
 

 مزاتحه اوراق تهادار حقوقی تحلیل فقهی

 

  2اه٘ي ثسٗغ نٌبٗغ /  1ػجبؾٖ هحوسحؿ٘ي

 

 چكیده

 ذطٗس،  اػن اظ ه٘وت ًبلا، ٓقس ه٘وت توبم آى، ٔهطاضزاز كطٍقٖ اؾت ًِ كطٍقٌسُ ثِ ٍؾ٘ل هطاثحِ،ػوس 

ؾپؽ ثب  ضؾبًس، هٖ  ّبٕ هطتجٍ ضا ثِ اَلاع هكتطٕ ًگْساضٕ ٍ ؾبٗط ّعٌِٗ ّبٕ حول ٍ ًول، ّعٌِٗ

تَاًس ثِ نَضت ًوس ٗب ًؿِ٘  هٖ هطاثحِ ث٘غ كطٍقس، هٖثِ ٍٕ  اكعٍزى هجلؾ ٗب زضنسٕ ثِ ػٌَاى ؾَز،

. ثطاؾبؼ اٗي ػوس، اٍضام ثْبزاضٕ ثب ًبم آى ث٘كتط اؾت ًٔطخ ؾَز ًؿ٘ هٌؼوس قَز ٍ ثِ ََض هؼوَل،

اٍضام ثْبزاض هطاثحِ َطاحٖ قسُ اؾت ًِ ّوبًٌس ؾبٗط اػوبل حوَهٖ، حوَم ٍ تؼْسات ٍ التعاهبتٖ ضا 

ًوبٗس. زض اٗي  هٖ زازّبٕ هَرَز زض كطآٌٗس اًتكبض اٍضام هطاثحِ اٗزبزثطإ اقربل هطتجٍ ثب هطاض

اًس تب يوي اضائِ هرتهطٕ اظ كطآٌٗس اًحلال ٍ تهلِ٘ اٗي هج٘ل اٍضام، ثب  ًَقتِ ًَٗؿٌسگبى تلاـ ًوَزُ

ثطضؾٖ اًَاع اٍضام ثْبزاض هطاثحِ هَرَز زض هَاً٘ي ٍ هوطضات زاذلٖ اظ رولِ اٍضام ثْبزاض رْت ذطٗس 

ّبٕ تزبضٕ ٍ ضٌّٖ، اظ رٌجِ كوْٖ ٍ حوَهٖ هجبحج ضا  ًوسٌٗگٖ، تكٌ٘ل ؾطهبِٗ قطًت تأه٘يضاٖٗ، زا

 تحل٘ل ًوبٌٗس.
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 گبُ اهبم نبزمكزاًكزَٕ ًبضقٌبؾٖ اضقس حوَم ذهَنٖ زاً .1

  زاًكزَٕ زًتطٕ حوَم ذهَنٖ زاًكگبُ ػلاهِ َجبَجبٖٗ .2
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 مقدمه

ًظبم هبلٖ اؾلاهٖ هتكٌل اظ ثبًٌساضٕ اؾلاهٖ، ث٘وِ اؾلاهٖ ٍ ثبظاض ؾطهبِٗ اؾلاهٖ ثب پ٘كطكت ذَز ثِ 

ػٌَاى ٗي ثرف هْن ٍ اؾبؾٖ زض ثبظاض هبلٖ رْبًٖ تجسٗل قسُ ٍ ثِ هخبثِ ٗي هسل هبلٖ ًبضا زض 

گصاضٕ َجن اكعاٗف آگبّٖ ٍتوبيب ثطإ ؾطهبِٗهوبثل ًظبم ًلاؾ٘ي هَضز تَرِ هطاض گطكتِ اؾت. 

انَل قطع زض ؾُح رْبًٖ ثبػج قسُ اؾت ًِ نٌؼت ذسهبت هبلٖ ثِ ٗي نٌؼت هَكن ٍ پط ضًٍن 

 تجسٗل قَز.

ّبٕ ث٘وِ ٍ ثبظاض ؾطهبِٗ ً٘ع ، ثؿ٘بضٕ اظ هحهَلات هبلٖ زض ثرفثب ضقس نٌؼت ثبًٌساضٕ اؾلاهٖ

زض اٗي ه٘بى زض ثبظاض ؾطهبِٗ اؾلاهٖ اثعاض اؾلاهٖ هطاثحِ ًِ ثطاؾبؼ ػوس  .هُبثن قطع َطاحٖ قسًس

ّبٕ هُلَة اظ رولِ ؾَز هؼ٘ي، زضرِ ًوسقًَسگٖ َطاحٖ قسُ اؾت، زاضإ ٍٗػگٖ هحَضٕ هطاثحِ

گصاضاى ٍاهغ قسُ ٍ . . . ثؿ٘بض هَضز اهجبل ؾطهبِٗثبلا، هبثل٘ت اًزبم ثِ نَضت ًوس ٍ ًؿِ٘، ضٗؿي پبٗ٘ي 

هبلٖ ثط هجٌبٕ هطاثحِ، هؿبٍٕ ثب اػُبٕ ٍام ثط هجٌبٕ ثْطُ ً٘ؿت. اٗي ضٍـ زض ٍاهغ كطٍـ  تأه٘ياؾت. 

 هست زاض ًبلاؾت ًِ زض هَضز ؾَز ٍ ه٘وت توبم قسٓ آى اَلاع ًبكٖ ٍ ضيبٗت َطك٘ي ٍرَز زاضز.

 (1385)نبلح آثبزٕ،

هٌتكط ًطز، ًِ هجتٌٖ ه٘لازٕ ثرف ذهَنٖ زض اهتهبز هبلعٕ ًَػٖ اٍضام ثْبزاض  1992زض ؾبل 

ّب ٍ ّبٕ زٍلت، ؾبظهبىذطٗس زاضاٖٗ اؾت. زض اٗي ضٍـ، هؤؾؿِ ًبقط اٍضام، زاضاٖٗالؼٌِ٘ ٗب ثبظ ثط ث٘غ

نَضت ًؿِ٘  زّس؛ ؾپؽ ثب ه٘وتٖ ثبلاتط ٍ ثِ نَضت ًوس ذطٗسُ ٍ پَلف ضا هٖ ّبٕ اهتهبزٕ ضا ثِثٌگبُ

            ٌبز هبلٖ ثب هجبلؾ ٍ ؾطضؾ٘سّبٕ هؼ٘ي زضٗبكت كطٍقس ٍ زض هوبثل آًْب اؾزاض ثِ ذَز آًْب هٖهست

تَاًس هٌتظط ثوبًس ٍ زض ؾطضؾ٘س، هجلؾ اؾوٖ اؾٌبز ضا اظ ذطٗساضاى زضٗبكت ًٌس؛ ًٌس. هؤؾؿِ هبلٖ هٖهٖ

تَاًس زض ثبظاض حبًَٕ آًْب ضا تٌعٗل ًطزُ ٍ ثلطٍقس. ٍرَُ اٗي هج٘ل هؤؾؿبت هبلٖ ٍ ًِ هٖ چٌبى ّن

ّبٕ ّب ٍ ثٌگبًٌُس ًِ اظ ٗي َطف زٍلتّب، اٗي اهٌبى ضا كطاّن هٖثبظ ذطٗس زاضاٖٗاٍضام هطاثحِ 

ّبٕ اًس ثتَاًس اظ َطٗن كطٍـ ًوسٕ ٍ ثبظذطٗس ًؿِ٘ زاضاٖٗاهتهبزٕ ًِ ثب ًوجَز ًوسٌٗگٖ هَارِ قسُ

َُ ذَز ثِ ًوسٌٗگٖ هَضزًظط زؾت ٗبثٌس ٍ اظ َطف زٗگط، هؤؾؿبت هبلٖ ٍ ثِ تجغ آًْب، نبحجبى ٍر

 .1هبظاز اظ َطٗن ذطٗس ٍ كطٍـ ا ٗي اٍضام ثِ ؾَز هؼٌّٖ٘ زؾت ٗبثٌس

زض ًو٘تِ ترههٖ كوْٖ ؾبظهبى ثَضؼ ٍ اٍضام ثْبزاض پ٘طاهَى هجبحج كوْٖ اٍضام  1389زض ؾبل 

 هطاثحِ ثحج گطزٗس. زض اٗي هجبحج چْبض ًَع اٍضام هطاثحِ هُطح گطزٗس:

 اٖٗاٍضام هطاثحِ رْت ذطٗس زاض الق(           

                                              
 http://www.pajoohe.com/fa/index.php?Page=definition&UID=4327. ثطإ هُبلؼِ ث٘كتط هطارؼِ قَز ثِ: 1
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 ًوسٌٗگٖ تأه٘ياٍضام هطاثحِ رْت ة(            

 ّبٕ تزبضٕ اٍضام هطاثحِ رْت تكٌ٘ل ؾطهبِٗ قطًتد(             

 اٍضام هطاثحِ ضٌّٖ ز(             

إ ثط اؾبؼ بض ًَع اظ اٍضام هطاثحِ َٖ ههَثِاٗي ًو٘ؿَ٘ى زض ًْبٗت پؽ اظ ثطضؾٖ اٗي چْ

 اٍل، ؾَم ٍ چْبضم ًوَز.ٖ حٌن ثِ نحت اًَاع ّبٗاؾتسلال

ثب اؾتلبزُ اظ زض اًتكبض اٍضام هطاثحِ اقربل حو٘وٖ ٍ حوَهٖ هتؼسز حًَض زاضًس. زض اٗي هؿوت 

ّ٘أت هسٗطُ هحتطم ؾبظهبى ثَضؼ ٍ اٍضام ثْبزاض؛  26/9/90َضالؼول اًتكبض اٍضام هطاثحِ ههَة تزؾ

 قَز: هْوتطٗي اٗي اقربل هؼطكٖ هٖ

ٍاثؿتِ ثِ زٍلت، قْطزاضٕ ٗب ثٌگبُ ذهَنٖ اؾت ًِ  هؤؾؿِزٍلت،  ّط قرم حوَهٖ هبًٌس تانی: 

 گ٘طز. هبلٖ ٍٕ نَضت هٖ تأه٘ياًتكبض اٍضام ثب ّسف 

هبلٖ  هؤؾؿًِوبٗس. ٍاؾٍ ٗي  ّط قرم حوَهٖ اؾت ًِ اٍضام ثْبزاض ضا هٌتكط هٖ ناشز)واسط(: 

 قَز. اؾت ًِ تَؾٍ ثبًٖ رْت اًزبم ٗي پطٍغُ ذبل اًتربة ٗب تبؾ٘ؽ هٖ

اقربل حوَهٖ ٗب حو٘وٖ ّؿتٌس ًِ ثب ذطٗس اٍضام ثْبزاض، ثبًٖ  گذاران )دارندگان اوراق(: سزمایه 

 ًوبٌٗس. هبلٖ هٖ تأه٘يضا 

ؾبظهبى ثَضؼ ٍ اٍضام ثْبزاض اؾت ًِ ثط ًل كطآٌٗس اًتكبض اٍضام  تأٗ٘سقرم حوَهٖ هَضز  امین: 

 گ٘طز.  ثْبزاض ًظبضت زاضز ٍ توبهٖ ًول ٍ اًتوبلات هبلٖ ثب اربظُ ٍٕ نَضت هٖ

 ًوبٗس. گصاضاى كؼبل٘ت هٖ قطًتٖ اؾت ًِ ثِ ػٌَاى ٍاؾُِ ث٘ي ًبقط ٍ ؾطهبِٗ سزمایه: تأمینشزکت  

ؾبظهبى ثَضؼ اهسام ثِ تؼ٘٘ي ضتجِ اػتجبضٕ اٍضام  اذص هزَظ اظ قطًتٖ اؾت ًِ ثب تندی: مؤسسه رتثه

  .ًوبٗس هٖ

گ٘طز. ٌٖٗ اظ اٗي  زض َطاحٖ ٍ ارطإ اثعاض هبلٖ اؾلاهٖ ثطضؾٖ اثؼبز هرتللٖ هس ًظط هطاض هٖ

اثؼبز، اثؼبز حوَهٖ ٍ كوْٖ اٗي اثعاض اؾت ًِ ثِ هٌظَض َطاحٖ زه٘ن ٍ هُبثن ثب قطع ٍ هبًَى ٍ ثِ هٌظَض 

ثب تَرِ ثِ اٌٌِٗ ًبض  هطاثحِٗبثس. لصا ثطضؾٖ حوَهٖ ٍ كوْٖ اٍضام ثْبزاض  اٖٗ ًوَزى آى اّو٘ت هٖارط

حوَهٖ چٌساًٖ ضٍٕ آى نَضت ًگطكتِ ٍ ثطضؾٖ كوْٖ آى ً٘ع ثِ نَضت گصضا اًزبم گطزٗسُ اؾت 

اٗي اٍضام، ًوبٗس. زض ٍاهغ پػٍّكگط زض ًظط زاضز تب ثب ثطضؾٖ ضٍاثٍ حوَهٖ حبًن ثط  لاظم ٍيطٍضٕ هٖ

نحت ٍ ؾون اٗي ضٍاثٍ ضا اظ هٌظط حوَهٖ هَضز اضظٗبثٖ هطاض زّس ٍ زض نَضت ػسم نحت اح٘بًبً 

 ضاٌّبضٕ ثطإ ػجَض اظ اٗي هكٌل اضائِ ًوبٗس.
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             ب ثِ ً٘بظ، هَضز تَرِ هطاض ضٌٍٗطز تحو٘ن حوَهٖ اؾت لٌي هجبًٖ كوْٖ ٍ هسٗطٗت هبلٖ ً٘ع ثٌ

إ ثْطُ تحل٘لٖ ثَزُ ٍ اظ اثعاض ًتبثربًًِبضثطزٕ ثب ًگبُ تَن٘لٖ ٍ -اؾت. ضٍـ تحو٘ن ًظطٕ گطكتِ

 گطكتِ قسُ اؾت.

ٍ ّوچٌ٘ي  هطاثحِ ثْبزاض اٍضام اًَاعٕ ّب َطف تؼْسات ٍ حوَمزض هوبلٔ حبيط زض هؿوت اٍل، 

هطاثحِ  ثْبزاض اماٍض تهلِ٘ ٍ هبّ٘ت كوْٖ ٍ حوَهٖ ضٍاثٍ اهتهبزٕ، زض هؿوت زٍم ً٘ع نَض اًحلال

 هَضز ثحج هطاض گطكتِ اؾت.  

 

 تهادارمزاتحه و تزرسی آنها اوراق انواع -1

ثبقٌس ًِ ّطًسام ثطاؾبؼ ٗي ٕ اػن اظ حوَهٖ ٗب حو٘وٖ هُطح هٖزض اٍضام هطاثحِ اقربل هتؼسز

اٗي ظ َطك٘ي حبنل ًَع ضاثُِ حوَهٖ ثب ٌٗسٗگط اضتجبٌ زاضًس. اٗزبز حوَم ٍ تٌبل٘ق ثطإ ّط ٗي ا

 ثبقس. ضٍاثٍ حوَهٖ هٖ

ٍ اٍضام  ؾبظهبى ثَضؼ كوْٖ ترههٖ ًو٘تِ ثٌسٕ اضائِ قسُ اظ ؾَٕاٍضام هطاثحِ ثطاؾبؼ توؿ٘ن

 ّب قبهل: اٍضام هطاثحِ رْت ذطٗس زاضاٖٗ، اٍضامثٌسٕبض ًَع توؿ٘ن قسُ اؾت. اٗي توؿ٘نثْبزاض ثِ چْ

بٕ تزبضٕ ٍ اٍضام ّتكٌ٘ل ؾطهبِٗ قطًتام هطاثحِ رْت ًوسٌٗگٖ، اٍض تأه٘يهٌظَض ثِ هطاثحِ

ثٌسٕ ثِ ثطضؾٖ آحبض هصًَض ذَاّ٘ن ض اٗي هجحج ثب تَرِ ثِ اٗي توؿ٘نثبقس. زهطاثحِ ضٌّٖ هٖ

 پطزاذت.

 

  مالی تأمینجهت خزید دارایی یا  مزاتحه اوراق -1-1
 هبّ٘ت ثٌس زٍمزض اٗي گلتبض اثتسا زض ثٌس اٍل ًل٘ت ٍ ضٍـ ًبض اٗي اٍضام هُطح هٖ قَز. ؾپؽ زض 

زاضاٖٗ زض ثبظاض اٍل ٍ زٍم هَضز ثحج ٍ ثطضؾٖ هطاض ذَاّس  ذطٗس رْت هطاثحِ اٍضام حوَهٖ كوْٖ

گطكت. زض ثٌس ؾَم هسل ػول٘بتٖ اٗي ًَع اٍضام هطاثحِ اضائِ ذَاّس قس. زض ثٌس آذط ً٘ع ضٍاثٍ حوَهٖ 

  هَرَز زض اٗي ًَع اٍضام هطاثحِ هَضز ثطضؾٖ هطاض ذَاّس گطكت.

 
 مالی تأمینجهت خزید دارایی یا  مزاتحه کلیت و روش کار اوراق -1-1-1

هبلٖ ذَز، اهسام ثِ تبؾ٘ؽ قطًت ثِ هٌظَض ذبل تحت ػٌَاى ٍاؾٍ  تأه٘يزض اٗي ضٍـ، ثبًٖ رْت 

گصاضاى ضا  َُ ؾطهبِٗؾطهبِٗ، ٍر تأه٘ي. ٍاؾٍ ثب اًتكبض اٍضام هطاثحِ، اظ َطٗن قطًت ًٌس هٖ

ثِ ًٍبلت اظ َطف آًبى ًبلإ هَضز ً٘بظ ثبًٖ ضا اظ تَل٘س ًٌٌسُ )كطٍقٌسُ( ثِ ًوبٗس ٍ آٍضٕ هٖ روغ

كطٍقس. ثبًٖ هتؼْس  ثِ ثبًٖ هٖ ًؿِ٘ ثِ ه٘وت ثبلاتط نَضت ًوس ذطٗساضٕ ًوَزُ ٍ ثِ نَضت ث٘غ هطاثحِ
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اظ َطٗن قطًت ضا  ٍ ّوچٌ٘ي ؾَز هصًَض زض هطاثحِ ًبلا ًؿِ٘هكرم ه٘وت  قَز زض ؾطضؾ٘س هٖ

تَاًٌس تب ؾطضؾ٘س هٌتظط ثوبًٌس ٍ اظ  . زاضًسگبى اٍضام هٖآهبزُ ًوبٗسزاضًسگبى اٍضام   هبِٗ ثِؾط تأه٘ي

ثِ كطٍـ ثب ؾَز ًوتط اؾتلبزُ ًٌٌس ٍ ٗب هجل اظ ؾطضؾ٘س اٍضام ذَز ضا زض ثبظاض حبًَٕ  ؾَز ًْبٖٗ هطاثحِ

اًس  ت ّعاض ضٗبل ذطٗسُثِ ػٌَاى هخبل ذطٗساضاى اٍضام ًِ ّط ٍضم ضا ثِ ٗي ه٘لَ٘ى ٍ ث٘ؿ ثطؾبًٌس.

