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 الممخص 

ذات طبيعة خاصة ليا ،يتم تأسيسيا لغرض معين، وىو إصدار  ةشرك الشركة ذات الغرض الخاص ىي
صكوك التمويل، وتتميز ىذه الشركة عن باقي أنواع الشركات في كونيا لا يتم تحديد رأس ماليا وتستفيد من 

تقوم شركة ذات عرض خاص بإصدار صكوك التمويل عمى أساس عقد الوكالة بينيا  .الحوافز الضريبية
دة، ويتم إصدارىا في شكل وثائق متساوية القيمة تمثل حصصاً شائعة في ممكية أعيان أو وبين الجية المستفي

منافع أو خدمات أو موجودات مشروع معين أو نشاط استثماري خاص وذلك بعد تحصيل قيمة الصكوك 
وقفل باب الاكتتاب وباستخداميما فيما صدرت من أجمو. حيث تقوم الشركة ذات الغرض الخاص بإدارة 

أن  وحتى تستطيع الشركةحيث تجميع العائدات وتحديد الربح وتوزيعو. من صكوك بالنيابة عن المستثمرين ال
 .تقوم بدورىا كان ولا بد من إضفاء الشخصية الاعتبارية، التي تخوليا صلاحيات إدارة وتسيير الصكوك

در الصكوك وخاصة إذا وكذلك تكمن أىمية الشركة في حماية حقوق المستثمرين أو حممة الصكوك من مص
كان المصدر شركة أو بنك أو مؤسسة مالية، فينا لابد من استقلالية الشركة ذات الغرض الخاص من 

لأخير فإن الصكوك لا تدخل في التفميسة وبالتالي فإن الشركة ذات الغرض الخاص االمصدر فإذا أفمس 
 .تمثل ضمان لممستثمرين وحقوقيم

 المقدمة

 يدة()الشركة المصدرة، أو الجية المستف تُعنى بنقل الأصول من المنشئ التمويل إصدار صكوك عمميةإن 
و الشركة ذات الغرض الخاص والتي تتولى نيابة ىف ثالث و عن طريق طر  )حاممي الصكوك(إلى المستثمرين

إصدار صكوك ذه الحالة تأخذ دور المصدر، وأن عممية ىوفي  صكوك التمويلعن المستثمرين بإصدار 
ة واحدة تنظم هتحتاج إلى جإلى المستثمرين  الجية المصدرةالتي تتم من خلال نقل الموجودات من  ويلالتم
التي صككت  المصدرة أعداد المستثمرين ومن غير المناسب أن تقوم المنشأةكثرة  ذه العممية بسببى

ا هفأصبحت الحاجة ماسة إلى إنشاء شركة ذات غرض خاص، تنُقل إلی .ا بالتعامل مع المستثمرينهأصول
ا، ثم تقوم الشركة ذات الغرض الخاص بإدارة أموال المستثمرين أصحاب الصكوك هالأصول التي تم تصكيك
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 ي وسيطة مابين الشركة المنشئة والمستثمرينهذا تُعتبر الشركة ذات الغرض الخاص ها، وبهالتي تم شرائ
ر إلا من ها، وعممية التصكيك لا تظهمة بهي من الأطراف المىن من أركان التصكيك و وتُعتبر رك

 .اىوجودات من المنافع والأعيان وغير ا خصيصاً  لتصكيك المهبإنشائ ا، حيث تقوم الشركة المنشئةهخلال
ض لذا فإن أطراف عممية إصدار صكوك التمويل ىم )الشركة المنشئة، المستثمرون، الشركة ذات الغر 

 الخاص(. 

التي  البمدان في ةيالشركات التجار  نيالشكل القانوني إلى قوان ثيتخضع الشركة ذات الغرض الخاص من حو 
إجراءات  قواعد وتخضع إلى ة،يكالشركات العاد اھليتسج تميذا النوع من الشركات، و هبدأت في اعتماد 

 .صيوالترخ ليالتسج

ن الغاية من دراسة موضوع البحث ىو عدم وجود تنظيم قانوني في العراق يتناول صكوك التمويل بشكل  وا 
عام والشركة ذات الغرض الخاص بشكل خاص، لذا ارتأينا أن يكون موضوع بحثنا ىو دور الشركة ذات 

ق الاوراق المالية الغرض الخاص في إصدار صكوك التمويل. لنرى ما إذا كان من الممكن تطبيقيا في أسوا
 العراقية من عدمو، بعد بيان تجارب الدول العربية التي نظمت أحكام صكوك التمويل.   

 3102لسنة  01لذا سنقوم بدراسة البحث وفق المنيج التحميمي المقارن ما بين قانون الصكوك المصري رقم 
 ، ومقارنتيا مع أحكام القوانين العراقية ذات الشأن. 3103( لسنة 21وقانون صكوك التمويل الاردني رقم )

تعريف بالشركة ذات الغرض المبحث الاول : الأما عن خطة البحث فستكون عمى مبحثين، سنتناول في 
  ذات الغرض الخاص والثاني: لأىميتياتعريف الشركة ل :الأول، وعمى مطمبين الخاص

أما المبحث الثاني فسنعقده لأحكام الشركة ذات الخاص، وعمى مطمبين الأول: لإجراءات تأسيس الشركة 
  ذات الغرض الخاص، والثاني: لالتزاماتيا
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 المبحث الأول 

 التعريف بالشركة ذات الغرض الخاص 

عطاء صورة واضحة عنيا، لا بد من بيان تعريفيا، وأىمية  لغرض بيان مفيوم الشركة ذات الخاص وا 
وجودىا أو تأسيسيا من قبل الشركة المنشئة أو الجية المستفيدة، أي معرفة دورىا وأىميتيا في عممية إصدار 

مب تقسيم ىذا المبحث عمى فرعين: الأول لتعريف الشركة، صكوك التمويل وخصائصيا، الأمر الذي يتط
 والثاني لأىميتيا.

 الفرع الأول

 تعريف الشركة ذات الغرض الخاص

بواسطة الجية المستفيدة من إصدار  ئوتم إنشاي ي عبارة عن كيان قانونيىالشركة ذات الغرض الخاص 
إلى الشركة ذات الغرض الخاص  الأخيرة صكوك التمويل )شركة، مؤسسة، بنك(، من خلال نقل أصول

 .  (0)التمويلإصدار صكوك لمقيام بعمل معين وتحقيق غرض محدد إلا وىو 

الشركة ذات لذا فإن إصدار صكوك التمويل عادة ما يتم من خلال شركة خاصة ليذا الغرض، يطمق عمييا ب
 . لخاصالغرض ا

 بيان مفيوم صكوك التمويل. وقبل بيان تعريف الشركة موضوع البحث، لا بد لنا من

 يى)) 3102( لسنة 01( من قانون الصكوك المصري رقم )0يقصد بصكوك التمويل استناداً إلى المادة ) 
، عمى أساس عقد وعشرين عاماً  أوراق مالية اسمية متساوية القيمة، تصدر لمدة محددة لا تزيد عن خمسة

شائعة  اً م أو الخاص. وتمثل حصصطريق الاكتتاب العاأو بالعملات الأجنبية، عن  ي، بالجنيو المصر يشرع
  .((لما تحدده نشرة الاكتتاب اً ممكية موجوداتيا وفق يف
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، فقد عرفت صكوك 3103وكذلك المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك تمويل الشركات في مصر لسنة 
ائعة في ممكية أصول أو منافع أو أوراق مالية أسمية متساوية القيمة، تمثل كل منيا حصة شالتمويل بأنيا ))

لما تحدده نشرة الاكتتاب العام أو مذكرة المعمومات بحسب الأحوال وبمراعاة  اً في مشروع معين، وفق خدمات
 .((أحكام الشريعة الإسلامية

قد عرف صكوك التمويل بأنيا  3103( لسنة 21رقم ) صكوك التمويل الاسلامي الاردني قانونبينما نجد 
سماء مالكييا مقابل ما يقدمون من أشائعة في ممكية المشروع تصدر ب اً تساوية القيمة تمثل حصصوثائق م))

اموال لتنفيذ المشروع واستغلالو وتحقيق العائد لمدة تحدد في نشرة الاصدار وفق مبادئ الشريعة الاسلامية 
 .((واحكاميا

مميا قابمة لمتداول في سوق الأوراق المالية لذا فإن صكوك التمويل ىي وثائق تعاقدية متنوعة، أسمية أو لحا
تصدرىا الشركة بعد أداء رأس المال المصدر بالكامل، مقابل الأموال التي تتمقاىا لمواجية الاحتياجات 
التمويمية ليا أو لتمويل نشاط أو عممية بذاتيا، وتعطي لحاممييا من ذات الإصدار الواحد حقوقاً متساوية، مع 

ن صكوك التمويل تصدر مقابل الأموال التي (3)لى أسيم إذا تم الاتفاق عمى ذلكحقيم في تحويميا إ . وا 
تتمقاىا الشركة من المكتتب فييا، وتخولو المشاركة في الأرباح والخسائر دون التدخل في إدارة الشركة، كما 

 .     (2)رأس المالتعطي لمالكييا نصيب في صافي موجودات الشركة عند تصفيتيا بالأسبقية عمى حممة أسيم 

أما عن موقف المشرع العراقي، فنلاحظ إنو لم يتناول موضوع صكوك التمويل ولا الشركة ذات الخاص، في 
 قانون الشركات وفي قانون أو تعميمات أسواق الأوراق المالية. 

ن الجية التي ترغب في إصدار صكوك التمويل لا بد ليا من إنشاء شركة خاصة لمقيام بذلك، ي طمق عمييا وا 
، وىذا الغرض  Company Purpose Specialاختصارا لـ  (SPC)لشركة ذات الغرض الخاص ا

 الخاص ىو إصدار صكوك التمويل. 

