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 چکيده
 ٔس٤ط٤ت ثٝ ٕٞٛاضٜ ٞب ثب٘ه ثب٘ىساض٢، ٘ٓبْ زض اٖتجبض٢ ض٤ؿه ا٥ٕٞت ثٝ تٛرٝ ثب

 ثطا٢ ضا ٔرتّف٣ ضاٞىبضٞب٢ ٚ ٞب ضٚـ ٚ ا٘س زاقتٝ ٤ٚػٜ تٛرٝ اٖتجبض٢ ض٤ؿه
 ٚ ٞب ضٚـ ا٤ٗ اظ ٤ى٣ اٖتجبض٢ ٔكتمبت اظ اؾتفبزٜ ا٘س. ٌطفتٝ وبض ثٝ آٖ ٔس٤ط٤ت

 ٔٛضز اٖتجبض٢ ٔكتمبت تط٤ٗ ٔتساَٚ رّٕٝ اظ «اٖتجبض٢ ٚضق» ٚ «اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح»
 وبض٥ٌط٢  ثٝ أىبٖ فم٣ٟ ثطضؾ٣ ثٝ ٔمبِٝ ا٤ٗ زض ٞؿتٙس. ٔٙٓٛض ا٤ٗ ثطا٢ اؾتفبزٜ
 ضٚـ اظ اؾتفبزٜ ثب ٚ قٛز ٣ٔ پطزاذتٝ وكٛض ثب٘ىساض٢ ٘ٓبْ زض ٔصوٛض اثعاضٞب٢
 اظ لطاضزازٞب ٣ٕٖٔٛ يٛاثٍ ٚ ٥ٗٔبضٞب اؾبؼ ثط اٖتجبض٢ ٔكتمبت تٛن٥ف٣، تحم٥ك
 ؾٛآحتأ٥٤س  آٖ ٘ت٥زٝ وٝ ٥ٌط٘س ٣ٔ لطاض اضظ٤بث٣ ٚ ثطضؾ٣ ٔٛضز ق٥ٗٝ، فمٝ ز٤سٌبٜ
 ثبقس. ٣ٔ ضثب ٔٙٓط اظ اٖتجبض٢ ٚضق ثٛزٖ اقىبَ زاضا٢ ٚ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ
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mailto:r.khansari@gmail.com
mailto:siahkarzadeh@gmail.com
mailto:asghariilfm@gmail.com


 1391(، پاييش و سمستان 3اسلامي، سال دوم، شمارة اول )پياپي -تحقيقات مالي    116

 مقدمه

 ا٘تكبض تؿ٥ٟلات، ٤ب ٚاْ اُٖب٢ ٔب٣ِ، ٟ٘بزٞب٢ فٗب٥ِت تط٤ٗ پطؾبثمٝ ٚ تط٤ٗ ٟٔٓ اظ ٤ى٣
 ا٘ٛأ اظ پطتف٣٤ٛ ٔب٣ِ ٟ٘بزٞب٢ اؾت. ثس٣ٞ اٚضاق ا٘تكبض و٣ّ َٛض ثٝ ٚ لطيٝ اٚضاق

 ا٘س، وطزٜ اُٖب وٝ ضا تؿ٥ٟلات٣ وٝ ٔٛارٟٙس ذُط ا٤ٗ ثب ٚ وٙٙس ٣ٔ ٍٟ٘ساض٢ ضا تؿ٥ٟلات
 تُ،ؿ)ٌ ٘ىٙس پ٥سا تحمك تؿ٥ٟلات، اظ ا٘تٓبض ٔٛضز ٘مس٢ رط٤بٖ ٚ ٘كٛز پطزاذت ثبظ

2009.)  
 َطف ظزٖ ثبظ ؾط اظ ٘بق٣ التهبز٢ ظ٤بٖ ض٤ؿه» اظ اؾت ٖجبضت اٖتجبض٢ ض٤ؿه

 وٝ زاضز ا٥ٕٞت رٟت آٖ اظ اٖتجبض٢ ض٤ؿه «.ٔب٣ِ تٟٗسات ا٤فب٢ زض ٔكتط٢ ٤ب لطاضزاز
 زضؾت٣ ثٝ ضا لطيٝ اٚضاق ٤ب ٚاْ تٛا٘ٙس ٣ٔ ٔب٣ِ ٟ٘بز ٔس٤طاٖ آٖ، ثطآٚضز ٚ ٥ٌط٢ ا٘ساظٜ ثب

 ٔكتط٤بٖ ثٝ اٖتجبض تره٥م ثطا٢ ضا ٞب٣٤ ٔحسٚز٤ت آٖ ثب ٔتٙبؾت ٚ وٙٙس ٌصاض٢ اضظـ
 پطزاذت ثبظ ٖسْ اظ ٘بق٣ ذُط ثطاثط زض ضا ٔب٣ِ ٟ٘بز ٘ت٥زٝ زض ٚ وٙٙس ٚيٕ ٔرتّف
 .(2000 ٕٞىبضاٖ، ٚ )وط٣ٞٚ وٙٙس حٕب٤ت ٔب٣ِ تٟٗسات

 اٖتجبض٢ ض٤ؿه ٔس٤ط٤ت ثطا٢ ٞب آٖ اظ وٝ ٞؿتٙس ثٟبزاض٢ اٚضاق 1اٖتجبض٢ ٔكتمبت
 أىبٖ ٞب ثب٘ه ثٝ اٖتجبض٢ ٔكتمبت اظ اؾتفبزٜ قٛز. ٣ٔ اؾتفبزٜ ثب٘ىساض٢ نٙٗت زض
 وٙس. ٣ٔ ا٤زبز ٥ٌط٘سٌبٖ ٚاْ اٖتجبض٢ و٥ف٥ت وبٞف وٝ زٞٙس پٛقف ضا ض٤ؿى٣ زٞس ٣ٔ

 ثبظاض زض چٖٛ ٚ زاضز ظ٤بز٢ ٔعا٤ب٢ ٌصاضاٖ ؾطٔب٤ٝ ثطا٢ ٔب٣ِ اثعاضٞب٢ ا٤ٗ اُ٘ٗبف
 وطز. ٔٙتكط ٚ َطاح٣ ثبظاض ٥٘بظ ثب ُٔبثك ضا ٞب آٖ تٛاٖ ٣ٔ قٛ٘س، ٣ٔ ٔٗبّٔٝ فطاثٛضؼ
 ضا ذٛز تزبض٢ ٞب٢ فٗب٥ِت وٙس ٣ٔ وٕه ٞب ثب٘ه ثٝ اٖتجبض٢ ٔكتمبت اظ اؾتفبزٜ

ٔٙٓٛض  ثٝ ذٛز، تطاظ٘بٔٝ زض ٞب زاضا٣٤ حفّ ثب زٞس ٣ٔ أىبٖ ٞب آٖ ثٝ ظ٤طا وٙٙس. ؾبظٔب٘س٣ٞ
 ثجط٘س؛ ث٥ٗ اظ ضا ٞب آٖ اٖتجبض٢ ض٤ؿه )ٔكتط٤بٖ(، ٞب زاضا٣٤ ا٤ٗ نبحجبٖ ثب ضاثُٝ حفّ
 اظ ضا ٞب آٖ ٘تٛا٘س اٌط حت٣ ذٛز، ٞب٢ زاضا٣٤ اٖتجبض٢ ظ٤بٖ ٔمبثُ زض ثب٘ه ٚؾ٥ّٝ ثس٤ٗ

 قٛز. ٣ٔ ٔهٖٛ وٙس، ذبضد ذٛز تطاظ٘بٔٝ
 ٖٕسٜ ٌطٜٚ زٚ زض ضا ٞب آٖ تٛاٖ ٣ٔ وٝ زاض٘س ٔرتّف٣ اقىبَ اٖتجبض٢ ٔكتمبت

 وطز: ثٙس٢ َجمٝ
  2ظا ؾطٔب٤ٝ اٖتجبض٢ ٔكتمبت ـ1
  3ثط ؾطٔب٤ٝ اٖتجبض٢ ٔكتمبت ـ2
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 حٕب٤ت فطٚقٙسٜ ٌصاض(، )ؾطٔب٤ٝ اٚضاق ذط٤ساض ظا، ؾطٔب٤ٝ اٖتجبض٢ ٔكتمٝ ٤ه زض
 حٕب٤ت ذط٤ساض ثٝ ضا آٖ اؾ٣ٕ اضظـ اٖتجبض٢، ٔكتمٝ ذط٤س ثب ٚ اؾت اٖتجبض٢
 اؾت. اٖتجبض٢ ٔكتمٝ ٘بقط حٕب٤ت، ذط٤ساض ثٙبثطا٤ٗ وٙس. ٣ٔ پطزاذت پص٤ط( )ؾطٔب٤ٝ

 اؾت. 4«اٖتجبض٢ ٚضق» ظا، ؾطٔب٤ٝ اٖتجبض٢ ٔكتمبت ٘ٛٔ ٔكٟٛضتط٤ٗ
 رب٘ت اظ پطزاذت٣ لطاضزاز، اثتسا٢ زض ثط، ؾطٔب٤ٝ اٖتجبض٢ ٔكتمٝ ٤ه زض ٣ِٚ
 پ٥كبٔس ٚلٛٔ ٍٞٙبْ ثٝ ثّىٝ ٥ٌطز؛ ٣ٕ٘ ا٘زبْ حٕب٤ت ذط٤ساض ثٝ حٕب٤ت فطٚقٙسٜ
 وبض، ا٤ٗ وٝ وطز ذٛاٞس رجطاٖ ضا حٕب٤ت ذط٤ساض ظ٤بٖ حٕب٤ت، فطٚقٙسٜ اٖتجبض٢،

 ٘ىَٛ ؾٛآح» ثط، ؾطٔب٤ٝ اٖتجبض٢ ٔكتمبت ٘ٛٔ تط٤ٗ ٔتساَٚ زاضز. ٔرتّف٣ ؾبظٚوبضٞب٢
  (.2004 ٕٞىبضاٖ، ٚ )آ٘ؿٖٛ اؾت 5«اٖتجبض٢

 ٚضق ٚ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح اظ اؾتفبزٜ آ٤ب وٝ اؾت ا٤ٗ تحم٥ك ا٤ٗ ان٣ّ ؾؤاَ
 ضٚـ اؾت؟ نح٥ح أب٥ٔٝ فمٝ ٘ٓط اظ اٖتجبض٢ ٔكتمبت اظ ٕ٘ٛ٘ٝ زٚ ٖٙٛاٖ ثٝ اٖتجبض٢
 ثب ؾؤاَ ا٤ٗ ثٝ پبؾدٔٙٓٛض  ثٝ ِصا اؾت. اؾتٙجب٣َ -تح٣ّ٥ّ ٘ٛٔ اظ ٔمبِٝ ا٤ٗ زض تحم٥ك
 ٘ىَٛ ؾٛآح اٖتجبض٢ ٔكتمٝ زٚ ٞب٢ ٤ٚػ٣ٌ تج٥٥ٗ ثٝ اثتسا ا٢، وتبثرب٘ٝ ُٔبِٗبت ثط تى٥ٝ

 ٞب٢ ٔؤِفٝ ؾبذتبض، تب قٛز ٣ٔ تلاـ ؾپؽ ٚ قٛز ٣ٔ پطزاذتٝ اٖتجبض٢ ٚضق ٚ اٖتجبض٢
 ثط اٖتجبض٢ ٔكتمٝ زٚ ا٤ٗ آٍ٘بٜ ز.زٌط ثطضؾ٣ تفى٥ه ثٝ ٞب آٖ تؿ١٤ٛ ٘ح٠ٛ ٚ ان٣ّ
 ٔبَ اوُ غطض، يطض، ٣ٙٗ٤ ق٥ٗٝ فمٝ زض لطاضزازٞب ثط حبوٓ فم٣ٟ يٛاثٍ ٚ انَٛ اؾبؼ

 اظ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزاز نحت ٔمبِٝ ا٤ٗ زض .قس ذٛاٞٙس ثطضؾ٣ ضثب ٚ ثبَُ ثٝ
 زٞٙس٠ ٘كبٖ تحم٥ك ا٤ٗ ٘ت٥ز١ اٖتجبض٢ ٚضق ٔٛضز زض أب ،قٛز ٣ٔ حبثت ق٥ٗٝ فمٝ ٘ٓط

  اؾت. آٖ ثٛزٖ ضث٢ٛ

 تحقيق پيشينه .1

 ٘ىَٛ ؾٛآح اظ اؾتفبزٜ أىبٖ ظ٥ٔٙٝ زض وٝ تحم٥م٣ زض (1387) ٔٛؾ٢ٛ ٚ ٟٔس٢ٚ
 أىبٖ ٌطفتٝ، نٛضت اؾلا٣ٔ ثب٘ىساض٢ زض اٖتجبض٢ ٔكتمبت اظ ٤ى٣ ٖٙٛاٖ ثٝ اٖتجبض٢
 قطوت ٚ اٖتجبض٢ ٔؤؾؿٝ ٤ب ثب٘ه ٤ه ث٥ٗ ث٥ٕٝ، لطاضزاز ٖٙٛاٖ ثٝ ٔكتمٝ ا٤ٗ اظ اؾتفبزٜ
  ا٘س. ٕ٘ٛزٜ ثطضؾ٣ ضا ث٥ٕٝ
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 ٚ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح تُج٥م٣ ثطضؾ٣ ثٝ ز٤ٍط٢ تحم٥ك زض (2008) ٔٛؾ٢ٛ
 اظ اؾتفبزٜ تحم٥ك ا٤ٗ زض ٢ٚ اؾت. پطزاذتٝ اؾلا٣ٔ فمٝ لٛا٥٘ٗ ثب وُ ثبظزٜ ؾٛآح
 وٝ حب٣ِ زض اؾت، زا٘ؿتٝ پص٤ط أىبٖ ث٥ٕٝ لطاضزاز لبِت زض ضا اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح
 قطا٤ٍ ٚ انَٛ ِحبِ اظ غطض، قجٟٝ ٚرٛزز٥ُِ  ثٝ ضا وُ ثبظزٜ ؾٛآح لطاضزاز اظ اؾتفبزٜ

 اؾت. زا٘ؿتٝ غ٥طنح٥ح اؾلا٣ٔ لطاضزازٞب٢
 ثب٘ىساض٢ زض اٖتجبض٢ ض٤ؿه ٔس٤ط٤ت ٔمبِٝ زض (1388) ٔٛؾ٢ٛ ٚ ٔٛؾ٤ٛبٖ

 ثب ٔكتمٝ ا٤ٗ تُج٥ك أىبٖتأ٥٤س  يٕٗ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح َط٤ك اظ اؾلا٣ٔ
ّٖت  ثٝ رس٤س ٔؿتحسح١ ٖمس لبِت زض لطاضزاز زاقتٗ ٔفطٚو يٕبٖ، ٚ ث٥ٕٝ لطاضزازٞب٢

 زا٘ؿتٙس. پص٤ط أىبٖ ضا ٔٗبٔلات نحت قطا٤ٍ ٕٞچ٥ٙٗ ٚ رس٤س حمٛل٣ ٔب٥ٞت زاقتٗ
 وُ ثبظزٜ ؾٛآح اظ اؾتفبزٜ أىبٖ ثطضؾ٣ ٔمبِٝ زض (1389) ٔٛؾ٢ٛ ٚ ٔٛؾ٤ٛبٖ

