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 دهیچک

ره در ست افراد خبدهدایت اموال و پول های سرگردان و مازاد جامعه به به منظور بکارگیری اوراق مرابحه در ایران،    

یق مراه با تطبه، اليمشور و متنوع سازی تأمین و مبارزه با تورم و رکود در شرایط محدودیت شدید مالي و تحریمي ک اقتصاد

نگراني  نهت کاستجدر . این مقاله دنمایواکاوی اوراق مرابحه را ضروری مي  ابزارهای مالي و پولي با شرع مقدس اسلام،

ای هموزه با آ بزارهاتطبیق این الي و پولي با ابزارهای جدید از یک طرف و اي در رفع نیازهای ماسلام اندیشمندان اقتصاد

موده و نزم مقایسه ر عقد لامبتني ب هایابزاري از یکاوراق اجاره به عنوان و اوراق مرابحه را با   اسلام از طرف دیگر مي باشد

و  هدشکر ذا متره است ، کارایي و مطلوبیت اوراق مرابحه را که کمتر مورد توجه بودبیین شباهتها و تفاوتهای این دوضمن ت

ه، بصورت ر این مقالدروش بکار گرفته شده . را پیشنهاد مي دهدمرابحه از بین انواع ابزارهای اسلامي انتخاب اوراق علت 

 .توصیفي و تحلیلي مي باشد و روش گردآوری اطلاعات، کتابخانه ای مي باشد

  اقتصاد اسلامي، اجاره، ابزارهای مالي، اوراق مرابحهاوراق  بیع مرابحه، واژگان کلیدی:

                                                 
 دانشگاه آزاد دامغان. يحقوق اسلام يرشته فقه و مبان یدوره دکتر یدانشجو - 1

 .يحقوق اسلام يدانشگاه آزاد دامغان رشته فقه و مبان يعلم ئتیو عضو ه اریاستاد - 2

 .  يحقوق اسلام يدانشگاه آزاد دامغان رشته فقه و مبان يعلم ئتیو عضو ه اریاستاد - 3
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         مقدمه

لحاظ به ولي  ؛مي باشد را دارابا رکود و تورم،  مقابلهسیاست پولي برای و تأمین مالي  اوراق قرضه، قابلیت هرچند       

مبتني بر استفاده از ابزار های  استفاده از اوراق قرضه، ممنوع است. لذا و مبتني بودن اوراق قرضه بر قرض ربوی، ربا تحریم

تطبیق این ابزارها با اصول مالي اسلام و  اسلامي، اقتصادو در  در دستور کار قرار مي گیرد ، مرابحهل اوراق مث عقود مشروع

 .مي باشدنحوه استفاده از این ابزارها مطرح 

ل استفاده از ابزارهای غیر ربوی در کشور ما، بعد از پیروزی انقلاب اسلامي ایران، اتفاق افتاد. به طوری که در سا       

 .، اوراق اجاره و کمي بعد از آن اوراق مرابحه، منتشر شده اندسال بعد از آن 15منتشر گردید و حدود  ، اوراق مشارکت1373

، ایده ی استفاده از ابزارهای اسلامي جدید، به عنوان یک موضوع ندسال اخیر، بعضي وقایع و عوامل باعث گردید 20در 

اوراق مشارکت، ظاهر خرید و فروش  بعضي نواقص و ناکارآمدی ها در-1  ند از:جدی و مهم تلقي شود. آن عوامل عبارت

وجود نگراني و دغدغه در خصوص اجرای صحیح قانون بانکداری اسلامي از جانب فقها و اندیشمندان اسلامي،   -2شدند. 

خلیج فارس و حتي در  بعضي کشورهای جنوب شرق آسیا مثل مالزی و کشورهای حوزه-3 یک امر انکارناپذیر مي باشد.

ابزارهای مالي اسلامي را تصویب نمودند و خیلي سریع، به پیشرفت  قوانین مرتبط با بعضي کشورهای غربي مثل انگلستان،

های قابل توجهي، نائل آمدند. به طوری که به عنوان یک الگوی موفق در شرایط عادی و حتي در بحران مالي جهاني  سال 

شرایط مالي و پولي کشور، به خصوص در یک دهه ی اخیر، به دلیل اوضاع نابسامان خاورمیانه و  -4مطرح گردیدند.  2008

تحریم های اعمال شده بر کشور، به وضعیت غیرعادی سیر مي کند. مجموعه عوامل فوق، استفاده از انواع اوراق بهادار 

رگیری آن ها در تولید، آباداني و رفع سایر نیازهای اسلامي مثل اوراق مرابحه را برای جذب سرمایه های در دست مردم و بکا

 ، بیش از پیش، ضروری مي سازد.م و خودکفاوجهت تحقق اقتصاد مقا ، اقتصادی کشور

در فرایند انتشار اوراق مرابحه، چه نوع معاملات و عقودی بکار مي روند؟ مسأله اصلي در این نوشتار این است که:         

مثل اوراق اجاره  بر دیگر ابزارهای مالي  مرابحهاوراق  همچنینملات از لحاظ جواز یا منع چیست؟ حکم مترتب بر این معا

اوراق نسبت به و نزدیک ترین وراق مرابحه، فاقد مانع شرعي معاملات ا» :که فرضیه مورد بررسي این است چه مزیتي دارد؟

  «.مي باشداز جهت کارایي اوراق اجاره 

تعیین جایگاه اوراق مرابحه و تبیین ارکان و جایگاه حقوقي آنها و نهادهای مرتبط با انتشار  اوراق مرابحه ا باین تحقیق،         

را مشخص انواع معاملات بکاررفته در اوراق مرابحه  ،و با ذکر انواع اوراق مرابحه، ضمن مشخص نمودن حوزه کاربرد آنها

، امری است با یکدیگر . مقایسه انواع اوراق بهادار اسلاميع بررسي مي نمایدسازد و حکم فقهي آنها را از جنبه جواز یا منمي 

 وجه ترجیح اوراق مرابحه بر اوراق اجاره،اوراق اجاره،  اوراق مرابحه ومقایسه  اب ،فلذا  .گرفته است کمتر مورد توجه قرارکه 

  .پیشنهاد مي دهد، را خاص خود یانانتخاب خرید و فروش اوراق مرابحه برای متقاض ،در انتها و مشخص مي گردد

   مرابحه مفهوم  -1

به معنای  ربح را «294ص  ،1390 ،راغب اصفهاني» ،باب مفاعله است. صاحب مفردات مصدر  «ربح»مرابحه از ماده        

حاصل مي شود در هر ثمره ای که از کار و عمل  اَزمجا» :گرفته است و سپس اضافه کرده است که «سود و زیادی در معامله»

 «گردیده است. اطلاق
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به اعتبار خبر  بیع  عقد» مرابحه در فقه به عنوان یکي از اشکال بیع مورد توجه و بررسي قرار گرفته و درباره اش گفته اند:    

یا به  ؛ دده سرمایه ازاست و اگر خبر  مساومه ؛به جهت آنکه اگر خبر ندهد : دارددن، چهار قسم اخبر ند به سرمایه و  دادن 

ن را مواضعه گویند و یا به آآن را مرابحه گویند و یا به کمتر از سرمایه مي فروشد،  فروشد؛مي زیاده از سرمایه و با ربح 

فروش کالا به بیشتر از قیمت » ، بنابراین ( 17۶، ص 1374 محقق حلي، ) « گویند. تولیه  همان سرمایه مي فروشد؛ آن را 

« .قیمت خرید مي فروشد گرانتر از  فروشنده با اعلام بهای خرید کالا،  در بیع مرابحه،  گویند.مي «بیع مرابحه»خرید آن را 

مرابحه  بیع  از  تعاریف فقها قدر مشترک بین  ،ود و ربحسهمراه با زیادی  ،خبار از رأس المالاِ( 303، ص23، ج1391)نجفي،

  .مي باشد

 

مورد بحث و بررسي قرار مي گیرد ولي قانون مدني اشاره  بیع، باحث مربوط به انواعدر منابع فقهي در م «هبحمرا یعب»       

بعضي در هرچند  .مرابحه در آثار حقوقي کمتر دیده مي شود تبیینبه همین دلیل تعریف و ؛  ای به عقد مرابحه نکرده است

ام بیعي مرابحه است که فروشنده قیمت تمام ن» :تعریفي مشابه را ارائه نموده است ،نظریات فقهي ازآثار حقوقي با الهام 

 و ده یازده بیع را ذکر کرده )رأس المال و سایر هزینه های تحصیل( و بهره ای معلوم بگیرد. از این قبیل بود، خود برای شده

  «3299، ص 138۶  ،جعفری لنگرودی» «.در متن احادیث دیده مي شود بیع ده دوازده که

مثل قانون  (شرکت ها و بنگاه های اقتصادی ، در خصوص انواع معاملات) ،ین بالادستي کشورماناز آنجایي که قوان       

