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   چکیده

، بهادار اوراق به ریسک تبدیل ندآیفر در سرمایه، بازار و بیمه صنعت بین ارتباط

 يدارا و معروف ،مهیب با مرتبط اوراق به ندآیفر نیا از حاصل اوراق. شود ظاهر می

 را يا مهیب يها تیظرف شیافزا امکان نکهیا بر علاوه ،اوراق نیا .است یمتفاوت انواع

 شیافزا يادیز حد تا را ها شرکت نیا هیسرما و یمال توان و مهیب يها شرکت به

 با نییپا یِهمبستگ با ییها بازده آوردن دست به فرصتدر عین حال،  داد، خواهد

 هیسرما بازارگذاران  سرمایه به را يپرتفو يِساز متنوع و ه،یسرما بازار کل یِبازده

که (ی اوراق بیمه بلایاي طبیعپس از تبیین مختصر  این پژوهش، .دهد می

پی پاسخگویی به این  درو سازکار انتشار آن، ) نوع این اوراق است نیتر معروف

. سؤال است که آیا از نظر فقه امامیه امکان انتشار این اوراق در ایران وجود دارد

استنباطی و تحلیل محتوا -نسبت به این الگو با روش تحلیلی مقاله نیاتحلیل فقهی 

امکان انتشار این  ابزار، نیا ياقتصاد لیاص لیدلا و ها مؤلفه یمعرف با انجام گرفته و

اوراق در ایران از نظر فقه امامیه، بررسی شده است و زوایاي فقهی و شرعی انتشار 

  .شود این اوراق، بیشتر روشن می

  

  واژگان کلیدي

، وکالت، زیآم  فاجعه سکیر، مهیب صنعت با مرتبط اوراق ی،عیطب يایبلا بیمه اوراق

  واسط بیمه، ربا و

                                                        
 ع(امام صادق دانشگاه دانشکده الهیات، معارف اسلامی و ارشاد  استادیار(  aamahdavi@isu.ac.ir  

 نویسنده مسئول، )ره( طباطبایی علامه دانشگاه ،مالی مدیریت دکتري دانشجوي  naserpoor@st.atu.ac.ir 
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  مقدمه و بیان مسئله

دهد و این حوادث،  آمیز زیادي رخ می هر ساله در جاي جاي جهان، حوادث فاجعه

ها، محصولات کشاورزي و  ها، ساختمان اتومبیل  مستغلات، هاي مادي شدیدي به زیان

این بلایایی طبیعی، همچنین، همواره تلفات جانی در پی دارد و عده . کند وارد می... 

این حوادث، شامل زلزله، طوفان، گردبادهاي . کشد کثیري از مردم را به کام مرگ می

اخیر، این حوادث   يها سالر دهد که د آمارها نشان می. است... موسمی، خشکسالی و 

نسبت به گذشته، هم به لحاظ شدت و هم به لحاظ تکرار، رشد چشمگیري داشته که 

 ها شده که مشاهدات حاکی از این واقعیت است در کل، باعث افزایش خسارت

)Hoyois & Below, 2006, p. 22.( 

دو دهه  هاي اقتصادي و جانی ناشی از آن، طی تعداد این حوادث و نیز خسارت

ها  حجم این خسارت 2005تا  2003-5 هاي در سال و ؛اخیر، روند صعودي داشته است

 200میلیارد دلار بوده و بعضی اوقات، به بیش از  100در سطح جهان، همواره بیش از 

ز طرفی، ا. تمیلیارد دلار نیز رسیده است که حاکی از شدت و حجم بلایاي طبیعی اس

 .)Swiss, 2008, p. 22( دده نان ناشی از این حوادث را نشان مینوسانات موجود، عدم اطمی

دیده، اقدام به  اي که در مناطق حادثه هاي بیمه ها، شرکت با افزایش حجم خسارت

هاي شدیدي مواجه خواهند شد به  اند، با زیان انعقاد قراردادهاي مختلف بیمه نموده

جهان، به صورت مکرر، رخ خصوص آنکه این حوادث، معمولاً در مناطق خاصی از 

هاي ژاپن و کالیفرنیاي آمریکا، گردبادهاي خلیج  ترین آنها زلزله معروف هدهد ک می

 لذا ؛هاي موسمی جنوب شرق آسیا است مکزیک و سواحل شرقی آمریکا و طوفان

کنند در برخی مواقع با خطر  اي که در این مناطق فعالیت می هاي بیمه شرکت

ي بیمه را ها شرکتتوان ورشکستگی  ند که از آن جمله میشو ورشکستگی مواجه می

 .)Swiss, 2008, p. 13(پس از گردباد معروف کاترینا در فلوریداي آمریکا نام برد 

هاي اتکایی را در پیش  هاي بیمه، به طور سنتی، راهکار استفاده از بیمه شرکت

گیر بر  هاي همه این ریسکها نجات یابند و از تمرکز زیانِ  گیرند تا از این بحران می

 دخود بکاهند و نیز بتوانند ذخیرة سرمایۀ محدود خود را با این پوشش، جبران کنن

هاي بیمه اتکایی نیز ظرفیت تمرکز  ؛ اما باید توجه داشت که شرکت)1385میرمطهري، (
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هاي  آور ارزش دارایی ریسک و ذخیره سرمایه محدودي دارند و افزایش سرسام

هاي بیمۀ اتکایی نیز توانایی  شود که شرکت خیز، باعث می مناطق حادثه شده در بیمه

از طرفی، این ). Malcolm & Kimberly, 2007( دپوشش تمام این ریسک را نداشته باشن

هاي مالی و  مشکل، در کشور ما، مضاعف است زیرا جمهوري اسلامی ایران با تحریم

هاي اتکایی خارجی نیز با  ز ظرفیت بیمهرو است؛ لذا حتی در استفاده ا اي روبه بیمه

  .محدودیت مواجه است

 ،بهادار اوراق ریسک به تبدیل نام به بیمه صنعت در جدیدي نوآوري ،میان این در

 شده طراحی ،اوراق بیمه بلایاي طبیعی عنوانبا  یاوراق ،خاص طور به وخلق شده 

. باشد ما کشور در ،خصوص به ،مشکل این براي مناسبی راهکار تواند می که است

. بلایاي طبیعی کشور است بیمه براي کارا ابزار ، تبیین سازکار اینمقاله این هدف

 بهادار اوراقِ به ریسک تبدیل مفهومِ بارهدر مختصر توضیح از پس مقالهبنابراین، در این 

سازکار کامل انتشار آن را توضیح  طبیعی، بلایاي اوراق بررسی از پس و آن انواع و

براي تحلیل (استنباطی و تحلیل محتوا -با استفاده از روش تحقیقِ تحلیلی. هیم دادخوا

امکان  ابزار، نیا ياقتصاد اصلی لیدلا و ها مؤلفه یمعرف با و) فقهی سازکار انتشار اوراق

همچنین، در گردآوري . انتشار این اوراق را از نظر فقه امامیه، بررسی خواهیم کرد

  .اي استفاده شده است مشاهده اسنادي و روش کتابخانههاي  اطلاعات از روش

  پیشینه تحقیق .1

  ادبیات موضوع .1-1

بهادار اوراق به سکیر لیتبد .1- 1-1
1

  

 عموماً که- بیمه هاي شرکت دست به شده بیمه ریسک بهادار، اوراق ریسک به تبدیل در

 انتشار اوراق گوناگون، قیطر ازو  مختلف هاي شیوه به -ستا يآمیزفاجعه هاي ریسک

 با اوراقِ به نسبت اوراق این البته ؛شود یمي بیمه به بازار سرمایه منتقل ها شرکتاز 

در  بهادار اوراق نوع سهتا کنون  .ي استکمتر حجم يدارا و جدیدتر، ییدارا پشتوانه

 کهآمیز و فراگیر، منتشر شده،  هاي اموال و حوادث در مقابل حوادث فاجعه عرصه بیمه

 اوراق و 3یعیطب يایبلابیمه  اوراق ،2صنعت انیز نیتضم اوراق از است عبارت
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ذکر دو نوع اوراقِ تضمینِ زیانِ صنعت و سایدکار براي مشخص شدن . 4دکاریسا

، تمرکز بر نوع خاصی از این اوراق با عنوان اوراق مقاله نیا درجایگاه بحث است و 

  .شود شریح میبلایاي طبیعی است که در ادامه بیشتر ت

  طبیعی بلایاي اوراق .2- 1-1

 را آن موارد اولین از یکی وشد  آغاز 90 دهه اوایل از روش این نظري هاي بحث

عبده تبریزي، ( دکر منتشر محدود سطح در 1996 سال در 5پل سنت اتکایی بیمه شرکت

 را طبیعی بلایاي و آمیزفاجعه حوادث ریسک ،روش این با ،واقع در. )1380

 ،ابزار این .دنفروش می سرمایه بازار در وکنند  می تبدیل ،بهادار اوراق به بیمه هاي شرکت

 به اتکایی بیمه و بیمه هايشرکت از را هاریسک، اول :دارد عمده ویژه کار دو

 مالی نیتأم براي راهی ،نوعی بهدوم،  و دهدمی انتقال سرمایه بازار گذاران سرمایه

 که آنجایی از ،طرفی از. است ها آن سرمایه ذخیره کمبود جبران و بیمه هايشرکت

 وقوع احتمال رایز( ندارد همبستگی سرمایه بازار کلی بازدهی با اوراق این بازدهی

 براي مناسبی بسیار ابزار) ندارد هیسرما بازار یبازده با یارتباط زیآم فاجعه حوادث

 ;Malcolm & Kimberly, 2007( تاس سرمایه بازار گذارانسرمایه پرتفوي سازي متنوع

Hull, 2010, p. 50; Litzenber et al., 1996( .وقوع با که است این ،اوراق این بارز ویژگی 

