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الصكوك اOسMميةّ اdردنيةّ 

د. عبد الباري مشعل 

النشأة:  

أول إصـدار لـلـصـكـوك اTسـDمـيـة ف الـعـالـم كـان ف اdردن بـغـرض >ـويـل مـشـروعـات اdوقـاف وفـق آلـيـّة 
ا"ـقـارضـة أو شـركـة ا"ـضـاربـة, وبـضـمـان اqـكـومـة لـلـقـيـمـة اdسـمـيـّة بـصـفـتـهـا طـرفـًا ثـالـثًـا. حـيـث كـانـت اmـهـة 
الـوقـفـيـّة مـضـاربـًا, وحـمـلـة سـنـدات (صـكـوك) ا"ـقـارضـة أربـاب مـال, وصـدر vـنـاسـبـة هـذا اTصـدار قـرار 
مـن مـجـمـع الـفـقـه اTسـDمـي الـدولـي بـعـنـوان: سـنـدات ا"ـقـارضـة وسـنـدات اAسـتـثـمـار ف فـبـرايـر ١٩٨٨. 
وهــو أول قــرار مــجــمــعــي ف الــصــكــوك. وتــضــمـّـن اdحــكــام اdســاســيـّـة Tصــدار الــصــك, وتــداولــه, وســبــل 

التحوط للمخاطر, وإطفاءه. 

ا(ِصدار: 

 z""ثّل م""وج""ودات ال""صكوك م""ن ا+م""وال اRتج""م∑عة م""ن ح""ملة ال""صكوك رأس م""ال اR""ضارب""ة، وي""كون ح""ام""ل ال""صك 

م"ال"كًا ل"رأس اR"ال Y"قدار ح"صته، واò"هة اR"كلفة ب"اس"تثماره"ا ه"ي اR"ضارب، وz f"لك م"ن رأس اR"ال إfّ ب"قدر م"ا 

أس"همت ف"يه. وت"تضمّن نش"رة اlص"دار اï"اصّ"ة ب"ال"صكوك ج"ميع أح"كام اR"ضارب"ة الش"رع"يةّ م"ن ح"يث ع"دم ض"مان 

ربح محدّد +حد الطرفQ، وf ضمان رأس اRال إfّ في حال التعدي والتقصير. 

التداول:  

ي"جوز ت"داول ال"صكوك إذا ك"ان"ت ال"غلبة ف"ي م"وج"ودات"ها ل"¥ع"يان واR"ناف"ع، وي"تم ب"سعر ال"سوق ف"ي ذل"ك ال"وق"ت، أمّ"ا إنْ 

ك""ان م""وج""ودات""ها ن""قودًا ك""ما ه""و ا/""ال ق""بل م""باش""رة ال""عمل ف""تطبق ع""لى ال""تداول أح""كام ال""صرف، وإنْ y""ول""ت 

اRوجودات ديونًا فتطبق أحكام بيع الدين. 

التحوّط واjاطر:  

ي"جوز أنْ ت"علن ج"هة اfس"تثمار أو ج"هة أخ"رى ب"صفة دوريّ"ة ع"ن س"عر يح"دّده أه"ل اï"برة، لش"راء ال"صكوك، وf ي"لزم 

ح"ام"ل ال"صك ب"بيع ال"صك، وي"جوز ت"كوي"ن اح"تياط"يّات م"ن ح"صّة ح"ملة ال"صكوك م"ن ا+رب"اح ل"ضمان خ"سارة رأس 

اRال. 

mيّزاتها: 
وق"دْ اس"تحداث ال"قرار +وّل م"رةّ آل"يّة ض"مان ال"طرف ال"ثال"ث اRس"تقل ف"ي ذم"ته ع"ن ط"رف"ي اR"ضارب"ة، ف"بQّ أنّ"ه ي"جوز 
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ل"طرف ث"ال"ث أنْ ي"لتزم ب"ال"تبرع ب"جبر اïس"ران ف"ي مش"روع اR"ضارب"ة ب"شكل مس"تقل ع"ن ع"قد اR"ضارب"ة، ف"k ي"كون 

شرطًا في نفاذ عقد اRضاربة وترتب أحكامه بQ طرفيه. 

