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 
 
אאFאE، 
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  بسم االله الرحمن الرحيم
 
 

אאא

אאאKKW 

W 

אאא
אא،אא

Kאאאאא
אאאא

אאאK 

אאא
אאאאא

אאאאאאא
אא

Kאא
،אאK 

אאF
אאEא

٢٠٠١אא
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אאאאאא
אאK 

אאאא١٥٠אא
٥}٣אאא

אאאאאאK 

،אאא
א

אאאאאKKKK 
אאאא،

אא٥٠א٪،אא٣٠٪٢٠٪
K 

אאאא
אאא،

אאא
א٢٠١٥אF١EK 

אאאאאK
K 

 

١ J אW 
אאאאאK

،
F٢EKאאאK

                                                 
  .، نقلاً عن وآالة رويترز للأنباء٢٠٠٨نوفمبر  ١٢جريدة الاقتصادية عدد  -  ١
  .المصباح المنير الصاد مع الكاف -  ٢
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אאאא
אאאF١EK

K 

٢ J אאW 
אאאאא

אWאאא
،אאאא

אאאאאW 

FE  אFEאאא
אאא

אאK 

FE  אאFEאא
אא

אאאאא
א،אאאא

אאאK 

FE  אאאאא
،אאא

FאאאEא
אאאאK 
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٣ J אאW 
אאאאאאא،

אאא،א
אא?Kאאא?א

אאאא?אאא
אא?F١EK 

אאאאאFא
Eאאאא

אא،אאאאא
אאKא

אאאאא
אF٢E

אKאאא
אK 

،אא
א،א

אאאאא
אא

אאאאא،אאא
אאא
אאאאא،

אFE،
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  ).م١٩٩٢هـ ١٤١٢(في دورة مؤتمره السابعة  -  ١
  .وهو ما يسمى الزيادة الرأسمالية -  ٢
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،אאאאK 

אאאאא
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إن مجلѧس مجمѧع الفقѧه الإسѧلامي الѧدولي المنعقѧد فѧي دورة مѧؤتمره         ، السندات بشأن ]١[)١١/٦( ٦٠: ار رقمقرقرار المجمع  - ١

  م،١٩٩٠) ارسم(آذار  ٢٠ – ١٤الموافق  ١٤١٠  شعبان ٢٣-١٧السادس بجدة في المملكة العربية السعودية من 
ربيѧѧع الثѧѧاني  ٢٤-٢٠المنعقѧѧدة فѧѧي الربѧѧاط " الأسѧѧواق الماليѧѧة"بعѧѧد اطلاعѧѧه علѧѧى الأبحѧѧاث والتوصѧѧيات والنتѧѧائج المقدمѧѧة فѧѧي نѧѧدوة  

م بالتعاون بين هذا المجمع والمعهد الإسلامي للبحوث والتدريب بالبنك ١٩٨٩) أآتوبر ( تشرين أول  ٢٤ – ٢٠هـ الموافق ١٤١٠
  وباستضافة وزارة الأوقاف والشؤون الإسلامية بالمملكة المغربية، الإسلامي للتنمية،

وبعد الاطلاع على أن السند شهادة يلتزم المصѧدر بموجبهѧا أن يѧدفع لحاملهѧا القيمѧة الاسѧمية عنѧد الاسѧتحقاق، مѧع دفѧع فائѧدة متفѧق             
  ع بالقرعة أم مبلغاً مقطوعاً أم حسماً،عليها منسوبة إلى القيمة الاسمية للسند، أو ترتيب نفع مشروط سواء أآان جوائز توز

  :قرر ما يلي 
إن السندات التي تمثل التزاماً بدفع مبلغها مع فائدة منسوبة إليه أو نفع مشروط محرمة شرعاً مѧن حيѧث الإصѧدار أو الشѧراء      :أولاً

ولا أثر لتسميتها شهادات أو  .أو التداول، لأنها قروض ربوية سواء أآانت الجهة المصدرة لها خاصة أو عامة ترتبط بالدولة
  .صكوآاً استثمارية أو ادخارية أو تسمية الفائدة الربوية الملتزم بها ربحاً أو ريعاً أو عمولة أو عائداً

تحرم أيضاً السندات ذات الكوبون الصفري باعتبارها قروضاً يجري بيعها بأقل من قيمتهѧا الاسѧمية، ويسѧتفيد أصѧحابها مѧن       :ثانياً
  .بارها حسماً لهذه السنداتالفروق باعت

آما تحرم أيضاً السندات ذات الجوائز باعتبارها قروضاً اشترط فيها نفع أو زيادة بالنسبة لمجموع المقرضين، أو لبعضهم لا  :ثالثاً
  .على التعيين، فضلاً عن شبهة القمار

ت أو الصكوك القائمѧة علѧى أسѧاس    السندا –إصداراً أو شراءً أو تداولاً  –من البدائل للسندات المحرمة  :رابعاً
يكون لمالكيها فائدة أو نفع مقطوع، وإنمѧا تكѧون    المضاربة لمشروع أو نشاط استثماري معين، بحيث لا

