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ملخص:

حول  واقت�س�ديين،  فقه�ء  الب�حثين:  اآراء  تب�ين  ظل  في 
�صرعية ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية بين مجيز له� �صرع� وم�نع 
ال�سي�دية  ال�سكوك  حقيقة  على  للوقوف  الدرا�سة  هذه  ت�أتي   ،
م�  لبي�ن   ، ال�صرعية  الن�حية:  من  وتو�سيف�  تحليلا  الإ�سلامية 
الحكم  اإنزال  لن�  ليت�سنى   ، �صرعية  مخ�لف�ت  يعتريه�  ك�ن  اإذا 
ال�سكوك  اأن  اإلى  الدرا�سة  تو�سلت  وقد  تحريم�.  اأو  اإج�زةً  عليه�: 
 « الم�لية  الأ�سواق  في  المطبقة  بهيكلته�  الإ�سلامية  ال�سي�دية 
�سكوك الإج�رة المنتهية ب�لتمليك » ح�لي� ل تتوافق مع ال�سوابط 
ول من   ، يوؤطره�  الذي  العقد  ل من حيث  له�  الن�ظمة  ال�صرعية 

حيث علاقته� ب�ل�صركة ذات الغر�س الخ��س. 
 ، الإ�سلامية   ، ال�سي�دية   ، ال�سكوك  الفتتاحية:  الكلمات 

تقدير �صرعي

«Legitimate Assessment»:

Islamic souverign sokuk

Abstract: 

In the light of researchers different opinions, 
Sharia scholars and economists, concerning the 
legality of Islamic souverign sokuk those who 
approves this trend and those who opposes this 
trend. This study is meant to look in the reality of the 
Islamic souverign sokuk by analyzing and describing 
this trend with respect to Sharia principles and 
indicate any violations arise. All of that was done 
to enable us to rule on it either approval or denial. 
The study found out that Islamic souverign sokuk 
within current structural application in the financial 
markets which are called rent sokuk ending with 
ownership do not comply with the Sharia principles 
and the contract that govern these sokuk. 

Key words: Islamic. Sokuk, souverign. 
Legitimate, assessment
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مقدمة: 
ق�مت  بعدم�  يظهر  الإ�سلامية  ب�ل�سكوك  الهتم�م  بداأ 
المتحدة  الولي�ت  في  العق�ري  للرهن  الحكومية  الوطنية  الهيئة 
القرو�س  على  تعتمد  �سكوك  ب�إ�سدار   ، 1970م  ع�م  الأمريكية 
الع�لم  في  الهتم�م  ذلك  ظل  وفي   ، العق�ري  ب�لرهن  الم�سمونة 
ك�أداة   « الحكومية   « ال�سي�دية  ال�سكوك  فكرة  ظهرت  الإ�سلامي 
، �سلم  التمويل الإ�سلامي المتنوعة » م�س�ربة  اأدوات �سكوك  من 
اإن ال�سكوك  اأنه يمكن القول وفق راأي الب�حث:  اإل  اإج�رة.. الخ،   ،
�سكوك  في  اإ�سداره�  ينح�صر  م�  غ�لب�  الإ�سلامية  ال�سي�دية 
الأخرى  الأنواع  تحت�جه  لم�  وذلك   ، ب�لتمليك  المنتهية  الإج�رة 
متخ�س�س  وفريق   ، والفنية  ال�صرعية  الكف�ءة  من  ال�سكوك:  من 
ومتفرغ لإدارة ومت�بعة تنفيذه� ، اأ�سف اإلى ذلك اأن م�ستلزم�ت 
الأ�سول  وهي:  الحكومة  لدى  متوفرة  الإج�رة  �سكوك  اإ�سدار 
والمن�فع والخدم�ت، وم� يوؤكد هذا اأن الدول التي ق�مت ب�إ�سدار 
اإلى  يقودن�  وهذا   ، اإج�رة  ك�نت �سكوك  كله�  ال�سي�دية  ال�سكوك 

ح�صر درا�ستن� في �سكوك الإج�رة. 
تب�ين�  يجد  ال�صرعيون  الب�حثون  كتبه  فيم�  والن�ظر 
وا�سح� بينهم حول �صرعيته�، ففريق اأج�ز وفريق حرم ، وفريق 
اأجد لزام� على كل من يجد في نف�سه  اأيد وفريق حذر، ومن هن� 
اأن  تع�لى  الله  ع�سى  بدلوه  يدلي  اأن  الخلاف  هذا  ظل  في  الكف�ءة 
اإليه ف�إن وفقت فمن الله  اأ�سبو  يجري الحق على يديه ، وهذا م� 

تع�لى ، واإن اأخط�أت فمن نف�سي وال�سيط�ن وم� توفيقي اإل ب�لله. 

مشكلة الدراسة
تكمن م�سكلة الدرا�سة فيما ياأتي: 

هو  ● وم�  الإ�سلامية  ال�سي�دية  ال�سكوك  حقيقة  هي  م� 
العقد الن�ظم له�؟ 

م� هي هيكلة ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية المطبقة في  ●
الأ�سواق الم�لية؟ 

م� مدى توافقه� مع ال�سوابط ال�صرعية الن�ظمة له� من  ●
حيث العقد الذي يوؤطره�؟ 

أهداف الدراسة
تهدف هذه الدرا�سة اإلى ما ياأتي: 

الإ�سلامية  ● ال�سي�دية  ال�سكوك  حقيقة  على  الوقوف 
والعقد الن�ظم له�. 

الإ�سلامية  ● ال�سي�دية  ال�سكوك  علاقة  على  الوقوف 
ب�ل�صركة ذات الغر�س الخ��س. 

بي�ن  ● خلال  من  الإ�سلامية  ال�سي�دية  ال�سكوك  تقويم 

لإنزال  تمهيدا  ال�صرعية  ال�سوابط  مع  توافقه�  اأو  تع�ر�سه�  مدى 
الحكم ال�صرعي عليه� اإج�زة اأو تحريم�. 

أهمية الدراسة
ال�سي�دية  ال�سكوك  اأهمية  من  الدرا�سة  هذه  اأهمية  تبدو 
على  الح�سول  خلال  من  للتمويل  الجديدة  الم�س�در  من  كم�سدر 

ال�سيولة النقدية، م� يوؤكد على وجوب تقويمه� �صرع�. 

منهج البحث 
يعتمد منهج البحث على المنهج ال�ستقرائي وال�ستنب�طي 
ب�لتمليك  المنتهية  الإج�رة  عقد  من:  بكلٍ  ال�سلة  ذات  للاأحك�م 
وب�ل�صركة  الإ�سلامية،  ال�سي�دية  لل�سكوك  الن�ظم  العقد  كونه هو 
ذات الغر�س الخ��س ب�سفته� المحور الرئي�سي لإ�سدار ال�سكوك 
ونقطة الو�سل بين ال�صركة الأم وحملة ال�سكوك ، وذلك من خلال 
اإتب�ع المنهج الو�سفي التحليلي للاإحك�م ال�صرعية المتعلقة ب�لعقد 
الن�ظم لكلٍ من العقدين: الإج�رة المنتهية ب�لتمليك وال�صركة ذات 

الغر�س الخ��س. 

الدراسات السابقة: 
متخ�س�سة  علمية  درا�سة  على  اأقف  لم  اطلاعي  بحدود 
ال�سكوك  اإنم� هن�ك درا�س�ت في  الإ�سلامية،  ال�سي�دية  ب�ل�سكوك 
اإلى  ثن�ي� درا�س�تهم  الب�حثون في  ب�سكل ع�م تعر�س  الإ�سلامية 

ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية كان من اأبرزها ما ياأتي: 
وال�سندات  ال�سكوك  في  الرب�   ، م�سطفى  وليد   ، ال�ساوي�س 
الممثلة للنقود والديون ، ندوة م�ستجدات الفكر الإ�سلامي الح�دية 
وزارة  والتوقع(  الواقع  )فقه  المن�ط  بتحقيق  الجته�د   « ع�صرة، 

الأوق�ف ، 18 - 20/ 2013. الكويت
الإ�سلامية  ال�سي�دية  ال�سكوك  درا�سته  في  الب�حث  ن�ق�س 
ت�سلح  ل  ال�سي�دية  الأ�سول  اأن  اإلى  وتو�سل  التف�سيل  من  ب�سيء 
تجربة  وتن�ول   ، الع�مة  الملكية  من  واإخراجه�  الخ��سة  للملكية 
�صرع�  يقبل  هل  مت�س�ئلا   ، لمط�ره�  البحرين  دولة  ت�سكيك 
الذي  الأمر  اإلى ممتلك�ت خ��سة وهو  اأن يتحول المط�ر  وق�نون� 
بحقوق  التزام�ته�  ت�سديد  في  اإخف�قه�  ح�ل  في  ب�ل�سي�دة  يخل 
حملة ال�سكوك، م� قد يوؤدي اإلى ت�سفية القت�س�د الع�م ، وت�سفية 
دور الدولة في رع�ية الم�س�لح الع�مة. ثم تن�ول الب�حث م�س�ألة 
الم�سدرة  الأم  ب�ل�صركة  وعلاقته�  الخ��س  الغر�س  ذات  ال�صركة 
عليه  ن�س  بم�  وا�ستدل  بينهم�  العلاقة  �سورية  مثبت�  لل�سكوك 
ن�ست  اإذ  ب«  فرع   9« الم�دة   2012 الأردني  ال�سكوك  ق�نون 
على توقيت ملكية ال�صركة ذات الغر�س الخ��س اإلى حين انته�ء 
الم�صروع اأو اإطف�ء ال�سكوك ، وال�صريعة ل تعرف الملكية الموؤقتة 