ل تَاًٌس هج تَاًٌس نجط ًٌٌس زض ؾطضؾ٘س ٗي ه٘لَ٘ى ٍ زٍٗؿت ّعاض ضٗبل زضٗبكت ًٌٌس ًوب اٌٌِٗ هٖ هٖ

اظ ؾطضؾ٘س ثلطٍقٌس، ثِ نَضت َج٘ؼٖ ّطچِ ثِ ظهبى ؾطضؾ٘س ًعزٗي قَٗن ه٘وت اٍضام ثِ ه٘وت 

  قَز. اؾوٖ ٗي ه٘لَ٘ى ٍ زٍٗؿت ّعاض ضٗبل ًعزٗي هٖ

اظ َطف ثبًي هطًعٕ روَْضٕ اؾلاهٖ اٗطاى ٍ ٍظاضت اهَض اهتهبزٕ  ّبٖٗ ٍضام، َطحقجِ٘ اٗي ا

اًس )كطاّبًٖ  اًس، ّطچٌس ّ٘چ ٗي اظ آًْب تب ًٌَى ثِ هطحلِ ارطا ًطؾ٘سُ ٍ زاضاٖٗ ً٘ع تِْ٘ ٍ پ٘كٌْبز قسُ

 (.1381كطز،

هبلٖ ذهَنٖ، ًبلاّبٕ هَضز ً٘بظ زٍلت ضا ذطٗساضٕ ًطزُ آًْب  هؤؾؿِهُبثن َطح ًرؿت، ٗي 

كطٍقس، زٍلت زض هوبثل ذطٗس آًْب، اؾٌبز ثْبزاضٕ ثب  ضا ثِ ه٘وت ث٘كتطٕ ثِ نَضت ًؿِ٘ ثِ زٍلت هٖ

زّس. زاضًسگبى  هجبلؾ اؾوٖ هؼ٘ي ٍ ثب ؾطضؾ٘سّبٕ هكرم )اٍضام ثسّٖ زٍلت( ثِ كطٍقٌسُ تحَٗل هٖ

طضؾ٘س هٌتظط ثوبًٌس ٍ هجلؾ اؾوٖ ؾٌس ضا اظ زٍلت زضٗبكت ًٌٌس ٍ ٗب هجل اظ ؾطضؾ٘س تَاًٌس تب ؾ اٍضام هٖ

 (.1381زض ثبظاض حبًَٕ ثِ كطٍـ ثطؾبًٌس )كطاّبًٖ كطز،

ّبٕ هبلٖ اػتجبضٕ، اظ هحل هٌبثغ ذَز، ًبلاّبٕ هَضز ً٘بظ  ّب ٍ هؤؾؿِ هُبثن َطح زٍم، ثبًي

كطٍقٌس، زٍلت زض هجبل ذطٗس  زاض ثِ زٍلت هٖ هستزٍلت ضا ثِ نَضت ًوس ذطٗساضٕ ٍ ثِ نَضت ًؿِ٘ 

ّب ٍ  ًبلاّبٕ هصًَض، اؾٌبز هبلٖ ثب هجبلؾ هؼ٘ي ٍ ؾطضؾ٘سّبٕ هكرم )اٍضام ذطٗس زٍلتٖ( ثِ ثبًي

تَاًٌس تب ؾطضؾ٘س اٍضام هٌتظط ثوبًٌس ٍ زض ؾطضؾ٘س هجلؾ اؾوٖ ضا  پطزاظز ٍ آًْب هٖ ّبٕ هبلٖ هٖ هؤؾؿِ

ل اظ ؾطضؾ٘س زض ثبظاض حبًَٕ ثِ هطزم ٍ ٗب ثبًي هطًعٕ ثلطٍقٌس ٍ پَل ًوس تَاًٌس هج زضٗبكت ًٌٌس ٍ هٖ

 (.1373 زضٗبكت ًٌٌس )هوسؾٖ،

 
 مالی تأمینجهت خزید دارایی یا  مزاتحه اوراق حقوقی فقهی تحلیل -1-1-2

ث٘غ زٗي  ثبظاض اٍلِ٘ ٍ حبًَِٗ ًَع اٍل اظ اٍضام هطاثحِ تطً٘جٖ اظ هطاضزازّبٕ ًٍبلت، ث٘غ ًوس، ث٘غ ًؿِ٘ ٍ

)تٌعٗل( اؾت ثِ اٗي نَضت ًِ ٍاؾٍ ثِ ًٍبلت اظ َطف نبحجبى اٍضام، ًبلإ هَضز ً٘بظ هتوبيٖ ضا 

كطٍقس، ثؼس اظ اٗي نبحجبى  زاض ثِ هتوبيٖ هٖ ذطز ؾپؽ آى ضا ثِ نَضت ًؿِ٘ هست ثِ نَضت ًوس هٖ

زض ؾطضؾ٘س هجلؾ اؾوٖ  تَاًٌس نجط ًٌٌس اٍضام  هبلٌبى هكبع زَٗى حبنل اظ ث٘غ ًؿِ٘ ّؿتٌس، آًبى هٖ
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ًٌٌس(.  آى اٍضام ضا زض ثبظاض حبًَٕ ثلطٍقٌس)تٌعٗل تَاًٌس ت ًٌٌس ًوب اٌٌِٗ هٍٖضم)زٗي( ضا زضٗبك

هطاضزازّبٕ ث٘غ ًوس ٍ ث٘غ ًؿِ٘  ػول٘بت كطٍـ ٍضم هوٌي اؾت زض ثبظاض حبًَٕ چٌسٗي ثبض تٌطاض قَز.

بظاض حبًَٕ ًِ ههسام ذطٗس ٍ كطٍـ زٗي ًٍبلتٖ ّ٘چ هكٌلٖ ًساضًس. اهب هطاضزاز كطٍـ اٍضام زض ث

 هحل ثحج ٍ اذتلاف اؾت. ثبقس، هٖ

 ًِ ٗي «لٌلّ أرل هؿٍ هي الخوي» ٍ ٗب «للارل هؿٍ هي الخوي» انُ٘بزٕ ثط اؾبؼ هبػسُ 

زض هؼبهلِ ًؿِ٘ ٍ ؾلن ، هوساضٕ اظ حوي )ه٘وت  ّؿت، ً٘ع هبػسُ ػطكٖ هَضز هجَل قطع زضثطزاضًسٓ ٗي

پَلٖ ًِ ذطٗساض ثبٗس ثپساظز( زض هوبثل هْلت تؼ٘٘ي قسُ هطاض هٖ گ٘طز، ثِ ّو٘ي زل٘ل اگط ه٘وت 

ارٌبؼ زض هؼبهلِ ًؿِ٘ ث٘كتط اظ ه٘وت آى زض هؼبهلِ ًوسٕ ثبقس اقٌبلٖ ًساضز. ّوچٌ٘ي اگط ه٘وت 

 زض هؼبهلِ ًوسٕ ثبقس اقٌبلٖ ًساضز.ارٌبؼ زض هؼبهلِ ؾلن ًوتط اظ ه٘وت آى 

تلبٍت ث٘ي ه٘وت ًوس ٍ ًؿِ٘ ثِ ذبَط هست ظهبًٖ اؾت ًِ حوي ثب تأذ٘ط ثِ زؾت كطٍقٌسُ هٖ 

تَهبى ثلطٍقس ٍلٖ ّوبى ًبلا ضا ثِ  10ضؾس. ثِ ّو٘ي زل٘ل اگط قرهٖ ًبلا ضا زض ث٘غ ًوسٕ هخلاً ثِ 

 ًبلا ضا ثرطز، اٗي ث٘غ نح٘ح اؾت ت ًؿِ٘ آىتَهبى ثلطٍقس، ٍ ذطٗساض ّن ثِ نَض 20نَضت ًؿِ٘ ثِ 

ًِ ٗي هبػسُ ػطكٖ  اؾت« للارل هؿٍ هي الخوي»إ هبػسُ زل٘ل چٌ٘ي هؼبهلِ .(م 1409، ٌٖذو٘)

ّبٕ كوْٖ ثِ آى اؾتٌبز قسُ اؾت ٍ هؼٌبٕ آى اٗي اؾت ًِ: زض هؼبهلِ ًؿِ٘ چَى ظهبى اؾت ٍ زض ًتبة

هبى ٍ زض هوبثل حوي هطاض گطكتِ ٍ هوساضٕ اظ آى زض هوبثل ظزذبلت زاضز، ثطإ ّو٘ي ٗي هوساض اظ هج٘غ 

 .(م1427)اًهبضٕ،  قطٌ نحت آى، تؼ٘٘ي هست اؾت

هبًس زاضإ اضظـ اؾت ِ كطٍقٌسُ زض ًعز ذطٗساض ثبهٖ هٖثٌبثطاٗي زض ث٘غ ًؿِ٘، هْلت ٍ ظهبًٖ ًِ ؾطهبٗ

چٌ٘ي ث٘ؼٖ آى اؾت ًِ ّبٕ نحت هجبل آى هطاض گ٘طز. ٌٖٗ اظ حٌوت ٍ ثبٗس ثركٖ اظ ه٘وت زض

           هبى هؿوتٖ اظ ه٘وت )حوي( هطاض كطٍقٌسُ يطضٕ زض هجبل ًبلإ ذَز ًٌٌس. ثطإ ّو٘ي زض ثطاثط ظ

 گ٘طز.هٖ

ّوبًَُض ًِ اقبضُ قس ثبظاض حبًَٕ اٗي اٍضام هجتٌٖ ثط رَاظ ذطٗس ٍ كطٍـ زٗي اؾت ًِ هحل ثحج ٍ 

 گلتگَ اؾت ًِ شٗلاً ثِ آى هٖ پطزاظٗن: 

 
 ف( تؼزیف دینال

گٌَٗس ٍ ثِ ثبقس ًِ آى ضا هب كٖ الصهِ هٖضت اظ چ٘عٕ اؾت ثط ػْسٓ ًؿٖ ًِ هلتعم ثِ اٗلب هٖآى ػجب

هٌس، چٌبًٌِ ًؿٖ ثِ زٗگطٕ ؾ٘هس تَهبى ثسٌّبض ثبقس، ثِ آى ؾ٘هس تَهبى ًِ اػتجبض َلجٌبض َلت ًب



 167 مرابحه اوراق بهادار حقوقی تحلیل فقهی

 ِ اػتجبض ظهبى ازاى آى ثِ زٍ هؿوتكوْب زٗي ضا ث .(1387، )اهبهٖقَز اؾت زٗي گلتِ هٖزض شهٔ هسَٗى 

 ًٌٌس:هٖ وؿ٘نت

، چِ اظ انل ٍ اثتسا چٌ٘ي ، ٍارت اؾتزائيزٗي حبل ًِ ازاى آى كَضى ٍ زض ظهبى هُبلجِ  .1

 .ًٌَى ارلف ضؾ٘سُ ٍ حبل قسُ اؾتچِ اظ اثتسا هؤرل ثَزُ ٍلى ا ثبقس ٍ

 .(م 1405، ) ثحطاًى رت ً٘ؿتآى تب هجل اظ حلَل ارل آى ٍا تأزِٗ. زٗي هؤرل ًِ  .2

 ب( تزرسی تیغ دین
 دیدگاه فقهای ػامه* 

زض هَضز حٌن ث٘غ زٗي، اٗي هَيَع هُطح اؾت ًِ آٗب انَلا تول٘ي زٗي ثِ ؿ٘ط، ربٗع اؾت ٗب ذ٘ط؟ 

 .ت شٗل ثِ آًْب پطزاذتِ قسُ اؾتًظط كوْبى اّل ؾٌت زض رَاة ثِ اٗي ؾؤال هتلبٍت اؾت. زض ػجبض

 :ٗي ظهٌِ٘ چْبض ًظط ٍرَز زاضزهسَٗى اذتلاف زاقتِ ٍ زض اكوْب زض حٌن تول٘ي زٗي ثِ ؿ٘ط 

 زاًٌس.ثؼًى آى ضا ثِ ّط نَضت ربٗع هى.1

 زاًٌس.. اًخطٗت، آى ضا نح٘ح ٍ ربٗع ًوى2

 قوبضًس.. ثطذى ثب ٗي قطٌ آى ضا هزبظ هى3

،  9الاؾلاه٘ٔ، د  . ثؼًى ً٘ع ثب قطٌٍ ّكت گبًِ اى آى ضا هى پصٗطًس.) ٍظاضٓ الاٍهبف ٍالكؤٍى4

1404). 

زاًٌس، ث٘غ زٗي ثِ ؿ٘ط ضا ً٘ع ؿ٘ط ًِ تول٘ي زٗي ثِ ؿ٘ط ضا ربٗع ًوىثب اٗي ٍنق، اًخط ػلوبى اّل ؾٌت 

ٍ زٗگطى ث٘غ زٗي ثِ ؿ٘ط  ث٘غ زٗي زاضاى زٍ نَضت اؾت ٌٗى ث٘غ زٗي ثِ هسَٗىقوطز.  هزبظ ذَاٌّس

هسَٗى. زض هَضز ث٘غ زٗي ثِ ؿ٘طهسَٗى، كوْب اذتلاكى زض ػسم رَاظ آى ًساضًس اهب زض هَضز ث٘غ زٗي ثِ 

 .م( 1409)العح٘لى،  هسَٗى، اذتلاف ٍرَز زاضز

 ذَاً٘ن:هب زض هتٌى زٗگط زض اٗي ظهٌِ٘ هىا

بٗع هى زاًٌس ثطذلاف ظبّطِٗ ٍ اثي روَْض كوْبى ائوِ هصاّت چْبضگبًِ، ث٘غ زٗي ثِ هسَٗى ضا ر

ربٗع ًجَزُ، ٍلى زاًٌس. اهب ث٘غ زٗي ثِ ؿ٘ط هسَٗى زض ًعز حٌلِ٘، ظبّطِٗ ٍ حٌبثلِ ًوى حعم ًِ آى ضا ربٗع

 زاًٌسٖطٌ ٗب قطٍَى آى ضا ربٗع هزاًس يوي آى ًِ قبكؼِ٘ ٍ هبلٌِ٘ ً٘ع ثب قٖاثي ه٘ن ربٗع ه

 .(م1408)رَاّطى، 

اًس ٍ زل٘ل ثط هٌغ ضا قجبّت آى ثِ ضثب ًِ اى ضا هٌغ ًطزُؾٌت، چٌ٘ي هؼبهلِى اظ كوْبى اّل ثؼً

هبى، ثركى زاًٌس ًِ زض ّط زٍ هَضز، ظزاًٌس ٍ ٍرِ قجبّت ضا زض اٗي هى، هىتحطٗن آى اروبػى اؾت

 .(م1402)الصٗجبًى،  اظ حوي هطاض گطكتِ اؾت
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 ث٘غ زٗي ثِ زٗي ثبَل اؾت. اًس ًِزٗي ثِ زٗي، ثؼًى چٌ٘ي ًظط زازُ اهب زض ذهَل ث٘غ

 .(م 1409،)العح٘لى

 
 دیدگاه فقهای امامیه* 

زض ذهَل انل ث٘غ زٗي، ًوتط زض ًتت كوْى ق٘ؼِ، ؾرٌى ثِ ه٘بى آهسُ اؾت ٍلى اهب زض كوِ اهبهِ٘، 

 اًس:ت ٍ ثؼًى ثِ آى، چٌ٘ي اقبضُ ًطزُتطزٗس ً٘ؿ ثِ ّط حبل انل هَيَع هَضز

 .(م 1403 ،هحون الخبًىٍ م 1419، ػبهلى) وبى اهبهِ٘ اؾتزٗسگبُ ػلث٘غ زٗي ربٗع اؾت ٍ اٗي ًظط، 

ًِ هؼبهلِ ٍ ث٘غ زٗي ثب چِ ًؿى نح٘ح قَز اٗي اؾت هٖهُطح ًِ زض ث٘غ زٗي ى ّٗبٌٗى اظ ؾؤال

ٍ ثب چِ ًؿى ًبزضؾت اؾت؟ آٗب نطكب هؼبهلِ آى ثب هسَٗى ربٗع اؾت ٗب آى ًِ ثب ؿ٘ط هسَٗى ً٘ع هزبظ 

 اؾت؟ 

 .(م1403حبًى ،  ) قْ٘س ث٘غ زٗي ثب ؿ٘ط هسَٗى نح٘ح ً٘ؿت :چٌ٘ي رَاة هى زّس طئنبحت ؾطا

، )ًزلى اًسزٖسَٗى ضا ً٘ع ربٗع ٍ نح٘ح هاٗكبى ث٘غ زٗي ثِ ؿ٘ط هاهب اٗكبى زض اٗي ًظط، تٌْبؾت ٍ ؿ٘ط 

قْطت ضا ًعزٗي ثِ اروبع ( ٍ ثؼًى م1416، حلٖ) ؼًى آى ضا ثِ هكَْض ًؿجت هى زٌّس( ٍ ثم 1981

ًزلٖ، ًطزُ اًس.) « زٗسگبُ ػلوبى اهبهِ٘»لصا ثطذى اظ اٗي حٌن، تؼج٘ط ثِ  .(م1419، ػبهلى) زاًٌس هى

-اظ آى ٗبز ًطزُ« ٗت انحبة هبضٍا»( ٍ ثؼًى ثب تؼج٘ط يالك٘د هحوس حؿي، پ٘ك٘حلٖ، پ٘ك٘ي؛  پ٘ك٘ي؛

 .( م1419،  )ػبهلى اًس

ًكبى ، قسُپ٘طاهَى زٗسگبُ كوْب ٍ اؾتسلالكبى ًؿجت ثِ ث٘غ زٗي، اًزبم ًِ تحو٘ن هلهلٖ ثطاؾبؼ 

 :ّب اظ اٗي هطاض اؾت ذلانِ ًظطِٗ (،1381)هَؾَٕ، زض اٗي ظهٌِ٘ ٍرَز زاضزقف ًظطِٗ كوْٖ  زّس هٖ

لٌي ذَز اٗكبى  اٗي ًظطِٗ ضا ق٘د ََؾٖ ثِ قبكؼٖ ًؿجت زازُ اؾت.؛ ث٘غ زٗي هُلوب ثبَل اؾت .1

ًس ًِ چٌ٘ي زل٘لٖ ً٘ع اؾتٌبز ثِ انل حل٘ت ضز هٖ ًٌس ٍ ثُلاى آى ضا ً٘بظهٌس زل٘ل ه٘سا ط ضا ثباٗي ًظ

 .ُ.م(1407، ََؾٖ)ٍرَز ًساضز 

، ٍ ثحطاًى م1413ٍ قْ٘س حبًى،  م1408حلّٖ، .)هؤرل ثبَل اؾت اهبنح٘ح  ث٘غ زٗي حبلّ .2

  (م1405

زض  ً٘ع  اهبم ذوٌٖ٘ ّوچٌ٘ي ( م 1410، )حلّى.ثِ ؿ٘ط اٍ ثبَل اؾت اهب ث٘غ زٗي ثِ هسَٗى نح٘ح .3

 اًس.هبئل ثِ اٗي ًظط قسُهَل رسٗسقبى 

 م(1403هحون حبًى، .)ثِ حوي ًؿِ٘ ثبَل اؾت اهبث٘غ زٗي ثِ حوي حبل نح٘ح  .4
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-ق٘د ََؾٖ، اثي؛ ث٘غ زٗي نح٘ح اؾت لٌي هكتطٕ تٌْب حن هُبلجِ حوي پطزاذت قسُ ضا زاضز .5

زض هَضز تٌعٗل ٍ كطٍـ چي ٗب ؾلتِ،  ثط اٗي اؾبؼاًس.  ثطاد ٍ قْ٘س زض زضٍؼ اٗي ًظط ضا هُطح ًطزُ

ت ًِ هكتطى زض شهِ هسَٗى هكٌل اظ رْت كطٍـ ثسّى پَلى ثِ اهل ً٘ؿت ثلٌِ هكٌل زض هجلـى اؾ

ٗع ي اٗي زٍ هَيَع انل كطٍـ ربقَز ٍ هسَٗى هلعم ثِ پطزاذت آى اؾت ٍ لصا ثب تلٌ٘هبلي هى

قَز، آٗب ثِ ى ضا زض شهِ هسَٗى هبلي هىتَاى ثِ اهل كطٍذت اهب اٗي ًِ هكتطى چِ هجلـقَز ٍ هىهى

ي زازُ اؾت، اهطى رساگبًِ اؾت ًِ هوٌي اؾت ئب ثِ هوساض هجلـى ًِ هكتطى ثِ زاهوساض هجلؾ زٗي ٗ

 هخل قْ٘س نسض زض اذص توبم هجلؾ زٗي، ًؿى اقٌبل ًٌس. 

