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 اوراق بهادار استصناع
 (سفارش ساخت)

 ابزاري براي سياست پولي
0Fمحمدنقي نظرپور

* 

چكيده 

 بهره در اقتصاد اسلامي و به تبع آن تغيير قانون عمليات بانكي ينظر به ممنوعيت و الغا
 كارايي نداشته و ، مبتني استخريد و فروشايران، عملكرد سياست بازار باز كه بر 

  شد.اساسي ترين ابزار سياست پولي براي كنترل نقدينگي از اختيار بانك مركزي خارج

د و بانك واوراق بهادار استصناع مي تواند ابزاري جايگزين براي اوراق قرضه تلقي ش
مركزي مي تواند با خريد و فروش اين اوراق در بازار اوليه و ثانويه و با اعمال سياست هاي 

پولي مناسب، به اهدافي نظير ايجاد اشتغال، تثبيت سطح عمومي قيمت ها، بهبود موازنه 
پرداخت هاي خارجي و رشد اقتصادي دست يابد. مقاله حاضر ضمن تبيين عقد استصناع و بيان 

سپس كيفيت به كارگيري آن در اقتصاد كشور ، ماهيت آن از نظر فقهي به تصحيح آن پرداخته
 .و چگونگي به كارگيري بانك مركزي از اوراق استصناع براي اهداف اقتصادي را تبيين مي كند

  اوراق استصناع، سياست پولي، بانكداري بدون ربا، تأمين مالي طرح ها.واژگان كليدي:
 

                                                        
 .علمي دانشگاه مفيد‌تأعضو هي *
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 مقدمه

ترين وظايف نظام بانكي كنترل و هدايت متغيرهاي اساسي اقتصاد كلان از ‌يكي از مهم
. قانون عمليات بانكي  استطريق اجراي خردمندانه سياست هاي پولي و تنظيم عرضه پول

بدون ربا نيز بر سامان دهي، كنترل و هدايت گردش پول و اعتبار به عنوان وظيفه نظام بانكي 
تأكيد دارد. بانك هاي مركزي براي اجراي سياست هاي پولي و دستيابي به اهدافي نظير 

دستيابي به رشد و اشتغال و تثبيت سطح عمومي قيمت ها و بهبود بخشيدن به موازنه 
پرداخت هاي خارجي ابزارهاي متفاوتي چون عمليات بازار باز، تغيير نرخ ذخيره قانوني، 

 تغيير نرخ تنزيل مجدد در اختيار دارند.

 ابزارهاي ، تغيير قانون عمليات بانكي ايران، بهره در اقتصاد اسلامي و به تبع آنيبا الغا
شود ‌ كاربرد ندارد. حال اين پرسش مطرح ميبه طور طبيعيمبتني بر بهره نظير اوراق قرضه 

كه آيا ابزارهاي ديگري مطابق با قانون عمليات بانكي بدون ربا مي توان مطرح كرد كه 
 . باشدبهره مندمشكل حقوقي اوراق قرضه را نداشته و در عين حال از كارايي مطلوبي 

ابزاري مناسب براي اعمال  صورت صدد است اوراق بهادار استصناع، را به مقاله در
 و ه ها بانك ها يا مؤسس، كه دولتابانك مركزي مطرح كند بدين معنبه وسيله سياست پولي 

نهادهاي مالي و اعتباري مي توانند با انعقاد قراردادهاي مربوط به توليد كالاي خاص يا 
احداث طرح و پروژه هاي ويژه، اوراق بهادار استصناع را با سررسيد مشخص در اختيار 

د و اين اوراق ابتدا در بازار اوليه و سپس در بازار ثانويه با مجوز نپيمانكار يا سازنده بگذار
 و بانك مركزي بتواند با خريد و فروش اين اوراق اشدبانك مركزي قابل خريد و فروش ب

 در بازار، سياست هاي پولي موردنظر را براي تنظيم حجم نقدينگي اعمال كند.
 ، اوراق استصناع،اين مقاله به مباحثي نظير معناي استصناع، ماهيت عقد استصناع