 یا بخشی -است شده طراحی آنها خاطر به اوراق که-  آمیز فاجعه حادثه چند یا یک

 بین از است گذارسرمایه همان که اوراق دارنده زیانِ به اوراق فرعِ یا و اصل تمامِ

 میر و مرگ ریسک آمیز، فاجعه حوادث ریسک انتقال براي توانمی اوراق ایناز  .رود می

 ).Cox, 2000( دکر استفاده ،کشاورزي محصولات رفتن بین از ریسک یا

 سازکار متداول انتشار اوراق بلایاي طبیعی .2-1- 1-1

هاي درگیر در این فرآیند را  همچنین طرفساختار و الگوي متداول انتشار این اوراق و 

 .بینید در نمودار زیر می

هستند؛ یعنی ) واسط( 6هایی با اهداف خاص موجودیت  ناشران معمولاً: ناشر -1

فرآیند (آنها را صرفاً براي اجراي این فرآیند  -که همان بانی طرح است- شرکت بیمه 

، بسیار کم است و معمولاً با »واسط«حداقل سرمایه . کند ایجاد می) انتشار اوراق

  .شود اي ناچیز، ایجاد و پس از سررسید اوراق، منحل می سرمایه
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  )Malcolm & Kimberly, 2007(سازکار متداول انتشار اوراق بلایاي طبیعی  .1نمودار 

کند و در  همان شرکت بیمه است که کل این عملیات را پشتیبانی می: 7بانی -2

  .شود به اراده آنها صادر می »واسط«واقع اوراق 

تواند قرارداد بیمه  شود که می قراردادي منعقد می »واسط«بین بانی و  -5و  4، 3

اتکایی یا هر نوع قرارداد دیگري باشد که طبق این قرارداد، بانی موظف است مبلغی را 

 »واسط«انجام دهد و  »واسط«تحت عنوان حق بیمه اتکایی یا پرداخت طرف قرارداد به 

در . کند ن و آن را پرداخت میآمیز، زیان بانی را جبرا نیز در هنگام بروز حوادث فاجعه

بانی در . انعقاد این قرارداد باید تمام ملاحظات قانونی و مالیاتی را در نظر گرفت

به  سود از، بخشی »واسط«هاي جاري و نهایی  هاي مختلفی اعم از هزینه بخش

و طرف قرارداد سوآپ، هزینه  »واسط«گذار و همچنین کارمزد قرارداد بین  سرمایه

  .دکن یمپرداخت 

فروشد و وجوه حاصل از  گذار می به سرمایه واسطاوراق بیمه بلایاي طبیعی را  -6

شود که براي بانی و خریداران اوراق در  گذاري می آن در حسابی تضمینی، سپرده

در . کند ها و برگرداندن اصل و فرع پول، به عنوان تضمین، عمل می دریافت خسارت

 پرداخت به طرف قرارداد سوآپ- 11 پرداخت نرخ اوراق مشارکت دولتی منهاي کارمزد- 10

 قیمت فروش اوراق -6

 اصل پول -7

 پرداخت بهره -8

 قرارداد بیمه اتکایی یا قرارداد دیگري   -3

 پرداخت زیان -5
 گذار سرمایه -11

طرف -9

 قرارداد سوآپ 

 حق بیمه یا پرداخت حق طرف قرارداد -4

: بانی -2

 شرکت بیمه 

  ناشر   –1

 )واسط(
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سارت از محل همین حساب، به بانی، پرداخت آمیز، خ مواقع وقوع حوادث فاجعه

 .خواهد شد

شده به بانی از  در بیشتر قراردادها، نحوه کار بدین صورت است که زیان پرداخت

 پرداخت -که کمتر شده است-بر مبناي اصل جدید  سود وگذار، کم  اصل پول سرمایه

که  رود یمها زیاد باشد تا جایی پیش  ؛ و اگر حوادث، تکرار شود یا شدت آنشود یم

شده در حساب تضمینی، هر گونه  گذاري وجوه سرمایه. ماند ینمدیگر هیچ اصلی 

این پرداخت . کند یمتضمین  -در صورت بروز حادثه-پرداخت فوري را به بانی 

ارداد بیمه اتکایی با شرکت بیمه مزیت بزرگی در مقایسه با قر) نقدینگی زیاد(فوري، 

آمیز بزرگ و متعدد، شرکت بیمه اتکایی با  اتکایی است؛ زیرا در هنگام حوادث فاجعه

و نقدینگی لازم را براي پرداخت مطالبات شرکت  شود یممواجه  8برداشت بیش از حد

% 100بانی نخواهد داشت؛ اما در اینجا، بانی مطمئن است که نقدشوندگی مطالبات 

  .ستا

گذار، تمام اصل پول خود را  گفته شد که در صورت رخ ندادن حادثه، سرمایه -7

اي رخ دهد این میزان  ؛ ولی اگر حادثهکند یمدر سررسید از حساب تضمینی دریافت 

 .کاهش خواهد یافت

یا اوراق مشارکت دولتی  خاي و بر مبناي نر بهره اوراق به صورت دوره -8

گذار، پرداخت خواهد شد؛ اما  به سرمایه -صدي اضافیبه علاوه در-شاخص دیگري 

درصد اضافی از محل بخشی از حق بیمه یا هر عنوان دیگري که طبق قرارداد بانی به 

و به  شود یماین درصد اضافی در بازار تعیین . خواهد بود کند یم، پرداخت »واسط«

داشت و  دخواه آمیز، بستگی مستقیم ریسک اوراق یعنی احتمال وقوع حوادث فاجعه

گذاران دریافت  از بیمه اش مهیباي که خود بانی در قراردادهاي  ارتباطی با حق بیمه

 .ندارد کند یم

این طرف قرارداد، وارد قرارداد : طرف قرارداد سوآپ یا بانک پذیرنده سپرده -9

شده از  شود و این بدان معنی است که واسط، وجوه جمع می واسطسوآپِ بازده کل با 

شده از شرکت بانی را به صورت پرتفوي،  گذاران و نیز مبلغ دریافت مایهسر

کند و طرف قرارداد، هر گونه زیان را که متوجه پرتفوي  گذاري می سرمایه
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شود جبران و در عوض، هر گونه افزایش بیش از قرارداد ارزش  واسطگذاري  سرمایه

، متعهد واسط؛ یعنی ندک یمرا دریافت  واسطشده به دست  گذاري پرتفوي سرمایه

 ،اوراق مشارکت دولتیگذاري را با قرارداد سوآپ با نرخ  که بازدهی سرمایه شود یم

گذاري  کاملی براي اطمینان از بازگشت سرمایه نسبتاًتعویض کند و این، باعث تضمین 

به جز سوآپ، هر قرارداد دیگري را نیز که  تواند یمالبته، این طرف قرارداد . شود یم

 حتماًمنعقد کند و لازم نیست که قرارداد  واسطشامل تضمین اصل سرمایه باشد با 

تواند بانکی  براي مثال، طرف قرارداد می. تر است سوآپ باشد ولی این کار متداول

حتی دیگر،  کند تا می گذاري تضمینی  دولتی باشد که واسط، کل وجوه را در آن، سپرده

 .گذاري نباشد نیازي به تشکیل پرتفوي سرمایه

منهاي اوراق مشارکت دولتی  خشود که نر  طرف قرارداد سوآپ، متعهد می -10

جبران  واسطهاي بانی به  که این کارمزد در واقع با بخشی از پرداخت(کارمزدي را 

 واسطده به دست ش گذاري در مقابل دریافت بازدهی پرتفوي سرمایه واسطبه ) شود یم

 .بپردازد

ي بیمه، ها شرکتهاي پوشش ریسک،  که بیشتر شامل صندوق(گذاران  سرمایه -11

هاي منفی این اوراق  یکی از جنبه): هاي سرمایه گذاري است هاي تجاري و بانک بانک

گذاران  زیرا طبق قانون، سرمایه. گذار است در دنیا، نقدناشوندگی زیاد آن براي سرمایه

توانند این اوراق را بخرند و خرید و فروش آن نیز بسیار پیچیده است و نیاز  نمیزیادي 

به تحلیل ریسک تک تک اوراق موجود در بازار دارد زیرا هیچ یک از اوراق موجود در 

  .بازار کاملاً شبیه هم نیست

  یعیطب يایبلا بیمه اوراق انتشار خچهیتار .2-2- 1-1

 سطح درآن  انتشار 1997 سال از اما .شد منتشر 1996 سال در اوراق نیا از نوع نیاول

 يبرا هم ی،متنوع يایمزا ،اوراق نیا نکهیا به توجه با. شد آغاز اي گسترده

 هم و انتشار به هم، تمایل زیادي، است داشتهگذاران  سرمایه يبرا هم و منتشرکنندگان

 صرفاً حالت از اوراق نیا ،ضمن در .است شدهنشان داده  ،اوراق نیا دیخر به

 است شده نتشرم زین ایاسترال و کیمکز اروپا، و ژاپن در و آمده رونیب ،بودن ییکایآمر

 کیمکز جیخل يگردبادها يبرا کایآمر در اوراق نیا . )1385نمن الحسینی و جعفري، (
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 در و طوفان يبرا اروپا در زلزله، يبرا ژاپن در ا،یفرنیکالهاي  زلزله و یشرق سواحل و