قرارداد جداگانه ای به نام قرارداد مرابحه را مورد بحث و  1389قانون تجارت و قانون عملیات بانکي بدون ربا تا سال  مدني، 

زمینه مندرج شدن  ،پول و بانکداری و اقتصاد اسلاميی ه تحقیق و چاره جویي کارشناسان عرص ؛بررسي قرار نداده بودند

 عقود به» ،پنج ساله توسعه جمهوری اسلامي ایران را فراهم آورد و به موجب این ماده قانونيپنجم قانون برنامه  98ماده 

شود آیین نامه  مندرج در فصل سوم قانون عملیات بانکي بدون ربا عقود اسلامي استصناع، مرابحه و خرید دین اضافه مي 

 .«هیات وزیران مي رسدب این ماده به تصوی اجرایي 

به  1390در سال  آیین نامه مذکور در ماده فوق که بیشتر دربردارنده ی تعاریف و احکام عقود مورد اشاره مي باشد؛     

نیز  ،رای پول و اعتبارورش 29/10/1394و  25/5/1390تصویر هیئت وزیران رسید و دستورالعمل اجرایي عقد مرابحه مصوبه 

 .گردید عقد مرابحهو قلمروی  تبیین ،پشتوانه حقوقي دیگری در تعریف

 

 یدادقرار ،مرابحه :همرابحه را چنین تعریف نمود 1390ت وزیران سال أآیین نامه عملیات مرابحه مصوب هی 81۶ماده      

ا به اطلاع متقاضي مي رساند و سپس با افزودن مبلغ یا بهای تمام شده اموال و خدمات ر ،کنندهعرضه است که به موجب آن 

مساوی و یا غیر مساوی در سررسید یا  اقساطبه  ،نسیه دفعي یا اقساطي ،درصدی اضافي به عنوان سود آن را به صورت نقدی

 ، و اعتبار شورای پول مصوب ،د مرابحهقدر ماده یک دستورالعمل اجرایي ع «.های معین به متقاضي واگذار مي کندسررسید

 .همین تعریف با یک تبصره اضافي تکرار شده است

  جایگاه اوراق مرابحه  در بین ابزارهای مالی اسلامی - 2

 Accounting and Auditingسازمان حسابداری و حسابرسي نهاد های مالي اسلامي )بر اساس تعریف       

Organization for Islamic Financial Institutions)(2008) ، با هستند  بهاداریابزار های مالي اسلامي، اوراق

ارزش مالي یکسان و قابل معامله که نشانگر مالکیت مشاع کالاهای عیني، منافع و خدمات حاصل از آن ها هستند و )یا 

مالي  اوراق مرابحه  یکي از مصادیق ابزارهای مالکیت( پروژه ها و فعالیتهای سرمایه گذاری بخصوصي را نشان مي دهند.

 .مي باشداسلامي، 
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اطلاق  اوراق بهادار با ارزش مالي یکسان،به ( 2013مالي، )مجد، تأمین بر اساس تعریف دایره المعارف   مرابحهاوراق        

اوراق » ، اوراق مرابحه ،قانونياز دیدگاه  اما و که با هدف تأمین مالي خرید کالا بر اساس بیع مرابحه منتشر مي شود مي شود

که بر اساس  ؛است )طلب( ت مشاع دارنده آن در دارایي ماليه نشان دهنده ی مالکیکادار با نام قابل نقل و انتقالي است به

 (1، ص 1390 ،سازمان بورس و اوراق بهادار « ).قرارداد مرابحه حاصل شده است

بهادار انتفاعي تقسیم مي شوند. اوراق وقف و  ابزارهای مالي اسلامي  به دو گروه عمده اوراق بهادار غیر انتفاعي و اوراق     

از جمله ابزارهای مالي غیر انتفاعي هستند. یعني هدف از انتشار این اوراق کسب انتفاع نیست. از جمله  ، اوراق قرض الحسنه

وراق رهني به ابزارهای تأمین مالي مي توان به اوراق اجاره، اوراق مرابحه، اوراق سلف، اوراق سفارش ساخت )استصناع( و ا

عنوان ابزارهای تأمین مالي با درآمد ثابت و به اوراق مشارکت، اوراق مضاربه، اوراق مساقات و اوراق مزارعه به عنوان 

 (۶، ص1390)سروش،  د.ابزارهای تأمین مالي با درآمد متغیر اشاره کر

 ارکان اوراق مرابحه و تبیین جایگاه حقوقي آنها  -3

ه رادفلذا برای مدیریت و ا ؛تعداد طرفین معامله ممکن است از هزاران نفر تجاوز نمایند ،ار اوراق مرابحهدر فرایند انتش       

ارکان و نهادهای حقیقي و حقوقي که در  ؛لازم است ،فرایند انتشار و ماهیت اوراق مرابحه و بررسي فقهي آنها هترهر چه ب

ردند. گد و جایگاه حقوقي آنها به عنوان طرفین عقد مرابحه مشخص توضیح داده شون ؛فرایند انتشار اوراق دخالت دارند

ای دیگر وجودشان صرفاً برای کاهش انواع خطراتي است برخي از آنها اگر نباشند انتشار اوراق صورت نمي گیرند و دسته»

 ،عامل فروش ،عامل پرداخت ،ضامن ط،گذاران از گروه اول هستند و نهاد واسباني و سرمایه .به دنبال دارد صکوکتشار انکه  

 (51صفحه  ،1392 ،بهرامي احمدی و باقری) «.امین و چند نهاد دیگر در گروه دوم قرار دارند

بعضي ارکان  ،مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار هیئت 1391مطابق ماده یک دستورالعمل انتشار اوراق مرابحه مصوب        

 اوراق مرابحه عبارتند از:و نهادهای مهم و اثرگذار در انتشار 

 بانی 3-1 

اقدام به انتشار اوراق مرابحه  ،در قالب عقود اسلامي یمین مالي وأاست که نهاد واسط برای تباني، شخص حقوقي »      

 ( دستورالعمل انتشار اوراق مرابحه 1اده م 2)بند  «.نمایدمي

 یا نهاد واسط ناشر  3-2

قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامي ایران است که مي تواند با انجام معاملات  یکي ازنهادهای مالي موضوع»      

قانون توسعه ابزارها و  1)بند د ماده « موضوع عقود اسلامي نسبت به تأمین مالي از طریق انتشار اوراق بهادار اقدام نماید.

  نهادهای مالي جدید(

 مرابحه قراوا گذاران یا خریدارانمایهسر 3-3

 .مین مالي باني توسط این افراد صورت مي گیردأت ،حقوقي که در حقیقت اشخاص حقیقي یا        

 فروشنده 3-4

دستورالعمل  1ماده  8بند ) «.نمایددام به فروش دارایي به نهاد واسط مياقشخص حقوقي یا حقیقي معتبر است که »       

 (هانتشار اوراق مرابح

 ضامن 3-5

 ؛باشدبه پرداخت آن به نهاد واسط مي ملزم ،و سایر وجوهي را که باني اقساط بهای دارایي که ي است حقوق خصش»       

  (پیشینماده دستورالعمل  4بند ) «.تعهد و تضمین مي نماید ،معین یا سررسیدهایدر سررسید 

 عامل فروش 3-6
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« .از طرف نهاد واسط اقدام مي نماید ،ابحهشخص حقوقي است که نسبت به عرضه و فروش اوراق مر  ،عامل فروش»       

 پیشین(ماده یک دستورالعمل  ۶بند )

 عامل پرداخت 3-7

سررسیدهای  بهای دارایي را در سررسید یا اقساطشرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه است که »       

 (ورالعمل پیشیندست 19ماده  5بند ) «.به سرمایه گذاران پرداخت مي نماید ،معین

 انواع اوراق مرابحه -4

 عبارتند از: ،اوراق مرابحه مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار        

 (اوراق بدهی دولتی) مین مالیأت یااوراق مرابحه جهت خرید دارایی  4-1

منظور خاص به عنوان واسط سیس شرکت به أاقدام به تامین، مین مالي خود با مراجعه به أجهت ت ي،بان، در این نوع        

 و گذاران را جمع آوری مي نمایدمایهسر ، وجوهمین سرمایهأمین شرکت تأاز طریق ت ،واسط با انتشار اوراق مرابحه .مي کند

بیع به صورت نقد خریداری نموده و به صورت  (فروشنده)را از تولید کننده اني بکالای مورد نیاز  ،به وکالت از طرف آنان

کالا را از طریق  هسینقیمت  ،در سررسید مشخص ؛متعهد مي شود باني .مي فروشد يیه به قیمت بالاتر به باننس مرابحه