�صرط� في عقد البيع. 
المطلق ، عبدالله محمد ، ال�سكوك ، ندوة ال�سكوك الإ�سلامية 
 /25  -  24 جدة،   ، عبدالعزيز  الملك  ج�معة  وتقديم«  »عر�س 

م�يو/ 2010. 
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تن�ول الب�حث في درا�سته م�س�ألة ت�سكيك الدولة لأ�سوله� 
ال�سي�دية، وقد تو�سل اإلى اأن تملك حملة ال�سكوك للاأ�سول الدولة 
تملك� �سوري� لي�س له من اأحك�م البيع الحقيقي و�صروطه اأي اأثر 
اأو ت�أثير، ف�سلا عن اأن التطبيق العملي لت�سكيك الدولة لأ�سوله� 
من خلال عقد الإج�رة المنتهية ب�لتمليك وب�أجرة متغيرة يحكمه� 
موؤ�صر الليبور )1( ، واإلزام حملة ال�سكوك بعد انته�ء مدة الإج�رة 
ل  يجعله  به،  ا�ستريت  الذي  ب�لثمن  الدولة  اإلى  بيعه�  ب�إع�دة 

يختلف عم� هو موجود في ال�سندات التقليدية. 
ال�صرعية  للق�س�ي�  نقدي  تقويم   ، محمد  �سعيد  بوهراوة، 
ال�سكوك  ندوة   ، الأ�سول  على  الق�ئمة  ال�سكوك  بملكية  المتعلقة 
 24 الإ�سلامية »عر�س وتقديم« ج�معة الملك عبد العزيز ، جدة، 

ــ25/ م�يو/ 2010. 
ك�ن هدف الدرا�سة كم� اأ�س�ر الب�حث اإليه هو بي�ن حقيقة 
ولي�س تحديد �صرعية  الأ�سول  على  الق�ئمة  ال�سكوك  الملكية في 
الفقهية  الإ�سك�لي�ت  على  ال�سوء  �سلط  اأنه  اإل   ، ال�سكوك  هذه 
الأ�سول،  على  الق�ئمة  ال�ستثم�رية  ال�سكوك  ب�أحك�م  المتعلقة 
ت�سدره�  التي  وهي  ب�لأ�سول  المدعومة  غير  ال�سكوك  وهي: 
الدولة ، وقد خل�س الب�حث اإلى اأن القب�س في هذه ال�سكوك من 
ول  حقيقي�  قب�س�  لي�س  الم�سككة  للاأ�سول  ال�سكوك  حملة  قبل 
الأ�سول  لتلك  انتق�ل حقيقي وفعلي  اأنه ل يوجد  ، بمعنى  ممكن� 
اإنم� هو انتق�ل �سوري ورمزي   ، اإلى حملة ال�سكوك  من المن�سئ 
على  وت�أ�سي�سً�   ، ال�صرعي  البيع  اآث�ر  من  اأثر  اأي  عليه  يترتب  ل 
هذا، ف�إن اإ�سدار ال�سكوك الق�ئمة على الأ�سول تقترب من معنى 

ال�سندات التقليدية. 
لي  تن�سى  التي  الدرا�س�ت  اأبرز  ا�ستعرا�س  بعد  الخلا�سة: 
ب�سكل  تهدف  لم  الدرا�س�ت  هذه  اأن  اإلى  اأخل�س  عليه�،  الطلاع 
من  ودرا�سته�،  الإ�سلامية  ال�سي�دية  ال�سكوك  بحث  اإلى  مب��صر 
حيث م�هيته� و�صرعيته� وتو�سيفه� و�صرعية دور ال�صركة ذات 
الغر�س الخ��س في اإ�سداره�.. الخ اإنم� لبي�ن بع�س الإ�سك�لي�ت 
مفردات  �سمن  الإ�سلامية  ال�سي�دية  ب�ل�سكوك  المتعلقة  الفقهية 
نحن  التي  الدرا�سة  هذه  يميز  ما  اأهم  فاإن  وعليه  درا�س�تهم. 

ب�سددها، هو ما �ستجري درا�سته وبيانه فيها وذلك كما ياأتي: 
Ú  ال�سي�دية ال�سكوك  وم�هية  حقيقة  على  الوقوف 

الإ�سلامية ب�سكل تف�سيلي
Ú  �تو�سيف ال�صركة ذات الغر�س الخ��س وبي�ن حقيقته

و�صرعية دوره� وعلاقته� ب�ل�صركة الأم
Ú  :من بكل  المتعلقة  الفقهية  الإ�سك�لي�ت  وتحليل  بي�ن 

العقد الن�ظم لل�سكوك ال�سي�دية وال�صركة ذات الغر�س الخ��س. 
Ú  .اإنزال الحكم ال�صرعي على ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية

خطة البحث
تاأتي خطة البحث �سمن المباحث والمطالب الآتية: 

المبحث الأول: ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية«: مفهومه�  ♦
، هيكلته� ، �سوابطه� ال�صرعية«

المطلب الأول: مفهوم ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية -
المطلب الث�ني: هيكلة ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية -
ال�سي�دية  - لل�سكوك  ال�صرعية  ال�سوابط  الث�لث:  المطلب 

الإ�سلامية
ال�سي�دية  ♦ لل�سكوك  ال�صرعي  التكييف  الث�ني:  المبحث 

الإ�سلامية
ب�لتمليك  - المنتهية  الإج�رة  عقد  تقويم  الأول:  المطلب 

الذي يوؤطر علاقته� مع حملة ال�سكوك
ذات  - ال�صركة  بين  م�  العلاقة  تقويم  الث�ني:  المطلب 

الغر�س الخ��س وال�صركة الأم
ال�سكوك  - على  ال�صرعي  الحكم  اإنزال  الث�لث:  المطلب 

ال�سي�دية الإ�سلامية

المبحث الأول

الصكوك السيادية الإسلامية« مفهومها هيكلتها 
ضوابطها الشرعية«

المطلب الأول: مفهوم الصكوك السيادية الإسلامية

عن  انبثق  حديث  م�سطلح  الإ�سلامية  ال�سي�دية  ال�سكوك 
�سكوك التمويل الإ�سلامي التي ي�سدره� القط�ع الخ��س، والتي 
القيمة تمثل ح�س�س� �س�ئعة في  ب�أنه� » وث�ئق مت�س�وية  تعرف 
م�صروع  موجودات  اأي  في  اأو  خدم�ت  اأو  من�فع  اأو  اأعي�ن  ملكية 
معين )2( ، وعليه يمكن تحديد مفهوم ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية 
ب�أنه� »وث�ئق م�لية مت�س�وية القيمة ت�سدره� موؤ�س�س�ت حكومية 
 « الدولة  اأ�سول  في  لح�مله�  الملكية  حق  تثبت  حكومية  �سبه  اأو 
)3( ، اإذن ف�ل�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية هي عين �سكوك التمويل 

ثمة  ولي�س   ، الإ�سلامي من حيث جوهره� وهيكلته� و�سوابطه� 
فروق بينهما اإل بما ياأتي: 

ال�سي�دية الإ�سلامية منح�صرة في �سكوك . 1 اإن ال�سكوك 
الإج�رة المنتهية ب�لتمليك غ�لب�، بينم� �سكوك التمويل الإ�سلامي 

متنوعة » اإج�رة، مرابحة، �سلم، ا�ست�سن�ع..... الخ
تكون . 2 اأن  فيه�  الأ�سل  الإ�سلامية  ال�سي�دية  ال�سكوك 

تتحول  اأنه�  اإل  الأ�سول،  م�ستندة على  ولي�س  ب�لأ�سول  مدعومة 
مدعومة  ولي�س  الأ�سول  على  م�ستندة  �سكوك  اإلى  الب�طن  من 

ب�لأ�سول 

المطلب الثاني: هيكلة الصكوك السيادية الإسلامية

ال�سكوك  طرح  ويعني:  اإ�سداره�  ال�سكوك  بهيكلة  يق�سد 
الأولية، وذلك بتوجيه خط�ب من  الأ�سواق الم�لية  للاكتت�ب في 
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معه في  الدخول  عليه  يعر�س  الجمهور  اإلى  الم�سدرة  الجهة  قبل 
تكوين م�صروع معين.. الخ. وبم� اأنه �سبق البي�ن من� اأنّ ال�سكوك 
المنتهية  الإج�رة  �سكوك  في  منح�صرة  الإ�سلامية  ال�سي�دية 
الإج�رة  �سكوك  اإ�سدار  عملية  نبين  اأن  منّ�  يطلب  ب�لتمليك، 

المنتهية ب�لتمليك وهي على النحو التالي )4( : 
تحديد الحكومة الأ�سول المراد ت�سكيكه� وتق�سيمه� اإلى . 1

ح�س�س مت�س�وية القيمة
اإن�س�ء ال�صركة ذات الغر�س الخ��س، لتكون وكيلة عن . 2

حملة ال�سكوك في اإدارة ال�سكوك ومت�بعته� وتوزيع الريع عليهم. 
ال�صركة . 3 اأ�سول  الخ��س  الغر�س  ذات  ال�صركة  ت�ستري 

الأم »الحكومة« والأ�سل اأن تدفع الثمن نقدا 
قد تعهد ال�صركة ذات الغر�س الخ��س اإلى �صركة معينة . 4

للاكتت�ب،  ولطرحه�  ال�سكوك،  �سه�دات  اإ�سدار  عملية  لتنظيم 
وت�سمى ال�صركة المنظمة. 

