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الملخ�ص

ال�سكوك الإ�سلامية اأوراق مالية لها ذاتية خا�سة ومن اأهم خ�سائ�سها الذاتية اأنها تمثل ح�سة 
�سائعة في ملكية موجودات معينة. اإذ ل تمثل ديناً في ذمة م�سدرها. كما اإنها تتميز بكونها منتجاً 
اإ�سلامياً، فهي تتوافق في جميع اأحكامها مع ال�سريعة الإ�سلامية. وقد كان لهاتين الخا�سيتين اأثر 
كبير في نجاح ال�سكوك الإ�سلامية وانت�سارها حتى اأ�سحت منتجاً عالمياً فلم يعد اإ�سدارها قا�سراً 

على الدول والموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية. 
حق  �ساحب  ال�سك  فحامل  مالية.  ورقة  بو�سفه  لل�سك  لزمة  �سمة  ب�سفتها  التداول  وقابلية 
متج�سد مادياً في ال�سك، وله كاأي �ساحب حق اآخر مكنة الت�سرف في حقه. وهو ما يتيح له ا�ستعادة 

الأموال التي ا�ستثمرها في تلك ال�سكوك دون اأن ي�سطر اإلى انتظار موعد اإطفائها.
على  تبنى  ال�سك  الأخــرى في  اأحكام الجوانب  �ساأن  ذلك  �ساأنها في  التداول  واأحكام الحق في 
الطبيعة الخا�سة به، فتداول ال�سك يت�سمن نقل الحق في تلك الموجودات من حامل ال�سك اإلى 
مراعاة  يتعين  و  يمثلها،  التي  الموجودات  تداول  حكم  ياأخذ  فيه  الثابت  الحق  ونقل  جديد.  حامل 

اأحكام ال�سريعة الإ�سلامية في حكم الت�سرف الذي يتم التداول وفقاً له. 
وفي الوقت الذي حظيت فيه ال�سكوك الإ�سلامية بالبحث والتحليل فيما يتعلق بجانبها ال�سرعي 
فاإنها لم تحظ بعد بالبحث والتحليل الوافيين قدر تعلق الأمر بجانبها القانوني، بل اإنها ما تزال 
نطاق  لها على  اعتمادها  الرغم من  تنظمها على  قانونية  ن�سو�ص  اإلى  الدول  تفتقر في كثير من 
وا�سع. وهذه الدرا�سة تهدف اإلى تحديد الإ�سكاليات القانونية التي يثيرها الحق في تداول ال�سكوك 

الإ�سلامية وتحديد الأحكام القانونية واجبة التطبيق على التداول. 
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Abstract
 

Islamic Sukuk are relatively new securities with a special nature. One of their most 
important characteristics is that they represent a common share of ownership of certain 
assets. It does not represent a debt. It is also characterized as an Islamic product, so that it 
is a Shariah compliant bond. These two characteristics have had a significant impact on the 
success and proliferation of Sukuk and have become a global product, and their promulgation 
is no longer limited to Islamic countries and Islamic financial institutions. 

Negotiability is a necessary feature of the Sukuk as securities. The holder of the bond has 
a right that is materially embodied in the bond and has the same right as any other owner to 
legally exchange it. This allows him to recover the funds he invested in those bonds without 
having to wait for their maturity.

The legal regulation of the right to exchange or negotiate Sukuk, like other aspects of 
these bonds, is based on its own nature. The exchange includes the transfer of the right to 
such assets from the holder of the sukuk to a new holder. The provisions of Shariah must be 
respected in the disposition of the act in which they are traded. 

While Islamic Sukuk have received research and analysis on Islamic studies, they have 
not yet received research and analysis as far as their legal aspect is concerned. They still 
lack in many countries legal provisions that they regulate despite their wide adoption. This 
study aims to identify the legal problems raised by the right to exchange Islamic Sukuk and 
to determine the legal provisions applicable to this exchange.

Dr. Alaa Yaqoob Yousif
Associate Professor

College of Law-University Of Sharjah

Legal Regulation Of Exchanging Sukuk (Islamic Bonds)

Keywords: Islamic Finance, Islamic bonds, exchange, investment.
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المقدمة

ال�سكوك الإ�سلامية اأوراق مالية لها ذاتية خا�سة، فهي واإن تمتعت بخ�سائ�ص الأوراق المالية 

من حيث كونها وثائق قابلة للتداول تمثل حقاً مالياً ت�سدر بقيمة ا�سمية واحدة اإل اأنها تنفرد في 

الوقت عينه بخ�سائ�ص اأخرى اأهمها اأنها تمثل ح�سة �سائعة في ملكية موجودات معينة تمثل اأ�سول 

م�سروع تجاري معين. فالحق الذي تمثله لي�ص حقاً معنوياً دائماً، اإذ ل تمثل ديناً في ذمة م�سدرها. 

كما اأنها تتميز بكونها منتجاً اإ�سلامياً، فهي تتوافق في جميع اأحكامها مع ال�سريعة الإ�سلامية. وقد 

كان لهاتين الخا�سيتين اأثر كبير في نجاح ال�سكوك الإ�سلامية وانت�سارها حتى اأ�سحت منتجاً عالمياً 

فلم يعد اإ�سدارها قا�سراً على الدول والموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية. يوؤيد ذلك الإح�سائيات التي 

.
تر�سد حجم اإ�سدار ال�سكوك الإ�سلامية وجهات اإ�سدارها في العالم1

حق  �ساحب  ال�سك  فحامل  للتداول،  قابليتها  الإ�سلامية  ال�سكوك  انت�سار  على  �ساعد  ومما 

متج�سد مادياً في ال�سك، وله كاأي �ساحب حق اآخر مكنة الت�سرف في حقه. وهو ما يتيح له ا�ستعادة 

الأموال التي ا�ستثمرها في تلك ال�سكوك دون اأن ي�سطر اإلى انتظار موعد اإطفائها. ول �سك اأن في 

ذلك ميزة ت�سجع الم�ستثمرين والمدخرين على ا�ستثمار اأموالهم في ال�سكوك الإ�سلامية.

على  تبنى  ال�سك  في  الأخرى  الجوانب  اأحكام  �ساأن  ذلك  في  �ساأنها  التداول  في  الحق  واأحكام 

الطبيعة الخا�سة به، ل�سيما كونه يمثل حق ملكية موجودات معينة، فتداول ال�سك يت�سمن نقل 

الحق في تلك الموجودات من حامل ال�سك اإلى حامل جديد. ولما كانت تلك الموجودات لي�ست ذات 

طبيعة واحدة اإذ يمكن اأن تكون اأعياناً اأو منافع اأو خدمات اأو نقوداً اأو ديوناً اأو خليطاً من ذلك، فاإن 

تداول ال�سك ونقل الحق الثابت فيه ل يكون بموجب حوالة حق بال�سرورة، بل ياأخذ حكم تداول 

يتعين  اآخر  الموجودات. ومن جانب  تلك  قب�ص  ال�سك مقام  قب�ص  ويقوم  التي يمثلها،  الموجودات 

مراعاة اأحكام ال�سريعة الإ�سلامية في حكم الت�سرف الذي يتم التداول وفقاً له. 

وفي الوقت الذي حظيت فيه ال�سكوك الإ�سلامية بالبحث والتحليل فيما يتعلق بجانبها ال�سرعي 

فاإنها لم تحظ بعد بالبحث والتحليل الوافيين من جانبها القانوني، بل اإنها ما تزال تفتقر في كثير 

1.  وفقاً لتقارير اأعدت في العام 2016 تحتل ماليزيا ال�سدارة في حجم اإ�سداراتها من ال�سكوك الإ�سلامية المحلية والدولية بقيمة 
بلغت 561 بليون دولر، تليها الإمارات العربية المتحدة بقيمة بلغت 62 بليون دولر، والمملكة العربية ال�سعودية بقيمة بلغت 59 بليون 
دولر واندوني�سيا التي بلغ حجم ا�سداراتها 28 بليون دولر. و�سهد العام المذكور اإ�سدارات لل�سكوك الإ�سلامية من كل من المملكة 
وت�سير  وغامبيا.  العاج  و�ساحل  وال�سنغال  اأفريقيا،  وجنوب  كونج  وهونك  المتحدة  والوليات  ولوك�سيمبورغ  واألمانيا  وفرن�سا  المتحدة 
الإح�سائيات اإلى اأن ن�سب الإ�سدار بح�سب قيمتها بالدولر بلغت 74% في اآ�سيا و 22% في دول مجل�ص التعاون الخليجي، و2% في اأوربا 

و2% في اأفريقيا ، و 0،18% في الوليات المتحدة ، و 0،01 % في اآ�سيا الو�سطى واأوربا ال�سرقية.
International Islamic Financial Market, Sukuk report, 5th Edition, published March 2016. Available 
at:http://www.iifm.net/system/files/private/en/IIFM%20Sukuk%20Report%20%285th%20
Edition%29%20A%20Comprehensive%20study%20of%20the%20Global%20Sukuk%20Market_0.
pdf
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من الدول اإلى ن�سو�ص قانونية تنظمها على الرغم من اعتمادها لها على نطاق وا�سع. ول �سك اأن 

ذلك يعزى اإلى اأن ال�سكوك الإ�سلامية منتج مالي حديث الن�ساأة والنت�سار ن�سبياً، ومما ين�سجم 

القانوني  �سابق على بحث الجانب  ب�سكل  ال�سرعية  اإلى بحث جوانبها  ي�سار  اأن  العقل  مع منطق 

والفراغ  الِجدّة  الإ�سلامية. وتلك  ال�سريعة  اأحكام  اأن ي�سدر متوافقاً مع  ينبغي  اإنما  لها. فالأخير 

القانونية ومنها بطبيعة الحال ما  والإ�سكالت  الت�ساوؤلت  العديد من  الواقع  الت�سريعي يثيران في 

يتعلق بالحق في تداول ال�سكوك محل الدرا�سة. 

م�شكلة البحث:

الم�سكلة  ولعل  الإ�سلامية،  ال�سكوك  لتداول  القانوني  النظام  مو�سوع  بالتحليل  البحث  يتناول 

الرئي�سة التي يثيرها مو�سوع البحث هي عدم وجود قواعد قانونية خا�سة بتداول ال�سكوك المذكورة 

في الت�سريع الإماراتي على الرغم من خ�سو�سيتها التي تجعل من ت�سريع تلك القواعد اأمراً لزماً. 

واإذا كان من الممكن الرجوع اإلى القواعد العامة ب�ساأن بع�ص الجزئيات فاإن هذا ل يغني عن وجود 

ال�سرعية  الأحكام  اإطار  في  الخلافية  الم�سائل  كثرة  �سوء  في  ول�سيما  الخا�ص  القانوني  التنظيم 

الم�ستند  وحاملها  ال�سكوك  م�سدر  الطرفين  واتفاق  العامة  القواعد  تعد  فهل  بالتداول.  الخا�سة 

اإلى ن�سرة اإ�سدار ال�سكوك �سنداً كافياً ومرجعاً معتمداً في حال النزاع؟ وهل يغني المرجع الفقهي 

وما تقرره هيئات الرقابة ال�سرعية ب�ساأن اإ�سدار ال�سكوك عن وجود ن�سو�ص قانونية تقرر قواعد 

من�سبطة في التداول؟ اإن الت�ساوؤلت المتقدمة تحدد الم�سكلة وتوؤكد الحاجة اإلى ت�سريع قانوني يعزز 

وجود ال�سكوك الإ�سلامية ويح�سم ما يثيره تداولها من اإ�سكالت قانونية.

اأهداف البحث:

اأهداف فرعية، يتمثل الهدف الأول بتحديد الإ�سكالت  تنح�سر بهدفين رئي�سين ت�ستق منهما 

القانون  اإطار  في  لها  قانونية  حلولٍ  عن  والبحث  التداول  في  الحق  تطبيق  يثيرها  التي  القانونية 

الإماراتي، ويتفرع عن هذا الهدف الإجابة عن الت�ساوؤلت الآتية: كيف يتم انتقال ملكية الموجودات 

اإلى الحامل الجديد مع انتقال ملكية ال�سك، ل�سيما حال ت�سمنها اأموالً تخ�سع لإجراءات معينة 

في نقل ملكيتها كالعقارات وال�سيارات؟ وما هو حكم ال�سرط الوارد في ن�سرة الإ�سدار وعقد اإ�سدار 

ال�سكوك بمنع حامل ال�سك من الت�سرف به لغير م�سدره؟ وما هي اأحكام انتقال ملكية الحتياطي 

المقتطع من اأرباح حامل ال�سك ال�سابق اإلى حامله الجديد؟.

تداول  على  التطبيق  واجبة  المو�سوعية  القانونية  الأحكام  بتحديد  فيتمثل  الثاني  الهدف  اأما 

ال�سك، ويتفرع عنه الت�ساوؤلت الآتية: ما هي اأحكام تداول ال�سكوك التي تمثل موجوداتها اأعياناً 

اأو منافع اأعيان، وما هي طبيعة العقد الذي يتم تداولها به؟ واإذا كانت ال�سكوك تمثل نقوداً اأو ديوناً 

ما هي اأحكام تداولها، و�سروط هذا التداول في �سوء المحذورات ال�سرعية التي يثيرها؟ ومن جهة 



النظام القانوني لتداول الصكوك ا&سلامية 78
الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

ثالثة ما هي اأحكام التداول حال ت�سمن الموجودات خليطاً من اأعيان ومنافع وخدمات ونقود وديون، 

وما هو معيار ترجيح القواعد واجبة التطبيق؟.

منهج البحث:

يقوم البحث على المنهج التحليلي لبيان مدى توافق القواعد العامة وقانون العقد، اللذين يمثلان 

النظام القانوني المتاح، مع خ�سو�سية تداول ال�سكوك الإ�سلامية. كما يعتمد المنهج ال�ستقرائي اأو 

التاأ�سيلي الذي يهدف اإلى رد الجزئيات اإلى قواعد كلية من اأجل و�سع قواعد قانونية خا�سة تلائم 

تداول ال�سكوك في �سوء غياب مثل تلك القواعد.

المفاهيم  لعر�ص  ال�سرورة  كلما دعت  الو�سفي  المنهج  اإلى  ي�سار  المنهجين  وف�سلًا عن هذين   

والآراء الفقهية تمهيداً لتحليلها.

خطة البحث:

تم تق�سيم البحث بعد مقدمته اإلى مبحثين يتقدمهما مبحث تمهيدي، وتعقبها الخاتمة، حيث 

يتناول المبحث التمهيدي مفهوم ال�سكوك الإ�سلامية وخ�سائ�سها، في حين ين�سب المبحث الأول 

فيتناول  الثاني  المبحث  واأما  ال�سكوك،  تداول  في  بالحق  المتعلقة  القانونية  الإ�سكالت  بحث  على 

البحث  نتائج  اأبرز  فيها  اأذكر  بعد ذلك خاتمة  وترد  الإ�سلامية.  ال�سكوك  تداول  اأحكام  بالبحث 

والتو�سيات.

مبحث تمهيدي
مفهوم ال�شكوك الاإ�شلامية وخ�شائ�شها

ال�سكوك الإ�سلامية اأوراق مالية تمثل حقاً لحاملها، والأ�سل اأن ل�ساحب الحق اأن يت�سرف فيه، 

من هنا كان لحامل ال�سكوك الحق في تداولها ونقل الحق الثابت فيها اإلى الغير. والتعرف على 

اأحكام تداول ال�سكوك الإ�سلامية يتطلب ابتداء تحديد مفهوم تلك ال�سكوك كونها محل التداول، 

التداول.  اأحكام  اأثر في  لتلك الخ�سائ�ص من  كما يتعين تحديد خ�سائ�ص ال�سكوك المذكورة لما 

ال�سكوك  منهما مفهوم  الأول  يتناول  اإلى مطلبين،  التمهيدي  المبحث  ق�سمنا  فقد  بناء على ذلك 

الإ�سلامية ويبحث المطلب الثاني في خ�سائ�ص ال�سكوك الإ�سلامية.

المطلب الاأول
مفهوم ال�شكوك الاإ�شلامية

ال�سكوك الإ�سلامية منتج مالي اإ�سلامي حديث الن�ساأة ن�سبياً، الغر�ص منها التمويل وال�ستثمار 

وجود  على  تقوم  ال�سيغ بمجملها  وهذه  الإ�سلامية.  ال�سريعة  مع  متوافقة  وا�ستثمار  ب�سيغ تمويل 

ن�ساط حقيقي، فهي ل تقوم على مبادلة نقد بنقد، اإذ ل يقدم الم�ستثمرون نقداً عاجلًا لمن يحتاج 
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التمويل مقابل نقد اآجل يزيد عليه، واإنما تقوم على التعامل بموجودات معينة تتمثل باأعيان اأو منافع 

ال�سكوك  اآلية  وتقوم  وتنميتها.  وا�ستغلالها  ذلك  من  خليط  اأو  مالية  اأو حقوق  اأو خدمات  اأعيان 

ويطلق على  يقابل �سكاً،  اأجزاء؛ كل جزءٍ منها  اإلى  الموجودات  تلك  قيمة  تق�سيم  الإ�سلامية على 

هذه العملية الت�سكيك. وتطرح هذه ال�سكوك للاكتتاب، ويتم �سراوؤها من قبل الجمهور في�سبح 

الكتتاب في  الم�سككة. فح�سيلة  الموجودات  تلك  ن�سيب في  يقابله من  لما  مالكاً  ل�سك  كل حامل 

ال�سكوك اأ�سبحت متمثلة بتلك الموجودات التي يتم ا�ستغلالها في ن�ساط اقت�سادي معين ليتم بعد 

ذلك اقت�سام ما يوؤول اليه ذلك الن�ساط في ربح اأو خ�سارة بين حاملي ال�سكوك ب�سفتهم مالكين 

اأرباب المال ومالكي  اأو مديرها ب�سفتهم  بينهم وبين م�سدر ال�سكوك  اأو  الم�ستثمرة،  للموجودات 

الموجودات وب�سفته م�سارباً اأو �سريكاً اأو وكيلًا للا�ستثمار بح�سب الأحوال.

 ..." وتت�سح هذه الآلية من تعريف مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي لل�سكوك الإ�سلامية باأنها: 

وثائق اأو �سهادات مالية مت�ساوية القيمة تمثل ح�س�ساً �سائعة في ملكية موجودات )اأعيان اأو منافع 

اأو حقوق اأو خليط من الأعيان والمنافع والنقود والديون( قائمة فعلًا اأو �سيتم اإن�ساوؤها من ح�سيلة 

.
الكتتاب، وت�سدر وفق عقد �سرعي وتاأخذ حكمه"2

اأما المعيار ال�سرعي رقم 17 الخا�ص ب�سكوك ال�ستثمار الذي اأ�سدرته هيئة المحا�سبة والمراجعة 

للموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية فيعرّف في مادته الثانية �سكوك ال�ستثمار باأنها: "... وثائق مت�ساوية 

القيمة تمثل ح�س�ساً �سائعة في ملكية اأعيان اأو منافع اأو خدمات اأو في موجودات م�سروع معين اأو 

ن�ساط ا�ستثماري خا�ص، وذلك بعد تح�سيل قيمة ال�سكوك وقفل باب الكتتاب وبدء ا�ستخدامها 

.
فيما اأ�سدرت من اأجله" 3

ال�سكوك  بالتنظيم  تناولت  التي  العربية  الت�سريعات  و�سعتها  التي  التعريفات  تخرج  ول 

الإ�سلامية عن هذا الإطار، ومن ذلك الت�سريع الإماراتي. اإذ تناولها بالتنظيم في قانون فرعي هو 

اإدارة هيئة الأوراق المالية وال�سلع رقم )16( ل�سنة  نظام ال�سكوك ال�سادر بموجب قرار مجل�ص 

2014، حيث تعرّفها المادة الأولى منه باأنها:  " اأدوات مالية مت�ساوية في القيمة وقابلة للتداول تمثل 

ح�س�ساً في ملكية اأ�سل اأو مجموعة من الأ�سول، وت�سدر وفقاً لل�سريعة.". 

المعيار  ت�سمن هذا  وقد  ال�سكوك،  وتداول  لإ�سدار وتملك  معياراً  المالي  دبي  �سوق  اأ�سدر  كما 

اأحكاماً مف�سلة خا�سة بال�سكوك الإ�سلامية. واأورد تعريفاً لها في الملحق الثاني منه بالقول باأنها: 

اأو  باأنها �سهادات  اأو �سند. وتعرف ال�سكوك ا�سطلاحاً  اأو وثيقة  لغة �سهادة  وهو  )�سك(  "جمع 

الإ�سلامي  الفقه  الإ�سلامية )التوريق( وتطبيقاتها المعا�سرة وتداولها. متاح في موقع مجمع  ب�ساأن ال�سكوك   178 القرار رقم   .2

الدولي في الرابط الآتي: http://www.iifa-aifi.org/2300.html تاريخ اآخر زيارة 2017/4/21.
3.  المعيار ال�سرعي 17 ب�ساأن �سكوك ال�ستثمار، �سادر عن هيئة المحا�سبة والمراجعة للموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، متاح على الموقع: 

http://islamselect.net/mat/93287
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المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

اأعيان  اأ�سول:  في  �سائعة  ملكية  تمثل  القيمة،  مت�ساوية  لحاملها،  اأو  اإ�سمية  مالية(  )اأوراق  وثائق 

اأو كلها ب�سروط معينة  اأو خليط من بع�سها  اأو حقوق مالية،  اأو خدمات  اأو نقود  اأو ديون  اأو منافع 

. 
)موجودات ال�سكوك(، عند اإ�سدارها اأو بعد ا�ستخدام ح�سيلتها بالكتتاب فيها."4

وقد �سبق الت�سريع الإماراتي في تعريف ال�سكوك الإ�سلامية عدد من القوانين العربية مثل قانون 

الأردني رقم   الإ�سلامي  التمويل  5، وقانون �سكوك 

 1995 ال�سادر عام  ال�سوداني  التمويل  �سكوك 

ال�سكوك  وقانون   ،2013
7 ل�سنة   10 رقم  الم�سري  الإ�سلامية  ال�سكوك  وقانون   ،2012

6 ل�سنة   30

.2013
الإ�سلامية التون�سي رقم 30 ل�سنة 8

مت�ساوية  وثائق  اأو  "�سهادات  اأنها:  ذلك  ومن  الإ�سلامية،  ال�سكوك  تعريف  الفقه  تناول  وقد 

اأو  منافع  اأو  اأعيان  اأو  اأ�سول  في  وم�سروعة  �سائعة  ملكية  حقوق  تمثل  لحاملها،  اأو  اإ�سمية  القيمة، 

خدمات اأو حقوق مالية، اأو خليطاً من ذلك، قابلة للتداول ب�سروط معينة، ي�سترك حملتها في اأرباح 

�سائعة  ح�س�ساً  تمثل  المدة،  محددة  مالية،  واأنها:" اأوراق  وخ�سائرها"9،  تمثلها  التي  الموجودات 

اأو خدمات، وي�سترك حملتها في الأرباح والخ�سائر، ت�سدر وفق �سروط  اأو منافع  اأعيان  في ملكية 

محددة، ووفق ن�سرة اإ�سدار. ويطلق على العملية التي يتم بموجبها اإ�سدار ال�سكوك " الت�سكيك "، 

. ولم تخرج تعريفات الفقه الأخرى 
وهو تحويل الموجودات )الأ�سول( اإلى اأدوات مالية متداولة" 10

.
عن هذا الإطار11

http:// :4. الملحق الثاني من معيار �سوق دبي للاإ�سدار وتملك وتداول ال�سكوك، متاح على موقع �سوق دبي المالي في الرابط الآتي

pdf.معيار-�سوق-دبي-المالي-اإل�سدار-وتملك-وتداول-ال�سكوك/www.dfm.ae/docs/default-source/Sharia
5. من�سور في الجريدة الر�سمية، المجلد ال�سابع، بتاريخ 28/مار�ص/1995، �ص298.

6. المن�سور في الجريدة الر�سمية الأردنية، العدد رقم 5179 بتاريخ 19 �سبتمبر 2012، �ص4244.

7. من�سور في الجريدة الر�سمية الم�سرية العدد 18 مكرر )ب( في 7 مايو 2013، �ص3.

8. من�سور في الرائد الر�سمي للجمهورية التون�سية العدد 62، ال�سنة 156، في 2 اوغ�سط�ص 2013، �ص2613.

9. عبد العظيم اأبو زيد، نحو �سكوك اإ�سلامية حقيقية – حقيقة ال�سكوك و�سوابطها وق�ساياها ال�سرعية، مجلة اإ�سلامية المعرفة، 

ال�سنة ال�ساد�سة ع�سرة، العدد 62، 2010، �ص111.
10. فهد بن بادي المر�سدي، ال�سكوك اأحكامها و�سوابطها واإ�سكالتها، دار كنوز ا�سبيليا للن�سر والتوزيع، المملكة العربية ال�سعودية، 

2014، �ص14-13.