 ،هحمراب يهاینسود از مانند و توانند تا سررسید منتظر برندگان اوراق ميدا .به دارندگان اوراق برساند ،مین سرمایهأشرکت ت

شبیه این   (5ص ،1389 ،یره)پ «.ندنبه فروش برسا کمتردر بازار ثانویه با سود  ار قبل از سررسید اوراق خودو یا استفاده کنند 

 «.ي از طرف بانک مرکزی جمهوری اسلامي ایران و وزارت اقتصاد و دارایي نیز تهیه و پیشنهاد شده استیطرح هااوراق، 

 (272 ص، 1385فرد، فراهاني )

 ه جهت تهیه نقدینگیبحمرااوراق  4-2

 رضه یاوراق ق ينوع و بیه دین،  بیع العینهمیلادی با استفاده از  1992از سال  ،ندان اسلامي در کشور مالزییشماند       

به این صورت است  لعینه،ل به اوراق بهادار کردن در بین اتبدی .در این کشور استفاده مي شوداند که اسلامي را طراحي کرده 

همان دارایي  ، دیگریطي عقد و بلافاصله کرده خریداری  نقدا ،انتشار دهنده اوراق را از يدارای ،مین کنندگان منابع ماليأکه ت

 جهاوراق و ی انتشار دهنده که ؛کندتضمین مي ، این توافق بازخرید د.فروشاوراق مي ی انتشار دهنده هب سیه،را به صورت ن

به  ، بر اساس قرار داده ضمن برگشت سرمایه در آینده از پیش تعیین شده یا رخبان ،مین کننده منابع ماليأدریافت کند و تنقد 

صالح ) «است. منابع ماليی کننده  أمینتسود نشانگر خرید، تفاوت قیمت نقدی و قیمت بازال بهما .سود مورد انتظار دست یابد

 (113و112صص ،1385 ،آبادی

 مرابحه تشکیل سرمایه شرکت های تجاری وراقا 4-3

به  کرده؛ری افراد را جمع آو هوجو ،سیس شرکت و انتشار اوراق مرابحهأي با مراجعه به امین و تبان  ق،ورانوع این در ا       

شرکت های وابسته به دولت و  ،سازمانهای دولتي ،به صورت مستمر کارهای کالاهای مورد نیاز دولت ،وکالت از طرف آنان

با ه؛ سپس ندگان یا مراکز فروش به صورت نقد خریدخصوصي و مصرف کنندگان را از تولیدکن بخشهای اقتصادی بنگاه

سود حاصل از عملیات خرید و  .به صورت نسیه به مصرف کنندگان نهایي مي فروشد ، سود ه عنوانب يافزودن نرخ معین

بین  ،مین سرمایهأاز طریق شرکت ت ،یا سالانه فصليبه صورت  ،به عنوان حق الوکاله ناشر یدرصد کسرپس از  ، فروش

اجناس و مطالبات  نقد، ترکیبي از پول ط،واس يدارای ،در هر مقطع زماني نوع اوراق،در این  . مي شود زیعتواوراق، بان صاح

)پیره،  « .به دیگری واگذار کنند ، آنها هستند و مي توانند در مواقع نیاز کمالع، نحوه مشا اوراق، بهکه صاحبان  ؛خواهد بود

  (۶همان، ص

 رهنی  اوراق مرابحه 4 -4
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 .باشداوراق بهادار مي ، بهکردن تسهیلات بانکها و شرکتهای لیزینگ برای تبدیل ،های مهم اوراق مرابحهربردیکي از کا»       

ها و بنگاه ،به دولت ( رهنفروش اقساطيمرابحه، ) را به صورت يهایدارایي ( کهرکت لیزینگبانک یا ش)باني  ،در این روش

منابع خود را  ،دن مطالبات حاصل از تسهیلات مرابحهکرتوانند با تبدیل به اوراق بهادار ميرا   ؛ستده اکرخانوارها واگذار 

گذاران را سرمایه هوجو ،با انتشار اوراق مرابحه . واسطمي نماید اقدام به تأسیس واسط، ، منظوراین برای  . نقد کنند

بانک یا شرکت  ي، )ي از بانزیلرا به قیمت تن لات مرابحهسهیحاصل از ت ، دیونسپس به وکالت از طرف آنان ،آوریجمع

ي مبلغ اسمي دیون را از بدهکاران، وصول کرده و از در سررسیدهای مشخص ؛شودمتعهد مي ،باني ،کندخریداری مي (لیزینگ

سود نهایي از نند و رسید منتظر بماسر تا تواننددارندگان اوراق مي .مین سرمایه به دارندگان اوراق برساندأشرکت ت طریق 

  (همان ،پیره) «.اوراق خود را در بازار ثانوی با قیمت پایین بفروشند ، د قبل از سررسیدنمي تواننیز استفاده کنند و  ،راقاو

 و اوراق مرابحه رهنی بدهی دولتی یا خرید داراییاوراق بررسی فقهی  -5 

مي کند که در آن متعهد مي شود سرمایه ای را که از دارندگان اوراق قراردادی با گیرندگان اوراق منعقد  ،نهاد واسط»       

جمع آوری مي شود؛ در جهت خرید دارایي معین و سپس فروش اقساطي آن بر اساس عقد مرابحه به باني به کار گیرد و 

وراق متعهد مي شوند تا سود اوراق را در سررسیدهای مقرر به دارندگان اوراق بپردازد. در مقابل سرمایه گذاران با خرید ا

مبلغ معین شده در اوراق را بپردازد و نهاد واسط را وکیل خود در خرید دارایي مشخص شده و فروش آن به باني و دریافت 

سود و تحویل آن به دارندگان تعیین مي کنند. چنانکه ملاحظه مي شود قرارداد بین نهاد واسط و خریداران اوراق، قراداد 

از  سط، عملیات خرید کالای مورد نیاز باني توسط وابنابر این،  ( 55، ص1392موسویان و عباسي، )« است.« وکالت»

 و چنانچه که گذشت؛ بوده  نوع بیع مرابحهاز  نسیه( به بانيبه صورت )فروشنده به صورت نقد و فروش آن به قیمت بالاتر 

انجام یافته  اکملبه صورت  مرابحه ؛ بیعکنندنهایي آن استفاده از سود  و مانندبمنتظر اوراق، سررسید تا رندگان اوراق اگر دا

اما صاحبان آنها مي توانند قبل از سررسید، آنها را در بازار به فروش برسانند. بانک ها و دولت ها نیز مي توانند از این  است و

ند که به قیمت کمتر از قیمت اسمي سیاست استفاده بکنند. طبیعت اوراق بهادار معامله شده قبل از سررسید، ایجاب مي ک

آنها، معامله شوند. در زبان اقتصادی به این گونه معاملات، )معاملات اوراق قبل از سررسید به کمتر از قیمت اسمي( تنزیل 

گفته مي شود. در فقه نزدیکترین واژه به تنزیل، بیع دین است. وجود انواع بیع دین و اقوال کثیر فقها در این خصوص، 

 اب مي کند که بصورت مفصل، مورد بحث و بررسي قرار گیرند.ایج

 اقسام بیع دین -۶

بیع دین صور مختلفي دارد که هر کدام از محققین اقتصاد اسلامي و فقهای معظم از زوایای مختلف بهه ایهن بحهث   

ر اساس احکام بیع دیهن و نظریهات نگاه کرده اند و بر اساس مباني خود بیع دین را به اقسام مختلفي تقسیم کرده اند. برخي ب

( و برخي دیگر حالات متصهور زیهادی بهرای 75، ص 1381نظریه تقسیم کرده اند )موسوی،   ۶فقهای عامه و امامیّه آن را به 

 ( 138،ص1381حالت از آن حالات متصوّر را مورد بررسي قرار داده اند. ) ثابت،  8بیع دین قائل اند و 

 دی ها، محاسن و نکات ظریفي دارد و امّا شاخص ترین اقسام بیع دین، عبارتند از:هر کدام از این تقسیم بن

 بیع دین حال به مدیون ) بدهکار یا مَن هوعلیه (  6-1

قدر متیقّن بین اقسام بیع دین با حکم جواز، این قسم مي باشد به عبارت دیگر همة فقها، بیع دین حال به مهدیون را   

این مسهأله بهین مها نهه اختلافهي اسهت و نهه »فرماید:  ي در این قسم وجود ندارد. صاحب جواهر ميجایز مي دانند و اختلاف

   (344ص  ،24، ج 13۶8)نجفي، « اشکالي برای آن وجود دارد.

