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Abstract 

As one of the emerging phenomena, crowdfunding has made a significant 

contribution to business financing and is surpassing traditional methods such 

as venture capital and business angels. The stock-based model is considered 

the most complex type of crowdfunding which has received the attention of 

various domestic and international platforms, and independent laws have 

been written for it by governments and policy-making institutions. 

Therefore, the jurisprudential review of the operational model of active and 

reliable platforms will be necessary to apply this method of financing inside 

the country. 

   There are three theories regarding the nature of the shares offered. 1- 

Shareholders are considered partners of each other; 2- The shareholders have 

the joint ownership of the company, which is an independent legal entity; 3- 

We are facing a new phenomenon. The jurisprudential review of the 

processes was done without presenting an independent opinion and 

considering all three theories. The relationship between the platform and the 

business and the relationship between the platform and the investor was 

designed based on a proxy contract by which it is permissible to terminate 

the contract and collect fees under the title of attorney's fees by the platform. 

Also, the possibility of buying and selling shares based on all three theories 

was considered permissible in compliance with the mentioned terms and 

conditions. 
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  چکیده

 یمال نیتأم در یتوجه قابل سهم نوظهور، يها دهیپد از یکیعنوان  به یجمع یمال نیتام

 يگذار هیسرما مثل یسنت يها روش از گرفتن یشیپ حال در و کرده دایپ وکارها کسب

 یمال نیتأم نوع نیتر دهیچیپ سهام بر یمبتن مدل. استوکار  کسب فرشتگان و زیآم مخاطره

قرارگرفته  یالملل نیب و یداخل مختلف يها سکوموردتوجه  هم که شود می محسوب یجمع

. است شده نگاشته آن يبرا یمستقل نیقوان گذار استیس ينهادها و ها دولت جانب از هم و

ي این شیوه ریکارگ بهبراي  معتبر و فعال يها سکو یاتیعمل مدل ی فقهیبررس رو نیازا

  مالی در داخل کشور ضروري خواهد بود. نیتأم

 کیشر دارانسهاماول: سه نظریه وجود دارد.  شده  عرضه سهام تیماهدر خصوص 

 تیشخص کی که شرکت یمشاع تیمالک دارانسهامدوم:  شوند؛ یم محسوب یکدیگر

 .میهست مواجه مستحدث دهیپد کی باسوم:  دارند؛ اریدر اخت را است مستقل یحقوق

 صورت هینظر سه هر گرفتن نظر در با بدون ارائه نظر مختار و ندهایفرآ یفقه یبررس

 قرارداد بر یمبتن گذار هیسرما و سکو نیب رابطه و وکار کسب و سکو نیب رابطه. گرفت

 عنوان تحت کارمزد اخذ و قرارداد فسخ امکان صورت نیا در که شد یطراح وکالت

 سه هر اساس بر سهام دوفروشیخر امکان نیهمچن. است زیجا سکو توسط الوکاله حق

  .شد شمرده زیجا شده، اشاره ضوابط و طیشرا تیرعا با هینظر
  

  واژگان کلیدي

  جمعی سهامی، فقه، شریعت. مالی سهام، تأمین بر یمبتنجمعی  مالی جمعی، تأمین مالی  تأمین

  .JEL :G21بندي  طبقه
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  مقدمه

یک مفهوم جدید نیست و از دیرباز وجود داشته است و شاید  یجمع یمال نیتأممفهوم 

میلادي) که با حمایت  1870بتوان مفهوم امروزي آن را در ساخت مجسمه آزادي (دهه 

، 1395، ، افشارپور و عساکره(زرندي مالی اقشار مختلف مردم ساخته شد دنبال کرد

توسط میلادي  2008ال جمعی اولین بار در س مالی تأمینواژه  حال نیباا .)11. ص

، 1393توسعه کارآفرینی، گزارش مطرح شد ( 2»سپاري جمع«عنوان بادر کتابی  1هاو جف

 نحوي ، فضاي مشارکت براي عموم مردم بهجمعی مالی تأمیندر فضاي  ؛)21. ص

اندك و همچنین پذیرش   سرمایه، ولو به مقدار نیتأمتا با مشارکت در  شده فراهم

د و ترویج خدمت یا محصولی گذاري، در راستاي تولی یت سرمایهموفق موفقیت یا عدم

  یید کرده است، نقشی اثربخش ایفا کنند.أکه خردجمعی آن را ت

دارد.  6و سهام 5، وام4پاداش ،3اهدا بر یمبتنچهار مدل شناخته شده  جمعی مالی تأمین

پاداش فرد  بر یمبتني غیرانتفاعی و بشردوستانه کاربرد دارد. در مدل ها طرحاهدا در 

. در وام شود میدر قبال وجهی که پرداخت کرده از نوعی پاداش برخوردار  کننده تأمین

. بدین کنند میواسطه با یکدیگر تعامل  وام بدون کننده افتیدرو  کننده ارائهدو طرف 

وام بیش از یک نفر و در واقع انبوهی از مردم است. کاربرد  کننده ارائهشکل که طرف 

یا  طرحاندازي یک  براي تحقق یک ایده، راه ازیموردنبودجه  نیتأمامی در مدل سه

وي  به طرحکننده انتظار دارد تا درصدي از درآمد  کار است. در مقابل مشارکت و کسب

در  هرچندشوند.  می کار و کسب دار سهام ،کنندگان وجوه تعلق گیرد. به عبارتی پرداخت

از اوراق گواهی ارائه اي  اما گونه ،شود مین ردوبدلبسیاري از موارد اوراق رسمی سهام 

از  ،متنوع است شود میگذاري داده  کنندگان در سرمایه . حقوقی که به مشارکتشود می

همانند  حال نیدرعیا فروش آن.  عمومی گرفته تا دریافت سود سهامرأي در مجمع  حق

و متضرر شدن  کار و کسبنیز خطر شکست  کنندگان مشارکت، براي کار و کسبصاحبان 

اجراي مدل سهام نیاز به صدور اوراق بهادار دارد، این شیوه از  ازآنجاکه و وجود دارد

گیري  براي شکل نهاد مردمکاراترین مدل  حال نیدرعو  نیتر دهیچیپ جمعی مالی تأمین

  .)10، ص. 1393توسعه کارآفرینی،  دفترسرمایه است (
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موضوعاتی است که در کشورهاي اسلامی  جمعی اسلامی یکی از مالی تأمین

 نیتأمهاي مهم اسلامی بودن، تطبیق فرآیند  قرار گرفته است. یکی از شاخص موردتوجه

ها و  در این مقاله سکوهاي اسلامی است. بر همین اساس  مالی با قواعد فقهی و آموزه

هاي  مدل و شده یبررس سهام بر یمبتنجمعی داخلی و خارجی  مالی هاي تأمین سامانه

. سپس بر اساس قواعد فقهی و شرعی، به اند شده استخراج شده گرفتهعملیاتی به کار 

ارائه ها پرداخته و در نهایت مدل عملیاتی مطلوب بر اساس قواعد فقهی  مدل بررسی

  .شده است
 

  پیشینه پژوهش. 1

سهام صورت گرفته که  بر یمبتنجمعی  مالی تاکنون مطالعات زیادي در خصوص تأمین

به اشاره کرد که  ) 2018( 7آبادي و ولکمن موكتوان به مقاله مروري  نمونه می طور به

فراهم کردن تصویري واضح از مطالعات انجام شده  باهدفمقاله  113 سامانمند مرور

 همه ها آن اند. سهامی و ارزیابی ادبیات موجود با نگاه انتقادي پرداخته مدلدر زمینه 

 منظر و گذار هیسرما منظر ،ينهاد منظر ن،یکارآفر منظر ه،یسرما بازار منظر از را ها هالمق

 يبند دستهو در هر بخش نتایج تحقیقات انجام شده قبلی را  اند کرده کیتفک پلتفرم

جمعی فارغ از  مالی میندر موضوع تأ هاي صورت گرفته اکثر پژوهش حال نیباا .اند کرده

  اند.  رویکرد اسلامی نگاشته شده

با کلید یی ، جستجوبه زبان لاتین شده انجام اسلامی براي استخراج مطالعات

در عنوان » *Sharia* & Crowdfund«و   »*Islam* & Crowdfund«هاي  واژه

قاله م 3مشتمل بر  8اسکوپوسمعتبر مطالعات صورت گرفت. نتایج جستجو در پایگاه 

بیشتر،  هاي ه(سه مورد اول). براي یافتن مقالقابل مشاهده است  )1(بود که در جدول 

با نتیجه در بر داشت.  54 بر بالغنیز انجام شد که  9این جستجو در پایگاه گوگل اسکالر

مقاله منتخب  11مشتمل بر  )1(نامربوط به موضوع، جدول  هاي حذف مقاله

  آمد. دست به
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  یاسلام یجمع یمال نیمأت موضوع با یخارج شده  انجام مطالعات): 1جدول (

  محتوا  نویسندگان  ردیف

1 

Developing Islamic 
Crowdfunding Website 

Platform for Startup 
Companies in Indonesia 

(2019) 

از قراردادهاي قرض و حواله به خاطر عدم جواز 

توان از  میتوان استفاده کرد ولی  گرفتن نفع، نمی

قراردادهاي مشارکت و مضاربه براي مشارکت در 

سود و از بیع (سلف)، اجاره، وکالت، مرابحه، 

استصناع براي اخذ سود ثابت استفاده کرد که اولویت 

  در قراردادهاي مشارکتی است.

2 
Islamic Crowdfunding: 

Fundamentals, Developments 
and Challenges (2018) 

جمعی اسلامی و تفاوت  مالی تبیین تأمین بهاین مقاله 

هاي رایج پرداخته است. همچنین دو نوع  آن با مدل

و  شده یطراحمضاربه و مرابحه  بر یمبتنمدل 

، يثانو بازار، طرحهاي قانونی، ارزیابی  چالش

و در نهایت مباحث شریعت در خصوص  يبردار کلاه

  مطرح شده است. هرکدام

3 
Islamic Crowdfunding: 

Alternative Funding Solution  

(2017) 

هاي اسلامی در  به مرور اجمالی سکودر این مقاله 

آسیا پرداخته شده و برخی قوانین و مقررات و 

قرار گرفته است. در  یموردبررسها  سازوکارهاي آن

معنا گرفته  جمعی اسلامی بدین مالی این مقاله تأمین

پولی که  حلال باشد و ثانیاً طرح اولاًشده که 

  کند از منابع حلال باشد.  اختصاص پیدا می

4 
Crowdfunding in Islamic 

Finance and Microfinance: A 
Case Study of Egypt  (2015) 

در مصر  سهامی به معرفی دو سکو اسلامیاین مقاله 

پرداخته است. سکو  Yomkenو  Shekraهاي  به نام

که ربوي هستند و با موازین اسلامی هایی  طرحکرا ش

بر  ن، علاوهمککند. سکو ی خوانی ندارند، قبول نمی هم

 طرحتوانند در  که می ییها تخصصمالی از  تأمین

  کند. کمک کنند نیز استفاده می

5 

Use of Crowdfunding for 
Developing Social 

Enterprises: An Islamic 
Approach (2018) 

مالی  هاي رایج تأمین این فرض که از مدلاین مقاله با 

توان در کشورهاي  نمی ییها تیمحدودبه خاطر 

 يساز ادهیپاسلامی استفاده کرد، به تبیین مدلی براي 

رفع فقر پرداخته  باهدفکارهاي اجتماعی  و کسب
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  محتوا  نویسندگان  ردیف

است. در این مقاله، قرارداد صدقه براي مدل اهدا، 

براي مدل پاداش،  فروش شیپو  دیخر شیپصدقه، 

گذاري براي  الحسنه براي مدل وام و سرمایه قرض

  تمدل سهامی پیشنهاد شده اس

6 

The Role of Islamic 
Crowdfunding Mechanisms in 

Business and Business 
Development (2019) 

گذاري در کشورهاي  فرآیند سرمایه مقالهاین 

  زي پرداخته است. ناندو  سنگاپور، مالزي و

7 

The Role of Investment-
Based Islamic Crowdfunding 
for Halal Msmes: Evidence 

from Indonesia (2019) 

ها در  بررسی عوامل موفقیت کمپین به مقالهدر این 

اندونزي پرداخته است. هدف   هاي اسلامی سکو

مالی, دوره فعالیت, دوره بازگشت سرمایه و  تأمین

 ،بازده اثرات مثبتی بر موفقیت کمپین دارندنرخ 

  گذاري اثر منفی دارد. حداقل میزان سرمایه که یدرحال

8 
Financial Sustainability of 

Smes Through Islamic 
Crowdfunding (2020)   

بدون تعریف مشخصی از  مقالهدر این 

جمعی اسلامی، این روش را مناسب  مالی تأمین

 می معرفی کرده است.کارهاي اسلا و کسب

9 

Legal Protection of Donation-
Based Crowdfunding Zakat 
on Financial Technology: 

Digitalization of Zakat under 
Perspective of Positive Law 

and Islamic Law (2018) 

جمعی براي  مالی در این مقاله به استفاده از تأمین

پرداخته شده  ياندونز کشورساماندهی زکات در 

است. صندوق زکات کارایی لازم را نداشته و با 

مشکلاتی مواجه هست که پرداخت الکترونیک زکات 

تواند بهتر  ، میاهدا بر یمبتنجمعی  مالی یا همان تأمین

  صورت پذیرد. تر قیدقو با نظارت 

10 

Islamic Equity-Based 
Crowdfunding Regulatory 
Model: a Legal Analysis in 

Saudi Arabia.  

