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Abstract 
One of the problems of the Iranian economy is the increase in unfinished 

projects and the insufficiency of government budgets to complete them. 

Using an analytical method, this article seeks to evaluate the methods of 

financing unfinished projects and present a new model. According to the 

research findings, the issuance of Central Bank partnership bonds in line 

with monetary policy, in addition to being usurious, does not have the 

ability to finance unfinished projects; because it requires the 

implementation of a contractionary monetary policy, the collection and 

detention of funds; which is incompatible with the nature of the company 

contract and makes it usurious. Treasury bonds also have a similar problem. 

Although the government uses promissory notes to pay debts to contractors 

for implemented projects, the Sharia rules of discounting are not observed 

in them. Deviating from the requirements of the partnership contract and 

discounting in these notes, in addition to creating jurisprudential problems, 

has also disrupted their function in financing incomplete projects. It seems 

that financing incomplete projects should be left to the government only in 

cases where it is not economically viable, and in cases where it is feasible, 

public participation should be used to provide the required financial 

resources. Based on the model proposed in the article, an incomplete 

project can be financed through public participation. 
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 مقالة پژوهشي

 :تماممهين يهاطرح ين ماليتأم

 شنهاديو پ ياوراق مشارکت، اسناد خزانۀ اسلام يشناسبيآس

 يدانشگاه خوارزم ياسلام يگروه اقتصاد و بانکدارار يدانش/          اينيمعصوم يغلامعل masuminia@khu.ac.ir 
 m.uiop0098@gmail.com يدانشگاه خوارزم ياسلام يارشد اقتصاد و بانکدار ي/ کارشناسيزديمحسن 
 38/83/3080 پذيرش: - 33/38/3082 دريافت:

 دهيچک
 هاي دولتي براي تكميلو عدم كفاف بودجه تمامهاي نيمهبرحيكي مشكلات اقتصاد ايران افزايش 

 تماماي نيمهههاي تأمين مالي برحارزيابي شيوهدنبال ه ب. اين مقاله با استفاده از روش تحليلي آن است
راستاي  دراوراق مشاركت بانك مركزي انتشار هاي تحقيق، . بر اساس يافتهالگويي جديد است و ارائة

زمة را ندارند؛ زيرا لاتمام هاي نيمهتأمين مالي برح اعمال سياست پولي، علاوه بر ربوي بودن قابليت
ماهيت عقد شركت ناسازگار آوري و حبس وجوه است؛ امري كه با جمع اعمال سياست پولي انقباضي

نيز مشكل مشابهي دارد. گرچه دولت از اوراق اخزا براي پرداخت  كند. اوراق اخزاآن را ربوي مي است و
اما ضوابط شرعي تنزيل در آن رعايت  كند،هاي اجراشده استفاده ميبدهي به پيمانكاران بابت برح

شود. عدول از اقتضائات عقد مشاركت و تنزيل در اين اوراق علاوه بر ايجاد مشكلات فقهي، كاركرد نمي
هاي رسد كه تأمين مالي برحتمام را هم مختل كرده است. به نظر ميهاي نيمهآنها در تأمين مالي برح

اقتصادي ندارد، به عهدۀ دولت گذاشته شود و در موارد مقرون  فةتمام تنها در موارد ضروري كه صرنيمه
به صرفه از مشاركت عموم مردم در تأمين منابع مالي مورد نياز استفاده شود. بر اساس مدل پيشنهادي 

 توان از بريق مشاركت مردم تأمين مالي كرد.تمام را مينيمه هايدر مقاله، برح

 سازي، تنزيل.مردمي ،اوراق مشاركت، اسناد خزانة اسلامي تمام،برح نيمه ي،تأمين مال ها:كليدواژه

 .JEL: H61 ،H69 ،O16بندي طبقه
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 مقدمه

الانه س ةف بودجيرد ياز آنها دارا ياريتمام است. بسمهيوجود هزاران برح نما لات كشور كن مشيتراز بزرگ يكي

رم داشته متناسب با تو يد رشديها بان برحيسالانه ا ةران، بودجيبا توجه به وجود تورم بالا در اقتصاد ا يول ،هستند

زوده ها افن برحيهر سال بر تعداد اگر، يد ياز سورساند.  يبردارباشد تا بتوان برح را در زمان مورد انتظار به بهره

تمام مهين يهارحن مشكل بيترن مهميها شده است. بنابرابرح ين ماليد مشكل تأمين خود باعث تشديشود كه ايم

وجه استهلاك آنهاست. با ت ةمسئل ،هان برحيگر از مشكلات ايد يكيل آنهاست. يجهت تكم يت منابع ماليمحدود

ل يهر روز كه تكم ،قرار دارند يطيكاره در معرض عوامل مخرب محمهيصورت نهها بن برحياز ا يارينكه بسيبه ا

ك باعث استهلا ةرود. مسئلين ميل استهلاك از بيدله ه بياول يگذارهياز سرما يشتريافتد، بخش بيآنها عقب م

 شتر شود.يه بياول ينيبشيزان پيها از مل برحيتكم يبرا ياز به منابع ماليشود كه نيم

 84برح معادل  78134 ،برح در دست اجرا 73011از مجموع  0411وزارت صمت در سال  ۀبر اساس آمار منتشر

شرفت يها پدرصد از مجموع برح 228برح معادل  0382درصد هستند و تنها  21ر يشرفت زيپ يدارا هادرصد از كل برح

 يكشور است و با نگاه تمام درمهين يهاعمق بحران برح ۀدهندن آمار نشاني. ا(0شكل ) درصد دارند 81 يبالا يكيزيف

صد ار كم، افزوده شده و از دريبس يكيزيشرفت فيپ يدارا يهاشود هر سال بر درصد برحيقبل مشاهده م يهابه آمار سال

: 0413ماه يد 23س سازمان برنامه در يبه گفتة رئ (.0411صمت،  )وزارت شوديبالا كاسته م يكيزيشرفت فيبا پ يهابرح

ارد يليون ميليم 411ل آنها به حداقل يتمام در نقاط مختلف كشور وجود دارد كه تكممهين يهزار برح عمران 70ش از يب»

تمام مهين يهاتعداد برح 02/01/0413در  ياسلام يون عمران مجلس شورايسيس كميئر«. از دارديتومان )نرخ روز( اعتبار ن

ن يشود و ايآنها ارائه نم يبرا يقيآمار مشخص و دقن است كه ين اختلاف اياز علل ا يكياعلام نمود.  61111ش از يرا ب

د كنياعلام م ،گردديكه به سال گذشته باز م يرسم ين آمارهاياما آخر ر است.يهزار متغ 87هزار پروژه تا حدود  71عدد از 

گر هم ي. علت دهستند يپروژه هم مل 7111و  ياستان ۀهزار پروژ 76تمام در كشور وجود دارد كه حدود مهين ۀهزار پروژ 72

داز انكشور، چشم يها و كاهش بودجة عمرانن برحيش روزافزون تعداد ايهاست. با توجه به افزازان ناتمام بودن برحيم

موجود  يهاتيبود كه از ظرف ييد به فكر راهكارهاين بايها توسط دولت وجود ندارد. بنابران برحيهمة ا ين مالياز تأم يروشن

 ها استفاده شود.ن برحيا ين ماليتأم يدر كشور برا
 (2455صمت،  )وزارتشرفت يموجود در كشور بر اساس درصد پ يعمران يهاتعداد طرح :2شكل 
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برح  73011هزار برح از مجموع  78از  شيدر دست اجرا، ب يهابرح ليتكم تيآمار وضع نيبر اساس آخر

درصد از  223برح كه معادل  0382اند و تنها داشته يكيزيف شرفتيدرصد پ 21درصد آنها كمتر از  84از  شيب يعني

 .دهدينشان م شرفتيدرصد پ 81از  شيب ،هاستكل برح

به  يكانچصورت قطرههاند و اعتبارات بشده يزنها فقط كلنگاز برح يارياست كه بس نيا ۀدهندآمار نشان نيا

 .شودينم يچندان فتشريكه فقط كفاف نگاهداشت آنها را داده و باعث پ رسديآنها م

تمام مهين يهابرح ين ماليتأم يهاروش يابيبه ارز يو روش اجتهاد يلين مقاله با استفاده از روش تحليدر ا

 م.يباشيم يشنهاديارائة مدل پ يم و در پيپردازيم يمشتمل بر اوراق مشاركت و اسناد خزانة اسلام

 قينة تحقيشيپ

 يصورت گرفته است، كه به برخ ياديقات زياتمام، تحق يآنها برا ين ماليتأمتمام و نحوۀ مهين يهادر مورد برح

 شود.يموارد اشاره م

ا، هها و پروژهتمام ماندن برحمهين يو اجتماع ي، اقتصادياسيابعاد مختلف س ي( پس از بررس0387) يتوكل

 ر،يخأاز ت يالنفع ناششده، عدمتمام ةنيش هزيهمچون اتلاف منابع محدود، افزا يآن را در موارد ياقتصاد يهاانيز

ش بخ يوره، كاهش بهرهيسرما ي، كاهش بازدهيزات، اثر تورمين آلات و تجهيو ماش يانسانعوامل كار ماندن يب

ت يشان در نهايرد. ااشميع درآمد برميرفاه و توز يو كاهش نسب ي(، كاهش نرخ رشد اقتصادي)و خصوص يدولت

مگر در موارد ف نشود )يد تعريجد ۀاولاً پروژ يستيبايتمام ممهين يهال برحيتكم يبرارد كه يگيجه ميگونه نتنيا

 يبندتيص اعتبار اولويتمام موجود جهت تخصمهين يهااً برحيثان ؛(يكارشناس ةجانبهات همهيبا توج يار ضروريبس

 .داده شود يشتريمنابق محروم وزن ب يهابه پروژه يبندتيت عدالت در اولويرعا يد و ثالثاً برانشو

ها، اعلام ها و پروژهبرح ين ماليانتشار اوراق مشاركت جهت تأم يشناسبيپس از آس (0331) سروشو  انيموسو

ه در عقد شركت ك يبا چالش مواجه هستند. از بعد فقه يو اقتصاد يو هم از بعد مال ين اوراق هم از لحاظ فقهياند اكرده

 يهايستن كايترز مهمين يمال ين نمود. از بعد مهندسيتوان اصل و سود اوراق را از قبل تضمياوراق است، نمن يا يمبنا

مورد  ه نشدن گزارش سالانه دري، تهياعتبار يبندرتبه يهاهمچون نبود شركت واسط، نبود شركت ياوراق مشاركت موارد

 رح موضوع مشاركت پس از اتمام مشاركت است.ب يگذاروۀ ارزشياوراق مشاركت و مشخص نبودن نحوه و ش

 نظرانصاحباز  يافته با جمعيساختارمهين ةكه به روش مصاحب يپژوهش ( در0334ه )يو صبح يخانيعل يحاج

 ييو راهكارها يتمام را بررسمهين يعمران يهاش برحيا و علل افزايانجام شده، زوا يعمران يهااندركار برحدست

لاف از ات يناش ياقتصاد يهاانيازجمله ز ياديها تبعات زل برحيه كردند. تطوئن مشكل ارايرفت از ابرون يبرا

