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  ملكǽّةال تجزئة لىإالمستندة  الإسلامǽّة مشروعǽّة عملǽات الإصدار
  محیي الدین عدنان الحجار

  
تشȞل هذه الورقة أرضǽة مشترȞة للحوار بین القانونیین  :المستخلص

والفقهǽّة المؤثرة في الصناعة  والفقهاء حول Ǽعض المفاهǽم القانونǽّة
Ǽعض صور إصدارات الأوراق المالǽّة لأن  ،المصرفǽّة الإسلامǽّة

محلّ تجاذب بین الجواز والمنع، خاصّة  زالت لاوهǽاكلها  الإسلامǽّة
التي تبنى هȞǽلتها على مفهوم تجزئة الملكǽّة المعتمدة  تلك الإصدارات

الذȑ یǼقى  الأساسسؤال لذا فال كسوني.الوسجالأن )trust( في التراست
الأدوات المالǽّة الإسلامǽّة هذه  هل ǽصح اعتǼار حاملي: امطروحً 

الممنوح لهم وفȘ الاقتصادǽّة حȘ الملكǽة إلى  امالكین للأصول استنادً 
تعرض الورقة نشأة العملǽّة للإجاǼة عن هذا التساؤل،  أحȞام التراست؟

 امما ǽسهّل لاحقً  ،الملكǽّة في التراستالائتمانǽة ومصدر ظهور تقسǽم 
إلى وجوب  اتحدید مضمون الملكǽّة الاقتصادǽّة والملكǽّة القانونǽّة. ونظرً 

اعتǼار حاملي الأدوات المالǽّة مالكین للأصول، فإنّ إصدار الأدوات 
عن الضواǼط  االمالǽّة مع منح حاملیها ملكǽّة اقتصادǽّة ǽشȞّل خروجً 

ولة تأصیل الأدوات المالǽة الإسلامǽّة عبر منح الشرعǽّة. أمّا محا
تحلیل هذا المصطلح وǽȃان مصدره.  ه ǽستلزمحاملیها ملكǽة نفعǽّة فإنّ 

تشȞل  لاتجزئة الملكǽّة المعتمدة في التراست  تخلص الورقة إلى أنو 
لإصدار الأدوات المالǽّة، مما یجعل هذه الأدوات  اسلǽمً  اشرعǽً  اأساسً 

  .اتصǼح عوائدها من قبیل الرȃا المحرم شرعً لن یْ مجرد سندات دَ 
الأدوات المالǽة، الصȞوك، التراست، تجزئة الملكǽة،  :Ȝلمات مفتاحǻة

  التموȄل الإسلامي.
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  مقدّمة -١
عن النظام القانوني الخاص بها   غرǼȄة قانونǽّةȞلّ محاولة لتطبیȘ علاقة 

ستؤدȑ إلى ظهور الكثیر من التعقیدات والإشȞالǽّات  والذȑ نشأت في إطاره
ستطرح الكثیر من الأسئلة حول التناسب القانونǽّة . لأنّ هذه العلاقات قانونǽّةال

وǽȞفǽّة تطبǽقها في هذا النظام الغرȄب عنها. وتظهر هذه  عملǽّةبین هذه الوالتلاؤم 
ǼشȞل عام، حیث تظهر فیها  التموȄل الاسلامي عملǽّات الإشȞالǽّات ǼشȞل مطّرد في

 ّǽالȞسبب العدید من الاشǼ ات والتعقیداتȘعة  محاولة تطبیȄام الشرȞةأحǽّفي  الإسلام
عندما ǽعمل  االوضع تأزمً النظام الوضعي. وȄزداد إلى بیئة قانونǽّة مستندة 

Ȟما هو  ما على عملǽات خاضعة لنظام قانوني مختلفنظام المتخصصون في 
ن في هیئات لو . فالعلماء العامالإسلامǽّةفي التطبیȘ العملي للمصرفǽّة  وجليّ  واضح

وفي المقابل  ،قانونǽّةخاصّة الوǽȃفتقرون إلى المعرفة التقنǽّة العمǽقة  الشرعǽّةالرقاǼة 
فإنّ المتخصصین ǽفتقرون إلى الأساس الشرعي المتین، مما یجعل الفوارق التقنǽّة 

  .خفǽّة على الطرفین في غالب الأحǽان قانونǽّةوال الشرعǽّةالدقǽقة بین الأوجه 
وقد ظهر في الآونة الأخیرة جدال طوȄل حول مشروعǽّة تأصیل عملǽات 

المعتمدة في القانون المجتزأة  ملكǽّةوفȘ مفهوم الالتموȄل الإسلامي 
الأمانة أو الثقة  عملǽّةعلى  الشرعǽّةكسوني. حیث تعتمد Ǽعض الهیئات الوسجالأن

إلى  ملكǽّةتجزئة ال"التراست" المعروفة في هذا النظام القانوني والتي تؤدȑ إلى 
. غیر موجود في نظم القانون المدنيوهو نظام  اقتصادǽّة ملكǽّةو  قانونǽّة ملكǽّة

للدول العرǽȃة مبنǽة على النظام  قانونǽّةالأنظمة ال ǼاعتǼار أنّ  اȄزداد الأمر تعقیدً و 
كسوني. لكن هذا لم ǽمنع إدخال الوسجالمدني ولǽست ذات أساس قانوني أن

كسوني. وتمّ الوسجأخذت الكثیر من مؤسسات القانون الأن قانونǽّةتعدǽلات 
 ملكǽّةالمشار إلیها أعلاه ǼاعتǼارها مطاǼقة لتقسǽم ال ملكǽّةالاعتماد على تجزئة ال

وملك المنفعة لإصدار صȞوك أو صنادیȘ  ،بین ملك الرقǼة الإسلامǽّةفي الشرȄعة 
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جاǼة عن السؤال الجوهرȑ المتعلȘّ لذلك ظهر نقاش حادّ للإسلامǽّة. إاستثمار 
على تجزئة  الإسلامǽّةبجواز هذه العملǽات: هل ǽصح تأصیل العملǽّات المالǽة 

  ؟قانونǽّةو  اقتصادǽّةبین  ملكǽّةال
 ملكǽّةهذا التأصیل الشرعي ǽستلزم بداǽةً معرفة طبǽعة الوالحȞم على صحة 

إذ إنّ  الشرعǽّةحتى یتسنّى الحȞم علیها من الناحǽة  قانونǽّةال ملكǽّةوال قتصادǽّةالا
ان مدȐ صحّة تأصیل العملǽّات بǽومن ثمّ  الحȞم على الشيء فرع عن تصوّره

 بهدف الحصول على الإجاǼة عن التساؤل ملكǽّةعلى تجزئة ال الإسلامǽّةالمالǽة 
   موضوع النقاش.

  الائتمانǻّة عملǻّةتطوّر ال -٢
ساس إلى لأیرجع في ا اقتصادǽّة ملكǽّةو  قانونǽّة ملكǽّةبین  ملكǽّةإن تجزئة ال

. لكنّ فهم حقǽقة تجزئة كسونيالوسجنفي النظام الأ التراست عملǽّةبدء ظهور 
في  تكرّستǽستلزم النظر في مصدر هذه التجزئة Ȟما في التراست الحدیث  ملكǽّةال

 الائتمانǽّة عملǽّةوفȘ نظرة تارȄخǽة دقǽقة تلحظ تطوّر ال القانون الروماني القدǽم
  وتواكب نشأة التراست.

لأنها تعود، لǽس إلى القانون  ضارȃة في القدم الائتمانǽّة عملǽّةالتعتبر 
الروماني فحسب، Ȟما ذȞر Ǽعض الǼاحثین، بل إلى مصر الفرعونǽة وإلى الیونان 

. "حیث Ȟانت )١(إلى القانون الروماني االقدǽمة، وǼشȞل أوضح وأكثر تنظǽمً 
أقدم عقد عینيّ ینشأ بتسلǽم الشيء، أو الموضوع إلى المؤتمن، الذȑ  الائتمانǽّة

حتفاليّ أو رضائيّ بإعادة الشيء المؤتمن علǽه إلى المنشئ اتعاقد  یتعهّد Ǽموجب
  .)٢(عند الأجل وفȘ الشروȋ التي ینصّ علیها عقد الائتمان"

                                                            
(1) P. Marini: « La fiducie enfin », in Dossier: La fiducie, JCPE 2007،2050, N7 ; et P. 

Marini: « Enfin la fiducie à la française », in dossier La fiducie, D2007, 1347. 
، م٢٠١٠الطǼعة الأولى ، ، منشورات الحلبي الحقوقǽةالعقود الائتمانǽّة: إلǻاس ناصیف )٢(

) دراسة ٥٢٠/٩٦(القانون  العقود الائتمانǽّة، الائتمانǽّة في لبنان: إبراهǻم نجار، ٢١ص
 .٨، صم١٩٩٧أولǽة, 
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ستعمالات وتقسم إلى قسمین فȘ القانون الرومانيّ متعدّدة الاو  الائتمانǽّةو 
مع الصدیȘ  الائتمانǽّةالذȑ فرّق بین  (Gaius)أساسیّین وفȘ تقسǽم العالم غایوس 

(Fiducia cum amico)  ةوǽّمع الدائن  الائتمان(Fiducia cum creditore) موجبǼو .
عبر  (dominium)شيء إلى سلطة دائنه  (Proprietas) ملكǽّةهذا العقد ینقل المدین 
والأولى هي  (mancipatio ratio, in jure cession) ملكǽّةتصرف مادȑ ناقل لل

. )٣(حیث لم Ȟǽن القانون الرومانيّ قد نظّم Ǽعد عقود الإیداع والإعارة االأكثر شیوعً 
والأمثلة الكثیرة تدلّ على منافع تطبǽقها Ȟأن ǽعهد شخص إلى آخر إدارة أمواله أو 

الأموال إلى المؤتمن لإدارتها، أو  ملكǽّةإجراء هǼة مؤجّلة إلى ما Ǽعد وفاته فینقل 
مع الدائن، ǽحصل  الائتمانǽّةوفي لنقلها إلى المستفید من الهǼة Ǽعد وفاة الواهب. 

