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 چک د 
 براي را ييهانگراني همواره سرمايه بازار خيزهاي و افت از ناشي مخاطرات 

 يهاروش معرفي سمت به را دنيا سرمايه بازارهاي و آورده فراهم گذارانسرمايه
 براي گوناگوني ابزارهاي و تمؤسسا گيريشکل باعث و داده سوق ريسک مديريت
 منظور به که است داشته آن بر را بيمه يهاشرکت جمله از است. شده ريسک پوشش
 جذب در خود سهم افزايش و حفظ و مشاع گذاريسرمايه يهاصندوق با رقابت
 قراردادهايي چنين نند.ک معرفي را بيمه و گذاريسرمايه از مرکب ابزارهايي منابع،

 ناشي منافع قرارداد، يک انعقاد با که کندمي فراهم گزارانبيمه براي را بيمناس فرصت
 هم در عمر ةبيم قراردادهاي از ناشي منافع با را بهادار اوراق در گذاريسرمايه از

 ابزار نبود و گذاريسرمايه ابزار تنوع عدم دليل به ايران، ةسرماي بازار در بياميزند.
 اين بار از بخشي تواندمي ايبيمه ابزار اين کارگيري به ريسک، پوشش مناسب
 ايران در عملي ةسابق داراي قراردادها اين ازآنجاکه اما بکشد. دوش به را مشکل
 با آن منافات عدم مستلزم جديدي قرارداد يا عقد هر کارگيري به ،طرفي از و نيستند

 ةبيم قراردادهاي کامل تعريف و شناسايي ابتدا تحقيق اين در است، شرعي ةادل
 قراردادها اين تطبيقي، بحث يک در آن، از پس و گرفته صورت مالي گذاريسرمايه

 است. شده بررسي هاآن صحت عدم يا صحت و شده سنجيده شيعي فقه مباني با

   ژگ   کل دي

 مستمري متغير، مستمري متغير، شخصي ةبيم قرارداد مجزا، صندوق ةبيم قرارداد
 واحدهاي بر مبتني ةبيم سهام، با مرتبط ةبيم مجزا، حساب شاخص، بر مبتني

 گذاريسرمايه

                                                 
 گاه تهرانمدير گروه مالي دانشکده مديريت دانش استاديار و                                     rtehrani@ut.ac.ir  

 آموختة کارشناسي ارشد مديريت مالي دانشگاه امام صادق)ع(دانش                  TaGipur@hotmail.com 
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  قد ه
 در مهمي نقش مالي، يهاگذاريسرمايه و سرمايه بازار پيشرو، اقتصادهاي در

 تأسيس وراي در که هدفي همان دارند؛ عهده رب کشورها نقدينگي هدايت و آوريجمع
 اقتصادي مسئولان و محققان منظور، اين به است. داشته وجود مالي نهادهاي و بازارها
 منابع بيشتر هرچه جذب براي را جديد ابزارهاي و نهادها که اندکوشيده همواره

 معرفي گذارانسرمايه به صحيح يهاگذاريسرمايه سمت به هاآن هدايت و نقدينگي
 و علايق با مختلف ذارانگسرمايه جذب براي متنوعي ابزارهاي منظور اين به کنند.
 اند.شده گرفته کار به و ابداع گوناگون، پذيريريسک هايدرجه و متفاوت هايسليقه

 شدهمطرح مباحث ترينپردامنه و ترينمهم از يکي که کرد ادعا توانمي اغراقبي
 مباحث در ريسک مديريت است. ريسک مديريت بحث دنيا، مالي ادبيات در

 کهاست  ابزارهايي و هاروش ةمجموع از عبارت وسيع ديدي با مالي گذاريسرمايه
 و افت آن، تبع به و سرمايه بازار خيز و افت از ناشي خطرات پوشش يا کاهش براي
 اين جمله از ؛شوندمي گرفته کار به گذارسرمايه يک مالي يهاگذاريسرمايه ارزش خيز

 ايجاد گذاري،سرمايه پرتفوي تنوع به مربوط باحثم به توانمي ابزارها و هاروش
 مشتقه ابزارهاي کارگيري به خرد، گذارانسرمايه براي مشاع گذاريسرمايه يهاصندوق

 کرد. اشاره ...و ريسک پوشش براي
 اعظم بخش اختصاص و گذاريسرمايه متنوع ابزارهاي ودنب ايران مالي بازار در

 به دنيا در اريگذسرمايه پرريسک ابزارهاي جمله از که ،هاشرکت عادي سهام به منابع
 به که مشکلاتي جمله از ؛است کرده مواجه مشکلاتي با را سرمايه بازار ،آيدمي حساب

 ريسک پوشش مناسب ابزارهاي نبود شود،مي مربوط مقاله اين بررسي ةحوز
 مشتقه ابزارهاي ةاردرب تحقيقاتي گذشته يهاسال در هرچند است. گذاريسرمايه
 تطابق عدم و سرمايه بازار ساختاري مشکلات وجود دليل به ،است گرفته صورت

 ؛است نشده مشاهده ابزارها در تنوعي عملاً فقهي، موازين با ابزارها اين از برخي
 رونق و رشد باعث سرمايه بازار سمت به هاسرمايه هجوم خاص، مقاطعي در ،بنابراين

 برخي بروز محض به ريسک، پوشش ابزارهاي دنبو دليل به اما ،ودشمي بازار اين
 سرمايه خروج سرعت سرمايه، بازار بر حاکم رواني جو و اقتصادي و سياسي اتفاقات

 ،بنابراين ؛شوندمي زيان و ضرر متحمل زيادي گذارانسرمايه و گيردمي شدت بازار از
 ضمن بتوانند طريق آن از که دارند مطمئن يياهمحمل به نياز ايغيرحرفه گذارانسرمايه
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 گذاريسرمايه ريسک براي نيز مناسبي يهاپوشش از متعارف، و مناسب سود کسب
 باشند. برخوردار

 به جديدي يهاروش و ابزارها معرفي دنبال به همواره بيمه يهاشرکت ،طرفي از
 در مشاع گذاريسرمايه يهاصندوق ظهور هستند. مختلف علايق با افراد جذب منظور
  خويش سمت به را گذارانسرمايه منابع از بخشي سرعت به که دنيا، مالي ادبيات
 اين مبناي بر ايبيمه جديد ابزار معرفي سمت به را بيمه يهاشرکت کردند، جذب

 داد. سوق ،هاصندوق
 ةده پاياني يهاسال در 0ايبيمه -گذاريسرمايه قراردادهاي از شکل نخستين 
 به آن از پس قراردادها اين يافت. رواج بريتانيا درم. 0681 ةده اواخر تا م.0621

 آنجا در بريتانيايي بيمه يهاشرکت که جنوبي فريقايآ و استراليا نظير کشورهايي
 و کانادا متحده، ايالات جمله از کشورها ساير در يافت. راه ،داشتند چشمگيري فعاليت

 مالي يهاگذاريسرمايه با مرتبط قراردادهاي از مختلفي اشکال وپاييار کشورهاي
 قراردادهاي :کرد تقسيم دسته دو به را قراردادها اين توانمي کلي طوربه اما ،دارد وجود
 ،ادامه در (.,p.6 2003, Hardy) 3مجزا حساب بيمه قراردادهاي و 6سهام شاخص بر مبتني
 از کلي ةدست دو اين تفاوت مالي، گذاريسرمايه بيمه هايقرارداد انواع توضيح از پس

 شد. خواهد مشخص قراردادها

      يه گذ  ي ر   ه ۀب   يه   ش .1

 با که شودمي گفته قراردادهايي از دسته آن به مالي گذاريسرمايه ةبيم يهاروش
 از حاصل سود در ارگزبيمه مشارکت ضمن گذاري،سرمايه و بيمه قراردادهاي ترکيب
 ،هاييادار مديريت ةهزين و بيمهحق دريافت قبال در را ريسک از بخشي گذاري،سرمايه

 با که دارد وجود بيمه يهاشرکت در اصلي قرارداد نوع پنج کنند.مي منتقل گربيمه به
  از: نداعبارت قراردادها اين هستند. ارتباط در مالي يهاگذاريسرمايه
 ؛کانادا - 0مجزا صندوق ةبيم قرارداد -
 ؛بريتانيا -5(ULI) رياگذسرمايه هايواحد بر بتنيم ةبيم -
 ؛متحده ايالات - 2متغير مستمري -
 ؛متحده ايالات - 8سهام شاخص بر مبتني مستمري -
 .(,p.5 2003, Hardy) آلمان - 7سهام با مرتبط ةبيم قرارداد -
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 حساب ةبيم قراردادهاي گروه در نخست قرارداد سه تر،کلي بنديتقسيم يک در
 .گيرندمي قرار سهام شاخص بر مبتني قراردادهاي گروه در اخير ةدست دو و مجزا

 اين هاآن ةهم اشتراک وجه ،دارند متفاوتي سازوکار قراردادها اين از يک هر هرچند
 اين از يکهيچ در ،هاسهمتک در گذاريسرمايه ريسک بودن بالا دليل به که است

 پردازدنمي منفرد صورت به بهادار اوراق ساير يا سهم کردن بيمه به گربيمه قراردادها
 کند.مي بيمه را بهادار اوراق از سبدي يا صندوق همواره بلکه

   ج    ند ق ۀب    ر      .1-1

 ت ر ف .1-1-1

 مرکب است صندوقي» معناي به و «segregated fund» اصطلاح معادل «مجزا صندوق»
 نگهداري بيمه شرکت يهادارايي ساير از مجزا صورتي به که مالي يهادارايي از

 را آن قراردادي طي بيمه شرکت و م(0666 کانادا، بيمه گذارانقانون انجمن ) «شودمي
  کند.مي واگذار -گزارانبيمه -گذارانسرمايه به

 ةبيم حق ،بيمه شرکت آن طي که است يقرارداد «مجزا صندوق بيمه قرارداد»
 نوع ةدربردارند هاآن از هريک که -مجزا صندوق چند يا يک در را گزاربيمه از دريافتي
 ..و. پول بازار ابزارهاي مشتقه، اوراق قرضه، اوراق سهام، قبيل از بهادار اوراق از خاصي

 بيمهحق اصل از شيبخ يا تمام بازپرداخت قراردادي طي و گذاريسرمايه -است
 ،صندوق مديريت ةهزين و بيمه ةهزين تضمين، اين قبال در کند.مي تضمين را پرداختي

 هادارايي اين از تواندنمي بيمه شرکت شود.مي کسر مشتري توسط پرداختي مبالغ از
 شده انتخاب جهت اين از «مجزا» نام درواقع و کند استفاده خود جاري عمليات براي
 نگهداري گربيمه يهادارايي از جدا صندوقي در دريافتي هايبيمهحق که است

