
  سرمایه اصل تضمین فقهی بررسی

 استصناع اوراق در
 1معصومه مظاهری

 2گوشی دهقی حمیده

ملازمه بین سود و زیان، اصل این است که در عملیات  ر شریعت اسلام با توجه به قاعدۀد چکیده:

با احتمال ضرر و شود و به دست آوردن سود حقیقی همیشه تجاری بازگشت اصل سرمایه تضمین نمی

حال آنکه در ابزارهای مالی اسلامی از جمله اوراق استصناع، پرداخت مبلغ اسمی  سارت همراه است.خ

دارندگان اوراق که  ،این ترتیبشود. به مندرج در اوراق در سررسید توسط ناشر اوراق تضمین می

فت مبلغ طور که در فرض کاهش ارزش پروژه با دریاباشند، همانگذاران عملیات تجاری میسرمایه

)اصل سرمایه(، ضرری را متحمل نخواهند شد در فرض افزایش ارزش پروژه نیز با دریافت  اسمی اوراق

 .مبلغ اسمی اوراق، نسبت به ارزش افزوده پروژه هیچ استحقاقی نخواهند داشت

یافت مبلغ اع مبتنی بر تنزیل درنصمشخص خواهد شد که در اوراق است اما با تحلیل فرآیند انتشار این اوراق 

 .باشدخریدار دین در سررسید نسبت به دریافت کل مبلغ دین میاسمی اوراق بر اساس استحقاق 

چنین تضمین اصل سرمایه توسط ناشر اوراق استصناع تنزیلی مطابق با مسئولیت بایع نسبت به تأدیه  هم

مدیون شده و  ن در ذمۀیعلاوه دارندگان اوراق به عنوان خریدار دین تنها مالك دباشد. به مبیع می

این ترتیب گونه مالکیتی نخواهند داشت؛ بهنسبت به سبب ایجاد دین یعنی پروژه سفارش داده شده هیچ

 ها از ناشر تأثیری نخواهد داشت. آن رزش پروژه در میزان مطالبۀافزایش یا کاهش ا

در  ،باشندن مشاع پروژه میکه دارندگان اوراق استصناع به همراه اجاره به شرط تملیك مالکادر حالی

این ارزش افزوده را خواهند داشت؛  به مبلغ اسمی اوراق، حق مطالبۀ صورت افزایش قیمت پروژه نسبت
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طور که متحمل خسارات وارد بر عین ملازمه بین نماء و درک، مالك عین همان زیرا طبق قاعدۀ

چنین کاهش ارزش پروژه نسبت  . همشود، مستحق برخورداری از افزایش ارزش عین نیز خواهد بود می

د به مالکان مشاع آن یعنی به قیمت اسمی اوراق استصناع به همراه اجاره به شرط تملیك، بای

 گذاران وارد شود. سرمایه

عقد استصناع، تضمین اصل سرمایه، ملازمه بین سود و زیان، اوراق استصناع تنزیلی، اوراق  ها: کلیدواژه

 به شرط تملیك.   استصناع به همراه اجاره

 مقدمه

 های مختلف بر پایۀالی در پروژهای از ابزارهای مالی هستند، که برای تأمین ماوراق استصناع، مجموعه

 شود. عقد استصناع منتشر می

ساخت، »به معنای  «صُنْعْ» ای عربی است که در لغت از مادۀاستصناع واژه عقد استصناع:

است. استصناع از باب  مشتق شده (281: 11 ج ،1141س بن زکریا، )احمد بن فار «تولید، عمل و کار

درخواست ساخت کالا از کسی، یا کسی را »به معنای  «اِسْتَصْنَع»استفعال، مصدر فعل ثلاثی مزید 

باشد. این صیغه در اکثر موارد در معنای می (249: 8 ، ج1111)ابن منظور، « به ساختن چیزی گماردن

شود، بدین ترتیب استصناع نیز به معنای طلب ساختن دیگری استعمال می طلب انجام کاری از

 شیئی از دیگری است. 

 (69 :1382)جعفری لنگرودی، « بیع آیندگان یا بیع آیندان»هایی مانند در کتب حقوقی معادل

ترین توجه به معنای لغوی استصناع در زبان عربی، به با اشده است؛ ام برای این واژه در نظر گرفته

 . است «سفارش ساخت»توان برگزید معادلی که در زبان فارسی برای این واژه می

اند و در همان فقهای متقدم شیعه، تنها در موارد محدودی از این قرارداد سخن به میان آورده

اند؛ بلکه صرفاً به بیان برخی احکام و موارد اندک نیز تعریف خاصی از استصناع ارائه ننموده

اند. برخلاف متقدمین، فقهای معاصر شیعه ضمن آن به صورت بسیار مختصر پرداختهاوصاف 

بررسی احکام، اوصاف و شرایط استصناع، تعاریف دقیقی از این واژه به عنوان یك عقد ارائه 

 گویند:در تعریف عقد استصناع می ، برخی فقهای معاصر شیعهاند. برای مثالدهکر

گر بیاید و از او بخواهد که ست که کسی به نزد صنعتمراد از عقد استصناع این ا 

سازد به ملکیّت او درآورد. در این حال قراردادی میان این تعدادی از کالاهایی را که می

رسد که صاحب صنعت تعداد مورد توافق کالا را برای او بسازد و قیمت دو به امضا می
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 دو به عهدۀ مواد مورد استفاده، هر در این قرارداد ساخت و ساز و ــ دریافت کندآن را 

 .(199 :1111قمی، مؤمن )باشد سازنده می

کنون به عنوان یك تأسیس حقوقی، به صورت خاص رارداد استصناع در حقوق ایران تاق

دستورالعمل اجرایی انتشار »ی پول و اعتبار در راستای تصویب شناخته نشده بود؛ اما اخیراً شورا

 به تعریف قرارداد استصناع پرداخته است:  1 در مادۀ« بانکی صکوک استصناع در سیستم

)سازنده( در مقابل مبلغی  استصناع قراردادی است که به موجب آن یکی از طرفین

معین، متعهد به تولید، تبدیل و تحویل کالا یا اجرای طرح با مشخصات مورد تقاضا و 

 گردد. ده( می)سفارش دهن تحویل آن در دوره زمانی معین به طرف دیگر

که بین دو شخص حقیقی یا  توان گفت استصناع یك قرارداد معاوضی استطور خلاصه میبه

گردد. در این قرارداد حقوقی برای ساخت کالایی که در زمان عقد معدوم است، منعقد می

 های شیء سفارش داده شده و عوض آن، کاملاً معلوم است.ویژگی

نخست باید یك  انتشار اوراق استصناع، در مرحلۀی جهت بدین ترتیب برای کسب مجوز شرع

دهنده و سازنده منعقد گردد. در این قرارداد سازنده قرارداد مشروع و صحیحِ استصناع، بین سفارش

  و سفارش دهنده، باشدمواد اولیهّ و ساخت کالا در مدت زمان مشخصی می ۀموظف به تهی

ـ هنگام انعقاد قرارداد یا ـالا را به صورت اقساط یا نقد تهیه مواد اولیه و ساخت ک پرداخت هزینۀ

  1به عهده دارد. ـهنگام تحویل کالا ـ

 ر نظام اقتصادی ایران، تنها در یكبا توجه به نوظهور بودن اوراق استصناع د اوراق استصناع:

