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Abstract 

This paper examines the introduction, types, and comparative analysis of Sukuk and 

conventional bonds within the broader framework of global financial markets. Bonds 

have long served as a primary debt instrument through which governments and 

corporations raise capital by borrowing funds from investors in exchange for fixed or 

floating interest payments. In contrast, Sukuk have emerged as Shariah-compliant 

financial certificates that represent proportional ownership in tangible assets, usufructs, or 

investment ventures rather than pure debt obligations. While bonds are structured on 

interest-based lending, Sukuk are designed to comply with Islamic commercial 

principles, particularly the prohibition of riba (interest), excessive uncertainty (gharar), 

and unethical investments. The study outlines the main types of Sukuk, including Ijarah 

(leasing-based), Mudarabah (profit-sharing), Musharakah (partnership-based), Murabaha 

(cost-plus sale), and Istisna (manufacturing-based) Sukuk, each structured around 

classical Islamic contracts. Similarly, it reviews the principal categories of bonds such as 

government bonds, corporate bonds, fixed-rate bonds, floating-rate bonds, and zero-

coupon bonds. The paper further provides a comparative evaluation focusing on legal 

structure, ownership rights, risk allocation, return mechanism, and asset linkage. Sukuk 

typically involve shared risk and asset-backed arrangements, whereas bonds establish a 

creditor-debtor relationship with predetermined interest payments regardless of asset 

performance. The analysis concludes that Sukuk offer an ethical and asset-based 

alternative to conventional bonds, promoting risk-sharing and real economic activity. At 

the same time, bonds remain widely utilized due to their simplicity, liquidity, and 

established regulatory frameworks. Understanding the structural and philosophical 
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differences between these instruments is essential for policymakers, investors, and 

scholars engaged in Islamic and conventional finance. 

Keywords: Sukuk; Bonds; Islamic Finance; Shariah Compliance; Debt Instruments; 

Asset-Backed Securities; Risk Sharing; Riba Prohibition; Ijarah; Mudarabah; 

Musharakah; Murabaha; Istisna; Comparative Analysis; Financial Markets 

 تعارف : 

ا چاہتے ہیں

 

ادارے بھی موجود ہیں جو غیر سودی نظام کر قائم کرب ادارےمالی و معاشی    موجودہ دور میں جہاں سودی کاروب اری طریقے عروج پر ہیں وہی اپنے مالی  ۔یہ 

شی  اصولوں سے  معاملات کے ادارے ہیں، ان کی کوشش ہے کہ ایسے قوانین ایسے اصول واضح کیے جائیں  جو اسلام کے خلاف نہ ہوں۔جو اسلام کے بتائے ہوئے معا

ادارے اپنی کوشش میں مکمل طور پر ابھی کامیاب نہیں ہو ب ائے مگر بہت تیزی کے ساتھ ان تمام مقاصد اور اعتراضات کو دور    مطابقت رکھتے ہوں۔اگرچہ یہ مالیاتی 

 کرنے کی کوشش کی جا رہی ہے کہ مکمل طور پر غیر سودی نظام قائم  کیا جائے:

و ک'' کی صورت میں کی ہے ۔جس  کی بنیاد شرعی عقو
صک
ڈ کے مقابلے میں'' 

  

د پر رکھی گئے ہے۔'' اسی طرح کی ایک کوشش اسلامی مالیاتی اداروں نے سود پر مبنی ب ان

1

 

ڈز سود  پر مبنی ہے اور سود کو اللہ تعالیٰ ا

  

زہ لیا جائے تو یہ ب ات بہت واضح ہو جاتی ہے  کہ  ب ان

 
 

ڈز کا اگر تقابلی جائ

  

و ک اور ب ان
صک

ور اس کےرسول صلى الله عليه وسلم نے انتہائی سختی سے منع  

زمابکا ہے۔

 

 ف

ڈکا 

  

و ک اور ب ان
صک
ڈرز کے مطابق ہے۔

 
  

و ک شریعہ  اس
صک
ڈ کے متبادل کے طور  پر پیش کیا ہے۔

  

و ک علماء اکرام اور معیشت دانوں نے سودی ب ان
صک

زہ لیا جائے تو    

 
 

تقابلی جائ

زض پر نہیں  ہوتی بلکہ کسی شرعی مقصد پر ہوتی ہے  مثلاً مضاربہ،مشارکہ،اجارہ وغیرہ  

 

و ک کی بنیاد ف
صک
ڈز کی بنیاد  مندرجہ ذیل نقاط سامنے آتے ہیں۔

  

کی بنیاد پرجبکہ ب ان

ا  ہے۔ البتہ  

 

و ک کے درمیان قائم ہوب
صک
ز ہے۔جو کمپنی اور حاملین 

 

و ک اس عقد شر کت کی دستاوئک
صک
زض پر مبنی ہوتی ہے ۔ جیسا کہ مشارکہ 

 

ز  ف

 

زضہ کی دستاوئک

 

ڈ اس ف

  

ب ان

ڈز سود پر مبنی ہوتے ہیں

  

ز ہے۔ب ان

 
 

ا جائ

 

 ب

 
 

زوخ

 

ڈوف زنک

 

زاء اور ج
 
ڈ کا اج

  

زاہم کرتی ہے۔اسی وجہ سے ب ان

 

 جو کہ فصل اوّل میں مختلف فقہاء   ہے۔جو عوام بکا بینک کمیٹی کا سود پر ف

و ک غیر سودی ہے۔ 
صک
  کہ 
 

 کی آراء کے مطابق واضح کیا گیا ہے خ

Nadir  Nalfar   & Slim   Mseddi 

“The investment concept of Sukuk was created as an alternative to conventional bonds 

since   intrest – bearing  instruments  are  prohibited under Islamic law”.2 

ا خالد سیف اللہ لکھتے ہیں :  

 

 مولاب
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ڈز

  

 ہوتی ہے اور ب ان

 
 

ڈز میں  نفع کی  ضمان

  

  کہ ب ان
 

و ک حامل نقصان  سے بھی دو چار ہو سکتا ہے خ
صک
 نہیں ہوتی  

 
 

و ک میں نفع کی  ضمان
صک
"   

 
 

جاری کرنے والا مقررہ  وق

ا ہے۔" 

 

میں معینہ  نفع دینے کا ب ابند ہوب

3

 

زاء کے منشور میں یہ لا
 
و ک کے اج

صک
و ک میں ایسی کوئی شق نہیں ڈالی جاتی جو شریعہ  اسٹینڈز کے خلاف ہو۔ جو نص کے تضاد میں آتی ہو۔ 

صک
ا ہے کہ کوئی اصول بکا  

 

زم ہوب

 ضابط ایسا نہ ہو جو شریعت کے مطابق نہ ہو۔

According to Christophe J. Rima & Laurent : 

“ Sukuk structures undergo a strict screening process by religious  advisors to ensure their  

Sharia’s  compliance  elements  such as Riba (interest),   gharar   (uncertainty) ,  Maysir ( 

gambling), but also from non-permissible  activities “4 

ا ہے جس کا  سرمایہ ان کے پیچھے ہے جیسے مستارکہ کاراس المال ، مضاربہ کا راس المال

 

اس  حصہ کی نمائندگی کرب

 
 

و ک اس پروجیکٹ کے م
صک

،مرابحہ کی بیع وغیرہ ۔    

ڈارروں کے حصہ کی نمائندگی کرتے ہیں۔  زنک

 

ڈز کے ج

  

زضوں میں  ب ان

 

ڈز ف

  

 جبکہ ب ان

According to Maghyereh , Aktham  & Basel: 

“ The major distinguishing features of sukuk compared to bond is the prohibitation of a 

fixed  inrerst   payment .Moreover the return on sukuk  dpends  upon the return of the 

underlying  investments that have to be compliant with Islamic rules. Hence, sukuk 

should not be driven by interst rate changes in the same way as conventional bonds 

Unlike bonds, which constitute a nominal debt that the issuer has to repay at maturity, 

sukuk  represents a  share in the project and its value at maturity has to reflect thecurrent 

market value of the underlaying investment”

5

 

ز طرح کی تحقیق کے بعد جاری کرنے کی اجازت دیتاہے۔ علماء اکرام اور فقہاء نے اس کی ب اقاعدہ جا نچ   
 
و ک کو  شریعہ بورڈ ب ا قاعدہ ہ

صک
پرکھ  کی ہے کہ کوئی شک و ابہام  

ڈز کی ایسی کوئی جانچ پرکھ نہیں ہوتی۔کیونکہ یہ  

  

ان اصولوں پر مبنی  ہیں  جو بس  ب اقی نہ رہے۔ جو اس کو اسلامی اصولوں سے اختلافی مسئلے کی  طرف دھکیل دے۔ جبکہ ب ان

ا ہے کہ سرما

 

ا ہے اور معلوم ہوب

 

و ک  میں سرمایہ  کسی نہ کسی  عقد شرعی  کی بنیاد پر کیا جاب
صک
ڈز میں   مادہ پرستی کی بنیاد پر بنے ہوئے ہیں۔

