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Abstract 
Nowadays Iran needs an urgent development of its infrastructure, but the 
government's financial resources are not high enough to afford such expenses 
and, on the other hand, the mismatch between the short-term resources of 
banks and long-term expenses of projects has made it inappropriate to finance 
long-term needs through banks. In this regard, using the private sector's 
resources through the capital market can be a good solution for the problem.  
The main objective of this research is to design and make a study of Ju'alah 
securities to finance road transport infrastructure projects in the capital market 
of Iran. By applying the Delphi method or surveying experts, the juridical 
aspects of the newly designed Ju'alah securities to finance road transport 
infrastructure projects were studied and two operational models for it were 
offered: (i) the contractor builds the project for certain amount of money that 
the government should pay. This model is suitable for Build, Transfer and 
Lease (BTL) contracts and alike, (ii) the contractor builds the project for the 
right to operate it for a specific period of time. This model is suitable for Build, 
Operate and transfer (BOT) contracts and alike. 
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 چكيده

ها بالا است و توانایی مالی دولت در حال حاضر نیاز كشور به ایجاد و توسعه زیرساخت
مدت بانکی و تطابق سررسید منابع كوتاهدلیل عدمپاسخگوی این نیاز نیست. از طرفی به

بانکی راهکار های كلان، تأمین مالی بلندمدت از طریق سیستم مصارف بلندمدت پروژه
رو استفاده از ظرفیت بازار سرمایه از طریق انتشار اوراق بهادار باشد. از اینمناسبی نمی

 مناسبی برای این منظور باشد.  هتواند گزیناسلامی )صکوک( می
های هدف پژوهش حاضر، طراحی و بررسی فقهی اوراق جعاله برای تأمین مالی طرح

گیری باشد. در مقاله حاضر با بهرهبازار سرمایه ایران میدر  ایونقل جادهزیرساختی حمل
از روش پژوهش دلفی یا نظرسنجی از خبرگان، ابعاد فقهی اوراق جعاله برای تأمین مالی 

 جعاله اوراقبررسی شده و دو مدل عملیاتی برای  ایونقل جادههای زیرساختی حملطرح
تفاده برای قراردادهای ساخت، انتقال، قابل اس ؛نمعیّ مبلغ قبال در پروژه یمال نیتأم

برداری برای (، و تأمین مالی پروژه در قبال حق بهره1BTLگذار )پرداخت اجاره به سرمایه
 ارائه( 2BOTبرداری و انتقال )زمان معیّن؛ قابل استفاده برای قراردادهای ساخت، بهره

 شده است.

 واژگان کليدي

 ای، بازار سرمایه.ونقل جادههی، زیرساخت، حملاوراق جعاله، تأمین مالی اسلامی، فق
 .JEL :G10بندی طبقه
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 مقدمه

پذیری جهانی مجمع جهانی اقتصاد، دسترسی به منابع مالی و براساس گزارش رقابت
وكار در ایران بوده ترین عوامل در انجام كسبتأمین ناكافی زیرساخت جزو غامض

. در زیرساخت عمومی، در مقیاس (World Economic Forum, 2015, p.204)است 
 باشدترین بخش مینقل بزرگترین و متنوعوگذاری و مخارج، بخش حملسرمایه

(Neil S. Grigg, 2010, p. 69زیربناهای حمل .)های بر بهبود شاخصنقل، علاوهو
 .های اقتصاد دارداقتصادی و اجتماعی در خود، نقش مؤثری در رونق دیگر بخش

مندی از ونقل و ترابری، ضمن ایجاد امکان بهرهسترهای مناسب حملعلاوه، ببه
ای جهت اعمال نقش های ارزندهالمللی، فرصتونقل بینهای ترانزیت و حملقابلیت

های مناسب همچنین نقش مؤثر زیرساخت .كندالمللی فراهم میفعال در معادلات بین
های مختلف، قابل توجه است انونقل در تقویت پدافند غیرعامل و مدیریت بحرحمل

مالی،  (. آمار و ارقام بیانگر منابع هدررفته مختلف همچون منابع1، ص. 1831)تركان، 
ها بوده بودن كیفیت بزرگراهناشی از كمبود و پایین محیطی و زمانجانی، انرژی، زیست

ت و نیاز شدید كشور به طراحی سازوكاری جدید برای تأمین مالی و بهبود مدیری
 كه جزء ابریشم جاده احیای همچنین پروژه .(2، ص. 1831شود )اسلامی، میاحساس 

 از. آیدشمار میچین است، فرصتی مناسب برای ایران به كشور هایبرنامه ترینمهم
 ایران ژئوپلتیک نقش تثبیت و كشورمان، تقویت برای پروژه این بزرگ منافع جمله

  .(1، ص. 1811پور، )علی باشدمی جهان سیاسی و تجاری چهارراه عنوانبه

 های زیرساختیتأمین مالی طرح یم تا الگویی برایهست در این پژوهش برآن
های بازار سرمایه ارائه نماییم. در ایران با تمركز بر ظرفیت اینقل جادهوحمل
اق منظور با استفاده از روش تحقیق دلفی یا نظرسنجی از خبرگان، ابعاد فقهی اوربدین

بررسی و با  ایونقل جادههای زیرساختی حملجعاله پیشنهادی برای تأمین مالی طرح
شود. گذاری یا اصلاح شده و دو مدل عملیاتی برای آن ارائه مینظر خبرگان صحه

ای )جهت حفظ نقل جادهورغم تأكید پژوهش حاضر بر تأمین مالی بخش حملعلی
های ورد برای تأمین مالی سایر بخشتمركز پژوهش(، ابزار پیشنهادی حسب م

وگاز نفت میادین( مالکیت نه) برداریبهره و تولید های اكتشاف،محور مانند طرحپروژه
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مرور شده و سپس روش  پژوهش هپیشین و ادبیاتاستفاده خواهد بود. در ادامه، نیز قابل
بندی و انتها جمعگردد. در های پژوهش و تجزیه و تحلیل آنها ارائه میپژوهش و یافته

 گیری پژوهش ارائه خواهد شد.نتیجه
 

 پژوهش هپيشين و ادبيات. 6
 

 ها. تأمين مالي اسلامي پروژه6-6

محور محور است. اعطای تسهیلات پروژهموضوع تحقیق حاضر، تأمین مالی پروژه
 معنی غیرقابل رجوع بودن، ارجحیت بازپرداخت از عواید پروژه، توثیق عواید پروژهبه

و تضامین دولتی خرید محصول، تناسب دوره تخصیص و دوره تنفس و دوره 
برداری پروژه و وسواس در مطالعات بازپرداخت تسهیلات با دوره ساخت و دوره بهره

گذاری زیرساختی سیاستباشد )گروه كرد تسهیلات میسنجی و نظارت بر هزینهامکان
(. البته در تحقیق حاضر 11ص. ، 1811گذاری دانشگاه شریف، پژوهشکده سیاست

تأمین مالی اسلامی مدنظر است تا در ایران قابل استفاده باشد. در مجموع، مسلمانان با 
جهانی بخش مهمی از اقتصاد  GNPدرصد  11یک چهارم جمعیت جهان و تقریباً 

 تأمین مالی اسلامی. (ESTY, 2004, p. 26)اند خود اختصاص دادهجهانی را به
های زیرساخت دارد. اگر درصد بالایی از الایی برای استفاده در پروژهپتانسیل ب

به ایجاد یک بازار ثانویه بزرگ طریق صکوک تأمین مالی شود، منجر های جدید ازپروژه
و ماندگار خواهد شد. این موضوع به رشد نهادهای مالی اسلامی در بازارهای سرمایه، 

ساختار  ،(IFSB, 2014, p. 193)خواهد شد های بیمه اسلامی منجر ها و شركتبانک
تواند برمبنای انواع مختلفی از مبانی قراردادی فقهی باشد. صکوک زیرساخت می

 بیشترین قراردادهای اسلامی مورد استفاده در این رابطه مشاركت، اجاره و
 باشنددرصد( می 21.1درصد و مرابحه  29.11درصد، اجاره  81.08مرابحه )مشاركت 

(MIFC, 2013, p. 4) . 

برای طراحی ابزار مالی اسلامی، به مهندسی مالی اسلامی نیاز است. سه استراتژی 
. در استراتژی 1و پاسخ به نیاز موجود 1، تغییر8مهندسی مالی اسلامی عبارتند از تقلید

عنوان مرجع داشت، سپس با نخست یا مهندسی معکوس باید یک ابزار مرسوم به
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های مشابه ساخت. استراتژی دوم، از لامی، ابزاری معادل با ویژگیاستفاده از عقود اس
 كند و اصلاحات و تغییرات مختلف رامحصولات اسلامی در دسترس شروع می

 آیند. باكار میكند تا ببیند محصولات منتج از آن چگونه بهروی آن اعمال می
 طع قرار گرفته،غییر و تقااستفاده از الگوریتم ژنتیک، محصولات موجود مورد ت

 تر حذفک معیار، محصولات برتر انتخاب شده و محصولات ضعیفسپس با ی
كند، استراتژی سوم )پژوهش حاضر( از نیازهای واقعی مشتریان آغاز میشوند. می

 كندعقب برگشته و ابزارهای متناسب برای برآوردن آن نیازها را جستجو می به سپس
(Sami Al Suwailem, 2007, pp. 65-67). 

