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  ملخصال
 طيرهاأمن المواضيع الجديدة والمهمة، التي تم  ت ميةالإسلا صكوكال 

في الشـريعة   معاملاتمصدرها فقه ال اخاصة به ةحديثا بموجب أنظمة قانوني
  الإسلامية.

فان هذه الدراسـة تهـدف    الإسلامية للصكوكونظرا لحداثة القوانين الناظمة  
وبيان  الإسلامية، الصكوكتحليل النصوص القانونية المتعلقة بالاكتتاب في  إلى

  .بالاكتتاب   علقةالضوابط والإجراءات القانونية المت
تحقق الدراسة أهدافها، فانه لابد من بيان وتوضـيح ماهيـة الصـكوك     ولكي

مفهومـه،   بيـان الإسلامية ، والتنظيم القانوني للاكتتاب بها ، وذلك من خلال 
وشروطه، وأثاره، باعتباره عقدا يترتب عليه التزامـات وحقـوق لكـل مـن     

الأردنـي   ميطرفيه، وذلك وفقا لإحكام قـانون صـكوك التمويـل الإسـلا    
  .  بموضوع الدراسة علاقةالأردنية ذات ال التشريعاتو
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Abstract 
 

The Islamic checques is one of the new and important topics, 
that has been recently framed according to the special legal 
systems based on the Islamic laws. 
Because of the recent nature of the Islamic checques, this 
study aims at analyzing the legal laws related to the 
underwriting in the Islamic checques, showing the legal 
procedures and disciplines related to the underwriting 
In order for the study to achieve its goals, the importance of 
the Islamic checques should be stated, as well as the legal 
way to do  the underwriting, through showing its concept, 
conditions and impacts as a contract where commitments and 
rights for its parties, based on the Jordanian Islamic financing 
checques and the related legal laws. 
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  مقدمة
الصكوك الإسلامية من الأدوات التمويلية الجديدة والمسـتحدثة   تعتبر

،  قهـا في الأسواق المالية ، حيث تعددت في الوقت الحاضـر مجـالات تطبي  
 ـ طيرهاأنفسها في الأسواق المالية ، مما استوجب  ت وفرضت  ةبموجب أنظم

  الشريعة الإسلامية. فية بها  يكون مصدرها فقه المعاملات قانونية خاص
،  سـلامي إلى تاريخ التشريعات الأردنية المتعلقة بالعمل الإ وبالرجوع
للسندات  ونيكانت سباقة في إيجاد تأصيل قان شميةالها لأردنيةنجد أن المملكة ا

الأردنـي ،   سلاميالبنك الإ ونخلال وضع مشروع قان نالإسلامية ، وذلك م
فـي   تمادهـا والذي كانت الغاية منها أن تكون من الأدوات التـي يمكـن اع  

  طويلة الأجل . لاتالتموي
 ـ  كما قواعـد   يلكان للمملكة الأردنية الهاشمية السبق أيضا فـي تأص

فقهي معاصر من خلال قانون  اجتهادوإخراجها على أساس  ضةسندات المقار
والتي أجازها مجمـع الفقـه    ١٩٨١سنة ) ل١٠رقم ( المؤقتسندات المقارضة 

  .٨/٨٨/ ٤) و ٥الإسلامي بقراره رقم (
) ٣٠الأردنـي رقـم (   ميصكوك التمويل الإسلا قانونصدر  وأخيرا

  بموجبه الأنظمة والتعليمات لتنفيذ أحكامه. رتوالذي صد ٢٠١٢لسنة 
  الدراسة أهمية      

أهمية هذه الدراسة القانونية في تقييم وتحليل النصوص القانونية  تكمن
عنهـا نظـرا    فيةالمتعلقة بالاكتتاب في الصكوك الإسلامية ،وتقديم دراسة وا

الموضوع، وذلـك نظـرا    ذاالقانونية إن لم تكن منعدمة في ه علنقص المراج
  . لها لمنظمةالقوانين ا ثةلحداثة موضوعها وحدا

  اسةالدر مشكلة    
الإسلامية ممـا   لصكوكمشكلة البحث بحداثة القوانين الناظمة ل تكمن

في الصـكوك   اب، حيث أن موضوع الاكتت ةيستدعي تحليل النصوص القانوني
الوقوف على المشاكل  من، لذا لا بد  همةالإسلامية من المواضيع الجديدة والم

المصـدرين   واجههاالمتعلقة بالاكتتاب في الصكوك الإسلامية والتي يمكن أن ي
  (المستثمرين). كتتبينأو الم
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  الدراسة نطاق     
في الصكوك الإسلامية له وجهات متعددة منهـا اقتصـادية    كتتابالا 

وشرعية وقانونية، إلا إننا سنحدد نطاق هذا البحـث بالوجهـة القانونيـة ، إذ    
صكوك  ونسيتناول الباحث القوانين الأردنية ذات العلاقة بموضوع البحث، قان

 رةالصـاد  مـات والأنظمة والتعلي ٢٠١٣رقم  لسنة  لأردنيالتمويل الإسلامي ا
الأوراق المالية ، قانون الشركات ،القانون المدني مع الإشـارة   ه،قانونبمقتضا

  المصري . لصكوكتطلب الأمر إلى قانون ا اإذ
  الدراسة أهداف    

،  الإسـلامية هذه الدراسة إلى  بيان وتوضيح ماهية الصـكوك   تهدف
 ـ ذلكالإسلامية ، و لصكوكفي ا الاكتتابوالتنظيم القانوني لعملية  خـلال   نم

التزامات وحقـوق   ليهيترتب ع داوأثاره، باعتباره عق وطه،بيان مفهومه، وشر
التمويل الإسلامي الأردنـي   كطرفيه، وذلك وفقا لإحكام قانون صكو نم لكل

  الدراسة.  والتشريعات الأردنية ذات العلاقة بموضوع 
  الدراسة منهجية    

خاصـة فـي    نيةتحليل النصوص القانو وبالدراسة على أسل اعتمدت
التمويل  صكوكالتشريع الأردني، وذلك لعدم توفر المصادر التي تشرح قانون 

الإسلامي  هتعريف -الإسلامي الأردني وذلك لحداثة هذا القانون. وكذلك أبرزنا 
 بإحكـام البحث حيث نص القانون على ضرورة الالتزام  وضوعفيما يتعلق بم

  لهذا القانون. سياباعتبارها مصدرا رئي سلاميةالشريعة الإ
 تقسيم هذه الدراسـة إلـى ثلاثـة مباحـث      سيتم سبقضوء ما  وعلى

 ـ سأتطرق تعريفهـا   ثفي المبحث الأول إلى ماهية الصكوك الإسلامية من حي
 ني،أمـا الإسلامي الأرد مويلون صكوك التلقان فقاوأنواعها و هاوبيان خصائص

المبحـث   وفي سلاميةفي الصكوك الإ الاكتتاب شروطالمبحث الثاني سيتناول 
  الإسلامية .   الصكوك في لاكتتابالتطرق إلى أثار ا يتمس ثالثال
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  الأول المبحث
  الصكوك الإسلامية ماهية

إلا إن هناك اختلافا بينها وبين  ، المالية الأوراقمن  يةالصكوك الإسلام تعتبر
لوجـود    لكوذ الأوراق المالية التقليدية، سواء من حيث التنظيم أو الإصدار،

 الإحاطـة ، و من بداية إصدارها إلى حـين انتهائهـا   ضوابط شرعية تحكمها
 وبيان أنواعهـا  وخصائصها تعريفها برازيتطلب إ  ةالصكوك الإسلامي ومبمفه

أوجـه التشـابه    زالأردنـي وإبـرا   يصكوك التمويـل الإسـلام   نونوفقا لقا
  . وإسناد القرض الأسهمك الأوراق المالية التقليدية بينها وبين والاختلاف

نتناول في المطلب الأول تعريف الصـكوك   نسنقسم هذا المبحث إلى مطلبي لذا
 الصـكوك  أنواعفسنتناول من خلاله  انيالإسلامية وخصائصها أما المطلب الث

 سـهم وتميزها عن الأ الأردنيالإسلامية وفقا لقانون صكوك التمويل الإسلامي 
  المساهمة. الشركاتوأسناد القرض التي تصدرها 

  الأول المطلب
  خصائصهاالصكوك الإسلامية و تعريف

 لصـكوك ا عريـف فرعين نتناول في الفـرع الأول ت  لىهذا المطلب إ سنقسم
  فسنبين من خلاله خصائصها .   انيالإسلامية أما الفرع الث

  الأول الفرع  
  تعريف الصكوك الإسلامية 

) لسـنة  ٣٠قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردنـي رقـم (   عرف
متساوية القيمة تمثل حصصا شـائعة   ئقالإسلامية بأنها " وثا الصكوك ٢٠١٢

مالكيها مقابل ما يقدمون من أمـوال لتنفيـذ    بأسماءفي ملكية المشروع تصدر 
المشروع واستغلاله وتحقيق العائد لمدة تحدد في نشرة الإصدار وفق مبـادئ  

  وأحكامها". لإسلاميةا لشريعةا
في مادته الأولى الصكوك على أنهـا"   )١(المصريعرف القانون  وقد

لا تزيـد  القيمة،تصدر لمدة محـددة   تساويةالصكوك هي أوراق مالية اسمية م
 نبيـة عاما على أساس عقد شرعي،بالجنيه المصري أو بالعملات الأج ٢٥عن 

                                                
 ٢٠١٣ نة) لس١٠) قانون الصكوك المصري رقم (١
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عن طريق الاكتتاب العام أو الخاص،وتمثـل حصصـا شـائعة فـي ملكيـة      
  "تتابنشرة الاك هموجوداتها وفقا لما تحدد

مجمع الفقه الإسلامي بأنها" إصدار أوراق مالية قابلة للتـداول مبنيـة    وعرفها
  .)١(ثماري يدر دخلا"على مشروع است

فقد عرفتها  سلاميةوالمراجعة للمؤسسات المالية الإ بةهيئة المحاس أما
شائعة في ملكية أعيان أو منـافع أو   صابأنها " وثائق متساوية القيمة تمثل حص
وذلك بعـد   اصأو نشاط استثماري خ نخدمات أو في موجودات مشروع معي

وبدء استخدامها فيما أصدرت مـن   تتابباب الاك قفلتحصيل قيمة الصكوك و
  .)٢(اجله "

منذر قحف بأنها " وضع موجـودات دارة للـدخل    تورعرفها الدك كما
  .)٣(أصولا مالية" اهي ذاته رمقابل إصدار صكوك تعتب اسكضمان أو أس
القيمـة ،محـددة    تساويةم يةبأنها " أوراق مال أيضا امن عرفه وهناك

حق الاشتراك مـع   ملهالحا يمية ، تعطالمدة تصدر وفق صيغ التمويل الإسلا
إيرادات أو أرباح وخسـائر موجـودات    صافيو كيةبنسبة مئوية في مل يرالغ

