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بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 چکیده

 نیکا ؛صککوک اسکتنام به  یانتشار انواع اوراق بهادار اسلام ،یاسلام یو مال یپول یهابحث عرصهدر  ریدهه اخ یهایاز نوآور یکی
 عقکود بکر اسکاس شکوندیشر ممنت یاقتصاد یهاوابسته به دولت و بنگاه یهادولت، سازمان یمال نیتأم یطور عمده برااوراق که به

 )صکوک( بهادار اوراق انتشار .شوندیاوراق قرضه شمرده م ژهیوبه یاوراق بهادار ربو برای یمناسب نیگزیاند و جاشده یطراح یاسلام

هکای ابزار تکرینبرجسکته ازجملکه و اسلامی و مالیه بانکداری هایدستاورد ترینمهم از یکی اسلامی شریعت مقدس احکام بر اساس
 متمایز اقتصادها دیگر از را اسلامی اقتصاد که بنیادی اصول آن تمام سازوکارهای در کهاین بر مشروط است، اسلامی اقتصاد توسعه

 .شود رعایت سازد،می

بکه طکرق مختل کی  تکوانیمعمده ناشکی از تقاضکای بکازار اسکت. صککوک را  طوربهظهور و توسعه انواع و طبقات مختلف صکوک 
شود یکا بکر مبنکای تواند بر مبنای قراردادها و عقودی باشد که اوراق بر مبنای آن منتشر میصکوک می یبندمیتقسنمود.  یدبندسته

 یهایبنکدطبقهد اوراق باشکد. در ایکن گکزارش های فنی و تجکاری خکوهای موضوع انتشار صکوک و یا ویژگیماهیت و نوع دارایی
 .ردیگیمقرار  یموردبررسون مختلف صکوک بر اساس معیارهای گوناگ

 لیوتحلهیتجزدر ادامه، این گزارش به بررسی وضعیت بازار صکوک در ایران و جهان پرداخته و این بازار را از منظرهای مختلف مورد 
 .دهدیمقرار 

 بندی، مالی اسلامیاوراق بهادار اسلامی )صکوک(، طبقه: واژگان کلیدی
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 مقدمه ۱

 ؛صککوک اسکتنام به  یانتشار انواع اوراق بهادار اسلام ،یاسلام یو مال یپول یهابحث عرصهدر  ریاخ دهه یهایاز نوآور یکی
 عقکود بر اساس شوندیمنتشر م یاقتصاد یهاوابسته به دولت و بنگاه یهادولت، سازمان یمال نیتأم یطور عمده برااوراق که به نیا

 )صکوک( بهادار اوراق انتشار .شوندیاوراق قرضه شمرده م ژهیوبه یوراق بهادار ربوا برای یمناسب نیگزیاند و جاشده یطراح یاسلام

هکای رابزا تکرینبرجسکته ازجملکه و اسلامی و مالیه بانکداری هایدستاورد ترینمهم از یکی اسلامی شریعت مقدس احکام بر اساس

 متمایز اقتصادها دیگر از را اسلامی اقتصاد که بنیادی صولا آن تمام سازوکارهای در کهاین بر مشروط است، اسلامی اقتصاد توسعه

 .شود رعایت سازد،می

 درآمکد یکا و سود دارند کلان سرمایه به نیاز که بزرگی هایپروژه برای، است متداول جهان در امروزه که داریسرمایه نظام در

بکر  بسکتانکارانی جکز اسناد چیکزی این صاحبان و کنندمی داماق بهره با قرض اوراق پایه بر اسناد صدور به دارند، پی در نیز هنگ تی
 فقکط و ندارند سهمی گونهچیه ها،آن از درآمد حاصل یا سود در یا هاپروژه مالکیت در و نیستند هاپروژه این صاحبان از بهره اساس

 ککه اندشکده طراحی یاگونهبه اسلامی مالی یابزارها کهیدرحال آورند،می دست به است، پول بازار بهره با متناسب که را هاییبهره

 کسکر از پک  هکافعالیکت ایکن سکود و داشته باشکندحضور یاقتصاد های واقعیتیفعال در مشاع صورتبه توانندمی اوراق دارندگان

دار اسکلامی پرداختکه و بندی اوراق بهاشناسی و طبقهاین گزارش ابتدا به نوع .گرددتوزیع می اوراق دارندگان بین عملیاتی هایهزینه
 پردازد.در ادامه به تحلیل وضعیت بازار صکوک در جهان و ایران می

 صکوک تعریف 2

 شکد. اسلامی پیشنهاد مالی ابزارهای جهت اسلامی توسعه بانك فقهی جلسه در ۲۰۰۲ سال در بار نخستین برای صکوک واژه

 کلیکه اند و بکرایداده را توسعه واژه این هاعرب است. رسیفا در چك واژه معرب و است س ته و سند معنای به صك جمع صکوک

شکود ککه هکایی اطکلاق میتخصصی صکوک به گواهی صورتبه(. ۱۳۸۵برند )نج ی، بکار می مالی اسناد و تعهدات حوالجات، انواع
 (. ۲۰۰۸ کمیل،)گذاری دیگر استت تجاری و سرمایهفعالی گونهنمایانگر تعهدات مالی ناشی از تجارت و یا هر

 کنکد:می تعریکف گونکهاین را صککوک اسکلامی، مکالی نهادهکای حسابرسکی و حسابداری سازمان ۱۷ شماره شرعی استاندارد

 آن در منکدر  اسکمی مبلغ بیانگر پرداخت نویسی،پذیره عملیات اتمام از پ  که است یکسان اسمی ارزش با هاییگواهی صکوک»
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 كیک یکا پروژه كی ذین ع یا و دارایی از منافع حاصل ها،دارایی از ایمجموعه یا كی مالك نآ دارنده و است ناشر به خریدار توسط
 «.شودمی خاص گذاریسرمایه فعالیت

دهنده هایی که نشانگواهی»گونه تعریف نموده است: را این صکوک ۲۰۰۵همچنین کمیته خدمات مالی اسلامی نیز در سال 

 «.گرددرتبط مییی پایه مای است که تمام حقوق و تعهدات به آن دارادارایی پایه نشدهمیتقسش مالکیت مشاع دارندگان اوراق در بخ

تر صککوک نشکان گردد، اما تعریکف دقیک اوراق قرضه اسلامی ترجمه می صورتبهصکوک گاهی  اگرچهبر اساس تعاریف بالا 

اوراق قرضه برای اثبکات بکدهی بکه ککار  کهیدرحال، هستاری گذدهد که این اوراق نمایانگر مالکیت یك دارایی و یا یك سرمایهمی
های صکنعتی یکا تجکاری ککه بکدان منظکور ایکن اوراق منتشکر صکوک نمایانگر مالکیت دارندگان اوراق در فعالیت برخلافرود و می

بکه دارنکدگان اوراق  _ذاری اسکتگکه مالك واقعی دارایی یا سرمایه _نیست. در عوض، با انتشار اوراق قرضه، ناشر اوراق ،انددهیگرد
ابزارهای بدهی  عنوانبه(؛ بنابراین اوراق قرضه ۲۰۰۷بدهکار شده و لازم است اصل و بهره پول دارندگان اوراق را بازگرداند )عثمانی، 

گکردد. تعیکین میدرصدی از سرمایه و نه درصدی از سود واقعی  عنوانبهشوند و مقدار بهره اوراق قرضه با بهره ثابت ساختاردهی می
 بکه علکتگردد. از طرف دیگر، گذاری سودآور هست یا نه، پرداخت بهره اوراق تضمین میکه سرمایهنظر از ایندر اوراق قرضه صرف

هکا و تواند همانند اوراق قرضه ساختاردهی شکود؛ بنکابراین در سکاختار صککوک از داراییممنوعیت ربا در شریعت اسلام، صکوک نمی
 واقعکاًگردد ای که در صکوک پرداخت میو بهره شودشرعی گوناگون برای طراحی ابزار جایگزین اوراق قرضه است اده می قراردادهای

 .۱(۲۰۰۹گردد )مختار و همکاران، گذاری حاصل میسود واقعی است که از دارایی و یا سرمایه از ناشی

 صکوک کارکردهای ۳

 كیک یکا فکرد كیک الیمک تکوان از خار  که است بزرگ اقتصادی هایتفعالی و هاپروژه سرمایه تأمین شیوه بهترین 
 است. دولت كی حتی و خصوصی شرکت

 حکالنیدرع و هستند خویش مالی منابع مازاد گذاریسرمایه پی در که است گذارانیسرمایه برای خوبی بسیار راهکار 

 بکرای ثانوی بازارهای اوراقی، چنین طبیعی طورهب زیرا گیرند؛ پ  باز آسانی به نیاز، صورت در را خود منابع اندلیما

 نیکاز آن از بخشی یا خود گذاریسرمایه اموال همه به بهادار( اوراق دارنده) گذارسرمایه که زمان هر و دارند دادوستد

                                                           
1- Mohamad Mokhtar, Rahman, Kamal, & Thomas, 2009 
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 طکر  کهیدرصکورت_سکود  و اصل شامل را آن بهای و کند اقدام هاآن از قسمتی یا تمام فروش به تواندمی داشت،

 آورد. دست به باشد داشته ودس

 آن، از یاری گرفتن با توانندمی اسلامی مالی هایمؤسسه و هابانك است. نقدینگی مدیریت برای مناسبی بسیار شیوه 

 بکه نیاز کهچنان و اوراق خرید به باشند داشته مازادی نقدینگی اگر که صورت این به کنند، مدیریت را خود نقدینگی

 را خکود نقکدی منکابع مازاد یا کسری این راه از و کنندمی اقدام ثانوی بازارهای در هاآن فروش هب داشتند، نقدینگی

 کنند.می مدیریت

 از بکا انکواعی گذاریسکرمایه مسکیر در اقتصادی فعالان است. ینانینااطم و ریسك مدیریت برای مناسبی بسیار ابزار 

 را امکان این آنان ریسك به و بازده جهت از اسلامی مالی هایابزار تنوع هستند. مواجه ریسك و بازده هایموقعیت

 بهکادار اوراق انتشکار به مالی اقدام گذارانسرمایه هایسلیقه با متناسب و گذاریسرمایه شرایط با متناسب تا دهدمی

 کنند. مدیریت را خود ریسك و کرده

 شکودابزارها موجکب می این طری  از گذاریسرمایه درآمدهاست. و هاثروت عادلانه توزیع برای مناسبی بسیار وسیله 

 ایکن و یابد باشد، جریان از ثروتمندان معدودی شمار اختیار در فقط کهآن بدون و تریوسیع گستره در درآمد و ثروت

 .(۱۳۸۶)تسخیری،  آن است پی در همواره اسلامی اقتصاد که است اهدافی ترینبزرگ ازجمله
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نوع شناسی 

و طبقه بندی انواع صکوک
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 دمهمق ۳.۱

ی بکه طکرق مختل ک تکوانیمصکوک را عمده ناشی از تقاضای بازار است.  طوربهظهور و توسعه انواع و طبقات مختلف صکوک 

شود یکا بکر مبنکای تواند بر مبنای قراردادها و عقودی باشد که اوراق بر مبنای آن منتشر میصکوک می یبندمیتقسنمود.  یبنددسته
مختلف  یهایبندطبقهدر این بخش های فنی و تجاری خود اوراق باشد. ع انتشار صکوک و یا ویژگیهای موضوماهیت و نوع دارایی

 .ردیگیمصکوک بر اساس معیارهای گوناگون مورد بررسی قرار 

 عقودنوع بر اساس  یبندطبقه ۳.2

تکوان به تعدد عقکود اسکلامی میبا توجه  آنگاهی این اوراق باشد، بر اساس قراردادها و عقود پایه صکوک یبندمیتقساگر روش 

 ۱۷در اسکتاندارد شکماره  ۳بر این اساس، سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی .۲انواع متنوعی از صکوک طراحی نمود
 معرفی نموده است. ۱جدول شماره  به شر نوع صکوک را  ۱۴، بر اساس نوع قراردادهای شرعی پایه، اشیشرع

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 اشاره نمود. وکالت و ... توان به مرابحه، اجاره، سلم، استصناع، مشارکت، مضاربه،می ،عقود اسلامی ازجمله ۲

3 - AAOIFI: Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions. 

 دمهمق ۳.۱

ی بکه طکرق مختل ک تکوانیمصکوک را عمده ناشی از تقاضای بازار است.  طوربهظهور و توسعه انواع و طبقات مختلف صکوک 

شود یکا بکر مبنکای تواند بر مبنای قراردادها و عقودی باشد که اوراق بر مبنای آن منتشر میصکوک می یبندمیتقسنمود.  یبنددسته
مختلف  یهایبندطبقهدر این بخش های فنی و تجاری خود اوراق باشد. ع انتشار صکوک و یا ویژگیهای موضوماهیت و نوع دارایی

 .ردیگیمصکوک بر اساس معیارهای گوناگون مورد بررسی قرار 

 عقودنوع بر اساس  یبندطبقه ۳.2

تکوان به تعدد عقکود اسکلامی میبا توجه  آنگاهی این اوراق باشد، بر اساس قراردادها و عقود پایه صکوک یبندمیتقساگر روش 

 ۱۷در اسکتاندارد شکماره  ۳بر این اساس، سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی .۲انواع متنوعی از صکوک طراحی نمود
 معرفی نموده است. ۱جدول شماره  به شر نوع صکوک را  ۱۴، بر اساس نوع قراردادهای شرعی پایه، اشیشرع

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 اشاره نمود. وکالت و ... توان به مرابحه، اجاره، سلم، استصناع، مشارکت، مضاربه،می ،عقود اسلامی ازجمله ۲

3 - AAOIFI: Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions. 
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 عقود نوع اساس بر صکوک یبندطبقه. ۱ رهشما جدول

 

شرعی هیچ ترجیحی بین قراردادهای ذکر شده وجود ندارد. انتخاب نوع قرارداد با توجکه بکه نکوع نیکاز بکانی انتشکار اوراق  ازنظر

رتبه اعتبکاری و عموماً مبتنی بر عوامل مختل ی چون اهداف اقتصادی، دسترسی به دارایی پایه، سطح بدهی شرکت،  پذیردمیصورت 
در  اسکت اده موردساختارهای  نیترمحبوب. گرددیمو ملاحظات مالیاتی تعیین  محل انتشار اوراق ناشر(، چارچوب مقرراتی کشور) یبان

ساختارهای مزارعه، مساقات و مغارسه تقریبکاً جایگکاهی در  کهیدرحالبازار جهانی، صکوک مرابحه، اجاره، وکالت و مشارکت هستند، 
 جهانی صکوک ندارند. بازار

(مالکیت در دارایی های اجاره داده شده)صکوک اجاره . ۱

(مالکیت منافع دارایی های موجود)صکوک اجاره . ۲

(مالکیت منافع دارایی هایی که در آینده ساخته می شود)صکوک اجاره . ۳

( مالکیت خدمات مشخص)صکوک اجاره . ۴

(مالکیت خدماتی که در آینده فراهم می شود)صکوک اجاره . ۵

(خرید کالاهایی که در آینده تحویل داده می شود( )سلف)صکوک سلم . ۶

(تولید کالاها/ ساخت)صکوک استصناع  . ۷

(خرید کالاها)صکوک مرابحه . ۸

صکوک مشارکت. ۹

صکوک مضاربه . ۱۰

( عاملیت سرمایه گذاری)صکوک وکالت . ۱۱

صکوک مزارعه . ۱۲

(آبیاری)صکوک مساقات . ۱۳

(کشاورزی)صکوک مغارسه . ۱۴
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 ساختار پایهبر اساس  یبندطبقه ۳.۳
 مبتنی بر مالکیت یا مبتنی بر دین ۳.۳.۱

 :نمود بندیتقسیم دین یا مبتنی برمالکیت  مبتنی برتوان را می صکوک

ان ز یك سازمبخشی ا ابزارهای مالکیت مربوط به حقوق صاحبان سهام است و نمایندگی مالکیت مالکیت: صکوک مبتنی بر
ر بازار دتواند است و می ه آنمالکیت، بیانگر مالکیت دارند صکوک مبتنی بردر حقیقت  .(۱۷۲: ۱۳۸۳ )راعی و سعیدی، بود خواهد
اجاره از  مشارکت و کوک همچونبرخی از انواع صمورد معامله واقع شود. شود، و به قیمتی که توسط عوامل بازار تعیین میثانوی 

 صورتبهنده آن دار است، ر مالکیتبکه از نوع صکوک مبتنی  برای مثال در اوراق اجارهآیند. می حساببهنوع اوراق مبتنی بر مالکیت 
 (.۱۳۸۷ن،موسویاست )ا واگذارشدهتملیك  شرطبهمشاع مالك بخشی از دارایی است که بر اساس قرارداد اجاره یا اجاره 

برخی از انواع صکوک . وراق از بانی انتشار اوراق استطلب دارندگان ا دهندهنشاناین ابزارها  صکوک مبتنی بر دین:
 از این نوع هستند. ۴همچون مرابحه و استصناع

 فروش، اجاره، مشارکت یا عاملیت بودنمبتنی بر  ۳.۳.2

و  ۷، صکوک مبتنی بر مشارکت۶، صکوک مبتنی بر اجاره۵بندی صکوک به چهار طبقه صکوک مبتنی بر فروشدر این طبقه
 شود.تقسیم می ۸یتصکوک مبتنی بر عامل

 صکوک مبتنی بر فروش ۳.۳.۲.۱

 از یكآن هر  موجبهبع عقدی است که بیعقد  است. دوفروشیخراد بیع به معنای قرارداد پایه در این نوع صکوک قرارد
ر آغاز انتشار صکوک د از (.۲۳۲ :۱۳۹۲کند )موسویان، تملیك می یفروشنده و خریدار، مال خکود را در عوض مال طرف مقابل، به و

 دار بوده است.صکوک مبتنی بر فروش جزء ساختارهای رایج و پرطرف تاکنونکشورهای اسلامی 

شده و از منظر نحوه  یبندطبقهلی زمان پرداخت عوضین به بیع نقد، بیع نسیه، بیع سلف و بیع کالی به کاقرارداد بیع از منظر  
ن از منظر عین همچنیست. اقسیم تضعه، بیع تولیت و بیع مرابحه قابل تعیین قیمت و سود و زیان به چهار قسم بیع مساومه، بیع موا

 یا دین بودن عوضین، بیع قابل تقسیم به بیع عین، بیع دین و بیع دین به دین است.