( من المسودة النيائية لمشروع 0أما بالنسبة لتعريف الشركة ذات الغرض الخاص، فقد عرفت في المادة ) 
شركة  بأنيا )) الشركة المصدرة لمصكوكمييا قانون صكوك تمويل الشركات في مصر والذي أطمقت ع
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مساىمة ذات غرض خاص يتم تأسيسيا والترخيص ليا لغرض إصدار الصكوك وفقاً لأحكام ىذا القانون، 
 ( . ل التمويل نيابة عن مالكي الصكوكوتقوم بتممك الأصول أو المنافع أو الخدمات أو المشروع مح

الشركة ذات ، حيث عرفت 3103( لسنة 21رقم ) الاردني الاسلاميصكوك التمويل  قانون( من 3والمادة)
الشركة التي يتم إنشاؤىا لغرض تممك الموجودات والمنافع التي يمكن أن تصدر بأنيا )  الغرض الخاص

 .(مقابميا صكوك التمويل الاسلامي

اص بعيدة عن نشأة ذات غرض خ))ما هستاندرد اند بور المنشأة ذات الغرض الخاص بأن وعرّفت وكالة
مسؤولية  يئة أو مؤسسة أو شركة توصية أو شركة ائتمانية أو شركة ذاتهسواء في شكل )الإفلاس  خطر

  .(4)ر((الاعتبا بحيث تفي بمعايير الغرض الخاص المأخوذة بعين (محدودة، أو أي شكل آخر

كجزر  الضرائب خاصة، تنشأ غالبا في المناطق المعفاة من عةيشركة ذات طب))ا هبأن اً ضيفت ار وعُ 
 . (5)((نيلغرض مع اھسيتأس تميمحدودة و  ةيا مسؤولهول ا،يز يلبوان في مال رةيوجز  بي،يفي الكار  مانيالكا

لا  (6)وىذا يعني أن الجية التي ترغب في إصدار صكوك التمويل )والتي يطمق عمييا الجية المستفيدة(
تستطيع إصدار صكوك التمويل إلا من خلال إنشاء شركة متخصصة تتولى عممية الإصدار، وىذا ما أكدتو 

يجب ( من المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك تمويل الشركات في المصر بالنص عمى أنو )) 6المادة )
ن شركة ذات غرض خاص عمى الجية الراغبة في إصدار الصكوك القيام بتأسيس وفق أحكام ىذا القانو 

تنتقل إلييا ممكية الموجودات أو الأصول أو المنافع أو الحقوق أو المشروع وتقوم بإصدار صكوك في 
عمى الجية من قانون الصكوك المصري التي نصت عمى أنو )) (00) ....((. وكذلك المادة مقابميا.

 .....(( المستفيدة طرح الصكوك عن طريق الشركة ذات الغرض الخاص،

من قانون صكوك التمويل الاسلامي الأردني قد أشارت أيضاً إلى أنو ))....   (00المادة )بالإضافة إلى 
يجوز لمجيات التالية اصدار صكوك التمويل الاسلامي مباشرة أو من خلال الشركة ذات الغرض الخاص 

 ....((.  -التي تنشأ ليذه الغاية:
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إصدار صكوك التمويل، وحتى يتم تأسيسيا لغرض  شركة ىيوىذا يعني إن الشركة ذات الغرض الخاص  
الجية المستفيدة )التي  (7)تستطيع القيام بيذه الميمة يجب أن تنتقل إلييا ممكية موجودات)أصول( ومنافع

ترغب في إصدار صكوك التمويل(، حتى تتمكن الشركة من تمويل المشروع الذي ترغب الجية المستفيدة 
/ج( من قانون صكوك التمويل 01صكوك التمويل. وىذا ما أكدتو أيضاً المادة ) تمويمو من خلال إصدار

ات لا يجوز نقل ممكية الموجودات لمشركة ذات الغرض الخاص إلا لغايالاردني والتي نصت عمى أنو ))
 ((.اصدار صكوك التمويل الاسلامي

ن ىذا الانتقال للأصول والمنافع بين الشركة ذات الغرض الخاص والجية المستفيدة، يكون معفي من   وا 
يعفى من من قانون الصكوك المصري الذي أشار إلى أنو )) (34لمادة )الضرائب والرسوم، استناداً لنص ا

المتعمقة بإصدار الصكوك كافة التصرفات العقارية  -أ :يب والرسوم أيًا كان نوعيا ما يأتجميع الضرائ
تتم بين الجية المستفيدة أو غيرىا،  يلنقل ممكية الأصول العقارية الت وتسجيل ما يمزم من ىذه التصرفات

والشركة ذات الغرض الخاص سواء عند إصدار الصكوك أو خلال مدتيا، أو عند أيمولة الأصول لتمك الجية 
خدمات وحقوق الممكية الفكرية والأصول والمنافع وال تسجيل عقود الموجودات -ب .عند استرداد الصكوك

تتم بين الجية المستفيدة أو غيرىا، والشركة ذات الغرض الخاص سواء عند إصدار الصكوك، أو خلال  يالت
  .(8)((مدتيا، أو عند أيمولتيا لتمك الجية عند استرداد الصكوك

ذات الغرض أشارت إلى أنو ))سيما وان الشركة /أ( من قانون صكوك التمويل الاردني قد 31وكذلك المادة )
 .جميع الرسوم بما فييا رسوم تسجيل الشركات وترخيصيا-0-: مما يمي تعفى الخاص

 .(9)الدفع المسبق لرأسماليا قبل تسجيميا -3

ضريبة بيع العقار ورسوم معاملات تسجيل الاراضي التي تجري بينيا وبين الجية التي انشأتيا عند نقل  -2
 .ممكيتيا او اجراء أي تصرف بينيما

جميع ضرائب ورسوم معاملات تسجيل الموجودات والمنافع التي تجري بينيا وبين الجية التي انشأتيا  -4
 ((.عند نقل ممكيتيا او اجراء أي تصرف بينيما
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عفى من ، وتيتم تحديد رأس ماليالا عن باقي أنواع الشركات في كونيا  تتميز ىذه الشركةويتضح لنا أن 
 . شرط الدفع المسبق لرأس ماليا قبل تسجيميا

يجب  طبقاً لقانون صكوك التمويل الاردني، الاعفاءات ىذه من ولغرض استفادة الشركة ذات الغرض الخاص
فوضي ىيئة الاوراق س ملى مجما تعيداً أن تقدم  )الجية المستفيدة(الجية التي انشأتياعمى الشركة وعمى 

 -: الالتزام بما يميالمالية يتضمن 

اصدار صكوك التمويل الاسلامي خلال مدة لا تزيد عمى سنة من تاريخ نقل ممكية الموجودات او  -0
 .المنافع الى الشركة ذات الغرض الخاص

 .اطفاء صكوك التمويل الاسلامي خلال المدة المحددة في نشرة الاصدار -3

حكام ىذه الااذا خالفت الشركة دة السنة، أما ملممجمس بناء عمى طمب الشركة ذات الغرض الخاص تمديد و 
 .(01)( من ىذا القانون31المادة )التي أشارت إلييا الفقرة )أ( من الرسوم جميع تمتزم بدفع 

والذمة  الشخصية الاعتباريةب تمتعيا بد منوحتى تستطيع الشركة القيام بالميام التي أنشأت من أجميا، لا 
 ياصلاحيات لكي تستطيع أن تمارس، عن الجية المستفيدةمستقمة مالياً وقانونياً  نأي أن تكو  المالية المستقمة،

دارة وتسيير الصكوكو  ( قانون الصكوك 5وىذا ما أشارت إليو المادة ) الجية المستفيدة،ن ع بصورة مستقمة ا 
المصري بالنص عمى أن )) يكون إصدار الصكوك في جميع الأحوال عن طريق شركة ذات غرض خاص 

 ل إصدار يكون ليا الشخصية الاعتبارية والذمة المالية المستقمة، ....((.لك

الغرض الخاص  تدخل في التفميسة وبالتالي فإن الشركة ذات لافإن الصكوك  الجية المستفيدة، تفإذا أفمس 
معزولة عن أي من  الشركة ذات الغرض الخاص تُعتبر أصول حيث.  (00)لمستثمرينا لحقوق تمثل ضمان

 الخاص الغرض من إنشاء الشركة ذات الغرض ديذلك من خلال تحد قيتحق مكنيو  ،دائني الجية المستفيدة

 ةيالعموم ةيزانيمن الم للأصول قييالحق عيدف من البهاي ان ال ،والأصول، والالتزامات الأخرى ة،يونيوالمد
  . ا عن الإفلاسىبعد ىولشركة ذات الغرض الخاص لمجية المستفيدة إلى ا
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  ذه الشركاتىصاحب  تحمليأن  جبيحالات إفلاس منشئي الشركات ذات الغرض الخاص،  في أما 

 .(03)اً يانونق ائيلو تم تممك الأصول التي تم شرا العادل لمممتمكات حتى عيدائني البائع وذلك في الب ةيحما

 :تتمتع بالخصائص التالية الشركة ذات الغرض الخاصنستنتج مما تقدم أن 

وموجودات  صولبأفقط، والاحتفاظ صكوك التمويل  وىي إصدار ،محددة  اتيلغا أنشأت ىي شركة -0
دارت الجية المستفيدة  .عمى الغرض الذي أنشأت من أجمو اھسيفي عقد تأس نصيوأن  ،اهوا 

، بل ىي إدارة مستقمة اھیلد سيول ل،يضئ يارأس مال ويكون شركة لا تتعرض لخطر الافلاس، -3
 المستفيدة.تابعة لمجية 

 ومالكي من جية الجية المستفيدة عن اً تمام زةيمتمقانونية ومالية  شخصيةب تتمتع -2
 من جية أخرى .   (اھیف نيمى)المسالصكوكا

 ليا أىمية في حماية حقوق ومصالح الجية المستفيدة ومالكي صكوك التمويل )المستثمرين(. -4

 

 المطمب الثاني

 أهمية شركة ذات الغرض الخاص

 قيوذلك عن طر ، الجية المستفيدةا من قبل ئيإنشا تمي يقانون شخص ىيركة ذات الغرض الخاص أن الش
وتقوم الشركة ذات الغرض الخاص بأداء دور أو نشاط اقتصادي  وبعد ذلك ،اصول ىذه جية إلييا ةينقل ممك

 انتقالويل عند التم صكوكإدارة ، وىو ت لأجموأذلك النشاط الذي أنش ريآخر غ طا أي نشاهل سيمحدد، ول
وبعدىا تقوم بطرح الصكوك عمى الجميور عن  ،الشركة المستفيدة )المصدر(من الصكوك إلييا  أصولممكية 