، به مورد شورای پول و اعتبار در دستورالعمل اجرایی انتشار صکوک استصناع در سیستم بانکی

وراق بهادار بانام یا ا» العمل آمده است:این دستور 1اخته است. در مادۀ عریف اوراق استصناع پردت

 «باشد.پایه قرارداد استصناع می نام قابل نقل و انتقالی است که دارنده آن مالك مشاع داراییبی

کلیاتی  ائۀیکی از مصوبات خود، پس از ارفقهی سازمان بورس و اوراق بهادار، در  کمیتۀ

پردازد. می راجع به اوراق بهادار اسلامی، به ذکر انواع مختلف این دسته از ابزارهای مالی اسلامی

نشده؛ بلکه برای معرفی آن، نحوۀ در این مصوبه نیز تعریف خاصی از اوراق استصناع ارائه 

  است: گیری این اوراق بیان گردیده شکل

های دولتی و خصوصی که در صدد احداث یا ها، شرکتها، شهرداریخانهوزارت

به صورت انبوه هستند و اعتبار مالی لازم  خاصی چون احداث مسکن پروژۀ ۀتوسع
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توانند با استفاده از اوراق بهادار استصناع برای انجام آن را به صورت نقد ندارند، می

سالانه یا از  ۀبندی معینی از بودجا طبق زمانبه احداث پروژه اقدام کنند و قیمت آن ر

فقهی  ۀمصوبات کمیت) تدریج بپردازندشده به طریق واگذاری واحدهای ساخته

  ).WWW.RDIS/RECORDSKE.ASPسازمان بورس و اوراق بهادار 

 مشخصاتی که در این مصوبه برای اوراق استصناع بیان شده عبارتند از: 

کار ن مانند ساخت مسکن بههای تولیدی گوناگواین اوراق برای تأمین مالی پروژه اول:

 رود؛ می

 شود؛ یك عقد استصناع منتشر می این اوراق بر پایۀ دوم:

دهنده به عنوان عوضی که در عقد استصناع باید بپردازد، به سازنده تحویل این اوراق را سفارش سوم:

 دهد؛  می

 دهنده به سازنده است. میزان بدهی سفارش دۀدهناین اوراق نشان چهارم:

چنین برخی از انواع اوراق استصناع را  هم های اوراق استصناع و ین تعاریف برخی از ویژگیا

میزان بدهی سفارش دهنده به سازنده  دهندۀبرخی از این اوراق، نشان شود؛ زیراشامل نمی

 در طرح سفارش که تنها یکی از انواع این اوراق، بیانگر مالکیّت مشاع دارنده باشد، در صورتی می

 آید: تری از اوراق استصناع به دست میلذا با افزودن این قیود تعریفِ کامل داده شده است.

شوند  نام قابل نقل و انتقالی که بر مبنای عقد استصناع منتشر مینام یا بیاوراق بهادار با

دهنده یا مالکیّت مشاع دارنده در و مبلغ اسمی مندرج در آن از میزان بدهی سفارش

ها و دریافت آن کند. دارندۀ اوراق در سررسید با ارائۀی خاص، حکایت میاژهپرو

 مبلغ اسمی به سود معینی دست خواهد یافت.

ای دهنده یا مالکیتّ مشاع دارنده در پروژهمبلغ اسمی مندرج در این اوراق، از میزان بدهی سفارش

ها به ناشر و دریافت مبلغ اسمی آن استصناع در سررسید با ارائۀاوراق  کند. دارندۀت میخاص، حکای

 .مندرج در آن به سود معینی دست خواهد یافت

اوراق استصناع تنزیلی و اوراق استصناع به همراه اجاره  نوع متداول این اوراق عبارتند از:دو 

 به شرط تملیك. 

در اوراق استصناع تنزیلی شرکت واسط، برای احداث یا  اوراق استصناع تنزیلی: -1

ای مانند بانك وارد معامله شده و طبق با واسطه  ای که بانی از وی درخواست نموده،پروژهتکمیل 
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 2.(111 :1389؛ موسویان، 34 :1386)موسویان، دهد ساخت آن را به بانك سفارش می  قرارداد استصناع،

تأمین  به با منابع مالی که در اختیار داردتواند دیگری( می سطۀ)یا هر وا در این حالت بانك

)متقاضی طرح( دریافت  آن لّ مبلغ اسمی را از انتشاردهندۀمالی پروژه بپردازد و در سررسید ک

طرح  و با این مبالغ دریافتی، هزینۀ در بازار اولیه به وجه نقد دست یابد یا اینکه با فروش اوراق، کند

صورت متناسب با مدت واضح است که در این  .(13 :1381نظر پور، )کاران بپردازد را به پیمان

 انخواهد بود. خریدارتر  مانده تا سررسید، قیمت فروش اوراق از مبلغ اسمیِ مندرج در آن کم باقی

دارند و یا در بازار ثانویه به فروش  توانند این اوراق را تا زمان سررسید نگهنیز می بازار اولیه

 رسانند.  

آن  وراق در بازار ثانویه، با ارائۀاولیه یا خریدار اگذار اعم از سرمایه ،اوراق در سررسید دارندۀ

 کند. به ناشر اوراق، مبلغ اسمی مندرج در اوراق استصناع را دریافت می

در اوراق استصناع به همراه اوراق استصناع به همراه اجاره به شرط تملیک:  -2

...( با مراجعه به ای مانند وزارتخانه، شهرداری ودهندهاجاره به شرط تملیك، بانی)سفارش

خاصی را تولید یا احداث  که واسط کالا یا پروژۀ گردد در صورتیکت واسط، متعهد میشر

آن را از واسط به شکل اجاره به شرط تملیك دریافت نماید. واسط نیز طبق قرارداد   کند،

متعهد دهد و در مقابل کار سفارش می مورد نظر را به پیمان ۀساخت کالا یا پروژ استصناع، 

بندی مشخص بپردازد. واسط پس از کسب گردد، قیمت کالا یا پروژه را طبق زمانمی

گذاری در بازار کند و از طریق بانك سرمایهمجوزهای لازم، اوراق استصناعی را منتشر می

شده خواهند  نماید، مردم با خرید این اوراق، مالك کالای ساختهاولیه به مردم واگذار می

 شد. 

است، به وکالت از آنان به عنوان قیمت پروژه به  آوری نمودهوجوهی را که از مردم جمعواسط 

 پردازد. کار میپیمان

به وکالت از طرف دارندگان اوراق، آن   کار تحویل گرفتکالا را از پیمانواسط پس از اینکه 

خود،  و یا از محل بودجۀ شده را به بانی اجاره خواهد داد. بانی از طریق واگذاریِ داراییِ ساخته

حبان اوراق را در قالب اجاره بها و استرداد مبلغ اسمی در سررسید به آنان اصل سرمایه و سود صا 

 3پردازد.می

آن  وراق در بازار ثانویه، با ارائۀگذار اولیه یا خریدار ااعم از سرمایه ،اوراق در سررسید دارندۀ
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 کند. راق استصناع را دریافت میبه ناشر اوراق، مبلغ اسمی مندرج در او

در هر یك از انواع اوراق استصناع، واسط هنگام واگذاری اوراق در بازار اولیه به 

دارندگان  ،این ترتیبکند. بهرسید را تعهد میگذاران، پرداخت مبلغ اسمی اوراق در سر سرمایه

تی همان اصل سرمایه را اوراق در سررسید، تنها استحقاق دریافت مبلغ اسمی اوراق و به عبار

زمانی بین خرید اوراق و سررسید، امکان افزایش ارزش  د. این در حالی است که در فاصلۀدارن

شود، وجود پروژه یا ایراد خسارت به آن که باعث کاهش ارزش دارایی مبنای انتشار اوراق می

گذاران سرمایهدارد. با وجود تعهد واسط نسبت به پرداخت مبلغ اسمی اوراق در سررسید، 

بهره دارایی پایه، نیز بی شوند، از ارزش افزودۀمتحمل نمیطور که زیان وارد بر طرح را  همان

 خواهند بود. 

