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کلم��ه صک��وک جم��ع کلم��ه صک اس��ت. صک 

یک کلمه عربی اس��ت ک��ه به نظر می رس��د از کلمه 

چ��ک گرفت��ه ش��ده باش��د. کلمه ص��ک ب��ه معنای 

ورق��ه به��ادار اس��ت؛ بنابرای��ن می ت��وان گف��ت 

صک��وک یعن��ی اوراق به��ادار. تف��اوت صک��وک 

ب��ا س��ایر اوراق به��ادار آن در ای��ن اس��ت ک��ه هر 

ورق��ه بهادار ب��ر مبنای ی��ک عقد و رابط��ه حقوقی 

خاص��ی س��اختاربندی می ش��ود. مثا ورق��ه قرضه 

ب��ر مبنای عقد ق��رض یا س��هام بر مبنای مش��ارکت؛ 

اما صک��وک اوراق به��اداری هس��تند که ب��ر مبنای 

عق��ود و قراردادهایی س��اختاربندی ش��ده اند که از 

نظر شریعت اس��ام به تایید رس��یده اس��ت. هرنوع 

از صک��وک ب��ر مبن��ای ی��ک عق��د خ��اص س��اختار 

بن��دی می ش��ود؛ مثا صک��وک اجاره ب��ر مبنای عقد 

اجاره یا صکوک مضاربه بر مبنای عقد مضاربه.

ش��ورای شریع��ت در کش��ورهای مختل��ف و 

در بازاره��ای مال��ی مختل��ف ب��ر مبن��ای س��ازوکار 

انتش��ار صک��وک نظ��ارت دارن��د. از وظای��ف اصل��ی 

ای��ن ش��وراهای تخصص��ی، نظ��ارت و تایید س��اختار 

انتش��ار و معامات صک��وک منتشرش��ده در بازارهای 

مال��ی مختلف اس��ت. در ای��ران هم کمیت��ه تخصصی 

فقه��ی کاری مش��ابه آن را انج��ام می ده��د. صک��وک 

منتشرش��ده در ای��ران بع��د از تایی��د ای��ن کمیت��ه 

تخصصی نظام مند می ش��ود و دس��تورالعمل انتش��ار 

و معامله آن به تصویب می رسد. 

  صکوک از دیدی دیگر

در م��ورد صک��وک تعاری��ف مختلف��ی ارای��ه 

ش��ده اس��ت. س��ازمان حس��ابداری و حسابرس��ی 

موسس��ات مال��ی اس��امی )AAOIFI ( یک��ی 

از نهاده��ای بین الملل��ی اس��ت ک��ه مق��ر اصلی آن 

در بحری��ن اس��ت. ای��ن س��ازمان با ه��دف تدوین 

اس��تانداردهای بین الملل��ی ب��رای صک��وک ب��ه 

ارای��ه مفاهی��م مرتب��ط ب��ا صک��وک و ان��واع آن، 

الگوه��ای حس��ابداری و حسابرس��ی ابزاره��ای 

مال��ی اس��امی، اظهارنظره��ای تخصص��ی فقه��ی 

در م��ورد ای��ن ابزارهای اس��امی و امکان انتش��ار و 

معامله آن ها و مسایلی از این دست می پردازد. 

صک��وک   ، ن زما س��ا ی��ن  ا ن  بی��ا ب��ر  بنا

سرمایه گ��ذاری گواهی های��ی ب��ا ارزش برابرن��د 

که بع��د از اتمام دوره پذیره نویس��ی، نش��ان دهنده 

دریاف��ت ارزش گواهی ه��ا از س��وی ناشر هس��تند 

و مال��ک آن ه��ا طب��ق توافق ه��ای به عمل آمده در 

س��هام و حق��وق از مح��ل دارایی ه��ای مش��هود یا 

مناف��ع و خدمات خ��اص ی��ا در منافع ی��ک پروژه 

خ��اص ی��ا ی��ک فعالی��ت سرمایه گ��ذاری خ��اص 

سهیم می شوند. 