 . (02)طريق الاكتتاب العام
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ن الغاية من   أو نيوضمان حقوق الممّول ةيإضفاء الشفاف ىيإنشاء الشركة ذات الغرض الخاص وا 
 بيأسال ا نوع منها، إضافة عمى أنهمن الأصول من خلال وعيالمتعذر ب عيبالإضافة إلى ب نيالمستثمر 

الجية  ةيزانيم ا خارجهمن خلال نقل ،ةيالمال اناتيتفادي الضرائب والتلاعب بالب ةيلإمكان ةيندسة المالهال
  .(04)إلى الشركة ذات الغرض الخاص المستفيدة

قانوني لغرض محدد  انيككالغرض الخاص  ذات باعتبار أن إنشاء الشركة ة،يالدوافع القانونعن  فضلاً 
، (05)معفاة من الضرائبتكون (، عادةً مصدر الصكوك)وىو الجية المستفيدة آخر  انيمرتبط بك د،يومق

ا لمضرائب وعند الفشل في الحياد الضريبي، فإن الضريبة تكون مزدوجة عمى هخضوع أرباح بسبب عدم
ذات الغرض الخاص، وفي حالة الضريبة المزدوجة ستجعل والشركة  المصدرة )الجية المستفيدة(الشركة 

إنشاء كثير من الشركات ذات  لذا يتم التعامل مع، لمجية المنشئة الشركة ذات الغرض الخاص غير مربحة
ا القيام ها شركات معفاة من الضرائب، لكن الشركة المعفاة غير مسموح لهالغرض الخاص عمى أن

 .( 06)بالأعمال التجارية

 ليالتمو  عمى مهحصول ثيمن ح ةيفي دعم المنشآت المال ولة،يوالس ليمتمثمة في التمو  أخرى دوافع ناكىو 
ذات الغرض  بالشركة ومساعدة الشركات ذات العجز المالي، ودوافع تتعمق ولة،يالس قيوالاقتراض وتحق

 نيمن الشركة البائعة، ومن المكتتب والأمانة المحصمة ليذلك من خلال رسوم الإصدار والتحص تميالخاص، و 
 ةيالعالم البورصات ساعديمما  قيدائرة التور  عيتتمثل بتوس ةيودوافع تتعمق بالأسواق المالالصكوك. في 

 ةيالأوراق المال شتروني نيالذ مى نيفالمستثمر  ،نيا ، ودوافع تتعمق بالمستثمر هحركت طيإلى تنش ةيوالمحم
 .(07)الخاصالصادرة من الشركات ذات الغرض 

)الجية المستفيدة( بين الشركة المنشئة والشركة ذات الغرض الخاص تمعب احياناً  دور تضارب المصالح ما
ا، هوالتي قد تُدار من قبل لمجية المنشئة، وذلك من خلال توفير التمويل اللازم (حممة الصكوك)والمستثمرين 

ا وتحصيل ها واستثمارهوادارت يمعن ، من تممك موجودات الصكوك نيابةوادارة الاصول لصالح المستثمرين
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وتوزيع ناتج التصفية ا هاية مدتها وتصفية موجودات الصكوك نهالدخل وتوزيع صافي الربح عمى حممت
 .(08)اهعمى حممت

( لصكوكالأوراق المالية )ابإنشاء وبيع ىي الطرف المفوض  شركة ذات الغرض الخاصسيما وأن ال
، والقيام لحممة الصكوك نيابة عنيم الموجودات الممموكةتولى إدارة وىي ت (،حممة الصكوك)لممستثمرين 

صدار، وقد تجمع ىذه الشركة بين عدة الإمقابل أجر وعمولة محددة في نشرة بجميع الإجراءات اللازمة 
الوسيط الأخرى. أي ىي ئف توكل إلييا كمدير أو أمين استثمار وكذا مدير إصدار وغيرىا من الوظا وظائف

 )الجية المستفيدة( صدارالإشراف عمى مدير الإميمة حماية مصالح حممة الصكوك والرقابة و  يناط بيا ذيال
 الشركةصدار، كما تحتفظ ىذه الاينة في نشرة المبتثمارية الاسليذه العممية  نظمةالمومدى التزامو بالشروط 

، وأمينًا لملاك عند انتياء مدتو الصكوك يالاكتتاب ف مبالغتمقى ون ميمتيا تكحيث  .بالوثائق والضمانات
 الغرض الذي واستخداميا في الصكوك استثمار يفيم ممكية الموجودات، ووكيلًا عنالاحتفاظ ب يالصكوك ف

، واسترداد قيمتيا عند انتياء المدة المحددة للاستثمار أو أرباح الصكوك ت من أجمو، وتوزيع عوائدصدر 
 يالإصدار نيابة عن مالك يالمستفيدة وغيرىا من المشاركين فجميع العقود مع الجية  يالشركة فوتدخل 
المصري والتي نصت عمى  قانون الصكوك ( من5بصفة وكيل عنيم. وىذا ما أشارت إليو المادة ) الصكوك
يمتيا ون م، وتك.....جميع الأحوال عن طريق شركة ذات غرض خاص  ييكون إصدار الصكوك فأن )) 

ممكية الموجودات، ووكيلًا عنيم الاحتفاظ ب يالصكوك، وأمينًا لملاك الصكوك ف يتمقى حصيمة الاكتتاب ف
وقيمة استردادىا، وتدخل الشركة استثمارىا واستخداميا فيما صدرت الصكوك من أجمو، وتوزيع عوائدىا  يف
 .((الصكوك يصدار نيابة عن مالكالإ يالمستفيدة وغيرىا من المشاركين فجميع العقود مع الجية  يف

نشرة الاكتتاب تختاره الشركة ذات الغرض الخاص، من بين  يأمين حفظ يتم تحديده ف وقد يكون ىناك
وأداء القيمة )الارباح(  ، ليتولى، نيابة عن الشركة توزيع العوائدالعامة لمرقابة المالية المرخص ليم من الييئة

عند حمول أجل الصك، وفقًا للأحكام  ك( لممستثمرين )مالكي الصكوك()استرداد قيمة الصكو  الاستردادية
بذلك من ويجوز أن يكون لمصكوك ضامن لتغطية الاكتتاب من بين المرخص ليم  .الواردة بنشرة الاكتتاب

 .(09)متعيد استردادأو الييئة، 
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يعين في  -أمن قانون صكوك التمويل الاردني بالنص عمى أنو))  (05لمادة )ىذا ما أشارت إليو أيضاً ا
صدار يرعى حقوق مالكي صكوك التمويل الاسلامي ويتعاون مع ممثمييم في حماية نشرة الاصدار امين للإ

يحدد في نشرة الاصدار بنك مرخص ليكون وكيل الدفع يتولى توزيع العوائد ودفع قيمة  -ب .ىذه الحقوق
 ر.لاسلامي متعيد تغطية واحد او أكثيجوز أن يكون لصكوك التمويل ا -ج  . رة الاصدارالاصدار حسب نش

يجوز أن يكون لصكوك التمويل الاسلامي متعيد إعادة شراء أو متعيد استرداد بما لا يتعارض مع  -د
 ((.بادئ الشريعة الاسلامية واحكاميام

( حممة الصكوك)ستثمرين المحماية حقوق  في ذات الغرض الخاص تكمن أىميتيا الشركةوىذا يعني أن 
 . شركة أو بنك أو مؤسسة ماليةصدر الموخاصة إذا كان )الشركة المستفيدة(،  مصدر الصكوكو 

من الشخص الحريص  عناية العناية المطموبة وىي بذل عند قياميا بممارسة أعماليا عمييا وعمى الشركة 
 .(31)كالحفاظ عمى حقوق ملاك الصكو أجل 

لى   ن المجوء إلى الشركة ذات الغرض الخاص وا  أو  التمويل لغرض ؛بصفة عامة إصدار صكوك التمويلوا 
 موال عن طريق عدة صيغ تمويميةالاقتصادية واستثمار الاشاريع الميعد بديل شرعي لتمويل حيث السيولة، 

 . (30)رباوبالتالي فيي بديل شرعي يغني عن المجوء إلى البنوك التقميدية والوقوع في ال

وتخضع الشركة ذات الغرض الخاص لرقابة الجية المستفيدة)مصدر الصكوك( والييئة العامة لمرقابة المالية، 
بإرسال نسخة من بياناتيا المالية، سواء المتعمقة بالقوائم المالية الدورية، أو الميزانية  من خلال التزاميا

الصكوك إلى كل من الجية المستفيدة،  يبالإفصاح عنيا لمالكتمتزم  يلأحداث الجوىرية التالسنوية، أو ا
وفيما يتعمق بالصكوك الحكومية تمتزم الشركة إضافة إلى ذلك  .، والييئة الشرعيةالعامة لمرقابة المالية والييئة

 .(33)بإرسال نسخة من البيانات إلى الوحدة المركزية لإصدارات الصكوك الحكومية

- أمن نظام الشركة ذات الغرض الخاص الأردني بالنص عمى أن )) (7لمادة )اً اوىذا ما أشارت إليو أيض
عمى الشركة التي تدير المشروع أن تقدم إلى المجمس والمراقب والييئة خلال الثلاثة أشير الأولى من بداية 

صدقة من مجمس الميزانية السنوية لمشركة وحساباتيا المالية الختامية م -0: السنة المالية التالية ما يمي
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يتضمن اعماليا وانشطتيا لمسنة المالية السابقة وخطة عمميا  تقريراً  -3 .ادارتيا ومن المحاسب القانوني ليا
عمى الشركة تزويد المجمس والمراقب والييئة كل ستة اشير  -ب .في متابعة المشروع خلال السنة التالية

 .((لي لممشروعبتقرير مدقق من المحاسب القانوني يبين المركز الما

تشكيل لجان تدقيق عمى أعمال الشركة وحساباتيا المالية عمى  الشركات في القانون الأردني يجوز لمراقبو 
علام المجمس بقرار تشكيل ىذه المجان ونتائج اعماليا تخضع الشركة لرقابة المجمس وفقا لأحكام و  .نفقتيا وا 

يخضع المشروع والشركة التي تديره و  .والقرارات الصادرة بمقتضاهقانون الأوراق المالية والأنظمة والتعميمات 
 .(32)لرقابة الييئة بالالتزام بأحكام ومبادئ الشريعة الاسلامية