من حصيلة الاكتتـاب ، وهـي    نشاؤهاأو سيتم إ ،استثماري قائم فعلا وعمشر
والإطفاء والاسترداد عند الحاجة بضوابط وقيود معينة، ويمكـن   داولللت ابلةق

تكون أعيانا أو منافع أو خدمات  أنفي  ستثماريالا عحصر موجودات المشرو
 ـ   عضـها معنوية ، أو خليط من ب أو  يةأو حقوق مال  روطأو كلهـا حسـب ش

  .)٤("ينةمع
  

                                                
م،  ٢٠٠٤هـ/١٤٢٥الثاني،  لجزء) مجلة المجمع الفقه الإسلامي، العدد الخامسة عشر، ا١

 .٣٠٩ص 
 ند، الب٢٠٠٧الشرعية،  عاييرالم ،المالية الإسلامية تللمؤسسا المراجعة)هيئة المحاسبة و ٢
 ١٧من المعيار الشرعي رقم  ٢
 ث: المعهـد الإسـلامي للبحـو   ة) منذر قحف، سندات الإجارة والأعيان المؤجرة، (جـد  ٣

 ٣٤م، ص ٢٠٠٠والتدريب، 
التنمية الاقتصادية ومدى  يل) سليمان ناصر،ربيعة بن زيد، الصكوك الإسلامية كأداة لتمو٤

إلى المؤتمر الـدولي حول:منتجـات    قدمةورقة عمل م زائر،الاستفادة منها في الج انيةإمك
الماليـة التقليديـة والصـناعة الماليـة      الصـناعة والهندسة المالية بين  تكاروتطبيقات الاب

ــلامية،من  ــى ٥الإسـ ــالي   ٦/٥/٢٠١٤الـ ــرابط التـ ــى الـ ــوفر علـ  متـ
pdfhttp://www.drnacer.net/fichier/34. ٢/٧/٢٠١٦الزيارة  ريختا. 
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  الثاني الفرع
  الصكوك الإسلامية خصائص

المالية ، رغم عدم نص قانون  راقمن الأو لاميةتعتبر الصكوك الإس 
 ،)١(للصكوك الإسلامية ريفهصكوك التمويل الإسلامي على ذلك مباشرة عند تع

إلا انه يمكننا ومن خلال الرجوع إلى نصوص قانون الأوراق المالية الأردني 
الأردني الاسـتنتاج بأنهـا أوراق ماليـة ،     الإسلاميو قانون صكوك التمويل 

  أن " لىالمالية ع راقمن قانون الأو/أ) ٣حيث نصت المادة (
عليها  ارفملكية أو أي دلالات أو بينات متع قوقبالأوراق المالية أي ح صد"يق

على أنها أوراق مالية، سواء كانت محلية أو أجنبية، يوافـق المجلـس علـى    
  اعتبارها كذلك".

/ج من قانون صكوك التمويل الإسلامي علـى أن  ٨كما جاء النص في المادة  
  المجلس بعد إجازة الهيئة " قةمواف لإسلاميصكوك التمويل ا رشترط لإصدا"ي

النص فـي قـانون صـكوك     ضلالباحث هنا ،انه كان من الأف ويرى
هي أوراق مالية، وذلـك أسـوة    صكوكعلى إن ال يالأردن سلاميالتمويل الإ

بالقوانين المقارنة كقانون الصكوك المصري الذي أكـد علـى أن الصـكوك    
نص المـادة الأولـى منـه      جبوذلك بمو ةالإسلامية تعتبر من الأوراق المالي

 .علاهالمذكورة أ
الأوراق الماليـة،   نالإسلامية تعتبر م كوكانه وبالرغم من أن الص إلا    

المالية التقليديـة، سـواء مـن حيـث      لأوراقبينها وبين ا الافإلا إن هناك اخت
التنظيم أو الإصدار، وذلك  لوجود ضـوابط شـرعية تحكمهـا  مـن بدايـة      

  إصدارها إلى حين انتهائها.
   -أهمها : صإذ تتميز الصكوك الإسلامية بمجموعة من الخصائ  

  الاسمية لقيمةالإسلامية متساوية ا لصكوكا  -:أولا
عند إصدار الصكوك الإسلامية أن تتضـمن نشـرة  الإصـدار     يجب

، وقد بين نظام الصكوك الإسلامية الأردني وعنـد   )٢(القيمة الاسمية للإصدار

                                                
 .٢٠١٢)لسنة ٣٠) من قانون صكوك التمويل الإسلامي رقم (٢( المادة) انظر ١
 سـنة ) ل٣٠(مصكوك التمويل الإسلامي الأردني رق انون) من ق١/هـ/١٤) انظر المادة ( ٢

٢٠١٢. 
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يجـوز أن   ولا ،)١(بيانه لأنواع الصكوك الإسلامية  أنها وثائق متساوية القيمة
  تصدر هذه الصكوك ألا بقيم واحدة لجميع الإصدار.

  الإسلامية قابلة للتداولالصكوك  -:ثانيا
/أ من قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني  علـى  ٩المادة  نصت

صكوك التمويل الإسلامي قابلة للتداول في السوق المـالي ويكـون    كونأن " ت
/أ) ٢٢( دةالمـا  تلمالكيها جميع الحقوق والالتزامات المقررة شرعا". كما نص

 جالإسـلامي خـار   يلل صكوك التموعلى أن " يجوز تداو همن القانون أعلا
  "ةالسوق المالي وفقا للتعليمات التي يصدرها المجلس بموافقة الهيئ

إلى النص السابق يتبين لنا أن الصـكوك الإسـلامية قابلـة     وبالنظر
للتداول والانتقال من خلال البيع والشراء، سواء في السوق المالي أو خارجه ، 

) لسـنة  ٣٠رقم ( سلاميالإ ويلعقود صكوك التم ظامكما انه وبالرجوع إلى ن
بعـد إغـلاق    باشرةنجد انه قد أجاز وفي المادة الرابعة منه التداول م ٢٠١٢

بدء نشاط المشروع أم بعـده، شـريطة التقيـد     قبلالاكتتاب بالصكوك، سواء 
التي تراعي أحكام التـداول فـي الموجـودات والـديون      رعيةبالضوابط الش

  .)٢(ماليةهيئة الأوراق ال تقرره والصرف ووفقا لما
  )٣(ملكية حامل الصك الإسلامي ملكية شائعة  -:ثالثا

" تعدد الملاك في الشيء الواحد بـدون أن   بأنهاالملكية الشائعة  تعرف
يعني تعدد المـلاك لشـيء واحـد دون أن     فالشيوع). ٤(" منهميتعين ملك كل 

لعـدة أشـخاص    االشيء يكون مملوك ذايختص كل منهم بشيء مفرز فيه ، فه
في  يةيتعين من الناحية المعنو نهدون أن يتعين نصيب كل منهم ماديا منه إلا ا

  .)٥(الحق نفسه ، فالشيوع حالة قانونية تنتج تعدد أصحاب الحق العيني
بأصـل المشـروع ،    يثبتالصكوك الإسلامية المصدرة   مالكفحق  

وبذلك فإن ملكية حامـل   ة حملة الصكوك ،بقي معوتعتبر ملكيته ملكية شائعة 
                                                

 ٢٠١٤) لسـنة  ٤٥( رقـم ) من نظام عقود صكوك التمويل الإسـلامي  ٣) انظر المادة ( ١
 ٢٠١٢) لسنة ٣٠صكوك التمويل الإسلامي رقم ( انون) من ق٨الصادر بمقتضى المادة (

 صكوك التمويل الإسلامي د) من نظام عقو٤المادة ( انظر)  ٢
 ) من قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني.٢المادة ( انظر) ٣
،دار الفكـر  ٢الفقه والقضـاء ،ط  الشفعة والقسمة في ضوء كام) عبد الحميد الشواربي ،أح٤

 .١٧٩،ص١٩٩٥، معيةالعربي الجا
 .١٥٤،ص١٩٨٢الصده، الحقوق العينية،دار النهضة العربية ،بيروت، فرجالمنعم  عبد) ٥
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تتعلق بحصة في الموجودات وليس في العائد فقط، وهو شـريك علـى    صكال
 رهذه الصكوك، ولا تقتص ثلهالذي تم المع بقية ملاك الصكوك في الم يوعالش

ويترتب على ذلك أن هذه الصكوك لا تعتبـر دينـا    ،على حصته في الأرباح
  . )١(درللحامل في ذمة المص

  تصدر الصكوك بأسماء مالكيها  -:رابعا
صـكوك   قـانون يجب أن يحمل الصك الإسلامي اسم مالكه ، مما يعني أن   

  لم يجز أن تصدر الصكوك لحاملها. ميالتمويل الإسلا
  الصكوك الإسلامية محددة المدة -:خامسا

قـانون   اوجـب الإسلامية مؤقتة تصدر لمدة محدودة  ، فقد  الصكوك
الإصدار ،مما  رةتحديد مدة إصدار الصكوك في نش ميالإسلا تمويلصكوك ال

  غير محددة المدة . ونالصكوك الإسلامية لا يجوز أن تك أنيعني 
الأردني اوجب تحديد مدة  ميأن  قانون صكوك التمويل الإسلا ورغم    

السقف الزمني الأعلى لمدة الصكوك، وذلك علـى     دديح لمانه  الإصدار، إلا
الذي حدد مدة الإصدار بخمس وعشرون عاما  مصريعكس قانون الصكوك ال

، إذ أن تحديد المدة الزمنية يشكل حماية لإطراف الإصدار ويمنع من تحويـل  
  .)٢(الصكوك إلى وسيلة تملك دائمة ، فهي مشروع مؤقت

  يةعقود شرع أساسى عل سلاميةتصدر الصكوك الإ-:سادسا
 رتصـد  التـي قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني العقـود   حدد

/أ  على أن " تصدر صـكوك  ٨الصكوك الإسلامية بموجبها حيث نصت الماد
المضاربة  -٢الإجارة  -١ -التالية : العقودأي من  وجبالتمويل الإسلامي بم

بيـع   -٧لاستصناع ا -٦السلم  -٥المشاركة  -٤المرابحة  -٣ ةأو المقارض
  ".  لهيئةأي عقد أخر تجيزه ا -٨ منفعةحق ال

بالصيغة التي يصدر بها ، وتختلف أحكامـه   مىيس صكال نفا وعليه
تبعا لاختلاف العقد أو صيغته الاستثمارية ، فإذا تضمنت نشـرة الإصـدار أو   

                                                
رسـالة   ة(التوريـق) وتطبيقاتهـا المعاصـر    سلاميةمحمد أحمد، الصكــوك الإ فؤاد) ١

الإمـارات العربيـة المتحـدة،      -المصرفية،  الشارقة ومالعربية للعل لأكاديميةدكتوراه، ا
 .٢٠ص

في ضـوء المعيـار    لأردنيا ميةالصكوك الإسلا قانون يفخري صولح ، قراءة ف مد) مح٢
الصـكوك الإسـلامية وأدوات التمويـل     مصـري،مؤتمر ال كالشرعي وقـانون الصـكو  

 ٢٠١٣اليرموك ، عةالإسلامي،جام



 

 

        
 

٥٨٨

---
 

 

 ـ  لصـك ا رالصك الذي يصدر بناءا عليها ، حكما يخالف هذه الأحكام لا يعتب
  يعتبر العائد منه حلالا.    لاتداوله و وإسلاميا ، ولا يجوز إصداره أ

  ثانيال المطلب
  الصكوك الإسلامية وتميزها عن الأسهم وإسناد القرض أنواع

لاختلاف نوع الموجودات التـي   تبعاً ابتعدد أنواعه الإسلامية الصكوك تتميز
وبالتالي  صولأ مقابلوالعقود التي تصدر بموجبها ، حيث يتم إصدارها  تمثلها

 الشـركات الأوراق المالية التقليدية التي تصدر عـن   تكون ضماناتها أكبر من
  المساهمة  كالأسهم وأسناد القرض.