 خارج مديراني اختيار در و جدا اغلب نيز هاصندوق اين مديريت آنکه ضمن شوند.مي
  (.Hardy, 2003, p.12) است بيمه شرکت از

 اربردک نامند.مي نيز 6«متغير شخصي ةبيم قرارداد» را مجزا صندوق قراردادهاي
 بودن دارا بر علاوه مزبور قراردادهاي که است دليل اين به شخصي بيمه عبارت

 متغير ةکلم از استفاده هستند. نيز گزاربيمه فرد زندگي بر مبتني مشخص، سررسيدهاي
 شدهانتخاب مجزاي صندوق عملکرد به توجه با گزاربيمه منافع که است دليل اين به نيز

  (.Yong, 2004, p.5) کندمي تغيير ،گذاريسرمايه صندوق نعنوا به ،وي توسط
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 ت   خچه .1-1-2

 -مشاع يهاصندوق پيدايش زمان از يعني -.م0621 ةده يهاسال از مجزا يهاصندوق
 م.6111 ابتداي و م.0661 ةده پاياني يهاسال در هاآن ةعمد رشد اما ؛اندآمده وجود به

 در مجزا يهاصندوق يهادارايي ارزش م.6116-0667 يهاالس طي که نحويبه ،بوده
  است. رسيده دلار ميليارد 72 به ميليارد 02 از کانادا

  ر       جر      خ    .1-1-3

 هزينه کسر از پس گزاربيمه پرداختي هايبيمه حق ،مجزا صندوق قرارداد يک در
 اوراق سهام، مختص تواندمي که شودمي گذاريسرمايه يصندوق در 01بيمه )کارمزد(

 به توجه با صندوق مديريت ةهزين باشد. هاآن از ترکيبي يا و مشتقه اوراق يا قرضه
 حجم از درصدي اساس بر معمولا اما است متفاوت آن در موجود بهادار اوراق

,Hardy 03,20 ) گويندمي 00«مديريت ةهزين نرخ» آن به که شودمي بيان گذاريسرمايه

p.15). شود.مي کسر مشتريان حساب از ايدوره صورت به معمولاً هاهزينه اين  
 ابتداي در ،شودمي گذاريسرمايه صندوق يک در متعددي افراد ةسرماي ازآنجاکه 

 به توجه با فرد هر به .شودمي تقسيم فرضي واحدهايي به صندوق هر قرارداد، ةدور
 .يابدمي اختصاص واحدها اين از تعدادي واحد، هر روز يمتق به توجه با و او ةسرماي
 خالص ارزش اساس بر معمولاً  نيز مجزا صندوق فرضي واحدهاي گذاريارزش
 :گيردمي صورت ذيل فرمول طبق و 06هادارايي
 

  
 

 
 

 متفاوت ديگر روز با تواندمي روز هر پايان در مجزا صندوق يک ارزش ،بنابراين
 تعداد مبناي بر و سال هر پايان در ،گذارانسرمايه زيان يا سود عمولام اما ؛باشد

  شود.مي محاسبه هاآن به متعلق واحدهاي
 را مجزا صندوق ةبيم قرارداد يک نقد وجوه جريان خلاصه صورتبه ذيل نمودار

 .ش(0375 پور،)تقي دهدمي نشان
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 (گذارسرمايه) گزاربيمه

 مجزا صندوق بيمه شرکت

 مديريت صندوق

 بيمه حق کل

 بيمه هزينه
 مخصوص بيمه حق

 گذاريسرمايه

 صندوق رشد مديريت هزينه

 صندوق روز ارزش

 يا و سررسيد در

 اسمي ارزش

 گذاريسرمايه

 نفعذي
 يا و صندوق روز ارزش

 گذاري،سرمايه اسمي ارزش

 گزاربيمه فوت صورت در

   

 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

 در بيمه ةهزين عنوان به آن از بخشي که کندمي پرداخت را ايبيمه حق گزار،بيمه
 ذاريگسرمايه مجزا صندوق در آن ديگر بخش و گيردمي قرار بيمه شرکت اختيار

 صندوق بازدهي محل از صندوق مديريت هايهزينه ،قرارداد مدت طول در شود.مي
 در شود.مي گذاريمايهسرمجدداً  ،صندوق در ايجادشده ارزش ةاضاف شود.مي برداشت
 شدهانجام گذاريسرمايه شدةتضمين ارزش يا و صندوق روز ارزش قرارداد، سررسيد

 ،همچنين گيرد.مي قرار گزاربيمه به پرداخت ملاک ،باشد بيشتر که هرکدام ،صندوق در
 ارزش يا و صندوق روز ارزش قرارداد، سررسيد از قبل گزار،بيمه فوت صورت در
 ملاک ،باشد بيشتر که هرکدام ،صندوق در شدهانجام گذاريسرمايه شدةمينتض

 چنانچه ،مثال رايب ؛گيردمي قرار گزاربيمه توسط شدهمشخص نفعذي به پرداخت
 روز ارزش و ريال 001110111 الف، آقاي گذاريسرمايه شدةتضمين ارزش

 005110111 معادل ها(هزينه ةکلي کسر از )پس قرارداد سررسيد در او گذاريسرمايه
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 چنانچه اما است. ريال 006110111 بيمه شرکت توسط وي به پرداختي مبلغ باشد، ريال
 شدةتضمين مبلغ باشد، يافته کاهش ريال 6110111 به هاگذاريسرمايه ارزش
 د.شومي پرداخت وي به ريال( ميليون يک )يعني گذاريسرمايه
 قرارداد نگهداري صورت در پرداختي ةبيم حق %011 بازپرداخت ،معمول طوربه 

 و شودمي تضمين ،سررسيد از قبل فوت صورت در آن %85 بازپرداخت و سررسيد تا
 سال( 01 کم)دست بلندمدت سررسيد داراي معمولا مجزا صندوق ةبيم قراردادهاي

 .(Hardy, 2003, p.3) هستند

  ج    ند ق ۀب    ر     ه ي  ن فع .1-1-4

 بر در را منافعي خرد، گذارانسرمايه براي ويژهبه ،مجزا يهاصندوق در گذاريسرمايه
 و 03مشاع گذاريسرمايه يهاصندوق با مقايسه در را قراردادها اين مطلوبيت که دارد
 ذارانگسرمايه براي گذاريسرمايه امکان ؛دهدمي افزايش مشابه يهاگذاريسرمايه ساير
 به توجه با صندوق مديريت يهاهزينه تسهيم ،سرمايه ميزان هر هب ايغيرحرفه و خرد

 صورت در بالا نقدشوندگي قابليت ،مجزا صندوق يک رد متعدد گذارانسرمايه تجمع
 يا خودکار 00تجديد ةاجاز اند.جمله آن از ارزش کاهش ةبيم و قرارداد فسخ به تمايل

 اين منافع جمله از نيز صندوق يهادارايي ارزش افزايش صورت رد قرارداد ةداوطلبان
 در که شودمي داده اجازه گزاربيمه به شرط، اين طبق است. گزارانبيمه براي قراردادها

 ارزش که صورتي در و قرارداد انعقاد از سال 8 يا 5 ،3 ،0 مثلا ،مشخصي يهازمان
 روز ارزش اساس بر را خود قرارداد باشد، شده جاداي هاگذاريسرمايه براي ايافزوده
 محاسبه قرارداد جديد ارزش اساس بر بيمه ةهزين صورت، اين در کند. تجديد هادارايي

 گيرد.مي قرار محاسبه مورد قرارداد تجديد روز از نيز قراداد سررسيد و شودمي
 قرارداد قالب در بودن محصور به توجه با 05بستانکاران برابر در دارايي از محافظت

 ؛(Cheveldayoff, 2004, p.3) است منافع اين جمله از نيز ايبيمه
 فرصت بيمه، يهاشرکت براي مناسب درآمدزايي بر علاوه قراردادها اين ،طرفي از
 را خود ايبيمه قراردادهاي سبد تا دندهمي قرار هاشرکت اين اختيار در مناسبي
 دهند. کاهش را خود ريسک و دکنن ترمتنوع

 از استفاده با ،هاگذاريسرمايه شدن ترايحرفه دليل به نيز، سرمايه بازار ديدگاه از
 بلندمدت ماهيت دليل به نيز و ،مجزا يهاصندوق ةادار در خبره کارشناسان و مديران
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 سرمايه بازار نوسانات کنترل در مؤثري نقش ندنواتمي قراردادها اين گذاري،سرمايه
 د.نباش داشته

 گرب  ه بر ي  ج    ند ق  خ طر   .1-1-4

 )در مجزا يهاصندوق ةدربار شدهانجام هايبيمه سرمايه، بازار سخت شرايط در
 ؛دارند دنبال به گربيمه براي را مخاطراتي فوت(، صورت در يا سررسيد
 اتفاق کمتر 08بلندمدت افت وضعيت مالي بازارهاي در گرچه :02فجايع ريسک -

 بسيار بازار افت ،امري چنين وقوع صورت در که است آن از حاکي شواهد افتد،مي
 مجبور بيمه شرکت است، معروف 07«وارونه بازار» به که حالاتي چنين در است. جدي
 )در گزارانبيمه به را آن اسمي ارزش و مجزا صندوق روز ارزش بين تفاوت است

 چنانچه حال کند. پرداخت گزار(بيمه فوت صورت )در هاآن نفعانذي يا و سررسيد(
 هاآن صاحبان يا ،رسندمي سررسيد به که ييهاقرارداد تعداد و ملاحظه قابل تفاوت، اين

 )خدمات شودمي سنگيني ريسک دچار بيمه شرکت ،باشد زياد ،کنندمي فوت
 .م(6110 مودي، گذاريسرمايه
 مجزا يهاصندوق فروشندة بيمة يهاشرکت :06«مضاعف ةبيم محدوديت» -

 يهاشرکت اما دهند. پوشش مضاعف، بيمه قراردادهاي با را يادشده ريسک توانندمي
 يا و اندشده قائل هاشرکت اين کردن بيمه براي را ييهامحدوديت نيز مضاعف ةبيم

 گذاريسرمايه خدمات) نداداده جدي افزايش را هاشرکت گونه اين بيمه يهانرخ اينکه
 .(م6110 مودي،
 در که هستند ابزارهايي مجزا يهاصندوق ازآنجاکه :61«ريسک پوشش مشکل» -

 بازار در مناسبي ابزارهاي ،حاضر حال در اند،يافته فراواني گسترش اخير يهاسال
 طراحي ندارد. وجود مجزا يهاصندوق با مرتبط بازار ريسک پوشش براي سرمايه