در این مقاله اشاره شده که دو موسسه در عربستان 

جمعی  مالی اندازي سکو تأمین صعودي مجوز راه

هیچ  تاکنون که یدرحالاند،  سهامی را دریافت کرده

ها  قانونی در این خصوص وضع نشده است. آن

تعیین سازوکارهاي مدل سهامی را لازمه ایجاد قانون 

  اند.  صوص اعلام کردهدر این خ

11 

Towards Developing Islamic 
Equity Crowdfunding-Waqf 
Model (IECWM) to Harness 
the Potential of Waqf Land in 

Malaysia. (2019) 

این مقاله مدلی براي ساماندهی اراضی وقفی در 

است. در  کردههاي محلی مالزي ارائه  اختیار دولت

هایی  طرحتوان  له چنین پیشنهاد شده که میاین مقا
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  محتوا  نویسندگان  ردیف

گذاران منابع خود را از طریق  تعریف کرد که سرمایه

سهام در اختیار  بر یمبتنجمعی  مالی هاي تأمین سکو

، از مزایاي آن طرحعامل قرار دهند و پس از تکمیل 

گذار و عامل در  شوند. قرارداد بین سرمایه می مند بهره

  بود.این مدل مضاربه خواهد 
 

  عبارتنداز: ،فوق چند ضعف جدي دارند هاي مقاله

اند و همین امر باعث  بر یک مدل یعنی مدل سهامی تمرکز نکرده .1

 .)8 تا 1 هاي مقالههاي پیشنهادي شده است ( در مدل ییگو یکل

غیرحلال  هایی طرحاجرا نشدن  ها، ص اسلامی بودن در اکثر این مقالهشاخ .2

 عقود اسلامی توجه نشده است. بر یمبتنبوده و به جزئیات قراردادي 

 .)8و 7، 4، 3هاي  (مقاله

سنت ارائه شده که در برخی موارد مثل دامنه  بر اساس مبانی فقهی اهل .3

(همه  جدي بین شیعه و سنی وجود دارد نظر اختلاففعالیت مضاربه 

 .)ها مقاله
  

دهد که تنها سه عنوان با رویکرد  ده نیز نشان میمرور مطالعات داخلی انجام ش

طراحی «) در مقاله 1396ریزي ( اقدم و کریمی . محمدياند شدهفقهی و اسلامی نگاشته 

؛ »بدهی بانکی در چهارچوب الگوي بانکداري بدون ربا بر یمبتن جمعی مالی تأمین الگوي

جمعی، الگویی مناسب  مالی تأمین«) در مقاله 1399و  1397( گرانید و زاده حسنو 

جمعی، الگویی مناسب جهت تجهیز و  مالی تأمین«و » هاي خیرین جهت جذب مشارکت

اند.  هاي اسلامی مدل اهدا، قرض و بدهی پرداخته به مدل» الحسنه تخصیص قرض

  .اند نپرداختهبه مدل سهامی  ها پژوهشاز این  کدام چیهکه مشخص است  طور همان

هاي  هاي فعال و قوانین نگاشته شده، انواع مدل بررسی سکو در مقاله حاضر ابتدا با

ها صورت  سهام استخراج شده و سپس بررسی فقهی آن بر یمبتنجمعی  مالی رایج تأمین

  گرفته است و پیشنهادهاي سلبی و ایجابی ارائه شده است.
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  مالی  فرآیند تأمین. 2

هاي  به سکو ماًیمستقسهام،  بر یمبتنجمعی  مالی مینیافتن به فرآیند تأ دست منظور به

 است نیا حوزه نیا فعال يها سکو یبررس لزومو داخلی مراجعه شد.  یالملل نیبمطرح 

 صورت یمال نینو يها يفناور يریکارگ به و ينوآور بر یمبتن یجمع یمال نیتأم که

 ریسا از تواند می که دارد را خود به مخصوص کار و کسب مدل سکو هر و ردیگ یم

 دسترس در که 10مسولوشن موسسه گزارش نیآخر اساس بر. باشد متفاوت ها سکو

 ،11نت یتیاکو: از عبارتند سهام بر یمبتن یجمع یمال نیتأم يها سکو نیبزرگتر است،

 يا مطالعه تاکنون یداخل يها سکو انیم در ؛...و 14وبیکرادک و 13فاندر يو ،12فاندبل

 حدود 1400 تا 1399 سال از حال نیباا. است نگرفته صورت ها آن يبند رتبه بر یمبن

 ها سکو نیا کار و کسب مدل. گرفتند تیفعال مجوز رانیا فرابورس شرکت از 15سکو 12

 یموردبررسهاي فعالی که  سکو. کنند یم تیفعال واحد قانون لیذ و بوده گریکدی مشابه

18حلال فاند، 17آفرین هم ،16دونگیقرار گرفتند عبارتند از: 
 در شده منتشر اطلاعات .

 در یتیفعال هنوز مجوز، اخذ باوجود که دهد می نشان یداخل يها سکو یبرخ وبگاه

. با توجه به ظرفیت محدود مقاله و رعایت اختصار، نتیجه 19است نگرفته صورت ها آن

  . 20یک مدل نهایی ارائه شد صورت بهها  بررسی سکو

هاي عملیاتی  هاي مطرح در داخل و خارج کشور و بررسی مدل پس از مرور سکو 

ها و همچنین مرور قوانین نگاشته شده در این حوزه که به برخی فرآیندهاي  آن

مالی داشت.  بندي از فرآیند تأمین توان یک جمع کنند، می جمعی نیز اشاره می مالی تأمین

سهام، مشارکت  بر یمبتنجمعی  مالی اصلی تأمینمدل  هرچندبررسی اولیه نشان داد که 

هاي مختلف  متنوعی در سکو نسبتاًهاي عملیاتی  مدل حال نیباادر سود و زیان است 

 نیتأممدل عملیاتی متفاوت با حضور بازیگران اصلی فرآیند  )1( شکل اند. اجرایی شده

 دهد. مالی را نشان می
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)ناگ(هدنیامن

حرط

)2لدم(
يار قح لامعا-2

ای نارادماهس
ناگدننک تکراشم

ای نارادماهس
ناگدننک تکراشم

)1لدم(

میقتسم يراذگ هیامرس

نایز و دوس رد تکراشم*

يار قح بلس ای يار قح ياراد*

)2لدم(
هدنیامن قیرط زا میقتسمریغ يراذگ هیامرس-1

نایز و دوس رد تکراشم*
يار قح*

)2لدم(
)دوس زا دصرد( همحزلا قح-3

هیوناث رازاب

وکس

مرفتلپ قیرط زا میقسمریغ يراذگ هیامرس-1

نایز و دوس رد تکراشم*
يار قح بلس ای يار قح ياراد*

)2لدم(
نایز ای دوس میسقت-4

هدش نیمات هوجو لاقتنا-2

نایز و دوس رد تکراشم*

يار قح بلس ای يار قح ياراد*

ک
س

راک و ب
ک

س
راک و ب

حرط یبایزرا

  

  سهام بر یمبتنجمعی  مالی مینهاي عملیاتی تأ دلم: )1(شکل 

  ي تحقیقها افتهمنبع: ی

  

گذاري براي  سرمایه سه مدل، نشان داده شده )1(طور که در شکل  همان

،  ارزیابی طرح سهام متصور است. همچنین موضوعاتی مثل بر یمبتنجمعی  مالی تأمین

  مشترك هستند. ها در همه مدلداران، بازار ثانوي و... وجود دارند که سهامرأي  حق
  

  گذاري مستقیم سرمایه. 2-1

 طرحبه معرفی  صرفاًاي خود را  نقش واسطه» فاندبل«و  »نت اکویتی«ها مثل  برخی سکو

 گرید انیب بهها وجود ندارد.  سکوو امکان مشارکت از طریق این  کنند محدود می

مشارکت  طرحگر بخواهد در و ا شود میآشنا  طرحبا  صرفاً سکوگذار از طریق  سرمایه

مستقیم با کارآفرین ارتباط گرفته و طبق قراردادي که به امضا  صورت بهکند، باید 

  گذاري کند. رساند، سرمایه می
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  گذاري غیرمستقیم از طریق نماینده سرمایه. 2-2

 جمعی مالی تأمینهایی که کارآفرینان با آن مواجه هستند این است که در  یکی از چالش

نیز زیاد است، هماهنگی و تعامل با  ها آنو تعداد بوده گذاران خرد  چون عموم سرمایه

براي حل این مشکل، امکان  »فاندر وي« ياست. سکو گذاران دشوار همه سرمایه

. درواقع هر کس کند میاز طریق یک نماینده فراهم  صرفاًگذاري در هر طرح را  سرمایه

رأي خود را به نماینده  حق عملاًرح را داشته باشد، گذاري در یک ط تمایل به سرمایه

 دري مختلفی داشته باشد که ها مدل تواند می. سازوکار انتخاب نماینده دهد میخود 

و همه  شود میانتخاب  SECنهاد ناظر  دییتأفاندر این نماینده توسط شرکت و با  وي

با تمایل خود،  تواند یمگذاران نسبت به نماینده شناخت دارند. البته شرکت  سرمایه

گذاري مستقیم را  مجزا به افراد دیگري واگذار کند و به نوعی سرمایه طور به ییها سهام

  فراهم کند. 
  

  سکوگذاري غیرمستقیم از طریق  سرمایه. 2-3

مشاهده آفرین  فاند، دونگی، هم که در سکوهاي داخلی مثل حلال- این مدلدر 

معنا که ابتدا وجوه را  کند. بدین طه خود را ایفا میکامل نقش واس طور بهسکو  -شود یم

کند و در نهایت،  به کارآفرین منتقل می طرحو در صورت موفقیت  کردهآوري  جمع

شود. حتی سکو  داران واریز میسهامشود، به  سودهایی که توسط شرکت ایجاد می

تواند تضامین لازم را از کارآفرین دریافت کند تا در صورت نیاز، نسبت به وصول  می

سهام، سکو  بر یمبتنجمعی  مالی داران، اقدام کند. در این حالت از تأمینسهاممطالبات 

مل کا طور بهاي خود را  گیرد و نقش واسطه بیشترین نقش و مسؤولیت را برعهده می

عهده خود ولیت سود و زیان شرکت برئدر این مدل نیز مس هرچنددهد.  انجام می

  گیرد. عهده نمیهدي بابت سود و زیان آتی شرکت برشرکت بود و سکو تع
  

  تحلیل و بررسی فقهی. 3

 سهام لازم است کلیه فرآیندهاي بر یمبتنجمعی  مالی پس از مشخص شدن فرآیند تأمین

بررسی قرار گیرند. براي ورود به این بحث ابتدا لازم نیز مورد مطرح شده از منظر فقهی
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است ماهیت سهام به لحاظ فقهی مشخص شود. اهمیت این بحث این است که در 

  .شود که اشاره می وجود دارد یینظرها اختلافبین فقها تشخیص ماهیت سهام، 

داران در سهامکه هرچند حقوق  نشان داد یجمع یمال نیتأم يها پلتفرممرور اجمالی 

هاي سهامی عام دارد، ولی این اختلاف  هایی با شرکت تفاوت جمعی مالی مدل تأمین

که در ادامه اشاره  بلکه یک اختلاف کارکردي است ،ناشی از اختلاف در ماهیت نیست

جمعی یکسان  مالی ماهیت سهام در شرکت سهامی عام با شرکت تأمین بنابراین. شود یم

هاي  توان مباحثی که ذیل ماهیت سهام عادي در شرکت میاساس  نیهم براست. 