التلبٍت هجلؾ زٗي ثب هجلؾ ٍـ ثِ اهل ربٗع اؾت اهب اذص هبثِزٗسگبُ ًِ كط يوي آى ًِ ثب هجَل اٗي

زض شهِ  زائيالتلبٍت ًِ ذَضٗن ٍ آى اٗي ًِ اٗي هبثِهكتطى،ربٗع ً٘ؿت ثِ هكٌلى ثط هى پطزاذتى

ذبضد هى قَز؟ ّوچٌبى ًِ ثؼًى ثِ  زائيهسَٗى هبلي ثَزُ ثب چِ هزَظى اظشهِ هسَٗى ٍ هلٌ٘ت 

 ( م1405،ثحطاًىاًس.)ُي قسُ ٍ ثِ آى تهطٗح ًطزُبل هتلاٗي اقٌ

قَز ًِ هسَٗى ثسٌّبض اؾت، هكَْض  ث٘غ زٗي هُلوبً نح٘ح اؾت ٍ ذطٗساض هبلي توبم زٌٖٗ هٖ .6

هَل اٍلكبى(،  هُبثن ثبكوْبٕ گصقتِ ٍ هؼبنط چَى ؾ٘س ٗعزٕ، ثطٍرطزٕ، ذَٖٗ، اهبم ذوٌٖ٘ )

)تَي٘ح  اًس ٖ، اٗي ًظطِٗ ضا هُطح ًطزُذطاؾبًٖ ٍ ظًزبًتجطٗعٕ، ٍح٘س هٌبضم ق٘طاظٕ، ؾ٘ؿتبًٖ، 

  .(1378الوؿبئل هطارغ ػظبم، 

هؼتوس ثِ رَاظ ث٘غ زٗي ثِ نَضت  كوْب هكَْضَُض ًِ زض ثبلا گلتِ قس اثتسا ّوبًٌس ّوبً اهبم ذوٌٖ٘

ٍاهؼٖ  ّبٕ حو٘وٖ )ًِ حٌبٗت اظ زٗي الَؾ٘لِ ثؼس اظ توؿ٘ن ؾلتِ ثِ ؾلتًِتبة تحطٗط هُلن ثَز ٍ زض

 كطهبٗس: ًٌس( هٖ ّبٕ نَضٕ )ًِ حٌبٗت اظ زٗي ٍاهؼٖ ًوٖ ًٌس( ٍ ؾلتِ هٖ

زض ًَع اٍل، اگط ؾلتِ ضا ًعز قرم حبلخٖ ثِ هجلؾ ًوتط تٌعٗل ًوبٗس ثِ اٌٌِٗ آًچِ ضا زض شهِ »

لٌي ثؼس اظ هستٖ ظبّطاً اظ ( 1375 ،ذوٌٖ٘) «هسَٗى زاضز ثِ ًوتط اظ آى ثلطٍقس، اقٌبلٖ زض آى ً٘ؿت

 زٌّس كتِ ٍ زض اؾتلتبئبتٖ ًِ قسُ كتَا ثِ حطهت ٍ ضثَٕ ثَزى ث٘غ زٗي هٖگًظط ؾبثن ذَٗف ثط

 (.1375 ،ذوٌٖ٘)

ربٗع  حًطت اهبم)ضُ( ث٘غ پَل ضا زض نَضتى ًِ ٍاهؼب ث٘غ ههس قَز ٍ ٍاهغ آى هطو ًجبقس، بًيوٌ

 .(1375 ذوٌ٘ى،) زاًسم اظ ضثب زاًؿتِ ٍ ربٗع ًوىترل زاًس ٍالا آى ضاهى

ثِ ّط حبل ثبٗؿتى تَرِ زاقت ًِ حٌن ث٘غ پَل هسذل٘ت تبم زض حٌن ث٘غ زٗي پَلى ًساضز ٍ لصا  

           قْ٘س نسض ثب آى ًِ ث٘غ پَل ضا ربٗع ًوى زاًس اهب ث٘غ زٗي پَلى ٍ تٌعٗل اٍضام ضا ثِ اهل ثى اقٌبل 

  .(1375، ن)حٌ٘ ًٌسهى َؾٍ هكتطى اظ هسَٗى اقٌبلزاًس اگط چِ زض رَاظ اذص توبم هجلؾ زٗي تهى
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ى ػسم ههس ًٌس ٍ آٖثط آى، قطٌ زٍهى ضا ً٘ع هُطح ه )ضُ( ؿ٘ط اظ قطٌ كَم ٍ ػلاٍُ حًطت اهبم

لا، هَاضز ثلٌِ ًثؼًى احطاظ اٗي قطٌ زٍم ضا زض اؿلت  .(1375 ) ذوٌ٘ى، ترلم اظ ضثبى هطيى اؾت

 .(1374 ،ٍ ّوٌبضاى )زاٍٍزى زاًٌسهكٌل هى

قَز، حو٘وت نَضت ث٘غ ٍاهغ هٖ ضثب ضا اٗي ثساًس ًِ اٗي هؼبهلِ، ّط چٌس ثِ قبٗس اهبم ذوٌٖ٘ ٍرِ

زّس تب پؽ تطٕ ضا هطو هٖزاضز پَل ًن آى هطو اؾت ٍ هطو ضثَٕ، حطام اؾت ٍ ذطٗساض زض ٍاهغ

  .تط اظ آى ثگ٘طزاظ هستٖ، ث٘ف

ثِ ّط حبل هْن زض اٗي ظهٌِ٘ زٗسگبُ هكَْض زض اٗي ذهَل اؾت ًِ تٌعٗل ٍ ث٘غ زٗي پَلى ضا 

 1401 نسض،) زاًٌسهى ًٌس ًِ ثؿ٘بضى اظ ػلوب آى ضا ربٗعقْ٘س نسض ً٘ع تهطٗح هىربٗع هى زاًٌس. 

 .(م

اٗي اى زض تأح٘ط آى زض حٌن ث٘غ زٗي اؾت. ػسُؾؤال زٗگط زض هَضز حبل ٍ هؤرل ثَزى زٗي ٍ 

 هَضز چٌ٘ي ًظط زازُ اًس:

ث٘غ زٗي هجل اظ حلَل آى هُلوب ًِ ثِ هسَٗى ٍ ًِ ثِ ؿ٘ط هسَٗى ربٗع ً٘ؿت. ثِ ػجبضت زٗگط ث٘غ زٗي 

 .(م 1401 نسض،) ث٘غ زٗي حبل هزبظ اؾت ٘ؿت ٍ نطكبًهؤرل ربٗع ً

 ث٘غ زٗي حبل ّؿتٌس ٍ هؼتوسًس ًِ زض ثطاثط اٗي ًظط، ػسُ ًخ٘طى هبٗل ثِ رَاظ ث٘غ زٗي هؤرل هبًٌس

زض ّط نَضت زض ًظط هكَْض، ث٘غ  .(پ٘ك٘ي، حلٖ) هبلى اؾت ٍ لصا ث٘غ آى ربٗع اؾت زٗي هؤرل حن

 زٗي حبل ٍ هؤرل ّط زٍ، نح٘ح ٍ ربٗع اؾت.

 

  تیغ دین در حقوق ایزان* 

ّب هُطح  زض تٌعٗل اؾٌبز تزبضٕ اظ َطف ثبًي زض حبل حبيط حوَم اٗطاى ػوسُ ثحج ث٘غ زٗي زض

ًبهِ هَهت تٌعٗل اؾٌبز ٍ اٍضام تزبضٕ  اؾت، زض حبل حبيط ػول٘بت هطثٌَ ثِ ذطٗس زٗي ثط هجٌبٕ آئ٘ي

قَضإ پَل ٍ اػتجبض ثِ تهَٗت ضؾ٘سُ ٍ  26/8/1361ٍ هوطضات ارطاٖٗ آى، ًِ زض رلؿِ هَضخ 

هربلق ثب قطع ٍ هبًَى اؾبؾٖ قٌبذتِ ًكسُ  ءاًخطٗت آضازض قَضإ ًگْجبى ً٘ع هُطح ٍ ثِ  آى هتؼبهت

 زض ًبهِ قَضإ ًگْجبى ثِ ثبًي هطًعٕ آهسُ اؾت:  .پصٗطز اؾت، اًزبم هٖ

ًبهِ هَهت تٌعٗل اؾٌبز ٍ اٍضام تزبضٕ  آئ٘ي 5/10/1361/ ُ هَضخ  2344ػُق ثِ ًبهِ قوبضُ »

قَضإ پَل ٍ اػتجبض ًِ زض  26/8/1361)ذطٗس زٗي( ههَة رلؿِ چْبضنس ٍ ّلتبز ٍ ٌٗو٘ي هَضخ 

رلؿِ ضؾوٖ قَضإ ًگْجبى هُطح ٍ هَضز ثحج ٍ ثطضؾٖ هطاض گطكت ٍ ثب اًخطٗت آضاء هـبٗط ثب 

   .«هَاظٗي قطػٖ ٍ هبًَى اؾبؾٖ قٌبذتِ ًكس
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زض ًو٘تِ ترههٖ  2/8/89زض ذبتوِ ثبٗس ثِ اٗي اهط ً٘ع اقبضُ ًٌ٘ن اٗي ًَع اظ اٍضام هطاثحِ زض تبضٗد 

 26/9/90ٍ تهَٗت ضؾ٘س. ّوچٌ٘ي زض تبضٗد  تأٗ٘سكوْٖ ؾبظهبى ثَضؼ پؽ اظ ثحج ٍ ثطضؾٖ ثِ 

 زؾتَضالؼول اًتكبض اٍضام هطاثحِ هٌتكط گطزٗسُ اؾت. 

 

 نقدینگی أمینتمنظور  ته مزاتحه اوراق -1-2

هبّ٘ت  ًوسٌٗگٖ؛ زض ثٌس زٍم، تأه٘ي هطاثحِ شٗل گلتبض حبيط زض ثٌس اٍل، ًل٘ت ٍ ضٍـ ًبض اٍضام

قَز. زض ثٌس ػول٘بتٖ اٗي ًَع اٍضام ثطضؾٖ هٖ كوْٖ ٍ حوَهٖ اٗي اٍضام ٍ ؾپؽ زض ثٌس ؾَم ً٘ع هسل

 پطزاظٗن.حوَهٖ هَرَز زض اٗي ًَع اٍضام هٖچْبضم ً٘ع ثِ ضٍاثٍ 

 
 نقدینگی تأمین مزاتحه کلیت و روش کار اوراق -1-2-1

ه٘لازٕ ثرف ذهَنٖ زض اهتهبز هبلعٕ ًَػٖ اٍضام ثْبزاض هٌتكط ًطز ًِ هجتٌٖ ثط  1992زض ؾبل 

ّبٕ زٍلت،  الؼٌِ٘ ٗب ثبظ ذطٗس زاضاٖٗ كطٍذتِ قسُ اؾت، زض اٗي ضٍـ هؤؾؿِ ًبقط اٍضام، زاضاٖٗ ث٘غ

پطزاظز، ؾپؽ ثب ه٘وتٖ  ضا ثِ نَضت ًوس ذطٗساضٕ ًوَزُ ٍ ٍرِ آًطا هّٖبٕ اهتهبزٕ  ّب ٍ ثٌگبُ ؾبظهبى

كطٍقس ٍ زض هوبثل، اظ آًْب اؾٌبز هبلٖ ثب هجبلؾ ٍ  زاض ثِ ذَز آًْب هٖ ثبلاتط ٍ ثِ نَضت ًؿِ٘ هست

تَاًس هٌتظط ثوبًس زض ؾطضؾ٘س هجلؾ اؾوٖ اؾٌبز ضا اظ  ًٌس. هؤؾؿِ ًبقط هٖ ّبٕ هؼ٘ي زضٗبكت هٖ  ؾطضؾ٘س

تَاًس زض ثبظاض حبًَٕ آًْب ضا ثلطٍقس ٗب ثِ ػجبضت زٗگط تٌعٗل  ساضاى زضٗبكت ًٌس ًوب اٗي ًِ هٖذطٗ

 (.1385ًوبٗس)نبلح آثبزٕ، 

ًٌس ًِ اظ  ّب اٗي اهٌبى ضا كطاّن هٖ ٍرَز اٗي هج٘ل هؤؾؿبت هبلٖ ٍ اٍضام هطاثحٔ ثبظ ذطٗس زاضاٖٗ

اًس ثتَاًٌس اظ َطٗن كطٍـ  سٌٗگٖ هَارِ قسُّبٕ اهتهبزٕ ًِ ثب ًوجَز ًو ّب ٍ ثٌگبُ ٗي َطف زٍلت

ّبٕ ذَز ثِ ًوسٌٗگٖ هَضز ًظط زؾت ٗبثٌس ٍ اظ َطف زٗگط هؤؾؿبت  ًوسٕ ٍ ثبظذطٗس ًؿِ٘ زاضاٖٗ

هبلٖ ٍ ثِ تجغ آًْب نبحجبى ٍرَُ هبظاز اظ َطٗن ذطٗس ٍ كطٍـ اٗي اٍضام ثِ ؾَز هؼٌٖ٘ زؾت ٗبثٌس، 

 س آهس ًِ چٌ٘ي هؼبهلاتٖ هحل اقٌبل ٍ هٌبهكِ اؾت.الجتِ زض ثحج ثطضؾٖ كوْٖ اٗي اٍضام ذَاّ
 

 
 نقدینگی تأمین مزاتحه تحلیل فقهی و حقوقی اوراق -1-2-2

)ًبقط( زاضاٖٗ زٍلت ٗب ٗي ثٌگبُ  ، ٍاؾًٍوسٌٗگٖ تأه٘ي هطاثحِ اٍضامّوبًَُض ًِ ث٘بى قس، زض 

كطٍقس، زض اٗي ًَع، ػلاٍُ  ذطز ؾپؽ ثِ نَضت ًؿِ٘ ثِ ذَز اٍ هٖ اهتهبزٕ ضا ثِ نَضت ًوس اظ اٍ هٖ
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ثط ثحج تٌعٗل، انل ذطٗس ٍ كطٍـ ًوس ٍ ًؿ٘ٔ ًبلا ه٘بى ًْبز ٍاؾٍ ٍ ثبًٖ ً٘ع اظ ًظط كوْٖ ههسام 

 پطزاظٗن:ثطضؾٖ كوْٖ ث٘غ الؼٌِ٘ هٖثِ هحل ثحج ٍ اذتلاف اؾت. شٗلاً  الؼٌِ٘ ثَزُ ث٘غ

 
 الؼینهالف(تؼزیف تیغ

تَاًس هُطح ثبقس ًِ زض ثحج اثعاضّبٕ هبلٖ ً٘ع هٖ زض تؼطٗق ث٘غ الؼٌِ٘ اذتلاف اؾت، تؼطٗق قبٗؼٖ 

كطٍقس، ٍ حوي آى ضا ثِ نَضت ًوس  ػجبضت اؾت اظ اٌٌِٗ، ًؿٖ ًبلإ ذَز ضا ثِ نَضت ًوس هٖ

ذطز ٍ حوي آى ضا زض آٌٗسُ  ًبلا ضا ثِ نَضت ًؿِ٘ هست زاض  اظ ذطٗساض هٖگ٘طز ؾپؽ آى  تحَٗل هٖ

زّس ثِ اٗي ث٘بى ًِ ًؿٖ ًبلاٖٗ ضا ثِ نَضت ًؿِ٘ پطزاظز، گبّٖ ػٌؽ اٗي نَضت ضخ هٖ هٖ

ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ كطٍقس)ثرف كطٌّگٖ  ذطز ؾپؽ آى ًبلا ضا ثِ نَضت ًوس ثِ كطٍقٌسُ هٖ هٖ

گ٘طز ًِ ًؿٖ ثِ پَل ًوس احت٘بد  وَل اٗي هؼبهلِ ربٖٗ هَضز اؾتلبزُ هطاض هٖ(. ثَُض هؼ1381ػلوِ٘ هن، 

الؼٌِ٘ ٍاهٖ اؾت ًِ ث٘غ زاقتِ ثبقس ٍ ًرَاّس اظ َطٗن هطو ضثَٕ آى پَل ضا ثسؾت آٍضز. زض حو٘وت

ثب تَضم ثِ قٌل كطٍـ اؾت. زل٘ل اٗي ًبم گصاضٕ زض آى اؾت ًِ ًَػٖ ث٘غ نَضٕ نطف اؾت. 

ضؾ٘ن ًِ ػلت انلٖ هجبحج زضگطكتِ زضهَضز ث٘غ الؼٌِ٘، ٌٖٗ كوْب ثِ اٗي ًت٘زِ هٖضٍاٗبت ٍ آضاء 

 احتوبل نَضٕ ثَزى اٗي هؼبهلِ اؾت ٍ زٗگطٕ احتوبل اؾتلبزُ اظ اٗي هؼبهلِ ثطإ ذلانٖ اظ ضثب.

ٗگطى اظ اهبهبى هؼهَم )ع( اللبِ ز« الؼٌِ٘ث٘غ»بة م( الجتِ زض ث 1373ًبئٌ٘ى،  ٍ   م1429هوّى،  ضٍحبًى)

ل٘ؽ ػلى الطرل ث٘غ ك٘وب "ضؾ٘سُ ًِ ثط ثُلاى ث٘غ ػ٘ي پ٘ف اظ هبلي قسى آى  ثطاؾبؼ ضٍاٗت 

 (م1415هؤهي هوٖ، ثٖ تب ٍ  )هؤؾؿِ زائطٓ الوؼبضف كوِ اؾلاهى،ًٌٌس  زلالت هى "لاٗولي

 
 لؼینه در مذهة تشیغ و حقوق ایزاناب( تیغ

 كوْٖ حٌن هتلبٍت زاضًس.الؼٌِ٘ ثِ زٍ نَضت هبثل تهَض اؾت، ًِ اظ رْت ث٘غ

 
 . خزید و فزوش تدون شزط و تثانی1

كطٍقس ٍ ثْبٕ آى ضا  ثِ اٗي هؼٌب ًِ نبحت ًبلاٖٗ، ًبلإ ذَز ضا ثِ ذطٗساضٕ ثِ نَضت ًوس هٖ

زّس، ذطٗساض ههبلح ذَز ضا زض ًظط  ًٌس ؾپؽ ثِ ذطٗساض پ٘كٌْبز كطٍـ ًؿِ٘ ًبلا ضا هٖ زضٗبكت هٖ

٘لتس، زٍ تب ًٌس. زض اٗي نَضت اگط هؼبهلِ زٍم اتلبم ث گطكتِ ٍ ثب آى پ٘كٌْبز هَاكوت ٗب هربللت هٖ

هؼبهلِ هؿتول اظ ّن ثَزُ ٍ اذتلاكٖ ه٘بى كوْب زض هَضز نحت اٗي هؼبهلِ ٍرَز ًساضز، حتٖ اظ ثؼًٖ اظ 
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 ،)ًزلىكوْب اروبع ثط اٗي كتَا ًول قسُ اؾت. ّوبًَُض ًِ زض قطاٗغ ثسٗي اهط اقبضُ قسُ ٍ زض رَاّط

 .1ب( تثٖ)هبظًسضاًى،  ( ثب ًلٖ ّطگًَِ اذتلاف تهسٗن قسُ اؾتم1981

زض اٗي ًَع اظ ث٘غ الؼٌِ٘، اٍلاً هبلٌ٘ت َطك٘ي هحون قسُ اؾت؛ حبً٘بً ّط زٍ هؼبهلِ ٍاهؼٖ ٍ رسٕ  

 ثَزُ ٍ نَضٕ ًوٖ ثبقس.