 بیع دین حال به غیر مدیون 6-2
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السهرائر)ابن صحیح بودن این صورت نیز، مورد اتفاق فقهاست. تنها مخالف این مسهأله از بهین متقهدمین، صهاحب   

،  1374هر چند از فقهای معاصر مثل امام خمیني ) اسهتفتائات،  .( مي باشد 39و  38 ص، ص 2ه . ق ، ج  1411ادریس حلي ،

( تفصهیلي مثهل ابهن 341، ص 2، ج 1380فارسهي،  یه ( و آیت ا...خامنه ای )رساله اجوبه الاسهتفتائات ترجمه 40، ص 2ج 

، 5، ه. ق، ج 1418ن یکي است بنابراین گفتار صاحب مفتاح الکرامهه )الحسهیني العهاملي، نظرشا ی ادریس ندارند، ولي نتیجه

ایشان )ابن ادریس( در این نظر تنها است و غیر ایشان بیع دین به غیر مهدیون را جهایز و صهحیح » ( که فرموده است: 21ص 

 در زمان خودش صحیح بوده است.« .مي داند

 فروش دین مؤجل 6-3

 ل این موضوع، به چند دسته تقسیم مي شوند:فقها در قبا

بدین شرح که بیع دین حال را صحیح، و مؤجل را باطهل مهي داننهد ماننهد شههید اول )  ؛الف. عده ای قایل به تفصیل هستند

ه .  1409( و صهاحب شهرایع )حلهي، 40هه . ق، ج  ص  1411(، ابن ادریس ) السرائر  313ه. ق، ص  1414، 3الدروس، ج 

 (323، ص 2ق، ج 

ب. عده ای دیگر از فقها، )شیخ طوسي وابن براج( بیع دین به اقل را صحیح مي دانند و قائل اند به اینکه مشهتری بهیش از آن 

 مقدار که به طلبکار پول داده نمي تواند از بدهکار بگیرد.

نسیه را جایز نمي دانند، از جمله طرفداران  ج. عده ای دیگر از فقها، بیع دین به اقل به ثمن نقد را جایز مي دانند، ولي به ثمن

، 9ج ه.ق،  1412، مجمع الفائده و البرههان ( و محقق اردبیلي، )19، ص  5ج  ،1408 ،جامع المقاصداین قول، محقق کرکي ) 

حکهام هر چند محقق اردبیلي در فروش نسیه به مدیون مطلقاً، جواز را اختیار کرده است.( علامه در قواعد الا 9۶و  97صص 

 .البته با حکم کراهت( هستند 310ص بي تا، ( شیخ در النهایه )103، ص 2ج ، 1418)

عده ای از فقها، این قسم از بیع دین  را توسعه داده اند: الف( غالب فقها مصداق بیع دین به دین ممنوعه را جایي مي       

ا مصداق بیع دین به دین ممنوعه را به عوضین که ضمن دانند که عوضین قبل از عقد دین بوده باشند. ب(دسته دوم از فقه

عقد دین گردند توسعه مي دهند  و لازم به ذکر است فروش دین موجل در برابر مؤجل، یکي از اقسام چهارگانه بیع به اعتبار 

حب هدایه العباد، است. صا« کالي به کالي»نقد و نسیه بودن ثمن و مثمن است. تعبیر فقهای معاصرین از این معامله، عبارت 

( از این معامله با عبارت کالي به کالي نام برده و تصریح کرده اشکالي در بطلان آن ۶7، ص 2هه . ق، ج  1413)گلپایگاني، 

را عامي « معاملة کالي به کالي»( راوی روایت نهي از 97، ص 9ه.ق، ج 1412، هماننیست. صاحب مجمع الفائده و البرهان )

و از حدیث نهي از بیع دین به دین، صورت اولي یعني موجل « سند آن برای ما مشخص نیست»ي کند: مي داند و تصریح م

( پس از بحث و 347به بعد ص  292، ص 24ش، ج  13۶8قبل از عقد را متبادر مي داند. صاحب جواهر الکلام، )نجفي، 

وجود آمده باشد، زیرا از مصادیق بیع کالي به یکي از مصادیق آن جایي است که بواسطة عقد بیع دین به »بررسي مي گوید: 

 «کالي است.

یکي دیگر از فقهایي که نظر او از شفافیت بیشتری در این زمینه بر خوردار است و در جواب سئوالهای مطرح شده   

الي  142، ص 84الي  82، ص 2هه . ق، ج  1413از حضورایشان، ابراز نظر کرده اند، صاحب جامع الشتات، ) میرزای قمي، 

( است که در بیش از ده صفحه از این کتاب در مورد آن بحث کرده است و بعنوان نمونه 235و ص  151الي  149، 147

 جواب یکي از آن سوالها را ذکر مي کنیم:

 اما قسم دوم )از اقسام چهارگانه بیع به لحاظ نقد و نسیه بودن عوضین یا مؤجل و غیر مؤجل بودن( که بیع کالي به»  

« لایباع الدین بالدین»کالي است، پس آن باطل است بلاخلاف و لکن اشکال در معني آن است و آنچه متبادر از لفظ حدیث 

مي شود این است که ثمن و مثمن هر دو در حال بیع، دین باشند، نه اینکه به سبب بیع دین بشوند پس هر گاه زید بفروشد 
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عمرو، در عوض پنج تومان طلبي که عمرو از بکر دارد این جزمًا بیع دین به دین و پنج تومان طلبي )را( که از عمرو دارد و 

کالي به کالي است و اما هر گاه پنج تومان طلبي که از عمرو، دارد بفروشد به او به پانصد من گندم که شش ماه دیگر بگیرد، 

ین نبوده بلکه به سبب بیع، دین مي شود و این معلوم نیست که داخل بیع دین به دین باشد چون در حال بیع آن گندم د

  «حرمت آن معلوم نیست.

مستند هر دو گروه از فقها، اجماع یا روایت و یا به هر دو استناد نموداند. اجماع محتمل المدرک است و از بین   

و حتي اگر نوع روایات، آن هم روایات خاصه بر فرض کامل و تمام بودن سند آنها در نوع دلالت و میزان آن شک است 

دلالت را مبني بر بطلان بیع دین به دین بپذیریم در اندازه دلالت آن به قدر متقین عمل مي کنیم یعني جایي که غالب فقها بر 

آن تکیه دارند و مصداق بیع دین به دین را به بیع در دین قبل از عقد مي دانند. همچنین وفق قواعد اصولي در جایي که ما با 

آن را تخصیص زده است و ما مي دانیم « لا یباع الدین بالدین»روبرو هستیم و از طرف دیگر « احل ا ... البیع»ثل عموم ادله م

است، اما در مؤجل بالعقد شک داریم که شامل نهي نبوی مي شود یا نه؟« لایباع الدین بالدین»که مؤجل قبل از عقد، مصداق 

ص، منفصل است، حق آن است که اجمال مخصص به عام سرایت نمي کند، در این صورت که امر بین اقل و اکثر و مخص»

تمسک کرد تا غیر اقل را داخل در حکم عام نمود. )به عبارت دیگر( پس از آن که مخصص « اصاله العموم»یعني مي توان به 

اص در مقدار زاید منفصل وارد مي شود مخصص از باب این که حجتّ قوی تر است بر عام مقدم مي شود، در نتیجه اگر خ

بر قدر متیقن خود، مجمل باشد در این صورت، خاص در مقدار زیاد، حجتّ نخواهد بود، بلکه حجّت خاص، فقط به مقدار 

(  پس طبق قواعد اصولي گفته 382 – 381، صص 1، ج 1385مظفر، « ) تعیین و مسلم، منحصر مي شود که همان اقل باشد.

 را تحت عمومات ادله باقي مي گذاریم. شده، به این شک عمل نکرده و آن 

د. عده ای دیگر از فقها، مخصوصاً از فقهای معاصر و بسیاری از فقهای پیشین، معتقدندبه اینکه بیع دین، مطلقاً صهحیح اسهت 

مالک تمام دیني مي شود که خریده است، صاحب عروه الوثقي در دیگر اثر فقههي اش ) یهزدی،  سهوال و جهواب،  و خریدار

( مقتضای عمومات و بعضي اخبار خاصه را در جایز بودن این نوع بیع و بهي اشهکال بهودن آن مهي 212و  213، صص 137۶

این حکم نظر مشهور است و به اکثر »( مي فرماید: 21، ص 5هه . ق. ج  1418صاحب مفتاح الکرامه ) الحسیني العاملي،  .داند

 «تي ندارد.نسبت داده اند و موافق قوانین بوده و هیچ مخالف

ه.  1400،  حکهیم ؛ 193، ص  2ه. ج  1414، روحهاني ؛ 279، ص 2ه. ق. ج  141۶، سیستانياز فقهای معاصر نیز )  

( قائل به صحت بیع دین در مقابل موجود هستند؛ هر چند ثمن کم تر باشد؛ مشروط به اینکه ربوی یا ههم 187، ص 2ق ، ج 

 جنس نباشند.