 الائتمانǽّةمتمثلة بإمȞانǽة استرداد دینه من الأموال  على أمان وطمأنینةالأخیر 
د أن ǽضع أمواله مغادرة الǼلا أو ǽسمح العقد Ȟذلك لمن یرȄد الهروبإلǽه. و  ةِ مَ لَّ سَ المُ 

Șعیدً  بید صدیǼل ملاحقة محتملة اȞ ختلف طلب استرداد الأموال . و )٤(عنȄ
  : الائتمانǽّةلغاǽة  االمؤتمن علیها تǼعً 

ǽقدم طلب الاسترداد Ǽعد أن Ȟǽون المؤتمن على سبیل الاعارة :  الائتمانǽّة -
   .قد استعمل الشيء

  .للمودع أن ǽسترجع الأموال عند الطلب: ǽمȞن  الایداععلى سبیل  الائتمانǽّة - 

  . )٥(نِ یْ على سبیل الرهن : ǽسترجع المنشئ المال المرهون Ǽعد سداد الدَّ  الائتمانǽّة - 

                                                            

  .٢١ص ،: المرجع السابȘناصیف إلǻاس )٣(
 رسالة ماجستیر في: عملǽات الائتمان المصرفي من الناحǽة القانونǽّة، رزق و أب جورج )٤(

  . ٣٢٨ص، م٢٠٠٠ جامعة الحȞمة، بیروت،، القانون الخاص
(5) J-P. Dom: « La fiducie-gestion et le contrat de société. Éléments de comparaison », 

Rev. Soc. 2007, p.481 N2. 
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الضǼاȋ الأغنǽاء في الجیوش  قبل من عملǽّةهذه ال وقد Ȟثر استعمال
الإمبراطورȄة لتأمین إدارة وحفظ ممتلكاتهم ومقاطعاتهم أثناء غǽابهم في الǼعثات 

على أن  اقادرً  أصǼح العسȞرȄة الطوȄلة، إلى أن ǽقرر المؤتمن أن أحد أفراد العائلة
 .)٦(ǽشغل أعمال المؤتمن

Ȟǽون للمنشئ إلا ك المؤتمن للشيء فلا لكن الأثر السلبي للعقد هو تملّ 
 ًǽان هذا العقد خالȞ مه، حیثǽجزاء قانونيّ  امطالبته بتسل ȑّمبنيّ على  إذ إنّهمن أ

. وقد نِ یْ الشيء عند سداد الدَّ  (remancipere)عادة لإ Ǽالدائن حسن النǽة fidesالثقة 
أȑ أنه یتطلب ثقة تامة  Ȟbona fidesذلك من فقهاء القانون الروماني  العقد يسمّ 
 االمال ǽصǼح ملكً  . وسبب خطورة هذا العقد أن)٧(ات المؤتمن المالǽة وȃولائهǼقدر 
. )٨(لمؤتمن وȄدخل في حȘ الارتهان العام لدائنǽه وفي حال وفاته یدخل في ترȞتهل

ن إلى مراجعة القǽصر لإنصافهم عند نȞول المؤتمن لأنّه لم المتضرّرو  اضطرّ لذلك 
هو مجرّد التزام  العادȑّ، فالتعهّد الائتمانيّ  Ȟǽن لهم حȘّ تقدǽم شȞوȐ أمام القضاء

. وȞلّف القǽصر في مرحلة أولى )٩(ملزم وغیر Ȟاف لإنشاء موجب مدني أدبي
Ǽالبتّ في النزاعات إلى أن تطوّر الأمر وȞلّف الإمبراطور  (Consuls) القناصل

حیث  ،الائتمانǽّةمختصّین Ǽالقضاǽا  (prêteurs) البرȄتور"ǽسمّون " شرعیّین احȞّامً 
 Ȑتور المالك الأساسي دعوȄمنح البر(in factum)  لاسترداد المال أو الشيء من

للشيء لأنه لم ǽعد Ȟذلك  ا. وتقدم الدعوȐ من المنشئ لǽس ǼاعتǼاره مالكً )١٠(المؤتمن

                                                            
(6) C. Champaud et D. Danet: « Sociétés et autre groupement », RTDCom 2007, 

p.728, N1. 
(7) C. Champaud et D. Danet : « Sociétés et autre groupement », art.p. N1. 
(8) C. Larroumet: La loi du 19 février 2007 sur la fiducie, Propos critiques, in dossier 

La fiducie، D2007, 1350، N5. 

(9) J-P. Dom: « La fiducie-gestion et le contrat de société. Éléments de comparaison », 
art. p. N2 et les réf. mentionnées.  

(10) J-P. Dom: « La fiducie-gestion et le contrat de société. Éléments de comparaison », 
art.p. N2. 
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مع الدائن أوّل ضمانة  الائتمانǽّةǼموجب شخصي. وقد شȞّلت  اولكن ǼاعتǼاره دائنً 
عینǽّة عرفها القانون الرومانيّ. وأجاز القانون الرومانيّ للدائن الحائز على الضمانة 

 ًّǽخ الا اأن یتملّكها نهائȄفاء بتارǽفي حال عدم الإ ȋالشر Ȑّستحقاق. ولكن عندما أد
إلى تجاوزات عمد الإمبراطور قسطنطین إلى منعه  Lex) (Commissoriaالمعروف 

  .)١١(Ǽعد المǽلاد ٣٢٦سنة 

ǽسمّى  آخرَ  اف القانون الرومانيّ نظامً إضافةً إلى هذین النوعین، عر 
له أو الورȄث أن یهب أو یوصي  ىالموصيّ على الموصوǼموجǼه یتمنّى  ،"التمنّي"

ما ǽستعمل  اǼه إلى شخص ثالث. وهذا النوع غالǼً  ىمن المال الموص بجزءٍ بدوره 
للتهرّب من قواعد الإرث والوصǽّة عندما ǽمنع القانون تورȄث شخص أو الإǽصاء 

وما ǽمیّز الإǽصاء الائتمانيّ عن النوعین الساǼقین . )١٢(له من قبل شخص رومانيّ 
مع الصدیȘ أو  الائتمانǽّةأنّه ینشأ عن إرادة المورّث أو الموصيّ وحده في حین أنّ 

  .)١٣(على سبیل الضمانة تحتاج إلى تعاقد بین فرȄقین

 ًّǽالرغم من الانتشار الواسع عملǼللعقد الائتمانيّ في القانون الرومانيّ إلا أنّه  او
والودǽعة والعارȄة التي احتلّت مȞانه  )١٤(انحسر مع ظهور العقود المسمّاة Ȟالرهن

 ًّǽجȄة الأدنىالإ حتّى اختفى مع زمن اتدرǽة الرومانȄمبراطور (Bas Empire))١٥(.   
                                                            

  .٢٤ص ،: المرجع السابȘناصیف إلǻاس )١١(
 عینه، وȄجعلǽǼقوم المورث المحتمل بنقل Ǽعض أمواله Ǽموجب عملǽّة ائتمانǽّة إلى مؤتمن  )١٢(

من هذه الائتمانǽّة. وتؤدȑ هذه العملǽّة إلى نقل ملكǽّة  االشخص المراد الإǽصاء له مستفیدً 
الأموال الائتمانǽّة إلى المستفید، عند حلول الأجل أو Ǽعد وفاة المنشئ، ولو لم Ȟǽن من 
ضمن ورثة المنشئ أو ممن لا ǽصح الإǽصاء له Ǽموجب القوانین الرومانǽّة. وǼالتّالي 

 Ȑة.یتفادǽّام الإرث أو الوصȞموجب أحǼ المنشئ المنع القانوني المفروض 
  .٢٥ص ،المرجع نفسه )١٣(
نتیجة أخطار الائتمانǽّة على ملاءة المنشئ المدین ظهرت ضمانات أخرȐ في القانون الروماني  )١٤(

Ǽالحǽازة وقبول العقود  Ǽسبب اعتراف البرȄتور االذȑ تطور لاحقً  (Pignus)لا تنقل الملكǽّة Ȟالرهن 
   = Ǽ(possession ad interdicta)حسن نǽة، مما سمح للمدین بوضع الشيء في حǽازة الدائن 
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إحǽاء العقد الائتماني في العصور  )١٦(ن وقد أعاد الإخوة الفرنسسȞیو 
 . ثمّ )١٧(الوسطى للاستفادة من التبرعات لمصلحتهم دون الوصول إلى صفة المالك

تم استعماله خلال هذه الفترة لاستǼعاد أحد الورثة من الترȞة خاصة الȞǼر عندما 
 Ȟǽون في خلاف مع الوالد عبر تحدید أحد الإخوة اللاحقین لإدارتها إلى حین بلوغ

أȑ  ؛بن الȞǼر، وȞذلك لو Ȟانت البنت هي الȞǼر، وسمي الحلول الإǽصائيبن الاا
 واستمرّ  .)١٨(ثم نقلها إلى الورȄث الحقǽقي تعیین ورȄث شȞلي للحفاȍ على الترȞة

 ملكǽّةǼشȞل وثیȘ بنقل ال االعمل Ǽه إلى حین الثورة الفرنسǽة. وقد Ȟان مرتǼطً 
ا الأساس الاجتماعي للنظام القانوني تلا وشȞّ تحدین اتّ العقارȄة والسلطة السǽاسǽة اللّت

 قطاعيالإ لتقوǽض النظام يوقتها. وǼعد الثورة الفرنسǽة تم إلغاء الحلول الإǽصائ
 Șالساب(régime féodal) ّه عام ا ن عاد نابلیو أ  . ثمǼ نظام الفي  ١٨٠٦لعمل

. واستقر االذȑ ألغي لاحقً و  (majorats)الخاص بنǼلاء الإمبراطورȄة والمرشالات 
 ًǼح غائǼصائي أصǽعلى أن الحلول الإ ȑ١٩(في القانون الفرنسي اوممنوعً  االرأ(.   

الرومانǽّة القدǽمة إلى  الائتمانǽّةمن  الائتمانǽّة عملǽّةانتقال الوفي مقابل 
إǼّان العصور الوسطى،  أوروǼا القارȄّةالاقطاعǽة والدینǽّة في  الائتمانǽّةالعملǽات 

                                                                                                                                                  

مع احتفاظه Ǽملكǽّة الشيء مما ǽسمح له Ǽطلب استرداده من الدائن وحتى من الغیر الحائز   =
ذȑ سمح للمدین ، الأمر ال(Hypotheca)له عن سوء نǽة. وتطورت هذه الضمانة إلى التأمین 

لدینه. أȑ أن  لحǼ Șالتنفیذ على الشيء استǽفاءً ǼالاحتفاǼ ȍالملكǽّة وǼالحǽازة مع إعطاء الدائن ا
إلى الحقوق العینǽة  (fiducia cum creditore)من الملكǽّة  االقانون الروماني تطور انطلاقً 

(Pignus-Hypotheca)  ًازة امرورǽالحǼ (Pignus) . 
  .٢٤- ٢٣ص:  ص ،المرجع السابȘ: ناصیف إلǻاس )١٥(
 أخوǽة دینǽة أصǼحت في زماننا عدة فرق. )١٦(

(17) J-P. Dom: « La fiducie-gestion et le contrat de société. Éléments de comparaison », 
art. p. N4. 