 ،1 جدول. )Malcolm & Kimberly, 2007( است شده منتشر زلزله يبرا زین ایاسترال

 نشان مختلف يکشورها در گوناگون حوادث يبرارا  منتشرشده یعیطب يایبلا اوراق

  .دهد یم

  )مبلغ به میلیون دلار(انواع اوراق منتشرشده در کشورهاي مختلف  .1 جدول

  سال
زلزله 

  آمریکا

گردباد 

  آمریکا
  غیره  طوفان ژاپن  زلزله ژاپن  اروپاطوفان 

1997  112  395  0  90  0  36  

1998  145  1/721  0  0  80  45  

1999  8/327  8/507  167  217  17  10  

2000  5/486  5/506  5/482  217  17  129  

2001  9/696  9/551  9/431  150  0  120  

2002  5/799  5/476  334  6/383  0  0  

2003  8/803  1/416  1/474  2/691  5/277  100  

2004  3/803  8/660  3/220  8/310  0  405  

2005  1269  994  1/830  138  0  5/407  

2006  7/2228  2294  1166  1/824  3/400  5/507  

  5/1352  8/791  6/3021  9/4105  6/7524  4/7672  کل

  سابقه تحقیقات .1-2

به چهار مقاله  توان یمدرباره مطالعات اوراق بلایاي طبیعی در ادبیات داخلی مدیریت 

  :زیر اشاره کرد

به تشریح  »شده به اوراق بهادار هاي بیمه تبدیل ریسک«در مقاله ) 1380(ثبات 

 .دپرداز  مفهوم تبدیل ریسک به اوراقِ بهادار می

 مبانی تبدیل به اوراقِ«در مقاله ) 142-121، صص 1387( رفطانت و ناصرپو

شده  هاي بیمه هاي تبدیل ریسک انواع روشبه تشریح  »شده بیمه هايِ ریسک بهادارسازيِ

 .کنند پردازند و مدل انتشار اوراق بلایاي طبیعی را تشریح می به اوراق بهادار می
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 نیتأماوراقِ بهادارِ سایدکار، ابزاري نوین در «در مقاله ) 1388( نتهرانی و همکارا

زد و مزایاي انتشار پردا به تشریح نحوه انتشار اوراق سایدکار می »ههاي بیم مالی شرکت

اوراق سایدکار نیز . دکن  گذاران تبیین می هاي بیمه و سرمایه این اوراق را براي شرکت

 .اي است مانند اوراق بیمه بلایاي طبیعی از انواع اوراق بیمه

مطالبی که در این زمینه، به فارسی نوشته شده است بیشتر جنبه توصیفی دارد و 

از جنبه فقهی به این اوراق  ها آناز  کدام چیهراق است اما درباره ادبیات موضوع این او

آمیز بر  همچنین، مطالعات خارجی زیادي درباره تأثیر حوادث فاجعه. است نکردهتوجه 

اشاره  ها آني بیمه و بازار سرمایه کشورها انجام شده است که به برخی از ها شرکت

  .شود یم

سازي  اي براي متنوع استفاده از اوراق بیمه« عنوان با اي مقاله در همکاران و لوبرگ

 چاپ اي، نشریه انتشارات بیمه در که »تحلیل مالی اوراق بلایاي طبیعی: اي ریسک بیمه

هاي پوشش ریسک را در صنعت بیمه با استفاده از این  ابعاد مالی روش است، دهش

  .)Louberge et al, 1999( اند اي بررسی کرده اوراق و سایر اوراق بیمه

بهبود تخصیص ریسک با اوراق بلایاي « عنوان با اي مقاله در زین و ریشتر نل

 & Nell( دنپرداز یم نیمع يراهکارها از استفاده با قاورا نیا انتشار هیتوص به »طبیعی

Richter, 2004(.  

 پوشش يبرا یعیطب يبلا اوراق یطراح« خود، مقاله در همکاران و فودن

 در که» کایآمر يایجورج التیا پنبه :يمورد مطالعه ،يکشاورز کیستماتیس يها سکیر

 يبرا را اوراق نیا انتشار امکان است، دهش چاپ ،منابع و يکشاورز اقتصاد هینشر

 Vedenov et( اند دهکر هیتوص را آن و یبررس ،ایجورج التیا پنبه محصولات از تیحما

al, 2006(. 

  تحلیل فقهی .2

مستلزم تجزیه و  ،با اصول فقه امامیه قاز آنجا که انطباق و یا عدم انطباق این اورا

تبیین درستی از این قراردادها است، روش پژوهش،  عرضهتحلیل متون فقهی و 

مند موقعیت یا  در این روش تحقیق به دنبال توصیف نظام. استنباطی خواهد بود-تحلیلی

بدین ). 73 ص ،1384خاکی، (با دقت و حفظ عینیت موضوع هستیم  ،زمینه مورد علاقه
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ها  عملکرد آن سازکارررسی اوراق بلایاي طبیعی از منظر اقتصادي و در ابتدا به ب ،منظور

 ،با مطالعه متون فقهی و بررسی و استخراج موازین فقهی به تطبیق ،و سپس یمپرداخت

  .با موازین و اصول فقهی خواهیم پرداخت قتوصیف و تبیین این اورا

  .ار گیرددر تحلیل قراردادهاي جدید و مستحدثه، مواردي باید مد نظر قر

ولی در ) 7 ، ص5 ج ،1365 نجفی،( گرچه عبادات در اسلام، توقیفی است: الف

اصل بر عدم توقیفیت ) 179 ، ص1ج ، 1371 ،قمی( نعقود بنا بر تصریح برخی متأخری

آن نزد مشهور متأخرین است؛ زیرا معاملات بر خلاف عبادات، تأسیسی نیست بلکه 

ه در صدر اسلام بنا بر تأیید قراردادهاي عقلایی ک طور همانامضایی است؛ بنابراین، 

در شرایط  تحول و رییتغچنانچه در صورت نیازِ جوامعِ بشري، به دلیل -بوده است 

لازم نیست اسلام، این قراردادها  -ي جدید باشدقراردادهااقتصادي، بناي عقلا بر انعقاد 

  .را در چارچوب عقود معهود و معین، تأیید کند

شک در صحت معاملات، چنانچه شبهه در مصداق و به تعبیر اصولیین، درباره : ب

چون شبهه  و ؛شبهات، مصداقیه باشد از جهت اصول عملیه، اصل بر فساد آن است

مصداقیه است، با توجه به عدم جواز تمسک به عام در شبهات مصداقیه، براي اثبات 

المؤمنون عند «و ) 106 :مائدهال(» أوفوا بالعقود«به عموماتی مانند  توان ینمصحت آن 

اما درباره اصل صحت در . تمسک کرد) 30، ص 15 ج، 1403 ،حر عاملی(» شروطهم

بر آن، اصاله الفساد،  -چنانچه در صحت قرارداد دیگري شک حاصل شود-فعل مسلم 

  .حاکم خواهد بود

ی، مراغ ینیحس(اما چنانچه نوع شبهه حکمیه باشد، اصل صحت در معاملات 

شود؛ مگر اینکه بدانیم قرارداد، مشتمل بر مواردي است  جاري می) 6، ص 2 ج، 1418

  .که مورد ذَم شارع است، مثل معاملات غرَري، ربوي و غیره

چنانچه قراردادي در چارچوب عقود معین قرار گرفت باید شرایط آن عقد بر : ج

در برابر مال معلومی براي مثال اگر قراردادي مشتمل بر تملیک منفعت . آن حاکم باشد

باشد، این قرارداد، اجاره است، فلذا در ارزیابی و سنجش آن باید شرایط قرارداد اجاره 

توان آن را قراردادي  در صورت فقدان یکی از شرایط اجاره، نمی و ؛را در نظر گرفت
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این مطلب را از عبارات شیخ . جدید نامید و اصل صحت را درباره آن جاري کرد

  ).325ص  ،3 ج ،1411، طوسی(توان برداشت  ، میالخلافتاب طوسی در ک

  . میپرداز یمبعد از این مقدمه به تحلیل این قرارداد 

  قرارداد لیتحل .2-1

اي پیوسته است که اجزاي آن در ارتباط پویایی با هم، معنا پیدا  ، مجموعهقرارداداین 

است به  شدهکند تا نهایتاً ریسک حاصل از بیمه اموالی که در بلایاي طبیعی تخریب  می

ي بیمه به جاي اینکه ریسک ناشی ها شرکتبازار سرمایه انتقال یابد؛ به این صورت که 

یعی را به دست شرکت بیمه اتکایی پوشش دهند، این از حوادث غیرمترقبه و بلایاي طب

به این صورت که قرارداد . دهند گذاران آن انتقال می ریسک را به بازار سرمایه و سرمایه

کنند و حق بیمه اتکایی را به این شرکت  بیمه اتکایی را با شرکت واسط منعقد می

پذیر  نهادهاي مالی ریسک گذاران که عمدتاً شرکت واسط نیز با سرمایه. دهند تحویل می

، سود ثابت پرداخت ها آنبندد و اوراق بلایاي طبیعی را منتشر و به  هستند قرارداد می

گیرد که در صورت تحقق حادثه  ها تعهد می در ضمنِ این قرارداد، از آن و ؛کند می

شرکت دارد و به  ها برمی غیرمترقبه، با شدت معینی از اصل یا فرعِ اوراق یا هر دوي آن