از جمله اوراق استصناع در سررسید،  ،تضمین پرداخت قیمت اسمی ابزارهای مالی اسلامی

قرضه، بازپرداخت اصل و باشد؛ زیرا ناشر اوراق برگرفته از تضمین مبلغ اسمی اوراق قرضه می

کند و این امر اثر انگیزشی بالایی برای سود اوراق را در سررسید برای دارندگان آن تضمین می

)صکوک( نیز برای جذب  خریداران اوراق قرضه دارد. ناشرین اوراق بهادار اسلامی

گذاران دارند چنین تضمینی به سرمایه رهای مالی اسلامی، سعی در ارائۀگذاران به بازا سرمایه

 (. 11 :1386)تسخیری، 

ابتدا تضمین اصل سرمایه از دیدگاه شریعت بررسی گردد و سپس  بدین ترتیب لازم است

)تضمین اصل سرمایه( در انواع مختلف آن بیان  حکم تعهد به استرداد مبلغ اسمی اوراق استصناع

 شود. 

 تضمین اصل سرمایه از دیدگاه اسلام  .1

م، اصل این است که در عملیات تجاری بازگشت اصل سرمایه تضمین از نظر شریعت اسلا

شود و به دست آوردن سود حقیقی همیشه با احتمال ضرر و خسارت همراه است. این مطلب  نمی

 که در ادامه به برخی مستندات آن مطرح شده است« ملازمه بین سود و زیان قاعدۀ»ذیل عنوان 

 شود. اشاره می
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 ه بین نماء و درک )سود و زیان( ملازم قاعدۀ .1 -1

 باشد.شود که سود حاصل از آن اموال به نفع وی میخسارات وارد بر اموال متوجه کسی می

اند. این بیان نموده «مَن له الغُنمْ فعلیه الغُرْم»کلی به صورت  فقها این مطلب را تحت یك قاعدۀ

)غُرْم( حاصل  هایودش باید متحمل زیان)غُنمْ( ببرد، خ کند هر کس از چیزی سودقاعده بیان می

: 1 ، ج1111انصاری، شیخ ) 1نیز مشهور است «تلازم میان نماء و درک»از آن نیز بشود. این قاعده به 

 .(616: 1  ج، 1121خمینی، ؛ موسوی 184 :1141؛ رشتی گیلانی نجفی،  238

؛  341: 8  ، ج1141صدر، هید ش)ای عقلی است اند این قاعده، قاعدهدهکربسیاری از فقها تصریح 

زیرا از دیدگاه عُقلا صحیح نیست فردی از منافع اموال برخوردار  (191: 12  جتا، حسینی شیرازی، بی

توان گفت روایات های وارد بر آن شود. بدین ترتیب میگردد، در حالی که دیگری متحمل زیان

 باشند: عقلی میین قاعدۀ وارد شده در این باب، مؤید ا

ای را از دیگری خرید به طوری که سه سال آن خانه نزد بایع باشد تا فردی خانه روایت اول:

السلام پرسیدند: اگر در این در طی این مدت مشتری مبلغ توافق شده را بیاورد. از امام صادق علیه

 مدت سودی از آن خانه به دست آید برای کیست؟ امام فرمودند: برای مشتری است. سائل دلیل

؟ سائل جواب داد: است آن را پرسید. امام فرمودند: اگر خانه آتش بگیرد، مال چه کسی تلف شده

 (.24: 18 ج، 1149حر عاملی، ) 1مال مشتری

طور در این حدیث به صراحت ملازمه بین زیان و سود حاصل از اموال بیان شده است. همان

باشد، سودی هم که از این خانه به میمشتری )مالك خانه(  به عهدۀ که ضرر حاصل از تلف خانه

 دست آید، به نفع مشتری خواهد بود. 

ای را به رهن نزد دیگری گذاشت. آسیبی به مورد رهن وارد فردی غلام و خانه روایت دوم:

امام پاسخ دادند: به مولا. وقتی سائل از  شود؟ شد. فردی از امام پرسید: ضرر به چه کسی وارد می

امام فرمودند: اگر قیمت عبد از صد دینار به دویست دینار افزایش یابد، مالك این دلیل آن پرسید، 

)سود( برای  طور که افزایش قیمتافزایش کیست؟ سائل جواب داد: برای مولا. امام فرمودند همان

 (. 231: 1 ، ج1141)کلینی،  6زیان هم برای او خواهد بود اوست، 

در  کندآن را متعلق به مولی بیان می عبد و ارزش افزودۀ وارد شده به امام پس از اینکه زیان

کلی تلازم بین نماء و درک را ارائه  قاعدۀ «یکون علیه، ما یکون له»انتهای روایت با ذکر عبارت 

 نماید.  می
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باشد و مراد د مال میاست. در این حدیث مراد از خراج، فوای الخَراج بالضمّان  روایت سوم:

نصاری در بیان معنای این حدیث حاصل از زیان مترتب بر اموال است. شیخ ااز ضمان، غرامت 

انصاری، شیخ ) باشد)خسارت( می )سود( در إزای متحمل شدن غرامت دهفرماید: غنیمت و فایمی

تر مدارک  از بررسی بیش باشدعقلی و مورد اتفاق فقها می از آنجا که این قاعده،(. 242: 3 ، ج1111

 شود.  نظر میاین قاعده صرف

 ملازمه بین نماء و درک بر تضمین اصل سرمایه  تطبیق قاعدۀ .8-1

برد؛ شریعت کسی است که از آن اموال سود می های وارد بر اموال، بر عهدۀانطور که زیهمان

 های اقتصادی نیز، تحمل سود و زیان را توأم با یکدیگر در نظر گرفته است. اسلام در فعالیت

های مورد تأیید فقه اسلامی، صاحب سرمایه علاوه بر استحقاق دریافت سود گذاریدر سرمایه

ا از آنجا که احتمالی وارد بر آن نیز بشود؛ امهای گذاری، باید متحمل زیانحاصل از سرمایه

گیرد، شریعت اسلام با در نظر گرفتن هر یك های تجاری عمدتاً با مشارکت افراد انجام میفعالیت

شراکت، احکام خاصی را برای اصل سرمایه و سود و زیان مترتب بر آن بیان نموده  از حالات

مضاربه و وکالت خواهد بود که در ادامه به   ها در سه قالب مشارکت،گذاریاست. این سرمایه

 شود:      بررسی هریك از این سه حالت پرداخته می

 : مشارکتحالت اول

ها به صورت جمعی اقدام به یك فعالیت تجاری سرمایه افراد صاحب سرمایه، گاه با مشارکت

ین فرض از آنجا که هر یك از گردد. در انمایند که در این صورت عقد شرکت منعقد می می

آن اند، سود حاصل از این فعالیت به نسبت سرمایه، تا وقتی که خلاف مقداری سرمایه آورده شرکا