 
 . خزید و فزوش تا شزط یا تثانی2

كطٍقس ثِ قطٌ اٗي ًِ ذطٗساض، آى ضا ثِ  ثِ اٗي هؼٌب ًِ نبحت ًبلا، ًبلإ ذَز ضا ثِ نَضت ًوس هٖ

ذطز ثِ قطٌ اٗي ًِ  نَضت ًؿِ٘ ثِ اٍ ثلطٍقس ٗب ذطٗساض ًبلا ضا ثِ نَضت ًوس هٖ هجلؾ هؼٌٖ٘ ثِ

كطٍقٌسُ آى ضا ثِ هجلؾ هؼ٘ي ثِ نَضت ًؿِ٘ ثبظذطٗس ًٌس. اٗي قطٌ گبّٖ ثِ نَضت نطٗح زض 

 گٌَٗس. قَز ٍ گبّٖ تَاكن َطك٘ي هطاضزاز ثط آى اؾت ًِ ثِ انُلاح تجبًٖ هٖ هطاضزاز شًط ٗب ًَقتِ هٖ

الؼٌِ٘ ّؿتٌس ٍ ثطإ ثُلاى آى ثِ زلاٗلٖ چَى، ؼِ هبئل ثِ ثُلاى اٗي ًَع اظ ث٘غاّل ؾٌت ٍ ق٘ كوْبٕ

اًس، گطچِ ثطذٖ اظ  ػسم تحون ههس رسّٕ هؼبهلِ، ح٘لِ ضثب، لعٍم زٍض ٍ ٍرَز ًم نطٗح، اؾتٌبز ًطزُ

ت آهَظـ ٍ هؼبنط)هؼبًٍ( لٌي هكَْض كوْبٕ گصقتِ 1408 اٗي اؾتٌبزّب هحل تطزٗس اؾت)رَاّطٕ،

زض چٌ٘ي اًس ٍ  إ كتَٕ زازُ ( ثب اؾتٌبز ثِ ثطذٖ اظ اٗي زلاٗل، ثِ ثُلاى چٌ٘ي هؼبهل1384ِ، هَُ هًبئِ٘

تَاى اثعاض هبلٖ َطاحٖ ًطز. ٍ اظ آًزب ًِ ًَع زٍم اٍضام هطاثحِ ثِ ََض كطيٖ )هربللت هكَْض( ًوٖ

، (1419، )ػبهلٖ َْض كوْب ثبَل اؾتػتوبز هكالؼٌِ٘ ثَزُ ٍ ثِ اهؼوَل ٍ ؿبلت اظ اٗي نَضت اظ ث٘غ

 .(1388 )هَؾَٗبى،تَاًس زض رَاهغ اؾلاهٖ ثٌبض ضٍز  ًوٖ

ِ كوْب ٍ شٗلاً ههس آى زاضٗن ًِ ثِ ثطضؾٖ حجَت قْطت ازػب قسُ ٍ ّوچٌ٘ي ثطضؾٖ زلاٗلٖ ً

 اًس ثپطزاظٗن.لؼٌِ٘ ثب قطٌ ٍ تجبًٖ اضائِ ًطزُاًَٗؿٌسگبى زض ثُلاى ث٘غ

، اتلبم ًظط ثط ٗي ًٌتِ احطاظ          ًٌتِ ضا هتصًط قَٗن ًِ اظ ظبّط ًلوبت كوْبزض اثتسا ثبٗس اٗي 

قَز ٍ آى اٗي اؾت ًِ اقتطاٌ هكتطٕ ثط ثبٗغ زض هَضز كطٍـ آًچِ ذطٗسُ اؾت، هًط ثِ نحت هٖ

 تب( ي قطٌ ضا ثٌوبٗس. )هبظًسضاًى، ثٖث٘غ ً٘ؿت. ثلٌِ هحل ًعاع آًزبٖٗ اؾت ًِ ثبٗغ ثط هكتطٕ اٗ

                                              
ثطاؾبؼ تطايٖ ثب . هوتًبٕ هَاػس ٍ ػوَهبت حل٘ت ث٘غ ٍ تزبضت 1اًس:  لاظم ثِ شًط اؾت ًِ هَاضز ظٗط ضا ثِ ػٌَاى زل٘ل شًط ًطزُ. 1

. ّوچٌ٘ي آًچِ اظ ضٍاٗبت ٍ ًهَل ذبل ٍاضز قسُ اؾت، ًِ ثط رَاظ اٗي ث٘غ زلالت 2كطو كوس قطاٍٗ ضثبٕ هؼبهلٖ ٗب هؼبٍيٖ اؾت. 

ؽ گَٗس: اظ اثبػجسالله)ػلِ٘ الؿلام( زض هَضز هطزٕ پطؾ٘سم ًِ ًبلاٖٗ ضا ثِ ًؿِ٘ هٖ كطٍقس ٍ ؾپزاضز. هبًٌس نح٘حٔ ثكبض ثي ٗؿبض ًِ هٖ

ذطز؟! پؽ كطهَزًس: بلٖ ًساضز. گلتن اٍ ًبلإ هطا هٖذطز؟ اٗكبى كطهَزًس: ثلِ، اقٌاظ نبحجف ًِ ثِ اٍ كطٍذتِ ثَز هّٖوبى ًبلا ضا  

، 18ثبقس.)ػبهلى، دٖ ثي رؼلط ٍ ذجط حؿ٘ي ثي هٌصض هٖآى ًبلإ تَ ٍ گبٍ ٍ گَؾلٌس تَ ًجَزُ اؾت. ٍ هبًٌس اٗي ضٍاٗت نح٘حٔ ػل

 (41،ل م1409
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َضت ّٖ اظ كوْبٕ اهبهِ٘ ثِ ثُلاى كطٍـ آًچِ ًؿِ٘ ذطٗسُ قسُ اؾت هجل اظ حلَل أرل، زضنگطٍ

(ثِ كوْبٕ اهبهِ٘ ًؿجت تبثٖ،1اًس. چٌبًٌِ اٗي ًظط زض ضٗبو )حبئطى،د اقتطاٌ زض ث٘غ اٍل، حٌن ًطزُ

)ًبقبًى، د  ( ٍ ًلبِٗتب، ث1ٖ)ؾجعٍاضى، د زازُ قسُ ٍ زض آى اذتلاكٖ ً٘ؿت. ّوچٌ٘ي آًچِ زض هلبت٘ح

)ق٘د هل٘س،  ًٌس. لٌي اظ هُلن ثَزى رَاظ زض هوٌؼِن آهسُ ّطگًَِ اذتلاكٖ ضا ًلٖ هٖ( ّتبثٖ،  3

قَز. طٌ گلتِ قسُ احطاظ هٖم،(، ػسم ايطاض ق1410ٍ ؾطائط )حلٖ،  ( م1412، )حلّى م( ، ًْب1413ِٗ

ى اقتطاٌ، ظبّط ًلام كوْب زض حتٖ ثب تَرِ ثِ اقٌبلات ٍاضزُ ثط اؾتسلالات ًول قسُ زض تَرِ٘ ثُلا

ٍ ؿ٘ط آى ً٘ع رَاظ اٗي ( م1413 ،ػبهلى)قْ٘س حبًى ٍ   ( ٍ هؿبليم1403 ،)ػبهلى ربهغ الووبنس

 ثبقس.اقتطاٌ هٖ

ثب اٗي هوسهبت ههس آى زاضٗن زض حبل حبيط ثِ ثطضؾٖ اؾتسلالات ضإٔ هصًَض ثپطزاظٗن. اهبم 

ثُلاى اٗي ث٘غ زض هٌبؾتِ ق٘د »كطهبٌٗس: قسُ ٍ هٖذَز هتصًط اٗي ضإٔ كوْب ذوٌٖ٘ زض ًتبة ث٘غ 

(، زض حبلٌِ٘ اٗي قْطت احجبت قسُ ً٘ؿت. ثط م1415 ،كَْض كوْب ًؿجت زازُ قسُ)اًهبضىاًهبضٕ ثِ ه

كطو حجَت ّن، اٗي قْطت زض ربٖٗ ًِ ًم ٍاضز قسُ ثبقس، حزت ًرَاّس ثَز. كوْبٕ هبئل ثِ 

م زٍض زض اٗي هؼبهلِ اؾتٌبز (، گبّٖ ثِ لعٍم1405 ،ثحطاًى) اًسثُلاى، گبّٖ ثِ ًهَل اؾتٌبز ًطزُ

م،( ٍ 1414، هؼبهلِ اؾتسلال ًطزُ اًس)ػبهلى (، گبّٖ ثِ ػسم ٍرَز ههس زض اٗيتبثٖ )حلّى، اًسًطزُ

شٗلاً ثِ ثطضؾٖ ٍ   .(م1409 ،ٖذوٌ٘) «اًس.ز ػولاً٘ت زض اٗي هؼبهلِ ضا ًطزُگبّٖ ً٘ع ازػبٕ ػسم ٍرَ

 پطزاظٗن ٍ ؾپؽ پبؾد ثِ ّطٗي ضا ً٘ع ث٘بى هٖ ًٌ٘ن.اؾتسلالات هبئل٘ي ثِ ثُلاى هٖاظ تَي٘ح ّطٗي 

 
 استدلال اول: لشوم دور

زض تَي٘ح اٗي اقٌبل ثبٗس ثگَٗ٘ن، ّوبًب اًتوبل هج٘غ ثَؾ٘لِ ث٘غ اٍل ثِ هلي هكتطٕ ثِ حهَل ٗي 

اٗي قطٌ ً٘ع  قطٌ هَهَف قسُ اؾت ٍ آى قطٌ، ذطٗس زٍثبضُ هج٘غ اؾت تَؾٍ كطٍقٌسُ. حهَل

هَهَف اؾت ثط اًتوبل هلي ثِ هكتطٕ؛ ثب تَرِ ثِ اٌٌِٗ هبزام ًِ هكتطٕ هبلي هج٘غ ًكسُ، نح٘ح 

تب كطٍقٌسُ هبلي ًجبقس، « لاث٘غ الا كٖ هلي»ً٘ؿت ًِ آى ضا ثِ ثبٗغ اٍل ثلطٍقس. چطاًِ ثطاؾبؼ هبػسٓ 

 ث٘ؼٖ ّن ٍرَز ًرَاّس زاقت.

 -اًسًِ كوْبٕ هصًَض ثط آى اتلبم ًطزُ -انل ػوس  پبؾد: ٍرَز قطٌ زض ػوس، هؼٌبٗف تؼل٘ن

ً٘ؿت، ثلٌِ اٗي التعام ٍ لعٍم ػوس اؾت ًِ ثط قطٌ هؼلن قسُ اؾت. ٍ اهب شات ػوس هؼلن ثط  التعام ثِ 

قطٌ اؾت ًِ ثبللؼل هَرَز اؾت. پؽ آًچِ ًِ كؼلاً حبنل ً٘ؿت، هلبز هلتعمَ اؾت ٍ ًِ التعام. 

كؼل ثطذلاف قطٌٍ ًت٘زِ ّو٘ي اؾت. پؽ زضحو٘وت تؼل٘ن ثط  چٌبًٌِ قأى ٍ ٍيؼ٘ت توبم قطٌٍ
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آٍضز.  ثب اٗي تَي٘ح آًچِ هتَهق ثط سٌٗؿبى ذللٖ ثِ نحت ػوس ٍاضز ًوٖٗي اهط حبنل اؾت ٍ ث

حهَل قطٌ اؾت، لعٍم ث٘غ اٍل اؾت ٍ ًِ انل اًتوبل هج٘غ ثِ هلي هكتطٕ. هوٌي اؾت گلتِ قَز 

ّط ضز ًطزُ اؾت. ًِ اٗي اهط ضا نبحت رَا ٘زِ ثَزُ اؾت،زٍض زض حبلت قطٌ ًت هٌظَض كوْب لعٍم

آٗس چطاًِ زض ٗي آى، هلٌ٘ت نحت اٗي ازػب ثبظ ّن زٍض پ٘ف ًوٖحتٖ ثط كطو  اٍثطاؾبؼ ًظط 

 تأٗ٘ساهبم ذوٌٖ٘ ً٘ع ثب تَي٘ح ثؿ٘بض ًَتبّٖ ٍ  تب(. اؾت )هبظًسضاًى، ثٖ اكتس ٍ ًبكٖهكتطٕ اتلبم هٖ

ّو٘ي ًظط، اٗي اقتطاٌ ضا ثِ هؼٌٖ تؼل٘ن ًو٘ساًٌس ٍ اٗي هؿألِ ضا اهطٕ ٍايح ٍ ثٖ ً٘بظ اظ تَي٘ح هٖ 

(ً٘ع پ٘ك٘ي ،ًزلىم( ٍ ّوچٌ٘ي رَاّط الٌلام)1403 ،)ػبهلى ( زض ربهغ الووبنس1375 ذوٌ٘ى،) زاًٌس.

  پبؾد ّبٕ ثب ّو٘ي هًوَى ثِ اٗي اؾتسلال زازُ قسُ اؾت.
 وجود قصداستدلال دوم: ػدم 

طز ثب اقتطاٌ قطاء هزسز، ًكبى         تَي٘ح آًٌِ، ػوس ثِ ََض ًلٖ هتوَم ثِ ههس اؾت، لٌي زض آًزب ك

زّس ًِ ههسٕ ثطإ هُغ ػلاهِ هلٌ٘ت ًساضز. ثِ ػجبضت زٗگط اقتطاٌ هصًَض ههس ًول هج٘غ تَؾٍ هٖ

 ثبٗغ ثِ هكتطٕ ضا ًوى هٖ ًٌس ٍ اٗي قجِ٘ ارتوبع ًوً٘٘ي اؾت.

پبؾد:ثِ اٗي اقٌبل ٗي پبؾد حلٖ ٍ ٗي پبؾد ًوًٖ زازُ قسُ اؾت. پبؾد حلٖ ًِ هتؼلن اؾت 

كطو هب حهَل ههس ًول ثب ٍرساى زضًٍٖ ثبٗغ اٍل اؾت ٍ اضازٓ قطاء »ثِ هحون حبًٖ ثسٗي هطاض اؾت: 

َل ههس ًول آًچِ كطٍذتِ اؾت ثؼس اظ آى، ههس ًول اٍ ضا ًلٖ ًوٖ ًٌس. ثؼلاٍُ اضازٓ ثِ قطاءِ هج٘غ زض َ

)هحون « هطاض زاضز.ٍ ثؼس اظ آى) ًِ زض ػطو آى ٍ ّوعهبى ثب آى ( ٍ ثؼس اظ اًتوبل هج٘غ ثِ هلي هكتطٕ 

 (1403حبًى، 

. ّوبًَُض ًِ اقتطاٌ قطاء، هٌبكٖ ههس اًتوبل هج٘غ اؾت؛ 1ًوًٖ ً٘ع ثِ هطاض ظٗط اؾت: پبؾد ّبٕ 

اّس ثَز. چطاًِ هلاى هٌبكبت زض ههس اقتطاٌ ٍ ثِ ًبچبض هزطز ههس اقتطاٌ ً٘ع هٌبكٖ ههس اًتوبل ذَ

. اقتطاٌ ث٘غ زٍم ثِ ثبٗغ اٍل ٗب ؿ٘ط اٍ، ثٖ ّ٘چ هٌبكبتٖ ثط ههس اًتوبل 2ذَز اقتطاٌ ٌٗؿبى هٖ ثبقس. 

. اگط هب اٗي ث٘غ ضا زض اٗي كطو ثِ زل٘ل اقتطاٌ هصًَض ثبَل تلوٖ 3ثبٗغ ثِ هكتطٕ تأً٘س ذَاّس زاقت. 

ٗي هَضز ضا ً٘ع ثِ زل٘ل اقتطاٌ ثبَل ثساً٘ن هبًٌس ػتن، ٍهق ٍ هبًٌس آى ٍ ًٌ٘ن، پؽ ًبچبضٗن ؿ٘ط ا

ثِ توبم اٗي هَاضز ّبٕ هكطٌٍ ، ث٘غؾت ًِ ثطاؾبؼ اروبعا ذهَنبً قطٌ ث٘غ ثِ ؿ٘ط. اٗي زض حبلٖ

 .(يپ٘ك٘ ًزلى، )ثبقٌس نح٘ح هٖ
 استدلال سوم: ػدم وجود ػقلانیت در این مؼامله

ٍ ثلاقي كطزٕ ًِ اٗي قطٌ ضا  تَي٘ح ٍ حتٖ پبؾد ذبنٖ ًساضز. چطاًِ هُوئٌبًاٗي اؾتسلال ً٘بظ ثِ 

 ذوٌ٘ى،) ذَاّس ثِ كَضٗت ث٘غ زٍم ضا پؽ اظ ث٘غ اٍل هحون ًٌس.گصاضز ثِ زًجبل اّساكٖ اؾت ًِ هٖهٖ

 (تبثٖ
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 استدلال چهارم: نصوص وارده

 هطاض گ٘طًس.هْوتطٗي اؾتسلال كوْب، ّو٘ي ضٍاٗبت ّؿتٌس ًِ ثبٗس هَضز ثطضؾٖ 

كَأَقْتَطِٕ لَِٔ  -لِأَثِٖ ػٓجٕسِ اللَِِّ ع ٗٓزِ٘ئٌُِٖ الطَّرٔلُ كَُْ٘ٓلُتٔ الْؼٌََِ٘ٔ هَبلَ: هُلْتٔ"الق(ضٍاٗت حؿ٘ي ثي الوٌصض: 

ٍٓ  -ىْ قَبءٓ ثٓبعٓ ٍٓ إِىْ قَبءٓ لَنٕ ٗٓجِغٕهَبلَ إِشَا ًَبىَ ثِبلْرِ٘ٓبضِ إِ -حُنَّ أَقْتَطِِِٗ هٌِِْٔ هٌَٓبًِٖ -الْوٓتَبعٓ هٔطَاثٓحًٓٔ حُنَّ أَثِ٘ؼِٔٔ إَِّٗبُٔ

كَوُلْتٔ إِىَّ إَّٔلَ الْوٓؿٕزِسِ ٗٓعْػٔؤَىَ أَىَّ  -ٍٓ إِىْ قِئْتٓ لَنٕ تَكْتَطِ كَلَب ثٓأْؼٓ -ًٌُْتٓ أًَْتٓ ثِبلْرِ٘ٓبضِ إِىْ قِئْتٓ اقْتَطَٕٗتٓ

 ّ  1409 ،) ػبهلى"أْذِ٘طٌ كَلَب ثٓأْؼٓهبَلَ إًَِّوٓب ّٓصَا تَوْسِٗنٌ ٍٓ تَ -لَحٍٓٓ ٗٓوَُلَُىَ إِىْ رٓبءٓ ثِِِ ثٓؼٕسٓ أَقْْٔطٍ نٓ -ّٓصَا كَبؾِسٌ

 .( م

ٍ چَى ( تبٍ ذَٗى، ثٖ  م1427)ََؾى،گ٘طز يؼ٘ق هطاض هٖاٗي ضٍاٗت اظ ًظط اػتجبض، زض ضزٓ 

 تَاًس ثِ ػٌَاى ربثط ثطإ اٗي ضٍاٗت ػول ًٌس. زض ًت٘زِ يؼق ؾٌسٕقْطت ً٘ع احجبت ًكس پؽ ًوٖ

ضٍاٗت، ػسم حجَت قْطت ثطإ اًزجبض ضٍاٗت، ًجَز هكَْض ثِ اٗي ضٍاٗت ٍ ّوچٌ٘ي احتوبل زلالت 

ٍرَز ًساضز  ضٍاٗت زض حبلت ٍرَز ذ٘بض، اهٌبى تَؾل ثِ اٗي ضٍاٗت ثطإ احجبت ازػبٕ هصًَض

 .(تبثٖ ذوٌ٘ى،)

ٗج٘غ الج٘غ ٍ الجبئغ ٗؼلن أًِّ هبل: هلت لأثٖ ػجس اللِّ )ػلِ٘ الؿّلام(: الطرل "ة( ضٍاٗت ًَٗؽ الك٘جبًٖ:

لا ٗؿَى ٍ الوكتطٕ ٗؼلن أًِّ لا ٗؿَى إلّب إًِّ ٗؼلن أًِّ ؾ٘طرغ كِ٘ ك٘كتطِٗ هٌِ. هبل: كوبل: ٗب ًَٗؽ إىّ 

ضؾَل اللِّ )نلّى اللِّ ػلِ٘ ٍ آلِ ٍ ؾلّن( هبل لزبثط ثي ػجس اللِّ: ً٘ق أًت إشا ظْط الزَض ٍ أٍضحْن الصلّ، 

 ثو٘ت إلى شلي العهبى، ٍ هتى ٌَٗى شلي ثأثٖ أًت ٍ أهّٖ؟ هبل: إشا ظْط الطثب ٗب هبل: كوبل لِ ربثط: لا

 ."ًَٗؽ، ٍ ّصا الطثب كئى لن تكتطُ ضزُّ ػل٘ي؟ هبل: هلت: ًؼن، ٍ هبل: كلا توطثٌِ كلا توطثٌِ

اٗي ضٍاٗت زلالت ثط اٗي اهط زاضز ًِ اٗي هؼبهلِ هبًٌس ٗي هؼبهلٔ ضثَٕ اؾت، ًِ اٗي زلالت 

نَضت هب ثب  هسػٖ ذَاّس ثَز. ّوچٌ٘ي ضٍاٗت هصًَض چَى هبئلٖ ًساضز، هْزَض اؾت. ثِ ّط أذم اظ

َع ًَٗؽ ق٘جبًٖ تَاً٘ن هَاػس ضا ًٌبض ثگصاضٗن. ثؼلاٍُ اٗي ضٍاٗت ً٘ع ثِ ػلت ٍهاهخبل اٗي ضٍاٗت ًوٖ

اًزجبض  ثبقس ٍ اهٌبىتِ ضٍاٗت اظ رولٔ ضٍاٗبت يؼ٘ق هٖثبقس، زض ؾلؿلِ هطاتًِ اظ هؼبضٗق ًوٖ

 يؼق ضٍاٗت ً٘ع ثِ ػلت ػسم احجبت قْطت ٍ ّوچٌ٘ي اؾتٌبز ث٘كتط هسػ٘بى ثِ لعٍم زٍض ٍرَز ًساضز.  