لهم نسبة من ربح هذا المشروع بقدر ما يملكون من هذه السندات أو الصѧكوك ولا ينѧالون هѧذا الѧربح إلاّ     
لهѧѧذا ) ٥/٤(٣٠الصѧѧيغة التѧѧي تѧѧم اعتمادهѧѧا بѧѧالقرار رقѧѧم    ويمكѧѧن الاسѧѧتفادة فѧѧي هѧѧذا مѧѧن . إذا تحقѧѧق فعѧѧلاً

 .واالله أعلم ؛؛ .[2]المجمع بشأن سندات المقارضة
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אאKאאאאא?א?
אK 

                                                 
 .نسبة إلى الورقة المالية  -  ١
 .المالينسبة إلى السند  -  ٢
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אFאEא
אאאFאאKE

אאK 

،אאאא
אאאא

אFCDOEאא
אאאא

אאKKKK 

אאF
אEאאאאאא

אאאKKK،אאאא
FאEאאאאאא

אאאאKKKK 

אאאאאא
FEא

FאEאא
אKאא

אK 

אאאאFא
אEא،אאא

אאא
F١EK 

                                                 
هناك فѧرق بѧين الصѧكوك     :الصكوك المدعومة بأصول والصكوك المعتمدة على الأصولصكيك بين ما يسمى ويفرقون في الت - ١

وصيغة أخرى من التصكيك ولكنها تقوم علѧى   Asset backed Securitiesالمدعومة بأصول وهي أساس التصكيك وتسمى 
مدة على الأصѧول هѧي صѧيغة تمويѧل     الصكوك المعت Asset based securitiesإصدار صكوك لغرض توليد أصول وتسمى 

وتختلف عن الأولى في أنها لا تجمع باقة متنوعة من المخاطر في وعاء ثم تصدر الصكوك مقابلها وإنما دائماً تصدر الصكوك 
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٦ J אאאאאאW 
אאאאאאא
אאא

Kאאאא
אאאאא

אאKאאאא
FאEאFאEKאאאא

אאאאאאאא
אאאאאK

אאאא
אאא

אאאאא،K 

אאאא،אא
אאא،אא

אאK 

אאאאאאא
אאאאאK 

?א?אאאאא
אאאא

אאKאאאאא

                                                                                                                                      
لغرض جمع الأموال وتمويل مشاريع البنية الأساسѧية مثѧل الطѧرق والصѧرف الصѧحي ومشѧاريع والمطѧارات ومحطѧات تحليѧة          

  .ك المياه ونحو ذل
وأخرى مشابهة لها وهي إصدار سندات ديѧن لتمويѧل مشѧاريع البنيѧة      Asset Basedويجب التفريق بوضوح بين هذه الطريقة 

الطريѧق أو المطѧار لكѧن الفѧارق      إنشѧاء بѧذلك علѧى الأمѧوال لتمويѧل     ) مثѧل الحكومѧة المحليѧة   (تحصل الجهة المصѧدرة   .الأساسية
مة الجهة المصدرة ولا يرتبط بالمشروع حتى لو آان ذلك المشروع مولداً لعائد مالي، الرئيس ان الدين في هذه الحالة متعلق بذ

تصدر فيها الأوراق المالية لغѧرض تمويѧل مشѧروع بعينѧه وتكѧون قѧدرة حاملهѧا علѧى اسѧترداد           Asset Basedبينما ان طريقة 
  . ن خزينة الحكومةالمتولدة من المشروع من دون ضما بالإيراداتأمواله والحصول على الربح مرتبط 
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FאEאFEאF
Eאאאאא

אאאאאאא
אאK 

FאEאאאאאא
אא،אאא

אאK
אאאא

אאאא
אאאאK 

٦ J١ Jאאאא؟ 
אא،אאאאאא

אאKאא
אאאאאא

אאאאK
אא

אK 
 

אW 

אW 

E  אא،אאאא
אאא

אאא
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Kאאא،אא
אאאאא
אאאאאא

אאאK 

E  אאאא،
אאאFאאE

אא
אK 

E  אאאא
אאאאאא

אאK 

E  אאאאא
אאאאKא

אאאאא
אK 

 

אW 

אאאא
א،אא

Kאא
אאKא

FאאEאאא
אאאאאFאE



  
 ٣٩من  ١٢صفحة 

 

אאאאK
אאK 

 

٧ J אאW 
אאאאF١E،א

אKא،אאא
אKאאא

אאאאאKא
אא

אK 

אאאאא
אאאFאE

אאאאאאאK
אאא

אאאFאE
אאאאKא

אא
אאאאאא

אאFE
אאא

אאאK 

אא،אאאK
אאאK 

                                                 
 .أصولالتصنيف يكون للأوراق المالية الممثلة لديون ولذلك لا تصنيف للأسهم لأنها تمثل ملكية  -  ١
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אא
אאא

אאאאא،א
אאK 

אאא
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 .على قول من قال ان الأجرة تستحق بالعقد في الإجارة -  ١
قد بالقيمة السوقية حتى ولهذا السبب تتضمن هيكل إصدار الصكوك التزاماً على المستأجر بشراء الأصل في حال انفساخ الع -  ٢

  .يشكل ذلك دين عليه فيمكن من تمام التصنيف
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 بسم االله الرحمن الرحيم - ١