 د بر کل سرمایه را هر یك از شرکاا زیان واراهد شد؛ امسیم خوها تقرا توافق نکرده باشند، بین آن

؛ 146: 2، ج 1148ی، حلّمحقق ؛  1: 19، ج 1149)حر عاملی، خود متحمل گردد  باید به نسبت آوردۀ

مین اصل سرمایه این ترتیب تض به(. 284: 1 ، ج1119؛ طباطبایی یزدی،  311: 1 ، ج1113، شهید ثانی

مندی صاحب سرمایه از سود ریك دیگر جایز نیست، زیرا بهرهبه نفع ش توسط یکی از شرکا

این  ،تلازم بین سود و زیان نیست. به علاوه زیان وارد بر آن موافق با قاعدۀحاصله بدون تحمل 

 در حالت ورود خسارت منقطع شود.      شود شرکت شرکاتضمین باعث می
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  : مضاربهحالت دوم

قرار در اختیار دیگری ای انجام فعالیت تجاری خاصی خود را بر گاه صاحب سرمایه، سرمایۀ

: 1 تا، جخمینی، بی)موسوی که در سود حاصل از فعالیت، هر دو شریك باشند  دهد، به طوری می

 گیرد. در این صورت عقد مضاربه بین صاحب سرمایه و عامل، شکل می(. 648

ه و ملك وی حاصل شد در این فرض از آنجا که سرمایه ملك صاحب سرمایه است، سود در

ا مقداری از آن را در مقابل فعالیتی که عامل انجام داده، به نسبتی که ام  در نتیجه متعلق به اوست؛

تلازم بین سود و زیان،  دازد. بدین ترتیب به دلیل قاعدۀپرباشد، به عامل میمورد تراضی طرفین می

 تضمین اصل سرمایه توسط عامل و ،نتیجهباشد. در صاحب مال می رات وارده نیز تنها بر عهدۀخسا

 8و1باشد تلازم و مقتضای عقد مضاربه بوده و صحیح نمی به نفع صاحب سرمایه خلاف قاعدۀ

 (.114: 28، ج1111)اشتهاردی، 

  : وکالتحالت سوم

دهد. اموال خود را ضمن عقد وکالت در اختیار وکیل قرار می  در برخی موارد صاحب سرمایه،

اجرت، فعالیت مورد نظر موکل را انجام خواهد داد. در این فرض نیز با توجه به امین وکیل با أخذ 

بودن وکیل در عقد وکالت، تضمین اصل سرمایه توسط وی و به نفع موکل خلاف مقتضای عقد 

(. 161: 2 ، ج1148ی، حلّمحقق ؛  363: 2 ، ج1381طوسی، شیخ ) 9بوده و در نتیجه صحیح نخواهد بود

تلازم بین نماء و درک منافات دارد؛ زیرا  اصل سرمایه توسط وکیل با قاعدۀ مینچنین تض هم

این ترتیب موکل، خود باید زیان شود، بهسرمایه ملك موکل است و سود در ملك وی حاصل می

 وارد بر سرمایه را نیز متحمل گردد. 

وان مشارکت، های تجاری که تحت عنبا توجه به نوع همکاری افراد در فعالیت بنابراین

از زیان فعالیت  از سود حاصل و یا متضرر شدن آنان مندی افرادمضاربه و یا وکالت است، بهره

انجام شده، متفاوت خواهد بود. در هر یك از انواع اوراق استصناع نیز پس از مشخص نمودن 

ملازمه  دۀمضاربه یا وکالت( و اجرای قاع  )مشارکت، جایگاه اوراق در ذیل یکی از این عناوین

بین نماء و درک، حکم سود و زیان مترتب بر آن و در نتیجه تضمین پرداخت مبلغ اسمی اوراق 

 واضح خواهد شد. 
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 تضمین پرداخت مبلغ اسمی در اوراق استصناع  .8

که خساراتی  ا در سررسید و یا در صورتیپرداخت مبلغ اسمی اوراق ر  واسط در اوراق استصناع،

 ۀاوراق در فرض افزایش قیمت پروژه تنها حق مطالب کند. دارندۀتضمین می وارد شود،به پروژه 

 مبلغ اسمی اوراق را در سررسید خواهد داشت و در فرض کاهش ارزش پروژه، از تحمل این

که طبق قاعده از آنجا که افزایش ارزش پروژه در ملك  خسارات مصون خواهد بود؛ در حالی

 ست. هاشود، این سود متعلق به آناصل میح گذاران )خریداران اوراق(سرمایه

تلازم بین سود و زیان، دارندگان اوراق به عنوان مالك سود حاصل از پروژه، باید  طبق قاعدۀ

ا تضمین ارائه شده توسط واسط، مانع از اجرای این ام رد بر آن را نیز متحمل شوند؛ خسارات وا

با توجه به توضیحات فوق لازم است در هر یك از  شود.قواعد در فرآیند انتشار اوراق استصناع می

 انواع اوراق استصناع، حکم تضمین مبلغ اسمی مورد بررسی قرار گیرد. 

 تضمین پرداخت مبلغ اسمی توسط واسط . 1-8

با توجه به تفاوت ماهوی بین انواع اوراق استصناع، حکم تضمین اصل سرمایه توسط واسط، در هر 

 به صورت مجزا بررسی خواهد شد. یك از انواع این اوراق 

 تضمین پرداخت مبلغ اسمی توسط واسط، در اوراق استصناع تنزیلی  .1-1-2

گذاران در بازار سرمایه طور که در توضیح فرآیند انتشار اوراق استصناع تنزیلی بیان شد، همان

مبلغ اسمی اوراق، تهیه تر از اولیه، دین حاصل از قرارداد استصناع بین بانی و واسط را به قیمت کم

در ساخت کالا  دهنده، مسئول پرداخت هزینۀفارشکنند. به این صورت که بانی به عنوان سمی

ا به جای پرداخت وجه نقد، اوراقی که میزان بدهی وی به واسط را ام  باشد؛قرارداد استصناع می

 نماید. با سررسید مشخص به وی ارائه می کند، بیان می

ها را به قیمتی تبدیل این اوراق به وجوه نقد، آنان دائن در قرارداد استصناع، برای واسط به عنو

ب خریداران، مالك کل دین فروشد. بدین ترتیتر از مبلغ اسمی به خریداران، در بازار اولیه میکم

 کل دین را از بانی دارند.  مطالبۀ بانی شده و در سررسید حق در ذمۀ

اخت مبلغ اسمی اوراق استصناع در سررسید را به نفع خریداران واسط در این فرآیند، پرد

شود، اگر ارزش بازاری پروژه در سررسید افزایش یابد، نماید. این تضمین باعث میتضمین می
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قیمت اسمی اوراق مبلغی بیش از  مطالبۀ بهره باشند و حقخریداران اوراق از این ارزش افزوده، بی

تر از مجموع ارزش که پروژه در اثر خسارات وارده ارزشی کم و در صورتی را نداشته باشند،

وراق نیز تأثیر نخواهد داشت و خریداران ا ند، این خسارات در میزان مطالبۀپیدا ک  اسمی اوراق،

 کل مبلغ اسمی اوراق را دارند.    مطالبۀ در هر حال حق انآن

این  ا با توجه به موارد آتی، ام حیح نیست؛ صهر چند تضمین اصل سرمایه طبق آنچه بیان شد، 

 تضمین از جانب واسط در اوراق استصناع تنزیلی مانعی نخواهد داشت: 

خریدار  گذاران، رابطۀین واسط و سرمایهحقوقی ب ق استصناع مبتنی بر تنزیل رابطۀدر اورا :اول

)در عقد مضاربه( یا  این ترتیب واسط، شریك )در عقد شرکت(، عامل باشد. بهو فروشنده می

وکیل )در عقد وکالت( دارندگان اوراق نیست، تا تضمین مبلغ اسمی اوراق توسط وی، برخلاف 

 قواعد مذکور در این عقود )تلازم بین نماء و درک و امین بودن شریك و عامل و وکیل( باشد. 