زات و يو تجه يكار ماندن عوامل انسانير، بيخأاز ت يالنفع ناشها، عدمبرح يينها يهانهيش هزيمنابع محدود، افزا

، يدولت يهابخش يورح(، كاهش بهرهد بريه )به علت كاهش عمر مفيسرما ي، كاهش بازدهيآلات، اثر تورمنيماش
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ن يو همچن ريپذبير و آسيع درآمد، كاهش نرخ اشتغال اقشار فقيرفاه و توز ي، كاهش نسبيكاهش نرخ رشد اقتصاد

 يهاها( دارد. در خصوص برحل برحير در تكميخأمردم )برآمده از ت يتياز نارضا يناش ياسيسـ  ياجتماع يهاانيز

 ةت بودجيد با توجه به ظرفيجد يعمران يهاف برحيتعر يبرا يزيربرنامه ،اول :شود يبررس لهئد سه مسيبا يعمران

ها پروژه ين ماليتأم يبرا يديجد يهاافتن راهي ،دوم ؛يرضروريغ يهاف برحياز تعر يريالامكان جلوگيكشور و حت

 .يعمران يهابرح يسازياقتصاد ،سوم ؛(يكشور )مشاركت بخش خصوص يعمران ةجز بودجبه

د ان، عنوان داشتهيرساختيز يهابرح ين ماليتأم يابزارها يقات خود بر روي( در تحق0337شكن )و بت يالماس

ق يراز ب ياونقل جادهبخش حمل ين ماليران، تاكنون تأمية ايمتنوع در بازار سرما يمال يرغم وجود ابزارهايكه عل

 فتاده است.ين ه اتفاقيانتشار اوراق بهاردار در بازار سرما

 يهابرح يواگذار» ياسلام يمجلس شورا يهاگزارش مركز پژوهشدر ( 0336ان )يو معمار يشابوريحلاج ن

منظور تمام به بخش خصوصي، بههاي عمراني نيمهبه موضوع واگذاري برح، «: وضع موجود، موانع و راهكارهايعمران

حدود  0337سال  ةبودج ةاي در لايحهاي سرمايهاعتبارات تملك دارايياند. بررسي موانع و راهكارهاي اين موضوع پرداخته

 ةير تهيم شده است. در مسيهاي ملي و استاني تقسهزار ميليارد تومان بوده است كه در قالب فصول مختلف بين برح 73

، «انرژي»فصل ( هشت 0337 ةبودج ةبندي لايحاساس دسته هاي عمراني )براين گزارش با بررسي فصول مختلف برح

توسعه و خدمات شهري، روستايي و »، «آب و فاضلاب»، «منابع آب»، «كشاورزي و منابع ببيعي»، «ونقلحمل»

سال  ةبودج ةاي لايحهاي سرمايهدرصد اعتبارات تملك دارايي 61كه بيش از « آموزش عالي»و « درمان»، «عشايري

 ،اندخود اختصاص داده اي را بههاي سرمايههاي تملك داراييعد برحهاي باعتبارات سال ۀدرصد از ماند 31و قريب  0337

. در ندهاي عمراني را حل كتواند بخش اعظم معضل برحترتيب كه رفع موانع واگذاري اين فصول ميبدين انتخاب شدند.

جامع،  نيفقدان قوان، يبخش خصوص يبرا يت ذاتيل عدم جذابيها ذكر شده؛ از قببرح ين گزارش هشت مانع واگذاريا

بربرف كردن موانع  يبرا ييو...، و سپس راهكارها ينظارت بر خروج يجاات اجرا بهيت بر جزئيريمداخلات سازمان مد

 (.0336 ،ياسلام يمجلس شورا يهاپژوهش مركزشده كه قابل استفاده است )ارائه

ه در يسرما يهاييتملك دارا يهاحت بريوضع يبه بررس يدر گزارش ياسلام يمجلس شورا يهامركز پژوهش

شاره ل آنها ايها و زمان تكمن برحيص اعتبارات به ايت تخصين گزارش وضعيپرداخته است. در ا 0411حة بودجة سال يلا

برح،  هر يشده برادرج ةو با توجه به سال خاتم يسنوات ةقوانين بودج 0 اساس ابلاعات مندرج در پيوست برشده است. 

 ۀدهنداننش گذشته يهادر سال افتهيانيپا يهاميزان برح يها به اتمام برسند. بررساز برح يساله تعداد هر ستيبايم

سال  يبرا اساس، نيبر ا آنهاست. نةيهز شيو درنتيجه افزا يزمان ةها مطابق با برنامبرح از ياريبس موقع عدم تكميل به

 ل شونديتكم 0411 حةيلا 0در پيوست  مندرج يهانياز است تا تمام برح اعتبار مورد اليهزار ميليارد ر 6436حدود  0411

 .(0411، ياسلام يمجلس شورا يهاپژوهش مركزابد )يش يافزا زينده نيآ يهارقم در سال نيكه ا روديو انتظار م
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 تماممهين يهاطرح ين ماليتأم يهاروش

ن ين مسئله نحوۀ تأمين ابعاد ايتراست كه مطرح بوده و هست. از مهم ياديز يهاتمام سالمهين يهاموضوع برح

دولت  نمونه يصورت گرفته است؛ برا يفراوان يهاشنهاد شده و تلاشيپ يمتعدد يهاباشد. راهيها من برحيا يمال

 مارستانيبل يقباز  ييهارا به انجام رساند. برح ياديز يهابرداشت و برح ي( قدم بزرگيسيد رئيزدهم )دولت شهيس

آهن سال، راه 26سقز بعد از  يپمپاژ دائم آب بانه، فرودگاه شهدا ستگاهيا در،يبابا ح ريغد سد ار،يشهر ينيامام خم

خاوران  ـآباد آهن بستانسال، راه 02از سد درودزن بعد از  رازيبه ش يسال، خط دوم آبرسان 08همدان سنندج بعد از 

، 0412آذر  4دولت،  يگاه ابلاع رسانيد )پايرس يبرداربه اتمام و بهره 0412دوم سال مة يو... تا ن سال 22بعد از 

https://dolat.ir/detail/427986يا از اعتبارات سفرهاين شد و يتأم يا از نظام بانكيها ن برحي(. عمدۀ منابع ا 

است  ست و لازمين يمنابع كافگونه نيتمام امهين يهال كثرت برحيص داده شد. به دليبه آنها تخص ياستان

 يرا در پ يبودن اقتصاد مشكلات فراوان يدولتبرآنند كه  يرد. برخيصورت گ ين ماليتأم يگسترده برا يزيربرنامه

 ،ديل تولعوام يوركاهش بهره ،يرشد اقتصاد زانيبودن م نييبه پا توانيامر م نيا ميمستق جياز نتا .داشته است

 ...و ياقتصاد يهارانتجاد يا ،شدن درآمد عيناعادلانه توز ،يفساد ادار شيافزا ،هايگذارهيشدن زمان سرما يبولان

ها تيعمدۀ فعال يتصد يمعنابودن به ي(. البته لازم به ذكر است كه دولت0388 ،يو عباس يرمحمديم)اشاره كرد 

لت د توسط دويبا يمل يها. برحل مختلف لازم استيبه دلا يتوجهست، اما در موارد قابليتوسط دولت مطلوب ن

ز يارد نن مويندارد. ا يجامعه لازم است، اما صرفه اقتصاد يز برايتمام نمهين يهااز برح يل شود، قسمتياجرا و تكم

 د كنار گذاشته شود.يخارج شده كه با يز از صرفة اقتصاديها نبرح يل شود. برخيد توسط دولت تكميبا

مام تمهين يهابرح ين ماليد و تأميجد ياقتصاد يهابرح ين ماليدر مورد تأم يفراوانر مباحث يدر چند دهة اخ

 اسناد»و « اوراق مشاركت»ن ابزارها يشده است. دو مورد از ا ييشنهاد و اجرايپ يمتعدد يصورت گرفته و ابزارها

ا در شد، ام ييو اجرا يبراح يواقعها در بخش برح ين ماليتأم يابتدا برا« اوراق مشاركت»اند. بوده« يخزانة اسلام

وان عنبه« ياسناد خزانة اسلام»استفاده نمود و دولت هم از  ياست پوليعنوان ابزار ساز آن به يادامه بانك مركز

 يها همچنان باقج شده، و مشكل برحيها راگونه روشنيبودجه استفاده نمود. چون ا يپرداخت معوقات و رفع كسر

از  يكيه، ق مقاليتحق يشود. مقتضا يشناسبيو آس يابيق ارزيصورت دقات بهيگونه تجربنياست، لازم است ا

ن امر هم عدم تحول ساختارها بر يشه اياست و ر ين علل تداوم مشكلات، انحراف عقود از ضوابط فقهيترياصل

 باشد.يم ياسلام يهااساس آموزه

 مشارکتتمام با استفاده از اوراق مهين يهاطرح ين ماليتأم

ل حرمت ربا ياوراق قرضه است. به دل يدارهية اقتصاد سرمايپول و سرما يمهم در بازارها يمال ياز ابزارها يكي

اق ن اورين ابزارها اوراق مشاركت بود. اياز ا يكين برآمدند. يگزيجا يابزارها ينظران مسلمان درصدد براحصاحب
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 يتصاداق يهاداران در برحيخر ياست. تمام ين ماليتأم يابزارها نيشود از بهتر يعت براحين شرياگر بر اساس مواز

از  يكي»فرموده:  ينينمونه امام خم يدانند. برايح ميرا صح ين عقديفقها چن يم دارند و تماميمشاركت مستق

كنند. به م ين خود تقسيت نموده و سود حاصله را بيشتر با مال مشترك فعاليا بين است كه دو نفر ياقسام شركت ا

ان يب عروه(. صاحب 772، ص0، ج0332، يني)موسوي خم« شوديگفته م يو اكتساب ين نوع شركت، شركت عقديا

ح يصح ون و منافعين شركت در دين بودن؛ بنابرايح است، مشروط بر عيفقط در اموال صح يشركت عقد»كند: يم

اند. اوراق مشاركت هم كه بر ب را فرمودهن مطليب به اتفاق فقها همي(. قر708ق، ص0411، يزديد ي)س« ستين

د نظر شما در مور»در جواب سؤال  يالله سبحانتيحاضر است. آ يد فقهاييشده مورد تأ ياساس عقد شركت براح

 فرمود:« ست؟ياوراق مشاركت و نظائر آن چ
ک شود و يشرد اوراق مشارکت يهاى دولت مثل سدسازى و مانند آن با خراگر فردى در طرحى مشخص از طرح

ولى  ،ن صورت سود حاصل حلال استيمتى بخرد در ايکننده را به قافتن طرح، دولت سهم مشارکتيان يپس از پا

 استفتائات) ه اوراق قرضه است اشکال دارديشود و شبد اوراق مشارکت که در طرح مشخصات آن اعلام نمىيخر

 (.9ج، 9911العظمى سبحانى، اللهتيآ

 «ها چطور است؟ق بانکيو فروش اوراق مشارکت از طر ديخر»ز در جواب سؤال ين يرازيالله مکارم شتيآ

