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 تشکر و قدردانی

در اینجاا بار خاود    . حمد و سپاس خدای را که توفیق کسب دانش و معرفت را به ما عطا فرمود

د که در طاو  سااایا    دانم از تمامی اساتید بزرگوار، به ویژه اساتید دوره کارشناسی ارشلازم می

 .اند تشکر و قدردانی نمایمگذشته مرا در تحصیل علم و معرفت و فضائل اخلاقی یاری نموده

پور فرد کاه راهنماایی اینجاناب را در    از استاد گرامی و بزرگوار جناب آقای دکتر ابراهیم عبدی

اری را گزو سپاسا  اناد ناایات تشاکر   انجام تحقیق، پژوهش و نگارش این پایا  نامه تقبل نماوده 

 . دارم

 که با راهنماایی خاود مارا ماورد     ،از جناب آقای دکتر محمد صااحی مازندرانی به عنوا  مشاور

 .اند کما  تشکر را دارماطف قرار داده

دانم که از جناب آقای دکتر عزیزالله فایمی، نه فقط به خاطر تقبال  همچنین بر خود وظیفه می

شائبه ایشا  در طو  دوره کارشناسای ارشاد، باه    ازای زحمات بیداوری رسااه اینجانب بلکه به 

 .آورمطور ویژه کما  قدردانی را به جا 
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 :چکیده                      

صکوک از جمله ابزارهای ماای جدیاد بازارهاای اسالامی هساتند کاه باه علات فقادا          

ی از اناوا  صاکوک، صاکوک    یکا . اناد به منصه ظااور رسایده   ،معیارهای اسلامی در اوراق قرضه

ایای  مرابحه است که با ابتنای خود بر بیع مرابحه توانسته است در میا  اوراق جدید جایگاه ویژه

 ،ظاوری در اقتصااد کشاورهای اسالامی هساتند    توجه به اینکه صکوک ابزارهای نو با. پیدا کند

رو در پای تبیاین   پاژوهش پایش    .باشاند های فقای حقوقی درخور خود نیز مای نیازمند تحلیل

دقیق ماهیت فقای، حقوقی این اوراق و سازگاری ساختار این اوراق با فقه امامیه و حقوق ایرا  

شود، او  آنکاه مبناای فقاای ایان     در این خصوص ابتدائا دو پرسش اساسی مطرح می. باشدمی

رتی شارعی باه   اوراق چیست؟ و آیا این اوراق صرفا راهی برای فرار از ربا نیست، که به ظاهر صو

ماهیت معامله ایان اوراق  : خود یافته؟ دومین سوا  اساسی که با آ  مواجه هستیم این است که

خصوصا در بازار ثانویه چیست؟ پس از بحث و نقل احادیث و روایات مختلف مشخص گردید که 

اذا شباات مطروحاه در ایان خصاوص از    . ؛ اساس و بنیا  تشکیل این اوراق است«بیع مرابحه»

. مورد کنکااش واقاع شاد و باه همگای پاسا  داده شاد       ... جمله قرض ربوی، بیع صرف ربوی و

اذا ضرورتا . باشدو بیع کلی مشا  می معاملات این اوراق در بازار ثانویه اساسا مبتنی بر بیع دین

حقیاق و تحلیال   کاه باا ت   ،به بررسی دین و مفاوم آ  در حقوق غربی و اسالامی پرداختاه شاد   

کای از  در حقوق اسلامی از ابتدای تاسیس تا کنو  از دیان باه عناوا  ی   گردید  مباحث مشخص

باین متعااد   )« رابطه حقوقی»در حقوق غربی دین را به عنوا  یک  شده، امااقسام اموا  یاد می

ایای در حقاوق اسالامی نباوده     ی پیچیدهبیع دین مسئله به همین دایل. اندانگاشته( و متعاداه

لامی و حقوق موضوعه با وجود اختلاف نظرهای موجود بیع دیان پذیرفتاه   و در حقوق اس. است

 . شده است

 

 صکوک، بیع مرابحه، اوراق مرابحه، بازار اوایه، بازار ثانویه، بیع دین: واژگا  کلیدی
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 مقدمه