  

یہ کسی کاروب ار میں لگابکا ہے ۔ جبکہ ب ان

ز

 

ڈنے میں لگابکا ہے وہ کہاں  ج زنک

 

ڈ ج

  

ڈ ہولڈر یہ جانتا ہے  کہ اس کا سرمابکا  جو اس نے ب ان

  

 چ ہوا ہے ۔کسی بھی عقد کی بنیاد نہیں ہوتی اور نہ  ب ان
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ا

 

اثہ جات کا معلوم ہوب

 

اب و ک حاملین کو بہت واضح ان 
صک
اور  اثہ جات موجود ہوتے ہیں 

 

اب و ک میں 
صک
ا ہے۔ 

 

اثہ جات کا حامل  ہوب

 

اب و ک پشتی 
صک

اثہ  

 

ا ب ڈز پشتی  

  

 ہے جبکہ ب ان

ا۔ 

 

 جات کا حامل  نہیں ہوب

According to M. Azhar and Junaid: 

‘’The traditional bond may not be backed by any identified assets  but  sukuk is backed 

by real, identified , existing assets.sukuk is an assed-based security.’’6 

و ک کو کوئی  ابہا 
صک
ا ہے ۔ حاملین 

 

و ک کے سامنے شفاف ہوب
صک
 مکمل اور بہے واضح طور پر  حاملین 

 

کفہ ی ی
ص

 

ت
زاء کے منشور سے لے کر 

 
و ک  اج

صک
ز مرحلے کو  

 
ا  وہ ہ

 

م نہیں ہوب

ڈاروں کو یہ بھی واضح نہیں   زنک

 

ڈاروں کو بہت سے ابہام ہوتے ہیں۔ جیسے کہ ج زنک

 

ڈز کے معاملے  میں ج

  

ا  کہ ان کا  سرمابکا جس واضح طور پر جانتے ہوتے ہیں۔جبکہ ب ان

 

ہوب

ڈے گئے ہیں  وہ کہاں استعمال ہوا ہے۔ زنک

 

ڈز ج

  

 سے ب ان

According to Zairihan Abdul Halim: 

“Investment decisions in sukuk are highly transparent to creditors while investment 

decision in bonds are relatively opaque to creditors.”7 

و ک میں ملکیت کا احساس حاملین  
صک
زضہ جات کی رسید ہوتی ہے ۔ 

 

ڈز ف

  

ب ان ب ا قاعدہ  ملکیت کی نمائندگی کرتے ہیں ۔جبکہ  اثہ جات کی 

 

اب و ک 
صک

ان کا   کو تسلی دیتا ہے کہ 

 ہے۔ 

 

و ک کی اہمیت میں اضافہ کا ب اع
صک
 سرمایہ ضائع نہیں ہوا۔ اور یہ ایک  دلکشی ہے جو 

According to Naveed Muhammad: 

“When you sell sukuk you are selling ownership in the assets  backing  them. The  sale  

of  bonds is a sale of debt,”8 

و ک  مقررہ سود کی بنیا
صک
ڈز کی طرح  

  

ا ہے ۔ ب ان

 

زھاب

 

و ک کی اہمیت کو ئ 
صک
زق 

 

ز لحاظ سے ایک دوسرے سے مختلف ہیں ۔یہ ہی ف
 
ڈز ہ

  

و ک اور ب ان
صک

 د پر نہیں ہے ۔ 

According to Muhammad Naveed: 

“Sukuk can increase in value when the assets increase in  value while the profits from 

bonds correspond the fixt interest making them Riba,”9 

امل ہیں جو ب اکستان میں مشہور  و مقبول ہیں

 

ڈز کی اقسام بھی ش

  

ڈز  کی جتنی بھی اقسام ہیں وہ س  کی س  غیر شرعی ہیں۔جن میں وہ ب ان

  

 ب ان

 

ڈ سر فہرس

  

ز ب ان

 
 

۔ جن میں پرائ

 ہے۔
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ز اور شرعی 

 
 

و ک کی تمام اقسام جائ
صک
ز ہے ۔جبکہ 

 
 

اجائ

 

ا ہے  کہ یہ غیر شرعی اور ب

 

ڈ کا شرعی تجزیہ پیش  کیا گیا ہے جو واضح کرب

  

ز ب ان

 
 

 عمل  پرائ
 
 کے مطابق ہیں اور  تمام قاب

و ک کی جتنی بھی اقسام ہیں مثلاً اجارہ ،متارکہ،مصاربہ وغیرہ وہ  
صک
ز ہیں اور کسی میں ہیں۔ تمام اقسام کسی نہ کسی شرعی عقد کی بنیاد پر بنی ہیں۔ جبکہ 

 
 

س  شرعی طور پر جائ

ا۔

 

 پہلے سے طے شدہ منافع نہیں دبکا جاب

ڈز ہولڈرز پر کسی

  

 کرتے ہیں جبکہ ب ان

 
 

زداس ز انداز  ہونے والے  نفع و نقصان کو قبول کرتے ہیں انہیں ئ 

 

و ک حالات و واقعات سے ائ
صک
 قسم کا کوئی نفع و نقصان حاملین 

ا ۔ انہیں پہلے سے طے شدہ سود ملتا ہے۔

 

ز انداز نہیں ہوب

 

 ائ

According to Muhammad Waleed: 

“ Another critical differenciation factor between Sukuk and  Conventional bonds is that 

sukuk holder may be affected by asset related expenses, while asset related expenses do 

not affect conventional bonds holders.”10 

ڈز 

  

ڈز میں مما ثلت ہے جس پر تفصیلی بحث  گزر  چکی ہے۔مگر ب ان

  

و ک اور ب ان
صک
و ک کے ب ارے میں بہت سے علماء اکرام کی رائے ہے کہ 

صک
مکمل اوع واضح  طور پر   اگرچہ 

و ک  کی بنیاد غیر سو
صک
و ک کی  ب ات ہے تو یہ بھی واضح ہے کہ 

صک
 

 

دی ہے اس کو جاری کرنے  سود پر مبنی ہے ۔اس میں کوئی شک کی گنجائش  موجود نہیں ہے۔مگر جہاں ی

ڈوجہد دور کرنے جی ج  کو  تو چند شکوک ہیں جن  ب ات ہے  اعتراضات کی  پر  اس   

 

ا ہے۔جہاں ی

 

اٹُھاب کو بنانے کا مقصد ہی سود کے خلاف قدم   اس  ڈا  کا 

 

ٰ
 جاری ہے۔ل

زق موجود ہے۔

 

ڈز میں بہت واضح اور صاف ف

  

و ک اور ب ان
صک
ڈز سودی سر ٹیفکیٹ۔

  

و ک غیر سودی  سندات ہیں اور ب ان
صک

 

According to Cristoph J-& Rima: 

“Cakir & Aaei suggesting that sukuk are truly different from conventional bonds.”11 

ڈز 

  

ن  ب ا

ڈار کو یہ سند ثب   زنک

 

 ہوتی ہے۔ ج
 
ب اہمی لین دین کے قاب ز ہے جو 

 

اور سند ایک دستاوئک ڈز کو عربی میں سندات کہتے ہیں۔ سند کی جمع ہے 

  

زاہم کرتی ہے کہ جو رقم  ب ان

 

ت ف

زض دینے کا ایک ثبت ہے۔ دوسرے حاصل ہونے والے فوائد اس کے علاوہ ہوتے ہیں

 

ڈار نے لگائی ہے، وہ اسے واپس بھی مل سکتی ہے۔ اور یہ ف زنک

 

مدت / جو مال  ج

اریخ پر حامل کو مل سکتی ہے او

 

زض کی حد لکھی ہوتی ہے ، جو مقررہ ب

 

ز ہے جس پر ف

 

ڈ ایک دستاوئک

  

ن  ر یہ مقرر فائدہ کی ایک نظیر ہے۔  پوری ہونے پر ملتے ہیں۔ ب الفاظ دیگر ب ا
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ڈز شیئرز ) 

  

زی قیمت کے اعتبار سے ب ان
 
( کے مشابہ ہے۔ نیز دونوں سے مختلف تجارتی طریقوں کے ساتھ لین دین کیا جا سکتا ہے اور تجزی  Sharesظاہ

 دونوں قبول نہیں کرتے۔  

زق: 

 

 ف

ا ہے   

 

 کمپنی میں شریک ہوب

 
 

ا ہے یعنی حامل کسی وق

 

زق یہ ہے کہ شیئرز کمپنی میں ایک حصہ کی نمائندگی کرب

 

ڈز میں بنیادی ف

  

ڈ کمپنی پر  شیئرز اور ب ان

  

جبکہ ب ان

زض دہند

 

ڈز ہولڈر مقروض بکا دائن )ف

  

ا ہے یعنی ب ان

 

زو )حصہ( کی نمائندگی کرب

 

 
زضہ جات کے ایک ج

 

ا ہے جو کمپنی کے ف

 

