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و با هدف تولید ادبیات اسلامی و بومی در اوزه مالی به مناور ارتقرا  و   و امایت سازمان بورس و اوراق بهادار

هرا و نهادهراي مرالی نارا       گویی به نیازهاي کاربردي سازمان ایرانی و پاسخ -ح دانش مالی با رویکرد اسلامیتحو
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Abstract 

Examining the challenges of usury-free banking is one of the most important 

issues that the country is facing. One of the main challenges of the country's 

banking system is the implementation of partnership contracts. Due to the 

conflict between the characteristics of  partnership contracts and the nature 

of the bank, the correct implementation of these contracts in the banking 

system is difficult. Also, considering that the correct implementation of 

partnership contracts in the Islamic financial system can have many positive 

effects, there is a need to provide a suitable and alternative solution for their 

correct implementation. In this research, while stating the theoretical 

foundations and challenges of the banking system in the implementation of 

partnership contracts, we will present a suitable and alternative operating 

model on the blockchain platform using the Decentralized Finance (DeFi) 

and the Initial  Decentralized Exchange Offering (IDO) for the 

implementation of partnership contracts. . The proposed model is consistent 

with the most important features of partnership contracts, such as variable 

profit, participation , profit and loss sharing, and continuous monitoring of 

the good implementation of the project. 
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 220-074. ، صصمقاله پژوهشي
 

مالي امور  چین با استفاده ازسازی عقود مشارکتي بر بستر بلاک پیاده راهکار
 IDOو روش  غیرمتمرکز )دیفای(

 

 وحید سیفي   محمد یعقوبي

 

 چکیده

ترین مسائلی است که کشور با آن مواجه  ربا از مهم های بانکداری بدون بررسی چالش
توجه کشور اجرای عقود مشارکتی است. باهای نظام بانکی  ترین چالش است. یکی از اصلی
ظام اجرای صحیح این عقود در ن های عقود مشارکتی با ماهیت بانک، به تعارض ویژگی

حیح عقود مشارکتی در چنین با توجه به اینکه اجرای صبانکی با مشکل مواجه است. هم
تواند آثار مثبت فراوانی داشته باشد، نیاز به ارائه راهکاری مناسب و  نظام مالی اسلامی می

ها وجود دارد. در پژوهش حاضر ضمن بیان مبانی نظری  جایگزین برای اجرای صحیح آن
 های نظام بانکی در اجرای عقود مشارکتی به ارائه یک مدل عملیاتی مناسب و و چالش

روش عرضه و ( یفای)د رمتمرکزیغ یمال  ستمیسچین با استفاده از ر بلاکبست برجایگزین 
با  یشنهادیمدل پ برای اجرای عقود مشارکتی خواهیم پرداخت. اولیه صرافی غیرمتمرکز

به  انیبودن سود، شراکت در سودوز ری: متغلیاز قب یعقود مشارکت یها یژگیو نیتر مهم
 دارد. یخوان همطرح  یو نظارت مستمر بر حسن اجرا هیسرما زانیم
 

 .عرضه اولیه صرافی ؛ینبلاکچ ؛دیفای ؛عقود مشارکتیواژگان کلیدی: 
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 مقدمه

پولی و مالی اسلامی شاخصه عملکرد اسلامی بانک را استفاده  نظران صاحببسیاری از 
گسترده آن از عقدهای مشارکتی و به اصطلاح مشارکت در سودوزیان مراجعین خود 

مستقیم و  گذاری یهسرماچه سهم عقدهای مشارکتی، دانند و باور دارند که هر می
شویم و برعکس، هر می تر یکنزدباشد، به حقیقت بانکداری اسلامی  تر یشب الحسنه قرض

 ,Chapra) کمتر شود، نظام بانکی به سمت ربوی بودن سوق یافته است ها آنچه سهم 

(. در حقیقت عمده نگرانی، از این امر ناشی 2002موسویان، ؛ Seddighi, 1983؛ 1985
 یها آموزهثابت با روح کلی حاکم بر  های یبازدهکه استفاده فراگیر از عقدهای با  شود یم

البته این دیدگاه قابل مناقشه است و اگر همه عملیات بانکی  .لامی همخوانی ندارنداس
 از مشروعیت برخوردار است. بازهمعقود با بازدهی ثابت باشد،  بر یمبتن

اگر مشارکت در سودوزیان در نظام مالی اسلامی درست اجرا شود،  حال ینباا
؛ زیرا براساس این عقود بازگشت سرمایه به تولید پذیرد یمتخصیص بهینه منابع صورت 

، مشکل یابد یمو در نتیجه میزان اشتغال افزایش  ها گذاری یهسرماوابسته است، حجم 
شود. بنابراین، در عقود و اهداف اقتصاد اسلامی محقق می شود یمو احتکار حل  یباز سفته

فعالیت اقتصادی را تأمین  یک یازموردن، کل یا بخشی از سرمایه مال صاحبمشارکتی، 
اقتصادی،  کار صاحبو در پایان دوره فعالیت، مطابق قراردادی که بین عامل و  کند یم

مزایای نظام مشارکت، تطابق  ازجمله. شود یمسود حاصل از این فعالیت تقسیم  منعقدشده
هش ، کاگذاری یهسرماآمد، افزایش ، توزیع عادلانه در(2002با عدل و قسط )موسویان، 

، ثبات بیشتر ها یمتقنااطمینانی، افزایش تولید، ارتقاء سطح اشتغال، کاهش سطح عمومی 
بنابراین با توجه به  ؛(2032طالبی و کیایی، ) استاقتصادی و ارتقاء سطح عمومی رفاه 

مندی از منافع این  چنین لزوم بهرهانکی در اجرای عقود مشارکتی و همهای نظام ب چالش
لی اسلامی، نیاز هست تا راهکارهای عملیاتی جایگزین و مناسبی برای عقود در نظام ما

اجرای عقود مشارکتی ارائه شود. در پژوهش حاضر مدل عملیاتی برای اجرای عقود 
 شده ارائه ینبلاکچو  (1دیفای) 2رمتمرکزیغ یمالمشارکتی در کشور با استفاده از سیستم 

 است. 

                                                                                                                                                                                                                            
1. Decentralized Finance 
2. DeFi 
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 دیفای 0های نامه شیوهاست. و جدید در ادبیات مالی  توسعه درحال موضوع کی دیفای
در آغاز  دیفایببرند.  نیاز بها را در سیستم مالی سنتی  نقش واسطهبه دنبال آن هستند که 

، ارزش 4پالس دیفایوبگاه های  دادهرا تجربه کرد. طبق  یرشد انفجارمیلادی  1818سال 
به  1823دلار در سال  اردیلیم 2از کمتر از  دیفای در خدمات شده قفل یتالیجید یها ییدارا

 شیافزا 1812 یدلار در م اردیلیم 08از  شیو ب 1818سال  انیدلار در پا اردیلیم 22از  شیب
با توجه به  .(Gogel, 2021) بلوغ خود است هیهنوز در مراحل اولدیفای  حال ینباا. افتی

عرضه اولیه صرافی مالی  مینتأیکی از کاربردهای دیفای روش  5رنَک کریپتو وبگاهآمارهای 
پا  نو 7های طرحمالی  مینتأبه پرکاربردترین روش برای  1812 در سالاست که  6غیرمتمرکز
  است. شده یلتبد 8ینبلاکچمقیاس بر بستر  و کوچک

مبانی نظری مربوط به دیفای و عقود  پیشینه پژوهش و در پژوهش حاضر پس از بیان
های نظام بانکی در اجرای عقود مشارکتی خواهیم پرداخت و با توجه  شارکتی به چالشم

گیری خواهیم کرد که نیاز به ارائه راهکاری جایگزین و مناسب  های موجود نتیجه به چالش
مدل عملیاتی  یتدرنهابرای اجرای عقود مشارکتی در نظام مالی اسلامی وجود دارد. 

با استفاده از  ینبلاکچاجرای عقود مشارکتی را در بستر  جایگزین و مناسب خود برای
 ارائه خواهیم نمود. عرضه اولیه صرافی غیرمتمرکز دیفای و روش

 

 پیشینه پژوهش. 2

داخلی به  های لذا پیشینه ؛های داخلی موردی وجود نداشت در موضوع دیفای در پژوهش
 اختصاص دارد.رجی به موضوع دیفای خا های عقود مشارکتی و پیشینه

الگوی مطلوب اجرای عقود »با عنوان ای در مقاله( 2088عسگری و صمصامی )
بر تولید، اشتغال و رشد مالی  مینتأتأثیر اند که  بیان کرده ،«مشارکتی در نظام مالی اسلامی

اسلامی متشکل از نهادها، ابزارها و بازارهای مالی  مینتأمری آشکار است. نظام ااقتصادی 
ایفای نقش  اقتصاد اسلامی و با ابزارهای مالی اسلامی یرمجموعهزست. این نظام مالی ا

کند. با الگوی مطلوب اجرای عقود مشارکتی اهداف کارآمدی، عدالت و ثبات بخشی می

                                                                                                                                                                                                                            
3. Protocols 
4. DeFipulse.com 
5. Cryptorank.io 
6. Initial Decentralized Exchange Offering (IDO) 
7. Project 
8. Blockchain 
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ای وظیفه انتقال در این طرح با نقش واسطه گذاری یهسرما یها مؤسسهشود. محقق می
گذاری کارآفرینان را دهند و تقاضای سرمایهانجام میوجوه را با ابزارهای مالی اسلامی 

شود. فرضیه تحلیلی و کشف موضوع ارائه می -کنند. الگو با روش توصیفیتأمین می
تحقیق این است که در صورت اجرای واقعی عقود مشارکتی در چارچوب فقه اسلامی، 

 شود. هماهنگی بخش واقعی و مالی اقتصاد برقرار می

 ،«تحلیل ماهیت عقود مشارکتی»با عنوان ای در مقاله( 2037توکلی ) شاکری شمسی و
معضلاتی که نظام بانکی ایران به آن مبتلاست، صوری  ینتر مهمیکی از اند که  بیان نموده

شدن عقود مشارکتی و ایجاد شبهه در مورد تحقق مفاد این عقود است. این امر تا حدودی 
له اصلی أد در فقه معاملات اسلامی است. مساین عقومتأثر از ابهامات موجود در ماهیت 

، تبیین ماهیت عقود مشارکتی و میزان رعایت آن در نظام بانکی جمهوری این پژوهش
طرفین قرارداد رکن اصلی ماهیت  پذیری یسکراسلامی ایران است. بنا به فرضیه تحقیق، 

بوده و ریسک عقود مشارکتی است. ریسک عامل عقود مشارکتی، مربوط به عایدی 
بر عایدی، متوجه سرمایه او نیز خواهد بود.  عقود، علاوه گونه یناصاحب سرمایه در 

کشفی »دهد روش صحیح در تبیین ماهیت عقود مشارکتی، روش تحقیق نشان می های یافته
است که ترکیبی از چهار روش کشفی شهید صدر، اکتفا به ضوابط عقود، « مقاصدی -

بر مبنای مقاصد شریعت است. انتقال ریسک سرمایه به فرد دیگر، تحلیل عرفی و تحلیل 
موجب از بین رفتن ماهیت عقود مشارکتی است؛ لذا شرط آن در ضمن عقود مشارکتی 

از بین بردن ریسک  طور ینهمکند. شرط خلاف مقتضای عقد است و عقد را باطل می
بطلان عقد و تبدیل آن به عامل در عقود مشارکتی و تعیین عایدی قطعی برای او، موجب 

ای است. قطعی بودن سود صاحب سرمایه در عقود مشارکتی نیز باعث یک عقد مبادله
 .خروج عقد از مقتضای ذات خود بوده و مبطل عقد است

کتی و های بانکداری مشار محدودیت»با عنوان ای  در مقاله( 2030سبحانی و ملکی )
بنا به  ،«جهت اصلاح نظام بانکداری اسلامی مالی در مینلزوم تفکیک نهادی کارکرد تأ

رویکردهای مزبور با الگوی که  اند بیان کرده ،شده یبررسکه به روش تحلیلی  فرضیه مقاله
مطلوب نظام بانکداری اسلامی، که تحقق نظام بانکداری مشارکتی واقعی است، نقاط 

ایران با  «کداری بدون ربابان»اصلاح الگوی مقاله حاکی از امکان  های یافتهمشترکی دارد. 
 .است «الگوی بانکداری محدود»و « بانکداری با ذخیره کامل» یها آموزهتوجه به 
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ای و مشارکتی و  مقایسه تطبیقی عقود مبادله»با عنوان ای  در مقاله( 2031اکبرزاده )
تا با  است  کوشیده ،«ها در نظام بانکداری اسلامی شناخت مشکلات و فواید کاربرد آن

در ابعاد مختلف، ماهیت و خصوصیات  یا مبادلهقایسه دقیق عقود مشارکتی و م
 یریکارگ بهشود و مشکلات و انحرافات  یساز شفافهر دسته از این عقود  فرد منحصربه

ناآگاهی کارگزاران  اند که چنین بیان کرده. همدر بانکداری اسلامی ایران بررسی شود ها آن
ا سبب کاهش کارایی عقود بانکی و حتی در مواقعی موجب و مشتریان به شرایط قرارداده

از آلوده شدن  تواند یمچه بیشتر با عقود بانکی آشنایی هر و گردد یممعاملات  شدنربوی 
 .معاملات بانکی به این حرام الهی جلوگیری کند

های استفاده از عقود  یابی چالش ریشه»با عنوان ای  در مقاله( 2032طالبی و کیایی )
 یها چالشبررسی اند که  بیان نموده ،«مشارکتی در نظام بانکداری جمهوری اسلامی ایران

مسائلی است که محققان و متفکران به آن  ینتر مهمربا، یکی از  روی بانکداری بدون پیش
کداری اصلی که نظام بان یها چالش، یکی از نظران صاحب. به عقیده بسیاری از پردازند یم

شکل فقهی با  ها بانکتطبیق نحوه اجرای عقود مشارکتی در  ه است، عدمکشور با آن مواج
به اسم عقود مشارکتی در  ها بانکمعنا که در مقام اجرا، آنچه در  عقود مشارکتی است. بدین

 در این .است بسیار متفاوت کند، یمشارع به نام مشارکت معرفی  ازآنچهحال اجراست، 
و تطابق آن با الزامات  ها بانکساختاری و کارکردی  ایه یتقابلمقاله پس از عنوان کردن 

که ریشه اصلی این  نماید یمشرعی، قانونی و اجرایی عقود مشارکتی این فرضیه را بررسی 
 عنوان بهتوان گنجایش عقود مشارکتی  ،یک ظرف عنوان بهچالش در این است که بانک 

است که  هایی یژگیوای وظایف و مظروف را ندارد. بانک در بعد خرد و کلان اقتصادی دار
را در اجرای  ها بانکهم  ،سازگاری ندارد و الزام به این امر ها آناجرای عقود مشارکتی با 

و هم موجبات اجرای ناقص این عقود را  سازد یموظایف ذاتی خود با مشکل مواجه 
 .کندفراهم می

راهکارهای اجرای » با عنوان ای در مقاله (2038و بهاروندی ) آبادی یحاجاحمدی 
، ضمن بیان پژوهش خود در بخش نخست ،«صحیح عقدهای مشارکتی در نظام بانکی ایران

یات بانکی لقانون عم سازی یادهپوضعیت فعلی عملکرد نظام بانکی کشور در جهت 
 یها دادهربا، تحلیل روند اجرایی این قانون را با رویکرد آماری و با استناد به  بدون

سپس در  .ندابانکی به انجام رسانده درباره عقدهای شده ارائهی بانک مرکزی زمان های یسر
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موجود در اجرای درست عقدهای مشارکتی پرداخته و  یها چالشبخش دوم، به تبیین 
که بروز عملکرد فعلی شبکه بانکی در اجرای عقدهای مشارکت محور به چه  شده یانب

وابسته بوده است. در بخش سوم پس از کنکاشی اجمالی در ماهیت بازار پول،  ییها عامل
و سرانجام  اند برشمردهین دسته از عقدها را نقاط ضعف ساختاری آن در اجرایی کردن ا

 منظور به گذاری یهسرما یها صندوقبازار سرمایه در قالب تشکیل  سازوکاراستفاده از 
 یها مانعو  ها مشکلارکت محور را به همراه عقدهای مش بهتر  چهاجرایی شدن هر

 .ندادهروی آن، پیشنهاد کر پیش
 دیفای ،«سیستم مالی غیرمتمرکز» ای با عنوان ( در مقالهم1818) 9، آرنر و باکلیزتسچ

باز  یبه بانکدار اتصال و یسنت یرا در چارچوب اقتصادمال و دیفای ندکن یم یرا معرف
 هایرا دارد که اشکال ظرفیت نیا ییتمرکززداایشان  عقیدهد. به نده قرار می یموردبررس
را  یسنت یو اجرا یمقررات مال یکند و اثربخش کمتررا  پذیری سیستم مالی سنتی مسئولیت

 ببرد. نیاز ب

مالی غیرمتمرکز: فناوری  ینتأم»ای با عنوان  مقاله( در م1818) 10بلاویتیس و چن
 یابیرا ارز رمتمرکزیغ یمال مینتأ یایمزا ،«و تلاش برای یک سیستم مالی باز ینبلاکچ

مالی  ینتأمبالقوه  یها تیها و محدود و چالش ییموجود را شناسا یتجار یها مدل نموده و
 کی عنوان به رمتمرکزیغ یممکن است مالایشان  به عقیده .ندکن یم را بررسی یرمتمرکزغ

 یبرا یدیانداز جد دهد و چشم رییمدرن را تغ یساختار مال ،یمال یاز فناور دیحوزه جد
 یها مدل یبرا یا هیعنوان پا را به ییتمرکززدا ظرفیتکند و  جادیا یو نوآور ینیکارآفر
 بگذارد. شیبه نما دیجد یتجار

اکوسیستم  ،«غیرمتمرکزمالی  ینتأم»ای با عنوان  مقالهدر ( م1818) دیگرانو  11ورنر
را با توجه  دیفای یها پروتکل و دنکن یم میآن ترس یاصل یمحورها یرا در راستا دیفای

و  یفن تیامن اتیجزئ یبه بررس سپس ؛دنکن یم یبند دهند طبقه یکه ارائه م یاتیبه نوع عمل
خاص در  طور بهکه  یرا به مسائل یو توجه خاص دنپرداز یم دیفای یها پروتکل یاقتصاد

باز در  قیتحق های چالش، یتدرنها .دنکن یشوند، جلب م یم داریپد دیفای ماتیتنظ
 .دنکن یم میرا ترس ستمیاکوس

                                                                                                                                                                                                                            
9. Zetzsche, Arner & Buckley 
10. Bellavitis & Chen 
11. Werne 
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 ادبیات نظری. 5

پردازیم.  می (2)در قالب جدول  ابتدا به توضیح برخی مفاهیم پایه در این بخش از پژوهش
 سپس به تعریف مبانی نظری دیفای و عقود مشارکتی خواهیم پرداخت.

 

 تعریف مفاهیم پایه (:2)جدول 

 تعریف مفهوم

 )زنجیره بلوکی( ینبلاکچ

21نظیر کل نظیربهدفتر  کی ینبلاکچ
 شده یعتوز و 

 ریی)تغ ییرناپذیرتغ، منیا یرمزنگار ازنظراست که 
 آن یها دادهو پیوسته است.  (بودهسخت  اریآن بس

قابل  تمام کاربران نیتوافق ب ایاجماع  قیتنها از طر
 .(Bashir, 2020) است یروزرسان به

 توکن

هستند که دارایی  رمزارزهاها نوعی از 20توکن
در بلاکچینی که  توانند یمو  شوند یممحسوب 

داشته باشند. این  ای یژهواستفاده  شوند یممنتشر 
سرمایه از توده مردم  یآور جمعدر  معمولاًها  توکن

 .(Kazdin, 1982) شونداستفاده می

 کیف پول الکترونیک

کاربران  یافزار نرم  رابط 20کیف پول الکترونیک
 کیدر  شده یرهذخ های ییدارا تیریمد یبرا

پول  فیک کیداشتن  با .است نیچبلاک
وجوه را از  ی، کاربر کنترل انحصاریحضورریغ

 خواهد داشت 22خود یخصوص یدهایکل قیطر
(Gogel, 2021). 

 شده یعتوزدفتر کل 
یک پایگاه اطلاعات  26شده یعتوزدفتر کل 

بلاکچین  یاورفناست که با استفاده از  یرمتمرکزغ
مشترک در تمام شبکه بین همه نودها برقرار  طور به

                                                                                                                                                                                                                            
12. Peer to Peer 
13. Token 
14. Wallet 

خدمات آن است. کلید  کلید خصوصی به منزله رمز عبور کاربر برای ورود به شبکه بلاکچین و استفاده از. 22
 بوده و تنها در اختیار خود کاربر است. فرد منحصربه ،خصوصی

16. Distributed Ledger 
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 تعریف مفهوم
از آن را در  روگرفتاست و هریک از نودها یک 

 .(Bashir, 2020) اختیار دارند

 قرارداد هوشمند

 بر یمبتن یافزار نرمکد  کی 27قرارداد هوشمند
که اقدامات و  (Clack, 2016) بلاکچین است

اساس ، برپذیرد یمرویدادهایی را که صورت 
مانند  شده یینتعاز پیش  یمشترک قرارداد طیراش

مستند و کنترل  الزحمه حق وپرداخت  طیشرا
 .(Trend, 2021) کند یم

 دارایی دیجیتال

که هستند  ییرمزارزهایا  ها توکن 20دارایی دیجیتال
شبکه  کیدر  توانند یمو  بوده  ارزش دهنده نشان
 ریو سا 23نیکو تیب منتقل شوند. ایمعامله  نیچبلاک

 یتالیجید های ییدارا نیاول شده یرمزنگار یارزها
 ،ی صدرآبادیرضای) بودند نیچبلاک بر یمبتن

2033). 

 اوراکل

کاملاً  بلاکچینهوشمند در  یقراردادها ازآنجاکه
به  یدسترس ایمستقل هستند و هرگونه اطلاعات 

، انواع شود یممحدود  رهیخارج از زنج یها داده
 دهنده ارائه کیهوشمند به  یاز قراردادها یخاص

ها  درواقع اوراکل وابسته است.( 18)اوراکل یخارج
های خارج از بلاکچین به داخل  واسطه ورود داده

 .(Trend, 2021) آن هستند
 

 )دیفای( غیرمتمرکزسیستم مالي . 4

 هیرا در لا یاست که خدمات مال 21متمرکزریغ یها برنامه یبرا یاصطلاح عموم کی دیفای
 مهی، بیگذار هیوام، تجارت، سرما ی، اعطاها پرداخت ازجملهدهد، یارائه م نیچبلاک هیتسو
کند یمتمرکز عمل م مؤسسات ای ها واسطهمعمولاً بدون  دیفای خدمات .ییدارا تیریو مد

                                                                                                                                                                                                                            
17. Smart Contract 
18. Digital Asset 
19. Bitcoin 
20. Oracle 
21. Dapps 
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به روش  ها برنامهبا دهد تا یاجازه م ها آنکند که به یباز استفاده م یها پروتکلو از 
 ینقش اساس ها واسطه، یخیتار ازلحاظ شوند. بیترک یرپذ انعطاف صورت به یسینو برنامه

و  حساب یهتسو، ینگینقد عامل و واسطه اعتماد، عنوان بهاند و کرده فایا یمال یدر بازارها
 یازهایاست تا ن یافته یشافزادر طول زمان  ها واسطهو ارزش  دامنه .اندوجود داشته تیامن
 به ، توجه1880 یجهان یزمان بحران مال ازاما  ؛را برطرف کند دهیچیپ یمال ستمیس کی

 یافته یشافزا ،باواسطه یمال ستمیو خطرات پنهان س یساختار یها یها، نابرابر یناکارآمد
مالی سنتی  یها سامانههای  ازجمله مشکلات و کاستی. (Liu & Zhou, 2021) است

 :توان به موارد زیر اشاره کرد می

 ؛دنکُ هیتسو چرخه 
 ؛ناکارآمد متیکشف ق 
 یاساس های ییدارادر مورد  نانیو عدم اطم ینگینقد یها چالش. 

 

 یاریاگرچه بس. را برطرف کند ها چالش نیاز ا یاست که برخ نیا دیفای هدف
 یبرا نیبلاک چ یاز فناور دیفای .هم وجود دارند دیفای ستمیهنوز در اکوس ها آناز 
 کندیبازار استفاده م یو ساختارها یخدمات سنت دهندگان ارائه یها نیگزیجا لیتسه

(Gogel, 2021). 

 دیفای به دلار و یها پروژهدر انواع مختلف  شده قفلمجموع ارزش ( 2)در نمودار 
 28.888از شود این ارزش به بیش ور که ملاحظه میط اتریوم نشان داده شده است. همان

دیفای در  ملاحظه قابلرسیده است و نشان از رشد  1812میلیون دلار در سال 
 اخیر دارد. یها مهروموم

 

های دیفای )اتریوم و دلار( در  طرح( در شده قفل) واردشدهمجموعه ارزش  (:2)نمودار 

 میلادی  5452تا  5424های  سال
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 (https://defipulse.com)منبع: 

 

 دیفای از غیر آنتمایز . 0

 ینوع -شوند یم یکه شامل معاملات مال ییها آن یحت -نیچبلاک یفناور یهمه کاربردها
، ی از خدماتکی ،کند یکمک م دیفای ستمیکه به اکوس یهر عنصر نی. همچنستندین دیفای
 یخاص کنندهزیمتما یها یژگیشود. و یمحسوب نمدیفای  یافزار پروتکل نرم ای وکار کسب

 :ها تعریف کرد توان به آن که دیفای را می دنوجود دار

 یکمک خدمات واسطه انتقال و مبادله ارزش است. ماًیمستق دیفای: یخدمات مال .2
متمرکز ممکن است عوامل ریغ یساز رهیجو و ذخجست یها سامانهها،  مانند اوراکل

 شوند. زیمتما دیفای خود از خدمات دیباشند، اما با دیفای تیمهم فعال

 تیکه قابلی عموم ینبلاکچاساس بر عموماً دیفای های طرح: حساب یهتسوو  اتیعمل .1
 نیطبق قوان معاملات د.نشو یم جادیدهد، ا یرا ارائه م 11ومیقرارداد هوشمند مانند اتر

 شوند. یاجرا و ثبت م دیفای یها پروتکل

توسط  شده یریتمد ای صادرشده یها یی: دارا23تولیت شخص ثالث با عدم یطراح .0
، داده شوند تیمالک تغییر ای سلب ،توسط اشخاص ثالث توانند دیفای نمی خدمات

کنترل  کاربراند و دهن یخدمات را ارائه م ریو سا یگر که واسطه یتوسط کسان یحت
با حق تصرف  رمزارزهامتمرکز  های ه، مبادلنیبنابرا ؛کنند یکامل خود را حفظ م

توسعه  درحال که، اگرچه شوند نمیمحسوب  دیفای از موارد، 24شخص ثالث
 هستند. دیفای ها یشنهادپ

                                                                                                                                                                                                                            
22. Éthereum 
23. Non-custodial Design 
24. Custody Over Digital Assets 



 040                              / محمد یعقوبي و وحید سیفي از استفاده با چین بلاک بستر بر مشارکتي عقود سازی پیاده راهکار 

و رابط  یبه کد منبع اصل یا گسترده ی: دسترسیزیر رنامهو ب یبترک قابلباز،  یمعمار .0
 یزیر و برنامه بیترک باهمتوان  یرا م اجزاء وجود دارد. 25یبرنامه عموم یسینو برنامه

 کی، مثال عنوان به کند. جادیا ایپو صورت بهرا  یدیجد یکرد تا ابزارها و خدمات مال
 قهیوث عنوان بهاستفاده شود که  یا مشتقه یبرا یا هیپا عنوان بهممکن است  پایدار سکه

ساختاری  (2)در شکل  (.Werbach et al, 2021) است مهیوام و مشمول قرارداد ب
 برای تمایز خدمات دیفای از غیر آن ارائه شده است. 

 

 ساختار تمایز دیفای از غیر آن (:2)شکل 

 (Werbach et al, 2021)  منبع:
 

 انواع کاربردهای دیفای. 2

 روز روزبهسازی خدمات سیستم مالی سنتی  کاربردهای مختلف دیفای در پیاده
در بازار دیفای تا به  کنندگان شرکتترین خدماتی که  مهم حال ینباااست،  توسعه درحال

دهی،  ها، وام های پایدار، صرافی استفاده کنند عبارتند از: سکه ها آنتوانند از امروز می
مشتقات مالی، بیمه و مدیریت دارایی. در پژوهش حاضر با توجه به موضوع پژوهش در 

ها از  تنها به توضیح صرافی ینبلاکچسازی عقود مشارکتی بر بستر  ارتباط با راهکار پیاده
 انواع مختلف دیفای خواهیم پرداخت.

 

 های غیرمتمرکز صرافي. 4

 گرید ییرا با دارا یتالیجید ییدارا کید تا ندهیبه کاربران اجازه م 26غیرمتمرکز های یصراف
 اریاز در اخت غیرمتمرکز های صرافی. دای با اتر و سایر رمزارزها( های )مبادله مبادله کنند

 قیمتمرکز و چه با تطبریغ یها سفارشدفترچه  قیکاربر، چه از طر یها ییدارا گرفتن
                                                                                                                                                                                                                            
25. Application Programming Interface (API) 
26. Decentralized  Exchange 
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 در مورد مستقلاً)کاربران  کنند یم، اجتناب یتمیالگور صورت به متیق نییو تع ها سفارش
اعد قرارداد مبادلات بین خریدار و فروشنده تحت قو .(گیرند یمهای خود تصمیم  دارایی

...( و حجم )قیمت ارزهای فیات و اوراکل قیمت یها دادهاساس هوشمند است، قیمت بر
خریدار و  یها سفارششود. تطابق نقدینگی موجود در مبادله جفت تجاری تعیین می

خودکار صورت  طور بهشود و عملیات کارگزاری موتور تطابق انجام می یلهوس بهفروشنده 
 ییهاتوکن ریو سا اتریوم یمتمرکز براریغ صرافی کی 27سواپ یونی مثال عنوان بهذیرد. پمی

توسط  شده انجاممعاملات  هیاز کل و البته دنشویمنتشر م ومیاتر ینبلاکچاست که در 
خریداران خریداران اولیه توکن یا  ،گذاران سپرده .شودیم افتیدر کارمزد گران معامله

 هایی طرح همچنین .(Trend, 2021) توانند فروشنده نیز باشندهستند که می رمزارزها
 منظور بههای خود  واسطی برای انتشار توکن عنوان هبهای غیرمتمرکز  مختلف از صرافی

سازی عقود مشارکتی بر بستر  تواند راهکاری برای پیادهکنند که می استفاده میمالی  مینتأ
ساختار  (1)در شکل  های بعدی پژوهش خواهد آمد. باشد و توضیح آن در بخش ینبلاکچ

 داده شده است.صرافی غیرمتمرکز و تفاوت آن با صرافی متمرکز نشان 

 ساختار صرافي غیرمتمرکز و تفاوت آن با صرافي متمرکز(: 5)شکل 

 (Gogel, 2021) منبع:
 

 بلاکچین بر مبتنيمالي  مینی تأها روشانواع . 7

                                                                                                                                                                                                                            
27. Uniswap 
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ها برای  توانند از آن های مختلف می که طرح ینبلاکچ بر یمبتنمالی  مینهای تأ روش
ICOشود که عبارتند از:  خود استفاده کنند به سه دسته اصلی تقسیم می طرحمالی  مینتأ

28 ،
IEO

IDOو  29
عرضه اولیه صرافی . در ادامه با توجه به موضوع پژوهش به توضیح روش 30

 . پرداخته خواهد شدها  و مقایسه آن با سایر روشغیرمتمرکز 
 

 IDOروش . 4

 (IEOعرضه اولیه صرافی ) از مورد خاص ک( یIDOعرضه اولیه صرافی غیرمتمرکز )
 شود یمتمرکز اجرا مریغ یصراف کیدر  IDOاست که  نیادر  یاست. تفاوت اصل

(Yun, 2019 .)IDO شده  یرمزنگار یدر بازار ارزها یجمع هیسرما نیتأم دیمدل جد کی
محبوب  اریبس ،دیفای به ها یمند علاقه شیبا توجه به افزامیلادی  1818است که در سال 

 کیتوسط  یفروش جمع ،است که در آن یمال یها کمک یآور روش جمع کی IDO شد.
)ساختار  متمرکزریغ صرافیشود،  یانجام م ینگیمتمرکز با استفاده از منابع نقدریغ صرافی

به منابع  یاست که متک یرمزنگار ییمبادله دارا ینوع است( شده  یمترس (1)آن در شکل 
جفت  ی،نگینقد مجموعه ها را مبادله کنند. توانند توکن آنیگران م است که معامله ینگینقد
جفت  کی اتر/ دلار، مثال عنوان به هستند. داریپا های و سکه شده یرمزنگارهای  ییدارا
 یها ییدارا نیبازار ب طیاساس شرارا بر ها آنتوانند  یگران م معامله است. ینگینقد

 زیناچ داریپا یها نوسانات سکه ازآنجاکه مبادله کنند. داریپا یها مختلف و سکه یرمزنگار
، گریکدیبا  ها آندادن  رییدهد تا با تغیگران ارائه م معامله یمطمئن را برا نهیگز کیاست، 

 های صرافی، یجهدرنت کنند. تیریرا مد یرمزنگار یها ییها و دارا توکن ینوسانات بالا
کرده و به  یانداز توکن را راه کید تا نساز یها را قادر م شرکت ،متمرکزریغ ینگینقد
، است 31سوآپ ، پلتفرم سوشیذکر قابلیک نمونه موفق  کنند. دایپ یدسترس یفور ینگینقد

ساخته شده و در  اتریوم یمتمرکز است که بر روریغ یگاررمزن سوآپ صرافی سوشی
 بر یمبتنمتمرکز ریغ یصراف نیتر محبوب عنوان بهرا  32سوآپ یونی یتلاش است تا جا

 2.20از  شیبسوآپ  سوشیسپتامبر گذشته، کاربران  در خود اختصاص دهد. به ومیاتر

                                                                                                                                                                                                                            
28. Initial Coin Offering 
29. Initial Exchange Offering 
30. Initial Decentralized Exchange Offering 
31. SushiSwap 
32. Uniswap 
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منتقل سوآپ  سوشیرا به پلت فرم سوآپ  یونی شده یرمزنگار یها ییدلار از دارا اردیلیم
باهم  IDOو  ICO ،IEOمحاسن و معایب  (1)در جدول  (Kolomiets, 2021)کردند.

 اند. مقایسه شده
 

 IDOو  ICO  ،IEOمحاسن و معایب  (:5)جدول 

 
IDO ICO IEO 

سن
حا

م
 

بدون نیاز به اخذ 

 مجوز
 ها امنیت بالای مبادله اندازی آسان راه

 نقدشوندگی بالا
اندازی  هزینه راه

 پایین

بدون وارد  مبادلهگذاران در  شرکت مستقیم سرمایه

 ها(ICO)برخلاف  شدن در یک قرارداد هوشمند

هزینه پایین 

 اندازی راه

دخالت محدود 

 دولت
 ها یبردارکلاه در مقابلها  محافظت صرافی

گستردگی 

 معاملات
 - نقدشوندگی بالا

سهولت در 

اندازی برای  راه

 همه

کنترل کامل 

گذاران بر  سرمایه

 دارایی خود
- 

- 
بدون نیاز به اخذ 

 مجوز
- 

ب
عای

م
 

نبود اطلاعات 

واقعی از 

 گذاران سرمایه

 امنیت پایین
)پرداخت مبلغ هنگفت  اندازی های بالای راه هزینه

 ها به صرافی( ارائه بخشی از توکن یا

نوسانات آنی 

 قیمت در معاملات

عدم تناسب با 

 بلندمدتهای  طرح

 های صرافیاز درج توکن خود در  طرحممنوعیت 

 رقیب

 ها گذاران بر صرافی عدم کنترل سرمایه - -

 وابستگی به صرافی متمرکز - -

- - 
 کنترل در اندک بسیار عمل آزادی داشتن

 طرح توکن فروش پارامترهای
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 تحقیقهای  منبع: یافته

 

33رَنکوبگاه کریپتوهایی که در  های مربوط به طرح فاده از دادهبا است
ر اند، د شده درج 

در طی  IDOو  ICO ،IEOهای  که از هریک از روش هاییطرحتعداد  (1)نمودار 
طور که  اند به نمایش درآمده است. همان استفاده کردهمیلادی  1812تا  1827های  سال

 داشته است. 1812ای در سال  ملاحظه رشد قابل IDOشود استفاده از روش  ملاحظه می
 

 

های  در طي سال IDOو  ICO ،IEOهای  هایي که از هریک از روش طرح(: تعداد 5نمودار )

 اند استفاده کرده 5452تا  5427

 (1401، شاهدانی صادقیو  اکمل فخیمی منبع: )یعقوبی،
 

طریق انتشار توکن به سه اساس میزان جذب سرمایه از ها را بر توان طرح میچنین هم
 (:Josey & England, 2009) گروه زیر تقسیم کرد

  2کمتر از ( میلیون دلار = کوچکS)؛ 
  28تا  2بین ( میلیون دلار = متوسطM)؛ 
  28بیش از ( میلیون دلار = بزرگL). 

 

اند به تفکیک  شدهمالی  مینتأ ینبلاکچهایی که از طریق  ( تعداد طرح0)در نمودار 
طور  است. همان مشاهده قابلمیلادی  1812تا  1827های  جذب سرمایه برای سالمقیاس 

 اند. داشته 1812در سال  یا ملاحظه قابلمقیاس رشد  های کوچک طرح شود  که ملاحظه می
 

                                                                                                                                                                                                                            
33. Cryptorank 
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اند، به تفکیک مقیاس  مالي شده مینتأ بلاکچینهایي که از طریق  تعداد طرح (:4)نمودار 

 میلادی 5452تا  5427های  جذب سرمایه در طي سال

 (1401، شاهدانی صادقیو  اکمل فخیمی منبع: )یعقوبی،
 

برای  IDOمالی  مینتأتوان نتیجه گرفت که روش  می (0)و  (1) نمودارهای اساسبر
بیشتر  (1)منطبق بر نمودار  چراکهمقیاس و استارتاپی مناسب است.  های کوچک طرح
اند و منطبق  استفاده کرده IDOخود از روش مالی  مینتأبرای میلادی  1812ها در سال  طرح

در ادامه به مقایسه روش منظور  به همیناند.  مقیاس بوده کوچک اکثراًنیز  (0)بر نمودار 
IDO خواهیم  مقیاس و استارتاپی های کوچک طرحمالی  مینتأهای مرسوم  با روش

گذاری خطرپذیر و عرضه عمومی سهام  ، سرمایهجمعیمالی  مینتأهای  پرداخت. روش
 است. مشاهده قابل (0)جدول  که در قالب اند شده انتخابIDO جهت مقایسه با روش 

 

 اسیمق نوپا و کوچک یوکارها کسب يمال نیمأمرسوم ت یها روش سهیمقا (:4)جدول 

 IDO با روش

روش 

 مالی مینتأ

مالی  مینأت

 جمعی 

گذاری  سرمایه

 خطرپذیر 

عرضه عمومی 

 (IPO)سهام 
 IDOروش 

 مالی مینشیوه تأ

فراخوان 

عمومی در 

 بستر اینترنت

عرضه خصوصی 

 سهام

عرضه عمومی 

 سهام
 عرضه توکن

 در مرحله بذردر مرحله بلوغ  در  مرحله بذر پیش از بذر عمر شرکت
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روش 

 مالی مینتأ

مالی  مینأت

 جمعی 

گذاری  سرمایه

 خطرپذیر 

عرضه عمومی 

 (IPO)سهام 
 IDOروش 

 شرکت

مندی  علاقه

 گذاران سرمایه

عمدتاً 

های  طرح

هنری یا 

فناورانه و 

هایی که  طرح

به نمونه اولیه 

 اند رسیده

های  استارتاپ

فناورانه و با دانش 

، ITبالا )

 بیوتکنولوژی(

گذاری در  سرمایه

های باسابقه  شرکت

 و باثبات

های   طرح عمدتاً

مرتبط با فضای 

مانند  نیبلاکچ

 دیفای

 گذاران سرمایه
، ها بانیپشت

 مشتریان بالقوه

 مؤسسات

 گذاری سرمایه

 مؤسسات

گذاری و  سرمایه

گذاران  سرمایه

 خصوصی

گذاران  همه سرمایه

 پذیر ریسک

حجم پولی 

 شده جذب

 توسط شرکت

حجم پایین 

منابع نقدی 

 شده جذب

متناسب با مبلغ 

 طرح

متناسب ) متوسط

تمام  برای پوشش

های عملیاتی،  هزینه

توسعه و  تحقیق،

 بازاریابی(

زیاد ) متناسب 

تمام  برای پوشش

های  هزینه

 عملیاتی، تحقیق،

 توسعه و بازاریابی(

میلیون دلار  2تا 

)متناسب برای 

تمام  پوشش

های عملیاتی،  هزینه

توسعه و  تحقیق،

 بازاریابی(

 کم زیاد زیاد کم هزینه

 زیاد زیاد زیاد کم ریسک

درجه 

 یرگلاتور
 کم زیاد زیاد کم

 زیاد کم کم نقدشوندگی

استخر بستگی به 

نقدینگی صرافی 

 غیرمتمرکز دارد
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 های پژوهش( یافتهو  ؛Lipusch, 2018)منبع: 
 

 در ادامه به مبانی نظری مربوط به عقود مشارکتی خواهیم پرداخت.
 

 تعریف عقود مشارکتي. 4

اصفهانی،  ؛ق2080معنای لغوی شرکت مخلوط و ممزوج شدن اموال است )حلی، 
 .یا اموال در کنار یکدیگر قرار گرفته باشند از اینکه این امتزاج مشاع باشد ق(، اعم2021

فقها از شرکت، نیز بیان همان  های یفتعرشرکت نزد اهل لغت و متشرعه یک معنا دارد. 
مقتضای شرکت، امتزاج اموال یا شریک کردن (. 2002مشکینی، فیض حقیقت است )

 شود.قرارگرفتن اموال، شرکت نمیدیگری در مال خود است و صرف کنار هم 

 وکار کسبمشارکت توافقی بین دو یا چند نفر است که براساس آن با اموالشان، به 
رفین در میزان مالی که به مشارکت البته اگر ط .شوندپرداخته و در سود و زیان شریک می

شوند و رر مییا متض مند بهرهمساوی  صورت بهاند مساوی باشند، در سود و زیان نیز  نهاده
شود می ها آنمیزان مال عاید  تبع بهاگر در مقدار مال مختلف باشند، مقدار سود و زیان نیز 

 (.ق2028)شهید ثانی، 
 دارای احکامی است: عقد شرکت

o  مشاع متعلق به  صورت بهالف. در عقد شرکت بعد از انعقاد قرارداد کل سرمایه
  .ق(2007ست )طوسی، ا هاهمه شریک

o توافق در قرارداد است براساسرکت تصرف در اموال ش .ب.  
o زیان به اشد، براساس مقتضای عقد شرکت سودوج. اگر قرارداد شرکت، مطلق ب

اگر  رو ینازاق(؛ 2082شود )خوانساری، تقسیم می ها یکشرنسبت مال هریک از 
آن به نسبت مساوی بین  تبع بهزیان هم رمایه اعضای شرکت مساوی بود، سودوس
ق(. اما اگر در قرارداد 2010سبزواری،  ؛ق2080)حلی،  شود یمتقسیم  ها آن

 شود.باشد، طبق توافق عمل می شده ینمعزیان وچگونگی تقسیم سود
 

عقود مشارکتی عبارت است از عقودی که در آن، طرفین قرارداد با ترکیب بنابراین 
مشترک جهت  گذاری یهسرمالازم برای  های ینهزمیا با ترکیب کار و سرمایه،  ها یهسرما

 .(2032موسویان، ) آورندکسب سود را فراهم می
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بودن سود در قراردادها و نیاز به نظارت و پایش رکت طرفین در سودوزیان، متغیرمشا
. گفتنی است استاین نوع عقود  های یژگیو ینتر مهم ازجملهمستمر در عقود مشارکتی، 

تند از: رربا عبا ی خاصی هستند که در نظام بانکداری بدونکه این عقود دارای کاربردها
)شاکری شمسی و  مشارکت مدنی، مشارکت حقوقی، مضاربه، مزارعه، مساقات و استصناع

 .(2037، توکلی
 

 عقود مشارکتي های ویژگي. 24

های عقود مشارکتی ذکر شد. در این قسمت به توضیح  در بخش قبلی برخی از ویژگی
  پردازیم که عبارتند از: میعقود مشارکتی  های ویژگیتر  مفصل
 مشارکتی، ماهیتی استمراری دارند و تا پایان یها معاهدهبودن قرارداد: مستمر .2

برای مثال، وقتی چند استمرار دارد،  قتصادی و سررسید معاهده، قراردادفعالیت ا
 از طریق مشارکت مدنی، سرمایه فعالیت اقتصادی را تأمین و نفر جمع شده

که فعالیت مذکور ادامه دارد و شرکت منحل نشده، قرارداد  کنند تا زمانی می
 مشارکتی نیز وجود دارد.  یها معاهدههمین وضعیت در دیگر  استمرار دارد.

 شرکامجموع مشارکتی، دو طرف یا  یها معاهدهزیان: در مشارکت در نتایج سودو .1
صادی ملتزم هستند، اگر تمام حوادث و پیامدهای مثبت و منفی فعالیت اقت به

شود و اگر ضرر بود، برای سود سرشار بود، برای همه توزیع می ،نتیجه فعالیت
البته زیان در عقد  .شودنبود، نتیجه برای همه می چیز یچهاست و اگر  همه

خورد و عامل نیز از کار و تلاشی که کرده، چیزی کسب مضاربه به سرمایه می
 کند.نمی

در قراردادهای مشارکتی ممکن است ابتدای  سود: نرخ بودنمتغیرریسکی بودن و  .0
قرارداد، نرخ سود انتظاری برآورد شود؛ اما سود واقعی در پایان قرارداد معلوم 

 .(2031، )اکبرزاده شود یم
ای که از طرف مؤسسه وجود اذن و اعتماد طرفین: در این نوع قراردادها سرمایه .0

 و شود، ملک او نمیگیرد یمی منابع مالی قرار در اختیار متقاض گذاری یهسرما
تواند در دایره اذن مؤسسه دهد. متقاضی میمؤسسه تنها به او اذن تصرف می
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، منابع را در فعالیت اقتصادی استفاده کند و رابطه مالی مؤسسه با گذاری یهسرما
 .مشتری، رابطه صاحب سرمایه با عامل یا رابطه دو شریک است

ای انتفاعی ی بودن: ماهیت این نوع قراردادها مانند قراردادهای مبادلهانتظار انتفاع .2
؛ استتحقق انتفاع حتمی  ، غالباًایاست؛ با این تفاوت که در قراردادهای مبادله

 .اما در قراردادهای مشارکتی انتفاع انتظاری است
مؤسسه  ،کنترل و نظارت: افزون بر مسئولیت احراز صحت اصل قرارداد .6

تواند اقتصادی بودن فعالیت را احراز کند و در طول اجرای می گذاری یهسرما
منابع نظارت و کنترل داشته باشد تا از حقوق مؤسسه  یریکارگ بهبر کیفیت  طرح

 (.2030نیا،  محقق)دفاع کند  گذاران سپردهو 

 

 انواع عقود مشارکتي. 22

 ربا عبارتند از:  بدون این عقود دارای کاربردهای خاصی هستند که در نظام بانکداری
آن تسهیلات لازم در  موجب بهیکی از عقود معین قانون مدنی است که  :مضاربهالف( 

مضاربه قراردادی  گیرد. و بازرگانی اشتغال دارند قرار میاختیار اشخاصی که در امر تجارت 
با قید  شود.می تأمین سرمایه نقدی دار عهدهاز طرفین )مالک(  یکی ، آن موجب بهاست که 

اینکه طرف دیگر )عامل( با آن تجارت کرده و در سود حاصله، هر دو طرف شریک باشند. 
کالایی است که بین صاحب  یدوفروشخرمضاربه عقدی است لازم و موضوع آن همان 

(. مضاربه عقدی 2002سرمایه )مالک( و عامل توافق گردیده است )محمودی گلپایگانی، 
کالت شباهت دارد. مضاربه ماهیت اعتباری مستقل دارد که است که به شرکت، ودیعه و و

 .(2000لو، ؛ باریک2070)کاتوزیان،  استدر بعضی احکام و شرایط با عقد دیگری مشترک 
زمین مشخصی را برای مدت معین در  ،قراردادی است که در آن بانک :مزارعه ب(

سود حاصل بین طرفین  یتدرنها ؛تا در آن کشاورزی کند دهد یماختیار طرف دیگر قرار 
زمین کشاورزی در اختیار ندارند مگر آنکه مشتری  ها بانک معمولاً. البته شود یمتقسیم 

صاحب زمین، زمین خود را به بانک اجاره دهد و به این وسیله بانک مالک منافع زمین 
قدی شود و آن را به مزارعه در اختیار همان کشاورز یا زارع دیگری قرار دهد. مزارعه ع

زیرا  ؛شوددر بخش کشاورزی محسوب می مدت کوتاهمالی  مینتأ یها روشلازم و یکی از 
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مگر اینکه دوره زراعی زراعت موضوع قرارداد بیش  ،استمدت مزارعه یک سال  حداکثر
 باشد. ساله یسمثلاً  مدت یطولانتواند البته قرارداد مزارعه می از یک سال باشد.

است که بین صاحب درخت و مانند آن، با عامل منعقد  یا معامله :مساقات ج(
سپارد تا وی و براساس آن صاحب درخت، درخت یا درختان خود را به عامل می گردد یم

مربوط به نگهداری و آبیاری را انجام دهد و در مقابل بخشی از محصول را  های یتفعال
ریشه ثابت باشند و از  مالک شود. عقد مساقات در مورد درختانی صحیح است که دارای

آید. درختان باید فعال و میوه رسان باشند؛ بنابراین  به دست مورداستفادهه ومی ها آن
قانون  موجب به ست.اصحیح  دار شدن دارند،قابلیت میوهمساقات در مورد درختانی که 

 ها آنتوانند درختان مثمری را که مالک عین یا منفعت می ها بانکربا  عملیات بانکی بدون
افزایش  منظور بهباشند،  ها آناز  یبردار بهرهیا به هر عنوان مجاز در تصرف و  بوده
نیز سایر عوامل لازم  عنداللزومو تولید محصولات کشاورزی به مساقات داده و  یور بهره

 .(2002را تأمین نمایند )هدایتی،  ونقل حملنظیر آب، کود، سم و وسیله 
 یها شرکتقراردادی است که طی آن بانک قسمتی از سرمایه  :مشارکت حقوقی د(
کند و سهامی موجود را خریداری می یها شرکتیا قسمتی از سهام  جدید را تأمین سهامی

شود. این ابزار کارآمد اگر در قلمرو تأسیس و شریک می ها آند واز این طریق در س
کار گرفته شود، موجب  وجود بهیا تکمیل و توسعه واحدهای م واحدهای جدید یانداز راه

 یجهدرنتبه افزایش کالا و خدمات در جامعه و ید و خدمات بازرگانی شده که منجررشد تول
 کمک به توسعه اقتصاد کشور خواهد شد.

ایجاد تسهیلات برای توسعه  منظور به مؤثریکی از عقود  :مشارکت مدنی و(
 یختندرآمکت مدنی عبارت است از تولیدی، بازرگانی و خدماتی است. مشار های یتفعال

الشرکه نقدی و یا غیر نقدی متعلق به اشخاص حقیقی و یا حقوقی متعدد به نحو  سهم
توانند با توجه به کارایی این عقد از متقاضیان می ،انتفاع و طبق قرارداد منظور بهمشاع، 

  .تسهیلات بانکی استفاده کنند
ولی  ؛است گرفته قرار موردبحثکیت مشاع شرکت مدنی به معنای مال ،در قانون مدنی

شرکت به دو معنای مالکیت  ،شده  اقتباسدر فقه امامیه که مواد قانون مدنی که از آن 
 موردبحثمشاعی و عقدی از عقود که اثر ذاتی آن جواز تصرف در مال مشاع است 

 .(2073است )موسویان،  قرارگرفته
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برای ساختن چیزی که  دهنده سفارشو  یدکنندهتول ینقراردادی است ب :استصناع (ـه
 نیز شده ساختهو کالای تقاضا دارد « عانص» یدکنندهتول از ،«نعمستص» دهنده سفارشدر آن 

و خریدار برای  (فروشنده عنوان به) یدکنندهتولا توافقی است بین یشود نامیده می« مصنوع»
صاف معین و به سفارش خریدار با او د نداردفروش کالایی که به هنگام انعقاد قرارداد وجو

شود. نکته مهم در استصناع و وجه تمایز آن با عقود مشابه، در آینده ساخته و تحویل می
بدون  توانند ینمبودن ثمن آن است. استصناع عقدی است لازم، یعنی طرفین عقد  مؤجل

توان شرطی یآن را فسخ کنند. در قرارداد استصناع نم جانبه یک طور بهرضایت یکدیگر 
بر عدم مسئولیت فروشنده در قبال عدم تحقق شرایطی که برای کالای موضوع قرارداد  مبنی

 ، درج نمود.شود یم)مصنوع( شمرده 
 

 فواید و مشکلات عقود مشارکتي. 25
 

 مشارکتي عقود اختصاصي فواید. 25-2

ب اقتصادی را به کار گرفته شود، نتایج مطلو واقعی و صحیح به طور بهعقود مشارکتی اگر 
خواهد کرد؛ برخی  برطرففوق را  یها چالشمربوط به  های ینههزدنبال خواهد داشت که 

 از نتایج مطلوب اقتصادی عبارتند از:
 فعالیت؛ یها نهیزمتنوع  .2
 د معین و ثابت؛ونداشتن سقف س .1

 طولانی بودن دوره برگرداندن وجوه؛ .0

 آمد؛توزیع عادلانه در .0

 هزینه تولید؛کاهش فشارهای تورمی و  .2

 ؛یور بهرهافزایش  .6

 و اشتغال؛ یگذار هیسرماافزایش  .7

 نیاز نبودن به وثیقه؛ .0

 .(2031، اکبرزاده) توزیع ریسک .3
 

 مشکلات اختصاصي عقود مشارکتي. 25-5

  که عبارتند از: هستندعقود مشارکتی دارای مشکلاتی نیز 
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بودن  بر ینههز ،اقتصادیهای های بانک جهت نظارت و دخالت در فعالیتافزایش هزینه -2
احتمال تبانی بین کارشناس ناظر و مدیر  -1 ؛یکارشناسهای فرآیند نظارت از جهت هزینه

های نظارت و نگرانی شریک درباره افشای اطلاعات به شفاف نبودن شاخص -0 ؛طرح
توان از  احتمالی در بعضی موارد را می یها سوءاستفادهعلت ترس از امکان بروز 

و  آبادی یحاجاحمدی ) نظام بانکی در نظارت بر قراردادهای مشارکتی دانست یها مشکل
 زیان از طرفتقارن و عدم اعتماد به گزارش سودومشکل اطلاعات نام (.2038، بهاروندی

الحال وجود فی آنچه مشکلات اجرای عقود مشارکتی در کشور است. ازجملهنیز  متقاضی
است  شده  گنجاندهاطلاعات کافی دارند و این اطلاعات در بندهای قرارداد  ها بانکدارد 

و نتیجه  کنند یمبدون مطالعه دقیق بندهای قرارداد آن را امضا  یرندهگ وامو  گذار یهسرماکه 
است که منبع تغذیه افراد از عقود اسلامی تنها مفاد قراردادها است و  صورت ینبدکار این

که باید به جامعه منتقل نشده  طور آنی و ترویج فرهنگ استفاده از آن، موج بانکداری اسلام
مر انعقاد قراردادها له به مشکلات اجرایی در اأاست. این مس برنگرفتهو آن را در 

 قابلآن برای مشتری  تک تکشده و  گویی یکلدر بندهای مفاد قرارداد بسیار  .گردد یبرم
شود که برای مردم در آن استفاده می ییها اژهواز سویی چنین . همو بررسی است بحث 

 ،وجود اطلاعات نامتقارن گیرند.در جریان قرار نمی یدرست بهمردم  نیست و فهم قابلعادی 
شود، مگر آنکه صاحبان بانک از طریق نظارت مانع از کاربرد کارآمد ابزارهای مشارکتی می

(. متأسفانه در حال 2000صدر، نند )کبر اجرای قرارداد، مشکل عدم تقارن اطلاعات را حل 
)و اغلب حتی کارمندان و مدیران  گذاران یهسرماو نه  گذاران سپردهحاضر، در اکثر موارد نه 

 وانتقال نقلدرک مشخصی از رابطه حقوقی فرد با بانک در عقود مختلف نداشته و  (بانک
سبب تردید در  شدت بهله أضای چند قرارداد شده است. این مسوجوه فقط محدود به ام

. در ادامه (2038؛ قلیچ، 2007عیوضلو، شود )صحت شرعی اجرای قراردادهای بانکی می
 های نظام بانکی در اجرای عقود مشارکتی خواهیم پرداخت. به بررسی بیشتر چالش

 

 سازی عقود مشارکتي در نظام بانکي های پیاده چالش. 25-4

عقد مشارکت در بانکداری  عنوان بهمشارکت با آنچه برای بررسی میزان انطباق شرایط عقد 
عقد مشارکت در نظام بانکی نیز بررسی  یریکارگ به، باید نحوه گردد یمتفاده اسلامی اس

اساس کند، برکه یک فرد برای اخذ تسهیلات مشارکتی به بانک مراجعه می گردد. زمانی
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. طرح شود یمشریک  گذاری یهسرماشود، بانک در طرح امضا می ها آنبین  قراردادی که
است. بانک نسبتی را  یازموردن گذاری یهسرمااز  شده بینی یشپ میزان یکپیشنهادی دارای 

 شده بینی یشپ گذاری یهسرماشود سهم خود از کند و متعهد میبرای مشارکت انتخاب می
نیز  یتدرنها توجه به پیشرفت کار به تسهیلات گیرنده بپردازد و ارا طی اقساطی ب یازموردن

؛ (2032طالبی و کیایی، شود ) مند بهرهبه نسبت مشارکت، از میزان سود حاصل از این طرح 
مشارکت بانک با گیرنده  بر یمبتنعقود مشارکتی بخشی از عقود اسلامی هستند که بنابراین 

تسهیلات در سود )زیان( فعالیت است و به همین خاطر در مقایسه با فعالیت متعارف 
 .(Sarker, 2004) ریسک بالایی دارد ها بانک

مدیریت نمایند، ناگزیر باید در انتخاب  یدرست بهبخواهند این ریسک را  ها بانکاگر 
نظارت  باتجربهکارشناسان  یلهوس به، ازآن پسو  یبردار بهرهتا مرحله  ها آنو پیشبرد  ها طرح

طبیعی با توجه به محدود بودن توان کارشناسی بانک و  صورت بهو کنترل کنند و این امر 
تجاری  یها بانک، برای ها طرحو تعدد  ها طرحنبود نهادهای تخصصی مشاوره و ارزیابی 

عقیلی کرمانی، دهد ) یمافزایش  شدت بهرا  ها آناست و هزینه عملیات اعتباری  یرممکنغ
فریب بانک و شریک کردن  (؛ از سوی دیگر ممکن است متقاضیان تسهیلات قصد2002

خود را داشته باشند؛ لذا ورود به قرارداد مشارکت  یسهپرر طرحبانک در زیان احتمالی 
ممکن است عقدهای مشارکتی،  اگرچهبرای بانک ممکن و مطلوب نبوده است؛ بنابراین 

د در زمان انعقاد قرارداد حداقل سود مور ها بانکموضوع اولیه قرارداد بانکی باشد، اما 
کنند. در این صورت عقد و در تاریخ سررسید از مشتری مطالبه می بینی یشپانتظار خود را 

پور و زاده، لطفعلی ، اشرفرزمیاست ) شده یلتبدمشارکتی در عمل به عقدی با بازده ثابت 
های تجاری ای با ماهیت بانک(؛ علت این است که فقط قراردادهای مبادله2032فیضی، 

تجاری به سمت قراردادهای  یها بانک کلیه عملیات و قراردادهای یجهرنتدسازگار است؛ 
کار بستن قراردادهای مشارکتی که ریسک بالاتری  شوند و از بهسوق داده می ای بادلهم

توان اشکال را به بانک یا مشتری رسد نمینظر می به (.2000موسویان، مانند ) یبازمدارند، 
همان عدم انطباق ظرف بانک و  ،عقد مشارکت وارد کرد بلکه دلیل اصلی های یتقابلا ی

 .مظروف مشارکت است
ممکن است این نکته مطرح شود که دلیل عدم اجرای عقود  مزبور،توجه به مباحث با

و  ها بانکاست،  شده یمترسمشارکتی در نظام بانکی به شکلی که در فقه برای این عقود 
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توانند قراردادهای مرتبط با عقود مشارکتی می ها بانکمعنا که  ین؛ بدهاست آنقراردادهای 
وارد نباشد. به علت عدم انطباق  ها آنقبلی به  های ود را طوری طراحی کنند که اشکالخ

در فقه  که ینحو بهماهیت بانک با الزامات اجرایی عقود مشارکتی، امکان اجرای این عقود 
در دو حوزه  توان را می این عدم انطباق و وجود ندارد ها بانک، برای شده پرداختهبه آن 

اجرای عقود مشارکتی به شکل صحیح آن دارای و از یکسکرد.  خرد و کلان بررسی
در تضاد در سطح خرد ، کارکردها و وظایف نهاد بانک ها یتباقابلهایی است که  ویژگی

عقود مشارکتی در بانک با کارکردهای بانک در سطح  یریکارگ بهسوی دیگر،  است و از
توضیحات مربوط به عدم تطابق  .(2032طالبی و کیایی،است )کلان اقتصاد نیز مغایر 

 آمده است. (0)ماهیت بانک با عقود مشارکتی در سطح خرد و کلان در قالب جدول 
 

 لانعدم تطابق ماهیت بانک با عقود مشارکتي در سطح خرد و ک (:4)جدول 

عدم تطابق ماهیت 
با عقود  بانک

سطح مشارکتی در 
 خرد

 توضیحات

نبود قصد واقعی 
 برای مشارکت

، شود یمدر بسیاری از موارد وقتی یک مشتری با بانک وارد عقد مشارکت 
را ندارند.  طرحاز بانک و مشتری قصد واقعی برای مشارکت در  کدام چیه

یا تکمیل طرح خود است و بال دریافت تسهیلات برای تأسیس مشتری به دن
تمایل دارد خودش همه طرح را در اختیار داشته باشد، اما چون راهکار  اتفاقاً

دیگری در نظام بانکی برای دریافت تسهیلات ندارد، مجبور است از تسهیلات 
نظارتی و  که گفته شد، توان طور همانمشارکتی استفاده کند. همچنین، بانک نیز 

دهد همه امور مرتبط با اجرایی ورود به مشارکت را ندارد و بنابراین، ترجیح می
توسط مشتری انجام شود و بانک همان سود ثابت موجود در قرارداد را  طرح

البته این مناقشه با آموزش و ایجاد انگیزه در کارکنان بانک و  دریافت کند.
 است. رفع قابلمشتریان 

عدم تطابق مشارکت 
با ریسک 

 بانک رشیپذ قابل

تفاوت  ،مصادیق عدم تطابق ماهوی عقد مشارکت با بانک نیتر یاصلیکی از 
در درجه ریسک است. عقد مشارکت در ذات خود دربردارنده درجه  ها آن

شریک شود،  طرحواقعی در یک  صورت بهبانک  اگر ریسک بالایی است.
ممکن است رخ  طرحکه در مورد  یرعمدیغ هرگونه خطر یا زیان عمدی و
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عدم تطابق ماهیت 
با عقود  بانک

سطح مشارکتی در 
 خرد

 توضیحات

منابع بانک برای خودش نیست و  ازآنجاکهکند و دهد، منابع بانک را تهدید می
کم  معمولاً گذاران سپرده یریپذ سکیراست و درجه  گذاران سپردهمتعلق به 

 نخواهد بود. ریپذ امکان است، پذیریش این میزان ریسک برای بانک اساساً
 هیتعدم تطابق ما

بانک با عقود 
 سطحمشارکتی در 
 کلان

- 

 در اختلال بروز
 اعمال سازوکار
 پولی سیاست

 یها استیسشود. اجرای پولی شناخته می یها استیسنهاد مجری  مثابه بهبانک 
در ساختار  ها آنشود که عمده انقباضی و انبساطی از طریق ابزارهایی انجام می

است. اجرای عقود مشارکتی تعهداتی برای تأمین  شده  فیتعرو کارکرد بانک 
است. در طول اجرای  ریناپذ اجتنابکه  گذارد یمعهده بانک بر ها طرحسرمایه 
از انقباضی یا انبساطی بودن سیاست پولی، بانک موظف به  نظر صرفطرح، 

 یها استیسفرایند  تواند یمو این امر  هاست طرح ازیموردنتأمین منابع مالی 
 پولی بانک مرکزی را با اختلال همراه کند.