ممراقب بعد الاستئناس برأي المجمس حل مجمس إدارة الشركة وتشكيل لجنة إدارة مؤقتة من ذوي الخبرة ول 
إذا  -أة: الشركة في أي من الحالات التالي رتين وعمى نفقةوالاختصاص لمدة ستة أشير قابمة لمتمديد لم

تعرض المشروع لأوضاع مالية او إدارية سيئة أو تعرض لخسائر جسيمة تؤثر في حقوق مالكي الصكوك أو 
إذا قام رئيس مجمس  -ب  ك.حة العامة أو بمصمحة مالكي الصكو اذا ارتكبت الشركة أفعالًا تضر بالمصم

تدير المشروع أو أي من أعضاء المجمس أو مديرىا العام باستغلال صلاحياتو ومركزه بأي إدارة الشركة التي 
صورة كانت لتحقق لو أو لغيره أي منفعة بطريقة غير مشروعة أو قام اي منيم باي عمل ينطوي عمى 

  .(34)تلاعب أو يعتبر اختلاساً أو احتيالًا أو تزويراً أو إساءة ائتمان يمس بحقوق مالكي الصكوك

، كل فيما يخصو الرقابة عمى الشركة العامة لمرقابة المالية في مصر تتولى كل من الييئة الشرعية والييئةو  
ذات الغرض الخاص والجية المستفيدة فيما تباشره كل منيما من تصرفات وما تتخذه من إجراءات لإصدار 

، يمدقق شرعونيا، ولمييئة الشرعية تكميف ؤ وزيع أرباحيا والقيام عمى جميع شالصكوك واستثمار حصيمتيا وت
العامة  وعمى الييئة الشرعية إخطار الييئة .أو أكثر من المسجمين لدييا لأداء ىذا الدور ورفع تقريره ليا

يتضح ليا  ، والوحدة المركزية لإصدارات الصكوك الحكومية إذا كانت الصكوك حكومية بمالمرقابة المالية
 .(35)من مخالفات لأحكام الشريعة الإسلامية يلدى أداء دورىا الرقاب
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أما بالنسبة لممشرع العراقي فيو لم يتناول صكوك التمويل ولا الشركة ذات الغرض الخاص بالتنظيم، ولكن 
في احد المصارف العراقية عند الرجوع لمقواعد العامة لتأسيس الشركات نلاحظ أن الاكتتاب بأسيم الشركة 

. طمب الاكتتاب بعدد معين من الاسيم  -0: مل اسم الشركة وتتضمن ما يأتيبموجب استمارة مطبوعة تح
اية معمومات اخرى يضيفيا  -4. اسم المكتتب وعنوانو ومينتو وجنسيتو -2. قبول المكتتب لعقد الشركة -3

يمثمو سمم الاستمارة الى المصرف المكتتب لديو، موقعة من المكتتب او من ومن يشتري الأسيم ي. المؤسسون
 . (36)يعطى المكتتب نسخة من عقد الشركة، و قانونا , ويسدد القسط الواجب دفعو لقاء وصل

 المبحث الثاني 

 الاحكام القانونية لمشركة ذات الغرض الخاص 

سنتناول في ىذا المبحث الإجراءات اللازم اتباعيا من قبل الجية المستفيدة من أجل تأسيس الشركة ذات 
عن الميام التي تقوم بيا الشركة بعد إنشائيا وتأسيسيا، والمتعمقة بعممية استثمار  الغرض الخاص، فضلاً 

 صكوك التمويل. وذلك عمى فرعين وكالآتي: 

 المطمب الأول

 تأسيس الشركة ذات الغرض الخاصإجراءات 

إذا قامت إن الجية التي ترغب في إصدار صكوك التمويل )الجية المستفيدة( لا يمكنيا القيام بذلك إلا 
ن إنشاء أو تأسيس الشركات عموماً يتطمب توافر الأركان الموضوعية  بتأسيس شركة خاصة لمقيام بذلك، وا 

الرضا العامة وىي الرضا والمحل والسبب، نلاحظ أن  من حيث الأركان الموضوعيةوالاركان الشكمية، ف
رية ىالشركاء عمى جميع المسائل الجو  يعتبر من الأركان الأساسية في الشركات العادية يجب أن يتوافر بين

ا شيء من الغموض، هبينما في الشركة ذات الغرض الخاص فإن مسألة الرضا يشوب ،في عقد الشركة
ذه الحالة لا ىي التي تنُشئ الشركة ذات الغرض الخاص، وفي ى( الجية المستفيدةبسبب أن الشركة المُنشِئة )

أما من حيث  .ما طرف واحدهن؛ لأالمنشئة والمستفيدةن الشركة يمكن أن يتم الإيجاب والقبول والرضا بي
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ي تنعقد بالإيجاب والقبول والذي يعُتبر إحدى أركان عقود الشركات، هالعقود التي تتم في الشركات العادية ف
الجية ) المنشئةا من الشركة هذا الركن غير متحقق في الشركة ذات الغرض الخاص في حال إنشائولكن ى
 .(المستفيدة

أما عن الأركان الموضوعية الأخرى وىي المحل والسبب، فمحل الشركة، فيو النشاط الذي تقوم بو وىو إدارة 
 واستثمار صكوك التمويل، وسبب وجودىا أو تأسيسيا ىو إصدار صكوك التمويل .  

نلاحظ أنيا تختمف فيما يتعمق بالأركان الشكمية فيي الإجراءات المطموبة لغرض تأسيس الشركة والتي 
 بإختلاف قوانين الدول التي تنشأ فييا. 

، بعد الحصول عمى ترخيص من ذات الغرض الخاص نلاحظ أنو في القانون المصري يتم تأسيس الشركة
وبما إن الشركة ذات وفقاً لمقواعد والإجراءات التي تصدر من مجمس إدارة الييئة. الييئة العامة لمرقابة المالية 

تخضع في مباشرة أعماليا وفي ، لذا من الشركات العاممة في مجال الأوراق الماليةاص تعد الغرض الخ
 .  الاوراق المالية الرقابة عمييا للأحكام الواردة بقانون سوق

 ( من المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك التمويل المصري عمى أنو )) ....6وىذا ما أشارت إليو المادة )

ص الشركة ذات الغرض الخاص لدى الييئة وفقاً لمقواعد والإجراءات التي تصدر من يتم تأسيس وترخي
وتعد الشركة من الشركات العاممة في مجال الأوراق المالية وتخضع في مباشرة أعماليا  .مجمس إدارة الييئة

التي يجوز توقيعيا عمييا للأحكام الواردة بقانون سوق رأس المال  وفي الرقابة عمييا وفي التدابير والجزاءات
 .. ...(( ليما اً تنفيذية والقرارات الصادرة تنفيذولائحتو ال 0993( لسنة  95الصادر بالقانون رقم ) 

تطمبات جاءت بتفصيل م، 3105تعميمات الشركة ذات الغرض الخاص لسنة أما في القانون الأردني، فإن 
لييئة الأوراق يقدم  يجب طمب انشاء الشركةحيث أشارت إلى أن ركة ذات الغرض الخاص تأسيس الش

في حال كانت الجهة الراغبة بإصدار أ :  بو ما يمي: المالية من قبل الجية الراغبة بإصدار الصكوك مرفقاً 
ىيئة  كشف بأسماء أعضاء مجمس إدارتيا او -3عقد تأسيسيا و نظاميا الأساسي.  -0: الصكوك شركة

البيانات المالية لآخر ثلاث سنوات أو  -2مديرييا حسب واقع الحال وممكياتيم من الأسيم أو الحصص.  
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قرار مجمس  -4من تاريخ تأسيسيا أييما أقل والبيانات المالية المرحمية التي تسبق تاريخ تقديم الطمب. 
وك المنوي اصدارىا، وفق النموذج نشرة معمومات عن الصك -5ادارتيا بإصدار صكوك التمويل الإسلامي. 

في حال كانت  -بعقد التأسيس والنظام الأساسي المقترح لمشركة.  -6الذي تحدده ىيئة الأوراق المالية. 
نشرة معمومات عن الصكوك المنوي اصدارىا، وفق  -0:  الجهة الراغبة بإصدار الصكوك من غير الشركات

أية  -نظام الأساسي المقترح لمشركة ذات الغرض الخاص. ج.عقد التأسيس وال  -3النموذج المخصص لذلك
يصدر المجمس قراره حول طمب إنشاء الشركة خلال ثلاثين يوم عمل . و (37)بيانات او وثائق يحددىا المجمس
، ولا تعتبر موافقة المجمس عمى إنشاء الشركة موافقة عمى إصدار (38)من تاريخ تقديم الطمب مكتملاً 

غايات الشركة -0: ادنى ما يمي ساسي لمشركة حداً الأيجب ان يتضمن عقد التأسيس والنظام . و (39)الصكوك
فئات الصكوك المنوي اصدارىا ومدى  -2 .أن تكون اسيم الشركة نقدية -3 .حسب ما ورد في القانون

ة أو عدم جواز تصفية الشركة تصفية اختياري -5  .عدم جواز نقل ممكية الشركة -4. قابميتيا لمتجزئة
 .(21)الييئة وبقرار من المجمس بعد أخذ موافقة إلااجبارية 

ة موافقة المجمس المسبق بعد الحصول عمى إلاساسي لمشركة الأيجوز تعديل عقد التأسيس والنظام ولا 
يجوز لمشركة أن تصدر أكثر من صك واحد حتى إتمام  . كما لا مر ذلكالأبتنسيب من الييئة اذا اقتضى و 

ن  .إطفائو المالية  جعة لممؤسساتالمعايير المحاسبة والمر يجب أن تصدر وفقاً  البيانات المالية لمشركةوا 
 .(20)التشريعات النافذة ردنية وفق احكامالأمية لاسالإمية المعتمدة لمبنوك والمؤسسات لاسالإ

النفقات والمصاريف حجم  ردني وبما يتناسب معالأبالدينار يجب أن يحدد مال الشركة المصرح بو  أسأما ر 
دينار اردني، وعمى ان تقوم الجية الراغبة بإصدار  يقل عن خمسين ألف لاالمتوقعة لمشركة عمى أن 

