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 چکيده
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 مقدمه

 انتشار تسهیلات، يا وام اعطاي مالي، نهادهاي فعالیت ترين پرسابقه و ترين مهم از يکي
 انواع از پرتفويي مالي نهادهاي است. بدهي اوراق انتشار کلي طور به و قرضه اوراق

 اند، کرده اعطا که را تسهیلاتي که مواجهند خطر اين با و کنند مي نگهداري را تسهیلات
 تل،س)گ نکند پیدا تحقق تسهیلات، از انتظار مورد نقدي جريان و نشود پرداخت باز

9002.)  
 طرف زدن باز سر از ناشي اقتصادي زيان ريسک» از است عبارت اعتباري ريسک

 که دارد اهمیت جهت آن از اعتباري ريسک «.مالي تعهدات ايفاي در مشتري يا قرارداد
 درستي به را قرضه اوراق يا وام توانند مي مالي نهاد مديران آن، برآورد و گیري اندازه با

 مشتريان به اعتبار تخصیص براي را هايي محدوديت آن با متناسب و کنند گذاري ارزش
 پرداخت باز عدم از ناشي خطر برابر در را مالي نهاد نتیجه در و کنند وضع مختلف
 .(9000 همکاران، و )کروهي کنند حمايت مالي تعهدات

 اعتباري ريسک مديريت براي ها آن از که هستند بهاداري اوراق 1اعتباري مشتقات
 امکان ها بانک به اعتباري مشتقات از استفاده شود. مي استفاده بانکداري صنعت در
 کند. مي ايجاد گیرندگان وام اعتباري کیفیت کاهش که دهند پوشش را ريسکي دهد مي

 بازار در چون و دارد زيادي مزاياي گذاران سرمايه براي مالي ابزارهاي اين انعطاف
 کرد. منتشر و طراحي بازار نیاز با مطابق را ها آن توان مي شوند، مي معامله فرابورس
 را خود تجاري هاي فعالیت کند مي کمک ها بانک به اعتباري مشتقات از استفاده

منظور  به خود، ترازنامه در ها دارايي حفظ با دهد مي امکان ها آن به زيرا کنند. سازماندهي
 ببرند؛ بین از را ها آن اعتباري ريسک )مشتريان(، ها دارايي اين صاحبان با رابطه حفظ
 از را ها آن نتواند اگر حتي خود، هاي دارايي اعتباري زيان مقابل در بانک وسیله بدين

 شود. مي مصون کند، خارج خود ترازنامه
 عمده گروه دو در را ها آن توان مي که دارند مختلفي اشکال اعتباري مشتقات

 کرد: بندي طبقه
  9زا سرمايه اعتباري مشتقات ـ1
  3بر سرمايه اعتباري مشتقات ـ9
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 حمايت فروشنده گذار(، )سرمايه اوراق خريدار زا، سرمايه اعتباري مشتقه يک در
 حمايت خريدار به را آن اسمي ارزش اعتباري، مشتقه خريد با و است اعتباري
 است. اعتباري مشتقه ناشر حمايت، خريدار بنابراين کند. مي پرداخت پذير( )سرمايه

 است. 4«اعتباري ورق» زا، سرمايه اعتباري مشتقات نوع مشهورترين
 جانب از پرداختي قرارداد، ابتداي در بر، سرمايه اعتباري مشتقه يک در ولي
 پیشامد وقوع هنگام به بلکه گیرد؛ نمي انجام حمايت خريدار به حمايت فروشنده
 کار، اين که کرد خواهد جبران را حمايت خريدار زيان حمايت، فروشنده اعتباري،

 نکول سوآپ» بر، سرمايه اعتباري مشتقات نوع ترين متداول دارد. مختلفي سازوکارهاي
  (.9004 همکاران، و )آنسون است 5«اعتباري

 ورق و اعتباري نکول سوآپ از استفاده آيا که است اين تحقیق اين اصلي سؤال
 روش است؟ صحیح امامیه فقه نظر از اعتباري مشتقات از نمونه دو عنوان به اعتباري
 با سؤال اين به پاسخمنظور  به لذا است. استنباطي -تحلیلي نوع از مقاله اين در تحقیق
 نکول سوآپ اعتباري مشتقه دو هاي ويژگي تبیین به ابتدا اي، کتابخانه مطالعات بر تکیه

 هاي مؤلفه ساختار، تا شود مي تلاش سپس و شود مي پرداخته اعتباري ورق و اعتباري
 بر اعتباري مشتقه دو اين آنگاه د.دگر بررسي تفکیک به ها آن تسوية نحوة و اصلي
 مال اکل غرر، ضرر، يعني شیعه فقه در قراردادها بر حاکم فقهي ضوابط و اصول اساس

 از اعتباري نکول سوآپ قرارداد صحت مقاله اين در .شد خواهند بررسي ربا و باطل به
 دهندة نشان تحقیق اين نتیجة اعتباري ورق مورد در اما ،شود مي ثابت شیعه فقه نظر

  است. آن بودن ربوي

 تحقيق پيشينه .1

 نکول سوآپ از استفاده امکان زمینه در که تحقیقي در (1331) موسوي و مهدوي
 امکان گرفته، صورت اسلامي بانکداري در اعتباري مشتقات از يکي عنوان به اعتباري
 شرکت و اعتباري مؤسسه يا بانک يک بین بیمه، قرارداد عنوان به مشتقه اين از استفاده
  اند. نموده بررسي را بیمه
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 و اعتباري نکول سوآپ تطبیقي بررسي به ديگري تحقیق در (9003) موسوي
 از استفاده تحقیق اين در وي است. پرداخته اسلامي فقه قوانین با کل بازده سوآپ
 که حالي در است، دانسته پذير امکان بیمه قرارداد قالب در را اعتباري نکول سوآپ
 شرايط و اصول لحاظ از غرر، شبهه وجوددلیل  به را کل بازده سوآپ قرارداد از استفاده

 است. دانسته غیرصحیح اسلامي قراردادهاي
 بانکداري در اعتباري ريسک مديريت مقاله در (1333) موسوي و موسويان

 با مشتقه اين تطبیق امکانتأيید  ضمن اعتباري نکول سوآپ طريق از اسلامي
علت  به جديد مستحدثة عقد قالب در قرارداد داشتن مفروض ضمان، و بیمه قراردادهاي

 دانستند. پذير امکان را معاملات صحت شرايط همچنین و جديد حقوقي ماهیت داشتن
 کل بازده سوآپ از استفاده امکان بررسي مقاله در (1332) موسوي و موسويان

 نکول سوآپ انطباق امکان اسلامي، بانکداري در اعتباري ريسک مديريت جهت
 بررسي دين به دين صلح و کالي به کالي بیع مؤجل، ثمن به دين بیع قرارداد با اعتباري

 شرايط برخي با مخالفت و شیعه فقهاي مشهور مخالفت اساس بر نويسندگان ند.کن مي
 ،شمرند نمي جايز رايج ساختار اساس بر را قرارداد اين از استفاده قراردادها، عمومي

 معاوضه آن تبع به و پايه هاي دارايي اصل معاوضه راه از توان مي که کنند مي اشاره ولي
 رسید. کل درآمدي هاي جريان هاي نتیجه به درآمدي هاي جريان
 تحقیقات اين از يک هیچ در رسد مي نظر به الذکر، فوق تحقیقات وجود با

 نیز و اعتباري نکول سوآپ قراردادهاي اساسي اصل چهار اساس بر و جامعصورت  به
 دو اين تا شده تلاش تحقیق اين در لذا است. نگرفته قرار بررسي مورد اعتباري ورق
 گیرند. قرار بررسي مورد اصول اين اساس بر مجزاصورت  به ابزار

 اعتباري نکول سوآپ .2

 انتقال براي که است 6«اعتباري نکول سوآپ» اعتباري، مشتقات ترين مهم از يکي
 شود. مي استفاده قرارداد طرفین بین ثابت درآمد با مالي هاي دارايي اعتباري ريسک
 و خريد موقعیت در طرف، يک آن در که است دوطرفه قراردادي اعتباري نکول سوآپ
 يکي واقع در گیرد. مي قرار پايه دارايي اعتباري ريسک فروش موقعیت در ديگر طرف
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 فروشنده» عنوان به ديگر طرف و نفع ذي يا 1«حمايت خريدار» عنوان به طرفین از
 که بانک يک مانند حمايت خريدار قرارداد، اين در شود. مي شناخته ضامن يا 3«حمايت
 اي دورهصورت  به را ثابتي مبلغ دارد، را خود مالي دارايي اعتباري ريسک پوشش قصد
 دارايي براي 2«اعتباري پیشامد» وقوع هنگام پردازد. مي حمايت فروشنده به مرتبه يک يا