 :(Shaher Abbas, 2015, p. 306)محصول عبارت است از  هفرآیند توسع
 .تشخیص نیازهای طرفین معامله .1
 .تشخیص دارایی مبنای معامله .2
 .تحلیل كامل جریان نقدی معامله .8
 .ترین مدل مالی اسلامی برای طراحی ابزارانتخاب مناسب .1
 .های ریسک و بازده معاملهدرک كامل ویژگی .1
 .ن افزودن ابزارهای ارتقای اعتباربررسی امکا .9

 

حصول اطمینان از انطباق با شریعت در كشورهای مختلف به طرق مختلف زیر 
بودن بازار شود و استفاده از رویکردهای مذكور به میزان پیچیدگی و پیشرفتهایجاد می

 :((IFSB, IOSCo & SCM Roundtable, 2013, p. 108سرمایه اسلامی بستگی دارد 
 ؛فقهی ملی هاسلامی بودن محصولات مالی توسط كمیت تأیید 
 ف در خصوص چگونگی انطباق با شریعت؛وجود مقررات شفا 
 های افشا.ت توسط صنعت با مکانیزمتشخیص انطباق با شریع 

 

سازمان بورس را موظف  11/11/1833عالی بورس در تاریخ  در ایران، شورای
دید به شورا، نظر مثبت كمیته تخصصی فقهی زمان با پیشنهاد ابزارهای مالی جنمود هم

 ابزارهای مذكور را نیز ارائه كند.سازمان درخصوص 
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 هاي تأثيرگذار بر طراحي ابزار مالي. محدودیت6-2

 21باشد. طبق ماده براساس قوانین، انتقال مالکیت راه به بخش خصوصی ممنوع می
تواند طرق و شوارع كس نمیهیچ»مجلس شورای ملی(  1818قانون مدنی )مصوب 

امکان انتقال عدم«. هایی كه انتهای آن مسدود نیست را تملک نمایدعامه و كوچه
 باشد.مالکیت راه به غیر، یکی از مفروضات پژوهش حاضر می

های زیرساختی از طرفی، براساس قوانین، ماهیت قراردادهای تأمین مالی طرح
نامه آیین (2) ده است. براساس مادههای خاصی محدود شای به مدلونقل جادهحمل

ها های عمرانی بخش راه و ترابری از طریق مشاركت بانکاجرایی قانون احداث پروژه
وزارت در اعمال ( »1811 مصوب هیأت وزیران،و مالی كشور ) و سایر منابع پولی

 كند:عمل می ذیلشرح اختیارات حاصل از قانون در واگذاری طرح یا پروژه به

 .برداری و انتقالتأمین مالی، اجرا، بهره: روش اول (الف

 .تأمین مالی، اجرا، اجاره و انتقال: روش دومب( 
صورت ، طرح عمرانی یا پروژه پس از احداث به(ب) در قرارداد به روشتبصره( 

شرط طبق تعریف، اجاره به .«گیردشرط تملیک در اختیار وزارت قرار میاجاره به
جر در پایان مدت اجاره و در صورت شود مستأه در آن شرط میقدی است كتملیک ع
ب، 1839جره را مالک گردد )موسویان، شرایط مندرج در قرارداد، عین مستأعمل به 

است مالکیت وزارت بر دارایی در سررسید محدودیتی ندارد. لیکن (. بدیهی18. ص
 وست. سررسید با محدودیت روبر از مالکیت شخص دیگر بر دارایی قبل

 

 خارجي هپيشين .6-9

 شرح ذیل است:ای بهونقل جادهبرخی سوابق انتشار اوراق اسلامی برای تأمین مالی حمل
o  میلیون رینگیت  111، مبلغ 2113در سال  9مالزیاییاوراق استصناع: یک شركت

میلیون رینگیت مالزی اوراق  281ساله با اولویت اول و  13استصناع  مالزی اوراق
ساله با اولویت بعدی منتشر نمود. هدف از انتشار، تأمین مالی ایجاد،  21استصناع 

 بود 0برداری و نگهداری از شاهراه ارتباطی شرقیطراحی، ساخت، مدیریت، بهره
(Securities Comission Malaysia Document Management System, 2010). 



 6931(، بهار و تابستان 61سال هشتم، شماره دوم )پياپي                              962

o  میلیون رینگیت  1113، مبلغ 2111در سال  3مالزیاییاوراق اجاره: یک شركت
میلیون رینگیت مالزی اوراق  8911ساله با اولویت اول و  21.1مالزی اوراق اجاره 

با اولویت بعدی منتشر نمود. هدف، تأمین مالی بازخرید پیش از  ساله 23اجاره 
موعد اوراق قرضۀ منتشره یا تأمین مالی مجدد بود. موضوع فعالیت اصلی شركت، 

 باشدها در مالزی میگهداری از بزرگراهبرداری و نساخت، بهره
(Securities Comission Malaysia Document Management System, 2010). 

o میلیارد رینگیت مالزی،  81.1مبلغ  2112در سال  1اوراق مشاركت: شركت پلاس
ساله منتشر نمود. هدف از انتشار، تأمین مالی  21الی  1عمر  اوراق مشاركت با

میلیارد رینگیت اوراق  11. مبلغ (MIFC, 2013, p. 5)ه بوده است ساخت بزرگرا
های درصد جاده 91مذكور، توسط دولت مالزی تضمین شد. گروه پلاس تقریباً 

 ,PLUS Malaysia Berhad, 2016)عوارضی در كشور مالزی را تحت مالکیت دارد 

p. 7)از بزرگترین  عنوان یکیسازی شركت پلاس، به. این انتشار بعد از خصوصی
 .(Reuters, 2012, p. 1)های كشور مالزی اتفاق افتاد سازیخصوصی

 

 داخلي هپيشين .6-4

ای در ایران موجود ونقل جادههای حملبرای تأمین مالی طرح ایبازار سرمایه: سابقه
آید، ازآنجا كه براساس قوانین ایران، انتقال مالکیت گونه كه در ادامه مینبوده و همان

باشد )برخلاف كشور مالزی(، اوراق پذیر نمیهای عمومی به بخش خصوصی امکاناهر
 باشند:قابل استفاده برای هدف مذكور نمی ذیلشرح مالکیتی به

o  دستورالعمل انتشار اوراق اجاره و  (18)اوراق اجاره و سفارش ساخت: براساس ماده
ال مالکیت دارایی به نهاد انتق ورالعمل انتشار اوراق سفارش ساخت،دست (11)ماده 

رو، استفاده از اوراق اجاره و سفارش واسط در این اوراق ضروری است. از این
. اوراق سفارش ساخت مناسب نیستپذیر ساخت برای هدف این پژوهش امکان

الگویی منطبق  هكه هدف از پژوهش حاضر ارائاست، در حالی 11BOOقراردادهای 
 .است BTLو  BOTبا قراردادهای 

o  اوراق مرابحه: محدودیتی در استفاده از این ابزار در تأمین مالی خرید مواد اولیه مانند
شرط رعایت شرایط دستورالعمل مربوطه وجود ندارد. لیکن مبلغ قیر، سیمان و... به
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. از طرفی با توجه به دهدنمیاوراق محدود به قیمت مواد بوده و كل نیاز را پوشش 
اجرای پروژه  كه برای قراردادكت پروژه )تحت مالکیت طرف اینکه خرید به نام شر

شود، رعایت شرایط بانی طبق دستورالعمل برای آن با ( انجام میگرددتأسیس می
 ابهام مواجه است.

o آن، نسبت به  هاوراق مشاركت: اوراق مشاركت سندی است كه گویای مالکیت دارند
های تعاونی یا خصوصی ركتبخشی از یک دارایی حقیقی كه متعلق به دولت، ش

نوع تغییر قیمت دارایی متوجه صاحب اوراق مشاركت  است و تا سررسید اوراق، هر
رو در اوراق مشاركت نیز محدود (. از این112الف، ص - 1839است )موسویان، 

 خواهیم بود. 

o  سیستم بانکی: طبق اطلاعات دریافتی از وزارت راه و شهرسازی، تمامی قراردادهای
 مبنای عقد مشاركت است. انکی برای از طریق سیستم بونقل جادهن مالی حملتأمی

 

های یادشده، طراحی ابزاری جدید برای تأمین مالی با توجه به محدودیت
طور كه رو هماناین رسد. ازنظر میای ضروری بهونقل جادههای زیرساختی حملپروژه

ر مالی عنوان ابزانا انتخاب و اوراق جعاله بهعنوان عقد مبآید عقد جعاله، بهدر ادامه می
 جدید طراحی و معرفی گردید.