، 40 - 38،  3۶،  34 - 20، صهص 2ش، ج 13۶4المسائل های امهروزی ) گلپایگهاني، در مجمع المسائل و توضیح   

أراکهي،  ؛ 550 -547، 527 – 523ههه . ق، صهص  1412خویي،  ؛۶8 – ۶7، صص 2هه . ق، ج  1413همان،  ؛ 97، 91،  89

 455ه. ق، ص  1414صهافي،  ؛ 443ش، ص  1374لنکراني،  ؛477ه. ق، ص  1415سیستاني،  ؛ 552 – 420ش، صص  1371

( نیز مفاد همین حکم به شکلي دیگر آورده شده که در همه آنها جهواز ایهن 12۶3 508 – 505، 420هه . ق،  1414تبریزی،  ؛

نوع بیع وجود دارد و با وجود بعضي اختلاف عبارات، مضمون حکم یکي اسهت بعنهوان مثهال در یکهي از آنهها ) سیسهتاني، 

ي از دیگری طلبي دارد که از جنس طلا و نقره یا کشیدني و پیمانه ای نیسهت مهي توانهد اگرکس» ( آمده است:477همان، ص 

بفروشد و باقي وجه را نقد بگیرد، زیهرا کهه اسکناسههای  –که در عرف آن را نزول کردن گویند  –آنرا به کمتر از طلب خود 

 «معمولي با وزن و پیمانه معامله نمي شود.
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اوفهوا »که حقیقت این معامله، بیع شمرده مي شود و تحهت عمومهات ادلهّه، مثهل آیهه  دلیل بر این نظریه، این است  

مي شود و از طرف دیگر موافق قوانین و قواعد مي باشهد، زیهرا ( 29، 4)« الا ان تکون تجاره عن تراض»و آیه ( 5،1)« بالعقود

 . صص در این زمینه وجود نداردکه بیع بر تمام دین واقع شده و مخالفتي هم وجود ندارد، به عبارت دیگر مخ

)بیع مرابحه، وکالت  و چهارم با توجه به آن چه گذشت  و با ملاحظه ی نوع قراردادهای استفاده شده در اوراق نوع اول       

 و خرید دین( از لحاظ فقهي مشکلي متصور نیست.

 جهت تهیه نقدینگی ابحهمر اوراقبررسی فقهی  -7

وجه معروف بیع عینه بدین   بیع دین، بحث بیع العینه نیز مطرح است.علاوه بر بحث  ، رابحهدر نوع دوم اوراق م       

صورت است که کسي کالای معیني را بطور نسیه به فردی دیگر مي فروشد؛ سپس همان کالا را از همان فرد بطور نقد و به 

اشد و معامله دوم نسیه با قیمت بالاتر باشد.( در قیمت کمتر مي خرد. )عکسش هم مصداق بیع العینه است؛ معامله اول نقد ب

صورتي که معامله دوم در معامله اول شرط نشده باشد هر دو معامله صحیح و سالم اند و اما اگر طرفین معامله از اول چنین 

( 13، ص1382)مرکز تحقیقات فقهي قوه قضائیه،. شرطي را کرده باشند؛ به نظر مشهور فقها چنین معامله ای صحیح نیست

فروشنده مي تواند کالایي را که نسیه فروخته است از مشتری بخرد، چه زمان »مي نویسد:  ،چنانکه صاحب لمعه دمشقیه

پرداخت  ثمن رسیده باشد و چه فرا نرسیده باشد و خواه با جنس همان ثمن بخرد و یا با جنس دیگری بخرد، خواه به کمتر 

تر از آن بخرد،  مگر اینکه در بیع اول شرط کرده باشد که مشتری جنسي را که خریده به از  ثمن بیع اول بخرد و خواه به بیش

(  بعضي از فقهای معاصر 258، ص1، ج1378)مکي عاملي، « همان بایع بفروشد، که در این صورت بیع اول باطل خواهد بود.

انجام دادن معامله دوم نشود، جایز و مشروع  بیع عینه در صورتي که معامله نخست مشروط به»نیز تعبیری مشابه دارند که: 

است و نسبت  به معامله دوم، الزامي بر دو طرف نیست؛ ولي اگر مشروط شود، به گونه ای  که خریدار ملزم به فروختن و 

 (382،ص 2ش، ج1371خویي،«.)فروشنده ملزم به خریدن باشد، معامله صحیح نیست

( علت 2۶2، ص4، جهمانولي بعضي از فقها، )محقق کرکي،  ؛دگاه بالا را دارندگرچه اغلب فقها در خصوص بیع العینه، دی

 باطل بودن معامله دوم را صوری بودن معامله و قصد ربا مي دانند. 

به اتفاق فقها این معامله صحیح است و در صورتي که شرط  ؛بنابر این بیع العینه ای که در آن شرط بازخرید نباشد        

فلذا نوع دوم اوراق  به نظر مشهور فقها به علت صوری بودن و قصد ربا این نوع معامله صحیح نیست. ؛ن باشدبازخرید در آ

 مرابحه با مشکل فقهي یاد شده مواجه هستند.

 تشکیل سرمایه شرکتهای تجاری بررسي فقهي اوراق مرابحه -8

شر به وکالت از نا گردد.ار مي قراران اوراق مرابحه بربا خرید اوراق مرابحه رابطه وکیل و موکل میان ناشر و خرید        

 12ماده )« .باني مي شود به موضوع انتشار به صورت نقد و فروش اقساطي آن دارایيبه خریدلزم م،طرف خریداران اوراق

موجب آن به  عقدی است کهوکالت » ،حالت کلي ( بنابر این در1395دستورالعمل انتشار اوراق مرابحه مصوب آذر ماه سال 

 یمشروعیت آن )وکالت( جا» (قانون مدني ۶5۶ماده ) «.دنکیگر را برای انجام امری نایب خود ميطرف د ،یکي از طرفین

  (347، ص27ج همان، )نجفي، « بوده باشد. ،تردید نیست و شاید شرعي بودن آن از ضروریات )مسلمات( دین

وکالت و بیع مرابحه استفاده مي شود که در مشروعیت آنها، چنان چه  بنابر این در این نوع اوراق، از قراردادهای       

 گذشت؛ شکي وجود ندارد.

 مرابحه و آثار آنویژگي های اوراق  -9 

بحث رتبه بندی انواع اوراق بهادار اسلامي مدر  ،مرابحهاوراق  انواع بررسي صفات و ویژگي هایو بحث آثار یکي از        

به ملاک ها و معیارهایي دسترسي پیدا مي کنیم که افراد ، مرابحهو  اوراق اجارهمقایسه بین  اب؛ بدین شرح که مي باشد
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ي )ابزارهای مالي ممختلف، با ملاحظه ی آنها، به راحتي قدرت انتخاب برای خرید و فروش، در بین انواع اوراق بهادار اسلا

اگر بخواهیم دقیق تر بررسي  اوراق، دارای ریسک پایین هستند؟ کدام یک از: اسلامي( را پیدا مي کنند. سوالاتي مانند این که

باني، شخص کنیم؛ بهتر است سوال کنیم؛ کدام یک از اوراق برای خریداران اوراق، مقرون به صرفه هستند و کدام یک، برای 

تنها با بررسي صفات و ویژگي های از لحاظ فقهي، چیست؟  هاو ثمره ی آن ها علت این ترجیحمقرون به صرفه، هستند؟ 

 ، همرابحویژگي های اوراق صفات و به هر حال مهمترین انواع اوراق بهادار اسلامي، مي توانند به جوابهای لازم، منتهي شوند. 

 عبارتنداز: 

 لازم بودن 1 -9  

مگر در موارد معین )ماده  ؛باشنددر تعریف عقد لازم آمده است که هیچ یک از طرفین معامله حق فسخ آن را نداشته        

  .است (1، 5)مائده،  «وفوا بالعقودأیا ایها الذین آمنوا »( و مبنای آن آیه کریمه ۶51ص، 1، ج1389خمیني،  ؛قانون مدني 185

یکي از « هر بیعي لازم است مگر این که، یکي از خیارات، در آن ثابت شود.»قانون مدني تصریح کرده است که:  457ماده 

ر پا را از این هم فراتر نهاده است و یکي از قراردادهای بکارگرفته شده در اصادیق بیع، بیع مرابحه، است. حتي قانونگذم

خرید اوراق به منزله قبول وکالت »معاملات انواع اوراق مرابحه )عقد وکالت( را تبدیل به عقد لازم مي کند. بدین شرح که: 

دستورالعمل انتشار اوراق  12)ماده « و تصفیه نهایي اوراق، غیر قابل عزل و معتبر است. ناشر بوده و وکالت ناشر تا سررسید

امکان بازخرید پیش از سررسید اوراق  بنابر این، اثر لزوم، باعث از بین رفتن حق فسخ معامله مي شود و این ویژگي، مرابحه(

، باعث شکست سیاست پولي مي شود  مرابحهرسید اوراق توسط بانکهای عامل را از بین مي برد؛ چرا که بازخرید پیش از سر

مي شود و این امر  مرابحهپیش از سررسید،  باعث کارائي و امنیت بیشر اوراق  مرابحه،و بنابر این عدم امکان بازخرید اوراق 

در زبان اقتصاددانها، به نوبه خود باعث اطمینان بخشي برای برنامه ریزان و سیاست گذاران حوزه پولي و بانکداری مي شود و 

 باعث پایین آمدن ریسک اوراق مي شود. 