چگونگي ابزارسازي با اين عقد، بازار اوليه و ثانويه اوراق استصناع، چگونگي كاركرد آن 
 در صدد است اين ابزار را در  و... مي پردازد  سياست پولي و عمليات بازار باز وجهتدر 

 و نظام بانكي كشور را يك گام به جلو برد،  كندچارچوب عمليات بانكي بدون ربا مطرح
هاي پيش رو بكاهد و اهداف موردنظر سياست هاي پولي منطبق ‌و تا حدودي از محدوديت

 با فقه اسلامي را تا حد امكان عملي سازد.
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 معناي استصناع

استصناع در لغت از ماده صنع و بر وزن استفعال به معناي طلب احداث يا انجام كاري 
 گويد:‌ميذيل ماده صنع  لسان العربمنظور در ‌است. ابن

). 420، ص 7 (ج و استصنع الشي: دعا الي صنعه
 برخي استصناع را توافق با . براي آن ذكر شده استگوناگوني معاني ،در اصطلاح

) و برخي 3ص: 1378ن دانسته (هاشمي شاهرودي، ي معشي ءصاحبان صنايع براي ساختن 
 به جاي كلمه استصناع از عقد استصناع سخن به ميان آورده و گفته اند:

مراد از عقد استصناع يا قرارداد سفارش ساخت اين است كه كسي به نزد صنعتگر بيايد و 
 به ملكيت او در آورد. در عين حال، ،از او بخواهد كه تعدادي از كالاهايي را كه مي سازد

دو به امضا مي رسد كه صاحب صنعت تعداد مورد توافق را براي وي ‌قراردادي ميان اين
. )201ص : 1376 بسازد و قيمت آن  را دريافت دارد (مومن،
  زرقا نيز در تعريف استصناع گفته است:

استصناع خريد چيزي است به قيمت معين كه طبق ويژگي هاي مورد توافق در زمان آينده 
 موضوعي كه عقد استصناع درباره آن منعقد ، به بيان ديگر،ساخته يا احداث مي شود

 ولي توسط سازنده يا پيمانكار در آينده ساخته ؛ غالباً در زمان عقد موجود نيست.مي شود
 .)121 ص :1380 (زرقا، مي شود

 برخي كلمات وجود دارد كه قلمرو استصناع را محدود پيشينگرچه در تعاريف 
  به نظر مي رسد برخي قيدها، قيدهاي مصاديق است و ماهيت استصناع فراتر از آن،مي كند

 ولي در ماهيت ؛. در تعريف اول، توافق با «صاحبان صنايع» ذكر شده استقرار دارد
 اين قرارداد مي تواند با صاحبان صنايع يا واسطه هايي كه با .استصناع مطمئناً اين قيد نيست

 فقط كالا شي ء. همچنين مي توان گفت مقصود از شودصاحبان صنايع در ارتباطند منعقد 
 با اين نگاه مي توان پروژه . خدمت هم مي تواند مورد عقد استصناع قرار گيرد ونيست

تحقيقاتي و مطالعاتي كه كار خدماتي و توليد كالا به معناي اقتصادي آن است نيز در قالب 
اين عقد قابل توافق باشد. همچنين مي توان عقد استصناع را از حالت قرارداد بين دو طرف 

و طرفين قرارداد را اعم از افراد حقيقي و حقوقي قلمداد كرد. با توجه به درآورد حقيقي 
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 تعريف كرد:مي توان  ليذ استصناع را به صورت پيشين،ملاحظات 

ا حقوقي مبني ي قراردادي بين دو شخص حقيقي ،استصناع يا قرارداد سفارش ساخت
بر توليد كالايي خاص يا احداث طرح ويژه است كه در آينده ساخته و قيمت آن نيز در 