  الحمد الله رب العالمين والصلاة والسلام على سيدنا محمد خاتم النبيين وعلى آله وصحبه أجمعين
  ]١[)٣/٤( ٣٠: قرار رقم
  بشأن

  سندات المقارضة وسندات الاستثمار
جمѧادى   ٢٣-١٨إن مجلس مجمع الفقه الإسلامي الدولي المنعقد في دورة مؤتمره الرابع بجدة في المملكة العربية السѧعودية مѧن   

  م،١٩٨٨) فبراير ( شباط  ١١ –٦الموافق  ١٤٠٨الآخرة 
موضوع سندات المقارضѧة وسѧندات الاسѧتثمار، والتѧي آانѧت حصѧيلة النѧدوة التѧي أقامهѧا          بعد اطلاعه على الأبحاث المقدمة في 

 ٨ – ٢هѧـ الموافѧق   ١٤٠٨محѧرم   ٩-٦المجمع بالتعاون مع المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب بالبنك الإسلامي للتنميѧة بتѧاريخ   
وشارك فيها عدد من أعضاء المجمع وخبرائه وباحثي  المتخذ في الدورة الثالثة للمجمع) ١٠/٣(م تنفيذاً للقرار رقم ١٩٨٧أيلول 

المعهد وغيره من المراآز العلمية والاقتصادية، وذلك للأهمية البالغة لهذا الموضوع وضѧرورة اسѧتكمال جميѧع جوانبѧه، للѧدور      
  الفعال لهذه الصيغة في زيادة القدرات على تنمية الموارد العامة عن طريق اجتماع المال والعمل،

  ستعراض التوصيات العشر التي انتهت إليها الندوة ومناقشتها في ضوء الأبحاث المقدمة في الندوة وغيرها،وبعد ا
  :قرر ما يلي 

  :من حيث الصيغة المقبولة شرعاً لصكوك المقارضة: أولاً
ة بѧرأس  بإصѧدار صѧكوك ملكيѧ   ) المضاربة(سندات المقارضة هي أداة استثمارية تقوم على تجزئة رأس مال القراض     --١١

مال المضاربة على أسѧاس وحѧدات متسѧاوية القيمѧة ومسѧجلة بأسѧماء أصѧحابها باعتبѧارهم يملكѧون حصصѧاً شѧائعة فѧي             
  .رأس مال المضاربة وما يتحول إليه، بنسبة ملكية آل منهم فيه
  .ويفضل تسمية هذه الأداة الاستثمارية صكوك المقارضة

  :ه عام لابد أن تتوافر فيها العناصر التاليةالصورة المقبولة شرعاً لسندات المقارضة بوج  --٢٢
  :العنصر الأول

أن يمثل الصك ملكية حصة شائعة فѧي المشѧروع الѧذي أصѧدرت الصѧكوك لإنشѧائه أو تمويلѧه، وتسѧتمر هѧذه الملكيѧة طيلѧة            
  .المشروع من بدايته إلى نهايته

ع وهبة ورهن وإرث وغيرها، مѧع ملاحظѧة   وترتب عليها جميع الحقوق والتصرفات المقررة شرعاً للمالك في ملكه من بي
  .أن الصكوك تمثل رأس مال المضاربة

  :لعنصر الثانياا
على أساس أن شروط التعاقد تحددها نشرة الإصدار وأن الإيجاب يعبر عن الاآتتاب في   يقوم العقد في صكوك المقارضة

  .هذه الصكوك، وأن القبول تعبر عنه موافقة الجهة المصدرة
من حيѧث بيѧان معلوميѧة    ) المضاربة(ل نشرة الإصدار على جميع البيانات المطلوبة شرعاً في عقد القراض ولابد أن تشتم

  .رأس المال وتوزيع الربح مع بيان الشروط الخاصة بذلك الإصدار على أن تتفق جميع الشروط مع الأحكام الشرعية
  :العنصر الثالث

الفترة المحѧددة للاآتتѧاب باعتبѧار ذلѧك مأذونѧاً فيѧه مѧن المضѧارب عنѧد           أن تكون صكوك المقارضة قابلة للتداول بعد انتهاء
  :نشوء السندات مع مراعاة الضوابط التالية

إذا آѧѧان مѧѧال القѧѧراض المتجمѧѧع بعѧѧد الاآتتѧѧاب وقبѧѧل المباشѧѧرة فѧѧي العمѧѧل بالمѧѧال مѧѧا يѧѧزال نقѧѧوداً فѧѧإن تѧѧداول صѧѧكوك      --أأ
  .الصرفالمقارضة يعتبر مبادلة نقد بنقد وتطبق عليه أحكام 

  = .إذا أصبح مال القراض ديوناً تطبق على تداول صكوك المقارضة أحكام التعامل بالديون  --بب
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إذا صѧѧار مѧѧال القѧѧراض موجѧѧودات مختلطѧѧة مѧѧن النقѧѧود والѧѧديون والأعيѧѧان والمنѧѧافع فإنѧѧه يجѧѧوز تѧѧداول صѧѧكوك        --جج= = 

أما إذا آѧان الغالѧب نقѧوداً    . أعياناً ومنافعالمقارضة وفقاً للسعر المتراضى عليه، على أن يكون الغالب في هذه الحالة 
أو ديوناً فتراعى في التداول الأحكام الشرعية التي ستبينها لائحة تفسيرية توضع وتعرض علѧى المجمѧع فѧي الѧدورة     

