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Abstract 
Financing has always been one of the main challenges of SMEs in Iran. 
Therefore, developing financial instruments for these companies and 
reducing their dependence on bank financing is always one of their essential 
needs. Despite the development of the Sukuk market in recent years, the 
capacity of this market has not been provided for SMEs. This article seeks to 
provide an optimal model for financing SMEs. The present research is 
considered to be mixed (qualitative-quantitative) from the point of view of 
the applied goal and qualitative-quantitative from the point of view of the 
nature of the data and descriptive-survey from the point of view of the data 
collection method. In order to design a suitable model, first, in interviews 
with experts in the field of financing SMEs, as well as available resources, 
the financing challenges of these companies were analyzed. In the next step, 
based on two assumptions, 7 models were designed for issuing Sukuk. Then, 
based on the TOPSIS method, these models were prioritized and Wakalah 
model is choosed. 
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 40-1. ، صصمقاله پژوهشي 
وکارهای تحلیل و انتخاب مدل مناسب جهت انتشار اوراق برای تأمین مالي کسب

 در بازار سرمایه ایران کوچک و متوسط
 

 میلاد عیسایي      توحیدی محمد      محمدمهدی فریدوني
 

 چکیده

، تأمین مالی  ایرانوکارهای کوچک و متوسط در  های اصلی کسبهمواره یکی از چالش
ازاین است.  بنگاهبوده  این  برای  مالی  تأمین  ابزارهای  توسعه  وابستگی    هارو  کاهش  و 

رغم توسعه  علی  ها است.آنهمواره یکی از نیازهای ضروری    ،ها به تأمین مالی بانکیآن
سال  در  صکوک  کسببازار  اختیار  در  بازار  این  ظرفیت  تاکنون  اخیر،  وکارهای  های 

بهینه آن است که مدل  این مقاله در پی  برای  کوچک و متوسط قرار نگرفته است.  ای 
ارائه کند.  تأمین مالی کسب منظر هدف  پژوهش حاوکارهای کوچک و متوسط  از  ضر 

داده ماهیت  منظر  از  و  )کیفیکاربردی  آمیخته  گردآوری  -ها،  روش  منظر  از  و  کمی( 
شود. برای طراحی مدل مناسب، ابتدا در مصاحبه  پیمایشی محسوب می -ها توصیفیداده

مالی   تأمین  حوزه  خبرگان  موجود،  وکارهاکسببا  منابع  نیز  و  متوسط  و  کوچک  ی 
بر  ها، احصاء و تحلیل مضمون شد. در مرحله بعد مبتنیمالی این بنگاههای تأمین  چالش

ی کوچک و متوسط و  وکارهاکسبگذاران و  )وجود واسط میان سرمایهفرض  پیش  دو
از منابع( اوراق طراحی شد. سپس مبتنی  هفت  انعطاف در استفاده  انتشار  برای  بر  مدل 
مدل  این  تاپسیس،  اولویتروش  و  ها  شدند  مبتنیمدبندی  وکالت   برلی   اوراق 

  انتخاب شد.
 ، صکوک وکالت صکوک ؛ تأمین مالی ؛وکارهای کوچک و متوسطکسب واژگان کلیدی:
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 مقدمه 

نقش  کسب متوسط  و  کوچک  طریق    یمؤثروکارهای  از  کشورها  پایدار  توسعه  در 
کوچک و    یوکارهاکسبزایی، نوآوری و کاهش شکاف درآمدی از کارکردهای  اشتغال 

گزارش سازمان   .(Bartolacci, Caputo & Soverchia, 2020متوسط در اقتصاد است )
بیان میم2016)  1تجارت جهانی  متوسط  وکارهای ککند که کسب(    70تا    60وچک و 

اشتغال و   از  به خود اختصاص    55درصد  را  ناخالص داخلی کشورها  تولید  از  درصد 
دادهداده نشان  مختلفی  تحقیقات  مهماند.  مالی  تأمین  به  دسترسی  که  مشکل  اند  ترین 

متوسط است )کسب  ,Baker, Kumar & Rao, 2020; Moscaluوکارهای کوچک و 

Girardone & Calabrese, 2020 .) 
ماده   برنامه  (  24)در  بنگاه  ششمقانون  توسعه  و  حمایت  و    یهاتوسعه،  کوچک 
برنامه  متوسط مورد اجرای  و  تدوین  به طراحی،  دولت مکلف  و  قرارگرفته    ی ها تأکید 

وکارهای کوچک و متوسط، تأمین مالی  . یکی از موانع اصلی کسبحمایتی شده است
است.   محدود  یوکارهاکسببوده  با  عمدتاً  متوسط  و  مال  تیکوچک  تأمین    ی در 

شانس  از  وکارها  کسب  نی چراکه ا  ،دارند  یاد یز  یشکاف تأمین مالو    اندمواجه  یخارج
دست  یکمتر مال  یابی در  منابع  مقا  یبه  شرکت  سهیدر    برخوردارند بزرگ    یهابا 

(Abraham & Schmukler, 2017, p. 1.)    از زیادی  بسیار  تعداد  کشوری  در  اگر 
با حجم میانه در    ی هاکوچک و بزرگ وجود داشته باشد و در این میان بنگاه  یهابنگاه

کوچک و    ی هادهنده وضعیت ضعیف حمایت از بنگاهاقتصاد این کشور کم باشد، نشان
کوچک و متوسط که عمدتاً در کشورهای    یهامتوسط در اقتصاد است. این فقدان بنگاه

توسعه م  افتهیکمتر  گمشدهدهدیرخ  میانه  دار  2،  .  (p. 2Guerrero ,2018 ,)  دنام 
تجربی  پژوهش میهای  کشورهای  نشان  در  که  کمی  بنگاه  توسعهدرحال دهد  های 

 .Guerrero, 2018, pسطح بنگاه کوچک به سطح یک بنگاه متوسط برسند )  ازتوانند  می

تقسیم.  (2 ایرانبراساس  آمار  مرکز  بنگاه  1-9های  بنگاه  ،بندی  کارکن   خرد،  یها نفر 
کوچک،    49-10 کارکن  و    50-99نفر  متوسط  کارکن  ازنفر  کارکن    100  بیش  نفر 

شوند  یهابنگاه گرفته  نظر  در  اساسبزرگ  این  بر  تولید    .  ساختار  در  گمشده  میانه 
 

1. World Trade Organization 
2. Missing Middle 



 4محمدمهدی فریدوني و دیگران                            / ...  تأمین برای اوراق انتشار جهت مناسب مدل انتخاب و تحلیل 

(  م2011)  3ی ر یرقما  .(14  .ص،  1394،  زادهیمصطف)  صنعتی کشور کاملاً مشهود است
مال  کندیم  انیب منابع  کمبود  بسترساز   یهابنگاه  یمشکلات  متوسط،  و    ی کوچک 

  ی کی  گریدعبارتبه  ؛رو کندبا مشکل روبه  تواندیها را مسازمان  نیاتحول در    یهابرنامه
کارآفر موانع  راستا   شدهییشناسا  ی نیاز  متوسط    ی وکارهاکسب  ه توسع  یدر  و  کوچک 

برخوردار  هیسرما  به  نداشتن   ی دسترس سرما  یو  ایجاد    یجه درنت ت.اس   یکاف   یهاز 
متوسط از بازار سرمایه ضروری  وکارهای کوچک و  ابزارهایی جهت تأمین مالی کسب

رتبه و  تحلیل مضمون  از روش  استفاده  با  مقاله  این  در  تاپسیساست.  به شیوه    ،بندی 
 شود.انتخاب میوکارهای کوچک و متوسط  بهترین مدل جهت انتشار اوراق برای کسب

 

 پژوهش پیشینه  . 1

پژوهش از  عوامل  برخی  بررسی  به  کسب  اثرگذارها  دسترسی  و    یوکارها بر  کوچک 
 اند.متوسط به منابع مالی پرداخته

جهانی  گزارشی  م(  2020)  4بانک  و  »عنوان  با در  سرمایه  در   هاSMEبازارهای 
درحال  اقتصادهای  و  نوظهور  می  ؛توسعهبازارهای  کنند؟آیا  طی  را  مسافت    «توانند 

  SMEبازار برای گسترش تأمین مالی    بریمبتنهای  حلدر استفاده از راه  تجربیات جهانی
کند.  ها را مرور میحلسازی راههای اساسی پیادهها و چالششرطباهدف شناسایی پیش

به   گزارش  مالی    سازوکارهای این  تأمین  برای  غیرمستقیم  و  مانند    SMEمستقیم 
 SMEوام    بهادارسازیزارهایی مانند اوراق  دهی، ابراهکارهای بازار سرمایه، شرایط وام

 .پردازدیهای تأمین مالی بدهی و سهام، محلو همچنین راه
همکاران   یگینبون مقالهم 2019)  5و  در  باعنوان  (  کسب»ای  وکارهای  دسترسی 

یورو منطقه  کشورهای  در  محور  بازار  تأمین  به  متوسط  و  عوامل    ،«کوچک  بررسی  به 
کسب دسترسی  بر  محور  مؤثر  بازار  مالی  تأمین  به  متوسط  و  کوچک  وکارهای 

جهت    .پردازندمی شاخصی  معرفی  با  دادنسپس  بنگاه  نشان  دسترسی  های  سهولت 
ها را جهت به سمت این نوع  بالقوه به منبع مالی از طریق روش بازار محور، این شرکت

که چندین کشور منطقه یورو به دهد درحالییج نشان میکنند. نتاتأمین مالی هدایت می
 

3. Erghmiri 
4. World Bank 
5. Bongini et al 
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بازار سرمایه پی برده تأمین مالی از  تعداد زیادی از شرکتپتانسیل  های کوچک و  اند، 
کنند شرایط  گیری میتوانند از بازار سرمایه تأمین مالی کنند. همچنین نتیجهمتوسط نمی
درجه توسعه بازارهای مالی داخلی  که با رشد تولید ناخالص داخلی،    -وکار  کلی کسب

اندازه قضایی  و  قانونی  اجرای  سیستم  کیفیت  میو  بر  قابل  طوربه   -  شودگیری  توجهی 
 گذارد.ها از طریق بازار تأثیر میتأمین مالی این بنگاه

ساکسونوا  و  آپوگا  جایگزین  باعنوان    گزارشیدر  (  م2018)  6روپیکا  »راهکارهای 
ا کاوی  مورد  مالی؛  لاتویا«تأمین  و  بررسی    یتالیا  توسط    ی هاراهبه  مالی  منابع  تأمین 

م  یها در کشورهاشرکت اروپا  اتحادیه  او عنوان مپردازدیعضو  تأمین مالی    کندی.  که 
SME  محور است. نتایج پژوهش  همچنان بانک  شدهارائه  یشنهادهایرغم پدر اروپا علی
سنتی رقابت   یها وهیبا سرعت زیادی با ش یمالجایگزین تأمین   یها راهکه  دهدینشان م

  یهادوستان و آشنایان، برنامه  یربانکیغتأمین مالی    یهاوهیترین ش. در دسترس کنندیم
 هستند.  یگذارهی و فرشتگان سرما ری خطرپذ  یها یگذارهیحمایت دولتی، سرما

تامپسون  و  در  م2018) 7کوسمانو  تأمین  گزارشی  (  در  جایگزین  »ابزارهای  باعنوان 
کسب متوسط«  مالی  و  کوچک  چالشوکارهای  بررسی  برای    یها به  میانه  مالی  تأمین 
ن به  الگوهای    ی وکارهامتنوع کسب  یازهایپاسخ  با سایر  کوچک و متوسط در مقایسه 

. در این مقاله به بررسی مراحل  دن پردازیم  کوچک و متوسط  یوکارهاتأمین مالی کسب
بنگاهم عمر  چرخه  متوسط    ی هاختلف  و  م  پرداخته کوچک  نتیجه  چرا    دن ری گیو  که 

مالی کسب تأمین  برای  راه  بهترین  میانه  مالی  متوس  یوکارها تأمین  و  است.  کوچک  ط 
به م   تکامل  سپس  مالی  بحران  بحبوحه  در  مالی    ی کردهایرو  و  دپردازیتأمین 

 . کندرا بررسی میلی در جهت حمایت از این نوع تأمین ما گذارانهاستیس
گرگور  گوپتا مقالهم2017)  8یوو  در  بر  »عنوان  باای  (  محور  بازار  مالی  تأمین  اثر 

شده    فهرستهای  SMEدهد که  گزارش می  ،«وکارهای کوچک و متوسطشکست کسب
نشده خود دارند.   فهرست همتایان    نسبت به  یدر بورس از احتمال ورشکستگی کمتر 

ها  تواند آنوکارهای کوچک و متوسط میکسب  ،گیرد که سهامی عام شدناو نتیجه می
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محدودیت از  آنرا  احتمال شکست  بنابراین  کند،  خارجی خلاص  مالی  تأمین  ها  های 
می م  او  یابد.کاهش  روند    کندیپیشنهاد  این  از  باید  قانونی  و  نظارتی  اصلاحات  که 

حمبه متعادل  کندطور  واسطه  .ایت  نوع  این  اعمال    یگر در  بانک  مشابه  مقررات  نباید 
شرکت و  صندوق  ی هاشود  و  حمایت    یگذار هی سرما  ی هابیمه  با  باید  بهادار  اوراق 

وام بین  شکاف  تا  شود.  احیا  ن  یهادولت  و  به  یازها یبانکی  وام  ژهیومردم،    ی هابرای 
SME    در این زمینه    تواندیین مالی میانه مکه تأم  کندیعنوان م  نیبین برود. او همچناز
 مؤثر باشد.  ی ابزار

  ی بازارها یهاتیها و محدودفرصت»باعنوان در گزارشی  م(6201) 9نسر و وهینگر 
عموم متوسط  یها شرکت  یبرا   ی سهام  و  کشورهای    ،«کوچک  وزیران  به   G20به 

وکارهای کوچک و متوسط  های تأمین مالی بازارمحور کسببررسی مزایا و محدودیت
روشمی به  گزارش  این  در  اوراق  پردازد.  پوششی»،  بهادارسازیهای  قرضه   ، 10«اوراق 

خصوصی سرمایه کوچک 11گذاری  خصوصی  قرضه  اوراق  سهام  12،  شدن  ی و   13عام 
  شدهاشارهکوچک و متوسط از بازار سرمایه    وکارهایهای تأمین مالی کسبعنوان راهبه

 . قرارگرفته است یموردبررسهای هریک، و مزایا و محدودیت
شده به سمت  هدایت صکوک دارایی مدیریت»عنوان  با ای  ( در مقالهم4201)  14اناس 

عنوان    ،«شده در فرانسهوکارهای کوچک و متوسط؛ نمونه اولیه اعمال تأمین مالی کسب
کسبمی مالی  تأمین  در  که  مشکلاتی  عدم  کند  از  اعم  متوسط  و  کوچک  وکارهای 

تاریخی،   در سوابق  اطلاعاتی، ضعف  می  15ی نیکژگزشفافیت  میو... رخ  با  دهد،  تواند 
سرمایه در دست  اوراق  مالکیت  آن  در  که  دارایی  مدیریت  برنامه  یک  از  گذار  استفاده 

شود. او در مقاله خود، به بررسی    وفصلحل(  16دارایی   رب یمبتنماند )صکوک با  باقی می
 پردازد. وکارهای کوچک و متوسط در فرانسه میاوراق مضاربه برای کسب

 
9. Nassr & Wehinger 

10. Covered Bonds 
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13. Public Equity Listing 

14. Annas 

15. Adverse Selection 

16. Asset-Based Sukuk 



 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول  شماره ،سیزدهم سال                               7

ب بهادار   یها ونیسیکم  یالمللنیسازمان  گزارش  م(2014)  17اوراق  با در  عنوان  ی 
کسبحلراه» محور  بازار  و  بلندمدت  مالی  تأمین  و  های  کوچک  و وکارهای  متوسط 

سهام   ،«هازیرساخت بازار  در  نوآورانه  ابزارهای  معرفی  بدهی18به  بازار  اوراق 19،   ،
هایی  حلعنوان راهتوانند بهکه می  21گذاری تجمیع شده و ابزارهای سرمایه  20ی بهادارساز

 پردازد. می ،مورداستفاده قرار گیرند SMEبرای چالش تأمین مالی 
وهینگ و  برای  باعنوان    شیگزاردر  م(  2014)  رنسر  غیربانکی  مالی  »تأمین 

اوراق  کسب بهادارسازی، عرضه خصوصی و  اوراق  متوسط؛ نقش  وکارهای کوچک و 
کسب  یهاراهبررسی  به    قرضه« برای  بانکی  مالی  تأمین  و    یوکارهاجایگزین  کوچک 

تر،  ، سادهترمنیکه احیای اوراق بهادر سازی باید ا  د نکنیبیان م   هاآن.  دن پردازیمتوسط م
حماشفاف با  و  را    یهاتیتر  پوششی  قرضه  اوراق  زمینه  این  در  او  شود.  احیا  دولتی 

بنگاه  ن ی. همچنکندیمطرح م انتشار اوراق قرضه و عرضه    ی هابرای  اقتصادی متوسط، 
م آن  یهانیگزیجا  تواندیخصوصی  باشند.  مقالهجذابی  در  )   ها  به م2015دیگری   )

ابزارها تأمین مالی کسب  ی بررسی  متوسط م  ی وکارهابازار محور    ؛ پردازندیکوچک و 
اوراق  آن  ابزارهای  بر  این مقاله  در  اوراق قرضه  بهادارسازیها  اوراق قرضه پوششی،   ،

 . پردازندیکوچک و متوسط و نیز عرضه خصوصی م یوکارهاکسب
بانک» ان  با عنو   گزارشی  ( درم2012)  22وهینگر  اهرمی  تأمین  کاهش  از  ها، حرکت 

تأمین مالی کسب بازارمحور و  تأمین مالی  به  بانکی    ،«کوچک و متوسط  یوکارهامالی 
ها از نسبت اهرمی خود را پس از بحران مالی  که پس از بحران مالی بانک  کندیعنوان م

الزامات سرماکاهش داده از    یده وام  جه یو درنت  کنندیپیروی م  یتر سخت  23ی اهی اند و 
تأمین مالی    یسایر نهادهای واسطه مالی و الگوها   رونیها کاهش پیدا کرده است. ازاآن 

اتحادیه    نهیزمدر این  که    کنندیمختلف اقتصادی را ایفا م  یهابه بخش  یاعتباردهوظیفه  
 در زمینه تشویق تأمین مالی بازار محور وضع کرده است.  یمؤثر اروپا قوانین  
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سال  در  سرمایه  بازار  تعمیق  و  گسترش  میان با  در  آن  نفوذ  گسترش  و  اخیر  های 
سرمایه فرهنگ  و  عمومی  دانش  افزایش  و  جامعه  میان  گذا اقشار  در  مردم،    آحادری 

های پنهان  فرصت مناسب جهت معرفی ابزارهای نوین تأمین مالی و استفاده از ظرفیت
  شده فراهمهای تأمین مالی از طریق بازار سرمایه  در راستای گسترش راه  نشدهاستفادهو  

های بزرگ، کوچک و متوسط به تأمین  شرکت  ازپیشیشبهمین امر باعث اقبال    است.
مطلوب بازار    سابقهتوجه به  با    به همین منظور و  مالی از طریق بازار سرمایه شده است.

وکارهای  کسب  مندیبهرهطراحی مدلی جهت    های بزرگسرمایه در تأمین مالی شرکت
به ذکر    . لازماستموردنظر    ،موجود در بازار سرمایههای  ظرفیتکوچک و متوسط از  

برای    تاکنون  است اوراق  انتشار  مناسب جهت  رابطه مدل    یوکارها کسبپژوهشی در 
 .است نشدهانجامکوچک و متوسط 

 

 روش پژوهش . 2

وکارهای  در جهت استخراج مدل مناسب جهت انتشار اوراق برای کسب  بخشدر این  
متوسط و  مصاحبه  ،کوچک  مضمون  تحلیل  روش  از  استفاده  با  منابع  ابتدا  و  ها 

چالشکتابخانه کسبای  دسترسی  به  های  متوسط  و  کوچک  سرماوکارهای    ه یبازار 
  نیمضاماگیر استخراج شدند.  دهنده و فر ای، سازمانسپس مضامین پایه   و  شدهاستخراج

  دهندهنشان  انپژوهشگر  ازنظر   که  گزارش شده  در  یزیمتما  و  تکرارشونده  یهایژگیو
)  پژوهش  یاصل  هایپرسش  با   رابطه  در  خاص   یا دهی ا  ا ی  تجربه  ,Guestهستند 

MacQueen & Namey, 2012)  .ه یپا  نیمضام  مشخص  سطح  سه  در  مضمون  لیتحل  
  و بی ترک  از  آمدهدستبه نی )مضام دهندهسازمان(، متن در  موجود ید یکل نکات  و)کدها 

  متن   بر  حاکم  اصول   یرندهدربرگ  یعال   نی)مضام  ریفراگ  نی مضام  و(  هیپا  ن یمضام  صیتلخ
  ارائه  را  هاآن  ان یم  رابط  و  ن یمضام  از   ی کل  یا نقشه  و  شودمی   انجام (  کل  کی   عنوانبه
وکارهای  های ذاتی کسبدر مرحله براساس ویژگی  (.192  .ص،  1397کمالی،  د )دهیم

متوسط،   و  میان  )  فرضیشپدو    شدهاستخراجمضامین    بر یمبتنکوچک  واسط  وجود 
جهت    (ی کوچک و متوسط و انعطاف در استفاده از منابعوکارهاکسبگذاران و  سرمایه

مدل  شامل  هفتو    قرارگرفته  موردنظرها  طراحی  تورق،   :مدل  و  مرابحه  دین،  بیع 
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و   سلف  منفعت،  مشارکت،  اجاره  وکالت،  و  مبتنی  شرطبهفروش  آن  تملیک  بر 
های ذاتی  ویژگی  بریمبتندر مرحله بعد    جهت انتشار اوراق طراحی شدند.ها  فرضپیش

  ی بند رتبهمعیار برای    شش وکارهای کوچک و متوسط و نیز مصاحبه با خبرگان،  کسب
با استفاده    های انتشارگفته، مدل بر معیارهای پیشاوراق در نظر گرفته شد و سپس مبتنی

شده  رتبه  25تاپسیس   24فن از   انتخاب  بندی  مدل  بهترین  تاپسیسگردیو  از   د.  یکی 
تصمیممدل  معیارههای  در سال    26گیری چند  که  و  توسط  میلادی    1981است  هوانگ 
شد. در این روش ابتدا ماتریس تصمیم، با محاسبه ماتریس وزنی نرمال    طراحی  27یون
راهشود  می بهترین  سپس  مثبت و  راه  28حل  بهترین  منفیو  می   29حل  و  استخراج  شود 

بندی  ها رتبهگیری شده و گزینهحل مثبت اندازهها از بهترین راهاز گزینه  هرکدامفاصله  
  شده دادهمراحل پژوهش نشان    (1)در شکل    .(Çelikbilek & Tüysüz, 2020شوند )می

 است. 
 

 
 مراحل انجام پژوهش  (:1)  شکل
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جهت طراحی 
مدل

7طراحی 
مدل جهت 
انتشار اوراق

6استخراج 
معیار جهت 
رتبه بندی 

اوراق مبتنی 
بر نظر 
خبرگان

رتبه بندی 
اوراق با 
تکنیک 
تاپسیس



 10محمدمهدی فریدوني و دیگران                            / ...  تأمین برای اوراق انتشار جهت مناسب مدل انتخاب و تحلیل 

بازار اوراق  وکارهاکسب های دسترسي  استخراج چالش.  3 به  و متوسط  بهادار  ی کوچک 
 در ایران 

ی کوچک و متوسط به بازار بدهی  وکارهاکسبدر ابتدا جهت استخراج موانع دسترسی  
خ با  مصاحبه  نیز  و  موجود  منابع  از  استفاده  حوزهببا  این  ی  ا هی پامضامین    ،رگان 

شده، درج ها مصاحبه سمت افرادی که با آنفهرست   (1)است. در جدول    شدهاستخراج
 است.  شده

 

 شونده افراد مصاحبه  :(1)جدول  

 مسئول صندوق فناوری نانو گذاری فاینتک معاون عملیات شرکت مشاور سرمایه 
 فناوریکارشناس صندوق پژوهش و  گذاری صندوق فیروزه آسیاعضو کمیته سرمایه

 مدیر مالی تأمین سرمایه ملت 
گذاری  کارشناس خدمات مالی مشاور سرمایه

 فاینتک 

 های مجلسکارشناس گروه مالی مرکز پژوهش
گذاری  گذاری هلدینگ سرمایه مدیر سرمایه 

 خطرپذیر برسام آفرین تک 
 

 ای مضامین پایه  (:2)جدول  

 ای مضمون پایه  متن 
تعداد  

 مضامین 

ی غیرفیزیکی هاییدارااز سنخ  عمدتاً هاآن ی هاییدارا

 است. 

های کم منقول  دارایی

 کوچک و متوسط  یوکارهاکسب 
6 

وکارهای بزرگ را  دهند اوراق کسب ها ترجیح میبانک

 تضمین کنند. 

سخت بودن دسترسی به ضامن  

 بانکی
2 

بازار سرمایه تعداد بازیگران محدودی دارد و به همین  

در دستیابی به منابع با مشکل مواجه   هاشرکت دلیل 

 شوند. می

 4 ی در بازار بدهی افتگی توسعه عدم 

  مدتکوتاه ی گذارهی سرمای و بازسفته منابع به سمت 

 کنند. حرکت می 

ی در فضای بازسفتهغلبه 

 ی کشور گذارهی سرما
4 

 6 گذاری منابع جهت وثیقه بودنکم  دهنده چیزی ندارند.  تأمین مالیجهت ترهین به 

وکارهای  اعتباری کسب  یبندرتبه اطلاعات کمی برای 

 کوچک و متوسط وجود دارد. 

 یاعتبارسنجدشواری در 

 ی کوچک و متوسط وکارهاکسب 
2 



 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول   شماره ،سیزدهم سال                               11

 ای مضمون پایه  متن 
تعداد  

 مضامین 

ارکان زیادی برای تأمین مالی در بازار سرمایه که  

 کند. ولانی می بروکراسی را ط

در   برفرایند اداری طولانی و زمان 

 مالی از طریق بازار سرمایه  نیتأم
3 

ی  وکارهاکسبی اعتباری برای بندرتبه  ستمیاکوس

 کوچک و متوسط وجود ندارد. 

عدم سازوکار و الگوی مناسب 

وکارهای  بندی اعتباری کسب رتبه

 کوچک و متوسط 

2 

  توانی نمی مالی هاصورت به دلیل عدم شفافیت در 

 شرکت را برآورد کرد.  یی دارادقیق  طوربه
 3 های مالی عدم شفافیت صورت 

ی کوچک و متوسط سابقه مالی قابل  وکارهاکسب 

 اتکایی در ارزیابی ریسک ندارند. 

کمبود اطلاعات در ارزیابی  

ی  وکارهاکسب ریسک اعتباری 

 کوچک و متوسط 

5 

یی هابخشدر  دهندی م حی ترج گذارانهی سرما

ی کنند که سهم مشخصی از بازار دارند.  گذارهی سرما

ی کوچک و متوسط به دلیل عدم تثبیت وکارهاکسب 

بازار محصولاتشان در دستیابی به منابع مالی با مشکل  

 . شوندی ممواجه 

ی  وکارهاکسب ریسک بالای 

 کوچک و متوسط 
4 

 بنگاهنوسانات بالای نرخ ارز منجر به نکول 

 ومتوسط در عمل به تعهدات خود شده است. کوچک 

وکارهای  ریسک بالای کسب 

 متوسط کوچک و 
2 

وکارها داده  بعضاً وجوهی که برای تأمین مالی به کسب 

 . شودشود، در مصارف دیگر خرج می می
 2 ریسک کژمنشی 

ی  وکارهاکسب تغییر قوانین باعث ضرر رساندن به 

 وکارهاکسب نکول  تی درنهاکوچک و متوسط و 

 . شودیم

عدم حکمرانی درست در بخش  

 صنعت 
4 

اطلاعات درست توسط به دلیل عدم ارائه 

وکارهای کوچک و متوسط امکان انتخاب کسب 

 نادرست شرکت بالا است. 

 2 ریسک کژگزینی
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 ای مضمون پایه  متن 
تعداد  

 مضامین 

و   سپردهبانک مرکزی وظیفه خود را تعیین نرخ سود 

  شدنیرقابتمنجر به عدم که   داندیم یبانک یمالتأمین 

 در بازار سرمایه نسبت به بانک شده است.  نرخ

 6 بانکیدستوری بودن نرخ سود 

 نهادهای مالی ریسک کمی در پذیرش ریسک دارند. 

ی ریسک و  هایژگی وعدم انطباق 

کوچک و   وکارهاکسب بازده 

 گذاران هی سرمامتوسط با انتظار 

1 

های سازمان بورس  نرخ کوپن کاملاً وابسته به سیاست

اگر ضامن اوراق   کهی طوربه  ؛و بانک مرکزی است

باشد  یربانکیغدرصد و اگر  18بانک باشد، این نرخ 

 تواند باشد. درصد می 21این نرخ حداکثر  

مداخله بانک مرکزی در تعیین  

 نرخ اوراق
2 

به خارج   آلاتنیماشوابستگی واردات مواداولیه و 

 ارزی  شوکاز  رفتنی رپذیتأث جهیدرنتکشور و 
 1 ی در نرخ ارزثباتیب

محتاطانه  صورتبه مدیران در فضای بازار سرمایه 

 .کنندی مگذاری سیاست

 گذاری محتاطانه در سیاست

 محیط بازار سرمایه 
1 

ن به دلیل ییعدم توجیه انتشار اوراق برای مبالغ پا

 ی جانبی بالاهانهی هز
 3 های بالای انتشار اوراق هزینه

انحراف زمانی پیدا  طرحدر اجرای  وکارهاکسب 

 . شودی مو منجر به افزایش ریسک نکول  کنندیم
 2 طرح انحراف زمانی در اجرای 

 . ی کوچک و متوسطهابنگاهدر  وکارکسب نبود دانش 
ای مدیران  کمبود صلاحیت حرفه

 های کوچک و متوسط بنگاه
2 

های کوچک و متوسط آشنایی مناسبی با  مدیران بنگاه

 ندارند. بازار سرمایه 

ای مدیران  کمبود صلاحیت حرفه

 های کوچک و متوسط بنگاه
3 

های  است و بنگاه رانهیگسخت الزامات انتشار اوراق 

به این   توانندی نمیا  خواهندی نمکوچک و متوسط 

 الزامات پایبند باشند.

 5 قوانین انتشار اوراق
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 ای مضمون پایه  متن 
تعداد  

 مضامین 

ی  وکارهاکسب دشوار بودن تطبیق الزامات پذیرش با 

 کوچک و متوسط 
 5 قوانین انتشار اوراق

 

و فراگیر استخراج شد که    دهندهسازمانی مضامین پایه، مضامین  دهسازمانپس از  
 است.  شدهدادهنشان  (3)در جدول 

 

 دهنده و فراگیر ضامین پایه، سازمانم  (:3)جدول  

 مضامین فراگیر دهنده سازمانمضامین  مضامین پایه

 سخت بودن دسترسی به ضامن بانکی 

چالش مدیریت  

 ریسک اعتباری اوراق 

 

 

 

 

 

 

 

 

های تأمین مالی  چالش

ی  وکارهاکسب بدهی 

 کوچک و متوسط 

 

 

 

 

 

 

 

 ی گذار قهیوثکمبود منابع جهت  

 کوچک و متوسط  وکارکسب یاعتبارسنجدشواری در 

 ی کوچک و متوسط وکارهاکسبهای کم منقول دارایی

 ریسک کژمنشی

 ریسک کژگزینی

و بازده  سکی ر یهایژگی عدم انطباق و

وکارها کوچک و متوسط با انتظار کسب 

 گذاران هی سرما

چالش عدم جذابیت  

گذاری در  سرمایه

کوچک و  های بنگاه

 ی کوچک و متوسطوکارهاکسب ریسک بالای  متوسط

 قوانین انتشار اوراق

های حکمرانی  چالش

 گذاریو سیاست

 ی در نرخ ارزثباتیب

 دستوری بودن نرخ سود بانکی

 عدم حکمرانی درست در بخش صنعت

 بروکراسی زیاد در فرآیند انتشار اوراق

 یهابنگاه رانی مد ای¬ حرفه ت یکمبود صلاح

 کوچک و متوسط 

مشکلات ذاتی  

های کوچک و  شرکت

 انحراف زمانی در اجرای پروژه  متوسط
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 مضامین فراگیر دهنده سازمانمضامین  مضامین پایه

کمبود اطلاعات در ارزیابی ریسک اعتباری 

 ی کوچک و متوسط وکارهاکسب 

 

 

 

های تأمین مالی  چالش

ی  وکارهاکسب بدهی 

 کوچک و متوسط 

 ی مال های¬صورت  تیعدم شفاف

 ی بالای انتشار اوراق هانهی هز

های محیطی در  چالش

 سرمایه بازار 

 ی کشور گذار هی سرمای در فضای بازسفتهغلبه 

بندی اعتباری عدم توسعه اکوسیستم رتبه

 ی کوچک و متوسط وکارهاکسب 

 مداخله بانک مرکزی در تعیین نرخ اوراق

 گذاری محتاطانه در محیط بازار سرمایهسیاست

 ی بازار بدهی در ایرانافتگی توسعه عدم 
 

 مدیریت ریسک اعتباری اوراق. 4
 

 سخت بودن دسترسي به ضامن بانکي. 1-4

است.   ضامن  اسلامی،  بهادار  اوراق  ارکان  از  بهیکی  تضمضامن  عامل    کننده نیعنوان 
ماده  ،  1390بورس،    شورای عالی)  دینمایمو سود دارندگان اوراق بهادار عمل    هیسرما

ضامن باید ملائت لازم برای امر ضمانت را داشته باشد: تنها مؤسسات و نهادهای   .(1
بانک مرکزی جمهوری  بانک  ازجملهمالی   نظارت  تحت  اعتباری  و  ها، مؤسسات مالی 

و... را در   گذاریهای سرمایههای تأمین سرمایه، شرکتها و شرکتاسلامی ایران، بیمه
می ضامن  بو)  دپذیرنقش  عالی  همچنین،(5ماده  ،  1390رس،  شورای  با  .    دی ضامن 

ضامن و مضمون عنه جدا از    گذار به دنبال آن است کهباشد. زیرا قانون  یمستقل از بان
یکدیگر باشند تا اگر بانی در امر پرداخت سود و اصل اوراق ناتوان شد ضامن نسبت به  

 . (5ماده   1تبصره ،  1390شورای عالی بورس،  نماید )ایفای تعهدات او اقدام 

بانک میاغلب  امتناع  ضامن  رکن  پذیرش  از  )توحیدی،  ها  (. 96  .ص،  1396کنند 
ی کوچک و متوسط  وکارهاکسبیک ضامن بالقوه تمایلی به ضمانت    عنوانبهها  بانک

ای دیگر به دلیل  دارند و از جنبه   سکیپر رغالباً ماهیتی    وکارها کسبندارند. چراکه این  
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ینی برای  یبنگاه کوچک و متوسط قصد انتشار دارد، درآمد پا  ین اوراقی که یکیحجم پا
های بزرگ را برای انتشار  دهند که بنگاه ها ترجیح میبانک  رونیازاکند.  بانک ایجاد می 

 اوراق ضمانت کنند. 
 

 گذاری کمبود منابع جهت وثیقه. 1-1-4

مالی   تأمین  بر  دارایی  جنبه    بریمبتنساختار  دو  از  بودن 1  :است  اثرگذاربازار  منقول   )
ها با . منقول بودن داراییسهام  صاحبانهای ثابت به حقوق  ( درصد دارایی2  ؛هادارایی

ها سبب  شود. منقول بودن داراییها سنجیده می های منقول به کل دارایینسبت دارایی
می  چراکه  شد.  خواهد  شرکت  اهرم  نسبت  وث  عنوانبهتواند  افزایش  شود.  استفاده  یقه 

سررسید  دارایی مدیریت  در  شرکت  قدرت  نیز  سهام  صاحبان  حقوق  به  ثابت  های 
بدهیدارایی و  است.  ها  خود  ریسک    نیهمچنهای  کاهش  دلیل  به  شرکت  سودآوری 

می دسترسی  ورشکستگی  افزایش  به  کمک    وکار کسبتواند  بازارمحور  مالی  تأمین  به 
 (. Bongini, Ferrando, Rossi & Rossolini, 2021کند )

اوراق بهادار    قیدستورالعمل توث  تیسازمان و با رعا  دیی با تأ  تواندیم  یبانهمچنین  
سپرده تسو  یمرکز   یگذار نزد شرکت  و  بهادار  توث  هی اوراق  به  نسبت  اوراق    قیوجوه، 

.  دی م نماضامن اقدا  یمعرف  یجا هتعهدات خود ب  نیتضم  یبهادار به نفع نهاد واسط برا
باشد.  انتشار  دست  در  اوراق  حجم  با  متناسب  بایستی  دارایی  اغلب    30توثیق 

میوکارهاکسب مشکل  به  بند  این  به  عمل  در  متوسط  و  کوچک    چراکه   ،خورندی 
 جهت توثیق ندارند.  یتوجهقابلهای دارایی

 

 کوچک و متوسط  یوکارهاکسب  يدر اعتبارسنج  یدشوار . 2-1-4

بانی رتبه اعتباری مناسبی داشته    که یدرصورت   ، سازمان بورس  رهی مدتأی همطابق مصوب  
می  اعتباری  باشد،  رتبه  بایستی  بانی  منظور  این  برای  نمود.  را حذف  رکن ضامن  توان 

باشد  داشته  صورت.  31مناسبی  مالی  ارزیابی  متوسط    یوکارهاکسبهای  و  کوچک 
( است  رتبه  (.  Yoshino & Taghizadeh-Hesary, 2015, p. 24مشکل  یک  کسب 

 

 دستورالعمل انتشار اوراق مرابحه و اوراق اجاره 5ماده  3 تبصره .30

 دستورالعمل انتشار اوراق مرابحه و اوراق اجاره 5ماده  2تبصره  .31
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برای   مناسب  از  وکارهاکسباعتباری  متوسط  و  کوچک  مالی  ک  ،جهتی  سوابق  مبود 
متوسطشرکت و  کوچک  صورت  ،های  در  مالی  ابهام  و وکارها کسبهای  کوچک  ی 
ل  مشکبندی اعتباری با توجه به حجم اوراق، انجام رتبه بالا جهت هزینه ثابت  و متوسط 

 . است
 

 کوچک و متوسط  یوکارهاکسب  منقول هاییي داراکم بودن . 3-1-4

از    اعتباردهندگانغالب   خود،  اعتباری  ریسک  کاهش  کوچک  وکارهاکسبجهت  ی 
آن  خواهندیم نزد  را  منقولی  وثایق  بگذارندتا  متوسط    وکارهاکسباما  ؛  ها  و  کوچک 

برای  دارایی زیادی   ,Rao, Rao, Kumar, Chavan & Lim)  ندارند  یگذار قهیوثهای 

2021) . 
 

 32ریسک کژگزیني. 4-1-4

انجام   از  قبل  اطلاعاتی  تقارن  عدم  وجود  دلیل  به  که  است  مشکلی  کژگزینی  ریسک 
به میمعامله  مالی  درواقع،  آید.  وجود  بازارهای  بهدر  هنگامی  کژگزینی  وجود ریسک 

قرضمی که  ت گیرندهآید  دارد،  بالایی  نکول  احتمال  که  وام  ای  اخذ  برای  زیادی  لاش 
یابد ) به وی تخصیص  وام  ی کوچک و  وکارهاکسببعضاً    .( Mishkin, 2019کرده و 

نمایند تا خود را واجد شرایط  اقدام به ارائه اسناد جعلی می  تأمین مالیجهت    ،متوسط
مالیاخذ   برخی    تأمین  دهند.  حجم   کنندگان  یمالتأمین  نشان  بودن  کوچک  دلیل  به 

ارائه    تأمین مالی  هاآنبه    ،شدهارائهبودن صحت سنجی اطلاعات    بر نهیهزیا    تأمین مالی
که  کنند است  ممکن  نیز  موارد  برخی  در  فریب    وکارکسب.  برای  مالیقصدی    تأمین 

شفاف اطلاعاتی و حسابداری    ی هاسامانهبلکه به دلیل عدم وجود    ،دهنده نداشته باشد
ی کوچک  وکارهاکسببدهد. در برخی موارد نیز    کنندهتأمین مالیعات غلطی را به  اطلا

می صوری  معاملات  انجام  به  اقدام  متوسط  یک    مثال عنوانبهکنند.  و  است  ممکن 
متوسط    وکارکسب و  محل  کوچک  از  که  را    له معام  با  آوردهدستبهمرابحه  منابعی 

 در محل دیگری مصرف نماید. ، آن وجوه راصوری
 
 

 
32. Adverse Selection 
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 ریسک کژمنشي . 5-1-4

به قرارداد  انعقاد  از  پیش  طرفین  بین  اطلاعاتی  تقارن  عدم  دلیل  به  ریسک  وجود این 
تأمین  ی کوچک و متوسط برای  وکارهاکسبنظارت بر  (.  1396آید )نظرپور و اولاد،  می

ها دشوار است.  ی مالی آنها صورتها و  کننده به دلیل ابهام در عملکرد این شرکتمالی
جنبه به  از  اعطایی  منبع  کوچک  حجم  دلیل  به  دیگر  و  وکارها کسبای  کوچک  ی 

 نیست.   صرفهبهمقرونکننده تسهیلات، برای تأمین مالی گونهنیامتوسط، عملاً نظارت بر 
 

 های کوچک و متوسط گذاری در بنگاهچالش عدم جذابیت سرمایه. 2-4
 

انتظار  و بازده کسب   سک یر  یهايژگیانطباق و عدم  .  1-2-4 با  وکارها کوچک و متوسط 
 گذارانه یسرما

ریسک مقابل  در  بازده  بودن  مالی    33جذاب  تأمین  اوراق  موفقیت  در  مهی  عامل 
)کسب است  متوسط  و  کوچک  (.  Altman, Esentato & Sabato, 2020وکارهای 
های بزرگ دارند و  قایسه با بنگاهی کوچک و متوسط ریسک بالاتری در موکارهاکسب

کنند. این در  ی طلب میتر شیبها نرخ  برای تأمین مالی آن  گذارانهیسرمابه همین دلیل  
  ؛ شودکه در بازار سرمایه ایران نرخ اوراق با نظارت بانک مرکزی تعیین می  است  یحال
  کهیدرصورتدرصد و    18اگر ضامن اوراق بانک باشد، نرخ اوراق حداکثر    که یطوربه

 تواند باشد.درصد می 21ضامن اوراق بانک نباشد، نرخ اوراق حداکثر 
 

 کوچک و متوسط  یوکارهاکسب  یبالاریسک . 2-2-4

متوسط  وکارهاکسب و  هستند،    غالباً  ازآنجاکهی کوچک  رشد خود  ابتدایی  مراحل  در 
م بازار  مالی  سهم  منابع  حجم  نیز  و  ندارند  پا  ها آنناسبی  استینیز  بنابراین  ؛  ین 

ی اقتصادی مانند نرخ ارز خواهند داشت. به همین  ها شوکی بالایی در برابر  ر یپذ بیآس
سرمایه می  زیگر سکیرگذاران  دلیل،  بنگاهترجیح  در  سرمایهدهند  بزرگی  گذاری  های 

 است. شدهنیتضم آن که تولیدکنند 

 
 
 
 

 
33. Risk/ Return Tradeoff 
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 یگذاراست یس های حکمراني و چالش. 3-4
 

 قوانین انتشار اوراق . 1-3-4

برای   را  اوراق  انتشار  به نحوی است که  اوراق  انتشار  از قوانین  ی  وکارها کسببرخی 
 به موارد زیر اشاره نمود. توانیم نیبنیازا. کندیمکوچک و متوسط مشکل  

به   • جریان نقدی حاصل از عملیات  مجموع  مالی:    ی هاصورتالزامات مربوط 
ظهارنظر بازرس و حسابرس شرکت  د و ا آن در دو سال مالی اخیر مثبت باش 

های مالی دو سال مالی اخیر آن مردود یا عدم اظهارنظر  در خصوص صورت
 . 34نباشد 

رویدادهای مؤثر بر فعالیت، وضعیت مالی  الزامات مربوط به افشای اطلاعات:   •
بانی عملکرد  نتایج  تأمین  ؛  و  و  سرمایه  ساختار  بر  مؤثر  شرایط  و  تصمیمات 

بانی مالی  بانی؛  منابع  بر قیمت  ؛  تغییر در ساختار مالکیت  اطلاعات مهم مؤثر 
 . 35ت اوراق بهاداری که برای تأمین مالی منتشرشده اس 

 

ی کوچک و متوسط یا نوسانات  وکارها کسبای نبودن مدیریت در با توجه به حرفه
 را ندارند.  ذکرشدهها غالباً امکان عمل به قوانین گاهبالای درآمد این بن

 

 ثباتي در نرخ ارز بي . 2-3-4

بنگاه اقتصادی  عملکرد  و  سودآوری  بر  زیادی  تأثیر  که  اقتصادی  متغیرهای  از  ها  یکی 
ی کوچک و متوسط اثرات  وکارهاکسببه دلیل کمبود منابع مالی    نرخ ارز است.  ،دارد

بنگاهشتریب به  نسبت  از  ی  بزرگ  ارز  ثبات یبهای  نرخ  در  این   رونیازا  .رندی پذ یم ی  در 
می ترجیح  سرمایه  صاحبان  اقتصادی  بنگاهشرایط  در  را  خود  سرمایه  که  های  دهند 

 بینند.های اقتصادی آسیب میبزرگی اختصاص دهند که کمتر از شوک
 
 
 
 
 

 

 بند »الف« دستورالعمل انتشار اوراق اجاره  2ماده  .34

 03/05/1386شده نزد سازمان مصوب های ثبتدستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکت 13 هماد .35
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 دستوری بودن نرخ سود بانکي. 3-3-4

یافته نتایج  به  از    تریینپا  غالباًدستوری و    صورتبهبانکی  نرخ  پژوهش،    هایبا عنایت 
های  مالی از بازار سرمایه هزینه  نیتأمهمیشه    جهیدرنتشود.  نرخ تعادلی بازار، تعیین می

به    چراکه  ؛ی کوچک و متوسط داشته استوکارهاکسببیشتری نسبت به بانک، برای  
شود. این موضوع سبب کاهش  رقابتی تعیین می   صورت بهبانک نرخ تأمین مالی    خلاف
 ی کوچک و متوسط از بازار سرمایه شده است.وکارهاکسبرغبت 

 

 عدم حکمراني درست در بخش صنعت . 4-3-4

از   یکی  قوانین  زیاد  آسیبهامؤلفهتغییر  به  ی  متوسط  وکارهاکسبزننده  و  کوچک  ی 
ها از بازار شده  برخی بنگاه  نشدحذفاست. این تغییر قوانین در خیلی از موارد سبب  

از   برخی  دلیل  همین  به  میکنندگان  مالی   نیتأم است.  مواردی  ترجیح  در  دهند 
 زند. ها ضربه نمیی کند که تغییرات ناگهانی قوانین به آنگذارهیسرما

 

 ه یبازار سرما ق یاز طر يمال  نیبر در تأم و زمان  يطولان  یادارفرایند . 5-3-4

باعث   اوراق  انتشار  فرآیند  در  زیاد  می  شدنیطولانبروکراسی  انتشار  شود.  فرآیند 
در حال   است.  36تعدد مراحل انتشار صکوک به معنای افزایش هزینه مبادلاتی   نیهمچن

مرحله است )صلواتیان و    33حاضر مراحل انتشار صکوک در بازار سرمایه ایران شامل  
است  1398آبادی،  دولت طبیعی  بنگاه(.  متوسطکه  و  کوچک  می  ،های  دهند  ترجیح 

پیچیده و زمانهب این مراحل  از فضای  جای طی  مالی  تأمین  یا  بانکی  مالی  تأمین  به  بر 
 ی روی بیاورند. ررسمیغ

 

 های کوچک و متوسط مشکلات دروني شرکت. 4-4
 

 کوچک و متوسط  یوکارهاکسب  رانیمد ایحرفه   تیصلاحکمبود . 1-4-4

خود    وکارکسبی کوچک و متوسط اغلب تنها در زمینه دانش فنی  وکارها کسبمدیران  
یک   مدیریت  نحوه  خصوص  در  مناسبی  دانش  از  و  دارند  از    وکارکسبتخصص 

ی کوچک و وکارهاکسباغلب مدیران    مثال عنوانبههای مالی و بازرگانی ندارند.  جنبه

 
36. Transaction Cost 
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سنتی بر تأمین مالی    صورتبه دارند و  متوسط با بازار بدهی و صکوک آشنایی مناسبی ن 
 کنند. بانکی تکیه می

 

 طرحانحراف زماني در اجرای . 2-4-4

مالی   تأمین  در  که  معضلاتی  از  مواجه  وکارهاکسبیکی  آن  با  متوسط  و  کوچک  ی 
اجرای  می در  زمانی  انحراف  بنگاهطرحشویم،  این  در  اقتصادی  این  های  است.  ها 

جر در  انحراف  به  منجر  نقدی  موضوع  گذار خواهد  توسط سرمایه  شدهینیبشی پیانات 
انحراف در جریانات نقدی شدید باشد یا منابع درآمدی شرکت متنوع    کهیدرصورتشد.  

شرکت  این  بدهینباشد،  بازپرداخت  در  که  ها  شد  خواهند  روبرو  مشکل  با  خود  های 
 افزایش خواهد داد. گذار ها را برای سرمایهریسک تأمین مالی این شرکت جهیدرنت

 

 کوچک و متوسط  یوکارهاکسب  سکیر يابی اطلاعات در ارزکمبود  . 3-4-4

از   تصمیم هامؤلفهیکی  با  رابطه  در  اعتباردهندگان  اصلی  تأمین  ی  خصوص  در  گیری 
ی  وکارها کسبها از ریسک اعتباری  ی کوچک و متوسط، ارزیابی آنوکارهاکسبمالی  

مرب اطلاعات  است.  متوسط  و  به  کوچک  شرکت  وکارکسبوط  جهت  این  چند  از  ها 
عموماً سابقه اطلاعاتی کمی    وکارها کسبشان مناسب نیست. این  برای ارزیابی ریسک

جنبه از  است.  مواجه  ابهام  با  اطلاعاتشان  دیگر  از جهت  دیگر،  دارند  و   نانیکارآفرای 
به اشتراک    ایاطلاعات    یبه افشا   لیکوچک و متوسط معمولًا تما  یهابنگاه  گذارانانیبن

ن آن  دل  ستندیگذاشتن  ر  لیو  و  به همراه خواهد    ییهاسکیآن رقابت فشرده  که  است 
 داشت. 

 

 های مالي عدم شفافیت صورت . 3-4-4

مشخصه  از  برای  یکی  اطلاعات  درست  افشای  الزامات  سرمایه  بازار  اصلی  های 
ی  تیفیباکی مالی  هاصورت  عموماًی کوچک و متوسط  وکارهاکسباست.    رانی پذ هیسرما

لحاظ   شرکت  یافشا به  این  از  زیادی  بخش  همچنین  ندارند.  دفتره  اطلاعات  دو  ها 
کنند و یک  صحیح ثبت می  صورتبهها را  هستند. به این معنا که در یک دفتر حساب

بالا و درآمد را    ها نهیهزکنند که در آن  ی آماده می ات ی امور مالدفتر هم برای سازمان   را 
 دهند تا از پرداخت مالیات فرار کنند.کمتر نشان می
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 های محیطي در بازار سرمایه چالش. 5-4
 

 هزینه بالای انتشار اوراق. 1-5-4

 : شودهای انتشار اوراق اشاره میبه هزینه (4جدول )در 
 

 های انتشار صکوک هزینه  (:4)جدول  
 ها میزان هزینه  ها عنوان هزینه  تفکیک هزینه  ردیف 

 کارمزد نهاد واسط مالی  هزینه انتشار 1
میلیون تومان طی عمر   45سالیانه 

 صکوک 
درصد ارزش اوراق   7تا   3حدود  نویسی کارمزد متعهد پذیره هزینه انتشار 2

بسته به نرخ سود اسمی اوراق و  )
 ( شرایط بازار

 ی بازارگردانهزینه  هزینه انتشار 3
 هزینه مشاور عرضه  هزینه انتشار 4
 کارمزد بورس/ فرابورس  هزینه معاملات  5

 درصد از ارزش اوراق  0.07

 هزینه معاملات  6
کارمزد مدیریت فناوری بورس  

 تهران 
 کارمزد کارگزاران  هزینه معاملات  7

 هزینه انتشار 8
ی  گذارشرکت سپرده  کارمزد

 ادار و تسویه وجوه بهمرکزی اوراق 
 گر نرخ رسمی بیمه برمبتنی هزینه بیمه دارایی هزینه انتشار 9

 هزینه انتشار 10
کارمزد ثبت اوراق بدهی نزد  

 سازمان
ارزش اوراق   درصد از 0.02

 ( میلیون تومان  20حداکثر تا  )

 اوراق درصد از ارزش  2حدود  هزینه ضامن اوراق  هزینه انتشار 11

 نرخ اسمی صکوک  هزینه انتشار 12
  21تا  18و بین  دستوری  صورتبه

 درصد است 

 (1398سازمان بورس و اوراق بهادار، )منبع: 
 

ها افزایش  های تأمین مالی برای این شرکتی متعدد انتشار صکوک، هزینهها نهیهز
پیدا    جهی درنتدهد.  می سوق  بانکی،  سیستم  از  استفاده  با  مالی  تأمین  به  شرکت  این 
 کنند.می
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 گذاری کشور بازی در فضای سرمایه غلبه سفته . 2-5-4

ی بلندمدت غلبه پیدا کرده است. این  گذارهیسرمای بر  بازسفتهدر سالیان اخیر رویکرد  
های مالیاتی، بالابودن  به دلیل انتظارات تورمی بالا، ضعف در سیاست  تواندیمموضوع  

نوسان بالا در بازارهای    جهی درنتی داخلی و  گذار هیسرمادر فضای    سامانمندهای  ریسک
به سمت    گذارانهیسرمامولد،   داده  بازسفتهرا  اقتصادی سوق  نوسانات  از  استفاده  ی و 
 است. 

 

 کوچک و متوسط  یوکارها کسب  ی اعتبار بندیرتبه   ستمی توسعه اکوسعدم  . 3-5-4

 ,Yu, Chi & Jiangشود )تعیین احتمال نکول وام انجام می   باهدفبندی اعتباری  رتبه

توسعه  (.  2018 و  وکارها کسبی  بند رتبهجهت  توسعه  نیازمند  متوسط  و  کوچک  ی 
ی  وکارها کسبهای اطلاعاتی برای  ایجاد بسترهای گوناگونی هستیم. توسعه زیرساخت

متوسط،   و  زیرساختکوچک  شرکتتوسعه  توسعه  برای  گذاری  قانونی  های  های 
شرکترتبه در  کیفی  و  کمی  توسعه  زمینه  بندرتبههای  بندی،  در  فنی  دانش  بهبود  ی، 
این  وکارهاکسبی  بند رتبه توسعه  در جهت  که  مواردی است  از  متوسط  و  ی کوچک 
 . هستندضروری  ستمیاکوس

 

 اوراق نرخ  نییدر تع  یبانک مرکزمداخله . 4-5-4

می  خود  وظیفه  مرکزی  علاوهبانک  که  و  داند  سپرده  نرخ  سود  سهیلات  ت بر  نرخ  در 
کند.   مداخله  نیز  سیاست  مثالعنوانبهصکوک  بر  ناظر  دستورالعمل  و  در  پولی  های 

سال   در  بانکی    1394اعتباری  نظام  در  است،    الاجرالازمکه  شده    شدهیحتصردانسته 
مشخص   نهاد  این  سوی  از  و  مرکزی  بانک  مجوز  با  منتشره  صکوک  نرخ  که  است 

اعتباری است، با هماهنگی    مؤسساتشود. همچنین نرخ صکوکی که دارای ضمانت  می
تعبیر دقیق بانک مرکزی مشخص می  به  بانکشود.  منتشره  تر  برای ضمانت صکوک  ها 

کنند. صکوک  دریافت  را  مرکزی  بانک  تأییدیه  ندارند،    نامهضمانت  که  یبایستی  بانکی 
ندارد مرکزی  بانک  تأییدیه  به  می؛  نیازی  تنها  نرخ  3تواند  اما  از  بالاتر   درصد 

دولت  حسینی  و  )صلواتیان  باشد  مرکزی  ص1398آبادی،  بانک    ازآنجاکه (.  15.  ، 
ی کوچک و متوسط اغلب ریسک بالایی دارند، در صورت نداشتن ضامن، وکارهاکسب

آنگذاران  سرمایه بدهی  اوراق  خرید  میجهت  درخواست  بالاتری  بازده  به  ها  کنند. 
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نویسی  نویس اوراق به دلیل عدم جذب مشتری ممکن است از پذیرههمین دلیل پذیره
 ی کوچک و متوسط سر باز زند. وکارهاکسباوراق 

 

 یافتگي بازار بدهي ایران عدم توسعه . 5-5-4

در اقتصادهای پیشرفته جهان، بازار بدهی بزرگتر از بازار سهام است و این بازار نقش  
  ماه بهشتیارد  12کند. ارزش بازار سهام در  ی در تأمین مالی در اقتصاد ایفا میتوجهقابل

  منتشرشده که کل مبلغ اوراق بدهی    است  ی حالهمت است. این در    6086،  1400سال  
مجم  بوده  37همت  31.475 اوراق  و  کل  سال  منتشرشدهوع  این  در  بوده   254،  همت 

همت بوده   2,968.16،  1400که سهم نظام بانکی طی سال    است  ی حالاین در    38است. 
بیانگر نقش پا  39است.  تأمین مالی دولت و سایر  یاین موضوع  بازار بدهی ایران در  ین 
 ی آن است. افتگیتوسعهی اقتصادی و عدم  ها بخش

 

 ی کوچک و متوسط وکارهاکسب انتخاب مدل انتشار اوراق برای تأمین مالي . 5

وکارهای کوچک و متوسط به بازار سرمایه در  های دسترسی کسبپس از بررسی چالش
کسب مالی  تأمین  مناسب  الگوی  تا  خواهد  تلاش  با ادامه  متوسط  و  کوچک  وکارهای 

 ، طراحی شود.شدهاستخراجاستفاده از مضامین  
 

 ی طراحي مدلهافرضش ی پ. 1-5

برای طراحی مدل در نظر گرفته    فرضشیپدو  ،  شدهاستخراجبا توجه به مضامین   .1
سرمایه  شد؛ میان  واسط  و  وجود  متوسط:  وکارها کسبگذاران  و  کوچک  ی 

ی کوچک و متوسط به تأمین  وکارهاکسبدر بخش موانع دسترسی    طور کههمان
است.    یاد یز  اریبس  یها نهیهز  یانتشار اوراق دارامالی از بازار سرمایه اشاره شد،  

از    یمال  ن یتأمبرای    یازموردنمبالغ   به  یها شرکتهریک  متوسط  و   کوچک 
شرکت حاضر  رونیازا  .است  ینیپا  بزرگ   یها نسبت  مدل  وکالت  در  اوراق   ،

بر  یوکارهاکسب متوسط  و  ا  یا یپرتفو   یرو  کوچک  منتشر  کسب  نی از  وکارها 
و  شود؛یم از  استفاده  با  مق  یژگ یتا  به  دسترس  ،یپرتفو   نیا  اس یصرفه  و    یامکان 

 

 هزار میلیارد تومان .37

 (seo.ir) و اوراق بهادار به نقل از وبگاه سازمان بورس .38

 (cbi.ir) جمهوری اسلامی ایران  وبگاه بانک مرکزیبه نقل از  .39
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سرما  قیطر  ازوکارها  کسب   نیا  ی مال   نیتأم شود.  هیبازار  عامل   فراهم  از  استفاده 
مضامین    انتشار  یهانهیهزکاهش    برعلاوه در  که  مشکلاتی  از  برخی  حدودی  تا 

توان به موارد زیر اشاره  ها می که از میان آن  وجود داشت را بهبود دهد   شدهاستخراج
 کرد؛

 سهولت دسترسی به ضامن بانکی با توجه به اعتبار بانی.  •

 گذاری. امکان استفاده از منابع بانی جهت وثیقه •

 گذاران. بانی توسط سرمایه یاعتبارسنجامکان  •

 سهولت در ایجاد شفافیت در اوراق. •

 سهولت بیشتر برای بانی جهت اجرای الزامات انتشار اوراق.  •

های کوچک و متوسط )فدایی واحد و  بنگاه  سامانمندامکان کاهش ریسک   •
 .(1390صفایی، 

اینکه   .2 به  توجه  با  منابع:  از  استفاده  در  از   وکارهاکسب انعطاف  اعم  متنوعی  نیازهای 
نیازهای   به  بتواند  باید  مدل  این  دارند،  و...  بدهی  تسویه  کارمندان،  حقوق  پرداخت 

آن دهد.متنوع  پاسخ  دو    ها  این  به  توجه  مدلفرضشیپبا  آن،  در  که  ها جهت  هایی 
شد  گذاشته  کنار  مرابحه،  و  استصناع  مانند  بود  مشخص  عواید  ومصرف  از   ؛  تنها 

ی کوچک و متوسط  وکارهاکسبها بانی به وکالت از  اده شد که در آن یی استف هامدل 
  یهامدل در بین    بتواند منابع را تجهیز کرده و در موارد گوناگونی به مصرف برساند.

منظور  . قرار گیرند   دهند ی مکه منابع آزاد در انتخاب مشتری قرار   یی هامدل سعی شد تا 
انعقاد قرارداد، مالک  ی آزاد، منابع   ای  ی ک یاز منابع تمل   اریآن در اخت  تیاست که پس از 

مشتر  یمشتر و  مالک  تواندی م   یقرارگرفته  جهت  در  تی)به  مبلغ،  ی افت ی منابع  آن  با   )
تصرف  اذن  ی هرگونه  منابع  دهد.  تمل  ی انجام  منابع  مقابل  نقطه  و    ی کیدر  داشته  قرار 

اذن و   گذارانسرمایه  ی از سو  بانی صرفاً    بلکه  ست،ین   بانی  اریمنابع در اخت  نیا  تیمالک
کار  به  قرارداد مشخص مندرج در    تیرا در موضوع فعال  ی افتیوکالت دارد که منابع در

  یو قانون   ی ازنظر شرع  یو مشتر  د یآی نم  در  بانی   تیبه مالک   ی منابع اذن  نیبنابرا  رد؛یگ
به  فعال  یریکارگاجازه  در  قرار   ریغ  گرید  ی تی منابع  موضوع  )عباد  داداز  ندارد  و    یرا 

اذنی،  در  (.  418  .، ص1398  ،ی خان نیحس عقود  ساختار  میان  از  و  تنها  وکالت  عقود 
 چراکه   .استفاده شد ها به دلیل انعطاف در تخصیص منابع مالی،  مشارکت در بین مدل 



 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول   شماره ،سیزدهم سال                               25

آن    تواند ی و م  بودهدر استفاده از وجوه آزاد    یدر ساختار عقد وکالت و مشارکت، بان 
 . د ی نما خرج ،متعدد در موارد مصارفرا 

 

 جهت انتشار اوراق  ارائهقابل های مدل . 2-5

دارند   هدهند نشان  مرابحه  اوراق:  مرابحه(  الف مشاع  )طلب(    همالکیت  مالی  دارایی  در  آن 
ت مدیره سازمان بورس و اوراق  أهی)   قرارداد مرابحه حاصل شده است  براساساست که  

ماده  1390،  بهادار ابتدا    .(1،  مدل  این  مردم    SPVدر  از  را  مرابحه وجوه  اوراق  انتشار  با 
از  جمع نمایندگی  )به  بانی  به  را  وجوه  و  کرده  متوسط( وکارهاکسبآوری  و  کوچک  ی 

گذاران یک کالای سهل البیع در بورس کالا . سپس بانی به وکالت از سرمایهکند ی مواگذار  
را مجدد    موردنظرکالای  فروشد. سپس  کالا را به خود به قیمتی بالاتر می   خریداری کرده و 

می  پیدا  دست  نقدینگی  به  و  رسانده  فروش  به  کالا  بورس  فرآیند    یجهدرنتکند.  در  این 
-می   جمع کرده است،  کوچک و متوسط  یوکارهاکسب وجوهی که بانی به نمایندگی از  

به نیازی  هر  در  بیعتواند  شبهه  از  پرهیز  جهت  مدل  این  در  شود.  گرفته   40العینهکار 
وجوه پس    آوریپس از جمع  ی مدل بان  ن یدر ا  گیرد. کالا در بورس انجام می   دوفروشیخر

 کوچک و متوسط اختصاص خواهد داد.  یوکارهاکسب از انتشار اوراق، آن را به 

 

 

 

 

 

 

 
 

 بر مرابحه و تورق ی کوچک و متوسط مبتنيوکارهاکسب(: مدل انتشار اوراق برای 2)شکل 
 ( تحقیقهای )یافتهمنبع: 

 

 است   ینگینقد نیتأم  یکس برا لعبه فروشنده و ب  هی و فروش نس  ینقد دیخر یبه معنا  .40

 
 بانی

 بورس کالا

 

یه سرما
 گذاران

ی وجوه از از آورجمع -2
 گذارانهیسرما

انتشار اوراق مرابحه  -1
 از طریق عامل فروش

فروش به خود به وکالت  -5
 گذارانهیسرمااز 

وکالت به بانی جهت  -3
 خرید کالا

خرید کالای سهل البیع -4  

فروش کالا -6  
ایپرداخت اصل و سودهای میان دوره -7  

 

نهاد 
 واسط

 پرداخت وجوه -2
 آوری شدهجمع

ای مجموعه
SMEاز  ها   

تخصیص  -8
 وجوه
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مالکیت    ۀدهنداوراق بهادار با نام قابل نقل و انتقالی است که نشانب( اوراق اجاره:  
،  1390)شورای عالی بورس،    آن در دارایی مبنای انتشار اوراق اجاره است  ۀمشاع دارند

گذاران  . در این مدل ابتدا نهاد واسط اوراق را منتشر کرده و وجوه را از سرمایه(1ماده  
دارایی بادوامی که منافع آتی دارد، از    شدهی آورجمعکنند. سپس با وجوه  آوری میجمع

نماید. سپس همان کالا را  ی کوچک و متوسط خریداری میوکارهاکسبای از  مجموعه
  بهااجارهی مقرر  دها ی سررسکند و در  تملیک واگذار می   شرط بهاجاره    صورتبهبه بانی  

مجانی یا در    صورتبهتملیک،    شرطبهدت قرارداد اجاره  کند. در پایان م را دریافت می 
 .آوردیدرممقابل عوض معین کالا را به تملیک بانی 

 

 

 

 

 

 ی وکارها کسب تملیک برای تأمین مالي  شرط به مدل انتشار اوراق اجاره  (:3)شکل  
 کوچک و متوسط 

 ( تحقیقهای منبع: )یافته

 

  موجب قانوننامی است که بهیا بی  بانامبهادار   اوراق مشارکت، اوراقج( مشارکت:  
شود.  مشارکت به قیمت اسمی مشخص برای مدت معین منتشر می انتشار اوراق  نحوه

این و مدت اوراق  دارندگان  اسمی  قیمت  نسبت  از   زمانبه  در سود حاصل  مشارکت، 
بود مربوط شریک خواهند  در .  (2  ماده،  1376  ،یاسلام  یشورا )مجلس    اجرای طرح 

ابتدا   مدل  سرمایهطرحاین  با  مشارکت  جهت  مجموعههایی  در  از  گذاران  ای 
می   ی وکارهاکسب تعریف  متوسط  و  توسط  کوچک  باید  که  را  سهمی  و  شود 

شود. سپس نهاد واسط اوراق منتشر کرده و  گذاران تأمین مالی شود مشخص میسرمایه

 

 بانی
 هیسرما نهاد واسط

 گذاران

 انتشار اوراق از طریق عامل فروش-1

 ی وجوهآورجمع-2

 ها SMEخرید دارایی از  -3

ی میان هااجارهپرداخت  -5
 اصل در سررسیدای و دوره

اجاره به  - 4
شرط تملیک 

 دارایی

ای مجموعه

SMEاز  ها   

تخصیص -5
 وجوه
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ها  در بنگاه  الشراکهسهمم به خرید  کند، اقداآوری میگذاران جمعبا مبلغی که از سرمایه
بنگاهمی مشتریان    حساببهرا    الحسابیعلها در طول دوره مشارکت، سودهای  نماید. 