زض( ہوب

 

ا ہے۔ چنانچہ ایک قسم کا دین )ف

 

ہ( ہوب

ا ہے خو

 

ڈ ہولڈر کو متعین فائدہ ملتا ہے جو سالانہ ہوب

  

  کمپنی کے منافع متحقق ہو جاتے ہیں تو شیئر ہولڈر منافع لے سکتا ہے جبکہ ب ان
 

اہ کمپنی کو فائدہ ہو بکا نقصان۔ اکثر  خ

ڈز بکا تو اسمی ہوتے ہیں بکا ہولڈر کے ہوتے

  

  ہیں۔  اوقات شیئرز مخصوص اسمی ہوتے ہیں اور حاملین کے شیئرز لگائی ہوئی رقم کا ضامن ہیں لیکن ب ان

ڈز کی اقسام :  

  

ن  مطلب اول: ب ا

زی اقسام: 

 

ڈ کی چار ئ 

  

ن  سرمایہ کاری ب ا

ڈز  ۔۱

  

ن زری ب ا

 

 ٹرئک

ڈز  ۔۲

  

 ب ان

 

ک
 کارپورن

ڈز  ۔۳

  

 ایجنسی ب ان

ڈ  ۔۴

  

 میونسپل ب ان

زاروں مختلف حکومتوں، سرکاری اداروں، بلدبکات، مالیاتی اداروں اور کارپوریشنوں کے ذریعہ جاری کیے جاتے ہیں، وہ س   

 

 
ڈ ہ

  

 سود دیتے سرمایہ کاری ب ان

ز ایک اہم قسم کے ب ارے میں کچھ اہم تحفظات ہیں:  
 
ڈز کی ہ

  

 ہیں۔ ذیل میں ب ان

ڈز: ۱

  

ن زری ب ا

 

 ۔ ٹرئک

  حکو  
 

ووٹر ٹیکسوں سے نفرت کرتے ہیں۔ یقیناً خ ا پسند کرتے ہیں کیونکہ 

 

اکٹھا کرب ڈز بیچ کر رقم 

  

ن ب ا ان  سیاستدان ٹیکسوں میں اضافے کے مخالف   

 

م

ڈز جاری کرے گی 

  

ن  جتنے ب ا

 

ڈاروں کو واپس کرنے کا وعدہ کرتی ہے۔ حکوم زنک

 

ڈ ج

  

 کے ساتھ ساتھ ب ان

 
 

ڈز کو جاری کرتی ہے تو وہ وق

  

زری ب ان

 

زھتا ٹرئک

 

زض اتنا ہی ئ 

 

اس کا ف

زا بوجھ ہے جو فی الحال ایک سال میں 

 

زض پر سود کی ادائیگی ایک بہت ئ 

 

 بلین ڈالر سے زبکادہ ہے۔ ۴۵۰ہے۔ اس ف
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ڈز: ۲

  

ن  ب ا

 

ک
 ۔ کارپورن

ڈز کے مقابلے میں زبکادہ خطرہ ہیں لیکن زبکادہ سود کی شرح ادا کر کے اس اضافی خطرہ   

  

ڈز سرکاری ب ان

  

کی تلافی کرتے منافع بخش کمپنیوں کے جاری کردہ ب ان

 پھیل گیا ہے۔  

 

زھ فیصد ی

 

ڈز سے تقریباً ڈئک

  

زری ب ان

 

ڈز اسی طرح کی پختگی کے ٹرئک

  

 ب ان

 

ک
ایک فیصد زبکادہ ادائیگی کرتے ہیں۔ پچھلی چند دہائیوں سے مجموعی طور پر کارپورن

امل ذہن کو کہتے    Percentageء کے بعد سے یہ پھیلا تقریباً ۲۰۰۸ہیں۔ 

 

ہے۔ اس کا مطلب یہ ہے کہ کارپوریشن آپ کے پیسے کے حصول کے ب ارے میں اپنے ش

  ہو

 

ڈ کالز ن

  

ب ان آپ پر واپس پھینک دیتا ہے۔  ڈ کو منسوخ کرتے ہوئے اسے 

  

ب ان  

 

اور اچای ڈز بہت کچھ تبدیل کر دیتا ہے 

  

ب ان  

 

ک
 کم ہو  ہیں۔ کارپورن

 

ک
  رن

 
تی ہیں خ

ا ہے جس میں ایک متوقع سرمایہ کاری ہونی چاہیے۔  

 

 کی بھاری مقدار میں اضافہ ہوب

 

 جاتے ہیں۔ اس سے غیر متوقع صلاحک

ڈز: ۳

  

ن  ۔ ایجنسی ب ا

ز اہتمام کاروب اری اداروں )جی ایس ای( جیسے   کے زئک

 

 وفاقی  فیڈرل ہوم لون بینکوں کی طرح گورنمنٹ نیشنل مارگیج ایسوسی ایشن )گینی ماے( اورحکوم

ا ہے جسے ہم ایجنسی کہتے

 

ڈ کہا جاب

  

 ایک دوسرے سے ب ان

  

ک
 

ڈز کا ایک اچھا حصہ جاری کرتے ہیں۔ اگرچہ ان ایجنسیوں کی پ

  

 ہیں ۔ وہ بعض اوقات  ادارے ب ازار میں ب ان

ا ہے، ایجنسی تھوڑا سامختلف ہے۔  

 

 کا حصہ ہوب

 

 اصل حکوم

ڈز پر ادا کی جانے والی سود عام طور  

  

ا ہے۔ اس طرح، ان ب ان

 

ڈز کے لیے اگلی محفوظ چیز سمجھا جاب

  

زری ب ان

 

ڈز کو ٹرئک

  

ن پر اسی طرح کی پختگی کے   عام طور پر ایجنسی ب ا

ڈجن پلس مل سکتاہے۔  

 

مڈ
س

ڈجن ہے حالانکہ بہت حالیہ دنوں میں، آپ کو ایک 

 

مڈ
س

زانے پر ملنے والی سود کی شرح سے صرف ایک 

 
 

 ج

ڈز: ۴

  

ن  ۔ میونسپل ب ا

ڈ انشورنس کمپنیوں، پنشن فنڈز، اوقات کے 

  

ز ب ان

 

زعکس بہت زبکادہ ادارہ جاتی ہے۔ دوسرے الفاظ میں زبکادہ ئ ڈ مارکیٹ، اسٹاک مارکیٹ کے ئ 

  

 فنڈز اور  ب ان

اور ملکوں کے ذریعہ جاری کیے جاتے ہیں۔ وہ شہریوں کی ڈ مارکیٹ ہے۔ شہروں، ربکاستوں 

  

ڈز کے ب اس ہیں۔ صرف استثناء میونسپل ب ان

  

روزانہ کی ضروربکات    ب اہمی ب ان

 بکا اسٹیڈیم( کے لیے رقم جمع کرنے کے لیے استعمال ہوتے ہیں۔ بیشتر میونسپل ب ا
 
ڈز پر سود فیڈرل انکم  )اسکولوں،سڑکوں، سیوریج سسٹم( بکا مخصوص منصوبوں )نیاب

  

ن

یٰ ہے۔ روایتی طور پر سود کی ادائیگی معمولی رہی ہے لیکن بہت سارے انفرادی سرمایہ کار، خاص طور پر زبکادہ ٹیکس خط وحد

 

ن

 

ث

 

ست
م

میں رہنے والے، موازنہ   ٹیکس سے 

 ہیں۔  

 

ڈز کے مقابلے میں مونس پر ٹیکس کے بعد بہتر منافع حاصل کرسکت

  

 ٹیکس ب ان
 
 قاب
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ابع ہیں۔ آپ دس سالہ سرمایہ   

 

ڈز اکثر بلائے جانے کے ب

  

زعکس، میونسپل ب ان زری کے ئ 

 

ڈوں کی طرح لیکن ٹرئک

  

ن  ب ا

 

ک
ڈ  آپ کو لگتا ہے کہ کارپورن زنک

 

کاری ج

ڈ سے دستبرداری پر مجبور کیا جا سکتا ہے۔ 

  

 رہے ہیں لیکن اس کے بجائے آپ کو دو سال میں اس ب ان

ڈز کی طرح محفوظ نہیں ہے۔سرمایہ کاری سے پہلے یہ جاننا ضروری ہے کہ  

  

ن زری اور ایجنسی ب ا

 

ڈوں سے کم خطرہ ہے لیکن ٹرئک

  

 ب ان

 

ک
ڈ  میونس کارپورن

  

ابٓکا ب ان  

ا ہے۔  جاری کرنے والی لوکل گورنمنٹ کے ب اس اپنے پرنسپل کوواپس کرنے کے لیے کوئی رقم نہیں ہے۔ شہر اکثر دیوالیہ ہو جاتے ہیں لیکن ایسا ہو

 

ب

12

 

ڈز کی اقسام، ان کی درجہ بندی اور خصوصیات: 

  