 

 . بررسي فقهي عقد جعاله 6-5

o  :انطباق قراردادهای در بررسیمبانی انتخاب عقد جعالهBOT 11وBLOT  با موازین
ترین قراردادهایی صلح از مهم و شیعه، قراردادهای جعاله، وكالت، استصناعفقه

شیعه در مورد اند. این دو قرارداد با موازین فقهمطالعه قرار گرفتهدهستند كه مور
منافاتی با  BOT قرارداد قرارداد صلح منافات ندارند اما در مورد قرارداد جعاله، صرفاً

 (.1، ص. 1833)پیره، شیعه ندارد موازین فقه

قرار  عنوان مزد برای عملیتعریف جعاله: جعاله از نظر لغوی مالی است كه به
آوردن منفعت در دستای است كه نتیجه آن بهشود و از نظر شرعی، صیغهداده می

، 1833مقابل عوضی است بدون اینکه علم به عمل و مزد، شرط باشد )شهید ثانی، 
(. طبق تعریفی دیگر، جعاله عبارت است از التزام به عوضی در قبال عملی 138ص. 
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به آن، و یا اینکه عوضی را معیّن كند برای هر  حلال و مقصود، و یا انشاء و التزام
كسی كه عملی معیّن را برای او انجام دهد و این سه تعریف تفاوت چندانی ندارند 

قانون مدنی جعاله عبارت  191(. براساس ماده 831، ص. 1801همدانی، )موسوی
ف است از التزام شخصی به ادای اجرت معلوم در مقابل عملی، اعم از اینکه طر

 آنجا از و دارد كاربرد اقتصادی هایهمه بخش در عقد معیّن باشد یا غیرمعیّن. این
 مضاربه، عقود توانمی سود باشد، از سهمی یا ثابت اجرت تواندمی جُعل كه

(. جعاله 8، ص. 1831 كرد )میرمعزی، انشا جعاله به را اجاره و مزارعه مساقات،
)كارفرما(، مجعول )عامل( و جعل قراردادی مركب از سه عنصر است، جاعل 
گیرد تا كار معیّنی را در ازای كار می)جبران خدمت( كه در آن جاعل، مجعول را به

شده در قرارداد( های دیگر مشخصجعل معیّن )جبران خدمت در قالب پول یا روش
شده را با موفقیت انجام داد، جاعل، جعل را به انجام دهد، اگر مجعول وظیفه توافق

كند. جعاله برای وقتی صورت مجعول چیزی دریافت نمیپردازد. در غیر اینی میو
مناسب است كه زمان و میزان تلاش نامعلوم است. یکی از كاربردهای قرارداد جعاله 
تحقیق و توسعه و دیگری استخراج معادن است كه كالا در آن موجود است ولی 

شناسی مانند ج و دیگر ابهامات زمینتحویل آن با توجه به ابهام در هزینه استخرا
  .(Bendjilal Boualem, 2004, p. 2)باشد عمق و طبیعت صخره و... مشخص نمی

اوراق جعاله، اوراق مالکیت مشاع خدمتی است كه براساس قرارداد جعاله تعهد 
 هانجام و تحویل شده است. بعد از پایان خدمت، صاحبان اوراق، مالک مشاع نتیج

خدمت ممکن است امتیاز مالی یا دارایی فیزیکی باشد  هد بود. نتیجخدمت خواهن
 (.111، ص. 1833)موسویان، 

ماهیت جعاله: برخی فقها چون علامه حلی و مغنیه آن را از عقود و در مقابل، 
دانند. برخی نویسندگان مشهور فقها از جمله امام خمینی)ره( آن را از ایقاعات می

و خاص فرق گذاشته و به عقد لازم بودن جعاله خاص  نیز بین جعاله عام معاصر
 ءجز جعاله ایران (. در قانون مدنی220، ص. الف - 1839تمایل دارند )موسویان، 

عقود است و نباید آن را  هاست. جعاله، خواه عام باشد یا خاص، در زمر نمعیّ عقود
مول در عقود های معگیریایقاع شمرد، منتها عقدی است كه آزادی اراده با سخت
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(. شایان ذكر است 810، ص. 1833 ویژه اجاره روبرو نیست )كاتوزیان،معوض و به
ت پذیرد، عقد نامیده متقابل یا توافق صور هانشاء اثر حقوقی، هرگاه با دو اراد

 (.28، ص. 1831یابد ایقاع است )كاتوزیان، که با یک اراده تحقق میشود و آنمی
به  خللی آن بودن مبهم و است كافی به مورد اجمالیعلم  جعاله عقد چنانکه در

 هطبق ماد است كه این باشد، مبهم است ممکن نیز جعل آورد،نمی وارد آن صحت
 ،نیست لازم الجهاتجمیعمن اجرت بودنمعلوم جعاله در»قانون مدنی  (198)

 از نییّمع مشاع حصه كند پیدا را او شدهگم كس هر كه شود كسی ملتزم اگر بنابراین
 كه كند اعلان كسی هرگاه برای مثال .«است صحیح بود جعاله خواهد او مال آن

 به او آن در موجود هایاسکناس نصف بیابد را آن كس و هر است شده گم او كیف
 مقدار اسکناس چه داندنمی عامل اگرچه .است صحیح جعاله عبارتی. بهشودمی داده
 اجرت ولی نداند، را آن مقدار هم علجا هرگاه است همچنین و است كیف در

 بیابد مرا كیف كس هر شود گفته چنانکه باشد الجهات مجهولجمیعمن تواندنمی
 از كهچنان نسبت به اجرت تردید اما. داد خواهم به او خوبی چیز یا و خوبی شیرینی

 عقد صحت از مانع گرددمی قانون مدنی معلوم (191) هماد ملاک وحدت و روح
 معلوم باید جعاله در اجرت كه است آن بر امامیه فقهای مشهور قول. نیست جعاله
علم  غیرمشهور، قول از به پیروی مدنی قانون ولی است اجاره در كهچنان باشد

 اجاره در زیرا ،است جعاله و اجاره فرقهای از یکی این و داندمی كافی را اجمالی
  .(101، ص. 1811می، باشد )امامی لازم به مورد نسبت تفصیلی علم

كار ز آنکه عامل شروع بهقراردادی جایز است بنابراین پیش ا جواز جعاله: جعاله
كار توانند جعاله را به هم بزنند. بعد از آنکه عامل شروع بهكند، جاعل و عامل می

هم بزند اشکال ندارد، ولی باید مزد مقدار عملی كرد، اگر جاعل بخواهد جعاله را به
تواند عمل را ناتمام بگذارد، اینکه عامل میعامل انجام داده به او بپردازد. كمارا كه 

نکردن عمل اسباب ضرر جاعل شود، باید آن را تمام كند و در صورتی ولی اگر تمام
كه كار را ناتمام بگذارد، استحقاق اجرت نخواهد داشت. چنانچه كار دارای مراحل 

جرت مشخصی تعیین شود، عامل هر مرحله از كار ای امتعدد باشد و برای هر مرحله
را انجام دهد، استحقاق دریافت اجرت آن مرحله را خواهد داشت )موسویان، 
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در دانشگاه  كارشناسی ارشد هنام(. براساس نتایج یک پایان221. الف، ص -1839
عاله در حقوق ماهیت و آثار اوراق پیشنهادی ج»با عنوان  امام صادق علیه السلام

قانون  11 ه، طبق اصل حاكمیت اراده و آزادی قراردادها كه ماد«یران و فقه امامیها
بر عدم فسخ عقد جایز صورت مستقل مبنیباشد، انعقاد عقدی بهمدنی مظهر آن می

 هكه اراد طرفین، قابل احترام است. چرا هن و برخاسته از ارادعنوان عقدی غیرمعیّبه
است و نیاز به قالب و صورت خاص ندارد. براساس  تنهایی كارگزارطرفین، خود به

واگذاری اوراق، بین نهاد واسط و دارندگان اوراق، قراردادی  هاین شیوه در مرحل
استعفای نهاد واسط از عزل وكیل از جانب دارندگان و عدمبر عدممستقل مبنی

 قانون مدنی لازم و (11) هوكالت منعقد خواهد شد و این قرارداد طبق ماد
الوفا خواهد بود. مانند همین قرارداد درخصوص جعاله نیز تنظیم و منعقد واجب

 ،1811كاشانی، بودن این عقد برطرف گردد )صفاكیشخواهد شد تا بحث جایز 
 (.1. ص

 از پیش و پذیردمی صورت تملیک كاراتمام پس از جعاله مالکیت در جعاله: در
 پذیردنمی صورت تملکی و گونه تملیکیچه كارانجام حین در و ابتدا در یعنی آن