هاا، اهاداف و کااربرد تحقیاق، پیشاینه،      هاا و فرضایه  در مقدمه به بیا  موضو  تحقیق، پرسش

 .شودبندی و شیوه تحقیق پرداخته میاهمیت و نوآوری، مشکلات، فصل

 :موضوع تحقیق -1

ه ابزارهای ماای جدید بازارهاای اسالامی هساتند کاه باه علات فقادا         صکوک از جمل

از جدیادترین  در واقاع صاکوک    .اناد معیارهای اسلامی در اوراق قرضه، به منصه ظااور رسایده  

 که با استفاده از کاربردهای ساختاری در بازاهای ماای اسلامی به وجاود آماده  است محصولاتی 

انوا  نیازهاای  ی با انعطافی که بتواند پاسخگو ،وراق بااداردر راستای طراحی ااز همین رو . است

مطاابق باا اصاو  و    نیاز  و از ساوی دیگار   باشد های اقتصادی در بازار سرمایه تأمین ماای بنگاه

میلادی، همزما  با گساترش سااختارهای مختلاف     1664در دهه  استانداردهای اسلامی باشد،

استفاده از ابزارهای ماای اسلامی در بازار سرمایه نیز  معاملات ماای توسط بانکاای اسلامی، ایده

بدنبا  آ  متخصصا  ماای در کناار علماای دینای اقادام باه مطااعاه راهکارهاای        . قوت گرفت

اندیشمندا  مسلما  به فکر طراحی ابزارهای ماای اسلامی افتادند، و برای ایان   1.مناسب نمودند

سازی صورت گرفات تاا   عی و قابلیت آناا برای ابزارای بر روی عقود شر منظور مطااعات گسترده

جایگزین ابزارهایی چو  اوراق قرضه که به طور معمو  مبتنای   ،با استفاده از آناا ابزارهای ماای

 .دگردا باره و ربا هستند، طراحی یبر قرض 

                                                             
توسعه و  مدیریت پژوهش،: تارا )، چ نخست، تعریف، انواع و ساختار: اوراق صکوکرضوی، حمید پالوا ، ... سید روح ا - 1

 .24، ص (1386مطااعات اسلامی، سازما  بورس اوراق باادار، 
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های اسالامی شاد کاه از جملاه آنااا اوراق      در این خصوص یکسری صکوک طراحی و وارد بازار

معمولاً در متو  فقای بیع مرابحه . اوراق مرابحه اساسا مبتنی بر عقد مرابحه است. بحه استمرا

مرابحه یکی از اقسام بیع است و آ  عبارت است از بیعای کاه باایع    »: شود کهچنین توصیف می

با فرض علم متعاقادین  )در آ  قیمت خرید کالا را ذکر کند و آ  را به بیشتر از قیمت خرید آ  

 1.«بفروشد( اصل قیمتبه 

سازوکار اوراق مرابحه پیچیده و دارای انوا  مختلفی است که با توجاه باه ماذاکرات کمیسایو      

 :تخصصی فقای بورس بدین شرحند

 اوراق مرابحه جات خرید دارایی -1

 اوراق مرابحه جات تایه نقدینگی -2

 های تجاریاوراق مرابحه جات تشکیل سرمایه شرکت -3

 اوراق مرابحه رهنی -4

ترین این اوراق هما  نو  او  است چرا که نو  دوم اساسا با مشکل فقای مواجاه اسات،  سیاسا

نو  سوم هم کاربرد زیادی ندارد، و نو  چاارم نیز خاود باه صاورت جداگاناه یاک اوراق جدیاد       

 .دهدتحت عنوا  صکوک مشارکت رهنی را تشکیل می

تاأمین مااای خاود، اقادام باه      باانی جاات   : فرآیند انتشار این اوراق بدین نحو است که

واساط باا انتشاار اوراق مرابحاه، از     . کناد تأسیس شرکت به منظور خاص تحت عنوا  واسط می

آوری کرده و به وکااات از طارف آناا     گذارا  را جمعطریق شرکت تأمین سرمایه، وجوه سرمایه