به  اصل  همراه  به  و  کرده  محاسبه  را  واقعی  سود  سررسید  در  و  نموده  واریز 
نماید. البته لازم به ذکر است که در این مدل مصرف وجوه  گذاران پرداخت میسرمایه

 مشخص صرف شود. طرححاصل از انتشار تنها بایستی در یک 
 

 
 
 
 
 
 
 
 ی کوچک و متوسط وکارهاکسب (: مدل انتشار اوراق مشارکت برای تأمین مالي 4ل )شک

 ( تحقیقهای منبع: )یافته
 

منفعت:   نشان  ی بانامبهادار   اوراق د(  که  دارند  هدهنداست  مشاع  بر    همالکیت  آن 
به از  حاصل  آتی  منافع  از  معینی  و  دارایی  یر یکارگمقدار  معین  خدمات  ارائه  یا  ها 

نقل قابل  معین  حقوق  استهرگونه  مشخص  زمانی  دوره  یک  برای  سازمان  )   وانتقال 
آوری با انتشار اوراق و جمع  SPVدر این مدل    (.1  ماده،  1396  ،بورس و اوراق بهادار

ی کوچک و متوسط را از بانی  وکارهاکسبگذاران منافع و خدمات آتی  وجوه از سرمایه
بنگاه از  نمایندگی  می)به  خریداری  سرمایهها(  همچنین  وکالت  نماید.  بانی  به  گذاران 

آن دهند که در زمان سررسید، منافع یا خدمات را در بازار به فروش رسانده و سود  می
سرمایه  را طول به  در  کند.  واگذار  سرمایه   گذاران  به  دورهدوره  سودهای  ای  گذاران 

و پرداخت خواهد شد. مطابق    شدهمحاسبهشود و در سررسید سود واقعی  پرداخت می
ظرف   بایستی  واقعی  سود  بانی    15دستورالعمل،  توسط  سررسید  اتمام  از  پس  روز 

 محاسبه شود.
 

 

 بانی
 هیسرما نهاد واسط

 گذاران

 انتشار اوراق از طریق عامل فروش-1

 ی وجوهآورجمع-2

 هاالشرکه از طرحشهمخرید  -3

ای و دورهسودهای پرداخت  -4
 اصل در سررسید

ای مجموعه

SMEاز  ها   

تخصیص -5
 وجوه
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 ی کوچک و متوسط وکارهاکسب(: مدل انتشار اوراق منفعت برای تأمین مالي 5)شکل 
 ( تحقیقهای منبع: )یافته

 

کننده مقدار معینی از دارایی پایه را  قراردادی است که براساس آن عرضهو( سلف:  
درازا  استاندارد  قرارداد سلف  می  یمطابق مشخصات  به فروش  نقد  در  بهای  تا  رساند 

، بند  1، ماده  1392ل به خریدار تسلیم نماید )سازمان بورس و اوراق بهادار،  تحوی  دوره
گذاران کالاهایی  وجوه از سرمایه  یآورو جمعبا انتشار اوراق    SPVدر این مدل  (.  19
کند.  ها خریداری میرا از آن  های کوچک و متوسط در آینده تولید خواهند کردبنگاهکه  

را    گذاران، کالا دهند که در زمان سررسید از جانب سرمایهها وکالت میهمچنین به آن
 گذاران پرداخت نماید.را به سرمایه شدهحاصلدر بازار آزاد به فروش رساند و مبلغ 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 متوسط ی کوچک و وکارهاکسب(: مدل انتشار اوراق سلف برای تأمین مالي  6)شکل 
 ( تحقیقهای منبع: )یافته

 

 بانی
 هیسرما نهاد واسط

 گذاران

و واگذاری  طریق عامل فروشانتشار اوراق از  -2
 گذارانمنافع به سرمایه

ی آورجمع -3
 وجوه

 هاالشرکه از طرحشهمخرید  -1

 ای و اصل در سررسیدسودهای دورهپرداخت  -4

ای مجموعه

SMEاز  ها   

تخصیص -5
 وجوه

 پرداخت وجوه -3

وکالت به بانی جهت فروش منافع  -4

در بازار

 

 بانی
 هیسرما نهاد واسط

 گذاران

و واگذاری  انتشار اوراق از طریق عامل فروش -1
 گذارانمنافع به سرمایه

ی آورجمع -2
 وجوه

 پیش خرید کالا از بانی -4

 گذارانفروش کالاها در بازار و پرداخت سود به سرمایه -6

ای مجموعه

SMEاز  ها   

تخصیص -6
 وجوه

 پرداخت وجوه -3

وکالت به بانی جهت فروش منافع  -4

در بازار

 کالاها از بانی اوراقدریافت  -5
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  همالکیت مشاع دارند  هدهندقابل نقل و انتقالی است که نشان  باناماوراق بهادار  ( وکالت:   ـه
دارایی در  خدمات،  آن  کالاها،  فعالیت   طرحها،  انجام  از  ناشی  منافع  و  حقوق  یا  های  معین 

منتشر   وکالت  قرارداد  مبنای  بر  و  است  مشخص  بورس  شودیماقتصادی  اوراق    )سازمان  و 
در این ساختار با خرید اوراق وکالت، رابطه وکیل و موکل بین ناشر و  (.  1، ماده  1398،  بهادار

آید که طبق آن ناشر بایستی به وکالت از طرف خریداران، می  به وجودوراق وکالت  دارندگان ا
حاصل از انتشار اوراق وکالت را به بانی واگذار کرده و بانی وجوه    شدهیآورجمعمنابع مالی  

قید   بایستیدر اسناد موضوع انتشار اوراق وکالت  کار گیرد.  هرا جهت پیشبرد موضوع وکالت ب 
با حق توکیل به غیر بوده و وکالت مذکور تا    همنزلاوراق بهشود که خرید   قبول وکالت ناشر 
لازم به ذکر است که وکالت از سنخ    .و معتبر است   عزلرقابلی غنهایی اوراق    هیسررسید و تصف

مدل بین  در  آن  انعطاف  دلیل  به  ولی  تملیکی  نه  است  اذنی   شدهمطرح  مورداستفاده ها  عقود 
شده بایستی  بینیعامل با استفاده از وجوه تجمیع شده، در راستای اهداف و اقدامات پیشاست.  

الوکاله عامل، مابین  گذاری و تأمین مالی پس از کسر حقگام بردارد. بازدهی حاصل از سرمایه
طبق مصوبات کمیته فقهی سازمان شود.  به نسبت سهم هریک تقسیم می  وجوه اوراقدارندگان  

الحساب  صورت علیدر مدل اوراق وکالت پرداخت سود بهرابطه با اوراق وکالت،    در  41بورس 
بانی   پردازد و در  گذاران میبه سرمایهالحساب  صورت علیای را بهدوره  یسودها است یعنی 

 پردازد.گذاران میرا به سرمایه التفاوتسررسید سود قطعی را حساب کرده و مابه

 کوچک و متوسط یوکارهااق وکالت کسبانتشار اور ند یفرآ  (:7)شکل 
 های تحقیق(منبع: )یافته

 

 176و  175، 163، 162، جلسات شماره سازمان بورس و اوراق بهادار کمیته فقهی. 41
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خرید    منظوربهاست که    یبانامخرید دین، اوراق بهادار    اوراقخرید دین:    ز( اوراق
مدت حقوقی  مطالبات  اشخاص  منتشر    یاستثنا بهدار  سلف  عقد  از  ناشی  مطالبات 

بورس  شودمی بهادار  )سازمان  اوراق  اوراق    .(1ماده  ،  1396،  و  این  انتشار    SPVدر  با 
تنزیل دیون واقعی  آوری وجوه از سرمایهاوراق و جمع ی  وکارهاکسبگذاران اقدام به 

می متوسط  و  بودن  کوچک  واقعی  از  تا  است  نیاز  انتشار  از  قبل  اوراق  این  در  نماید. 
 دیون اطمینان حاصل شود. 

 

 

 

 

 

 
 ی کوچک و متوسط وکارهاکسب فرآیند انتشار اوراق بیع دین برای تأمین مالي   (:8)  شکل

 ( تحقیقهای منبع: )یافته

 

 ی کوچک و متوسط وکارهاکسب های انتشار صکوک برای تأمین مالي ی راهبندرتبه . 3-5

وکارهای  در این بخش الگوهایی که در بخش قبلی تشریح شد، برای تأمین مالی کسب
متوسط   و  منظر خبرگان    براساسکوچک  از  خواهند    یبند تیاولومعیارهای مشخصی 

معیارهای    عنوانبهی زیر  ها مؤلفهدر ابتدای فصل    شدهاستخراجشد. با توجه به مضامین  
از   معیارها پس  این  که  ذکر است  به  انتخاب شدند. لازم  نوع صکوک  بهترین  انتخاب 

نفر از متخصصان حوزه مالی مورد تأیید قرار گرفتند. سمت افراد به    سهانتخاب توسط  
 شرح زیر بود؛ 

اینکه  بلندمدت    تا  مدتانی م  زمانی  افق  با  ریسازگا .1 به  توجه  با  متقاضیان: 
به سرمایهوکارهاکسب متوسط، ممکن است  و  تا    بلندمدتگذاری  ی کوچک 

 

 بانی
 هیسرما نهاد واسط

 گذاران

 انتشار اوراق از طریق عامل فروش -1

ی آورجمع -2
 وجوه

 تنزیل دیون -3

 ای اصل در سررسیدپرداخت دوره -4

ای مجموعه

SMEاز  ها   

تخصیص -5
 وجوه
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ی باشد که بتواند در  اگونهبهبه رسیدن به بلوغ نیاز داشته باشند، بایستی اوراق  
 سررسیدهای بلندمدت هم منتشر شود. 

ی  اگونهبه  نفعانیذ و روابط میان    اوراقاق: ساختار  عدم پیچیدگی ساختار اور  .2
 باشد که هزینه معاملات و نیز فرآیندهای اجرایی به حداقل خود برسد. 

متنوع  ر یپذ انعطاف .3 نیازهای  به  توجه  با  عواید:  مصرف  در  ی  وکارهاکسبی 
بایستی امکان مصرف در جهات گوناگون   موردنظرکوچک و متوسط، الگوی  

 را فراهم سازد.

دارایی .4 کمبود  به  توجه  با  پایه:  دارایی  به  نیاز  بنگاهعدم  فیزیکی  های  های 
 کوچک و متوسط اوراق باید امکان انطباق با این ویژگی را داشته باشد. 

مضامین   .5 به  توجه  با  اوراق:  تمدید  و  بنگاه   شدهاستخراجامکان  کوچک  های 
اجرای    متوسط دارندطرحدر  زمانی  انحراف  با  خود  لذاهای  اوراق   ؛  ساختار 

 ی که باشد که به سهولت بتوان اوراق را تمدید کرد. ا گونهبهباید 

ای باشد که  گونهها: اوراق باید به شمولیت در استفاده برای انواع مختلف بنگاه .6
مکسب متعددی  موارد  در  آن  از  بتوانند،  متوسط  و  کوچک  انند  وکارهای 

سرمایه  کالاهای  خرید  اولیه،  مواد  خرید  کارکنان،  حقوق  و... پرداخت  ای 
 استفاده کنند. 

 

ترین نوع اوراق پرسشنامه زیر میان خبرگان توزیع شد و  در جهت انتخاب مناسب
امتیاز دهند. پرسشنامه میان    9تا    1ها از  ها خواسته شد تا براساس معیارها به گزینهاز آن

حوزه   14 در  موضوع  اینکه  به  )باتوجه  اسلامی  مالی  حوزه  متخصصان  میان  از  نفر 
رشته  در  همه  خبرگان  شد.  توزیع  اوراق،  انواع  به  آشنا  و  بود(  اسلامی  ابزار  طراحی 

نفر    1،  نفر دانشجوی کارشناسی ارشد  4بودند از این میان،    کردهیلتحصمدیریت مالی  
ارشد،    لی التحصفارغ و    5کارشناسی  دکتری  دانشجوی  دکتری    4نفر  دارای مدرک  نفر 
 آمده است؛  (5)ی خبرگان در جدول ها سمتاند. بوده
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 دهندگان به پرسشنامه سمت پاسخ   (:5)  دولج

 رئیس گروه ابزارها و بازارهای مالی سازمان بورس  دبیر کمیته فقهی سازمان بورس 
 های مجلسکارشناس گروه مالی مرکز پژوهش توسعه حلال فاندمعاون 

 کارشناس تأمین سرمایه ملت  دبیر کمیته فرعی فقهی سازمان بورس
 نوآور  یخصوص یگذارهی کارشناس صندوق سرما السلام علیهی دانشگاه امام صادقعلم  تأیهعضو 
شرکت   رهی مدت أ یهو رئیس  گذارانیبن هم

 اروشتوسعه نوآفرینی 
کارشناسان مرکز پژوهش توسعه و مطالعات اسلامی  

 سازمان بورس 
 

 های خبرگان آمده است.متوسط پاسخ (6)در جدول 
 

 از نظرات خبرگان  يناش  یر یگم یتصم  سی ماتر (:6)جدول  

 نوع اوراق 

با    ی سازگار 

  ی افق زمان 

تا    مدت ان ی م 

بلندمدت  

 ان ی متقاض 

  عدم 

  ی دگ ی چ ی پ

ساختار  

 اوراق 

  ی ر ی پذ انعطاف 

در مصرف  

 د ی عوا 

  از ی عدم ن 

به  

  یی دارا 

 ه ی پا 

شمولیت در  

استفاده برای  

انواع مختلف  

 ها بنگاه 

امکان  

تمدید  

 اوراق 

ترکیبی  

مرابحه و  

 تورق 
6.9 4.6 6.9 6.4 6.6 3.3 

 6.4 2.6 4.6 7.2 6.2 6.9 اجاره 

 7.0 6.2 5.4 4.7 6.1 7.2 مشارکت 

 6.3 4.1 5.0 6.6 6.1 6.6 منفعت 

 2.8 3.7 4.8 6.9 6.1 4.0 سلف 

 7.3 7.4 8.0 7.9 7.4 7.8 وکالت 

 2.4 5.7 5.5 7.2 6.5 4.3 بیع دین 

 های تحقیق( منبع:)یافته
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 سازی روش تاپسیس پیاده . 4-5

گام به  توجه  با  ادامه  گفتهدر  ماتریس  های  باید  تحقیق  روش  قسمت  در  شده 
براساس  تصمیم بیگیری  منفی  و  مثبت  ماتریس  معیارهای  سپس  و  گردد  مقیاس 
 .است شدهارائه  (7)گیری موزون محاسبه شود که نتایج آن در جدول تصمیم

 

 موزون  اسي مقیب  یر یگم یتصم  سی ماتر (:7)ل  جدو

 نوع اوراق 

با  یسازگار

 یافق زمان

تا   مدتانیم

بلندمدت  

 ان یمتقاض

  عدم

  یدگیچیپ

ساختار  

 اوراق 

  یری پذانعطاف 

در مصرف  

 دی عوا

 ازیعدم ن

به 

 ییدارا

 ه ی پا

شمولیت در  

استفاده برای  

انواع مختلف  

 هابنگاه

امکان  

تمدید  

 اوراق 

ترکیبی  

مرابحه و  

 تورق 
6.9 4.6 6.9 6.4 6.6 3.3 

 6.4 2.6 4.6 7.2 6.2 6.9 اجاره 

 7.0 6.2 5.4 4.7 6.1 7.2 مشارکت 

 6.3 4.1 5.0 6.6 6.1 6.6 منفعت 

 2.8 3.7 4.8 6.9 6.1 4.0 سلف 

 7.3 7.4 8.0 7.9 7.4 7.8 وکالت 

 2.4 5.7 5.5 7.2 6.5 4.3 بیع دین 

 های تحقیق( منبع:)یافته
 

 

دهد که به کمک  آل را نشان میآل و غیر ایدهمقادیر مربوط به گزینه ایده  (8)جدول 
می آن  گزینهها  این  از  را  ابزار  هر  فاصله  در  توان  آن  نتایج  که  نمود  محاسبه  جدول  ها 
 .شده استگزارش (17)

 
 

 س ی در روش تاپس  آلده ی او ضد   آلده ی ا نهیگز ن ییتع  (:8)جدول  

 گزینه
 آلایده

0.061895 0.019436 0.022627 0.04866 0.133559 0.212284 
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گزینه غیر 
 الایده

0.031799 0.011961 0.013454 0.027805 0.047516 0.070761 

 های تحقیق( یافته) منبع:
 

 و محاسبه مجموع آن  آل¬ دهی ا نهیفاصله انواع اوراق از گز (:9)جدول  

 آل فاصله تا گزینه ضد ایده  آل فاصله تا گزینه ایده  نوع اوراق 
 0.079512 0.118418 ترکیبی مرابحه و تورق 

 0.117107 0.092903 اجاره 

 0.150187 0.03036 مشارکت 

 0.1177 0.069131 منفعت 

 0.023193 0.151521 سلف 

 0.170038 0 وکالت 

 0.056239 0.148304 بیع دین 

 های تحقیق( یافته) منبع:
 

شود که نتایج آن  بندی میسبه و ابزارها رتبهمحا در آخرین مرحله شاخص شباهت  
و    است   شدهارائه(  10)در جدول   اعتباری  تعیین درجه  نظام  وثیقه و ضمانت، طراحی 

اول، دوم و سوم    یها توجه به رتبه اعتباری به ترتیب در رتبه  با  یمالتأمین  تعیین سقف  
 .رندیگیقرار م

 

 با روش تاپسیس  یاعتبار سکیر تیری مد یابزارها يینها بندی¬رتبه  (:10)جدول  

 رتبه  شاخص شباهت  نوع اوراق 
 5 0.401719 تورق مرابحه و 

 4 0.557626 اجاره

 2 0.831844 مشارکت 

 3 0.629983 منفعت 

 7 0.132747 سلف

 1 1 وکالت 

 6 0.27495 خرید دین

 های تحقیق( یافته) منبع:
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می نشان  پرسشنامه  این  مناسبنتایج  وکالت  اوراق  که  برای  دهد  اوراق  نوع  ترین 
مالی   از  وکارهاکسبتأمین  پس  است.  متوسط  و  کوچک  اوراق    اوراق ی  وکالت، 

نامه  در این پایان  ؛ لذاترین انواع اوراق انتخاب شدندمناسب  عنوانبهمشارکت و منفعت  
تأمین مالی   ی کوچک و متوسط از مدل اوراق  وکارها کسبجهت طراحی اوراق برای 

 د شد. وکالت استفاده خواه
 :توانند نهادهای زیر باشندبانیان این اوراق می 

بانکبانک • )خصوصاً  توسعه ها  وظایف  که  بانک  هایی  مانند  دارند،  ای 
 صنعت و معدن(؛ 

 های نوآوری و شکوفایی؛صندوق •

 ( یرمجموعهزهای ها )جهت تأمین مالی شرکتهلدینگ •

 گذاری خصوصی و جسورانه. های سرمایهصندوق •

 

 یریگجه ینت

برای   مالی  تأمین  ابزارهای  و    یوکارهاکسبتوسعه  دغدغه  مکوچک  همواره  توسط 
مالی   تأمین  برای  صکوک  بازار  ظرفیت  از  استفاده  است.  بوده  گذران  سیاست 

در این مقاله در  در این رابطه راهگشا باشد.    تواندیمکوچک و متوسط    یوکارهاکسب
دسترسی   موانع  ب  ی وکارهاکسبابتدا  متوسط  و  تحلیل  کوچک  روش  از  استفاده  ا 

مضامین    شدهانجاممضمون   و    24در  و  پایه    دهنده سازمانمضمون    پنجمضمون 
)وجود واسط   فرضشیپدو    شدهاستخراج. سپس با استفاده از مضامین  شدند  یبنددسته
کسب  گذارانیهسرمامیان   انعطاف و  متوسط،  و  کوچک  از  وکارهای  استفاده  در  پذیری 

اوراق(   مدل  عواید  طراحی  مبنا  جهت  همین  بر  و  گردید    بر یمبتنمدل    هفتانتخاب 
عقود مرابحه، اجاره، خرید دین، سلف،    بریمبتنها  ند. این مدل ها طراحی شدفرضشیپ

وکالت  و  منفعت  همچنین    مشارکت،  خبرگان    بریمبتنبودند.  جهت    شش نظر  معیار 
  مدت انیم  یبا افق زمان  یسازگار   :استخراج شدند که عبارت بودند ازها  بندی مدل رتبه

بلندمدت متقاض اوراق  یدگیچی پ  عدم ،  انیتا  ، دی در مصرف عوا  ی ری پذ انعطاف،  ساختار 
انواع مختلف    ی در استفاده برا  تی شمولو    اوراق  دی تمد  امکان ،  هیپا  یی به دارا  ازی ن  عدم
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ها را با استفاده از روش تاپسیس  خبرگان مدل معیارها  این  با توجه به  . در انتها  اهبنگاه
مدل مطلوب جهت انتشار    عنوان به. در انتها مدل اوراق وکالت انتخاب  بندی کردندرتبه

شد. در این مدل بانی به با انتشار  وکارهای کوچک و متوسط انتخاب  اوراق برای کسب
مردم   از  را  وکالت وجوه  مالی    یآورجمعاوراق  تأمین  به  اقدام  و  از    یا مجموعهکرده 

و در انتهای دوره   دینمایم کوچک و متوسط با استفاده از عقود شرعی    ی وکارهاکسب
 نماید. گذاران پرداخت میسود حاصل را محاسبه کرده و به سرمایه

 

 سپاسگزاری 

در    ارو اوراق بهاد  از همکاری مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورس
 شود.نگارش این مقاله قدردانی می

 

 ملاحظات حقوقی 

 پیروی از اصول حقوقی   -

 تمامی اصول اخلاق در پژوهش در این مقاله رعایت شده است. 

 تعارض منافع   -

 بنابر اظهار نویسندگان، این مقاله تعارض منافع ندارد.

 و طرح پژوهشی نیست. رساله دکتری نامه، پایانبنابر اظهار نویسندگان، این مقاله مستخرج از 
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Abstract 
The health, efficiency and liquidity of the capital market and especially the 
stock exchanges are of particular importance. Common stock transactions 
account for a significant amount of Tehran Stock Exchange transactions, and 
this issue reveals the importance of careful attention and monitoring of these 
securities transactions. In addition to protecting the interests of legal 
investors, the establishment of appropriate regulations and serious 
monitoring of these transactions will attract new investors. Manipulation of 
common stock transactions in stock exchanges is one of the common 
phenomena of these transactions, which brings destructive effects, and 
supervisory institutions have been and are trying to reduce all types of 
manipulation. Also, the religion of Islam is full of valuable teachings in the 
field of transactions. One of these teachings is the prohibition of impurity in 
transactions. In this article, we are looking for an answer to this question, 
can some types of common stock transactions be considered as examples of 
fraud? We have used descriptive-analytical method to answer this question. 
In the descriptive part of this article, we defined common stock, explained 
the process of stock trading in Tehran Stock Exchange, the phenomenon of 
manipulation in common stock trading and Najesh. In the analytical section, 
we also examined the flow of prohibition of najesh in stock transactions. The 
result is that according to famous jurists, impurity is forbidden, therefore 
laws, trainings, mechanisms and crimes should be such that impurity does 
not occur in the stock trading market, but if impurity occurs and ordinary 
shares are sold, the sale is valid. But Mukhtar's opinion is that the option to 
cancel the deal by cucumber is for losers. 
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 نجش  ممنوعیت دستکاری قیمت در معاملات سهام عادی و تحلیل
 آن در برخي از مصادیق

 

 الله تاری فتح           سید محمدرضا سیدنوراني            زاده سروستاني علي حسن 
 

 چکیده
به و  سرمايه  بازار  نقدشوندگي  و  كارايي  بسلامت،  اهمیت  ورسخصوص  از  بهادار  اوراق  هاي 

است. معاملات سهام عادي حجم  ويژه برخوردار  اوراق بهادار   يتوجهقابل اي  بورس  از معاملات 
تهران را به خود اختصاص داده است و اين موضوع اهمیت توجه و نظارت دقیق بر معاملات اين 

بهادار را آشكار مي اين معاملات  وضع  سازد.اوراق  بر  مناسب و نظارت جدي  بر علاوه   ،مقررات 
منافع سرمايه از  قانونمندگحمايت  از سوي اران جديد خواهد شد.  گذباعث جذب سرمايه  ،ذاران 

ت مخربي را به همراه دارد اثرا هاي اوراق بهادار  معاملات سهام عادي در بورسدر  تكاري  دسديگر  
دستكاري  نهاد  كه انواع  كاهش  ناظر جهت  تلاش  هاي  از.  هستنددر  اسلام  يهاآموزه  يكي    ، دين 

  خريد،   قصد  بدون  كسى  كه  است  آن   فقها  اصطلاح  نجش درممنوعیت نجش در معاملات است.  
 بخرد؛  ترگران  قیمت  با  را   متاع  تا  بفريبد  را   خريدار  بالاتر،  قیمتى  پیشنهاد  با  و  شود  اىمعامله  وارد
دستكاريم  ا يآباشد.    نكرده  يا  كرده  هماهنگ  پیش  از  فروشنده  با  چه معاملات   متیق   يتوان  در 

براي    بار كرد؟  متیق  ينجش در معاملات دانست و حكم نجش را بر دستكار  قيسهام را از مصاد
اين   به  توصیفي  سؤالپاسخ  استفاده    -از روش  استتحلیلي  ا شده  توصیفي  بخش  در  مقاله، .  ين 

عادي پديسهام  تهران،  بهادار  اوراق  بورس  در  سهام  معاملات  فرآيند  معاملات  ،  در  دستكاري  ده 
نیز    .ه شده استاد را توضیح د  و نجش  سهام عادي جريان ممنوعیت نجش در  در بخش تحلیلي 

 ياگر نجش  اما رام است،  مشهور فقها، نجش ح  ازنظرنتیجه آنكه    بررسي شده است.معاملات سهام  
علیه در . در خصوص اينكه منجوشاتفاق افتاد و بیع سهام عادي صورت گرفت، بیع صحیح است 

 مختلفي قابل ارائه است. صورت نجش خیار دارد يا خیر، نظراتي 
 

  . بورس اوراق بهادار تهران  ؛معاملات سهام عادي ؛نجش ؛فقه امامیه  ؛مالي اسلامي  واژگان کلیدی:
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 مقدمه 

  ازجملههاي مختلف  در حوزه  تخصیص بهینه منابعپیشرفت اقتصادي منوط به تجهیز و  
با ايجاد بسترها و تدوين قوانیناستبازار سرمايه   به اين معنا كه  مناسب    و مقررات  . 

و  و در راه رشد و شكوفايي    قرارگرفتهگذاران  سرمايهختیار  وجوه مازاد مردم جامعه در ا
هاي رشد و پیشرفت تسهیل فرآيند  قرار گیرد. يكي از راه  مورداستفادهوري  افزايش بهره

سرمايه  تأم بازار  طريق  از  مالي  اجاره، استین  اوراق  مشاركت،  اوراق  عادي،  سهام   .
زارهاي مالي جهت تأمین مالي  اب  ازجمله  ،اوراق مرابحه و اوراق سلف موازي استاندارد

از  هستندها  شركت يكي  سهاممهم.  مالي،  ابزارهاي  مهم  استعادي    ترين  و كه  ترين 
گذاران مختلفي  سرمايهشود. روزانه  ترين ابزارمالي بازار سرمايه كشور محسوب ميرايج

و فرابورس  در بورس اوراق بهادار تهران    شدهرفتهيپذ هاي  در انواع سهام عادي شركت
كنند و حجم وسیعي از معاملات صورت گرفته در بورس اوراق مي  يگذار هيسرماايران  

تكاري معاملات  . دساستن مربوط به معاملات سهام عادي  بهادار تهران و فرابورس ايرا
ت مخربي را به همراه  است كه اثرا   هاي اوراق بهادار يكي موارديسهام عادي در بورس 

از سويي ديگر در    .هستندهاي ناظر در تلاش جهت كاهش انواع دستكاري  دارد و نهاد
دستكاري  آموزه مفاهیم  از  برخي  با  كه  برخورده  نجش  چون  مفهومي  با  اسلامي  هاي 

مرتبط   سهام  معاملات  در  پژوهش    .استقیمت  اين  در  در  نجش  مصداق  اينكه  براي 
سهام   روش    يموردبررسمعاملات  از  شود  گرفته  شده  تحلیلي    -توصیفيقرار  استفاده 

گر  .است كتاب براي  از  اطلاعات  مقادآوري  و  آيین  هايلهها  قوانین،  و  نامهموجود،  ها 
و   كتابخانه  به  اينوبگاهمراجعه  صاحبهاي  و  اساتید  با  مشاوره  و  حوزه  ترنتي  نظران 

 بورس اوراق بهادار استفاده شده است. 
مقاله، اين  توصیفي  بخش  اهمیت  در  به  توجه  در    با  سهام  موضوع  معاملات  ابتدا 

شركت در  پذيرفته عادي  بورس  هاي  در  بهاشده  را  اوراق  تهران  قرار    ي موردبررسدار 
ماهیت سهام عادي در بورس اوراق    و  سهام عادي تعريف    منظوربدين.  گرفته شده است

بیان شده  لغوي و نظرات فقها    پس مفهوم نجش، معانيس  ،شدهدادهتوضیح  بهادار تهران  
ي در  در بخش تحلیلي نیز تطبیقات نجش با مفهوم دستكاري معاملات سهام عاد.  است

 انجام شده است.بورس اوراق بهادار تهران را  
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 پیشینه پژوهش . 1

وجه   یمت در معاملات سهام ودر مورد دستكاري ق  آمدهعملبه  هايبررسيبا توجه به  
پیشین در حوزه دستكاري قیمت در    هاي پژوهشافتراق پژوهش حاضر با تحقیقات و  

تحقیق روش  نوع  از جهت  سهام  پژوهش  نگرجامعو    معاملات  و  بودن  تحقیقات  به   ،
 . شودمینه انجام شده است اشاره ميهايي كه در اين زپژوهش

باعنوان »در مقاله  م(2017) 1وراراگاوانو  نوپن، ري، ويتاناژ،   بر  يمبتن  يدستكاراي 
موار از  فراتر  تعقتجارت:  تحت  شركتبید  كه  موقعي  كردند  مشخص  براي  «،  ها 

مي ولینا پذيرش  سهام  بازار  در  دستكار بار  اولیه(  )عرضه  مقیاس  شوند  در  قیمت  ي 
 . استبر معاملات يمبتننوع دستكاري  اين نوع دستكاري از   ؛ كهشودبالايي انجام مي

و   در  2016) 2ديگران كانلوس  »'م(  باعنوان  در  قانون  گزارشي  جعل  به  مربوط 
بهادار  يبازارها  اوراق  و  سفارشمشتقات  ورود  دارند  بیان  نوعي  ه«،  فريبنده  اي 

فريبنده باعث ترغیب    هايكنندگان با ورود سفارش ه دستكاريك  استدستكاري قیمت  
سرمايه ميديگر  سهام  بازار  در  سفارشگذاران  اين  كه    ياگونهبهها  شوند.  است 

دف اجراي آن را  ند كه ه نك به ورود و حذف سريع سفارشي مي ام  كنندگان اقد دستكاري
اين سفارش قیمتندارد.  كاهش  يا  افزايش  باعث  ميها  از  هاي سهام  بسیاري  و  شوند 

 شوند.مي گذاران در اين حالت متضرر سرمايه
تاس  و  مقاله  (م2013) 3ايمیسكر  »در  باعنوان  شركتاي  بكدام  مستعد    شتریها 

روزه باعث شده اعتماد  يكي از عواملي كه ام بیان دارند  «،در بازار سهام هستند  ي دستكار
كندسرمايه پیدا  كاهش  سهام  بازار  به  ايجا  ،گذاران  و  قیمت  قیمتدستكاري  هاي  د 

گذار اين عمل را ممنوع اعلام نموده  تصنعي در بازار سهام است. به همین دلیل قانون
هايي كه  مل با تدوين قوانین جديد و كنترل هت جلوگیري از اين عج  گذارقانوناست.  

جلوگیري از اين    چراكه.  شود را پیگیر استجهت جلوگیري از اين عمل را شامل مي
 گردد.فزايش كارايي در بازار سرمايه ميعمل باعث ا

 
1. Neupane, Rhee, Vithanage & Veeraraghavan 
2. Canellos et al 
3. Imisiker & Tas 
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سازمان   فني  بهادار   المللي ینبكمیته  اوراق  دارد،  (  م2013) 4كمیسیون  هدف  بیان 
بلي دستكارياص بازار سهام كسب سود  ا كمترين هزينه و كمترين ريسک  كنندگان در 

 دهند: اقداماتي را به شرح ذيل انجام ميبراي تحقق اين هدف  ؛ كهاست
قیمت • در  از  دستكاري  حاصل  مشتقه  ابزارهاي  يا  سهام  خاطر    هاآنهاي  به 

پايین و  هامتیقها در  آوردن شرايطي جهت خريد آنوجود هب ها  فروش آني 
 ؛ هاي بالا در قیمت

بازار   • در  معامله  اختیار  آن  برمبناي  كه  سهامي  قیمت  در  معامله  دستكاري 
ده بودن معامله براي فرد داراي قرارداد و منصرف شدن  شود به جهت زيانمي

 ؛ از اعمال آن قرارداد

روي  • بر  گذاشتن  اثر  جهت  خرد  معاملات  در  سهام  قیمت  در  دستكاري 
 ؛ معاملات عمده

سرمايه • ترغیب  جهت  فضايي  از  ايجاد  برخي  فروش  يا  خريد  جهت  گذاران 
 ؛ سهام يا حق تقدم سهام

گذاران  هاي مالي جهت همراه كردن سرمايههاي متنوع و هدايتي سهامبا معرف •
 . خود موردنظرهاي گرفتن رهبري گروه جهت معرفي سهامبا خود و به دست 

 

كه  مدلي را «،  آگاهانه يدستكار اي باعنوان »در مقاله(  م2004) 5چاكرابورتي و يیلماز 
نهاني هستند  است  حاكي از آن    دادند  قرار  يموردبررس كه افرادي كه دارنده اطلاعات 

بايد بر چه مبنايي معاملات سهام را انجام دهند كه باعث دستكاري قیمت در معاملات  
 بازار سهام شود. 

»مقالهدر  (  م1992) 6گیل   و  آلن باعنوان  بررس   متیق  يدستكاراي    يک «،  يسهام 
  معامله   برمبناي   دستكاري   نام   به  ،دستكاري  از  خاصي   نوع   براي   را  نظري  چارچوب

شد.  سهام حاصل مي   يدوفروشخروجه به  اين نوع از دستكاري با ت   ؛ كهكردند  معرفي
بود كه   برمبتصور مي  قبلاًاين در حالي  نبوده است.   ناي معامله سودآورشد دستكاري 

 
4 . Technical Committee of the International Organization of Securities Commission 
5. Chakraborty & Yilmaz 
6. Allen & Gale 
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عقلاييآن انتظارات  چارچوب  يک  در  دادند  نشان  در    ها  به    همه  آنكه  دنبال  عوامل 
كنندگان  اين امكان وجود دارد كه برخي از دستكاري  هستندمطلوبیت    حداكثر رساندن

 آورند. دستبهسود 
مقاله(  م1992) 7جاروو  »در  باعنوان  حباب  ي دستكاراي  گوشهبازار،  و  ها،  ها 

را    بزرگ  گرانمعامله  توسط  بازار   دستكاري   بازاريابي  هاياستراتژي«،  كوتاه  يفشارها 
بازاردادقرار    يموردبررس معاملات  دستكاري  استراتژي  در   هايیهفرض  .  مقبولي 

نشان   را  قیمت  تعادلي  قیمت ميفرآيندهاي  اگر  باشند  دهد.  داشته  تغییر    ي باز سفتهها 
شود  باعث مي باز سفتهيک تاريخ توسط  افزايش قیمت در  كهچون ،سودآور ممكن است

 روزهاي آينده افزايش يابند. ها در كه قیمت
سهام    مت یق  يدستكار   ييشناسااي باعنوان »( در اين مقاله1395شمس و عطايي ) 

طر ترك   قياز  عصب  کیژنت  تميالگور  يبیمدل  شبكه  مدل    يمصنوع  يـ  به SQDFو   ،»
شبكه عصبي    -ناسايي دستكاري قیمت سهام از طريق مدل تركیبي الگوريتم ژنتیک  ش

در اين پژوهش از متغیرهاي قیمت، حجم معاملات  ند.  پرداخت  SQDFمصنوعي و مدل  
هاي واقعي از دستكاري قیمت استفاده و سهام شناور آزاد براي تطبیق نتايج مدل و داده

كه مدل .  شده است داد  نشان  ژنتیک    نتايج  الگوريتم  شبكه عصبي مصنوعي    –تركیبي 
(ANN-GA) طبقه و  سهام  قیمت  دستكاري  شناسايي  شركتدر  گروه  بندي  دو  به  ها 
شده» نشده»و    «دستكاري  مدل   «دستكاري  از  بهتري  بسیار  و   SQDF عملكرد  داشته 

 .خطاي بسیار كمتري دارد
سنجش  اي باعنوان » ه( در مقال 1394)  الدينینمع، ناصر صدرآبادي و  فروشپوست

از مدل   هامتیق  ي دستكار استفاده  الگور  يزیمم  لیتحل  يها با  و    ک یژنت  تميدرجه دوم 
عصب  يبرمبنا  مال  ،ي مصنوع  ي شبكه  بهادار  لیتحل  يدانش  مدل   «،اوراق  استفاده  هاي  با 

تخمین  براي  مصنوعي  عصبي  شبكه  برمبناي  ژنتیک  الگوريتم  و  دوم  درجه  ممیزي 
قیمت   اسدستكاري  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  به  سهام  توجه  با  است.  شده  تفاده 

بیني مدل تحلیل ممیزي درجه دوم  مشخص شد كه توانايي پیش  آمدهعملبههاي  بررسي
 . استمبناي شبكه عصبي مصنوعي بهتر  نسبت به مدل الگوريتم ژنتیک بر

 
7. Jarrow 
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)فلاح رشنو  و  كردلويي  مقاله1392شمس،  در   )« باعنوان  دستكاري  اي  بررسي 
با استفاده   «،ها در بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از مدل ماشین بردار پشتیبانقیمت

آن دستكاري قیمت در   یلهوسبهنمودند كه    ارائه از مدل ماشین بردار پشتیبان، مدلي را  
قابل   سهام  طبقهباشد.    بینيیشپبازار  جهت  مدل  گروهاين  تفكیک  و  ببندي  كار  هها 

باشند. هرچند كه داده  ي موردبررسهاي  رود و داده مي بايد خطي  هاي مورد استفاده آن 
آماري   روش  از  استفاده  با  ولي  نبودند  پژوهش خطي  اصلي  وتحلیليهتجز در   اجزاي 

(PCA)  ها جبران شودتلاش شد تا مشكل خطي نبودن داده. 
مفاهیم متعارف در بازار سهام با  تطبیق    ،الذكربا موارد فوقحاضر  وجه افتراق مقاله  

فقهي  آموزه و  اسلامي  سرمايه  كهيطوربه .  استهاي  براي  بازار  انگذار بتوان  در  كه  ي 
اند مصداق دستكاري قیمت در معاملات اثبات كرد و سهام از بابت نجش متضرر شده

 براساس مفاهیم فقهي براي فرد متضرر خیار اعمال نمود.
 

 بخش توصیفي  .2
 

 تعریف سهام عادی  -1.2

بمتداول  در  بهادار  اوراق  نوع  عادي  ترين  سهام  ايران،  سرمايه  عااستازار  سهام  دي  . 
شركت ميتوسط  منتشر  سهامي  سهام  هاي  تعداد  سهامي    شده  منتشرشود.  شركت  هر 

سرمايه   با  است  شركت    شده  ثبتبرابر  سهم  بر میتقسآن  هر  اسمي  میرزايي  )  ارزش 
(  1347)   لايحه قانون اصلاح قسمتي از قانون تجارت  24براساس ماده    .(1389د،  منفر

 سهم قسمتي است از سرمايه شركت سهامي كه مشخص میزان مشاركت و تعهدات و
سهامي   شركت  در  آن  صاحب  معاملهاستمنافع  قابل  سند  سهم  ورقه  كه  .  است  اي 

شركت   در  آن  كه صاحب  است  سهامي  تعداد  يک  نماينده  عادي،  سهام  دارد.  سهامي 
صاح و  است  مالكیتي  هستند،  ب ابزار  مالک  كه  سهامي  تعداد  نسبت  به  عادي  سهام  ان 

مالک شركت سهامي عام بوده و به همان نسبت در شركت سهامي عام شريک هستند و  
اين مالكیت منجر به شراكت در سودوزيان و داشتن حقوق مختلفي ازجمله حق حضور 

 شركت، حق رأي، حقوق ناشي از افزايش سرمايه خواهد شد. در مجامع عمومي  
 
 

https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1071546/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%af%d8%b3%d8%aa%da%a9%d8%a7%d8%b1%db%8c-%d9%82%db%8c%d9%85%d8%aa-%d9%87%d8%a7-%d8%af%d8%b1-%d8%a8%d9%88%d8%b1%d8%b3-%d8%a7%d9%88%d8%b1%d8%a7%d9%82-%d8%a8%d9%87%d8%a7%d8%af%d8%a7%d8%b1-%d8%aa%d9%87%d8%b1%d8%a7%d9%86-%d8%a8%d8%a7-%d8%a7%d8%b3%d8%aa%d9%81%d8%a7%d8%af%d9%87-%d8%a7%d8%b2-%d9%85%d8%af%d9%84-%d9%85%d8%a7%d8%b4%db%8c%d9%86-%d8%a8%d8%b1%d8%af%d8%a7%d8%b1-%d9%be%d8%b4%d8%aa%db%8c%d8%a8%d8%a7%d9%86
https://www.noormags.ir/view/fa/articlepage/1071546/%d8%a8%d8%b1%d8%b1%d8%b3%db%8c-%d8%af%d8%b3%d8%aa%da%a9%d8%a7%d8%b1%db%8c-%d9%82%db%8c%d9%85%d8%aa-%d9%87%d8%a7-%d8%af%d8%b1-%d8%a8%d9%88%d8%b1%d8%b3-%d8%a7%d9%88%d8%b1%d8%a7%d9%82-%d8%a8%d9%87%d8%a7%d8%af%d8%a7%d8%b1-%d8%aa%d9%87%d8%b1%d8%a7%d9%86-%d8%a8%d8%a7-%d8%a7%d8%b3%d8%aa%d9%81%d8%a7%d8%af%d9%87-%d8%a7%d8%b2-%d9%85%d8%af%d9%84-%d9%85%d8%a7%d8%b4%db%8c%d9%86-%d8%a8%d8%b1%d8%af%d8%a7%d8%b1-%d9%be%d8%b4%d8%aa%db%8c%d8%a8%d8%a7%d9%86
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 عادی  سهام  ماهیت. 2-2

عمیق   نگاهي  ك  توانمي در  است.   ردادعا  مالكیتِ مشاعِ شركت  بیانگر  عادي  كه سهام 
  و  حقوقي  شخصیت  استقلال   نظريه  برمبناي  حقوقي  نظرانبرخي صاحب  آنكه توضیح  

  به  نسبت  عیني  حق  و  مالكانه  رابطه  گونههیچ  سهامداران  معتقدند   سهامي،  شركت  دارايي
  بنگاه»  يک  عنوانبه  شركت  مالک  صرفاً  سهام  دارندگان  و  ندارند  شركت  دارايي  و  اموال 

  مال  يک »  عنوانبه  تجاري  بنگاه  تحلیل   اين  هستند. در   حقوقي  «شخصیت  داراي  تجاري
  اعتباري  مال  اين  در  خود  سهام  مقدار  نسبت  به  سهامداران  و  شود مي  محسوب  «اعتباري
  «مشاع   در  كلي»سهام    بیع  در  مبیع   و  معامله  مورد  تحلیل،  اين  در .  دارند  مشاع  مالكیت 

  به   معامله  مورد  سهام   میزان  به   را  شركت  بر  خود  مشاع   مالكیت  سهام  دارنده  و  است 
  در   مصطلح  مشاع  در  كلي  با  مشاع  در  كلي  اين  اما؛  كندمي  واگذاري  و  منتقل  خريدار 
  تعین  اگرچه  «مشاع در كلي» خود مفهوم، اين  در. دارد تفاوت  حدودي تا  فقیهان  عبارات

  اما   شود،مي  تلقي  اعتباري  موجود  و  است  ذهني  مفهوم  يک  و  ندارد  خارجي  تشخص  و
  دارد   خارجي   وجود  كه  است   فیزيكي  و  مادي   منقول   غیر  يا   منقول   مال   آن  متعلق

 (.1391 ،پورفردعبدي)
 

 دستکاری قیمت  .3-2
 

 تعریف دستکاری قیمت  .1-3-2

قیمت  به  دستكاري  كه  است  غیرقانوني  اوراق  عملي  قیمت  كاهش  يا  افزايش  منظور 
ظاهري   ايجاد  طريق  از  بازار صورت    كنندهگمراهبهادار  معاملات  میزان    رد یگيمبراي 

صورت عمدي  گران بهعاملهكه م  افتديم(. اين عمل زماني اتفاق  1389  ،باقري  و  )قرباني
ها معامله گردد.  ي غیر از ارزش بازاري عادلانه آنشوند اوراق بهادار به قیمتموجب مي

به، سرمايهاز طريق دستكاري قیمت از سوي اشخاصي كه  صورت غیرواقعي و  گذاران 
شوند  ، به انجام معامله ترغیب مياندتأثیر قرار دادهق بهادار را تحتتصنعي قیمت اورا

جمهوري    46  ماده  3  بند  براساس (.  1389  ،باقري  و   باني)قر بهادار  اوراق  بازار  قانون 
  از  كننده گمراه  ظاهري  ايجاد  به   منجر  نوعاً  وي  اقدامات   كه   شخصي   هر »ايران  اسلامي  

  انجام  به  اشخاص  اغواي  يا  كاذب  هايقیمت  ايجاد  يا  بهادار  اوراق  معاملات  روند
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  نقدي  جزاي  به  يا  سال   يک  تا  ماه  سه  از  تعزيري  حبس  به   شود؛  بهادار  اوراق  معاملات
  محكوم  مجازات  دو  هر  يا  نشدهمتحمل  زيان  يا  آمدهدستبه  سود  برابر  پنج  تا  دو  معادل 

 «.شد  خواهند
ماده   به  توجه  با  ديگر  سوي  مصوب    7از  كارگزاران  انضباطي  دستورالعمل 

تخلفاتي كه موجب  برخي از    ،بهادارت مديره سازمان بورس و اوراق  أ هی  13/09/1389
شامل موارد    شود،محرومیت كارگزار از انجام معاملات حداكثر تا شصت روز كاري مي

 : استذيل 

چیني  چیني گسترده و غیرمتناسب با عرضه و تقاضاي بازار يا سفارشسفارش •
سفارش براساس  يا  سفارش  جريان  بدون  ايجاد  به  منجر  كه  غیرمستند  هاي 

 رضه و تقاضا گردد؛غیرواقعي ع

وارده  • سفارش  و حذف  رونق  القاي  هدف  با  فروش  يا  خريد  سفارش  ورود 
از ورود سفارش معامله در سمت  پس  انجام  به  اقدام  و  هاي ديگر كارگزاران 

 هماهنگ؛ صورت بهديگر، توسط يک يا چند كارگزار 

قسمتسفارش • در  گسترده  پايیني صفچیني    باهدف   دوفروشي خرهاي  هاي 
بهطولاني صف  جهت  شدن  در  ديگران  يا  خود  براي  منفعت  جلب  منظور 

هاي معاملاتي و يا فعالیت در  اهدافي خاص مانند شمول در ضوابط رفع گره
 طرف مقابل و...؛

پايین • يا  بالاتر  يا فروش  مظنهورود سفارش خريد  از  فروش  تر  يا  هاي خريد 
يا نزول ايجاد روندي صعودي  به منظور  بازار  بهادار  جاري  ي در قیمت اوراق 

 به نفع خود يا سايرين؛  جادشدهي ا گیري از قیمتجهت بهره

بهادار يا كالا با انجام معامله در حجم كم    ورقهگذاري  اخلال در فرآيند قیمت •
اي متفاوت با  نامتعارف يا انجام معاملات هماهنگ شده يا معامله  يها متیباق

 . جريان بازار

 
 
 
 
 



 50                           و دیگران   زاده سروستانيعلي حسن  / ...  یدر معاملات سهام عاد  متیق یدستکار 

 دستکاری قیمت انواع  .2-3-2

بازار سرمايه كشور  عمده در  باعث دستكاري قیمت  تقارن    شوديمترين علت كه  عدم 
بازار   در  از سرمايه  است اطلاعات  برخي  به حداكثر سود  كه  به جهت دستیابي  گذاران 

 نمايد.مل مياقدام به اين ع
 

 هاسفارش برمبتني . 1-2-3-2

حجم    اي   متیق  گري كدي  ياز افراد با همكار   يگروه  ايفرد    ک يآن  يكه ط  يي هاسفارش
بهادارمعاملات   در    ورقه  غ  کي را  به    يساختگ   اي   يرعادی سطح  منجر  كه  دهند  نشان 

هاي كاذب يا اغواي اشخاص  كننده از روند معاملات، ايجاد قیمتگمراه  يظاهر   جاديا
بورس در  معاملات  انجام  بورس    يارها باز  ايها  به  از  ا  اي  شودخارج    ق يطر  نياز 

تقاضا  گمراه  يها گنال یس اشتباه درخصوص عرضه،  و    ا ي  ي مال  يابزارها  مت یق  اي كننده 
را دستكار  منتقل شود  بازار  به  با    .نديها گو سفارش  بريمبتن  يسهام  واقع  زدن برهمدر 

سفارش  عرضه در  تقاضا  تعاو  روزانه  قیمتهاي  بتوانند  تا  زده  هم  بر  را  هاي  دل 
 ساختگي ايجاد نمايند. 

 

 معاملات  برمبتني . 2-2-3-2

ر  ب. دستكاري مبتنيردیگيبرم ها را در دستكاري، طیف بسیار وسیعي از روشاين نوع از 
استفاده از دادوستدهاي مؤثر بر  توان دستكاري بازار با معامله را در يک تعريف كلي، مي

هاي  خلق قیمت  باهدف اي كه  ري سهام دانست. شناسايي متقلبانه ارزش واقعي يا انتظا
شود، امري دشوار و پیچیده  ذب فعالیت دادوستد سهام انجام ميساختگي يا افزايش كا

)كاوند سوء1395اعتصامي،    و  است  افراد  دستكاري  نوع  اين  در  اي  بر  كننده استفاده(. 
تا حقیقت امر مشخص  هاي صوري استفاده ميانجام معاملات از كدها و شركت كنند 

نباشد يا در برخي از موارد افراد با يكديگر تباني كرده و با هماهنگي يكديگر به معامله  
اوراق بهادار پرداخته و سپس هنگامي كه ديگر افراد را در انجام معاملات با خود همسو  

 نمايند.بالاتر مي هامتیقراق بهادار در ش اوكردند اقدام به فرو
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 معاملات متکي بر اطلاعات . 3-2-3-2

يا   غلط  اطلاعات  انتشار  از  است  عبارت  دستكاري  نوع  در خصوص    كننده گمراهاين 
به حركت  لهیوسبازار  براي  ديگر  طريق  هر  يا  يک  رسانه  قیمت  يا    ورقهدادن  بهادار 

اي كه  خص منتشركننده اطلاعات يا معاملهقرارداد مشتقه به سمتي كه براي موقعیت ش 
ي كننده با انتشار اطلاعات  او طراحي كرده است، مناسب باشد. در اين راهبرد دستكار 

ساختگي،  گمراه شايعات  يا  ميكننده  دستكاري  را  بهادار  اوراق    توسعهكند.  قیمت 
  تكاري بازارهاي اوراق بهادار از اين طريق را افزايش داده است.هاي دساينترنت فرصت

كه وسیله میزان  به همان  در خصوص  اينترنت  مبادله اطلاعات  براي  ارزان  و  آسان  اي 
نظیر براي انتشار اطلاعات در اي است بيشود، وسیله وراق بهادار و بازار آن شمرده ميا

ادن قیمت آن يا حتي ايجاد يک ظاهر  اوراق بهادار با قصد حركت د   ورقه خصوص يک  
،  اینيشهباز ي و  تفرش  ييسای ع،  امینيبهادار )   ورقهاز فعالیت يک بازار در خصوص آن  

1394 .) 
 شود:بر اطلاعات به دو گونه انجام مي زم به ذكر است كه دستكاري مبتنيلا 

 ؛الف( دستكاري از طريق انتشار اطلاعیه پس از انجام دادوستد
 . دستكاري از طريق انتشار اطلاعیه پیش از انجام دادوستدب( 

 

 های دستکاری قیمت برخي از روش. 3-3-2

هاي  شوند كه در ادامه به برخي از روشهاي مختلفي انجام ميدستكاري قیمت به روش
 .پردازيممربوط مي 

 

 زماني مشخص گران برای معامله روی نمادی خاص در تباني گروهي از معامله. 1-3-3-2

  را  نفر  يک  و  آورندمي  وجودبه  را  لازم  هماهنگي  گريكدي  با  گرانمعامله  روش  اين  در
  بازه  يک  طي  گروه  رهبر  هاي هماهنگي  با  سپس.  كنندمي  انتخاب  گروه  رهبر  عنوانبه

  اين .  پردازندمي   مذكور  سهم  روي  بر  معامله  به  و  كرده  انتخاب  را  سهمي  خاصي  زماني
  باعث   ديگر  طرف  از  افتهيشي افزا  معاملات  حجم  كه  شودمي  باعث  گروهي  عملكرد

  ديگر  كههنگامي  موقعیت  اين  در.  كند  پیدا  افزايش  نظر  مورد  سهام  قیمت  شودمي
  كنند مي   مشاهده  را  شدهمعامله  سهام   قیمت  افزايش   و  سهام  معاملات   حجم  سهامداران
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  خريد   به  اقدام  صورت  اين  در.  نمايند  گذارانسرمايه  سهم  آن  در  كه  شوندمي   ترغیب
 و  كنند مي  خود   سهام  فروش  به   اقدام  قیمت   كنندگاندستكاري  میان  اين  در  نمايند مي

  با   كه  توافقي  براساس  ازآنپس  ؛رسانندمي  فروشه  ب  بالا   هايقیمت  در  را  خود  سهام
 .كنندمي  تقسیم  يكديگر بین را آمدهدستبه سود اند  داشته يكديگر

 

 استفاده از اعتماد مشتریان توسط کارگزار و سوء شدهخریداری تبلیغ سهام . 2-3-3-2

  كارگزاران   كه  صورت  اين  به .  آيدمي  وجودبه  مشتري   و  كارگزار   بین  دستكاري   نوع  اين
 به   اندخريده  خود  كه  را  سهام  اين  سپس  ،كنندمي   دارند  مدنظر  كه  سهامي  خريد  به  اقدام
  سهم   خريد  ترغیب  براي  را  ايگسترده  تبلیغات  و  كنندمي   معرفي  خود  مشتريان  ديگر

  براي   مشتريان  میل  كه  شودمي  باعث  كارگزاران  عمل  اين.  كنندمي  اعمال  موردنظر
  كه هنگامي.  شودمي   صعودي  نیز  سهم  قیمت  نتیجه  در  افتهيشي افزا  سهم  آن  تقاضاي

  كه   شودمي  باعث  عمل  اين  و  كنندمي  سهم  فروش  به  شروع  كارگزاران  رفت  بالا   قیمت
 . شوند  متضرر  گذارانسرمايه  از بسیاري و يابد كاهش سهام  قیمت

 

 مثبت جلوه دادن سهام و فروش سریع آن تباني . 3-3-3-2

  به   ازآنپس  كنندمي  خريداري   را  سهامي  سودجويان   از   برخي   دستكاري  از  نوع  اين  در
  بسیاري   از   سودجويان  روش  اين  در.  پردازندمي  سهم  آن  درباره  گسترده  مثبت  تبلیغات

  گذاريسرمايه  هايخبرنامه  اينترنت،  اجتماعي،  هاي شبكه  قبیل  از   ارتباطي   وسايل  از
  وسايل   اين  وسیلهبه   و  كنندمي  استفاده  8برخط   گفتگو  هاياتاق  و   هابولتن  آنلاين،
  كه  شود مي  باعث عمل اين.  كنندمي  منتشر نظر  مورد  سهام  درباره مثبت  شايعات  ارتباطي

 به   را  افراد  و  كند  پیدا  افزايش  سهم  آن  خريد  به  نسبت  گذارانسرمايه  از  برخي  اقبال 
 آن  قیمت  نظر  مورد  سهم  براي  تقاضا  افزايش  با  دهد  سوق  سهم  آن  خريد  سمت

. كنندمي  واگذار  متقاضیان  به  را  خود  سهم  سودجويان  موقعیت   اين  در  و  افتهي شيافزا
 و   داده  كاهش  را  خود  تبلیغات  كردند  واگذار  گذارانسرمايه  به  را  خود  سهام  نكهيبعدازا
  از   سهم  قیمت  موارد  از  برخي   در  حتي  و  گرددبازمي  خود  اولیه   حالت  به  سهام  قیمت

 
8. Online 
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 زيان  گذارانسرمايه  ديگر  و  سود  سودجويان  روش  اين  در.  شودمي  كمتر  اولیه  حالت
 .كنندمي

 

 9افزایش قیمت پیشنهاد خرید تباني. 2-3-3-4

اي از معاملهدر  برخي  از دستكاري  پیشنهادن نوع  افزايش    گران  را  از سهام  برخي  براي 
كند. سپس افزايش  طور صوري افزايش پیدا ميقیمت بهدهند و به علت آن پیشنهاد،  مي

 كنند. فعالیت شركت به ديگران قلمداد ميقیمت سهام شركت مورد نظر را به سبب  
 

 10يتأثیر بر قیمت پایانتباني . 2-3-3-5

تحت 11فناين   براي  تقاضا  يا  استفاده  در طرف عرضه  قیمت  قراردادن  و   شوديمتأثیر 
تغییر    باهدفشامل خريد يا فروش عمدي اوراق بهادار در پايان جلسه معاملاتي بازار  

در بازار سهام كشور حجم   اگرچه  لازم به ذكر است  است.قیمت پاياني آن اوراق بهادار  
دارد وجود  امك   ،مبنا  نیز  وجود  اين  با  ممكن  ولي  پاياني  قیمت  بر  تأثیر  اين  استان   .
در هر روز معاملاتي اتفاق بیفتد، نزديک بسته شدن بازار در پايان    بودهفعالیت ممكن  

اي براي خريد يا فروش سهمي  هاي قابل ملاحظهروز، دستكاري كننده قیمت، سفارش
تحت را  موردنظر  سهم  پاياني  قیمت  تا  داده  قرار  اوقات  خاص  گاهي  دهد.  قرار  تأثیر 

سرمايه يک  است  قیمتممكن  نهادي  بدينگذار  را  تحت  ها  در  روش  دهد.  قرار  تأثیر 
نهادي  واقع سرمايه بر ارزش    متیباقبسته شدن معاملات    باهدفگذار  تأثیر  نیز  و  بالا 

 كند. پرتفوي )ظاهرسازي( و نشان دادن عملكرد بهتر، اقدام به اين عمل مي
 

 12احتکار سهام تباني . 2-3-3-6
ابتدا اقدام به خريد  در اين روش دستكاري از سهام نموده كنندگان سهام  حجم زيادي 

نمايند و اي ميصورت پله به خريد سهام به  همچنین در برخي از موارد اين افراد اقدام
اي افزايش يافت اين افراد در مدت زماني  طور قابل ملاحظه كه قیمت سهام به  ازآنپس

در   را  خود  سهام  ميمحدود  حفظ  خود  سهام  در  كسبد  مناسب  موقعیتي  در  تا  نند 

 
9. Advancing the Bid 
10. Marking the Close 
11. Technique 
12. Cornering 
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اقیمت بالاتر  بورسهاي  در  نمايند.  آن  فروش  به  مي قدام  اشخاص  دنیا،  توانند  هاي 
ها را خريداري نموده و قرض  ند قرض نموده و بفروشند و سپس آنا كه ندارر   سهامي

اوراق   استقراضي  را فروش  معامله  اين روش  نمايند.  ادا  را  ايمي 13بهادار خود  ن  نامند. 
مي انجام  اشخاصي  را  معامله  كهنوع  پیش  دهند  را  آينده  در  سهام  قیمت  بیني  كاهش 

از  ؛  كنندمي گرفتن سهام  به قرض  اقدام  افراد  اين  در بنابراين،  آن  و فروش  كارگزاران 
و  بازار مي  مزبور  به خريد سهام  اقدام  بعداً  بايستي  بديهي است چنین شخصي  نمايند. 

ن فردي سهام را به قیمت  قیمت سهام كاهش يابد، چنی  بازپرداخت قرض خود كند. اگر
سود    كندمي  دي خركمتري   ميو  فرد    شود.عايدش  اين  يابد،  افزايش  سهام  قیمت  اگر 

 باشد و زيان خواهد كرد.به خريد سهام به قیمت بالاتر مي مجبور
سهام   به    خريد یشپاگر حجم  مجبور  افراد  اين  اينكه  به  توجه  با  باشد،  زياد  شده 

بهخر ديگر  عده  براي  امكان  اين  بود،  خواهند  آينده  در  سهام  مييد  با    آيدوجود  تا 
مداوم    يآورجمع آورند. خريدهاي  فراهم  را  آن  قیمت  افزايش  زمینه  احتكار سهام،  و 

افزايش يابد و درصد بیشتري از سهام در    كمكمشود كه قیمت سهام  اين گروه باعث مي
گردد متمركز  محتكران  را  ؛  دست  سهام  كه  كساني  مجبور  كرده  فروشیشپبنابراين  اند 

  هاي گزاف از محتكران بخرند و زيان سنگیني خواهند كرد شوند سهام را به قیمتمي
 .( 1375پارسائیان،  و جهانخاني)

 

 سهام عادی  معاملات دستکاری  .4-2

جمل عنوان  مهمه  از  به  مالي  نظام  هر  در  سرمايه  بازار  تعمیق  و  گسترش  عوامل  ترين 
گذاران به كارايي و درستي آن  رفت اقتصادي، اعتماد عموم سرمايهعامل اثرگذار در پیش

تخصیص بهینه منابع    اي وسرمايه  هاي براي تعیین قیمت عادلانه دارايي  عنوان مبنايي به
حوزه به  اقتصمالي  مختلف  استهاي  )فلاحادي  شندي،  .  و  ازجمله  (  1384شمس 

اي، ايجاد نقدينگي  سرمايه  يها ييداراقیمت    عادلانه  بر تعیینوظايف بازار سرمايه علاوه
بازار از كارايي لازم در انجام كاركردهاي خود برخوردار    هرگاهبراي اوراق بهادار است.  