إنّ ا+ح"كام اR"ضمنة ب"ال"قرار رغ"م ق"دم ت"اري"خه ووج"ود ت"طوّرات ك"بيرة ف"ي م"وض"وع ال"صكوك fزال"ت ه"ي ال"ساري"ة ف"ي 

اò"ملة ب"النس"بة ل"رأي ا¡"مع، ول"م ي"صدر ع"نه م"ا ي"نقضها ف"ي اò"ملة، وم"ع ت"طورّ اR"قاfت س"يتم ذك"ر اfخ"تkف"ات ف"ي 

مكانها، وñثّل هذا القرار اfنطkقة ا/قيقيّة للصكوك في الصناعة اRاليّة اlسkميّة . 

أوّل قانون للصكوك ا(سoميّة في العالم 

ق""ان""ون س""ندات اR""قارض""ة ل""سنة ۱۹۸۱ م وال""ذي نش""ر ف""ي اò""ري""دة ال""رس""ميّة ف""ي ۱٦-۳-۱۹۸۱، ه""و أوّل ق""ان""ون 

ل""""لصكوك اlس""""kم""""يّة ف""""ي ال""""عال""""م، وق""""رار ò""""نة اlف""""تاء ا+ردن""""يّة ال""""صادر ب""""تاري""""خ ۸-۲-۱۳۹۸هـ اR""""واف""""ق 

۱۷-۱-۱۹۷۸م، ب"شأن ان"طباق ن"صوص ال"قان"ون وم"واده م"ع أح"كام الش"ري"عة اlس"kم"يّة، ه"و أولّ ق"رار ش"رع"ي م"عاص"ر 

ف""ي ال""صكوك. وه""ذا ال""قان""ون ك""ان اR""ناس""بة ال""ذي ص""در ب""شأن""ها أوّل ق""رار مج""معي ف""ي ال""صكوك ب""عنوان س""ندات 

اR"قارض"ة وس"ندات اfس"تثمار ف"ي ع"ام ۱۹۸۸ ال"ذي ûّ ت"ناول"ه ف"ي م"قال س"اب"ق، غ"ير أن ق"رار ا¡"مع ن"وّه ب"أنّ"ه ي"فضل 

تسمية هذه ا+داة بصكوك اRقارضة. ويتناول هذا اRقال أبرز مkمح هذا القانون. 

ريادة وسبق علمي 

ي"تكوّن ال"قان"ون م"ن ۲۳ م"ادة ش"ملت ك"ل ال"تفاص"يل الش"رع"يّة وال"فنيّة ال"ضروريّ"ة ل"تنفيذ ال"صكوك ف"ي ري"ادة وس"بق 

ع"لمي م"لحوظ ع"لى مس"توى ال"صناع"ة اR"ال"يّة اlس"kم"يّة، وتش"ترك ف"ي ه"ذا الس"بق أي"ضًا ò"نة اlِف"تاء ا+ردن"يّة، ه"ذا 

اl≠"از اR"تقدّم زم"نيًا يح"مل ا+ردن وم"كون"ات"ه اR"ؤس"سات"يّة ا®"تلفة وب"خاصّ"ة ال"بنك اlس"kم"ي ا+ردن"ي وò"نة اlف"تاء 

ا+ردنيّة اRسؤوليّة fستعادة الريادة وتعزيزها على مستوى الصناعة اRاليّة اlسkميّة. 

ماهي سندات اAقارضة؟ 

وق"دْ ع"رف ال"قان"ون ف"ي م"ادت"ه ال"ثان"ية س"ندات اR"قارض"ة ب"أنّ"ها: (ال"وث"ائ"ق ا©"دّدة ال"قيمة ال"تي ت"صدر ب"أس"ماء م"ال"كيها 

م"قاب"ل ا+م"وال ال"تي ق"دّم"وه"ا ل"صاح"ب اRش"روع ب"عينه ب"قصد ت"نفيذ اRش"روع واس"تغkل"ه وy"قيق ال"رب"ح.وي"حصل م"ال"كو 

ال"سندات ع"لى نس"بة مح"ددّه م"ن أرب"اح اRش"روع وy"دّد ه"ذه النس"به ف"ي نش"رة إِص"دار ال"سندات وf ت"نتج س"ندات 

اRقارضة أي فوائد كما f تعطي مالكها ا/ق في اRطالبة بفائدة سنوية محدده). 