 را مشخصي پرداخت حمايت فروشنده قرارداد، شرايط طبق و شده منقضي قرارداد پايه،
 خريدار که پايه دارايي به شود. تسويه قرارداد تا دهد مي انجام حمايت خريدار به

 دارايي اين گويند. مي 10«مرجع دارايي» دارد، را آن اعتباري ريسک پوشش قصد حمايت
 اين که حالتي در باشد. ديگر اعتباري دارايي نوع هر يا قرضه اوراق وام، تواند مي

 ثابتي مبلغ به نامند. مي 11«مرجع موجوديت» را دارايي ناشر باشد، داشته ناشري دارايي،
 اين گويند. مي 19«سوآپ صرف» يا کارمزد شود، مي پرداخت حمايت خريدار توسط که

 سوآپ ساختار شود. مي محاسبه پايه دارايي اسمي ارزش از درصديصورت  به مبلغ
 (.9004 )چودري، است شده داده نشان 1 شکل در اعتباري نکول
 
 
 
 
 
 
 
 

 باشد، يکسان پايه دارايي سررسید با اعتباري نکول سوآپ سررسید نیست لازم
 بازارهاي در گرچه دارند، ساله پنج سررسید اعتباري نکول هاي سوآپ معمولاً ولي

 سوآپ المللي بین انجمن» تعريف طبق است. پذير امکان مختلفي سررسیدهاي فرابورس
 از:اند  عبارت اعتباري پیشامد براي ممکن هاي حالت ،1222 سال در 13«مشتقات و

 زودتر ها بدهي شدن پرداخت قابل تعهدات، در نکول پرداخت، در ناتواني ورشکستگي،
 نیز ديگري موارد ،ها اين بر علاوه مالي. ساختار تجديد و ها بدهي استمهال موعد، از

 مشروط پرداخت

اعتباري( پيشامد وقوع صورت )در 

 ثابت )صرف سوآپ( پرداخت

خريدار حمايت

 

حمايت فروشنده

دارايي مرجع

. ساختار سوآپ نکول 1شکل 

اعتباري
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 کاهش جمله از شود؛ تعیین اعتباري پیشامد عنوان به قرارداد در طرفین توسط تواند مي
 بدهي پرداخت عدم يا بدهي يک موقع به پرداخت در )تأخیر فني نکول و اعتباري رتبه
 وقوعتأيید  براي قرارداد طرف دو معمولاً نقدينگي(. بحران يا عملیاتي دلايل خاطر به

 مؤسسه» يک شود، جبران بايد حمايت فروشنده توسط که زياني مبلغ و اعتباري پیشامد
 (.9004 )چودري، کنند مي انتخاب ناظر عنوان به را 14«محاسباتي
 رسد. مي فرا تسويه زمان و رسیده پايان به قرارداد اعتباري، پیشامد وقوع هنگام
 توافق و شرايط به و شود مي تعیین زمان همین در قرارداد تسويه به مربوط پرداخت
 دارد: وجود قرارداد تسويه براي روش دو دارد. بستگي قرارداد در موجود
 وقوع زمان در پرداخت براي مبلغي قرارداد در است ممکن :15نقدي تسويه ـ1
 اعتباري سوآپ قرارداد اسمي ارزش واقع در که گردد مشخص اعتباري پیشامد

 حالت است. معروف 16«رقمي اعتباري مشتقه» به قرارداد، نوع اين شود. مي محسوب
 دارايي اسمي قیمت التفاوت مابه حمايت، فروشنده که است اين نقدي تسويه در ديگر
 بپردازد. حمايت خريدار به را اعتباري پیشامد وقوع زمان در آن بازار قیمت و پايه

 است. تر متداول نقدي تسويه در دوم حالت
 حمايت، خريدار اعتباري، پیشامد وقوع هنگام روش، اين در :11فیزيکي تسويه .9
 پايه دارايي اسمي قیمت مقابل در و دهد مي تحويل حمايت فروشنده به را پايه دارايي

 تحويل قابل دارايي عنوان به دارايي چند قرارداد در است ممکن کند. مي دريافت را
 مربوط پايه دارايي که است زماني به مربوط بیشتر حالت اين البته باشند. شده مشخص

 که است صورت اين در خاص. مرجع دارايي يک نه باشد مرجع موجوديت يک به
 موجوديت يا ناشر سوي از منتشرشده دارايي چند بین از تواند مي حمايت خريدار
 موجود دارايي ترين ارزان همیشه البته و دهد تحويل حمايت فروشنده به را يکي مرجع،

 دهد. مي تحويل را
 قرارداد تسويه روش به بستگي اعتباري، نکول سوآپ ارزش نظري، لحاظ به
 بدهي وجود عدم ريسک کمتر، اداري ترتیبات قبیل از دلايل برخي خاطر به ولي ندارد،
 ترجیح را نقدي تسويه معمولاً ها بانک تسويه، در بیشتر اطمینان و بازار در تحويل قابل
 نیز و نقدي تسويه در بازار قیمت تعیین از ناشي مشکلاتدلیل  به حال بااين دهند. مي
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 تسويه شرايط، بهبود براي مرجع موجوديت مديران با حمايت فروشنده مذاکره امکان
 (.9006 همکاران، و )فبوزي دارد زيادي کاربرد هم فیزيکي

 اعتباري نکول سوآپ انواع .2-1

 شود: مي تقسیم کلي دسته دو به اعتباري نکول سوآپ
 مرجع موجوديت يک فقط قرارداد، نوع اين در :13منفرد اعتباري نکول سوآپ ـ1
 قرضه اوراق اعتباري ريسک پوشش براي بانکي است ممکن مثلاً دارد. وجود

 نگهداري بانک پرتفوي در دارايي عنوان به )که الف شرکت سوي از منتشرشده
 کند. استفاده قرارداد اين از شود(، مي

 تا سه )معمولاً يک از بیش قرارداد، نوع اين در :12سبدي اعتباري نکول سوآپ ـ9
 اعتباري ريسک پوشش براي بانکي است ممکن مثلاً دارد. وجود مرجع موجوديت پنج(
 شود  قرارداد اين وارد ج و ب الف، هاي شرکت سوي از شده منتشر قرضه اوراق

 (.1222 )فرانسیس،

 اعتباري نکول سوآپ کاربرد .2-2

 ترازنامه از خارج به اعتباري ريسک انتقال براي اعتباري نکول سوآپ از ها بانک بیشتر
 مشتقات معاملات رشد روبه روند کنند. مي استفاده مؤثر شکل به خود سرمايه مديريت و

ويژه  به مؤسسات ساير به ها بانک از اعتباري ريسک انتقال تسهیل موجب اعتباري
 از: ندا عبارت اعتباري نکول سوآپ کاربردهاي ترين مهم است. شده بیمه هاي شرکت
 خاص بخش يک سوي از شده منتشر قرضه اوراق اگر :اعتباري ريسک کاهش ـ1
 ها بیني پیش و باشد موجود بانک پرتفوي در خودروسازي(، هاي شرکت )مانند
 براي بانک عادي حالت در باشد، خاص بخش آن در بهره نرخ افزايش دهنده نشان
 بود. خواهد اوراق آن از بخشي يا تمام فروش به مجبور خود، اعتباري ريسک کاهش
 با نیز و شود اوراق قیمت تغییر از ناشي زيان موجب است ممکن کار اين ولي

 تواند مي مذکور بانک ،رو ازاين باشد. داشته تعارض بانک بلندمدت معاملاتي راهبردهاي
 ريسک حمايت، خريدار عنوان به اعتباري نکول سوآپ قرارداد يک در شدن وارد با
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 قرارداد ارزش بهره، نرخ افزايش هنگام که ترتیب اين به دهد. پوشش را خود اعتباري
 يابد. دست سود به و بفروشد ثانويه بازار در را آن تواند مي و يافته افزايش
 اعتباري نکول سوآپ از که حمايت خريداران :اعتباري )تعويض( سوئیچ ـ9
 روش پردازند. مي اعتباري ريسک بردن بین از ازاي در را سوآپ صرف کنند، مي استفاده
 هاي بخش براي اعتباري هاي سوئیچ کاربرد شود، مي استفاده منظور بدين که ديگر

