى الربا،، و أن لا یراد بالعقد بما لا یتعارض مع أحكام الشریعة الذي یقع فیھ المعقود علیھ
 یكون التنفیذ مفصولاً غیر مرتبط بالعقد.

 
ً ثامن إن الملكیة النفعیة (أو الحكمیة) ھي ملكیة التحكم والتص������رف والانتفاع ، وھي تقابل الملكیة القانونیة -ا

 . 1التي یراد بھا الملكیة الحقیقیة من خلال الوثائق القانونیة
مع بقاء الملكیة الحقیقیة مع البائع ، كأن یبقي المص�������در ( البائع ) ملكیتھ  نقل الملكیة النفعیةبولا یكتفي  

) أو یبقى المص��در ملكیة أص��ل مؤجر ، dividendsللأس��ھم، وینقل إلى حملة الص��كوك أرباحھا الدوریة (
 ؛ وذلك لأن الملكیة المعتبرة في باب البیع ھو نقل الرقبة2وینقل لحملة الص��كوك حق الحص��ول على الأجرة
 ً ، وبالتالي فیش����ترط في الص����كوك الش����رعیة أن یتم ھذا 3والمنفعة بھ إلى المش����تري ، وإلاّ فلم یكن ذلك بیعا

 النقل بصورة شرعیة وقانونیة .
 

 ھذا ما توصلت إلیھ شاكراً وحامداً @ تعالى على نعمائھ،
 ومصلیاً على الحبیب المصطفى  سیدنا محمد وعلى آلھ وصحبھ وسلم  

  
 

 كتبھ الفقیر إلى ربھ 
 علي محیى الدین القره داغي 
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