« ندارد يت کنند، مانعيه را در آن رعاين آنها وکالت داده شود که عقود شرعهرگاه به مسئولا»فرمود: 

 (.يرازيالله مکارم شتيت دفتر حضرت آي)سا

 سؤال شده: الله بهجتتياز آ
 و نام بدون اوراق نيا کند،مى مردم نيب مشارکت اوراق فروش به اقدام ملى، هاىطرح برخى اجراى براى دولت

 سود افتيدر و فروش و ديخر رد،يگمى تعلق آن به سود مشخصى مقدار ماه هر و بوده فروش و ديخر قابل

 است؟ زيجا ايآ رد،يگمى تعلق آن به انهيماه که الحسابعلى

مرکز  تياست )سا حهيصح عقود از گريد کىي اي هيشرع و هيعقد شرکت طيشرا توفر برمبنى فرمود: جواز

 (الله بهجتتيم و نشر آثار آيتنظ

 :يستانيالله ستيبر اساس نظر آ
 يآورق انتشار اوراق مشارکت جمعيپروژه را از طر ياز اجرايمورد ن ةيسرما ةاز موارد، هم يناشر اوراق در بعض

ون مرتبط با آن خواهد بود و صاحبان ئش ةيطرح و کل يصاحبان اوراق در اجرا لين صورت ناشر، وکيکند. در ايم

 (.4، ج1441، يستانيالله ستي)حضرت آ شونديدر پروژه محسوب م ياوراق، شرکا

 تماممهين يهاطرح ين ماليتأم ياوراق مشارکت برا ةتجرب يابيارز

 يبرا تهران ين سال شهرداريشد. در ا يبراح يربانكيغ ين ماليك ابزار تأميعنوان اوراق مشاركت به 0363در سال 

 يهم شهردار 0364ن اوراق منتشر كرد و تمام اوراق فروخته شد. در سال يال از ايارد ريليم 271احداث برح نواب، 

 7ال اوراق مشاركت با مدت يارد ريليم 61مبلغ  يحسن ميت آستان حرم حضرت عبدالعظيتولتهران با مشاركت با 

بود كه اوراق مذكور هم با استقبال  يم حسنيحرم حضرت عبدالعظ يبرح شهر سالم و بازساز يبا هدف اجراساله 
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خوب و  يهاست و برحين اوراق كم ني(. موارد موفق انتشار اhttps://vista.ir/m/a/t16ghكامل مواجه شد )

 ياسلام يب مجلس شورايبه تصو انتشار اوراق مشاركت ۀقانون نحو 0367شد. در سال  ين ماليبا آن تأم يضرور

 ن قانون آمده:يا 0(. در مادۀ https://rc.majlis.ir ياسلام يمجلس شورا يهات مركز پژوهشيد )سايرس
کل کشور و  ةسالان ةن بودجيقوان دولت مندرج در يانتفاع يعمران يهاطرح يمنظور مشارکت عموم در اجرابه

سسات و ؤها و ميو شهردار يدولت يهادولت و شرکت ، بهيو خدمات يو ساختمان يديسودآور تول يهاطرح

ن يمذکور و همچن يهاوابسته به دستگاه يهاالمنفعه و شرکتعام سساتؤو م يردولتيغ يعموم ينهادها

ن قانون يشود طبق مقررات ايم اجازه داده يديتول يتعاون يهاخاص و شرکت عام و يسهام يهاشرکت

از ين ه مورديمواد اولة يته يلازم برا يمذکور شامل منابع مال يهاطرح ياجرا ياز برايمورد ن يمنابع مال از يقسمت

 .ندين نمايتأم اوراق مشارکت يعمومة ق انتشار و عرضيرا از طر يديتول يواحدها

 ك آمده:يص در تبصرۀ مادۀ يدر مورد مرجع تشخ
 يتئيه ةبه عهد «يطرح انتفاع» يقانون فيت تعرين ماده با رعايدولت موضوع ا يعمران يهابودن طرح يص انتفاعيتشخ

باشد. يران ميا ياسلام يجمهور ي، سازمان برنامه و بودجه و بانک مرکزييدارا و يوزارت امور اقتصاد ندگانيمرکب از نما

 .خواهد شد کل کشور با علامت مشخص درج ةسالان ةح بودجيلوا يعمران يهاوست طرحيها در پل طرحيقب نيا

اقدام  يتوانند با اخذ مجوز از بانك مركزيز مين يردولتيغ يهاها، مؤسسات و شركتين قانون، شهرداريبر اساس ا

 ند.يبه انتشار اوراق مشاركت نما

 يتمام با انتشار اوراق مشارکت توسط بانک مرکزمهين يهاطرح ين ماليتأم

ص موارد مشمول و ناظر در اجرا در نظر يعنوان مرجع تشخرا به يقانون نحوۀ انتشار اوراق مشاركت، بانك مركز

قانون  30شود. در مادۀ يده نميد ين اوراق توسط خود بانك مركزيانتشار ا يبرا ين قانون مجوزيگرفته است. در ا

 مصوب شد: 0363ل سال يبرنامة سوم توسعه در اوا
پول و اعتبار، علاوه بر موارد مندرج  يب شورايتصو شود بايران اجازه داده ميا ياسلام يجمهور يمرکز به بانک

 يجمهور ياز اوراق مشارکت بانک مرکز 46/48/1162 ربا مصوب بدون يات بانکيقانون عمل (24) ة( ماد6در بند )

 يهات مرکز پژوهشي)سا ديبا استفاده نمابدون ر يات بانکيرت با قانون عمليمغا ران به شرط عدميا ياسلام

 (.https://rc.majlis.ir/fa/law/show/93301 ياسلام يمجلس شورا

است يزار سك ابيعنوان به ينگيت حجم نقديريمد يات بازار باز و برايك عمليعنوان به ين سال بانك مركزيدر هم

قانون انتشار اوراق مشاركت  27/00/0387پول و اعتبار مجوز انتشار اوراق مشاركت را اخذ نمود. در  ياز شورا يپول

 دهيم گرديتقد ياسلام يبه مجلس شورا يتيدوفور ةحيلا ران كه با عنوانيا ياسلام يجمهور يتوسط بانك مركز

ران اجازه داده يا ياسلام يجمهور يبه بانك مركز»ن مصوبه آمده است: يب شد. در ايتصو يعلن ةر جلسدبود، 

 مصوب ـ بدون ربا يات بانكيچارچوب قانون عمل در ينگيو كنترل نقد يپول يهااستيس يمنظور اجراشود بهيم

 يهات مركز پژوهشي)سا« ال اوراق مشاركت منتشر كندير( 111/111/111111/01) ارديليهزار ممبلغ ده ـ 0372
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از همان ابتدا  ين اساس بانك مركزي(. بر اhttps://rc.majlis.ir/fa/law/show/99701 ياسلام يمجلس شورا

گرفت و  قت عقد شركت فاصلهيت حقيجه از واقعيبود؛ درنت ياست پولياعمال س ين ابزار برايبه دنبال استفاده از ا

ند. ح نمودين امر تصريا در همان زمان به يبانك مركز يمسئولان ردۀ بالا يشدن آن مطرح شد. برخ يشبهة ربو

شده را يورآجمع يهاد پوليكند، باياستفاده م يپول ياست انقباضياعمال س يكه از اوراق مشاركت برا يطيدر شرا

 نيسود مصداق روشن ربا خواهد بود. ا ين صورت اعطايد. در اينما يبدون استفاده نزد خود نگهدار يمدت يبرا

 نمود: يرا براح« يالشركه ملاوراق سهم»حل مشكل  يبرا يبانك مركزاشكال در همان زمان مطرح شد. 
د هاي مولمركزي پرتفويي از سهام و حقوق مالكيت در دارايي خود به بانك ةهاي سررسيدشددولت بابت بدهي

 كند.خود را تسويه مية هاي سررسيدشدمعادل ارزش روز اين اموال، بدهي گذارد وخود به بانك مركـزي وا مي

هـر  بـه ايـن لحـاظ .منتشـر كنـد الشركهگفته اوراق سهماموال پيش ةدر برابر مجموع توانـدبانك مركزي مـي

هـاي انتقـال يافتـه بـه ز دارايـيا معينـي ةسهم مشخصي از مجموع ةدهندالشركه نشانسهم ورق گـواهي

ود ب ـاع در ايـن پرتفـوي سـهيم خواهنـدطـور مشمركزي است و دارندگان آن به نسبت سهم خـود بـه بانـك

 (.142، ص1191)نظرپور، 

بود،  يست. اگر واقعين يگونه موارد واقعنيدر ا يدارد. فروش اموال دولت ين اوراق هم جنبة صوريروشن است كه ا

نها داده به آ يااجازهن يكه چنيند؛ درحاليتوانستند در آن تصرف مالكانه بنمايداران مانند موارد مشابه ميد خريبا

تواند آنها يجه ميشود و درنتيمالك منابع م يبانك مركز يين اوراق، از سوينكه با انتشار ايح مطلب ايشود. توضينم

ك از دارندگان يگر، هريد ي(؛ و از سو042، ص0336د )نظرپور، يبلوكه نما يانقباض ياست پوليمنظور اعمال سرا به

انند م يالشركه خود خواهند بود. بر اساس قواعد مسلمصورت مشاع مالك سهمخود به اوراق مزبور به نسبت سهم

ن يد ندارد. اوجو ين امكانيچن يند، اما در مورد اموال دولتين اموال تصرف مالكانه نمايتوانند در ايط آنها ميقاعدۀ تسل

ت با اصل يرينكه سازمان مديندارد. جالب اوجود  يشنهاد شد، وگرنه التزامات عمليبودن پ يدفع شبهة ربو يابزار برا

ك ينجا ي(. ممكن است در ا042، ص0336ن منظور مخالفت نمود )نظرپور، يبه ا يبه بانك مركز يانتقال اموال دولت

ت توان در جواب گفيم« داران ممكن است؟يخر يا در اوراق مشاركت تصرف مالكانه برايآ»وارد شود:  ياشكال نقض

اق به رو دارندگان اورنيست؛ ازايت نيت متمركز امكان فعاليريت است و بدون مديهدف انجام فعالدر اوراق مشاركت 

هدف  يالشركه بانك مركزكه در اوراق سهمياست؛ درحال يت آنها واقعيدهند، اما مالكيت برح را ميريناشر اجازۀ مد

ان: يوسون نظر ابهام دارد. به گفتة ميمشاركت هم از ا ن گذشته خود اوراقيست؛ از اين ييت با استفاده از دارايانجام فعال

ت حقوق صاحبان اوراق و مسندات يتوان به عدم شفافيران مياوراق مشاركت در ا يفقه يهااز نقاط ابهام و چالش»

نظران صاحب ي(. برخ46، ص0331ان و سروش، ي)موسو« ن اركان مشاركت اشاره نموديب يو حقوق روابط مال يشرع

اند، اما در مجموع انتشار اوراق مشاركت بانك شده ياز اشكالات اوراق مشاركت بانك مركز يعرض قسمتز متين