 از اي مجموعه يا دارايي يک براي بانک، روش، اين در است. پرتفوي از خاصي
 از اي مجموعه يا دارايي يک در زمان هم و خرد مي حمايت خود، پرتفوي در ها دارايي
 خاص بخش يک در بايد ها دارايي )مجموعه فروشد مي حمايت ديگر هاي دارايي
 صفر خالص نقدي هاي جريان که شود مي گذاري قیمت اي نهگو به معامله ساختار باشد(.
 هاي بخش در بازده کسب و پرتفوي اعتباري ريسک سازي متنوع موجب کار اين شود.
 (.9004 )چودري، شود مي بانک نظر مورد

 اعتباري ورق

 ريسک مديريت براي ها بانک در که است اعتباري مشتقات انواع از يکي اعتباري ورق
 9 شکل در اعتباري اوراق معامله و انتشار سازوکار شود. مي استفاده آن از اعتباري
 است. شده تشريح

 
 
 
 
 
 
 

 انتشار به هدف دو با اعتباري( حمايت خريدار يا اعتباري اوراق )ناشر الف بانک
 نمايد: مي اقدام اوراق اين

 اعتباري( )حمايت اعتباري ريسک پوشش ـ9و  ماليتأمین  ـ1

ايدوره هايپرداخت

اعتباري اوراق

 الف بانک

 
 اعتباري اوراق ناشر

(اعتباري حمايت خريدار)

مرجع دارايي

اعتباري اوراق اسمي مبلغ
 بانک ب

 گذارسرمايه

اعتباري()فروشنده حمايت 

 . سازوکار انتشار و معامله اوراق اعتباري2شکل 
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 ها(، دارايي از پرتفويي )يا دارايي يک در دارد قصد الف بانک سازوکار، اين در
 گفته مرجع دارايي)هاي( دارايي)ها(، اين به کند. گذاري سرمايه قرضه اوراق مانند
 اعتباري اوراق فروش به گذاري سرمايه طرح اين ماليتأمین  براي الف بانک شود. مي
 يا گذار )سرمايه ب بانک توسط بهادار اوراق اين نمايد. مي اقدام معین سررسید با

 ها آن ناشر به شده خريداري اوراق اسمي مبلغ و خريداري اعتباري( حمايت فروشنده
 و ناشر بین ها آن اسمي مبلغ و اوراق تبادل از پس شود. مي پرداخت الف( )بانک
 به اوراق ناشر جانب از ماهانه( )مثلاً اي دورهصورت  به هايي پرداخت گذار، سرمايه
 اوراق به شبیه کاملاً ابتدا در اعتباري اوراق سازوکار بنابراين، شود. مي انجام گذار سرمايه
 (.9006 همکاران، و )فبوزي است معمولي قرضه

 در مرجع دارايي ارزش اعتباري، پیشامد يک اثر بر ماه شش از پس کنیم مي فرض
 از پیش اعتباري اوراق اعتباري، پیشامد وقوع با مقررات، طبق کند. پیدا کاهش بازار
 اوراق تسويه شود. انجام اوراق اين تسويه فرايند بايد و شوند مي سررسید موعد

 است: پذير امکان صورت دو به اعتباري
 از را خود منتشرشده اعتباري اوراق الف، بانک نقدي، تسويه در :نقدي تسويه ـ1
 اين اسمي مبلغ از را خود «خالص زيان» مقدار مقابل، در و کند مي دريافت ب بانک
 تسويه فرايند کند. مي پرداخت ب( )بانک گذار سرمايه به را باقیمانده مبلغ و کسر اوراق
 است. شده داده نشان 3 شکل در نقدي

 
 
 
 
 
 
 
 
 

اعتباري اوراق  بانک ب

 
 گذارسرمايه

 )فروشنده حمايت اعتباري(

دارايي مرجع

اسمي مبلغ -خالص زيان

 بانک الف
 

 اعتباري اوراقناشر 
(اعتباري حمايت خريدار)

اعتباري تسويه نقدي اوراق .3شکل 
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 ماند. مي باقي الف بانک ترازنامه در چنان هم مرجع دارايي تسويه، نوع اين در
 اوراق ناشر، اعتباري، پیشامد وقوع از پس نیز فیزيکي تسويه در :فیزيکي تسويه ـ9
 به را مرجع دارايي مقابل، در کند. مي دريافت گذار  سرمايه از را خود منتشرشده اعتباري
 اوراق اسمي ارزش از را مرجع دارايي اسمي ارزش و دهد مي تحويل گذار سرمايه
 فیزيکي تسويه فرايند نمايد. مي پرداخت گذار سرمايه به را باقیمانده مبلغ و کسر اعتباري

 است. شده داده نشان 4 شکل در
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 اوراق اين ناشر ترازنامه از مرجع دارايي اعتباري، اوراق فیزيکي تسويه در بنابراين
 اگر ولي يابد. مي انتقال ب( )بانک گذار سرمايه ترازنامه به و شود مي خارج الف( )بانک

 کاملاً اوراق اين تسويه فرايند ندهد، رخ اعتباري پیشامد اعتباري، اوراق سررسید تا
 حالت اين در را تسويه فرايند 5 شکل بود. خواهد معمولي قرضه اوراق تسويه به شبیه
 (:9004 )چودري، دهد مي نشان

 

 
 
 
 

تفاوت ارزش اسمي اوراق اعتباري و دارايي مرجع

اعتباري اوراق

 بانک الف
 

 ناشر اوراق اعتباري

)خريدار حمايت اعتباري(

دارايي مرجع

دارايي مرجع

 بانک ب

 
 گذارسرمايه

)فروشنده حمايت اعتباري(

. تسويه فيزيکي اوراق 1شکل 

اعتباري

 اوراق اعتباري اسمي ارزش

 الفبانک 
 اعتباري اوراق ناشر

)خريدار حمايت اعتباري(

 بانک ب اعتباري اوراق
گذارسرمايه

)فروشنده حمايت اعتباري(

مرجع دارايي

اعتباري پيشامد وقوع بدون اعتباري اوراق تسويه .1 شکل

http://www.freewebtown.com/gaigoisaigon/
http://www.freewebtown.com/gaigoisaigon/
http://www.freewebtown.com/gaigoisaigon/


123 «...    ورق اعتباري»و « سوآپ نکول اعتباري»کارگيري  بررسي فقهي امکان به

تأمین  هدف دو با اعتباري اوراق انتشار که گیريم مي نتیجه شده، ذکر مطالب بنابر
 همین به گیرد. مي انجام اعتباري ريسک پوشش و مرجع دارايي در گذاري سرمايه مالي
 را اوراق اين که گذاراني سرمايه به و «حمايت خريدار» اعتباري اوراق ناشر به دلیل

 ابزار يک اعتباري، اوراق بنابراين شود. مي گفته «حمايت فروشنده» کنند، مي خريداري
 سازد؛ مي برآورده آن ناشر براي را مذکور هدف دو که است 90)ترکیبي( دورگه مالي
 ترکیب معمولي هقرض اوراق با را ناشر اعتباري ريسک 91مواجهه اوراق، اين زيرا
 در که دهد مي امکان اوراق اين ناشر به اعتباري اوراق بودن مشتقه هخصیص کند. مي

 هاي پرداخت )يا( و بازپرداخت اسمي مبلغ معین، اعتباري پیشامد يک وقوع صورت
 از را شده مطرح اعتباري مشتقه دو مقاله، اين بعدي بخش در دهد. کاهش را اي دوره
 کرد. خواهیم تحلیل و بررسي شیعه فقه نظر

 اعتباري شتقهم دو فقهي بررسي

 که است احکامي و موضوعات مجموعه عبادات(، مقابل )در معاملات يا عقود از منظور
 و لهمعام هرگونه و دارد عمومیت تعريف، اين نیست. قربت قصد نیازمند ها آن انجام

 و ايجاب شامل عقد، يک اصلي ارکان گیرد. دربرمي را طرفه چند يا دو ، يک قرارداد
 است لازم چنین هم کند. مي دلالت آن بر طرفین فعل يا و اشاره لفظ، که است قبول