اول، سود ناشی از : شود پرداخت می ها آنسود از چند طریق به . پردازد بانی می

شده از  دوم، حق بیمه دریافت. گذاريِ وجوه خود که نزد نهاد واسط است سرمایه

. گذاري این حق بیمه که نزد نهاد واسط است شرکت بیمه، و سوم، سود ناشی از سرمایه

ین اوراق بیشتر از سود اوراق معمولی منتشرشده در شود که سود ا این امر باعث می

گذاران  در واقع این سود اضافی، بابت ریسک بیشتري است که سرمایه و ؛بازار باشد

شوند که در صورت وقوع حوادث و  گذاران متعهد می در عوض، سرمایه. کنند تحمل می

اسط طی فرایند وارد شدن زیان بر شرکت بیمه، از محل پولی که در اختیار شرکت و

در واقع، کارکرد اساسی پولی که . اند این خسارت را تأمین کنند انتشار اوراق گذاشته

کند، تضمین  گذاري می گذاران دریافت و سرمایه واسط در انتشار اوراق، از سرمایه

  .پرداخت همین خسارت احتمالی است

بابت حق ( شده از شرکت بیمه در این میان، شرکت واسط، مجموع پول دریافت

کند و از آنجایی  گذاري می را سرمایه) بابت انتشار اوراق(گذاران  و سرمایه) بیمه اتکایی
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حاصل از آن را با   گذاري، نوسان داشته باشد، بازده این سرمایه   که ممکن است بازده

همان سود  ها افتیدرکه میزان این (ي ثابتی ها افتیدرشرکت حقوقی دیگر در قبال 

کند؛ یعنی با آن شرکت، قرارداد  معاوضه می) گذاران است اختی به سرمایهثابت پرد

حال، وضعیت را در صورت رخ دادن و ندادنِ حادثه . بندد سوآپِ بازده کل می

  .کنیم غیرمترقبه، بررسی می

گذاران در آخر دوره، اصل پول  سرمایه: فتدیناي اتفاق  اگر حادثه -الف

کنند که بخشی از این سود،  نیز سود آن را دریافت میشده در اوراق و  گذاري سرمایه

  .گذاري آن به دست واسط است حق بیمه اتکایی و سود حاصل از سرمایه

به میزان تعهدشده از سرمایه موجود نزد واسط کم : فتدیباي اتفاق  اگر حادثه -ب

  .گیرد گذاران قرار می شود و بقیه در انتهاي دوره در اختیار سرمایه می

گاه اول، این قرارداد، در اصل، شبیه قرارداد بیمه اتکاییِ متعارف بین شرکت در ن

زیرا در بیمه متعارف، حق . گذاران است، اما در واقع، با آن، متفاوت است بانی و سرمایه

گذاران معدودي،  شود و شرکت بیمه به بیمه گذاران زیادي دریافت می بیمه از بیمه

ها را طبق محاسبات آماريِ احتمالِ  ، میزان حق بیمهپردازد و شرکت بیمه خسارت می

کند که در صورت وقوع خسارت براي تعدادي از  اي تعیین می وقوعِ خسارت به گونه

گذاران،  شده از همه بیمه هاي دریافت ي آنان را از محل حق بیمهها خسارتگذاران،  بیمه

یز به عنوان سود شرکت ها ن پرداخت کند و در آخر دوره تعهد، مقداري از حق بیمه

گذارانی که خسارت احتمالی را  اما درباره این اوراق، سرمایه. ماند یمبیمه براي او باقی 

دریافت ) یک شرکت بیمه( ردر واقع حق بیمه اتکایی را از یک نف کنند یمتأمین 

شوند که ممکن است چندین برابر  کنند و در عوض متعهد به پرداخت خسارتی می می

مثلاً اگر میزان . ه این امر، به نرخ بیمه اتکایی، بستگی داردک ؛دبیمه اتکایی باشاین حق 

این پرداخت . برابر حق بیمه اتکایی باشد 20تا  تواند یمباشد خسارت % 5بیمه اتکایی 

شود بلکه از محل پول خود  هاي مختلف، تأمین نمی خسارت از محل حق بیمه

بنابراین، این شبهه وجود دارد که این قرارداد . گذاران است که نزد واسط است سرمایه
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گذار، غیرعقلایی و سفهی باشد مگر اینکه تحت عنوان عقد هبه قرار  از طرف سرمایه

باره، بررسی فقهی  نوعی شبهه قمار نیز وجود دارد که دراین لهمچنین، احتما. گیرد

و  نگذارا مایهروابط بین اجزاي قرارداد از جمله شرکت واسط با سر. خواهیم کرد

  .شرکت بانی به چند صورت تصور کردنی است

  گذاران رابطه واسط با سرمایه .1- 2-1

  .این رابطه به لحاظ فقهی به چندین صورت، تصور کردنی است

قرض، تملیک مال به دیگري به شرط ضمان : اصل قرارداد، قرض باشد -الف

مال یا مثل و یا قیمت آن شود که خود آن  کننده متعهد می است؛ بدین صورت که قرض

  ).651، ص 1 ج، 1416  ،خمینی( درا بپرداز

گیرد و در ضمنِ این که اصل  گذاران می یعنی شرکت واسط، پولی را از سرمایه

چنین قراردادي . سود ثابتی به آن پرداخت کند شود یمکند، متعهد  سرمایه را تضمین می

ی است؛ زیرا ملاك اصلی شود و حرمت آن، قطع در زمره قرض ربوي محسوب می

افزون بر آن چه مقترض -براي تحقق قرض ربوي بر اساس روایات، اشتراط پرداخت 

؛ اما پرداخت خسارت در )359، ص 18 ج، 1403ی، عامل حر( است -دریافت کرده

تواند به صورت شرط ضمنِ عقد قرض در قالب هبه باشد؛  صورت وقوع خسارت می

شرط ضمن آن هم باطل  شود یمکه از آنجایی که اصل قرارداد، ربوي و باطل محسوب 

  .خواهد بود

 مضاربه عبارت است از این که انسان مالی را به: اصل قرارداد، مضاربه باشد -ب

 9اي از ربح آن، در آن سرمایه، کار و فعالیت کند دیگري بپردازد تا در مقابل حصه

؛ 553، ص 2 ج، 1411؛ حلی، 130، ص 1411؛ عاملی، 12، ص 2 ج، 1410یوسفی، (

  ).145ص  ،1410و حلی، 

بر اساس این، واسط در قبال انتشار اوراق، سرمایه را دریافت و قراردادي مبنی بر 

ي تجاري یا مطلقِ ها تیفعالکند و مبلغ را در  ز سود، منعقد میپرداخت درصدي ا

 ، ص2ج  ،1424 ،خمینی هاشمی مکارم شیرازي به نقل از بنی(ي سودآور ها تیفعال

در این صورت، پرداخت هرگونه سود ثابت، قرارداد را با مشکل . گیرد به کار می )302
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زیرا بر اساس روایتی، . د کردکند و آن را داخلِ قراردادهاي ربوي خواه مواجه می

اي را در اختیار عامل قرار دهد تا او با کار تجاري بر روي  گذار، سرمایه چنانچه سرمایه

 حر( گذار دهد، این عمل، رباي محض تلقی شده است آن، سود ثابتی را به سرمایه

تواند به  در این صورت نیز پرداخت خسارت می). 137 ، ص18ج ، 1403ی، عامل

  .شرط ضمنیِ عقد در قالب عقد هبه باشدصورت 

وکالت، . اصل قرارداد به صورت وکالت عام باشد: به صورت وکالت عام -ج

 ج ،1420 حلی، و 425 ، ص2 ج ،1409، حلی( تنیابت در تصرف از طرف موکل اس

گذاري و همه سود را به  بر اساس این، شرکت واسط، پول را سرمایه). 21 ، ص3

در صورت وقوع  و ؛کند دریافت می الوکاله حقگذاران، پرداخت و خود،  سرمایه

گذاران  خسارت، به صورت شرط ضمن عقد، به میزان تعهد، از سرمایه و سود سرمایه

  .شود برداشت می

ن است که اصل قرارداد به صورت بیمه دهد ای نشان می قراردادآنچه ظاهر  -د

شوند که در  گذاران در مقابل دریافت حق بیمه متعهد می شود زیرا سرمایه منعقد می

در مقابل  ها آنصورت وقوع خسارت، به میزان معین، خسارت را جبران کنند و اقدام 

خرید اوراق بلایاي طبیعی و در اختیار قرار دادن سرمایه، جهت تضمین جبران 

که گفته شد، در برابر دریافت سرمایه،  گونه همانولی . سارت، احتمالی استخ

مگر این که در . ضمانتی نسبت به اصل و سود سرمایه، نباید صورت گیرد گونه چیه

اختیار قرار دادنِ سرمایه در قالب عقد وکالت یا مضاربه باشد و سپس، عامل یا وکیل از 

سود خود را در قالب قرارداد سوآپِ بازده کل  گذار یا موکل، سرمایه و طرف سرمایه

با  -که در ابتداي بحث آمد گونه همان-از طرفی، چون این نوع از بیمه . تضمین کند

رود درباره آن بحث مستوفایی  بیمه متعارف، تفاوت دارد و در آن، احتمال قمار می

  .خواهیم کرد

ی صورت گرفته درباره مشروعیت قرارداد سوآپِ بازده کل، تحقیق مبسوط

به این  قراردادگیري این تحقیق درباره این  که نتیجه) 1389موسویان و موسوي بیوکی، (

امکان طرح این قرارداد در قالب صلحِ دین به دین وجود دارد اما «: صورت است

از میان شبهات . صحت تمامی شرایط عمومی قراردادها بر این قرارداد، مترتب نیست
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بودن و ربوي بودن قرارداد سوآپِ بازده کل را این تحقیق، تأیید  وارده، بحث غَرري