 (.032، ص0336اند )نظرپور، ده دانستهيپسند يرا اقدام يمركز
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 تماممهين يهاطرح ين ماليتأم يانتشار اوراق مشارکت برا يشناسبيآس

وأَحَلََّ اللهُ »(؛ 268)بقره: « الَّذيِنَ آمنَوُا اتَّقوُا اللهَ وذَرَوُا ماَ بقَيَِ منَِ الرِّباَ إنِْ كنُتْمُْ مؤُمْنِيِنَياَ أيَُّهاَ »م شده است: يربا در اسلام تحر

اگر قصد كسب درآمد از پول خود را داشته باشند، لازم  ية پولين صورت صاحبان سرماي(. در ا267)بقره: « البْيَعَْ وحَرَمََّ الربِّاَ

ا اجارۀ يع و ياقتصاد شوند. اگر هدف كسب درآمد ثابت باشد، لازم است در قالب ب يد در بخش واقعيت مفيفعال است وارد

امكان  يمانند مضاربه و شركت عقود مشاركت ير باشد، در قالب عقوديت كنند، و اگر هدف كسب درآمد متغيفعال يواقع

ن صاحب يهم مواجه هستند كه ب يسك بالاتريرود و با ريم يبالاتر ت دارند. البته معمولاً در صورت دوم انتظار درآمديفعال

 يم در ابتدايست. مشاهده كردين نيچن يربو يهااست كه در نظام ين در حاليشود؛ ايم ميو فعال عامل تقس ية پوليسرما

ر شد، اما با انتشار د كه دو مورد آن ذكيبه سرانجام رس يمهم يهاع وجوه مردم برحيمطرح شدن اوراق مشاركت، با تجم

ج سازگار يرا ياست پوليت عقد مشاركت با اعمال سين اوراق كاركرد خود را از دست داد. واقعي، اياوراق مشاركت بانك مركز

بوده و  يو مؤثر يابزار قو ياوراق مشاركت بانك مركز»ابراز داشت:  0330در سال  يبانك مركز يست. معاون اقتصادين

گونه اظهارات متناسب با اهداف ني(. مؤثر بودن در ا047، ص0336)نظرپور، « مين اوراق محروم كنيا يايد خود را از مزاينبا

ها برح ياريپرداخت، مشكل بسيها مل برحيو تكم يشده به اجرايآوربا وجوه جمع ياست. اگر بانك مركز يبانك مركز

ها برح نيكاررفته در ابه يهاهيشد، سرمايحاصل م يل: مشاركت واقعيداشت؛ از قب يج متعددين امر نتايشد. ايحل م

 يبور نسببه شد،يگر حاصل ميد يج واقعيافت و نتاييكاهش م يكاريكرد، بيكمك م يشد، به رشد اقتصاديمثمرثمر م

 يهابرح ليد و تكميجد يهابرح يشد. روشن است با اجرايم يز عائد بانك مركزين ياست پوليجة سيمدت نتو كوتاه

و البته  ياديا حد زت يپول ياست انقباضيجه سيشود و درنتيق ميشده مجدداً به اقتصاد تزريآورج وجوه جمعيتدرتمام بهمهين

 خنثا خواهد شد. يبا فاصلة زمان

ل يبودن م يبه ربو يعيبور ببمطرح شد، به ياست پوليعنوان ابزار سنكه اوراق مشاركت و مانند آن صرفاً بهيا

مودند. را مطرح ن« ياوراق سهم الشركه مل» يعني يكاملاً صور يهم درصدد اصلاح برآمدند، ابزار يكرد. وقتيدا ميپ

ن هدف خطا بوده يا يبرا ياوراق مشاركت بانك مركز يشود كه از همان ابتدا براحين موارد روشن ميبا توجه به ا

 با اوراق قرضه نداشت. ين اوراق در عمل تفاوتياست. قسمت عمدۀ ا

محققان  ين اوراق نمود. برخياقدام به انتشار ا ياست پولياز همان ابتدا با هدف اعمال س يگذشت كه بانك مركز

 است: ين اوراق واقعياند مشاركت در اادعا كرده
ر د که قصد مشارکت يگذارانهيشود و به سرماين منتشر ميمدت مع يمشخص برا يمت اسمين اوراق به قيا

و مدت زمان  يمت اسمين اوراق به نسبت قيگردد. دارندگان ايرا دارند واگذار م يسودده بانک مرکز يهاطرح

 ک خواهند بود... .يشر يمذکور توسط بانک مرکز يهاطرح يمشارکت، در سود حاصل از اجرا

 شده كداميآوركنون با وجوه جمعدارد و تا يت بانك مركزيبا ماه ياها چه رابطهن برحياند اح ندادهيالبته توض

نكه در ادامه يشده؟ جالب ا ياقتصاد يهابرح ين وجوه صرف اجرايها را اجرا نموده است؟ و چند درصد ابرح
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اً بانك را اساسيار محدود است؛ زيبس يبانك مركز ياقتصاد يهاتيد توجه داشت كه حجم فعاليالبته با»اند آورده

 (.011، ص0338، ي)عباد« شوديمحسوب نم يتجار

و  يبراح»ن بانك است: يارات اياز اخت يو پول يارز يهااستيس يريكارگ، بهيد بانك مركزيبر اساس قانون جد

ز ين« باراتو اعت ينگيت )كنترل حجم نقديريمنظور مدر اوراق بهادار بهيد و فروش آنها و سايو خر يانتشار انواع اوراق مال

 ياسلام يمجلس شورا يهات مركز پژوهشي)سا« ذكر شده است يمركزارات بانك يدر زمرۀ اخت

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/99701ال د دنبيبا ياست پولياعمال س يبرا ينكه بانك مركزيقت اي(. حق

 ينگيش نقدياس بالا سبب افزايبا خلق پول در مق يخصوص يهابانك يط فعليمثال در شرا يباشد؛ برا يگريد يابزارها

فا يران ايد ارا در اقتصا يانقباض ياست پوليك سياثر  يها توسط بانك مركزن بانكيشوند و سلب خلق پول از ايم

ها با انكن بيظلم به عموم مردم است. ا يخصوص يهاشود كه دادن حق خلق پول به بانكيجه، اثبات ميكند. درنتيم

 يداريررا خ يفراوان يهاييدهند و دارايه ميش سرمايچ، افزايل از هبرند، با خلق پويم يه پول سود سرشاريرويخلق ب

(. 076ـ043، ص0410، يآبادنجف يعدالت هم هست )كاظم يرفع ظلم و اجرا ين امر در راستايا ين رويكنند. از ايم

ت ير در ماهييبه عدم تغن امر مشروط يدارند، اما ا ياست پوليس يز امكان كاربرد براين ياسلام يمال يابزارها يگرچه برخ

ن يتوان اوراق منفعت را ذكر كرد. با فرض رفع شبهات در مورد اصل اينمونه م يباشد؛ برايآن م يعقد و كاركرد اصل

و  يرآوجمع ينگياز نقد ين اوراق قسمتين اوراق استفاده كرد. با انتشار ايبر از ازمان يهاتوان در مورد برحياوراق، م

گردد و به يج به اقتصاد باز ميتدرشده در بول اجرا بهيآورجمع ينگيشود. نقديبول زمان اجرا م برح مورد نظر در

د بر يك مطلب لازم است: ممكن است گفته شود تأكيشود. اشاره به يم ينگيباعث كاهش حجم نقد ينسبت ماندگار

د يبخش تول لياقتصاد از قب يضرور يهابخش يبرا ينگيسبب كمبود نقد يخصوص يهاسلب حق خلق پول از بانك

د چاپ نكه خلق پول هماننيا يصورت اجمالن مقاله است، اما بهيت اين اشكال خارج از موضوع و ظرفيشود. پاسخ به ايم

د اجازۀ خلق پول همانند چاپ اسكناس در يرو بانياست؛ ازا يتيحاكم يش امريهايژگيامدها و ويل پياسكناس و به دل

د با يارو بنيامور حافظ مصالح امت باشد؛ ازا يموظف است در تمام يه باشد. نظام اسلاميت و نه قوۀ مجريانحصار حاكم

و در همان  يابيارز يندۀ پوليب فزايرا با لحاظ ضر ينگيبه نقد ياز بخش واقعياز متخصصان مربوبه ن ياتهيجاد كميا

 پول خلق يد. لازم است عوارض منفيلات نمايتسه يممكن و ازجمله اعطا يهااز راه ينگيق نقديچارچوب اقدام به تزر

ن ير اانگين جبران شود. مطالعات متعدد بيوارده به متضرر يممكن ضررها يهاشده و از راه يابيصورت مرتب ارزهم به

در  ينگيد نقدنرخ رشنمونه  يد تناسب نداشته است؛ برايبا رشد تول ينگيران در مجموع رشد نقدياست كه در اقتصاد ا

 2 يو منف 8/7 يد به منفيكه نرخ رشد توليدرصد بود؛ درحال 82/38درصد و  17/31ب يبه ترت 0332و  0330 يهاسال

 يط فعلي(. در شرا31، ص0338و ديگران،  يعشريد )اثنيدرصد رس 31ش از ين زمان نرخ تورم به بيد. در هميدرصد رس

ن يشده، تأمخلق ينگيرود. گذشت كه با وجود نقديرمولد ميغ يهاشده به بخشخلق ينگياز نقد يتوجهقسمت قابل

 مواجه است. يتمام با مشكل جدمهين يهابرح يمال
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 تماممهين يهاطرح ين ماليجهت تأم ياستفاده از اسناد خزانة اسلام

 يررسران شده است. بياقتصاد اش كسر بودجه در يدرآمدها، سبب افزا بهنسبت دولت  يهانهيش روزافزون هزيافزا

شده  يبخش جار يقربان ين امر است كه بودجة عمرانيانگر ايگذشته تاكنون ب يهاسالانه در سال يهابودجه

جود نداشته و يتمام عمرانمهين يهابرح ين ماليتأم يگر كسر بودجه سبب شده منابع لازم براير دياست. به تعب

 يروند يبوده، اما بودجة واقع يشيافته افزايصيتخص ينكه بودجة اسميبا وجود ا يباشد و هر سال بودجة كمتر

ة جاد و توسعيبر ا ين بالادستياست كه قوان ين در حاليق شود؛ ايها تزرن برحيداشته است، به ا يكاهش

كل  0414حة بودجة يدر لا يد نموده است. بودجة عمرانيتمام تأكمهين يهال برحيو تكم يديتول يهاتيظرف

ست سال گذشته است ين مقدار در بين رقم كمترينبود، ا 0338ارد تومان است، اگر بودجة يليهزار م 771كشور، 

(https://B2n.ir/g31443ي، به نقل: از خبرگزار .)فارس 

 يبودجه وجود دارد: استقراض از خارج؛ استقراض از داخل با انتشار اسناد خزانة اسلام ين كسريتأم يسه راه عمده برا

ارد، از م نظام سلطه قرار ديط حاضر كه كشور ما تحت فشار و تحريژه در شرايوها. استقراض از خارج بهو استقراض از بانك

منجر  يخارج يمكن است به بحران بدهم يحساب جار ياحتمال ين صورت كسريست. در ايجوانب گوناگون به صلاح ن