 مقاله اين در .(1312 ،(ره)خمیني موسوي) باشند مختار و عاقل بالغ، قرارداد طرفین
 اعتباري، ورق و اعتباري نکول سوآپ قرارداد دو که است گرفته قرار اين بر فرض
 بررسي ها آن خصوص در را قراردادها عمومي ضوابط لذا و هستند مستحدثه عقود جزو

 معاملات و قراردادها عقود، آيا که است اين شود، مي مطرح که اي همسئل کرد. خواهیم
 همانند ها آن به يپايبند آيا و هستند صحیح د،نآي مي وجود به که جديدي و مستحدثه

 است؟ لازم مقدس، شارع زمان عقود

 قراردادها صحت اصل

 عمیق همطالع است. بشر زندگي ادوار تمام براي و شمول جهان دين اسلام مبین دين
 صدر در رايج قراردادهاي به را مسلمانان تنها نه اسلام دين که دهد مي نشان اسلام
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 با که را عقلايي قراردادهاي تمامي مقدس شارع بلکه است، نکرده محصور اسلام
 اصل گرچه شمرد. مي جايز باشند، داشته بقتمطا اسلام نظر مورد ضوابط و معیارها

 و عمومات اساس بر متأخر فقیهان اکثر ولي است، فساد معاملات و قراردادها در هاولی
 بر دلیلي چنانچه و اند کرده اثبات را عرفي قراردادهاي صحت روايات و آيات اطلاق
  بر معامله آثار و شدهتأيید  شرع نظر از معامله صحت باشد، نداشته وجود معامله بطلان

 .(1312 ،رهخمیني موسوي) است مترتب آن

 قراردادها لزوم اصل

صورت  به آن فسخ جواز عدم و قرارداد به يپايبند لزوم معناي به قرارداد بودن لازم
 از تواند مي طرفین از يک هر يعني هستند، جايز عقود برخي مقابل، در است. طرفه يک

 مگر است لزوم قراردادها در اولي اصل قاعده، طبق کند. فسخ را قرارداد ،خود جانب
 .(949ص ،9ج اولّ، )شهید شود ثابت خاص دلیل با قراردادي جواز اينکه

 اسلام نظر از قراردادها عمومي ضوابط

 اين در مستحدثه، و جديد قراردادهاي و معاملات باب در اسلام ديدگاه بررسي از پس
 به منوط قراردادي و معامله هرتأيید  که شود مي اشاره ضوابطي و قوانین به قسمت
 شناخته قراردادها صحت در لازم شروط عنوان به ضوابط اين .ستها آن رعايت

 از:اند  عبارت و شوند مي
 باطل به مال اکل ممنوعیت ـ1
 ضرار و ضرر ممنوعیت ـ9
 غرر ممنوعیت ـ3
 ربا ممنوعیت ـ4

 باطل به مال اکل هضابط -1

 فرمايد: مي که است تجارت هآي قرآن، هآي ترين مهم ضابطه، اين با ارتباط در
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 تَرَاضٍ عَنْ ةًتِجَارَ تَکونَ أنْ إلّا بِالبَاطِلِ بَينَکُم أمْواَلَکُم لاتَأکُلُوا آمَنُوا الّذِينَ هَايُأ يا»
 نامشروع( طريق از )و باطل به را يکديگر اموال ايد! آورده ايمان که کساني اي :ممِنکُ

 .(92:)نساء «گیرد انجام شما رضايت با تجارتي اينکه مگر نخوريد،
 و معاملات هعرص در عمومي  هضابط و قانون دو هارائ مقام در شريفه هآي
 :استقرارداده

 است. ممنوع و حرام باطل وجه بر مردم اموال در تصرف ،اولّ قانون
 از که وجهي بر ديگران اموال در تصرف نوع هر اينکه اولّ قانون نهايي هنتیج
 است. ممنوع و حرام باشد، باطل به مال اکل ،شرع ديدگاه از يا عقلا و عرف ديدگاه

 و صحیح تراضي، روي از تجارت وجه بر ديگران اموال در تصرف ،مدو قانون
 باشد. مي حلال

 طرفین رضايت از که عقلايي تجارت و معامله هر که؛ اين دوم قانون نهايي هنتیج
 آن از مصالحي خاطر به شارع آنکه مگر است مجاز و صحیح ،شرع نظر از شود ناشي
 .(1336 )موسويان، باشد کرده نهي

 معامله موضوع ندارد، مالیت معامله موضوع ها آن در که مواردي مجموع، در
 فريب، با معامله است، همراه ديگران حقوق تضییع با معامله ندارد، حلال منفعت
 به اسلامي نظام تضعیف طريق از معامله است، همراه رشوه دزدي، غش، تقلب، تجاوز،
 علامه دانست. باطل مصاديق از توان مي را غیره و (1313 )اسماعیلي، آيد مي دست

 ههم و است عام آيه اين که فرمايند مي شريفه هآي ناي ذيل المیزان تفسیر در طباطبايي
 و تحريم توان مي بنابراين (.1363 همداني، )موسوي شود مي شامل را باطل معاملات
 معاملات تمام در عمومي هقاعد يک عنوان به اسلام در را باطل به مال اکل ممنوعیت

 آورد. حساب به مالي

 اعتباري همشتق دو در باطل به مال اکل هضابط بررسي

 ورق و اعتباري نکول سوآپ ماهیت و وجودي هفلسف شد، اشاره که گونه همان
 بروز اثر در که است محتملي اعتباري يها انزي برابر در آن خريدار از حمايت ،اعتباري
 و ابزار دو اين ماهیت حیث اين از .شود وارد وي به است ممکن اعتباري پیشامد
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 ابزارها اين مورد در مطرح شبهات به پاسخ در لذا دارد. شباهت هم با بیمه قرارداد
 نمود. استفاده نیز بیمه قرارداد در موجود مباحث از توان مي

 بیمه، قراردادهاي در اينکه به توجه با معتقدند دانان حقوق و فقها از اي عده
 از را وجوهي دهند، انجام گذاران بیمه براي کاري آنکه بدون اغلب بیمه هاي شرکت
 اساس اين بر و است باطل به مال اکل مصاديق از آنان عمل اين کنند، مي دريافت آنان

 اصل است. طرح قابل نیز بحث مورد ابزارهاي با رابطه در اشکال اين باشد. نمي شرعي
 خیر؟ يا دارد مالیت «حمايت» آيا که گردد مي باز سؤال اين به اشکال اين

 تشخیص که گفت بايد شد اشاره نیز تر پیش که گونه همان اشکال اين به پاسخ در
 اينکه مگر ،است عرف و عقلا نظر بنابر قبول، قابل و حیحص وجه بر معامله يک انجام
 به حمايت فروش و خريد مورد در بداند. شرعيغیر را خاصي همعامل مقدس شارع
 بر حمايت خريدار که دلیلي و وجه ابزار، دو اين به مربوط معاملات اصلي مبناي عنوان
 که است خاطري امنیت دهد، مي انجام حمايت هفروشند به را هايي پرداخت آن اساس
 دلیل و وجه عنوان به حمايت داشتن مالیت دارد. دنبال به او براي معامله اين انجام
 بنابراين است. پذيرفته کاملاً عرف و عالم عقلاي نظر از مذکور معاملات اين انجام

 که است خیالي آرامش و خاطر امنیت ازاي در حمايت خريدار اي دوره هاي پرداخت
 براي مثبتي مالي تأثیرات منشأ تواند مي بلکه است، مندارزش خود خودي به تنها نه

  باشد. حمايت خريدار
 مجال که پیچیده محاسبات سري يک اساس بر حمايت هفروشند ديگر سوي از
 )چودري، نمايد مي تعیین را اقساط میزان ندارد، وجود مقاله اين در ها آن به اشاره
 هفروشند دريافتي وجوه میان که گرفت نتیجه گونه اين توان مي مجموع در .(9004

 توضیحات اين با دارد. وجود تناسب اعتباري پیشامد وقوع از ناشي خروجي و حمايت
 ها آن ماهیت که ابزار دو اين معاملات بودن بلاوجه به مربوط اشکال که رسد مي نظر به

 نیست. پذيرفته است، حمايت فروش و خريد
 سوآپ ابزار دو با ارتباط در باطل به مال اکل هضابط مانع و جامع بررسي گرچه