هذا المطلب إلى فرعين  نتناول في الفرع الأول  أنـواع الصـكوك    سمسنق لذا
رع أما الف الأردنيصكوك التمويل الإسلامي  قانونالإسلامية التي نص عليها 

  وإسناد القرض . هموالأس ميةفنخصصه للتمييز بين الصكوك الإسلا ثانيال

  لأولا الفرع
  ميةالإسلا لصكوكا أنواع

قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني العقود التي يمكـن أن تصـدر    بين
  -حيث تصدر العقود وفقا للصيغ التالية: ،)١(بموجبها الصكوك الإسلامية

    الإجارة -:أولا
/أ) من نظام عقود صكوك التمويل الإسلامي الأردني ٣المادة ( عرفت

صكوك الإجارة بأنها " وثائق متساوية القيمة يصدرها مالك عـين مـؤجرة أو   
 ـ لكيعين موعود باستئجارها بغرض بيع منفعتها لما  االصكوك واستيفاء ثمنه

  ".صكوكالعين مملوكة لمالكي ال منفعةمن حصيلة الاكتتاب يها وتصبح 
أما  تأجير،لل قابلةصكوك الإجارة يعتبر بائعاً لعين مؤجرة أو  فمصدر     

المكتتبون بهذه الصكوك فهم مشترون لها يملكونها على الشـيوع، ويملكـون   
العين السوقية ،حيث يـتم   ةالمتمثل ببدل تأجيرها زائداً الارتفاع في قيم مهاغن

غرمهـا   وعلـيهم توزيع العائد على مالكي الصكوك وفقا لحصص ملكيتهم ، 

                                                
 لأردنيوك التمويل الإسلامي ا/أ) من قانون صك٨) انظر المادة ( ١
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حتى هلاكها أو انخفـاض قيمتهـا، أمـا     أوصيانتها وتأمينها  يفالمتمثل بتكال
  .)١(حصيلة الاكتتاب فهي ثمن شراء العين المؤجرة

  المضاربة أو المقارضة -:ثانيا
/ب) من نظام عقود صكوك التمويل الإسلامي الأردني ٣(مادةال عرفت

تساوية القيمـة تصـدر بأسـماء    (المقارضة) بأنها" وثائق م ةصكوك المضارب
 المضـاربة  أسـاس للجهة المصدرة علـى   هامالكيها مقابل الأموال التي قدمو

 لكوويكون عامل المضاربة هو الجهة المصدرة وأصحاب رأس المال هم مـا 
  الصكوك"

الاستثمار فـي البنـوك    تصكوك المضاربة بديلا عن حسابا وتعتبر
حيث يقوم المستثمر بشراء الصكوك مقابل قيام المصرف باسـتثمار   ،التقليدية
  )٢(وفق عقد المضاربة في أنشطة المصرف أموالهم

لإحكام القانون المدني الأردني فان المضـاربة أمـا أن تكـون     ووفقا
 ةتتقيد بزمان أو مكان ولا نوع تجارة، أو أن تكون مضـاربة مقيـد   لا قةمطل

  )٣(جارةلتبالزمان والمكان ونوع ا
  : المرابحةثالثا

 ردني/ج) من نظام عقود صكوك التمويل الإسلامي الأ٣المادة( عرفت
لتمويل شراء سلعة  االمرابحة بأنها" وثائق متساوية القيمة يتم إصداره وكصك

لمالكي الصكوك ولهم الحق في الربح المتحقـق عنـد    لوكةوتصبح السلعة مم
  بيعها".

سلعة يملكهـا و يبيعهـا    هورعلى الجم رضيع كالصكو صدرأن م إذ
هـم   صـكوك ال ذهمع ربح معلوم؛ فهو بائع سلعة المرابحة، والمكتتبون به لهم

وعليهم غرمه، أمـا   لكهامشترون لهذه السلعة يملكونها على الشيوع لهم غنم م
  فيكون قد استوفى ثمنها من حصيلة الاكتتاب. مصدرال

                                                
 ةالرحيم عبد الحميد الساعاتي ،الوظائف الاقتصادية للصكوك نظرة مقاصدية، نـدو  عبد)  ١

الملك عبد العزيز ،جـدة   جامعة، ٢٥/٥/٢٠١٠-٢٤الصكوك الإسلامية :عرض وتقويم ، 
 ١٥،ص

 المالية،الملتقى الدولي الثالث حول : وأفاقالصكوك الإسلامية واقع  اعةحميد، صن فردي) ٢
 صـادية شـعار دور الماليـة الإسـلامية فـي التنميـة الاقت      تحـت الإسلامية بصـفاقس  

 .٢٠١٤والاجتماعية"الصكوك الإسلامية والصكوك الوقفية"،
 لأردنيمن القانون المدني ا ٦٢٤،٦٢٥المواد  راجع) ٣
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يرغبـون بعائـد    لـذين ين اللمستثمر ئمةصكوك المرابحة ملا وتعتبر
المتعامل من المصرف بـان   بمناسب مع عدم المخاطرة بأموالهم ، حيث يطل

 ـ   اسلعة م راءبش يقوم  راءلحسابه بمواصفات محددة ، ويتعهد فـي طلبـه بش
في عقد المرابحة على الشـروط   تفاقالسلعة بعد تملك المصرف لها، ويتم الا

  ).١(حةعقد المراب ماللازمة لإتما
  المشاركة كوك: صرابعا

الأردني  سلامي/د) من نظام عقود صكوك التمويل الإ٣المادة( عرفت    
حصـيلتها   ستخدامصكوك المشاركة بأنها"وثائق متساوية القيمة يتم إصدارها لا

في إنشاء مشروع أو تطوير مشروع قـائم أو تمويـل نشـاط علـى أسـاس      
فـي حـدود    وكملكا لمالكي الصك موجوداتالمشاركة ويصبح المشروع أو ال

  حصصهم ويكون لهم الربح وفقا لذلك"
يشارك المكتتبين في إنشاء مشـروع أو    لإسلاميةا الصكوك مصدرف    

وتحـدد أحكـام    بصـكوكه،  المكتتبينوذلك بالدخول في شركة مع  تطويره ،
 تظهر في نشـرة الإصـدار.   أنينبغي  الشركة حدود العلاقة بين الطرفين كما

مـال المشـروع    رأسهي حصة المكتتبين فـي   بهاالصكوك المكتتب  وتكون
الجديد أو التوسعة الجديدة أو النشاط الجديد الذي يملكون من موجوداته بنسـبة  

إجمالي رأسماله، ولهم من غـنم المشـروع    ىقيمة ما يحملون من صكوك إل
  .النسبةوعليهم من غرمه بحسب تلك 

ينبغي أن نميز بين السهم الذي هو وحدة البناء التمويليـة فـي رأسـمال     وهنا
أو الصندوق أو المصرف الإسلامي، والصك الذي هـو   وعالشركة أو المشر

فـي   ماو إن يةعبارة عن نسبة مشاركة حامله لمصدره  ليس في الشركة الأصل
يمكن  يالشركة  الجديدة بين المتمول المصدر للصكوك وحملة الصكوك ، والت

في الشركة الجديـدة لا فـي الشـركة     أن يكون الصك فيها بهذا المعنى سهماً
  .المتمولة

مسـتمرة بـين الممـول     ةأن تكون الصكوك إثباتاً لمشارك والأصل         
مشروطة تنتهي بتمليك أحـد طرفـي    مشاركةوالمتمول، لكنها قد تكون إثباتاً ل

 القانونية،وأسهمها وشخصيتها   حملة الصكوك) لأصولها أو درالشركة (المص
                                                

المخرج، دار الفكر العربي،  -مةالأز ةالمالية الإسلامي كوكيوسف كمال، الص سامي) ١
 ١٤٤، ص، ٢٠١٠ القاهرة،، ١ط
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  .)١(عمــلاً بمبــدأ المخارجــة وتنفيــذاً لبنــود نشــرة الإصــدار      
نشرة الإصدار، ومن ذلـك   دهاحسب اعتبارات تحد لمشاركةصكوك ا وتتعدد

صكوك المشاركة المطلقة، وصكوك المشاركة التي يشترط مصـدرها لنفسـه   
  .)٢(الإدارةهذه  ينحق إدارة المشروع، أو حق تعي

  صكوك السلم -:خامسا
الإسلامي الأردنـي   التمويل/ه) من نظام عقود صكوك ٣(المادة عرفت

القيمة يتم إصدارها لتحصيل ثمـن سـلعة    متساويةصكوك السلم بأنها" وثائق 
لمالكي الصكوك عند تسلمها ويكون الـربح   مملوكةالسلم وتصبح هذه السلعة 

  في ثمنها". مشاركتهموفق نسبة 
) عقد السلم بأنه" بيع ٥٣٢( دةالأردني السلم في الما المدني نعرف القانو وقد

  مال مؤجل التسليم بثمن معجل".
  -: )٣(لصحة بيع السلم ويشترط

والمقـدار   بالوصـف التي يمكن تعينهـا   لأمواليكون المبيع من ا أن -١
 وبتوافر وجودها عادة وقت التسليم.

 وزمـان ونوعه وصفته ومقـداره   يعيتضمن العقد بيان جنس المب أن -٢
 إيفائه.

مكـان   لسـلعة  بالصكوكلزم البائع  تسليممكان ال لعقدفي ا ينلم يع إذا -٣
 العقد.

