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 چکیذه 
و  یعؽاز یهال یىهطتلو تاه یهًؾىؼ ابؿاؼها یىاقت. بع یهال یىتاه یؼول ها ی،هبازث هغؽذ ظؼفلىم هال یىاؾ ههن تؽ یکی

به  یعوتًىؿ بطه یاقلام، که ظؼ ؼاقتا یافع زَىٍٍى ییعهىؼظ تأ یهال یىهتًىؿ تأه یابؿاؼها ی. عؽازیؽيعگ یهىؼظ اقتياظه ٍؽاؼ ه
. اهؽوؾه یعآ یقاؾهاو ها به نماؼ ه یىا یاقاق یاؾهایع، اؾ يبان هی یؽاوقاؾهاو ها ظؼ ا یو ثبات ظؼ هًابـ ظؼآهع یهال یابؿاؼها

گىيه  یخىاهـ اقلاه یهال هاییاؾفلن ىَه، تىايكته ايع هتًاقب با ي یتو ؽؽى یبا اقتياظه اؾ فَىظ اقلاه یاقلاه یهال یهمًعاوايع
هن  یؽاوهىؼ اکظؼ  ی،الملل یىه تا به اهؽوؾ فلاوه بؽ قغر بک یاؾ اوؼاٍ یکیکًًع.  یعؽاز یاؾ اوؼاً بهاظاؼ اقلاه یهطتلي یها

ؼ ظؼ خهاو ابؿا یىبؿؼگ هىؼظ اقتياظه ٍؽاؼ گؽىته اقت، اوؼاً اخاؼه اقت. با تىخه به تىققه ؼوؾاىؿوو ا یتهاکگهته و تىقظ نؽ ییاخؽا
 کىکي یًعهواٍـ نىظ و چهن ايعاؾ آ یلو تسل یهىؼظ بؽؼق ضلیو ظا یالملل یىظ تا تداؼب هىخىظ بنى هیهَاله تلال  یىظؼ ا یؽاو،و ا

 .گؽظظ ییىاخاؼه تب
 

 یهال یىتاه یؿیکی،ى یها ییبه اوؼاً بهاظاؼ يمىظو، ظاؼا یليکىک اخاؼه، تبع: یذیکل های واژه
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 مقذمه
مًعاو هالی اقلاهی با اقتياظه اؾ فَىظ اقلاهی و ؽؽىیت فلن ىَه تىايكته ايع هتًاقب با يیاؾهای هالی خىاهـ اقلاهی اهؽوؾه ايعیه

گىيه های هطتليی اؾ اوؼاً بهاظاؼ اقلاهی عؽازی کًًع که به قه گؽوه فمعه ابؿاؼهای هالی میؽايتيافی خهت تأهیى هالی اهعاه 
ىظ هقیى بؽای قؽهایه گػاؼاو ؼیكک گؽیؿ و ابؿاؼهای هالی ايتيافی با قىظ ايتؾاؼی بؽای قؽهایه ضیؽضىاهايه، ابؿاؼهای ايتيافی با ق

يع. یکی اؾ اوؼاٍی که تا به اهؽوؾ فلاوه بؽ قغر بیى المللی ظؼ ایؽاو يیؿ اخؽایی گهته اوؼاً اخاؼه نى هیگػاؼاو ؼیكک پػیؽ تَكین 
ظ و يهاو ظهًعه هالکیت ههاؿ ظاؼيعگاو آوF ظؼ ظاؼایی نى هیفَع اخاؼه  هًتهؽ اقت. اوؼاً اخاؼه اوؼاً بهاظاؼی اقت که بؽ اقاـ 

(. ظؼ ایى هَاله ققی نعه اقت ضمى بیاو هکايكین اوؼاً اخاؼه به تداؼب کهىؼها ظؼ 12: 1386هبًای ايتهاؼ اوؼاً اقت)هىقىیاو،
 ایى ؾهیًه اناؼه نىظ.

تىققه باؾاؼهای هالی آو کهىؼ اقت. بىؼـ اوؼاً بهاظاؼ وؽیيه اؾ لىاؾم پیهؽىت اٍتًاظی هؽ کهىؼی ظؼ خهاو اهؽوؾ، 
های هىلع اٍتًاظی ؼا بؽ فهعه ظاؼظ. هؽ نؽکت تداؼی  ظهی آو به قمت ىقالیت ايعاؾهای ضؽظ و کلاو هؽظم و خهت قاؾهايعهی پف

ايع به ایى اهعاه بؽقع. عبیقی اقت هؽ چه تى که يیاؾ به تأهیى هالی و یا افتباؼ ظانته بانع با ايتهاؼ اوؼاً بهاظاؼ ضىیم ظؼ بىؼـ هی
 ظهع.  گػاؼی پاقص هی تًىؿ ایى ابؿاؼهای هالی بیهتؽ بانع به فلایٌ و قلایٌ تقعاظ بیهتؽی اؾ هؽظم خهت قؽهایه

یکی اؾ ههمتؽیى ايىاؿ يکىک هقؽىی نعه، يکىک اخاؼه اقت. يکىک اخاؼه ظؼ زَیَت اوؼاً بهاظاؼی اقت که ظاؼيعه آو به 
اؿ، هالک بطهی اؾ ظاؼایی اقت که هًاىـ آو بؽ اقاـ ٍؽاؼظاظ اخاؼه به هًؽه کًًعه یا بايی واگػاؼ نعه اقت. ظؼ يکىک يىؼت هه

هعت  ظ.نى هیاخاؼه زٌ اقتياظه اؾ هًاىـ ظاؼایی یا هدمىفه ای اؾ ظاؼایی ها، ظؼ بؽابؽ اخاؼه بها اؾ هالک به نطى ظیگؽی هًتَل 
او اخاؼه بها ؼا ظؼ ابتعای ظوؼه، ايتهای ظوؼه، با قؽؼقیعهای هاهايه، ىًلی یا قالايه پؽظاضت کؽظ. ٍؽاؼظاظ اخاؼه ههطى اقت و هی تى

 اؾ آو خا که يکىک اخاؼه اوؼاً بهاظاؼی اقت که بیاو گؽ هالکیت ههاؿ ىؽظ اقت، هی تىاو آو ؼا ظؼ باؾاؼ ثايىیه و به ٍیمتی که به وقیله
 ؽظ.ظ، هقاهله کنى هیفاهل های باؾاؼ تقییى 

ًع که همگی هكتلؿم هًابـ ظؼآهعی پایعاؼ، بان هیها خهت ايدام وؽایو ضىظ يیاؾهًع ايدام قؽهایه گػاؼی  ها و نؽکت قاؾهاو
قالن و کاىی اقت. ظقتیبابی به ایى هًابـ يًؽىا اؾ عؽیٌ يؾام بايکی و اضػ تكهیلات هیكىؼ يبىظه و لػا خهت تاهیى هالی و اخؽای 

ع. با تىخه به اهمیت هًابـ هالی، باؾاؼ قؽهایه اؾ بان هیی ایداظ تًىؿ ظؼ ؼول های تاهیى هالی اختًاب ياپػیؽ پؽوژه های قؽهایه گػاؼ
ع که با اؼائه ابؿاؼهای هالی هتًىؿ ؾهیًه به کاؼگیؽی يَعیًگی قؽگؽظاو ؼا ىؽاهن قاؾظ. يکىک به فًىاو یکی بان هیایى پتايكیل بؽضىؼظاؼ 

ؾ ایى ٍابلیت بؽضىؼظاؼ اقت که يَعیًگی قؽگؽظاو خاهقه ؼا به قمت قؽهایه گػاؼی پؽوژها هعایت اؾ ابؿاؼهای باؾاؼ قؽهایه ا
ظؼ کهىؼهای اقلاهی خایگؿیى اوؼاً ٍؽضه که هبتًی بؽ ٍؽٌ با بهؽه اقت )باؾاؼ بعهی کلاقیک(، ابؿاؼ هالی  (.1386کًع)هىقىیاو، 

ی ظاؼایی ٍابل اعمیًاو اقت که به فًىاو اوؼاً بهاظاؼ تضمیًی و ٍابل خعیعی به يام يکىک عؽازی و هًتهؽ گؽظیعه اقت. يکىک يىف
ظ ایًكت که فلت فعم نى هیقىالی که ایًدا هغؽذ نىظ و به هثابه پلی هیاو باؾاؼ پىل و باؾاؼ قؽهایه اقت.  هقاهله ظقته بًعی هی

 اقتَبال اؾ يکىک اخاؼه ظؼ کهىؼ ها يكبت به قایؽ کهىؼهای اقلاهی چیكت؟

 مىضىع و پیطیىه  ادبیات
 ادبیات وظری

 تقؽیو يکىک .1
ىؽهًگ "المًدع" واژة "يک" )خمـ آو أيُک، يُکىک و يِکاک( ؼا کتاب، ياهه و ؼقیع ظؼیاىت پىل و... تؽخمه کؽظه اقت. 