و باه صاورت بیاع    باه صاورت نقاد خریاداری     ( فروشنده)کننده کالای مورد نیاز بانی را از تواید

                                                             
؛ 132، ص2، ج(ق1446تاا،  دار اااذخائر، بای  : بیاروت )، چ نخسات،  بحوث فی الفقه المعاصرر حسن بن محمد تقی ااجواهری،  -1

اساامه النشار و   دار: ا عما )، ااطبعاه الاواای،   المصرار  اسسرلامیه بریل الیهریره والت  یرق     عبداارزاق رحیم جادی ااایتای،   

: قام )، ااطبعاه ااساابعه،   فی شرح اللمعه الدمشرقیه ال هیهالروضهاادین ااجبعی ااعااملی،  ؛ ااشاید زین546، ص (م1668ااتوزیع،

: قام )، چ ششام،  فقره الصرادق  ااسید محمدصادق ااحسینی ااروحانی،  ؛317،ص 1، ج(ش1372انتشارات مکتب الاعلام الاسلامی، 

 .268، ص 18، ج (ق1413دارااکتاب، 
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.و الحاقات  و اصلحات  بعدی آن و سایر قوانین و مقررات  مربوط شدنی است) 1348(فراهم شده و استفاده از آن با رعایت کامل حقوق پدیدآوران و تنها برای هدف های علمی، آموزشی، و پژوهشی و بر پایة قانون حمایت از مؤلفان، مصنفان، و هنرمندان ) ایرانداک(اطلعات  ایران 



3 
 

شود که در سررساید مشاخص،   بانی متعاد می. فروشدی نسیه به قیمت بالاتر به بانی میمرابحه

دارنادگا  اوراق  . قیمت نسیه کالا را از طریق شرکت تأمین سرمایه باه دارنادگا  اوراق برسااند   

قبال از سررساید   توانند تا سررسید منتظر بمانند و از سود ناایی مرابحه استفاده کنند و یاا  می

 1.اوراق خود را در بازار ثانوی به فروش برسانند

 1444برای مثا ، فرض کنید که دوات برای ارتقای سطح حمل و نقل عمومی، نیااز باه خریاد    

تواناد قیمات   میلیارد ریا  دارد و به جات محدودیت بودجه نمای  1444واحد اتوبوس به ارزش 

میلیارد ریا  خریاداری کناد؛    1244صورت نسیه یک سااه به  تواند بهآناا را نقد بپردازد، اما می

ای باه ارزش  واساط اوراق مرابحاه  . کناد در این فرض، اقدام به تأسیس یک مؤسسه واساط مای  

( برای مثا ، یک میلیاو  ورق یاک میلیاو  ودویسات هازار ریااای      )میلیارد ریا   1244اسمی 

ق یک میلیو  و دویست هازار ریااای را باه    هر ور)میلیارد ریا   1424منتشر کرده و در مقابل، 

کناد، ساپس   از طریق شرکت تأمین سرمایه به مردم واگذار می( یک میلیو  و بیست هزار ریا 

 1444میلیارد ریاا ،   1444کند و با میلیارد ریا  آ  را به عنوا  هزینه عملیات استفاده می 24

 2.فروشدا  به دوات میمیلیارد ری 1244واحد اتوبوس خریداری کرده و به قیمت 

باه   76شود به بررسی قوانین سااااای  گذاری قلمرو این تحقیق مربوط میاز حیث قانو 

و از حیث مکانی نیز عمادتا ماورد مطااعاه کشاور ایارا  اسات، و در        64و 84بعد و عمدتا سا  

 .گام است صورت گرفته استبرخی موارد نیز بررسی حقوق ماازی، که در این عرصه پیش

 :های تحقیقها و فرضیهپرسش -1

 .ر می باشد ظ  ناسوالات زیر قابل طرح و امع خصوصدر همین 

                                                             
 .8/2/86،مورخ 43صورتجلسات کمیته تخصصی فقای بورس اوراق باادار، جلسه شماره -1
، دوفصلیامه جستارهای اقتصرادی "صکوک مرابحه ابزار ماای مناسب برای بازار پو  و سرمایه اسلامی "سید عباس موسویا ،  - 2