  جمعی توسعه داد. مالی سهامی عام مطرح شده را به سهام شرکت تأمین
  

  ماهیت سهام. 3-1

این  هاي همرور مقال است.هاي مختلفی در تبیین ماهیت سهام انجام شده  تاکنون پژوهش

دهد که از نظر فقیهان در خصوص ماهیت سهام سه نظریه کلی وجود  حوزه نشان می

  دارد:

 24(ماده شوند  شریک همدیگر محسوب می ینوع بهکار  و داران در کسبسهام .1

 .)1391قانون تجارت؛ موسویان، 

داران مالکیت مشاعی شرکت که یک شخصیت حقوقی مستقل است را سهام .2

؛ احمدزاده بزاز، 1394 و نیکومرام، زاده حسن(موسویان،  دارند اریاخت در

 .)1394 ،؛ جعفري خسروآبادي و شهیدي1399 ،محمدي و مروارید

 یک پدیده مستحدث مواجه هستیم که در عقود رایج مطرح نشده استبا  .3

 .)1391؛ غمامی و ابراهیمی، 1400مقدم،  (مصباحی
  

مقاله به دنبال ارائه نظر مختار نیست. هر یک از این سه نظریه مدعیانی دارد و این 

گیرد و روابط فقهی با توجه به  بر همین اساس مرور اجمالی بر هر سه نظریه انجام می

  .21شود میهر سه رویکرد سنجش 
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  نظریه شراکت. 1- 3-1

نتیجه میزان سود و زیان  شوند. در در فعالیت شریک می باهمان دارسهامطبق این نظریه 

دارد. قراردادهایی که  طرحها از قبل مشخص نیست و بستگی به نحوه پیشرفت  آن

، »مزارعه«، »مضاربه«  ،»مشارکت«شوند عبارتند از: قرارداد  سود شناور منعقد می بر یمبتن

. در مزارعه و مساقات لازم است زمینی زراعی یا باغ میوه از طرف »سلف«و  »مساقات«

عقود بانکی هستند و اوراق  ازجملهاین قراردادها  هرچندگذار فراهم شود.  رمایهس

مورد  تاکنون که ییازآنجا حال نیبااها نیز طراحی شده است،  هر یک از آن بر یمبتن

 حال نیدرعکنیم ( عبور می مقالهلذا از این دو قرارداد در این  ،اند استقبال قرار نگرفته

 هرچندها طراحی نمود). قرارداد سلف نیز  تی را بر اساس آنهاي عملیا توان مدل می

چون  حال نیبااانجام داده، سود متغیر به همراه آورد،  دیخر شیپتواند براي کسی که  می

انجام  مدت یطولان صورت بهشود و قراردادي نیست که  سلف در یک نوبت انجام می

شود، لذا  مدت را شامل نمیبلند طرحشراکت در سود و زیان در یک  ینوع بهشود و 

 بر یمبتنجمعی  مالی هاي سهامی نیست و در مدل تأمین قرارداد سلف نیز مناسب مدل

  .تقابل استفاده هس) دیخر شیپپاداش (

 عنوان بهتوانند  می »مضاربه«و  »مشارکت«داد اراي که مطرح شد دو قر با مقدمه

قرار گیرند. در ادامه به  یموردبررسسهام،  بر یمبتنجمعی  مالی قرارداد پایه در تأمین

  شود. توضیحاتی ارائه داده می هرکدامتفصیل راجع به این دو قرارداد و اقتضائات 
  

  عقد شرکتالف) 

شود  تقسیم می »وجوه«و  »مفاوضه«، »ابدان«، »عنان«به چهار نوع شرکت  قرارداد شرکت

 ،1391 ،قراملکی يربها و انیموسو( که تنها شرکت عنان از لحاظ فقهی صحیح است

بندند که طبق آن با  قرارداد می باهمدر شرکت عنان (اموال) دو یا چند نفر  ).386. ص

انجام شود. صحت شرعی این نوع شرکت مورد اتفاق فقیهان  دادوستدمال مشترك، 

) و مباحث آینده مربوط 574ص. ، 1، جق1416خمینی،  موسويسنت بوده ( شیعه و اهل

دانان  . لازم به ذکر است که این نوع شرکت در اصطلاح حقوقاستبه این نوع شرکت 

به مشارکت مدنی معروف است. یعنی شرکت عقدي در فقه همان مشارکت مدنی در 
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ما نیز هست. عقد شرکت داراي ارکان و احکام مشخصی است.  مدنظرحقوق است که 

سهام  بر یمبتنجمعی  الیم در ادامه به این مسأله خواهیم پرداخت که آیا همه ارکان تأمین

توان در چارچوب ارکان عقد شرکت پیاده ساخت یا خیر؟ براي پاسخ به این  را می

مواردي که محل  مخصوصاًهاي مختلف و  لازم است عقد شرکت را از جنبه سؤال

  اشکال و شبهه است بررسی کرد.
  

  سرمایه -

ها فعالیت  سرمایه گفته شد که در شرکت عنان (اموال)، دو یا چند نفر با ترکیب

شوند. بنابراین از شرایط صحت  می زیان سهیم دهند و در سودو مشترکی انجام می

شریک شده باشند. اما خصوصیات مال  باهم» مال«داران در سهامشرکت این است که 

مورد شراکت بین فقها اختلاف وجود دارد به این معنا که برخی از ایشان مال را منحصر 

) و برخی دیگر در دیون و منافع نیز 524. ، ص2ق، ج1428(یزدي،  در اعیان دانسته

) نتیجه اینکه کارآفرین زمانی 152. ، ص2ق، ج1408. (محقق حلی، دانند یمجایز 

  دار شرکت شود. سهامتواند سهیم در سود شود که خود نیز با آوردن سرمایه،  می

ر خصوص هاي تطبیق فعالیت شرکت سهامی با عقد شرکت د یکی از چالش

داران سهامو  شرکااین است که آورده  کنند یمدانان مطرح  که برخی از حقوق سرمایه

تشکیل شرکت، آورده  محض بهها  شرکت گونه نیامعنا که در  دهد؛ بدین تغییر ماهیت می

و در دارایی شخص حقوقی داخل  شده جداها  و صاحبان سهام از دارایی آن شرکا

که تصفیه صورت نگرفته است وثیقه تعهدات شرکت (شخص  یتازمانشود و  می

الشرکه هر شریک در  هاي مدنی، سهم در شرکت که یدرحالگردد.  حقوقی) تلقی می

دهد. در نتیجه همان  ماند و اصالت حقوقی خود را از دست نمی مالکیت وي باقی می

د بود. حقوقی که مالک در مالکیت مفروز دارد در مالکیت مشاع نیز دارا خواه

البته فقها و قائلین به نظریه شراکت،  ).150-151 .، صص1378(سیداحمدي سجادي، 

دار به میزان سهام  که مشابه شرکت مدنی، هر سهام دارند یمدر پاسخ به این اشکال بیان 

هاي شرکت مالک است و دلیلی براي مالکیت به شخصیت حقوقی  خود از دارایی

  ).1400مقدم،  شرکت نیست. (مصباحی
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  مسأله جواز عقد شرکت -

سایر  برخلافقراردادهاي جایز است اما  ازجملهبنابر دیدگاه مشهور فقیهان، شرکت 

بلکه  گردد ء، موجب بطلان و انفساخ شرکت نمیقراردادهاي جایز، فسخ یکی از اعضا

شرکت به قوت خود باقی بوده و تنها اثر آن این است که مانع از تصرف سایر اعضاء 

). مشهور فقها 389. ، ص1391، قراملکی (موسویان و بهاري شود میمایه مشترك در سر

ها تقاضا کند که سرمایه شرکت را قسمت کنند.  یکی از شریک وقت هرند امعتقد

اگرچه شرکت مدت داشته باشد، باید دیگران قبول نمایند. مگر اینکه قسمت مشتمل بر 

او را وادار به قبول  تواند میین صورت نرد یا مستلزم ضرر بر شریک دیگر باشد، در ا

  ).261. ، ص1388قسمت نماید (مراجع تقلید، 

ها بر فرض هم براي مدت  روشن شد که این شرکت جمعی مالی تأمیندر بیان 

گذاري،  بودن سرمایه بلندمدتنی باشند، به دلیل گسترده بودن حوزه فعالیت و معی

رح باشند و به ثبات سرمایه نیاز دارند. براي ند در قالب قراردادهاي جایز مطتوان مین

  توان از دو طریق عمل کرد: حل این مشکل می

 اقدام  وقت چیهلازم متعهد شوند که خارج ان در ضمن عقد سهامدار: راه اول

کنند و چنانچه قصد خروج از شرکت را داشته باشند، از طریق  نمی به فسخ

ضمن  که یدرصورتلازم به ذکر است چنین شرطی  کنند؛ فروش سهام اقدام می

توان خلاف آن عمل کرد  عقد شرکت باشد، به اتفاق فقها مسموع نیست و می

 .)1400 مقدم، یمصباح(

 تمسک به ذیل فتواي مشهور است که معترف هستند چنانچه تقاضاي  :راه دوم

 تقسیم شرکت موجب ضرر شریک یا شرکاي دیگر شود، پذیرفته نیست و در

داران موجب سهامتقاضاي تقسیم توسط برخی  طورمعمول بهها  این شرکت

  ).394. ، ص1391شود (موسویان،  داران دیگر میسهامضرر و زیان 
  

  رأي حق -

جمعی اشاره  مالی داران در تأمینسهامرأي به  هاي مختلف اعطاي حق در بررسی مدل

رأي داده شود.  سهم، یک حقیا به هر  کامل سلب شود طور بهتواند  شد که این حق می
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تواند این حق به یک نماینده داده شود. آنچه محل بحث است این است که  همچنین می

دوم اینکه  سؤال؟ و شود ایجاد میدار سهامعقد شرکت چنین حقی براي طبق  اساساًآیا 

  توان این حق را سلب کرد؟ اگر چنین حقی وجود دارد، آیا می

رأي داشته باشیم تا بتوانیم  ابتدا باید تعریفی از حق اول در سؤالبراي پاسخ به 

 سهم صاحبرأي بدین معنی است که  تحلیل فقهی انجام دهیم. در تعریف رایج، حق

در اداره امور شرکت دخالت  يرأو با دادن  حاضرشدهحق دارد در کلیه مجامع عمومی 

موافق شرایط عقد شرکت  کاملاًدار سهامرأي به  رسد که اعطاي حق کند. به نظر می

توانند در تصمیمات مداخله کنند و کیفیت  طبق عقد شرکت همه شرکا می چراکهاست 

  گیرد.  مداخله نیز به توافقی هست که بین شرکا صورت می

رأي  شود حق رأي است. یعنی آیا می اساسی در خصوص سلب حق سؤالاما 

پاسبان و بهشتی  نمود؟ کار است را سلب و داري که شریک و مالک یک کسبسهام

رأي  رأي و شرایط سلب و تحدید حق سهام بدون حق«) در مقاله خود با عنوان 1397(

از منظر حقوقی به این موضوع » سهام (با مطالعه تطبیقی در حقوي ایران و انگلستان)

کند  ایجابمالی شرکت  يها یمش خطکه ممکن است  دارند یمها بیان  اند. آن پرداخته

 حال نیدرعبراي افزایش سرمایه خود اقدام به فروش سهم جدید نماید، ولی  که شرکت

ممکن است الزامات مدیریت اقتضا کند که در کنار افزایش سرمایه، ساختار فعلی 

مدیریت شرکت کماکان حفظ شود. همین امر سبب شده که در نظام حقوق انگلستان، 

ها بتوانند سهامی را منتشر کنند  تدار، شرکسهامرأي  بر اعمال تحدیدات در حق علاوه

، ابتدا به نظر گذار قانونرأي است. در نظام حقوقی ایران به دلیل سکوت  که فاقد حق

رأي را ندارد. اما باید در نظر داشت که  رسد که شرکت امکان انتشار سهم بدون حق می

ز موارد رأي ا حق ازآنجاکهرأي در شمار موارد مربوط به نظم عمومی است، لیکن  حق

 باهدفمربوط به مقتضاي ذات شرکت نیست، حذف کلی آن از برخی سهام شرکت 

تواند مجاز باشد. در برخی موارد هم  سرمایه و حفظ ساختار مدیریت سابق، می نیتأم

عدم انجام تعهد  ازجملهرأي را صادر کرده است.  اجازه سهام بدون حق صراحتاًقانون 

  ،1347هام طبق نص لایحه اصلاحی قانون تجارت مبلغ اسمی س هیتأدبه  دار سهام

رأي  توانند در مواردي حق ها می بر این شرکت شود. علاوه سلب می دار سهامرأي  حق
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در مجامع  سهامداررأي  در اساسنامه شرکت مقرر شود که حق مثلاًسهم را محدود کنند. 