  .القادمة
  .وفي جميع الأحوال يتعين تسجيل التداول أصولياً في سجلات الجهة المصدرة                                  

  :العنصر الرابع 
أن مѧѧن يتلقѧѧى حصѧѧيلة الاآتتѧѧاب فѧѧي الصѧѧكوك لاسѧѧتثمارها وإقامѧѧة المشѧѧروع بهѧѧا هѧѧو المضѧѧارب، أي عامѧѧل المضѧѧاربة،        

يملك من المشروع إلا بمقدار مѧا قѧد يسѧهم بѧه بشѧراء بعѧض الصѧكوك، فهѧو رب مѧال بمѧا أسѧهم بѧه، بالإضѧافة إلѧى أن                ولا
ي نشرة الإصدار، وتكون ملكيته في المشѧروع علѧى هѧذا    المضارب شريك في الربح بعد تحققه بنسبة الحصة المحددة له ف

  .الأساس
وأن يد المضارب على حصيلة الاآتتاب فѧي الصѧكوك وعلѧى موجѧودات المشѧروع هѧي يѧد أمانѧة لا يضѧمن إلا بسѧبب مѧن            

  .أسباب الضمان الشرعية
اق الماليѧة، إن وجѧدت،   يجѧوز تѧداول صѧكوك المقارضѧة فѧي أسѧواق الأور      : مع مراعاة الضѧوابط السѧابقة فѧي التѧداول       --٣٣

آمѧا يجѧوز أن يѧتم التѧداول بقيѧام      . وفقѧاً لظѧروف العѧرض والطلѧب ويخضѧع لإرادة العاقѧدين        بالضوابط الشرعية، وذلك
الجهة المصدرة في فترات دورية معينة بإعلان أو إيجاب يوجه إلى الجمهور تلتزم بمقتضѧاه خѧلال مѧدة محѧددة بشѧراء      

بسعر معѧين، ويحسѧن أن تسѧتعين فѧي تحديѧد السѧعر بأهѧل الخبѧرة، وفقѧاً لظѧروف            هذه الصكوك من ربح مال المضاربة
آما يجوز الإعلان عن الالتزام بالشراء من غير الجهة المصدرة من مالهѧا الخѧاص،   . السوق والمرآز المالي للمشروع

  .على النحو المشار إليه
ن عامل المضاربة رأس المال أو ضمان ربح يجوز أن تشتمل نشرة الإصدار أو صكوك المقارضة على نص بضما لا  --٤٤

مقطوع أو منسوب إلى رأس المال، فإن وقع النص على ذلك صراحة أو ضمناً بَطَلَ شرط الضمان واستحق المضارب 
  .ربح مضاربة المثل

أو لا يجوز أن تشتمل نشرة الإصѧدار ولا صѧك المقارضѧة الصѧادر بنѧاء عليهѧا علѧى نѧص يلѧزم بѧالبيع ولѧو آѧان معلقѧاً                --٥٥
يѧتم البيѧع إلا بعقѧد بالقيمѧѧة     وفѧي هѧذه الحالѧة لا     وإنمѧا يجѧوز أن يتضѧمن صѧك المقارضѧة وعѧداً بѧالبيع       . مضѧافاً للمسѧتقبل  

  .المقدرة من الخبراء ويرضى الطرفين
يجوز أن تتضمن نشѧرة الإصѧدار ولا الصѧكوك المصѧدرة علѧى أساسѧها نصѧاً يѧؤدي إلѧى احتمѧال قطѧع الشѧرآة فѧي               لا   --٦٦

  .ع آان العقد باطلاًالربح فإن وق
  :ويترتب على ذلك 

عѧѧدم جѧѧواز اشѧѧتراط مبلѧѧغ محѧѧدد لحملѧѧة الصѧѧكوك أو صѧѧاحب المشѧѧروع فѧѧي نشѧѧرة الإصѧѧدار وصѧѧكوك المقارضѧѧة            --أأ
  .الصادرة بناء عليها

ويعѧرف مقѧدار   . أن محل القسمة هѧو الѧربح بمعنѧاه الشѧرعي، وهѧو الزائѧد علѧى رأس المѧال ولѧيس الإيѧراد أو الغلѧة             --بب
ما بالتنضيض أو بالتقويم للمشѧروع بالنقѧد، ومѧا زاد علѧى رأس المѧال عنѧد التنضѧيض أو التقѧويم فهѧو الѧربح           الربح، إ

  .الذي يوزع بين حملة الصكوك وعامل المضاربة، وفقاً لشروط العقد
  .أن يعد حساب أرباح وخسائر للمشروع وأن يكون معلناً وتحت تصرف حملة الصكوك  --جج
وبالنسبة للمشروع الذي يѧدر إيѧراداً أو غلѧة    . يملك بالتنضيض أو التقويم ولا يلزم إلا بالقسمةيستحق الربح بالظهور، و  --٧٧

  .يعتبر مبالغ مدفوعة تحت الحساب) التصفية(فإنه يجوز أن توزع غلته، وما يوزع على طرفي العقد قبل التنضيض 
عينة في نهاية آل دورة، إما من حصة حملة ليس هناك ما يمنع شرعاً من النص في نشرة الإصدار على اقتطاع نسبة م  --٨٨