 »10کرد فلذا سوآپِ بازده کل با اصول قراردادهاي اسلامی و فقه شیعه منطبق نیست

  ).1389موسویان و موسوي بیوکی، (

به جز سوآپ، هر قرارداد  تواند یماشاره شد، طرف قرارداد  تر شیپکه  طور همان

منعقد کند و لازم نیست که  واسطل تضمین اصل سرمایه باشد با دیگري نیز که شام

مثلاً این طرف قرارداد . تر است قرارداد حتماً سوآپِ بازده کل باشد ولی این کار، متداول

کند و  گذاري تضمینی  تواند بانکی دولتی باشد که واسط، کل وجوه را در آن، سپرده می

گذاري به دست واسط نباشد؛ لذا تأیید  هحتی دیگر نیازي به تشکیل پرتفوي سرمای

مانعی در راه انتشار این  تواند ینمنکردن قرارداد سوآپِ بازده کل از منظر فقه امامیه 

در  ها بانکگذاري در  از سازکار دیگري مانند سپرده تواند یماوراق باشد، زیرا واسط 

  .کند استفاده -نیز است تر متداولکه در کشور ما -قالب عقود اسلامی 

  رابطه واسط با بانی .2- 2-1

و تمام سرمایه آن،  دکن یماگر واسط را شرکتی وابسته به بانی بدانیم که آن را ایجاد  -1

متعلق به بانی است و مسئول است تا حق بیمه اتکایی را دریافت کند و به 

گذاران دریافت کند، قرارداد  گذاران انتقال دهد و خسارت احتمالی را از سرمایه سرمایه

اي را که موکل به  زیرا وکیل، موظف است وظیفه. وکالت باشد تواند یمواسط با بانی 

البته، باید توجه داشت که اگرچه این شرکت، ممکن است . ته، انجام دهدعهده او گذاش

متعلق به بانی باشد و بانی، سهامدار اصلی آن باشد ولی به لحاظ حقوقی این دو شرکت 

مانند رابطه بین (اجرا شدنی است  ها آنکاملاً از یکدیگر جدا است و عقد وکالت بین 

گذاري که به صورت وکالتی، اقدام  رمایهیک شرکت کارگزاري متعلق به یک شرکت س

؛ که این وکالت در کند یمبراي آن شرکت  -یا موارد دیگر-به خرید و فروش سهام 

 ).گردد یممتن درخواست خرید یا فروش قید 

حالت دوم، این است که واسط را شرکت مستقلی در نظر بگیریم که با بانی 

 .آید وجود می بندد؛ در این صورت چند اشکال به قرارداد می

قرارداد بین واسط و بانی را اگر منفک از مجموعه اجزاء در نظر بگیریم  -الف

یعنی . تتواند قراردادي عقلایی باشد زیرا در قرارداد، شبهه قمار وجود خواهد داش نمی
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، سود فتدیناي اتفاق  واسط در مقابل دریافت حق بیمه اندك، تنها در صورتی که حادثه

شود زیرا در مقابل دریافت مقدار  صورت وقوع حادثه، کاملاً متضرر می در و برد؛ یم

  .مطرح شد تر شیپاندکی باید مقدار احتمالی زیادي، پرداخت کند که بحث آن 

این دو شرکت، مستقل نیستند و بانی، واسط را خود،  واقعاًکه  میدان یمثانیاً  -ب

  .کند و همه سرمایه آن متعلق به بانی است ایجاد می

گیرد در  اي را که از بانی می از طرفی چون که شرکت واسط همان حق بیمه -ج

دهد استقلال او در انعقاد قرارداد بیمه، درست به نظر  می رگذاران قرا اختیار سرمایه

  .رسد ینم

  وضعیت مطلوب از نظر فقهی .3- 2-1

سازکار مطلوب باید بدین گونه مطرح شود که قرارداد اصلی، قرارداد  رسد یمبه نظر 

و در این میان، واسط، وکیلِ  باشدگذاران  بیمه اتکایی بین شرکت بانی و سرمایه

در  و ؛کننده آن با قرارداد وکالت است ها و اداره آوري وجوه آن گذاران در جمع سرمایه

پس، قرارداد بین بانی و . کند اتکایی، منعقد می ها از طرف بانی، قرارداد بیمه ضمن با آن

گذاران و واسط، قرارداد بیمه اتکایی به  واسط، قرارداد وکالت و قرارداد بین سرمایه

شرط وکالت یا مضاربه است که در صورتی که قرارداد به صورت مضاربه بسته شود 

حق ( دشد، کارمزگذاري و در صورتی که وکالت با عامل، سهم خود را از سود سرمایه

اما در این میان، موضوع اساسی، همان قرارداد . خود را دریافت خواهد کرد) وکالت

گذاران و واسط است که با توضیحاتی که دادیم، شبهه قمار در  بیمه اتکایی بین سرمایه

  .پردازیم آن وجود دارد، که در ادامه به بررسی آن می

  بررسی شبهه قمار .2-2

  تصادياق دگاهید .1- 2-2

قمار، در اصطلاح، به خطر انداختن پول به امید کسب منفعت در جایی است که این 

امید بر پایه بخت، شانس، تصادفات و اتفاقات غیرمطمئن، استوار باشد و ریسک کردن 

  ).1384فرد و آرام بنیاد،  غنیمی(به خودي خود، ضرورتی ندارد 

گذاري وجود  طبق تعاریف مالی و اقتصادي قمار، دو شباهت بین قمار و سرمایه

ها  اولاً، هر دوي آنها، مقادیري ریسک دارد و ثانیاً، عنصر شانس در هر دوي آن. دارد
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توان مرزي بین این دو دسته از  این است که آیا می سؤالحال . کم و بیش وجود دارد

شد؟ ما براي بررسی این مرز به سه دسته عوامل  ها به لحاظ اقتصادي قائل فعالیت

  .انگیزش عنصر و، عنصر شانس سکیر عنصر. خواهیم پرداخت

  ریسک  .1-1- 2-2

گذاري بر مبناي ریسک و یا ارزش مورد  ها، تمایزِ بین قماربازي و سرمایه در برخی مدل

ماربازي در تعریف ق 11مایک پیرز. گیرد گذاري صورت می انتظارِ قمار و یا سرمایه

اي که در آن، ارزشِ مورد انتظار، معین و ریسک، تعریف شدنی و  معامله: گوید می

. شده و یا معادل آن باشد مشخص باشد و ارزشِ مورد انتظار، کمتر از هزینه صرف

گذاري  سرمایه. تعاریف به معناي انحراف معیار از تابع احتمالات است نیا درریسک 

معامله است در شرایطی که ارزش مورد انتظارِ آن، بیشتر از در حقیقت، نوعی قمار و 

ارزش مورد انتظار عبارت است از مجموع نتایج و پیامدهاي احتمالی، . هزینه آن باشد

ها و  گذاري در ابزارهاي مختلف، ریسک سرمایه. ها آنضرب در احتمال وقوع 

تشار این اوراق، ریسک زیاد در مورد ان. گیرد هاي مورد انتظارِ متفاوتی را دربرمی ارزش

گذاران، محرز است، اما باید توجه داشت که هر نوع معامله  این اوراق براي سرمایه

  ).1388موسویان و موسوي بیوکی، ( تریسکی به معناي قمار نیس

یرا به صورت مقدار ز(گذاران مشخص است  مقدار عایديِ سرمایه ،قدر این اورا

ۀ صورت گرفته است که مورد انتظار نیهزو در واقع، این، ) دشو یمثابتی به او پرداخت 

. است و باید ببینیم که این هزینۀ مورد انتظار، بیشتر از عایدي اوراق است و یا برابرِ آن

که در جاي جاي این تحقیق اشاره شد عایدي این اوراق، قطعاً بیشتر از  طور همان

  .)Malcolm & Kimberly, 2007; Litzenber, 1996(است  آن انتظارهزینه مورد 

 شانس   .1-2- 2-2

با  گذاري ایجاد تمایز بین قماربازي و سرمایه)) 2006( 12دل هارتم( ها مدلدر برخی 

اي که در یک سرِ طیف، شانسِ  شود به گونه عنصر شانس، مطرح می گرفتن نظردر 

به . ه استکننده بازد محض و در سمت دیگر طیف، مهارت فرد، توأم با شانس، کنترل

، حتی ماهرترین افراد قادر نیستند تا فعالیت صرفاً شانسی را به فعالیت مهارتی، حال هر

به عبارت . رود اي از طیف، عنصر شانس از بین نمی به علاوه، در هیچ نقطه. تبدیل کنند
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پس، . هاي موجود در طیف، کم و بیش با شانس درگیر خواهد بود دیگر، تمامی فعالیت