 جعاله كه مالی»قانون مدنی  191 هماد (. طبق31، ص. 1830 نظرپور، و )كمیجانی
 در كند رد به جاعل تا رسدمی عامل دستبه كه وقتی از است شده واقع آن برای

  «.است امانت او دست
تواند می شود،كه به آن جعل و اجرت عمل نیز گفته می جعل )عوض(: عوض

ن باشد. عوض جعاله پول یا اشیای قیمتی دیگر و با جنس، نوع، وصف و مقدار معیّ
تواند مازاد بر تواند سهمی از محصول عمل )موضوع جعاله( باشد، كمااینکه میمی

ن تعیین شود. برای مثال جاعل اعلان كند هر كس محصول باغ مرا برداشت مبلغ معیّ
دهم یا هر شخصی منزل مرا به بیش از فلان او میدرصد محصول را به  11كند، 

نی برای كار قرار ندهد دهم. اگر جاعل مزد معیّمبلغ بفروشد مازاد بر آن را به او می
ن نکند، دهم و مقدار آن را معیّمرا پیدا كند پولی به او می همثلاً بگوید هر كس بچ

قداری كه كار او در نظر چنانچه شخصی آن عمل را انجام دهد، باید مزد او را به م
(. مقدار جعل باید 221و  223 .الف، ص - 1839مردم ارزش دارد بدهد )موسویان، 
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جنس، نوع، وصف، كیل، وزن یا عددی بودن مشخص باشد. بنابراین  ،از هر جهت
، دیگراناگر جعل مبهم باشد یا عامل جعل را نداند، جعاله باطل است )موسویان و 

 كافی موردبه علم اجمالی جعاله عقد كه درمین رابطه چنان(. در ه111 .، ص1833
 مبهم است ممکن نیز جعل آورد،نمی وارد آن به صحت خللی آن بودن مبهم و است
 اجرت بودن معلوم جعاله در»قانون مدنی  (198) هطبق ماد است كه این باشد،

 را او شده گم كس هر كه شود كسی ملتزم اگر بنابراین نیست لازم الجهاتجمیعمن
 برای مثال .«است صحیح بود جعاله خواهد او مال آن از نیمعیّ مشاع حصه كند پیدا

 نصف بیابد را آن كس و هر است شده گم او كیف كه كند اعلان كسی هرگاه
 عامل چه اگر است، صحیح جعاله عقد شودمی داده به او آن در موجود هایاسکناس

 مقدار هم جاعل هرگاه است همچنین و است یفك در مقدار اسکناس چه داندنمی
 شود گفته كهچنان باشد الجهات مجهول جمیع من تواندنمی اجرت ولی نداند، را آن
. داد خواهم به او خوبی چیز یا و خوبی شیرینی بدهد و بیابد مرا بغلی كیف كس هر
مدنی  قانون (191) هماد ملاک وحدت و روح از كهچنان نسبت به اجرت تردید اما

 آن بر امامیه فقهای مشهور قول. باشدنمی جعاله عقد صحت از مانع گرددمی معلوم
 مدنی قانون ولی است اجاره در كهچنان باشد معلوم باید جعاله در اجرت كه است

 هایفرق از یکی امر این و میداند كافی را علم اجمالی غیرمشهور قول از به پیروی
 .باشدمی لازم به مورد نسبت تفصیلی علم اجاره در ازیر ،است جعاله و اجاره بین
 عمل كه است كافی بلکه ،شود منتفع شخصاً جعاله عمل از جاعل كه نیست لازم

 شخص اگرچه گردد منتفع آن بالمآل از كسی و باشد عقلائی منفعت دارای جعاله
 عامل كه عملی مقابل در مبلغی به پرداخت تعهد تواندمی جاعل بنابراین .باشد ثالث
 شخص فلان كتاب هركس بگوید كسی مثلاً بنماید دهدمی انجام ثالث شخص برای

 بنماید را بیماری فلان داروی كشف كس هر یا و دهممی به او ریال صد كند پیدا را
 مزبور عقد نباشد، بیماری به آن مبتلا او خود چه اگر دهمبه او می ریال میلیون یک

  .(101 .، ص1811امی، باشد )اممی صحیح و جعاله
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 . مدل عملياتي اوراق جعاله 6-1

بهادار بانام قابل نقل و انتقالی است كه برمبنای عقد جعاله در اوراق، اوراق جعاله
دهنده مالکیت مشاع دارندگان آن در گردد. اوراق مذكور نشاناحداث طرح منتشر می

لت از دارندگان اوراق( وكاحقوق حاصل از عقد جعاله برای نهاد واسط )به هكلی
برداری از طرح برای مدت ن یا حق بهرهتواند در قالب مبلغی معیّباشد. جعل میمی
ترتیب اوراق جعاله در قالب دو مدل عملیاتی با دو باشد. بدین ن یا تركیبی از اینمعیّ

 شرحن قابل طراحی است مراحل انجام كار بهبرداری معیّن و جعل بهرهجعل مبلغ معیّ
 باشد.ذیل می

 

 (جعل) نمعيّ مبلغ قبال در پروژه يمال نيتأم جعاله اوراق عملياتي مدل(: 6شكل )
 هاي تحقيقيافتهمنبع: 

 

 نن با مخارج ساخت معیّدولت، شركت سازنده را برای احداث پروژه معیّ .1
 كند. كرده به نهاد واسط معرفی میمیلیارد تومان( انتخاب  11 مثلاً)

 ،طرح احداث و منظور تأمین مالیبه را دولت قرارداد جعاله اولنهاد واسط با  .1
 كند.منعقد میمیلیارد تومان  31 برای مثال مبلغدر قبال دریافت جعل به

 درصد21 ساله برای مثال با نرخنهاد واسط نسبت به انتشار اوراق جعاله پنج .2
 كند.میلیارد تومان اقدام می 11سالانه به مبلغ 

 شود.آوری میاق، وجوه از خریداران جمعبا انتشار اور .8
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در  طرح منظور احداثبهرا قرارداد جعاله دوم  سازنده،شركتنهاد واسط با  .1
 . كندمنعقد می میلیارد تومان 11ن برای مثال مبلغ قبال جعل معیّ

 .پردازدقرارداد به شركت سازنده می طبقرا  شده یآوروجوه جمع واسط نهاد .1
برداری در اختیار دولت ، نهاد واسط دارایی را جهت بهرهتساخ هبا اتمام دور .9

 پردازد.ن را به عامل پرداخت میدهد و دولت جعل معیّقرار می

وجوه(  هگذاری مركزی اوراق بهادار و تسویعامل پرداخت )شركت سپرده .0
 كند.جعل را به حساب دارندگان اوراق واریز می

 

 

 برداريت تأمين مالي پروژه در قبال حق بهرهجه جعاله اوراق(: مدل انتشار 2) شكل

 (BOT)62براي زمان معيّن و انتقال 
 هاي تحقيقيافتهمنبع: 

 

 نن با مخارج ساخت معیّدولت، شركت سازنده را برای احداث پروژه معیّ .1
 كند. كرده به نهاد واسط معرفی میمیلیارد تومان( انتخاب  11مثلاً )

و  احداث ،منظور تأمین مالیبه را ه اولنهاد واسط با دولت قرارداد جعال .1
 كند.ن منعقد میمدت معیّبرداری بهحق بهرهدر قبال  ،طرح برداریبهره

 ساله برای مثال با نرخ سودنهاد واسط نسبت به انتشار اوراق جعاله پنج .2
 كند.میلیارد تومان اقدام می 11سالانه به مبلغ  درصد21

 شود.آوری میان جمعبا انتشار اوراق، وجوه از خریدار .8
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به را قرارداد جعاله دوم  بردار،شركت سازنده و شركت بهرهنهاد واسط با  .1
میلیارد  11 )برای مثال مبلغ كندمنعقد میطرح برداری از و بهرهمنظور احداث 

 (.برداریبهره برایمیلیارد تومان  11برای احداث و  تومان

 .پردازداد به شركت سازنده میقرارد طبقرا  شدهیآوروجوه جمع واسط نهاد .1
برداری در اختیار شركت ، نهاد واسط دارایی را جهت بهرهساخت هبا اتمام دور .9

برداری ، اقدام به بهرهدهد، آن شركت در قبال جعل مشخصیبردار قرار میبهره
برداری را پس از كسر جعل از دارایی نموده و عواید حاصل از بهره

گذاری ، به حساب عامل پرداخت )شركت سپردهبرداری طبق قراردادبهره
 كند.وجوه( واریز می همركزی اوراق بهادار و تسوی