ن  ب ا

ڈز ہیں۔ یہ اتنا وسیع تصور ہے کہ بہت سے لوگوں کے لیے بھی   

  

اس کی بہت سارے مالی وسائل موجود ہیں ۔ ایک س  سے زبکادہ مقبول اور طلب شدہ ب ان

 ہیں او

 

ڈز کی اقسام کے ب ارے میں ب ات کریں تو کچھ لوگ اس کیس کے ب ارے میں کچھ بھی کہہ سکت

  

ن  تعریف دینا مشکل ہے۔ اور اگر ہم ب ا

 

ر اسے طے کرنے کی درس

 ضرورت ہے۔  

زض کے رشتے   

 

زض دہندہ( اور اس شخص کے درمیان ف

 

زض کی حفاظت ہے جو اس کے مالک )ف

 

ڈ کیا ہے؟ یہ ایک ف

  

پہلے آئیے اصطلاحات سے نمٹیں۔ ب ان

ا ہے، جو اس کے

 

ڈ کوایکوئٹی سیکورٹی کے طور پر متعین کرب

  

ا  کی تصدیق کرنے میں کام کرتی ہے۔ روسی قانون اس ب ارے میں کیا کہتا ہے؟ یہ ب ان

 

 ہولڈر کا یہ حق حاصل کرب

املاک کے  ڈز ہولڈر کے دیگر 

  

ب ان اگرچہ  زا کرنے والے سے مقررہ مدت میں حاصل کرے۔ 
 
اج اس کے  اس کا کچھ فیصد  اور  وہ اپنی مخصوص قیمت   حقوق کی  ہے کہ 

زضی سرٹیفکیٹ ہیں جس کے دو ا

 

ڈا یہ سیکورٹیز ف

 

ٰ
افذ قانون سازی سے متصادم نہیں ہے۔ ل

 

 ہیں۔ اگر یہ روسی فیڈریشن میں ب

 

زاہمی کر سکت

 

زا ہیں: ف

 

 
 ہم اج

ارہ کی جاتی ہے۔   ۔۱

 

ڈ ہولڈر کو ادائیگی کرنے کی ذمہ داری وہ رقم جو سامنے کی طرف اش

  

 ایک مقررہ مدت کے اختتام پر ب ان

زاہم کرنے پر رضا مندی۔   ۔۲

 

 فی صد ویلیو بکا دیگر پراپرٹی کے مساوی فیصد کی شکل میں ایک مقررہ آمدنی ف

ا ہے:  

 

ڈ کو سمجھا جاب

  

 ان خصوصیات کی وجہ سے ایک ب ان

زض کی ذمہ داری   •

 

 جاری کرنے والے کا ف

 تنظیموں اور شہریوں کے فنڈز کی بچت کے ساتھ ساتھ آمدنی پیدا کرنے کی ایک شکل  •

 کا ذریعہ   •

 
 

 مشترکہ اسٹاک کمپنیوں کی مالی اعان

 مخصوص لمحات  •
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وہ   ا ہے 

 

ڈب زنک

 

ڈج

  

ن ب ا زض کے رشتے کا قیام۔ دوسرے لفظوں میں جو شخص 

 

اور جاری کرنے والے کے مابین ف کار  ڈاری کے ساتھ سرمایہ  زنک

 

ڈز کی ج

  

شریک مالک میں  ب ان

ا ہے اور یہ موصولہ آمدنی کے ایک خاص حصے کا دعویٰ کر سکتا ہے۔ سیکورٹی

 

زض دہندہ کی حیثیت سے کام کرب

 

ا ہے، صرف ایک ف

 

 کی حتمی پختگی ہے۔ اس تبدیل نہیں ہوب

امل ہے۔  

 

ا ہے۔ اس عمل میں جاری کرنے والے کو اس کی بنیادی قیمت پر سیکورٹی کی واپسی ش

 

 کی معیاد ختم ہونے پر بجھا دبکا جاب

ا  

 

زجیح کے معاملے کے طور پر ادا کی جاتی ہے اور پھر فائدہ ہوب

 

ڈ آمدنی پیدا کرنے میں اسٹاک پر فوقیت رکھتے ہیں۔ ان پر سود کی ئ

  

ڈ ہولڈر  ب ان

  

ز کو ختم کرنے پر، ب ان

 
 

ہے۔ انٹرپرائ

زجیح حاصل ہے۔ اور انتظام کے ب ا

 

زجیحی اطمینان کا حق حاصل ہے۔ یعنی حصص بکافتگان کے مقابلے میں بھی اسے اولین ئ

 

رے میں تھوڑا سا اسٹاک کو اپنی ضروربکات کو ئ

ڈا و 

 

ٰ
زض کا الٓہ ہیں ل

 

ڈز ایک ف

  

 ہ ایسا حق نہیں دیتے ہیں۔ ملکیت کا عنوان ہے۔ وہ اپنے مالکان کو کمپنی انتظامیہ کے عمل میں حصہ لینے کا حق دیتے ہیں جبکہ ب ان

ڈ موجو دہیں: 

  

ن  کس قسم کے ب ا

 کہ پوری ربکاستیں مختلف اقسام اور اقسام کے مابعد جاری کر سکتی ہیں۔ درجہ بندی کی خصوصیت   

 

زم اور یہاں ی

 

کو کس بنیاد  ان کا تنوع بہت عظیم ہے۔ ف

زاہمی کے طریقہ کار کی 

 

ا ہے ، اس پر انحصار کرتے ہوئے مختلف سیکورٹیز کی تمیز کی جاتی ہے۔ آئیے! ابتداء میں جائیداد کی ف

 

    بنیادی صورتحال پر غور کریں۔  پر لیا جاب

ڈ یہ کہ وہ بہت سی دوسری اقسام میں تقسیم ہیں جو سرگرمی کی منتخب کردہ سمت پر منحصر ہیں۔ اس صورت میں، خطرات پر انحصار کے ب ارے  زنک

 

ڈ    م زنک

 

میں م

زاموش نہیں کر

 

ڈ کی کچھ قسمیں بھی ممتاز ہیں۔ نیز، سیکورٹی کی نوعی کے ب ارے میں بھی کسی کو ف

  

ز  بکاد رکھنا ضروری ہے۔ اس بنیاد پر، ب ان
 
زتیب میں ہ

 

ا چاہیے لیکن آئیے ئ

 

ب

 چیز کے ب ارے میں ب ات کرتے ہیں۔  

ڈ: 

  

ن  رہن ب ا

   

 

کمپنی میں ان کی رہائی کے لیے ٹیکنالوجی اس طرح دکھتی ہے۔ تنظیم ایک رہن جاری کرتی ہے جس پر تمام جائیداد منتقل کر دی جاتی ہے۔ یہ ایک ٹرس

ڈے جا زنک

 

زاد اور قانونی اداروں کے ذریعہ ج

 

ڈز کی ایک مخصوص تعداد میں تقسیم ہے۔ وہ اف

  

ن ڈ یہ کہ پراپرٹی کی پوری قیمت ب ا زنک

 

 کمپنی تمام  محفوظ ہے۔ م

 

تے ہیں۔ ٹرس

زض دہندگان کی ٹرسٹی

 

 ہے کہ ان کے مفادات کا احترام کیا جائے گا۔ وہ تمام ف

 
 

  سے کام کرتی ہے اور اس ب ات کی ضمان

 

 کی حیثیت سے کام کرتی سرمایہ کاروں کی جان

اکہ اگر ضروری 

 

ا ہے ب

 

زز پر قابو رکھ

 

ک
ل اسٹیٹس اور دیگر پیرام

 

کت
ت ث
ک

ہو تو سرمایہ کاروں کے تمام اقدامات ہے۔ یہ کمپنی کی مالی حیثیت اور اس کے کاروب ار کی لائنز، ورکنگ 
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ذریعہ   والی تنظیم کے  ڈ جاری کرنے 

  

ب ان ڈمات 

 

 کمپنی کی ج

 

ایک Necessaryاٹُھائے جائیں۔ ٹرس ان کے تعلقات  ادا کی جاتی ہیں۔  مفادات کے تحفظ کے لیے 

ڈ کو تین اقسام میں تقسیم کیا گیا ہے۔ انفرادی لمحات کی تفصیلات پر 

  

امل ہیں۔ رہن کے ب ان

 

 منحصر ہیں، وہ ہیں:   معاہدے کے تحت چلتے ہیں جس میں تمام شرائط ش

 پہلا رہن: 

اثوں کے ساتھ حقیقی تحفظ 

 

اب  نہیں کی ہے۔ ایک خصوصیت جسمانی 

  

ک
 

 سیکورٹیز کی پ

 

 کی  ایسے معاملات میں جاری کیا گیا ہے جہاں تنظیم نے ابھی ی

ص کے لیے پیشہ ور

ک ی

 

خ

 

ش

 

ت

امل ہیں۔ اس نوعی   دستیابی ہے۔ اس معاملے میں، وہ تمام پراپرٹی جو عہد کے درجہ میں درجہ بندی کی گئی ہے، بیان کی گئی ہے۔ اس کی 