 .28، ص 88، تابستا 11شماره
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در عرضاه اوایاه   حقوقی اوراق مرابحه  معاملهاین اوراق به چه صورت است و مکانیسم انتقا   -3

 باشد؟سیسات سنتی حقوق نزدیکتر میاکدام یک از ت هبو عرضه ثانویه 

 ارکا  اوراق مرابحه کدام است؟ حقوق و تکاایف هر یک از طرفین آ  چگونه است؟ -4

 است؟ نااد ضمانت در این اوراق به شکل نقل ذمه یا ضم ذمه -5

 :فرضیات ما در خصوص موضو  مطروحه در بدو ورود به تحقیق به شرح زیر است

بیاع مرابحاه در فقاه     مااهیتی مشاابه  آیناد، و  اوراق مرابحه در قااب عقد به وجود مای  -1

وراق مرابحه نااد واسط وجاود  منتاا با این تفاوت که در انوا  مختلف ا .را دارنداسلامی 

 .و فروشنده است( بانی) که واسطه بین خریدار. دارد

-مای « بصورت نسایه »با توجه به اینکه سود تضمینی اوراق در واقع حاصل بیع مرابحه  -2

 .باشد، شباه ربوی بود  آ  منتفی است

بینی نشده و باا توجاه باه    از آنجایی که مقرره قانونی جات شیوه انتقا  این اوراق پیش -3

بلیت انتقا  را دارا می باشند، ن اوراق، قاای اوراق مرابحه، ااعمل انتشاراینکه طبق دستور

و در عرضه اوایه مشاابه تاسایس   . انتقا  آناا تابع قواعد عمومی انتقا  اوراق با نام است

 نویسی بوده و در عرضه ثانویه مشابه خرید و فروش دین یا فروش مااکیات مشاا   پذیره

ایی است و قرض مرابحه مکانیسم اوراق بر مبنای خرید دارایی و فروش .باشددارایی می

 .گرددربوی تلقی نمی
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ارکا  اوراق مرابحه عبارتند از بانی، ناااد واساط و خریادارا  کاه باین ناااد واساط و         -4

شود،که متعلق وکاات، خریاد دارایای موضاو     خریدارا  رابطه وکیل و موکلی ایجاد می

یاز ملازم باه    باشد و شخص باانی ن اوراق به صورت نقد و فروش اقساطی آ  به بانی می

 .باشدپرداخت اقساط باای دارایی و سایر وجوه به نااد واسط می

بلکاه مااهیتی   . نه نقل ذماه و نااد ضمانت در این اوراق به نظر نه ماهیت ضم ذمه دارد  -5

مانند اازام به تادیه دارد که امروزه به آرامی در حا  نفاوذ باه سیساتم فقاای، حقاوقی      

 .باشدمی

 :اهدا  و کاربرد تحقیق -3

از جمله اهداف این تحقیق با عنایت به این موضو  که سازوکار این اوراق در بازار اوایاه   

هاای  مبتنی بر بیع مرابحه و در بازار ثانویه مبتنی بر بیع دین اسات،  تبیاین دقیاق جنباه    

 باشاد سازگاری ساختار این اوراق با فقه امامیه و حقوق ایرا  مای  مختلف فقای این اوراق و

توا  باه  و از کاربردهایی آ  می. مواردی که مقررات به خوبی تدوین نشده است خصوصا در

مسائل مرتبط با بورس اشاره نماود و همچناین اساتفاده از آ  در امار بانکاداری اسالامی،       

های بسیار زیااد اسات اشااره    های کلا  اقتصادی که نیازمند سرمایهخصوصا در انجام طرح

 .نمود

 :پیشییه تحقیق -2

نامه پس از جستجو و با احاظ این مطلب که از عمر حقوقی این موضو  پایا  در خصوص

ایی در این زمینه  یافت نشد و صارفا  گذرد، هیچ کتاب یا پایا  نامهاوراق اندک زمانی بیش نمی

وجاود  « صکوک مرابحه ابزار ماای مناسب برای بازار پو  و سرمایه اسالامی »یک مقااه با عنوا  
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با نگاهی اقتصادی به تحلیل اوراق مرابحه پرداخته تا رویکردی فقاای حقاوقی و   دارد که بیشتر 