عمدهنباشد،   اختلالات  دچار  سرمايه  سطوح  بازار  در  آن  از  ناشي  تبعات  و  شده  اي 

 
13. Short Sale 
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موضوعاتي كه قدمت آن به    تريني فراملي منعكس خواهد شد. از مهماقتصاد ملي و حت
شكشكل در  سرمايه  بازار  اولین  هگیري  )آمستردام  آن  نوين  برميل  بحث  لند(  گردد، 

سرمايه   14دستكاري  بازار  اعتماد    .استدر  سلب  موجب  كه  بازار  دستكاري  از  منظور 
مي سرمايه بازار  در  مجموعهگذاران  قیمت  شود،  ايجاد  سبب  كه  است  هاي  اقداماتي 

ظاهري   و  سرمايه  كنندهگمراهمصنوعي  اغواي  و  بازار  مي از  معامله  به  به  گذاران  شود. 
طور معمول  اي از اقداماتي است كه نتیجه آن بهاري بازار ارتكاب مجموعهرتي دستكعبا

هاي كاذب  از وضعیت طبیعي آن و ايجاد قیمت  خوردن تعادل بازار و خروج بازاربرهم
فريب در بازارهاي    .(1397)قاسمي، براري چناري و حدادي،    براي اوراق بهادار است

دستكاري   صورت  دو  از  يكي  به  ومالي  صورت    قیمت  نهاني  اطلاعات  دارندگان 
شده و    قرارگرفتهعنوان تخلف مدنظر  كه اين دو مورد در بازارهاي مالي دنیا به  گیردمي

است. در رابطه با    شده  گرفتهاي در نظر  ان اين تخلفات جرائم قابل ملاحظهبراي مرتكب
ايجاد   با  افراد  ن شرايط غیردستكاري قیمت  و  و معواقعي  باعث  اعادلانه  املات صوري 

بهمي قیمت  دستكاري  از  حاصل  منافع  كه  همچنین  شوند  و  كنند  لحاظ  خودشان  نفع 
نهاني  ا اطلاعات  داراي  كه  ا   هستندفرادي  به  توجه  سهام  با  موجوديت  از  كه  طلاعاتي 

دارن شركت بورسي  ميهاي  خود  نصیب  را  فراواني  عايدات  علي)  كنند.د  و    فر،قوامي 
1395 ) 

شركتاع  ازآنجاكه درباره  منتشره  اطلاعات  تأمین  تبار  براي  بازار  در  بورسي  هاي 
بسیا بازار  به  مقام اعتماد  بنابراين  است،  اهمیت  حائز  بورس ر  ناظر  اين  هاي  در  ها 

مقررات   و  قواعد  تدوين  به  اقدام  و  بوده  برخوردار  بالايي  عمل  شدت  از  خصوص 
و   قیمت  ايیرانهگسختصريح  دستكاري  از  جلوگیري  سهام    براي  معاملات  در 

مجازات  اند.ودهنم از  برخي  مثال  عنوان  كشوربه  در  آمريكاها  و    ،انگلستان  ،هاي  ژاپن 
 : هستندوارد ذيل شامل م فرانسه

 آمريكا  .1

 الف( تنبیهات اداري: 
o ؛ لاتممنوعیت و توقف معام 

 
14. Manipulation 
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o   تعلیق يا مشروط شدن پروانه عضويت در كمیسیون بورس اوراق ابطال، 
 ؛ بهادار

o ؛ممنوعیت انجام هرگونه دادوستد در بازارهاي زير نظر كمیسیون 

o ؛ تعیین جريمه نقدي 

o استرداد تمامي درآمدهاي حاصل از رفتار خلاف قانون. 

 ب( احكام حقوقي:
o ؛صدور حكم تخلف از قانون توسط دادگاه 

o ؛الزام به استرداد اموال و جبران خسارت افراد 

o الزام به پرداخت جريمه نقد. 

 ت كیفري:ج( مجازا
o دستكاري بهعمل  بازار  دادگستري  كننده  توسط  كیفري  جرم  يک  عنوان 

 .گیرديمايالات متحده تحت پیگرد قرار 

 

 انگلستان  .2

 :مجازات كیفريالف( 

o  سال حبس يا جريمه نقدي، يا هر دو 7حداكثر. 

هاي  هاي اداره خدمات مالي توسط شركتبراي تخلف از اطلاعیه   :اداري  ( مجازاتب
انه  هايي شامل جريمه نقدي، درج در مطبوعات و لغو پروپروانه فعالیت، مجازاتداراي  

 كنند. اي خود را به همین شكل مجازات ميها نیز اعض در نظر گرفته خواهد شد. بورس
بازار د .1 بر وضعیت  منفي  تأثیرگذاري  و  بورس  منع حقوقي سوءاستفاده  ر يک 

مي ممنوعیت  اين  بهمعتبر.  با  عنتواند  مقابله  به  مربوط  مقررات  مكمل  وان 
نهاني   اطلاعات  پايه  بر  دادوستد  و  بازار  دستكاري  موارد  در  كیفري  تخلفات 

 اعمال شود. 

خواهد   .2 را  اختیار  اين  مالي  خدمات  اخلاق  اداره  قانون  وضع  با  كه  داشت 
اخاذي، حرفه قیمت،  دستكاري  موارد  با  مقابله  براي  را  مقرراتي  بازار  در  اي 
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از  معاملات   سوءاستفاده  نیز  و  فريبنده  اطلاعات  انتشار  و  جعلي  و  صوري 
 اطلاعات ممتاز در نظر گیرد. 

پیشنهادي،   .3 اصلاحیه  جديد    هرگاهدر  مقررات  از  اداره  تخلفي  شود،  مشاهده 
مي  مالي  منافع  خدمات  استرداد  به  و  دستبهتواند  خسارت  جبران  آمده، 

تواند موارد دستكاري  همچنین اين اداره مي  پرداخت جريمه نقدي حكم دهد.
 بازار و دادوستد بر پايه اطلاعات نهاني را به شكل دعواي كیفري مطرح كند. 

 

 ژاپن  .3

مجازات تخلف دستكاري قیمت حداكثر پنج میلیون ين جزاي نقدي و   الف( مجازات:
سود نقدي    قصدبهيا حداكثر پنج سال حبس خواهد بود. چنانچه عمل دستكاري قیمت  

به با  دستيا  برابر  حداكثر  مجازاتي  شود،  انجام  غیرنقدي  دارايي  هرگونه    30آوردن 
 خواهد داشت.سال حبس در پي  5ين يا حداكثر   میلیون

 

 فرانسه  .4

 الف( مجازات: 
دهد و ممكن  د محاكم كیفري تحت پیگرد قرار ميجرايم كیفري را دادستان نز .1

اي حداكثر معادل ده  دو سال حبس و جريمه  هايي شامل حداكثراست مجازات
 میلیون فرانک براي اشخاص در نظر گرفته شود.  10آمده يا  دستبرابر سود به

میزان جريمه    آمده باشد.دستمبلغي قطعي جريمه نبايد كمتر از میزان سود به
نظر  شركت در  رقم  برابر  پنج  است.  شده  گرفتهها  حقیقي  اشخاص   براي 

در  مجازات شركت  معاملات  تحريم  شركت،  تعطیلي  همچون  ديگري  هايي 
 بود.  ها نیز قابل اجرا خواهدو انتشار حكم دادگاه در روزنامه سطح بازار

م .2 از  تخلف  موارد  به  مربوط  اداري  بورس  تنبیهات  عملیات  كمیسیون  قررات 
آمدن سود  دستمیلیون فرانک، يا در صورت به  10اي به میزان حداكثر  جريمه

 آمده خواهد بود. دستاز عمل خلاف مقررات، حداكثر ده برابر سود به
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 نجش . 5-2
 

 معنای لغوی نجش  .1-5-2

  صیاد   توسط  آن  شكار  جهت)  ديگر  مكان  به  مكانى  از  صید  راندن  لغت،  در  «نجَْش»
به فتح نون و جیم يا به سكون جیم به    بر وزن قتل نجش    .(1367  اثیر،  ابن  نهايه )  (است

گفته  برانگیختن الوحشمي  شكار  »تنفیر  را  شود،  شكار  آنكه  يعني  مِنجَش  رجل   .»
الناجش به معني شكارچي و آنكه برانگیزد تا از جلوي شكارچي بگذرد و شكار شود.  

 (. 1375مهیار، ) است ،كشدطرف شكارچي ميشكار را به
 

 معنای اصطلاحي نجش  .2-5-2

  با   و  شود  اىمعامله   وارد  خريد،  قصد  بدون  كسى  كه  است  آن  فقها  اصطلاح  نجش در
  فروشنده  با  چه  ؛بخرد  ترگران  قیمت  با  را  متاع  تا  بفريبد  را   خريدار  بالاتر،  قیمتى  پیشنهاد

 .(63 .ص ، 2ج انصارى،  شیخ)  باشد نكرده يا باشد كرده هماهنگ پیش از
نجش به دو وجه تفسیر و تبیین شده است، در وجه اول اين كه شخص بدون قصد  
خريدن، قیمت كالا را زياد كند تا ديگري بشنود و آن را به مبلغ بیشتري بخرد و از اكثر  

 علما اين تفسیر روايت شده است.
تبلیغ   بايع را مدح و ستايش كند و باعث  اينكه شخصي كالاي  براساس وجه دوم 
انجام   معامله  كمتري  قیمت  با  شايد  كند  بدگويي  و  ذم  را  كالايي  يا  آن شود  بیع  براي 

يابد، چه تباني با مشتري وجود داشته  در هر دو وجه نجش تحقق ميدر حقیقت    شود.
 .(ق1417اشد، چه وجود نداشته باشد )خوئي، ب

 

 نجش  مدارک  .3-5-2
 

 کریم  قرآن .1-3-5-2

علیق حكم به وصف و  كه از باب ت   شدهارائه  هاييآموزه  از قرآن كريم،  در آيات متعددي 
كرد. براي نمونه چند  صورت يک قاعده كلي اثبات  توان نفي نجش را بهتنقیح مناط مي
 شود: مورد ذكر مي

  كسانى   اى:  تَفْعَلوُنَ  لَا  مَا  تَقُولوُنَ  لِمَ  آمَنُوا   الَّذيِنَ  أيَُّهَا  يَا»آيه دوم سوره صف آيه:   .1
 «.دی دهينم انجام كه ديیگويم  چیزى چرا ايد آورده ايمان كه
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تبلبراساس   كه  فردي  قصد  نجش  ميیقاعده  انجام  كالايي  مورد  در  مثبت  دهد  غ 
نیست با  ،خريد  باعث مي   بلكه  فريب  و  و مكر  مثبتي    .شودبزرگنمايي  ديدگاه  مشتري 

و فرد نسبت به آنچه  ست  كه واقعیت اين گونه نی درصورتي  ،درباره آن كالا تصور كند
 خودش قلباً اعتقاد و ايمان ندارد و عمل خريد را هم انجام نخواهد داد.كند ذكر مي 

 

آيه  43آيه   .2 بقره  الْحَقَّ»:سوره  تَلْبِسُوا  تعَْلَموُنوَلَا  وأََنْتُمْ  الْحَقَّ  وتََكْتُمُوا  بِالْبَاطِلِ    و:   
 «نكنید. كتمان  دانیدمي خود آنكه با را حقیقت و درنیامیزيد  باطل به را حق

در    اغواكنندهات  تبلیغاست كه    قاعده نجش وجود دارد اينيكي از مواردي كه در  
  خريد  قصد  كه خودش كالا درحالي  قیمت   فرد ثالث با بالابردنشود كه  معامله باعث مي

  كند.یقت را كتمان ميحقغیرواقعي  با تبلیغات    و  كندايجاد  ندارد، ترديد و فريب    را  آن
كند كه حقیقت را با باطل نپوشانید و همیشه قع اين آيه اين مبحث را گوشزد ميدر وا

 حقیقت را ولو اينكه به ضرر فرد باشد بازگو كنید. 
 

 روایات  .2-3-5-2

أخبرنى أبوالحسين محمّد بن هارون الزّنجانى قال حدّثنا علىّ بن عبدالعزيز عن أبى عبيد  -1
انّه قال   النّبىّ صلى الله عليه و آله فى أخبار متفرّقة  القاسم بن سلام بأسانيد متّصلة إلى 

السّلعة صلى الله عليه و آله لا تناجشوا ولا تدابروا معناه أن يزيد الرّجل الرّجل فى ثمن  
: ابو عبید قاسم  وهو لا يريد شراءها ولكن ليسمعه غيره فيزيد لزيادته والنّاجش الخائن

پیامبر به  متصل  سندهاى  با  سلام  حديث  آلهوعلیهاللهصلىبن  روايت  در  گوناگون  هاى 
كه  مى آن   آلهو علیهاللهصلىپیامبركند  قیمت  بر  كالايى  خريد  بر  تصمیم  »بدون  فرمود: 

برنتابید«  نیفزايید روى  خريد    .و  تصمیم  كه  شخصى  كه  است  اين  حديث  معناى 
كالايى را ندارد، بر قیمت آن نیفزايد تا ديگران بشنوند و به خاطر افزايش او بر آن  
به معناى دورى كردن و پشت كردن  تدابر  به معناى خائن است و  بیفزايند. ناجش 

 اوست.  است كه از پشت كردن شخص همراهش و روى گرداندن از
رسول -2 النّجش  آلهو عليهاللهصلىعن  عن  نهى  لا   -انّه  فيها  والزّائد  السّلعة  فى  الزّيادة  والنّجش 

در كتاب دعائم الاسلام روايت  .  يريد شراءها لكن ليسمع غيره فيزيد فيها على زيادته



 60                           و دیگران   زاده سروستانيعلي حسن  / ...  یدر معاملات سهام عاد  متیق یدستکار 

كالاست،  از نجش نهى كرد و نجش، افزودن بر قیمت    آلهو علیهاللهصلىپیامبر  شود كه: »مى
  )تمیمي،   «به خاطر افزايش او بر آن بیفزايند.دون قصد خريد تا ديگران بشنوند و  ب

 ق( 1383

 الرّجل   يدخل  أن  الله   رسول  نهى»  كه  است  كرده  روايت  پدرانش  از  السلامهیعلصادق  امام -3
  كرده  نهى  مسلمانش  برادر  معامله  به  انسان  ورود  از  خدا  « رسول المسلم  أخيه  سوم  في

اينكه    السلامهیعلصادقامام    (338  .ص  ،12ج  الشیعه،وسائل)  .«است از  فرمودند  نهي 
به معامله شود، چه  وارد  به  ،عنوان مشتري وارد شودشخص  از  چه  فروشنده.  عنوان 

كه منظور بازار مسلمانان است و بايد در بازار    ميشويممتوجه    «أخیه  سوم »عبارت  
 مسلمانان اين نكته مورد توجه واقع گردد.

 

 عقل  .3-3-5-2

-عقل به صورت مستقل بر آن حكم مي  صورت كلي، از اموري است كهنفي نجش به
با قطع نظر از وجود آيات و روايات، حكم    كند.   مذموم بودنبه  به اين معنا كه عقل، 

 .دارد نجش
در اين صورت فعل حرام انجام داده است.  ،  گیردگاهي ناجش، چیزي از كسي نمي

اينكه اجیر شده است يا  ببرد  بالا  را  اينكه قیمت معامله  براي  تبلیغات دروغین    ،گاهي 
تناسب اين بحث با مكاسب اين است كه عمل نجش حرام است. اگر كسي    انجام دهد.

اجیر بشود و كسب مال داشته باشد، قطعاً حرام است. اجرت و تكسب    نیز براي نجش،
 در اعمال محرم، حرام است و معامله باطل است. 

 

 قلمرو قاعده نجش  .4-5-2

فقها   تكلیفي  نظر حكم  راز  با  نجش  و  دانسته  معامله  در  فريب  و  نیرنگ  از مصاديق  ا 
ز فقها حرمت آن را اجماعي  اند و حتي برخي اشمردهاستفاده از مدارک، آن را حرام  

ولي در مورد حكم وضعي معامله بین فقها    .(1378؛ طوسي،  ق1423نجفي،  )  انددانسته
اي اين است كه بیع  معامله ظر غالب در حكم وضعي چنین  ن  اختلاف نظر وجود دارد:

از معامله    چراكه صحیح است   امري خارج  به  ابن  است.  گرفته  تعلقنهي  از  جنید  ولي 
وي مجري غش   چراكه  ،سازداز طرف بايع باشد بیع را باطل ميكه: اگر نجش   شده  نقل
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كه به  ولي اگر نجش از طرف واسطه باشد بیع لازم است و در صورتي  ؛و خدعه است
 . (1392پور، حاجي) باشد جبران آن ضروري است واردشدهري مشتري ضر

در صورت نجش خیار دارد يا خیر نظرات  (  ديدهيانزش )در خصوص اينكه منجو 
صورتياست:    شده  ارائهمختلفي   بهدر  مشتري  خیار  كه  حق  باشد  شده  مغبون  نحوي 

قمي،  ق1419؛ جزيري،  ق1420؛ حلي،  1344)طوسي،    دارد. میرزاي  اين    .(1413؛  در 
: برخي معتقدند خیار در صورتي خواهد بود  شونديمدو نظر از يكديگر متمايز  طیف  

ك در  خیاري  والا  است  گرفته  صورت  تباني  با  نجش  بودكه  نخواهد  هیچ    چراكه   ؛ار 
علاوه، اصل  به  تواند در نتیجه فعل و عمل ديگري فسخ شود.جمله بیع نمياز  ايمعامله

بر لزوم   براي منجوش    شده  گفتهدر مقابل    .(1426شیرازي،  )مكارم  استدر قراردادها 
مشروط بر اينكه خريدار    ؛ خیار است چه بايع تباني كرده باشد يا نكرده باشد  درهرحال

؛ جزيري،  ق1414ثاني،  )محقق  كالا را به بیشتر از قیمت متعارفش خريداري كرده باشد
 . (ق1419

اينكه   سوم  منجوش  درهرحال نظر  براي  چه    خیار  باشد  كار  در  غبني  چه  هست 
به غبن و عدم آن نیست.  چراكهنباشد،   به ع   آن )نجش( عیب است و مقید  دم  قائلان 

اند: عیب متعلق به مبیع است در حالي كه در فرض مورد  خیار در رد استدلال اخیر گفته
چنی وضع  نیستبحث  مي  ،ن  ثابت  فرضي  در  خیار  والا  لذا  باشد  ثابت  غبن  كه  شود 

بودخیاري   نخواهد  كار  طیف    .(ق1420)صمیري،    در  اين  در  ديگر  استدلالي  در 
ت  كه نجش متضمن تدلیس بوده و شبیه تصريه است لذا خیار تدلیس ثابت اس  شدهگفته

بر اين اساس مشهور فقها اعتقاد به ثبوت خیار غبن دارند كه اين    .(1392پور،  )حاجي
 .(1393عابديان كلخوران،  و )اصغري استه( شیخ )ر يرشموردپذ ديدگاه 

نجش    باشديمآمدن آن  وجودآنچه كه در معاملات سهام در بازار سرمايه امكان به
كه با اقدام فريبنده    استسهام از طرف فرد يا نهاد سومي  در معناي تعريف و تمجید از  

گذاران به ترغیب شوند و برخي از سرمايهيگران به خريد آن سهم  شود دخود باعث مي 
به همین علت    متحمل شوند.را    هاي زيادي ضرر  ذكرشدهه تعريف و تمجیدهاي  واسط

ردد و باعث فريب و خدعه در معاملات سهام گ  كهييازآنجانجش در معاملات سهام  
 . استحرام  گذاران وارد شود، باعث ضرر و زيان به سرمايه
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 بخش تحلیلي  .3

درباره ماهیت سهام و پديده دستكاري در معاملات سهام    شدهمطرحبا توجه به مباحث  
عبارت  ريان ممنوعیت نجش در معاملات سهام  ج  و همچنین بحث فقهي نجش، تحلیل

 از:  است
)فروشندگان سهام( تباني كرده و بدون قصد خريد    اگر شخص ثالثي با مالكان سهام -1

سفارش ورود  بیشتر،  با  قیمتي  با  ساختگي  خريد  معاملات  هاي  دستكاري  در  سعي 
و   اين  داشته  در  كند،  بیشتري  قیمت  با  سهام  خريد  به  تشويق  را  ديگر  خريداران 

حرا عمل  اين  اول  است.  شده  حاصل  نجش  اين  حالت  در  اگر  دوم  و  است  م 
پايه، سهام عادي شركت را با قیمت  وضعیت، خريداري با توجه به اين اطلاعات بي

 قادر به فسخ معامله خواهد بود.  غبن خیار واسطهبهبیشتري خريداري كند، 
ممكن است شخص ثالثي با تباني يا بدون تباني با مالكان سهام، با انتشار اطلاعات و   -2

م جعلي  شايعهمستندات  ايجاد  و  در    ثبت  سعي  واقع(  خلاف  و  )مدح  دستكاري 
افزايش قیمت سهام شركت را داشته باشد. اول اين عمل حرام است و دوم اگر در  

بي اطلاعات  اين  به  توجه  با  با  اين وضعیت، خريداري  را  عادي شركت  پايه، سهام 
 قادر به فسخ معامله خواهد بود. غبن  خیار واسطه بهقیمت بیشتري خريداري كند، 

يا -3 تباني  با  ثالثي  شخص  است  انتشار    ممكن  با  سهام،  خريداران  با  تباني  بدون 
شايعه ايجاد  و  منفي  جعلي  مستندات  و  در    اطلاعات  سعي  واقع(  خلاف  )ذمّ 

دستكاري و كاهش قیمت سهام شركت را داشته باشد. اول اين عمل حرام است و  
به اين اطلاعات بيدوم اگر در اين وضعیت، فروشنده با توجه  پايه، سهام عادي  اي 

قادر به فسخ معامله خواهد    غبن  خیار  واسطهبهبا قیمت كمتري بفروشد،  شركت را  
 بود. 

فردي يا   صورتبهممكن است شخص ثالثي با تباني يا بدون تباني با خريداران سهام  -4
هاي فروش كاذب، باعث اغواء و فريب مالكان فعلي  صفبا تشكیل ائتلاف، با ايجاد  

از   شود.  شركت  صف  آنجاسهام  وجود  در   هايكه  سهم  يک  براي  كاذب  فروش 
كه  شود و درصورتيبنابراين عملي حرام محسوب مي  ،خلاف واقع استحقیقت ذم
صف  واسطهبهسهامداري   اين  قیمت  وجود  با  را  خود  سهام  كاذب،  فروش  هاي 
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بود.  غبن    خیار  واسطهبهبفروشد،    يترنيیپا خواهد  معامله  فسخ  به  مصاديق  قادر 
عبارتنداز: اشخاص حقیقي و حقوقي مانند خود شركت،  شخص ثالث در موارد بالا  

رقیب،  شركت رسانه  گذارانهيسرماهاي  خبري،    يهاشبكهها،  وبگاه)  هاديگر، 
 . ...گران، متولیان بازار و( تحلیلهاهها و مجلروزنامه

 

است  مشهور  ازنظر حرام  نجش  ساماني  فقها،  بنابراين    ؛(1399مرادي،    و  )كیخا، 
اي باشد كه در بازار معاملات سهام، گونههها و جرايم بايد بسازوكار،  هاآموزشقوانین،  

نگردد ايجاد  بیع    .نجش  بیع سهام عادي صورت گرفت،  و  افتاد  اتفاق  اگر نجش  لكن 
خیر    در صورت نجش خیار دارد يا  علیه  در خصوص اينكه منجوشاما    ؛صحیح است

 است. ارائه قابل نظرات مختلفي
 

 گیرینتیجه 

كه   است  بازاري  سرمايه  آن  بازار  شركت  هايسرمايهدر  مالي  تأمین  براي  هاي  اندک 
از    .استكه وجود آن براي هر اقتصادي ضروري    گیردميقرار    مورداستفاده  شدهرشي پذ 

سهام را از فرآيند    منصفانه سوي ديگر هر عملكردي نامتعارف كه فرآيند تعیین قیمت  
  گذاري سرمايهاعتمادي مردم به بازار سرمايه و كاهش  بيواقعي خود خارج كند باعث  

بازار   در  نقدينگي  نتیجه كاهش  در  و  بازار  بازارهاي هم عرضدر  به  ورود سرمايه    و 
ارائه توضیحاتي پیرامون ماهیت سهام و پديده دستكاري  در اين مقاله بعد    شود.مي از 

به معاملات سهام  فقه اسلامي  در  در  ممنوعیت نجش  مفهوم  كامل  و    يموردبررسطور 
هم   كه  سهام  معاملات  از  مصاديقي  نیز  مقاله  تحلیلي  بخش  در  گرفت.  قرار  تحلیل 

  ارائه گرديد.شد و هم مصداق نجش بود  دستكاري معاملات سهام محسوب مي  ينوعبه
سرمايه پیامدگذاران  آشنايي  و  آن  حرمت  و  نجش  با  مي مسلمان  آن  باعث  هاي  تواند 

گردد.   اين تخلف  از وقوع  از حقپیشگیري  اعم  ثالث  يا  نجش كه دخالت شخص  یقي 
تعريف و تبلیغ شخص ثالث  و در معاملات از طريق    استحقوقي در معاملات سهام  

انجام شود كه مفاهیمي اعم   يا گونهبهحرمت ندارد اما اگر    خوديخودبهافتد  اتفاق مي
 در خصوص نجش در   .استاز غش و تدلیس بر آن تحمیل گردد، از آن جهت ممنوع  

آيد، وجودي خريدار بهكه ضرري برادرصورتي  و  باشد حالتي كه فروشنده از آن مطلع  



 64                           و دیگران   زاده سروستانيعلي حسن  / ...  یدر معاملات سهام عاد  متیق یدستکار 

  تحاد و همبستگي در جامعه تواند معامله را فسخ نمايد تا اعتمادي كه باعث ا خريدار مي 
ها و  سازوكار ها،  هاد ناظر نیز بايد قوانین، آموزشن اگرچهحفظ شود.   موجود بوده است،

طراحي كند كه وقوع اين تخلف در بازار معاملات سهام، به حداقل    ياگونهبهجرايم را  
برسد علیه    ،خود  منجوش  افتاد  اتفاق  نجش  اگر  فسخ    واسطهبهلكن  حق  غبن  خیار 

متضرر    . با توجه به اينكه نجش در معاملات سهام باعثمله سهام را خواهد داشتمعا
مي  سهامداران  از  برخي  بهشدن  از  جلوگیري  بايد جهت  زياني  وجود شود  چنین  آمدن 

بازدارندهق و  جديد  مقررات  و  عمل  وانین  اين  از  جلوگیري  جهت  از اي  شود.  وضع 
نظارت بايد  ديگر  ميسوي  كه صورت  و  هايي  سیستمي  به صورت  باشد.    برخطگیرد 

اضا. از  فعال در بازار جهت كنترل عرضه و تق  يهابازارگردانتشويق به حضور  همچنین  
كنترل  بر  نظارت  ديگر  شركسوي  داخلي  باعث  هاي  شركت  مستقل  حسابرسان  و  ت 

هايي كه  همچنین معامله   جلوگیري شود.  اغواكنندهشود كه از بروز اطلاعات كذب و  مي
دستكاريدر   ميقبال  انجام  نجش  مصداق  معاملهگهاي  توسط  كارگزاران  یرد  و  گران 

مي است  ممنوع  موظف  ناظر  نهاد  و  سیستمباشد  معاملاتي  چنین  شناسايي  هاي  جهت 
 ه نمايد و با دستكاري كنندگان قانوني برخورد نمايد.ئ جديدي را ارا نظارتي

ار اوراق بهادار جمهوري اسلامي  قانون باز  46ماده    3از سوي ديگر در مقررات بند  
سهام  ايران   بازار  در  قیمت  دستكاري  استممصاديق  نشده  قانون  شخص  در گكه  ذار 

قیمت دستكاري  انگاري  را  جرم  مواردي  ازمد  چه  دارد؟  مصاديق    روينانظر 
صاديقي كه  با بررسي م   الذكر معین نشده است.جودآمدن جرم مربوط به قانون فوقوبه

شود كه جرم بودن برخي از مصاديق دستكاري  كند باعث مي نجش پیروي مي از قاعده  
سرمايه   بازار  در  فقهي  قیمت  مفاهیم  به  توجه  قانونبا  و  گذار جهت جرم  محرز شود 

 انگاري اقدامات لازم را انجام دهد.
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Abstract 

In many studies at the nature of stocks, the legal issues of the countries of 

origin of the concept of stocks have been referred to, however, the capacity of 

Legal foundations based on Islamic jurisprudence in studies the nature of 

stocks has been neglected in this category of studies and has caused some 

interpretations of the nature of stocks to be in conflict with the principles of 

Islamic jurisprudence and it to be a matter of serious disputes in terms of 

Shariah results, so first the nature of the stocks is checked to find out which 

of the types of property or rights or other titles the stocks belong to, and then 

after explaining the nature of the stocks It is possible to jurisprudence scrutiny 

and explain its results. In this article, nine possibilities in the nature of stocks 

have been explained, after the initial explanation of each, the Strengths and 

weak points of each possibility have been explained. , After the explanation, 

in conclusion, the possible state of the nature of stocks that have the best 

conditions based on the acceptability of the jurisprudential explanation, are 

the ninth, third and fourth possibilities, respectively; and the explanation of 

the nature of stocks(ninth possibility): credit property as a common share of 

the market capitalization (where the market capitalization is the general credit 

property in common), independent of the company's legal personality, in 

addition to The best jurisprudential explanation is also the most acceptable in 

shareholding custom 
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 بر مبنای   های سهاميشرکتماهیت سهام  بررسي فقهي صور محتمل
 آثار فقهي تبیین سازگار 

 

 سید امیر حسیني      سید احمد عاملي 
 

 چکیده

متعدد مطالعات  مفهوم    یکشورها  حقوقی  مباحث  به  ماهیت سهام،حوزه    در  خاستگاه 
اسلامی در   بریمبتنحقوقی    یهاسی تأسظرفیت    آنکهحال ع شده است،  ورجسهام   فقه 

و سبب شده برخی از    مطالعات مغفول مانده است  دسته از  بررسی ماهیت سهام در این
  مورد  ،آثار شرعی  در مقام  باشد واسلامی   فقه  مبانیدر تعارض با    ماهیت سهام  از  هاتفسیر

بررسی  ،  باشدمناقشه جدی   ماهیت سهام  ابتدا  از    معلوم شود  تا  شودیمبنابراین  سهام 
بعد از تبیین ماهیت سهام    تبع بهتا  است    دیگر عنوان  یا    یا حقوق  از اقسام اموال  ک یکدام
بررسی را    ...  وقف و  اجاره،  رهن،  و شراء،  عیسهام اعم از بانواع معاملات واقع بر    بتوان
 شده  ی بررس  احتمال در ماهیت سهام   هن  در این مقاله    .کردتبیین  و آثار آن را  کرده    فقهی
  است.تبیین شده    احتمال و وجوه ضعف هر    یداتمؤ  ،هرکدام  اولیه  ییناز تببعد    ؛است
تبیین،    بعد که  محتمل   صور  ،یبند جمعمقام    دراز  بهترین شرایط    ماهیت سهام  دارای 

 و  ؛است  و چهارم  سوم  نهم،  ت به ترتیب احتمال هستند،  براساس مقبولیت تبیین فقهی  
سهام ماهیت  نهم(  تبیین  اعتباری)احتمال  مال  بازاری    عنوانبه  :  ارزش  از  مشاع  حصه 

ز شخصیت  مستقل ا ،شرکت )که ارزش بازاری شرکت، مال اعتباری کلی در مشاع بوده(
  دارای بیشترین مقبولیت در عرف سهامداری بر بهترین تبیین فقهی  علاوه  ،حقوقی شرکت

 . استنیز 
 

؛  عرف سهامداری؛  شخصیت حقوقی؛  مال اعتباری؛  ماهیت سهام ؛امسه:  واژگان کلیدی
 .ارزش بازاری شرکت
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 مقدمه 

  یمعنا بهشرکت )اقتصادی    ثبات  عبارتند از:اقتصادی اوراق سهام    ی کارکردهابخشی از  
فروش بخشی    یمعنابهسهام که    انتشار اوراق  آن با  نیمأت   و  مالی با اوراق قرضه  نیتأمعدم  
  و کاهش ریسک    عیتوز  ؛(مشاع و پذیرش شریک است  صورت بهشرکت    یهاییدارااز  

  ، 1391  ،انی موسو)   انیکارفرماو    سهامدارانمنافع    ییهمسو  ؛عادلنه سود  عی توز  ؛ینانینااطم
دیگر    از   .(387-   382  .صص  ،1ج به  سوی  توجه    ی ساختار متعدد    یهاتفاوتبا 

در    شرکا توان به عدم تعهد  از آن جمله میکه  های فقهی  های سهامی با شرکتشرکت
و    عدم انحلال شرکت با موت یا حجر شرکا  شرکت،  های سهامی نسبت به دیونشرکت

  شوندکه با اکثریت آراء انتخاب می  اشاره کردو مدیرعامل    رهیمدتأیه  توسطاداره شرکت  
دو نوع شرکت   یهاتفاوتیا   نیست شرکااذن جمیع در اموال شرکت منوط به  و تصرف
 ،1ج   ،1391  ، موسویانهرکدام )تقسیم سود و الزامات قانونی و فقهی متفاوت در    در نحوه 

گسترده    ریتأث  لیبه دلی  سهام  یها شرکتماهیت  صحیح فقهی  تبیین    لذا  ،هاآناز    (395  .ص
عمیق جامعه    هاشرکتاین    و  اقتصاد  ساختار  مشروعیت    زیرا  ابدییمضرورت  بر 

فقهی   مقبولیت  و  از ظرفیت    الزاماتاز    هاشرکتاین  عملکردی  بزرگی  بخش  فعالیت 
است. جامعه  مسیر  در  اقتصادی  رویکرد،در    این  قواعد    یک  مقررات گنجاندن    و 

سهامی    یهاشرکت  از  صحیح  فقهی  تبییندر    شروط ضمن عقد  سهامی در  یها شرکت
ها  آنمشروعیت فقهی    صورتنیبد  نداشته باشد ومخالفت با کتاب و سنت    کهینحوبه
شخصیت حقوقی مستقل برای    با توجه با اثبات وجودرویکرد دوم    در  ؛1ثابت نمود  را

تبیین فقهی  واجد  بدین طریق    وبوده  فقهی    یهاشرکتغیر از    هاآن  ،سهامی  یها شرکت
قابل های سهامی  های فقهی بر شرکتندارد که احکام شرکت  یضرورت و    بوده  صحیح

 .انطباق باشد
سهامی و  شرکت مفهوم در تبیین رابطه سهامدار، تریناییهپا عنوانبهسهام  ازآنجاکه

روابط بنیادین   تواندیمآن  لذا تبیین فقهی صحیح از    ،است  سهام مطرح  یدوفروشخرتبیین  
 را توضیح دهد. ی سهام  یها شرکتو سازنده در  

 

توانند تبیین مناسبی از کارکردهای  طلبد که چه شروطی و با چه ترکیبی میاین رویکرد خود بحث مستقل را می. 1
 شرکت حقوقی را ارائه کنند. 
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تعیین حقوق    است:دو اثر بارز حقوقی  دارای  بحث در خصوص ماهیت سهام حداقل  
تعهدات   از سویی و ماهیت قراردادهای   انبین سهامدار و    و شخصیت حقوقی شرکت 
  ازآنجاکه ؛  از سوی دیگر است  در بازار اولیه و در بازار ثانویه   یدوفروشخردر    مورداستفاده

ب   کشورهای غربی است،   ،تجاری  یها شرکت  یریگشکل  مبدأ نیز    عد حقوقیاز  قوانین 
  هاییلتحلبنابراین در اقتباس و استفاده از    است،  شده  یطراححقوق آن کشورها  مطابق با  

 شدهیرفتهپذ همواره باید سازگاری یا ناسازگاری آن با اصول   ،مبانی حقوق غرب بریمبتن
، محمدی و  بزاز  احمدزاده)  یردگقرار    موردتوجهو حقوق موضوعه ایران    در فقه امامیه

 . (33  .ص ،1399، مروارید
مبینمط ایران  در  آثار حقوقدانان  نظریه عمده است:  العه  عده معدودی    ارائه چهار 

آن را حق دینی و گروه دیگر آن را حق عینی و   یگروه  ؛ کنندینمسهم را مال محسوب  
بررسی   . در(128 .ص  ،1391 ،ابراهیمی و )غمامی اندکردهتلقی  برخی آن را حق خاص

  ،ندمجاز به ارائه هر نوع تفسیری از ماهیت سهام نیست  حقوقی  نظرات  شودیممعلوم  فقهی  
در فقه در تعارض    شدهیرفتهپذ با اصول    تواندیمارائه تفسیر از ماهیت سهام خود    اولًزیرا  

  یدوفروش خردر بررسی نوع رابطه یا قرارداد دال بر    تواندیماین تعارض    یاًثانباشد و  
بطلان عقد نیز آثار مرتبط    برد،  سؤال را زیر    صحت قرارداد  که  در شرایطی  گذاشته و  یرتأث

محتمل    وجوه  فقهی  به دنبال بررسی  ازآنجاکه  دارد؛  مثمن  ثمن وبا خود را در خصوص  
برای تبیین رابطه فقهی سهامدار با اموال شرکت و معاملات آن   تبعبهو    در ماهیت سهام

اعتبار شخصیت حقوقی مستحدث دو مبنای    تل ادانست در اصبر آن    مقدم  باید  ،هستیم
 :وجود دارد فقهاکلی نزد 
تجاری    ی هاشرکت  ازجمله-   هر شرکتی که واجد شخصیت حقوقی است  برای  یبرخ

  که هستندقائل   سهامداران  از  مستقل یحقوق تی شخص ،-ی سهام شرکتخاص  طوربهو 
  ینچنین ا  حقوقدانان  عمده  .د دار  تیمالک  تی اهل  و  تیصلاح  تیشخص  نیا  تناسببه  شرکت

قانون    583ماده  )  است  شدهیحتصر  تجارت  قانون  درنیز    مطلب  ینو بد  دارند  یادهیعق
سهامی(  1  ماده  تجارت، ی  اعتبار   نیعناو  ها شرکت  گویند یم  برخی  مقابل  در  .شرکت 

و  هستند    خارج  و  واقع  معرف   هاشرکتدر حقیقت    ؛دارندن   هستند و حقیقتی خارجی
  و   هاییدارا  و  سهامداران  همان سهامی    ی هاشرکت  ازجمله  یی هاشرکت  یخارج  یقتحق
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  ندارد  وجود  شرکت  یبرا  ی مستقل  ی حقوق  ت یشخص  دگاهی د  نیا  طبق  است.  شرکت  اموال 
  را  یحقوق  تیشخص  که   فقها  از  یبرخ  ؛دهندیمرا تشکیل    هاشرکتحقیقت    سهامداران  و

 .2هستند  هی نظر نیا به قائل اندنکرده  قبول 
االبته   اموال    یلبه دلخصوص    یندر  اذن حاکم شرع در تصرف  به  فی    ،بانکنیاز 

  شده  اشارهالجمله به عدم پذیرش شخصیت حقوقی شیخ حسین حلی از فقیهان معاصر  
 . (110 .ص  ،1396  آقانظری،)است 
که با    شدهارائه  ی مختلف  نظریات  و  آراء  ،آثار فقهی آن  و  سهام   ت یماه  شناخت   یبرا

با رویکرد فقهی وجوه قوت یا ضعف   هاآنبررسی و تبیین ابعاد هر نظر و نقد و بررسی 
تبیین به سهام موجود    ترینیکنزدو در انتها نیز از بین نظرات    شودیمهر تفسیر مشخص  

قوانین حقوق تجارت    با  حالیندرعکه    گیردیمکه در بازار مورد معامله قرار    در خارج
در   است؛  تعارضنیز  گردیده  انتخاب  ادامه  نباشد  مقدمه  در  ذکر  از  از    ای یشینهپ  بعد 

  ، و نظرات مراجع تقلید در خصوص صحت معاملات سهام در بازار  شدهانجاممطالعات  
سهام  بررسی  بعدازآن  شدهیانب ماهیت  محتمل  صور  بحث    شدهانجام  فقهی  انتهای  در 

 .گرددیم منتخب ارائه  و نظر یبندجمع
 

 تحقیق   پیشینه .1

  یحقوق  و  یفقه   یتأمل»  با عنوان  یامقاله  در  (1399)، محمدی و مروارید  بزاز  احمدزاده
(  نیید  و حق  ینیع  حق)  نید  و  نیع  دگاهیددو    ،«یتجار   یها شرکت  سهام  یانگار  نیع  در

 نیاز ب  را  سهام  تیدرنها  و  اندهنمود  یبررس  هاآن   نقد  و  ادله  یبرخ  ذکر  با  را  سهم  بودن
  آن را  و  دانسته  حقوق   جزء  (و حقوق  قروض   منافع،  ،نقود  ان،یاع)  اموال   گانهپنج  ماقسا 

  یحقوق  ت یشخص و شرکت  ل یتشک از  بعد آن ثبوت که یکت اشر   حق ای  الشرکهحقنوعی 
  در  شرکت   ه یسرما  از  مشاع  جزء   را  سهم  ،شرکت  لیتشک  از   قبل   تا   اما  نموده  نییتب  است 
اشخاص  افراد  نیب  رابطه  قتیحق  در  که  دانسته  سی تأس  شرف   دهندهلیتشک  یقیحق  و 

 حق  نیا  ثبوت  هاآن.  اندنموده  انیب  ،پابرجاست  همچنان  اموالشانو    (نیمؤسسشرکت )

 
2. https://www.eshia.ir/feqh/archive/text/makarem/feqh/95/951011/ 
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  او   ذمه  بر  تکالیفی   و ثبوت  او  یبرا  یازات ی و امت  اراتیاخت  ءاعطا   موجب  را  سهامدار  یبرا
 .دانندیم

  اجاره  ی حقوق  یفقه  ی سنجامکانعنوان » با    یا مقاله  در (  1399)  ی سعداعتصامی و  
: اندکرده  مطرح  سهام  تیماه با  ارتباط در  یکل  دگاهید  چهار  ،«آن  یمال  یکاربردها   و  سهام

  اجاره  احتمالت   ن یا  انیب  از  بعد  یشان ا  ؛ اعتباری  و حقخاص    حق  دینی،  حق   حق عینی،
مقاله    اند دانسته  فقه   دگاهید  از   سهام   تیماه   نییتب  و  ف یتعر  بر  منوط   را  سهام صاحبان 

  جه ینت  و  پرداختهاجاره اوراق سهام    بر  اجاره  عقد  شروط  ی حقوق  یفقه  قی تطب  به  بعدازآن
  ی باق  تیرعا  با  است  یمنافع  یدارا  که  میبدان  ینیع   مال   را  سهام  تیماه  اگر  که  اندگرفته
 د. شبا چالشی روبرو نخواهد  سهام اوراق   اجاره اجاره،  عقد شروط

»با    یامقاله  در  (1394)  یدیشهو    یخسروآباد  یجعفر   -یفقه  یبازپژوهعنوان 
  قرارداد  ی این فقه  تی ماه  ل یتحل  در  ،«آن  یواگذار   قرارداد  و  سهام  اوراق  تی ماه  یحقوق
  قتیحق  در  سهامداران  دنگوی مشاع دانسته و می  ی اعتباریکل  نیع  عیب  را  سهام  ،یواگذار
اعتباری شرکت هستنداز    مشاعای  حصه  مالک ایشان عنوان شرکت را کلی در    .عنوان 
  و  اموال   مالک  شیخو  یحقوق  تی شخص  اعتبار  به  زین  شرکت  خود  و  کنندیمبیان    مشاع
  یاعتبار   و  مشاع  حصه  نیهم  نیز در حقیقت  سهام  وشراء  عیب  در  ؛است  شیخو  یها ییدارا

همان تبیین ماهیت    رابطه مالکیت سهامداران با شرکت  ؛شودیم  واگذار  که  است  شرکت
عنوان و سهام است یعنی سهامداران با خرید سهام شرکت در حقیقت حصه مشاع از  

بنابراین سهام معرف حصه مشاع از عنوان اعتباری    نمایندیمبرند شرکت را خریداری  
 .شرکت است طبق این تفسیر سهام مال اعتباری است نه عین خارجی

نیکومرام  ، حسینانی موسو و  »با    یامقاله  در  (1393)زاده سروستانی    ل یتحلعنوان 
  عقد  در  عیمب  گاهیجا  در  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شدهیرفتهپذ   یها شرکت  یعاد  سهام

  در   شانیااند.  دانسته  عنوان اعتباری  مشاع  یکل  عیب  را  سهام  عیب،  «هیامام  فقه  اساس  بر  عیب
توجه به اینکه شرکت   با :گویدیمو در تبیین آن  نموده مطرح را وجه شش   سهام  تیماه

سهامدار مالک جزء مشاعی از این شیی    و هر  است  و مستقلسهامی موجودی اعتباری  
سهام نیز مبیع همین کلی مشاع اعتباری است که متعلق آن شرکت   اعتباری است، در بیع 

لذا بیع سهام    ،شودیمکلی مشاع از اقسام اموال عینی محسوب    ازآنجاکهسهامی بوده و  
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  ی ها شرکتایشان سهم یا سهام   ازنظر و    استطبق نظر همه فقها بیع عین بوده و صحیح  
 .گیردیمسهامی، در دسته اموال عینی قرار 

  شدهرفتهیپذ   سهام  یحقوق  تیماهعنوان »با    یا مقاله  در  (1391)  یمیابراه  و  یغمام
نظر    .اندپرداخته  سهام  تی ماه  با  ارتباط   در  حقوقدانان  نظرات  ارائه  به  ،«بورس  در در 

  ی ناش  یحق  ابتدا  در  که  قراردادهاست  حقوق  دهییزا  و   بوده  تعهد  ینوع  سهم  ،صاحبان مقاله
 به  بهادار  ورقه  در  حقوق  آن  انعکاس  با  جادی ا  از  بعد  اما  گرددیم  یتلق  تعهد  و  قرارداد  از
 .شود یم لیتبد  ینیع  ییدارا کی

 

 سهام  خریدوفروشعظام در ارتباط با  مراجع فتوایي  نظر .2

  ی هاشرکتشناسی سهام  معاصر پیرامون مباحث ماهیت  فقهاشایان ذکر است در کلام  
  ت یبا رعااجمالی    طوربهصورت نپذیرفته است و فقط    یو استدلل سهامی بحث مبسوط  

 . انددادهبه صحت معاملات سهام  حکم ،شرایطی
  هاشرکت  لیقب  نیا  لی صحت تشک: در پاسخ به استفتایی در ارتباط با  )ره(امام خمینی

شرکت    صحت:  فرمایندیممنعقده با آن    یو اعمال و تصرفات و معاملات و قراردادها 
اس این  به  از  منوط  پیش  و  باشد  امتزاج  قابل  و  نقدى  امتزاج    یریکارگبهت که سرمایه 

است، شرکت از عقود    شرکاحاصل شود، تصرف در مال مشترك موقوف بر اجازه تمام  
تواند بعد از مردن گرچه شریک نمى  ؛شودباطل نمى  شرکاجایز است و با فوت یکى از  

به نسبت شرکت در سرمایه در امور مربوط به    شرکاکند و هریک از  شریکش تصرف  
شرکت مسئولیت دارد و هر شریک هر مقدار سهم داشته باشد یک رأى دارد و شرکت  

مراعات    یت شخصتواند  مى و  باشد  داشته  است.   مقرراتحقوقى  اسلامى لزم   3دولت 
 . (ق1422  ،نىخمیموسوی)

  مثل   شرایط عمومی صحت معاملات   یتبا رعا  سهام   یدوفروش خر  سیستانی:  اللهیتآ
اوصاف خصوصیات    معلوم و  مقدار  نوع،  قیمت،    ح یصح  واگذارشده  هایییدارابودن 
  ا ی   شراب  دادوستد  به  آنکهمانند    باشد،  حرام   یسهام   شرکت  معاملات  اگر  البته  است،

 

هر چند در خصتوص صتحت معامله ستهام  ؛  های ستهامی استتترین استتفتاء در خصتوص شترکتنزدیک  نحویبه. 3

 صحبتی نشده و از باب پذیرش شخصیت حقوقی آورده شده است.
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  یستن  زی جا  معاملات  نیا  در  مشارکت  و  آن  سهام  دیخر  باشد،  مشغول   یربو   معاملات
 .(1576 مسأله   ،4ج ،ق1443 ،سیستانی)

به اعتبار  :  یاخامنه  اللهیتآ بانک  یا  اگر ارزش مالى سهام کارگاه، کارخانه، شرکت 
او صحیح    یلهوسبهتوسط کسى که انجام اینکار  هاآناعطاى اعتبار به  اثر  برخود سهام و 
اگر به اعتبار قیمت کارگاه، شرکت،    ینهمچنآن اشکال ندارد و    یدوفروشخراست، باشد،  

هر سهمى بیانگر جزئى از آن   ینکهاباشد، با توجه به    هاآنکارخانه یا بانک یا سرمایه  
سهام اشکال ندارد به شرطى که علم به مجموع سهام شرکت    یدوفروشخر  یجهدرنتاست،  

هاى  لزم است داشته باشد و فعالیت  هاآنه عرفاً براى رفع غرر، علم به و امور دیگرى ک 
  ف،   397  ،یاخامنهحسینی. )شرکت یا کارِ کارخانه و کارگاه یا بانک شرعاً حلال باشد

1381 )4. 
یا مراکز اقتصادى دیگر باشد    هاکارخانهسهام مربوط به    هرگاه  :مکارم شیرازی  اللهیت آ

  آن  یدوفروشخر  روشن باشد،  کاملاًو مقدار سهم و قیمت آن    که وجود خارجى دارد
 5. مانعى ندارد

 

 6آن  آثار فقهي تبیین و ماهیت سهام  صور محتمل فقهي بیان .3

  رگذاریتأثدر نوع تفسیر ما از معاملات اوراق سهام   تواند یم در ارتباط با ماهیت سهام که 
که    ،باشد داشت  توجه  ذات    اولًباید  با  معامله  اوراق،  این  با  معامله  مثل    هاستآنآیا 

آنکه این اوراق    واسطهبهیا اینکه    عقلایی است  تی و مال  دارای ارزش  نفسهیفاسکناس که  

 

 أجوبة الستفتاءات )فارسى(؛  .4

5. https://makarem.ir/main.aspx?typeinfo=21&lid=0&catid=44956&mid=266191 

طلبد ولی در اینجا پذیرش آن مفروض بوده و در مواردی نیز به  برخی از مفاهیمی که خود بحث مستقلی را می. 6

 از: تندآن اشاره نشده است، عبار

 تواند مالک یا مملوك قرار بگیرد؟ اعتباری میماهیت  الف. آیا

 آیا مالک یا مملوك بودن ماهیت اعتباری، شرعی است؟  ب.

 پذیرد؟ آیا سیره عقلایی در پذیرش مالک یا مملوك بودن ماهیت اعتباری را شارع مقدس می ج.

سایر امور را تواند تصرف در اموال  و  شود که میولیت شرعیه برای شخص حقوقی چگونه اثبات می  د.

 انجام دهد؟ 
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است لذا بدین خاطر مورد معامله    یو منافعمعرف سهامی است که آن سهام دارای ارزش  
عقلایی رایج نشانگر آن   ره یو سدر ارتباط با این مطلب دقت در فتاوی    گرددیمواقع  

 . (50 .ص  ،1383 سکوتی،تفرشی و است )است که نظر دوم صحیح 
شاهرودی)  اللهیتآ رابطه(  هرهاشمی  تجارى  یت مالبا    در  اوراق    :فرمایندیم  اسناد 

سفته، ارزش مالى مستقلى ندارند و تنها، در حد سند معتبر طلب یا  تجارى مانند چک و 
گیرد، به اعتبار همان طلب یا بدهى است.  ها انجام مىبدهى هستند و معاملاتى که با آن 

رود و با از بین رفتن سند، ذمة  شمار نمىبنابراین دادن آن به طلبکار، پرداخت بدهى به
 . (718  ،، ص1ج ،ق1426، یشاهرود  هاشمی) شودنمى  یبرمدیون، 

حال با بیان این مقدمه در ورود به بحث ماهیت شناسی سهام به بررسی تفصیلی در  
 . پردازیمیماین خصوص 

 ، سهام و حقیقت خرید  دهدمیقرض به شرکت    درواقع  با خرید سهامسهامدار    :اول   احتمال  •

 سهام  از شخص ثالث  وقتی   همچنین  ؛استاسمی سهام    شرکت به مبلغ کردن  بدهکار

آن    از شرکت دارد  سهامدارطلبی که    درواقعسهام    خریدار  ، یعنیشودیم خریداری  
؛ به نحو  7( 1400شهیدی،است )که نوعی خرید دین   نمایدیمخریداری  طلب را از او 

  از  سهامداران  و اقراض  طلب  سند  ،سهم  برگهاست:    شده  یانبدیگری نیز این احتمال  
  مطالبه  آن  ازاء  به  که  است  شرکت  به  دادن  قرض  یمعنا  به   سهم  دیخر  و  بوده  شرکت

و    اتی عمل  منافع  و  سود  از  شدن  منتفع   و  نید  اصل  بازپرداخت   یرتجاریغتجاری 
  ، تهرانی  از ستودهبه نقل    ؛1385  ،)باریکلو  .است  شده  داده  قرض  مقدار  تناسب به  شرکت
 ؛ (1375

 آن  در  اگر  که  است  شرکت  انحلال   زمان  ،قرض  دی سررس  موعد  ،هینظر  ینبنابرا
به    شرکت  نید  اصل  ابراء  به  متعهد  سهامدار  نبود  یا هیسرما  و  اموال   مالک  شرکت  زمان
همان پذیرش قوانین مربوط به    ءابرا   دلیل  .است  سهم  درمکتوب    یاسم  ارزش  مقدار

به ادله وجوب وفا    هاآندلیل وجوب وفا به    فقهی  به لحاظشرکت سهامی است که  
توجه به اینکه این قوانین را سهامدار هنگام تشکیل    و بامذکور ضمن عقد است    شروط

 

 .نسبت داده شده استالله تبریزی  آیت  این احتمال به .7
https://www.eshia.ir/Feqh/Archive/text/shahidi/feqh2/1400/14000924 
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البته  )این قانون است    پذیرش   واسطهبهنیز    ءابرا  پذیردیمیا ورود به شرکت سهامی  
شرط شده است    ،شرط نتیجه  به نحو ء شرط ابراء در اینجا، در این است که ابرا ظهور 
و  تخلف از آن ممکن است    شرط فعل باشد  به نحوشرط فعل، زیرا اگر    به نحو نه  

و از شرکت مطالبه ارزش اسمی که مالک    نکردهعملخویش    شرط به  تواند یم  سهامدار
که اگر شرکت سرمایه نداشت فقط موظف به پرداخت مبلغ  معنی  بدین  .است نماید

  مازادآن مقدار    باشد  یاموال   مالک  شرکت  اگر  اما  ارزش اسمی سهام سهامداران است
  ،دگاهید  نیبنابرا  ؛(دینما  تملک  سهامداران  به  حاصله   منافع  عنوانبه  را  نید  اصل   بر

 .استدین  یدوفروشخر منزلهبه سهام  فروش
  قانون  هیالحاق  حهیل  224  ماده  بریمبتن   :تجارت  قانون   در  احتمال   نیا  یداتمؤ
ایران  تجارت   هیکل  یهتأد  و  تعهدات  انجام   و  هیتصف   ختم  از  پس  ،جمهوری اسلامی 

  دی رس  خواهد   سهامداران  به  ی سهام  یاسم  مبلغ  بازپرداخت  به   بدوا  شرکت  ییدارا  ،ونید
  به   باشد  ساکت  اساسنامه  کهیدرصورت   و  شرکت  اساسنامه  در  مقرر  بیترت   به  مازاد  و

  است  نیا  در  بازپرداخت  ری تعب  ظهور ؛  شد  خواهد   میتقس  سهامداران  ن یب  سهام  نسبت
 . است قرض سند منزلهبه سهام برگه که

  ی است قسمت  سهم  تعریف سهم در قانون تجارت:  بر یمبتن  احتمال   نیا  وجه ضعف
  نآ  صاحب  منافع  و  تعهدات  و  مشارکت  زانیم  مشخص  که  یسهام  شرکت  هیسرما  از
  سهام  تعداد  ندهینما  که  است   یا معامله  قابل  سند   سهم  ورقه   .باشد  ی سهام  شرکت   در

  قرض  قتیحق  در  سهم  ماده  نیا  طبق  8. دارد  یسهام  شرکت  در  نآ  صاحب  که  است
 است.  شرکت  هی سرما از  یقسمت بلکه ،ستین

  ماده   ،است  سهم فی تعر  مقام در تجارت قانون از ماده این  نکهیا  به توجه با :نکته
  تجارت  قانون  یالحاق  حهیل   224  ماده  حهی ل   بر  حاکم  و  مقدم  و  شده  محسوب  آمره
  سهام   یحقوق  تیماه  نیی تب  در  انیکاتوز  دکتر  عبارت  توانیم  حقوقدانان  کلام  در  .است

  یشرکت  سهام  دیخر  جهت  را  یمبلغی  شخص   یوقت  :دانستاحتمال    نیا  یدمؤ  را

 

 24 مادهقانون تجارت  .8
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  بلکه  ،شودینم  مشاع  کی شر  شرکت  اموال   در  مزبور  وجوه  اندازهبه  دهدیم  اختصاص
 9.شودیم   شرکت طلبکار  وسیلهینبد او

ی  وبر  قرضاعطاء    و  ربا  قرارداد  ینوع  سهام  برگه  از  ریتفس  نیا  :یفقه   لیتحل
  که   در برابر قرض به ایشان سود بدهد   شرکت  تا  استبه شرکت    انتوسط سهامدار 

  هم  یسودآور  اتیعمل  شرکت  که  هرچند   ؛استبودن آن بسیار واضح    باطل   و  حرام 
اگر دلیل حرمت مطلق باشد و مقصود شارع عدم تحقق    است   ذکر  یانشا  .باشد  نداشته
در خارج    نحوبهربا   )اسم مصدری  توسط باشد  اینکه  از  و  اعم  یا   اشخاص حقیقی 

در    ،هستندمشمول دلیل حرمت ربا  نیز  سهامی    ی ها( شرکتحقوقی ربا محقق شود
  و بوده  عدم حرمت اخذ ربا از کافر توسط مسلم استثناء از حکم حرمت    صورت  این
 اصولی تخصیص از حکم عام حرمت ربا است.  اصطلاحبه

  ی دار ی خر  یی از شرکت کال   ،شرکت  انسهامدار   ی: وقت اول   احتمالبهدوم    اشکال
  و شرکت  شودینمدر شرکت کسر    شانیاز سهام ا  گردندیم و بدهکار شرکت    کنندیم

است    یدیمؤ  مطلب  نی ا  ؛بدهکار شرکت باشند  دهرچن  ،کندینمرا مصادره    هاآنسهام  
 .ستین  ینو دکه سهام از جنس طلب 

است    شرکتخارجی    اموال   از  مشاع  ی بخش  تیمالک  سند   10سهم   برگه  :دوم   احتمال  •
عبارت    شرکت  اموال   . (185  . ص  ، 1388  ،یتهران   از ستودهبه نقل    ، 1397  زاده،امین)

  ؛است شده یعتوز سهام یاسم مبلغ همان که شرکت هی سرما و شرکت ییدارا از است
سهم قسمتی است از    :که  است  تجارت  قانون  هیاصلاح  حهیل  24 ماده هینظر  نیا یدمؤ

سرمایه شرکت سهامی که مشخص میزان مشارکت و تعهدات و منافع صاحب آن در 
 ضعف این احتمال:  وجوه ؛استشرکت سهامی 

 

 .انیکاتوز دکتر 53  صفحه  تیمالک و  اموال یمدن  حقوق .9

 .برگه سهم سند است  که برگه سهم معرف آن ماهیت است وگرنه قطعاً، ماهیتی است  مراد از این احتمالت. 10
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معنا که سهامداران با خرید سهام  بدین  ؛احتمال خلاف وجدان وارتکاز است  ینا .1
که بخشی مشاع از اموال خارجی شرکت    کنندینم چنین وجدان    گاهیچهشرکت  
 .11اند شدهرا مالک 

اگر چنین باشند باید گفت با فوت هریک از سهامداران باقی سهامداران یا اعضا   .2
با   اینکه بگوییم سهامداران  ندارند ال  شرکت حق تصرف در اموال شرکت را 

  شروط ضمن عقد شرکت(   نحوبه)  یرندپذ یمسهامی    یها شرکتپذیرش قوانین  
شرکت همچنان حق دارد در اموال وارثین ایشان که در محدوده   هاآنکه با فوت  

شکال شود  ا ممکن است به چنین شرطی    که  .نماید  و تصرفسهام باشد دخل  
 نیست.  و نافذ  است  و سنتکه شرط مخالف کتاب 

  ت اواردداشتن حقوقی مثل حق انحصار    واسطه بهبزرگی که    یها شرکتوجود   .3
صادرات دارند  و  ارزشمندی  خارجی    کهیدرحال  ،سهام  مقدار  هاآن اموال    به 

یا   ندارد  ارزش  ایشان  سهام  اسمی  از    یها شرکتارزش  بسیاری  که  خدماتی 
  بیش از سهامشان  ارزشاست و   هاآنصرف اعتبار و قدرت  واسطه بهسهامشان 

 .است شانیخارجاموال   ارزش

 

 

عرف سهامداری را می توان به عرف سهامدارن خرد و سهامداران عمده تقسیم کرد؛ ارتکاز ذهنی عرف سهامدار  .  11

داری آن است در این عرف از سهامداری، داشتن نوعی دارایی و انتظار افزایش قیمت و کسب سود از نگه  خرد

مدیره از طریق شرکت در مجمع عمومی توجهی ندارند به تعبیری در تأافراد به حقوقی نظیر تعیین افراد هی

ایی برای خود در ازای پول پرداختی بابت  ترین مسیر برای اثبات نوعی از داراین نگاه آنها به دنبال یافتن کوتاه

داشتن   از  ناشی  به حقوق  و  است  آنها  اصلی  دارایی هدف  این  داشتن  از  سود  کسب  و  هستند  سهام  خرید 

سهامداری توجهی ندارند؛ در عرف سهامداری عمده آنها نیز به دنبال تبدیل دارایی نقد در قالب پول به دارایی  

بلندمدت نسبت   به دنبال استفاده از حقوقی ازجمله شرکت در مالی و سهامداری  به سهامداران خرد بوده و 

به  مدیره هستند،تأمجمع و تعیین هی به عنوان مال اعتباری قابل  نظر میلذا  رسد در این عرف پذیرش سهم 

موال  ای در بازار ثانویه به پول مقبولیت بیشتری نسبت به مالکیت بخشی مشاع ازادادوستد و قابل تقویم لحظه

دارد. دارایی  خارجی  است  توجه  سالقابل  در  که  دیجیتال  مالی  زیادی های  شیوع  اخیر  فعالن    های  بین  در 

 بازارهای مالی داشته به تشخیص و پذیرش این ارتکاز و انتخاب کمک شایانی کرده است. 
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  که   معنانیبد  ؛است  واحد   ملوك م  بر   مالک  تعدد   دگاهید  نیا  لزمه  ی:فقه  لیحلت 
  دارانسهام  ،شرکت  مستقل  تی شخص  برعلاوه  واحددرآن   شرکت  اموال   مالک  شود  گفته

  سهامداران  هم  و  است   شرکت   اموال   مالک  شرکت  هم  واحددرآن  نیبنابرا  هستند؛  زین
اموال شرکت     مالکیت   ما  که  است  نیا   بر  متوقف  احتمال   نیا  .هستندشرکت مالک 

 . میریبپذ   بر مال واحد  رامالک  دو یطول
  12است   شده  دانسته  ممکن  فقها  از  یبرخ  نزد  در  یطول  تالکی م  رشیپذ   نماند  ناگفته

  ی طول  مالکیت  مثال   ،است  شده  شمرده  فقه   مسلمات   از  یعرض  مالکیت   استحاله  اما 
  مول   ملکیما  از  ئیجز  عبد  نکهیا  واسطهبه  شودیم  گفته  که  است  عبد  و  یمول  مالکیت
  الله یتآمانند    فقهایی  .اوست  مالک  که  مولست  ملک  زین  او  ملکیما  و  وال ام  است
  یاعتبار  امور  از  مالکیت  ایشان  ازنظر  ،دانندیمیت طولیه را دارای اشکال  کمال  خویی
  کنیل  ،ندارد  یعقل  استحاله  گرچه  شخص  دو  یبرا  مستقل  مالکیت  دو  اعتبار  و  است
  پذیرد یممالکیت عبد و مول را    هرچند   ،ستین  حی صح  میحک  از  آن  صدور  و  است  لغو
 .(44  .ص، 33ج ،ق1418 خویی،)
  تی شخص  و  شرکت   یاعتبار   ت یثیح  از  یبخش  تیمالک  سند  ،سهم  برگه  :سوم   احتمال  •

  ،شرکت  ی اعتبار  و  یحقوق  تی شخص  مالکیت  تبعبه  سهامداران  و  است  شرکت  یحقوق
  تالکی م  همان  دگاهید  ن یا  قتیحق  در  هستند.  شرکت  یخارج  اموال   از  یبخش  مالک
  و   دانسته  شرکت   یحقوق  تیشخص  را  یخارج  انی اع  و  اموال  مالک  که  است  یطول

 . داندیم شرکت سهامداران را شرکت  مالک

  ی هاشرکت  عبارت ذیل را دانست:  توان یمبه این احتمال دارد    اشارهاز عباراتی که  
  یمدن   یهاشرکت  به  نسبت  ی متفاوت   تی ماه  مستقل  یحقوق   تی شخص  باوجود  یتجار
 و  اموال  مالک  خود  ،شرکت  بلکه   ،ستین  شرکت  اموال  مشاع   مالک  سهامدار   و  دارد
  شرکت  خود  که   نمود  لی تحل  گونه ینا  توان یم  گر ید  یسو   از  اما   است   شی خو  ییدارا

  و  ینیع  مال   ،تیمالک  موضوع  رابطه  نیا  در  ؛است  سهامداران  مملوك  و  حق  موضوع
  قرار  تیمالک  موضوع  یاعتبار   و  یذهن  مفهوم  کی  عنوانبه  شرکت  بلکه  ،ستین  ملموس

 

فقها ازجمله حضرات    مالکیت طولی در خصوص موارد ذکر شده،  در خصوص  .12 از  بروجردی، برخی    آیات 

 . محقق همدانی و میرداماد قائل به مالکیت طولی امام نسبت به اموال مردم هستند منتظری،



 84                             سید احمد عاملي و سید امیر حسیني / ... سهامي  یهاسهام شرکت  تیصور محتمل ماه يفقه يبررس 

 م یسه   ت یمالک  ن یا  در  خود  سهام   زانی م  نسبت   به  شرکت  سهامداران   از   ک یهر  و  گیردیم
  نیع  آن  موضوع  که  یابدیمتحقق    مشاع  ت یمالک  ینوع  ب یترت نیبد  ،هستند  کیشر  و

  اعتبار   عالم  در  آن  وجود  که  یمال  است  یاعتبار  مال   ک ی  بلکه  ،نیست  یخارج  یماد
  محاسبه   و  میتقو  ان،یجر   در  تجارت   ارزش  براساس   آن  تی مالک  و  شودیم  فرض

 . (138 .ص  ،1391 ،پورفردعبدی) شودیم

 آثار  به  آن  اتصاف  و  شرکت  بودن  مالک  مانند  یحقوق   ییشناسا  هی نظر  نیا  طبق
  نقش   و...  و  ن یقوان  یاجرا  و  یدعاو   و  ونید  به  شرکت  بودن  مخاطب  ،مالکیت