بل ثِ ّو٘ي زٍ ضٍاٗت ثؿٌسُ ضٍاٗبت زٗگطٕ ً٘ع هَضز اؾتٌبز هطاض گطكتِ اؾت لٌي هب زض اٗي هز

 ًٌ٘ن.هٖ

ط اروبع ٍ ضٍاٗبت ٍرَز اظ آًزب ًِ اٗي قطٌ يوي ػوس ث٘غ اٍل اؾت ٍ زض آى اقٌبلٖ ّن اظ ًظ

الؼٌِ٘ ًِ ٗي حول ًوَز. چطاًِ اٗي ًَع اظ ث٘غ تَاى اٗي ضٍاٗبت ضا ثط ًطاّت اٗي ًَع هؼبهلًِساضز، هٖ

هؼبٍئ ضثَٕ اؾت تب قطٌ شٗل آى، قطٌ ظٗبزُ اظ هج٘ل ظٗبزٓ حٌوِ٘ ثبقس ٍ ًِ اظ هج٘ل قطٌٍ 
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قَز. ثٌبثطاٗي ثُلاى ث٘غ زض اٗي ؾَزآٍض يوي ػوس هطو اؾت تب رعء ػوَهبت ضثبٕ هطيٖ هحؿَة 

حبلت ًِ ٗي ذطٗس ٍ كطٍـ ثسٍى تحون قطاٍٗ ضثب نَضت گطكتِ اؾت ذلاف هوتًبٕ هَاػس اظ 

تطاٌ ٗب ثسٍى الؼٌِ٘ هُلوبً )ثب اقهَٕ نحت ث٘غثبقس. ثٌبثطاٗي أولِ حل٘ت ث٘غ ٍ تزبضت ػي تطاو هٖر

ل ثِ نحت رولِ اهبم ذوٌٖ٘ هَاكن ثَزُ ٍ هَ ثبقس. ثب اٗي ًظط گطٍّٖ اظ كوْب اظاقتطاٌ ٍ تجبًٖ( هٖ

 اًس.اٗي ث٘غ ضا أقجِ زاًؿتِ

، اٍضام  8/2/89 لٌي زض حبل حبيط ثب تَرِ ثِ ههَثِ ًوؿَ٘ى ترههٖ كوْٖ ثَضؼ زض تبضٗد

هطاثحِ ًَع زٍم )اٍضام هطاثحِ رْت تِْ٘ ًوسٌٗگٖ( ًِ هجتٌٖ ثط هطاضزازّبٕ ث٘غ الؼٌِ٘ ؿ٘ط هزبظ، 

اؾت اظ ًظط كوِ ق٘ؼِ ٍ ؾٌٖ اقٌبل زاضز ٍ اٗي ًَع اظ اٍضام هطاثحِ ؿ٘ط قطػٖ  ًٍبلت ٍ ذطٗس زٗي

 .تكر٘م زازُ قسُ ٍ هبثل٘ت ارطا زض ثبظاض هبلٖ اؾلاهٖ ضا ًساضز

 
 فقه مذاهة اسلامی و حقوق مالشیتیغ الؼینه در ج( 

زاضز، ًظطات الؼٌِ٘ چِ حٌوٖ هبلٌٖ ٍ حٌجلٖ زض هَضز اٌٌِٗ ث٘غكوْبٕ پ٘ك٘ي اظ هصاّت حٌلٖ، 

اًس ًِ ط كوْبٕ اؾلاهٖ ثط اٗي ثبٍض ثَزًٌُ٘ن. ث٘كتاٌٗزب ثِ ثطذٖ اظ آًْب اقبضُ هٖ هتلبٍتٖ زاضًس ًِ زض

الؼٌِ٘ تٌْب زض نَضتٖ هزبظ اؾت ًِ ٗي قرم حبلج ً٘ع زض آى حًَض زاقتِ ثبقس ٍ ثِ ػٌَاى ٗي ث٘غ

ًٌٌس الؼٌِ٘ ضا ضز هٖهبلٌٖ ٍ حٌجلٖ ث٘غطف زٗگط، هصّت ٍاؾُِ ث٘ي ذطٗساض ٍ كطٍقٌسُ ػول ًٌس. اظ َ

س شضاٗغ ثِ هؼٌبٕ رلَگ٘طٕ اظ             زاًٌس. هجٌبٕ ًظط آًْب انل ؾس شضاٗغ اؾت. ؾٍ آى ضا ثٖ اػتجبض هٖ

ِ ضا ثِ اٗي الؼٌ٘ػجبضت زٗگط، آًْب اؾتلبزُ اظ ث٘غقَز؛ ثِ بت حطام هٌزط هّٖبٖٗ اؾت ًِ ثِ اهساهضاُ

 زاًٌس. قَز، ؿ٘ط هزبظ هٖٖزل٘ل ًِ ثبػج ضثب ه

ت ًِ زض آى اككبٕ زاًٌس؛ ظٗطا هطاضزازٕ اؾٕ ٍ قبكؼٖ ث٘غ الؼٌِ٘ ضا نح٘ح هٖهصاّت ظبّط

ًٌس. آًْب جبضى ٍ تؼبلٖ هًبٍت هٖگ٘طز ٍ زض هَضز ً٘ت اكطاز ً٘ع كوٍ ذساًٍس تاَلاػبت نَت هٖ

ًٌٌس زاًٌس ٍ ث٘بى هٖاؾت، يؼ٘ق هٖ الؼٌِ٘ث٘كتط كوْبٕ اؾلام زض تحطٗن ث٘غ حسٗخٖ ضا ًِ هجٌبٕ ًظط

  تَاًس هجٌبٖٗ ثطإ نسٍض حٌن هطاض ثگ٘طز. اٗي حسٗج ثِ زل٘ل يؼ٘ق ثَزى ًوٖ ًِ

الؼٌِ٘ ضا ثطضؾٖ ًطز ٍ ؾطاًزبم ًْبٗتبً قَضإ هكَضتٖ قطػٖ هبلعٕ ًظطّبٕ هرتلق زضثبضٓ ث٘غ

الؼٌِ٘ ّؿتٌس ثپصٗطز. اٗي قَضا زض ٍ ظبّطٕ ضا ًِ هبئل ثِ رَاظ ث٘غ تهو٘ن گطكت ًِ ًظط هصّت قبكؼٖ

الؼٌِ٘ زض َطاحٖ اثعاضّبٕ ه٘لازٕ رَاظ اؾتلبزُ اظ ث٘غ 1997غاًَِٗ  29پٌزو٘ي رلؿٔ ذَز زض تبضٗد 

تَاًس زض َطاحٖ هحهَلات ثبظاض الؼٌِ٘ هٖثٌبثطاٗي، ث٘غثبظاض ؾطهبٗٔ اؾلاهٖ هبلعٕ ضا تهَٗت ًطز. 

تَاًٌس اظ هبلٖ  ثِ ٍرِ ًوس ً٘بظ زاضًس، هًِٖ اكطاز ٍ ًْبزّبٕ  ؾطهبِٗ اؾلاهٖ ثِ ًبض گطكتِ قَز. ٌّگبهٖ
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ٍضزُ ًٌٌس )ًو٘ؿَ٘ى هبلٖ ذَز ضا ثطآ تأه٘ي اٗي ضٍـ اؾتلبزُ ًٌٌس ٍ ثسٍى اظ زؾت زازى زاضاٖٗ، ً٘بظ

 (.1385اٍضام ثْبزاضهبلعٕ، 

 

 تجاری های شزکت سزمایه تشكیل جهت مزاتحه اوراق -1-3

 ّبٕ قطًت ؾطهبِٗ تكٌ٘ل رْت هطاثحِ ثٌس اٍل ًل٘ت ٍ ضٍـ ًبض اٍضامزض اٗي هؿوت، اثتسا زض 

زض ثبظاض اٍل ٍ زٍم هَضز  اٗي اٍضام حوَهٖ كوْٖ هبّ٘ت قَز. ؾپؽ زض ثٌس زٍمتزبضٕ هُطح هٖ

ثحج ٍ ثطضؾٖ هطاض ذَاّس گطكت. زض ثٌس ؾَم هسل ػول٘بتٖ اٗي ًَع اٍضام هطاثحِ اضائِ ذَاّس قس. 

حوَهٖ هَرَز زض اٗي ًَع اٍضام هطاثحِ هَضز ثطضؾٖ هطاض ذَاّس گطكت. زض ثٌس آذط ً٘ع ضٍاثٍ

  
 تجاری های شزکت سزمایه تشكیل مزاتحه کلیت و روش کار اوراق -1-3-1

زض اٗي ًَع اظ اٍضام هطاثحِ ّسف تكٌ٘ل ؾطهبِٗ كؼبل٘ت تزبضٕ هؿتوط اؾت، ثبًٖ)قطًت تزبضٕ( 

آٍضٕ ِ، ٍرَُ ًوسٕ هبظاز اكطاز ضا روغٍاگصاضٕ اٍضام هطاثحًِ ًوف ًبقط ضا ً٘ع زاضز ثب اًتكبض ٍ 

ّبٕ ٍاثؿتِ ثِ  ّبٕ زٍلتٖ، قطًت ًطزُ ثِ ًٍبلت اظ َطف آًبى، ًبلاّبٕ هَضز ً٘بظ زٍلت، ؾبظهبى

ًٌٌسگبى ٗب هطاًع كطٍـ ثِ ًٌٌسگبى ضا اظ تَل٘سذهَنٖ ٍ ههطفّبٕ اهتهبزٕ ثرف  زٍلت ٍ ثٌگبُ

ًٌٌسگبى ًْبٖٗ ػٌَاى ؾَز، ثِ نَضت ًؿِ٘ ثِ ههطفزى ًطخ هؼٌٖ٘ ثِ نَضت ًوس ذطٗسُ ؾپؽ ثب اكعٍ

 الًَبلِ ًبقطٍـ، پؽ اظ ًؿط زضنسٕ ثِ ػٌَاى حنكطٍقس، ؾَز حبنل اظ ػول٘بت ذطٗس ٍ كط هٖ

ؾطهبِٗ ث٘ي نبحجبى اٍضام تَظٗغ  تأه٘ي)قطًت تزبضٕ(، ثِ نَضت كهلٖ ٗب ؾبلاًِ اظ َطٗن قطًت 

تَاًس رْت تكٌ٘ل ٗب تٌو٘ل ؾطهبِٗ تزبضٕ ذَز اظ  إ هٖ گبُ ظًز٘طُقَز. ثطإ هخبل ٗي كطٍق هٖ

اٗي اٍضام هٌتكط ًطزُ ثب تزْ٘ع ؾطهبِٗ ثِ ًٍبلت اظ َطف نبحجبى اٍضام ثِ كؼبل٘ت تزبضٕ ثپطزاظز ٍ 

زض پبٗبى ّط ؾبل هبلٖ ؾَز حبنل اظ كؼبل٘ت تزبضٕ ضا هحبؾجِ ًوَزُ ثركٖ اظ آى ضا ثِ ػٌَاى 

نبحجبى اٍضام توؿ٘ن ًٌس ث٘ي  ثِ ػٌَاى ؾَز ؾبلاًِ ِ ػول٘بت ذَزـ ثطزاضز هبثوٖ ضاالًَبلِ ٍ ّعٌٗ حن

 ٍ ثب اؾتلبزُ اظ انل ؾطهبِٗ ثِ كؼبل٘ت ازاهِ زّس.

زض اٗي اٍضام زض ّط هوُغ ظهبًٖ زاضاٖٗ ًبقط)قطًت تزبضٕ(، تطً٘جٖ اظ پَل ًوس، ارٌبؼ ٍ 

تَاًٌس زض هَاهغ ً٘بظ ثِ  ي آًْب ّؿتٌس ٍ هٖهُبلجبت ذَاّس ثَز ًِ نبحجبى اٍضام ثِ ًحَ هكبع هبل

زٗگطٕ ٍاگصاض ًٌٌس، ه٘وت ذطٗس ٍ كطٍـ اٍضام هطاثحِ ثِ تٌبؾت ًطخ ؾَز پطزاذتٖ ًبقط ثِ نبحجبى 

قَز ٍ هوٌي اؾت اظ ه٘وت اؾوٖ ًوتط ٗب ث٘كتط ٘٘ي هٖاٍضام ٍ ثبظزُ ؾبٗط اثعاضّبٕ هبلٖ هكبثِ، تؼ

 ثبقس.
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تَاًس ثسٍى ؾطضؾ٘س هؼ٘ي هٌتكط  ٍ هّٖب ضا زاضز  اٍضام ؾْبم قطًتاٍضام هطاثحِ ًَع ؾَم هبّ٘ت 

 تَاى اثتسا ثِ نَضت ثب ؾطضؾ٘س اهب هبثل تجسٗل ثِ اٍضام ؾْبم َطاحٖ ًطز. قَز ًوب اٌٌِٗ هٖ

 
 تجاری های شزکت سزمایه تشكیل مزاتحه تحلیل فقهی و حقوقی اوراق -1-3-2

 الف(تزرسی فقهی

هطاثحِ، ٍرَُ ذَز ضا ثِ ػٌَاى ًٍبلت زض اذت٘بض ًبقط )قطًت تزبضٕ(  زض ًَع ؾَم، هتوبي٘بى اٍضام

إ ثِ ًبض  زٌّس ٍرَُ آًبى ضا ثِ نَضت هكبع زض ذطٗس ٍ كطٍـ هطاثحِ گصاضًس ٍ ثِ اٍ اربظُ هٖ هٖ

ّب ٍ ذبًَاضّب ضا ثِ  گ٘طز قطًت تزبضٕ ثِ ػٌَاى ًٍ٘ل ثب هٌبثغ آًبى، ًبلاّبٕ هَضز ً٘بظ زٍلت، ثٌگبُ

كطٍقس ٍ زض ؾطضؾ٘سّبٕ هوطض ثِ ػٌَاى ًٍ٘ل، هُبلجبت  س ذطٗسُ ٍ ثِ نَضت ًؿِ٘ هٖنَضت ًو

الًَبلِ ث٘ي هبلٖ ؾَز حبنلِ ضا پؽ اظ ًؿط حن ًٌس ٍ زض پبٗبى ّط ؾبل نبحجبى اٍضام ضا ٍنَل هٖ

تَاًٌس ؾْن ذَزقبى اظ زاضاٖٗ قطًت ضا  ًٌس، ّطٗي اظ نبحجبى اٍضام هٖ نبحجبى اٍضام توؿ٘ن هٖ

 بى ًِ ثرَاٌّس ثِ نَضت ًوس ٗب ًؿِ٘ ثِ زٗگطٕ ثلطٍقٌس.ّط ظه

ثٌبثطاٗي هؼبهلات اٗي ًَع اظ اٍضام هطاثحِ تطً٘جٖ اؾت اظ هطاضزازّبٕ ًٍبلت، ذطٗس ًٍبلتٖ،  

كطٍـ ًٍبلتٖ ٍ كطٍـ زاضاٖٗ زض ثبظاض حبًَٕ اؾت ٍ ّؤ اٗي هطاضزازّب ثِ اتلبم كوِ ق٘ؼِ ٍ اّل ؾٌت 

 نح٘ح اؾت.

 
 حقوقی:ب( تزرسی 

ّب؛ ؛ اظ رْت ًَع ٍاگصاض44ٕانل  ًلٖ ّبٕهبًَى ارطإ ؾ٘بؾت 20ثط اؾبؼ ثٌس الق هبزُ 

ضا زض  ّبٕ زاذلٖ ٗب ذبضرٖؾْبم زض ثَضؼ اظ َطٗن ػطيِ ػوَهٖ زٍلتٖ كطٍـ ثٌگبُ هبًًَگصاض

   اٍلَٗت هطاض زازُ اؾت. 

اظ تبضٗد »زاضز: ظهٌِ٘ هوطض هٖ لاهٖ اٗطاى زض اٗيهبًَى ثبظاض اٍضام ثْبزاض روَْضٕ اؾ 25هبزٓ 

ّب، اربظٓ اًتكبض  ّبٕ ؾْبهٖ ػبم ٗب اكعاٗف ؾطهبٗٔ آى الارطاقسى اٗي هبًَى، ثطإ حجت قطًت لاظم

اٗي اهط  «قَز. نبزض هٖ "ىؾبظهب"ّب، پؽ اظ هَاكوت  تَؾٍ هطرغ حجت قطًت "ًَٗؿٖ اػلاه٘ٔ پصٗطُ"

ّبٕ ؾْبهٖ  ّب ثطإ حجت قطًتاؾبؼ قطًتثبقس. ثطاٗي ّبٕ زٍلتٖ ٍ ذهَنٖ هٖقبهل قطًت

ًَٗؿٖ ٍ زض ًْبٗت پصٗطـ زض  ثَضؼ اٍضام اًتكبض اػلاهِ٘ پصٗطُ ّب ٍؾپؽ ٗب اكعاٗف ؾطهبٗٔ آى ػبم

ّب هط ثِ هؼٌبٕ اٗي اؾت ًِ اٗي قطًتثْبزاض، اثتسا ثبٗس هَاكوت ؾبظهبى ثَضؼ ضا رلت ًوبٌٗس ًِ اٗي ا

 ظ زٗسگبُ اٗي ؾبظهبى ضا هحون ًوبٌٗس. ثبٗس اثتسا هؼ٘بضّب ٍ قطاٍٗ لاظم ا
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هبًَى ثطًبهِ پٌزن تَؾؼِ روَْضٕ اؾلاهٖ اٗطاى ثِ زض هبًَى  99العام ثٌس الق هبزُ ّوچٌ٘ي ثب تَرِ 

ًلِ٘ اقربنٖ ًِ تبًٌَى ًؿجت ثِ اًتكبض "ثبظاض اٍضام ثْبزاض روَْضٕ اؾلاهٖ اٗطاى هجٌٖ ثط اٌٌِٗ 

هبُ پؽ اظ اثلاؽ اٗي هبًَى هٌللٌس ًؿجت ثِ حجت آى ًعز  ظطف قفاًس حساًخط  اٍضام ثْبزاض اهسام ًطزُ

قَز ٍلٌ٘ي هبًغ اظ ارطإ  ؾبظهبى ثَضؼ ٍ اٍضام ثْبزاض اهسام ًوبٌٗس. ػسم حجت ترلق هحؿَة هٖ

ّبٕ ؾْبهٖ هلعم ثِ حجت اٍضام ثْبزاض  ، قطًت"تٌبل٘ق هبًًَٖ ثطإ ًبقط اٍضام ثْبزاض ًرَاّس ثَز

ثبقٌس ٍ اظ اٗي ًظط تٌل٘ق هبًًَٖ زاضًس لٌ٘ي پصٗطـ آًْب زض  ٍ اٍضام ثْبزاض هٖذَز ًعز ؾبظهبى ثَضؼ 

ّبٕ ههَة  ثَضؼ اٍضام ثْبزاض ٗب كطاثَضؼ اٗطاى هٌٌَ ثِ قطاٍٗ ذبنٖ اؾت ًِ زض زؾتَضالؼول

ّ٘أت هسٗطُ ؾبظهبى ثَضؼ ٍ اٍضام ثْبزاض لحبِ قسُ اؾت. ثب تَرِ ثِ هوطضات هَرَز اظ رولِ 

ؾتَضالؼول پصٗطـ ٍ ز ٗطـ، ػطيِ ٍ ًول ٍ اًتوبل اٍضام ثْبزاض زض كطاثَضؼ اٗطاىؾتَضالؼول پصز

تَاى هَاضز ظٗط ضا ثِ ََض ذلانِ ثِ ػٌَاى  ٍ ؿ٘طُ ، هٖ  اٍضام ثْبزاض زض ثَضؼ اٍضام ثْبزاض تْطاى

 ّبٕ ؾْبهٖ  ًبم ثطز:  ثطذٖ اظقطاٍٗ پصٗطـ اٍضام ثْبزاض قطًت

 زاضإ تبثؼ٘ت اٗطاًٖ ثبقس. . قطًت ثبٗس زض اٗطاى حجت قسُ 1ٍ

زضنس ثْبٕ اؾوٖ آى  100. قطًت ثبٗس زاضإ ؾْبم ػبزٕ ثب ًبم زاضإ حن ضإٔ ثبقس ٍ 3

 زاضاى قطًت ٍرَز ًساقتِ ثبقس. گًَِ اهت٘بظ ذبنٖ ثطإ ؾْبم پطزاذت قسُ ثبقس ٍ ّ٘چ

ٍضام ثْبزاض ٍ تجهطُ: قطًتٖ ًِ زاضإ ؾْبم ثب قطاٍٗ ٍٗػُ ثبقس، زض نَضت تأئ٘س ّ٘أت پصٗطـ ا

 تهَٗت قَضإ ثَضؼ، هبثل پصٗطـ ذَاّس ثَز.