هقؽب واژة کًع: "يک به هقًای قًع و قيتده )قيته( اقت و  المقاؼه "ٍاهىـ فام لکل ىى و هغلب" ظؼ ایى ؼابغه چًیى بیاو هی ظایؽه
ايىاؿ زىالدات و تقهعات به کاؼ بؽظيع. آو ها ایى واژه ؼا بؽ کتاب  چک ظؼ ىاؼقی اقت. افؽاب ایى واژه ؼا تىققه ظاظيع و آو ؼا بؽ کلیه

به يىؼت فام و بؽ قًع اٍؽاؼ به هال به يىؼت ضاو اعلاً کؽظيع. ظؼ فؽه فؽب ایى واژه، زىاله، ايىاؿ قيته، قًع و هؽ آيچه که 



 83 ؾاظه و مؿیبی ؾاظه الىيعی،  یاقلاه یهال یىکاؼآهع خهت تاه یيکىک اخاؼهF ابؿاؼ

ياهه يیؿ ظؼ  الکياله به هقًای کيالت ياهه و يک  الىکاله به هقًای وکالت های يک  نىظ. واژه یا اٍؽاؼی اؾ آو ایياظ نىظ ؼا ناهل هی تقهع
 (.158، 1387ؾباو فؽبی ؼواج یاىته اقت." )ياظٍی، 

 ىيه تقؽیو کؽظه اقت:قاؾهاو زكابعاؼی و زكابؽقی يهاظهای هالی اقلاهی، يکىک ؼا ایى گ 17 اقتايعاؼظ نؽفی نماؼه
يىیكی، بیايگؽ پؽظاضت هبلل اقمی هًعؼج ظؼ آو تىقظ ضؽیعاؼ  هایی با اؼؾل اقمی یکكاو که پف اؾ اتمام فملیات پػیؽه گىاهی

ها، هًاىـ زايل اؾ ظاؼایی و یا غیًيـ یک پؽوژه یا یک ىقالیت  ای اؾ ظاؼایی آو هالک یک یا هدمىفه به يانؽ اقت و ظاؼيعه
 .)1444)قاظات خمال و لقل باؼ،نىظ ؼی ضاو هیگػا قؽهایه

به ظٍت  @و الگاهل ?ایعه های ايلی ظؼباؼه ايتهاؼ يکىک ؼا اؼائه کؽظيع. همچًیى قىیلن <و ؾؼٍا=، الگاؼی> ، کسو;زٌ و فباـ
 (.Arsalan Tariq & Dar,2007:204-206يؾام هالی اقلاهی هىؼظ بؽؼقی ٍؽاؼظاظه ايع ) فاهل فعم اعمیًاو ؼا ظؼ زىؾه

بؽ هی گؽظظ. ظؼ آو ؾهاو کىنم های ىؽاوايی به وقیله بايک های اقلاهی خهت  1984يطكتیى ايتهاؼ اوؼاً اقلاهی به ظهه  ایعه
، بايک هؽکؿی هالؿی ظؼ خایگاه پیهگام ظؼ ایى ؾهیًه، اؾ اوؼاً بهاظاؼ ظولتی یا 1983يَعیًگی يىؼت گؽىت. ظؼ خىلای  ملبه بؽ هكئله

ؽه پؽاضت هی کؽظيع اقتياظه يکؽظ و به خای آو اؾ اوؼاً بعوو بهؽه به يام گىاهی قؽهایه گػاؼی ظولتی اقتياظه کؽظ. اقًاظ ضؿايه که به
ثابتی تبقیت يمی کؽظ و بیهتؽ بؽ هلازؾه های کیيی عؽذ تاکیع  هی نع. بؽای تقییى يؽش باؾظهی،  يؽش قىظ ایى اوؼاً اؾ ؼابغه

اٍتًاظی، يؽش تىؼم و يؽش باؾظهی ظیگؽ اوؼاً بهاظاؼ ههابه هىؼظ تىخه ٍؽاؼ هی گؽىتF بعیى  هقیاؼهای گىياگىيی هايًع وضقیت کلاو
ؼبىی بىظو قىظ به ؽاهؽ بؽعؽه هی نع و اىؽاظ هكلماو به ضؽیع ایى اوؼاً اٍعام هی کؽظيع )پهلىاو و ؼضىی،  تؽتیب نبهه

اقتياظه اؾ  ه های هالی به وقیله بايک های اقلاهی، ایعه، همؿهاو با گكتؽل قاضتاؼهای گىياگىو هقاهل1994ظؼ ظهه  (.1386:14
ؼاهکاؼهای هًاقب اٍعام کؽظيع.  ابؿاؼهای هالی اقلاهی يیؿ تهعیع نع. به ظيبال آو هتطًًاو هالی ظؼ کًاؼ فالماو ظیًی به هغالقه

اقتياظه اؾ اوؼاً اخاؼه ظاؼایی بؽای پىنم  هقؽوه وی با فًىاو ظؼ هَاله Aايتهاؼ اوؼاً اخاؼه بؽای يطكتیى باؼ به وقیله هًػؼکسو ایعه
 (.                                                23هغؽذ نع و پف اؾ بؽؼقی خؿییات فملیات آو، ايتهاؼ آو آماؾ نع )هماو: 1997نکاه بىظخه ظؼ قال 

 ىَهی بايک تىققه خلكه ظؼ 2442اقتياظه اؾ ليؼ يکىک خهت ابؿاؼهای هالی اقلاهی بؽای يطكتیى باؼ ظؼ قال 
اٍعام به هقؽىی چهاؼظه  C(AAOIF( پیهًهاظ نع. بقع اؾ آو قاؾهاو زكابعاؼی و زكابؽقی يهاظهای هالی اقلاهی )IDB)Bاقلاهی

اقت. يکىک اخاؼه ظؼ زَیَت اوؼاً بهاظاؼی اقت که  :;يىؿ يکىک کؽظ. یکی اؾ ههمتؽیى ايىاؿ يکىک هقؽىی نعه يکىک اخاؼه
ىؼت ههاؿ، هالک بطهی اؾ ظاؼایی اقت که هًاىـ آو بؽ اقاـ ٍؽاؼظاظ اخاؼه به هًؽه کًًعه یا بايی واگػاؼ نعه اقت ظاؼيعه آو به ي

 (.1386:15)قؽول،
ظؼ يکىک اخاؼه زٌ اقتياظه اؾ هًاىـ ظاؼایی یا هدمىفه ای اؾ ظاؼایی ها، ظؼ بؽابؽ اخاؼه بها اؾ هالک به نطى ظیگؽی هًتَل 

خاؼه ههطى اقت و هی تىايع اخاؼه بها ؼا ظؼ ابتعای ظوؼه، ايتهای ظوؼه، با قؽؼقیعهای هاهايه، ىًلی یا ظ. هعت ٍؽاؼظاظ انى هی
قالايه پؽظاضت کؽظ اؾ آو خا که يکىک اخاؼه اوؼاً بهاظاؼی اقت که بیاو گؽ هالکیت ههاؿ ىؽظ اقت، هی تىاو آو ؼا ظؼ باؾاؼ ثايىیه و 

 (.16:1386ظ، هقاهله کؽظ )قؽول،نى هیقییى به ٍیمتی که به وقیله فاهل های باؾاؼ ت
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هالکیت ههاؿ  ، ضىابظ ايتهاؼ اوؼاً اخاؼه، يکىک اخاؼه )اوؼاً اخاؼه( اوؼاً بهاظاؼی اقت که يهاو ظهًعه1هاظه  1بؽ اقاـ بًع 
 (.1386،1ظ ) قاؾهاو بىؼـ و اوؼاً بهاظاؼ، نى هیظاؼيعگاو آو، ظؼ ظاؼایی هبًای ايتهاؼ اوؼاً اقت که اخاؼه ظاظه 

به عىؼ کلی اوؼاً يکىک، بؽگؽىته اؾ ىؽآیًع تبعیل به اوؼاً بهاظاؼ کؽظو اقت که ظؼ آو، واقظ ظاؼایی هایی ؼا به ظقت آوؼظه و بؽ 
غیًيـ بىظو ظاؼيعگاو اوؼاً اؾ آو ظاؼایی ها اقت. ظؼ يتیده، نؽط ايلی ايتهاؼ اوؼاً  هبًای آيها اوؼاٍی ؼا هًتهؽ هی کًع که يهاو ظهًعه

 (.32،و1385يهاظی اقت که ًٍع تدهیؿ هًابـ هالی ضىظ ؼا ظاؼظ )يديی،  ىک، وخىظ ظاؼایی هههىظ ظؼ تؽاؾياههيک
هیلیاؼظ ظلاؼ ؼقیعه اقت که بیم اؾ اؼؾل کل آو ظؼ قالهای 24به  2447اؼؾل اوؼاً يکىک هًتهؽه ظؼ ظيیا ظؼ يیمه اول قال 

ظؼيع تأهیى هالی اؾ عؽیٌ اوؼاً يکىک ؼا به ضىظ  84تا  74اخاؼه (. ظؼ ایى هیاو، يکىک 1388،154گػنته اقت )ظولتی، 
 اضتًاو هی ظهع.

 1ها به اوؼاً بهاظاؼ تبعیل ظاؼایی  -2
گػؼظ. "تبعیل به  هایی اقت که اؾ ؽهىؼ آو ظؼ اظبیات هالی خهاو بیم اؾ ظو ظهه يمی واژة تبعیل به اوؼاً بهاظاؼ کؽظو، یکی اؾ واژه

نىظ، ظؼ فىٌ،  آو هؤقكه خعا هی اؾ تؽاؾياهه >هالک ظاؼایی یا بايی های هؤقكه ی اقت که عی آو، ظاؼاییاوؼاً بهاظاؼ کؽظو" ىؽآیًع
ضؽيع و ایى ابؿاؼ يمایايگؽ بعهکاؼی هؿبىؼ  نىظ که یک ابؿاؼ هالی ٍابل هباظله ؼا هی گػاؼايی ايدام هی تأهیى وخىه تىقظ قؽهایه

 (.1385ای يىؼت پػیؽظ )يديی،  خقهظهًعة اولیه هؽا بانع، بعوو ایًکه به وام هی
های  ظؼ خایی ظیگؽ ظؼ تقؽیو تبعیل به اوؼاً بهاظاؼ کؽظو آهعه اقت: تبعیل به اوؼاً بهاظاؼ کؽظو، ىؽآیًعی اقت که ظؼ آو واقغه

ؼ واٍـ یک ظ نىظ. گػاؼاو ىؽوضته هی های تداؼی زػه نعه و اوؼاً بعهی ٍابل ضؽیع و ىؽول هكتَیماً به قؽهایه هالی هايًع بايک
گػاؼاو  های هالی ؼا خمـ يمىظه و اوؼاً بعهی ؼا بؽای تأهیى هالی آو هدمىفه به قؽهایه ای اؾ ظاؼایی ، هدمىفه=نؽکت تاهیى قؽهایه

 (.1385ىؽونع )يديی،  بیؽويی هی
 یظؼ قاضتاؼها 1994 ی ح نع و ظؼ ظههیهتقاؼه ؼا یى هالیظؼ تأه 1984 ی ها به اوؼاً بهاظاؼ ظؼ ظهه ییؽظو ظاؼاکل یتبع ی عهیا