 ٘ىَٛ ؾٛآح اُ٘جبق أىبٖ اؾلا٣ٔ، ثب٘ىساض٢ زض اٖتجبض٢ ض٤ؿه ٔس٤ط٤ت رٟت
 ثطضؾ٣ ز٤ٗ ثٝ ز٤ٗ نّح ٚ وب٣ِ ثٝ وب٣ِ ث٥ٕ ٔؤرُ، حٕٗ ثٝ ز٤ٗ ث٥ٕ لطاضزاز ثب اٖتجبض٢

 قطا٤ٍ ثطذ٣ ثب ٔربِفت ٚ ق٥ٗٝ فمٟب٢ ٔكٟٛض ٔربِفت اؾبؼ ثط ٤ٛ٘ؿٙسٌبٖ ٙس.وٙ ٣ٔ
 ،قٕط٘س ٣ٕ٘ رب٤ع ضا٤ذ ؾبذتبض اؾبؼ ثط ضا لطاضزاز ا٤ٗ اظ اؾتفبزٜ لطاضزازٞب، ٣ٕٖٔٛ

 ٔٗبٚيٝ آٖ تجٕ ثٝ ٚ پب٤ٝ ٞب٢ زاضا٣٤ انُ ٔٗبٚيٝ ضاٜ اظ تٛاٖ ٣ٔ وٝ وٙٙس ٣ٔ اقبضٜ ٣ِٚ
 ضؾ٥س. وُ زضآٔس٢ ٞب٢ رط٤بٖ ٞب٢ ٘ت٥زٝ ثٝ زضآٔس٢ ٞب٢ رط٤بٖ
 تحم٥مبت ا٤ٗ اظ ٤ه ٥ٞچ زض ضؾس ٣ٔ ٘ٓط ثٝ اِصوط، فٛق تحم٥مبت ٚرٛز ثب

 ٥٘ع ٚ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزازٞب٢ اؾبؾ٣ انُ چٟبض اؾبؼ ثط ٚ ربٕٔنٛضت  ثٝ
 زٚ ا٤ٗ تب قسٜ تلاـ تحم٥ك ا٤ٗ زض ِصا اؾت. ٍ٘طفتٝ لطاض ثطضؾ٣ ٔٛضز اٖتجبض٢ ٚضق
 ٥ٌط٘س. لطاض ثطضؾ٣ ٔٛضز انَٛ ا٤ٗ اؾبؼ ثط ٔزعانٛضت  ثٝ اثعاض

 اػتباري نکول سوآپ .1

 ا٘تمبَ ثطا٢ وٝ اؾت 6«اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح» اٖتجبض٢، ٔكتمبت تط٤ٗ ٟٔٓ اظ ٤ى٣
 قٛز. ٣ٔ اؾتفبزٜ لطاضزاز َطف٥ٗ ث٥ٗ حبثت زضآٔس ثب ٔب٣ِ ٞب٢ زاضا٣٤ اٖتجبض٢ ض٤ؿه
 ٚ ذط٤س ٔٛل٥ٗت زض َطف، ٤ه آٖ زض وٝ اؾت زَٚطفٝ لطاضزاز٢ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح
 ٤ى٣ ٚالٕ زض ٥ٌطز. ٣ٔ لطاض پب٤ٝ زاضا٣٤ اٖتجبض٢ ض٤ؿه فطٚـ ٔٛل٥ٗت زض ز٤ٍط َطف
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 فطٚقٙسٜ» ٖٙٛاٖ ثٝ ز٤ٍط َطف ٚ ٘فٕ ش٢ ٤ب 7«حٕب٤ت ذط٤ساض» ٖٙٛاٖ ثٝ َطف٥ٗ اظ
 وٝ ثب٘ه ٤ه ٔب٘ٙس حٕب٤ت ذط٤ساض لطاضزاز، ا٤ٗ زض قٛز. ٣ٔ قٙبذتٝ يبٔٗ ٤ب 8«حٕب٤ت
 ا٢ زٚضٜنٛضت  ثٝ ضا حبثت٣ ٔجّغ زاضز، ضا ذٛز ٔب٣ِ زاضا٣٤ اٖتجبض٢ ض٤ؿه پٛقف لهس
 زاضا٣٤ ثطا٢ 9«اٖتجبض٢ پ٥كبٔس» ٚلٛٔ ٍٞٙبْ پطزاظز. ٣ٔ حٕب٤ت فطٚقٙسٜ ثٝ ٔطتجٝ ٤ه ٤ب

 ضا ٔكره٣ پطزاذت حٕب٤ت فطٚقٙسٜ لطاضزاز، قطا٤ٍ َجك ٚ قسٜ ٔٙم٣ً لطاضزاز پب٤ٝ،
 ذط٤ساض وٝ پب٤ٝ زاضا٣٤ ثٝ قٛز. تؿ٤ٛٝ لطاضزاز تب زٞس ٣ٔ ا٘زبْ حٕب٤ت ذط٤ساض ثٝ

 زاضا٣٤ ا٤ٗ ٤ٌٛٙس. ٣ٔ 10«ٔطرٕ زاضا٣٤» زاضز، ضا آٖ اٖتجبض٢ ض٤ؿه پٛقف لهس حٕب٤ت
 ا٤ٗ وٝ حبِت٣ زض ثبقس. ز٤ٍط اٖتجبض٢ زاضا٣٤ ٘ٛٔ ٞط ٤ب لطيٝ اٚضاق ٚاْ، تٛا٘س ٣ٔ

 حبثت٣ ٔجّغ ثٝ ٘بٔٙس. ٣ٔ 11«ٔطرٕ ٔٛرٛز٤ت» ضا زاضا٣٤ ٘بقط ثبقس، زاقتٝ ٘بقط٢ زاضا٣٤،
 ا٤ٗ ٤ٌٛٙس. ٣ٔ 12«ؾٛآح نطف» ٤ب وبضٔعز قٛز، ٣ٔ پطزاذت حٕب٤ت ذط٤ساض تٛؾٍ وٝ

 ؾٛآح ؾبذتبض قٛز. ٣ٔ ٔحبؾجٝ پب٤ٝ زاضا٣٤ اؾ٣ٕ اضظـ اظ زضنس٢نٛضت  ثٝ ٔجّغ
 (.2004 )چٛزض٢، اؾت قسٜ زازٜ ٘كبٖ 1 قىُ زض اٖتجبض٢ ٘ىَٛ
 
 
 
 
 
 
 
 

 ثبقس، ٤ىؿبٖ پب٤ٝ زاضا٣٤ ؾطضؾ٥س ثب اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح ؾطضؾ٥س ٥٘ؿت لاظْ
 ثبظاضٞب٢ زض ٌطچٝ زاض٘س، ؾبِٝ پٙذ ؾطضؾ٥س اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ٞب٢ ؾٛآح ٕٔٗٛلاً ٣ِٚ

 ؾٛآح ا٣ِّّٕ ث٥ٗ ا٘زٕٗ» تٗط٤ف َجك اؾت. پص٤ط أىبٖ ٔرتّف٣ ؾطضؾ٥سٞب٢ فطاثٛضؼ
 اظ:ا٘س  ٖجبضت اٖتجبض٢ پ٥كبٔس ثطا٢ ٕٔىٗ ٞب٢ حبِت ،1999 ؾبَ زض 13«ٔكتمبت ٚ

 ظٚزتط ٞب ثس٣ٞ قسٖ پطزاذت لبثُ تٟٗسات، زض ٘ىَٛ پطزاذت، زض ٘بتٛا٣٘ ٚضقىؿت٣ٍ،
 ٥٘ع ز٤ٍط٢ ٔٛاضز ،ٞب ا٤ٗ ثط ٖلاٜٚ ٔب٣ِ. ؾبذتبض تزس٤س ٚ ٞب ثس٣ٞ اؾتٕٟبَ ٖٔٛس، اظ

 مشزوط پزداخت

 اػتباري( پيشامد وقوع صورت )در 

 

  ثابت )صزف سوآپ( پزداخت

 خزيدار حمايت

 

 

 حمايت فزوشنده

 دارايي مزجغ

. ساختار سوآپ نکول (1)شکل 

 اػتباري
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 وبٞف رّٕٝ اظ قٛز؛ ت٥٥ٗٗ اٖتجبض٢ پ٥كبٔس ٖٙٛاٖ ثٝ لطاضزاز زض َطف٥ٗ تٛؾٍ تٛا٘س ٣ٔ
 ثس٣ٞ پطزاذت ٖسْ ٤ب ثس٣ٞ ٤ه ٔٛلٕ ثٝ پطزاذت زض )تأذ٥ط ف٣ٙ ٘ىَٛ ٚ اٖتجبض٢ ضتجٝ
 ٚلٛٔتأ٥٤س  ثطا٢ لطاضزاز َطف زٚ ٕٔٗٛلاً ٘مس٣ٍٙ٤(. ثحطاٖ ٤ب ٥ّٕٖبت٣ زلا٤ُ ذبَط ثٝ

 ٔؤؾؿٝ» ٤ه قٛز، رجطاٖ ثب٤س حٕب٤ت فطٚقٙسٜ تٛؾٍ وٝ ظ٤ب٣٘ ٔجّغ ٚ اٖتجبض٢ پ٥كبٔس
 (.2004 )چٛزض٢، وٙٙس ٣ٔ ا٘تربة ٘بْط ٖٙٛاٖ ثٝ ضا 14«ٔحبؾجبت٣
 ضؾس. ٣ٔ فطا تؿ٤ٛٝ ظٔبٖ ٚ ضؾ٥سٜ پب٤بٖ ثٝ لطاضزاز اٖتجبض٢، پ٥كبٔس ٚلٛٔ ٍٞٙبْ
 تٛافك ٚ قطا٤ٍ ثٝ ٚ قٛز ٣ٔ ت٥٥ٗٗ ظٔبٖ ٥ٕٞٗ زض لطاضزاز تؿ٤ٛٝ ثٝ ٔطثٌٛ پطزاذت
 زاضز: ٚرٛز لطاضزاز تؿ٤ٛٝ ثطا٢ ضٚـ زٚ زاضز. ثؿت٣ٍ لطاضزاز زض ٔٛرٛز
 ٚلٛٔ ظٔبٖ زض پطزاذت ثطا٢ ٔجّغ٣ لطاضزاز زض اؾت ٕٔىٗ 15:٘مس٢ تؿ٤ٛٝ ـ1
 اٖتجبض٢ ؾٛآح لطاضزاز اؾ٣ٕ اضظـ ٚالٕ زض وٝ ٌطزز ٔكرم اٖتجبض٢ پ٥كبٔس

 حبِت اؾت. ٔٗطٚف 16«ضل٣ٕ اٖتجبض٢ ٔكتمٝ» ثٝ لطاضزاز، ٘ٛٔ ا٤ٗ قٛز. ٣ٔ ٔحؿٛة
 زاضا٣٤ اؾ٣ٕ ل٥ٕت اِتفبٚت ٔبثٝ حٕب٤ت، فطٚقٙسٜ وٝ اؾت ا٤ٗ ٘مس٢ تؿ٤ٛٝ زض ز٤ٍط
 ثپطزاظز. حٕب٤ت ذط٤ساض ثٝ ضا اٖتجبض٢ پ٥كبٔس ٚلٛٔ ظٔبٖ زض آٖ ثبظاض ل٥ٕت ٚ پب٤ٝ

 اؾت. تط ٔتساَٚ ٘مس٢ تؿ٤ٛٝ زض زْٚ حبِت
 حٕب٤ت، ذط٤ساض اٖتجبض٢، پ٥كبٔس ٚلٛٔ ٍٞٙبْ ضٚـ، ا٤ٗ زض 17:ف٥ع٤ى٣ تؿ٤ٛٝ .2
 پب٤ٝ زاضا٣٤ اؾ٣ٕ ل٥ٕت ٔمبثُ زض ٚ زٞس ٣ٔ تح٤ُٛ حٕب٤ت فطٚقٙسٜ ثٝ ضا پب٤ٝ زاضا٣٤

 تح٤ُٛ لبثُ زاضا٣٤ ٖٙٛاٖ ثٝ زاضا٣٤ چٙس لطاضزاز زض اؾت ٕٔىٗ وٙس. ٣ٔ زض٤بفت ضا
 ٔطثٌٛ پب٤ٝ زاضا٣٤ وٝ اؾت ظٔب٣٘ ثٝ ٔطثٌٛ ث٥كتط حبِت ا٤ٗ اِجتٝ ثبقٙس. قسٜ ٔكرم

 وٝ اؾت نٛضت ا٤ٗ زض ذبل. ٔطرٕ زاضا٣٤ ٤ه ٘ٝ ثبقس ٔطرٕ ٔٛرٛز٤ت ٤ه ثٝ
 ٔٛرٛز٤ت ٤ب ٘بقط ؾ٢ٛ اظ ٔٙتكطقسٜ زاضا٣٤ چٙس ث٥ٗ اظ تٛا٘س ٣ٔ حٕب٤ت ذط٤ساض
 ٔٛرٛز زاضا٣٤ تط٤ٗ اضظاٖ ٥ٕٞكٝ اِجتٝ ٚ زٞس تح٤ُٛ حٕب٤ت فطٚقٙسٜ ثٝ ضا ٤ى٣ ٔطرٕ،

 زٞس. ٣ٔ تح٤ُٛ ضا
 لطاضزاز تؿ٤ٛٝ ضٚـ ثٝ ثؿت٣ٍ اٖتجبض٢، ٘ىَٛ ؾٛآح اضظـ ٘ٓط٢، ِحبِ ثٝ
 ثس٣ٞ ٚرٛز ٖسْ ض٤ؿه وٕتط، ازاض٢ تطت٥جبت لج٥ُ اظ زلا٤ُ ثطذ٣ ذبَط ثٝ ٣ِٚ ٘ساضز،
 تطر٥ح ضا ٘مس٢ تؿ٤ٛٝ ٕٔٗٛلاً ٞب ثب٘ه تؿ٤ٛٝ، زض ث٥كتط ا٥َٕٙبٖ ٚ ثبظاض زض تح٤ُٛ لبثُ
 ٥٘ع ٚ ٘مس٢ تؿ٤ٛٝ زض ثبظاض ل٥ٕت ت٥٥ٗٗ اظ ٘بق٣ ٔكىلاتز٥ُِ  ثٝ حبَ ثبا٤ٗ زٞٙس. ٣ٔ
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 تؿ٤ٛٝ قطا٤ٍ، ثٟجٛز ثطا٢ ٔطرٕ ٔٛرٛز٤ت ٔس٤طاٖ ثب حٕب٤ت فطٚقٙسٜ ٔصاوطٜ أىبٖ
 (.2006 ٕٞىبضاٖ، ٚ )فجٛظ٢ زاضز ظ٤بز٢ وبضثطز ٞٓ ف٥ع٤ى٣

 اػتباري نکول سوآپ انواع .1-1

 قٛز: ٣ٔ تمؿ٥ٓ و٣ّ زؾتٝ زٚ ثٝ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح
 ٔطرٕ ٔٛرٛز٤ت ٤ه فمٍ لطاضزاز، ٘ٛٔ ا٤ٗ زض :18ٔٙفطز اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح ـ1
 لطيٝ اٚضاق اٖتجبض٢ ض٤ؿه پٛقف ثطا٢ ثب٘ى٣ اؾت ٕٔىٗ ٔخلاً زاضز. ٚرٛز

 ٍٟ٘ساض٢ ثب٘ه پطتف٢ٛ زض زاضا٣٤ ٖٙٛاٖ ثٝ )وٝ اِف قطوت ؾ٢ٛ اظ ٔٙتكطقسٜ
 وٙس. اؾتفبزٜ لطاضزاز ا٤ٗ اظ قٛز(، ٣ٔ