  .٣٢٩: عملǽات الائتمان المصرفي، صجورج أبي رزق  )١٨(
(19) J-P. Dom: « La fiducie-gestion et le contrat de société. Éléments de comparaison », 

art. p. N4. 
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 كسوني في تطبیȘ عملي انبثȘ عنهالوسجالنظام الأنفي  الائتمانǽّة عملǽّةظهرت ال
نّ الفرسان الذین ǽغادرون إ، فعملǽّةوفȘ هذه ال. المعروف في أǽامنا التراستولادة 
والجدیر ذȞره أنّ وضع هؤلاء  ،Ȟانوا ǽسلّمون الأموال إلى مؤتمن لیدیرها ،Ǽلادهم

Ȟان مماثلاً لوضع المنشئ في القانون الرومانيّ حیث لم Ȟǽن ǽضمن لهم القانون 
 Șّه استعادةحǽة  ، وهذاالشيء المؤتمن علǽخȄد الجذور التارȞللتراست ما یؤ
، فǼسبب ازدǽاد الدعاوȐ اتدرȄجǽًّ  التراست نظام. وقد تطوّر كسونيالوسجالأن

وقام  للنظر فیها. (Chancellor)المتعلقة ǼالمطالǼة Ǽالتراست تم تكلیف قناصل 
Ǽ ةالمستفید من  منحالقناصلǽّرفع  الائتمان Șّح Ȑالأموال من لاستعادةدعو 

ن فیالقناصل المȞلّ  أȑ أنّ . )٢٠(في روما (Prêteur) البرȄتور Ȟما فعل االمؤتمن تمامً 
القانون عن أحȞام  اخروجً حȘ استرداد الأموال  أقرّوا الائتمانǽّةǼالنظر في القضاǽا 

وفȘ  الأموال المودعة إلى الأمین ملكǽّةإلى انتقال  افنظرً  .(Common Law)العام 
أȑ سبب قانوني ǽصلح لإلزامه بإعادة المال. لذلك  القناصل یجد م، لأحȞام القانون 

 لإقرار حȘّ الاسترداد.  (Equity)لإنصاف امǼادئ إلى من الاستناد  لهم Ȟان لا بدّ 
ومن هنا ظهر التمییز بین حȞ Șّلّ من الأمین والمستفید في التراست. فالأمین 

" بینما قانونǽّةال ملكǽّةمالك للأموال من منظور القانون العام وتسمى ملكیته "ال
المستفید هو مالكٌ لحȘّ استرداد الأموال المودعة ولعوائدها وهو ما ǽعبّر عنه 

إلى تجزئة "آلǽّة تؤدǽ ȑّمȞن تعرȄف التراست Ǽأنه . وȃناءً علǽه قتصادǽّةالا ملكǽّةǼال
بینما  ،(legal ownership) قانونǽّةال ملكǽّةعتراف للمؤتمن Ǽالإلى الاو  ملكǽّةال

   .)٢١("(Equitable ownership) قتصادǽّةالا ملكǽّةالمستفید Ȟǽون له ال

                                                            

  .٩، صالعقود الائتمانǽّة: إبراهǻم نجار )٢٠(
(21) F-X Lucas : « Les transferts temporaires des valeurs mobilières », LGDJ 1997, 

p. 276.  
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ǼشȞل  التطبیȘ العمليوقد تطوّر نظام التراست فاحتلّ مȞانة مرموقة في 
حیث فشا استعماله في الأعمال الخیرȄة وفي الأحوال الشخصǽّة حیث  واضح

میدان ǽقتصر على هذا المجال بل تصدر  لكنّه لم .أداة للتبرع والإǽصاءȞاستعمل 
 ،تهرب الضرȄبي. بل أكثر من ذلك فقد استعمل التراست للالأعمال بین الأفراد

  .)٢٢(متعدّدة الاستعمالات في مختلف القطاعات قانونǽّة وانتشر استخدامه Ȟأداة

  قتصادǻّةالاو  قانونǻّةال ملكǻّةمضمون ال -٣
 ملكǽّةبین  ،كسونيالوسجالنظام الأن وفȘ ،التراست في ملكǽّةإنّ تقسǽم ال

م بǽان طبǽعة الحȘ الممنوح للمنشئ وذلك الممنوح ǽستلز  اقتصادǽّة ملكǽّةو  قانونǽّة
حدّد صحّة وق هي التي تالحق طبǽعة هذهالتراست. فلا رȄب أنّ  عملǽّةلمستفید في ل

  . سلامǽّةالإمن منظور الشرȄعة  ملكǽّةǼأنها  قتصادǽّةالا ملكǽّةالوصف الشرعي لل

التراست ، ǽظهر ارتǼاȋ المجزّأة ملكǽّةشأة التراست وظهور الǼالنظر إلى ن
من  (Common Law) القانون العام كسونǽّة المبنǽّة علىالوسجبثنائǽّة الأنظمة الأن

المؤتمن  الأموال بین ملكǽّةȄتمثّل بتقسǽم و . )٢٣(من جهة أخرȐ  (Equity)و ،جهة
  : والمستفید Ȟالتالي

وتعود  (Common Law)مبنǽّة على  (Legal ownership) قانونǽّة ملكǽّة -
المؤتمن سلطة مطلقة للتصرف  ملكǽّة. تمنح هذه ال(Trustee)إلى المؤتمن 

 الائتمانǽّة تعتبر الأمواللها. لذلك  اǼاعتǼاره من منظور القانون مالكً  Ǽالأشǽاء
ه تدخل في ترȞته حین وفاتة المؤتمن وتحت سلطانه المطلȘ، بل وȞانت ضمن ذمّ 

                                                            
(22) C. Dergatcheff: « Droit comparé en matière de mécanisme fiduciaire: Pays Anglo-

Saxons, Suisse, Luxembourg », in Dossier: La fiducie. JCPE, 2007, 2060, N5; 
P. Marini: « La fiducie enfin », in dossier La fiducie, JCPE 2007 2050, N6 et 
P. Marini: « Enfin la fiducie a la française », in dossier La fiducie, D.2007 1347. 

(23) M. Graziadei, U. Mattei and L. Smith: « Commercial Trusts in European Private 
Law », Cambridge University Press, p.7. On line: 
http://assets.cambridge.org/97805218/49197/excerpt/9780521849197_excerpt.pdf  
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 تطور التراستحین التنفیذ على أمواله. ولكن أو في ضمان دائنǽه حین إفلاسه و 
Ȑاسترداد الأموال المؤتمن علیها أدǼ المستفید ȘّحǼ إلى تقیید  ،من جهة ،والاعتراف
 ،)٢٤(امطلقً  في البداǽة سلطات المؤتمن Ǽأهداف التراست بینما Ȟان حقه Ǽالتصرف

  .إلى ارتǼاȋ مصیر هذه الأموال ǼحȘّ المستفید ،خرȐ ومن جهة أ
 (Equity)مبنǽّة على الإنصاف  (Equitable ownership) اقتصادǽّة ملكǽّة -

نصاف Ǽسبب غǽاب ا لمǼادئ الإتم استحداثها وفقً  ملكǽّةهذه الوتعود إلى المستفید. 
ǽستردّ المستفید  ملكǽّةǼموجب هذه الالسبب القانوني لاسترداد الأموال المؤتمن علیها. و 

الأموال المؤتمن علیها عند انتهاء الأجل أو تحقȘ الشرȋ. وأصǼح حȘ الاسترداد هذا 
   .)٢٥(على الثقة Ǽالمؤتمن اغیر ملزم ومبنǽً  اǼه Ǽعد أن Ȟان حقً  اومعترفً  امȞرّسً 

لا ǽأتلف التراست مع أنظمة القانون  ملكǽّةلذلك وǼسبب هذه التجزئة في ال
، لأن كسوني في ظل القانون المدنيالوسجالمدنيّ Ǽحیث ǽستحیل إنشاء تراست أن

   هذه. ملكǽّةالقانون المدني لا ǽعرف تجزئة ال
تعطǽه الممنوحة للمؤتمن  (legal ownership) قانونǽّةال ملكǽّةال إنّ ، Ǽالتّالي

 equitableقتصادǽّةالا ملكǽّةأما ال ،قانونǽّةالتصرفات الالقدرة على القǽام ȞǼافة 

ownership حقه بنتائج تعلّ ، فتقتصر على التي تكون للمستفید في التراست Ș
في هذا السǽاق  المفید من لذا. أثناء النشاȋ الاقتصادȑ أو Ǽعد انتهائه الاستثمار
"قدرة الشخص على الحصول  ملكǽّةǽقصد بهذه ال ؛قتصادǽّةالا ملكǽّةالتعرȄف 

أȑ أنّ هذه . )٢٦("قانونǽّةال ملكǽّةلمصلحته الخاصة وǼشȞل حصرȑ على Ȟل ال
وعلى  الحصول على الأموالأȑ  – من الشيء ثراءالإǼ لصاحبها تسمح ملكǽّةال

ع Ǽموضو على التصرف أن Ȟǽون له أǽة قدرة  دون  - عند حلول الأجل انتائجه
                                                            

 في القانون الروماني. االمشار إلیها ساǼقً  المؤتمن سلطاتیراجع للمقارنة  )٢٤(
 في القانون الروماني. ایراجع للمقارنة حȘ المنشئ المشار إلǽه ساǼقً  )٢٥(

(26) F. Barrière: « Propriété, fiducie et sukuk », JCPE 2011.1203. 
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لا تمنح  قتصادǽّةالا ملكǽّةال لذلك فإنّ  .)٢٧(الائتمانǽّة عملǽّةأثناء ال قانونǽّةال ملكǽّةال
Ǽالمدیونǽّة تجاه مدیر التراست،  اما حقً على المال المملوك وإنّ  اعینǽًّ  اصاحبها حقًّ 

  من منظور القانون المدني. اشخصǽً  اأȑ حقً 
أنّ مضمون  لیزȄة المقارنة یتبیّن لناجالإن قانونǽّةوǼالرجوع إلى الكتاǼات ال

لیز Ǽأنه حȘّ جوفȘ ما عبّر عنه أحد أبرز رجال القانون الإن قتصادǽّةالا ملكǽّةال
 عǼارةمن غیر المناسب ترجمة لذا . )٢٨(شخصي من منظور القانون الفرنسي

(equitable ownership)  ًّا اعلى أنها تعطي لحائزها حقǽًالقانون  عین Șوف
التراست عن استعمال الأموال لمصلحته الخاصّة لا . إذ إنّ امتناع مدیر )٢٩(المدني

 ّȘة"  یرجع إلى وجود حǽّللمستفید وإنما إلى التزامه الأخلاقي بإعادة الأموال  ملك "
فهذا الالتزام الاخلاقي هو  ،إلى المستفیدین والتصرف بها لمصلحتهم الخاصّة

وفي . )٣٠(عملǽّةالأموال إلى المنشئ أو المستفید من ال لإعادةالضامن الوحید 
في القانون المدني غیر قابلة للتجزئة وهي تمنح صاحبها  ملكǽّةالمقابل نجد أنّ ال

على الشيء Ǽالتصرّف والاستغلال والاستعمال وفȘ مفهوم المادة  مǼاشرةً  سلطةً 
  من القانون المدني الفرنسي. ٥٤٤

                                                            
(27) L. Kaczmarek: « Propriété fiduciaire et droit des intervenants à l’opération », o.p. N14.  

نصاف لیزȑ الشهیر صاحب الإملاءات الأساسǽة حول الإجنوهو أستاذ القانون الإ )٢٨(
سنة في جامعة  ١٨كسوني، والتي امتدّت لحوالي الوسجنفي الملكǽّة وفȘ النظام الأ

ومن ثمّ توالت  م١٩٠٩. وتم طǼاعتها للمرة الأولى عام مȞ١٩٠٦امبرȄدج إلى عام 
ضافة ملاحظات الأستاذ إطǼاعتها سǼع مرّات إلى أن طǼعت في طǼعة ثانǽة ب

(Brunyate)  اعتها حتى یومنا. م١٩٣٦عامǼوهي التي تتكرر ط  
F.W. Maitland: « Equity », Cambridge Univ. Press, 1936, 2nd éd., p. 17 & p. 112. 