ل یها، هىؼظ اقتياظه ٍؽاؼ گؽىت. به ظل ها ظؼ پؽوژه تکههاؼ ی ًهیظؼ ؾه یاقلاه یگػاؼ هیقؽها یها کتىقظ باي یهطتلو هقاهلات هال
آو  ییاخؽا یاؾهایؽظو و يکاوؼاً بهاظاؼ  ی عهیباً با ایقت تَؽینؽ یؿ فلمایو ي یاقلاه یها کظؼ باي ی، هتطًًاو هالیا ى تدؽبهیچً

  به اوؼاً بهاظاؼ هًدؽ به تىققه ل نعهیتبع یها ییظاؼا یاتیات فملییبا خؿ ییو آنًا ییظاؼا -اوؼاً اخاؼه ی عهیى ایآنًا بىظيع. بًابؽا
 .اخاؼه نع کىکي

 پیطیىه پژوهص
قاهلات يکىک قؽهایه اله ای با فًىاو يکىک قؽهایه گػاؼی به تبییى ٍىافع ىَهی هؽتبظ با ايتهاؼ و ه( ظؼ ه1381َؾهتابیاو ) -

 گػاؼی هی پؽظاؾظ تا با ؼفایت ایى يکات، هؤقكات هالی اقلاهی بتىايًع اؾ يکىک قؽهایه گػاؼی بهؽه ببؽيع.
( ظؼ هَاله ای با فًىاو يکىک هضاؼبهF ابؿاؼی هًاقب بؽای تىققه بطم ياظؼات ایؽاو، ضمى اؼائه هعل های 1389هىقىیاو ) -

ياظؼات، يهاو هی ظهع که اوؼاً هضاؼبه اؾ لساػ ىَهی و اٍتًاظی ابؿاؼی هًاقب بؽای تاهیى هالی فملیاتی اوؼاً هضاؼبه ظؼ بطم 
 بطم ياظؼات اقت.

( به بؽؼقی هبايی نؽفی اوؼاً بهاظاؼ اقلاهی )يکىک( هی پؽظاؾظ و به ایى يتیده ظقت هی یابع که اوؼاً 1387تكطیؽی ) -
های ؾ خهت هستىا و هاهیت زَىٍی تياوتت هایی با اوؼاً بهاظاؼ ؼبىی ظاؼيع اها افملیاتی نباه بهاظاؼ اقلاهی گؽچه اؾ خهت نیىه

 اقاقی ظاؼيع.

                                                        

3-Asset securitization 
2- Originator 
3 - Investment Bank 
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( ظؼ پژوههی ضمى هقؽىی ابؿاؼهای تاهیى هالی به بؽؼقی پیم يیاؾها و الؿاهات بؽای هىىَیت ایى ابؿاؼها ظؼ 1389ههؽبايی ) -
ده هی ؼقع که اقاقی تؽیى ؼاهکاؼ نهؽظاؼی بؽای بؽوو ؼىت اؾ خهت تاهیى هالی پؽوژه های نهؽظاؼی هی پؽظاؾظ و به ایى يتی

 تًگاههای هالی ظقتیابی به باؾاؼ هالی کاؼآهع و پىیا و زاکمیت نؽکتی اقت.
های ضؽظ و  های وؼوظ قؽهایه نؽط پیم به بؽؼقی هیى هالی يًقت بهكاؾی و يىقاؾی نهؽی أای با فًىاو ت (ظؼ هَاله1389) آییًی -

که بهكاؾی و يىقاؾی نهؽی، به ظلیل يؿظیک بىظو ویژگی ها و هطتًات آو با پؽظاضته اقت و با غکؽ ایى يکته  قتکلاو به ایى يً
یک يًقت ٍابل تىايع ظؼ ٍالب  اقت که بهكاؾی و يىقاؾی نهؽی هی به ایى يتیده ؼقیعهها و هكائل بطم هكکى و قاضتماو،  ویژگی

 بیهتؽ و بهتؽ و ضلٌ اؼؾل اىؿوظه ىؽاهن اقت. يًقت اؾ خمله تنییؽ بؽای اقتياظههای  قؽهایه گػاؼی هغؽذ نىظ. ظؼ ایى زىؾه، ویژگی
هدع هههع )ىاؾ ظوم(  یىيکو هك یاظاؼ -یپؽوژه های هدتمـ تداؼ یى هالیتأه یهاىهیبه ن ی( ظؼ پژوهه1386فبعه تبؽیؿی ) -

هؽ ؼول  یهاتیاخؽا، هسعوظ یع بؽ ؾهاو بًعیکگؿاؼل با تأ بؽ نمؽظه نعه ظؼ یهال یكه ؼونهایى پژوهم با هَایپؽظاضته اقت. ظؼ ا
و  یهال یهايهاظه یخاؼ یتهایها و هسعوظتیو ٍابل یىقل یالمللىیو ب یظاضل یاقی، قیظ اٍتًاظیبا ظؼ يؾؽ گؽىتى نؽا یو اؾ عؽى

ت کنؽ یى ؼول بؽایتؽیاؼبؽظکو  ىیتؽه اقت ؼا به فًىاو ظؼ ظقتؽـیبؽ قؽها یهبتً یه خؿو ؼونهاک، ؼول يًعوً فام یاهیقؽها
 ع.یيمایهًهاظ هیى قاؾاو نؽً پکفمؽاو و هك

( ظؼ هَاله ای به بؽؼقی و هقؽىی  نیىه های هىىٌ تاهیى هالی بکاؼگؽىته نعه ظؼ عؽذ بهكاؾی و يىقاؾی 1388خقيؽؾاظه ) -
 اعؽاه زؽم هغهؽ اهام ؼضا)ؿ( پؽظاضته اقت. 

هَاله ای به تاهیى هالی و زاکمیت نؽکتی ) هغالقه هىؼظی، نؽکت های هًتهؽ کًًعه  ( ظؼ1398زكى کیائی و هسمع قلیمايی )
 ى يگاهیا یابیاؼؾ یبؽا. بانع ظانته وخىظ یهثبت ؼابغه یتکنؽ تیمکزا تیيیک و کىکي ايتهاؼ ىیبيکىک ظؼ ایؽاو( پؽظاضته ايع.  

 یها تکنؽ یتکنؽ تیمکزا یها ههطًه هىؼظ هغالقه کی ٍالب ظؼ ،کیتئىؼ
 نؽکتی تیمکزا یؽهایهتن ظهع یيهاو ه حیيتا هک اقت نعه یبؽؼق 1395 تا 1394 یها قال یع ؽاویا ظؼ کىکي ًًعهکهًتهؽ

 .ايع ظانته هغالقه هىؼظ یها تکاو نؽیه ظؼ کىکي ايتهاؼ بؽ هقًاظاؼ و هثبت اثؽ
پؽظاضته ايع. يتایح تسَیٌ يهاو هی  ( ظؼ هَاله ای به هاهیت زَىٍی يکىک ايتؾاؼی ظؼ زَىً ایؽاو1441ميىؼی و همکاؼاو )

 ؾ آيدا که اوؼاً ٍؽضه هبتًی بؽ ٍؽٌ با بهؽه اقت، اؾ ظیعگاه اقالن ؼبا هسكىب نعه و زؽام اقتF لػا ظؼ کهىؼهای اقالمیاظهع که 
 ضته نعF اها اؾ آيدا کهایى ههکل ظؼ ابتعا به ايتهاؼ اوؼاً ههاؼکت پؽظا تىاو اؾایى اوؼاً خهت تاهیى هالی اقتياظه کؽظ. بؽای ؼىـ يمی

ایى اوؼاً به پهتىايه یک عؽذ ىیؿیکی هًتهؽ هیهىظ و ؾهايی که نؽکت ها بؽای ضؽیع ظاؼایی و تاهیى يَعیًگی ظچاؼ ههکل نىيع، 
با وخىظ قابَه کن يکىک ظؼ باؾاؼهای هالی به  .اوؼاً ههاؼکت کاؼبؽظی يعاؼيع، هتطًًاو هالی ابؿاؼ هالی خعیع ؼا عؽازی يمىظيع

 ًىاو ایؿاؼی يىیى ظؼ تاهیى هالی هىؼظ اقتَبال ٍؽاؼ گؽىته اقت.ف
تأثیؽ  هعیؽه هیئت ايعاؾه که ظاظيع يهاو بىؼـ ظؼ نعه ثبت نؽکت 5> ناهل يمىيه یک ايتطاب با( 2415) ;ؼاهلی و هسمع الساج،

 ايتهاؼ ظاظيع يهاو ، C::> >هاؼوو و ابؽاهین ظاؼظ.  يکىک ؼتبه بؽ هقًاظاؼی هثبت ( های نؽکت های ظاظه اؾ اقتياظه با ) >;:>
 تأهیى های تًمین بؽ تىخهی ٍابل اثؽ نؽکتی زاکمیت همچًیى :::> ظوؼه بؽای هالؿی بىؼـ ظؼ نعه ثبت هالی میؽ − و يکىک

 =هىظ و ابؽاهین ناهؽ، اقت. ظانته  )اوؼاً ايتهاؼ که کؽظيع بؽؼقی ؼا ايلی های هؤليه ( 4;:>هالؿیایی  های نؽکت هیاو ظؼ هالی
 يهاو هغالقه ایى يتایح. ظهًع هی ٍؽاؼ تأثیؽ تست ؼا هالؿی بىؼـ ظؼ نعه ثبت های نؽکت ظؼ هتقاؼه، بعهی اوؼاً و اقلاهی بعهی

 هتنیؽهای يه و هاقت نؽکت تىقظ بهاظاؼ اوؼاً ايتهاؼ فعم یا ايتهاؼ کًًعه تقییى فاهل قهام نعه تقعیل ٍیمت ىَظ که ظهع هی
 .نؽکتی زاکمیت

                                                        