 تب ؾٝ )ٕٔٗٛلاً ٤ه اظ ث٥ف لطاضزاز، ٘ٛٔ ا٤ٗ زض :19ؾجس٢ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح ـ2
 اٖتجبض٢ ض٤ؿه پٛقف ثطا٢ ثب٘ى٣ اؾت ٕٔىٗ ٔخلاً زاضز. ٚرٛز ٔطرٕ ٔٛرٛز٤ت پٙذ(
 قٛز  لطاضزاز ا٤ٗ ٚاضز د ٚ ة اِف، ٞب٢ قطوت ؾ٢ٛ اظ قسٜ ٔٙتكط لطيٝ اٚضاق

 (.1999 )فطا٘ؿ٥ؽ،

 اػتباري نکول سوآپ کاربزد .1-1

 تطاظ٘بٔٝ اظ ذبضد ثٝ اٖتجبض٢ ض٤ؿه ا٘تمبَ ثطا٢ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح اظ ٞب ثب٘ه ث٥كتط
 ٔكتمبت ٔٗبٔلات ضقس ضٚثٝ ضٚ٘س وٙٙس. ٣ٔ اؾتفبزٜ ٔؤحط قىُ ثٝ ذٛز ؾطٔب٤ٝ ٔس٤ط٤ت ٚ

٤ٚػٜ  ثٝ ٔؤؾؿبت ؾب٤ط ثٝ ٞب ثب٘ه اظ اٖتجبض٢ ض٤ؿه ا٘تمبَ تؿ٥ُٟ ٔٛرت اٖتجبض٢
 اظ: ٘سا ٖجبضت اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح وبضثطزٞب٢ تط٤ٗ ٟٔٓ اؾت. قسٜ ث٥ٕٝ ٞب٢ قطوت
 ذبل ثرف ٤ه ؾ٢ٛ اظ قسٜ ٔٙتكط لطيٝ اٚضاق اٌط :اٖتجبض٢ ض٤ؿه وبٞف ـ1
 ٞب ث٣ٙ٥ پ٥ف ٚ ثبقس ٔٛرٛز ثب٘ه پطتف٢ٛ زض ذٛزضٚؾبظ٢(، ٞب٢ قطوت )ٔب٘ٙس
 ثطا٢ ثب٘ه ٖبز٢ حبِت زض ثبقس، ذبل ثرف آٖ زض ثٟطٜ ٘طخ افعا٤ف زٞٙسٜ ٘كبٖ
 ثٛز. ذٛاٞس اٚضاق آٖ اظ ثرك٣ ٤ب تٕبْ فطٚـ ثٝ ٔزجٛض ذٛز، اٖتجبض٢ ض٤ؿه وبٞف
 ثب ٥٘ع ٚ قٛز اٚضاق ل٥ٕت تغ٥٥ط اظ ٘بق٣ ظ٤بٖ ٔٛرت اؾت ٕٔىٗ وبض ا٤ٗ ٣ِٚ

 تٛا٘س ٣ٔ ٔصوٛض ثب٘ه ،ضٚ اظا٤ٗ ثبقس. زاقتٝ تٗبضو ثب٘ه ثّٙسٔست ٔٗبٔلات٣ ضاٞجطزٞب٢
 ض٤ؿه حٕب٤ت، ذط٤ساض ٖٙٛاٖ ثٝ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزاز ٤ه زض قسٖ ٚاضز ثب
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 لطاضزاز اضظـ ثٟطٜ، ٘طخ افعا٤ف ٍٞٙبْ وٝ تطت٥ت ا٤ٗ ثٝ زٞس. پٛقف ضا ذٛز اٖتجبض٢
 ٤بثس. زؾت ؾٛز ثٝ ٚ ثفطٚقس حب٤ٛ٘ٝ ثبظاض زض ضا آٖ تٛا٘س ٣ٔ ٚ ٤بفتٝ افعا٤ف
 اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح اظ وٝ حٕب٤ت ذط٤ساضاٖ :اٖتجبض٢ )ت٤ٛٗى( ؾٛئ٥چ ـ2
 ضٚـ پطزاظ٘س. ٣ٔ اٖتجبض٢ ض٤ؿه ثطزٖ ث٥ٗ اظ اظا٢ زض ضا ؾٛآح نطف وٙٙس، ٣ٔ اؾتفبزٜ
 ٞب٢ ثرف ثطا٢ اٖتجبض٢ ٞب٢ ؾٛئ٥چ وبضثطز قٛز، ٣ٔ اؾتفبزٜ ٔٙٓٛض ثس٤ٗ وٝ ز٤ٍط

 اظ ا٢ ٔزٕٖٛٝ ٤ب زاضا٣٤ ٤ه ثطا٢ ثب٘ه، ضٚـ، ا٤ٗ زض اؾت. پطتف٢ٛ اظ ذبن٣
 اظ ا٢ ٔزٕٖٛٝ ٤ب زاضا٣٤ ٤ه زض ظٔبٖ ٞٓ ٚ ذطز ٣ٔ حٕب٤ت ذٛز، پطتف٢ٛ زض ٞب زاضا٣٤
 ذبل ثرف ٤ه زض ثب٤س ٞب زاضا٣٤ )ٔزٕٖٛٝ فطٚقس ٣ٔ حٕب٤ت ز٤ٍط ٞب٢ زاضا٣٤
 نفط ذبِم ٘مس٢ ٞب٢ رط٤بٖ وٝ قٛز ٣ٔ ٌصاض٢ ل٥ٕت ا٢ ٌ٘ٝٛ ثٝ ٔٗبّٔٝ ؾبذتبض ثبقس(.
 ٞب٢ ثرف زض ثبظزٜ وؿت ٚ پطتف٢ٛ اٖتجبض٢ ض٤ؿه ؾبظ٢ ٔتٙٛٔ ٔٛرت وبض ا٤ٗ قٛز.
 (.2004 )چٛزض٢، قٛز ٣ٔ ثب٘ه ٘ٓط ٔٛضز

 اػتباري ورق. 3

 ض٤ؿه ٔس٤ط٤ت ثطا٢ ٞب ثب٘ه زض وٝ اؾت اٖتجبض٢ ٔكتمبت ا٘ٛأ اظ ٤ى٣ اٖتجبض٢ ٚضق
 2 قىُ زض اٖتجبض٢ اٚضاق ٔٗبّٔٝ ٚ ا٘تكبض ؾبظٚوبض قٛز. ٣ٔ اؾتفبزٜ آٖ اظ اٖتجبض٢
 اؾت. قسٜ تكط٤ح

 
 
 
 
 
 
 

 ا٘تكبض ثٝ ٞسف زٚ ثب اٖتجبض٢( حٕب٤ت ذط٤ساض ٤ب اٖتجبض٢ اٚضاق )٘بقط اِف ثب٘ه
 ٕ٘ب٤س: ٣ٔ الساْ اٚضاق ا٤ٗ

 اٖتجبض٢( )حٕب٤ت اٖتجبض٢ ض٤ؿه پٛقف ـ2ٚ  ٔب٣ِتأ٥ٔٗ  ـ1

 ايدوره هايپرداخت

 اعتباري اوراق
 الف بانک

 اػتباري اوراق ناشز
 (اػتباري حمايت خزيدار)

 مزجغ دارايي

 بانک ب اعتباري اوراق اسمي مبلغ
 

 گذارسزمايه
 )فزوشنده حمايت اػتباري(

 . ساسوکار انتشار و مؼامله اوراق اػتباري(1)شکل 
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 ٞب(، زاضا٣٤ اظ پطتف٣٤ٛ )٤ب زاضا٣٤ ٤ه زض زاضز لهس اِف ثب٘ه ؾبظٚوبض، ا٤ٗ زض
 ٌفتٝ ٔطرٕ زاضا٣٤)ٞب٢( زاضا٣٤)ٞب(، ا٤ٗ ثٝ وٙس. ٌصاض٢ ؾطٔب٤ٝ لطيٝ اٚضاق ٔب٘ٙس
 اٖتجبض٢ اٚضاق فطٚـ ثٝ ٌصاض٢ ؾطٔب٤ٝ َطح ا٤ٗ ٔب٣ِتأ٥ٔٗ  ثطا٢ اِف ثب٘ه قٛز. ٣ٔ
 ٤ب ٌصاض )ؾطٔب٤ٝ ة ثب٘ه تٛؾٍ ثٟبزاض اٚضاق ا٤ٗ ٕ٘ب٤س. ٣ٔ الساْ ٥ٗٔٗ ؾطضؾ٥س ثب

 ٞب آٖ ٘بقط ثٝ قسٜ ذط٤ساض٢ اٚضاق اؾ٣ٕ ٔجّغ ٚ ذط٤ساض٢ اٖتجبض٢( حٕب٤ت فطٚقٙسٜ
 ٚ ٘بقط ث٥ٗ ٞب آٖ اؾ٣ٕ ٔجّغ ٚ اٚضاق تجبزَ اظ پؽ قٛز. ٣ٔ پطزاذت اِف( )ثب٘ه
 ثٝ اٚضاق ٘بقط رب٘ت اظ ٔبٞب٘ٝ( )ٔخلاً ا٢ زٚضٜنٛضت  ثٝ ٞب٣٤ پطزاذت ٌصاض، ؾطٔب٤ٝ
 اٚضاق ثٝ قج٥ٝ وبٔلاً اثتسا زض اٖتجبض٢ اٚضاق ؾبظٚوبض ثٙبثطا٤ٗ، قٛز. ٣ٔ ا٘زبْ ٌصاض ؾطٔب٤ٝ
 (.2006 ٕٞىبضاٖ، ٚ )فجٛظ٢ اؾت ٣ِٕٛٗٔ لطيٝ

 زض ٔطرٕ زاضا٣٤ اضظـ اٖتجبض٢، پ٥كبٔس ٤ه احط ثط ٔبٜ قف اظ پؽ و٥ٙٓ ٣ٔ فطو
 اظ پ٥ف اٖتجبض٢ اٚضاق اٖتجبض٢، پ٥كبٔس ٚلٛٔ ثب ٔمطضات، َجك وٙس. پ٥سا وبٞف ثبظاض
 اٚضاق تؿ٤ٛٝ قٛز. ا٘زبْ اٚضاق ا٤ٗ تؿ٤ٛٝ فطا٤ٙس ثب٤س ٚ قٛ٘س ٣ٔ ؾطضؾ٥س ٖٔٛس

 اؾت: پص٤ط أىبٖ نٛضت زٚ ثٝ اٖتجبض٢
 اظ ضا ذٛز ٔٙتكطقسٜ اٖتجبض٢ اٚضاق اِف، ثب٘ه ٘مس٢، تؿ٤ٛٝ زض :٘مس٢ تؿ٤ٛٝ ـ1
 ا٤ٗ اؾ٣ٕ ٔجّغ اظ ضا ذٛز «ذبِم ظ٤بٖ» ٔمساض ٔمبثُ، زض ٚ وٙس ٣ٔ زض٤بفت ة ثب٘ه
 تؿ٤ٛٝ فطا٤ٙس وٙس. ٣ٔ پطزاذت ة( )ثب٘ه ٌصاض ؾطٔب٤ٝ ثٝ ضا ثبل٥ٕب٘سٜ ٔجّغ ٚ وؿط اٚضاق
 اؾت. قسٜ زازٜ ٘كبٖ 3 قىُ زض ٘مس٢

 
 
 
 
 
 
 

 
 

 بانک ب اعتباري اوراق
 

 گذارسزمايه

 )فزوشنده حمايت اػتباري(

 

 دارايي مرجع

 اسمي مبلغ -خالص زيان

 بانک الف
 

 اػتباري ناشز اوراق
 (اػتباري حمايت خزيدار)

 اػتباري . تسويه نقدي اوراق(3)شکل 
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 ٔب٘س. ٣ٔ ثبل٣ اِف ثب٘ه تطاظ٘بٔٝ زض چٙبٖ ٞٓ ٔطرٕ زاضا٣٤ تؿ٤ٛٝ، ٘ٛٔ ا٤ٗ زض
 اٚضاق ٘بقط، اٖتجبض٢، پ٥كبٔس ٚلٛٔ اظ پؽ ٥٘ع ف٥ع٤ى٣ تؿ٤ٛٝ زض :ف٥ع٤ى٣ تؿ٤ٛٝ ـ2
 ثٝ ضا ٔطرٕ زاضا٣٤ ٔمبثُ، زض وٙس. ٣ٔ زض٤بفت ٌصاض  ؾطٔب٤ٝ اظ ضا ذٛز ٔٙتكطقسٜ اٖتجبض٢
 اٚضاق اؾ٣ٕ اضظـ اظ ضا ٔطرٕ زاضا٣٤ اؾ٣ٕ اضظـ ٚ زٞس ٣ٔ تح٤ُٛ ٌصاض ؾطٔب٤ٝ
 ف٥ع٤ى٣ تؿ٤ٛٝ فطا٤ٙس ٕ٘ب٤س. ٣ٔ پطزاذت ٌصاض ؾطٔب٤ٝ ثٝ ضا ثبل٥ٕب٘سٜ ٔجّغ ٚ وؿط اٖتجبض٢

 اؾت. قسٜ زازٜ ٘كبٖ 4 قىُ زض
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 اٚضاق ا٤ٗ ٘بقط تطاظ٘بٔٝ اظ ٔطرٕ زاضا٣٤ اٖتجبض٢، اٚضاق ف٥ع٤ى٣ تؿ٤ٛٝ زض ثٙبثطا٤ٗ
 اٌط ٣ِٚ ٤بثس. ٣ٔ ا٘تمبَ ة( )ثب٘ه ٌصاض ؾطٔب٤ٝ تطاظ٘بٔٝ ثٝ ٚ قٛز ٣ٔ ذبضد اِف( )ثب٘ه

 وبٔلاً اٚضاق ا٤ٗ تؿ٤ٛٝ فطا٤ٙس ٘سٞس، ضخ اٖتجبض٢ پ٥كبٔس اٖتجبض٢، اٚضاق ؾطضؾ٥س تب
 حبِت ا٤ٗ زض ضا تؿ٤ٛٝ فطا٤ٙس 5 قىُ ثٛز. ذٛاٞس ٣ِٕٛٗٔ لطيٝ اٚضاق تؿ٤ٛٝ ثٝ قج٥ٝ
 (:2004 )چٛزض٢، زٞس ٣ٔ ٘كبٖ

 

 
 
 
 

  تفاوت ارزش اسمي اوراق اعتباري و دارايي مرجع

 اعتباري اوراق
 بانک الف

 

 اوراق اػتباريناشز 
 )خزيدار حمايت اػتباري(

 دارايي مزجغ

 دارايي مرجع

 

 بانک ب

 

 گذارسزمايه
 )فزوشنده حمايت اػتباري(

 . تسويه فيشيکي اوراق اػتباري(4)شکل 

 اوراق اعتباري اسمي ارزش

Vao day nghe bai 

 بانک الف

 اػتباري اوراق ناشز
 )خزيدار حمايت اػتباري(

 بانک ب اعتباري اوراق

 گذارسزمايه
 اػتباري()فزوشنده حمايت 

 مرجع دارايي

 اػتباري پيشامد وقوع بدون اػتباري اوراق تسويه .(5) شکل

http://www.freewebtown.com/gaigoisaigon/
http://www.freewebtown.com/gaigoisaigon/
http://www.freewebtown.com/gaigoisaigon/
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تأ٥ٔٗ  ٞسف زٚ ثب اٖتجبض٢ اٚضاق ا٘تكبض وٝ ٥ٌط٤ٓ ٣ٔ ٘ت٥زٝ قسٜ، شوط ُٔبِت ثٙبثط
 ٥ٕٞٗ ثٝ ٥ٌطز. ٣ٔ ا٘زبْ اٖتجبض٢ ض٤ؿه پٛقف ٚ ٔطرٕ زاضا٣٤ زض ٌصاض٢ ؾطٔب٤ٝ ٔب٣ِ
 ضا اٚضاق ا٤ٗ وٝ ٌصاضا٣٘ ؾطٔب٤ٝ ثٝ ٚ «حٕب٤ت ذط٤ساض» اٖتجبض٢ اٚضاق ٘بقط ثٝ ز٥ُِ