وتدفع . 5 للاكتت�ب،  ال�سكوك  المنظمة  ال�صركة  تطرح 
ح�سيلة الكتت�ب اإلى ال�صركة ذات الغر�س الخ��س كثمن للاأ�سول 

التي جرى ت�سكيكه�. 
الغر�س . 6 ذات  ال�صركة  تقوم  الكتت�ب  عملية  اإتم�م  بعد 

الأ�سول  بت�أجير  ال�سكوك  حملة  عن  وكيلة  ب�سفته�  الخ��س 
الم�سككة اإلى الحكومة مق�بل اأجرة يتفق عليه� عند العقد. 

تقدم الحكومة وعدا ملزم� ب�إع�دة ال�صراء للاأ�سول في . 7
نه�ية المدة من حملة ال�سكوك ب�سعر ال�سوق بثمن موؤجل ومق�سط 

على عدة �سنوات. 

المطلب الثالث: الضوابط الشرعية للصكوك السيادية الإسلامية. 

�سكوك  في  تنح�صر  ال�سي�دية  ال�سكوك  اأن  بين�  واأن  �سبق 
الإج�رة المنتهية ب�لتمليك واأنه� ل تختلف في جوهره� وهيكلته� 
المنتهية  الإج�رة  �سكوك  من  الخ��س  القط�ع  ي�سدره  عم� 
�سكوك  في  �صرعية  �سوابط  من  يطلب  م�  ف�إن  وعليه  ب�لتمليك، 
الإ�سلامية،  ال�سي�دية  ال�سكوك  اإ�سدار  في  يطلب  الخ��س  القط�ع 
م�س�ف� له� بع�س ال�سوابط ال�صرعية ، وتف�سيل ذلك كما ياأتي )5( : 

والبي�ن�ت . 1 التع�قد  �صروط  الإ�سدار  ن�صرة  تت�سمن  اأن 
الك�فية عن الم�س�ركين في الإ�سدار، و�سف�تهم ال�صرعية وحقوقهم 

وواجب�تهم. 
وهن� . 2 اأ�س��سه،  على  ال�سكوك  ت�سدر  الذي  العقد  تحديد 

عقد الإج�رة المنتهية ب�لتمليك 
اأن يكون العقد الذي �سدر ال�سك على اأ�س��سه م�ستوفي� . 3

لأرك�ن و�صروط العقد. 
يخ�لف . 4 ول  مقت�س�ه  ين�في  �صرط�  العقد  يت�سمن  األ 

اأحك�مه. 
األ ت�ستمل ن�صرة الإ�سدار على اأي ن�س ي�سمن به م�سدر . 5

اأو  التعدي  ال�سمية في غير ح�لت  ال�سك  قيمة  ال�سكوك لم�لكه 
التق�سير، ول ن�سبةً معينةً من الربح. 

اأن ين�س �صراحةً في ن�صرة الكتت�ب على طريقة توزيع . 6
الع�ئد بين الم�س�ركين في ال�سكوك وبين الجهة الم�سدرة لل�سكوك 
ول يجوز اإرج�ء ذلك لم� بعد انته�ء الم�صروع اأو العملية الممولة 

من ال�سكوك )6( . 
الأرب�ح . 7 ملكية  تثبت  األ  الكتت�ب:  ن�صرة  ين�س في  اأن 

راأ�س  �سلامة  بعد  اإل  الح�س�ب  تحت  )الدفترية(  الدورية  الموزعة 
الم�ل وفق� لمبداأ » الربح وق�ية لراأ�س الم�ل » اأو المفهوم المح��سبي 

» ل ربح اإل بعد �سلامة راأ�س الم�ل )7( 

المبحث الثاني 

التكييف الشرعي للصكوك السيادية الإسلامية
من خلال م� �سبق عر�سه في المبحث الأول من بي�ن مفهوم 
ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية، وهيكلته� ، و�سوابطه�، يت�سح لن� 
اأنه� تقوم على اأمرين هم�: عقد الإج�رة المنتهية ب�لتمليك الذي 
يوؤطر العلاقة بينه� وبين حملة ال�سكوك، وال�صركة ذات الغر�س 
المنتهية  الإج�رة  �سكوك   « ب�أنه�  �س�أ�سنفه�  هن�  ومن  الخ��س، 
ال�س�بقة  اإلى هيكلته�  الإ�سلامية » وب�لرجوع  ال�سي�دية  ب�لتمليك 
ومترابطة  متك�ملة  عقدية  منظومة  عن:  عب�رة  اأنه�  لن�  يتبين 
ل  وجه  على  ومتت�بعة  مت�سل�سلة  ووعود  عقود  عدة  من  تت�ألف 
يقبل التفكيك والتجزئة )8( . وعليه ف�إنّ تقديرن� ال�صرعي لل�سكوك 
التي  الفقهية  المخ�لف�ت  ر�سد  من  �سينطلق  الإ�سلامية  ال�سي�دية 
ال�صرعية  ال�سوابط  وفق  ومن�ق�سته�  تحليله�  ثم  ومن  اكتنفته�، 
التي ا�سترطه� الفقه�ء لإج�زته�، وذلك للوقوف على مدى توافقه� 

والتزامه� مع تلك ال�سوابط، وتف�سيل ذلك على النحو الآتي: 

المطلب الأول: عقد الإجارة المنتهية بالتمليك الذي يؤطر علاقة 
الشركة الأم مع حملة الصكوك

لجميع  م�ستوفية  تكون  اأن  العقود:  ل�سحة  الفقه�ء  ا�سترط 
ت�ستمل  واأن ل   ، له�  التي و�سعوه�  ال�صرعية  وال�سوابط  الأرك�ن 
حيث  من  اآث�ره  عليه  تترتب  واأن   ، مقت�س�ه�  ين�في  �صرط  على 
الت�صريع�ت  النظر في  وعليه ومن خلال   ،  )9( والت�صرف  القب�س 
ب�لتمليك  المنتهية  الإج�رة  �سكوك  اإ�سدار  ن�صرات  ت�سدر  التي 
وهيكلته� على وفقه� ، ومن خلال الواقع التطبيقي له� جرى ر�سد 
المن�سئة«  ال�صركة  البيع بين  اأن عقد  لن�:  تثبت  مخ�لف�ت �صرعية 
البيع  عقد  اأحك�م  من  له  لي�س  ال�سكوك  حملة  وبين  الحكومة« 
 ، ال�سحيحة  ال�صرعية  العقود  اآث�ر  من  اأثر  اأي  و�صروطه  الحقيقي 
اإنم� هو عقد �سوري بل وهمي ، واإن ك�ن م�سجلا ت�سجيلا ق�نوني�، 
ب�لألف�ظ  ولي�س  والمق��سد  المع�ني  في  العقود  في  العبرة  لأن 
والمع�ني )10( ، وعليه كلم� �سقط المق�سد �سقط اعتب�ر الو�سيلة )11( 

. وبيان اأدلة �سوَرية العقد بينهما فيما يلي: 
ت�أقيت الملكية: ن�ست الم�دة 9/ ب من ق�نون �سكوك . 1
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التمويل الإ�سلامي الأردني على توقيت ملكية ال�صركة ذات الغر�س 
الخ��س اإلى حين انته�ء الم�صروع اأو اإطف�ء ال�سكوك اأيهم� اأقرب 
حلول. وهو الأمر الذي يبين اأنّ م� ت�سمنته هذه الم�دة يتع�ر�س 
مع مقت�سي�ت العقود وهو ثبوت الملكية على الت�أبيد ولي�س على 
الموؤقتة �صرط� في  الملكية  تقر  ول  تعرف  ل  ف�ل�صريعة  الت�أقيت، 
)13( ، ومم�  اأي البيع لم ي�سح  اأقته  )12( ، وعليه ف�إن  عقود البيع 
بيع�  اأ�سوله�  تبيع  اأنه�  المن�سئة«الحكومة«  ال�صركة  اأنّ  يوؤكد 
موؤقت� م� ج�ء في الم�دة »15/ د« من ا�ستراطه� لنف�سه� ا�سترداد 
متعهد  لل�سكوك  يكون  اأن  يجوز  اأنه   « على  ن�ست  حيث  اأ�سوله� 
اأن  ا�ستراطه�  ا�سترداد«، ف�سلا عن  اإع�دة  اأو متعهد  ال�صراء  اإع�دة 
 ، تريده  وقت  اأي  في  الخ��س  الغر�س  ذات  ال�صركة  ملكية  تنهي 
�ست�سدر  التي  الإ�سدار  ن�صرة  في  ذلك  ا�ستراطه�  خلال  من  وذلك 
ال�سكوك  10/ هـ من ق�نون  ، وهذا م� ن�ست عليه الم�دة  عنه� 
الأردني، اإذ ج�ء فيه�« تنتهي ملكية ال�صركة ذات الغر�س الخ��س 

للم�صروع في الح�لت التي تحدده� ن�صرة الإ�سدار«. 
مقت�سي�ت . 2 من  اأن  عليه  المتفق  من  الملكية:  وهمية 