 ثطزاضٕ قطًت گصقتِ ثبقس. . حساهل زٍ ؾبل اظ تبضٗد ثْط4ُ

 . حساهل ؾطهبِٗ قطًت زُ ه٘ل٘بضز ضٗبل ثبقس.5

زاض ثبقس.  ؾْبم 10زضنس اظ ؾْبم قطًت زض اذت٘بض ًوتط اظ  80. زض ظهبى پصٗطـ ًجبٗس ث٘كتط اظ 6

زضنس ًبّف ٗبثس. ثِ ػلاٍُ حساًخط ظطف  75پبٗبى زٍه٘ي ؾبل پؽ اظ پصٗطـ ثِ  اٗي ًؿجت ثبٗس زض

ثبقس، ثبٗؿتٖ م قطًت زض تبثلَ زٍم ثَضؼ زضد هٖهست قف هبُ اظ تبضٗد زضد ٍ تب ظهبًٖ ًِ ًب

 ؾْبهساض زاقتِ ثبقس. 500حساهل 

ؾبظٕ، ذهَنٖت هبًًَٖ ٍ زض ارطإ ؾ٘بؾت ّبٕ زٍلتٖ ًِ َجن هوطضا تجهطُ: زض هَضز قطًت

ؾْبم آًْب ثبٗؿتٖ اظ َطٗن ثَضؼ اٍضام ثْبزاض ثِ هطزم ٍاگصاض قَز، ضػبٗت اٗي ثٌس زض ظهبى پصٗطـ 

ظطف هست قف هبُ اظ تبضٗد پصٗطـ قطاٍٗ ذَز ضا ثب  ّبٕ ٗبز قسُ هَظلٌس العاهٖ ً٘ؿت. قطًت

 هوطضات اٗي ثٌس تُج٘ن زٌّس. 
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هبًَى  4ّبٕ زٍلتٖ هَيَع هبزُ ّب ٍ قطًتهؤؾؿِ ّب،ع ؾْبم هتؼلن ثِ زٍلت، ٍظاضتربًِ. هزو7َ

ّبٕ زٍلتٖ بم قطًت ث٘كتط ثبقس. تجهطُ: قطًتزضنس ؾْ 49هحبؾجبت ػوَهٖ ًكَض، ًجبٗس اظ 

ّبٕ  حساًخط ظطف هست زٍ ؾبل اظ تبضٗد زضد ًبم قطًت زض كْطؾت ًطخ هصًَض زض اٗي ثٌس هَظلٌس

 زٌّس.الصًط تُج٘ن ثَضؼ، ٍيؼ٘ت ذَز ضا ثب قطاٍٗ كَم

. قطًت ثبٗس زض زٍضُ هتَالٖ ؾَزآٍض ثَزُ ٍ اهٌبى ؾَزآٍضٕ آى زض آٌٗسُ ٍرَز زاقتِ ثبقس ٍ 8

 ظٗبى اًجبقتِ ًساقتِ ثبقس.

زضنس  30ّب، اظ حس هٌبؾت ثطذَزاض ثَزُ ٍ اظ  . ًؿجت حوَم نبحجبى ؾْبم قطًت ثِ ًل زاضائ9ٖ

زض اٗي ثٌس ًوتط ثبقس، لٌ٘ي ثِ  ًوتط ًجبقس. زض نَضتٖ ًِ ًؿجت هصًَض اظ حساهل تؼ٘٘ي قسُ

ّبٕ تكر٘م ّ٘أت پصٗطـ اظ حس هُلَة ثطذَضزاض ثبقس، ثبٗس ًؿجت حوَم نبحجبى ؾْبم ثِ زاضائٖ

 .ًجبقس ًوتط زضنس 50 اظ حساهل � قسُ توبم ه٘وت ثِ �حبثت 

. اؾبؾٌبهِ قطًت ثبٗس ََضٕ تٌظ٘ن قسُ ثبقس ًِ ثِ تكر٘م ّ٘أت پصٗطـ، حوَم ؾْبهساضاى 10

 .زض آى هحلَِ ثبقس رعء

تكر٘م ّ٘أت پصٗطـ، زض هَضز  . قطًت ثبٗس زاضإ ًظبم حؿبثساضٕ هُلَة ثبقس ٍ ث11ِ

ّبٕ تَل٘سٕ، ضٍـ حؿبثساضٕ ه٘وت توبم قسُ )حؿبثساضٕ نٌؼتٖ( اؾتوطاض زاقتِ ثبقس. ثِ قطًت

گْساضٕ ػلاٍُ زكبتط ٍ حؿبثْبٕ قطًت ثبٗس ثط اؾبؼ اؾتبًساضزّبٕ حؿبثساضٕ ههَة زض ًكَض، ً

 قَز.

ّبٕ حؿبثطؾٖ زٍ زٍضُ هبلٖ هتَالٖ پ٘ف اظ ظهبى . قطًت هتوبيٖ پصٗطـ ثبٗس گعاضـ12

ّب ثبٗؿتٖ تَؾٍ هؤؾؿبت حؿبثطؾٖ ػًَ ربهؼِ حؿبثساضاى ضا اضائِ ًوبٗس. اٗي گًَِ گعاضـ پصٗطـ

 ّبٕ ذبل ههَة قَضإ ثَضؼ ً٘ع ثبقٌس، تِْ٘ قسُ ثبقس.ًِ ٍارس ٍٗػگٖ ضؾوٖ اٗطاى

ّبٕ كؼبل زض تبلاض كطػٖ ًِ هتوبيٖ ٍضٍز ثِ تبثلَ زٍم تبلاض انلٖ ّؿتٌس، ػلاٍُ ثطإ قطًت. 13

ثط زاضا ثَزى قطاٍٗ كَم، ؾْبم قطًت ٍ ه٘عاى كؼبل٘ت آى قبهل حزن زاز ٍ ؾتس ٍ گطزـ ؾْبم آى 

اظ زض قف هبِّ هٌتْٖ ثِ ظهبى ٍضٍز، ثِ تكر٘م زث٘ط ًل ؾبظهبى ثَضؼ اٍضام ثْبزاض تْطاى، ثبٗس 

ٍيؼ٘ت هُلَثٖ ثطذَضزاض ثبقس. زض ؿ٘ط اٗي نَضت، هطاتت رْت اذصتهو٘ن ثِ ّ٘أت پصٗطـ 

 قَز. هٖگعاضـ 
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 رهنی مزاتحه اوراق -1-4

 ضٌّٖ هطاثحِ زض هؿوت چْبضم ً٘ع ّوبًٌس ؾِ هؿوت هجل، اثتسا زض ثٌس اٍل ًل٘ت ٍ ضٍـ ًبض اٍضام

زض ثبظاض اٍل ٍ زٍم هَضز ثحج ٍ  اٗي اٍضام حوَهٖ كوْٖ هبّ٘ت قَز. ؾپؽ زض ثٌس زٍمهُطح هٖ

ثطضؾٖ هطاض ذَاّس گطكت. زض ثٌس ؾَم هسل ػول٘بتٖ اٗي ًَع اٍضام هطاثحِ اضائِ ذَاّس قس. زض ثٌس 

 آذط ً٘ع ضٍاثٍ حوَهٖ هَرَز زض اٗي ًَع اٍضام هطاثحِ هَضز ثطضؾٖ هطاض ذَاّس گطكت.

ّب ٍ  اٍضام ثْبزاض ًطزى تؿْ٘لات ثبًيٌٖٗ اظ ًبضثطزّبٕ هْن اٍضام هطاثحِ ثطإ تجسٗل ثِ 

ّبٖٗ ضا ثِ نَضت ل٘عٌٗگ( ًِ زاضاٖٗ  ٗب قطًت  ّبٕ ل٘عٌٗگ اؾت، زض اٗي ضٍـ، ثبًٖ)ثبًي قطًت

تجسٗل ثِ تَاًس ثب  ّب ٍ ذبًَاضّب ٍاگصاض ًطزُ اؾت هٖ هطاثحِ )كطٍـ اهؿبَٖ( ضٌّٖ ثِ زٍلت، ثٌگبُ

هطاثحِ، هٌبثغ ذَز ضا تزسٗس ًٌس، ثطإ اٗي هٌظَض  اٍضام ثْبزاض ًطزى هُبلجبت حبنل اظ تؿْ٘لات

آٍضٕ، ؾپؽ  گصاضاى ضا روغ ، ٍاؾٍ ثب اًتكبض اٍضام هطاثحِ، ٍرَُ ؾطهبًٌِٗس اهسام ثِ تبؾ٘ؽ ٍاؾٍ هٖ

  ٗب قطًت  )ثبًي ثِ ًٍبلت اظ َطف آًبى زَٗى حبنل اظ تؿْ٘لات هطاثحِ ضا ثِ ه٘وت تٌعٗلٖ اظ ثبًٖ

قَز زض ؾطضؾ٘سّبٕ هكرم هجلؾ اؾوٖ زَٗى ضا اظ  ثبًٖ هتؼْس هًٌٖس،  ل٘عٌٗگ( ذطٗساضٕ هٖ

زاضًسگبى اٍضام ثطؾبًس. زاضًسگبى اٍضام   ؾطهبِٗ ثِ تأه٘يٍنَل ًطزُ اظ َطٗن قطًت   ثسٌّبضاى

تَاًٌس هجل اظ ؾطضؾ٘س، اٍضام ذَز  تَاًٌس تب ؾطضؾ٘س هٌتظط ثوبًٌس ٍ اظ ؾَز اٍضام اؾتلبزُ ًٌٌس ٍ هٖ هٖ

 بًَٕ ثلطٍقٌس.ضا زض ثبظاض ح

زَٗى حبنل اظ  آٍضٕ ٍرَُ، ثِ ًٍبلت اظ َطف نبحجبى اٍضام زض ًَع چْبضم ٍاؾٍ ثؼس اظ روغ

ًٌس ًِ اظ رْت كوْٖ قجِ٘  ّبٕ ل٘عٌٗگ ضا ذطٗساضٕ)تٌعٗل( هٖ ّب ٍ قطًت إ ثبًي تؿْ٘لات هطاثحِ

 .(1388)هَؾَٗبى،  ثبقس ًَع اٍل هٖ
 

 مزاتحه تهادار اوراق تصفیه و انحلال -2
اٍل، ؾطضؾ٘س ثطإ پبٗبى ٗبكتي ضًٍس اًتكبض اٍضام هطاثحِ، اهٌبى تهَض زٍ كطو ٍرَز زاضز. زض كطو 

ضؾس؛ ًِ زض اٗي حبلت ثبًٖ ثبٗس زض هَػس هوطض ثب زاضًسگبى اٍضام هطاثحِ تهلِ٘ اٍضام هطاثحِ كطا هٖ

ثطٍظ هكٌلاتٖ هحون ِ ثِ زل٘ل ًوبٗس. كطو زٍم هطثٌَ ثِ اٗي حبلت اؾت ًِ اّساف اٍضام هطاثح

ثبقس. ٗل احتوبلٖ هتؼسزٕ هبثل تهَض هٖگطزز. ثطإ اٗي اًحلال زلاٍ ثِ انُلاح هٌحل هٖ قَزًوٖ

            زض اٗي هجحج اثتسا ثِ اًحلال اٍضام هطاثحِ ٍ زلاٗل احتوبلٖ آى ٍ ؾپؽ ثِ تهل٘ٔ اٍضام هطاثحِ 

  پطزاظٗن.ٖه
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 مزاتحه اوراق انحلال -2-1

اهغ قَز. اًحلال اٍضام هطاثحِ اٍضام هطاثحِ ثِ زٍ نَضت هْطٕ ٗب اذت٘بضٕ هوٌي اؾت ٍاًحلال 

ضؾس. زض اٗي تٌبل٘ق َطك٘ي اٍضام ثِ پبٗبى هٖ پصٗطز ًٍِ زض آى اٍضام هطاثحِ پبٗبى هٖ ٌٗسٕ اؾتكطآ

بة قَز. زض اٗي گلتبض ثِ اؾجًسگبى اٍضام پطزاذت هٌّٖگبم انل ٍ ؾَز اٍضام هحبؾجِ ٍ ثِ زاض

  پطزاظٗن. ام زض زٍ حبلت هْطٕ ٍ اذت٘بضٕ هٖاًحلال اٍض

 
 قهزی انحلال -2-1-1

زض هَضز اًحلال هْطٕ اٍضام هطاثحِ ؾِ احتوبل هُطح اؾت. ًِ اٗي احتوبلات ػجبضتٌس اظ:تلق قسى 

هطاثحِ ٍ زض ًْبٗت  اٍضام اًتكبض اظ ًظط هَضز هوهَز قسى اًزبم ػ٘ي هَيَع اٍضام هطاثحِ، ؿ٘طهبثل

  پطزاظٗن. ثبًٖ؛ ًِ شٗلاً ثِ ثطضؾٖ ّطٗي هٍٖضقٌؿتگٖ 

 
 ػین کلی شدن تلف( الف

پؽ اظ آًٌِ ًْبز  ثبقس. تَي٘ح آًٌِتلق قسى ػ٘ي، ظهبى اتلاف ػ٘ي هٖ هْوتطٗي ًٌتِ زض هَضز

هطاثحِ ًوَز؛ آٍضٕ قسُ اظ كطٍـ اٍضام اهسام ثِ ذطٗس ًبلإ هَيَع اٍضام ّبٕ روغٍاؾٍ ثب ؾطهبِٗ

زض اٗي ظهبى ًْبز ٍاؾٍ اهسام ثِ اًؼوبز هطاضزاز كطٍـ ثطاؾبؼ ػوس هطاثحِ ثب ثبًٖ ذَاّس ًوَز. پؽ اظ 

اًؼوبز اٗي هطاضزاز، تلق قسى ًبلإ هَيَع اًٌتكبض اٍضام هطاثحِ زض ٌٖٗ اظ زٍ ظهبى شٗل هوٌي 

 ت.اؾت ضخ زّس ًِ ّطًسام ًتبٗذ ٍ احٌبم ذبل ذَز ضا زضپٖ ذَاّس زاق

 هبًَى هسًٖ 387تلق قسى هج٘غ هجل اظ هجى هبل تَؾٍ ثبًٖ: زض اٗي حبلت ثطاؾبؼ هبزٓ  (1

، هٌلؿد ٍ حوي ثبٗس  تلق قَز ث٘غ  ، ثسٍى توه٘ط ٍ اّوبل اظ َطف ثبٗغ اگط هج٘غ هجل اظ تؿل٘ن)

ثبٗغ ثطإ تؿل٘ن ثِ حبًن ٗب هبئن هوبم اٍ ضرَع ًوَزُ ثبقس   ثِ هكتطٕ هؿتطز گطزز هگط اٌٌِٗ

الوجى  تلق الوج٘غ هجل»( ًِ هسلَل هبػسٓ ، تلق اظ هبل هكتطٕ ذَاّس ثَز ضتنَ ًِ زض اٗي

زض ثبقس؛ هؿئَل٘تٖ هتَرِ ذطٗساض ًِ زض اٌٗزب ثبًٖ اؾت ًوٖ ثبقس. ً٘ع هٖ«كَْ هي هبل الجبٗغ

لا قَز لٌي اظ آًزبًِ ًبلا ث٘وِ قسُ اؾت، ه٘وت ًباٗي حبلت ػوس هطاثحِ هٌلؿد هٖ

تَاًس ثطإ ذطٗس هزسز گطزز. ثب اٗي ٍرَز ًْبز  ٍاؾٍ هْٖبز ٍاؾٍ هؿتطز هٖزٍثبضُ ثِ ً

 زاضاٖٗ ٍ كطٍـ آى ثِ ثبًٖ اهسام ًوبٗس.  

ًِ هج٘غ زض ٗس ذطٗساض تلق قسى هبل ثؼس اظ هجى هبل تَؾٍ ثبًٖ: اگط تلق هج٘غ زض ظهبًٖ   (2

ثبقس اتلبم ث٘لتس، اٗي ٍاهؼِ ّ٘چ هؿئَل٘تٖ ضا هتَرِ ًْبز ٍاؾٍ ٍ ٗب زاضًسگبى ًِ ثبًٖ هٖ
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ًٌس، ثلٌِ اٗي ثبًٖ ٍ زض هوبم ثؼسٕ يبهي اٍؾت ًِ ثبٗس اظ ػْسٓ اٍضام هطاثحِ ًوٖ

 پطزاذت ؾَز ٍ ّوچٌ٘ي انل ه٘وت هوطض زض هَاػس هؼٌِ٘ ثطآٗس.

 
 مزاتحه اوراق انتشار اس نظز مورد مقصود شدن انجام غیزقاتل( ب

ثبقس. ثِ ََض هخبل ثبًٖ ثب اٗي ضٍـ ههس ط ذَز هٖام هطاثحِ ثِ زًجبل اّساف هَضز ًظثبًٖ زض اًتكبض اٍض

ّب ثب ذطٗس اهلاى هزبٍض ذَز ٍ . . . ضا زاضز. ظهبًٖ ًِ ذٍ تَل٘سٕ ذَز ٍ ٗب گؿتطـ كؼبل٘تتٌو٘ل 

زّس ٍ هطاثحِ اّو٘ت ذَز ضا اظ زؾت هٖم ضؾ٘سى ثِ اٗي هوبنس ثطإ ثبًٖ ثب هبًغ ضٍثطٍ گطزز، اٍضا

نل ؾطهبِٗ چَى اًؼوبز ػوس هطاثحِ ثب ثبًٖ هوٌي ً٘ؿت، اظ اٗي ضٍ اٍضام هطاثحِ هٌحل ذَاّس قس ٍ ا

م هؿتطز قَز. اٗزبز هبًغ ثطإ هوهَز ثبًٖ ًجبٗس اظ ؾَٕ ذَز ثبًٖ ٗب ًْبز ٍاؾٍ ثبٗس ثِ زاضًسگبى اٍضا

َاهل ذبضرٖ اٗزبز قَز تب اؾتٌبز ثِ كَضؼ هبغٍض ثطإ ًْبز ثبًٖ ثبقس، ثلٌِ اٗي هبًغ ثبٗس ثَؾ٘لٔ ػ

هوٌي گطزز. زض ؿ٘ط اٗي نَضت اگط هبًغ پ٘ف آهسُ هٌتؿت ثِ أػوبل ثبًٖ ٗب ٍاؾٍ ثبقس، رجطاى 

ى ثِ هوٌَػ٘ت ّبٕ هبًًَٖ ًِ تَاذَاّس ثَز. اظ رولٔ اٗي هَاًغ هٖذؿبضت اٍضام ثط ػْسٓ آًبى 

 ًٌٌس اقبضُ ًوَز.ٍاضزات ًبلاّب اٗزبز هٖنبزضات ٍ ّب زض اهط زٍلت

  
 تانی ورشكستگی( ج

 تأزِٗهبًَى تزبضت، ٍضقٌؿتگٖ تبرط ٗب قطًت تزبضتٖ زض ًت٘زِ تَهق اظ  412هَرت نسض هبزُ ِ ث

آٗس ًِ ٍهلِ زض هبًَى هصثَض ثط هٖ 413٘ي اظ هبزُ قَز. ّوچٌٍرَّٖ ًِ ثط ػْسُ اٍؾت حبنل هٖ

 هطٍو ٗب ؾبٗط تؼْسات ًوسٕ هَرت تَهق ثبظضگبًبى اؾت. ثٌبثطاٗي:  تأزِٗ

ثِ تؼطٗق تبرط ٍ قطًت قطٌ اٍل ٍضقٌؿتگٖ، تبرط ٗب قطًت تزبضتٖ ثَزى اؾت. پؽ ثب تَرِ 

 ّبٕ ؿ٘ط تزبضٕ ضا ٍضقٌؿتِ زاًؿت. تَاى اكطاز ػبزٕ ٗب ؾبظهبىتزبضتٖ ًوٖ

قطٌ زٍم زاقتي اّل٘ت هبًًَٖ ثطإ اقتـبل ثِ تزبضت اؾت ٍالا اگطقرم هحزَضٕ هؼبهلات 

 كطٍـ گطزز ٍضقٌؿتِ هحؿَة ًرَاٌّس قس.  تأزٍِٗ زچبض تَاًبئٖ زض تزبضتٖ اًزبم زّس 

قطٌ ؾَم تؼلن ٍضقٌؿتگٖ ثِ اػوبل تزبضتٖ اؾت. ثٌبثطاٗي اگط ًؿٖ ًِ قـل زٗگطٕ ؿ٘ط اظ 

 ت تزبضتٖ ّن ثپطزاظز اظ اٗي ح٘ج هكوَل هوطضات ٍضقٌؿتگٖ ذَاّس ثَز. تزبضت زاضز ثِ هؼبهلا

قطٌ چْبضم اٗي اؾت ًِ زَٗى تبرط هطثٌَ ثِ هؼبهلات تزبضتٖ ثبقس ٍالا زَٗى ؿ٘ط تزبضتٖ 

 هؿتلعم تَهق ً٘ؿت هگط اٌٌِٗ اذتلال زض اهَض تزبضتٖ اٗزبز ًوبٗس ٍ ضكغ آى هوسٍض ًجبقس. 