 است كه با مصالح ما منافات دارد. يمشروط به شروب يگر، در عمل اثبات شده استقراض خارجيد يشود؛ از سو

 ياديز يمنف يامدهايتواند پيم ينگيش نقديخواهد شد و افزا ينگيش نقديسبب افزا ياستقراض از نظام بانك

نظران صاحب يخشود. برياستفاده م ين ماليتأم ياز اوراق قرضه برا يستيبرالياد لاقتصاد داشته باشد. در اقتص يبرا

ن اوراق با اوراق ي(. تفاوت ا000، ص0334ان، يشنهاد كردند )موسوياوراق قرضه پ يجارا به ياسناد خزانة اسلام

ه در اثر را ك ينيكه در اخزا ديدرحالكند؛ يدار قرض مين اوراق از خرين است كه ناشر اوراق قرضه با انتشار ايقرضه ا

اخزا در نظر  يبرا ينيح بودجه ارقام معيدر لوا 0333كند. از سال يل ميجاد شده، تنزيا يك معامله در بخش واقعي

 يها در برابر تعهدات سبب ادامة اجرامانكاران و شركتين اوراق به پين بود كه دولت با دادن ايگرفته شد. اساس ا

ر سال تا حداكثر سه سال منتشكيد از كمتر از يبا سررس يشود. اسناد خزانة اسلاميد ميجد يهاجام برحها و انبرح

 يافوا عدم تكيكند كه در صورت عدم وجود يم ينيبشيحة بودجه پيرا در لا يف خاصيشود. دولت در هر سال رديم

حل از م ييو دارا يد توسط وزارت امور اقتصاديدر سررس يدولت، اسناد خزانة اسلام ياعتبار مصوب در بودجة عموم

 (.018ـ83، ص0334و نظرپور،  ياضين و پرداخت شود )فيهمان سال تأم يدرآمد عموم

 ن بودجهيدر قوان ياسناد خزانة اسلام

در قانون  ياهيسرما يهاييتملك دارا يهابرح ين ماليعنوان ابزار تأمبه 0333و  0332اسناد خزانه ابتدا در بودجة سال 

 :اند ازها كه در قانون بودجة هر سال آمده، عبارتسال يدر برخ يزان اسناد خزانة اسلاميبودجة كل كشور ثبت شد. م
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 ان ساليد تا پايد و با سررسيرا با حفظ قدرت خر... ياسلام ةدولت اسناد خزان»آمده:  0411. در قانون بودجة 0

 «.كنديال به بلبكاران واگذار مي( ر711211121112111) ارديليصادر و تا سقف پانصد هزار م 0413

ن قانون تا سقف هشتصد يمصارف ا ين ماليتأم يشود برايبه دولت اجازه داده م»آمده:  0410. در قانون بودجة 2

ان يد تا پاي( با سررسيارز ـ يالي)ر ياسلام يال، انواع اوراق مالي( ر8712111211121112111ارد )يليو شصت هزار م

 «.مطالبات واگذار كند ةيبابت تأد يياجرا يهامنتشر و به بلبكاران دستگاه 0414سال 

 (311،111،111،111،111ارد )يليصد هزار ميشود تا سيبه دولت اجازه داده م»آمده:  0412. در قانون بودجة 3

 «.منتشر كندتمام مهين يهال برحياحداث و تكم يبراال ير

 .بود تومان ارديليم 711 و هزار 274 با برابر 0413 بودجة قانون مطابق يدولت ياسلام يمال انتشار اوراق سقف. 4

در نظر گرفته شده  671برابر  0414در قانون بودجة  ياسلام ياوراق مال يا واگذارياز فروش و  يخالص منابع ناش

ل يدرصد منابع بودجه را تشك 02زان ين ميافته است. ايش ين اوراق به سه برابر افزاين اساس حجم اياست. بر ا

 است. ياديدهد كه سهم زيم

 ده است.يهمت رس 611درصد رشد كرده و به  067زان يبه م 0414سال  ةبودج ةحيدر لا يزان فروش اوراق دولتي. م7

اخزا  يراب شود.يف ميچند ماهه تا سه ساله تعر يبازۀ زمان يبرا ين بودجه آمده كه اسناد خزانة اسلامين قوانيدر هم

ن يتأم يد خدمت و اسناد خزانة اسلاميخر يد كالا، اسناد خزانة اسلاميخر يف شده: اسناد خزانة اسلاميچند كاركرد تعر

را به بلبكاران دولت در برابر بلب آنها از  يتواند اسناد خزانة اسلامي(. دولت م47، ص0334 ،و كريمي انيموسووجوه )

عه يش يل هستند، اما مشهور فقهايه قائل به عدم جواز تنزيامام يرمشهور از فقهاينت و غسها قرار دهد. اهلبرح ياجرا

ت يك قرارداد و فعالياز  ين ناشيل در همة موارد و ازجمله اسناد خزانه لازم است ديدانند. در جواز تنزيآن را مشروع م

ل بلب اسناد يدولت بلبكار شده باشد تا بتوان با تنزمانكار از يباشد. لازم است پيباشد، وگرنه مصداق مسلمّ ربا م يواقع

 يبده ديمانكاران صادق است. تمديشده در گذشته توسط پانجام يهان امر در مورد برحيمنتشر نمود. ا يخزانة اسلام

ولت دد كالا، يخر يباشد. در اسناد خزانة اسلاميبوده و حرام م يجاهل يشتر هم مصداق ربايگذشته در برابر مبلغ ب

ه دهد ل فروشنديحاصله اخزا تحو يو در برابر بده يداريه خريصورت نسخود را به يو مصرف ياهيتواند اقلام سرمايم

تمام را در قالب استصناع مهيل برح نيمانكار قرارداد تكمين اگر دولت با پي(؛ همچن47، ص0334 ،و كريمي انيموسو)

تواند يشود و ميمانكار بدهكار ميمجرد انعقاد قرارداد، دولت به پم بهيقل بدانمنعقد كند، اگر استصناع را عقد لازم و مست

هنگام  ن اساسيكند، بر ايدا ميل دهد. در جعاله عامل پس از انجام كار استحقاق جعل پيپول نقد به او اوراق تحو يجابه

 رد.معنا ندا يشود و انتشار اسناد خزانة اسلاميجاد نمين ايانعقاد قرارداد د

 ياوراق خزانة اسلام يابيارز

 م:يل كنين ابزار را تحليلازم است جوانب مختلف استفاده از ا
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م اسلام يد توجه داشته باشي، با«ياسناد خزانة اسلام»م ييگويم يوقت«: ن ابزاريبودن ا ياسلام». اتصاف به 0

اند. اسلام ربا را آن ذكر فرموده يبرا يضوابط ل نفرموده و بلكه معصومانيبه استفاده از تنز ياهيگونه توصچيه

نكه در هر يه است، نيل حرام نين مبنا تنزيم نشده است. بر اساس ايل تحريم فرموده و بر اساس نظر مشهور تنزيتحر

 م.يرير ضوابط مرتبط را در نظر بگيد ساين مهم بايا يباشد. برا« خوب»حال 

ل ون دولت را منتقيبعد از انتشار، د يرسد اسناد خزانة اسلامي: در وهلة اول به نظر ميل آثار اقتصادي. تحل2

رد، اما يگيمنابع صورت م ييجادهد و صرفاً جابهيش نميرا افزا ية پولين امر پايندارد. ا يجه بار ماليكند و درنتيم

 يسمتشده است. ق يپانز يا وارد بازيدولت نشده، دولت گو يهانهيهز يبرا ياساس يدهد چون فكريتجربه نشان م

 يشيافزا يانه رونديزان اخزا در بودجة ساليشود. ميصرف م يجار يهانهيهز ياز وجوه حاصله از اوراق منتشره برا

ران بوده و يدر اقتصاد ا يمال يداريد ناپايتزا يمعنان امر بهيش است. ايدر حال افزا GDPبه  يدارد و نسبت بده

ر اوراق سبب خلق ثروت شود و علاوه بر بازپرداخت، يتوسط اخزا و سا ين ماليماست. اگر تأ يبزرگ ياز نگران يحاك

 يتنف يما عمدتاً به درآمدها يهابدتر خواهد شد. دولت يت اقتصاديجاد كند، خوب است، وگرنه وضعيارزش افزوده ا

نكه ادارۀ قسمت يقت ايست. حقيها نحاصله از درآمد برح يهاياند و اصل بر لزوم بازپرداخت بدهعادت كرده

 ست.ير جوانب به مصلحت نيبا توجه به سا ياز اقتصاد با بده يتوجهقابل

 يمشکلات اوراق مشارکت و اسناد خزانة اسلام

 م:يكنيج را مرور مينتا يم. مجدداً برخيريات درس بگيلازم است از تجرب

 است. ياتيار حيران بسياقتصاد ا يتمام برامهين يهال برحي. تكم0

 تمام دارد.مهين يهال برحيد و تكميلازم جد يهااحداث برح يبرا ياديت زيقد مشاركت ظرف. ع2

رو انتشار اوراق در درجة بعد قرار دارد. تجربه نيت خود عقد استفاده شود؛ ازايد از ظرفي. تا آنجا كه ممكن است با3

سبب  ين ماليتأم ياز ابزارها ياريوجهه غالب در اقتصاد است، بس يبازكه بورس يط فعليژه در شرايونشان داده به

ه هم ادشديامد يم، اما پيستيغافل ن يمال يابزارها يايخود شده است. از مزا يانحراف عقود مربوبه از كاركرد اصل

 يبراح اساس نجا بريدر زمان حاضر، در ا يابزارساز ين وجود به خابر غلبة فضايرقابل انكار است. با ايغ يتيواقع

 م.يدهياوراق مشاركت ادامه م

با آن  يرا كار مشاركتيخطاست؛ ز ياست پوليعنوان ابزار سبه ي. استفاده از اوراق مشاركت توسط بانك مركز4

 اقتصاد ندارد. يدر بخش واقع ي، نقش مثبتياست پولير از اعمال سيشود و غيانجام نم

 است: يدچار ملاحظات متعدد ي. اسناد خزانة اسلام7

 ل به شخص ثالث است؛يبر جواز تنزين اوراق مبتنيالف( ا
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 يه و فقهايرمشهور از امامين غيسنت و همچندانند، اما قاببة اهليز ميل را جايعه تنزيش يب( مشهور فقها

 دانند؛يز نميل را جايتنز ينيمانند امام خم يبزرگ

 د:يگويل ميفضه كه توجه به آنها لازم است. محمدبنح وارد شديت با سند صحيج( دو روا
عرض كردم: مردي ديني كه طلبكاري بر عهدة بدهكاري داشته است را از وي خريداري نموده  به حضرت رضا

، ام و بايد آن را به من بپردازيسپس نزد بدهكار آمده و به او گفته: من طلب فلاني را كه به عهدة توست از او خريده

 شود.دهد و ذمة بدهكار بري ميفرمودند: همان مقداري را كه مشتري به طلبكار پرداخته است به او مي امام

ن مضمون وارد شده يهم با هم يگريت دي(. روا011، ص0336ا، ينيح است )معصوميت قابل تصحين روايسند ا