ایجاد اختلال در 
سود مورد انتظار 

 گذاران هیسرما

یک شاخص مهم اقتصادی در  عنوان بهدر رابطه با نرخ سود بانکی نیز که 
و  ها طرح، موکول کردن آن به نرخ سود شود یممحسوب  یگذار هیسرماهدایت 

که  کند یمنرخ سودهای بانکی ایجاد  و تنوع زیادی در یریپذ انعطاف یها طرح
که در خارج از  یگذاران هیسرمامنجر به اختلال در نرخ بازدهی مورد انتظار 

های اقتصادی، زمانی که اساس نظریهشود. برکنند، میبانک فعالیت می
، نرخ سود گردد یمهای مختلف اقتصادی ارزیابی در بخش یگذار هیسرما

شود. اگر نرخ سود مقایسه می بدون ریسک در اقتصادحاصل از آن با نرخ سود 
بیشتر باشد که صرف  یا اندازه بهاز نرخ سود بدون ریسک  یگذار هیسرمااین 

شود، در انجام می یگذار هیسرماریسک در آن حوزه را پوشش دهد، 
دهد پول خود را صرف دریافت همان ترجیح می گذار هیسرماصورت،  غیراین

توان دو نوع عملیات بانکی تعریف کرد و . البته میک کندنرخ سود بدون ریس
ای یا بازدهی عقود مبادله بر یمبتنعملیات بانکی  -2این مشکل را برطرف نمود: 
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عدم تطابق ماهیت 
با عقود  بانک

سطح مشارکتی در 
 خرد

 توضیحات

عقود مشارکتی با بازدهی نامعین و غالباً  بر یمبتنعملیات بانکی  -1 ؛تقریباً معین
 با سود بیشتر.

 یده جهت عدم
 افراد منابع
 به گریز ریسک

 گذاری سرمایه سمت

 ،ریسکی متفاوت یها ذائقهوجوه از افراد با  یآور جمعدر اقتصاد متعارف برای 
 یها شرکتبه سمت  رتریپذ سکیرنهادهای متفاوتی وجود دارد. افراد 

و افراد ریسک گریز نیز وجوه خود را در  روند یم ها مهیبو  یگذار هیسرما
اسلامی تنها از عقود  یها بانک که یدرصورت. دهند یمقرار  ها بانکاختیار 

با ریسک بسیار پایینی  ها آن درآمدبرای اعطای تسهیلات استفاده کنند،  یا مبادله
نیز سود با ریسک  گذاران سپردهتوانند به همراه خواهد بود و بر این اساس، می

مشارکتی واقعی  یها تیفعالاسلامی وارد  یها بانکاما اگر ؛ پایین اعطا کنند
محسوب  ریپذ سکیر نهاد کیمالی  یها واسطهنیز همانند سایر  ها آن شوند

خود درآمدی با ریسک  گذاران سپردهانتظار داشت به  توان ینمو دیگر  شوند یم
افراد  یها سپردهها نتوانند شود تا این بانککم ارائه دهند. این امر موجب می

بنابراین در چنین نظام ؛ هدایت کنند یگذار هیسرماریسک گریز را به سمت 
البته در جهان،  و سرگردان رها خواهد شد. استفاده یباقتصادی بخشی از منابع 

شوند و به نحو های بزرگ وارد می طرحاند و در ای بسیار فعالتوسعه یها بانک
ها امکان نظارت بانک  طرح گونه نیاکنند که در گذاری میمشارکت سرمایه

و بازدهی  دارند انیزا امکان حسابرسی سود و ه طرحکاملاً فراهم است و این 
دهد که نمونه مهم های نظارت را پوشش میها بالا است و هزینهسرمایه در آن

 آن بانک توسعه اسلامی است.
 (1391، کیایی طالبی و)منبع: 

 

 در ایران IDO مدل عملیاتي اجرای روش. 24

یکی از  عنوان بهتواند  یم IDO قبلی پژوهش، روش های بخشاساس توضیحات بر
اما اجرای این ؛ مقیاس استفاده شود وکارهای نوپا و کوچک کسبمالی  مینتأهای  روش

است. یکی چالش قانونی و نظارتی است که  رو روبهروش در ایران با دو چالش اساسی 
ی چالش اسلامی است که اجرای این روش باید باید منطبق بر قوانین کشور باشد و دیگر
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بر موازین فقهی و اسلامی باشد. لذا در معرفی مدل پیشنهادی باید هر دو  منطبق کاملاً
چالش در نظر گرفته شود. در ادامه به معرفی مدل عملیاتی پیشنهادی برای اجرای روش 

IDO خت.در ایران با توجه به دو چالش قانونی و اسلامی خواهیم پردا 
 

 چالش قانوني. 20

لذا پیش از  ر باید پذیرش حاکمیتی صورت پذیرد؛در کشو IDOبرای اجرای روش 
مقدمه نیاز است تا قوانین منسجم و مشخصی  عنوان بهو  IDOصحبت در ارتباط با روش 

قراردادهای هوشمند تدوین شود. بحث در  و ها ییرمز دارا، ینبلاکچدر کشور در ارتباط با 
بنابراین ما ؛ کند ارتباط با این مقدمات، پژوهش را طولانی و از هدف اصلی خود دور می

تدوین  ها ییرمز داراو  ینبلاکچکنیم قوانین مشخصی در کشور در ارتباط با  می  فرض
 کنیم. در کشور آغاز می IDOخواهد شد و بحث را از نحوه اجرای روش  

وکارهای  برای کسبمالی  مینتأهای  سایر روش موازات به IDOبا توجه به اینکه روش 
گیرد و  های خطرپذیر قرار می جمعی و صندوقمالی  مینتأمقیاس نظیر  نوپا و کوچک

شود تا  ها با فرابورس ایران است، پیشنهاد می ها و مجوز فعالیت آن اجرای قانونی این روش
 ؛نیز با فرابورس ایران باشد IDOاجرای روش  منظور بهغیرمتمرکز های  اندازی صرافی راه

اد هوشمند صرافی تواند قرارد های نظارتی و قانونی، فرابورس ایران می لذا برای رفع چالش
های قانونی خود کدنویسی کرده و نخستین صرافی  اساس دیدگاهغیرمتمرکز را بر

سنجی  های نظارتی و هویت ن تمام پروتکلتوا اندازی نماید. می غیرمتمرکز داخلی را راه
KYC/AMLنظیر 

 گذاری را در قرارداد هوشمند در نظر گرفت. های وثیقه و یا بحث 00
گیرند  قرار می مورداستفاده IDOهای غیرمتمرکزی که برای اجرای روش  صرافی

نقدینگی در  کنندگان ینتأمهستند. لذا نیاز هست تا  AMMاستخر نقدینگی و  بر یمبتن
دریافت  یزهباانگتوان  اندازی صرافی غیرمتمرکز مشارکت نمایند. به همین منظور می راه

یا خارج از کشور نقدینگی را از افراد داخل  کنندگان ینتأم ،کارمزد از معاملات صرافی
رمز ریال توسط بانک مرکزی  اندازی شود با توجه به راه چنین پیشنهاد میجذب کرد. هم

                                                                                                                                                                                                                            

شود که به امید  میالمللی گفته  ای از قوانین بین به دسته (Anti-Money Laudering) قوانین ضدپولشویی. 00
شویی با استفاده از ارزهای دیجیتال وضع شده  کار یا اشخاص از انجام پول های تبه جلوگیری و مقابله سازمان

 .است



 245                              / محمد یعقوبي و وحید سیفي از استفاده با چین بلاک بستر بر مشارکتي عقود سازی پیاده راهکار 

رمز ریال در استخر نقدینگی بپردازند و رمز  ینتأمها نیز به  مرکزی و بانک  ، بانکایران
های دیجیتال در نخستین صرافی غیرمتمرکز داخلی وجود  یکی از دارایی عنوان بهریال نیز 

 داشته باشد.
اندازی نخستین صرافی غیرمتمرکز توسط فرابورس ایران نوبت به انتشار  پس از راه
خواهد  طرحیخود صرافی غیرمتمرکز نخستین  یگرد عبارت بهرسد،  افی میتوکن خود صر

خواهد شد. توکن صرافی غیرمتمرکز توسط مالی  مینتأ IDOبود که با استفاده از روش 
های خطرپذیر و  گذاران حقوقی نظیر صندوق سرمایه ازجملهگذاران  همه سرمایه

هایی  د با استفاده از سایر داراییتوان گذاران حقیقی می های خصوصی یا سرمایه صندوق
 دیجیتال مانند رمز ریال خریداری شود.

است، نوبت به  شده منتشراندازی شده و توکن آن نیز  غیرمتمرکز راه  صرافی که اکنون
رسد که توکن خود را در صرافی غیرمتمرکز منتشر  مقیاس می وکارهای کوچک سایر کسب

های مربوط به  طرح ستشود نخ شوند. پیشنهاد میلی ما مینتأ IDOکنند و با استفاده روش 
منتشر کنند تا در تمام خدمات مختلفی  IDOهای خود را به روش  چین توکنفضای بلاک

وجود دارد یک نمونه بومی داشته باشیم و جایگاه کشور را در  ینبلاکچکه در فضای 
نیم. سپس سایر رشد است، مستحکم ک بهدار و رو که یک فناوری آینده ینبلاکچفضای 
توانند با  را دارند می IDO وکارهای کوچک و نوپا که پتانسیل استفاده از روش  کسب

به  (0)در کشور در شکل  IDOشوند. مراحل اجرای روش مالی  مینتأاستفاده از این روش 
 نمایش درآمده است.

 

  

تدوین قوانین 

مشخص درباره 

بلاکچین، 

ها و رمزدارایی

قراردادهای 

 نینخست یاندازراه

 رمتمرکزیغ یصراف

 با مجوزکشور 

رانیفرابورس ا  

 کنندگاننیمأجذب ت

از داخل و خارج  ینگینقد

مشارکت  زهیاز کشور با انگ

 یافتیدر کارمزد در

و  یمشارکت بانک مرکز

 نیمأها در تبانک

 یصراف الیرمزر

رمتمرکزیغ  
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 در کشور IDOروش  یمراحل اجرا (:4)شکل 

 (تحقیقهای  یافته)منبع: 
 

 چالش اسلامي. 22

در کشور مشخص شد نیاز است تا ملاحظات اسلامی  IDOحال که مراحل اجرای روش 
 بر یمبتن IDO باشد. با توجه به اینکه اجرای روش موردتوجه IDO نیز در اجرای روش

شمند قرارداد هوشمند صرافی غیرمتمرکز است و ممکن است میان قراردادهای هو
های غیرمتمرکزی که در آینده به وجود خواهند  یا صرافی های غیرمتمرکز موجود صرافی

توان حکم واحدی برای انطباق این روش با  هایی وجود داشته باشد، نمی آمد تفاوت
در کشور به  IDO موازین اسلامی داد. لذا بهتر است برای رفع چالش اسلامی اجرای روش

اشکالات اسلامی مدل بهتر است بنابراین برای رفع ؛ دنبال طراحی مدل اسلامی خود باشیم
 یگرد عبارت بهقرارداد هوشمند صرافی غیرمتمرکز در قالب یکی از عقود اسلامی باشد. 

 در قالب یکی از عقود اسلامی صورت پذیرد. IDOانتشار توکن به روش 
در پژوهش ذکر شد و  IDOبا توجه به توضیحاتی که در ارتباط با دیفای و روش 

توان از این عقود  ها اشاره شد، می های عقود مشارکتی که به آن ویژگیچنین با توجه به هم
های عقود مشارکتی با  در کشور استفاده کرد. تمامی ویژگی IDO برای اجرای روش

توان این عقود را در قالب قرارداد هوشمند بر  خوانی دارد و می هم IDOو روش  ینبلاکچ
های موجود در  استفاده از این روش چالش اجرا نمود. IDOدر قالب روش  ینبلاکچبستر 

بر  IDOسازی عقود مشارکتی با استفاده از روش  نظام بانکی را ندارد. مدل عملیاتی پیاده
به نمایش درآمده است. در ادامه به توضیح مراحل مختلف این  (0)در شکل  ینبلاکچبستر 

 رسی خواهیم کرد.های عقود مشارکتی را بر پردازیم و تطبیق آن با ویژگی مدل می

 یانتشار توکن صراف

رمتمرکزیغ  

 یهاطرحشدن توکن  ستیل

در  نیچبلاک یمرتبط با فضا

 از با استفاده رمتمرکزیغ یصراف

IDO روش  

 ریشدن توکن سا ستیل

 ازیفراخور ن ها بهطرح

 با استفاده از روش

IDO 
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 عقود مشارکتي بر مبتني IDOمدل عملیاتي اجرای روش  (:0)شکل 

 (های تحقیق یافته)منبع: 

 

عقود مشارکتی به شرح  بر یمبتن IDOمدل پیشنهادی برای اجرای روش  مراحل اجرای
 زیر است:

o  فهرستپس از  :1مرحله غیرمتمرکز و انتشار توکن  مربوطه در صرافی  طرحشدن
گذاران در قالب قرارداد هوشمند )عقد مشارکت(  سرمایه 2توسط آن، در مرحله  طرح

کنند. لازم به ذکر است که تمامی مفاد عقد  را خریداری می طرحمربوط به توکن 
مضاربه، مشارکت مدنی و...( در قرارداد هوشمند )مشارکت متناسب با نوع آن 

؛ است و با توجه به ماهیت تغییرناپذیر آن ضمانت اجرا دارد شده یدقکد  صورت به
کل  بر یمتقس شده یداریخرتعداد توکن )گذاران به میزان سرمایه خود  بنابراین سرمایه

 سهیم هستند. طرحزیان طرح( در سودوهای  توکن

o  صورت بهدر قرارداد هوشمند  یدشدهقدر این مرحله با توجه به مفاد  :2مرحله 
خودکار صرافی غیرمتمرکز پس از کسر کارمزد مربوط به خود سرمایه جمع شده را به 

 کند. منتقل می (طرحپذیران )مدیران  کیف پول سرمایه

o  گذاری  خود سرمایه طرحسرمایه مربوطه را در  طرحدر این مرحله مدیران  :3مرحله
اساس شامل شود. برای از موضوعات را  تواند طیف گسترده می طرحکنند. موضوع  می

 طرح
پذیر سرمایه
(طرح)مدیران   

صرافی 
 غیرمتمرکز

گذارانسرمایه  

1 3 2 

4 6 5 

 اوراکل

 بازار ثانویه
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با میلادی  1812تا  1827هایی که از سال  وبگاه کریپتورَنک موضوع طرحهای  داده
، دیفای، صنعت ینبلاکچاند عبارتند از: خدمات  شدهمالی  مینأت IDOاستفاده از روش 

بازی، صنعت املاک، خدمات سلامت و بهداشت، خدمات مرتبط با پردازش داده و 
 بسیاری از موضوعات دیگر.

o  یلهوس بهدر طی این مراحل مطابق با قرارداد هوشمندی که در ابتدا  :6و  5، 4مرحله 
بود و همچنین با استفاده از  شده  استفاده طرحوکن صرافی غیرمتمرکز جهت انتشار ت

خودکار در  صورت بههوشمند متصل شده و  قراردادبه  طرحهای مالی  اوراکل صورت
سالیانه(  صورت به مثلاًاست ) شده  یینتعدر قرارداد هوشمند  قبلاًهای زمانی که  بازه

 حساب بهو متناسب با میزان سرمایه هر فرد  طرحمدیران  حساب به طرحسود 
گذاران در قالب توکن و براساس قیمت روز توکن در بازار ثانویه واریز  سرمایه

اساس قیمت روز گذار بر های کیف پول سرمایه توکنشود. در صورت زیان نیز  می
 توکن سوزانده خواهد شد.

 

 های عقود مشارکتي تطبیق مدل پیشنهادی با ویژگي. 24

زیان متناسب با های عقود مشارکتی متغیربودن سود، شراکت در سودو ین ویژگیتر از مهم
های  است. در مدل پیشنهادی تمامی ویژگی طرحسرمایه هر فرد و نظارت بر حسن اجرای 

 صورت بهمتغیر و شفاف است و بدون دخالت انسان و  ها طرحفوق وجود دارد. سود 
تغییر است،  شود و چون غیرقابل هوشمند متصل میخودکار توسط اوراکل به قرارداد 

چنین متناسب با میزان سرمایه هر فرد توسط قرارداد هوشمند در ضمانت اجرا دارد. هم
گذاران بوده است  و سرمایه طرحمدیران  موردتوافقهای زمانی مختلف که از قبل  بازه

گذاران انجام  سرمایه نیز به شکل مستمر توسط طرحشود. نظارت بر حسن انجام  تقسیم می
طور که در ابتدای پژوهش توضیح داده شد دیفای درصدد آن است که  همان، زیرا شود می

 طرحگذاران بدون واسطه با مدیران  را حذف کند و در اینجا نیز در عمل سرمایه ها واسطه
ند. را به شکل شفاف رصد نمای طرحهای مربوط به سود  توانند داده در ارتباط هستند و می

 طرحدر صرافی غیرمتمرکز، مدیران طرح شدن  فهرستهمچنین با توجه به اینکه پیش از 
کنند، شفافیت و  خودشان ارائه می 02کارنامکو  طرحفایلی از توضیحات مربوط به 

                                                                                                                                                                                                                            
35. Resume 
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های  تطبیق ویژگی (0)شود. در جدول  گذاران روشن می برای سرمایه طرحتخصص مدیران 
  قابلها  آن بر یمبتندر ایران  IDO  عقود مشارکتی با مدل پیشنهادی برای اجرای روش

 است. مشاهده
 

 یاجرا یبرا یشنهادیبا مدل پ يعقود مشارکتهای  ویژگي قیتطب (:0)جدول 

 رانیدر ا IDOروش 

 ردیف
اصلی   ویژگی

عقود 
 مشارکتی

 در ایران IDOتطبیق مدل پیشنهادی اجرای روش 

2 
مستمر بودن 

 قرارداد

 یصرافقرارداد هوشمند  طرحبا توجه به اینکه تا آخرین لحظه برقراری 
طرح برقرار است و در صورت منحل شدن طرح مالی  ینمبرای تأ رمتمرکزیغ

ویژگی  جهیدرنت ،خودکار بسته خواهد شد طور بهقرارداد هوشمند نیز 
 استمرار قرارداد در این مدل برقرار است.

1 

ریسکی بودن 
قرارداد و 

متغیر بودن 
 نرخ سود

های  هستند ریسک نیبلاکچهایی که مرتبط با فضای  در طرح یطورکل به
ها  گذار ضمن اطلاع از تمامی این ریسک متعددی وجود دارد که سرمایه

له موجب و همین مسأکند  خود می موردنظر طرحاقدام به خرید توکن 
متغیر باشد و ماهیت ریسکی  کاملاًهای مختلف  طرحشود تا نرخ سود  می

طرح به ای مرتبط با  آن به علت انتقال تمامی جریانات درآمدی و هزینه
 طرحهای مختلف هستند در نرخ سود  ریسک ریتأث قرارداد هوشمند که تحت

 لحاظ شود.

0 
انتظار انتفاعی 

 بودن
 پذیران به انگیزه کسب منفعت در روش گذاران و سرمایه سرمایه ناًیقی

 کنند. مشارکت می IDOمالی  مینتأ

0 
کنترل و 

 نظارت مستمر

های  دارد و با توجه به اینکه داده نیبلاکچبا توجه به شفافیت که فناوری 
ای  اعم از تمامی اقلام درآمدی و هزینه طرحهای مالی  مربوط صورت

شود  و در فواصل مشخص به قرارداد هوشمند وارد می تمیالگوری صورت به
با استفاده از اوراکل به قرارداد هوشمند  نیبلاکچهای خارج از فضای  داده)

توانند کنترل و  گذاران همواره می سرمایه جهیدرنتمتصل خواهند شد.( 
 داشته باشند.طرح نظارت کافی را بر 

2 
وجود اذن و 
 اعتماد طرفین

و طرح ای شامل اطلاعات دقیق  سپیدنامهطرح ، مدیران طرحی پیش از اجرا
گذاران قرار  مشخصات تخصصی خود را به شکل عمومی در اختیار سرمایه
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 ردیف
اصلی   ویژگی

عقود 
 مشارکتی

 در ایران IDOتطبیق مدل پیشنهادی اجرای روش 

گذار و صرافی غیرمتمرکز نیز  دهند و به علت اینکه نهادهای قانون می
گذاران در قرارداد  سنجی مدیران و سرمایه هایی را برای هویت پروتکل

طرفین با اعتماد کافی در این مدل شرکت  جهیدرنتاند  هوشمند در نظر گرفته
 کنند. می

 تحقیق(های  یافته)منبع: 
 

 و پیشنهاد گیری نتیجه

 یدیموضوع جد ایبلکه در دن رانیدر ا تنها نه IDOو روش  یفایموضوع د نکهیتوجه به ابا 
و  یفاید ینظر یمفصل به مبان طور بهشد  یدر ابتدا سع ،شود یمحسوب م یمال اتیدر ادب

نوپا و  یوکارها کسبمالی  مینتأ برای IDOروش  ازآنجاکه. پرداخته شود IDOروش 
 یعقود مشارکت حیصح یبا توجه به آثار مثبت اجرا نیچنهم و کاربرد دارد اسیمق کوچک

 یمبان انی، پس از برانیدر ا IDOروش  یدر اجرا یاسلام یها چالش باوجوددر کشور و 
را  یاتیعمل یها، مدل آن حیصح یدر اجرا ینظام بانک یها و چالش یعقود مشارکت ینظر
 یها چالش که  مینمود یمعرف یعقود مشارکت بر یمبتندر کشور  IDOروش  یاجرا یبرا

 در آن مرتفع شده باشد. یاسلام
اساس توضیحاتی که در این پژوهش ارائه شد، اجرای صحیح عقود مشارکتی منجر بر

افزایش اشتغال و  یجهدرنتگذاری در بخش تولید، تخصیص بهینه منابع و  به افزایش سرمایه
که نظام بانکی در اجرای عقود تولید ناخالص داخلی کشور خواهد شد. با توجه به این

ها به دلیل  ای از این چالش های زیادی مواجه است و بخش عمده مشارکتی با چالش
بهتر است به فکر  یجهدرنتمناسب نبودن ظرف بانک برای اجرای عقود مشارکتی است، 

راهکاری مناسب و جایگزین برای اجرای عقود مشارکتی در نظام مالی اسلامی باشیم. در 
برای اجرای عقود  IDOدیفای و روش  با استفاده از ینبلاکچهش حاضر بستر پژو

ظار بودن سود، انتاصلی عقود مشارکتی اعم از متغیر های زیرا ویژگی؛ مشارکتی پیشنهاد شد
امکان نظارت و پایش مستمر به  ،زیان به نسبت سرمایهانتفاع طرفین، مشارکت در سودو

در مدل عملیاتی پیشنهادی با استفاده از  و وجود اذن و اعتماد طرفین دلیل شفافیت بالا
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شود تا ضمن ایجاد بسترهای قانونی و زیرساختی  بنابراین پیشنهاد می؛ دیفای فراهم است
های  طرحمالی  مینتأبرای  IDOمناسب برای اجرای خدمات دیفای در کشور، از روش 

 یپژوهش هم روش یشنهادیمدل پ یاجرا با .دشوعقود مشارکتی استفاده  بر یمبتنمختلف 
 یخواهد شد و هم بستر جادیا اسیمق نوپا و کوچک یوکارها کسبمالی  مینتأ یبرا نینو
 در کشور به وجود خواهد آمد. یعقود مشارکت حیصح یاجرا یبرا
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Abstract 
One of the recent developments in the Islamic securities market is the issuance of 

Socially Responsible Investment Sukuk (SRI), which focuses on environmental, social 

and governance (ESG) issues. Despite the dramatic growth of these papers over the past 

few years, only a handful of studies have addressed this issue. Therefore, the purpose of 

this study is to systematically review the literature on Islamic securities investment with 

social responsibility in order to provide comprehensive guidance for future research. A 

total of 383 articles from the Science and Scopus Network database were selected for 

analysis of bibliographic studies during the years 2000 to May 2021. The present study 

shows that the literature of SRI Sukuk is mainly in 10 areas: (1)definition of SRI Sukuk, 

(2)competitiveness, (3)types, (4)nature of risk and return, (5)terms and characteristics of 

plans and projects Eligible, (6)Defines strategies for selecting eligible projects, 

(7)Measures and indicators of effectiveness, (8)Potential actors, (9)Motivational policies 

and (10)Monitoring and reporting methods. However, there are very few studies on the 

criteria and indicators of effectiveness and the conditions and characteristics of eligible 

designs and projects of this type of sukuk. Research also shows that the United States, 

the United Kingdom, China, Germany, Australia, and Italy have done the most research 

on socially responsible investment sukuk. 
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 مند بر ادبیات علمي : مروری نظامگذاری با مسئولیت اجتماعي اوراق بهادار اسلامي سرمایه
 

 

 آبادی علي صالح  رضا یارمحمدی

 عادل آذر   محمد توحیدی
 

 چکیده
است که  «اجتماعیگذاری با مسئولیت  سرمایه اوراق»های اخیر بازار اوراق بهادار اسلامی، انتشار یکی از پیشرفت

گیر این اوراق در چند سال  رغم رشد چشم علیتمرکز دارد. « یاکمیتمحیطی، اجتماعی و حزیست»بر مسائل 
 سامانمند، هدف این مطالعه بررسی رو ینازااند. پرداخته لهمسأتنها تعداد معدودی از مطالعات به این گذشته، 

منظور ارائه راهنمایی جامع برای تحقیقات  با مسئولیت اجتماعی به گذاریسرمایه ادبیات اوراق بهادار اسلامی
مطالعات  وتحلیل یهتجزمقاله از پایگاه شبکه علم و اسکوپوس برای  838 تعداد ،درمجموعاست.  یندهآ

اوراق »ادبیات دهد که حاضر نشان می پژوهشانتخاب شد.  0202ی تا مِ 0222 هایدر طول سالشناسی  کتاب
 ،«گذاری با مسئولیت اجتماعی اوراق سرمایه»تعریف (2) :حوزه 22عمدتاً در « گذاری با مسئولیت اجتماعی سرمایه

واجد  های طرحها و های طرحشرایط و ویژگی(5) ،یماهیت ریسک و بازده(4) ،انواع(8) ،پذیریرقابت(0)
 ،های اثربخشیمعیارها و شاخص(7) ،شرایطواجد های  طرحنظر در انتخاب راهبردهای مورد(6) ،شرایط

، ینباوجودا. شودتعریف میدهی شیوه نظارت و گزارش(22)های انگیزشی و سیاست(9) ،بازیگران بالقوه(3)
 اوراقاین نوع  واجد شرایطهای های طرحو شرایط و ویژگی های اثربخشیمعیارها و شاخصدر زمینه  مطالعات

آلمان، چین، آمریکا، انگلستان،  متحده یالاتاکشورهای د که ندههمچنین نشان می هاپژوهشبسیار اندک است. 
 اند. عمل آورده گذاری با مسئولیت اجتماعی بهسرمایه اوراقرا در زمینه  مطالعاتبیشترین و ایتالیا  استرالیا

 

مرور  ؛مالی اسلامی ؛تأمین مالی ؛تسهیم ریسک ؛گذاری با مسئولیت اجتماعیسرمایه اوراق واژگان کلیدی:
   .مندنظام

                                                                                                                                                                                                                            
 السلام، تهران،  آموخته دکتری، مدیریت مالی، دانشکده معارف اسلامی و مدیریت، دانشگاه امام صادق علیه دانش

 yarmohammadi@isu.ac.ir                )نویسنده مسئول(.  ایران

  ،دانشکده معارف اسلامی و مدیریت، دانشگاه امام صادق استادیار، مدیریت مالی، گروه مدیریت مالی

 ali.salehabadi@isu.ac.ir                   .السلام، تهران، ایران علیه
 

  دانشیار، مدیریت مالی، گروه مدیریت مالی، دانشکده معارف اسلامی و مدیریت، دانشگاه امام صادق

 tohidi@isu.ac.ir                 .   السلام، تهران، ایران علیه
 

 .استاد، مدیریت، گروه مدیریت صنعتی، دانشکده مدیریت و اقتصاد، دانشگاه تربیت مدرس، تهران، ایران 
azara@modares.ac.ir 

 08/25/2422تاریخ پذیرش:   26/20/2422تاریخ دریافت: 

 بوده است. یسندگانروز نزد نو 22اصلاح به مدت  یمقاله برا
 



 2045بهار  ،(52 پیاپي)سوم  شماره دوازدهم، سال                                225

 لهو بیان مسأمقدمه 

 ساله یستبانداز رسیدن به جایگاه اول اقتصادی در سطح منطقه، آرمان اقتصادی چشم
. دستیابی به این آرمان، مستلزم رشد و توسعه اقتصادی است. استجمهوری اسلامی ایران 

مالی در بازارهای  ینتأمهای متنوع بر توسعه اقتصادی، ارائه روش تأثیرگذاریکی از عوامل 
 کشور است.  مالی

ربا در بسیاری از کشورهای اسلامی و بروز  پس از اجرای موفق ایده بانکداری بدون
های گوناگون در زمینه طراحی ابزارهای مالی، اندیشمندان مسلمان به فکر طراحی نوآوری

افتادند و برای  2هاابزارهای مالی اسلامی از طریق فرآیند تبدیل به اوراق بهادار کردن دارایی
برای ابزارسازی  ها آنای در حوزه عقود شرعی و قابلیت این منظور مطالعات گسترده

توانستند با رعایت ضوابط و مقررات شرعی متناسب با نیازهای  ها آنصورت گرفت. 
های را طراحی کنند. در سال اوراقجوامع اسلامی، انواع گوناگونی از ابزارهای مالی به نام 

ها طراحی و ها و دولتگیری داشته و بارها توسط شرکت چشماخیر این ابزارها رشد 
منتشر شده است. کشورهای اسلامی و حتی برخی کشورهای غیرمسلمان نیز در چند سال 

اند و حجم اخیر اقبال خوبی نسبت به طراحی و انتشار اوراق بهادار اسلامی نشان داده
 ست. انتشار اوراق بهادار اسلامی در دنیا افزایش یافته ا

گذاری با سرمایه اوراقهای اخیر بازار اوراق بهادار اسلامی، انتشار یکی از پیشرفت
تمرکز دارد.  8اکمیتیمحیطی، اجتماعی و حاست که بر مسائل زیست 0مسئولیت اجتماعی

های های شخصی و دغدغههای با مسئولیت اجتماعی، ادغام ارزشگذاریمنظور از سرمایه
گذاری عبارتی، اوراق بهادار اسلامی سرمایهبه گذاری است. سرمایه اجتماعی با تصمیمات

گذاری بر جامعه را سرمایه یرتأثگذار و هم با مسئولیت اجتماعی، هم نیازهای مالی سرمایه
های پایدار و گذاریایهدر حوزه سرم اوراقکارایی این، بر دهد. علاوهقرار می مدنظر

الخصوص گذاران، علینزد طیف وسیعی از سرمایه ، به تقویت معاملات آنمسئولانه
انداز این ابزار را برای دستیابی به اهداف والای شود و چشمگذاران خُرد منجر میسرمایه

 نماید. شریعت روشن می
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 گذاریسرمایه»گذاری با مسئولیت اجتماعی با تعابیر دیگری همچون؛ اصطلاح سرمایه
پایدار و گذاری سرمایه» و« گذاری سبزسرمایه» ،«قیگذاری اخلاسرمایه»، «تأثیرگذار
 شود. نیز شناخته می« پذیرمسئولیت

گذاری با مسئولیت اجتماعی در عواید حاصل از انتشار اوراق بهادار اسلامی سرمایه
 زیستهایی که گذشته از سودآور بودن، فاکتورهایی نظیر دوستی و سازگاری با محیططرح

به عبارتی، کند. گذاری میگردد، سرمایهلحاظ می ها آنیا منافع اجتماعی و انسانی نیز در 
گرایی و تواند باعث ایجاد همگذاری با مسئولیت اجتماعی میسرمایهاوراق بهادار اسلامی 

های اخلاقی گذاریگذاری منطبق با موازین شرعی و سرمایهپوشانی در دو حوزه سرمایههم
 (.Losse & Geissdoerfer, 2021, pp. 1-3) شود

، بازار 4گذاری پایدار جهانیتوسط اتحادیه سرمایه شده ارائهبراساس گزارش 
که سهم ایگونههای پایدار و مسئولانه در جهان همواره در حال رشد بوده بهگذاری سرمایه
استرالیا در ابتدای سال گذاری پایدار در اروپا، آمریکا، ژاپن، کانادا و های سرمایهدارایی
سال  4درصدی را طی  55تریلیون دلار بوده که افزایشی  8.85، معادل میلادی 0202

های بانک هواسط بهبازار اوراق سبز همچنین، گذارد. ( به نمایش می0202-0226گذشته )
در سال  که ینحو بهآوری را تجربه کرد ، رشد سرسام0224ها در سال تجاری و شرکت

-که مشاهده می طور همان(. Tang & Zhang, 2020, p. 5) دو برابر شدحجم آن  ،0227

اوراق بهادار انتشار گذاران و بانیان مختلف نسبت به شود، آمارها حکایت از تمایل سرمایه
 گذاری با مسئولیت اجتماعی دارد. اسلامی سرمایه

گیر این اوراق در چند سال گذشته، تنها تعداد معدودی از  رغم رشد چشمعلی
 ،میلادی 0202در سال  دیگرانوانگ و برای مثال، اند. پرداخته لهمسأمطالعات به این 

اما در این  ،اندمند مرور کردهجامع و نظام صورت بههای سبز را گذاریادبیات علمی سرمایه
های گذارییکی از انواع سرمایه عنوان بههای سبز ریگذاتنها ادبیات مربوط به سرمایه ،مقاله

پرداخته  کامل صورت به های با مسئولیت اجتماعیگذاریسرمایه بهو  شده یبررساجتماعی 
 (. Wang et al., 2021, pp. 3-9) است نشده
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 ها و امکان ارزیابی نتایجها، نوآوری، چالشسؤالات، میلادی 0228در سال  5جکسون
اطلاعات مربوط  ،در این مقاله قرار داد. یموردبررساجتماعی را  تأثیرگذاراوراق  حاصل از

مرکز جغرافیایی این مطالعه و ت است قرار گرفته یموردبررس 0228تا  0222های به سال
  (.Jackson, 2013, pp. 611-615)شود عمدتاً اقتصادهای پیشرفته را شامل می

های با گذاریادبیات علمی سرمایه، میلادی 0202در سال نیز  6لوسی و گیسدورفر
 تنها این مقاله نیزدر اما  ،اندمند مرور کردهجامع و نظام صورت بهمسئولیت اجتماعی را 

 با مسئولیت اجتماعی در جستجوی ادبیات هایگذاریسرمایه در رابطه با یدواژهکل 8

 واقع شده استسایر موضوعات مربوط به این حوزه مغفول  کار رفته و هب

(Losse & Geissdoerfer, 2021, pp. 1-3.)  
، با بررسی پیشینه ادبیات علمی و خلأهای موجود، فرصتی برای پژوهش حاضر

کند. بر این های اجرایی برای متصدیان حاصل میمطالعات کاربردی پژوهشگران و دلالت
 پژوهش بدین قرار است: سؤالاتاساس، 
 چگونه است؟ SRIی تعریف اوراق بهادار اسلام .2
 نسبت به سایر اوراق چگونه است؟ SRIمزیت رقابتی اوراق بهادار اسلامی  .0
 کدام است؟ SRIانواع اوراق بهادار اسلامی  .8
 چگونه است؟ SRIماهیت ریسک و بازدهی اوراق بهادار اسلامی  .4
چگونه  SRIواجد شرایط اوراق بهادار اسلامی های های طرحشرایط و ویژگی .5

 باید باشد؟
 SRIواجد شرایط اوراق بهادار اسلامی های طرحدر انتخاب  موردنظرراهبردهای  .6

 چیست؟
 کدام است؟ SRIهای اثربخشی اوراق بهادار اسلامی معیارها و شاخص .7
 ها و نهادهایی هستند؟چه افراد، شرکت SRIبازیگران بالقوه اوراق بهادار اسلامی  .3
 SRIر اوراق بهادار اسلامی برای توسعه بازا یازموردنهای انگیزشی سیاست .9

 چیست؟
 چگونه است؟ SRIدهی در فرآیند انتشار اوراق بهادار اسلامی ارزیابی و گزارش .22
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های گذاریسرمایهدر بخش دوم، پیشینه مطالعات ساختار مقاله بدین شکل است که 
مند و فرآیند اجرای بیان شده است. در بخش بعد، روش مرور نظامبا مسئولیت اجتماعی 

پژوهش به ترتیب  های سؤالآن توصیف شده است. در بخش چهارم، نتایج مرور، منطبق با 
پژوهش  های سؤالاز  هرکدامخلأ نظری ادبیات علمی در ذیل  وشده  شرح دادهو تفصیل 

 است.  آمدهبندی مقاله ، جمعنیزشده است. در بخش پایانی  تبیین
 

 های با مسئولیت اجتماعيگذاریه. پیشینه مطالعات سرمای2

. در گردد یبازمهای با مسئولیت اجتماعی به صدها سال قبل گذاریریشه تاریخی سرمایه
مرتبط با  ها آنهایی که فعالیت گذاری در شرکتگذاران مذهبی از سرمایهآن زمان، سرمایه

 کردند. های غیرمجاز بود اجتناب میفروش محصولات الکل، دخانیات و بازی
جایگاه سرمایه اجتماعی در اقتصاد »ای با عنوان ( در مقاله2837برامکی یزدی )

یک دین جامع باید  عنوان بهکند دین اسلام عنوان می ،«آن بر توسعه یراتتأثاسلامی و 
جوانب زندگی انسان توجه داشته و برای تمامی شئون آن برنامه داشته باشد. یکی  یتمام به

های زندگی بشری، معیشت است. دانشمندان مسلمان، از دستورات و نبهج ینتر مهماز 
که در اسلام به  گونه همانبرند. مکتب اقتصادی اسلام با عنوان اقتصاد اسلامی نام می

ها توجه خاصی شده است، اقتصاد اسلامی نیز باید به جوانب اجتماعی زندگی انسان
مقاله، ابتدا لزوم وجود مکتب اقتصادی برای  های اجتماعی توجه داشته باشد. در این نظام

واقع  ییدتأرت وجود مکتب اقتصادی اسلام موردضرو ازآنکه پسشود، اسلام صحبت می
شود. در شد، به وجود سرمایه اجتماعی و اهمیت جایگاه آن در اقتصاد اسلامی پرداخته می

که در  شده یانبدر پایان نیز شود. سرمایه اجتماعی در توسعه نیز اشاره می یراتتأثادامه به 
 یگرد عبارت بهواقع سرمایه اجتماعی حلقه واسطه میان اقتصاد اسلامی و توسعه است یا 

 آید. شمار می سرمایه اجتماعی ابزار توسعه در اقتصاد اسلامی به
محیطی در روند تخریب زیست»ای با عنوان ( نیز در مقاله2832عاقلی و صادقی )

با ارائه  زیست یطمحپس از پرداختن به مفهوم تخریب  ،«طق فازیایران، کاربرد من
ناپذیر( و سپس ترکیب این ایی برای دو سری از منابع )تجدیدپذیر و تجدیده شاخص
 صورت بهها با انتساب سطوح همراهی فازی )توابع چند ارزشی( و الگوریتم فازی شاخص

 دهند.محیطی را نشان میعدد و رقم، وضعیت کلی تخریب زیست
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میلادی  2962 هتوان در دهگذاری اجتماعی مدرن را میهای جنبش سرمایهریشه
محیطی و عوامل زیست ازجملهعوامل قدرتمند اجتماعی  که یزمانجو کرد. یعنی جست

مابین، تحول اساسی ها و روابط فیهای ضدجنگ، در نگرش جامعه به ایمان، ارزشفعالیت
ایجاد نمود. در آن دوران، موضوعات گوناگون همچون نگرانی در مورد بروز جنگ سرد و 

گذاری در نیز از سرمایه 7قرار گرفت. بعدها کلیسای متدیسم موردتوجهنابرابری زنان 
ها در دهه تسلیحات نظامی، الکل، قمار و دخانیات ممانعت به عمل آورد. این نگرانی

ای برای مقابله با تا آنجا که تظاهرات گسترده ،گیری افزایش یافت چشم طور هب 2932
 (.Trelstad, 2016, p. 5) تبعیض نژادی شکل گرفت

تشکیل داد که وظیفه آن تصویب  یگروه، میلادی 0220بعدها وزارت دارایی در سال 
با عنوان )گزارش های اخلاقی بود. این گزارش گذاریقوانین و مقررات در راستای سرمایه

شده  های اخلاقی پذیرفتهای از ارزشارائه شد و مجموعه 0228( در جولای 3گراور
اساس زیست را برالمللی مرتبط با حقوق بشر، حاکمیت شرکتی و حفاظت از محیط بین

 (.Wirth, 2018, p. 9)کرد شناسایی می OECDاصول سازمان ملل متحد و اصول 
 شدت به، اعتماد عمومی به صنعت مالی میلادی 0223پس از بحران مالی سال 

گذاران اتخاذ کردند، هایی که سرمایهقرار گرفت و یکی از استراتژی یرتأث تحت
 های با مسئولیت اجتماعی بود. طرحگذاری در  سرمایه

، میلادی 0220و  0225های اجتماعی بین سال تأثیرگذارهای گذاریاصطلاح سرمایه
های های اجتماعی از طریق شرکتگذاریسرمایه»یا  9«های ترکیبییگذارسرمایه»به 

، یگرد عبارت به داشت.اشاره « 22های بشردوستانه خطرپذیرگذاریسرمایه»یا « اجتماعی
، معمولاً کلی و 0220و  0225های اجتماعی بین سال تأثیرگذارهای گذاریتعاریف سرمایه

آمیز های مخاطرهگذاریخیریه و سرمایه مؤسساتگسترده بوده و عمدتاً بر تمایز آن با 
 نمود.میتأکید 

هایی با پیچیدگیمیلادی  0226اجتماعی از سال  تأثیرگذارهای گذاریتعریف سرمایه
نفعان، سود و  ذی یها مؤلفهها را با ترکیب گذاریهمراه شد. نویسندگان، این نوع سرمایه
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( بر نقش فعال م0227) 22کوین و مونیربرای مثال، نمایند. های اجتماعی تعریف میانگیزه
 گونه همانکنند. هایشان اشاره میگذاریدر حین مدیریت سرمایه تأثیرگذارگذاران سرمایه

 اجتماعی در ابتدا بسیار تأثیرگذارهای گذاریشود تعاریف سرمایهکه ملاحظه می

 تر شده استل سنجشتر و قابهای اخیر مشخصاما در سال ،گسترده بوده

(Agrawal & Hockerts, 2021, pp. 164-175.)  
 

 . روش پژوهش5

گذاری با در زمینه اوراق بهادار اسلامی سرمایه منتشرشدهبررسی مطالب علمی  منظور به
که منابع پیشین را  استفاده شده« مند بر ادبیاتمرور نظام»مسئولیت اجتماعی، از روش 

این کند. های آینده طرح میو پیشنهادهایی را برای پژوهش کندآوری میجمع دقت به
شفاف و منظم و با ارائه نتایج منسجم و جامع، شناخت نسبت به  کاملاً صورت بهروش، 

دهد و اقدامات اجرایی در دنیای واقعی را یک پدیده را در متون علمی افزایش می
  (Strauss et al, 1998)کند دهی می جهت

جو شود، بر آن اساس، دستور جستمی این روش، دستورالعملی نوشتهبرای انجام 
مرور  ها برای آنکه فرآیند نگارش مقالهشود. آغاز می ها و جستجوی مقاله شده یفتعر

 بخش است، 27صحیح پیش رود، از بازبینی پریزما که شامل  صورت بهمند،  نظام
 قرار گیرد مورداستفادهمروری  های تا موارد ترجیحی در گزارش مقاله شوداستفاده می

(Shamseer et al, 2015, pp. 320-334; Moher et al, 2015, p. 1) 
 های یه مقاله، از هر دو پایگاه اصلی نماها برای جستجوی مقاله در پژوهش حاضر
علمی و  های همچنین، مقالهاستفاده شده است.  28و اسکوپوس 20علمی، یعنی شبکه علم

بدون محدودیت جغرافیایی  0202تا می  0222از سال  به زبان انگلیسی منتشر شده مروری
گذاری با مسئولیت اجتماعی به سرمایه اوراق -2اصطلاحات  ها/با استفاده از کلیدواژهو 

گذاری پایدار و سرمایه اوراق ؛های گوناگون نگارش این کلمه مانندهمراه شیوه
 اوراقهای مرتبط با ( کلیدواژه0؛ اجتماعی تأثیرگذار اوراقاجتماعی،  اوراقپذیر،  مسئولیت

گذاری با مسئولیت اجتماعی که از این لفظ استفاده نکرده اما دربرگیرنده همان سرمایه
سبز، اوراق قرضه سبز، اوراق قرضه با مسئولیت اجتماعی،  اوراق :مفهوم است، همچون

                                                                                                                                                                                                                            

11. Quinn & Munir 

12. Web of science 

13. Scopus 
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 اوراقاوراق قرضه مهاجرتی، اجتماعی،  تأثیرگذاراوراق قرضه اجتماعی، اوراق قرضه 
، اوراق قرضه اسلامی با مسئولیت SRIاوراق قرضه اسلامی  ،الحسنهقرض اوراقوقف، 

 تأثیرگذارپذیر، اوراق قرضه اسلامی اجتماعی، اوراق قرضه اسلامی پایدار و مسئولیت
ی با هاگذاریهای مرتبط با سرمایه( کلیدواژه8؛ اجتماعی و اوراق قرضه اسلامی اجتماعی

 ،های اخلاقیگذاری، سرمایهتأثیرگذارهای گذاریسرمایه ؛مسئولیت اجتماعی مانند
های با گذاریسرمایه ی،اجتماع تأثیرگذارهای گذاریسرمایه ز،های سبگذاری سرمایه

در عنوان،  یپذیر اسلامهای پایدار و مسئولیتگذاریو سرمایه مسئولیت اجتماعی اسلامی
در مقاله پدید آمد.  8324و در مجموع  گرفتقرار  یموردبررسلیدی چکیده و واژگان ک

مقاله به  8480تعداد  قرار گرفت و یموردبررستوسط نویسنده  ها مقالهچکیده ، دوممرحله 
فهرست از پژوهش  های سؤالیا نامرتبط بودن با  دلایلی همچون؛ عدم ارتباط با عنوان مقاله

شناسی  برای مطالعات کتابباقیمانده  لهمقا 830تعداد  یتدرنهاو  ندحذف شد ها مقاله
، (2)در شکل جستجوی ادبیات علمی  شیوه .قرار گرفت یموردبررسکامل  صورت به

 نمایش داده شده است.

 
 جستجوی ادبیات علمي شیوه (:2)شکل 

 
 
 
 
 

استفاده از کلیدواژه های  •
 منتخب

 ایجاد محدودیت در جستجو•

 مقاله 3814 •

 2021می  -2000: دوره زمانی •

 جستجوی اولیه

بررسی چکیده  •
 مقالات

حذف مقاله های    •
 نامرتبط با موضوع

حذف مقاله های  •
 نامرتبط با سوال ها

 مقاله 382 •

 مرحله دوم

بررسی کامل مقاله های   •
 منتخب

 مقاله 382 •

 
 مرحله نهایي
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 های پژوهش. یافته5
 

 ها . تحلیل توصیفي مقاله5-2

، (2)اساس سال انتشار و در جدول های منتخب این مطالعه بر، تعداد مقاله(2) نموداردر 
  نمایش داده شده است. Hبه همراه شاخص نشریهها براساس پراکندگی مقاله

 

 
 اساس سال انتشارها برتوصیف مقاله (:2)نمودار 

 

در چند سال اخیر  ها ( مشخص است، روند انتشار مقاله2) که از نمودار طور همان
دهد. از سوی دیگر، رشد یافته و این اتفاق، نوپا بودن موضوع پژوهش را نشان می شدت به

دهنده اهمیت موضوع برای جامعه در این مدت کوتاه، نشان منتشرشدهاین تعداد مقاله 
 علمی است. 

 

 Hهمراه با شاخص  پراستناد نشریاتتوزیع آماری  (:2)جدول 

ال )گان(نویسنده
س
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https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=6506269193&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=6506269193&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=6603948205&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=6603948205&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=6603948205&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=23669393900&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=23669393900&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/sourceid/17472?origin=resultslist
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/sourceid/17472?origin=resultslist
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ال )گان(نویسنده
س

 

داد DOI نشریه
تع
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Chava, 

S., Roberts, 

M.R. 

2
0

0
8
 

Finance 6261.2008.01391.x 6
2

0
 

2
9

9
 

Bauer, 

R., Koedijk

, K., Otten, 

R. 

2
0

0
5
 

Banking and 

Finance 10.1016/j.jbankfin.2004.06.035 5
0

4
 

1
6

1
 

Adams, 

C.A. 2
0

0
4
 Accounting, 

Auditing & 

Accountabili

ty  
10.1108/09513570410567791 4

7
9
 

9
9
 

Heinkel, 

R., Kraus, 

A., Zechner

, J. 

2
0

0
1
 Financial 

and 

Quantitative 

Analysis 
10.2307/2676219 3

6
7
 

1
2

1
 

Sparkes, 

R., Cowton

, C.J. 2
0

0
4
 

Business 

Ethics 
10.1023/B:BUSI.0000033106.432

60.99 3
4

3
 

1
8

7
 

Wu, M.-

W., Shen, 

C.-H. 2
0

0
3
 

Banking and 

Finance 10.1016/j.jbankfin.2013.04.023 2
8

3
 

1
6

1
 

Barua, 

M., Bhagw

at, 

S.A., Jadha

v, S. 

2
0

0
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 Biological 

Conservatio

n 
10.1016/j.biocon.2012.07.014 2

5
6
 

1
9

9
 

Mittelstadt, 

B.D., Flori

di, L. 2
0

0
6
 Science and 

Engineering 

Ethics 
10.1007/s11948-015-9652-2 2

5
3
 

5
3
 

https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=18433654900&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=18433654900&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=56327374500&zone=
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https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/sourceid/17500?origin=resultslist
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https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=8371215900&zone=
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Kumar, 

A., Page, 

J.K., Spalt, 

O.G. 

2
0

0
1
 

Financial 

Economics 10.1016/j.jfineco.2011.07.001 2
9

4
 

2
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 ها مقاله محتوایيتحلیل . 5-5

 موردبحث های سؤالانتخابی براساس  های یک از مقالهدر این قسمت، وضعیت محتوایی هر
 به تفصیل بیان شده است.

 

 SRI اوراقتعریف  (:2 سؤالپاسخ  -

 :با مسئولیت اجتماعی با تعابیر دیگری همچون هایگذاریاصطلاح سرمایه
و « سبز هایگذاریسرمایه»، «اخلاقی هایگذاریسرمایه»، «تأثیرگذار های گذاری سرمایه»
شود. ریشه این نوع نیز شناخته می« پذیرپایدار و مسئولیت هایگذاریسرمایه»

اعضای یک  که یزمانیعنی . گردد یبازم( شمسی 2753میلادی ) 23ها به قرن گذاری سرمایه
های گزینشی با منع فعالیتگذاری در شروع به سرمایه 24«کواکرها»جامعه مذهبی به نام 

اخلاقی نمودند. متعاقباً  یها باارزش ها آنمشارکت در تجارت بردگان به دلیل مغایرت 
مغایر با موازین شرعی بود و  ها آن هایی که فعالیتاعضای این فرقه، دستور حذف شرکت

 یکی از 25زیست آسیب رساند را صادر نمودند. در ادامه، وسلیتوانست به محیطمی
 یدتأکدیسم )فرقه پروتستان مسیحی( در مورد نحوه استفاده از منابع مالی گذاران متُ بنیان
گذاری شود که به صنایع سرمایه های طرحکند که عواید حاصل از انتشار اوراق باید در می

  (.Kassim & Abdullah, 2017, pp. 187-192)نرساند  دیگر آسیب
GIINطبق تعریف  هاگذاریاین نوع سرمایه

 باهدفکه  هستندهایی  گذاری سرمایه، 26
محیطی همراه با بازده مالی، انجام اجتماعی و زیست یریگ اندازه قابلمثبت  یراتتأثایجاد 

انداز و عملیات خود درجات و انواع مختلفی از ، چشمیتمأمورو بسته به نوع  دنشو می
                                                                                                                                                                                                                            

14. Quakers 

15. Wesley 

 یرگذار در جهانگذاری تأثشبکه سرمایه .26

https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=55716707600&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=55716707600&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=55433300200&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=55433300200&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=36624508500&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/authid/detail.uri?origin=resultslist&authorId=36624508500&zone=
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/sourceid/24379?origin=resultslist
https://www-scopus-com.proxy.unimib.it/sourceid/24379?origin=resultslist
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-Meyskens & Bird, 2015, pp. 158) کنند.های اقتصادی و اجتماعی را فراهم میارزش

اجتماعی شرح داده  تأثیرگذار هایگذاری، تعاریف گوناگون سرمایه(0)در جدول  (.163
 شده است.

 

 اجتماعي توسط محققان مختلف تأثیرگذارهای گذاریتعاریف سرمایه فهرست (:5)جدول 

 مطالعه تعریف

با در نظر گرفتن نهادهای  تأثیرگذارهای گذاریهایی از سرمایهارائه مدل

گذاران اثربخش و نتایج های خصوصی، سرمایهگذاریدولتی، سرمایه

 .یکهر تأثیر

Rizzello et al., (2016); 

Rebecca & Shah 

(2016); Rizzi, 

Pellegrini, & Battaglia 

(2018) 

 تأثیراتبه دنبال کسب بازده مالی و  زمان هم تأثیرگذارگذاران سرمایه

 .هستنداجتماعی 
Roundy, Holzhauer, & 

Dai (2017) 

محیطی ها به دنبال حل مسائل اجتماعی و زیستگذاریاین نوع سرمایه

کسب بازده مالی بوده و رویکردی پیشگیرانه داشته و به دنبال  باهدف

مثبت اجتماعی داشته  تأثیراتهایی هستند که گذاری در فعالیتسرمایه

 باشند.

Quinn & Munir (2017) 

 ها آنمحیطی هایی که اثرات اجتماعی و زیستگذاریسرمایه

 بوده و بازده مالی به دنبال دارند.   گیری اندازه قابل
Glanzel & Scheuerle, 

(2016) 

 بر دو اصل زیر استوار است: تأثیرگذارهای گذاریتعاریف سرمایه

  :تأثیراتتوان به بازده مالی و می زمان هماصل ارزش ترکیبی 

 . یافت  دستاجتماعی 

  اصل بازده مالی پایدار: در بلندمدت بازده مالی پایداری

 گذاران خواهد شد.نصیب سرمایه

Weber (2016) 

 تأثیراتها دو هدف اصلی کسب بازده و گذاریاین نوع سرمایه

 کنند. اجتماعی را دنبال می
Tekula & Shah (2016) 

و « های اجتماعیگذاریسرمایه»اجتماعی به  تأثیرگذارگذاری سرمایه

 SIIاشاره دارد. تعریف کلی از « تأثیرگذارهای گذاریسرمایه»

هایی که هدفشان عمدتاً گذاری در سازماناست: سرمایه صورت بدین

Daggers & Nicholls 

(2016) 
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 مطالعه تعریف

محیطی بوده و در سررسید، اصل ایجاد ارزش اجتماعی یا زیست

 گذار خواهد رسید. به سرمایه سرمایه به همراه بازده مالی

گذاران به بازده مالی و بازده اجتماعی اهمیت داده و افق این نوع سرمایه

 کنند. تری را دنبال میزمانی طولانی
Rajan, Koserwal, & 

Keerthana (2014) 

هایی هستند که در گذاری، سرمایهتأثیرگذارهای گذاریسرمایه

اجتماعی و  تأثیرایجاد  باهدفها ها و صندوقها، سازمان شرکت

گذاری در کنار بازده مالی سرمایه گیری اندازه قابلمحیطی زیست

 کنند.  می

GIIN (2013) 

اجتماعی مثبت  تأثیرایجاد  باهدفهایی گذاریبسیج منابع برای سرمایه

کلیدی این تعریف، اول، قصد  مؤلفهدر کنار بازده مالی است. دو 

است و دوم، شواهد  تأثیراتیگذار برای دستیابی به چنین سرمایه

 و نتایج آن است.  تأثیراتملموس از خود 

Jackson (2013b) 

گذاری مسئولانه است. ای از سرمایهزیرمجموعه تأثیرگذارگذاری سرمایه

به اثرات اجتماعی  گذاری، برای دستیابیگذار در این نوع سرمایهسرمایه

 کند. گذاری میبر بازده مالی سرمایه محیطی علاوهو زیست
Hebb (2013) 

اجتماعی یا  های طرحمالی اجتماعی چیزی بیش از جریان پول به  تأمین

 محیطی است. زیست
Moore, Westley, & 

Brodhead (2012) 

 Battilana et al. (2012) هایی ترکیبی از ایجاد ارزش اجتماعی و درآمد تجاری. مدل

-محیطی ایجاد میها هم منافع اجتماعی یا زیستگذاریاین نوع سرمایه

 کنند و هم منافع مالی.
Rangan et al. (2011) 

گذاری اجتماعی نوعی نوآوری است که بر روابط منطق سرمایه

گذاران  هگذاری( و عقلانیت سرمایگذاری )تمرکز بر نتایج سرمایه سرمایه

 کند.  نظارت می
Nicholls (2010) 

محیطی در حین ایجاد بازده کمک به حل مسائل اجتماعی و زیست

 مالی. 
Bugg-levine & 

Goldstein (2009) 

 Pepin (2005)تمایل به برقراری ارتباط با کارآفرین اجتماعی  تأثیرگذارگذاران سرمایه
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 مطالعه تعریف

 و در نظر گرفتن منابع انسانی و مالی برای دستیابی به اهداف مدل

 باشند. وکار میکسب
 

اجتماعی از سال  تأثیرگذارهای گذاریتعریف سرمایهشود، که مشاهده می طور همان
نویسندگان، این نوع که  یا گونه به ؛هایی همراه شدبا پیچیدگیمیلادی  0226

تعریف های اجتماعی نفعان، سود و انگیزه ذی یها مؤلفهها را با ترکیب گذاری سرمایه
 (.Agrawal & Hockerts, 2021, pp. 153-181)نمایند  می

گذاری با رمایهس اوراق»های اخیر بازار اوراق بهادار اسلامی، انتشار یکی از پیشرفت
تمرکز دارد.  اکمیتیمحیطی، اجتماعی و حاست که بر مسائل زیست «مسئولیت اجتماعی

های های شخصی و دغدغهاجتماعی، ادغام ارزشهای با مسئولیت گذاریمنظور از سرمایه
 گذاری است. اجتماعی با تصمیمات سرمایه

توان گفت که گذاری با مسئولیت اجتماعی میدر تعریف اوراق بهادار اسلامی سرمایه
 باهدفهاست که خدمات و دولت دهندگان ارائهگذاران، این اوراق، قراردادهایی بین سرمایه

ها منتشر گذاران و ایجاد منافع برای دولتکاهش مشکلات اجتماعی و ارائه بازده به سرمایه
  (.Afik, Katz, Levy & Yosef, 2021, pp. 272-275)شود. می

 0224گذاری با مسئولیت اجتماعی در سال چارچوب اوراق بهادار اسلامی سرمایه
گذاران و تقای سطح دانش سرمایهار باهدفاوراق بهادار مالزی  گروهتوسط میلادی 

های اجتماعی و اخلاقی به تصویب رسید. چارچوب گذاریسرمایه هیندرزمنهادهای مالی 
 های طرحمالی مینتأ منظور به، SRIکند که عواید حاصل از انتشار اوراق مذکور بیان می
 جویی در مصرفزیست و منابع طبیعی، صرفهحفاظت از محیط باهدفواجد شرایط 

ای یا بهبود های تجدیدپذیر، کاهش انتشار گازهای گلخانهانرژی، ترویج استفاده از انرژی
در رابطه با  (.Zain & Sori, 2020, p. 2)رود کار می هکیفیت زندگی در جامعه ب

کنند که اکثر محققان از این فرض حمایت میگذاران این نوع اوراق نیز  سرمایه
دود به کسانی هستند که در حال حاضر حداقل در یک مح SRI اوراق گذاران سرمایه

کنند. یک تعریف محدودتر نشان گذاری مییا صندوق اخلاقی سرمایه SRIمحصول 
ملاحظات اجتماعی باشد. تعریف  یرتأث گذاری باید تحتدهد که تصمیمات سرمایه می
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که تاکنون گذاری است وجود دارد شامل هر سرمایه SRIگذاران دیگری که از سرمایه
 (. Wins & Zwergel, 2015, p. 13)انجام داده باشد  SRIگذاری سرمایه

در سطح جهانی وجود  SRI اوراقشود، تعریف واحدی از که مشاهده می گونه همان
 ها آن که وجه مشترک اندنمودهارائه  اوراق نوع از این گوناگونیندارد و محققان تعاریف 

 است.محیطی، اجتماعی و حاکمیتی مسائل زیست
 

 SRI اوراق مزیت رقابتي (:5 سؤالپاسخ  -

مطالعاتی است که مزیت : دسته اول، شوندتقسیم می دودستهها در این زمینه به پژوهش
دسته دوم،  کنند ومی ارزیابیگذاران گذاران و سیاسترا از دید ناشران، سرمایه SRI اوراق

 ازجملهرا نسبت به سایر ابزارهای مالی  هاگذاریسرمایهاین نوع مطالعاتی است که مزیت 
در رابطه با  دهند.قرار می یموردبررسهای خطرپذیر و... اوراق قرضه متعارف، صندوق

که به  شده انجامهای زیادی در این زمینه توان گفت که پژوهشمطالعات دسته اول می
 اند. قرار گرفته مورداشارهترتیب 

است که سررسید این اوراق با سررسیدهای  صورت ینبدمزیت آن برای ناشران 
دهد. همچنین، اوراق های مالی بدهی را کاهش میخوانی داشته و هزینه هم طرحبلندمدت 

کند. مزیت آن برای زیست نیز کمک میمذکور به عملکرد مالی شرکت و بهبود محیط
توانند از طریق اطلاعات دریافتی از ناشران، از است که می صورت ینبدگذاران نیز سرمایه

محیطی و گذاری در مسائل زیستنحوه مدیریت منابع مالی خود مطلع شده و با سرمایه
استفاده از  (.Deschryver & De Mariz, 2020, pp. 1-2)اجتماعی به جامعه کمک کنند 

ها جذاب است، زیرا دولتگذاران نیز یک ابزار مالی( برای سیاست عنوان بهاین اوراق )
تواند می یخوب بهبرای کاهش گرمایش جهانی به منابع مالی بلندمدت نیاز داشته و این ابزار 

 نیاز مذکور را رفع کند. 
اخلاقی و اجتماعی، کسب  های طرحها در گذاری شرکتیکی از دلایل اصلی سرمایه

 23(، کینگ و لنوکس2993) 27. استانویکهاست آنشهرت و به دنبال آن سودآوری برای 
محیطی، دهند که بهبود عملکرد زیست( نشان می0224) 29دیگران( و التویجری و 0222)

                                                                                                                                                                                                                            

17. Stanwick 

18. King & Lenox 

19. Al-Tuwaijri et al 
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در در حقیقت،  (.Nakamura, 2015, p. 5)دهد. عملکرد مالی شرکت را نیز ارتقاء می
کردن اساسی این است که آیا هدف یک شرکت حداکثر  سؤالیک  SRI اوراق رابطه با
کند که هیچ بردن ارزش اجتماعی؟ اقتصاد کلاسیک بیان میسهامداران است یا بالاارزش 

ها تعارضی بین این دو هدف وجود ندارد. در بازارهای کامل و رقابتی، زمانی که شرکت
بوده و رفاه اجتماعی نیز به  02پارتومنابع رسانند، تخصیص بهینه سود خود را به حداکثر می

 .Renneboog, Ter Horst & Zhang, 2008, pp)رسد حداکثر میزان خود می

1723-1730 .) 
گذاران و نهادهای برای ناشران، سرمایه SRI اوراقهای انتشار ، مزیت(0)در شکل 

  مالی نمایش داده شده است. 