الب�ئع  ، ويملك  ، فيملك الم�ستري المبيع  انتق�ل الملك  البيع:  عقد 
عقد  بمجرد  يكون  للمبيع  الم�ستري  ملك  اأنّ  يعني  وهذا   ، الثمن 
البيع ال�سحيح الم�ستري )14( ، ويجب اأن يترتب على هذا النتق�ل 
ولكن   ، ملكه  �س�ر  اأن  بعد  المبيع  في  للم�ستري  الت�صرف  حرية 
ب�لنظر اإلى الواقع التطبيقي لل�سكوك ال�سي�دية نجده ي�سطدم مع 
من  ب�أي ت�صرف  لهم  ي�سمح  ل  ال�سكوك  اإنّ حملة  اإذ   ، الحق  هذا 
الت�صرف�ت ال�صرعية التي كفله� لهم ال�صرع من بيع اأو رهن ... الخ 
في م�س�ريعهم ، بل حتى ل يمكنون من اإدارة م�س�ريعهم لو رغبوا 
بذلك ، اإنم� يفر�س عليهم اأن تدار تلك الم�س�ريع من خلال ال�صركة 
ال�صركة كم�  ، وهذه  الغر�س الخ��س كوكيلة عنهم في ذلك  ذات 
هو معلوم اأنه� ملك لل�صركة المن�سئة »الحكومة« )15( . ، وهذا م� 
ب�ل�صرع مقدم  ثبت  م�  »اأن  ثبت  اإذ   ، ال�صرع  قواعد  يتع�ر�س مع 
على م� ثبت ب�ل�صرط« )16( ، فلو ق�ل الب�ئع مثلا للم�ستري: بعتك 
هذه الدار على اأن ل ت�سكنه� اأو ل توؤجره� ف�لبيع ف��سد )17( وعليه 
ف�أي �صرط يتن�فى مع مقت�سى البيع بطل البيع )18( ، ف�سلا عم� 
تت�سمنه ن�صرات الإ�سدار من اإلزام حملة ال�سكوك بت�أجير اأ�سول 
بعد  اأ�سولهم  ببيع  تنتهي  ب�لتمليك  منتهية  اإج�رة  م�صروعهم 
انته�ء مدة الإج�رة )19( ، ويوؤكد هذا ن�صرات الإ�سدار التي تن�س 
على اإع�دة ال�صراء ب�لوعد الملزم لحملة ال�سكوك. وهذا م� اأ�س�رت 
اإليه الم�دة »10/ ج » من ق�نون ال�سكوك الأردني » اأنه ل يجوز 
نقل ملكية اأ�سول الدولة لل�صركة ذات الغر�س الخ��س اإل لغ�ي�ت 
ال�صركة  اأن  يعني  وهذا   .  )20( الإ�سلامي  التمويل  �سكوك  اإ�سدار 
المن�سئة » الدولة« تبيع اأ�سوله� اإلى ال�صركة ذات الغر�س الخ��س 
ال�سكوك،  اإ�سدار  اإل لغ�ي�ت  اأن ل تت�صرف فيه�  وت�سترط عليه� 
ال�سخ�س،  يملكه  فيم�  الت�صرف  حرية  مع  يتع�ر�س  تقييد  وهذا 
وهذا م� ين�في مقت�سى العقد، وعلى هذا فلا ي�سلم بمجرد ت�صريح 
الحكومة من خلال ال�صركة ذات الغر�س الخ��س اأنّ حملة ال�سكوك 
هم م�لكون حقيقيون للاأ�سول التي ا�ستروه� منه� اإنم� هو تملك 

وهمي ويثبت هذا الت�صريع�ت الق�نونية والمم�ر�س�ت القت�س�دية 
القول  يمكن  �سبق  م�  على  وتعلية   .  )21( ال�سكوك  لإدارة  الفعلية 

ببطلان عقد بيع الدولة لأ�سوله� ال�سي�دية اإلى حملة ال�سكوك. 
الإج�رة . 3 عقد  افترا�س �سحة  على  الأجرة:  الجه�لة في 

الذي يوؤطر العلاقة بين ال�صركة المن�سئة » الحكومة » وبين حملة 
ال�سكوك، اإل اأن هذا العقد تعتريه جه�لة وا�سحة في الأجرة ، اإذ 
تربط بموؤ�صر الليبور، وهو الأمر الذي يدل على اأنّ الأجرة متغيرة 
يحقق  الموؤ�صر  هذا  اأن  يدعي  بع�سهم  ك�ن  واإن  ث�بتةــــــــــ  وغير 
اأنه ل يمكن معرفة كم �ستكون الأجرة اللاحقة  اإل  ــــــــــ،  العدالة 
بعد ال�سنة الإج�رية الأولى ، وهذه جه�لة وا�سحة في عقد الإج�رة 
اأن تكون  الإج�رة  ، لأن من �صروط �سحة عقد  العقد به�  ، يبطل 

الأجرة معلومة وث�بتة مدة العقد )22( . 
الأم« . 4 ال�صركة  عن  الأ�سول  ملكية  انف�س�ل  عدم 

البيع  عقد  على  تترتب  اأن  يجب  التي  الآث�ر  اأهم  اإنّ  الحكومة«: 
انف�س�ل ملكية المبيع عن الب�ئع وانتق�له� اإلى الم�ستري، اإل اأن في 
ال�سكوك ال�سي�دية هذا غير متحقق، بدليل اأن الحكومة حين تعزم 
التمويل،  على  للح�سول  ال�سي�دية  اأ�سوله�  بع�س  ت�سكيك  على 
ت�سدر ت�صريع�ت تكفل له� ا�سترداد اأ�سوله� من جهة )23( ، ومن 
جهة اأخرى تكفل م� يثبت اأن ملكيته� م� زالت ق�ئمة على اأ�سوله� 

التي �سككته�، وبيان ذلك كما ياأتي: 
ذات  - ال�صركة  اإلى  مجوداته�  تنقل  حينم�  الحكومة  اإن 

الغر�س الخ��س ت�سعه� تحت بند » خ�رج الميزانية« على اعتب�ر 
اأنه� �ست�سترده� لحق�، وهذا يعني اأن الأ�سول ل تزال ع�لقة في 
ملكية الحكومة ب�نتظ�ر عودته� ، اإم� عند اإطف�ء ال�سكوك اأو عند 

انته�ء الم�صروع )24( . 
-  ، الأردني  ال�سكوك  ق�نون  من   20 الم�دة  في  ج�ء  م� 

اإذ اأعفت كلا من الحكومة ك�صركة من�سئة، وال�صركة ذات الغر�س 
الخ��س من ك�فة الر�سوم وال�صرائب بينهم�، فهذا الإعف�ء فلو لم 
هذا   ، الإعف�ء  هذا  ك�ن  م�  للحكومة  ملك�  زالت  م�  الأ�سول  تكن 
ف�سلا عن مخ�لفته ل�سوابط الت�سكيك التي منه�: اإذا ب�ع الم�سدر 
اأ�سوله اإلى حملة ال�سكوك يجب عليه اأن يخرجه� من ميزانيته ول 
تبقى ث�بتة في ج�نب الأ�سول، بل تكون خ�رجة عنه�، لأنه ب�عه� 
وقب�س ثمنه� ونقل ملكيته�، وعليه فبق�وؤه� بين الأ�سول يعني 
تترتب  ول  ملكية  به  تنقل  ل  ال�سوري  والبيع   ، �سوري  بيع  اأنه 
عليه اآث�ر، ومن ثّمَ ف�لثمن قر�س والف�ئدة ف�ئدة واإن �سميت اأجرة 

 . )25(

غي�ب العن�ية الق�نونية الواجبة في بنود العقد المتعلقة  -
على  العقد  ين�س  ل  اإذ   ،  )26( الت�سكيك  بعد  للاأ�سول  ب�لم�لك 
العلاقة التع�قدية التف�سيلية بين المن�سئ » الحكومة« وبين حملة 

ال�سكوك م� يعني اأنّ الأ�سول م� زالت في ملكية الحكومة. 
الم�سككة: . 5 الأ�سول  ت�سليم  على  الحكومة  قدرة  عدم 

اأن تترتب على عقد البيع ت�سليم المبيع اإلى  من الآث�ر التي يجب 
الم�ستري )27( ويكون له حق الت�صرف ال�صرعي فيه، ولكن ب�لنظر 
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اإلى طبيعة الأ�سول ال�سي�دية للدولة التي �ستكون محلا للت�سكيك 
نجد اأنه� اأ�سول ذات �سي�دية ل يت�سور ول يمكن اأن تقبل الدولة 
اأن يمتلكه� غيره� ، واإن ك�نت في ظ�هر الأمر تثبت ملكيته� لحملة 
، ومث�ل  ، لأن ذلك ي�صر بم�س�لحه� بل ويخل بهيبته�  ال�سكوك 
ذلك م� ق�مت به حكومة البحرين حينم� �سككت مط�ر البحرين ، 
فهل يت�سور اأن ت�سمح الحكومة البحرينية اأن ي�سيطر على مط�ره� 
الذي يمثل �سي�دته� الأمنية والقت�س�دية وال�سي��سية غيره� هذا 
مح�ل، لذلك مثل هذه الأ�سول قطع� �ستعجز الدولة عن ت�سليمه� 
اإلى حملة ال�سكوك ، وهذا ين�في مقت�سى العقد وهو ممنوع �صرع�. 