11. من ذلك تعريفها باأنها:" وثيقة ثبوتية ت�سهد لحاملها بملكيته جزءًا م�ساعاً لمحتويات وعاء هذه ال�سكوك من اأ�سول ونقود وديون 

والتزامات ومنافع وخدمات".
عبد الله بن �سليمان المنيع، ال�سكوك الإ�سلامية تجاوزاً وت�سحيحاً، بحث مقدم اإلى ندوة )ال�سكوك الإ�سلامية : عر�ص وتقويم( 
المنعقدة بتاريخ 24-25/مايو/2010 في جامعة الملك عبد العزيز بجدة بالتعاون بين مركز اأبحاث القت�ساد ال�سلامي ومجمع الفقه 
الإ�سلامي الدولي التابع لمنظمة الموؤتمر الإ�سلامي، والمعهد الإ�سلامي للبحوث والتدريب ع�سو مجموعة البنك الإ�سلامي للتنمية، �ص 
372. البحث متاح على �سبكة النترنت على الموقع :  http://www.kantakji.com/media/7432/b340.pdf اآخر زيارة للموقع 

بتاريخ 2016/6/14.
اأجل  "اأوراق مالية تثبت ل�ساحبها حقاً �سائعاً في ملكية المال المراد تقليبه في م�سروع تجاري من  باأنها:  وقريب من هذا تعريفها 
الح�سول على الأرباح، وهي قريبة من الوحدة ال�ستثمارية في ال�سناديق ال�ستثمارية، فكلاهما وثيقة لإثبات تملك حاملها جزءًا 

م�ساعاً من موجودات �سندوق ال�ستثمار اأو موجودات وعاء ال�سكوك".
عبد الله بن محمد المطلق، ال�سكوك، مجلة البحوث الإ�سلامية، العدد 100، 1434هـ ، �ص349-348.
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الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

يت�سح مما تقدم اأن الفقه والت�سريع يتفقان في مفهوم ال�سكوك الإ�سلامية واإن تعددت ال�سيغ 

ببيان خ�سائ�سها الجوهرية وهي كونها: )اأوراقاً ماليةً،  المنا�سب تعريفها  في تعريفها. ولعل من 

قابلة للتداول، تمثل ملكية ح�سة �سائعة في موجودات معينة ت�ستثمر في ن�ساط تجاري معين بغر�ص 

الربح، وهي متوافقة في جميع اأحكامها مع ال�سريعة الإ�سلامية(.

اإنها  حيث  من  مالية  اأوراقاً  كونها  عن  تخرج  ل  اآنفاً  بينّا  كما  الإ�سلامية  ال�سكوك  كانت  ولما 

اأنها تتميز عنهما  اإل  تمثل حقاً ذا قيمة لحاملها، فهي بذلك ت�سبه الأ�سهم وال�سندات التقليدية، 

بخ�سائ�ص لها اأثرها المبا�سر في اأحكام تداول تلك ال�سكوك. وهو ما نبينه في المطلب الآتي.

المطلب الثاني
خ�شائ�ص ال�شكوك الاإ�شلامية

تتميز ال�سكوك الإ�سلامية بعدد من الخ�سائ�ص تمنحها تفرداً وتميزاً عن باقي الأوراق المالية. 

ولعل من اأهم تلك الخ�سائ�ص ما ياأتي:

اأولًا: اأنها تمثل ملكية ح�شة �شائعة في موجودات معينة

لعل من اأهم خ�سائ�ص ال�سكوك الإ�سلامية اأنها ل تمثل ديناً في ذمة م�سدرها تجاه حامليها، 

فهي ل تمثل حقاً معنوياً، واإنما تمثل حقاً عينياً هو حق الملكية. فال�سكوك في حقيقتها تمثل اأجزاء 

غير مفرزة من موجودات معينة، فمن يمتلك �سكوكاً يملك ح�سة �سائعة في تلك الموجودات بن�سبة 

وهذه  ال�سكوك.  حاملي  باقي  مع  م�ستاعاً  �سريكاً  فيكون  ال�سكوك،  مجموع  من  منها  يملكه  ما 

الموجودات يمكن اأن تكون اأعياناً اأو منافع اأعيان اأو خدمات اأو خليطاً من الأعيان والمنافع والديون12، 

وما دام حامل ال�سكوك مالكاً لح�سة �سائعة في تلك لموجودات اأو �ساحب حق عيني عليها فاإن له 

اأو ت�سفية  اأو قيمتها عند ق�سمة  اأو عائدها، وله حق ا�سترداد ح�سته من الموجودات  الحق بغلتها 

الم�سروع، وبالمقابل فاإنّ عليه واجبات وتحمّل تبعات، كما في تحمّله تبعة الهلاك والخ�سائر13. وتعد 

المالية  القواعد  في  المعروف  بال�سمان"  "الخراج  �أو  بالغرم"  "الغنم  لمبداأ  تطبيقاً  الأحكام  هذه 

 .
الإ�سلامية14

وورد في تعريفها اأي�ساً اأنها:" وثائق مت�ساوية القيمة، تمثل ح�س�ساً �سائعة في ملكية اأ�سل، )عين اأو منفعة اأو خدمة( مولّد لدخل 
دوري، اإلى مدة محددة، م�سجلة باأ�سماء مالكيها، قابلة للتداول، ت�سدر على اأ�سا�ص �سيغة ا�ستثمار �سرعية".

الدرا�سات  كلية  واأ�سوله،  الفقه  دكتوراه في  ر�سالة  المعا�سرة،  وتطبيقاتها  الإ�سلامية �سوابطها  ال�سكوك  العنزي،  ملوح  بن  �سعود 
العليا، الجامعة الأردنية ، 2010، �ص19.

12. محمد علي الت�سخيري، ال�سكوك المعا�سرة وحكمها، بحث مقدم اإلى منظمة الموؤتمر الإ�سلامي، مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي، 

http://www.kantakji.com/sukuk- :الدورة التا�سعة ع�سرة، اإمارة ال�سارقة، الإمارات العربية المتحدة، �ص2. متاح على الموقع
and-investments-funds.aspx اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/6/17.

اأرباح  في  حاملها  ي�سترك  اأنه:"  على  ال�سكوك  وتداول  وتملك  لإ�سدار  المالي  دبي  �سوق  معيار  من   )8.2.5( البند  ين�صّ   .13

الموجودات التي تمثلها وفي ناتج الت�سفية بن�سبة ما يملكه من �سكوك، ويتحمل الخ�سائر اإن وجدت بن�سبة ما يملكه، طبقاً لقاعدة 
الغنم بالغرم".

14. انظر: نجد عمر النجداوي، النظام القانوني لإ�سدار ال�سكوك في الأردن "درا�سة مقارنة"، ر�سالة ماج�ستير، كلية الدرا�سات 
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الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

المبين  النحو  على  الإ�سلامية  لل�سكوك  تعريف  منها  يخلُ  لم  -لأهميتها-  الخ�سي�سة  وهذه 

الإ�سلامية،  ال�سكوك  تداول  في  الحق  على  بو�سوح  انعك�ص  قد  اأثرها  اإنّ  بل  ال�سابق.  المطلب  في 

فال�سكوك لي�ست اإل تج�سيداً لحق ملكية الموجودات، وما يمنحه من �سلطات الحيازة وال�ستغلال 

والتداول15. لذا فاإن تداول ال�سكوك ونقل ملكيتها اإنما يعني في الواقع نقل ملكية الح�سة ال�سائعة 

في الموجودات. مما يتطلب البحث في طبيعة الموجودات للقول بجواز تداول ال�سكوك الإ�سلامية 

اإنّ:" قابليتها  بالقول  المالي  8.2.6( من معيار �سوق دبي  البند )  اإليه  اأ�سار  من عدمه، وهو ما 

للا�سترداد والتداول تخ�سع ل�سروط تداول ما تمثله من موجودات.".

ثانياً: اأنها وثائق مت�شاوية القيمة 

ال�سكوك الإ�سلامية اأوراق مالية ت�سترك مع غيرها من الأوراق المالية في اأنها ت�سدر بمجموعات 

ذات اأرقام مت�سل�سلة وقيمة اإ�سمية واحدة16. وقد اأكّد معيار �سوق دبي المالي لإ�سدار وتملك وتداول 

منه   2 رقم  الملحق  من   )8.2( البند  وفي  لل�سكوك،  تعريفه  في  الخ�سي�سة  هذه  على  ال�سكوك 

الذي عدّد فيه خ�سائ�ص ال�سكوك، بالقول اإنها:" وثائق ا�سمية اأو لحاملها، ت�سدر بفئات مت�ساوية 

القيمة لإثبات حق مالكها في ملكية ما تمثله من موجودات ا�سمية اأو لحاملها". كما ي�سير الم�سرع 

الإماراتي اإلى هذه الخ�سي�سة في المادة )1/229( من قانون ال�سركات التجارية النافذ، ون�سها:" 

يجوز لل�سركة اأن ت�سدر �سندات اأو �سكوكاً قابلة للتداول �سواء كانت قابلة اأو غير قابلة للتحول اإلى 

اأ�سهم في ال�سركة بقيم مت�ساوية لكل اإ�سدار".

ويحقق ت�ساوي ال�سكوك في القيمة �سهولة تداولها في الأحوال التي تكون فيها جائزة التداول 

تتفاوت من  لن  المالي  ال�سوق  اإدراجها في  اأ�سعارها حال  اإنّ  اإذ  الإ�سلامية،  ال�سريعة  لأحكام  وفقاً 

حامل اإلى اآخر في الإ�سدار الواحد.

كما ي�ستتبع ت�ساوي قيمة ال�سكوك الم�ساواة بين حاملي ال�سكوك في الحقوق واللتزامات التي 

تترتب على ال�سك. فيت�ساوى حاملو ال�سكوك في الن�سيب المقرر لكل منهم من الأرباح، اإذ تق�سم 

العليا، جامعة الإ�سراء، الأردن، 2012، �ص26-27؛ اأ�سرف محمد دوابة، ال�سكوك الإ�سلامية بين النظرية والتطبيق، الطبعة الأولى، 
دار ال�سلام للطباعة والن�سر والتوزيع والترجمة، القاهرة والإ�سكندرية، 2009، �ص22-23؛ وليد خالد ال�سايجي، عبد الله يو�سف 
الحجي، �سكوك ال�ستثمار ال�سرعية، بحث مقدم اإلى موؤتمر الموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية – معالم الواقع واآفاق الم�ستقبل، المجلد 
ال�سكوك  العثماني،  تقي  محمد  �ص918-919؛  مايو/2005،   /17-15 المتحدة،  العربية  الإمارات  جامعة  القانون-  كلية  الثالث، 

الإ�سلامية وتطبيقاتها المعا�سرة، بحث مقدم اإلى الدورة الع�سرين لمجمع الفقه الإ�سلامي، �ص3، متاح في الرابط الآتي: 
http://www.kantakji.com/media/8028/m191.pdf

15. انظر: محمد عبد الغفار ال�سريف، ال�سوابط ال�سرعية للتوريق والتداول للاأ�سهم والح�س�ص وال�سكوك، بحث مقدم �سمن 

الدورة التا�سعة ع�سرة لمجمع الفقه الإ�سلامي الدولي ، ال�سارقة – الإمارات العربية المتحدة، �ص4. متاح على �سبكة النترنت على 
http://www.kantakji.com/media/7941/m100.pdf  :الموقع

العربي  المعهد  والم�سرفية،  المالية  الدرا�سات  مجلة  والتحديات،  الواقع  الإ�سلامية  ال�سكوك  زيد،  بن  ربيعة   ، نا�سر  �سليمان   .16

للدرا�سات المالية والم�سرفية، الأردن، المجلد 21، العدد 1، 2013، �ص54.



83د. آلاء يعقوب يوسف
الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

كما  ت�سفيته.  عند  الم�سروع  موجودات  في  وكذلك  ال�سكوك،  عدد  على  بالت�ساوي  الم�سروع  اأرباح 

يت�ساوون في اللتزامات، وفي تحمل تبعة الهلاك والخ�سائر من خلال ق�سمتها على عدد ال�سكوك. 

واإذا جاز وفقاً لأحكام قانون ال�سركات التجارية التحادي النافذ لدولة الإمارات العربية المتحدة 

 
اإ�سدار اأ�سهم ممتازة ت�سيف لأ�سحابها حقوقاً ومزايا تميزهم عن اأ�سحاب الأ�سهم غير الممتازة17

اأمراً غير جائز، لأن ال�سكوك  اإ�سلامية ممتازة يعدّ من وجهة نظر الباحث  اإ�سدار �سكوك  فاإنّ 

تمثل ح�سة في ملكية موجودات معينة، وبقدر قيمة تلك الموجودات تتحدد الحقوق واللتزامات وفقاً 

لقاعدة الغنم بالغرم، فاإذا تقرر لأحد حاملي ال�سكوك حقوقٌ تفوق ح�سته في ملكية الموجودات 

كانت تلك الحقوق زيادة لي�ص لها مقابل على اأ�سل المبلغ، مما يعدّ اأمراً مخالفاً لأحكام ال�سريعة 

الإ�سلامية التي يتعين اأن تخ�سع ال�سكوك لها.

ثالثاً: اأنها قابلة للتداول

اآخر، وفي ميدان الأوراق المالية، يق�سد  اإلى  التداول بالمفهوم العام هو نقل الحق من �سخ�ص 

بالتداول نقل ملكية الورقة المالية والحق الثابت فيها اإلى الغير في �سوق ثانية �سوى �سوق الإ�سدار 

�ساأن  �ساأنها  المفهوم  هذا  وفق  للتداول  قابلة  الإ�سلامية  ال�سكوك  فهل  المالية.  الأوراق  �سوق  وهي 

الأوراق المالية الأخرى كالأ�سهم وال�سندات التقليدية؟

اإنّ القوانين التي نظمت اأحكام ال�سكوك الإ�سلامية لم تتفق في منهجها ب�ساأن الن�ص على قابليتها 

 والقانون الإماراتي19  ين�سان �سراحة في تعريفهما لل�سكوك على اأنها 
للتداول. فالقانون التون�سي18

"قابلة للتداول". بينما لم يرد ن�ص مماثل في كل من القانون ال�سوداني والأردني والم�سري.
ومن وجهة نظر الباحث ل يلزم من عدم الن�ص على قابلية ال�سكوك للتداول نفي هذه ال�سفة 

عنها، وذلك لعتبارين، اأحدهما اأنّ العلاقة بين م�سدر ال�سكوك وحاملها ل تقوم على العتبار 

اأن ال�سكوك تطرح في اكتتاب عام على الجمهور، والكتتاب بها والموافقة على  ال�سخ�سي، ذلك 

اأ�سهم  من  ال�سكوك  تقترب  الجانب  هذا  وفي  م�سدرها.  مع  العقد  لإبرام  يوؤدي  الإ�سدار  ن�سرة 

تداول  يكون الحق في  العتبار  على هذا  وبناء  المالي،  العتبار  على  تقوم  التي  الم�ساهمة  �سركات 

الأ�سهم فيها حقاً اأ�سا�سياً من حقوق الم�ساهم، فلا يوؤثر خروج الم�ساهم من ال�سركة على وجودها 

وا�ستمرارها.

17. تن�ص المادة )206( من قانون ال�سركات التجارية التحادي:" 1- فيما لم يرد به ن�ص في هذا القانون، يت�ساوى الم�ساهمون في 

ال�سركة في الحقوق المرتبطة بالأ�سهم، ول يجوز لل�سركة اإ�سدار فئات مختلفة من الأ�سهم. 2- ا�ستثناء من اأحكام البند 1 من هذه 
المادة لمجل�ص الوزراء بناء على اقتراح من رئي�ص مجل�ص اإدارة الهيئة اأن ي�سدر قراراً يحدد فيه فئات اأخرى من الأ�سهم و�سروط 

اإ�سدارها والحقوق واللتزامات التي تترتب عليها والقواعد والإجراءات التي تنظمها".
18. انظر المادة 1 من قانون ال�سكوك الإ�سلامية التون�سي رقم 30 ل�سنة 2013.

8.2 من  1 من نظام ال�سكوك ال�سادر عن هيئة الأوراق المالية وال�سلع لدولة الإمارات العربية المتحدة، والمادة  19. انظر المادة 

الملحق 2 الخا�ص بالتعريفات من معيار �سوق دبي المالي لإ�سدار وتملك وتداول ال�سكوك.
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والثاني اأنّ ال�سكوك تمثل ح�سة �سائعة في ملكية موجودات معينة، فحاملها يعدّ مالكاً، والأ�سل 

اأن حق الملكية يعطي ل�ساحبه حق الت�سرف. ولما كانت هذه الملكية على النحو المبين لحقاً في هذا 

البحث لها هدف محدد بال�ستثمار والتمويل، واأن العلاقة بين م�سدر ال�سكوك وحامليها يمكن 

اأن تعدّ عقد �سركة، كما هو الحال في �سكوك الم�ساركة و�سكوك الم�ساربة، لذا فاإن من الجائز اأن 

اإذا كان في  الإ�سدار،  ن�سرة  الذي تمثله  العقد  ال�سريك ت�سرفات �سريكه بموجب �سرط في  يقيد 

اأن يمنع  اأو الم�سروع. ومن بين هذه القيود على �سبيل المثال  هذا ال�سرط تحقيق م�سلحة ال�سركة 

ال�سريك �سريكه من بيع ح�سته لأجنبي عن ال�سركة، ويق�سر حقه في الت�سرف على بيع ح�سته 

لل�سريك الآخر20. ومثل هذه ال�سروط ل تنافي مقت�سى عقد ال�سركة الذي تقوم عليه بع�ص ال�سكوك 

ال�سك من حقه في  اأما حرمان حامل  للتداول21.  قابليتها  فيها وهو  بالأ�سل  الإ�سلامية، ول يخل 

الت�سرف ب�سكوكه فهو غير جائز من حيث اإنها �سكوك قابلة للتداول. 

وتداول  وتملك  لإ�سدار  المالي  دبي  �سوق  معيار  من   4.3.4 البند  ين�صّ  ذلك  على  وتاأكيداً 

ال�سكوك على اأنه: " ل يجوز اأن ين�ص في ن�سرة اإ�سدار ال�سكوك اأو عقودها على اأنه لي�ص لحملة 

فيها ت�سرف الملاك  الت�سرف  اأو  ال�سكوك  ولو مجتمعين على موجودات  الرجوع،  ال�سكوك حق 

�سرعاً وقانوناً، بل يجب الن�ص على اأن هذا الحق ثابت لهم". 

ل للباحث مما تقدم اأنّ عدم الن�ص على قابلية ال�سكوك للتداول نهج ت�سريعي �ساير فيه  فتح�سّ

الم�سرع اإمكان تقييد التداول بها حال قيام التفاق على ذلك اأو متى اقت�ست طبيعة بع�ص ال�سكوك 

عدم الت�سرف بها وقت ال�ستثمار.

رابعاً: اأنها تخ�شع لاأحكام التمويل الاإ�شلامي

اأن تخ�سع  اأنها ينبغي  لعل من اأهم خ�سائ�ص ال�سكوك الإ�سلامية والتي ا�ستمد منها و�سفها 

20. ع�سام خلف العنزي، �سكوك الم�ساركة- درا�سة �سرعية تطبيقية عملية، بحث من�سور في مجلة ال�سريعة والدرا�سات الإ�سلامية، 

ت�سدر عن مجل�ص الن�سر العلمي في جامعة الكويت، العدد 100، المجلد 30، 2015،  �ص449-448.
اأن ن�سرة الإ�سدار الخا�سة بال�سكوك الوطنية ال�سادرة في دولة الإمارات العربية المتحدة ت�سير اإلى  21. من الجدير بالملاحظة 

اأن هذه ال�سكوك غير قابلة للتداول. حيث ورد في البند اأ منها ما ن�سه:" هي �سهادات ا�ستثمار ذات قيمة ا�سمية ثابتة غير قابلة 
للتداول". كما ين�ص البند )26 -1( منها على اأنه: " يوافق اأ�سحاب ال�سكوك باأنه بخلاف ما ن�ست عليه الفقرات من 2-4 من هذا 
البند، ل يحوز نقل ملكية ال�سكوك الوطنية اأو تداولها، وحتى في تلك الحالت ال�ستثنائية النادرة يجوز للم�سارب اأن يقت�سي اإلغاء 
ال�سكوك الوطنية الأ�سلية المعنية وا�ستبدال �سكوك وطنية جديدة بها بدلً من نقلها، غير اأن الم�سارب يتعهد با�سترداد ال�سكوك 

الوطنية بموجب ال�سروط العامة". انظر ن�سرة اإ�سدار ال�سكوك الوطنية، متاحة على موقع �سركة ال�سكوك الوطنية: 
زيارة  اآخر   http://nationalbonds.ae/ShowDoc.aspx?path=~/images/media/PDF/nbcprospectusArabic.pdf
اإذ تعطيه  اإنّ ذلك ل يعني عدم قدرة حامل ال�سكوك على الت�سرف بها،  2016/9/10. ومن وجهة نظر الباحث  للموقع بتاريخ 
الن�سرة الحق في بيعها، اإل اأن بيع ال�سكوك الوطنية يتعين اأن يكون للم�سارب دون غيره لأن حاملي ال�سكوك يقدمون ابتداء وعداً 
ببيع موجودات الم�ساربة للم�سارب )26-4/ب(. كما يعطيه البند )27( من الن�سرة الحق في رهن ال�سكوك وترتيب حقوق للغير 
عليها. كما اإن الن�ص على اأن ال�سكوك الوطنية غير قابلة للتداول يتعار�ص مع حق حامل ال�سكوك برهنها على نحو ما ورد في ن�سرة 

الإ�سدار، لأن رهنها يترتب عليه اإمكان التنفيذ عليها اأداء للدين الم�سمون. فانتقالها اإلى الغير ينفي القول بعدم قابليتها للتداول.
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لأحكام ال�سريعة الإ�سلامية في كل مراحلها، بدءاً من اإ�سدارها وا�ستثمار ح�سيلتها وتداولها وتوزيع 

عوائدها وحتى انتهائها واإطفاء قيمتها.

لي�ست  لأنها  لي�ست واحدة،  الإ�سلامية  ال�سكوك  لها  التي تخ�سع  الأحكام  اأن  الرغم من  وعلى 

نوعاً واحداً، وكل نوع منها يخ�سع لأحكام تختلف تبعاً لختلاف ال�سيغة التي �سدر ال�سك على 

الإجارة  عقد  لأحكام  الإجارة  و�سكوك  ال�سَلَم  عقد  لأحكام  ال�سَلَم  �سكوك  تخ�سع  كاأن  اأ�سا�سها، 

جميع  لها  تخ�سع  عامة  �سوابط  هناك  اأن  اإل  الم�ساربة،  اأو  القِرا�ص  لأحكام  الم�ساربة  و�سكوك 

ال�سكوك الإ�سلامية. فاأياً كانت ال�سيغة التي �سدر ال�سك على اأ�سا�سها فاإن هذه ال�سيغة يتعين 

يكون  اأن  ينبغي  كما  ذلك.  ونحو  الم�ساربة  اأو  كالإجارة  الإ�سلامي  التمويل  �سيغ  اإحدى  تكون  اأن 

فلا  الإ�سلامية،  ال�سريعة  لأحكام  وفقاً  م�سروعاً  بح�سيلتها  تمويله  يتم  الذي  الن�ساط  اأو  الم�سروع 

اأو لإن�ساء م�سنع لإنتاج الخمور. واإذا  ت�ستخدم ح�سيلة �سكوك الم�ساربة مثلًا لإن�ساء بنك ربوي 

كانت ال�سكوك قابلة للتداول مثل �سواها من الأوراق المالية فاإنّ التداول بها يخ�سع لأحكام ال�سريعة 

الإ�سلامية التي تقرن حكم تداول ال�سكوك بالموجودات التي تمثلها. فاإن كانت اأعياناً جاز تداولها 

مطلقاً. واأما اإذا كانت ديوناً فقط كما في �سكوك المرابحة تقيّد تداولها بقيود تداول الديون، واإذا 

.
كانت الموجودات نقوداً خ�سع تداولها لأحكام عقد ال�سرف22

وال�سكوك الإ�سلامية على النحو المبين في خ�سائ�سها واإن كانت قابلة للتداول بح�سب الأ�سل، 

اإل اأن هذا الحق قد تعوقه اإ�سكالت قانونية تجعل من تطبيقه اأمرًا غير متفق مع اأحكام القانون. 