 گذاران و نهادهای ماليبرای ناشران، سرمایه SRIهای انتشار اوراق مزیت (:5)شکل 
 (.Kajiita & Murote Kang’ethe, 2020, pp. 132-141)منبع: 

 

های دهد که صندوقتحقیقات اخیر نشان میدر رابطه با مطالعات دسته دوم نیز 
های با مسئولیت اجتماعی نسبت به گذارینوعی از سرمایه عنوان بهگذاری اخلاقی سرمایه

                                                                                                                                                                                                                            

20. Pareto- Optimal 

 ناشران

 

 
 گذارانسرمایه

 

 
 نهادهای مالي
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، به دلیل در نظر گرفتن نقش ازآن پسهای متعارف در طول دوران بحران مالی و صندوق
توانند های اخلاقی می، شرکتدرواقعاند. گذاران، عملکرد بهتری داشتهبیمه برای سرمایه

کنند بر پایداری و کیفیت مدیریت تمرکز می ها آنمثبتی را روانه بازار کنند. زیرا  های نشانه
 تمایل نشان دهند ها آنهای با مسئولیت اجتماعی به شود شرکتمیو این امر سبب 

(Jansson & Biel, 2011, pp. 135-142) 
، در تحقیقات خود به این نتیجه رسیدند که م(0226) 02، ترهوست و ژانگبوگ رنه
گذاران متعارف در مقایسه با سرمایه SRIگذاری های مشترک سرمایهگذاران صندوقسرمایه

ذاری با گواقع، حامیان سرمایه رد گیرند.عملکرد مالی گذشته قرار می یرتأث کمتر تحت
های گیریمعیارهای مالی و اخلاقی در تصمیم یریکارگ بهمسئولیت اجتماعی معتقد هستند 

 انجامد. تنها بازده مالی به دنبال دارد بلکه به توسعه محیط اجتماعی نیز میگذاری نهسرمایه
 

 SRI اوراق انواع (:5 سؤالپاسخ  -

مهاجرتی اوراق »، «اوراق سبز» هدست سهبه  ادبیات علمیاساس بر SRI اوراقانواع 
که در ادامه به  شوندمی تقسیم 00«اجتماعی تأثیرگذارو اوراق  اوراق وقف» و« (دیاسپورا)

های یکی از شیوه عنوان بهنیز  جمعی مالی ینتأمهمچنین،  یک پرداخته شده است.معرفی هر
 قرار گرفته است.  یموردبررسهای با مسئولیت اجتماعی گذاریمالی سرمایه ینتأم

 

 اوراق سبز -
های گذاریمالی سرمایهمینتأ منظور بهاوراق سبز، اوراق بهادار با درآمد ثابتی است که 

رود. اگرچه کار می هب زیست یطمح با سازگارهای گذاریسرمایه یطورکل بهکربن یا  کم
OECD کربن و های کمگذاریهای سبز را عمدتاً بر سرمایهگذاریابتدا بحث سرمایه در

گسترش داد و در سال  آن راهوا تعریف کرد. اما بعدها دامنه تعریف ومقاوم در برابر آب
 ، تعریف جامعی از اوراق سبز ارائه داد. میلادی 0226
سبز که دارای  های طرحمالی  ینتأماوراق سبز، ابزارهای بدهی هستند که برای »

توانند توسط بازیگران دولتی شوند. این اوراق میمحیطی هستند، استفاده میمزایای زیست
  (. Tang & Zhang, 2020, p. 5)« یا خصوصی منتشر شوند

                                                                                                                                                                                                                            

21. Renneboog, Ter Horst & Zhang 

22. Social Impact Bond 
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 08گذاری اروپابود که توسط بانک سرمایه« وهواییاوراق قرضه آب»اولین اوراق سبز، 
نیز مالزی نخستین اوراق سبز اسلامی را  0227منتشر شد. در ژوئن میلادی  0227در سال 

و  0226هوا در جهان منتشر کرد. همچنین،  لهستان در دسامبر ومالی بخش آب ینتأمبرای 
به انتشار چنین اوراقی مبادرت ورزیدند. بازار اوراق سبز در  0227بعدها فرانسه در ژانویه 

اوراق سبز از  968، 0223ماهه اول سال  9در  که یطور بهبه رشد خود ادامه داد  0223سال 
 رشد و توسعه این بازار است.  یدمؤکشور جهان منتشر شد که خود  85

 ینهدرزم، اصولی هستند که 05هواییوو طرح اوراق قرضه آب 04قرضه سبزاصول اوراق 
داوطلبانه است اصول اوراق قرضه سبز یک دستورالعمل اند. اوراق قرضه سبز نوشته شده

بانک آمریکایی مری  ازجملهگذاری های سرمایه، توسط بانکمیلادی 0224که در سال 
هوایی وسی ایجاد شده است. طرح اوراق قرضه آببیاسمورگان و اچپیلینچ، سیتی، جی

 دهدبندی دقیق اوراق سبز را ارائه مینیز معیارهای واجد شرایط و طبقه
(Tang & Zhang, 2020, p. 6.)  

شود تقاضا برای این نوع آگاهی افراد نسبت به محصولات سبز، موجب می
های جهان بیش از گذشته به حمایت از این، ملتبر ها افزایش یابد. علاوهگذاری سرمایه

ها را مجبور به ایجاد کنندگان نیز شرکتمحصولات سبز روی آورده و رفتار مصرف
 (. Li et al., 2020, pp. 1-8. )نوآوری و اصلاحات سبز ساخته است

گویند کند اما منتقدان میگذاران را رفع میاگرچه اوراق سبز تا حدودی نیاز سرمایه
های اولیه برای صدور گواهینامه و نبود مسائلی مانند: عدم افشای اطلاعات کافی، هزینه

 ,Tang & Zhang, 2020) افزایدهای آن میاستاندارد یکپارچه در این خصوص، بر چالش

pp. 7-10.) 
 

 06مهاجرتیاوراق  -
پرست (، اوراق بهاداری است که توسط یک دولت میهندیاسپورا)اوراق  مهاجرتیاوراق 

شود. این اوراق برای جذب سرمایه از اعضای دلسوز و عاشق وطن منتشر می منظور به

                                                                                                                                                                                                                            

23. European Investment Bank 

24. Green Bond Principles 

25. Climate Bond Initiative 

26. Diaspora Bond 
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ده و آورد تا در توسعه کشورشان مشارکت نمواعضای خود فرصتی را فراهم می
 انداز بازگشت منابع مالی خود همراه با بهره نیز برخوردار شوند.از چشم حال یندرع

های که به دنبال ترویج منابع مالی غیردولتی برای توسعه بخش 07بانک جهانی
های یکی از راه عنوان بههای اخیر ایده انتشار اوراق دیاسپورا را اقتصادی است، در سال

، پیشنهاد نموده است. کشورهایی توسعه درحالممکن برای کمبود سرمایه در کشورهای 
هایی برای توسعه و مانند هند، سریلانکا، غنا، ارمنستان، رواندا، نپال و اخیراً یونان کمپین

 (. Lainer-Vos, 2013, pp. 145-157) اند.اندازی نمودهترویج اوراق دیاسپورا راه
کنند تا در ها استفاده میهند از این ابزار برای حمایت از تراز پرداختمقامات کشور 

المللی دسترسی ندارند، بتوانند منابع مالی را افزایش مواقعی که به بازارهای سرمایه بین
و نیز میلادی  2992ها در سال دهند. در واقع، کشور هندوستان در پی بحران تراز پرداخت

های جامعه کشور با تحریم که یزمان، یعنی 2993سال  ای درپس از آزمایش هسته
آورد.  به دستالمللی مواجه بود، توانست با انتشار این اوراق منابع مالی خوبی  بین

(Ketkar & Ratha, 2011, pp. 160-168.) 
 

 اوراق وقف -
 SRI اوراقواجد شرایط  های طرحیکی از  عنوان بههای وقفی قرار دادن املاک و دارایی

گذاران فرصتی را فراهم زیرا برای سرمایه ،گذاری بسیار حائز اهمیت استجهت سرمایه
العمر و سودمند برای جامعه اختصاص آورد تا سرمایه خود را به اموالی با بازدهی ماداممی

 .(Zain & Sori,2020, p. 2)دهند. 
 

 اجتماعی تأثیرگذاراوراق  -
ها برای خدمات و دولت دهندگان ارائهگذاران، سرمایه، 03«اجتماعی تأثیرگذاراوراق »در 

کنند. همچنین، عواید حاصل از این کاهش یک معضل اجتماعی با یکدیگر همکاری می
، صرفه به مقرونهایی با مزایای اجتماعی همچون مسکن مالی پروژهمینأاوراق برای ت

 رودمی کار ههای بهداشتی بآموزش، امنیت غذایی و دسترسی به مراقبت

(Afik Katz, Levy & Yosef., 2021, pp. 272-275.) 

                                                                                                                                                                                                                            

27. World Bank 
28. Social Impact Bonds (SIB) 
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بریتانیا  09در پیتربورومیلادی  0222اولین بار در سال  «اجتماعی تأثیرگذاراوراق »مدل 
ها SIBهای مختلف گسترش یافت. المللی و در بخشدر سطح بین سرعت بهارائه شد و 

بر نتایجی متمرکز هستند که در آن  ها آننوع جدیدی از پرداخت براساس نتیجه هستند. 
مقابله با  باهدفمالی اقدامات مینأگذاران خصوصی برای تنهادهای عمومی با سرمایه

خدمات  دهندگان ارائهاز طریق قراردادی میان ها SIBکنند. مشکلات اجتماعی همکاری می
از  و زده گره طرحگذاران خصوصی بازده را به نتایج حاصل از عمومی و سرمایه

  کنند.گذاران برای اهداف اخلاقی و اجتماعی منابع مالی جذب می سرمایه
 

 جمعی مالی ینتأم -

برای  ای شیوه عنوان به جمعی مالی ینتأمای از فزاینده طور بههای اجتماعی گذاریسرمایه
جایگزینی برای  جمعی مالی ینتأمکنند. زیرا ها و عملیات خود استفاده میمالی برنامه ینتأم

مند هستند تا های اجتماعی علاقهگذاران فردی است که بیشتر به ارزشجذب سرمایه
 های مادی. ارزش

ها ازجمله گذاریای از سرمایهمالی شده طیف گستردهمینأهای تفعالیت
های آپاجتماعی و املاک و مستغلات از استارت های طرحو  تأثیرگذارهای گذاری سرمایه

مالی مینأت سکوهایشود. فناوری گرفته تا هنرهای زیبا و تجهیزات پزشکی را شامل می
های دهند تا از شرکتمالی را تشکیل میمینأوِب بوده و سازوکاری از ت بر یمبتنجمعی 

ها از دلیل عدم وجود سابقه یا کمبود وثیقه نزد بانک هایی که بهگذاریغیرانتفاعی و سرمایه
 شود بینی میمحروم هستند، حمایت کنند. طبق گزارش بانک جهانی، پیشمالی مینأت

 & Meyskens)میلیارد دلار فراتر رود  822، از میلادی 0205تا سال  جمعی مالی ینتأمکه 

Bird, 2015, pp. 155-166.) 
 

 SRI اوراقماهیت ریسک و بازده  (:0 سؤالپاسخ  -

، دو نظریه وجود دارد. پژوهشگران دسته اول SRI اوراقدر رابطه با ماهیت ریسک و بازده 
اقتصاد برای مثال، معتقدند که این نوع اوراق از ریسک و بازده بالایی برخوردار است. 

پرتفوی باعث کاهش ریسک غیرسیستماتیک  یبخش تنوع کند کهفرض مینئوکلاسیک 
و اخلاقی به های با مسئولیت اجتماعی گذاریپرتفوی سرمایه که ییازآنجاخواهد شد و 
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رسد این نوع دلیل اعمال غربالگری منفی از تنوع کافی برخوردار نیست، به نظر می
(. Michelson et al., 2004, PP. 1-10)ها از ریسک بالایی برخوردار باشند گذاریسرمایه

انرژی تجدیدپذیر به همراه عدم اطمینان  های طرحهای ارزیابی کمی در واقع، فقدان روش
گذاری در بازده حاصله منجر به افزایش ریسک و کاهش حجم سرمایه نسبت به

 & Mokhov, Chebotareva) شودهای با مسئولیت اجتماعی میگذاری سرمایه

Khomenko, 2018, pp. 156-159.) های اخلاقی و گذاریطبق این رویکرد، سرمایه
گذاری و تحمیل هزینه های سرمایهاجتماعی به دلیل انتخاب طیف محدودی از فرصت

 لهأ. این مسرا به دنبال دارندمازاد نظارت بر عملکرد اجتماعی، کاهش ثروت سهامداران 
 ها از طریق کاهش ریسکگذاریاین نوع سرمایه چراکه ،در بلندمدت صادق نیست

 ,Cummings, 2000)شوند. های بلندمدت میدعاوی حقوقی و... موجب کاهش هزینه

pp. 82-92.) 
های گذاریکنند که سرمایه( استدلال میم2950) 82پردازان مالی بعد از مارکویتزیهنظر

کنند. استدلال دیگری اخلاقی به دلیل عدم تنوع کافی پرتفوی، در بلندمدت موفق عمل نمی
اساس روش غربالگری منفی یک شود این است که انتخاب سهام بریکه اغلب مطرح م

، ینباوجودامنفی بر بازدهی سهم خواهد داشت.  یرتأث یتدرنهابوده و  یمتق گرانروش 
های گذاریرا بین پرتفوی سرمایه یتوجه قابلادبیات تجربی موجود، شکاف عملکرد 

 88( و زاوئرم2997) 80(، جراردم2995) 82اخلاقی و غیراخلاقی نیافته است. برای مثال، دیلتز
اخلاقی  ازنظرکه  هایی طرحبازده  ( به این نتیجه رسیدند که تفاوت معناداری بینم2997)

( و م0222) 84اند، وجود ندارد. استاتمنکه غربالگری نشده ییها آنغربالگری شده و 
های تک عاملی جنسن و آلفا تفاوت ( نیز با استفاده از مدل2997) 85دیگرانگرگوری و 

 متحده لاتیااگذاری اخلاقی و غیراخلاقی در معناداری بین عملکرد مالی واحدهای سرمایه
 (.  Bauer, Otten & Rad, 2006, pp. 33-48)و بریتانیا مشاهده نکردند 
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دهند. برای مثال، بولن در مقابل، پژوهشگران دسته دوم نظرات متفاوتی ارائه می
 SRIهای ( دریافتند که نوسانات در صندوقم0225) 86بوگ و همکاران( و رنهم0227)

که  هایی طرحگذاری در متعارف است. در واقع، سرمایههای کمتر از نوسانات در صندوق
 گذارند، منجر به افزایشمثبتی می یرتأثارزش فعلی خالص مثبتی داشته و بر جامعه 

 ,Renneboog)خواهد شد  SRIگذاری های سرمایهقیمت سهم و عملکرد بهتر صندوق

Ter Horst & Zhang, 2008, pp. 1723-1742.) 
اوراق سبز بر بازده سهام را مورد ارزیابی قرار دادند  یرتأث نیز (م0223) 87تانگ و ژانگ

موجب بهبود نقدینگی سهام خواهد  یتوجه قابل طور بهو دریافتند که انتشار اوراق سبز 
( دریافتند که انتشار اوراق سبز بر قیمت سهام 0202) این، ژو و همکارانبر شد. علاوه

لیاتی، توانایی نوآوری و همچنین مسئولیت بوده و سودآوری، عملکرد عم مؤثرشرکت 
  .دهداجتماعی شرکت را ارتقاء می

شود، نظرات در رابطه با ریسک و بازده این که در ادبیات علمی مشاهده می طور همان
ها متفاوت بوده و نقطه اشتراک تحقیقات گذشته این است که ریسک گذارینوع سرمایه

تر از ریسک سایر اعی در بلندمدت پایینهای با مسئولیت اجتمگذاریسرمایه
 های مشابه است. گذاری سرمایه

گذاران برای جبران ریسک بالای شود، سرمایهمشاهده می (0)ر که در نمودا طور همان
گذاری است )افق زمانی بلندمدت(، های خود که ناشی از افق زمانی سرمایهگذاریسرمایه

دهد که منحنی بازده نمودار مذکور نشان می کنند.نرخ بازدهی بالاتری را درخواست می
تری قرار گرفته است. این بدان معناست اوراق سبز نسبت به اوراق متعارف در سطح پایین

تری متوسط نرخ بهره پایین طور بهگذاری در اوراق سبز گذاران برای سرمایهکه سرمایه
اختلاف بازده بین اوراق سبز و  له دیگر اینکه با افزایش سررسید،أکنند. مسمطالبه می

های اوراق سبز گذاران، پروژهاست که سرمایه گونه یناشود. تفسیر آن متعارف بیشتر می
ریسک دانسته و در مقایسه با اوراق منطبق با اهداف توسعه پایدار را در بلندمدت کم

 (. Karpf & Mandel, 2018, pp. 161-165) کنندتری را مطالبه میمتعارف بازدهی پایین
 

                                                                                                                                                                                                                            

36. Renneboog 

37. Tang & Zhang 



 255                              رضا یارمحمدی و دیگران / ؛ ...اجتماعي مسئولیت با گذاری سرمایه اسلامي بهادار اوراق 

 
 مقایسه بازده اوراق سبز نسبت به اوراق متعارف (:5)نمودار 

 (Karpf & Mandel, 2018)منبع: 

 

 SRI اوراقواجد شرایط های های طرحشرایط و ویژگي(: 2 سؤالپاسخ  -

. انتشار هاست آنبا مسئولیت اجتماعی، پایدار بودن های های کلیدی طرحیکی از ویژگی
های ای، رشد سریع جمعیت جهان، افزایش وابستگی به انرژی سوختگازهای گلخانه

زیست و... اهمیت های آینده به دلیل تخریب محیطفسیلی و به خطر افتادن زندگی نسل
مفهوم  .(Batrancea et al., 2020, p. 74)کرده است.  دوچنداناقتصاد پایدار را 
 گروهتوسط « آینده مشترک ما»در گزارش میلادی  2937بار در سال پایداری نخستین

اگرچه تعاریف متعددی از مفهوم پایداری مطرح شد.  83و توسعه زیست یطمحجهانی 
 42الکینگتون 89گانهاساس اصطلاح خط پایین سهبر ها آنوجود دارد اما بسیاری از 

 گیرند: محیطی را در نظر می(، سه بُعد اساسی پایداری اقتصادی، اجتماعی و زیستم0224)
های برابر میان ثبات اقتصادی، سازگاری محیطی و تعادل اجتماعی پایداری شامل وزن

 پایداری، برنامه جامع اقدامات اخلاقی است. همچنین است. 
واجد شرایط سبز باید از الزامات زیر  های طرحمطابق با قوانین اتحادیه اروپا، 

 برخوردار باشند: 
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چه 
 مواردی 
را شامل 

 ؟شودمی

امکان تامین 
 مالی مجدد

 بله

 

 

 

 

 

 

 
 

 سبز های طرحشرایط لازم برای واجد شرایط بودن  (:5)ودار نم

 (.Alonso-Conde & Rojo-Suarez, 2020, P. 5) منبع: 
 

همچون  ییها مؤلفهبا توجه به اینکه کشورها برای پیشرفت و توسعه نیازمند ایجاد 
های اجتماعی و تضمین استانداردهای مناسب زندگی، خلق ثروت، دسترسی آزاد به حوزه

گذاری رمایههای اصلی ستوان گفت که حوزهکیفیت بالای خدمات اجتماعی هستند، می
های اجتماعی، پایبندی به کیفیت اجتماعی در سطح دولتی عبارتند از: توسعه زیرساخت

بازار کار، رعایت  مؤثرخدمات اجتماعی، ایجاد جو اجتماعی مثبت در جامعه، عملکرد 
همچنین، قرار  (Батракова, , 2017)محیطی در کشور و... اصول اجتماعی و زیست

جهت  SRI اوراقواجد شرایط  های طرحیکی از  عنوان بههای وقفی دادن املاک و دارایی
آورد گذاران فرصتی را فراهم میزیرا برای سرمایه ،گذاری بسیار حائز اهمیت استسرمایه

جامعه اختصاص دهند العمر و سودمند برای تا سرمایه خود را به اموالی با بازدهی مادام
(Zain & Sori, 2020, p. 5  .) 

ها و آپ. استارتهاست آنبا مسئولیت اجتماعی، نوآورانه بودن های ویژگی دیگر طرح
محیطی در نظر گرفته پاسخی به مشکلات اجتماعی و زیست عنوان بههای مالی نوآوری

وکارهای پایدار دارند. برای مثال، کلیدی در پیدایش کسب یها نقشآپشوند. استارتمی

آب و هواییکاهش تغییرات   

 سازگاری با تغییرات آب و هوایی

 پیشگیری و کنترل آلودگی

 محیطیحفاظت از تنوع زیست 

 حرکت به سمت اقتصاد پایدار

 گذار به اقتصاد دورانی

 اهداف انتشار

-های فیزیکی و مالی همچون وام داراییهای سبز: دارایی

 ها و سهمی از سرمایه در گردش؛ 

ای و برخی از های سرمایههرگونه هزینهمخارج سبز: 

های نگهداری مرتبط با های عملیاتی همچون هزینههزینه

 شوند. های سبز که به ارتقای ارزش دارایی منجر میدارایی

 های عمومیگذاریسرمایه ها:سبز برای دولتمخارج 

معیارهای تبعیت از های سبز واجد شرایط: دارایی

واجد شرایط در زمان انتشار اوراق بدون توجه به 

 وضعیت مالی گذشته

بررسی وضعیت  های عملیاتی سبز واجد شرایط:هزینه

 مالی سه سال گذشته قبل از انتشار اوراق

 



 204                              رضا یارمحمدی و دیگران / ؛ ...اجتماعي مسئولیت با گذاری سرمایه اسلامي بهادار اوراق 

ها آپاستارت یژهو بهها و SMEدهد: ( توضیح میم0220که اتحادیه اروپا ) طور همان
محیطی باشند و محصولات، خدمات های زیستآلی برای نوآوریهای ایدهتوانند گزینه می

 (.Bocken, 2015, pp. 648-657)زیست عرضه نمایند و فرآیندهای جدیدی را به محیط
 

 SRI اوراقهای واجد شرایط  در انتخاب طرح موردنظرراهبردهای (: 5 سؤالپاسخ  -

هایی که  طرحگذاری در معیارهای واجد شرایط شامل معیارهایی است که از سرمایه
آورد. معیارهای های محیطی و اجتماعی به همراه دارند، جلوگیری به عمل میریسک

شود تا معمولاً توسط کارشناسان مستقل ارائه میواجد شرایط  های طرحانتخاب 
 با معیارهای فنی مطابقت دارند.  ها طرحگذاران اطمینان حاصل کنند که این  سرمایه

( عملکرد شاخص جهانی بازار اسلامی داوجونز و م0202) 42چاچی و منشیحسن، 
یدند که فرآیند شاخص پایداری بازار اسلامی داوجونز را مقایسه کردند و به این نتیجه رس

منجر به عملکرد ضعیف  بوده و مؤثرواجد شرایط  های طرحدر انتخاب  غربالگری شرعی
 (.Hassan, Chachi & Munshi, 2020, pp. 1-7) نخواهد شد

ها از معیارهای محیطی یا غربالگری، عبارت است از وارد یا خارج نمودن شرکت
 یراتتأثگذاران اجتماعی به دنبال سودآوری هستند که ، سرمایهیگرد عبارت بهاجتماعی. 

  (.Tippet, 2001, pp. 170-178)گذارد مثبتی بر جامعه می
غربالگری منفی:  -2گیرد: مالی شده به دو صورت انجام می ینتأم های طرحغربالگری 

های هایی که استراتژیکنند تا شرکتایجاد می «خطوط قرمز»گذاران در این روش، سرمایه
های سلاح ینهدرزمهایی که دهند کنار گذاشته شوند. برای مثال، شرکتپایدار را توسعه نمی

غربالگری  -0شوند. کنند، حذف می، تنباکو، قمار، پرنوگرافی و... فعالیت مییکشتارجمع
زیست محیط حفظکنند که به را انتخاب می هایی طرحگذاران در این روش، مثبت: سرمایه

ونقل های حملهای تجدیدپذیر و شرکتوکارهای اجتماعی همچون انرژیکسبو توسعه 
 (.Garcia- Bernabeu et al., 2019, p. 3)کنند پایدار کمک می
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 SRI اوراقهای اثربخشي معیارها و شاخص (: 5 سؤالپاسخ  -

گذاری، نوعی گذاران در فرآیندهای سرمایههای اخلاقی برای حمایت از سرمایهشاخص
محیطی و اجتماعی فراهم آورده و به ارائه خدمات مشاوره کیفیت در مسائل زیست گواهی

 کنند. تشویق می
گذاری اخلاقی و های سرمایه، استانداردهای لازم برای اثربخشی صندوق(8)جدول 

 گذارد. اجتماعی را به نمایش می
 

 هایلازم در خصوص اثربخشي صندوق هایاستاندارد (:5)جدول 
 گذاری اخلاقي و اجتماعيسرمایه

ور
شا

ر م
فتا

ر
 

 دوستانه )خندان، برقراری ارتباط چشمی و...( رفتار مشاور با مشتریان

های مدیریت داده

 اطلاعاتی
 شناخت و درک صحیح مطالب

های کفایت داده

 اطلاعاتی
 های مشاور و نیازهای مشتریانمتناسب با توصیه

قابل درک بودن 

 اطلاعات

انطباق با دانش مشتریان، عدم استفاده از اصطلاحات فنی غیرقابل فهم، 

 فرآیند بودن شفاف

های فردی ویژگی

 مشتریان

های فردی مشتریان و ایجاد پروفایل شخصی در نظر گرفتن ویژگی

 برای هر شخص

در دسترس بودن 

 42زمان

 هایزمان کافی برای مشاوره دادن و صبور بودن در پاسخ به پرسش

 مشتریان

 گذاریگذار جهت سرمایهدرخواست مشاور از سرمایه درخواست مشاور

ره
او

مش
ی 

توا
مح

 

 ها، عملکرد، ریسک، نقدینگیهزینه اطلاعات مالی

 هااستراتژی
گذاری، ساختار صندوق، مشخص نمودن های سرمایهاهداف و سیاست

 صنعت و...

 گذاریسرمایهرویکرد غربالگری، معیارهای  اطلاعات اخلاقی

 هافرآیند تحقیق، انتخاب و کنترل شرکت نحوه ایجاد پرتفوی

 اخذ نظرات کارشناسان، نتایج آزمون و ارزیابی مجلات تجاری معیارهای اعتبارافزا

                                                                                                                                                                                                                            

42. Time Availability 
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صلاحیت اخلاقی 

 هاشرکت
 های غیردولتیآموزش اخلاقی مدیر صندوق و همکاری با سازمان

 سازمانی برونهای نظارتوجود  های بیرونیکنترل

 (.Schrader, 2006, PP. 200-214: )منبع
 

به عمل آوردند به این نتیجه  م(0226) ، ترهوست و ژانگبوگ رنهطی مطالعاتی که 
واقع شوند، اقدامات  مؤثرهای با مسئولیت اجتماعی گذاریرسیدند که برای اینکه سرمایه

 زیر باید صورت پذیرد:
باشد. فقدان اهداف و اقدامات سازمانی  یریگ اندازه قابلعملکرد شرکت باید  -2

 برد. شده، ارزش شرکت و رفاه اجتماعی را در بلندمدت از بین می خلاصه دقیق

در نظر گرفتن افق زمانی بلندمدت: به حداکثر رساندن ارزش شرکت در  -0
 بلندمدت با حداکثر کردن رفاه اجتماعی سازگاری دارد. 

نفعان  حداکثر کردن ارزش حقوق صاحبان سهام و رفاه ذی نزما همدر نظر گرفتن  -8
 زیست(. )کارکنان، جامعه و محیط

ها مستحکم بوده مدیریت شرکت که یزمانکنند بینی میهای اقتصادی پیشتئوری -4
رقابت در بازار  که یهنگامیا  ،شوندهای تصاحب محافظت میو در برابر مکانیسم

پوشی از سود برای رسیدن به محصولات شدید نباشد، تمایل بیشتری برای چشم
 پذیری اجتماعی دارند. مسئولیت

محیطی )حفاظت مجموع کارایی زیست CSR درواقع. CSR راهبردهایاجرای  -5
 سازی حاکمیت شرکتی است.نفعان محیطی( و پیاده از منافع ذی

(Renneboog, Ter Horst & Zhang, 2008, PP. 1723-1742  .) 
 

دهد که عوامل اقتصادی، سیاسی، زیرساختی و نشان مینیز تحقیقات در کشور ویتنام 
گذاری با مسئولیت اجتماعی و فرهنگی موجب توسعه بازار اوراق بهادار اسلامی سرمایه

، عوامل زیرساختی و اقتصادی شده انتخاباجتماعی خواهند شد. از میان معیارهای 
گذاری با مسئولیت اجتماعی نقش را در توسعه بازار اوراق بهادار اسلامی سرمایه ینتر مهم

کنند. در واقع، وجود یک سیاست پولی کارآمد و نرخ بهره بالا در اوراق سبز ویتنام ایفا می
تواند مایت دولت میبرای توسعه این بازار بسیار مهم است. از میان عوامل سیاسی نیز ح
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تواند زیست و مسئولیت اجتماعی نیز میبسیار حیاتی باشد. همچنین توجه اجتماع به محیط
 (.Tu et al., 2020)گذاری به این بازار را تشدید کند نرخ ورود و سرمایه

 

 SRI اوراقبازیگران بالقوه  (:5 سؤالپاسخ  -

دسته زیر تقسیم  4به  درمجموعهای با مسئولیت اجتماعی گذاریبازیگران بالقوه سرمایه
 شوند:می

های بیمه و ، شرکت48های بازنشستگیگذاران نهادی همچون؛ صندوقسرمایه -2
 بانکی.  هایاتحادیه

فروشی های خردهگذاری در صندوقگذاران فردی که عمدتاً به سرمایهسرمایه -0
 تمایل دارند. 

زیست، نهاد دوستدار محیط های مردمسازمانها. اخیراً NGOطیف وسیعی از  -8
های کارگری، سازمان حقوق بشر و چندین سازمان مدنی دیگر در این اتحادیه

 اند. ها مشارکت فعالی داشتهگذارینوع سرمایه

 عنوان بهاست که گاهی اوقات  SRIصنعت مالی نیز یکی دیگر از بازیگران مهم  -4
ایفا گذاران نقش گر برای دیگر سرمایهلتسهی عنوان بهسهامدار عمل کرده و 

 (.Wagemans & Koppen, 2013, pp. 235-252). کند می
 

به چهار دسته  تأثیرگذارهای گذاریبندی دیگری، بازیگران کلیدی سرمایهدر تقسیم
شوند، مدیران دارایی که سرمایه را صاحبان دارایی که در واقع صاحبان سرمایه محسوب می

دهند و قرار می مورداستفادهکار گرفته و  هگیرند، متقاضیانی که سرمایه را بکار می هب
 شوند. کنند، تقسیم میخدماتی که به کارکرد این بازار کمک می دهندگان ارائه

نمایش داده  با مسئولیت اجتماعیهای گذاری، بازیگران کلیدی سرمایه(4)در نمودار 
 شده است:

                                                                                                                                                                                                                            

43. Pension Funds 
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 مسئولیت اجتماعيهای با گذاریبازیگران سرمایه (:0) نمودار
Jackson, 2013, pp. 608-611 

 

گذاران نهادی هستند که در ها و سرمایه، بانکSRIدر حقیقت، بازیگران کلیدی 
 های طرحهایی مانند مصرف پایدار انرژی و منابع طبیعی، حفاظت از اکوسیستم، سیاست

های ضد مواد مخدر، کارزارپیشرفته پزشکی، تحقیقات فناورانه، آموزش کارآفرینان جوان، 
-Ballestero, Pérez)های بهداشتی در محیط کار مشارکت دارند ایمنی و مراقبت

Gladish & Garcia-Bernabeu, 2015, pp. 3-22 .) 

 

 SRI اوراقبرای توسعه  موردنیازهای انگیزشي سیاست (:5 سؤالپاسخ  -

عوامل شوند. دسته اول، مطالعاتی است که تقسیم می دودستهها در این زمینه به پژوهش
قرار  یموردبررسگذاری در این اوراق را گذاران جهت سرمایهانگیزشی لازم برای سرمایه

گذاران خصوصی و نهادی سرمایهدو نوع گذاران به در مطالعات دسته اول، سرمایه .دهندمی
 های انگیزشی لازم برای هر یک شرح داده شده است. سیاست ،که در ادامه شوندتقسیم می

های گذاران خصوصی برخلاف شرکتسرمایه گذاران خصوصی:سرمایهالف. 
. هستندهای اخلاقی ارزش یرتأث ، تحتبودهگذاری که بیشتر به دنبال سودآوری  سرمایه

(Jansson & Biel, 2011, pp. 135-142). گذاران، عمدتاً این نوع سرمایه

 SRI بازیگران 

 متقاضیان مدیران دارایي صاحبان دارایي
ارائه دهندگان 

 خدمات

 افراد ثروتمند -

 شرکت ها -

 دولت ها -

 کارکنان -

 گذاران سرمایه -

 خرد    

 ها  تشکل -

 

 

 

 

 گذاریمشاوران سرمایه -

 هامدیران صندوق -

 هاتشکل -

 هابانک -

 هاشرکت -

 های خطرپذیر صندوق -

 های اثربخشصندوق -

 های بازنشستگیصندوق -

 های سرمایه ملیصندوق -

 و... -

 

 هاشرکت -

 کارهای کوچکوکسب -

 های اجتماعیشرکت -

 هاتعاونی -

 نهادهای مالی خرد -

 گرنهادهای مالی توسعه -

 

 

 

 

 های شرکت -

 ایمشاوره   

 های سازمان -

 غیردولتی   

 گرنهادهای تنظیم -

 هاشبکه -

 هادانشگاه -

 و... -
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های بشردوستانه انجام داده و نقشی فعال در توسعه هایی هستند که فعالیتزمانسا
 کنند. های با مسئولیت اجتماعی ایفا میگذاریسرمایه

شوند، انگیزه بندی می رتبه SRIها براساس پارامترهای شاخص شرکت که یزمان
های با مسئولیت گذاری در فعالیتسرمایه منظور بهلازم را جهت بهبود عملکرد خود 

مستقل(  هییدیتأنامه )صدور گواهی (.Liaw, 2020, p. 193)کنند اجتماعی کسب می
های بندی و شاخصرتبه مؤسساتمستمر به سهامداران، ظهور  ها گزارشسبز، ارائه 

کند، اعتماد تحمیل می طرحمدت به هایی را در کوتاهرغم اینکه هزینهاخلاقی نیز علی
 (. Liaw, 2020, p. 193) دهند را افزایش داده و اندازه بازار را ارتقاء میگذاران سرمایه

گذاران نهادی گذاری سرمایهیکی از دلایل سرمایه گذاران نهادی:سرمایه. ب
با مسئولیت اجتماعی، قوانین و مقررات است. برای  های طرحگذاری در جهت سرمایه
-انگلستان، قانونی به تصویب رسید که صندوقدر کشور میلادی  0222مثال، در سال 

محیطی را در کرد ملاحظات اجتماعی، اخلاقی و زیستهای بازنشستگی را ملزم می
نیز قوانین مشابهی در  0222گذاری خود وارد نمایند. در اوایل دهه تصمیمات سرمایه

از های بازنشستگی را به استفاده سوئد، نروژ و دانمارک تصویب شد که صندوق
 44نمود. اسپارکس و کاوتونهای با مسئولیت اجتماعی ترغیب میگذاریسرمایه

های با گذاری در فعالیتنفعان دومین دلیل سرمایه کنند که فشار ذی( بیان می0224)
پذیری کمتر در گذاران نهادی است. همچنین، آسیبمسئولیت اجتماعی توسط سرمایه

ها به گذاریگذاری در این نوع سرمایهدیگر سرمایه های مالی نیز از دلایلبرابر بحران
گذاران نهادی نسبت به مسائل در حقیقت، دغدغه و نگرانی سرمایهآید. حساب می

گیری محیطی و نقش نهادهای نظارتی در شکلاخلاقی، اجتماعی و زیست
عوامل انگیزشی مهمی برای جذب  ،های پایدار و مسئولانه در جامعهگذاری سرمایه
 & Taghizadeh-Hesary)شوند های با مسئولیت اجتماعی محسوب میگذاریسرمایه

Yoshino, 2020, p. 788  .) 
های درونی اقدام به ممکن است به دلیل انگیزه نهاد مردمیک سازمان 

گذاری و فشار از سوی ، قانونکه یدرحالهای اجتماعی نماید. گذاری در فعالیت سرمایه

                                                                                                                                                                                                                            

44. Sparkes & Cowton 
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های اجتماعی محسوب گذاری در فعالیتای خارجی جهت سرمایهانگیزه ذینفعان،
  (.Wagemans & Koppen, 2013, pp. 242-250) شود می

گذارانی که جذب سرمایه توان گفت که انگیزهدر واقع، با مطالعه ادبیات علمی می
است که گروهی احساس  صورت ینبدشوند، گذاری با مسئولیت اجتماعی میسرمایه

و  ها باارزشگذاری نمایند که هایی سرمایهکه باید منابع مالی خود را در بخشکنند  می
کنند که باید منابع سازگار باشد و گروهی دیگر احساس می ها آنهای شخصی اولویت

گذاری نمایند که به بهبود کیفیت زندگی در جامعه هایی سرمایهمالی خود را در بخش
 (. Schueth, 2003, pp. 190-192)منجر شود 

را بررسی  SRI اوراقهای لازم برای ناشران دسته دوم، مطالعاتی است که مشوق
 نمایش داده شده است. (4)، به شرح جدول هااین مشوقکنند.  می

 

 SRI اوراقناشران برای مشارکت در بازار  هایبندی انگیزهطبقه (:0)جدول 

 قانونی/ نهادیهای محرک وکارهای کسبانگیزه های مالیانگیزه

 سازی برند بازده مالی بهتر
مشروعیت خواهی و مجوز اجتماعی برای 

 فعالیت

 شده  شناختهنفعان  گویی به ذیپاسخ کارایی عملیاتی کاهش ریسک مالی

 فشارهای نهادی ایجاد بازارهای جدید هزینه سرمایه کمتر

 - های تجاریکاهش ریسک دسترسی بهتر به سرمایه
 

 (.Maltais & Nykvist, 2020, p. 7: )منبع
 

 :شود، ناشران به دلایل گوناگون همچونمشاهده می (4)که در جدول  طور همان
های قانونی )نهادی( جذب این نوع وکار و محرکای کسبهای مالی، انگیزهانگیزه

 شوند. ها میگذاری سرمایه
گذاران نیز در سیاست توان گفت کهمی شده در ادبیات علمیمطرحبر موارد  علاوه

برای مثال، یکی  .کنندها نقش مهمی ایفا میگذاریگذاری در این نوع سرمایهجذب سرمایه
سبز  های طرحگذاری در گذاران را به سرمایهتواند اشتیاق سرمایهاز مواردی که می

 ؛است ها طرحاز صنایع آلاینده به این  اخذشدهبرانگیزاند، اختصاص بخشی از مالیات 
 طرحگذاران سبب افزایش راندمان بر جذابیت برای سرمایه له علاوهأاین مس چراکه
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 نمایدسبز می های یاورفنهای آلاینده را نیز مجبور به استفاده از شده و شرکت
(Taghizadeh- Hesary & Yoshino, 2020, p. 788 .) 

های مختلفی را در های با مسئولیت اجتماعی گزینهگذاریها برای توسعه سرمایهدولت
گر عمل کنند، با برداشتن کننده یا تسهیلتوانند در نقش تنظیمپیش دارند. برای مثال، می

ای از های زائد، به رشد و توسعه صنایع سبز کمک کنند یا مجموعهموانع یا محدودیت
 های ینههز کمکپرداخت یارانه،  ازجملههای پاک گسترش فناوری منظور بهها را سیاست

 کار گیرند هگذاری، اعطای وام با شرایط بازپرداخت مناسب و... بویژه سرمایه
(Agliardi & Agliardi, 2019, pp. 614-620 .) 
 

 SRI اوراق دهي در فرآیند انتشارنحوه نظارت و گزارش(: 24 سؤالپاسخ  -

های گزارشهای اخلاقی و اجتماعی، ارائه گذاریترین شیوه نظارت بر اجرای سرمایهرایج
اجتناب از ایجاد تعارض میان اهداف  منظور بهمنظم توسط مدیران به متولی است. این عمل 

به عبارتی، دهد. گذاری رخ مینمودن بازده سرمایه و حداکثر طرحاخلاقی و عملکرد 
-گذاران به سرمایه، سبب افزایش اعتماد سرمایههاپروژهنظارت مستمر بر عملکرد 

 خواهد شد. های با مسئولیت اجتماعی  گذاری
نظر در گذاری اخلاقی، اصلاح و تجدیدهای سرمایهتوان با تدوین سیاستمی
ها گذاریکاهش تعارضات بین اهداف و سرمایه منظور بهگذاری موجود های سرمایهسیاست

رد این در پیشب ها آنگذاری اخلاقی و نظارت بر اجرای دقیق های سرمایهو افشای سیاست
 .Kreander, Beattie & McPhail, 2009, pp)ها موفق عمل نمود گذارینوع سرمایه

را تحت  ، الزامات افشای اطلاعات اخلاقی0228برای مثال، استرالیا در مارس  .(154-160
ها را ملزم به به تصویب رساند. اصلاحات مذکور، شرکت 45قانون اصلاح خدمات مالی

افشای میزان رعایت استانداردهای کاری، محیطی، اجتماعی یا ملاحظات اخلاقی در 
 ,Bauer, Otten & Rad)نماید. گذاری میهای سرمایهانتخاب، حفظ یا نگهداری فرصت

2006, p. 35.) توان با کاهش یارانه می ای نیزهمچنین، در بحث انتشار گازهای گلخانه
ها به هایی جهت وادار نمودن شرکتهای فسیلی، اخذ مالیات و طراحی سیاستسوخت

                                                                                                                                                                                                                            

45. Financial Services Reform Act (FSRA) 



 205                              رضا یارمحمدی و دیگران / ؛ ...اجتماعي مسئولیت با گذاری سرمایه اسلامي بهادار اوراق 

های عملیاتی در نتایج مالی خود، افزایش شفافیت، افشای اطلاعات مالی و انعکاس ریسک
 به بهبود شرایط موجود اقدام نمود. 

توسط  منتشرشدهبازار برای توسعه سیستم مالی سبز در گزارش  های شیوهاهمیت 
قرار گرفته است. این گزارش  یدتأکمورد میلادی  0225در سال  UNEPبانک خلق چین و 

کنندگان ، مشارکتشده یطراحها و اقدامات نظارتی کند که از طریق سیاستخاطرنشان می
مالی و بهبود در دسترس مینأهای تنهتوانند با کاهش هزیهای سبز میگذاریدر سرمایه

 46افزایش دهند. وانگ و ژی سبز را های طرحگذاری ناشی از بودن منابع مالی، بازده سرمایه
 سازوکارتواند ( استدلال کردند که چارچوب مقرراتی مناسب و حمایت دولتی می0226)

 (. Anh Tu, Sarker & Rasoulinezhad, 2020, p. 126)بازار اوراق سبز را بهبود بخشد 
گذاری و نظارت در قانون ینهدرزم، تجربه کشورهای مختلف (5)در جدول 

 ,Renneboog, Ter Horst & Zhang) نمایش داده شده است SRIهای گذاری سرمایه

2008, p. 1733). 

 

 گذاری و نظارت درتجربه کشورهای مختلف در زمینه قانون (:2)جدول 
 SRIهای گذاریسرمایه

 گذاریتجارب قانون کشور

 بریتانیا

محیطی و گذاری اجتماعی، زیستهای سرمایهبریتانیا اولین کشوری بود که افشای سیاست

، 0222خیریه را تنظیم نمود. در ژوئیه  مؤسساتهای بازنشستگی و اخلاقی صندوق

های به اجرا درآمد و طبق این اصلاحیه متولیان صندوق 2995اصلاحیه قانون بازنشستگی 

 محیطی و اخلاقی شدند.بازنشستگی در بریتانیا ملزم به رعایت ملاحظات اجتماعی، زیست

 استرالیا

ها شامل توصیفی توسط شرکت شده ارائه، مقرر شد که کلیه خدمات 0222در لایحه سال 

باشد. « محیطی، اجتماعی یا اخلاقییا ملاحظات زیست شده گرفته کار هبمیزان استاندارد »از 

شده در بورس اوراق بهادار استرالیا ملزم های پذیرفته، تمام شرکت0222چنین از سال هم

 به تهیه گزارش مسئولیت اجتماعی سالیانه شدند.

اساس را تصویب نمود که بر« Vandebroucke»، قانون 0222این کشور در سال بلژیک: 

های خود را به گذاریاز سرمایه توجهی قابلهای بازنشستگی باید میزان آن صندوق

 محیطی اختصاص دهند.های اجتماعی، اخلاقی و زیست جنبه

                                                                                                                                                                                                                            

46. Wang & Zhi 
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 گذاریتجارب قانون کشور

 فرانسه

کرد های بورسی را ملزم می، شرکت0222در سال « مقررات اقتصادی جدید»قانون 

های سالانه خود منتشر کنند. فرانسه محیطی را در گزارشاطلاعات اجتماعی و زیست

محیطی و اخلاقی را دهی اجتماعی، زیستکه گزارشاولین و تنها کشور اروپایی است 

 های فهرست شده اجباری نمود.برای همه شرکت

 آلمان

گذاری با های مشترک سرمایهدر این کشور قانونی تصویب شد که به صندوق 2992سال 

های تجدیدپذیر امتیازاتی همچون امتیازات گذاری در انرژیجهت سرمایه 47سرمایه محدود

 کرد.را اعطا میمالیاتی 

 ایتالیا

، ملزم به افشای عوامل غیرمالی همچون 0224های بازنشستگی از سپتامبر کلیه صندوق

داشت،  تأثیر ها آنگذاری محیطی و اخلاقی که بر تصمیمات سرمایهعوامل اجتماعی، زیست

 شدند.

 هلند

را معرفی نمود که  «انداز سبزگذاری و پسطرح سرمایه» 2995اداره مالیات هلند در سال 

های بادی و خورشیدی و کشاورزی های سبز مانند انرژیگذاریبر اساس آن برای سرمایه

 شد.ارگانیک معافیت مالیاتی در نظر گرفته می

 سوئد
های ، موظف به رعایت جنبه0220های بازنشستگی ملی سوئد نیز از سال صندوق

 گذاری خود شدند.های سرمایهمحیطی و اخلاقی در سیاست زیست
 

 . خلأ نظری0

توان خلأهای نظری این حوزه را برشمرد و پس از بررسی ادبیات علمی موجود، می
پژوهش  هایسؤالاز  هرکدامدر ادامه، ذیل های آینده پیشنهاد کرد. ای برای پژوهشبرنامه

 :اند شده یانبخلأهای نظری و پیشنهادها  ینتر مهمحاضر، 
 اوراقتعریف واحدی از  اول پژوهش: سؤال SRI  در سطح جهانی وجود ندارد و

برای مثال، برخی از  .اندارائه نموده اوراقمحققان تعاریف گوناگونی از این نوع 
این  یرگذاریتأثتعاریف به ریسک و بازده این اوراق توجه داشته و برخی دیگر به 

 شده  ارائهتعاریف  اشتراکوجه  ،اوراقشود در تعریف پیشنهاد میپردازند. اوراق می
 مدنظر قرار گیرد.  محیطی، اجتماعی و حاکمیتیمسائل زیست یعنی در ادبیات علمی

                                                                                                                                                                                                                            

47. Closed-end Funds 
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 عمدتاً مزیت این اوراق را  ،در این زمینه شده انجامهای پژوهش دوم پژوهش: سؤال
و نسبت به ابزارهای مالی همچون  بررسی کردهنسبت به اوراق قرضه متعارف 

مطالعه جامعی صورت نگرفته اوراق بهادار اسلامی سایر گذاری یا سرمایههای صندوق
 است. 

 اوراقانواع  ینهدرزمپژوهش مستقلی  سوم پژوهش: سؤال SRI  صورت نگرفته و
تواند در له میأو این مس اندپراکنده به این موضوع پرداخته صورت به ها مقاله

 های ، در مقالههمچنینقرار گیرد.  یموردبررس مجزا صورت به های بعدی پژوهش
 یرگذاریتأثحاضر صرفاً به بررسی اوراق سبز، اوراق دیاسپورا، اوراق وقف و اوراق با 

انواع دیگری همچون اوراق واکسیناسیون، اوراق  که یدرحال ،شده  پرداختهاجتماعی 
 تواند مبنای تحقیقات آینده قرار گیرد.طول عمر و... نیز می

 ها گذارینظرات در رابطه با ریسک و بازده این نوع سرمایه ژوهش:چهارم پ سؤال
. اندمطالعات خود بهره جسته های کیفی دراز روش پژوهشگران متفاوت بوده و
ها بسیار گذاریهای کمی برای سنجش ریسک و بازده این نوع سرمایهاستفاده از روش

 شود. راهگشا بوده و خلأ آن در ادبیات علمی مشاهده می
 انجامپراکنده  صورت بهمطالعات در این زمینه بسیار اندک و  پنجم پژوهش: سؤال 

قرار  یموردبررسمجزا  صورت بههای بعدی تواند در پژوهشله میأاین مساست.  شده 
  گیرد.

 های غربالگری منفی و مثبت تنها به روشمطالعات در این زمینه  ششم پژوهش: سؤال
در ارائه نشده است.  واجد شرایط های طرحانتخاب برای  توجه داشته و روشی کمی

وجود نداشته  ها طرحبودن  مؤثرهای غربالگری نیز شاخصی برای سنجش میزان روش
 کنند. اکتفا می مؤسساتتوسط  شده ارائه ها گزارشگذاران تنها به و سرمایه

 کیفی بوده و لازم است  صورت بهها در این خصوص پژوهش هفتم پژوهش: سؤال
 را مورد ارزیابی قرار دهد. اوراقی تعریف شود که اثربخشی این نوع شاخصی کم

ها، تنوع سلایق وجود داشته و همچنین، به دلیل کیفی بودن معیارها و شاخص
گذاران جهت اطمینان از میزان اثربخشی این اوراق مقداری با سردرگمی مواجه سرمایه

 خواهند شد. 
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 مورد خاصی مشاهده نشد.  هشتم پژوهش: سؤال  

 صورت به ها ر این زمینه صورت نگرفته و مقالهپژوهش مستقلی د نهم پژوهش: سؤال 
های بعدی تواند در پژوهشله میأاند و این مسپراکنده به این موضوع پرداخته

  قرار گیرد. یموردبررسمجزا  صورت به
 متعددی وجود  های دهی، مقالهدرباره نحوه نظارت و گزارش دهم پژوهش: سؤال

دارد ولی سیر تطوری این پدیده کمتر در ادبیات علمی بحث شده و روند پژوهی فقط 
تواند تحلیل بهتری از پرداخته است. مطالعات تحلیل روند می SRI اوراقبه مطالعات 

 . رو ارائه کندوضعیت این پدیده، سیر تطور آن و افق پیش
 

 بندی جمع

قرار  یرشموردپذیک ابزار مالی در سراسر جهان  عنوان به SRI اوراقماهیت عملیاتی 
ای را نیز توجه گسترده SRI اوراقبا توجه به این واقعیت، تحقیقات در مورد گرفته است. 

 مخصوصاً در چند سال اخیر در بین محققان به خود جلب کرده است. 
اوراق بهادار »دهد که چگونه پیکره دانشی علمی نشان میمند بر ادبیات مرور نظام

هدف کند. ای برای فهم آن فراهم میو چکیده گرفته شکل مرورزمان به« SRIاسلامی 
. بدین است SRI بهادار اسلامی اوراق ینهدرزمبررسی ادبیات موجود پژوهش حاضر، 

علمی در محورهای تعریف، مزیت رقابتی، ماهیت ریسک  های منظور، مطالب کلیدی مقاله
در انتخاب  موردنظرواجد شرایط، راهبردهای های های طرحو بازدهی، شرایط و ویژگی

های انگیزشی و شیوه های اثربخشی، بازیگران بالقوه، سیاست، معیارها و شاخصها طرح
بخش از اوراق برای مرور انتخاب این نوشته شده است.  SRI اوراقدهی نظارت و گزارش

 بوم سازگاندر کنار سایر ابزارهای مالی اسلامی، تأکیدی بر نقش و اهمیت این موضوع در 
 مالی است. 

و سیر تطوری آن  دطرح ش SRIمتعددی درباره اوراق  های سؤال، مقاله حاضردر 
کشورهای د، وشمیکه در ادبیات علمی مشاهده  طور همانرفت. قرار گ یموردبررس

 ینهدرزمآمریکا، انگلستان، چین، آلمان، استرالیا و ایتالیا بیشترین مطالعات را  متحده یالاتا
دهد نشان می گذشتهتحقیقات  اند.گذاری با مسئولیت اجتماعی به عمل آوردهاوراق سرمایه

 ازجملههای دیگر به جنبهماهیت این اوراق پرداخته و عملکرد و که محققان، بیشتر به 
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تمایز این پایداری مالی، نحوه محاسبه ریسک و بازدهی، های مبنای انتشار، دارایی ویژگی
نشده توجه چندانی و... گذاری های سرمایههمچون صندوقاوراق با سایر ابزارهای مالی 

 است. 
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Abstract 

Transparency of information and up-to-dateness of financial statements of 

joint-stock companies is one of the important elements in realizing market 

efficiency. During the last few decades, significant inflations in Iran's 

economy have doubled the need to reassess the assets of companies, 
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inflationary conditions, if the assets are not reassessed, the company's 

financial statements will not be a favorable report of the company's current 

situation. Since, from the point of view of famous jurists, shares are the 

common share of the company's assets, transparency in the description of the 

characteristics and characteristics of the sold item is one of the conditions for 

the validity of the sale, and if the description of the sold item is ambiguous 

in some ways and does not reflect the reality of the sale. , will face the 

transaction with the suspicion of being fraudulent. This research, with an 

analytical-descriptive method, has investigated the jurisprudence of the 

necessity of revaluation of assets in public companies. As a result, it can be 

said that in a situation where the inflation rate is significant and causes a 

significant difference in the value of book assets from their fair value on the 
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 يو حقوق يفقه دگاهیاز د ي عامسهام یها شرکت يابیارز دیتجد
 

 زهرا شیری   اعتصامي امیرحسین
 

 چکیده

های سهامی یکی از ارکان مهم در های مالی شرکتبودن صورتروز بهشفافیت اطلاعاتی و 
در اقتصاد ایران، لزوم  توجه قابلهای تحقق کارایی بازار است. طی چند دهه گذشته تورم

های دارایی عام و شرکتهای سهامی ها، خصوصاً شرکتهای شرکتتجدید ارزیابی دارایی
تجدید  در شرایط تورمی در صورت عدم کرده است. دوچندانمحور بازار سرمایه را 

های مالی شرکت گزارشگر مطلوبی از وضعیت موجود شرکت ها، صورتارزیابی دارایی
های شرکت از دیدگاه مشهور فقها، سهام حصه مشاعی از دارایی ازآنجاکهنخواهند بود. 
ها و خصوصیات مبیع مورد معامله یکی از شروط در توصیف ویژگی است، شفافیت

توصیف مبیع از جهاتی مبهم باشد و بیانگر واقعیت مبیع  که یدرصورتصحت بیع است و 
 -نباشد، معامله را با شبهه غرری بودن مواجه خواهد کرد. این پژوهش با روشی تحلیلی 

های سهامی عام پرداخته ها در شرکتاییبه بررسی فقهی لزوم تجدید ارزیابی دار یفیتوص
است و موجب ایجاد  توجه قابلتوان گفت در شرایطی که نرخ تورم می یجهدرنت است.

 منظور بهشود، می ها آنهای دفتری از ارزش منصفانه روز تفاوت معنادار ارزش دارایی
یی محور، دارا یها شرکت خصوص بهاحتراز از بروز شبهه غرری بودن در معامله سهام 

 های مالی منعکس گردد.ها تجدید ارزیابی و در صورتهای این شرکتلازم است دارایی
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 مقدمه

معدود  اریبس یرانیا یهادر شرکت یابیارز دیاستفاده از روش تجد 00۳1تا قبل از سال 
 هیسرما شیافزا یاتیمال تیبر معاف ی، مبن00۳1از قانون بودجه سال  یبخش دنبال بهبود؛ اما 

 دیبه تجد باره یک به یادیز یها شرکت، ها ییدارا یابیارز دیاز محل تجد یاقتصاد یها بنگاه
 یمال یها صورتخود به ارزش منصفانه در  های ییداراگزارش ارائه و  ها ییدارا یابیارز
 نیچند ،به ارزش منصفانه یخیتار شده تمام یروش از بها رییتغدنبال  بهند. دآور یرو

 ،یجادشدها یاتیمال تیمعاف مسلماً. صورت گرفت رانیدر ا دهیپد نیدر مورد ا ژوهشپ
 بوده است یابیارز دیدر انتخاب روش تجد یرانیا یها شرکت یبرا یبزرگ کننده یلتسه

تورم شدید طی سالیان اخیر و دارایی  (.9۳ ، ص.0011، )حاجیان، یوسفی اصل و خلقی
محور بودن بسیاری از سهام بازار سرمایه ایران و همچنین تفاوت فاحش میان ارقام 

ها، میل به تجدید ارزیابی جهت مالی و ارزش واقعی، در بسیاری از شرکت یها صورت
که  ییها شرکت، قانون تجارت هیاساس اصلاحبرپوشش زیان انباشته را تقویت کرده است. 