(29) D.W.M. Waters: « The Nature of the Trust Beneficiary's Interest », 45 Can. Bar 
Rev., 1967, 219, p. 280. 

(30) B. McFarlane: « The Structure of Property Law », Hart Publishing (Oxford), 
2008, p. 580 
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 ،هنا وهناكفظة أو Ǽعض الكتاǼات ما قد یوحي Ǽه ظاهر اللّ ل اخلافً  Ǽالتّاليو 
 أغلبǽّةȞما هو رأȑ  نؤȞّدǽمȞننا أن  ،قتصادǽّةالا ملكǽّةالمبنǽّة على الفهم الخاطئ للو 

وسلطة  وجود حȘّ  الا تعني أبدً  قتصادǽّةالا ملكǽّةأن ال ملكǽّةالǼاحثین في قوانین ال
 على حȘّ  لهاǽقتصر مدلو  وإنما الائتمانǽّةالتراست أو الكتلة للمستفید على أموال 
أثناء  وعوائدها ونتائجها لحصول على تلك الاموالایتمثل Ǽ مدیونǽّة تجاه المدیر

. وتشیر الكثیر من القوانین صراحة إلى عملǽّةعند انتهاء أجل الالاستثمار أو 
تلندا مثلاً Ȟساف ،موال المؤتمن علیهاǼأنها حȘ الحصول على الأ ملكǽّةحقǽقة هذه ال
وتعتمد في قوانینها نظام التراست، لكن نظام القانون المدني  إلىدولة تستند 

 اإنما ǽعطǽه حقً  عینيّ  لا ǽعطي المستفید أȑ حȘّ  التراست المعتمد في قوانینها
 ًǽالحصول على تجاه المؤتمن اشخصǼ  ة الذمّةأموالǽّافة  الائتمانȞ هاعوائدوعلى 
Ǽموجب استرداد الأموال الائتمانǽّة  اوعلǽه ǽصǼح المستفید دائنً  .)٣١(ونتائجها

  بهذا الموجب. اونتائجها تجاه المؤتمن الذǽ ȑصǼح مدینً 

  صائص الأدوات المالǻة الإسلامǻّةملكǻّة الأصول Ȝأبرز خ -٤
أو إنشاء صنادیȘ الاستثمار  التأصیل الشرعي لعملǽات إنّ  ،في الأصل
إلى ما ورد في  ااستنادً  الشرعǽّةوفȘ أحȞام أحد عقود الاستثمار یتم إصدار الصȞوك 

. وتجعل Ȟلّ هذه العقود )٣٢(معǽار الصȞوك الصادر عن هیئة المحاسǼة والمراجعة
التي یتم تمثیلها Ǽالأوراق المالǽة المطروحة للاكتتاب Ǽغض للأصول  االمȞتتبَ مالكً 

یجب لذلك النظر عن طبǽعتها المادǽة من أعǽان ومنافع وحقوق ودیون وأوراق مالǽة. 
للأصول.  امالكً  لصنادیȘ الإسلامǽّةأن Ȟǽون المȞتتب في الصȞوك أو في حصص ا

  . الإسلامǽّةȞإحدȐ خصائص المنتجات المالǽة  ملكǽّةتكرّست هذه ال Ǽالتّاليو 
                                                            

(31) G. Gretton: « Trust Without Equity », 49 ICLQ 599, 2000. 
م. ٢٠١٠هـ/١٤٣١: "المعاییر الشرعǽّة"، هیئة المحاسǺة والمراجعة للمؤسسات المالǻة الإسلامǻّة )٣٢(

 : صȞوك الاستثمار.١٧ رقم ،یراجع المعǽار
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 ملكǽّةعقد العدید من المؤتمرات والندوات والاجتماعات للتǼاحث في طبǽعة 
حملة الصȞوك. وقد قدّم الǼاحثون الكثیر من الǼحوث والدراسات التي تهدف إلى 

التقلیدǽة. بل خصّصت  نِ یْ بǽان خصائص الصȞوك التي تمیّزها عن سندات الدَّ 
والأوراق  الإسلامǽّةǼعض الندوات والاجتماعات للǼحث في الفارق بین الصȞوك 

ة المالǽة المشابهة لها خاصة سندات الدین التقلیدǽة. وقد أجمعت هذه الأعمال Ȟافّ 
ألا وهي جعل حامل  الإسلامǽّةعلى تكرȄس خاصǽّة أساسǽة وممیزة للصȞوك 

   .لأصول المشروع االصك مالكً 
لفظ غیر معروف في الشرȄعة، لكنّ العلاقة  ملكǽّةوتجدر الإشارة إلى أن ال

عن المعنى  اȞانت توصف Ǽالمصدر "ملك". والمعنى اللغوȑ لǽس Ǽعیدً  نǽّةقانو ال
. أما من )٣٣("احتواء الشيء والقدرة على الاستبداد Ǽهالاصطلاحي، فالملك لغةً "

ناحǽة طبǽعة العلاقة بین المالك وȃین الشيء فǽصنفها فقهاء القانون المدني Ǽأنها 
التصنیف غیر معروف في الشرȄعة حȘّ عیني ǼاعتǼارها سلطة على شيء، وهذا 

اصطلاح الفقهاء: اتصال  في"للملك Ǽأنه  الكنه متناسȘ معها. حیث نجد تعرȄفً 
شرعي بین الإنسان وȃین شيء Ȟǽون مطلقا لتصرفه فǽه، وحاجزًا عن تصرف غیره 

. Ȟما نجد العدید من التعرȄفات القرǼȄة والتي تثبت سلطة المالك على )٣٤("فǽه
على  الشرعǽّةالملك هو القدرة  إنّ المملوك، فǽقول أحد الفقهاء: " التصرّف Ǽالمال

آخر ǽصف أنواع هذه السلطات  ا". Ȟما نجد تعرȄفً )٣٥(الشرعǽّةالتصرفات الحسǽة و 
والملك عǼارة عن القدرة والاستǽلاء على التصرف في على المال Ȟالتالي: "

من منظور الدراسات المقارنة ǽصلح لتصنیف  امهمًّ  ا. Ȟما نجد تعرȄفً )٣٦("المال
                                                            

 .٤٩٢، ص١٠ج)، ج١٥، دار صادر (لسان العرب: منظور ابن )٣٣(
 . ٢٢٩، صم١٩٨٣-ه١٤٠٣، دار الكتب العلمǽة، التعرȄفات: الجرجاني )٣٤(
، ٥، جه١٤٠٦- م١٩٨٦، دار الكتب العلمǽة، بدائع الصنائع في ترتیب الشرائع: الكاساني )٣٥(

 .١٠٨ص
 . ٧٤، ص٦ج)، ج١٠، دار الفȞر (فتح القدیر: الكمال بن الهمام )٣٦(
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أنواع السلطات الممنوحة للمالك بین سلطات تصرّف وسلطات إدارة وȄنصّ على ما 
. ونقتصر على هذه )٣٧("والملك قد یراد Ǽه القدرة على التصرف والتدبیریلي: "

في الشرȄعة  ملكǽّةالتعرȄفات المعدودة دون الإسهاب في بǽان خصائص ال
 ّǽتها في القانون الوضعي لنخلص إلى أن یر أو محاولة مقارنتها بنظ ةالإسلام

في القانون حیث تستلزم وجود  ملكǽّةتلتقي مع ال الإسلامǽّةفي الشرȄعة  ملكǽّةال
  ممنوحة للمالك على المال المملوك.  فعلǽّة شرعǽّة سلطات

 الإسلامǽّةالمتقدّم تكرّس وصف حاملي الأدوات المالǽّة  ملكǽّةلمفهوم ال اووفقً 
فقد صدر الأصول في العملǽّات Ȟما هو الحال في الصȞوك مثلاً.  وǼأنّهم مالك

مة المؤتمر الإسلامي لمجمع الفقه الإسلامي التاǼع لمنظّ  ةقرار الدورة التاسعة عشر 
  ة للصȞوك Ȟالتالي: الخصائص الأساسǽّ  ادً معدّ  )٣٨()١٧٨حول الصȞوك (رقم 

١( ǽة يثل الصك حصة شائعة فمǽّة ملكǽقǽحق. 

 .ǽصدر الصك على أساس عقد شرعي، وǽأخذ أحȞامه  )٢

 المدیر).أو الوȞیل أو الشرȄك  (المضارب المدیرانتفاء ضمان  )٣

سارة خلمّل احتدة و دّ لمحاستحقاق الرȃح ǼالنسǼة ا فيرك الصȞوك تأن تش  )٤
 اددة مسǼقً حمنع حصول صاحǼه على نسǼة مǽ، و لها الصكّ ثّ مǽ يتحصة اللǼقدر ا

 . ة أو على مبلغ مقطوعǽّ مسلامن قǽمته ا

 .ستثمار Ȟاملةلاخاطر امل حمّ ت )٥

                                                            

، مجمع الملك فهد الرحمن بن محمد بن قاسمعبد  :، تحقیȘمجموع الفتاوȐ : تǻمǻة ابن )٣٧(
 .١٩٥، ص١٨الجزء لطǼاعة المصحف الشرȄف،

على موقع مجمع الفقه الإسلامي التاǼع لمنظمة  ١٧٨/٤/١٩یراجع نصّ القرار رقم  )٣٨(
الدورة التاسعة عشر للمجمع المنعقدة في إمارة المؤتمر الإسلامي، منشور ضمن قرارات 

  م: ٢٠٠٩نǽسان  ٣٠- ٢٦هـ الموافȘ ١٤٣٠جمادȐ الأولى  ٥-١ الشارقة
http://www.fiqhacademy.org.sa/  
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 يف الممثّلة الموجودات ملكǽّةǼة على تّ ر تملوالتǼعات ا الأعǼاء تحمّل  )٦
القǽمة، أو  يف امصارȄف استثمارȄة أو هبوطً  الأعǼاء، سواء Ȟانت الصكّ 

  أو اشتراكات التأمین. مصروفات الصǽانة،
حقǽقǽّة تجعل من  ملكǽّة تتمیّز الصȞوك بتمثیلها لحصة فيوفȘ هذا القرار 

في  ملكǽّةللمال الذǽ ȑمثّله. وقد تكرّر تكرȄس هذه ال احقǽقǽًّ  احامل الصك مالكً 
سندات للتمییز بین الصȞوك و  ات معǽارً Ȟافة القرارات الناظمة للصȞوك Ǽحیث جعل

ا وǽمȞننا القول Ǽأن Ǽاقي الفوارق بین الصȞوك والسندات مشتقّة إمّ التقلیدǽة.  نِ یْ الدَّ 
وإمّا من طبǽعة العقد الشرعي  ،من هذه الخاصǽّة الأساسǽّة والجوهرȄة للصȞوك