ن حاصل از قرارداد در فرآیند انتشار اوراق استصناع تنزیلی، دارندگان اوراق، خریدار دی :دوم

شود و نسبت به سبب مدیون می ، خریدار، تنها مالك دین در ذمۀباشند. در بیع دیناستصناع می

 تصناع نیز تنها مالك دین در ذمۀدارندگان اوراق اس 14گونه حقی نخواهد داشت.ایجاد دین، هیچ

گونه  بانی است، هیچ ساخت آن، سبب ایجاد دین بر عهدۀبانی شده و نسبت به پروژه که سفارش 

 مالکیتی نخواهند داشت. 

شود، تا داران اوراق حاصل نمیبا توجه به توضیحات فوق افزایش ارزش پروژه در ملك خری

سود حاصل از این افزایش ارزش را داشته باشند؛ بلکه این سود در ملك بانی که  مطالبۀ حق ناآن

 ۀگردد. حال با توجه به اینکه ارزش افزوددر اثر عقد استصناع مالك پروژه شده است، حاصل می

بانی مسئول تحمل   بین سود و زیان، ملازمه طبق قاعدۀ  باشد،علق به بانی میپروژه به عنوان سود مت

ای ندارند، طور که از منافع پروژه بهرهباشد و دارندگان اوراق همانخسارات وارد بر پروژه نیز می

در پی نخواهد  نانالبۀ مبلغ اسمی اوراق برای آدر کاهش میزان مطخسارات وارد بر آن نیز، تأثیری 

 داشت. 

که  را از مدیون اصلی دارد. در صورتیکل مبلغ دین  خریدار در بیع دین، حق مطالبۀ :سوم

ـ از ـ úـ مانند عدم تحویل پروژه به وی یا معیوب بودن پروژه وـمدیون در سررسید به هر دلیلی 

د، طبق تصریح فقها، خریدار دین، حق مراجعه به دائن اولیه )فروشنده( ادای دین استنکاف ورز
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ل پرداخت مبیع و مسئو برای دریافت مبلغ بدهی را خواهد داشت؛ زیرا بایع ثمن را دریافت نموده

 . (311 :1144طوسی، شیخ ) 11باشدبه مشتری می

ثمن از خریدار، مسئول  دین، پس از دریافت ناع نیز، واسط به عنوان فروشندۀدر اوراق استص

که بانی به هر دلیل، دین را در سررسید به  غ اسمی دین( خواهد بود. در صورتیپرداخت مبیع)مبل

 مراجعه به واسط را دارد.  مشتری نپردازد، خریدار اوراق، حقّ

با توجه به توضیحات فوق، واسط حتی در صورت عدم تضمین پرداخت مبلغ اسمی اوراق در 

لیتی خواهد داشت. بدین ترتیب انی از پرداخت مبلغ دین، چنین مسئوستنکاف بسررسید، با ا

تضمین پرداخت مبلغ اسمی توسط واسط، نه تنها با مقتضای فرآیند بیع دین منافات ندارد؛ بلکه 

باشد و چنین تضمینی در بیع دین نیز طبق قواعد در هر بیعی بایع مسئول پرداخت مبیع به مشتری می

 وجود دارد. 

توانند به چنین خریداران اوراق در بازار ثانویه، در صورت عدم استیفای دین، می هم

اصلی دین، یعنی واسط مسئول پرداخت  ه نمایند، که در نهایت فروشندۀفروشندگان قبلی مراجع

 خواهد بود.    

تضمین پرداخت مبلغ اسمی توسط واسط، در اوراق استصناع به همراه  .8-1-8

 تملیک  اجاره به شرط

د به اجاره و تملیك در فرآیند انتشار اوراق استصناع به همراه اجاره به شرط تملیك، ابتدا بانی تعه

نماید. واسط پس از گفتگوهای مقدماتی با پیمانکار طبق ساخته شده توسط واسط می نهایی پروژۀ

 ن، جهت تأمین هزینۀن به خریدارامبلغ توافق شده با وی، به انتشار اوراق استصناع و واگذاری آ

در عقد استصناع،  دهندهگذاران با خرید این اوراق به عنوان سفارشکند. سرمایهپروژه اقدام می

اسط به عنوان وکیل از طرف مالك سهم مشاعی از پروژه خواهند شد. در این فرآیند، و

واسط برای  ،علاوهنماید. بهکار منعقد میو با پیمان ناآن رارداد استصناع را به هزینۀگذاران ق سرمایه

نماید. خریداران  ت مبلغ اسمی اوراق، در سررسید میگذاران، تعهد به پرداخاطمینان خاطر سرمایه

 مبلغی بیش از قیمت اسمی اوراق را نخواهند داشت.  مطالبۀ اوراق نیز در سررسید حق

و کاهش ارزش  تعهد واسط به پرداخت مبلغ اسمی اوراق در سررسید، در دو فرض افزایش

 باشد: پروژه، با اشکال مواجه می
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 اشکال اول: در فرض افزایش ارزش پروژه

این ترتیب اگر ارزش آن تا سررسید افزایش یابد، به باشد.ملك مشاع دارندگان اوراق میپروژه، 

که  باشد؛ در حالی نا، باید متعلق به آنران حاصل شدهاز آنجا که این افزایش در ملك خریدا

سط خود را، تنها به پرداخت قیمت اسمی اوراق متعهد نموده و دارندگان اوراق در سررسید، وا

پروژه را به مجموع قیمت اسمی  ،پروژه را نخواهند داشت. اگر بانی مطالبۀ ارزش افزودۀ حق

قیمت  که بانی به و در صورتی شودمی ش افزوده داخل در ملك ویاوراق، تملیك کند ارز

د، و واسط تنها موظف به پرداخت مبلغ اسمی اوراق به دارندگان آن را تملیك کن واقعی، پروژه

التفاوت این دو قیمت به نفع واسط خواهد بود. و در هر صورت خریداران اوراق، از باشد، مابه

 باشند. بهره میارزش افزوده بی

ـ با ـگذاران سرمایهـ به وکالت از ـواسط ضمن انعقاد قرارداد استصناع  پاسخ به اشکال اول:

گیرد. کار، در مورد اجاره و تملیك نهایی پروژه به بانی نیز از خریداران اوراق، وکالت میپیمان

تواند این وکالت را به تملیك پروژه به قیمت اسمی اوراق، مقید نماید. با توجه به اینکه واسط می