                                                           
 ناع و اجاره بشرط تملیك باشد، در این صورت اوراق استصناع از نوع اوراق مبتنی بر مالکیت خواهد بود.اگر اوراق استصناع از نوع استص - ۴

5 - Sale- Based Sukuk 
6 - Ijarah-Based Sukuk 
7 - Equity-Based Sukuk 
8 - Agency (Fee)-Based Sukuk 
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انواع مختل ی از صکوک مبتنی بر انواع بیع ، گ تهشیپبندی بر اساس تقسیممشخص است،  ۲شماره  جدولکه در  طورهمان
بر عقد سلف و صکوک رهنی و خرید دین نیز مبتنی بر است. صکوک مرابحه مبتنی بر بیع مرابحه، صکوک سلف مبتنی طراحی شده 
 سلف یا بیع مستقل در مورد اوراق استصناع )س ارش ساخت(، برخی فقها قائل هستند که قرارداد پایه این اوراق بیع .هستبیع دین 

 ۹ذیل صکوک مبتنی بر فروش قرار خواهد گرفت.نیز ق استصناع است. بر اساس نظر این دسته از فقها، اورا

 صکوک مبتنی بر اجاره ۳.۳.۲.۲

 اجاره صورتهبست که گاهی قرارداد اجاره اگیرد میمالی اسلامی مورد است اده قرار  ی که در طراحی ابزارهایییکی از قراردادها
ابر آن مستأجر در بر موجببهست که عقکدی ا فقهی اصکطلا در اجاره  .رودکار می بهتملیك  شرطبه اجاره صورتبه ساده و گاهی

 .شودمعین، مالك منافع عین مستأجره می پردازد بکرای مکدتکه به موجر می بهاییاجاره

که انواع مختل ی دارد. تاکنون ساختار انتشار تمام اوراق  ابزارهای مالی اسلامی مبتنی بر عقد اجاره، صکوک اجاره است ازجمله
ترین ترین و برجستهصکوک اجاره گسترده .جهت تأمین نقدینگی بوده است ۱۰فروش و اجاره مجدد صورتبهمنتشره در ایران  اجاره

این استقبال فراوان به دلیل سادگی انتشار،  گیرد.قرار می مورداست ادهصکوک  یالمللنیبساختاری است که در بازار داخلی و 
 گذاران و فقیهان شریعت است.تر و اولویت این ساختار برای ناشران، سرمایهساختارهای پیچیدهبالا جهت انطباق با  یریپذانعطاف

ر بگیریم، در این اره در نظرداد اجاگر مبنای طراحی اوراق من عت را قرابر اساس نظر کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار، 
 خواهد گرفت.صورت اوراق من عت نیز ذیل اوراق مبتنی بر اجاره قرار 

 صکوک مبتنی بر مشارکت ۳.۳.۲.۳

قتصکادی نجام یك فعالیکت اابرای  ازیموردنمعامله تمام یا بخشی از منابع  طرف كیها عقود مشارکتی عقودی هستند که در آن
فین بکین طکر شکدهنییتعاز پیش  سود محق  شده فعالیت اقتصادی به درصد تیدرنهاکند و )تولیدی، تجاری یا خدماتی( را تأمین می

گذاری هکای سکرمایهتگذاران در فعالیصکوک مبتنی بر عقود مشارکتی یك ابزار مهم برای افزایش مشارکت سرمایهشود. تقسیم می
صککوک  گیکرد.ار میقکر اسکت اده مکورداقتصکادی  یهاپروژهیك اقتصاد محسوب شده و معمولاً برای تشکیل سرمایه جهت اجرای 

 شوند.اوراقی هستند که ذیل اوراق مبتنی بر مشارکت تعریف می ازجملهت مشارکت، مضاربه، مزارعه و مساقا

تجربکه عملکی  صکوک مبتنی بر عقود مشارکتی از جن  بدهی نبوده و بازار ثانوی چنین اوراقی مبتنی بر فروش بکدهی نیسکت.
رهای ارتقکای اعتبکاری متنکوعی در از سکازوکادهنده این اسکت ککه نشان در کشورهای مختلف انتشار اوراق مبتنی بر عقود مشارکتی

                                                           
قکرارداد مسکتقل و  عنوانبهمصداقی از بیع سلف، بیع مستقل، اجاره یا جعاله،  عنوانبهاند و این عقد را هی مت اوتی در مورد عقد استصناع بیان کردهادگاهیدفقهای مختلف،  - 9

 الب قراردادهای عقد مستقل، صلح و جعالکهقتواند در می اند. نظر کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار این است که اوراق استصناعصحیح دانسته در قالب قرارداد صلحیا 
  منعقد گردد.

10 - Sale and Lease Back 
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برخکی اندیشکمندان  دهی ثابت گردد.زریسك این اوراق شبیه اوراق با با _  بازدهی یهایژگیوتا  شودیمساختار چنین اوراقی است اده 
را  خاصیت تسهیم ریسك ساختارهای صکوک مبتنی بکر مشکارکت میرمستقیغ طوربهاند که این عناصر اضافی اسلامی بر این عقیده

 کند.حذف می

 صکوک مبتنی بر عاملیت ۳.۳.۲.۴

ت معمولاً رارداد عاملیشده است. ق نهاده بنا یا جعاله وکالتصکوک مبتنی بر عاملیت صکوکی است که ساختار آن بر اساس عقد 
دهنده پروژه ع صکوک نشانگیرد. این نوقرار می است اده مورداز انتشار صکوک  شده جادیاگذاری عواید برای هدف مدیریت و سرمایه

 گیکرد.می هکدهبکر عه را یا فعالیتی اقتصادی است که یك عامل به وکالت از دارندگان اوراق مدیریت آن فعالیکت اقتصکادی یکا پکروژ
 شوند.بندی میعاملیت دستهقرارداد ابزارهای مالی اسلامی است که ذیل  ازجملهصکوک وکالت و جعاله 

 عاملیت و مشارکت اجاره، فروش، رب مبتنی صکوک بندیطبقه. ۲ شماره جدول

 

 )مبتنی بر دارایی یا با پشتوانه دارایی( نوع انتقال مالکیتبر اساس  ۳.4

کوک ارائه گردیده است که از ساختار ص یجدید یبند، تقسیمکهای برخی از انواع صکونکول به خاطرپ  از بحران مالی اخیر 
صککوک و تکأثیر  های این دو نوعتوانه دارایی. بعد از بحران مالی اخیر ت اوتاز صکوک مبتنی بر دارایی و صکوک با پش عبارت است
در بکازار  هکانکول ات اقبکهده است. در بحران مالی اخیر اکثر قریکب روشن گردی شیازپشیبگذار ها روی حمایت از سرمایهاین ت اوت

ککول نیکن نکوع صککوک اران مطر  است که چرا فقط اگذصکوک مربوط به صکوک مبتنی بر دارایی بوده و این سؤال برای سرمایه
 کرده است.

صکوکی که شکامل تعهکد خریکد از سکوی بکانی  (۱) :است دو نوع صکوک مبتنی بر دارایی را تبیین نموده IFSBاز سوی دیگر 
اسکت ککه  ، واضکحIFSBبکر اسکاس تعریکف  .۱۲شکودصکوکی که شامل تضمین از سوی ناشر در صورت نکول بانی می (۲)و  ۱۱شودمی

در ناشکر )در مورد تعهد خریکد بکانی( و یکا ) یبانصکوک مبتنی بر دارایی به این نکته اشاره دارد که دارندگان صکوک ح  مراجعه به 

                                                           
11 - Pay-through Sukuk 
12 - Pass-through Sukuk 

اوراق مبتنی بر عاملیت

اوراق وکالت•
اوراق جعاله•

اوراق مبتنی بر مشارکت

اوراق مشارکت•
اوراق مضاربه•
اوراق مزارعه•
اوراق مساقات•

اوراق مبتنی بر اجاره

اوراق اجاره•
اوراق من عت•

اوراق مبتنی بر فروش

اوراق مرابحه•
اوراق سلف•
اوراق خرید دین•
اوراق رهنی•
اوراق استصناع•
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، صکوک با پشتوانه دارایی شامل انتقال کامل مالکیکت حقکوقی دارایکی پایکه گریدعبارتبهضمانت از سوی ناشر( را دارند.  موردقبول
 گردد.صکوک مبتنی بر دارایی شامل ح  مراجعه به بانی یا ناشر )و نه دارایی پایه( می کهیدرحالشود می

بندی فراهم گردیکده از صکوک با پشتوانه دارایی بسیار متأثر از تعری ی است که توسط مؤسسات رتبه IFSBواضح تعریف  طوربه
صککوک مبتنکی بکر دارایکی را  ، تمایز بین صکوک با پشتوانه دارایی وبندیالمللی رتبهیکی از مؤسسات بین ،۱۳است. برای مثال، مودیز

هکایی هسکتند ککه دارنکدگان اوراق در صکورت نککول و یکا تشریح نموده است. بر طب  تعریف مودیز، صکوک با پشتوانه دارایکی آن
جه نقد کردن آن دارند )لاتر و همکاران، توانایی احیای موقعیتشان را از طری  در اختیار گرفتن دارایی و تبدیل به و ورشکستگی ناشر،

۲۰۰۷)۱۴. 

، شکدهنییتعش گردد که در سررسید و یا تاریخی از پکیاز طرف دیگر، صکوک مبتنی بر دارایی، اوراقی هستند که بانی متعهد می
ه غیر ی واقعی دارایی پایبازار ها را از ناشر به ازای بازپرداخت اصل قیمت دارایی بازخرید نماید. در چنان تعهد بازخریدی، ارزشدارایی

دارایکی پایکه  رزش بکازاریازیرا مقدار بازپرداخت به صاحبان اوراق، معادل ارزش اسمی اوراق و نکه ؛ مرتبط با دارندگان صکوک است
از  بع درونکی و یکاز منکااها نداشته و تنها بر توانایی بانی جهت بازپرداخت مبلغ یا است. در این مورد، دارندگان اوراق حقی روی دارایی

ی بر گان اوراق هیچ ترجیحدارند آنگاهکنند؛ بنابراین اگر بانی نتواند به تعهدش برای بازخرید دارایی عمل نماید، منابع بیرونی تکیه می
 دیگر طلبکاران ندارند )همان(.

و مبتنی بر دارایی ارائکه نمکوده اسکت. نیز تعریف مشابهی از صکوک با پشتوانه دارایی  ۱۵بندی مالزیعلاوه بر مودیز، مؤسسه رتبه 
باشکند ککه تنهکا ای میهای پایکه، صکوک با پشتوانه دارایی، اوراق بدون ح  رجوعی هستند که شامل داراییRAMبر طب  تعریف 

بکر اسکاس  صکرفاًریسکك اعتبکاری صککوک بکا پشکتوانه دارایکی  .۱۶(۲۰۰۸گذاری هستند )مهد نور، منبع پرداخت اصل و سود سرمایه
هکای خکاص، ارزش مکورد یعنی کی یت جریان نقدی دارایکی پایکه و در موقعیت؛ شودعملکرد و کی یت اعتباری دارایی پایه تعیین می

کند که دارندگان صکوک با پشتوانه دارایی مستقل از بانی بکوده و دسترسکی و حک  رجکوع بکه تصریح می RAMانتظار در سررسید. 
 مان(.مالك دارایی یعنی بانی ندارند )ه

بنابراین در صکوک با پشتوانه دارایی، دارندگان صکوک مالکان دارایی بوده و بازدهی دارندگان صکوک بر اساس عملکرد واقعکی 
پرداخت به دارندگان صکوک  آنگاهدارایی پایه تعیین خواهد گردید. اگر عملکرد دارایی پایه خوب ولی بانی در حال ورشکستگی باشد، 

ها مالکان دارندگان صکوک متضرر خواهند شد؛ زیرا آن آنگاهما اگر دارایی پایه خوب عمل نکرده و معیوب گردد، ا؛ متوقف نخواهد شد
مالکان دارایی )دارندگان صکوک(، در معرض ریسك بکازار و همچنکین ریسکك اعتبکاری دارایکی  گریدعبارتبهواقعی دارایی هستند. 

برای هکدف سکازگاری بکا شکریعت بکوده و  صرفاًگیرد، ر صکوک مبتنی بر دارایی قرار میای که مبنای انتشاهستند. در مقابل، دارایی
، ارزیابی ریسك اعتباری معطوف به شخصی است که تعهکد بکه بازخریکد رونیازاآورد. منبعی برای پرداخت سرمایه و سود فراهم نمی

                                                           
13- Moody’s 
14 - Lotter, Philipp; Howladar, Khalid, 2007 
15- Rating Agency Malaysia (RAM) 
16 Mohd Noor, 2008 
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بانی، مستأجر یکا  بر عهدهبرخی موارد تعهد خرید ممکن است ، در وجودنیباااین شخص، ناشر اوراق خواهد بود.  معمولاًصکوک دارد. 
اهمیت و نامربوط خواهد بود و در عوض کی یت اعتباری متعهد عامل کلیکدی اسکت ضامن قرار گیرد. در این شرایط تحلیل دارایی بی

 (.هماندهد )که کی یت و رتبه اعتباری صکوک را تحت تأثیر قرار می

بندی نمود. صکوک توان به دو دسته صکوک با پشتوانه دارایی و صکوک مبتنی بر دارایی تقسیممیکه، صکوک را بندی اینجمع
آن دارنکدگان صککوک مالککان  موجببهمتعارف است که  ۱۷یبهادار سازهمان عملیات تبدیل به اوراق  کنندهمنعک با پشتوانه دارایی 

 خت به دارندگان صکوک است.گردند و عملکرد دارایی، محرک اصلی پردادارایی محسوب می

ز ناشکر ادگان اوراق قرضکه همان انتشار اوراق قرضه متعکارف اسکت. دارنک کنندهمنعک از سوی دیگر، صکوک مبتنی بر دارایی 
ای ندارند که در صورت نکول ناشر اوراق بتواننکد گونه وثیقهاوراق طلبکار هستند. دارندگان صکوک مبتنی بر دارایی بدون وثیقه، هیچ

 وع کنند.توانند به وثیقه رجدارندگان صکوک مبتنی بر دارایی با وثیقه، در صورت نکول ناشر می کهیدرحالبدان رجوع کنند. 

نظر از این حقیقت که صکوک با پشتوانه دارایی در مقایسه با صکوک مبتنی بر دارایکی بکه اصکول و رو  شکریعت اسکلام صرف
وع صکوک در مقایسه با صکوک مبتنی بر دارایی بسیار کمتر است )وجکدی دوسکوکی و مختکار، تر است اما تعداد انتشار این ننزدیك
 .هستدرصد انتشار صکوک در جهان از نوع مبتنی بر دارایی  ۹۰و بیش از  ۱۸(۲۰۱۰

 صکوک با پشتوانه دارایی و صکوک مبتنی بر دارایی یهایژگیومقایسه  -۳جدول شماره 

 نوع 

 معیار 
 صکوک مبتنی بر دارایی دارایی صکوک با پشتوانه

 حسابداریاز منظر 
 امهرازنجزء اقلام داخل ترازنامه یا خار  ت تواندیم

)برای بانی/ متعهد( محسوب شود )شبیه فروش 
 .ارد(ای و قانونی دواقعی که ضوابط خار  ترازنامه

( تعهدمرای بانی/ اقلام داخل ترازنامه )ب عنوانبهمعمولاً 
 بیه یك بدهی()ش شودیمطراحی 

 انتقال کامل مالکیت قانونی دارایی پایه مالکیت
 انتقال صرفاً مالکیت من عتی دارایی پایه

فت ریاد)دارندگان صکوک تنها مالکیت من عتی دارایی را 
 کنند(می

منبع درآمد برای 
 دارندگان صکوک

( یاهمنبع اصلی پرداخت، درآمد حاصل از دارایی )
 پایه صکوک

 اشرداخت، معمولاً از جریان وجه نقد نمنبع اصلی پر
 )متعهد(

ح  رجوع به دارایی 
 پایه

 د وارندارندگان اوراق ح  رجوع به دارایی پایه را د
 .کندیمدارایی پایه نقشی عینی در نکول ای ا 

جوع و ر رنددارندگان اوراق ح  رجوع به دارایی پایه را ندا
 .ردیپذیمتنها به ناشر یا ضامن آن صورت 

                                                           
17 - Securitization 
18 - Dusuki, A.W. & Mokhtar, S, 2010 
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یسك نوسان ارزش ر
 دارایی پایه

دارندگان صکوک در معرض نوسانات ارزش دارایی 
 پایه هستند.

در معرض نوسانات ارزش  عموماًدارندگان صکوک 
 دارایی پایه نیستند.

 شرکتی ناشر صکوک یبندرتبهبسته به  بسته به قدرت جریان نقد ناشی از دارایی پایه صکوک یبندرتبه
 

 

 ، شرکتی، نهاد مالی(یدولتشبه)دولتی،  نوع ناشر بر اساس یبندطبقه ۳.5

ی یکا نهکاد دولتی، شرکتنهاد دولتی، شبه تواندیمکننده صکوک است که بندی صکوک، نوع بانی منتشرمعیاری دیگر برای دسته
 است. شده دادهنمایش  ۱در شکل شماره  مسئلهاین  مالی مانند بانك باشد.

 

 صکوک بر اساس نوع ناشر یبندطبقه -۱ شکل                                                            

                                             

مکدت باشکد یا بلند مدت، میانمدتآن ممکن است کوتاهشود و سررسید منتشر می ولتد که توسط است اوراقی ،19دولتیاوراق 
 .کندمی این اوراقهای عمرانی خاص یا عام، اقدام به انتشار طر  ازیموردنیا تأمین سرمایه  کسری بودجه دولت برای تأمین و

خصوصکی یکك  بخکش گذاری و تشوی  و تقویت صکوک درصکوک دولتی در عم  بخشیدن به بازار، ایجاد مبنایی برای قیمت
توانکد مکی لزامات دولکت،بسته به ااهمیت است. صکوک دولتی یك منبع جایگزین سرمایه برای دولت مهیا نموده و ز ئحاکشور بسیار 

 منتشر شود. یالمللنیبداخلی یا  صورتبه

 ،اجاره دولتکیاوراق  ،وراق مشارکتا، تاکنون تجربه انتشار اسناد خزانه اسلامی، رمجموعهیزهای دولت ایران و نهادها و وزارتخانه
 .ندارا داشته و اوراق رهنی اوراق سلف ن تی اوراق مرابحه دولتی،

                                                           
19 -  Sovereign Sukuk 

طبقه بندی بر 
اساس نوع ناشر

دولتی

شبه 
دولتی

شرکتی

نهاد مالی
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های بکا مالکیکت های با مالکیت دولتکی یکا شکرکتهایی )شرکتاوراقی است که توسط نهادها و نمایندگی، ۲۰یدولتشبهاوراق 
اوراق معمولاً صراحتاً یا تلویحاً دارای ضمانت دولتکی هسکتند. بکر طبک  این  شود که دارای پشتوانه دولتی هستند.عمومی( منتشر می

ترین ناشران در طول تاریخ بازار جهانی صکوک ها فعال( دولت۲۰۱۴) تامسون رویترز Zawyaصکوک  ینیبشیپانداز و بررسی چشم
 شود.محسوب شده که مالزی در این بازار سردمدار محسوب می

 یدولتشبهشار اوراق دولتی و درصد صکوک جهانی مربوط به انت ۷۵دهد که د انتشار صکوک نشان میرون ۲۰۱۵تا  ۲۰۱۰از سال 
 .هستدرصد  ۲۵در این بازار و نهادهای مالی خصوصی ها سهم شرکت کهیدرحالاست، 

ها ها، شکرکتزارتخانکهنشده است. در قانون محاسکبات عمکومی، وه ئارا یدولتشبهدر قوانین ایران هنوز هیچ تعری ی از نهادهای 
ککدام از ایکن اما برخی از نهادها وجکود دارنکد ککه جکزو هیچ؛ و نهادهای عمومی غیردولتی دارای تعریف هستند های دولتیسازمان و

دولتی نیست اما غالباً بکا مکدیریت دولتکی  ،ساختار ازنظر یدولتشبهبخش هم حضور ندارند.  شدهنییتعهای ها نبوده و در فهرستگروه
 د.شواداره می

هکدف از انتشکار ایکن نکوع  شکود.اوراقی است که توسط بخش خصوصی )بخش شرکتی( یك کشور منتشر می ۲۱اوراق شرکتی
 یك شرکت است. وکارکسبها و یا تأمین مالی جهت توسعه ن مالی سرمایه در گردش، تأمین مالی پروژهصکوک، تأمی

منتشکر ها، مؤسسات مکالی و اعتبکاری و ... نهادهای مالی مانند بانك وراقی است که توسطا، 22اسلامی اوراق نهادهای مالی
 شوند.می

 (و بدون سررسید بلندمدت ،مدتانیم، مدتکوتاه) بر اساس سررسید یبندطبقه  ۳.۶

به سررسید وراق سررسید، ا ازنظرد است. میان انتشار اوراق تا سررسی زمانمدتمنظور از دوره انتشار اوراق بهادار اسلامی همان 
 است سال از یك ترکم مدتاهاوراق کوتسررسید در این گزارش، شوند. تقسیم میو بدون سررسید  بلندمدت  ،مدتمدت، میان کوتاه

مدت و اوراق بلند سالا پنج یك ت دت بینماوراق میان گیرد.قرار می مورداست ادهکه عموماً این نوع اوراق برای هدف تأمین نقدینگی 
رای ی اسلامی بهاانكب، سه صکوک بدون سررسید صکوکی است که پ  از انتشار چارچوب مقرراتی بازل سال است. پنجبیشتر از 

 ، شروع به انتشار صکوک بدون سررسید نمودند.سهازل ب كیرعایت الزامات رکن 

 بودن( یالمللنیبمحل انتشار )داخلی یا بر اساس  یبندطبقه ۳.7

شکود و چنکین صککوکی ارز رایج یك کشکور منتشکر مکی بهکه توسط بخش دولتی یا خصوصی ، صکوکی است ۲۳صکوک داخلی
 .شودکشور خریداری می همانگذاران داخلی عموماً توسط سرمایه

                                                           
20 -  Semi Sovereign Sukuk 
21  - Corporate Sukuk 
22 - Financial Institution Sukuk 
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منتشکر  جهانی )عموماً دلار یکا یکورو( رشیپذ موردبا ارز  المللیشود که در بازارهای بینبه صکوکی گ ته می ۲۴یالمللنیبصکوک 
استقبال های گذشته، طی سال. المللی استبین گذارانهدف از انتشار این نوع صکوک، تأمین مالی و جذب سرمایه از سرمایهشود. می
 .هستندالمللی صکوک در حال گسترش ن بینگذاران و سرمایهاناشر و است آمدهعملبهالملل در عرصه بیناز صکوک  یتوجهقابل

حکده عربکی المللی صکوک، کشور امارات متترین ناشر بینکشور مالزی و بزرگ ترین بازار داخلی صکوک مربوط بهامروزه بزرگ
 .هست

 ماهیت سود و بازدهی اساس بربندی طبقه  ۳.8

بندی نمود که اوراق انت اعی خود و انت اعی تقسیم یرانت اعیغکلی اوراق  دسته دوتوان در سود و بازدهی، صکوک را می از منظر
 .هستالحسنه و وقف وراق قرضاشامل  یرانت اعیغاست. اوراق  كیت کقابلبه دو دسته اوراق با سود معین و اوراق با سود انتظاری 

تکوان اوراق میاین  ازجملهگیرد. یای در زمره اوراق بهادار اسلامی با سود ثابت و معین قرار مبادلهعموماً اوراق مبتنی بر عقود م
 دارد و دربیشکتر یل یاز بکه ت صکوراق سلف ناساختار  به اوراق مرابحه، اجاره، جعاله، س ارش ساخت و اسناد خزانه اسلامی اشاره نمود.