لسلعة في ذمته،    صكوكصكوك السلم هنا بائعا للمكتتبين في ال صدرم ويعتبر
سـلعة السّـلَم    صكوكالاكتتاب هي ثمن سلعة السّلَم، ويملك حملة ال صيلةوح

  غرمه. يهملهم غنم هذا الملك وعل يكونالموصوفة في ذمة البائع، و 
                                                

،التصكيك والصـكوك الإسـلامية،بحث منشـور علـى الـرابط        سبهاني) عبد الجبار ال١
/ تـاريخ  http://al-sabhany.com/index.php/2012-12-29-11-36-57التالي

                          ١٢/٧/٢٠١٦الزيارة
 التنميـة الإسلامية كأداة لتمويل مشـاريع   صكوكرفيق،ال ين،شرياق) معطى االله خير الد٢

 الإسـلامي،جامعة التنمية المستدامة في الاقتصاد  وماتالملتقى الدولي حول مق صادية،الاقت
 ، الجزائر.٤/١٢/٢٠١٤-٣قالمة،

 ) من القانون المدني الأردني. ٥٣٣المادة ( انظر) ٣
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  ستصناعصكوك الأ -:سادسا
 ي/و) من نظام عقود صكوك التمويل الإسلامي الأردن٣المادة( عرفت    

حصيلتها  خدامبأنها"وثائق متساوية القيمة يتم إصدارها لاست لاستصناعصكوك ا
ويتحقق لهم الربح  وكصنوع مملوكا لمالكي الصكويصبح الم عةفي تصنيع سل

  للدخل" ربأي شكل مد مصنوعفي هذا ال
الصكوك هنا هو صانع يعرض على الجمهور بـيعهم سـلعة    فمصدر
في موعد محدد، والمكتتبون فيها هم مشـترون لهـذه    تسليمهايتعهد بصنعها و

لمشـترون  الصانع وا عليههي الثمن الذي يتراضى  ابالسلعة، وحصيلة الاكتت
أصدرها، وبتسلمهم السلعة المصنوعة يكون لهـم   يالذين اكتتبوا بالصكوك الت

وعليهم غرمه في حـال انخفـض    ها،من كلفة استصناع علىبثمن أ يعهاغنم ب
  سعرها.

  ةبيع حق المنفع صكوك -:سابعا
/ز) من نظام عقود صكوك التمويل الإسلامي الأردني ٣المادة( عرفت

عـين أو   لـك متساوية القيمة يصدرها ما ائق" وثنهاحق المنفعة بأ بيع وكصك
وتصبح  إصدارهاأجرتها من حصيلة  اءبيع منافعها واستيف بغرضمالك منفعة 

ما يتحقق من الـربح نتيجـة    قونويستح وكمنفعة العين مملوكة لمالكي الصك
  ذلك"

 زهايتعهد بتمكين المكتتبين من منفعة يلتزم تجهي هناالصكوك  فمصدر
 جرفي المستقبل، وتمثل حصيلة الاكتتاب بالأجرة المعجّلة التي يستوفيها المـؤ 

مثل ما يفعل المقاول الـذي يسـتوفي مـن     ،الصكوك) ةالمستأجرين (حمل نم
  .هابنائإيجار شقق أو دور سكنية يلتزم ب لاتالناس مقدماً بد

 مقتضـى أي عقود أخرى تجيزها هيئة الرقابة الشرعية المشـكلة ب  -:ثامنا
  الإسلامي   يلأحكام قانون صكوك التمو

  الثاني الفرع
عن الأسهم وإسناد القرض التي تصدر عن  يةالصكوك الإسلام تمييز

  الشركات المساهمة
أن الصكوك الإسلامية تعتبر من الأوراق المالية وفقا لما ذكرنـاه   بما    

بينهم حيث  التمييزانه يجب  كذلك إلا برسابقا، وحيث أن الأسهم والسندات تعت
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 ـ جهأو اكهن نأ والصـكوك   جهـة  نتشابه واختلاف بين الأسهم والسندات م
  جهة أخرى. من لإسلاميةا

  سهم:التمييز بين الصكوك الإسلامية والأأولا
  الشركة المساهمة يالصك الإسلامي والسهم ف ن: أوجه التشابه بي -١

خصائص الصكوك الإسلامية بالأسـهم نجـد أن الصـكوك     بمقارنة
  الإسلامية تتشابه مع الأسهم في الشركات المساهمة في ما يلي:

: يعرف السهم بأنه حصة الشريك في الشـركة  لحصةحيث طبيعة ا نم   -  أ
فكل من السهم والصك يمثل حصة شـائعة   ،)١(ممثلة بصك قابل للتداول

هذه الأصول تشتمل غالبا على في صافي أصول الشركة أو المشروع، و
إليه هذه الأصول من نقـود أو   ؤولثم فيما ت الحقوق،والمنافع و لأعيانا

. والشرط في صحة تداول كل من الصك والسهم ألا تكون النقود )٢(ديون
معاً يمثلان غالب أصول المشروع أو  هماوحدها، أو الديون وحدها، أو 

والصك لأحكام التصـرف   لسهمكانت كذلك، خضع تداول ا فإنالشركة، 
 .)٣(في الشريعة الإسلامية دفي الديون والنقو

ربـح   يحيث الربح: يستحق مالك السهم والصك حصة فـي صـاف   من  - ب
الشركة أو المشروع، تتناسب مع قيمة الأسهم التي يملكها في الشـركة،  

مـال الشـركة أو    سأو الصك الذي يملكـه فـي المشـروع إلـى رأ    
 .)٤(المشروع

 لمقام الحصة الشائعة فـي صـافي أصـو    الصككل من السهم و يقوم     - ج
والقبض والحيازة وهي أمور تلـزم لصـحة    يمالشركة أو المشروع في التسل

  .التصرف

                                                
 ٢٩١مان،ص)عزيز العكيلي،شرح قانون الشركات الأردني،دار الثقافة للنشر والتوزيع،ع ١
التاسـعة عشـرة    رةحامد حسان :"صكوك الاستثمار الإسلامي" ورقة مقدمة للدو حسين) ٢

 ١الدولي ص لإسلاميلمجمع الفقه ا
وتطبيقاتها  اضوابطهالاستثمارية الإسلامية .. كوكبلقاسم ، الص الفتاح)هشام قشوط ،عبد  ٣

والسياسية ،كلية الاقتصـاد والتجـارة زليتن،الجامعـة     قتصاديةمجلة العلوم الا صرة،المعا
 .١٧٩الرابع،ص دالأسمرية ،العد

 ،٢٩٩ ،صالعكيلي، المرجع السابق  عزيز) ٤
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    واسهم الشركات المساهمة سلاميالاختلاف بين الصك الإ وجهأ   -٢

فـي إدارة الشـركة ،    الحق لسهميكون لمالك ا الإدارة : حيثمن    -  أ
أو مجلس الإدارة وفقا  كةخلال الهيئة العامة للشر منويكون ذلك 

/أ )على أن ١٣٢( المادةلقانون الشركات الأردني والذي نص في 
إدارة لا يقـل عـدد    سالعامة مجل مة" يتولى إدارة الشركة المساه

على ثلاثة عشـر شخصـاً    يدلا يز وعن ثلاثة أشخاص  هأعضائ
 امـة لما يحدده نظام الشركة. ويتم انتخابهم من قبل الهيئة الع فقاًو

للشركة بالاقتراع السري وفقاً لإحكام هذا القـانون.ويقوم بمهـام   
سـنوات تبـدأ مـن تـاريخ      ربعلمدة أ هاإدارة أعمال اتومسؤولي

  ".تخابهان

  : )١(يحق مالك السهم في الإدارة بما يل ويتمثل

مجلس الإدارة إذا كان مالكـا للحـد    خاباتفي الترشح لانت الحق -
  . يةالأدنى من الأسهم التي تؤهله للعضو

 .  الإدارة سفي انتخاب أعضاء مجل الحق -

فانـه لا يحـق لهـم     يةفيما يتعلق بأصحاب أو حملة الصكوك الإسلام أما
التدخل في إدارة المشروع أو الشركة بصورة مباشره ، بل ينحصـر دورهـم   

 إدارتـه حيث يلتزم المضارب فـي   لكبذ وعالمضارب أو مدير المشر توكيلب
  .)٢(ةللمشروع بإحكام عقد المضاربة وشروطها الشرعي

 ان/أ) من ق١٥هو أمين الإصدار حيث نصت المادة ( همقيرعى حقو والذي
على أن " يعين في نشرة الإصـدار أمـين    الأردنيالإسلامي  ويلصكوك التم

للإصدار يرعى حقوق مالكي صكوك التمويل الإسلامي ، ويتعاون مع ممثليهم 
". وممثلي حملة الصـكوك الإسـلامية وفقـا للمـادة      وقفي حماية هذه الحق

                                                
 .٢٩٩السابق، ص عالعكيلي، المرج عزيز) ١
 المرجع السابق ،الستار الخويلدي عبد) ٢
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وذلـك   ،)١(تتشكل منهم هيئة مالكي الصـكوك الإسـلامية    ذينالمذكورة هم ال
 ـ  در،مواجهة المص فيعلى حقوقهم  لرعاية مصالحهم وللحفاظ  ذهويكـون له

الإصدار  ةالهيئة الصلاحية اللازمة للرقابة على تنفيذ الشروط الواردة في نشر
  أو تقصير في ذلك. العن أي إهم يةويتحمل المسؤول

  من حيث المدة الزمنية للملكية    - ب

تمثل رأس مـال الشـركة    نهاالأسهم مشاركة دائمة في الشركة، لأ تعتبر
  .غير قابلة للاسترداد إلا في حالات معينة لأسهمفا سهم،لهذه الأ ةصدرالم

 باسـتمرار الصكوك الإسلامية فهي محددة المدة، وتسـتمر ملكيتهـا    أما
المشروع أو حين إطفائها، فقد يكون الهدف مـن إصـدار الصـكوك تمويـل     

يتم إطفـاء   ثالمتناقصة حي كةالمشار يقمعين أو لتمويل مشروع بطر عمشرو
  .هذه الصكوك على مراحل زمنية

  القرض:التمييز بين الصكوك الإسلامية وإسناد ثانيا

قيمة  ذاتو اريةالتج قللتداول بالطر ابلةالسند بأنه ورقة مالية ق يعرف
الواحد غير قابلة للتجزئة، تمثل جزءا من قرض جمـاعي   لإصدارموحدة في ا

نهاية اجل القرض بعد أن تكـون   في،يستحق الوفاء  ةطويل الأمد على الشرك
  .  )٢(بيان الإصدار يف لمحددالمقررة له في الميعاد ا دالشركة قد سددت الفوائ

فالسند يعتبر  ،)٣(مديونية  قةبين الشركة وحامل السند هي علا فالعلاقة
في ذمة الشركة لحامل السند ، فحامل السند يستحق القيمة الاسمية لسـنده   دينا

عليها في نشرة إصدار السند، إضافة إلى الفائـدة   المتفقستحقاق في مواعيد الا

                                                
على أن " تشكل هيئـة   الأردنيالتمويل الإسلامي  وكمن قانون صك )١٦) نصت المادة (١

جميع الجهات ذات  لدىلمالكي صكوك التمويل الإسلامي تتولى تمثيلهم ومتابعة مصالحهم 
الشـريعة الإسـلامية    بـادئ وفقا لتعليمات يصدرها المجلس وبما لا يتعارض مع م العلاقة

 وأحكامها"
 الشركات الأردني. ن) من قانو١١٦المادة ( انظر) ٢
 .٣٢٠العكيلي، المرجع السابق ،ص عزيز)  ٣
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للشركة سواء  الماليمسبقا، ولا علاقة لحامل السند بالمركز  ةالتي تكون محدد
  حققت ربحا أم منيت بالخسائر.