گذاران به بیان شده است، سرمایهوکالت بر تملیك به قیمت معین، در ضمن عقد لازم استصناع، 

حق خود را اسقاط   گذاران با پذیرش این شرط،باشند و در حقیقت سرمایهانجام مفاد آن ملزم می

که وکالت بر تملیك، مقید به قیمت اسمی اوراق نگردد، یا به دلیلی عمل  ا در صورتیاند. امنموده

ارزش بازاری پروژه را خواهند  مطالبۀ ن حقگذارا گذاران لازم نباشد، سرمایه به آن بر سرمایه

 آن داخل در ملك دارندگان اوراق خواهد شد.  ن ترتیب طبق قاعده، ارزش افزودۀداشت و بدی

 اشکال دوم: در فرض کاهش ارزش پروژه 

مند گردند، به دلیل طور که طبق قاعده، دارندگان اوراق باید از افزایش قیمت پروژه بهرههمان

رو شود، خریداران اوراق پروژه با خسارت یا کاهش قیمت روبه یان نماء و درک، اگراصل تلازم م

باشند؛ ف به تحمل این زیان میشوند، موظّمند میبه عنوان مالکان مشاع پروژه که از منافع آن بهره

های وارد بر پروژه را، خود متحمل ا واسط با تعهد به پرداخت مبلغ اسمی در سررسید، زیانام

که واسط در فرآیند انتشار این نوع اوراق، به وکالت از خریداران اوراق، به  گردد. در حالی می

کار اقدام نموده است. در عقد وکالت نیز، وکیل امین محسوب انعقاد قرارداد استصناع با پیمان
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لیتی به عهده ندارد. در نتیجه این تعهد خلاف جز در صورت تعدی و تفریط، مسئوشود و  می

 تضای عقد وکالت است. مق

تعدی و  هر چند وکالت عقد امانی است و وکیل جز در صورت پاسخ به اشکال دوم:

ا باید توجه داشت شرط ضمان در آن، مخالف مقتضای عقد نیست؛ زیرا باشد؛ امتفریط ضامن نمی

اشد. بدین در این نوع عقود، أمانی بودن، اقتضای ضمان ندارد؛ نه اینکه اقتضای عدم ضمان داشته ب

توان به سبب اقتضای ضمان ندارد؛ لکن می  ترتیب نفس عقد وکالت با توجه به أمانی بودن،

دیگری مانند شرط، ضمان را در آن داخل نمود. برخی از فقها این مطلب را در مورد صحّت شرط 

دی، موسوی بجنور)اند ضمان، در عقود أمانی مانند وکالت، عاریه، إجاره و رهن تصریح نموده

   12.(191 :1141صدر، شهید ؛ 18: 1  و ج 211: 3  ج، 1119

توان گفت، هر چند واسط به عنوان وکیل و امین، در صورت عدم پذیرش این پاسخ، می

گذاران توسط واسط به سرمایه ا تضمین سرمایۀتواند تعهد به ضمان مبلغ اسمی اوراق نماید؛ ام نمی

به این  13ث در معامله، توسط واسط بلااشکال خواهد بود.صورت داوطلبانه و به عنوان شخص ثال

به صورت شرط فعل در قرارداد  احتمالی وارده به اصل سرمایه را صورت که واسط جبران ضرر

آن را از اموال  خسارتی متوجه صاحبان سرمایه شود که گردد در صورتیگنجاند و متعهد میمی

 (. 18ـ19 :1386تسخیری، ) خود جبران نماید

 تضمین پرداخت مبلغ اسمی توسط ثالث . 8-8
ای که بین حکم تضمین پرداخت مبلغ اسمی اوراق توسط شخص ثالث نیز با توجه به نوع معامله

 11گیرد متفاوت خواهد بود.گذاران و واسط صورت میسرمایه

تضمین پرداخت مبلغ اسمی توسط ثالث در اوراق استصناع مبتنی بر  .1-8-8

 تنزیل

نماید، مبیع به . هر گاه بایع تعهد به تسلیم مبیع در آینده بایع موظف به تسلیم مبیع است بیع،در عقد 

 11تواند ضمانت نمایدگیرد. پرداخت هر دینی را شخص ثالث میوی قرار می صورت دین در ذمۀ

اع تنزیلی رابطۀ واسط و نص. در اوراق است(264: 2  ، ج1311؛ امامی، 391 :1128بحرانی، )

بایع و مشتری است. واسط)بایع( تعهد به تسلیم مبیع)مبلغ دین( در سررسید  گذاران، رابطۀ مایهسر
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 ـ پرداخت آن را در سررسیدـاعم از اینکه حقیقی یا حقوقی باشد  ـتواند ـشخص ثالث می  دارد،

 نماید و این تضمین قطعاً بلا مانع است. تضمین 

الث در اوراق استصناع به همراه اجاره تضمین پرداخت مبلغ اسمی توسط ث. 8-8-8

 به شرط تملیک 

گذار امکان  های بیمه، از طریق نهاددر این فرض تعهد به پرداخت مبلغ اسمی اوراق در سررسید

)پروژه( با پرداخت مبلغی در مقابل  که دارایی حاصل از عقد استصناع دارد. به این صورت

های اشت، این تضمین در فرض ورود خسارت یا زیانشود. باید توجه دهای وارده بیمه می زیان

ر یك از دارندگان به شود پروژه با قیمت اسمی اوراق خریداری شده و در نتیجه هدیگر، باعث می

تواند دلیلی بر یابد؛ اما این تضمین در فرض افزایش قیمت پروژه نمیخود دست می اصل سرمایۀ

طور که قبلاً گفتیم پروژه گردد؛ زیرا همان ش افزودۀدگان اوراق نسبت به ارزعدم استحقاق دارن

شود و حاصل می نازایش ارزش، در ملك آنپروژه ملك مشاع دارندگان اوراق بوده و هر گونه اف

 ست. ن اامتعلق به آن

نهادی مستقل از بانی و واسط را برای تضمین   توان،بدین ترتیب در اوراق استصناع نیز می

 راق در نظر گرفت. پرداخت مبلغ اسمی او

 گیری نتیجه

گذاران صحیح است؛ زیرا دریافت مبلغ اسمی اوراق استصناع تنزیلی در سررسید، توسط سرمایه ـ1

به تصریح فقهای امامیه و با تأیید شورای نگهبان، خریدار دین در سررسید مستحق دریافت کل 

 . خته استتری را برای خرید دین پردا باشد؛ هرچند قیمت کممبلغ دین می

که مدیون در سررسید به هردلیل از ادای دین خودداری نماید،  چنین در بیع دین در صورتی هم

ن بایع در بیع دین را مبیع، حق مراجعه به دائن به عنوا با توجه به مسئولیت بایع به تأدیۀخریدار دین 

ع تنزیلی مطابق با تضمین اصل سرمایه توسط ناشر اوراق استصنا ،این ترتیب به خواهد داشت.

 باشد. مسئولیت بایع نسبت به تأدیه مبیع می

)دین ناشی از عقد  گذاران، ناشر، پرداخت مبیعبا توجه به اینکه با فروش اوراق به سرمایه ـ2

واند پرداخت مبلغ اسمی تاستصناع( را به صورت دین مؤجل به عهده دارد؛ هر شخص ثالثی می
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)مبلغ پرداختی  تضمین اصل سرمایه ،تضمین نماید. بدین ترتیباع را در سررسید نصاوراق است

التفاوت قیمت خرید اوراق و مبلغ اسمی مندرج در )مابه جهت خرید اوراق( و سود متعلق به اوراق

 آن( با اشکال مواجه نخواهد بود. 