  گیری یمتصم حق  رینظ  آنان  یبرا  تیلکام  آثار  وجود  و شرکت تصرفات  در  سهامداران
  نیبنابرا  است.  یرپذ امکان  ،شرکت  ارباح  و  منافع  از  شدن  مندبهره  و  یرأ   حقدر قالب  

  مدیرهتأ یه  تنها  و  ستی ن  ممکن  شرکت   اموال   در  سهامداران  میمستق  تصرف  ،دگاهید
  تصرف  هینظر  نیا  طبق.  ندینما  تصرف   شرکت  در  توانندیم  که  هستند  یرعاملمد  و

  شرکت اموال در تصرف  و است  یرعامل مد  و مدیرهتأ ی ه نییتع  به محدود سهامداران 
 .ستین مقدور  آنان یبرا

ادوم  احتمال    و  این احتمال تفاوت   که در صورت قبل سهامداران    یندر  است 
اموال خارجی شرکت   فقط    نحوبهمالک  این احتمال سهامداران  در  اما  بودند  اشاعه 

 مالک حیثیت اعتباری شرکت هستند نه اموال خارجی آن.
  الله یتآ ؛ است  شده  لحاظ شرکت  و سهامداران نی ب یطول  تیمالک ه ینظر نیا  طبق

  یستن  یعرف یطول  تی الکم نکهیا  :اول   :ندارد  قبول  به دو دلیل  را   ی طول مالکیت  میحک
  در  ظهور تیالکم  تعدد   ینکه ا:  دوم  .ندارد  وجود  عقلا   نیب  در   یر ینظ  و  ه یشب  آن  ی برا  و

  مالک  دو  تصرف   در   استقلال   امکان   را ی ز  ،شود  ر یتصو  ی طول  نحوبه  هرچند   دارد  تضاد 
  لیقب   از  زین  بندگان  اموال   در  خداوند  یتمالک  ؛ستین  ممکن  واحددرآن  واحد  مال   در
اموال    انیاع  و  اموال  بر  ماًیمستق  متعال  پروردگار  حق  آنکه   چه  ، ستین  ی طول  ت یلکام

به  و  است  گرفتهتعلق  عباد و    بندگانبع  ت نه  اشیا  تمام  بشر    تمام  یملکما یعنی  افراد 
عباد است مالک اموال    و خالق است نه اینکه چون مالک    یتعالحقملک ذات    یماًمستق

نیز   بیان    .استایشان  ادامه    ت یلکام   با   یربوب  ذات  تی لکام  جنس  اساساً  : کندیمدر 
  و سنخ  است  یقیحق  علا  و  جل  حق  ذات  تی لکام  را سنخیز  ،است  متفاوت  بندگان
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  و  اموال   بر  خداوند  تی مالک  سهیمقا  و  هیتشب لذا  ،است  ی اعتبار  مالکیت  بندگان  تیکلام
  حکیم،)  یستن  یحی صح  و  مناسب   ه یتشب  اموالشان  یبرا   مردم   ت یمالک  با   عباد  انی اع

 . (410 .ص  ،14ج  ،1374
  است   ادله  نیب  جمع  یمقتضا   ه یطول  ت یلکام   :گویدیم سبزواری    اللهیتآ  مقابل   در

 نیب  در  هیطول  تیلکام  گرچه   ،ندارد  وجود  آن  یبرا  یشرع   و  یعقل  ورذ مح  و  مانع  که
  نیب  در  ین متأخر  اقوال از یار یبس  دانست  دی با  اما است  نبوده  مطرح  ه یامام فقها  از قدما
  اموال   در  ها انسان  تیملک  و  متعال  پروردگار  ت یملک  نکهیا  به  مضافاً   ،نبوده  مطرح  قدما
 .(185  .ص ،1388  سبزواری،است ) ه یطول مالکیت  یبرا مثال  شاهد  نیبهتر آنان

  ه یطول  تیلکام  مییبگو  است  ممکن  یطول  تیلکام  اصل  قبول   برفرض  :سؤال 
  و لذا  ستین   یرشپذ قابل  نشود اقامه آن  بر  یلی دل  کهیو مادام  است یشرع لیدل  ازمندین

 در   آن  اثبات  یبرا   یشرع  لیدل  رایز  یستن  حی صح  زین  ی سهام  یهاشرکت  بر  آن  قیتطب
 . میندار هاشرکت

  ار یمع  آن  و  دارد  وجود  ی سهام  یهاشرکت  درطولی    تیلک ام  اعتبار   ار یمع  :پاسخ
 ی عنی  ؛یستأس  نه  کرده  امضا   را  یولط  تی لکام  مقدس  شارع  که  معنابدین  .است  ییامضا

آن    مقدس  رعشا  و  داشته  وجود  عقلا  نیب  در  است  ییعقلا   یاعتبار  که  طولی  مالکیت 
گفته  ت تا  سلکیت طولی نیاز به دلیل اثباتی نیااثبات م  در مقام   لذا  ،است  دهنکر  ع من  را

م  اثبات  بر  دلیل  شرکت  اشود  بین  طولی  سهامداران لکیت  ندارد  و  وجود   بلکه  ،آن 
  ی هاشرکتلکیت طولی در  ااین مورد )م  و عقلا  عقلاست  نزد  معتبر  چون  هیطول  تیلکام

  خدشه   نیا  است  ممکن  البته  .ندارد  وجود  آن  ازلذا منعی    اندکردهرا نیز اعتبار    (سهامی
  ردع  عدم  از  تا  نداشته  وجود  مقدس  شارع  زمان  در  یسهام   یهاشرکت  که  شود  وارد

لیکن    ،میریبگ  جهینت  را  ها شرکت  نحو  نیا  در  یطول  مالکیت   بر  شارع  یامضا   شانیا
اینکه وجود ارتکاز چنین    و آناست که در بال مطرح شد    یا نکتهجواب آن همان  

 سیره در اثبات عدم ردع شارع کافی است.
و در ذیل برخی اشکالتی که بر این وجه ممکن است وارد شود را بررسی کرده 

 .کنیمیمرا بیان  هاآن پاسخ
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سهام غرری باشد    یدوفروشخرنظریه سوم آن است که  اشکال اول: لزمه   ✓
  یکی  معامله  ینو انداشته    شرکت  هایییدارا  به  یلی تفص  علم  داری خرزیرا  
 . است باطل عقلا و شرع به لحاظ غرر و  است  یغرر  معامله قیمصاد از

  شرکت  ییدارا  و  اموال   مالک  اولً  سهامدار  هیطول  مالکیت  بنابر:  پاسخ
 شده   یداری خر   که   یسهام  از  یمقدار  آن  مالک  سهام  دی خر  با  بلکه  ،شودینم
  و  شودیم  شرکت  یاعتبار   ت یثیح  از  است  معلوم   زی ن  آن  یاسم  مبلغ  که

شرکت  تبعبه  شرکت  هاییدارا  و  اموال   مالکیت   میدانی م  و  است   نفس 
  یدوفروشخر  در  نکهیا  کما  ستین  لزم  عیمب  توابع  به  یلی تفص  علم  بالجماع

  به  ی ضرر  اشییدارا  مقدار  و  او  اموال  به  جهل   است  شده  گفته   زین  عبد
 .سازدینم)نفس عبد( وارد  او  وشراء عیوب معامله  صحت

  تا  سهم  عیب  باشد  شرکت  اموال   از  یبخش  و  حصه  ،سهام  اگر  اشکال دوم: ✓
  معدوم  عیب  ق یمصاد  از   را یز  ،بود  نخواهد   زیجا   شرکت  هی سرما  ین تأم  از  قبل
متن   آنچه  اما  است  یرشرعیغ  بلکه  و  یرمعقول غ  که  است   بدان   قانون  در 
 و  منابع  ینتأم  از  قبل  و  ثبت  از  بعد  شرکت  که   است  نیچن  شدهیحتصر
  یدر حال  ینو ا   دی نما  سهم  فروش  و  نویسییرهپذ   به  اقدام  تواندیم  هیسرما
  ن یبنابرا  است  نگرفته  شکل   ی اموال  و  ییدارا  شرکت  یبرا   هنوز  که  است 

 .ستی ن  اموال   بر هیطول  مالکیت یمعنا به سهام دی خر گیریمیم  جهینت
  اموال  مالکیت  شد،  انیب  سوم  هینظر  ح ی توض  در  که  همچنان:  پاسخ

  موجود  شرکت  اشکال   فرض  در  و  است  شرکت  نفس  بر  تملک  تابع  شرکت
  صاحب  شرکت  آن  که   هرگاه  مییگویم  نیبنابرا؛  ندارد  یاموال  که  گرچه  است 
  را  شرکت  ی ها ییدارا  تملک  سهامداران  ،شرکت   اصل  تبعبه  شد  ییدارا
زیرا    ،یستن  معدوم   دی خر  لیقب  از  فرض  نی ا  در  سهام  دیخر  و  نمایند یم

 که بالفعل موجود است. شودیمنفس شرکت طرف معامله واقع 
  مالکیت  بنابر  شرکت  خود  توسط  سهام  دیخر  ،سوم  احتمال   طبق  اشکال سوم: ✓

  تملک  را  خودش  شرکت   خود   که  زیرا عقلاً ممتنع است  ،ستین  ممکن  هیطول
  یگاهکه    هاشرکت  توسط  ،هاشرکت  سهام  دیخردر حقیقت معنای    دینما
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لمحاله باید قائل به عدم مالکیت    ،کنیدیمرا چگونه تفسیر    افتدیم   اتفاق
 نفس شرکت توسط خودش( اتفاق نیافتد.  طولیه شد تا محذور فوق )شراء 

 قانون هی اصلاح حهی ل   198 ماده طبق گوییمیم اشکال  ن یاپاسخ به  در
 دو   در  ال   ؛است  ممنوع  شرکت  همان  توسط  شرکت  سهام  دیخر  ،تجارت
 .خزانه سهام و سهام دی بازخر از  است عبارت  که مورد

  سهم   ساختن  معدوم  ،دی بازخر  قتیحق  که  دانست دیبا  سهام  دیبازخر  با  ارتباط  در
  و (شرکت)  گرید مالک به ( سهامدار) مالک  ک ی از  سهم  انتقال   نه  است شرکت  توسط 
  سهام   تعداد  تا  افتدیم  اتفاق  شرکت  هیسرما  استهلاك  و  کاهش   یراستا   در  نکاریا  معمولً
  نسبت  شرکت  انباشته  سود  از  یمبلغ  افتیدر  ازاء  به  سهامدار  و  کند  دای پ  لیتقل  شرکت

  گونه ینا  گفت  توانیم  نکه یا  علاوههب  .ندینما  دی  رفعشرکت    در  خود  سهام  از  یتعداد  به
خودش    توسط  ،مکاتب  عبد  ندی خر  لیقب  ازبازخرید شرکت توسط خودش را    ردامو
  ک یتمل  نه  است  ر یتحر  آن  تیواقع  که  شمار آورداز مولیش به  ش(خود   نفس  خرید)
از  نقل    به  256  .ص  ،41ج   ،ق1418  خویی،)  است  شده  داده  حی توض  خود  محل  در  که

 .( 342 .ص،  6ج ق،1410،کلانتر
 ماده  «ب»  بند   موجببه  خزانه   سهام   د یخر  مییگویم  خزانه  سهام  با   ارتباط  در  اما 

  01/02/1394  مصوب  کشور  یمال   نظام  یارتقا  و  یرپذ رقابت  دی تول  موانع  رفع  قانون  28
  قانون  یاصلاح  حهیل   198  ماده  صیتخص  منزلهبه  قانون  نیا  .است  شده  شمرده  زیجا

  تا  کند   یداریخر  را  خود  سهام  از  یبخش  دارد  اجازه  شرکت  آن  طبق  که  است  تجارت 
 .بگذارد فروش به دوباره مناسب زمان در

  ه ی توج  به   نسبت  اما  دارد  وجود  نظراختلاف  خزانه  سهام   یاقتصاد  آثار  با   ارتباط  در
  حقوق  و  سهام  آثار  انیجر   عدم   به   توجه  با  .شودیم  گفته  خزانه   سهام  ی فقه  و  یحقوق

  د راک  و  کردن  هبلوک  یمعنابه  صرفاً  آن  دی خر  رودیم  احتمال   ،خزانه  سهام  در  ی سهامدار
  همان  خزانه   سهام  یواقع  مالک   ه یطول  یت بر مالکبنا  که  باشد   سهام   از   یتعداد  شدن

  از  را  خود  سهام   از   یبخش  سهامداران  ریسا  از   ابت ین  به   شرکت  و  هستند   سهامداران 
  تا  کنند  اتفاق  توانندیم  شرکا   ی مدن  شرکت  کی   در  که  همچنان   ، است  انداخته  انیجر
 .بماند راکد هیسرما از یبخش
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چهارم: ✓ حقوقی    گذارقانون  اشکال  شخصیت  از  را  سهامداران  شخصیت 
از   یا جداگانهشرکت مستقل فرض کرده و برای شرکت شخصیت حقوقی 

  قرار داده است و در مواد و حتی قوانین مختلف  مدنظرشخصیت سهامداران  
اگر شرکت ورشکست شود در   ینکها ازجمله  ؛است کرده اشارهبه این مهم 

نخواهد داشت و بالعکس. یا طلبکار سهامدار    یر تأثوضعیت حقوقی سهامدار  
به میزان بدهی سهامدار اموال شرکت را توقیف کند، اگر احتمال   تواندینم

بپذیریم را    گذارانقانون  آنکه  حال و    بودیمباید این امور ممکن    سوم را 
 نپذیرفته است.

سوم ذکر شد تصرف مستقیم سهامداران در اموال    تمال در اح:  پاسخ
توانند در  هستند که می  یرعاملمدو    مدیرهتأ یهشرکت ممکن نیست و تنها  

شرکت تصرف نمایند. طبق این نظریه تصرف سهامداران محدود به تعیین 
و تصرف در اموال شرکت برای آنان مقدور   است  یرعاملمدو  مدیرهتأیه

در  نیست. دیگر  تعبیر  طولی  به  سلسله  اعتباری    ،سهامدار  ،این  حیثیت 
؛  و اموال متعلق به شرکت قرار دارد  یرعاملمدو    مدیرهتأیه  ،مجمع  ،شرکت

در رابطه    شدهیفتعرانطباق کامل با ملکیت طولی    الزاماًاین رابطه طولی  
بدین خاطر   باشد؛  از هر حیث یکسان  که  نیست  اموال عبد  و  مولی عبد 

  ذکرشدهتمامی جریان مالکیت در رابطه مولی و عبد در این رابطه  تواندیم
رابطه   به  کامل  شباهت  خود  اموال  بر  عبد  مالکیت  رابطه  و  نیابد  جریان 

بلکه    ،اشدشخصیت مستقل و اموال شرکت جریان نداشته ب  عنوانبهشرکت  
  شرکت به اموالجریان مالکیت را از    یرعاملمدو    مدیرهیئتهمجمع،  واسطه

 ساخته است.   یرپذ امکان آن،
 آن داریخر که باشد شرکت  از سهامداران حقوق سند  ،سهام برگه :چهارم احتمال 

  دانندیم  ه ینظر  نیهم  را  سهام  از   ح یصح  لی تحل  انی کاتوز  دکتر  .است  شرکت   از   حقیذ
 13. ینیع حق نه دندار شرکت از  ینید حق سهامداران که  است  اعتقاد  نیا بر شانیا

 

تواند نسبت به اندازه سهم خود از اموال  ارنده سهم نمید  :در کتاب حقوق تجارقائل دیگر به نظریه عبادی  .  13

و به موجب آن از است رکت دارای حق  شرکت ادعای مالکیت داشته باشد، بلکه تنها به نسبت سهم خود از ش
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  یمال  اوضاع  از  یآگاه   ،شرکت  تی ریمد  یدرباره  نظر مشروعو اعمال   یأر  حق
  سهامداران  خاطر  نیبد  و   شودیم  محسوب  ینید  حقوق  ازجمله  حقوق  گر ید  و  شرکت
 . گردندیم شرکت از طلبکار 
  اندازه به  دهدیم  اختصاص  یشرکت  سهام  دیخر  جهت  را  یمبلغ  یشخص   یوقت»
  طلبکار  وسیلهینبد  او  بلکه   ،شودینم  مشاع  کیشر  شرکت   اموال   در  مزبور  وجوه
  ی حقوق  شخص  به  خود  از  یاموال  کیتمل  با  سهامداران  یگردعبارتبه  .شودیم  شرکت

  ی حقوق  شخص  آن  به  نسبت   یحق  مقابل  در  و  کنندیم   یاموال  مالک  را   آن  (شرکت)
  از  فراتر  یزی چ  ماندیم  شرکت  از   طلب  به  شتریبکه    حق  نیا  تی ماه  آورندیم  دستبه
  حق  ،یرأ  حق  ازجمله  زی ن  یگرید  حقوق  یدارا  آن  موجببه  سهامداران  یعنی  است  آن

  دست به   ...و  شرکت  انیز  و  سود  در  مشارکت  ،یعموم  مجامع  جلسات  در  حضور
  نام  به  بهادار  برگه   کی  قالب   در   که  شودیم   گفته  سهم  حقوق   ن یا  مجموع   به  آورندیم

  داریخر  ینیع  حق  آن  دی خر  و  سهم  مبلغ  پرداخت  با  پس  «.14یابد یم  یتجل  سهم  ورقه
و گویا مالش به حقی   یابدیمسهام شرکت دست   نام به یخاص حقبه مالش به نسبت

 .شودیمبه نام سهام تبدیل 
  ،شودینم  شرکت   ی اعتبار   ت یثیح  مالک   سهام   دیخر   با  سهامدار   ،لیتحل  نیبنابرا

  مستقل   شرکت  یحقوق  تی شخص  لذا  ،دی رس  خواهد  یسهامدار   حقوق  به  صرفاً  او  بلکه
 .یستن یکس تیمالک در و بوده

باید برآمده از منشائى باشد:  یفقه  لیتحل   به وجود مانند دِین    ،هر دِین و حقى 
و رهن  یا  قرض  از    از  یا مجموعه  آوردندستبه  براى  پول   پرداخت   صرف...  آمده 

  یا   عقلائى  عقد  یک   تحت  باید  لمحاله  و  ندارد  شرعى  وجه  ،یرمالیغ   و  مالى   حقوق
و با وکالت و استیجار و مصالحه  و   ممکن .  نیست  تطبیق  قابل...  عقد شرعى درآید 

  سهام  یاسم  مبلغ   و  هی سرما  با  آن  مبادله  و  یسهامدار  حقوق  فروش  شود  گفته  است

 

. ص  ،1384  )عبادی،  منافع شرکت استفاده کرده و در صورت انحلال شرکت از دارایی شرکت سهم خواهد بود

92). 

 .(118. ص ،1389  ،، حاتمی و قرائی)دمرچیلی تجارت قانون 24 ماده  هیحاش .14



 90                              سید احمد عاملي و سید امیر حسیني / ... سهامي  یهاسهام شرکت  تیصور محتمل ماه يفقه يبررس 

  نیبنابرا  گیردیم( قرار  15)اوفوا بالعقود  عموماتذیل    و  است   ییعقلا  عقدبر  اقدام  ینوع
  ن یا  گفت  دی با  ادعا  نیا  جواب  در  است   وفاوجوب    موضوع  که   است  ییعقلا  یعقد 

  همه   سهام  یدوفروشخر  تیماه  یواقع  فیتعر  در  که  بوده  حیصح  یصورت   در  استدلل 
  اما  است  ی از شرکتحقوق  دیخر  منزلهبه  سهام  دیخر  که   باشند  معنا  نیا  بر  متفق  عقلا

  عقد  ،سهام  لیتحل  در  قیعم  اختلافات  به  توجه  با  و  ستین  یاتفاق  عقلا  نزد  مطلب  نیا
  فه یشر  ه یآ  در  عقود  ایآ  ینکها  در   نکهیا  به  مضافاً   ؛است  د یترد  محل   آن  بودن  ییعقلا
  معتبر  را  آن  عقلا   که   یعقود   همه  ا ی  باشد  معتبر ع مقدس  شار  نزد  که  است  یودقع   فقط
همان    گر مراد از عقودیتعبیر ده  ب  ؛نیز محل تردید است  شودیمرا نیز شامل    بدانند
ین دلیل دب  توانینملذا    است؛هر عقد عقلایی    شامل  شرعی است یا  امضاشده  عقود

نحو که خرید حقوق نوعی  از این دو اشکال پاسخ داد بدین  توانیمالبته    تمسک نمود.
لذا خرید    ،در عقد بیع باید عین باشد تردید شده است  بیع است و در اعتبار اینکه مبیع
 با اشکالی مواجه نیست  شودیم حقوق که از آن تعبیر به سهم 

اوفو بالعقود برای هر عقد عقلایی    نسبت به اشکال دوم نیز باید گفت شمول دلیل 
 است.  شدهیرفتهپذ از فقها    ینمتأخرمستحدث که مخالف با شرع نباشد نزد بسیاری از  

  حق یا حقوقی   صرفاًنکته دیگر در رد احتمال چهارم اینکه اشخاص با خرید سهام  
و   دانندیم شده و ان را نوعی مال    قائلبلکه برای سهام مالیت    ،کنندینمرا خریداری  

انصاریهب  و  دانندینمرا صرف حق    آن   حقوق غیرازاموال است )انصاری  نظر شیخ 
 .(9  .، ص3ج ق،1415 ،دزفولی

به مال تعلق    اما  مال نیست،  نفسهیفگویند: اگرچه حق  ای معاصر میبرخی فقه
  ،حائری حسینی)  یردگقرار    دادوستد  و مالیت متعلق کافی است تا حق موضوع  گیردیم

 .(141 .ص  ،1ق، ج1423
  برگه  نیا  عقلا  که  معنانیبد  ؛است  16بهادار   اوراق  جزء  ذاتاً  سهم  برگه  : پنجم   احتمال  •

  کنندیم  یدوفروش خر  را  آن  لحاظ   نیبد  و   دانندیم  یاعتبار  ارزش   و  ت یمال  یدارا   ذاتاً   را

 

 (1) مائده .15

 .نفس سهاماین احتمال، تحلیل ذات برگه سهام است نه . 16
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  باشد   یرمالیغ  ی ازات یامت  و  حقوق   و  ی مال  یحقوق  ی دارا  آن  مالک  که  اندکرده  اعتبار  و
 .(1399  ،یسعد  و اعتصامی  از به نقل ؛1391 ،هیمیابر ا و غمامی)

  ز ی ن  آن  معامله  لذا  و  دارد   یمال  اعتبار  اسکناس  مانند  سهم  برگه  احتمال   ن یا  طبق
 . ندارند آن ییدارا  و شرکت با  ینسبت و ارتباط چی ه زین  سهامداران  است ییعقلا

  مالک  صرفاً  سهامدار   زیرا  یست ن  ح یصح  سهام   برگ  از   تفسیر   ن یا  ی:فقه   لیتحل
 ن یب از با که است نیا ز ین آن شاهد و است شرکت آن  سهام  صاحب بلکه ستین برگه
  صادر  یالمثن  سهم  ورقه  ی اوبرا  بلکه  شودینم  نابود  سهامدار   اموال   سهم  برگه  رفتن

  برگه  هیتشب  لذا  شودیم  یی شناسا  سهم  و  برگه  آن  مالک  عنوانبه  سهامدار  و  شودیم
  نیچن  اگر   را ی ز  ستین  حی صح باشد  ی اعتبار ارزش یدارا  ذاتاً  نکهیا و  اسکناس  به  سهم
  رفته  نیب  از   زی ن  سهامدار سهام   شد یم  گفته  دیبا  سهام   برگه  رفتن  نیب  از صورت  در  بود

اسکناس    آن  مالک  صورت  نیا  در  که  اسکناس  سوختن  و  رفتن  نیب  از  همانند  است
 .است رفته نیب از  اموالش بخشی از

  یچو ه است شرکت یاعتبار   تیثیح از یبخش  مالکیت  سند ،سهم برگه : ششم   احتمال  •
در حقیقت سهامدار با خرید سهام در حیثیت   ؛ندارد  شرکت   ییدارا  و  اموال   با  ینسبت

  ، سعدی  اعتصامی و  از  به نقل  ؛1394  شهیدی،)  و برند اعتباری شرکت سهیم شده است
1399) . 

  که   رسدیم  17آن  مالکان  به  آن  اموال   ،شرکت  انحلال   صورت   در  احتمال   این  طبق
گفت بتوان    شرکت  اتیح  زمان  در  اما  هستند؛  شرکت  یبرا  وارث  منزلهبه  شاید 

، از طرفی  ندارد  وجود  شرکت   یها ییدارا  و  سهامدار  ن یب  یارتباط  و  نسبت  گونهیچه
  اتیعمل  از  حاصل  ارباح  تمام  گفت   د یبا  شرکت   از   حاصل   د یفوا  و   سود  به  نسبت
  اما  ندارد  یحق  گونهیچه  آن  در  سهامداران  و  است  شرکت  خود  ملک  ،شرکت  یتجار

  خود  تعهد   سبب  به  فقط  و  فقط  گیردیم  صورت  سال  ی انتها  در  سود   ع یتوز  نکهیا
  در   را  خود  18منافع   و  د یفوا  نکهیا  بر یمبن  است   اساسنامه  در  یس تأس  ابتدا   در  شرکت
یا توافق شرکت با سهامداران    د ینما  میتقس  و  عی توز  سهامداران  نیب  ینیمع  و  مقرر  زمان

 

 .مالکان حیثیت اعتباری شرکت است  مالکان آن بمعنای. 17

 .شوددر اساسنامه ذکر می  از انجام عملیاتی که موضوع فعالیت شرکت است که معمولً  منافع حاصل. 18
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قید شده   و  پذیرفتهاست هنگام خرید سهام که چون این تعهد با خریدار اولیه صورت  
  دانست  دی با  زین  حقوق  ری سا  به  نسبت  .این شروط با خریداران بعدی نیز پابرجاست  که
 و  اداره   حق   و  باشند یم   شرکت   مالک   سهامداران   که  است  آن  سبب  به  حقوق   نیا

 .است  آنان برعهده شرکت تی ریمد
دارد که   متعددی  نظریه طرفداران حقوقی  به شرح    یداتیمؤ  وجه  نیا  یبرا این 

 :اندکرده مطرح
تا افراد    تناسبی بین سرمایه و ارزش سهام وجود ندارد  ها شرکت  از  یاریبسدر   .1

  فقط  بلکه  ،به انگیزه دارایی و سرمایه شرکت به خرید سهام آن مبادرت کنند
ارزشمند  هستند  خدمات  دهندهارائه برند  دارای  بین   ییا  فاصله  که  هستند 

 . کندیمدارایی و ارزش سهام را جبران  
  که  یستأسدر شرف    یهاشرکت  سهام  دیخر  و  نویسییرهپذ   با  احتمال   نیا .2

 . است سازگار  زینرسمی است   تی فعال فاقد

 

 :شودیم مطرح  عمده اشکال  دو ر یتفس  نیا به ی:فقه لیتحل
  چگونه   است  شرکت  یاعتبار   تی ثیح  مالک  فقط  سهامدار  : اگراول   اشکال  ✓

 ؟ دانستشریک   شرکت سوددر   را او توانیم

  موجب   و  است  شرکت  خود  ملک  اصالتاً  و  قتیحق  در  سود  :پاسخ
  یتعهد  شرکت  نکهی ا  به  توجه  با  اما  شودیم  آن  یاعتبار  ارزش  بالرفتن

  انهیسال  سود  است  موظف،  نموده  سهامداران  به  سود  انهیسال  پرداخت  بریمبن
  شرکت  داشتینم  وجود   یشرط  نیچن  اگر  و  د ینما  پرداخت  شانیا  به
 .انه نداشتیر پرداخت سود سالبمبنی اییفهوظ

  فقط  باشد  فعل  شرط  نحو به  شرط   نیا  اگر   دانست  دی با  شرط  نیا  با  ارتباط  در
کن موجب اشتغال  و ل  که مخالفت آن حرمت شرعی دارد   است   ی فیتکل  حکم  مستتبع 

  معنای ثبوت حقی علیه شرکت برای سهامدارانبه  یوضع  الزام  و  شود ینم  شرکت   ذمه
  نیا  نکه یا حال   و  شودینم   پرداخت به  شرکت ذمه  ضمان  موجب  یعنی  ندارد   یپ در  را

  به  انهی سال  سود  پرداخت  به  است  ضامن  شرکت  نکهی ا  بریمبن  یقانون   مواد  با  مطلب
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  ک یتمل  نوع  نیا  شودیم  گفته  باشد  جهینت  شرط  نحوبه  اگر  اما  ، ستین  سازگار   سهامداران
  کنیل ،است نشده حاصل هنوز انه یسال ارباح  و منافع رای ز است معدوم کی تمل  لیقب از

  شرکت  عقد  صحت  از  مانع  معدوم  کیتمل  نکهیا  به  داد  جواب  توانیماز این اشکال  
  توانیمالبته    .دارد  وجود  در فقه   آن  یبرا...  و  اجاره  ،مضاربه  لی قب  از  یرینظا  رایز  ستین

بلکه سود    ،گذردینماز مسیر توزیع سود سرمایه    صرفاًانحصار در کسب سود    گفت
انگیزه ورود به شرکت سهامی برای کسی    تواند یمناشی از افزایش قیمت سهام نیز  

از افزایش قیمت سهام دارد و حتی با علم به اینکه سود به دلیل    بینییشپباشد که  
با این انگیزه سهام یک شرکت را بخرد و از فروش آن در   شودینممختلفی توزیع  

زمان مناسب سود کسب نماید و به تعبیر دیگر بقاء شرکت سهامی در شرط پرداخت  
 ود سالیانه و الزام به آن نیست.س

  و  یدخرقابل  لذا  و  ندارد  تی مال  شرعاً  شرکت  یاعتبار  تیثیح  :دوم  اشکال  ✓
 ست؟ ین فروش

مربوط به بحث    است   یدوفروشخر  قابل  یاعتبار   ت یثیح  ینکها:  جواب
دراست    یمعنو   ت یمالک   اجمالًاما    است  شده   واقع  گفتگومحل    آنجا   و 
  ه یشرع  ادله  در  معاملات  و  تجارت  موضوع  رسدیم  نظربه  گفت  توانیم

يَا أَيُُّهَا الَُّذِينَ آمَنُوا لَا تأَْكُلُوا أَمْوَالَكُمْ بَيْنكَُمْ بِالبَْاطلِِ إِلَُّا أَنْ تَكُونَ »  باشدیم  مال   عنوان
«  لا يحل مال امرئ مسلم إلا عن طيب نفسه »و    (29  :نساء« )تِجَارَةً عَنْ تَرَاضٍ مِنْكُمْ

  و  (3  از أبواب مکان مصلّی، حدیث  3باب    ،120.  ص  ،5ج   ،الشیعهلوسائ)
سهامی  شرکت  یاعتبار  تیثیح  یبرا   اکنونعرف     ییشناسا  تی مالهای 

  نیا  گرچه  کندیم  میتقس  یاعتبار   ی مال  و  ین یع  مال  بر  را  مال  یعنی  کند یم
برند یا    یگذار ارزشت، شاهد آن نیز  اس  نبوده  رفتهی پذ   قدما  نیب  در  مطلب

 در بازار است. هاشرکتنام تجاری  
  سهامداران  گرید  با  سند  صاحب  مشارکت  بر   دال   است  ی سند   ،سهم  برگه  :هفتم   احتمال  •

]با   یسهام  شرکت  ،عامل  آن  در  که  شرکت  با  است  یبضاعت   عقد  و  شرکت  در عقد
 . 19( دروس خارج استاد درایتی) است ی برای شرکت[حقوق  تی شخصتوجه به قبول  

 
19. https://www.eshia.ir/feqh/archive/text/derayati/feqh/99/990702/ 
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  ی بضاعت   عقد   بعدازآن  ،شودیم  واقع  سهامداران  نیب  شرکت   عقد   ابتدا  ینکها  حیتوض
  شرکا   که  مدارانا سه  یبرا   سود  و  منافع  تمام  هایتفعال  نیا  تمام  در  و  گرددیم  منعقد

  برگه  تیماه  از  ریتفس  نی ا  قتیحق  در  ندارد  یابهره   آن  در  عامل  وهستند، خواهد بود  
حقیقت    ،ستین  یگذار هیسرما  در  مشارکت  و  هی سرما  عیتجم  جز  یزیچ  سهم در 
  ی اقتصاد  ت یفعال  ی برا  ی کاف  هی سرما  تا   نموده  شراکت   مطالبه   ی سینورهیپذ   با   ینمؤسس

 . ندینما لیتحص است  یستأس  شرف  در شرکت که عامل نزد را موردنظرشان
  د ی با  شودیم  محسوب  مضاربه  انواع  از  بضاعت  عقد  ینکها  به  توجه  با  ی:فقه  لیتحل

  در  مضاربه  احکام  و  طیشرا   از  یبرخ  قیتطب  که  شود  تیرعا  آن  در  مضاربه  عقد  طیشرا
 :است تأمل محل  بهادار سهام اوراق
  اما   است  طرفهیک  فسخ  نحو   به   فسخقابل  و  ز ی جا  عقود  از   مضاربه  عقد   :اول  −

  را   خود  سهم  یعنی  هیسرما  فروش  حق  تنها  سهامدار   ی سهام  ی هاشرکت  در
  ،در این عقد بضاعت  یهسرما  ،بودن خرید سهامبا فرض عقد بضاعت  دارد )
تطبیق عقد بضاعت    پس  ،مضاربه  فسخ  نه  سهامدار است(  شدهیداریخر  سهام
نیست.  ینجا ادر   انحلال کند  تواندیم  سهامدار  صحیح  لیکن موارد    تقاضای 

هر دلیل  ه  نیست که ب  گونهینا  تقاضای انحلال شرکت موارد معینی است و
نخواهد در    ینکها  مجرد  بهدر فسخ    کهیدرحالنماید    بتواند تقاضای انحلال 
  مضافاً،  سرمایه خویش را از عامل دریافت نماید  تواندیمفعالیت تجاری باشد  

اما انحلال را باید دادگاه حکم  شود یماینکه فسخ توسط خود شخص انجام  
 زمان است. ررومشمول م قطعاًنمایید که 

 در   نیطرف  قصدکه    هستندقصود    تابع  عقود  و  بوده  عقود از  مضاربه  عقد  :دوم −
  قصد  گاهچیه  سهامداران   یسهام  یها شرکت  در  اما ،  است  لیدخعقد    آن  تحقق
 . دنندار  را شرکت  با مضاربه

  یها شرکت  در  اما  باشد  نقد  و  ی خارج  نیع  دی با  مضاربه  عقد  در  هیسرما  :سوم −
  صورت   یخارج  انی اع  با  وضرورتاً   صرفاً   ها آن  در  گذارییهسرما  یسهام
 .گیردینم
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 یعنی  تجارت  ق یطر  از  دیبا  مضاربه  در  عامل  یاقتصاد  تی فعال  :چهارم −
 خلافبر  شود  حاصل  یدوفروشخر  یعنی  شود  حاصل  یدوفروشخر

 و  یتجار   یهاتیفعال  از  اعم  هاآن  هاییتفعال  که  یسهام  یها شرکت
 .20است ( تولیدی یا خدماتی یا ... هاییتفعال) یرتجاریغ

 

  وکالت   اعطاء   و  سهامداران  ری سا  با  آن  صاحب  مشارکت  سند   ،سهم  برگه  :هشتم   احتمال  •
  در   مطروحه  یاقتصاد   یها تی فعال  انجام یبرا  یسهام  یها شرکت یحقوق  تی شخص  به

 .21( )دروس خارج استاد درایتی است اساسنامه
 را  22شرکت   یحقوق  تی شخص  و  نموده  جادیا  یمدن   شرکت  سهامدارانبنابراین  

  اجرت  همان  زین  شرکت  ارکان  حقوقشایان ذکر است    .خواهند داد  قرار  خود  لیوک
  ن یا  که  است  نیا  دارد  وجود  دگاهی د  نیا  در  که  یانکتهو    شودیم   محسوب  لیوک

شرکت  که  است   «بلاعزل »  نوع  از  وکالت   انحلال   که  معناستنیبد   یسهام  یها در 
  نکهیا  ضمن  ،شرکت  انحلال   به  اعضاء  یحداکثر  یرأ  با   ال   پذیردینم  صورت  شرکت

  از  شرکت  ونید  کسر  و  شرکت  نام  به   اموال   سند  میتنظ  به  است  مشروط  وکالت   نیا
  در  شرکت  ونید  به  نسبت  باشند  سهامداران   که  نیموکل  تیمسئول  عدم   و  ه یسرما  اصل
 . هاآن سهام یاسم  مبلغ از  مازاد

 

است   .20 ایراد  فقه محل  در  فروش خدمات  ارابدین  ،نفس  که  افرادی  به  فقها  که  میئمعنا    مثلاً  .دهنده خدمات 
کارگری برمی،  نظافتی،  خدمات  اجاره  عقد  به  در حقیقت  را  و..  و  نقاشی  اشخاص  بر  اجاره  منتهی  گردانند 

دهنده خدمت  هئ دانیم اجاره بر دو نوع است اجاره اشخاص واجاره بر اعیان نه عقد فروش خدمات توسط ارامی
 که اجیر است.  

21. https://www.eshia.ir/feqh/archive/text/derayati/feqh/99/990702/ 

لیکن در فقه    ؛بیانگر نوعی رژیم مالکیت است   شخصیت حقوقی مستقل از شرکا ندارد و صرفاً،  شرکت مدنی  .22

توان برای شرکت  دیگری شرکت عقدی که در شرکت عقدی می  یک شرکت قهری و  :دو نوع شرکت داریم

های تجاری در قانون تجارت )باید توجه داشت حصر شرکت  شخصیت حقوقی مستقل از شرکا تصویرنمود

ذلک  مع  .کنندنای خاص اقدام به تجارت )دادوستد( نمیمعههای خدماتی که ب حصر عقلی نبوده( مثل شرکت

دارای شخصیت حقوقی مستقل هستند و اگر شخصیت حقوقی برای شرکت مدنی مانع طرح احتمال است  

 توان گفت سهامداران شرکت تجاری ایجاد کنند. می
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  مشکل   وکالت  عقد  به  مضاربه  عقد  لیتبد  با  هرچند  ری تفس  یندر ای:  فقه  لیتحل
 بود   مطرح  مضاربه  در  که   شرکت  هیسرما  بودن  نقد  عدم   و  یرتجاریغ  هاییتفعال

  یها شرکت  به خلاف  23وکالت   عقد  در   فسخ  جواز  وجود  مشکل  کنیل  ،شد  برطرف 
ضمانت    طورینهمو    شرکت  یعنی  لیوک  نام  به  اسنادثبت  مشکل  و  یسهام عدم 

وکالت    با عقدکه    هاآن  سهام   یاسم  مبلغ از  مازاد  در  شرکت  ونید  بهسهامداران نسبت  
 . است  یباق خود به قوت همچنانسازگار نیست، 

  مشاعای  حصه  مالک  قتیحق  در  سهامدارانمشاع بوده و    مال اعتباری  سهم  احتمال نهم: •
بازاری  ارزش  در حقیقت  سهام  وشراء  عیب  در  شرکت هستند؛  24از   حصه   نیهم  نیز 

؛ بنابراین سهم حصه  شودیم  واگذار  که  است  ارزش بازاری شرکت  ی ازاعتبار  و  مشاع
در مشاع  کلی  مال اعتباری    ،ارزش بازاری شرکتکه  )مشاع از ارزش بازاری شرکت  

  عنوان بهاز حیثیت اعتباری شرکت    کاملاًبازاری شرکت    ارزش  ؛شودیم  یفتعر  ،(بوده
شخصیت حقوقی مستقل، جداست یعنی در طی زمان حیثیت اعتباری شرکت که طرف  

ثابت است ولی ارزش بازاری شرکت که در سهام    گیردیمدعاوی و سایر امور قرار  
  که   متغیر بوده  تواندیمدر طی زمان    دهد یم خود را نشان    مال اعتباری مشاع  عنوانبه

در طی زمان    بعدازآنارزش آن همان ارزش اسمی سهام است و    یستأسدای  در ابت
بوده   ارزشمتغیر  گفته    و  بازاری  ارزش  یا  یدرزمان و    شودیمآن  منحل  شرکت  که 

مال اعتباری    یگردعبارتبهورشکست شود ارزش آن همان ارزش دفتری نامیده شود؛  
حیثیت    کهیدرحال  ،بوده  25ر دارای ارزش متغی  یابدیمکه در قالب برگه سهام تجلی  

 اعتباری شرکت مفهومی ثابت است.

 

 شود. اگر وکالت بلاعزل را صحیح بدانیم این اشکال مرتفع می. 23

24. Market Capitalization 

گذاری شده و بعد از سیس با ورود به بازار براساس سرمایه اولیه ارزشأ مال اعتباری در قالب سهام در ابتدای ت  .25

در قالب عوامل کلان و محیطی که بستر اقتصاد کلان یک فعالیت را مشخص    عوامل مؤثر بر قیمت سهام  آن

ثیرگذار است و در دسته  أیک صنعت یا شرکت خاص تمی کند و بعد عوامل صنعتی مربوط به اتمسفر خاص 

بینی ارزش آخر عوامل درون شرکتی است که از طریق عرضه و تقاضای بازار خود را نشان داده یا در پیش

 دهد. آینده  قیمت سهام خود را نشان می
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  کی  عنوانبه  مال   بلکه  ستین  ملموس  و  ینیع  مال   ،تی مالک  موضوع  رابطه  نیا  در
  شرکت  سهامداران  از  ک یهر  و  گیردیم  قرار  تیمالک  موضوع   یاعتبار   و  یذهن  مفهوم

  ی نوع   ب یترت نیبد  ،هستند  ک یشر  و   میسه  تی مالک  نیا   در  خود  سهام   زانیم  نسبت  به
عنوان   کی بلکه ی نیستخارج یماد  نیع آن موضوع  که یابدیمتحقق   مشاع  تیمالک
  براساس   و  شودیم  فرض  اعتبار  عالم  در  آن  وجود  که  است کلی در مشاع   یاعتبار   مال 

و سهم حصه ای از این مال اعتباری    شودیم  محاسبه  و  م یتقو  ان،ی جر  در  تجارت  ارزش
 است. 

  آثار  به  آن  اتصاف  و  شرکت  بودن  مالک  مانند   یحقوق   ییشناسادیدگاه    نیا  طبق
بوده    یرپذ امکان...  و  نی قوان  یاجرا  و  یدعاو  و  ونید  به  شرکت   بودن  مخاطب ،مالکیت
  ن یا  طبق   ، ندینما  تصرف   شرکت   در   توانندیم  که  هستند  یرعاملمد  و  مدیره تأ یه  و تنها
  در  تصرف   و  است یرعاملمد و  مدیرهتأ یه  نییتع  به  محدود  سهامداران  تصرف   ه ینظر

  گیری یمتصم حق  رینظ  آنان  یبرا  یآثار  وجود  و  ستین  مقدور  آنان  یبرا   شرکت  اموال 
نه شرکت    ،است  یرپذ امکان  ،شرکت  ارباح  و  منافع  از  شدن  مندبهره  و  یرأ  حقدر قالب  

  وی است و نه    اوو نه اموال خارجی شرکت برای    آیدیدرمبه تملک خریدار سهام  
 .26است طلبکار از شرکت 
احتمال  اعتباری  پنجم  سوم،  یهادر  ماهیت  نحوی  به  مملوك    عنوانبه  و ششم 

پنجم    شده  مطرح  احتمال  در  و  ششم    صراحتبهاست  و  احتمال سوم  در    یانبابو 
و   یخسروآباددر تبیین احتمال سوم و در بیان جعفری    قبلاًکه    (1391فرد )پور عبدی

  گرفته   قرار  مورداستفادهمفهوم مال اعتباری    ،در پیشینه تحقیق گذشت(  1394)شهیدی  
  هایینتباحتمال پنجم که برگه سهم را مال اعتباری دانسته است در سایر    در  جزهب  است،

مفهوم    دیگریانببه  ،اندگرفتهنحوی مال اعتباری در نظر  حیثیت اعتباری شرکت را به
اعتباری واجد ارزش و مفهوم اعتباری واجد حقوق و تعهدات بر یکدیگر انطباق دارد،  

و ارزش    اندشدهولی در احتمال نهم این دو مفهوم اعتباری از یکدیگر مستقل فرض  
 .است شده یکتفکبازاری شرکت از حیثیت اعتباری شرکت  

 

وی به مال اعتباری و  نحهای تحلیلی در احتمال سوم که بهدر تبیین احتمال نهم، از ظرفیت  لزم به ذکر است.  26

 استفاده شده است. نیز که سازگار با احتمال نهم باشد صورتیکند بهتبیین حقوقی اشاره می
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 اشاره به مال اعتباری بودن سهام داشته باشد:   تواندیمارد زیر در قانون مو
از طریق صدور سهام جدید یا از طریق    توانیم سرمایه شرکت را  :  157ماده   ➢

 .بالبردن مبلغ اسمی سهام موجود افزایش داد

موجود  :  159ماده   ➢ سهام  اسمی  مبلغ  بالبردن  طریق  از  سرمایه  افزایش 
مگر   ،صاحبان سهام ایجاد تعهد کند ممکن نخواهد بودبرای    کهیدرصورت 

 .آنکه کلیه صاحبان سهام با آن موافق باشند
مواد   این  و  در  اراده شرکت  به  با صدور  صدور سهام  رابطه سرمایه 

واجد  ماهیت اعتباری  نشان از    ،سهام جدید یا افزایش قیمت سهام موجود
از حیث ارزش یک وابستگی مستقیم با سرمایه    کهارزش ماهیت سهام است  

 عینی شرکت دارد.

سهام جدید را برابر مبلغ اسمی بفروشد یا اینکه    تواندیمشرکت  :  160ماده   ➢
اسمی سهم  مبلغی علاوه ارزش سهم    عنوان بهبر مبلغ    یداران از خراضافه 

  فروختهعواید حاصله از اضافه ارزش سهام    تواندیمدریافت کند. شرکت  
تقسیم کند  منتقل سازد یا نقداً بین صاحبان سهام سابق    به اندوختهرا    شده
 .سهام سابق بدهد به صاحبانآن سهام جدید  درازایا 

افزایش سرمایه از طریق بالبردن مبلغ اسمی سهام    کهیمورددر  : 188ماده  ➢
نیز    کلیه افزایش سرمایه باید نقداً پرداخت شود و  گیردیمموجود صورت  

صادر  سها  سرمایه  افزایش  قبال  در  که  جدیدی  هنگام    شود یمم  باید 
 .پرداخته یا تهاتر شود کلاً مورد   برحسبنویسی پذیره

نیز بحث صدور سهام این مواد  رابطه    به تشخیص شرکت  در  و در 
سهم بیشتر از مبلغ اسمی  سرمایه یا بحث اضافه ارزش    یشبا افزامستقیم  

 . کنندیم  یدتأکد بودن آن بر جنبه مفهوم اعتباری و ارزشمن

ماده  علاوه :  189ماده   ➢ در  مذکور  سرمایه  اجباری  کاهش  مجمع    141بر 
مدیره در مورد کاهش  به پیشنهاد هیأت  تواندیمالعاده شرکت  عمومی فوق

شرکت   آنکه    طوربهسرمایه  بر  مشروط  کند  تصمیم  اتخاذ    براثراختیاری 



 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول  شماره سیزدهم، سال                            99

ای وارد نشود و سرمایه  لطمهکاهش سرمایه بتساوی حقوق صاحبان سهام  
 .این قانون کمتر نگردد 5شرکت از حداقل مقرر در ماده 

کاهش اجباری سرمایه از طریق کاهش تعداد یا مبلغ اسمی سهام  ه:  تبصر 
  سهام  یاسمو کاهش اختیاری سرمایه از طریق کاهش بهای    گیردیمصورت  
نسبت مبلغ    به  رد  و  سهم    یافتهکاهشمتساوی  صاحبهر  انجام    به  آن 

 .گیردیم
های وارده حداقل نصف سرمایه شرکت از میان  زیان  براثر اگر    :141ماده   ➢

صاحبان  العاده  مکلف است بلافاصله مجمع عمومی فوق  مدیرهتأیهبرود  
سهام را دعوت نماید تا موضوع انحلال یا بقاء شرکت مورد شور و رأی  

همان  شرکت ندهد باید در    به انحلال واقع شود. هرگاه مجمع مزبور رأی  
ماده    جلسه مقررات  رعایت  با  را    6و  شرکت  قانون سرمایه  مبلغاین    به 

ه برخلاف این ماده ب  مدیرهتأیه  کهیدرصورت   .دهد  سرمایه موجود کاهش
فوق عمومی  مجمع  دعوت  دعوت  که  مجمعی  یا  ننماید  مبادرت  العاده 

انحلال    تواند یمنفع  منعقد گردد هر ذی  یمقررات قانوننتواند مطابق    شودیم
 .درخواست کند داریتصلاحشرکت را از دادگاه 

 

این   ذیل  سهام    ییدتأدر  (  1400)  پورشهیدیاخیر  ماده  دو  در  بودن  اعتباری  مال 
 :27گوید یم

بیاورند. اموال تکوینی  توانند یم یعنی سهام را مجمع عمومی   به اراده    بال و پایین 
نمی زیاد  یا  اینکه مجمع عمومی  شودهیأت مدیره و مجمع عمومی کم    تواند یم، ولی 

،  کنندیمنشانه این است که اعتباری حساب    هاینا،  افزایش داده یا کاهش دهدسهام را  
اموال شرکت    کهیدرحال  ،کنند یم  هزارتارا دو    هزارتا،  برندیمو بال    آورند یمسهم را پایین  

 عوض نشده است. 
 خودرویراناشرکت  ،طبق این قول  :گویدیمدر ابتدای بحث نیز در تبیین این نظریه  
است. سپس خلق اموال اعتباری و خلق سهام    دو نوع اموال دارد. نوع اول اموال حقیقی

 
27. https://B2n.ir/d49263 
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  هاآنمجاز است خود را مالک    خودرویراناسهام یعنی اوراق بهاداری که شرکت  ،  کندیم
را    هاپول چککه    طورهمان،  کندیمکه اسکناس را بانک مرکزی خلق    طورهمانبداند.  
، سهام نیز یک اوراق  شودیم و در عرف پول تلقی   کنندیم مختلف عامل خلق   یها بانک

مال   خلق  معینی،  حد  یک  در  است  مجاز  مقررات  طبق  شرکتی  هر  که  است  بهاداری 
. ثمره خرید  خریدیمشما از این شرکت مال اعتباری    درواقعاعتباری به نام سهام کند و  

ی این شرکت را  این مال اعتباری این است که حق مطالبه سود دارید؛ زیرا مال اعتبار 
و نه اموال خارجی شرکت برای شما است و    ، ولی نه شرکت برای شما استایدیدهخر

 نه شما طلبکار از شرکت هستید.

اثر وضعی خرید اوراق اعتباری سهام این است که حق سود و حق رأی دارید و بعد  
 از انحلال حق توزیع اموال شرکت را بین خود دارید. 

نظیر   فقها  قائل  مکارم  للهایتآبرخی  نوعی شخصیت حقوقی  برای سهام،  شیرازی، 
  هستند   نیز   سهام   شرعیت  به  قائل   دانند، می  مشروع   را  حقوقی  شخصیت  ییآنجا  از  هستند و

  ذمه   ایشان،  ازنظر  سهام  مالیت  پشتوانه.  دانندمی  مالیت و  اعتبار  دارای  را  آن  سویی  از و
 : فرمایندمی ارتباط ینا در ایشان. است

که   تفاوت  این  با  است،  خاص(  سهامی  )شرکت  سابق  مانند  عام  سهامی  شرکت 
  دریافت  مردم  از  را  پول  توانند پول نیاورند، بلکه سهم را بفروشند واولیه می  سهامداران

  را  آن  از  بعضی  یا   سهام   کل و  نکنند   گذاریسرمایه  خودشان   توانند می  یعنی  ؛28کنند 
 و  دارد  مالیت و  اعتبار و  دارد   حقوقی  شخصیت  سهام،.  کنند  گذاریسرمایه و  بفروشند

  طریق  از  سهام  مالکان.  است  ذمه  آن  پشتوانه  که  است  ذمه  در  که  است  مالی  مانند
  حتی .  کنندمی شرکت  وارد را  آمدهدستبه  سرمایه و  فروشندمی  را  سهام  این نویسیپذیره
وانند سرمایه عظیمی  نت  ولی  کنند،  شرکت  وارد  سرمایه  مقداری  اول   نفر  چند  است  ممکن
  یزن  شرکت   این  در  هرحال به.  دهندمی  انجام  سهام   فروش  با   را  اینکار آوری کنند ورا جمع

  را  شرکت  که  است  کسانی   متوجه   مسئولیت   و  ندارند   دیون  مقابل   در  مسئولیتی   سهامداران 

 

 های سهامی نیست.این فقره از نظرات معظم له مطابق با قانون شرکت. 28
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  فقط   بلکه  ندارد،  را  باشد  موجود  که  مالی  فرد  که  است  سلف  بیع  مانند  ینا  ،اندداده  تشکیل
 29است  عقلایی  اعتباری  امر یک صرفاً  ذمه ،فروشدمی را ذمه

 در اثبات مال اعتباری بودن سهام به شرح زیراست:( 1399) منفردمیرزائی  نظر
 . سهم نحو مشاع است  به   اعتباری  موجودی  عنوانبه  بر شرکت  سهامدار  مالکیت  ،سهم
 .است اعتباری مال  یک عنوانبه شرکت از مشاع  جزئی

و    حال یندرعشرکت   اموال  مالک  سهامداران   های ییداراکه  مملوك  است،  خود 
عین چیزی است که اگر در خارج   ك؛یعنی هم مالک است و هم مملو؛ استخویش نیز 

دارای طول و عرض و ارتفاع و شامل عین معین و عین کلی   استوجود یافت، جسمی  
 .است (مفهومی اعتباری)در معین و عین کلی فی الذمه 

هم   که    عنوانبهسهم  اعتباری  است  انحلا   صرفاًمالی  از  حقوقی  پس  شخصیت  ل 
پیدا   با تعیین مصداق خارجی  کندیم شرکت، تعین و عینیت  . شبیه عین کلی است که 

 .ندکیمعینیت پیدا 
برای    عقلا،  ارزش واقعی سهم، رابطه مستقیمی با میزان دارایی و ترازنامه شرکت دارد

اگرچه به دلیل تفکیک شخصیت  ،  سهمی که هیچ پشتوانه دارایی ندارد، ارزش قائل نیستند
، اموال و دارایی شرکت نیست، اما غیرمستقیم، این اموال  هاآنحقوقی شرکت، متعلق حق  

و مصداق خارجی وجود اعتباری شرکت، اموال    هاستآنعلق حق  و دارایی شرکت، مت
یک    عنوان بهتجاری    ی هاشرکتش اعیان و اشیاء غیرمادی همچون  ز را  و دارایی آن است

و امکان   (الذمهمعین، کلی در معین، فی) ینعتوسعه مفهوم   ؛استمفهوم اعتباری صحیح 
 ؛30است   شده  ارائهدر این نظر    باری برقراری رابطه اعتباری مالکیت اعیان غیرمادی و اعت

در اینجا  نهم  احتمال    عنوانبه  آنکهاست مفهوم مال اعتباری و حوزه نفوذ    ذکر  قابلالبته  
انطباق ندارد    کاملاً  اندیرفتهپذ است با نظر اساتیدی که در اینجا مال اعتباری را    شده  ذکر

منفک از شخصیت    کاملاًنهم  در احتمال    و وجوه افتراقی دارد که تعریف مال اعتباری
جزئی از شرکت محسوب  (  1399)منفرد  امری که در تعریف میرزائی  حقوقی شرکت است

شخصیت حقوقی سهام از شخصیت    رسدیمنظر  مکارم به  اللهیتآ  یینتب  در  شده است،

 
29. https://B2n.ir/q36242 

30. https://iaif.ir/images/ham6/Dr_-Mirzaeimonfared.pdf 
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  ذکر این تباین    صراحتبهنیز  (  1400)پور  و در نظر شهیدی  حقوقی شرکت متباین است
رابطه مستقیم با اموال منقول و   کاملاً  و از سوی دیگر خلق و صدور سهام  است؛  شده
امکان تقویم دارد و  در بازار ثانویه   لحظه  هرشرکت دارد ولی در   هایییداراو    یرمنقول غ
  یرمنقولغ  ، نحوی مال اعتباری تجلی از اموال منقول و به  قیمت آن پرداخت شود  تواندیم

دیگر شرکت است که ممکن است در نظرات مذکور با این بیان ذکر   هایییداراو انواع  
  سؤالدر بازار ثانویه زیر   حداقل سهام مفهوم ذمه بودن عملاًگفت  توانیمو  نشده باشد

شرکت آن را در قالب مال اعتباری  ین بازار بدون مراجعه به  نقد شوندگی آن در ا  و  رودیم
کلی    ین عبهنیازی به توسعه مفهوم عین    این بیان  با   با پول تبدیل کرده است؛  مبادلهقابل

اعتبار  ارزش و مالیت این    کهینحوبهصرف    صورتبهدر ذمه نیست بلکه مفهوم اعتبار  
و    از  برخاسته منقول  آینده   بینییشپو  شرکت    هاییدارائ انواع  و    یرمنقول غاموال  از 
 . استشرکت   ی هابرنامه

 

 گیرینتیجه بندی و جمع

احتمال سوم و چهارم و نهم دارای بهترین شرایط    ذکرشدهدر بین وجوه    رسدیمنظر  به
  عرف سهامداری عقلایی با عنوان   ارتکاز  ،برای پذیرش فقهی مفهوم ماهیت سهام هستند

فقهی   و  ی سوکیاز   آثار  سازگار  مورد   تاکنون  آنچهبراساس    تبیین  از    در  سه  هرکدام 
بین احتمالت    تواند یم  شدهانیب  احتمال مشخص    ذکرشده بهترین نظر و دیدگاه را در 

خرد و سهامداران    سهامدارانبه عرف    توانیمبه ذکر است عرف سهامداری را    لزم  .کند
داشتن نوعی دارایی و   ،یسهامدار از   ارتکاز ذهنی عرف سهامدار خرد  کرد؛عمده تقسیم  

ر این عرف افراد به حقوقی  آن است د  یدارنگهانتظار افزایش قیمت و کسب سود از  
از طریق شرکت در مجمع عمومی توجهی ندارد به تعبیری    رهی مدتأیهنظیر تعیین افراد  

  مسیر برای اثبات نوعی از دارایی برای خود  نیترکوتاهبه دنبال یافتن    ها آندر این نگاه  
هدف    کسب سود از داشتن این دارایی   هستند وسهام  خرید  بابت  پول پرداختی    ی درازا

سهام  و  است  هاآناصلی   داشتن  از  ناشی  حقوق  عرف    داریبه  در  ندارند؛  توجهی 
عمده   و نیز    هاآن سهامداری  مالی  دارایی  به  پول  قالب  در  نقد  دارایی  تبدیل  دنبال  به 

  مله ازجی استفاده از حقوقبه دنبال و  سهامداران خرد بوده  نسبت به بلندمدتسهامداری 
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در  دیجیتال    یها ییداراعلاوه پذیرش  ههستند؛ ب  رهی مدتأ یهشرکت در مجمع و تعیین  
در    حال  انواع    افتهیتوسعه  یااندازهحاضر  دارایی    عنوانبهدیجیتال    ی هانیکوکه 

دارایی    عنوانبهو کشورهای زیادی آن را    گرفته   قرار افراد در این بازارها    رشیموردپذ 
  رسد یمنظر  با این توضیح بدیهی به  کنندیم ب سود آن مالیات اخذ  پذیرفته و نسبت به کس 

یا مال اعتباری مستقل از شخصیت حقوقی    نوعی دارایی  عنوان بهکه تعریف ماهیت سهام  
  بر یمبتنگفت    توانیمبا این تبیین  ؛  نسبت به تعاریف دیگر اولویت داشته باشد  شرکت

در مقایسه با  احتمال نهم بهترین تبیین برای سهام در قالب مال اعتباری  عرف سهامداری
صاحب دارایی    ماًیمستقاینکه صاحب حقوق شود    یجابهشخص    کهبوده    احتمال چهارم

قالب عرف سهامداری شاید بتوان گفت احتمال سوم که در آن جنبه مالکیت    و در  شودیم
سهام    عنوانبه  شرکت  یحقوق  تیشخص  و  شرکت  یاعتبار  تیثیح  از  یبخش ماهیت 

که  احتمال بهنسبت    ذکرشده شدننوعی    صرفاً  سهم  چهارم  حقوق  شده   واجد    تبیین 
با پذیرش    تبیین فقهی نیزسهولت  تبیین سازگار فقهی یا  قالب    در  ؛اولویت داشته باشد

به دو گزینه دیگر ترجیح    تنسب   احتمال نهمگفت    توانیم  عقلادر سیره    مال اعتباری
به متن  اردد با مراجعه  نظر  به  تریرفتنی پذ چهارم    احتمال بهاحتمال سوم نسبت    مقاله،  و 
با رد مفهوم مالکیت طولی  هرچند  رسدیم احتمال چهارم نسبت به سوم    ممکن است 

یابد نهایی:  این  با  ؛اولویت  اولویت  چهارم  احتمال   نهم،  احتمال   تبیین  احتمال  و    سوم 
سهم حصه   احتمال نهم: تبیین ماهیت سهام در قالب توانیمدرنهایت  و  شودیمپیشنهاد 

بازاری شرکت   ارزش  از  بازاری شرکت،  که  )مشاع  اعتباری  ارزش  مشاع  کلی  مال  در 
تبیین بهتر انتخاب    عنوانبهرا    مستقل از شخصیت حقوقی شرکت   و  شدهفیتعر  ،(بوده
 کرد.

 



 104                             سید احمد عاملي و سید امیر حسیني / ... سهامي  یهاسهام شرکت  تیصور محتمل ماه يفقه يبررس 

 ملاحظات حقوقي 

 پیروی از اصول حقوقی   - 

 تمامی اصول اخلاق در پژوهش در این مقاله رعایت شده است. 