أما العلاقة بين حامل الصـك الإسـلامي والشـركة أو المشـروع      
الإسلامي يتـأثر بنتيجـة    صكال فمالك المصدرة للصكوك ، فهي علاقة استثمار

  .ائرفي تلقي الأرباح وتحمل الخس قأو المشروع وله الح لشركةأعمال ا

 شـركة في حـال انتهـاء ال   سلامي،السند عن الصك الإ ويختلف كما
وتصفيتها، إذ أن لحامل السند الأولوية في الحصول على قيمة السند والفوائـد  

قيمته  قالإسلامي فان حامله يستح كأما الص ،)١(المترتبة باعتباره دائنا للشركة
  .)٢(شروعبعد سداد ديون الشركة أو الم

  الثاني المبحث
  في الصكوك الإسلامية الاكتتاب شروط

 ـ سلاميقانون صكوك التمويل الإ وضع     وإجـراءات   وابطالأردني ض
بالصكوك الإسلامية، وهذه الضوابط والإجراءات لابـد مـن    كتتابقانونية للا

، ولضمان عدم انحرافها عن الهدف الذي  لقانونيةا ةالالتزام بها لتتصف بالصف
  وجدت من أجله، وحتى تحقق الفوائد الاقتصادية المرجوة منها.   

بمقتضاه شخص، يسـمى المكتتـب ،    متصرف قانوني يلتز فالاكتتاب
وذلك بـدفع قيمتـه    لإصدارمن الصكوك المطروحة في ابشراء صك أو أكثر 

وبين مصدر الصكوك مع مـا   كتتبالم نبي ما، ويعتبر الاكتتاب عقدا  سميةالا
  هذا العقد من شروط موضوعية وإجرائية. هيتطلب

                                                
 .٣٢٠السابق ،ص المرجع ،العكيلي عزيز)  ١

المعاصرة وتداولها،  تهاالقري بن عيد، الصكوك الإسلامية(التوريق) وتطبيقا ليمحمد ع ٢)
الفقـه الإسـلامي الـدولي، الـدورة التاسـعة عشـرة        لإسـلامي،مجمع منظمة المؤتمر ا

 تحدةة،الإمارات العربية الم،الشارق
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الشروط الموضوعية للاكتتـاب فـي    المبحثفإننا سنتناول في هذا  لذا
 روطفي المطلب الأول أما المطلب الثاني فسنخصصه للش سلاميةالصكوك الإ

  الإسلامية لصكوكالإجرائية للاكتتاب في ا

  ولالأ المطلب
  لاميةالإس الصكوكالموضوعية للاكتتاب في  الشروط

 مكتتـب أن الاكتتاب في الصكوك الإسلامية  يعتبر عقد ما بـين ال  بما
وبين مصدر الصكوك  فان هذا العقد يجب أن يكون مستجمعا لشروطه العامة 

،ونظرا إلى أن لكل عقد طبيعة خاصة فيجـب أن تتـوفر    ودكأي عقد من العق
  .عقدبالإضافة إلى الإجراءات الشكلية لهذا ال تتابالشروط الخاصة بعقد الاك

  الأول الفرع
  الإسلامية الصكوكللاكتتاب في  لعامةا موضوعيةالشروط ال 

    ضيالترا -: أولا
العقد تصرف قانوني صادر من جـانبين، فـلا بـد أن يكـون      يعتبر

اتفـاق   هو)٢(. والتراضي قانونا )١(الإيجاب والقبول ناتجين عن رضا الطرفين
، ولا  قبولبـال  الإيجـاب معين أي أن يرتبط  ونيبين إرادتين لإحداث اثر قان

التعبير عـن   لالتطابق الإيجاب والقبول من خ خلاليتحقق التراضي إلا من 
المدني الأردنـي   قانون) من ال٩٠( ةوتوافقهما. وقد أكدت الماد فينإرادة الطر

على ذلك بنصها على أن  " ينعقد العقد بمجرد ارتباط الإيجاب بـالقبول مـع   
  معينة لانعقاد العقد". اعما يقرره القانون فوق ذلك من أوض راعاةم

 صشخص يعرض فيه على شخ إرادةالتعبير البات عن  هو والإيجاب
 ب، فالإيجا لمنفردةا الإرادةعن  عبيرت هوأخر أو على الجمهور إبرام عقد ، و

وحتى يكون العرض إيجابا يجب أن يتـوافر فيـه    لعقدهو العبارة الأولى في ا
  -شرطان هما:

الأساسية  عناصركاملا: أي يشتمل على ال ضأن يكون العر يجب  - ١
معرفة مضمونه  نيتمكن الموجب له م ثبحي ، برامهللعقد المراد إ

                                                
 ) من القانون المدني الأردني٨٧( دة) انظر الما١
 .٤٦،ص قاهرةللجامعات المصرية،ال نشر،دار ال١) سليمان مرقص،نظرية العقد،ط ٢
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الأساسـية   عناصـر لا يشمل على ال أي، فإذا كان الإيجاب ناقصا 
 للعقد فانه يصبح دعوة للتفاوض وليس إيجابا.

العرض باتا: أي أن تتوافر لـدى الموجـب نيـة     يكونيجب أن   - ٢
ذا لم توجد هذه النية فتكون قاطعة لإحداث اثر قانوني معين، أما إ

 أمام دعوة للتفاوض.

الإصـدار   شـرة البات الملزم في عقد الاكتتاب يتمثل في ن والإيجاب
يكون ملزما له طـوال فتـرة    ثمن قبل مصدر الصكوك الإسلامية  حي ةالمعد

الاكتتاب، في حال كانت هذه النشرة إيجابـا مـن قبـل مصـدر الصـكوك      
  .تمثل بتقدم المكتتب للمشاركة بالاكتتابأما القبول في )١(الإسلامية

 لالمن خ دمن أن عقد الاكتتاب في الصكوك الإسلامية  ينعق وبالرغم
توافق إرادتي مصدر الصكوك والمكتتب ،بإيجاب وقبول شأن بقية العقود ، إلا 

وفقا لما هو  كوكأن الإيجاب والقبول قد يصدر من المكتتب أو من مصدر الص
  منصوص عليه في نشرة الإصدار.

الصكوك  في حال الـنص فـي    صدرصادرا من م لإيجابإذ يعتبر ا 
 ـ  يهانشرة الإصدار على ذلك ، أما إذا لم يرد النص ف  انعلى أنها إيجـاب  ف

الإيجاب يعتبر صادرا من المكتتب أو متسلم نشرة الإصـدار ، أمـا القبـول    
له الحق بعدم قبول اكتتاب مشتر الصـك ،   فيكون  لمصدر الصكوك حيث أن

 فالجهـة  .)٢(  لمكتتـب باسم ا صيصهاويكون التعبير عن القبول من خلال تخ
    أو رفض مشاركة المكتتب. ولالإسلامية لها الحق بقب كللصكو درةالمص
  الأهلية -:ثانيا

صادرا مـن شـخص لـه أهليـة      نعن الإرادة يجب أن يكو التعبير
المدني  نويتم الرجوع بذلك إلى الشروط المنصوص عليها في القانو تصرفال

الـدائرة بـين النفـع     صـرفات الإسلامية مـن الت  الصكوكب تاب، ويعد الاكت
والضرر، فمن كان كامل الأهلية صحت منه عقود التصرف وهي العقود التي 

                                                
 الصكوك الإسلامية ر/د) من تعليمات إصدا١٦انظر المادة( )١
 الصكوك الإسلامية دار/ج) من تعليمات إص١٦) انظر المادة (٢
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 نافعـة ، أما من نقضت أهليته كان بإمكانه أن يبرم العقـود ال  ةالملكي ىترد عل
  .)١(محضا ررانفعا محضا دون العقود الضارة ض

  المحل -:ثالثا
) أن ١٦٣ – ١٥٧المـواد مـن (   يالمدني الأردني ف القانون اشترط 

 ـ لاكتتابشروط معينة و بما أن ا اميتوافر في محل الالتز  لاميةبالصكوك الإس
ومصدر الصكوك فان محل هذا العقد يجب أن تتوافر  تبهو عقد ما بين المكت

    -: )٢(الشروط التالية فيه
 فيه) عاملأن يكون مالا متقوما (مشروعا وقابل للت   - ١
 يكون المحل موجودا أو ممكن الوجود أن - ٢
 يكون المحل معينا أو قابل للتعيين أن - ٣

محـل التـزام مصـدر     فان ميةبالصكوك الإسلا كتتابوفي عقد الا 
من المكتتب، ومحـل التـزام    لمطلوبةتمثل في تخصيص الصكوك اي لصكوكا

وبهذا يتحقق محـل عقـد    لصكوك،يتمثل بمجموع القيم الاسمية لتلك ا المكتتب
    .نقدالاسمية المقدرة بال متهاالاكتتاب بتعدد الصكوك الموزعة وقي

  السبب  -: رابعا
وكـذلك   ،)٣(لقيام العقد أن يكون له سبب موجـود ومشـروع    يشترط
  . )٤(المشروعة ما لم يقم الدليل على خلاف ذلك المنفعةيشترط وجود 

 وضـوعي كـركن م  الإسـلامية في عقد الاكتتاب بالصكوك  والسبب
هـو الرغبـة    مصدرلان الأصل في سبب التزام ال ته،مفترض وجود مشروعي

  .ةفي إصدار الصكوك الإسلامي
  
  
  

                                                
في النظرية العامة للالتزام"مصـادر الالتـزام" دارا لمطبوعـات     وجز) أنور سلطان، الم١

 .٤٤،ص١٩٩٨الجامعية، الإسكندرية، 
الحقـوق الشخصية"دراسـة    ادر)عدنان السرحان، نوري خاطر،شرح القانون المدني"مص٢

 .١٧٦،ص ٢٠٠٥توزيع،عمان،مقارنة،دار الثقافة للنشر وال
 الأردنيمن القانون المدني ) ١٦٥( مادة) انظر ال٣
 القانون المدني الأردني ن) م١٦٦) انظر المادة (٤
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  الثاني الفرع
  الإسلامية الصكوكفي  للاكتتابالخاصة  موضوعيةال شروطال 

لخصوصية الاكتتاب بالصكوك الإسلامية فان ذلك يتطلب توافر  نظرا
  -شروط خاصة بالاكتتاب منها:

 الاكتتاب جدية -١

يكون الاكتتاب صحيحا يجـب أن يكـون جـديا، إذ لا يجـوز      حتى
الاكتتاب الوهمي أو بأسماء وهمية  إذ يتوجب علـى البنـوك التـي يجـري     

وأهليـة   كتتـاب الا ليـات الاكتتاب من خلالها مسؤولية التأكد من صـحة عم 
  .)١(مكتتبال

مثل هذا الشرط من شانه أن يؤدي إلى عدم وجـود اكتتـاب    ووجود
اسطة أشخاص يسـخرهم المصـدر بقصـد الإيهـام بتغطيـة       صوري يتم بو