ن از سهام است.عمومی منوط به داشتن تعدادي معی  
  

  بر اساس رأي اکثریت يریگ میتصم -

داران و اعطاي سهامگذاري مستقیم  جمعی بر اساس سرمایه مالی تأمین که یدرصورت

پیرامون موضوع و کیفیت  يریگ میتصمها صورت گیرد،  از آن هرکدامرأي به  حق

گیرد. این در حالی است که  مدیریت و فعالیت شرکت از طریق رأي اکثریت صورت می

 که يطور بهه شرکا شرط جواز تصرف در اموال شرکت است در عقد شرکت توافق هم

توان در اموال شرکت تصرف کرد. حتی از این بالاتر اگر  اگر یک نفر مخالفت کند، نمی

توان به فعالیت شرکت  یکی از شرکا در اثناي فعالیت شرکت از اجازه خود برگردد، نمی

  ).260. ، ص1388ادامه داد (مراجع تقلید، 

وقتی کسی با اطلاع از ضوابط شرکت به خرید  مشکل باید گفت براي حل این

بر اساس  يریگ میتصم ازجملهکند، در حقیقت مقررات داخلی شرکت  سهام اقدام می

شرط ضمن عقد پذیرفته است. بنابراین تا زمانی که مخالفت او  عنوان بهرأي اکثریت را 

 شرط بهمقتضاي لزوم وفاي  اکثریت به معناي تقاضاي تقسیم شرکت نباشد، به يرأ با

ولو در ضمن عقد جایز، لازم است که نتیجه رأي اکثریت را ملتزم باشد و اگر مخالفت 

به معناي تقاضاي تقسیم و خروج از شرکت باشد، به مشکل جواز عقد شرکت 

  ).395. ، ص1391آن گذشت (موسویان،  حل راهکه  گردد یبرم
  

  کیفیت تقسیم سود -

را با تصویب  مانده یباقهاي شرکت، سود  هاي سهامی پس از کسر هزینه در شرکت

داران تقسیم سهامکنند یا با روال خاصی بین  گذاري مجدد می ت مدیره، یا سرمایهأهی

 یکل دگاهید سه فقها نزد شرکت، عقد در سود میتقس تیفیک خصوص درکنند.  می

  :دارد وجود

o برخلاف یشرط اگر و است شرکا هیسرما نسبت به ان،یز ای سود در شدن کیشر 

 مبطل را باطل شرط یبرخ که بوده باطل شرط نیا شود، گذاشته هیسرما نسبت
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 عقد ياقتضا هینظر نیا در) عهیش يفقها اکثر نظر. (دانند یم زین شرکت عقد

 عقد از خارج است زیجا البته. است هیسرما نسبت به انیز و سود میتقس شرکت،

 از خارج اباحه نیا که کند) هبه( اباحه يگرید به را یمبلغ شرکا از یکی شرکت،

  .کند هبه خود مال از تواند می که است يفرد هر اراتیاخت از و بوده شرکت عقد

o سود میتقس يبرا) کار( عمل يازا در یشرط ه،یسرما نسبت از ریغ توانند یم شرکا 

 زین کار سهم ه،یسرما نسبت بر علاوه توانند یم شرکا گرید انیب به. کنند نییتع انیز و

 و سود در يشتریب سهم دهد، انجام شرکت در يشتریب کار هرکس و کنند اضافه

 شرط و هستند قائل المثل اجرت عمل يبرا قبل هینظر نیقائل. باشد داشته انیز

  .دانند ینم زیجا را انیز و سود میتقس تیفیک در عمل

o کنند نییتع را انیز و سود نسبت یلیدل هر با ه،یسرما نسبت از ریغ توانند یم شرکا .

 .)1400 مقدم، یمصباح. (برداشت طرف کیاز کامل طور به را انیز توان یم یحت
  

هاي عقدي  که فرآیند تقسیم سود در شرکتنظر مختار باید بیان داشت  عنوان به

متعارف، خیلی ساده و روان است و آن اینکه اگر توافق و شرط خاصی در کیفیت سود 

 تناسب بهسود و زیان   کنند و اگر توافق یا شرط خاصی ندارند، دارند، طبق آن عمل می

نشان  دقت در محتواي تفاوت )262، ص1388شود. (مراجع تقلید،  سرمایه تقسیم می

است. در واقع سهامداران با پذیرش قوانین و ضوابط  حل قابلدهد که این مشکل نیز  می

دهند، متناسب با مصالح شرکت و عموم  ت مدیره وکالت میأي سهامی، به هیها شرکت

سهامداران نسبت به تقسیم سود از طرف آنان تصمیم بگیرند و این یعنی توافق خاصی 

ت تقسیم سود، که در فتاواي مراجع تقلید آمده است از طرف سهامداران بر کیفی

  .)396. ، ص1391(موسویان، 
  

  ممنوعیت تصرف در اموال شرکت با مرگ، بیهوشی و حجر -

عقد شرکت از هر دو طرف جایز است، پس براي هریک از شرکا جایز است شرکت «

و محجور  ... و همچنین با پیشامد حوادثی چون مرگ، دیوانگی، بیهوشی را فسخ کند

شود و بعید نیست که اصل شریک  یا سفاهت، شرکت فسخ می یپول یبشدن به خاطر 
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، 1، جق1416خمینی،  موسوي» (تصرف شریک، جایز نباشد نکهیباابودن باقی بماند، 

  .)12ص. 

گرچه فسخ شرکت به عارض شدن یکی از حالات، محل بحث و تردید فقهاست، 

همه است (مراجع  موردتوافقاما عدم جواز تصرف در اموال شرکت در چنین مواقعی، 

هاي سهامی به دلیل کثرت  که در شرکت). این در حالی است 261. ، ص1388تقلید، 

ها دچار حوادثی چون مرگ،  نبرخی از آ روزه همهداران، علم اجمالی هست که سهام

کنیم، اگر  نظر صرفشوند و اگر از علم اجمالی هم  دیوانگی، بیهوشی و محجوریت می

قرار باشد شرکت سهامی با اطلاع از چنین حوادثی براي یکی از شرکا، فعالیت اقتصادي 

در حل این مشکل چند  شود. کوتاهی ورشکست می زمان مدترا متوقف کند، در 

  :د داردوجو حل راه

کنند، این  در چنین حوادثی فقها حکم به عدم جواز تصرف در اموال شرکت می .1

هاي شرکت  است که در طول حیات شرکت، باید علم به رضایت شرکا بر فعالیت

رسد و زمانی که  میرد اموال او به ورثه می داشته باشیم و زمانی که یکی از شرکا می

یار اموال او با ولی او خواهد بود و علم به شود، اخت یا محجور می هوش یبدیوانه، 

رضایت ورثه و ولی نسبت به فعالیت شرکت نیست و لذا اگر ورثه یا ولی رضایت 

توان گفت:  دهد، تصرف در اموال او مجاز خواهد بود. حال که چنین است می

فرض عدم اطلاع از رضایت ورثه و ولی، از فرض عدم رضایت یکی از شرکا 

فقها  که یدرحالکند، بالاتر نیست.  اي تقسیم و خروج از شرکت میزمانی که تقاض

ند در فرض تقاضاي تقسیم، اگر قسمت کردن شرکت موجب ضرر و زیان امعتقد

شود و از او  شرکاي دیگر شود، به آن تقاضا و آن عدم رضایت ترتیب اثر داده نمی

نیز با استناد به  خواهند که براي خروج از شرکت، سهم خود را بفروشد، اینجا می

شویم. توقف فعالیت شرکت به خاطر موت،  معتقد می »ضرراصل نفی «این اصل 

داران، موجب ضرر و زیان دیگر سهامدیوانگی، بیهوشی یا محجوریت یکی از 

شود، که در چنین مواقعی یا ورثه و ولی به ادامه فعالیت شرکت  داران میسهام

، 1391 شوند (موسویان، کت خارج میدهند یا با فروش سهام از شر رضایت می

 ).398. ص
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در اساسنامه شرکت تصریح شود که شرکت در چنین شرایطی استمرار فعالیت دارد  .2

آنچه  و هرکه با این شرط مخالف است، با فروش سهم خود از شرکت خارج شود.

 شود یمشروط ضمن عقد شرکت محسوب  عنوان به شود یمدر اساسنامه ذکر 

 .)1400 مقدم، یمصباح(

داران عقد سهامکه با مرگ، دیوانگی، بیهوشی و محجوریت یکی از  برفرض .3

توانند با فروش سهام از شرکت خارج  ورثه و ولی می ازآنجاکهشرکت باطل شود، 

شوند، عدم فروش، حکایت از رضایت ورثه و ولی به استمرار فعالیت شرکت 

دانند و  ت کافی میبراي صحت معاملا کند و فقها همین رضایت را سهامی می

  گویند: می

کنند، بعد بفهمند شرکت باطل بوده، اي  اگر با سرمایه شرکت معامله«

، به تصرف نیست دانستند شرکت درست چنانچه طوري باشد که اگر می

چه از آن معامله اضی بودند، معامله صحیح است و هردر مال یکدیگر ر

  ). 262. ، ص1388(مراجع تقلید، » پیدا شود، مال همه آنان است
  

  ؟شراکت در یک شرکت یا یک طرح مشخص -

 کی منابع نیتأم يبرا ای شرکت نوپا کی جذب سرمایه يبرا است ممکن مالی نیتأم

 نیتأم جمعی مالی تأمین هدف ،طورمعمول به. شود جذب باسابقه شرکت کی لیذ طرح

. رود یمکار  منابع یک طرح نیز به نیتأماما براي  نوپاست هاي شرکت يبرا هیسرما

در حالت  و شود می شرکت کل و مالک سهامدار گذار سرمایه بنابراین در یک حالت

 روش از د،یجد طرح کی منابع نیتأم يبرا باسابقه شرکت کی است ممکن دیگر

 شود مین شرکت دارسهام گذار سرمایه صورت، نیا در. کند استفاده جمعی مالی تأمین

  . بود خواهد طرح کی در صرفاً يو مشارکت بلکه

 اتفاق کشور داخل در آنچه که دهد می نشان یمال نیتأم مختلف يها مدل یبررس

 صرفاً قانون، طبق رایز. است طرح کی در مشارکت یعنی دوم نوع از افتد، یم

ی شرکت یعنی. دارند را جمعی مالی تأمین طرح فیتعر امکان یحقوقهاي  تیشخص

 منابع جذب جهت (که ممکن است سهامی، تضامنی یا هر نوع دیگري باشد) باسابقه
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 و دارسهام گذاران سرمایه حالت، نیا در نیبنابرا. کند می اقدام مشخص طرح کی يبرا