 مرابحهموقت بودن اوراق  9-2

موقت در فقه و حقوق، وصفي است برای رخداد، تصرف، عمل، تعهد و هر آن چیزی که وقتي معین برای آن در نظر »       

 مرابحه، دستور العمل انتشار اوراقماده  7د بن( قانونگذار در  2029، ص 3، ج 138۶)انصاری و طاهری، « گرفته باشند.

موقت بودن اوراق « ، حداکثر دوسال خواهد بوددوره عمر اوراق مرابحه به منظور خرید مواد و کالا »مي کند که:  تصریح

 سازد.  مرابحه، امکان برنامه ریزی دقیق و حساب شده، جهت انتفاع برای اشخاص مختلف حقیقي و حقوقي را فراهم مي

 نبودو معوض  تملیکی  9-3

، 138۶)موسویان،  «از سوی مالک آن به دیگری را تملیک مي گویند.  يلانتقال مالکیت ما به در اصطلاح فقه و حقوق،»       

عقودی که برحسب طبیعت خود دارای دو مورد است و هریک از دو طرف در برابر مالي که میدهد یا »  همچنین(  3۶9ص 

 (28، ص 1385)کاتوزیان،  «.گیرد، مال یا تعهد دیگری را برای خود تحصیل میکند، معوض مي نامند دیني که بر عهده مي

عملا بیع را در ردیف « بیع عبارت است از تملیک عین به عوض معلوم»قانون مدني در تعریف بیع، با این بیان که:   338ماده 

خاصیت نتیجه وجود  حه، یکي از مصادیق بیع مي باشد؛ فلذاو از آنجایي که بیع مراب عقود تملیکي و معوض قرار مي دهد

  .باعث افتراق اوراق وقف و اوراق قرض الحسنه از اوراق مرابحه مي شود ،اوراق مرابحه تملیکي بودن و معوض بودن

 معین بودن 9-4

فلذا خرید  ؛آمده است مرابحه راق در دستور العمل انتشار او مرابحهشرایط و نحوه انتشار اوراق  نظر به این که تمامي        

دوری از عنصر غرر امکان  معین بودن معاملات اوراق مرابحه  .از قراردادهای معین به حساب مي آید ،مرابحهو فروش اوراق 
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فلذا معین بودن تمامي ابعاد فقهي، حقوقي و اقتصادی،  به  شفافیت بیشتر معاملات  اوراق مرابحه کمک  را فراهم مي سازد.

 و افراد با آگاهي و آسودگي بیشتری، به معاملات اوراق مرابحه، ورود پیدا مي کنند. ي کندم

 اوراق مرابحه و اوراق اجاره قایسهم -10

. مي باشد اوراقاول شناسایي و تبیین صفات و ویژگي های هر کدام از  ی لهمرح ، درهدف از مقایسه میان انواع اوراق       

 ،کامي که ابزارهای مبتني بر عقود لازمحاست و ي بر عقود لازم هستندابزارهای مبتن ی به عنوان نمایندهاوراق مرابحه و اجاره 

زرگ ابزارهای مبتني از نقص ب از آن برخوردارند؛ ابزارهای مبتني بر عقود جایز از آن بي بهره اند. فلذا اوراق مرابحه و اجاره

یکي از چالش های فقهي عقود مشارکتي، جایز بودن »تند. به خاطر این که به دور هس (مثل اوراق مشارکتبر عقود جایز، )

این عقود است. عقد شرکت و عقد مضاربه به دلیل جایز بودن مي تواند مشکل ساز باشند. برای مثال در عقد شرکت با کنار 

عقد فسخ شود. امروزه مؤسسات کشیدن یا فوت یک یا چند نفر از سهام داران شرکا با توجه به جایز بودن این عقد، باید 

زیادی بر اساس این عقود شکل گرفته اند و اگر حکم به جواز این عقود کنیم، با چالش های جدی رو به رو مي شویم. جایز 

« بودن این عقد موجب مي شود که افراد حق فسخ داشته باشند و بتوانند تقاضای تقسیم یا انحلال عقد را داشته باشند.

  (145، ص1391)معصومي نیا، 

له ی دوم هدف از مقایسه بین انواع اوراق،  تعیین ملاک و معیار برای انتخاب انواع اوراق برای افراد با مرحدر        

مسیر پیش رو برای انتخاب   )مرابحه و اجاره( اوراق،دو  واکاوی شباهتها و تفاوتهای بین این .باشدهای متفاوت ميگرایش

 .مي سازد روشن ،اوراق اینفراد متقاضي خرید و فروش بین این دو را برای ا

 شباهت های اوراق مرابحه و اوراق اجاره 10-1

 .معوض و معین هستند ،تملیکي ، موقت،هر دو از ابزارهای مبتني بر عقود لازماجاره، اوراق مرابحه و  -1

 ،معین )درآمد( ای انتفاعي با بازدهيدر ردیف ابزاره ،جایگاه اوراق مرابحه و اجاره در بین ابزارهای مالي اسلامي  -2

 .قرار مي گیرد

دولت  ،بنگاه های اقتصادی ، مین مالي خانوارهاأمي توانند به عنوان ابزار سیاست مالي جهت تهر دوی این اوراق،  -3

 .قرار بگیرندمورد استفاده سسات دولتي ؤو م

 .دنگیربزه با تورم و رکود مورد استفاده قرار مي توانند به عنوان ابزار سیاست پولي جهت مبار ی این اوراق،هر دو -4

 .برخوردارند يهردو از قدرت نقدشوندگي بالای -5

 .هر دو از پشتوانه فقهي و حقوقي برخوردارند -۶

 

 فرق بین اوراق مرابحه و اجاره 10-2

 مالکیتنوع در تفاوت -1

است؛ که حکایت از بدهي ناشي از بیع  راق مرابحه، اوراق بهاداریاو» گذشت: « اوراق مرابحه»چنانکه در تعریف      

اوراق اجاره نیز، اوراق با نام قابل نقل و انتقالي است » «کند و  دارنده ی ورق، مالک و طلبکار آن دین است.مرابحه مي

سازمان بورس و اوراق بهادار، )« که نشان دهنده ی مالکیت مشاع دارنده آن در دارایي مبنای انتشار اوراق اجاره است.

سسات ؤم ،نشانگر بدهي دولت ،راق مرابحهاو»  که از تعریف ها بر مي آید:همان طوری  ،بنابر این( 1، ص1395

  ۶/10/۶1مورخ  ۶903ین موضوع نظریه شماره ده نقل و انتقال آن از بابت خرید ک است شرکت تجارییا عمومي و 

بر عیني بلکه نشانگر مالکیت  ؛طلب دارنده نیست نشانگر ،اما هر یک از اوراق اجاره .مي باشد صحیح شورای نگهبان 

خریداری  هتوسط نهاد واسط به وکالت از همه صاحبان وجو عین مزبوراز آنجا که  .اجاره داده شده است به که است 
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در آن شریک هستند و نقل و  ههمه صاحبان وجوکه د رو این عین مال مشاع به شمار مي ؛و به اجاره داده شده است

« آورد. مي رآن را جایز به شما 583از مال مشاع است که ماده  ميخرید و فروش سه مصداق آن در بورس انتقال 

  (19و  18 ص ص ، 1392 ،پاسبان و اسماعیلي)

 هستند و دارندگان اوراق اجاره، مالک عین هستند. )طلب( : دارندگان اوراق مرابحه، مالک دینبصورت خلاصه       

  تفادهتفاوت در قلمرو اس-2

انتشار اوراق اجاره،  انواع داراییهای قابل قبول جهت» دستورالعمل انتشار اوراق اجاره، 10وفق بند ب ماده      

)سازمان بورس و اوراق « ماشین آلات و تجهیزات و وسایل حمل و نقل عبارتند از: زمین، ساختمان و تأسیسات،

( 5، ص1395شار اوراق مرابحه، )سازمان بورس و اوراق بهادار، ( در حالي که در دستورالعمل انت5بهادار، همان، ص

» هایي اطلاق کرده که: و قانونگذار،  مواد و کالا  را به دارایي علاوه بر اقلام مذکور، مواد و کالا نیز اضافه شده است

یا ارائه شود، ب( به منظور ساخت محصول الف( برای فروش در روال عادی عملیات واحد تجاری نگهداری مي

 شود،خدمات در فرآیند تولید قرار دارد، ج( به منظور ساخت محصول یا ارائه خدمات، خریداری شده و نگهداری مي

  «شود.د( ماهیت مصرفي دارد و به طور غیر مستقیم در جهت فعالیت واحد تجاری مصرف مي

اده از اوراق مرابحه، وسیع مي باشد. به عبارت از ملاحظه ی هر دو دستورالعمل، چنین بر مي آید که: قلمرو استف      

افزون بر داراییهای  های ثابت و با دوام، کاربرد دارد؛ ولي کاربرد اوراق مرابحه،  رایيادیگر اوراق اجاره، فقط در د

 ثابت و بادوام، سرمایه گردش برای خرید مواد اولیه و مصرفي را نیز شامل مي شود.