  .ابالصكوك المطروحة للاكتت
 أن يكون الاكتتاب باتا وغير معلق على شرط   -٢

 ـ   تاأن يكون الاكتتاب با يجب أو  لومنجزا غيـر مقتـرن بأج
 قـت على شرط ، ولذلك فان أي شرط يضيفه المكتتب و معلق
حيث أن الاكتتـاب   )٢(على وثيقة الاكتتاب لا يعتد بها عهتوقي

 ـ  ابفي إيج تعديلا يعتبرالمعلق على شرط   كوكمصـدر الص
ففي هذه الأحوال يبطل هـذا   )٣(عادهوهنا يجوز للمصدر استب

  الاكتتاب . صحالشرط وحده وي
 كامل الصكوك المطروحة لاكتتاب تغطية -٣

للاكتتـاب، إذ   ةالمطروح لاميةيتم تغطية كامل الصكوك الإس نأ يجب
م تغطية الصكوك المطروحة للاكتتاب فانـه يتوجـب إعـادة    انه في حال عد

    )٤(للاكتتاب ددةالأموال المكتتب بها خلال سبعة أيام عمل من انتهاء الفترة المح
                                                

/د) من تعليمات إصدار صكوك التمويل الإسلامي وتسجيلها لسنة ١٥المادة ( ) انظر١
٢٠١٣  

 .٤٨٨، ص ١٩٧٨الكويت،  حديثة،زيد رضوان، الشركات التجارية، دار الكتب ال أبو) ٢
 .٢٨٧ يت،ص،الكو ١٩٨٦- ١٩٨٥ يت،تجارية،الكوالشركات ال ي،) طعمه الشمر٣
 ٢٠١٣لسنة  لها) من تعليمات إصدار صكوك التمويل الإسلامي وتسجي١٨( مادة) انظر ال٤
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  نيالثا المطلب
  الإسلامية الصكوكللاكتتاب في  ئيةالإجرا الشروط

عمليـة   ٢٠١٢) لسنة ٣٠رقم ( الإسلاميقانون صكوك التمويل  نظم
وتسجيلها والاكتتاب بها وتغطيتها. وقد بينت   لاميالتمويل الإس كإصدار صكو

والتـي   ٢٠١٣لسـنة   هاالتمويل الإسلامي وتسـجيل  صكوكتعليمات إصدار 
/ف مـن  ١٢/أ  منه والمـادة  ١٩/أ و ١٤ دتينأحكام الما ىإل استناداصدرت 
 الشروط الواجب توافرها  ٢٠٠٢لسنة  ٧٦المالية الأردني رقم  وراققانون الأ

إصدار صكوك التمويل الإسلامي والاكتتاب بها سـواء مـا تعلـق     مليةفي ع
  بنشرة الإصدار والاكتتاب في الصكوك .  

  : إعداد نشرة إصدار الصكوك الإسلاميةأولا

مـن   ميةبالصكوك الإسـلا  تتاب) للاكندعوة الجمهور (المستثمرو تتم
 أنخلال بيان الاكتتاب أو نشرة الإصدار ،أما من حيث المحتويات التي يجـب  

بالغرض من إصدار النشرة وهو إحاطـة   تحددتتضمنها نشرة الإصدار ،فإنها ت
 صـدر المكتتبين علما بالمعلومات الضرورية عن المركز المالي الحقيقـي للم 

أو الإحجـام   تتـاب لاكأمرهم من حيث الإقدام على ا نحتى يكونوا على بينة م
  )١(عنه

فـي   تـاب الأردني أن تكون الـدعوة إلـى الاكت   المشرع جباو وقد
الصكوك الإسلامية من خلال نشرة إصدار تكون متفقة مع مبـادئ الشـريعة   

تتضمن بيانـات وشـروط    ونيةنشرة الإصدار وثيقة  قان ر، وتعتب )٢(الإسلامية
إذ يتوجب  الصكوك، هوالإحكام الخاصة بهذ سلاميإصدار صكوك التمويل الإ

 هيئـة على أي شخص قبل القيام بالعرض إعداد نشرة إصدار وتقديمها إلـى  
التفصـيلية   بيانـات النشـرة المعلومـات وال   ضـمن الأوراق المالية، بحيث تت

                                                
التجاري العراقي(الشـركات التجاريـة)،    ن)صلاح الدين الناهي، الوسيط في شرح القانو ١
 .١٩٥، ص١٩٦٣، شركة الطبع والنشر الأهلية، بغداد، ٣ط
 ٢٠١٣ سنةل سجيلهاالإسلامي وت كوكالص إصدار) من تعليمات ١٠)انظر المادة ( ٢
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قـراره   ذتساعد المستثمر على اتخـا  اتالمطلوبة، وللهيئة أن تطلب أي معلوم
  . صكوكفي ال ماربشأن الاستث

تقـدم   أنإذ يجب  ،من نشرة الإصدار هي اطلاع المستثمرين والهدف
واضح ودقيق ومفهوم وتتفـق ومبـادئ الشـريعة     كلالمعلومات المطلوبة بش

الإسلامية وأحكامها ، دون أن تحتوي على معلومات غير ذات صلة أو غيـر  
 المعلومـات فيمـا يتعلـق ب   المسؤوليةملائمة، وتتحمل الجهة المصدرة كامل 

  .الواردة

عليـه   نصتوفقا لما  ردنيقانون صكوك التمويل الإسلامي الأ ألزم  وقد
، الجهة المصدرة للصكوك بإعداد نشرة إصـدار تتفـق مـع     ه/ه من١٤المادة 

  -:اليةتتضمن حدا أدنى من البيانات الت ميةالإسلا عةمبادئ الشري

 القيمة الاسمية للإصدار   -١
 .كامهاالشريعة الإسلامية وأح ادئعلى الالتزام بمب النص -٢
يعتمـد آليـة    إلى وجود قرار صادر عن هيئة الأوراق المالية الإشارة -٣

 .صدارصكوك التمويل الإسلامية ومراقبة تنفيذها طيلة مدة الإ إصدار
مالك صك التمويل الإسلامي في الغنم والغرم بحسـب نـوع    مشاركة -٤

 الصك وصيغته.
أو الدوافع أو المصـلحة مـن    اعيةجتمالجدوى الاقتصادية أو الا بيان -٥

 إنشاء المشروع أو تطويره.
 مدة السماح اللازمة لتنفيذ المشروع. تحديد -٦
 .شروعالم نتوزيع العوائد المتوقعة م نسب -٧
الطرح للاكتتاب وإقفاله ومواعيد دفع الإرباح وإطفاء صكوك  مواعيد -٨

 .سلاميالتمويل الإ
 كوكين إعادة الأموال لمالكي صالمدة الزمنية التي بانقضائها يتع تحديد -٩

التمويل الإسلامي في حال عدم اكتمال الإصدار لعدم التغطيـة أو لأي  
 سبب أخر .

 . لتجزئةالتمويل الإسلامي ومدى قابليتها ل كصكو فئات - ١٠
 . وجدوامديري الإصدار ووكلاء البيع إن  أسماء - ١١
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التعثر فـي حالـة    معالجةو المبكر ءالتي تستوجب الإطفا الأسباب - ١٢
الإسلامي وتحديـد   تمويلوقوعه وكيفية تسوية حقوق مالكي صكوك ال

 آلية تسوية النزاعات.
  متطلبات أخرى يرى المجلس إضافتها. أي - ١٣

من البيانـات التـي    لأدنىتعتبر الحد ا أعلاهذكرتها المادة  تيال والبيانات
صدار جميـع  تتضمن نشرة الإ نيجب أن تتضمنها نشرة الإصدار،  إذ يجب أ

هـذه الصـكوك    وصفللاكتتاب ،و المعروضة صكوكبال المتعلقةالمعلومات 
وشروط وإجراءات الاكتتاب بها، والغايـة مـن    ،كاملا ،كنوعها وفئاتها فاوص

إضافة إلى وصف عن الجهة المصـدرة،   صيلته،استغلال ح ،وكيفيةإصدارها 
الية عن الثلاث سنوات وبياناتها الم ا،وأرباحها وخسائره يكبيان مركزها المال

الأخيرة أو منذ تأسيسها أيهما اسبق ،كما يجب على الجهة المصدرة للصـكوك  
، أما مـا يتعلـق بالمشـروع     يهاالبيانات المتعلقة بحقوق المساهمين ف قدمأن ت

  بيان جدواه الاقتصادية . يجبف

  الإعلان عن الاكتتاب -:ثانيا

عرضـها مـن خـلال     تمالإصدار فانه ي شرةموافقة الهيئة على ن بعد
والمعلومـات   تالمالية على صيغته وعلى البيانـا  راقإعلان توافق هيئة الأو

مـرتين علـى    تينمحلي يوميتينالتي يتضمنها ،وينشر الإعلان في صحيفتين 
  )١(.تابلا تقل عن سبعة أيام من التاريخ المحدد لبدء الاكت مدةالأقل ،وذلك قبل 

  الاكتتاب من خلال البنوك -:ثالثا

 المكتتبـين المشرع الأردني على وجوب حماية الاكتتاب و نم حرصا
الإسلامية  من محاولات الغش والتضليل ، كـي لا يقعـوا تحـت     الصكوكب

استغلال الجهات المصدرة لهذه الصكوك ،ورغبة فـي التأكيـد علـى جديـة     
 بلمصـدرة بالاكتتـا  لم يسمح للجهـة ا  بالصكوك الإسلامية فانه لم لاكتتابا

                                                
) من تعليمات إصدار صكوك التمويل الإسلامي وتسـجيلها الإسـلامية   ١٦( ة) انظر الماد١

 .٢٠١٣ ةلسن
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 ةالاكتتـاب كونهـا لـديها الخبـر     مليـة مباشرة بل أوكل إلى البنوك إدارة ع
، وباعتبار أن إدارة الإصدارات والتعامل بها يعتبر من الأنشطة  صاصوالاخت

  . ١ممارستها القانونالتي أجاز لها 

في  غايةالبنوك عملية الاكتتاب بالصكوك الإسلامية يعتبر أمرا  وتولي
المشروع  جديةتقبل إدارة عملية الاكتتاب ما لم تتأكد من  لا كالأهمية ،  فالبنو

إضافة إلى أن إدارة البنوك لعملية الاكتتاب يزيد  ،للصكوك صدرةوالجهات الم
  الإسلامية. الصكوكفي الاكتتاب ب غبينلدى المستثمرين الرا انمن الضم

 ارعينة من نشر عرض الإصدالبنك باستقبال المكتتبين بعد مدة م ويبدأ
الصحف المحلية. وفيما يتعلق بمدة الاكتتاب فلم يحددها المشرع الأردنـي   يف

سواء في قانون صكوك التمويل الإسـلامي أم فـي قـانون الأوراق الماليـة     
  ،بالرغم من أنها جزء من فترة العرض العام.