 

زاد ش

 

اف

ڈز پر ہونے والی آمدنی پہلے ادا کی جاتی ہے۔ 

  

 کے ب ان

 جنرل رہن: 

ز بحث آنے والے پیراگراف کے مقابلے   ہیں لیکن زئک

 

اثے کئی امور میں خودکش حملہ کر سکت

 

انوی حفاظت پر جاری کیا گیا۔ ہاں، اب

 

 میں دوسرے  املاک کی ب

زض دہندگان کی ضروربکات سے پہلے۔  

 

 نمبر پر ہیں اگرچہ دوسرے ف

ڈز: 

  

ن  سیکورٹیز کے ذریعے حاصل کردہ ب ا

آلات کے ساتھ خود کش حملہ کی دستیابی کو مانتا ہے۔ مثال کے طور پر کسی اور تنظیم کی سیکورٹیز جو جاری کرنے    والے ڈھانچے کی  یہ اختیار دوسرے مالی 

 ملکیت ہیں۔  

 بے عیب بندھن: 

ز   زائ  زض دہندگان کے ئ 

 

وہ کسی خودکش حملہ سے محفوظ نہیں ہیں۔ ان کے مالکان کے دعوے دوسرے ف داربکاں ہیں لیکن  زض کی ذمہ 

 

 ف

 

زاہِ راس   وہ ئ 

 ہے۔ اگرچہ اس معاملے میں کوئی خودکش حملہ مہیا نہیں کیا گیا ہے لیکن سرمایہ کار ابھی  

 

ک

ڈا، مثال کے ہیں۔ درحقیقت ان کا تعاون کمپنی کی سالوین

 

ٰ
بھی محفوظ ہیں۔ ل

  ضرورتیں پیش  طور پر یہ عمل وسیع پیمانے پر ہے جس کے مطابق جائیداد کے انتقال کے طور پر خودکش حملہ کی ممانعت کی ایک شق متعین کی گئی ہے۔ اس طر
 

ح خ

اثے ہوں گے جن کے ذریعے اپٓ لگائے گئے فنڈز واپس کر سکیں گے۔ اگرچہ یہ صرف دفاعی مضمون نہیں ہے۔ اس قسم کی سیکورٹیز

 

 کی قسمیں ہیں۔ آئیں گی ایسے اب

ڈز محفوظ نہیں ہیں۔ گارنٹی جاری کرنے والے کی دبکانتداری ہے۔ 

  

اثوں کے ذریعہ ب ان

 

 ٹھوس اب
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ڈز: 

  

ن  ب ا

ا ہے۔ مخصوص آمدنی کے لیے سرمایہ کاری کے منصوبے کے 

 

ڈز، موصول  اس معاملے میں سیکورٹیز کو کسی خاص معاملے میں ہونے والے منافع سے بجھا دبکا جاب

  

ن  لیے ب ا

ڈ کے لیے مختص ہیں۔ پراجیکٹ سے اور فنڈز کی تجدنک زقی کے نفاذ، ورکشاپ کی تعمیر، سرگرمیوں میں توسیع 

 

حاصل ہونے والی    ہونے والے تمام فنڈز ایک مخصوص ئ

ڈز یہ سیکورٹیز ہیں اگرچہ خود کش حملہ کے ذریعے محفوظ نہیں ہیں۔ تیسر

  

ڈ ب ان

 

ک

  

  رقم سیکورٹیز کی ادائیگی کے لیے استعمال ہوتی ہے۔ گارن

 
 

ی ب ارٹی کے ذریعے اس کی ضمان

 ہے۔ 

ا ہے   

 

ا ہے کہ ذمہ داریوں کو تیسری کمپنیوں میں منتقل کیا جاب

 

ڈ اس معاملے میں، یہ سمجھا جاب

  

بکا ان کے ذریعے جاری  منتقلی بکا تقسیم کردہ ذمہ داری والے ب ان

ڈا سیکورٹیز

 

ٰ
 ذمہ داریوں کو پورا کرنے میں کچھ مشکلات کی پیش گوئی ہے۔ ل

 
 

ڈ ان کی طاق

  

ن ا ہے۔ بیمہ شدہ ب ا

 

زاہم کرتی ہے۔  کنندہ کے ساتھ شیئر کیا جاب

 

 انشورنس کمپنی ف

ڈ

  

ن زاء پر ایک حد طے ردی کے بندھن، وہ سیکورٹیز جو قیاس ارٓائی کے لیے استعمال ہوتی ہیں۔ یہ ب ات ذہن میں رکھنی چاہیے کہ روسی قانون سازی غیر محفوظ ب ا
 
ز کے اج

ڈ کی اقسام پر غور کرتے رہتے ہیں۔ انکم پر  

  

ن منحصر ہے کہ آمدنی کیسے حاصل ہو  کرتی ہے۔ آمدنی پیدا کرنے کے طریقہ کار اور گردش کی نوعی میں مختلف نوعی کا ۔ ہم ب ا

 گی، مختص کریں۔ 

ا ہے۔ یہ ایک کٹ کوپن ہے جو شرح سود اور ادا 

 

ڈ ان کی خصوصیات کیا ہیں؟ یہ وہ سیکورٹیز ہیں جن کے معاملے میں کوپن منسلک ہوب

  

اریخ  کوپن ب ان

 

ئیگی کی ب

ڈ یہ سیکورٹیز ہیں جن کے لیے سود نہیں دی جاتی ہے لیکن آمدنی کا کیا ہو گا؟ منافع اس حقیقت کی

  

 ب ان

 
 

ن
ٔ
ا ہے۔ ڈسکاو

 

ارہ کرب

 

ا ہے کہ   کی طرف اش

 

وجہ سے حاصل کیا جاب

 قیمت پر ہے۔  

 
 

ا بیک وق

 

ڈب زنک

 

ا ہے لیکن ج

 

 کرب

 
 

زوخ

 

ڈ کو ایک چھوٹ پر، یعنی چہرے کی قیمت سے نیچے قیمت پر ف

  

 مالک ب ان

 ب ا 

 

ک
ڈ، یہ ایک خاص قسم ہے۔ اس صورت میں، سود کی آمدنی صرف ان صورتوں میں ادا کی جاتی ہے جہاں منافع ہوا ہو۔ کارپورن

  

ڈز اکثر منافع بخش ب ان

  

ن

ڈز مختص ہیں۔ دونوں میں  

  

اور تبدیل کن ب ان اور وہ اس طرح اسی اصول پر قائم ہوتے ہیں۔ لیکن اپیل کی نوعی کا کیا ہو گا؟ اس پر منحصر ہے کہ ب اقاعدہ  زق ہے؟ 

 

کیا ف

 ہے۔ 

ڈ وہ اس کے مالک 

  

ڈ یہ سیکورٹیز ہیں جو حصص بکا دیگر مالی آلات میں تبدیل ہونے کے حق کے بغیر جاری کی گئیں ہیں۔ کنور ٹیبل ب ان

  

 کو یہ حق دیتے ہیں  عام ب ان

 کہ وہ عام قیمتوں پر ایک مقررہ قیمت پر تبادلہ کریں۔ جاری کرنے والے پرمنحصر ہے پرجاتیوں کے تنوع پر۔  
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ہے۔ میونسپلٹی،  سیکورٹیز کس نے جاری کی ہیں، یہ بہت اہم ہے کیونکہ اس پر منحصر ہے کہ یہ ٹول کٹ کتنا خطرہ ہے۔ کل میں، چار اقسام کی تمیز کی جاتی   

کارپور  ،

 

ذریعہ حکوم جاری کیے جاتے ہیں۔ ملک کی حکومتوں کے  ذریعہ  ۔ پہلے سیکورٹیز مقامی حکام کے  الاقوامی  اور بین   

 

ک
کارپورن  ،

 

ڈز، تجارتی  ربکاس

  

ب ان  

 

ک
ن

ز سے جاری کی گئیں۔  
 
 ادارے جیسے مشترکہ اسٹاک کمپنی، کمپنی اور اس طرح کی اور بین الاقوامی سیکورٹیز وہ ہیں جو ب اہ

ڈ بیرونی   

  

ب ان پر، حکومتی  اگرچہ مخصوص نکات ہیں۔ مثال کے طور  ا ہے۔ 

 

کرب پر نمائندگی  ذریعہ وسیع پیمانے  اقسام کے  ان تمام  ڈ مارکیٹ 

  

اندرونی  ب ان اور 

اندرونی تنظیمو ا ہے جبکہ 

 

اور شہریوں کو بنابکا جاب ان کا مقصد غیر ملکی ربکاستوں، تجارتی ڈھانچے   ہیں۔ پہلے معاملے میں، 

 

اندر کے لوگوں کے ذریعہ  دونوں ہو سکت اور  ں 

ڈے تھے جبکہ ابھی بھی زنک

 

زی مقدار میں ج

 

ڈز کی ہے جو شہریوں نے ئ 

  