 از استفاده با و کلي طور به ولي است، تربیش بحث نیازمند اعتباري ورق و رياعتبا نکول
 يها انجري که اين به توجه با زد. قضاوت به دست رابطه اين در توان مي مختصر همین
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 توجیه داراي کاملاً قراردادها اين طرف دو هر به مربوط خروجي و ورودي نقدي
 نوع اين فراوان کاربرد از حاکي نیز آمارها و هستند عقلا نظر از شده پذيرفته و منطقي
 اين بودن اشکال بلا توان مي لذا باشند، مي مالي دنیاي در کارا ابزارهايي عنوان به ابزارها

 پذيرفت. باطل به مال اکل  هضابط نظر از را ابزار دو

 غرر هضابط .2

 و غرر هواژ کاربرد به توجه با دارد. وجود غرر معناي هدربار مختلفي نظرات و ها ديدگاه
 آن گرفت، نظر در غرر براي توان مي که تري کامل معناي رسد مي نظر به آن، مشتقات
 معاني بنابراين است. «خطر» معناي به و تَغر يراً يُغرَ ِّرُ غَرَّرَ از مصدر اسم غرر که است

 ،«خدعه» مانند هستند خطر ء مناشي و اسباب از يا شده ذکر غرر براي که ديگري
 آن ضرر از انسان چه آن» مانند هستند خطر معناي از ديگر بیان يا ،«جهالت» و «غفلت»

 شيء مصداق بیان يا و «دهد مي قرار هلاکت معرض در را انسان چه آن» و «نیست ايمن
 .(1336 )موسويان، «دارد مجهول باطني و فريبنده ظاهري چه آن» مانند هستند خطري
 کار به غرر جاي به ...و «ريسک» ،«قمار» ،«تدلیس» مانند هايي واژه اوقات گاهي هرچند

 حتي و ندارد غرر معناي با کامل پوشاني هم ها واژه اين مفاهیم و معاني ولي روند، مي
 دارند. غرر با ماهوي تفاوت موارد برخي در

 تعريف است. شده بیان غرري همعامل و غرر مورد در مختلفي اصطلاحي تعاريف
 از جهتي به که است عقدي غرري، همعامل يا عقد» است: چنین میان اين در برگزيده
 نتیجه در و باشد مجهول ها آن از يکي يا معامله طرف دو براي آن پايان و نتیجه جهات،
 طرف دو بین کشمکش و اختلاف ايجاد سبب و باشد داشته وجود زيان و ضرر احتمال
 مبین دين ديدگاه از غرري همعامل بطلان است، مسلم چه آن .(1313 )رفیعي، «شود
  است. معروف «غرر نفي هقاعد» به که است اسلام

 خطر از:اند  عبارت اند، شده بیان غرر نفي هقاعد تطبیق در که مواردي ترين مهم
 از اطلاع عدم خطر عوضین، تسلیم بر قدرت عدم خطر عوضین، از يکي وجود عدم

 پیدا اي معامله شايد .معامله شرايط و خصوصیات از اطلاع عدم خطر و عوضین ارزش
 احتمال و خطر هیچ و باشد داشته شفاف و کامل اطلاعات جهات، تمام از که نشود
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 نیاز قضاوت و تفکیک براي معیاري به که استج اين باشد. نداشته همراه به سارتيخ
 و خطر میزان اگر است. قضاوت معیار «عرف» فقها، غالب اعتقاد به شود. مي پیدا

 دهد، نمي اثر ترتیب شود، متوجه وقتي عرف که باشد اي اندازه به خسارت احتمال
 به خطر اگر ولي شود، نمي معامله بطلان باعث و آيد نمي حساب به غرر خطري، چنین
 خطري، چنین کند، اجتناب آن از و دانسته بااهمیت خطري را آن عرف که باشد حدي
 و ها انزم ههم در واحدي و ثابت عرف که جا آن از است. معامله بطلان موجب و غرر
 البته .کند مي فرق مختلف هاي عرف و مکان حسب بر غرر موارد ندارد، وجود ها انمک
 مورد در را عقلا عملي هشیو و بنا و عرف داوري مقدس شارع موارد، برخي در

 و پذيرد نمي است، مبتني آن مانند و مادي منافع و مصالح بر که غرري معاملات
 .)همان( دارد مي مقدم شخصي منافع و مصالح بر را شرعي حکم اجتماعي حکمت

 از گروهي مقابل در دانند، مي بیع همعامل مخصوص را غرر نفي هقاعد فقها تر بیش
 براي که دلايلي از يکي و دانند مي نیز معاملات و عقود ساير شامل را قاعده اين فقها

 است نبوي مشهور روايت در معامله بطلان علت عمومیت کنند، مي ذکر قاعده تعمیم
  .(مضمون به نقل ،1336 )موسويان،

 اعتباري همشتق دو در غرر هضابط بررسي

 مبادله قرارداد طرف دو بین چه )آن عوضین اگر اعتباري نکول سوآپ قرارداد در
 عوض، طرف يک که شود مي مطرح اشکال اين شود، گرفته نظر در «مال» گردد( مي
 )و پردازد مي اعتباري پیشامد وقوع صورت در حمايت هفروشند که است مجهولي مبلغ
 مجهول آن آتي ارزش فعلي زمان در که باشد مرجع دارايي فیزيکي، هتسوي حالت در يا

 اي دوره يا يکجاصورت  به حمايت خريدار که است معلومي مبلغ ديگر طرف و است(
 پیش غرر هشبه عوضین، از يکي بودن مجهول خاطر به نتیجه در کند. مي پرداخت

 ،«رقمي» نوع از اعتباري نکول سوآپ در گفت بايد شبهه اين به پاسخ در آيد. مي
 در دقیق طور به بپردازد، بايد حمايت هفروشند که زياني مقدار شد ذکر که طور همان

 است نامعین زيان مقدار هرچند نیز تسويه ديگر حالت دو در شود. مي مشخص قرارداد
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 همحدود شود. مي تعیین قرارداد در شده توافق شرايط اساس بر و نیست مجهول ولي
 بود. خواهد مرجع دارايي کل ارزش هانداز به حداکثر و است مشخص زيان

 به حمايت هفروشند طرف از چه آن ،آيد برمي قرارداد اين ماهیت از که گونه آن ولي
 مجهول شود گفته که نیست مرجع( دارايي ارزش )يا پول رسد، مي حمايت خريدار
 خريدار به فروشنده که است ي«خاطر امنیت و اطمینان تعهد،» نفس بلکه نه، يا است

 جبران را او به شده وارد خسارت اعتباري، پیشامد وقوع درصورت تا دهد مي حمايت
 هم تعهد اين به عمل هلازم و دارد ارزش حمايت خريدار براي که است تعهد اين کند.

 مشتقات بازار در نظارتي قوانین و سازوکارها علاوه به است. او به زيان مبلغ پرداخت
 نزاع بروز احتمال نتیجه در و کند مي الزامي را تعهد به عمل که است اي نهگو به اعتباري

 سوآپ قرارداد در دهد. مي کاهش زيادي حد تا را قرارداد طرف دو بین اختلاف و
 بازار عرف لحاظ از که است اي نهگو به خسارت، احتمال و خطر میزان اعتباري، نکول

 به کرد. مي اجتناب معاملات گونه اين انجام بر اقدام از وگرنه شود، نمي تلقي بااهمیت
 است. مطلب اين مؤيد نیز اعتباري نکول سوآپ روي بر معاملات زياد حجم علاوه

 بودن غرري هشبه شود، گرفته نظر در «مال» عوضین، اگر نیز اعتباري ورق در
 نیز شبهه اين به پاسخ در شود. مي مطرح زيان مقدار بودن مجهول خاطربه  معامله
 نامعین شود، جبران بايد حمايت هفروشند توسط که زياني مقدار هرچند گفت توان مي

 بر مقدار اين است. تصور قابل آن براي معیني همحدود و نیست مجهول ولي است،
 اين ماهیت به توجه با ولي شود. مي تعیین طرف دو توافق طبق و قرارداد شرايط اساس
 حمايت هفروشند به سود عنوان به و اي دوره هاي پرداختصورت  به چه آن قرارداد،
 که دهد مي نشان -است نیز بازار در سود متداول نرخ از بالاتر و - شود مي پرداخت

 آن کنار در اينکه علاوه به دارد، ارزش خريدار براي که است اطمینان و تعهد نفس
 نظر مورد هپروژ ماليتأمین  به دست اعتباري، اوراق فروش از حاصل مبلغ با تواند مي
 خريدار اي دوره هاي پرداخت بودن ربوي هشبه حالت اين در البته بزند. هم خود

 جاي در که گردد مي مطرح اعتباري اوراق خريد مقابل در حمايت هفروشند به حمايت
 اعتباري، نکول سوآپ همانند نیز اعتباري ورق در شد. خواهد پرداخته آن به خود

 و کند مي الزامي را تعهد به عمل که است اي  نهگو به بازار در شده طراحي سازوکارهاي
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 در کلي طور به دهد. مي کاهش را قرارداد طرف دو بین اختلاف بروز احتمالرو،  ازاين
 متعارف قراردادهاي بر علاوه همسئل اين دارد. وجود ريسک نوعي به معاملات تمامي

 وجود نیز استصناع و اجاره مرابحه، مضاربه، قبیل از اسلامي قراردادهاي با ارتباط در
 نیست. آن رد بر دلیلي باشد، ريسک با همراه معامله يک اينکه صرف لذا دارد.