 كند.عواید حاصل را به حساب دارندگان اوراق واریز میعامل پرداخت  .0
 

 روش تحقيق. 2

دلفی كیفی است كه  ،شودمشاهده می ذیلگونه كه در شکل روش تحقیق حاضر همان
، پرسشنامه و ده و با نظرسنجی از خبرگان از طریق مصاحبهبا بررسی اسناد آغاز ش
 یابد.میجلسات گروهی ادامه 

 

 (: فرآیند روش تحقيق9شكل )
 هاي تحقيقيافته: منبع

 

 آزادانه، موضوعاتیكه  دهدتاریافته به خبرگان این اجازه را میساخنیمه همصاحب
 این عوامل منفرد سپس دانند تعیین كرده و روی آن دقیق شوند.را كه مهم می
 شودای تهیه میه ساختاریافتهآوری شده و پرسشنامواحد جمع هدر یک مجموع
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 قابل استخراج استنیز های خبرگان د و قضاوتكه از طریق آن نظرات، عقای
(Rowe Gene & Wright George, 1999, p. 3) .ها و های شفاهی مصاحبهتحلیل پاسخ

است  الگویی ،18به روش تحلیل مضمون انجام شد. مضمون هاهای كتبی پرسشنامهپاسخ
 شناخته متعارف شعور از استفاده با و تحقیق است موضوع درباره جالبی نکته مبین كه
 .(111، ص. 1811)عابدی و دیگران،  شودمی

 ندارد این وجود برای روشنی پاسخ است، كیفی تحلیلی مضمون، تحلیل كه آنجا از
 بنابراین،. است چقدر كند مضمون وجود بر دلالت كه ناسبم هایداده مقدار كه

 به چقدر كه دارد بستگی این به ندارد، بلکه بستگی یكم معیارهای به لزوماً مضمون،
 از ( یکیBrown & Clark, 2006, p. 30) پردازدمی تحقیق سؤالات درباره مهمی نکته

 تحلیل از. است 11ایمقایسه یلتحل رود،می كاربه مضمون تحلیل با همراه كه هاییروش
 برای همچنین و مختلف دهندگانبین پاسخ در مضامین مقایسه برای توانمی ایمقایسه

كرد )عابدی و دیگران،  استفاده...( پرسشنامه و مصاحبه، مانند) هاداده منابع مختلف
 (.102، ص. 1811

و اوراق بهادار بر آن از نظرات خبرگان كمیته تخصصی فقهی سازمان بورس علاوه
های عمیق گروهی عنوان اعضای گروه متمركز استفاده شد. گروه متمركز یا مصاحبهبه

های كیفی و جزو پركاربردترین ابزارهای پژوهش در علوم ترین روشیکی از برجسته
های پژوهش این شود. تفاوت اصلی گروه متمركز با دیگر روشاجتماعی محسوب می

افتد. تنوع اهداف، آوری داده در گروه اتفاق میهیل جمعآوری و تساست كه جمع
های است گروه متمركز در حوزهها در علوم اجتماعی باعث شدهها و رویهنظریه

 .(Stewart & Shamdasani, 2015, pp. 12-17)شود شکل متفاوتی استفاده مختلف به
رسد، لیکن ظر مینای بهروش مذكور در نگاه اول مشابه روش اجتهاد چندمرحله

 موضوع، تفصیلی تحلیل از بعد ای،چندمرحله اجتهاد روش هایی با آن دارد. درتفاوت
 فقه خبرگان شناسایی با سپس شود،می بررسی پژوهشگر وسیلهبه لهمسأ فقهی بُعدهای

 پردازش از پس شده، دریافت نظرمورد لهمسأ درباره فقهی تخصصی نظرهای اقتصادی،
 نظرتبادل به پژوهشگر نظر، اختلاف صورت در و شودمی بندیجمع هابحث اطلاعات،

 هاینکته بیان با رسید، كافی اطمینان به پژوهشگر كه زمانی .پردازدمی خبرگان بین
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 مراجع، تأیید صورت در و كندمی عرضه تقلید مراجع به استفتا جهت را لهأمس حساس،
 .(1. ، ص1811آید )موسویان، می دستبه موردنظر لهأمس درباره فقهی نهایی پاسخ
شود ترتیب امور در روش تحقیق حاضر با روش اجتهاد گونه كه ملاحظه میهمان

ای متفاوت است. در تحقیق حاضر بعد از طراحی الگو یا ابزار مالی اسلامی چندمرحله
ز ساختاریافته انجام شد(، نظرسنجی اهای نیمه)كه براساس بررسی مستندات و مصاحبه

صورت انفرادی )مصاحبه و پرسشنامه(، بررسی گروهی )كمیته تخصصی خبرگان به
فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار( و استفتا از مراجع عظام تقلید بدون اولویت زمانی 

ها انجام یافت. البته برای اطمینان از دریافت پاسخ ازطرف دفاتر مراجع عظام، پرسش
، تلخیص و كوتاه گردید و فتاوای دریافتی در مباحث براساس نظر برخی خبرگان فقهی

 گروهی مربوطه مورداستفاده قرار گرفت.
 

 هاي تحقيق و تجزیه و تحليل آنهایافته. 9

 شده است: ارائه ذیلای از تعداد خبرگان منتخب و پاسخگو در جدول خلاصه
 

 65تعداد خبرگان منتخب و پاسخگو(: 6) جدول

تعداد جلسات  تعداد مصاحبه كتبياسختعداد پ منتخب تعداد شرح

فقهای دارای دانش و  گروهي

 مالی هتجربه در حوز
11 3 1 1 

 - - 1 11 تقلید عظام مراجع 

 1 1 19 13 مجموع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

یک از موارد مذكور منع شرعی ندارد. ولی هیچ» زنجانیشبیری اللهآیتنظر به 
خیر شود باید بیشتر أاگر تكه غی را متعهد شود و شرط كند لمب عنوان مثالبهتواند نمی

سزاوار است در این امور به » همدانینوری اللهحضرت آیتنظر  بههمچنین «. بپردازد
 .باشندمی ذیلشرح جداول سایر فتاوای به«. مقتضای نظر ولی امر مسلمین عمل شود
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 ي قرارداد در قالب قرارداد جعالهخصوص انشا فتاواي مراجع تقليد عظام در (:2)جدول 

 نمود؟ ءتوان قرارداد احداث راه را در قالب قرارداد جعاله انشا: آيا مي(1)سؤال 

 .ن باشدتواند اجاره یا جعاله باشد و مبلغ اجاره یا جعاله باید معیّقرارداد مذكور می ای:خامنه اللهآیت

ن شود. اگر جاعل مزد شود باید معیّنجام كاری قرارداد میمبلغی كه در برابر ا: لنکرانیاضلف اللهآیت

ن نکند جعاله صحیح نیست ولى اگر كسى آن عمل را نى براى كار قرار ندهد، و مقدار آن را معیّمعیّ

اگر وزارت راه  بنابراین، .انجام دهد، باید مزد او را به مقدارى كه كار او در نظر مردم ارزش دارد بدهد

ن كند معیّبرداری از آزادراه را برای كسی كه آن را احداث میراه و امثال آن، حق بهرهدبرای احداث آزا

كننده باشد، جعاله صحیح برداری از آزادراه تا سطح یک میلیارد مال احداثبگوید حق بهره كند مثلاً

ه باشد چون مبلغ كنندبرداری دوساله آن مال احداثاین صورت قرارداد كند كه حق بهرهاست، اما اگر به

 .شودكار میالمثل آن را طلباجرت كنندهن نیست جعاله باطل است، لیکن احداثجعاله معیّ

 کار را انجام داد.توان ایندر قالب جعاله و بعضی از عقود دیگر میشیرازی: مکارم اللهآیت

شد جعل قرارداد اشکال ندارد با ن مشخصاگر عوائد حاصل از آزادراه در مدت معیّكابلی: محقق اللهآیت

 .الا جایز نیستو

 شود در قالب عقد صلح باشد.طور كه میهمان ،ظاهراً مانعی نداردالله صافی: آیت

 اشکال ندارد.الله سیستانی: آیت

 با تعیین زمان و مدت عوائد اشکال ندارد.: شاهرودی اللهآیت

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 خصوص تعریف جعل در قالب د عظام درع تقليفتاواي مراج (:9)جدول 

 نمدت معيّبرداري بهعواید بهره

برداري از توان جعل را در قالب عوايد حاصل از بهره: آيا در قرارداد جعاله مذكور مي(2)سؤال 

 ن تعيين نمود؟آزادراه در مدت معيّ

ن شده و مبلغ اجاره یا جعاله باید معیّتواند اجاره یا جعاله باشد قرارداد مذكور می ای:خامنه اللهآیت

تا وقتی  دست آوردن آن مبلغ حد و حدودی ندارد )ممکن است یک سال یا چند سال(هاما مدت ب .باشد