ی ه )اختیار خرید بکرااز دو اختیار معامل ساختار انتشار اوراق سلف در ایراندر است اما  یادلهمباکه مبتنی بر عقود  هرچندتر نگاه دقی 
باشکد و  ریکغمتمشخصکی  بانی و اختیار فروش برای دارنده اوراق( است اده شده است و این امر سبب شده سکود اوراق سکلف در بکازه

این اوراق ثابت  اما سود ،گیردیماست و در زمره اوراق با سود معین قرار دامنه سود اوراق سلف معین  توان عنوان کرد کهمی ینوعبه
 نیست.

هنکی مبتنکی بکر رت به دو دسکته کلکی اوراق وع تسهیلاتوان بسته به نانتشار اوراق با پشتوانه تسهیلات و مطالبات بانکی را می
منتهکی بکه مشکارکتی لات تسهیو اوراق رهنی مبتنی بر  ای )غیر از سلف( منتهی به مطالباتتسهیلات اعطائی از طری  عقود مبادله

 بندی نمود.طبقه تملك دارایی فیزیکی

عکدم تطکاب   با توجکه بکه، در مدل پیشنهادی ایرانوراق ثابت و معین است، اما اهمچنین در ساختار پایه اوراق خرید دین، سود 
گیکرد( و ه مکاه صکورت مید( و پرداخت سود اوراق )که هر سکپذیرروزانه صورت می صورتبهبندی دریافت سود تسهیلات )که زمان

گذاری مجکدد هزدهی سکرمایگذاری مجدد منابع طی این دوره، سود اوراق رهنی با پشتوانه تسهیلات بانکی بسته به بکاامکان سرمایه
 متغیر باشد. تواندیممنابع، 

 

                                                                                                                                                                                           
23 - Domestic Sukuk 
24 - International Sukuk 
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 بر اساس ماهیت سود و بازدهی صکوک بندیطبقه -۲شکل شماره 

 

 بندی بر اساس کاربردبقهط ۳.۹

توانند بسکته بکه نیکاز تکأمین مکالی خکود از گسکتره کاربرد ساختارهای مختلف صکوک مت اوت است و بانیان انتشار صکوک می
 در ایران ذکر شده است.کاربرد هر یك از انواع صکوک  ۱شماره در نمودار  متنوعی از صکوک است اده کنند.

صکوک 
هقرض الحسن

صکوک 
وقف

صکوک غیر 
انتقاعی

اوراق 
مرابحه

اوراق اجاره

اوراق سلف

اوراق جعاله

اوراق رهنی 
و خرید دین

اوراق 
استصناع

اسناد خزانه 
اسلامی

صکوک با سود 
معین

اوراق 
مشارکت
اوراق 
مضاربه
اوراق 
من عت

صکوک با سود 
انتظاری
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 ع صکوک در ایرانکاربرد انوا -۱شماره نمودار 

اوراق مرابحه

تأمین زمین•
ساختمان و تأسیسات•
ماشین آلات و تجهیزات•
وسائل حمل و نقل•
موارد اولیه و کالا•

وراق اجارها

تأمین زمین•
ساختمان و تأسیسات•
ماشین آلات و تجهیزات•
وسائل حمل و نقل•

کوتاه مدت دارایی هایی که به مقادیر زیاد و به طور مستمر درساخت دارایی به استثناء •اوراق س ارش ساخت
.تولید می شود

وق قابل منافع آتی مستمر حاصل از دارایی معین یا ح  است اده از خدمات یا سایر حق•اوراق من عت
نقل و انتقال

اوراق خرید دین
: لففروش مطالبات مدت دار اشخاص حقوقی به استثنای مطالبکات ناشکی از عقکد سک•

قکود مطالبات ریالی مدت دار اشخاص حقوقی از اشخاص حقیقی و حقوقی ناشکی از ع
(ای سلفبه استثن)مبادلهای از قبیل فروش اقساطی، اجاره به شرط تملیك و جعاله 

اوراق رهنی
مطالبکات مکدت دار اشکخاص حقکوقی ناشکی از قراردادهکای : فروش مطالبات رهنکی•

( ای سکلفبه اسکتثن)مبادله ای از قبیل فروش اقساطی، اجاره به شرط تملیك و جعاله 
دارای وثیقه رهنی

اوراق مشارکت

انت اعی دولت-های عمرانیتأمین بخشی از منابع مالی مورد نیاز طر •
ط دولکت، های سودآور تولیدی، ساختمانی و خدماتی توسایجاد، تکمیل و توسعه طر •

ات ها و مؤسسات و نهادهای عمومی غیردولتی و مؤسسهای دولتی، شهرداریشرکت
ام و هکای سکهامی عکهای مذکور، شرکتهای وابسته به دستگاهالمن عه و شرکتعام

های تعاونیخاص و شرکت
( خرید و فروش کالا)تجارت و بازرگانی •اوراق مضاربه

مکاده تسویه بدهی مسجل دولت بابت طر  های تملك داراییهای سرمایه ای مطاب •اسناد خزانه اسلامی
قانون محاسبات عمومی کشور۲۰

پیش فروش مقدار معینی دارایی پایه استاندارد•اوراق سلف
تأمین مالی حوزه کشاورزی و باغبانی•اوراق مزارعه و مساقات
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 بندی بر اساس میزان استفاده از اعتبارافزاهاطبقه ۳.۱0

سازوکار ارتقای رتبه اعتباری روشی است برای بهبود کی یت اعتباری محصولات مالی و اوراقی که یکك شکرکت یکا نهکاد مکالی 
گکردد و بکرای مؤسسکات محسکوب می ۲۵افتهیسکاختاردر تأمین مکالی  یبهادار سازکند. این روش جزء مهم تبدیل به اوراق منتشر می

باعث افزایش  ساننیبدبندی دارای اهمیت است. روش ارتقای رتبه اعتباری، ریسك نکول )اعتباری( یك بدهی را کاهش داده و رتبه
 گردد.رتبه اعتباری و کاهش سود اوراق می

بنکدی بندی نمکود ککه سکازوکار طبقهرونی تقسیمتوان در دو دسته کلی بیرونی و دانواع سازوکارهای ارتقای رتبه اعتباری را می
، ذخیره یا وثیقه نقکدی جکزء سکازوکارهای درونکی ارتقکای رتبکه اعتبکاری و اوراق ازحدشیب یگذار قهیوثاوراق، شکاف یا سود مازاد، 

شرکت مدیریت دارایی ) گردندهای مالی و اعتبار اسنادی جزء سازوکارهای بیرونی ارتقای رتبه اعتباری محسوب میضمانت و ضمانت
 .۲۶(۲۰۰۵دِوایت، 

 :۲۷(۲۰۰۸)فبوزی،  بندی نمودتوان در سه دسته طبقهبندی دیگر میهمچنین سازوکارهای ارتقای رتبه اعتباری را در یك تقسیم

 

 اعتبار افزا میزان است اده ازبر اساس  یبندطبقه -۲شماره  نمودار

ه به نوع است اده از سازوکارهای ارتقای رتبه اعتباری در سکه دسکته کلکی توان صکوک را با توجبندی کلی میدر یك تقسیم
  : ۲۸(۲۰۰۷)پروست و مِناش،  بندی نمودطبقه

                                                           
25 - Structured Finance 
26 - Dwight Asset Management Company, 2005 
27 - Faboozi, 2008 

سازوکارهای فراهم شده توسط بانی

سازوکارهای ساختاری

سازوکارهای فراهم شده توسط شخص یا 
نهاد ثالث
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 2۹صکوک با سازوکارهای کامل ارتقای رتبه اعتباری  ۳.۱0.۱

ر گکردد. دایه میپصکوک مشمول ضمانت شخص ثالث توسط یك شرکت مادر یا مالك اولیه دارایی  معمولاًدر این ساختار، 
یعت جبران خواهد موازین شر این ساختار اگر نهاد واسط نتواند از عهده تعهدات پرداختش برآید، ضامن مقادیر کسری را مطاب  با

 رتبه اعتباری دارد. سازوکارهای ارتقای کنندهفراهمگی به کی یت اعتباری بانی یا شخص بندی در این نوع صکوک بستکرد. رتبه

 ۳0رتقای رتبه اعتباریا سازوکارهایصکوک بدون   ۳.۱0.2

هکای پایکه اییکند. مجموعه دارعمل می یبهادار سازدر این ساختار، صکوک شبیه اوراق مبتنی بر دارایی در تبدیل به اوراق 
های پایه برای ایجکاد جریانکات ها بر اساس توانایی داراییبندی در این نوع صکوکو رتبه هستتنها مبنای پرداخت اصل و بهره 

 پذیرد.صورت می نقدی کافی

 ۳۱صکوک با سازوکارهای ارتقای رتبه اعتباری ناقص  ۳.۱0.۳

های احتمکالی را شکخص ثکالثی نقصکان معمکولاًکند و رکیب میتهای دو ساختار قبلی را ویژگی درواقعاین ساختار صکوک 
رایط ضکمانت و شدات مالی، های پایه برای تحق  تعهفیت داراییبستگی به ظر کند. رتبه اعتباری در این نوع صکوکضمانت می

 کی یت اعتباری ضامن دارد.

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                                                                           
28 - Mensah & Pruvost, 2007 
29 - Sukuk with Full Credit-enhancement Mechanisms 
30 - Sukuk with No Credit-enhancement Mechanisms 
31 - Sukuk with Partial Credit-enhancement Mechanisms 
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تحلیل وضعیت 

بازار صکوک  در  جهان
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تحلیل وضعیت 

بازار صکوک  در  جهان

 مقدمه 4

اسکلامی را بکه  گذاران اسلامی و غیرترین ابزار بازار سرمایه اسلامی، توجه بسیاری از ناشران و سرمایهرایج عنوانبهصکوک 
گذاری رمایهاده و بکا سکدتر از کشورهای اسکلامی توسکعه تواند مرزهای بازار سرمایه اسلامی را به فراخود جلب کرده است و می

ایکن کمك کند.  توسعهدرحالیافته و های کلیدی اقتصاد، به رشد اقتصاد واقعی و توسعه پایدار کشورهای توسعهمستقیم در بخش
 .پردازدمی و روند توسعه آن المللیصکوک به ت کیك داخلی و بین بخش از گزارش به بررسی بازار جهانی

 در دنیا بازار صکوک 5
 ۳2جهانیبازار  5.۱

 ۸۸٫۳به رقم  ۲۰۱۵ر سال ددلار  بیلیون ۶۰٫۷، انتشار صکوک جهانی از است شان داده شدهن ۳شماره  نمودارطور که در همان
اق اوررهون انتشار مستمر م ۲۰۱۶این افزایش حجم انتشار در سال ه که درصدی( رسید ۴۴)رشد تقریبی  ۲۰۱۶دلار در سال  بیلیون
 اگرچه. ته اسیگر بودو برخی مناط  د ییآفریقاکشورهای شورای همکاری خلیج فارس، کشورهای عضو ، ییآسیاکشورهای توسط 

ال رکیه در حتدونزی و گ ت سهم کشورهایی همچون ان توانمیهمچنان پیشتاز است، اما  در خصوص انتشار اوراقکشور مالزی 
 ون دلار بوده است.بیلی ۸۵۶بالغ بر ( ۲۰۱۶تا  ۲۰۰۱از ابتدا )سال منتشره  همچنین حجم کل صکوک جهانی افزایش است.

 

ردلا ونیلیمارقام بر اساس  -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هی)از ژانو منتشرشده یصکوک جهان مجموع -۳ شمارهنمودار                  

                                                           
 است. یالمللنیبمنظور از صکوک جهانی کل اوراق منتشره در جهان اعم از صکوک داخلی و  - 32
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 المللیبین بازار 5.2

 یونبیل ۳۱٫۵۶، به میزان ۲۰۱۶سال  منتشره در یالمللنیبع صکوک مجموقابل مشاهده است،  ۴ شماره که در نمودار طورهمان
مچنین حجم کل صکوک هفزایش داشته است. ا دلار بیلیون ۱۰٫۶۸(، دلاربیلیون  ۲۰٫۸۸دلار رسید که نسبت به سال گذشته )

 بیلیون دلار بوده است. ۱۸۱بالغ بر  ۲۰۱۶منتشره تا سال  یالمللنیب

 

 دلار ونیلیماس ارقام بر اس -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هیمنتشره )از ژانو یالمللنیبکوک مجموع ص -۴ شمارهنمودار 

و  ۳۳مدیریت نقدینگی اسلامیالمللی بینمدت توسط شرکت به دلیل افزایش صکوک کوتاهالمللی بینافزایش در صکوک منتشره 
های خصوصی و نهادهای مالی اسلامی توسط شرکت صکوک که انتشار استاین در حالی بوده است؛  یدولتشبهنهادهای دولتی و 
 .ه استهمچنان ثابت بود

 :مرهون ات اقات زیر بوده است ۲۰۱۶صکوک در سال المللی بینموفقیت بازار 

  رینظیبد که در نوع خولی توسط خزانه م چین یرسانآبمرتبط با بخش  بدیلدلار صکوک قابل ت ونیلیم ۳۹۹انتشار 
 بود؛

  در منطقه منا  و هواپیماییانتشار شرکتی  نیتربزرگکه  هواپیمایی اتحاددلار صکوک وکالت برای  ونبیلی ۱٫۵انتشار
 شود.محسوب می

                                                           
33.IILM : منطبق با شرع برای مدیریت نقدینگی اسلامی در سطح  مدتکوتاهر زمینه طراحی و معرفی ابزارهای مالی هدف شرکت مذکور این است که د
   کنند. نیتأماقدام کند تا بازارهای مالی اسلامی از این طریق بتوانند نقدینگی مورد نیاز خود را  یالمللنیب
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 داخلی بازار 5.۳

به رقم  ۲۰۱۵لار در سال د بیلیون ۳۹٫۸۱از  منتشره صکوک داخلی نشان داده شده است، ۵شماره نمودار  که در طورهمان
صکوک منتشره بوده دلار  بیلیون ۲۹ با عامل این افزایش حجم، بازار مالزی نیتربزرگیده که رس ۲۰۱۶دلار در سال  بیلیون ۵۶٫۷۱
 ست.ابیلیون دلار رسیده  ۶۷۴به ارزشی بالغ بر  ۲۰۱۶همچنین حجم کل صکوک داخلی منتشره تا سال است. 

 

 

 دلار ونیلیمس قام بر اساار -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هی)از ژانو یمجموع صکوک منتشره داخل -۵ شمارهنمودار 

اگر این نمودار را مربوط به بازار مالزی است.  ۲۰۱۶تا  ۲۰۱۵از افزایش میزان انتشار صکوک داخلی از سال  یتوجهقابلبخش 
شویم که رشد ناچیزی در انتشار صکوک داخلی از سوی سایر قرار دهیم، متوجه می لیوتحلهیتجزدر غیاب کشور مالزی مورد 

دلار  بیلیون ۱۳٫۵، ۲۰۱۵و در سال دلار  بیلیون ۲۷٫۵، حدود ۲۰۱۶این رقم در سال  کهیطوربه ،است ات اق افتادهان جه کشورهای
 ؛دلار بود( بیلیوندو ، ۲۰۱۵بیلیون دلار بود )این رقم در سال  ۱۱، ۲۰۱۶در سال  منتشره کل اوراق بهادارحجم  کهیدرحالاست. بوده 

کشور ترکیه  هرچند. دلار را منتشر نمود بیلیون ۳۷٫۲داخلی به ارزش  ۳۴یفروشخردهصکوک  نیرتبزرگ همان سال،در  اندونزی
 ۹۲۰خود را از  داخلیصکوک منتشره ارزی ه این کشور توانستاما  ،داده استحجم اندکی از صکوک منتشره را به خود اختصاص 

کشور پاکستان نیز صکوک داخلی به  لازم به ذکر است کهد. افزایش ده ۲۰۱۶دلار در سال  بیلیون ۳به  ۲۰۱۵دلار در سال  ونیلیم
 همان سال منتشر نمود. بیلیون دلار در ۴ارزش 

                                                           
34 Retail Sukuk: دشوگذاران خرد منتشر میصکوکی که برای سرمایه. 
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 زیر است: قرار به ه استشد ۲۰۱۶که سبب رشد بازار صکوک داخلی در سال عواملی 

 ؛نمود منتشررا دلار  بیلیون ۲٫۳۷به ارزش تاریخ  یفروشخردهترین صکوک دولت اندونزی بزرگ 

 ؛دلار منتشر نمود میلیون ۴۷٫۹یبی به ارزش تقر یصکوک برای اولین باراردن  لتدو 

  به تهیه مسکن کارمندان دولت مالی  نیتأم براینوعی صکوک را  ۳۵مالزیکشور مالی بخش عمومی  نیتأمهیئت
 ساله منتشر نمود. ۳۰تا  سه ۳۶هایترنچرینگیت مالزی در  بیلیون ۴ارزش 

 برق  تولید شرکتNeelam Jhelum ، با ضمانت  وه تأمین مالی پروژ باهدف دلار ونیلیم ۹۵۵صکوکی به ارزش
 .نمودمنتشر ، دولت پاکستان

 
 ه است.مقایسه شد یالمللنیبتطبیقی حجم انتشار صکوک داخلی و  صورتبه ۶در نمودار شماره 

 

 

 یالمللنیب و یداخل ،یجهان صکوک انتشار حجم سهیمقا -۶ شمارهنمودار 

 

                                                           
35.The Malaysian Public Sector Home Financing Board  
36.Tranches 
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 (یالمللنیب)اعم از داخلی و  مدتصکوک کوتاه بازار 5.4

بکار گرفته مالی اسلامی  نهادهایقدینگی زهای نمین نیادر تأ ،سال كیاز  یا کمتر سال یكبا سررسید مدت صکوک کوتاه
کنون حدود تا فعالیت از آغازجهانی منتشره  مدتکوتاه شود، حجم کل صکوکمشاهده می ۷شماره که در نمودار  طورهمان. شودمی