تتحمل الشركة و  .كتتاب وتقديم ما يثبت ذلك لممجمسللابالكامل قبل طرح الصكوك  ستكمال دفعوالصكوك با
تحميل المشروع المصاريف والنفقات التي مصاريف التأسيس ومصاريف التشغيل الخاصة بيا، عمى أن يتم 

تثبت عمى جميع شيادات الشركة الصادرة عن دائرة مراقبة .  كما يجب أن المشروع تخصو ضمن حسابات
 لامي و لاسالإ ان موجودات الشركة الخاصة بالمشروع ىي لغايات إصدار صكوك التمويل)الشركات عبارة
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ت المالية جراءاالإسس و الألممجمس اصدار (. و أو التنفيذ الحجز يجوز التصرف بيا بالبيع أو الرىن أو
 .(23)ل الشركةلامي من خلاسالإصكوك التمويل  صدارإوالمحاسبية المتعمقة ب

الأردني، أيضاً أشار إلى إجراءات تأسيس  3104لسنة  44أما نظام الشركة ذات الغرض الخاص رقم 
 .(22)( منو4الشركة في المادة )

ذات الغرض الخاص، فيي تختمف باختلاف قوانين الدول التي تأخذ بيا، حيث نلاحظ  أما عن شكل الشركة
( من المسودة 0أنيا في القانون المصري والأردني تأخذ شكل الشركة المساىمة. وىذا ما أكدتو المادة )

النيائية لمشروع قانون صكوك التمويل المصري عندما عرفت الشركة ذات الغرض الخاص بأنيا شركة 
( من نظام الشركة ذات الغرض 2ساىمة يتم تأسيسيا لغرض إصدار صكوك التمويل. وكذلك المادة )م

التي نصت عمى أنو )) تتخذ الشركة ذات الغرض الخاص نوع  3104( لسنة 44الخاص الاردني رقم )
 الخاص. ( من تعميمات الشركة ذات الغرض 2الشركة المساىمة الخاصة الواردة في القانون ((. والمادة )

طبقاً لنص لمجمس إدارة الشركة أو عضواً فييا او من يمثمو أو مديرا عاماً ليا  اً يشترط فيمن يكون رئيسو 
   .أن لا يقل عمره عن خمس وعشرين سنة -0( من نظام الشركة ذات الغرض الخاص ما يمي: 8المادة )

ان لا يكون  -2  .والاخلاق العامةأن لا يكون محكوما بجناية أو بجنحة مخمة بالشرف أو بالآداب  -3
أن لا يكون عضواً في مجمس إدارة شركة مشابية في أعماليا -4 .فلاس ولم يستعد اعتبارهمحكوما بالإ

ن لا تكون لو مصمحة أ -5 . لمشركة او ان يعمل في شركة مماثمة ليا في غاياتيا أو تنافسيا في أعماليا
  .يع التي تعقد مع الشركة أو لحسابيامباشرة أو غير مباشرة في العقود والمشار 

لا يجوز تغيير رئيس مجمس الإدارة أو أي عضو فييا أو المدير العام في الشركة إلا بعد أخذ موافقة  -ب
     .المجمس

م يقدأما بالنسبة لممشرع العراقي فنجد أن إجراءات تأسيس الشركة بصورة عامة فإنيا تتمثل بقيام المؤسسين ت
وثيقة اكتتاب مؤسسي الشركة المساىمة  –ثانيا . عقد الشركة –اولا : لى المسجل، ويرفق بوطمب التأسيس ا

شيادة المصرف بإيداع النسبة القانونية من رأس المال لديو وتأييد الجية القطاعية  –ثالثا . موقعة منيم
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لفنية في الشركة دراسة الجدوى الاقتصادية وا –رابعا . المختصة بقيمة الحصة العينية في رأس المال
عمى المسجل اصدار قراره بالموافقة عمى طمب التأسيس او رفضو خلال ستين يوما من تاريخ و . (24)المساىمة

 ى الأمراذا اقتض اً ثين يومتقديمو، ولوزير التجارة بناء عمى طمب المسجل تمديد مدة النظر في الطمب ثلا
لتوافر شروطو، وجب عميو دعوة المؤسسين او من يمثميم ذا وافق المسجل عمى طمب التأسيس . وا  (25)ذلك

قانونا لتوثيق عقد الشركة امامو او امام من يخولو من موظفي دائرتو ولتسديد رسوم التأسيس وذلك خلال 
ثلاثين يوما من اليوم التالي لتاريخ تبمغ طالبي التأسيس، فان تخمفوا عن ذلك دون عذر مشروع، جاز 

  . (26)صرفوا النظر عن الطمب ويقرر حفظولممسجل اعتبارىم قد 

 المطمب الثاني 
التزامات الشركة ذات الغرض الخاص   

تمتزم الشركة ذات الغرض الخاص بعدة التزامات من أجل إتمام عممية طرح صكوك التمويل عمى المكتتبين، 
 ويتم ذلك من خلال نشرة الاكتتاب العام ودعوة عامة لمجميور . 

( من المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك التمويل المصري نصت عمى أن )) ... 6)نلاحظ أن المادة 
 :تتولى الشركة المصدرة بحسب نشرة الاكتتاب العام أو مذكرة المعمومات ما يأتي

صدار الصكوك في مقابميا -0  .تممك الموجودات والمنافع والحقوق وا 
تختارىا لذلك وذلك وفقا لمشروط والضوابط التي إدارة المشروع بمعرفتيا أو بواسطة جية متخصصة   -3

 .تحددىا اللائحة التنفيذية
ما تحدده ل موجوداتو أو منافعو أو حقوقو وفقاً التصرف في المشروع بالكامل أو في جزء منو أو من  -2

 .نشرة الاكتتاب
 .توزيع العائد أو الربح عمى حممة الصكوك -4

)الجية و المشروع الى الجية التي صدرت الصكوك لصالحياوتؤول ممكية الأصول أو المنافع أو الخدمات أ
 .((وذلك فور استيلاك الصكوك والوفاء بحقوق حممتيا المستفيدة(
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أو مذكرة  (27)نشرة اكتتاب عام بموجب التمويل بطرح صكوك ذات الغرض الخاصوتقوم الشركة 
معتمدة من الييئة عمى النموذج المعد لذلك والذي يتضمن المستندات والبيانات والإقرارات  (28)معمومات

اً ن صباحيتين واسعتي الانتشار وفقنشرة الاكتتاب العام في جريدتين يوميتي الاعلان عنالواجب إرفاقيا، ويتم 
تندات والبيانات والإقرارات لة عن صحة المسؤو مس المستفيدةوتكون الشركة .  مضوابط التي تحددىا الييئةل

المقدمة لمييئة، وعن المعمومات الواردة في نشرة الاكتتاب العام أو مذكرة المعمومات ودقتيا وشموليتيا وأية 
  .(29)معمومات أو بيانات أخرى يتم الإفصاح عنيا، وتكون ذات علاقة بعممية الإصدار

قواعد ومعايير ومواعيد الإفصاح التي يجب أن  مصر العامة لمرقابة المالية في يحدد مجمس إدارة الييئةو 
تمتزم بيا الجيات المشاركة في عممية الإصدار بما في ذلك الشركة المصدرة أو المشروع الذي تستخدم 
الصكوك في تمويمو سواء المتعمقة بالقوائم المالية الدورية أو الميزانية السنوية أو الأحداث الجوىرية التي تمتزم 

مصدرة أو المشروع بالإفصاح عنيا لحممة الصكوك أو غيرىا من الحالات التي يجب عمي تمك الشركة ال
 ( .41)الجيات الإفصاح عنيا

ذات الغرض  الشركةمن تعميمات الشركة ذات الغرض الخاص الأردنية نصت عمى )) أن  (5المادة )أما 
أن تزود المراقب والمجمس بعنوان  -ب  .أن يكون ليا مقر فعمي في المممكة -أ -:بما يميالخاص تمتزم 

مركزىا الرئيسي وعنوانيا المعتمد لمتبميغ وأرقام ىواتفيا وصندوق بريدىا وبأي تغيير يطرأ عمى أي منيا خلال 
  .شير من تاريخ ىذا التغيير تحت طائمة المسؤولية القانونية

الخاص( عمى جميع الأوراق  أن تدرج عنوانيا واسميا التجاري مضافاً إلييما عبارة )ذات الغرض -ج
 .والمطبوعات التي تستخدميا في أعماليا وفي العقود التي تبرميا مع الغير

أن تحتفظ بمراسلاتيا في مقرىا بشكل منتظم وبسجلات خاصة تسجل فييا وقائع الاجتماعات والقرارات  -د
 .وحساب الايرادات والنفقات وجميع موجوداتيا والأنشطة التي قامت بيا

أن تعمم المجمس بأسماء أعضاء مجمس إدارتيا ومديرىا العام أو أي من المديرين التنفيذيين فييا و  -ىـ 
 .شغور مركز أي منيم
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أن تزود المجمس والمراقب بنسخ من محاضر اجتماعات مجمس الإدارة وقراراتو المتعمقة بانتخاب رئيس  -و 
ع عن الشركة وبنماذج عن تواقيعيم وذلك خلال سبعة مجمس إدارة الشركة ونائبو والأعضاء المفوضين بالتوقي

 .((أيام من صدور تمك القرارات

تمتزم الشركة عند نقل ممكية  -أمن التعميمات ذاتيا نصت عمى التزام آخر وىو أن ))  (6المادة )وكذلك 
إصدار الموجودات ليا بالطمب من الجيات ذات العلاقة بوضع قيد يتضمن أن ىذه الموجودات ىي لغايات 

 .((صكوك التمويل الاسلامي ولا يجوز التصرف فييا كالبيع او الرىن أو الحجز أو التنفيذ عمييا

تتولى الشركة ( نصت عمى أنو )) 01فنجد أن الفقرة )د( من المادة )قانون صكوك التمويل الاردني أما في 
التصكيك واصدار صكوك تممك المشروع لغايات  -0: ذات الغرض الخاص بحسب نشرة الاصدار ما يمي

متابعة توزيع العائد عمى حممة صكوك التمويل  -2 .ادارة المشروع ومتابعة شؤونو -3 .التمويل الاسلامي
 ((. الاسلامي