آًْب ثبقس زض ؿ٘ط  تأزِٗطزاذت ٗي ٗب چٌس زٗي زض ًت٘زِ ًبتَاًٖ اظ قطٌ پٌزن اٗي اؾت ًِ ػسم پ

 نَضت نطف ػسم پطزاذت هبًٌس ًٌَل ثطاتٖ هؿتلعم ٍضقٌؿتگٖ ًرَاّس ثَز. اٗي
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قطٌ قكن اٗي اؾت ًِ لاظم ً٘ؿت زاضائٖ تبرط ًوتط اظ ثسّٖ ٍٕ ثبقس ثلٌِ اگط ًتَاًس ثسّٖ 

برط ثِ زاضائٖ ذَز زؾتطؾٖ ًساقتِ ٗب ًوسٌٗگٖ ًبكٖ ذَز ضا ثپطزاضز ٍضقٌؿتِ اؾت چِ هوٌي اؾت ت

ٕ تأح٘طػجبضت زٗگط ٗب اؾتُبػت ِّبٕ ذَز ضا ثپطزاظز ثكطٍـ ًساقتِ ثبقس ٍ ًتَاًس ثسّٖ ٗب ًبلإ هبثل

 اهطتَهق ًساضز ثلٌِ هلاى آى ٍهلِ زض پطزاذت زَٗى اؾت گطچِ ًوتط اظ زاضائٖ تبرط ثبقس.  زض

 هطٍو اٍ تأزِٗ تزبضت، تبرط ثبٗس زضظطف ؾِ ضٍظ اظتبضٗد ٍهلِ ًِ زضهبًَى  413ثِ هَرت هبزُ 

حبنل قسُ اؾت تَهق ذَز ضا ثِ زكتط هحٌوِ ثساٗت هحل اهبهت ذَز اظْبض ًوَزُ نَضت حؿبة 

 زاضائٖ ًٍلِ٘ زكبتط تزبضتٖ ذَز ضا ثِ زكتط هحٌوِ هعثَض تؿل٘ن ًوبٗس. 

-ضز ظٗط ً٘عاػلام هٖهحٌوِ ثساثت زض هَا تهطٗح ًطزُ ًِ ٍضقٌؿتگٖ تبرط ثِ حٌن 415ٍ هبزُ 

 : قَز

 هَرت اظْبض ذَز تبرط ِث –الق 

 هَرت توبيبٕ ٗي ٗب چٌس ًلط اظ َلجٌبضاى ِث -ة

 هَرت توبيبٕ هسػٖ الؼوَم ثساٗت ِث -د

زض هَضز قطًتْبٕ تزبضتٖ ّن اٗي حٌن نبزم اؾت ٍ ثِ ربٕ تبرط هسٗطػبهل ٗب هسٗطاى قطًت 

هبًَى تزبضت اٗطاى ثِ اٗي ًحَ ه٘س قسُ  414ًطز. هَيَع اذ٘ط زض شٗل هبزُ  تزبضتٖ اػلام ذَاٌّس

ًِ: )زض نَضت تَهق قطًتْبٕ تًبهٌٖ، هرتلٍ ٗب ًؿجٖ اؾبهٖ ٍهحل اهبهت ًلِ٘ قطًبء يبهي ً٘ع 

 ثبٗس يو٘وِ قَز(

قرم حوَهٖ اؾت ًِ ًْبز ، ثبًٖ زاضز،ؼول اًتكبض اٍضام هطاثحِ هوطض هٖهبزُ ٗي زؾتَضال 2ثٌس 

ًوبٗس. ثطاٗي اؾبؼ  هبلٖ ٍٕ زض هبلت ػوَز اؾلاهٖ، اهسام ثِ اًتكبض اٍضام هطاثحِ هٖ تأه٘يٍاؾٍ ثطإ 

تَاًس ػوَهٖ ٗب ذهَنٖ ثبقس. قرم حوَهٖ ثبقس ٍ اٗي قرم حوَهٖ هٖثبًٖ ثبٗس قرم 

ثبًٖ هوٌي اؾت  حوَهٖ ذهَنٖ ّن ٗب قطًت تزبضٕ اؾت ٗب هَؾؿٔ ؿ٘ط تزبضٕ. زض اٗي نَضت

تبرط ٗب ؿ٘ط تبرط ثبقس ٍ ثسٗي تطت٘ت هوٌي اؾت قطٌ ٍضقٌؿتگٖ ضا زاقتِ ثبقس ٗب ذ٘ط. زض نَضتٖ 

 ًِ ثبًٖ، قطًت تزبضٕ ثبقس اهٌبى ٍضقٌؿتگٖ هبثل تهَض اؾت.

 تبضٗد نسٍض ٍضقٌؿتِ اظ تبرطهبًَى تزبضت،  418ثطاؾبؼ هبػسٓ هٌغ هساذلِ هٌسضد زض هبزٓ 

 گطزز اٍ هست ٍضقٌؿتگٖ ػبٗس حتٖ آًچِ ًِ هوٌي اؾت زض توبم اهَال ذَز هساذلِ زض حٌن اظ

ثبقس  زِٗ زَٗى اٍأت زض آى هَحط ًلِ٘ اذت٘بضات ٍحوَم هبلٖ ٍضقٌؿتِ ًِ اؾتلبزُ اظ زض هوٌَع اؾت.

اذت٘بضات ٍ حوَم هعثَضُ اؾتلبزُ  اظ ثزبٕ اٍ حن زاضز هسٗطتهلِ٘ هبئن هوبم هبًَٕ ٍضقٌؿتِ ثَزُ ٍ

  ًٌس.
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اؾبؼ اٗي هوطضُ ثلاكبنلِ پؽ اظ نسٍض حٌن ٍضقٌؿتگٖ ثٖ آًٌِ لاظم ثبقس حٌن اثلاؽ ثط

 گطزز، آظازٕ تبرط هحسٍز هٖ گطزز. ّوچٌ٘٘ي اٗي هبزُ ًتبٗذ زٗگطٕ ً٘ع زض پٖ زاضز؛ اظ رولِ:

تبرط ٍضقٌؿتِ اظ تبضٗد نسٍض حٌن ٍضقٌؿتگٖ حن ػوس هطاضزازٕ ًِ هَحط زض حوَم  .1

 ًساضز.ّ٘ئت َلجٌبضاى ثبقس 

اظ تبضٗد نسٍض حٌن ٍضقٌؿتگٖ ّطگًَِ پطزاذتٖ ثِ َلجٌبضاى ٗب اقربل زٗگط هوٌَع  .2

 اؾت ٍ هسٗط تهلِ٘ هٖ تَاًس هجلؾ پطزاذت قسُ ضا اظ قرم زضٗبكت ًٌٌسُ هُبلجِ ًٌس.

ّطگبُ ٌٖٗ اظ َلجٌبضاى تبرط ٍضقٌؿتِ ثؼس اظ نسٍض حٌن ٍضقٌؿتگٖ هتوبثلاً ثِ  .3

َضت ًوٖ گ٘طز ٍ ثسٌّبض تبرط ثبٗس هجلؾ ثسّٖ ذَز ضا ثِ ٍضقٌؿتِ ثسٌّبض قَز تْبتط ن

 هسٗط تهلِ٘ ثپطزاظز.

ٖ حن اًؼوبز هطاضزاز زاٍضٕ ًساضز تبرط ٍضقٌؿتِ اظ تبضٗد نسٍض حٌن ٍضقٌؿتگ .4

 .(1387)اؾٌٌٖ٘،

 قَز:ظ ًظط ظهبًٖ ثِ ؾِ زؾتِ توؿ٘ن هٖػوَزٕ ًِ تبرط هٌؼوس ًطزُ اؾت ا

گًَِ هؼبهلات ػلٖ گطزز. اٌٗضٗد تَهق تبرط هٌؼوس هٖهجل اظ تبزؾتٔ ًرؿت ػوَزٕ اؾت ًِ 

لجٌبضاى تبرط ٍضقٌؿتِ حن تؼطو ثِ اٗي هؼبهلِ ضا رع زض هَاضزٕ ًِ ثِ ههس كطاض الانَل نح٘ح ٍ َ

إ ًِ ه٘بى ثبًٖ ٍ ًْبز ٍاؾٍ ثحِ زض اٗي حبلت، هطاضزاز هطاثحِاظ زٗي ثبقس ًساضًس. زض هَضز اٍضام هطا

ثَز ٍ َطك٘ي ثبٗس ثِ تؼْسات ذَز ػول ًٌٌس ٍ اٍضام هطاثحِ هٌحل ًوٖ  هٌؼوس قسُ، نح٘ح ذَاّس

اهؿبٌ  قَز. اهب هكٌل آى ربؾت ًِ ػوس هطاثحِ ثب اٌٌِٗ هجل اظ ٍضقٌؿتگٖ هٌؼوس قسُ لٌي پطزاذت

ثبقس. ثطاؾبؼ هَاز هبًَى تزبضت زاضًسگبى قَز ٍ تأزٗٔ آًْب هوٌَع هٖزض ظهبى ٍضقٌؿتگٖ ٍاهغ هٖ

تَاًٌس ض ًت٘زِ زاضًسگبى اٍضام ظهبًٖ هٌٖس ؾبٗط زّٗبى ثبٗؿتٖ زض نق ؿطهب هطاض ثگ٘طًس. زاٍضام ً٘ع هبً

ثِ انل ٍ ؾَز اٍضام زؾت ٗبثٌس ًِ زَٗى تبرط تهلِ٘ قسُ ثبقس ٍ ثِ ّطًسام اظ ؿطهب ثِ ًؿجت َلجف 

هؿبٌ ثِ ؾْوٖ پطزاذت گطزٗسُ ثبقس. الجتِ ًْبز ٍاؾٍ ٍ زاضًسگبى اٍضام هٖ تَاًٌس ثطإ زضٗبكت ا

 يبهي هطارؼِ ًوبٌٗس. 

ل اظ نسٍض حٌن ٍضقٌؿتگٖ هٌؼوس  زؾتٔ زٍم ػوَزٕ اؾت ًِ ثؼس اظ تبضٗد تَهق تبرط تب هج

قَز. زض ّو٘ي ًِ توبهٖ اػوبل ٍٕ هكٌَى تلوٖ هٖقَز. تبرط زض اٗي زٍضُ زض ٍيؼ٘تٖ اؾت هٖ

ًٌس هبًٌس نلح هحبثبتٖ ٗب وٖ هٖؾَء ظي ًگبُ ًطزُ، ثبَل تل ضاؾتب هبًًَگصاض ثطذٖ اػوبل تبرط ضا ثب

ّجِ ٗب ثَُضًلٖ ّط ًول ٍ اًتوبل ثلا ػَو. اهب هؼبهلات هؼَو زض اٗي زٍضاى ثبَل اػلام ًكسُ ٍ ثطإ 

ثُلاى آى قطٌ ٍضٍز يطض ثِ َلجٌبضاى يطٍضٕ اؾت. زض اٗي حبلت ًِ ثبًٖ زض هطحلٔ تَهق ٍ 
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ًساضز لٌي پطزاذت اهؿبٌ اظ ؾَٕ ثبًٖ ٍضقٌؿتگٖ هطاض زاضز، ٍيؼ٘ت اظ لحبِ ػوس هطاثحِ هكٌلٖ 

 ثب هوٌَػ٘ت هَارِ ذَاّس قس.

زض هطحلِ ؾَم ٍ ظهبًٖ ًِ حٌن ٍضقٌؿتگٖ ّن نبزض قسُ ثبقس، اًؼوبز ػوس هطاثحِ ثب ثبًٖ 

نح٘ح ًرَاّس ثَز. الجتِ احتوبل ٍهَع چٌ٘ي حبلتٖ توطٗجبً ؿ٘ط هوٌي اؾت چَى پ٘ف اظ اًؼوبز ػوس 

 ٕ  ثبًٖ زض زؾتَضالؼول تؼ٘٘ي قسُ اؾت.    هطاثحِ قطاٍٗ ٍٗػُ إ ثطا

  

 اختیاری انحلال -2-1-2

هٌظَض اظ اًحلال اذت٘بضٕ اٍضام هطاثحِ، ٍيؼ٘تٖ اؾت ًِ اٍضام هُبثن ثب تَاكوبت ثِ ػول آهسُ؛ ٗب ثِ 

 قسُ هؼ٘ي ّسف گكتي تأه٘يثْبزاض هطاثحِ ٍ ٗب ثِ زل٘ل  اٍضام ثطإ قسُ هؼ٘ي هست قسى ؾپطٕ ػلت

  ثْبزاض هطاثحِ هٌحل هٖ قًَس. شٗلاً ثِ ثطضؾٖ زٍ حبلت هصًَض هٖ پطزاظٗن. اٍضام اًتكبض ثطإ

 
 تهادار مزاتحه اوراق تزای شده مؼین مدت شدن سپزی (الف

اظ اثتسإ اًتكبض اٍضام هطاثحِ ٌٖٗ اظ هْوتطٗي اَلاػبتٖ ًِ ثبٗس زض ث٘بً٘ٔ حجت اٍضام هطاثحِ ً٘ع ه٘س 

گطزز هست اٍضام اؾت. هست اٍضام ً٘ع هؼوَلاً تبثؼٖ اظ هست هٌسضد زض هطاضزاز هطاثحٔ هٌؼوسُ ه٘بى 

ٍ تجهطٓ شٗل آى  16بز هبزٓ ثبًٖ ٍ ًْبز ٍاؾٍ هٖ ثبقس. الجتِ ثطإ تؼ٘٘ي زٍضٓ ػوط اٍضام ثبٗس ثِ هل

تَاًس ث٘ف اظ ثبه٘وبًسٓ ػوط اهتهبزٕ زاضاٖٗ ثبقس.  زٍضٓ ػوط اٍضام ًوٖتَرِ ًوَز ًِ هوطض هٖ زاضز: 

 زٍضٓ ػوط اٍضام هطاثحِ ثِ هٌظَض ذطٗس هَاز ٍ ًبلا حساًخط زٍ ؾبل ذَاّس ثَز. :تجهطُ

ًَٗؿٖ ّبٖٗ ًِ ثطإ پصٗطُػِ٘اَلا اٗي هست تَؾٍ ًْبز ٍاؾٍ ثِ اَلاع هتوبي٘بى اٍضام هطاثحِ زض

گ٘طز. پؽ اظ پبٗبى اٗي هست ثبٗس ثب َاكن ذطٗساضاى اٍضام ً٘ع هطاض هٖهٌتكط هٖ قَز ضؾ٘سُ ٍ هَضز ت

  ذطٗساضاى اٍضام تهل٘ٔ ًبهل نَضت ثگ٘طز.

 
 تهادار مزاتحه اوراق انتشار تزای شده مؼین هدف گشتنتأمین( ب

اًتكبض اٍضام هطاثحِ ثطإ ذَز تطؾ٘ن ًطزُ ثَز؛ پ٘ف اظ هَػس هوطض  زض اٗي حبلت ّسكٖ ضا ًِ ثبًٖ اظ

زض اٍضام هطاثحِ هحون هٖ قَز. ثَُض هخبل ثبًٖ ثب اًتكبض اٍضام هطاثحِ ثِ زًجبل تَؾؼٔ كؼبل٘ت تَل٘سٕ 

هبلٖ اظ َطٗن اًتكبض اٍضام هطاثحِ ثب گصقت  تأه٘يّبٕ نٌؼتٖ هٖ ثبقس. پؽ اظ ذَز ثب ذطٗس زؾتگبُ

قَز تب حسٕ ًِ َرت ؾَز آٍضٕ ث٘كتط ثطإ ثبًٖ هّٖب، اٗي تَؾؼٔ كؼبل٘ت ّب هؼٔ كؼبل٘تهستٖ اظ تَؾ

تَاًس اهسام ثِ تهل٘ٔ ًبهل اٍضام ًوَزُ ٍ ثسٗي تطت٘ت ؾَز ًوتطٕ اظ ثبثت تأذ٘ط زض پطزاذت ثبًٖ هٖ

  حوي ثبٗس ثپطزاظز. 
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 مزاتحه  اوراق هتصفی -2-2

ضؾس. تهل٘ٔ ، ًَثت ثِ تهل٘ٔ اٍضام هطاثحِ هٖثب اًحلال اٍضام ثِ ّطًسام اظ زلاٗل هْطٕ ٍ اذت٘بضٕ

بض ثِ اٍضام ثبٗس ثِ ًحَٕ ثبقس ًِ زاضًسگبى اٍضام ثِ انل ٍ ؾَز اٍضام ذَٗف زؾت ٗبثٌس. زض اٗي گلت

 پطزاظٗن.اهط تهل٘ٔ اٍضام هطاثحِ هٖ

ضؾس ػجبضت اؾت اظ ؾَز حبنل اظ كطٍـ هطاثحِ ثِ زاضًسگبى اٍضام هٖضام آًچِ زض تهل٘ٔ اٍ

ًٌٌسگبى زض اٍضام هطاثحِ العحؤ قطًتّبٖٗ ّوچَى حنضاٖٗ ثطاؾبؼ ػوس هطاثحِ ًِ ّعًٌِٗؿ٘ٔ زا

قَز. ثط اٗي اؾبؼ ًتوبل ًبلا ٍ . . . اظ آى ًؿط هٖاظ هج٘ل ًْبز ٍاؾٍ، ػبهل پطزاذت ٍ اه٘ي، ًول ٍ ا

 قَز. م هطاثحِ اظ ضاثُٔ شٗل هحبؾجِ هٖاٍضا ؾَز نبحجبى

  ∑   
 

   
  ∑        

 

   
 ∑    

 

   
 

 ،زض اٗي ضاثُِ

∑    
ؾ٘لٔ آى زاضاٖٗ پبٗٔ اٍضام آٍضٕ قسُ ٍ ؾپؽ ثِ ٍانل ؾطهبِٗ اؾت ًِ زض اثتسا روغ :    

 ذطٗساضٕ قسُ اؾت.

 ∑    
 ثبقس.ػوس هطاثحِ هٖ نل اظ كطٍـ ثطاؾبؼ: ه٘عاى زه٘ن ؾَز حب    

∑    
 ثبقس.پبِٗ ثِ نَضت اهؿبَٖ ثِ ثبًٖ هٖ : ؾَز حبنل اظ كطٍـ زاضاٖٗ    

 ∑    
ث٘وِ زاضاٖٗ تب هجل اظ كطٍـ،               ّبٖٗ اظ هج٘ل ّعٌٗٔ تولي زاضاٖٗ پبِٗ،: هزوَػٔ ّعٌِٗ   

ثبقس ًِ زض َٖ پطزاذت ٍ . . . هٖ ٌس اه٘ي، ػبهلّبٕ ػَاهل زذ٘ل زض اًتكبض اٍضام هبًالعحوِحن

 اًتكبض اٍضام هطاثحِ اٗزبز قسُ اؾت.

ػبلٖ ثَضؼ ٍ اٍضام  قَضإ 11/5/1389زؾتَضالؼول اًتكبض اٍضام اربضُ ههَة  19ثطاؾبؼ هبزُ 

ّبٕ هطتجٍ ثب اٍضام اربضُ تج٘٘ي قسُ اؾت. هبزٓ  ثْبزاض ٍ ّوچٌ٘ي تجهطٓ ّو٘ي هبزُ چگًَگٖ پطزاذت

 زاضز؛  هصًَض هوطض هٖ

 ثبقس: ّبٕ هطتجٍ ثب اٍضام اربضُ ثِ زٍ نَضت ظٗط هزبظ هٖ پطزاذت

 ثْب زض هَاػس پطزاذت تب ؾطضؾ٘س ًْبٖٗ، پطزاذت ًبهل هجلؾ اربضُ (1)

ثْب زض هَاػس پطزاذت تب ؾطضؾ٘س ًْبٖٗ ٍ تهل٘ٔ هبثوٖ هٌبكغ اٍضام  پطزاذت ثركٖ اظ اربضُ (2)

 اربضُ زض ؾطضؾ٘س ًْبٖٗ، 

ثْب تب ؾطضؾ٘س ًْبٖٗ، زض ؾطضؾ٘س اٍضام اربضُ  ًبقٖ اظ هسٗطٗت ٍرَُ اربضُتجهطُ: هٌبكغ ًْبٖٗ 

 هحبؾجِ ٍ ثِ زاضًسگبى اٍضام اربضُ پطزاذت ذَاّس قس.