1 -Elhaj, Muhamed and Ramli 
2 -Ibrahim and Haron 
3 -Shahar, Ibrahim and Mohd 
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بؽ هی گؽظظ. ظؼ آو ؾهاو کىنم های ىؽاوايی به وقیله بايک های اقلاهی خهت  1984طكتیى ايتهاؼ اوؼاً اقلاهی به ظهه ي ایعه
، بايک هؽکؿی هالؿی ظؼ خایگاه پیهگام ظؼ ایى ؾهیًه، اؾ اوؼاً بهاظاؼ ظولتی یا 1983يَعیًگی يىؼت گؽىت. ظؼ خىلای  ملبه بؽ هكئله

کؽظيع اقتياظه يکؽظ و به خای آو اؾ اوؼاً بعوو بهؽه به يام گىاهی قؽهایه گػاؼی ظولتی اقتياظه کؽظ.  اقًاظ ضؿايه که بهؽه پؽاضت هی
ثابتی تبقیت يمی کؽظ و بیهتؽ بؽ هلازؾه های کیيی عؽذ تاکیع  هی نع. بؽای تقییى يؽش باؾظهی،  يؽش قىظ ایى اوؼاً اؾ ؼابغه

ؽش تىؼم و يؽش باؾظهی ظیگؽ اوؼاً بهاظاؼ ههابه هىؼظ تىخه ٍؽاؼ هی گؽىتF بعیى هقیاؼهای گىياگىيی هايًع وضقیت کلاو اٍتًاظی، ي
ؼبىی بىظو قىظ به ؽاهؽ بؽعؽه هی نع و اىؽاظ هكلماو به ضؽیع ایى اوؼاً اٍعام هی کؽظيع )پهلىاو و ؼضىی،  تؽتیب نبهه

1386:14.) 
های اقلاهی، ایعه اقتياظه اؾ ابؿاؼهای  به وقیله بايکو هقاهله های هالی ، همؿهاو با گكتؽل قاضتاؼهای گىياگى1994ظؼ ظهه 

ايتهاؼ  ؼاهکاؼهای هًاقب اٍعام کؽظيع. ایعه هالی اقلاهی يیؿ تهعیع نع. به ظيبال آو هتطًًاو هالی ظؼ کًاؼ فالماو ظیًی به هغالقه
اوؼاً اخاؼه ظاؼایی بؽای پىنم نکاه  هقؽوه وی با فًىاو اقتياظه اؾ ظؼ هَاله ;اوؼاً اخاؼه بؽای يطكتیى باؼ به وقیله هًػؼکسو

 (.                                                23هغؽذ نع و پف اؾ بؽؼقی خؿییات فملیات آو، ايتهاؼ آو آماؾ نع )هماو: 1997بىظخه ظؼ قال 
 >اقلاهی بايک تىققهىَهی  ظؼ خلكه 2442اقتياظه اؾ ليؼ يکىک خهت ابؿاؼهای هالی اقلاهی بؽای يطكتیى باؼ ظؼ قال 

(IDB( پیهًهاظ نع. بقع اؾ آو قاؾهاو زكابعاؼی و زكابؽقی يهاظهای هالی اقلاهی )AAOIF)=  اٍعام به هقؽىی چهاؼظه يىؿ
اقت. يکىک اخاؼه ظؼ زَیَت اوؼاً بهاظاؼی اقت که  <يکىک کؽظ. یکی اؾ ههمتؽیى ايىاؿ يکىک هقؽىی نعه يکىک اخاؼه

هالک بطهی اؾ ظاؼایی اقت که هًاىـ آو بؽ اقاـ ٍؽاؼظاظ اخاؼه به هًؽه کًًعه یا بايی واگػاؼ نعه اقت ظاؼيعه آو به يىؼت ههاؿ، 
ظؼ يکىک اخاؼه زٌ اقتياظه اؾ هًاىـ ظاؼایی یا هدمىفه ای اؾ ظاؼایی ها، ظؼ بؽابؽ اخاؼه بها اؾ هالک به نطى  (.1386:15)قؽول،

اقت و هی تىايع اخاؼه بها ؼا ظؼ ابتعای ظوؼه، ايتهای ظوؼه، با قؽؼقیعهای هاهايه، ظ. هعت ٍؽاؼظاظ اخاؼه ههطى نى هیظیگؽی هًتَل 
ىًلی یا قالايه پؽظاضت کؽظ اؾ آو خا که يکىک اخاؼه اوؼاً بهاظاؼی اقت که بیاو گؽ هالکیت ههاؿ ىؽظ اقت، هی تىاو آو ؼا ظؼ باؾاؼ 

 (.16:1386ظ، هقاهله کؽظ )قؽول،نى هیثايىیه و به ٍیمتی که به وقیله فاهل های باؾاؼ تقییى 
هالکیت ههاؿ  ، ضىابظ ايتهاؼ اوؼاً اخاؼه، يکىک اخاؼه )اوؼاً اخاؼه( اوؼاً بهاظاؼی اقت که يهاو ظهًعه1هاظه  1بؽ اقاـ بًع 

 (.1386،1ظ ) قاؾهاو بىؼـ و اوؼاً بهاظاؼ، نى هیظاؼيعگاو آو، ظؼ ظاؼایی هبًای ايتهاؼ اوؼاً اقت که اخاؼه ظاظه 
عىؼ کلی اوؼاً يکىک، بؽگؽىته اؾ ىؽآیًع تبعیل به اوؼاً بهاظاؼ کؽظو اقت که ظؼ آو، واقظ ظاؼایی هایی ؼا به ظقت آوؼظه و بؽ به 

ها اقت. ظؼ يتیده، نؽط ايلی ايتهاؼ اوؼاً  ظاؼيعگاو اوؼاً اؾ آو ظاؼاییغیًيـ بىظو  هبًای آيها اوؼاٍی ؼا هًتهؽ هی کًع که يهاو ظهًعه
اؼؾل اوؼاً  (.32،و1385يهاظی اقت که ًٍع تدهیؿ هًابـ هالی ضىظ ؼا ظاؼظ )يديی،  اؼایی هههىظ ظؼ تؽاؾياههيکىک، وخىظ ظ

هیلیاؼظ ظلاؼ ؼقیعه اقت که بیم اؾ اؼؾل کل آو ظؼ قالهای گػنته اقت 24به  2447يکىک هًتهؽه ظؼ ظيیا ظؼ يیمه اول قال 
 ظهع. ؼاً يکىک ؼا به ضىظ اضتًاو هیظؼيع تأهیى هالی اؾ عؽیٌ او 84ا ت 74(. ظؼ ایى هیاو، يکىک اخاؼه 1388،154)ظولتی، 

 مسکه اػتباری مىسسات برای مالی مىابغ
 آؾاظ ای ظاوعلبايه ايعاؾ پف  -الو
 ىیتؽ ثبات با و ظهع یل هیتهک ؼا یهل اٍتًاظ ظؼ هىخىظ یايعاؾ پف هًابـ اؾ بطم ىیتؽ گكتؽظه و ىیبؿؼگتؽ ضايىاؼها ايعاؾ پف

پف  به یا ژهیو یاتکا ضىظ یتهایىقال یهًابـ هال ىیتاه یبؽا خهاو قؽاقؽ ظؼ هكکى یهال هىقكات. ظاؼاقت تىققه ًعیىؽآ ظؼ ؼا قهن
 وهًگام ؾهاو هؽ ظؼ ًکهیا یکی .هكتًع هایگػاؼ قپؽظه اؾ یايل ظقته ظو ناهل ظاوعلبايه یايعاؾها پف یزكابها .ظاؼيع ضايىاؼها ايعاؾ

                                                        

1- Monzer Kahaf 
2- Islamic Development Bank 
3- Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institution 
4- Ijarah Sukuk 
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 قال ىیچًع تا هاه اؾچًع یًیهق عیقؽؼق که ظاؼ هعت یايعاؾها پف و (یعاؼیظ يمىظ)قپؽظه بؽظانت زكاب آو آؾ تىاو یه اؾیي
 ).یعاؼیؽظیم قپؽظه(ظاؼيع

 ايعاؾ پف یٍؽاؼظاظ یعؽزها  -ب
 یلاتیتكه عؽذ، اویظؼپا نعه ىییتق ظیايعاؾونؽا پف ٍبال ظؼ گػاؼ، قپؽظه به قىظ پؽظاضت ضمى ايعاؾ پف یٍؽاؼظاظ یعؽزها ظؼ

 ؼا یبؿؼگ تیهىىَ باؾاؼ، اؾ تؽ ىییپا يؽش بهؽه با لاتیتكه اىتیظؼ اؾ ضاعؽ ًاویاعم داظیا بؽ فلاوه یپؽظاضت پاظال .ظنى هی افغا ؿیي
 همه که چؽا آهع، ضىاهع واؼظ هىقكه به یهتؽیب ىهاؼ هتؽعؽذ،یب تیهىىَ با کىیل. اقت يمىظه ايعاؾ پف یٍؽاؼظاظ یعؽزها هتىخه

 .ابعی یه میاىؿا هىقكه تقهعات بیتؽت ىیا به و نعه اضاىه لاتیاىت تكهیظؼ ظینؽا واخع گػاؼاو قپؽظه تقعاظ بؽ ؼوؾه
 هكکى ٍؽضه اوؼاً ايتهاؼ -ج

 یگػاؼ هیقؽها هىقكات تىقظاً فمعت ى اوؼاًیا. اقت یؼهً یبايکها یل ها هًابـ ؿیتده یقًت ابؿاؼهای اؾ کیی بهاظاؼ اوؼاً ايتهاؼ
 بىؼـ باؾاؼ ظؼ هقمىلاً  هػکىؼ اوؼاً. يعنى هی یعاؼیضؽ یگػاؼاو نطً هیقؽها و یباؾيهكتگ یوٍهايًع مه،یب ینؽکتها همچىو

. ًعبان هی یعاؼیضؽ ٍابل ؿیي عیقؽؼق هىفع اؾ ٍبل ىیهمچً. بؽظاؼيع ظؼ یپؽظاضت ٍابل قىظ قالايه و يعنى هی هقاهله و ثبت
 ؿیي یؼهً ظهًعگاو وام زال ىیف ظؼ و يمىظه لیتبع يَع پىل به بانع لاؾم که وؾها هؽ ؼا اوؼاً هؿبىؼ که ظاؼيع ؼا ىؽيت ىیا گػاؼاو هیقؽها
 .ظاؼيع یه اىتیظؼ هكکى بطم ظؼ بلًعهعت یظه وام یؼا بؽا یبلًعهعت وخىه
 هكکى ژهیو یيًعوٍها و یاخباؼ ايعاؾ پف عؽذ - ظ 