است و  تر کینزدکه میزان شانسی بودن آنها بیشتر باشد به قمار  ها تیفعالز آن دسته ا

که مهارت فرد در نتیجه آن تأثیر بیشتري دارد از قمار فاصله  ها تیفعالآن دسته 

  .ردیگ یم

شانس در نتیجه این اوراق، باید گفت اینکه احتمال وقوع حوادث  ریتأثدرباره 

گذاران است کاملاً واضح است اما فرآیند تحلیل ریسک  طبیعی، خارج کنترل سرمایه

این اوراق، نیاز به دانش و مهارت بسیار زیادي دارد که معمولاً مؤسسات تحلیل ریسک 

این کار، . گیرند ه را به عهده میاین وظیف -در این حیطه است ها آنکه تخصص اصلی -

هاي وقوع حوادث طبیعی از جمله  نیاز به فنون پیچیده آماري و ریاضی و تسلط بر دوره

هاي آماري  پس از بررسی لاًمث ).Doherty & Schlesinger, 2002(دارد ... سیل، زلزله و 

اي،  له در منطقهشناختی و سوابقِ تاریخیِ وقوعِ زلز هاي زمین فراوان و کاوش در پدیده

اي با حد  رسد که احتمال سالانه وقوع زلزله یک مؤسسۀ تحلیل ریسک به این نتیجه می

در پرتاب سکه % 50این عدد مانند عدد . است% 5اي خاص،  در ناحیه تخاصی از قدر

ي مختلف، ها سالبراي % 5توان گفت که این  تاس نیست، زیرا نمی پرتابدر  6/1و یا 

ها،  ی، هر قدر که از دوره وقوع حادثه، فاصله بگیریم و طی آن سالیعن. است ربراب

است؛ % 5ي بعدي نیز احتمال وقوع، همان ها سالبدان معنی نیست که در  فتدیناتفاقی 

ي گذشته نیست بلکه سال به سال و با توجه به دوره ها سالیعنی این احتمال، مستقل از 

ي مختلف وقوع زلزله ها شدتن، باید روابط بین یابد؛ در این میا وقوع زلزله، افزایش می

اي با نصف شدت  را نیز به صورت علمی بررسی کرد زیرا ممکن است در سالی، زلزله

آن سطحِ  درصد 5؛ در این صورت، این حادثه، احتمال فتدیبشده، اتفاق  بینی پیش

مشاهده  پس با توجه به تمام این موارد،. مشخص از شدت را چقدر تغییر خواهد داد

  .گیرد شود که این بحث، تحت قانون قماربازي قرار نمی می

  انگیزش .1-3- 2-2

، در تحقیقات خود، در مجموع چهار دسته عامل انگیزشی براي قماربازي عرض 13کوت

 -هاي اقتصادي، ب انگیزه -الف: این چهار دسته عبارت است از. کند عرض می
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هاي مصرف  انگیزه -لذت و خوشی، و دهاي مربوط به  انگیزه -هاي نمادین، ج انگیزه

  ).187، ص 1388موسوي بیوکی، (تجربی 

درباره انگیزه اقتصادي باید گفت که اگرچه تعدادي از تحقیقات بر اهمیت آن 

کند، تعدادي از تحقیقات دیگر بر این است که به دست آوردن پول، تنها  تأکید می

نظر کوت، بسیاري از قماربازان طبق . دلیلی ضمنی براي قماربازان باشد تواند یم

 ؛شوند هاي قمار می دانند ولی با این حال وارد بازي کازینویی، احتمال پیروزي را کم می

رنگی در قماربازي باشد  رسد که عامل کسب درآمد، انگیزه بسیار کم به نظر می لذا

  ).187، ص 1388موسوي بیوکی، (

راي قماربازي به منظور فرار از انگیزه نمادین، مربوط به برخی عادات افراد ب

گونه تلقین  به عبارت دیگر، گروهی، این . مشکلات زندگی، خانواده و فرزندان است

  .شود شان می کنند که روي آوردن به قمار باعث فراموشی مشکلات زندگی می

  .است  در انگیزه خوشی، نگاه قمارباز به قمار، صرفاً تفریح و سرگرمی

اي براي تجربه  یعنی انگیزه مصرف تجربی، به نظر کوت، عده درباره انگیزه چهارم

روند؛  کردن و از روي حس کنجکاوي و یا تحریک محیط و اطرافیان به سراغ قمار می

در مجموع، به نظر کوت، در قمار، بیشتر، انگیزة . که البته تعداد این افراد، زیاد نیست

صادي اگر هم باشد در وهله آخر هاي اقت نمادین و خوشی، مورد توجه است و انگیزه

  .ردیگ یمقرار 

گذاران در خرید این اوراق باید یادآوري کرد که از آنجایی که  درباره انگیزه سرمایه

هاي چنین نهادهایی  یی حقیقی هستند، تراکنشها تیشخصگذاران در این اوراق،  سرمایه

از وارد شدن در  ها آنزه گیرد و انگی فایده اقتصادي صورت می-با محاسبات دقیقِ هزینه

هاي دیگر مانند لذت و خوشی و  اي، صرفاً اقتصادي است و انگیزه چنین معامله

  .راه ندارد ها آندر ) که براي فرار از مشکلات و سرگرمی است(هاي نمادین  انگیزه

  دیدگاه فقهی .2- 2-2

  :14ردشما می در بحث قمار، چهار معنا براي مسابقه) 372، ص 1415( شیخ انصاري
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بازي و مسابقه با آلات قمار  -بازي و مسابقه با آلات قمار به شرط رهن؛ ب -الف

مسابقه به غیر آلات قمار به شرط رهن و برد و باخت؛  -بدون رهن و برد و باخت؛ ج

  .مسابقه و بازي به غیر آلات قمار بدون برد و باخت و اشتراط رهن -و د

پردازد و روایت متواتر و اجماع  وق میایشان سپس به بیان احکام چهار معناي ف

حرمت تکلیفی و ( داند اکتساب از آن می فقها را بر حرمت نوع اول مسابقه و بطلان

داند اما عموماتی را مانند  ایشان گرچه عنوان قمار را بر حالت دوم، قطعی نمی). وضعی

کُلُّ قمارٍ «و ) 235ص  ،12 ، ج1403عاملی،  حر(» کُلُّ ما اَلهی عن ذکرِ االلهِ فَهو المیسرُ«

مقتضیِ حرمت و بطلان تَکَسب با آن ) 589، ص 8 ج ،1419نمازي شاهرودي، ( »میسرٌ

اي که مسابقه  بطلان حالت سوم را به دلیل ادله) 379 ص ،1415( شیخ انصاري. داند می

 -دانند نمیدوانی جایز  به استثناي مواردي از جمله تیراندازي و اسب-با رهن را 

کند ولی در نهایت  داند و گرچه اقوالی در عدم حرمت تکلیفی آن نقل می اجماعی می

. 15رسد اشکالی در بطلان و حرمت این عمل وجود داشته باشد به نظر نمی :فرماید می

درباره حالت چهارم، ایشان با نقل قول مشهور، مبنی بر حرمت آن، قول به حرمت را در 

بنابراین، به نظر . داند یی بر آن مترتب باشد، محل اشکال میمواردي که غرض عقلا

ص  ،1415 انصاري،( 16ایشان، حرمت این حالت، منوط به صدقِ عنوان لَهو بر آن است

384 .(  

صاحب جواهر، مقتضاي اصل و سیره قطعی عامه مردم و علماء را مقتضاي حلیت 

ند، و بر فرض صدق عنوان دا حالت چهارم و ادله قمار را منصرف از این حالت می

 ،22ج  ،1365نجفی، (د دان بر برخی مسابقات، هر نوع لعب و لهوي را حرام نمی» لَعب«

  .17)109 ص

اي بر حالت  نیز عنوان قمار و لهو را بدون هیچ شک و شبهه) ره( امام خمینی

 داند؛ زیرا به نظر ایشان، موضوع قمار، عرفی است و عرف بر مطلقِ چهارم، صادق نمی

مسابقه و مغالبه مانند مسابقاتی که در زمینه خط، تجوید قرآن و مسابقات دو و 

به نظر ایشان، مؤید این مطلب، روایاتی . کند ها، قمار اطلاق نمی پرانی و همانند این نیزه

ت با جایزه وارد شده اس پرانی دوانی و نیزه است که درباره جواز مسابقه در اسب

  .18)2ص  ،2ج  ،1368 ،خمینی(
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ین، قدر متیقن از عنوان قمار، بازي با آلات قمار با شرط برد و باخت و بنابرا