غرض إِصدار القانون 
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ص"در ال"قان"ون ب"غرض ت"رت"يب z"وي"ل إس"kم"ي ل"تنمية وإع"مار مش"روع"ات ا+وق"اف ف"ي ال"دول اlس"kم"يّة، ط"بقاً R"ا ذك"ره 

ال"دك"تور س"ام"ي ح"مود رح"مه اµ -ع"ضو ò"نة ص"ياغ"ة ال"قان"ون - ف"ي ب"حثه اR"قدّم ¡"مع ال"فقه اlس"kم"ي ال"دول"ي ف"ي 

دورت"ه ال"راب"عة ف"ي ع"ام ۱۹۸۸؛ وذل"ك ع"لى أس"اس أنْ ي"تم (ت"خصيص اس"تعمال رأس اR"ال اRتج"مع م"ن ح"صيلة ب"يع 

س"ندات اR"قارض"ة lق"ام"ة مش"روع م"عQ م"ثل إن"شاء ب"ناء ô"اري ع"لى أرض †"لوك"ة ل"لوق"ف اlس"kم"ي به"دف إع"مار 

اRمتلكات الوقفيّة في البkد اlسkميّة). 

اwهات اAمكّنة من إصدار الصكوك  

تش""ير ال""تفاص""يل إل""ى أنّ اò""هة ال""وق""فيّة ه""ي اR""ضارب، وح""ملة ال""سندات ه""م أرب""اب ا+م""وال، وس""وف تس""تخدم 

ا/"صيلة ف"ي إق"ام"ة ال"بناء ال"تجاري ع"لى أرض ال"وق"ف، وم"ن ث"مّ ي"كون ال"بناء ال"تجاري م"لكًا /"ملة ال"سندات وي"تم 

إج""ارت""ه، وت""قسم ع""ائ""دات اRش""روع ب""Q ج""هة ال""وق""ف ب""صفته م""ضاربً""ا وح""ملة ال""سندات ب""صفتهم أرب""اب أم""وال، 

 ًk"ويُ"خصص ج"زء م"ن ال"عائ"دات لش"راء ال"بناء ت"دري"جيًا م"ن ح"ملة ال"سندات ل"يكون ب"عد ع"دّة س"نوات م"لكًا ك"ام

ل"لوق"ف. ول"كن ال"قان"ون اس"تثمر ه"ذه اR"ناس"بة اï"اصّ"ة ب"ا+وق"اف وع"مّمها ف"ي م"ادت"ه ال"ثال"ثة ل"تشمل ث"kث ه"يئات 

ñ"كنها إص"دار ه"ذه ال"سندات أو ال"صكوك وه"ي: وزارة اfوق"اف وال"شؤون واR"قدسّ"ات اlس"kم"يّة، اR"ؤسّ"سات ال"عامّ"ة 

ذات اfستقkل اRالي، والبلديــّات. 

من شروط اAشروع محل التمويل 

يُشترط في اRشروع محل التمويل بآليّة سندات اRقارضة كما حدّدها القانون في اRادة الرّابعة: 

أنْ يكون ذا جدوى اقتصاديّة مجزيّة. •

أنْ يكون مستقkً كل اfستقkل عن اRشروعات ا+خرى اïاصّة بالهيئة اRصدرة. •

أنْ يُ""دار اRش""روع م""ال""ياً ك""وح""دة مُس""تقلّة ب""حيث ت""تضّح ف""ي ن""هاي""ة ال""سنة اR""ال""يةّ أرب""اح""ه اR""عدّة lط""فاء •

السندات وتوزيع ا+رباح حسب النسبة اRقرّرة في نشرة اlصدار. 