والبحث فيها هو محور المبحث الآتي.

المبحث الاأول
الاإ�شكالات القانونية المتعلقة بالحق في تداول ال�شكوك

تتميز ال�سكوك الإ�سلامية على النحو المبين اآنفاً باأنها تمثل ملكية ح�سة �سائعة في موجودات 

معينة. وعليه فاإن حاملها يعد مالكاً، والأ�سل اأن حق الملكية يعطي ل�ساحبه حق الت�سرف. ومن هنا 

كان لحامل ال�سكوك الإ�سلامية اأن يت�سرف فيها لغيره، فيتم تداولها من �سخ�ص لآخر. 

وعلى الرغم من اأن اأغلب القوانين التي تنظم اأحكام ال�سكوك الإ�سلامية تن�ص �سراحة على 

حق حامل ال�سكوك في تداولها، اإل اأن هناك اإ�سكالت قانونية معينة قد تقف عائقاً اأمام هذا الحق 

ال�سكوك، ومنع حامل  اإلى حاملي  الأ�سول  بانتقال ملكية  المتعلقة  اأهمها تلك  تُقيّده، ولعل من  اأو 

ال�سك.  تداول  عند  الحتياطي  ملكية  انتقال  وحكم  لم�سدره،  اإل  بال�سك  الت�سرف  من  ال�سك 

ولبحثها تم تق�سيم المبحث اإلى مطالب ثلاثة، يتناول كل مطلب درا�سة اإ�سكالية منها.

والتوزيع  والن�سر  للطباعة  ال�سلام  دار  الأولى،  الطبعة  والتطبيق،  النظرية  بين  الإ�سلامية  ال�سكوك  دوابه،  محمد  اأ�سرف   .22

والترجمة، القاهرة والإ�سكندرية، 2009، �ص25-24.
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المطلب الاأول
مدى انتقال ملكية الاأ�شول اإلى حاملي ال�شكوك

اإلى حامل  ال�سابق  وفيما تمثله من حاملها  فيها  نقل الحق  هو  الإ�سلامية  ال�سكوك  تداول  اإن 

هو  كما  معنوياً  منقولً  ل تمثل  فهي  دين،  �سندات  لي�ست  الإ�سلامية  ال�سكوك  كانت  وولما  جديد. 

الحال في �سندات القر�ص التقليدية واإنما تمثل ملكية موجودات معينة قد تكون اأعياناً، فاإن تداولها 

لحامل  ابتداءً  مملوكة  الموجودات  تلك  تكون  اأن  ي�ستلزم  لذلك  تبعاً  الموجودات  تلك  ملكية  ونقل 

انتقال ملكية الموجودات  ال�سك المت�سرف فيه. وهو ما يثير ت�ساوؤلت قانونية معينة ب�ساأن كيفية 

اإلى حامل ال�سك.

اإلى حاملي ال�سكوك  اإليها ح�سيلة ال�سكوك  اآلت  اأولً من انتقال ملكية الموجودات التي  ل بد 

انتقالً حقيقياً ل �سورياً. وهذا ما يوؤكد عليه �سراحة معيار �سوق دبي المالي لإ�سدار وتملك وتداول 

الإ�سدار  ن�سرة  "تعدّ  اأنه:  على  الإ�سدار  بن�سرة  المتعلق   )3.2.4( البند  يق�سي  حيث  ال�سكوك. 

بالتن�سيق مع اللجنة ال�سرعية والجهات ذات العلاقة وتت�سمن ما ياأتي: ... الن�ص في ن�سرة الإ�سدار 

من  اأو  ال�سكوك  حملة  اإلى  وقانوناً  �سرعاً  انتقل  قد  الملك  هذا  اأن  على  للملك  الناقلة  وعقودها 

يمثلهم"، كما ن�ص البند )4.3.1( منه:"ل يجوز اأن يكون نقل الملكية في �سكوك الأعيان ومنافع 

وقانوناً"،  واقعاً  ال�سكوك  اإلى حملة  الملك  ينتقل  والمنافع �سورياً، فلا  الأعيان  بائعي  الأعيان من 

ون�ص البند )4.3.4( منه:"ل يجوز اأن ين�ص في ن�سرة اإ�سدار ال�سكوك اأو عقودها على اأنه لي�ص 

ت�سرف  فيها  الت�سرف  اأو  ال�سكوك  ولو مجتمعين على موجودات  الرجوع،  ال�سكوك حق  لحملة 

الملاك �سرعاً وقانوناً، بل يجب الن�ص على اأن هذا الحق ثابت لهم".

حاملي  اإلى  الموجودات  ملكية  لنقل  اللازمة  القانونية  الإجراءات  اتباع  يتعين  ذلك  على  بناء   

ال�سكوك، وبح�سب طبيعة تلك الموجودات، فاإذا كانت اأعياناً مادية ا�ستوفيت الإجراءات المحددة 

العقاري  الت�سجيل  الوارد عليه في دائرة  الت�سرف  فاإذا كانت عقاراً وجب ت�سجيل  لنقل ملكيتها، 

لو كان �سيارة  الت�سجيل لنقل ملكيته كما  اإذا كان منقولً يتطلب  با�سم حاملي ال�سكوك، وكذلك 

معينة اإذ يتعين لنقل ملكيتها ت�سجيلها في �سجلات المرور، اأو كان محلًا تجارياً حيث يتطلب القانون 

لنقل ملكيته اأن يتم قيد الت�سرف في ال�سجل التجاري23، واإذا كان منقولً معيناّ بالذات انتقل بمجرد 

انعقاد العقد، ويتعين على المت�سرف به ت�سليمه اإلى المت�سرف اإليه. اأما اإذا كان المنقول مما ل يتعين 

 .
بالتعيين، اأي مالً مثلياً، فتنتقل ملكيته بفرزه ويجب بعده ت�سليمه24

23. المادة )1/44( من قانون المعاملات التجارية التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة رقم 18 ل�سنة 1993.

اأحكام  مع  ال�سكوك  تتوافق  القري، كيف  اأ.د محمد علي  المدنية التحادي،  المعاملات  قانون  1275-1277 من  المواد  انظر:   .24

ال�سريعة الإ�سلامية، ورقة عمل مقدمة اإلى الموؤتمر ال�سابع للهيئات ال�سرعية للموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، البحرين، �ص5، البحث 
http://www.kantakji.com/media/8032/m193.pdf : متاح على �سبكة الإنترنت على الموقع
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ويترتب على انتقال ملكية الأعيان انتقالً حقيقياً اإلى حاملي ال�سكوك اأنها تكون �سماناً لهم في 

حال تعثر الم�سروع. فاإذا لم يحقق الم�سروع الربح المتوقع ب�سبب تعدٍ اأو تق�سير من م�سدر ال�سكوك 

اأو مديرها جاز لحاملي ال�سكوك طلب ف�سخ العقد والإطفاء المبكر لل�سكوك من خلال بيع تلك 

ب�سبب  بهم  لحقت  التي  الأ�سرار  عن  بالتعوي�ص  ومطالبته  �سكوكهم،  ح�سيلة  وا�سترداد  الأعيان 

اإخلاله بالتزاماته التعاقدية. كما اأنّ انتهاء الم�سروع ل يترتب عليه انتهاء ملكية حاملي ال�سكوك 

لتلك الأعيان25، واأنّ لهم ق�سمتها بينهم ق�سمة نقدية اأو عينية بعد �سداد الديون في حال وجودها 

باتباع قواعد ق�سمة اأموال ال�سركة بين ال�سركاء بعد انتهائها. 

فاإن  انتقالها كان �سورياً  اأن  اأو  ال�سكوك  اإلى حاملي  تنتقل  الموجودات لم  ملكية  اأن  تبين  فاإذا 

ال�سك يفقد اأهم خ�سي�سة من خ�سائ�سه وهي اأنه يمثل ملكية �سائعة في موجودات معينة. وفي 

هذه الحالة يفقد ال�سك و�سفه ك�سك اإ�سلامي ويتحول اإلى �سند دين تقليدي ف�سلًا عن اأن حامل 

الفر�ص  ومثل هذا  له26.  لعدم تملكها  تداولها  اأو  الموجودات  ملكية  بنقل  له الحق  يثبت  ل  ال�سك 

يتخذ اأكثر من �سورة، فقد تبقى الأعيان مملوكة لم�سدر ال�سكوك ول يتم نقل ملكيتها اإلى حاملي 

ال�سكوك ويثبت ذلك من خلال بقاء تلك الأعيان في ميزانيته وعدم اإخراجها على النحو المفتر�ص 

اأن  يعني  القانونية مما  الناحية  المالية من  ذمته  الأعيان جزءًا من  تلك  وتبقى  بيعها27،  في حالة 

حامل ال�سكوك يمكن اأن يتعر�ص لمزاحمة دائني م�سدر ال�سكوك في حال اإفلا�ص الأخير28، ذلك 

اأن الم�سدر ياأخذ ح�سيلة الإ�سدار وي�ستثمرها وي�سبح مديناً بقيمتها اأو قيمة الموجودات ال�سامنة 

لها دون اأن يتغير مركزه القانوني ب�ساأن تلك الموجودات ب�سفته مالكاً لها. بينما يفتر�ص اأن يكون 

بائعاً لها، ويعدّ اأميناً عليها حال بقائها تحت يده بعد بيعها من حيث اإنه يحوزها نيابة عن مالكيها 

.
حاملي ال�سكوك لغر�ص اإدارتها اأو الم�ساربة بها29

تكون  اأن  يجوز  ون�سه:"ل  المالي،  دبي  �سوق  معيار  من   )4.3.2( البند  جاء  ال�سياق  وبهذا 

الأ�سول المبيعة في �سكوك الأعيان الموؤجرة اأو القابلة للتاأجير )اأو غيرها من ال�سكوك الم�ستملة على 

25. انظر: "محمد المهدي " وفيق �سامي ال�سائح، �سوابط ال�سكوك الإ�سلامية المقترحة للحد من تاأثير الأزمات الفقاعية – مع 

ر�سد بع�ص مواد قانون �سكوك التمويل الإ�سلامي الأردني ، بحث مقدم اإلى موؤتمر ال�سكوك الإ�سلامية واأدوات التمويل الإ�سلامي، 
http://www. : كلية ال�سريعة والدرا�سات الإ�سلامية، جامعة اليرموك، 2013، �ص9. البحث متاح على �سبكة  النترنت على الموقع

pdf.435/kantakji.com/media/9560

26. عبد الله بن �سليمان المنيع، مرجع �سابق، �ص 375. 

27. محمد علي القري بن عيد، ال�سكوك الإ�سلامية )التوريق( وتطبيقاتها المعا�سرة وتداولها، بحث مقدم اإلى الدورة التا�سعة 

ع�سرة لمجمع الفقه الإ�سلامي الدولي المنعقدة في ال�سارقة ، الإمارات العربية المتحدة، �ص20. البحث متاح على �سبكة الإنترنت 
على الموقع :  http://www.kantakji.com/sukuk-and-investments-funds.aspx اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/7/1.

28. �سعيد محمد بو هراوة، الإ�سكالت ال�سرعية المتعلقة باإ�سدارات ال�سكوك، �ص8. بحث متاح على �سبكة الإنترنت على الموقع : 

http://www.kantakji.com/sukuk-and-investments-funds.aspx اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/6/16.
تن�ص  اأن  يجوز  باأنه:"ل  يق�سي  الذي  ال�سكوك  وتداول  وتملك  لإ�سدار  المالي  دبي  �سوق  معيار  من   )  4.3.3  ( البند  انظر   .29

بح�سيلة  مديناً  ال�ستثمار(  وكيل  اأو  المدير  ال�سريك  اأو  )الم�سارب  ال�سكوك  من�سئ  يكون  اأن  على  ال�ستثمار  �سكوك  م�ستندات 
اإ�سدارها اأو بقيمة موجوداتها، ولي�ص اأميناً عليها". 
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اأو المحا�سبية باأن بقيت في ملك البائع من  اأ�سلًا  الأعيان( غير قابلة للبيع من الناحية القانونية 

الناحية القانونية اأو المحا�سبية، واأدرجت في ميزانيته ولم تظهر خارج الميزانية". 

وقد يتم نقل ملكية الموجودات نقلًا �سورياً، اإذ يقوم م�سدر ال�سكوك بت�سكيك عين من الأعيان، 

اأي اإ�سدار �سكوك بقيمة مماثلة لقيمة تلك العين. ويتم اإخراج تلك العين من ميزانية الم�سدر ونقل 

اإن�ساوؤها لهذا الغر�ص، اإذ تتولى هذه الأخيرة بيع ال�سكوك اإلى المكتتبين  ملكيتها اإلى �سركة يتم 

الم�سدر  ا�سترط  فاإذا  باعتبارها وكيلًا عنهم.  لهم  اأ�سبحت ملكاً  اأنها  التي يفتر�ص  العين  واإدارة 

ا�سترداد ملكية تلك العين عند انتهاء الم�سروع وبذات قيمتها التي بيعت بها كان مقت�سى ال�سرط 

اأن خروجها من ذمة م�سدر ال�سكوك لم يكن حقيقياً بل �سورياً. فمن خلال ت�سكيك تلك العين 

ح�سل م�سدر ال�سكوك على ح�سيلة الكتتاب في ال�سكوك وا�ستثمرها في م�سروع معين وبعدما 

 .
حقق هدفه ا�سترد ملكية العين وعادت اإلى ذمته مرة اأخرى30

ونرى اأنّ طبيعة هذا الت�سرف اأنه رهن ولي�ص بيعاً متى كانت الأعيان منقولت لم ي�سترط فيها 

وكاأنّ  دائم،  اإنه حق  الملكية من حيث  يعار�ص حق  الملكية  تاأقيت  اأنّ  لنقل ملكيتها، ذلك  الت�سجيل 

ديناً  ال�سكوك  ح�سيلة  فتكون  الم�سروع.  قيام  مدة  ال�سكوك  ح�سيلة  مقابل  العين  رهن  الم�سدر 

اأو الأعيان المنقولة مرهوناً �سامناً للوفاء بها. فاإن كان ي�سترط في نقل ملكيتها  م�سموناً، والعين 

الت�سجيل في ال�سجلات الر�سمية، ووقع الت�سرف بيعاً، فاإنّ ملكيتها تثبت لحاملي ال�سكوك، ويمتنع 

اإيراد ال�سرط من حيث اإنّ مقت�ساه تغيير و�سف ت�سجيل الت�سرف من ناقل لملكية الم�سروع اإلى رهنه، 

و�سكلية كل عقد منهما واإجراءات ت�سجيله مباينة للاآخر.

الأعيان  ت�سكيك  امتناع  ال�سكوك  اإلى حاملي  الأعيان  لملكية  الحقيقي  النقل  موجب  واإنّ  هذا 

المملوكة ملكية عامة، وهي:"العقارات والمنقولت التي للدولة اأو الأ�سخا�ص العتبارية العامة والتي 

القانون  اأموال يحظر  اإنها  قانون"31، من حيث  بناء على  اأو  بالفعل  لمنفعة عامة  تكون مخ�س�سة 

 .
الت�سرف فيها اأو الحجز عليها اأو تملكها بمرور الزمان32

 ،2013 ل�سنة   10 رقم  الم�سري  الإ�سلامية  ال�سكوك  قانون  من   3 المادة  بالمنع  �سرحت  وقد 

بالقول:"ل يجوز اأن تكون ملكية العقارات اأو المنقولت التي للدولة اأو الأ�سخا�ص العتبارية العامة 

والمخ�س�سة للنفع العام ول ملكية الموجودات القائمة وقت الإ�سدار ل�سركات قطاع الأعمال العام 

نا�سئ عن  ول محلًا لحجز  اإ�سدار �سكوك  لعقد  اأو خدمة عامة محلًا  تدير م�سلحة  كانت  متى 

من  ا�ستحدث  ما  يكون  اأن  يجوز  ولكن  عليها،  اآخر  عيني  حق  اأي  ترتيب  يجوز  ل  كما  اإ�سدارها، 

موجودات هذه ال�سركة محلًا لحقوق مالكي ال�سكوك التي ا�ستحدثته ...". 

30. " محمد المهدي " وفيق �سامي ال�سائح، مرجع �سابق، �ص9-7. 

31. الفقرة الأولى من المادة 103 من قانون المعاملات المدنية التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة رقم 5 ل�سنة 1985.

32. الفقرة الثانية من المادة 103 من قانون المعاملات المدنية التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة رقم 5 ل�سنة 1985.
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ينبني على ذلك اأن ال�سكوك الحكومية ينبغي اأن تقت�سر على ت�سكيك منافع الأعيان اأو الخدمات 

اأو الديون اأو النقود اأو الحقوق المالية الأخرى. واأما ذات الأعيان المملوكة للدولة والمخ�س�سة للنفع 

اإ�سدار  لعقد  قانوناً محلًا  ت�سح  ل  لأنها  ت�سكيكها  فيمتنع  منقولً،  اأم  عقاراً  اأكانت  �سواء  العام، 

ال�سكوك.

في  جوهرياً  اأمراً  المتقدم  النحو  على  ال�سكوك  حاملي  اإلى  الموجودات  ملكية  انتقال  كان  واإذا 

يتعذر  اإذ  الملكية،  انتقال  تنظم  قانونية  يتطلب و�سع قواعد  تفعيل ذلك  فاإن  الإ�سلامية  ال�سكوك 

قيد ح�سة كل حامل �سك في تلك الموجودات با�سمه على وجه الخ�سو�ص ل�سببين، اأحدهما اأنّ عدد 

حاملي ال�سكوك كبير عادةً مما يجعل من اتخاذ اإجراءات نقل الملكية كالقيد في دائرة الت�سجيل 

العقاري لكل واحد منهم اأمراً متعذراً، وثانيهما اأن القوانين التي تنظم ال�سكوك الإ�سلامية ومنها 

معيار �سوق دبي المالي تجيز اإ�سدار �سكوك لحاملها، وهذه ال�سكوك يعرف مالكها ب�سفته حائزاً 

لل�سك وتنتقل الملكية بالت�سليم من حامل اإلى اآخر، فلا يمكن قيد الملكية با�سم حاملها الأول لأن 

ال�سك حينها ي�سبح اإ�سمياً ولي�ص لحامله.

اإن�ساء جهة ر�سمية تنظم ت�سجيل ال�سكوك الإ�سمية في �سجلات ر�سمية تثبت  لكل ذلك اأقترح 

ملكية حاملي ال�سكوك للموجودات. فاإذا كانت الموجودات عقاراً اأو منقولً ي�سترط القانون الت�سجيل 

لنتقال ملكيتها قامت بت�سجيلها لدى الدوائر الر�سمية با�سمها نيابة عن حاملي ال�سكوك، ويعدّ 

في  ت�سرفه  قيد  بحكم  الجهة  تلك  �سجلات  في  والمثبت  ببع�سها  اأو  بها  ال�سكوك  حامل  ت�سرف 

الدوائر الر�سمية. اأما ال�سك لحامله فيبقى على اأ�سل حكمه من حيث اإن حيازته دليل على ملكية 

حامله له وملكية الح�سة ال�سائعة من الموجودات التي يمثلها، وعلى من يدعي خلاف ذلك اإثبات 

العك�ص، ولحامله قيده با�سمه في �سجلات تلك الجهة فيتحول ال�سك بذلك من �سك لحامله اإلى 

�سك اإ�سمي، متى راأى في ذلك حماية لحقه في ال�سك ولملكيته للموجودات بن�سبة ما تمثله �سكوكه 

فيها.

المطلب الثاني
تقييد حق حامل ال�شك في تداوله ونقل ملكيته

ترد على الحق في تداول ال�سكوك قيود عدة، فتداول ال�سكوك مقيّدٌ ابتداءً بطبيعة الموجودات 

محل الت�سكيك اأو التي تمثل ال�سكوك، كما قد تكون القيود م�ستمدة من طبيعة العلاقة القانونية 

ولما  اأخرى،  الآخرين من جهة  ال�سكوك  وبينه وبين حاملي  ال�سك وم�سدره من جهة  بين حامل 

كان النوع الأول من القيود اإنما يمثل اأحكام التداول فقد تم بحثه تف�سيلًا في المبحث الثاني، وتم 

اأطراف ال�سكوك. فقد  القانونية بين  القيود الم�ستمدة من العلاقة  تخ�سي�ص هذا المطلب لبحث 

اأن  اأي   ، مفرزة  ملكية  ولي�ست  �سائعة  ملكية  هي  الموجودات  اأو  الأ�سول  ملكية  اأن  �سبق  فيما  تبين 
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الهدف من  بن�سبة ما قام بالكتتاب به من �سكوك. ولما كان  لكل حامل �سك ح�سة �سائعة فيها 

ال�ستراك في الملكية هو ا�ستثمار ح�سيلة ال�سكوك في م�سروع يدرّ ربحاً لذا فاإن العلاقة بين حاملي 

التفاق  اإلى  تتعداه  بل  م�سترك،  ب�سكل  المال  عند حد تملك  تقف  ل  �سراكة  ال�سكوك هي علاقة 

على ا�ستثماره وتنميته. وبح�سب الفقه الإ�سلامي فاإن العلاقة بين حاملي ال�سكوك تدخل في اإطار 

�سركة العقد ل �سركة الملك33. وبناءً على ذلك تتحدد الأحكام القانونية التي ت�سري على العلاقة 

بين حاملي ال�سكوك وبينهم وبين م�سدر ال�سكوك اأو مديرها. فالملكية ال�سائعة اأو ما يطلق عليه 

�سركة الملك لي�ست ال�سورة المثلى للملكية لأنها قد تعرقل ت�سرف المالك فيما يملك لأن عليه اأن 

يراعي حق �سريكه في الملك فلا يلحق به �سرراً كاأن يقوم بت�سرف يغيّر من �سكل العين اأو يهلكها، 

لذا فاإن الق�سمة واإزالة ال�سيوع هي ماآل هذه الملكية ليتميز ن�سيب كل �سريك ولي�سهل عليه الت�سرف 

فيما يملك. وخلافاً لذلك فاإن الأ�سل في �سركة العقد ا�ستمرار العلاقة القانونية بين ال�سركاء، لأن 

المق�سود منها ال�ستثمار وتحقيق الربح. والأ�سا�ص القانوني للعلاقة بين حاملي ال�سكوك هو العقد 

اإيجاب للدخول في هذه  المبرم بينهم المتمثل بن�سرة الإ�سدار، فكل طلبٍ للاكتتاب بال�سكوك هو 

ال�سركة وم�ساركة حاملي ال�سكوك الآخرين في ملكية الوعاء ال�ستثماري الذي يتكون من ح�سيلة 

.
ال�سكوك واأي موجودات تحل محلها34

وقد تقت�سر الم�ساركة في ملكية الموجودات على حاملي ال�سكوك، فيكون م�سدر ال�سكوك مديراً 

للاإ�سدار وح�سب، اأي يكون في المركز القانوني للم�سارب الذي يقدم عمله وجهده فح�سب في اإدارة 

اأو اأجراً معيناً على هذا العمل دون اأن ي�سهم في تقديم �سيء  الموجودات وياأخذ ن�سيباً من الربح 

من راأ�ص المال. وقد يكون م�سدر ال�سكوك �سريكاً مع حاملي ال�سكوك في ملكية الموجودات عندما 

يقدم جزءًا من راأ�سمال الم�سروع. 

بناءً على ذلك فاإن حق حامل ال�سك في تداوله يكون مقيداً ابتداء باأحكام العلاقة القانونية بينه 

وبين �سركائه الآخرين، اإذ تتمثل تلك العلاقة على النحو المبين اآنفاً بكونها عقد �سركة، مما يوجب 

ال�ستمرار في تملك الموجودات تحقيقاً للغر�ص الذي قامت ال�سركة من اأجله، فلا يجوز الت�سرف 

في تلك الموجودات بال�سكل الذي يمنع ال�ستثمار اأو ينهيه ب�سكل فردي. وبذلك فاإن العقد يعد لزماً 

بالن�سبة لحامل ال�سك من حيث تعهده بعدم ف�سخه خلال المدة المحددة في العقد اإل اإذا وُجد �سبب 

ال�سك  حامل  قام  فاإذا  الإ�سدار35.  ن�سرة  عليه  تن�ص  ما  بح�سب  اأو  القانون  لأحكام  وفقاً  للف�سخ 

بالت�سرف فيه وانتقلت ملكية الموجودات تبعاً لذلك اإلى حامل جديد، فاإن الأخير يخلف �سلفه في 

33. عبد ال�ستار اأبو غدة، تكييف �سركتي العقد والملك واأثره في تطبيقات ال�سكوك والم�ساركة المتناق�سة، �ص15، بحث متاح على 

الموقع : http://www.kantakji.com/media/8797/m234.pdf اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/6/10.
34. المرجع ال�سابق، �ص15.