اأن . 6 الإ�سدار  الأ�سول: ين�س في بع�س ن�صرات  ا�ستبدال 
من حق ال�صركة المن�سئة اأن تتملك الأ�سول التي انتقلت ملكيته� 
وعليه  مم�ثلة،  اأخرى  اأ�سول  واإعط�وؤهم  ال�سكوك  حملة  اإلى 
ال�صركة  متعهدة   ، الم�ستبدلة  العين  في  الإج�رة  عقد  �سيف�سخ 
المن�سئة ب��ستئج�ر العين البديلة بمثل و�صروط واأحك�م الأجرة في 
العقد ال�س�بق، والأهم من ذلك اأن الأ�سول الم�ستبدلة تُقوم بقيمته� 
حق  من  والفرق   ، ال�سوق  ب�سعر  تُقوم  والبديلة   ، الأول  العقد  عند 
اأن ملكية  يوؤكد على  ، كل ذلك   )28( » الحكومة«  ال�صركة المن�سئة 

حملة ال�سكوك ملكية وهمية �سورية. 

المطلب الثاني: تقويم العلاقة ما بين الشركة ذات الغرض الخاص 
والشركة الأم 

الحكم على ال�سيء فرع عن ت�سوره لذلك ل بد من تو�سيف 
ال�صركة ذات الغر�س الخ��س ، وبي�ن حقيقة العلاقة بينه� وبين 
من  الت�سكيك  عملية  في  ودوره�  الحكومة«   « المن�سئة  ال�صركة 
الم�سككة  للاأ�سول  وملكيته�   ، وم�لي�  اإداري�  ا�ستقلاليته�  حيث 
قبل انتق�له� اإلى حملة ال�سكوك، وذلك لبي�ن الإ�سك�لي�ت الفقهية 

التي تكتنفه� ، وتف�سيل ذلك على النحو الآتي: 
اأي موؤ�س�سة تحت�ج اإلى �سيولة م�لية لتمويل م�صروعه�  اإنّ 
من  الت�سكيك  عملية  اإلى  تعمد  ف�إنه�  ال�سيولة،  تلك  تملك  ول 
خلال اإن�س�ء �صركة ذات الغر�س الخ��س، لتقوم بدوره� ب�إ�سدار 
ال�سكوك ومن ثم تبيعه� اإلى الراغبين ب�ل�صراء »حملة ال�سكوك« 
اإج�رة  الأ�سول منهم  تلك  ب��ستئج�ر  الأم بعده�  الموؤ�س�سة  لتقوم 
ذات  ال�صركة  �صراء  بعد  اإل  يقع  ل  الدور  وهذا  ب�لتمليك.  منتهية 
حتى  وذلك  الأم”،  المتمولة”  ال�صركة  لأ�سول  الخ��س  الغر�س 
عن  بدل  هي  لتقوم   ، الأم  الموؤ�س�سة  عن  الأ�سول  ملكية  تنف�سل 
“حملة  الراغبين ب�ل�صراء  اإلى  ال�سكوك وبيعه�  الموؤ�س�سة ب�إ�سدار 
ال�سكوك” لتقوم الموؤ�س�سة المتمولة بعده� ب��ستئج�ر تلك الأ�سول 
منهم اإج�رة منتهية ب�لتمليك. وعلى هذا فهل هي �صركة حقيقية 
ذات كي�ن م�ستقل بحيث تتمتع بم�ستلزم�ت ال�صرك�ت ك�فة، وهل 
اأم �سورية، تف�سيل ذلك من  ملكيته� للاأ�سول الم�سككة حقيقية 

خلال م� ي�أتي: 
ال�سيادية  لل�سكوك  الإ�سدار  ن�شرات  اإلى  بالنظر 
اأ�سدرتها  التي  البلدان  في  التطبيقي  وواقعها  الإ�سلامية 

الآتية:  الحقائق  ر�سد  يمكن 
اأن تحوز ال�صركة ذات الغر�س . 1 �سورية الملكية: الأ�سل 

» الحكومة«  المن�سئة  ال�صركة  ا�سترته� من  التي  الأ�سول  الخ��س 
وتملكه� ملك� حقيقي� تملك به حق الت�صرف ال�صرعي، لكن الواقع 
التطبيقي يثبت لن� اأنّ الملكية �سورية ولي�ست حقيقية، واأدلة ذلك 

ما ياأتي: 
ذات  - الخ��س  الغر�س  ذات  ال�صركة  تكون  اأن  الأ�سل 

كي�ن م�ستقل م�لي� واإداري� وق�نوني� عن الجهة المن�سئة ، ولي�ست 
ت�بعة له� ول فرع� من فروعه�، وذلك تحقيق� لل�سف�فية في كل م� 
يت�سل في ال�صركة من حقوق لم�لكه� ولكن حينم� تن�سئ ال�صركة 
الأم »الحكومة« ال�صركة ذات الغر�س الخ��س )29( ، هذا يعني اأنه� 
ملك له�، ومن ثم هي من يكون له� �سلطة الت�صرف ولي�س ال�صركة 
ذات الغر�س الخ��س، وبهذا يت�سح لن� اأنهم� وجه�ن لعملة واحدة 
، وم� يجري من بيع و�صراء اإنم� هو بيع و�صراء وا�ستئج�ر الدولة 
من نف�سه�. بمعنى اأنّ ال�صركة المن�سئة » الحكومة » تبيع اأ�سوله� 
الغر�س  ذات  لل�صركة  ولي�س  نف�سه�  من  وت�سترده�  وت�ست�أجره� 
الخ��س، واإن نقلت الأ�سول اإليه� ورقي�، ومن ثم ف�إنّ ملكيته� عن 
اأن ل�سخ�س  اأ�سوله� لم تنفك عنه�، وب�لمث�ل يت�سح المق�ل: هب 
اإلى  اأحدهم�  من  ب�س�عة  نقل  فلو  العين،  مختلف  عق�ر  من  اأكثر 
يحجر  األ  اأفل�س  فلو  عنه�،  ملكيته  تنفك  اأن  يت�سور  فهل  الآخر، 
لذلك  الميراث.  وع�ء  في  كله�  تدخل  األ  م�ت  لو  كله�،  عليه� 
وتنقل  الحكومة  تن�سئه�  حينم�  الخ��س  الغر�س  ذات  ف�ل�صركة 
، ويوؤكد هذا م�جرى  لنف�سه� ل لغيره�  ، فهي تبيع  اأ�سوله�  له� 
بي�نه �س�بق� من اأن الحكومة حينم� تنقل اأ�سوله� اإلى ال�صركة ذات 
 ، الميزانية  خ�رج  بند  تحت  الأ�سول  تلك  ت�سع  الخ��س  الغر�س 
وهذا يعني اأنه� �ستعود اإليه� تلك الأ�سول قطع� ، هذا من جهة ، 
ومن جهة اأخرى كيف ل�صركة راأ�س م�له� ل يتج�وز 100 دولر 
ت�ستطيع اأن تملك وتدير اأ�سول بملايين الدولرات ، وهل يت�سور 
اأنه�  لول  اأ�سوله� ل�صركة هكذا كي�نه�  ببيع  اأن تخ�طر الحكومة 
تملكه� ، ولي�س هذا فقط بل كيف ل�صركة ط�قمه� ل يتج�وز اثنين 
الأ�سخ��س  مئ�ت  اإلى  ربم�  يحت�ج  م�صروع�  تدير  اأن  ت�ستطيع 
لإدارته، اأ�سف اإلى ذلك م� بين�ه من الإعف�ءات الحكومية لل�صركة 
ذات الغر�س الخ��س من ك�فة الر�سوم وال�صرائب التي يفر�سه� 
العتراف  اأم�م  ح�ئلا  يقف  هذا  كل   ، الملكية  نقل  على  الق�نون 
م�ستقلة  �سي�دية  ذات  اأنه� �صركة  الخ��س  الغر�س  ذات  ب�ل�صركة 
اأنّ الحكومة  اإداري� وم�لي� عن المن�سئة« الحكومة »، وبهذا يُت�أكد 

اإنم� تبيع وت�ست�أجر وت�سترد من نف�سه�. 
يعطي  - ل  الإيج�رية  التزام�ته�  في  الحكومة  اإخف�ق 

حملة ال�سكوك حق ف�سخ العقد. 
الوف�ء  عن  عجزه�  يعني  ال�سكوك:  في  الحكومة  اإخف�ق 
في  ال�سكوك  حملة  نحو  الإيج�رية  الدفع�ت  وهي  ب�لتزام�ته� 
موعده� الم�ستحق، ومن المعلوم اأن من حق ح�مل ال�سك في ح�ل 
اأ�سوله،  ي�سترد  اأن  نحوه  ب�لتزام�ته  الوف�ء  عن  الم�سدر  اإع�س�ر 
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ولكن هذا لم يحدث في ح�لت الإخف�ق ال�س�بقة )30( . 
الثمن . 2 ردّ  متى  الب�ئع  اأنّ  ب�صرط  البيع  هو  الوف�ء:  بيع 