قانون  000مشمول ماده  ،در ترازنامه باشند هیاز نصف سرما شیانباشته ب انیز یدارا
انحلال شرکت  ایالعاده در خصوص ابقا  مجمع فوق یضمن برگزار یستیتجارت شده و با

گرفته شد،  تیلبه ادامه فعا میدر مجمع مزبور تصم که ی. درصورتندینما یریگ میتصم
 برای. گرددماده خارج  نیا تیتا از شمول دینما هیسرما شیاقدام به افزا یستیباشرکت 
از محل  هیسرما شیجهت افزا یمناسب تیو وضع نیستند سود انباشته یی که دارایها شرکت
جهت خروج از  ها ییدارا یابیارز دیاز محل مازاد تجد هیسرما شیافزا ندارند، آورده
 ز راهکارهای مناسب خواهد بود.یکی اقانون تجارت  000ماده  تیشمول

های تورم بالایی ایران کشوری است که طی چند دهه گذشته با نرخ ،از طرف دیگر
دفتری و ارزش منصفانه روز  ی تفاوت میان ارزشتورم طیدر شرا مواجه بوده است و

از عوامل  غدهد. فاری را افزایش میمال یها صورت و جهالت در ابهام های شرکت،دارایی
ها یکی توسط شرکت افشاشدههای مالی بنیادین اقتصادی و وضعیت بازار سرمایه، صورت

بودن، روز بهگذاران است. شفافیت و سرمایه گیری یمتصممنابع اطلاعاتی برای  ینتر مهماز 
گیری یک بازار رقابتی و کاراتر بودن افشا اطلاعات نقش به سزایی شکل موقع بهکامل و 
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تواند ها میهای مالی شرکتصورتدر شفافیت اطلاعاتی  و عدمابهام ازار دارد. ب 0شدن
 بودن مواجه سازد. یغرررا با شبهه  ها آنمعاملات سهام 

 هایی الؤ. ساست تحلیلی –و از نوع توصیفی  یادیپژوهش حاضر از نوع پژوهش بن
 :استبه شرح زیر  یمهست ها آنگویی به  دنبال پاسخ که در این پژوهش به

است؟  چگونه فقهی و حقوقی دیدگاه از عام سهامی یها شرکت ارزیابی تجدید -
های سهامی عام در شرایط آیا عدم تجدید ارزیابی دارایی شرکت یگرد عبارت به

و الزامات تجدید  شبهه غرر مواجه سازد با تواند معاملات سهام راتورمی می
 ؟ارزیابی چگونه خواهد بود

 

فوق، پس از بررسی پیشینه پژوهش و جایگاه و  های الؤگویی به س پاسخ منظور به
های ها به بررسی فقهی این موضوع در خصوص شرکتکارکرد تجدید ارزیابی دارایی

 سهامی عام پرداخت خواهد شد.
 

 پیشینه پژوهش. 2

های سهامی با رویکردهای مختلف، ها در شرکتدر خصوص تجدید ارزیابی دارایی
است خصوصاً با رویکرد فقهی و حقوقی ولی  نشده  انجاممتأسفانه تحقیقات زیادی 

های ثابت اند تا رابطه بین تصمیمات برای انتخاب داراییاند که تلاش کردهبوده محققانی
ا مشاهده ( بم0۳۳۳) 1کازنیک و بارت، برای عملکرد آتی شرکت را مشاهده نمایند. عبودی

، دریافتند که یک رابطه مثبت بین میلادی 0۳۳1 -0۳90های انگلیسی از های شرکتداده
های ثابت و عملکرد آتی شرکت وجود دارد که با تغییرات در درآمد تجدید ارزیابی دارایی

شود. با عملیاتی و جریان وجه نقد عملیاتی برای یک، دو و سه سال بعد سنجیده می
(، با مشاهده م0۳۳۳) کازنیک و بارت ،طرح تحقیق مشابه عبودی استفاده از یک

( دریافتند که رابطه بین تجدید ارزیابی م1110) 0کونگ، جاگی و تیسو هونگ یها شرکت

                                                                                                                                                                                                                            

و با همان سرعت  شود یکالا با سرعت بالا منتشر م کی ایسهم  کیاست که در آن اطلاعات  یکارا، بازار بازار. 0
کنند. در بازار کارا  لیخود را تعد یها متیکه ق شود یاطلاعات سبب م نیا ،گذارد یم ریسهام تأث متیبر ق
ها اطلاعات  آن که همه  دهد یم گذاران هیرا به سرما نانیاطم نیو ا شود یمنعکس م ها متیاطلاعات در ق یتمام

 دارند. اریدر اخت ها متیدر مورد ق یمشابه
2 Aboody, Barth & Kasznik 
3 Jaggi & Tsui 
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معناداری مثبت است.  صورت بهثابت و درآمد عملیاتی آتی شرکت  های ییداراافزایشی 
انتقال ارزش منصفانه به  یزهباانگبه این نتیجه رسیدند که تجدید ارزیابی دارایی ثابت  ها آن

( بدین نتیجه م1110) 0همسو با دو نتیجه قبلی، زای .گیرد یممالی انجام  یها صورتکاربر 
ثابت بر درآمد عملیاتی آتی  های ییدارارسید که تصمیم به اتخاذ مدل تجدید ارزیابی برای 

از سوی دیگر، برخلاف نتیجه اکثر تحقیقات در این  مثبتی دارد. یرتأثنیوزلند  یها شرکت
ثابت رابطه منفی  های ییدارا( دریافتند که تجدید ارزیابی م1101) 1موضوع، لوپیس و واکر

با عملکرد عملیاتی آتی شرکت دارد که با تغییرات در درآمد عملیاتی برای یک، دو و سه 
نقدینگی  ناشی از بدهی و عدم طلبانه فرصتکه ناشی از انگیزه  شودسال بعد سنجیده می

است. همچنین بین امتیاز شاخص حاکمیت شرکتی برزیلی و انتخاب تجدید ارزیابی 
 های ثابت رابطه منفی است.دارایی

ثابت در  های ییدارا یابیارز دیبر تجد مؤثرعوامل ، به (م1109) 0یمورنو  ندایآمل
میلادی  1100-1100دوره طی  یدر بورس اندونز شده یرشپذ یدیبخش تول یها شرکت

 میثابت بر تصم یها ییدارا نسبتو  ینگی، نقدیاهرم یرهایکه متغپرداختند و نشان دادند 
اندازه  ریمتغ که یدرحال ندارند. یریثابت تأث یها ییدارا یابیارز دیانجام تجد یشرکت برا

 دارد. ریثابت تأث یهاییدارا یابیارز دیانجام تجد یشرکت برا میشرکت بر تصم
 یهاییدارا یابیارز دیتجد ایآ(، در پژوهشی با بررسی اینکه م110۳) 0، لی و کیمبای

 یابیارز دیتجدنشان دادند  شودیگذاران مهیو سرما تیریمد نیاعتماد ب جادیثابت باعث ا
 یداریبر پا یمثبت ریتأث، افشاشدهو مرتبط بودن اطلاعات  موقع بهثابت با بهبود  یها ییدارا

با  ییها شرکتمقابل،  در. دهد یسهام را کاهش م متیسقوط ق سکیر یجهدرنتدارد و 
احتمال سقوط پس از  شیافزا ،یاز عدم تقارن اطلاعات ییناسالم و درجه بالا یمال طیشرا
 دیتجد نیکه رابطه ب دادندها نشان افتهی .دهند یمثابت را نشان  های ییدارا یابیارز دیتجد
 دیتجد ندیدر طول فرآبه انگیزه مدیریت سهام  متیق سکیثابت و ر های ییدارا یابیارز
 دارد. یبستگ یابیارز

                                                                                                                                                                                                                            
1 Zhai 
2 Lopes & Walker 
3 Amelinda & Murni 
4 Bae, Lee & Kim  
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زمان و تعداد دفعات  یبررس باهدف(، در پژوهشی م1110) 0هاک، حسین و رحمان
ا ب، 1در بورس اوراق بهادار داکانشان دادند  ،ثابت در بنگلادش یها ییدارا یابیارز دیتجد

 دیتعداد تجد نیشتریشاهد ب یصنعت نساج ی،ابیارز دیاستفاده روزافزون از مدل تجد
 دیبا دهند یرا انجام م یابیارز دیمدل تجدکه  ییها شرکت همچنین نشان دادند بود. یابیارز

در  یتقارن اطلاعات ثابت را در فواصل منظم انجام دهند تا عدم یها ییدارا یابیارز دیتجد
 کمک کنند. گذاران هیبه بهبود اعتماد سرما یجهدرنترا کاهش دهند و  ها ییمورد ارزش دارا

از محل مازاد  هیسرما شیو افزا یادیبن لیتحل(، با 00۳1) زاده مؤمن زاده مؤمن ،نتاج تقی
 همچونیی ایمحل مزا نیاز ا هیسرما شیگرچه افزا ،دادندنشان  ها ییدارا یابیارز دیتجد
از  یاریاما کاهش بس ،را به همراه دارد یاستقراض تیظرف شینسبت مالکانه و افزا شیافزا

 تحمل قابلو نرخ رشد  ینرخ رشد شرکت اعم از نرخ رشد داخل کاهش ،یمال یها نسبت
و  سکیر شیدر کنار افزاسود هر سهم  نسبت کاهش سهم و ی(، کاهش ارزش ذاتداری)پا

 .آن است یامدهایپ ازجملهبازده مورد انتظار سهامداران 
ثابت و  یها ییدارا یابیارز دیتجد، با بررسی (0011) یوسفی اصل و خلقی ،انیحاج

و  ها ییدارا یابیارز دیتجد نیب بیان کردند که اثر آن بر عملکرد شرکت و بازده سهام
سهام شرکت  متیو ق یابیزار دیمازاد تجد نیو ب وجود ندارد یا رابطه شرکت یعملکرد آت
 است. شده یفتعر میرابطه مستق
شود، تحقیقات صورت گرفته ناظر به تأثیر تجدید ارزیابی در که مشاهده می طور همان

از  قیتحق نیدر ا. استگذاران های عملکردی شرکت و یا تأثیر آن بر اعتماد سرمایهنسبت
 پرداختههای سهامی های شرکتتجدید ارزیابی دارایی لهأبه مس یو حقوق یفقه دگاهید
 .شود یمپژوهش محسوب  نیا یکه نوآوراست  شده 

 

 . مباني نظری5
 

 هادارایي بندی طبقهانواع و  .5-2

گذشته توسط  یدادهایرو یجهدرنتکه  یمنبع»صورت  به ها ییدارادر چارچوب مفهومی، 
 یبه واحد تجار یآت یاز آن منافع اقتصاد رود یمشود و انتظار یکنترل م یواحد تجار

 (.IASB, 2018, p. 17) شود یمتعریف  «شود ریسراز

                                                                                                                                                                                                                            
1. Rahman, Hossain & Haque 
2. Dhaka Stock Exchange 
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 یهاتیکمک بالقوه به فعال عنوان بهتوان یرا م یآت یمنافع اقتصاد ن،یابر علاوه
 ها ییدارابنابراین، کلیه  (؛IADB, 2018, p. 18)در نظر گرفت  یواحد تجار یاتیعمل

 استیک ویژگی مشابه دارند که توانایی بالقوه ارائه منافع یا خدمات آتی 
(Weygandt, Kimmel & Kieso, 2011, p. 15.)  یک دارایی، یک قدرت یا منبع

اقتصادی یک شرکت است. این قدرت یا منبع برای تولید ارزش اقتصادی یا قدرت 
دی یک شرکت افزایش ارزش اقتصا که یدرصورت. شود یماقتصادی یک شرکت مصرف 

منطقی مصرف  صورت بهملموس یا غیرملموس  های ییدارامعنا است که  یابد بدین
به وجه نقد  توان یممالکیت ارزش است که  دهنده نشان ها ییدارا. به زبان ساده، شوند یم

 (شود یمیک دارایی در نظر گرفته  عنوان بهتبدیل کرد )گرچه خود وجه نقد نیز 
(Sullivan & Steven, 2003, p. 57 ترازنامه یک شرکت، ارزش پولی .)تحت  های ییدارا

(. دارایی، پول Siegel, Dauber & Shim, 2005, p. 184) کند یممالکیت شرکت را ثبت 
 ,Sullivan & Steven) است وکار کسبارزشمند متعلق به یک فرد یا  های ییداراو سایر 

2003, p. 69.) دارایی یکی از اقلام ترازنامه و تحت کنترل نهاد اقتصادی یگرد عبارت به ،
 .استبرای کسب سود در آینده 

شرکت در املاک و  گذاری یهسرماارزش،  ازنظردارایی ثابت  ینتر مهم، یطورکل به
متعهد  ها آنهایی هستند که شرکت پول زیادی از بابت دارایی ها ینا. استتجهیزات 

شرکت اطلاق  «های سرمایههزینه» ها آنشوند اغلب به خریداری می ها آنشود و وقتی  می
که برای بیش از یک دوره منافع  هستند هایی ینههز دهنده نشانسرمایه  های ینههزگردد. می

دلار گزارش  011.111سرمایه را  های ینههزمجموع  X، ترازنامه شرکت مثال عنوان بهدارند. 
 درگذشتهبسیاری  گذاری یهسرماهزینه کسب و خرید اقلام  دهنده نشان. این ارزش کند یم

 ,Reitelباشند ) شده یداریخرپیش  ها دههپیش و شاید  ها سالاست که ممکن است 

1936, p. 206.) 
دارایی »و  «دارایی جاری»شوند: بندی میبه دو گروه بزرگ طبقه یطورکل بهها دارایی
های غیرجاری شود: داراییبه دو گروه تقسیم می «دارایی غیرجاری»علاوه،  ه. ب«غیرجاری

یا در استانداردهای  شود یمهای ثابت اطلاق . اولی معمولاً به داراییغیرملموسو  ملموس
یک  عنوان بهیک دارایی  یبند دسته. برای نامند یمکنونی آن را املاک، کارخانه و تجهیزات 

عادی، اجاره، اداره کالاها  یوکار کسبیات دارایی ثابت باید دو معیار برآورده شود: در عمل
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گیرد و قصد نگهداری و استفاده از آن برای بیش از یک قرار می مورداستفادهو خدمات 
ثابت  های ییدارااز  ییها مثال(. Weygandt, Kimmel & Kieso, 2011دوره وجود دارد )

 .شوند یمو تجهیزات  ها سازهشامل زمین، ساختمان، 
 01، 01ثابت شناسایی کرد، بند  های ییدارا عنوان بهدارایی را اگر بتوان یک 

ثابت باید  های ییداراکه شناسایی اولیه  کند یمبیان  0المللی ینب یده گزارش یاستانداردها
سه عنصر هزینه وجود دارد که (. IASB, 2013, p. 31) شود یریگ اندازه شده تمامبه بهای 

( هزینه قابل انتساب 1( قیمت خرید، )0است: ) مقررشده 01در استاندارد حسابداری 
 ( برآورد اولیه هزینه تخلیه.0مستقیم و )

در اتخاذ مبنای سنجش و  نهاد یکثابت،  های ییدارا قلم یکبعد از شناسایی 
به دو روش  یریگ اندازهامکان سنجش و  IAS 01از  11. پاراگراف یاردارنداخت یریگ اندازه

 :سازد یمرا ممکن 
یک شرکت اتخاذ مدل هزینه را انتخاب کند،  که یدرصورت :الف( روش هزینه

شود و برخی اصلاحات با استفاده از  ثبت می اش یهاولثابت همچنان به هزینه  های ییدارا
 (.Picker et al, 2016, p. 108)هزینه استهلاک یا هزینه تعمیرات صورت خواهد گرفت 

مصرف  کننده منعکس شود یممالی هزینه  هرسالدر  اه ییدارامقدار استهلاکی که برای 
کمتر از مبلغ  ها ییداراوقتی مبلغ بازیافتنی  حال ینباامنافع اقتصادی در طول آن دوره است. 

 ثابت لازم است به مبلغ بازیافتنی آن کاهش یابد های ییداراباشد،  ها آندفتری 

(IASB, 2013, p. 51.)  تحتIAS 01 ،این باشد  دهنده نشانمبلغ بازیافتنی  که یدرصورت
ملزم به انجام آزمون  نهاد یککه مبلغ دفتری بیش از مبلغ بازیافتنی یک دارایی است، 

 (.Picker et al, 2016, p. 109) استکاهش 
ثابت به ارزش  های ییداراتجدید ارزیابی،  درروش :ب( روش تجدید ارزیابی

قیمت خروج موقع فروش یک دارایی در  صورت به. ارزش منصفانه شود یممنصفانه ثبت 
 .IASB, 2013, p)شود تعریف می شده حسابیک معامله متعارف یا یک معامله منظم و 

71) .IAS 01 ها باید چگونه انجام شوند، این اصل، کند تجدید ارزیابیاغلب تعیین نمی
تا اختلاف بین مبلغ دفتری  شود یمتدریجی انجام  صورت بهکند که تجدید ارزیابی بیان می

مدل تجدید  (.Picker et al, 2016, p. 116)و ارزش منصفانه یک دارایی را حداقل نماید 
                                                                                                                                                                                                                            

1 International Reporting Standards (IAS) 
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به کار گرفته شود، اما حسابداری برای هر یک از  ها ییداراارزیابی باید در مورد گروه 
 (.IASB, 2013, p. 85شود )می شود یمبه رسمیت شناخته  ها ییدارا

های  ییدارابلکه برای کل  ،رود ینمکار  یی بهتنها بهوش برای یک دارایی انتخاب ر
 (.Picker et al, 2016, p. 106گیرد ) یمقرار  مورداستفادههای ثابت  ییدارادسته 

، مدیران شرکت شود یمدر مواردی که ارزش منصفانه بیشتر از مبلغ دفتری یک دارایی 
گویند. افزایش این مبلغ دفتری در که به آن تجدید ارزیابی می دهند یمکاری را انجام 

درآمد جامع دیگری شناسایی و در بخش حقوق صاحبان سهام مازاد تجدید ارزیابی 
افزایش بعد از  که یدرصورت، حال ینباا(. IASB, 2013, p. 88شود )می شود یمانباشته 

 صورت بهیابی نزولی(، این افزایش باشد )تجدید ارز داده رخکاهش تجدید ارزیابی قبلی 
تا حدی که کاهش تجدید ارزیابی  شود یمهای سود و زیان شناخته  یک منفعت در صورت

 (.IASB, 2013, p. 88) قبلی را جبران نماید
ری آن در مورد تجدید ارزیابی نزولی که در آن ارزش منصفانه دارایی کمتر از مبلغ دفت

، حال ینبااشود. زیان به رسمیت شناخته میهای سودو است، کاهش در صورت
ضرر  صورت بهکاهش بعد از تجدید ارزیابی نزولی قبلی رخ دهد، این کاهش  که یدرصورت

شود تا حدی که افزایش تجدید ارزیابی قبلی را جبران نماید در درآمد جامع ثبت می
(IASB, 2013, p. 89.) 
 

 يو منفمثبت های هینظر ،يابیارز دیتجد فیتعر .5-5

 درواقعاست.   شرکت یها ییکردن ارزش داراروز به یمعنا ساده به انیبه ب یابیارز دیتجد
عنوان مازاد  تحت ماًیآن مستق یابیارز دیتجد یجهدرنت ییدارا کی یمبلغ دفتر شیافزا

 .شود یداده م شیاز حقوق صاحبان نما یعنوان بخش ثبت و در ترازنامه به یابیارز دیتجد
 قرارگرفته یرشموردپذ یا گسترده صورت بهارزش منصفانه،  حسابداری ریاخ هایدر سال

 IFRSو  متحده یالاتاحسابداری  شده یرفتهپذ یاما استانداردهای عموم ؛است
 یمالریغ هایییارزش منصفانه برای دارا یریکارگ بهنسبت به  یمتفاوت های یریگ موضع

ثابت  های ییداراکاهش ارزش برای  ییهر دو استاندارد در شناسا ینکهباوجودادارند. 
 دیاز تجد یاضافه ارزش ناش ییشناسا ، مفهوم تجدید ارزیابیIFRSدر ، اما اند مشترک

مطالعات در مورد استانداردهای  (.Choi, Pae & Yoo, 2013, p. 21) است یابیارز
، ها ییدارادهد که استانداردهای حسابداری در انتخاب روش ارزیابی حسابداری نشان می
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های دهند. این اختیار در استانداردها، در ارزیابی داراییمی ها شرکتبه  یتوجه قابلآزادی 
شود. یک روش بسیار مرتبط و نزدیک به ارزش بازار، تجدید ارزیابی غیرجاری داده می

قرار  موردانتقادای مالی به روش معمول و متعارف ه. روش تهیه گزارشاستها دارایی
تجدید ارزیابی، ارزش دارایی را در دفاتر  یها روشمرتبط و مناسب نیست.  زیرا گیرد یم

تر و بنابراین، ارزش مرتبط ؛دهند یماز ارزش تاریخی به ارزش بازار تغییر  ها حساب
(. با Henderson & Goodwin, 1992, p. 76دهند )ارائه می ها ییداراتری از واقعی

یابد. تجدید ها براساس تجدید ارزیابی، هزینه بدهی کاهش میافزایش ارزش دارایی
ارزیابی دارایی ثابت همچنین ممکن است بر قدرت شرکت در مذاکره در مورد قراردادهای 

 در همین حوزه، جنبه (.Asad & Qadeer, 2014, p. 50بگذارد ) یرتأثکاران  بدهی با طلب
-وجوه نقد حاصل از عملیات های یانجرها، کاهش دیگر در راستای تجدید ارزیابی دارایی

به اهرم مالی موجود بلکه به توانایی شرکت  تنها نه. ظرفیت وام گرفتن شرکت استها 
 های یانجر(. کاهش Bashir & Asad, 2018, p. 20برای بازپرداخت بدهی بستگی دارد )

کاران نگران نقدینگی شرکت  ممکن است باعث شود طلب ها یاتعملوجوه نقد حاصل از 
ن اعتقاد بر این است که اندازه شرکت نیز ین(. همچAsad & Farooq, 2009, p. 34شوند )

 ها ییدارا. در همان زمان وقتی ارزش استعامل بسیار مرتبط در تصمیم تجدید ارزیابی 
 های یهاتحادبنابراین، توجه سیاسی ؛ یابد یمنیز کاهش  ها ییداراافزایش یافت سپس بازده 

سیاسی  یرتأث. جهت کاهش یابد یمکارگری برای اعتصاب برای درخواست پاداش کاهش 
ناب بالای دارایی اجت یها بازده ازحد یشبتمایل دارند از گزارش  ها شرکتمعکوس، 

یک روش کارآمد برای کاهش سود  تواند یمبالای دارایی  نمایند. یک تجدید ارزیابی رو به
فزایش تجدید ارزیابی دارایی استهلاک ناشی از ا های ینههزاز طریق افزایش  شده گزارش

بزرگتر از سوی  یها شرکتبنابراین انتظار کاهش فشارهای سیاسی پیش روی  باشد؛
 & Haider, Fatima, Asad & Ahmad, 2016; Haider, Asad) رود یم ها یهاتحاد

Fatima, 2017.) 
 

 کارکردهای تجدید ارزیابي .5
 

 بهبود تصویر و وضعیت مالي شرکت .5-2

نماید  ها ییداراجهت بهبود تصویر ذهنی، شرکت ممکن است اقدام به تجدید ارزیابی 
(Cartwright & Cooper, 2014, p. 181ب .)علاوه، جهت بهبود قیمت مناقصه تجدید  ه
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با اطلاعات تصاحب، آخرین تجدید ارزیابی نیز  ارزیابی ممکن است انجام شود. همراه
است، یک شرکت ممکن نیست  بر ینههزتجدید ارزیابی  که ییازآنجا. استحائز اهمیت 

هایش را انتخاب نماید. در عوض، شرکت ممکن است انجام  دارایی هرسالهتجدید ارزیابی 
تجدید ارزیابی را به زمان دیگری که تجدید ارزیابی سودمندترین دانسته شود، موکول کند 

(Andison & Nasser, 2017, p. 93 .)ارزش  نابرابری بین ارزش دفتری و که ییازآنجا
مالی ممکن  یها صورتن نابرابری بر روی ای یرتأث، یابد یمزمان افزایش  باگذشتجاری 

بنابراین، تصمیم در مورد انجام ؛ (Riahi-Belkaoui, 2004, p. 91است بیشتر شود )
تجدید ارزیابی در سال جاری ممکن است بستگی به طول زمانی از آخرین تجدید ارزیابی 

زیاد در  گذاری یهاسرماست،  بر ینههزفرآیند تجدید ارزیابی  که ییازآنجاشرکت داشته باشد. 
و بنابراین  کند یمرا فراهم  صرفه به مقرون صورت بهامکان انجام تجدید ارزیابی  ها ییدارا
 (.Baek & Lee, 2016, p. 2808است ) تر صرفه به
 

 اخذ تسهیلات .5-5

قدرت وام گرفتن خود را بازیابی نمایند،  نماید یمکمک  ها شرکتانجام تجدید ارزیابی به 
 کمتر از حد بالقوه اجتناب نمایند گذاری یهسرماهزینه بدهی را کاهش دهند و از 

(Baek & Lee, 2016, p. 2808.) 
 

 تقارن اطلاعاتي عدم .5-5

تقارن  . چون عدمکند یمایفا  ها ییداراتقارن اطلاعاتی نقش مهمی در تجدید ارزیابی  عدم
اهداف اصلی تجدید ارزیابی  عنوان بهآتی شرکت  یاندازها چشمی در مورد اطلاعات

تقارن  عدم(. Whittred & Chan, 1992, p. 58. )گیرد یمشرکت مدنظر قرار  های ییدارا
اختلافات در موقعیت واقعی و اطلاعات  به خاطراطلاعاتی وقتی وجود دارد که 

مالی  یها صورتاربران خارجی در صورت مالی، اطلاعات درستی به ک شده گزارش
تقارن اطلاعاتی بر تصمیم مدیریت در  (. این عدمWali, 2015, p. 82شرکت ارائه نشود )

 ها ییدارایعنی موقع انجام تجدید ارزیابی  ،با توجه به زمان ها ییدارامورد تجدید ارزیابی 
 (.Tabari & Adi, 2014, p. 374) گذارد یم یرتأث
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 تجدید ارزیابي در سایر کشورها .0

ها اصولاً مرجع منطقی برای وضع مقررات، اعطای مجوز و چگونگی تجدید ارزیابی دارایی
استهلاک  التفاوت مابهتمام یا بخشی از  شمولیت مالیاتیدر هر کشور، قوانین تجاری است. 

نحوه و  ودش یمدر قوانین و مقررات مالیاتی مقرر  شده یابیارزهای تجدید دارایی
تجدید ارزیابی در استانداردهای حسابداری وضع  یها روشحسابداری و چگونگی اعمال 

بوده است.  موردتوجه شیپ ها سالثابت از  های ییدارا یابیارز دیموضوع تجد. شود یم
 یاز کشورها یدر برخ یلادمی 0۳01 تا 0۳01 هدر ده ها ییدارا یابیارز دیاگرچه تجد

 یابیارز دیتجد یریکارگ بهاما اوج  ،اروپا مانند انگلستان متداول بوده است یصنعت
، انگلستان مانند، ییاروپا یدر کشورها 0۳91 دهه لیو اوا 0۳01ثابت در دهه  های ییدارا

دوم دهه  مهیو پرتغال متداول و مرسوم بوده است. با کاهش تورم در ن ایاسپان ،ایتالیفرانسه ا
 یاستانداردها نیتدو تهیکم) افتیکاهش  زین ها ییدارا یابیارز دیبه تجد لیتما 0۳91

 (.00۳ ، ص.0099ی، سازمان حسابرس یحسابدار
 

 بریتانیا. 0-2

 دیتجد یهمگان شده یرفتهپذ یاصول حسابدار انیبه بمیلادی  0۳91قانون سال  ایتانیدر بر
انواع  ازجملهبلندمدت  های ییدارا یابیارز دیاصول تجد نی. اپردازد یم ها ییدارا یابیارز
که با کاهش  هایی یابیارز دیتجد .داند یمرا مجاز  یسرقفل یاستثنا بهنامشهود،  های ییدارا

است.  یضرور یسرقفل ازجملهبلندمدت  های ییداراهمه  یبرا بودههمراه  ها ییداراارزش 
آن  یافتنیارزش باز از خالص شتریب ییدارا یکه ارزش دفتر آید یم شیپ یحالت زمان نیا

 یابیارز دیاقدام به تجد ییایتانیبر یها شرکتاز  یتعداد اندک دهد یمباشد. شواهد نشان 
 ،نیزم یعنیثابت مشهود،  های ییدارا یابیارز دیاما تجد ،اند خودکردهنامشهود  های ییدارا

عمل  هیاستاندارد رو هیانیمتداول است. ب ایتانیدر بر زاتیو تجه آلات ینماش ،ساختمان
 قیتشو یثابت مشهود را در صورت های ییدارا یابیارز دیتجد ایتانیبر 01شماره  یحسابدار

فراهم  یمال یها صورت کنندگان استفاده یرا برا یکه اطلاعات سودمند و اثرگذار کند یم
 یارزش دفتر نیتفاوت ب ا،یتانیبر یعموم شده  یرفتهپذ یاساس اصول حسابدارکند. بر

منجر شود  ییدارا یارزش دفتر شیبه افزا که یدرصورتآن  شده یابیارزو ارزش  ییدارا
 یابیارز دیارزش به بستانکار حساب اندوخته )مازاد( تجد شیهمراه با افزا یابیارز دیتجد
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حساب  نیانتقال ب تیریمد دیبا صلاحد یادیزتا حد شود یممنظور  هیحقوق صاحبان سرما
 دیمجاز است. تجد هیحقوق صاحبان سرما یها اندوخته گریو د یابیارز دیاندوخته تجد

 :گذارد یمبر سود اثر  ریز یها راهاز  یابیارز
 .شود یممحاسبه  0شده یابیارز دیمبلغ تجد یاستهلاک که بر مبنا های ینههز .0
قبل از که  یاست در حالت راههم ییکه با کاهش ارزش دارا هایی یابیارز دیتجد .1

 .باشد شده ییشناسا ییدر همان دارا ییدارا ارزش شیافزا آن
 ییشناسا ییدارا یارزش دفتر یکه بر مبنا ییدارا یحاصل از واگذار انیز ایسود  .0

 نی( انباشته معادل تفاوت بانیسود )ز حساب به یابیارز دی.شود انتقال مازاد تجدیم
 شده تمام یبها بر یمبتنو استهلاک  ییدارا یابیارز دیجدمبلغ ت بر یمبتناستهلاک 

 ها شرکت ایتانیبر یعموم شده یرفتهپذ یاصول حسابدار هیمجاز است. بر پا یخیتار
 ,Ashbaugh & Olssonهستند ) یابیارز دیدر مازاد تجد راتییتغ یملزم به افشا

2002, p. 108.) 

 

حاصل از  جینتا یبر مبنا یحسابدار المللی ینب یاستانداردها أتیتوجه به آنکه ه با
 انیاستانداردها را از م نیگرفت بهتر میتصم ییهمگرا به مدل، یابیجلسات دست

 ییآقاکند )انتخاب  المللی ینب یمال یگزارشگر یموجود و استانداردها یمل یاستانداردها
 (.1 ، ص.0099 ان،یو رسائ

 

 کایآمر. 0-5

اموال  ،کایآمر ،یحسابدار شده یرفتهپذو اصول  المللی ینب یاساس استانداردهابر
 یتفاوت که استانداردها نیبا ا ،شوند یمثبت  شده تمام یبه بها زاتیو تجه آلات ینماش

نامشهود را مجاز  های ییداراو  زاتیو تجه آلات ینماشمجدد اموال  یابیارز المللی ینب

                                                                                                                                                                                                                            

 ماندهیظرف مدت باق ییدارا یمانده ارزش دفتر میروش مستق در: میفرمول محاسبه استهلاک به روش مستق .0

(، مستهلک خواهد شد و در ییمدت مستهلک شده دارا یطبق جدول جدید منها ییدارا دی)عمر مف دیعمر مف

 نیا یدر سال اول اجرا یباشد، کل مانده ارزش دفتر کسالیکمتر از  ایمعادل  دیمانده عمر مف یکه باق یصورت

 .جدول، قابل استهلاک خواهد بود

مندرج  دیطبق نرخ جد ،ییمانده مستهلک نشده دارا یروش نزول دری: محاسبه استهلاک به روش نزول فرمول-

 قابل استهلاک خواهد بود. وستیدر جداول پ
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را مجاز  یابیارز دیانجام تجد کایآمر یحسابدار شده یرفتهپذاصول  که یدرصورت داند یم
 International Accounting Standards Committee, 2003, p. 16; Paton) داند ینم

& Dixon, 1958, 31.) 
 

 کانادا. 0-5

 و تجدید شود میاستفاده  شده تمامدر کانادا در زمان شناسایی اولیه از روش بهای 

 International) حسابداری کانادا ممنوع است شده پذیرفتهتحت اصول  طورکلی بهارزیابی 

Accounting Standards Committee, 2003, p. 19). 
 

 چین. 0-0

 شده تمام یفقط مدل بها HKAS 01براساس  کنگ هنگو در  ASBE 0مطابق  نیدر چ
 ,Herrmann, Saudagaran & Thomas) (.ستیمجاز ن یابیارز دیتجد مدل)مجاز است 

2006, p. 17.) 
 

 ژاپن. 0-2

 کیکشور تنها در  نیا .دارد یخیتار یاز بها دیشد تیدر مورد تبع یادیشهرت ز زین ژاپن
 0بر طبق ماده  یژاپن یها شرکتقرار داده است.  مرتبه یک یفقط برا هم آن ییمورد استثنا

مجاز به  نیزم ،یابیارز دیدر خصوص تجدمیلادی  0۳۳۳قانون تجارت ژاپن مصوب سال 
را  اریاخت نیقانون ا نیا .شدند 1111مارس  00تا  0۳۳9مارس  00از  نیزم یابیارز دیتجد

را  ینیکه زم دهد یم یژاپن یها شرکتساله به  چهارمدت  نیدر طول ا مرتبه یک یفقط برا
 به ارزش منصفانه گزارش کنند. شان ترازنامهدر  دارند یماستفاده خودشان نگه  یکه برا

 یها طرحبالا در  یفیتباک یجهان یبه استانداردها یابیدست منظور بهو ژاپن  کایآمر
 ییو در جهت همگرا یهمکار 0یحسابدار المللی ینب یاستانداردها تأیبا ه یا جداگانه

 یمال یگزارشگر المللی ینب یخود با استانداردها یحسابدار شده یرفتهپذ یاصول عموم
 ای یشرفتهپو ژاپن  کایآمر یحسابدار یاستانداردها یها أتیه نیهمچن .کنند یمتلاش 

گذارند  یمبه اشتراک  گریکدیرا با  المللی ینب یبا استانداردها ییخود در همگرا
(International Accounting Standards Committee, 2003, p. 13). گفت  توان یم

                                                                                                                                                                                                                            
1. International Accounting Standards Committee (IASB) 
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و  یرحمان) دهند ینمثابت را  های ییدارا یابیارز دیو ژاپن اجازه تجد کایآمر یطورکل به
 (.9 ص. ،یدیحم

 

 آلمان. 0-6

در  .است شده تمام یروش بها زیآلمان ن یحسابدار شده یرفتهپذاصول  مورداستفادهروش 
استثناء وجود  خصوص دو نیدر ا .ستیمجاز ن یابیارز دیآلمان هم استفاده از مدل تجد

شده  ینگهدار یمال یابزارها ها آناست که در  یمال یو نهادها ها بانکمربوط به  یکدارد ی
است  هایی ییدارامربوط به  گریو استثناء د شوند یممعامله به ارزش منصفانه گزارش  یبرا

 منظور بهاست و فقط  محدودشدهبستانکاران و اعتباردهندگان به آن  ریسا یکه دسترس
به ارزش  ها ییدارا نیا .باشند یممانند آن  یبلندمدت های یبده ای یتعهدات بازنشستگ یفایا

 ،نداشت یادرست و منصفانه شینما یمال یها صورت یخاص طیر شرامنصفانه اگر در اث
 ;Walker, 1992, p. 3) است یضرور ها یادداشتدر  یآنگاه ارائه اطلاعات اضاف

Weston, 1953, p. 489 .) 
 

و تجهیزات در چند کشور و تحت  آلات ماشینمقایسه ارزیابي اموال،  (:2) جدول

 (IFRS) المللي بیناستانداردهای گزارشگری مالي 

 ژاپن آلمان کنگ هنگ چین کانادا مریکاآ شرح

 مبانی ارزیابی
بهای 

 شده تمام
بهای 

 شده تمام
بهای 

 شده تمام
بهای 

 شده تمام
بهای 

 شده تمام
بهای 

 شده تمام

تعدیلات 
تجدید 
ارزیابی 

 اولیه

افزایش 
 ارزش

 دیتجد
 یابیارز

 0شود ینم

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

حقوق 
صاحبان 

 سهام

کاهش 
 ارزش

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

 دیتجد
 یابیارز
 شود ینم

حقوق 
صاحبان 

 سهام

 دیتجد دیتجد دیتجد دیتجد دیتجد دیتجدلزوم استفاده از 

                                                                                                                                                                                                                            

 هیاول یابیارز دیتجد لاتیتعد، آلمانو  کنگ هنگ، نیچ، کانادا، کایمرآعنوان مثال: یعنی در کشورهای  . به0
 ( تا زمان بررسی پژوهش، توسط شرکتی انجام نشده است.کاهش ارزش، ارزش شیافزا)
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 ژاپن آلمان کنگ هنگ چین کانادا مریکاآ شرح

ارزیاب مستقل 
برای تجدید 

 ها یابیارز

 یابیارز
 شود ینم

 یابیارز
 شود ینم

 یابیارز
 شود ینم

 یابیارز
 شود ینم

 یابیارز
 شود ینم

 یابیارز
 شود ینم

 انیز ییشناسا
کاهش ارزش )اگر 

کمتر  افتیمبلغ باز
 یاز ارزش دفتر

 باشد(

 خیر بله بله بله بله بله

 های تحقیق(منبع: )یافته
 

ها شود، در اکثر کشورها با نرخ تورم پایین دارایی شرکتکه ملاحظه می طور همان
شود، در شرایط شوند، ولی چنانچه در برخی از کشورها مشاهده میتجدید ارزیابی نمی

 است. یزشدهتجوها تورمی تجدید ارزیابی دارایی
 

و استانداردهای حسابداری ایران نسبت به تجدید ارزیابي  IFRSرویکرد حسابداری  .2

 ها دارایي

 المللی ینبدر استاندارد  زاتیو تجه آلات ینماشاموال،  یابیارز یبرا یقواعد جار
سنجش  یرا برا یاستاندارد دو مدل حسابدار نیاست. ا شده  ارائه 01 هشمار یحسابدار
 یخیتار ی. در مدل بهاداند یممجاز  هیاول ییشناسا پس از زاتیو تجه آلات ینماشاموال، 
 یانباشته ناش انیانباشته و ز استهلاکی منها یخیتار یبه بها زاتیو تجه آلات ینماشاموال، 

و  آلات ینماش اموال،ی ابیارز دیاساس مدل تجد. برشوند یماز کاهش ارزش گزارش 
 دیتجد استهلاک انباشته پس از یمنها یابیارز دیتجد خیبه ارزش منصفانه در تار زاتیتجه
 یریگ که تفاوت چشم شود یمانجام  یا گونه به ها یابیارز دی. تجدشود یمگزارش  یابیارز

 یرو به بالا یابیارز دیتجد یهرو رسد یمنظر  ترازنامه ندارد و به خیدر تار منصفانه باارزش
 یدر راستا ها شرکت یگزارشگر یبرا (ها ییداراارزش  شیافزایی شناسا) هاییدارا

 .(11 ، ص.00۳۳، زاده مؤمنو  زاده مؤمن)مرفوع،  باشد یعاد یامر المللی ینب یاستانداردها
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با استناد به استفاده از ارزش  0سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی
. استاندارد داند یممتعارف در محاسبه زکات، ارزش متعارف را مناسب حسابداری اسلامی 

مشمول زکات را وجه نقد و معادل نقد،  های ییدارابا موضوع زکات،  نهحسابداری شماره 
 شده کسب های ییدارادریافتنی پس از کسر ذخیره مطالبات مشکوک الوصول،  یها حساب
...( و و فروش، املاک و یدخر قابل، اوراق بهادار ها یموجود :)برای مثال دادوستدبرای 

 یریگ اندازهمالی )برای مضاربه و مشارکت( معرفی و به ارزش متعارف  ینتأم یها ییدارا
 (.Financial Accounting Standard, 2010, p. 14) نماید یم

هستند که بتوانند ترازنامه  نیبه دنبال ا ها ییدارا یابیارز دیتجد قیها از طر شرکت
مرتبط  یاستانداردها IFRSنشان بدهند و  یخیاز اقلام تار یتر مناسب تیخود را در وضع

ارزش »اساس ها بر شرکت یمال یها صورت ئهارا یبرا یاستاندارد ردرا موضوع  نیبا ا
 کرده است.استوار  «ها ییشدن ارزش داراروز به»و  «منصفانه
 ییدارا کیمجدد ارزش عادلانه  ینیبازب یمعنا به ها ییدارا یابیارز دی، تجدIFRS در

ممکن است منجر به  یابیارز دیتجد نیموجود، ا طیو شرا ییدارا تیاست. با توجه به ماه
 خاص، استاندارد طور به .شرکت شود انیز ایدر سود  یجهدرنتو  ییدر ارزش دارا رییتغ
«IAS 16 و «ثابت یها ییدارا « IAS 38دیتجد یرا برا ی، مشخصات«نامشهود یها ییدارا 

 طیدر شرا یراتییاستانداردها، اگر تغ نیاساس ا. بردهند یقرار م اریدر اخت ها ییدارا یابیارز
 دیتجد دیبا دهد،( رخ مورداستفاده زاتیدر تجه رییتغ ای)مانند کاهش ارزش بازار  ییدارا
 .مجدداً انجام شود یابیارز

عادلانه  یابیارز یرا برا ییها ، روش«عادلانه یابیارزIFRS 13 » استاندارد ن،یهمچن
استاندارد، ارزش  نی. با توجه به ادهد یقرار م اریشرکت در اخت یواحدها ریو سا ها ییدارا

 :شود نییتع ریاز سه روش ز یکیبا استفاده از  دیبا ییعادلانه دارا
شرکت، مانند  یها تیدر فعال شده استفاده یها ییدارا یابیارز ی: برانهیهز روش .0

 ؛ثابت یها ییدارا
مانند سهام،  شوند، یکه در بازار معامله م ییها ییدارا یابیارز یبازار: برا روش .1

 ؛طلا یکالاها ایارزها 

                                                                                                                                                                                                                            
1. Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI) 
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مانند  کنند، یم دیشرکت تول یکه درآمد برا ییها ییدارا یابیارز یدرآمد: برا روش .0
 .افزار نرم یمجوزها

 

 یابیدر ارز یحفظ دقت و روشن یبرا IFRSدر  ها ییدارا یابیارز دیتجد ،یطورکل به
 .(International Accounting Standards Board, 2017) شود یانجام م ها ییدارا

 کی یوقت»که  کند یمبیان «: ثابت یها ییداراIAS 16 » استاندارددر این خصوص 
 عنوان به یابیارز خیدر تار یتجمع یها از سپرده کیهر شود، یم یابیثابت دوباره ارز ییدارا

های نامشهود در خصوص دارایی ینهمچن«. شود یمحسوب م ییدارا نهیجزء از هز کی
نامشهود  ییدارا دیشرکت با کی ه،یاول ییبعد از شناسا»که  کند یم یانب IAS 38 استاندارد
 «.کند یابیارز یخسارت تجمع هرگونهو  یاستهلاک تجمع هرگونهکردن  باکمخود را 

عادلانه،  ارزش» که کند یمه اشاره عادلان یابیارزدر خصوص   IFRS 13استاندارد
معامله  کیدر  ییدارا کیفروش  یبرا یمبلغ عنوان به یابیارز خیاست که در تار یمتیق

 یپرداخت عنوان به ای شود یم افتیدر کنند، یم تیکه در بازار فعال ییها شرکت نیمنظم ب
 کنند، یم تیکه در بازار فعال ییها شرکت نیمعامله منظم ب کیدر  یبده کیانتقال  یبرا
 .(International Accounting Standards Board, 2017) «شود یم داختپر

 دیتجد تناوب بهضوابط مربوط  تیدر صورت رعا رانیا یحسابدار یاستانداردها
 ییدارا یابیارز دی، تجدابیو مشخصات ارز یابیارز دیجهت تجد یی، انتخاب دارایابیارز

 در صورت (.10 ، ص.00۳۳، زاده مؤمنو  زاده مؤمن )مرفوع، داندیرا مجاز م یپول ریغ
 یهارتدر صو یپول ریغ ییدارا قلم یک هی، پس از شناخت اولیابیارز دیاتخاذ روش تجد

 ییارزش منصفانه دارا یعنی یابیارز دیبه مبلغ تجد دیقلم با نی(، اشده تمام ی)به بهای مال
 شی، نمایابیارز دیمبلغ تجد بر یمبتنپس از کسر استهلاک انباشته  یابیارز دیتجد خیدر تار

از  ،یابیارز دیحذف و مبلغ تجد ی، استهلاک انباشته قبلیابیارز دی. پس از انجام تجدابدی
 یحسابدار هیرو. خواهد شد ییآن دارا یقبل یناخالص مبلغ دفتر نیگزیهر نظر جا

 های ییدارا 00شماره  یدر استاندارد حسابدار رانیثابت مشهود و نامشهود در ا های ییدارا
 .است شده یینتعنامشهود  های ییدارا 00شماره  یثابت مشهود و استاندارد حسابدار

 دیتجد ای شده تمام یاز دو روش بها یکی دیبا یاستانداردها واحد تجار نیاساس ابر
طبقه  کیمورد تمام اقلام  خود انتخاب کند و آن را در یحسابدار هیرو عنوان بهرا  یابیارز
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ثابت پس از  ییدارا شده تمام یبها روش در. ردیکار گ ثابت مشهود و نامشهود به های ییدارا
پس از کسر هرگونه استهلاک انباشته و  شده تمام یبها یعنی یبه مبلغ دفتر دیشناخت با

 ،ثابتیی پس از شناخت دارا یابیارز دیتجد روش در. شود کسکاهش ارزش انباشته منع
 دیآن را به مبلغ تجد دیباشد با یریگ اندازه قابل ریاتکاپذ یا گونه بهچنانچه ارزش منصفانه 

پس از کسر استهلاک انباشته و  یابیارز دیتجد خیارزش منصفانه در تار یعنی یابیارز
 یدر فواصل زمان دیبا یابیارز دیتجد .ردارائه ک یابیارز دیکاهش ارزش انباشته بعد از تجد

 باارزش یتیبااهمتفاوت  ییدارا یحاصل گردد مبلغ دفتر نانیمنظم انجام شود تا اطم
 یاستهلاک انباشته قبل ی،ابیارز دیپس از انجام تجد .ترازنامه ندارد خیمنصفانه آن در تار
 ییآن دارا یقبل یناخالص مبلغ دفتر نیگزیاز هر نظر جا یابیارز دیحذف و مبلغ تجد

و  ها آنثابت مشهود معمولاً براساس ارزش بازار  یهاییانه داراخواهد شد. ارزش منصف
(. ارزش 00 و 00 یاستاندارد حسابدار) گردد یم نییتع یاحرفه یتباصلاح ابانیتوسط ارز
مختص واحد تجاری نیست  یریگ اندازهبازار است و  بر یمبتن یریگ اندازهمنصفانه، 

 (.01)استاندارد حسابداری 
 

 مزایا و معایب تجدید ارزیابي شرکت سهامي عام در کشور .6

ارزش  یروزرسان به یابیارز دیاز محل مازاد تجد هیسرما شیافزا یایمزا ینتر مهم
و امکان خروج از  یمال یها صورتو مربوط بودن  تیشفاف یحد شرکت و تا های ییدارا

. (11 ، ص.00۳۳، زاده مؤمنو  زاده مؤمن )مرفوع، استقانون تجارت  000ماده  تیشمول
 به موارد زیر اشاره کرد: توان یمهمچنین از سایر مزایا 

 یبرا یوجوه کاف یگذارجهت کنار گذاران یهسرمابه  موقع بهارائه اطلاعات  .0
 یمبنامحاسبه استهلاک بر رایز د،یعمر مف انیثابت در پا های ییدارا ینیگزیجا
بوده و متورم شدن سود و  یآت ینیگزیجا یبرا یناکاف یارهیذخ شده تمام یبها

 .برداردرا در  مدارانبه سها یرواقعیغو  یپرداخت سود اضاف یجهدرنت
 های یمتقدر خصوص  گیری یمتصمجهت  تیریبه مد دیارائه اطلاعات مف .1

محصولات با توجه به نرخ تورم خصوصاً  یواقع گذاری یمتق یجهدرنتفروش و 
 شده تمام متیکمتر از ق یاجبار صورت بهکه محصولاتشان  ییها شرکتدر 
 .سازی یخصوصمشمول  یها شرکتو  رسد یمبه فروش  یواقع
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 ییدارا ای یهسرما اجاره ایفروش  ایاز ادغام  شیپ هاییه دارانعادلا متیمذاکره ق .0
و ثبت  ها حسابدر  یانعکاس مبالغ واقع یجهدرنتو  گرید یبه واحد تجار

 .(۳ ، ص.00۳1پور،  یلمی)د دادهایرو نیا تر مناسب
هر  متیآن ق ی یجهدرنتکه  یسهامداران فعل یبرا زهیصدور سهام جا منظور به .0

 گردد یمسهام  یدوفروشخرچرخه  لیو منجر به تسه یافته کاهشسهم 
 (.00 ، ص.00۳1، انسبیپور)

 مؤسسات ای ها بانکنزد  یگذار قهیثابت مورد وث های ییدارامناسب  یگذار ارزش .1
از  یاقلام کمتر یگذار قهیوث ایو  شتریمبلغ وام ب افتیمنجر به در ،یمال ینتأم

 .(۳ ، ص.00۳1پور،  یلمی)د گردد یم ها ییدارا

 

 به موارد زیر اشاره کرد: توان یماز معایب تجدید ارزیابی 
پس  یها سالشرکت  یو کاهش سودآور ها ییدارامستند ریغ های یابیارز دیتجد .0

 یابیارز دیاستهلاک در زمان تجد نهیهز شیافزا لیدلبه  یابیارز دیاز انجام تجد
 یاتیسازمان امور مال یمربوطه از سو نهیو عدم قبول هز یرپذ استهلاک های ییدارا
 (.10 ، ص.00۳۳، زاده مؤمنو  زاده مؤمن ع،)مرفو آن است بیمعا ینتر مهماز 

که به  بری یهسرما یها شرکتتوسط  ندهیآ یها سالانباشته بالا در  انیز بینی یشپ .1
ثابت  یمتباقخدمات خود  ایالزام به فروش محصولات  یرقابت ای یقانون لیدلا

 نیا شده تمام یبخش اعظم بها ازآنجاکه یمال ینتأممشکلات  جادیدارند و ا
 ازپیش یشب ندهیدر آ دهد یمل یتشک ها آنثابت  های ییدارارا استهلاک  ها شرکت

. اند مواجهانباشته  انیز شیافزا یجهدرنتفروش و  متیبر ق شده تمام یبا مازاد بها
 لاتیتسه افتیدر یبرا یاساس یارهایاز مع یکی ها شرکت هیمبلغ سرما هرچند

و  یافته یشافزا یابیارز دیبا تجد داتیتول شده تمام یاما بها ،شود یم یتلق یمال
و کاهش توان کسب  یابد یمکاهش  یو سودآور ییبازده دارا یها نسبتآن  تبع به

 کند یمرا با مشکل مواجه  یمال ینتأمخود  نوبه به اتیسود مناسب از عمل
 .(۳ ، ص.00۳1 ،ینیالحس )خادم
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آن به  عیتوز ایاندوخته  ای انیزسودو حساب به ییدارا یابیارز دیانتقال مازاد تجد .0
و تحقق  یحسابدار یاستانداردها تیرعا منزله به هیصاحبان سرما نیهر شکل ب

 بر درآمد خواهد بود. اتیدرآمد در آن سال است و مشمول مال
 تیرعا متعلق در صورت عدم اتیبر مطالبه و وصول مال نامه یینآ نیا 00در ماده  .0

صورت با  نیشده است. در ا یدتأکو  حیمندرج در آن تصر طیاز شرا کیهر
 11به نرخ  یاتیمتحمل پرداخت مال یاشخاص حقوق کیماده  «ج»توجه به بند 

های  انون مالیاتق 011طبق مفاد ماده  یابیارز دیدرصد نسبت به مبلغ مازاد تجد
 نیدرصد ا 01 یال 01به نرخ  یاتیمتحمل پرداخت مال یقیو اشخاص حق مستقیم

حق  اتیمال نی. همچنشوند یم های مستقیم انون مالیاتق 000مبلغ طبق مفاد ماده 
های  انون مالیاتق 09محل مازاد موضوع ماده  از شده انجام هیسرما شیتمبر افزا
 (.1 ، ص.00۳0ه، سپرداخت گردد )خم یستیمتعلقه با میبه همراه جرا زین مستقیم

 

 نیکالاها، سود و همچن شده تمام یشدن بها تر یسبب واقع یابیارز دیتجد شک یب
هاست.  شرکت یمنابع مال تیتقو یعامل مهم برا کیو  شود یها م شرکت یها ییدارا
را  یابیارز دیمهم است که مشکلات و موانع تجد قدر آن یابیارز دیتجد یها تیمز
کمک به توسعه  یو برا کند یرنگ م کم ،بر یهسرما یدیتول یها در مورد شرکت خصوص به
 طیدر شرا یابیارز دیتجد یاتیمال  تیفرصت را از دست داد. معاف نیا دیها نبا شرکت داریپا

 یها بتوانند براساس استانداردها شود تا شرکت لیقانون دائم تبد کیبهتر است به  یتورم
کشور  داریبهتر به توسعه پا یفیتباککار را ادامه دهند و با ارائه اطلاعات نیا ،یحسابدار

یکی از ضوابط عمومی غرر در معاملات فقهی عدم بروز شبهه  دیاز د همچنین  کمک کنند.
که در ادامه به تبیین این قاعده در رابطه با تجدید ارزیابی  استت قراردادها و معاملا

 های سهامی عام پرداخته خواهد شد.ها در شرکتدارایی
 

 تجدید ارزیابيتبیین فقهي ضرورت  .5

های سهامی لازم است ابتداً به جهت بررسی ضرورت فقهی تجدید ارزیابی در شرکت
در درک تجدید ارزیابی اهمیت  ازآنجاهیت سهام بحث ماهیت سهام پرداخته شود. تبیین ما

کنند و در این کند در معاملات سهام متعاملین چه چیز را مبادله میدارد که مشخص می
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. پس از بررسی ماهیت فقهی سهام به بحث بیع به است مدنظرمعامله چه الزاماتی فقهی 
 وصف و تبیین بروز غرر در این نوع معاملات پرداخته خواهد شد.

 

 ماهیت فقهي سهام .5-2

ای نوظهور است و در منابع های سهامی عام امروزی پدیدهگیری شرکتشکل ازآنجاکه
اصیل فقهی به آن پرداخته نشده است، فقهای بزرگوار بحث فقهی مفصلی پیرامون ماهیت 

ات، ئندارند اما طی مسائل و پاسخ به استفتا ها آنهای سهامی و معاملات فقهی شرکت
 :مثال عنوان به ،اندکرده های سهامی را اعلاممشروعیت شرکت

o  الی سهام فرمایند: اگر ارزش ممی باره یندراال ؤای در جواب سخامنه الله یتآحضرت
 ها آنیا بانک به اعتبار خود سهام و بر اثر اعطای اعتبار به  کارگاه، کارخانه، شرکت
آن اشکالی  یدوفروشخرباشد،  او صحیح است یلهوس به آنتوسط کسی که انجام 

 ها آنیا سرمایه  بار قیمت کارگاه، شرکت، کارخانه یا بانکندارد و همچنین اگر به اعت
سهام  یدوفروشخر یجهدرنتباشد، با توجه به اینکه هرسهمی بیانگر جزئی از آن است، 

 اشکالی ندارد به شرطی که علم به مجموع سهام شرکت و امور دیگری که عرفاً برای
های شرکت یا کارخانه و تلازم است، داشته باشد و فعالی ها آنرفع غرر، علم به 

 (.01۳1سؤال ، 0۳1 .ص یا بانک شرعاً حلال باشد )رساله اجوبه الاستفتائات، کارگاه

o های تجاری و... ها و بنگاهاز شرکت )ره(، شخصیت حقوقی اعماز دیدگاه امام خمینی
که آیا سؤال در صدور چک و اسناد تجاری و مبادلات معتبر هستند. در پاسخ به 

باشد، آیا به سود  شخصیت حقوقى مستقلى دارد؟ اگر داشته الحسنه قرضصندوق 
گیرد؟ اگر شخصیت حقوقى مستقلى نداشته باشد، کیفیت  ق مىحاصل، خمس تعل

دوق ملک شخصى صن ه: اگر سرمایفرمایند یمپرداخت خمس آن چگونه است؟ 
اشخاص به نحو اشتراک باشد، سود حاصل از آن، نسبت به سهم هر یک از اعضا 

سالش بپردازد. ولى  هملک شخصى او خواهد بود و باید خمس آن را در زائد بر مئون
از مال وقف عام و مانند  ینکها مثلصندوق ملک شخص یا اشخاص نباشد  هاگر سرمای

در  (.91 .ص، 1جق، 0011خمینی، ندارد )موسوی آن باشد، سود حاصل از آن، خمس
خمینی،  دانند )موسویسایر استفتائات، ایشان مالکیت شخصیت حقوقی را معتبر می

 (.۳11 .ص، 1جق، 0011
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o داند و قائل شخصیت حقوقی را معتبر می علامه شعرانی در تعلیقه بر تبصره المتعلمین
 (.011 .ص، 1جق، 0000به تملک برای شخصیت حقوقی است )علامه حلی،

o توضیح المسائل خود، قائل هستند که: 00۳0 مسألهمکارم نیز در  الله یتآ 
توانند طرف معامله واقع  شوند و مى حقیقى و حقوقى هر دو مالک مى های یتشخص»

 یتشخصیا انتفاعى که تأسیس گردد و داراى  یریهخ همؤسسبنابراین هر  ؛گردند
 «.دکن حقوقى شود، با اشخاص حقیقى از این نظر تفاوت نمى

o مالک شود و دولت صلاحیت  تواند یمند که تنها شخص حقیقی ادخویی معتق الله یتآ
 (.011 .ص، 10جق، 0009مالک شدن ندارد )خویی، 

o واضح است »فرماید: شود میشیخ حسین حلی در مورد وجوهی که از بانک گرفته می
است و تصرف در آن نیاز به  المالک مجهولشود از نوع ک گرفته میمالی که از بان

نظر،  ینبر همسیستانی هم  الله یتآ(. ۳۳ .ص، ق0090)حلی،« اجازه حاکم شرع دارد
(. 0له أمس، ق0000سیستانی،دانند )می المالک مجهولشود را مالی که از بانک گرفته می

آثار و نتایج فرض گرفتن ه براى شرکت، یکى از اصل فرض گرفتن ملک و ذم
آثار  ازجمله(. 0۳. ، ص10، جمؤلفانشخصیت حقوقى براى شرکت است )جمعی از 

 از اینکه: عبارت استشخصیت حقوقی 

 آنکه یبتوانند  و مى دارند حقمستقیم برمال شرکت  صورت بهکاران شرکت،  طلب .0
یفا شوند حق خود را از مال شرکت است ها آنکاران شخصى شرکا مزاحم  طلب

اگر فرض شود مال شرکت، ملک شایع شرکاست نه ملک  که یدرحالکنند؛ 
شود و  کار شرکا مى طلب یقتدر حقکار شرکت  شخصیت حقوقى شرکت، طلب

اگر شرکا  ینبنابراشود؛  کاران شخصى شرکا رفتار مى با او همانند دیگر طلب
کاران فرقى نخواهد بود؛ بلکه  کار و سایر طلب ورشکست شوند، بین این طلب

بر مساوى  طور بهتمام دارایى شخص مفلس چه در شرکت و چه در غیر شرکت، 
 شود. کاران تقسیم مى طلب سهم

 ینبنابراشود؛  ه واقع نمىبدهى به شرکت، مقاص بین طلب شخص از شریک و .1
کارِ شخص شریک، بدهکار به شرکت بود، حق ندارد بدهى خود به  اگر طلب

کار از شخص  را در مقابل طلبى که از شریک دارد، ساقط کند؛ زیرا طلبشرکت 
مقابل به شخص حقوقى دیگر بدهکار است؛ نه به آن  حقیقى طلب دارد و در
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چنین اگر بدهکارِ شخص شریک آید؛ هموجود ینکه تساقط یا تقاص بهاشخص تا 
که با دین  کار بود، حق ندارد از پرداخت حق شریک به این بهانه از شرکت طلب

 شرکت تقاص کرده، استنکاف کند.
 