 .كه مبلغ اجاره یا جعل كامل شود طول بکشد

برداری ها در قالب عواید حاصل از بهرهقراردادن مزد جعاله در احداث بزرگراه: لنکرانیفاضل اللهآیت

)از باب مثال( تا سطح یک میلیارد  مثلاً ،ن باشدبرداری از نظر مقدار معیّآزادراه در صورتی كه سطح بهره

ن نباشد ولی زمان كننده باشد، صحیح است ولی اگر مقدار عواید حاصل از آن معیّعواید مال احداث
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برداري از توان جعل را در قالب عوايد حاصل از بهره: آيا در قرارداد جعاله مذكور مي(2)سؤال 

 ن تعيين نمود؟آزادراه در مدت معيّ

ال قبلی توضیح ؤطوری كه در جواب سكننده باشد، همانثعواید دو ساله مال احدا ن شود كه مثلاًمعیّ

 .داده شد، جعاله صحیح نیست

 توان اینکار را انجام داد.در قالب جعاله و بعضی از عقود دیگر میشیرازی: مکارم اللهآیت

 .ن باشد چنین قرارداد مشکل ندارداگر درآمد معیّكابلی: محقق اللهآیت

با تعیین مبلغ عوارض باشد بهتر است، هرچند بدون تعیین ولی با تعیین مدت  چنانچهصافی:  اللهآیت

 استفاده از منافع هم صحیح خواهد بود و مجهول نیست.

 اشکال ندارد.سیستانی:  اللهآیت

 .: آریشاهرودی اللهآیت

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 تضمين دولتخصوص امكان تعهد و  فتاواي مراجع تقليد عظام در(: 4)جدول 

 تحقق آن به ميزان از پيشباشد و احتمال عدمطرح تقريبي مي: با توجه به اينکه عوايد (3)سؤال 
منظور تشويق سازنده و ايجاد اطمينان براي وي، پرداخت تواند بهشده وجود دارد. آيا دولت ميتعيين

 حداقلي از آن را تعهد و تضمين نمايد؟
 د.ن و قطعی شده باشدر قرارداد باید معیّ مبلغ، خواه با ملاحظه تورم و یا با مصالحه، تعیین ای:خامنه اللهآیت
ن ل قبلی توضیح داده شد، اگر مزد جعاله از اول معیّؤاجواب س طوری كه درهمان: لنکرانیفاضل اللهآیت

ک میلیارد مزد ن كند و بگوید ینشود جعاله صحیح نیست. بلی اگر دولت یک میزان مشخص برای آن معیّ
سال این مقدار عواید نداشته  تا دو احداث بزرگراه باشد كه از عواید حاصل از آن بردارید و چنانچه مثلاً

كند، اشکال ندارد. اما اگر مبلغ مشخص نشود جعاله باشد، بقیه را دولت از خزانه عمومی پرداخت می
المثل آن را با تشخیص كارشناسان، مستحق از احداث بزرگراه، اجرت كننده بعداًصحیح نیست و احداث

 .شودمی
ن كنند و اضافه بر آن را به عنوان تشویق در ضمن عقد شرط لازم است مبلغی را معیّشیرازی: مکارم اللهآیت
 كنند.
صورت هم قرارداد ن نباشد ولی دولت آن مبلغ را تضمین كند در اینمعیّ اگر حاصلات كابلی:محقق اللهآیت
 .ال ندارداشک
 با رضایت عامل جعاله مانعی ندارد.صافی:  اللهآیت
 نحو جعاله اشکال ندارد.بهسیستانی:  اللهآیت
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 تحقق آن به ميزان از پيشباشد و احتمال عدمطرح تقريبي مي: با توجه به اينکه عوايد (3)سؤال 
منظور تشويق سازنده و ايجاد اطمينان براي وي، پرداخت تواند بهشده وجود دارد. آيا دولت ميتعيين

 حداقلي از آن را تعهد و تضمين نمايد؟
 .: آریشاهرودی اللهآیت

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 خصوص تعيين مبلغ جعل به شكل مصون از تورم فتاواي مراجع تقليد عظام در (:5)جدول 

بانکي +  توان برمبناي معياري نظير تورم )نرخ سپردها حداقل تعهدشده را مي: آيا مبلغ جعل ي(4)سؤال 
 عدد ثابت( تعيين نمود؟

  د.ن و قطعی شده باشدر قرارداد باید معیّ تعیین مبلغ، خواه با ملاحظه تورم و یا با مصالحه، ای:خامنه اللهآیت
نظیر تورم صحیح نیست، بلکه در وقت قرارداد باید  تعیین مبلغ جعل برمبنای معیاری: لنکرانیفاضل اللهآیت

 .الات دیگری شما توضیح لازم داده شدؤس كه در ن گرددصورت مشخص معیّمبلغ جعل به
 قد مبلغ تورم را هم اضافه كنند. الععنوان شرط ضمنمبلغ ثابت را تعیین كرده و به شیرازی:مکارم اللهآیت
 ...آرد و ،نسبت به قیمت اجناس مانند گندم ارد،اشکال ند الله محقق كابلی:آیت
 شود.تعیین جعل برمبنای تورم، ظاهراً مجهول میصافی:  اللهآیت
 نحو درصدی از عواید تعیین كرد.توان بهجعل را میسیستانی:  اللهآیت
 : آریشاهرودی اللهآیت

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

فقهی سازمان رسید و ایشان با تأكید  هكمیت ونظرمورد به سمعفتاوای مذكور حسب
برداری در بودن منافع بهرههای مشخص و نامعینبرداری در سالبودن حق بهرهنبر معیّ
تخصصی  هنظر كمیتهای مشخص، موارد پیشنهادی را ملاحظه نمودند. با توجه بهسال

خ خبرگان به هر حذف شد. پاس ذیلدلایل سؤال پرسشنامه فقهی به 19سؤال از  2فقهی 
 ها طی جداول صفحات آتی خلاصه شده است:یک از پرسش

امکان تعیین بخشی از مبلغ اوراق برای تأمین مالی دولت و بخشی برای تأمین مالی  .1
دولت در طرح،  هتوان بعد از صرف آوردشركت حذف شد. با توجه به اینکه می

دارایی منتشر نمود.  اوراق جعاله را معادل مبلغ باقیمانده جهت تکمیل ساخت
تواند میهای سودآور، دولت های غیرسودآور به طرحمنظور تبدیل طرحهمچنین به

 پرداخت سود اوراق و تمام یا بخشی از اصل اوراق را تعهد نماید. 
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موضوع تأمین حداقل سود انتظاری در اوراق از طریق قرار دادن حق اختیار فروش  .2
 شخص ثالث . با توجه به اینکه دولت وصورت شرط ضمن قرارداد حذف شدبه

 نماید.  مصالحه اوراق صاحبان با را سود از یحداقل پرداخت و تعیین تواندمی
 

 مورد جعاله بودن مدل نظرات خبرگان در (:1)جدول 

 شده از مصاديق جعاله است؟  : آيا مدل ارائه(1)سؤال 

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 3الی  1

 شده از مصادیق جعاله است.مدل ارائه بندی نظراتجمع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 مورد رعایت ضوابط جعاله در مدل نظرات خبرگان در (:3)جدول 

 شده، ضوابط جعاله رعايت شده است؟ : آيا در مدل ارائه(2)سؤال 

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 0الی  1

اید توجه داده شود كهه آنهها جزئهی از نههاد     كنند، بالبته به كسانی كه تأمین مالی می بلی 3

جعالهه بهه اتمهام نرسهید، بایهد      اند. لذا به هر دلیل اگهر  واسط و طرف قرارداد جعاله

های خود عمل كنند و تصور نشود كه آنها به نههاد  ولیتعنوان طرف جعاله به مسئبه

 شود. حال باید به آنها پرداختایدرصد كه علی21 هاند با بهرواسط قرض داده

 بندی نظراتجمع

ولیت فنی ئمسه تخصصی فقهی سازمان بر عدمضوابط جعاله رعایت شده است. كمیت

ولیت كامل شركت طرف قرارداد، ئنمایندگی از دارندگان اوراق( و مسنهاد واسط )به

 برداری از طرح تأكید نمود.برای احداث و بهره

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 

 مورد ربوي بودن یا نبودن مدل در نظرات خبرگان (:1)جدول 

 شده ربوي است؟: آيا مدل ارائه(3)سؤال 

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - خیر 0و  1الی  1

 اگر صوری نباشد، خیر. خیر 9
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 شده ربوي است؟: آيا مدل ارائه(3)سؤال 

 با توضیحات فوق ربوی نیست. خیر 3

 باشد.شده ربوی نمیمدل ارائه بندی نظراتجمع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 مدلیا نبودن  بودن غرري مورد در برگانخ نظرات (:3)جدول 