 .باشدمربوط به قبل از انتشار دستور ااعمل انتشار اوراق مرابحه می

 

 :اهمیت و نوآوری تحقیق -5

ام حقوقی ما بحث و تحلیل موارد مرتبط با ایان  به نو پا بود  اوراق مرابحه در نظبا توجه 

از . باشاد  شرایط انتشار، انتقا  و بررسی ماهیت حقوقی آ  امری گریز ناپذیر میاوراق، از جمله 

ماند چرا که دستور ااعمل انتشاار آ   به سا  طفلی نوپا می ،اری این اوراقذگروند قانو  این نظر

به تصویب هیئت مدیره سازما  باورس و اراق بااادار رسایده اسات و لاجارم      26/6/64در تاری  

 از ،باشد و به صرف تدوین قاانو  آ  حقوقی خود می ،تحلیل و توجیه مبانی فقای هنوز نیازمند

دساتور ااعمال فاوق    1مااده   6مخصوصا بررسی موادی ازجمله بناد   .یمشوین مام بی نیاز نمیا

با توجه . انگیزدشائبه ربوی بود  این اوراق را بر می ،ااذکر که تعیین میزا  سود را مجاز شمرده

کاربرد این اوراق در بازار سرمایه و بازار پوای ایرا   پژوهشی جامع درباره ماهیت  به جدید بود 

و کارکرد خود این اوراق و ماهیت رابطه حقاوقی منشااص صادور آ  و تبیاین حقاوق و تکااایف       

 .تواند از احاظ نظری سودمند و حاوی نتایج ارزشمندی از احاظ کاربردی باشداطراف آ  می

 :ای تحقیقهمشکلات و تیگیا -6

در خصوص موضو  مورد بحث از جمله مشکلاتی که با آ  مواجاه بودیم کمبود منابع داخلای و  

خارجی است چرا که این اوراق در ایرا  بسیار نوپا بوده و در حقوق خاارجی صارفا در بعضای از    

ایی گردد؛ که بعضا هم به علت تفاوت مبنایی در احادیث روکشورهای اسلامی از آ  استفاده می

علاوه بر این، مشکل دیگاری کاه باا    . و تفاوت دیدگاه فقای در حقوق ایرا  قابل استفاده نبودند

آ  مواجه بودیم نبود یک قانو  دقیق و جامع در این زمینه است که همین امر باعث گردیاد در  
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قاانونی وضاع نشاده اسات از      ایی ناقص است یا اساساا در آ  بااب مااده   برخی موارد که مقرره

 . قررات سایر اوراق که شباهت مبنایی با اوراق مرابحه دارند استفاده گرددم

 

 :بیدی و شیوه تحقیقفصل -7

علت اینکه فصل او  تحت عنوا  کلیاات  . تحقیق پیش رو در سه فصل تدوین یافته است

ساری  بیا  گردیده این واقعیت است که جات ورود به بحث مااهوی تحقیاق، نیااز اسات یاک     

توا  به تحلیال مباحاث   ن زمینه در ذهن ایجاد گردد؛ که بدو  این اطلاعات نمیاطلاعات در ای

از آنجایی که هدف اصلی و عمده این تحقیق تبیین ماهیت فقای، حقوقی این اوراق و . پرداخت

تحلیل فقای، حقوق ماهیت اوراق مرابحه و معااملات  »معاملات آ  است فصل دوم تحت عنوا  

نیااز باه   . پاردازد فتار مجزا به تحلیل مباحث در بازار اوایاه و ثانویاه مای   ، در دو گ«راجع به آناا

آگاهی از احکام و آثار حقوقی مترتب بر انتشار اوراق مرابحه این ضرورت را ایجاد کرد تاا فصال   

شیوه تحقیق با توجه باه اینکاه هناوز     .به رشته تحریر درآیدسوم هم تحت عنوا  احکام و آثار، 

 .ایی و تحلیلی استارد بازار سرمایه نشده است مبتنی بر روش کتابخانهعملا این اوراق و
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