 تعارض منافع   - 

 بنابر اظهار نویسندگان، این مقاله تعارض منافع ندارد.
نویسندگان،   اظهار  دانشبنابر  پایانی  پژوهش  مقاله حاصل  هیاین  اقتصاد  پودمانی  ت  أ پژوه در دوره 

پژوهش حوزه علمیه خراسان بوده و با حمایت  ورز اقتصاد و الگوی پیشرفت اسلامی معاونت  اندیشه 
 ورز انجام شده است. ت اندیشه أمادی و معنوی این هی
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Abstract 
By promoting jurisprudential values and Shariah standards, Islamic societies are always 
seeking to strengthen the level of adherence to morality, and this issue has caused many 
countries to consider Islamic rules in addition to international standards and laws to 
achieve greater legitimacy. One of these fields in Islamic societies is the issue of Sharia-
based sustainability reporting, which has received attention in the past few years. The 
purpose of this research is evaluation of Sharia-based sustainability reporting framework 
influenced by the emergence of metaverse axes in accounting. From the point of view of 
methodology, this study is considered as a combined research that seeks to achieve the 
research goals based on a set of qualitative and quantitative analysis methods. Therefore, 
in the qualitative part, through ground theory, the dimensions of Sharia-based 
sustainability reporting should be identified. Then, based on the systematic content 
screening process, the axes of the emergence of metaverse in accounting were identified 
so that in the last part of the qualitative analysis through fuzzy Delphi, the reliability of the 
identified dimensions of both bases of this study could be confirmed. Then, in the 
quantitative part, through the Gray VIKOR Matrix, an attempt was made to identify the 
most effective axis of the emergence of metaverse in accounting to increase the 
effectiveness of Sharia-based sustainability reporting. The findings of the study in the 
qualitative part regarding the dimensions of Sharia-based sustainability reporting, indicate 
the identification of 3 categories; It has 6 components and 41 propositional themes in the 
form of a multidimensional theoretical framework. Also, in this section, 5 axes of the 
emergence of metaverse in accounting were identified through systematic content 
screening, and in the form of fuzzy Delphi analysis, all dimensions were confirmed. In the 
quantitative part, the result indicates the determination of the development of the data 
mining process in accounting analysis as the most central influence on the dimension of 
adherence to Sharia ethics in sustainability reporting. The obtained results indicate that 
Sharia-based sustainability reporting can lead to the grounding of anti-corruption social 
behaviors and Islamic financing methods in companies' strategies and thus provide higher 
accountability to stakeholders. 
Keywords: Sustainability Reporting; Sharia; Metaverse; Shariah Moralism. 
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 150-109. ، صصمقاله پژوهشي 

تأثیر ظهور محورهای  شریعت تحت  برمبتني ارزیابي چارچوب گزارشگری پایداری 
 متاورس در حسابداری 

 مریم شهری   نژادحسین کشاورزی 

 محمدرضا عبدلي   وحید اسکو 

 چکیده 
ارزش  ترویج  با  اسلامی  به های  جوامع  پایبندی  تحکیم سطح  پی  در  همواره  شرعی،  موازین  و  فقهی 

المللی، له باعث شده تا بسیاری از کشورها در کنار استانداردها و قوانین بینهستند و این مسأ  گراییاخلاق 
زمینه  این  از  یکی  قرار دهند.  مدنظر  بیشتر،  به مشروعیت  برای رسیدن  را  اسلامی  در جوامع  ها  احکام 

به دلیل ظهور    گذشته  چند سالشریعت است که در طی    بریمبتنگزارشگری پایداری    ه لاسلامی، مسأ 
قرار گرفته    موردتوجه  های افزوده در دنیای موازی، بیشترآمدن واقعیت وجودهای اطلاعاتی و به فناوری

مطالعه، این  هدف  گزارشگر   یابی ارز  است.  ظهور    ریتأثتحت   عتی شر  بریمبتن  یداری پا  یچارچوب 
زمره پژوهش   یشناسروش   ازنظر.  است  یمتاورس در حسابدار  یمحورها مطالعه در  ترکیبی های  این 
تحلیل کیفی و کمی، به دنبال دستیابی به اهداف  های  از روش ای  ه شود که براساس مجموعمی   قلمداد
مضمون    41و    مؤلفه  6  ،مقوله  3حکایت از شناسایی    مطالعه در بخش کیفی،های  . یافتهاست  پژوهش

 ند ی توسعه فرآی نیز نتیجه، از تعیین  دارد. در بخش کمّ یچندبعددر قالب یک چارچوب نظری ای هگزار
 ییگرابه اخلاق   یبندیپا  تی رعاترین تأثیر بر بعد  محوری   عنوانبهی،  حسابدار  یهال یدر تحل  یکاوداده
  ی گزارشگر له دارند که  حکایت از این مسأ  شده  کسبنتایج    ی حکایت دارد.داری پا  یدر گزارشگر  یشرع
  ی مال  نیتأم  یهاوهیمبارزه با فساد و ش  یاجتماع  یرفتارها  یسازنهیبه زم  تواندی م  عتی شر  بریمبتن  یداری پا

 . نماید ارائه  نفعانی را به ذ یبالاتر  ییگوپاسخ  قی طر نی ها منجر شود و از اشرکت  راهبرددر  یاسلام

 . یشرع ییگرااخلاق ؛متاورس ؛شریعتزارشگری پایداری؛ گ: واژگان کلیدی
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 مقدمه 

آسمانی خود، در کنار قوانین   کشورهای اسلامی همواره به دلیل پایبندی به سنت و آیینِ
دستورالعمل شرعی  بریمبتنهای  و  از  اجتماعی،  موازین  تحکیم  رعایت  برای  نیز  ت 

این    یگردعبارتبه.  (1402ی،  میکر)  نمایندمی  استفاده ابزاری  ،خود  موردنظرهای  ارزش
کنند تا طبق اعتقادات تکلیفی و هنجاری شرح اسلام، نسبت به تحکیم  می  تلاشکشورها  

  هل، مسأهایکی از این حوزه  .(Shboul, 2020)  یرندکارگبهلازم را  اقدام    ،اجرا قوانین  هشیو
کنندگان  و تدوین  گذارانیاستسکه    است  استانداردهای حسابداری و گزارشگری مالی

لحاظ شرعی، تعارضی بین پایبندی به قوانین و الزامات  نمایند تا به  می  استانداردها تلاش
.  ( Mohammed, Fahmi & Ahmad, 2015) مورد تأکید وجود نداشته باشد  یهاباارزش
سازمانبدین اعظم،  بالادستی  های  منظور  آیات  و  مراجع  به  مراجعه  با  موارد  برخی  در 

  دهند و در برخی موارد نیز تلاش می  انجام  راها  تصیح استانداردها و دستورالعملتبصره یا  
تا  می باشدکند  برخوردار  عقلایی  و  منطقی  استدلال  از  آن  در  اسلامی  فقه    شروط 
  گذشته های  در طی سال   یژهوبهمسلمان    . لذا کشورهای(1398،  جهانشاد  و  الاصل ینیحس)
تعدیل    در  تدریج به با   ،خود  مالی و حسابداری   های فعالیتحال    اسلامی  اصول  مطابق 

  مالزی  در  نمونه،  عنوان(. بهAhmed, Tajul Ariffin, Karbhari & Shafii, 2019)  هستند
سال    1اسلامی   سرمایه  بازار استشد  ایجاد میلادی    2009در    و   هامعامله  آن  در  که   ه 

تولید    ، غرر  ،قمار  ،غیرمجاز )مانند بهره  عناصر  از   عاری   و  شرعی  اصول  ،براساس  ها فعالیت
غیرمجاز(  و تجارت  فروش محصولات  و  تبادل  حال  و    پورعبداللهی،  تکلو)  است  در 

 . (1401، سرگلزایی
 در  که  است  2شریعت   بر یمبتنی  مال   یگزارشگر اسلامی،    سرمایه  بازار  اجزای  از  یکی

شرع و قوانین   مطابق با  مالی،  اطلاعات شود و افشاء  می  رعایت  مالزی کشور    بورس بازار  
  وگمبلینگ  محققانی همچون    (.Ousama & Fatima, 2010)  گیردمی  اسلامی صورت

 عنوان به(  م2000)  5( و بایدن و ویلت م1993)  4، کریگ. کلارک حمید  ؛(م1991)  3کریم
 

1. Islamic Capital Market 

2. Shariah Financial Reporting 

3. Gambling & Karim 

4. Hamid, Craig & Clarke 

5. Baydoun & Willett 
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  و   فرهنگ  که  اند کرده  استدلال  اما مشترک،  ،مختلف  هاییدگاهدپیشگامان این حوزه در  
در  و گزارشگری مالی    حسابداریهای  رویه  انجام  نحوه  بر ای  ه، فاکتورهای زمینمذهب

توسعه بخشند.می  شوند کهمی  تلقیکشورهای اسلامی   را  احکام شرعی    تواند رعایت 
آتیکا  علاوه،به و  نمودند(  م3202)  6هاریانو    اسلامی  بازار  در  که  هاییشرکت  که  اذعان 

  بیشتری  افشاء  میزان  بنابراین  کنند،می  حمایت   تریشفاف  افشاء  سیاست  از   ،فعال هستند
 . نمایندمی  ارائه  محیطیزیست و اجتماعی  مسائل مورد در ویژهبه را

  حسابداری و افشاء اطلاعات، های  سازی رویهدر پیاده  ،اهمیت شریعت  هلبا درک مسأ
گزارشگری  ی  ه، شیواین حوزهمورد تأکید در  های  سیاستیکی از    بایست بیان نمود کهمی

مطابق با   ،شریعت در آن را  بریمبتنکه این مطالعه تلاش دارد تا زوایایی  است    7پایدار 
فعال در بازار سرمایه این کشورها بسط دهد. در یک  های  هنجارهای اسلامی به شرکت

مشخص   فرآیندی  م2023)  8هافر واگنتعریف  را  پایداری  گزارشگری  افشاء    بر یمبتن( 
راهبری  و    یاجتماع  ،یمحیطستیز  ،یاقتصاد  های عملکرد  هدربار  یعات اطلا نظام 

  نمایند که این فرآیند در برخی از کشورهای می  فعال در بازار سرمایه تعریفهای  شرکت
اندونزی و  مالزی  همچون  شریعت  اسلامی  با  مسئولیت  ،همراه  اصول  به  بیشتر  پذیری 

گزارشگری پایداری    درواقع  .(Qoyum et al, 2022)  مزین شده است  ،اخلاق اسلامی
در اصول بازارهای سرمایه    مشخصی  شریعت، اگرچه از ساختار منسجم و تعریف  بریمبتن

 رضازادهو    ، کردستانی یعبدهای  بهره است و نتیجه مطالعهکشورهای اسلامی هنوز بی
  ت یاهم  رغمیعلدهد که  می نشان( 1401)ی، حسینی، توحیدی و همایون  بابائ( و  1398)

  مقررات   گونهیچه  ،رانیا  همچون  یماسلا کشورهای  های  در شرکت  ی داریپا  ی گزارشگر
  شریعت   بریمبتنی  داریپا  یگزارشگر های  شاخص  ءافشا  یبرا  یدستورالعمل  ا ی  ی اجبار
  ار یبس  این کشورهابورس    شدهیرفتهپذ های  در شرکتها  شاخص  نیا  ءسطح افشا   و  دن ندار
و هیدایه،    (م2023)  9دیگران آسپیرانتی و  همچون  ها  مرور برخی از مطالعه  ، امااست  نییپا

مالی در کشورهای  های  نظام  از  یبرخکه    گویایی این موضوع است  (م2019)  10بو و وودز 
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7. Sustainability Reporting 
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به  ،اسلامی گزارشگر  نسبت  چارچوب  پا  یاجتماع  یریپذتیمسئول  یانتشار    ی داریو 
  ی مؤسسات مال  یو حسابرس  یسازمان حسابدار »  مثال عنوانبهاند.  اقداماتی را انجام داده

راهبرا  «11ی ماسلا مورد  12هفت   شماره  یستاندارد  در    یاجتماع  یر یپذ تیمسئول»  را 
  یاجتماع  ی ری پذ تیمسئول  ،استاندارد  نیبراساس ااند.  کار بسته« به13ی ملاسا   ی مؤسسات مال
بایست افشاء اطلاعات را  می  اشاره دارد که  ییهاتیفعال  ه ی به کل  ،یم اسلا  یمؤسسات مال

  ،ینیدض  مالی، براساس فرای اری و گزارشگری  بر استانداردهای موجود در حسابدعلاوه
 ,Ayub, Hassan & Saba)   قرار دهند  موردتوجه  یاریو اخت  یقلااخ  ،یحقوق  ،یاقتصاد

گزارشگری مالی    یاستانداردها   ءجهت افشا  یشروع  نقطهتواند  می  شاخص  نی. ا(2023
مسأ  ازنظرشریعت    بریمبتن تلقی شود.  بین می  کهای  هلاهمیت  به پوشش شکاف  تواند 

 . کمک نماید 14ی المللنیب یمال  یگزارشگر ی استانداردهاموازین اسلامی با 
در   ،یاورفناما استانداردهای گزارشگری پایداری، برحسب تغییر شرایط اجتماعی و  

گویی به  های پاسخگیرند تا بتوانند ظرفیتمی  قرار  یموردبازنگرفواصل زمانی کوتاهی  
تواند بسط  می  لهار سرمایه توسعه بخشند که این مسأبازهای  نفعان را در سطح شرکتذی

  متوازن با استانداردهای گزارشگری مالی را با چالش مواجه نماید  ،کارکردهای شریعت
(Farhan & Mulyany, 2021 )الزاماً در شرع اسلام  ؛ از   ،زیرا  برای آن حوزه  مصداقی 

پیشرفت از  یکی  است.  نشده  ارائه  استانداردهای  های  تغییرات  که  حسابداری  روز 
های جهانی همچون ویروس  با ظهور بحران  یژهوبهزیادی  تا حدگزارشگری پایداری را  

تحت19»کوید   تا  «  است  داده  قرار  حسابداری  تأثیر  های  واقعیت  بریمبتنکارکردهای 
ظهور متاورس    .(Adel Al-Gnbri, 2022)  است  متاورس  هلمجازی را توسعه دهد، مسأ

نشانعلاوه ظرفیتبر  توسع  استفادهقابلهای  دادن  در    سرعتبهحسابداری،    هفناوری 
متاورس  اکوسیستم  مالی نیز منجر شده است.  های  بخشیدن جریان اطلاعات در تصمیم

واقعیت افزوده از طریق    شود ومی  تعریف  هوش مصنوعی  بر یمبتنیک پلتفرم    عنوانبهکه  
  طور بهمیلادی    2021در سال    نماید،می  توجیه  را  عدم حضور فیزیکی در دنیای واقعی

 
11. Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI) 
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اجتماعی به  ی  هحفظ فاصل  واسطهبهحرفه و مشاغل را    گیری ارتباطات اجتماعی؛ چشم
کوید   همچون  19دلیل  مشاغلی  و  سرمایه  بازار  به  ورود  با  تغییرات  این  داد.  تغییر   ،

 شودمی  تحولات پارادایمی در کارکردهای مالی تلقی  ینترمهم  ازجملهامروزه    ،اریحسابد
(Smaili & de Rancourt-Raymond, 2022).    ،وجود چنین تغییرات در بازارهای مالی

زمینه بینضرورتاً  مالی  گزارشگری  در  را  جدیدتری  استانداردهای  ظهور  المللی  های 
های گذشته در  اندازوجود چشمدلیل عدمتواند بهمی  لهوجود آورده است که این مسأبه

تر  شریعت را عمیق  بریمبتنله کاهش شکاف گزارشگری پایداری  کشورهای اسلامی، مسأ
توان  می  ، اهمیت انجام این مطالعه راشدهدادهلذا باتوجه به موارد توضیح    از گذشته نماید.

 از دو منظر زیر تفسیر نمود.
o وهل نظری  بیان  اول   هدر  لحاظ  به  مطالعه  این  به  می  ،اهمیت  فقدان  بایست 

شیوها  تئوری در  فناوری  نوظهور  تغییرات  با  مرتبط  پژوهش  گزارشگری    هو 
اسلامی با  های  به ایجاد شکاف ارزش  اشاره نمود که   شریعت   بریمبتنپایداری  

دارد تا با  استانداردهای گزارشگری مالی منجر شده است و این مطالعه تلاش  
پایداری  ه  ارائ  گزارشگری  از  تحت  بر یمبتنچارچوبی  ظهور  تأثیر  شریعت 

و احکام اسلامی    پیوند بین قواعد های  ی، ظرفیتمتاورس در حسابدار   یمحورها
افزایی حسابداری  با استانداردهای مالی را تقویت نماید تا از این طریق به دانش

 باشد. قدمیشپنفعان شرعی در افشاء اطلاعات به ذی

o له  بایست به این مسأمی  دوم بیان اهمیت این مطالعه به لحاظ کاربردی،  هدر وهل
اشاره نمود که اگرچه کشورهایی پیشرویی در این زمینه مثل مالزی و اندونزی،  

گزارشگری   در  تغییراتی  اعمال   ی اجتماع  یریپذتیمسئولبا 
سال    اسلامی  شاخص  میلادی    2021در  کردن  اضافه  کنار  و  در  شریعت 
و  های  شاخص اجتماعی  پایداری   محیطی زیستاقتصادی؛  گزارشگری   در 

(So et al, 2021)دینی و مذهبی را در این بستر  های  ، تلاش نمودند تا ظرفیت
ایران   بازار سرمایه  اما  دهند،  از کشورهای  عنوانبهتوسعه    توسعه درحال   یکی 

  دار ی پا توسعه  کردیبا توجه به روبهره مانده است. لذا  اسلامی از این موضوع بی
 در   1404انداز  سند چشم  یکل  یها استیستغییر    ،یکشور براساس قانون اساس
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  ی ضرورافشاء اطلاعات فراگیر   ازنظر، یو اجتماع ی توسعه اقتصاد پنجم برنامه 
به درک و   ،دستینازاعلمی  های  همطالعانجام    یبرمبنا  تا بتوان  رسدینظر م به

سرمایههای  شرکت  در  یدار ی پاگزارشگری  توسعه   پذیرش    ازنظر  رانیا  بازار 
اهمیت انجام    یانبابلذا    تغییرات جدید در استانداردهای حسابداری، کمک نمود.

  عت یشر  یداریپا  یگزارشگردر یکپارچگی    یجادشدهابر شکاف  این مطالعه مبنی
این مطالعه    یها سؤال توان  ی، میمتاورس در حسابدار  یظهور محورها   دلیلبه

 را به ترتیب زیر ارائه نمود:
های  شریعتِ شرکت  بر مبتنیابعاد اصلی شیوه گزارشگری پایدار  اول:    سؤال  ➢

 بازار سرمایه کدامند؟ 
در  مؤثر    یمحورها  :دوم  سؤال  ➢ های  ی شرکتحسابدار های  رویه متاورس 

 بازار سرمایه کدامند؟ 
بر  ترین عامل متاورس در رویهمحوری:  سوم  سؤال  ➢ های حسابداری مؤثر 

 شریعت کدام است؟  برمبتنیگزارشگری پایداری 
 

بنیاد و انجام  اول، از فرآیند تحلیل نظریه داده  سؤال در این مطالعه جهت پاسخ به  

دوم نیز براساس فرآیند غربالگری محتوایی    سؤال شود و  مصاحبه با خبرگان بهره برده می

می  سامانمند قرار  کنکاش  مطالعه  مورد  این  مبانی  از  ابعاد هریک  تعیین  با  گیرد. سپس 

پایداری   از    بریمبتن)گزارشگری  در حسابداری(،  متاورس  محورهای  و ظهور  شریعت 

« نسبت  𝑗»   « و ستون 𝑖ی ضرایب سطر » طریق تحلیل ماتریس ویکور خاکستری، با مقایسه

 شود.سوم پژوهش اقدام می سؤالبه پاسخ به 
 

 مباني نظری . 1
 

 شریعت بري مبتنگزارشگری پایداری  . 1-1

جامع و کافی اطلاعات است    گزارشگری  هیکی از مصادیق توسعه پایدار در جوامع، شیو

شود که به ایجاد توازن اطلاعات  می  را شاملها  که مجموعه فرآیندهایی توسط شرکت
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 ,Ahn et al)  نماید می  مالی برآمده از عملکردهای فنی تا عملکردهای اجتماعی کمک

های  ارزیابی  بریمبتنفرآیندی    بایستمی  را  یی پایدار گزارشگر تر  . به عبارت ساده(2023

گرفتن این  با درنظرتلقی نمود که  یک شرکت    توسط  و اقتصادی  یاجتماع   ،محیطیزیست

چگون آیندههای  طرح  گیموضوعات،  در  خود  ذی  توسعه  عموم  اطلاع  به    نفعانرا 

  در راستای  ،گزارشگری پایداری نقشاز طرف دیگر،  .(Traxler et al, 2023) رسانندمی

  کنندگان،مصرف  کارکنان،  مانند)  نفعانذی  برای  آن  تأثیر  و  پایداری  عملکرد  انتقال 

و  گذاران،سرمایه نظارتی  شرکت(  کنندگانتأمین  نهادهای  برای  زیادی  اهمیت  و  ها  از 

و    است  برخوردار  اجتماعی   ،جهانی  گزارشگری   سازمان  .(1402،  دیگران)محمودی 

در  نهادی  عنوانبه اطلاعات،  افشا  مرجع  معیارهایی    هرسالهء  تعیین  استانداردهای  با  از 

درالمللیبین توسع  ،  زمینهه  پی  در  مرجع  گزارشگری   ،محیطیزیستهای  هنجارهای 

اقتصادی و  این جنبه  است  اجتماعی  تمامی  افشاء  ها  که  به  اجبار  با  ممکن است  الزاماً 

 Khatri)  از افشاء اختیاری اطلاعات را نیز شامل شودهایی  اطلاعات همراه نباشد و حوزه

& Kjærland, 2023) . 

شود، تکمیل  می  توسط سازمان گزارشگری جهانی مطرحبسیار مهمی که    هلاما مسأ

هنجارها و شرایط داخلی کشورها به لحاظ    بریمبتناستانداردهای این شیوه از گزارشگری  

  واسطه بهسازی آن را  پیاده  هله، شیوکه این مسأ  است  نهادیهای  قوانین و سطح نظارت

 ,Al-Shaer & Hussainey)  دتأثیر قرار دهشرایط اجتماعی و فرهنگی ممکن است، تحت

  ی ابیو دست مرسوم  های گزارشگری پایداریچارچوب یریکارگبه . به همین دلیل، (2022

  و سطح   یفرهنگهای  تفاوت  لیدلبه  ،یم به اهداف توسعه پایدار از سوی کشورهای اسلا

که    مواجه است  یت با موانع و مشکلا  ،یجوامع مذکور نسبت به جوامع غرب  ی یافتگتوسعه

گزارشگری پایداری اسلامی یا    هزمینه برای توسع  بایست( میم2020)  15ساریا اعتقاد  به  

شود.    بریمبتن ایجاد  از   16اسلامی   اجتماعی  گزارشگری  مثال عنوانبهشریعت  برخی  در 
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  براساس   شاخص  این   است.  شده  گرفتهکار  هب  مالزی و اندونزی  ازجمله  کشورهای آسیایی

 So et)  یافت   توسعه  اسلامی  مالیمؤسسات    حسابرسی   و  حسابداری   سازمان  استانداردِ

al, 2021  .)  گویی پاسخ  اهداف  تحقق  برای   ،یاسلام  یاجتماع   یگزارشگر   مفهوم  ازاستفاده  

خود  انسان  خدا؛  با   انسان  بین  رابطه   جهت  ،شفافیت  و محیط  با  انسان  و  انسان   با 

تأکید   مورد  آنچه  کتابمطابق  و  بههای  تشرع  است،  استآسمانی  آمده   وجود 

(, 2021Antonio, Rusydiana & Firmansyah  .)با    (م2021)  17و سورجوونو   یکاسند

دستورالعمل به  گزارشگری  بریمبتننهادی  های  ارجاع  از  مرجع  از    عنوانبه  ،این  یکی 

شش بعد اصلی در  آیتمی به    48های گزارشگری پایدار، آن را در یک مقیاس  زمینهپیش

 ( تفکیک نمودند. 1قالب شکل )
 

 
 ( اجزای گزارشگری پایداری اسلامي یا شریعت 1شکل )

 (های تحقیقیافته )منبع: 
 

به اجزاء    شدهیفتعرآیتم    48هریک از معیارهای این شیوه گزارشگری، براساس  

 عبارتند از: شوند که براساس معیارهای اصلی می متنوعی در افشاء اطلاعات تفکیک
  مرتبط با های  فعالیت  از افشاء ای  هاین بعد مجموع   گذاری: عد امور مالی و سرمایه ب   -

زکات    و  مالی  امور  ،گذاریسرمایه  ،دریافتنی  یها حساب  به   مربوط  یهاهیرو  ،غرر  ،ربا
 شود. می  را شامل

 

17. Cendika & Sawarjuwono 
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نیز  خدمات:  و   محصولاتعد  ب   -   عملکردهای  به   مربوط  افشاء کارکردهای  ، این بعد 
حسابداری    مالی/  خدمات  و  محصولاته  امور مرتبط با ارائ  در  18ت نظارت شرعی هیأ

 . گیردیبرمرا در  مشتریان شکایات  رسمیهای در کنار کانال 
  تکالیف   و  حقوق  ایفای  به  مربوطاطلاعات    در این بعد نیز افشاء  عد منابع انسانی:ب   -

  جایگاه  و  نماز  اوقاترعایت    آوردن احکام اسلامی همچون  جا بهفرآیند    ؛کارکنان
 شود. می  دینی را شامل یض فراآن و برای اقامه  مناسب

  ،انفاق  ازنظررعایت عملکرد شرکت    ازجملهدر این بعد افشاء اموری    جامعه: عد  ب   -
 .گیردیبرم جامعه را در  رفاه یها برنامه و زکات ،الحسنهقرض ،وقف

نیز  زیست:محیط عد  ب   - بعد  این  اطلاعاتی    ، در    و   آموزش های  هزینه  ازجمله افشاء 
  و  محیطیزیست  مدیریت  سیستم  ،جهانی  گرمایش  کاهش   ،زیستمحیط  از  مراقبت
 بایست مدنظر قرار گیرد. می  و ایزوها گواهینامه  صدور

  مربوط  افشاءگزارشگری نیز، فرآیند    هعد این شیودر آخرین ب   راهبری شرکتی:عد  ب   -
به  به به  های  گزارشی  هارائ   ؛شریعت  پایبندی  مرتبط    پاداش  و  عملکردهمراه 

  ساختار   ،ت نظارت شرعیمدیران و هیأنتایج ارزیابی عملکردهای    ،شرعی  هایکمیته
  های نامشروع فعالیت  سایرمقابله با  های  گزارش  و  فساد  با  مبارزه  یها هیرو  ،سرمایه
 شود. می  را شامل

 

 متاورس در حسابداری . 1-2

شرکت از  فیسهای  بسیاری  مثل  دنیا،  دیزنی  بزرگ  و  کوکاکولا    توسعه درحال بوک، 

بوک  ، فیس2021مثال، در جولای    طوربهتعاملات تجاری خود از طریق متاورس هستند.  

میلیارد دلار برای شروع فعالیت در متاورس   10اعلام کرد که در پنج سال آینده، حداقل  

  ه به توسع  تغییر داد تا از این طریق حرکت رو  19هزینه خواهد نمود و نام خود را به متا 

نیز در    20یزنی دوالت  (. شرکت  2022Kraus et al ,خود به سمت متاورس را آغاز نماید )

همین راستا، ساخت پارک تفریحی را در بستر متاورس برای گردشگران از اواسط سال  
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متاورس نشان میمیلادی    2022 تحلیل ساده واژه  نموده است.  این واژه  آغاز  دهد که 

معنای    بنابراین؛  »متا« )به معنی فرا( و »ورس« )به معنی جهان( است  هکلم  هترکیبی از ریش

سقوط  » اللفظی آن جهان ماورای دنیای فیزیکی یا واقعی است. ریشه این واژه به فیلم  تحت

آواتارهایی در جهان    ها انسان. در متاورس،  گرددیبرم(  م1992)  22نیل استیونسون   «21برف

دنیای واقعی یا فیزیکی در حال تکامل پیدا    موازاتبه مجازی فراگیر هستند. این جهان  

کردن است. در تجربه اجتماعی تعاملی این جهان، کاربرها شکل آواتاری هستند که با  

می برقرار  ارتباط  دیگر  میکاربران  کاربران  جهانکنند.  به  مجازی  توانند  اجتماعی  های 

ند. در متاورس، هیچ  مختلف سفر کنند، در رویدادها شرکت کنند و با رمزارز معامله کن

وجود   25سازی شبیه  و زندگی واقعی/  24جهانی   ، محلی/23غیربرخط   /برخطدوگانگی بین  

(، متاورس »فضای مجازی مشترک و جمعی است م2022)  26ندارد. طبق تعریف گارتنر 

  صورت بهاست، واقعیت فیزیکی که    شده  خلقکه با همگرایی واقعیت دیجیتال و فیزیکی  

پیوسته« دیجیتال  هم(، متاورس اینترنت »بهم2020)  27فته است«. به گفته بالمجازی ارتقا یا 

برخوردار کاربران  بین  ارتباط  و  تعامل  خصوصیاتی  وجود  از  و  از  است  است  یکی   .

کارکردهای عملیاتی حسابداری است که  های  حوزه   ه توسع  واسطهبهاثرگذار متاورس، 

بستر   در  ارزی  ماهیت  NFT»28»   مانند  مجازی  هایداراییتبادلات  تغییر  باعث  ها، 

مک است.  گردیده  مالی  وقایع  افشاء  در  حسابداری  کلاسیک   29کنزی عملکردهای 

و رمزارزها در حسابداری اشاره   ینبلاکچ ( نیز در تکمیل فرآیند متاورس به نقش  م2022)

متاورس  درواقعنمود.   توسعه  که  است  معتقد  محقق  انجام  می  این  گسترش  به  تواند 

کند تا حقوق مالکیت معنوی  می  « کمکNFTبراساس رمزارزها منجر شود و »   هامعامله

 

21. Snow Crash 
22. Neil Stephenson 
23. Online/ Offline 
24. Local/ Global 
25. Real/ Simulation 
26. Gartner 
27. Ball 
28. Non-Fungible Token 

29. Mackenzie 
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گرددگذاسرمایه رعایت  بیشتر  سایگچوتی اما  ؛  ران  و  به  با (م2023)  30ناکاواچیرا  توجه 

در   را  خطراتی  تجارت،  دنیای  در  متاورس  )ظهور  شکل  کارکردهای  2قالب  برای   )

 نماید. می حسابداری مطرح
 

 
 ( خطرات احتمالي توسعه متاورس بر حرفه حسابداری 2شکل )

 (های تحقیقیافته )منبع: 
 

ه با  ه( به نقش متاورس در حسابداری برای مواجم 2022)  31از طرف دیگر کشتری 
علیرغم دستاورهای مالی مرتبط    درواقعمالی اشاره نموده است.  های  تقلب و کلاهبرداری

  مالی و دسترسی سریع به اطلاعات،های  شفافیت  ازنظر با نقش متاورس در حسابداری  
به خطراتی همچون دستکاری سود؛ حملات سایبری؛  می و مشکلات    ییشوپول تواند 

در این    (م2022)  32مربوط به جعل هویت در تبادلات تجاری اشاره نمود. میستاکیدیس 
تعریف کدهای اختصاری مرتبط با هر حساب بسیار    واسطهبهرابطه نقش حسابداری را  

تلقی اذعانمی  مهم  و  کلاهبرداریمی  کند  کاهش  که  ردیابی  های  نماید  براساس  مالی 
 ی خوببهتواند هویت واقعی هر آواتار یا کاربر را  می  دیجیتال   شده  یفتعرهای  حساب

حسابداری در متاورس    یافتهتوسعه( نیز نقش  م2018)  33معرفی کند. فالچاک، لوب و نف
حساب نمودن  مسدود  شامل  آواتارها  طریق  از  مشکوکهای  را  و    ،مجازی  گردآوری 

شعب یک شرکت برای کاربران  های  حساب  ی سازهمسانبازیابی اطلاعات سرقت شده و  
 نماید.می  تأثیرات مثبت متاورس در حسابداری تلقی  ازجملهرا 

 

30. Nakavachara & Saengchote 

31. Kshetri 

32. Mistakidis 
33. Falchuck, Loeb & Neff 
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 شناسي روش. 2

در    بندیدستهبراساس   ابعاد یشناسروشهدف  شناسایی  برای  اکتشافی  مطالعه  این   ،
پایداری   تلقی  بریمبتن گزارشگری  شود و جهت شناسایی محورهای ظهور  می  شریعت 

گردد. به لحاظ نتیجه این  می  توصیفی قلمدادهای  متاورس در حسابداری در دسته مطالعه
شریعت    بریمبتنعد این مطالعه )گزارشگری پایداری  است، زیرا هر دو ب ای  همطالعه توسع

از انسجام نظری و چارچوب محتوایی یکپارچه در بستر   و ظهور متاورس در حسابداری(
بایست این مطالعه را ترکیبی تلقی نمود، می  . به لحاظ نوع دادهنیستند  مطالعه برخوردار 

چراکه در بخش کیفی از طریق نظریه داده بنیاد و انجام مصاحبه ابتدا ابعاد گزارشگری  
شود و سپس طی چندین مرحله فرآیند غربالگری  می  شریعت شناسایی  بریمبتنپایداری  
حسابدار سامانمندمحتوایی   در  متاورس  ظهور  محورهای  شناسایی  به  نسبت  اقدام،    ی 

، مورد کنکاش قرار گیرد. در شدهییشناساگردد تا براساس تحلیل دلفی پایایی ابعاد  می
شود تا با مقایسه  می  ی این مطالعه نیز از طریق ماتریس ویکور خاکستری، تلاشبخش کمّ

 « سطر  در  معیارها  » iزوجی  ستون  و   »j  ،»روترین  یمحور در  متاورس  های  هیعامل 
 شناسایی گردد.  عتیشر  بریمبتن  یداریپا  یمؤثر بر گزارشگر   یحسابدار

 

 آماری  جامعه .2-1

ترکیبی، در بخش کیفی خبرگان حسابداری    صورت بهبراساس ماهیت ترکیبی این مطالعه  
دو(    و سطح  از  )بالاتر  حوزوی  عالی  تحصیلات  دارای  دینی    عنوان بهطلاب 

پایداری  شوندگان و مشارکتمصاحبه ابعاد گزارشگری  برای شناسایی    بر یمبتنکنندگان 
حسابداری حضور داشتند.   سازی پیادههای  شریعت و ظهور محورهای متاورس در رویه

از    ،تأمین مبنای خبرگی  منظوربه  گانکنندمشارکتو    شوندگانمصاحبهانتخاب  ی  هشیو
،  35( بر مبنای معیارهایی همچون؛ اهمیت تناسب م1992)   34و پیدگن   هنوودطریق پژوهش  
افتراق  پژوهشی   ،36قدرت  از زمینه  تفسیر تشریحی   طوربه و    37آگاهی  صورت    38خاص 

نفر خبرگان حسابداری و    7)کنندگان مشارکت عنوانبهنفر  13 این منظور . برایپذیرفت
 

34. Henwood & Pigeon 
35. The Importance of Fit Context goals 
36. Differentiating Power 
37. Knowledge of the Research Field 
38. Descriptive Interpretation 
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بخش کیفی انتخاب شدند که از سطح انگیزه و آگاهی لازم برای  دینی(    نظرصاحبنفر    6
پدید با  رابطه  در  معیارهای    یموردبررس  همشارکت  بودند.  این    موردنظر برخوردار  در 

شناخت از    از سویی دیگر  و  از آن  بودن مرتبه استادیاری و بالاتردارا  سویک، از  فرآیند
در این بخش، استفاده    گیرینمونهمباحث دینی مؤثر بر گزارشگری پایداری بود. روش  

تئوریک حاصل گردد.   گیرینمونهاز مبنای   به نقطه اشباع  تا امکان دستیابی  بود  نظری 
  یسا ئروکننده از میان مدیران مالی و  مشارکت  عنوانبهنفر    28ی تعداد  سپس در بخش کمّ
شرکت تجربههای  حسابداری  قالب  در  مطالعه،  بازار سرمایه  بستر    ه شیو  واسطهبهگران 

کنندگان در  ت معدودبودن مشارکتعل  هدفمند و در دسترس انتخاب شدند.  گیرینمونه
این بخش نیز، دستورالعمل اجرای ماتریس ویکور خاکستری به لحاظ تعداد فرآیندهای  

آن   پیچیدگی  با  است مشارکت و  لذا  پژوهش ژانگ، ژی و ونگ   اتکا.  (؛  م2016)  39به 
( و 1397اروئی )و  ، عبدلی(؛ ولیانم2005) 41(؛ پاولاک م2007) 40ونگو  ، تزنگشیئنگ
( حدمطلوب انتخاب تعداد نمونه  1399)  زادهطهماسبیو   گرایلیصفری،  ولیانپور،  نحس
قرار    موردتوجه نفری    28  هنفر تعیین شدند که در این مطالعه نیز تعداد نمون  30تا    15

 گرفت. 
 

 مطالعه های داده  آوریجمع  ه شیو. 2-2

در    یموردبررسه  مبنایی بودن پدیدو دو  ها  گردآوری داده  هباتوجه به ترکیبی بودن شیو

 شود.می در هر بخش به تفکیک تشریحها داده آوریجمعاین مطالعه، 
شریعت:    بریمبتنگزارشگری پایداری    ←مطالعه/مبنای اولهای  آوری دادهجمع  هشیو

وجود ابعاد منسجم و  دلیل عدمشناسی این مطالعه تشریح شده، بهکه در روش  طورهمان
 یکپارچه در خصوص این پدیده، از نظریه داده بنیاد و انجام مصاحبه با خبرگان بهره برده 

( در تحلیل  م1992)  42شونده گلیزر ، از رویکرد نوخاسته یا ظاهرشود. در این فرآیندمی
بنیاد   داده  باستفاده شدنظریه  به که  طوریه.  ترتیب نسبت  به  انجام هر مصاحبه  از  پس 

  هی نظر  ،این رویکرددر  .  گردید  کدگذاری محوری و کدگذاری انتخابی اقدام  ،کدگذاری باز
 

39. Zhang, Xie & Wang 
40. Shyng, Tzeng & Wang 
41. Pawlak 
42. Glaser 
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های منسجمی در مورد  فرضشیاز ابتدا پ  قانو محق  ابد یظهور می   ی موردبررس   هپدید از درون  
ادبیات نظری گسسته، اقدام به انجام مصاحبه   واسطهبهمورد مصاحبه ندارند و صرفاً    هلمسأ
 توجه قابلنکته    نمایند.می   ،اشباع تئوریکه  عمیق برای رسیدن به نقطعمیق و نیمه  صورتبه

  زمان هم  کدگذاری  براساس  هادادهیل  ظاهرشونده، تحل  ادیبنداده  یپردازهیبراساس راهبرد نظر
لذا با درک این   (.1399، مهارتی، اشرفی و خوراکیان، مقدمانیکلال) است هامصاحبهانجام  با 

  شریعت   بری مبتنگزارشگری پایداری    هرسیدن به چارچوب نظری شیو  هفرآیند در ادامه نحو
 شود. می  اقدام

  هامؤلفهرای تفکیک  در این فرآیند، پس از ظاهرشدن مضامین اولیه از کدگذاری باز، ب
قالب  تا    ، پیشرفتساختاریافته و ساختاریافتهنیمه  صورت بهها  های کلی، مصاحبهمقوله  در 

لازم به توضیح است که در طول انجام    مشخص گردد.اشباع نظری    دستیابی به نقطه  هنحو
خبرگا  هاسؤال مصاحبه،   رویکردهای  و  مصاحبه  شرایط  تعدیل   طوربه   ن،برحسب    مداوم 

خارج نگردد. در   ی موردبررس ه از مسیر جریان اصلی پدید ها هتا فرآیند کدگذاری داد شد می 
  رفت و برگشتی از خبرگان   صورتبهباز    هایسؤال مصاحبه،    هاینامهشیوه این مسیر طبق  

پایان هر مصاحبه تلاش  پرسیده با کدگذاری در  و  اول دستهمی   شد  تا در لایه  بندی، شد 
مشابه    یهامؤلفهقرار گیرند. سپس طی کدگذاری محوری،    مؤلفهکدهای باز مشابه در یک  
به ها  تمام مصاحبهایابند. حائز اهمیت است که در این فرآیند، زمان  به یک مقوله اختصاص  

بهره  بایست  می   اشباع نظری  هقرار گیرد. برای این منظور از فرآیند نقط  موردتوجهعلمی    هشیو
کد ش می   برده مصاحبه،  هر  از  پس  که  این صورت  به  کد د،  تا حدی  و  باز  گذاری  گذاری 

  ها مؤلفهبندی  مفهومی، دسته  تا با مشخص شدن مفاهیم و اشتراکات  گرفتمی   محوری انجام
های گردآوری داده . لذا با تلفیق روشگردددر قالب یک چارچوب نظری، هویدا  ها  و مقوله

نظری    بردارییادداشتشد تا  یافته، تلاش می ساختارساختار و نیمههای بدونبه شکل مصاحبه
استنادتری  قابل  تا مضامین  اتمام مصاحبه صورت گیرد  از  در حین مصاحبه و سریعاً پس 

آمادگی ذهنی مصاحبهبه از جلسه  دلیل  از سوگیریدستبه،  برگزارشدهکنندگان  های  آید و 
ارائاحتمالی در کدگذاری جلوگیری ش با  ، شدهانجام  ه مصاحب  13طی    ها،این توضیحه  ود. 

عمق دسته دلیل  به  تئوریک  اشباع  نقطه  به  رسیدن  مبنای  و  شدند  مشخص  کدها  بندی 
هشتم، ظهور یافتند. پس از مصاحبه هشتم، تمرکز ی  هتقریبی از مصاحب  طور بهها،  مصاحبه

  هعمیق، ادامه یافت تا در مصاحبمصاحبه نیمهمطالعه بر روی دستیابی به توازن کدها از طریق  
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شود و در  نمی   سیزدهم، مشخص گردید مفهوم جدید و متفاوتی نسبت به مفاهیم قبلی اضافه
 و شروع فرآیند کدگذاری محوری و انتخابی تلقی گردید. ها این نقطه، اتمام مصاحبه

اورس در حسابداری:  ظهور محورهای مت  ←مبنای دوم  مطالعه/های  آوری داده جمع  هشیو
مرتبط با شناسایی محورهای متاورس در حسابداری، از فرآیند غربالگری    ی شناسروشدر  

شد. در این فرآیند با انتخاب    بردهنامشناسایی ابعاد این پدیده    هشیو  عنوانبه  سامانمند محتوایی  
مفهوم  های  پژوهش با  انجام    ی موردبررس مشابه  به  نسبت  گذشته،  سال  دو  زمانی  بازه  در 

اقدام تحلیل  این  معیار  ده  براساس  انتقادی  خبرگان    درواقعشود.  می   ارزیابی  مشارکت  با 
( به هر پژوهش براساس ده معیار ارزیابی  5( تا امتیاز )1اختصاص امتیاز )  واسطهبه پژوهش،  

  انتخاب   سامانمند ربالگری محتوایی  برای غها  پژوهشترین  انتقادی و شاخص »م د«، مرتبط
،  کنندگانمشارکت(  1براساس سیاهه ارزیابی انتقادی طبق جدول )  یگر دعبارتبهشوند.  می 

از   به می   5تا    1امتیاز    سامانمند در غربالگری    موردنظرمعیار    10به هریک  نسبت  تا  دهند 
 های دارای اولویت اقدام شود. شناسایی پژوهش

 

 نمونه سیاهه ارزیابي انتقادی ( 1جدول )
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 (های تحقیقیافته )منبع: 
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پژوهش امتیاز  هایی  سپس  تحلیل  دستورالعمل  برحسب  کسب    30که  را  بالاتر  و 
شوند تا برحسب بالاترین  می  انتخاب  سامانمندمبنای غربالگری محتوایی    عنوانبهنمایند،  

محورهای ظهور متاورس در حسابداری مشخص شوند. لازم به    ینترمهمتوزیع فراوانی،  
، تکرار شوند،  ییدشدهتأی  ها توضیح است که محورهایی که در بیش از نصف پژوهش

 گیرند. می قرار موردمطالعهی ابعاد این پدیده در بخش کمّ عنوانبه
با مشخص شدن ابعاد هر دو   مطالعه براساس تحلیل دلفی:های  آوری داده جمع   ه شیو 

(  شریعت و ظهور متاورس در حسابداری  بر یمبتنگزارشگری پایداری  مبنای این مطالعه )
ابعاد   پایایی  به سنجش  اقدام  دلفی فازی  تحلیل    در بخش کیفی   شدهییشناسااز طریق 

ی که ماتریسی است، جهت  لازم به ذکر است که براساس نوع تحلیل بخش کمّ  شود.می
مطلوب کارکرد  از  فازی،  دلفی  فرآیند  انجام  پایایی،  این  است  برخوردارتری  سنجش   .

های زبانی فازی، از اعتبار مطلوبی برای تعمیم معیارهای  به مقیاس  اتکافرآیند به دلیل  
پراکندگی ادراک نظری    احتمال بهلذا باتوجه    .استبه بستر مطالعه برخوردار    شدهییشناسا

قرار گرفت.    مورداستفادهابعاد شناسایی در فرآیند کیفی، تحلیل فازی برای تعیین پایایی  
 که شامل معیار زبانی هستند، بهره برده شد.  43ی مثلث یفاز ین تحلیل از مقیاس اعداددر ا

پس از    مطالعه براساس تحلیل ماتریسی ویکور خاکستری: های  آوری داده جمع   ه شیو 
تأیید پایایی ابعاد از طریق تحلیل دلفی فازی، با اختصاص کدهای مشخص به هریک از  

شریعت و ظهور متاورس    بر یمبتنگزارشگری پایداری  حاضر )  هابعاد اصلی مبنای مطالع
شود. در این تحلیل با  می  ( از تحلیل ماتریسی ویکور خاکستری بهره بردهدر حسابداری

از  ای  ه« مجموعj« و ستون » iی جهت مقایسه زوجی سطر » سیماتر  ی هاپرسشنامه  تدوین
گیرد تا براساس حد بالا و پایین قوانین و درخت تصمیم  می این تحلیل صورت های  گام

  ی دار ی پا  یمؤثر بر گزارشگر  یحسابدار های  هیعامل متاورس در روترین  راف، محوری
 شناسایی گردد. عتیبر شریمبتن

 
 
 
 
 

 
43. Triangular Fuzzy Number 
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 پژوهشهای یافته . 3

تحلیل ماهیت  براساس  مطالعه  این  به  ها،  داده  آوریجمعجهت    مورداستفادههای  در 
 شود. می پژوهش اقدامهای یافته هتفکیک نسبت به ارائ

در این   :شریعت   بر ی مبتن ناشی از شناسایی ابعاد گزارشگری پایداری  های  الف( یافته 
، از تحلیل نظریه  یشناسروشو ماهیت  ها  داده  آوریجمعبخش همسو با تشریح فرآیند  

کدگذاری انتخابی    ،منظور طی سه مرحله کدگذاری بازبنیاد بهره برده شده است. بدینداده
براساس یک چارچوب نظری،    یموردبررس  هو کدگذاری محوری تلاش شد تا ابعاد پدید

فرآیند    ی دهندهنشان( که  2، جدول )شدهانجامهای  راساس مصاحبهشناسایی شود. لذا ب 
 شود.ترتیب زیر ارائه می، به استگذاری  ای کدسه مرحله

 

 شریعت  بري مبتن ( ابعاد چارچوب گزارشگری پایداری 2جدول )
 اصلی   های ی کدگذار 

  ی کدگذار 

 محوری   ی کدگذار  باز   ی کدگذار  تئوری 
  ی کدگذار 

 انتخابی 

 ها مقوله  اصلی   ی ها مؤلفه  مفهومی مضامین  
بندی  طبقه 

 اصلی 

 رعایت برابری حقوق و دستمزد منابع انسانی مطابق احکام شرعی 

رعایت پایبندی به حفظ حقوق  

منابع انسانی در گزارشگری  

 پایداری 

رد  
رک
کا

ی  
دار

پای
ی 
گر
رش
گزا
در 
ی 
ریت
دی
ر م
ختا

سا
بتن 
م

  بر ی 
ت 
ریع

ش
 

ید 
پد

ه 
ی  

ی  
دار

پای
ی 
گر
رش
گزا

بتن 
م

  بر ی 
ت 
ریع

ش
 

 رعایت ارتقاء برابر منابع انسانی مطابق احکام شرعی

 بازنشستگی منابع انسانی مطابق احکام شرعی های رعایت توازن طرح 

 رعایت پرداخت برابر حق بیمه هریک از منابع انسانی

 مطابق احکام شرعی 

 بهداشت شغلی منابع انسانی رعایت مدیریت ریسک ایمنی و 

 مطابق احکام شرعی 

 تعدیل منابع انسانی مطابق احکام شرعی ه رعایت شیو

 شرکت  مواد، محصولات و خدمات یدار ی و پا ی منیسلامت، ا رعایت

رعایت پایبندی به حفظ حقوق  

 در گزارشگری پایداری   سهامداران 

 خدمات شرکت گذاری منصفانه محصولات و  رعایت قیمت 

رعایت اجتناب از احتکار کالاهای ضروری در مدیریت انبارداری  

 شرکت

 های حقوقی شرکت ه نفعان در پیگیری پروندرعایت منافع ذی 

 سهام توسط شرکت  ضدتصاحباحکام اسلامی رعایت 

سود سهام مطابق با عقود اسلامی به   موقع به رعایت پرداخت 

 سهامداران 

 دعوا مطابق با آیین دادرسی مدنی  ه رعایت احکام اسلامی در اقام
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 اصلی   های ی کدگذار 
  ی کدگذار 

 محوری   ی کدگذار  باز   ی کدگذار  تئوری 
  ی کدگذار 

 انتخابی 

 ها مقوله  اصلی   ی ها مؤلفه  مفهومی مضامین  
بندی  طبقه 

 اصلی 

 براساس های عملیاتی شرکت ها و مأموریت بیانیه افشاء 

 حدود رعایت احکام اسلامی 

  شرعی   های رعایت پایبندی به رویه 

 گزارشگری پایداری در  

ی  
دار

پای
ی 
گر
رش
گزا
در 
ی 
میت
حاک

رد 
رک
کا

بتن 
م

  بر ی 
ت 
ریع
ش

 

 اختیاری   صورتبه افشاء کسر خمس از سهم سود سهام 

 افشاء نظر فقها مبنی بر عدم وجود منع شرعی در مصرف خمس 

 مکسوره از سهم سود سهام 

 احتیاطی مال آغشته به حرام  ه افشاء مستندات مرتبط با رفع شبه

 معاملات غیر اسلامی ناشی از 

براساس حدود رعایت احکام  ها دارایی  منصفانه یهاارزش افشاء 

 اسلامی 

 براساس   مشمول زکات  یهایی فهرست داراافشاء 

 حدود رعایت احکام اسلامی 

 شرکتنظام راهبری در  یکارگروه فقهاختیاری  ل یتشک

راهبری    رعایت پایبندی به ساختار 

 گزارشگری پایداری   شرعی در 

 مالی شرکتهای تشکیل اختیاری سازوکار تطبیق فقهی با استراتژی 

 ی از حسن اجرا  نانیجهت اطم  یشرع ه تشکیل اختیاری کمیت

 ی مصوبات کارگروه فقه

 شرکت  تدوین و بازنگری شرعی اساسنامه  ه تشکیل اختیاری کمیت

ارزیابی شرعی عملکرد و اختصاص پاداش به   ه کمیتتشکیل اختیاری 

 مدیران 

 تشکیل اختیاری رعایت سازوکارهای شرعی انتخاب

 و مدیران  مدیره ت أهی

 انعقاد قراردادهای شرکتتشکیل اختیاری ارزیابی شرعی  

 در تجارت اسلامی  

 عرصه و ایان اجتناب از ارتکاب فساد در   برمبتنی های گزارش ه  ارائ

پذیری  رعایت پایبندی به مسئولیت 

اجتماعی شرعی در گزارشگری  

 پایداری 

ی  
دار

پای
ی 
گر
رش
گزا
در 
ت 

وعی
شر

د م
کر
کار

بتن 
م

  بر ی 
ت 
ریع

ش
 

 مانند صدقه،  شرکت مستحب یهاپرداخت  برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 به مستمندان  الحسنه هبه، انفاق، وقف، قرض  

و رویدادهای  ها مشارکت در مناسبت   برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 مذهبی توسط شرکت 

 ی توسط شرکتع یطب ی ایبلا ی امدادرسان  برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 توسط شرکت  هیری مشارکت در امور خ  برمبتنی های گزارش  ه ارائ

از    انتیص یموقوفات در راستا ص یتخص   برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 ست یزط یمح
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 اصلی   های ی کدگذار 
  ی کدگذار 

 محوری   ی کدگذار  باز   ی کدگذار  تئوری 
  ی کدگذار 

 انتخابی 

 ها مقوله  اصلی   ی ها مؤلفه  مفهومی مضامین  
بندی  طبقه 

 اصلی 

در استفاده از   ر یاجتناب از اسراف و تبذ  برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 ی ع یمنابع طب

  و سلامت ی ورزش یهامشارکت در برنامه   برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 اجتماعی توسط شرکت

 مبارزه با فساد و رشوه   برمبتنی های گزارش  ه ارائ

گرایی  رعایت پایبندی به اخلاق 

 شرعی در گزارشگری پایداری 

 آموزش کارکنان جهت مبارزه با فساد  برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 ت یری مد ستمیس یهانامه یکسب گواه برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 ( 37001 زو یضد فساد )مانند ا

 و حرام  رمجازی غ یهات یاجتناب از فعال  برمبتنی های گزارش  ه ارائ
 ی اسلام یمال  یابزارها ی از طریقمال  نیتأم   برمبتنی های گزارش  ه ارائ

مانند    یرشرعی غ ی هاعدم استفاده از روش   برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 ی قرض ربو

 و دلالی شوییپول مبارزه با   برمبتنی های گزارش  ه ارائ

 (های تحقیقیافته )منبع: 
 

  که مشخص  طورهماناز طریق مصاحبه با خبرگان،  ای  هطی انجام کدگذاری سه مرحل
مقول سه  تناسب  هشده،  با  مطابق  پراکنداصلی  نظری  مبانی  با  مفهومی    ه پدید  هسازی 

ایجاد شدیموردبررس  ،.  ( جدول  به  اصلی  مبنی(  2باتوجه  مضامین  تعیین  از  بر  برآمده 
از طریق    شدهییشناساهای  برآمده از کدگذاری محوری و مقوله  یها مؤلفه  ،کدگذاری باز

شریعت    بریمبتنگزارشگری پایداری    هبایست چارچوب نظری شیومی  کدگذاری انتخابی،
 را به ترتیب زیر ارائه نمود.
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 شریعت  بري مبتنگزارشگری پایداری  ی( چارچوب نظر 3شکل )

 (های تحقیقیافته )منبع: 
 

یافته  نیز  :  های ناشی از ظهور محورهای متاورس در حسابداری ب(  در این بخش 
، نسبت  سامانمندها از طریق غربالگری محتوایی  آوری دادهبراساس تشریح فرآیند جمع

  طی این فرآیند ابتدا شود.  به شناسایی ظهور محورهای متاورس در حسابداری اقدام می
ابعاد بمی بازه زمانی دو سال  یموردبررس مفهوم    هشدروزهبایست باهدف شناسایی  بر   ،

 ،جامعه هدف نظری، تمرکز شود. لذا طی غربالگری اولیه، براساس عنوان  عنوانبهگذشته  
شوند که در ادامه براساس  می  پژوهش وارد فرآیند غربالگری محتوایی   11  محتوا و تحلیل،

 گیرند.می قرار یموردبررسمعیار این ارزیابی،   10
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 ( تحلیل ارزیابي انتقادی6جدول )
  1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
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یگانه 
و دیگران
 (

1401
 ) 

ی ارزیابی انتقادی 
معیارها

 

 3 3 3 3 4 3 3 3 3 3 5 هدف 

 3 4 4 2 3 4 3 4 4 3 4 روش 

 3 3 3 1 4 3 3 3 3 2 3 طرح 

 2 3 3 3 5 4 4 4 3 3 4 گیری نمونه

 3 3 4 2 4 5 3 4 5 4 4 آوری جمع 

 3 3 3 2 3 5 3 4 5 5 5 تعمیم 

 2 4 3 2 3 4 5 4 4 4 5 اخلاقی 

 2 3 5 1 4 3 5 4 3 4 4 تحلیل 

 2 5 3 2 4 3 3 4 3 3 3 تئوریک 

 2 3 3 2 5 3 4 4 4 4 4 ارزش 

 26 34 34 20 39 37 36 38 37 35 41 جمع  

 

پژوهش، طبق دستورالعمل فرآیند تحلیل    11به    شدهدادهبراساس امتیازهای اختصاص  
  را کسب نموده باشند، حذف   30که امتیاز زیر  هایی  ، پژوهشسامانمندغربالگری محتوایی  

پدیدمی ابعاد  انتخاب  فراوانی  توزیع  ارزیابی  فرآیند  وارد  پژوهش  مابقی  و  ی  هشوند 
فرآیندمی  ی موردبررس این  انجام  برای  متن    شوند.  واکاوی  ،  ییدشدهتأپژوهش    9با 

گیرند و  می  ( قرار7هستند، در ستون جدول )  یموردبررسمعیارهایی که مرتبط با پدیده  
  در این مطالعه انتخاب  موردنظرمعیار    عنوانبه براساس بالاترین توزیع فراوانی هر بعد،  

 شوند. می
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 ( فرآیند تعیین ابعاد مضامین فراگیر 7جدول )

 شماره 

 محققان     
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جمع 
 

1 
حسابداری    افزارهای نرم توسعه  

 یکپارچه 
   - - -    6 

  - - -  -  - - 2 توسعه شرکای استراتژیک  2

3 
توسعه کارکردهای هوش مصنوعی در  

 حسابداری 
- -        7 

4 
واحدهای  کوچک  مالی  سازی 

 حسابداری 
  - - -  - - - 3 

   -  - -  4 - - های مالی توسعه استارت آپ  5

6 
توسعه سطح سایبری اطلاعات  

 حسابداری 
-  -  -     6 

   -  - - 3 - - - انبارداری  هایسامانه توسعه  7

8 
هزینه  نرم کاهش  افزارهای  های 

 حسابداری 
-  -  - -  -  4 

9 
های  کاوی در تحلیل توسعه فرآیند داده 

 حسابداری 
   -  - -  - 5 

  - - - -   -  4 های تأمین مالی محدودیت کاهش  10

11 
توسعه اتوماسیون عملکردهای  

 حسابداری 
   -  -   - 6 

 

پژوهش پس از فرآیند ارزیابی انتقادی، پنج محور ظهور متاورس در    9با انتخاب  
های مشابه تکرار شده  حسابداری که در بیش از نیمی از پژوهش  سازیپیادههای  شیوه
ادامه    عنوانبه بود،   در  انتخاب شد که  فراوانی  توزیع  ابعاد    منظوربهبالاترین  بهتر  درک 
 شود. تعاریف نظری برای آن می ئه، اقدام به اراشدهییشناسا
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 شده یي شناسا( تعاریف محورهای  8جدول )
محورهای ظهور  

 متاورس در حسابداری 
 تعاریف 

  افزارهای نرم توسعه  

 44حسابداری یکپارچه 

ظرفیت توسعه  حسابداری،  در  متاورس  ظهور  محورهای  از   افزارنرمهای  یکی 

تواند زمینه در حسابداری می  اورانه فنتأثیر تغییرات  حسابداری یکپارچه که تحت

تطبیق عملکردهای حسابداری براساس بهای   واسطهبهریزی منابع شرکت را  برنامه

برنامهبرخط  شدهتمام تولید  ؛  پیشرفته  ،ایحرفهریزی  و   ،انبارداری  ارزی  چند 

هماهنگ    المللیبینهای موبایل جهت تسهیل فرآیندهای مالی با استانداردهای  آپ

این   لذا  ماژول  افزارهانرمنماید.  ایجاد  بستهبا  در  مختلف   افزارینرمهای  های 

میسازمانیدرونکاربردی   بهینه،  تخصیص  در  طرح  توانند  به  های منابع 

ارائه  دهشریزیبرنامه امکان  تا  کنند  و   باکیفیتاطلاعات    کمک  مناسب  زمان  در 

 .(Saerang et al, 2023نفعان ممکن باشد )بالاتر به ذی اتکاپذیری باقابلیت

توسعه کارکردهای  

هوش مصنوعی در  

 حسابداری 

دیگر محور نوظهور متاورس در حسابداری، تمرکز بر کارکردهای هوش مصنوعی 

بردار نیماشمثل    ایسامانهیادگیری    سازوکارهایدر حسابداری است که از طریق  

گذاری  های سرمایهبینی و برآورد عایدات و هزینهتواند در روند پیشمی  45ی بانی پشت

طرح پروژهدر  و  افشاء  ها  به  نماید.   ترباکیفیتها،  کمک  حسابداری  اطلاعات 

مالی   راهبردهای  همچنین توسعه کارکردهای هوش مصنوعی در حسابداری، فعالیت

سازی سرمایه و بهبود فرآیندهای مالی را ریزی بودجه، بهینهشرکت به لحاظ برنامه

بهرهبخشد که کاهش هزینهبهبود می افزایش  به همراه خواهد ها و  را  مالی  وری 

« VR» های  ظرفیت  تواند به توسعهمچنین هوش مصنوعی در این بستر میداشت. ه

« به معنای واقعیت افزوده در حسابداری کمک  ARبه معنای واقعیت مجازی و » 

 (. Sautunnida et al, 2023) نماید

توسعه سطح سایبری  

 اطلاعات حسابداری 

از دیگر محورهای ظهور متاورس در حسابداری، توسعه سطح سایبری اطلاعات 

مدیریت    هایسامانهدر   دادهاستحسابداری  کلان  سطوح  این  در   وظیفه   46ها . 

پشتیبانی    ،پردازش  و  شرکت  هایسامانهحفاظت  فناوری مالی  بر  متمرکز  های 

امنیتی   هاینامهشیوهاد  نمایند تا از طریق ایجاطلاعات را برعهده دارند و کمک می

رمزگذاری حساب  هایسامانهدر   و  از هکمالی  مانع  توسط هکرها ها،  آن  شدن 

 
44. Enterprise Resource Planning 
45. Support Vector Machines  
46. Big Data 
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محورهای ظهور  

 متاورس در حسابداری 
 تعاریف 

های ز از حسابرمجایغ  یبردار سرقت اطلاعات و بهره  خطرگردند و از این طریق  

 (. Smaili & de Rancourt-Raymond, 2022ها را کاهش دهند )شرکت

کاوی  توسعه فرآیند داده 

های  تحلیل در  

 حسابداری 

دادهتوسعه فرآیند  تحلیلی  در  ظهور کاوی  از  دیگری  محور  حسابداری،  های 

شود که اشاره به فرآیند استخراج آگاهانه از سطوح متاورس در حسابداری تلقی می

و   ارزیابی  برای  دادها  استراتژی  نگریآیندهکلان  تدوین  و جهت  مالی  های 

دارد.   شرکت،  داده  درواقعحسابداری  فرآیند  کاربران  کا توسعه  با   هایسامانهوی 

 ای سامانهها، با پردازش کند تا از میان انبوهی از دادهحسابداری مدیریت کمک می

های مربوط به هوشمندانه، صرفاً اقدام به تحلیل داده طوربهبانک اطلاعاتی    برمبتنی

تصمیم برای  مناسب  اطلاعات  تا  دهند  انجام  را  مالی  وجود رویداد  به  را  گیری 

پیشرفتهبیاو دیگر  از طرف  داده،  رند.  مراکز  کردن  وبهینهتر  آن  از   استفاده  سازی 

از دیگر کارکردهای   هاها و استخراج دادهداده  کلان  در عصر   شرفتهیپ   یافزارها نرم

 ( Xu et al, 2023)  استهای حسابداری در عصر متاورس  کاویِ تحلیلفرآیند داده

توسعه اتوماسیون  

 عملکردهای حسابداری 

ظهور  از  دیگری  رخداد  حسابداری،  عملکردهای  اتوماسیون  یا  خودکارسازی 

می تلقی  حسابداری  حرفه  در  طریق  متاورس  از  که  ن نمود بهینه  سازوکارشود 

  های مؤثرتر در حسابداری، امکان استفادهحسابداری در ورودی داده  افزارهاینرم

حسابداری مدیریت را محتمل  هایسامانهبهینه از سرمایه و مدیریت منابع مالی در 

اتوماسیون اداری با سرعت بخشیدن به گردش اطلاعات   سازد. همچنین توسعهمی

سریع تصمیمدر  بین  فاصله  ممکن،  زمان  مالی  ترین  با   صورتبههای  حضوری 

های شود کاربران از قابلیتدهد و باعث میواقعیت افزوده و مجازی را کاهش می

به نهادهای  بالاتری در افشاء اسنا بیرونی و ذی  ربطذید مالی و ارجاع آن  نفعان 

 (. Pandey & Gilmore, 2023برخوردار باشند )
 

حسابداری، در  متاورس  ظهور  محورهای  از  هریک  با  مرتبط  تعاریف  درک   با 
 نسبت به انجام تحلیل دلفی اقدام نمود. ها بایست در بخش بعدی یافتهمی

ابعاد  ج( یافته  انجام تحلیل دلفی برای سنجش پایایی    : شده   یی شناسا های ناشی از 
شود، چراکه از  ی محسوب میحلقه پیوند بین تحلیل کیفی و کمّ  عنوانبهتحلیل دلفی  

مدل   ابعاد  پایایی  ارزیابی  تبیین  شدهیطراحطریق  اجازه  قالب    یها مؤلفه،  در  را  مدل 
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دهد. در این مطالعه جهت  ی میپژوهش در جامعه هدف در بخش کمّ  موردنظر ابزارهای 
است. برای    شدهاستفادهاز تحلیل دلفی فازی    شدهارائهاصلی مدل    یها مؤلفهبرازش پایایی  

  5ی که شامل معیار زبانی  مثلث   یفاز   بایست از مقیاس اعدادانجام تحلیل دلفی فازی می
های اثرگذار  منظور غربالگری شاخص  تحلیل،  در این فرآیند  بخشی است، استفاده شود.

گرفته شود. نکته    در نظراست،    شدهیینتع  7/0باید یک آستانه تحمل که در این مطالعه  
آستانه تحمل می  توجه قابل تعیین  تحلیلی و دیدگاه  این است که  به ماهیت  تواند بسته 

محققان، از پژوهشی به پژوهش دیگر متفاوت باشد. لذا در این مطالعه با پیروی از پژوهش  
بنابراین  ؛  در نظر گرفته شده است  7/0( آستانه تحمل  1399)   ابهری  یاریالهو    برزیده،  بولو

در این    شده  ییشناساابعاد  و بزرگتر از آن، مبنایی تأیید    7/0تعیین مقدار آستانه تحمل  
تلقی می و    موردقبول   7/0زدایی شده بزرگتر از  مقدار فازی  یگردعبارتبهشود.  مطالعه 

 شود.مبنای رد محسوب می 7/0امتیاز زیر  
 

 از تحلیل دلفي فازی  آمدهدست به ( پایایي 10جدول )

 نتیجه 
مقدار قطعی ناشی از میانگین  

 غیرفازی 

 میانگین فازی 
 ها مؤلفه 

l m u  

 95/0 89/0 79/0 86/0 تأیید 
  یبه حفظ حقوق منابع انسان ی بندیپا تیرعا

 ی داریپا ی در گزارشگر

ت 
ی پایداری شریع

گزارشگر
 93/0 91/0 82/0 84/0 تأیید  

به حفظ حقوق سهامداران   ی بندیپا تیرعا

 ی داریپا ی در گزارشگر

 84/0 73/0 59/0 71/0 تأیید 
در   یشرع  یهاهیبه رو ی بندیپا تیرعا

 ی دار ی پا یگزارشگر

 79/0 68/0 53/0 64/0 تأیید 
در   ی شرع ی به ساختار راهبر ی بندیپا تیرعا

 ی دار ی پا یگزارشگر

 88/0 81/0 69/0 75/0 تأیید 
  یاجتماع یریپذت یبه مسئول ی بندیپا تیرعا

 ی داری پا یدر گزارشگر ی شرع

 80/0 72/0 55/0 68/0 تأیید 
در   یشرع  ییگرابه اخلاق  ی بندیپا تیرعا

 ی دار ی پا یگزارشگر

س در   کپارچه ی ی حسابدار ی افزارهاتوسعه نرم  92/0 85/0 79/0 81/0 تأیید 
متاور

حسابداری 
 

 85/0 75/0 61/0 73/0 تأیید 
کارکردهای هوش مصنوعی در  توسعه 

 حسابداری 

 توسعه سطح سایبری اطلاعات حسابداری  87/0 78/0 66/0 76/0 تأیید 
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 نتیجه 
مقدار قطعی ناشی از میانگین  

 غیرفازی 

 میانگین فازی 
 ها مؤلفه 

l m u  

 تأیید 
76/0 68/0 79/0 89/0 

های  کاوی در تحلیل توسعه فرآیند داده

 حسابداری 

 عملکردهای حسابداری   سامانهتوسعه  97/0 91/0 82/0 89/0 تأیید 
 

  مبانی پژوهش   شدهییشناساباتوجه به میانگین مقطعی غیرفازی شده هریک از ابعاد  
بخش کیفی،    شدهییشناسا، مشخص گردید، تمام ابعاد  هستند  7/0که بالاتر از حد آستانه  

تواند در فرآیند ماتریسی ویکور خاکستری مورد  می  و  هستنداز پایایی لازم برخوردار  
 تحلیل قرار گیرد. 