ا وجود ن مطلب است كه بيد بر اين تأكياند، اما اذكر فرموده يليت اعراض كرده و دلاين دو رواياست. البته مشهور از ا

 يكه در اجرا ضوابط شرع يژه در موارديوتأمل دارد؛ به يجا ياسلام يل در مباحث ماليت تنزين ملاحظات، محوريا

ارش به سف بر يليچ دلياند، اما هن همه اشكالات فقط فتوا به جواز دادهين با ايشود. مجوزيت نميبور كامل رعابه

داند. در نظام ب يل را سبب تحقق اهداف اقتصاد اسلاميم كه استفاده از تنزيندار يلياستفاده از آن وارد نشده است. دل

ن ينتوان چين صورت چگونه ميشده است، در ا يل براحياز ابزارها بر اساس تنز ييج درصد بالايرا ياسلام يمال

 دانست؟ ين نظام ماليرا برتر ينظام مال

شود يمت نياوقات در عمل رعا يارين كه بسيبودن د يل واقعياست؛ از قب يل مشروط به شروبيد( صحت تنز

 كند؛يدا ميحرام تحقق پ يجه مصداق ربايو درنت

ت اس ياز ملاحظات جد يكين هم يافزوده شود. ا يد مبلغ بدهيمانكاران داده شود، نبايبلب پ يهـ( اگر در ازا

د به آنها وجه نق يجاكه بهيمانكاران حال است و درصورتياوقات بلب پ ياريشود. بسيت نمياوقات رعا ياريكه بس

 است؛ يجاهل يشود كه مصداق ربايشود، مبلغ افزوده ميدار داده ماوراق مدت

در اتمام  ير چندانيكند، اما تأثيبودجه حل م ين كسريتأم يط حاضر مشكل دولت را برايو( اسناد خزانه در شرا

ادرست صورت نبه يبازار بده يت فعليندارد. با تداوم وضع يتمام و حل مشكل اقتصاد در بخش واقعمهين يهارحب

بودجة  يشود. راهكار درست حل مشكل كسريشتر ميروز بروزبه ياز بخش واقع يابد و فاصلة بخش مالييتوسعه م

 م.يها هستل برحيتكم يبرا قينجا به دنبال ارائة بريجداست، اما در ا يقيدولت موضوع تحق

 ياوراق مشارکت و اسناد خزانة اسلام ياياح يريپذامکان

 يهاسته در حل مشكل برحير بايمنتشر شدند، اما تأث يو اسناد خزانة اسلام ياوراق مشاركت بانك مركز

( crowdfunding« )يجمع ين ماليـ تأم يجمعة يسرما نيتأم» 0363تمام نداشتند. در فرابورس از سال مهين

برح و در سال  008تعداد  0410برح، در سال  28تعداد  0411دو برح، در سال  0333شد. در سال  يبراح

ن يشدند. به ا ين ماليتأم« يجمع ين ماليتأم»ق ي( از برhttps://B2n.ir/w24387برح ) 332تعداد  0412
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در بتدا ان صندوق يشد. در ا يه براحيرماز در بازار سين روش در حال گسترش است. صندوق پروژه نيب ايترت

صورت هل پروژه بيپس از تكم ؛كننديت خود را آغاز ميخاص با نام شركت پروژه فعال يك شركت سهامي قالب

؛ در ادامه شوديت صندوق تمام ميفعال و شوديا خارج از بورس ارائه ميعام در بورس  يك شركت سهامي

ها شگونه رونيند. اشويك ميخود در سهام شركت مربوبه شر يگذارهيازان سرميگذاران به نسبت مهيسرما

 اند، اما لازم استشده يها براحبرح ين ماليمنظور تأمرا بهيادشده بهتر هستند؛ زيبه مراتب از دو نوع اوراق 

 م:ييمطالب توجه نما يبه برخ

خص مش يقرارداد و انطباق آن با ضوابط فقهقاً نوع يو صندوق پروژه دق يجمع ين مالي. لازم است در تأم0

ستورالعمل د»نمونه در  يشود؛ برايگونه موارد مشخص نمنيدر ا يقات نشان داده كه معمولاً ضوابط فقهيشود. تحق

ز ين امر صورت نگرفته است. در عمل نيا 27/2/0336خ يبورس در تار يعال يمصوب شورا« يجمع ين ماليتأم

و به  يآورگذاران را جمعهيكنند. سكوها با وعدۀ سود ثابت پول سرمايت نميمسلمّ را رعاضوابط  ياديدر موارد ز

محرم است. ممكن است گفته شود اگر وعدۀ سود ثابت ندهند  يدهند، كه مصداق ربايم يمتقاض يهاشركت

اد كرد؟ جيزه ايانگتوان در افراد ين صورت چگونه ميكند؛ در ايشركت نم يجمع ين مالين برح تأميدر ا يكس

سود  دادن يربو يباشد. در نظام ماليم يربو يقت نظام ماليت حقين شبهه معلول حاكميم اييگويدر جواب م

قود را به از موارد ع يارير نكرده، بسييه ما تغيو بازار سرما ينظام بانك يثابت اصالت دارد. ازآنجاكه شاكلة اصل

 ينين امر هم باعث بدبيكنند. هميز با دادن سود ثابت اجرا ميرا ن يمنعقد و در عمل عقود مشاركت يشكل صور

ه ل التزام بياز مردم به دل ياريم، مشكل حل خواهد شد. بسيجاد كنينه تحول اين زميمردم شده است. اگر در ا

د ثابت سو يت ضوابط عقود مشاركتيشدن و رعا يبه خابر اجتناب از ربو ياگر باور كنند نظام مال ين الهيمواز

« بودن حلال»جه ين دسته انطباق با شرع و درنتيخواهند داشت. ا يگذارهيسرما يبرا يشتريزۀ بيدهد، انگينم

ن ها را جلب نمود. متعبدازهيجاد تنوع تمام انگيتوان با اين صورت ميت اول برخوردار است. در ايشان از اولويبرا

 يآورمعج يدر قالب عقود مشاركت يگذارهيانجام سرما يبرا يادينان وجوه زيارند و در صورت ابميعت بسيبه شر

 است. ياز مشكلات خروج از مدار احكام اله ياريشة بسيخواهد شد. ر

 يهعام منت يخاص آغاز و به شركت سهام يت در قالب شركت سهاميفعال ين مالي. در صندوق پروژه هم تأم2

عام هم ملاحظات  يسهام يهاج خواهد بود. در مورد ساختار شركتيرا يهاادامة روش ينوعب بهين ترتيشود. به ايم

از  كيسازگار باشد. لازم است هر ين فقهيد ساختار صندوق با موازين خابر بايوجود دارد و به هم يمتعدد يشرع

 ت مشاع داشته باشند.ياندازۀ آورده و سود مالكسهامداران به

ست ستند، بلكه لازم اين يتمام كافمهين يهاحل مشكل برح يراادشده عمل شود، بيكه ضوابط ي. درصورت3

 رد.يصورت گ يدر سطح مل ين امر اقداميا يبرا
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 تماممهين يهاطرح ين ماليتأم يسازيت مردميظرف يبررس

 يازوكارهاكه در آن س يك اقتصاد مردميت مردم است. تحقق يران استفاده از ظرفياقتصاد ا يحل مشكلات فعلتنها راه

است كه  ياداقتص يهان شكل ممكن به دنبال داشته باشد؛ ازجمله مؤلفهيرا به بهتر يامر جمع يدهن به بالا، سامانييپا

خودشان  بيكه مواهب زحمات آنها نصياگونهكند. حضور مردم در همة شئون اقتصاد بهيعمل م يبر اصول اسلاميمبتن

فراهم نمودن  يف مهم نظام اسلامياز وظا يكياست.  يبراليو اقتصاد ل يافتراق اقتصاد اسلام ياز نقاط اصل يكيشود، 

عاملات ة نهفته در بطن روابط و تي)سرما ياجتماع ةيد سرمايبا يگر، دولت اسلاميان دين امر است. به بينة تحقق هميزم

 كند ويدا ميصاد رونق پن صورت هم اقتيك جامعه( را كشف كرده و مورد استفاده قرار دهد. در ايموجود در  ياجتماع

م اعتماد مردم به دولت يتمام مستلزم ترممهين يهابرح ين ماليمردم در تأم يهم عدالت اجرا خواهد شد. البته همكار

ها، استين است كه محور سياند تا اقتصاد و راه علاج اشتر به دنبال حل مشكل خود بودهيو دولت ب ياست. بانك مركز

 يعنين امر موضوع مقاله يرد. نمونة بارز اين امر قرار گيتحقق ا يت عقود براياستفاده از ظرفمشاركت دادن مردم و 

قتصاد ا يبرا يرد، عوارض مثبت فراوانين رابطه صورت گيدر ا يمردم يج عموميك بسيتمام است. اگر مهين يهابرح

ت يداابد، با هييش ميدولت افزا ياتيالابد، درآمد مييش ميافزا يكاهش و رشد اقتصاد يكاريدارد. با خلق ثروت ب

لات يز تسها يقسمت يو حت يخصوص يهاجادشده توسط بانكيا ينگيزمان با محو نقدد و هميدر جهت تول ينگينقد

ت اعتبار يدادو مقوله مطرح است: ه ينگيت نقديشود. در مورد هدايعائد م يپول ياست انقباضيجة سينت يدولت يهابانك

لات يدكننده تسهيك توليبه  يكه نظام بانكيم. هنگامين آنها را در نظر داشته باشيد تفاوت بي، كه باينگيت نقديو هدا

او  يكند. وقتيد ميگر توليد يشود؛ و از سويشده بدهكار من پول خلقيلات با ايرندۀ تسهيبرف گكيكند، از ياعطا م

ت يهدا»ن صورت يشود. در ايشده محو مجه پول خلقيتكند و درنيخود را بازپرداخت م يمحصول خود را فروخت بده

لك وجوه و مانند آن ما ييت و فروش دارايگر، مردم در برابر فعاليد يصورت گرفته است. از سو« دياعتبار به سمت تول

 ها واستيتوان با سيموجود م ياند. در ساختار مالكرده يگذارها سپردههستند كه آنها را عمدتاً در بانك يفراوان

كنند يم تمام كمكمهين يهال برحيد و تكميكه به تول ييها و نهادهاآنها را به سمت انتقال وجوه به صندوق ييهاتيهدا

صورت ل بهرد مشكيصورت گ يتحول اساس يم. البته اگر در نظام مالييگويم« ينگيت نقديهدا»ن امر يسوق داد. به ا

شتر يد مقاله بيرا مكمل هم دانست، اما تأك ينگيل نقديت اعتبار و تكميتوان هداين ماين بيتر حل خواهد شد. با اياديبن

ل مدل يشود و تفصيتمام مطرح ممهين يهابرح ين ماليشنهاد مدل تأمياز پ ينجا اجمالياست. در ا ينگيت نقديبر هدا

 گر عرضه خواهد شد.يد يادر مقاله

 تماممهين يهاطرح ين ماليتأم يشنهاديمدل پ

مام، تمهين يهابرح ين ماليتأم يت مردم استفاده كرد. برايتوان از ظرفيتمام ممهين يهابرح ين ماليتأم يبرا