الصكوك في الأرباح في حالة وجود تنضيض دوري، وإما من حصصهم في الإيѧراد أو الغلѧة الموزعѧة تحѧت الحسѧاب      
  .ووضعها في احتياطي خاص لمواجهة مخاطر خسارة رأس المال

لѧى وعѧد طѧѧرف ثالѧث منفصѧل فѧѧي     لѧيس هنѧاك مѧا يمنѧѧع شѧرعاً مѧن الѧنص فѧѧي نشѧرة الإصѧدار أو صѧѧكوك المقارضѧة ع           --٩٩
شخصيته وذمته المالية عن طرفي العقد بالتبرع بدون مقابل بمبلغ مخصص لجبر الخسران في مشروع معين، على أن 
يكون التزاماً مستقلاً عن عقد المضاربة، بمعنى أن قيامه بالوفاء بالتزامه ليس شرطاً في نفاذ العقد وترتب أحكامه عليه 

فلѧѧيس لحملѧѧة الصѧѧكوك أو عامѧѧل المضѧѧاربة الѧѧدفع بѧѧبطلان المضѧѧاربة أو الامتنѧѧاع عѧѧن الوفѧѧاء        بѧѧين أطرافѧѧه، ومѧѧن ثѧѧم  
  .بالتزاماتهم بها بسبب عدم قيام المتبرع بالوفاء بما تبرع به، بحجة أن هذا الالتزام آان محل اعتبار في العقد

ي أقامهѧا المجمѧع، وهѧي مقترحѧة للاسѧتفادة      استعرض مجلس المجمع أربع صيغ أخرى اشتملت عليهѧا توصѧيات النѧدوة التѧ    : ثانياً
  :منها في إطار تعمير الوقف واستثماره دون الإخلال بالشروط التي يحافظ فيها على تأبيد الوقف وهي

  .قامة شرآة بين جهة الوقف بقيمة أعيانه وبين أرباب المال بما يوظفونه لتعمير الوقف    --أأ
  .يعمل فيها بتعميرها من ماله بنسبة من الريع إلى من –آأصل ثابت  –تقديم أعيان الوقف    --بب
  .تعمير الوقف بعقد الاستصناع مع المصارف الإسلامية، لقاء بدل من الريع  --جج
  .إيجار الوقف بأجرة عينية هي البناء عليه وحده، أو مع أجرة يسيرة  --دد

زيѧد مѧن البحѧث والنظѧر، وعهѧد إلѧى       وقد اتفق رأي مجلس المجمع مع توصѧية النѧدوة بشѧأن هѧذه الصѧيغ مѧن حيѧث حاجتهѧا إلѧى م         
الأمانة العامة الاسѧتكتاب فيهѧا، مѧع البحѧث عѧن صѧيغ شѧرعية أخѧرى للاسѧتثمار، وعقѧد نѧدوة لهѧذه الصѧيغ لعѧرض نتائجهѧا علѧى                 

  .المجمع في دورته القادمة
 واالله أعلم ؛؛ 
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 )٣/١٥( ١٣٧قرار رقم  -١

  بشأن صكوك الإجارة
سلطنة سلطنة ( ( لخامسة عشرة بمسقط لخامسة عشرة بمسقط نبثق عن منظمة المؤتمر الإسلامي المنعقد في دورته اإن مجلس مجمع الفقه الإسلامي الدولي الم

  .م٢٠٠٤) مارس ( آذار  ١١ – ٦هـ، الموافق ١٤٢٥المحرم  ١٩ - ١٤) عُمانعُمان
بعد اطلاعه على البحوث الواردة إلى المجمع بخصوص موضوع صѧكوك الإجѧارة، وبعѧد اسѧتماعه إلѧى المناقشѧات التѧي دارت        

  حوله،
  :ا يأتيقرر م
الذي يقصد به إصدار أوراق مالية قابلة للتداول، ) أو التسنيد أو التوريق ( تقوم فكرة صكوك الإجارة على مبدأ التصكيك   --١١

والغѧرض مѧѧن صѧكوك الإجѧѧارة تحويѧل الأعيѧان والمنѧѧافع التѧي يتعلѧѧق بهѧا عقѧѧد       . مبنيѧة علѧى مشѧѧروع اسѧتثماري يѧѧدرّ دخѧلاً    
" وعلѧى ذلѧك عُرّفѧت بأنهѧا     . يمكن أن تجري عليهѧا عمليѧات التبѧادل فѧي سѧوق ثانويѧة      ) صكوك ( الإجارة إلى أوراق مالية 

  ".سندات ذات قيمة متساوية، تمثل حصصاً شائعةً في ملكية أعيان أو منافع ذات دخل 
 –باريѧة  سواء أآانت شخصية طبيعيѧة أم اعت  –لا يمثل صك الإجارة مبلغاً محدداً من النقود، ولا هو دين على جهة معنية  --٢٢