35. المرجع ال�سابق، �ص15.
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حدود ما يملكه من حقوق، فت�سري عليه القيود التي تفر�سها طبيعة العلاقة القانونية بين الأطراف 

والغر�ص الذي اأ�سدرت ال�سكوك لتحقيقه وتم تملك الموجودات بموجبه، وهو ال�ستثمار.

اإل اأن ن�سرة الإ�سدار قد تت�سمن قيوداً اأخرى على التداول، فتمنع حامل ال�سك من الت�سرف فيه 

للغير، وتق�سر الت�سرف في حال رغب في بيع �سكوكه على بيعها اإلى م�سدرها، من ذلك ما تن�ص 

عليه ن�سرة اإ�سدار ال�سكوك الوطنية التي ت�سدرها �سركة ال�سكوك الوطنية36 في دولة الإمارات 

العربية المتحدة حيث تقيد حق حامل ال�سك في بيعه ل�سركة ال�سكوك الوطنية دون غيرها37. مما 

يثير الت�ساوؤل عن مدى قانونية مثل هذه ال�سروط، واأثرها على عقد الكتتاب بال�سكوك.

وللاإجابة عن هذا الت�ساوؤل يتعين البحث في ال�سرط ومدى توافقه مع مقت�سى العقد اأو منافاته 

المدنية  المعاملات  قانون  اأحكام  بموجب  الإماراتي–  الم�سرع  يجيز  اإذ  المقت�سى.  لهذا  ومخالفته 

به  اأو جرى  اأو يلائمه  يوؤكد مقت�ساه  ب�سرط  العقد  – " اأن يقترن  الإ�سلامي  الفقه  الم�ستمدة من 

اأو يخالف  ال�سارع  اأو لغيرهما، كل ذلك ما لم يمنعه  المتعاقدين  نفع لأحد  فيه  اأو  والعادة  العرف 

التعاقد  اإلى  الدافع  ال�سرط هو  العقد ما لم يكن  ال�سرط و�سحّ  واإل بطل  الآداب  اأو  العام  النظام 

.
فيبطل العقد اأي�ساً"38

ويق�سد بمقت�سى العقد حكمه الذي يميزه عن باقي العقود ويثبت في المعقود عليه بمجرد انعقاده، 

فلكل عقد حكم مخ�سو�ص مق�سود ثابت ي�سار اإليه دون اأن يتوقف قيامه على ا�ستراطه في العقد، 

فهو الأثر الرئي�ص الثابت قانوناً للعقد تحقيقاً لما �سرع له، فمثلًا مقت�سى عقد البيع نقل ملكية محله 

على �سبيل التاأبيد اأو الدوام مقابل عو�ص. بينما مقت�سى عقد الهبة نقل الملكية دون مقابل.

فهل تقييد حق حامل ال�سك في الت�سرف فيه بموجب �سرط في العقد يخالف مقت�سى العقد؟

من الفقهاء39 من يذهب اإلى عدّ الكتتاب بال�سكوك بحكم عقد البيع، اإذ تنتقل بالكتتاب ملكية 

الموجودات اإلى حاملي ال�سكوك مقابل الثمن الذي دفعوه. ويناق�ص في �سوء ذلك ما اإذا كان تحجير 

حق الم�ستري في الت�سرف فيما يملك اأو تقييده مما ينافي مقت�سى عقد البيع من عدمه. اإذ يذهب 

جمهور الفقهاء الم�سلمين اإلى ف�ساد هذا ال�سرط لأنه ينافي مقت�سى عقد البيع، وهو نقل الملكية بما 

يقت�سي ت�سرف الم�ستري فيما ا�ستراه على اأي وجه ي�ساء، ف�سلًا عن اأنه يوؤدي اإلى الجهالة والغرر 

في  يدخل  وذلك  له  حقيقي  مقابل  دون  الثمن  اأخذ  قد  البائع  واأنّ  المتعاقدين،  بين  التوازن  وعدم 

36. وهي �سركة ي�ساهم فيها؛ �سركة دبي القاب�سة و�سركة اإعمار العقارية وم�سرف دبي وموؤ�س�سة دبي للا�ستثمارات الحكومية. 

37. اأحمد �سالح المرزوقي، تجربة ال�سكوك في دولة الإمارات العربية المتحدة " ال�سكوك الوطنية اأنموذجاً"، بحث مقدم في موؤتمر 

ال�سكوك الإ�سلامية واأدوات التمويل الإ�سلامي، جامعة اليرموك- المملكة الأردنية الها�سمية، 12-13/نوفمبر/ 2013، �ص 7. متاح 
pdf.65/http://www.kantakji.com/media/9549 : على �سبكة النترنت على الموقع

38. المادة 206 من قانون المعاملات المدنية التحادي الإماراتي رقم 5 ل�سنة 1985.

39. �سعيد محمد بوهراوة، مرجع �سابق،�ص14-13.
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مفهوم الربا الممنوع �سرعا40ً. ويذهب ابن تيمية وابن القيم اإلى اأن ال�سرط ل يكون فا�سداً لمخالفته 

لمقت�سى العقد اإل اإذا خالف مق�سود العقد، كاأن يوجب ال�سرط عدم انتقال الملكية، واإل كان �سرطاً 

�سحيحا41ً. وانتهى الفقه المذكور اإلى الت�ساوؤل عمّا اإذا كانت ملكية الموجودات قد انتقلت بالفعل اإلى 

حاملي ال�سكوك. فاإذا كانت ال�سروط التي تدرج في العقد من �ساأنها اأن توؤدي اإلى القول بعدم نقل 

ملكيتها لهم كما هو الحال في �سرط منعهم من الت�سرف بال�سكوك اأو عدم قدرتهم على الت�سرف 

في الموجودات وا�سترداد قيمة ال�سكوك في حال تعثر الم�سدر في تنفيذ الم�سروع، فاإن هذه ال�سروط 

تخالف مقت�سى العقد لأنها تخالف مق�سوده في الوقت ذاته، وهو نقل الملكية ، فهي لي�ست مجرد 

قيود على ملكية حاملي ال�سكوك لم�سلحة اأحد الطرفين اأو كليهما لأن الملكية لم تنتقل اإليهم ابتداءً، 

واإنما  بيع  عقد  في  ببائع  لي�ص  ال�سكوك  فم�سدر  العقد.  معها  ويبطل  باطلة  �سروطاً  يجعلها  مما 

 .
مقتر�ص في عقد قر�ص42

وبالمقابل يذهب قول فقهي اآخر43، اإلى اأن العقد لي�ص بعقد بيع واإنما عقد �سركة، ومقت�سى هذا 

العقد هو ال�ستراك بالربح. فاإذا ورد في العقد �سرط يقيّد ت�سرف ال�سريك بح�سته بعدم بيعها 

للغير وق�سره على بيعها اإلى �سريكه فاإن هذا ال�سرط يعدّ �سحيحاً، لأنه ل يخالف مقت�سى العقد 

الغير  �سخ�ص من  بدخول  يرغب  فقد ل  ويدفع عنه �سرراً،  العاقدين  لأحد  ولأنه يحقق م�سلحة 

�سريكًا في ال�سركة.

اأنّ مخالفة مقت�سى العقد يبطل ال�سرط والعقد  اأنّ التجاهين المذكورين قد اتفقا على  ونجد 

معاً، وذلك على خلاف ما ذهب اإليه الحنفية في مقت�سى ال�سرط الفا�سد من حيث اإنّ ال�سرط يبطل 

وبح�سب  بالعقد،  المقترن  ال�سرط  المدنية التحادي في  المعاملات  قانون  تبناه  ما  وهو  العقد،  دون 

المادة 206 منه المتقدم ذكر ن�سها، وفيها:)واإل بطل ال�سرط و�سحّ العقد( واأما عبارة الم�سرع بعدها 

)ما لم يكن ال�سرط هو الدافع اإلى التعاقد فيبطل العقد اأي�سا( فمقت�ساها اأنّ الف�ساد تجاوز حد 

ال�سرط اإلى �سبب العقد، وهو ركن فيه. 

لعقد  القانونية  الطبيعة  تحديد  في  اختلفا  قد  الفقهيين  التجاهين  اأنّ  اآخر  جانب  من  ونجد 

اأنه عقد  اأو  ال�سكوك  الموجودات لحاملي  الم�سدر  بيع  اأنه  الإ�سلامية بين  ال�سكوك  الكتتاب على 

�سركة بينه وبينهم. ولكن لم يبيّن التجاه الثاني نوع ال�سركة، فموجب �سركة الم�ساربة عن طريق 

الكتتاب نقل الم�سدر ملكية الموجودات اإلى المكتتبين ثم توليه الم�ساربة بنف�سه، وذلك متردد بين 

80/5، مواهب الجليل  �سرح الخر�سي   ،282/7 المحتار  رد   ،57/4 تبيين الحقائق   ،7/6 القدير  فتح   ،14/7 ال�سنائع  بدائع   .40

373/4، الحاوي الكبير 381/6، المجموع �سرح المهذب 363/9، ال�سرح الكبير على المقنع 232/11، ك�ساف القناع 1423/4.

نقلًا عن �سعيد بو هراوة، مرجع �سابق، �ص11.
41. مجموع فتاوى ابن تيميه 138/29 ، نقلًا عن �سعيد اأبو هراوة، مرجع �سابق، �ص13-11.

42. �سعيد اأبو هراوة، مرجع �سابق، �ص14-11.

43. ع�سام خلف العنزي، مرجع �سابق، �ص 449.
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الإجابة  ترد  لم  ما  هذا  العقد؟  مقت�سى  ذلك  يخالف  فهل  ب�سرط.  بيع  اأنه  اأو  مركباً  عقداً  كونه 

عليه في التجاه الثاني. ثم اإذا كان الم�سدر �سريكاً للمكتتبين في جزء من الموجودات فاإنّ مقت�سى 

ذلك اأنه باعهم الموجودات دون الجزء الذي احتفظ به. فثبت البيع اأي�ساً مع عقد �سركة في اإدارة 

الم�سروع. فهل يخالف ذلك مقت�سى العقد؟ لم ترد الإجابة عليه اأي�ساً في التجاه الثاني. و�سبب هذا 

التباين بح�سب وجهة نظر الباحث اأنّ التجاه الأول �سرف نظره اإلى الأمر في ابتدائه، اأي طبيعة 

العلاقة بين حاملي ال�سكوك الإ�سلامية وموجودات الم�سروع، وانتهى اإلى اأنهم مالكون لها بموجب 

عقد الكتتاب، وتملكها بعو�ص هو حكم عقد البيع وطبيعته القانونية. بينما �سرف التجاه الثاني 

نظره اإلى ماآل الأمر، وهو طبيعة العلاقة بين م�سدر ال�سكوك الإ�سلامية وحامليها بعد الكتتاب 

مع ا�ستمرار علاقة الم�سدر بهم بعد الكتتاب، وانتهى اإلى اأنها عقد �سركة بينهم. 

عقد  مقت�سى  اإنّ  من حيث  ال�سابقين  التجاهين  بين  الجمع  من  لبدّ  الباحث  نظر  وجهة  ومن 

الكتتاب هو ا�ستثمار الموجودات بق�سد تحقيق الربح، فقامت علاقة حاملي ال�سكوك بالموجودات، 

ولكن في �سوء تحقيق الغر�ص من ذلك وهو تحقيق الربح. وحكم البيع هو نقل ملكية المبيع دون اأن 

يداخله مفهوم ال�ستثمار وتحقيق الربح، فذلك مقت�سى العقود التجارية. فوجب تحديد الطبيعة 

الباحث  نظر  وجهة  بح�سب  ذلك  يحقق  ول  ذلك،  �سوء  الإ�سلامية في  ال�سكوك  لتملك  القانونية 

الكتتاب  عقد  مقت�سى  يخالف  ذلك  اإنّ  حيث  من  الآخر  دون  العتبارين  اأحد  اإلى  النظر  �سرف 

�سنداً لطبيعته المذكورة. فلي�ص مقت�سى الكتتاب تملك حاملي ال�سكوك للموجودات دون الغر�ص 

الموجودات  ت�سليم  على  الم�سدر  التزام  يقت�سر  لم  ثمّ  ومن  الربح،  تحقيق  وهو  التملك  ذلك  من 

لحاملي ال�سكوك بعد الكتتاب، وهو ما عليه التزام البائع تجاه الم�ستري في عقد البيع. وبمراعاة 

ق�سد الربح من الكتتاب نجد اأنّ ال�سكوك واإن تعددت �سيغ عقود التمويل الإ�سلامي التي تقوم 

على اأ�سا�سها اإل اأن م�سدرها يكون في غالب الأحوال مديراً لها في الوقت ذاته، وهكذا فاإن العلاقة 

بينه وبين حاملي ال�سكوك تاأخذ �سيغة الم�ساربة اأو الم�ساركة على النحو المبين اآنفاً، فهو لي�ص مجرد 

بائع لل�سكوك بل هو بائع لها و�سريك لحامليها. وباعتبار ال�سركة في طبيعة الكتتاب جاز للم�سدر 

تقييد حق حاملي ال�سكوك في بيع الموجودات من خلال تداول ال�سكوك لما فيه تحقيق م�سلحة 

ال�سركة، ب�سرط اأن ل ي�سل القيد اإلى حدّ مخالفة طبيعة الكتتاب المركّبة من التملك وال�سركة، 

كاأن يوجب القيد عدم انتقال ملكية الموجودات اإلى حاملي ال�سكوك، فمقت�سى هذا القيد انتفاء 

ملكية حاملي ال�سكوك للموجودات وبقاء الم�سدر مالكاً لها وتعلق اللتزام ب�سداد ح�سيلة ال�سكوك 

والأرباح بذمته ل بالموجودات، لأنّ ال�سك في هذه الحالة يبطل بو�سفه �سكاً اإ�سلامياً ويكون �سنداً 

ربوياً تقليدياً.
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المطلب الثالث
اإ�شكالية انتقال ملكية الاحتياطي

و�سعت  التي  الإ�سلامية  الموؤ�س�سات  نهج  ذلك  في  متبعة  الإ�سلامية44،  ال�سكوك  قوانين  درجت 

الأرباح  ا�ستقطاع جزءٍ من  الن�ص على جواز  الإ�سلامية45، على  ال�سكوك  لتنظيم  �سرعية  قواعد 

المتحققة عن ا�ستثمار ح�سيلة ال�سكوك الإ�سلامية لتكوين مبلغ يطلق عليه "الحتياطي". حيث يتم 

تخ�سي�سه لمواجهة المخاطر المحتملة المتمثلة في خ�سارة راأ�ص المال اأو جزءٍ منه اأو لتوزيعه كاأرباح 

على حاملي ال�سكوك في ال�سنوات اأو مدد التوزيع التي يقل فيها الربح المتحقق عن الربح المتوقع. 

ومن بين تلك القوانين قانون ال�سكوك الإ�سلامية الم�سري رقم 10 ل�سنة 2013 حيث ين�ص في 

ال�سكوك  في  ال�ستثمار  مخاطر  لمواجهة  �سندوق  اإن�ساء  اأنه:"يجوز  على  والع�سرين  الثانية  مادته 

يموّله مالكو ال�سكوك بن�سبة محددة من الربح ال�سافي وتحدد ن�سرة الإ�سدار كيفية تمويله وحالت 

وطريقة ال�سرف منه وقواعد توزيع ح�سيلته في نهاية مدة ال�سكوك على مالكيها".

الإ�سلامي  التمويل  �سكوك  قانون  من   )22( المادة  من  الثانية  الفقرة  عليه  تن�ص  ما  وكذلك 

اأخرى  جهة  ولأي  عامة  موؤ�س�سة  اأو  عامة  ر�سمية  موؤ�س�سة  ولأي  للحكومة  اأنه:"يجوز  من  الأردني 

م�سدرة ل�سكوك التمويل الإ�سلامي تاأ�سي�ص �سندوق لمواجهة مخاطر ال�ستثمار في الم�سروع على اأن 

توزع موجودات هذا ال�سندوق عند الإطفاء على مالكي �سكوك التمويل الإ�سلامي بقرار م�سترك 

من المجل�ص والهيئة على اأن ي�سمن ذلك في ن�سرة الإ�سدار".

كما ورد  الن�ص على جواز تكوين الحتياطي في معيار �سوق دبي المالي لإ�سدار وتملك وتداول 

ال�سكوك حيث جاء في البند ) 3.5.3 ( منه ما ياأتي:"يجوز اإن�ساء احتياطي تراكمي لحماية حملة 

ال�سكوك لمواجهة مخاطر ال�ستثمار يمول بن�سبة معينة من ح�ستهم في الأرباح اإلى اأن ي�سل اإلى 

�سقف محدد خلال مدة ال�سكوك، وتحدد ن�سرة الإ�سدار كيفية تكوينه من ح�سة مالكي ال�سكوك 

ال�سكوك  قانون  مثلًا  ذلك  من  عدمه  من  الحتياطي  تكوين  جواز  اإلى  الإ�سارة  الإ�سلامية  ال�سكوك  قوانين  بع�ص  اأغفلت   .44

ال�سريعة  اأحكام  اقتطاعه مادام ذلك ل يخالف  اأو  المنع من تكوينه  اأنّ هذا ل يعني  اإل   .2013 ل�سنة   30 التون�سي رقم  الإ�سلامية 
الإ�سلامية ويمكن في هذا ال�سدد اتباع ما ورد في قانون ال�سركات من اأحكام.

والمراجعة  المحا�سبة  هيئة  عن  وال�سادر  ال�ستثمار  ب�سكوك  الخا�ص   17 رقم  ال�سرعي  المعيار  من   )11/1/5( المادة  انظر   .45

اأنه:" يجوز اأن ينظم م�سدر ال�سكوك اأو حملة ال�سكوك طريقة م�سروعة للتحوّط  للموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية التي تن�ص على 
من المخاطر، اأو للتخفيف من تقلبات العوائد الموزعة )احتياطي معدل التوزيع(، مثل اإن�ساء �سندوق تاأمين اإ�سلامي بم�ساهمات من 
حملة ال�سكوك، اأو ال�ستراك في تاأمين اإ�سلامي )تكافلي( باأق�ساط تدفع من ح�سة حملة ال�سكوك في العائد اأو من تبرعات حملة 

ال�سكوك. ل مانع �سرعاً من اقتطاع ن�سبة معينة من العائد".
كذلك ما ين�ص عليه قرار مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي الخا�ص ب�سندات المقار�سة رقم 30 )4/5( من اأنه:"لي�ص هناك ما يمنع 
�سرعاً من الن�ص في ن�سرة الإ�سدار على اقتطاع ن�سبة معينة في نهاية كل دورة، اإما من ح�سة حملة ال�سكوك في الأرباح في حالة 
وجود تن�سي�ص دوري، واإما من ح�س�سهم في الإيراد اأو الغلة الموزعة تحت الح�ساب وو�سعها في احتياطي خا�ص لمواجهة مخاطر 

خ�سارة راأ�ص المال".
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اأو اأجرة الوكيل وطرق ال�سرف منه، وقواعد توزيع  في �سافي العائد بعد اقتطاع ح�سة الم�سارب 

ح�سيلته في نهاية مدة ال�سكوك على مالكيها". 

�سبقتها  بل  الإ�سلامية،  ال�سكوك  قوانين  على  الواقع  الحتياطي في  اأحكام  تنظيم  يقت�سر  ول 

الإماراتي  التحادي  التجارية  ال�سركات  قانون  بينها  ومن  التجارية،  ال�سركات  قوانين  تنظيمه  في 

رقم 2 ل�سنة 2015، حيث يلزم كلا من ال�سركة ذات الم�سئولية المحدودة و�سركة الم�ساهمة بتكوين 

الحتياطي. اإذ تن�ص المادة )103( منه:"يجب على ال�سركة ذات الم�سئولية المحدودة اأن تخ�س�ص 

كل �سنة )10%( من اأرباحها ال�سافية لتكوين احتياطي قانوني، ويجوز اأن يقرر ال�سركاء وقف هذا 

التخ�سي�ص اإذا بلغ الحتياطي ن�سف راأ�ص المال".

الأرباح  من   )%10( اقتطاع  يجب  المذكور:"1-  القانون  من   )239( المادة  تن�ص  ذلك  ومثل 

الأ�سا�سي  النظام  يحدد  ما لم  قانوني،  احتياطي  لتكوين  وتخ�سي�سها  عام  كل  لل�سركة  ال�سافية 

لل�سركة ن�سبة اأعلى. 2- يجوز للجمعية العمومية وقف هذا القتطاع متى بلغ الحتياطي القانوني 

ن�سبة )50%( من راأ�ص مال ال�سركة المدفوع ما لم ين�ص النظام الأ�سا�سي لل�سركة على ن�سبة اأعلى. 

ا�ستخدام الجزء  يجوز  ذلك  ومع  الم�ساهمين  على  كاأرباح  القانوني  الحتياطي  توزيع  يجوز  ل   -3

ال�سركة  التي ل تحقق فيها  ال�سنوات  الم�ساهمين في  كاأرباح على  لتوزيعه  الزائد منه على )%50( 

اأرباحاً �سافية كافية للتوزيع عليهم وفق الن�سبة المئوية المحددة في النظام الأ�سا�سي لل�سركة".

وكما يت�سح من الن�سين ال�سابقين فاإن ا�ستقطاع الحتياطي الذي يطلق عليه الم�سرع " الحتياطي 

القانوني " وفقاً لهما وجوبيّ ولي�ص جوازياً، بخلاف الحتياطي الذي تن�ص عليه قوانين ال�سكوك 

قوانين  اأي�ساً  تعرفه  ما  وهو  الختياري.  اأو  الجوازي  الحتياطي  �سيغة  يتخذ  حيث  الإ�سلامية 

ال�سركات التجارية زيادة على الحتياطي الوجوبي. والحتياطي الختياري بح�سب قانون ال�سركات 

ل يتم اقتطاعه اإل اإذا تم التفاق عليه وورد الن�ص به في النظام الأ�سا�سي لل�سركة، ويتعين اأن يتم 

ا�ستخدامه وتخ�سي�سه للاأغرا�ص المن�سو�ص عليها في نظام ال�سركة الأ�سا�سي. وهذا ما تق�سي به 

المادة )240( من قانون ال�سركات التجارية التحادي، ون�سها:"يجوز اأن ين�ص النظام الأ�سا�سي 

اختياري  احتياطي  لإن�ساء  ال�سافية  الأرباح  ن�سبة معينة من  �سركة م�ساهمة على تخ�سي�ص  لأي 

يخ�س�ص للاأغرا�ص المن�سو�ص عليها في النظام الأ�سا�سي، ول يجوز ا�ستخدامه لأية اأغرا�ص اأخرى 

اإل بموجب قرار �سادر عن الجمعية العمومية لل�سركة".

وهذا الن�ص واإن ورد �سمن اأحكام �سركة الم�ساهمة العامة فاإنه ي�سري على ال�سركة ذات الم�سئولية 

المحدودة و�سركة الم�ساهمة الخا�سة لورود الن�ص ب�سريان اأحكام �سركة الم�ساهمة العامة على كل 

.
منهما فيما لم يرد به ن�ص خا�ص بهما46

46. انظر المادتين )104( و )265( من قانون ال�سركات التجارية التحادي.
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وتجدر الإ�سارة اإلى اأنه وعلى الرغم من اأن قوانين ال�سكوك الإ�سلامية لم تن�ص على الحتياطي 

بح�سيلة  تمول  التي  الم�ساريع  اأن  اإل  الجوازي،  الحتياطي  على  الن�ص  على  واقت�سرت  الوجوبي 

يعني  مما  محدودة  م�سئولية  ذات  اأو  م�ساهمة  �سركة  �سكل  تتخذ  اأن  يمكن  الإ�سلامية  ال�سكوك 

التزامها با�ستقطاع الحتياطي القانوني بح�سب اأحكام قانون ال�سركات، اإذ لي�ص في هذا الحكم ما 

يخالف اأحكام ال�سريعة الإ�سلامية.