 تفاوت در اهداف-3

ر انتشار اوراق اجاره امکان استفاده از داراییهای شرکت برای تبدیل آنها به اوراق بهادار با هدف تأمین وجه د»       

از طریق پشتوانه قرار  مي توانند ؛نقد وجود دارد. بنابر این شرکتهایي که دارایي های ثابت با ارزش قابل توجه دارند

اجاره کنند. در حالي که در اوراق مرابحه، تنها تأمین دارایي مدنظر بوده، دادن این نوع دارایي ها اقدام به انتشار اوراق 

بنابر این امکان تبدیل دارایي به اوراق بهادار با هدف تأمین نقدینگي از طریق انتشار این اوراق وجود ندارد و طراحي 

)گودرزی، « ده قرار مي گیرد.این اوراق به گونه ای است که برای تأمین وجه نقد با هدف خرید دارایي مورد استفا

 (9، ص1391

 تفاوت در زمان انتقال مالکیت-4

شود و در قالب قرارداد اجاره به شرط تملیک در اوراق اجاره، دارایي مشخصي از فروشنده معیني خریداری مي»       

قرارداد که همان سررسید رو این بنگاه اقتصادی در پایان مدت شود. از ایندر اختیار بنگاه اقتصادی قرار داده مي

شود، شود اما در صکوک مرابحه از آنجایي که از قرارداد مرابحه استفاده مياوراق است، مالک آن دارایي مشخص مي

شود. بنابراین از نظر زمان انتقال مالکیت بین مین مالي از همان ابتدا مالک آن دارایي مشخص ميأشرکت متقاضي ت

در اوراق مرابحه، »البته لازم به ذکر است هرچند  (21، ص1395)پیره، « .د دارداین دو نوع صکوک تفاوت وجو

، )متقاضي تأمین مالي( بوده اما تا وصول کلیه مطالبات، دارایي مبنای مالکیت دارایي از زمان انتشار در اختیار باني

راستای حفظ منافع سرمایه  انتشار در رهن نهاد واسط یا ضامن قرار مي گیرد. این موضوع، باعث مي شود که در

گذاران با وجود این که در اوراق مرابحه، مالکیت در اختیار باني است؛ اما امکان هر گونه دخل و تصرف بر خلاف 

از طرف دیگر با انتقال زود هنگام  (10)گودرزی، همان، ص« قوانین و مقررات انتشار اوراق وجود نداشته باشد.

قال مالکیت دارایي ها به باني یا شخص متقاضي تأمین مالي( نسبت به اوراق اجاره، کلیه مالکیت در اوراق مرابحه، )انت
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ریسک های نگهداری دارایي مبنای انتشار اوراق مرابحه، به شخص باني منتقل مي شود. فلذا از این جهت نیز، اوراق 

 صرفه مي باشد.مرابحه نسبت به اوراق اجاره، به 

 ت به اوراق اجارهمزیت اوراق مرابحه نسب 10-3

مین مالي مورد أهای دولتي و غیردولتي در تبخش رغبتافزایش  که بهاوراق اجاره  مزیت مهم اوراق مرابحه نسبت به  »      

)بر خلاف ن شده آ ها با خرید تجهیزات لازم از ابتدا مالکبخش که این این است  ، انجامدمي اوراق مرابحهنیاز خود از راه 

 انتغییر دادن یا تبدیل و تعویض کردن تجهیزات در طي فرآیندهای تولیدی برای مالکان آنو از این رو امکان  ( اجاره اوراق

شود تا یک سیاست گذاری مالي در بلندمدت  باعث مي اوراق مرابحه استفاده از  رغبت در  این افزایش .وجود خواهد داشت

 .کاسته شود ،انجامدافزایش تورم مي که به شارهای ناشي از مازاد تقاضا های منفي فاز اثرو یافته   قرون یتا حد عرضهبخش 

به  اوراق،سسه ها و بنگاههای اقتصادی به وسیله ؤمورد نیاز م ای های سرمایه مین مالي و دارایيأامکانات ت تسهیلنیز با        

 ،هزینه ها به عنوان یکي از عوامل پدید آمدن تورم هزینه های تولیدی آنان پایین آمده و از میزان تورم ناشي از فشارطور حتم 

 .کاسته خواهد شد

از این  ،مي نشیند ی های تولیدهزینه ربوی که در سمت  راضاستق بهره درخلاف  اوراق، بر سودشایان ذکر است         

با هدایت سرمایه بتوان شاید   ن بر این مواردافزو .شودمي یهای تولیدباعث کاهش هزینهبه نوعي شده و سمت منتقل 

ت داز ش ، در این دسته از اقلام خودکفایيداخلي کالاها و تجهیزات وارداتي و  عرضه ی گذاری ها به سمت ساخت و 

های تورم  ریشهدیگر از  یکي افزایش قیمت جهاني کاست و به نوعي منگاهرب تورم وارداتي این محصولات خاثرگذاری م

استفاده از اوراق مرابحه با ورود بانک مرکزی به بازار ثانویه آن به منظور این رو از  .قرار داد نسبي در ایران را تحت کنترل

« .ثر استؤم تورمدر جهت اعمال سیاست های مالي برای کاهش  اوراقانتشار جهت گیری  نیز اعمال سیاست پولي و

  (147، ص1390یچ، ل)شعباني و ق

 ابحهانتشار اوراق مر و کاربردهای  اهداف-11

 تأمین مالي-11-1     

چنانچه گذشت در بانکداری سنتي، تأمین مالي از طریق انتشار اوراق قرضه مبتني بر ماهیت قرض ربوی صورت مي      

بزارهای اسلامي مانند اوراق مرابحه، تأمین مالي بنگاه های اقتصادی بخش خصوصي و دولتي بر گرفت، در حالي که در ا

مي گیرد و قلمرو استفاده از اوراق مرابحه نسبت به سایر ابزارهای مالي، وسیع مي باشد و نمونه آن  اساس بیع مرابحه صورت

نتایج بعضي  است. دستورالعمل انتشار اوراق اجاره 10بند ب ماده و مستند قانوني آن  مقایسه اوراق مرابحه با اوراق اجاره بود

نشان مي دهد که: ساختار  201۶تا دسامبر  2001( از ژانویه 38، ص139۶تحقیقات تجربي و آماری، )توحیدی و یارمحمدی، 

مرابحه در بازار داخلي، )کشورهای منتشر کننده اوراق مرابحه( برای ناشران از جذابیت خاصي برخوردار بوده است. بطوری 

ابحه خصوصاً اوراق مرابحه درصد کل اوراق منتشره، )استصناع، سلم، مضاربه، اجاره، وکالت و مشارکت( را اوراق مر ۶9که 

 منتشره دولتي تشکیل مي دهد. شاید این امر به دلیل سهولت ساختار صکوک مرابحه باشد.

 بررسي آمار اوراق مرابحه منتشره در ایران-11-1-1

  139۶آمار صکوک مرابحه منتشره در ایران از ابتدا تا شهریور 

تاریخ  نوع ناشر باني ردیف

 انتشار

 تاریخ انتشار اشرنوع ن باني ردیف

 1395 خصوصي سایپا 8 1391 خصوصي بوتان 1

 1395 دولتيوزارت  9 1392 خصوصي گلوکوزان 2
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تعاون،کارو رفاه 

 اجتماعي

 1395 خصوصي بناگسترکرانه 10 1393 خصوصي مگاموتور 3

وزارت  11 1394 خصوصي بناگسترکرانه 4

 اموراقتصاد 

 139۶ دولتي

کرمان  شرکت 12 1395 خصوصي سیمان شرق 5

 موتور

 139۶ خصوصي

وزارت  13 1395 خصوصي فولادمبارکه اصفهان ۶

 اموراقتصاد 

 139۶ دولتي

شرکت مادر  7

تخصصي بازرگاني 

 دولتي ایران

     1395 دولتي

 139۶مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار، 

چند  139۶تا شهریور ماه  1391شرکت بوتان در سال از بررسي وضعیت انتشار اولین اوراق مرابحه در ایران با تقاضای       

 توجه مي باشد: موردنکته 

، فقط شرکت های خصوصي متقاضي استفاده از اوراق مرابحه بوده اند و بعد از آن شرکت های دولتي نیز از 1395تا سال -1

منابع تأمین مالي بیشتر به دلیل تنگناهای اوراق مرابحه استفاده نموده اند و این امر حکایت از نیاز دولت در سالهای اخیر به 

 1395شدید مالي و تحریمي دارد. طرف دیگر قضیه این است که از ظرفیت حداکثری تأمین مالي اوراق مرابحه تا سال 

 استفاده نمي شده است.