مѧن ملكيѧة عѧين اسѧتعمالية، آعقѧار أو طѧائرة أو بѧاخرة، أو مجموعѧة مѧن          ) سѧهماً  ( وإنما هو ورقة مالية تمثل جزءاً شائعاً 
  .إذا آانت مؤجرة، تدرُّ عائداً محدداً بعقد الإجارة –المتماثلة أو المتباينة  –الأعيان الاستعمالية 

نى أنها تحمل اسم حامل الصك، ويتم انتقال ملكيتها بالقيد في سجل معين، أو يمكن لصكوك الإجارة أن تكون اسمية، بمع  --٣٣
  .بكتابة اسم حاملها الجديد عليها، آلما تغيرت ملكيتها، آما يمكن أن تكون سندات لحاملها، بحيث تنتقل الملكية فيها بالتسليم

رت فيها شروط الأعيان التي يصح أن تكون محلاً إذا تواف –إصدار صكوك تُمثل ملكية الأعيان المؤجرة وتداولها  يجوز   --٤٤
آعقار وطائرة وباخرة ونحو ذلك، ما دام الصك يمثل ملكية أعيان حقيقية مؤجرة، من شأنها أن تѧدرَّ عائѧداً    –لعقد الإجارة 

  .معلوماً
ه، سواء آѧان مسѧاوياً أم   بيعها في السوق الثانوية لأي مشتر، بالثمن الذي يتفقان علي –أو الصكوك  –لمالك الصك  يجوز  --٥٥

  ).العرض والطلب ( أقل أم أآثر من الثمن الذي اشترى به، وذلك نظراً لخضوع أثمان الأعيان لعوامل السوق 
في الآجال المحددة فѧي شѧروط الإصѧدار منقوصѧاً منهѧا مѧا يترتѧب         -وهو الأجرة  –مالكُ الصك حصته من العائد  يستحق  --٦٦

  .وفق أحكام عقد الإجارة على المؤجر من نفقة ومؤنة، على
يجوز للمستأجر الذي له حق الإجارة من الباطن أن يصدر صѧكوك إجѧارة تمثѧل حصصѧاً شѧائعةً فѧي المنѧافع التѧي ملكهѧا             --٧٧

بالاستئجار بقصد إجارتها من البѧاطن، ويشѧترط لجѧواز ذلѧك أن يѧتم إصѧدار الصѧكوك قبѧل إبѧرام العقѧود مѧع المسѧتأجرين،             
أما إذا أُبرمت العقود مع المستأجرين، فѧلا يجѧوز إصѧدار    . جرة الإجارة الأولى أو أقل منها أو أآثرسواء تم الإيجار بمثل أ

  .الصكوك، لأنها تمثِّل ديوناً للمُصدر على المستأجرين
لا يجوز أن يضمن مصدر الصكوك أو مديرها أصل قيمة الصك أو عائѧده، وإذا هلكѧت الأعيѧان المѧؤجرة آليѧاً أو جزئيѧاً         --٨٨

  .غرمها على حملة الصكوكفإن 
  :ويوصي بما يأتي

عقد ندوة متخصصة لدراسة الحكم في الصور التطبيقية التي اشتملت عليها بعض البحوث، ولم يتضمن هذا القرار حكماً      ·
تلك ومن أبرز . لها، وذلك بالتنسيق مع المؤسسات المالية المعنية، ليصدر المجمع قراره فيها في ضوء نتائج تلك الندوة

  :الصور
  .الحكم في إصدار صكوك بملكية الأعيان المؤجرة إجارة منتهية بالتمليك على من اشتريت منه تلك الأعيان  --١١
  .حكم إصدار الصكوك وتداولها في إجارة الموصوف في الذمة  --٢٢
  واالله أعلم
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 .٣٥ص ٦الشرح الكبير لابن قدامه، ج -  ١
 .٧٠ص ٢ج، مختصر خليلشرح  -  ٢
ات الغѧѧرض الخѧѧاص هѧѧي شخصѧѧية اعتباريѧѧة يؤسسѧѧها مصѧѧدر الصѧѧكوك لغѧѧرض أن تكѧѧون الوعѧѧاء الѧѧذي يحتѧѧوي       والشѧѧرآة ذ - ٣

ومن ثم تتحقق  .الأصول محل التصكيك، ولما آانت شخصية اعتبارية مسجلة فإن أصولها تكون مستقلة عن مصدر الصكوك
عѧض البلѧدان علѧى مثѧل هѧذا النѧوع مѧن        الحماية للأصول التي ستكون مملوآѧة لحملѧة الصѧكوك وتѧنص قѧوانين الشѧرآات فѧي ب       

الشرآات التي تسجل ولا مالك لها، وفي بلدان أخرى إنما تسجل على صفة شرآة ذات مسѧئولية محѧدودة ويكѧون ملاآهѧا عنѧد      
أمѧا فѧي الѧدول الغربيѧة وبعѧض الѧدور التѧي        . الحد الأدنى المسموح به وهو اثنان آما هو الحѧال فѧي المملكѧة العربيѧة السѧعودية     

سѧلطة مرآѧز دبѧي المѧالي      أصѧدرت وقѧد   ظامها القانوني من انجلتѧرا فѧيمكن تسѧجيل مѧا يسѧمى بالترسѧت لهѧذا الغѧرض        ورثت ن
 .العالمي قانوناً للشرآات ذات الغرض الخاص يمكن من تأسيسها في المرآز
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אF٢EK 