ولما  اختيارياً.  اأم  وجوبياً  كان  �سواء  اأي  الأرباح  من  ي�ستقطع  الحتياطي  فاإن  الأحوال  كل  وفي 

اأو  م�سارباً  كونه  حال  في  ال�سكوك  – ولم�سدر  الإ�سلامية  ال�سكوك  لحاملي  ا  حقًّ الأرباح  كانت 

�سريكاً – فاإن الحتياطي في حال عدم ا�ستخدامه فيما ا�ستقطع من اأجله يعد حقاً لهم، مما يعني 

وجوب اإعادته اإليهم وتوزيعه عليهم بح�سب الن�سب المقررة في توزيع الأرباح. اإل اأن تداول ال�سكوك 

بحامل  المتراكم  الحتياطي  يخت�ص  هل  الآتي:  الت�ساوؤل  مفادها  قانونية  اإ�سكالية  يثير  الإ�سلامية 

ال�سك ال�سابق اأم بمن انتقل اإليه ال�سك بالتداول؟          

فمبلغ  النظرية،  الناحية  من  معلوم  والحكم  وا�سحةً  تبدو  قد  الت�ساوؤل  هذا  عن  الإجابة  اإن 

ا�ستقطاعها  لول  التي  اأرباحه  من  جزء  فهو  منه،  اقتطع  الذي  ال�سك  لحامل  حق  الحتياطي 

كاحتياطي لكان له ت�سلمها. مما يعني اأن ردّ مبلغ الحتياطي ينبغي اأن يكون لهذا الحامل دون غيره 

ممن قد تنتقل اإليه ملكية ال�سك في حال تداوله. وهو ما يرى الفقه فيه الحل الواجب �سرعا47ً، اإذ 

ينبغي ردّ الحق اإلى �ساحبه ول يعدّ مثل هذا الأمر ع�سيراً في �سوء ا�ستخدام التقنيات الحديثة.

اإل اأن الأمر قد يكون على خلاف ذلك من الناحية العملية التطبيقية. اإذ لي�ص من الي�سير رد 

فاإذا كان من  اأن يكون �سريعاً مي�سراً،  التداول  اإذ يفتر�ص في  ال�سك  اإلى حامل  مبلغ الحتياطي 

الواجب ردّ الحتياطي اإلى حامل ال�سك قبل ت�سليمه ونقل ملكيته اإلى الحامل الجديد فاإن من �ساأن 

ذلك اأن يعوق هذا التداول. ف�سلًا عن اأنه يتطلب اإجراء عمليات ح�سابية معقدة تختلف من حامل 

�سك اإلى اآخر، ذلك اأنّ وقت تملّك ال�سكوك متفاوت من حامل لآخر، ومن ثمّ تتفاوت مدة ملكية 

ال�سكوك من حامل لآخر، فيلزم تفاوت مقدار المبلغ الذي تم ا�ستقطاعه كاحتياطي من مدة اإلى 

اأخرى. لكل ذلك ل بد من البحث عن حل عملي اآخر متوافق مع ال�سريعة الإ�سلامية.

اإلى حامله الجديد عن  ال�سابق  ال�سك  يتنازل حامل  اأن  ال�ساأن  ومن الحلول المقترحة في هذا 

قيمة الحتياطي48، ويوؤخذ على هذا الراأي اأن التنازل في مثل هذه الحالة يكيّف على اأنه تمليك، 

47. ع�سام خلف العنزي، اإدارة الح�ساب الحتياطي )الفائ�ص( في هيكل ال�سكوك، بحث مقدم اإلى ندوة م�ستقبل العمل الم�سرفي 
الإ�سلامي الرابعة التي نظمتها مجموعة تطوير العمل الم�سرفي الإ�سلامي بالبنك الأهلي في المملكة العربية ال�سعودية، �ص191. متاح 

pdf.180201/http://www.kantakji.com/media/9526 على الموقع
48. وخرّج ذلك على راأي المالكية بجواز اتفاق الأطراف على تخ�سي�ص جزء من الربح للغير، ويعد ذلك هبة وقربة لله تعالى. ونرى 
اأنّ هذا التخريج ينا�سب الراأي التالي في المتن مراعاة لقيد )ويعد ذلك هبة وقربة لله تعالى(، وما يلزم ذلك من اأن يكون الربح 
معلوماً وثابتاً. اأ�سار اإلى راأي المالكية اأ�سرف محمد دوابة، �سهادات الإيداع القابلة للتداول- روؤية اإ�سلامية، بحث مقدم اإلى موؤتمر 
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فبائع ال�سك )الحامل ال�سابق( ينقل ملكية ال�سك وملكية ح�سته في الحتياطي، واإذا كان التنازل 

تمليكاً فهو ل ي�سح في هذا الفر�ص لأن مبلغ الحتياطي الذي يتم تمليكه مجهول، لأن الحتياطي 

يعلم  ي�ستخدم في تغطية خ�سارة عن مدة لحقة فلا  اأنه قد  اإل  ا�ستقطاعه  واإن كان معلوماً وقت 

المقدار الذي �سيتم توزيعه كاأرباح على حاملي ال�سكوك.

وبيعه  تداوله  يريد  الذي  لل�سك  ال�سابق  الحامل  يقوم  اأن  هو  اآخر  حلٍ  اإلى  ثان49ٍ  راأي  ويذهب 

بالتبرع بالحتياطي في اأوجه الخير في حال عدم قب�سه من قبله ب�سبب خروجه من الم�سروع ونقله 

ملكية ال�سك لآخر، على اأن ذلك ل بد من اأن يتم بموجب ن�ص �سريح في ن�سرة الإ�سدار، اإذ ل بد 

من وجود �سند قانوني لتبرع حاملي ال�سكوك بحقهم في الأرباح الم�ستقطعة، واإل ثبت حق حامل 

ال�سك بن�سيبه في الحتياطي من حيث اإنه �سريك في الم�سروع، واأنّ عقده يكفل له الخروج باإرادته 

.
من ال�سركة متى �ساء50

من جانب اآخر يمكن اأن يرد في ن�سرة الإ�سدار �سرط مفاده اأن يخت�ص م�سدر ال�سكوك وحده 

بملكية الحتياطي في حال انتهاء الم�سروع ل قبل ذلك، على �سند من اأنه مكافاأة له عند الت�سفية 

على الجهد الذي بذله في الم�سروع. فاإذا ورد مثل هذا ال�سرط فاإن الحتياطي لن يكون حقاً لحامل 

ال�سك ال�سابق اأو حامله اللاحق، اإذ اإنه لن يوزع على الحاملين بل يتحدد م�سيره باأحد فر�سين، 

النق�ص في  اأو تغطية  اإطفاء الخ�سارة  اأي  اأجله  ا�ستقطع من  الذي  الغر�ص  ي�ستخدم في  اأن  الأول: 

الأرباح. واأما الفر�ص الثاني فهو ثبوت حق م�سدر ال�سك فيه باعتباره مكافاأة له على ح�سن عمله، 

ووقت ثبوت حقه فيه هو وقت انتهاء الم�سروع.

ولم يوؤيد الفقه51 مثل هذا ال�سرط وعدّه �سرطاً غير جائز لأنّ م�سدر ال�سكوك هو من ي�ستاأثر 

غالباً بو�سع ن�سو�ص ن�سرة الإ�سدار و�سروطها ول يكون لحامل ال�سكوك دور في ذلك اإل اأن يوافق 

على ن�سرة الإ�سدار اأو ل يكتتب في ال�سكوك. واإذا كان للم�سدر تحديد الن�سبة التي يتم ا�ستقطاعها 

من الأرباح ب�سفتها احتياطي، واأجيز له اإدراج �سرط حق تملكه الحتياطي عند انتهاء الم�سروع فاإن 

ن�سبة  ا�ستقطاع  يقرر  باأن  ال�سكوك  نف�سه على ح�ساب حاملي  قيام مظنّة محاباة  �ساأن ذلك  من 

عالية من الأرباح كاحتياطي اأملًا في اأن ت�سبح هذه الأرباح ملكاً له عند انتهاء هذا الم�سروع، وقد 

الموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، – معالم الواقع واآفاق الم�ستقبل، المجلد الثالث، كلية القانون- جامعة الإمارات العربية المتحدة، 15-
17/ مايو / 2005، �ص964، ع�سام خلف العنزي، اإدارة الح�ساب الحتياطي )الفائ�ص( في هيكل ال�سكوك، مرجع �سابق، �ص188.

49. ع�سام خلف العنزي، المرجع ال�سابق، �ص190.

50. انظر فتوى بنك دبي الإ�سلامي رقم 807/9 التي تق�سي باأنه:"المقرر �سرعاً هو وجوب الوفاء بالعقود، واأن ال�سروط جائزة بين 

الم�سلمين اإل �سرطاً حرّم حلالً اأو اأحل حراماً، فاإذا ت�سمن عقد ال�سركة حكماً خا�ساً ب�ساأن الحتياطي عند خروج اأحد ال�سركاء 
تعين العمل به، ويجوز التفاق على اأن يذهب الحتياطي كله اإلى اأغرا�ص الخير، واإذا لم ين�ص العقد على �سيء من ذلك كان من حق 
ال�سريك الح�سول على ن�سيبه في الحتياطي، طالما كان العقد يكفل له الخروج من ال�سركة في اأي وقت ي�ساء". م�سار اإلى الفتوى 

لدى د. اأ�سرف محمد دوابة، المرجع ال�سابق نف�سه، �ص965.
51. انظر: ع�سام خلف العنزي، اإدارة الح�ساب الحتياطي )الفائ�ص( في هيكل ال�سكوك، مرجع �سابق، �ص192-191.
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مع  م�سلحته  فتتعار�ص  الن�سبة،  تلك  ا�ستقطاع  اإلى  الحاجة  عدم  للم�سروع  الجدوى  درا�سة  تفيد 

دفعت  التي  هي  الم�سالح  تعار�ص  عند  للنف�ص  المحتملة  المحاباة  وهذه  ال�سكوك.  حاملي  م�سالح 

الم�سرع اإلى منع الت�سرف الذي ينطوي عليها، كمنعه النائب من اأن ي�ستري لنف�سه الأموال التي نيط 

 .
به بيعها ب�سفته نائباً 52، ومنعه الو�سطاء والخبراء من اأن ي�ستروا الأموال التي عُهد اإليهم ببيعها53

ومن وجهة نظر الباحث، وبح�سب اإعمال القواعد العامة في قانون المعاملات المدنية، فاإنّ ال�سرط 

المذكور متردد حكمه بين احتمالت مختلفة، نذكرها مع الترجيح في الآتي:

- اأنه �شرط واقف: وال�سرط الواقف واقعة م�ستقبلية غير محققة الوقوع، وهي في هذا الفر�ص انتهاء 

الم�سروع مع تحقق احتياطي فائ�ص، وحكم ال�سرط تملّك م�سدر ال�سكوك لذلك الحتياطي وقت 

انتهاء الم�سروع ل قبله54. ولكن هذا الحتمال معارَ�ص باأنّ محل العقد وقت اإبرامه، وهو الحتياطي، 

اأنّ و�سف حاملي ال�سكوك لم يقت�سر على  معدوم في الحال، مجهول الوجود في ال�ستقبال، كما 

ال�سكوك  اإليهم ملكية  انتقلت  بها، ومن  التداول  اإلى غيرهم عن طريق  انتقالها  المكتتبين لجواز 

اأو الم�ستلزمات التي تنتقل مع  لم يتعاقدوا مع الم�سدر على هذا ال�سرط، ولي�ص هو من المحددات 

ال�سك55، ف�سلًا عن اأنّ القول باأنّ الحتياطي يعدّ مكافاأة للم�سدر وقت انتهاء الم�سروع ي�سفي عليه 

طبيعة التبرع، والتبرع ل يلزم بغير القب�ص. لذلك كلّه يبعُد عدّ ال�سرط �سرطاً واقفاً.    

- اأنه �شرط غير لازم: اإي غير لزم لحاملي ال�سكوك. ومقت�سى عدّه غير لزم لهم اأنّ حكم ال�سرط 

ل يثبت اإل بانتهاء الم�سروع وموافقة حاملي ال�سكوك وقت انتهائه على قبولهم به، واإل ثبت حقهم 

انتقلت  ومن  الكتتاب  وقت  ال�سكوك  لموافقة حاملي  قيمة  ل  اأن  ذلك  وموجب  دونه.  بالحتياطي 

اإليهم ال�سكوك بالتداول بها اإذا انتهت ملكيتهم لها قبل انتهاء الم�سروع من حيث اإنّ العبرة بموافقة 

حاملي ال�سكوك وقت انتهاء الم�سروع على هذا ال�سرط اعتباراً باأنهم هم ال�سركاء في الم�سروع في 

وذلك  عليهم.  حكمه  �سرى  الم�سروع  انتهاء  وقت  ال�سرط  مقت�سى  على  وافقوا  فاإذا  الوقت،  ذلك 

معارَ�ص باأمور، منها اأنّ لزم هذا التخريج اأنّ حاملي ال�سكوك ال�سابقين على انتهاء الم�سروع ل حق 

اأنّ  اأنّ دللة ال�سرط  لهم بالحتياطي، ول يكفي ال�سرط المذكور �سنداً لفقدهم هذا الحق، ومنها 

الحق بالحتياطي يثبت لحاملي ال�سكوك وقت انتهاء الم�سروع، واإذا كان الأمر كذلك لم تبقَ قيمة 

قانونية ل�ستراطه على حاملي ال�سكوك بالكتتاب اإل على فر�ص ا�ستمرارهم �سركاء في الم�سروع 

52. المادة )602( من قانون المعاملات المدنية التحادي رقم 5 ل�سنة 1985.

53. المادة )603( من قانون المعاملات المدنية التحادي رقم 5 ل�سنة 1985.

54. تن�ص المادة 420 من قانون المعاملات المدنية:)ال�سرط اأمر م�ستقبل يتوقف عليه وجود الحكم اأو زواله عند تحققه(، ،وتن�ص 

المادة 427 منه:)المعلّق بال�سرط يثبت عند ثبوت ال�سرط(.
55. تن�ص المادة 351 من قانون المعاملات المدنية:)اإذا اأن�ساأ العقد حقوقاً �سخ�سية تت�سل ب�سيء انتقل بعد ذلك اإلى خلف خا�ص فاإنّ 

هذه الحقوق تنتقل اإلى هذا الخلف في الوقت الذي ينتقل فيه ال�سيء اإذا كانت من م�ستلزماته وكان الخلف الخا�ص يعلم بها وقت 
انتقال ال�سيء اإليه(. وظاهر اأنّ القيود التي ت�سمنها الن�ص غير متوفرة في الفر�ص المذكور في متن البحث.
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وغير  موهوماً  ال�ستراط  يجعل  وهذا  الوقت،  ذلك  في  بال�سرط  قبولهم  وافترا�ص  انتهائه،  حتى 

عملي، ف�سلًا عن اأنّ اعتبار ال�سرط غير لزم يعار�ص ق�سد الم�سدر من ا�ستراطه. لذلك كلّه يبعُد 

عدّ ال�سرط �سرطاً غير لزم.          

الت�سليم في  مقدور  الحتياطي غير  اأن  اأحدهما  باعتبارين،  فا�سد  �سرط  وهو  فا�شد:  �شرط  اأنه   -

الحال، وذلك و�سف يجعل العقد فا�سداً، فاإنْن قيل اإنه ممكن الت�سليم وقت انتهاء الم�سروع قلتُ اإنّ 

ذلك مردود باأمرين، اأحدهما اأنه موهوم التحقق، والثاني اأنّ ذلك يعيدنا اإلى و�سف ال�سرط باأنه 

�سرط واقف، وقد تقدم الكلام فيه. اأما العتبار الثاني فاإنه �سرط يداخل مفهومه مفهوم الربا من 

حيث اإنّ م�سدر ال�سكوك قد اأخذ مقابل الم�سروع، وهي ح�سيلة الكتتاب، فكان ما زاد على ذلك ل 

مقابل له، ومن ثم يلغو ال�سرط دون عقد الكتتاب، وهذا هو الراجح. 

فمن  الأ�سهم،  ملكية  تتبع  الحتياطي  ملكية  فاإن  التجارية  ال�سركات  بقانون  الأمر  تعلّق  وبقدر 

يكون مالكاً لل�سهم يعد مالكاً لن�سبة من الحتياطي الموجود في ذمة ال�سركة بغ�ص النظر عن وقت 

تحقق الأرباح التي ا�ستقطعت كاحتياطي، اأي �سواء تحققت قبل تملكه للاأ�سهم اأو بعد تملكه لها، 

وعلى الرغم من عدم وجود ن�ص �سريح بذلك اإل اأن هذا الحكم ي�ستفاد من مجمل الن�سو�ص التي 

باأنه:"ل  تق�سي  التي  الثانية  المادة )239( في فقرتها  اأحكام الحتياطي. ومن ذلك ن�ص  تناولت 

الزائد  ا�ستخدام الجزء  القانوني كاأرباح على الم�ساهمين ومع ذلك يجوز  يجوز توزيع الحتياطي 

منه على )50%( من راأ�ص مال ال�سركة لتوزيعه كاأرباح على الم�ساهمين في ال�سنوات التي ل تحقق 

ال�سركة فيها اأرباحاً �سافية كافية للتوزيع عليهم وفق الن�سبة المئوية المحددة في النظام الأ�سا�سي 

لل�سركة".  فالم�سرع اإذ يقرر في هذا الن�ص جواز توزيع الحتياطي كاأرباح على الم�ساهمين لم يق�سر 

ذلك على الم�ساهمين الذين ا�ستقطع الحتياطي من اأرباحهم، فكل من ثبت له و�سف الم�ساهم وقت 

توزيع الحتياطي يكون له الحق في ن�سبة معينة منه تعادل ن�سبة ما يملكه من اأ�سهم بغ�ص النظر عن 

وقت تملكه للاأ�سهم. ويعدّ هذا الحكم منطقياً، لأن اأحد اأغرا�ص الحتياطي هو اأن ي�ستخدم لتغطية 

النق�ص في العوائد في �سنوات معينة، مما يعني عملًا ح�سول الم�ساهم على جزء من الحتياطي 

ال�سركات  اأرباح م�ساهم �سابق. وكذلك ما تق�سي به المادة )200( من قانون  الذي ا�ستقطع من 

ال�سركة  مال  راأ�ص  الحتياطي في  اإدماج  خا�ص  قرار  اأنه:"يجوز بموجب  على  تن�ص  اإذ  الإماراتي 

باإ�سدار اأ�سهم منحة توزع على الم�ساهمين بن�سبة ما يملكه كل منهم من اأ�سهم، اأو بزيادة القيمة 

الإ�سمية لل�سهم بن�سبة الزيادة الطارئة على راأ�ص المال ول يترتب على ذلك اإلزام الم�ساهمين باأي 

عبء مالي". فاأ�سهم المنحة التي تمثل الحتياطي وفقاً لهذا الن�ص توزع على الم�ساهمين في ال�سركة 

اأرباح  من  ا�ستقطع  يكون  قد  الحتياطي  اأنّ  من  الرغم  على  المال  براأ�ص  الحتياطي  اإدماج  وقت 

م�ساهمين �سابقين. 



النظام القانوني لتداول الصكوك ا&سلامية 100
الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

فمن  الأ�سهم،  ملكية  تتبع  ال�سركات  لقانون  وفقاً  الحتياطي  ملكية  فاإن  تقدم  ما  على  بناء 

يملك الأ�سهم يملك الحتياطي الموجود في ال�سركة، ومن ينقل ملكية الأ�سهم ينقل تبعاً لها ملكية 

الحتياطي اإلى خَلَفه، ومثل هذا الحل يتجاوز الكثير من الإ�سكاليات التي تثيرها ملكية الحتياطي، 

ول اأجد مانعاً من تطبيق هذا الحكم على ملكية ال�سكوك الإ�سلامية. 

فهو يتجاوز اأولً اإ�سكالية تحديد �ساحب الحق في الحتياطي ل�سيما واأن ال�سكوك قابلة للتداول 

بح�سب الأ�سل مما يعني انتقالها من حامل اإلى اآخر باإجراءات مي�سرة، وقد يكون النتقال خلال 

مدد زمنية ق�سيرة ل تتوافق مع مدد التن�سي�ص والتقويم وا�ستقطاع الحتياطي، فيكون الحتياطي 

الربح  "ي�ستحق  لقاعدة  وفقاً  ال�سابقين  المالكين  دون  التن�سي�ص  وقت  لل�سك  مالكاً  كان  لمن  حقاً 

بالظهور، ويملك بالتن�سي�ص اأو التقويم، ول يلزم اإل بالق�سمة".

اإنه حينها  اإذ  ويتجاوز ثانياً الإ�سكالية التي تثار في حال ا�ستخدم الحتياطي لتغطية الخ�سارة 

اإلى  يوؤدي  ذلك  بخلاف  والقول  الخ�سارة،  يتحمل  من  هو  لأنه  الأخير  ال�سك  لحامل  حقاً  �سيعد 

توزيعه  حال  في  اأرباحه  من  ا�ستقطع  الذي  للحامل  ملكاً  الحتياطي  يكون  باأن  الحكم،  ازدواجية 

كاأرباح، وملكاً للحامل الأخير لل�سك في حال ا�ستخدامه لتغطية الخ�سارة.

المبحث الثاني
اأحكام تداول ال�شكوك الاإ�شلامية

تداول  حقيقته  في  هو  التمهيدي  المبحث  في  المبين  النحو  على  الإ�سلامية  ال�سكوك  تداول  اإنّ 

للموجودات التي يمثلها، وفي هذا يتميز ال�سك الإ�سلامي عن ال�سهم، ففي حين يمثل ال�سك ح�سة 

حامله في ملكية �سائعة من موجودات معينة، يمكن اأن تكون اأعياناً مادية، فاإن ال�سهم يعدّ منقولً 

معنوياً دائماً حتى واإن كانت الح�سة التي قدمها الم�ساهم في ال�سركة ح�سة عينية لأن ما يقدمه 

الم�ساهم من اأعيان ينتقل اإلى ذمة ال�سركة ويكون له في مقابله حقٌ �سخ�سيٌ في ذمة ال�سركة وهذا 

الحق يتج�سد تج�سيداً مادياً بال�سهم56. وبناء على هذا الجانب ل بد اأن يوؤخذ  بنظر العتبار عند 

التداول ينطوي في حقيقته على تداول الحق في  اأن هذا  اأحكام تداول ال�سكوك الإ�سلامية  و�سع 

الموجودات التي تمثلها تلك ال�سكوك ولي�ص تداولً لحق �سخ�سي كما هو �ساأن تداول الأ�سهم.

56. تجدر الإ�سارة اإلى اأن قرارات مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي ل تقر هذا الفارق بين ال�سكوك والأ�سهم، اإذ يكيّف الأ�سهم على 
اأنها تمثل ح�سة �سائعة في راأ�سمال ال�سركة �سواء كان نقوداً اأو اأعياناً، وفي موجوداتها اأياً كانت طبيعتها اأعياناً اأو منافع اأو حقوقاً وما 
توؤول اإليه من نقود وديون. وقد جاء في البند الخام�ص من قرار مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي رقم 63 )1/7( ب�ساأن الأ�سواق المالية 
ه:"محل العقد في بيع ال�سهم: اإن المحل المتعاقد عليه في بيع ال�سهم هو الح�سة ال�سائعة من اأ�سول ال�سركة، و�سهادة ال�سهم  ما ن�سّ
عبارة عن وثيقة للحق في تلك الح�سة". اإل اأن هذه الروؤية تختلف عن الروؤية القانونية لل�سهم من حيث اأن لل�سركة ذمة مالية م�ستقلة 
عن ذمم ال�سركاء، فالح�س�ص التي قدمها ال�سركاء مقابل الأ�سهم تخرج من ذممهم المالية لت�ستقر في ذمة ال�سركة وت�سبح �سماناً 
اأنها  عاماً لدائنيها، فلي�ص لل�سركاء حق ملكية على تلك الح�س�ص ولي�ص لدائني ال�سركاء ال�سخ�سيين حق في التنفيذ عليها على 
جزء من ذمتهم. وما يح�سل عليه ال�سركاء مقابل تلك الح�س�ص والذي يكون ال�سهم تمثيلًا له هو حقوق ال�سريك كالحق في الأرباح 

والحق في الم�ساركة في اإدارة ال�سركة والحق في ا�سترداد الموجودات عند ت�سفية ال�سركة ب�سفتهم الخلف العام لها. 
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اإذ  واحدة،  لي�ست  ال�سكوك  ملكية حاملي  ين�سبّ عليها حق  التي  الموجودات  كانت طبيعة  ولما 

فاإن من  اأو خليطًا من ذلك،  ديونًا  اأو  نقودًا  اأو  اأو خدماتٍ  اأعيانٍ  منافعَ  اأو  اأعياناً  تكون  اأن  يمكن 

اأن تتعدد الأحكام المو�سوعية التي ت�سري على تداول ال�سكوك وفقاً لطبيعة الموجودات،  المت�سور 

مع وجوب توافق تلك الأحكام مع اأحكام ال�سريعة الإ�سلامية و�سوابطها المتعلقة بتداول الموجودات. 

وهذا المبحث مخ�س�ص لتق�سي تلك الأحكام في مطلبين يتناول اأولهما اأحكام تداول ال�سكوك التي 

تتحدد موجوداتها باأعيان اأو بمنافع اأو بنقود اأو بديون، ويتناول الثاني اأحكام تداول ال�سكوك اإذا 

كانت موجوداتها خليطاً من الأعيان والمنافع والنقود والديون.