های همچنین طی سال. ات اق افتاده استدلار  بیلیون ۶۵به ارزش  ۲۰۱۲در سال بیشترین حجم انتشار، که بوده  دلار بیلیون ۳۵۰
 مالزی یبه دلیل تغییر سیاستی بانك نگارا ۲۰۱۵در سال  کاهشکه این  داشته کاهش ناچیزیحجم انتشار صکوک  ۲۰۱۴و  ۲۰۱۳

، انتشار ۲۰۱۶در طول سال همچنین  بوده است. معتنابهاین بانك به دلیل تغییر ارزش ارزهای خارجی( )تغییر سطح ذخایر ارزی 
 درصدی مواجه شده است. ۴۶رشد با ، ۲۰۱۵ دلار سال بیلیون ۱۵٫۹نسبت به که  هدلار بود بیلیون ۲۳٫۳ مدتکوتاهصکوک 

 

 دلار میلیونارقام بر اساس  هیکل -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هیو)از ژان یمنتشره جهان مدتکوتاهمجموع صکوک  -۷شماره نمودار 

 مدتکوتاه منتشره صکوک کل از آن ازارب سهم و شودیم شناخته مدتبازار صکوک کوتاه در یاصل گریباز عنوانبه ،یمالز
 مدتکوتاهدر انتشار صکوک  فعال یرهاکشو گریدلار( بوده است. د ونیلیب ۳۰۳درصد ) ۸۶ زانیم به ،۲۰۱۶ تا سال ابتدااز  یجهان

از  درصد ۱۱گروه از ناشران، از ابتدا تاکنون  نیا حالنیباا. هیترک یو تا حدود یبرونئ ن،یبحر ا،یسودان، گامب ،ی: اندونزاز نداعبارت
 .اندداده اختصاص خود به را مدتکوتاه صکوک ازارب کل سهم

 انتشار به اقدام ،است شده  یتأس یدر مالز که یدولتنهاد شبه كی عنوانبه یاسلام ینگینقد تیریمد یالمللنیب شرکت
 با .است کرده منتقل یدولتشبه بخش به یدولت بخش از را مدتکوتاه بازار سهم از یبخش و هنمود ۲۰۱۳ سال در مدتکوتاه صکوک

 امانموده است،  مدتکوتاه صکوک ارانتش به شروع هیترک مانند یکشور و افزوده خود انتشار حجم بر یاندونز دولت نکهیا وجود

4,429 3,247
6,885

3,671
8,552

20,932

35,079

43,365

65,227 62,725
56,601

15,990

23,340
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 یدرصد ۶۱بوده و با سهم  ریگچشم ۲۰۱۶در طول سال  ینگینقد تیریمد یالمللنیببه همراه شرکت  یمالز کشور سهمهمچنان 
 .شودیمبازار محسوب  نیدر ا شرویهم چنان پ

 ۲۰۱۳تا سال  عمدتاً مدتکوتاه بازار. هددیم شینما ۲۰۰۱ هیژانو از را یالمللنیب مدتکوتاه صکوک حجم ۸شماره  نمودار
 حاضر حال در که_ یاسلام ینگینقد تیریمد یالمللنیب تیریزمان آغاز به کار شرکت مد از یالمللنیب یبوده است. انتشارها یداخل
 وکصک کل درصد ۴۰به  ۲۰۱۶و سهم آن در سال  کردهمنتشر  ینگینقد تیریمد منظوربه مدتکوتاه صکوک منظم طوربه

کامل متعل  به  طوربه باًیتقر ۲۰۰۷و  ۲۰۰۱ یهاسال نیب یالمللنیب یانتشارها داشته است. شیافزا _است دهیرس منتشره مدتکوتاه
 با نیبحر دولتمتوقف شده است.  ۲۰۰۸و از سال  منتشرشده نیبحر یبانك مرکز  یحجم از طر نیبوده است که ا نیدولت بحر

 .شودیم شناخته مدتکوتاه صکوک بازار در قدرتمند اشرن كی عنوانبه مچنانه ،یداخل یارز انتشار صکوک

 

 دلار ونیلیمارقام بر اساس  -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هیماه )از ژانو ۱۲کمتر از  دیبا سررس یالمللنیب مدتکوتاهمجموع صکوک منتشره  -۸ شمارهنمودار 

 دنبال را یجهان صکوک روند مانه ،۲۰۱۴ تا ۲۰۰۱ یهاسال طول در یداخل مدتکوتاه بازارکه  دهدیم نشان ۹ شماره نمودار
 در ،یخیتار ازلحاظاست.  یمربوط به انتشار صکوک داخل مدتکوتاهدرصد بازار  ۸۰از  شیبامر آن است که  نیسبب ا ؛کندیم

متوقف نمود و  ۲۰۰۷را در سال  یالمللنیب مدتانتشار صکوک کوتاه نیبحر یمرکز بانك که یزمان یعنی _۲۰۱۲ تا ۲۰۰۸ یهاسال
 صکوکبازار  _نمود ۲۰۱۳ سال در یالمللنیب مدتکوتاه صکوک انتشار به اقدام یلاماس ینگینقد تیریمد یالمللنیبشرکت 
 .است هبود یداخل ارز از متشکل کاملاً مدتکوتاه

 

1,025
405 480

48 19

1,018

5,800

7,576

9,300
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 دلار ونیلیمبر اساس  -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هیماه )از ژانو ۱۲ر از کمت دیبا سررس یداخل مدتکوتاهمجموع صکوک منتشره  -۹ شمارهنمودار 

و  است هداشت قرار یداخل یانتشارها طرهیستحت  وضو به مدتکوتاه بازار، ۲۰۱۴ تا ۲۰۰۱ یهادر طول سال است ذکر به لازم
به تعادل  مدتکوتاه صکوک، بازار ۲۰۱۵آغاز سال  با ،حالنیباا. بوده است یکشور مالز الشعاعتحت یتمام صکوک منتشره داخل

 .دیرس ۲۰۱۶سال  منتشره در درصد از مجموع کل اوراق بهادار ۴۰ حدود به یالمللنیب مدتو سهم صکوک کوتاه هدیرس

و  یخصوص یهاشرکت ،یدولتشبه یتوسط دولت، نهادها  ،یستأ زمان از را مدتهکوتا صکوک انتشار ۱۰ شماره نمودار
 در هادولت تیحما که دهدیم نشاننمودار  نیا نیهمچن ؛دهدیم شینما کنند،یم منتشر یدولت صکوک که یسلاما یمال ینهادها
 .است بوده تیحائز اهم اریصکوک بس مدتکوتاه بازار توسعه

 

 

3,404 2,842
6,405

3,623
8,552

20,932

35,059

43,365

65,227
61,708

50,801

8,414
14,040

 

 دلار ونیلیمبر اساس  -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هیماه )از ژانو ۱۲ر از کمت دیبا سررس یداخل مدتکوتاهمجموع صکوک منتشره  -۹ شمارهنمودار 

و  است هداشت قرار یداخل یانتشارها طرهیستحت  وضو به مدتکوتاه بازار، ۲۰۱۴ تا ۲۰۰۱ یهادر طول سال است ذکر به لازم
به تعادل  مدتکوتاه صکوک، بازار ۲۰۱۵آغاز سال  با ،حالنیباا. بوده است یکشور مالز الشعاعتحت یتمام صکوک منتشره داخل

 .دیرس ۲۰۱۶سال  منتشره در درصد از مجموع کل اوراق بهادار ۴۰ حدود به یالمللنیب مدتو سهم صکوک کوتاه هدیرس

و  یخصوص یهاشرکت ،یدولتشبه یتوسط دولت، نهادها  ،یستأ زمان از را مدتهکوتا صکوک انتشار ۱۰ شماره نمودار
 در هادولت تیحما که دهدیم نشاننمودار  نیا نیهمچن ؛دهدیم شینما کنند،یم منتشر یدولت صکوک که یسلاما یمال ینهادها
 .است بوده تیحائز اهم اریصکوک بس مدتکوتاه بازار توسعه

 

 

3,404 2,842
6,405

3,623
8,552

20,932

35,059

43,365

65,227
61,708

50,801

8,414
14,040

 

 دلار ونیلیمبر اساس  -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هیماه )از ژانو ۱۲ر از کمت دیبا سررس یداخل مدتکوتاهمجموع صکوک منتشره  -۹ شمارهنمودار 

و  است هداشت قرار یداخل یانتشارها طرهیستحت  وضو به مدتکوتاه بازار، ۲۰۱۴ تا ۲۰۰۱ یهادر طول سال است ذکر به لازم
به تعادل  مدتکوتاه صکوک، بازار ۲۰۱۵آغاز سال  با ،حالنیباا. بوده است یکشور مالز الشعاعتحت یتمام صکوک منتشره داخل

 .دیرس ۲۰۱۶سال  منتشره در درصد از مجموع کل اوراق بهادار ۴۰ حدود به یالمللنیب مدتو سهم صکوک کوتاه هدیرس

و  یخصوص یهاشرکت ،یدولتشبه یتوسط دولت، نهادها  ،یستأ زمان از را مدتهکوتا صکوک انتشار ۱۰ شماره نمودار
 در هادولت تیحما که دهدیم نشاننمودار  نیا نیهمچن ؛دهدیم شینما کنند،یم منتشر یدولت صکوک که یسلاما یمال ینهادها
 .است بوده تیحائز اهم اریصکوک بس مدتکوتاه بازار توسعه

 

 

3,404 2,842
6,405

3,623
8,552

20,932

35,059

43,365

65,227
61,708

50,801

8,414
14,040

 

 دلار ونیلیمارقام بر اساس  -(۲۰۱۶دسامبر تا  ۲۰۰۱ هیماه بر اساس نوع ناشر )از ژانو ۱۲کمتر از  دیبا سررس یجهان مدتکوتاهصکوک  -۱۰ شمارهنمودار 

 

های خصوصی و نهادهای مالی دولتی، شرکتنی را از طری  دولت، نهادهای شبهمدت جهاانتشار صکوک کوتاه ۱۱شماره نمودار 
 دهد.می مایشن ۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۱۶ از ژانویهاسلامی 

 

۲۹۵۹۸۵-دولتی
۸۵%

۲۸۱۵۲-شرکت های خصوصی
۸%

۲۴۹۵۲-نهادهای شبه دولتی
۷%

۹۵۵-نهادهای مالی اسلامی
۰/۲۷%

 

 دلار ونیلیمارقام بر اساس  -(۲۰۱۶دسامبر تا  ۲۰۰۱ هیماه بر اساس نوع ناشر )از ژانو ۱۲کمتر از  دیبا سررس یجهان مدتکوتاهصکوک  -۱۰ شمارهنمودار 

 

های خصوصی و نهادهای مالی دولتی، شرکتنی را از طری  دولت، نهادهای شبهمدت جهاانتشار صکوک کوتاه ۱۱شماره نمودار 
 دهد.می مایشن ۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۱۶ از ژانویهاسلامی 

 

۲۹۵۹۸۵-دولتی
۸۵%

۲۸۱۵۲-شرکت های خصوصی
۸%

۲۴۹۵۲-نهادهای شبه دولتی
۷%

۹۵۵-نهادهای مالی اسلامی
۰/۲۷%
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 دلار ونیلیمارقام بر اساس  -(۲۰۱۶دسامبر تا  ۲۰۰۱ هیماه بر اساس نوع ناشر )از ژانو ۱۲کمتر از  دیبا سررس یجهان مدتکوتاهصکوک  -۱۰ شمارهنمودار 

 

های خصوصی و نهادهای مالی دولتی، شرکتنی را از طری  دولت، نهادهای شبهمدت جهاانتشار صکوک کوتاه ۱۱شماره نمودار 
 دهد.می مایشن ۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۱۶ از ژانویهاسلامی 

 

۲۹۵۹۸۵-دولتی
۸۵%

۲۸۱۵۲-شرکت های خصوصی
۸%

۲۴۹۵۲-نهادهای شبه دولتی
۷%

۹۵۵-نهادهای مالی اسلامی
۰/۲۷%

 

 (۲۰۱۶ دسامبر تا ۲۰۱۶ هیژانو)از  مدتکوتاه منتشره صکوک -۱۱ شمارهنمودار 

 

که  طورهماندهد. را نمایش می ۲۰۱۶ز ابتدا تا سال مدت ابطه با ساختار انتشار صکوک کوتاهاطلاعاتی در را ۱۲شماره نمودار 
 شود، صکوک مرابحه بیشترین حجم را به خود اختصاص داده است.مشاهده می نموداردر 

 

۸۱۰۸-دولتی
۳۵%

-شرکت های خصوصی
۵۶۰۳
۲۴%

-نهادهای شبه دولتی
۹۴۵۳
۴۰%

۱۷۶-نهادهای مالی اسلامی
۱%

 

 (۲۰۱۶ دسامبر تا ۲۰۱۶ هیژانو)از  مدتکوتاه منتشره صکوک -۱۱ شمارهنمودار 

 

که  طورهماندهد. را نمایش می ۲۰۱۶ز ابتدا تا سال مدت ابطه با ساختار انتشار صکوک کوتاهاطلاعاتی در را ۱۲شماره نمودار 
 شود، صکوک مرابحه بیشترین حجم را به خود اختصاص داده است.مشاهده می نموداردر 

 

۸۱۰۸-دولتی
۳۵%

-شرکت های خصوصی
۵۶۰۳
۲۴%

-نهادهای شبه دولتی
۹۴۵۳
۴۰%

۱۷۶-نهادهای مالی اسلامی
۱%

 

 (۲۰۱۶ دسامبر تا ۲۰۱۶ هیژانو)از  مدتکوتاه منتشره صکوک -۱۱ شمارهنمودار 

 

که  طورهماندهد. را نمایش می ۲۰۱۶ز ابتدا تا سال مدت ابطه با ساختار انتشار صکوک کوتاهاطلاعاتی در را ۱۲شماره نمودار 
 شود، صکوک مرابحه بیشترین حجم را به خود اختصاص داده است.مشاهده می نموداردر 

 

۸۱۰۸-دولتی
۳۵%

-شرکت های خصوصی
۵۶۰۳
۲۴%

-نهادهای شبه دولتی
۹۴۵۳
۴۰%

۱۷۶-نهادهای مالی اسلامی
۱%

 

ارقام بر اساس  -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هیماه بر اساس نوع ساختار )از ژانو ۱۲کمتر از  دیبا سررس یجهان مدتکوتاهانتشار صکوک  -۱۲ شمارهنمودار 
 دلار ونیلیم

 

داده  نشانکه در نمودار  طورهماندهد. نمایش میرا  ۲۰۱۶اطلاعاتی در رابطه با ساختار انواع صکوک در سال  ۱۳شماره نمودار 
صکوکی که تحت ساختار وکالت منتشر شده ، وجودنیبااز اهمیتی به خود اختصاص داده است. شده است، ساختار وکالت نقش حائ

 .هستشامل اجاره و مرابحه  عموماً

 

 

 

۲۵۸۶۱۱-صکوک مرابحه
۷۴%

۲۰۹۳۲-صکوک مشارکت
۶%

۸۸۰۳-صکوک سلم
۳%

۲۵۲۳۷-صکوک وکالت
۷%

۸۶۶۹-صکوک مضاربه
۲%

۲۶-صکوک استصناع
۰%

۲۲۳۱۴-صکوک اجاره
۶%

۲۷۸۴-صکوک ترکیبی
۱%

۲۶۶۹-بیع به ثمن آجل
۱%
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ارقام بر اساس  -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۰۱ هیماه بر اساس نوع ساختار )از ژانو ۱۲کمتر از  دیبا سررس یجهان مدتکوتاهانتشار صکوک  -۱۲ شمارهنمودار 
 دلار ونیلیم

 

داده  نشانکه در نمودار  طورهماندهد. نمایش میرا  ۲۰۱۶اطلاعاتی در رابطه با ساختار انواع صکوک در سال  ۱۳شماره نمودار 
صکوکی که تحت ساختار وکالت منتشر شده ، وجودنیبااز اهمیتی به خود اختصاص داده است. شده است، ساختار وکالت نقش حائ

 .هستشامل اجاره و مرابحه  عموماً

 

 

 

۲۵۸۶۱۱-صکوک مرابحه
۷۴%

۲۰۹۳۲-صکوک مشارکت
۶%

۸۸۰۳-صکوک سلم
۳%

۲۵۲۳۷-صکوک وکالت
۷%

۸۶۶۹-صکوک مضاربه
۲%

۲۶-صکوک استصناع
۰%

۲۲۳۱۴-صکوک اجاره
۶%

۲۷۸۴-صکوک ترکیبی
۱%

۲۶۶۹-بیع به ثمن آجل
۱%

 

اس ارقام بر اس هیکل -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۱۶ هیاختار )از ژانوسماه بر اساس نوع  ۱۲کمتر از  دیبا سررس یجهان مدتکوتاهانتشار صکوک  -۱۳ شمارهنمودار 
 دلار ونیلیم

 

 د:گذاربه نمایش می به ت کیك نوع ناشر کوک داخلیتصویری روشن از انتشارهای ص ۱۴شماره  نمودار

 

 

 

 

 

 

 

-صکوک مشارکت
۳۳۲۶
۱۴%

۱۵۱۷-صکوک مرابحه
۶%

۳۱۹۰-صکوک مضاربه
۱۴%

۳۲۸۰-صکوک اجاره
۱۴%

۱۳۶۸-صکوک سلم
۶%

۱۰۶۶۰-صکوک وکالت
۴۶%



سازمان بورس و اوراق بهادار32

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 

 

 

 

۵۲۳۴۹-صکوک دولتی
۳۹%

۴۰۲۰-صکوک شبه دولتی
۳%

صکوک نهادهای مالی 
۲۵۵۶-اسلامی
۲%

صکوک شرکت های 
۷۵۵۵۵-خصوصی

۵۶%

یه 
انو

ز ژ
ا

20
0۱

بر 
سام

ا د
ت

20
0۹

۳۴۱۱۶۶-صکوک دولتی
۳۸۱۳۱-صکوک شبه دولتی۷۰%

۸%

صکوک نهادهای مالی 
۱۲۷۰۱-اسلامی

۳%

۹۱۷۹۶-صکوک شرکت های خصوصی
۱۹%

از
یه 

انو
ژ

20
۱0

بر 
سام

ا د
ت

۳۲۹۴۹-صکوک دولتی
۳۴۳۸-صکوک شبه دولتی۵۸%

۶%

صکوک نهادهای مالی 
۱۹۵۷-اسلامی

۴%

صکوک شرکت های 
۱۸۳۷۵-خصوصی

۳۲%

یه 
انو

ز ژ
ا

20
۱۶

 
بر 

سام
ا د

ت
20

۱۶
 

 دلار( ونیلیارقام بر اساس م هیبر اساس نوع ناشر  )کل یانتشار صکوک داخل -۱۴ شماره نمودار

 

اس ارقام بر اس هیکل -(۲۰۱۶تا دسامبر  ۲۰۱۶ هیاختار )از ژانوسماه بر اساس نوع  ۱۲کمتر از  دیبا سررس یجهان مدتکوتاهانتشار صکوک  -۱۳ شمارهنمودار 
 دلار ونیلیم

 

 د:گذاربه نمایش می به ت کیك نوع ناشر کوک داخلیتصویری روشن از انتشارهای ص ۱۴شماره  نمودار

 

 

 

 

 

 

 

-صکوک مشارکت
۳۳۲۶
۱۴%

۱۵۱۷-صکوک مرابحه
۶%

۳۱۹۰-صکوک مضاربه
۱۴%

۳۲۸۰-صکوک اجاره
۱۴%

۱۳۶۸-صکوک سلم
۶%

۱۰۶۶۰-صکوک وکالت
۴۶%



سازمان بورس و اوراق بهادار

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

های خصوصی سلامی و شرکتالتی، نهادهای مالی دوبه دولت، نهادهای شبه مربوطانتشار دهنده سهم نشان ۱۵نمودار شماره 
درصد بوده  ۳۲ تنها ۲۰۰۹تا  ۲۰۰۱ هایطی سال یالمللدولتی در بازار صکوک بیناشران دولتی و شبهسهم نالمللی است. در بازار بین