كه  ن نكته لحاظ شوديد ايتمام، عقد شركت است. در متن قرارداد بامهين يهات برحين روش با توجه به ماهيبهتر
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ن امر ياست ا يعيشود. ببيت مشخص مين امر بعد از انجام فعاليك هستند و ايان شريگذاران در سود و زهيسرما

ن عقد يدا كنند، حاضرند بر اساس اينان پيت آن ابميكه اگر از مشروع يسك است، اما فراوانند كسانيهمراه با ر

ار ها دچبرح ياريها استفاده نمود. بسبرح يهايحل مشكل بده يتوان برايكنند. در مورد اخزا هم م يگذارهيسرما

عقد  يشوند. اگر محور اصليون ميه و مديه تهياز خود را در قالب نسيا مصالح و لوازم مورد نيهستند و  يقبل يبده

 پرداخت كند. يراحتشده را بهليتنز يهايتواند بدهيبرسد، م يشركت باشد و برح به سودآور

 يهابرح ياز تمام ية گزارش كامليتمام مستلزم تهمهين يهابرح ين ماليتأم يت مردم براياستفاده از ظرف

به  يذارو امكان واگ يآنها از نظر ضرورت، صرفة اقتصاد يبندتيو اولو يبندكاره توسط سازمان برنامه و ببقهمهين

 يكه صرفة اقتصاد ييهان راستا لازم است برحيا لزوم اتمام با مشاركت دولت و مردم است. در ايو  يبخش مردم

ه يتوج يدارا يهاها درست انجام شده باشد. لازم است برحبرح يه اقتصاديك و توجيها تفكر برحيارند از ساد

صداقت و  اسلام يم اقتصاديشتر تعاليعموم منتشر شود. محور ب يصورت شفاف برامشخص شده و ابلاعات آنها به

خلاق ت ايرد. حاكمياثبات صداقت در ارائة گزارشات صورت گ ين تلاش برايشترياست. لازم است ب يدارامانت

ن امر يم و ايادهيه دين ناحيب را از اين آسيشترياست. متأسفانه ب ياسلام ين عنصر در اقتصاد و نظام ماليتريمحور

در  يتدرس صداقت و يت حداكثريم با حاكمين داشته باشيقيجاد كرده است. ياز مردم ا ياريرا در بس ينيبدب ينوع

بانك  يباور آن سخت است. وقت يط معموليم آورد كه در شرايدست خواهبه يبزرگ يهاتيمقام ثبوت و اثبات موفق

 ين شرعياز مشاركت با مواز يشود خبريبعد از چند مرحله انتشار معلوم م يكند، ولياوراق مشاركت منتشر م يمركز

 دهند.يست، مردم اعتماد خود را از دست ميآن ن

 است: يل ضروريتمام انجام اقدامات ذمهين يهابرح ين ماليت مشاركت مردم در تأميتقو يبرا

ن سامانه در معرض افكار عموم قرار داده شود و از يكاره: لازم است امهين يهاك برحيجاد سامانة الكتروني. ا0

 د.يمان يرا اقتصاد يراقتصاديغ يهارحمردم ارائه شود كه ب ياز جانب برخ ييبسا راهكارهاشود. چه يآنان نظرخواه

 يت اعتماد مردم است. اگر مردم مطمئن باشند وجوه آنان براين مسئله تقويتر: مهميت اعتماد عمومي. تقو2

نان ين ابميا»رود، حتماً سطح مشاركت بالا خواهد بود. ممكن است سؤال شود يكار متمام بهمهين يهال برحيتكم

شدن است و هم موجب جلب اعتماد  ياتيارائه داد كه هم سبب عمل ييتوان راهكارهايم« د؟يكنيجاد ميرا چگونه ا

 شود.يم يحداكثر

از فعالان  يك حلقة مركزيدر هر استان  يامنطقه يها: در مورد برحيفعالان جهاد يجاد حلقة مركزي. ا3

د. انرا اجرا كرده يديمف يهاحهستند كه از چند دهة گذشته تاكنون بر يل شود. مقصود كسانيتشك يجهاد

در منابق هر  يمتعدد يهارمجموعهيها، زن حلقهيانتخاب خواهند بود. هركدام از ا يمبنا يمشخص يهاشاخص

ت ائمة جماعات جزء حلقات يج با محوريداوبلب بس يل خواهند داد. فعالان داوبلب مساجد و اعضاياستان تشك
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به  هر منطقه يهانسبت به آن منطقه دارند. برح يشتريب يهر منطقه آگاه يادشده خواهند بود. روشن است اهالي

 ين نقش را در اعتمادسازيشتريب ييهاتهين كميشود. امامان جمعه و جماعت در چنيتة همان منطقه ارجاع ميكم

ه هر مورد مربوط ب يشرعه نموده، مسائل يك آمده مردم را توجيكه در سامانة الكترون يدارند. آنها با استفاده از ابلاعات

د اعتماد خود آنها توسط مسئولان مربوبه و با يمشاركت دعوت خواهند نمود. البته ابتدا با يح و از آنها برايرا تشر

 يجهاد يضاجاد فيتوانند با اين صورت است كه مين شود. در اييمربوبه تب يها جلب شود و مسائل فقهنيدادن تضم

سود  ميل، نحوۀ مشاركت، تقسيند. لازم است مراحل اجرا و تكميتمام را حل نمامهين يهاقسمت عمدۀ مشكل برح

ع ياد شود، حتماً در سطح وسينه زين زميمردم در ا يصورت واضح مشخص و اعلام شود. اگر آگاهر مسائل بهيو سا

توان يوجود دارد كه م ر كشورهاين در سايدر داخل كشور و همچن يات موفقينه تجربين زميمشاركت خواهند كرد. در ا

 د.يرا وضع نما ياكنندهليرا حذف و مقررات تسه يد مقررات اضافين دولت بايح نمود. همچنيمردم تشر يبرا

 ود.جاد شياز بروز فساد ا يريجلوگ ياز معتمدان برا يستم نظارتي: لازم است سيستم نظارتيجاد سي. ا6

 توسط کارمندان دولتکاره مهين يهاطرح ين ماليتأم يشنهاديمدل پ

ت يها و با استفاده از ظرفر بخشيشود. لازم است در سايشنهاد نمونه مطرح ميعنوان پك مدل محدود بهينجا يدر ا

ل يكمح و تيمستمر آنها را تصح يابينموده و پس از اجرا با ارز يها مورد را براحز دهيج و... نيبس يهاگاهيمساجد، پا

ت ندارد به عهدۀ دول يكه لازم است و صرفة اقتصاد يناتمام، تنها موارد يهابرح يبندهم. لازم است با ببقيينما

 يراوانف يتوان منابع ماليو جلب اعتماد مردم م يسازكه مقرون به صرفه است، با شفاف يگذاشته شود و در موارد

توان يز بهره برد. ميمردم ن يمشاركت عمل توان ازيم يها از آنها فراهم نمود؛ علاوه بر منابع مالن برحيل ايتكم يبرا

تمام و مهين يهااتمام برح يم براين داشته باشيقيشود. يتمام حل ممهين يهان روش مشكل برحين داشت با ايقي

كه يرصورتراهه است. ديها بة راهيست. بقيمردم ن يانتهايت بيجز استفاده از ظرف يراه يبلكه عمدۀ مشكلات اقتصاد

 01انه م، دولت ماهيريون نفر در نظر بگيليك ميون تومان باشد و تعداد كل معلمان را حدود يليم 01معلم  حقوق هر

 كند.يان حقوق پرداخت ميارد تومان فقط به فرهنگيليهزار م

 ند،ينما يگذارهيتمام سرمامهين يهااز حقوق و دستمزد خود را در برح يت بخشيكه كارمندان دولت با رضايدرصورت

وش شتر به فريك آن را با ارزش بينزد ياندهيتوانند در آياند و مشده يارزشمند يينكه خود صاحب دارايعلاوه بر ا

مذكور،  يارهاياند. در همان مثال اگر بر اساس معز كمك كردهيتمام نمهين يهااز برح ياديل تعداد زيبرسانند، به تكم

ل آنها اختصاص يتكم يهزار تومان از حقوق خود را برا 011حترم فقط ماهانه شود و معلمان م يانتخاب و معرف ييهابرح

ل كرد. گذشت كه يها را تكمتوان برحيشود كه با آن ميم يآورارد تومان جمعيليم 0211ك سال يدهند، در عرض 

ن دو يكه ايدارد. درصورت يگذاران بستگهيدر سرما يمنتظم و كارا و اعتمادساز ييده به دو ركن مدل اجراين ايت ايموفق

 خورد.يشكست م يا پس از آغاز در مدت كوتاهيا برح آغاز نخواهد شد يزمان وجود نداشته باشند ركن هم
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 شود:ياز موارد اشاره م يمد نظر باشد، كه به برخ ياديلازم است امور ز ين برحيت چنيموفق يبرا

كار برح مانيكه پيتاكنون برح مشخص شود. درصورتشرفت برح: لازم است ارزش يپ يزان واقعين ميي. تع0

 يگذارهيق شركت سرمايشان از بريكه مطالبات ايزان مطالباتش مشخص شود و درصورتيد ميبلبكار است، با

از شركت مالك برح  يگذارهيزان كاهش و سهم شركت سرمايشود، سهم دولت به همان ميكارمندان پرداخت م

شركت  ج سهم خود را بهيتدرتواند در قالب مشاركت كاهنده و بهيكه دولت بخواهد ميورتن درصيابد؛ همچنيش يافزا

 د.يواگذار نما يگذارهيسرما

خصوص د دريگذار، باهيمات شركت سرماينمودن تصم يياجرا يادشده برايتة يمانكار برح: كمين پيي. تع2

 د.يف نمايتكل نييد تعيمانكار جديپ يريكارگا بهيمانكار برح يبا پ يهمكار

انتخاب  يونحد بهين مدت زمان بايه: ايدر بازار ثانو يگذارهيسر شدن معاملة سهام شركت سرماين زمان ميي. تع3

باشد ن يقدر بولانشرفت كرده و سهام باارزش شده باشد و هم آنيپ يط مقدارير شراييشود كه هم برح پس از تغ

 يهاج در شركتينجا سهام رايشود كه مراد از سهام در ايد مين مطلب تأكين به نظر برسد. بر اييآن پا يكه نقدشوندگ

اما و  يسهام يهات سهام شركتيشده مراد است. در مورد ماهليست، بلكه سهم مشاع در برح تكمين يسهام

 وجود دارد. ياديز ياگرها

فعة دولت المنعام يهاجزو برنامهتمام مهيكه برح ني: درصورتيبه انتفاع يرانتفاعيت برح از غير وضعيي. تغ4

المنفعه از برف عام يهادر برح يگذارهيرا سرمايت آن مشخص شود؛ زيد در هنگام قرارداد با دولت وضعيباشد، با

 ندارد. يه اقتصاديصندوق توج

وابط ساس ضد بر اين نهاد بايدارد. ا ياكاملاً جداگانه يك نهاد مالياز به ين ين مدليم چني. اعتقاد راسخ دار7