 اثعاض ٤ه اٖتجبض٢، اٚضاق ثٙبثطا٤ٗ قٛز. ٣ٔ ٌفتٝ «حٕب٤ت فطٚقٙسٜ» وٙٙس، ٣ٔ ذط٤ساض٢
 ؾبظز؛ ٣ٔ ثطآٚضزٜ آٖ ٘بقط ثطا٢ ضا ٔصوٛض ٞسف زٚ وٝ اؾت 20)تطو٥ج٣( زٚضٌٝ ٔب٣ِ
 تطو٥ت ٣ِٕٛٗٔ ٝلطي اٚضاق ثب ضا ٘بقط اٖتجبض٢ ض٤ؿه 21ٔٛارٟٝ اٚضاق، ا٤ٗ ظ٤طا
 زض وٝ زٞس ٣ٔ أىبٖ اٚضاق ا٤ٗ ٘بقط ثٝ اٖتجبض٢ اٚضاق ثٛزٖ ٔكتمٝ ٝذه٥ه وٙس. ٣ٔ

 ٞب٢ پطزاذت )٤ب( ٚ ثبظپطزاذت اؾ٣ٕ ٔجّغ ٥ٗٔٗ، اٖتجبض٢ پ٥كبٔس ٤ه ٚلٛٔ نٛضت
 اظ ضا قسٜ ُٔطح اٖتجبض٢ ٔكتمٝ زٚ ٔمبِٝ، ا٤ٗ ثٗس٢ ثرف زض زٞس. وبٞف ضا ا٢ زٚضٜ
 وطز. ذٛا٥ٞٓ تح٥ُّ ٚ ثطضؾ٣ ق٥ٗٝ فمٝ ٘ٓط

 اػتباري شتقهم دو فقهي بزرسي. 4

 وٝ اؾت احىب٣ٔ ٚ ٔٛيٖٛبت ٔزٕٖٛٝ ٖجبزات(، ٔمبثُ )زض ٔٗبٔلات ٤ب ٖمٛز اظ ٔٙٓٛض
 ٚ ّٝٔٗبٔ ٞطٌٛ٘ٝ ٚ زاضز ٥ٕٖٔٛت تٗط٤ف، ا٤ٗ ٥٘ؿت. لطثت لهس ٥٘بظٔٙس ٞب آٖ ا٘زبْ

 ٚ ا٤زبة قبُٔ ٖمس، ٤ه ان٣ّ اضوبٖ ٥ٌطز. زضثط٣ٔ ضا َطفٝ چٙس ٤ب زٚ ، ٤ه لطاضزاز
 اؾت لاظْ چ٥ٙٗ ٞٓ وٙس. ٣ٔ زلاِت آٖ ثط َطف٥ٗ فُٗ ٤ب ٚ اقبضٜ ِفّ، وٝ اؾت لجَٛ

 ٔمبِٝ ا٤ٗ زض .(1379 ،(ضٜ)ذ٣ٙ٥ٕ ٔٛؾ٢ٛ) ثبقٙس ٔرتبض ٚ ٖبلُ ثبِغ، لطاضزاز َطف٥ٗ
 اٖتجبض٢، ٚضق ٚ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزاز زٚ وٝ اؾت ٌطفتٝ لطاض ا٤ٗ ثط فطو
 ثطضؾ٣ ٞب آٖ ذهٛل زض ضا لطاضزازٞب ٣ٕٖٔٛ يٛاثٍ ِصا ٚ ٞؿتٙس ٔؿتحسحٝ ٖمٛز رعٚ

 ٔٗبٔلات ٚ لطاضزازٞب ٖمٛز، آ٤ب وٝ اؾت ا٤ٗ قٛز، ٣ٔ ُٔطح وٝ ا٢ٝ ٔؿئّ وطز. ذٛا٥ٞٓ
 ٕٞب٘ٙس ٞب آٖ ثٝ ٢پب٤جٙس آ٤ب ٚ ٞؿتٙس نح٥ح س،ٙآ٤ ٣ٔ ٚرٛز ثٝ وٝ رس٤س٢ ٚ ٔؿتحسحٝ

 اؾت؟ لاظْ ٔمسؼ، قبضٔ ظٔبٖ ٖمٛز

 قزاردادها صحت اصل. 5

 ٥ٕٖك ُٝٔبِٗ اؾت. ثكط ظ٘س٣ٌ ازٚاض تٕبْ ثطا٢ ٚ قَٕٛ رٟبٖ ز٤ٗ اؾلاْ ٔج٥ٗ ز٤ٗ
 نسض زض ضا٤ذ لطاضزازٞب٢ ثٝ ضا ٔؿّٕب٘بٖ تٟٙب ٘ٝ اؾلاْ ز٤ٗ وٝ زٞس ٣ٔ ٘كبٖ اؾلاْ
 ثب وٝ ضا ٖملا٣٤ لطاضزازٞب٢ تٕب٣ٔ ٔمسؼ قبضٔ ثّىٝ اؾت، ٘ىطزٜ ٔحهٛض اؾلاْ
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 انُ ٌطچٝ قٕطز. ٣ٔ رب٤ع ثبقٙس، زاقتٝ ثمتُٔب اؾلاْ ٘ٓط ٔٛضز يٛاثٍ ٚ ٥ٗٔبضٞب
 ٚ ٖٕٛٔبت اؾبؼ ثط ٔتأذط فم٥ٟبٖ اوخط ٣ِٚ اؾت، فؿبز ٔٗبٔلات ٚ لطاضزازٞب زض ٝا٥ِٚ

 ثط ز٣ّ٥ِ چٙب٘چٝ ٚ ا٘س وطزٜ احجبت ضا ٖطف٣ لطاضزازٞب٢ نحت ضٚا٤بت ٚ آ٤بت اَلاق
  ثط ٔٗبّٔٝ آحبض ٚ قسٜتأ٥٤س  قطٔ ٘ٓط اظ ٔٗبّٔٝ نحت ثبقس، ٘ساقتٝ ٚرٛز ٔٗبّٔٝ ثُلاٖ

 .(1379 ،ذ٣ٙ٥ٕ ٔٛؾ٢ٛ) اؾت ٔتطتت آٖ

 قزاردادها لشوم اصل. 5

نٛضت  ثٝ آٖ فؿد رٛاظ ٖسْ ٚ لطاضزاز ثٝ ٢پب٤جٙس ِعْٚ ٔٗٙب٢ ثٝ لطاضزاز ثٛزٖ لاظْ
 اظ تٛا٘س ٣ٔ َطف٥ٗ اظ ٤ه ٞط ٣ٙٗ٤ ٞؿتٙس، رب٤ع ٖمٛز ثطذ٣ ٔمبثُ، زض اؾت. َطفٝ ٤ه

 ٍٔط اؾت ِعْٚ لطاضزازٞب زض ا٣ِٚ انُ لبٖسٜ، َجك وٙس. فؿد ضا لطاضزاز ،ذٛز رب٘ت
 .(242ل ،2د اَّٚ، )ق٥ٟس قٛز حبثت ذبل ز٥ُِ ثب لطاضزاز٢ رٛاظ ا٤ٙىٝ

 اسلام نظز اس قزاردادها ػمومي ضوابط. 6

 ا٤ٗ زض ٔؿتحسحٝ، ٚ رس٤س لطاضزازٞب٢ ٚ ٔٗبٔلات ثبة زض اؾلاْ ز٤سٌبٜ ثطضؾ٣ اظ پؽ
 ثٝ ٌٔٙٛ لطاضزاز٢ ٚ ٔٗبّٔٝ ٞطتأ٥٤س  وٝ قٛز ٣ٔ اقبضٜ يٛاث٣ُ ٚ لٛا٥٘ٗ ثٝ لؿٕت
 قٙبذتٝ لطاضزازٞب نحت زض لاظْ قطٌٚ ٖٙٛاٖ ثٝ يٛاثٍ ا٤ٗ .ؾتٞب آٖ ضٖب٤ت

 اظ:ا٘س  ٖجبضت ٚ قٛ٘س ٣ٔ
 ثبَُ ثٝ ٔبَ اوُ ٥ٖٕٛٙٔت ـ1
 يطاض ٚ يطض ٥ٖٕٛٙٔت ـ2
 غطض ٥ٖٕٛٙٔت ـ3
 ضثب ٥ٖٕٛٙٔت ـ4

 باطل به مال اکل هضابط .6-1

 فطٔب٤س: ٣ٔ وٝ اؾت تزبضت ٝآ٤ لطآٖ، ٝآ٤ تط٤ٗ ٟٔٓ يبثُٝ، ا٤ٗ ثب اضتجبٌ زض
 تَزَاضٍ عٓهْ ةًتِجٓارٓ تَکًنَ أنْ ئلّا بِالبٓاطِلِ بٓيىَکُم أمًٕآلَکُم لاتَأکُلًُا آمٓىًُا الّذِيهَ هٓائأ يا»

 ٘بٔكطٚٔ( َط٤ك اظ )ٚ ثبَُ ثٝ ضا ٤ىس٤ٍط أٛاَ ا٤س! آٚضزٜ ا٤ٕبٖ وٝ وؿب٣٘ ا٢ :ممِىکُ
 .(29:)٘ؿبء «٥ٌطز ا٘زبْ قٕب ضيب٤ت ثب تزبضت٣ ا٤ٙىٝ ٍٔط ٘رٛض٤س،
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 ٚ ٔٗبٔلات ٖٝطن زض ٣ٕٖٔٛ ٝ يبثُ ٚ لبٖ٘ٛ زٚ ٝاضائ ٔمبْ زض قط٤فٝ ٝآ٤
 :بؾتلطاضزازٞ

 اؾت. ٕٔٙٛٔ ٚ حطاْ ثبَُ ٚرٝ ثط ٔطزْ أٛاَ زض تهطف ،اَّٚ لبٖ٘ٛ
 اظ وٝ ٚر٣ٟ ثط ز٤ٍطاٖ أٛاَ زض تهطف ٘ٛٔ ٞط ا٤ٙىٝ اَّٚ لبٖ٘ٛ ٟ٘ب٣٤ ٝ٘ت٥ز
 اؾت. ٕٔٙٛٔ ٚ حطاْ ثبقس، ثبَُ ثٝ ٔبَ اوُ ،قطٔ ز٤سٌبٜ اظ ٤ب ٖملا ٚ ٖطف ز٤سٌبٜ

 ٚ نح٥ح تطاي٣، ض٢ٚ اظ تزبضت ٚرٝ ثط ز٤ٍطاٖ أٛاَ زض تهطف ،ْزٚ لبٖ٘ٛ
 ثبقس. ٣ٔ حلاَ

 َطف٥ٗ ضيب٤ت اظ وٝ ٖملا٣٤ تزبضت ٚ ٔٗبّٔٝ ٞط وٝ؛ ا٤ٗ زْٚ لبٖ٘ٛ ٟ٘ب٣٤ ٝ٘ت٥ز
 آٖ اظ ٔهبِح٣ ذبَط ثٝ قبضٔ آ٘ىٝ ٍٔط اؾت ٔزبظ ٚ نح٥ح ،قطٔ ٘ٓط اظ قٛز ٘بق٣
 .(1386 )ٔٛؾ٤ٛبٖ، ثبقس وطزٜ ٣ٟ٘

 ٔٗبّٔٝ ٔٛيٛٔ ٘ساضز، ٔب٥ِت ٔٗبّٔٝ ٔٛيٛٔ ٞب آٖ زض وٝ ٔٛاضز٢ ٔزٕٛٔ، زض
 فط٤ت، ثب ٔٗبّٔٝ اؾت، ٕٞطاٜ ز٤ٍطاٖ حمٛق ت٥٥ًٕ ثب ٔٗبّٔٝ ٘ساضز، حلاَ ٔٙفٗت
 ثٝ اؾلا٣ٔ ٘ٓبْ ت٥ًٗف َط٤ك اظ ٔٗبّٔٝ اؾت، ٕٞطاٜ ضقٜٛ زظز٢، غف، تمّت، تزبٚظ،
 ٖلأٝ زا٘ؿت. ثبَُ ٔهبز٤ك اظ تٛاٖ ٣ٔ ضا غ٥طٜ ٚ (1373 )اؾٕب٣ّ٥ٖ، آ٤س ٣ٔ زؾت

 ٕٝٞ ٚ اؾت ٖبْ آ٤ٝ ا٤ٗ وٝ فطٔب٤ٙس ٣ٔ قط٤فٝ ٝآ٤ ٗا٤ ش٤ُ ا٥ِٕعاٖ تفؿ٥ط زض َجبَجب٣٤
 ٚ تحط٤ٓ تٛاٖ ٣ٔ ثٙبثطا٤ٗ (.1363 ٕٞسا٣٘، )ٔٛؾ٢ٛ قٛز ٣ٔ قبُٔ ضا ثبَُ ٔٗبٔلات
 ٔٗبٔلات تٕبْ زض ٣ٕٖٔٛ ٜلبٖس ٤ه ٖٙٛاٖ ثٝ اؾلاْ زض ضا ثبَُ ثٝ ٔبَ اوُ ٥ٖٕٛٙٔت

 آٚضز. حؿبة ثٝ ٔب٣ِ

 اػتباري همشتق دو در باطل به مال اکل هضابط بزرسي. 6-1-1

 ٚضق ٚ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح ٔب٥ٞت ٚ ٚرٛز٢ ٝفّؿف قس، اقبضٜ وٝ ٌٛ٘ٝ ٕٞبٖ
 ثطٚظ احط زض وٝ اؾت ٔحت٣ّٕ اٖتجبض٢ ٢ٞب بٖظ٤ ثطاثط زض آٖ ذط٤ساض اظ حٕب٤ت ،اٖتجبض٢
 ٚ اثعاض زٚ ا٤ٗ ٔب٥ٞت ح٥ج ا٤ٗ اظ .قٛز ٚاضز ٢ٚ ثٝ اؾت ٕٔىٗ اٖتجبض٢ پ٥كبٔس
 اثعاضٞب ا٤ٗ ٔٛضز زض ُٔطح قجٟبت ثٝ پبؾد زض ِصا زاضز. قجبٞت ٞٓ ثب ث٥ٕٝ لطاضزاز

 ٕ٘ٛز. اؾتفبزٜ ٥٘ع ث٥ٕٝ لطاضزاز زض ٔٛرٛز ٔجبحج اظ تٛاٖ ٣ٔ
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 ث٥ٕٝ، لطاضزازٞب٢ زض ا٤ٙىٝ ثٝ تٛرٝ ثب ٔٗتمس٘س زا٘بٖ حمٛق ٚ فمٟب اظ ا٢ ٖسٜ
 اظ ضا ٚر٣ٞٛ زٞٙس، ا٘زبْ ٌصاضاٖ ث٥ٕٝ ثطا٢ وبض٢ آ٘ىٝ ثسٖٚ اغّت ث٥ٕٝ ٞب٢ قطوت
 اؾبؼ ا٤ٗ ثط ٚ اؾت ثبَُ ثٝ ٔبَ اوُ ٔهبز٤ك اظ آ٘بٖ ُٖٕ ا٤ٗ وٙٙس، ٣ٔ زض٤بفت آ٘بٖ