بایست  می  در این بخش  :های ناشی از انجام فرآیند ماتریسی ویکور خاکستری ه د( یافت 
  بر یمبتنبه هریک از مبانی پژوهش )گزارشگری پایداری    یف تعرقابلکدهای    اختصاصبا  

شریعت و ظهور متاورس در حسابداری( در گام اول نسبت به تعیین اوزان از طریق انجام  
گزارشگری پایداری    ابعادتحلیل سلسله مراتبی خاکستری اقدام نمود. برای این منظور به  

حسابداری    سازیپیاده« و به ابعاد محورهای متاورس در  Eشریعت کد اختصاری »   بریمبتن
بایست ضرایب فرآیند  می  (11شود. لذا طبق جدول )می  اختصاص داده«  Fکد اختصاری » 

بایست جهت تأیید کمتر از  می  سلسله مراتبی خاکستری را تعیین نمود. ضریب سازگاری
 باشد.  1/0

 

 خاکستری  مراتبي  سلسله  تحلیل  فرایند ( نتایج11جدول )

معیارهای تحلیل  

 راف 

 اوزان معیار 

 معیارهای سنجش 

 اوزان نهایی ابعاد  ابعاد اوزان  

حد پایین  

 (𝐋 ) 

حد بالا  

 (𝐔 ) 

حد پایین  

 (𝐋 ) 

حد بالا  

 (𝐔 ) 

حد پایین  

 (𝐋 ) 

حد بالا  

 (𝐔 ) 

  یگزارشگر

 عت ی شر ی داریپا
255/0 365/0 

به حفظ   ی بندیپا تیرعا

 ی حقوق منابع انسان
283/0 315/0 271/0 301/0 

به حفظ   ی بندیپا تیرعا

 حقوق سهامداران 
417/0 489/0 405/0 433/0 

  یهاهیبه رو ی بندیپا تیرعا

 ی شرع
364/0 391/0 315/0 374/0 

به ساختار   ی بندیپا تیرعا

 ی شرع  یراهبر
294/0 328/0 284/0 314/0 



 136نژاد و دیگران                              حسین کشاورزی  / ...شریعت  برمبتني  پایداری گزارشگری چارچوب ارزیابي 

معیارهای تحلیل  

 راف 

 اوزان معیار 

 معیارهای سنجش 

 اوزان نهایی ابعاد  ابعاد اوزان  

حد پایین  

 (𝐋 ) 

حد بالا  

 (𝐔 ) 

حد پایین  

 (𝐋 ) 

حد بالا  

 (𝐔 ) 

حد پایین  

 (𝐋 ) 

حد بالا  

 (𝐔 ) 

به   ی بندیپا تیرعا

  یاجتماع یریپذت یمسئول 

 ی شرع

501/0 555/0 479/0 521/0 

به   ی بندیپا تیرعا

 ی شرع ییگرااخلاق 
335/0 401/0 308/0 350/0 

متاورس در  

 ی حسابدار 
342/0 429/0 

  ی حسابدار ی افزارهانرم توسعه 

 کپارچه ی
256/0 295/0 212/0 269/0 

توسعه کارکردهای هوش  

 مصنوعی در حسابداری 
410/0 449/0 388/0 428/0 

توسعه سطح سایبری اطلاعات  

 حسابداری 
512/0 547/0 496/0 539/0 

کاوی در  توسعه فرآیند داده

 های حسابداری تحلیل 
304/0 373/0 271/0 332/0 

عملکردهای    سامانهتوسعه 

 حسابداری 
251/0 309/0 217/0 299/0 

 

می مطالعه،  این  در  سنجش  معیارهای  از  هریک  سازگاری  میزان  تأیید،  بایست  با 
ای تغییر یابد که از طریق میانگین هندسی  ضرایب سلسله مراتبی خاکستری به اعداد فاصله

له ایجاد شود. لذا با ایجاد ماتریس سطری  شود تا ماتریس تصمیم مسأانجام میاین فرآیند  
«i « در ستونی »jاین    توجهقابلی  شود. نکتهه تشکیل ماتریس تصمیم اقدام می« نسبت ب

فاصله اعداد  تبدیل  برای  زباتی  متغیرهای  بایستی  که  هندسی  است  میانگین  در  ای 
، متغیرهای زبانی طبق جدول  شدهگفتهقرار گیرد. در ادامه با تشکیل ماتریس    مورداستفاده

سازی سطر و تناظر شود تا با  قی می( مبنای تغییر ضرایب سلسله مراتبی خاکستری تل13)
 شد.له اقدام می، نسبت به تشکیل ماتریس تصمیم مسأستون
 

 ها براساس شاخص مدُ هریک از گزینه  ینظر خبرگان درباره مجموع ( 13جدول )

 
متاورس در  

حسابداری  

← 

  افزارهاینرم 

  یحسابدار 

 کپارچه ی

هوش  

در   یمصنوع

 ی حسابدار 

  یبریسا

اطلاعات  

 ی حسابدار 

در   یکاوداده

  یهال یتحل

 ی حسابدار 

  ونی اتوماس

  یعملکردها

 ی حسابدار 

پایداری   گزارشگری    بر مبتنی ابعاد 

 F1 F2 F3 F4 F5 ↓  شریعت 
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به   ی بندیپا تیرعا

حفظ حقوق منابع  

 ی انسان

E1 (5 ،4 ) (7 ،6 ) (4 ،3 ) (8 ،7 ) (2 ،1 ) 

به   ی بندیپا تیرعا

حفظ حقوق  

 سهامداران 
E2 (6 ،5 ) (7 ،6 ) (4 ،3 ) (8 ،7 ) (2 ،1 ) 

به   ی بندیپا تیرعا

 E3 (3 ،2 ) (6 ،5 ) (2 ،1 ) (6 ،5 ) (2 ،1 ) ی شرع  یهاهیرو

به   ی بندیپا تیرعا

  ی ساختار راهبر

 ی شرع
E4 (2 ،1 ) (4 ،3 ) (2 ،1 ) (6 ،5 ) (2 ،1 ) 

به   ی بندیپا تیرعا

  یریپذت یمسئول 

 ی شرع  یاجتماع
E5 (4 ،3 ) (7 ،6 ) (4 ،3 ) (9 ،8 ) (2 ،1 ) 

به   ی بندیپا تیرعا

 E6 (6 ،5 ) (9 ،8 ) (4 ،3 ) (10  ،9) (2 ،1 ) ی شرع ییگرااخلاق 

 

خاکستری    مراتبسلسلهدر ادامه طبق تشکیل ماتریس تصمیم مبنی بر تبدیل اوزان  
مقایسه زوجی  (  U( و حد پایین )Lشود تا با تعیین حد بالا ) ، تلاش مییا فاصلهبه اعداد  

تعیین ایده   های مثبت و منفی در این فرآیند مشخص شود.آل سطری و ستونی، امکان 
 دهد.مقادیر حد بالا و پایین را از هر مقیاس سطری و ستونی نشان می (14جدول )

 

 له أهای تعیین حد بالا و پایین در حل مس ( ماتریس 14جدول )
 حسابداری ظهور محورهای متاورس در     

   F1 F2 F3 F4 F5 
  

حد پایین ) 
L)

 

حد بالا )
U)

 

حد پایین ) 
L)

 

حد بالا )
U)

 

حد پایین ) 
L)

 

حد بالا )
U)

 

حد پایین ) 
L)

 

حد بالا )
U)

 

حد پایین ) 
L)

 

حد بالا )
U)

 

 
حد تقرب بالا  

 و پایین 

ت 
ی پایداری شریع

گزارشگر
 

E1 68/21 13/23 49/21 63/24 73/21 00/23 15/21 37/25 79/21 89/22 

E2 97/20 39/25 88/20 41/26 03/21 20/25 62/20 01/27 96/20 01/25 

E3 99/21 01/23 78/21 17/23 04/22 90/22 82/21 54/24 10/22 75/22 

E4 31/22 91/22 19/22 10/23 17/22 53/22 09/22 23/23 24/22 41/22 

E5 76/20 26/27 96/18 09/28 53/20 11/27 32/18 71/29 69/20 03/27 

E6 19/19 17/29 11/18 37/30 87/19 13/28 46/17 19/32 02/20 18/27 
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« براساس حد پایین  این فرآیند  » « و  Lتحلیل  بالا  این موضوع    دهندهنشان«  Uحد 
ی بیشتری در ارزیابی سطری و ستونی در مورد متغیرها انجام  است که هر میزان فاصله

ظهور محورهای  نقطه تلاقی اثرگذاری بالاتر متغیر مرجع یعنی    عنوانبهتواند  شود، می
در   پایداری    سازیپیادهمتاورس  گزارشگری  ابعاد  بر  تلقی    ریعتش  بریمبتنحسابداری 

« F4توان از بالاترین سطح حد پایین و بالا مشخص نمود، تلاقی » که می  طور آنشود. لذا  
فرآیعنی   تحل  ی کاوداده  ند یتوسعه  مییحسابدار  ی هالیدر  به    ی بندیپا  تی رعاتواند  ، 
« بالاتری را به همراه داشته باشد. لذا در  E6»   یداریپا  یدر گزارشگر  یشرع  ییگرااخلاق

در ویکور    راهبردی توان امکان انتخاب  آل مثبت و منفی میادامه با تعیین مطلوبیت ایده
آخر پژوهش )در بخش کمی( انجام داد. لذا    سؤال خاکستری را برای رسیدن به پاسخ  

های بازار سرمایه  در شرکتشریعت    بریمبتنگزارشگری پایداری    مؤلفه  ینترمهمابتدا باید  
 کمک نماید.  راهبردیتواند به اقدام انتخاب شود تا تأیید گردد، تلاقی ماتریسی می

 

 های مثبت و منفي آل ( تعیین ایده 15جدول )

 ابعاد 

به    ی بند ی پا 

حفظ حقوق  

 ی منابع انسان 

به حفظ    ی بند ی پا 

حقوق  

 سهامداران 

به    ی بند ی پا 

  ی ها ه ی رو 

 ی شرع 

به    ی بند ی پا 

ساختار  

 ی شرع   ی راهبر 

به    ی بند ی پا 

  ی ر ی پذ ت ی مسئول 

 ی شرع   ی اجتماع 

به    ی بند ی ا پ 

  یی گرا اخلاق 

 ی شرع 

𝐄𝟏 𝐄𝟐 𝐄𝟑 𝐄𝟒 𝐄𝟓 𝐄𝟔 

آل  ایده 

مثبت  

 (𝒇𝒋
∗ ) 

93/27 37/29 32/25 01/25 18/31 17/32 

آل  ایده 

منفی  

 (𝒇𝒋
− ) 

54/21 81/19 67/23 94/23 17/18 89/17 

 

fjآل مثبت )ایده  حدفاصل براساس  
fjآل منفی )( و ایده∗

  تی رعا(، مشخص شد که  −
بعد گزارشگری پایداری    ینترمهم،  یدار ی پا  یدر گزارشگر   یشرع  ییگرابه اخلاق  یبندیپا

به سایر  ایده  شود، چراکه حد فاصلهتلقی می  شریعت  بریمبتن مثبت و منفی نسبت  آل 
fj]آل مثبت )ایده  در حد بالاتر  یموردبررسهای  گزاره

آل منفی  تر )ایده( و در حد پایین[∗
[fj
را به ترتیب زیر تدوین   این نتایجتوان درخت تصمیم مربوط به  ( قرار دارد. لذا می[−

 نمود.
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 شریعت  بري مبتنبعد گزارشگری  ینترمهم ( درخت تصمیم برای تعیین 5شکل )

 (های تحقیقیافته )منبع: 
 

  ییگرابه اخلاق  یبند یپا  تیرعا«  E6( بالاترین معیار در این فرآیند » 8طبق شکل )
که بایستی دقت و میزان هریک از قوانین تصمیم را   استی  داریپا  یدر گزارشگر   یشرع 

مبنای پوشش قوانین ویکور، رتبه هریک از    عنوان به  STACمرتب نمود تا براساس مقدار 
گردد. مشخص  شرکت  مشروعیت  تعیین   محورهای  برای  ظهور  بعد    ین ترمهملذا 

Si  بایست نسبت به تعیین، میسازی حسابداریمحورهای متاورس در پیاده
U  ،Si

L  ،Ri
U  ،Ri

L 
 تعیین شود. Qاقدام نمود تا براساس آن معیار اصلی ویکور خاکستری، یعنی  

 

 های روش ویکور خاکستری ( تحلیل گزاره 17جدول )
ظهور محورهای  

متاورس در  

 حسابداری 

 کد 

  معیارهای ارزیابی ویکور 

Si
U Si

L Ri
U Ri

L Qi
U Qi

L  

  ی افزارهانرم توسعه 

  یحسابدار 

 کپارچه ی
F1 464213/1 089761/2 483090/0 575398/0 443189/0 493225/0 st3 

تبه 
ر

ین 
ضام

ی م
ند
ب

ده 
دهن
ن 
زما
سا

 

توسعه کارکردهای  

هوش مصنوعی در  

 حسابداری 
F2 354872/1 498715/1 396501/0 523111/0 345498/0 425671/0 st2 
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توسعه سطح  

سایبری اطلاعات  

 حسابداری 
F3 64298/1 11763/2 527871/0 673911/0 498197/0 587220/0 st4 

توسعه فرآیند  

کاوی در  داده

های  تحلیل 

 حسابداری 

F4 300481/1 449892/1 354219/0 490826/0 321155/0 390827/0 st1 

توسعه اتوماسیون  

عملکردهای  

 حسابداری 
F5 700872/1 537091/2 584016/0 716297/0 539179/0 629107/0 st5 

  
 −S∗ S− R∗ R هاگزاره 

 
 1 597365/0 983601/4 815730/0 هامقدار گزاره 

 

Qiترین میزان معیار » باتوجه به مبنای، پایین
L  ،در فرآیند تحلیل ویکور خاکستری »

گردید،   فرآمشخص  تحل  یکاوداده  ندیتوسعه    عنوان به(  F4)   یحسابدار  یهالیدر 
  که  است  حسابداری تحت کارکردهای متاورسهای  رویه  سازیپیادهمبنای  ترین  محوری

شرکتمی عملکردهای  پایداری  های  تواند  گزارشگری  لحاظ  به  سرمایه    بر یمبتنبازار 
 تأثیر قرار دهد.شریعت را تحت

 

 گیری بحث و نتیجه 

ارزیابی   و  ارائه  مطالعه  این  گزارشگر هدف    عتیشر  بریمبتن  یداریپا  یچارچوب 
از طریق    درواقع.  است  یمتاورس در حسابدار  یظهور محورها  ریتأثتحت این مطالعه 
اول و دوم، ابتدا نسبت به شناسایی    سؤال در بخش کیفی و باتوجه به    ،ترکیبی  یشناسروش

پژوهش   مبانی  محورها و    عتی شر  بر یمبتن  ی داری پا  یگزارشگر )معیارهای    ی ظهور 
 شده  ییشناسامعیارهای    پیوندِی و با  بخش کمّاقدام نمود تا در  ی(  متاورس در حسابدار

خاکستری،   ویکور  ماتریس  تحلیل  طریق  بهاز  بعد    نسبت  تأثیرپذیرترین  شناسایی 
پایداری   در    ،شریعت  بر یمبتنگزارشگری  متاورس  محورهای  ظهور    سازیپیادهاز 

تحلیل نظریه داده  . لذا در تفسیر طی چنین فرآیندی، ابتدا از طریق  اقدام نمایدحسابداری  
  بر یمبتنمحوری و انتخابی، ابعاد گزارشگری پایداری    ،بنیاد طی سه مرحله کدگذاری باز

مضمون مفهومی،    41و    مؤلفه  6مقوله و    3شریعت، در قالب یک چارچوب نظری و ظهور  
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با  شناسایی شد نیز  سامانمندبه روش غربالگری محتوایی    اتکا . سپس  نوظهور    5،  بعد 
در   رویهپیادهمتاورس  کنکاش حسابداری  های  سازی  تا    مورد  گرفت    یت درنهاقرار 

ابعاد    واسطهبه پایایی  فازی،  دلفی  گرفت.شدهییشناساتحلیل  قرار  تأیید  مورد  سپس    ، 
  سازی پیادههای  ترین عامل متاورس در رویهبر محوریسوم مطالعه مبنی  سؤال براساس  

شریعت، از ماتریس ویکور خاکستری    بریمبتنحسابداری مؤثر بر گزارشگری پایداری  
، بهره برده شد و نتایج نشان  شدهییشناسا« ابعاد  j« و ستونی »iبراساس مقایسه سطری » 

فرآ  داد، تحل  یکاوداده  ندیتوسعه  محوریحسابدار   یهالیدر  بعد  ترین  ی،  بر  را  تأثیر 
 ی دارد.داریپا یدر گزارشگر  یشرع یی گرابه اخلاق ی بندیپا  تیرعا

بایست ابتدا تفسیر نمود که اهمیت بعد رعایت پایبندی  می  شدهکسبدر تحلیل نتیجه  
گرایی شرعی در گزارشگری پایداری در کشورهای اسلامی همچون ایران به  به اخلاق

  هاز طریق ارائها  مبارزه شرکت  هفرآیندهایی از شیو  دهندهنشاناین دلیل مهم است که  
ذی به  و  گزارش  فساد  برابر  در  کهمی  تلقی  ییشوپول نفعان  سطح  می  شود  تواند 

نفعان در  دهد و به ایجاد اعتماد بیشتر ذی  را کاهشها  طلبی شرکتخواری و منفعترانت
از  ؛  بازار سرمایه منجر گرددهای  سطح شرکت کسب    سازوکارهای  ینترمهمزیرا یکی 

شرکت در  سرمایه  های  مشروعیت  به    یژهوبهبازار  دستیابی  اسلامی،  کشورهای  در 
  عنوانبهگرایی شرعی  که از طریق پایبندی به اخلاق  است  نفعانمشروعیت در بین ذی

تواند، به ترویج فرهنگ مبارزه با فساد و می  یک هنجار اجتماعی در گزارشگری پایداری
  شریعت   بریمبتنحرام در کشور منجر شود. لذا گزارشگری پایداری  های  اجتناب از فعالیت

تأمین مالی اسلامی  های ا فساد و شیوهسازی رفتارهای اجتماعی مبارزه بتواند به زمینهمی
نفعان ارائه  گویی بالاتری را به ذیمنجر شود و از این طریق پاسخها  شرکت  راهبرددر  
حداقل در آینده    اجتنابیرقابلغاما با ظهور متاورس در حسابداری که موضوعی  ؛  دهند

اسلامی  مسأ است  کشورهای  پایداری  ه  ل،  چالش  بریمبتنگزارشگری  با  های  شریعت 
مواجه خواهد شد. برای این منظور در کنار وقوع  مبارزه با فساد    هجدیدتری به لحاظ نحو

تواند  می کهها مالی شرکتهای  طلبیفرصتمتاورس و بروز   واسطهبهرفتارهای انحرافی  
همراه  نفعان را به  به دلیل مجازی بودن هویت آنان به وجود بیایید و تضییع حقوق ذی

هایی  فرصتتواند  می  فناورانه نیز  سازیپیادهحرفه حسابداری به لحاظ  ه  داشته باشد، توسع
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شریعت    بریمبتنافزایش اثربخشی گزارشگری پایداری    اسلامی ایجاد کههای  برای شرکت
ابعاد ظهور متاورس در  ترین  . یکی از محورییک پیامد به همراه داشته باشد  عنوانبهرا  

دلیل تواند بهمی  ی است کهحسابدار  یها لیدر تحل  یکاوداده  ندیتوسعه فرآ  حسابداری،
اری، ریسک ناشی از تأمین  گذسرمایه  طرحبرآوردی آینده یک طرح و  های  به شیوه  اتکا

زیادی کاهش دهد و از  مالی را تا حدهای  منابع مالی از طریق سهامداران یا وقوع بحران
اینکه   از طریق  های  شرکتاین طریق احتمال  بخواهند،  یا هر رفتار    ییشوپول اسلامی 

  ندیتوسعه فرآیابد. لذا  می  انحرافی دیگر، منافع خود و سهامداران را تأمین کنند، تقلیل
یک فرآیند مکمل در گزارشگری پایداری،    عنوانبه  ،یحسابدار  ی هالیدر تحل  یکاوداده

جهت    نگریآیندهو    یابیارز  یاز سطوح کلان دادها برا ها  شرکته  آگاهانبه کارکردهای  
  عمل نماید.  ثمرمثمرتواند  می  اسلامیهای  شرکت  یو حسابدار  یمال  راهبردهای  نیتدو

به    توسعه  درواقع و    یهاسامانهکاربران  این محور  ها  شرکت  تیری مد  یحسابدارمالی 
  ی بانک اطلاعات   بریمبتن  یا سامانهها، با پردازش  از داده  ی انبوه  انیتا از م  کند یکمک م

را انجام دهند تا   یمال دادیمربوط به رو  یهاداده لیهوشمندانه، صرفاً اقدام به تحل طوربه
برا به  یریگمیتصم  یاطلاعات مناسب  برا  با شناسایی احتمال  اورنیوجود  و  به  د  ورود 

مالی، سطح مشروعیت اجتماعی خود را در بین های  ریگیتصمیمانحرافی در  های  جریان
نمایند.ذی فراگیرتر  پیشینه  نفعان  مرور  و  نتایج  با  مطابق  مطالعه  این  مشابه  های  اگرچه 

مطالعه زمره  در  مطالعه  این  و  است  نشده  انجام  مالی  های  تجربی،  ادبیات  در  نوظهور 
بر شناسایی  محتوایی مبنی سامانمندتوان به لحاظ غربالگری  می شود، امامی  تلقیاسلامی  

 بخش مهمی از این مطالعه،   عنوانبهحسابداری    سازی پیادهمحورهای اثرگذار متاورس در  
  دیگران(؛ سیرانگ و  م2023)  لموریو گ  یپاند های  نتایج این بخش را مطابق با پژوهش

-(؛ اسمایلی و دی رانکورت2023)  دیگران(؛ ژئو و  م2023)  دیگران(؛ موئزمدر و  م2023)
 ( تلقی نمود. م2022قنبری )-( و اَل م2022ایموند )ر

نتایج   با  رابطه  مطالعه،    شدهکسبدر  این  تدوین  گذارانیاستسبه  در  کنندگان و 
شود تا از طریق آموزش  می  هنجارهای گزارشگری پایدار در کشورهای اسلامی، توصیه

فرهنگ ارزشو  مجموعه  ترویج  طریق  از  اخلاقی  سرمایه،  های  سازی  بازار  در  فراگیر 
گویی  پایبندی به پاسخهای  به موازین شرعی و احکام دینی، ظرفیت  اتکاتلاش نمایند تا با  
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توسعه دهند و  و مشروعی ایزوها  ایجاد گواهینامه  واسطهبهت را  استانداردهای  از    و  که 
تواند تداوم یابد،  می  همکاری و مشترک در بین کشورهای اسلامی  یقراردادهاطریق عقد  

شریعت را ارتقاء بخشند و  بریمبتنتلاش کنند تا سطح هنجارگرایی گزارشگری پایداری  
تجاری به دلیل مسائل و مشکلاتی  های  در فعالیتها  د ارزشاز این طریق مانع از ترویج ض

گذار  گردند. از طرف دیگر به نهادهای بالادستی و قانون  المللیهای بینهمچون تحریم
روز دنیا همچون متاورس،  ی  هفناوران های  شود تا با پذیرش قابلیتمی  در کشور توصیه

اطلاعاتی    هاییاورفنعیت افزوده با  در بستر واقها  آمیختی بین عملکرد شرکتنوعی هم
تری  احتمالی، مسیر رو به توسعههای  و فرصتها  ایجاد نمایند تا بتوانند با شناسایی تهدید

فعال در صنایع کشورهای اسلامی، ترسیم  های مالی و رقابتی شرکتهای  در تمامی جنبه
نوع تفکر حکمرانی انحصارطلبانه در    هجانبو یک  یبعدتککنند و مانع از ترویج نگاه  

اثربخش گزارشگری پایدار  های  تواند به افزایش قابلیتمی  لهمسأبازار سرمایه گردند. این  
ام اسلامی و موازین  شریعت، جهت جلوگیری از بروز عملکردهای مخالف با احک  بریمبتن

 شرعی گردد.
  مند بهرهها داده آوریجمعکه از ماهیت ترکیبی در هایی این مطالعه همچون پژوهش

بنیاد برای  تمرکز بر رویکرد نظریه داده  مثال عنوانبه.  استهایی  شوند، دارای محدودیتمی
احتمالًا با این محدودیت مواجه باشد که    عت یشر  بریمبتن  یدار ی پا  یگزارشگرشناسایی  

دلیل استفاده از ابزار مصاحبه و مشارکت خبرگان، تمامی ابعاد آن پوشش داده نشده  به
که   مطالعه  این  دیگر  محدودیت  همچنین  پایین    ذکرقابلباشد.  تعداد  است، 

. اگرچه در  است  نوع انتخاب تحلیل فازی ماتریسی  واسطهبهپژوهش    کنندگانمشارکت
با   تا  تلاش شد  مطالعه  ارائ  اتکابخش سوم  این مسیشناختروشهای  پشتوانه  هبه  له  أ، 

شناسایی ابعاد هریک از متغیرهای    واسطهبهآینده  های  توان در پژوهشمی  توجیه شود، اما
به    اتکاجایگزینی مثل معادلات ساختاری استفاده نمود. لذا با های  این پژوهش، از تحلیل

 توان پیشنهادهای پژوهشی آتی را ارائه داد.ها مین توضیحای
بازار  در بستر شرکت  عتیشر  بریمبتن  یداری پا  یگزارشگر   یدارشناسیپد • های 

 ؛ اسلامی



 144نژاد و دیگران                              حسین کشاورزی  / ...شریعت  برمبتني  پایداری گزارشگری چارچوب ارزیابي 

  بر یمبتن  ی داریپا  یگزارشگر ی بر  متاورس در حسابدار   ی محورهابررسی تأثیر   •
 . عتیشر

 

 کتابنامه 

گزارشگر1401)  دی سع  ،ونیهما  ؛محمد  ی،دیتوح  ؛ یعلدیس  ی،نیحس   ؛فاطمه  ی،بابائ .1  ی(. 

 قاتیتحق  .یو اندونز  یدر مالز   یا سهیمقا  ل یتحل  :عت یشر  دییمورد تأ  یهادر شرکت   یداریپا

 DOI: 10.30497/ifr.2023.242922.1714 . 152-107 ،(25)12 ،یاسلام یمال

2. Babaei, F., Hosseini, S. A., Tohidi, M., & Homayoun, S. (2022). 
Sustainability Reporting in Shariah Approved Companies: A Comparative 
Analysis in Malaysia and Indonesia. Scintific Journal of "Islamic Finance 
Researches" (IFR), 12(25), 107-152. DOI: 10.30497/ifr.2023.242922.1714 
(In Persian). 

خطر تقلب   یابیارز  یبرا  یی(. الگو 1399)  دیحم  ی،ابهر  یار یاله  ؛ وفرخ  ،دهیبرز  ؛قاسم  ،بولو  .3

 . 45-25 ،(4)11 ،یدانش حسابدار ی،مال  یهاصورت یدر حسابرس

4. Bolu, Q., Barzideh, F., & Elahyari Abhari, H. (2019). A Model for Fraud Risk 

Assessment in Financial Statement Audits, Accounting Knowledge, 11(4), 25-

45. (In Persian). 
(. چارچوب نظارت 1401)  یمصطف  یی،سرگلزا  ؛ ومحمدصادق  ،پوریعبدالله  ؛ریام  ،تکلو  .5

انطباق با اصول حاکم  یشرع   ت یریدر مد  یمطالعات  ی، مالز  یدر نظام بانک  یشرکت  ت ی در 

 .62-29  :(3)8 ،یاسلام یو بانکدار یبانک

6. Takaloo, A., Abdollahipour, M. S., & Sargolzaei, M. (2022). Shariah 

Compliance Framework in Compliance with Corporate Governance 

Principles in Malaysia’s Banking System. Quarterly Studies in Banking 
Management and Islamic Banking, 8(18), 29-62. DOI: 

10.22034/jifb.2022.365426.1388 (In Persian). 
(.  1399)  رضا  ،زادهیطهماسب   ؛یمهد  ی، لیگرایصفر  ؛ حسن  ،انیول  ؛داود  ،پورحسن .7

( ISM)  ی ساختار-ی ریتفس لی( و تحلERST)  افته یراف توسعه ی های تئورمدل یریکارگبه

های  کمک به حسابرسان جهت شناخت تقلب در صورت  ی( براCART)  میو درخت تصم

  ، (33)9  ،یگذارهیدانش سرما  .رانیبهادار ا  قدر بورس اورا  شده  یرفتهپذهای  شرکت   یمال

179-208. 

8. Hasanpoor, D., Valiyan, H., Safari Griyly, M., & Tahmasbizadeh, R. (2020). 

Applying Rough Developed theoretical Models (ERST), Interpretation-

Structural Analysis (ISM) and Decision Tree (CART) for Help Auditors to 

https://ifr.isu.ac.ir/article_76564.html
https://ifr.isu.ac.ir/article_76564.html?lang=en


 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول  شماره سیزدهم، سال                              145

Identify Fraud in the Financial Statements of Companies Listed on the Stock 

Exchange of Iran. Investment Knowledge, 9(33), 179-208. (In Persian). 

(. ضرورت گسترش سطح افشاء و توسعه  1398)  تایآز  ،جهانشاد ؛ و  محسن  ،الاصلینیحس .9

  ،یو حسابرس  یمال  یحسابدارهای  پژوهش  .یاسلام  یدر بستر حسابدار  یمال  یهاگزارش
11(44)، 217-255 . 

10. Hossieni Asl, M., & Jahanshadm A. (2019). The Necessity of eExpanding the 

Level of Disclosure and Development of Financial Reports in the Context of 

Islamic aAccounting. Financial Accounting and Audit Research, 11(44), 217-

255. (In Persian). 
منسجم   یالگو   ی(. طراح1398جواد )  ،رضازادهو    ؛غلامرضا  ی،کردستان  ؛یمصطف  ی،عبد .11

 .  44-23 ،(4)11 ،یمال یحسابدارهای پژوهش ،هاشرکت  یداریپا  یگزارشگر

12. Abdi, M., Kordestani, G., & Rezazade, J. (2019). Designing of Corporates’ 

Coherent Sustainability Reporting Model. Financial Accounting Research, 

11(4), 23-44. DOI: 10.22108/far.2019.118585.1498 (In Persian). 
  ن یبودن قوان  یفقه  اریمختلف در مع  یکردهایرو  یانتقاد  یبررس  (.1402ی )محمدتق  ،یمیکر .13

 . 112-93 ،(72)20، یمطالعات انقلاب اسلام ی،دولت اسلام

14. Karimi, M, T. (2023). Critical Study of Different Approaches in 

Jurisprudential Criteria of Islamic State Laws. Scientific Quarterly Journal of 
Islamic Revolution Studies, 20(72), 93-112 (In Persian). 

  یی (. شناسا1399)  رضا یعل  ان،یخوراک؛ و  دیمج  ،یاشرف؛  عقوبی  ،یمهارت  ؛هما  مقدم،انیکلال .15

تشخ بر  مؤثر  برافرصت   صیعوامل  اجتماع  یها  ارزش  ا  یخلق  نظررانیدر   ی پردازه ی: 

 .87-141 ،(1)17، یعلوم اجتماع .(یزریظاهرشونده )گل کردیبا رو  ادیبنداده

16. Kolaieyan Moghadam, H., Maharati, Y., Ashrafi, M., & Khorakiyan, A. 

(2020). Identifying Factors Affecting the Recognition of Opportunities to 

Create Social Value in Iran: Data Base Theorizing with an Emergent 

Approach (Glaisari). Social Sciences, 17(1), 141-87. (In Persian). 
 شهدادی،مرادیو    ؛فائق  احمدی،  ؛حمیدرضا  فرد،وکیلی  ؛الهقدرت  نیا، طالب   ؛ رضا  محمودی، .17

های  شرکت  در  بنیادداده تئوری  رویکرد  با  پایداری  گزارشگری  الگوی   هارائ(.  1402)  خسرو

 .222-207 ،(64)17 ،مالی اقتصاد تهران، بهادار اوراق بورس شده پذیرفته

18. Mahmoodi, R., Talebniya, Gh., Vakilifard, H, R., Ahmadi, F., & Moradi 

Shahdadi, Kh. (2023). Presenting the Model of Sustainability Reporting with 

the Foundation Data Theory Approach in Companies Listed on the Tehran 

Stock Exchange, Financial Economy, 17(64), 207-222. (In Persian). 



 146نژاد و دیگران                              حسین کشاورزی  / ...شریعت  برمبتني  پایداری گزارشگری چارچوب ارزیابي 

ومحمدرضا  ی،عبدل  ؛حسن  ،انیول .19 تعد1397)  مهران  ی،اروئ  ؛  انتظارات   لی(.  شکاف 

استراتژ  یحسابرس اساس  انسان  یها یبر  طر  یمنابع  تئور  یتئور  کرد یرو   قیاز  و    یراف 

 . 137-115 ،(39)11 ،ت یریمد یحسابدار ی،خاکستر

20. Valiyan, H., Abdoli, M., Oroyee, M. (2018). Adjusting the Audit 

Eexpectation Gap Based on Human Resource Strategies Through Rough 

Theory and Gray Theory Approach, Management Accounting, 11(39), 115-

137. (In Persian). 
آواتارها    ی های حقوقچالش  ل یو تحل  ی(. بررس1401فاطمه )  ان، یدیسع  لی فام  ؛ وحسن  گانه،ی .21

 . 41-33 ،(1)13،  نشاء علممتاورس،  بومیست زدر 

22. Yeganeh, H., & Famil Saeedian, F. (2022). Investigating and Analyzing the 

Legal Challenges of Avatars in The Metaverse Ecosystem. Science 

Cultivation, 13(1), 33-41. (In Persian). 
 

23. Adel Al-Gnbri, M, K. (2022). Accounting and Auditing in the Metaverse 

World from a Virtual Reality Perspective: A Future Research, Metaverse, 

2(1), 29-41.  
24. Ahmed, H., Tajul Ariffin, F.A., Karbhari, Y. and Shafii, Z. (2019). Diverse 

Accounting Standards on Disclosures of Islamic Financial Transactions: 

Prospects and Challenges of Narrowing Gaps, Accounting, Auditing & 

Accountability, 32(3): 866-896. DOI: 10.1108/AAAJ-10-2015-2266 
25. Ahn, M., Jung, D., Kim, J, T., Lee, W, J., Sunwoo, H, Y. (2023). Do More 

Readable Sustainability Reports Provide More Value-Relevant Information 

to Shareholders?, Finance Research Letters, 57(2): 91-125. 

DOI: 10.1016/j.frl.2023.104154 

26. Al-Shaer, H., Hussainey, Kh. (2022). Sustainability Reporting Beyond the 

Business Case and its Impact on Sustainability Performance: UK Evidence, 

Environmental Management, 311(10): 201-238. 

DOI: 10.1016/j.jenvman.2022.114883 

27. Antonio, M. S. Rusydiana, A. S. & Firmansyah, I. (2021). Review on Islamic 

Social Reporting (ISR), Research. Library Philosophy & Practice. 
28. Aspiranti, T., Ali, Q., Parveen, S., Amaliah, I., Jalil, M. A., & Merican, F. M. 

I. (2023). Bibliometric Review of Corporate Governance of Islamic Financial 

Institutions Through AI-Based Tools. Professional Business Review, 8(4): 

101-130. DOI: 10.26668/businessreview/2023.v8i4.1710 

29. Ayub, M., Hassan, M.K. and Saba, I. (2023). Revisiting the Paradigm of 

Sharīʿah Governance of Islamic Financial Institutions, Islamic Accounting 

and Business Research, DOI: 10.1108/JIABR-04-2022-0110 

30. Ball, M. (2020). The Metaverse: What it is, Where to Find it, and Who Will 

Build it, MatthewBall.vc,available at: www.matthewball.vc/all/themetaverse 

https://doi.org/10.1108/AAAJ-10-2015-2266
https://doi.org/10.1016/j.frl.2023.104154
https://doi.org/10.1016/j.jenvman.2022.114883
https://doi.org/10.26668/businessreview/2023.v8i4.1710
https://doi.org/10.1108/JIABR-04-2022-0110
http://www.matthewball.vc/all/themetaverse


 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول  شماره سیزدهم، سال                              147

31. Baydoun, N. & Willett, R. (2000). Islamic Corporate Reports, Accounting, 

Finance and Business Studies, 36(1): 71-90. DOI: 10.1111/1467-6281.00054 

32. Cendika, F. B. & Sawarjuwono, T. (2021). The Objectives of Sustainability 

Reporting and Accounting in Sharia. Riset Akuntansi Dan Bisnis Airlangga, 

6(2): 1072-1090. 
33. Falchuck, B., Loeb, S. and Neff, R. (2018). The Social Metaverse: Battle for 

Privacy, Technology and Society, 37(2): 52-61. 

DOI: 10.1109/MTS.2018.2826060. 

34. Farhan, Z, R. and Mulyany, R. (2021). Sustainability Reporting by Sharia-

Compliant Companies in Asia Pacific: Do Profitability and Corporate 

Governance Attributes Matter?, International Conference on Sustainable 

Islamic Business and Finance, Sakheer, Bahrain, 144-148. 

DOI: 10.1109/IEEECONF53626.2021.9686328 

35. Firmansyah, E, A. (2023). Metaverse in Business Research: a Systematic 

Literature Review, Cogent Business & Management, 10(2): 222-256. 

DOI: 10.1080/23311975.2023.2222499 

36. Gambling, T. & Karim, R, A, A. (1991). Business and Accounting Ethics in 

Islam, Business Ethics, 12(5): 348-420. 

37. Gartner Inc. (2022), Available at: www.gartner.com/en/newsroom/press-

releases/2022-02-07-gartnerpredicts-25-percent-of-people-will-spend-at-

least-one-hour-per-day-in-the-metaverse-by-2026 

38. Glaser, B. G. (1992). Theoretical Sensitivity: Advances in the Methodology 

of Grounded Theory. Mill Valley, Calif.: Sociology Press. 
39. Hamid, Sh., Craig, R., Clarke, F. (1993). Religion: A Confounding Cultural 

Element in the International Harmonization of Accounting?, A Accounting, 

Finance and Business Studies, 29(2): 131-148. 

DOI: 10.1111/j.1467-6281.1993.tb00427.x 

40. Haryono, S. & Atika, B. (2023). Analyzing the Dynamics of Islamic Stock 

Market Indices in Several Muslim Countries, Professional Business Review, 

8(7): 111-135. DOI: 10.26668/businessreview/2023.v8i7.2891 

41. Henwood, K., & Pidgeon, N. (1992). Qualitative Research and Psychological 

Theorizing. Psychology, 83, 97-111. 

DOI: 10.1111/j.2044-8295.1992.tb02426.x 

42. Hidayah, N, N., Lowe, A., Woods, M. (2019). Accounting and pseudo 

spirituality in Islamic Financial Institutions, Critical Perspectives on 

Accounting, 61(4): 22-37. DOI: 10.1016/j.cpa.2018.09.002 

43. Khatri, I., Kjærland, F. (2023). Sustainability Reporting Practices and 

Environmental Performance Amongst Nordic Listed Firms, Cleaner 

Production, 418(1): 55-78. DOI: 10.1016/j.jclepro.2023.138172 

44. Kraus, S., Kanbach, D.K., Krysta, P.M., Steinhoff, M.M. and Tomini, N. 

(2022). Facebook and the Creation of the Metaverse: Radical Business Model 

https://doi.org/10.1111/1467-6281.00054
https://doi.org/10.1109/MTS.2018.2826060
https://doi.org/10.1109/IEEECONF53626.2021.9686328
https://doi.org/10.1080/23311975.2023.2222499
http://www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/2022-02-07-gartnerpredicts-25-percent-of-people-will-spend-at-least-one-hour-per-day-in-the-metaverse-by-2026
http://www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/2022-02-07-gartnerpredicts-25-percent-of-people-will-spend-at-least-one-hour-per-day-in-the-metaverse-by-2026
http://www.gartner.com/en/newsroom/press-releases/2022-02-07-gartnerpredicts-25-percent-of-people-will-spend-at-least-one-hour-per-day-in-the-metaverse-by-2026
https://doi.org/10.1111/j.1467-6281.1993.tb00427.x
https://doi.org/10.26668/businessreview/2023.v8i7.2891
http://dx.doi.org/10.1111/j.2044-8295.1992.tb02426.x
https://doi.org/10.1016/j.cpa.2018.09.002
https://doi.org/10.1016/j.jclepro.2023.138172


 148نژاد و دیگران                              حسین کشاورزی  / ...شریعت  برمبتني  پایداری گزارشگری چارچوب ارزیابي 

Innovation or Incremental Transformation?, Entrepreneurial Behavior and 

Research, 28(9): 52-77. 1355-2554. DOI: 10.1108/IJEBR-12-2021-0984 

45. Kshetri, N. (2022). Scams, Frauds, and Crimes in the Non-fungible Token 

Market, Computer, 55(4): 60-64. DOI: 10.1109/MC.2022.3144763 

46. Mackenzie, S. (2022). Criminology Towards the Metaverse: Cryptocurrency 

Scams, Grey Economy and the Technosocial, Criminology, 1-16. 

DOI: 10.1093/bjc/azab118 

47. Mohammed, N, F., Fahmi, F, M., Ahmad, A, E. (2015). The Influence of 

AAOIFI Accounting Standards in Reporting Islamic Financial Institutions in 

Malaysia, Procedia Economics and Finance, 31(1): 418-424. 

DOI: 10.1016/S2212-5671(15)01216-2 
48. Mozumder, M, A, I., Theodore, T, P. and Kim, H, C. (2023). The Metaverse 

Applications for the Finance Industry, its Challenges, and an Approach for 

the Metaverse Finance Industry, 25th International Conference on Advanced 

Communication Technology (ICACT), Pyeongchang, Republic of Korea. 

407-410. DOI: 10.23919/ICACT56868.2023.10079695 

49. Mystakidis, S. (2022). Metaverse, Encyclopedia, 2(2): 486–497. 

 DOI: 10.3390/encyclopedia2010031 

50. Nakavachara, V., Saengchote, K. (2023). Does Unit of Account Affect 

Willingness to Pay? Evidence From Metaverse LAND Transactions, Finance 
Research Letters, 49(1): 1-32. DOI: 10.1016/j.frl.2022.103089 

51. Ooi, K.-B., Tan, G.W.-H., Aw, E.C.-X., Cham, T.-H., Dwivedi, Y.K., 

Dwivedi, R., Hughes, L., Kar, A.K., Loh, X.-M., Mogaji, E., Phau, I. and 

Sharma, A. (2023). Banking in the Metaverse: a New Frontier for Financial 

Institutions, Bank Marketing. DOI: 10.1108/IJBM-03-2023-0168 

52. Ousama, A. A. & Fatima, A. H. (2010). Voluntary Disclosure by Shariah 

Approved Companies: an Exploratory Study. Financial Reporting and 

Accounting, 8(1), 35-49. 

53. Pandey, D. and Gilmour, P. (2024). Accounting meets metaverse: navigating 

the intersection between the real and virtual worlds, Financial Reporting and 

Accounting, 2(2): 211-226.  DOI: 10.1108/JFRA-03-2023-0157 

54. Pawlak, Z. (2005). Rough Sets and Flow Graphs, Rough Sets, Fuzzy Sets, 

Data Mining and Granular Computing, 36(41): 1-11. 

55. Qoyum, A., Sakti, M. R. P., Thaker, H. M. T., & AlHashfi, R. U. (2022). 

Does the Islamic Label Indicate Good Environmental, Social, and 

Governance (ESG) Performance? Evidence from Sharia-Compliant firms in 

Indonesia and Malaysia. Borsa Istanbul Review, 22(2), 306-320. 

DOI: 10.1016/j.bir.2021.06.001 

56. Saerang, A, A., Laman, M, K., Hendratno, S, P. (2023). Accounting 

Profession in Metaverse Era–NFT, E3S Web of Conferences 426. 

DOI: 10.1051/e3sconf/202342602052 

https://doi.org/10.1108/IJEBR-12-2021-0984
https://doi.org/10.1109/MC.2022.3144763
https://doi.org/10.1093/bjc/azab118
https://doi.org/10.1016/S2212-5671(15)01216-2
https://doi.org/10.23919/ICACT56868.2023.10079695
https://doi.org/10.3390/encyclopedia2010031
https://doi.org/10.1016/j.frl.2022.103089
https://doi.org/10.1108/IJBM-03-2023-0168
https://doi.org/10.1108/JFRA-03-2023-0157
https://doi.org/10.1016/j.bir.2021.06.001
https://doi.org/10.1051/e3sconf/202342602052


 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول  شماره  سیزدهم، سال                              149

57. Sarea, A. (2020). The Impact of Islamic Finance on Sustainability Reporting, 

Global Approaches to Sustainability Through Learning and Education, 262-

269. DOI: 10.4018/978-1-7998-0062-0.ch017 

58. Sautunnida, L., Zain, N, R, M., Mohamed Zakri, I, M. & Yahya, A. (2023). 

The Application of Artificial Intelligence in Metaverse: A New Challenge on 

Personal Data Protection in the Financial System, Islamic Sustainable 

Finance, Law and Innovation, 203-245. 

59. Shboul, H. (2020). Discussing Islamic Fundamentalism and Its Role in 

Politicizing Religion. Political Science, 10(2), 626-637. 

DOI: 10.4236/ojps.2020.104037 

60. Shyng J, Y., Tzeng G, H., Wang F, K. (2007). Rough  Set Theory in Analyzing 

the Attributes of Combination  Values for Insurance Market, Expert System 

with Applications, 32(1), 56-64. 

61. Smaili, N. and de Rancourt-Raymond, A. (2022). Metaverse: Welcome to the 

New Fraud Marketplace, Financial Crime, DOI: 10.1108/JFC-06-2022-0124. 

62. Snow Crash (1992), Available at: www.cnbc.com/2021/11/03/how-the-1992-

sci-fi-novel-snow-crash-predictedfacebooks-metaverse.html 

63. So, I, G., Haron, H., Gui, A., Princes, E. and Atas Sari, S. (2021). 

Sustainability Reporting Disclosure in Islamic Corporates: Do Human 

Governance, Corporate Governance, and IT Usage Matter?, Sustainability, 

13(23), 130-157. DOI: 10.3390/su132313023 

64. Traxler, A.A., Schrack, D., Greiling, D., Feldbauer, J. and Lautner, M. 

(2023). The Interplay of Sustainability Reporting and Management Control: 

an Exploration of Ways for Dovetailing to Develop Reporting Beyond 

Accountability, Applied Accounting Research. DOI: 10.1108/JAAR-08-

2022-0222 

65. Wagenhofer, A. (2023). Sustainability Reporting: A Financial Reporting 

Perspective, Accounting in Europe, 2(2), 205-241. 

DOI: 10.1080/17449480.2023.2218398 

66. Xu, Y., Liu, W., He, T. and Tsai, S.-B. (2023). Buzzword or Fuzzword: an 

Event Study of the Metaverse in the Chinese Stock Market, Internet 
Research. DOI: 10.1108/INTR-07-2022-0526 

67. Zadorozhnyi, Z. M., Muravskyi, M., Humenna-Derij, M., & Zarudna, N. 

(2022). Innovative Accounting and Audit of the Metaverse Resources, 

Marketing and Management of Innovations, 4(2), 10-19. 

DOI: 10.21272/mmi.2022.4-02 

68. Zhang, Q., Xie, Q., Wang, G. (2016). A Survey on Rough set Theory and its 

Applications, CAAI Transactions on Intelligence Technology, 1(4), 323-333. 

https://doi.org/10.4018/978-1-7998-0062-0.ch017
https://doi.org/10.4236/ojps.2020.104037
https://doi.org/10.1108/JFC-06-2022-0124
http://www.cnbc.com/2021/11/03/how-the-1992-sci-fi-novel-snow-crash-predictedfacebooks-metaverse.html
http://www.cnbc.com/2021/11/03/how-the-1992-sci-fi-novel-snow-crash-predictedfacebooks-metaverse.html
https://doi.org/10.3390/su132313023
https://doi.org/10.1108/JAAR-08-2022-0222
https://doi.org/10.1108/JAAR-08-2022-0222
https://doi.org/10.1080/17449480.2023.2218398
https://doi.org/10.1108/INTR-07-2022-0526
https://doi.org/10.21272/mmi.2022.4-02


 



Quarterly Journal of Islamic Finance Researches  
Vol. 13, No. 1 (Serial 27), Autumn 2023 

The Effect of Sharia Principles in Banking on Customer Satisfaction 

(Study Case: Shiraz Sepeh Bank) 
 

Fereshte Nafar     Poya Abolhasani     Amirhossein Khataei Dayeni 
 

            10.30497/ifr.2024.245438.1863 

 

Abstract 
Financial performance in banking relies on maintaining long-term relationships with 

customers and the reason for that is the nature of the products and services it offers. 

Considering that Islamic banking is one of the growing service industries in Islamic 

countries, it is very important to investigate the effect of compliance with the 

principles of Sharia on the satisfaction of bank customers in the financial process. 

The main purpose of this research is to investigate the effect of Islamic Sharia 

compliance on customer satisfaction in the financial process of Sepeh Shahr Bank, 

Shiraz. In this research, using the existing theoretical literature, and according to the 

goal of the researcher, out of 5 variables Sharia compliance in deposit, Sharia compliance 

in investment, Sharia compliance in auditing, Sharia compliance in products and services, 

and also customers' awareness of Islamic principles of financial processes were used. Then, 

using the structural equation sampling method, 110 people were selected as a sample. 

Structural Equation Modeling (SEM) based on Partial Least Squares (PLS) was 

used to analyze the data, research model, and test the proposed hypotheses. The 

results of the test of research hypotheses showed that the application of Sharia in 

general has a significant effect on the satisfaction of bank customers. In examining 

the research hypotheses regarding the impact of each of the desired variables, the 

results indicate that among these 5 variables, Sharia compliance in auditing with a 

beta path coefficient (0.315) has a greater impact on customer satisfaction. This 

indicates the importance of Shari'a auditing committees at the level of banks. After 

that, compliance with Sharia in deposit with beta path coefficient (0.299) has an 

impact on customer satisfaction, and in this sense, it is of secondary importance. 
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 ( رازی: بانک سپه شموردمطالعه) انیمشتر تیبر رضا ی در بانکدار  عت یاصول شر ریتأث
 

 امیرحسین خطائي دائني                    پویا ابوالحسني                      فرشته نفر
 

 چکیده
در   مالی  بلندمتکی   ،بانکداریعملکرد  ارتباط  حفظ  ماهیت بر  آن  علت  و  است  مشتریان  با  مدت 

ارائه می  به    بادهد.  محصولات و خدماتی است که  از   ی کی  عنوانبه  یاسلام  یبانکدار  نکهیا توجه 
بر   شریعتاصول    تیرعا  ریتأث   یاست، بررس  یاسلام  یدر حال رشد در کشورها  یخدمات  عیصنا
، مطالعههدف اصلی این    برخوردار است.  ییبسزا   تیاز اهم  ،فرآیند مالیدر    بانک  انی مشتر  تیرضا

رضا  یاسلام  عتیشر   تیرعا  ریتأثبررسی   مالیدر    یمشتر  تیبر  سپه  فرآیند    شیرازشهر    بانک 
این    است. ادبیات نظری موجود   مطالعهدر  از  استفاده  از  با  به هدف مدنظر محقق،  باتوجه   پنج  و 

سپرده  شریعترعایت  »متغیر   سرمایهشریعت  رعایت  »،  «در  در    شریعترعایت  »،  «گذاریدر 
خدمات   شریعترعایت  »،  «حسابرسی و  محصولات  شرعی  »و    «در  مبانی  از  مشتریان  آگاهی 

نفر    110گیری معادلات ساختاری  نهسپس با استفاده از روش نمو.  استفاده گردید  «یندهای مالیفرآ
شد  عنوانبه انتخاب  تحقیق  ها،داده  لیوتحل هیتجزجهت    ند.نمونه  فرضیه  مدل  آزمون  های و 

استفاده   «حداقل مربعات جزئی»روش    بریمبتن  «ت ساختاریلامدلسازی معاد»  از روش  شدهمطرح 
فرضیه  .شد آزمون  از  حاصل  که  نتایج  داد  نشان  تحقیق    ر یتأث  یطورکلبه  شریعت  یری کارگبه های 

هرکدام   ریتأثهای تحقیق در خصوص  فرضیه  در بررسیداری بر رضایت مشتریان بانک دارد.  معنی
موردنظر که  متغیرهای  است  آن  از  حاکی  نتایج  این  ،  بین  رعایت    پنج در  در    شریعتمتغیر، 

بیشتری بر رضایت مشتریان دارد. این حاکی    یرگذاریتأث  (0/ 315)ضریب مسیر بتای  حسابرسی با  
  شریعت ، رعایت  بعدازآن.  استها  های نظارت بر حسابرسی شرعی در سطح بانککمیته  از اهمیت

و از این نظر در   خواهد بود  رگذار یتأث(، بر رضایت مشتریان  0/ 299در سپرده با ضریب مسیر بتای )
 درجه دوم اهمیت است. 
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 مقدمه 

و ضوابط    یاستانداردساز  اصول  با  آن  انطباق  و  بانکی  در شریعت    شدهنییتععملیات 
اس عملی  ،ملامقدس  با  رابطه  در  کلیدی  و  مهم  مسائل  از  نظام  یکی  در  بانکی  ات 

بهلابانکداری اس به رشد  همچنین  رود.  شمار میمی  می  لا بانکداری اس  توجهقابلتوجه 
ا به  مشــتریان  زیاد  تمایل  و  جهان  بانکدر  در  بخش شرعی  از  یجاد  اطمینان  برای  ها 

بانک دیدگاه  تغییر  با شریعت، شاهد  بانکی  اسانطباق عملیات  ویژه  لاهای  توجه  و  می 
این    نهادهای به  هستیم.  مسأله مرتبط  راستا،    مهم  این  شر  ریتأثدر  در   عتیاصول 
 ی است. لام غیراسمی و لامهم کشورهای اس های از دغدغهرضایت مشتریان  بر یبانکدار 

بانکی   نظام  امروز،  دنیای  نقشی    عنوان بهدر  اقتصادی،  نظام  اصلی  ارکان  از  یکی 
میبی ایفا  پیشرفت جوامع  و  توسعه  در  طریق  کند. شریانبدیل  از  اقتصاد،  حیاتی  های 

قرض مانند  بانکی  متنوع  سپردهخدمات  سرمایهالحسنه،  به  گذاری،  تسهیلات  و  گذاری 
شده   متصل  مییکدیگر  فراهم  اقتصادی  رونق  و  رشد  زمینه  هر  و  مرکزی  بانک  شود. 

بانک فعالیت  بر  کنترل  و  نظارت  با  نیز  و  کشور  رصد  را  کشور  اقتصادی  سلامت  ها، 
 .(Mohammed, Tarique & Islam, 2015) کندهدایت می

های اخیر  یکی از صنایع نوین در نظام اقتصادی، در سال   عنوانبهبانکداری اسلامی  
چشم با  رشد  بانکداری،  نوع  این  است.  کرده  تجربه  جهانی  در سطح  را    بر یهتکگیری 

اسلام،  آموزه شریعت  سودوزیان،   یجابههای  تقسیم  مانند  مختلفی  ابزارهای  از  ربا، 
م به  خدمات  ارائه  و  مالی  تأمین  برای  و...  مشارکت  میمضاربه،  استفاده    .کندشتریان 

این اصول    ازجملهاست.    شده  بنااصول و مبانی بانکداری اسلامی بر پایه شریعت اسلام  
ها  توان به ممنوعیت ربا، قمار، معاملات غرری و... اشاره کرد. در این سیستم، بانکمی
سپرده  عنوانبه بین  سرمایهواسطه  و  میگذاران  عمل  از  گذاران  حاصل  سود  و  کنند 

سپردهفعالیت با  را  اقتصادی  سرمایههای  و  میگذاران  اشتراک  به    .گذارندگذاران 
دارایی  ینکهباوجودا داراییسهم  کل  از  اسلامی  بانکداری  در های  جهان  بانکی  های 
سال   1.5حدود   در  صنعت  این  است،  رشد  درصد  شاهد  اخیر  بوده   ی توجهقابلهای 
های مؤسسات بانکداری  ، داراییمیلادی  2011تا    2006در بازه زمانی    کهیطور بهاست.  

به   و  شده  برابر  دو  است  900اسلامی  رسیده  دلار   ;Times, 2011)  میلیارد 
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Mohammed, Tarique & Islam, 2015.)   های بعد نیز ادامه  این روند صعودی در سال
لار  تریلیون د   2.5های مطابق با شریعت اسلام به  ، داراییمیلادی  2019داشته و در سال  

سال   در  دلار    3.7به    2023و  )  یافته  یش افزاتریلیون  سهم    (.IFDR, 2023است 
  2.6درصد است که برابر با   70های مالی اسلامی حدود  های اسلامی در کل داراییبانک

دهنده نقش فزاینده بانکداری اسلامی  این سهم نشان (.IFDR, 2023) است تریلیون دلار 
 .در نظام مالی جهانی است

، فعالیت خود را آغاز کرد. در حال 1360بانکداری اسلامی در ایران از اوایل دهه  
  .پردازدنظام بانکی واحد در ایران به ایفای نقش می  عنوانبهحاضر، این نوع بانکداری  

  کهیطوربهبانکداری اسلامی در ایران است.    توجهقابلدهنده رشد  بررسی آمارها نشان
سال   دارایی1399در  حدود  ،  به  بانکی  نظام  این  )معادل    2800های  ریال    66تریلیون 

درصدی را نشان    40، رشدی  1398میلیارد دلار( رسیده بود. این رقم در مقایسه با سال  
بانکی را به مشتریان خود  بانکداری اسلامی در ایران طیف وسیعی از خدمات    .دهدمی

این خدمات شامل قرضارائه می گذاری و خدمات  گذاری، سرمایهالحسنه، سپردهکند. 
میبین ایران    .شودالمللی  در  اسلامی  پیشرفت  ینهدرزمبانکداری  نیز  های  فناوری 
داشته است. استفاده از ابزارهایی مانند اینترنت بانکینگ، موبایل بانکینگ و    یتوجهقابل

 .(1400)مهرپور و ترکمیان،  ها استهای الکترونیکی، گویای این پیشرفتکارت

اخ م   ری مطالعات  رضا  دهدینشان  کل  کی   عنوانبه  یمشتر  تیکه  در    ید یعامل 
بانکدار خدمات  عنوانبهها  بانک.  شود یم  یتلق  یصنعت  بهمؤسسات  جلب  گرا،  دنبال 

در    یات یمحرکه ح  یرویعنوان نبه  تواندیعامل م  نیا  رایز  ؛خود هستند  انی مشتر  تیرضا
  (. Saqib, Farooq & Zafar, 2016کند )ها عمل  و گسترش تجارت آن  اتیپشت عمل

  دارد   ی بستگ  انیو حفظ مشتر  یدر وفادار   تی به موفق  یسازمان بانک   ت یموفق  ن،یهمچن
(Rashid, Hassan & Ahmad, 2012  .)رقابت در    شی ها با افزابانک  ر،یاخ  ی هاسال   در

بانکدار دستبه  ،یصنعت  بالاتر  یابیدنبال  سطح  رضا  یبه  حفظ   یمشتر   تیاز  و 
تجارچشم هستند  یانداز  بهتر بانک  .مطلوب  ارائه  به  ملزم  برا  نیها  جلب    یتعاملات 
استفاده از خدمات    شی و افزا  یگسترش فناور  با  .خود هستند  انیو حفظ مشتر  تیرضا
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بابانک  ،1برخط  یبانک رضا  دیها  حفظ  همراه  خدمات    انیمشتر  تیبه  ارائه  به  خود، 
دهندگان  (. ارائهKhattak & Rehman, 2010)  توجه کنند  زی ن  شتریب  تی بهتر و امن  برخط

مال مشتر  نانیاطم  دی با  ،یاسلام  یها بانک  ژهیوبه  ،یخدمات  که  کنند    شان انیحاصل 
و راحت    ی، راضشدهارائهمحصولات و خدمات    نیو همچن  یمال  یهاکنشنسبت به ترا

اهمبانک  جه،ینت  در  (.Saqib, Farooq & Zafar, 2016)  هستند به  توجه  با    تیها 
  ی بانک ی هایفناور نیدنبال بهبود خدمات خود با استفاده از آخربه د یبا ،یمشتر تیرضا

باعلاوهبهباشند.   ارائه خدمات    دی،  امن  برخطبه  و  بتوانند    شتریب   تی بهتر  تا  کنند  توجه 
 Albaity)  به دست آورند  زیرا ن  ید یجد  انیخود را حفظ کنند و جذب مشتر  انیمشتر

& Rahman, 2021 .) 
، فرضیه اصلی این پژوهش بر این استدلال استوار است که  ذکرشدهمطلب  براساس  

شریعت،   از  در    عنوانبهپیروی  شرعی  مبانی  رعایت  از  متشکل  چندبعدی  سازه  یک 
گذاری، حسابرسی و سایر محصولات و  انداز، سرمایهندهای مالی اعم از سپرده، پسفرای

کند. این مطالعه با  کننده در ارتقای رضایت مشتریان ایفا میخدمات بانکی، نقشی تعیین
بررسی و سنجش رابطه بین ابعاد مختلف پیروی از شریعت و رضایت مشتریان در نظام  

ینشی نوین در خصوص اهمیت تأثیر مبانی فقهی و شرعی  بانکی اسلامی، در پی ارائه ب
نیل به این هدف، پس    منظوربهدر افزایش رضایت، حفظ و جذب مشتریان خواهد بود.  

موضوع   با  متناسب  تحقیق  روش  مرتبط،  نظری  مبانی  و  تحقیق  پیشینه  بررسی  از 
به    یموردبررس و  شد.  داده  وتحلیلیهتجز انتخاب  خواهد  پرداخته  نتایج  یتدرنهاها   ،

عملی برای ارتقای رضایت مشتریان در نظام بانکی اسلامی    هایشنهادپپژوهش به همراه  
 .ارائه خواهد شد

 

 . پیشینه تحقیق 1

از عوامل،    یار یاند که بسنشان داده  یاسلام  ی بانکدار  نهی در زم  انجام شده  ی هاپژوهش
و مهارت    یبانک، محرمانگ   ری تصو  لات، یتسه  ،یمحصولات، خدمات، امور مال  ازجمله
قوانAmin, Isa & Fontaine, 2011)  کارکنان با  انطباق    نانیاطم  ت یقابل  عت،یشر  ن ی(، 
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 ,Alfoqahaa, 2012; Hamzah, Ishak & Nor; Aldarabseh)  تمحصولات و خدما

  ر یتأثدر سراسر جهان را تحت یاسلام ی هادر بانک انیمشتر ی و وفادار تیرضا ،(2015
م برادهندیقرار  پژوهش  ی.  دادهمثال،  نشان  پها  که  شر  یرویاند  بانکدار  عتیاز    ی در 
و فقه    یاصول شرع   تیدارد و رعا  انی مشتر  ی و وفادار  ت یبر رضا  یمثبت  ریتأث  ،یاسلام
بانک  نیترمهم  عنوانبه  یاسلام انتخاب  در  مشتر  یاسلام  یها عنصر  عمل    انیتوسط 

بانک  انیمشتر  ن،ی. همچن(Aisyah, 2018)  کندیم در نظر    یطورجدبه  یاسلام  یها در 
  ا ی  کندیم  تیرا رعا  یخود اصول شرع  یبانک  ی هاتیبانک در تمام فعال  ا یکه آ  رندیگیم

و(Bashir, 2013)  ریخ شر  تی رعا  ؛  ک  عتیاصول  بانک  تی فیو  اهمخدمات    تیها 
از    یرویپس از همه، پ   (.Ongera & Ndede, 2019)  دارد  یبه سودآور  سبتن  یشتریب

و    کند یم   پسندیمشتر را    ی اسلام  یها است که بانک  یعامل  ن یترمهممذهب،    ای   عتیشر
تحر را    یبانک  ستمیاز س  عتیشر  چراکه  ،(Ullah, 2014)  کندیم   کیاعتماد سهامداران 

.  ( Baba, Zabri & Kaseri, 2018)  دی نمایم  تیحما  انیبه مشترو بدون بهره    بدون ظلم
بانک  یاریبس برا  عملابتکار    یتجار   یها از  بانک  یمعرف  یرا  با    یخدمات  منطبق 
  رند ی گیم  کاربه    یبانکدار   ستمیس  یفعل  انیو مشتر  دیجد  انی جذب مشتر  یبرا  عتیشر

(Ongera & Ndede, 2019; Wu, Chen & Li, 2019 .) 
بیان میم2014)  2جتسما ی و س  لن یکو  ،ترپسترا توصیف    منظوربهکنند که سه نکته  ( 

رضایت مشتری در بانکداری   تداوم:  (1: رضایت مشتریان در زمینه بانکداری وجود دارد
یک فرآیند مداوم است و از انباشت تجارب و تعاملات مشتری با بانک در طول زمان 

می رضایت،  حاصل  نوع  این  خلاصه »شود.  می  «3رضایت    ت:تجلیا   (2  .شودنامیده 
می مشتری  بانک،  رضایت  به  نسبت  خوب  احساس  مانند  مختلفی  اشکال  به  تواند 

شناخت و درک عملکرد مناسب بانک و عدم وجود نارضایتی بروز پیدا کند. این تنوع  
یافته با  رضایت،  تجلیات  مطالعات  در  است  شده  شناختههای  همسو  زمینه  این   .در 

دو سر یک طیف در نظر گرفته    عنوانبهایتی مشتری  رضایت و نارض:  بعدی بودنتک (3
داردمی سازگاری  عاملی  تک  نظریه  با  دیدگاه  این  می  شوند.  بیان  و  که  رضایت  کند 
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نظریه   مقابل،  معتقد است که    یدوعاملنارضایتی دو قطب مخالف یکدیگر هستند. در 
 .رضایت و نارضایتی دو بعد مستقل و مجزا از یکدیگر هستند

باعنوانمقاله( در  م2016)  4فاروق و ظفر،  ثقیب در مورد انطباق    یدرک مشتر»  ای 
بانکدار   یشرع  داد«،  پاکستان  یاسلام   یبخش  مورد  که    ندنشان  در  محدود  دانش  با 
و متعارف    یاسلام   یها کارمندان بانک  ی و حت  ی بخش بانک  انیو فقه، اکثر مشتر  عتیشر

رشد    ظرفیت  تنهانهتصور    نیا  ع نبودند.قان   یاسلام   یبانکدار  یواقع  تی نسبت به مشروع
مقاومت  یاسلام  یها بانک بلکه  است،  کرده  مواجه  مشکل  با  مشتر  یرا  در    یبرا   انی را 

 است.  نموده جادیها اخود به بانک ی رساندن منابع مال
اسلامی در سیستم مالی    هاینقش بانک»باعنوان    ایمقالهدر    (م2020) 5کریم و شتو 

هایی که  بانک،  هااند. آنهای اسلامی پرداختهجهانی« به بررسی اصول و عملکرد بانک
و تنها    نامندمی  «میلا اسهای  بانک»  را  دهند طبق دستورات شرع به فعالیت خود ادامه می

ها  آن دانند.  میها  بانک  های عملیاتی در ایناصل دستوری برای انجام فعالیترا  شریعت  
بانک  کنند کهبیان می های اسلامی و متعارف، ربا است که در اسلام  وجه تمایز اصلی 

بانک است.  شده  نهی  آن  از  ا اکیداً  سودوزیانهای  تقسیم  سیستم  از  پیروی    سلامی 
)که  می مضاربه  و  کنند  پیروی  شرع  از  تا  است(،    بریمبتنمالی    ینتأمکنند  اعتماد 

)که    بریمبتن مالی    ینتأم)که    مشارکت مرابحه  و  است(    بر یمبتنمالی    ینتأم مشارکت 
 .کندبهره ارائه می یجابهافزایش است( را برای تضمین سود 

یکی    عنوانبهکه در نظام بانکی اسلامی، رضایت مشتریان    نموداذعان    د یبا  بنابراین،
کلیدی میاز  محسوب  پیشرفت  و  موفقیت  عوامل  این    باوجودشود.  ترین  اهمیت 

بر   بیشتر  بر    یرتأثموضوع، تحقیقات پیشین  با شریعت و کیفیت خدمات  ادراک انطباق 
داشته تمرکز  مشتریان  جنبهرضایت  و  ابعاد  بررسی  به  و  در  اند  شریعت  مختلف  های 

ر کشور ایران که مدعی استقرار نظام بانکی  د  .فرایندهای مالی توجه کمتری شده است
بدون بانکی  ارائه خدمات  شعار  و  است  میاسلامی  دنبال  را  تحقیقات  ربا  به  نیاز  کند، 

خصوص  عمیق در  جنبه  یرتأثتر  و  و ابعاد  مالی  فرایندهای  در  شریعت  مختلف  های 
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رسی  علمی و بر  خلأهدف این پژوهش، پرکردن این . شودرضایت مشتریان احساس می
های مختلف شریعت )اعم از فقهی، شرعی و اخلاقی( در فرایندهای  ابعاد و جنبه  یرتأث

رضایت   بر  شرعی  خدمات  و  محصولات  از  مشتریان  آگاهی  سطح  و  در    هاآنمالی 
 .های اسلامی ایران استبانک

ادب می  ،موجود  اتیبراساس  فرض  حاضر  پژوهش  پشود  در  شر  یرویکه    عتیاز 
سپرده،   ی چندبعد  سازه  کی نظیر  مالی  فرایندهای  در  شرعی  مبانی  رعایت  از  متشکل 

ارتباط  است و    گذاری، حسابرسی و سایر محصولات و خدمات بانکیانداز، سرمایهپس 
اآن  در  با رضا  ن یها  پژوهش حاضر    قرارگرفته  موردسنجش   انی مشتر  ت یمطالعه  است. 