 گذاريسرمايه خدمات) دهدمي رخ بلندمدت در و دارد زمان به نياز ابزارهايي نينچ
 .(م6110 مودي،
 و زمان طول در :«بيمه صنعت براي قراردادها همزمان شدن سررسيد خطر» -

 منعقد مختلف يهاشرکت در مجزا صندوق قراردادهاي مرتب طوربه که هنگامي
 همزمان طوربه مختلف يهاشرکت قراردادهاي که يابدمي افزايش احتمال اين ،شودمي
 هجوم ،صورت اين در ؛برسند خود سررسيد به اندکي زماني اختلاف با يا و
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 بازار تواندمي بيمه، صنعت بر علاوه خود، هايسرمايه دريافت براي گذارانسرمايه
 مودي، گذاريمايهسر خدمات) کند مواجه سهام ناگهاني ةعرض خطر با نيز را سرمايه
 .(م6110

  ش ع  ند ق    ج    ند ق ۀ ق    .1-1-4

 حيث آن از مشاع يهاصندوق و مجزا يهاصندوق ،شد اشاره نيز پيشتر که طورهمان
 يا 60«اشتراکي يهاگذاريسرمايه» نوع از ييهاگذاريسرمايه هاآن دوي هر که ندامشابه

 براي را مشابهي گذاريسرمايه يهافرصت ،بابت اين از و هستند 66«هادارايي انباشت»
 اوراق مديران انجمن و کانادا ةبيم گذارانقانون انجمن آورند.مي فراهم گذارانسرمايه
 ةمقايس شامل جدولي شد، منتشر م.0666 سال در که ايمطالعه در کانادا بهادار

 ةشمار جدول در هاآن ترينمهم ؛اندکرده ارائه مشاع يهاصندوق و مجزا يهاصندوق
 اند:شده خلاصه يک
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  ش ع  ند ق  ج    ند ق   خ 

 حقوقي ماهيت
 شخصيت بدون و ايبيمه قراردادهاي

 هستند مجزا حقوقي

 شخصيت يک مشاع صندوق هر
 اوراق ةمنتشرکنند و مجزا حقوقي
 بهادار

 استاندارد ساختار
 اجرايي

 و گزاربيمه و رگبيمه بين يقرارداد
 به متعلق صندوق يهادارايي مالکيت
  بيمه شرکت

 ساختار: دو داراي مشاع يهاصندوق
 شرکت و تراست

 از گذاريسرمايه ماهيت
 خريدار نگاه

 در و شودمي بيمه قرارداد يک وارد فرد
 از واحدهايي معين، مبلغ پرداخت قبال

 در که يابدمي اختصاص او به صندوق
 تلقي او منافع محاسبه مبناي سيد،سرر
 خالص ارزش اساس بر و شودمي

 يابدمي اختصاص او به مبلغي هادارايي
 رسد(نمي فروش به لزوما ها)دارايي

 منتشرشده بهادار اوراق گذار،سرمايه
 )در خردمي را صندوق توسط

 سهام شرکت، در و هاواحد ،تراست
 مشاع صندوق .د(شومي ختهفرو

 و کرده آوريجمع را فروش مبالغ
 اين اوست. اختيار در هاآن مالکيت

 اعلامي اهداف اساس بر را منابع
 يا هاواحد کند.مي گذاريسرمايه

 اشخاص دارايي شده،فروخته سهام
 هستند.

 صندوق ارزش تعيين

 اساس بر و کاري روز هر پايان در
 شود.مي محاسبه پاياني يهاقيمت

 همان در بايد پرتفوي در تغيير هرگونه
 شود افشا بعد روز يا روز

 ارزيابي بار يک هفته هر معولا
 را مشتقه اوراق چنانچه شوند.مي

 انهروز ارزيابي باشند، خريده
 گيرد.مي صورت

 فسخ حق

 گنجانده قرارداد در فسخ شرط
 قراردادهاي کليه در معمولا شود.مي

IVIC و دارد وجود نيز فسخ حق 
 فسخ، زمان در ارزش محاسبه بنايم

 اولين در هادارايي خالص ارزش
 فسخ درخواست از پس ارزيابي تجديد
 است مشتري

 کند قصد گذارسرمايه هرگاه
 را خود واحد يا سهم تواندمي

 قيمت، محاسبه مبناي ،بفروشد
 اولين در هادارايي خالص ارزش
 ارائه از بعد ارزيابي تجديد

 ست.ا فروش درخواست

 هادارايي نگهداري نحوه
 ترازنامه در خاص حسابي عنوان تحت

 شودمي داده نمايش بيمه شرکت
 صندوق يهادارايي کليه نگهداري

 است متولي عهده رب
 بهادار اوراق محلي گذارانقانون ايبيمه گذارانقانون گذارقانون
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 ه آ      وجو  به         ق ح ث     ج   يه  ند ق  نو ع .1-1-4

 ؛دارد وجود زمينه اين در چشمگيري تنوع که دهدمي نشان مجزا يهاصندوق بررسي
 مختلف گذاريسرمايه سلايق با مختلف افراد کوشندمي بيمه يهاشرکت که ايگونهبه
 تقسيمات از يکي در معمولاً هاصندوق عمده، بنديتقسيم يک در اما کنند. جذب را

  گيرند:مي رارق زير
 افق با ييهاشرکت سهام در گذاريسرمايه مخصوص ؛63«رشدي يهاصندوق» -

  گذاري.سرمايه ارزش افزايش از منديبهره هدف با مناسب قيمتي رشد
 اوراق ساير قرضه، اوراق در گذاريسرمايه ويژه ؛60«ثابت درآمد با يهاصندوق» -
 در يکنواخت نسبتاً درآمد کسب منظور به بالا، قدين سود با ييهاشرکت سهام و بدهي
  .گذارانسرمايه سرمايه حفظ با همراه دوره طول

 و هاگذاريسرمايه انتخاب در ميانه مشيخط داراي ؛65«متوازن يهاصندوق» -
 نقدي سود با سهام يا) بدهي اوراق و رشدي سهام از مناسبي ترکيب حفظ براي تلاش

  گذاري.سرمايه نوع دو هر مزاياي از منديهبهر براي (مناسب

 فر ش         گرب  ه تو ط  ط ع    فش ي         .1-1-4

 فروش زمان در گربيمه که کندمي مقرر 62فروش زمان در اطلاعات افشاي الزامات
 ةخلاص کمدست 68«اطلاعات ةپوش» قالب در بايد افراد به مجزا صندوق قراردادهاي

 آن به مربوط مالي يهاصورت و دوش ارائه مجزا يهاصندوق عملکرد تاطلاعا
 ؛م(0666 کانادا، ةبيم گذارانقانون )انجمن دهد قرار خريداران اختيار در را هاصندوق

 را دست اين از اطلاعاتي نيز قرارداد ةدور طول در است موظف ،گربيمه ،آن بر علاوه
 :دهد قرار مجزا يهاصندوق در گذارانسرمايه اراختي در مالي سال هر پايان در
 ارزش صندوق، مديريت ةهزين نسبت متغير، شخصي ةبيم قرارداد ةدربار توضيحي»

 نرخ است، شده منتشر آن يهاصورت که عملکردي ةدور پايان در مشتري منافع
 آخرين گذشته، سال 01 و 5 ،3 ،0 در صندوق ةاولي گذاريسرمايه اساس بر کل بازدهي
 در ايعمده تغييرات است قرار چنانچه همچنين، «و... شدهحسابرسي مالي يهاصورت

  شوند. مطلع تغييرات اين از ،قبل روز 21 از بايد مشتريان دهد، رخ مجزا صندوق يک
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  گذ  ي ر   ه   حده ي بر  ب ن  ۀب   .1-2

 شوند،مي يافت کانادا و متحده ايالات در که شکلي به مشاع يهاصندوق انگلستان، در
 در و اندکرده اندازيراه را 67«امين مؤسسات» دور يهاسال از هاانگليسي ندارند. وجود
 اين مشابه ساختاري در را مالي گذاريسرمايه ةبيم قراردادهاي نيز حاضر حال

  دهند.مي انجام مؤسسات
 مجزا صندوق هايدقراردا مشابه خصوصياتي ،هاواحد رب بتنيم بيمه قراردادهاي

 که نحويبه ؛ندنکمي ترکيب يکديگر با را گذاريسرمايه و بيمه نيز هاقرارداد اين ؛دارند
 را خود ةسرماي گذاري،سرمايه رشد از حاصل منافع از بخشي دادن دست از با گزاربيمه
  .م(6115 ديگران، و )هاکرايتر کندمي بيمه ،ارزش کاهش خطر برابر در

  ع لکر  ة  و .1-2-1

 بيمه شرکت اختيار در اوليه ةسپرد عنوان به را مبلغي گزار،بيمه معمولاً  قراردادها اين در
 را ايبيمهحق ساليانه( يا )ماهيانه بعدي هايدوره ابتداي در آن از پس دهد.مي قرار

 تقسيم «گذاريسرمايه» و «بيمه» بخش دو به پرداختي هايبيمهحق کند.مي پرداخت
 مشتري نظر مورد گذاريسرمايه سبد خريد به ،گذاريسرمايه بخش شوند؛مي

 يابد.مي اختصاص
 صبر قرارداد سررسيد تا گزار()بيمه قرارداد ةدارند چنانچه نيز قراردادها اين در

 دهشتضمين ارزش از روز ارزش اين چنانچه و گذاريسرمايه سبد روز ارزش کند،
  .(Hochreitor & et al, 2005) کندمي دريافت را شدهتضمين مبلغ ،باشد کمتر

  به نقد وجوه جريان و عمل ةشيو ها،بيمهحق ساليانه پرداخت با قرارداد يک در
 است: زير صورت
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 است: مشهود نمودار در نکات اين
 بخش دو به که کندمي پرداخت را ايبيمهحق دوره هر ابتداي در گزاربيمه 
 بخش و گذاريسرمايه واحدهاي خريد به معين( بيمه )حق بخش يک :شودمي تقسيم
 صندوق وارد که يابدمي اختصاص بيمه شرکت به غيرمعين( بيمه )حق ديگر
 در گزاربيمه که است ايبيمه ةينزه همان ،واقع در بخش اين شود.مي نشدهبنديواحد
 يا واحد داراي صندوق پردازد.مي بيمه شرکت به خود گذاريسرمايه تضمين قبال

 و دهدمي انجام را هابيمهحق گذاريسرمايه عمليات که است صندوقي شده،واحدبندي
 به پرداخت ملاک گزار،بيمه فوت صورت در يا قرارداد سررسيد در آن روز ارزش