تواند علیه همچنین شرکت به اعتبار شخصیت حقوقی دارای حق مرافعه است و می
و غیر آن اقامه دعوا کند. یکی دیگر از آثار شخصیت حقوقی آن است که شخصیت  شرکا

 دارد. شرکاحقوقی مکانی غیر از مکان هر یک 
دانند و قابلیت ز فقها شخصیت حقوقی را معتبر میبرخی ا هرچند شده یانب که چنان

، برخی از آثار شخصیت اولاًرسد نظر می تملک ملک و ذمه برای آن قائل هستند، ولی به
و تمامی آثار یک  اند شده واقعحقوقی مانند ملکیت و ذمه بیشتر مورد تأکید و قبول 

تعهداتی که بر یک شخص باید تمامی حقوق و  اگرنهاند و شخصیت حقوقی را نپذیرفته
، نهادهایی ثانیاًشود را برای یک شخصیت حقوقی معتبر بدانند مانند خمس؛ حقیقی بار می

است و در مورد  قرارگرفته مدنظر هستند موردبحثمانند دولت، وقف، زکات که در فقه 
مالکیت و ماهیت خود شخصیت حقوقی و یکی از مصادیق آن یعنی شرکت سهامی سخنی 

یک مال  عنوان بهدانند از آن به میان نیامده است. فقهایی که شخصیت حقوقی را معتبر می
در معقول بودن و عدم آن بین عنوان » یندفرما یم یالوثق عروهکنند، صاحب اعتباری یاد می

وجود  ینکهبااکلی در ذمه  فقها تملیک مال ازنظرود ندارد. و متعلق ملک فرقی وجمالک 
خارجی ندارد، جایز است اگر تملیک متعلق ملک که معدوم در وعاء خارج و موجود در 

تواند معدوم در ساحت خارج و موجود ظرف ذمه است، جایز باشد، عنوان مالک هم می
(. ماهیت شخصیت، همان 001. ، ص1ق، ج0010دی، )طباطبایی یز« بار باشددر عالم اعت

است، این اهلیت در افراد واجد  شده  یفتعرصلاحیت و اهلیت تحمل حقوق معین و 
که از آن به شخصیت  هاست آنانفکاک از شخص  یرقابلغشرایط یک امر ذاتی و واقعی و 

ر اعتباری و ها، یک امو شرکت مؤسساتشود و در عناوین حقوقی مانند حقیقی تعبیر می
 نظری،کند )اعتبار می ها آناین اهلیت را برای  گذار قانونو  هاست آنقابل انفکاک از 

(. ولی تحلیل این دسته از فقها صرفاً ناظر به آن است که مالک این 10. ، ص00۳1
های سهامی که شخصیت اعتباری یک فرد واحد مانند دولت است و در مورد شرکت

بحثی در این خصوص مطرح نشده است. سهامداران این شخصیت مالکان متعدد دارند، 
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یا همانند سایر فقهایی که شخصیت حقوقی را  ک یک مال اعتباری هستنداعتباری، آیا مال
 ؟دانندهای شرکت میشمارند، ایشان نیز سهام را ملکیت مشاع در اموال و داراییمعتبر نمی

بجنوردی، این اعتبار برای شخصیت رسد، چنانکه گذشت طبق نظر موسوی نظر می به
به آن اعتبار  گذار قانونحقوقی، حاکی از یک دارایی دیگر نباشد، بلکه همانند پول که 

بخشیده، مالیت و قیمت برای این شخصیت معتبر باشد و این مال اعتباری خود عینیت 
داری های شرکت خریداشته باشد، بنابراین با خرید سهام در حقیقت اموال و دارایی

توان های سهام، میشخصیت حقوقی را نپذیریم، با توجه به ویژگی که یدرصورت شود. می
ها و تعهدات شرکت هستند. گفت سهامداران براساس عقد شرکت مالکان مشاع دارایی

ه و متناسب با سرمایه هر ممزوج شد شرکاهمانند شرکت عقدی، سرمایه نقدی و غیرنقدی 
های خاص سهام مانند وجود حق شود، در مورد ویژگیتقسیم می ها آنزیان میان فرد سودو

های شرکت، عدم ابطال شرکت در صورت رأی برای سهامداران، شرط عدم تقسیم دارایی
توان های شرکت عقدی در تعارض است میفوت و حجر سهامداران که با برخی از ویژگی

با برقراری شرایط خاص،  عقود تشریفی است و ازجملهگفت که اولاً، معاملات سهام 
توان موارد مذکور را ذیل عقد خارج لازمی شرط نمود و در معامله آن صحیح است، لذا می

 دانند.همگی این شروط را قبول کرده و اجرای آن را بر خود لازم می شرکاحقیقت 
از چیستی و  سؤالکمیته تخصصی فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار در پاسخ به 

های متعددی در بین در خصوص ماهیت سهام، دیدگاه» ماهیت سهام اظهار داشته است:
قانون مدنی یا قانون تجارت است  بر یمبتنها صاحب نظرات مطرح است که بسیاری از آن

کمیته  ازنظرمبنای مفروضاتی، ماهیت سهام را تبیین نمایند؛ اما اند برسعی کرده هرکدامو 
هی، با توجه به نظر بسیاری از مراجع عظام تقلید، سهم یک سند است که تخصصی فق

ای از مالکیت دارنده آن در مجموعه اموال یک شخص حقوقی به نحو حصه دهنده نشان
توان می اظهارنظربنابراین ؛ (00. ص ،0010مصوبات کمیته تخصصی فقهی، .«)اشاعه است

قرار نگرفته  یرشموردپذرس، شخص حقوقی کمیته فقهی سازمان بو ازنظرنتیجه گرفت که 
و دارای آثار حقوقی نخواهد بود و برای مثال رابطه سهامداران با اموال شرکت بدون 

شرکت خواهند بود.  های ییدارادرنظرگرفتن شخص حقوقی لحاظ شده و سهامداران مالک 
وجود  بدیهی است چنین تحلیلی در بسیاری از معاملات، آثار متفاوتی نسبت به فرض

شخص حقوقی خواهد داشت. بر این مبنا کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار وقف، 
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سهام را  یدوفروشخررهن و اجاره سهام را نیز جایزه دانسته است. در اینجا نیز اگر 
اوصاف  یتمام بههای شرکت بدانیم، متعاملین باید نسبت حصه مشاع دارایی یدوفروشخر

 های شرکت واقف باشند.وز داراییها و ارزش رو ویژگی
مصطفی و  عبدالغفار الشریف، القره داغی الدین یمحسنت مانند  غالب فقهای اهل

دانند )موسویان و های شرکت میماهیت سهام را حصه مشاعی از دارایی الزحیلی
بیانیه نهایی مجمع فقه اسلامی، سمینار بازارهای مالی از نظر ( 1ج ،0011میرزاخانی، 

گوید که سهام، یک  م( در مورد ماهیت سهم می0۳9۳ق )0001اسلامی، در مغرب سال 
 ملکیت و شرکت در دار سهام حق گواهی این کند و گواهی است که شرکت آن را صادر می

به اعتقاد مشهور بنابراین، ؛ کند می مشخص را شرکت های دارایی از مشاع سهم بر وی
 معاملات و شرکت قرارداد براساس سهام اولی زاربا معاملات سنت، اهل فقهای شیعه و

)موسویان و  تاس صحیح بیع یع، با رعایت ضوابط شرکت وب براساس آن ثانوی بازار
 .(00. ، ص00۳0سروستانی، نیکومرام،  زاده حسنموسویان،  ؛1، ج0011میرزاخانی،

یا  گذاری بلندمدتگذاران با افق سرمایهاساساً سهامداران عمده و سرمایه
کنند، عموماً سهام می یدوفروشخربنیادی اقدام به  صورت بهاشخاصی که  یگرد عبارت به

سهام  یدوفروشخرها اقدام به اطلاعات و رویدادهای ابرازی توسط شرکت بر یمبتن
های مالی و رویدادهای شرکت در بازار سرمایه ایران، منبع درج صورت ینتر مهمنمایند.  می

ای، افشاء کلیه اطلاعات های مالی دورهها ملزم به ارائه صورتشرکت کدال است که وبگاه
گذاران برای خرید یا فروش بنابراین سرمایه؛ گذار هستندو مؤثر بر رفتار سرمایه یتبااهم

کنند، بلکه با اوصاف و ها و تجهیزات شرکت نمیسهام یک ناشر اقدام به مشاهده دارایی
کنند. گیری میهای مالی و افشا اطلاعات تصمیمصورتدر قالب  شده یانبهای ویژگی
 گیری سهامداران در معاملات سهامغیر از ترازنامه شرکت عوامل دیگری در تصمیم هرچند

دخیل هستند، ولی ترازنامه یک شرکت آیینه از وضعیت کنونی شرکت است و توصیف 
شود و سهام در آن مندرج میها و حقوق صاحبان ها، بدهیجامع از شرکت از قبیل دارایی

های جامع مبیع )سهام( را در یک قاب ببیند باید به ترازنامه خواهد ویژگیشخصی که می
 رجوع کند.
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 بیع به وصف و لزوم عدم وجود غرر .5-5

مشهور فقها برداشت شد، با فرض عدم اعتبار شخصیت حقوقی، سهامداران  ازنظرچنانچه 
مالکان اعیان شرکت هستند. در  یگرد عبارت بههای شرکت و مالکان مشاع حصه دارایی

 شود.خصوص بیع اعیان، شرایطی در فقه آمده است که به شرح ذیل به آن پرداخته می
 «بیع به خیار رؤیت»و  «بیع با مشاهده اعیان»بیع اعیان به دو صورت قابل فرض است، 

غیرمشاهده باشد، در خصوص  صورت بهبیع به وصف مبیع(. اگر معامله  یگرد عبارت به)یا 
به های مبیع است، واجب است اعیانی که نیاز به توصیف جنس یا اوصاف و ویژگی

چنین  ؛(010. ص ،0ق، ج0011مبیع وصف شود که رافع جهالت باشد )حلی،  یصورت
در مبیع وجود  یادشدهاوصاف  که یدرصورتشود، بیعی، اصطلاحاً بیع خیار رؤیت گفته می

اوصاف و  که یدرصورتداشته باشد، بیع لازم است و خیاری وجود نخواهد داشت و 
، برای مشتری اختیار فسخ یا برقراری قرارداد مطابقت نداشته باشد شده یانبهای ویژگی

مطابق  (.091. ق، ص0010بحرانی،  ؛011 .، ص00ق، ج0000وجود خواهد داشت )حلی، 
کسی مالی را ندیده و آن را فقط به  هرگاه»در خیار تخلف وصف  قانون مدنی 001ماده 

شود که بیع  نباشد مختار می ذکرشده استوصف بخرد، بعد از دیدن اگر دارای اوصافی که 
هرچند در رویه معاملات سهام امکان «. درا فسخ کند یا به همان نحو که هست قبول نمای

ر معاملات خرد، وجود ندارد، لیکن عدم گذاران، خصوصاً دفسخ معاملات توسط سرمایه
کالا  توصفگذار به معنی عدم رعایت قواعد شفافیت و در وجود چنین حقی برای سرمایه

و معاملات سهام نیست، بلکه این قضیه لزوم بیشتر شفافیت در خصوص تمامی ابعاد 
 که یورتدرصعلاوه براین،  طلبد.ها را میارزش منصفانه روز دارایی جمله منشرکت و 

 کند.اوصاف مبیع در حین عقد با جهالت همراه باشد معامله را با غرر مواجه می
فقها  آراء یبا بررس .وجود ندارد نظر اتفاقعلما  انیم یمعاملات غرر قلمرو نییدر تع

 بندی کرد:غرر را در سه گروه دسته توان یم
 ؛اشتراط قدرت بر تسلیم عوضین معامله .0
 ؛عوضین اشتراط علم تفصیلی به .1
 (.011. ص ،0091اشتراط علم به شرایط معامله )علیدوست،  .0

 

در خصوص علم تفصیلی متعاقدین به عوضین در عقد بیع که محل مناقشه این مقاله 
اند، علم تفصیلی )ره( که به اجماع فقها تمسک کردهامام خمینی جمله ازاست، مشهور فقها 
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ق، 0011خمینی،  دانند )موسویت بیع میمتعاقدین به مقدار و کیفیت عوضین را شرط صح
دانند. سبحانی علم به مکیل و وزن را از شرایط صحت معامله می الله یتآ(. 010. ص ،0ج
جهالت نسبت به مقدار ثمن یا مثمن را موجب غرر دانسته  هرگونهمکارم شیرازی  الله یتآ

 (.10. ، ص00۳0دانند )علیزاده اصل و موسویان، و آن را باطل می
نکته اساسی در غرر آن است که آیا مطلق جهالت منجر به ایجاد غرر در معامله 

شود؟ معیار و حد جهالت در بروز غرر یکی از نکات کلیدی در تشخیص معاملات  می
غرری است. برخی از فقها مانند صاحب جواهر، شیخ انصاری، مراغی و ملااحمد نراقی، 

شود ملازمه آن با خطر شرط منجر به غرر می سبحانی و جواد آملی در تبیین جهالتی که
مشهور » یندفرما یم(. محقق خویی 00، ص00۳0دانند )علیزاده اصل و موسویان، می

اند و تفاوتی ندارد که این خطر از ناحیه جهالت نسبت فریقین معنای خطر را در نظر گرفته
معامله باشد و این به قدرت بر تسلیم، یا جهالت نسبت به اوصاف کمی یا کیفی مورد 

بنابراین جهالت ؛ (110. ص ،1ج ق،0000 )خویی، «شودموضوع منجر به فساد معامله می
همراه با خطر غیرقابل تسامح ملاک غرر است. در مورد تشخیص نوع و شدت خطر در 

 .اند کرده اشارهایجاد یک معامله غرری برخی از فقها به معیار عرفی بودن آن 
جواهر ملاک در تحقق غرر را  ری، ملااحمد نراقی و صاحبشهید اول، شیخ انصا

(. غرر احتمال خسارتی است که 10. ، ص00۳0اند )علیزاده اصل و موسویان، عرف دانسته
کند و عدم خودداری از آن موجب توبیخ شود )شهید اول، عرف از آن خودداری می

ت که فرد با انجام معامله (. در اینجا منظور از خطر، ضرر و زیانی اس۳1. ، ص1ق، ج0000
. در ادبیات فقه، منظور از زیان، خسارت یستنشود و این زیان قابل تسامح با آن مواجه می

است، بنابراین عدم نفع و یا عدم تحقق سود مازاد  شده  حاصلاصل مال و یا تضییع سود 
 مورد انتظار ملاک ایجاد زیان نخواهد بود.

های شرکت موجب دم شفافیت در ارزش روز داراییآن است که آیا ع سؤالدر اینجا 
ای بازار خواهد شد یا گذاران غیرحرفهگذاری غلط و یا فریب برخی از سرمایهایجاد ارزش

 خیر؟
های کلی اقتصاد و بازار و گذاران براساس ریسکدر بازار سهام سرمایه هرچند

نمایند، ای بازاری سهم میهگذاری قیمتبینی آتی از سودآوری شرکت اقدام به ارزش پیش
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است که  0های شرکتگذاری سهام، ارزش خالص روز داراییهای ارزشولی یکی از روش
ها اقدام به تعیین گذار از این روش به همراه سایر روشهای ارزشبسیاری از شرکت

ماهیت فقهی سهام را حصه مشاعی از  که یدرصورتکنند. ها میارزش منصفانه سهام شرکت
های شرکت نداشته گذاران ادعای مستقیمی بر داراییهای شرکت ندانیم و سرمایهدارایی

کنند گذاران یک مال اعتباری تحت عنوان شرکت را خریداری میباشند، در حقیقت سرمایه
آتی شرکت های بازاری و ارزش روز تنزیلی جریانات نقد که ارزش آن ناشی از ریسک

سهم نخواهد  ها تأثیر شگرفی بر قیمتخواهد بود و عدم شفافیت در ارزش روز دارایی
داشت، ولی اگر مبنای غالب فقها در خصوص سهم، یعنی ملکیت حصه مشاع دارایی 

گذاری غلط ها منجر به ارزششرکت را بپذیریم، عدم شفافیت در ارزش روز دارایی
 ازآنجاکههایی که دارایی محور هستند خواهد شد. رکتها خصوصاً شبسیاری از شرکت

بازار سهام محل تعاملات افراد حقیقی و حقوقی با سطوح اطلاعاتی مختلف است، عدم 
تواند منجر به زیان سهامداران خرد گردد. این های مالی میوجود شفافیت لازم در صورت

یران که دارای بازارهای ا جمله منموضوع در خصوص بازارهای مالی کشورهای نوظهور 
 کند.هستند بیشتر نمود پیدا می یفو ضعو کارایی متوسط  عمق کم

 

 ثابت یيدارا زانیم دیمختلف از د های شرکتلزوم تجدید ارزیابي در  .5-5

شرکت  تیبا توجه به نوع فعال دیمختلف متفاوت است و با یها در شرکت یابیارز دیتجد
به  یدیتول یها در شرکت یابیارز دیتجد .ردیکه دارد، صورت گ یثابت یها ییو نوع دارا

بزرگ،  یها و ساختمان زاتیتجه آلات، نیمانند ماش یشتریثابت ب یها ییداشتن دارا لیدل
گذارد و . نرخ تورم بیشتر تأثیر خودش را بر روی اقلام کالایی میدارد یشتریب تیاهم

های واسطه خدماتی دماتی مانند شرکتهای خدارایی محور بیشتر از شرکت یها شرکت
تورم در رشد  هرچندها حرکت خواهند کرد. از طرف دیگر در جهت رشد دارایی

ایی اثرگذار است، اقلام درآمدی و وجوه نقد های خدماتی و واسطهدرآمدهای شرکت
مجدد شوند که نیاز به ارزیابی های جاری شناسایی میهستند و جزو دارایی روز بهمعمولاً 
، در شرایط تورمی لزوم تجدید ارزیابی برای ذکرشدهبنابراین با توجه به ادله فقهی ؛ ندارند

                                                                                                                                                                                                                            
1. Net Asset Value (NAV) 
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هایی که ایی و یا شرکتهای خدماتی و واسطههای دارایی محور بیش از شرکتشرکت
 شود.محرز می هاست آنهای نامشهود عمده دارایی دارایی

 

 ها پیشنهادو  بندی جمع

خواهد  ها آنمنصفانه روز  باارزشهای دفتری  تفاوت معنادار ارزش دارایی موجبتورم 
ارائه تواند منجر به  ها می های شرکت . در چنین شرایطی، عدم تجدید ارزیابی داراییشد

 دفتری و ارزش منصفانه ارزش میان  ناشی از تفاوتی شود که های مالی مبهم صورت
کند.  را تقویتند شبهه غرری بودن در معاملات سهام توا می این امر است.های ثابت  دارایی

تواند باعث کاهش شفافیت و  می  های شرکت ، عدم تجدید ارزیابی دارایییگرد عبارت به
یکی از عوامل  عنوان بهبا توجه به اینکه بازار سرمایه . ها شود صحت اطلاعات مالی شرکت

ل کند، لذا تجدید ارزیابی حیاتی اقتصاد، باید براساس اطلاعات صحیح و شفاف عم
 .گرددمی بازار کاراییبهبود  منجر بهها  های شرکت دارایی

ها در  به بررسی لزوم تجدید ارزیابی دارایی با رویکرد فقهی و حقوقی پژوهشاین در 
با عنایت به ماهیت فقهی سهام که از دیدگاه است.  شده پرداختههای سهامی عام  شرکت

دانند، بیع سهام نوعی بیع با تبیین اوصاف و ها میمشاع از داراییمشهور فقها آن را حصه 
های رسمی در صورت صورت بهو بروز و ظهور تبیین این اوصاف  استهای مبیع ویژگی

های سهامی شرکت در مورد. استشرکت بالاخص ترازنامه شرکت  یها گزارشمالی و 
 گردد.میدر تارنمای کدال افشا  ها گزارشها و عام این صورت

است و موجب  توجه قابلدهد که در شرایطی که نرخ تورم  نتایج این پژوهش نشان می
شود، تجدید  می ها آنهای دفتری از ارزش منصفانه روز  ایجاد تفاوت معنادار ارزش دارایی

 ضروریهای دارایی محور،  های سهامی عام، خصوصاً شرکت ها در شرکت ارزیابی دارایی
بروز شبهه غرر در معاملات  جهالت در عوضین معامله و احتراز از منظور به امراست. این 

 است.ها  سهام و حفظ شفافیت و صحت اطلاعات مالی شرکت
ها در  توان نتیجه گرفت که در شرایط تورمی، تجدید ارزیابی دارایی می، یطورکل به
و با توجه  لازم و ضروری استهای دارایی محور ، خصوصاً شرکتهای سهامی عام شرکت

های شرکت تنظیم خواهد به نرخ تورم و نوع دارایی شرکت، فواصل زمانی ارزیابی دارایی
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ها برنامه تورم، نوع فعالیت و دارایی شرکت لذا لازم است نهاد ناظر با عنایت به نرخ ؛شد
 ها در نظر بگیرد.مدونی را برای تجدید ارزیابی شرکت

یکی از اهداف  بهادار کهقانون بازار اوراق  1از دیدگاه سیاستی نیز با عنایت به ماده 
 و حفظ و توسعه گذاران یهسرماحمایت از حقوق را  تشکیل سازمان بورس و اوراق بهادار

قلمداد کرده است، در شرایط که اقتصاد طی بازار شفاف، منصفانه و کارای اوراق بهادار 
تواند به تورم بالا را تجربه کرده باشد، الزام بر تجدید ارزیابی می هایچندین سال نرخ

تجدید ارزیابی همواره  ازآنجاکههای مالی منصفانه منجر شود. شفافیت بازار و ارائه صورت
شود، در شرایط رکودی ها محسوب مییک عامل روانی مثبت برای تقویت قیمت عنوان به

 بازار قرار گیرد. گذاران یاستس موردتوجه یک محرک عنوان بهتواند بازار می
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Abstract 

International Petroleum Contracts (IPCs) has been made between Host 

Countries (HCs) and International Oil Companies (IOCs). By this kind of 

contracts, IOCs provide financial resources, technology and management 

necessary for oil and gas fields’ development and benefit from the produced 

oil and gas. Needlaess to say, due to various and broad operations, 

unpredictable increase and decrease in market prices, unforeseeable rservoire 

behavior, and in one word, Because of major technical and financial risks, 

there is a great uncertainty in both sides of the contract, the amount and 

conditions of investment and outcomes. From the Islamic jurisprudence 

viewpoint, those risks would cause “Qarar” and affect the validity of 

contract. For reviewing abovementioned hypothesis, first, the precedent 

studies has been examined and the consequent is only those uncertainties 

that may lead to dispute from commom sense view would enter “Qarar” into 

the contract. After that, this measuremen is applied to the IPC’s contents. At 

the end, it is concluded that it is not necessary for parties to know every 

aspect of the contract and its outcome in full and they could put the contract 
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according to the oil and gas professionals’ course of conduct such risks 

could be waived and consequently, the common risks of these contracts can 
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 «يالمللي نفت قراردادهای بین»غرر در بررسي قاعده 
 

 احمد شعباني   محمدحسین اسفندیارپور
 

 چکیده

 یها و شرکت گازو صاحب منابع نفت یکشورها مابین یف «ینفت یالملل نیب یقراردادها»
خود  تیریو دانش مد یفناور ،یها منابع مال شرکت نیتا ا گردد؛ یمنعقد م ینفت یالملل نیب

 دانیم داتیاز تول یآن، از بخش یدرازاو  رندیکار گ همنابع ب نیاز ا یبردار بهره یرا برا
فراز و  ،لازم اتیعمل هگسترتنوع و  لیاست در غالب موارد، به دل یهیبد .شوند  یمنتفع م

 ،یو مال یفن هایسکیخلاصه وجود ر طور بهخاص مخزن و  یرفتارها ها،متیق بینش
 دیمقدار تول اًتینها و موردنظرتولید به سطح  دنیرس یلازم برا یگذار هیسرما قیمقدار دق

بوده و صحت آن  یعقود غرر نیا رسد، یم نظر به رو ینازا. ستین یینتع قابل قاًیدق دانیم
ملاک  ،روشن شدپیشین  هایپژوهشاز مطالعه  ه،یفرض نیا یبررس یبرا .است دیمحل ترد

بودن معاملات وجود خطر و جهل منجر به اختلاف است که عرفاً قابل مسامحه  یغرر
داده شد.  قینفت تطب یالملل نیب یخاص قراردادها هاییژگیملاک با و نینباشد. سپس ا

قراردادها  نیدر ا سکیر تیریمد ییابزارها بردنارک هاز ب یناش یعلم اجمال نکهیا جهینت
 یاجرا یمشخص برا یاستانداردها نییو تع لیشرط تعد مت،یق نییتع های)مانند فرمول

 ایعرف حرفه ،یگرد عبارت بهکند؛  یم تیعقود کفا نیدور کردن غرر از ا ی( برااتیعمل
و  هاسکیر نده،ینسبت به آ یعلم اجمال باوجودقراردادها  نیدر اگاز، و فعالان صنعت نفت

بطلان  یحکم کل یجهدرنتو  داندیم یپوشرا قابل مسامحه و چشم یخطرات احتمال
 .ستین موردقبولبودن آن  یغرر لینفت به دل یالملل نیب یقراردادها

 

 .تنف یالملل نیب یقراردادها ؛جهل ؛قاعده غرر ؛سکریواژگان کلیدی: 
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 مقدمه

 یآثار قانون ،با قصد خود توانند یم نیهستند که طرف یاسباب ازجملهعقود و معاملات 
داشته باشند. وجود  سودآورمشروع و  یوکار کسب اساس آنپبر را انشا نموده و یخاص
خاص  طور بهو  و اخلاق حسنه یعموم بانظم یی، همسو2صحت معاملات یاساس طیشرا
از  یک یچهاست که در  یمقررات امر ازجملهقمار، ربا و غرر  طیبودن از شرا یعار

 .آن توافق کنند برخلاف توانند ینم نیمعاملات، طرف
( 80، ص. 2، ج2020 ،ی)حل« الغرر عیعن ب یالنب ینه» ،یمشهور نبو ثیاساس حدبر

مردم را به  هموارهشرع (، 084ص.  ،9، جق2021 ،ینی)نائ« عن الغرر یالنب ینه» ای
داشته باشند  نانیو اطم ینسبت به موضوع معامله آگاه نیکه طرف کند یم قیتشو یمعاملات

احتمال  ایابهام، خطر  ایجهل  واسطه بهکه  ییرا از وارد شدن به قراردادها ها آن درواقعو 
 یقاعده فقه کی یفوق مبنا ثی. حدکند یم یوجود دارد، نه هیرفتن سرما دستاز
 یاصل اجماع کی عنوان بهغرر در معاملات است که  یعنوان قاعده نف ، تحتشده یرفتهپذ
وجود دارد؛  یغرر اختلافات جد قیمصادو  ریحوزه تأث ف،یاما در تعر شده یرفتهپذ
 نینخست از قراردادها نیبودن ا یغرر یمستحدثه، بررس با عقود، در مواجهه رو ینازا

 پژوهشگران است. یها پرسش
 

 سؤال پژوهش .2

که آیا با توجه المللی نفتی مطرح است  مشخص این ابهام در مورد قراردادهای بین طور به
 طور بهخاص مخزن و  یرفتارها ها،متیق بیفراز و نش ،لازم اتیعمل هگستربه تنوع و 

به  دنیرس یلازم برا یگذار هیسرما قیمقدار دق ،یو مال یفن هایسکیخلاصه وجود ر
، انعقاد چنین قراردادهایی دانیم دیتولمشخص نبودن میزان  اًتینها و موردنظرتولید سطح 

 است؟صحیح 
 

 فرضیه .2-5

بوده و صحت آن  یعقود غرر نیا شود که در پاسخ به این سؤال این فرضیه مطرح می
در این پژوهش ابتدا به بررسی موشکافانه برای بررسی این فرضیه  .است دیمحل ترد

                                                                                                                                                                                                                            

 ؛ها آن یو رضا نیقصد طرف -2است:  یاساس لیذ طیشرا صحت هر معامله  ی: برایقانون مدن 225ماده . 2
 .جهت معامله تیمشروع -0 ؛که مورد معامله باشد نیموضوع مع -1  ؛نیطرف تیاهل -9
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مفهوم لغوی و اصطلاحی غرر خواهیم پرداخت و از این رهگذر در بخش دوم تلاش 
ملاک غرر را استخراج نموده و نسبت آن به قراردادهای نفتی را خواهیم کرد ضابطه و 

 مشخص نماییم.
 

 سابقه پژوهش .2-3

به رشته  دیآن با عقود جد یسنج نسبت ایمفهوم و قاعده غرر  نییدر تب یاریبس های همقال
 :ازجملهدرآمده است،  ریتحر

ابهام و لزوم رفع آن از مورد » ای باعنوان  در مقاله( 2140) یرازیو ش بجنوردی یموسو
 .انددانسته یغرر، ضرور ینه لی، رفع ابهام از مورد معامله را به دل«معامله

 عنوان به، مسأله جهل در ثمن را «با ثمن شناور عیب» ای باعنوان در مقاله( 2142) ینور
روشن  ای ثمن ییو نها یقطع نییتع تاًیداده و نها ارقر یموردبررسجهل  نیاز عناو یکی

 از شروط خروج معامله از غرر دانسته است. یکیرا  متیق نییتع سازوکاربودن 
را  ی، معاملات غرر«غرر در معاملات ریتأث»باعنوان  یا  در مقاله( 2105) یطالب احمد

 ییانعقاد آن، توانا نگاممعامله در ه نیکرده است که طرف یمعامله توأم با خطر معرف
 بودن معامله را ندارند. ده زیان ایسودده  صیتشخ

، اشتراط قدرت «غرر در معاملات یقاعده نف» ای باعنوان هدر مقال( 2109) دوستیعل
چون زمان و  یاشتراط علم به امور ن،یعوض فیعلم به کم و ک طراتاش ن،یعوض لیبر تحو

 .کرده است انیب عیغرر در ب یق قاعده نفیرا از مصاد لیمکان تحو
غرر در معاملات »باعنوان  یا در مقاله( 2108گنجی )زاده  مقدم و رستم یمصباح

معامله  اریبودن مبادله اوراق اخت یشبهه غرر ،«هیفقه امام دگاهیسهام از د یبر رو اراتیاخت
 . کنندیحق، رد م عیاز ب ینوع عنوان بهرا 

 یها شاخص» ای باعنوان در مقاله( 2125) یمیو ابراه رباط شیخ یوسفی ،نظرپور
نظارت بر  یبرا هایی شاخص ،«رانیربا در ا بدون یغرر در عملکرد بانکدار تیممنوع
 .اندغرر در قراردادها ارائه کرده تیممنوع

 ،«مهیغرر در ب یمبنا یحقوق یفقه لیتحل» ای باعنوان در مقاله (2129) ییمسجدسرا
و عامداً  عالمانآن را  نیطرف ازآنجاکهرا  مهیموجود در عقد ب یذات سکیو ر غرر
 شناخته است. تیبه رسم اند، رفتهیپذ
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در  یعلم اجمال تیبه ضابطه کفا گرید ینگاه»باعنوان  یا در مقاله( 2122) ییصفا
غرر را عرف  ینف یبرا یلیبر اصل لزوم وجود علم تفص صیضابطه تخص ،«مورد معامله

 .داندیم
 قیمصاد نییتع اریمع»باعنوان  یا در مقاله( 2120) یآباد نجفو  احمدی یبهرام

 928بر ماده  صیضابطه ورود تخص« به مورد معامله یلیاز اصل لزوم علم تفص شدهیمستثن
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 الملل ینب یخاص قراردادها طور بهدر مورد غرر نگاشته شده، اما متعددی  های همقال هرچند
 ثیدارند، از ح رانیا یاسلام یو جمهور یدر اقتصاد جوامع اسلام یا نفت که نقش عمده

 .اندقرار نگرفته موردمطالعهبودن  یغرر
و دانش  یفناور ،ینفت منابع مال یالملل نیب یها شرکتنفت  یالملل نیب یقراردادها در

و  رندیکار گ هب زبانیم یگاز کشورهاو از منابع نفت یبردار بهره یخود را برا تیریمد
 شوند.  منتفع وگاز  نفت نیادیم داتیاز تول یآن، از بخش یدرازا

گستره حوزه و تنوع  لی، به دلوگاز نفتحاکم بر صنعت  شده شناخته طیلحاظ شرا با
خلاصه وجود  طور بهمخزن و  یرقطعیغ یرفتارها ها،متیق بیفراز و نش ات،یعمل

به سطح  دنیرس یلازم برا یگذار هیسرما قیو مقدار دق طیشرا ،یو مال یفن های سکیر
. ستین یینتع قابل یقطع طور به دانیم دیو مقدار تول طیشرا ،یتدرنهاو  موردنظر دیتول
است که صحت معاملات  نیا نهیزم نیموجود در ا هایهیفرض نترییاز قو یکی رو ینازا

 دچار اشکال است. آن جیاخطر و جهل فراوان نسبت به نت لیمذکور به دل
فقها در مورد  دگاهیغرر، د یاصطلاح ی ولغو یمعنا یراستا ضمن بررس نیا در

قرار خواهد  موردمطالعهنفت  یالملل نیب یبر قراردادها دیبودن معامله با تأک یضابطه غرر
 یفتوصی ها،داده لیو تحل یاساس گردآورمقاله بر نیرفته در اکار هب قیگرفت. روش تحق

 است.
 

 مفهوم و ضابطه غرر .5
 

 غرر يو اصطلاح یلغو یمعنا .5-2

o  )میان اندیشمندان را روشن در  نظرها اختلافمبنای برخی « غرر»معنای لغوی الف
 سازد. می

، ق2158 ،یدی)زب داند یدر اثر جهل م شیرا به هلاکت کشاندن خو ریتغر  یدیزب
 .(100 ، ص.2100 ر،یرا همان خطر دانسته است )ابن اث غرر ر،یابن اث .(011 ، ص.1ج
آن در  انیو ز جهیاست که شخص از نت یکه غرر عمل شده نقل السلام یهعلیرالمؤمنیناماز 

 .(104 ، ص.99، ج2055 ،ینجف ؛240 ، ص.0، جق2020 ،یانصار خی)ش  باشدن  امان
دارد که مشتری نسبت   وجود  یبیع غرری، بیعی است که در آن خطر یمصطفو ازنظر

داشته  انیب یشرتونال یالخور(. 954 ، ص.4، جق2059 ،یبه آن جاهل است )مصطفو
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 ، ص.9، جق2051 ،یالشرتون یدر معرض خطر بودن است )الخور یکه غرر به معن
که در  کرده  اشارهنکته  نیخطر و غرر، به ا یمن اذعان به برابرض جوهری .(084
 ازنظر(. 480 ، ص.9، جق2054 ،ینهفته است )جوهر زین رنگی، غفلت و ن غرر یمعنا
 ، ص.0، جق2025 ،یدیخطر انداخت )فراه بهمال را  یعنی« غرر بماله» یدیفراه
 .(90 ق، ص.2025 ر،یدانستند )الضر« مستور العاقبه» زیچغرر را هر زین ریالضر(. 108

 ،یخطر دانسته است )راغب اصفهان یمعنا الغِر و به شهیرر را از رغ زین اصفهانی راغب
مشتمل  عیرا ب یغرر عیو ب یمعن بیو فر رنگیغرر را نمنظور  ابن(. 850 ق، ص.2029

غرر  ،یحیطرال ازنظر(. 21 ، ص.0، جق2020منظور،  کرده است )ابن ریبر مخاطره تفس
 ق، ص.2028 ،یحی)الطر  است یزیدادن چ قرار یهلاکت و تباه ضعردر م یعنام به

(. در 21 ق، ص.2028، یاست. )نراقبیان کرده خطر  یمعنا بهرا غرر نیز  ی(. نراق091
معنای  ای( 200 ، ص.12، ج2190معنای هلاکت )دهخدا،  غرر به ،یمنابع فارس انیم

آن چـیزی که مـایه تلف  ای( 9055 ، ص.9، ج2185 ن،یب خوردن )معخطر یا فری
 (.014 ، ص.2108 د،ی)عم  است  ی یا چیزی باشد، آمدهکس

خدعه،  یمعنا در سه دسته خلاصه کرد: اول به توانیرا م شده ارائه یمعان همه
 ها آن انیکه از م یخطر  ءیش قیو سوم مـصاد ؛خطر یمعنا دوم به ؛جهالت ایغفلت 

 است. شده یرفتهپذ نظراناز صاحب یشتریخطر توسط تعداد ب یعنیدوم  یمعنا
o  )ده است و آمعقود  نتریجیاز را یکی عنوان به عیبه همراه ب شتریغرر در اصطلاح بب

له اشاره دارد؛ اما روشن است أمس نیبه هم زین« الغرر عیعن ب یالنب ینه» ینبو ثیحد
منجر به بطلان آن  یندارد و غرر در هر عقد معوض یتیخصوص باره یندرا عیکه ب

و اشاره  کند یم یعام غرر را نف طور بهکه  زین« عن الغرر ینبال ینه» تیو روا گردد؛ یم
ندارد و  عیغرر اختصاص به ب رو ینازاله است. أمس نیهم دیمؤ ،ندارد عیبه ب یمیمستق

و حجت است،  یریسنت تقر یمتشرعه که متصل به زمان معصوم بوده و نوع رهیس
 ؛80 ، ص.22، جق2025 ،یانصارخی)ش داندیغرر را در تمام معاملات معوض مؤثر م

دفع غرر لازم  زین یمثال در اجاره عقار و اراض عنوان به. (41 ، ص.2141 ،یمحمد
 زیدر باب مضاربه ن نیهمچن .(022 ، ص.9، جق2051 ،یاست )محقق حل شده  شمرده

بهتر در عقود  انیمعلوم باشد و از آن رفع جهالت شود. به ب هیالازم است که سرم
با معلوم  نیعوض هیغرر از ناح بودهلازم  ،کسب سود است نیفکه هدف طر یمغابن
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 یاوصاف نه نیبا ا .(111 ، ص.0، جق2025 ،یثان دیبرود )شه نیشدن منفعت از ب
نظر  و به گیرد یبرمرا هم در  یعقود معاوض ریندارد و سا عیغرر حصر در موضوع ب

عقد نسبت  نیبه ا پرکاربرداز معاملات  یکی عنوان به عیاز باب غلبه ب یکه نه رسدیم
 است. شده  داده

 ای عیاوصاف مب م،یقدرت تسل ع،یدر وجود مب نیاز طرف یکیرا که  یعیب یطوس
 .(208 ، ص.2104 ،ی)طوس داندیو باطل م یجهل داشته باشند، غرر لیزمان تحو

 ستیآن ن میکه قدرت بر تسل یا پرنده عیبه ب یمعامله غرر کی حیتوض یبرا یحل
از  هرکدامجهل در  یگرد عبارت به ؛(088 ، ص.2، جق2020 ،ی. )حلکندیاشاره م

 ع،یاز ب تیخصوص یبا الغا یثان. محقق گرددیارکان معامله موجب غرر و بطلان م
، ق2020 ،ی)محقق ثان داندیجهالت در انواع قراردادها را موجب غرر و بطلان عقد م

شارع معاملات  ،خاطره و تنازع در معاملاتم نهیرفع زم  لیدل  هبزیرا  ؛(250 ، ص.0ج
 ءیش یدنرس درجهل  یمعنا اول غرر در شرع به دیشه ازنظر. داند یمرا باطل   یررغ
است  یمجهول باشد آن معامله غرر یزیاگر حصول چاست. پس  هیدست منتقل ال به

عامه، مانند  ییدر کتب روا یمشهور نبو ثیحد .(214 ، ص.9، ج2055اول،  دی)شه
آمده است  زیو مسند احمد بن حنبل ن یداوود، سنن نسائ یمسلم، سنن اب حیصح
که علم نسبت به آن بر شخص  داندیم یزیغرر را چ هیحنف .(21 ، ص.2028، ی)نراق
 زین ی. شافعستیکه عاقبت آن مشخص ن داندیم یزیغرر را چ یاست. شافع دهیپوش

در ذمه شخص است را غرر دانسته است  آنچهنسبت به اوصاف و مقدار  هلج
است که بشر انجام  یکمتر عمل .(208-202 .صص، 2جق، 2020 ،یۀالفقه ۀ)موسوع

 العاده شده، مخاطره فاحش و فوق یباشد، اما غرر نه یو مخاطره خال سکیدهد و از ر
جهل  صرف به گاه یچه گران،ید برخلاف ها یراستا حنف نی. در همشود می شامل را

را در معامله دچار مشکل دانستند که به  یحکم به بطلان عقد ندادند، بلکه فقط جهل
 .(2129 ،یری)تسخ نجامدایعقد ب یدر اجرا یمشکل جادیا

آن اشاره نکردند،  یقیحق یمعنا ب بهفوق از غرر، اغل یردر تفاس رسدینظر م به
آن  قیملزومات تحقق غرر و گروه سوم هم مصاد گرید یمفهوم غرر، برخ یبلکه برخ

است  نیا آید یبرمآن  یواژه و کاربردها نای استعمال ظاهر از آنچه اما؛ اند کرده انیرا ب
است؛ و خطر، غفلت و در معرض  کینزد رنگیو ن بیبه فر اریغرر بس یکه معنا
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طرف  رنگیبا علم به ن کس یچه ازآنجاکه البتهضرر قرار گرفتن از لوازم آن است. 
 هودهیب شود، یوارد نم نیکه در اراده طرف یاز امر ینه کند، یمنعقد نم یمقابل قرارداد

 ستین یاراد یخوردن امر بیفر ،یگرد عبارت به ست؛ین ینبو ثیاست و متعلق حد
از در معرض خطر قراردادن  ینه یاز غرر به معنا ینمود، پس نه یتا بتوان از آن نه

 خود است.
 

 ضابطه و ملاک غرر .5-5

اول،  دی)شه کندیاز تنازع عنوان م یریگ شیغرر را پ یبار هدف از نه نیاول یاول برا دیشه
به  یاست که منته یضابطه غرر در معاملات جهالت یگرد عبارت به ؛(214 ، ص.9، ج2055
)محقق  داندیمعلوم بودن ارکان قرارداد م دهیرفع نزاع را فا زین یمحقق کرک گردد. مینزاع 

معامله  نیطرف نینزاع ب جادیجهالت منجر به ا زین یثان دیشه .(250 ، ص.0، جق2020 ،یثان
ر است باو نیبر ا یانصار خیش .(240 ، ص.0، جق2021 ،یثان دیرا، غرر دانسته است )شه

؛ و تنازع بوده طرهمخا نهیبردن زم نیباز لیبه دل ،یشارع نسبت به معامله غرر یکه نه
به خطر و نزاع، مرز قاعده غرر است  یجهالت منته شانیاز منظر ا یگرد عبارت به
 یجهالت منته گرید یدگاهیصاحب جواهر از د .(209 ، ص.0، جق2020، یانصار خی)ش

 .(100 ، ص.99، ج2055 ،ی)نجف داندیم یبه خطر را ضابطه معامله غرر
، مطلق وجود جهالت در که نکته اشاره دارنداین به  نظران صاحب یبرخ گریطرف د از

هلاکت و  ایدر معرض خطر  نیاز عوض یکی ایبلکه هرگاه در معامله ست،یمعامله، غرر ن
وجود نداشته باشد، غرر اتفاق  نانیاطم ها آنوجود  ای افتیدر مورد در ای ردیتلف قرار گ

 ق، ص.2028، ی)نراق شودینهفته است که منجر به ضرر م یدر غرر، خطر درواقع. افتدیم
باشد،  برنداشتهدر  ایاز ارکان معامله مخاطره کیاگر جهل نسبت به  یگرد عبارت به ؛(21

ا مقصود ام؛ (152 ، ص.2099، یاست )نراق حیوجود نخواهد داشت و عقد صح زین یغرر
از احتمال  ریغ نیو ا کنندیاست که عقلا از آن اجتناب م یاز خطر، احتمال وقوع ضرر

جهل نسبت به  تواندیاحتمال م نی. حال منشأ ادهندینم ییاست که مردم به آن بها یفیضع
حالت  نیدر ا درواقع. نیدر مورد تعادل عوض نانیاطم عدم ایاز ارکان عقد باشد  هرکدام

شرع، مسدود  ازنظر یمعاملات غرر تیداد که فلسفه ممنوع صیتشخ وضوح به وانتیم
پس خطر مقصود  .(120 ، ص.9، جق2024 ،یاست )مراغ نیطرف انیمنازعه م قیکردن طر
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که عرف  یفیعقلا اجتناب از آن لازم است و نه احتمال ضع ازنظراست که  یخطر نجایدر ا
 :شودیم یامور ناش نیاز ا یغرر عیقق ببه آن ندارد. پس احتمال مؤثر در تح یتوجه

 عیمب میوثوق نسبت به امکان تسل احتمال ضرر و عدم -9 ؛نسبت وجود مال نانیاطمعدم -2
مانند مقدار، جنس  عیجهل نسبت به احد اوصاف مب -1؛ معلوم الوجود باشد عیاگر مب یحت

 یو باطن دهیپسند یکه ظاهر دانندیاز فقها غرر را خدعه م یبرخ یرو نیوصف. از هم ای
 یاصفهان ینظر غرو دییدر تأ)ره( ینیامام خم .(ق2052 ،یاصفهان یدارد )غرو ندیناخوشا

دارد، خطر،   مجهول  یو باطن بندهیفر یغرر همچون: آنچه ظاهر یمعان: »سدنوییم گونه ینا
که از طرف  تو جهال ستیمورد اعتماد ن آنچه ست،ین منیاز ضرر آن ا  انسان  غفلت، آنچه

 ینبو ثیو در حد گردد یخدعه برم یمعنابه یاست، همگ شده مطرح هانیاهل لغت و فق
 ، ص.1، جق2092 ،ینیخم ی)موسو« خدعه است یرر، معناغ  یبرا  معنا نیتر مناسب

به خطر که در دو حال ارشاد به  یجهل منته ای خود جهل است ایغرر  هرحال به .(920
جهل نسبت به وجود  یغرر گاه .(2129-2122 ،یآمل ی)جواد استسمت فساد معامله 

 ستیجهل ن یمورد معامله و گاه جهل نسبت به حصول مورد معامله است. البته غرر مساو
و صرفاً جهل منجر  ستیمانع ن جا همهجهل در  نیبنابرا؛ از آن خطر است یو مقصود اصل

شبهه  مهیدر مورد عقد ب گریدوصف  نیبا ا .(2100 ،یبه خطر، غرر خواهد بود )سبحان
 عنوان بهخطر کند.  جادیمانع است که ا یجهل در صورت رایز ست،یبودن مطرح ن یغرر

جهالت  خطرگاه نیدارد. منشأ ا یکیله روشن و مورد اتفاق، غرر با خطر رابطه نزدأمس کی
مثال  یبرا ن،یاز طرف یکی گرییالمورد معامله است و گاه لااب ای نیاز عوض یکی بهنسبت 

به عهد  یو وفا میاما در مورد قدرت تسل ،میمورد معامله علم کامل دار بهنسبت  یگاه
 غرر است. ینوع زین نیو ا میندار نانیطرف اطم

جهالت  اول دگاهیدکرد.  یبندمیتقس یدر سه دسته اصل توانیرا مفوق همه نظرات 
ضابطه غرر را  دومدیدگاه  ؛دانندیم صرف در ارکان قرارداد را منجر به غرر و بطلان معامله

بلکه  ،دانندیرا غرر نم یهر جهالت یگرد عبارت به .اندبه نزاع دانسته یجهالت منته
 د،یایب شیپ یکشمکش و اختلاف نیطرف انیکند که م جادیرا ا ینگران نیجهل ا که یدرصورت
 .دانندیجهل همراه با احتمال خطر را غرر م سوم دگاهید ؛شودیم یغرر تلق
. گرندیکدیدوم و سوم مکمل  های دیدگاهمذکور  فیتعار انیاز م رسدینظر مبه

خواهد بود که با خطر و احتمال نزاع همراه باشد. البته  یکه غرر هر جهالت ترتیب ینا به
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 رقابلیاگر عرف خطر را غ دیگر یانب بهالتفات عرف است.  زیخطر ن نیملاک حد و اندازه ا
 ،یثان دیشه ؛104، ص. 99، جق2055 ،ینکند )نجف شتو از آن گذکند  یتسامح تلق

 ایکه در هر معامله ضرر کمکه مشخص شد احتمال  طور همانپس  .(28ق، ص. 2099
. ستیغرر ن کنند،یم پوشیبه سود از آن ضرر کم چشم یابیدست دیوجود دارد و عقلا به ام

غرر در شرع از  رهیالبته لازم به ذکر است که دا .(209 ، ص.0، جق2020 ،یانصارخی)ش
معناست که عرف  نیبد نیا .(11 ، ص.2102، یاست )نجف ترقیآن در عرف مض رهیدا

 .ستین شده یرفتهپذمعامله  کیتسامح در  ،یشخص لیداد و به دلا مبنا قرار دیمنضبط را با
 اینسبت به وجود  نیقاعده غرر در فقه جهل طرف قیمصاد نتریاز مهم یکی
قاعده لزوم »عنوان قوق تحتله در حأمس نیمعامله است. از ا نیبودن عوض میالتسلمقدور

و  یشده است )بهرام ادی« نسبت به آن نیوجود علم به مورد معامله و رفع جهل متعاقد
 هکلی به راجع داناناز حقوق یبعض دهیعق بهقاعده  نیا .(00 ، ص.2120 ،یآباد نجف

معلوم بودن مورد  یلتفص بهو  یرا کاف یعلم اجمال یقراردادها بوده مگر آنکه قانون به جهت
در همه عقود وجود علم  هینظر نیاساس ابر .(921 ، ص.2180 ،یمعامله را لازم نداند )امام

موارد  دیقانون با نکهیبه ا ذعانا نعی در داناناز حقوق گرید ایلازم است. عده یلیتفص
 ذکرشدهبا اخذ ملاک از موارد  توانیاز قاعده مذکور را مشخص کند، معتقدند که ماستثنا 

جا بحث هر ه،ینظر نیاساس اگسترش داد. بر یشتریدر قانون، محدوده استثنا را به عقود ب
 یباشد، علم اجمال انارفاق و احس ای (ی)و نه مغابن یبر سر عقد از دسته عقود مسامح

مثال  چراکه ست،ین شده یرفتهپذ دگاهید نیاما ا .(200 ، ص.2142 ان،ی)کاتوز کندیم تیکفا
 گذار قانوناست، اما  یمضاربه از عقود مغابن ینکهباوجودا یعنی؛ نقض آن عقد مضاربه است

علم  تیکفا یضابطه برا کی عنوان بهدسته  نیهم 2.داند یم یدر آن را کاف یعلم اجمال
که در موارد  رسد ینظر م اما به .(210 ، ص.2121 ،صفایی) اندبه عرف استناد کرده یاجمال

عرف  ،یمدن یدادرس نییو ماده سوم قانون آ یقانون اساس 284سکوت قانون مطابق اصل 
باشد و  یاست که در چارچوب منابع شرع رفتهیپذ یفقط وقت رانیا یدر نظام حقوق

 رفتیرا پذ یر عرف( هسیانگل ی)نظام حقوق ایدن یحقوق هاینظام یمانند بعض توانینم
عرف در مقام کشف حکم  تیحج ازآنجاکهپس  .(28 ، ص.2102 ،یبجنورد ی)موسو

                                                                                                                                                                                                                            

 تواند یشرط نشده باشد عامل م یتجارت خاص یعنیکه مضاربه مطلق باشد  ی: درصورتیقانون مدن 001ماده  2
 کند. تیمتعارف را رعا دیدر طرز تجارت با یول دیرا که صلاح بداند بنما یهر قسم تجارت
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است )صدر،  شانیعدم ردع ا ایو امضا  السلام یهعلاحراز استمرار آن تا زمان معصوم درگرو
در مورد همه قراردادها  یشرط نیاحراز چن شده طرحبا استدلال  (،918 ، ص.0، جق2050

 است. یجد دیمحل ترد
 کیاست که در آن، در  یعبارت از حالت یدر حقوق مدن یعلم اجمال ینکهانظر به 

از  یعنی؛ یدیترد گریو جهت د یعلم جهت یکوجود دارد،  زیمورد دو جهت متما
، 2140 ،یلنگرود یوجود دارد )جعفر دیترد گریعلم حاصل است و در جهت د جهت یک
گفت که ماده  توانیدر عقود م یعلم اجمال تیکفا یضابطه برا کی عنوان به(، 080 ص.
 شده یرفتهپذ یبا توجه به معنا نکهیا حیغرر اشاره دارد. توض قاعده  به ،یقانون مدن 928

 ن،یمتعاقد ی، براها آن یاز اوصاف اساس یکی ای نیجهل نسبت به عوض هرگاهغرر،  یبرا
 .کندینم تیکفا یلضرر را بالا ببرد، علم اجما رادیمخاطره نموده و احتمال ا جادیا

و  کندیم رییتغ متیکه با تفاوت آن، ق دانندیم یزیدر تذکره، ملاک را چ یحل علامه
که با تفاوت آن، تفاوت رغبت حاصل  دانندیم یزیملاک را چ لهیابن حمزه در الوس

بودن جهل،  زآمیمخاطره نتعیی در ترموجه دگاهی( د40 ق، ص.2091 ،ی. )سبحانشودیم
، آن شده ینفکه غرر  یمعن نیبد ؛(912 ، ص.0ج ،تا یالغطاء، ب فرجوع به عرف است )کاش

، 99، جق2055 ،ی)نجف کندیگذشت نمآن از  اندک باشد، عرف اگرچهاست که  یتفاوت
 عیبودن مب نیکرده است و مع تیملاک تبع نیاز هم زین 25یقانون مدن 109ماده  .(050 ص.

را عموم و خصوص مطلق و  هرابط نیا ی. برخداندیعلم نسبت به آن را تابع عرف مو 
 هرچند .(0، ص. 2120 زاده،یو عل انی)موسو دانندیم یرابطه طول کیآن را  گرید ایعده

که قبلاً  طور همانهست؟  زیتحقق غرر ن یغرر است اما علت تامه برا جادیکه جهل منشأ ا
 ریاز نزاع و مسدود کردن مس یریغرر جلوگنفی قاعده  دهیهدف و فاداده شد  حیتوض

 یملاک مناسب تواندیصرف جهل نم نیبنابرا؛ است یرفتن ضرر احتمال نیو از ب فاختلا
. عرف، همراه باشد ازنظرتسامح  رقابلیو غ یبا خطر جد دیغرر باشد و غرر با یبرا
باشند که در هنگام نزاع نتوان  یدر معرض خطر نیطرف ایاگر معامله  یگرد عبارت به

 عقودمعامله غرر است. پس بنا به نظر فقها غرر در  نیاکرد، حاصل  دایآن پ یبرا یحل راه
کند و در  دیرا تهد نیاز عوض یکی ایمعامله  ،به خطر یکه جهل منته شودیمحقق م یوقت

                                                                                                                                                                                                                            

عدد  ای لیک ایمقدار آن به وزن  نییمعلوم باشد و تع دیبا عی: مقدار و جنس و وصف مبیقانون مدن 109ماده  .25
 مشاهده، تابع عرف بلد است. ایمساحت  ایذرع  ای
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اساساً جهل و  یگرد عبارت بهارزش، تناسب نداشته باشد.  ازنظرعوض معامله  بامقابل 
عقلا احتمال  وگرنه کندیم یمعامله را غرر دد،تسامح گر رقابلیغ یانیکه منجر به ز یخطر

 فرصت از یمندبه بهره دیرا در مقابل ام انیاحتمال اندک ز ایاندک  انیمتحمل شدن ز
 عنه، همان ابهام یغرر منه. پس دانندیو ترک آن را موجب سرزنش م ستهی، شاسود کسب

 عرف است. ازنظرتسامح  یرقابلغموجب نزاع و مخاطره  و جهل
 

 نفت يالملل نیب یضابطه غرر بر قراردادها قیتطب .3

 رفتنیبا پذ نکهیا اول :متصور است کارهاییراه غرر در قراردادهای نفتی حل مشکل یبرا
حکم به  یمعاملات سراغ قاعده اضطرار رفته و بنا بر حکم ثانو نیبودن ا یغرر دییو تأ
بر اضطرار انعقاد اما بنا ،که وجود غرر محرز است هرچند یعنی؛ قراردادها داد نیا تیحل
اختصاص به بیع غرر  نکهیبا تصور ا نکهیا دوم ؛مبدانیبلااشکال  یفعل طیرا در شرا ها آن

 نیسوم نماییم؛اشکال را حل  نیحمل نموده و ا عیعقد ب ریعقود را به غ نیا تیماه ،دارد
اول  حل راهله است. أمس نیا یو حل اساس تیواقعبر آن  قیغرر و تطب یمعنا لیراه هم تحل

 لیبه دل زیدوم ن حل راه. ستین شده یرفتهپذقاعده اضطرار  انیجر طیوجود شراعدم لیبه دل
 که سابقاً در مورد آن بحث شد، از اساس نادرست است. عیتصور اشتباه اختصاص غرر به ب

غرر و ضابطه و ملاک  تیبا توجه به مقدمات مذکور در مورد ماه رسد ینظر مبه رو ینازا
 یقسمت مسائل مربوط به قراردادها نیلذا در ا ؛راه است نبهتری سوم کارتحقق آن، راه

 .شدد داده خواه قیو با ضوابط تحقق غرر تطب نیتب ینفت
 

 نفت يالملل نیب یقراردادها .3-2

و  بر یهسرما، بلندمدت، عملیاتی پیچیده، وگاز نفتمیادین از  22«اکتشاف و تولید»فرآیند 
از منابع مالی، فناوری و دانش  29وگاز نفتپرمخاطره است که اکثر کشورهای صاحب منابع 

برای توسعه میادین نفتی خود با  رو ینازااند؛ بهره مدیریت لازم برای پیشبرد آن بی
قراردادهای »کنند که در اصطلاح  منعقد می ییقراردادها« المللی نفتی بین یها شرکت»

قبول تمام ریسک ناشی از عدم در برابر  ها شرکتشود. این  خوانده می« المللی نفت بین

                                                                                                                                                                                                                            
11. Exploration & Production 
12. Host Countries (HCs) 
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از نفت وگاز  نفتهای توسعه میادین  تمام هزینه ینتأممیدان و  تولید تجاری از یک
 شوند. از این میادین منتفع می یدشدهتول

فین قراردادهای فوق و میادین موضوع این قراردادها، شرایط طر باملاحظههرچند 
این قراردادها را به سه دسته  نظران صاحباست،  شده منعقدقراردادهای متنوع و متعددی 

 «20قراردادهای خدمت»و « 20مشارکت در تولید»، قراردادهای «21امتیازی»قراردادهای 
 .(108، ص. 2121)شیروی،  اند. نموده یبند طبقه

. اند شده منعقدی امتیازی، نخستین قراردادهای هستند که در این حوزه قراردادها
« بهره مالکانه»در برابر پرداخت  اجازه دارد یازامت صاحبدر این قراردادها  یطورکل به
و استخراج  انحصاری در بخشی از قلمرو دولت میزبان اقدام به اکتشاف صورت به

این قراردادها مانند  بعدی یها نسلو انجام سایر عملیات مربوطه نماید. گرچه وگاز  نفت
شود،  تری منعقد می ساختارها مالی و مالیاتی پیچیده با« 28ها و اجاره برداری مجوزهای بهره»

المللی عمدتاً  اما همچنان وجه تشابه این قراردادها انجام تعهدات شرکت نفتی بین
 .استنقدی  صورت به

قبول تمامی ریسک و  یدرازاشرکت نفتی  یطورکل بهراردادها مشارکت در تولید، در ق
شود. تفاوت عمده این قراردادها با  مند می از بخشی از تولید میدان نفتی بهره ،ها هزینه

 تولیدیوگاز  نفتاز  سهمیعمدتاً  ها دولتکه در این مدل،  آن استقراردادهای امتیازی 
د و سهم پرداخت نقدی به دولت میزبان به نسبت محصولی که کنن را دریافت میمیدان 

 کند ناچیز است. یافت میرد
و  «24خدمت با قبول ریسک یقراردادها»قراردادهای خدمت به دودسته کلی، 

شوند. قراردادهای دسته دوم تفاوتی با سایر  تقسیم می «بدون ریسکخدمت  یقراردادها»
قراردادهای پیمانکاری ندارند؛ یعنی در این قراردادها پیمانکار بدون قبول هرگونه ریسکی 

اما در ؛ کنند ، دستمزد مشخصی را طبق قرارداد دریافت میانجام تعهدات خود یدرازا
کند  ردادها آنچه پیمانکار دریافت میقراردادهای همراه با ریسک چنین نیست، در این قرا

 اعم از محصول تولیدی یا پرداخت نقدی وابسته به تولید نهایی میدان نفتی است.
                                                                                                                                                                                                                            

13 Concessions 
14 Production Sharing Contracts 
15 Service Contracts 
16 Licenses & Leases 
17 Risk Service Contracts 
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در وگاز  نفتدلیل شرایط نامشخص میادین  الذکر به در عمده انواع قراردادها فوق
 گذاری برای رسیدن به میزان حجم و شرایط سرمایه ابتدای فرایند اکتشاف و تولید،

نیست؛ از سوی دیگر، رسیدن میدان به  یینتع قابلقطعی  طور بهمشخصی از تولید تجاری 
در  ،گیرد یمتعلق  ها آنتولید تجاری و عواید نهایی که به یکی از طرفین یا هر دوی 

ها و  همین ریسک یندبرآ .یستنبینی  قابل پیشقطعی  صورت بهاز قراردادهای فوق  یک یچه
در نظر گرفتن شرایط عقود و ممکن است با  ه و ستانده طرفین استها در داد عدم قطعیت

نظران را بر آن  که برخی از صاحب غرری این پنداشت ایجاد شود که عقود نفتی نیز غرر
 رند.بب سؤالصحت آن را زیر  ،داشته تا با غرری دانستن این عقود

 یقراردادها خاص تیوضع با مناسب ملاک که است نیا سؤالحال حاضر  در
 و جهالت و غرر انیم رابطه که است لازم سؤال نیا به پاسخ یبرا ست؟یچنفت  یالملل نیب

 .میینما یبررس را سکیر و غرر نیهمچن
قرار دهد.  ریکار را تحت تأث جهیاست که ممکن است نت یامؤلفه و عامل هر سکیر
 یگرد عبارت بهحاکم است.  واحوال اوضاعاز  یاحتمال وجود جهل نسبت به بخش نیمنشأ ا

را به همراه خواهد داشت که چه  ینگران نیهمواره ا طیاز شرا یجهل نسبت به برخ
 در سکیر عنوان به آنچه گفت توان یمکار رقم بخورد.  جهینت یممکن است برا یتیوضع

 یخطرناک جهل ،یعبارت به. دارد یمفهوم قرابت غرر با شود یم شناخته یامروز یقراردادها
 دهینام سکیر گردد،یم نزاع به منجر یجهدرنت و بردیم بالا را معامله در ضرر احتمال که
 دیو ترد نانیمخاطره، عدم اطم ،سکیر فیتعر که شودیم تیتقو یوقت هیفرض نیا. شودیم

 یمعن نیبد نیا .(25 م، ص.9525 ضه،یعو و عبدالله(. Adnan, 2010, p. 10) دانسته شود
از  یبرخ لیدل نیدارند. به هم یمفهوم یبا غرر تداخل و همپوشان سکیاست که ر

اما  ؛,Al-Suwailim) (2000 دانستند غرر ینوع را سکیر رشیپذ سنت اهل نظرانصاحب
در مورد  م،یمطلق منجر به غرر و بطلان معامله ندانست طور بهکه ما جهل را  طور همان

خطر و  زانیبا سنجش م عقلا بسا چهرد. صادر ک یحکم نیچن توانیمطلقاً نم زین سکیر
 و بامهارت نکهیا ای شوند، خطر رشیپذ به حاضر معامله، از حاصل سود زانیآن با م سهیمقا

 ریتأث نیکمتر که کنند تیریمد یطور را سکیر همان ای خطرناک جهل بتوانند خود تجربه
 بزرگ یصنعت یهاشرکت حاضر حال در. نشود ضرر به منجر و بگذارد قرارداد جهینت بر را
 رو ینازا برند، یم بهره ها آن به یدهجهت و خطرات کنترل یبرا سکیر تیریمد دانش از
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 سرانجام به یدرازا که سکیپرر یها طرح گرفتن یبرا بلکه کنندینم فرار سکیر از تنها نه
 .کنندیم رقابت گریکدی با کرد، خواهند افتیدر یتوجه قابل سود ها آن رساندن
 ذکر غرر ضابطه نییتع دراست.  نانیاطمعدم سک،یر یاز عناصر اصل یکی دیگر یانب به

 خوف که است غرر یجهل بلکه ست،ین غرر موجب ینانیاطم عدم ای جهل نوع هر که شد
 یموضوع به جهل است ممکن ترتیب ینا به و باشد داشته وجود آن در نزاع جادیا و ضرر

 و یاحرفه شخص کی یبرا موضوع همان اما کند یغرر را یامعامله اشخاص عموم یبرا
 که بسازد یادیز یهافرصت تیموقع نیبتواند از ا بسا چهغرر محسوب نشود و  متخصص،

 یقراردادها مورد در. باشند یراض معامله انعقاد از و ببرند سود آن از معامله طرف دو هر
 نیطرف اگر بلکه ،ستندین یغرر خود یخود به قراردادها نیاکه  جاست ینهم لهأمس زین مزبور
 را ها آن یطور و کرده ییشناسا یخوب به راطرح  کی در موجود یهاسکیر بتوانند

 یغرر را قرارداد آن توانینم گرید برسد، حداقل به ها آن از یناش آثار که کنند تیریمد
و قابل  یعرض یبلکه امر ست،یقراردادها ن یِذات یموضوع غرر یگرد عبارت به .دانست

 کار انجام اتیجزئ شتریب کوشش با بتوانند نیطرفقرارداد  کیمرتفع شدن است، لذا اگر در 
 یاصل ابعاد ریسا و روشن را سود و هانهیهز زانیم مشخص قیدق را فیوظا شرح ان،یب را

 کنند، یمعرف و ییشناسا یقبول قابل حد تا را موجود مخاطرات و شفاف را طرح و قرارداد
 نخواهد داشت. تیغرر موضوع گریگفت که د توانیم

جهل اگر نکته دیگری که در مورد جهل در قرارداد باید به آن توجه شود این است که 
پیش برد و اجرای قرارداد با ابهام  که ینحو بهدر موضوع قرارداد و اصل تعهدات طرفین 

حالتی است که موضوع ، اما بحث ما مشخصاً مربوط به از مصادیق غرر استهمراه باشد 
 شرایط اجرا ابهاماتی وجود دارد.اقتضائات و قرارداد مشخص است و فقط در مورد 

 توان به شش دسته کلی تقسیم نمود: در قراردادهای نفتی مصادیق عمده ریسک را می
، 92های قراردادی ریسک، 95های مالی ریسک، 22های اقتصادی ریسک، 20های فنی ریسک
 یقراردادها در، توضیح اینکه .91های حقوقی ریسکو  99محیطی یستزهای  ریسک

                                                                                                                                                                                                                            
18. Tecnical 
19. Economical 
20. Financial 
21. Contractual 
22. Environmental 
23. Legal 
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وجود ابهامات در مورد قوانین و مقررات کشورهایی که مخازن در  لیدل، به نفت یالمللنیب
 ،یگذار هیسرما نیسنگ نرخ، محیطی یستزهای  قرار دارد، خطرات مربوط به آسیب ها آن

 اتیو گستره عمل تنوع ،یدیتولوگاز  نفتارزش هنگفت  قرارداد، دوره بودن یطولان
 بودن بینی پیش یرقابلغ مانکار،یپ اراتیاخت و فیوظا یطولان فهرستموضوع قرارداد، 

پس از انجام  طرح دنینرس جهینت به احتمال یمربوط به مخزن و حت مسائل یبرخ
در  جدی ابهاماتهمین  وجود .وجود دارد یفراوان یهاسکیر ،هنگفت یگذار هیسرما

در  اریارائه مع ایخطر و  و سکیر رشیمنطقه ممنوعه پذ نییتب ،المللی نفت بین یقراردادها
 .دینمایم یضرور را سکیر رشیپذ

شدن  یغررممانعت از ها و  تحدید ریسک جهتحال حاضر،  در ست کهرو همین از
 شود: کار بسته می هراهکارهای زیر ب ،نوع قراردادها نیا

 طرف از خود یهاخواسته و قرارداد مفاد یجزئ و یلیتفص انیب در یسع نیطرفالف( 
 ای ذکر که شودیم پررنگ یوقت عقود از دست نیا در یلیتفص علم تیاهم. کنند یم مقابل
 به را یادیز یمال بار و باشد داشته یادیز یمال آثار تواندیم یجزئ لهأمس کی ذکرعدم
 .دینما لیتحم قرارداد نیطرف

 بینی یشپدر ابتدای انعقاد قرارداد قابل  وجه یچه بهجهت پاسخ به مسائلی که  ب(
 قرارداد لیتعد شرط ن،یآغاز مذاکرات در رات،ییتغ حدود یاجمال نییتع با نیطرف نیست،

 که کنندیم توافق قرارداد یابتدا در نیطرف که معنا نیبد. گنجانندیم قرارداد در ابتدا از را
 نشده بینی یشپ قبل از که شود انجام یکار باشد لازم قرارداد، یاجرا مراحل از کی در اگر

 نه،یهز جداول در آن یبرا و نگرفته قرار موردتوافق کار شکست جداول در آن انجام و
 لهأمس آن یبرا قرارداد، یکل توقف از یریجلوگ یبرا نشده، گرفته نظر در یابودجه

 عنوان تحت نکهیا و نموده لیتعد را قرارداد نکهیا ای بپردازند مجدد مذاکره به مستحدثه،
 نیا از استفاده موارد و سقف البته. رندیبگ نظر در العادهفوق کار یبرا یابودجه ،یکاراضافه
 خواهد بود. یخاص یهافرمول و طیشرا یدارا و محدود زین شرط

ممکن است کارفرما و موضوع این قرارداد،  اتیعمل هگسترو  تنوع لیبه دلج( 
با در نظر گرفتن  زیله نأمس نی. اباب شیوه و کیفیت کار دچار اختلاف شوند در مانکاریپ

 یجا بههنگام انعقاد قرارداد  نیطرف یعنی؛ گردد میحل  شده یفتعر شیاز پ یاستانداردها
 ،محیطی یستز ،یفن یهاانجام کار توافق کنند، از استاندارد یخود بر سر چگونگ نکهیا
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 حداقل به اختلافات کار لیتحو هنگام تا کنندیم استفاده شده یینتع شیپ از... و یمنیا
 .برسد

این قراردادها شناور بودن میزان بهره یکی از طرفین یا هر دو از  گرید اشکالد( 
جهل به مورد معامله و غرر  ینوع که ممکن است تولیدی یا قیمت آن استوگاز  نفت

 ابتدا از ییهافرمول توسط کالاها ای خدمات متیقبرای حل این مشکل . محسوب شود
تواند برای  می طرف یکاز، این موضوع قرارداد نیطرف ترتیب ینا به و شودیم مشخص

موجب قلع  نظر اختلافطرفین علم اجمالی ایجاد کند و از طرف دیگر، در صورت هرگونه 
 و شود که این موضوع در صنعت نفت متعارف محسوب ییدرجا یژهو بهگردد؛  ماده نزاع می

 یلیتفص علم به یازین که در این صورت کند تیکفا نیطرف یبرا عموماً یاجمال علم
 مشخص فرمول کی قالب در معامله ثمن نییتع حدودوثغور که ینهم یگرد عبارت به. ستین
مقرر داشته گذار  در عقد مضاربه قانون مثال عنوان به. کندیم دور معامله از را غرر شود،یم

یک از مالک و مُضارب در منافع باید جزء مُشاع از کل از قبیل رُبع یا ثُلث و  حِصّه هرکه 
ماهیت عقد مضاربه اجاره اشخاص  فرض اینکهبه قانون مدنی(  000)ماده  غیره باشد.