  الثالث المبحث
  ميةالإسلا الصكوكالاكتتاب في  أثار

و سنتناول في  طرفيه، لكلا أثارا  ميةفي الصكوك الإسلا تتابعلى الاك يترتب
الاكتتـاب فـي الصـكوك     ليةهذا المبحث الآثار القانونية التي تترتب على عم

مصدر الصكوك الإسـلامية فـي    قوقالإسلامية من خلال بيان التزامات وح
مطلـب  والتزامات  وحقوق المكتتبين في هذه الصكوك فـي ال  الأولالمطلب 

  .  يالثان

  الأول المطلب
  سلاميةالإ وكالتزامات وحقوق مصدر الصك 

 وكالاكتتـاب قـي الصـك    الأردنيالإسلامي  تمويلال صكوكيترك قانون  لم
الإسلامية لرغبة مصدري الصكوك وإنما وضع ضوابط قانونية يجب علـيهم  

، كما نظم القانون حقوق مصدري الصكوك لذا سنقسم هذا المطلب  بهاالالتزام 
                                                

 .٢٠٠٠) لسنة ٢٨)من قانون البنوك الأردني رقم (٩/أ/٣٧) انظر المادة ( ١
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الأول التزامات مصدر الصكوك أما الفرع الثاني  فرعنتناول في ال ينإلى فرع
  فسنخصصه إلى حقوق مصدر الصكوك.  

  الأول الفرع
  صكوكالتزامات مصدر ال 

 اعلى المصدر القيام به اجبالأردني إلى الالتزامات الو عالمشر أشار
الاكتتاب أو اثنائه أو بعد عملية الاكتتـاب وتتمثـل هـذه     رةسواء قبل بدء فت

  -الالتزامات بما يلي:

  الالتزامات قبل البدء بعملية الاكتتاب -:أولا

 ذات غرض خاص كةشر إنشاء -١

مشروع أو عمليـة   مويلعلى المشاركة في ت يةتقوم فكرة الصكوك الإسلام 
وقد أجاز المشرع  متوسطة أو طويلة الأجل وفقاً لقاعدة (الغنم بالغرم)، ستثماريةا

أمـا   إصـدارها الأردني للجهة الراغبة بإصدار صكوك التمويـل الإسـلامي   
  مباشرة أو من 

 الخـاص  غـرض ال ذاتالشركة  وتتخذ.)١(شركة ذات غرض خاص خلال
ك اللازمـة  الشركة إصدار الصكو وتتولى ، )٢(شكل الشركة المساهمة الخاصة

للتمويل وتطرحها للاكتتاب العام للمشاركين، ويكون لها شخصية معنوية مستقلة ، 
تعـين الأصـول المـراد     انونلإحكام الق قايتوجب على الشركة المنشئة وف إذ

تصكيكها ، وذلك بحصر وتجميع ما لديها من الأصول المتنوعة فـي وعـاء   
الشـركة ذات الغـرض    لىالتصكيك ونقلها إ ظةاستثماري واحد يعرف بمحف

    .الخاص 

 لصـكوك الراغبة بإصـدار ا  ةقيام الجه لالذي يثور هنا في حا والتساؤل
قد دخلوا شركاء  مـع المسـاهمين فـي     المكتتبينمباشرة، فان ذلك يعني أن 

                                                
 ) من قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني١١المادة( ) انظر١
 .٢٠١٤ ة)لسن٤٠الخاص  رقم ( الغرض) نظام الشركة ذات ٢
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الشركة ، إذ لا يمكن فصل جزء من أصـول الشـركة وإكسـابه الشخصـية     
 وهنابصكوكه ،  بينكة مع المكتتفي شر ل) سيدخالمصدرفالمنشئ( المعنوية ، 

في رأسمال الشركة أو  يةهو وحدة البناء التمويل الذيينبغي أن نميز بين السهم 
هو عبارة عـن   الذيالمشروع أو الصندوق أو المصرف الإسلامي، والصك 

ليس في الشركة الأصلية وإنما في شـركة بـين    درهمشاركة حامله لمص سبةن
 بهـذا المتمول (المصدر) وحملة الصكوك والتي يمكن أن يكون الصك فيهـا  

مع فكـرة الصـكوك    ناقضالمسالة تت وهذه، ةالجديد ركةالمعنى سهماً في الش
  الإسلامية .

 ويـل قـانون صـكوك التم   فـي يرى الباحث انه كان يتوجب النص  لذلك
صكوك التمويل الإسلامي إلا مـن خـلال    إصدارم جواز الإسلامي على عد

  الشركة ذات الغرض الخاص.

 فيما الإسلامية وكميز المشرع الأردني عند التقدم بطلب إصدار الصك وقد
بإصدار الصكوك شركة أم لا ، فإذا كانت شركة فانـه   لراغبةا جهةكانت ال إذا

تتقدم إلى هيئة الأوراق المالية بطلب إنشاء شركة ذات غـرض   نيجب عليها أ
  -:)١(خاص وان ترفق بالطلب ما يلي

 تأسيسها ونظامها الأساسي عقد -١
بأسماء أعضاء مجلس إدارتها أو هيئة مديرها حسب واقع الحال  كشف -٢

 وملكياتهم من الأسهم أو الحصص
ا أيهمـا اقـل   المالية لأخر ثلاث سنوات أو من تاريخ تأسيسه البيانات -٣

 التي تسبق تاريخ تقديم الطلب   ليةالمرح بياناتوال
 الإسلامي لتمويلا صكوكإدارتها بإصدار  جلسم قرار -٤
الـذي   لنمـوذج ا فقالمنوي إصدارها و كوكمعلومات عن الص نشرة -٥

 هيئة الأوراق المالية. تحدده
 المقترح للشركة. ساسيالتأسيس والنظام الأ عقد -٦

                                                
الصادرة عن هيئـة الأوراق   لخاصا الغرض) من تعليمات الشركة ذات ٣(/أالمادة) انظر ١

)لسـنة  ٤٤) من نظام الشركة ذات الغرض الخاص رقم(١٢المادة ( ملإحكا ستنادالمالية بالا
٢٠١٤. 
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من غيـر الشـركات    سلاميةبإصدار الصكوك الإ ةالجهة الراغب كانتإذا  أما
إرفـاق مـا    خاصفيتوجب عليها عند التقدم بطلب تسجيل شركة ذات غرض 

  :)١(يلي

 معلومات عن الصكوك المنوي إصدارها نشرة -١
 الخاص ضالتأسيس والنظام الأساسي المقترح للشركة ذات الغر عقد -٢

التـي   نـات التأسيس والنظام الأساسي للشركة البيا عقدأن يتضمن  ويجب
/ج/مكرر إضافة إلى حد ٧٧الأردني في المادة  الشركاتنص عليها قانون 

  -التالية: تادني من البيانا

 ورد بالقانون ماالشركة حسب  غايات -١
 نقدية   الشركةتكون أسهم  أن -٢
 للتجزئة قابليتهاالمنوي إصدارها ومدى  كوكالص فئات -٣
 قل ملكية الشركةجواز ن عدم -٤
جواز تصفية الشركة تصفية اختيارية أو إجبارية إلا بعـد اخـذ    عدم -٥

 موافقة الهيئة وبقرار من المجلس.

 مـام أكثر من صك واحد حتى ت اراوجب المشرع على الشركة عدم إصد كما
  .)٢(فائهإط

على الجهة المصدرة للصكوك إعلام هيئة الأوراق المالية خطيا بعـدد   -:ثانيا
 خلالعن ذلك من  علانالصكوك التي تم تغطيتها وقيمتها وفئات توزيعها والإ

إجراءات الاكتتاب في  جميعواحدة على الأقل حال الانتهاء من  يةصحيفة يوم
  )٣(الصكوك وتخصيصها.

                                                
الخاص الصادرة عن هيئة الأوراق  رضذات الغ ة/ب) من تعليمات الشرك٣(ادة) انظر الم١

 .يةالمال
) من تعليمات الشركة ذات الغرض الخاص الصادرة عن هيئـة الأوراق  ٨) انظر المادة (٢

 المالية.
 وتسجيلها ميالتمويل الإسلا كوكص  إصدارن تعليمات ) م١٧) انظر المادة (٣
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  : تعيين أمين إصدارثالثا

الجهة المصدرة تعيين أمين إصدار يوافق عليه المجلس ويبين في  على
ومسؤولياته ولا يجوز للجهة المصدرة  صلاحياتهاختصاصاته و رالإصدا نشرة

  .)١(عزله إلا إذا كانت هناك أسباب تبرر ذلك وبعد موافقة المجلس

  : تعيين مدقق حساباترابعا

  )٢(الأوراق المالية يداعتسجيل الصكوك المصدرة لدى مركز إ -:خامسا

مركز إيـداع الأوراق الماليـة     ىالصكوك التقدم بطلب إل درمص على
لتسجيل الصكوك المصدرة من قبله وذلك خلال خمسة عشر يوما من تـاريخ  

  انتهاء إجراءات تخصيص الصكوك على المكتتبين بها.

  الثاني الفرع
  لصكوكالشركة المصدرة ل حقوق

  حق الإدارة - :أولا
مـن   شائعةنسبة  لمقاب ذلكو مصدرةإدارة الصكوك  هو حق للجهة ال إن

العائد  وفقا لفقه المضاربة ، وأحيانا قد يتفق المشاركون في الصكوك مع الشـركة  
المصدرة ( التي تقوم بالإدارة ) على أن تقوم الأخيرة بالإدارة نظير عقـد وكالـة   

مسـتقلا عـن عقـد     لكعن تحقيق الأرباح ويكون ذ ظربصرف الن علومبأجر م
  أجاز الفقهاء ذلك . لقدالمضاربة ، و

تقصير أو إهمال أو تعدى من الجهة المصدرة  بدونحدثت خسارة  وإذا  
 ولـيس علـى الجهـة    اركينفتكون على المش دارة،للصكوك والتي تتولى الإ

تقصير وإهمال من الجهة  تخسرت جهدها  أما إذا ثب دوالتي تكون ق المصدرة
 قـد تتحمل هـي الخسـارة وفقـا لع    ةالمشروع ففي هذه الحال إدارةالتي تقوم ب
  المشاركة .

                                                
 وتسجيلها ميصكوك التمويل الإسلا صدار) من تعليمات إ١٩) انظر المادة (١
 وتسجيلها سلاميإصدار صكوك التمويل الإ تعليمات) من ٣( دةالما ظر) ان٢
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  بإعادة شراء الصكوك من حامليها الحق - :ثانيا
مـن   الصكوكتتعهد بإعادة شراء  نللصكوك أ  المصدرةللجهة  يجوز

بالتراضـي   ذلكالسوقية لها أو بالسعر الذي تعرضه ويتم  يمةحسب الق يهاحامل
  بين الطرفين .