الناظم للعلاقة التعاقدǽّة بین المȞتتبین ومدیر المشروع المالي. وتؤدȑ هذه 
ضمن الأدوات المالǽّة التي تمثّل  سلامǽّةالإالخاصǽّة إلى تصنیف الصȞوك المالǽة 

) ولǽس ضمن الأدوات المالǽّة التي تمثّل titres de capitalجزءً من رأس المال (
إلى جِدة الصȞوك في التطبیȘ العملي، فقد انبرȐ  انظرً . )titres de créance( ادینً 

الفوارق بین  نّ أ . وقد تبیّننِ یْ الǼاحثون إلى بǽان الفوارق بینها وȃین سندات الدَّ 
 )٣٩(الصȞوك والسندات التقلیدǽة عدیدة وǼالغة الدقة وȞثر التألیف والتصنیف فیها

تمّ  ،هذا المؤتمر وخلال. )٤٠(جرȐ تنظǽمه لبǽان هذه الفوارق  احتّى أنّ مؤتمرً 
Ǽ ةالاعترافǽّوك  ملكȞخصائص الص Ȑارها إحدǼاعتǼ وك للأصولȞحملة الص

  الجوهرȄة التي تمیّزها عن السندات التقلیدǽة الرȃوǽة. 
                                                            

Ǽحث مقدم إلى مؤتمر  "الصȞوك الإسلامǽّة"،: أبو ȜǺرصفǻّة یراجع على سبیل المثال :  )٣٩(
. م٣/٦/٢٠٠٩و ٣١/٥المنعقد في دبي بین ، المصارف الإسلامǽّة بین الواقع والمأمول

  متوافر على موقع مرȞز أǼحاث فقه المعاملات المالǽة الإسلامǽّة: 
http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Markets/m186.pdf  

Ǽحث مقدّم إلى المؤتمر السنوȑ الراǼع  اع"،نو "صȞوك الاستثمار الخصائص والأ: العلي
وȞذلك  .٩٨٣ص ، منشورات جامعة الإمارات العرǽȃة المتحدة، Ȟلǽة الشرȄعة والقانون،عشر

  Ǽاللغة الفرنسǽة:
K. Jouaber-Snoussi: « La finance islamique », éd. La découverte Paris, 2012, p.106 et s. 

تحت  م١١/١/٢٠١٣الموافȘ  ه،٣٠/٢/١٤٣٤الندوة الثانǽة لشرȞة دراسات المنعقد في  )٤٠(
 عنوان: "خصاص الصȞوك الممیزة لها عن السندات". 
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الصȞوك ǽصدق على حصص الصنادیȘ الاستثمارȄة Ȟذلك بل  فيوما قیل 
للأصول  االتي ǽعتبر فیها المستثمر مالكً  الإسلامǽّةوǽشمل Ȟافة العملǽات المالǽة 

الشرعي الناظم للعلاقة التعاقدǽة المضارȃة أم الوȞالة Ǽأنواعها أم كان العقد أسواء 
. وتتفȘ جمǽع هذه العملǽات مع الصȞوك في العقودمن  المشارȞات أم غیرها

حملة  ملكǽّةفإنّ غǽاب  Ǽالتّاليو المالǽة Ǽأموال المشروع.  عملǽّةتكرȄس ارتǼاȋ ال
كانت أالتي تمثّلها سواء الوثائȘ المالǽّة من صȞوك أو حصص صنادیȘ للأموال 

لطبǽعة العقد الشرعي  عملǽّةǽعني مخالفة ال اأم خدمات أم منافع أم دیونً  اأعǽانً 
  على مǼادئ الاقتصاد والتموȄل الإسلامي. االمعتمد Ȟأساس لها وخروجً 

  ملكǻّةتجزئة الالمبنǻّة على  الإسلامǻّةشرعǻة المنتجات  تقیǻم -٥
الخاصة للمنتجات الإسلامǽّة، فقد عمدت Ǽعض Ǽالنظر إلى هذه الطبǽعة 

الهیئات الشرعǽّة إلى تأصیل إنشاء صنادیȘ الاستثمار أو إصدار الصȞوك بناءً 
على تقسǽم الملكǽّة بین المȞتتبین ومدیر المشروع وفȘ التقسǽم المعتمد في 
التراست. وتهدف هذه الهیئات إلى جعل ملكǽّة حملة الصȞوك والحصص المقرّرة 

Șمفهوم التراست. وهذا التأصیل  وف Șة وفǽّة اقتصادǽّالة ملكȞة والوȃام المضارȞأح
الشرعي طرح تساؤل الكثیر من الǼاحثین في الاقتصاد والتموȄل الاسلامي سواء 

  من الاقتصادیین أم من الشرعیین حول صحته.

أظهر ولادة  الإسلامǽّةالتطبیȘ العملي للمالǽة للأصل النظرȑ فإن  اخلافً 
من قبل المجامع الفقهǽة والهیئات  المرسومة النظرȄة تجاوز الضواǼط عملǽّةاذج نم

بناءً  الإسلامǽّةحیث ظهر تأصیل شرعي للإصدارات  .ةالدولǽّ التنظǽمǽّة والرقابǽّة 
الأصول بین المȞتتبین حاملي الأوراق المالǽة وȃین مدیر  ملكǽّةعلى تجزئة 

 توزȄعصدار أن المجیزة لهذا الإ الشرعǽّةالمشروع المالي. وǽظهر وفȘ رأȑ الهیئات 
 من المنظور الشرعي یؤدȑ إلى منح المȞتتبین صفة المالكس المشار إلǽه ملكǽّةال
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وهو ما ǽضفي على  الصȞوكلأموال الصندوق أو لموجودات المشروع المتمثّل في 
  . زمة لإجازتهااللاّ  الشرعǽّة عملǽّةال

ǼȞار انتقد Ǽعض لكن في المقابل ظهر انتقاد شدید لهذه الممارسة حیث 
  ، مثال ذلك:الإسلامǽّةهذا التأصیل للعملǽات  الشرعǽّةأعضاء الهیئات 

الحقǽقǽة مع  ملكǽّةمع Ǽقاء ال (beneficiary ownership) النفعǽة ملكǽّةنقل ال"
وȄنقل إلى حملة  ملكیته للأسهم، (الǼائع) الǼائع لا Ȟǽفي، Ȟأن یǼقي المصدر

أصل مؤجر وȄنقل  ملكǽّة، أو یǼقي المصدر (dividends)رȄة الصȞوك أرȃاحها الدو 
   .")٤١(لحملة الصȞوك حȘ الحصول على الأجرة

، التي النفعǽّة ملكǽّةفإن ال ، الذȑ نؤȄده Ǽالكلǽّة،وفȘ هذا الاعتراض لذلك
حاملي جعل لغیر Ȟافǽة  تعطي لحاملي الصȞوك حȘ الحصول على الأرȃاح،

  صص صنادیȘ وغیرها مالكین للأصول. من صȞوك وح الإسلامǽّةالأوراق المالǽة 

لا یترتّب علیها  قتصادǽّةالا ملكǽّةمن أن ال اǼالنظر إلى ما تمّ إثǼاته ساǼقً و 
 ȑةأǽّعدم جواز جعل حاملي الأوراق الما ملكǼ ة فإنّه من البداهة القولǽةلǽّالإسلام 

ب علینا بداǽة معرفة ǽȞفǽّة ǼمثاǼة مالكین للأصول التي تمثلها الصȞوك. لكن یتوجّ 
حتى نبیّن  ملكǽّةبناءً على هذه ال صدارلعملǽات الإ الشرعǽّةتأصیل هذه الهیئات 

والتي تحتّم عدم صحة  ملكǽّةعتماد تجزئة الالتناقضات المترتǼّة على ا  الاحقً 
   التأصیل.

                                                            

"، منشورة في دراسة حول موضوع Ǽعض جوانب الصȞوك المعاصرة: "حسین حامد حسّان )٤١(
  : نترنتلكتروني على الإموقعه الإ

http://www.hussein-hamed.com/pagedetails.aspx?id=112  
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  المنفعةو  قتصادǻّةالا ملكǻّةالة و النفعǻّ  ملكǻّةال مصطلحات بین الخلط -٦
وتجزئتها بین حملة الأوراق المالǽة ومدیر المشروع  ملكǽّةتصوّر تقسǽم ال نّ إ

التامّة في  ملكǽّةالمجیزة لهذا التأصیل بتجزئة ال الشرعǽّةتم رȃطه من قبل الهیئات 
بین النظامین  ملكǽّةفإن مقارنة تجزئة ال Ǽالتّاليو  الشرȄعة بین الرقǼة والمنفعة.

  Ȟالتالي: تصǼح 
 الممنوحة للمؤتمن.  قانونǽّةال ملكǽّةالرقǼة لل ملكǽّة مقابلة -

 . الممنوحة للمستفید في التراست قتصادǽّةالا ملكǽّةمع الالمنفعة  ملكǽّةمضاهاة  -

المعتمد في التراست وإنزالها على عناصر  ملكǽّةاستنساخ تجزئة اللكنّ 
لا ǽمȞن أن یتمّ Ǽمقارنة Ǽسǽطة، بل ǽستلزم الغوص  الإسلامǽّةفي الشرȄعة  ملكǽّةال

المقابلة لمعرفة مدȐ مطاǼقة  ملكǽّةفي الأساس القانوني لكل عنصر من عناصر ال
فهذه الخطوة الجوهرȄة الآخر.  Ȟل عنصر للعنصر المقابل له في النظام القانوني

المختلفة بهدف جعل  قانونǽّةوالأساسǽة لازمة ولا غنى عنها عند مقارنة النظم ال
أحد المصطلحات المعتمدة في أحدها مقاǼلاً وȃدǽلاً لمصطلح في النظام الآخر. 
وللأسف فإن هذه المقارنة غیر موجودة ولم تعتمد أصلاً من قبل هذه الهیئات. بل 
إنها قد لجأت لتبرȄر هذه المقارنة إلى مقارنة المصطلحات من الناحǽة اللفظǽة 

وصالح بدǽلاً عنه. بدیل اصطلاحي مطابȞ Șل منهما للآخر  هاوتقدǽمها على أنّ 
في التطبیȘ  اانحراف خطیر وهام جدً ظهر ولا ǽقتصر الأمر على هذا التجاوز، بل 

اختراع ترجمة جدیدة  أثناء اعتماد هذا التأصیل وذلك عبر الاعتماد علىالعملي 
. )٤٢(النفعǽّة ملكǽّةلفظة ال وتقدǽمها عبر" beneficiary ownershipلمصطلح "

                                                            

  یراجع Ǽعض محاولات الترجمة عبر اعتماد هذا المصطلح المخترع:  )٤٢(
 ١٢و ١١في مؤتمر أكادǽمǽة إسراء السنوȑ لعلماء الشرȄعة المنعقد الدراسات المقدمة إلى 

مؤتمر إسراء ǼمالیزȄا ": عبدالǺارȏ مشعلوالمناقشات الدائرة فǽه، یراجع:  م٢٠١٤نوفمبر 
، منشور على موقع مرȞز فقه أǼحاث فقه "والملكǽّة النفعǽّة أو العدلǽّة والملكǽّة القانونǽّة

  affairs-http://kantakji.com/legal المالǽة:المعاملات 
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النفعǽّة وحȘّ المنفعة المعروف في  ملكǽّةإلى هذا التقارب اللفظي بین ال اواستنادً 
النفعǽّة تمنح صاحبها حȘّ منفعة وفȘ الضواǼط  ملكǽّةالشرȄعة، تمّ اعتǼار أنّ هذه ال

یتجلّى للǼاحث أن  الائتمانǽّة عملǽّةǼعد النظر في نشأة التراست وال . لكنالشرعǽّة
النفعǽة هو مصطلح مخترع لا أصل له لا في النظام  ملكǽّةمصطلح ال

 عملǽّةف. العرǽّȃة قانونǽّةولا في الترجمة ال كسوني ولا في النظام المدنيالوسجالأن
 equitable and legal اقتصادǽّةو  قانونǽّةالتراست تنشئ ملكیّتین لا ثالث لهما : 

ownership ة" أدقّ من لفظة الا، معǽّةالإشارة إلى أن لفظة "إنصافǽّما  قتصاد Șوف
في المصطلحات  افي الترجمة وتغییرً  اوهذا ǽشȞّل Ǽلا رȄب تحوȄرً  سنبیّنه أدناه.