 ضرر هضابط -3

 «ضرار و ضرر» موجب معامله شرايط يا معامله اصل ها آن در که عقودي و قراردادها
 بیان در فقها نیست. اسلام مبین دينتأيید  مورد شود، جامعه يا قرارداد طرف دو از يکي
 )مکارم دانند مي عام را ضرر گروهي شوند؛ مي تقسیم کلي گروه دو به ضرر معناي

 )ره( خمیني امام جمله از ديگر گروهي و (1336 موسويان، از نقل به ،1312 شیرازي،
 مالي ها آن مشتقات و اضرار و ضرر کاربردهاي غالب معتقدند و دانند مي خاص را ضرر
 .(1335 ،رهخمیني موسوي) است جاني يا

 نفر يک عمل ضرر مانند است: مطرح وجه چند نیز ضرار و ضرر بین تفاوت در
 آن به پاسخ ضرار و کاري به شروع ضرر است، هم مقابل در نفر دو عمل ضرار ليو

 که است جايي ضرار ولي برد نفعي ديگري به زدن ضرر با که است جايي ضرر است،
 است جايي ضرر است، مصدر ضرار و مصدر اسم ضرر باشد، نداشته فرد براي نفعي
 باشد، عمدي فقط فعل که است جايي ضرار ولي باشد، غیرعمدي يا عمدي فعل، که

 يک به ضرار و ضرر اينکه بالاخره و است مشقت و سختي ضرار و نفع عدم ضرر
 از نقل به ،1316 )موسوي، است شده همراه ضرر با تأکید باب از ضرار و استمعن

 تأثیر چندان ضرار، با آن تفاوت و ضرر معناي در اختلاف هرحال به .(1336 موسويان،
 فقهي، هاي ديدگاه تمام طبق «ضرار و ضرر نفي» هنتیج که چرا داشت، نخواهد عملي
 است، افراد حیثیت و آبرو و مال و جان به آسیب موجب که است عملي نوع هر نفي
 جاني و مالي ضرر نفي از اعم ضرر نفي روايات و آيات در مطرح موارد اينکه کما
 .(1336 )موسويان، است
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  اعتباري همشتق دو در ضرر هضابط بررسي

 نهايت در قرارداد طرف دو از يکي است ممکن گرچه اعتباري، نکول سوآپ قرارداد در
 چه آن بلکه نیست، قرارداد ماهیت خاطر به ضرر اين ولي شود، خارج قرارداد از ضرر با
 حاصل قرارداد هنتیج در که است «اعتباري حمايت» دارد، موضوعیت قرارداد اين در
 همراه طرف دو از يک هر براي زيان يا سود با حمايت، اين است ممکن حال شود. مي

 شود، طرف دو ضرر موجب که نیست اي نهگو به قرارداد اين ماهیت مجموع در باشد.
 ريسک پوشش براي قرارداد اين از که اي مؤسسه هر يا بانک موارد برخي در حتي

 خود آبروي و اعتبار دادن دست از و ورشکستگي خطر از کند، مي استفاده خود اعتباري
ويژه  به اقتصادي هاي فعالیت بر قرارداد اين مثبت اثرات ديگر سوي از يابد. مي رهايي
 به ضرر شدن وارد موجب مجموع در قرارداد نوع اين که دهد مي نشان ها بانک براي
 اعتباري ريسک کاهش موجب تواند مي قرارداد اين کاربرد مثال براي گردد. نمي جامعه
 ها بنگاه بر اقتصادي هچرخ تأثیر کاهش و اعتباري هاي پرتفوي بازده تنظیم ها، بانک
 اعتباري نکول سوآپ قرارداد بودن ضرري گفت توان مي مجموع در بنابراين شود.
 است. منتفي

 نهايت در قرارداد طرف دو از يکي است ممکن گرچه نیز اعتباري ورق قرارداد در
تأمین  و اعتباري حمايت هپاي بر اصلي، محوريت ولي شود، خارج قرارداد از زيان با

 هم قرارداد اين اقتصادي ثمرات شود. مي حاصل قرارداد هنتیج در که است مالي
 منتفي را جامعه نیز و قرارداد طرف دو براي معامله بودن ضرري که است اي نهگو به
  سازد. مي

 ربا هضابط -1

 از ربا ممنوعیت اقتصادها، ساير با اسلامي اقتصاد تفاوت ترين شاخص و ترين مهم شايد
 و دارد حضور متعارف اقتصاد پود و تار در بهره و رباکه  درحالي باشد. اسلام ديدگاه

 ابعاد ههم در غیره و بانکي اعتبارات و ها وام ها، سپرده قرضه، اوراق مختلف اشکال به
 کبیره گناهان از کرده، نهي آن از تمام شدت با اسلام دارد، جريان داري سرمايه اقتصاد
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 نیز دنیوي همبارز به داده، بیم اخروي دردناک عقاب به تنها نه را آن مرتکب و شمرده
 :(1336 )موسويان، است کرده تهديد
 تَفْعَلُوا مْلَ فَإِن مُؤمِنينَ کُنتم إِنْ الرِّبا مِنَ بَقِيَ ما ذَرُوا وَ اللَّهَ اتَّقُوا آمَنُوا الَّذينَ يُّهَاأَ يا»
 يا :تظُْلَموُنَلا وَ لاتَظلِْموُنَ أَمْوالِکُم سُورُؤُ فَلَکُمْ تُبْتُمْ إِنْ وَ رَسُولِهِ وَ اللَّهِ مِنَ بِحَربٍ فَأْذنَُوا
 است مانده يباق ربا از آنچه مؤمنید، اگر و ؛کنید پروا خدا از ايد، آورده ايمان که يکسان

 و ايد؛ برخاسته ،يو فرستاده و خدا با جنگ به بدانید نکرديد، ]چنین[ اگر و واگذاريد
 «بینید  يم ستم نه و کنید يم ستم نه است. خودتان از شما يها سرمايه کنید، توبه اگر

 .(912-913:)بقره
 به مسلمانان اتفاق و اجماع سنت، قرآن، به آن بودن مستند و ربا تحريم حکم

 طول در که يطور به ماند. نمي باقي گفتگويي و بحث هیچ جاي که است واضح قدري
 در ()رهخمیني امام .(1336 )موسويان، است نکرده ترديد آن در کس هیچ اسلام تاريخ
 فرمايد: مي باره اين

 نیست بعید بلکه است، ثابت مسلمین اجماع و سنت و قرآن هوسیل به ربا حرمت»
 .ق( 1416 ،رهخمیني )موسوي «باشد دين ضروريات از آن حرمت که

 آن با همواره گران معامله که است مهالکي و خطرات ترين مهم از يکي ربا
 امري معاملات، در شريعت تیماکح و يافتن جريان اهمیت ،رو،  ازاين ؛اند مواجه
 ايجاد در آن تأثیر نمبی مهم، امر اين بر (معصومین)ع تأکید و است بديهي و روشن
 .استرب همهلک از شدن دور و ها آن اخروي سعادت و مردم بین تجاري سالم هرابط

 تقسیم قرضي رباي و عامليم رباي قسم دو به را ربا اسلام، بزرگوار فقهاي
 کنند؛ مي

؛ است شده تحريم« رباي معاملي» )ص(خدا رسول تسن در :معاملي رباي .1
 از يکي زيادي بر مشتمل که اي معامله يا و جنس هم شيء دو معامله در زيادي نهگو هر