تتحمل الجية المصدرة لصكوك التمويل مسؤولية صحة المعمومات الواردة في نشرة الاصدار ودقتيا و 
 .الإفصاح عنيا وشموليتيا وأي معمومات أو بيانات أخرى يتم

وأن الشركة ذات الغرض الخاص حتى تستطيع أن تحقق الغرض الذي أنشأت من أجمو وىو إصدار صكوك 
ن  مجمس إدارة التمويل، عمييا أن تقوم بطرح ىذه الصكوك لمجميور ويتم الطرح عن طريق الاكتتاب العام، وا 

أن تتضمنيا نشرة الاكتتاب أو مذكرة  ي يجبالت والمعمومات البياناتالعامة لمرقابة المالية يحدد الييئة 
و نصت عمى أنو ))يجب ( من03المادة )ففي قانون الصكوك المصري نلاحظ المعمومات لإصدار الصكوك، 

 أن تتضمن نشرة الاكتتاب ما يمي: 

 ياسم الجية المستفيدة والبيانات المتعمقة بيا وحقوقيا والتزاماتيا، ووجو استخدام حصيمة الاكتتاب ف -0
الصكوك، ودراسة جدوى المشروع أو النشاط الذى يمول بحصيمة الصكوك طبقًا للأسس الفنية 
المقررة، كما تتضمن عمى وجو الخصوص وصفًا كافيًا لممشروع، أو النشاط وتحديد تكاليف إنشائو 
دارتو ومكوناتو ومراحل تنفيذه حسب ما يتم الاكتتاب فيو، ومخاطره المحتممة، وطر  ق أو تطويره وا 
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لمضوابط الشرعية، وأرباحو المتوقعة، عمى أن تكون ىذه  اً التحوط من ىذه المخاطر، والضمانات وفق
مستقل معتمد لدى الييئة، وتضمن الجية المستفيدة صحة  يالدراسة معتمدة من مستشار مال
 .نشرة الاكتتاب يالبيانات والمعمومات المتضمنة ف

 .ط وأحكام كل منيا والآثار المترتبة عميوتحديد عقود الإصدار الشرعية، وبيان شرو  -3
 .النص عمى الالتزام بأحكام الشريعة الإسلامية، طبقًا لما تقرره الييئة الشرعية للإصدار -2
الربح والخسارة، بحسب نوع وطبيعة الصك، وذلك بنسبة ما  ينص عمى مشاركة مالك الصك فال -4

 .يممكو من صكوك
 .ومدتو القيمة الاسمية لمصك، وقيمة الاكتتاب، -5
 .تقرير أحد المستشارين الماليين المقيدين بسجلات الييئة بالقيمة العادلة لموجودات الصكوك -6
للإصدار من إحدى وكالات التصنيف المعتمدة لدى الييئة، بحيث لا  يتمانشيادة بالتصنيف الائ -7

 يالحالات الت ينشرة الاكتتاب العام، وذلك ف يوب لموفاء بالالتزامات الواردة فيقل عن الحد المطم
 .يتطمب فييا طبيعة الصك ذلك

 .الإصدار يين الجية المستفيدة والمشاركين فبيان بالعقود الموقعة ب -8
 .طريقة توزيع الأرباح المتوقعة لممشروع أو النشاط  -9
قفالو والقواعد الحاكمة لعدم   -01 نشرة  ياكتمال التغطية لمنسبة المحددة فمواعيد الطرح للاكتتاب وا 

 .الاكتتاب
 .حالة زيادة قيمة الاكتتاب عن قيمة الإصدار يالصكوك المصدرة بين المكتتبين ف أسموب تخصيص -00
القواعد الشرعية الحاكمة لتداول واسترداد الصكوك محل الإصدار، بحسب طبيعة ونوعية كل صك،   -03

 .وفقًا لأحكام عقد الإصدار
لة وقوعو، وكيفية تسوية حقوق حا يستحقاق المبكر ومعالجة التعثر فتستوجب الا يالأسباب الت  -02

 .الصكوك يمالك
 .اسم الشركة ذات الغرض الخاص  -04
 .(40)((أية بيانات أخرى تحددىا الييئة، وتوافق عمييا الييئة الشرعية  -05
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( من قانون صكوك التمويل أشارت إلى البيانات التي 04أما القانون الاردني فنجد أن الفقرة )ه( من المادة )
 . صدارالقيمة الاسمية للإ -0تتضمنيا نشرة الاصدار وىي كالآتي: 

 .النص عمى الالتزام بمبادئ الشريعة الاسلامية واحكاميا -3

 . تمد آلية الاصدار ومراقبة تنفيذه طيمة مدة الاصدارلإشارة الى وجود قرار صادر عن الييئة يعا -2
 . مشاركة مالك صك التمويل الاسلامي في الغنم والغرم بحسب نوع الصك وصيغتو  -4
 . بيان الجدوى الاقتصادية أو الاجتماعية او الدوافع او المصمحة من انشاء المشروع أو تطويره -5
 . تحديد مدة السماح اللازمة لتنفيذ المشروع -6
 . توزيع العوائد المتوقعة من المشروع نسب -7
 .مواعيد الطرح للاكتتاب واقفالو ومواعيد دفع الأرباح واطفاء صكوك التمويل الاسلامي -8
تحديد المدة الزمنية التي بانقضائيا يتعين إعادة الأموال لمالكي صكوك التمويل الاسلامي في حال  -9

 . عدم اكتمال الاصدار لعدم التغطية أو لأي سبب آخر
 .فئات صكوك التمويل الاسلامي ومدى قابميتيا لمتجزئة -01
 . اسماء مديري الاصدار ووكلاء البيع إن وجدوا -00
الأسباب التي تستوجب الإطفاء المبكر ومعالجة التعثر في حالة وقوعو وكيفية تسوية حقوق مالكي  -03

 .صكوك التمويل الاسلامي وتحديد آلية تسوية النزاعات
 .((جمس اضافتياأي متطمبات اخرى يرى الم -02

العامة  يجوز بموافقة الييئة ولم يتم الاكتتاب بجميع الصكوك المطروحة، حالة عدم تغطية الاكتتاب، يفأما 
تعاد  بالرغم من تمديد المدة، ، مد فترة الاكتتاب لمدة لا تجاوز ثلاثين يومًا، فإذا لم تتم التغطيةلمرقابة المالية

ىا خلال خمسة أيام عمل من التاريخ المحدد لانتياء مدة تغطية الطرح، ما دفعو  يلممكتتبين جميع المبالغ الت
( من قانون الصكوك 02، استناداً لنص المادة )لم تنص نشرة الاكتتاب عمى الاكتفاء بما تم الاكتتاب فيو

 .(43)المصري
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التي تحددىا نشرة في الحالات المراد تمويمو تنتيي  ممكية الشركة ذات الغرض الخاص لممشروعسيما وأن 
 .(42)الاصدار

تطرح الاسيم أما في التشريع العراقي حيث نلاحظ إنو بعد اكتتاب المؤسسين بالنسب التي حددىا القانون، 
من تاريخ الموافقة عمى تأسيس الشركة ببيان يصدره وينشره  اً قية عمى الجميور خلال ثلاثين يومالبا

 : في الاقل بعد موافقة المسجل عميو، ويتضمن ما يأتي المؤسسون في النشرة وفي صحيفتين يوميتين
عدد الاسيم المطروحة للاكتتاب وقيمة السيم والمبمغ الواجب دفعو عن كل  -3، نص عقد الشركة -0

 . مكان الاكتتاب ومدتو  -4. دين الادنى والاعمى لعدد الاسيم التي يجوز الاكتتاب بياالح -2. سيم
 .اية معمومات اخرى يضيفيا المؤسسون -7.  عقود والاتفاقاتال -6. نفقات تأسيس الشركة -5
 ( .44)من ىذا القانون، عند وجود حصة عينية 39تقرير المجنة المشكمة بموجب البند ثانيا من المادة  -8

% من رأس المال الاسمي، وجب 75واذا انتيت المدة ولم يبمغ الاكتتاب، مع ما اكتتب بو المؤسسون 
 . (45)، عمى ان يعيد المسجل نشر بيان الاكتتاب مع اعلان التمديدلا تزيد عمى ستين يوماً  تمديدىا مدة اخرى

% من رأس المال الاسمي، وجب عمى المسجل تخفيض 75اذا لم يبمغ الاكتتاب بعد انتياء مدة التمديد و 
 . (46)التخفيض % من رأس المال الاسمي بعد75لـرأس المال بحيث تصبح قيمة الاسيم المكتتب بيا مساويا 

 الخاتمة
بعد الانتياء من كتابة البحث الموسوم )دور الشركة ذات الغرض الخاص في إصدار صكوك التمويل( 

 توصمنا إلى جممة من النتائج والتوصيات، وىي كالآتي: 
 أولًا: النتائج 

 إن إصدار صكوك التمويل لا يتم إلا من قبل شركة متخصصة يطمق عمييا الشركة ذات الغرض.  -0
ا هكتوفير التمويل اللازم ل بالجية المستفيدةن الشركة ذات الغرض الخاص تقوم بدورين الاول يتعمق إ -3

بة والرقا يمكحماية مصالح )المستثمرين(، والثاني يتعمق بحممة الصكوكالتمويل واصدار صكوك
 يم.والاشراف عمى استثمارات
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طبيعة خاصة تميزىا  وليا التمويل، أن الشركة ذات الغرض الخاص ليا دور الوسيط في إدارة صكوك -2
الاعتبارية  أن تكون مستقمة من الناحيةمن  لا بدعن باقي الشركات التجارية، ومن أجل أن تقوم بدورىا 

 .وىي الجية التي أنشأتيا الجية المستفيدة عنوالمالية 
تمتزم الشركة بعدة التزامات تبدأ من لحظة الاكتتاب وطرح الصكوك عمى الجميور وتستمر في استثمار  -4

 الصكوك إلى حين انتياء مدة الصكوك واسترداد قيمتيا لحاممي ىذه الصكوك.
ات الغرض بصفة عامة والشركة ذ صكوك التمويللم تنص عمى قانون ينظم المشرع العراقي إن  -5

 .الخاص بصفة خاصة عكس بعض الدول العربية

 ثانيا : المقترحات 
، ويضع أحكام ذات الغرض الخاص الشركةصكوك التمويل و ينظم نشاط  نقترح عمى المشرع العراقي أن -0