 انُ اؾت. َطح لبثُ ٥٘ع ثحج ٔٛضز اثعاضٞب٢ ثب ضاثُٝ زض اقىبَ ا٤ٗ ثبقس. ٣ٕ٘ قط٣ٖ
 ذ٥ط؟ ٤ب زاضز ٔب٥ِت «حٕب٤ت» آ٤ب وٝ ٌطزز ٣ٔ ثبظ ؾؤاَ ا٤ٗ ثٝ اقىبَ ا٤ٗ

 تكر٥م وٝ ٌفت ثب٤س قس اقبضٜ ٥٘ع تط پ٥ف وٝ ٌٛ٘ٝ ٕٞبٖ اقىبَ ا٤ٗ ثٝ پبؾد زض
 ا٤ٙىٝ ٍٔط ،اؾت ٖطف ٚ ٖملا ٘ٓط ثٙبثط لجَٛ، لبثُ ٚ ح٥حن ٚرٝ ثط ٔٗبّٔٝ ٤ه ا٘زبْ
 ثٝ حٕب٤ت فطٚـ ٚ ذط٤س ٔٛضز زض ثسا٘س. قط٣ٖغ٥ط ضا ذبن٣ ٝٔٗبّٔ ٔمسؼ قبضٔ
 ثط حٕب٤ت ذط٤ساض وٝ ز٣ّ٥ِ ٚ ٚرٝ اثعاض، زٚ ا٤ٗ ثٝ ٔطثٌٛ ٔٗبٔلات ان٣ّ ٔجٙب٢ ٖٙٛاٖ
 وٝ اؾت ذبَط٢ ا٥ٙٔت زٞس، ٣ٔ ا٘زبْ حٕب٤ت ٜفطٚقٙس ثٝ ضا ٞب٣٤ پطزاذت آٖ اؾبؼ
 ز٥ُِ ٚ ٚرٝ ٖٙٛاٖ ثٝ حٕب٤ت زاقتٗ ٔب٥ِت زاضز. ز٘جبَ ثٝ اٚ ثطا٢ ٔٗبّٔٝ ا٤ٗ ا٘زبْ
 ثٙبثطا٤ٗ اؾت. پص٤طفتٝ وبٔلاً ٖطف ٚ ٖبِٓ ٖملا٢ ٘ٓط اظ ٔصوٛض ٔٗبٔلات ا٤ٗ ا٘زبْ

 وٝ اؾت ذ٥ب٣ِ آضأف ٚ ذبَط ا٥ٙٔت اظا٢ زض حٕب٤ت ذط٤ساض ا٢ زٚضٜ ٞب٢ پطزاذت
 ثطا٢ ٔخجت٣ ٔب٣ِ تأح٥طات ٔٙكأ تٛا٘س ٣ٔ ثّىٝ اؾت، ٕٙساضظق ذٛز ذٛز٢ ثٝ تٟٙب ٘ٝ

  ثبقس. حٕب٤ت ذط٤ساض
 ٔزبَ وٝ پ٥چ٥سٜ ٔحبؾجبت ؾط٢ ٤ه اؾبؼ ثط حٕب٤ت ٜفطٚقٙس ز٤ٍط ؾ٢ٛ اظ
 )چٛزض٢، ٕ٘ب٤س ٣ٔ ت٥٥ٗٗ ضا الؿبٌ ٥ٔعاٖ ٘ساضز، ٚرٛز ٔمبِٝ ا٤ٗ زض ٞب آٖ ثٝ اقبضٜ
 ٜفطٚقٙس زض٤بفت٣ ٚرٜٛ ٥ٔبٖ وٝ ٌطفت ٘ت٥زٝ ٌٛ٘ٝ ا٤ٗ تٛاٖ ٣ٔ ٔزٕٛٔ زض .(2004

 تٛي٥حبت ا٤ٗ ثب زاضز. ٚرٛز تٙبؾت اٖتجبض٢ پ٥كبٔس ٚلٛٔ اظ ٘بق٣ ذطٚر٣ ٚ حٕب٤ت
 ٞب آٖ ٔب٥ٞت وٝ اثعاض زٚ ا٤ٗ ٔٗبٔلات ثٛزٖ ثلاٚرٝ ثٝ ٔطثٌٛ اقىبَ وٝ ضؾس ٣ٔ ٘ٓط ثٝ

 ٥٘ؿت. پص٤طفتٝ اؾت، حٕب٤ت فطٚـ ٚ ذط٤س
 ؾٛآح اثعاض زٚ ثب اضتجبٌ زض ثبَُ ثٝ ٔبَ اوُ ٝيبثُ ٔبٕ٘ ٚ ربٕٔ ثطضؾ٣ ٌطچٝ

 اظ اؾتفبزٜ ثب ٚ و٣ّ َٛض ثٝ ٣ِٚ اؾت، تطث٥ك ثحج ٥٘بظٔٙس اٖتجبض٢ ٚضق ٚ ض٢اٖتجب ٘ىَٛ
 ٢ٞب بٖرط٤ وٝ ا٤ٗ ثٝ تٛرٝ ثب ظز. لًبٚت ثٝ زؾت ضاثُٝ ا٤ٗ زض تٛاٖ ٣ٔ ٔرتهط ٥ٕٞٗ
 تٛر٥ٝ زاضا٢ وبٔلاً لطاضزازٞب ا٤ٗ َطف زٚ ٞط ثٝ ٔطثٌٛ ذطٚر٣ ٚ ٚضٚز٢ ٘مس٢
 ٘ٛٔ ا٤ٗ فطاٚاٖ وبضثطز اظ حبو٣ ٥٘ع آٔبضٞب ٚ ٞؿتٙس ٖملا ٘ٓط اظ قسٜ پص٤طفتٝ ٚ ُٔٙم٣
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 ا٤ٗ ثٛزٖ اقىبَ ثلا تٛاٖ ٣ٔ ِصا ثبقٙس، ٣ٔ ٔب٣ِ ز٥٘ب٢ زض وبضا اثعاضٞب٣٤ ٖٙٛاٖ ثٝ اثعاضٞب
 پص٤طفت. ثبَُ ثٝ ٔبَ اوُ ٝ يبثُ ٘ٓط اظ ضا اثعاض زٚ

 غزر هضابط .6-1

 ٚ غطض ٜٚاغ وبضثطز ثٝ تٛرٝ ثب زاضز. ٚرٛز غطض ٔٗٙب٢ ٜزضثبض ٔرتّف٣ ٘ٓطات ٚ ٞب ز٤سٌبٜ
 آٖ ٌطفت، ٘ٓط زض غطض ثطا٢ تٛاٖ ٣ٔ وٝ تط٢ وبُٔ ٔٗٙب٢ ضؾس ٣ٔ ٘ٓط ثٝ آٖ، ٔكتمبت
 ٔٗب٣٘ ثٙبثطا٤ٗ اؾت. «ذُط» ٔٗٙب٢ ثٝ ٚ تَغط ٤طاً ٤ُغطَ ِّضُ غَطَّضَ اظ ٔهسض اؾٓ غطض وٝ اؾت

 ،«ذسٖٝ» ٔب٘ٙس ٞؿتٙس ذُط ء ٔٙبق٣ ٚ اؾجبة اظ ٤ب قسٜ شوط غطض ثطا٢ وٝ ز٤ٍط٢
 آٖ يطض اظ ا٘ؿبٖ چٝ آٖ» ٔب٘ٙس ٞؿتٙس ذُط ٔٗٙب٢ اظ ز٤ٍط ث٥بٖ ٤ب ،«رٟبِت» ٚ «غفّت»

 ق٣ء ٔهساق ث٥بٖ ٤ب ٚ «زٞس ٣ٔ لطاض ٞلاوت ٔٗطو زض ضا ا٘ؿبٖ چٝ آٖ» ٚ «٥٘ؿت ا٤ٕٗ
 .(1386 )ٔٛؾ٤ٛبٖ، «زاضز ٔزَٟٛ ثب٣َٙ ٚ فط٤جٙسٜ ْبٞط٢ چٝ آٖ» ٔب٘ٙس ٞؿتٙس ذُط٢
 وبض ثٝ غطض رب٢ ثٝ ...ٚ «ض٤ؿه» ،«لٕبض» ،«تس٥ِؽ» ٔب٘ٙس ٞب٣٤ ٚاغٜ اٚلبت ٌب٣ٞ ٞطچٙس

 حت٣ ٚ ٘ساضز غطض ٔٗٙب٢ ثب وبُٔ پٛقب٣٘ ٞٓ ٞب ٚاغٜ ا٤ٗ ٔفب٥ٞٓ ٚ ٔٗب٣٘ ٣ِٚ ضٚ٘س، ٣ٔ
 زاض٘س. غطض ثب ٔب٢ٛٞ تفبٚت ٔٛاضز ثطذ٣ زض

 تٗط٤ف اؾت. قسٜ ث٥بٖ غطض٢ ٝٔٗبّٔ ٚ غطض ٔٛضز زض ٔرتّف٣ انُلاح٣ تٗبض٤ف
 اظ رٟت٣ ثٝ وٝ اؾت ٖمس٢ غطض٢، ٝٔٗبّٔ ٤ب ٖمس» اؾت: چ٥ٙٗ ٥ٔبٖ ا٤ٗ زض ثطٌع٤سٜ
 ٘ت٥زٝ زض ٚ ثبقس ٔزَٟٛ ٞب آٖ اظ ٤ى٣ ٤ب ٔٗبّٔٝ َطف زٚ ثطا٢ آٖ پب٤بٖ ٚ ٘ت٥زٝ رٟبت،
 َطف زٚ ث٥ٗ وكٕىف ٚ اذتلاف ا٤زبز ؾجت ٚ ثبقس زاقتٝ ٚرٛز ظ٤بٖ ٚ يطض احتٕبَ
 ٔج٥ٗ ز٤ٗ ز٤سٌبٜ اظ غطض٢ ٝٔٗبّٔ ثُلاٖ اؾت، ٔؿّٓ چٝ آٖ .(1378 )ضف٣ٗ٥، «قٛز
  اؾت. ٔٗطٚف «غطض ٘ف٣ ٜلبٖس» ثٝ وٝ اؾت اؾلاْ

 ذُط اظ:ا٘س  ٖجبضت ا٘س، قسٜ ث٥بٖ غطض ٘ف٣ ٜلبٖس تُج٥ك زض وٝ ٔٛاضز٢ تط٤ٗ ٟٔٓ
 اظ اَلأ ٖسْ ذُط ٖٛي٥ٗ، تؿ٥ّٓ ثط لسضت ٖسْ ذُط ٖٛي٥ٗ، اظ ٤ى٣ ٚرٛز ٖسْ

 پ٥سا ا٢ ٔٗبّٔٝ قب٤س .ٔٗبّٔٝ قطا٤ٍ ٚ ذهٛن٥بت اظ اَلأ ٖسْ ذُط ٚ ٖٛي٥ٗ اضظـ
 احتٕبَ ٚ ذُط ٥ٞچ ٚ ثبقس زاقتٝ قفبف ٚ وبُٔ اَلاٖبت رٟبت، تٕبْ اظ وٝ ٘كٛز

 ٥٘بظ لًبٚت ٚ تفى٥ه ثطا٢ ٥ٗٔبض٢ ثٝ وٝ بؾتر ا٤ٗ ثبقس. ٘ساقتٝ ٕٞطاٜ ثٝ ؿبضت٣ذ
 ٚ ذُط ٥ٔعاٖ اٌط اؾت. لًبٚت ٥ٗٔبض «ٖطف» فمٟب، غبِت اٖتمبز ثٝ قٛز. ٣ٔ پ٥سا
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 زٞس، ٣ٕ٘ احط تطت٥ت قٛز، ٔتٛرٝ ٚلت٣ ٖطف وٝ ثبقس ا٢ ا٘ساظٜ ثٝ ذؿبضت احتٕبَ
 ثٝ ذُط اٌط ٣ِٚ قٛز، ٣ٕ٘ ٔٗبّٔٝ ثُلاٖ ثبٖج ٚ آ٤س ٣ٕ٘ حؿبة ثٝ غطض ذُط٢، چ٥ٙٗ
 ذُط٢، چ٥ٙٗ وٙس، ارتٙبة آٖ اظ ٚ زا٘ؿتٝ ثبا٥ٕٞت ذُط٢ ضا آٖ ٖطف وٝ ثبقس حس٢
 ٚ ٞب بٖظٔ ٕٝٞ زض ٚاحس٢ ٚ حبثت ٖطف وٝ رب آٖ اظ اؾت. ٔٗبّٔٝ ثُلاٖ ٔٛرت ٚ غطض
 اِجتٝ .وٙس ٣ٔ فطق ٔرتّف ٞب٢ ٖطف ٚ ٔىبٖ حؿت ثط غطض ٔٛاضز ٘ساضز، ٚرٛز ٞب بٖٔى
 ٔٛضز زض ضا ٖملا ٣ّٕٖ ٜق٥ٛ ٚ ثٙب ٚ ٖطف زاٚض٢ ٔمسؼ قبضٔ ٔٛاضز، ثطذ٣ زض

 ٚ پص٤طز ٣ٕ٘ اؾت، ٔجت٣ٙ آٖ ٔب٘ٙس ٚ ٔبز٢ ٔٙبفٕ ٚ ٔهبِح ثط وٝ غطض٢ ٔٗبٔلات
 .)ٕٞبٖ( زاضز ٣ٔ ٔمسْ قره٣ ٔٙبفٕ ٚ ٔهبِح ثط ضا قط٣ٖ حىٓ ارتٕب٣ٖ حىٕت

 اظ ٌط٣ٞٚ ٔمبثُ زض زا٘ٙس، ٣ٔ ث٥ٕ ٝٔٗبّٔ ٔرهٛل ضا غطض ٘ف٣ ٜلبٖس فمٟب تط ث٥ف
 ثطا٢ وٝ زلا٣ّ٤ اظ ٤ى٣ ٚ زا٘ٙس ٣ٔ ٥٘ع ٔٗبٔلات ٚ ٖمٛز ؾب٤ط قبُٔ ضا لبٖسٜ ا٤ٗ فمٟب

 اؾت ٘ج٢ٛ ٔكٟٛض ضٚا٤ت زض ٔٗبّٔٝ ثُلاٖ ّٖت ٥ٕٖٔٛت وٙٙس، ٣ٔ شوط لبٖسٜ ت٥ٕٗٓ
  .(ًٕٖٔٛ ثٝ ٘مُ ،1386 )ٔٛؾ٤ٛبٖ،

 اػتباري همشتق دو در غزر هضابط بزرسي. 6-1-1

 ٔجبزِٝ لطاضزاز َطف زٚ ث٥ٗ چٝ )آٖ ٖٛي٥ٗ اٌط اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزاز زض
 ٖٛو، َطف ٤ه وٝ قٛز ٣ٔ ُٔطح اقىبَ ا٤ٗ قٛز، ٌطفتٝ ٘ٓط زض «ٔبَ» ٌطزز( ٣ٔ
 )ٚ پطزاظز ٣ٔ اٖتجبض٢ پ٥كبٔس ٚلٛٔ نٛضت زض حٕب٤ت ٜفطٚقٙس وٝ اؾت ٔز٣ِٟٛ ٔجّغ
 ٔزَٟٛ آٖ آت٣ اضظـ ف٣ّٗ ظٔبٖ زض وٝ ثبقس ٔطرٕ زاضا٣٤ ف٥ع٤ى٣، ٝتؿ٤ٛ حبِت زض ٤ب

 ا٢ زٚضٜ ٤ب ٤ىزبنٛضت  ثٝ حٕب٤ت ذط٤ساض وٝ اؾت ٣ّٔٛٗٔ ٔجّغ ز٤ٍط َطف ٚ اؾت(
 پ٥ف غطض ٝقجٟ ٖٛي٥ٗ، اظ ٤ى٣ ثٛزٖ ٔزَٟٛ ذبَط ثٝ ٘ت٥زٝ زض وٙس. ٣ٔ پطزاذت