رسد، عنوان قمار در مواردي که فایده عقلایی بر مسابقه،  عوض است و به نظر می

  .بدون رهن، مترتب باشد منتفی باشد

یاً ثانبا توجه به اینکه اولاً آلت قماري در بین نیست و  درباره اوراق بلایاي طبیعی

اي  اما مسئله. برد و باختی وجود ندارد صدق عنوان قمار بر قرارداد مذکور، منتفی است

هایی  مطرح کنیم، حکمت و علت قراردادکه باعث شد که ما احتمال قمار را بر این نوع 

 ها علتاست که در روایات و کلام فقها براي حرمت قمار مطرح شده است که اگر این 

واند به موضوعات دیگر که همان علت درباره آن وجود دارد ت منصوص باشد، می

  .سرایت کند

شده یکی از عناوینی که قمار بر آن تطبیق داده شده و یکی از مصادیق آن تلقی 

در مورد اوراق مذکور، .  19)162ص  ،1408اشعري، (ت اس» أکل مال به باطل« است

کند، در واقع، سودي از  می گذار و خریدارِ اوراق، دریافت بخش عمدة آنچه سرمایه

سرمایه خود است که در نزد شرکت واسط است و بخش کمتر آن، پولی است که به 

هر به و  فلذا اکل مال به باطل درباره او صادق نیست کند عنوان حق بیمه، دریافت می

دریافت سود در برابر و  ، سود او در مقابل ریسک زیادي است که متحمل آن شدهحال

اما شرکت بانی در صورت رخ . 20ک را شریعت اسلام، تأیید کرده استتحمل ریس

آنچه او . کند که اکل مال به باطل تلقی شود ندادن حادثه غیرمترقبه، چیزي دریافت نمی

که در زمان پرداخت بیمه، موجبات آرامش او را  کند در واقع تضمینی است دریافت می

اي اتفاق  اما چنانچه حادثه. ، تفاوتی نداردفراهم کرده است و از این جهت با بیمه عادي

گذار و سود آن دریافت  افتد میزان پولی که شرکت بانی از واسط و به تبع آن از سرمایه

و  کند بسیار بیشتر از مقداري است که تحت عنوان حق بیمه پرداخت نموده است می

  .تلقی شود» اکل مال به باطل«تواند از مصادیق  این دریافت می

 - که اجماع بر صحت آن است-ي بیمه ها شرکته این مطلب درباره همه گرچ

که در ابتداي بحث آورده شد تفاوت اصلی این نوع بیمه  طور همانوجود دارد اما 

ي معمول بیمه، حق بیمه را از ها شرکتگزار، در  ها این است که بیمه یی با سایر بیمهاتکا

اي  فت بر مبناي محاسبات آماري به گونهکند و این دریا ي زیادي دریافت میها شرکت
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هاي دیگران  گذاران، پرداخت تنظیم شده است که در صورت خسارت دیدن برخی بیمه

ي شرکت بیمه اتکایی را به برخی ها پرداختجبران  -زیاد است ها آنکه تعداد -

ا از یی دارد تنهاتکاگزار  گذار که نقش بیمه اما در بحث ما، سرمایه. گذاران کند بیمه

کند و اگر سودي هم نصیب او شود از سرمایه خود  شرکت بانی، حق بیمه دریافت می

او نزد شرکت واسط است فلذا بین مقدار دریافتی تحت عنوان حق بیمه با آنچه او به 

تناسبی وجود  -پردازد در صورت تحقق بلایاي طبیعی می-شده  عنوان مقدار تعیین

 .وال خارج از اختیار طرفین قرارداد استتابع اوضاع و اح کاملاًندارد و 

است، آن است که » اکل مال به باطل«اما آنچه موجب شک ذیل تحقق عنوان 

که طبق -دیدگان  شرکت واسط، این اموال را جهت پرداخت خسارت به خسارت

کند، نه به  مصرف می -، مسئول پرداخت آن شده استها آنشرکت بانی با  قرارداد

دار کند و با اصل عدالت ناسازگار  عادل اقتصادي جامعه را خدشهمصرف شخصی، که ت

بلکه این راهکار در صورتی که در جامعه اسلامی به کار رود منافع و مصالح . باشد

رعایت منافع و مصالح مسلمین، ملاکی است ؛ و مسلمین را نیز به دنبال خواهد داشت

ت ك به قمار، استناد شده اسکه در کلام برخی فقها براي حکم به صحت موارد مشکو

به هر حال در صورت شک در تحقق عنوان  .)293، ص 6، ج 1351به طوسی، . ك. ر(

چنانچه غرض عقلایی بر آن قرارداد مترتب باشد، اصل، » کل مال به باطلا«قمار و 

به این اصل در کلام بسیاري از بزرگان در صورت شک . مقتضی صحت آن خواهد بود

؛ و 293، ص 6ج ، 1351به طوسی، . رك(ت قمار، استناد شده اسدر صدقِ عنوانِ 

  ).168 ، ص10ج ، 1412 ،ردبیلیا

کند که در آن  را مطرح می» دوانی اسب«ه براي مثال علامه حلی، حالتی از مسابق

شود که یکی از متَسابِقَین، جایزه را فراهم کند و در صورتی که فرد دیگر،  شرط می

را بردارد و در صورتی که صاحب جایزه جلو افتد مال خود را مسابقه را ببرد جایزه 

دانند اصل را بر  اي که این نوع مسابقه را مصداق قمار می او در مقابل عده. حفظ کند

تحلیلی که ایشان بر عدم ). 355 ص ،2ج  تا، ، بیحلی( 21داند جواز و اباحه آن می

شود زیرا در قمار، هر  محسوب میکند بیان نوعی ضابطه براي قمار  یمصدق قمار ذکر 

اما در . کند و او متردد بین این دو حالت است برد یا ضرر می کدام از طرفین یا سود می
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یا ه صاحب جایزا حالت مورد بحث، خطري براي یکی از طرفین مسابقه نیست زیر

در  برد و ینمبرد یا سودي  بیند، اما دیگري یا سود می بیند و یا خسارت نمی خسارت می

  .22کند هیچ حالتی ضرر نمی

  ديبن عمج

روابط موجود  ها آناي که ممکن است بتوان بر مبناي  ، تمام حالات فقهی2 لدر جدو

بین بازیگرانِ مختلف در انتشار این اوراق را توجیه کرد، آمده و اشکالات مربوط به هر 

بهترین حالت، تشخیص داده شده در پایان، موارد پنج و شش،  حالت، ذکر شده و

یعنی زمانی که رابطه وکالت بین بانی و واسط و رابطه بیمه به شرط مضاربه یا . است

  .گذار وجود داشته باشد بیمه به شرط وکالت بین واسط و سرمایه

نقش مهمی در انتقال ریسک از  تواند یمکه این اوراق  رسد یمبه طور کلی به نظر 

سرمایه در کشورمان داشته باشد و نقش این بیمه در مقابله با صنعت بیمه به بازار 

که تحقیقات آتی در زمینه اوراق  رسد یمبه نظر . ي فراگیر، حائز اهمیت استها سکیر

تواند بر روي اوراق بیمه بلایاي طبیعی کشاورزي که در ایران بستر  بلایاي طبیعی می

و براي اجرایی شدن انتشار این  وجود دارد، صورت گیرد ها آنمناسبی براي اجراي 

  .گذاري آن است اوراق نیاز به مطالعات و تحقیقات زیادي در زمینه قیمت
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  نتیجه تحلیل فقهی سازکار اوراق بلایاي طبیعی .2جدول 

  

  روابط

واسط و   اشکالات

  بانی

واسط و 

  گذار سرمایه

  قرض به شرط هبه بیمه  1
بیمه  حق رایزهبه واقعیت ندارد / قرض ربوي/ غیرعقلایی

  .کند یمدریافت 

  .کند یمبیمه دریافت  حق رایزهبه واقعیت ندارد / غیرعقلایی  وکالت به شرط هبه بیمه  2

  .کند یمبیمه دریافت  حق رایزهبه واقعیت ندارد / غیرعقلایی  مضاربه به شرط هبه بیمه  3

  بیمه به شرط قرض  وکالت  4
شود تا  گذار نمی واسط، مالک سرمایۀ سرمایه /استقراض ربوي

  .قرض محقق شود

  .بهترین حالت اگر سود ثابت اخذ نشود  بیمه به شرط مضاربه وکالت  5

  بهترین حالت  بیمه به شرط وکالت وکالت  6

  .کند یمبیمه دریافت  حق رایزهبه واقعیت ندارد / قرض ربوي  قرض به شرط هبه وکالت  7

 وکالت  8
مضاربه یا وکالت 

  به شرط هبه
  .کند یمبیمه دریافت  حق رایزهبه واقعیت ندارد 

  ها شتیاددا

                                                             

1. risk securitization 
2. industry loss warrant (ILW) 
3. catastrophe (cat) bond 
4. sidecars 
5. Sant Pol 
6. special purpose vehicle 
7. supporter 
8. run off 

9. ۀ مصبِح یهلَ فعمیمالاً ل ِالإنسانُ الی غَیره دفَعاَن ی یههن رِبح 

بیع دین به دین، صلح  ،الب سه عقد متفاوتبازده کل در ق قرارداد سوآپِ ،در این تحقیق .10

از شرایط عوض محققین به این دلیل که یکی . ه استشدبررسی  ،دین به دین و اجاره

آن است و از آنجایی که در این قرارداد به  در عقد اجاره، معلوم و معین بودنِ) بها اجاره(

احتمالی است، این قرارداد را  يمقدار آن دقیق و مشخص نیست بلکه مقدار ،هیچ عنوان

ین داد را با عقد بیع درمحققین تنها در صورتی این قرا. دانند الب عقد اجاره باطل میقدر 

ه بازده کل، دو دین ب سوآپِ بعد از انعقاد قرارداد دانند که بپذیریم می پذیر توجیه ،به دین
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چند شکالی ندارد، هرا ،این نوع بیع از جهت معاوضه دو دین در آینده. دآی وجود می