 .ظنى هی اخؽا هكکى همچىو یفمىه یؽزهاع ظؼ هًابـ ىیا ىیتطً قپف و هًابـ میاىؿا هًؾىؼ به یاخباؼ ايعاؾ پف یعؽزها
. ظاؼظ کاؼبؽظ ؽيعیگ یٍؽاؼ يم یًگیيَع اویخؽ ظؼ ايعاؾها پف ای و بىظه ىییپا یايعاؾ پف تىاو یظاؼا که ییکهىؼها اکثؽ ظؼ اهؽ ىیا

 آيها ىیتطً و یهال هًابـ ىیتاه ظؼ ظولت یها ًهیهؿ کاهم قبب یيىف به و بىظه يؽىه به هَؽوو کهىؼها ىیا ظؼ یاخباؼ یعؽزها
 ییعؽزها ىیچً یايل تیهؿ .يمىظ افمال ظو هؽ یزت ایو یاٍتًاظ یوازعها ای اىؽاظ هىؼظ ظؼ تىاو یه ؼا عؽزها گىيه ىیا. نىظ یه

 یزكاب به و کكؽ کاؼکًاو هاهايه زَىً اؾ یوخىه عؽزها ىیا ظؼ هقمىلا .اقت هیقؽها ثبات با اویخؽ و بلًعهعت ظؼ وخىه ىیتاه
 هؿبىؼ زكاب ای يًعوً اؾ وام بًىؼت هكکى عیضؽ خهت ؼا یهبالن ايتؾاؼ هعت نعو یقپؽ اؾ ٍاظؼهكتًعپف افضا و ظنى هی ؿیواؼ
 باؾظه با یعؽزها ظؼآهعظؼ کكب هًؾىؼ به نعه یآوؼ خمـ وخىه كتیبا یه يًعوً تقهعات به ییپاقطگى یبؽا البته .ًعیاىت يمایظؼ

 .(8-1384:6ع)هیؽندافی، یيما یه زيؼ تىؼم هَابل ظؼ ؼا وخىه عیضؽ ٍعؼت ، وؼیقىظآ بؽ فلاوه ىهین ىیا .نىظ یگػاؼ هیقؽها

 ارکان صکىک اجاره
 يهاظ هالی تأهیى يىؿ ایى ظؼ عبان هیاخاؼه  يکىک اؾ اقتياظه با هالی تأهیى نؽکت یک یا پؽوژه یک هالی تأهیى های ؼول اؾ یکی

 ٍؽاؼظاظ يىؼت به ؼا آو و ضؽظ هی ؼا نؽکت يیاؾ هىؼظ ظاؼایی يکىک، انی اؾي آهعه ظقت به هًابـ با و کؽظ ضىاهع هًتهؽ يکىک واقظ
 هیاو .ظؼ و خمـ قالايه یا هاهايه يىؼت به ؼا اخاؼه هبلل واقظ يهاظ اخاؼه ٍؽاؼظاظ هعت عىل ظهع. ظؼ اخاؼه هی نؽکت به اخاؼه

 (.<;:>هسمع،  و اٍبال کًع )فاؼه، هی تىؾیـ يکىک ظاؼيعگاو
اوؼاً يکىک اخاؼه ظقت کن وخىظ قه يهاظ هالی ضؽوؼی اقت که فباؼتًع اؾ بايی، واقظ و اهیى. بايی نطى  به هًؾىؼ ايتهاؼ

ظاؼایی ای که )اؾ  ظ و هی تىايع اٍعام کًع به اخاؼهنى هیزَىٍی اقت که يکىک اخاؼه با هعه تأهیى هًابـ هالی هىؼظ يیاؾ وی هًتهؽ 
ايتهاؼ يکىک اخاؼه ٍؽاؼ گؽىته اقت. واقظ يهاظ هالی اقت که يؽىا به هًؾىؼ يَل و  واقظ به يمایًعگی اؾ قؽهایه گػاؼاو( هبًای

ظ. اهیى يیؿ نطًی زَىٍی اقت که به يمایًعگی اؾ نى هیايتَال ظاؼایی به وکالت اؾ ظاؼيعگاو يکىک اخاؼه و ايتهاؼ ایى اوؼاً تهکیل 
ؽایی ايتهاؼ يکىک اخاؼه، هكئىلیت يؾاؼت بؽ کل ىؽآیًع فملیاتی قؽهایه گػاؼاو و به هًؾىؼ زيؼ هًاىـ آياو ظؼ چاؼچىب ضىابظ اخ

 (.1386، 2يکىک اخاؼه ؼا بؽ فهعه ظاؼظ  )قاؾهاو بىؼـ و اوؼاً بهاظاؼ، 
 :(اخاؼه کىکي) اخاؼه اوؼاً ايتهاؼ یاتیفمل هعل ىییتب
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 :اؾ فباؼتًع اخاؼه اوؼاً يىؿ ىیا ايتهاؼ ظؼ ىقال یيهاظها
 یباي .1
 واقظ .2
 ىیاه .3
 هیقؽها ىیتأه تکنؽ .4
 یافتباؼ یبًع ؼتبه هىقكه .5
 :اقت نعه آوؼظه  اخاؼه اوؼاً ايتهاؼ ًعیىؽآ اظاهه ظؼ
 .عیيما یه ىیاه ايتطاب به اٍعام یباي .1
 .ظنى هی فیقأت ىیاه تىقظ واقظ .2
 .ؼقع یه ىیاه عییأت به و ىییتق یباي تىقظ ییظاؼا متیٍ .3
 .عیيما یه  اؾیي هىؼظ کهعاؼ و اتاعلاف اؼائه به اٍعام قاؾهاو، اؾ ايتهاؼ هدىؾ اضػ خهت واقظ .4
 .ًعک یه یبًع ؼتبه ؼا اخاؼه اوؼاً ،یافتباؼ یبًع ؼتبه هىقكه .5
 .عیيما یه هیقؽها ىیهأت تکنؽ ىییتق به اٍعام واقظ .6
 و يمىظه اخاؼه کىکي یكیيى ؽهیپػ اٍعام به هیقؽها ىیتأه تکنؽ ٌیعؽ اؾ و ًعک یه فؽضه فمىم به ؼا اوؼاً ياهه عیاه واقظ .7

 .ًعک یه تیؽیهع ؼا ییظاؼا به هؽبىط اهىؼ الت،کو به و ؽظهک هًتَل اوؼاً يازباو به ؼا ییظاؼا تیکهال
B. (.یاؼک القمل زٌ و ـیب ٍؽاؼظاظ) عیيما یه یعاؼیضؽ گػاؼاو هیقؽها اؾ التکو به ؼا یی،ظاؼایايب آهعه بعقت وخىه پؽظاضت با واقظ 
 .ؽظیگ یه ٍؽاؼ ىیاه اؼیاضت ظؼ گػاؼاو هیاقؽه اؾ التکو به ییظاؼا تیکهال هثبت کهعاؼ و اقًاظ .9

 (.اخاؼه ٍؽاؼظاظ) ظهع یه اخاؼه یباي به ؼا ییظاؼا گػاؼاو هیقؽها اؾ التکو به واقظ .:;
 .ًعک یه پؽظاضت ىیاه به هَؽؼ یهىفعها ظؼ ؼا بها اخاؼه یباي .11
 .عیيما یه ضتپؽظا گػاؼاو هیقؽها به ؼا بها اخاؼه هبلل ، الباٍیواقظ و ضىظ اؼهؿظک كؽک اؾ پف ىیاه .>;

 بىظ :  ضىاهع ؾیؽ يىؼت به اخاؼه به عىؼ ضلايه کىکي ايتهاؼ فملیاتی ىؽآیًع
 

 
 

 :ظاظ ضىاهع ؼش ؽیؾ یها زالت اؾ یکی ٍؽاؼظاظ هعت اویپا ظؼ
 Fبانع یفاظ اخاؼه يىؿ اؾ ٍؽاؼظاظ.;

 :بىظ ضىاهع ؽیؾ يىؼت به ًعیىؽآ يىؼت ىیا ظؼ



 89 ؾاظه و مؿیبی ؾاظه الىيعی،  یاقلاه یهال یىکاؼآهع خهت تاه یيکىک اخاؼهF ابؿاؼ

 به ىیاه عییتا هىؼظ و یاؼنًاقک متیٍ به ییظاؼا Fیباي به ییظاؼا ىؽول بؽ یهبً یباي و ظواق تىاىٌ و ٍؽاؼظاظ هعت اویپا ظؼ  -الو
 .ظنى هی ىؽوضته یو

 متیٍ به و گػاؼاو هیقؽها اؾ التکو به ؼا ییواقظ ظاؼا بىظ. ضىاهع واقظ به ییظاؼا نیتكل به هلؿم یباي تىاىٌ، فعم يىؼت ظؼ  -ب
 .ؼقايع یه ىؽول به ىیاه عییتأ هىؼظ یاؼنًاقک

 .عیيما یه پؽظاضت کىکي اوؼاً ظؼیاىت هَابل ظؼ ؼا هايعه یباٍ هبلل واقظ، و ضىظ اؼهؿظک كؽک اؾ پف ىیاه  -ج
 بانعF کیتمل نؽط به اخاؼه يىؿ اؾ ٍؽاؼظاظ.>
 :بىظ ضىاهع ؽیؾ يىؼت به ًعیىؽآ يىؼت ىیا ظؼ 

 ى اقت به کهم ییظاؼا کلآهع. تم ضىاهع ظؼ یباي کتمل به یظاؼای ٍؽاؼظاظ هعت اویپا ظؼ  -الو
 :بانع ؽیؾ یها زالت اؾ یکی 