مالك  ریدار دین تنهادر فرآیند انتشار اوراق استصناع تنزیلی دارندگان اوراق به عنوان خ ـ3

گونه یعنی پروژه سفارش داده شده هیچ ،مدیون شده و نسبت به سبب ایجاد دین دین در ذمۀ

ها از بانی آن بۀرزش پروژه در میزان مطالافزایش یا کاهش ا ،این ترتیب به داشت. مالکیتی نخواهند

 تأثیری نخواهد داشت. 

رط تملیك مالکان مشاع پروژه از آنجا که دارندگان اوراق استصناع به همراه اجاره به ش ـ1

این ارزش افزوده  مطالبۀ باشند، در صورت افزایش قیمت پروژه نسبت به مبلغ اسمی اوراق، حقمی

طور که متحمل ملازمه بین نماء و درک، مالك عین همان را خواهند داشت؛ زیرا طبق قاعدۀ

نیز خواهد بود. البته در  نشود، مستحق برخورداری از افزایش ارزش عیخسارات وارد بر عین می

که واسط وکالت بر اجاره و تملیك نهایی پروژه به بانی را به قیمت اسمی اوراق مقید  صورتی

پروژه قابل توجیه است؛ در  ز ارزش افزودۀنماید؛ پرداخت مبلغ اسمی اوراق بدون برخورداری ا

دگان اوراق نسبت به دارنغیر این صورت تضمین اصل سرمایه در سررسید، دلیلی بر عدم استحقاق 

 پروژه نخواهد بود. ارزش افزودۀ

کاهش ارزش پروژه نسبت به قیمت اسمی اوراق استصناع به همراه اجاره به شرط تملیك،  ـ1

گذاران وارد شود و واسط به عنوان وکیل در انعقاد عقد یعنی سرمایه ،باید به مالکان مشاع آن

ود؛ مگر اینکه به صورت یك شخص ثالث پرداخت استصناع، مسئول جبران خسارات نخواهد ب

 مبلغ اسمی اوراق را به عهده بگیرد. 

 هانوشتپی

شد، از ذکر بابا توجه به اینکه هدف اصلی در مقاله حاضر اثبات صحت شرعی عقد استصناع نمی .1

موضوع  نظر نموده و صحت شرعی این عقد را مفروض دانسته و صرفاًادله در این باره صرف

 شود. انگیز تضمین اصل سرمایه در اوراق استصناع بررسی میچالش 

المللی را به یك شرکت واسط سفارش ای ساخت و تحویل یك فرودگاه بینخانهبرای مثال وزارت .2

شود و ساخت فرودگاه را با شرکت واسط پس از دریافت سفارش با بانك وارد معامله می دهد.می
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شود در قبال مبلغ دهد. بانك متعهد میبانك قرار می ۀقاد یك قرارداد استصناع به عهدانع

طرح را در مدت سه   کند،دریافت می  )برای مثال ده سال( معین بندیِ مشخصی که در طول زمان

های دیگر)پیمانکار(، یا سازنده سال بسازد و تحویل دهد. سپس بانك، برای ساخت کالا با سازنده

بندیِ متفاوت از استصناع اول تواند در زمانکند. این قرارداد مییقرارداد استصناع دوم را منعقد م

  باشد.

شود؛ چنانچه شرکت واسط شهر، متعهد می ۀهای فرسودبرای مثال شهرداری در راستای نوسازی بافت .3

واحد مسکونی در مناطق قدیمی شهر بسازد؛ آنها را در مقابل هزار میلیارد ریال به صورت اجاره به  1444

ساخت پروژه را به پیمانکار   واسط بر اساس قرارداد استصناع، .تملیك از وی اجاره خواهد کرد شرط

)مثلاً سه ساله( در  مشخص  بندیِگردد پروژه را طبق زمانپیمانکار متعهد می  کند.خاصی واگذار می

از طریق بانك کند و مقابلِ پانصد میلیارد ریال تحویل دهد. سپس واسط اوراق استصناعی منتشر می

نماید. آنگاه از محل وجوه به گذاری یا شرکت تأمین سرمایه این اوراق را به عموم عرضه میسرمایه

پردازد. قیمت قرارداد استصناع را به پیمانکار می  دست آمده، به وکالت از طرف صاحبان اوراق،

اوراق  ی به متقاضیان، شهرداری نیز با واگذاری )اجاره به شرط تملیك( تدریجی واحدهای مسکون

 کند.استصناع را تسویه می

 « بین النماء و الدَّرکَ مةالملاز» ۀقاعد .1

عنَْ رجَلٍُ باَعَ داَراً لهَُ منِْ رجَلٍُ وَ کاَنَ بیَنْهَُ وَ بیَنَْ الرَّجلُِ الَّذیِ  )ع(سمَعِتُْ أبَاَ الجْاَروُدِ یسَأْلَُ أبَاَ عبَدِْ اللَّهِ » .1

 لهَُ ارَ حاَصرٌِ فشَرَطََ إنَِّكَ إنِْ أتَیَتْنَیِ بمِاَلیِ ماَ بیَنَْ ثلَاَثِ سنِیِنَ فاَلدَّارُ داَرکَُ فأَتَاَهُ بمِاَلهِِ قاَلَاشتْرَىَ منِهُْ الدَّ

هوَُ ماَلهُُ وَ قاَلَ أبَوُ شرَطْهُُ قاَلَ لهَُ أبَوُ الجْاَروُدِ فإَنَِّ ذلَكَِ الرَّجلَُ قدَْ أصَاَبَ فیِ ذلَكَِ المْاَلِ فیِ ثلَاَثِ سنِیِنَ قاَلَ 

  «أَ رأَیَتَْ لوَْ أنََّ الدَّارَ احتْرَقَتَْ منِْ ماَلِ منَْ کاَنتَْ تکَوُنُ الدَّارُ داَرَ المْشُتْرَیِ. )ع(عبَدِْ اللَّهِ 

ثمَُّ قاَلَ  úنْ یکَوُن؟ُ قاَلَ علَىَ موَلْاَهُ. علَىَ مَ فةَُالرَّجلُُ یرَهْنَُ الغْلُاَمَ وَ الدَّارَ، فتَصُیِبهُُ الآْ )ع(قلُتُْ لأبی إبِرْاَهیِمَ » .6

الَ کذَلَكَِ یکَوُنُ علَیَهِْ أرأَیتَْ لوَْ کاَنَ ثمَنَهُُ ماِئۀََ دیِناَرٍ فزَاَدَ وَ بلَغََ ماِئتَیَْ دیِناَرٍ لمِنَْ کاَنَ یکَوُن؟ُ قلُتُْ لمِوَلْاَهُ قَ

 «ماَ یکَوُنُ لهَُ.

لمقتضی  لفةالشرط، لمخا صحةّن رأس المال لو تلف، فالظاهر عدم إذا اشترط المالك على العامل ضما» .1

التلازم بین الضمان و الملك المستفاد من قوله صلىّ اللهّ علیه و آله الخراج  ةالعقد، و مخالفته لقاعد

الأمر تعاقدا بمقدار منه فی  يةبالضمان، لأن المفروض أنّ المال باق على ملك المالك و الربّح له أیضا، غا

 «مقابل عمل الآخر.