 189 مرابحه اوراق بهادار حقوقی تحلیل فقهی

زض  26/9/90ة اٗي زضحبلٖ اؾت ًِ ّ٘چگًَِ هوطضُ إ زض زؾتَضالؼول اًتكبض اٍضام هطاثحِ ههَ

 ًكسُ اؾت.ّبٕ هطتجٍ ثب اٍضام هطاثحِ ٍيغ هَضز چگًَگٖ پطزاذت
 

 گیزینتیجه

گ٘طٕ ضا ً٘ع زض زٍ ثب تَرِ ثِ اٌٌِٗ هُبلت هوبلِ زض زٍ هؿوت اضائِ قس؛ ههس آى زاضٗن ًِ ًت٘زِ

 هؿوت اضائِ ًوبٗ٘ن.

پؽ اظ ًو٘تِ ترههٖ كوْٖ ؾبظهبى ثَضؼ ٍ اٍضام ثْبزاض زض اثتسا گلتِ قس ًِ زض هؿوت اٍل 

ٖ حٌن ثِ نحت اًَاع اٍل، ّبٗثط اؾبؼ اؾتسلالإ بض ًَع اظ اٍضام هطاثحِ َٖ ههَثِچْثطضؾٖ 

 .ُ اؾتؾَم ٍ چْبضم ًوَز

ًِ ًَع زٍم اظ اٍضام هطاثحِ ثطاؾبؼ الؼٌِ٘ ٗي هجبحج حَل نحت ٗب ػسم نحت ث٘غهْوتطؾپؽ 

إ ًِ ثب الؼٌِ٘ج هَل هكَْض هجٌٖ ثط ػسم نحت ث٘غهُطح قس. زض اٗي ثحآى َطاحٖ گطزٗسُ 

هحٌن اٗكبى ثِ چبلف ًك٘سُ ٍ  ّبٕ)ضُ( ٍ اؾتسلال اضائٔ ًظط اهبم ذوٌٖ٘تجبًٖ هٌؼوس قسُ ثبقس ثب 

هرسٍـ گطزٗس. ًظط ثِ اٌٌِٗ زض ثؿ٘بضٕ اظ توٌٌ٘بت نَضت گطكتِ زض ًظبم روَْضٕ اؾلاهٖ، اظ 

ِ رولِ هبًَى هْن هزبظات اؾلاهٖ ًِ ثحج زهبء ٍ ًلَؼ اكطاز هُطح اؾت، ث٘كتط هَاز آى ثطگطكت

ثبقس؛ ًظط كوْٖ اهبم ذوٌٖ٘ هلاى ثَزُ اؾت؛ قبٗس ثتَاى ثب تَؾل م ذوٌٖ٘ هٖاظ تحطٗطالَؾ٘لٔ اهب

قطػٖ اٗي ث٘غ گكَز ٍ زض پٖ اٗي  تأٗ٘سّبٕ رسٗسٕ زض ت اٗكبى زض ثبة ث٘غ الؼٌِ٘ ضٍظًِثِ ًظطا

  ًوسٌٗگٖ ًوَز. تأه٘ي هطاثحِ اهط ثتَاى حٌن ثِ نحت ًَع زٍم اظ اٍضام هطاثحِ ٗؼٌٖ اٍضام
 

 ثحج ثِ ازاهِ زض ٍ گطزٗس َطح هطاثحِ اٍضام اًحلال نَض اظ هجبحخٖ اثتسا ً٘ع زٍم هؿوت زض

 ًِ آًزب اظ ثبًٖ ٍضقٌؿتگٖ نَضت زض هطاثحِ اٍضام اًحلال هَضز زض. ضكت اقبضتٖ اٍضام تهل٘ٔ

ّ٘أت هسٗطٓ ؾبظهبى  26/09/90ههَة ( هطاثحِ اٍضام اًتكبض زؾتَضالؼول ٗي هبزُ 2 ثٌس هُبثن

 تأه٘ي ثطإ ٍاؾٍ ًْبز ًِ اؾت حوَهٖ قرم ثبًٖ،" زاضز،هٖ هوطض ًِ ثْبزاض(ثَضؼ ٍ اٍضام 
 حوَهٖ قرم ثبٗس ثبًٖ؛ "ًوبٗس هٖ هطاثحِ اٍضام اًتكبض ثِ اهسام اؾلاهٖ، ػوَز هبلت زض ٍٕ هبلٖ

 ٗب ّن ذهَنٖ حوَهٖ قرم. ثبقس ذهَنٖ ٗب ػوَهٖ تَاًسهٖ حوَهٖ قرم اٗي ٍ ثبقس

 ثبقس ؿ٘طتبرط ٗب تبرط اؾت هوٌي ثبًٖ نَضت اٗي زض. ؿ٘طتزبضٕ هَؾؿٔ ٗب اؾت تزبضٕ قطًت

 زض تٌْب هصًَض هوطضُ هُبثن. ًجبقس ٍضقٌؿتگٖ هوطضات هكوَل زاضز احتوبل تطت٘ت ثسٗي ٍ

 زض. اؾت تهَض هبثل ٍضقٌؿتگٖ هوطضات قوَل اهٌبى ثبقس تزبضٕ قطًت ثبًٖ، ًِ نَضتٖ

 هكوَل زَٗى ثبظپطزاذت زض تَاًبٖٗ ػسم نَضت زض ثبلتجغ ًجبقس تزبضٕ قطًت ثبًٖ اگط ًت٘زِ
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 ؾطهبِٗ تْسٗس هَرت اهط اٗي ٍ ًجَزُثبقس ًِ اظ هَاػس هْن ٍضقٌؿتگٖ هٖ هساذلِ هٌغ هبػسُ

 .گطزٗس ذَاّس اٍضام ذطٗساضاى

 هطاثحِ اٍضام اًتكبض زؾتَضالؼول زض قس، گلتِ ًِ ّوبًَُض هطاثحِ اٍضام تهل٘ٔ هَضز زض اهب

 ثِ هطاثحِ اٍضام ثب هطتجٍ ّبٕپطزاذت هَضز زض إهوطضُ ّ٘چ اربضُ اٍضام اًتكبض زؾتَضالؼول ثطذلاف

 اظ ًبقٖ ًِ آى اّو٘ت ثِ تَرِ ثب هبًًَٖ ذلأ ٍ ًوم اٗي ًِ. اؾت ًگطٗسُ ٍيغ اٍضام اٗي زاضًسگبى

 ضكغ زؾتَضالؼول اٗي ثبظثٌٖ٘ اٍل٘ي زض ثبٗس ًگبضًسُ ًظط ثِ ثبقس،هٖ اٍضام زاضًسگبى حوَم ثب اضتجبٌ

 .گطزز
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 مناتغ و مأخذ

حوَم تزبضت ٍضقٌؿتگٖ ٍ تهلِ٘ اهَض ٍضقٌؿتِ،تْطاى،اًتكبضات  (.1387)اؾٌٌٖ٘، ضث٘ؼب. .1

 ؾوت.

 (. ضثب،هن،ثَؾتبى ًتبة.1381ثرف كطٌّگٖ ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ ػلوِ٘ هن.) .2

ػظبم،هن،زكتط تَي٘ح الوؿبئل هطارغ (.1387)ثٌٖ ّبقوٖ ذوٌٖ٘، ؾ٘س هحوسحؿي. .3

 .2اؾلاهى ٍاثؿتِ ثِ ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ ػلوِ٘ هن،د اًتكبضات

 .2اؾتلتبئبت،هن،زكتط اًتكبضات اؾلاهى،د (.1376)ذوٌ٘ى، ضٍح الله الوَؾَٕ. .4

(.پَل زض اهتهبز 1374زاٍٍزى، پطٍٗع ٍ ًظطى، حؿي ٍ ه٘طرل٘لى، ؾ٘س حؿ٘ي.) .5

 تْطاى،اًتكبضات ؾوت.،اؾلاهٖ

 .ثبظاضّبٕ هبلٖ اؾلاهٖ،تْطاى،زاًكگبُ اهبم نبزم(. 1385)نبلح آثبزٕ، ػلٖ. .6

پػٍّكگبُ كطٌّگ ٍ اًسٗكِ ،هن،ّبٕ اهتهبزٕ زض اؾلام ؾ٘بؾت (.1381)كطاّبًٖ كطز، ؾؼ٘س. .7

 اؾلاهٖ.

ههَثبت قَضإ هكَضتٖ قطػٖ ًو٘ؿَ٘ى اٍضام ثْبزاض  (.1385)ًو٘ؿَ٘ى اٍضام ثْبزاض هبلعٕ. .8

 .ًػاز،تْطاى،اًتكبضات زاًكگبُ اهبم نبزم هبلعٕ،تطرؤ هْسٕ ًزلٖ ٍ ؾ٘س ؾؼ٘س قوؿٖ

 ،هن. كوِ الطثب -)ثٖ تب(. زل٘ل تحطٗط الَؾ٘لٔ هبظًسضاًى، ػلى اًجط ؾ٘لى. .9

 هزوَػِ ًظطات هكَضتٖ كوْٖ زض اهَض حوَهٖ،هن،ًكط هًب. (.1384)هؼبًٍت آهَظـ هَُ هًبئِ٘. .10

ّبٕ پَلٖ، اًتربة اثعاضٕ ثِ ػٌَاى ربٗگعٗي،تْطاى، هؼبًٍت  ؾ٘بؾت (.1373)هوسؾٖ، هحوسضيب. .11

 اهَض اهتهبزٕ ٍظاضت اهَض اهتهبزٕ ٍ زاضاٖٗ.

.)ثٖ تب(.هزلِ كوِ اّل ث٘ت ػلْ٘ن  هؤؾؿِ زائطٓ الوؼبضف كوِ اؾلاهى، روؼى اظ هؤللبى .12

 .34د،  ،هن،هؤؾؿِ زائطٓ الوؼبضف كوِ اؾلاهى ثط هصّت اّل ث٘ت ػلْ٘ن الؿلام الؿلام

 ة. ػطثٖ: .13

 .7م(. هَؾَػٔ اللوِْ٘،هن،هزوغ كٌط اؾلاهٖ،د  1427اًهبضٕ ، هحوس ػلٖ.) .14

م(. الحسائن الٌبيطٓ كٖ أحٌبم الؼتطٓ الُبّطٓ،هن،زكتط اًتكبضات  1405ثحطاًى، آل ػهلَض.) .15

  .7،د  اؾلاهى ٍاثؿتِ ثِ ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ ػلوِ٘ هن

زضاؾبت حَل الوبل ٍ الوؼبهلات كى الكطٗؼٔ  (.م 1402)شٗجبًى، ػجسالوز٘س ػجسالحو٘س. .16

 الاؾلاه٘ٔ،ث٘طٍت،الساضالزوبّ٘طٗٔ للٌكط ٍ التَظٗغ ٍ الاػلاى.

 . 4اللوِ الاؾلاهى ٍ ازلتِ،زهكن،زاضاللٌط، د (.م 1409)ظح٘لى، ٍّجِ. .17
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 الطثب كوْ٘ب ٍ اهتهبزٗب،ث٘طٍت،زاضالوطتًى. (.م 1408)رَاّطى،حؿي هحوس توى. .18

 -)ثٖ تب(. ضٗبو الوؿبئل كٖ تحو٘ن الأحٌبم ثبلسلائل) ٌ وس َجبَجبٗى.حبئطى، ؾ٘س ػلى ثي هح .19

 .1الوسٗؤ(،هن،هؤؾؿِ آل الج٘ت ػلْ٘ن الؿلام، د

 .6د ، ، هن، اًَاض الْسى م(. هٌْبد اللوبّٔ 1429هوّى، ؾ٘س نبزم.) حؿٌ٘ى ضٍحبًى .20

 .7د للوُجَػبت، هٌْبد الهبلح٘ي، ث٘طٍت،زاضالتؼبضف (.م 1400)حٌ٘ن، الؿ٘س هحؿي الُجبَجبٗى. .21

م(. الؿطائط الحبٍٕ لتحطٗط اللتبٍٕ، هن،زكتط  1413حلّى، اثي ازضٗؽ، هحوس ثي هٌهَض ثي احوس.) .22

  .2، د اًتكبضات اؾلاهى ٍاثؿتِ ثِ ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ ػلوِ٘ هن

هرتلق الك٘ؼِ كى احٌبم الكطٗؼٔ، هن،هطًع الاثحبث  (.م 1416)حلى، الحؿي ثي َٗؾق ثي هُْط. .23

 .5ٍالسضاؾبت الاؾلاهِ٘، هٌتت الاػلام الاؾلاهى، هطًع الٌكط، د

، هن،زكتط  م(. الؿطائط الحبٍٕ لتحطٗط اللتبٍى 1410) حلّى، اثي ازضٗؽ، هحوس ثي هٌهَض ثي احوس. .24

 .1ٍ2د ، اًتكبضات اؾلاهى ٍاثؿتِ ثِ ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ ػلوِ٘ هن

، هن، زكتط  الٌْبٗٔ ٍ ًٌتْب -م(. ًٌت الٌْب1412ٔٗحلّى، هحون، ًزن السٗي، رؼلط ثي حؿي.) .25

  .2، د اًتكبضات اؾلاهى ٍاثؿتِ ثِ ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ ػلوِ٘ هن

)تي  (. قطائغ الإؾلام كٖ هؿبئل الحلال ٍ الحطام1408) حلّى، هحون، ًزن السٗي، رؼلط ثي حؿي. .26

 الْسٕ.اًتكبضات زاضرلسٕ(، هن،

حلّى، ػلاهِ، حؿي ثي َٗؾق ثي هُْط اؾسى.)ثٖ تب(. تصًطٓ اللوْبء، هن، هؤؾؿِ آل الج٘ت ػلْ٘ن  .27

 .2، د الؿلام

ًتبة الج٘غ، تْطاى، هؤؾؿِ تٌظ٘ن ٍ ًكط آحبض اهبم  م(.1409)ذوٌ٘ى، ضٍح الله الوَؾَٕ. .28

 . 5ذوٌٖ٘)ضُ(، د

 الٌكط الاؾلاهى. ؾؿِهؤتحطٗط الَؾ٘لِ، هن،  (.1375)ذوٌ٘ى، ضٍح الله الوَؾَٕ. .29

:اًتكبضات  )ثٖ تب(. ًلبٗٔ الأحٌبم، انلْبى ؾجعٍاضى، هحون، هحوس ثبهط ثي هحوس هؤهي. .30

 .1هْسٍى،د

 .2اللِّ الؿ٘س الؿ٘ؿتبًى، د م(. هٌْبد الهبلح٘ي، هن،هٌتت آ1417ٔٗؾ٘ؿتبًى، الؿ٘س ػلى الحؿٌ٘ى.) .31

، هن،زكتط اًتكبضات  كوِ الإهبه٘ٔ السضٍؼ الكطػ٘ٔ كٖ م(.1417)قْ٘س اٍل، ػبهلى، هحوس ثي هٌى.

 .37، د اؾلاهى ٍاثؿتِ ثِ ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ ػلوِ٘ هن

م(. الطٍئ الجِْ٘ كى قطح اللوؼِ 1403قْ٘س حبًى، الزجؼى الؼبهلى، ظٗي السٗي.) .32

 .4السهكوِ٘،ث٘طٍت،زاض اح٘بء التطاث الؼطثى، د
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(. هؿبلي الأكْبم إلى تٌو٘ح قطائغ  م ّ  1413ؼبهلى، ظٗي السٗي ثي ػلى.)الزجؼى القْ٘س حبًى،  .33

 .4د،  هؤؾؿٔ الوؼبضف الإؾلاه٘ٔ  الإؾلام، هن،

م(. ربهغ الووبنس كى قطح الوَاػس،ث٘طٍت، 1403ق٘د ػلى ثي الحؿ٘ي الٌطًى الوحون الخبًى.) .34

 .4ٍ 5زاض اح٘بء التطاث الؼطثى، هؤؾؿٔ الَكبء، د 

الووٌؼِ، هن،ًٌگطُ رْبًى ّعاضُ ق٘د م(. 1413ق٘د هل٘س، هحوّس ثي هحوس ثي ًؼوبى ػٌجطى.) .35

  هل٘س)ضُ(

م(. الجٌي اللاضثَى كى الاؾلام، ث٘طٍت،زاضالتؼبضف 1401نسض، الكْ٘س الؿ٘س هحوس ثبهط.) .36

 للوُجَػبت.

 .3م(. الرلاف، هن: زكتط اًتكبضات اؾلاهٖ، د1407رؼلط هحوس ثي حؿي.) ََؾٖ، اثَ .37

، هن:  الك٘ؼٔ إلى تحه٘ل هؿبئل الكطٗؼٔم(. تله٘ل ٍؾبئل 1409) ػبهلى، حطّ، هحوس ثي حؿي. .38

 .23ٍ  18، د  هؤؾؿِ آل الج٘ت ػلْ٘ن الؿلام

م(. هلتبح الٌطاهٔ كى قطح هَاػس الؼلاهِ، ث٘طٍت، زاض 1419ؾ٘س هحوس رَاز الحؿٌ٘ى.)  ػبهلى، .39

 .5الؼطثى،د اح٘بء التطاث

، هن،اًتكبضات زكتط  بز(. ؿبٗٔ الوطاز كٖ قطح ًٌت الإضق م1414.) ػبهلى، قْ٘س اٍل، هحوس ثي هٌى .40

 .2،د تجل٘ـبت اؾلاهى حَظُ ػلوِ٘ هن

ك٘بو، الك٘د هحوس اؾحبم.)ثٖ تب(.احٌبم الجٌَى ٍ الاؾْن ٍ الؿٌسات ٍ الاؾَام الوبل٘ٔ  .41

 )الجَضنٔ(، هن، هٌتت الك٘د هحوس اؾحبم ك٘بو.

ًتبثربًِ آٗٔ  ، هن، اًتكبضات .)ثٖ تب(. هلبت٘ح الكطائغ ًبقبًى، ك٘ى، هحوس هحؿي اثي قبُ هطتًى .42

 .3، دالله هطػكى ًزلى)ضُ(

، هن، زكتط اًتكبضات اؾلاهى ٍاثؿتِ  ًلوبت ؾسٗسُ كٖ هؿبئل رسٗسٓ  ( م 1415هؤهي هوٖ، هحوس.) .43

 . ثِ ربهؼِ هسضؾ٘ي حَظُ ػلوِ٘ هن

، تْطاى، الوٌتجٔ  م(، هٌ٘ٔ الُبلت كٖ حبق٘ٔ الوٌبؾت 1373ًبئٌ٘ى، ه٘طظا هحوس حؿ٘ي ؿطٍى.) .44

 .2، د الوحوسٗٔ

م(.رَاّط الٌلام كى قطح قطائغ الاؾلام، ث٘طٍت، زاضاح٘بء  1981ًزلى، الك٘د هحوس حؿي.) .45

 .23ٍ 24التطاث الؼطثى، د

م(. هَؾَػِ ًَٗتِ٘، الٌَٗت، ٍظاضٓ الاٍهبف  1404الاؾلاه٘ٔ.)  ٍظاضٓ الاٍهبف ٍالكؤٍى .46

 . 21ٍ  9الاؾلاه٘ٔ، د  ٍالكؤٍى
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 ، كهلٌبهِ اهتهبز اؾلاهٖ، قوبضُ ّلتن، هن."ـ زٗيذطٗس ٍ كطٍ"(.1381هَؾَٕ، ؾ٘س ثبهط.)پبٗ٘ع .47

، زٍكهلٌبهِ رؿتبضّبٕ اهتهبزٕ، "نٌَى هطاثحِ"(.1388هَؾَٗبى، ؾ٘سػجبؼ.)ثْبض ٍ تبثؿتبى  .48

 قوبضُ ٗبظزّن، هن.
49. http://www.pajoohe.com/fa/index.php?Page=definition&UID=4327 

 

 