 ،«ضل٣ٕ» ٘ٛٔ اظ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح زض ٌفت ثب٤س قجٟٝ ا٤ٗ ثٝ پبؾد زض آ٤س. ٣ٔ
 زض زل٥ك َٛض ثٝ ثپطزاظز، ثب٤س حٕب٤ت ٜفطٚقٙس وٝ ظ٤ب٣٘ ٔمساض قس شوط وٝ َٛض ٕٞبٖ

 اؾت ٘ب٥ٗٔٗ ظ٤بٖ ٔمساض ٞطچٙس ٥٘ع تؿ٤ٛٝ ز٤ٍط حبِت زٚ زض قٛز. ٣ٔ ٔكرم لطاضزاز
 ٜٔحسٚز قٛز. ٣ٔ ت٥٥ٗٗ لطاضزاز زض قسٜ تٛافك قطا٤ٍ اؾبؼ ثط ٚ ٥٘ؿت ٔزَٟٛ ٣ِٚ
 ثٛز. ذٛاٞس ٔطرٕ زاضا٣٤ وُ اضظـ ٜا٘ساظ ثٝ حساوخط ٚ اؾت ٔكرم ظ٤بٖ
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 ثٝ حٕب٤ت ٜفطٚقٙس َطف اظ چٝ آٖ ،آ٤س ثط٣ٔ لطاضزاز ا٤ٗ ٔب٥ٞت اظ وٝ ٌٛ٘ٝ آٖ ٣ِٚ
 ٔزَٟٛ قٛز ٌفتٝ وٝ ٥٘ؿت ٔطرٕ( زاضا٣٤ اضظـ )٤ب پَٛ ضؾس، ٣ٔ حٕب٤ت ذط٤ساض
 ذط٤ساض ثٝ فطٚقٙسٜ وٝ اؾت ٢«ذبَط ا٥ٙٔت ٚ ا٥َٕٙبٖ تٟٗس،» ٘فؽ ثّىٝ ٘ٝ، ٤ب اؾت

 رجطاٖ ضا اٚ ثٝ قسٜ ٚاضز ذؿبضت اٖتجبض٢، پ٥كبٔس ٚلٛٔ زضنٛضت تب زٞس ٣ٔ حٕب٤ت
 ٞٓ تٟٗس ا٤ٗ ثٝ ُٖٕ ٝلاظٔ ٚ زاضز اضظـ حٕب٤ت ذط٤ساض ثطا٢ وٝ اؾت تٟٗس ا٤ٗ وٙس.

 ٔكتمبت ثبظاض زض ٘ٓبضت٣ لٛا٥٘ٗ ٚ ؾبظٚوبضٞب ٖلاٜٚ ثٝ اؾت. اٚ ثٝ ظ٤بٖ ٔجّغ پطزاذت
 ٘عأ ثطٚظ احتٕبَ ٘ت٥زٝ زض ٚ وٙس ٣ٔ اِعا٣ٔ ضا تٟٗس ثٝ ُٖٕ وٝ اؾت ا٢ ٌ٘ٝٛ ثٝ اٖتجبض٢

 ؾٛآح لطاضزاز زض زٞس. ٣ٔ وبٞف ظ٤بز٢ حس تب ضا لطاضزاز َطف زٚ ث٥ٗ اذتلاف ٚ
 ثبظاض ٖطف ِحبِ اظ وٝ اؾت ا٢ ٌ٘ٝٛ ثٝ ذؿبضت، احتٕبَ ٚ ذُط ٥ٔعاٖ اٖتجبض٢، ٘ىَٛ

 ثٝ وطز. ٣ٔ ارتٙبة ٔٗبٔلات ٌٛ٘ٝ ا٤ٗ ا٘زبْ ثط الساْ اظ ٌٚط٘ٝ قٛز، ٣ٕ٘ تّم٣ ثبا٥ٕٞت
 اؾت. ُّٔت ا٤ٗ ٔؤ٤س ٥٘ع اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح ض٢ٚ ثط ٔٗبٔلات ظ٤بز حزٓ ٖلاٜٚ

 ثٛزٖ غطض٢ ٝقجٟ قٛز، ٌطفتٝ ٘ٓط زض «ٔبَ» ٖٛي٥ٗ، اٌط ٥٘ع اٖتجبض٢ ٚضق زض
 ٥٘ع قجٟٝ ا٤ٗ ثٝ پبؾد زض قٛز. ٣ٔ ُٔطح ظ٤بٖ ٔمساض ثٛزٖ ٔزَٟٛ ذبَطثٝ  ٔٗبّٔٝ
 ٘ب٥ٗٔٗ قٛز، رجطاٖ ثب٤س حٕب٤ت ٜفطٚقٙس تٛؾٍ وٝ ظ٤ب٣٘ ٔمساض ٞطچٙس ٌفت تٛاٖ ٣ٔ

 ثط ٔمساض ا٤ٗ اؾت. تهٛض لبثُ آٖ ثطا٢ ٣ٙ٥ٗٔ ٜٔحسٚز ٚ ٥٘ؿت ٔزَٟٛ ٣ِٚ اؾت،
 ا٤ٗ ٔب٥ٞت ثٝ تٛرٝ ثب ٣ِٚ قٛز. ٣ٔ ت٥٥ٗٗ َطف زٚ تٛافك َجك ٚ لطاضزاز قطا٤ٍ اؾبؼ
 حٕب٤ت ٜفطٚقٙس ثٝ ؾٛز ٖٙٛاٖ ثٝ ٚ ا٢ زٚضٜ ٞب٢ پطزاذتنٛضت  ثٝ چٝ آٖ لطاضزاز،
 وٝ زٞس ٣ٔ ٘كبٖ -اؾت ٥٘ع ثبظاض زض ؾٛز ٔتساَٚ ٘طخ اظ ثبلاتط ٚ - قٛز ٣ٔ پطزاذت

 آٖ وٙبض زض ا٤ٙىٝ ٖلاٜٚ ثٝ زاضز، اضظـ ذط٤ساض ثطا٢ وٝ اؾت ا٥َٕٙبٖ ٚ تٟٗس ٘فؽ
 ٘ٓط ٔٛضز ٜپطٚغ ٔب٣ِتأ٥ٔٗ  ثٝ زؾت اٖتجبض٢، اٚضاق فطٚـ اظ حبنُ ٔجّغ ثب تٛا٘س ٣ٔ
 ذط٤ساض ا٢ زٚضٜ ٞب٢ پطزاذت ثٛزٖ ضث٢ٛ ٝقجٟ حبِت ا٤ٗ زض اِجتٝ ثع٘س. ٞٓ ذٛز

 رب٢ زض وٝ ٌطزز ٣ٔ ُٔطح اٖتجبض٢ اٚضاق ذط٤س ٔمبثُ زض حٕب٤ت ٜفطٚقٙس ثٝ حٕب٤ت
 اٖتجبض٢، ٘ىَٛ ؾٛآح ٕٞب٘ٙس ٥٘ع اٖتجبض٢ ٚضق زض قس. ذٛاٞس پطزاذتٝ آٖ ثٝ ذٛز

 ٚ وٙس ٣ٔ اِعا٣ٔ ضا تٟٗس ثٝ ُٖٕ وٝ اؾت ا٢  ٌ٘ٝٛ ثٝ ثبظاض زض قسٜ َطاح٣ ؾبظٚوبضٞب٢
 زض و٣ّ َٛض ثٝ زٞس. ٣ٔ وبٞف ضا لطاضزاز َطف زٚ ث٥ٗ اذتلاف ثطٚظ احتٕبَضٚ،  اظا٤ٗ
 ٔتٗبضف لطاضزازٞب٢ ثط ٖلاٜٚ ٝٔؿئّ ا٤ٗ زاضز. ٚرٛز ض٤ؿه ٣ٖٛ٘ ثٝ ٔٗبٔلات تٕب٣ٔ
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 ٚرٛز ٥٘ع اؾتهٙبٔ ٚ اربضٜ ٔطاثحٝ، ًٔبضثٝ، لج٥ُ اظ اؾلا٣ٔ لطاضزازٞب٢ ثب اضتجبٌ زض
 ٥٘ؿت. آٖ ضز ثط ز٣ّ٥ِ ثبقس، ض٤ؿه ثب ٕٞطاٜ ٔٗبّٔٝ ٤ه ا٤ٙىٝ نطف ِصا زاضز.

 ضزر هضابط .6-3

 «يطاض ٚ يطض» ٔٛرت ٔٗبّٔٝ قطا٤ٍ ٤ب ٔٗبّٔٝ انُ ٞب آٖ زض وٝ ٖمٛز٢ ٚ لطاضزازٞب
 ث٥بٖ زض فمٟب ٥٘ؿت. اؾلاْ ٔج٥ٗ ز٤ٗتأ٥٤س  ٔٛضز قٛز، ربٔٗٝ ٤ب لطاضزاز َطف زٚ اظ ٤ى٣
 )ٔىبضْ زا٘ٙس ٣ٔ ٖبْ ضا يطض ٌط٣ٞٚ قٛ٘س؛ ٣ٔ تمؿ٥ٓ و٣ّ ٌطٜٚ زٚ ثٝ يطض ٔٗٙب٢

 )ضٜ( ذ٣ٙ٥ٕ أبْ رّٕٝ اظ ز٤ٍط ٌط٣ٞٚ ٚ (1386 ٔٛؾ٤ٛبٖ، اظ ٘مُ ثٝ ،1379 ق٥طاظ٢،
 ٔب٣ِ ٞب آٖ ٔكتمبت ٚ ايطاض ٚ يطض وبضثطزٞب٢ غبِت ٔٗتمس٘س ٚ زا٘ٙس ٣ٔ ذبل ضا يطض
 .(1385 ،ضٜذ٣ٙ٥ٕ ٔٛؾ٢ٛ) اؾت رب٣٘ ٤ب

 ٘فط ٤ه ُٖٕ يطض ٔب٘ٙس اؾت: ُٔطح ٚرٝ چٙس ٥٘ع يطاض ٚ يطض ث٥ٗ تفبٚت زض
 آٖ ثٝ پبؾد يطاض ٚ وبض٢ ثٝ قطٚٔ يطض اؾت، ٞٓ ٔمبثُ زض ٘فط زٚ ُٖٕ يطاض ٣ِٚ

 وٝ اؾت رب٣٤ يطاض ٣ِٚ ثطز ٘ف٣ٗ ز٤ٍط٢ ثٝ ظزٖ يطض ثب وٝ اؾت رب٣٤ يطض اؾت،
 اؾت رب٣٤ يطض اؾت، ٔهسض يطاض ٚ ٔهسض اؾٓ يطض ثبقس، ٘ساقتٝ فطز ثطا٢ ٘ف٣ٗ
 ثبقس، ٖٕس٢ فمٍ فُٗ وٝ اؾت رب٣٤ يطاض ٣ِٚ ثبقس، غ٥طٖٕس٢ ٤ب ٖٕس٢ فُٗ، وٝ

 ٤ه ثٝ يطاض ٚ يطض ا٤ٙىٝ ثبلاذطٜ ٚ اؾت ٔكمت ٚ ؾرت٣ يطاض ٚ ٘فٕ ٖسْ يطض
 اظ ٘مُ ثٝ ،1376 )ٔٛؾ٢ٛ، اؾت قسٜ ٕٞطاٜ يطض ثب تأو٥س ثبة اظ يطاض ٚ بؾتٔٗٙ

 تأح٥ط چٙساٖ يطاض، ثب آٖ تفبٚت ٚ يطض ٔٗٙب٢ زض اذتلاف ٞطحبَ ثٝ .(1386 ٔٛؾ٤ٛبٖ،
 فم٣ٟ، ٞب٢ ز٤سٌبٜ تٕبْ َجك «يطاض ٚ يطض ٘ف٣» ٝ٘ت٥ز وٝ چطا زاقت، ٘رٛاٞس ٣ّٕٖ
 اؾت، افطاز ح٥خ٥ت ٚ آثطٚ ٚ ٔبَ ٚ ربٖ ثٝ آؾ٥ت ٔٛرت وٝ اؾت ٣ّٕٖ ٘ٛٔ ٞط ٘ف٣
 رب٣٘ ٚ ٔب٣ِ يطض ٘ف٣ اظ آٖ يطض ٘ف٣ ضٚا٤بت ٚ آ٤بت زض ُٔطح ٔٛاضز ا٤ٙىٝ وٕب
 .(1386 )ٔٛؾ٤ٛبٖ، اؾت

  اػتباري همشتق دو در ضزر هضابط بزرسي. 6-3-1

 ٟ٘ب٤ت زض لطاضزاز َطف زٚ اظ ٤ى٣ اؾت ٕٔىٗ ٌطچٝ اٖتجبض٢، ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزاز زض
 چٝ آٖ ثّىٝ ٥٘ؿت، لطاضزاز ٔب٥ٞت ذبَط ثٝ يطض ا٤ٗ ٣ِٚ قٛز، ذبضد لطاضزاز اظ يطض ثب
 حبنُ لطاضزاز ٝ٘ت٥ز زض وٝ اؾت «اٖتجبض٢ حٕب٤ت» زاضز، ٔٛي٥ٖٛت لطاضزاز ا٤ٗ زض
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 ٕٞطاٜ َطف زٚ اظ ٤ه ٞط ثطا٢ ظ٤بٖ ٤ب ؾٛز ثب حٕب٤ت، ا٤ٗ اؾت ٕٔىٗ حبَ قٛز. ٣ٔ
 قٛز، َطف زٚ يطض ٔٛرت وٝ ٥٘ؿت ا٢ ٌ٘ٝٛ ثٝ لطاضزاز ا٤ٗ ٔب٥ٞت ٔزٕٛٔ زض ثبقس.
 ض٤ؿه پٛقف ثطا٢ لطاضزاز ا٤ٗ اظ وٝ ا٢ ٔؤؾؿٝ ٞط ٤ب ثب٘ه ٔٛاضز ثطذ٣ زض حت٣

 ذٛز آثط٢ٚ ٚ اٖتجبض زازٖ زؾت اظ ٚ ٚضقىؿت٣ٍ ذُط اظ وٙس، ٣ٔ اؾتفبزٜ ذٛز اٖتجبض٢
٤ٚػٜ  ثٝ التهبز٢ ٞب٢ فٗب٥ِت ثط لطاضزاز ا٤ٗ ٔخجت احطات ز٤ٍط ؾ٢ٛ اظ ٤بثس. ٣ٔ ضٞب٣٤
 ثٝ يطض قسٖ ٚاضز ٔٛرت ٔزٕٛٔ زض لطاضزاز ٘ٛٔ ا٤ٗ وٝ زٞس ٣ٔ ٘كبٖ ٞب ثب٘ه ثطا٢
 اٖتجبض٢ ض٤ؿه وبٞف ٔٛرت تٛا٘س ٣ٔ لطاضزاز ا٤ٗ وبضثطز ٔخبَ ثطا٢ ٌطزز. ٣ٕ٘ ربٔٗٝ
 ٞب ثٍٙبٜ ثط التهبز٢ ٝچطذ تأح٥ط وبٞف ٚ اٖتجبض٢ ٞب٢ پطتف٢ٛ ثبظزٜ ت٥ٓٙٓ ٞب، ثب٘ه
 اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزاز ثٛزٖ يطض٢ ٌفت تٛاٖ ٣ٔ ٔزٕٛٔ زض ثٙبثطا٤ٗ قٛز.
 اؾت. ٔٙتف٣