ی بیشترین حجم را به خود دولت، سهم ناشران شبه۲۰۱۶ست. در سال درصد رسیده ا ۶۱به  ۲۰۱۵تا  ۲۰۱۰های که این رقم طی سال
دیگر حجم تی بوده است. درصد مربوط به نهادهای دول ۲۷تنها  کهیدرحال ،درصد کل اوراق بهادار منتشره( ۵۱اختصاص داده )

 ه است.بودثابت  های خصوصی نیز تقریباًنهادهای مالی اسلامی و شرکت

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

۸۹۳۹-صکوک دولتی
۲۰%

۵۴۸۶-صکوک شبه دولتی
۱۲%

صکوک نهادهای مالی 
۱۹۳۳-اسلامی

۴.۳۱%

صکوک شرکت های 
۲۸۴۴۰-خصوصی

۶۴%

یه 
انو

ز ژ
ا

20
0۱

بر 
سام

ا د
ت

20
0۹

۲۸۴۶۷-دولتی
۲۷%

-شرکت های خصوصی
۲۵۳۷۳

۲۴%

-نهادهای شبه دولتی
۳۶۱۷۸

۳۴%

-نهادهای مالی اسلامی
۱۵۳۴۸

از۱۵%
یه 

انو
ژ

20
۱0

بر 
سام

ا د
ت

20
۱5

۸۴۵۰-دولتی
۲۷%

-شرکت های خصوصی
۳۲۷۸

۱۰%

-نهادهای شبه دولتی
۱۶۰۵۸

۵۱%

-نهادهای مالی اسلامی
۳۷۷۵

۱۲%

یه 
انو

ز ژ
ا

20
۱۶

بر 
سام

ا د
ت

20
۱۶

 دلار ونیلیارقام بر اساس م هیکل -بر اساس نوع ناشر یالمللنیبار صکوک انتش -۱۵ شماره نمودار
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مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

ار صکوک توسط ناشران خوب در اقصی نقاط جهان، رشد باز چنداننهاقتصادی و جغرافیایی شرایط رود که با توجه به انتظار می
 دولتی ادامه یابد.و شبهدولتی 

 بازار جهانی صکوک بر اساس کاربرد  لیوتحلهیتجز 5.5

انکد. ایکن دو دهد که دولت و بخش خدمات مالی کماکان سیطره خود را بر بازار صککوک ح کک کردهنشان می ۱۶شماره نمودار 
 ۴۳٫۵)با سهم  ۲۰۱۵که در مقایسه با سال  انددرصد از سهم بازار را به خود اختصاص داده ۳۱و  ۴۲٫۹به ترتیب  ۲۰۱۶بخش در سال 

ها از انتشارهای صکوک بکرای بخکش زیرسکاخت یتوجهقابلبخش  ۲۰۱۶اند. در ضمن در سال درصد( اندکی کاهش داشته ۳۴٫۴و 
نتشار درصد کل ا ۱۶٫۷دلار معادل  بیلیون ۱۲٫۵به  ۲۰۱۶و ارتباطات بوده است که در سال  ونقلحملانرژی، خدمات عمومی  ازجمله

درصد از سهم کل بازار تجربه خکوبی در بکازار  ۴٫۱دلار معادل  بیلیون ۳٫۱اوراق رسیده است. بخش املاک و مستغلات نیز با انتشار 
درصکد(،  ۱٫۱(، کشکاورزی )درصکد ۱٫۲)آمکوزش  از: عبکارت اسکت ۲۰۱۶های دیگکر در سکال صکوک داشته است. سهم بازار بخش

درصد(، غذا  ۰٫۲۶درصد(، خدمات شهری ) ۰٫۳۶درصد(، ساخت ) ۰٫۶، بخش صنعت )درصد( ۰٫۸) گازدرصد(، ن ت و  ۰٫۹) مانساخت
 درصد(. ۰٫۰۱درصد( و صنعت خودرو ) ۰٫۰۳درصد(، بخش سلامت و بهداشت ) ۰٫۱و نوشیدنی )

 

 ۲۰۱۶ سال در صکوک بازار از اقتصاد مختلف یهابخش سهم -۱۶ شماره نمودار

دولت
۴۳%

خدمات مالی
۳۱%

حمل و نقل
۱۰%

برق و صنایع همگانی
۵%

املاک و مستغلات
۴%

ارتباطات
۲%

غیره
۵%



35 سازمان بورس و اوراق بهادار

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 صکوکهانی جساختار بازار  لیوتحلهیتجز 5.۶
 ت بیشتریمحبوبیاره یخی، صکوک اجو داخلی ت اوت وجود دارد. به لحاظ تار یالمللنیبساختار، بین بازارهای صکوک  ازلحاظ

ر در میان دیگ ۲۰۰۹تا  ۲۰۰۱ دهد که ساختار صکوک اجاره از سالنشان می ۱۷شماره نمودار . ه استنسبت به سایر ساختارها داشت
 یافتاجاره کاهش ک صکواز آن زمان به بعد، سهم ( را به خود اختصاص داده است. درصد ۴۷حدود ) ساختارها بیشترین حجم

ساختار یر ناگهانی و عمده از ، یك تغی۲۰۱۵در سال . مواجه شددرصدی  پنجافت با ، ۲۰۱۴تا  ۲۰۱۰های در طول سال کهیطوربه
 درصد ۷۷سهم ساختار وکالت به  کهیطوربه ،نیز ادامه پیدا کرد ۲۰۱۶در سال  مسئلهصکوک اجاره به مدل وکالت ات اق افتاد و این 

نزل درصد ت ۱۶ کوک اجاره بهصالمللی رسید و این در حالی بود که سهم دلار از مجموع انتشارهای بین بیلیون ۲۴٫۲یعنی معادل 
 دلار. بیلیون ۴٫۹ رقمی معادل یافت یعنی

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

۱۹۵۸-صکوک سلم
۴% ۸۶۹۳-صکوک مشارکت

۱۹% ۳۴۰-صکوک مرابحه
۱%

۴۷۲۵-صکوک مضاربه
۱۱% ۱۴۱۱-صکوک وکالت

۴۸۷-صکوک ترکیبی۳%
صکوک قابل تعویض ۱%

۶۱۹۰-اسلامی
۱۴%

۲۰۹۹۴-صکوک اجاره
۴۷%

200۹تا دسامبر 200۱از ژانویه 

۲۹۹۶-صکوک مشارکت
۳%

۶۸۷۶-صکوک مرابحه
۶%

۳۸۵۰-صکوک مضاربه
۴%

۴۵۴۴۸-صکوک وکالت
۸۳۲۲-صکوک ترکیبی۴۳%

۸%

صکوک قابل تعویض 
۹۸۲-اسلامی
۱%

-صکوک اجاره
۳۶۸۹۲

۳۵%

20۱5تا دسامبر 20۱0از ژانویه 

۴۹۵۳-صکوک اجاره
۱۶%

۷۵۰-صکوک مرابحه
۲%

۱۶۵۰-صکوک مضاربه
۵%

۲۴۲۱۱-صکوک وکالت
۷۷%

20۱۶تا دسامبر 20۱۶از ژانویه 

 دلار ونیلیارقام بر اساس م -منتشره از منظر نوع ساختار یالمللنیبصکوک  -۱۷ شماره  نمودار



سازمان بورس و اوراق بهادار

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

ری کالت ساختاصکوک و. کنداست و شبیه ساختار ترکیبی عمل میترکیبی از اجاره و مرابحه  صکوک وکالتساختار،  لحاظبه 
 .کندرا برطرف میهای در دسترس نعطف داشته و مسئله کمبود داراییم

ا به ازار ربیشتر حجم ب کهیطوربه ،نسبت به دیگر ساختارها از محبوبیت بیشتری برخوردار بودهصکوک مرابحه در بازار داخلی، 
درصد از  ۳۸ قریباًصکوک تنوع ، این ۲۰۱۶، در سال مثالعنوانبه. )شده استساختار غالب شناخته  عنوانبه خود اختصاص داده و

اجاره، مضاربه و ای دیگر از قبیل ه، صکوک۲۰۱۶در سال  وجودنیا باحجم کل اوراق بهادار بازار را به خود اختصاص داده است(. 
 .اندبودهخاصی برخوردار  یتحبوبوکالت نیز از م

 

 

 

 

 

 

ری کالت ساختاصکوک و. کنداست و شبیه ساختار ترکیبی عمل میترکیبی از اجاره و مرابحه  صکوک وکالتساختار،  لحاظبه 
 .کندرا برطرف میهای در دسترس نعطف داشته و مسئله کمبود داراییم

ا به ازار ربیشتر حجم ب کهیطوربه ،نسبت به دیگر ساختارها از محبوبیت بیشتری برخوردار بودهصکوک مرابحه در بازار داخلی، 
درصد از  ۳۸ قریباًصکوک تنوع ، این ۲۰۱۶، در سال مثالعنوانبه. )شده استساختار غالب شناخته  عنوانبه خود اختصاص داده و

اجاره، مضاربه و ای دیگر از قبیل ه، صکوک۲۰۱۶در سال  وجودنیا باحجم کل اوراق بهادار بازار را به خود اختصاص داده است(. 
 .اندبودهخاصی برخوردار  یتحبوبوکالت نیز از م

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-صکوک مرابحه
۴۵۲۵۴

۳۴%

۳۶۲۲۷-صکوک مشارکت
۲۷%

۷۸۰-صکوک سلم
۱%

صکوک قابل تعویض
۴۰۸-اسلامی
۰%

۳۴۰۲-صکوک مضاربه
۲%

۳۴۵۴-صکوک استصناع
۳%

۲۵۴۴۷-صکوک اجاره
۱۹%

۸۰۰۲-صکوک ترکیبی
۶%

۱۱۵۰۶-بیع به ثمن آجل
۸%

از ژانویه 
200۱

تا دسامبر 
200۹

۳۰۷۶۸۸-صکوک مرابحه
۶۴%

۴۴۳۲۶-صکوک مشارکت
۹%

-صکوک سلم
۴۷۶۰

۱%

۶۳۱۶-صکوک وکالت
۱%

۸۹۵۶-صکوک مضاربه
۲%

۳۳-صکوک استصناع
۰%

۷۰۴۹۷-صکوک اجاره
۱۴%

۱۷۹۵۰-صکوک ترکیبی
۴%

۲۳۲۶۸-بیع به ثمن آجل
۵%

از
ژانویه 

20۱0
تا دسامبر 

20۱5

-صکوک مرابحه
۲۱۷۴۸

۳۸%

۴۸۹۶-صکوک مشارکت
۹%

۱۳۶۸-صکوک سلم
۲%

۵۷۷۵-صکوک وکالت
۱۰%

۴۴۱۱-صکوک مضاربه
۸%

-صکوک اجاره
۱۸۵۱۸

۳۳%

از ژانویه 
20۱۶

تا دسامبر 
20۱۶

 دلار ونیلیارقام بر اساس م -منتشره از منظر نوع ساختار یصکوک داخل - ۱۸ شماره نمودار
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بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

به  یطورکلبهدهد. شان مین ۲۰۱۶تا  ۲۰۰۱ هایسالنوع ناشر طی  بر اساستوزیع ساختار صکوک منتشره را  ۱۹شماره نمودار 
های اخیر ال، در سحالنیباا. ستاداشته المللی بین برای ناشرانترین ساختار را تاریخی، صکوک اجاره جذاب ازلحاظرسد که نظر می
لازم به  ،اندار بودهجذابیت برخوردترین که در میان ناشران از بالا اندبودهساختاری نوع اجاره و وکالت دو صکوک ، ۲۰۱۶سال  ازجمله

 درصد بوده است. ۷۲نزدیك به دولتی توسط ناشران شبهسهم صکوک وکالت  ذکر است که

 

 

 

 

۹۷-صکوک مرابحه
۰%

۱۹۵۸-صکوک سلم
۴%

۱۰۳۰۰-صکوک وکالت
۲۳%

۱۰۰۰-صکوک ترکیبی
۳۲۵۰۱-صکوک اجاره۲%

تی۷۱%
دول

ره 
تش

 من
وک

صک یه 
انو

ز ژ
ا

20
0۱

بر 
سام

ا د
ت

20
۱۶

۳۱۳۲-صکوک قابل تعویض اسلامی
۵% ۷۷۷-صکوک مرابحه

۱%
۴۳۶-صکوک مشارکت

۱%

۴۱۳۷۷-صکوک وکالت
۷۲%

۶۰۰-صکوک ترکیبی
۱%

۱۰۲۰۰-صکوک اجاره
۱۸%

…۱۲۰۰-صکوک مضاربه

تی
دول
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بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 بوده ردارشران از جذابیت خاصی برخوبرای نادر بازار داخلی، ساختار مرابحه ود، شمشاهده می ۲۰نمودار شماره که در  طورهمان
مشارکت،  های صکوکهای خصوصی و نهادهای مالی اسلامی در بازارهای داخلی از ساختاردولتی، شرکتنهادهای شبهاست. 
 ؛رابحه دارندمز ساختار امایل به است اده تبیشتر تی ناشران دول کهیدرحال ،کنندای است اده میگسترده طوربهبه، اجاره و وکالت مضار
 به دلیل سهولت ساختار صکوک مرابحه باشد. این امر شاید
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39 سازمان بورس و اوراق بهادار

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 37دارندگان اوراقصکوک در دست وضعیت  5.7

ر( دلا بیلیون ۳۲۱) ۲۰۱۵ ر رسید که نسبت به سالدلا بیلیون ۳۶۷، به ۲۰۱۶در سال  دارندگان اوراقصکوک منتشره در دست 
ین است ای جالب اهاز واقعیت یکی دیگر. استگذاران به بازار صکوک مندی سرمایهعلاقه دهندهاین امر نشان. است یافتهافزایش 

در حال  ۲۰۱۵از سال  خصوصبهسهم صکوک بلندمدت  کهیدرحال ،دارای تعادل و ثبات نسبی بودهمدت بازار صکوک کوتاهحجم که 
 .افزایش بوده است

 _لمللیابینو  داخلی جهانی، نظرم از_ دارندگان اوراقتصویر روشنی از صکوک منتشره در دست  ۲۳و  ۲۲، ۲۱های نمودار
 یاسالهكییا کمتر از  سالهكیاوراق  خصوصبهداخلی مربوط به گذشته  اوراق منتشرهحجم لازم به ذکر است که . دهدنمایش می

 است. یافتههش کا، ه استبود ۲۰۱۵در سال ها سررسید آنکه 

 

 (دلار ونیلیم)ارقام بر اساس  منتشره در دست دارندگان اوراق یمجموع صکوک جهان -۲۱نمودار 

 

 

                                                           
37. Outstanding Sukuk 

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

1,471 2,289 3,746 4,977

20,994

4,802 4,509
8,271

19,766

64,193
60,599

51,492
44,727

74,711
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 دلار( ونیلیم)ارقام بر اساس  در دست دارندگان اوراق یمجموع صکوک منتشره داخل -۲۲نمودار 

 

 

 دلار( ونیلیمر اساس )ارقام ب در دست دارندگان اوراق یالمللنیمجموع صکوک ب -۲۳نمودار 

 

 

 

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

1,471 1,899 3,746 4,680

18,974

4,802 4,509
7,448

17,216

44,367
39,486

29,562 31,423

50,000

2004 2006 2007 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

390 297
2,020

823
2,550

19,825
21,112 21,930

13,304

24,711
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مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

به ترتیب با  دارندگان اوراقمنتشره در دست جهانی صکوک ، ی صورت گرفتهبا در نظر گرفتن تمام انتشارها، ۲۴مطاب  نمودار 
شده  توزیعهای خصوصی و نهادهای مالی اسلامی دولتی، شرکتبین دولت، نهادهای شبه ۰٫۰۸و  ۰٫۳۷، ۰٫۱۹، ۰٫۳۶های نسبت
 است.

 

 

 دلار( ونیلیم )ارقام بر اساس منتشره در دست دارندگان اوراق از منظر نوع ناشر یمجموع صکوک جهان -۲۴ار نمود

 

و  ۰٫۴۲، ۰٫۱۶، ۰٫۳۷های به ترتیب با نسبت دارندگان اوراقصکوک منتشره داخلی در دست ، ۲۵بر اساس نمودار همچنین 
 شده است. وزیعنهادهای مالی اسلامی تهای خصوصی و دولتی، شرکتبین دولت، نهادهای شبه ۰٫۰۵
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به ترتیب با  دارندگان اوراقمنتشره در دست جهانی صکوک ، ی صورت گرفتهبا در نظر گرفتن تمام انتشارها، ۲۴مطاب  نمودار 
شده  توزیعهای خصوصی و نهادهای مالی اسلامی دولتی، شرکتبین دولت، نهادهای شبه ۰٫۰۸و  ۰٫۳۷، ۰٫۱۹، ۰٫۳۶های نسبت
 است.

 

 

 دلار( ونیلیم )ارقام بر اساس منتشره در دست دارندگان اوراق از منظر نوع ناشر یمجموع صکوک جهان -۲۴ار نمود

 

و  ۰٫۴۲، ۰٫۱۶، ۰٫۳۷های به ترتیب با نسبت دارندگان اوراقصکوک منتشره داخلی در دست ، ۲۵بر اساس نمودار همچنین 
 شده است. وزیعنهادهای مالی اسلامی تهای خصوصی و دولتی، شرکتبین دولت، نهادهای شبه ۰٫۰۵
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به ترتیب با  دارندگان اوراقمنتشره در دست جهانی صکوک ، ی صورت گرفتهبا در نظر گرفتن تمام انتشارها، ۲۴مطاب  نمودار 
شده  توزیعهای خصوصی و نهادهای مالی اسلامی دولتی، شرکتبین دولت، نهادهای شبه ۰٫۰۸و  ۰٫۳۷، ۰٫۱۹، ۰٫۳۶های نسبت
 است.

 

 

 دلار( ونیلیم )ارقام بر اساس منتشره در دست دارندگان اوراق از منظر نوع ناشر یمجموع صکوک جهان -۲۴ار نمود

 

و  ۰٫۴۲، ۰٫۱۶، ۰٫۳۷های به ترتیب با نسبت دارندگان اوراقصکوک منتشره داخلی در دست ، ۲۵بر اساس نمودار همچنین 
 شده است. وزیعنهادهای مالی اسلامی تهای خصوصی و دولتی، شرکتبین دولت، نهادهای شبه ۰٫۰۵
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به ترتیب با  دارندگان اوراقمنتشره در دست جهانی صکوک ، ی صورت گرفتهبا در نظر گرفتن تمام انتشارها، ۲۴مطاب  نمودار 
شده  توزیعهای خصوصی و نهادهای مالی اسلامی دولتی، شرکتبین دولت، نهادهای شبه ۰٫۰۸و  ۰٫۳۷، ۰٫۱۹، ۰٫۳۶های نسبت
 است.