المطلب الاأول
اأحكامُ تداولِ �شكوكٍ موجوداتُها من جن�ص واحد

من جن�ص  التي تمثلها  الموجودات  كانت  اإذا  ال�سكوك  تداول  اأحكام  كثيراً في  الفقه  يختلف  ل 

واحد، كاأن تكون كلها اأعياناً اأو كلها منافع اأعيان، اأو كلها نقوداً اأو كلها ديوناً. اإل اأن لكل من هذه 

الموجودات حكم لتداوله، وهو ما نبينه فيما ياأتي:

اأولًا: حكم تداول ال�شكوك الممثلة لاأعيان اأو منافع اأو خدمات

 اإذا كانت الموجودات التي تمثلها ال�سكوك عبارة عن اأعيان فقط اأو منافع فقط كما هو الحال 

مع �سكوك الإجارة بعد �سراء العين الموؤجرة اأو ا�ستئجارها، فيجوز تداولها دون قيد اأو �سرط، لأن 

ال�سكوك في هذه الحالة اإنما تمثل تلك الأعيان اأو المنافع ويعدّ تداولها بحكم بيع الأعيان اأو منافع 

الأعيان، وي�سري عليه ما ي�سري على البيع من اأحكام57، وكذلك الحكم ب�ساأن �سكوك الخدمات. وقد 

ورد الن�ص على جواز ذلك في المعيار ال�سرعي رقم )17( الخا�ص ب�سكوك ال�ستثمار ال�سادر عن 

المجل�ص ال�سرعي لهيئة المحا�سبة والمراجعة للموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية. اإذ ين�ص البند 1/2/5 

منه على اأنه:"يجوز تداول ال�سكوك وا�ستردادها اإذا كانت تمثل ح�سة �سائعة في ملكية موجودات 

من اأعيان اأو منافع اأو خدمات، بعد قفل باب الكتتاب وتخ�سي�ص وبدء الن�ساط". وبما اأن تداول 

ال�سكوك الممثلة لهذه الموجودات جائز، فاإن الموجودات التي تمثل خليطاً من الأعيان والمنافع جائز 

اأي�ساً.

57. اأحمد عبد العليم عبد اللطيف اأبو عليو تداول الأ�سهم وال�سكوك و�سوابطه ال�سرعية، بحث مقدم اإلى الدورة الع�سرين لموؤتمر 

http://www.kantakji.com/sukuk-and-investments-funds. الموقع  على  متاح  �ص8،  الدولي،  الإ�سلامي  الفقه  مجمع 
aspx اآخر زيارة بتاريخ 2016/7/3.

؛ يو�سف بن عبد الله ال�سبيلي، اإ�سدار وتداول الأ�سهم وال�سكوك والوحدات ال�ستثمارية الم�ستملة على النقود اأو الديون و�سوابطها 
خلال  جدة  في  العزيز  عبد  الملك  جامعة  في  المنعقدة   ) وتقويم  عر�ص  الإ�سلامية:  ال�سكوك   ( ندوة  اإلى  مقدم  بحث  ال�سرعية، 
الفترة 24-2010/5/26 بالتعاون مع مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي والمعهد الإ�سلامي للبحوث والتدريب والمجل�ص العام للبنوك 

والموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، �ص11. البحث متاح على الموقع 
http://www.kantakji.com/media/7438/b345.pdf اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/7/1.
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ثانياً: حكم تداول ال�شكوك الممثلة لنقود اأو ديون 

يختلف الحكم تبعاً لما اإذا كانت الموجودات نقوداً اأو ديوناً على النحو الآتي:  

النقود: يخ�سع نقل ملكية النقود لأحكام خا�سة في ال�سريعة الإ�سلامية، فمبادلة النقد بالنقد وفقاً 

لأحكام ال�سريعة الإ�سلامية تخ�سع لأحكام عقد ال�سرف، وبموجب هذه الأحكام ي�سترط ل�سحة 

التعامل التماثل والتقاب�ص في المجل�ص اإذا كان النقد من نوع واحد، والتقاب�ص في المجل�ص اإن كان 

اأفراد نقد من نوع واحد اإل بمثل قيمته وفي ذات المجل�ص،  بنقد من نوع اآخر58. فلا يجوز مبادلة 

واإل وقع ربا الف�سل، كما ل يجوز بيعه بنقد اآجل لأن هذا يوقع في ربا الن�سيئة. وتخ�سع ال�سكوك 

لتلك الأحكام اإذا كانت الموجودات التي تمثلها نقوداً، فلي�ص لحامل ال�سكوك اأن يبيعها بما يزيد 

على قيمتها الإ�سمية، مع افترا�ص تحقق التقاب�ص اإذ يقوم قب�ص ال�سكوك مقام قب�ص النقود التي 

تمثلها. وبناء على ذلك فلا يمكن تداول ال�سكوك اإل بقيمتها الإ�سمية اإذا كانت ح�سيلتها ما تزال 

المتفق عليها59. وهو ما ق�سى به  اأو الخدمات  المنافع  اأو  الأعيان  ا�ستثمارها ب�سراء  يتم  نقوداً ولم 

الثانية منها:"1.يجوز  الفقرة  المادة الخام�سة منه، وقد جاء في  ال�سابع ع�سر في  ال�سرعي  المعيار 

تداول ال�سكوك وا�ستردادها اإذا كانت تمثل ح�سة �سائعة في ملكية موجودات من اأعيان اأو منافع اأو 

خدمات، بعد قفل باب الكتتاب وتخ�سي�ص ال�سكوك وبدء الن�ساط، اأما قبل بدء الن�ساط فتراعى 

ال�سوابط ال�سرعية لعقد ال�سرف". فقفل باب الكتتاب مع تخ�سي�ص ال�سكوك دون بدء ن�ساط 

الم�سروع فعلياً يمنع التداول بها على و�سف ح�س�ص �سائعة في ملكية موجودات الم�سروع، فذلك يتيح 

بيعها ب�سعر اأعلى من �سعر الكتتاب. بينما هي ما زالت على اأ�سلها اأثمانًا قبل بدء ن�ساط الم�سروع، 

فجاز تداولها اعتباراً لهذا الأ�سل وفقاً لأحكام عقد ال�سرف، منعاً للتحايل المف�سي اإلى الو�سول 

اإلى الربا المحرم �سرعاً. 

وهو ما ين�ص عليه اأي�ساً قرار مجل�ص مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي رقم 30 )3/5( ال�سادر 

ه:"اإذا  ب�ساأن �سندات المقار�سة. حيث يق�سي البند )اأ( من العن�سر الثالث من الفقرة )2( بما ن�سّ

كان مال القِرا�ص المتجمع بعد الكتتاب وقبل المبا�سرة في العمل بالمال ما يزال نقوداً، فاإن تداول 

�سكوك المقار�سة يعتبر مبادلة نقد بنقد، وتطبق عليه اأحكام ال�سرف".

58. محمد عبد الغفار ال�سريف، مرجع �سابق، �ص6؛ يو�سف بن عبد الله ال�سبيلي، مرجع �سابق، �ص12؛ �سامي بن ابراهيم ال�سويلم، 

الع�سرين  اإلى الدورة  الغلبة والتبعية في المعاملات المالية وتطبيقاتها في تداول الأ�سهم والوحدات وال�سكوك، بحث مقدم  قواعد 
http://www.suwailem.net/Images/Book/05c2f37d-  : الموقع  في  متاح  �ص3.   الدولي،  ال�سلامي  الفقه  مجمع  لموؤتمر 

 33530b7bd438.pdf-4219-4852-fb20

للبحوث  الإ�سلامي  المعهد  للتنمية،  الإ�سلامي  البنك  الم�ساهمة،  لل�سركات  الإ�سلامية  التمويلية  الأدوات  �سامي ح�سن محمود،   .59

والتدريب، الطبعة الثانية، المملكة العربية ال�سعودية، 1998، �ص111-112. وانظر: عبد العظيم اأبو زيد، مرجع �سابق ، �ص114، 
اأحمد عبد العليم عبد اللطيف اأبو عليو، مرجع �سابق، �ص7.
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 الديون: اإذا كانت ال�سكوك تمثل ديوناً في الذمة فهي تخ�سع لأحكام الت�سرف بالديون، وقد اتفق 

الفقهاء على جواز بيع الدين لمدينه. اأما بيع الدين للغير فهو غير جائز عند جمهور الفقهاء لأنه من 

باب بيع الإن�سان ما لي�ص عنده الذي نهى عنه ر�سول الله عليه ال�سلاة وال�سلام، وهو جائز ب�سرط 

انتفاء الغرر والمحظورات الأخرى عند المالكية60. ولما كان المراد بتداول ال�سكوك نقل ملكيتها بما 

تمثله من حق للغير لذا ي�سري على تداولها اإذا كانت الموجودات ديوناً ما ي�سري على بيع الدين للغير 

من اأحكام.

وقواعد بيع الدين بيّنها قرار مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي رقم 101 )11/4( بالقول:"ل يجوز 

بيع الدين الموؤجل من غير المدين بنقد معجل من جن�سه اأو من غير جن�سه لإف�سائه اإلى الربا، كما ل 

يجوز بيعه بنقد موؤجل من جن�سه اأو من غير جن�سه لأنه من بيع الكالئ بالكالئ المنهي عنه �سرعاً. 

ول فرق في ذلك بين كون الدين نا�سئاً عن قر�ص اأو بيع اآجل".

بناء على هذا التوجّه اإذا كانت موجودات ال�سك ديناً في الذمة غير م�ستحق الأداء، وذلك دين 

موؤجل، فاإنّ بيعه للمدين ل يمتنع، وتخريج ذلك من وجهة نظر الباحث اأنّ البيع له �سينهي �سفة 

الدين لأنّ المدين يتملك بموجبه الدين الذي كان بذمته، وتجب في هذا الفر�ص تحديد طبيعة بيع 

الدين له، ومراعاة اأحكامها واجتناب نواهيها. فاإذا كان بيع الدين للمدين بنقد من جن�سه اأو من 

غير جن�سه فاإنه يخ�سع لأحكام عقد ال�سرف، واأنّ المدين يكون قاب�ساً للعو�ص حكماً، والعو�ص هو 

الدين الذي في ذمته. فاإنْن وقع بيعه بمال من غير جن�ص النقد، �سواء اأكان مثلياً اأم منقولً، فاإنه 

يخ�سع لأحكام عقد البيع المطلق، فيكون المدين بحكم البائع لذلك المال )المبيع(، وحاملو ال�سكوك 

بحكم الم�ستري، ويكون دينهم في ذمة البائع هو ثمن المبيع، ويعدّ مقبو�ساً له حكماً. فاإنْن قدّم مقابل 

بدل  ويعدّ  الإيجار،  الت�سرف حكم عقد  اأخذ هذا  ال�سكوك  اأو عقار لحاملي  دينه منفعة منقول 

الإيجار مقبو�ساً له حكماً. 

بينما يمتنع بيع الدين الموؤجل لغير المدين بنقد معجل من جن�سه اأو من غير جن�سه لإف�سائه اإلى 

ربا الن�سيئة، كما يمتنع بيعه له بنقد موؤجل لأنه بيع دين موؤجل بدين موؤجل، الكالئ بالكالئ، وذلك 

منهي عنه �سرعاً للغرر. فاإن انتفى الغرر فاإنّ بيعه جائز عند المالكية، بح�سب ما تقدم. 

وتطبيقاً لذلك يمتنع تداول ال�سكوك التي بيعت موجوداتها بثمن موؤجل لغير الم�ستري، اعتباراً 

باأنّ الثمن الموؤجل هو دين موؤجل في ذمة الم�ستري. ويمتنع كذلك تداولها متى تحوّلت ب�سبب ت�سفية 

60. انظر في تف�سيل هذه ال�سروط: اأختر زيتي عبد العزيز، ال�سكوك الإ�سلامية )التوريق( وتطبيقاتها المعا�سرة وتداولها، بحث 

المتحدة، �ص8.  العربية  – الإمارات  ال�سارقة  اإمارة  المنعقدة في  الدولي  الإ�سلامي  الفقه  التا�سعة ع�سرة لمجمع  الدورة  اإلى  مقدم 
اآخر    http://www.kantakji.com/sukuk-and-investments-funds.aspx  : البحث متاح على �سبكة النترنت على الموقع 

زيارة للموقع بتاريخ 2016/7/4.
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الم�سروع لنتهاء ن�ساطه اإلى دين ثابت في ذمة الم�سدر61. اأما تداول �سكوك المرابحة فينظر فيه، فاإنْن 

تّم ت�سليم ب�ساعة المرابحة اإلى الم�ستري فاإنه يمتنع تداولها من حيث اإنّ موجودات تلك ال�سكوك 

عندئذٍ ت�سكّل ديناً في ذمة الم�ستري، وذلك بخلاف تداولها بعد �سرائها وقبل بيعها للواعد ب�سرائها 

فيجوز تداولها اعتباراً باأنّ الب�ساعة هي موجودات تلك ال�سكوك، ولم ت�سكّل ديناً بعدُ لعدم انعقاد 

 .
بيعها للواعد بال�سراء62، وبذات ال�سياق والحكم المتقدم يكون تداول �سكوك ال�ست�سناع63

وت�سري اأحكام الت�سرف بالديون على ال�سكوك التي تمثل موجوداتها منافع اأعيانٍ معينة متى 

.
تمت اإعادة اإجارة تلك الأعيان لأنّ موجوداتها حينئذٍ هي الأجرة، والأجرة دين في ذمة الم�ستاأجر64

ال�سكوك في �سراء خدمة  ت�ستخدم ح�سيلة  ب�ساأن �سكوك الخدمات، حيث  ول يختلف الحكم 

معينة، وبموجب تملّك حاملي ال�سكوك لتلك الخدمة يكون لهم الت�سرف فيها لطرف ثالث )متلقي 

الخدمة( 65. فاإنْن كان الت�سرف اإجارة لتلك الخدمة �سكّلت الأجرة ديناً في ذمة الم�ستاأجر، و�سرت 

.
عليها اأحكام الت�سرف بالديون66

61. جاء في المادة 2/5 من المعيار ال�سرعي ال�سابع ع�سر:" .. تراعى اأحكام الديون اإذا تمت الت�سفية وكانت الموجودات ديونًا، اأو تّم 

بيع ما تمثله ال�سكوك بثمن موؤجل".
62. ن�ست المادة 15/2/5 من المعيار ال�سرعي ال�سابع ع�سر:"ل يجوز تداول �سكوك المرابحة بعد ت�سليم ب�ساعة المرابحة للم�ستري، 

اأما بعد �سراء الب�ساعة وقبل بيعها للم�ستري فيجوز التداول". اأما البند ال�سابع من الملحق رقم 1 من معيار �سوق دبي المالي فن�صّ 
في الفقرة التا�سعة/ ثانياً منه على اأنه:" ل يجوز تداول �سكوك المرابحة بعد بيع ب�ساعة المرابحة للواعد ب�سرائها اإل بالقيمة ال�سمية 
وبثمن حال، لأنها تمثل ديناً في ذمة الم�ستري في هذه الحالة". فابتداأ بالمنع وعلل ذلك في نهاية الفقرة باأنه دين، اإل اأنه ن�صّ على 
جواز التداول ا�ستثناءً، وال�ستثناء ل يتو�سع فيه، وذلك بالقول )اإل بالقيمة ال�سمية وبثمن حال(. وبهذين القيدين انتفت �سبهة الربا 

والغرر. فلم تقم معار�سة لل�سوابط ال�سرعية بح�سب وجهة نظر الباحث. 
63. ن�ست المادة 13/2/5 من المعيار ال�سرعي ال�سابع ع�سر:"يجوز تداول اأو ا�سترداد �سكوك ال�ست�سناع اإذا تحولت النقود اإلى 

اأو تم ت�سليم العين  اإذا دفعت ح�سيلة ال�سكوك ثمناً في ا�ست�سناع مواز  اأما  اأعيان مملوكة لحملة ال�سكوك في مدة ال�ست�سناع، 
الم�سنعة للم�ست�سنع فاإن تداولها يخ�سع لأحكام الت�سرفات في الديون". اأما البند ال�سابع من الملحق رقم 1 من معيار �سوق دبي 
المالي فن�صّ في الفقرة التا�سعة/ ثالثاً منه على اأنه:"ل يجوز تداول �سكوك ال�ست�سناع بعد ت�سليم �سلعة ال�ست�سناع لم�ستريها اإل 

بالقيمة ال�سمية وبثمن حال". ويجري على الن�ص ما ذكرناه في نهاية الهام�ص ال�سابق.
64.   تن�ص المادة 6/2/5 من المعيار ال�سرعي ال�سابع ع�سر:"يجوز تداول �سكوك ملكية منافع الأعيان )الموجودات( المعينة قبل اإعادة 

اإجارة تلك الأعيان، فاإذا اأعيدت الإجارة كان ال�سك ممثلًا للاأجرة، وهي حينئذ دين في ذمة الم�ستاأجر الثاني، فيخ�سع التداول 
حينئذ لأحكام و�سوابط الت�سرف في الديون"، وين�ص البند ال�سابع/ثانياً من الملحق رقم 1 من معيار �سوق دبي المالي:"يمثل �سك 
الإجارة ح�سة �سائعة في ملكية منافع الأعيان قبل بيع هذه المنافع لطرف ثالث. اأما بعد بيعها فاإنها تمثل حينئذٍ الأجرة، وهي دين 

في ذمة الم�ستاأجر، تجري عليه اأحكام الت�سرف في الديون من حيث التداول وقب�ص العو�ص".
65. ين�ص البند ال�سابع/6/اأولً من الملحق رقم 1 من معيار �سوق دبي المالي على اأنه:"�سكوك الخدمات التي ت�ستوفى من طرف 

معين: يتم اإ�سدارها بغر�ص �سراء خدمة معينة من طرف معين، كخدمة التعليم في جامعة محددة، وكخدمة العلاج من طبيب معين، 
وتكون ح�سيلة اإ�سدار ال�سكوك هي ثمن هذه الخدمة، وت�سبح تلك الخدمات مملوكة لحملة ال�سكوك، ولهم حق الت�سرف فيها 

لطرف ثالث )متلقي الخدمة( مقابل ثمن اأو اأجرة يتم التفاق عليها".
66. تن�ص المادة 9/2/5 من المعيار ال�سرعي ال�سابع ع�سر:"يجوز تداول �سكوك ملكية الخدمات التي ت�ستوفى من طرف معين قبل 

اإعادة اإجارة تلك الخدمات، فاإذا اأعيدت الإجارة كان ال�سك ممثلًا للاأجرة، وهي حينئذ دين في ذمة الم�ستاأجر الثاني فيخ�سع 
التداول حينئذ لأحكام و�سوابط الت�سرف في الديون".
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واإذا كانت ال�سكوك تمثل منافع اأعيان مو�سوفة في الذمة اأي لي�ست في ملك من�سئ ال�سكوك 

غيرهما،  اأو  ا�ست�سناع  اأو  ب�سراء  تملكها  طريق  عن  لحقاً  عليها  �سيح�سل  واإنما  اإ�سدارها،  عند 

فيُنظر: فاإن تّم تعيينها جاز تداول ال�سكوك من حيث اإنّ موجوداتها هي منفعة تلك الأعيان. واإن 

لم يتم تعيينها فاإنّ منفعتها تعدّ ديناً في ذمة الم�سدر، ومن ثم ل يجوز تداول ال�سكوك التي تمثلها 

اإل وفق اأحكام الت�سرف في الديون67. والحكم ذاته ي�سري على تداول �سكوك ملكية الخدمات التي 

ت�ستوفى من طرف مو�سوف في الذمة قبل تعيين هذا الطرف68.

المطلب الثاني
اأحكامُ تداولِ �شكوكٍ موجوداتُها من اأجنا�ص مختلفة

اإن تداول ال�سكوك التي تمثل خليطاً من الموجودات، اأي التي ت�سم اأعياناً ومنافع وديوناً ونقوداً 

في الوقت عينه، يثير الت�ساوؤل عمّا اإذا كان يخ�سع لحكم البيع باعتبارها ت�سم اأعياناً ومنافع، اأو اأنه 

يخ�سع لحكم عقد ال�سرف وبيع الديون باعتبار اأن الموجودات ت�سم نقوداً وديوناً. 

والإجابة عن هذا الت�ساوؤل بح�سب الفقه، وعلى ما �سيرد بيانه، تبنى على تحديد الأ�سل المتبوع في 

الموجودات. وبتحديده يتحدد التابع الذي ياأخذ تداوله حكم التداول بالأ�سل وفقاً للقاعدة الفقهية 

التحادي  المدنية  المعاملات  قانون  تبناها  التي  بالحكم"،  يفرد  ول  تابع  "التابع  باأن  تق�سي  التي 

67. ن�ست المادة 8/2/5 من المعيار ال�سرعي ال�سابع ع�سر:"ل يجوز تداول �سكوك ملكية منافع الأعيان المو�سوفة في الذمة قبل تعيين 

العين التي ت�ستوفى منها المنفعة اإل بمراعاة �سوابط الت�سرف في الديون. فاإذا تعينت جاز تداول ال�سكوك". لمزيد من التفا�سيل 
والآراء الفقهية الأخرى في جواز تداول �سكوك اإجارة الأعيان المو�سوفة في الذمة انظر: حامد بن ح�سن بن محمد علي ميرة، �سكوك 
الإجارة، درا�سة فقهية تاأ�سيلية تطبيقية، الطبعة الأولى، اإ�سدارات وزارة الأوقاف وال�سوؤون الإ�سلامية، اأدارة ال�سوؤون الإ�سلامية، 
دولة قطر، 2009، �ص369-373. وانظر خلاف الراأي المذكور في المتن عبد الباري م�سعل، " حكم تاأجيل الأجرة في اإجارة المو�سوف 
الغلبة  معايير  وحالتها،  التبعية  معايير  العقد،  محل  العين  تعيين  قبل  الذمة  في  المو�سوف  اإجارة  �سكوك  تداول  حكم  الذمة،  في 
وحالتها، بحث مقدم اإلى مجمع الفقه الإ�سلامي، الدورة الحادية والع�سرين، 18-24/نوفمبر/2013، الريا�ص، �ص12و16. البحث 
حيث   http://www.kantakji.com/sukuk-and-investments-funds.aspx ":الآتي الرابط  في  النترنت  �سبكة  على  متاح 
يرى الدكتور م�سعل اأن الإجارة المعينة الم�سافة للم�ستقبل ل تختلف عن الإجارة المو�سوفة في الذمة، واأنّ التعيين واإن ت�سمن معنى 
زائداً للعين، اإل اأنه لي�ص فيه معنى زائد وموؤثر للمنافع، لأن المنافع في الحالتين ل تو�سف بالتعيين وم�سافة للم�ستقبل". لذا فهو 

يذهب اإلى جواز تداولها �سواء كانت معينة اأو مو�سوفة في الذمة.  
طرف  من  ت�ستوفى  التي  الخدمات  ملكية  �سكوك  تداول  يجوز  ع�سر:"ل  ال�سابع  ال�سرعي  المعيار  من   10/2/5 المادة   تن�ص   .68

مو�سوف في الذمة قبل تعيين الطرف الذي ت�ستوفى منه الخدمة اإل بمراعاة �سوابط الت�سرف في الديون. فاإذا تعين الطرف جاز 
مو�سوع  ا�ستكمال  ب�ساأن   )21/2(196 رقم  الدولي  الإ�سلامي  الفقه  قرار مجمع  ثانياً من  البند  كذلك  وانظر  ال�سكوك".  تداول 

ال�سكوك الإ�سلامية.
تجدر الملاحظة اأن معيار �سوق دبي المالي منع كذلك تداول �سكوك الإجارة المو�سوفة بالذمة، اإل بعد قب�ص الموجودات، حيث يتحقق 
بهذا القب�ص تعيين العين التي ت�ستوفى منها المنفعة، فقد ورد الن�ص في البند ال�سابع/ الفقرة الثانية / حادي ع�سر من الملحق رقم 
1 على اأنه:"ويمكن اأن تكون الموجودات الموؤجرة موجودة في مِلك من�سئ ال�سكوك عند اإ�سدارها، اأو اأن تكون مو�سوفة في ذمته، اأي 
�سوف يح�سل عليها من�سئ ال�سكوك عن طريق تملكها ب�سراء اأو ا�ست�سناع اأو غيرهما. وي�سبح حاملو ال�سكوك ملاكاً لمنفعة تلك 
الموجودات منذ عقد الإجارة ، وبالتالي لهم الحق في الأجرة التي تتحقق من تاأجيرها من الباطن. ولكن يمنع تداول �سكوك الإجارة 

المو�سوفة في الذمة اإل بعد قب�ص الموجودات".
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المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

تطبيق  اغتفار عدم  موؤداه  تابعاً  الموجودات  تلك  اأي من  وعدُّ  المادة )53( منه.  بالن�ص عليها في 

 .
اأحكام تداوله وفقاً للقاعدة الفقهية التي تق�سي باأنه "يغتفر في التوابع ما ل يغتفر في غيرها"69

هذا  في  طرحت  فقد  التابع،  بموجبه  يتعيّن  الذي  المعيار  على  يتفق  لم  الإ�سلامي  الفقه  اإنّ  اإل 

ال�سدد عدة معايير وجرى تطبيقها على حكم تداول موجودات ال�سكوك الإ�سلامية70. ولعل اأبرز 

تلك المعايير ثلاثة هي: معيار القلة والكثرة، ومعيار ال�ستهلاك والغلبة، ومعيار التبعية والأ�سالة. 