 شده غرري است؟: آيا مدل ارائه(4)سؤال 

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - خیر 0الی  1

 خیر 3
برداری كند باید مقهدار درآمهدش طهی    كه نهاد واسط بخواهد بهرهصورتی در

 شود.غرر میبلغ مشخص در جعاله و معینّ باشد والا سالیان، همان م

 باشد.شده غرری نمیمدل ارائه ظراتبندی نجمع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 مدلمصداق اکل مال به باطل در  مورد در خبرگان نظرات (:60)جدول 

 شده، مصداق اكل مال به باطل است؟: آيا مدل ارائه(5)سؤال 

 شرح پاسخ پاسخ خبره 

 - خیر 1الی 1

 اگر جهت فرار از ربا نباشد، خیر. خیر 9

 - خیر 3و  0

 باشد.شده مصداق اكل مال به باطل نمیمدل ارائه بندی نظراتجمع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 

 مورد رعایت قاعدۀ لاضرر و لاضرار نظرات خبرگان در (:66)جدول 

 شده، رعايت شده است؟لاضرر و لاضرار در مدل ارائه ه: آيا قاعد(6)سؤال 

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 3الی  1
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 شده، رعايت شده است؟لاضرر و لاضرار در مدل ارائه ه: آيا قاعد(6)سؤال 

 شده، رعایت شده است.قاعدۀ لاضرر و لاضرار در مدل ارائه بندی نظراتجمع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 ساختهاستفاده از اوراق براي تأمين مالي دارایي نيمه مورد در خبرگان نظرات (:62)جدول 

م )باا  تماا توان جهت تکميل ساخت دارايي نيمهشده براي جعاله را مي: آيا مدل ارائه(7)سؤال 

 كار برد؟موردنياز جهت تکميل احداث(، به فرض تعديل مبلغ جعل متناسب با مخارج

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 0الی  1

 بلی 3

پذیر است و چون قرارداد جدیهدی  ساخته هم با جعاله امکانتکمیل بنای نیمه

الهه را  شود و نیازی به تعدیل ندارد. قرارداد جعاست با قیمت روز محاسبه می

 شود تعدیل كرد مگر اینکه ابطال شود و قرارداد جدیدی منعقد شود.نمی

 بندی نظراتجمع
تمهام  توان جهت تکمیل ساخت دارایهی نیمهه  شده برای جعاله را میمدل ارائه

 كار برد.به

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 احداث ت بخشي از جعل در زمانامكان پرداخ مورد در خبرگان نظرات (:69)جدول 

 پرداختبه شكل پيش

پاذير  پرداخات امکاان  : آيا پرداخت بخشي از جعل در زمان احداث به شکل پيش(8)سؤال 

 است؟

 شرح پاسخ پاسخ خبره

و  8الی1

 3الی1
 بلی

- 

 پذیر است.با توافق امکان بلی 1
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 بندی نظراتجمع

لحسهاب  اعنوان علهی پرداخت یا پرداخت بخشی از جعل بهشرط پیش

تواند ضمن عقهد  فقهی: عامل می احداث مانعی ندارد )كمیته هوردر د

گیهرد ولهی مالهک    شرط كند كه جعهل یها درصهدی از آن را اول مهی    

ا اجهازه داده باشهد. درهرصهورت    شود مگر اینکه قرض باشهد یه  نمی

 انجهام عمهل تها آن لحظهه، مهانع از     واسطه عهدم استحقاق جعل بهعدم

 پرداخت نیست.صحت پیش

 هاي تحقيقفتهيامنبع: 
 

 اوليه به کسر یا صرف هامكان فروش اوراق در عرض مورد در خبرگان نظرات (:64)جدول 

: آيا فروش اوراق در عرضۀ اوليه به كسر يا صرف )كمتر يا بيشتر از ارزش اسمي( (9)سؤال 

 پذير است؟امکان

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 1و  8، 1

 مصالحه اشکالی ندارد.در قالب قرارداد تکمیلی  بلی 2

 بلی 1
به شرط درج در قرارداد، به نحوی كه قرارداد مبهم و غرری نشود، صحیح 

 است.

 پذیر است اما نباید مخالف الزامات قانونی باشد.شرعاً امکان بلی 9

 بلی 0
توانهد از طهرف پیمانکهار    مازاد مال دارندگان اوراق است ولی كسری مهی 

 جبران شود.

 خیر 3
كنهد. در بهازار ثانویهه    زار اولیه اگر اتفاق بیفتد، شبه ربهوی پیهدا مهی   در با

 بلااشکال است.

 بندی نظراتجمع

تخصصی فقهی سازمان بورس و اوراق  با درنظر گرفتن نظر مساعد كمیته

اولیه به كسر یا صرف )كمتهر یها بیشهتر از     هبهادار، فروش اوراق در عرض

 پذیر است.ارزش اسمی( امکان

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
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صورت امكان پرداخت سود به دارندگان اوراق به مورد در خبرگان ظراتن (:65)جدول 

 داوطلبانه از طرف دولت

هاي تشويقي، منظور اعمال سياستتواند بهشده، دولت مي: آيا در مدل ارائه(11)سؤال 

 گان اوراق پرداخت نمايد؟ داوطلبانه سود اوراق را )حداقل سود انتظاري تعهدشده( به دارند

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 0و  1الی  1

 بلی 9
پذیر اسهت، امها از   درصورتی كه عرفاً غرری نباشد، بلی. از باب هبه امکان

 باب جعاله باید استفتا گردد.

3 - 
پردازد، پهس ایهن   میلیارد تومان را می 11دولت در قرارداد جعاله كل مبلغ 

 .مورد استسؤال بی

 بندی نظراتجمع
های تشویقی، داوطلبانه سود اوراق منظور اعمال سیاستتواند بهدولت می

 را به دارندگان اوراق پرداخت نماید.

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

امكان تعيين سود اوراق برمبناي معياري نظير نرخ  مورد در خبرگان نظرات (:61)جدول 

 علاوه عدد ثابتهسپرده بانكي ب

توان برمبناي معياري نظير تاورم  : آيا حداقل سود انتظاري تعهدشده در اوراق را مي(11) سؤال

 بانکي + عدد ثابت( تعريف نمود؟)نرخ سپرده 

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 0و  1الی  1

 .اگر غرری نشود عرفاً بلی 9

 است. اینجا سود انتظاری معنی ندارد، سود قطعی است كه در جعاله آمده خیر 3

 تخصصی فقهی سازمان، از مدل حذف شد. هباعنایت به نظر كمیت بندی نظراتجمع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
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امكان تعهد شرکت طرف قرارداد یا شخص ثالث به  مورد در خبرگان نظرات (:63)جدول 

 پرداخت سود اوراق

داقل سود انتظااري  : آيا تعهد شركت طرف قرارداد يا شخص ثالث به پرداخت ح(12)سؤال 

 قد صحيح است؟صورت شرط ضمن عانتظار، بهتحقق سود مورددر اوراق در فرض عدم

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 0الی  1و  1

 بلی 2
شود اشهکالی  از آنجایی كه این مبلغ به عنوان بخشی از جعل محسوب می

 ندارد.

 خیر 3
گونهه شهروط   شهیم، ایهن  اینجا مشاركت نیست كه سود موردانتظار داشته با

 شود.ضمن عقد منجر به ظاهرسازی می

 بندی نظراتجمع

فقهی، تعهد شركت طرف قرارداد یا شهخص   با توجه به نظر مساعد كمیته

تحقهق سهود   ثالث به پرداخت حداقل سودانتظاری در اوراق در فرض عدم

 صورت شرط ضمن عقد صحیح است.انتظار، بهمورد

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 امكان تعهد شرکت طرف قرارداد یا شخص ثالث مورد در خبرگان نظرات (:61)جدول 

 به پرداخت سود اوراق 

: درصورت تعهد شركت طرف قرارداد )متعهد احداث طرح( يا شاخص ثالاث باه    (13)سؤال 

تواناد  انتظار، آيا وي ميحقق سود موردتپرداخت حداقل سود انتظاري در اوراق در فرض عدم

ه حاداقل ساود تعهدشاده انجاام     شده نسبت بهد را در ازاي دريافت فزوني سود محققاين تع

 دهد؟

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 8الی  1

 درصورت صلح در قرارداد صحیح است. بلی 1

 - بلی 0الی  1

3 - 
است چون قرارداد قطعی است و دولت تعهد كل پرداخهت  معنیتحقق بیعدم

برداری پرداخت شود، بایهد  بناست، مبلغ از طریق بهرهرا نموده است. اگر هم 
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: درصورت تعهد شركت طرف قرارداد )متعهد احداث طرح( يا شاخص ثالاث باه    (13)سؤال 

تواناد  انتظار، آيا وي ميحقق سود موردتپرداخت حداقل سود انتظاري در اوراق در فرض عدم

ه حاداقل ساود تعهدشاده انجاام     شده نسبت بهد را در ازاي دريافت فزوني سود محققاين تع

 دهد؟

التفهاوت را  سنوات را تا آنجا كه مبلغ تأمین شود، افزایش داد و یا دولهت مابهه  

 پرداخت كند.