 شرکت طرف از و شوند می مشخص طرح کی دارسهام بلکه ،شوند نمی شرکت مالک

 و گرید يکشورها نیقوان. شود می داده در آن در طرح مشارکت یگواه ها آن به

 سرمایه نیتأم به ناظر جمعی مالی تأمین که دهد می نشان دنیا مطرحهاي  سکو سازوکار

 یحت و هست شرکت مالک و دار سهام گذار، سرمایه و گیرد می صورت نوپاهاي  شرکت

. داند یم محفوظ کاملاً خود يبرا راها  يریگ میتصم در دخالت و يرأ حق اعمال حق

 منتفع شرکتهاي  تیفعال همه از و شود می شرکت کل دار سهام گذار، سرمایه یعنی

  .شود می

سرمایه  نیتأمبین  ییها تفاوتبه لحاظ حقوقی  هرچند که شود می نیا بحث ثمره

» مشارکت حقوقی«منابع یک طرح وجود دارد و اصطلاحاتی مثل  نیتأمیک شرکت یا 

عقد  بر یمبتنی هر دو مدل فقه لحاظ به اما ،شود یم کاربرده به» مشارکت مدنی«و 

مشارکت بوده و ماهیت یکسانی دارند. البته شروط ضمن عقد که در اساسنامه شرکت 

  متفاوت باشند. توانند یم شود یمیا در قرارداد طرح آورده 
  

  مشارکت موقت -

واقع شرکا  هاي عقد شرکت امکان تعیین زمان براي شراکت است. در یکی از ویژگی

توانند براي فعالیت خود سررسید مشخصی قرار دهند و پس از سررسید همه  می

را تقسیم کنند. البته شراکت  آمده دست بهها و اموال را به فروش برسانند و سود  دارایی

عقد شرکت پابرجا   زمان نداشته باشد و تا زمانی که شرکا رضایت داشته باشند، تواند می

 قابلدر ایران  شده منتشراوراق مشارکت  رکت موقت در رویه عملیباشد. نمونه مشا

اند. ناشر اوراق  با سررسید شش ماه تا پنج سال بوده معمولاًاین اوراق است.  مشاهده 

رسید، سهم صاحبان اوراق مشارکت از سرمشخص، در  يزیر برنامهمشارکت بر اساس 

طرح را بر اساس قیمت واقعی بازار یا قیمت توافقی، خریداري کرده، به مشارکت پایان 

لازم براي احداث  زمان مدتسررسید اوراق مشارکت متناسب با  طورمعمول به. دهد می

  . شود میاندازي طرح تعریف  و راه
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در قالب مشارکت حقوقی یا  تواند میام سه بر یمبتنجمعی  مالی گفته شد که تأمین

و با توجه به  شود میشرکت سهام دار مالک سهاممدنی باشد. در مشارکت حقوقی، 

اما در مشارکت  .موقتی نیست ،مشارکت ایناینکه اصل بر تداوم فعالیت هست لذا 

ها  مشارکت گونه نیاکنند،  مشخص مشارکت می طرحداران در یک سهامکه  مدنی

مثال فرض کنید یک شرکت داروسازي براي تولید یک  طور بهموقت باشد.  تواند می

محصول خاص نیازمند خرید لوازم و تجهیزات و خط تولید مجزایی است که همه این 

کند و از  مشخص ذیل شرکت خود تعریف می طرحیک  صورت بهفرآیند را 

 طرحکند. این  اده میاستف طرحسرمایه این  نیتأمسهام براي  بر یمبتنجمعی  مالی تأمین

را  طرحشرکت داروسازي این  ازآن پسسال تعریف شود و  پنجبراي مدت  تواند می

داران در این مدل سهامواقع  تصفیه کند. در طرحداران سهامخریداري کرده و با همه 

 دست به، منافعی که طرحاند و پس از پایان  وارد یک قرارداد مشارکت موقت شده

  کنند. را بین خود تقسیم می دیآ یم

و بر اساس قابلیتی که عقد شرکت  طرحنتیجه اینکه با توجه به ماهیت و کارکرد 

  جمعی سررسید قرار داد. مالی تأمین هایی طرحتوان براي  دارد، می
  

  يثانو بازار -

اند  نرفته يثانو بازارجمعی به سمت ایجاد  مالی هاي تأمین عموم سکو نکهیباوجودا

جمعی در کشور نیز  مالی همواره این بحث مطرح بود و در دستورالعمل تأمین حال نیباا

  در حال حاضر عملیاتی نشده است.  هرچند، شده مطرحوجود چنین بازاري 

نظریه شراکت را بپذیریم، بازار اولیه بر اساس پرداخت پول و تشکیل  که یدرصورت

لات ثانوي بر اساس واگذاري سهم . معامشود میسرمایه اولیه و ایجاد شرکت انجام 

انگیزه کسی که قصد واگذاري سهم خود را دارد  .شود میشراکت به دیگري انجام 

تقسیم شرکت و خروج از شراکت است. به لحاظ فقهی گفته شد که در این صورت 

مگر اینکه  ،ابدی یمو عقد شرکت پایان  شود یماجازه تصرف از سایر سهامداران گرفته 

تقاضاي تقسیم شرکت  تواند ینمار به ضرر سهامداران بوده و کسی کاثبات شود که این
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سهم شراکت خود را به سهامدار دیگري بفروشد و قیمت آن را  تواند یم صرفاًکند و 

  ) 392. ، ص1391نقد دریافت کند (موسویان و بهاري قراملکی،  صورت به

در اساسنامه شرکت بیاید و  تواند یملات ثانوي فوق، شیوه معام حل راهبر  علاوه

الشرکه یا فروش  اساس واگذاري سهم نیهم بر شرط ضمن عقد لحاظ شود. ینوع به

طبق فتاواي متعددي هم که از  ق اساسنامه شرکت جایز خواهد بود.الشرکه طب سهم

 دانند یممراجع تقلید صورت گرفته با توجه به اینکه اکثر فقها سهام را گواهی شراکت 

رسد که معاملات ثانوي بدون  به نظر می دانند یمو معاملات ثانوي آن را نیز جایز 

  اشکال خواهد بود. 

از نوع بازخرید سهم توسط خود  تواند میجمعی  مالی معاملات ثانوي در تأمین

شرکت یا سکو یا هر فرد دیگري باشد یا از نوع واگذاري سهم به دیگري در بازار 

واقع یکی از شرکا سهم خود را  یر متشکل باشد که در همه این حالات، درمتشکل یا غ

  .حکم فقهی یکسانی دارندکند و  به دیگري واگذار می
  

  نظریه شراکت بر اساس عقد شرکت بندي جمع -

رابطه شراکت طبق عقد   و استدلالاتی که مطرح شد، شده مطرحبا توجه به مباحث 

جمعی  مالی هاي سهامی که از طریق تأمین هاي سهامی و بالتبع شرکت در شرکت  شرکت،

انتقاداتی از طرف  حال نیبااکنند، جایز است.  اقدام به جذب سرمایه و انتشار سهام می

دیگري در این  در این بخش مطرح است که منجر به ارائه نظریه نظران صاحب

، شود میخصوص شده است. پس از بیان عقد مضاربه که نوع دیگري از شراکت مطرح 

  .شود میبه بیان نظریه دوم پرداخته 
  

  عقد مضاربهب) 

 موجب بهمضاربه در لغت یعنی تجارت با سرمایه دیگري و در اصطلاح عقدي است که 

تا با آن مال تجارت  گذارد یم آن فردي (مالک) مالی را در اختیار فردي دیگر (عامل)

) 337. ، ص1362کند و سود حاصله میان آن دو به نسبت معینی تقسیم گردد (نجفی، 

هاي  نوع کاري که باید عامل با سرمایه انجام دهد تجارت است و اگر عامل از راه



1401بهار و تابستان )، 22(پیاپی  دوم، شماره یازدهمسال                              456

 

دست آورد عنوان مضاربه صدق  دیگري مثل تولید یا زراعت و غیره، از سرمایه سود به

  .)268. ، ص1388کند (مراجع تقلید،  نمی

مشخص شد که به فتواي مشهور فقهاي شیعه عقد مضاربه به امور بازرگانی و 

 حال نیباا. شود میتجارت اختصاص دارد و لذا محدودتر از عقد شرکت محسوب 

 ییدرجاانعقاد عقد شرکت منوط به آوردن سرمایه توسط همه شرکاست،  که ییازآنجا

اي بیاورد ولی بخواهد همچنان در سود و زیان شریک باشد،  سرمایهکه عامل نخواهد 

  توان عقد مضاربه را جاري ساخت.  فقط می

اختصاص عقد مضاربه به تجارت، استفاده از این عقد را در مدل سهامی با مشکل 

هاي تولیدي و خدماتی  کارها فعالیت و ها و کسب کند. چراکه عموم شرکت مواجه می

مالی براي صاحبان  هاي تأمین جمعی یکی از روش مالی واقع تأمین . دردهند ارائه می

ها فراتر از  هاي نو و خلاقانه است که به منابع مالی دسترسی ندارد. عموم این ایده ایده

  . شود میهاي تولیدي و خدماتی  شامل فعالیت ینوع بهفعالیت بازرگانی بوده و 

بعد از پایان قرارداد است (نجفی، از طرف دیگر زمان تقسیم سود در مضاربه 

توان سود را شناسایی  ) یعنی تا زمانی که قرارداد به پایان نرسد نمی364. ، ص1362

کاري وجود داشته باشد که  و کرد و بین طرفین تقسیم نمود. بنابراین حتی اگر کسب

د پرداخت سود مضاربه در پایان قراردا که ییازآنجا  فعالیت بازرگانی انجام دهد، صرفاً

گذاران پس از حداکثر یک  هستند تا سرمایه مدت کوتاهناگزیر به انتشار اوراق   ،شود می

گذاري در  است که سرمایه یحال درگذاري خود برسند؛ این  سال بتوانند به سود سرمایه

براي این  مدت کوتاهبلندمدت بوده و امکان انتشار اوراق  عموماًکارهاي خرد  و کسب

  منظور کارایی لازم را ندارد.

عقد مضاربه نتواند در مدل سهامی  شود میباعث  شده اشارههاي  محدودیت

هرچند روي کاغذ   عقد مضاربه باشد، بر یمبتنقرار گیرد. بنابراین سهامی که  مورداستفاده

د. بنابراین امکان ایجاد آن وجود دارد ولی به لحاظ عملکردي و کارایی قابلیت اجرا ندار

 نیتأمرا  ازیموردنجمعی لازم است عامل نیز بخشی از سرمایه  مالی هاي تأمین  طرحدر 

اي بیاورد،  زیان شود. یا اگر نتواند سرمایهوتا ضمن عقد مشارکت، شریک در سود کند
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مدیر  عنوان به صرفاًزیان نخواهد بود و طبق عقد شرکت دیگر شریک در سودو

  کار خواهد بود. و ت اجرت و مزد مثل همه شاغلان در کسبمستحق دریاف وکار کسب
  

  نظریه مالکیت مشاع. 2- 3-1

حقوقی بر مبناي  نظران صاحب دانان است. حقوق موردتوجهبیشتر نظریه مالکیت مشاع 

 گونه چیهداران سهامنظریه استقلال شخصیت حقوقی و دارایی شرکت سهامی، معتقدند 

به اموال و دارایی شرکت ندارند و دارندگان سهام رابطه مالکانه و حق عینی نسبت 

یک بنگاه تجاري داراي شخصیت حقوقی هستند و  عنوان بهمالک شرکت  صرفاً

  داران به نسبت مقدار سهام خود در این مال اعتباري مالکیت مشاع دارند. سهام

در این تحلیل، مورد معامله و مبیع در بیع سهام (کلی در مشاع) است و دارنده 

سهام مالکیت مشاع خود بر شرکت را به میزان سهام مورد معامله به خریدار منتقل 

مصطلح در عبارات  22کند. اما این کلی در مشاع با کلی در مشاع کند و واگذاري می می

است که مال  گونه نیافقیهان تا حدودي تفاوت دارد. کلی در مشاع مرسوم و متداول 

به نحو مشاع متعلق به دو آن  که وجود مادي خارجی دارد، مالکیت رمنقولیغمنقول یا 

 صورت بهرا آن  ،فروشد یمسهم خود را  شرکانگاه که یکی از چند شخص است و آ یا

تعین و تشخص  اگرچه. در این مفهوم، خود (کلی در مشاع) فروشد یمکلی در مشاع 

آن  ، اما متعلقشود میی خارجی ندارد و یک مفهوم ذهنی است و موجود اعتباري تلق

  مادي و فیزیکی است که وجود خارجی دارد. رمنقولیغمال منقول یا 

با خود شرکت و بنگاه تجاري رابطه مالکانه دارد،  دارسهاماین تحلیل که  اساس بر

مورد معامله (مبیع)، کلی  نکهیابر  ن؛ در قرارداد فروش سهام، علاوهآ نه با اموال و دارایی