. خواهد بودو وابسته به میزان سود حاصله  نامعین ینوع بهباشد، اجرت مضارب )اجیر( 
به  و لزومی ندارد که اجرت معین باشد. شده  یرفتهپذ پس اجرت نامعین در شرع و قانون

مشخص است،  (سوداز  ها یناعبارتی چون نحوه محاسبه اجرت )نصف، ثلث یا مانند 
شود. یا  صرف معین نبودن میزان اجرت از ابتدای انعقاد قرارداد، منجر به بطلان عقد نمی

لازم  الجهات یعجم منم بودن اُجرَت در جُعاله معلو گذار بیان داشته در عقد جعاله که قانون
معینی   او را پیدا کند حِصّه مشاع شده گمبنابراین اگر کسی ملتزم شود که هر کس  ؛نیست

در جُعاله گذشته از عدم لزوم تعیین عامل  ،از آن، مال او خواهد بود، جُعاله صحیح است
 ،(قانون مدنی 080و  081)مواد  ممکن است عمل هم مردد و کیفیات آن نامعلوم باشد

انجام موضوع جعاله اجرت ممکن است از ابتدا میزان جُعل یا اجرت مشخص نباشد و بعد 
صرف عدم معلوم بودن اجرت موجب غرری  رو ینازا، با فرمول خاصی مشخص گردد

 شناور ثمن با عیب عنوان تحت ع،یب عقد مورد در لهأمس نیا شود. شدن عقد و بطلان آن نمی
 لازم البته .(01 ، ص.2128و انصاری،  لطفعلی منصوری) است گرفته قرار شیرموردپذ نیز
 کنار یطورکل به را قرارداد مورد به علم لهأمس که بود نخواهد معنا نیبد نیا که است ذکر به

 .میریبپذ را غرر و گذاشته
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از آن  لزوماً که عقلا استعام همراه  سکیر یبا خطر و نوع یاهر معامله ضمن آنکه
 سر بر لهأمس. ستین مناقشه و بحث محل هاسکیر از دسته نیاو  ستندین یهراسان و فرار

 صورت در یعاد افراد و ستین آن درک به قادر یهرکس که است یمخاطرات و هاسکیر
له در عرف أ. ممکن است مسافتندیم ضرر و خطر ورطه در یادز احتمال به آن با مواجهه

دست  نیوارد ا یشخص عاد کیاما اگر  ،باشد یپوش چشم قابل یتنفالمللی  بین یقراردادها
 یدر مورد قراردادها شد گفته آنچه بنابر لذا از معاملات شود نتواند آن را تحمل کند.

است  رفتهیکه عقلا از آن تسامح کرده و عرف آن را پذ یگفت که غرر دینفت با المللی ینب
است و  یغرر از امور نسب یرشپذ قابلان میز یگرد عبارت به. شودیموجب بطلان عقد نم

 نیمتفاوت خواهد بود. با ا واحوال اوضاعو سایر  نوع نگاه ،مکان ،زمان  شخص، برحسب
بعد عرف آن را  یباشد و چند یغرر یمعامله در زمان و مکان کیاوصاف ممکن است 

 سک،یر تیریمد ،یمال ابعاددست از قراردادها  نی. در اردیبپذ حیمعامله صح کی عنوان به
نسبت به  و شده یریگاندازه نیمسائل، قبل از انعقاد قرارداد توسط طرف ریو سا طرحکنترل 

 صورت مطالعهمهم  یهاجنبه ریسا و طرح یاجرا یهانهیزمشیمحتمل، پ جیانواع نتا
دهند، اقدام به  صیاز احتمال ضرر تشخ شتریاحتمال سود را ب که یدرصورتو  ردیگ یم

 و ارقام و اعداد و قرارداد آثار مالی بودن بزرگ صرف رو ینازا .ندینمایقرارداد م انعقاد
 قرارداد نیطرف یبرا اگر بلکه ؛ستین غرر تحقق یمعنا به کار انجام مراحل بودن یطولان

 تا کندیم تیکفا کنند،یم مطالبه را زیچ چه و ستیچ انعقاد از هدف که باشد مشخص
 المللی بین یمانند قراردادها ییبالا در قراردادها سکیر وجود. پس شود رفع غرر لهأمس

و  سکیکه موضوع آن ر مهیمانند ب یعقد بسا چه. ستیتحقق غرر ن یلزوماً به معنا ،نفت
 تعهدات نیاز طرف یکی یبرا بودهممکن  هرلحظهاست  سکیپوشش ر ای سکیانتقال ر

 عقد در آنچه. شودیم منعقد تکرار به و شده  یرفتهپذ امروزه د،ربگذا یجا به سنگینی یمال
 یبرا قبل از عقد اثر و جهینت که است نیا کندیم دور گذارمهیب و گرمهیب از را غرر مه،یب

 شرکت که است طیشرا نیا در و ابدیینم راه آن در جهل و ابهام و است معلوم نیطرف
 نهیهز زانیم نییتع و خطر احتمالات سنجش به اقدام ،یامهیب خدمات دهندهارائه و مهیب

 پوشش و کندیم پرداخت را مهیب حق گذارمهی. بدینمایم مه،یب پوشش ارائه یبرا مناسب
 ستیمتوقف بر حصول خطر ن نیتأم نی. اکندیم افتیدر را لازم نیتأم و یداریخر را

 گرددیمحاصل  نیتأم مهیانعقاد عقد ب مجرد به رایز؛ وقوع خطر نامعلوم است دیبگو یتاکس
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 مهیعقد ب نیطرف یعنصر احتمال و ابهام برا گرید نیبنابرا ؛(212 ، ص.2121 ،ی)محمود
و  ییعقلا یکار مه،یب بیترت نیبد. دینام غرر را آن بتوانپررنگ نخواهد بود که  قدر آن

 .شودیم یترک آن ناعاقلانه تلق یفعل یاقتصاد طیاست که در شرا صرفه به مقرون
 دینبا که یگرید مهم لهأمس نفت المللی بین یقراردادها در سکیر سنجش لهأمس در
 مانند یمسائل و ستین یمال سود صرفاً قرارداد از هدف گاه که است نیا بماند مغفول
 و مهم قدر آن قرارداد، طرف با روابط حفظ ،یفن توان زدن محک ،یکار تجربه کسب
 یگرد عبارت بهقرار دهند.  الشعاع تحترا  یکه ممکن است سود مال شوندیم یتلق یاساس

بلکه  رند،یقرار گ مدنظر دینبا یمال یبودن معامله صرفاً سودها یدر بحث سنجش غرر
 ی. حالتباشد یمال سود از ترمهم یشخص یبرا یرمالیغ مسائل در انتفاع است ممکن

 در را کار همه انجام در خود یکل سود مانکاریپ که است نیا افتدیاتفاق م اریکه بس یگرید
 در ضرر سکیر است ممکن نکهیا حیتوض. را مراحل از کی هر یجزئ سود نه ردیگیم نظر

 را قرارداد نفت دیتول سود به یابیدست دیام به مانکاریپ اما ،باشد ادیز مخزن یحفار مرحله
 یحفار مرحله در یاحتمال ضرر و نهیهز از نفت دیتول از یناش یینها سود یعنی؛ ردیپذیم

 .شودیم قیتشو قرارداد انعقاد سمت به مانکاریپ که است شتریب قدر آن
 

 یریگ  جهینت

صرف جهل را موجب  توانینماست که  نیا آید یبرمما  یحقوق -یفقه اتیادب از آنچه
منجر به غرر خواهند بود که غفلت از  یغرر و بطلان معامله دانست. بلکه جهل و خطر

. انجامدیبعرف  ازنظرتسامح  رقابلیغ سکیضرر و ر ای نیطرف انیبه اختلاف و نزاع م ها آن
وجود نوعی جهل است که ریشه خطر ایجاد   توضیح اینکه ملاک در غرری بودن قراردادها،

وجود میزانی از جهل، حکم به بطلان عقد  صرف بهتوان  موارد نمی ینانزاع است. در غیر 
 ریاز نزاع و مسدود کردن مس یریغرر جلوگنفی قاعده  دهیف و فاداده شد هد حیتوض داد.

 یملاک مناسب تواندیصرف جهل نم نیبنابرا؛ است یرفتن ضرر احتمال نیو از ب فاختلا
عرف، همراه باشد. پس  ازنظرتسامح  رقابلیو غ یبا خطر جد دیغرر باشد و غرر با یبرا

از  یکی ایمعامله  ،به خطر یکه جهل منته شودیمحقق م یوقت عقودبنا به نظر فقها غرر در 
ارزش، تناسب نداشته باشد. پس  ازنظرعوض معامله  باکند و در مقابل  دیرا تهد نیعوض
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عرف  ازنظرتسامح  یرقابلغموجب نزاع و مخاطره  و جهل عنه، همان ابهام یغرر منه
 است.

 یل مختلفی ماننده دلاب یک از عقود جدید، عنوان به المللی نفتی در قراردادهای بین
در ابتدای فرایند اکتشاف و تولید، حجم و شرایط  ،وگاز نفتشرایط نامشخص میادین 

 یینتع قابلقطعی  طور به ،گذاری برای رسیدن به میزان مشخصی از تولید تجاری سرمایه
که به یکی از طرفین یا یا درآمدی رسیدن میدان به تولید تجاری  یگرد عبارت بهنیست؛ 

بینی  قطعی قابل پیش صورت بهاز قراردادهای فوق  یک یچهگیرد، در  تعلق می ها آن یهردو
برخی از ی هستند و و ممکن است این پنداشت ایجاد شود که عقود نفتی نیز غرر یستن

 لذا برند. سؤالنظران را بر آن داشته تا با غرری دانستن این عقود، صحت آن را زیر  صاحب
که عقلا از آن  یگفت که غرر دینفت با المللی ینب یدر مورد قراردادها دش گفته آنچه بنابر

میزان  یگرد عبارت به. شودیاست موجب بطلان عقد نم رفتهیتسامح کرده و عرف آن را پذ
و سایر  نوع نگاه ،مکان ،زمان  شخص، برحسباست و  یغرر از امور نسب یرشپذ قابل

 یمعامله در زمان و مکان کیاوصاف ممکن است  نیمتفاوت خواهد بود. با ا واحوال اوضاع
دست از  نی. در اردیبپذ حیمعامله صح کی عنوان بهبعد عرف آن را  یباشد و چند یغرر

مسائل، قبل از انعقاد قرارداد  ریو سا طرحکنترل  سک،یر تیریمد ،یمال ابعادقراردادها 
 طرح یاجرا یهانهیزمشیپ محتمل، جینسبت به انواع نتا و شده یریگاندازه نیتوسط طرف

از  شتریاحتمال سود را ب که یدرصورتو  ردیگیم صورت مطالعهمهم  یهاجنبه ریسا و
 .ندینمایقرارداد م انعقاددهند، اقدام به  صیاحتمال ضرر تشخ

 یغررممانعت از ها و  تحدید ریسک جهتراهکار و  عنوان به ست کهرو همین از
 انیب در یسع نیطرف اولاًشود. برای مثال  می اتخاذراهکارهایی  ،نوع قراردادها نیشدن ا

 علم تیاهم و کنند یم مقابل طرف از خود یهاخواسته و قرارداد مفاد یجزئ و یلیتفص
 وجه یچه بهجهت پاسخ به مسائلی که  ثانياً ؛شودیم پررنگ عقود از دست نیا در یلیتفص

 در رات،ییتغ حدود یاجمال نییتع با نیطرف نیست، بینی یشپدر ابتدای انعقاد قرارداد قابل 
در مواقعی که  ثالثاً ؛گنجانندیم قرارداد در ابتدا از را قرارداد لیتعد شرط ن،یآغاز مذاکرات

باب  در مانکاریممکن است کارفرما و پموضوع این قرارداد،  اتیعمله گسترو  تنوع لیبه دل
 شیاز پ یبا در نظر گرفتن استانداردها زین شیوه و کیفیت کار دچار اختلاف شوند

یکی از طرفین یا  شناور بودن میزان بهرهبرای حل مشکل  رابعاً ؛گردد میحل  شده یفتعر
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جهل به مورد معامله و غرر  ینوع ممکن است آنکهوگاز تولیدی یا قیمت  هر دو از نفت
 و شودیم مشخص ابتدا از ییهافرمول توسط کالاها ای خدمات متیق ،محسوب شود

تواند برای طرفین علم اجمالی  می طرف یکاز، این موضوع قرارداد نیطرف ترتیب ینا به
گردد؛  موجب قلع ماده نزاع می نظر اختلافایجاد کند و از طرف دیگر، در صورت هرگونه 

 عموماً یاجمال علم که این موضوع در صنعت نفت متعارف محسوب شود و ییدرجا یژهو به
 که ینهم یعنی. ستین یلیتفص علم به یازین که در این صورت کند تیاکف نیطرف یبرا

 دور معامله از را غرر شود،یم مشخص فرمول کی قالب در معامله ثمن نییتع حدودوثغور
 مراحل بودن یطولان و ارقام و اعداد و قرارداد آثار مالی بودن بزرگ صرف رو ینازا .کندیم

 که باشد مشخص قرارداد نیطرف یبرا اگر بلکه ؛ستین غرر تحقق یمعنا به کار انجام
. شود رفع غرر لهأمس تا کندیم تیکفا کنند،یم مطالبه را زیچ چه و ستیچ انعقاد از هدف
 یلزوماً به معنا ،نفت المللی ی بینمانند قراردادها ییبالا در قراردادها سکیر وجودپس 

 .ستیتحقق غرر ن
 دینبا که یگرید مهم لهأمس نفت المللی بین یقراردادها در سکیر سنجش لهأسم در
 مانند یمسائل و ستین یمال سود صرفاً قرارداد از هدف گاه که است نیا بماند مغفول
 و مهم قدر آن قرارداد، طرف با روابط حفظ ،یفن توان زدن محک ،یکار تجربه کسب
 یگرد عبارت بهقرار دهند.  الشعاع تحترا  یکه ممکن است سود مال شوندیم یتلق یاساس

بلکه  رند،یقرار گ مدنظر دینبا یمال یبودن معامله صرفاً سودها یدر بحث سنجش غرر
 ی. حالتباشد یمال سود از ترمهم یشخص یبرا یرمالیغ مسائل در انتفاع است ممکن

 در را کار همه انجام در خود یکل سود مانکاریپ که است نیا افتدیاتفاق م اریکه بس یگرید
 در ضرر سکیر است ممکن نکهیا حیتوض. را مراحل از کی هر یجزئ سود نه ردیگیم نظر

 را قرارداد نفت دیتول سود به یابیدست دیام به مانکاریپ اما ،باشد ادیز مخزن یحفار مرحله
 یحفار مرحله در یاحتمال ضرر و نهیهز از نفت دیتول از یناش یینها سود یعنی؛ ردیپذیم

 .شودیم قیتشو قرارداد انعقاد سمت به مانکاریپ که است شتریب قدر آن
 و یمال تعهدات زانیم بودن، یرقطعیغ رغم یعل ،نفت یالملل نیب یقراردادها مورد در

 نمود،قراردادها  نیبودن ا یحکم به غرر توانینم آناز  حاصل جینتا و نیطرف یاتیعمل
 نیا یاحرفه عرف سک،یر تیریمد یاتیعمل و یمال ،یحقوق یابزارها یریکارگ به با چراکه
 است، بینی یشپ یادیحدز تا که یسود مقابل در را حوزه نیا در موجود خطرات صنعت
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ابهامات  دیگر یانب به .کندیم گذشت شتریب منافع کسب دیام به آن از و داندیم تسامح قابل
 قرارداد غرری شود. ها آنبه حدی نیستند که با استناد به 
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Abstract 

According to the origin of the product quality, there are two types of obligation: 

mandatory and optional. Mandatory guarantee provisions are mandatory rules and there 

is no possibility of violating them and agreeing against them. Optional guarantee 

provisions are supplementary rules and according to the principle of sovereignty of will 

and the principle of freedom of contract, it is possible to violate them and agree against 

them. Product quality guarantee is divided into two types: one-way commitment and 

two-way commitment. In unilateral commitment, the guarantor imposes obligations on 

himself for the benefit of the consumer, and the consumer has no expectations. This type 

is realized in two forms, the first condition and the first condition, which does not need 

to be accepted by the consumer in both forms. All Imami jurists, Iranian jurists and 

European Union law consider unilateral commitment in the form of iqaa as necessary 

and binding. However, some Imami jurists did not accept the initial condition as 

binding; But other jurists of Imamia, all Iranian jurists and European Union laws have 

considered unilateral commitment as an initial condition mandatory. The bilateral 

obligation to guarantee the quality of the goods is of two types, depending on where the 

guarantee is inserted: the guarantee in the contract and the guarantee in the independent 

contract. In both types, the principle of guaranteeing a contract is separate from the first 

contract, and there is a similar one called customary guarantee. The two-way obligation 

to guarantee the quality of goods in terms of the guarantor is of two types: the supplier's 

guarantee and the third party's guarantee. The bilateral obligation to guarantee the 

quality of the goods is binding, which is resolved by liquidation or annulment of the 

contract. Product quality assurance is divided into two types: guaranteeing high 

performance and guaranteeing quality durability, both of which are rational and expected 

by many buyers; But there is a possibility to differentiate between the two in the product 

quality guarantee contract. 
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 کیفیت کالا از نگاه فقه امامیه، های تضمین بررسي شیوه
 حقوق ايران و حقوق اتحاديه اروپا

 

 اکبر محمودی
 چکیده

تضمين . مقررات است «اختياری»و  «اجباری»دو قسم:  رمنشأ الزام ب به لحاظ «تضمين کيفيت کالا»
تضمين  مقررات ها وجود ندارد. ها و توافق برخلاف آن از قواعد آمره بوده و امکان تخطی از آن اجباری

امکان تخطی از  ،طبق اصل حاکميت اراده و اصل آزادی قراردادی و بودهاختياری از قواعد تکميلی 
تعهد »دو قسم:  ربه لحاظ قالب تضمين ب «تضمين کيفيت کالا» ها وجود دارد. ها و توافق برخلاف آن آن

نفع  داتی را بر خودش بهکننده تعه طرفه تضمين . در تعهد يکاست «تعهد دوطرفه»و  «طرفه يک
در دو شکل ايقاع و شرط  اين قسم کننده هيچ انتظاری ندارد. کند و مصرف کننده تحميل می مصرف

 دانان حقوق اماميه، فقهای همه. ندارد کننده مصرف قبول به نياز شکل دو هر در يابد که ابتدايی تحقق می
 برخی هرچند. برشمرند آور الزام و لازم را ايقاع قالب در جانبه يک تعهد اروپا اتحاديه حقوق و ايرانی
 و ايرانی دانان حقوق همه ،ديگر اماميه فقهای ولی نپذيرفتند؛ را ابتدايی شرط بودن آور الزام اماميه فقهای
 تضمين دوجانبه تعهد» .اند شمرده آور الزام را ابتدايی شرط قالب در جانبه يک تعهد اروپا اتحاديه حقوق
 قرارداد در تضمين» و «قرارداد ضمن در تضمين»: نوع دو رب تضمين درج محل به لحاظ «کالا کيفيت
 باعنوان آن مشابه و است اول قرارداد از جدای قرارداد يک تضمين اصل نوع دو هر در. است «مستقل

: نوع دو رب «کننده تضمين شخص لحاظ به کالا کيفيت تضمين دوسويه تعهد». دارد وجود ضمان عرفی
 است آور الزام کالا کيفيت تضمين دوطرفه تعهد. است «ثالث شخص تضمين» و «کننده عرضه تضمين»

: قسم دو رب «تضمين مفاد به لحاظ کالا کيفيت تضمين». شود می رفع قرارداد بطلان يا انحلال با که
 خريداران از بسياری انتظار مورد و عقلايی هردو که است کيفيت دوام تضمين و بالا عملکرد تضمين
 .دارد وجود کالا کيفيت تضمين قرارداد در آن دو ميان تفکيک امکان ولی هستند؛

 

کيفيت  های تضمين شيوه ؛تضمين کيفيت کالا ؛کيفيت کالا ؛کيفيت تضمين ؛تضمينواژگان کلیدی: 
 .کالا
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 و روش تحقیق مرور پیشینه ،بیان مسأله .2

ها بحث تضمين کيفيت  امروزه با تنوع کالاهای مصرفی و نيازهای اعضای جوامع بشری به آن
اساس تحقيق درباره آن نيز از مسائل مهم  رود. برهمين شمار می کالا از مسائل مهم و ضروری به

 آيد. حساب می به یضرورو 
اهميت و ضرورت بحث تضمين کيفيت کالا و تحقيق درباره آن هنوز هيچ اثر  باوجود

های تضمين کيفيت کالا  درباره شيوه -نامه، رساله و مقاله  اعم از کتاب، پايان -علمی مستقلی 
اساس نويسنده قصد دارد در اين مقاله علمی با روش تحقيق  کنکاش نکرده است. برهمين

ای و ميدانی با رويکرد تطبيقی در قلمرو  پردازی و اسناد کتابخانه ريهتوصيفی تحليلی انتقادی نظ
اصول، قواعد و مقررات فقه اماميه، حقوق ايران و حقوق اتحاديه اروپا به تحليل و بررسی اين 

 قرار بگيرد. مورداستفادهمسأله بپردازد تا نتايج آن در مرحله نظر و مرحله عمل 
تواند  آن می ينهدرزمخلأ علمی  باوجودمزبور در خصوص بحث حاضر نگارش مقاله 

 شمار آيد. نوآوری اين مقاله در محتوا و ساختار به
 

 چیستي کالا .5

اتحاديه اروپا کالا را تعريف کرده و مقرر  5891ماده دوم دستورالعمل محصولات معيوب 
ت کشاورزی اوليه و محصولا یاستثنا بهاين دستورالعمل، کالا به کليه اموال منقول  ازنظر»داشته: 

اين ماده  ؛«ا غيرمنقول ديگری ادغام شده باشدحتی اگر در اموال منقول ي ،شود شکار اطلاق می
معنای محصولات خاک، دامداری و شيلات  محصولات کشاورزی اوليه به»در ادامه مقرر داشته: 

کالا »مقرر کرده: ن ماده مزبور در پايا ؛«اند حصولاتی که فرآوری اوليه شدهم یاستثنا بهاست 
 .«شامل برق است

اين  ازنظر: »مقررشدهو  ييريافتهتغ 5888اين ماده در اصلاحيه اين دستورالعمل در 
حتی اگر در يک اموال منقول يا  ،شود دستورالعمل، کالا به کليه اموال منقول اطلاق می

 .«م شده باشند. محصول شامل برق استغيرمنقول ديگری ادغا
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محصولات کشاورزی اوليه و شکار استثناء زده شده و جزو کالا  5891در دستورالعمل 
و محصولات کشاورزی  شده برداشتهاين استثناء  5888شمار نيامده بودند؛ ولی در اصلاحيه  به

 حساب آورده شدند. از مصاديق کالا به نيزاوليه و شکار 
خاص فروش کالاهای مصرفی و های  بند دوم ماده يکم دستورالعمل جنبه« ب»جزء 

کالاهای مصرفی به »اتحاديه اروپا کالا را تعريف کرده و مقرر داشته:  5888های مرتبط  تضمين
صورت اجرائيه يا غيرقانونی  کالاهايی که به (5استثنای:  شود به شهود اطلاق میمنقول م یءهر ش

برای فروش قرار  دودکه در حجم يا مقدار مح يیدرجاآب و گاز  (2رسند؛  می به فروش
 «برق. (3نگرفته باشند؛ 

اتحاديه اروپا نيز کالا را تعريف کرده و مقرر  2155ماده دوم قانون مشترک فروش « ح»بند 
 .«معنای هرگونه اقلام منقول مشهود است کالا به»داشته: 

ق و گاز ( بر5زند:  استثناء می آن را»اين مقرره نيز دو مورد را استثناء کرد و مقرر کرده: 
 «که در حجم يا مقدار معينی برای فروش گذاشته شوند.( آب و ساير انواع گاز مگر اين2 طبيعی؛

اتحاديه اروپا نيز کالا را تعريف  2155کننده  بند سوم ماده دوم دستورالعمل حقوق مصرف
 که اقلامی یاستثنا به مشهود منقول اقلام هرگونه از است عبارت کالا»و بيان کرده:  نموده

 اين مقرره در ادامه ذکر کرده: .«شوند می فروخته قانون موجب به آن يرغ يا اجرائيه واسطه  به
 برای معينی مقدار يا محدود حجم در که درصورتی دستورالعمل اين مفهوم در برق و گاز آب،»

 .«شد خواهند تلقی کالا عنوان به شوند گذاشته فروش
 نوشيدنی، خوردنی، لوازم از اعم مصرفی توليد و محصول نوع معنای هر بنابراين کالا به

 ورزشی، تحريری، تزئينی، گرمايشی، سرمايشی، تصويری، صوتی، خوابيدنی، پوشيدنی،
 اعضای که است... و نقليه فرهنگی، علمی، هنری، بهداشتی، آرايشی، گردشگری، تفريحی،

 کنند. نيازهای خودشان را برطرف میاستفاده کرده و  ها آن از خودشان روزمره زندگی در جامعه
 

 چیستي تضمین کیفیت کالا .3

بر تعهد  در مفهوم عام به معنای اعلام شخصی به شخص ديگر مبنی ينجااتضمين يا ضمانت در 
 نسبت به چيزی است.
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های خاص فروش کالاهای مصرفی و  دستورالعمل جنبه يکم ماده دوم بند «هـ» جزء
ضمانت عبارت »اتحاديه اروپا ضمانت را تعريف کرده و مقرر داشته:  5888های مرتبط  تضمين

کننده که بدون هزينه اضافی برای  است از هرگونه تعهد فروشنده يا توليدکننده به مصرف
 یهر نحوگی به کالاهای مصرفی به يا تعويض، تعمير يا رسيد شده پرداختبازپرداخت قيمت 

 .«ضمانت يا در تبليغات مربوطه باشدکه دارای مشخصات مندرج در بيانيه  درصورتی
نوشتند که تضمين در معاملات  (5181 ص. ،5391 ،های حقوقی )آقايی برخی از فرهنگ

مراه با عنوان بخشی از قرارداد فروش و ه تجاری عبارت است از اعلامی توسط فروشنده کالا به
موجب آن فروشنده متعهد به وجود و صحت  آن درباره ماهيت، کيفيت يا مالکيت کالا که به

 شود است. حقايق معينی که ذکر می
يکی از اقسام قرارداد ضمان را  (21-55ص.  ،ق5153 ،برخی از فقهای اماميه )سبزواری

 اند. ذکر کرده شده ثابتبر شخص ديگر  آنچهتعهد و التزام از سوی شخصی نسبت به وفای 
دهند و  عقلای جهان در ارتکاز ذهنی و بنای عملی خودشان ضمانت کالاها را انجام می

بنابراين عمومات و اطلاقات  ؛منع شرعی و قانونی نسبت به اين سيره عقلای جهان وجود ندارد
، يی)رضا شود شامل اين قسم از ضمان نيز میها  ادله صحت قراردادها و لزوم وفای به آن

 .(511 ص. ،5381
ها و اوصاف يک محصول يا خدمت  ای از ويژگی کيفيت در اصطلاح علمی به مجموعه

 موردنظرشود که سبب فراهم شدن قابليت آن محصول جهت برآورده کردن نيازهای  گفته می
 .(Martin, 2003, p. 400) گردد می

وجود  نسبت بهکننده  تعهد شخصی به مصرف ينجاا در کالا کيفيت تضمين از منظور
معين  زمان مدتکننده تا  وصف يا اوصافی مطلوب در کالای مصرفی جهت رفع نيازهای مصرف

 است.
اتحاديه اروپا از تضمين کيفيت  2155کننده  ماده دوم دستورالعمل حقوق مصرف 51بند 

 عبارت تجاری ضمانت»ده: و در تعريف آن مقرر کر يادکرده« ضمانت تجاری»کالا با عبارت 
در  او قانونی تعهد بر علاوه کننده مصرف به( ضامن) توليدکننده يا تاجر تعهد هرگونه از است
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 کالا سرويس يا تعمير تعويض، يا شده پرداخت بهای بازپرداخت برای انطباق ضمانت با رابطه
اين تعريف هرچند در ؛ «نکنند برآورده را ديگری يازهر ن يا مشخصات که یدرصورت هر نحو به

مقام يک قسم از اقسام تضمين کيفيت کالا يعنی تضمين اختياری بوده؛ ولی در اواسط آن به 
 قسم دوم يعنی تضمين اجباری نيز اشاره شده است.

 

 اقسام تضمین کیفیت کالا به لحاظ منشأ الزام .3-2
 

 تضمین اجباری کیفیت کالاقسم اول: . 3-2-2
 

 اجباری کیفیت کالا مفهوم تضمین. 3-2-2-2

هايی است که توسط مقررات و  مقصود از تضمين اجباری کيفيت کالا آن دسته از تضمين
 یها پيگيری قانون و تخطی از آن شده شمردهالمللی يا ملی يا محلی لازم و واجب  قوانين بين

، ملی يا المللی برخی از مقررات و قوانين درباره کيفيت کالاهای گوناگون در سطح بين دارد.
ها توسط توليدکنندگان تحت شمول آن قوانين لازم  که اجرای آن اند شده ابلاغمحلی وضع و 

رو اگر توليدکنندگان از اجرای آن  ها را درخواست نکنند. ازاين اگرچه خريداران آن ،است
توسط اين مقررات و  شده يينتعمقررات و قوانين تخطی کنند و کالاهای فاقد شرايط و ضوابط 

قوانين را توليد کرده و تحويل خريداران بدهند مشمول جرايم گوناگون اعم از سنگين و سبک 
 و از توليد آنان جلوگيری شود. شده باطلحتی گاهی امکان دارد مجوز توليد آنان  ؛شوند می

 

 مبنای تضمین اجباری کیفیت کالا. 3-2-2-5

گذار رسمی را دارد. چند  از سوی قانونتضمين اجباری کيفيت کالا در حقوق ايران مبنای تقنين 
ها را بر  قانون در ايران در برخی کالاها و در بخشی از امور آن کالاها تضمين کيفيت آن

کنندگان اجبار  توليدکنندگان و فروشندگان برای تأمين و حفظ حقوق و منافع مشتريان و مصرف
 اند. کرده

، 5391خرداد  23درو مصوب کنندگان خو در ايران قانون حمايت از حقوق مصرف
کنندگان در  و قانون حمايت از حقوق مصرف 5383اسفند  8نامه اجرايی آن مصوب  آيين
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از قوانين  5399مهر  51قانون اساسی جمهوری اسلامی ايران مصوب  523راستای اجرای اصل 
الزامی کرده ای از امور درباره کيفيت کالاها را  مربوط به تضمين کيفيت کالا هستند که مجموعه

ها کالاهای خودشان را به خريداران  و توليدکنندگان و فروشندگان ملزم هستند براساس آن
 عرضه کنند.

ايران مقرر کرده:  5391کنندگان خودرو  ماده دوم قانون حمايت از حقوق مصرف
کننده موظف به رعايت استانداردهای ابلاغی در مورد ايمنی، کيفيت، سلامت خودرو و  عرضه»

 .«باشد کننده می شده به مصرف مطابقت آن با ضمانت ارائه
شمار  خودرو از کالاهای اساسی و پراستفاده در سبد کالای مصرفی اعضای جامعه به

اساس   دارد. برهمين به دنبالرود که اشکال در کارکرد آن صدمه جانی، مالی و... برای آنان  می
هان تضمين کيفيت خودرو را در برخی امور بر گذار ايرانی همگام با برخی کشورهای ج قانون

توليدکنندگان و فروشندگان اجباری کرده تا جلوی برخی پيامدهای منفی اختلال در کارکرد و 
تصريح در تکليف قانونی توليدکنندگان و « موظف»کيفيت پايين خودرو را بگيرد. واژه 

 فروشندگان دارد.
کنندگان  عرضه»ايران مقرر کرده:  5399ان کنندگ ماده سوم قانون حمايت از حقوق مصرف

ای را که دربردارنده مدت و نوع  نامه ضمانت (5: اند مکلفکالا و خدمات و توليدکنندگان 
حساب فروش که در آن قيمت کالا يا اجرت خدمات و تاريخ  ضمانت است همراه با صورت

اطلاعات لازم شامل: نوع، کيفيت،  (2 ؛کنندگان ارائه نمايند باشد به مصرف شده درجعرضه 
کنندگان  ر اختيار مصرفهای مقدم بر مصرف، تاريخ توليد و انقضای مصرف را د کميت، آگاهی

 .«قرار دهند
اين قانون و اين ماده قانونی اختصاص به کالای خودور ندارد و شامل همه يا بيشتر 

دگان کالاهای مصرفی طبق اين شود. توليدکنندگان و فروشن کالاهای مصرفی اعضای جامعه می
نامه معتبر که دارای مدت مشخصی است به خريدار و  مقرره وظيفه قانونی دارند ضمانت

« اند مکلف»نامه را در آن درج نمايند. کلمه  کننده اعطا کنند و اطلاعات دقيق ضمانت مصرف
 تصريح در تضمين اجباری و الزامی دارد.
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اجباری کيفيت کالا در برخی امور کالاها وجود دارد.  در حقوق اتحاديه اروپا نيز تضمين
و  5891 ژوئيه 21 مصوب معيوب محصولات مسؤوليت درباره اروپا اتحاديه دستورالعمل

المللی در سطح قاره اروپا هستند  از قوانين بين 5888 مه 51 دستورالعمل مصوب اصلاحيه اين
 اند. روشندگان الزام داشتهها را بر توليدکنندگان و ف ای از تضمين که مجموعه

طور مستقل بحث  صراحت و به در فقه اماميه هرچند بحث تضمين اجباری کيفيت کالا به
 جمهوری اسلامینظام  نشده؛ ولی مقررات قانونی که با اصول و قواعد شرع مخالف نباشند در

ت از طريق زيرا اين مقررا ؛ها ممنوع و حرام است الاجرا بوده و تخطی از آن واجب و لازم
 ييدشدهتأ( فقيه یولآن توسط فقيه عادل )که مشروعيت  شده يبتصوسازوکارهايی وضع و 

حاکميت الهی  بر یمبتنشرعی را که   فقه اماميه الزامات حکومتالاجرا است.  بنابراين لازم ؛است
 شناسد. و مشروعيت دينی است به رسميت می

و غيرمخالف با اسلام تأکيد بر پيروی از قوانين مصوب  در جمهوری اسلامی امام خمينی
موارد و مصاديق منطقه فراغ  ازجملهاين قوانين  .(339 ص. ،5339 ،خمينی موسوی) است داشته

شارع در . (181-198. صص ،ق5112 ،)صدر ه شهيد صدر بر آن تأکيد داشتتواند باشد ک می
دست حاکمان اسلامی را جهت تقنين باز گذاشته که طبق  نو آمديک سری از امور جاری و 

گذاری کنند. مردم نيز موظف هستند که به اين قوانين  مصلحت و براساس موازين اسلامی قانون
 ها عمل کنند. احترام گذشته و به آن

طبق اين تحليل فقهی اگر تضمين کيفيت کالا در برخی امور بعضی از کالاها از سوی 
الزامی شود و با موازين فقه اماميه نيز مخالفت نداشته باشد فقه اماميه  اسلامی ورگذار کش قانون

 داند. شرعی می آن راشناخته و  يتبه رسماين الزام را 
کنندگان خودرو  تضمين اجباری کيفيت کالا در ماده نهم قانون حمايت از حقوق مصرف

کننده مکلف است تعهدات  عرضه: »شمار آمده است. اين ماده مقرر کرده ايران تعهد به 5391
نامه قيد نموده و در زمان تحويل خودرو  صورت کتبی در اوراق ضمانت موضوع اين قانون را به

 «کننده اعلام نمايد. طور صريح و روشن به مصرف نحو مقتضی موضوع اين قانون را به به
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 تضمین اختیاری کیفیت کالا قسم دوم:. 3-2-5
 

 تضمین اختیاری کیفیت کالامعنای . 3-2-5-2

برای  صورت اختياری ها هستند که به مراد از تضمين اختياری کيفيت کالا آن دسته از تضمين
توليدکنندگان و فروشندگان  مورداستفادهعنوان ابزاری برای بازاريابی  جلب اعتماد خريداران به

 وی يک برند ويژهس گيرند تا توجه خريداران را به محصولات گوناگون مصرفی قرار می
 متمرکز نمايند.

اتحاديه اروپا از تضمين اختياری  2155کننده  ماده دوم دستورالعمل حقوق مصرف 51بند 
 تجاری ضمانت»و در تعريف آن مقرر کرده:  يادکرده« ضمانت تجاری»کيفيت کالا با عبارت 

 قانونی تعهد بر لاوهع کننده مصرف به( ضامن) توليدکننده يا تاجر تعهد هرگونه از است عبارت
 کالای تعمير يا تعويض يا شده پرداخت بهای برای بازپرداخت انطباق ضمانت با در رابطه او

 با غيرمرتبط الزامات ساير يا مشخصات دارای  هرگونه به که محتوای ديجيتالی يا خدماتی
 .«نباشد قرارداد انعقاد قبل يا زمان در موجود مربوطه تبليغات يا تضمين بيانيه در مندرج انطباق

شکل عمل کرده  ينبه هماتحاديه اروپا نيز  2155ماده دوم قانون مشترک فروش « ش»بند 
 کننده مصرف به توليدکننده يا تاجر تعهد هرگونه از است عبارت تجاری ضمانت»و مقرر داشته: 

 بهای بازپرداخت برای انطباق عدم در صورت 511 ماده طبق قانونی تعهدات بر علاوه
 دارای هرشکل به که محتوای ديجيتالی يا خدماتی کالای تعمير يا تعويض يا شده پرداخت

 مربوطه تبليغات يا تضمين بيانيه در مندرج انطباق با غيرمرتبط الزامات ساير يا مشخصات
 .«نباشد قرارداد انعقاد قبل يا زمان در موجود

که همان  کاربرده بهمقرره مزبور در اين دو قانون ضمانت تجاری را در مقابل تعهد قانونی 
 ضمانت و تضمين قانونی است.
های کيفيت کالا که در جامعه مطرح است تضمين اختياری است  امروزه بسياری از تضمين

به ص ثالث کننده و گاهی اشخا ، مصرفکننده عرضهکه مباحث حقوقی و فقهی زيادی را برای 
 دارد. دنبال
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 مبنای تضمین اختیاری کیفیت کالا. 3-2-5-5

گيرنده است. فرض  کننده و تضمين تضمين اختياری کيفيت کالا يک تعهد و قرارداد بين تضمين
بر اين است که اين تعهد و قرارداد با رضايت کامل ايجادکنندگان تعهد و قرارداد تحقق 

که پذيرفته شود )اعم از عقد جديد  یهر قالبرارداد تضمين با پذيرد. از سوی ديگر تعهد و ق می
فقهی و حقوقی مشروع و صحيح  به لحاظيا عقد ضمان يا ضمانت يا شرط ضمن عقد و...( 

بنابراين هيچ مانع و محذوری جهت  ؛است و با اصول و قواعد فقهی و حقوقی مخالفت ندارد
 د.صحت و نفوذ چنين نهاد فقهی و حقوقی وجود ندار

در حقوق اتحاديه اروپا بحث تضمين اجرای قرارداد در ضمن قرارداد مطرح شده است. 
طور  طرفی که به»اتحاديه اروپا مقرر کرده:  2115اصول حقوق قرارداد ، 511بند يکم ماده 

صورت اساسی توسط طرف ديگر وجود  ايفای تعهد قراردادی به منطقی باور دارد که عدم
تواند  تقاضای تضمين مناسب برای اجرای قرارداد بکند. همچنين میخواهد داشت ممکن است 

 .«ی تعهدات خودش نيز خودداری نمايدتا زمانی که به اين باور باقی است از اجرا
 آن راتوان  اين ماده عموميت داشته و اختصاص به تضمين کيفيت کالا ندارد؛ ولی می

 نسبت به تضمين کيفيت کالا نيز سرايت داد.
قانون مدنی ايران نيز به بحث ضمان در ضمن قرارداد تصريح کرده و مقرر  215ماده 

واسطه معامله  به آنچهممکن است در معامله شرط شود که يکی از متعاملين برای »داشته: 
 .«شود رهن يا ضامن بدهد الذمه می مشغول

د است در قرارداد تضمين کيفيت کالا در ضمن قراردا عرفی يکی از مصاديق شرط ضمان
 که حدود و شرايط آن در قرارداد بايد توسط دو طرف قرارداد مشخص شود.

نهاد حقوقی را در  215برای ضمانت اجرای ماده  213قانون مدنی ايران در ادامه در ماده 
هرگاه در عقد شرط شده باشد که ضامنی داده شود و اين شرط انجام »نظر گرفته و مقرر کرده: 

 .«خ معامله را خواهد داشتله حق فس نگيرد مشروط
 در صورتاين ماده نشان از آن دارد که ضمان در ضمن يک قرارداد الزام قانونی دارد و 

 له حق فسخ قرارداد را خواهد داشت. ، مشروطموردتوافق شرط بهعليه  وفای مشروط عدم
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 اقسام تضمین کیفیت کالا به لحاظ قالب تضمین .3-5
 

 طرفه تضمین کیفیت کالا يکتعهد قسم اول: . 3-5-2
 

 طرفه تضمین کیفیت کالا مفهوم تعهد يک. 3-5-2-2

طرفه  تعهد يک به شکلکننده کالا  کننده کالا به مصرف گاهی تضمين کيفيت کالا از سوی عرضه
کننده غير از صحت و  کننده هيچ تضمين خاصی را از عرضه گيرد. يعنی مصرف صورت می

کننده  که اعتماد مصرف کننده برای اين لا انتظار ندارد؛ ولی عرضهسلامتی عادی و معمولی يک کا
طرفه تعهدی  صورت اختياری و يک را به خودش جلب نمايد و برند خودش را تبليغ نمايد به

 کند. تضمين می شده عرضهرا نسبت به کيفيت خاصی در کالای 
ين را تضمين طرفه و اين نوع از تضم اين نوع از تعهد را تعهد خودتحميلی و يک

 نامند. خودتحميلی می
 

 طرفه تضمین کیفیت کالا انواع تعهد يک. 3-5-2-5

گاهی در قالب ايقاع و گاهی در قالب شرط ابتدايی  و حقوق ايران طرفه در فقه اماميه تعهد يک
 .(81 ص. ،5338 و ديگران، داماد )محقق گيرد. قرار می موردبحث

 

 ايقاع نوع اول: -

؛ است که حقوق ايران نيز از آن تأثير پذيرفته است اسلامیايقاع از مصطلحات مختص به فقه 
 رود. شمار می زيرا منبع اصلی حقوق ايران فقه اماميه به

معنای انشای مستقلی در طرف ايجاب است که موجب تعلق  در اصطلاح فقهی به ايقاع
شای قبول از سوی طرف به ان شود و نياز جنس يا منفعتی از شخصی به شخص ديگر می

 .(83 ص. ،5338 ،مشکينی ؛311ص.  ،5392 ،شاهرودی )هاشمی ديگری ندارد
 و گسترده بسيار که قراردادها و عقود باب در خود مباحث برخلاف ايران مدنی قانون

 حتی و نداده اختصاص ايقاعات بيان به مستقل طور به را بابی هيچ تقريبی طور به است پرحجم
 استفاده ايقاع واژه از نمايد می بحث... و تحجير يا مباحات حيازت مانند ايقاعاتی از که زمانی
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 5352 ماده پنجم از بند شده استفاده «ايقاع» کلمه از ايران مدنی قانون در که جايی تنها. کند نمی
 های کتاب قانون، حاشيه در ايقاعات نقصان، ينباوجودا است. شهادت )گواهی( مورد در

 منکر تواند نمی منطقی هيچ و اند داده ادامه خود حيات به مردم اجتماعی زندگی و حقوقی
 .بشود آن به جامعه نياز و آن اهميت

ايقاع در معنای مصدری به انشای يک ماهيت حقوقی با يک  یايران دانان حقوقنزد در 
مصدری به ماهيت حقوقی ناشی از اراده  و در معنای حاصل( 21 ص. ،5398 ،زاده )قاسماراده 

عمل حقوقی که با »تعريف ايقاع با تعبير  .(21 ص. ،5398 ،زاده )قاسم شود گفته می طرف يک
با رويکرد  (59 ص. ،5391 ،)کاتوزيان دانان از سوی برخی حقوق« شود يک اراده واقع می

 مصدری است.  حاصل
ميان نيامده؛  اتحاديه اروپا سخنی از ايقاع بهخصوص  های حقوقی ديگر به هرچند در نظام

 شود. طرفه ياد می با عنوان تعهد يک آن در بيشتر مواقع از و شده استفادهآن ولی شبيه 
به طرفه را  اتحاديه اروپا تعهدات يک 2115اصول حقوق قرارداد  513ماده  مثال عنوان به

قصد ايجاد الزام قانونی  يک تعهد به» آور دانسته و مقرر کرده: الزام آن راشناخته و  يترسم
 .«نياز به قبولی الزامی است بدون

 (599 ص. ،5391 ،)کاتوزيان دانان ايرانی و حقوق (31ص.  ،ق5153 ،)مراغی فقهای اماميه

و  (11ص.  ،ق5153: )مراغی دانند. همچنين فقهای اماميه اصالت لزوم را در ايقاع جاری می
آور  ايقاع را الزام (311 ص. ،5399 ،حميتی ؛599 ص. ،5391 ،)کاتوزيان دانان ايرانی حقوق

موجب عرف يا قانون از ايقاع حاصل  بنابراين ايجادکننده ايقاع به تمام آثاری که به ؛دانند می
 شوند ملزم خواهد بود. می

همه قابل ايقاع را همانند قرارداد در برابر  (583 ص. ،5391 ،)کاتوزيان دانان ايرانی حقوق
تخلف ايجادکننده  در صورت( که 211 ص. ،5391 ،کاتوزيانو تصريح کردند ) استناد دانستند

ضررهای ناشی از اين اقدام است و قواعد مربوط به  مسئولايقاع از تعهد خودش 
 شود. های قراردادی درباره ايقاع نيز اجرا می مسؤوليت
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 شرط ابتدايي نوع دوم: -

ارتباط  دليل عدم در نزد فقهای اماميه التزام و تعهد مستقلی است که بهمنظور از شرط ابتدايی 
شمار آورد. همچنين مراحل  شرط ضمن قرارداد به آن راتوان  انشايی خود با يک قرارداد نمی

وجود نيامده و اگر صورت توافق و تراضی  ای بوده که قرارداد کاملی به گونه شکل يافتن آن به
قرارداد  آن راتوان  دهنده قرارداد نمی فقدان شرايط شکل به جهت دوطرفی هم داشته باشد

 .(515ص.  ،5338 و ديگران، داماد )محقق حساب آورد به
معنای تعهد  نيز شرط ابتدايی به (221 ص. ،5392 ،)افتخاری دانان ايرانی از نگاه حقوق

 آورد. وجود می ای است که شخص با قصد انشای آن بر خودبه طرفه يک
 ،)انصاری است. بسياری نظر اختلافآور بودن شرط ابتدايی  ميان فقهای اماميه در الزام

 ،ق5153 ،مراغی ؛535ص.  ،ق5159 ،کمپانی ؛523ص.  ،5333 ،نائينی ؛11ص.  ،ق5132
آن ندانستند و گاهی  آور الزامشرط ابتدايی را  (291ص.  ،ق5158 ،بجنوردی ؛238-239. صص
 ،ق5153 ،مراغی ؛523ص.  ،5333 ،)نائينی آوردند. برخی نيز ادعای اجماعشمار  باطل به را

آور نبودن شرط  فقيهان اماميه را بر الزام (291ص.  ،ق5158 ،)بجنوردی و اتفاق( 238ص. 
 ابتدايی ذکر کردند.

قائل به  (512 ص. ،ق5153 ،نراقی ؛553ص.  ،ق5125 ،)طباطبايی از فقهای اماميه ای عده
 ،نجفی ؛13ص.  ،ق5153 ،)حلی بودن شرط ابتدايی شدند. بسياری از فقهای اماميهآور  الزام

آور  نياوردند تنها شروطی را الزام يانبه مهم که سخنی از شروط ابتدايی  (589ص.  ،ق5312
 آور ندانستند. دانستند که شروط ضمن قرارداد باشند و شروط خارج از قرارداد را الزام

قانونی مدنی ايران  51از ماده  (98ص.  ،ق5159 ،)طاهری رانیدانان اي برخی از حقوق
تبع حقوق اروپا همه تعهدات اعم از ابتدايی و در ضمن  گذار ايرانی به اند که قانون برداشت کرده

بنابراين شرط  ؛الاجرا دانسته است عقد را که مخالف صريح قانون نباشد صحيح، نافذ و لازم
 الاجرا است. ابتدايی نيز از نگاه قانون مدنی ايران صحيح، نافذ و لازم

 قراردادهای»زيرا اين ماده مقرر کرده:  ؛يستاين تحليل حقوقی از اين ماده صحيح ن
 قانون نباشد صريح مخالف که اند درصورتی نموده منعقد آن را که کسانی نسبت به خصوصی
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آمده و قرارداد معنای خاصی در قوانين « قراردادهای خصوصی»ده تعبير در اين ما .«است نافذ
ماده  گذار در موضوعه و حقوق ايران دارد و اختصاص به تعهد دوطرفه دارد. مقصود قانون

اين است که قراردادهای نامعين که در قانون تصريح نشدند اگر با قانون ايران مخالفت  مزبور
گذار خواسته با وضع اين ماده قراردادهای  ند. بنابراين قانونصريح نداشته باشند معتبر هست

بشناسند. بله اگر در اين ماده از عبارت  يتبه رسممخالفت با قانون  عدم در صورتنامعين را 
توانست اين تحليل صحيح باشد. زيرا تعهد شامل شرط ابتدايی که  شد می استفاده می« تعهدات»

 شود. طرفه است می نوعی از تعهد يک
شروط  ازجملهشرط ابتدايی را  (221 ص. ،5392 ،)افتخاری دانان ايرانی درهرحال حقوق

 اند. شمار آورده نفع متعهدله به ه متعهدعليه و بهآور بر علي لازم و الزام
تضمين کيفيت کالا سخن  در خصوصطرفه  صراحت از تعهد يک حقوق موضوعه ايران به

قانون حمايت از حقوق  5381نامه اجرايی  آيين 52گذار در تبصره يکم ماده  نگفته؛ ولی قانون
تواند براساس سياست تجاری  ده میکنن عرضه»ايران مقرر داشته:  5391کنندگان خودرو  مصرف

افزايش دوره تضمين يا تعهد اقدام  نسبت بهکننده  مندی مصرف منظور افزايش رضايت خود و به
کننده اعلام  و شفاف به مصرفطور کتبی  صورت بايد جزئيات شرايط آن به يندر انمايد که 

 .«گردد
ر تضمين اجباری به ميان آمده ب در اين ماده سخن از يک تضمين اضافی و غيرالزامی علاوه

کننده کالا را آزاد گذاشته که جهت جذب مشتری و  گذار عرضه است. به اين معنا که قانون
الزامی ايجاد نمايد. اين همان تضمين اختياری،   های ديگری غير از تضمين بازاريابی تضمين

ين کيفيت کالا بنابراين حقوق موضوعه ايران تضم ؛آزاد و حقوقی است که محل بحث است
 معتبر دانسته است. آن راشناخته و  يتبه رسمطرفه را  صورت تعهد يک به

در برخی  آن راحقوق ايران و حقوق اتحاديه اروپا تضمين کيفيت کالا و آثار برآمده از 
شود که در اين  طرفه ايجاد می صورت يک رد اين تضمين بهاموارد لازم برشمردند. در برخی مو

به اين جهت  هم آنآور است و  طرفه الزام صورت براساس اجباری بودن تضمين، اين تعهد يک
کننده  کننده کالا الزامی است و عرضه است که اساس اين تضمين و آثار حقوقی آن بر عرضه
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موارد از قواعد آمره است و توافق زيرا مقررات اين قوانين در بسياری از  ؛بايد به آن عمل نمايد
 ها جايز نيست. برخلاف آن

 

 تعهد دوطرفه تضمین کیفیت کالاقسم دوم: . 3-5-5
 

 مفهوم تعهد دوطرفه تضمین کیفیت کالا. 3-5-5-2

کننده کالا به درخواست  مقصود از تعهد دوطرفه تضمين کيفيت کالا اين است که عرضه
 دهد. کننده انتقال می ت کالا آن کالا را به مصرفکننده و با اشتراط تضمين کيفي مصرف

ای که  گيرد. يعنی هزينه در بسياری مواقع چنين تضمينی در مقابل عوضی صورت می
دهد بيشتر از هزينه آن کالا  شده به وی با تضمين کيفيت می کننده برای کالای منتقل مصرف

 بدون تضمين کيفيت است.
 

 دوطرفه تضمین کیفیت کالاوضعیت حقوقي تعهد . 3-5-5-5

گيرد  کالا صورت می وانتقال نقلتعهد دوطرفه تضمين کيفيت کالا در ضمن قراردادی که جهت 
صورت قرارداد  يندر اشود.  تضمين گفته می شرط بهپذيرد. به قرارداد مزبور قرارداد  تحقق می

کننده  . يعنی مصرفصورت مشروط است و شرط آن تضمين کيفيت کالا است کالا به وانتقال نقل
 کند که کننده گرفته و در مقابل آن عوضی پرداخت می کالا به شرطی آن کالا را از عرضه

کننده خريداری و...  از عرضه آن راکيفيت آن کالا برای وی تضمين شود. درغيراين صورت 
 نخواهد کرد.

خته و شنا يتبه رسمحقوق اتحاديه اروپا چنين شروط ضمنی را در اصول کلی خودش 
اتحاديه اروپا مقرر کرده:  2115اصول حقوق قرارداد  512ها را معتبر دانسته است. ماده  آن
 های بر شروط صريح، قرارداد امکان دارد مشتمل بر شروط ضمنی باشد که با نشانه علاوه»

 داد؛ ث( حسن نيت وشود: الف( قصد طرفين؛ ب( ماهيت و هدف قرار زير شناسايی می
 .«رفتار منصفانه

شروط ضمن قرارداد را يک عمل حقوقی  (321 ص. ،5382 ،)حياتی دانان ايرانی حقوق
 شمار آوردند که وجودی مستقل از قرارداد اصلی ندارد. به



 504                              اکبر محمودی/  ...حقوق و ايران حقوقامامیه،  فقه نگاه از کالا کیفیت تضمین های شیوه بررسي 

 ،ق5115 ،بجنوردی ؛33 ص. ،ق5125 ،انصاری ؛511 ص. ،ق5155 ،)حلی فقهای اماميه
 (521 ص. ،5331 ،نيا رسائی ؛223 ص. ،5392 ،)افتخاری دانان ايرانی و حقوق (383ص. 

طور اجمالی مشروع، مجاز، صحيح و نافذ برشمردند که آثار حقوقی  شروط ضمن قرارداد را به
 دنبال دارد. برای هردو طرف قرارداد به

از شرط ضمن قرارداد با عنوان قرارداد  (13 ص. ،5399 ،حميتی) دانان ايرانی برخی حقوق
 .اند يادکردهلی دومی در کنار قرارداد اصلی و او

دانان  و حقوق (383ص.  ،5115 ،بجنوردی ؛13ص.  ،ق5132 ،)انصاری فقهای اماميه
عمل به شروط مندرج در ضمن قراردادهای لازم را لازم و  (521 ص. ،5331 ،نيا )رسائی ايرانی

 قرارداد دانستند که در محاکم قضايی قابل استناد و دو طرفآور نسبت به  ها را الزام آن
 معتبر است.