                                                 
 .٢ص ٢تحفة الحكام ج  - ١
الماآينة في حال وجود خلل لا علاقة  إصلاحجر، أما فلو تعلق الأمر بسيارة لكان تغير الزيوت والعجلات من مسئولية المستأ - ٢

 .له بالاستخدام فهو من مسئولية المالك
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إن مجلѧس  :بشѧأن الأسѧواق الماليѧة    ،)١٠/٦( ٥٩: قѧرار رقѧم    وقد صدر عن المجمع في قراره بشأن الأسѧواق الماليѧة مѧا نصѧه     - ١

هѧـ ،  ١٤١٠شعبان   ٢٣-١٧في المملكة العربية السعودية من  مجمع الفقه الإسلامي الدولي المنعقد في دورة مؤتمره السادس بجدة
المنعقدة فѧي  " الأسواق المالية"م ، بعد اطلاعه على الأبحاث والتوصيات والنتائج المقدمة في ندوة ١٩٩٠مارس  ٢٠-١٤الموافق 
للبحѧѧوث  الإسѧѧلاميهѧѧد م بالتعѧѧاون بѧѧين هѧѧذا المجمѧѧع والمع ١٩٨٩ أآتѧѧوبر ٢٤-٢٠هѧѧـ الموافѧѧق ١٤١٠ربيѧѧع الثѧѧاني ٢٤-٢٠الربѧѧاط 

وفѧي ضѧوء مѧا هѧو مقѧرر      . للتنمية ، وباستضافة وزارة الأوقاف والشؤون الإسلامية بالمملكة المغربية  الإسلاميوالتدريب بالبنك 
القѧائم علѧى    الإسلاميفي الشريعة الإسلامية من الحث على الكسب الحلال واستثمار المال وتنمية المدخرات على أسس الاستثمار 

آة فѧѧي الأعبѧѧاء وتحمѧѧل المخѧѧاطر ومنهѧѧا مخѧѧاطر المديونيѧѧة ، ولمѧѧا للأسѧѧواق الماليѧѧة مѧѧن دور فѧѧي تѧѧداول الأمѧѧوال وتنشѧѧيط      المشѧѧار
استثماراتها ولكون الاهتمام بها والبحث عن أحكامها يلبي حاجة ماسة لتعريف الناس بفقه دينهم في المستجدات العصرية ويتلاقѧى  

حكام المعاملات المالية وبخاصة أحكام السوق ونظام الحسبة على الأسواق ، وتشمل الأهميѧة  مع الجهود الأصلية للفقهاء في بيان أ
الأسѧѧواق الثانويѧѧة التѧѧي تتѧѧيح للمسѧѧتثمرين أن يعѧѧاودوا دخѧѧول السѧѧوق الأوليѧѧة وتشѧѧكل فرصѧѧة للحصѧѧول علѧѧى السѧѧيولة وتشѧѧجع علѧѧى  

البحѧوث المقدمѧة بشѧأن نظѧم وقѧوانين       تناولتѧه علѧى مѧا   وبعѧد الاطѧلاع    توظيف المال ثقة بإمكان الخروج مѧن السѧوق عنѧد الحاجѧة ،    
  . الأسواق المالية القائمة وآلياتها وأدواتها 

  : قرر ما يلي 
هذا من التعاون لسد  يستتبعإن الاهتمام بالأسواق المالية هو من تمام إقامة الواجب في حفظ المال وتنمية باعتبار ما : أولاً 

  .من حقوق دينية أو دنيوية  الحاجات العامة وأداء ما في المال
هي في حالتها الراهنة ليست النموذج المحقق لأهداف تنمية المال  –مع الحاجة إلى أصل فكرتها  –إن هذه الأسواق المالية : ثانياً 

عليه  وهذا الوضع يتطلب بذل جهود علمية مشترآة من الفقهاء والاقتصاديين لمراجعة ما تقوم الإسلاميةواستثماره من الوجهة 
  . من أنظمة ، وما تعتمده من آليات وأدوات ، وتعديل ما ينبغي تعديله في ضوء مقررات الشريعة الإسلامية 

إن فكرة الأسواق المالية تقوم على أنظمة إدارية وإجرائية ، ولذا يستند الالتزام بها على تطبيق قاعدة المصالح المرسلة فيما : ثالثاً 
 يخالف نصاً أو قاعدة شرعية ، وهي لذلك من قبيل التنظيم الذي يقوم به ولي الأمر في الحرف يندرج تحت أصل شرعي عام ولا

  .والمرافق الأخرى ، وليس لأحد مخالفة تنظيمات ولي الأمر أو التحايل عليها ما دامت مستوفية الضوابط والأصول الشرعية 
  :ويوصي بما يلي 

 .في الأسواق المالية بكتابة الدراسات والأبحاث الفقهية والاقتصادية الكافية  استكمال النظر في الأدوات والصيغ المستخدمة
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אאאא

אאK 



  
 ٣٩من  ٢١صفحة 

 

٢ Jאאאאאא
אאא

אאאאK 

 

אאW 

אאא
אאא

אאא
אK 

 