جود اعتباري است، متعلق این کلی مشاع شخص حقوقی (یعنی شرکت در مشاع و مو

را مال بدانیم، مال اعتباري آن  تجاري) است که گفتیم خود موجود اعتباري است و اگر

بر  رانهیگ سختو ناملموس است. در این صورت، اگر شرط عین بودن مبیع را به نحو 

با تردید مواجه  شدت بهفقها،  این مورد تطبیق کنیم، صحت چنین بیعی از نظر مشهور

خواهد شد اما اگر مفهوم عین را توسعه داده و شامل اموال اعتباري نیز بدانیم و چنین 

توصیه شود که منظور از عین بودن مبیع، این است که (خود شیء و خود مال) و نه 
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، تملیک شود و مورد مبادله قرار گیرد و در فرض آنو نه حقی راجع به آن  منفعت

قدرالسهم فروشنده، مورد بحث ما هم (خود مال) که یک مال اعتباري است، البته به 

، در این صورت نیز بیع سهام از دیدگاه همه فقها صحیح خواهد بود ردیگ یممبادله قرار 

  ).148-149 .، صص1391پورفرد،  (عبدي

بوده و  آنهاي  ده شرکت سهامی فراتر از اموال و داراییبا توجه به نکات گفته ش

مالک جزء مشاعی از این شیء اعتباري  دارسهامموجودي اعتباري و مستقل است و هر 

، در واقع جزء مشاعی از شود میانجام  گذار سرمایهمیان دو اي  است. وقتی معامله

در ملکیت ي خارج و گذار سرمایهشرکت سهامی (شیء اعتباري) از مالکیت 

جدید داراي حقوق  دارسهامو پس از انتقال مالکیت،  شود میدیگري داخل  گذار سرمایه

این دیدگاه مبیع کلی در مشاع و  اساس برغیرمالی و مالی اشاره شده خواهد شد. 

اعتباري است و متعلق این کلی در مشاع نیز که شرکت سهامی (شخصیت حقوقی) 

- 31. ، صص1394و نیکومرام،  زاده حسنویان، است یک موجود اعتباري است (موس

35 .(  

سهام یکی دیگر از دلایل تقویت این نظریه  وانتقال نقلبراي  دوفروشیخراطلاق 

در بورس اوراق بهادار تهران، روزانه تعداد بسیار زیادي سهام عادي  چراکه ،است

سرمایه و همچنین ان و بازار گذار سرمایه. در عرف شود میي مختلف معامله ها شرکت

  .شود مییاد  دوفروشیخرمختلف اخباري و قانونی، از این معاملات به هاي  گزاره

ان بر شخصیت حقوقی شرکت را دار سهامنظریه مالکیت مشاع  که یدرصورت

نیز بدون  ثانوياین مال در بازار  دوفروشیخربپذیریم، در مشاع یک مال کلی  عنوان به

که قرارداد بیع در بازار اولیه صحیح بوده و  طور مانهاشکال خواهد بود. درواقع 

نیز  ثانوي، فروش این دارایی در بازار کند میمنتقل  دار سهاممالکیت شرکت را به 

 کاملاًو  شود میدیگر منتقل  دار سهامبه  دار سهاممصداق بیع بوده و مالکیت از یک 

  صحیح و شرعی خواهد بود. 

سهام از واگذاري سهم  ثانويتعبیر معاملات  يجا بهبنابراین طبق این حالت، 

که این اطلاق سازگاري بیشتري با عرف  شود میسهم اشاره  دوفروشیخربه  ،شراکت
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در موارد متعددي  ، متون و قوانینبر عرف معامله گران سهام دارد. علاوه ثانويمعاملات 

  . کند میسهم اشاره  دوفروشیخربه 
  

  نظریه مالکیت مشاع بندي جمع -

نظر مختار نویسندگان به نظریه مالکیت   که مطرح شد، همه استدلالات و انتقادهاییبا 

مختلفی هاي  در بیان نظریه مختار نیست و حالت مقالههرچند این  مشاع نزدیک است.

  اگر این نظریه پذیرفته شود، .دهد میکه وجود دارد را مورد بحث و بررسی قرار 

، ورود و رأي حقچالش  ازجملهکه در عقد شرکت مطرح شد  ییها چالشبسیاري از 

طبق  تواند می کار و کسبان و... در اینجا مطرح نیست. چراکه هر دارسهامخروج 

شرایط شرکت که  ینوع بهاساسنامه خود نحوه فعالیت خود را اعلام کند و این اساسنامه 

ی فردي قصد خرید یک مثال وقت طور به. کند میرا مشخص  گیرد میموضوع بیع قرار 

بوده  مؤثري گذار قیمتو امکاناتی که خودرو دارد در ها  ویژگی  خودرو را داشته باشد،

. شرکت نیز شود میو فرد در ازاي دریافت امکانات مشخص حاضر به خرید خودرو 

یک شرکت، نحوه اداره شرکت، موضوع فعالیت هاي  است و مجموع دارایی گونه نیهم

  قابلیک مال کلی در مشاع  عنوان به کار و کسبکه  کند میی ایجاد یک ارزشآن و... 

  .شود میو فروش  دیخر
  

   نظریه عقد مستحدث. 3- 3-1

هاي خاص خود پدیده جدیدي هستند  سهامی با ویژگیهاي  توجه کرد که شرکت باید

هاي  تفاوت شود میو سابقه دیرینه ندارند و با شرکت عقدي که در کتب فقهی بحث 

قابلیت تقسیم  ، عدمشرکازیادي دارند. شخصیت حقوقی شرکت، مسئولیت محدود 

 دوفروشیخران و ورود و خروج شرکا تنها از طریق دارسهامشرکت به تقاضاي برخی 

رأي اکثریت، عدم توقف فعالیت  اساس برت مدیره و أسهام، اداره شرکت توسط هی

برخی  تیرعا، لزوم ها نیااز همه  رت مهمان و دارسهامشرکت با فوت یا جنون برخی از 

و مجامع رسمی ها  سهامی که توسط دولتهاي  قوانین و مقررات حاکم بر شرکت

 ها آن اساس برموظف هستند اساسنامه خود را ها  و شرکت شود میابلاغ  يگذار قانون

ها  تنظیم کنند و در چهارچوب آن قوانین و مقررات فعالیت کنند، همه این تفاوت
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شرکت عقدي مطرح در کتب شرکت سهامی از نظر ماهوي متفاوت از  شود میموجب 

ي سهامی با قوانین و مقررات خاص خود از ها شرکتنتیجه اینکه . فقهی باشد

هستند که به دلیل رعایت ضوابط عمومی فقه معاملات از اي  موضوعات مستحدثه

ز نظر شرع مجاز عمومات و اطلاقات اصل لفظی صحت معاملات بوده و اهاي  مصداق

  .)393. ، ص1391(موسویان،  خواهند بود.
  

 روابط فقهی بین ارکان اصلی مدل. 3-2

از بین ارکان اصلی مدل ، لازم است روابط موجود پس از بحث پیرامون ماهیت سهام

سه وکار  کسبو طرح  دارسهام، سکو، )1(مطابق با شکل  شوند. بررسیمنظر فقهی 

این  وکار کسبدر خصوص طرح  د.نشو میمحسوب  یجمع یمال نیتأمرکن اصلی 

توضیح لازم است که خود طرح همانند یک شرکت تجاري داراي شخصیت حقوقی 

نماینده آن ، شود میجمعی کارآفرین نامیده  مالی میندر ادبیات تأ مدیر طرح کهاست و 

  شود. پرداخته میاین روابط  در ادامه به بررسی دو طرف .شود یممحسوب 
  

  
  ها آنسهام و روابط بین  بر یمبتن یجمع یمال نیتأمارکان اصلی مدل : )1( شکل

  تحقیق يها افتهی: منبع

 

 سکوو  وکار رح کسبطرابطه . 1- 3-2

 برکنیم.  در قبال دیگري اشاره می هرکدامبراي تبیین بهتر رابطه این دو رکن، به وظایف 

  :شود میدر دو مرحله به شرح زیر خلاصه  سکوو طرح رابطه اساس  نیهم

  يسکو به نمایندگی از طرح، است که کارآفریناي  : مرحلهاولمرحله 

ریق مالی از ط نیتأمد فرآیند گیر مید و تصمیم کن میتخاب نخود را ا موردنظر

سکو

طرح 

کسب وکار
سهامدار



461الهی                            محمدهادي حبیب/ سهام بر یمبتن یجمع  یمال نیتأم یفقه یابیارز 

 

بارگذاري  شده یمعرفرا در سایت  وکار آن انجام شود. بنابراین طرح کسب

 سکوتوسط  طرحد. سپس ارزیابی کن میرا وارد  ازیموردنو اطلاعات  کرده

و در برخی موارد  سکوگیرد که این ارزیابی توسط کارشناسان  صورت می

. نتیجه این ارزیابی پذیرش شود میانجام  طرحتوسط مردم از طریق حمایت از 

  خواهد بود. طرحاولیه یا رد 

  است که سکو توسط مالی نیتأممرحله دوم: اعلان عمومی و آغاز فرآیند 

(که  با توجه به روش مستقیم و غیرمستقیم میزان نقش سکو و وظایف او

 .شود میتعیین  توضیح آن داده شد)
 

 فوق مراحل همه با را تطابق نیشتریب که يقرارداد ،یفقه لحاظ به درس می نظر به

نماینده  عنوان بهکارآفرین  که صورت نیبد است، »خاص وکالت« قرارداد باشد داشته

 و کند یمعرف گذاران سرمایه به را طرح که دهد می وکالت سکو به وکار، طرح کسب

 عام وکالت مقابل در خاص وکالت. دهد صیتخص يو به را شده يآور جمع یمال منابع

 وکالت نیا و ستا لیوک وکار طرح کسب نیهم در صرفاً سکو که یمعن نیبد دارد قرار

 از قبل مرحله واقع در دو، نیا نیب روابط از کی مرحله. ابدی ینم يتسر گرید يجاها به

 به را خود وکالت طیشرا حالت نیا در (سکو) لیوک که است وکالت قرارداد انعقاد

 وکالت ایآ که است قائل خود يبرا طرح یبررس با را حق نیا و دکن می اعلام موکل

 ؟ریخ ای کند تقبل را طرحی نیچن

 مالی تأمینپذیرد با توجه به مدل  می سکومیزان تعهداتی که در قرارداد وکالت 

وظیفه معرفی طرح به  صرفاً سکوي مستقیم، گذار سرمایهدر . متفاوت خواهد بود

 دارسهام. یعنی کند میي هیچ نقشی ایفا نگذار سرمایهان را دارد و در فرآیند گذار سرمایه

در این  سکوي گر واسطه. لذا سطح کند میتعامل برقرار  کار و کسبمستقیم با  صورت به

ي از طریق نماینده، گذار سرمایه. در کند میمدل کم است و تعهدات کمی را قبول 

. ایجاد درگاه کند میو تعهدات بیشتري قبول  شود میبیشتر  سکوي گر واسطهوظیفه 

، طرحتسهیل ارتباط با مدیران   ي،گذار سرمایهجهت واریز کردن پول، عودت سود 

ي مختلف ممکن است پذیراي ها سکومواردي هستند که  ازجملهو...  ثانويایجاد بازار 
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این است که قرارداد  بودهآنچه مهم  حال يا یعل. ها باشند  از آنیا برخی  ها آنکامل 

تعهدات طرفین در آن نوشته   همه این موارد وکالت است که طبق توافق،در محوري 

عقد وکالت جایز بوده امکان فسخ قرارداد براي دو طرف وجود  که ییازآنجا. شود می

دریافت  کار و کسباز طرح  الوکاله حق عنوان بهمبلغی  تواند می سکودارد. همچنین 

  نماید. 
  