در ایران، تجربه عملي انتشار صکوک »( حاکي از آن است که: 139۶نتایج بعضي تحقیقات، )توحیدی و یارمحمدی،  -2

بیانگر این است که در اغلب ساختارهای صکوک منتشره، ماهیت سود و بازدهي ثابت بوده است، حتي در اوراق مبتني بر 

سود انتظاری مانند اوراق مشارکت، )که سود آن باید مبتني بر ارزش افزوده پروژه باشد و از قبل قابل تعیین نیست.( نیز 

این است که سود علي الحساب در بیشتر موارد مبنای تسویه اوراق قرار گرفته و به نوعي  تجربه عملیاتي ایران نشان دهنده

در نتیجه انتشار اوراق با درآمد ثابت مثل اوراق مرابحه و اوراق اجاره در بین  «اوراق با درآمد ثابت در نظر گرفته شده اند.

 اهد بود.سرمایه گذاران ایراني از جذابیت و کارایي بیشتری برخوردار خو

ابزارهای مالي اسلامي هستند. بررسي فرایند  متولي انتشار ،در ایران دو نهاد بانک مرکزی و سازمان بورس اوراق بهادار-3

انتشار اوراق مشارکت توسط بانک مرکزی و اوراق مرابحه و اجاره توسط سازمان بورس و اوراق بهادار، نشان مي دهد که: 

 مي باشد.   مرکزی آسانتر از سازمان بورس فرایند انتشار اوراق در بانک

 قابلیت سیاست پولی اوراق مرابحه -11-2

استقراض دولت از بانک مرکزی به منظور پوشش هزینه های خود و  ،در ایران تورم یکي از مهمترین عوامل پدید آمدن»       

وجوه مازاد را نوع اول، تشار اوراق مرابحه سسه مالي به وسیله انمؤبا کمک یک  اگر بانک مرکزی .کاهش کسری بودجه است

خریده و به صورت  را نقدهای گوناگون دولت امکانات مورد نیاز بخش ،ت از آنانلکاوده و به کراز بین افراد جمع آوری 

در شایان ذکر است  . شودپولي مي افزایش پایه  مرکزی وبانک  د، دولت کمتر نیازمند استقراض از فروشبدولت  سیه به ن

 ن وجوهآوری شده به وسیله انتشار اوراق مرابحه و خرید کالا و دارایي سرمایه به وسیله آصورت عدم انسداد وجوه جمع
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 ،اما اگر مانند اوراق اجاره ؛نخواهد داشت هگذاری پولي وجودر عمل امکان سیاست ،به دولت اقساطي آن  جهت فروش

بخشي از دارایي های خود را به بخش  ، بنابر نیازمندی های دولت ، طيبانک مرکزی با فروش اقسا ود و وجود مسدود ش

 .به سیاست گذاری پولي شدقائل  به نوعي مي توان  د،های گوناگون دولت واگذار

وارد بازار ثانویه شده و با خرید و  ،عرضه و تقاضای اوراق یتواند با توجه به وضعیت بازارالبته بانک مرکزی مي        

افراد در فروش  تحریکپیشنهاد قیمت بالا به منظور  مواقع رکود و در  مرکزیورود بانک  مرابحه )ا تغییر نرخ یراق فروش او

بر روی حجم  ،(به منظور تحریک افراد در خرید اوراق تر فروش اوراق به قیمت پایین با  تورمياوراق و در وضعیت 

موردنیاز  واقعانقباضي پولي در م یااز آن به عنوان سیاست انبساطي  و کردهدر جامعه اثرگذاری  نرخ تنزیل، و  نقدینگي 

 (147و  14۶)شعباني و قلیچ، همان، صص « .گیری کندبهره

 هاو پیشنهاد نتایج

اوراق گرایش اقتصاد دانهای مسلمان به انتشار ابزارهایي مانند اوراق مرابحه، فرار از ماهیت ربوی اوراق قرضه مي باشد و -1

از ابزارهای تأمین مالي مبتني بر عقود لازم با درآمد ثابت است؛ که حکایت از بدهي ناشي از بیع مرابحه مي کند و مرابحه 

دارنده ی آن ورق، مالک و طلبکار آن دین است. فلذا برای افراد متقاضي معامله مستحکم )ریسک گریز( و سود ثابت، خرید 

 اوراق مرابحه، توصیه مي گردد.

 ، بقیه دارای  مجوز فقهي هستند.ستندبرخوردار نیفقهي  از مشروعیتاع اوراق مرابحه، اوراق مبتني بر بیع العینه، از بین انو-2

ویژگي لزوم، باعث استحکام معاملات اوراق مرابحه و موفقیت سیاست پولي مي شود. موقت بودن، عاملي برای معین -3

ی از غرر و ورود آگاهانه ی افراد به معاملات خرید و فروش بودن محسوب مي شود و معین بودن، باعث شفافیت، دور

اوراق مرابحه مي شود و همچنین با تکیه بر ویژگي تملیکي و معوض بودن است که افراد متقاضي و طالب سود و انتفاع، 

 گرایش بیشتری به استفاده از این اوراق دارند.

نقدشوندگي بالا، اوراق مرابحه سیاست پولي و قدرت  ابلیت ابزارویژگي های چهارگانه ی مذکور، قابلیت تأمین مالي و ق-4

مان انتقال مالکیت، نقاط زرا به اوراق اجاره نزدیک مي کند و اما تفاوت در نوع مالکیت، قلمرو استفاده و تفاوت در اهداف و 

 افتراق این دو اوراق مي باشد.

اوراق مي توانند استفاده بکنند. در حالي که متقاضیان مواد اولیه فقط بنگاه های اقتصادی و متقاضي کالای بادوام، از هر دو -5

 بنابر این قلمرو استفاده از اوراق مرابحه وسیع مي باشد. از اوراق مرابحه مي توانند استفاده بکنند.

باعث انتقال ریسک از یک طرف  نسبت به اوراق اجاره دو منفعت دارد: هنگام مالکیت دارایي در اوراق مرابحه، انتقال زود-۶

تغییر دادن یا تبدیل و تعویض کردن تجهیزات در طي امکان به شخص باني مي شود و از طرف دیگر،  نگهداری دارایي

 اولي به نفع دارندگان اوراق و دومي به نفع شخص باني است. شخص باني را فراهم مي سازد.فرآیندهای تولیدی برای 

یر اوراق از سهولت خاصي، بر خوردار است  و تجربه جهاني نیز حاکي از آن است. بنابر نسبت به ساانتشار اوراق مرابحه، -7

سبب جمع آوری وجوه مازاد از بین افراد مي شود و نتیجه آن، خرید امکانات مورد نیاز بخش های این انتشار اوراق مرابحه، 

دیدآمدن تورم در ایران یعني استقراض دولت است و این امر از یکي از مهمترین عوامل پ يدولتبخش خصوصي و گوناگون 

 از بانک مرکزی جلوگیری مي کند.

به دلیل جذابیت و کارایي بیشتر انتشار اوراق با درآمد ثابت مثل اوراق مرابحه و اوراق اجاره در بین سرمایه گذاران ایراني -8

 رار بگیرند. به لحاظ تجربه عملي، باید اوراق با نرخ بازدهي ثابت در اولویت انتشار ق

 باید فرایند طولاني انتشار اوراق مرابحه در ایران نسبت به انتشار اوراق مشارکت، مورد تجدیدنظرخواهي واقع بشود. -9
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هماهنگي بیشر بین نهادهای موازی یا ادغام آنها در مراحل برای استفاده بیشتر از ظرفیت های مالي و پولي این ابزارها،  -10

 ر ابزارهای مالي اسلامي در ایران، سفارش مي شود.تصمیم گیری و انتشا

توسط اوراق مرابحه انتشار مداوم و دائمي آنها ضروری است، بعبارت دیگر  برای موفقیت هرچه بیشتر سیاست پولي-11

 جایي اجرای سیاست پولي امکان پذیر است که اوراق مرابحه در دسترس باشند.
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