 صندوقي نشده،واحدبندي اي واحد بدون صندوق گيرد.مي رقرا وي نفعذي يا گزاربيمه
 بر مبتني بيمه قراردادهاي فروش از حاصل درآمدهاي که است بيمه شرکت به متعلق

  گزاربيمه

 شدهواحدبندي صندوق واحد دونب صندوق

 بيمه حق کل

 بيمه حق

 غيرمعين

 صندوق رشد

 نفعذي

 سررسيد در ارزش

 بيمه حق

 معين

 ريسک صرف

 مديريت هزينه

ROW 

ROD 

 بهره

 فسخ منافع فوت منافع

 هاهزينه

 گذ  ي. جر     جو  نقد     ک  ر      ب  ه  رتبط ب    حده ي  ر   ه2ن و          
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 هايسپرده در را هاآن معمولاً ارزش، کاهش منظور به و دهدمي قرار آن در را هاواحد
 هاصندوق ةادار ةهزين و گذاريسرمايه ،قرضه اوراق نظير ،پول بازار ابزارهاي يا بانکي

 .کندمي پرداخت آن محل از را

 در موجود بهادار اوراق فروش و خريد از حاصل سود نيز و نقدي منافع 
 سررسيد در شود.مي گذاريسرمايه صندوق همين در مجدداً  شده،واحدبندي صندوق
 واحدهاي به توجه با فرد هر به و محاسبه شدهواحدبندي صندوق روز ارزش قرارداد،
 .گيردمي صورت پرداخت وي، به يافتهاختصاص فرضي
 از نيز مديريتي هايهزينه و دشومي محاسبه دوره هر پايان در واحدها رشد 

  شود.مي واريز واحد بدون صندوق به و کسر شدهواحدبندي صندوق

  «در ،شدهبنديواحد صندوق از برداشتي مبالغ از است بارتع 66«آر.اُ.دي 
 توسط قرارداد فسخ صورت در برداشتي مبالغ نيز 31«آر.اُ.دبليو» گزار.بيمه فوت صورت

 هنگام در يا و گزاربيمه فوت هنگام در که هستند يمبالغ دواين ،درواقع است. گزاربيمه
 نشدهبندياحدو صندوق به شدهواحدبندي صندوق از ابتدا وي توسط قرارداد فسخ
 قرارداد فسخ منافع يا فوت منافع قالب در مربوط، وجوه و هاهزينه کسر از پس و منتقل

 .شوندمي پرداخت وي نفعذي يا گزاربيمه به

  گ     ب  ه بر ي و. ِ .آي.   ن فع .1-2-2

 مشاع يهاصندوق با مقايسه در ها«ULI» کشورها، از بسياري در :«مالياتي مزيت» -
 در هاگذاريسرمايه افزايش و نقدي درآمدهاي ،مثال رايب ؛هستند مالياتي زيتم داراي
  هستند. مالياتي معافيت داراي سررسيد، از قبل و قرارداد ةدور طول

 صورت در شدهتضمين منافع صورت به که «قرارداد در موجود حمايتي عنصر» -
  دهد.مي نشان را خود گزاربيمه فوت

 به دوره طي و ابتدايي رسانياطلاع به موظف بيمه شرکت :«بالا شفافيت» -
  است. مشتريان
 منابع قرارداد، ةدور طول در دارد حق گزاربيمه :«هاصندوق بين تبادل امکان» -

 است محدود هاانتقال اين تعداد دهد. انتقال ديگري صندوق به صندوق يک از را خود
 است. مزيت يک که شودمي انجام هزينه بدون و
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 بر بتنيم بيمه قراردادهاي بين تنگاتنگي ارتباط که گفت توانمي سرانجام،
 ماهيت ،درواقع ؛دارد وجود مجزا صندوق بيمه قراردادهاي و گذاريسرمايه واحدهاي

  است. متفاوت هم با هاآن اجرايي يهاروش يا قوانين برخي و يکسان هاآن

  31ر  غ  يه     ري .1-3

 يا خاص زماني ةدور يک در که منظمي يهاپرداخت از است عبارت 36مستمري»
 ايدوره يهاپرداخت که فردي شود.مي پرداخت افرادي يا فرد به العمرمادام صورتبه
 بگيرمستمري ،است گرفته قرار پرداخت ملاک او زندگي دورة يا و کندمي دريافت را

 .(Rejda, 2001, p.354) «شودمي ناميده
ي دارايي يک عمر ةبيم ددارقرا است. بيمه مقابل ةنقط مستمري   33آن

 بيمه گزاربيمه زودهنگام فوت مقابل در را سرمايه درواقع، و آوردمي وجود به را
 به فرد اندازپس که زماني ،طولاني عمر صورت در را فرد مستمري، کهدرحالي ؛کندمي

 از ابزاري، چنين طراحي امکان کند.مي بيمه ،است حيات قيد در هنوز او و رسيده پايان
 سرمايه انباشت با گر(بيمه )براي گزارانبيمه طولاني عمر ريسک که است جهت آن

 از پيش و ديگران از زودتر که هستند ايعده ،الحهربه يابد.مي کاهش مختلف افراد
 بينيپيش تواندنمي بيمه شرکت هرچند .روندمي دنيا از ،شود تمام اندازشانپس آنکه
 جدول از استفاده با و ،تجربه اساس بر ،بود خواهد زنده سال چند تا فرد هر که کند
 از تعدادي چه سال هر پايان در که کند برآورد تواندمي ،مير و مرگ احتمال و عمر
 چه بايد فرد هر که کند برآورد تواندمي ،بنابراين هستند. حيات قيد در هنوز گزارانبيمه

 بپردازد. صندوق به را مبلغي
 اما ؛کنندمي عرضه مشتريان به را هامستمري از مختلفي انواع بيمه، يهاشرکت

 بر مبتني» و «متغير» ،«ثابت» اصلي گروه سه به را هامستمري توانمي ،درمجموع
 :کرد تقسيم «شاخص

  34ث بت     ري .1-3-1

 در اند.شده بيمه و مشخص پرداخت، مبلغ نظر از بگيرمستمري به ايدوره يهاپرداخت
 را معيني ةبهر نرخ و دونشمي انباشته گزاربيمه پرداختي هايبيمه حق 35انباشت ةدور

 و دونشمي مستمري به تبديل شدهانباشت منابع ،32تسويه ةدور در کنند.مي دريافت
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 مبلغ ايدوره يهاپرداخت اين که شوندمي پرداخت گزاريمهب به العمرمادام صورتبه
  کنند.مي ارائه تورم مقابل در محدودي يهاتضمين بنابراين، ؛دارند ثابتي

   غ ر     ري .1-3-2

 با ؛کندمي پرداخت را العمرمادام ايدوره درآمد ثابت مستمري همانند متغير مستمري
 معنا اين به ؛کندمي تغيير سهام متقي غييرت با اي،دوره يهاتپرداخ مبلغ که تفاوت اين
 شرايط در معمولاً که ،بهادار اوراق ساير يا سهام از سبدي در پرداختي، هايبيمهحق که

 خريد به هابيمهحق شود.مي گذاريسرمايه هستند، همراه قيمت رشد با تورمي
 از منظور يابند.مي اختصاص بازنشستگي از قبل ةدور در 38«انباشت قابل واحدهاي»

 حق با که است مشترک گذاريسرمايه صندوق از واحدهايي انباشت، قابل واحدهاي
 قبلي واحدهاي تعداد به هاآن تعداد و خريداري معين گزاربيمه يک پرداختي ةبيم

 آغاز ان)زم بازنشستگي زمان در شود.مي اضافه خاص فرد اين توسط شدهخريداري
 و شوندمي 37مستمري واحدهاي به تبديل شده،انباشت واحدهاي مستمري(، دريافت

 مستمري واحدهاي اين از ثابتي تعداد فروش از ناشي درآمد دوره، هر در بگيرمستمري
 قيمت به بستگي واحدها اين روز ارزش کند.مي دريافت را واحد( 01 ماهانه )مثلاً
 متفاوتي مبلغ دوره، هر در بگيرمستمري است ممکن و اردد صندوق در موجود سهام

 آقاي کنيم فرض کند. دريافت ،دوره هر در معيني مبلغ حداقل پرداخت تضمين با ،را
 واحدها اين و خردب را يادشده هايواحد از واحد 010111 انباشت، ةدور طول در الف
 مستمري واحدهاي به ديلتب بازپرداخت( ةدور ابتداي در عبارتي )به دوره پايان در

 يا...( و ماههشش ماهه،سه )ماهيانه، دوره هر در الف، آقاي يعني ،باشند شده تايي011
 ،اول ماه در 36.کندمي دريافت را مشترک صندوق واحدهاي از واحد 011 روز ارزش
 اول ماه در ،صورت اين در .است شده محاسبه ريال 010111 برابر واحد هر روز ارزش

  کند.مي دريافت ريال 001110111 الف قايآ
 الف آقاي باشد، يافته افزايش ريال 010011 به واحد هر ارزش دوم، ماه در چنانچه

 ارزش سهام، قيمت کاهش دليل به چنانچه و کرد خواهد دريافت ريال 001010111 نيز
 ند.کمي دريافت ريال 6610111 الف آقاي يابد، کاهش ريال 60611 به واحد هر

 ارزش حداقل چنانچه اما دارد. سهام قيمت به بستگي ماهيانه يهادريافت ،بنابراين
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 قيمت اگر حتي ،صورت آن در ،باشد ريال 001110111 بيمه، رکتش توسط شدهتضمين
 کرد. خواهد دريافت را شدهتضمين حداقل همان الف آقاي يابد، کاهش سهام

 به توجه با پول خريد واقعي قدرت حفظ ،هامستمري اين طراحي از اصلي هدف 
 در سهام قيمت با زندگي ةهزين که است استوار فرض اين اساس بر و است تورم

 و است کم ماهانه مستمري خريد قدرت ،نتيجه در و زياد تورم که زماني است. ارتباط
 از بعد دليل، همين به ؛شوندمي مواجه اقتصادي مشکلات با هامستمري کنندگاندريافت

 از گروهي شد، آمريکا و اروپا بازارهاي دگرگوني باعث تورم آثار که م.0600 سال
 را «متغير مستمري» هايبيمه سرانجام اينکه تا بودند ايچاره راه فکر به بيمه يهاشرکت

 .(66-67صص ،ش0386 )دستباز، کردند ريزيطرح

  ) ي.آي.آ(  ه م   خ  بر  ب ن  يه     ري .1-4

 مشارکت با را ثابت مستمري در موجود يهاتضمين که است مستمري از جديدي نوع
 خاصي سررسيد تا قرارداد کهدرصورتي کند.مي ترکيب سهام بازار بازده در محدود