ب ان ارٓ  موجود ہیں۔ فنڈز جمع   خصوصی طور پر رہنمائی کی جاتی ہے۔ اس کی ایک مثال یو ایس ایس 

ابٓ ادی   زضوں کی ادائیگی کبھی کرنے کا یہ ایک طریقہ تھا ۔ سچ ہے، یہ خیال رکھنا چاہیے کہ یہ کام رضاکارانہ طور پر جبری انداز میں کیا گیا۔ اس کے علاوہ، 

 

 کے ف

 

پر ربکاس

 موجود ہے یعنی  

 

ک
ڈ چیز کے  ۱۹۸۲ء اور  ۱۹۷۱نہیں کی گئی۔ اگرچہ اس میں ایک رعان ڈنک زینہ معاملہ ہے۔ آئیے ہم کسی اور ج  ڈز۔ اگرچہ یہ ایک دئک

  

ارٓ ب ان ء کے یو ایس ایس 

 ب ارے میں ب ات کرتے ہیں۔  

ڈ کے ب ارے میں: 

  

ن  سرکاری ب ا

ڈ کے 

  

زاد کے ب ان

 

اہے لیکن بعد میں … اکثر انہیں اف

 

 ہیں۔ عام اوسط آدمی کے لیے یہ زبکادہ دلچسپ نہیں ہوب

 

ا  وہ بیرونی اور اندرونی ہو سکت

 

 طور پر جاری کیا جاب

 میں پیسہ حاصل کرنے کے مواقع۔ آمدنی اور مہنگائی کے عمل کے خلا 
 
ڈوجہد اور عام  ہے۔ وہ دو مسائل حل کرنے کے لیے تیار کیے گئے ہیں۔ یہاں اور اب روب ف ج 

 شہریوں کی بچت کی قدر میں کمی۔  

ڈنے کی فوری سفارش نہیں کی جاتی ہے۔ حقیقت یہ ہے کہ وہ اکثر بعد میں قیمتوں میں گرتے ہیں اور اس سے آپ مستقبل میں  زنک

 

ڈ  ویسے سیکورٹیز ج زنک

 

 م

ڈمات ادا کی جاتی

 

ڈنے کی خواہش ہے تو، کسی کو یہ نہیں بھولنا چاہیے کہ ڈیپازٹری ج زنک

 

ڈز ج

  

 ہیں۔ اس کے علاوہ ابھی  رقم حاصل کر سکیں گے۔ لیکن اگر فیڈرل لون ب ان

ڈاری مسئلے کے فوراً بعد کی   زنک

 

ڈز کی ج

  

، ب ان ا چاہیے۔ عام طور پر 

 

 ان تمام عوامل پر غور کرب

 
 

ڈتے وق زنک

 

 بھی ٹیکس موجود ہیں۔ سیکورٹیز ج

 

آپ انتظار کر سکت بکا  جا سکتی ہے 

 بیچ دے گا لیکن ایسا نہیں ہو  ہیں کہ بحران کے واقعات اور ب ابندیوں کے پس منظر میں کسی کے اعصاب ختم ہو جائیں اور وہ اپنی سیکورٹیز کو مارکیٹ سے کہیں زبکادہ سستا

زخطر لیکن  ُ
ڈز کو جانے دیں اور نہ ہی بہت زبکادہ ئ 

  

ا منافع بخش نہیں ہے۔ فیڈرل لون ب ان

 

 اس کے ب اوجود ان کے ساتھ کام  سکتا ہے اور پھر آپ اپنے پیسے کی سرمایہ کاری کرب
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ا چاہیے

 

زاموش نہیں کرب

 

 ہیں۔ ہمیں مختلف ممکنہ پریشانیوں کے ب ارے میں ف

 

زامٓد نہیں ہو سکت ۔ مثال کے طور پر مہنگائی میں  کرنے کے نتیجے میں خاطر خواہ مطلوبہ نتائج ئ 

 اضافہ۔ 

 

 اچای

و ک کی اقسام: 
صک

 

کماات میں تقسیم
سن
ق

 

ت

و ک کی اقسام کو درج ذیل 
صک
ز تقسیم کے تحت متعدد اقسام ہیں: ذیل میں ہم 

 
کماات اور ہ

سن
ق

 

ت

و ک کی مختلف 
صک
 ہیں:مختلف اعتبار سے 

 

  کر سکت

 ۔ شرعی عقود پر مبنی تقسیم ۱

 ۔واقعی صورت حال پر مبنی تقسیم ۲

و ک جاری کرنےوالے ) ۳
صک
 ( کے اعتبار سے تقسیم Originator۔ 

اثے )۴

 

 ( کے حساب سے تقسیم Underlying Assets۔ پشتی اب

 ۔ منافع کے اعتبار سے تقسیم۔ ۵

زہ لیتے ہیں۔ 

 
 

کماات اور ان کے تحت آنے والی اقسام کا تفصیلی جائ
سن
ق

 

ت

 ذیل میں ہم ان مختلف 

و ک کے شرعی عقود پر مبنی تقسیم: 
صک

 

و ک کسی نہ کسی شرعی عقد )
صک
اری مرادی ہ ہے کہ جس شرعی عقد کی  Contractجیسا کہ ماقبل میں ہم نے ذکر کیا تھا کہ 

 
( کے جاری ہوتے ہیں۔ عنوان ب الا سے ہ

ز

 
 

ڈکرہ کیا جائے۔ اس اعتبار سے اگر ہم جائ

  

و ک سے جتنی قسمیں بنتی ہیں ان کا ن
صک
و ک جاری ہوئے ہیں ان شرعی عقود کے اعتبار سے 

صک
ہ لیں تو بنیادی طور پر ذیل  بنا پر 

و ک جاری ہوتے ہیں:
صک
 چار مختلف طرح کے بنیادی شرعی معاملات ہیں جن کی بنیاد پر 

 کے معاملات)۱

 
 

زوخ

 

ڈف زنک

 

ااع( Sale contracts۔ ج

 

صت

 

سث
 ( )مرابحہ، سلم، ا

ماار Partnership۔ شرکت پر مبنی معاملات )۲

 

ن

 

سث
 ب الا

 

، وکال

 

 
 ( شرکت، مضارن

 اجارۃ، الاعیان، اجارۃ الاشخاص، اجارۃ الخدمات  Lease Contracts۔ اجارہ پر مبنی معاملات )۳

۴ )

 

، مغارس

 

زارع

 

و ک)مساقاۃ، م
صک
 سے متعلق معاملات کے 

 

۔ زراع

13

 

 مطلب دوم:  

اثے ) ۴

 

 (کے حساب سے تقسیم: Underlying Assets۔ پشتی اب

و ک کی کل چار قسمیں ہیں: 
صک
و ک جاری ہوئے ہوں، اس اعتبار سے 

صک
ا ہے جس کی بنیاد پر 

 

اثہ ہوب

 

و ک کے پشت پر جو اب
صک
 یعنی 
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 :  Assets Backed Sukukالف۔  

و ک جاری کرنے والا )
صک
ا ہے۔ اس میں 

 

ا ب الأصول‘‘ کہا جاب

 

و ک المدعوم
صک
ل

اثہ  Originatorاس کو عربی میں ’’ا

 

ا ہے جس کے    SPV( اپنا کوئی اب

 

 کرب

 
 

زوخ

 

کو ف

ڈتے ہیں تو یہ اس ب ات کی نمائندگی ہوتی ہے  زنک

 

و ک ج
صک
  
 

ڈنے والے خ زنک

 

و ک ج
صک
و ک کو بیچ دیتا ہے۔ 

صک
ا ہے اور مارکیٹ میں ان 

 

و ک بناب
صک
اثے میں ان وہ 

 

کہ اس اب

ڈا ان میں اصل مالک  

 

ٰ
آ گئی ہے۔ ل و ک ہولڈرز کی ملکیت 

صک
Originator    اور اثے سے ختم ہو جاتی ہے 

 

اب اس  اثے کی ملکیت   SPVکی ملکیت 

 

اب کے واسطے سے 

م طور پر مالک ہو جاتے ہیں۔ ان کے سر

مکل

اثہ جات کے 

 

و ک کے پشتی اب
صک
و ک ہولڈر 

صک
و ک ہولڈرز کی طرف منتقل ہو جاتی ہے جس کی بنیاد پر 

صک
مائے اور منافع کی  

و ج  ہولڈ
صک
ا ہے تو یہ 

 

اثہ ضائع ہو جاب

 

ا ہے۔ اس صورت میں اگر اب

 

اثے سے حاصل شدہ حقیقی آمدین پر ہوب

 

رز کا نقصان سمجھا جائے گا۔ نیز  ادائیگی کا سارا دارومدار اس اب

اثے سے متعلق ہو گا۔

 

و ک ہولڈرز کو اصل مالک کی طرف رجوع کرنے کا اختیار نہیں ہو گا بلکہ ان کا حق صر ف اسی اب
صک
 کی صورت میں 

 

ڈیفال

14

 