  ;یهداي کتمل .1
  .>بانع نعه ههطى ٍؽاؼظاظ یابتعا ظؼ هک یًیهق هبلل هَابل ظؼ کتمل .2
 .ىیاه عییتأ هىؼظ و ییظاؼا یباؾاؼ متیٍ بؽاقاـ و یاؼنًاقک متیٍ هَابل ظؼ کتمل .3
 .ىیاه عییتأ هىؼظ و ییظاؼا یباؾاؼ متیٍ اؾ یكؽک اقاـ بؽ کتمل .4

 .عیيما یه پؽظاضت ىیاه به ؼا وخىه یباي يبانع، یهداي کتمل هک یيىؼت ظؼ  -ب
 .عیيما یه پؽظاضت کىکي اوؼاً هَابل ظؼیاىت ظؼ ؼا هايعه یباٍ هبلل واقظ، و ضىظ اؼهؿظک كؽک اؾ پف ىیاه  -ج
 =گػاؼاو هیقؽها یبؽا ىؽول اؼیاضت نؽط با همؽاه اخاؼه.=

 .<عیيما یعاؼیضؽ ؼا ییظاؼا ،یو به ییظاؼا ىؽول به گػاؼاو هیقؽها اؼاظه افلام يىؼت ظؼ ظنى هی هلؿم اخاؼه فَع ضمى یباي  -الو
 هیقؽها هک یيىؼت )ظؼ بيؽونع یگؽینطى ظ ای ًًعهک هًؽه به ؼا ییظاؼا تىايع یه واقظ اخاؼه، ٍؽاؼظاظ هعت اویپا ظؼ  -ب

 بىظ(. ضىاهع نعه ىییتق میپ اؾ متیٍ به آو عیضؽ به هلؿم یباي ؼقايًع، ىؽول به یبه باي ؼا ییظاؼا بانًع ظانته لیگػاؼاو )واقظ( تما
 .عیيما یه پؽظاضت کىکي اوؼاً ظؼیاىت هَابل ظؼ ؼا هايعه یباٍ هبلل واقظ، و ضىظ اؼهؿظک كؽک اؾ پف ىیاه  -ج
  یباي یبؽا عیضؽ اؼیاضت نؽط با همؽاه اخاؼه.<

 . بيؽونًع یو به ؼا ییظاؼا ،ییظاؼا عیضؽ به یباي اؼاظه افلام يىؼت ظؼ يعنى یه هلؿم اخاؼه فَع ضمى گػاؼو هیقؽها  -الو
 عیضؽ به لیتما یباي هک یيىؼت )ظؼ بيؽونع یگؽیظ نطى ای یباي به ؼا ییظاؼا تىايع یه واقظ اخاؼه، ٍؽاؼظاظ هعت اویپا ظؼ  -ب

 بىظ(. ضىاهع نعه ىییتق میپ اؾ متیٍ به یو به آو ىؽول به هلؿم واقظ بانع ظانته ییظاؼا
 .عیيما یه پؽظاضت کىکي اوؼاً اضػ هَابل ظؼ ؼا هايعه یباٍ هبلل واقظ، و ضىظ اؼهؿظک كؽک اؾ پف ىیاه  -ج

 بؽؼقی تدؽبه قایؽکهىؼها ظؼ اقتياظه اؾ يکىک:
ام زاکی اؾ  آو اقت که کهىؼها و نؽکتهای هتقعظی اؾ ایى ابؿاؼ با تىخه به ؼ  اهبؽظهای ضىظ اقتياظه ظؼ قغر بیى المللی آهاؼ و اؼٍ

 11ظؼيع اوؼاً ظولتی و 24ظؼيع اوؼاً نؽکتی، 65ظؼ بطم يکىک بیى المللی  2411تا قال  ? IIFMيمىظه ايع. بؽ اقاـ گؿاؼل 
 ظؼيع تؽکیبی اؾ اوؼاً ظولتی و نؽکتی بىظه اقت.

                                                        

 وجىد بايكي سیستن در حاضز حال در كه تملیك هسكى شزط به اجاره قزاردادهاي هثال عًىاو به .شد خىاهد هًتقل بايي به هالكیت قسط، آخزیى پزداخت با حالت ایى در. 1
 .است سیاد قسط هز هبلغ قزاردادها، يىع ایى در باشد؛ هي يىع ایى اس دارد

 سیادي بدست وي بزسد.ایى حالت سهايي هًاسب خىاهد بىد كه بايي تىاو پزداخت اقساط با هبالغ بالا را يداشته باشد و اس طزف دیگز در پایاو هدت قزارداد پىل . 2
 در بايي شد خىاهد سبب اهز ایى همچًیى بیى هیزود؛ اس تملك تحت دارایي بزاي هشتزي یك حداقل وجىد بز هبًي ایه گذاراو)ریسك( سزه يگزايي اجاره يىع ایى در .3

 .بًماید را لاسم دقت دارایي اس استفاده
 .شىد اعطا آيها به گذاراو، سزهایه اس هعیًي هبلغ دریافت قبال در حق ایى است همكى .4

5. International Islamic Financial Market 
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 میسان اوتطار صکىک در سطح بیه المللی
 

 2012تا  2002سالهای اوتطار صکىک در  یسانم. 1جذول 
 >;:>ل ىًل او ;;:> :;:> A <::B <::C::> @::> قال

 <:BC@< ;BB<@ <??C> >@=;= C=A<= >>C< <;::= هیؿاو ايتهاؼ )هیلیىو ظلاؼ(
 IIFM SUKUK ISSUANCE DATABASE هًبـ: 

  یمالس یالملل هیب کى کص(1
ه کبىظ  یهالؿ یالملل ىیب کىکاقت. ي یهالؿ یالملل ىیب کىکع، يیهًتهؽ گؽظ یالملل ىیه ظؼ قغر بک یه اقلاهیى ابؿاؼ هالیاول

ه کا، بلینؽً آق یگػاؼاو اقلاه هیآو يه تًها قؽها یگػاؼ هًتهؽ نع. هعه >::>ىو ظلاؼ ظؼ قال یلیه ::@ى باؼ به اؼؾل یكتيط
 یهالؿ کىکيؽىته نع. یؿ پػیؿاهبىؼگ يکى اوؼاً، ظؼ بىؼـ اوؼاً بهاظاؼ لىیؿ بىظ. ایا يکیا و آهؽیظؼ اؼوپا، آق یگػاؼاو قًت هیقؽها
ايه یى اوؼاً ظؼ ضاوؼهیظؼيع اؾ ا ;?هًتهؽ نع.  یاقلاه یالملل ىیب یباؾاؼ هال یته يؾاؼتیمکتىقظ  یى نؽفیاؾى باؼ با لساػ هىیيطكت

 یؽظه و بؽاکت کى باؾاؼ ههاؼیايه، ظؼ ایگػاؼاو ضاوؼه هیاؾ قؽها یاظیا ىؽوضته نع. تقعاظ ؾیظؼ آق ییایگػاؼاو آق هیظؼيع به قؽها :=و 
  .ؽظيعک، تلال یؽل خهايیٍابل پػ یهال یٌ ابؿاؼهایاؾ عؽ یاقلاه یهىؼهاک یها یؼاکم همیه و اىؿایؼنع باؾاؼ قؽها

 :?;ه به اؼؾل ک یکىکتىاو به ي یع، هیهًتهؽ گؽظ یالملل ىیظؼ قغر ب یه ظؼ ٍالب اوؼاً ٍؽضه اقلاهک یگؽ اوؼاً بهاظاؼیاؾ ظ
 یباٍ کىکى يانؽ يیتؽ بؿؼگ یلاظیه :;:>تا اواضؽ قال  یهالؿ ؽىته نع، اناؼه يمىظ.یلابىاو پػ یالملل ىیىو ظلاؼ ظؼ بىؼـ بیلیه
 یهىؼ به اؼؾهاکى یظؼ ا کىک( اوؼاً يMIFC ،2010ى اوؼاً ؼا ظاؼا ضىاهع بىظ. )یظؼيع قهن باؾاؼ ا <@/@او یى هیهايع و اؾ ا یه

ه ک یکىکل نعه اقت. يیتبع یالملل ىیب یچًع اؼؾ یهىؼ به باؾاؼ اقلاهکى یه ایؼو باؾاؼ قؽها ىیگؽظظ و اؾ ا یؿ هًتهؽ هیهىؼها يکؽ یقا
 Khazanahت کو نؽ Nomura Holdings Inc ت ک، نؽیهالؿ یؿکهؽ ٌ ظولتیايع اؾ عؽ هًتهؽ نعه یضاؼخ یبه اؼؾها

Nasional Bhd  هًتهؽ نعه  یع ظؼ بىؼـ هالؿیخع کىکي ?;هقاظل  :;:>ايع. ظؼ قال  هًتهؽ نعه :;:>ظؼ ههت هاهه اول قال
 .(;;:>-:;:>، یهالؿ یی( بىظه اقت )وؾاؼت ظاؼایت )وازع پىل هالؿیًگیاؼظ ؼیلیه :A/?ه بالل بؽ کاقت 

 =/@Bاؼظ ظلاؼ هقاظل یلیه ;/?>ظؼ خهاو ؼا به اؼؾل  کىکى ايتهاؼ يیتؽ بؿؼگ :;:>هىؼ ظؼ هاه ژوئى قال کى یى ایهمچً
 .ظؼيع اقت =/C<B یباؾظه یه ظاؼاکيىؼت ظاظه اقت  یت هالؿیًگیؼ

 قطر یالملل هیب کى کص(2
ٍغؽ  یالملل ىیب کىکبىظ. ي :;:>ع آو، قال یه قؽؼقکؽظ ک کىکىو ظلاؼ يیلیه ::Aاٍعام به ايتهاؼ  =::>ظولت ٍغؽ ظؼ قال 

ه ظولت کاقت  یالملل ىیب یى تدؽبه ٍغؽ ظؼ ايتهاؼ اوؼاً ٍؽضه اقلاهیى يطكتیوخىظ آهع. ا ضاو ظؼ ٍغؽ به یابؿاؼ هال کیبه فًىاو 
 . ؼا به فهعه ظاؼظ آو یباؾاؼقاؾ HSBCؽظه و ک یبًع ؼتبه Aى اوؼاً ؼا با ؼتبه +یا S&Pهىقكه ؽظ. کآو ؼا فؽضه 