و  (55ص.  ،ق5125 ،طباطبايی ؛5189ص.  ،ق5111 ،مجلسی) بسياری از فقهای اماميه
شده  شروط درج (99ص.  ،ق5159 ،طاهری ؛513 و 213ص.  ،5399 ،امامی) دانان ايرانی حقوق

 ؛دوطرف قرارداد شمردند نسبت بهآور  ها را الزام در ضمن قراردادهای جايز را نيز لازم و آن
 های صالح قضايی اعتبار و قابليت استناد دارد. بنابراين در محکمه
؛ 513ص.  ،5399 ،امامی) دانان ايرانی و حقوق (55ص.  ،ق5125 ،)طباطبايی فقهای اماميه

تصريح نمودند در قراردادهای جايز تا وقتی اين شروط لازم و  (513ص.  ،5393 کاتوزيان،
زوال قرارداد ديگر اين شروط نيز  در صورتآور هستند که اصل قرارداد برقرار باشد و  الزام

 آور نخواهند بود. لازم و الزام
در فقه اماميه، حقوق ايران و حقوق اتحاديه اروپا  شده يرفتهپذ نهاد يکتضمين کيفيت کالا 

 آيد که امکان ايجاد آن در قالب تعهد دوطرفه نيز وجود دارد. حساب می به
کننده قصد ايجاد تضمين کيفيت کالا را  کننده و هم مصرف در تعهد دوطرفه هم تضمين

کننده انتقال  کننده به تضمين برای اين تضمين عوضی از سوی مصرف طورمعمول بهدارند و 
کند و هم  کننده ايجاد می مصرف نسبت بهه تعهدی کنند  اساس هم تضمين يابد. براين می

رو تعهد در برابر تعهد  کند. ازاين کننده ايجاد می تضمين نسبت بهکننده تعهدی را  مصرف
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بنابراين اجرای تعهد در ؛ شود گيرد. به اين نوع از تعهد عنوان تعهد متقابل اطلاق می صورت می
 اجرای تعهد خواهد بود. ر عدماجرای تعهد در براب مقابل اجرای تعهد و عدم

 

 انواع تعهد دوطرفه تضمین کیفیت کالا به لحاظ محل درج تضمین. 3-5-5-3

تعهد دوطرفه تضمين کيفيت کالا از جهت آنکه محل درج و ذکر آن در چه جايی صورت 
بندی  بخش «تضمين با قرارداد مستقل»و  «تضمين در ضمن قرارداد»گيرد به دو نوع:  می
 شود. می

 

 تضمین کیفیت کالا در ضمن قرارداد نوع اول: -

تحليل فقهی و حقوقی از نوع تعهد و  ازنظرتعهد دوطرفه تضمين کيفيت کالا در ضمن قرارداد 
بنابراين احکام شروط و تعهدات ضمن قرارداد در آن بايد  ؛رود شمار می شرط ضمن قرارداد به

 جريان يابد.
شرط »شرط در ضمن قرارداد را به سه قسم:  (18ص.  ،ق5132 ،)انصاری فقهای اماميه

کنند. شرط صفت به صفتی از صفات مورد  بندی می بخش «شرط نتيجه»و  «شرط فعل»، «وصف
گيرد. شرط فعل نيز به فعل يکی از دو  و موضوع قرارداد مانند حامله بودن گوسفند تعلق می

نتيجه به چيزی که غايت  گيرد. شرط طرف قرارداد يا شخص ثالث مانند دوختن لباس تعلق می
 گيرد. مانند تملک يک کالای خاص تعلق می برای فعل است

قانون مدنی ايران نيز شرط در ضمن قرارداد را به سه قسم: شرط صفت، شرط  231ماده 
( شرط 2( شرط صفت؛ 5شرط بر سه قسم است: »نتيجه و شرط فعل تقسيم کرده و مقرر کرده: 

 .«ا نفياً( شرط فعل اثباتاً ي3نتيجه؛ 
شرط صفت عبارت »اين ماده قانونی در ادامه شرط صفت را تعريف نموده و ذکر کرده: 

سپس شرط نتيجه را تعريف کرده و  .«است از شرط راجعه به کيفيت يا کميت مورد معامله
شرط فعل را  آنگاه« شرط نتيجه آن است که تحقق امری در خارج شرط شود.»مزبور داشته: 

اقدام به فعلی بر يکی از  شرط فعل آن است که اقدام يا عدم»تعريف کرده و بيان نموده: 
 .«يا بر شخص خارجی شرط شودمتعاملين 
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نيز با توجه به  (218 ص. ،5392 ،افتخاری ؛513ص.  ،5393 ،)کاتوزيان دانان ايرانی حقوق
فت، شرط فعل و شرط نتيجه اين ماده شرط در ضمن قرارداد را به سه قسم: شرط ص

 یقانون مادهبندی کردند و در تعاريف خودشان برای اين سه قسم از شروط از اين  بخش
 بهره بردند.

روند و تعهد جانبی و تعهد  شمار می شروط تعهدات جانبی در قرارداد و تعهد در تعهد به
آورد التزام در التزام و تعهد در  التزام و تعهد الزام می همچنان کهآور هستند. يعنی  در تعهد الزام

 دنبال دارد. تعهد نيز الزام را به
 نسبت به دو طرفشود و  قرارداد ردوبدل می دو طرفشرط مزبور تعهدی است که ميان 

که با اصول بنيادين حقوق کشور متبوع، نظم عمومی،  بنابراين تا جايی ؛نمايند آن توافق می
 آور بوده و قابل استناد است. باشد الزاماخلاق حسنه و قواعد آمره در تضاد ن

آور بودن و اولويت داشتن  اتحاديه اروپا به الزام 2115اصول حقوق قرارداد  511ماده 
طور انفرادی و جداگانه مورد مذاکره  شروطی که به»و مقرر داشته:  کرده اشارهچنين شروطی 

 .«اند تقدم و اولويت دارند نگرفتهطور مجزا مورد مذاکره قرار  بر شروطی که به اند قرارگرفته
اتحاديه اروپا ماهيت و هدف قرارداد را  2115اصول حقوق قرارداد  512بند سوم ماده 

 قرار بگيرد. موردتوجهيکی از مواردی دانسته که در تفسير قرارداد بايد 
کننده از پرداخت عوض در برابر کالا، کيفيت مقرر آن در قرارداد باشد  اگر هدف مصرف

 آور خواهد بود. ين کيفيت در تفسير قرارداد و استناد به آن اهميت داشته و الزاما
رو احکام  رود. ازاين شمار می تضمين کيفيت کالا در ضمن قرارداد شرط فعل در قرارداد به

 شرط فعل در آن بايد جاری شود.
 ،طاهری) یدانان ايران قانون مدنی ايران و حقوق 231فعل در شرط فعل طبق تصريح ماده 

شامل  (211 ص. ،5392 ،افتخاری ؛531-531 .صص ،5331 ،نيا رسائی ؛298ص.  ،ق5159
 گرفته در نظرشود. تضمين کيفيت کالا اگر از نوع شرط فعل  ( میک( و نفی )ترماثبات )انجا

کننده  زيرا در قرارداد انتقال کالا به مصرف ؛باشد از قسم شرط فعل مثبت )انجام( است شده 
کننده ايجاد نمايد که اين ايجاد يک نوع  کننده تضمينی را برای مصرف شود که عرضه شرط می
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 ،)طاهری دانان ايرانی همچنين فعل در شرط فعل طبق تصريح حقوق فعل مثبت )انجام( است.
و عمل حقوقی )قضايی(  خانه کيشامل عمل خارجی )مادی( مانند ساختن  (298ص.  ،ق5159

در بنابراين  ؛شود. قرارداد تضمين کيفيت يک عمل حقوقی است مانند ايجاد يک قرارداد می
کننده شرط انجام ايجاد  تعهد تضمين کيفيت کالا در ضمن قرارداد انتقال کالا به مصرف صورت

 شود. قرارداد تضمين کيفيت کالا در قرارداد درج می
صحت اسقاط حق شرط وصف  به عدم (95ص.  ،ق5152 ،)روحانی حکم فقهای اماميه

 ،5111 ،)طباطبايی دليل بر اين است که تضمين کيفيت کالا از نوع شرط وصف نيست. برخی
 در صورتصحت اسقاط حق شرط وصف استدلال کردند که  از آنان برای عدم (118ص. 
 نخواهد داشت. بعضی ديگروصف فقط خيار وجود دارد و موضوعی برای اسقاط وجود  عدم

نيز استدلال آوردند که اگر وصف موجود باشد مطلوب  (95ص.  ،ق5152 ،)روحانی
بنابراين حق شرط  ؛و اگر موجود نباشد معنايی برای وجوب وفاء وجود ندارد شده حاصل

 ناچار سقوط خواهد کرد و باقی نخواهد ماند. به
کننده  مقرر در قرارداد، مصرف يفيتباک انطباق کالا عدم در صورتدر تضمين کيفيت کالا 

بر حق خيار فسخ حق درخواست تعمير يا تعويض را نيز دارد. بدين توضيح که اگر  علاوه
وصف در موضوع قرارداد نباشد در بسياری از مواقع اصل قرارداد قابل ابقاء است. حال 

در موضوع قرارداد است.  موردتوافقعليه طلب دارد و آن وصف  له حقی را از مشروط مشروط
گذرد. اگر از حق خودش نگذشت  يا می گذرد له يا از حق خودش نمی صورت مشروط يندر ا

له اعمال  يا مشروط کند ارداد را تعمير يا تعويض میامکان، موضوع قر در صورتعليه  يا مشروط
دش له از حق خو کند که همان فسخ قرارداد است. اگر هم مشروط خيار تخلف شرط می

کلی و معين نبودن موضوع  در صورتکند.  گذشت آن شرط و حق شرط خودش را اسقاط می
تواند باز از حق خودش  تواند درخواست تعويض دهد؛ ولی می له می قرارداد اگرچه مشروط

به وی اکتفا کند. زيرا اين حقی است که اختصاص به وی  شده يمتسلبگذرد و به همان کالای 
بنابراين شرط تضمين  ؛ق قاعده فقهی و حقوقی از اين حق اختصاصی بگذردتواند طب دارد و می

 کيفيت کالا از نوع شرط وصف نيست.
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 شده منتقلاشتراط تضمين کيفيت کالا در ضمن يک قرارداد به اين معنا است که اگر کالای 
داشته کننده را ن کننده کيفيت مطلوب و استاندارد يا کيفيت مورد انتظار خاص مصرف به مصرف

باشد آثار حقوقی و قانونی خاصی داشته و هردو طرف قرارداد بايد به اين آثار حقوقی و قانونی 
 اجرا نمايند. آن راملتزم و متعهد بوده و 

 

 تضمین کیفیت کالا در قرارداد مستقل نوع دوم: -

دو قرارداد شود. در اين صورت  گاهی تضمين کيفيت کالا در يک قرارداد مستقل ايجاد می
 وجود دارد که عبارتند از:

کننده در قالب  کننده به مصرف قراردادی که يک کالا توسط آن قرارداد از سوی عرضه .5
 قرارداد بيع و... انتقال يابد.

شده به  شود و کالای منتقل کننده منعقد می قراردادی که جدای از قرارداد اول با مصرف .2
 کند. کننده را تضمين کيفيت می مصرف

 

تضمين کيفيت کالا در قالب يک قرارداد مستقل تضمين خودش يک قرارداد  در صورت
در نزد فقهای اماميه، حقوق ايران و حقوق  شده شناختهاست و قرارداد يکی از نهادهای رسمی 

 رود. شمار می اتحاديه اروپا به
دو است که ميان  یقرارداد معنای به (333 ص. ،5338 ،)مشکينی عقد در نزد فقهای اماميه

پذيرد و نياز به ايجاب  شود و تبادل جنس يا منافع بدان وسيله انجام می يا چند طرف برقرار می
 از سوی دهنده و قبول از سوی گيرنده دارد.

 ،)کاتوزيان دانان ايرانی قانون مدنی ايران نيز عقد را که در نزد بسياری از حقوق 593ماده 
 ص. ،5381 ،شيروی ؛132 ص. ،5395 ،جعفری ؛81ص.  ،5338 ،داماد محقق ؛55ص.  ،5393

که يک يا چند  عقد عبارت است از اين»مترادف قرارداد است تعريف کرده و مقرر داشته:  (51
 .«ها باشد آن موردقبولنفر در مقابل يک يا چند نفر ديگر تعهد بر امری نمايند و 
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داد را تعريف نموده و اتحاديه اروپا قرار 2155ماده دوم قانون مشترک فروش « الف»بند 
يا ساير آثار حقوقی انجام منظور ايجاد تعهدات  معنای توافقی است که به قرارداد به»مقرر کرده: 

 .«شود می
هرچند برخی درصدد اين هستند که تضمين کيفيت کالا در قرارداد مستقل را يک قرارداد 

ی معين در فقه اماميه، حقوق حساب آورند؛ ولی امکان تحليل آن در قالب قراردادها نوپديد به
در قالب قرارداد ضمان و ضمانت  آن راتوان  ايران و حقوق اتحاديه اروپا وجود دارد. زيرا می

 تحليل کرد.
هر معنای مطلق اشتغال ذمه انسان به  به عام در يک مقياس ماميهدر اصطلاح فقه اضمان 

معنای تعهد و التزام به  بعدی بهو در مقياس  (321ص.  ،ق5121 ،)صدر از اسباب است یسبب
. صص ،5392 ،)هاشمی مال يا نفس در ذمه شخص ديگر از سوی انسانی که ذمه او خالی است

تر به تعهد و التزام به مال ثابت در ذمه شخص ديگر از سوی  و در مقياس خاص (512-513
 ،عاملی ؛311ص.  ،ق5119 ،حلی ؛131ص.  ،ق5121 ،)قطان شود. انسان بریء اطلاق می

 .(23ص.  تا، بی ،خمينی موسوی ؛523 ص. ،ق5151
صورت  معنای دوم )اعم( و سوم )اخص( ضمان عقدی است. هرگاه ضمان به ضمان به

 .(513ص.  ،5392 )هاشمی، است )معنای سوم( معنای اخص کار رود مراد ضمان به مطلق به
گرفته و قرارداد ضمان را  در نظرقانون مدنی ايران نيز معنای سوم ضمان را  191ماده 

عقد ضمان عبارت است از اينکه شخصی مالی را که بر ذمه »تعريف نموده و مقرر داشته: 
 .«عهده بگيرد ديگری است به

صورت  اند که اگر تعهدی به نوشته (123 ص. ،5391 ،)آقايی های حقوقی برخی فرهنگ
صورت  اين دريزی در کار نباشد وليت اصلی صورت گيرد و قرارداد مجزا و متمائمشترک با مس

صورت قرارداد  اين درباشد  کار دراگر قرارداد مجزا و متمايزی و  قرارداد ضمان خواهد بود
 ضمانت خواهد بود.

مقصود از ضمان و ضمانت در بحث تضمين کيفيت کالا در قالب شايد بتوان گفته که 
. در اند و حقوق هم آن را پذيرفته برخی از فقهای اماميهکه  است ضمان عرفیقرارداد مستقل 
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بندد که  کننده قرارداد می کننده با مصرف تضمين کيفيت کالا در قالب قرارداد مستقل تضمين
 در صورتشده در قرارداد برخوردار است و  به وی از کيفيت تعيين شده دادهکالای انتقال 

ننده را با ک به مصرف واردشده کننده خسارت مزبور در قرارداد تضمين يفيتباکانطباق کالا  عدم
 کننده جبران خواهد کرد. يا استرداد وجه پرداختی به مصرف تعمير يا تعويض کالا

 

 کننده انواع تعهد دوطرفه تضمین کیفیت کالا به لحاظ شخص تضمین. 3-5-5-0
 

 کننده تضمین کیفیت کالا توسط عرضه نوع اول: -

گيرد.  کننده صورت می کننده کالا به مصرف گاهی تضمين کيفيت کالا از سوی عرضه
 همچنين فروشنده و... و کننده، صادرکننده، پخش ،واردکنندهکننده شامل توليدکننده،  عرضه

 دربرگيرنده شخص حقيقی و حقوقی است.
د همان کن کننده عرضه و منتقل می در اين فرض شخصی که کالای مصرفی را به مصرف

مشخصی تضمين  زمان مدتکننده در  شخص نيز کيفيت آن کالای مصرفی را برای مصرف
قرارداد  دو طرف به ارادهقانون و گاهی اختياری  حکم بهنمايد. اين تضمين گاهی اجباری  می

کننده است و  مقرر برعهده عرضه يفيتباکانطباق کالا  وليت عدمئاست. در هردو صورت مس
 کننده رجوع کند. تواند به خود عرضه مقرر می يفيتباکانطباق کالا  عدم صورتدر کننده  مصرف

 

 تضمین کیفیت کالا توسط شخص ثالث نوع دوم: -

کننده کالا برای  امکان دارد که تضمين کيفيت کالا از سوی شخص ثالثی غير از عرضه
ت کالا به کننده هيچ تضمينی نسبت به کيفي کننده صورت بگيرد. در اين فرض عرضه مصرف
دهد و شخص ديگری که خارج از قرارداد اول است اين تضمين را در قالب  کننده نمی مصرف

 نمايد. کننده ايجاد می کننده برای مصرف يک قرارداد مستقل از قرارداد انتقال کالا به مصرف
اين نوع از تضمين کيفيت کالا نيز مبنای حقوقی و فقهی دارد و شکی در صحت و اعتبار 

اساس در اين نوع  ايجاد نمود. براين ضمان عرفیتوان اين قرارداد را در قالب  زيرا می ؛نيستآن 
کننده کالا ضمانت کيفيت کالا را  نفع مصرف کننده کالا به از تضمين، شخص ثالث برای عرضه
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عدم مطابقت کالا با اوصاف معين در قرارداد بايد به وظيفه قانونی  در صورتخواهد نمود و 
 عمل نمايد. خودش

ممکن است »قانون مدنی ايران به اين نوع از قرارداد اشاره داشته و مقرر کرده:  215ماده 
شود رهن  الذمه می واسطه معامله مشغول به آنچهدر معامله شرط شود که يکی از متعاملين برای 

 .«يا ضامن بدهد
ثالث همان ضامن در تضمين کيفيت کالا در قالب قرارداد مستقل از سوی شخص 

 نمايد. کننده و خريدار ضمانت می کننده است که کيفيت کالا را برای مصرف تضمين
 

 آور بودن تعهد دوطرفه تضمین کیفیت کالا الزام. 3-5-5-2

درجايی که تضمين کيفيت کالا از نوع تضمين اجباری باشد اتباع از آن قرارداد لازم است و 
 ات مندرج در آن قرارداد را اسقاط کرد.توان برخلاف آن توافق کرد و تعهد نمی

اتباع از آن  بازهماگر تضمين کيفيت کالا در قرارداد مستقل از نوع تضمين اختياری باشد 
زيرا اگرچه  ؛و عمل به تعهدات مندرج در آن قرارداد نيز لازم است دو طرفقرارداد برای هر 

و آزاد است؛ ولی زمانی که قرارداد  ايجاد قرارداد براساس اصل آزادی و حاکميت اراده اختياری
آور و  و با توفر همه شرايط منعقد شود برای هردو طرف الزام دو طرفبا قصد، رضايت 

الاتباع خواهد بود و تخطی از آن جايز نبوده و امکان استناد به آن قرارداد در محکمه  لازم
 دانان ايرانی ساس حقوقا صالحه جهت الزام طرف مقابل و استيفای حقوق وجود دارد. برهمين

دو يکی از آثار اصل حاکميت اراده و اصل آزادی قراردادی را التزام  (29 ص. ،5392 ،)افتخاری
 اند. قرارداد به اجرای قرارداد ذکر کرده طرف

قرارداد  دو طرفالاتباع برای  قانون مدنی ايران در همين راستا قراردادها را لازم 258ماده 
ها  مقام آن باشد بين متعاملين و قائم شده واقعقانون  بر طبقعقودی که »ه: برشمرده و مقرر نمود

 .«قانونی فسخ شود به علتطرفين اقاله يا  یبه رضاکه  الاتباع است مگر اين لازم
مقابل و آثار  طرف نسبت بهقرارداد را به تعهدات خويش  دو طرفاين قانون نيز  221ماده 

 آن در که چيزی اجرای به را متعاملين فقط نه عقود»عرفی و عادتی آن ملزم کرده و مقرر کرده: 
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 عادت و عرف موجب به که هم نتايجی کليه متعاملين به بلکه نمايد؛ می ملزم است شده تصريح
 .«باشند می ملزم شود می حاصل عقد از قانون موجب به يا

تضمين کيفيت کالا از نوع تضمين اختياری کيفيت کالا و در ضمن قرارداد باشد  چنانچه
قائل به لزوم وفای به  (12ص.  ،ق5132 ،)انصاری زيرا مشهور فقهای اماميه ؛آور است باز الزام

 شرط بهقانون مدنی ايران نيز وفای  233شروط و تعهدات فعل در ضمن قرارداد هستند. ماده 
هرگاه شرط در ضمن عقد شرط فعل »داد را لازم برشمرده و مقرر داشته: فعل در ضمن قرار

 در صورتجا بياورد و  به آن راباشد اثباتاً يا نفياً کسی که ملتزم به انجام شرط شده است بايد 
 .«تواند به حاکم رجوع نموده تقاضای اجبار به وفای شرط بنمايد تخلف، طرف معامله می

 

 ام تعهد دوطرفه تضمین کیفیت کالاموارد رفع الز. 3-5-5-5
 

 انحلال قرارداد .3-5-5-5-2

 (251ص.  ،5391 ،نهرينی ؛212 ص. ،5399 حميتی،) دانان ايرانی انحلال قرارداد در نزد حقوق
معنای برهم خوردن قرارداد بعد از تحقق آن و ترتب آثار حقوقی بر آن است. اين تعريف از  به

آورد. بدين شرح که گسيختن پيوند ناشی از قرارداد  می ارمغانبه انحلال يک تحليل حقوقی را 
آينده خواهد داشت و  نسبت بهبا انحلال ارادی يا قهری از زمان پيدايش انحلال آثار خودش را 

 يجاداصحيح  به شکلزيرا قراردادی که با شرايط قانونی  ؛کند آثار پيشين قرارداد را حذف نمی
مگر اينکه سبب ارادی يا قانونی  ،ر قهری برجای خواهد گذاشتطو باشد آثار خودش را به شده

از ادامه آثار مزبور جلوگيری نمايد. تنها موردی که اثر قرارداد را از ابتدای ظهور و تحقق 
 شود. کند بطلان قرارداد است که در مباحث آينده شرح و بررسی می ظاهری آن نابود می

لحاظ فقهی و  پذيرد که در ذيل به خ قرارداد انجام میانحلال قرارداد با انفساخ، اقاله و فس
 شوند. حقوقی بررسی می
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 انفساخ قرارداد يک( -

معنای اين است که  به (388ص.  ،5393 ،کاتوزيان) دانان ايرانی حقوق در نزدانفساخ قرارداد 
رود و حق  می ياناز مخود  قرارداد بدون آنکه نياز به عمل حقوقی اضافی داشته باشد خودبه

 ماند. قرارداد يا محکمه صالحه قضايی باقی نمی دو طرفانتخاب برای يکی از 
 عقود کليه»قانون مدنی ايرانی به انفساخ قرارداد تصريح کرده و مقرر کرده:  811ماده 

 .«معتبر است رشد که مواردی در سفه به همچنين و شود می منفسخ طرفين احد موت به جايزه
کننده در چند مورد اتفاق  به مصرف شده منتقلانفساخ قرارداد تضمين کيفيت کالای 

 :افتد می
که اجرای تعهدی که بر  درصورتی: کننده تضمين بر تعهد اجرای بودن شديد دشوار .5

 واحوال اوضاعتغيير  به جهتبود  مقررشدهکننده در قرارداد تضمين کيفيت کالا  تضمين
برای اين  شده بينی يشپهنگام يکی از نهادهای حقوقی  يندر اخيلی دشوار و سخت باشد 

تواند صبر کند تا  گيرنده در اين فرض يا می قرارداد انفساخ قرارداد است. تضمين
يا  و کالا با وضعيت کنونی رضايت دهد به حالت عادی برگردد يا به همان واحوال اوضاع

 انفساخ يابد. خود یخود بهاينکه قرارداد 

طرف »اتحاديه اروپا مقرر کرده:  2115اصول حقوق قرارداد  1ـ555ماده  بند يکم
قرارداد ملزم است تعهداتش را انجام دهد حتی اگر اجرای آن بسيار دشوار باشد خواه 

 .«باشد يافته کاهشيا اينکه ارزش اجرای تعهد  يافته يشافزاهزينه اجرای تعهد 
 واحوال اوضاعتغيير  به خاطراگر اجرای قرارداد  وجود ينباا»بند دوم آن مقرر کرده: 

با تعديل قرارداد يا  در رابطهباشد طرفين ملزم هستند  فرسا طاقتدشوار و  ازاندازه يشب
پس از  واحوال اوضاعخاتمه دادن به آن وارد مذاکره شوند مشروط به اينکه: الف( تغيير 

ازجمله مواردی  واحوال اوضاعير ب( احتمال تغي ؛باشد شده حادثزمان انعقاد قرارداد 
ث( احتمال  ؛بينی بوده است طور متعارف قابل پيش نباشد که در زمان انعقاد قرارداد به

تأثير آن  که تحت ازجمله مواردی نباشد که مطابق با قرارداد، طرفی واحوال اوضاعتغيير 
 .«وجود آورده باشد به آن راگيرد  قرار می
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  که قوه قهريه درصورتی: کننده تضمين توسط تعهد اجرای از مانع طبيعی قهری قوه بروز .2
طبيعی حدوث يابد و از اجرای تعهد مقرر در قرارداد تضمين کيفيت کالا از جانب 

انفساخ  خود یخود بههنگام قرارداد تضمين کيفيت کالا  يندر اکننده منع نمايد  تضمين
 يابد. می

اگر »اتحاديه اروپا مقرر کرده:  2115 قرارداداصول حقوق  8ـ313بند چهارم ماده 
ای که مطلق و هميشگی باشد  واسطه عامل بازدارنده به 219قرارداد مطابق ماده  طرف يک

خود و بدون دادن  اجرای تعهد قراردادی داشته باشد قرارداد خودبه عذر موجهی برای عدم
 .«دشو آيد منفسخ می وجود می اخطاريه در زمانی که عامل بازدارنده به

مبنای اين تحليل حقوقی آن است که قرارداد تضمين کيفيت کالا از نوع قرارداد 
بنابراين  ؛آيد درمی به اجرامشخصی  زمان مدتمستمر و تدريجی است و تعهد در آن در 

جهت بروز يک قوه  کننده( به اگر در طول اين مدت معين شخص متعهدعليه )تضمين
گيرنده( عمل نمايد  ش نسبت به متعهدله )تضمينقهريه طبيعی نتواند به تعهدات خود

ماند و قراردادی که موضوع آن زوال يابد اصل  موضوعی برای قرارداد تضمين باقی نمی
شود. پس قرارداد تضمين نيز در اين فرض انفساخ  قرارداد انفساخ يافته و منحل می

 يابد. پذيرفته و انحلال می
دو امکان اجرای تعهد از سوی متعهدعليه اگر  بروز قوه قهريه طبيعی و عدم در صورت

صورت بايد  يندر ا ،قرارداد در زمان مناسب و متعارف به يک توافق قطعی نرسند طرف
صورت يا دادگاه زمان مشخصی را برای پايان  يندر ابه محکمه صالحه رجوع نمايند. 

يت کالا را يا قرارداد تضمين کيف نمايد تضمين کيفيت کالا مشخص میدادن قرارداد 
 آور بوده و قابليت استناد دارد. هنگام الزام يندر اکند. حکم محکمه صالحه  تعديل می

 حکم بهخصوص  يندر ااتحاديه اروپا  2115اصول حقوق قرارداد  555بند سوم ماده 
 به توافقمتعارف  زمان مدتاگر طرفين در »محکمه صالحه تصريح نموده و مقرر کرده: 

نرسند دادگاه ممکن است: الف( قرارداد را در تاريخ و شرايطی که خود دادگاه تعيين 
زيان منظور تقسيم مساوی و منصفانه سودو ب( قرارداد را به ؛پايان برساند  کند به می
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بين طرفين تعديل کند. در هريک از اين موارد  واحوال اوضاعتغيير  يجهدرنتوجود آمده  به
رد مذاکرات يا قطع مذاکرات توسط يکی  يلبه دلضرری که  ه خاطربدادگاه ممکن است 

 .«حکم به جبران خسارت دهد واردشدهاز طرفين برخلاف حسن نيت و رفتار منصفانه 
توان از اصول و قواعد  ای وجود ندارد؛ ولی می در حقوق موضوعه ايران چنين مقرره

کننده  يصله دادن به نزاع تضمينکلی حقوق حکم مربوطه را استخراج نمود. دادگاه برای ف
در اختيار يا زمان بيشتری را  انفساخ قرارداد را اعلام نمايد گيرنده ناچار است و تضمين

 يا قرارداد تضمين کيفيت کالا را تعديل نمايد. کننده قرار دهد و تضمين
 

 اقاله قرارداد دو( -

اقاله و گاهی  (3ص.  ،5393 ،زيان)کاتو دانان ايرانی تراضی را در نزد حقوق انحلال قرارداد به
 معامله از بعد»تفاسخ ذکر کرده و مقرر کرده:  آن راقانون مدنی ايران  293نامند. ماده  تفاسخ می

 .«کنند تفاسخ و اقاله آن را تراضی به توانند می طرفين
قرارداد پس از وقوع  دو طرفمعنای فسخ قرارداد از سوی  اقاله در اصطلاح فقهای اماميه به

 (111 ص. تا، خمينی: بی موسوی ؛91ص.  ،ق5125 ،انصاری ؛92ص.  ،ق5119 ،)حلی آن است

که هريک بگويد قرارداد را فسخ کردم يا انشای فسخ از  دو طرفخواه به انشای مستقل از 
و قبول از سوی طرف ديگر و يا درخواست از سوی طرفی و انشای فسخ از  طرف يکسوی 

 جانب طرف ديگر باشد.
دو به مفهوم تراضی  (9ص.  ،5393 ،)کاتوزيان دانان ايرانی اقاله يا تفاسخ در نزد حقوق

 قرارداد بر انحلال قرارداد ذکر شده است. طرف
 ،)سبزواری عرفی مثل فسخ است. به لحاظزيرا  ؛اقاله از حقوق بوده و از احکام نيست

ها از هردو طرف به مال است  است که قوام آن يیقراردادهاقلمرو اقاله همه  (559ص.  ،ق5153
 ؛111ص.  ،تا : بیخمينی موسوی) )قراردادهای مالی( مانند اجاره، مزارعه، مساقات و مکاتبه.

 .(321ص.  ،ق5152: روحانی
رود که  شمار می از نوع قرارداد به (3ص.  ،5393 ،)کاتوزيان دانان ايرانی اقاله در نزد حقوق

 قرارداد دارد. دو طرفنياز به تراضی 
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وجود عوض به صاحب خودش مسترد  در صورتپس از تحقق اقاله هريک از دو عوض 
امن قيمت در امور کننده ضامن مثل در امور مثلی و ض تلف عوض، تلف در صورتشود و  می

 .(91 ص. ،ق5125 ،انصاری ؛313ص.  ،5312 ،فی)نج قيمی خواهد بود
 هم بهواسطه اقاله يا فسخ  که معامله به درصورتی»قانون مدنی ايران مقرر کرده:  211ماده 

شود و اگر کسی که ملزم به انجام آن شرط  بخورد شرطی که در ضمن آن شده است باطل می
 .«له بگيرد تواند عوض او را از مشروط کرده باشد می شرط بهبوده است عمل 

قرارداد  طرف دوالاتباع برای  قانون مدنی ايران در همين راستا قراردادها را لازم 258ماده 
ها  مقام آن باشد بين متعاملين و قائم شده واقعقانون  طبق برعقودی که »برشمرده و مقرر نموده: 

 .«قانونی فسخ شود علت بهرضای طرفين اقاله يا  مگر اينکه به ،الاتباع است لازم
شود  ها ساقط می وسيله آن قانون مدنی ايران يکی از طرقی که تعهدات به 211بند دوم ماده 

 را اقاله ذکر کرده است.
 

 فسخ قرارداد سه( -

 ،نهرينی ؛3ص.  ،5393 ،)کاتوزيان دانان ايرانی طرفه قرارداد در نزد حقوق انحلال ارادی و يک
يک نوع فعل اعتباری و ذهنی و يک عمل حقوقی است که  که فسخ ناميده شده (3 ص. ،5391

؛ 1 ص. ،5391 ،دانان ايرانی )نهرينی رو در نظرگاه حقوق ازاين  شود. طرفه واقع می صورت يک به
 (595ص.  ،ق5151 ،عراقی ؛33ص.  ،5333 ،( و فقهای اماميه )نائينی181 ص. ،5381 ،بهرامی

بنابراين نياز به قبول طرف مقابل ندارد و با ايجاد صاحب حق خيار  ؛رود شمار می اع بهنوعی ايق
 يابد. فسخ انعقاد می

معنای برهم زدن قرارداد است.  به (189ص.  ،5392 ،)هاشمی فسخ در کلام فقهای اماميه
و زدن ارادی  هم بهمعنای  به (292 ص. ،5381 ،)شيروی دانان ايرانی فسخ از نگاه حقوق

 طور صحيح منعقد شده است. جانبه قراردادی است که به يک
اعمال حق فسخ قرارداد آثاری  (251 ص. ،5391 ،)نهرينی دانان ايرانی از نگاه حقوق

دارد که صاحب اين حق برای رسيدن به اين آثار به اجرای آن اقدام  به دنبالحقوقی را 
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قرارداد به  دو طرفارداد و بازگشت ترين اثر فسخ قرارداد گسسته شدن قر نمايد. مهم می
 وضعيت قبل از قرارداد است.

قرارداد به وضعيت قبل از قرارداد اين است که  دو طرفيکی از پيامدهای مهم بازگشت 
شده بايد به صاحب اصلی آن  ردوبدلکه در قرارداد ميان دو طرف قرارداد  یدو عوض

 برگردانده شود.
با فسخ قرارداد هريک از »اتحاديه اروپا مقرر داشته:  2115اصول حقوق قرارداد  551ماده 
براساس قرارداد داده است را بکند مشروط  آنچه ممکن است ادعای اعاده تصرف هر دو طرف

دليلی  به هرآنچه را که دريافت کرده اعاده کند. اگر اعاده تصرف  زمان با آن هر اينکه هم بر
 .«دريافت شده پرداخت گردد آنچهاشت مبلغ متعارف )بدل نقدی يا مالی( بايد برای امکان ند

 د:تواند انجام شو شکل می به چندفسخ قرارداد در بحث تضمين کيفيت کالا 
را فسخ  دو طرفدلايلی قرارداد ميان  به جهتگاهی مواقع قانون : فسخ قانونی .5

ديگر  دو طرفو  رفته يانازم طرفدو صورت رابطه حقوقی ميان  يندر انمايد که  می
 هم نخواهند داشت. نسبت بههيچ تعهد و مسؤوليتی 

از سوی قانون  فسخ قابلقانون مدنی ايران در همين راستا قراردادها را  258ماده 
باشد بين متعاملين و  شده واقعقانون  بر طبقعقودی که »برشمرده و مقرر نموده: 

قانونی  به علتطرفين اقاله يا  یبه رضامگر اينکه  الاتباع است ها لازم مقام آن قائم
 .«فسخ شود

کننده نيز  طبق اين قاعده کلی گاهی اصل قرارداد انتقال کالای مصرفی به مصرف
صورت قرارداد تضمين کيفيت کالا نيز انحلال  يندر اشود.  از سوی قانون فسخ می

گيرنده  تضمين نسبت بهوليتی ئکننده هيچ تعهد و مس خواهد يافت و ديگر تضمين
 نخواهد داشت.

قرارداد  بر یمبتنمبنای تحليل مزبور اين است که قرارداد تضمين کيفيت کالا 
انتقال کالای مصرفی است و اگر قرارداد نخست توسط قانون فسخ شود ديگر 

 اهد ماند تا کيفيت آن ضمانت شود.موضوعی برای تضمين باقی نخو
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عواملی فسخ  به سببرارداد تضمين کيفيت کالا را گاهی نيز امکان دارد قانون ق
در گيرنده  کننده و تضمين صورت رابطه حقوقی ميان تضمين يندر انمايد که 

شود؛ ولی اصل قرارداد انتقال کالا در جای خودش  قرارداد تضمين قطع می خصوص
به مگر آنکه در قرارداد شرط شده باشد که قرارداد انتقال کالا مشروط  ،باقی است

انحلال قرارداد تضمين قرارداد انتقال نيز انحلال  در صورتقرارداد تضمين باشد و 
يابد يا تضمين کيفيت از اوصاف اساسی کالای مورد انتقال بوده باشد يا قانون تضمين 

بينی کرده باشد که در اين فروض با فسخ قرارداد  اجباری چنين قابليتی را پيش
 يز انحلال خواهد يافت.تضمين قرارداد انتقال کالا ن

 

فقه اماميه، حقوق ايران، حقوق اتحاديه اروپا و ديگر گيرنده:  فسخ توسط تضمين .2
گيرنده اين حق را دادند در برخی مواقع مقتضی  های حقوقی جهان به تضمين نظام

صورت قرارداد مزبور انحلال يافته و طرف مقابل ديگر  يندر اقرارداد را فسخ نمايد. 
 گيرنده نخواهد داشت. وليتی نسبت به تضمينئهيچ تعهد و مس

در فسخ نمايد  يلیبه دلاگيرنده اصل قرارداد انتقال کالای مصرفی را  اگر تضمين
کننده هيچ  صورت قرارداد تضمين کيفيت کالا نيز انحلال خواهد يافت و تضمين ينا

زيرا قرارداد دوم منوط به قرارداد اول  ؛وليتی نسبت به وی نخواهد داشتئو مس تعهد
است و با انحلال قرارداد اول )قرارداد انتقال کالا( قرارداد دوم )قرارداد تضمين کيفيت 

 شود. کالا( نيز منحل می
اعتبار شدن شرط  قانون مدنی ايران فسخ را موجب انحلال قرارداد و بی 211ماده 

 به همواسطه اقاله يا فسخ  که معامله به درصورتی»ن ذکر کرده و مقرر داشته: در آ
شود و اگر کسی که ملزم به انجام  بخورد شرطی که در ضمن آن شده است باطل می

 .«له بگيرد تواند عوض او را از مشروط کرده باشد می شرط بهآن شرط بوده است عمل 
 يندر افسخ نمايد  يلیبه دلاکننده قرارداد تضمين کيفيت کالا را  اگر تضمين

 بر یمبتنزيرا قرارداد اول ؛ صورت اصل قرارداد انتقال کالا به وی انحلال نخواهد يافت
مگر آنکه در قرارداد انحلال قرارداد انتقال کالا با انحلال قرارداد  ،قرارداد دوم نيست
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بينی کرده باشد يا تضمين  پيش آن راقانون تضمين اجباری  تضمين شرط شده باشد يا
فروض با انحلال قرارداد تضمين  يندر اکيفيت از شروط اساسی آن کالا باشد که 
 قرارداد انتقال کالا نيز انحلال خواهد يافت.

 

 بطلان قرارداد .3-5-5-5-5

حالتی است که در آن  (283ص.  ،5393 ،)کاتوزيان دانان ايرانی بطلان قرارداد در نزد حقوق
قرارداد باشد و خواه  دو طرفتحقق تراضی  کند خواه براثر عدم قرارداد وجود حقوقی پيدا نمی

منع قانونی از نفوذ تراضی  يلبه دلوجود موضوع برای قرارداد باشد و خواه  عدم يلبه دل
 قرارداد باشد. دو طرفنامشروع 

مانند رعايت نشدن شرايط ايجاد  يلیدلابه که قرارداد تضمين کيفت کالا  یدرصورت
هنگام  يندر ا... باطل باشد وتضمين، شرايط ايجادکنندگان تضمين، شرايط موضوع تضمين 

وليتی متوجه او نيست. ئگيرنده وجود ندارد و مس تضمين نسبت بهکننده  هيچ تعهدی بر تضمين
 د.گردن قرارداد به وضعيت نخستين پيش از قرارداد برمی دو طرفپس 

باطل  از اساسعواملی  به جهتگيرنده نيز  اگر اصل قرارداد انتقال کالای مصرفی به تضمين
زيرا قرارداد  ؛کننده وجود ندارد صورت نيز هيچ تعهد و مسؤوليتی بر تضمين يندر اباشد 

 دانان ايرانی تضمين کيفيت کالا نوعی شرط فعل در قرارداد انتقال کالا بوده است و حقوق
تصريح کردند که اگر قراردادی باطل شود شرط ضمن آن نيز باطل  (513 ص. ،5391 ،پيک )ره
شود. زيرا انشای شرط در ضمن انشای قرارداد اصلی قرار دارد و با بطلان قرارداد اصلی از  می

 ابتدا شرط ضمن آن نيز زندگی پيدا نکرده است.
قرارداد انتقال آن کالا است و  بر یمبتنطبق اين تحليل حقوقی، قرارداد تضمين کيفيت کالا 
رو هيچ  يابد. ازاين گيرنده انتقال نمی اگر قرارداد اول باطل باشد ديگر کالايی به تضمين

قرارداد  دو طرفبنابراين  ؛موضوعی برای تضمين باقی نخواهد ماند تا کيفيت آن ضمانت شود
 گردند. به وضعيت اوليه پيش از قرارداد برمی
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 تضمین کیفیت کالا به لحاظ مفاد تضمیناقسام  .3-5-3
 

 تضمین عملکرد بالای کالاقسم اول: . 3-5-3-2

کننده  شده به مصرف معنای تضمين عملکرد بالای کالای منتقل گاهی تضمين کيفيت کالا به
به  شده  دادهنمايد که کالای انتقال  کننده تعهد می کننده کالا به مصرف است. يعنی اينکه تضمين

نوع خودش از عملکرد بالايی برخوردار است و هيچ کالای مشابه در بازار با برندهای وی در 
اين قسم از تضمين در  رسد. کننده نمی شده به مصرف مختلف ديگر در عملکرد به کالای منتقل

از تضمين  گونه يناشود که حتی در مقابل  بازار مورد کاربست عقلای جهان است و ديده می
 شود. اخت میای هم پرد هزينه

 

 تضمین دوام کیفیت کالا قسم دوم:. 3-5-3-2-2

به  شده منتقلدر برخی مواقع تضمين کيفيت کالا به مفهوم استمرار و پايداری کيفيت کالای 
کننده به  در اين نوع از تضمين کيفيت کالا، تضمين مشخصی است. زمان مدتکننده در  مصرف
شود  به او تا زمانی که در قرارداد معين می شده منتقلدهد که کالای  کننده تعهد می مصرف

اين نوع از تضمين در  کيفيت اوليه کالا را خواهد داشت و از کيفيت اوليه آن کم نخواهد شد.
نمايند تا بتوانند از کالای  آن اقدام می نسبت بهنزد عقلای جهان مطلوبيت و ارزش دارد و 

 مصرفی حداکثر استفاده را ببرند.
 

 نمودار اقسام تضمین کیفیت کالا .3-5-0

توان نموداری از اقسام تضمين کيفيت کالا ارائه نمود که به شرح  از مجموع مطالب پيشين می
 ذيل است.

 ين کيفيت کالا به لحاظ منشأ الزام:ـ اقسام تضم5

 ؛ـ تضمين اجباری تضمين کيفيت کالا5ـ5
 .ـ تضمين اختياری تضمين کيفيت کالا2ـ5

 :مين کيفيت کالا به لحاظ قالب تضمينـ اقسام تض2
 ؛طرفه تضمين کيفيت کالا ـ تعهد يک5ـ2
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 .ـ تعهد دوطرفه تضمين کيفيت کالا2ـ2
 :ـ اقسام تعهد دوطرفه تضمين کيفيت کالا به لحاظ محل درج تضمين3

 ؛تضمين کيفيت کالا در ضمن قراردادـ 5ـ3
 .تضمين کيفيت کالا در قرارداد مستقلـ 2ـ3

 :کننده تعهد دوطرفه تضمين کيفيت کالا به لحاظ شخص تضمينـ اقسام 1
 ؛کننده کالا ـ تضمين کيفيت کالا توسط عرضه5ـ1
 .ـ تضمين کيفيت کالا توسط شخص ثالث2ـ1

 :ـ اقسام تضمين کيفيت کالا به لحاظ مفاد تضمين1
 ؛ـ تضمين عملکرد بالای کالا5ـ1
 .ـ تضمين دوام کيفيت کالا2ـ1

 

 های پژوهش يافته

وجود وصف يا  کننده جهت دهنده به مصرف تضمين کيفيت کالا تعهدی از جانب تضمين
در زندگی  کننده برای برطرف کردن نيازهای او به مصرف شده منتقلاوصاف مشخصی در کالای 

 است. 
بندی  منشأ الزام به تضمين اجباری و تضمين اختياری بخش به لحاظتضمين کيفيت کالا 

الزام نموده  آن راگذار اصل تضمين و برخی امور مرتبط با  در تضمين اجباری قانونشود.  می
و توافق  ها اساس مقررات مربوط به آن از قواعد آمره بوده و امکان تخطی از آن است. برهمين

بوده و مقررات آن از قواعد  دو طرفبا توافق تضمين اختياری وجود ندارد.  ها برخلاف آن
اساس طبق اصل حاکميت اراده و اصل آزادی قراردادی امکان تخطی از  تکميلی است. برهمين

 ها وجود دارد. ها و توافق برخلاف آن آن
طرفه تضمين و تعهد دوطرفه  قالب تضمين به تعهد يک به لحاظتضمين کيفيت کالا 

جانبه  يک اراده باکننده  کيفيت کالا تضمينين طرفه تضم در تعهد يک شود. تضمين تقسيم می
کننده هيچ انتظاری از  کند و مصرف کننده تحميل می نفع مصرف تعهداتی را بر خودش به

ايقاع و شرط ابتدايی تحقق  :اين قسم از تضمين در دو شکلکننده در اين زمينه ندارد.  تضمين
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. يابد می تحقق کننده عرضه ايجاد با و اردند کننده مصرف قبول به نياز شکل هردو در کهيابد  می
 را ايقاع قالب در جانبه يک تعهد اروپا اتحاديه حقوق و ايرانی دانان حقوق اماميه، فقهای همه
 نپذيرفتند؛ را ابتدايی شرط بودن آور الزام اماميه فقهای برخی هرچند. برشمرند آور الزام و لازم
 جانبه يک تعهد اروپا اتحاديه حقوق و ايرانی دانان حقوق همه اماميه، فقهای از ديگر برخی ولی
 . اند شمرده آور الزام و لازم را ابتدايی شرط قالب در

 هم و کننده عرضه هم آن در که است تضمينی کالا کيفيت تضمين دوطرفه تعهد از مراد
به  کالا کيفيت تضمين دوجانبه تعهد. هستند کالا کيفيت تضمين ايجاد به دنبال کالا کننده مصرف

 تقسيم مستقل قرارداد در تضمين و قرارداد ضمن در تضمين به تضمين درج محل لحاظ
 در و رود می شمار به اول قرارداد از جدای قرارداد يک تضمين اصل نوع هردو در. شود می

مورد  عرفی ضمان عنوان با قرارداد اين مشابه اماميه فقه و اروپا اتحاديه حقوق ايران، حقوق
اين ضمان در مورد تعهد شخص ثالث با ضمان شرعی هماهنگی داشته و در غير . تأييد است

 ای است. اين موارد از نوع مسامحه

 توسط تضمين دو قسم: به کننده تضمين شخص به لحاظ کالا کيفيت تضمين طرفهدو تعهد
 حقوق و ايران حقوق اماميه، فقه در. شود می تقسيم ثالث شخص توسط تضمين و کننده عرضه

 کالا کيفيت تضمين دوطرفه تعهد بودن استناد قابل و آور الزام معتبر، در ترديدی اروپا اتحاديه
 طبق قرارداد انحلال در. شود می رفع قرارداد بطلان يا انحلال با آوری الزام اين. ندارد وجود
( فسخ و اقاله انفساخ،) يلیبه دلا ولی دارد؛ حقوقی آثار و يابد می تحقق قرارداد قواعد، و اصول

 فهم زمان در قرارداد بطلان در. يابد می زوال و شده گسسته استمرار مرحله در قرارداد اين
 .است نشده مترتب آن بر حقوقی آثار و يافتهن تحقق قراردادی از اساس که شود می روشن بطلان

 تضمين و کالا بالای عملکرد تضمين دو نوع: به تضمين مفاد لحاظ به کالا کيفيت تضمين
 هستند؛ خريداران از بسياری انتظار مورد و عقلايی هردو که شود می تقسيم کالا کيفيت دوام
 .دارد وجود کالا کيفيت تضمين قرارداد در آن دو ميان تفکيک امکان ولی
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Abstract 

Financing is one of the challenging issues for business owners no matter 

where they stand in the cycle of organization's life. The reason of failure for 

most of the newly started businesses (called startups) in their early stages is 

known to be the lack of cash resources. The problem of finance in Iran, no 

matter the source of it, whether from capital market or debt market, has had 

a long history. Initial coin offering could be a solution for this problem that 

could safely invest the increasing cash flow in the businesses. It was 

introduced in 2013 as a new method, utilizing the technology capacity of 

fintech's, and reached its peak in 2017, acquiring a worldwide name. The 

purpose of this study is to explain the different perspectives to this method 

which would be suitable for Iran's condition. This has accomplished by using 

GQR method while conducting semi-structured interviews with 12 experts 

on the subject. Advantaging from SWAT matrix, this paper attempted to 

offer a way to inform CEOs on the pros and cons of financing by this new 

method. 
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 690-666. ، صصمقاله پژوهشي
 

 سوات کردیبا رو سکه هیاولعرضه  یبرمبنا يمال تأمین يبررس
 

 محمدحسین قوام مهدی نوری سینا سروی
 

 چکیده

چرخه حیات  مراحلوکار در تمامی  های صاحبان کسب مالی یکی از چالش تأمینموضوع 
در  وکارهای کوچک و متوسط از کسببسیاری علت شکست  که ینحو بهسازمان است. 

مالی از طریق بازار  تأمیندر ایران نیز  شود. ، کمبود منابع نقدی عنوان میسطح جهان
با توجه به ها به همراه دارد.  مشکلات فراوانی برای مدیران بنگاه بدهیو بازار  سرمایه
منابع جذب لزوم طراحی ابزار جدیدی برای مالی،  تأمینموجود در مسیرهای رایج  موانع

با  ،مالی تأمین روش جدید عنوان بهعرضه اولیه سکه  شود. احساس می ها بنگاهنقدی برای 
 مطرح شد و در سالمیلادی  3102 در سالقراردادهای هوشمند گیری از ظرفیت  بهره

با ز این روش به اوج خود رسید. هدف این پژوهش تبیین زوایای مختلف استفاده ا 3102
 های هو انجام مصاحب GQRبا استفاده از روش  . مقاله حاضراستتوجه به شرایط ایران 

تلاش شده  مقالهدر این  انجام شده است. نفر از خبرگان این موضوع 03ساختاریافته با  نیمه
استفاده از ها را نسبت به مزایا و معایب  است تا با تکمیل ماتریس سوات، صاحبان بنگاه

 آگاه سازد.مالی  تأمیناین روش 
 

 .سوات ؛دیجیتال ارز ؛تک فین ؛فروش توکن ؛عرضه اولیه سکه ؛چین بلاک: واژگان کلیدی
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 مقدمه

 خود به را ییزا اشتغال از بالایی سهمهای کوچک و متوسط در اقتصاد ایران  بنگاه
 01نرخ بیکاری به  0201سال پایان در  های مرکز آمار مطابق با داده .اند داده اختصاص

 ،در ساختار بازار کار کشور لازم به ذکر است که. (0200 ،یزخانی)عز رسیده استدرصد 
به دلیل وابستگی بیشتر به منابع داخلی برای تأمین سرمایه در  و متوسط های کوچک بنگاه

مدت قرار دارند. این های شدیدتر ناشی از شوک کرونا در کوتاه در معرض آسیب گردش
 0/01، 0202میلیون نفر افراد شاغل کل کشور در سال  1/32بدان معناست که از مجموع 

درصد  51غل بودند و درمجموع حدود نفر( شا 0تا  0های کوچک ) میلیون نفر در بنگاه
دادند. به همین دلیل شیوع  تشکیل میو متوسط های کوچک  اشتغال کشور را همین بنگاه

ها داشته باشد و  تواند اثرات مخربی بر وضعیت اقتصادی این بنگاه ویروس کرونا، می
های اقتصادی برای  بنگاه (.0200)عزیزخانی، تناسب آن موجب افزایش نرخ بیکاری شود به

های  در این شرایط شیوهزایی نیازمند منابع نقدی هستند.  وکار خود و اشتغال گسترش کسب
های نوپا  رایج تأمین مالی مانند دریافت تسهیلات یا ورود به بازار سرمایه برای شرکت

نامناسب و  مثال برخی قوانین عنوان . بههای خود را به همراه دارند و سختی مناسب نیستند
 از:های نوپا به بازار سرمایه عبارتند های دشوار برای ورود شرکت رویه

  شرایط عمومی پذیرش در بورس اوراق بهادار تهران: سود مالی شرکت در  0بند
دو دوره مالی منتهی به پذیرش، از کیفیت بالایی برخوردار بوده و مجموع جریان 

 ها مثبت باشد. طی این دوره های عملیاتی آن وجه نقد ناشی از فعالیت

  ترین شرایط ورود  عنوان حداقلی شرایط خصوصی پذیرش در بازار دوم )به 0بند
 میلیارد ریال کمتر نباشد. 311شده شرکت از  به بازار بورس(: سرمایه ثبت

 

است که فقط  یصورت نویسی به های پذیره فرآیند پرهزینه ورود به بورس و انجام هزینه
توانند از پس این فرآیند برآمده و از  های بزرگ و دارای ساختار مالی باثبات می شرکت

های نوپا به دلیل قوانین  بنابراین بسیاری از شرکت طریق بازار سرمایه تأمین مالی کنند.
گیرانه سازمان بورس صلاحیت لازم برای تأمین مالی از طریق بازار سرمایه را  سخت
صورت  دهد تا زمانی که شرکت به ها نشان می براین پژوهش د داشت، علاوهنخواهن

شود، سود متعلق به صاحبان آن است اما از زمانی که صاحبان آن  خصوصی مدیریت می
احساس کنند که ارزش و سودآوری شرکت در حالت سهامی عام بیشتر خواهد بود، آن را 
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توان نتیجه گرفت که صاحبان  . بنابراین می(Derrien, 2011) دهند به سهامی عام تغییر می
تأمین  که یها به تأمین مالی از طریق بدهی تمایل بیشتری خواهند داشت. درحال این بنگاه

بر بودن اعطای تسهیلات  مالی از طریق بدهی نیز مشکلات خاص خود را دارد و زمان
ها برای اعطای  طرحها، بروکراسی مخرب و فرآیند ارزیابی ناکارای  بانکی به شرکت

 رود. می به شماررد های خُ توسط مدیران عامل بنگاه شده یانتسهیلات، از عمده مشکلات ب
های کلی اقتصاد  سیاستتوجه به اسناد بالادستی مانند کلات در راستای حل این مش

تأمین رشد پویا  باهدفهای کلی اقتصاد مقاومتی  تواند راهگشا باشد. سیاست می ،مقاومتی
ساله، با 31انداز  های مقاومت اقتصادی و دستیابی به اهداف سند چشم و بهبود شاخص

گرا تدوین  رو و برون زا، پیش درون، فرصت ساز، مولد، یرپذ انعطافرویکردی جهادی، 
دهد، در  مالی سوق می تأمینما را به سمت یافتن راهی جدید برای این سند ، شده است

 :گذرانیم می ازنظرهای کلی اقتصاد مقاومتی را  ادامه برخی از بندهای مهم سیاست
  نسانیهای ا سازی کلیه امکانات و منابع مالی و سرمایه : تأمین شرایط و فعال0بند 

توسعه کارآفرینی و به حداکثر رساندن مشارکت آحاد  منظور بهو علمی کشور 
های جمعی و تأکید  های اقتصادی با تسهیل و تشویق همکاری جامعه در فعالیت

 .درآمد و متوسط بر ارتقاء درآمد و نقش طبقات کم

  نیازهای گویی به  پاسخ باهدفنظام مالی کشور    جانبه : اصلاح و تقویت همه0بند
 اقتصاد ملی، ایجاد ثبات در اقتصاد ملی و پیشگامی در تقویت بخش واقعی.

 

 0«عرضه اولیه سکه»، استفاده از یهای اقتصاد مقاومت در راستای دستیابی به سیاست
سازی منابع مالی خرد افراد جامعه برای توسعه کارآفرینی و  تواند به تأمین شرایط و فعال می

چنین به دلیل ارتباط تنگاتنگ این شیوه تأمین مالی ها اشاره کرد. هم نقدینگی بنگاه افزایش
بازانه جلوگیری شده  های سفته با بخش واقعی اقتصاد، از حرکت نقدینگی به سمت فعالیت

های بسیار پررنگ این شیوه  و به تقویت بخش واقعی اقتصاد کمک خواهد شد. از مزیت
زار مصرف برای خدمات و محصولات تولیدی بنگاه است که به تأمین مالی فراهم شدن با
 کند. وکار بنگاه کمک شایانی می توسعه و گسترش کسب

                                                                                                                                                                                                                           
1. Initial Coin Offering (ICO) 
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مالی، این مقاله درصدد است  تأمیننیاز کشور به طراحی ابزار جدید  با توجه بهحال 
 مینتأهای کوچک و متوسط ارائه دهد، سپس با تعریف  تا در ابتدا تعریف دقیقی برای بنگاه

گیری ارزهای مجازی، سازوکار جذب منابع نقدی از طریق  مالی و تبیین سیر تاریخی شکل
نقاط ضعف، قوت، فرصت و  معرفی هبرا تشریح کند و در انتها  «عرضه اولیه سکه»روش 

 روشاز منظور  بدین د وبپردازهای کوچک و متوسط  این روش برای بنگاهتهدید استفاده از 
GQR با توجه به نوآورانه بودن  .شده استه استفاده ساختاریافت نیمه و روش مصاحبات

بوده و  موضوع ارزهای مجازی، ادبیات موضوع تولید شده در منابع علمی بسیار محدود
  های انجام شده در این زمینه است. مقاله حاضر جزو نخستین پژوهش

های  خواهد بود که در ابتدا به معرفی بنگاه بیترت نیا بهساختار کلی این مقاله در ادامه 
ها تبیین  ها و سازمان سپس منظور از تأمین مالی شرکت ،شود کوچک و متوسط پرداخته می

شود و پس از تبیین مفهوم  گیری ارزهای مجازی پرداخته می به سیر شکل در ادامهگردد،  می
روش مدنظر قرار گیرد در قالب ، نکاتی که باید در تأمین مالی از این «عرضه اولیه سکه»

های  ی، به تشریح گزارهوبررس بحثشود. در بخش  بیان می« اقتصاد توکن»موضوع 
شود.  پرداخته می GQR روش بر یمبتنهای انجام شده با خبرگان  استخراج شده از مصاحبه

 گیری ارائه خواهد شد. در قسمت پایانی نیز خلاصه و نتیجه
 

 مباني نظری. 2
 

 های کوچک و متوسط یف بنگاهتعر. 2-2

های کوچک و متوسط ارائه  اند تا تعریف دقیقی برای بنگاه کشورهای زیادی تلاش کرده
این  یشبردپنقش مهمی در  3111 سال دهند. در این زمینه دنیای غرب بعد از بحران مالی

متوسط های کوچک و  ها بنگاه اساس آنترین معیارهایی که بر ه است. مهمتعاریف ایفا کرد
از: تعداد کارکنان، میزان سرمایه، ارزش دارایی، عبارتند ،شوند ها تفکیک می از سایر بنگاه

های کوچک و متوسط بر اساس  میزان فروش سالیانه و نوع مالکیت. برخی از تعاریف بنگاه
 .(0200 ،زادهی)مصطف المللی به شرح زیر است بین های سازمانمعیارهای مذکور در 

 
 
 
 



 666و دیگران                            / سینا سرویسوات یکردسکه با رو یهعرضه اول یبرمبنا يمال ینتأم يبررس 

 های جهاني های کوچک و متوسط در سازمان تعریف بنگاه (:2)جدول 

 سازمان
حداکثر تعداد 

 )نفر(کارکنان 
حداکثر درآمد یا 

 )دلار(گردش مالی 
حداکثر دارایی 

 )دلار(
 01،111،111 01،111،111 211 بانک جهانی

 - 2،111،111 011 بانک توسعه قاره آمریکا
 - - 11 بانک توسعه آفریقا
 - - - 3بانک توسعه آسیا

 - - 311 برنامه توسعه سازمان ملل
 (4931زاده،  یمصطف)منبع: 

 

، ستیهای کوچک و متوسط موجود ن از بنگاه یواحد و رسم فیتعر رانیدر ا
  تعداد کارکنان ارائه یبر مبنا یهای رسم از طرف سازمان موجود فین همه تعاریهمچن

های کوچک و متوسط از سوی  بنگاه نهیزم موجود در فیترین تعار شده است. مهم
 :تاس به شرح زیر (3)جدول مختلف کشور در  ینهادها

 

 های کوچک و متوسط در ایران تعریف بنگاه (:5)جدول 

 کوچک و متوسط های بنگاهتعریف  نام سازمان

 وزارت صنعت معدن و تجارت
کوچک و متوسط  های بنگاهنفر کارکن،  11کمتر از  های بنگاه

 .شوند میتعریف 

 مرکز آمار ایران

 است: شده  بندی طبقهبه چهار گروه  وکارها کسب

 0  شود. محسوب می« خرد»نفر کارکن  0الی 

 01  شود. محسوب می« کوچک»نفر کارکن  00الی 

 11  شود. محسوب می« متوسط»نفر کارکن  00الی 
  شود. محسوب می« بزرگ»نفر کارکن  011بیش از 

 وزارت جهاد کشاورزی
کوچک و متوسط در  های بنگاهنفر کارکن  11کمتر از  های بنگاه

 .شوند مینظر گرفته 
تعریف  کوچک و متوسط های بنگاهنفر  11تا  1بین  های بنگاهسازمان صنایع کوچک و 

                                                                                                                                                                                                                           

 رسمی نهادهای تعاریف از و نکرده ارائه متوسط و کوچک های بنگاه از رسمی تعریف آسیا توسعه بانک .3
 .کند استفاده می عضو کشورهای
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 کوچک و متوسط های بنگاهتعریف  نام سازمان
 .شوند می های صنعتی شهرک

 بانک مرکزی

 خرد»نفر کارکن  01های با کمتر از  بنگاه». 
 01  کوچک»نفر کارکن  00الی». 
 11  متوسط»نفر کارکن  00الی». 
  شوند محسوب می« بزرگ»نفر کارکن  011بالاتر از. 