عن  Ǽعیدةٍ  تحوȄر ترجمة العǼارة واستخدام ألفاȍٍ  . فمن الملفت للنظرقانونǽّةال
وعن المعنى  یین العربلقانوناالمصطلح القانوني المعتمد في اللغة العرǽȃة من 

  لیزȑ.جنالاصطلاحي المقصود من المصطلح الإاللغوȑ و 
المعتمدة من قبل القانونیّین العرب نجد أنّهم  قانونǽّةإلى الترجمات ال Ǽعد الرجوعو 

قانوني یراد Ǽه ترجمة العǼارة مصطلح  وهو "قتصادǽّةالا ملكǽّةال" قد اعتمدوا مصطلح
Ǽسبب مرور  "قتصادǽّةالا". وقد ظهرت Ȟلمة (equitable ownership)لیزȄة جنالإ

القانونیین الفرنسیین الذین ǽعتمدون عǼارة إلى اللغة العرǽّȃة عبر  قانونǽّةالترجمة ال
(Propriété économique) ارةǼفي محاولة منهم لترجمة ع  (equitable ownership) 
وهذه  .كسوني والتي لا مقابل لها في القانون المدنيالوسجالموجودة في النظام الان

تعني  (économique) الفرنسǽّة لفظةال نّ إدقǽقة للمصطلح حیث  قانونǽّةترجمة 
بل وظهرت Ȟذلك Ǽعض التسمǽات الأخرȐ عند ترجمة . "اقتصادǽّة" Ǽاللغة العرǽّȃة

تهدف إلى  ات"المظنونة أو المفترضة، (وهي Ȟلمات أو عǼار  ملكǽّةȞال ملكǽّةهذه ال
التي لم ǽعرف القانون الفرنسيّ  (equitable property)تعرȄب غیر حاسم لعǼارة 

لیزȑ جنǼالأصل الإ المعتمد بینما لو قمنا Ǽمقارنة المصطلح العرȃي. )٤٣(مثǽلاً لها)"
                                                            

  .٤٧ص ،المرجع السابȘ"العقود الائتمانǽّة"، : إبراهǻم نجار )٤٣(
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في اعتماد القانونیّین فسنجد أن الترجمة قد أصǼحت غیر دقǽقة. وȄرجع السبب 
Ǽأنّها حȘّ  ملكǽّة" إلى رغبتهم في بǽان مضمون هذه الاقتصادǽّةالفرنسیین لكلمة "

شخصي یتمثّل Ǽالحصول على عوائد الأموال أثناء الاستثمار واستردادها مع 
 نتائجها عند نهایته.

 (equitable لیزȄةجنللفظة الإ الترجمة العرǽّȃة المعتمدة نجد أنوفي المقابل 

(ownership  إلى ȑسبب مرورها عبر المصطلح  نتاج ترجمة مختلفةإتؤدǼ
إلى اللغة  وفȘ ترجمة حرفǽّةتعني  (equitable ownership)فȞلمة . الفرنسي
ها نَّ دقǽقة ومطاǼقة لمنشأ اللفظة حیث إوهذه الترجمة  .الإنصافǽة" ملكǽّة"ال العرǽّȃة

تنشأ من مǼادئ الإنصاف ولǽست ناشئة من مǼادئ القانون  ملكǽّةتعني أن هذه ال
 ملكǽّةفإنّ تجزئة ال Ǽالتّاليو  .الائتمانǽّةوفȘ ما أثبتناه أعلاه في نشأة العملǽّات  العام

ǽستند على معǽار منشأ ومصدر  قانونǽّةال ملكǽّةالإنصافǽّة وال ملكǽّةإلى نوعین: ال
  Ȟلّ منهما لا إلى مضمونهما. 

 (beneficiaryى سمّ المصطلح الملذلك یتساءل الǼاحث عن مصدر ظهور 

(ownership قدّم على أنه مǽ ȑةقابل الوالذǽّةال ملكǽّقانون  ȑأ(legal ownership)  تمȄو
أȑ  (equitable ownership)في الحقǽقة  المصطلح هو. فهذا نفعǽّة ملكǽّةترجمته Ǽأنه 

وهذا التحلیل . في التراست قانونǽّةال ملكǽّةتشȞّل المقابل لل اقتصادǽّةنصافǽة أو إ ملكǽّة
وإلى نقض التماثل  الشرعǽّةالاصطلاحي یؤدȑ إلى ردّ الترجمة التي تعتمدها الهیئات 

  .لى المقابلة اللفظǽة الǼسǽطة بین المصطلحاتإ ابین الألفاȍ استنادً 

  اشرعً صدار الإعن تأصیل  ملكǻّةتجزئة القصور  -٧
ومنح المȞتتبین  ملكǽّةالحȞم على صحة تأصیل الإصدار وفȘ تجزئة ال إنّ 

 مدȐ تناسبللأصول یرتكز على نقطتین جوهرȄتین. الأولى  اقتصادǽّة ملكǽّة
، التامّة إلى رقǼة ومنفعة الشرعǽّة ملكǽّةتجزئة ال التطبیȘ العملي للتراست مع
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من  حقǽقǽّة لهذه الأصول ةملكǽّ ها لوشمول قتصادǽّةالا ملكǽّةطبǽعة الوالثانǽة 
   .المنظور الشرعي

على مبدأ  الإسلامǽّةإنّ اقتراح تأصیل الإصدارات المالǽّة من جهة أولى، 
في  بین الرقǼة والمنفعة ǽطرح الكثیر من الاشȞالǽات الشرعǽّة ملكǽّةتجزئة ال

أما في العملǽّات التي تستلزم إدارة  .العملǽّات التي تستلزم تحرȄك الأصول وتغییرها
 الأموال دون التصرف فیها، Ȟتأجیر العقار مثلاً، فلا تطرح فǽه هذه الاشȞالǽّات.

 ،ؤدȑ إلى النتائج المرجوّة منه أȑ تحقیȘ شرعǽة الإصداریلا الاقتراح  ذلك فهذال
اقض سیؤدȑ إلى تن قتصادǽّةالا ملكǽّةهذا التأصیل على ال بل على العȞس، فإنّ 

بین الأصل الشرعي المفترض والتعاملات التي تحصل. وǽمȞننا أن نلخّص هذه 
  : )٤٤(ا ǽأتيǼمالتناقضات 

 قانونǽّةالرقǼة وفȘ هذا الاقتراح أن ǽقوم ȞǼافة التصرفات ال مالكلمدیر ǽحȘّ ل -
المتعلقة Ǽالأموال. وǽشمل ذلك Ȟافة أعمال التصرّف من بǽع وشراء ونحوها وأعمال 

بین المدیر وحملة  ملكǽّةالإدارة من تشغیل واستثمار ونحوها. ولكن تكرȄس تجزئة ال
الأدوات المالǽة ǽطرح إشȞالǽة شرعǽّة. عند قǽام المدیر ببǽع الأموال التي یدیرها في 

هل ǽمتدّ أثر هذا البǽع إلى ما لا ǽملكه المدیر؟ فالمدیر  ،الاستثمار عملǽّةإطار 
لذلك من غیر  ولا ǽملك المنفعة. ،ملكǽّةلاقتراح تجزئة ال اوفقً  ،ǽملك حȘّ الرقǼة فقط

 ّȘه حǼ قومǽ ȑع الذǽشمل البǽ وك  الجائز أنȞلحملة الص ȍالمنفعة المحفو
ما ǽملكه فقط وهو حȘّ الرقǼة. وعلǽه فإن بǽع  اوالحصص أȑ أنّ المدیر Ǽاع لزامً 

للرقǼة فقط. وهذه  اهذه الأصول من قبل المدیر مالك الرقǼة سیجعل المشترȑ مالكً 
ولا من الناحǽة النظرȄة. فإنّ حȘّ  عملǽّةالنتیجة لǽست منطقǽة لا من الناحǽة ال

                                                            

  تقارن هذه الانتقادات مع ما قرره القانونیّون المتخصصون في قانون الملكǽّة:  )٤٤(
P. Malaurie et L. Aynès: « Les biens », Droit civil éd. Défrénois, 4ème éd. 
2010, No. 760, p. 251.  
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Ȟاملة  لكǽّةمة بل هو مالك لأصول لا ǽمȞن Ǽحال أن تكون مُجْتزأ حائز ا ملكǽّة
 . ملكǽّةلتلك ال االأصول مالكً  متامّة. وهذا لا ǽحصل إلا إن Ȟان المدیر الذǼ ȑاعه

. ملكǽّةإنّ دخول أصول جدیدة إلى المحفظة المالǽة یخضع للمǼادئ العامّة لل -
فهذه الأموال الجدیدة انتقلت ملكیّتها التامّة من مالكها إلى المحفظة المالǽّة بدون 

هذه الأموال  ملكǽّةفإن القول بتجزئة  Ǽالتّالي. و ملكǽّةلتجزئة الظهور أȑ سبب 
ǽستلزم طرح عدة أسئلة جوهرȄة لا جواب لها وهي : من هو صاحب الملك التامّ 

أم مدیر المشروع ؟ في حال  الإسلامǽّةلهذه الأموال أهم حملة الأدوات المالǽة 
هو السبب القانوني الموجب لها بین منفعة ورقǼة ما  ملكǽّةهذه الل الطارئة تجزئةال

Ȟ ةطالما أن هذه الأموال قد دخلت إلى المحفظةǽّتامّة؟ ملك  

فإنّ  –لهذا الاقتراح  اوفقً  -لتعلȘ حȘّ حملة الصȞوك ǼحȘّ المنفعة  انظرً  -
تصرّف المدیر Ǽالأصول ǽعني Ǽقاء حȘّ حملة الصȞوك على عین تلك الأموال 