وعليه،   ،  )32( ربوية  حيلة  وهو   ،  )31( المبيع  اإليه  الم�ستري  يرد 
ف�إنّ اأي محت�ج اإلى راأ�س م�ل ول يملكه ول يريد اأن يفرط بعق�ره 
مثلا ، ف�إنه يلج�أ اإلى حيلة بيع الوف�ء مع عقد الإج�رة المنتهية 
ب�لتمليك ، فيبيع اإحدى عق�راته ثم ي�ست�أجره مدة محددة ب�أجرة 
الم�ستري  رد   ، للم�ستري  الثمن  رد  متى  اأنه  على   ، عليه�  يتفق 
عليه عق�ره ، و�سكوك الإج�رة المنتهية ب�لتمليك �سي�دية ك�نت 
اإلى م�لكه�  العين  اأو قط�ع� خ��س� �سورته� واحدة وهي: عودة 
هبة  اإم�  وذلك   ، الخ��س  الغر�س  ذات  ال�صركة  خلال  من  الأول 
اأو ال�سوقية  واإم� مق�بل ثمن رمزي ، وقد يكون ب�لقيمة ال�سمية 
ف�إنّ  اإتم�م ذلك  ، وقبل  العين  لقيمة رقبة  والأجرة غير مت�سمنة 
حملة ال�سكوك يح�سلون على عوائد دورية تمثل الأجرة، ثم في 
والقيمة  البيع  خلال  من  الم�ل  راأ�س  على  يح�سلون  المدة  نه�ية 
ال�سمية )33( ، فهذه ال�سورة ل تختلف كثيراً عن بيع الوف�ء الذي 

�سبق بي�ن �سورته وعليه فبيع الوف�ء فيه� متحقق. 
بيع الثُني�: هو اأن ي�ستثني في عقد البيع �سيء مجهول . 3

يبيع ح�ئط� وي�ستثني منه �س�ع�، وقد نهى  ، ك�أن   )34( فيف�سده 
 ،  )35( يعلم«  اأن  اإل  الثُني�  بيع  عن  و�سلم«  عليه  الله  �سلى  النبي 
و�سورته: اأنّ الب�ئع بعتك ال�سلعة اإل ن�سفه� اأو بعتك ال�سلعة ولي 
ملكية  نقل  تت�سمن  البيع  �سيغة  لأن  ب�طل،  البيع  فهذا  ن�سفه�، 
الب�ئع،  اإلى  للم�ستري، ثم عودة ن�سفه�  الب�ئع  ال�سلعة ك�ملة من 
يقول  اأن  ينبغي  لذلك  لغو،  الث�ني  الن�سف  انتق�ل  فيكون  وعليه 
بعتك ن�سفه� حتى يقع العقد على ن�سف المبيع فينتفي اللغو )36( 
، وهذا مم� يتوافق مع م� ذهبت اإليه الم�لكية في الق�عدة« م� خرج 
من اليد وع�د اإليه� فهو لغو« ومث�له� م� ج�ء في مواهب الجليل 
ه » واأم� م� يقع في ع�صرن� هذا وهو م� عمت به البلوى  م� ن�سّ
من اأن ال�سخ�س ي�ستري البيت مثلا ب�ألف دين�ر ثم يوؤجره بم�ئة 
دين�ر لب�ئعه قبل اأن يقب�سه الم�ستري، وقبل اأن يخليه الب�ئع من 
�سكن�ه  على  ك�ن  اإن  اإي�ه  �سكن�ه  على  الب�ئع  ي�ستمر  بل  اأمتعته 
�سنة  كل  منه  الم�ستري  وي�أخذ  واإج�زته  عليه  يده  و�سع  على  اأو 
اأجرة م�سم�ة يتفق�ن عليه� فهذا ل يجوز بلا خلاف لعدم انتق�ل 
لبق�ء  ال�سم�ن  ينتقل  لم  وهن�  ب�ل�سم�ن،  والخراج  اإليه  ال�سم�ن 
المبيع تحت يد ب�ئعه فلا يحكم له ب�لغلة بل ولو قب�س الم�ستري 
اأجره للب�ئع على الوجه المتقدم لم يجز؛ لأن م� خرج  المبيع ثم 
من اليد وع�د اإليه� لغو كم� هو مقرر في بيوع الآج�ل واآل الح�ل 
 « اعلم  ، والله  واأن�سف  تدبره  الرب�، وهذا وا�سح لمن  اإلى �صريح 
اأنه حتى لو جرى القب�س وال�سم�ن  )37( . فهذا ن�س وا�سح منه 

اإليه� فهو لغوٌ، وتكون الح�سيلة هي  ف�إن م� خرج من اليد وع�د 
نقدٌ ح��صر ب�أكثر منه موؤجلًا وهذا هو �صريح الرب� )38( . ووجه 
الغر�س  ذات  ال�صركة  تملك  حقيقة  وبين  الثُني�  بيع  بين  العلاقة 
الخ��س للاأ�سول: اأنّ ق�نون ال�سكوك الأردني في الم�دة 10/ هــ 
اأعطى الحق لل�صركة الأم اأن ت�سترط في ن�صرات الإ�سدار لل�سكوك 
ال�سي�دية الإ�سلامية اأن تنتهي ملكية ال�صركة ذات الغر�س الخ��س 

اإع�دة  يعني  وهذا  الن�صرة،  تحدده�  التي  الح�لت  في  للم�صروع 
لأ�سوله�  الأم  ال�صركة  بيع  ف�إنّ  وعليه  �س�ءت،  متى  له�  اأ�سوله� 
لل�صركة ذات الغر�س الخ��س لغو، لأنّ الأ�سول تخرج من ملكيته� 
خ�رج  بند  تحت  اأ�سوله�  ت�سع  اأنه�  هذا  ودليل  اإليه�،  تعود  ثم 

الميزانية كم� بينّ� �س�بق�. 
بيع العينــــة: وهو اأن يبيع �سيئ� من غيره بثمن موؤجل . 4

من  ب�أقل  للثمن  قب�سه  قبل  ي�ستريه  ثم  الم�ستري  اإلى  وي�سلمه 
المنتهية  الإ�سلامية  ال�سي�دية  الإج�رة  و�سكوك   ،  )39( نقدا  ذلك 
ب�لتمليك » تت�سمن هذه ال�سيغة، اإذ اإن ب�ئع الأ�سول »الحكومة« 
تبيع اأ�سوله� التي �سككت، ثم تعود فت�ستريه� بغط�ء عقد الإج�رة 
حملة  مع  ذلك  على  ال�س�بق  التواطوؤ  مع   ، ب�لتمليك  المنتهية 
ال�سكوك من خلال ال�صركة ذات الغر�س الخ��س- ب�سفته� الوكيل 
عنهم – اأي اأنه� تبيع الأ�سول ت�سكيكً� بمبلغ م� ، ثم ت�ست�أجره� 
من  اأعلى  بثمن  اأ�سوله�  اإليه�  لتعود  ب�لتمليك  منتهية  اإج�رة 
الثمن الأول الذي ب�عت به وهذا معنى العينة )40( ، ويوؤكد هذا اأن 
ال�سي�دية« ك�لموانئ والمط�رات  اأ�سوله�  الحكومة حينم� ت�سكك 
مق�بل  ب�لتمليك  منتهية  اإج�رة  ت�ست�أجره�  ثم  الع�مة،  والمرافق 
اأجرة دورية ، اأنه� عند العجز عن الوف�ء بتلك الأجرة، ف�إن الأ�سل 
اأنهم  اأ�سولهم، ولكن واقع الح�ل يثبت  ال�سكوك  اأن ي�سترد حملة 
ل ي�ستطيعون ذلك، وهذا م� يوؤكد اأن العملية لي�ست بيع ثم اإج�رة 
اأ�سترد بلبو�س عقد �صرعي، وعلى  حقيقية بل هي تحويل بف�ئدة 
هذا فهذه ال�سورة ل تختلف عن بيع العينة ذي الم�سمون الربوي 

 . )41(

السيادية  الصكوك  على  الشرعي  الحكم  إنزال  الثالث:  المطلب 
الإسلامية 

العقد  من  كلا  تعتري  التي  الفقهية  الإ�سك�لي�ت  بي�ن  بعد 
الغر�س  ذات  وال�صركة  الإ�سلامية،  ال�سي�دية  لل�سكوك  الن�ظم 
الخ��س يمكن اإنزال الحكم ال�صرعي عليه�، وهو اأن هذه ال�سكوك 

بهيئته� الح�لية غير ج�ئزة �صرع� ، وذلك لما ياأتي: 
عقد . 1 في  عليه�  ا�ستُدلّ  والتي  ال�صرعية  المخ�لف�ت  اإن 

بين  التع�قدية  العلاقة  يوؤطر  الذي  ب�لتمليك  المنتهي  الإج�رة 
تن�في  كله�  ال�سكوك  حملة  وبين   « الحكومة  المن�سئة«  ال�صركة 
مقت�سى العقود ال�صرعية ال�سحيحة وهي« ت�أقيت الملكية، وهمية 
التملك، عدم انف�س�ل ملكية الأ�سول عن ملكية ال�صركة الأم ، عدم 
قدرة ال�صركة الأم على ت�سليم الأ�سول ، الجه�لة ب�لأجرة » وهذه 
كله� من �س�نه� اأن تف�سده وتبطله، وب�لت�لي ل بد من اإع�دة النظر 

في الت�صريع�ت الن�ظمة له لتنقيته من تلك المخ�لف�ت. 
بين . 2 م�  العلاقة  اكتنفت  التي  الفقهية  الإ�سك�لي�ت  اإنّ 

الغر�س  ذات  ال�صركة  بين  وم�  الحكومة«   « المن�سئة  ال�صركة 
�سي�دية  �صركة  لي�ست  الخ��س  الغر�س  ذات  ال�صركة  اأنّ  الخ��س 
تبيع  الحكومة  الحكومة،  المن�سئة«  عن  وم�لي�  اإداري�  م�ستقلة 
وت�ست�أجر وت�سترد من نف�سه� ، منع حملة ال�سكوك من الت�صرف 
في اأ�سولهم التي يفتر�س اأنهم م�لكون له� عند اإخف�ق الحكومة 
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الوف�ء والعينة توؤكد  الوف�ء ب�لتزام�ته�، احتواوؤه� على بيع  عن 
اأنه� علاقة �سورية ، واأن ال�صركة ذات الغر�س الخ��س في عملية 
ربوي  لقر�س  حيلة  هي  اإنم�  للدولة،  ال�سي�دية  الأ�سول  ت�سكيك 
بغط�ء �صرعي ظهر عوره ، تم�م� دوره� كدور الحريرة التي حذر 
منه� ابن عب��س ر�سي الله عنه، اإذ ق�ل » اتقوا هذه العينة دراهم 
بدراهم بينهم� حريره » وقول ال�سح�بي كم� هو معلوم له حكم 
المرفوع فهو حجة عند »الإم�م م�لك ، والإم�م ال�س�فعي في القديم 

، والإم�م اأبي حنيفة )42( «. 