رضایت مشتریان و حفظ و   در افزایش   رعایت شریعت  ت یدر مورد اهم  ید یجد  بینش
 جذب مشتریان ارائه خواهد داد.

 

 مباني نظری  .2
 

 شریعت  تیرعا. 1-2

بنیادی شرعی،  ضوابط  و  اصول  بانکرعایت  تمایز  در  عنصر  از  ترین  اسلامی  های 
ها را  پایبندی به شریعت، اعتماد مشتریان به این بانک.  شودهای سنتی محسوب میبانک

قابلیت   و  میجلب  ارتقا  را  ذینفعان  اعتماد  و  )اطمینان  شریعت .  (Ullah, 2014دهد 
ضروری   هاآنهای بانکی وضع کرده که رعایت  ها و ضوابطی را برای فعالیتمحدودیت

استممنوعیت ربا، قمار، معاملات غرری، باطل و حرام، اکل مال به باطل، ضرر رساندن  
ترین این ضوابط  ی حرام، برخی از مهمهامالی فعالیت  نی تأمو عدم    به خود و دیگران

اصول،  (.  Derigs & Marzban, 2008; Mohanty, 2014) هستند این  به  پایبندی 
پایداریمزیت و  ثبات  ایجاد  اعتماد مشتریان،  مانند جلب  متعددی  رقابتی  ارائه    های  و 

ات در  مبنای قوانین و مقرر.  آوردهای اسلامی به ارمغان میخدمات متمایز را برای بانک
بانکداری اسلامی، فقه و شریعت است و معاملات این نوع بانکداری، معاملات فقهی  

 (. Hunjra, Akhtar, Akbar & Niazi, 2011)شود نامیده می
دهد که صنعت بانکداری اسلامی در بحران مالی اخیر جهانی، به  شواهد نشان می

بدون بانکداری  سیستم  به  اتکا  انعطافدلیل  و  ثبات  به  ربا،  نسبت  بیشتری  پذیری 
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 Aisyah, 2018; Ongera & Ndede, 2019; Wu, Chenبانکداری متعارف داشته است ) 

& Li, 2019 )بانک از  بسیاری  توجه  موضوع،  این  خدمات  .  ارائه  به  را  تجاری  های 
این طریق، مشتریان جدیدی جذب و   از  تا  با شریعت جلب کرده است  بانکی منطبق 

کنندمش حفظ  را  فعلی  شرعی،    .تریان  مسائل  بر  خدمات    ازجملهتمرکز  ارائه  الزامات 
 6ه. اولا ( 2017Ahmed, Islam & Mohiuddin ,های اسلامی است )مناسب توسط بانک

بانکم2014) رقابت  برای  مانعی  شریعت،  از  پیروی  که  است  معتقد  با  (  اسلامی  های 
نیستبانک مدرن  و  سنتی  بر ؛های  تقویت  بنابراین  مشتریان،  به  بهتر  خدمات  ارائه  ای 

بانک کارکنان  بین  در  تعهد شرعی  و  به اصول  دانش  اتکا  های اسلامی ضروری است. 
بانک این  به  باکیفیت، در شرایط  ها کمک میاسلامی،  و  متمایز  ارائه خدمات  با  تا  کند 

انعطاف و  ثبات  نیز  ببحرانی  با  رقابت  مسیر  در  و  کنند  حفظ  را  خود  انکداری  پذیری 
 .بردارند یمؤثر های متعارف، گام

یه عملیات و محصولات  رکن اصلی بانکداری اسلامی، ناظر بر کل  عنوان بهشریعت  
حفظ خلوص معاملات مطابق با شریعت    باهدفها  این دستورالعمل ست.این صنعت ا

 & Ullah)شوند  مومی به بخش مالی ارائه میو ایجاد انگیزه برای اعتماد و اشتیاق ع

Khanam, 2018).  می ارائه  در چارچوب شریعت  متنوعی  که شامل  محصولات  شوند 
تجارت، مخارج سرمایه در گردش،  برای سرمایه  مالی  و خردهتأمین  )مانند  ای  فروشی 

نقدینگی  تأم و  مالی شخصی  تأمین  و خودرو(،  مسکن  مالی   ,Johan, Dali)  استین 

Suki & Hafit, 2017  .)  بانکی سپردهواسطه  عنوانبهمؤسسات  بین  و  ای  گذاران 
میوام ایفا  اقتصادی  نظام  در  حیاتی  نقشی  هر  گیرندگان،  در  اساسی  ارکان  از  و  کنند 

به میکشور  ارائه  بانک (.Marakanon & Panjakajornsak, 2017)  آیندشمار  با  ها 
کنند و از طریق دریافت سود  محصولات و خدمات مختلف، به رشد اقتصادی کمک می

سپردهوام به  پرداختی  سود  از  بالاتر  نرخی  با  میها  سودآوری  به    .رسندگذاران، 
  ها با استفاده از سود حاصل از بانک.  مالی بانکی است  ین تأمگذاری، منبع اصلی  سپرده

سپردهفعالیت بازده  میزان  خود،  میهای  تعیین  را  گرفتن  ها  نظر  در  با  مشتریان  و  کنند 
سپرده به  اقدام  بازده،  و  بانکریسک  در  میگذاری  در    .کنندها  بازده  و  ریسک  رابطه 
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هایی با بازدهی  گذاری، سرمایهیطورکلبه .بوده است  موردتوجهگذاری، همواره  سرمایه
 .(Kontot, Hamali & Abdullah, 2016نیز دارند ) بالا، ریسک بالاتری  

 

 کیفیت خدمات . 2-2

تعریف    عنوانبهکیفیت خدمات،   از خدمات  انتظارات مشتریان  و  ادراکات  بین  تفاوت 
(. در صنعت بانکداری، کیفیت خدمات یکی از عوامل اصلی  Newman, 2001شود )می

 ,Hunjra, Akhtar, Akbar & Niazi, 2011; Senouشود )ها محسوب میموفقیت بانک

Ouattara & Acclassato Houensou, 2019)  خدمات ارائه  مشتریان،   تیفیباک.  به 
ها  کند و به حفظ مشتریان و افزایش سودآوری و کاهش هزینهمزیت رقابتی ایجاد می

می )کمک  مانند    .( ;2017LoneCronin, 2003 ,کند  اسلامی   7احمد پژوهشگران 
به بررسی  (  م2016)  10( و اسحاق و عثمانم2005)  9ی (، البرم1996)  8(، صادقم9619)

دیدگاه از  کیفیت  پرداختهمدیریت  اسلامی  عدالت، صداقت،  ارزش.  اندهای  مانند  هایی 
حسنمسئولیت و  صداقت  همکاری،  دانش،  نوآوری،  و  پذیری،  ثبات  نیت، 
ویژگیمسئولیت زمره  در  مدیریت  پذیری  دارندهای  قرار  اسلام  دیدگاه  از  با    .کیفیت 

پژوهش این  به  خدمات  توجه  ارائه  مانند  ریشه  ت یفیباکها،  اسلامی  اصیل  منابع  در  ای 
کننده روابط بین رعایت شریعت و رضایت مشتریان  دارد و میانجی  «حدیث»و    «قرآن»

خدمات   ؛است ارائه  د  ت یفیباکبنابراین،  رقابتی  مزیت  کسب  برای  مشتریان  بازار  به  ر 
 .رقابتی ضروری است

خدمات    توجهقابلرشد   ارائه  جهان،  سراسر  در  اسلامی  به    یفیتباکبانکداری 
با رعایت موازین شرعی را ضروری کرده است )  ;Hamzah, Ishak & Norمشتریان 

Aldarabseh, 2015; Aldarabseh, 2019).    ادراکات بررسی  به  متعددی  تحقیقات 
،  هنجرا  ،انددر این حوزه پرداخته  هاآن مشتریان از کیفیت خدمات و رابطه آن با رضایت  

  ی (، علم2016)  فاروق و ظفر،  ثقیب(،  م2012)  12(، رحمانم2011)  11ی از یاختر، اکبر و ن

 
7. Ahmad 
8. Sadeq 
9. Al-Buraey 
10. Ishak & Osman 
11. Hunjra, Akhtar, Akbar & Niazi 
12. Rahman 



 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول  شماره سیزدهم، سال                               161

رضا المبارک   یجناحو  (  م2017)  13و  پژوهش  ازجمله (  م2017)  14و  هستنداین    .ها 
ای در اندونزی، به بررسی تأثیر کیفیت خدمات بر رضایت  ( در مطالعهم2019)  15یوسف 

پرداخت اسلامی  بانکداری  در خدمات  کیفیت   .مشتری  که  داد  نشان  تحقیق  این  نتایج 
( نیز  م2020)  16دنیس و رایت   .خدمات تأثیر مثبت و معناداری بر رضایت مشتریان دارد

مطالعه دوبُ  در  به  بانکخود  در  اطمینان(  و  )همدلی  خدمات  کیفیت  اسلامی  عد  های 
دارند معناداری  رابطه  مشتریان  رضایت  با  که  کردند  مطالعات،    .اشاره  این  به  توجه  با 

  عنوان بهدر بانکداری اسلامی از اهمیت بالایی برخوردار است و    یفیتباکارائه خدمات  
مشتریا جذب  و  حفظ  برای  راهکار  بازار  بهترین  این  در  رقابتی  مزیت  کسب  و  ن 

 .شودمحسوب می
 

 یمشتر تیرضا. 3-2

نتیجه بازخورد مشتری در مورد عملکرد شرکت، به انتظارات    عنوانبهرضایت مشتری  
( دارد  اشاره  میLeninkumar, 2019مشتریان  مشتری  رضایت  را  (.  او  وفاداری  تواند 

حفظ   و  جذب  در  شرکت  به  و  دهد  کند افزایش  کمک  سودآوری  حفظ  با  مشتریان 
(Okumus & Genc, 2013).  دهد که رضایت مشتری با وفاداری و  مطالعات نشان می

گیری رضایت  (. برای اندازهFlorès, 2012)با عملکرد مالی بانک مرتبط است    تیدرنها
توان از پارامترهایی مانند کیفیت خدمات، ارزش درک شده، اعتماد مشتری  مشتری، می

در بانکداری اسلامی، انطباق با قوانین    .( Leninkumar, 2019نوع بانک استفاده کرد )  و
خدمات  و  محصولات  اطمینان  قابلیت  کارکنان،    شریعت،  عملکرد  عوامل    عنوانبهو 

هستند   مطرح  مشتریان  رضایت  جلب  جهت   ,Alfoqahaa, 2012; Hamzah)اساسی 

Ishak & Nor; Aldarabseh, 2015;  و بارعایت مبانی    تیفیباکبنابراین، ارائه خدمات  (؛
کارکنان،   عملکرد  و  اطمینان  قابلیت  بهبود  و    ن یترمهمشرعی،  جذب  برای  راهکارها 

 .روندداری مشتریان و حفظ مزیت رقابتی در بازار بانکداری اسلامی به شمار مینگه
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می نشان  اسلامی  بانکداری  خدمات  حوزه  در  متعدد  که  مطالعات  کیفیت  دهد 
هستند مشتری  رضایت  ارتقای  در  کلیدی  عامل  دو  شریعت،  با  انطباق  و    .خدمات 

نشان دادند که کیفیت خدمات بانکی، تأثیر    خود  در مطالعه  (م2011) دیگران  رمضانی و  
  هتحقیقات اخیر نیز ب  .مستقیمی بر رضایت مشتری در خدمات بانکداری اسلامی دارد

 17آیسیه .  بر رضایت و وفاداری مشتریان تأکید دارند  پیروی از شریعت  توجه قابلتأثیر  
مطالعه  (م2018) بانکداری    خود  در  خدمات  در  شرعی  قوانین  رعایت  که  داد  نشان 

  ی سیع،  امین  .دهدافزایش می ی توجهقابل طور بهاسلامی، رضایت و وفاداری مشتریان را 
فونت خدمات،    (م2013)  18نیو  کیفیت  که  دریافتند  طریق    طور بهنیز  از  و  غیرمستقیم 
رضایتمیانجی تأثیر  گری  اسلامی  بانکداری  خدمات  در  او  وفاداری  بر  مشتری، 

نیاز وفاداری  ، اعتماد مشتری به خدمات بانکداری اسلامی، پیشیگردعبارتبهگذارد.  می
هستند که هم قوانین شرعی را    هایی، مشتریان مسلمان به دنبال بانکدرمجموع  .او است

کیفیت خدمات و انطباق با شریعت، عوامل  .  دهندارائه    یفیتی باک رعایت و هم خدمات  
 .کلیدی در افزایش رضایت مشتری در خدمات بانکداری اسلامی هستند

 

 تحقیق  روش .3

بررس   از  هدف حاضر  ب  یپژوهش  شریعت  انطباق    نیرابطه  رضااصول    یمشتر تیو 
مبنا  است.   ا  ک یسنجش هر  یبرا بر همین  با    رهایمتغ  نیاز  مرتبط  ابعاد  از    ،شریعتو 
است  یریگنمونه شده  استفاده  تعداد  نیا  درلذا    .هدفمند  )سنجه(    هیگو  یپژوهش، 

شده داده  رضا  توسعه  رعا  یمشترتیتا  اندازه  عتیشر  ت یو  سپس،  ک  ی ریگرا  ند. 
مرتبط با    سؤال   11و    یمشتر  تیمرتبط با رضا  یپرسش تخصص  5شامل    ییهاپرسشنامه

با هر  سؤال   25و    یشرع   یندها یبا فرا  انیمشتر  ییآشنا ابعاد شر  کیمرتبط    5)  عت یاز 
  سؤال  5  ،یگذارهیدر سرما  عتیشر  تیرعا  سؤال   7در سپرده،    عتیشر  تیرعا  سؤال 

در خدمات و    عتیشر  تیمرتبط با رعا   سؤال   8  ،یدر حسابرس  عتیشر  تی مرتبط با رعا
بهرهمحصولات(   در با  آن  شرح  که  پژوهشگر  اطلاعات  و  پیشین  مطالعات  از  گیری 

 .است دهیگرد هی ه( آمده، ت 1جدول )

 
17. Aisyah 

18. Amin, Isa & Fontaine 
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ا برا   نیدر  پرسشنامهداده  یآورجمع  یمطالعه،  از    شده  استفاده  ینظرسنج  یهاها، 
که   مشترآن  دهندگانپاسخاست  بانکدار   انیها  بانک    یاسلام  یخدمات  شهر    سپهدر 

  د یپاسخ مف  110کرد و    عی توز  دهندگانپاسخ  نیپرسشنامه را ب  140بودند. محقق    شیراز
روش  یآورجمع  یها داده  .نمود  افتیدر از  استفاده  با  روا  ییروا  یها شده،    یی سازه، 

روا و    ییهمگرا،  ساختار  یمدلساز»واگرا  نرم 19«یمعادلات  از  استفاده    افزاربا 
SmartPLS ،ت ی صحت و قابل یبررس ی برا ،یلیتحل  یهاروش نیشدند. ا  وتحلیلیهتجز  

 .شوندیاستفاده م یل ی در مدل تحل رهایروابط متغ یبررس  نیها و همچنداده نانیاطم
 

 منابع پرسشنامه تحقیق  ها ومتغیر: (1)  جدول
 منبع  سؤالات تعداد   بعد  متغیرهای تحقیق 

 5 - مشتری رضایت

Terpstra, Kuijlen & 
Sijtsma (2014) 

Saqib, Farooq & Zafar 
(2016) 

 شریعت  یریکارگبه

 Karim & Sheto (2020) 5 در سپرده  شریعترعایت 
در   شریعترعایت 

 گذاری سرمایه
7 Karim & Sheto (2020) 

Azim et al (2021) 

در   شریعترعایت 
 حسابرسی 

5 Karim & Sheto (2020) 
Ullah (2014) 

رعایت شریعت در  
 محصولات و خدمات 

8 Karim & Sheto (2020) 
Ullah (2014) 

 محقق ساخته 11 آشنایی مشتریان با شریعت
 

 هاداده  وتحلیلتجزیه . 4
 

 هاداده   اولیه  وتحلیلتجزیه و   یغربالگر. 1-4

ا آزما  نیدر  از  قبل  اندازه  شی مطالعه،  ساختار   یمدلساز  و  ی ریگمدل  به    ،یمعادلات 
  یغربالگر   ندیپرداخته شده است. در فرآ  هاآن  ه یاول  لیوتحل هی تجزها و  داده  ی غربالگر

  لی باشند، از فا  دادهازدسترا    شانیهادرصد پاسخ  20از    ش یدهندگان بها، اگر پاسخداده
ها  بودن داده ی از عار نانیاطم یبرا  ه،یاول  لیوتحلهیتجزدر  ن،یاند. همچنداده حذف شده

 
19. Structural Modeling Equation (SME) 
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  در  .انجام شده است  ینرمال بودن و دورافتادگ  یهاآزمون  یآمار  یاحتمال  یاز خطاها
بعد از  پاسخ  کی دموگراف  ل یوتحلهی تجز  ،یمرحله  است.  شده  انجام    98دهندگان 

و    58.1گو،  پاسخ مرد  گروه  41.9درصد  به  توجه  با  بودند.  زن    ی سن  یهادرصد 
  50  یسال و بالا   50تا    41سال،    40تا    31سال،    30تا    21کمتر،    ای  سال   20  ان؛یگوپاسخ

ترت  به  بودند.    10.2و    22.4،  35.7،  22.5،  9.2  ب یسال  شغل  درصد  خصوص  در 
درصد شغل    22.4درصد کارمند،    23.5ها دانشجو،  درصد از آن  15.2،  نیز  دهندگانپاسخ
در خصوص نحوه    ن،ید. همچنبودن  نیری درصد سا  20.4دار و  هدرصد خان   18.5آزاد،  
  10.1  ،یاجتماع  یها شبکه  قی از طر  هاآندرصد از    16.2با بانک،    دهندگانپاسخ  ییآشنا

  قی درصد از طر  56.4همکاران و    قی درصد از طر  17.3  لبورد،یب  غاتیتبل  قیدرصد از طر
 اند.خانواده با بانک آشنا شده

 

 گیریاندازهمدل . 2-4

آزمون   از  ساختار  یمدلساز قبل  اندازهیمعادلات  مدل    یسازگار  نییتع  یبرا  یر یگ، 
ساختارها  ییایپا  ،یدرون اعتبار  ارز  ق،یتحق   یو  است  یابیمورد  گرفته   ,Hair)  قرار 

Howard & Nitzl, 2020.)  پا  یسازگار   یابی ارز  یبرا مقاد  ،یدرون  یی ای و    یآلفا   ریاز 
پا و  ،  یبیترکییایپاکرونباخ و    یآلفا  ریمقاداگر  ستفاده شده است.    یبیترکییایکرونباخ 

نشان  0.7از    شتریب سازگارباشند،  پا  یدهنده   ,Hair)است  ها  سازه  یدرون  یی ایو 

Howard & Nitzl, 2020; Hensler, 2018.)  ا نتا  نیدر  براساس  مدل    جیمطالعه، 
  0.7  یسازه بالا  شش،  یبی ترک ییایپاکرونباخ و    یآلفا  ریمشاهده شد که مقاد  ،یریگاندازه

سازگار الزامات  حداقل  که  قابل  یاست  م  یداخل  نانیاطم  ت یو  برآورده   کند یرا 
 (. 1 ل )جدو

سو  آمار  سه  گر،ید  یاز  برا   ی آزمون  اندازه  یاعتبارسنج  یمختلف    یر یگمدل 
ا آزمون روا  نیصورت گرفته است.  آزمون شامل  آزمون روا  ییسه  همگرا و   ییسازه، 

  انسیوار  نیانگیم  نیسازه و همچن  ییروا  ،یبار عامل  ری. مقادهستندواگرا    ییآزمون روا
م شده،  اندازه  ییهمگرا  زانی استخراج  گفته.  کنندیم  نییتع  ار   یر یگمدل  و   به  ریوارد 
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آن   توانیباشد، م  شتریب  ای  0.5  رهایاز متغ  کیهر    یکه بار عامل  یزمان(،  م1988)  20هاف 
همچن  بخشیترضارا   گرفت.  نظر  شده  انسی وارمقدار    یبرا  ن،یدر  بااستخراج    د ی، 

آن   )  شتریب  ای   0.5مقدار  (. Hair, Hollingsworth, Randolph & Chong, 2017باشد 
استخراج شده    انسیوار  ریو مقاد   یعامل  یکه بارها   دهدینشان م   یریگمدل اندازه  جینتا

اعتبار ساز   دهد یبوده که نشان م  0.5از    شتریب  ا یبرابر    رها یتمام متغ سازه و   یالزامات 
 (. 3و  2)جداول   کند یهمگرا را برآورده م ییروا

مدل    لی(، در تحلم2017)  راندولف و چونگ  نگزورث،یهال  ،ریبا توجه به مطالعه ه
بررس  زی ن  ییواگرا  ،یریگاندازه مقاد  یبا  ها  سازه  یهامتقاطع شاخص  یبارگذار   ر یتمام 

  ن یدر ساختار نهفته خود بالاتر  د یسازه با  ی هامطالعه، شاخص  نی. طبق اشودیم   یابیارز
داشته باشند. با توجه به    PLS-SEM  در  لیدخ  یها سازه  ر یبا سا  سهیرا در مقا  یبارگذار

م(4)جدول    یهاداده مشاهده  روا  شودی،  مجذور  مقاد  یرا همگ  ییکه  از  سازه    ری هر 
است.    گر ید  یها سازه  نیب  یهمبستگ مدل    توانیم  ، یگردعبارتبهبزرگتر  که  گفت 

 شده است.   دیأیت  21واگرا، مطابق روش فورنل لارکر  ییروا ازنظر ق،ی تحق
 

 مقادیر ضریب آلفای کرونباخ و پایایي ترکیبي  (:2)  جدول

 پایایی ترکیبی  آلفای کرونباخ  سازه  ردیف 

 952/0 939/0 حسابرسی  در شریعت رعایت 1

 952/0 930/0 رضایت مشتریان 2

 921/0 890/0 سپرده  در شریعت رعایت 3

 963/0 952/0 گذاری سرمایه هایفعالیت  در شریعت رعایت 4

 959/0 950/0 در فرآیندهای مالی با شریعت آشنایی مشتریان  5

 945/0 933/0 خدمات  و  محصولات در شریعت رعایت 6

 های تحقیق()یافته منبع: 
 
 
 
 

 
20. Ryvard & Hough 
21. Fornell–Larcker 
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 ها( پرسشنامه تحقیق )شاخص هاسؤالبارعاملي   :(3)جدول  

 بار عاملی  پرسشنامه   سؤال شماره   سازه 

 سپرده  در شریعت رعایت

DE1 858/0 

DE2 86/0 

DE3 745/0 

DE4 878/0 

DE5 852/0 

 گذاری سرمایه هایفعالیت  در شریعت رعایت

IN1 846/0 

IN2 888/0 

IN3 882/0 

IN4 889/0 

IN5 913/0 

IN6 875/0 

IN7 873/0 

 حسابرسی  در شریعت رعایت

AU1 869/0 

AU2 888/0 

AU3 892/0 

AU4 917/0 

AU5 916/0 

 خدمات  و  محصولات در شریعت رعایت

PS1 845/0 

PS2 85/0 

PS3 853/0 

PS4 868/0 

PS5 822/0 

PS6 849/0 

PS7 746/0 

PS8 766/0 
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 بار عاملی  پرسشنامه   سؤال شماره   سازه 

 در فرآیندهای مالی شریعت آشنایی مشتریان با 

KN1 565/0 

KN2 951/0 

KN3 917/0 

KN4 941/0 

KN5 538/0 

KN6 94/0 

KN7 936/0 

KN8 941/0 

KN9 927/0 

KN10 91/0 

KN11 838/0 

 رضایت مشتریان

CS1 882/0 

CS2 9/0 

CS3 914/0 

CS4 922/0 

CS5 853/0 
 های تحقیق()یافته منبع: 

 

 تحقیق   ابعاد روایي همگرای مقادیر :(4)  جدول

 ( AVE)   روایی همگرا  سازه  ردیف 

 82/0 حسابرسی  در شریعت رعایت 1

 70/0 رضایت مشتریان 2

 73/0 سپرده  در شریعت رعایت 3

 78/0 گذاری سرمایه هایفعالیت  در شریعت رعایت 4

 69/0 در فرآیندهای مالی  شریعتآشنایی مشتریان با  5

 67/0 خدمات  و  محصولات در شریعت رعایت 6

 های تحقیق()یافته منبع: 
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 روایي واگرا روش فورنل و لارکر  :(5)  جدول
 AU CS DE IN KN PS 

AU 88/0      

CS 42/0 87/0     

DE 85/0 43/0 84/0    

IN 87/0 41/0 69/0 87/0   

KN 52/0 23/0 60/0 61/0 84/0  

PS 81/0 39/0 68/0 82/0 60/0 82/0 

 های تحقیق()یافته منبع: 
 

 یمعادلات ساختار   یمدلساز. 3-4

اطم از  داخل  نانیبعد  صحت  روا  ییایپا  ،یاز  بعد  ،یریگاندازهمدل    ییو    ی مرحله 
با    سهیدر مقا  ،ی. بخش مدل ساختارشودپرداخته می  یپژوهش به برازش مدل ساختار

. در واقع، در  پردازدیها مآن  نیپنهان و روابط ب  ی رهایفقط به متغ  ،یریگاندازه  یها مدل 
سؤال   نیا نم   یموردبررسآشکار    یرها یمتغ  ای  هابخش،  متغ  رندیگیقرار  تنها    یرها یو 

 (.1392و رضازاده،  ی)داور رندیگیقرار م یموردبررسها آن انیپنهان با روابط م

 

 هاافته ی. 5

آزمون  قی تحق  یهاافتهی از  استفاده  با  معادلات ساختاری  یهاحاضر   22SEM  مدلسازی 
، (6) و جدول    (1)آورده شده است. براساس شکل    (6)و    (5)و جداول    (1)در شکل  

  یو حسابرس  یگذار هی سرما  یها تیسپرده، فعال  ،یمال  یندها یدر فراشریعت    ی ریکارگبه
تأث  انیمشتر  تیبر رضا )آماره    ی داریمعن  ریبانک سپه  بتا،  t  ،12 /6دارد  آماره 414/0؛  ؛ 

t،809/2  ،؛ آماره  299/0؛ بتاt  ،015/2  ،؛ آماره  203/0؛ بتاt،43/3،ن، ی(. همچن315/0  ؛ بتا  
  یاسلام ی خدمات بر رابطه خدمات بانکدار ت یفی ک یا واسطه ریتأث  یمطالعه به بررس  نیا
. پردازدیم  ی مشتر  تیو رضا  یمال  ی ندهای فرا  شریعت،با    انیمشتر  یی آشناشریعت،    نیب

 
22. Structural Equation Modeling 
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آشنا  شریعت  یر یکارگبه  ها،افتهی براساس   و  سپه  بانک  خدمات  و  محصولات    یی در 
دارد )آماره    یدار یمعن  ریتأث  انی مشتر  تیبر رضا  ی مال  یندهایآفردر    شریعت با    ان یمشتر

t  ،24/2  ،آماره    ؛218/0؛ بتاt  ،12/3،ریتمام مقاد  نکهیبه ا  توجه(. با  153/0  ؛ بتا  t    رابطه
تا شش    کی  یهاهیگرفت که فرض  جهی نت  توانمی  است، 1.96∓بالاتر از    ریمس  بیضر

 .شوندیم رفتهیپذ  (>05/0p) یدر سطح معنادار 
نتا  ن،یبراعلاوه به  توجه  ضرPLS-SEM  جی با  مدل  داده  ری مس  بی،    قی تحق  ی هابا 

( است  که  طوریهب(.  Hair, Hollingsworth, Randolph & Chong, 2017سازگار 
مقدار   سازه  2Rهرچه  به  درونمربوط  برازش  های  از  نشان  باشد،  بیشتر  مدل  یک  زای 

عنوان مقدار ملاک  را به  0/ 67و    33/0،  19/0( سه مقدار  1998)  نیچابهتر مدل است.  
به  یبودن برازش بخش ساختار  یمتوسط و قو  ف،یضع  ریمقاد  یبرا   ار یمع  لهی وسمدل 

2R  نشان داده شده است. با توجه به    (5)در جدول    یبررس  نیا  جهی. نتردی گیدر نظر م
کوچکتر است،    0/ 19از مقدار    2Rپارامتر    ازنظر  انیمشتر  تی رضا  یجدول، سازه  جینتا

وضع از  سازهاستبرخوردار    ف یضع  تیلذا  فرآ  شریعت  یی آشنا  ی .    یمال  یندها یدر 
کوچکتر شده    67/0بزرگتر و از    33/0مقدار آن از    رایاست ز  ی متوسط  تیوضع  ی دارا

نها در  حسابرس  شریعت  ت یرعا  ی هاسازه  ت،یاست.  فعال  ،یدر    ی هاتیسپرده، 
لذا از   ،استبزرگتر  67/0از  2Rشاخص  ازلحاظو محصولات و خدمات   ی ارگذهیسرما
 .ردیگیقرار م ییدتأمورد   2Rپارامتر   ازنظربرخوردار هستند و مدل  یقو تیوضع

و مقدار    کننده  بینییشپ، ارتباط  23افزونگی و    2Q  ریمقاداز  استفاده  با  مطالعه    نیدر ا
 دهی ( سنجیمشتر   تیخدمات و رضا  تیفیزا )کدرون  یسازه  یها شاخص  یر یرپذ ییتغ

تغ  افزونگی اریشده است. مع زا درون  یسازه  کی   یهاشاخص  یری رپذ یینشانگر مقدار 
  ضرب حاصلهر سازه    .گیردیبرمدر    زیزا را نبرون   یچندسازه  ای  کی  راتیکه تأث  است

اهمان سازه است.    R2آن سازه در مقدار   24مقدار اشتراکی    شتر یب  اری مع  نیهرچه مقدار 
ساختار  مدل  برازش  )داور  شتریب  زین  ی باشد،  رضازاده،    یاست  مقاد1392و    ری(. 

تحق  افزونگی  داده شده است  (5)در جدول    قی ابعاد    ی نیبشیپ  قدرت   2Qاریمع  .نشان 

 
23. Redundancy 
24. Communality 
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م مشخص  را  مقدار  درون  ی سازه  ک ی  ی برا  2Qمقدار    که یدرصورت .  کندیمدل  سه  زا 
متوسط    ف،یضع  ینیبشینشان از قدرت پ  بی به ترت   د،یرا کسب نما  0/ 35و    15/0،  02/0

قو )داور  یزا برون  یهاسازه  یو  دارد  را  آن  به  رضازاده،    یمربوط  مطابق  1392و   .)
جدول    آمدهدستبه  جینتا مقدار  (5)از   ،2Q  مقدار    ان،یمشتر  تیرضا  یسازه  یبرا از 
برخوردار    یمتوسط  تیکوچکتر شده است. لذا از وضع  0/ 15و از مقدار  بزرگتر    02/0

سازه  است حسابرس  شریعت  تیرعا  یها و  فعال  ،یدر    ،یگذارهیسرما  یها تیسپرده، 
 شاخص  ازنظرو محصولات و خدمات    یمال  یندهایدر فرآبا شریعت    انی مشتر  ییآشنا

2Q    مقدار دارا  35/0از  لذا  است،  شده  تحق  یقو   تیوضع  ی بزرگتر  مدل  و    ق یهستند 
 .ردیگیقرار م  ییدتأمورد   2Q تیوضع ازنظر

 

 PLS-SEM جی نتا: (1)شکل  
 های تحقیق()یافته منبع: 

 

 ابعاد تحقیق  افزونگي( و  Q2، )( R2)مقادیر   :(6)  جدول

 افزونگی   یر مقاد  ( 2Q)  یر مقاد  ( 2R)  یر مقاد  ابعاد  ردیف 

 641/0 628/0 797/0 حسابرسی  در شریعت رعایت 1

 131/0 112/0 171/0 رضایت مشتریان  2
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 افزونگی   یر مقاد  ( 2Q)  یر مقاد  ( 2R)  یر مقاد  ابعاد  ردیف 

 604/0 596/0 859/0 سپرده  در شریعت رعایت 3

 695/0 687/0 896/0 گذاری یهسرما هاییتفعال در شریعت رعایت 4

 408/0 401/0 596/0 در فرآیندهای مالی شریعتآشنایی مشتریان با  5

 594/0 588/0 871/0 خدمات  و محصولات در شریعت رعایت 6

 های تحقیق()یافته منبع: 
 

 های تحقیق ضریب مسیر فرضیه  ( وT-Valueنتایج آزمون ) :(7)جدول  

 عنوان فرضیه 
 مقدار آماره 

  (T-Value ) 
  یر مس ضریب  

 بتا( ) 
 وضعیت 

افزایش   بر مالی فرایندهای در شریعت کارگیریهب
 . دارد معنی یرتأث سپه بانک مشتریان رضایت

 پذیرش 414/0 12/6

 بانک مشتریان رضایت  بر سپرده در شریعت یریکارگبه
 دارد.  دارییمعن یرتأث سپه

 پذیرش 299/0 809/2

  بر گذاریهای سرمایهفعالیت در شریعت یریکارگبه
 دارد.  دارییمعن یرتأث سپه بانک مشتریان رضایت

 پذیرش 203/0 015/2

 مشتریان رضایت  بر حسابرسی  در شریعت یریکارگبه
 داری دارد. معنی یرتأث سپه بانک

 پذیرش 315/0 43/3

  رضایت بر محصولات و خدمات  در شریعت یریکارگبه
 داری دارد. معنی یرتأث سپه بانک مشتریان

 پذیرش 218/0 24/2

 تی بر رضا یمال یندهای فرا شریعتبا  انی مشتر ییآشنا
 . دارد یداریمعن یرتأث سپهبانک  انی مشتر

 پذیرش 153/0 12/3

 های تحقیق()یافته منبع: 
 

 گیری نتیجه

مدت با مشتریان است و علت آن  متکی بر حفظ ارتباط بلند  ،عملکرد مالی در بانکداری
  یاسلام  یبانکدار   نکهیاتوجه به    بادهد.  ماهیت محصولات و خدماتی است که ارائه می

  ر یتأث  ی است، بررس  یاسلام  یدر حال رشد در کشورها  ی خدمات   ع یاز صنا  ی کی  عنوانبه
رضا   شریعت اصول    ت یرعا در    ان یمشتر  تیبر  مالیبانک،  اهم  ، فرآیند    ییبسزا  ت یاز 

است. ا  برخوردار  اسلام  یندر  به  توجه  با  بانک  یمطالعه،    یرتأث  یران،ا  ی هابودن 
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فرآ  یعتشر  یریکارگبه رضا  یمال  یندهایدر  برا  یبررس  یان مشتر  یتبر  است.    ی شده 
داده  ینا از  منظور،  شیرازبانک سپه    یمشتر  110ها  ابزار    شهر  از  استفاده  پرسشنامه  با 

  گذاری،یهدر سپرده، سرما  یعتشر  یتجنبه مختلف شامل، رعا  5و در    شدهیآورجمع
  یندهای در فرآ  یعتاز شر  یانمشتر  یآگاه  ینمحصولات و خدمات و همچن  ی،حسابرس

نشان    ی معادلات ساختار  ی حاصل از مدلساز   نتایج  .قرار گرفته است  یموردبررس  ی،مال
  یرگذارتأث  ی مشتر  یتموردنظر بر رضا  یمال  یندهای فرا  یدر تمام   یعتشر  یتداد که رعا

علاوهاست شر  یانمشتر  یآگاه   یزانم  ین،برا.  از  آن  یترضا  تواندیم  یزن  یعتاز  را  ها 
  ی، حسابرس یتدر فعال یعتشر یت رعا ی موردبررس  یرهایمتغ ین دهد. در ب یشبانک افزا

نت  یبتا   یرمس  یبضر  یدارا در  و  رضا  یشتریب  یرگذاریتأث  یجهبالاتر    ی مشتریتبر 
پا  یدبا  یشرع  یها بانک  ین،بنابرا؛  داشت مواز  ی واقع  یبندیبر  فعال  یشرع  ینبه    یت و 

رضا  ید تأک  یشترب  ینظارت   هاییتهکم تا  مشتر  یشتریب  یتکنند  دست    یاناز  به  را  خود 
بانک  تواندیم  ی اسلام  یعتشر  آمیزیتموفق  یترعا  ،یطورکلبه  .آورند و به  ها 

تا    یمال  یها سازمان کند  مشتر  وکار کسبکمک  اشباع    یانو خدمات  تا سطح  را  خود 
محصول/   یدبا  یاسلام  یها بانک  ین،بنابرا؛  ببرند  یشپ  یمشتر  یترضا توسعه    در 

ارائه    یقکنند و از طر یدتأک  یعتاصول شر یت بر رعاخود   یابیبازار یخدمات و استراتژ 
خدمات  و  مبان   یمحصولات  افزا  یان مشتر  یترضا  ی،اسلام  یبا  را  دهند.    یشخود 

در    یاسلام  یطشرا  یتو رعا  ی از محصولات و خدمات اسلام  یانمشتر  یآگاه  ین،همچن
اهم  تواند یم   ی،مال  یندهای فرآ افزا  یی بالا   یتاز  به  و  باشد    یترضا  یشبرخوردار 

نت  یانمشتر در  کند.  مز  ابیی دست  یبرا  یجه،کمک  بانکدار   یرقابت  یتبه  بازار    ی،در 
  یندهای در فرآ  یاسلام  یطشرا  یترعا  ی،اصل اساس  یک  عنوانبه  یدبا  یاسلام  یها بانک

 . یرنددر نظر بگ یرقابت یتمز یک عنوانبهخود را  یمال
 :سیاستی و اجرایی  هاییشنهادپ

 تأکید بر رعایت دقیق شریعت در تمام سطوح بانک:  .1
 ؛کارکنان در مورد احکام شرعی مربوط به بانکداریآموزش جامع  ✓
فعالیت ✓ انطباق  تضمین  برای  قوی  نظارتی  نظام  با  استقرار  بانک  های 

 ؛ شریعت
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ای به مشتریان در مورد عملکرد بانک در  های شفاف و دورهارائه گزارش ✓
 زمینه رعایت شریعت. 

 توسعه محصولات و خدمات نوآورانه بر پایه شریعت: .2
 ؛ های جدید مطابق با احکام شرعیگذاریها و سرمایهطراحی سپرده ✓
 ؛شریعت به مشتریان بریمبتن ارائه خدمات مشاوره مالی  ✓
 توسعه ابزارهای پرداخت الکترونیکی منطبق با شریعت. ✓

 افزایش آگاهی مشتریان از محصولات و خدمات بانکداری اسلامی: .3
 ؛ رای مشتریانرسانی بهای آموزشی و سمینارهای اطلاعبرگزاری کارگاه ✓
و   ✓ جامع  اطلاعات  بانکداری    روزبهارائه  و خدمات  محصولات  مورد  در 

 ؛و شعب بانک  بگاهواسلامی در 
بانکداری   ✓ مزایای  معرفی  برای  بازاریابی  و  تبلیغاتی  ابزارهای  از  استفاده 

 اسلامی به مشتریان.
 ارتقای کیفیت خدمات مشتریان: .4

 ؛ مشتریانارائه خدمات با سرعت، دقت و احترام به  ✓
 ؛ های مختلف ارتباطی برای تسهیل ارتباط مشتریان با بانکایجاد کانال  ✓
 رسیدگی سریع و مؤثر به شکایات و انتقادات مشتریان. ✓

 تقویت ارتباط با مشتریان: .5
 ؛ای برای سنجش رضایت مشتریانهای دورهانجام نظرسنجی ✓
 ؛هاآن یها شنهادیپ برگزاری جلسات با مشتریان برای دریافت نظرات و  ✓
 ایجاد باشگاه مشتریان و ارائه مزایای ویژه به مشتریان وفادار. ✓

 

شود که بانک سپه از نتایج این پژوهش برای موارد  بر موارد فوق، پیشنهاد میعلاوه
 زیر نیز استفاده کند:

o برنامه اجرای  و  در  تدوین  مشتریان  رضایت  ارتقای  برای  راهبردی  های 
 ؛ چارچوب شریعت
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o   ذیارائه به  و  گزارش  تقلید  عظام  مراجع  سهامداران،  مانند  کلیدی  نفعان 
 ؛ نهادهای نظارتی

o یافتهاشتراک و  تجربیات  بانکگذاری  سایر  با  پژوهش  این  های  های 
 اسلامی در ایران و سایر کشورها.
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 بانکداری اسلاميسازی نظام های نهادینهابعادشناسي چالش
 

 رضا رحیمي 
 

 چکیده
اسلامی،چالشزمینه    در بانکداری  از  از  بعد  های  سال  چهل  به  نزدیک  و  گذشت    تصویب 

عملیات   قانون  اسلامی    در  ربابدون  یبانکداراجرای  و   ها،نوشته،  ایرانجمهوری    تحقیقات 
در است.  گرفته  فراوانی شکل  در   مطالب  نیز  دوران  این  نمودن    طول  برطرف  ، هاآن راستای 

وحلراه ارائه  نیز  است.  اجرابه    هایی  شده  براذع  با  لذا  گذاشته  از   ان  برخی  که  مطلب   این 
که برخی    است هایی  نظام بانکداری اسلامی درگیر چالش  اما هنوز  ،ها نیز برطرف شدهچالش

یابی  ریشه  منظوربه  همین راستا و  در  لذا  هستند.  بلندمدت برخوردار  ای نسبتاًسابقه  ها ازن آ  از
  ابعاد  ها وصحیح جنبه  درک درست و،  هاشناخت خودچالش  از  تررسد مهمنظر میبه  هاچالش
اسلامیچالش بانکداری  نظام  شدن  نهادینه  مقابل  درالخصو علی،  های  اسلامی    ص  جمهوری 

نگاهی   باه است  شد  تلاشاین مقاله    همین اساس در  بر  .است جهان    العموم درایران و علی
ریشه،  جانبههمه  تقریباً چالشضمن  چالش  ابعاد  ها،شناسی  مداقه   و  یموردبررس  هاگوناگون 
چالش  گیرند.  قرار ابعاد  راپژوهش حاضر  چالش  دو  در  ها  دربخش  اسلامی  بانکداری   های 

، درهرصورت  داده است.  جهان به شکل جداگانه موردبررسی قرار  ایران وجمهوری اسلامی  
ازاساسی که  چالشی  بدون  ترین  بانکداری  عملیات  قانون  اسلامی    در  رباتصویب  جمهوری 

دارد وجود  و»چالش    ، ایران  قصد  در  نبود  قاعده  عقود   نیت  للقصود  العقود»  طبق  ، «تابعه 
مبنای    بتوان ادعا نمود اساس و   که شاید  است«  الحسنهقرض» مورد مفهوم    الخصوص درعلی
«  پول »   ترین مفهوم اقتصاد یعنیپیچیده  حالیندرع  ترین وزمینه ساده  اندیشه اسلامی در   و  تفکر

فضا می  معنا  «الحسنهقرض»  یدر  پیدا  تجلی  ب  نماید.و  بتواند  پژوهش  این  است  عنوان  هامید 
اسلامی بوده   سازی نظام اقتصادراستای نهادینه گام دوم انقلاب اسلامی در مصادیق مصداقی از

 باشد. 
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 مقدمه 

نظام تمام  در  مذموم  ربا  مالی  و  پولی  ربا، هدف  های  از  اجتناب  و  است  شناخته شده 
سیاست تمام  همت  وجهه  و  اقتصامشترک  قریب  گذاران  اکثر  در    کشورها   اتفاقبهدی 

بر حرمت ربا تأکید شده و پیروان    ،در تمام ادیان ابراهیمی  (.1389)مظاهری،    بوده است
له ظلم  أمس  زشتی رباخواری به  یروشنبهاند. در آیات قرآن کریم  از رباخواری منع شده

است  شده  دادهربط   شده  تلقی  ظالمانه  روابط  زمینه  ربا  غیراخلاقی  مبنای  ،  )طبیبیان  و 
1389) . 

فقیهان،اختلاف  ،پیش  صدسال تا   بین  چندانی  اندیشه  نظر  دیگر  و  وران  مفسران 
داری و ورود بانکداری  اسلامی درباره ماهیت و قلمرو ربا نبود، با گسترش نظام سرمایه

سو به فکر استفاده از بانک افتادند از  وران مسلمان از یکاندیشه  های اسلامی،جامعهبه  
از دیدگاه اسلام  دیدند که  های بانک را آمیخته با قرض با بهره می سویی دیگر، فعالیت

برای حل مشکل، گروهی از عالمان به فکر طراحی الگوی جدیدی    ربا و ممنوع است.
افتادند و گروهی   بانک  بانکداری  از  ربا درصدد تجویز  تفسیرهای جدید  ارائه  با  دیگر 

 . (1386، )موسویان متعارف برآمدند

توان  را می  ربا()عملیات بانکی بدون ها و انتقادهای اساسی قانون  اشکال   یطورکلبه
 : (1386)موسویان،  بندی کرددر موردهای ذیل طبقه

و .1 بانکی  نظام  از  کاربردی  و  روشن  تعریفی  ارائه  شمول    عدم  قلمرو  تبیین 
 ؛ قانون

انقلاب   .2 اول  اقتصادی  وضعیت  از  قانون  شدن  نگرش  ژهیوبهمتأثر  دولتی    از 
 ؛ هابودن بانک

های اعتباری  سسهؤعدم قابلیت قانون برای طراحی الگوهای متناسب با انواع م  .3
 ؛ بانکی و غیربانکی

هدف  تی جامععدم .4 درباره  قانون  نارسایی  سلیقه و  و  سپردهها  و   رانگذاهای 
 ؛ متقاضیان تسهیلات

 ؛ در قانون شده استفادهو نارسایی ابزارهای سیاست پولی   تی جامععدم .5

 ؛ های معوقهشدن طلب روروبهفقدان راهکار مناسب برای  .6
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با  سسهؤها و دیگر مفقدان راهکار ارتباطی بانک .7 های اعتباری غیربانکی ایران 
 ؛ربا و متعارف دنیاهای بدونبانک

بانکفقدان   .8 فعالیت  شرعی  کنترل  و  نظارت  برای  مناسب  دیگر  راهکار  و  ها 
 ؛ های اعتباری غیربانکیسسهؤم

 . ربافقدان راهکار مناسب برای تحقیق و توسعه بانکداری بدون .9

 

ا انگهدف    تحقیق  یندر  به  ،اساسی محقق  یزهو  تبیینی    کمک  از  جامع    نسبتاًارائه 
است.  یها چالش اسلامی  بانکداری  ا  لذا  نظام  شده    یندر  تلاش  ابعادراستا  و   تا 

  یده کش  یرتصوبه    یقو دقشکلی واضح    ها بهچالشاین    ،پنهان  گاهاً  مختلف و  یهاجنبه
از  نزدیک به چهل سال    از گذشت  بعد،  اسلامیبانکداری    یها چالشدرزمینه    البته  شود.
اجرا  یب تصو بدون  ی و  بانکداری  عملیات  جمهور  رباقانون  ،  ایراناسلامی    یدر 

مطالبتحقیقات    ،هانوشته است.    و  گرفته  شکل  طول فراوانی  در  در  نیز  دوران    این 
نظر  به  گذاشته شده است.  اجرا   و بههایی نیز ارائه  حلراه  ،هاآنراستای برطرف نمودن  

ازمهم  رسدیم خود  تر  درست  ،  هاچالش  شناخت  صحدرک  وجنبه  یحو  ابعاد   ها 
اسلامی  یها چالش بانکداری  نظام  شدن  جمهور  الخصوصیعل،  نهادینه  اسلامی    یدر 
 .است  در جهانالعموم یو علایران 

این    یدهسازمان نشان  در  مطالعهمطالب  دقیق  راستای  نمایی  همهدادن  از    جانبهو 
اسلامی    یها چالش بانکداری  جمهور نظام  و  یدر  ایران    صورتینبدجهان    اسلامی 

پ ت  که  گردیده  مقدمهس  دوین  بخش  ،از  باعنوان    دو    ی ها چالش ابعادشناسی  »کلی 
اول شامل   بخش  .ارائه شده است «جهان   و   ایران اسلامی    یدر جمهور بانکداری اسلامی  

نظر عملک  و  هاچالش  یابعاد  ساختاردی  رحوزه  اسلامی    ی و  جمهوربانکداری    ی در 
 . است در جهانبانکداری اسلامی  یهاچالش دوم شامل ابعاد و بخشاسلامی ایران 

 

 پیشینه پژوهش . 1

مقاله  (1400)  یبیخط »در  باعنوان  بانک  یفقه  یمبانای  نظام    ی اسلام  یجمهور  یتعامل 
بانک  رانیا نهادهابا  و  ب  یخارج  یها  نظام  دارد  یمبیان    ،«یالمللن یو  آنکه  به  باتوجه 

،  خود  هاییتفعال  در  است و  استوار  -یعنی ربای قرضی-نرخ بهره   بانکداری متعارف بر
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رعایت   به  ندارند،  یها چارچوبالتزامی  اسلام  چن  تعامل  شریعت  در   ییهابانک  ینبا 
چارچوب مبانی فقهی    در  تعامل مزبور  آنکه   مگر  دهد،می  محرمات الهی قرار  مجاورت

 تعریف شود.
کریمی  سیمیاری و  قوام  »مقالهدر    (1399)،  باعنوان  ارز  ییشناساای    یابیو 

سرما  یها چالش راهکار مدت  یگذارهیحساب  ارائه  و  چارچوب    یاصلاح  یدار  در 
مقاومت تقو  یدتأک  ضمن  «،ی اقتصاد  بخش    عنوانبهمالی    یهانظاماصلاح    و  یتبر 

  ینترمهمکه  دارند  یمبیان    ،یاقتصاد مقاومتکلی    های یاستس  زیرساختی تحقق اهداف 
حساب    یها چالشراستای شناخت    در  بانکی است.  نظام  زیرمجموعه نظام مالی ایران،

شامل:  را  ها آن  ، دارمدت  گذاری یهسرما دسته  پنج  سپرده  به   سپرده،   تنوع  ،سود 
مرکزی،  یها چالش بانک  به  به  ناظر    ی بنددسته  هاچالش  سایر  و  هابانکوکالت    ناظر 

 .کنندیم
و »مقاله  در  (1398)  امساکی  الهام  باعنوان  در    تیتابع  یبررسای  قصد  از  عقد 

زیادی روبرو    و مشکلات  هابا چالشکه معاملات بانکی    دارندیمبیان    «،یمعاملات بانک
از  یندر امهم    یها از بحث  هستند؛ بانکی  تبعیت معاملات  متعاملین    قصد  زمینه میزان 
نتیجه    است. صورتکه  گیرند  یمدرنهایت  عقد،وجود  عدم  در  از    یتابع  قرینه 

 .استواقعی متعاملین  و نهقصداستعمالی 
ین  در قوان شناسی نقش نقض  یبآسای باعنوان »مقالهدر    (1398)  یو روحانطبا  بنی

ضعف انحراف نظارت    و  بانکی   الحسنهقرضمنابع    در  طی    دارندیمبیان  «،  نظام  که 
مردم    رغمیعلهای گذشته،  سال  وام  جوانان    یژهوبهنیاز شدید  ، درصد  الحسنهقرضبه 
)  قابل برختوجهی  از    هااز سال   یدر  نیمی(  از    اندازپس  الحسنهقرض  یها سپردهبیش 

وام   پرداخت  منشاء  الحسنهقرضصرف  است.  انحراف    نشده  این  منابع اصلی    در 
 .است  رباموجود قانون عملیات بانکی بدون ، خلاءالحسنهقرض

» مقالهدر    (1398)  ینی الدینز  و  ذاکرنیا باعنوان  تشد  تیاهمای  بر  مؤثر    دی عوامل 
یسک  ر  ید بر تشد  مؤثربررسی عوامل    به «،  رانی ا  یربابدون  ی در بانکدار  یاعتبار   سکیر

هم.  اندپرداختهاعتباری   بهدر  راستا  اثرگذار  ین  عوامل  مجموعه  تشد  شناخت    یدبر 
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جامع منابع علمی داخلی    نسبتاً  ی با بررس  ربای ایران،بدون  ی در بانکدارریسک اعتباری  
 .اندپرداخته از روش دلفی  با استفادهنظرات خبرگان  یلو تحل یو خارج

»مقالهدر    (1397)  یانصلوات  باعنوان  جا  یالگوای  مطمئن،    ی برا  ینیگزیمشارکت 
بانکدار  یکی از انواع    عنوانبه   بانکداری مشارکتی،دارد  یم  یانب  «، یمشارکت  یکژکارکرد 

با از    یکی  مواجه است.  ییها با چالش  و عملنظر    در حوزه  نکداری اسلامی،الگوهای 
 . استگریز  ریسک گذارانیهسرمابخشی به  یناندر اطمتوانمندی عدم نظری، یها چالش

پروصمدی   در  1394)  ینو  »مقاله(  باعنوان  عمل  ینظر  یها چالش  یبررسای    یو 
بانک  رانیا  ی اسلام  یجمهور  یبانکدار  با  ارتباط   و  یاسلام  یالملل نیب  یهادر 

می  «،یراسلامیغ توجهدارند  بیان  در  با  اینکه  بانکداری    ایران  کشور  به  از  خاصی  نوع 
هایی دارد، رواج دارد تفاوت در جهانکه  ی و اسلاممطرح است که با بانکداری متعارف 

ربا  بانکداری بدون  برای  یو عمل هایی در سطح نظری  چه چالش»که    سؤال پاسخ به این  
بانک با  ارتباط  غاسلامی    المللیینبهای  در  دارد؟یر و  وجود  ا  «اسلامی  جرای  زمینه 

 نماید. یم را فراهمتحقیقات متفاوتی همچون این تحقیق 

صادقآبادلطف اردکان  ی،  مختاری  »مقالهدر  (  1393) پور،  باعنوان    ی بررسای 
فرصت  یاسلام  یبانکدار  چالشو  و  فرصت  «،آن  یفرارو  یهاها  بررسی  و ها  به 
ضمن بیان عوامل مختلف ادامه    مقاله،  یندر ااند.  بانکداری اسلامی پرداخته  یها چالش

بانکداری   چگونگی    به  اسلامی،حیات  در  هاییتفعالبررسی  اسلامی   بانکداری 
مسلمان   تعکشورهای  چالشمشکلات    یینو  فضا آن    یها و  موجود  اقتص   یدر  ادی 

 .اندپرداخته
هدایتی  نصرداودی و  کرمعلی  مقاله  (1392)،  »در  باعنوان    ،یاسلام  یبانکدار ای 

و چالش و  «،ینگینقد  تی ری مد  یهاراهکارها  راهکارها  بررسی موضوع    یها چالش  به 
نقدینگی   بانکدار مدیریت  آناندپرداختهاسلامی    یدر  همها  .  مفهوم    یندر  ابتدا  راستا 

نموده    یانرا بزمینه    یندر ا  شده  انجام  یقاتاز تحقای  مدیریت نقدینگی به همراه پیشینه
در   نقدینگی  مدیریت  نقش  بررسی  به  و  یها بانکسپس  پرداخته  ادامه    در  اسلامی 

چالش و  موضوع  کهمختلفی    هاییتمحدودها  مداسلامی    یهابانک  را    یریت در 
 . اندقرار داده موردبحثروبرو هستند را  هاآننقدینگی با 
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استفاده از عقود    ی هاچالش  یابی شهیرای باعنوان »در مقاله  (1391)یایی  ک  طالبی و 
از  استفاده    یهاچالشیابی  ریشه  به  ن«،رایا  ی اسلام  یجمهور  یدر نظام بانکدار  یمشارکت

 .اند پرداختهاسلامی بانکداری جمهوری   در نظام مشارکتی عقود

) عباس »  ( 1391زاده  عنوان  با  کتابی  چالش  ی لیتحل  کردیرودر    یبانکدار  یها بر 
یرواقعی بودن  غ   مواردی مانند،را در    هاچالش  ینترمهم  «، کشور  یدر نظام بانک   یاسلام

 شمرد. یبرمو سایر موضوعات بانکی  در معاملات  هاوجود اشکال  برخی از معاملات،
و   مقاله(  1390)  ی خوانسارسیفلو  »در  باعنوان  راهکارهامشکلات  ای  تجهیز  و  ی 

و    هاچالشبه بررسی  «،  رباعملیات بانکداری بدون  در قانون  الحسنه قرضیق  از طرمنابع  
منابع   تجهیز  طرراهکارهای  قانونالحسنه  قرض  یقاز  بدون  در  بانکی  ربا  عملیات 

 .اندپرداخته
خوانساری  موسویان و  محمدزاده  میثمی،  مقاله(  1391) ،    یت حاکم»  باعنوان  ایدر 

بانکشرعی   انگلستان    -مالی  مؤسسات   و  هادر  مقااسلامی  اآن    یسهو    تلاش   ،یران«با 
  ین در ا  را که  یو اسلاممالی    مؤسسات  و  هادر بانکنظارت شرعی    یتتا وضع  کنندیم

 . دن ر دهقراتحلیل  مورد را اند مشغول کشور به فعالیت  
بمان  و  از  میثمی  نقل  به  خاناقبال پور  و  احمد  در  1390)  ،  باعنوان  (  کتابی 

ازچالش  ،کلی  بندییمتقسیک    در  «،یاسلام  یبانکدار   یرو شیپ  یهاچالش» را   دو  ها 
قانونی  چالش  (1:  منظر چارچوب  نبود  مانند  نهادی،  نظارت های  بازار  ،  کارآمد  یو 

ابهام  چالش(  2،  و...  بانکیینب مالی،  مهندسی  مانند  عملیاتی  مسائلهای  شرعی    در 
 . اندقرار دادهی موردبررس بانکداری اسلامی و...

در رقابت   یاسلام یبانکدارای باعنوان »در مقاله( 1387)، رحیمی و محمدی منظور
بانکدار  چالش  یبا  موانع  اجمالی  «،  روشیپ  یها متداول،  تشریح  نظام    یهاتفاوتبه 

اسلامی   نظامبانکداری  پرداخته  با  متعارف  بااندبانکی  سپس  وضعیت   ،  درنظرگرفتن 
مواردی ازجمله    را در  مؤسساتکنونی این    یها چالشاهم    ،اسلامی  یهابانکموجود  

فقهی،   ملاحظات  چارچوبوجود  مناسبقانونی،    یها نبود  نهادی  و  سایر   نظارتی  و 
 شمارند. یبرم موارد 
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مقاله  (1383)  یرانیش »در  باعنوان  بانکدارای  دهه    یها چالش  ،یاسلام   ی دو 
ادار   یساختار  بانک  یو  می  «،کشور  ی نظام  ریشه  بیان  که  بانکی    یهاچالشدارد  نظام 

نوع   مالکیت،  نوع  خاطر  به  ایران  اسلامی  منابع  هایتفعالجمهوری  حاکم،  قوانین   ،
مراجعمحدود،   ضعف    تعداد  ،  هایآگاهضعف    ، یافزارسخت  های یستمسنظارتی، 

 . استامور  و ادارهشیوه مدیریت  نهایتاً و ها آموزش
»مقالهدر    (1383)  ی تیهدا باعنوان  بانک   یشناس بیآسای  تجربه    دو  در  ینظام  دهه 
ابدون  یبانکدار  در  بررسی    «،رانی ربا  کشور  یشناسبی آسبه    شکل  لحاظ  از  بانکداری 

پرداخته    عملیات و...(  و نوع  تیماه  )ابزارهای مالی،  و محتواسازمانی    و شکلحقوقی  
یک ارتباط    در،  هایینارسا  و  هایکاستدهد که مجموعه  نتایج این تحقیق نشان می  است.
 . است قرار دادهوضع نامطلوبی  در نظام بانکی کشور را ،طبیعی

باعنوان »مقالهدر  (  م2021)  1یر کب بیان    «،معاصر  یها و چالش  یاسلام  یامور مالای 
راستای   که اولین قدم در است مواجه   شمارییب یها چالشدارد نظام مالی اسلامی با می

اساس لزوم ایجاد یک نظام    ینبر هم.  استها  آن  یریگشکلشناخت فرایند    ،هاآنحل  
درک   راستای  در  را  و    هایینهزمتحقیقاتی  شکوفایی  ابزارهای    یت درنهاتحول،  ایجاد 

 داند. ضروری می را مالیه اسلامی، ا نظامبمالی متناسب 
مقاله(  م2019)  2ابوزید  »در  باعنوان  مال   یروشی پ  یداخل  یهاچالشای    یصنعت 

کامل    «،یاسلام علمی  توانایی  نبود  قبیل  از  مشکلاتی  ارائه  شرعی،  یأته  مجامعبه  ها 
بودن    و  ینقوانتعدد   نیازمندی    هاآنپیچیده  اسلامی،  بانکداری  به    مؤسساتدرزمینه 

 . اندپرداختهها آن یاتیو عملاصلاح فوری فرایندکاری 
شهزادخان »مقالهدر  (  م2015)  3خان  و  ،  باعنوان  پ  یها چالشای    ی روشیمعاصر 
، به در جهانهای بانکداری اسلامی  ضمن اشاره به موفقیت  «،یاسلام  یو مال  یبانکدار 

مواردی مانند نبود    و بههای معاصر پیرامون بانکداری اسلامی پرداخته  شچال  یبندجمع
های علمای شریعت  توافق کامل بین دیدگاهنظارتی، عدم  و نهادمنسجم    یساختار نظارت 

 .اندپرداخته  یگرد و موارد

 
1. Kbir 
2. Abozaid 
3. Khan, Shehzad & Khan 
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خورش و  شاه  »  ایمقالهدر  (  م2014)  4د یرضا،  ها باعنوان  چالش  و    یمناقشات 
نظام   یریگشکلبه  «،  یاسلام   یبانکدار  بانکداری    ،ربوی  مالی اسلامی و  دو  با عناوین 

اسلاممتعارف   و  ،یو  بهره  کارکرد  اشاره    با  آن  هم.  نمایدیم عدم    ،راستا  یندر 
همانا نبود یک    ،در جهانمقابل تحقق کامل بانکداری اسلامی    در   چالش را ترینیاساس

دمرجعیت   اسلامی    و  ینی واحد  علمای  بین  توافق  حوزهعدم  مستحدثه    در  مسائل 
 . داندیمربا بانکداری بدون

 

 از:  اصلي این مطالعه عبارت است سؤال

از    سؤال  است  عبارت  مطالعه  این  نهادینهچالش  ابعاد»اصلی  مقابل  نظام  های  شدن 
 «ایران چیست؟  بانکداری اسلامی در

 

 روش پژوهش . 2

کتابخانه نوع  از  مطالعه  این  با  روش  و  بوده  اسنادی  و   شدهانجاممطالعات    بریهتکای 
و   خارجی  و  چ  بریهتکداخلی  نظری،  اسلامی  الشمبانی  بانکداری  جمهورهای    ی در 

 است.  قرارگرفتهتحلیل   و مورد شناسایی  جهان، و اسلامی ایران
 

 هایافته  .3
 

 ایران  های بانکداری اسلامي درچالش . 1-3
 

 هانظری چالش  تئوریک و   ابعاد .1-1-3
 

 ربا و  سود بهره، درزمینه ها تفاوت نگرش  منظر ها ازچالش . 1-1-1-3

این    سودوربا دیدگاه اندیشمندان در  زمینه مفهوم بهره،  در  آراء استای درک تشتت  ر  در
 گردد:اشاره می هاآن حوزه به 

وران  نظر اندیشهله ربا، عدم اتفاقأبانکی از مسویژه نظام  یکی از معضلات اقتصاد به
تفاوت    .(1390)رستمی،    های مقابله با ربا استثار و روشدر ماهیت، فلسفه حرمت، آ

است زیرا گذشته از اینکه سابقه آن    یزیبرانگبحث  موضوع بسیار پیچیده و  ربا،  بهره و
-معنای عام کلمه( برمی)به  های قبل و حتی به زمان قبل از رواج وسیله مبادله به دوران

 
4. Raza, Shah & Khurshid 
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کنند. موضوع  از آن به تعابیر مختلف استفاده کرده و می  روزمرهنیز    یعادمردم    ،گردد
می اضافه  بحث  پیچیدگی  به  که  مفهوم    ،کنددیگر  کنار  در  را  مفهوم  این  که  است  آن 

ند  اکار بردههب،  دیگری که آن نیز خود سرنوشتی متفاوت از سرنوشت بهره )ربا( نداشته
 . (1379، )توتونچیان و آن مفهوم سرمایه است

 

 فقهي  مباحث شرعي و   منظر ها ازچالش . 2-1-1-3

 نیت   و   اهمیت قصد*
للقصود» قاعده   تابعه    کنندگان معاملهداند که  نتیجه عقد را حصول آن چیزی می«  العقود 

آثار آن را هم مطالبه می  باهم باید آنچه قصد  عهد بسته و  به عبارت آشکارتر،  کنند و 
آنچه   و  بشود  واقع  قصد  شده  واقعشده  با  تأیید    مطابق  قرارداد  صحت  تا  شود  باشد 

 قانون مدنی، شرایط تحقق هر معامله عبارت است از: 190ماده   طبق .(1394احمدیه، )
 ؛ هاقصد طرفین و رضای آن .1
 ؛ و رشید باشند( اهلیت طرفین )یعنی عاقل، بالغ  .2

 ؛ معین بودن موضوع معامله )عقد برای امری مبهم و نامعین باطل است( .3

 مشروعیت جهت معامله )هدف و انجام عقد باید در جهت مشروع باشد(. .4

 

 باشد، توأم   رضا و  قصد با  باید  و قبولایجاب   یهاواژه اسلامی، اجرای عقود  در لذا 
  )رضوی،   هستند  انشاء  قصد  طرف قرارداد فاقد  دوبانکی    بسیاری از امور  در  آنکه  حال 

1393) . 
 