صلح دین به دین و صحت آن از دیدگاه  بارهدر. نیاز دارد  بحثبه  ،بررسی کیفیت عوضین

بازده  سوآپِ ،معتبر باشد، از نظر محققین، ورتی که سایر شرایط صحت عقودفقها، در ص

تأکید  ،ور که در ادامهط اما همان. صحیح خواهد بود ،کل به عنوان صلح دین به دین

 رري بودن و ربوي بودن قراردادشرایط عمومی صحت قراردادها، بحث غَ کنند، از نظر می

 .فقه امامیه، تأیید کردتوان این قرارداد را از منظر  نمی لذاشود ف میتأیید  ،بازده کل سوآپِ

11. Mike Pears 
12. hurt 

13. cott 

یکون قد کیف کان، فهنا مسائل أربع، لأن اللعب قدیکون بآلات القمار مع الرهن، و و .14

  تکون بدونهقد تکون مع العوض، وبغیر آلات القمار قد هالمغالب بدونه، و

لا محل  محل إشکال، بل و -إلى الفساد مضافاً- الفعل هالحکم بحرمفلاأظن کیف کان،  و .15

  .خلاف

یشکل الاستدلال فی ما إذا تعلق بهذه الأفعال غرض صحیح یخرجه عن صدق لکن قد .16

  هیحکم فی غیر مصادیقه بالإباح الحکم باللهو و هإناط، فیمکن اللهو عرفاً

المقام  هانصراف أدل مع عدم الرهان، للأصل و به، فالظاهر عدم حرمته هأما إذا یعتد المقامر .17

  غیرها بالأبدان و هالعلماء، فی المغالب من الأعوام و هالقطعی هالسیر إلى غیره، و

فی حسن  هبرهان، فلایقال لمن جعل الرهان بإزاء الغلب هالمغالب لیس مطلق لأن القمار عرفاً .18

لا لفعلها أنه  نحوها، أنه مقامر، و العدو أو الرمی و هالقرآن، أو سرع هأو تجوید قراء؛ الخط

 یؤید ما ذکرناه بل یشهد علیه ما ورد من جواز السبق و العرف أصدق شاهد علیه، و قمار، و

  مع شرط الجعل علیه هالرمای

قال أبوعبداالله علیه السلام فی قول االله : عن أبیه، قال) نوادره(أحمد بن محمد بن عیسى فی  .19

  .164به همان ص . ك. ؛ و رذلک القمار: قال »لاتأکلوا أموالکم بینکم بالباطل و«: لج عز و

مؤید این ) 262 ص ،2 ج ،1411 مکارم شیرازي،(» من له الغنم فعلیه الغرم«قاعده فقهی  .20

  .مطلب است

ان  هن یقول لصاحبه أیما سبق فله عشرأأحد المتسابقین ب هلثانی ان یخرج مال المسابقا .21

 الجواز و هلأصالا و... هو جایز عند  ان سبقت انا فلا شئ علیک و و هت أنت فلک عشرسبق

  لانتفاع المانع منها
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هنا لا خطر على  لان القمار لا یخلو کل واحد منهم ان یغنم أو یغرم فهو متردد بینهما و .22

بین ان یکون یغنم أو یغرم إما المخرج فإنه متردد بین ان  لیس أحدهما متردداً أحدهما و

  یغرم بحاللا یغنم وبین ان لا اما الأخر فمتردد بین ان یغنم و بین ان لایغرم و یغرم و

  کتابنامه

  قرآن کریم

و البرهان فی شرح إرشاد  هالفائدجمع م ،)1412( )مقدس اردبیلی(بن محمد  اردبیلی، احمد

 .النشر الاسلامی هموسس :قم ،نالاذها

 .الامام المهدي همدرس :قم ،النوادر ،)1408( ن محمداشعري، احمد ب

 .اسلامی :قم ،المکاسب ،)1415( )شیخ انصاري( ، مرتضینصاريا

 .دفتر انتشارات اسلامى: قم ،توضیح المسائل ،)1424(  نیسید محمدحسی، خمین یهاشم یبن

اوراق بهادار سایدکار، ابزاري « ،)1388( ری، امیمیمحمدرحرضا و  ناصرپور، علی ؛ضار ،تهرانی

ی توسعه الملل نیبمجموعه مقالات دومین کنفرانس  ،»هاي بیمه مالی شرکت نیتأمنوین در 

 .دانشگاه شریف: تهران ،)664-645صص ( نظام تأمین مالی در ایران

سال  ،بیمه صنعت ،»شده به اوراق بهادار هاي بیمه تبدیل ریسک« ،)1385( علی غلام ثبات،

  .12-1صص  ،63پیاپی  ،3شماره  ،شانزدهم

الی تحصیل ) هالاسلامی( هوسائل الشیع ،)1403( )شیخ حر عاملی( نعاملی، محمد بن الحس حر 

 .دار إحیاء التراث العربی: بیروت ،هالمسائل الشریع

 .الإسلامی النشر مؤسسه :قم ،هالفقهی العناوین ،)1418( میرعبدالفتاحمراغی،  حسینی

النشر  همؤسس :قم ،المهذب البارع ،)1411( )یحلابن فهد (الدین محمد  حلی، احمد بن شمس

  .الإسلامی

  .استقلال :تهران ،شرائع الإسلام ،)1409( )یحل محقق(حلی، جعفر بن حسن 

  .هالبعث همؤسس: هرانت ،المختصر النافع ،)1410( همو

 هالمرتضوی همنشورات المکتب :قم ،الفقهاء هتذکر ،)تا بی) (علامه حلی(حلی، حسن بن یوسف 

 .هلإحیاء الآثار الجعفری

 .)ع(الإمام الصادق  همؤسس: قم ،تحریر الأحکام ،)1420( همو

 .بازتاب :تهران ،نامه تدوین طرح و نقد تحقیق شیوه ،)1384(خاکی، غلامرضا 

 .إسماعیلیان همؤسس: قم ،هالمکاسب المحرم ،)1368(االله  ، روحخمینی
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 .یهعلمجامعه مدرسین حوزه : قم ،تحریر الوسیله ،)1416 ( همو

لإحیاء آثار  هالمرتضوی هالمکتب: قم ،المبسوط ،)1351( )شیخ طوسی( ن، محمدحسطوسی

 .هالجعفری

 .النشر الاسلامی هموسس: قم ،3ج  ،الخلاف ،)1411( همو

 .رمنشورات دار الفک: قم ،هاللمعۀ الدمشقی ،)1411( )اولشهید (عاملی، محمد بن مکی 

صنعت  ،»شده نقش صنعت بیمه در بازارهاي سرمایه جهانی« ،)1380( حسین عبده تبریزي،

  .102-92صص  ،64پیاپی  ،4شماره  ،سال شانزدهم ،بیمه

سنجی فقهی تأسیس بورس آتی نفت  امکان« ،)1384( بنیاد، محمد آرام ؛االله فرد، حجت غنیمی

 صص ،25 مارهش ،)ع( صادق امه پژوهشی دانشگاه امامفصلن ،»در جمهوري اسلامی ایران

171-200.  

هاي  مبانی تبدیل به اوراق بهادارسازي ریسک« ،)1387( رضا علی ،ناصرپور ؛محمد ،فطانت

 .دانشگاه شریف: تهران ،مالی نیتأم یالملل نیبکتاب کنفرانس  ،»شده بیمه

 .کیهان :تهران ،الشتات جامع ،)1371() میرزاي قمی(ابوالقاسم بن محمدحسن  ،قمی

 .الامام امیرالمؤمنین همدرس :قم ،القواعد الفقهیه ،)1411( رمکارم شیرازي، ناص

ررسی تطبیقی مشتقات اعتباري با فقه امامیه با ب ،)1388(سید محمدمهدي  ،موسوي بیوکی

: تهران ،نامه کارشناسی ارشد پایان ،هدف مدیریت ریسک اعتباري در بانکداري اسلامی

 ).ع(دانشگاه امام صادق  ،مدیریتدانشکده معارف اسلامی و 

 در اعتباري ریسک دیریتم« ،)1388(ي محمدمهد یدسبیوکی،  موسوي ؛عباس یدسموسویان، 

 ،1شماره  ،سال نهم ،اقتصاد اسلامی ،»اعتباري نکول سوآپ طریق از اسلامی بانکداري

 .126-95صص  ،33 پیاپی

بازده کل  استفاده از سوآپِ« ،)1389(ي محمدمهد یدسبیوکی،  وسويم ؛عباس یدسموسویان، 

 .146-121صص  ،37پیاپی  ،1شماره  ،سال دهم ،اقتصاد اسلامی ،»در بانکداري اسلامی

سال  ،صنعت بیمه ،»نقش مؤسسات بیمه در بازار سرمایه« ،)1380( میرمطهري، سید احمد

 .154-145صص  ،64پیاپی  ،4 شماره ،شانزدهم

 .دارالکتاب الاسلامی :تهران ،جواهر الکلام ،)1365(نجفی، محمدحسن 

 .مؤسسه نشر اسلامی: قم ،البحار همستدرك سفین ،)1419( نمازي شاهرودي، علی

راهکارهاي بازار سرمایه براي بیمه حوادث « ،)1385( لیع ،جعفري ؛مهدي ،نمن الحسینی

 .35-5صص  ،66پیاپی  ،2شماره  ،سال هفدهم ،صنعت بیمه ،»آمیز فاجعه
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  .النشر الإسلامی همؤسس  :قم ،کشف الرموز ،)1410( )یلآبا فاضل(الدین  یوسفی، زین
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