واس"تكمل ال"قان"ون ف"ي م"واده ا+خ"رى اò"وان"ب ال"هامّ"ة اR"تعل∑قة ب"اlص"دار وال"ضمان وال"تحوط ل"لمخاط"ر، ال"تداول، 

واlط"فاء. ف"على مس"توى اlص"دار ت"ناول ال"قان"ون م"ا ي"جب أنْ تش"تمل ع"ليه نش"رة اlص"دار كتح"دي"د اò"هة اR"صدرة، 

واRش"روع، واق"تسام ا+رب"اح وغ"ير ذل"ك م"ن الش"روط ال"ضروريّ"ة lص"دار ال"صكوك وإط"فائ"ها وف"ق +ح"كام اR"ضارب"ة 

الش"رع"يّة. ك"ما ح"دّد ا+ط"راف اR"تدخ"لة ف"ي ت"قدØ اï"دم"ات اR"صاح"بة ك"اlص"دار وال"تسوي"ق وال"تغطية وا/"فظ، 

والدفع. وتتداول هذه السندات في سوق عمان اRالي وفقًا +حكام هذه السوق. 
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التحوّط من اjاطر اAتعلقة با^رباح 

 وف"يما ي"تعلّق ب"ال"تحوط م"ن ا®"اط"ر اR"تعل∑قة ب"ا+رب"اح ن"ص ال"قان"ون ف"ي اR"ادة ۱۱ ب"أن"ه إذا زادت م"خصصّات إط"فاء 

ال"سندات ف"ي نس"بة ت"وزي"ع ا+رب"اح ال"صاف"ية اR"قررة ع"ن ال"قيمة اfس"ميّة ل"لسندات اR"قررة إط"فاؤه"ا، ف"إن ه"ذه ال"زي"ادة 

تبقى رصيدًا للمشروع وتدور للسنة اRاليّة التالية.  

وق"دْ أيø"د ه"ذا ال"ترت"يب وأص"له ق"رار مج"مع ال"فقه اlس"kم"ي اï"اص ب"سندات اR"قارض"ة ف"ي ال"فقرة ۸ م"نه أص"له ون"صها: 

(ل"يس ه"ناك م"ا ñ"نع ش"رع"اً م"ن ال"نص ف"ي نش"رة اlص"دار ع"لى اق"تطاع نس"بة مُ"عيّنة ف"ي ن"هاي"ة ك"ل دورة ووض"عها ف"ي 

احتياطي خاص Rواجهة مخاطر خسارة رأس اRال). 

التحوّط من اjاطر اAتعلقة برأس اAال 

 ول""لتحوّط م""ن ا®""اط""ر اR""تعل∑قة ب""رأس اR""ال ن""ص ال""قان""ون وف""ي اR""ادة ۱۲ م""نه ع""لى (ت""كفل ا/""كوم""ة تس""دي""د ق""يمة 

س"ندات اR"قارض"ة اfس"ميّة ال"واج"ب إط"فاؤه"ا ب"ال"كام"ل ف"ي اR"واع"يد اR"قررّة، وت"صبح اR"بال"غ اR"دف"وع"ة له"ذا الس"بب ق"رضً"ا 

†نوحاً للمشروع بدون فائدة مستحق الوفاء فور اlطفاء الكامل للسندات). 

 وقدْ أيّد مجمع الفقه اlسkمي الدولي ضمان الطرف الثالث اRستقل في قراره اRذكور. 

وق"دْ اس"تدرك"ت ò"نة اlف"تاء ع"لى ال"قان"ون اR"نشور اlض"اف"ة اR"ذك"ورة ف"ي اR"ادة ۱۲ م"نه آن"فةً ال"ذك"ر ون"صّها: (وت"صبح 

اRبالغ اRدفوعة لهذا السبب قرضًا †نوحاً للمشروع بدون فائدة مُستحق الوفاء فور اlطفاء الكامل للسندات).  

وأكّ"د ق"رار ò"نة اlف"تاء ع"لى ض"رورة ح"ذف ه"ذه ال"عبارة؛ +نّ"ها ت"ؤول إل"ى أن ال"ضام"ن ف"ي ال"نهاي"ة ه"و اRش"روع ن"فسه، 

وليس ا/كومة بصفتها طرفًا ثالثًا.  

ج"اء ف"ي ق"رار رق"م: (۹) ب"شأن ح"كم ت"عدي"kت ع"لى ق"ان"ون س"ندات اR"قارض"ة ب"تاري"خ: ۲۹-٥-۱٤۰۷هـ، اR"واف"ق: 

 ۲۹-۱-۱۹۸۷ م، الصادر عن òنة اlفتاء ا+ردنيّة.
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