 اردن یالملل هیب کى کص( 3  
بؽ  یى ظولت هبًیًع. بؽياهه اکهًتهؽ  ;;:>-:;:>ىو ظلاؼ ظؼ قالیلیه :?Aبه اؼؾل  یا قاله ? کىکظولت اؼظو ظؼ يؾؽ ظاؼظ تا ي

ى ینىظ. ايتهاؼ ا یباؼ قىظ آو پؽظاضت ه کیه به يىؼت هؽ نم هاه کظؼيع با يؽش ثابت اقت  =/?BA ى اوؼاً با يؽش بهؽهیايتهاؼ ا
ايدام ضىاهع نع)وؾاؼت  Arab Bankو  JP Morgan ،Credit Suisse ،HSBC یالملل ىیب یها کاؾ باي یاوؼاً تىقظ ائتلاى

   .  (:>:>اٍتًاظ اؼظو، 

 2021رضذ بازار جهاوی صکىک در سال 
به 2423ؼوظ زدن ايتهاؼ يکىک خهايی تا پایاو قال هیلاظی  قاـ گؿاؼل هىقكه ؼتبه بًعی اقتايعاؼظ ايع پىؼؾ، ايتؾاؼ هیبؽ ا
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با تىخه به کاهم  S&Pبه گؿاؼل ؼوابظ فمىهی نؽکت هعیؽیت ظاؼایی هؽکؿی باؾاؼ قؽهایه، به گيته هىقكه  هیلیاؼظ ظلاؼ بؽقع. ??;
هیلیاؼظ  C.B=;ظؼيع ؼنع يكبت به  ;;با  ;>:>ظ زدن ايتهاؼ يکىک ظؼ قال نى هیپیم بیًی  يؽش بهؽه و وخىظ يَعیًگی ىؽاواو

با  C;:>هیلیاؼظ ظلاؼ بؽقع و ایى ظؼ زالی اقت که ؼکىؼظ بیهتؽیى زدن ايتهاؼ يکىک ظؼ خهاو ظؼ قال  ??;ظلاؼ قال گػنته به 
;@A .هیلیاؼظ ظلاؼ ثبت نع 

هیلیاؼظ  <.@Bهیلیاؼظ ظلاؼ يکىک ظؼ خهاو هًتهؽ نعه که يكبت به  @.:Cىفاً هدم >>:>ظؼ نم هاهه يطكت قال هیلاظی 
کمی اىؿایم یاىته اقت.کهىؼهایی يؾیؽ هالؿی، فؽبكتاو ققىظی و فماو زدن بالایی اؾ تاهیى هالی  ;>:>ظلاؼ ظوؼه ههابه ظؼ قال 

 به ضىظ اضتًاو ظاظيع. >>:>اؾ عؽیٌ ايتهاؼ يکىک ؼا ظؼ نم هاهه يطكت قال 
دن ايتهاؼ يکىک ظؼ کهىؼهایی يؾیؽ بسؽیى، ايعويؿی، تؽکیه و اهاؼات هتسعه فؽبی يكبت به ظوؼه ههابه ظؼ قال گػنته ز

کاهم ظانته اقت. ایى کاهم ظؼ تؽکیه به فلت اىؿایم ايتهاؼ يکىک ظاضلی ظؼ وازع لیؽ ؼش ظاظه و ظؼ اهاؼات هتسعه فؽبی يیؿ پف 
ظ نؽکت های نى هیهمچًیى پیم بیًی  هیى هالی اؾ عؽیٌ ايتهاؼ ایى اوؼاً کاهم یاىته اقت.اؾ اتطاغ اقتايعاؼهای خعیع نؽفی، تا

ضًىيی و بايک ها که با اوج گؽىتى بیماؼی کؽويا ظؼ قال گػنته بیهتؽ به زيؼ پىل هی پؽظاضتًع و هؿیًه های قؽهایه ای ضىظ ؼا به 
بايک های هؽکؿی ظؼ قؽاقؽ خهاو به  به زمایت اؾ باؾاؼ يکىک بپؽظاؾيع.تقىیٌ ايعاضته بىظيع ظؼ يیمه ظوم قال هیلاظی خاؼی هدعظاً 

هًؾىؼ تقعیل آقیب های اٍتًاظی بیماؼی کؽويا و کمک به تثبیت باؾاؼهای هالی و بطم بايکی هدمىفه ای اؾ اٍعاهات زمایتی ؼا 
بكیاؼی اؾ کهىؼها بىظ که ايتؾاؼ هی ؼوظ  اخؽا يمىظيع. یکی اؾ ایى اٍعاهات کاهم يؽش بهؽه به يؿظیکی ييؽ یا زتی ؾیؽ ييؽ ظؼ

 کماکاو ظؼ قال خاؼی و آتی يیؿ با ظؼ يؾؽ گؽىتى نؽایظ ؼیکاوؼی اٍتًاظ خهايی پاییى باٍی بمايع.
ع و ایى بان هیتؽیلیىو ظلاؼی يیؿ پیم بیًی ها زاکی اؾ ؼنع تک ؼٍمی آو ظؼ قال خاؼی  <.>ظؼ ضًىو يًقت هالی اقلاهی 

ع. بان هیظؼيع  <.;;که ؼکىؼظ ظاؼ بیهتؽیى زدن ايتهاؼ يکىک بىظ بؽابؽ با  C;:>ایى يًقت ظؼ قال ظؼ زالی اقت که ؼنع 
 تؽیلیىو ظلاؼ بؽقع. C@.=به  <>:>ظ اؼؾل ایى يًقت ظؼ قال نى هیهمچًیى بؽ اقاـ گؿاؼل ؼیيیًیتیى پیم بیًی 

يکىک قبؿ يیؿ هی تىايع ظؼ يیمه ظوم قال خاؼی ظؼ يکىک هؽتبظ با عؽذ های قؽهایه گػاؼی پایعاؼ و هكئىلیت پػیؽ و همچًیى 
 اىؿایم زدن ايتهاؼ اوؼاً هالی اقلاهی تاثیؽگػاؼ بانع.

 
 :لیست اوىاع صکىک اسلامی مىتطرضذه تىسط مىسسات مالی مختلف 2جذول

 زدن بؽ اقاـ هیلیىو ظلاؼ تقعاظ کهىؼ ؼظیو
 B ;@CBAB?>> هالؿی ;
 <?@:; <=> بسؽیى >
 A? @AB ايعويؿی =
 := C< گاهبیا <
 @<C>= =< اهاؼات ?
 C >?@B= پاکكتاو @
A فؽبكتاو <? ;A:CC 
B قىظاو <= ;==>> 
C بؽويئی <; ;;A@ 
 @>:> ;; کىیت :;
 A ;;?@B ٍغؽ ;;
 >C; ? قًگاپىؼ >;
 A@A = اهؽیکا =;
 :?< > تؽکیه <;
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 زدن بؽ اقاـ هیلیىو ظلاؼ تقعاظ کهىؼ ؼظیو
 ;A> > ايگلكتاو ?;
 ?; > یمى @;
;A آلماو ; ;<= 
;B اؼظو ; ;;C 
;C ژاپى ; ;:: 

 IIFM SUKUK ISSUANCE DATABASEهًبـ:         
                      

ع که اقتياظه اؾ ابؿاؼهای تاهیى هالی اقلاهی يه تًها ظؼ بیى کهىؼهای اقلاهی بلکه ظؼ بان هیخعول ىىً بیايگؽ ایى هغلب 
ٍابلیت  با تىخه به هعل کاؼبؽظی گيته نعه، عؽذ اولیه آو اقت که به پهتىايه ؼها هن اؾ هَبىلیت ؾیاظی بؽضىؼظاؼ اقت.قایؽکهى

هاهیايه یا قالیايه و یا ظؼآهعؾایی آتی يانی اؾ اىؽایم ٍیمت قاضتماو ها  قاضتمايها ظؼ ٍالب اخاؼه ظؼآهعؾایی و فایعات خاؼی قالیايه
ه، قاضتماو های هىخىظ ظؼ ىؽآیًع تبعیل به اوؼاً بهاظاؼ يمىظو اؾ عؽیٌ يهاظهای واقغه به فمىم هؽظم فؽضه به فًىاو یک اؼؾل اىؿوظ

 فمىهی ضىاهع بىظ. نىظ. ایى ىؽآیًع ناهل اؼؾل هؽ قهن و تقییى تقعاظ اوؼاً هؽ قاضتماو و افلام فؽضه
هؽظم با ضؽیع ایى اوؼاً  هاظاؼی ؼا عؽازی وهًتهؽ يمىظ. فاههبه ظلیل تىخیه اٍتًاظی زايل اؾ ایى ظو خؽیاو هالی هی تىاو اوؼاً ب

يع و نهؽظاؼی با وخىه زايله اؾ ىؽول آو به اخؽای پؽوژه های فمؽايی نى هیفملا" هالک ظاؼایی هؽبىعه به فًىاو یک بًگاه اٍتًاظی 
 اٍعام هی يمایع. 