 

 

 دلار( ونیلیم )ارقام بر اساس منتشره در دست دارندگان اوراق از منظر نوع ناشر یمجموع صکوک جهان -۲۴ار نمود

 

و  ۰٫۴۲، ۰٫۱۶، ۰٫۳۷های به ترتیب با نسبت دارندگان اوراقصکوک منتشره داخلی در دست ، ۲۵بر اساس نمودار همچنین 
 شده است. وزیعنهادهای مالی اسلامی تهای خصوصی و دولتی، شرکتبین دولت، نهادهای شبه ۰٫۰۵
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 دلار( ونیلیم)ارقام بر اساس  در دست دارندگان اوراق از منظر نوع ناشر یمجموع صکوک داخل -۲۵نمودار 

 

بین  ۰٫۱۵و  ۰٫۲۵، ۰٫۲۷، ۰٫۳۳های المللی در دست دارندگان اوراق به ترتیب با نسبتصکوک منتشره بین، ۲۶ بر اساس نمودار
 های خصوصی و نهادهای مالی اسلامی توزیع شده است.دولتی، شرکتهای شبهدولت، نهاد

 

 

 

 

 

۹۵۸۵۷-دولتی
۳۷%

-شرکت های خصوصی
۱۰۸۴۸۴

۴۲%

۴۰۶۰۳-نهادهای شبه دولتی
۱۶%

۱۴۶۴۰-نهادهای مالی اسلامی
۵%



سازمان بورس و اوراق بهادار42

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 

 دلار( ونیلیم)ارقام بر اساس  در دست دارندگان اوراق از منظر نوع ناشر یمجموع صکوک داخل -۲۵نمودار 

 

بین  ۰٫۱۵و  ۰٫۲۵، ۰٫۲۷، ۰٫۳۳های المللی در دست دارندگان اوراق به ترتیب با نسبتصکوک منتشره بین، ۲۶ بر اساس نمودار
 های خصوصی و نهادهای مالی اسلامی توزیع شده است.دولتی، شرکتهای شبهدولت، نهاد
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 (دلار ونیلیم اساس بر)ارقام  در دست دارندگان اوراق از منظر نوع ناشر یالمللنیمجموع صکوک ب -۲۶نمودار 

 

 ذکر شده است. یالمللنیبای آمار صکوک منتشره جهانی و به ت کیك داخلی و مقایسه صورتبه ۲۷در نمودار شماره 

 

 دلار( ونیلیم اساس)بر  یالمللنیو ب یداخل ،یجهان كیبه ت ک وراقاحجم صکوک منتشره در دست دارندگان  -۲۷ نمودار
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 مقدمه ۶

آن ی پو در ید دگرس حساامالی  هایزاردر اب یفقدان ،۱۳۶۲ شهریور در قرضهر اوراق نتشااممنوعیت م علاابا در ایران، 
 ۱۳۷۳ سالدر کت اوراق مشارنخستین ر نتشااختند که به داپری سلامی جدیدامالی ی هااربزاحی امالی به طرو فقهی ن شناسارکا

 اوراق رنتشاا هنحو ن»قانو ۱۳۷۶ م در مهرماهنجاسراید تا دکت موجب گررمشار اوراق نتشااناظر بر رات مقرد تعدشد. منتهی 
 اسلامی رسید.شورای صویب مجل  ت به کت«رمشا

زمینه برای طراحی و انتشار ساختارهای متنوع  ۱۳۸۸پ  از تصویب قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید در آذرماه 
میلیارد  ۲۹به مبلغ  جهت تأمین نقدینگی شرکت ماهاناوراق اجاره  بانامدومین ساختار صکوک  ۱۳۸۹صکوک فراهم شد و در سال 

ساختارهای متنوعی از صکوک شامل اوراق مرابحه، س ارش ساخت، سلف و ... منتشر شده  تاکنون ۸۹سال از  منتشر گردید. تومان
 گیرد.در ایران به ت کیك ساختار، نوع ناشر، سررسید و ... مورد بررسی قرار می هاآندر این بخش آمار انتشار است که 

 ارکان انتشار صکوک در ایران 7

 از: اندعبارتنمایان است، ارکان مختل ی در ساختار انتشار صکوک در ایران مشارکت دارند که  ۸۲طور که در نمودار شماره همان

 

 )صکوک( یارکان انتشار اوراق بهادار اسلام -۲۸نمودار 
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 بانی 7.۱

 .دینمایم یاسلام بهادار اوراق انتشار به اقدام ،یاسلام عقود قالب در یو یمال نیتأم یبرا واسط نهاد که است یحقوق شخص

 )ناشر( نهاد واسط 7.2

یکی از نهادهای مالی موضوع قانون بکازار »قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید،  یكنهاد واسط طب  تعریف بند )د( ماده 
تواند با انجام معاملات موضوع عقود اسلامی نسبت به تأمین مالی از طریک  انتشکار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران است که می

شکخص بکانی  .این تعریف در بردارنده موضوع نهاد واسط است که در اساسنامه این نهاد بیان گردیده است .«وراق بهادار اقدام نمایدا
 .باید تنها از طری  نهاد واسط به امر انتشار اوراق اقدام نماید ،مین مالی خویش اوراق بهادار منتشر نمایدأت منظوربهکه قصد دارد 

نسبت به برخی  سوكینماید. از ای ا می دوجانبهمقررات تنظیم یافته است نقش وکالتی  موجببهساس الگویی که نهاد واسط بر ا
 .ای امور دیگر وکیل دارندگان اوراق استامور وکیل بانی است و در انجام پاره

 ضامن 7.۳

نکدگان اوراق سکرمایه و سکود دار ندهکننیتضکمعامل  عنوانبهیکی از ارکان اوراق بهادار اسلامی )صکوک( ضامن است. ضامن 
وجود یا عدم وجود  کنندهنییتعبندی اعتباری عامل (. رتبهكی، بند و ماده ۱۳۸۹العمل انتشار اوراق اجاره، )دستور نمایدبهادار عمل می
 .امی نخواهد بودوجود ضامن الز ،انتشار اوراق دستورالعملمطاب   باشد،شرکتی رتبه اعتباری داشته  کهیدرصورتضامن است. 

ضامن باید مستقل از بانی باشکد. ضکامن بایکد ملائکت لازم  ،داردتشار اوراق بهادار اجاره مقرر میان دستورالعمل ۵ماده  ۱تبصره 
 ها، مؤسساتبانك ازجملهانتشار اوراق بهادار اجاره تنها مؤسسات و نهادهای مالی  دستورالعمل ۵برای امر ضمانت را داشته باشد. ماده 

گذاری و های سکرمایههای تأمین سرمایه، شرکتها و شرکتمالی و اعتباری تحت نظارت بانك مرکزی جمهوری اسلامی ایران، بیمه
 .پذیرد... را در نقش ضامن می

 دارنده اوراق 7.4

 تعیین ررسیدهایس در اوراق اصل و سود دریافت ح  ،آیدمی فراهم اوراق دارنده برای اسلامی بهادار اوراق در که ایعمده ح 
هایی چون تعیین ضامن و بیمه دارایی را در نظر گرفته و با انعقاد قرارداد ضمانت و . برای تضمین این ح ، نهاد واسط شیوهاست شده

 .نمایدوی بانی، این ح  را تضمین میالزام به بیمه دارایی از س
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 عامل فروش 7.5

و  نمایکداوراق از طرف ناشر برای فروش اقدام می ۀنسبت به عرضشخص حقوقی است که می عامل فروش در اوراق بهادار اسلا
(. كیبند )ز( ماده  ،العمل انتشار اوراق اجاره)دستور استگذاران واسطه بین ناشر اوراق یعنی نهاد واسط و خریداران اوراق یعنی سرمایه

های ککارگزاری های تأمین سرمایه، شکرکتشرکتها یا مؤسسات مالی و اعتباری تحت نظارت بانك مرکزی و از بین بانك رکن نیا
 انتشار اوراق اجاره(. دستورالعمل ۷گردد )ماده بورس اوراق بهادار تهران یا فرابورس ایران تعیین می

کنکد قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران، عامل فروش زمانی در واگکذاری اوراق دخالکت می كیماده  ۲۷بند  مطاب 
 .عرضه عمومی باشد صورتبهار اوراق که انتش

. اگرچکه قکرارداد کنکدیمکتوکیل در وکالت به عامل فروش واگذار  صورتبهحقوقی نهاد واسط امر فروش اوراق بهادار را  ازلحاظ
و ایکن  ش را بر عهده داشتهفرو عامل الزحمهح  پرداخت وظی ه بانی اما شودعاملیت فروش بین نهاد واسط و عامل فروش منعقد می

 .نمایدامر حضور بانی را در این قرارداد توجیه می

 عامل پرداخت 7.۶

اوراق بهادار و تسویه وجوه، عامل پرداخت در اوراق بهادار اسلامی است. ایکن نهکاد بکرای پرداخکت  یمرکز گذاریسپرده شرکت
 د.کنط منعقد میبا نهاد واس« رداختقرارداد عاملیت پ»سود و اصل اوراق بهادار، قراردادی تحت عنوان 

 نویسمتعهد پذیره 7.7

فرآیند خرید اوراق بهادار از ناشر و یا نماینده قانونی آن و تعهد پرداخت وجه کامل آن طب  قکرارداد اسکت )قکانون  نویسی،پذیره
 مهلکتتعهد شکخص ثالکث بکرای خریکد اوراق بهکاداری اسکت ککه ظکرف  یسینورهیپذ( و تعهد كی، ماده ۲۸بازار اوراق بهادار، بند 

 .فروش نرسدبه « نویسیپذیره»

انتشکار اوراق  دسکتورالعملگکردد )توسط بانی معرفی و در صورت ک ایت سرمایه با تأیید سکازمان انتخکاب می نوی پذیره متعهد
مایه اسکت مین سرأنویسی انجام وظی ه کند شرکت ترهمتعهد پذی عنوانبهتواند (. یکی از کسانی که می۱۰، ماده ۱،۳۸۹ اجاره مصوب
 کند.مین سرمایه اشاره میأوراق بهادار به این وظی ه شرکت تقانون بازار ا كیماده  ۱۸گذار در بند که قانون

 بازارگردان 7.8

ای اسکت ککه بکا مین سرمایهأگر یا شرکت تان، کارگزار معاملهدیگر از ارکان اوراق بهادار اسلامی بازارگردان است. بازارگرد یکی
آن اوراق  دادوستدو تنظیم عرضه و تقاضای اوراق و تحدید دامنه نوسان قیمت آن، به  ینقد شوندگتعهد به افزایش  اخذ مجوز لازم با



سازمان بورس و اوراق بهادار48

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

گردد )دستورالعمل انتشکار اوراق اوراق توسط بانی معرفی و در صورت ک ایت سرمایه با تأیید سازمان انتخاب می ردانپردازد. بازارگمی
 .(۹، ماده ۱،۳۸۹اجاره، 

 انتشار اوراق بهادار اسلامی در ایرانمراحل  8

خود به مشاور  یمال نیمتأ یبرا(، شونده یمال نیتأمشرکت ) یبان ابتدا که است صورتنیبد یاسلام بهادار اوراق انتشار مراحل
بورس و اوراق  سازمان یاز سو یجهت انتشار اوراق بهادار، موافقت اصول ازیموردن هیاول طیشرا احرازعرضه مراجعه کرده و پ  از 

 شرکت یسو از واسط نهاد صیتخص به منوط بهادار، اوراق و بورس سازمان یسو از یاصول موافقت صدور. شودیبهادار صادر م
 وجوه و نموده منتشر را بهادار اوراق لازم، یمجوزها کسب از بعد یمال واسط شرکت. است هیسرما بازار یمرکز ییدارا تیریمد

 اوراق تیماه با متناسب اوراق، دارندگان طرف از وکالت به را شدهیآورجمع وجوه سپ . کندیم یآورجمع را اوراق انتشار از حاصل
 و نموده منتشر را اجاره اوراق یمال واسط نهاد اجاره، اوراق درمثال،  ی. براردیگیبکار م که در قرارداد آمده است، یخاص مورد در

 صورتبهو  دینمایم ییدارافروشنده /یبان از هاییدارا دیخر صرف گذاران،هیسرما طرف از التوک به را اوراق انتشار از حاصل وجوه
 عیتوز اوراق دارندگان نیب را وجوه و رساندهرا به فروش  ییدارا د،یسررس انیدر پا ای دهدیاجاره م یبه و كیتمل شرطبهاجاره 

 از وجوه یآورجمع از پ  یمال واسط نهاد مرابحه، اوراق در ایاشند(. شخص ب كی توانندیم ییو فروشنده دارا یبان).کندیم
 یو به بان کندیم یبان ازیموردن یهاییدارا دیخر صرف گذارانهیسرما طرف از وکالت بهشده را  یآورجمع یمنابع مال گذاران،هیسرما

 .فروشدیم یاقساط صورتبهبالاتر  یمتیق با

 :است شده داده نشان شتریب اتیجزئ با صکوک رانتشا ندیفرآ ۳شماره  کلش در

 

 صکوک انتشار ندیفرآ. ۳ شماره شکل
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 نمای کلی بازار صکوک در ایران ۹

نشان  ۲۹شماره طور که در نمودار ریال بوده است. همان هزار میلیارد 470بالغ بر ، ۱۳۹۶مجموع صکوک منتشره تا شهریورماه 
 و ۱۳۹۴ریال در سال  هزار میلیارد ۱۲۵بیش از  ، به۱۳۹۳ریال در سال  میلیارد هزار ۱۶٫۹ حدود ، انتشار صکوک ازاست داده شده
در بازار سرمایه ایران دارد. لازم به بهادار اسلامی رسیده است که نشان از رشد اوراق  ۱۳۹۵در سال  هزار میلیارد ریال ۲۵۴بیش از 

 مرهون انتشار اسناد خزانه اسلامی بوده است. ،۱۳۹۵و  ۱۳۹۴های ذکر است که این افزایش حجم انتشار طی سال

 

 الیر ونیلیم بر اساسارقام  -(۱۳۹۶ ورماهیمجموع صکوک منتشره )از ابتدا تا شهر -۲۹نمودار 

طور که در دهد. همانبه ت کیك ساختار نمایش می ۱۳۹۶، مجموع صکوک منتشره را در هر سال تا شهریورماه ۳۰شماره نمودار 
، حجم صکوک منتشره را تنها اوراق مشارکت به خود اختصاص داده، حال آنکه در ۸۸تا  ۸۴داده شده است؛ از سال  نمودار زیر نشان

اوراق اجاره، مرابحه، استصناع، اسناد خزانه اسلامی، اوراق رهنی و سلف موازی استاندارد نیز در بازار  ازجملهبعد، سایر اوراق  یهاسال
 دهنده تنوع ابزارهای مالی اسلامی در بازار سرمایه ایران است.نشان مسئلهر گرفته و این سرمایه ایران مورد معامله قرا
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 الیر ونیلیمارقام بر اساس  -ساختار كی، به ت ک۱۳۹۶ ورماهیتا شهر هرسالمجموع صکوک منتشره در  -۳۰نمودار 

ساختارها بیشترین حجم انتشار را به خود اختصاص  دهد که ساختار اسناد خزانه اسلامی در میان دیگرنشان می ۳۱شماره نمودار 
اند. های دیگر از قبیل مشارکت، اجاره، سلف و مرابحه نیز از محبوبیت قابل توجهی برخوردار بوده، صکوکوجودنیبااداده است. 

 دهد.، حجم انتشار صکوک مختلف را طی سالیان مختلف نشان می۳۲همچنین نمودار شماره 

 

 ( به ت کیك ساختار۱۳۹۶تا  ۱۳۸۴م کل اوراق منتشره )از سال حج -۳۱نمودار 
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مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 ۱۳۹۶تا  ۱۳۸۴سال  های خصوصی و نهادهای مالی اسلامی ازانتشار صکوک را از طری  دولت، شرکت ،۳۳شماره نمودارهای 
 دهد.نمایش می
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مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 

 ۱۳۹۶ وریشهر تا ۱۳۸۴ یابتدا از انتشار سال و ساختار كیت ک به منتشره صکوک تعداد -۳۴نمودار 
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مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 دهد.بندی اوراق منتشره را بر اساس مدت سررسید نشان میطبقه ۳۶نمودار شماره 

 

 دیاوراق منتشره بر اساس سررس یبندطبقه -۳۶نمودار 

 

اسناد  زیر آمار و مشخصات اوراق منتشره تا کنون شامل اوراق اجاره، مرابحه، استصناع، رهنی، مشارکت و یهاجدولدر ادامه در 
 کنون ذکر شده است.خزانه اسلامی از ابتدا تا

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام برحسب  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک اجاره منتشره از ابتدا تا شهر -۴جدول 

مبلغ  سررسید شده/نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 )ریال(انتشار

 مبلغ انتشار
 )دلار(

 ۲۸ ۲۹۱،۵۰۰ ررسید شدهس ۱۳۸۹ خصوصی شرکت ماهان ۱
 ۸۵ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ نهادهای مالی بانك سامان ۲
 ۱۰۳ ۱،۰۸۷،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی امید یگذارهیسرمامدیریت  ۳
 ۸۶ ۹۱۴،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی شرکت ماهان ۴
 ۳۷ ۴۱۵،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی جوپار ۵
 ۱۹ ۲۳۸،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی مسکن یگذارهیسرما ۶
 ۸ ۱۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ نهادهای مالی لیزینگ جامع سینا ۷
 ۱۹ ۲۲۷،۸۶۵ سررسید شده ۱۳۹۲ نهادهای مالی لیزینگ رایان سایپا ۸
 ۸۱ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی مپنا ۹
 ۴۲ ۱،۰۴۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی ن ت پارس ۱۰
 ۳۱ ۷۷۵،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی کیش دانا پتروریگ ۱۱
 ۶۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی چادرملو ۱۲
 ۱۲۱ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی رایتل ۱۳
 ۳۶ ۹۲۸،۶۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی بوتان ۱۴
 ۷۹ ۱،۹۷۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی مپنا ۱۵
 ۱۶ ۴۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ الینهادهای م واسپاری سپهر صادرات ۱۶
 ۲۰ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی قائد بصیر ۱۷
 ۷۵ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی فولاد کاوه ۱۸
 ۱۱ ۳۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی کاشی پرسپولی  ۱۹
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مبلغ  سررسید شده/نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
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 دیاوراق منتشره بر اساس سررس یبندطبقه -۳۶نمودار 

 

اسناد  زیر آمار و مشخصات اوراق منتشره تا کنون شامل اوراق اجاره، مرابحه، استصناع، رهنی، مشارکت و یهاجدولدر ادامه در 
 کنون ذکر شده است.خزانه اسلامی از ابتدا تا

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام برحسب  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک اجاره منتشره از ابتدا تا شهر -۴جدول 

مبلغ  سررسید شده/نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 )ریال(انتشار

 مبلغ انتشار
 )دلار(
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 ۶۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی چادرملو ۱۲
 ۱۲۱ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی رایتل ۱۳
 ۳۶ ۹۲۸،۶۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی بوتان ۱۴
 ۷۹ ۱،۹۷۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی مپنا ۱۵
 ۱۶ ۴۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ الینهادهای م واسپاری سپهر صادرات ۱۶
 ۲۰ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی قائد بصیر ۱۷
 ۷۵ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی فولاد کاوه ۱۸
 ۱۱ ۳۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی کاشی پرسپولی  ۱۹
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>5Y and above

>3Y to 5Y

1Y to 3Y

Less than 1-year

 دهد.بندی اوراق منتشره را بر اساس مدت سررسید نشان میطبقه ۳۶نمودار شماره 

 

 دیاوراق منتشره بر اساس سررس یبندطبقه -۳۶نمودار 

 

اسناد  زیر آمار و مشخصات اوراق منتشره تا کنون شامل اوراق اجاره، مرابحه، استصناع، رهنی، مشارکت و یهاجدولدر ادامه در 
 کنون ذکر شده است.خزانه اسلامی از ابتدا تا

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام برحسب  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک اجاره منتشره از ابتدا تا شهر -۴جدول 

مبلغ  سررسید شده/نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 )ریال(انتشار

 مبلغ انتشار
 )دلار(

 ۲۸ ۲۹۱،۵۰۰ ررسید شدهس ۱۳۸۹ خصوصی شرکت ماهان ۱
 ۸۵ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ نهادهای مالی بانك سامان ۲
 ۱۰۳ ۱،۰۸۷،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی امید یگذارهیسرمامدیریت  ۳
 ۸۶ ۹۱۴،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی شرکت ماهان ۴
 ۳۷ ۴۱۵،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی جوپار ۵
 ۱۹ ۲۳۸،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی مسکن یگذارهیسرما ۶
 ۸ ۱۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ نهادهای مالی لیزینگ جامع سینا ۷
 ۱۹ ۲۲۷،۸۶۵ سررسید شده ۱۳۹۲ نهادهای مالی لیزینگ رایان سایپا ۸
 ۸۱ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی مپنا ۹
 ۴۲ ۱،۰۴۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی ن ت پارس ۱۰
 ۳۱ ۷۷۵،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی کیش دانا پتروریگ ۱۱
 ۶۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی چادرملو ۱۲
 ۱۲۱ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی رایتل ۱۳
 ۳۶ ۹۲۸،۶۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی بوتان ۱۴
 ۷۹ ۱،۹۷۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی مپنا ۱۵
 ۱۶ ۴۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ الینهادهای م واسپاری سپهر صادرات ۱۶
 ۲۰ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی قائد بصیر ۱۷
 ۷۵ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی فولاد کاوه ۱۸
 ۱۱ ۳۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی کاشی پرسپولی  ۱۹
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>5Y and above