 يک بين معمولاً  سررسيدها اين کند.مي تضمين نيز را اياوليه ةبهر نرخ شود، نگهداري
 سهام بازار شاخص عملکرد به وابسته مستمري، رزشا است. متغير سال ده تا سال

 ةانداز به مستمري قرارداد ،صورت آن در ،کند رشد سهام شاخص چنانچه است.
 قرارداد بازار، شاخص افت صورت در و 01شودمي بستانکار شاخص، رشد از درصدي
 شده معرفي م.0665 سال در هامستمري اين .کندمي دريافت را سودي حداقل مستمري

 اند.کرده تجربه هردو اين در را چشمگيري رشد و
 مشارکت نرخ» :از نداعبارت شاخص بر مبتني مستمري قرارداد يک اصلي اجزاي

 روش» ؛«گيردمي تعلق مستمري قرارداد يک به که سودي سقف» ؛«شاخص رشد در
 .«شدهتضمين ارزش حداقل» و «شاخص تعريف

   ش  کت نرخ .1-4-1

 قرارداد به آن اساس بر که شاخص رشد از درصدي از است عبارت 00تمشارک نرخ
 شاخص و باشد %71 مشارکت نرخ چنانچه ،مثال رايب ؛شودمي پرداخت سود مستمري

 صورت آن در ،کند رشد %01 است( شده تعريف قرارداد در )که دوره يک طي سهام
 ايدوره صورت به ،نرخ اين معمولاً 06.شودمي اضافه %7 مستمري، قرارداد ارزش
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  نرخ، اين نوسان معمول ةدامن است. پذيرتغيير و شودمي تعريف گربيمه توسط
  محاسبه مبناي شاخص، رشد %011 ندرت به و است شاخص رشد %61 تا 65 بين
 گيرد.مي قرار

   ش  کت  قف .1-4-2

 ردادقرا يک که درصدي حداکثر از است عبارت سود سقف يا سود در مشارکت سقف
 قرارداد يک مشارکت نرخ چنانچه ،مثال رايب ؛ببرد سود بازار رشد از تواندمي مستمري

 سود ،صورت اين در ،کند رشد %01 سهام شاخص و باشد %01 آن سود سقف و 71%
 ،کند رشد %61 سهام شاخص چنانچه ،حال بود. خواهد (%71 × %01 ) %7 برابر قرارداد

 درصد %02 نه و بود خواهد %01 نهايت در مريمست قرارداد سود ،صورت آن در
( 02%=71%×61%.)  

   خ  ت ر ف   ش .1-4-3

 آن، اساس بر کهاست  روشي از عبارت 03گذاري()شاخص شاخص تعريف روش
 اين براي مختلفي يهاروش شود.مي منظور مستمري قرارداد بستانکار حساب به سودها

 روش که روش اين در ؛است 00«ساليانه تجديد» ،هاروش اين از يکي :دارد وجود کار
 گيرند.مي قرار عمل ملاک شاخص ساليانه خيزهاي و افت شود،مي ناميده نيز 05ضامن

 استفاده با گاه آن ،باشد داشته رشد سال ابتداي به نسبت شاخص چنانچه که معنا اين به
 ةدور طي چنانچه ؛دشومي محاسبه قرارداد ارزش اضافه سود، سقف و مشارکت نرخ از

 افزايش از عبارتي، به و شودمي پوشيچشم باشد، داده رخ شاخص افت يکساله،
  شود.مي محافظت قبلي يهاارزش

 ابتدا در شاخص ارزش محاسبه، ملاک 02«نقطه به نقطه روش» يا اروپايي روش در
 گرفته ناديده مياني يهاسال طي شاخص خيزهاي و افت و است قرارداد دوره انتهاي و

 شده گرفته اختيار حق معاملات در اروپايي بازارهاي سازوکار از روش اين در شود.مي
 دشو اجرا تواندمي آن سررسيد تاريخ در فقط معامله اختيار حق هاآن در که است

(Hardy, 2003, pp.237-245.)  
 ملاک ،مختلف زماني هايدوره در شاخص عملکرد از ميانگيني آسيايي، روش در

 و شودمي ثبت سال هر پايان در شاخص عدد 08«اعلا حد» روش در گيرد.مي قرار عمل
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 در گيرد.مي قرار عمل ملاک است کرده تجربه شاخص که عددي بالاترين سررسيد، در
 عدد عنوان به قرارداد، طول يهاسال در شاخص عدد ترينپايين 07«پايين حد» روش

 بين از شاخص کاهش ريسک ش،رو اين در شود.مي منظور هدور ابتداي در شاخص
 .(Hardy, 2003, pp.237-245) رودمي

  د تض  ن    ش حد  ل .1-4-4

 را ارزشي حداقل معمولاً هستند، سال يک از بيشتر سررسيد داراي که ييهامستمري
 اين از تواندمي ،کند صبر قرارداد سررسيد تا گزاربيمه چنانچه که کنندمي تضمين
 معمولاً  شد، ذکر قراردادها نوع اين توضيح ابتداي در طورکههمان کند. استفاده تضمين

 شود.مي تضمين ساليانه ةبهر نرخ درصد چند علاوه به گزاربيمه پرداختي مبلغ از 61%
 ارزش اگر کند، فسخ را خود قرارداد بخواهد قرارداد مدت طي در گزاربيمه چنانچه

  کند. استفاده مزيت اين از تواندنمي ،باشد يافته کاهش او اردادقر

  ه م ب   رتبط ۀب   .1-4

 ةده )پايان اخير يهاسال به آن کاربرد و شودمي ارائه آلمان در که هابيمه از دسته اين
 بر مبتني يهامستمري همان از اينسخه ،واقع در ؛گرددبازمي کشور اين در (م.0661

 قراردادها آلمان، در قوانين خاص وضع دليل به که تفاوت اين با ،است سهام خصشا
 حق به ايشدهبيمه ةبهر نرخ حداقل و است ساليانه هايبيمه حق پرداخت نوع از

 سهام شاخص عملکرد در خاصي درصد با مشارکت .گيردمي تعلق پرداختي هايبيمه
 ,Hardy, 2003, p.112; Hochreiter & et al) است ادقرارد اين ناشدنيجدايي جزء نيز

2005, p.12). 

      گذ  ي ر   ه ۀب   فقه  بر    .2

 اما ،است نشده بحث مالي گذاريسرمايه ةبيم ةدربار فقهي، يهاپژوهش و هاکتاب در
 قمري همسيزد قرن در بيمه بحث بار،اولين دارد. وجود کلي مباحثي بيمه قرارداد ةدربار
 و داد رخ اسلامي يهاسرزمين به بيمه ورود با همزمان امر اين ،درواقع شد. فقه وارد

 بن محمد تسنن اهل عالم پرداخت، موضوع اين درباره گيريموضع به که فقيهي اولين
 )جماليزاده، بود ق(0656-0067) عابدين ابن به معروف دمشقي، عابدين بن عبدالعزير

 ةدربار و کرد مطرح را بيمه بحث که کسي اولين شيعه، مايعل از .(368ص ش،0371
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 کتاب صاحب و شيعه نامدار فقيه ،يزدي محمدکاظم مرحوم پرداخت، اظهارنظر به آن
 يهاکتاب در نيز معاصر علماي ساير .(83ص ش،0380 ،عرفاني) است «الوثقيةالعرو»

 06.اندداده اختصاص بيمه باب در اظهارنظر به را بخشي خود، فقهي
 که انددانسته صحيح را آن برخي و باطل عقدي را بيمه دين، علماي از برخي

 به زاويه دو از نيز گروه اين اما گيرند.مي قرار دوم گروه در اماميه شيعه علماي بيشتر
 را آن حکم ديدگاه اين از و دانسته مستقل عقدي را آن برخي :اندنگريسته بيمه عقد
 انطباق به کرده، مقايسه شدهشناخته و معهود عقود با را بيمه نيز رخيب و اندکرده بيان
 با نيز ييهاکتاب معاصر ةدور در اند.داده فتوا بيمه مشروعيت به هاآن از يکي با بيمه

 بانک ربا،» يهاکتاب جمله آن از که است شده نوشته بيمه موضوع فقهي بررسي عنوان
 رضا خليل اثر «الاسلامي الفقه في التأمين عقد» طهري،م شهيد استاد اثر «بيمه و

 قرارداد» ،ابراهيمي محمدحسين اثر «اسلام ديدگاه از اجتماعي تأمين و بيمه» المنصوري،
 احمد اثر «بيمه عقد فقهي بررسي» و عرفاني توفيق اثر «ايران و اسلام حقوق در بيمه

 .برد نام توانمي را جماليزاده
 از يکي عنوان با بيمه گرفتن قرار که است اين بيمه عقد ةربارد بحث کلي ةنتيج

 د،وش مطرح عقود از هريک با عقد اين و است يمشکل امر شدهشناخته فقهي عقود
 بدانيم ابواب اين در مندرج را بيمه دهدنمي اجازه که است ماهوي يهاتفاوت داراي

 جزو مالي، گذاريسرمايه بيمه قراردادهاي ازآنجاکه .ق(0013 خميني، ؛ق0370 )حلي،
 به هاآن و هيمدمي قرار ملاک را هاآن استقلال شوند،مي بنديدسته بيمه قراردادهاي

  .شودميبررسي  مستقل عقد عنوان

    قل عقد عنو   به      گذ  ي ر   ه ب  ه  رع   ع ب   .2-1

 ،آن يافتن مشروعيت و همعامل صحت به حکم عبارتي به يا معامله شرعي اعتبار
 مالي گذاريسرمايه ةبيم که است امر چند بر متوقف ،متعاقدين شروط از نظرصرف

 و صحيح شرعي نظر از که باشد داشته را شرايط اين بايد -عقد يک عنوان به -نيز
 سوم ؛باشد عقلا پذيرش مورد آنکه دوم ؛کند پيدا تحقق «عقد» آنکه اول :باشد مشروع

 )جماليزاده، شود شامل را آن شرعي، صحت ةادل و باشد شارع تأييد مورد آنکه
  .(663ص ش،0371
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      گذ  ي ر   ه ب  ه عقد تحقق .2-1-1

 ارکان ةهم واجد قرارداد اين که دهدمي نشان مالي گذاريسرمايه بيمه قرارداد بررسي
 اعتبار و نيست اردو آن بر اشکالي بودن عقد حيث از ،بنابراين 51؛است معامله و عقد

 آن شرعي ةادل اينکه باب از «بودن شرعي» و «بودن عقلايي» :است امر دو به منوط آن 
  شود. شامل را