 در ربا نوع اين شود. مي نامیده معاملي رباي خاص شرايط تحقق فرض با ،باشد عوضین
 در پول نقش بر تدريج به داشت. تحقق تر بیش داشت، رواج پاياپاي مبادلات که گذشته

 مبادلات نوع اين لیکن شد، کاسته پاياپاي مبادلات حجم از و گشت افزوده معاملات
  .دارد وجود کشورها بین نیز و ستاهارو بعضي در هنوز
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 حاضر، عصر در چه و گذشته يها انزم در چه قرضي رباي :قرضي رباي .9
 که صورت اين به است؛ داشته وجود مختلف جوامع در که است ربايي نوع ترين رايج
 و کند مي قرض تقاضاي گذاري  سرمايه يا مصرفي امور جهت مالي، نیازتأمین  براي فرد
 در برگرداند. زيادي با همراه گیرد مي را چه آن شود مي متعهد قرض عقد ضمن در

 شرط آن در که يابد مي تحقق قرض عقد از خاصي نوع در قرضي رباي حقیقت،
 در قرض در زياده .(1331 ،...مدرسین جامعه فرهنگي )بخش است شده «زيادي»

  باشد. شده شرط که است حرام و ربا صورتي
 در برنج کیلوگرم 100 مثل باشد عیني زيادي که کند نمي فرقي حرام، زيادي در
 باشد منفعتي يا ،پیراهن يک دوختن مانند باشد عملي انجام يا برنج؛ کیلوگرم 110 مقابل
 در رهن عنوان به که يا شي از قرض مدت در که کند شرط دهنده قرض که اين مثل
 دهنده قرض که چنان باشد حکمي زيادي است ممکن يا کند، استفاده اوست نزد

 را شکسته درهم 10 که اين مانند نمايد شرط پرداخت هنگام در را صفتي حصول
 شيء يا و بازگرداند وي به صحیح رهمد 10 گیرنده قرض که اين شرط به دهد قرض

 بازگرداند. را آن از تر بزرگ ء شي گیرنده ضقر که کند شرط و بدهد قرض را تر کوچک
 ،1331 ،...مدرسین جامعه فرهنگي )بخش است حرام زيادي فروض اين ههم در

 به زيادي که کند نمي فرقي حرام زيادي در همچنین .ق( 1416 ،رهخمیني موسوي
 علاوه، به .(1331 ،...مدرسین جامعه فرهنگي )بخش او غیر به يا شود داده دهنده قرض

 معاملات حکم یزن برآن مترتب معاملات تمام ،استرب زيادي با همراه قرض تنها نه
 .دارند را يربو

 اعتباري همشتق دو در ربا هضابط بررسي

 توضیح از نیاز بي و روشن امري اعتباري همشتق دو هر در معاملي رباي موضوعیت عدم
  کنیم. مي بررسي را اعتباري مشتقه دو در قرضي رباي موضوعیت اينجا در است.

 يا يکجا طور به را ثابتي مبالغ حمايت، خريدار «اعتباري نکول سوآپ» قرارداد در
 طول در اعتباري پیشامد وقوع صورت در کند. مي پرداخت حمايت فروشنده به اي دوره
 از زيان مبلغ و شود مي سررسید موعد، از پیش «اعتباري نکول سوآپ» قرارداد، مدت
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دلیل  به قرارداد اين در گردد. مي پرداخت حمايت خريدار به حمايت فروشنده جانب
 .دهد نمي رخ قرضي رباي بیمه( عقد با آن شباهت )و قرض عقد وقوع عدم

 هدف دو با اوراق اين شد، مطرح اعتباري ورق سازوکار تشريح در که طور همان
 ،اعتباري اوراق انتقال و نقل در اعتباري. ريسک پوشش و ماليتأمین  شوند: مي منتشر
 يک )مثلاً معین سررسیدي تا را خود نیاز مورد وجوه اعتباري( حمايت )خريدار ناشر
 ثابت هاي کوپن و کند مي دريافت (اعتباري حمايت هفروشند) گذار سرمايه از سال(
 ثابت مبالغ پرداخت به توجه با رسد مي نظر به کند. مي پرداخت او به ماهانه( )مثلاً
 جانب از اعتباري( پیشامد وقوع عدم صورت )در سررسید در اسمي مبلغ و اي دوره

 ربوي اشکال و دارد را يمعمول قرضه اوراق یتماه نیز اعتباري ورق حمايت، خريدار
 شد ذکر ربا ضابطه تبیین در که طور همان ديگر سوي از .است وارد اوراق اين در بودن
 معاملات حکم یزن برآن مترتب معاملات تمام ،استرب زيادي با همراه قرض تنها نه
 يدخر ،استرب یهاول بازار در قرضه اوراق انتشار که طور همان مثال يبرا .دارند را يربو
 در .استرب بر مترتب معامله چون ،دارد را بار حکم یزن يهثانو بازار در آن فروش و

 مترتب قرارداد هرنوع باشد، قرضه اوراق مرجع ييدارا که صورتي در یزن ياعتبار ورق
  .کند يم یداپ بودن يربو حکم یزن آن بر

 گيري نتيجه و بندي جمع

 داده قرار قراردادها صحت بر را اصل قراردادها و معاملات تمام در اسلام مقدس شارع
 دلیل نیازمند عقد يک بودن جايز و است اولي اصل قراردادها لزوم ديگر سوي از و

 ضابطه چهار اساس بر اعتباري همشتق هايابزار از نمونه دو مقاله اين در است. خاص
 تحلیل و بررسي مورد ربا و ضرر غرر، باطل، به مال اکل يعني قراردادها در عمومي

 .گرفت قرار
 خريدار از حمايت اعتباري، ورق و اعتباري نکول سوآپ ماهیت و وجودي فلسفه

 ممکن اعتباري پیشامد بروز اثر در که است محتملي اعتباري يها نازي برابر در ها آن
 هم به حدي تا بیمه قرارداد و ابزار دو اين ماهیت حیث اين از شود. وارد وي به است

 به مربوط معاملات اصلي مبناي عنوان به حمايت فروش و خريد مورد در دارد. شباهت
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 هفروشند به را هايي پرداخت آن اساس بر حمايت خريدار که دلیلي و وجه ابزار، دو اين
 دارد. دنبال به او براي معامله اين انجام که است خاطري امنیت دهد، مي انجام حمايت
 در باطل به مال اکل و ابزار دو اين معاملات بودن بلاوجه به مربوط اشکالرو،  ازاين
 نیست. پذيرفته ها آن مورد

 از که چیزي که است اين آيد، برمي اعتباري نکول سوآپ قرارداد ماهیت از چه آن
 مرجع( دارايي ارزش )يا پول رسد، مي حمايت خريدار به حمايت هفروشند طرف
 است «خاطر نیتام و اطمینان تعهد،» نفس بلکه نه، يا است مجهول شود گفته که نیست

 زيان مبلغ پرداخت هم تعهد اين به عمل هلازم و دارد ارزش حمايت خريدار براي که
 قرارداد در است. منتفي ابزار اين مورد در معامله بودن غرري هشبه بنابراين است. او به

 هفروشند به سود عنوان به و اي دوره هاي پرداختصورت  به چه آن ،نیز اعتباري اوراق
 دهد مي نشان است، هم بازار در سود متداول نرخ از بالاتر و شود مي پرداخت حمايت

 در بودن غرري هشبه پس .دارد ارزش خريدار براي که است اطمینان و تعهد نفس که
 است. منتفي نیز ابزار اين مورد

 با نهايت در قرارداد طرف دو از يکي است ممکن گرچه اعتباري نکول سوآپ در
 در حتي .نیست قرارداد ماهیت خاطر به ضرر اين ولي شود، خارج قرارداد از ضرر
 خود اعتباري ريسک پوشش براي قرارداد اين از که اي مؤسسه هر يا بانک موارد برخي
 رهايي خود آبروي و اعتبار دادن دست از و ورشکستگي خطر از کند، مي استفاده

 برايويژه  به اقتصادي هاي فعالیت بر قرارداد اين مثبت اثرات ديگر سوي از يابد. مي
 جامعه به ضرر شدن وارد موجب مجموع در قرارداد نوع اين که دهد مي نشان ها بانک
 در است. منتفي قرارداد اين بودن ضرري گفت توان مي مجموع در بنابراين .گردد نمي
 است. صادق استدلال همین نیز اعتباري ورق قرارداد مورد