درمیان   کے  والوں  کرنے  کاری  سرمایہ  میں  و ک 
صک
اور  والے  کرنے  جاری  و ک 

صک
سے  اعتبار  دونوں  قانونی  اور  واقعی  کہ  ہے  ضروری  یہ  میں  قسم  حقیقی  اس 

 سمیت حساب 

 

ک

 

اثے کو اپنی بیلنس ش

 

و ک کے پشتی اب
صک
و ک جاری کرنے والا شخص 

صک
 کا معاہدہ وجود  میں آ جائے جس کی بنیاد پر 

 
 

زوخ

 

ڈوف زنک

 

کتاب کے دیگر کاغذات ج

زیشن کی حقیقی صورت  

 
 

کو ریٹائ
ککی ت
س

و ک کو ہی اسلامی 
صک
و ک ہولڈرز کی ملکیت کی طرف منتقل کریں۔ اس نوعی کے 

صک
کہا جاسکتا ہے،  میں اپنے ملکیت سے نکال کر 

ا ہے۔ 

 

و ک ہولڈرز کی طرف منتقل ہو جاب
صک
اثے کا نفع و نقصان 

 

کیونکہ اس میں اسلامی اقتصادی نظام کی روح کے مطابق اب

15

 

 Asset Base Sukukب:  

اثہ 

 

اب اثے کی ملکیت ایک جگہ سے دوسری جگہ منتقل ہوتی ہے بلکہ 

 

اور نہ ہی اب  ہوتی ہے  

 
 

زوخ

 

ڈوف زنک

 

اثے کی ج

 

و ک جاری کرنے اس میں قانونی طور پر نہ تو اب
صک
 بدستور 

 پر رہتا ہے۔ 

 

ک

 

والے کی بیلنس ش

16

 

 یہ ہے کہ جیسا کہ ماقبل میں ہم  نے ذکر کیا تھا کہ  

 

ڈ وضاخ زنک

 

و ک جاری کرنے والے کی ملکیت سے نکل    Asset-Backedاس کی م
صک
اثہ 

 

و ک میں متعلقہ اب
صک

ا پڑا۔ مثلاً یہ کہ بعض 

 

ا ہے۔ اس انتقال ملکیت میں متعدد دسواریوں کا سامنا کرب

 

ا ضروری ہوب

 

و ک ہولڈرز کی ملکیت کی طرف منتقل کرب
صک
 ممالک کے قوانین میں اس کر 

 
صک
اثہ جات کی ملکیت کسی غیر ملکی شخص بکاادارے کی طرف منتقل کی جائے۔ نیز پہلے اصل مالک سے 

 

و کہولڈرز کی طرف  ب ات کی اجازت نہیں ہوتی ہے کہ سرکاری اب

و ک ہولڈرز سے دوب ارہاصل مالک کی طرف انتقال ملکیت میں مکرر ٹیکس کی ادائیگی کا بھی مسئلہ تھا۔ اس کے علاو 
صک
و ک جاری  انتقال، ملکیت اور پھر 

صک
ہ بعض مرتبہ 
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و ک پہلے سے جاری کر
صک
اثوں کے 

 

اب بکا وہ اپنے ب اس موجود  و ک جاری کرے 
صک
اثے نہیں ہوتے تھے جس کی ملکیت کے وہ 

 

اب وہ    کرنے والے کے ب اس اتنے  بکا  ا 

 

چکا ہوب

ان مسائل   اور شخص کے حوالہے کرے۔  اس کی ملکیت کسی  کر  و  پر دستبردارہ  اثوں سے کلی طور 

 

اب اپنے  وہ  کہ  ا ہے 

 

ہوب رہا  چاہ ہی نہیں  -Assetکی وجہ سے  ب الکل 

Backed  ( ان تمام پریشانیوں کا حل انتقامی ملکیت  زین نے 
 
ماہ تو شریعہ  پڑا  ا 

 

کا سامنا کرب کو دشواری  اداروں  زا میں اسلامی مالیاتی 
 
اج و ک کے 

صک
Beneficial 

Ownership اثے کی ملکیت بدستور اصل مالک

 

ڈ نکالا کہ قانونی اعتبارسے تو اب

  

اثے سے فائدہ حاصل کرنے کا حق   ( کی صورت میں ڈھون

 

کے ب اس رہے، البتہ اس اب

ا

 

اب کو  و ک ہولڈرز 
صک
و ک جاری کرنے والے کے ڈیفالٹر ہونے کی صورت میں 

صک
و ک ہولڈرز کی طرف منتقل کیا جائے۔ جس کا نتیجہ یہ ہو گا کہ 

صک
ثے پر کوئی حق  

و ک  
صک
ا ہے اور اسے س  سے پہلے ملائیشیا نے  Asset-Basedنہیں ہو گا۔ اس نوعی کے 

 

و ک کہا جاب
صک

ء میں جاری کیے تھے۔ اس کے بعد عالمی سطح پر  2002

زا کیا جانے لگا۔
 
و ک کا اج

صک
و ک کو کافی مقبولیت حاصل ہوئی اور عام طور پر اسی نوعی کے 

صک
اس نوعی کے 

17

 

و ک 3
صک
 Hybrid Sukuk۔مخلوط 

کو   ایک    Mix-Asset Sukukاور    Blended Assets, Sukukاس قسم  زا میں 
 
اج و ک کے 

صک
ا ہے جن 

 

جاب کو کہا  و ک 
صک
ان  یہ  ا ہے۔ 

 

جاب بھی کہا 

ااع اور اجارہ معاملات کا استعمال کیا

 

صت

 

سث
ااع اور مرابحہ بکا ا

 

صت

 

سث
و ک جن میں ا

صک
ء  2011 گیا ہو۔ جیسا کہ ملائیشیا نے  سے زبکادہ اسٹرکچرز کا استعمال کیا گیا ہو۔ مثلاً ایسے 

و ک جاری کیے تھے جن کے پشت پر  
صک
ا‘‘ 

 

’’وکال   کہ  52میں دو بلین امریکی ڈالر کے 
 

اجارہ کا معاملہ کیا گیا تھا خ اثہ جات تھے جن کے لیے 

 

اب مادی  اور  فیصد حقیقی 

 وصول ادائیگیوں پر مشتمل تھا، جس کے لیے مرابحہ کا اسٹرکچر استعمال کیا گیا تھا۔48
 
 سے حاصل شدہ قاب

 
 

زوخ

 

ز اشیا کے ف

 
 

فیصد مختلف جائ

18

 

ات اس لیے دیے گئے ہیں کہ اس میں درج ذیل تین طرح سے چیزوں کا اختلاط اور امٓیزش ہو سکتی ہے۔

 

 اس کو مندرجہ ب الاعنواب

i. 
ص
ا ہے کہ وہ اپنے 

 

و ک ہولڈرز کو یہ اختیار حاصل ہو جاب
صک
 دونوں کو جمع کیا جا سکتا ہے، جس کی بنا پر 

 

و ک کو شیئرز میں تبدیل کریں۔یہ کہ اس میں ایکویٹی اور ڈیک 
ک

 

ii.  اثہ جات کو جمع کیا جا سکتا ہے۔ دوسرے لفظوں

 

اب ڈی )غیر مرئی وجود رکھنے والے(  اور تجرنک میں یہ کہا جا سکتا ہے کہ یہ  یہ کہ اس میں مادی )حقیقی وجود رکھنے والے( 

امل ہے۔

 

 وصول ادائیگیوں دونوں کو ش
 
ز( قاب

 
 

اثہ اور )شرعی طور پر جائ

 

و ک حقیقی اب
صک

 

iii. اس میں ایک ہی عقد میں متعدد شرعی معاملات کو جمع کیا جا سکتا ہے۔

19

 

و ک ) 4
صک
ا 

 

فہ

 

 (  Light sukuk۔ می

اثے سے حاصل شدہ منفعت بکا کسی مالی حق وغیرہ کی بنیاد پر جاری کیے گئے ہوں جیسے موب ائل کمپنی کی طرف سے ائیر

 

اب و ک جو کسی 
صک
ائم کی بنیاد پر جاری کردہ یعنی وہ 

 

 ب
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و ک۔ 
صک

 

و ک جاری کرنے والے  
صک

Originator   :کے اعتبار سے تقسیم 

و ک کی درج ذیل چار قسمیں ہیں:
صک
 اس اعتبار سے 

و ک ) .1
صک
 (Sovereign Sukukحکومتی 

 ( کا معنی یہ بیان کیا گیا ہے: Sovereignکیمبرج ڈکشنری میں اس لفظ )

20

Having the highest powerof being completely independent. 