 بو   عق    .2-1-2

 باشد؛ عقلايي گيرد،مي قرار معامله مورد آنچه که است اين به منوط عقدي هر صحت
 دليل، همين به ؛باشد شتهدا ماليت عرف، نظر از و باشد ارزش و فايده داراي يعني

 و عبث کاري و است خالي عقلايي غرض از که کاري براي گرفتن اجرت و معامله
 مورد نيست، اعتنا قابل عقلا نزد که موردي و است حرام و باطل آيد،مي شمار به بيهوده
 .(73ص ق،0003 )آملي، گيردنمي قرار معامله

 که دنيا اقتصادي ادبيات که بس همين ،يمال گذاريسرمايه ةبيم بودن عقلايي در
 ضرورت يک عنوان به را بيمه اين گذارد،مي عقلايي رفتارهاي بر را اصل همواره

 از قراردادها اين منافع آن، بر علاوه است. پذيرفته جامعه نيازهاي اساس بر و اجتماعي
 داراي قراردادها اين يزن گربيمه ديد از برشمرديم. مقاله اول بخش در را گزاربيمه ديد

 افراد و متنوع يهافعاليت براي ايبيمه عمليات انجام با او است. ييعقلا توجيه
 به تواندمي هاآن کردن اداره با که کندمي سازماندهي و آوريجمع را منابعي متفاوت،

 .يابد دست خود اقتصادي سود
 براي هم و گربيمه براي هم مالي گذاريسرمايه بيمه قراردادهاي ،نهايت در

 و منافع داراي و است عقلايي کاملاً امري اقتصادي نظام براي هم و گزاربيمه
  گرفت. ناديده را هاآن راحتيبه تواننمي که است ييهامطلوبيت

   رع   حت .2-1-3

 هآنک از پس عقدي، هر شرعي اعتبار يا مالي گذاريسرمايه بيمه راردادق شرعي صحت
 چنانچه اما باشد. شرع تأييد مورد که دارد امر اين به بستگي است، عقلايي شد معلوم

 و هستند، نو و مستحدث اموري که ،مالي گذاريسرمايه بيمه مانند ديوعق مورد در
 نظر از آيا که شود شک ،ندارد وجود هاآن صحت بر شرعي صريح و مستقيم دليل
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 اصل بر بنا :گويندمي فقيهان برخي چيست؟ حکم تصور آن در ،خير يا معتبرند شرعي
 است: شده اجماع ادعاي امر اين بر و است بطلان و فساد ايمعامله چنين حکم اولي،

 ترتُّبِِِهِ  لأنَّ شرعاً الأثر ترتُّبِ عدم بمعني الفسادُ، کالعبادات، المعاملات في الأصلَ اِنَّ»
 کونُ  انَّ والظاهرُ عدمُه فالأصلُ يثبت لم فما الشّرعِ من ثبوتِهِ الي يحتاجُ توقيفيٌّ امرٌ عليهِ
 «بينهم... فيما عليه مجمعٌ صحَّتِهِ علي دليلٍ ورودِ في شکَُّ ما کلِّ في الفساد اصالةِ علي البناءِ

 ؛(2ص ق،0007 مراغي، )حسيني
 عقود صحت .شود اقامه معامله صحت بر معتبري و شرعي دليل اينکه مگر
 مورد که باشد عامي دليل يا اطلاق ،نخست باشد: مستند امر دو به واندتمي مستحدث
 ،است شده بيان کلي قانون صورت به که شرعي، منع و نهي ،دوم ؛فراگيرد را مشکوک

  .نشود هاآن شامل

     ه ع و    به ت  ک .2-1-3-1

 ينا ؛است شده استناد مستحدث عقود صحت براي دلايلي به فقهي کتب در معمولاً
است  حديث دو و کريم قرآن آيات از آيه دو از عبارت ،هستند لفظي دلايل که دلايل

  :شوندمي مشاهده متأخر فقهي منابع بيشتر در که

  (0:)مائده «بالعقود اوفوا» ةآي اول: دليل
 ايفا، و وفا «.باشيد وفادار خود عقدهاي به» که است اين يادشده يهآ اللفظيتحت معناي

 از منظور و است «رساندن آخر به» و «کردن کامل» و «تمام» معناي به ،آن ةماد ظلحا به
 مقتضا به بايد که معناست اين به «بالعقود اوفوا» است. آن مقتضاي به عمل اينجا در آن
 ايفا، به امر از فقها ،روازاين ؛(3ص ش،0385 )نراقي، بود پايبند قرارداد و عقد لوازم و

  اند.کرده استفاده را آن مفاد به لتزاما و عقد نفس لزوم
 دارند: نظر سه کلي طوربه «بالعقود اوفوا» ةآي مفاد ةدربار فقها

 چندين آيه مفاد ةدربار چون :اندگفته و دانسته مجمل را آيه ايشان، از گروهي
 يهآ عموم به ،روازاين ندارد، ترجيح ديگر احتمال بر احتمالي هيچ و دارد وجود احتمال

 )نراقي، کرد استدلال تواننمي نامعين، چه و معين چه ،عقدي هيچ لزوم و صحت بر
 .(65-5صص ش،0385
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  حمل فقهي پيشينه با متداول و معهود عقود بر را عقود فقيهان، از گروهي
 )جماليزاده، اندندانسته صحيح را مستحدث عقود صحت براي آيه به استدلال و کرده

 .(676ص ش،0371

 لحاظ به و کرده حمل اعم معناي بر را عقود متأخر، فقيهان ويژهبه ي،گروه
 و است جنس لام، و الف در اصل اندگفته است، «لام و الف» همراه جمع که «العقود»

 که قبولي و ايجاب و قرارداد هر در بنابراين، ؛کندمي عموم ةافاد جمع، تئهي و ؛عهد نه
 و کرد استدلال آيه عموم به توانمي باشد، صادق آن بر «عقد» عنوان لغت، عرف نظر از

 شده استثنا خاص دليل به که مواردي مگر ؛ساخت مترتب آن بر را عقد نتايج و آثار
 .(65ص ق،0007 مراغي، )حسيني باشند

 به امر بلکه ندارد وجود عقود صحت به صراحتي آيه در که آيدمي پيش الؤس اين
 است اين پاسخ يابيم؟درمي را عقود صحت آيه اين از گونهچ ؛است شده عقود به وفاي

 عقد لزوم بر ،باشد تکليف باب از چه و ارشاد باب از چه آيه، در موجود امر معناي که
 نقض باشد، واجب عهد به وفاي قتيو که است بابت اين از نيز عقد لزوم دارد. دلالت

 عقلي و عرفي شرعي، ةمملاز آن، لزوم و عقد نقض حرمت ميان و است حرام آن
 .دارد وجود

 تراضي( ة)قاعد «تراض عن ةتجار» ةآي دوم: دليل
 «أان تاكُونا تِِااراةً عان ت ارااضٍ مِ نكُمْ... إِلاَّ يَا أاي ُّهاا الَّذِينا آمانُواْ لاا تَاْكُلُواْ أامْواالاكُمْ ب ايْناكُمْ بِِلْبااطِلِ »

 ؛(66:)نساء
 ؛است گرفته صورت عبارات و لغات معاني حيث از ييهابحث نيز آيه ينبارة ادر

 آيا که است موضوع اين سر بر بحث ،رددا را بحث بيشترين فقها بين که بخشي آن اما
 در ،بدانيم متصل را استثنا چنانچه ؛منفصل يا است متصل استثناي مفيد ،آيه اين در «الا»

 اسباب تمايز صدد در آيه که معناست بدان اين و بود خواهد حصر مفيد ،صورت آن
 روي از تملک در منحصر را تملک صحيح اسباب و است تملک باطل و صحيح

  داند.مي رضايت
 مال اکل در داخل حقيقتدر تراضي روي از تجارت ازآنجاکه معتقدند فقها برخي

 آيه از کلي برايک دو ،صورت اين در و است منفصل استثنا پس نيست، باطل به
 از معاوضه و است ممنوع ديگران اموال تملک باطل اسباب ،خستن :شودمي استخراج
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 نيست تملک باطل اسباب از تراضي، روي از تجارت ،دوم و است فاسد باطل راه
 سبب مصداق چيزي مردم عرف در گرا ،بنابراين ؛(001-65صص ش،0351 )انصاري،

 موردي راگ است. روشن آن حکم باشد، تراضي روي از تجارت مصداق يا تملک باطل
 مهمل آن حکم ةدربار آيه چون است، عناوين از يککدام داخل که باشد مبهم و مردد

 .کرد تمسک تواننمي آيه اين به آن، مورد در است،
 اطلاق به توجه با و بود خواهد حصر مفيد بدانيم، متصل را استثناء چنانچه اما

 الصحهمشکوک و نوظهور دادهايقرار ةهم آيه، به استناد با توانمي «تراض عن ةتجار»
 و است عقد مورد بر تجارت عرفي صدق معامله، صحت ملاک زيرا ؛دانست صحيح را

  است. صحيح و حلال معامله آن باشد، «تراض عن ةتجار» مصداق عرف، نظر از هرچه
 استثنا اگر است. حصر مفيد ،صورت هر در آيه که معتقدند نيز فقها از برخي

 حصر باز مقاميه، ةقرين دليل به ،باشد منفصل اگر و دارد حصر در ظهور باشد، متصل
 از هاآن تمايز و معاملات مشروع اسباب بيان صدد در شارع چون ؛شودمي استفاده
 ،صورت اين غير در است؛ يکديگر اموال در تصرف و تملک غيرصحيح و باطل اسباب
 انحصار بيانگر شريفه ةآي سپ ؛است مقصود اين به مخل اهمال و گرفته صورت اهمال

 .(53ص ق،0006 )خويي، است اموال تملک صحيح و باطل اسباب بين تمايز و
 متوقف شرط يک بر اشياء تملک که شودمي استفاده آيه مفاد از ،ديگر عبارتبه

 رضايت و عقد انشاي همان تجاري عرف در که است «تراض عن ةتجار» آن و است
  است. طرفين

 (02ص ق،0006 ،)عاملي «شروطهم عند (المسلمون )/ المؤمنون» حديث م:سو دليل
 ةقاعد صورت به که است برخوردار اعتباري و شهرت چنان از روايات اين مضمون»

 هيچ جاي مضمون اين سندي اعتبار در گيرد.مي قرار فقيهان استناد مورد فقهي
 «است اطمينان و قووث وردم امامان)ع( و پيامبر)ص( از آن صدور و نيست ايخدشه

 .(686ص ق،0007 مراغي، حسيني ؛01ص ،ش0385 نراقي،)
 به خود فتاواي در و کرده عمل روايات اين مضمون به متأخر و متقدم فقهاي 