 

 
 صکىک مىتطره در جهان. حجم 1ومىدار 

 اجاره کى کص زمیىه در ایران تجربه
 اؾ هالی تاهیى ظؼ ؼقمی يىؼت يىاب، به عؽذ  )تکههاؼ اوؼاً( تکههاؼ کىکي ايتهاؼ با و 1373 قال اؾ ایؽاو هىؼک چًع هؽ
 يىؿ ظوهیى فًىاو به اخاؼه، کىکي عؽیٌ اؾ هالی تاهیى اها اظاهه ظاؼظ، همچًاو هالی تاهیى نیىه ایى و گؽظیع واؼظ کىکي عؽیٌ

 تاهیى هالی خهت ایؽاو ظؼ اخاؼه اوؼاً اولیى ؼابغه ایى ظؼ .اقت گؽىته ٍؽاؼ تىخه هىؼظ اضیؽ لهای ظؼقا تًها هىؼ،ک ایى ظؼ کىکي
 اوؼاً ظیگؽ باؼ هيت يیؿ آو اؾ پف .گؽظظ هًتهؽ تىهاو هیلیاؼظ15/29هىاپیما تىقظ نؽکت هىاپیمایی هاهاو بازدن  ىؽويع کی ضؽیع
 نؽکتها هًتهؽ تىقظ همگی هک هیهىظ وتىها هیلیاؼظ 6/644زعوظ ًىوک تا اوؼاً ایى لک زدن هکاقت  نعه هًتهؽ هىؼک ظؼ اخاؼه

 خاهـ لیؿیًگ اخاؼه اوؼاً آو متؽیىک اقت و بىظه تىهاو هیلیاؼظ 244 هیؿاو با هپًا تکنؽ به هؽبىط ايتهاؼ زدن بیهتؽیى .نعه ايع
 قاله 4 تکههاؼ اوؼاً يؽش اؾ بیهتؽ ظؼيع يین یقًی ظؼيع، 5/17 اخاؼه اولیه اوؼاً باؾظه يؽش .یبانع م تىهاو هیلیاؼظ 14 هیؿاو به قیًا،

 لیک ظؼيع ؼقیع. به عىؼ 24، يؽش تماهی اوؼاً اخاؼه به 94نعه بىظ که پف اؾ ابلاك بكته قیاقتی بايک هؽکؿی ظؼ قال  گؽىته يؾؽ ظؼ
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 ىظاوؼاً اخاؼه ظؼ کهىؼ وخ کىکي اؾ اقتياظه خهت )ایؽاو زَىً و نیقه ىَه لساػ به( هداؾ فملیاتی يىؿ قه زعاٍل زال زاضؽ ظؼ
 و )قؽهایه ای ظاؼاییهای ظؼ هسًىؼ هًابـ آؾاظقاؾی با هعه(يَعیًگی  تاهیى خهت اخاؼه کىکي یقًی آو، يىؿ ظو ًىوکتا هک ظاؼظ

با هعه ضؽیع ظاؼایی( قؽهایه ای کاؼبؽظی نعه اقت. يىؿ قىم اوؼاً اخاؼه که تاکًىو اخؽایی و ( ظاؼایی تاهیى خهت اخاؼه کىکي
ؼ تأهیى هالی بطم هكکى کاهلا هههىظ اقت اوؼاً اخاؼه ؼهًی اقت. به يؾؽ هی ؼقع ايتهاؼ اوؼاً اخاؼه فملیاتی يهعه و ضلأ آو ظ

 (.143: 1391ؼهًی تىقظ بايک هكکى هی تىايع يَم بكیاؼ بكؿایی ظؼ تأهیى هالی بطم هكکى ظانته بانع) هىقىی، 

 ها  مسایای بهادارسازی دارایی
ه عؽذ پیهًهاظی، تسٌَ تاهیى هالی هدعظ قؽهایه های زبف نعه ظؼ قاضتماو های ههن تؽیى هؿیت و کاؼکؽظهای ٍابل تىخ

فمؽاو نهؽی  اؼؾل ؼوؾ قاضتمايها باؾاؼ قؽهایه هىخىظ اؾ عؽیٌ تبعیل ایى ظاؼایی ها به اوؼاً بهاظاؼ يمىظو اقت که هی تىايع به ايعاؾه
يعهی و هعایت قؽهایه های کىچک هؽظم به قمت ضؽیع ایى ؼا هدعظ"ا تىققه ظاظه و اؾ ىَؽ هًابـ يدات بطهع. ظؼ يىؼت قاؾها

اوؼاً، هی تىاو قؽهایه های زبف نعه ظؼ بكیاؼی اؾ قاضتماو های ههن اظاؼی، تداؼی و ضعهاتی ؼا آؾاظ يمىظ و آيها بتىايًع بؽای 
ىیَی ظؼ ٍالب وخىه اظاؼه نعه ظؼ تىققه و فمؽاو نهؽها، گام های ظیگؽی ؼا بؽظاؼيع. بؽای تأهیى هالی بیهتؽ، ظؼ یک قاؾ و کاؼ ته

نهؽ، تكهیلات  اضتیاؼ قیكتن بايکی کهىؼ ٍؽاؼ ظهع تا بؽای تأهیى هًابـ اخؽای عؽذ های فمؽاو نهؽی و يىقاؾی هسلات ىؽقىظه
 هًاقب با کاؼهؿظ و قىظ تؽخیسی پؽظاضت يمایًع.

ظاؼایی های واٍقی ظؼ هَابل ظاؼاییهای هالی هايًع  اؾ هًؾؽ هعیؽیت هالی و قؽهایه گػاؼی، ىؽاهن يمىظو ىؽيت قؽهایه گػاؼی ظؼ
قهام بؽای فمىم هؽظم، تًىؿ بطهیعو به ابؿاؼهای قؽهایه گػاؼی ظؼ بطم ؾهیى و هكتنلات، زمایت اؾ اٍهاؼ ضقیو و هتىقظ 

یكک پػیؽی و اىٌ ؼ قلایٌ قؽهایه گػاؼاو هطتلو که ظاؼای ظؼخهخاهقه و گكتؽل فعالت اختمافی و اىؿایم ثؽوت ضايىاؼها، تاهیى 
بهؽه گیؽی اؾ ، ًع، خػب وتطًیى بهیًه هًابـ هالی هاؾاظ خاهقه به قؽهایه پػیؽاو )نهؽظاؼی ها(بان هیهای قؽهایه گػاؼی هتياوتی 

 ؼنع و تىققه هتىاؾو ؾیؽقاضتهای نهؽی و همچًیى تىققه ،هیى هالی به هًؾىؼ بؽآوؼظه قاضتى يیاؾهای هتًىؿ  نهؽهاأت ؼونهای بهیًه
بهؽه گیؽی اؾ يَعیًگی های ، پىلی کهىؼ ماقتياظه اؾ هًابـ فمىهی ظؼچاؼچىب يؾا، اقتياظه اؾ هًابـ و تكهیلات اؼؾاو ٍیمت، هاتضع

ههاؼکت بیهتؽ بطم ضًىيی ظؼ فمؽاو نهؽی  و ىؽاهن يمىظو ؾهیًه هیى هالی پؽوژه های با باؾظه هًاقبأقؽگؽظاو خاهقه خهت ت
هایی که يَعیًگی پاییًی ظاؼيع و یا میؽيَع هكتًع باوخىه يَع، ؼیكک پاییى و ظؼ  ، خایگؿیًی ظاؼاییکهىؼ، اىؿایم يَعیًگی نهؽظاؼی

هدعظ نهؽظاؼی اؾ ظاؼایی تبعیل نعه به  تأهیى هالی ظؼ هَایكه با ؼول های هىخىظ و ظؼ يهایت اقتياظه کمتؽ ایى نیىه يتیده هؿیًه
 ع.بان هیأهیى هالی به کمک ابؿاؼ يکىک اخاؼه اقت که ظؼ ضىؼ تىخه ت اوؼاً اخاؼه اؾ ظیگؽ هؿایا و کاؼکؽظهای نیىه

 

 
 و تؼذاد کل صکىک مىتطره به تفکیک سال. حجم 2ومىدار 
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 و پیطىهادات یر یجه گیوت
ًًعه اقت. ؼونى کهًتهؽ یيهاظ هال یهعه ها یبؽا یى هالیاوؼاً بهاظاؼ، تأه یؽظ عؽازکاؼکى ی، ههمتؽیت هالیؽیظؼ يىنتگاو هع

ؽوو اؾ یم گيته ؼا بیعاؼاو اوؼاً پیظانته بانع تا افتماظ ضؽ یؽىتًیهغمئى و پػ یع پهتىايه ایايتهاؼ با یاقت هؽگىيه وؼً بهاظاؼ، بؽا
 یاؾات، زَىً هالی، ايىاؿ اهتیثابت، خاؼ ییًعه، ظاؼایهىؼظ ايتؾاؼ ظؼ آ یًگیا يَعی یع. هؽ گىيه ؼويع هالیؿاو و يىؿ باؾظه آو خلب يمایه

 اضیؽ ظهه ظو یکی ظؼ هک اقت خعیع ابؿاؼی اخاؼه، کىکاؼ گؽىته نىيع. يکبه تىايع به فًىاو پهتىايه  یى ها، هیو هايًع ا یؽهالیو م
ظوؼه  ظؼ اوؼاً ایى .اقت نعه عؽازی اقلاهی ىَه ظؼ هىخىظ تهای ؽؽىی اؾ اقتياظه با و هالی اقلاهی و اٍتًاظ ؽیىکهتي تىقظ

 اوؼاً ایى اهمیت .گیؽظ ٍؽاؼ بیى المللی هلی و تهایکنؽ و ظولتها اقتياظه هىؼظ و یابع ظقت تىخهی ٍابل تىققه به اقت تىايكته ىتاهیک
 .ظايكت بىظو آو ظاؼایی بؽ هبتًی و پاییى کؼیك هی تىاو ؼا اقلاهی

هَايع هىؼظ يؾؽ ظاؼظ. ظؼ هدمىؿ  یظوباؼه بؽا یى هالیبه اوؼاً بهاظاؼ و تأه ییل هؽ گىيه ظاؼایتبع یؽیاو پػکا يهاو اؾ اهیظي تدؽبه
اؼ ٍابل تىخه بىظه یه بكکؼا  یتىاو ظاؼایی های ىیؿیکی هتقلٌ به نهؽظاؼ یًعه، هیو آ یًىيکاو اؼؾل یظو خؽ هتىاو گيت به پهتىاي یه

هىؼ ک یکكتن بايیاؼ قی، ظؼ اضتیَیتهى یاؼکؽظ و هًابـ به ظقت آهعه ؼا ظؼ قاؾوکؽظه و به فمىم هؽظم فؽضه کل به اوؼاً بهاظاؼ یتبع
 ع.یيما یه گػاؼیهكکى قؽها یپؽوژه ها یى هالیأهت یب هًابـ ضىظ بؽایکگػانت تا با تؽ
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