١٠ J אאאW 
אאאא

،אאא
אKאאאאא

אאאאאא
אאאאFאKEא

אאא
אFאאאאE،א

אאאאאא
١٤٢٥L٢٠٠٤?אא

אאK?א
אאאאא

אאW 



  
 ٣٩من  ٢٢صفحة 

 

١ Jאאאא א
אאאאF٩٩

אEאא١٠٠
K 

٢ Jאאאאאא
אאא

א١٠٠אא
אאK 

٣ JאאאF
אEK

אאאאאא
אאK 

٤ Jאאא٩٤Fא
א٩٩אE،אא

אא
אאאאאאאK 

אאאW 

אאא
אא٩٩

אאאאאאא
אFאEאאא

אאK
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אאאא
אאאK 

 

١١ J אאאFאEW 
אאאא،

א?אא?F١EK 

אFאאE
K 

אאאW 
١E אאא

אאא
אאאK 

٢E אאאאאאאא
אאא

K 

٣E א،אאא
אאא
אאאא

אK 

٤E אFאE،א
אא

אאK 
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אאאW  

א،אא
אאאK

Kאא
٢٠٪אא٩٠٪K 

אאא
אא

אKא
אאאאK

،אאא
Kאאא

אא،א
אאאKאאא

אאא٩٠٪א
אא،אאא

אאא،אאא
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  .أي ان مسئولية آل شريك عن ديون الشرآة لا تتعدى حصته في رأسمالها -  ١
  .حكام الشريعةولكن جرى به العرف ولم يحده الفقهاء المعاصرون مخالفاً لأ -  ٢



  
 ٣٩من  ٢٦صفحة 

 

אאאא
K 

 

١٣ J אW 
אא

אאאK 

אא
،אא

אאאאא
אKאא

אאאא
אאאא،א

אא
אאאאאK 

אאאאאאא
אאאא

אאEquity 
Insuranceאאא

אאאאK 

 

١٤ J אW 
א

אאאאאK



  
 ٣٩من  ٢٧صفحة 

 

אאא
אאא

אאאאא
אK 

 
אW 

אאאאאא
אא

אאאא
אאאKKKKא

אא
אאא

א،אא אאא
אאKאK


אאא

K 
 

١٥ J אאW 
אFאEאאא

אא
אKאאא

אאאא
אא



  
 ٣٩من  ٢٨صفحة 

 

אאאאאא
אאאK 

אאאאאFאא
א٥١٪E

،אFEאאאא
אאK

אאאאFאE
אאאא

Kא
K 

אאWאאאאאא
אK 

 

אאW 
אאאאFאאאEא

אאא،א
FאKKKEאאא٥١٪
אKאאאICDא

،אאICDאKאא
אאא

KאאאICDאא
אאא

אאK 
 



  
 ٣٩من  ٢٩صفحة 

 

١٦ J אאW 
אאאא

א?אאאKKK?W
אאאאא

אא?F١EK
אאא

אKאאאאא
אא،

אאאאא
אא

אאאFאאE
אאאא

אKאאאא
אאאאFאאאE

אFאאEאא
א??אאK 

١٧ J אאאW 
אאאאאאא

אK 

١٨ J אאWאאאW 
אאאא

אאאא،א
אא،א
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 ٣٩من  ٣٠صفحة 

 

אאאאא
אאא،א

אאאאאא
אאאא

אאאK
אאאאא

אאאאאא
אאאK 

אאא
אאא،א

אא?אא?،א
?אא?אאאאא

אאאאF
EאאאאK

אאאאאאF
אאEאאא

אאאאא
אKאא

אFאEFאE،
אא،אאאאא

אאאK 
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אאאW 

אאאFאEא،
אאאאא

אK 

אאא
אאאא

K 

אאאאאא
אאKאאא

אאאKאא
،אאאאאא

אא
FKEאאK 

 

אאאW 

אאאא
אאא،אאא

אאאFאEאא
אאאא

אאאאאאאאא
אאאאאאאK 
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١٩ J אאWאאאW 
אאאאא

אKאW
אא،אאאK

אאאאאא
אFא١٤١٢ J١٩٩٢WE 

 JאאאFEאK 

 JאאאאאK 

אאFאאE
אW 

١E אאא
אאK

אאFאE
Kאאא

אאאאK
אאאאF١E

אKKK?אא
אאאאK? 

٢E אאאאF
אEאא

אאאא،K 
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٣E אאאאא
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אאאאK
א 

 

١٩ JאאWאאאW 

אאאאאאא
א

א،אאאא
א–א Jא

אאאאאא
אאאKKKKא

אאאא
אאאאאאא

אאאKKKKאאאאאא
אאאא
אאאא

אאאאאא
אאאאKאאא

FאEאאא
אK 
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٢٠ JאאאWאאאאאאW 
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K 
 
 

٢٤ JאאאאאW 
אא??

אאא
אאאאא
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אאKא
K 

אא??
אKאאאא

אאאא
Kאאא

אאאא
אK 

אאאאאאא
Kאא

אKאא
אאאא

אKאאאא
אאאאK 

אאאאא
אאאא??

אFאEאאK 

אאאאאא
אKאאאאא

אאKאאאא،א
א،א

אאאK
،אאא

אאאא
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אאאא
KאאאאK

אאאK 

 

אK،،، 