 .شودزمان يا زمان هاي توافق شده به صورت نقد يا اقساط پرداخت 

 دامنه عقد استصناع بسيار گسترده خواهد بود و شامل سفارش ، تعريف اينبا توجه به
، كشتي، هواپيما و طرح ها و سفارش خودروساخت كالاهاي بي شمار نظير فرش، خانه، 

احداث شركت هاي كوچك و بزرگ و حتي احداث شهرك ها و مجموعه هاي بزرگ 
 .... مي شود صنعتي و طراحي يك پروژه يا اصلاح ساختار يك تشكيلات و

 بلكه از گذشته هاي دور اين عقد مطرح ؛عقد استصناع عقد مستحدث و جديدي نيست
 الخلافطوسي در د. شيخ ه انهان بزرگوار بعضي از احكام فقهي آن  را نيز مطرح كرديبود و فق

الام ) و شافعي در 194، ص2جهمان، بي تا:  ( المبسوط) و 215 ص ،3ج ق: 1411 طوسي،(
، ص 12 ج ق:1406سرخسي،  (المبسوط) و سرخسي در 116 ص ،3ج ق: 1388شافعي، (

 گرچه آورده اند؛ جواز يا عدم جواز آن مباحثي را درباره) عقد استصناع را مطرح و 139
 نظير يموضوعات مورد استصناع در گذشته محدود و فقط شامل سفارش ساخت اشياي

 . بوده استچكمه، كفش، ظروف چوبي و رويي و آهني و... 

 ماهيت عقد استصناع

آيا اين عقد در چارچوب حقوقي عقدهاي متعارف نظير بيع، اجاره، جعاله، سلم و... 
 ، اگر در چارچوب عقدهاي متعارف بگنجد؟قرار مي گيرد يا اين كه عقد مستقلي است

شمرده و اگر عقد مستقلي   احكام همان عقود بر اين عقد نيز بار مي شود كهطبيعي است
 مادامي ، چارچوب هايي كه عقلا براي آن عقد در نظر مي گيرند و بدان عمل مي كنند.شود

  مورد پذيرش است.به طور كامل ،كه با حكمي از احكام اسلام مخالفتي نداشته باشند

 نقل مي كنيم:او  االله مؤمن را به اختصار از مقاله تآيدر اين زمينه كلام 

  است:ذيلعقد استصناع آن گونه كه در دنياي واقعي تحقق مي يابد به سه صورت 

 ،گوهاي لازم ميان طرفين قراردادي امضا مي شود كه مطابق آن و  گاهي پس از گفتأ.
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 قيمت مشخص به ملكيت سفارش دهنده در يسازنده مقداري از مصنوعات خود را به ازا
مي آورد و سفارش دهنده هم اين ملكيت را مي پذيرد. در اين صورت، تمليك و تملك قطعي 

 و بدون حالت انتظار صورت مي گيرد.

 جز اين كه آن كالاي مورد ، تفاوتي بين اين قرارداد و بيع ملاحظه نمي شود،در اين مورد
 ساخته نشده و خريدار شرط كرده است كه فروشنده آن  را بسازد و تحويل دهد و ،معامله

 زيرا حقيقت ؛انضمام اين شرط باعث خارج شدن قرارداد از حقيقت آن يعني بيع نمي شود
 پس مفهوم ؛بيع گسترده است و نمي توان خالي بودن از اين شروط را در آن شرط دانست

بيع بر آن منطبق مي شود و بايد تمام شرايط درستي بيع را دارا باشد. خواه شرايط خود عقد 
 اگر كالاي مورد ،بنابراين؛ باشد و خواه شرايط عوضين و يا شرايط فروشنده و خريدار

ي باشد، نظير سفارش ساخت كشتي مشخصي كه مقداري از آن ئ موضوعي جز،سفارش
مشروط بر اين كه  ساخته شده است، اين سفارش در حقيقت فروختن كالاي موجود است

 البته به شرط اين كه خصوصيات ؛مقدار باقي بدان ضميمه شود. اين نوع معامله بيع است
مشخص باشد. نظير اين كه سفارش دهنده شرط كند كه سازنده بايد ساخت آن كشتي را با 