ا۔  

 

زین اختیار رکھنا بکا مکمل طور پر ازٓاد ہوب

 

 اعلی ٰئ

 جاری کرتی ہے۔

 

و ک ہے جنھیں حکوم
صک
 ا س سےمراد وہ 

و ک: ) .2
صک
 (Quasi Sovereign Sukukمشابہ حکومتی 

ا ہے۔ 

 

ڈات خود جاری نہیں کرتی بلکہ اس کا مملوکہ کوئی ادارہ اسے جاری کرب

 

 اور ن 

 

زاہ راس  ئ 

 

و ک مراد ہیں جنھیں حکوم
صک
 اس سے وہ 

و ک ) .3
صک
 ( Corporate Sukukشراکتی، تجارتی کمپنیوں کے 

اثے  

 

اب اثوں میں سے کسی 

 

اب اپنے  وہ  تو  ایک کمپنی کو سرمائے کی ضرورت ہو  و ک جنھیں مشترکہ تجارتی کمپنیاں جاری کرتی ہیں۔ جیسے 
صک
اسے  ایسے  و ک بنا کر 

صک
کے 

ا ہے۔

 

 کرتی ہے جس کی بنا پر اسے سرمایہ حاصل ہو جاب

 
 

زوخ

 

 ف

و ک ) .4
صک
 ( ۔ Financial Institutions’ Sukukمالیاتی اداروں کے جاری کردہ 

و ک جاری کرتے ہیں۔ 
صک
 مالیاتی اارے جیسے بنک وغیرہ بھی بعض اوقات اپنی ضروربکات پوری کرنے کےلیے 

و ک کی تقسیم: 
صک
 مدت کے اعتبار سے 

و ک کی دو قسمیں ہیں: 
صک
و ک کی پختگی اور معیاد کی تکمیل کے اعتار سے 

صک
 

و ک ) (1
صک
 (Fixed Return Sukukمتعین منافع والے 

 پر

 
 

زوخ

 

ڈوف زنک

 

اور طے شدہ ہو، جس میں کمی بیشی نہ ہوتی ہو۔ جیسے ج آمدنی متعین  و ک ہولڈرز کو حاصل ہونے والی 
صک
و ک جن میں 

صک
 مبنی معاملات کے  یعنی ایسے 
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و ک )
صک

Sale Contract Base-Sukuk) 

و ک ) (2
صک
ز منافع والے  ڈئک

 

 (Variable Returnتغیر ن 

ز ہو۔ جیسے   ڈئک

 

و ک ہولڈرز کو حاصل ہونے والی آمدنی متعین نہ ہو، بلکہ وہ تغیر ن 
صک
و ک جن میں 

صک
و ک جہاں ہولڈرز کو اتنی ہی    Asset-Backedیعنی ایسے 

صک

اثے )

 

و ک کے پشتی اب
صک
 ( سے حقیقی طور پر حاصل ہوئی ہو۔Underlying Assetآمدنی حاصل ہوتی ہے جو 

ائع کردہ مضمون میں ہے

 

س کے ش
ٔ
 ہاو

 

ٹ

 

می

 

کسن
ت

 انو
 
 گلوب

’’AAOIFI ( کے تیار کردہ معاہیر شرعیہSharia Standards  ز ہیں ان کی چودہ قسمیں ہیں۔ مارکیٹ میں وہ س  رائج نہیں

 
 

و ک جائ
صک
(کے مطابق جو 

اریخی دلچسپی کی چیز ہی بنی رہیں۔ اس ب ات کی دلیل یہ ہے کہ  

 

ائد کبھی استعمال ہی نہ ہوں اور محض ب

 

و ک جاری  ۲۰۰۷ء سے  ۲۰۰۱بلکہ بعض تو ایسی ہیں کہ ش
صک
 جو 

 

ء ی

اجارہ    ۳۰۲کیے گئے کچھ تکرار کے ساتھ ان کی تعداد   و ک 
صک
ان میں  و ک مرابحہ    ۱۴۹ہے۔ 

صک
و ک مشارکہ    ۶۴تھے۔ 

صک
و ک مضاربہ    ۵۵تھے، 

صک
تھے،   ۱۲تھے، 

ااع  

 

صت

 

سث
ا و ک 
صک

و ک سلم بھی    ۱۱
صک
فعہ کے جو سعودی عرب سے    ۱۱تھے، 

 

می
و ک 
صک
و ک نہ تھے سوائے ایک 

صک
ء میں جاری ۲۰۰۷تھے۔ ان کے علاوہ کسی قسم کے 

کیے گئے۔‘‘

 (21 ) 

  

 

خٹ
 
لن

 خلاصہ ا

زض  

 

ڈز روایتی مالیاتی نظام کا ایک بنیادی ذریعہ ہیں جس کے تحت حکومتیں بکا کارپوریشنز سرمایہ کاروں سے ف

  

لیتی ہیں اور اس کے بدلے انہیں بنیادی تعارف اور فلسفہ ب ان

زض کے بجائے

 

س ہیں جو محض ف

 

تکث
کفک ی

 

ٹ

و ک اسلامی مالیاتی نظام کے مطابق ایسے سر
صک
زعکس،  اثے، نفع طے شدہ بکا متغیر شرح پر سود ادا کرتی ہیں۔ اس کے ئ 

 

 کسی حقیقی اب

ڈمات میں ملکیت کی نمائندگی کرتے ہیں۔

 

 بخش منصوبے بکا ج

زق 

 

 نمابکاں ف

و ک کی بنیاد اسلامی عقود جیسے مضاربہ، مشارکہ اور اجارہ وغیرہ پر رکھی جاتی ہے۔ :بنیاد •
صک
زض پر ہوتی ہے، جبکہ 

 

ڈز کی بنیاد ف

  

 ب ان

اثے کا شریک  :رشت  •

 

اب و ک میں سرمایہ کار 
صک
ا ہے، جبکہ 

 

کا رشت ہوب اور مقروض  زض دہندہ 

 

اور جاری کرنے والے کے درمیان ف ڈز میں سرمایہ کار 

  

ا    ب ان

 

مالک ہوب

 ہے۔
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ا ہے او  :نفع و نقصان •

 

و ک میں سرمایہ کار نفع و نقصان میں شریک ہوب
صک
 دی جاتی ہے، چاہے کمپنی کو فائدہ ہو بکا نقصان۔ 

 
 

ڈز میں نفع )سود( کی ضمان

  

ر منافع کا  ب ان

ا ہے۔ 

 

اثے کی حقیقی کارکردگی پر ہوب

 

 دارومدار اب

اثوں سے تعلق •

 

ہیں  :اب ہوتے  جڑے  سے  اثے 

 

اب موجود  اور  حقیقی  کسی  و ک ہمیشہ 
صک

 (Asset-Backed  بکا Asset-Based)  محض ڈز 

  

ب ان جبکہ   ،

اثے کی پشت پناہی نہیں رکھتے۔ 

 

زض کی رسید ہوتے ہیں اور اکثر کسی مخصوص اب

 

 ف

ا زمابکا ہے، 

 

اور اس کے رسول صلى الله عليه وسلم نے سختی سے منع ف اللہ  ڈز مکمل طور پر سود )رب ا( پر مبنی ہوتے ہیں جسے 

  

ب ان ان کا لین دین شرعی حیثیت ذرائع کے مطابق،  س لیے 

اور غیر ڈز کے شرعی متبادل کے طور پر پیش کیا ہے کیونکہ یہ رب ا، غرر )بے یقینی( 

  

ب ان زینِ معیشت نے 
 
اور ماہ و ک کو علماء 

صک
ز ہے۔ 

 
 

اجائ

 

ب اک    ب اخلاقی سرمایہ کاری سے 

 ہوتے ہیں اور ان کی ب اقاعدہ جانچ پرکھ شریعہ بورڈز کرتے ہیں۔ 

 اقسام 

ڈز کی اقسام •

  

امل ہیں۔ :ب ان

 

ڈز ش

  

ڈز اور میونسپل ب ان

  

ڈز، ایجنسی ب ان

  

 ب ان

 

ک
ڈز، کارپورن

  

زری ب ان

 

 ان میں ٹرئک

و ک کی اقسام •
صک

اجارہ   : و کِ 
صک
اہم اقسام میں   )شرعی عقود کے لحاظ سے 

 

اور مرابحہ )قیمت مع  (نفع کی شراکت)، مضاربہ  (لیزن ، مشارکہ )شراکت داری( 

یہ سے  لحاظ  کے  نوعی  کی  اثوں 

 

اب علاوہ  کے  اس  ہیں۔  امل 

 

ش  )

 
 

زوخ

 

ف بکا  'Asset-Backed' منافع  منتقلی(  کی  کی مکمل ملکیت  اثے 

 

-Asset' )اب

Based'  ہیں۔ 

 

اثے سے نفع حاصل کرنے کے حق کی منتقلی( بھی ہو سکت

 

 )اب

اور   اپنی سادگی  ڈز 

  

ب ان زاہم کرتے ہیں، جبکہ 

 

ف اخلاقی متبادل  ایک  اور  زوغ دیتے ہیں 

 

ف کو  و ک معیشت میں حقیقی اقتصادی سرگرمیوں 
صک
زیم  نتیجہ 

 

ف قائم شدہ ریگولیٹری 

 ۔ ورک کی وجہ سے روایتی مارکیٹوں میں زبکادہ استعمال ہوتے ہیں
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