  ارکان کدامند؟

هان گون��ه که از تعریف فوق مش��خص اس��ت، 

ارکان و مبان��ی مه��م انتش��ار صک��وک را می توان به 

این شرح برشمرد:

* صک��وک، گواهی ه��ای مال��ی ب��ا ارزش براب��ر 

هستند؛

* ه��ر ورق��ه ص��ک نش��ان دهنده این اس��ت که 

ن��اشر اوراق ارزش آن ه��ا را از سرمایه گ��ذاران 

دریافت کرده است؛

ن در صک��وک به ص��ورت  را ا یه گ��ذ * سرما

مشرک در یکی از این موارد مالک هستند: 

-  دارایی های مشهود 

-  منافع مشخص از محل دارایی مشخص

- خدمات حاصل از یک طرح مشخص 

- منافع یک طرح مشخص

-  فعالیت سرمایه گذاری خاص.

بناب��ر ای��ن تعری��ف، صک��وک اوراق به��اداری 

هس��تند ک��ه مالکی��ت سرمایه گ��ذاران را در یک��ی 

از م��وارد ف��وق نش��ان می دهن��د. درحقیق��ت، 

در صک��وک س��ود و زیان��ی ک��ه سرمایه گ��ذاران 

به دس��ت می آورن��د از مح��ل مالکی��ت آن ه��ا در 

یکی از م��وارد بالا به دس��ت می آید. بدیهی اس��ت 

چنانچ��ه اص��ل دارای��ی ی��ا خدم��ات مورد اش��اره 

ب��رای سرمایه گ��ذار س��ودی را ب��ه همراه نداش��ته 

باش��د، سرمایه گ��ذاران نی��ز س��ودی به دس��ت 

نخواهن��د آورد. نکت��ه ای ک��ه بای��د خاط��ر نش��ان 

ک��رد ای��ن اس��ت ک��ه در فرآین��د انتش��ار صک��وک، 

بای��د ب��ه جای��گاه مطالبات نیز اش��اره ک��رد. هان 

گون��ه ک��ه ان ش��اءالله در آین��ده در بیان س��اختار 

صک��وک قرض الحس��نه یا مرابح��ه نیز خواه��د آمد. 

در ای��ن الگوه��ای صک��وک سرمایه گ��ذاران مال��ک 

ی��ک طل��ب و حس��اب دریافتن��ی می ش��وند که در 

آین��ده به دس��ت خواه��د آم��د. ب��ه نظر می رس��د 

تعریف س��ازمان ف��وق از صک��وک بیش��ر مبتنی بر 

دارایی ه��ای فیزیک��ی و مش��هود اس��ت و کم��ر به 

بح��ث دارایی ه��ای مال��ی و مطالبات اش��اره دارد. 

در هرح��ال ضروری اس��ت ک��ه صک��وک را به عنوان 

اوراق به��ادار م��ورد تایی��د شریع��ت اس��ام اعم از 

مبتن��ی بر دارای��ی فیزیکی و مبتنی بر حس��اب های 

دریافتن��ی و مطالب��ات در نظ��ر بگیریم. ع��اوه بر 

این، صک��وک غیرانتفاعی نی��ز از جمل��ه دیگر انواع 

صکوک اس��ت ک��ه در تعریف ف��وق به آن اش��اره ای 

نشده است. 

صکوک؛ بازاری به وس��عت

 20میلیارد دلار

صک��وک در ای��ران و در بس��یاری از کش��ورهای 

دنی��ا انتش��ار یافته اس��ت. در م��ورد حجم انتش��ار 

صک��وک متاس��فانه آم��ار جامع��ی در اختی��ار 

نویس��نده نیس��ت؛ ام��ا هان گون��ه ک��ه نشری��ه 

ز  ر یک��ی ا I د s l a m i c  F i n a n c e  N e w s

جدیدتری��ن ش��اره های خ��ود اع��ام کرده اس��ت، 

ظ��رف نیم��ه دوم س��ال 2013 می��ادی، بی��ش از 

20 میلی��ارد دلار صک��وک در بازاره��ای مختل��ف 

دنی��ا منتشر ش��ده اس��ت. قس��مت زی��ادی از این 

حج��م انتش��ار مربوط ب��ه ب��ازار سرمایه اس��امی 

در مالزی است. 

ل��ب  لله در ش��اره های آت��ی مطا ءا ان ش��ا

 بیش��ری در مورد س��اختار صکوک و ان��واع آن ارایه 

خواهد شد. 

 ظرف نیمه
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