وبيان كل منها على النحو الآتي: 

اأولًا: معيار القلة والكثرة

وفقاً لهذا المعيار يتبع القليل حكم الكثير. فهذا المعيار معيار كمّي71. وبموجبه اإذا كانت الأعيان 

اأكثر من الديون والنقود �سمن موجودات ال�سكوك الإ�سلامية ت�سري اأحكام عقد البيع،  والمنافع 

دون اعتبار لوجود النقود والديون فوجودها مغتفر بالنظر لقلتها. اإذ ل ي�سح اأن يكون الكثير تابعاً 

.
للقليل72

وفي تطبيق هذا المعيار يختلف الفقهاء الم�سلمون ب�ساأن تحديد مقدار القليل الذي ي�سري عليه 

الذي  الكثير  الثلث هو المقدار  اأن  اأي  الثلث قليل،  اأن ما دون  الفقهاء من يرى  الكثير. فمن  حكم 

ي�سح معه القول باأنه المتبوع73، وال�سند في ذلك حديث ر�سول الله �سلى الله عليه و�سلم ب�ساأن مقدار 

الو�سية اإذ �ساأله �سعد بن اأبي وقا�ص ر�سي الله عنه قال: قُلْنت : يا ر�سولَ الِله، بلغ بي من الوجع 

ما ترى، واأنا ذو مال، ول يرثني اإل ابنة واحدة، اأفاأت�سدّق بثلثي مالي؟ قال: ل . قلت : فاأت�سدق 

ب�سطره؟ قال: ل . قال: الثلث يا �سعد، والثلث كثير، اإنك اأن تذر ورثتك اأغنياء، خير من اأن تذرهم 

.
عالة يتكففون النا�ص( 74

69. وردت هذه القاعدة ب�سيغ عدة، من ذلك " يغتفر في ال�سيء اإذا كان تابعاً ما ل يغتفر اإذا كان مق�سوداً" و"يغتفر في العقود 

ال�سمنية ما ل يغتفر في ال�ستقلال"، وتعني هذه القواعد اإباحة ما الأ�سل عدم اإباحته اأو الت�ساهل معه في بع�ص ال�سروط .
وردت هذه القواعد في: المنثور 378/3، الأ�سباه لبن نجيم 121، مجلة الأحكام المادة 54.

اأ�سار لها: محمد عبد الغفار ال�سريف، قاعدة التبعية في العقود واأثرها في الرخ�ص ال�سرعية وبع�ص تطبيقاتها المعا�سرة، بحث مقدم 
http:// :اإلى الموؤتمر الفقهي الأول للموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، الكويت، 2006، �ص 94. متاح على �سبكة النترنت في الرابط الآتي

pdf.505/www.kantakji.com/media/7371

70. قرر مجمع الفقه الإ�سلامي في اأحدث قراراته المتعلقة بال�سكوك وهو القرار رقم 196 )21/2( في البند الثالث منه تاأجيل 

اإ�سدار قرار في معياري الغلبة والتبعية واأو�سى با�ستكتاب اأبحاث فيها.
71. علي الندوي، قواعد التبعية ومدى اأثرها في العقود المالية، مجلة درا�سات اقت�سادية اإ�سلامية، المجلد الرابع ع�سر، العدد الأول، 

2007، �ص8.

72. محمود ال�سرطاوي، ال�سوابط المعيارية للاأوراق المالية، بحث من�سور على �سبكة النترنت بتاريخ 13/�سبتمبر/2014، ل يحتوي 

على ترقيم لل�سفحات، متاح على الرابط الآتي: 
blog-post_44.html/09/http://www.drsartawi.com/2014

 " المثال:   �سبيل  على  ذلك  من  الإ�سلامي  الفقه  كتب  اأمهات  وردت في  الن�سو�ص  عدد  ذلك  بيان  الم�سلمون في  الفقهاء  �ساغ   .73

الثلث اآخر القليل واأول الكثير" )النظائر في الفقه المالكي لأبي عمران الفا�سي �ص48( و"الثلث في حد الكثرة، وما دونه حد القلة" 
)المغني  179/6-180( و " الثلث في حيز الكثير" )رو�سة الق�ساة وطريق النجاة، لل�سمناني 617/2(. اأ�سار اإلى هذه الن�سو�ص 

علي الندوي، مرجع �سابق، �ص11.
74. �سحيح البخاري، رقم 3936.
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الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

وقد انتقد معيار الثلث جانب من الفقه لأنه يخالف المنطق العقلي، فالثلث في مقابلة الثلثين ل 

يمكن اأن يعد كثيراً. فالمنطق يق�سي باأن الثلث كثير بالن�سبة اإلى ما هو اأقل منه. والأكثر دقة في 

هذه الم�ساألة اأن يكون الثلثان هو المقدار الأكثر75. كما اأن القول باأن الثلث هو الكثير ل يعدّ معياراً 

التي  النقود والديون  اإذا كانت  الت�ساوؤل عمّا  يثار  التحكم، ففي حال تطبيقه  اإلى  من�سبطاً ويقود 

بلغت الثلث كثيرة بحيث ي�سار اإلى اأحكام ال�سرف والت�سرف في الديون في تداول ال�سكوك، اأم 

تعد الأعيان والمنافع التي تبلغ الثلث كثيرة بحيث يحكم بجواز تداول ال�سكوك بناء على ذلك. 

من جانب ثانٍ يذهب فقهاء اآخرون اإلى اأن تحديد المقدار الأكثر يكون في مقابلة الجزء الآخر، 

فهو كثير لكون ما يقابله اأقل منه76. وفقًا لذلك فاإن ما يزيد على الن�سف هو الأكثر. 

في حين يذهب جانب ثالث في الفقه اإلى الرجوع اإلى العرف في تحديد ما يعد كثيراً ، فلا يُحدد 

.
مقدار معين يعتمد في كل الحالت77

ثانياً: معيار الا�شتهلاك والغلبة

وفقاً لمعيار ال�ستهلاك والغلبة يوؤخذ بحكم الغالب ال�سائع ويكون المغلوب الم�ستهلك تابعاً له في 

الحكم78. وتطبيقاً لذلك ل ي�سري حكم الت�سرف في النقود اأو الديون على تداول ال�سكوك اإذا كان 

غالب الموجودات هو الأعيان والمنافع.

وفي تحديد ما يعد غالباً يبين الفقه اأن المراد بالغالب قد يكون غلبة ال�سفات والمعاني ل الكثرة 

ال�سفر عدم وجود  الغالب في  لأن  ال�سفر  بالكاتب في  المقبو�سة  الرهان  ا�ستبدال  العددية، كما في 

الكاتب وهو معنى ل عدد. كما يمكن اأن يكون المق�سود بالغالب الكثير، مع ملاحظة اأن الغالب في 

هذا المعنى يفترق عن الكثير في اأن الغالب يفوق المغلوب بكثير ول يتوقف عند حد كونه يزيد عليه 

عند مقابلتهما. فالمغلوب يكون �سئيلًا ل قليلًا79. ومن ذلك اأنّ من الفقه من يعبر عن مفهوم الغالب 

.
بالمعظم80

75. عبد العظيم اأبو زيد، مرجع �سابق، �ص121.
76. يقول الإمام اأبو يو�سف "اإنّ القليل والكثير من المتقابلات، فاإنما تظهر بالمقابلة، فما كان مقابله اأقل منه فهو كثير، وما كان 

مقابله اأكثر منه فهو قليل" ) بدائع ال�سنائع 306/1-307( . اأ�سار اليه: علي الندوي ، مرجع �سابق، �ص10.
77. من الن�سو�ص التي ذكرها الفقهاء في هذا ال�سدد قولهم " الي�سير معفوٌ عنه، ومرجعه اإلى العرف" )المبدع 121/2( و " الكثير 

ما كثر في العرف" )المبدع 1/4، 68/145(. اأ�سار اإليها علي الندوي، مرجع �سابق، �ص11.
78. وردت هذه القاعدة في الفقه ب�سياغات متعددة منها " الحكم يبنى على العام الغالب دون ال�ساذ النادر" )المب�سوط 2/2( و 
"اعتبار الغالب واإلحاق المغلوب بالعدم ... هو الأ�سل في اأحكام ال�سرع" )بدائع ال�سنائع 196/5، 48/6(. اأ�سار اإليها: علي الندوي، 
مرجع �سابق، �ص14-15. ويبدو اأنّ قانون المعاملات المدنية تبنى هذا التجاه في المادة 50 منه، ون�سها:)العبرة للغالب ال�سائع ل 

للنادر(.
79. علي الندوي، مرجع �سابق، �ص 15-13.

80. من ذلك قول الفقه "معظم ال�سيء يقوم مقامه كله" ) المنثور 183/3( و "المعظم كالكل" )المغني 341/4(. اأ�سار اإليهما: علي 
الندوي، مرجع �سابق، �ص19.
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الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

ومع ذلك فاإنّ من الفقهاء ممن تبنى معيار الغلبة في �سياق تداول ال�سكوك الإ�سلامية يكتفي 

باأن تكون ن�سبة الأعيان والمنافع اأعلى من ن�سبة النقود والديون باأن تزيد على الن�سف من مجمل 

يق�سد  لم  ما  ال�سابقين  المعيارين  بين  الفرق  ينتفي  الحالة  هذه  وفي  بغلبتها81.  للقول  الموجودات 

بالكثير الثلث وبالغالب ما يزيد على الن�سف.

وي�سيف الفقه لإعمال هذا المعيار �سرط اأن تقوم الحاجة اإلى وجود النقود والديون اإلى جانب 

ه من اأموال وب�سمنها النقود  المنافع والأعيان، كاأن يتم ت�سكيك موجودات �سركة معينة بكل ما ت�سمُّ

اإدخالها في موجودات ال�سكوك  اأو النقود وتم  والديون، فاإذا لم تكن هناك حاجة لوجود الديون 

.
بغاية ت�سويغ التعامل بها فذلك غير جائز �سرعاً كونه يعد تحايلًا على الربا82

ب�سكوك  الخا�ص   30 رقم  قراره  في  المعيار  هذا  اإلى  الإ�سلامي  الفقه  مجمع  اأ�سار  وقد  هذا 

الم�ساربة، حيث ورد فيه:"اإذا �سار مال القرا�ص موجودات مختلطة من النقود والديون والأعيان 

والمنافع فاإنه يجوز تداول �سكوك المقار�سة وفقاً لل�سعر المترا�سى عليه، على اأن يكون الغالب في هذه 

.
الحالة اأعياناً ومنافع ..."83

ثالثاً: معيار التبعية والاأ�شالة

الفي�سل في تحديد التابع وفقاً لمعيار التبعية والأ�سالة يكمن في الق�سد، فما يتوجه اإليه الق�سد 

من التعامل يعدّ اأ�سلًا متبوعاً، وما كان غير مق�سود على وجه ال�ستقلال يعدّ تابعاً وي�سري عليه 

وفقاً لذلك حكم المتبوع. لذا فاإنّ حكم تداول ال�سكوك يتطلب تحديد ما اإذا كانت الأعيان والمنافع 

هي المق�سودة من التعامل اأم النقود والديون. 

وفي هذا من الفقهاء من يذهب اإلى اأن تحديد المق�سود اأ�سالة والذي يعد متبوعاً يتم من خلال 

معرفة الغر�ص الرئي�ص للم�سروع، الذي يعرف من محل العقد. فاإذا كان الغر�ص الرئي�ص للم�سروع 

تجارة الأعيان والمنافع وفقاً لأحد عقود ال�ستثمار ال�سرعية كالإجارة والمرابحة وال�سلم فاإن تداول 

�سكوكها جائز مهما بلغت الديون والنقود المختلطة مع الأعيان والمنافع لأنّ وجود هذه الأخيرة لم 

يكن مق�سوداً لذاته واإنما نتج عن تلك الأعيان والمنافع وتبعاً لها واقت�ستها طبيعة الن�ساط. وعلى 

اأو بيع الديون  اإذا كان الغر�ص الرئي�ص للم�سروع هو تداول العملات كال�سرافة  العك�ص من ذلك 

فاإنّ تداول �سكوكها يخ�سع لأحكام ال�سرف اأو بيع الديون واإن اختلطت بتلك الديون اأعيان ومنافع 

ومهما بلغت ن�سبتها. 

81. عبد العظيم اأبو زيد، مرجع �سابق، �ص122-123؛ عبد الباري م�سعل، مرجع �سابق، �ص32.
82. عبد العظيم اأبو زيد، مرجع �سابق، �ص123-122.

83. انظر البند اأولً/2/ ج من قرار مجمع الفقه الإ�سلامي رقم 30 )4/5( ب�ساأن �سكوك الم�ساربة و�سكوك ال�ستثمار.
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الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

والنقود  والمنافع  الأعيان  من  خليطاً  الموجودات  تكون  اأن  لإعماله  الراأي  هذا  اأن�سار  وي�سترط 

والديون، فاإذا اقت�سرت في وقت من الأوقات على النقود والديون فلا يتم تداولها اإل وفقاً لقواعد 

التعامل  هو  الن�ساط  من  الرئي�ص  الغر�ص  كان  واإن  حتى  بالديون،  الت�سرف  اأحكام  اأو  ال�سرف 

بالأعيان اأو المنافع. وهو ما ينطبق على مرحلة ما قبل بدء الن�ساط حيث تكون ح�سيلة ال�سكوك 

اأو ديون.  نقوداً فقط، وكذلك في مرحلة الت�سفية حيث يتم تحويل الموجودات بمجملها اإلى نقود 

ا اأن ل يكون وجود الأعيان والمنافع ذريعة للتحايل على تداول النقود والديون، كاأن  كما ي�سترط اأي�سً

يتم بعد ذلك تداول ح�سيلتها من  اأن  الأعيان على  الم�سروع تجارة  الرئي�ص من  الغر�ص  اأن  يذكر 

النقود اأو المتاجرة بالديون التي ن�ساأت عن تلك الأعيان.

وقد ا�ستدل الفقهاء على جواز ذلك بحديث ر�سول الله �سلى الله عليه و�سلم:" من ابتاع نخلا 

بعد اأن توؤبَّر فثمرتها للبًائع اإل اأن ي�سترط المبتاع، ومن باع عبدا وله مال فماله للبائع اإل اأن ي�سترط 

المبتاع "84. فقد يكون المال الذي يحوزه العبد يغلب على قيمة العبد اإل اأنه يعدّ تابعاً لأن الغاية من 

عقد البيع هي الح�سول على العبد، في�سح البيع ول ت�سري قواعد ال�سرف اأو مبادلة النقد بالنقد 

حتى اإذا ا�سترط الم�ستري اأن يكون البيع �ساملًا مال العبد، لأنّ هذا المال لي�ص المق�سود من العقد.

في حين من الفقهاء من يذهب85 اإلى اأن المعيار في تحديد الأ�سل المتبوع ق�سد م�ستري ال�سكوك، 

فاإذا كان ق�سد الم�ستري من تداول ال�سكوك هو الح�سول على النقود اأو الديون في حال اختلاطها 

مع اأعيان اأو منافع فاإن مثل هذا التداول ل ي�سح اإل بتوافر اأحكام ال�سرف اأو �سروط بيع الدين. واأما 

ا على الأعيان والمنافع فالتداول جائز. وي�سيف اأ�سحاب  اإذا كان ق�سد الم�ستري من التداول من�سبًّ

النف�ص ممكن من  باطنياً كامناً في  اأمراً  واإن كان  الم�ستري  الوقوف على ق�سد  اأن  المذكور  التجاه 

خلال نوع الن�ساط الذي ت�ستغل ح�سيلة ال�سكوك فيه، فاإذا كان الن�ساط اإنتاجياً، باأن كان زراعياً اأو 

حيوانياً اأو �سناعياً جاز التداول واإن كانت النقود اأو الديون هي الغالبة على الموجودات في مدة معينة. 

و�سند ذلك اأن �ساحب راأ�ص المال )حامل ال�سكوك( عندما يكون الن�ساط اإنتاجياً يح�سل على الربح 

)النقود( بعد المرور بالعديد من المراحل التي تتطلبها عملية الإنتاج ك�سراء المادة الخام والت�سنيع 

والت�سويق، وفي كل هذه المراحل يتحمل المخاطر المترتبة على ذلك. فق�سد الم�ستري في هذه الحالة هو 

الم�ساركة في الإنتاج للح�سول على العائد المادي )الربح(. ويختلف الحكم اإذا لم يكن الن�ساط الذي 

ت�ستغل فيه ح�سيلة ال�سكوك اإنتاجياً ، حيث يكون ق�سد الم�ستري هو الح�سول على الربح مبا�سرة 

كما هو الحال في �سكوك المرابحة حيث يتم الح�سول على الربح بمجرد �سراء ال�سلعة وبيعها واأحياناً 

يتم ذلك دون اأن يرى الم�ستري )حامل ال�سك( ال�سلعة اأو يقب�سها. ففي هذه الحالة ل ي�سح التداول 

اإل بتوافر �سروط بيع النقد اأو الدين لأنّ ق�سد الم�ستري ان�سرف اإلى �سراء نقود بنقود اأو بيع دين اإلى 

غير من هو عليه، مما يلزم معه وجوب النظر في تحقق �سروط بيع النقد اأو الدين. 

84. �سحيح الن�سائي، الرقم 4650.

85. اأحمد عبد العليم عبد اللطيف اأبو عليو، مرجع �سابق، �ص27-26.
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الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

تحديد  فيها  ي�سعب  التي  بالأحوال  تتعلق  معينة  اإ�سكالية  الفقهاء86  يطرح  ال�سدد  هذا  وفي 

قيمة  الديون  اأو  للنقود  فيها  تكون  التي  ول�سيما في الحالت  الموجودات،  اأ�سالة من بين  المق�سود 

مقدرة عالية، فهل ي�سح القول اأن الق�سد توجه اإلى الأعيان في هذا الفر�ص؟ 

اإنّ الإجابة عن هذا الت�ساوؤل تتحدد بالأخذ بالق�سد الإجمالي للمتعامل بال�سكوك ل بالق�سد 

وديوناً،  نقوداً  ت�سم  قد  الأ�سهم  حالة  في  ال�سركة  موجودات  اأو  ال�سكوك  فموجودات  التف�سيلي، 

ول ينكر اأنّ لتلك النقود اأو الديون قيمة معتبرة في التعامل، اإل اأنّ المتعامل ل يهمه بح�سب العرف 

منها،  محدد  نوع  اإلى  اأ�سالة  ق�سده  يتوجه  ول  الأ�سهم  اأو  ال�سكوك  موجودات  تفا�سيل  الجاري 

اأما اإذا اأخذ بالق�سد  اإنتاجها المدرّ للربح.  بل يتوجه ق�سده اإلى الن�ساط ب�سكل مجمل والأمل في 

بالإمكان  يعود  فلا  حدة  على  الموجودات  من  جزء  بكل  والأخذ  الجزئيات  تتبع  وجرى  التف�سيلي 

الموجودات، وفي ذلك حرج  بكل جزء من  �سريان الحكم الخا�ص  يتعين  بل  التبعية  قاعدة  تطبيق 

. على اأنّ تطبيق ذلك يفتر�ص اأنّ الأ�سل في ن�ساط الم�سروع اأنه اإنتاجي تغلب على اأ�سوله 
وم�سقة87

.
الأعيان اأو الخدمات88

وجدير بالملاحظة اأن الفقه الموؤيد لمعيار الأ�سالة والتبعية ينق�سم بدوره اإلى فريقين. اأولهما يرى 

اإذ لي�ص من  األ يكون التابع غالباً في قدره على المتبوع واإن اتجه الق�سد اإلى هذا الأخير،  وجوب 

منطق العقل والعدل اأن يكون المق�سود مغلوباً، وي�سري حكمه دون حكم التابع الغالب، اإذ ينبغي اأن 

ي�سار في هذا الفر�ص اإلى معيار الغلبة ل معيار الأ�سالة والتبعية89 . اأما الفريق الثاني فهو على 

خلاف ذلك يرى اأن الحكم للاأ�سل المق�سود مهما بلغ.

وقد اأخذ بمعيار الأ�سالة والتبعية متبنياً راأي الفريق الثاني المذكور اآنفاً معيار �سوق دبي المالي 

لإ�سدار وتداول وتملك ال�سكوك، اإذ يكفي لإ�سدار ال�سكوك وتداولها اأن ت�سم الموجودات الممثلة 

تلك  90% من مجمل  والنقود على  الديون  ن�سبة  اأن ل تزيد  ونقوداً وديوناً على  اأعياناً ومنافع  لها 

والمنافع �سورياً  الأعيان  يكون وجود  األ  المذكور  التداول  ل�سحة  المعيار  ا�سترط  وقد  الموجودات90. 

بق�سد التحايل على القواعد ال�سرعية في الت�سرف بالنقود والديون.

86. علي الندوي، مرجع �سابق، �ص54.

87. علي الندوي، مرجع �سابق، �ص55-56؛ محمد عبد الغفار ال�سريف، مرجع �سابق،�ص 110. 

88. محمد عبد الغفار ال�سريف، المرجع ال�سابق ، �ص 109 .

89. المرجع ال�سابق، �ص53.

90. ين�ص البند 4/9/7 من معيار �سوق دبي المالي على اأنه:"يجوز اإ�سدار �سكوك ت�ستخدم ح�سيلتها في �سراء محفظة مالية ذات 

�سخ�سية اعتبارية وذمة مالية م�ستقلة، ت�سمل الأعيان والمنافع والنقود والديون والحقوق المالية، ب�سرطين: 
األ تزيد ن�سبة النقود والديون اأو هما معاً عن 90% من جملة هذه الموجودات.

األ يكون الق�سد من اإن�ساء هذه المحفظة هو الحتيال على بيع الديون اأو النقود دون التقيد بال�سروط ال�سرعية لبيعها ، فاإن قلت 
الأعيان والمنافع وحقوق النتفاع ال�سخ�سي والحقوق المالية الأخرى عن 10 % لم يجز �سراء المحفظة اإل ب�سروط �سراء الديون اأو 

النقود اأو هما معاً".
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الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

كما اعتمدت هيئة المحا�سبة والمراجعة للموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية في المعيار رقم 21 الخا�ص 

بالأوراق المالية هذا الراأي با�ستراطها األ تقل ن�سبة الأعيان والمنافع عن 30% من مجمل الموجودات. 

حيث يق�سي البند )19/3( باأنه:"اإذا كانت موجودات ال�سركة م�ستملة على اأعيان ومنافع ونقود 

وديون فيختلف حكم تداول اأ�سهمها بح�سب الأ�سل المتبوع وهو غر�ص ال�سركة ون�ساطها المعمول به، 

دون  اأ�سهمها جائز  تداول  فاإن  والحقوق  والمنافع  الأعيان  التعامل في  ون�ساطها  كان غر�سها  فاإذا 

مراعاة اأحكام ال�سرف اأو الت�سرف في الديون �سريطة األ تقل القيمة ال�سوقية للاأعيان والمنافع 

والحقوق عن ن�سبة 30% من اإجمالي موجودات ال�سركة ال�ساملة للاأعيان والمنافع والحقوق وال�سيولة 

النقدية وما في حكمها )اأي ديون ال�سركة على الغير وح�ساباتها الجارية لدى الغير وال�سندات التي 

اأما  تابعة.  والديون لأنها حينئذ  النقدية  ال�سيولة  النظر عن مقدار  تملكها وتمثل ديوناً( ب�سرف 

اإذا كان غر�ص ال�سركة ون�ساطها المعمول به هو التعامل بالذهب اأو الف�سة اأو العملات )ال�سرافة( 

اأحكام ال�سرف واإذا كان غر�ص ال�سركة ون�ساطها المعمول به  اأ�سهمها مراعاة  فاإنه يجب لتداول 

الديون". وين�ص  اأحكام  اأ�سهمها مراعاة  لتداول  فاإنه يجب  الديون )الت�سهيلات(  التعامل في  هو 

البند )20/3( من ذات المعيار على اأنه :  " ي�سترط لتطبيق ما ورد في البند 19/3 األ يتخذ ذريعة 

لت�سكيك الديون وتداولها ب�سم جزء من الأعيان والمنافع اإلى الديون حيلة لت�سكيك الدين".