فإنّ دخول الأموال الجدیدة إلى  Ǽالتّاليرغم انتقال رقبتها إلى مشترٍ جدیدٍ. و 
 Șّعني عدم وجود حǽ ةǽوك علیها.  منفعةالمحفظة المالȞالتّاليو ممنوح لحملة الصǼ 

مما یؤدȑ إلى  ،ظة الجدیدة من أȑ حȘ لحملة الصȞوك علیهاتخلو أموال المحف
إلى تجزئة  ااستنادً  الإسلامǽّةتهاوȑ اقتراح تأصیل الصȞوك والأدوات المالǽة 

  بین حملة الصȞوك ومدیر المشروع. ملكǽّةال

بین منفعة  ملكǽّةعلى فشل اقتراح تجزئة ال هذه الاعتراضات الجوهرȄةؤȞّد ت
Ȅة وتوزǼتتبین في المشروع الإعها على ورقȞة رب المǼمثاǼ ارهمǼسلامي والذین یتم اعت

وȃین مدیر المشروع الذȑ  ،المال في المضارȃة أو الموȞلین في الوȞالة من جهة
 .Ȑیل من جهة أخرȞوȞ مضارب أوȞ عتبرǽة تنفیذ هذا الاقتراح أثناء  تظهر عدمǽقابل

التي ǽمȞن فیها تصوّر تجزئة سیر الاستثمار وǼعد انتهائه. أما المرحلة الوحیدة 
صدار الصȞوك أȑ قبل القǽام Ǽأȑ هذه فهي مرحلة تأسǽس الصندوق أو إ ملكǽّةال
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بین رقǼة وانتفاع لا ǽصلح لتأصیل شرعǽة  ملكǽّةنشاȋ استثمارȑ. وعلǽه فإن تجزئة ال
  . الإسلامǽّةإصدارات الصȞوك وحصص الصنادیȘ الاستثمارȄة 

  للأصول المالǻّةالأوراق أثر عدم تمثیل  -٨
الإنصافǽة ǽظهر لنا وȃوضوح  ملكǽّةأو ال قتصادǽّةالا ملكǽّةǼالنظر إلى مفهوم ال

، على الأموال التي ا، ولو نظرȄً حقǽقǽّةأن هذا المصطلح لا ǽضمن لحامله أȑ سلطة 
 اعینǽًّ  اǼمفهوم القانون المدني ولا تعطي حقً  ملكǽّةلǽست  قتصادǽّةالا ملكǽّةǽشملها. فال
بل إنّها تمنح صاحبها فقط حȘّ الحصول على الأرȃاح واسترداد رأس المال  على المال

نتهاء الأجل أو تحقȘ الشرȋ. اخسارة عند  أم اأكانت رȃحً  وما یتعلǼ Șه من نتائج سواءً 
في الشرȄعة تستلزم وجود  ملكǽّةفإن الحȞم لا یختلف لأنّ ال الشرعǽّةا من الناحǽة أمّ 

الساǼقة تشیر  ملكǽّة، حیث أن جمǽع تعرȄفات الالقدرة على التصرّف Ȟما في القانون 
  . إلى أنها القدرة على التصرّف Ǽالشيء أو السلطة علǽه

إلى طبǽعة حȘّ الملكǽّة الاقتصادǽّة أو الإنصافǽّة فإنّ المȞتتب في  اونظرً 
 ّǽالورقة المال ȑة هو صاحب دَ الإصدار أو مشترǽّن شخصي تجاه مدیر یْ ة الإسلام

 . أȑ أنّ العلاقة بین الطرفین هي علاقة مداینةالما بیّنّاه ساǼقً  االمشروع وفقً 
في ذمّة لحاملها  ادینً  أو قǽمة الورقة المالǽّة تعتبر مبلغ الاكتتاب وǼالتالي فإنّ 

حاملي الصȞوك حȘّ والسبب في هذا التكییف هو أن  المصدّر أو مدیر المشروع.
 ȑون لهم أȞǽ ة دون أنǽّقتصر على الحصول على النتائج المالǽ ةǽّوالأدوات المال
حȘّ في ملكǽّة الأصول بینما قد دخل مبلغ الاكتتاب أو ثمن الورقة المالǽّة في ذمّة 

   .علǽه افصار دینً  المصدر أو المدیر
حاملي  حȘّ وȄترتب على هذا التكییف الشرعي لطبǽعة العلاقة ولطبǽعة 

الورقة المالǽّة. فبدلاً من أن تكون الصȞوك الأوراق المالǽّة أثر Ǽارز على طبǽعة 
والأوراق المالǽّة ممثلة لملكǽّة الأصول تصǼح، بناءً على تصحǽح الوصف 
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ن. لذلك ǽحرم توزȄع أȑ عائد فوق قǽمة الورقة المالǽة الإسمǽّة یْ القانوني، سندات دَ 
، وأȑ توزȄع من هذا النوع هو رȃا. ومن جهة أخرȐ، وذلك تحت أȑ مسمّى Ȟان

خاصة  )٤٥(تداول هذه الأوراق المالǽّة یجب أن یخضع لضواǼط تداول الدیون فإنّ 
لذلك ǽشترȋ في تداول هذه الأدوات  .بثمن عاجل سمǽّةشرȋ بǽع الدین Ǽقǽمته الإ

  المالǽة أن یتم التنازل عنها مقابل ثمن عاجل معادل لقǽمتها الإسمǽّة.
في التطبیȘ العملي لهذه الأدوات المالǽّة، ǽظهر أنها تؤدȑ إلى توزȄع أرȃاح 
وفوائض تمنح للمȞتتبین وحاملي الأوراق المالǽة رغم ما ǽعترȑ صحة الإصدار من 

فإنّ هذا التوزȄع هو رȃا لأنّه ǽمنح الدائن ما یزȄد على قǽمة دینه  نقائص. لذلك
المتمثّل هنا Ǽقǽمة الاكتتاب الاسمǽّة. Ǽالإضافة إلى ذلك، یتم تداول هذه الأوراق 
المالǽّة في الأسواق الثانوǽّة بخصم أǼ ȑأقل من قǽمتها الاسمǽّة. وهذا الفارق في 

  بǽع الدین ǽشȞل رȃا.
في الملكǽّة الإنصافǽّة أو الاقتصادǽّة المقومات والشروȋ لا تتوافر  لذلك

الǼطلان الشرعǽّة لیتمّ وصفها Ǽالملكǽّة من المنظور الشرعي. وȃهذا یتّضح لنا 
الجلي لتأصیل العملǽات المالǽّة الإسلامǽّة بناءً على تجزئة الملكǽّة بین رقǼة 

إلى هذه النتیجة المفصلǽّة فإنّ الأدوات المالǽّة الإسلامǽّة التي  اومنفعة. استنادً 
أو النفعǽّة Ȟما ǽحلو للǼعض  –تمنح حاملها الملكǽّة الإنصافǽّة أو الاقتصادǽّة 

  رȃوǽّة ǽحرم الاكتتاب فیها. نِ یْ هي سندات دَ  –تسمیتها 
   

                                                            

والأدوات  نِ یْ : "بǽع الدَّ محمد تقي العثمانيیراجع حول شروȋ تداول الدیون في الشرȄعة:  )٤٥(
مجلة المالǽة وȃدائله الشرعǽّة"، Ǽحث مقدم إلى الدورة الحادǽة عشر لمجمع الفقه الإسلامي، 

وزارة وما یلیها.  ٧٠وما یلیها، خاصة ص ٥٧، الجزء الأول، ص١١، العددالمجمع
 .١٣٢، ص٢١"، الجزءالموسوعة الفقهǽّة الكوȄتǽّة: "الأوقاف الكوȂتǻّة
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  ةالخاتم
القانونǽّة والشرعǽّة المترتǼة ت تعرضت هذه الورقة بإیجاز إلى أبرز الإشȞالا

على تأصیل إصدار الأوراق المالǽّة الإسلامǽّة على تجزئة الملكǽّة المعتمدة في 
التراست، مع محاولة تلافي المǼاحث الهامشǽة التي لا تؤثر في الإشȞالǽّة الأساس. 

  وخلص الǼحث إلى ما یلي:

تمنح لصاحبها Ȟافة  في التراست (legal ownership) قانونǽّةال ملكǽّةال -
 ّǽقǽع والشراء والتأجیر السلطات الحقǽح له البǽه فتـُـتǽة على المال المؤتمن عل

   .والصǽانة وغیرها من أعمال التصرف والإدارة

 اشخصǽً  اتعطي المستفید حقً  (equitable ownership) قتصادǽّةالا ملكǽّةال -
لا تعطي  قتصادǽّةالا ملكǽّةǼاسترداد الأموال والحصول على عوائدها. لذا فإن هذه ال

  . ، على الأموال المؤتمن علیهاعملǽّةصاحبها أȑ سلطة، نظرȄة أو 

  .اقتصادǽّة لا تتوافر فیها ضواǼط وشروȋ حȘّ الملكǽّة شرعً الملكǽّة الا -

- (equitable ownership) النظام الأنǼ كسوني، الوسجمصطلح قانوني خاص
وذلك Ǽسبب مرور  وȄترجمه القانونیّون العرب إلى مصطلح الملكǽّة الاقتصادǽّة

بینما من الأدقّ ترجمته إلى مصطلح  ،الترجمة عبر الترجمة القانونǽّة الفرنسǽّة
  . إلى مصدر هذا الحȘّ وهو مǼادئ الإنصاف انظرً  الملكǽّة الإنصافǽّة

مصطلح الملكǽّة النفعǽّة یتم تقدǽمه Ȟمحاولة لترجمة مصطلح  -
(beneficiary ownership)  لا وجود له في الاصطلاح القانوني ȑالذ

نظام التراست، بل هو ترجمة تعسفǽّة لمصطلح الملكǽّة ب الخاصكسوني الوسجالأن
فظي ). وتهدف هذه الترجمة إلى خلȘ تشاǼه لequitable ownershipالإنصافǽّة (

بین مصطلح "حȘّ المنفعة" ومصطلح "الملكǽّة النفعǽّة" لتبرȄر تأصیل الأوراق 
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لمالǽّة على الملكǽّة الإنصافǽّة، بل إن مصطلح "الملكǽّة النفعǽّة" حیلة للإǽحاء ا
  بإمȞانǽّة المقارنة بینها وȃین حȘ المنفعة. 

لملكǽّة محاولة Ǽعض الهیئات الشرعǽّة تأصیل الأدوات المالǽّة على ا -
الصȞوك هم مجرد  هذه الإنصافǽّة ینطوȑ على مخالفة شرعǽّة جوهرȄّة لأن حاملي

دائنین ولا یتمتعون Ǽأȑ حȘ ملكǽّة على الأصول. وȞذلك الأمر ǼالنسǼة لمحاولة 
تأصیل الإصدار على الملكǽّة النفعǽّة التي هي عین الملكǽّة الإنصافǽّة أو 

  الاقتصادǽّة.