  سکوو  دارسهامرابطه . 2- 3-2

 کردنازه آشنااند به صرفاًمحدود بوده و مالی  در فرآیند تأمین سکوي گر واسطه نقش

هیچ قراردادي  عملاًي مستقیم گذار سرمایهبا طرح است. بنابراین در مدل  گذار سرمایه

با طرح آشنا  سکواز طریق  دارسهام صرفاًبلکه  شود مینوشته ن سکوو  دارسهامبین 

. در کند میي گذار سرمایهمستقیم در تعامل با مدیر طرح اقدام به  صورت بهو  شود می

ممکن است در  بسا چهو  کند مینقش وساطت منابع مالی را ایفا  سکویی که ها مدل

ي خود گر واسطهنقش  ثانويسهام در بازار  دوفروشیخرپرداخت سود سالانه سهام یا 

 که ییازآنجا. شود می منعقد سکوو  دارسهام نیماب یف مالیرا توسعه دهد، یک قرارداد 

واسطه  دار،سهامبه نمایندگی از  صرفاًو  دهد میاز جانب خود اقدامی انجام ن سکو

وکالت بوده و  سکوو  گذار سرمایه نیماب یفلذا مشخص است که قرارداد  ؛شود میوجوه 

مبلغی جهت  گذار سرمایهاز ، گیرد میعهده متناسب با تعهداتی که بر تواند می سکوهر 

  دریافت کند.  الوکاله حق
  

  کار و کسبطرح و  سهامداررابطه . 3- 3-2

کار مهم است  و کسبطرح و  سهامدارماهیت سهام در تعیین رابطه بین  مشخص شدن

مالکیت سه حالت براي گفته شد که که در این مقاله مورد بحث و بررسی قرار گرفت. 

  متصور است.

ضمن عقد  وکار طرح کسبهاي  دارایی از نوع مالکیت مشاع تواند میمالکیت  .1

  باشد. شرکت

  بر اساس عقد بیع باشد. یک شخصیت حقوقی مستقل مالکیت مشاع .2



463الهی                            محمدهادي حبیب/ سهام بر یمبتن یجمع  یمال نیتأم یفقه یابیارز 

 

یک پدیده مستحدث که نوع خاصی تحت عنوان  عنوان بهتحلیل مالکیت  .3

 مالکیت سهام مطرح شود. 
  

طرح یا همان کارآفرین نیز یک مدیر  دارسهامبر  علاوه  ،ها طرحدر  که ییازآنجا

ان دارسهامو  او نیماب یفو قراردادي که  کار و کسب مدیرلازم است نقش ، بودهمطرح 

خود  تواند می مدیرمشخص باشد. در بررسی عقد شراکت گفته شد که ، شود مینوشته 

 دارسهامان، دارسهاممثل سایر  دیرم  کند که در این صورت، نیتأمبخشی از سرمایه را 

ان براي مدیریت اموال شرکت، دارسهاممورد گفته شد که  نیرازایغ .شود میشرکت نیز 

ست فردي را انتخاب کرده و اجازه تصرف در اموال را به وي دهند. این فرد به لازم ا

که  طرح مدیر. بنابراین شود میمستحق دریافت اجرت  دهد میمیزان کاري که انجام 

در  کار و کسب(چون صاحب  شود می تعبیرهم از آن  کار و کسبصاحب  اشتباه  به بعضاً

ان اجازه تصرف در دارسهامکسی است که از طرف  ان هستند)دارسهاممدل سهامی، 

مثل  دهد میعهده دارد و در ازاي اقداماتی که انجام  اموال شرکت و مدیریت امور را به

، حقوق و اجرت کار خود را دریافت کنند میشرکت حقوق دریافت از همه کسانی که 

بنابراین مدیر  د.خواهد بو کار و کسبواقع حقوق مدیر از جنس هزینه براي  . درکند می

یعنی جعاله یا اجاره مستحق دریافت اجرت  يکار العمل حقبر اساس قراردادهاي 

  خواهد بود.

مالک مشاع شرکت باشد، مدیر شرکت یکی  دارسهام حالتی که به لحاظ فقهیدر 

از اجزاي شرکت خواهد بود که وظایف و اختیارات وي و میزان درآمدي که از شرکت 

ان مالک شرکتی هستند که مدیریت آن دارسهامبنابراین خص است. مش کند میدریافت 

 ریمد وان دارسهامشرکت با فرد مشخصی است و لازم نیست قرارداد یا توافقی بین 

شرکت باشد بلکه مدیر شرکت با خود شرکت که یک شخصیت حقوقی مستقل هست 

  .کند میطرف قرارداد بوده و از شرکت حقوق دریافت 
  

  ها و هزینه کارمزدها. 3-3

کارمزد . شود میدر قالب کارمزدي است که دریافت  ها سکوبخش درآمدزایی  نیتر مهم

 که ییازآنجاپذیر گرفته شود.  و هم از سرمایه گذار سرمایههم از  تواند می سکوتوسط 
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در  تواند می، شود میپذیر محسوب  و سرمایه گذار سرمایهاز طرف  دوطرفهوکیل  سکو

دریافت کند. این  الوکاله حقعنوان  کارمزدي تحت دهد میارائه ازاي خدماتی که 

اخذ  طرحدرصدي از هدف  صورت بهمبلغی ثابت یا  صورت به تواند میهم  الوکاله حق

است که کارمزد  گونه نیا ها سکوشود که هر دو صورت بلامانع است. در عموم 

  .شود میپذیر گرفته  و از سرمایه طرحز هدف درصدي ا صورت به

منابعی را جمع کرده  سکوو اگر  شود میبا شکست مواجه  طرحدر برخی اوقات 

مبلغی از  سکو معمولاًکند. در این صورت نیز  عودت می ها آنباشد به صاحبان 

 شده يآور جمعدرصدي از منابع  صورت بهکند. یعنی این مبلغ  پذیر طلب می سرمایه

گرفتن این از لحاظ فقهی . شود میرفته پذیر گ مستقیم از سرمایه صورت بهبلکه  ،نیست

کامل آمده  طور بهکارمزد نیز بلااشکال است به شرطی که در قرارداد وکالت شرایط آن 

همه شرایط  شود میکار نوشته  و و کسب سکودر قراردادي که بین  گرید انیب بهباشد. 

 جایز است. سکوالوکاله توسط  حق عنوان به  و گرفتن آن شود میدریافت کارمزد قید 

درصدي از  صورت بهکار و یا  و از خود کسب ماًیمستقحال این کارمزد ممکن است 

  اخذ شود. شده نیتأممنابع 

مثال  طور به. کنند میاز فروش برخی خدمات کسب درآمد  ها سکوبر کارمزد،  علاوه

 محسوب ها سکودرآمد  ازجملهدارد اي  فروش صفحه کاربري پیشرفته که امکانات ویژه

که همه این درآمد ذیل بیع خدمات و امتیازات از نگاه اکثر فقها صحیح است.  شود می

خود از افرادي خاص یا از هاي  مستقیم براي پوشش هزینه طور بههمچنین ممکن است 

  .مالی کنند تامین جمعی مالی تأمین صورت بهعموم مردم 
  

  قرارداد فسخ. 3-4

 ای طرح شدن منحل است، عیشا جمعی مالی تأمین يسکوها در که يموارد از یکی

 در قرارداد فسخ امکان یفقه لحاظ به دیبا صورت نیا در. است آن ماندن تمام مهین

  .شود یبررس مختلف يها حالت
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  وکار کسبطرح  طرف ازفسخ . 1- 3-4

 مالی را تا مینکل فرآیند تأ تواند میوکار  نماینده طرح کسب عنوان به شخص کارآفرین

زیرا تا این مرحله کند.  لغوو دریافت پول به هر دلیلی متوقف و  قبل از اتمام فرآیند

در نقش موکل بوده و  سکونسبت به فرد منعقد نشده و  دارانسهامهنوز قراردادي با 

طبق  سکواین اختیار را دارد که قرارداد وکالت را باطل کند. البته جبران ضرر و زیان 

   .الاجراست زملابین  ما قرارداد فی
  

  سکو طرف ازفسخ . 2- 3-4

 است نیا هاسکو طیشرا از یکی. دکن می طرح کردن منحل به اقدام سکو حالت نیا در

 صورت آن در یتخلف و نشده فیتعر ضوابط با مطابق طرحی دهند صیتشخ اگر که

 منحل باشد، کهاي  مرحله هر در را طرح که ندشو می قائل خود يبرا را حق نیا گرفته،

 صورت بهوکالت  قرارداد دو سکو که میریبگ نظر در دیبا حالت نیا یبررس يبرا. کنند

 به نسبت قرارداد فسخ تیوضع دیبا لذا. است بسته گذار سرمایه و وکار کسب با مجزا

  .شود یبررس طرف دو هر

 قرارداد کی وکالت که ییازآنجا کرده، منعقد وکار کسب با سکو که يقرارداد در

 را وکالت قرارداد که دارد را حق نیا) سکو( لیوک است، طرف دو هر به نسبت زیجا

 طیشرا هست لازم طیشرا نیا در. دهد استعفا وکالت قرارداد از واقع در و کند فسخ

فسخ قرارداد در هر مرحله  .دیایب قرارداد در کامل طور به لیوک و موکل خسارت جبران

  مالی و حتی پایان آن ممکن است. میناز تأ

لازم  وکالت عقد طبق سکوچون  کرده، منعقد گذار سرمایه با سکو که يقرارداد در

در این حالت فسخ قرارداد به  معمولاًگذاران را در نظر بگیرد و  است منافع سرمایه

فرآیند را در هر  تواند یم سکولذا  داده رخ طرحخاطر انحراف یا خطایی است که در 

 مثلاًبخواهد کنار بکشد ( سکوبه هر دلیلی  که یدرصورتمرحله که باشد متوقف کند. اما 

) طبق جایز بودن عقد وکالت این حق را دارد آن و اتمام فعالیت سکو ورشکسته شدن

  گذاران را انجام دهد. ولی باید جبران ضرر سرمایه
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  (فروش سهام) داران سهام طرف ازفسخ . 3- 3-4

  :است تصور قابل مورد نیا يبرا حالت دو

 مانیپش وکار کسبطرح  توسط منابع قبض از قبل گذار سرمایه: اول  حالت 

 اریاخت در هنوز پول که ییازآنجا. کند را خود پول گرفتن پس قصد و شده

 لذا. دارد وجود پول عودت امکان و نشده يجار عقد نگرفته، قرار طرح

 خود منابع و دهند انصراف توانند یم ،یمال نیتأم ندیفرآ طول در گذاران سرمایه

 داشته نگه سکو نزد منابع نیا ل،یتحو از قبل تا که ییازآنجا. رندیبگ پس را

  . کند عودت را منابع درخواست، صورت در است موظف سکو لذا ،شود می

 گرفتن پس قصد وکار کسب توسط منابع قبض از بعد گذار سرمایه: دوم حالت 

گذار  و سرمایه شده منعقدقرارداد در این صورت . باشد داشته را خود پول

با انتقال مالکیت (فروش  صرفاًدر این صورت  عملاًاست. یعنی  طرحمالک 

 گذاري وجود دارد.  سهام) امکان خروج از سرمایه
  

شراکت باشد، فروش  واسطه بهدر تحلیل ماهیت سهام اشاره شد که اگر مالکیت 

سهام معناي اصطلاحی براي واگذاري شراکت به فرد دیگري است که بحث آن گذشت 

 قاًیدقشرکت باشد، فروش سهم شخصیت حقوقی مالکیت مشاع  واسطه بهو اگر مالکیت 

است. باید توجه داشت که فروش سهام به دیگري به معناي فروش بخشی از شرکت 

بازخرید توسط خود  صورت بهیا  در بازار غیرمتشکل یاو  ثانويدر بازار  تواند یم

  کند. شرکت صورت پذیرد که بحث فقهی آن تفاوتی نمی
  

  يریگ جهینتبندي و  جمع

 صاحبان و نانیکارآفر يبرا یمال نیمأت يها روش از یکی سهام بر یمبتن یجمع یمالنیمأت

 و یداخل و یالملل نیب مطرح يها سکو یبررس. است وکارشان کسب يانداز راه يبرا دهیا

 یگوناگون يها ينوآور و ها تفاوت داد نشان نهیزم نیا در شده نگاشته نیقوان نیهمچن

آفرینی پلتفرم در فرآیند،  با توجه به نقشجمعی را  مالی مینأکه ت يا گونه به ،داردوجود 