 ٟ٘ب٤ت زض لطاضزاز َطف زٚ اظ ٤ى٣ اؾت ٕٔىٗ ٌطچٝ ٥٘ع اٖتجبض٢ ٚضق لطاضزاز زض
تأ٥ٔٗ  ٚ اٖتجبض٢ حٕب٤ت ٝپب٤ ثط ان٣ّ، ٔحٛض٤ت ٣ِٚ قٛز، ذبضد لطاضزاز اظ ظ٤بٖ ثب

 ٞٓ لطاضزاز ا٤ٗ التهبز٢ حٕطات قٛز. ٣ٔ حبنُ لطاضزاز ٝ٘ت٥ز زض وٝ اؾت ٔب٣ِ
 ٔٙتف٣ ضا ربٔٗٝ ٥٘ع ٚ لطاضزاز َطف زٚ ثطا٢ ٔٗبّٔٝ ثٛزٖ يطض٢ وٝ اؾت ا٢ ٌ٘ٝٛ ثٝ
  ؾبظز. ٣ٔ

 ربا هضابط .6-4

 اظ ضثب ٥ٖٕٛٙٔت التهبزٞب، ؾب٤ط ثب اؾلا٣ٔ التهبز تفبٚت تط٤ٗ قبذم ٚ تط٤ٗ ٟٔٓ قب٤س
 ٚ زاضز حًٛض ٔتٗبضف التهبز پٛز ٚ تبض زض ثٟطٜ ٚ ضثبوٝ  زضحب٣ِ ثبقس. اؾلاْ ز٤سٌبٜ

 اثٗبز ٕٝٞ زض غ٥طٜ ٚ ثب٘ى٣ اٖتجبضات ٚ ٞب ٚاْ ٞب، ؾپطزٜ لطيٝ، اٚضاق ٔرتّف اقىبَ ثٝ
 وج٥طٜ ٌٙبٞبٖ اظ وطزٜ، ٣ٟ٘ آٖ اظ تٕبْ قست ثب اؾلاْ زاضز، رط٤بٖ زاض٢ ؾطٔب٤ٝ التهبز
 ٥٘ع ز٢ٛ٥٘ ٜٔجبضظ ثٝ زازٜ، ث٥ٓ اذط٢ٚ زضز٘بن ٖمبة ثٝ تٟٙب ٘ٝ ضا آٖ ٔطتىت ٚ قٕطزٜ
 :(1386 )ٔٛؾ٤ٛبٖ، اؾت وطزٜ تٟس٤س
 تَفْعٓلًُا مٕلَ فَاِن مٔإمِىيهَ کُىتم ئِنْ الزِّبا مِهَ بٓقِيٓ ما ذَرٔيا يٓ اللَّهٓ اتَّقًُا آمٓىًُا الَّذيهَ يُّهٓاأَ يا»
 ٢ا :تظُْلَمًٔنَلا يٓ لاتَظلِْمًٔنَ أَمًٕالِکُم سٔيرٔؤُ فَلَکُمٕ تُبٕتُمٕ ئِنْ يٓ رٓسًٔلِهِ يٓ اللَّهِ مِهَ بِحٓزبٍ فَأْذوًَُا
 اؾت ٔب٘سٜ ٣ثبل ضثب اظ آ٘چٝ ٔؤ٥ٙٔس، اٌط ٚ ؛و٥ٙس پطٚا ذسا اظ ا٤س، آٚضزٜ ا٤ٕبٖ وٝ ٣وؿب٘



 1391(، پاييش و سمستان 3اسلامي، سال دوم، شمارة اول )پياپي -تحقيقات مالي    134

 ٚ ا٤س؛ ثطذبؾتٝ ،٢ٚ فطؾتبزٜ ٚ ذسا ثب رًٙ ثٝ ثسا٥٘س ٘ىطز٤س، ]چ٥ٙٗ[ اٌط ٚ ٚاٌصاض٤س
 «ث٥ٙ٥س  ٣ٔ ؾتٓ ٘ٝ ٚ و٥ٙس ٣ٔ ؾتٓ ٘ٝ اؾت. ذٛزتبٖ اظ قٕب ٢ٞب ؾطٔب٤ٝ و٥ٙس، تٛثٝ اٌط

 .(279-278:)ثمطٜ
 ثٝ ٔؿّٕب٘بٖ اتفبق ٚ ارٕبٔ ؾٙت، لطآٖ، ثٝ آٖ ثٛزٖ ٔؿتٙس ٚ ضثب تحط٤ٓ حىٓ

 ََٛ زض وٝ ٢َٛض ثٝ ٔب٘س. ٣ٕ٘ ثبل٣ ٌفت٣٤ٍٛ ٚ ثحج ٥ٞچ رب٢ وٝ اؾت ٚايح لسض٢
 زض ()ضٜذ٣ٙ٥ٕ أبْ .(1386 )ٔٛؾ٤ٛبٖ، اؾت ٘ىطزٜ تطز٤س آٖ زض وؽ ٥ٞچ اؾلاْ تبض٤د
 فطٔب٤س: ٣ٔ ثبضٜ ا٤ٗ

 ٥٘ؿت ث٥ٗس ثّىٝ اؾت، حبثت ٔؿ٥ّٕٗ ارٕبٔ ٚ ؾٙت ٚ لطآٖ ٝٚؾ٥ّ ثٝ ضثب حطٔت»
 .ق(1416 ذ٣ٙ٥ٕ، )ٔٛؾ٢ٛ «ثبقس ز٤ٗ يطٚض٤بت اظ آٖ حطٔت وٝ

 آٖ ثب ٕٞٛاضٜ ٌطاٖ ٔٗبّٔٝ وٝ اؾت ٟٔبِى٣ ٚ ذُطات تط٤ٗ ٟٔٓ اظ ٤ى٣ ضثب
 ضٚقٗ أط٢ ٔٗبٔلات، زض قط٤ٗت ت٥ٕبوح ٚ ٤بفتٗ رط٤بٖ ا٥ٕٞت ،ضٚ اظا٤ٗ ؛ا٘س ٔٛارٝ

 ؾبِٓ ٝضاثُ ا٤زبز زض آٖ تأح٥ط ٗٔج٥ ٟٔٓ، أط ا٤ٗ ثط (ٔٗه٥ٔٛٗ)ٔ تأو٥س ٚ اؾت ثس٣ٟ٤ ٚ
 .بؾتضث ّٟٝٔى اظ قسٖ زٚض ٚ ٞب آٖ اذط٢ٚ ؾٗبزت ٚ ٔطزْ ث٥ٗ تزبض٢

 تمؿ٥ٓ لطي٣ ضثب٢ ٚ ٗب٣ّٔٔ ضثب٢ لؿٓ زٚ ثٝ ضا ضثب اؾلاْ، ثعضٌٛاض فمٟب٢
 وٙٙس؛ ٣ٔ

؛ اؾت قسٜ تحط٤ٓ« ضثب٢ ٔٗب٣ّٔ» )ل(ذسا ضؾَٛ تؾٙ زض :ٔٗب٣ّٔ ضثب٢ .1
 اظ ٤ى٣ ظ٤بز٢ ثط ٔكتُٕ وٝ ا٢ ٔٗبّٔٝ ٤ب ٚ رٙؽ ٞٓ ق٣ء زٚ ٔٗبّٔٝ زض ظ٤بز٢ ٌ٘ٝٛ ٞط

 زض ضثب ٘ٛٔ ا٤ٗ قٛز. ٣ٔ ٘ب٥ٔسٜ ٔٗب٣ّٔ ضثب٢ ذبل قطا٤ٍ تحمك فطو ثب ،ثبقس ٖٛي٥ٗ
 زض پَٛ ٘مف ثط تسض٤ذ ثٝ زاقت. تحمك تط ث٥ف زاقت، ضٚاد پب٤بپب٢ ٔجبزلات وٝ ٌصقتٝ

 ٔجبزلات ٘ٛٔ ا٤ٗ ٥ِىٗ قس، وبؾتٝ پب٤بپب٢ ٔجبزلات حزٓ اظ ٚ ٌكت افعٚزٜ ٔٗبٔلات
  .زاضز ٚرٛز وكٛضٞب ث٥ٗ ٥٘ع ٚ ؾتبٞبضٚ ث٣ًٗ زض ٞٙٛظ

 حبيط، ٖهط زض چٝ ٚ ٌصقتٝ ٢ٞب بٖظٔ زض چٝ لطي٣ ضثب٢ :لطي٣ ضثب٢ .2
 وٝ نٛضت ا٤ٗ ثٝ اؾت؛ زاقتٝ ٚرٛز ٔرتّف رٛإٔ زض وٝ اؾت ضثب٣٤ ٘ٛٔ تط٤ٗ ضا٤ذ
 ٚ وٙس ٣ٔ لطو تمبيب٢ ٌصاض٢  ؾطٔب٤ٝ ٤ب ٔهطف٣ أٛض رٟت ٔب٣ِ، ٥٘بظتأ٥ٔٗ  ثطا٢ فطز
 زض ثطٌطزا٘س. ظ٤بز٢ ثب ٕٞطاٜ ٥ٌطز ٣ٔ ضا چٝ آٖ قٛز ٣ٔ ٔتٟٗس لطو ٖمس يٕٗ زض

 قطٌ آٖ زض وٝ ٤بثس ٣ٔ تحمك لطو ٖمس اظ ذبن٣ ٘ٛٔ زض لطي٣ ضثب٢ حم٥مت،
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 زض لطو زض ظ٤بزٜ .(1381 ،...ٔسضؾ٥ٗ ربٔٗٝ فط٣ٍٙٞ )ثرف اؾت قسٜ «ظ٤بز٢»
  ثبقس. قسٜ قطٌ وٝ اؾت حطاْ ٚ ضثب نٛضت٣
 زض ثط٘ذ و٥ٌّٛطْ 100 ٔخُ ثبقس ٣ٙ٥ٖ ظ٤بز٢ وٝ وٙس ٣ٕ٘ فطل٣ حطاْ، ظ٤بز٢ زض
 ثبقس ٔٙفٗت٣ ٤ب ،پ٥طاٞٗ ٤ه زٚذتٗ ٔب٘ٙس ثبقس ٣ّٕٖ ا٘زبْ ٤ب ثط٘ذ؛ و٥ٌّٛطْ 110 ٔمبثُ
 زض ضٞٗ ٖٙٛاٖ ثٝ وٝ ٢ا ق٣ اظ لطو ٔست زض وٝ وٙس قطٌ زٞٙسٜ لطو وٝ ا٤ٗ ٔخُ
 زٞٙسٜ لطو وٝ چٙبٖ ثبقس حى٣ٕ ظ٤بز٢ اؾت ٕٔىٗ ٤ب وٙس، اؾتفبزٜ اٚؾت ٘عز

 ضا قىؿتٝ زضٞٓ 10 وٝ ا٤ٗ ٔب٘ٙس ٕ٘ب٤س قطٌ پطزاذت ٍٞٙبْ زض ضا نفت٣ حهَٛ
 ق٣ء ٤ب ٚ ثبظٌطزا٘س ٢ٚ ثٝ نح٥ح ضٞٓز 10 ٥ٌط٘سٜ لطو وٝ ا٤ٗ قطٌ ثٝ زٞس لطو

 ثبظٌطزا٘س. ضا آٖ اظ تط ثعضي ء ق٣ ٥ٌط٘سٜ ولط وٝ وٙس قطٌ ٚ ثسٞس لطو ضا تط وٛچه
 ،1381 ،...ٔسضؾ٥ٗ ربٔٗٝ فط٣ٍٙٞ )ثرف اؾت حطاْ ظ٤بز٢ فطٚو ا٤ٗ ٕٝٞ زض

 ثٝ ظ٤بز٢ وٝ وٙس ٣ٕ٘ فطل٣ حطاْ ظ٤بز٢ زض ٕٞچ٥ٙٗ .ق(1416 ذ٣ٙ٥ٕ، ٔٛؾ٢ٛ
 ٖلاٜٚ، ثٝ .(1381 ،...ٔسضؾ٥ٗ ربٔٗٝ فط٣ٍٙٞ )ثرف اٚ غ٥ط ثٝ ٤ب قٛز زازٜ زٞٙسٜ لطو

 ٔٗبٔلات حىٓ ٥ع٘ ثطآٖ ٔتطتت ٔٗبٔلات تٕبْ ،بؾتضث ظ٤بز٢ ثب ٕٞطاٜ لطو تٟٙب ٘ٝ
 .زاض٘س ضا ٢ضثٛ

 اػتباري همشتق دو در ربا هضابط بزرسي. 6-4-1

 تٛي٥ح اظ ٥٘بظ ث٣ ٚ ضٚقٗ أط٢ اٖتجبض٢ ٝٔكتم زٚ ٞط زض ٔٗب٣ّٔ ضثب٢ ٔٛي٥ٖٛت ٖسْ
  و٥ٙٓ. ٣ٔ ثطضؾ٣ ضا اٖتجبض٢ ٔكتمٝ زٚ زض لطي٣ ضثب٢ ٔٛي٥ٖٛت ا٤ٙزب زض اؾت.

 ٤ب ٤ىزب َٛض ثٝ ضا حبثت٣ ٔجبِغ حٕب٤ت، ذط٤ساض «اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح» لطاضزاز زض
 ََٛ زض اٖتجبض٢ پ٥كبٔس ٚلٛٔ نٛضت زض وٙس. ٣ٔ پطزاذت حٕب٤ت فطٚقٙسٜ ثٝ ا٢ زٚضٜ
 اظ ظ٤بٖ ٔجّغ ٚ قٛز ٣ٔ ؾطضؾ٥س ٖٔٛس، اظ پ٥ف «اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح» لطاضزاز، ٔست
ز٥ُِ  ثٝ لطاضزاز ا٤ٗ زض ٌطزز. ٣ٔ پطزاذت حٕب٤ت ذط٤ساض ثٝ حٕب٤ت فطٚقٙسٜ رب٘ت
 .زٞس ٣ٕ٘ ضخ لطي٣ ضثب٢ ث٥ٕٝ( ٖمس ثب آٖ قجبٞت )ٚ لطو ٖمس ٚلٛٔ ٖسْ

 ٞسف زٚ ثب اٚضاق ا٤ٗ قس، ُٔطح اٖتجبض٢ ٚضق ؾبظٚوبض تكط٤ح زض وٝ َٛض ٕٞبٖ
 ،اٖتجبض٢ اٚضاق ا٘تمبَ ٚ ٘مُ زض اٖتجبض٢. ض٤ؿه پٛقف ٚ ٔب٣ِتأ٥ٔٗ  قٛ٘س: ٣ٔ ٔٙتكط
 ٤ه )ٔخلاً ٥ٗٔٗ ؾطضؾ٥س٢ تب ضا ذٛز ٥٘بظ ٔٛضز ٚرٜٛ اٖتجبض٢( حٕب٤ت )ذط٤ساض ٘بقط
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 حبثت ٞب٢ وٛپٗ ٚ وٙس ٣ٔ زض٤بفت (اٖتجبض٢ حٕب٤ت ٜفطٚقٙس) ٌصاض ؾطٔب٤ٝ اظ ؾبَ(
 حبثت ٔجبِغ پطزاذت ثٝ تٛرٝ ثب ضؾس ٣ٔ ٘ٓط ثٝ وٙس. ٣ٔ پطزاذت اٚ ثٝ ٔبٞب٘ٝ( )ٔخلاً
 رب٘ت اظ اٖتجبض٢( پ٥كبٔس ٚلٛٔ ٖسْ نٛضت )زض ؾطضؾ٥س زض اؾ٣ٕ ٔجّغ ٚ ا٢ زٚضٜ