 که است واجب مسلماني هر بر که آيدبرمي چنين حديث مفاد از اند.جسته استناد هاآن
 کسي براي کاري، مورد در اگر و باشد پايبند ماًحت خود شروط و تعهدات و التزامات به

  د.رک عمل آن به بايد د،ننک التزام و تعهد انشاي
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 انسان را آنچه هر و است شرط به وفاي لزوم ،حديث در مذکور عموم مقتضاي
 آن به و دهد انجام است لازم دهد،مي وعده او به و شودمي متعهد و ملتزم ديگري براي
 .(07-05صص ش،0385 نراقي،) باشد عقد ضمن شروط يا ابتدايي روطش خواه ؛کند وفا

 ابن ؛686ص ق،0013 )مجلسي، «اموالهم علي مسلطون الناس» حديث چهارم: دليل
 (666ص ق،0013 جمهور،ابي
 و گرفته قرار فقيهان استناد مورد فقهي کتب در اما است؛ مرسل سند نظر از حديث اين
 اين بيان دنبال به آيد،برمي نيز حديث متن از طورکههمان .است يافته اشتهار رو اين از

 ،بنابراين و هستند اختيار و تسلط داراي خويش اموال به نسبت افراد که است مطلب
 تکويني تصرف تواندمي صرفت دهند. انجام خويش اموال در تصرفي هرگونه توانندمي

 در استثنايي و است آمده مطلق صورتهب حديث که آنجا از اما .اعتباري تصرف يا باشد
 حتي ؛است خويش اموال در مالک تصرف صحت اطلاق، اين مقتضاي ،ندارد وجود آن
 مندرج متعارف عهود و عقود در و باشد ديگري به مال تمليک نوع از تصرف اين اگر

  نباشد.
 «تراض نع ةتجار» و عقد مصداق ،مالي گذاريسرمايه بيمه قرارداد اينکه سرانجام،

 ،اندشده وارد هاضمانت و تعهدات و عقود باب در که اطلاقاتي و عمومات و است
  گيرند.مي بر در نيز را هاقرارداد اين کرديم، بحث هاآن ةدربار که رواياتي و آيات يعني

      گذ  ي ر   ه ۀب   بر        ک لا  .2-1-4

  و مطرحدر اين قسمت  را گذارييهسرما ةبيم بر وارد احتمالي ةعمد اشکالات 
 کنيم:مي بررسي

 غر         گذ  ي ر   ه ۀب   .2-1-4-1

 نامعين و گذاري(سرمايه ارزش )کاهش بيمه مورد حادثه احتمالي وقوع به توجه با
 عقود جزو توانمي را گذاريسرمايه ةبيم ،خسارت( )ميزان عوضين از يکي مقدار بودن

 و مستمري ةبيم و عمر ةبيم اقسام ةهم در تواندمي شبهه اين .دانست غرري و احتمالي
 احتمال از ناشي ضرر و غرر که معنا بدين ؛شود وارد اشياء ةبيم ،همچنين و بازنشستگي

 بسيار و فاحش غرر آن، در و است آن خصوصيات از و بيمه عقد با ملازم جهالت، و
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 و ضرورت مصاديق جمله از مالي اريگذسرمايه ةبيم ،ديگر سوي از دارد. وجود
  شود. توجيه آن صحت تا نيست اضطرار

 «الغرر بيع عن النبي نهي» روايت ،گذاريسرمايه ةبيم عقد بطلان به قول مستمسک
  است. (331ص ،06ج ق،0006 )عاملي،
 زدن گول و فريفتن غرر، از مقصود اگر چيست؟ غرر از منظور ديد بايد پاسخ، در

 آگاهي بيمه شرايط از گزاربيمه و گربيمه چون ؛است منتفي بيمه عقد در نامع اين است،
 به جهالتي هر که گفت بايد است، غرري بابت اين از و است جهالت مقصود اگر ؛دارند

 عقد ابهام موجب که رساندمي ضرر عقد به جهالتي بلکه رساندنمي خلل عقد صحت
 ةبيم قرارداد در ندارد. وجود ابهامي چنين يمال گذاريسرمايه ةبيم درباره .شود

 تأمين آن مقابل در و پردازدمي را بيمه حق گزاربيمه ها،بيمه ساير همانند گذاري،سرمايه
  ندارد. وجود مجهولي ،بنابراين ؛آوردمي دست به خاطر امنيت و

 از سبدي گريمهب چون ؛است منتفي نيز گربيمه ةدربار احتمال عنصر اين، بر علاوه
 بيمه يهاشرکت فعاليت که است بيمه جمعي خصوصيت و دارد اختيار در را بيمه انواع

 ةبيم نيز معنا اين با ؛است زيان و خطر ،«غرر» ديگر معناي کند.مي سودآور را
 نيست خطري تنها نه چون ؛است خارج غرري عقد شمول و غرر از مالي گذاريسرمايه

  .است آمده پديد خطر رفع براي و است خطر پوشش پي در که ستا قراردادي بلکه
 اشکال اين مالي، گذاريسرمايه ةبيم قراردادهاي همة در که کرد ادعا تواننمي البته

 صورت واقعي گذاريسرمايه ازآنجاکه شاخص، بر مبتني قراردادهاي در است. منتفي
  است غرري که ديگري قرارداد رب بيمه قرارداد بودن مبتني دليل به و گيردنمي

 .رک بيشتر مطالعه )براي شودمي قرارداد ابطال موجب ،سهام( شاخص آتي )قرارداد
 .ش(0370 آبادي،صالح

 ت ل ق        گذ  ي ر   ه ۀب   .2-1-4-2

 قانون 076 ةماد باشد. منجز بايد عقد يعني ؛است تنجيز عقد، صحت شروط از يکي
 بر آن تأثير که است آن منجز، عقد» کند:مي تعريف گونهاين را جزمن عقد ايران، مدني

 ديگر، عبارتي به ؛«بود خواهد معلق الا و نباشد ديگري امر به موقوف انشاء حسب
  است. معلق عقد باشد، ديگري شرط وقوع به موکول عقد، در منظور اثر چنانچه
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 ش،0351 )انصاري، تاس باطل اجماع حکم به باشد، تعليق آن در که عقدي
 در يا است: قسم سه طورکلي،به تعليق .(610ص ق،0007 مراغي، حسيني ؛011ص

 )جماليزاده، عقد متعلق در يا و تعهد( و مالکيت )مانند عقد اثر در يا عقد، انشاي اصل
 گفت: توانمي گذاريسرمايه ةبيم قرارداد در تعليق اشکال ةدربار .(630ص ش،0371

 جبران ،تنها ؛منجزند دو هر بلکه گربيمه تعهد نه و است معلق انشاء نه بيمه عقد در
  است. خسارت وقوع به معلق عقد(، متعلق )يعني گربيمه تعهد شدن عملي و خسارت
  و نيست عقد متعلق در تعليق بطلان بر دليلي منابع، از يکهيچ در طرفي از
  في قيد الي والتعليق الشرط رجع مقام فکل» شود:نمي عقد بطلان باعث تعليقي چنين
 مراغي، )حسيني «التنجيز في مضر غير ةلالمسأ عن خارج فهو العقد موضوع متعلق
 .(065ص ق،0007

  فه  عقد        گذ  ي ر   ه ۀب   .2-1-4-3

 به بسياري مبالغ احياناً  گزاربيمه زيرا است؛ سفيهانه عملي بيمه که معتقدند ايعده
 مبالغي هم گربيمهگرچه  کند.نمي دريافت چيزي آن برابر در و پردازدمي هبيم شرکت
 که ايبيمه قسط برابر چندين مبلغي خسارت، وقوع و حادثه بروز با کند،مي دريافت
 طورکههمان اما ؛است باطل و سفهي ايمعامله چنين و پردازدمي است، کرده دريافت
 و کندمي کسب خاطر آرامش و تأمين بيمه، حق پرداخت قبال در گزاربيمه گفتيم،

 حد تا ،بيمه حق ميزان تعيين در تجربي و فني دقيق محاسبات به توجه با نيز گربيمه
 کند.مي جلوگيري خود زيان از امکان

             گذ  ي ر   ه ۀب   .2-1-4-4

 به شدن، برنده تصور به قمارباز طورکههمان که شود وارد اشکال اين است ممکن
 با هريک مالي گذاريسرمايه قرارداد در نيز گربيمه و گزاربيمه کند،مي اقدام قماربازي

 طرفين از هريک دارد احتمال و کنندمي بيمه قرارداد به اقدام خود، منافع جلب تصور
 از و خاطرهم نوعي قمار نياورد. دست به چيزي دهد،مي دست از آنچه ازاي در قرارداد،

  .است چنين نيز مالي گذاريسرمايه ةبيم و است مال دادن دست
 و روحي اثرات اقتصادي، نتيجه و اثر انگيزه، در ماهوي يهاتفاوت از نظرصرف

 مبتني قراردادي مالي گذاريسرمايه ةبيم قرارداد اجتماعي، نتايج و اخلاقي اثرات رواني،
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 به منجر فعاليت يک بلکه کرد تشبيه قمار به را آن بتوان که نيست اقبال و شانس بر
 وارد زحمت بدون درآمد کسب قصد با فرد و است اقتصادي مفيد گذاريسرمايه
 کند.مي تقبل خود سود حفظ براي را متعارفي هايهزينه بلکه شودنمي قرارداد
 ينطرف چنانچه که است شده وارد اشکال اين شاخص بر مبتني قراردادهاي در
 مبادرت سهام شاخص معاملات انجام به تحليل بدون و شانس و بخت اتکاي به معامله

 به پاسخ در ؛ش(0370 آبادي،)صالح است باطل و قمار معامله ،صورت اين در ،نندک
 بخت اتکاي به و تحليل بدون که اقتصادي فعاليت هر که گفت توانمي نيز اشکال اين

 يهاقرارداد به مختص اشکال، اين و است مردود قليع لحاظ از گيرد، صورت شانس و
 نيست. شاخص بر مبتني

  ب         گذ  ي ر   ه ۀب   .2-1-4-4

 .شودمي تقسيم «قرضي رباي» و «معاملي رباي» کلي ةدست دو به اسلامي فقه در ربا
 اتفاق معدودات( در برخي، ةعقيد به )و موزون و مکيل عوضين در که معاملي رباي

 که ايمعامله يا و جنسهم شيء دو معاملة در زيادي هرگونه از است عبارت ،افتدمي
 نيز قرضي رباي .(خاص شرايط تحقق فرض با) باشد عوضين از يکي زيادي بر مشتمل