 با آن شباهت )و قرض عقد وقوع عدمدلیل  به اعتباري نکول سوآپ قرارداد در
 و اي دوره ثابت مبالغ پرداخت به توجه با ولي دهد. نمي رخ قرضي رباي بیمه( عقد
 خريدار جانب از اعتباري( پیشامد وقوع عدم صورت )در سررسید در اسمي مبلغ

 اين در بودن ربوي اشکال و دارد را يمعمول قرضه اوراق یتماه اعتباري ورق حمايت،
 یزن ربوي قرض بر مترتب معاملات تمام که طور همان ديگر سوي از است. وارد اوراق
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 اوراق مرجع ييدارا که صورتي در یزن ياعتبار ورق در ،دارند را يربو معاملات حکم
  .کند يم یداپ بودن يربو حکم یزن آن بر مترتب قرارداد هرنوع باشد، قرضه

 اسلامي، کشورهاي از بسیاري در ربا بدون بانکداري ايده موفق اجراي از بعد
 اين به کردند. انديشه اسلامي مالي ابزارهاي طراحي زمینه در مسلمان انديشمندان

 صورت ابزارسازي براي ها آن قابلیت و شرعي عقود روي بر اي گسترده مطالعات منظور
 چون ابزارهايي جايگزين عنوان به اسلامي مالي ابزارهاي ها آن از استفاده با تا گرفت
 هستند، ربا و بهره با قرض بر مبتني معمول طور به که ممتاز سهام اوراق و قرضه اوراق
 (.1336 )موسويان، گردد طراحي
 ايران اسلامي جمهوري سرمايه بازار در اسلامي مالي ابزارهاي گسترش به توجه با
 گرفتن نظر در با و اسلامي عقود از استفاده با شود مي پیشنهاد ،اخیر سالیان طي

 براي اسلامي مالي ابزارهاي ،متعارف اعتباري مشتقه ابزارهاي گوناگون ابعاد و سازوکار
 ها بانک نیازهاي گرفتن نظر در بر علاوه کار اين .گردد طراحي اعتباري ريسک پوشش

 مشتقات بر وارد اشکالات و شبهات ،ها دارايي ريسک پوشش براي نهادها ديگر و
تأمین  قبیل از اهدافي به يابي دست تسهیل با و کند مي برطرف نیز را متعارف اعتباري

 .نمايد مي فراهم را کشور در تر مطمئن گذاري سرمايه زمینه ريسک، پوشش و مالي
 و بیشتر بررسي نیازمند مالي ابزارهاي اين از استفاده و انتشار بهینه سازوکار به رسیدن

 است. ...و حقوق اقتصاد، مالي، خبرگان و کارشناسان فقها، مشترک همکاري

 ها  يادداشت

1. credit derivatives 

2. funded 

3. unfunded 

4. credit-linked note (CLN) 

5. credit default swap (CDS) 

گويند. لازم به ذکر است  . به سوآپ نکول اعتباري، سوآپ اعتباري يا سوآپ نکول هم مي6

سوآپ در اين ابزار با   اطلاق عنوان سوآپ به اين ابزار از جهت مشابهت سازوکار قیمت

 متداول در مشتقات است.
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7. protection buyer 

8. protection seller 

9. credit event 

10. reference asset  

11. reference entity 

12. swap premium 

13. International Swaps and Derivatives Association 

14. calculation agent 

15. cash settlement 

16. digital credit derivative 

17. physical settlement 

18. single-name CDS 

19. basket CDS 

20. hybrid instrument 

21. Exposure 

 کتابنامه
ريسک اعتباري در بانکداري اسلامي و  (، 1331آقامهدوي، اصغر، موسوي، سید محمد مهدي )

 ، فصلنامه جستارهاي اقتصادي،امکان استفاده از تاخت نکول اعتباري جهت کنترل آن
 .، بهار و تابستان2شماره 

، مجله فقه، شماره اوّل، اکل مال به باطل در بینش شیخ انصاريش(، 1313اسماعیلي، اسماعیل)
 پايیز.

  .کنگره جهانى بزرگداشت شیخ اعظم انصارى قم:مکاسب، (،  .ق 1415)مرتضي انصاري، شیخ 

 بوستان کتاب.، قم: رباش.(،  1331بخش فرهنگي جامعه مدرسین حوزه علمیه )

  ياوا ت ا ف ب  ق طاب م  ع راج م  ل ائ س م ال ح یوض ت(،   . ش 1333) نیسید محمد حس،  يخمین يهاشم يبن
   . ، چاپ هفدهم دفتر انتشارات اسلامىقم: ،  یدل ق ت  ظم ع م  ع راج ر از م ف ن  زده یس

 . (السلام علیهم)لبیت ا مؤسسه آلقم:  الشیعه، وسائل.(،  ق 1402لي )عام حر

، قم: مؤسسه نشر اسلامي جامعه مدرسین حوزه قهیهلفاالعناوين ق(، 1413الحسیني المراغي )
 علمیه قم.

 المللي الهدي. انتشارات بینقم: ، رساله اجوبه الاستفتائاتش(،  1331، سید علي )اي خامنه

 دوم. ، قم: مؤسسه آل بیت، چاپکفايه الاصولق(،  1411خراساني، محمد کاظم )

، قم: دفتر تبلیغات اسلامي حوزه مطالعه تطبیقي غرر در معاملهش(، 1313رفیعي، محمدتقي )
 علمیه قم.

 ، اردن: دار النفائس.احکام الاسواق المالیهم(،  1222صبري هارون، محمد )
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 . مجمع الفکر الإسلاميقم:  ،في الأصول يهفالوا.(،  ق 1415فاضل توني، محمد حسین )
 ه.دار الکتب الإسلامی، قم: قاموس قرآن ق.(، 1415) اکبر يسید عل ي،قرش

 ، بیروت: دار احیاء التراث العربي.بحارالانوارق.(،  1403مجلسي، محمدباقر )
، تهران: مرکز نشر علوم اسلامي، چاپ قواعد فقهش.(،  1331محقق میرداماد، سید مصطفي )

 نهم.
 ، تهران: صدرا.بیمهربا، بانک و ش.(،  1364) مرتضي، مطهري
مدرسه الامام علي بن ابیطالب، چاپ قم: ، قهیهلفالقواعد اش.(،  1312، ناصر )شیرازيمکارم 

 پنجم.
، مؤسسه تنظیم و نشر آثار امام خمیني)ره(، البیعش.(،  1312الله ) روح امام، موسوي خمیني
 چاپ اوّل.

 اوّل.مؤسسه اسماعیلیان، چاپ قم: ، الرسائلق.(،  1335) همو
 جامعه مدرسین حوزه علمیه قم.قم: ، تحرير الوسیلهق.(،  1416 )همو 

 ، دفتر انتشارات اسلامي.ترجمه تفسیر المیزانش.(،  1363موسوي همداني، سید محمد )
الدين  ، تقرير ابحاث الشیخ ضیاءقاعده لاضرر و لاضرارش.(،  1316مرتضي ) سیدموسوي، 

 حوزه علمیه قم.دفتر تبلیغات اسلامي قم: عراقي، 
سازمان انتشارات تهران: ، ابزارهاي مالي اسلامي )صکوک( (،ش. 1336) عباسموسويان، سید 

  .پژوهشگاه فرهنگ و انديشه اسلامي، چاپ اوّل

مديريت ريسک اعتباري در بانکداري   (،1333موسويان، عباس و موسوي، سید محمدمهدي )
 بهار. -33شماره  -فصلنامه اقتصاد اسلامي، اسلامي با استفاده از سوآپ نکول اعتباري

بررسي امکان استفاده از سوآپ بازده کل جهت مديريت ريسک اعتباري در  (،1332) همو
 بهار. -31شماره  -، فصلنامه اقتصاد اسلامي بانکداري اسلامي

 دار إحیاء التراث: . بیروت، جواهر الکلام في شرح شرائع الإسلامتا(،  نجفي، محمد حسن )بي
 . ، چاپ هفتمالعربي

 تبلیغات اسلامي حوزه علمیه قم، چاپ اوّل.دفتر قم: ، عوائد الايامش(، 1315) احمدنراقي، 
البیت  مؤسسه آلبیروت: ، و مستنبط المسائل، مستدرک الوسائل ق(1403) میرزا حسین ي،نور

 .السلام علیهم
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