>3Y to 5Y

1Y to 3Y

Less than 1-year

 دهد.بندی اوراق منتشره را بر اساس مدت سررسید نشان میطبقه ۳۶نمودار شماره 

 

 دیاوراق منتشره بر اساس سررس یبندطبقه -۳۶نمودار 

 

اسناد  زیر آمار و مشخصات اوراق منتشره تا کنون شامل اوراق اجاره، مرابحه، استصناع، رهنی، مشارکت و یهاجدولدر ادامه در 
 کنون ذکر شده است.خزانه اسلامی از ابتدا تا

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام برحسب  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک اجاره منتشره از ابتدا تا شهر -۴جدول 

مبلغ  سررسید شده/نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 )ریال(انتشار

 مبلغ انتشار
 )دلار(

 ۲۸ ۲۹۱،۵۰۰ ررسید شدهس ۱۳۸۹ خصوصی شرکت ماهان ۱
 ۸۵ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ نهادهای مالی بانك سامان ۲
 ۱۰۳ ۱،۰۸۷،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی امید یگذارهیسرمامدیریت  ۳
 ۸۶ ۹۱۴،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی شرکت ماهان ۴
 ۳۷ ۴۱۵،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی جوپار ۵
 ۱۹ ۲۳۸،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی مسکن یگذارهیسرما ۶
 ۸ ۱۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ نهادهای مالی لیزینگ جامع سینا ۷
 ۱۹ ۲۲۷،۸۶۵ سررسید شده ۱۳۹۲ نهادهای مالی لیزینگ رایان سایپا ۸
 ۸۱ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی مپنا ۹
 ۴۲ ۱،۰۴۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی ن ت پارس ۱۰
 ۳۱ ۷۷۵،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی کیش دانا پتروریگ ۱۱
 ۶۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی چادرملو ۱۲
 ۱۲۱ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی رایتل ۱۳
 ۳۶ ۹۲۸،۶۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی بوتان ۱۴
 ۷۹ ۱،۹۷۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۲ خصوصی مپنا ۱۵
 ۱۶ ۴۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ الینهادهای م واسپاری سپهر صادرات ۱۶
 ۲۰ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی قائد بصیر ۱۷
 ۷۵ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی فولاد کاوه ۱۸
 ۱۱ ۳۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی کاشی پرسپولی  ۱۹
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>5Y and above

>3Y to 5Y

1Y to 3Y

Less than 1-year

 ۱۹ ۵۲۹،۱۸۴ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی پتروامید آسیا ۲۰
 ۱۰۷ ۳،۰۰۰،۰۰۰ ررسید نشدهس ۱۳۹۳ خصوصی رایتل ۲۱
 ۱۷ ۵۱۸،۵۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی جوپار ۲۲
 ۱۵۳ ۴،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی مخابرات ایران ۲۳
 ۲۲ ۶۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی دانا پتروریگ کیش ۲۴
 ۱۶۵ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ دولتی اوراق اجاره دولتی ۲۵
 ۶۶ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی رایتل ۲۶
 ۶۹ ۲،۱۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی ماهان ۲۷
 ۱۵ ۴۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی لوتوس پارسیان ۲۸
 ۱۲۳ ۴،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت علوم ۲۹
 ۱۲۳۶ ۴۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۳۰
 ۲۶ ۸۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی بازرگانی سایپا یدک ۳۱
 ۱۰۸ ۳،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی سایپا ۳۲

 ریال( ونیلیم) ۸۵،۸۱۵،۱۴۹ مجموع کل اوراق اجاره منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۳،۰۸۵

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیماس )ارقام بر اس ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک مرابحه منتشره از ابتدا تا شهر -۵جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسید شده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۱۲ ۳۰۱،۳۰۶ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی بوتان ۱
 ۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی گلوکوزان ۲
 ۳۷ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی مگاموتور ۳
 ۱۷ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی بناگسترکرانه ۴
 ۲ ۶۴،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سیمان شرق ۵
 ۳۲ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی فولاد مبارکه اص هان ۶
شرکت مادرتخصصی بازرگانی دولتی  ۷

 ایران
 ۳۱۷ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی

 ۱۵۶ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سایپا ۸
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی ۹
 ۱۵ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی بناگسترکرانه ۱۰
 ۶۰۰ ۲۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۱
 ۲۸ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی شرکت کرمان موتور ۱۲
 ۴۸۸ ۱۷،۳۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی ارت امور اقتصاد و داراییوز ۱۳

 ریال( ونیلیم) ۴۸،۵۶۵،۳۰۶ مجموع کل اوراق مرابحه منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۲،۰۲۱  

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک استصناع منتشره از ابتدا تا شهر -۶جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر یبان ردیف
 ۵۴ ۱،۶۲۹،۳۱۴ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی شرکت صنعتی و معدنی توسعه ملی ۱

 ریال( ونیلیم) ۱،۶۲۹،۳۱۴ مجموع کل اوراق استصناع منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۵۴

 



55 سازمان بورس و اوراق بهادار

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 ۱۹ ۵۲۹،۱۸۴ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی پتروامید آسیا ۲۰
 ۱۰۷ ۳،۰۰۰،۰۰۰ ررسید نشدهس ۱۳۹۳ خصوصی رایتل ۲۱
 ۱۷ ۵۱۸،۵۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی جوپار ۲۲
 ۱۵۳ ۴،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی مخابرات ایران ۲۳
 ۲۲ ۶۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی دانا پتروریگ کیش ۲۴
 ۱۶۵ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ دولتی اوراق اجاره دولتی ۲۵
 ۶۶ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی رایتل ۲۶
 ۶۹ ۲،۱۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی ماهان ۲۷
 ۱۵ ۴۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی لوتوس پارسیان ۲۸
 ۱۲۳ ۴،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت علوم ۲۹
 ۱۲۳۶ ۴۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۳۰
 ۲۶ ۸۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی بازرگانی سایپا یدک ۳۱
 ۱۰۸ ۳،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی سایپا ۳۲

 ریال( ونیلیم) ۸۵،۸۱۵،۱۴۹ مجموع کل اوراق اجاره منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۳،۰۸۵

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیماس )ارقام بر اس ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک مرابحه منتشره از ابتدا تا شهر -۵جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسید شده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۱۲ ۳۰۱،۳۰۶ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی بوتان ۱
 ۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی گلوکوزان ۲
 ۳۷ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی مگاموتور ۳
 ۱۷ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی بناگسترکرانه ۴
 ۲ ۶۴،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سیمان شرق ۵
 ۳۲ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی فولاد مبارکه اص هان ۶
شرکت مادرتخصصی بازرگانی دولتی  ۷

 ایران
 ۳۱۷ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی

 ۱۵۶ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سایپا ۸
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی ۹
 ۱۵ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی بناگسترکرانه ۱۰
 ۶۰۰ ۲۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۱
 ۲۸ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی شرکت کرمان موتور ۱۲
 ۴۸۸ ۱۷،۳۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی ارت امور اقتصاد و داراییوز ۱۳

 ریال( ونیلیم) ۴۸،۵۶۵،۳۰۶ مجموع کل اوراق مرابحه منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۲،۰۲۱  

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک استصناع منتشره از ابتدا تا شهر -۶جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر یبان ردیف
 ۵۴ ۱،۶۲۹،۳۱۴ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی شرکت صنعتی و معدنی توسعه ملی ۱

 ریال( ونیلیم) ۱،۶۲۹،۳۱۴ مجموع کل اوراق استصناع منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۵۴

 

 ۱۹ ۵۲۹،۱۸۴ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی پتروامید آسیا ۲۰
 ۱۰۷ ۳،۰۰۰،۰۰۰ ررسید نشدهس ۱۳۹۳ خصوصی رایتل ۲۱
 ۱۷ ۵۱۸،۵۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی جوپار ۲۲
 ۱۵۳ ۴،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی مخابرات ایران ۲۳
 ۲۲ ۶۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی دانا پتروریگ کیش ۲۴
 ۱۶۵ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ دولتی اوراق اجاره دولتی ۲۵
 ۶۶ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی رایتل ۲۶
 ۶۹ ۲،۱۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی ماهان ۲۷
 ۱۵ ۴۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی لوتوس پارسیان ۲۸
 ۱۲۳ ۴،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت علوم ۲۹
 ۱۲۳۶ ۴۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۳۰
 ۲۶ ۸۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی بازرگانی سایپا یدک ۳۱
 ۱۰۸ ۳،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی سایپا ۳۲

 ریال( ونیلیم) ۸۵،۸۱۵،۱۴۹ مجموع کل اوراق اجاره منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۳،۰۸۵

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیماس )ارقام بر اس ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک مرابحه منتشره از ابتدا تا شهر -۵جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسید شده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۱۲ ۳۰۱،۳۰۶ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی بوتان ۱
 ۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی گلوکوزان ۲
 ۳۷ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی مگاموتور ۳
 ۱۷ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی بناگسترکرانه ۴
 ۲ ۶۴،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سیمان شرق ۵
 ۳۲ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی فولاد مبارکه اص هان ۶
شرکت مادرتخصصی بازرگانی دولتی  ۷

 ایران
 ۳۱۷ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی

 ۱۵۶ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سایپا ۸
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی ۹
 ۱۵ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی بناگسترکرانه ۱۰
 ۶۰۰ ۲۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۱
 ۲۸ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی شرکت کرمان موتور ۱۲
 ۴۸۸ ۱۷،۳۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی ارت امور اقتصاد و داراییوز ۱۳

 ریال( ونیلیم) ۴۸،۵۶۵،۳۰۶ مجموع کل اوراق مرابحه منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۲،۰۲۱  

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک استصناع منتشره از ابتدا تا شهر -۶جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر یبان ردیف
 ۵۴ ۱،۶۲۹،۳۱۴ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی شرکت صنعتی و معدنی توسعه ملی ۱

 ریال( ونیلیم) ۱،۶۲۹،۳۱۴ مجموع کل اوراق استصناع منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۵۴

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیماست: )ارقام بر اساس  ریبه شر  جدول ز ۱۳۹۶ ورماهیمنتشره از ابتدا تا شهر یآمار صکوک رهن -۷جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۹۷.۶۴ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی بانك مسکن ۱

 ال(ری ونیلیم) ۳،۰۰۰،۰۰۰ مجموع کل اوراق رهنی منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۹۷.۶۴

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیآمار اوراق مشارکت منتشره از ابتدا تا شهر -۸جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسید شده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر ناشر ردیف
 ۱۱۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۴ خصوصی ایران خودرو ۱
 ۴۱ ۴۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۷ خصوصی رایان سایپا ۲
 ۲۵۱ ۲،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۸ خصوصی پالایش ن ت آبادان ۳
 ۵۰۰ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۸ خصوصی ایمیدرو ۴
 ۸ ۸۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ نهادهای مالی لیزینگ ایران و شرق ۵
 ۱۹ ۲۰۰،۰۰۰ دهسررسید ش ۱۳۸۹ خصوصی المللی توسعه ساختمانبین ۶
 ۱۴۵ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی تعاونی خاص کارکنان ایران ۷
 ۱۹۳ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی میدکو ۸
 ۳۵۵ ۳،۶۷۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی پالایش ن ت امام خمینی شازند ۹
 ۱۴۵ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی پالایش ن ت بندرعباس ۱۰
 ۴۸۵ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی میدروای ۱۱
 ۴۸ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی پالایش ن ت تهران ۱۲
 ۷۶ ۸۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی المللی توسعه ساختمانبین ۱۳
 ۱۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی گروه صنعتی بوتان ۱۴
 ۱۲۲ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی سایپا ۱۵
 ۶۱ ۷۵۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی عمران و نوسازی مجد مشهد ۱۶
 ۲۰ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی سنگ آهن گهر زمین ۱۷
 ۱۲۱ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی میدکو ۱۸
 ۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی سینا دارو ۱۹
 ۷۸ ۲،۰۰۰،۰۰۰ هسررسید نشد ۱۳۹۳ خصوصی توسعه ن ت و گاز پرشیا ۲۰
 ۷۸ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی میدکو ۲۱
 ۱۱۸ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی گهر گل ۲۲
 ۲۹ ۸۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ نهادهای مالی لیزینگ رایان سایپا ۲۳
 ۱۲ ۳۳۱،۷۶۳ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی سیمان کردستان ۲۴
 صندوق بازنشستگی یگذارهیسرما ۲۵

 ۶۶ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی کارکنان صنعت ن ت
 ۱۶۵۴ ۵۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی شرکت ملی ن ت ۲۶
 ۳۲ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی شرکت لیزینگ امید ۲۷
 ۱۸۵ ۶،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی شهرداری مشهد ۲۸
 ۳۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ ای مالینهاده لیزینگ رایان سایپا ۲۹
 ۶۱ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی پتروشیمی گچساران ۳۰
 ۴۶ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتیشبه  شهرداری شیراز ۳۱

 ریال( ونیلیم) ۱۰۱،۹۳۱،۷۶۳ مجموع کل اوراق مشارکت منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۵،۱۱۹
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سازمان بورس و اوراق بهادار56

مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

بررسی تحلیلی وضعیت بازار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( در ایران و جهان

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیلف منتشره از ابتدا تا شهرآمار اوراق س -۹جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر نام اوراق ردیف
 ۳۲ ۸۳۳،۵۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی سلف موازی استاندارد سنگ آهن ۱
 ۱۶۸ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف موازی استاندارد ن ت کوره ۲
 ۱۸ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد پی وی سی ۳
 ۲۷ ۸۰۶،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی بندی شدهسلف موازی سنگ آهن دانه ۴
 ۷ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد سیمان سپاهان ۵
 ۳۷ ۱،۱۲۱،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف کنسانتره سنگ آهن گل گهر ۶
 ۷ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف موازی برق ماهتاب گستر ۷
 ۵۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد تیرآهن ۸
 ۵۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف اوره پتروشیمی پردی  ۹
 ۸۴۷ ۲۶،۵۰۰،۰۰۰ ید شدهسررس ۱۳۹۵ دولتی سلف موازی استاندارد گندم ۱۰
 ۶۵ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف اوره پتروشیمی شیراز ۱۱
 ۹۶ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف بنزین ستاره خلیج فارس ۱۲
 ۳۸ ۱،۲۱۸،۷۵۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف کنسانتره سنگ آهن ۱۳
 ۶۲ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سید نشدهسرر ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی برق سنند  مپنا ۱۴
 ۲ ۷۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی استاندارد سیمان ۱۵
 ۳۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف استاندارد پلی اتیلن ۱۶
 ۳۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف استاندارد تیرآهن ۱۷
 ۳۷ ۱،۲۰۰،۰۰۰ نشده سررسید ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی برق ماهتاب گستر ۱۸
 ۶ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی سلف موازی استاندارد مرغ منجمد ۱۹

 ریال( ونیلیم) ۴۹،۸۴۹،۵۰۰ مجموع کل اوراق سلف منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۱،۶۱۱

 

 

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم )ارقام بر اساس ۱۳۹۶ ورماهیآمار اسناد خزانه منتشره از ابتدا تا شهر -۱۰جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۳۱۸ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۲
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۳
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۴
 ۳۳۱ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۵
 ۳۲۵ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۶
 ۴۷۸ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی ی و داراییوزارت امور اقتصاد ۷
 ۴۷۸ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۸
 ۴۷۲ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۹
 ۴۷۴ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۰
 ۶۲۱ ۲۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۱
 ۷۷۲ ۲۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۲
 ۴۶۳ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۳

 لیون ریال()می ۱۸۰،۰۰۰،۰۰۰ مجموع کل اسناد خزانه منتشر شده
 )میلیون دلار( ۵،۶۶۰

 

.تذککککر شکککده اسککک  ۹۶سکککال  یانکککواع اوراق منتشکککره طککک یهکککایژگکککیو و مشخصکککات ۱۱ادامکککه، در جکککدول شکککماره  در

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیلف منتشره از ابتدا تا شهرآمار اوراق س -۹جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر نام اوراق ردیف
 ۳۲ ۸۳۳،۵۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی سلف موازی استاندارد سنگ آهن ۱
 ۱۶۸ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف موازی استاندارد ن ت کوره ۲
 ۱۸ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد پی وی سی ۳
 ۲۷ ۸۰۶،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی بندی شدهسلف موازی سنگ آهن دانه ۴
 ۷ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد سیمان سپاهان ۵
 ۳۷ ۱،۱۲۱،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف کنسانتره سنگ آهن گل گهر ۶
 ۷ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف موازی برق ماهتاب گستر ۷
 ۵۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد تیرآهن ۸
 ۵۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف اوره پتروشیمی پردی  ۹
 ۸۴۷ ۲۶،۵۰۰،۰۰۰ ید شدهسررس ۱۳۹۵ دولتی سلف موازی استاندارد گندم ۱۰
 ۶۵ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف اوره پتروشیمی شیراز ۱۱
 ۹۶ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف بنزین ستاره خلیج فارس ۱۲
 ۳۸ ۱،۲۱۸،۷۵۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف کنسانتره سنگ آهن ۱۳
 ۶۲ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سید نشدهسرر ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی برق سنند  مپنا ۱۴
 ۲ ۷۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی استاندارد سیمان ۱۵
 ۳۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف استاندارد پلی اتیلن ۱۶
 ۳۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف استاندارد تیرآهن ۱۷
 ۳۷ ۱،۲۰۰،۰۰۰ نشده سررسید ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی برق ماهتاب گستر ۱۸
 ۶ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی سلف موازی استاندارد مرغ منجمد ۱۹

 ریال( ونیلیم) ۴۹،۸۴۹،۵۰۰ مجموع کل اوراق سلف منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۱،۶۱۱

 

 

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم )ارقام بر اساس ۱۳۹۶ ورماهیآمار اسناد خزانه منتشره از ابتدا تا شهر -۱۰جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۳۱۸ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۲
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۳
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۴
 ۳۳۱ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۵
 ۳۲۵ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۶
 ۴۷۸ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی ی و داراییوزارت امور اقتصاد ۷
 ۴۷۸ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۸
 ۴۷۲ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۹
 ۴۷۴ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۰
 ۶۲۱ ۲۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۱
 ۷۷۲ ۲۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۲
 ۴۶۳ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۳

 لیون ریال()می ۱۸۰،۰۰۰،۰۰۰ مجموع کل اسناد خزانه منتشر شده
 )میلیون دلار( ۵،۶۶۰

 

.تذککککر شکککده اسککک  ۹۶سکککال  یانکککواع اوراق منتشکککره طککک یهکککایژگکککیو و مشخصکککات ۱۱ادامکککه، در جکککدول شکککماره  در