 .خاصة ليا وفق إطار قانوني معين
التي أخذت  ساىمةالمفالشركة ، حدودةالم المسؤوليةشكل شركة ذات  الشركة ذات الغرض أن تأخذنقترح  -3

شروعات الميناسب   رأس ماليالأن تناسب الشركة ذات الغرض الخاص لا  بيا القوانين المقارنة
 .الضخمة وكذلك طول وتعقيد إجراءات تأسيسيا

إلى  (الشركة ذات الغرض الخاصوىي )الخاص  غرضيا التسمية، يجب تسمية الشركة باسممن حيث  -2
 . محدودة مسؤولية جانب ذكر ذات

ويوضح الغرض الذي  الشركة ينظم عمل أساسي داخمي قانون أو عقد عمى الشركة تتضمن أن يجب -4
 .وآلية تطبيقيا صلاحياتياأنشئت من أجمو وحدود 

مدة حياة الشركة تتحدد بمدة الصكوك، أي تنتيي الشركة بانتياء الغرض الذي وجدت من أجمو، وىو  -5
 ويل. بانتياء مدة وباستيلاك صكوك التم
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ينظر د. عصام حنفي محمود، صكوك التمويل والاستثمار التي تصدرىا شركات المساىمة، اطروحة دكتوراه، كمية  -3
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 . 071، ص0991الأموال، مكتبة الجلاء الجديدة، المنصورة، محمد أحمد، توظيف 

الإطار التنظيمي لمشركة ذات الغرض الخاص، بحث منشور في  مجمة دراسات  أشار إليو د. جمجال محفوظ رضا، -4
، تصدر عن معيد العموم  الاقتصادية والتجارية وعموم 3130، 0، العدد  3المالية الاسلامية والتنمية، المجمد 

 .7يير، الجزائر ، صالتس

  ا الشرعية، بحث منشور عمى موقعها وضوابطهامهعبد العظيم أبو زيد، الشركة ذات الغرض الخاص، م -5
 /http://abdulazeem-abozaid.com/ar/122 3، ص. 

إلى المقصود بالجية المستفيدة ىي  3102( لسنة 01( من قانون صكوك التمويل المصري رقم )0أشارت المادة ) -6
أما المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك تمويل الشركات  ة التي تستفيد من حصيمة الاكتتاب في الصكوك((.))الجي

( بأنيا ))الأشخاص الاعتبارية الخاصة 0المصري فقد أطمقت عمييا الجية الراغبة في التمويل وعرفتيا في المادة )
 ة وفقا لمقواعد الواردة بيذا القانون((.التي يجيز نظاميا الأساسي ذلك والحاصمة عمى موافقة الييئ

( من المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك التمويل المصري )) ىو حق 0يقصد بحق الانتفاع استناداً لممادة ) -7
استخدام الأصول التي تصدر الصكوك في مقابميا بما لا ينتج عنو فناء ىذه الأصول، ولا تسري في شأن نقل حق 

 الراغبة في التمويل إلي الشركة المصدرة لمصكوك الأحكام الخاصة بالشير والتسجيل((.الانتفاع من الجية 
( من المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك التمويل المصري ))تعفي من جميع الضرائب والرسوم 07وتقابميا المادة ) -8

ل ممكية الأصول العقارية التي تتم بين كافة التصرفات العقارية وتسجيل العقارات اللازمة لنق -0أيان نوعيا ما يمي: 
الجية التي تصدر الصكوك لصالحيا والشركة ذات الغرض الخاص سواء عند إصدار الصكوك أو عند أيمولة 

تسجيل الموجودات والأصول والمنافع التي تتم بين الجية التي  -3الأصول لتمك الجية عند استيلاك الصكوك. 
ت الغرض الخاص سواء عند إصدار الصكوك أو عند أيمولتيا لتمك الجية عند تصدر الصكوك لصالحيا والشركة ذا

 استيلاك الصكوك((.
( من قانون الصكوك المصري بالنص عمى أنو )) .... تستثنى الشركة من شرط 5وىذا ما أشارت إليو أيضاً المادة ) -9

 الدفع المسبق لرأسماليا قبل تسجيميا. ....((.
 نون صكوك التمويل الاردني.( من قا30ينظر نص المادة ) -01
 .04د. جمجال محفوظ رضا، مصدر سابق، ص -00
دراسة تطبيقية عمى المؤسسات "عمي ىلال مشرف البقوم، دور الشركة ذات الغرض الخاص في الصكوك الإسلامية  -03

العميا، قسم المصارف ، اطروحة دكتوراه مقدمة إلى  جامعة العموم الإسلامية العالمية، كمية الدراسات "المالية الإسلامية
 .004، ص3105الإسلامية، الجزائر ، 
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13- Gary B. Gorton  and Nicholas S. Souleles , Special Purpose Vehicles and 

Securitization ,chapter in The Risks of Financial Institutions ،edited by Rene Stulz 

and Mark Carey (Universityof Chicago Press), 2007 , p . 50. 
 .2-0عبد العظيم أبو زيد ، مصدر سابق ، ص -04

15- Gary  Gorton Ibid and Nicholas S. Souleles,  OP. CIT. , p.66. 
16-  Ashman Ian  “Using Cayman Islands Special Purpose Vehicles،” International Financial 

Law Review23-24/4/2000 , P.11. 
ية اقتصادية تطبيقية، مجمع الفقو ها المعاصرة  دراسة فقهلإسلامية " التوريق "وتطبيقاتعمي القرة داغي، الصكوك ا -07

 .7-5ابريل، الشارقة، الأمارات، ص 21 - 36الاسلامي، الدورة التاسعة عشر، 
 . 039و 038لال مشرف البقوم، مصدر سابق، صىينظر عمي  -08
( من المسودة النيائية لمشروع 04( من قانون الصكوك المصري، وتقابميا  مادة ) 04ىذا ما أشارت إليو المادة ) -09

قانون صكوك تمويل الشركات المصري عمى أنو )) يجوز أن يكون لكل إصدار أمين حفظ يتم تحديده في نشرة 
ن الييئة ليتولى توزيع العوائد وأداء القيمة الاكتتاب أو مذكرة المعمومات ويتم اختياره من بين المرخص ليم م

ويجوز أن يكون لمصكوك  .الاستردادية عند حمول أجل الصك وفقاً للأحكام الواردة بنشرة الاكتتاب أو مذكرة الطرح
كما يجوز أن يكون لمصكوك متعيد إعادة شراء أو  .ضامن لتغطية الاكتتاب من بين المرخص ليم بذلك من الييئة

 داد بما لا يتعارض مع أحكام ومبادئ الشريعة الإسلامية((.متعيد استر 
( من قانون صكوك التمويل المصري والتي نصت عمى أنو ) ... وعمى الشركة بذل عناية 5ينظر نص المادة ) -31

 الشخص الحريص في الحفاظ عمى حقوق ملاك الصكوك. ...(
 .05د. جمجال محفوظ رضا، مصدر سابق ، ص -30
( من المسودة النيائية لمشروع صكوك تمويل 8انون الصكوك المصري. وتقابميا المادة )( من ق5ينظر المادة ) -33

الشركات المصري التي أشارت إلى )) ... إن مجمس إدارة الييئة العامة لمرقابة المالية يصدر معايير المحاسبة 
الصادرة عن الجيات الدولية ذات  ومعايير المراجعة التي تمتزم بيا الشركة ذات الغرض الخاص وذلك بمراعاة المعايير

 الاختصاص بالمحاسبة والمراجعة لممؤسسات المالية الإسلامية ((.
 ( من نظام الشركة ذات الغرض الخاص الأردني.9ينظر نص المادة ) -32
 ( من نظام الشركة ذات الغرض الخاص الأردني.01ينظر نص المادة ) -34
 ( من قانون الصكوك المصري. 6ينظر المادة ) -35
 المعدل .  0997( لسنة 30( من قانون الشركات العراقي رقم )40ا أشارت إليو المادة )ىذا م -36
 . 3105( من تعميمات الشركة ذات الغرض الخاص لسنة 2ينظر نص المادة ) -37
 ( من التعميمات أعلاه. 4ينظر نص المادة ) -38
 ( من التعميمات أعلاه.5ينظر نص المادة ) -39
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 علاه.( من التعميمات أ6ينظر نص المادة ) -21
 . ( من التعميمات أعلاه7،8،9ينظر المواد ) -20
 ( من التعميمات أعلاه. 01،00،03ينظر نص المادة ) -23
التي نصت عمى أنو  3104( لسنة 44( من نظام الشركة ذات الغرض الخاص الاردني رقم )4ينظر نص المادة ) -22

لى المراقب وفقاً لمنموذج المعتمد يقدم طمب تسجيل الشركة إ -بعد حصول الشركة عمى موافقة المجمس ... ب -)أ
ليذه الغاية مرفقاً بو عقد تأسيسيا ونظاميا الأساسي ومبيناً فيو نوع الشركة وغاياتيا وأي وثائق أو بيانات أخرى يطمبيا 

تسجل الشركة لدى المراقب في سجل خاص يسمى )سجل الشركات ذات الغرض الخاص( بأرقام  -المراقب. ج
يحدد رأسمال الشركة وفقاً لما -جيميا عمى ان يثبت فيو اي تعديل او تغيير يطرأ عمييا. دمتسمسمة حسب تاريخ تس

لا يجوز أن يتم إدراجيا أو تداوليا في أي سوق مالي داخل المممكة  -ينص عميو عقد تأسيسيا ونظاميا الأساسي. ه
تصفيتيا أو شطب اسميا من السجل  لا يجوز -لا يجوز لمشركة الاندماج مع غيرىا من الشركات . ز -أو خارجيا. و

 إلا بعد موافقة ىيئة الرقابة الشرعية المركزية و بقرار من المجمس((.
 ( من قانون الشركات العراقي المعدل.07ينظر المادة ) -24
 . ( من قانون الشركات العراقي المعدل09ينظر المادة ) -25
 ( من قانون الشركات العراقي المعدل .31ينظر المادة ) -26
( من قانون الصكوك المصري المقصود بنشرة الاكتتاب ىي ))وثيقة المعمومات التي تتضمن جميع 0لمادة )أشارت ا -27

( من المسودة النيائية لمشروع قانون 0بيانات وشروط ومواصفات وأحكام إصدار الصكوك واستردادىا( . أما المادة )
ا ))دعوة جميور غير محدد سمفا تتضمن بيانات صكوك تمويل الشركات المصري فقد عرفت نشرة الاكتتاب العام بأني

 وشروط وأحكام الاكتتاب في الصكوك وتعتمد من الييئة وتنشر في صحيفتين يوميتين صباحيتين واسعتي الانتشار((.
( من المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك تمويل الشركات المصري المقصود بمذكرة المعمومات 0بينت المادة ) -28

جميور محدد سمفا من المؤسسات والأشخاص المؤىمين أو ذوى الملاءة المالية تتضمن بيانات وشروط  بأنيا ))دعوة
 وأحكام الاكتتاب في الصكوك وتعتمد من الييئة((.