نفعǽّة Ȟمقابل لحȘ المنفعة ǽشȞل مقارنة سطحǽة ولفظǽة. تقدǽم الملكǽّة ال -
 اشخصǽًّ  افالملكǽّة النفعǽّة هي عین الملكǽّة الإنصافǽّة وتمنح صاحبها حقً 

الشيء، ولذا لا علاقة لها Ǽمنفعة عطي أȑّ حȘّ على لا تǼالحصول على النتائج و 
  الأموال الائتمانǽّة.

الشرعǽّة إلى حȘّ المنفعة وحȘ تأصیل الإصدار على تجزئة الملكǽّة  -
یؤدȑ  الرقǼة، المنفعة ومنح المدیر حȘّ  ، عبر منح حامل الورقة المالǽّة حȘّ الرقǼة

هذا التوزȄع للحقوق یؤدȑ إلى تعلقها Ǽأعǽان  لأنَّ إلى الكثیر من النتائج العȞسǽّة. 
الأصول مما ǽطرح صعوǼات وتناقضات أثناء النشاȋ الاستثمارȑ المبني على 

اول الأصول. فهل تخضع الأصول الجدیدة لتجزئة الملكǽّة؟ وما سبب هذه تد
التجزئة؟ هل ǽقوم المدیر، عند بǽعه الأصول، Ǽالتصرف ǼحȘ الرقǼة فقط أم یبǽع 
 Șحصل فقط على حǽ املة أمȞ ةǽّعلى ملك ȑحصل المشترǽ هل ȑذلك؟ أȞ المنفعة

المالǽّة على الأعǽان إضافة إلى غǽاب أȑ حȘّ عیني لحملة الأوراق  الرقǼة؟
وغیرها من الاشȞالǽات التي تتعارض مع الاقتراح المفترض لتأصیل  الجدیدة،

  .االإصدار شرعً 
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-  Șح ȑاب أǽة الشخصي تجاه المنشئ وغǽّحامل الأوراق المال Șنتیجة ح
 شرعيالقانوني و المنظور له Ǽملكǽّة الأصول، فإنّ هذه الأوراق المالǽّة تصǼح، من ال

  . Ǽالحصول على توزȄعات نقدǽة اتمنح حاملها حقً  نٍ یْ دَ سندات  على السواء،

إلى طبǽعة هذه الأوراق المالǽّة محل الدراسة، فإنّها تخضع لحȞم  انظرً  -
ن، وعلǽه یجب أن یتم استردادها Ǽقǽمتها الاسمǽّة وإن أȑ توزȄع یتجاوز یْ سندات الدَّ 

Ȟام تداول لأح اȞما یجب أن یتم تداولها وفقً هذه القǽمة ǽصǼح من الرȃا المحرّم. 
سمǽّة في صفقات عاجلة. وȞافة هذه الضواǼط غیر محترمة في الدیون، أǼ ȑقǽمتها الإ

  .مما ǽحرّم الاكتتاب والشراء في هذه الأوراق المالǽّة والتعامل بهاالتطبیȘ العملي، 

على هذه  الشرعǽّةالهیئات  Ǽعض مصادقةنعتبر  إذْ ونختم برأینا الشخصي 
 تستنتج هذه الهیئات ǼشȞل تلقائي أنّ ف ."ملكǽّةال"قراءتها لكلمة نتیجة ل الهȞǽلة
مالكین للأصول التي  قد أصǼحوا الإسلامǽّةوحصص الصنادیȘ  الصȞوك حاملي

 الالتفاتاللفظǽة دون  ملكǽّةتكتفي Ǽالها یبدو أنلذلك  .الأوراق المالǽةتمثلها تلك 
وا أأن غالب العلماء الآن بد من المǼشّراتلكن . إلى مضمون الحȘ الذȑ تمنحه

 عملǽّةعلى جواز  عملǽّةوعن أثر هذه ال قتصادǽّةالا ملكǽّةیتساءلون عن جدǽّة ال
  الإصدار.

  المراجع
 Ǻاللغة العرǻّȁة: أولاً 

  الكتب - أ
"مجموع الفتاوȐ"، تحقیȘ  )م١٩٩٥هـ/١٤١٦( أحمد بن عبدالحلǻم، تقيّ الدین ،ابن تǻمǻة
  .الملك فهد لطǼاعة المصحف الشرȄف ، مجمعالرحمن بن محمد بن قاسمعبد

، ٦ج)، ج.١٠لقدیر"، دار الفȞر ("فتح ا (د.ت.) ابن الهمام، محمّد بن عبدالواحد، Ȝمال الدین
 .٧٤ص

 ج)، بیروت.١٥"لسان العرب"، دار صادر، الطǼعة الثالثة ( ه)١٤١٤( ابن منظور
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 الطǼعة الأولى.  ،منشورات الحلبي الحقوقǽة ،الائتمانǽّةالعقود م) ٢٠١٠( إلǻاس ،ناصیف

 ) دراسة أولǽة.٥٢٠/٩٦في لبنان (القانون  الائتمانǽّةالعقود م) ١٩٩٧( إبراهǻم ،نجّار

"التعرȄفات"، دار الكتب العلمǽة، م) ١٩٨٣-ه١٤٠٣( ، الشرȂف، علي بن محمدالجرجاني
 . ٢٢٩ص

"بدائع الصنائع في ترتیب الشرائع"، دار  )ه١٤٠٦-م١٩٨٦( أبوȜǺر بن مسعود ،الكاساني
  .١٠٨، ص٥الكتب العلمǽة، ، ج

 : والموسوعات والǺحوث والتقارȂر المقالات -ب

رسالة ماجستیر ، قانونǽّةعملǽات الائتمان المصرفي من الناحǽة ال) م٢٠٠٠( جورج ،رزق  وأب
 بیروت.في القانون الخاص, جامعة الحȞمة، 

"، منشورة في "دراسة حول موضوع Ǽعض جوانب الصȞوك المعاصرة(د.ت.)  حسین حامد ،حسّان
 hamed.com/pagedetails.aspx?id=112-http://www.husseinلكتروني على الشȞǼة: موقعه الإ

 الإسلامǽّة"، Ǽحث مقدم إلى مؤتمر المصارف الإسلامǽّة"الصȞوك م) ٢٠٠٩( صفǻّة ،أبوȜǺر
. متوافر على موقع ٣/٦/٢٠٠٩و  ٣١/٥بین الواقع والمأمول، المنعقد في دبي بین 

  :  الإسلامǽّةمرȞز أǼحاث فقه المعاملات المالǽة 
http://www.kantakji.com/fiqh/Files/Markets/m186.pdf  

نواع "، Ǽحث مقدّم إلى المؤتمر السنوȑ الراǼع "صȞوك الاستثمار الخصائص والأ، نادǻا ،العلي
 .٩٨٣ص عشر، منشورات جامعة الإمارات العرǽȃة المتحدة، Ȟلǽة الشرȄعة والقانون،

"بǽع الدین والأدوات المالǽة وȃدائله الشرعǽّة"، Ǽحث مقدم إلى الدورة الحادǽة ، محمد تقي ،عثماني
 . وما یلیها ٥٧، الجزء الأول، ص١١، العددمجلة المجمععشر لمجمع الفقه الإسلامي، 

، منشور ضمن ١٧٨/٤/١٩رقم  : قرارالتاǼع لمنظمة المؤتمر الإسلامي مجمع الفقه الإسلامي
جمادȐ الأولى  ٥- ١قرارات الدورة التاسعة عشر للمجمع المنعقدة في إمارة الشارقة 

١٤٣٠ Șسان  ٣٠-٢٦هـ الموافǽم. : ٢٠٠٩نhttp://www.fiqhacademy.org.sa/  

، منشور قانونǽّةال ملكǽّةالنفعǽّة أو العدلǽّة وال ملكǽّةلمؤتمر إسراء ǼمالیزȄا وا ،عبدالǺارȏ مشعل، 
  affairs-http://kantakji.com/legal على موقع مرȞز فقه أǼحاث فقه المعاملات المالǽة:

"المعاییر م) ٢٠١٠هـ/١٤٣١( الإسلامǻّةهیئة المحاسǺة والمراجعة للمؤسسات المالǻة 
 : صȞوك الاستثمار.١٧"، یراجع المعǽار رقمالشرعǽّة

 "الموسوعة الفقهǽّة الكوȄتǽّة". ،وزارة الأوقاف الكوȂتǻّة
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Abstract. This paper provides a common basis for discussion 
between lawyers and Islamic scholars about some legal and 
Islamic concepts affecting the Islamic finance industry. Some 
forms of Islamic finance instruments issuances and their 
engineering are still the subject of debate big controversy, 
especially issuances whose structuring is based on degradation 
of ownership as it is adopted in the Anglo-Saxon trust. 
Therefore the main question that arises from this debate is: 
Could we consider Islamic financial instruments’ holders as 
‘real’ owners of the assets on the basis of their equitable 
ownership that exists in the Trust laws? 

To address this question, the paper presents the emergence of 
fiduciary transactions and origin of the degradation of the 
ownership in Trust operations and the definition of the content 
of legal and equitable ownership. Equitable ownership is a 
personal right that entitles ‘the owner’ of possessing assets and 
all their results, while the legal ownership includes all the legal 
powers given to the owner. Due to obligation of considering the 
Islamic financial instruments’ holders as owners of assets, 
issues of Islamic financial instruments that give operators an 
equitable ownership form a violation of Islamic legal norms. As 
for any attempt of basing Islamic financial instruments by 
giving their operators a usufructuary ownership, it requires 
analysis of this term and a presentation of its origin. In fact, 
there is an arbitrary and inaccurate translation of the term 
«equitable ownership». Therefore, the degradation of the 
ownership that is adopted from Trust law cannot provide a 
suitable legal framework for the issuances of Islamic financial 
instruments. This is so, because majority of the ‘Islamic’ 
instruments have become conventional debt securities and their 
revenues have become a prohibited ribā. 

Keywords: Financial instruments, Ṣukūk, Equitable ownership, 
Legal ownership. 
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  محیي الدین عدنان الحجارد. 

) ودȞتوراه في تارȄخ ١دȞتوراه في القانون المالي من جامعة السورȃون (ǼارȄس 
) وهو أستاذ في جامعة ٣جامعة السورȃون الجدیدة (ǼارȄس النظرȄات اللغوǽة 

السورȃون الجدیدة عضو في عدة لجان قانونǽّة وشرعǽّة ورقابǽّة وهو عضو في 
لجنة أخلاقǽّات ومǼادئ التموȄل في جامعة السورȃون ومدیر قسم الاقتصاد والتموȄل 

یر شرȞة دراǽة الإسلامي في المعهد الأوروȃي للعلوم الإنسانǽّة وهو مؤسس ومد
للاستشارات الشرعǽّة والمالǽّة وإدارة المشارȄع والاستثمارات وهو Ǽاحث أكادǽمي 
متخصص في قانون العقود والشرȞات والقانون المالي والمعاملات الإسلامǽّة 
والنظام القانوني لعملǽّات الاقتصاد والتموȄل الإسلامي وخبیر في عملǽّات 

  .شارȄع الكبرȐ وله العدید من المؤلفات والمقالاتالأصول والم إدارةالاستثمار 

 mohyedine.hajjar@gmail.comالبرȄد الإلكتروني: 
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