 گذاري غیرمستقیم از طریق سرمایه«، »گذاري مستقیم سرمایه«توان به سه مدل  می

 تفاوت باوجود تقسیم نمود.» گذاري غیرمستقیم از طریق پلتفرم سرمایه«و » نماینده
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از نظر فقهی و حقوقی ها یکسان بوده که البته  ماهیت سهام در همه مدل مذکور،

در  سه نظریه نشان داد ها یبررس وجود دارد. آن تعریف نسبت به یینظرها اختلاف

  عبارتند از:د که نتعریف ماهیت سهام وجود دار

  شوند؛ یم محسوب گریهمد کیشر ینوع به کار و کسب در اندارسهام .1

 را است مستقل یحقوق تیشخص کی که شرکت یمشاع تیمالک انسهامدار .2

  دارند؛ اریاخت در

  .است نشده مطرح جیرا عقود در که میهست مواجه مستحدث دهیپد کی با .3
  

  آن،در صورت پذیرش  چراکه ،نویسندگان به نظریه دوم نزدیک است نظر مختار

 و ورود ،يرأ حق چالش ازجمله نظریه اول وجود دارد در که ییها چالش از ياریبس

  . ستین مطرح نجایا در... و دارانسهام خروج

و » وکار کسب«، »سکو«بین سه رکن اصلی مدل یعنی  فقهی بررسی روابطدر 

 بر یمبتنگذار  و سرمایه سکووکار و رابطه بین  و کسب سکورابطه بین  ،»گذار سرمایه«

قرارداد وکالت طراحی شد که در این صورت امکان فسخ قرارداد و اخذ کارمزد تحت 

 يگذار هیسرماهمچنین نشان داده شد که در  .استجایز  سکوتوسط  الوکاله عنوان حق

تعهدات پلتفرم در قرارداد وکالت متفاوت بوده و تغییري در  صرفاًمستقیم و غیرمستقیم، 

وکار نیز به تعریف ماهیت  گذار و کسب رابطه بین سرمایه کند. نوع قرارداد ایجاد نمی

سهام بر اساس هر سه  دوفروشیخرامکان گردد. با تبیینی که صورت گرفت  سهام برمی

  وجود دارد. نظریه 

 انجام يگرید به شراکت سهم يواگذار اساس بر يثانو معاملاتدر نظریه اول، 

 ای سکو ای شرکت خود توسط سهم دیبازخر نوع از تواند می يثانو معاملات .شود یم

 متشکل ریغ ای متشکل بازار در يگرید به سهم يواگذار نوع از ای باشد يگرید فرد هر

 و کند یم واگذار يگرید به را خود سهم شرکا از یکی حالات، نیا همه در که باشد

  .و از نظر فقها جایز شمرده شده است دارند یکسانی یفقه حکم

 را خود تیفعال نحوه خود اساسنامه طبق تواند می کار و کسب هردر نظریه دوم 

 را ردیگ یم قرار عیب موضوع که شرکت طیشرا ینوع به اساسنامه نیا و کند اعلام
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 موضوع شرکت، اداره نحوه شرکت، کی يها ییدارا مجموع در نتیجه. کند یم مشخص

 مشاع در یکل مال کی عنوان به کار و کسب که کند یم جادیا یارزش کی... و آن تیفعال

  .شود یم دوفروشیخر قابل
  

  ها یادداشت
                                                                                                                                                                                                                                              
1. Jeff Howe 
2. Crowd Sourcing 
3. Donation Based Crowdfunding 
4. Reward Based Crowdfunding 
5. Debt Based Crowdfunding 
6. Equity Based Crowdfung  
7. Mochkabadi & Volkmann 
8. Scopus 
9. Google Scholar 
10. Massulotion, 2015 
11. Equitynet 
12. Fundable 
13. Wefunder 
14. Crowdcube 

  استفاده شده است.» پلتفرم«عادل م» سکو«مقاله از واژه در این . 15

16. Dongi 
17. https://hamafarin.ir 
18. https://halalfund.ir 

 سکوهایی مثل کارن کراد، ققنوس، 1400دهد تا پایان سال  بررسی صورت گرفته نشان می 19

طور کامل  یا به نوستورانیاو  نیاستارتام نگ،یفاند انیرا کراود، نیزر ،يرضواي بی کراد،   

 اند.  محدود بعضا ناموفق را تجربه کرده فعالیتی نداشته یا چند طرح

 در مقاله دیگري منتشر خواهد شد. هرکدام خاص يها یژگیو و ها سکو یبررس گزارش. 20

 مطرح زین دانان حقوق منظر از يگرید اتینظر فوق اتینظر از ریغ که است ذکر به لازم. 21

 مثال طور به. میکن می عبور ها آن از دارد، وجود ها آن رد در یمحکم ادله چون که شده

 سهام نکهیا ای است شرکت از دارسهام طلب سند يعاد سهام که دارد وجوداي  هینظر

 پرواضح. بدهد دارسهام به دیبا شرکت که است یمختلف ازاتیامت و حقوق انگریب يعاد

 شرکت کار طلب را خود دارسهام چون کند؛ نمی دییأت را هینظر نیا عرف که است

 کند نمی تصور يگرید به خود طلب انتقال عنوان به را سهام فروش یحت و داند ینم

 ).35-31. صص ،1394 کومرام،ین و زاده حسن ان،یموسو(
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 یو تشخص خارج نیمطرح شده که تع رادیا نیا یکل عیاست در خصوص مب یگفتن. 22

. در ردیو انتقال قرار گ تیتواند موضوع ملک نمی یبه لحاظ عدم وجود خارج و ندارد.

وجود دارد، اما قابل دفع است؛  زیمشاع ن یاشکال در (کل نیپاسخ گفته شده است که ا

که  ستین یاست و مانع هییبلکه از اعتبارات عقلا ست،ین یاز اعراض خارج تیملک رایز

 ت،یملک یعنیکه اصل رابطه،  چنان گر،یاعتبار گردد. به سخن د گرید يدر موضوع اعتبار

در ذمه  یباشند. کل ياعتبار توانندیم زیمملوك و مالک ن یعنیرابطه،  نیاست، طرف ياعتبار

هاي  ن، مصداقآبر  علاوه اند،یبلکه موجود اعتبار ستند،یمعدوم مطلق ن ها یکل گرید زیو ن

 ي(عبد کنند یم دایو تشخص پ نیمصداق تع میدارند و هنگام تسل یها وجود خارج آن

  ).147 .، ص1391پورفرد، 
  

 کتابنامه

 یفقه یتأمل .)1399( محمدرضا  د،یمروارو  ؛یمرتض ،يمحمد دعبدالمطلب؛یس ،بزاز احمدزاده

  ،یمدن فقه يها آموزهدوفصلنامه . يتجار يها شرکت سهام يانگار نیع در یحقوق و

12)22 ،(31-59 .DOI: 10.30513/cjd.2020.1117  

 دیتحد و سلب طیشرا و يرأ حق بدون سهام .)1397( قیشقا  ،یبهشتو  محمدرضا؛ پاسبان،

 ،یحقوق قاتیتحق فصلنامه  .)انگلستان و رانیا حقوق در یقیتطب مطالعه با( سهام يرأ حق

22)86 ،(99-118 .DOI: 10.29252/lawresearch.22.86.99 

 یحقوق - یفقه یبازپژوه  .)1394( نصراالله ،يخسروآباد ؛ ويجعفر یدمرتضیس ،يدیشه

-37)، 9(5 ،یاسلام یمال قاتیتحقدوفصلنامه  آن، يواگذار قرارداد و سهام اوراق تیماه

64 .DOI: 10.30497/ifr.2015.1792 

  معاونـت: تهران .جمعی مالی تأمین بر  اي همقدم .) 1393(   یاجتماع رفاه و تعاون کار، وزارت

 وسعهت دفتر ،کارآفرینی و  تغالاش عهتوس ، معاونت  یاجتماع رفاه و تعاون کار، وزارت

  .کارآفرینی

 يبستر یجمع یمال نیتأم انقلاب .)1395( سجاد ،عساکرهو  ؛محسن ،افشارپور ؛دیسع ،يزرند

 و یرسان اطلاع شرکت به وابسته( بورس . تهران:نوپا يوکارها کسب یمال نیتأم يبرا

 ).بورس خدمات

 حقوق در يتجار شرکت و یمدن شرکت سهیمقا .)1378( یعل دیس ،يسجاد يداحمدیس

  .159-135)، 4(1 ،قم یعال موزشآ مجتمعفصلنامه . رانیا
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قم: پژوهشگاه حوزه و  .از حقوق تجارت یلیمباحث تحل .)1391( ، ابراهیمپورفرد يعبد

 .دانشگاه

 .در بورس شده رفتهیپذسهام  یحقوق تیماه .)1391ابراهیمی، مریم ( و غمامی، مجید؛

  .145-127)، 6(3  ،دوفصلنامه حقوق تطبیقی

 :قم .الحرام و الحلال مسائل یف الاسلام عیشرا .)ق1408( حسن بن جعفر ،یحل محقق

  .انیلیاسماع

 بر یمبتنجمعی  مالی طراحی الگوي تأمین .)1396ریزي، مجید ( کریمیو اقدم، سعید؛  محمدي

، دوفصلنامه جستارهاي اقتصادي. بدهی بانکی در چهارچوب الگوي بانکداري بدون ربا

14)28 .(173-204 . 

 انتشارات دفترقم:  ).16اول و دوم) (چاپ  جلد( مراجع المسائل حیتوض .)1388( دیتقل مراجع

 .یاسلام

ي درس خارج فقه بانکداري اسلامی، ها صوتمجموعه  ).1400مقدم، غلامرضا ( مصباحی

 /https://eshia.irمدرسه فقاهت  وبگاهآرشیو شده در 

 امام آثار نشر و میتنظ مؤسسه: تهران .لئالمسا حیتوض .)ق1416( االله دروحیس ،ینیخمموسوي 

  ).ره(ینیخم

 پژوهشگاه: تهران ) (چاپ اول).اول جلد( یاسلام هیسرما بازار .)1391( عباس دیس ان،یموسو

  .یاسلام شهیاند و فرهنگ

: تهران. هیسرما و پول بازار یفقه یمبان .)1391( حسن ،یقراملک يبهارو  دعباس؛یس ان،یموسو

 علیه السلام. صادق امام دانشگاه

 سهام لیتحل ).1394، هاشم (نیکومرامو زاده سروستانی، حسین؛  موسویان، سیدعباس؛ حسن

 عیب عقد در عیمب گاهیجا در تهران بهادار اوراق بورس در شده رفتهیپذ يها شرکت يعاد

 .44-5)، 7(4 ،دوفصلنامه تحقیقات مالی اسلامی .هیامام فقه براساس

  .هیالاسلام دارالکتب: تهران .مجواهرالکلا .)1362( محمدحسن جواهري، نجفی

 .ياورد (چاپ اول). قم: یالوثق العروه ق).1428( محمدکاظم دیس ،يزدی
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