ب ن مدل در قاليج است، باشد. ايرا يبزرگ نظام مال يدار كه بلاهات مشكليربا و توج يهالهياز ح يو عار يشرع

ه صورت خواهد گرفت ك يجد يهان امر مقاومتيست. روشن است كه در برابر ايج قابل اجرا نيرا يو مال ينظام پول

 ت اراده كنند قابل حل خواهد بود.ياگر كل حاكم

كند يانتخاب م يگذارهيسرما يرا برا ييهادارند: صندوق برح ين ماليكه فقط مشكل تأم ييها. انتخاب برح7

، يتصاده اقيهمچون عدم توج ين مشكل، با مسائلير از ايكه برح غيدارند و درصورت ين ماليكه فقط مشكل تأم

اب ست مواجه باشد، انتخيط زيهمچون سازمان مح ييهان و مقررات كشور و تعارض منافع با سازمانيتعارض با قوان

 ن مرحله حل شود.يش از ايد توسط مسئولان مربوبه و پير مشكلات بايشود. ساينم

 يشنهاديمدل پ ياقتصاد يبررس

توان يل ميا به موارد ذين مزاياست؛ ازجمله ا يفراوان يايمزا يتمام دارامهين يهابرح يمردم ين ماليتأم يالگو

 كرد:اشاره 
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ران معمولاً صرف يدر ا يگذارهين سرمايكنند، كه ايم يگذارهياز درآمد خود را سرما ي. مردم همواره بخش0

رمولد بودن باعث يشود، كه علاوه بر غين و خودرو ميراكد همچون بلا، مسكن، زم يهاهيسرما يد كالاهايخر

 شود.ين كالاها ميا يگران

ن يل روزافزون ايرا تكميت خواهد شد؛ زيتمام باعث بهبود نگاه مردم به حاكممهين يعمران يها. كاهش برح2

 باشد.يدولت م ييدهندۀ كاراها نشانبرح

ل بنگاه ن مديآنها، با استفاده از ا يسازيخصوص يامدهايو مشكلات و پ يدولت يها. با توجه به معضل بنگاه3

نگاه به ن بين ساخت اين زده، اما در حيك بنگاه را بر زميجاد يا شود و با آنكه دولت كلنگيجاد نميا يد دولتيجد

 شود.يمردم واگذار م

خصوص با استفاده از مشاركت كارمندان دولت از منظر تمام بهمهين يهابرح يمردم ين ماليتأم يايمزا يابيارز

 است: ياقتصاد خرد و كلان قابل بررس

، يمال نين نوع تأميح مدل و اقبال كارمندان به ايرض كاركرد صحمدل از منظر اقتصاد خرد: با ف يالف( بررس

 ك شدن به زمانياند، با توجه به نزداز حقوق خود مالك آن شده يزيكه كارمندان با اختصاص بخش ناچ يسهام

رسانند به به فروش يتوانند سهام خود را در بازار سرمايم يل پروژه هر روز ارزشمندتر شده و پس از مدت كوتاهيتكم

ر شود، شتين مدل بيكه استقبال كارمندان دولت از ايند. درصورتيافت نمايخود را در يگذارهيو اصل و سود سرما

ش يها و افزاهر پروژين بازار شاهد كاهش تأخيها به اهيش ورود سرمايشتر شده و با افزايز بيها نن سهاميا ينقدشوندگ

 م بود؛يتر خواهكوتاه يسود صاحبان سهام در بازۀ زمان

سو و كيز ا يد داخليد و رونق گرفتن توليها به بخش تولهيمدل از منظر اقتصاد كلان: ورود سرما يب( بررس

 يهاش مؤلفهيگر، باعث افزايد يمختلف از سو يهاآنها در بخش يهانهيش هزيش درآمد كارمندان و افزايافزا

ش درآمد كارمندان يتمام، افزامهين يهاحاصل از برح يهاشركت؛ ازجمله درآمد شاغلان در يتابع درآمد مل

از  يش ارزش بخشيها و افزاجه به ثمر نشستن برحيش درآمد دولت درنتيش ارزش سهام و افزايجه افزايدرنت

رد. گذاياثر م يرشد اقتصاد ين نظر رويكه متعلق به دولت است، خواهد شد، و از ا سهام شركت محصول برح

اد ن مدل در تعديخواهد بود، اما اگر ا يصورت رقابت سالم باشد، ارزش افزودۀ سهام واقعة سهام بهيار ثانواگر باز

 ارزش يدارا يبازه با سفتهيت عرضه ممكن است در بازار ثانويبرح اجرا شود، سهام آن به علت محدود يمحدود

 ارائه دهد. يرواقعيغ يشود و نرخ بازده يرواقعيافزودۀ غ

ب تورم خود موج يزااز حقوق كارمندان با توجه به ساختار درون يبا استفاده از بخش ين ماليتأم يشده براائهمدل ار

 ود.شيتمام ممهين يهاو سهامدار شدن كارمندان در پروژه يبه بودجة عمران ينشده و باعث انتقال منابع بودجة جار
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 يريگجهينت

ث باع يعمران يهاها بوده است. كمبود بودجهدولت يش روياز مشكلات پ يكيتمام مهين يهابرح ين ماليتأم

به  يلين مقاله با استفاده از روش تحليآنها شده است. در ا يشدن روند اجرا يها و بولانن برحيش تعداد ايافزا

م. يخت، پرداينة اسلامتمام؛ ازجمله انتشار اوراق مشاركت و اسناد خرامهين يهابرح ين ماليدو روش عمدۀ تأم يابيارز

نكه در عمل از ياند؛ علاوه بر امواجه يپژوهش، هر دو مدل مورد استفاده با مشكلات شرع يهاافتهيبر اساس 

 ياقتصاد يهابرح ين ماليتأم يبرا يبانك مركز يستند. اوراق مشاركت منتشرشده از سويلازم برخوردار ن يكارآمد

تمام مهين يهابرح ين ماليبودن قادر به تأم يشوند؛ علاوه بر ربويمنتشر م ياست پولياعمال س ين خابر كه برايبد

شده حبس شده و مجدداً به اقتصاد يآورن است كه وجوه جمعيا يانقباض ياست پوليرا لازمة اعمال سيرا ندارند؛ ز

 كند.يم يت عقد شركت ناسازگار است و آن را ربوين امر با ماهيق نشود، و ايتزر

وراق برند. گرچه دولت از ايرنج م يو كاركرد يز از مشكلات فقهيمنتشرشده توسط دولت ن يزانة اسلاماوراق خ

ت يآن رعا ل دريتنز يكند، اما ضوابط شرعياجراشده استفاده م يهامانكاران بابت برحيبه پ يپرداخت بده ياخزا برا

م ، كاركرد آنها را هيجاد مشكلات فقهيعلاوه بر ان اوراق يل در ايشود. عدول از اقتضائات عقد مشاركت و تنزينم

 تمام مختل كرده است.مهين يهابرح ين ماليدر تأم

د يرد، باندا يكه صرفة اقتصاد يتمام تنها در موارد ضرورمهين يهابرح ين ماليپژوهش تأم يهاافتهيبر اساس 

تفاده از اسيمورد ن ين منابع ماليعموم مردم در تأمبه عهدۀ دولت گذاشته شود و در موارد مقرون به صرفه از مشاركت 

 د.كر ين ماليق مشاركت مردم تأميتوان از بريتمام را ممهين يهادر مقاله، برح يشنهاديشود. بر اساس مدل پ
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 .34ـ07(، 37)3
حمل و نقل  يرساختيز يهادر برح يمال نيو مقررات تأم نيبر قوان يدرآمد(. 0338)فرشته  ،يالماس يميشكن، محمدهاشم و رحبت
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 .ينيم و نشر آثار امام خميتنظ ةمؤسس. تهران: لهيرالوسيتحر(. 0332الله )دروحي، سينيموسوي خم
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 در:. يتمام عمرانمهين يهارفع مشكل انبوه برح يهاحلها و راه. علت(0334) نيمحمدحس ه،يو صبح محمدرضا ،يخانيعل يحاج

 . تهران.پروژه تيريمد يالمللنيكنفرانس ب نيازدهمي
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 .018ـ86(، 21)01، يمعرفت اقتصاد اسلام. يگذاراستيس
 .امام صادق ةقم: مؤسس .استفتائات (.0334، جعفر )سبحانى

 ياهيسرما يهاييتملك دارا يهابرح ين ماليتأم يبرا ي(. استفاده از اسناد خزانة اسلام0334) يو نظرپور، محمدنق ي، محمدتقياضيف
 . 018ـ83(، 03)4، ياسلام ياقتصاد و بانكداردولت. 

كرد يبا رو ياقتصاد يجستارها. از منظر عدالت و ظلم يخلق پول بانك خصوص يل فقهي(. تحل0410) ي، مصطفيآبادنجف يكاظم
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. تهران: مركز هاي عمراني: وضع موجود، موانع و راهكارهاواگذاري برح. (0336) ياسلام يمجلس شورا يهامركز پژوهش
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 .47، (203)24 ،معرفت .ياسلام ةاسناد خزان (.0334) ديسع ،يميعباس و كرديس ان،يموسو
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 .يقانون اساس 44اصل  يكل يهااستيس يو اجرا يسازيامات خصوصزها و الچالش (.0388) منصوره ،يسعباو  محمد ،يرمحمديم
 .ر اقتصاديتدب يقاتيمؤسسة تحق: رانته

 .073ـ030، 22، ياسلام ياقتصاد و بانكدارران. يج.ا.ا يانتشار اوراق مشاركت بانك مركز يشناسبي(. آس0336) ينظرپور، محمدنق



106                         ، 2453 تابستانو  بهار، 35 ، پياپيدومسال پانزدهم، شماره 

 .در دست اجرا يهاگزارش برح(. 0411) صمتوزارت 

 .يوجدان مکتبة. قم: يالوثق ةالعروق(. 0411، محمدكاظم )يزدي
 .https://bahjat.ir/fa/ahkam-categories/18348/4083. در: الله بهجتتيم و نشر آثار آيمركز تنظت يسا
 .https://rc.majlis.ir/fa/law/show/92963. در: ياسلام يمجلس شورا يهات مركز پژوهشيسا
 .https://rc.majlis.ir/fa/law/show/93301. در: ياسلام يمجلس شورا يهات مركز پژوهشيسا
 .https://rc.majlis.ir/fa/law/show/99701ر: . دياسلام يمجلس شورا يهات مركز پژوهشيسا
 .https://rc.majlis.ir/fa/law/show/99701. در: ياسلام يمجلس شورا يهات مركز پژوهشيسا
 .https://rc.majlis.ir/fa/law/show/99701. در: ياسلام يمجلس شورا يهات مركز پژوهشيسا

https://B2n.ir/g31443. 

https://B2n.ir/p89265. 

https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1648260.  
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1742795.  
https://rc.majlis.ir/fa/law/show/1775245. 

Crowdfunding.  

https://B2n.ir/w24387 https://isna.ir/xdLnQy. 

https://B2n.ir/d40035.  

https://vista.ir/m/a/t16gh. 
 