ولعل مثل هذا الحكم والأحكام الم�سابهة تجد �سنداً لها على ما يذهب اإليه بع�ص الفقهاء91 في 

مبداأ �سرف الجن�ص اإلى غير جن�سه، ويق�سد بذلك اأنّ محل عقد البيع يتمثل بمالٍ ربوي )كالنقود 

عند  البيع  ي�سح  حيث  ربوي،  غير  اأو  ربوي  اآخر  مالٍ  مع  جن�سه  من  ربوي  مال  مقابل  والذهب( 

الحنفية واإن لم يكن المال الربوي المبيع م�ساوياً في قيمته لما دفع مقابلًا له، تاأ�سي�ساً على اأن الزيادة 

القمح  من  ومكيال  دراهم  ع�سرة  بيعت  لو  كما  معه.  اجتمع  الذي  الآخر  المال  مقابل  دفعت  اإنما 

بخم�سة ع�سر درهماً، حيث تقابل الدراهم الع�سرة بع�سرة دراهم من الخم�سة ع�سر، اأما الدراهم 

الخم�سة الباقية فتعد مقابلًا لمكيال القمح. وتطبيقاً لذلك فاإن الزيادة التي تدفع في قيمة ال�سك 

تف�سر على اأنها مقابل للاأعيان والمنافع الموجودة واإن كانت ن�سبتها 10%  فاأكثر.

جميع  في  تطبيقه  يمكن  ل  الحنفية  به  اأخذ  الذي  جن�سه  غير  اإلى  الجن�ص  �سرف  مبداأ  اأنّ  اإل 

الأحوال، اإذ ل ي�سار اإليه اإذا كان المق�سد من وراء ذلك التحايل على اأحكام الت�سرف بالنقود، كما 

ل ي�سار اإليه في حال كانت الموجودات تتمثل بالديون، لأنه حتى واإن اأمكن القول بتحقق الت�ساوي 

في القيمة واعتبار الزيادة مقابل الأعيان والمنافع المختلطة مع الديون، فاإن �سرط التقاب�ص يبقى 

 .
منتفياً لأنّ الدين موؤجل غير مقبو�ص، ول ي�سح بيع الديون الموؤجلة بالنقد لتحقق ربا الن�سيئة92

91. عبد العظيم اأبو زيد، مرجع �سابق، �ص117.

92. المرجع ال�سابق، �ص 119.
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المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

الغلبة  بمعيار  الأخذ  اإلى  فيذهب  معيار.  من  اأكثر  بين  الجمع  فكرة  يتبنى  من  الفقهاء93  ومن 

فاإذا  اأخرى،  لأنواع  بالن�سبة  والتبعية  الأ�سالة  بمعيار  والأخذ  ال�سكوك  من  معينة  لأنواع  بالن�سبة 

اأو  نقد  اإلى  اأعيان  من  الم�سروع  ن�ساط  اأثناء  تحولها  اأي  تقليبها  يتم  مما  ال�سك  موجودات  كانت 

ديون ومن نقد اإلى اأعيان كما في �سكوك الم�ساربة و�سكوك الم�ساركة فيوؤخذ بقاعدة التبعية، اأي اأنّ 

حكم تداول ال�سكوك يتحدد في �سوء ن�ساط الم�سروع، فاإذا كان ن�ساط الم�سروع التجارة في الأعيان 

اأو الديون اإنما يكون تابعاً لهذا الغر�ص لذا فاإنه ل يفرد بالحكم مهما  والمنافع فاإنّ وجود النقود 

كانت ن�سبتها. اأما اإذا كانت الموجودات التي تمثلها ال�سكوك مما ل يتم تقليبه فلا يتحول اإلى حالة 

اأخرى خلال مدة ال�ستثمار مثل �سكوك الإجارة التي تتمثل فيها الموجودات باأعيان وتبقى كذلك 

اأو �سكوك المرابحة التي تتمثل فيها الموجودات بدين في ذمة م�ستري �سلعة  طوال مدة ال�ستثمار 

المرابحة بعد بيعها وقبل قب�ص ثمنها، ففي هذه الأحوال يطبق معيار الغلبة فياأخذ تداول ال�سك 

حكم الغالب من الأعيان اأو المنافع اأو الخدمات اأو النقود اأو الديون.

راأي الباحث:

من الم�سلَّم به اأنّ و�سع حكمٍ لتداول ال�سكوك ذات الموجودات المختلطة الطابع ي�سند اإلى الفقه 

الم�سرع  على  اأنّ  اإل  اإ�سلامية  منتجات  باعتبارها  الإ�سلامية  ال�سكوك  لطبيعة  مراعاة  الإ�سلامي 

اأن يرجح ويتبنى اأحد الآراء الفقهية في حال تعددها ويبني عليها قاعدة قانونية من�سبطة بجواز 

التداول من عدمه في اإطار قانونٍ لل�سكوك الإ�سلامية. 

على الرغم من اأن الم�سرع الإماراتي يتبنى في قانون المعاملات المدنية التحادي وفي اإطار قاعدة 

عامة معيار الغلبة، اإذ يكر�ص في المادة )49( منه القاعدة الفقهية التي تق�سي باأن:"العبرة للغالب 

ال�سائع ل النادر"، اإل اأن خ�سو�سية ال�سكوك الإ�سلامية واأحكامها قد تحيط تطبيق هذا المعيار 

بعدد من الإ�سكاليات العملية. فالأخذ بمعيار الغلبة واإن تم تحديد ن�سبة معينة لي�ص بالأمر الي�سير 

اأن تكون ثابتة على وجه معين طوال مدة ال�ستثمار،  اإذ ل يت�سور في موجودات ال�سكوك  دائماً، 

مما يعني وجوب اإعادة جردها وح�سابها ب�سكل م�ستمر للقول بتحقق معيار الغلبة من عدمه، وهذا 

الأمر ف�سلًا عمّا يعتريه من �سعوبات عملية لأنّ الجرد بح�سب عرف الم�ساريع يتم ب�سكل �سنوي، 

فاإنّ تداول ال�سكوك لن يثبت على حكم واحد اإذ �سيتراوح بين جوازه اإذا تبين من الجرد اأن الأعيان 

والمنافع هي الغالبة وبين عدم جوازه اإل ب�سروط محددة اإذا تبين اأنّ النقود اأو الديون هي الغالبة في 

فترة من الفترات. وهذا الأمر قد يكون من بين معوقات ازدهار ال�سكوك وانت�سارها، الذي يتطلب 

ثبات اأحكامها كاأحد اأهم م�ستلزماته.

93. يو�سف بن عبد الله ال�سبيلي، مرجع �سابق، �ص16-15.
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لمعيار  وفقاً  المتبوع  الأ�سل  تحديد  تم  حال  في  من�سبطاً  معياراً  يعدّ  والتبعية  الأ�سالة  معيار  اإنّ 

مو�سوعي ومعيار �سخ�سي في الوقت ذاته، ويتمثل المعيار المو�سوعي بالغر�ص من الم�سروع، فالغر�ص 

ا�ستثمار  يتم  اأن  الغر�ص  كان  فاإذا  عليه.  التعرف  ي�سهل  الإ�سدار مما  ن�سرة  ومدرج في  من�سبط 

يعدّ  فالتداول  ديون  اأو  نقود  اإلى  الن�ساط  اأثناء  تقليبها  يتم  منافع  اأو  اأعيان  ال�سكوك في  ح�سيلة 

واإنما  ابتداء  اإذ لم توجد  لها،  تابعة  اإل  لي�ست  والديون فهي  النقود  اأما  الأعيان  تلك  ا على  من�سبًّ

القول  اإلى  ي�سار  لذلك  ووفقاً  التجارية.  الأن�سطة  �سائع في  اأمر  وهو  والمنافع  للاأعيان  ماآلً  كانت 

بجواز تداول ال�سكوك. على اأن يوؤخذ بنظر العتبار اأي�ساً ق�سد المتداول في ال�سكوك وهو المعيار 

كانت  اأن  بعد  بها  التعامل  اإلى  الق�سد  وتغيّر  ديون  اأو  نقود  اإلى  الأعيان  تحولت  فاإذا  ال�سخ�سي، 

اأعياناً ومنافع ، فالأمر يقت�سي التعامل معها وفقاً لهذا الق�سد باأن ت�سري عليها اأحكام الت�سرف 

في النقود اأو الديون بناءً على ذلك.

الخاتمة

تعدّ  كما  مالية،  اأوراقاً  باعتبارها  الإ�سلامية  ال�سكوك  خ�سائ�ص  اإحدى  للتداول  القابلية  تعدّ 

في الوقت ذاته حقاً من الحقوق المالية التي يحظى بها حامل ال�سك اإذ يتيح له التداول الح�سول 

على قيمة ال�سك وا�سترجاع المال الم�ستثمر في ال�سكوك قبل اإطفائها. ولئن تج�سدت م�سكلة البحث 

التداول بن�سو�ص خا�سة  اأحكام  العربية المتحدة ينظم  الإمارات  في غياب ت�سريع موّحد في دولة 

ي�ستوجبها واقعها، فاإنّ البحث انتهى اإلى جملة من النتائج والتو�سيات تحدد موا�سع الإ�سكاليات 

القانونية التي يثيرها هذا الحق وتقترح الحلول الملائمة لها. وذلك على النحو الآتي:

اأولًا: النتائج

لتلك  مالك  فحاملها  معينة،  موجودات  في  �سائعة  ح�سة  ملكية  الإ�سلامية  ال�سكوك  تمثل 

الموجودات على ال�سيوع مع حاملي ال�سكوك الآخرين، لذا فاإن تداول ال�سكوك ونقل ملكيتها اإنما 

يعني في الواقع نقل ملكية الح�سة ال�سائعة في الموجودات. 

– في  العربية  الدول  بع�ص  �سنتها  – التي  الإ�سلامية  بال�سكوك  الت�سريعات الخا�سة  تتفق  لم 

هذا  اإلى  الإ�سارة  القوانين  بع�ص  تغفل  اإذ  للتداول،  ال�سكوك  قابلية  على  �سريحاً  ن�ساً  اإيرادها 

الحق، وبالمثل ل تتفق اإ�سدارات ال�سكوك ب�ساأن قابلية التداول، بل تن�ص بع�ص اإ�سدارات ال�سكوك 

�سراحة على اأن تلك ال�سكوك غير قابلة للتداول. اإل اأن من ال�سعب من الناحية القانونية تبرير 

منع حامل ال�سك من الت�سرف ب�سكوكه. ولما كان ال�سك مالكًا لح�سة �سائعة فاإن من �سلطاته 

كمالك حق الت�سرف. ول يقف اأمام هذا الحق عقبات قانونية من قبيل قيام الم�سروع على العتبار 

ال�سخ�سي ول�سيما بالن�سبة لل�سكوك التي تطرح في اكتتاب عام على الجهمور.
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اإن ثبوت الحق بالتداول – �سواء بالن�ص عليه في الت�سريع �سراحة اأو باعتباره قاعدة عامة في 

ال�سك  التي يمثلها  الموجودات  الت�سرف في  ال�سك الحق في  اأن لحامل  يعني  ل  المالية-  الأوراق 

خلاف التفاق وخارج اإطار الم�سروع الذي ت�سكل تلك الموجودات اأ�سوله. 

اإن تفعيل الحق في التداول من الناحية القانونية ي�ستلزم نقل ملكية الموجودات اإلى حامل ال�سك 

انتقالً حقيقياً، وهذا الأمر يتقاطع مع ما يجري في الواقع اأحياناً من عدم نقل ملكية الموجودات 

اإلى حامل ال�سك وبقائها على ملك م�سدر ال�سكوك اأو نقل ملكيتها نقلًا �سورياً له، اأو ت�سكيك 

موجودات ل تقبل نقل الملكية بموجب اأحكام القانون، كما في اأموال الدولة العامة.

يعد حامل ال�سك مالكاً للموجودات وم�ستحقاً للربح الناجم عن ا�ستثمارها، فاإذا ا�ستقطع من 

هذا الربح جزء معين لتكوين احتياطي فاإن هذا الحتياطي يعد بح�سب الأ�سل حقاً لمالك ال�سك 

الذي ا�ستقطع منه.

اإذا كانت ال�سكوك تمثل ملكية موجودات معينة، وتقوم مقامها في الحيازة والقب�ص والتداول. 

فاإنه ي�سري على تداول ال�سكوك ونقل ملكيتها حكم تداول الموجودات التي تمثلها، فاإذا كان تداول 

�سروطاً  ي�ستوجب  تداولها  كان  واإذا  جائزاً،  تمثلها  التي  ال�سكوك  تداول  كان  جائزاً  الموجودات 

معينة، فاإن هذه ال�سروط عينها تكون لزمة لتداول ال�سكوك.

اأو منافع اأعيان وياأخذ هذا التداول حكم البيع، بينما  يجوز تداول ال�سكوك التي تمثل اأعياناً 

يكون تداول ال�سكوك التي تتمثل موجوداتها بالنقود بموجب اأحكام عقد ال�سرف، وت�سري اأحكام 

اأما  الذمة.  في  ديون  عن  عبارة  موجوداتها  تكون  التي  ال�سكوك  تداول  على  بالديون  الت�سرف 

ال�سكوك التي تكون موجوداتها خليطاً من الأعيان والمنافع والنقود والديون فلي�ص لتداولها حكم 

قانوني وا�سح، اإذ لم يتفق الفقه الإ�سلامي فيها على حكم واحد، اإذ طُرحت معايير متعددة بهذا 

ال�ساأن ولم يرجح الم�سرع اأحد هذه المعايير بقاعدة خا�سة.

ثانياً: التو�شيات 

ما تزال ال�سكوك الإ�سلامية باعتبارها اأوراقًا مالية واأداة من اأدوات التمويل وال�ستثمار تفتقر 

اإلى تنظيم قانوني وافٍ وموّحد لها، لذا فاإن ما يثيره تطبيقها من اإ�سكاليات قانونية ما يزال بحاجة 

اإلى تدخل من الم�سرع لح�سمه بن�سو�ص قانونية متوافقة مع اأحكام ال�سريعة الإ�سلامية. وفيما يتعلق 

الإ�سلامية  ال�سكوك  اأحكام  ينظم  ت�سريع  اأي  يت�سمن  باأن  يو�سي  الباحث  فاإن  البحث  بمو�سوع 

اأحكاماً تتعلق بتداولها وت�سع اآلية لنتقال ملكية الموجودات وت�سجيل هذه الملكية في �سجلات اإدارية، 

فلا يكون انتقالها من الم�سدر اإلى حاملي ال�سكوك �سورياً مما ي�سمن اأن تكون ال�سكوك �سندات 

ملكية حقاً ل ظاهراً. 
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كما يتعين ثانياً اأن يتم �سبط القيود التي ترد على حق حامل ال�سكوك الإ�سلامية في الت�سرف 

في الموجودات بحيث ل تقود تلك القيود اإلى جعل ملكيته لها �سورية. ومن جهة ثالثة ل بد من و�سع 

ال�سركات  قانون  الوارد في  بالحل  بالأخذ  نو�سي  ال�سدد  وبهذا  الحتياطي  تتعلق بملكية  ن�سو�ص 

ومفاده انتقال ملكية الحتياطي تبعاً لملكية ال�سك من الحامل ال�سابق اإلى الحامل الجديد. وفي 

المتعلقة  الفقهية  المعايير  من  معياراً  يتبنى  اأن  الم�سرع  على  يتعين  المقترح  القانوني  الت�سريع  اإطار 

بحكم تداول ال�سكوك التي تكون موجوداتها خليطاً من الأعيان والمنافع والنقود والديون، ويرجح 

قانوني  ب�سكل ن�ص  المرجح  المعيار  فتتم �سياغة  والتبعية،  الأ�سالة  ال�سدد معيار  الباحث في هذا 

من�سبط فيتجاوز الم�سرع بذلك احتمالت الخلاف والإختلاف عند التطبيق، وكذا في كل م�ساألة 

تتعدد فيها الآراء وتختلف.

المراجع
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kantakji.com/media/7432/b340.pdf اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/6/14.

د. عبد الله بن محمد المطلق، ال�سكوك، مجلة البحوث الإ�سلامية، العدد 100، 1434هـ .

 د. ع�سام خلف العنزي، اإدارة الح�ساب الحتياطي )الفائ�ص( في هيكل ال�سكوك، بحث مقدم 

العمل  تطوير  مجموعة  نظمتها  التي  الرابعة  الإ�سلامي  الم�سرفي  العمل  م�ستقبل  ندوة  اإلى 

http://www. الم�سرفي الإ�سلامي بالبنك الأهلي في المملكة العربية ال�سعودية، متاح على الموقع
kantakji.com/media/9526/180201.pdf

د.ع�سام خلف العنزي، �سكوك الم�ساركة- درا�سة �سرعية تطبيقية عملية، بحث من�سور في مجلة 

العدد  الكويت،  جامعة  في  العلمي  الن�سر  مجل�ص  عن  ت�سدر  الإ�سلامية،  والدرا�سات  ال�سريعة 

100، المجلد 30، 2015.

د. علي الندوي، قواعد التبعية ومدى اأثرها في العقود المالية، مجلة درا�سات اقت�سادية اإ�سلامية، 

المجلد الرابع ع�سر، العدد الأول، 2007.

تاأثير  الإ�سلامية المقترحة للحد من  ال�سائح، �سوابط ال�سكوك  �سامي  وفيق   " المهدي  محمد   "
بحث   ، الأردني  الإ�سلامي  التمويل  �سكوك  قانون  مواد  بع�ص  ر�سد  – مع  الفقاعية  الأزمات 

والدرا�سات  ال�سريعة  كلية  الإ�سلامي،  التمويل  واأدوات  الإ�سلامية  ال�سكوك  موؤتمر  اإلى  مقدم 

http://www.kantakji.com/ : الإ�سلامية، جامعة اليرموك، 2013، �ص9. متاح على الموقع
media/9560/435.pdf

والح�س�ص  للاأ�سهم  والتداول  للتوريق  ال�سرعية  ال�سوابط  ال�سريف،  الغفار  عبد  محمد  د.  اأ. 

وال�سكوك، بحث مقدم �سمن الدورة التا�سعة ع�سرة لمجمع الفقه الإ�سلامي الدولي ، ال�سارقة 

http://www.kantakji.com/media/7941/ :الإمارات العربية المتحدة. متاح على الموقع –
m100.pdf
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الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

ال�سرعية وبع�ص  الرخ�ص  واأثرها في  العقود  التبعية في  ال�سريف، قاعدة  الغفار  اأ. د. محمد عبد 

الإ�سلامية،  المالية  للموؤ�س�سات  الأول  الفقهي  الموؤتمر  اإلى  مقدم  بحث  المعا�سرة،  تطبيقاتها 

http://www.kantakji.com/ الآتي:  الرابط  الإنترنت في  �سبكة  2006، متاح على  الكويت، 
media/7371/505.pdf

الموؤتمر  منظمة  اإلى  مقدم  بحث  وحكمها،  المعا�سرة  ال�سكوك  الت�سخيري،  علي  محمد  ال�سيخ 

دولة   ، ال�سارقة  اإمارة  ع�سرة،  التا�سعة  الدورة  الدولي،  الإ�سلامي  الفقه  مجمع  ال�سلامي، 

http://www.kantakji.com/sukuk-and- الموقع:  على  متاح  المتحدة.  العربية  الإمارات 

investments-funds.aspx اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/6/17.

د. محمد علي القري بن عيد، ال�سكوك الإ�سلامية ) التوريق ( وتطبيقاتها المعا�سرة وتداولها، بحث 

مقدم اإلى الدورة التا�سعة ع�سرة لمجمع الفقه الإ�سلامي الدولي المنعقدة في ال�سارقة ، الإمارات 

http://www.kantakji.com/  : العربية المتحدة، البحث متاح على �سبكة النترنت على الموقع

sukuk-and-investments-funds.aspx اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/7/1.

مقدمة  عمل  ورقة  الإ�سلامية،  ال�سريعة  اأحكام  مع  ال�سكوك  تتوافق  كيف  القري،  علي  د. محمد 

اإلى الموؤتمر ال�سابع للهيئات ال�سرعية للموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية، البحرين، البحث متاح على 

http://www.kantakji.com/media/8032/m193.pdf : سبكة النترنت على الموقع�

د. محمود ال�سرطاوي، ال�سوابط المعيارية للاأوراق المالية، بحث من�سور على �سبكة الإنترنت بتاريخ 

http://www.drsartawi.com/2014/09/ الآتي:  الرابط  على  متاح  13/�سبتمبر/2014. 

blog-post_44.html

د. وليد خالد ال�سايجي، د. عبد الله يو�سف الحجي، �سكوك ال�ستثمار ال�سرعية، بحث مقدم اإلى 

موؤتمر الموؤ�س�سات المالية الإ�سلامية – معالم الواقع واآفاق الم�ستقبل، المجلد الثالث، كلية القانون- 

جامعة الإمارات العربية المتحدة، 15-17/ مايو / 2005.

د. يو�سف بن عبد الله ال�سبيلي، اإ�سدار وتداول الأ�سهم وال�سكوك والوحدات ال�ستثمارية الم�ستملة 

على النقود اأو الديون و�سوابطها ال�سرعية، بحث مقدم اإلى ندوة ) ال�سكوك الإ�سلامية: عر�ص 

وتقويم ( المنعقدة في جامعة الملك عبد العزيز في جدة خلال الفترة 24-2010/5/26 بالتعاون 

مع مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي والمعهد الإ�سلامي للبحوث والتدريب والمجل�ص العام للبنوك 

http://www. الموقع  على  النترنت  �سبكة  على  متاح  البحث  الإ�سلامية.  المالية  والموؤ�س�سات 

kantakji.com/media/7438/b345.pdf اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/7/1.

رابعاً: القرارات ال�شرعية والقوانين

قانون المعاملات المدنية التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة رقم 5 ل�سنة 1985.

قانون المعاملات التجارية التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة رقم 18 ل�سنة 1993.



119د. آلاء يعقوب يوسف
الـحقوق مجلة 
المجلــــــــد ( 15 )
(  1  ) العــــــــــدد 

قانون �سكوك التمويل ال�سوداني ل�سنة 1995.

قانون �سكوك التمويل الإ�سلامي الأردني رقم 30 ل�سنة 2012.

قانون ال�سكوك الإ�سلامية التون�سي رقم 30 ل�سنة 2013.

قانون ال�سكوك الإ�سلامية الم�سري رقم 10 ل�سنة 2013.

نظام ال�سكوك رقم 16 ل�سنة 2014 ال�سادر عن هيئة الأوراق المالية وال�سلع.

قانون ال�سركات التجارية التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة رقم 2 ل�سنة 2015.

معيار �سوق دبي المالي لإ�سدار وتملك وتداول ال�سكوك.

178 ب�ساأن ال�سكوك الإ�سلامية )التوريق( وتطبيقاتها  قرار مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي رقم 

المعا�سرة وتداولها.

المعيار ال�سرعي 17 ب�ساأن �سكوك ال�ستثمار، �سادر عن هيئة المحا�سبة والمراجعة للموؤ�س�سات المالية 

http://islamselect.net/mat/93287 :الإ�سلامية، متاح على الموقع

المعيار ال�سرعي رقم 9 ) معيار الإجارة (

قرار مجمع الفقه الإ�سلامي رقم )4/5/30(، ب�ساأن �سندات المقار�سة و�سندات ال�ستثمار . 

المعيار ال�سرعي رقم )21( ب�سان  الأوراق المالية )ال�سهم وال�سندات(.

قرار مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي رقم 63 )1/7( ب�ساأن الأ�سواق المالية.

قرار مجمع الفقه الإ�سلامي رقم 2/9/9 ب�ساأن التاأمين واإعادة التاأمين. 

قرار مجمع الفقه الإ�سلامي رقم 196 )21/2( ب�ساأن ا�ستكمال مو�سوع ال�سكوك.

خام�شاً: الوثائق

ن�سرة الإ�سدار الخا�سة بال�سكوك الوطنية ال�سادرة في دولة الإمارات العربية المتحدة. متاحة على 

�سبكة النترنت على موقع �سركة ال�سكوك الوطنية
http://nationalbonds.ae/ShowDoc.aspx?path=~/images/media/PDF/

nbcprospectusArabic.pdf اآخر زيارة للموقع بتاريخ 2016/9/10.