 تخصصی فقهی سازمان، از مدل حذف شد. هباعنایت به نظر كمیت بندی نظراتجمع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

امكان تعيين و پرداخت حداقل و حداکثري از سود  مورد در خبرگان نظرات (:63)جدول 

 توسط دولت از طریق صلح

تواند تعيين و پرداخت حداقل و حداكثري از سود را براي اوراق با : آيا دولت مي(14)سؤال 

 صاحبان اوراق مصالحه نمايد؟

 شرح پاسخ پاسخ خبره

 - بلی 0و  9الی  1

 .بلیالربا، با رعایت لامصالحه فی بلی 9

 كشاند.كاری میاینها با روح جعاله منافات دارد و ما را به صوری - 3

 تخصصی فقهی سازمان، از مدل حذف شد. باعنایت به نظر كمیته بندی نظراتجمع

 هاي تحقيقيافتهمنبع: 
 

 گيريبندي و نتيجهجمع

ی، استفاده و تنگنای سیستم بانک شد، با توجه به كسری بودجه دولت گونه كه ذكرهمان
مناسبی برای تأمین  هتواند گزیناز ظرفیت بخش خصوصی از طریق بازار سرمایه می

های بازار سرمایه، وجود ابزارهای مالی برداری از ظرفیتمالی زیرساخت باشد. در بهره
منظور طراحی ابزار مالی اسلامی مناسب، در حاضر به . در مقالهاستاسلامی ضروری 

شد. سپس درخصوص  تعریفاسلامی  مالی محور و تأمینپروژه مالی تأمینابتدا 
مطرح شد. در راستای  نیاز به پاسخ و تغییر تقلید، استراتژی سه اسلامی، مالی مهندسی
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در كنار برگزاری جلسات با ها، محدودیت و نیازها منظور تشخیصاستراتژی سوم، به
مربوطه  و سایر اسناد قرراتقوانین و مای، ونقل جادههای حملاندركاران طرحدست

شد و  بررسیعنوان عقد مبنای اوراق جعاله به عقد انتخاب مرور شد. بعد از آن مبانی
های عملیاتی آن ارائه گردید كه برای حصول مدل جعاله تعریف و براساس آن اوراق

نظرسنجی از  مذكور پرسشنامهمبنای بر .شدای تهیهپرسشنامه اطمینان از صحت آن
نتایج حاصل ن با تکمیل پرسشنامه، مصاحبه و برگزاری جلسه انجام شد. خبرگا

تخصصی فقهی سازمان  هبا تأكید بر نظر كمیتها پاسخ هبراساس تحلیل مضمون و مقایس
 بندی گردید:ترتیب جمعبدینبورس و اوراق بهادار 

حقوق حاصل از  هدهنده مالکیت مشاع دارندگان آن در كلینشاناوراق جعاله  .1
 باشد. وكالت از صاحبان اوراق( میرارداد جعاله برای نهاد واسط )بهق

ن یا برداری از طرح برای مدت معیّن یا حق بهرهتواند در قالب مبلغی معیّجعل می .2
 دو باشد.  تركیبی از این

 .باشد برداربهره كارمزد اوراق و ، سودسرمایه شامل اصل جعاله اوراق جعل .8

 برداری درشده و عواید حاصل از بهرهبرداری تعریفق بهرهاگر جعل در قالب ح .1
برداری باشد، دولت ن كمتر از مبلغ اصل و سوداوراق و كارمزد بهرهمدت معیّ

 نماید.التفاوت را مصالحه تواند با شرط ضمن عقد، پرداخت مابهمی (بانی)

 .بردار بلامانع استاتحاد شركت سازنده و شركت بهره .1

 تمام صحیح است.های نیمهجعاله جهت تکمیل طرح انتشار اوراق .9

 مانعی ندارد. (احداث هپرداخت بخشی از جعل در دورپرداخت )شرط پیش .0

فروش اوراق جعاله در عرضه اولیه به كسر یا صرف مشکل فقهی ندارد و شركت  .3
تواند به وكالت از طرف صاحبان اوراق، با بانی مصالحه كند كه در واسط می

اولیه، اگر مازادی داشت بانی مبلغ مازاد را تملک نماید و  هدر عرضفروش اوراق 
 اگر كسری داشت بانی مبلغ كسری را از اموال خودش جبران كند.

ن باشد، دولت یا شخص ثالث برداری از پروژه برای مدت معیّاگر جعل، حق بهره .1
اق یا های تشویقی، داوطلبانه اصل و سود اورمنظور اعمال سیاستتواند بهمی

 بخشی از آن را در قالب قرارداد صلح به دارندگان اوراق تعهد كند. 
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آنکه بود، مگر  برداری درتملک دولت خواهدطرح در هر مرحله از احداث یا بهره .11
 خلاف آن در قرارداد ذكر شود.

عاله، تواند در قالب قراردادهای جقرارداد بین نهاد واسط و شركت سازنده می .11
بردار اینکه قرارداد بین نهاد واسط و شركت بهرهباشد، كما اجاره یا استصناع

 تواند در قالب قراردادهای جعاله، اجاره یا وكالت باشد.می

 منتشر شود. نیزتواند توسط نهادهای عمومی اوراق جعاله می .12
 

 هایادداشت
                                                                                              

1. Build-Transfer-Lease گذار به اشخاص حقیقی یا حقوقی غیردولتی اعم در اینجا سرمایه

صورت انفرادی یا در قالب هاز داخلی، خارجی و یا تركیبی از داخلی و خارجی كه ب

 گردد.پذیر است، اتلاق میطرف قرارداد واگذاری با سرمایه كنسرسیوم

2. Build-Operate-Transfer  

3. Imitation 

4. Mutation 

5. Satisfaction 

6. MRCB Southern Link Berhad 

7. Eastern Dispersal Link 

8. Senai-Desaru Expressway Bhd 

9. Projek Lebuhraya Utara-Selatan Berhad 

10. Build, Own & Operate 

11. Build, Lease, Operate & Transfer 

، BLOTاند: در قرارداد ترتیب تعریف شدهدر تحقیق مذكور بدین BLOTوBOT قراردادهای

شود و طبق این قرارداد، بخش ولتی میبخش خصوصی وارد امضای قرارداد با بخش د

ت نیز متعهد خاصی را بسازد و یا آن را توسعه دهد. دول هشود پروژخصوصی متعهد می

كار توسط بخش خصوصی، آن پروژه را به رقم مشخص اجاره كند. مبلغ شود بعد از انجاممی

بسیاری از اركان در  BLOTگردد. قرارداد بهای پروژه در ابتدای قرارداد مشخص میاجاره

 BOTاست. تفاوت مهم این دو قرارداد در این است كه در قرارداد  BOTمشابه قرارداد 

گیرد و بخش خصوصی با دریافت برداری از پروژه توسط بخش خصوصی صورت میبهره

، بخش BLOTدهد. در حالی كه در روش خود را پوشش می هبرداری هزیندرآمد از محل بهره

https://en.wikipedia.org/wiki/Build%E2%80%93operate%E2%80%93transfer
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گرفته آن را به كند، بلکه طبق توافق اولیه صورتبرداری نمیاز پروژه بهره خصوصی مستقیماً

پروژه  هبخش خصوصی در توسع هبها، هزیندهد و دولت نیز با پرداخت اجارهدولت اجاره می

گذاران و حامیان مالی طرح معمولاً ، سرمایهBOTدهد. در حالی كه در روش را پوشش می

ریسک بسیار كمتری را به همراه دارد )پیره،  BLOTشوند، روش ریسک زیادی را متقبل می

موضوع تحقیق مذكور با  BLOT وBOT قراردادهایشود گونه كه ملاحظه می(. همان1833

 موضوع تحقیق حاضر یکی هستند. BTL وBOT قراردادهای

اصلی طرف سازی مدل، به طرفین قرارداد اصلی اكتفا شده و اركانی كه در عقد جهت ساده. 12

شوند از قرارداد نبوده و با شرط ضمن عقد یا سایر قراردادهای مربوطه وارد پروسه می

 اند.نویسی و بازارگردان در مدل درج نشدهجمله امین، ضامن، متعهد پذیره

13. Theme 

14. Comparative Analysis 
 هكمیت هجلسنفر و چهار  2فقهی با حضور كمیته  هجلس بدون احتساب پژوهشگر، پیش. 11

ت أفقهی سازمان بورس با حضور اعضای فقهی و اقتصادی كمیته و برخی از اعضای هی

 11و  9، 1، 12ترتیب با تعداد مدیره و معاونین و مدیران سازمان بورس و اوراق بهادار به

 نفر برگزار شد.
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