اما اگر كالاي مورد سفارش امري كلّي باشد، مصداق بيع ؛ خصوصيات معين به اتمام برساند
هان، تمام شرايط بيع سلم از جمله دريافت قيمت يسلم خواهد بود كه طبق نظر مشهور فق

 ؛شدن فروشنده و خريدار از مجلس عقد در اين قرارداد نيز بايد موجود باشد‌پيش از متفرق
اما اگر تمام قيمت در مجلس و پيش از متفرق شدن طرفين پرداخت نشود گرچه عنوان 

 زيرا با صدق عنوان ؛ باطل شدن اين قسم از عقد نمي شودباعث ،سلم بر آن صدق نمي كند
 حكم صحت عقد بار مي شود. ،بيع بر اين معامله و اطلاق آيه «احل االله البيع» بر آن

 محتمل پاسخ مي  دهد: هايبا تأكيد بر صحت اين قسم به ايرادوي 
. ممكن است اشكال شود در صورتي كه كالاي فروخته شده كلّي در ذمه فروشنده 1

 اين معامله دين به دين ،باشد و تمام يا مقداري از قيمت آن كلّي نيز بر ذمه خريدار باشد
كليني،  (لايباع الدين بالدين قال رسول االلهخواهد بود كه در روايت از آن نهي شده است. 

 ).100، ص 5ج : 1362

در پاسخ به اين اشكال بايد بيان داشت كه ظاهر روايت شامل موردي مي شود كه 
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هاي مذكور ‌ دين،صورت دين در ذمه طرفين باشد و آنان در يك بيع‌عوضين قبل از بيع، به
 اما در مورد عقد استصناع فرض بر اين است كه هيچ كدام از ؛را با هم معاوضه كنند

 بلكه پس از ؛خريدار و فروشنده پيش از عقد و با قطع نظر از آن به ديگري بدهكار نيست
 از مصاديق بيع دين به دين به ، پس؛خريد و فروش هر كدام به ديگري بدهكار مي شود

 شمار نمي رود.

  عقد. ممكن است اشكال شود در صورت عدم شرطيت پرداخت قيمت در مجلس2
 اين نوع استصناع از قبيل بيع كالي به كالي مي شود كه از دعائم الاسلام از رسول االله

، ص 13ج ق: 1408نوري،  (» و هو بيع الدين بالدينالكالي بالكالي‌«انه نهي عن بيع كه هنقل شد
 از ، اولاً اين خبر گرچه مشهور است:). در پاسخ به اين اشكال بايد بيان داشت1، ح 405

طريق اماميه به صورت معتبر نقل نشده است و ثانياً در برخي تفاسير بيع كالي به كالي به بيع 
 توضيح داده شد.پيشين دين به دين تفسير شده كه در بند 

نكته قابل توجه اين است در صورتي كه تمام قيمت يا برخي از آن در مجلس عقد 
 از عنوان سلم خارج مي شود و از جهت عقد سلم نمي توان حكم صحت را ،پرداخت نشود

 اما ؛ اما آيا حقيقت بيع منحصر به سلم است؟ بيع نقد و نسيه بيع هستند؛بر آن جاري كرد
 عموم «اوفوا بالعقود» و اطلاق «احل االله ،عنوان سلم بر آن ها صادق نيست در عين حال

 دو مي شود.‌البيع» شامل آن

 ميان سفارش دهنده و سازنده، عقد و قرارداد قطعي بسته مي شود مبني بر اين كه .ب
 اين قسم بيع . كالا را بسازد و پس از ساختن، آن را به سفارش دهنده بفروشد،سازنده
 كه خريد و فروش پس از ساخت انجام ه زيرا در اين قرارداد تصريح شد؛نمي شودشمرده 