النتائج والتوصيات

النتائج: 

النتائج  اإلى  نخل�س  المو�سوع  عر�س  من  النتهاء  بعد 
والتو�سيات الآتية: 

اأغلب تطبيق�ته� ب�سيغة . 1 الإ�سلامية  ال�سي�دية  ال�سكوك 
الإج�رة المنتهية ب�لتمليك. 

عقد . 2  « الإ�سلامية  ال�سي�دية  لل�سكوك  الن�ظم  العقد 
ال�صرعية  المب�دئ  مع  يتوافق  ل  ب�لتمليك«  المنتهي  الإج�رة 

الح�كمة له. 
وبين . 3 الحكومة«  المن�سئة«  ال�صركة  بين  م�  العلاقة 

ثمّ، ل يترتب  الغر�س الخ��س علاقة �سورية، ومن  ال�صركة ذات 
عليه� اأي من الآث�ر التع�قدية ك�لبيع والإج�رة فيم� بينهم�. 

ال�صركة ذات الغر�س الخ��س ل ترقى اإلى درجة و�سفه� . 4
ب�أنه� �صركة ذات �سي�دة م�ستقلة. 

اإن ال�صركة ذات الغر�س الخ��س اإنم� هي لت�سويغ م� ل . 5
يجوز �صرع� من حيث البيع واإع�دة ال�صراء كم� هو الح�ل في بيع 
الأ�سول اإلى الم�ستثمرين ثم اإع�دة �صرائه� بعد انته�ء مدة الإج�رة 

بو�س�طة هذه ال�صركة. 
المطبقة . 6 ب�سورته�  الإ�سلامية  ال�سي�دية  ال�سكوك  اإن 

ح�لي� غير ج�ئزة

التوصيات: 

ال�سي�دية . 1 لل�سكوك  الن�ظم  العقد  بنود  النظر في  اإع�دة 
من  وتنقيته  ب�لتمليك«  المنتهي  الإج�رة  عقد  الإ�سلامية« 

المخ�لف�ت ال�صرعية. 
لغ�ي�ت . 2 خ��س  غر�س  ذات  �صركة  اإن�س�ء  ا�ستبع�د 

الت�سكيك وا�ستبداله� ب�صركة حقيقية م�ستقلة عن ال�صركة المن�سئة 
حتى تكون العلاق�ت التع�قدية حقيقية ولي�ست �سورية. 

الهوامش: 
1 . ، لندن  في  البنوك  بين  المعرو�س  الف�ئدة  �سعر  هو  الليبور: 

وهو عب�رة عن متو�سط �سعر الف�ئدة على المدى الق�سير الذي 
بع�سه�  من  الأموال  واقترا�س  ب�إقرا�س  البنوك  عنده  تقوم 

البع�س ، لتخفيف مراكزه� التي توؤثر ال�سعر لأمور اأخرى
الإ�سلامية . 2 الم�لية  للموؤ�س�س�ت  والمراجعة  المح��سبة  هيئة 

معي�ر17 �س 238 ، بت�صرف
الط�لب، غ�س�ن، ال�سكوك ال�سي�دية الإ�سلامية، مق�ل من�سور . 3

في �سحيفة الغد ت�ريخ29/ 3/ 2015
انظر: ال�سحيب�ني ، محمد بن اإبراهيم ، الت�سكيك في الأ�سواق . 4

الم�لية  الأ�سواق  ندوة   ، الإج�رة  �سكوك  ح�لة  الم�لية: 
الث�نية ، ج�معة الإم�م ، الري��س ، 1431هــ ، �س 12 وم� 

بعده� ، بقليل من الت�صرف
الم�لية . 5 للموؤ�س�س�ت  والمراجعة  المح��سبة  هيئة  انظر: 

الإ�سلامية معي�ر 17 ، �س 243
الإ�سلامية: . 6 ال�سكوك  ندوة   ، ال�سكوك   ، عبدالله   ، المطلق 

عر�س وتقويم ، ج�معة الملك عبدالعزيز ، جدة ، 24ــ25/ 
2010 �س15

المطلق ، عبدالله ، ال�سكوك ، المرجع ال�س�بق ، �س15 . 7
الأ�سواق . 8 في  الت�سكيك   ، ابراهيم  بن  محمد   ، ال�سحيب�ني 

الم�لية: ح�لة �سكوك الإج�رة » نظرة فقهية واقت�س�دية« 
مرجع �س�بق �س17 

انظر: المو�سوعة الفقيهة ، ج3 ، �س 230. 9
الزحيلي ، محمد م�سطفى ، القواعد الفقهية وتطبيق�ته� في . 10

المذاهب الأربعة، دار الفكر ، دم�سق، 2006، ج1 ، �س412
المرجع ال�س�بق ، ج1 ، �س677. 11
الكتب . 12 دار  المحت�ج،  الدين محمد مغني،  �سم�س  ال�صربيني، 

العلمية ، ط1 ، 1994، ج2، �س230
اإبراهيم، البحر الرائق �صرح كنز . 13 ابن نجيم، زين الدين ابن 

الدق�ئق، دار الكت�ب الإ�سلامي، ط2 )د، ت( ، ج5، �س281. 
حيدر، علي ، درر الحك�م �صرح مجلة الأحك�م ، دار الجيل ، . 14

)د، ط( ، )د، ت( ج1، 393
ن�ست الم�دة 10/ ج ، من ق�نون ال�سكوك الأردني على: اأن . 15

ال�صركة ذات الغر�س الخ��س هي من تدير الم�صروع وتت�بع 
�سوؤونه ، واأنه� تت�بع توزيع العوائد على حملة ال�سكوك. 

الفقه . 16 قواعد  اإي�س�ح  في  الوجيز  �سدقي،  محمد  البورنو، 
ج1،   ،1996 ط1،  بيروت  الر�س�لة،  موؤ�س�سة  الكبرى، 

�س399 ــــ400. 
الكبير، . 17 الح�وي   ، محمد  بن  علي  الح�سن  اأبو   ، الم�وردي 
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 ، ج5   ،  1999  ، ط1  لبن�ن   ، بيروت   ، العلمية  الكتب  دار 
�س313

18 . ، الفكر  دار  المهذب،  المجموع �صرح  الدين،  النووي، �صرف 
)د، ط( ، )د، ت( ، ج1، �س367

انظر: المطلق، عبدالله، ال�سكوك، مرجع �س�بق، �س13. 19
انظر: ال�س�وي�س ، وليد ، الرب� في ال�سكوك وال�سندات الممثلة . 20

الإ�سلامي الح�دي  الفكر  ، ندوة م�ستجدات  للنقود والديون 
والتوقع«  الواقع  فقه   « المن�ط  بتحقيق  ع�صر«الجته�د 

الكويت 2013، �س 10 ، بت�صرف
انظر: الم�دة 10/ ج من ق�نون ال�سكوك الأردني. 21
، مكتبة . 22 الدين، المغني  اأبو محمد موفق   ، ابن قدامة  انظر: 

الق�هرة )د، ط( 1968 ، ج5، �س327، والمو�سلي ، عبدالله 
الحلبي  مطبعة  المخت�ر،  لتعليل  الختي�ر   ، محمود  بن 
اأبو   ، وال�س�وي   ، ، ج2، �س51   1927 )د، ط(  الق�هرة   ،
على  ال�س�وي  ح��سية  الخلوتي،  محمد  بن  اأحمد  العب��س 

ال�صرح ال�سغير ، دار المع�رف ، )د، ط( )د، ت( ج4، �س8. 
بداية . 23 اأحمد،  بن  محمد  الوليد  اأبو  الحفيد،  ر�سد  ابن  انظر: 

المجتهد ونه�ية المقت�سد ، دار الحديث ، الق�هرة ، )د، ط( 
2004، ج3 ، �س175. 