 اين به ؛باشد شده «زيادي» شرط آن، در که يابدمي تحقق قرض عقد از خاصي نوع در
 قرض تقاضاي ،گذاريسرمايه يا و مصرفي امور براي ،ليما نياز تأمين براي فرد که معنا
 برگرداند. زيادي با همراه ،گيردمي را آنچه شودمي متعهد قرض عقد ضمن در و کندمي

 در اشکال يک عنوان به تواندمي و است مطرح ما بحث مورد موضوع در آنچه
 بابت از اين و است قرضي رباي شود، مطرح مالي گذاريسرمايه ةبيم قراردادهاي

 وجود قرض عقد و قراردادها اين بين نخست، نگاه در است ممکن که است شباهتي
 از بسياري است. شده بررسي فقه ابواب در -عقد يک عنوان به -قرض باشد. داشته

 مردم عموم براي شدهشناخته امري اينکه و قرض تعريف بودن روشن علت به فقيهان
 امر اين براي مشخصي تعريف تا اندکوشيده ايعده ليکن ؛اندنکرده تعريف را آن است،
 کنند: ارائه عرفي

 که صورت بدين است؛ ضمان شرط به ديگري به مال تمليک قرض،»
 را آن قيمت يا و مثل يا و مال آن خود که شودمي متعهد کنندهقرض

 .(208ص ،6ج ،ق0013 )خميني، .«..بپردازد
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 گذاريسرمايه ةبيم قراردادهاي که بيايد پيش تصور ينا است ممکن اول نگاه در
 گزاربيمه جانب از پرداختي هايبيمه حق قراردادها، اين در چون ؛دارند قرض ماهيت

 در را گذاريسرمايه يهاصندوق بيمه، شرکت و آيددرمي بيمه شرکت ملکيت به
 کندمي تعهد بيمه شرکت فيطر از دهد.مي نشان ترازنامه در خود يهادارايي فهرست

 رخ تضمين با همراه غير به مال تمليک حالت، اين در کند. بازپرداخت را مبلغ اصل که
 حق اين نسبت به که زيادي مبلغ و است قرض تعريف با مطابق ،درواقع که است داده
  دارد. را قرضي رباي حکم ،شودمي پرداختباز گربيمه توسط هابيمه

 يا مصرفي اهداف از يکي با است ممکن قرض درمستقرض  ،نخست پاسخ:
 خود جاري نيازهاي تأمين براي گيرندهقرض اول، حالت در ؛کند قرض گذاريسرمايه

 حالت در و برگرداند مقرض به را مال اصل که دهدمي ضمانت و کندمي قرض به اقدام
 گذاريسرمايه انجام يا و ارک و کسب به قرضي، مال از استفاده با گيرندهقرض نيز دوم
 مقرض به را مال اصل و داردمي نگاه خويش براي را آن از حاصل منافع و پردازدمي

 نقش )ايفاگر گزاربيمه اين مالي، گذاريسرمايه ةبيم قرارداد در اما ؛گرداندبرمي
 به اماقد خود، گذاريسرمايه ارزش کاهش خطر پوشش منظور به که است دهنده(قرض

 اهداف براي وي مال منافع از استفاده قصد گربيمه ،درواقع و کندمي قرارداد عقد
 در گزاربيمه براي که طرياخ تأمين ازاي در بلکه ندارد را گذاريسرمايه يا مصرفي

 ؛کندمي دريافت را کارمزدي است، کرده ايجاد گذاريسرمايه ارزش کاهش خطر مقابل
 مال ميان، اين در و کندمي دريافت و پرداخت را مال اصل صرفاً قرض درمقرض  ،دوم

 بين مختلفي مبالغ مالي، گذاريسرمايه ةبيم قراردادهاي در اما نيست. مطرح ديگري
 پرداخت را بيمه کارمزد و بيمه حق گزار،بيمه ابتدا شود.مي مبادله گربيمه و گزاربيمه
 گذاريسرمايه محل از صندوق ةادار هايهزينه يزن قرارداد مدت طول در و کندمي

 افزايش هاگذاريسرمايه روز ارزش چنانچه نيز قرارداد پايان در ؛شودمي کسر شدهانجام
 را ارزش افزايش از حاصل سود علاوه به خويش مال اصل گزاربيمه باشد، يافته

 قرارداد در اما ؛است مال اصل ضامن صرفاً قرض، درمستقرض  ،سوم ؛کندمي دريافت
 در گذاريسرمايه ارزش که صورتي در است موظف گربيمه مالي، گذاريسرمايه ةبيم

 کند. مسترد گزاربيمه به را آن ارزش افزايش و مال اصل باشد، يافته افزايش سررسيد
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 دارد. وجود قرض و مالي گذاريسرمايه ةبيم قرارداد بين زيادي تفاوت ،نهايت در
  عقلايي مقاصد داراي هريک ،شودمي مبادله ميان اين در که اموالي و مبالغ طرفي زا
 در و قرض در مال زيادي نوع از را آن تواننمي و است مشخصي کاملاً اقتصادي و

 دانست. ربا نتيجه

   غرم ف ل ه   غنم  ه  ن .2-1-4-4

 خسارت و کندمي تضمين را لما اصل گربيمه ،مالي گذاريسرمايه ةبيم يقراردادها در
  الغنم له من» برسد: او به نيز مال از حاصل منافع بايد پس ؛گيردمي عهده رب را آن

  «.الغرم فعليه
 حق دريافت ازاي در بيمه شرکت توسط خسارت پرداخت که است اين پاسخ

 رزشيا کاهش است ممکن .گيردمي صورت رايج ةبيم قراردادهاي ساير با مطابق و بيمه
 پرداخت با ،درواقع نشود. خسارت پرداخت به موظف بيمه شرکت و ندهد رخ

 را خسارت کرده، دريافت را منافعي که کسي بيمه، کارمزد دريافت مقابل در خسارت
 است. «الغرم فعليه الغنم له من» مطابق دقيقا امر اين و شده متقبل نيز

 ب طل به      کل .2-1-4-4

 شاخص بر مبتني قراردادهاي در است. شاخص بر مبتني ادهايقرارد مختص اشکال اين
 شاخص، تحويل امکان عدم ،نتيجه در و واقعي گذاريسرمايه عدم به توجه با سهام
 بينيپيش که طرفين از هرکدام و گيردمي صورت آينده وضع بينيپيش با معامله صرفاً

 بازنده ديگر طرف و دوشمي هبرند ،صورت اين در ،دهند ارائه آينده وضع از درستي
 بودن غلط از ناشي زيان بايد است، غلط وي بينيپيش که کسي لذا ؛بود خواهد

 و است «باطل به مال اکل» مصداق اين و کند پرداخت ديگر طرف به را بينيپيش
 است. نامشروع و غيرعادلانه نتيجه، در و جهتدون ب شدن دارا مصداق

 صورت پيشتر که تحقيقاتي نتايج به عنايت با و يادشده مطالب به توجه با نتيجه:
 لذا و است منهي فقهي نظر از سهام شاخص آتي قرارداد» اينکه بر مبني است گرفته
 مطالعه براي) «نيست ميسر اماميه فقهي مباني به توجه با سهام شاخص آتي بازار ايجاد
 دليل به که گرفت تيجهن توانمي ،(068-003صص ش،0370 آبادي،صالح .رک بيشتر
 بر مبتني که مالي گذاريسرمايه ةبيم قراردادهاي شاخص، روي بر معاملات امکان عدم
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 حساب قراردادهاي ةدربار اما ؛بود نخواهند يکاربرد فقهي نظر از هستند، سهام شاخص
  ندارد. وجود ،باشد قراردادها نوع اين صحت به مخل که ايعمده اشکال مجزا،

 يبندج ع

 قابل دنيا، در مالي گذاريسرمايه ةبيم رايج يهاروش که دهدمي نشان مطالعات
 بر مبتني قراردادهاي» و «مجزا حساب قراردادهاي» اصلي گروه دو در بنديتقسيم

 حساب قراردادهاي که دهدمي نشان فقهي مطالعات از حاصل نتايج .است« شاخص
 ةدربار اما نيست. مواجه کند، دارخدشه را هانآ ماهيت که ايعمده اشکال با مجزا،

 )غرري عمده اشکال يک کمدست که گفت توانمي شاخص بر مبتني قراردادهاي
 شود.مي جعفري فقه مباني با قراردادها اين مغايرت باعث و است وارد هاآن بر بودن(

 ه  ت     

                                                 

گزار يا در سررسيد، همراه مرکب از تضمين پرداخت حداقل مبلغي در صورت فوت بيمه .0
 .هاي مشاعگذاري در قالب صندوقبا نوعي سرمايه

6. index-based contracts 

3. separate account insurances 

0. segregated fund contract 

5. unit-linked insurance 

2. variable annuity 

8. equity –indexed annuity 

7. equity-linked insurance 

6. individual variable insurance contract 

01. fee 

00. management expense 

06. net asset value 

03. mutual funds 
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00. reset provision 

05. creditor protection 

02. catastrophe risk 

08. prolonged downturn 

07. adverse market 

06. limited reinsurance 

61. the difficulty of hedging 

60. collective investment 

66. asset accumulation 

63. growth funds 

60. fixed income funds 

65. balanced funds 

62. point of sale disclosure requirements 

68. information folder 

67. Unit Trust 

29. ROD: release on death 

30. ROW: release on withdrawal  

30. variable annuity 

36. annuity 

33. immediate estate 

30. fixed annuity 

35. accumulation period 

32. liquidation period 

38. accumulation units 

37. annuity units 

 شود.اين ارزش طبق فرمولي که در ابتداي مقاله اشاره شد، محاسبه مي .36
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 شود.گذاري مجدد سودهاي نقدي در محاسبات لحاظ نميسرمايه .01

00. participation rate 

 شوند.گذاري مجدد سودهاي نقدي محاسبه نميسرمايه .06

03. indexing method 

00. annual reset 

05. ratchet 

02. european, or point-to-point, method 

08. high-water-mark method 

07. low-water-mark method 

 .ق0013خميني،  . وق0006ق؛ خويي، 0370حلي،  :از جمله .06
قبول، طرفين عقد يعني نفس قرارداد و انشاي عقد بيمه و در اصطلاح فقهي، ايجاب و . 51

 .يا متعاقدين، مورد عقد و عوضين

 ک  بن  ه

، 6، ج، المکاسب و البيع؛ تقريرات درس علامه ميرزا حسين نااييني(ق0003) آملي، محمدتقي 
 قم: مؤسسه نشر اسلامي. 

فاي  يۀةعاوالي اللئاالي العزياز (،ق0013) جمهور، محمد بن علي بن اباراهيم احساائيابن ابي 
 ، قم: انتشارات سيدالشهداء.0، جينيةث الدالاحادي
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 علميه قم. 
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