 اين قسم مصداق قطعي عقد است و عموم كلام خداوند «اوفوا بالعقود» شاملش ؛ اماشود
 بر هر يك از طرفين ،مي شود و دليلي بر تخصيص آن نيز وجود ندارد. بر اين اساس
ند وفا كنند.  ه اقرارداد واجب است به آنچه در قرارداد آمده و بدان ملتزم شد

ج. در اين صورت صرفاً مواعده اي ميان طرفين صورت مي گيرد و هيچ كدام از اين دو به 
م با اطمينان نيست و أچيزي التزام نداده است. بدون شك قرارداد بسته شده ميان آن ها تو

هر كدام از طرفين آشكارا بيان كرده كه ملزم نيست طبق اين قرارداد عمل كند و دليل 
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 به طور طبيعي عنوان بيع صادق نيست و ، پس بر اين قسم؛شرعي هم بر الزام وجود ندارد
مشمول اطلاق آيه شريفه «احل االله البيع» و «اوفوا بالعقود» نخواهد بود. اگر طرف 

 ، چنان كه خريدار نيز پس از آن كه كالاي مورد توافق بر او عرضه شد؛ نمي سازد،نخواست
 ).239 - 207 : ص1376 ، را مي خرد و اگر نخواست نمي خرد (مؤمن‌ اختيار دارد اگر خواست آن

 قابل مناقشه است: ذيل مومن در دو مورد هللا‌ آيتكلام
 و پيش  عقدكه «اگر تمام قيمت در مجلس‌ اين مبني بردر انتهاي بند الفسخن وي . أ

 باعثشدن طرفين پرداخت نشود گرچه عنوان سلم بر آن صدق نمي كند اما ق رفاز مت
آن نيز نمي شود زيرا با صدق عنوان بيع بر آن مشمول «احل االله البيع» خواهد  شدن باطل
 زيرا اگر موضوع اين بيع امري كلّي باشد و كالا در آينده تحويل داده ؛ قابل تأمل است،شد»
مي كند و يا ثمن صدق سلم بيع صورت ‌ يا ثمن در مجلس عقد داده مي شود كه در اين،شود

 باطل نهايصورت بيع كالي به كالي مي شود كه طبق نظر مشهور فق‌ در اين.داده نمي شود
 پس ؛)كند دليل بطلان بيع كالي به كالي را مخدوش آيت االله مومن مي كوشداست (گرچه 

 باز عقد صحيح خواهد بود و اطلاق ،چگونه مي توان گفت گر چه سلم بر آن صدق نكند
«احل االله البيع» بر آن بلامانع است. 

 پرداخت نشود  عقد«اگر تمام قيمت در مجلسفرمود: كه ‌نيز اين ب. در انتهاي بند ب
 مورد مناقشه ، به سلم نيست»منحصراز عنوان سلم بودن خارج مي شود ولي حقيقت بيع 

 بلكه از موارد سلم به شمار نمي رود؛ زيرا اين مورد از موارد خروج از عنوان سلم ؛است
 عقد سلم باطل تلقي شده و احكام وضعي ،علت دارا نبودن شرايط صحت‌ ولي به؛است

واهد شد و قياس اين مورد به بيع نقد و نسيه نيز مع الفارق است.  نخسلم بر آن بار 
 اله  هاشمي شاهرودي نيز در مقاله اي تحت عنوان استصناع (سفارش ساخت كالا) تآي

گانه براي صحت استصناع جهان شيعه در باب استصناع به توجيهات پنيضمن بيان آراي فق
 اما در عين حال در توجيه دوم در ؛سپس به نقد و بررسي آن ها همت مي گمارد، پرداخته

 قالب بيع شخصي و بيع معدوم استصناع را اين گونه توجيه مي كند:

 بلكه براساس بيع شخصي حتي ،... البته مي توان استصناع را نه براساس بيع سلم و بيع كلّي
ها نقل شده است ـ تحليل كرد. بدين صورت ‌براساس بيع معدوم ـ چنان كه از اكثر حنفي



 

ل 
سا

 / 
جم

پن
ز

ان
ست

م
 

13
84

 