 ضث٢ٛ اقىبَ ٚ زاضز ضا ٣ِٕٔٗٛ لطيٝ اٚضاق ٥تٔبٞ ٥٘ع اٖتجبض٢ ٚضق حٕب٤ت، ذط٤ساض
 قس شوط ضثب يبثُٝ تج٥٥ٗ زض وٝ َٛض ٕٞبٖ ز٤ٍط ؾ٢ٛ اظ .اؾت ٚاضز اٚضاق ا٤ٗ زض ثٛزٖ
 ٔٗبٔلات حىٓ ٥ع٘ ثطآٖ ٔتطتت ٔٗبٔلات تٕبْ ،بؾتضث ظ٤بز٢ ثب ٕٞطاٜ لطو تٟٙب ٘ٝ
 ٤سذط ،بؾتضث ٥ٝاِٚ ثبظاض زض لطيٝ اٚضاق ا٘تكبض وٝ َٛض ٕٞبٖ ٔخبَ ٢ثطا .زاض٘س ضا ٢ضثٛ
 زض .بؾتضث ثط ٔتطتت ٔٗبّٔٝ چٖٛ ،زاضز ضا ثبض حىٓ ٥ع٘ ٤ٝحب٘ٛ ثبظاض زض آٖ فطٚـ ٚ

 ٔتطتت لطاضزاز ٞط٘ٛٔ ثبقس، لطيٝ اٚضاق ٔطرٕ ٣٤زاضا وٝ نٛضت٣ زض ٥ع٘ ٢اٖتجبض ٚضق
  .وٙس ٣ٔ ٥ساپ ثٛزٖ ٢ضثٛ حىٓ ٥ع٘ آٖ ثط

 گيزي نتيجه و بندي جمغ

 زازٜ لطاض لطاضزازٞب نحت ثط ضا انُ لطاضزازٞب ٚ ٔٗبٔلات تٕبْ زض اؾلاْ ٔمسؼ قبضٔ
 ز٥ُِ ٥٘بظٔٙس ٖمس ٤ه ثٛزٖ رب٤ع ٚ اؾت ا٣ِٚ انُ لطاضزازٞب ِعْٚ ز٤ٍط ؾ٢ٛ اظ ٚ

 يبثُٝ چٟبض اؾبؼ ثط اٖتجبض٢ ٝٔكتم ٞب٢اثعاض اظ ٕ٘ٛ٘ٝ زٚ ٔمبِٝ ا٤ٗ زض اؾت. ذبل
 تح٥ُّ ٚ ثطضؾ٣ ٔٛضز ضثب ٚ يطض غطض، ثبَُ، ثٝ ٔبَ اوُ ٣ٙٗ٤ لطاضزازٞب زض ٣ٕٖٔٛ

 .ٌطفت لطاض
 ذط٤ساض اظ حٕب٤ت اٖتجبض٢، ٚضق ٚ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح ٔب٥ٞت ٚ ٚرٛز٢ فّؿفٝ

 ٕٔىٗ اٖتجبض٢ پ٥كبٔس ثطٚظ احط زض وٝ اؾت ٔحت٣ّٕ اٖتجبض٢ ٢ٞبٖ بظ٤ ثطاثط زض ٞب آٖ
 ٞٓ ثٝ حس٢ تب ث٥ٕٝ لطاضزاز ٚ اثعاض زٚ ا٤ٗ ٔب٥ٞت ح٥ج ا٤ٗ اظ قٛز. ٚاضز ٢ٚ ثٝ اؾت

 ثٝ ٔطثٌٛ ٔٗبٔلات ان٣ّ ٔجٙب٢ ٖٙٛاٖ ثٝ حٕب٤ت فطٚـ ٚ ذط٤س ٔٛضز زض زاضز. قجبٞت
 ٜفطٚقٙس ثٝ ضا ٞب٣٤ پطزاذت آٖ اؾبؼ ثط حٕب٤ت ذط٤ساض وٝ ز٣ّ٥ِ ٚ ٚرٝ اثعاض، زٚ ا٤ٗ

 زاضز. ز٘جبَ ثٝ اٚ ثطا٢ ٔٗبّٔٝ ا٤ٗ ا٘زبْ وٝ اؾت ذبَط٢ ا٥ٙٔت زٞس، ٣ٔ ا٘زبْ حٕب٤ت
 زض ثبَُ ثٝ ٔبَ اوُ ٚ اثعاض زٚ ا٤ٗ ٔٗبٔلات ثٛزٖ ثلاٚرٝ ثٝ ٔطثٌٛ اقىبَضٚ،  اظا٤ٗ
 ٥٘ؿت. پص٤طفتٝ ٞب آٖ ٔٛضز
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 اظ وٝ چ٥ع٢ وٝ اؾت ا٤ٗ آ٤س، ثط٣ٔ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزاز ٔب٥ٞت اظ چٝ آٖ
 ٔطرٕ( زاضا٣٤ اضظـ )٤ب پَٛ ضؾس، ٣ٔ حٕب٤ت ذط٤ساض ثٝ حٕب٤ت ٜفطٚقٙس َطف
 اؾت «ذبَط ٥ٙتأ ٚ ا٥َٕٙبٖ تٟٗس،» ٘فؽ ثّىٝ ٘ٝ، ٤ب اؾت ٔزَٟٛ قٛز ٌفتٝ وٝ ٥٘ؿت

 ظ٤بٖ ٔجّغ پطزاذت ٞٓ تٟٗس ا٤ٗ ثٝ ُٖٕ ٝلاظٔ ٚ زاضز اضظـ حٕب٤ت ذط٤ساض ثطا٢ وٝ
 لطاضزاز زض اؾت. ٔٙتف٣ اثعاض ا٤ٗ ٔٛضز زض ٔٗبّٔٝ ثٛزٖ غطض٢ ٝقجٟ ثٙبثطا٤ٗ اؾت. اٚ ثٝ

 ٜفطٚقٙس ثٝ ؾٛز ٖٙٛاٖ ثٝ ٚ ا٢ زٚضٜ ٞب٢ پطزاذتنٛضت  ثٝ چٝ آٖ ،٥٘ع اٖتجبض٢ اٚضاق
 زٞس ٣ٔ ٘كبٖ اؾت، ٞٓ ثبظاض زض ؾٛز ٔتساَٚ ٘طخ اظ ثبلاتط ٚ قٛز ٣ٔ پطزاذت حٕب٤ت

 زض ثٛزٖ غطض٢ ٝقجٟ پؽ .زاضز اضظـ ذط٤ساض ثطا٢ وٝ اؾت ا٥َٕٙبٖ ٚ تٟٗس ٘فؽ وٝ
 اؾت. ٔٙتف٣ ٥٘ع اثعاض ا٤ٗ ٔٛضز

 ثب ٟ٘ب٤ت زض لطاضزاز َطف زٚ اظ ٤ى٣ اؾت ٕٔىٗ ٌطچٝ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح زض
 زض حت٣ .٥٘ؿت لطاضزاز ٔب٥ٞت ذبَط ثٝ يطض ا٤ٗ ٣ِٚ قٛز، ذبضد لطاضزاز اظ يطض
 ذٛز اٖتجبض٢ ض٤ؿه پٛقف ثطا٢ لطاضزاز ا٤ٗ اظ وٝ ا٢ ٔؤؾؿٝ ٞط ٤ب ثب٘ه ٔٛاضز ثطذ٣
 ضٞب٣٤ ذٛز آثط٢ٚ ٚ اٖتجبض زازٖ زؾت اظ ٚ ٚضقىؿت٣ٍ ذُط اظ وٙس، ٣ٔ اؾتفبزٜ

 ثطا٤ٚ٢ػٜ  ثٝ التهبز٢ ٞب٢ فٗب٥ِت ثط لطاضزاز ا٤ٗ ٔخجت احطات ز٤ٍط ؾ٢ٛ اظ ٤بثس. ٣ٔ
 ربٔٗٝ ثٝ يطض قسٖ ٚاضز ٔٛرت ٔزٕٛٔ زض لطاضزاز ٘ٛٔ ا٤ٗ وٝ زٞس ٣ٔ ٘كبٖ ٞب ثب٘ه
 زض اؾت. ٔٙتف٣ لطاضزاز ا٤ٗ ثٛزٖ يطض٢ ٌفت تٛاٖ ٣ٔ ٔزٕٛٔ زض ثٙبثطا٤ٗ .ٌطزز ٣ٕ٘
 اؾت. نبزق اؾتسلاَ ٥ٕٞٗ ٥٘ع اٖتجبض٢ ٚضق لطاضزاز ٔٛضز

 ثب آٖ قجبٞت )ٚ لطو ٖمس ٚلٛٔ ٖسْز٥ُِ  ثٝ اٖتجبض٢ ٘ىَٛ ؾٛآح لطاضزاز زض
 ٚ ا٢ زٚضٜ حبثت ٔجبِغ پطزاذت ثٝ تٛرٝ ثب ٣ِٚ زٞس. ٣ٕ٘ ضخ لطي٣ ضثب٢ ث٥ٕٝ( ٖمس
 ذط٤ساض رب٘ت اظ اٖتجبض٢( پ٥كبٔس ٚلٛٔ ٖسْ نٛضت )زض ؾطضؾ٥س زض اؾ٣ٕ ٔجّغ

 ا٤ٗ زض ثٛزٖ ضث٢ٛ اقىبَ ٚ زاضز ضا ٣ِٕٔٗٛ لطيٝ اٚضاق ٥تٔبٞ اٖتجبض٢ ٚضق حٕب٤ت،
 ٥ع٘ ضث٢ٛ لطو ثط ٔتطتت ٔٗبٔلات تٕبْ وٝ َٛض ٕٞبٖ ز٤ٍط ؾ٢ٛ اظ اؾت. ٚاضز اٚضاق
 اٚضاق ٔطرٕ ٣٤زاضا وٝ نٛضت٣ زض ٥ع٘ ٢اٖتجبض ٚضق زض ،زاض٘س ضا ٢ضثٛ ٔٗبٔلات حىٓ
  .وٙس ٣ٔ ٥ساپ ثٛزٖ ٢ضثٛ حىٓ ٥ع٘ آٖ ثط ٔتطتت لطاضزاز ٞط٘ٛٔ ثبقس، لطيٝ

 اؾلا٣ٔ، وكٛضٞب٢ اظ ثؿ٥بض٢ زض ضثب ثسٖٚ ثب٘ىساض٢ ا٤سٜ ٔٛفك ارطا٢ اظ ثٗس
 ا٤ٗ ثٝ وطز٘س. ا٘س٤كٝ اؾلا٣ٔ ٔب٣ِ اثعاضٞب٢ َطاح٣ ظ٥ٔٙٝ زض ٔؿّٕبٖ ا٘س٤كٕٙساٖ
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 نٛضت اثعاضؾبظ٢ ثطا٢ ٞب آٖ لبث٥ّت ٚ قط٣ٖ ٖمٛز ض٢ٚ ثط ا٢ ٌؿتطزٜ ُٔبِٗبت ٔٙٓٛض
 چٖٛ اثعاضٞب٣٤ رب٤ٍع٤ٗ ٖٙٛاٖ ثٝ اؾلا٣ٔ ٔب٣ِ اثعاضٞب٢ ٞب آٖ اظ اؾتفبزٜ ثب تب ٌطفت
 ٞؿتٙس، ضثب ٚ ثٟطٜ ثب لطو ثط ٔجت٣ٙ َٕٔٗٛ َٛض ثٝ وٝ ٕٔتبظ ؾٟبْ اٚضاق ٚ لطيٝ اٚضاق
 (.1386 )ٔٛؾ٤ٛبٖ، ٌطزز َطاح٣
 ا٤طاٖ اؾلا٣ٔ رٕٟٛض٢ ؾطٔب٤ٝ ثبظاض زض اؾلا٣ٔ ٔب٣ِ اثعاضٞب٢ ٌؿتطـ ثٝ تٛرٝ ثب
 ٌطفتٗ ٘ٓط زض ثب ٚ اؾلا٣ٔ ٖمٛز اظ اؾتفبزٜ ثب قٛز ٣ٔ پ٥كٟٙبز ،اذ٥ط ؾب٥ِبٖ ٣َ

 ثطا٢ اؾلا٣ٔ ٔب٣ِ اثعاضٞب٢ ،ٔتٗبضف اٖتجبض٢ ٔكتمٝ اثعاضٞب٢ ٌٛ٘بٌٖٛ اثٗبز ٚ ؾبظٚوبض
 ٞب ثب٘ه ٥٘بظٞب٢ ٌطفتٗ ٘ٓط زض ثط ٖلاٜٚ وبض ا٤ٗ .ٌطزز َطاح٣ اٖتجبض٢ ض٤ؿه پٛقف

 ٔكتمبت ثط ٚاضز اقىبلات ٚ قجٟبت ،ٞب زاضا٣٤ ض٤ؿه پٛقف ثطا٢ ٟ٘بزٞب ز٤ٍط ٚ
تأ٥ٔٗ  لج٥ُ اظ اٞساف٣ ثٝ ٤بث٣ زؾت تؿ٥ُٟ ثب ٚ وٙس ٣ٔ ثطَطف ٥٘ع ضا ٔتٗبضف اٖتجبض٢

 .ٕ٘ب٤س ٣ٔ فطاٞٓ ضا وكٛض زض تط ُٕٔئٗ ٌصاض٢ ؾطٔب٤ٝ ظ٥ٔٙٝ ض٤ؿه، پٛقف ٚ ٔب٣ِ
 ٚ ث٥كتط ثطضؾ٣ ٥٘بظٔٙس ٔب٣ِ اثعاضٞب٢ ا٤ٗ اظ اؾتفبزٜ ٚ ا٘تكبض ث٥ٟٙٝ ؾبظٚوبض ثٝ ضؾ٥سٖ

 اؾت. ...ٚ حمٛق التهبز، ٔب٣ِ، ذجطٌبٖ ٚ وبضقٙبؾبٖ فمٟب، ٔكتطن ٕٞىبض٢

 ها  يادداشت
                                           

1. Credit Derivatives 

2. Funded 

3. Unfunded 

4. Credit- Linked Note  

5. Credit Default Swap 

٤ٌٛٙس. لاظْ ثٝ شوط اؾت  . ثٝ ؾٛآح ٘ىَٛ اٖتجبض٢، ؾٛآح اٖتجبض٢ ٤ب ؾٛآح ٘ىَٛ ٞٓ 6٣ٔ

زض ا٤ٗ اثعاض ثب ؾٛآح   اَلاق ٖٙٛاٖ ؾٛآح ثٝ ا٤ٗ اثعاض اظ رٟت ٔكبثٟت ؾبظٚوبض ل٥ٕت

 ٔتساَٚ زض ٔكتمبت اؾت.
7. Protection Buyer 

8. Protection Seller 

9. Credit Event 

10. Reference Asset  

11. Reference Entity 

12. Swap Premium 

13. International Swaps and Derivatives Association 
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14. Calculation Agent 

15. Cash Settlement 

16. Digital Credit Derivative 

17. Physical Settlement 

18. Single- Name CDS 

19. Basket CDS 

20. Hybrid Instrument 

21. Exposure 
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Given the importance of credit risk in the banking system, banks have always 

paid special attention to credit risk management and have used different tools to 

manage it. Using credit derivatives, especially "credit default swap" and "credit-

linked note", is one of the most common tools for this purpose. This paper 

investigates the possibility of applying these tools in the banking system of the 

Islamic Republic of Iran, and evaluates credit derivatives based on general 

conditions of contracts from the viewpoint of the jurisprudence of Shi'a. As a 

result, we can say that CDS is compliant with shariah, but CLN is not due to its 

having some usury problem.  
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