انظر: �س 13 من هذا البحث. 24
ال�س�وي�س، وليد، الرب� في ال�سكوك وال�سندات الممثلة للنقود . 25

والديون، مرجع �س�بق ، �س12 ، بت�صرف
ح�مد، ح�سين ، درا�سة حول مو�سوع بع�س جوانب ال�سكوك . 26

المع��صرة ، الموقع الر�سمي ، �س8 ، بت�صرف
ال�صرعية . 27 للق�س�ي�  نقدي  تقويم   ، محمد  �سعيد  بوهراوة، 

ندوة  الأ�سول،  على  الق�ئمة  ال�سكوك  بملكية  المتعلقة 
الملك  ج�معة   ، وتقويم  عر�س  الإ�سلامية:  ال�سكوك 

عبدالعزيز ، جدة ، 24ــ25/ 2010 ، �س13، بت�صرف
الك��س�ني ، علاء الدين اأبو بكر بن م�سعود ، بدائع ال�سن�ئع ، . 28

دار الكتب العلمية ، ط2، 1986، ج5، 168
انظر: ال�سحيب�ني ، محمد بن ابراهيم ، الت�سكيك في الأ�سواق . 29

الم�لية: ح�لة �سكوك الإج�رة » نظرة فقهية واقت�س�دية« 
مرجع �س�بق �س19 ، بت�صرف

انظر: الم�دة 17/ اأ من ق�نون ال�سكوك الأردني. 30
انظر: ال�س�وي�س، وليد، الرب� في ال�سكوك وال�سندات الممثلة . 31

للنقود والديون، مرجع �س�بق، �س19 ، بت�صرف
انظر: مجلة الأحك�م العدلية ، تحقيق نجيب هواويني، م�دة . 32

118، م1، �س30

غرر . 33 �صرح  الحك�م  درر   ، علي  بن  فرامرز  بن  محمد   ، ملا 
الأحك�م ، دار الإحي�ء الكتب العلمية ، )د، ط( )د، ت( ج2، 

�س207
ال�سكوك . 34 ندوة   ، الإج�رة  �سكوك  منتج�ت  �س�مي،  �سويلم، 

الإ�سلامية: عر�س وتقويم ، ج�معة الملك عبدالعزيز ، جدة ، 
2010 ، �س11 24ــ25/ 

اأبو عبدالله ، �سم�س الدين محمد بن محمد ، مواهب الجليل . 35
في �صرح مخت�صر خليل ، دار الفكر ، ط3 ، 1992 ، ج4 ، 

�س374 
انظر: ابن منظور ، ل�س�ن العرب ، مرجع �س�بق ، ج14، �س . 36

125

ــــــــ ابن قدامة ، موفق الدين ، المغني ، مرجع �س�بق ، ج6، 
�س76

اأحمد . 37 ، تحقيق  الترمذي  �سنن  عي�سى،  بن  ، محمد  الترمذي 
�س�كر ، ومحمد فوؤاد ، ط2، 1975 ، ج3 ، �س577 ، ب�ب 

م� ج�ء في النهي عن الثُني�. 
انظر: �سويلم، �س�مي، قواعد الذرائع في المع�ملات الم�لية، . 38

موؤتمر �سورى الخ�م�س، 16/ 17 
قدامه  وابن  بت�صرف.   ، �س59   ، الكويت   ،  2013 ــــــــ 

المغني، مرجع �س�بق ، ج4 ، �س77
�سويلم ، �س�مي ، منتج�ت �سكوك الإج�رة ، مرجع �س�بق ، . 39

�س11 ، بت�صرف
القزويني، عبدالكريم محمد ، فتح العزيز �صرح الوجيز، دار . 40

الفكر )د، ط( ، )د، ت( ، ج8، �س
الج�رحي ، معبد علي و اأبو زيد عبد العظيم جلال ، ال�سكوك . 41

ق�س�ي� فقهية واقت�س�دية ، مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي ، 
الدورة الت��سعة ع�صر ، اإم�رة ال�س�رقة، �س 26

الج�رحي ، و اأبو زيد ، المرجع ال�س�بق 29. 42
 ، المعرفة  دار   ، الأم   ، اإدري�س  بن  محمد   ، ال�س�فعي  ـــــــ 

بيروت، )د، ط( 1990، ج7، �س280
يمري ، الح�سين بن علي، الحنفي، اأخب�ر اأبي حنيفة  ــــــ ال�سّ

واأ�سح�به، ع�لم الكتب، بيروت، ط2 1985 ، �س24
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المصادر والمراجع: 
ابن ر�سد ، ابن ر�سد الحفيد، اأبو الوليد محمد بن اأحمد، بداية . 1

ط(  )د،   ، الق�هرة   ، الحديث  دار   ، المقت�سد  ونه�ية  المجتهد 
2004

اأبي . 2 بن  م�سـنف   ، محمد  بن  عبدالله   ، بكر  اأبو   ، �سيبة  ابن 
�سيبة ، مكتبة الر�سد ، الري��س ، ط1 ، 1409 هـــــ

ابن قدامة ، اأبو محمد موفق الدين، المغني ، مكتبة الق�هرة . 3
)د، ط( 1968 

ابن نجيم ، زين الدين ابن اإبراهيم ، البـحر الرائق �صرح كنز . 4
الدق�ئق، دار الكت�ب الإ�سلامي، ط2 ، )د، ت( 

اأبو عبدالله ، �سم�س الدين محمد بن محمد ، مواهب الجليل . 5
في �صرح مخت�صر خليل ، دار الفكر ، ط3 ، 1992 ، 

الفقه . 6 قواعد  اإي�س�ح  في  الوجيز  �سدقي،  محمد  البورنو، 
الكبرى، موؤ�س�سة الر�س�لة، بيروت ط1، 1996، 

ال�صرعية . 7 للق�س�ي�  نقدي  تقويم   ، محمد  �سعيد  بوهراوة، 
ندوة  الأ�سول،  على  الق�ئمة  ال�سكوك  بملكية  المتعلقة 
الملك  ج�معة   ، وتقويم  عر�س  الإ�سلامية:  ال�سكوك 

عبدالعزيز ، جدة ، 24ــ25/ 2010
اأحمد . 8 ، تحقيق  الترمذي  �سنن  عي�سى،  بن  ، محمد  الترمذي 

�س�كر ، ومحمد فوؤاد ، ط2، 1975
جوانب . 9 بع�س  مو�سوع  حول  درا�سة   ، ح�سين   ، ح�مد 

ال�سكوك المع��صرة ، الموقع الر�سمي للدكتور
حيدر ، علي ، درر الحك�م �صرح مجلة الأحك�م ، دار الجيل . 10

، )د، ط( ، )د، ت( 
الج�رحي ، معبد علي و اأبو زيد عبد العظيم جلال ، ال�سكوك . 11

ق�س�ي� فقهية واقت�س�دية ، مجمع الفقه الإ�سلامي الدولي ، 
الدورة الت��سعة ع�صر ، اإم�رة ال�س�رقة، 

الأ�سواق . 12 في  الت�سكيك  اإبراهيم،  بن  محمد   ، ال�سحيب�ني 
الم�لية: ح�لة �سكوك الإج�رة ندوة الأ�سواق الم�لية الث�نية 

، ج�معة الإم�م ، الري��س ، 1431هــ
الزحيلي، محمد م�سطفى ، القواعد الفقهية وتطبيق�ته� في . 13

المذاهب الأربعة، دار الفكر ، دم�سق، ط1 ، 2006. 
�سويلم ، �س�مي ، منتج�ت �سكوك الإج�رة ، ندوة ال�سكوك . 14

الإ�سلامية: عر�س وتقويم ج�معة الملك عبدالعزيز ، جدة ، 
 2010 24ــ25/ 

�سويلم، �س�مي، قواعد الذرائع في المع�ملات الم�لية، موؤتمر . 15
�سورى الخ�م�س، 16/ 17 ـــــ2013

الممثلة . 16 وال�سندات  ال�سكوك  في  الرب�   ، وليد   ، ال�س�وي�س 
الإ�سلامي الح�دي  الفكر  ، ندوة م�ستجدات  للنقود والديون 

والتوقع«  الواقع  فقه   « المن�ط  بتحقيق  ع�صر«الجته�د 
الكويت 2013

، الأم ، دار المعرفة ، بيروت، . 17 اإدري�س  ال�س�فعي ، محمد بن 
)د، ط( 1990

 ال�صربيني، �سم�س الدين محمد ، مغني المحت�ج ، دار الكتب . 18
العلمية ، ط1 ، 1994، 

ح��سية . 19 الخلوتي،  محمد  بن  اأحمد  العب��س  اأبو   ، ال�س�وي 
ال�س�وي على ال�صرح ال�سغير ، دار المع�رف ، )د، ط( )د، ت( 

يمري ، الح�سين بن علي، الحنفي، اأخب�ر اأبي حنيفة . 20 ـــ ال�سّ
واأ�سح�به، ع�لم الكتب، بيروت، ط2 1985

مق�ل . 21 الإ�سلامية،  ال�سي�دية  ال�سكوك   ، غ�س�ن   ، الط�لب  ـــ 
من�سور في �سحيفة الغد ت�ريخ 29/ 3/ 2015 

ق�نون �سكوك التمويل الإ�سلامي الأردني 2012. 22
الوجيز، . 23 �صرح  العزيز  فتح   ، محمد  عبدالكريم  القزويني،  ـــ 

دار الفكر )د، ط( ، )د، ت( 
بدائع . 24  ، م�سعود  بن  بكر  اأبو  الدين  علاء   ، الك��س�ني  ــــــ 

ال�سن�ئع ، دار الكتب العلمية ، ط2 ، 1986
الكبير، . 25 ، الحــ�وي  اأبو الح�سن علي بن محمد   ، ــ الم�وردي 
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