 ی و شرع فقهی    ی هادگاه ید تفاوت  *چالش  
صورت   بانکینظام   می  یدر  نامیده  کند.  اسلامی  عمل  شریعت  احکام  برمبنای  که  شود 

مذاهب  تفسیر مسائل شرعی برعهده فقها است. این در حالی است که علمای مکاتب و  
اسلامی حنفی  ،مختلف  شافعی،  تشیع،  دیدگاه  هرکدام...  و  مانند  متفاوتی  دارای  های 

هستند. حتی در یک مذهب نیز فقها دارای فتواهای متفاوت در خصوص یک موضوع  
دارای یک معناست یا نه بین مذاهب   «بهره»و  «ربا»هستند. برای مثال، در مورد اینکه آیا 

 . (1387، ، رحیمی و محمدی)منظور جود نداردمشترک و  نظرنقطهمختلف، 
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 برانگیزچالش  فقهي به برخي عناوین -نگاهي شرعي. 3-1-1-3

 ریسک( غرر ) چالش * 
  ی گذارهیسرما  را  گذارسپردهکه وجوه    اندمکلف  و موکلرابطه وکیل    براساس  هابانک
را  ؛ سپسکنند این وجوه    حال  وزیان حاصله شریک گردانند.  در سود   صاحبان اصلی 
زیانی    گونهچی هکه بانک    شوند یمتنظیم    یا گونهبه  ها در بانکقراردادهای موجود    آنکه

بهبوده    طرفهکیریسک    و  پذیرد نمی  را تحمیل    کنندهافتیدر  و   .شودیمتسهیلات 
بر نیز  بانک  که    روش  استوار شده  پایه  ااین  را  ریسکی    گونهچیهمعاملات    گونهنیدر 

)  قبول  امر    (.1393،  رضوینکند  این  بابلذا  در  موضوع  از  و  غرر  عقود    معاملات 
 . است  زیبرانگو چالشدارای ابهام بوده  یاسلام

 

 جوایز بانکی چالش  * 
  یگذار سپردهافزایش کمیت    موجب  سوکیاز    ،گذارانسپردهجوایز به    و ارائه  یکشقرعه

  درصد   2از    ها بانک  الحسنهقرضموجب افزایش سود تسهیلات    سوی دیگر   از   شده و
همان حال شائبه    در  هزینه جوایز(.  درصد  2و  کارمزد    درصد  2است ) درصد شده    4  به

  نکهیاز اگذشته    بابت هزینه جایزه مطرح است.  رندگان یگ وام  از   درصد اضافه  2وصول  
موجب ترویج عقد    پرداخت جایزه،توان گفت  می  یروشنبه  ، نه  ا یاست    این اشکال وارد

 (.1388، بیانو حق )مظاهری نشده است در جامعه الحسنهقرض
 

 ر ی تأخ جریمه  *چالش  
پرداختی  له مدیریت بازگشت اصل تسهیلات  أاسلامی مس   یهابانک  یهاچالشیکی از  
تحص انتظار  لیو  است  نیتأم  یهااز طرح  یسود    افتیدر  .(1394  ،)توکلی  مالی شده 

نظام    و موردنقدچالشی    ی ها بحثازجمله    ،بازپرداخت تسهیلات بانکی  جریمه دیرکرد
بدون ا  ربابانکداری  فقهیچالش  است.  رانی در  اقتصادحقوقی  ،  های  که    ی و  فراوانی 
  کندیم  را دوچندانضرورت ارائه راهکارهای جایگزین    ،له وجود داردأدرباره این مس

 .(1394 ،و ملاکریمی چ)قلی
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 اعتباری  ی هاکارت *چالش 
اسلام  براساس است.  یهاکارت  هیته  ایصدور    ،قانون  جایز  جای    آنچهلیکن    بدهی 

است هستند.  یهاکارت  ،اختلاف  ا  اعتباری  کارت  نیدر  بهنوع  بهرهها  که  دلیل  از  ای 
دریافت    دارنده ناشر  توسط  اسلام  ،شودیمکارت  )محسنی    ست ین  قبولقابل  یازنظر 
کیانوند  زنوزی می  کی از  درنهایت    .(1390،  و  موضوع  منظر  کارتتوان    را   صدور 

نمود  صورتبه توجیه  از  شرعی  بر  ،را گرفتهای لازم  بهره  آن  و  شرط    آنکه  مشروط 
شود،آ  از  ییربا  یهابهره حذف  وجود  زیرا   ن  ان  تصحیح  برای  راهی  ندارد    هیچ 

 . (1376، )تسخیری
 

 حقوقي  و مباحث قانوني چالش  . 4-1-1-3

رسد، تعیین جایگاه  نظر میبه  یضروراقداماتی که در هر نظام حقوقی    نیترمهمیکی از  
است.شا مجموعه  آن  در  نهاد  هر  بانکی    1362سال    از   یسته  عملیات  قانونی  لایحه 

سپردهبدون حسابربا،  کرد:  تقسیم  گروه  چند  به  را  پسها  و  جاری  را  های  انداز 
نامید، ولی ماه»قرض را روشن  گذاری مدتهای سرمایهیت حقوقی سپردهالحسنه«  دار 
سپرد  ممکننکرد.   صاحب  و  بانک  رابطه  که  شود  گفته  احکام  مدت  هاست  تابع  دار 

شود تا با آن تجارت کند و دو طرف در سود  ای به بانک داده میمضاربه است. سرمایه 
تا    شده  داده زه  آن شریک باشند. بانک نماینده و امین صاحب سپرده است و به او اجا

مضارب )شرکت،  قانون  در  مقرر  معاملات  انجام  در  را  تملیک،    شرطبهاجاره    هسرمایه 
سرمایه  ،جعاله  ،مساقات  ،مزارعه و  اقساطی  و  سلف  بهمعاملات  مستقیم(  کار  گذاری 

تواند به او دستور  اندازد. تصمیم با عامل است و مالک نظارتی بر کار او ندارد و نمی
  طبقاست. نخست اینکه،    روروبههای اساسی  گفته با اشکال   نیا  ای بدهد.هانجام معامل

هریک از مالک و ضارب در منافع باید جز مشاع از کل،    هحص»  دنی م انون  ق   548ماده  
و ثلث  یا  ربع  قبیل  این حصه  «باشد...  از  )ماده  و  شود  معین  مضاربه  عقد  در    549ها 

مدنی حصه  کهیدرحال؛  (قانون  ماده  چنین  و  نیست  اجباری  قانون  در  لایحه    5ای 
یا    یاگونهبه فوت  با  و  است  جایز  مضاربه  عقد  اینکه،  دیگر  است.  یافته  تنظیم  مبهم 

شود، ولی قراردادهای سپرده تا پایان مدت  جنون یا سفه هریک از دو طرف منفسخ می
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تجارت    هها جنبمصرف سپردهبرای    شدهینیبشیپای از اعمال  اعتبار دارد. وانگهی پاره
ویژ  آنکه  حال و    ندارد )مادسرمایه  همضاربه  است  تجارت  برای  قانون    546  هگذاری 
نمی  هرابط  پس (.  مدنی را  سپرده  صاحبان  و  کرد بانک  توصیف  مضاربه  نوعی    توان 

 .(1384، کاتوزیان)
 

 برخي مفاهیم نوین بانکداری. 5-1-1-3

 نقدینگی   تی ر ی و مد   ی بانک ن ی بازار ب *چالش  
بر قرض با بهره مبتنی هستند، تشکیل چنین بازاری    یبانکنیببازارهای    اغلب ابزارها در

در نظام بانکداری اسلامی محل تردید است. این در حالی است که توسعه نظام بانکی و  
را برای    ی بانکنیبله مدیریت نقدینگی و طراحی بازار  أهای خصوصی، مستأسیس بانک

 . (1390،  و الهی )موسویان ان ضروری کرده استنظام بانکی ایر 
 

 آن   یو شناورساز نرخ سود  *چالش 

نرخ سپردهشناورسازی  سود  روشهای  از  یکی  تسهیلات  و  در  ها  که  است  هایی 
شود، به  بانکداری مرکزی نوین جهت تسریع و تسهیل مکانیسم انتقال پولی استفاده می

تغییر نرخ سود سیاستی از طریق انجام عملیات  این معنی که با اعمال سیاست پولی و  
نرخ مرکزی،  بانک  توسط  باز  سپردهبازار  کلیه  سود  تحتهای  تسهیلات  و  تأثیر  ها 

اثر    قرارگرفته بخش  گذاراستیس  موردنظرو  می  به  منتقل  اقتصاد    پرسش  شود.واقعی 
که   است  این  چهارچوب  ا یآاصلی  بدون  در  ابانکداری  سود    دهی ربا  نرخ  شناورسازی 

  ؟کند  دایپمبانی شریعت انطباق    با  تواندیم  ،قرارداددوره    در طولتسهیلات    و  هاسپرده
نرخ بهره    ن یگزیسود جاکه نرخ    ربابانکی بدون  اتیدر عمل  (1395،  موسویان و میثمی)

  اجرایی مربوطه این نرخ ثابت نیست،  یهانامهنییآ  طبق مقررات و  اگرچه  گردیده است،
مشاهده    در  اما نرخ    شودیمعمل  این  طکه  در  یهامهروموم  یدر  چه   مورد  گذشته 

 . (1382 )فرجی، چه برای تسهیلات گیرنده ثابت بوده است و گذارسپرده
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 ( PLS)   ان یز در سودو نظام بانکداری مشارکت    اجرای عدم *چالش 
اسلام    د ییتأاقتصادی است که مورد    یها تی فعالمالی    نیتأم   یها از روشمشارکت یکی  

فقهی    براساس  وبوده   و  سرمایه شرکا   ختنیدرآم  از،  نآ مبانی  دخالت  بر  نظارت    حق 
مداقتصادی    تیفعال دارندآ  تی ریو  را  هستیانیا)ابو  ن  حسنی   لحسنی    .(1394،  مقدمو 

اسلامی   ابزارها متخصصان  مضاربه    PLS  یبر  مشارکتمانند  اساسی    ی هاهیپاکه    و 
اسلامی   فاقد  بانک  گذارانهیسرمابه عقیده    دارند.  دی تأک  هستند،بانکداری  اسلامی  های 
قانونی استانداردرویه،  چارچوب  ابزارتخصص    و  های  دستیابی    و  برای  سود  لازم 

سرما  شدهینیبشیپ جوادی  هستند  PLS  یگذار هیدر  قوچی  )مشرف   . (1388  ،فردو 
نظارت  (  فال  این حوزه  در  هاچالش  نیترمهم دخالتلزوم  اقتصادی    در  و  و فعالیت 
برخاستفاده    جهیدرنت افزایش    یاز  موجب  که  شدبانک    ی هانهیهزناظران   ، خواهد 
و(  ب نامتقارن  اطلاعات  سودبی  مشکل  گزارش  به  طرف  انیوزاعتمادی   متقاضی،  از 
  و سوخت شدن منابع    سکی ر  ،جهیو درنتنااطمینانی نسبت به نتایج فعالیت اقتصادی    (ج
 .(1387 ،و شعبانی )نصرآبادی بازار سکیر

 

 استانداردهای حسابداری*چالش 
بازنگر  یحسابرس  تأیه» مال  یو  مالی    5«یاسلام  یموسسات  حسابداری  استاندارد  در 

خود، روش حسابداری تسهیلات عقد مشارکت را تبیین کرده است. لیکن    چهارشماره  
یکپارچه   و  منسجم  دستورالعملی  دارای  مشارکتی  عقود  در حسابداری  ایران  بانکداری 

  نشده  نیتدونبوده و دستورالعمل حسابداری خاصی نیز از طرف بانک مرکزی برای آن  
شود.  های ایران اجرا می بانکیک وحدت رویه مرسوم توسط    صورتبهاست، این مهم  

اساس پس از گذشت بیش از سه دهه از عضویت بانکداری ایران در سازمان   نیبر هم
نقادانه نگاه  تاکنون  مبنیموضوف،  روش ای  انطباق  میزان  بانکبر  حسابداری  های  های 

حسابداری   استانداردهای  با  آنجا    AAOIFIایرانی  موضوع  این  است.  نگرفته  صورت 
ربا، نظام  بانکی بدون  نظامبهیابد که پس از تغییر از نظام بانکی ربوی  شتری میاهمیت بی

 
5. Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI) 
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ت  آن  استحسابداری  نکرده  محسوسی  جمکرانی  غییر  فراهانی)غلامی  منظم،  و  ، فرد 
1394) . 

 

 بانکداری جهاني  با  ارتباط درها چالش . 6-1-1-3

و پیوستگی اقتصادها، افزایش حجم تجارت کالا و خدمات    شدنیجهانباتوجه به روند  
بینو جریان سرمایه میان کشورها در دهه مالی  بازارهای  به  المللی و های اخیر، ورود 

. نگاهی به آمار و ارقام و شواهد  اهمیت داردالمللی  های مالی بینایفای نقش در جریان
  )صمدی  الملل ندارد ا نظام بانکی بینای بتعامل گستردهدهد نظام بانکی کشور  نشان می
 .(1394 ،و پروین

 

 بانکداری اسلامي  عملکرد حوزه در هاچالش . 2-1-3
 

 الحسنه قرض  عقد. 1-2-1-3

مردم و  های گذشته، علیطی سال نیاز شدید  وام    ژهیوبهرغم  به  ،  الحسنهقرضجوانان 
سال  از  برخی  )در  توجهی  شایان  از  درصد  نیمی(  از  بیش  قرضسپردهها  الحسنه  های 

بر آن بخش شایان توجهی  الحسنه نشده است. علاوهانداز صرف پرداخت وام قرض پس 
وام قرضهای قرضاز سپرده قالب  در  مردم  آحاد  و  الحسنه خیرخواهانه  الحسنه کلان 
اختیار   بلندمدت بانک  در  گرفته  کارکنان  قرار  )ها  روحانی  طبابنیاست   در   .(1398،  و 

که    های موجود سیستم بانکی، قرض گیرنده متعهد استدر مقررات و رویهراستا    نیهم
دریافتی   رقم  هزینه  علاوهبهمعادل  شامل  جمعکارمزد  خدمات،  وجوه،  های  آوری 

دهنده بپردازد. این روش، شرط حذف ربا را  های نظارت و حسابداری را به قرضهزینه
می  میمحقق  باقی  را  ایراد  دو  اما  هم  ذارد:گکند  کارمزد  اینکه  عدد    هاول  قراردادهای 

و   از قرض  صورت بهثابت است  دریافت می درصد سالانه  از  گیرنده  کارمزد  این  شود. 
بههزینه  ه محاسب بانک  واقعی  نمیهای  دارایی قرضدست  ارزش  اینکه  دوم  دهنده  آید. 

  ترارزشکم  شود،دهنده بازپرداخت میکند و آنچه در سررسید به قرضکاهش پیدا می
قراردا ابتدای  در  که  است  وامی  قرضاز  به  شده  د  پرداخت  )گیرنده  و    مظاهریبود 

 . (1388 ،بیانحق
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 ثابت  و  بازدهي متغیر با عقود. 1-2-1-3

های جدی  ها به مشارکت واقعی، یکی از چالشطی سه دهه اخیر، فقدان گرایش بانک
در   اسلامی  بانکداری  اسلامی  نظام  بجمهوری  بانکایران  مدت،  این  در  است.  ها  وده 

دا  یسوبهبیشتر   نشان  تمایل  داشته استدهعقودی  ثابت  بازدهی  که  نوع  ؛  اند  این  زیرا 
بانک هم و  بوده  برخوردار  ریسک کمتری  از  ندارد.    ،عقود همواره  به مشارکت  نیازی 

بخش واقعی  ها از عقود مشارکتی استفاده شود، بانک باید وارد آن ی جابهاگر   کهیدرحال
می نشان  مرکزی  بانک  مطالعات  شود.  تسهیلات    کهیدرحال  ،دهداقتصاد  مانده  درصد 

حقوقی مشارکت  مدنی،  مشارکت  مانند  مشارکتی  عقود  به  مضاربه،    اعطایی    طور بهو 
سلف افتهیکاهشمدام   جعاله،  اقساطی،  فروش  یعنی  ثابت،  بازدهی  با  عقود  سهم  و    ، 
 .(1393 )رضوی، است تملیک رشد داشته شرط بهاجاره 

 

 مالي -برخي مفاهیم نوین پولي حوزه  درفقهي های چالش . 3-1-3
 

 ارزهای دیجیتال() ارزها  رمز. 1-3-1-3

پیش بعضی  نابودی  بینیبراساس  و  به شکست  محکوم  آینده  در  ارزها  این  .  هستندها، 
ای  از آینده نظر برخی، این نوع ارز نظام پولی جهان را تصاحب خواهد کرد. جدای  به

منظر   از  آن  تجارت  و  انتشار  تولید،  جایگاه  خورد،  خواهد  رقم  ارزها  این  برای  که 
  -اساسی مطرح است، زیرا آگاهی از جایگاه فقهی  سؤال یک    عنوانبهشریعت اسلامی  

-ریزان اقتصادی در جامعۀ اسلامی ضرورتی اجتنابحقوقی آن برای مسلمانان و برنامه
 (.1398 خردمند،است )ناپذیر  

   :مانند هستند  یبررسقابلخاص  ییهاسرفصل ،درراستای تحلیل فقهی رمزارزها
ماینیگ (1 کاوی )  عملیات  قمارگون  :(معدن  پذیرفته    هماهیت  استخراج  عملیات 

رایج    هگیرد، ولی مسابقرقابتی انجام می  صورتبه  ینکهباانیست، زیرا ماینینگ  
نمی  هدربار صدق  عملیات  آن  در  زیرا  شکست یکاومعدنکند،  و  مبارزه   ،

حریف در میان نیست، بلکه تلاش برای رسیدن به نتیجه است که بدون وجود  
نتیجه متصور است.   ، رقابت یک  یگردعبارتبههیچ رقیبی نیز این دستیابی به 
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هش  هپدید متقاضیان  بودن  زیاد  سبب  به  که  است  بلاک،  عارضی  هر  گذاری 
 ؛(1398  خردمند،) شودایجاد می

هبه بودن این   :گذاری کندای از طرف شبکه به ماینری که بلاک را هشهدیه (2
را   شبکه  اگر  است.  عین  تملیک  هبه،  زیرا  است،  مردود  نیز    عنوانبهپاداش 

و  عاقل  و  انسانی  هویت  از  آن  بودن  خارج  سبب  به  بگیریم،  نظر  در  واهب 
که کار خود را    واهب ماینر است   مرید بودن، تملیک آن فاقد اعتبار است. اگر

کند، با مشکل، لزوم عین بودن هدیه  به شبکه در برابر پاداش مشخص هبه می
 ؛ (1398 خردمند،) تحقق آن در مورد یک فعالیت روبرو استو عدم

جعاله (3 و  قرارداد  شبکه  پاداش:  در  ماینر  بین  تعیین  بودن   قالب  جعاله  ایراد 
گردد. »جعاله عقدی است  تعریف آن واضح میفعالیت ماینری نیز با دقت در  

دهد«. که در آن، جاعل برای کسی که کاری معین را انجام دهد، پاداش قرار می
که همانند سایر عقود باید از    با توجه به این تعریف، رکن، جعاله جاعلی است

و شبکه فاقد چنین هویتی است. جاعل پنداشتن    باشد  برخوردارهویتی انسانی  
شب تمام  مبدع  شبکه  این  مبدع  زیرا  است،  واقعیت  از  دور  تصوری  نیز  که 

طراحی  سعی کنترل  ای  شبکهاش  و  مدیریت  و  نظارت  از  خالی  غیرمتمرکز، 
این شبکه )گذشته از تشکیک در    مبدع  عنوان به  6انحصاری بوده است. ناکاموتو 

می مبرا  تعهداتی  چنین  از  را  خودش  واقعیت(  در  شخصی  چنین    داندوجود 
 ؛ (1398 دمند،خر)

معدن   (4 گنج استخراج  همچنینو  مس  یابی:  پاداش  أحل  دریافت  و    همنزلبهله 
یا   معدنی  مواد  دینی    یابیگنجاستخراج  متون  در  »معدن«  از  مراد  زیرا  نیست، 

  شدهیرهذخشود. منظور از »کنز« نیز مال  چیزی است که از زمین استخراج می
پاداش  یرزمینزدر   ولی  بعاست.  ماینری  تولید  های  بلاک  رمزنگاری  از  د 
 ؛ (1398  خردمند،)  شود ضمن اینکه بستر آن اینترنت است و در زمین استمی

رمزنگاری (5 عملیات  پاداش  تملک  و  از    :حیازت  قبل  تا  کاوری  معدن  عملیات 
فعالیتی   پاداش  فعالیتی    طرفهیکدریافت  ماینر  است.  قبلی،  قرارداد  بدون  و 

 
6. Nakamoto 
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می انجام  را  نرم آگاهانه  رسیدن،  نتیجه  به  صورت  در  تا  سکهدهد  های  افزار 
مسبوق دیجیتالی را ایجاد کند و به ماینر تخصیص دهد. پاداش مالی دریافتی  

 ؛(1398 خردمند،) به مالک نیست
چالش (6 برق    جواز  نبود  مانند  ییهاوجود  در   از   شدهرییداخراستفاده    دولت 

آلودگ  یا گلخانه  ی گازها   یدتول  ماینینگ،  یندآفر   فعالیت استخراج،   در  هوا  یو 
استخراج،  پیش  چالش استخرهای  در  مشارکت  حضور    یلدلبهروی  امکان 

اسباب،   دیگر  و  سفاهت  بودن،  نابالغ  همچون  جهاتی  به  که  است  افرادی 
را   خود  اموال  در  تصرف  حق  و  بوده  این    در  موارد  سایر  و  ندارندمحجور 

 (. 1398 خردمند،) زهحو
 

 ي یمعاملات فردا. 2-3-1-3

 ماهیت حقوقی معاملات فردایی ارز در بازار غیررسمی چالش * 
بانکی   و  نظام پولی  اینکه در  به  توجه  ایران،با  به    جمهوری اسلامی  ارز  آتی  معاملات 

نمی شناخته  این  رسمیت  انجام  مرکزی  بانک  ضوابط  و  مقررات  براساس  و  شود 
های اخیر بازاری غیررسمی در اقتصاد کشور تشکیل  ها غیرقانونی است، در سال فعالیت

از    اگر  .(1397  ،و ندری  میث)می  دبازار معاملات فردایی نام دار  اصطلاحاً شده است که  
به   حقوقی  میمنظر  نظر  به  شود  نگاه  مذکور  میمعاملات  آنرسد  »معامله  توان  را  ها 

تعهدی   هیچ  طرفین  حقوقی  تصویر  این  در  گرفت.  نظر  در  ارز«  نرخ  تغییرات  برروی 
نمی یکدیگر  به  آینده  روز  در  بیع  انجام  دلار  جهت  نرخ  تغییرات  برروی  بلکه  دهند، 

 .(1397)میثمی و ندری، کنند بندی می شرط

 

 قهی معاملات فردایی ارز تحلیل ف * 
 دو  معاملات از   نیا  اگر از منظر فقهی به تصویر حقوقی معاملات فردایی ارز نگاه شود،

 هستند: و ابهامجهت شامل چالش 
معامله: (1 بودن  می   یسؤال  قماری  مطرح  اینجا  در  آیا  که  که  است  آن  شود 

به قمار هستند؟  ارز مصداق  فردایی  این  نظر میمعاملات  به  پاسخ    سؤال رسد 
است حقوقی  ؛  مثبت  تصویر  در  طرفین    شدهارائهزیرا  فردایی،  معاملات  از 
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امر    یبر رومعامله   به معامله    کاملاًیک  آینده  ارز در روز  یعنی نرخ  تصادفی 
آنمی از  هریک  و  مشخصی  پردازند  تاوان  خطا،  در صورت  است  موظف  ها 
جا هیچ نوع فعالیت واقعی اقتصادی اتفاق  بنابراین در این؛  مقابل بپردازد  طرفبه

صرفاً  نمی و  روافتد  اقباض(    یریمتغ  یبر  و  قبض  قابلیت  )بدون  تصادفی 
 . (1397 ،و ندری میث)می  پذیردبندی صورت میشرط

شود آن است که آیا معاملات  که در اینجا مطرح می  یسؤال :غرری بودن معامله (2
نیز مثبت استر نظر میفردایی ارز مصداق غرر هستند؟ به به این  ؛  سد پاسخ 

به مبهم بودن عوض و معوض در  شدهارائهزیرا در تصویر حقوقی   با توجه   ،
به لحاظ فقهی    چراکهاست،    توجهقابلجدی    صورتبهاین معامله، چالش غرر  

غرر   ایجاد  اصلی  عوامل  از  یکی  معاملات  معوض  و  عوض  در  ابهام  وجود 
 (.1397 ،و ندری میث)می شودمحسوب می 

 

 فارکس . 3-3-1-3

« واژه  دو  از  برگرفته  و  لاتین  اصطلاحی  لغت  و  «  Foreign Exchangeفارکس  در 
فارکس  به بازار  در  معامله  است.  داخلی  ارز  تبادل  و    صورتبهمعنای  ارز  یک  خرید 

  دوفروش یخرکه مقادیری از این    است  زمانهم  طوربهفروش ارزی دیگر در مقابل آن،  
بی روابط  سبب  نظیر  نبه  شرکت  دوفروشیخرالمللی  خدمات  دولتکالا،  با    ها،ها 

(.  1391مقدم،  گیرد )یوسفیانجام می  لیقبهای سفر جهانگردان و مواردی از این  نهیهز
مشاهده  میلادی    1996معاملاتی آنلاین فارکس در سال    یها عاملستمیساولین نسل از  

  لهیوسبهروزافزونی و کاملاً مجازی    صورتبهامروزه معامله    ( وCarmin, 2008)  دیگرد
می انجام  »اینترنت  مانند:  دیگری  عناوین  با  فارکس  بازار  از   «، Retail Froexشود. 

«Spot fx«  ،»Spot«  ،»FX می آورده  تعبیر  نیز  سرمایه«  می شود.  جهت  گذاران  توانند 
با بهرهگری و سرمایهمعامله بازار  تا    شدهنییتعهای از پیش  مندی از وامگذاری در این 

های کوچک به انجام معاملات  صد برابر موجودی خود اعتبار دریافت کرده و با سرمایه
  90بزرگ بپردازند. این در حالی است که پیش از توسعه سیستم فارکس در اواخر دهه  

لاف  (. برخBesyt, 2008، تجارت فارکس به مؤسسات مالی بزرگ محدود بود )میلادی
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برابر    30تریلیون دلار )  5/1ساعته با گردش مالی    24دیگر بازارها، این بازار با فعالیت  
بازار سهام و اوراق قرضه و خزانه داری آمریکا( در روز همراه  حجم معاملات روزانه 

 (. 1398 ،یافراکت یمختار، امیرحمزه و )نوری است
 

 شبهات وارده بر فارکس * 
را متأثر از ربوی    شدهاعلامبرخی از فقها ممنوعیت  :  شبهه ربوی بودن فارکس ✓

بخش دانسته بودن  فارکس  معاملات  از  به  هایی  کارگزار  که  اعتباری  یعنی  اند، 
  ی نوعبهپذیرد را  ارز صورت می  دوفروشیخردهد و برمبنای آن،  گر میمعامله

به آوردهقرض  و  شمار  معامله    کهییازآنجااند  تحقق  از  پس  کارگزار،  خود 
 . اندجر به ربای قرضی دانستهای را منسود است، چنین معامله کنندهافتیدر

فارکس* ✓ بودن  قمار  به:  شبهه  فارکس،  که  است  آن  دیگر  فقدان  شبهه  دلیل 
باشد، همان  یباختگمال تواند عاملی برای  رعایت جهت شرعیه، می گونه  افراد 

عام شرعی در باب  ول ادله  مقمار از چنین تبعاتی برخوردار است. لذا مش  هک
 گردد و حلیت ندارد.معاملات نظیر وفای به عقود نمی

 

 مشروعیت معاملات فارکس عدم  چالش *  
نمود:  اصل بدین شرح  به استناد دو  توانیم  را مشروعیت معاملات فارکس  عدم  اثبات 

به قاعده لاضرر در موضوع بحث، به روند کار در بازار فارکس    استناد  قاعده لاضرر:(  1
از گذراندن    گرانمعاملهورود    رغمیعلبا این استدلال که    .گرددبرمی بازار پس  این  به 
آموزشی  دوره به    مدت کوتاههای  توجه  با  دیگران،  از  آگاهی  کسب  طریق  از  یا  و 

مسلم  امری  ضرر  تحقق  بازار،  این  در  فعالیت  بازار    پیچیدگی  خاصیت  چون  است، 
 :قاعده غرور(  2؛  طلبدفارکس و نوسانات آن، وقوع یکی از دو احتمال سودیازیان را می

حضور  دلیل عدماز وجوه استدلال به قاعده غرور در بازار فارکس آن است که به  یکی
واقعی، بلکه    طور بهفیزیکی متعاقدین در فضای مجازی، گاهی اوقات تبادلات ارزی نه  

می  طوربه انجام  به    چراکه شود،  صوری  توجه  با  عرصه،  این  کارشناسان  نظر  براساس 
در   تغییرات  اعمال  سودجو،  افزارنرمامکان  افراد  تغییراتی،    جهینت  توسط  چنین  ایجاد 

معاملهعدم میان  ارتباط  بودگر  برقراری  خواهد  ارزی  تبادلات  بازار  قاعده    -3؛  با 



 1402پاییز  ،(27 پیاپي)اول  شماره ،سیزدهم سال                               199

 

نظام برنده   مقصود  :مصلحت  بین  از  که  است  اموری  از  نظام  حفظ  قاعده،  این  از 
اختلال در نظام اجتماعی، با    کهیطوربهمند باشد،  هماهنگی و پیوستگی یک جامعه نظام

  (،1396و باباخانی،    زادهجمال اختلال در زندگی اجتماعی و معیشت مردم همراه است )
قاعده لاضرر، پیامدهای اجتماعی    همچون  صلحت نظام،استدلال به قاعده م   رونیاز هم

 :یقرارداد آت (  4؛  (1398  ،یافراکت   ی مختار، امیرحمزه و  نوریسازد )یم  ی را منتف  حاصل
قراردادهایی    قرارداد زیرمجموعه  مشتقات    استآتی  به  مشتقات  هستند  معروفکه   .

ها دارایی  های دیگر که به آنها تابع تغییرات ارزش داراییابزارهایی هستند که بازده آن
می داراییاستگویند،  پایه  اوراق    مانندهایی  ،  سهام،  بهره، قرضهکالا،  نرخ  ارز،   ،
سهام.شاخص جامعه  اما  های  بین در  روابط  در  حاکم  اسلامی  شریعت  و  فقه  که  ای 

قراردادها  انسان انعقاد  در  فقهی  موازین  باید  است،  موازین    موردتوجهها  از  گیرد.  قرار 
تصاددانان مسلمان بر آن تأکید زیادی دارند، تحریم اکل مال به باطل  فقهی که فقها و اق

تأکید شده  صحیح از ثروت  یریگبر بهرهاست. در نصوص اسلامی،   ها و منابع طبیعی 
انسان و  فعالیتاست  از  شدهها  منع  ظالمانه،  برخوردهای  و  اقتصادی  ناسالم  اند. های 

اموری که هدف درست عقلایی   این اصل  باطل شمرده براساس  نیست،  آن مترتب  بر 
نمیمی جامعه  رفاه  و  سعادت  به  منجر  که  قراردادهایی  زیان شود.  موجب  بلکه  شود، 

کشاند، مانند معاملات ربوی، غرری، قمار  جامعه شده و جامعه را به فساد و نابودی می
شده   ممنوع  )و...  اهم    ن یهم  در  لذا  (.1388  حسینی،است  فقهراستا    ی موارد 

در بودن مثمن وعدم قبض ثمن  مؤجل  آتی شامل: قرارداد در میزآو اشکال  زیانگبرچالش
لازم    عدم  زمان عقد،  چیزی در  ردوبدلعدم    الذمه وبودن مثمن فی  ی کل  عقد،  مجلس

  و  متعهد به انجام قرارداد در آینده شوند  اکنونهمطرفین    که یدرصورتالوفا بودن تعهد  
آتی    تیدرنها بازار  به    گونهنیااگر  متعهد  یکدیگر  مقابل  در  طرفین  که  شود  طراحی 

شوند آینده  در  قرارداد  فوق    حساب هیتسو  ،اجرای  شکل  به  بازار    که یدرصورتروزانه 
د داشته باشد، زیرا  توان آتی صرفاً تعهد به انجام قرارداد در آینده باشد، توجیه فقهی نمی

با    حسابهیتسو  اولًا اینکه متناسب  بر  آینده، مشروط  از اجزای مهم قرارداد در  روزانه 
رسد اکل مال به باطل  نظر میروزانه صورت گیرد، به  حسابهیتسوتغییر قیمت دارایی  
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ب سرانجام  هباشد،  به  معمولًا  تعهدات  این  که  موضوع  این  گرفتن  نظر  در  با  خصوص 
 (. 1398 خردمند،) رسدنمی

 

 جهان  بانکداری اسلامي درهای چالش . 2-3
 

 مالي اسلامي  تأمینحوزه در  هاچالش . 1-2-3
 

 ها درباره تأمین مالي اسلاميهای حل اختلافپیچیدگي . 1-1-2-3

چالش از  اسلامی  یکی  بانکداری  صنعت  مقابل  در  هنوز  که  با    نه یدرزمهایی  تطابق 
های ناشی  شریعت وجود دارد، نبود یک چارچوب قانونی مناسب است که بر اختلاف

با  نتوانسته  تأمین مالی اسلامی، هنوز  اعمال شود. صنعت  تابع شریعت،  از قراردادهای 
رویه مالخطر  تأمین  صنعت  مدیریتی  و  های  کند  مقابله  بحران  مواقع  در  کلاسیک  ی 

های  پرداخت بدهی، آیینمثلاً در صورت عدم-  رودینمپیش    یخوببهکه کارها  هنگامی
برای حل اختلاف ارائه نکرده استروشن و دقیقی  باعث شده است که    -ها،  امر  این 

اسلامی نیز  تا حد زیادی برای صنعت تأمین مالی  های سنتی حل اختلافهمچنان روش
 (. Maita, 2014شوند )کار گرفته به

 

دادگاه.  2-1-2-3 از  استفاده  دولتيسابقه  اختلاف  های  حل  بینبرای  تأمین  های  المللي 
 مالي اسلامي 

تأمین مالی اسلامی،  برای مدت درازی در خاورمیانه، رویه اکثر طرف های قراردادهای 
قانون حاکم بر قرارداد بود.   عنوانبهیورک  توافق بر اعمال قانون انگلستان یا مقررات نیو

میبه دولتنظر  برخی  توسط  امر  این  پذیرش  بهرسد  راهبرد  ها،  از  ایشان  پیروی  دلیل 
از   بسیاری  بود.  مؤسسات بازرگانی  اسلامی  اساساً    تیوضع  مالی  با    جهتهممزبور، 
بوده است و در همان حال، سازوکار حل اختلاف تأمین مالی عرفی و کلاسیک  ها در 

های حقوقی مربوطه  دهند و نظامبینی ارائه می، یک معیار قابل پیشذکرشدههر دو نظام  
اجرای  آن  برای  می  یرأ   مؤثرها  قرار  مراجعه  مورد  سهولت  به  الصدور،  گیرند.  آتی 
داد  علاوهبه اسلامی  مالی  تأمین  قراردادهای  دادگاهطرفین  دیگر رسی  به  را  دولتی  های 

دلیل  تواند بهدادند. این امر میهای جایگزین حل اختلاف مانند داوری ترجیح میروش
داوری مورد  در  مطروحه  موضوعتردیدهای  طرفین  پذیری  اینکه  یا  باشد  شرعی  های 
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به آن  باشند رسیدگی قضایی  با سای ممکن است معتقد  بیشتری در مقایسه  ر  ها اطمینان 
میروش اختلاف  حل  کردن    در  (.Maita, 2014)دهد  های  همانند  برای  تلاش 

قرارداد  نامهموافقت در  مزبور،  قراردادهای  طرفین  شریعت،  اصول  با  مالی  تأمین  های 
را   اسلامی  حقوق  موافقت  عنوانبهخود،  بر  حاکم  می قانون  درج  از  کنندنامه،  یکی   .

این خصوص، پرونده    مطالعهقابلهای  نمونه  Shamil(The Shamil Caseمشهور )در 

Bank of Bahrain v.Baximco Pharmaceuticals  بکسیمکو است نام  به  شخصی   .7 
حدود    نامهموافقتیک   ارزش  به  شامل  بانک  با  کرد.    47مرابحه  منعقد  دلار  میلیون 

(Colan, 2011.)  شرط قانون حاکم    نعنوابهقرارداد مرابحه اسلامی مذکور، متن زیر    در
موافقت  شدهدرج »این  شریعتبود:  شکوهمند  اصول  به  مشروط  با    ،نامه  مطابق  باید 

براساس ساختار    .تفسیر شود«  انگلستانقانون   در این پرونده، خوانده استدلال کرد که 
موافقت حاکم،  قانون  شرط  همانند  صحیح  اولًا  که  است  معتبر  صورتی  در  فقط  نامه 

ثان یاً همانند با قانون انگلستان باشد. دادگاه تجدیدنظر استدلال را رد  اصول شریعت و 
می  وکرد   حکومت  انگلستان  قانون  توسط  فقط  مالی  قراردادهای  که  داد  شوند  حکم 

(Jindan, 2009-2010بدین استدلال (.  تجدیدنظر  دادگاه  مبنیترتیب  را  خوانده  بر  های 
دادگاه مزبور، در    کهیدرحال  ست را رد کرد.اعتبار و غیرقابل اجرانامه بیاینکه موافقت

عدم موافقتمورد  اعتقاد  تطابق  مزبور،  دادگاه  بود.  خوانده  با  موافق  شریعت،  با  نامه 
موافقت بر  اعمال  صلاحیت  شریعت،  مقررات  که  مقررات  داشت  زیرا  ندارد،  را  نامه 

مبهمی   اصول  بر  مشتمل  این    کردیرو   (.Jaimez, 2014)  استمزبور  در  شده  تعقیب 
تأمین مالی اسلامی شکل  پرونده رویه دادگاه بر  انگلیسی را در مورد قانون حاکم  های 

در این    رونیازا  (.Maita, 2014)  های متعاقب مورد حکم قرار گرفت داد و در پرونده
معاملهپرون و  ده،  معتبر  حقوقی  دادگاه  توسط  نبود،  شریعت  با  مطابق  که    اجراقابلای 

بر  شد.  قیمت    شناخته  یعنی  ادعایی  مبالغ  توانست  بانک  اساس،  با    موردتوافق این 
را   بهره  نتیجه    رغمبهاحتساب  اگر  که  است  روشن  کند.  استرداد  شریعت،  با  مغایرت 

تأمین مالیتمامی پرونده به  ترویج  اسلامی، همین  های مربوط  گونه رقم بخورد، هدف 
 . (Maita, 2014ماند )خدمات بانکی و مالی منطبق با شریعت، ناکام خواهد 

 
7. Beximko 
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 های ارجاع به شریعت در شرط قانون حاکم برای تأمین مالي اسلامي چالش . 3-1-2-3

شریعت  اند یک مبنای تطابق با  های حقوقی مسلمان توانستهاز جنبه داخلی، بعضی نظام
کند  های تأمین مالی اسلامی را با قانون شریعت مقرر میرا ایجاد کنند که حل اختلاف

است. برای نمونه، اندونزی    نامههای خاص قانون حاکم بر موافقتجنبه  کنندهمیتنظکه  
یا نهاد داوری شریعت ملی تأسیس کرد که    8ارناس ی باست تخصصی مشهور به  أ یک هی

اخ به  رسیدگی  اختیارات خویش  تلافصلاحیت  در حوزه  را  اسلامی  مالی  تأمین  های 
( میRadzi & Muhamed, 2012دارد  طرفین  و  در (  موردنظر  شرط  درج  با  توانند 

فی نهاد قرارداد  مقررات  اختلاف  مابین،  بر حل  را حاکم  کنند.مزبور  بین خود    در  های 
هی   نیهم نیز  مالزی  را  أراستا،  مرکزی  بانک  شرعی  مشورتی  به ت  که  کرد  تأسیس 

هی دادگاه و  موضوعتأها  درباره  مالزی  در  داوری  مساعدت  های  مربوط  شرعی  های 
)می بین  (.Maita, 2014کند  جنبه  از  مسلیکن  اختلاف  لهأالمللی،  هر  در  ظاهراً  که  ای 

تواند  دارای عنصر شریعت وجود دارد، این است که آیا شریعت یا حقوق اسلامی می
های داوری غربی  تأها و هیکم بر قرارداد اعمال شود؟ تجربه دادگاهقانون حا  عنوانبه

می نمینشان  شریعت  که  است  آن  بر  غالب،  رویه  که  حاکم    عنوانبهتواند  دهد  قانون 
مورد   در  دارد.  مختلف  تفاسیر  قابلیت  و  نیست  مدون  قانون  دارای  زیرا  شود،  انتخاب 

پرونده   اسلامی،  مالی  پرونده  ذکرشده  Shami Bankتأمین  آن،  و  از  متأثر  بعدی  های 
داد.  نشان  قرارداد  یک  بر  حاکم  قانون  شرط  در  شریعت  گنجاندن  در  را  غرب  رویه 

بر موضوع پرونده مزبور،    عنوانبههایی که برای رد شریعت  استدلال    ارائه قانون حاکم 
ط به اصول  که عبارت »مشرو  شده  یانبسو  یک  ، ملاحظات متعددی را دربر دارد. ازشده

چشم تنها  مزبور،  پرونده  در  حاکم  قانون  شرط  در  شریعت«  اخلاقی  شکوهمند  انداز 
می بیان  را  اقدامبانک  که  انجام  کند  شریعت  اصول  با  همانند  را  خود  بازرگانی  های 

قانون   عنوان بهبر اعمال قانون انگلستان  دهد و به این معنا نیست که مقررات شریعتمی
 . (Jindan, 2009-2010) یابدحاکم برتری 

 
8. Basyarnas 
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استنباط کرد که حتی اگر    گونهینادر پرونده بانک شامل بحرین، قاضی    هرحالبه
اسلام   حقوق  که    عنوانبهاصول  است  بعید  شوند.  شناسایی  قانونی  ،  یتدرنهااصول 

سنت    یراستبهطرفین   و  دین  مناقشه  قابل  مسائل  وارد  که  کنند  درخواست  دادگاه  از 
ت مذهبی بوده که با نظر  أ دارای هی  ذکرشدهبانک    کهیهنگام  خصوصبهاسلامی شود،  

هی خود  برداشت  بانکداری  أو  زمینه  در  اسلامی  حقوقی  اصول  از  بانک  پیروی  ت، 
شده  بین کنترل  )المللی،  تلقی   (.Radzi & Muhamed, 2012; Jaimaz, 2014است 

ای وجود ندارد که چه در زمان انعقاد  این بود که هیچ نشانه  مورداشارهدادگاه در پرونده  
در  موافقت یا  خوانده«    ی زمان  هرنامه  وکیل  »ابداع  را  شریعت  دفاع  اینکه  از  پیش 

 ,Maitaگرداند )تشخیص داده و از تفسیری که مخل اهداف تجاری اسناد است روی  

2014 .) 
بحرینپرون بانک  در    ،ده  اسلامی  بانکداری  صنعت  که  را  مشکلاتی  از  بسیاری 

روست، برای طرفداران و هواداران  قانون حاکم با آن روبه   عنوانبهشریعت    یریکارگبه
در ترویج و   ضعفنقطهیک    عنوانبهتواند  تأمین مالی اسلامی آشکار کرد، امری که می
تأمین مالی اسلامی تلقی شود به نبود قانون مدون در حقوق    پرونده   ینا  .رشد جهانی 

ضرورت   عنوانبهشرعی،   عملاً  و  است  کرده  اسلامی  بانکداری  تنگناهای  از  یکی 
استانداردسازی و انسجام در این خصوص را گوشزد نمود. مبحث زیر، ضرورت این  

دهد  های صورت گرفته در این جهت را مورد طرح و بحث قرار میامر و برخی تلاش
 (. 1394  ،و ایروانی نیشابوری معبودی)

 

 استانداردسازی( شریعت تدوین قانون ). 4-1-2-3

جهان اسلام فاقد مرجع مذهبی مرکزی است که بتواند قواعد مذهبی قطعی و مشخصی  
تا حدزیادی   امر  این  کند.  به  جهیدرنتمقرر  متنوع اصول مذهبی    شده   گرفتهکار  تفاسیر 

فتوا   مثال، حتی یک  برای  در سراسر جهان اسلام است.  توسط مکاتب فکری مختلف 
در خاورمیانه( یک عقیده مذهبی غیر    مورداحترامهاد مذهبی مشهور و  نالازهر )توسط  

تطبیق  تأهی   ،اسلامی  مؤسسات،  رونیازا  است.  آورالزام برای  را  خود  شرعی  های 
بهموضوع شریعت  با  مالی  میهای  هی کار  یک  تأگیرند.  آیا  اینکه  درک  در  مزبور  های 
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خیر، آزادی عمل زیادی دارند که در  نامه، منطبق با شریعت است یا  موضوع یا موافقت
بهبه مختلف،  معاملات  در  محصولات  میوجودآوردن  تفسیر  متفاوتی  و طور  شوند 

عدم فعالیتموجب  کیفیت  خصوص  در  اسلامی  قطعیت  مالی  نظام  در  بازرگانی  های 
  شدتبه مالی و مراجعان آن    مؤسسات  یهردوشود. این امر ارزیابی احتمالی را برای  می

 (. Maita, 2014سازد )یمشکل م
می تأکید  نویسندگان  از  در  بسیاری  استانداردسازی  برای  مبرمی  نیاز   صنعتکنند 

له بغرنج در این زمینه شده أتأمین مالی اسلامی وجود دارد و این امر، تبدیل به یک مس
همچنان   مزبور    عنوانبهو  صنعت  مقابل  در  عمده  مشکلات  از  است.    ماندهیباقیکی 

است،   ازآنجاکه شریعت  اصول  با  همانندی  اسلامی،  بانکداری  صنعت  اصلی  آرمان 
پیش صنعت  تدوین    گفتهاستانداردسازی  و  تفسیر  برقراری  به  بستگی  حدزیادی  تا 

 (. 1394  ،یو ایروان نیشابوری  معبودیدارد )نی از مقررات شریعت جها موردقبول 
المللی را تأسیس کرده  صنعت تأمین مالی اسلامی، بسیاری از نهادهای مشهور بین

ت  أاند. هیدهنده مشترکی، مأموریت یافتهاست که به گسترش چنین استانداردهای نظم
مالی   بین9ی اسلامخدمات  اسلامی  مالی  بازار  سازمان  بین10ی الملل،  آژانس  المللی  ، 

  ازجمله  یاسلام مالی    مؤسساتسازمان حسابداری و حسابرسی    و  11ی اسلامبندی  رتبه
نهادهای مزبور موفقیت نسبی در گسترش استانداردها و   اگرچه  چنین نهادهایی هستند.

رسد  نظر میاند، لیکن بههای مختلف صنعت تأمین مالی اسلامی داشتهمقررات در جنبه
پاسخآن  و  رویارویی  در  نیز  مسائل  ها  به  حقوق  گویی  با  متناسب  و  مرتبط  که  اصلی 

ت خدمات مالی اسلامی، در  أ ، هیمثال عنوانبهاند. رو بوده شرعی باشند، با مشکلاتی روبه
ای از اصول راهنما در مورد  گزارش ارائه داد که مشتمل بر مجموعهمیلادی    2009سال  
 های حکومت شرعی برای صنعت تأمین مالی اسلامی است.نظام

از طریق  م   تأ یهاگرچه   را  قواعد و اصول شریعت  با  که همانندی  دارد  امید  زبور 
هی گزارش  بررسی  با  اما  کند،  تأمین  راهنما،  اصول  مشخص  أ این  مالی،  خدمات  ت 

آوردن یک قاعده منسجم و دستشود که تمرکز اصول راهنما در مورد چگونگی بهمی

 
9. Islamic Financial Services Board (IFSB) 
10. International Islamic Financial Market Organization (IIFM) 
11. International Islamic Rating Agency (IIRA) 
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ش تمرکز  شریعت  قانون  با  مالی  معاملات  تطابق  خصوص  در  سازمان  یکسان  ود. 
حسابرسی   و  مدون    مؤسساتحسابداری  استانداردهای  ارائه  در  نیز  اسلامی  مالی 

هایی  های بازرگانی صنعت بانکداری تلاشهای متعدد معاملات و رویهشریعت در جنبه
مذکور،   سازمان  است.  سرانجام    45کرده  که  کرده  منتشر  شرعی  حقوقی  استاندارد 

اصو  عنوانبهتواند  می از  موافقتنظامی  یک  از  بخشی  بر  حکومت  برای  صالح  نامه  ل 
های اروپایی پذیرفته شود. لیکن این استانداردها کامل  تأمین مالی اسلامی توسط دادگاه

مهم و  تاکنون  نیستند  آنکه  حاکم    دربردارندهتر  قانون  شرط  مورد  در  استانداردی  هیچ 
پذیرش و اجرای چننبوده اذعان کرد که  باید  و  اند. سرانجام،  ین استانداردهای یکسان 

نظام اکثر  در  اسلامی،  مدونی  حقوقی  کشورها    خصوصبههای  اکثر  که  خاورمیانه  در 
گذاری تأمین مالی اسلامی مستقل هستند، بسیار اندک بوده و معاملات تأمین  فاقد قانون

می واقع  عرفی  و  بازرگانی کلاسیک  قوانین  تحت حکومت  بیشتر  اسلامی،  شوند  مالی 
(Maita, 2014 .) 

 

 های جایگزین حل اختلاف در تأمین مالي اسلامي ضرورت گرایش به روش. 5-1-2-3

چارچوب حقوقی کنونی برای حل اختلاف در صنعت بانکداری و تأمین مالی اسلامی  
کشورهای   اهداف    قدربه  توسعهدرحال در  نمی  موردنظرکافی  تأمین  لازم    ،کندرا  بلکه 

ویژه که دربردارنده کارشناسان متبحر و متخصص در زمینه تأمین مالی    نهادکیاست که  
اسلامی و حقوق شرعی هستند، تأسیس شود و از این طریق اسلامی کردن کامل تمامی  

به مالی  و  بانکی  غیراینمعاملات  در  شود.  محقق  آراء  نحومطلوب  صدور  صورت، 
بهمتعارض دادگاه تأمین مالی  اختلاف  های دولتی کشورهای مختلف در رسیدگی  های 

نبود نهادهای    در   اسلامی، مانع تحقق اهداف تأمین مالی اسلامی و سودبخشی آن است.
چاره  نهیدرزممتخصص    کنندهیدگیرس اسلامی،  مالی  اینکه  تأمین  جز  نیست  ای 

میان  اختلاف آن  مؤسساتهای  مشتریان  و  اسلامی  دادگاهمالی  توسط  در  ها،  ملی  های 
ق با قواعد  مورد رسیدگی  منجر شود که مطابق  آرایی  به  این ممکن است  رار گیرد که 

مس نباشد.  زمانی وخیمأشرعی  دادگاه  تر میله  متبوع  در کشور  که  ، کنندهیدگی رسشود 
هیچ رویه بانکی یا قانونی ماهوی در خصوص تأمین مالی اسلامی وجود نداشته باشد.  
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بر این، اگرچه قراردادهای منعقده توسط طرفین ممکن است در اولین وهله مطابق علاوه
در   لیکن  باشد،  شریعت  دادگاه  یمورداجرا با  و  قراردادها،  دستورات  است  ممکن  ها 

 آرایی صادر کنند که اصول حقوقی اسلامی را کنار بگذارند. 

 

 هاریسک انواع  حوزه در هاچالش . 2-2-3

ریسک    ها را بهتوان آنهای متعارف و اسلامی میرابطه با بانک  بندی دردر یک تقسیم
و   اعتبارات  ریسک  و  عملیاتی  ریسک  نقدینگی،  ریسک  ریسک    طوربه بازار،  خاص 

 .(1394 ،و پروین صمدیکرد ) میتقس ،عت در بانکداری اسلامیشری
 

 ریسک شریعت . 1-2-2-3

شریعت   دو  تفاوت  ازجملهریسک  بین  که  است  متعارف  هایی  و  اسلامی  بانکی  نظام 
بانک که  است  خطری  آن  و  دارد  نداشتن  وجود  همخوانی  ناحیه  از  را  اسلامی  های 

میفعالیت تهدید  اسلامی  تعالیم  با  بانکهایشان  برای  است  ممکن  متعارف  کند.  های 
های اسلامی انطباق با اصول شریعت نیز به  سلامت مالی کفایت کند، لیکن درباره بانک

احتیاطی  های اسلامی به علت بیگونه که بانکندازه مهم و ضروری است. همانهمان ا
با شکست روبه  نیز میمالی ممکن است  با شریعت  انطباق  تواند همین  رو شوند، عدم 

 انک اسلامی به دنبال داشته باشد. سرنوشت را برای ب
 

 ریسک نقدینگي . 2-2-2-3

نبود وجه نقد برای بازپ رداخت تعهدات است. از سویی اکثر  ریسک نقدینگی، ریسک 
متعارف   بانکداری  در  نقدینگی  مدیریت  در  سنتی  و   بر یمبتنابزارهای  بوده  بهره 

های اسلامی به  و از سوی دیگر بانک  نیستها  های اسلامی مجاز به استفاده از آنبانک
نقدینگی با  های متعارف در مدیریت  ابزارهای متفاوت نسبت به بانک  ی ریکارگبهدلیل  

که حجم بالای نقدینگی وجود   ی درزمانرو هستند. این باعث شده است  مشکلاتی روبه
به هزینه  دارد  افزایش  اسباب  آن،  مدیریت  جهت  مناسب  و  کافی  ابزارهای  نبود  دلیل 

های اسلامی نسبت  دهد که در این زمینه بانکها شود. آمارها نشان میفرصت برای آن
 (.1387  ،و وصال  )سوری برخوردارندپذیری کمتری رقابتهای سنتی از به بانک
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 ریسک اعتباری . 3-2-2-3

تفاوت متعارف  و  اسلامی  بانکداری  بین  اعتباری  ریسک  دارد.در  وجود    در  هایی 
می وام  وثیقه  براساس  متعارف  بانکبانکداری  تأکید  علت  به  بر  دهند.  اسلامی  های 

تی حاصل از تسهیلات اعطایی، ریسک  گذاران در ریسک و سود دریافمشارکت سپرده
در قراردادهای مشارکتی ما شریک هستیم.   ازآنجاکه ای دارد. لیکن  اعتباری اهمیت ویژه

  موردتوافق سود رسیدن و اینکه در زمان    به  رید  به سود نرسیدن طرح،  ازجملهمشکلاتی  
آن و  نرسد  سود  به  داشتهطرح  انتظار  که  سودآوری  گونه  طرح  از  ایم  و  باشد  نداشته 

بی علت  به  است  ممکن  دیگر  واقعی  طرف  سود  مشارکتی،  طرح  در  طرفین  صداقتی 
آن   از  )که  بکند  هم  خسارت  ادعای  شریک  و  نشود  تعبیر    عنوانبه گزارش  کژمنشی 

بانکمی اعتباری  یافتن ریسک  افزایش  باعث  این عوامل  های اسلامی شده است  شود( 
 (. 1394 ،و پروین )صمدی

 

 ریسک تغییر قیمت . 4-2-2-3

ها نزد بانک  ها و موجودیها و تغییرات شدید قیمت داراییاین ریسک به علت نوسان
های گوناگونی نظام  (. تورم از راه1387  ،مقدمو حسنی   هستیانی  آید )ابوالحسنیپدید می

ها است. با  بانکها اثرگذاری بر ریسک  دهد. یکی از این راهقرار می  ریتأثبانکی را تحت
قیمت عمومی  سطح  بهای  افزایش  )تورم(،  نهاده  شدهتمامها  شرکت  کلیه  یک  های 

سازد. این ریسک به ریسک قدرت  و سرانجام عملکرد شرکت را متأثر می  افتهی شیافزا
های اسلامی به دلیل ماهیت برخی از عقود در معرض این  خرید نیز مشهور است. بانک

ثباتی قیمت  در قراردادهای سلف که در شرایط تورمی و بی  ژهیوبهریسک قرار دارند،  
 (.1394 ،و پروین صمدی) ابدی افزایش قیمت افزایش می  واسطهبهریسک نظام بانکی 

 

 ریسک عدم تعدیل نرخ سود . 5-2-2-3

سود،  عدم نرخ  مبادله  ژهیوبهتعدیل  عقدهای  مشکلدر  بانکی  ای،  نظام  برای  را  هایی 
و    هستیانی  شود )ابوالحسنی تعدیل میوجود آورده است و باعث ریسک عدمربا  بدون

ریسک  1387  ،مقدمحسنی مهم  عواملی  از  یکی  اقتصاد  در  آن  تغییرات  و  سود  نرخ   .)
داراییسازمان  کهیدرصورت شود.  مالی محسوب می از  برخی  را  ها    صورتبههای خود 
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رودارایی ریسک  این  با  کنند،  نگهداری  مالی  ترازنامه  بههای  اقلام  شد.  خواهند  رو 
هزینهبانک و  درآمدها  بهها  که  دربردارند  را  است.  هایی  ارتباط  در  سود  نرخ  با  نحوی 
 .ی نظام بانکی به همراه داردتعدیل نرخ سود در شرایط تورمی مشکلاتی را برا عدم

 

 ریسک جایز بودن قراردادها و عقود  .6-2-2-3

و   باشد  جایز  عقدی  بزنند    هرکداماینکه  برهم  را  آن  بتوانند  طرفین    ازجملهاز 
بدونریسک بانکی  نظام  در  که  است  وجود هایی  قراردادها  برخی  ماهیت  سبب  به  ربا 

ریسک این  مدیریت  و  کاهش  باعث  صلح  قرارداد  از  استفاده  با  هرچند  شده  دارد،  ها 
برخی متشر است از سوی  ایرادهایی  با    لهازجموارد شده است    بر آنعین  . ولی  اینکه 

 .کنداینکار ماهیت عقد تغییر می
 

 ریسک اعتماد . 7-2-2-3

مهم گفت  بتوان  و  شاید  متعارف  بانکی  نظام  که  ریسکی  بانکی    تبعبه ترین  نظام  آن 
می تحدید  را  سپردهاسلامی  اعتماد  کاهش  سبب   نظامبهن  گذاراکند،  به  دلایلی    بانکی 

آن   ثبات  و  بانکی  نظام  ورشکستگی  خطر  دلایلی  مانند  به  اسلامی  بانکی  نظام  در  و 
بانک  ازجمله در  معاملات  شدن  بیصوری  و  شرعی  ها  عملکرد  به  مسلمانان  اعتمادی 

 .شود می های اسلامی ایجادبانک
 

 ریسک عملیاتي . 8-2-2-3

پدیدار می بانکریسک عملیاتی هنگامی  به دلایل مختلف  شود که  را  ها عملیات خود 
ندهند.    یخوببه آموزش    ازجمله انجام  و  ناکافی  تخصص  ریسک  نوع  این  وقوع  علل 

بر   نظارت  برای  کنترل  و  پایش  سامانه  یک  نبود  اسلامی،  عقدهای  اجرای  در  کارکنان 
نرم نبود  قراردادها،  و  بانکی  نظام  و  براساس  کارکنان  حسابداری  جامع  افزارهای 

 های مالی اسلامی و... است.قرارداد
 

 گیرینتیجه 

ا ابعاد  مقاله سع  نیدر  که   منظر داخلی و  دو  از بانکداری اسلامی    یها چالشی گردید 
به موردبررسی  جهانی  جامع  گنحوی  چالش  در  .ردیقرار  اسلامی،    هایزمینه  بانکداری 
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  ی بانکدارقانون عملیات    ی و اجرا  بی از تصونزدیک به چهل سال    از گذشتالبته بعد  
ایران  یدر جمهورربا  بدون   گرفته  شکلوانی  فرا  و مطالبها، تحقیقات  ، نوشتهاسلامی 

 و بهنیز ارائه    ییهاحلراهها،  نیز در راستای برطرف نمودن آن  این مدت  در طول است.  
  نیز برطرف  هااز چالشاین مطلب که برخی    ان برگذاشته شده است. لذا با اذع  اجراء 

اما   است  هم شده  درگیر    هنوز  اسلامی  بانکداری  از    است   ییهاچالشنظام  برخی  که 
یابی  ریشه  منظورو بهدر همین راستا    هستند.نسبتاً بلندمدت برخوردار    ی ااز سابقه  ها آن 

  هاجنبهت و صحیح  ، درک درسهاخود چالشاز شناخت    ترمهمرسد  نظر میها بهچالش
ابعاد نچالش  و  مقابل  اسلامی،  های  بانکداری  نظام  شدن  در    الخصوصیعلهادینه 
طورکه اشاره  هماناساس    نیبر هم.  است  در جهانالعموم  ایران و علیاسلامی    یجمهور
تکرار،    منظوربه  شد  یسع  گردید از  نگاهاجتناب  این  جانبههمه  باًیتقر  یبا  ابعاد   ،
گمداقه    و  یموردبررسها  چالش ترین  یاساس  عدداخلی،بُ  در،  راستا  نیدر هم  .رندیقرار 

که بعد    چالشی  هم  گذشتهنوز  چهاردهه    از  به  تصونزدیک  عملیات    بیاز  قانون 
بدون در  بانکداری  اسلامی  ربا  و جمهوری  دارد  وجود  کمترأمت  ایران  آن    سفانه  به  هم 

است، شده  ونیت    چالش  توجه  قصد  عقود نبود  »   در  قاعده  للقصودطبق  «،  العقودتابعه 
و که شاید بتوان ادعا نمود اساس    « استالحسنه قرضمفهوم »  در مورد  الخصوصیعل

مفهوم    نیتردهی چیپ عین حال    در  ترین وساده  ینهیزمتفکر و اندیشه اسلامی در    ی مبنا
راستا    نیهم  در   نماید.« معنا و تجلی پیدا میالحسنه قرض»   یدر فضا اقتصاد یعنی »پول«  

  بر توجهبانکداری اسلامی علاوه  یها چالشپیرامون    یت آ مطالعات    گردد کهیم  شنهاد یپ
چالشسایر  به   چگونگی    تمرکز   ،هاابعاد  رابرروی  خود  نظام    یر یگشکلاصلی  یک 

تناسبفرهنگی   درک  در  و  با  جامعه    درست  عقد مبنائی  دهند  ،الحسنهقرض  از   .قرار 
ابعاد   اسلامی  یها چالشدرزمینه  جهان  بانکداری  سازمانبه    توجهبر  علاوه  ،در  ی  ابعاد 

  نیترمهم  آزادسازی اقتصاد،  و  شدنیجهان باتوجه به    رسدیم به نظر    ،هاچالش  )نهادی(
 در جهانهای متعارف  بانک  با  در رقابتاسلامی    یها بانک  مناسب  ساختار  نبود  چالش،

اسلامی    یها بانک  مقابل  در  غربی،  یهابانک  خصوصاً  متعارف،  یهابانک  چراکه  .است
کهنهبازاری    پوشش   ،تجربه  مناسب،  ی انداز  درزیادی    ی هایبرتردارای   در    ی کارو 
بانکاین    کههستند    بانکداری  صنعت را   یهاموارد  رقابت    در  اسلامی  یک  معرض 
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دهدنکاب  با  نابرابر  قرارمی  متعارف  میزان    یها بانک  یبقا   ،نیبنابرا  .های  به  اسلامی 
آن دارد.  عملکرد  وکارایی  افزایش    در  هاتوانایی  پیشنهاد  نیهم  در  لذا  بستگی    راستا 

در  یک صنعت    عنوانبهمختلف بانکداری    یهادر حوزه   ضمن افزایش کارایی گردد،  می
مستمر،  حال  جهانی،  در  مؤثر فعالیت    منظوربه  تکامل  سطح    مطلوب  بازارهای  است 

بانک یابد.  یها عملکرد  افزایش  ادغام  نیبد  اسلامی  بحث  به  اسلامی    یها بانکمنظور 
افزایش    را  خود  یها تیفعالاسلامی مجبورند حجم    یهابانک  توجه کافی مبذول گردد.

همچنداده   با  یهامان یپ  نیو  دیگربانک  راهبردی  دهند.  را  های    جاد یا  نیهمچن  شکل 
بانکآن دسته    و  سلامی موجودا  یها بانکبین    ارتباط به    مندعلاقهمتعارفی که    ی ها از 

 . بود خواهد دیمف انجام بانکداری براساس اصول اسلامی هستند،
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