( من المسودة النيائية لمشروع فانون الصكوك 00( من قانون الصكوك المصري والمادة )00ينظر نص المادة ) -29
 ( من قانون صكوك التمويل الاردني.04المادة )المصري. والفقرة )ج( من 

 ( من المسودة النيائية لمشروع  قانون صكوك تمويل الشركات المصري.08ىذا ما أشارت إليو المادة )  -41
( منيا عمى ىذه البيانات بالنص 03أما المسودة النيائية لقانون صكوك التمويل المصري فقد أشارت في المادة ) -40

دارة الييئة البيانات الواجب أن تتضمنيا نشرة الاكتتاب أو مذكرة المعمومات لإصدار الصكوك، الآتي: ))يحدد مجمس إ
 ويجب أن تتضمن نشرة الاكتتاب أو مذكرة المعمومات عمي المستندات والبيانات التالية عمي الأقل: 

 .وصفا وافيا لممشروع الذي تستخدم في تمويمو حصيمة الاكتتاب- -1
 .وحجم الحصيمة المتوقعة للاكتتاب ومدتو، ومدى قابمية الصك لمتجزئةالقيمة الاسمية لمصك  -2
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النص عمى قيام لجنة رقابة شرعية بمراقبة توافق المشروع الممول من حصيمة إصدار الصكوك مع أحكام الشريعة  -3
 .الإسلامية خلال مدة الإصدار

 .حدود مشاركة مالك الصك في الغنم والغرم بحسب نوع الصك وصيغتو -4
 .الجدوى الاقتصادية لممشروع المزمع تمويمو من حصيمة الاكتتاببيان  -5
تقرير من أحد المستشارين الماليين المقيدين بسجلات الييئة بالقيمة العادلة للأصول أو المنافع أو الخدمات أو  -6

 . الحقوق المكونة لمحفظة الصكوك
 .الة وجودىاالمخاطر التي قد يتحمميا حممة الصكوك والضمانات المقدمة ليم في ح -7
شيادة بالتصنيف الائتماني للإصدار من إحدى وكالات التصنيف المعتمدة لدي الييئة والذي يجب ألا تقل درجتو  -8

عن المستوي الدال عمي الوفاء بالالتزامات الواردة بنشرة الاكتتاب العام أو مذكرة المعمومات، وذلك في الحالات التي 
 .تتطمب طبيعة الصك ذلك

الموقعة بين الجية المصدرة وكل من مستشار الطرح وشركة الترويج وتغطية الاكتتاب ومدير حصيمة  بيان بالعقود -9
الاكتتاب وأية أطراف أخرى ذات صمة بعمميتي الإصدار أو الطرح، والتزامات كل طرف وحقوقو وقيمة الأتعاب 

 .المتفق عمييا وكيفية سدادىا وأثر ذلك عمى حقوق والتزامات المكتتبين
 .ة توزيع الأرباح أو العوائد المتوقعة وأسموب معاممة الأرباح الرأسماليةطريق -11
قفالو، والقواعد والإجراءات التي تواجو حالة عدم اكتمال التغطية لمنسبة المحددة في نشرة الاكتتاب -11  .مواعيد الطرح للاكتتاب وا 
 .ماليا السابقةاسم الجية التي تتولى إدارة حصيمة الاكتتاب، إن وجدت، وممخص واف عن أع -12
جراءات استرداد الصكوك -13  .طرق التقييم الدوري لأصول وموجودات ومنافع وحقوق المشروع حالات ومواعيد وا 
 .بيان بالأشخاص المرتبطة وحجم ونوعية المعاملات التي تجري بينيم -14
 .أو في الخارج بيان بإصدارات الصكوك السابقة التي قامت الجية المصدرة بطرحيا في الأسواق المالية في مصر -15
 .الأسباب والحالات التي تستوجب الاسترداد أو الاستيلاك المبكر لمصكوك -16
 .آليات تسوية المنازعات بين أصحاب الصكوك وأية أطراف ذات علاقة بعمميتي الطرح والإصدار -17
 .آلية التحوط من المخاطر إن وجدت -18
 .مالكي الصكوككيفية معالجة حالات التعثر في حال وقوعو، وكيفية تسوية حقوق  -19
أية بيانات أخرى ترى الييئة أو لجنة الرقابة الشرعية أىمية إضافتيا لمطبيعة الخاصة للإصدار أو لممشروع المزمع  -21

 تمويمو من حصيمة الاكتتاب((. 
بينما نجد أن المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك التمويل المصري لم  تنص عمى تمديد الاكتتاب في حالة عدم  -43

( منيا بالنص عمى أنو ))في حالة عدم اكتمال عممية إصدار الصكوك لعدم 02وىذا ما أشارت إليو المادة ) نجاحو
التغطية أو لأي سبب آخر تعاد لممكتتبين جميع المبالغ التي دفعوىا كاممة وذلك خلال يومي عمل من التاريخ المحدد 

وخلال المدة التي تحددىا نشرة الاكتتاب أو مذكرة  لانتياء مدة تغطية الاكتتاب أو الطرح وحدوث عدم التغطية،
 . المعمومات في غيرىا من حالات عدم اكتمال عممية الإصدار((
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 ( من قانون صكوك التمويل الاردني.01نصت عميو الفقرة )ىـ( من المادة ) -42
 ( من قانون الشركات العراقي المعدل .29ينظر نص المادة ) -44
 لشركات العراقي المعدل.( من قانون ا43ينظر نص المادة ) -45
 ( من قانون الشركات العراقي المعدل.42ينظر نص المادة ) -46

 المصادر
 أولًا: الكتب 

 .0993، دار النيضة العربية، القاىرة، 3د. سميحة القميوبي، الشركات التجارية، ج  -1
 . 0991د. عبد الفضيل محمد أحمد، توظيف الأموال، مكتبة الجلاء الجديدة، المنصورة،  -2

  البحوثثانياً: 
د. جمجال محفوظ رضا، الإطار التنظيمي لمشركة ذات الغرض الخاص، بحث منشور في  مجمة   -0

، تصدر عن معيد العموم  الاقتصادية 3130، 0، العدد  3دراسات المالية الاسلامية والتنمية، المجمد 
  .والتجارية وعموم التسيير، الجزائر

بحث منشور عمى  ة،يا الشرعها وضوابطهامهأبو زيد، الشركة ذات الغرض الخاص، م ميعبد العظد.  -3
  . http://abdulazeem-abozaid.com/ar/122/  موقع

 ةياقتصاد ةيهالمعاصرة  دراسة فق اھقاتي"وتطب قي" التور  ةيعمي القرة داغي، الصكوك الإسلامد.  -2
 .الشارقة، الأمارات ل،يابر  21 - 36مجمع الفقو الاسلامي، الدورة التاسعة عشر،  ة،يقيتطب

 الجامعية:ثالثاً: الأطاريح 
د. عصام حنفي محمود، صكوك التمويل والاستثمار التي تصدرىا شركات المساىمة، اطروحة دكتوراه،  -0

 .0995كمية الحقوق، جامعة القاىرة، 
لال مشرف البقوم، دور الشركة ذات الغرض الخاص في الصكوك الإسلامية "دراسة تطبيقية عمى ىعمي  -3

الدراسات  ةيكم ة،يالعالم ةيالمؤسسات المالية الإسلامية"، اطروحة دكتوراه مقدمة إلى  جامعة العموم الإسلام
 .3105الجزائر ،  ة،يقسم المصارف الإسلام ا،يالعم
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 رابعاً: القوانين والأنظمة والتعميمات 
 المعدل 0997لسنة  30قانون الشركات العراقي رقم  -0

 3103المسودة النيائية لمشروع قانون صكوك تكويل الشركات في مصر لسنة  -3

 3102لستة  01قانون صكوك التمويل المصري رقم  -2

 3103لسنة  21قانون صكوك التمويل الإسلامي الأردني رقم  -4

 .3104لسنة  44ة ذات الغرض الخاص رقم نظام الشرك -5

 3105تعميمات الشركة ذات الغرض الخاص لسنة  -6
 خامساً : المصادر بالمغة الانكميزية 

1- Ashman Ian, “Using Cayman Islands Special Purpose Vehicles،” 

International Financial Law Review23-24/4/2000 . 

2- Gary B. Gorton and Nicholas S. Souleles,  Special Purpose Vehicles and 

Securitization, chapter in The Risks of Financial Institutions ،edited by 
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Abstract 

A special purpose company is a company of a special nature that is established 

for a specific purpose, which is the issuance of financing instruments. This 

company is distinguished from other types of companies in that its capital is 

not specified and it benefits from tax incentives. A company with a special 

offer issues financing sukuk on the basis of an agency contract between it and 

the beneficiary, and they are issued in the form of documents of equal value 

that represent common shares in the ownership of objects, benefits, services 

or assets of a particular project or investment activity, after collecting the 

value of the sukuk and closing the subscription door. And using them for what 

they were issued for. Where the special purpose company manages the sukuk 

on behalf of the investors in terms of collecting the proceeds, determining the 

profit and distributing it. In order for the company to play its role, it was 

necessary to confer a legal personality, which conferred upon it the powers of 

managing and administering the sukuk. Likewise, the importance of the 

company lies in protecting the rights of investors or holders of sukuk from the 

issuer of sukuk, especially if the issuer is a company, a bank or a financial 

institution. It represents a guarantee for the investors and their rights. 
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