  ثانيال المطلب
  الإسلامية الصكوكوحقوق المكتتبين  في  التزامات

الاكتتاب في الصكوك الإسلامية حقوقا والتزامات على المكتتب وسنبين  يرتب
أما الفـرع الثـاني    الأولالإسلامية في الفرع  كوكالتزامات المكتتبين في الص

  إلى بيان حقوق المكتتبين. نخصصهفس

  الأول الفرع
  مكتتبينال اتالتزام 

ما اكتتب به أثناء فترة  قيمةعلى المكتتب في الوفاء ب زامأهم الت يتركز
الاكتتاب وقبل إغلاقه، وذلك تجنبا للاكتتاب الصـوري والتأكـد مـن جديـة     

  .لاميصكوك التمويل الإس لهاوتحقيقا للغاية التي أصدرت من اج ،)١(تابالاكت

أن  حيـث قيمة الصـك،  هنا تساؤل بشان جواز الوفاء الجزئي ب ويثور
يجـب الوفـاء    كانقانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني لم يبين فيما إذا 

  الوفاء الجزئي ؟ بالإمكانانه  وبكامل قيمة الصك أ

،إذ إننا  لا نكون  صكالوفاء بكامل قيمة ال بالباحث هنا انه يج ويرى
إلا بعد قبض قيمته بالكامل ، فلا يجوز الوفاء الجزئي وذلك  صدرصك م مأما

للسـندات   يمهـا مقارنة لما هو منصوص عليه في قوانين الشركات عنـد تنظ 
. )٢(هاوإلا انتفت الغاية مـن إصـدار   تهاوإصدارها إذ توجب الوفاء بكامل قيم

كذلك يمكن الاستناد إلى المعيار الشرعي الذي أكـد فـي تعريفـة للصـكوك     

                                                
،عمـان   يعالتوزو شر) العبيدي،الاكتتاب في رأس مال الشركة المساهمة ، دار الثقافة للن١
 .٢١٤ص١٩٩٨،
 .يالأردن ت) من قانون الشركا١٢٠(ادةالم ظر) ان٢
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قيمة الصكوك وقفل  صيلمنه على ضرورة تح الثانيةسلامية بموجب المادة الإ
  الاكتتاب.

  الثاني الفرع
  مكتتبينحقوق ال 

  على الصكوك المكتتب بها الحصولفي  الحق: أولا

التي  وكوجوب حصوله على الصك التي تترتب للمكتتب حقوقأهم ال 
 كوهذه تتحدد بمدى نجاح الاكتتاب ،فإذا زاد عدد الصـكو  ،طلب الاكتتاب بها

،فانه من المتعذر توزيع الصـكوك   للاكتتاب  المكتتب بها عما هو مطروح  
المطلوب من الصكوك وفقـا لمعيـار    العددالمكتتب بها ، وإنما يجب تخفيض 

. وفيمـا  )١(ويشمل جميع المكتتبين لاكتتابرياضي يستخرج على ضوء نتيجة ا
نفس  علىفي الحصول  لحقيكون للمكتتب ا ضلة الاكتتاب الناجح الفائعدا حا

نقصـان لان   والاكتتـاب دون زيـادة أ   مارةطلبها في است يالت صكوكال دعد
تخصيص أسهم زيادة على طلبه يعني إلزامه ماليا بما لا يريـد الالتـزام بـه    

يؤدي إلى الإخـلال بمبـدأ    اوتخصيص الصكوك بأقل مما طلبه رغم وجوده
  )٢(بين المكتتبين المساواة

في الصكوك  لاكتتابعملية تخصيص الأسهم تعديلا على عقد ا وتعتبر
إلا إن هذا التعديل لا ينفرد به المصدر للصكوك مـن تلقـاء نفسـه     ميةالإسلا

وإنما يتم الاستناد إلى أحكام القانون الذي ألزم الجهة المصدرة توزيع الصكوك 
  .)٣(ابالاكتت غلاقصيصها على المكتتبين بعد إوتخ

  لأرباحالحق في ا -:ثانيا

بالصكوك الحق في الأرباح ،إذ يجب أن ينص صراحة في نشرة  للمكتتبين
 الشـركة على طريقة توزيع العائد بين المشاركين في الصـكوك وبـين    كتتابالا

                                                
 ١٨٦) العبيدي،الاكتتاب في رأس مال الشركة المساهمة،مرجع سابق،ص١
 ١٨٩) لعبيدي، الاكتتاب في رأس مال الشركة المساهمة، مرجع سابق، ص٢
 كوك) من تعليمات إصدار الص١٨) المادة (٣



 

 

        
 

٦١١

---
 

 

نهاية أجل الصكوك وفقاً  لقياس العوائد الدورية قب يتمو ، )١(المصدرة للصكوك
لمبدأ التنضيض الفعلي أو التنضيض الحكمي (التقديري) في ضـوء المعـايير   

  .)٢(الشرعية التي تضبط ذلك

  في تشكيل هيئة مالكي الصكوك لحقا -:ثالثا

الأردني على تشـكيل هيئـة    لإسلاميالتمويل ا صكوكقانون  وجبا 
صكوك التمويل الإسلامي يتم انتخابها من قبل حاملي الصكوك وتتولى  يلمالك

الجهة المصدرة بدعوة مالكي  وتلتزم .)٣(هذه الهيئة تمثيلهم ومتابعة مصالحهم 
التخصيص وذلـك   عمليةشهر من انتهاء  لالالصكوك لعقد اجتماعهم الأول خ

  )٤(لانتخاب الهيئة 

ماعات الجهة المصـدرة  مالكي الصكوك الحق في حضور اجت ولهيئة
في الاطـلاع   الحق،كما لها  لتصويتدون أن يحق لها ا كوكذات العلاقة بالص

  )٥(محل التصكيك. وعأو عقود تتعلق بالمشر داتوثائق أو مستن أيعلى 

  )٦(لماليةسوق الأوراق ا يحق تداول الصكوك ف -:رابعا

.  )٧( الإسلاميةتداول الصكوك  لإسلاميصكوك التمويل ا قانون أجاز
  )١(تداولها في بورصة عمان ازحيث يتم تداول الصكوك المج

                                                
 .٣١٨مرجع سبق ذكره, ص) محمد نضال الشعار,, ١
 توالمعالجات المحاسبية للصكوك الإسـلامية مـع حـالا    سس) حسين حسين شحاتة، الأ٢

 م٢٠٠٨/ ٧/ ٦-٥ ندريةتطبيقية، دورة الصكوك الإسلامية ،الإسك
 )من قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني.١٦( المادة انظر) ٣
الصادرة  ٢٠١٣لتمويل الإسلامي لسنة ا وك) من تعليمات هيئة مالكي صك٥) انظر المادة(٤

 .ردنيالأ لإسلامي) من قانون صكوك التمويل ا١٦استنادا لإحكام المادة (
 تعليمات هيئة مالكي الصكوك من/ب) ٦المادة ( ظر) ان٥
) لمزيد من التفصيل يرجع إلى : الدكتور عبد الستار أبو غدة "الضوابط الشرعية لإصدار ٦

، الإسكندرية ،  وكدورة الصك ،مويل المصري السعودي وتداول الصكوك " بنك الت
 .٢٠٠٨ وليوي

 الأردني سلامي/أ) من قانون صكوك التمويل الإ١٤(المادة)انظر  ٧
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  الخاتمة

الباحث من خلال الدراسة الحالية، ماهية الصكوك الإسلامية وذلـك مـن    بين
 تبينمن الأوراق المالية الجديدة، و ارهاباعتب ،وخصائصها تعريفها بيان خلال

بينها وبين الأوراق المالية التقليديـة،  وكـذلك تعرضـنا     اأن هناك اختلافا م
التمويـل   صـكوك قـانون   بيان أنواعها التي نص عليها لىوبشكل مختصر إ

 فـي عملية الاكتتـاب   اسةالدر هذه الإسلامي الأردني، وقد ناقشت من خلال
تحليل النصوص القانونية، وتبين لنا أن الاكتتاب  خلالمن  لاميةالصكوك الإس

فيه الشروط القانونية ،وبمـا أن الاكتتـاب    رما بين طرفين يجب تتوف قدعهو 
  .  ينعقد فانه يرتب أثار قانونية لكلا الطرف

خلال عرضنا للتنظيم القانوني للاكتتاب في الصكوك الإسـلامية يمكـن    منو
  -تثبيت النتائج التالية:

الإسلامية تعتبر من الأوراق المالية ، رغم عـدم نـص    كوكإن الص  - ١
 .قانون صكوك التمويل الإسلامي على ذلك مباشرة 

للتداول والانتقال من خلال البيع والشراء،  بلةالإسلامية قا كالصكو أن - ٢
سواء في السوق المالي أو خارجه ، كما ويجـوز تـداول الصـكوك    

سواء قبل بدء نشاط  كوك،الإسلامية مباشرة بعد إغلاق الاكتتاب بالص
 المشروع أم بعده .

 ـ  لأردنـي يحدد قانون صكوك التمويل الإسلامي ا لم - ٣  يالسـقف الزمن
 .على عكس قانون الصكوك المصري ذلكالأعلى لمدة الصكوك، و

مـن   في الشركات المساهمة سهمالصكوك الإسلامية تتشابه مع الأ نأ  -٤
 .  رباححيث طبيعة الحصة والحق في الأ

الإسلامية  يعتبر عقدا ما بين المكتتب وبين  وكالاكتتاب في الصك أن - ٥
 .لصكوكمصدر ا

وشـروط إصـدار    بيانـات تتضـمن   يةنشرة الإصدار وثيقة قانون إن - ٦
 .الخاصة بهذه الصكوك امالإسلامي والإحك لتمويلصكوك ا

                                                                                                                
الصادرة بالاستناد لإحكام  ٢٠١٣لسنة  كوك) من تعليمات تداول الص٣(المادة)انظر  ١

 /أ من قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني.١٤المادة 
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ولا يجوز للجهة المصـدرة   نوكحق للب هيإن إدارة عملية الاكتتاب    - ٧
 أن تقوم بها بنفسها . ميةللصكوك الإسلا

للجهة الراغبـة بإصـدار صـكوك التمويـل      لأردنيالمشرع ا أجاز - ٨
أو من خـلال شـركة ذات غـرض     اشرةالإسلامي إصدارها أما مب

 خاص.
الصـكوك   يلألزم القانون الجهة المصدرة للصكوك الإسلامية تسـج   - ٩

ات انتهائها من إجـراء  بعدإيداع الأوراق المالية  مركزالإسلامية لدى 
 تخصيص الصكوك.

 .حق للجهة المصدرة  والإسلامية ه  كوكالص إدارة إن - ١٠
على المكتتب في الصكوك الإسلامية  الوفـاء بكامـل قيمـة     يجب -١١

 الجزئي لقيمة الصك. وفاءالصك ، فلا يجوز ال

  -السابقة فان الباحث يوصي بما يلي: ئجضوء النتا وفي

الإسلامي الأردني والنص على  التمويلقانون صكوك  تعديل  ضرورة - ١
إن الصكوك الإسلامية هي أوراق مالية، وذلك أسوة بالقوانين المقارنة 

 .كقانون الصكوك المصري
تعديل قانون صكوك التمويل الإسـلامي الأردنـي وتحديـد     ضرورة - ٢

لمدة الصكوك، وذلك أسوة بقـانون الصـكوك    الأعلىالسقف الزمني 
 .المصري

عدم  علىتعديل قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني والنص  ضرورة -٣
إلا من خلال الشركة ذات الغرض  ميجواز إصدار صكوك التمويل الإسلا

  .اصالخ