 باشد.می ثمر بودن فعالیت ویزیان وارد بر عامل در فرض ایراد خسارت، بی .8

  «اً لا یضمن ما تلف فی یده إلا مع التفریط أو التعدی.الوکیل أمین» .9
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یع عبارت است از دینی که در شود. در بیع دین، مبمالك مبیع می  در عقد بیع مشتری با پرداخت ثمن، .14

ا حقی نسبت به ام  شود؛یع دین، مالك آن دین میباشد. بدین ترتیب مشتری با انعقاد بیمدیون م ذمۀ

 سبب ایجاد دین نخواهد داشت.  

  «فإن وفىّ الذی علیه الدیّن المشتری، و إلاّ رجع على من اشتراه منه بالدرک.» .11

 «.للضمان غیر اقتضائه عدم الضمان المالكيةّ نةعدم اقتضاء الأما» .12

 ینده صحتّ تضمین مبلغ اسمی اوراق توسط شخص ثالث بررسی خواهد شد.در مبحث آ .13

دستورالعمل انتشار صکوک استصناع در سیستم بانکی، در اوراق استصناع به همراه اجاره به شرط  6مادۀ  .11

ثالثی که از میان مؤسسات  و بهای خرید دارایی را به عهدۀ تملیك تضمین پرداخت مبلغ اجاره بها

گذاری و  های سرمایهشرکت  ها تأمین سرمایه،ها، شرکتظارت بانك مرکزی، بیمهاعتباری تحت ن

اول همین ماده استقلال ضامن از   شود، گذاشته است. و در تبصرۀمینهادهای عمومی غیر دولتی انتخاب 

 مورد تأکید قرار گرفته است.بانی 

 «úص و مفتی بهء و أنا ضامن لك بتسلیم المبیع، وهو منصو اشتر منه هذا الشی» .11

  منابع 
 النشر و عةللطبا الفکر دار: بیروت ،العرب لسان( ق.1111. )مکرم بن محمد الدین جمال منظور، ابن -

  .سوم چاپ التوزیع، و

 تبلیغات دفتر انتشارات: قم ،اللغة مقائیس معجم( ق.1141) ابوالحسین. زکریا، بن فارس بن احمد -

 .اول چاپ قم، علمیۀ حوزۀ اسلامى

  و النشر، چاپ اول. عةللطبا ةتهران: دار الأسو ة،مدارک العروق.( 1111اردى، على پناه. )اشته -

 .فروشی اسلامیه، چاپ دوازدهم، تهران: کتابحقوق مدنی( 1311) امامى، سید حسن. -

 . فدک، چاپ اول مكتبة، قم: فقه المصارف و النقودق.( 1128بحرانى، محمد سند. ) -

، اقتصاد اسلامی فصلنامۀ ، «مبانی شرعی اوراق بهادار اسلامی( »1386تسخیری، محمد علی. )پاییز -

 شماره بیست و هفتم.

 کتابخانۀ: تهران ،حقوق علم تحقیق روش در صد مقاله( 1382) جعفر. محمد  لنگرودی، جعفری -

  .اول چاپ  دانش، گنج

 م السلام، چاپآل البیت علیه ، قم: مؤسسههوسائل الشیع ق.(1149حرّ عاملی، محمد بن حسن. ) -

 .اول
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، تهران: منشورات اعلمى، چاپ إیصال الطالب إلى المکاسبتا( حسینى شیرازى، سید محمد. )بی -

 .اول

فروشى ، قم: کتابقسم الخیارات :ميهفقه الإماق.( 1141رشتى گیلانى نجفى، میرزا حبیب الله. ) -

 .داورى ، چاپ اول

، مسالك الأفهام إلى تنقیح شرائع الإسلامق.( 1113شهید ثانی، زین الدین بن على جبعی عاملی. ) -

 . ، چاپ اولهميالمعارف الإسلاه مؤسسقم: 

و النشر و التوزیع،  عةبیروت: دار الأضواء للطبا ،ماوراء الفقهق.( 1124شهید صدر، سید محمد. ) -

 چاپ اول.

 . م، بیروت: دار التعارف للمطبوعات، چاپ هفتالبنك اللاربویق.( 1141) ـ .ـــــــــ -

جهانى بزرگداشت  ۀ، قم: کنگرکتاب المکاسبق.( 1111شیخ انصارى، مرتضى محمدبن امین. ) -

 .شیخ اعظم انصارى، چاپ اول

المكتبة تهران:  :ميهالمبسوط فی فقه الإماق.( 1381جعفر محمد بن حسن. )شیخ طوسی، ابو -

 ، چاپ سوم.یهالجعفر الآثار لإحیاءية المرتضو

 .، بیروت: دار الکتاب العربی، چاپ دومفی مجرد الفقه و الفتاوى يةلنهاا ق.(1144)  ـ .ـــــــــ -

انتشارات اسلامى وابسته به  ، قم: دفترالوثقى ةالعروق.( 1119سید محمد کاظم. ) طباطبایى یزدى، -

 . قم، چاپ اول جامعۀ مدرسین حوزۀ علمیۀ

 .، چاپ چهارمميه، تهران: دار الکتب الإسلاالکافی ق.(1141کلینی، محمد بن یعقوب. ) -

، قم: شرائع الإسلام فی مسائل الحلال و الحرام ق.(1148محقق حلیّ، نجم الدین جعفر بن حسن. ) -

  . اسماعیلیان، چاپ  دوم مؤسسه

 .WWW.RDIS/RECORDSKE.ASPفقهی سازمان بورس و اوراق بهادار  ۀمصوبات کمیت -

دو ، «ایران مکمل بازار سرمایۀ  استصناع: اراوراق بهاد( »1386موسویان، سید عباس. )پاییز و زمستان  -
 . 8 ، سال چهارم، شمارۀجستارهای اقتصادی فصلنامۀ

مجموعه مقالات گفتارهایی درباره ، «نقش اوراق استصناع در تأمین مالی مسکن ( »1389.)ــــــــــ  -
 . اول، چاپ )ع( (، به اهتمام مجتبی کاوند. تهران: دانشگاه امام صادقصکوک)اوراق بهادار 

  . ، قم: نشر الهادی، چاپ اولالفقهيه القواعدق.( 1119موسوی بجنوردى، سید حسن. ) -

تنظیم و نشر آثار امام  مؤسسه  ، تهران:کتاب البیعق.( 1121موسوى خمینى، سید روح اللّه. ) -

  .، چاپ  اول)ره(خمینى
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 . چاپ اولمطبوعات دار العلم،  ، قم: مؤسسهسيلهتحریرالو  تا(بی )ــــــــــ .  -

انتشارات اسلامى وابسته به  دفتر  ، قم:هفی مسائل جدید هکلمات سدیدق.( 1111محمد. )  مؤمن قمی، -

 قم، چاپ اول.  جامعۀ مدرسین حوزۀ علمیۀ

، «هاعملیات بازار باز از طریق اوراق استصناع، مشکلات و راه حل( »1381نظر پور، محمد نقی. )تابستان  -

  .22، شمارهسلامیتخصصی اقتصاد ا فصلنامۀ
 

 

 

 
 

 
 