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیلف منتشره از ابتدا تا شهرآمار اوراق س -۹جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر نام اوراق ردیف
 ۳۲ ۸۳۳،۵۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی سلف موازی استاندارد سنگ آهن ۱
 ۱۶۸ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف موازی استاندارد ن ت کوره ۲
 ۱۸ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد پی وی سی ۳
 ۲۷ ۸۰۶،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی بندی شدهسلف موازی سنگ آهن دانه ۴
 ۷ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد سیمان سپاهان ۵
 ۳۷ ۱،۱۲۱،۲۵۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف کنسانتره سنگ آهن گل گهر ۶
 ۷ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف موازی برق ماهتاب گستر ۷
 ۵۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف استاندارد تیرآهن ۸
 ۵۰ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی سلف اوره پتروشیمی پردی  ۹
 ۸۴۷ ۲۶،۵۰۰،۰۰۰ ید شدهسررس ۱۳۹۵ دولتی سلف موازی استاندارد گندم ۱۰
 ۶۵ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف اوره پتروشیمی شیراز ۱۱
 ۹۶ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف بنزین ستاره خلیج فارس ۱۲
 ۳۸ ۱،۲۱۸،۷۵۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف کنسانتره سنگ آهن ۱۳
 ۶۲ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سید نشدهسرر ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی برق سنند  مپنا ۱۴
 ۲ ۷۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی استاندارد سیمان ۱۵
 ۳۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف استاندارد پلی اتیلن ۱۶
 ۳۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سلف استاندارد تیرآهن ۱۷
 ۳۷ ۱،۲۰۰،۰۰۰ نشده سررسید ۱۳۹۵ خصوصی سلف موازی برق ماهتاب گستر ۱۸
 ۶ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی سلف موازی استاندارد مرغ منجمد ۱۹

 ریال( ونیلیم) ۴۹،۸۴۹،۵۰۰ مجموع کل اوراق سلف منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۱،۶۱۱

 

 

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم )ارقام بر اساس ۱۳۹۶ ورماهیآمار اسناد خزانه منتشره از ابتدا تا شهر -۱۰جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۳۱۸ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۲
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۳
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۴
 ۳۳۱ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۵
 ۳۲۵ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۶
 ۴۷۸ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی ی و داراییوزارت امور اقتصاد ۷
 ۴۷۸ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۸
 ۴۷۲ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۹
 ۴۷۴ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۰
 ۶۲۱ ۲۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۱
 ۷۷۲ ۲۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۲
 ۴۶۳ ۱۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۳

 لیون ریال()می ۱۸۰،۰۰۰،۰۰۰ مجموع کل اسناد خزانه منتشر شده
 )میلیون دلار( ۵،۶۶۰

 

.تذککککر شکککده اسککک  ۹۶سکککال  یانکککواع اوراق منتشکککره طککک یهکککایژگکککیو و مشخصکککات ۱۱ادامکککه، در جکککدول شکککماره  در

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیماست: )ارقام بر اساس  ریبه شر  جدول ز ۱۳۹۶ ورماهیمنتشره از ابتدا تا شهر یآمار صکوک رهن -۷جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۹۷.۶۴ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی بانك مسکن ۱

 ال(ری ونیلیم) ۳،۰۰۰،۰۰۰ مجموع کل اوراق رهنی منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۹۷.۶۴

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیآمار اوراق مشارکت منتشره از ابتدا تا شهر -۸جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسید شده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر ناشر ردیف
 ۱۱۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۴ خصوصی ایران خودرو ۱
 ۴۱ ۴۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۷ خصوصی رایان سایپا ۲
 ۲۵۱ ۲،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۸ خصوصی پالایش ن ت آبادان ۳
 ۵۰۰ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۸ خصوصی ایمیدرو ۴
 ۸ ۸۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ نهادهای مالی لیزینگ ایران و شرق ۵
 ۱۹ ۲۰۰،۰۰۰ دهسررسید ش ۱۳۸۹ خصوصی المللی توسعه ساختمانبین ۶
 ۱۴۵ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی تعاونی خاص کارکنان ایران ۷
 ۱۹۳ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی میدکو ۸
 ۳۵۵ ۳،۶۷۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی پالایش ن ت امام خمینی شازند ۹
 ۱۴۵ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی پالایش ن ت بندرعباس ۱۰
 ۴۸۵ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی میدروای ۱۱
 ۴۸ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۸۹ خصوصی پالایش ن ت تهران ۱۲
 ۷۶ ۸۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی المللی توسعه ساختمانبین ۱۳
 ۱۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۰ خصوصی گروه صنعتی بوتان ۱۴
 ۱۲۲ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی سایپا ۱۵
 ۶۱ ۷۵۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی عمران و نوسازی مجد مشهد ۱۶
 ۲۰ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی سنگ آهن گهر زمین ۱۷
 ۱۲۱ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی میدکو ۱۸
 ۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی سینا دارو ۱۹
 ۷۸ ۲،۰۰۰،۰۰۰ هسررسید نشد ۱۳۹۳ خصوصی توسعه ن ت و گاز پرشیا ۲۰
 ۷۸ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی میدکو ۲۱
 ۱۱۸ ۳،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی گهر گل ۲۲
 ۲۹ ۸۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۳ نهادهای مالی لیزینگ رایان سایپا ۲۳
 ۱۲ ۳۳۱،۷۶۳ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی سیمان کردستان ۲۴
 صندوق بازنشستگی یگذارهیسرما ۲۵

 ۶۶ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی کارکنان صنعت ن ت
 ۱۶۵۴ ۵۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی شرکت ملی ن ت ۲۶
 ۳۲ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی شرکت لیزینگ امید ۲۷
 ۱۸۵ ۶،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی شهرداری مشهد ۲۸
 ۳۱ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ ای مالینهاده لیزینگ رایان سایپا ۲۹
 ۶۱ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی پتروشیمی گچساران ۳۰
 ۴۶ ۱،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتیشبه  شهرداری شیراز ۳۱

 ریال( ونیلیم) ۱۰۱،۹۳۱،۷۶۳ مجموع کل اوراق مشارکت منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۵،۱۱۹

 

 ۱۹ ۵۲۹،۱۸۴ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی پتروامید آسیا ۲۰
 ۱۰۷ ۳،۰۰۰،۰۰۰ ررسید نشدهس ۱۳۹۳ خصوصی رایتل ۲۱
 ۱۷ ۵۱۸،۵۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی جوپار ۲۲
 ۱۵۳ ۴،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی مخابرات ایران ۲۳
 ۲۲ ۶۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی دانا پتروریگ کیش ۲۴
 ۱۶۵ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ دولتی اوراق اجاره دولتی ۲۵
 ۶۶ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی رایتل ۲۶
 ۶۹ ۲،۱۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی ماهان ۲۷
 ۱۵ ۴۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی لوتوس پارسیان ۲۸
 ۱۲۳ ۴،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت علوم ۲۹
 ۱۲۳۶ ۴۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۳۰
 ۲۶ ۸۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی بازرگانی سایپا یدک ۳۱
 ۱۰۸ ۳،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی سایپا ۳۲

 ریال( ونیلیم) ۸۵،۸۱۵،۱۴۹ مجموع کل اوراق اجاره منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۳،۰۸۵

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیماس )ارقام بر اس ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک مرابحه منتشره از ابتدا تا شهر -۵جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسید شده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۱۲ ۳۰۱،۳۰۶ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی بوتان ۱
 ۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی گلوکوزان ۲
 ۳۷ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی مگاموتور ۳
 ۱۷ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی بناگسترکرانه ۴
 ۲ ۶۴،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سیمان شرق ۵
 ۳۲ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی فولاد مبارکه اص هان ۶
شرکت مادرتخصصی بازرگانی دولتی  ۷

 ایران
 ۳۱۷ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی

 ۱۵۶ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سایپا ۸
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی ۹
 ۱۵ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی بناگسترکرانه ۱۰
 ۶۰۰ ۲۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۱
 ۲۸ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی شرکت کرمان موتور ۱۲
 ۴۸۸ ۱۷،۳۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی ارت امور اقتصاد و داراییوز ۱۳

 ریال( ونیلیم) ۴۸،۵۶۵،۳۰۶ مجموع کل اوراق مرابحه منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۲،۰۲۱  

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک استصناع منتشره از ابتدا تا شهر -۶جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر یبان ردیف
 ۵۴ ۱،۶۲۹،۳۱۴ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی شرکت صنعتی و معدنی توسعه ملی ۱

 ریال( ونیلیم) ۱،۶۲۹،۳۱۴ مجموع کل اوراق استصناع منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۵۴

 

 ۱۹ ۵۲۹،۱۸۴ سررسید نشده ۱۳۹۳ خصوصی پتروامید آسیا ۲۰
 ۱۰۷ ۳،۰۰۰،۰۰۰ ررسید نشدهس ۱۳۹۳ خصوصی رایتل ۲۱
 ۱۷ ۵۱۸،۵۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی جوپار ۲۲
 ۱۵۳ ۴،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی مخابرات ایران ۲۳
 ۲۲ ۶۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی دانا پتروریگ کیش ۲۴
 ۱۶۵ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۴ دولتی اوراق اجاره دولتی ۲۵
 ۶۶ ۲،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی رایتل ۲۶
 ۶۹ ۲،۱۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی ماهان ۲۷
 ۱۵ ۴۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ نهادهای مالی لوتوس پارسیان ۲۸
 ۱۲۳ ۴،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت علوم ۲۹
 ۱۲۳۶ ۴۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۳۰
 ۲۶ ۸۵۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی بازرگانی سایپا یدک ۳۱
 ۱۰۸ ۳،۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی سایپا ۳۲

 ریال( ونیلیم) ۸۵،۸۱۵،۱۴۹ مجموع کل اوراق اجاره منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۳،۰۸۵

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیماس )ارقام بر اس ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک مرابحه منتشره از ابتدا تا شهر -۵جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسید شده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر بانی ردیف
 ۱۲ ۳۰۱،۳۰۶ سررسید شده ۱۳۹۱ خصوصی بوتان ۱
 ۸ ۲۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۲ خصوصی گلوکوزان ۲
 ۳۷ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۳ خصوصی مگاموتور ۳
 ۱۷ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید شده ۱۳۹۴ خصوصی بناگسترکرانه ۴
 ۲ ۶۴،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سیمان شرق ۵
 ۳۲ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی فولاد مبارکه اص هان ۶
شرکت مادرتخصصی بازرگانی دولتی  ۷

 ایران
 ۳۱۷ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی

 ۱۵۶ ۵،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی سایپا ۸
 ۳۰۹ ۱۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ دولتی وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی ۹
 ۱۵ ۵۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۵ خصوصی بناگسترکرانه ۱۰
 ۶۰۰ ۲۰،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی ۱۱
 ۲۸ ۱،۰۰۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ خصوصی شرکت کرمان موتور ۱۲
 ۴۸۸ ۱۷،۳۸۰،۰۰۰ سررسید نشده ۱۳۹۶ دولتی ارت امور اقتصاد و داراییوز ۱۳

 ریال( ونیلیم) ۴۸،۵۶۵،۳۰۶ مجموع کل اوراق مرابحه منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۲،۰۲۱  

 

 دلار( ونیلیم /الیر ونیلیم)ارقام بر اساس  ۱۳۹۶ ورماهیآمار صکوک استصناع منتشره از ابتدا تا شهر -۶جدول 

 مبلغ انتشار مبلغ انتشار سررسیدشده/ نشده تاریخ انتشار نوع ناشر یبان ردیف
 ۵۴ ۱،۶۲۹،۳۱۴ سررسید نشده ۱۳۹۴ خصوصی شرکت صنعتی و معدنی توسعه ملی ۱

 ریال( ونیلیم) ۱،۶۲۹،۳۱۴ مجموع کل اوراق استصناع منتشر شده
 دلار( ونیلیم) ۵۴
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 گیریبندی و نتیجهجمع ۱0
 

بکه ی با نگکاهپرداخت.  ازار صکوک ایران و جهانصکوک، به بررسی و تحلیل ب انواع یبندطبقهشناسی و این گزارش ضمن نوع
د. بکرای های مختلف وجود داربندیهایی میان طبقهپوشانیهمدرخواهید یافت که بندی صکوک، مبناها و معیارهای مختلف در تقسیم

ش یکن و سک ارصکوک مبتنی بر بدهی در حقیقت همان صکوک مبتنی بر فروش است. قراردادهکای مرابحکه، سکلف، خریکد د ،مثال
توانکد یکه مید شرعی پا. همچنین برای صکوک مبتنی بر دارایی و با پشتوانه دارایی، قرارداشوندساخت در ماهیت بدهی محسوب می

 .مبتنی بر فروش، مبتنی بر اجاره، مبتنی بر مشارکت یا مبتنی بر عاملیت باشد

 ذککر کوک ایکران قابکلنکات زیر در مورد بکازار صک ،تحلیل وضعیت بازار جهانی آنو صکوک  مختلف یهایبندطبقهبر اساس 
 است:

 از منظر سررسید ۱0.۱

زم است در لازء اقداماتی است که بوده و موارد زیر ج مدتانیمتا  مدتکوتاهصکوک منتشره در ایران دارای سررسیدهای  تاکنون
 متولیان بازار صکوک ایران قرار گیرد:دستور کار 

 وهادهای مالی مدیریت نقدینگی دولت، ن باهدفمدت لزوم طراحی ساختارهای متنوع صکوک کوتاه ... 

  سهها جهت تطبی  با الزامات بازل کمك به نهادهای مالی مانند بانك باهدفلزوم طراحی صکوک بدون سررسید 

  ها و نهادهای مالی سال برای دولت، شرکت ۳۰تا  بلندمدتلزوم طراحی صکوک با سررسید 

 بودن  یالمللنیبظر داخلی یا از من ۱0.2

از طری  سیستم بانکی دارد که شرکت ن ت و  ۱۳۸۹ها یك مورد صکوک مشارکت ارزی را در سال تاکنون ایران تجربه انتشار تن

تأمین مالی فازهای باقیمانده میدان گازی مشترک پارس جنوبی است اده  منظوربهمنابع حاصل از انتشار این نوع صکوک  گاز پارس از
کشورهای اسلامی و غیر اسکلامی از ایکن  ریگچشمنشان از استقبال  یالمللنیبنمود. این در حالی است که آمارهای صکوک منتشره 

، یبنکدرتبه یهامؤسسکه یاندازراه ازجملهلازم  یهارساختیزمستلزم فراهم کردن  یالمللنیبظرفیت است. حضور ایران در بازارهای 
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و ... است. خاطرنشکان  یالمللنیبکان تسویه مالی، فراهم نمودن ام یهاگزارشمستقیم خارجی، استانداردسازی  یگذارهیسرماتسهیل 

اجاره و مضاربه است. اوراق وکالت تنها اوراقی مرابحه، وکالت، اجاره، الگوهای  یالمللنیبساختارهای جذاب برای انتشار اوراق  شودیم
ن اوراق، در چند سال اخیر بسیار بالای ای یریپذانعطافدر دستور جلسه کمیته فقهی قرار نگرفته است که با توجه به  تاکنوناست که 

 مورد توجه کشورهای مختلف اسلامی و غیر اسلامی واقع شده است.

 از منظر نوع ناشر ۱0.۳

اسکناد  طراحی و معرفکی ژهیوبهصورت گرفته  یهایطراحبه بازار صکوک طی چند سال اخیر با  یدولتشبهورود دولت و نهادهای 
و  هکادولتککه  دهکدیمکرهای ذکر شده نیز گویای این مطلب اسکت. تجربکه دنیکا نشکان خزانه اسلامی رو به رشد بوده است که آما

اسکت اول،  ؛ بنکابراین لازمکننکدیماز ساختارهای مختلف و متنوعی برای تأمین مالی و نقکدینگی خکود اسکت اده  یدولتشبهنهادهای 

ز اوراق ی صکرفاً الکت طراحکی شکود. در وضکعیت فعلکساختارهای متنوعی برای انتشار اوراق دولتی جهت تأمین نیازهای مختلکف دو
هکا و نهادهکای دولت ۲۰۱۶ تکا ۲۰۱۰شده است. دوم، از سال مشارکت، اسناد خزانه اسلامی و همچنین اوراق اجاره و مرابحه است اده 

ه بکبکرای ورود  هادولتیل ز تمااالمللی صکوک هستند که این آمار نشان درصدی در بازار بین ۶۰دارای سهم بازار بیش از  یدولتشبه
 را بکار گیرد. رینظیباز این فرصت  یریگبهرهاست و دولت ایران لازم است اهتمام جدی برای  یالمللنیببازار 

 از منظر با پشتوانه دارایی یا مبتنی بر دارایی ۱0.4

سکت ککه بکه قکوانین و مقکررات ی االمللی منتشره، از نوع مبتنی بکر دارایکطور که اشاره شد غالب ساختارهای صکوک بینهمان

تر است، اما سکاختار هر چند صکوک با پشتوانه دارایی به اصول شریعت اسلام نزدیكتر است. المللی مرتبط با اوراق قرضه نزدیكبین
 بقکاتطهای قکانونی و مقرراتکی، فقکدان های معاملاتی بالا، چالشآن برای ناشران به اندازه کافی مطلوب نیست که دلیل آن هزینه

و ماهر در ساختاربندی صکوک با پشکتوانه دارایکی اسکت. همچنکین در برخکی  دهیدآموزش کارکناندارایی مناسب و همچنین فقدان 

فراسکاحل و  SPVهای خاصی وجود دارد که امکان انتقال دارایکی پایکه بکه هایی در مالکیت خارجی روی داراییکشورها، محدودیت

هکای شکرعی را ایجکاد ککه برخکی مسکائل و چالش هرچند _کند. بنابراین، صکوک مبتنی بر دارایی یگذار خارجی را دشوار مسرمایه
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بکه در صکورت ورود ، بیشتر مورد توجکه ناشکران خکارجی اسکت. اشیسادگگذاران با ساختار آن و آشنایی سرمایه خاطر به  _کندیم
، ایران لازم است رویکرد شرعی خکود را یالمللنیببر دارایی در بازارهای  و با توجه به جذابیت ساختار اوراق مبتنی یالمللنیببازارهای 

 شود، مشخص نماید.نمی ۳۸نسبت به اوراق با پشتوانه دارایی که منجر به فروش واقعی

 میزان استفاده از اعتبارافزاها از منظر ۱0.5

 شده استکوک از ضمانت شخص ثالث است اده ، در تمام ساختارهای صیبندرتبه یهامؤسسه با توجه به فقدان تاکنوندر ایران 
صکوک منتشره در ایران از نوع تمام کنند. بنابراین تقبل می ۳۹(به فراخور نوع صکوک)ضمانت اصل و سود اوراق را  ینوعبهکه 

نیز فراهم لازم برای است اده از سایر اعتبارافزاها  یهارساختیزسازوکارهای اعتباری ناقص محسوب شده و لازم است صکوک با 
ریسك و بازدهی اوراق، صکوکی طراحی شوند که ضمانت شخص ثالث  یهایژگیوشود. همچنین لازم است برای ایجاد تنوع در 

این نوع اوراق بر اساس توانایی و قابلیت  یبندرتبههای پایه باشد و نداشته و مبنای پرداخت اصل و سود، صرفاً مجموعه دارایی
 یجاد جریانات نقدی صورت پذیرد.های پایه برای ادارایی

  ماهیت سود و بازدهی از منظر ۱0.۶
بت بکوده بازدهی ثا وتجربه عملی انتشار صکوک در ایران بیانگر آن است که در غالب ساختارهای صکوک منتشره، ماهیت سود 

د و از قبکل قابکل ه پروژه باشفزوداکه سود آن باید مبتنی بر ارزش _است، حتی در اوراق مبتنی بر سود انتظاری مانند اوراق مشارکت 
قرار گرفتکه و  تسویه اوراق در بیشتر موارد مبنای الحسابیعلدهنده این است که سود تجربه عملیاتی ایران نشان نیز  _تعیین نیست

پذیری و هکای ریسکكگیگذاران با شکرایط و ویژاند. با توجه به وجود سرمایهبا درآمد ثابت در نظر گرفته شده اوراق عنوانبه ینوعبه
وراق با سکود ای سازگاری مختلف، لازم است اوراق متنوعی هم با درآمد ثابت و هم با درآمد انتظاری طراحی شود و براگریزی ریسك

 د.اوراق قرار گیر واقعی ارزش افزوده پروژه محاسبه شده و مبنای تسویه صورتبهانتظاری با موازین شریعت لازم است 

                                                           
38 - True Sale 

اصل اوراق را تضمین کرده و تعهدش در مورد در اوراق مبتنی بر درآمد انتظاری، ضامن  لیکند وسود و اصل اوراق را تضمین می ،در صکوک مبتنی بر درآمد ثابت، ضامن - 39
 است که محق  شده باشد. یااندازهبهد اوراق سو