 (0202، جمهوری اسلامی ایران ی)بانک مرکزمنبع: 

 

« مرکز آمار ایران»و « اداره آمار بانک مرکزی»در این پژوهش با توجه به تعریف 
بنگاه کوچک و متوسط در  عنوان بهنفر را  011با تعداد نفرات کمتر از  یها شرکت

 گیریم. می
 

 تأمین مالي. 5

دهندگان یا صاحبان سرمایه برای  شود که قرض ای گفته می تأمین مالی به جذب منابع نقدی
دهند. ساختار سرمایه  وکار قرار می مدت در اختیار صاحبان کسب دوره بلندمدت یا کوتاه

وکار این  شده است و کسب  صاحبان سهام تشکیلشرکت از دو بخش بدهی و حقوق 
گیرد. صاحبان سهام یا  کار می منابع را در جهت تولید محصولات )یا خدمات( خود به

دهندگان درازای منابع اعطایی خود انتظار دریافت سود، سود تقسیمی یا موارد دیگر  قرض
رویکرد کلی تأمین مالی  (. در یکFriedlmaier, Tumasjan & Welpe, 2018) دارندرا 

تأمین مالی داخلی شرکت و تأمین مالی خارج از شرکت تقسیم  دسته دوبه  طرحشرکت یا 
های تأمین مالی  ، ازجمله روش(0201 ،واحد ی و فداییدزفول زاده خواجه ،ای)ذاکرن شود می

، 0، تأمین مالی مرحله بذر )ایده(2گذاری خطرپذیر توان به سرمایه می ،های نوپا شرکتبرای 
 .(Tsindeliani, 2019)بهره( نام برد  کمهای  های دولتی)وام حمایت

                                                                                                                                                                                                                           

 یا یگذار هیسرما یها است که از گروه یا هیدر واقع سرما CVutneV tipatLa ای CV ریخطرپذ یگذار سرمایه .2

 یگذاران هیسرما هیها بر سرما گروه نی. اکنند یکوچک کار م یوکارها ها و کسب که با استارتاپشود  می افتیدر

 .کنند یکنند، نظارت م یگذار هیسهام سرما افتیدر یدر ازا یرشد قو لیبا پتانس ییها در شرکت خواهند یمکه 

و خطوط توسعه محصول  ها ییخود به اندازه شرکت، دارا CV یگذار هیدر هنگام انتخاب سرما گذاران هیسرما

 یگذار تنها بر سرمایه ریخطرپذ یگذار وجوه سرمایه گرید یها یگذار هیبا انواع سرما سهی. در مقاکنند ینگاه م

از  یانبوه انیرا در م یگذار نوع از سرمایه نیا ،یگذار سرمایه یایدر دن راتیی. تغکند یتمرکز م هیدر مراحل اول
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 گیری ارزهای مجازی تاریخي شکل سیر. 6

 در .گردد بازمیمیلادی  0012در سال  1واستفان برندز قاتیبه تحق یهای مجاز پول دهیا
را  ریبه نظ ریپرداخت نظ ستمیدر مقاله خود طرح س 5به نام ناکاماتو ی، فرد3111سال  اکتبر

و  یمجاز واحد پول نیعنوان اول کوین به ، بیت3110در سال  .مطرح کرد یاتیعمل طور به
 3102تا سال  ازآن پس .(0201 ،ی)چوبدارشد  یمعرفهای سابق  طرح یاتیعمل موفق نمونه
عرضه اولیه » نیاول کهشد تا این رزهای مجازی شناخته میدار ا عنوان پرچم به کوین بیت
از  که 1فردی به نام بوترین ازآن . پسشد انجام 3102 هیدر ژوئ 2مسترکوینتوسط  «سکه

اندازی  کوین، اقدام به راه های بیت کوین بود، برای رفع محدودیت شبکه بیت گروهاعضای 
 یدیجد استیس 3101 هیدر ژانو وم،یاتر مؤسس ،نیبوتربه نام اتریوم کرد.  پلتفرم جدیدی

 ریدرگ طرح توسعه ندیفراهم در  گذاران هیتا سرما کرد شنهادیپ ها نیکو هیاول عرضه یرا برا
را  «01نیکو هیاول عرضه»و  «0خودگردان رمتمرکزیسازمان غ»  دهیدو ا استیس نیشوند. ا

 یرا به وجود آورد. برخ «00نیو خودگردان کو رمتمرکزیغ هیاول عرضه»کرد و  بیترک باهم
 یها یناکارآمد یبرا یمرهم« نیو خودگردان کو رمتمرکزیغ هیاول عرضه»اعتقاد دارند که 

                                                                                                                                                                                                                           

 عموماً ریخطرپذ یگذار هیسرما یها کرده است. بنگاه رتریپذ تر و امکان گذاران مشروع قابل دسترس سرمایه

 زین رهیمد تیأدر ه گاهیخواهان جا معمولاً زیو در مقابل ن کنند یم فایخود ا یگذار هیرا در سرما ینقش فعال

 نیشتریب بهره گرفت. زیها ن آن یها ییو راهنما اتیاز تجرب توان یشکل م نیبه ا نیبنابرا ،هستند

 ریو سا یگذار هیسرما یها گذاران ثروتمند، بانک سرمایه یها گروه یاز سو ریخطرپذ یها یگذار هیسرما

در  هیسرما شیو افزا یمال نینوع تأم نیدارند. ا اریرا در اخت ها هیسرما نیکه ا ردیگ یصورت م یموسسات مال

 شنهادیپ ایو  یرا به همراه بده هیتوانند سرما یدارند و نم یمحدود یاتیکه سابقه عمل یدیجد یها شرکت انیم

 .(Gompers & Lerner, 2004) سهام عرضه کنند، محبوب است

0 .Seed Fundraisin :وجه است که در آن حقوق صاحبان سهام  نیمأت یمرحله رسم نیاول ،یبذر یگذار هیسرما

 ای هیکار اول و کسب کیاست که  یمبلغ رسم نیاول انگرینما مرحله عموماً نی. اشود یداده م صیهم تخص

 یها جلو نرفته و به دوره شتریب یبذر هیها از مرحله سرما شرکت ی. بعضآورد یبه دست م زیآم تجارت مخاطره

  .(Combinator & Ralston, 2014) رسند یو فراتر از آن نم A یسر
5. Vastfan Brands 

6. Nakamoto 

7. Mastercoin 

8. Buterin 

9. DAO 

10. ICO 

11. DAICO 
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 یادیز های یبردار کلاهو  یجعل یها طرحاست که منجر به بروز  «نیکو هیاول عرضه»مدل 
اساس قادرند بر گذاران هیکه در آن سرما کند یم شنهادیرا پ یاستیس نظام نیا شده است.

 دیبا هیچه مقدار سرما هیبدهند و مشخص کنند که در هر ثان یرأ، خودتعداد سهام )توکن( 
نظارت قرار داد و  را تحت طرح گروه توان یکار منی. با اردیقرار بگ طرح گروه اریدر اخت

 یریی. اگر قرار باشد تغردیگ یکاربران انجام م یخرد جمعبا  هیسرما عیکه توز افتی نانیطما
)مثلاً اگر  ردیصورت پذ یوفاق جمع قیاز طر دیکار بانیانجام شود، ا طرح یها استیدر س
جذب  یآن از دست بدهند، برا گروه ای طرحکاربران اعتقاد خود را به خود  تیاکثر

 .(Finmag, 2018) برگزار شود( یریگ یرأ دیامجدد ب ی هیسرما
یک پلتفرم غیرمتمرکز است که امکان طراحی قراردادهای هوشمند و اجرای آن  اتریوم

توان  می ومیاتر چین بلاکشبکه و  یروکند.  خود فراهم می نظامکنندگان از  هرا برای استفاد
کار خود ادامه  واسطه به گونه چیبه ه ازین کرد که بدون یساز ادهیپ رمتمرکزیغ یها برنامه

 در سالاتر منتشر کرد و  ،این پلتفرم برای جذب منابع .روند و از بین نمی دهند می

 جمع کرد نیکو تیب 2211ساعت اول  03با فروش توکن در میلادی  3100

(Coinmama, 2019).  
میزان منابع  .محبوب شد 3102و فروش توکن در سال عرضه اولیه سکه  ازآن پس

بیش از  متأسفانهشود. اما  میلیارد دلار برآورد می 0.0در حدود  3102شده در سال  جذب
نیاز به  ،. به همین دلیل(Catalini & Gans, 2018) بودند یبردار کلاهها  درصد آن 11

مطرح  03«عرضه اولیه صرافی»گیری  شکلایده و ازپیش احساس شد  واسط بیشوجود نهاد 
در وجود نهاد واسط و معتمدی  «اولیه سکه عرضه» با «عرضه اولیه صرافی»شد. تفاوت 
، اما را افزایش دهد طرح گروهگذاران و  تواند تقارن اطلاعاتی میان سرمایه است که می

های دیجیتال موجب  نظارت نهاد ناظر بر فعالیت ارتباط با دنیای واقعی و عدم چنان عدمهم
های  ها نیز در خصوص عرضه شد، از طرفی مسئولین صرافی گذاران می ضرر و زیان سرمایه

اطمینان مقدمه  گرفتند، این عدم عهده نمیوبگاه خود، مسئولیتی براولیه منتشرشده در 
 تا شود یبهادار تلاش معرضه توکن اوراق  در. شد 02گیری عرضه توکن اوراق بهادار شکل

 یها و توکن شودحاصل  نانیاطممنتشر شده  یها توکن ییدارا  پشتوانهمعتبر بودن  از

                                                                                                                                                                                                                           

12. Initial Exchange Offering (IEO) 

13. Security Token Offerin (STO) 
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انحراف  اختصار و عدم تیبه جهت رعا .شوند یاوراق بهادار محسوب م ینوع به منتشرشده
 نظر صرفو عرضه توکن اوراق بهادار  یصراف هیعرضه اول انیاز ب ،یاز موضوع اصل

 .میینما یم
 

 «عرضه اولیه سکه»تبیین . 0

 یبرا یراه عنوان بهکه  است 00معادل عرضه اولیه در سهام شبیه ینوع به «سکه هیاولعرضه »
 جادیا یپول برا یآور که شرکت به دنبال جمع درجایی، کند میعمل  هیسرما آوری جمع
مند  علاقه ارانگذ هیسرما. نماید است از این شیوه استفاده می دیخدمات جد ای، برنامه طرح

 دیجد ینشانه رمزنگار کی(، 01رمز ارزصورت  با پرداخت وجه )عموماً بهتوانند  می
 اینشانه ممکن است در استفاده از محصول  نیاکنند.  افتیتوسط شرکت را در صادرشده

 و یا قابلیت تبدیل به سهام شرکت را بهدهد، کاربرد داشته باشد  که شرکت ارائه می یخدمت
 .(Frankenfield, 2019) 05دارنده آن بدهد

 

 «سکه هیعرضه اول»انجام فرایند  (:2)شکل 

 های تحقیق منبع: یافته

                                                                                                                                                                                                                           

14. IPO 

15. Cryptocurrency 

روش نوآورانه  نیاز ا یمال نیمأت یآن به معنا یمفهوم کل ICO ای« سکه هیعرضه اول»در مقاله حاضر مراد از  .05
محصولات مرتبط با  ری( و ساITOتوکن ) هیمراد ما عرضه اول میا سخن گفته ICOاز  یوقت گریاست، به عبارت د

(، توکن Currency Token) ی(، توکن ارزFan Token) ی(، توکن وفادارUtility Token) یتوکن کاربرد یعنیآن 
چین مورد استفاده آن ککه تفاوت کوین با توکن در بلا قابل ذکر است هست. زی( نSecurity Tokenاوراق بهادار )

بر بستر  طرحیاگر اما  ،خودش را داردمختص  نیبلاکچ دارایی دیجیتالی است که نیکو صورت که است، بدین
اطلاق توکن چین مستقل نداشته باشد به آن دارایی دیجیتال، واژه اندازی شود و از خود بلاک راهری چین دیگبلاک
 .شود می
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نیاز به نهاد  بدون« سکه هیعرضه اول»کنید که فرآیند انجام  مشاهده می (4)شکل در 
توکن عرضه اولیه سکه،  دریافت یدرازاتا  اختیار دارندگذاران  گیرد، سرمایه واسط انجام می

های رایج،  ساب بانکی و پرداختیا اینکه با استفاده از ح کنند ارزمجازی رایج پرداخت
گذاران بخواهند وجه را از  که سرمایه حالتیوجه نقد را به شرکت بپردازند. درازای  مابه

نقش نهاد واسط صورت خودکار  طریق ارزمجازی رایج پرداخت کنند، قرارداد هوشمند به
رازای دریافت ارزمجازی رایج، توکن شرکت را ایفا کرده و با استفاده از کدهای دستوری، د

 نماید. ناشر را آزاد می
است،  گذاران هیسرما اعتماد جلب روش، نیا از هیسرما جذب در مهم نکات از یکی
 نانیکه از موفق بودن آن اطم شوند یم طرحدر  یگذار هیحاضر به سرما یوقت گذاران هیسرما

 مدل ،طرح گروه ،طرح ندهیآ یسازگارمانند  یشامل موارد نانیاطم نیحاصل کنند، ا
. شود یم پلتفرم یحکمران مدل وطرح  انی، حامطرح یها توکن عیتوز و دیتول یاقتصاد

 آن به ادامه در که شود یم مطرح توکن اقتصاد عنوان تحت یبند دسته در نکات نیا مجموعه
 .میپرداز یم
 

 توکن اقتصاد. 2

تا  سازد یرا قادر م یاقتصاد یها بنگاهو  ها سکه شرکت هیعرضه اول قیاز طر یمال تأمین
 یبرا یکاف یداریاقتصادِ خردِ نوپا، پا نیا کهنیا یو برا اورندیوجود ب خُرد به یاقتصادها

 از نحوه یحیدارند تا فهم صح ازین یاقتصاد یها در جامعه را داشته باشد بنگاه رشیپذ

 ندیگو یم اقتصاد توکن آن، اتیادب به کهکنند  دایخود پ ستمیکار توکن در اکوس
(Venegas, 2018). شده و منظور از آن  لیاز دو واژه اقتصاد و توکن تشک اقتصاد توکن

از توکن  دهد یاجازه م گذاران هیسرما در توکن است که به کاربران/ مورداستفادهساختار 
 یاقتصاد توکن .کنند نیآن را مع ستمیمنتشر شده استفاده کنند و برنامه توسعه و رشد اکوس

 شبکه است کیسکه از  کیحذف  یو گاه تیریمد جاد،یمربوط به ا یها شامل تمام جنبه
(Tan, 2019). شود، پرداخته  ها آنبه  اقتصاد توکندر  دیموارد مهم که با یدر ادامه به برخ

 .شود یم اشاره
 یاهدا یتوکن برنامه ناشران در مورد چگونگ صیتخص در :توکن عیو توز صیتخص 

برنامه عرضه  کیدر  تواند یاهدا م راهبرد نیا شود، یذکر م گذاران هیتوکن به سرما
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 شود. عیگران توز استخراج نیب 02استخراج راهبرد قیاز طر تواند یم ای سکه باشد هیاول
و  کنند ذکر رامبحث  نیا دنامهیاند تا در سپ موظف ناشران توکن ،یدر حالت عاد

 طرحپول  فیوجه به ک زیتوکن بلافاصله پس از وار صیتخص ایکه آ کنند یمشخص م
 کار صورت خواهد گرفتنیمشخص ا یدوره زمان کیپس از  ای ردیگ یتعلق م

(Laurent, 2019). دفعی صورت بگیرد یا  صورت بهتواند  این تخصیص و توزیع می
ای در اختیار  دوره صورت به، شده یینتعتواند طبق جدول زمانی از پیش  می

 قرار گیرد. گذاران یهسرما

 مخاطبان  نیا یمجاز یارزها یایدن در :طرحو حامیان  هدف )مخاطبان( جامعه
 واسطه به ها توکنجهت  نیبه هم.دهند یبها و ارزش م نیکو ایتوکن  کیهستند که به 

 یداریپا ییهاتوکنمعمول  صورت به .کند یم دایپاعتبار  وجامعه مخاطبان آن، ارزش 
را آن و  ندینما یشتریب تیاز آن حما ،مخاطبان آنخواهند کرد که جامعه  دایپ یشتریب

 .(Alfred, 2020) استفاده کنند شتریروزمره خود ب های هدر مبادل

 شود یم موجب نیا و دارند یمتیقنوسانات  رمز ارزهااز  یاریبس :توکن یگذار متیق 
 موجبنوسانات  رایز ،شوند لیتبد ییخود را از دست بدهند و به دارا یتا کارکرد پول

، عملکرد یجمع دسته دوفروشیخربازار ورود کرده و با  نیتا سوداگران به ا شود یم
بخش  تیسکه و تقو انتشاربا  توانند یم طرح یها گروهرا متوقف کنند.  شبکه حیصح

 داشته یثابت متیق توکن،تا  شود یموجب م کارنیا .له مقابله کنندأمس نیبا اعرضه 
 .(Ammous, 2018)د استفاده کنناز آن  شتریمردم ب و باشد

 ضبط  ای جادیادر مورد  یگذار قانون یاصل مسئول طرح گروه :نیو قوان حکومت
بسته  نیقوان نیا. است از شبکه ها نیکو /توکنو خارج شدن  قیها و نحوه تزرتوکن
 01«پلیر» مانند ها طرح یبرخمثال  یبرا .مختلف متفاوت است یها طرح کردیبه رو
 کارنیا ،اضافه شوند ستمیبعداً به اکوس توانند یکه م دارند اریرا در اخت ییهاتوکن

 از گرید یکی. شود یاستفاده م ستمیس ینگهدار یها نهیپرداخت هز و رشد منظور به
 ننسیبا» رمز ارز مورد در که است «یسوز توکن» کرد اشاره آن به توان یم که نیقوان
 یبراتوکن  یشبکه تتر مقدار از، 3101در اکتبر  .است افتاده اتفاق «تتر» و «نیکو

                                                                                                                                                                                                                           

17. Mining 

18. Ripple 
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. عمل سوختن (Floyd, 2018) شد هسوزاند ها در بازار ارزش سکه میکمک به تنظ
آن را  نشانی کس چیهارسال شود که  یپول فیکه ارز به ک افتد یماتفاق  یزمان
 . داند ینم

 توکن/ تیسکه، حفظ جذاب هیاز نکات مهم در عرضه اول یکی :ندهیدر آ یسازگار 
ها،  توکن عیکار و توز جهت که پس از شروع به نیاست. به ا ندهیآ یها در دهه نیکو
 کی جادیمجبور به ا طرح گروه یبالاست و گاه اریشبکه بس نیدر قوان رییتغ نهیهز

به آن  ینیچ بلاک اتی)که در ادب شود یم یشاخه جداگانه، منشعب از شاخه اصل
لزوماً در  سازند یاکنون م آنچه دانند یدهندگان متوسعه شتریب (.ندیگو یم 00انشعاب

. شدبا نیقوان در رییبه تغ ازیممکن است با رشد و بلوغ شبکه ن و ندارد ییکارا ندهیآ
از  توانند یاند که چگونه کاربران شبکه م ارائه داده یمیمفاه گرید های طرح یبرخ اما
 دهند رییتغ ستمیرا در اکوس هاتوکن تیریمؤثر روش مد طور به ،یهمفکر قیطر

(Finmag, 2020). 
 

 قیتحق يشناس روش. 6

 SWOT مدلو کاربست  General Qualitative Researchبا استفاده از پژوهش حاضر 
 یبرا است. یلیتحل -یفیروش توص یو بر مبنا یهدف کاربردانجام شده است و از نوع 

مطالعات و  یا کتابخانهاسناد مطالعات  یبه بررس موردنیاز های دادهاطلاعات و  یآور جمع
از نقاط قوت و  یا هیاولمدل  آمده دست بهاطلاعات ر مبنای بسپس  ،پرداخته شدهمیدانی 

و در اختیار خبرگان گذاشته شده است و از  گردیدهها استخراج  ضعف، تهدید و فرصت
)در فضای  30و خبرگان عملیاتی 31نظرینفر از خبرگان این حوزه متشکل از خبرگان  03

است؛  آمده عمل به( مصاحبه وکار کسبو صاحبان « سکه هیعرضه اول» یانداز راهمعامله و 
 هایی رگان استخراج شده و در قالب جدولهای مربوطه از متن مصاحبه خب سپس گزاره

و  ها و تهدیدها مجدد بازنویسی شده فرصت قوت،، نقاط ضعف ازآن پسآورده شده است. 
به  نامه پرسشدر قالب  آمده دست به. در نهایت خروجی اند شده یبررسدر گروه کانونی 

                                                                                                                                                                                                                           

19. Fork 

20. Theoretic 

21. Operational 



 666و دیگران                            / سینا سرویسوات یکردسکه با رو یهعرضه اول یبرمبنا يمال ینتأم يبررس 

ماتریس سوات و راهبردها انجام شده است.  یاعتبارسنجخبرگان این حوزه رسیده و  دییتأ
 توان به موارد زیر تفکیک نمود: خلاصه مراحل طی شده طی این پژوهش را می صورت به

و استخراج ماتریس نقاط ضعف، قوت، تهدید و فرصت  یا کتابخانهمطالعه اسناد  .0
 ؛آمده دست بهبا توجه به چارچوب مفهومی 

 ؛متن مصاحبات و کدگذاری یساز ادهیپمصاحبه با خبرگان و  .3

ضعف و تشکیل  ط با هر عنوان تهدید، فرصت، قوت،های مرتب استخراج گزاره .2
 ؛ماتریس سوات

 .نامه پرسشرگان و اعتبارسنجی مدل در قالب ارائه ماتریس نهایی سوات به خب .0

 

 استفاده شده است: یکدگذار یبرا ریپژوهش از روش ز نیدر ا
 .گردد یاست و به فرد مصاحبه شوند اطلاق م« Person»مخفف واژه « P»نماد  .0
 اند. شده در نظر گرفته شده افراد مصاحبه ییابتدا یمطابق با اسام یدو حرف بعد .3
 یها است که از صحبت یا شماره نکته یبه معنا یسیانگلعدد پس از دو حرف  .2

 شونده استخراج شده است. افراد مصاحبه
 

 شونده است. نکته چهارم فرد مصاحبه ی، به معناP.Gh4عدد  مثال عنوان به
میلادی  0021و  0051 یها سوات به دانشگاه استنفورد در دهه مدلاستفاده از  نهیشیپ
 صورت به ها طرح یارهایمع یابیارز عنوان بهسوات  یلیو از آن زمان مدل تحل گردد بازمی

مخفف سوات  .(Abrahamson, 1996) محسوب شد یزیر برنامه ندیفرااز هر  یجزئ
 یمهم برا اریبس یست و ابزارا 31و تهدیدها 30ها ، فرصت32ها ، ضعف33قوت های واژه
 .(GÜREL, 2017)سازمان است  کی یو خارج یعوامل داخل مند سامان لیتحل

 ریساده ز یها از عبارتتوان  می دهاتهدی و ها فرصت ،ها ضعف ،ها در تعریف قوت
 :استفاده کرد

                                                                                                                                                                                                                           

22. Strengths 

23. Weaknesses 

24. Opportunities 

25. Threats 
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 نیا .رساند می یاریبه اهداف  یابیرا در دست طرح گروه ییها یژگیو :ها قوت 
 ،مطلوب به اهداف خواهند بود یابیستمثبت در د یاثر یدارا احتمالاً ها ویژگی

 .شود یطراح ها یژگیو نیا تیدر جهت تقو دیبا گروه ریتداب نیبنابرا
 نیو احتمالاً در ا هستند به اهداف مضر دنیرس در راهکه  ییها یژگیو :ها ضعف 

 فیدر جهت تضع دیبا طرح گروه ریتداب نیبنابرا ،خواهند داشت یراه اثرات منف
 .شود یعوامل طراح ازدسته  نیا یکاهش اثرات منف ای
 اثرات مثبت  لیتوانند به دل که می رامونیپ طیاز مح ییها تیوضع :ها فرصت

 یها د و در کنار قوتنرسان یاریبه اهداف  یابیرا در دست طرح گروه ی،احتمال
 .دنبه اهداف را سرعت بخش یابیموجود دست

 یابیبر سر راه دست یتوانند مانع که می رامونیپ طیهایی از مح وضعیت :تهدیدها 
 لیدر جهت تبد دیبا طرح گروه ریتداب نیبنابرا ؛اهداف باشندبه  طرح گروه

 .(Kim, 2005)باشد  برنده شیها و عوامل پ عوامل بازدارنده به فرصت
 

 بررسيبحث و . 6

افراد متخصص، مصاحبه با محدود بودن موضوع و تعداد  عیمرحله، با توجه به بد نیدر ا
 یها متن مصاحبات، گزاره یساز ادهیموضوع انجام شد، پس از پ نینفر از خبرگان ا 03

سپس موارد مشابه به  .دیگرد یاستخراج شده و کدگذار ،افراد یها ناظر به صحبت ییابتدا
یل به دلگنجانده شد.  دیشده و در قالب نقاط ضعف، قوت، فرصت و تهد ستیل بیترت

 مشاهده قابل ،(2) در جدولاستخراج شده  ییابتدا یها گزاره بخشی ازرعایت اختصار تنها 
نقاط ضعف،  برحسب، در جدولی (2)جدول در های مستخرج  گزاره در گام بعدی، است.

 .درآمدند (3)شکل  صورت بهو قوت، فرصت و تهدید مرتب شدند 
 
 
 

 احصاء شده های ابتدایي گزارهبخشي از  (:6)جدول 

 فراوانی SWOT های ابتدایی گزاره نشانگر ردیف

0 
P5.TA25 ،P4.ZO04 ،
P6.MO01 ،P8.NA01 ،

P8.NA03 

 یوجود بستر قانون عدم
 و مناسب گر تیحما

 1 تهدید
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 فراوانی SWOT های ابتدایی گزاره نشانگر ردیف

2 P5.TA08 ،P9.HA01 ،
P9.HA02 

 2 ضعف های گسترده تقلب

0 P9.HA04 ،P5.TA10 ،
P11.RA04 

فنی  هایریسک اشکال
افزاری در ساختار قرارداد  نرم

 هوشمند
 2 ضعف

5 P8.NA02 ،P2.AB07 ،
P9.HA13 

با  گر میتنظ یکم نهادها ییآشنا
 یمجاز یارزها تیظرف

 2 تهدید

2 P9.HA03 ،P5.TA09   
ها و  امکان حضور نهنگ

 یمتیق یکار دست
 3 ضعف

 (4933قوام، نوری، )سروی، منبع: 

 

های  ، بخشی از نکات و گزارهشده انجامبندی و کدگذاری مصاحبات  پس از دسته
در این بخش  که خارج از مدل سوات قرار گرفتخبرگان  به بامصاحاز  شده استخراج

نکاتی که  منظر خبرگان شود. از آن اشاره می مقدمه ورود به مدل سوات عنوان به اختصار به
قرار بگیرد به شرح نکات زیر  طرح گروهدقت باید در روش عرضه توکن یا کوین مورد 

 است:
، باید مسیر متفاوتی برای طراحی توکن طرحو جنس : بسته به نوع طرحجنس  .0

مگا وساز در دنیای واقعی ) ساخت بر یمبتن های طرحطی شود. مثلاً برای 
تفاوت چندانی با ساختار  رمز ارزهاطریق ملی و نفتی( تأمین مالی از  های طرح

کارکرد اصلی  ها طرحدر این  یگرد عبارت بهندارد.  35در اوراق بهادار مورداستفاده
از بازار سرمایه  کند و فقط روش تأمین مالی توکن با صکوک یا سهام تفاوتی نمی

گیری  این مورد در تصمیم است.تغییر پیدا کرده نوآورانه  به یک روش
 یها روشتوانند با  گذاران می معنا که سرمایه گذاران نیز تفاوتی ندارد، بدین سرمایه

 ،گیری نمایند تصمیم طرحگذاری در  بودن سرمایه سود دهمالی متعارف در مورد 
اینترنت با استفاده از علم مهندسی  بر یمبتنخدمات محور  های طرحاما در مورد 

توان یک توکن متناسب با نیاز شبکه طراحی کرد و برای آن کارکردهای  مالی می
 چندمنظوره در نظر گرفت.

                                                                                                                                                                                                                           

26. Securities  
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 گروه ودر طراحی توکن اهمیت دارد : حجم بازار صنعت موردنظر بازار محصول .3
، موردنظر از حجم بازار قبل از عرضه عمومی توکن باید مشخص کند که طرح

جذب  طرح گروهپیشنهادی(  )یا خدمتچه بخشی قرار است توسط محصول 
چه تصاحب ، ظرفیت شده یطراحتوکن ن شود که باید معیّ گرید عبارت شود. به

میزان تقاضا برای توکن  سؤالبا پاسخ به این مقدار از بازار محصول را دارد؟ 
گذاری  اصلی قیمت یها مؤلفهشود و میزان تقاضای توکن یکی از  مشخص می
 توکن است.

سوددهی توکن  راهبردباید دقیقاً مشخص کنند که  طرح گروه :ساختار توکن .2
 شده  یطراحتوکن  توانند برای ها می گذاران به چه صورت است. آن برای سرمایه

گذاران از نوسان قیمت توکن منتفع  در نظر بگیرند و سرمایه 32ارزش ذاتیصرفاً 
)نوسان  در کنار ارزش ذاتی نحوی طراحی کرد که توکن را به توان یا میشوند 
توان حالتی را  البته می .نیز به دارندگان آن پرداخت نماید 31، سود تقسیمیقیمت(

در نظر گرفت که ارزش توکن ثابت باشد و پس از مدتی به دارندگان توکن، سود 
 طرحگیری در مورد ساختار توکن بسته به اهداف  تصمیم تقسیمی تعلق بگیرد.

 تواند متفاوت باشد. می
تعداد سهام دارای  بر یمبتنرایج مانند سهام، افراد  یها نظامدر  حاکمیت پلتفرم: .0

حق رأی  راهبردحق رأی هستند اما در اقتصاد توکن این امکان وجود دارد که 
تعداد توکن نباشد، بلکه مثلاً افراد دارای بیشترین تراکنش در پلتفرم، حق  بر یمبتن

و بررسی وضعیت  30مدل تجاری بر یمبتن طرح گروه. رأی بالاتری داشته باشند
پلتفرم را طراحی کند که بیشترین سود  تیحاکم ینحو تواند به صنعت و بازار می

 ممکن حاصل شود.

در ماتریس سوات، در قالب ماتریس سوات آماده شد.  شده استخراجهای  گزارهسایر 
پس از مشورت با متخصصان بندی نقاط ضعف و قوت از فرصت و تهدید  ملاک رتبه

بوده  رانیخبرگان ناظر به داخل ا یها صحبت درکه  ییها گزاره: تعیین شد صورت یندب
سوات  سیکه در ماتر جهت نیبد ؛شد یبند دسته دیتهد و فرصت موارداست، در مجموعه 

                                                                                                                                                                                                                           

27. Capital Gain 

28. Dividend 
29. Business Plan 
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از روش  استفادهاست و ما  بنگاه یرونیب طیاز شرا برخاسته دیموارد فرصت و تهد مجموعه
نکات ناظر به در قدم بعدی  .21میریگ یم نظر در را یرانیا یها بنگاه یسکه برا هیعرضه اول

مربوطه به ماهیت استفاده از این روش است و محدود به کشور که عرضه اولیه سکه  خود
استفاده از » مثال عنوان به بندی شد. دستهضعف یا قوت نقاط بخش در خاصی نیست 

جزو مواردی است که « گذاران ظرفیت قرارداد هوشمند برای بازگرداندن پول سرمایه
ناظر به شرایط فعلی ایران « های اقتصادی تحریم»اما مالی است  ینتأممختص این روش 

 .عرضه اولیه سکه ندارد بر یمبتنمالی  ینتأممستقیم به ارتباط است و 
 

 ماتریس سوات

 (:Wها ) ضعف (:Sها ) قوت

 های گسترده تقلب. 0 امکان استفاده از ظرفیت توکنیزه کردن دارایی. 0

 توکن سهولت انتقال کوین/. 3
و نوشتن  های بالا انتشار توکن هزینه. 3

 سپیدنامه

 بستر شفاف جذب سرمایه. 2
کردن در صرافی  فهرستهزینه بالای . 2

 پس از عرضه اولیه سکه

 های بالای تبلیغات هزینه. 0 متناسب با نیاز ناشر ICOامکان طراحی منعطف . 0

 ها و دستکاری قیمتی امکان حضور نهنگ. 1 ایمن. 1

 های دیجتال محور طرحاولویت با . 5 مین مالیأشرایط آسان ت. 5

 مین مالیأسرعت بالای ت. 2
افزاری در  فنی نرم های ریسک اشکال. 2

 ساختار قرارداد هوشمند

مزیت قرارداد هوشمند برای بازگشت پول استفاده از . 1

 گذاران به سرمایه
 

قابلیت استفاده از ظرفیت قرادادهای هوشمند برای . 0

تبدیل مستقیم کوین منتشر شده در مقابل دریافت ریال 

 (CBDCدیجیتال )در صورت وجود 

 

                                                                                                                                                                                                                           

ها و تهدیدات بیرونی که به  مین مالی از این روش نماید، نیاز دارد تا فرصتاگر بنگاه بخواهد تأبه بیان دیگر،  .21
 در مقابل وی قرار دارد را به خوبی بشناسد. طرحجهت ایرانی بودن تیم 
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 (:Tتهدیدها ) (: Oها ) فرصت

 عدم وجود محدودیت جغرافیایی در جذب سرمایه. 0
های اقتصادی و تعاملات  تحریم. 0

 المللی بین

 ICOبدبینی عموم جامعه جهانی به . 3 استفاده از ظرفیت ابزارهای مالی اسلامی در ایران. 3

به  ICOهای بزرگ برای لیست کردن  تمایل صرافی. 2

 ها دلیل درآمدزایی برای آن

گر و  عدم وجود بستر قانونی حمایت. 2

 مناسب

 کار کم هزینه در ایران نیرویدسترسی به . 0

 )در مقایسه با سایر کشورها(

به قوانین کشور  ICOوابستگی . 0

 کننده منابع جذب

فاصله کم ایران از کشورهای پیشرفته جهان در این . 1

 حوزه

گر با ظرفیت  آشنایی کم نهادهای تنظیم. 1

 ارزهای مجازی

 ICOگذار در رابطه با  عدم شفافیت نظر قانون. 5
گری  عدم ثبات سیاستی در حوزه تنظیم. 5

 ارزهای مجازی

 نبود عمق بازار مناسب در داخل ایران. 2 

 
کمبود مخاطب آشنا به این حوزه، به . 1

 های مالی نسبت سایر حوزه

 ماتریس سوات (:5)شکل 

 های تحقیق( )یافتهمنبع: 
 

 بیان نقاط قوت. 6

استفاده از ظرفیت توکنیزه کردن  با :ییکردن دارا زهیتوکن تیظرفاستفاده از  امکان .0
ها  توکنیزه کردن اسناد و دارایی مثال عنوان بهتوان از مزایای آن بهره برد؛  دارایی می

ها  مالکیت بین افراد را تسریع بخشیده و موجب کاهش هزینه وانتقال نقلسرعت 
های بسیار بزرگ که  توان دارایی ژگی میاین با استفاده از این ویبر خواهد شد. علاوه

و  هد نقد کردنهای حقوقی امکان خرید کامل آن را ندار افراد حقیقی و حتی برخی نهاد
 گذار واگذار کرد. آن را به هزاران سرمایه

مشتق دهد،  سازی را نیز در اختیار ما قرار می دارایی امکان مشتقه کردن توکنیز
دارایی عنوان  که به یگرید ییقرارداد است که ارزش آن از ارزش دارا ایمحصول  کی
م، شاخص بازار، نرخ اتواند سه میدارایی پایه  .مشتق شده است ،شود شناخته می هیپا
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 کی نیکند. ا اساس کار می نیهم بر هم« سکه هیعرضه اول»ارز باشد.  ایبهره، کالا 
 یاصل ییعنوان دارا که به وکندر آن تآوری وجوه است که  جمع یبرا یتالیجیروش د
 دارد: ریبه موارد ز یارزش توکن بستگ .کند عمل می

  ؛آن یبرا شده یرمزنگارارز  ستمیاکوس 
  ؛ستمیدر س شده یعتوز رمز ارزمقدار 
  ؛توکن خاص کی یاستخراج برامیزان 
  جذب  یآن از بازار منابع نقد یبرا رمز ارزکه  یا طرح تیموفق زانیم

 .کرده است
در بستر ارزهای مجازی، به دلیل استفاده از ظرفیت  توکن: /نیانتقال کو سهولت .3

دارایی ها دلار  توان میلیون می مدت بسیار کوتاهگستردگی اینترنت در جهان، ظرف 
 . صورت امن و مطمئن انتقال داد به...( )اوراق بهادار و

، امکان شده یعتوزبه دلیل ماهیت شفاف دفتر کل  :هیسرما جذبشفاف  بستر .2
ر از حالت بانکی رایج است. پولشویی در مورد برخی ارزهای مجازی بسیار کمت

حسابرسی در لحظه را نیز فراهم  دفتر کل توزیع شده امکان یاورفن، براین علاوه
فقط پس از رد هرگونه معامله  20ییدکنندگانتأ معاملات توسط که صورت ینبدکند  می

 شوند. می جعلی، به زنجیره بلوک اضافه

این امکان در  ناشر: ازیمتناسب با ن «سکه هیعرضه اول»منعطف  یطراح امکان .0
هایی به مدل ساختاری  بخش فراهم است تا متناسب با نیاز ناشر،« سکه هیعرضه اول»
بازارگردان، نهاد ضمانت کننده و سایر مواردی که موجب  مانند« سکه هیعرضه اول»

دهد که  . این طراحی منعطف اجازه میاضافه شوند د،شو گذاران می اعتماد سرمایه
چراکه  ،نیز مناسب باشد کوچک و متوسط یها بنگاهبرای از این روش مالی  ینتأم

شود و بنگاه در ابتدای کار  زمان انجام می هم صورت بهمرحله تأمین مالی و بازاریابی 
به دلیل  «سکه هیعرضه اول»تواند مشتریان خود را جذب نماید. از طرف دیگر  می

سرعت و سهولت بالای تأمین المللی،  هایی که دارد )مانند جذب سرمایه بین مزیت
 هایی که به حجم بالای منابع نقدی نیاز دارند طرحتواند در تأمین مالی  ...( میمالی و

                                                                                                                                                                                                                           

 گران )ماینرها(. خراجاست .20
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های کلان ملی که امکان  طرحیا  های نفتی ای توسعه میدانه طرحاستفاده شود. مثلاً  نیز
 توانند انجام شوند. الی از داخل کشور وجود ندارد، با این روش میتأمین م

بلاک  کیدر  افتیکه انجام شود، خلاصه اطلاعات پرداخت و در یا معاملههر  :منیا .1
و ها  اطلاعات کامل پرداخت ،بلوک رهیتا زنج شود یموجب م نیا ،شود ثبت می

 نیا خود را داراست که فرد منحصربهشناسه  کی . هر بلاکرا داشته باشدها  افتیدر
ارمغان  هرا ب تیامن بیترت نیو بد شود یم بیترک یقبلهای  بلوکشناسه با شناسه 

 .آورد یم

 شیاز پ نیو قوان طیشرا یگذار سرمایه یسنتهای  روش :یمال نیآسان تأم طیشرا .5
 آپ استارت کی که یهنگام. ستندین نانیدارند که مطلوب کارآفر ای شده یینتع

اهداف  دنامهیسپ یمعمولاً رو ،پول جمع کند« سکه هیعرضه اول» قیخواهد از طر می
کرد،  دبرآورده خواه طرحرا پس از اتمام  ییازهایچه ن دیگو یو م کند می انیرا ب طرح

در  یو جذب منابع مال نیکمپ یبرا یزمان مدتاست و چه  ازیموردنچه مقدار توکن 
های  های طولانی بقیه روش اهدای ضمانت و رویه راهبرد که یدرحال، نظر گرفته است

 تر است. مالی بسیار پیچیده ینتأم

در  یمال تأمینزائد، سرعت  یقانون فاتینبود تشر لیبه دل :یمال نیتأم یبالا سرعت .2
 یتا بر رو کند میبه ناشر کمک  نیو ا ابدی یم شیافزا اریبس« سکه هیعرضه اول»

 Braveموفق مانند  های طرحمالی  ینتأم. ندکز کتمرها  طرحو  ینیارآفرک یها تیفعال
 هایی از این موارد است میلیون دلار سرمایه شدند، نمونه 21که موفق به جذب 

(Neih, 2017). 

در بسیاری  :گذاران هیبازگشت پول به سرما یهوشمند برا قرارداد تیاز مز استفاده .1
، قرارداد 23نرسد شده نیّمعبه حداقل کَف  شده جذبموارد اگر میزان سرمایه  از

گذاران  را به سرمایه شده یآور جمعریزی شده است که وجه  هوشمند به نحوی برنامه
 بازگرداند.

منتشر  توکن میمستق لیتبد یهوشمند برا یقراردادها تیاستفاده از ظرف تیقابل .0
اگر  (:22«یبانک مرکز یجیتالارز د»)در صورت وجود  الیر افتیشده در مقابل در

                                                                                                                                                                                                                           

 گویند. می Soft capبه حداقل سرمایه جذب شده  .23
33. Centeral Bank Digital Currency (CBDC) 
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 یجا بهمانند اتریوم نوشته شود که کوین داخلی شبکه آن  چین، پلتفرمی بر بستر بلاک
هایی  طرحتوان امیدوار بود که  صورت می اِتِر، جایگزین یا معادل ریال باشد، در این

را  بانک مرکزی دیجیتال ارزمستقیم قابلیت دریافت  صورت بهروی آن نوشته شود تا 
 داشته باشند.

 

 بیان نقاط ضعف. 9

 گسترده: یها تقلب .1

  طرحتوان به  های آن می سایبری: از نمونه های در حمله« سکه هیعرضه اول»آسیب 
در این  .دید بیدلار آس ونیلیم 0 نگیشیاز حملات فاشاره کرد که  20توکنتیب

و آدرس  QR CODEکردند و  افتیدر برداران کلاهاز  یلیمیگذاران ا سرمایهطرح 
 آنان قرار دادند. اریدر اخت ومیاتر یرورا خود  یکیپول الکترون فیک

 «سکه هیعرضه اول»در  یگذار : قبل از سرمایهیجعل« سکه هیعرضه اول» ،
برنامه ، طرح گروه، مکان دفتر طرح انی، مجرطرحاهداف  دیگذار با سرمایه
 یشدن منابع مال رهیذخچگونگی طرح،  یاجرا زمان مدت ،گروه 21تجاری
 ایآ اینکه و طرح گروه یاعضا یاتیحساب سپرده، تجربه عمل کیدر  شده جذب

 قیدق صورت بهرا  ریخ ایاست  شنهادیپ نیاز ا یبخش زیهوشمند ن یقراردادها
 هستند یبردار کلاه «سکه هیعرضه اول»درصد از  10 متأسفانهکند.  یبررس

(, 2019hastF) .ضمانتی ای ییدارا چیتوسط ه« سکه هیعرضه اول» ازآنجاکه 
 یراحت به برداران کلاه نی، بنابراستین یقانون هیرو چیشود و شامل ه نمی یبانیپشت

گذار  و دانش سرمایه یاریهوش نیهستند. ا« سکه هیعرضه اول»قادر به استفاده از 
 یدوارکنندهام« سکه هیعرضه اول» کیدهد در  امکان می یاست که به و

 کند. یگذار سرمایه
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35. Business Plan 
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به علت کمبود متخصص در این  :دنامهیانتشار توکن و نوشتن سپ یبالا یها نهیهز .3
های  ، هزینهدر سطح جهانی قبول قابلو  انتشار توکن و تهیه سپیدنامه معتبرحوزه 

 .25ردبالایی دا
یکی از نکات مهم  :«سکه هیعرضه اول»پس از  یدر صراف کردن فهرست یبالا نهیهز .3

 انتشارکوین  توکن/ های ن وجود بازار ثانویه برای معاملهگذارا سرمایه موردتوجهو 
کوین معمولاً هزینه  کردن توکن/ فهرستهای ارز مجازی برای  است. صرافی یافته

کردن توکن  فهرستاز محل ها  یصرافاز طرفی . 22کنند میتحمیل طرح  گروهبالایی به 
گیرند که موجب افزایش هزینه لیست  ای در نظر می برای خود درآمدهای غیرمنصفانه

 کنند. سود طلب میدرصد  01ا ت 01ها بین  برخی صرافی که ینحو بهشود  کردن می

بازاریابی محصول پیش  ینوع به« سکه هیعرضه اول»فرآیند  :غاتیتبل یبالا یها نهیهز .0
از ساخت آن است، به همین دلیل نیازمند تبلیغات گسترده است تا مخاطبان آن اقدام 

 خرید محصول )یا خدمت( نمایند. یشپ به

هر « سکه هیعرضه اول» تیماه لیبه دل :یمتیق یکار دست و ها نهنگ حضور امکان .1
 نیمشارکت داشته باشد، ا« سکه هیعرضه اول» ندیدر فرآ تواند یم یحقوق ای یقیفرد حق

« سکه هیعرضه اول»بزرگ، وارد  اریبس یحقوقهای  از نهاد یخطر وجود دارد که برخ
 حقیقی /یحقوقهای  نهادافراد یا کنند.  دیآن را دچار نوسانات شدهای  متیشده و ق

خارج از عرف بازار، های  با عرضه ای شدهها  متیق یرمنطقیباعث بالابردن غتوانند  می
 .ان شوندگذار سرمایهباعث رعب و وحشت 

در بستر اینترنت فعال است « سکه هیعرضه اول» محور: یجیتالد یها طرحبا  تیاولو .5
های  کار و در حوزه کسبتر عمل کند که  در جذب سرمایه موفقتواند  می طرحیو 

 طرحدر بستر اینترنت از خدمات  طرحبهتر است مخاطبین  دیگر یانب به، اینترنتی باشد
 .استفاده نمایند

                                                                                                                                                                                                                           

اند که  خبرگان اشاره داشته یبالا: برخ هیجذب سرما یمستمر با پول هوشمند برا تیموفق به حما ICO ازین .25
کار با نیکه ا ابدی شیها افزا است تا حجم روزانه تراکنش ازین یجهان یها در جدول ICOپررنگ کردن  یبرا

 پول هوشمند قابل انجام است.
و پانصد  ونیلیم یکتوکن مبلغ  کردن ستیل یبرا ننسیبا یمقاله صراف نی. به عنوان مثال در زمان نگارش ا22

 .کند یهزار دلار، طلب م
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که  ییکدها در ساختار قرارداد هوشمند: یافزار نرم یفن هایاشکال سکیر .2
داشته باشند،  ضعف نقطه ای خلأ دینبا شوند، یآن نوشته م یهوشمند روهای  قرارداد
 یبردار کلاهو هکرها، کنندگان تا سوءاستفاده شود میباعث  یا سامانه اشکالوجود 

 گذاران شوند. سرمایه انیکرده و موجب ضرر و ز

 

 ها بیان فرصت. 24

محدود به  یهای سنت یمال تأمین :هیسرما جذب در ییایجغراف تیوجود محدود عدم .0
به دلیل  IPO قیاز طرسرمایه آوری  جمعمثلاً  .هستند ییایهای جغراف مکان
و تفاوت قوانین کشورها با یکدیگر جهان میان کشورهای در  ی رایجها بندیمرز

مالی این مورد صادق است؛  ینتأمهای  برای بقیه روش طور ینهم .ستین ریپذ امکان
 یدر هر جا نترنتیدر بستر ا افتهیانتشارهای  نیکو« عرضه اولیه سکه»در  که یدرحال

ژگی . این ویندینما یرا جذب م یکنند و منابع مال می دایجهان که لازم باشد حضور پ
 .بسیار مطلوب باشد ها آپ استارت یبرا هیروش جذب سرما نیا شود باعث می

 ران،یدر اقتصاد ا نکهیبا توجه به ا :رانیدر ا یاسلام یمال یابزارها تیاستفاده از ظرف .3
 تیظرف نیلذا ا ،وجود دارد عتیبه تطابق با شر ازین یمال یابزارها جادیا منظور به

. به همین علت، تصویر ایران شود جادیا عتیشر بر یمبتن یمال یوجود دارد که ابزارها
تواند با  و می قبولی است المللی خصوصاً مسلمانان جهان، تصویر قابل در جامعه بین

 بپردازد.طراحی ابزارهای مطابق با شریعت، به جذب سرمایه از مسلمانان جهان 
به علت  «سکهعرضه اولیه »توکن  کردن فهرست یبزرگ برا یها یصراف لیتما .2

کردن توکن در فهرستاز  های ارزمجازی صرافی :ها صاحبان صرافی یبرا ییدرآمدزا
به  .کنند پلتفرم خود کارمزد معاملاتی و درآمدهای دیگر از مشتریان خود اخذ می

های جدید را در صرافی خود  توکن کوین/مند هستند تا  ها علاقه همین دلیل آن
 کنند. فهرست

به جهت  کشورها(: ریبا سا سهی)در مقا رانیدر ا ینههز کمکار  یرویبه ن یدسترس .0
قدرت پول ملی ایران از تمام کشورهای منطقه  متأسفانهساختار معیوب اقتصاد ایران، 

کار را در منطقه را  نیروی نیتر ارزانارزشمندترین و ولی در کنار آن ایران  ،کمتر است
کار متخصص و هدایت آن به سمت بروز  داراست که با استفاده صحیح از این نیروی
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توان بسیاری از مشکلات و مسائل پیش روی ایران را حل  نوآوری و خلاقیت، می
دهد که با هزینه دلاری بسیار  های داخلی می ، این ویژگی این امکان را به بنگاهکرد

 وکارهای خارجی ارائه دهند. کمتر، کیفیت رقابتی با محصولات و کسب
که چین  بلاک یاورفن حوزه: نیجهان در ا شرفتهیپ یاز کشورها نرایم اکفاصله  .1

از علنی عمومی شد  طور بهبه جهان میلادی  3111کوین در سال  با معرفی بیت ینوع به
شود که فاصله ایران از سایر  ، این موجب میگذرد ینمدهه  دوآن زمان تاکنون 

در این زمینه بسیار کم باشد و ایران بتواند در مرز دانش حرکت  افتهی توسعهکشورهای 
ی بر دییتأهای آموزشی و پژوهشی بسیار در کشور و سایر نهادها  کند، وجود حلقه

 .حرکت در مسیر پیشرفت است
تصویب  به دلیل عدم :«عرضه اولیه سکه»گذار در رابطه با  نظر قانون تیشفاف عدم .5

کارهای این حوزه توسط مجلس )تا زمان  و نه کسبقانون شفاف و مشخص در زمی
اندازی   ی موجود در قوانین قبلی برای راهخلأهاتوان از  نگارش این مقاله(، می

آوری  زشکار استفاده کرد، بدون اینکه نقض قوانین تلقی شده و موجب ار و کسب
و ایجاد  های تعاونی اندازی عرضه اولیه سکه برای شرکت برای شرکت شود. اجازه راه

 ای از این موارد است. توکن در فضای داخلی شرکت، نمونه
 

 بیان تهدیدها. 22

 های های اقتصادی و تعامل تحریم :یالملل نیو تعاملات ب یاقتصاد یها میتحر .0
 پردازیم: به بیان برخی از موارد آن می ینجااهای مختلفی دارند که در  المللی جنبه بین

 هایی مانند  نهاد ایران: مبدأهای از  اعمال محدودیت در خرید کالا با کوین
 برعهدههای روی زنجیره بلوک را  وظیفه رصد تمامی تراکنش 21رتریسفسای

 رانیا 20یپ یآدارند. آمریکا اگر تشخیص دهد که از حساب کیف پولی به 
ایران  مبدأکه کوین انتقالی از  گیرد تا زمانی پرداختی انجام شده آن را زیر نظر می

در نقطه اتصال های متعدد(  بار گردش بین کیف پول )ممکن است پس از چندین
 نفوذ اعمالآمریکا با  ینجاا، در قرار گیرد مورداستفادهو خرید کالا ی واقع یایبه دن

مانع از تحویل کالا به خریدار  دیگر یانب به .شود خرید می ندیفرامانع از تکمیل 
                                                                                                                                                                                                                           
38 https://ciphertrace.com/ 
39. IP 
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 رندهیادگیشبکه  نیاشود که  دشواری و اهمیت اینکار زمانی بیشتر می شود. می
از طرفی این اعمال . های ایران را تشخیص دهد و خودش بتواند تراکنش باشد

ها به  نیکو لینقطه تبدتواند اتفاق بیفتد چون  محدودیت در فضای مجازی نیز می
جهان  بزرگهای  عمده صرافیه و به دلیل آنک فتدیاتفاق ب یدر صراف دیبا گریکدی

 .دافزایش یاب تواند یماین ریسک  ؛یی هستندکایآمر

 در مجموع ایران به دلیل  :هیجذب سرما یبرا رانیا طیمناسب بودن شرا عدم
ها کشور مناسبی برای  المللی در اثر تحریم شرایط سیاسی، اقتصادی و وجهه بین

 الملل از منظر خبرگان نیست. بیندر فضای « عرضه اولیه سکه»های  طرحجذب 

 ینهادها ری( با ساهی)مانند قوه قضائ ینظارت یتعامل کم و محدود نهادها 
به دلیل ماهیت غیرمتمرکز  :ICO تخلفات یریگیپ یبرا یالملل نیب یقانون

گذاران ایرانی متضرر شوند به دلیل  سرمایه که یدرصورت« عرضه اولیه سکه»
قوه قضائیه ایران، امکان پیگیری و ردگیری سایر کشورها با همکاری گسترده  عدم
 .01گذاران وجود ندارد و احقاق حقوق سرمایه برداران کلاه

 در برخی  متأسفانه :متعدد گر میتنظ ینهادها ینظارت یها حوزه نیتداخل ب
موازی حضور  صورت بههای اجرایی حکومتی  ها و ساختار موضوعات، دستگاه

ز است که برای کسب مجوز در این حوزه به بیش از یک نهاد دارند و گاهی نیا
 مراجعه شود.

 که یدرصورت :حوزه نیا یبرا یتخصص یوجود مرجع حل اختلاف قضائ  عدم 
در داخل کشور بخواهیم اقدام به جذب سرمایه از طریق فروش توکن بکنیم و با 

وجود  گذاران مواجه شویم، به دلیل عدم اختلاف قضائی میان ناشران و سرمایه
 توانیم این اختلاف را حل کنیم. مرجع حل اختلاف قضائی در داخل کشور، نمی

 عرضه اولیه سکه»وزه در ح انیرانیا یبرا یگذار سرمایه طیکردن شرا سخت»: 
آمریکا متوجه شوند که حسابی که از طریق آن  مانیپ هماگر آمریکا یا کشورهای 

توانند حساب را  گیرد مربوط به فرد یا نهاد ایرانی است، می معامله صورت می

                                                                                                                                                                                                                           

لی از مین مادر اینجا تأ ICOگریز است، مراد از  قانون Initial Coin Offeringلازم به ذکر است که ماهیت  .01
 اشاره کرد. STOو  IEOتوان به  صورت کلی است که از جمله آن میچین بههای نوین بلاک طریق فناوری
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مسدود کرده و امکان معامله آن را غیرفعال کنند. در کنار این موارد اگر شرکت 
« عرضه اولیه سکه»متوجه شود که یک ایرانی در « کهعرضه اولیه س»ناشر 

 گو نیست. و پاسخ دهد ینمخدماتی ارائه  گونه چیهگذاری کرده است،  سرمایه

 درصد 10بیش از  متأسفانه :«عرضه اولیه سکه»به  یعموم جامعه جهان ینیبدب .3
اند و این موجب شده تا جامعه جهانی  بوده یبردار کلاه شده انجام «عرضه اولیه سکه»

 STOو  IEOهای بعدی آن مانند  بدبین شده و به سراغ طراحی نسلآن نسبت به 
ها نیز در اثر  طرحبرود که در مقدمه به آن اشاره شد. لازم به ذکر است که برخی 

که جزو تجربیات ناموفق محسوب  اند خورده شکست یبردار کلاهعواملی غیر از 
 شوند. می

در ایران بستر قانونی شفافی در مورد  و مناسب: گر تیحما یوجود بستر قانون عدم .2
یا  شده یحتصر صورت بهدر این زمینه قوانینی  هرچندارزهای مجازی وجود ندارد 

یی شوپولتلویحی توسط بانک مرکزی، قانون عملیات بانکی بدون ربا، قانون مبارزه با 
آن احساس  خلأ همچناناست، اما  شده یبتصوو سایر قوانین  0215مصوب سال 

 شود. می
هر کشوری که  منابع: کننده جذبکشور  نیبه قوان «عرضه اولیه سکه» یوابستگ .0

باشد، هنگام تبدیل نقدی منابع  کننده جذبو « عرضه اولیه سکه»اندازی  محل راه
کشور شامل آن بانکی و مالی آن ن پولشویی و قوانی خود خودبهها به پول فیات،  کوین

 شود. می
به دلیل نوآورانه بودن  :یمجاز یارزها تیبا ظرف گر میتنظ یکم نهادها ییآشنا .1

نهاد ارزهای مجازی هنوز تا شناخت کامل آن و روشن شدن ابعاد آن برای  یاورفن
های مرتبط در این زمینه، تبیین  راهی طولانی در پیش است و با انجام پژوهش ناظر

 ظرفیت ارزهای مجازی بیشتر صورت خواهد گرفت.
یکی از الزامات پیشرفت و  :یمجاز یارزها یگر میحوزه تنظدر  یاستیثبات س عدم .5

توسعه هر صنعتی در کشور، ثبات رویه و آرامش فضای قانونی در اکوسیستم همان 
های ارزهای  آشنایی دقیق با ویژگی در ایران به دلیل عدم متأسفانهصنعت است، 
وجود قانون جامع و کامل در این حوزه، تغییر سیاست ناگهانی  مجازی و عدم

 به فعالین این صنعت شده است. جبران رقابلیغهای  موجب آسیب گذار استیس
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عمق بازار معاملات ثانویه ارزهای مجازی در  :رانینبود عمق بازار مناسب در داخل ا .2
کردن  03)افزایش ناگهانی قیمت( و دامپ 00ایران بسیار کم است و این امکان پامپ
 کند. )کاهش شدید قیمت توکن( را فراهم می

تعداد  :یمال یها حوزه ریحوزه، به نسبت سا نیمخاطب آشنا به ا کمبود .1
تأمین مالی از طریق ابزارهای بدهی و  گذاران و مشاورین مالی که مسلط به سرمایه

ابزارهای مربوط به حقوق صاحبان سهام هستند بسیار بیشتر از فعالین این حوزه 
های ایران در توسعه تأمین مالی از طریق  از چالش یکی ینانوپاست. به همین دلیل 

 . البته مشکل عدم آگاهی ابعاد دیگری نیز دارد مانند:ارزهای مجازی خواهد بود

 هر فناوری جدید تا جای خود را  :توسط مردم دیهای جد یفناور رشیپذ یلخت
توان انتظار  میان مردم پیدا کند احتیاج به چند دهه زمان دارد. به همین دلیل نمی

های بسیار  های قبلی زندگی را کنار گذاشته و با فناوری داشت تا مردم روش
 جدید امورات خود را بگذرانند.

 یکی از نکات  :«عرضه اولیه سکه» یگذار متخصص در ارزش کمبود
های منتشر  گذاری توکن ، مبحث ارزش«سکه یهعرضه اول»در مورد  زیبرانگ چالش

 طرحشده است، در مالی متعارف اینکار از طریق تنزیل جریانات نقدی آتی 
بودن  ریناپذ ینیب شیپاما در ارزهای مجازی گاهی به دلیل  ،خواهد بود محاسبه قابل

و نیاز به تر است  پیچیدهگذاری آن  ارزشراهبرد ، طرحجریانات نقدی حاصل از 
 تربیت متخصصین جدید در این حوزه با دانش خاص همین حوزه است.

 شبکه توکن منتشر شده یعنی  داشتن نگهپایدار  :اقتصاد توکنمتخصص  کمبود
گران  گذاران، دارندگان توکن، ناشران و استخراج ایجاد منفعت برای سرمایه

های بسیار دشوار در این حوزه است، به دلیل اینکه در برخی موارد  کار ازجمله
را ندارد، اعتبار خود  باارزشهای  یا سایر دارایی بها گرانکه توکن پشتوانه فلزات 

برای مدت  که یطور بهگیرد و طراحی شبکه  یت میان مخاطبان خود میرا از مقبول
 طولانی پایدار بماند، کار بسیار سخت و دشواری است که نیاز به تخصص دارد.

 
 

                                                                                                                                                                                                                           
41. Pump 
42. Dump 
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 بندی جمع

 یمال تأمین شکافپر کردن  یبرا یحل راه عنوان به یبرخ ازنظر «عرضه اولیه سکه»ه اگرچ
حتی در  های اولیه سکه اما عرضه، گیرد میقرار  مورداستفاده وکارهای نوپا کسب یبرا

 ایهر شخص  یمناسب برا یمالتأمین  لهیممکن است وس رت تر و قانونی تر، امن شکلی بالغ
اساس که بر یمحصولات و خدمات یویژه برا به «سکه یهعرضه اول». نباشد طرحیهر 

محصول یا خدمات و  عیسر شپذیر  امکان ،است. انتشار توکن مفیدشود،  می جادیا 02شبکه
تر از همه، به حداکثر  آورد. مهم را فراهم می طرحقبل از شروع  یمشتر گاهیپا جادیا

شده  های تازه ایجاد شبکه موجود در شبکه اثرات قیارزش از طر جادیا رساندن
در  های اولیه سکه ای عرضه ی مقایسهها ترین مزیت از مهم یکی دیگذاران خر سرمایه

 یازهاین شتریبهای اولیه سکه  عرضه ،نیابرعلاوه است. یاشکال تأمین مال ریبا سا سهیمقا
اساس برکنند.  را برطرف می وکارهای نوپا ر کسبچرخه عم هیمراحل اول یمال تأمین

رشد  ای  ایدهدر مرحله عمدتاً ؛ کمبود منابع مالی است شده منتشردر اروپا گزارشی که 
افزایش سرعت امکان  وکارهای نوپا کسببه  بنابراین عرضه اولیه سکه ،سازمان وجود دارد

 دهد را می یجهان یدر برابر رقباشرکت  تیموقع تثبیت و تقویت المللی و گسترش بین
(EIF, 2018.)  

های خبرگان احصاء شد که پس از  گزاره از صحبت 21در این پژوهش در مجموع 
رسد  نظر می بندی شدند. به تهدید دسته 1و فرصت  5ضعف،  2قوت،  0بررسی در قالب 

تواند راهکاری برای حل مشکلات  عرضه اولیه سکه می بر یمبتنمالی  ینتأمکه استفاده از 
موجود باشد اما باید توجه کرد که جذب منابع بدون در نظر گرفتن نقاط قوت و تهدید که 

را بالا  طرحت شود، ریسک شکس وکار محسوب می های پیش روی صاحبان کسب چالش
 خواهد برد.
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