88 

 يعني مشتري كالايي را كه ؛ بلكه مبيع شخصي است؛كه مبيع، كلّي در ذمه سازنده نيست
صورت مواد اوليه يا به صورت كلّي در معين ‌و به، سازد و كالايي واقعي است‌سازنده مي

 كه هرگاه به تعداد بيشتري ساخته شده باشد، كالاي مورد سفارش اخرد بدين معن‌دارد مي
نيز در ميان آن ها به صورت كلّي در معين وجود خارجي خواهد داشت. چون مشتري كالا 

 و با توجه به التزام سازنده به ساختن آن، به تحقق آن اطمينان دارد، معامله او را مي شناسد
 بلكه چيزي است مانند لزوم غرر كه با ؛باطل نيست. وجه بطلان معامله، امري عقلي نيست

 شناخت كالا و اطمينان از ساخت آن بر طرف مي شود.

 چرا كه سلف به موردي ؛در اين صورت، استصناع از صورت بيع سلف خارج مي شود
اختصاص دارد كه بيع، كلّي در ذمه باشد. همچنين روايات بطلان بيع معدوم نيز شامل 

 زيرا اين روايات به مواردي منصرف است كه مبيع در خارج شناخته ؛استصناع نمي شود
 رفع غرر و باعثشده نبوده و اطميناني به تحقق آن در ظرف زماني خودش نباشد كه 

 .شودخطر 
  مي نويسد.كرده، استصناع اشاره  عقدزبودنينويسنده در ادامه به جا

 مگر ،اين تحليل اگر درست باشد، براساس آن، الزام سازنده به ساخت كالا وجهي ندارد
 ).17 و 16ص  :1378 شاهرودي، اين كه شرط ضمني در اين مورد وجود داشته باشد (هاشمي

 كرده؛ همان گونه كه اشاره شد، وجوه پنجگانه را براي توجيه استصناع مطرح ،نويسنده
 و توجيهي كه براساس آن صحت  استساختهاما به طريقي بر توجيهات خدشه وارد 

 استصناع را مي پذيرد نيز آن را از عقد مستقل خارج كرده و در قالب عقد بيع قرار مي دهد.

 عقد استصناع را اين گونه تصحيح كرده كه ، االله تسخيري نيز براساس سيره متشرعهتآي

 ترجمه و تلخيص آن چنين است:

 نهاي اجماع عملي است كه فق،ه شدهئترين دليلي كه بر صحت عقد استصناع ارا‌مهم
حنفيه بيان كرده اند كه در فقه اماميه به سيره متشرعه ياد مي شود. گرچه سيره متشرعه 

 با دارابودن دو شرط ذيل مي تواند كاشف از احكام نيست،مصدر ابتدايي احكام شرعيه 
 شرعي باشد:

 سيره به صورت هم شرط اول اين كه يقين حاصل شود اين سيره در زمان رسول االله
 قطعيه مطرح بود.
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 با .شرط دوم اين كه نهي خاص يا عامي از طرف شارع مقدس در طرد آن نيامده باشد
 تحقق اين دو شرط چنين عملي از شارع مقدس تصحيح مي شود.

 تا زمان پيامبر ، مي شودشمردهدر خصوص امتداد عقد استصناع كه عقدي عرفي 
 اما آيا مي توان روايت «لا تبع ما ليس ؛و حتي قبل از آن زمان روشن است اسلام

عندك» را نهي از عقد استصناع تلقي كرد؟ در دلالت اين روايت احتمالات گوناگوني ذكر 
 نظير اين كه روايت بر نهي از بيع مال غير يا نهي از بيع چيزي كه تضميني بر تسليم آن ؛شد

وجود ندارد، دلالت مي كند و با اين احتمالات بي ترديد اين نهي شامل عقد استصناع 
 نخواهد شد.

 استصناع عقدي مشروع خواهد بود و در صورتي كه وجود پيشين،با ملاحظه استدلال 
 ،اثبات نشود از آن جا كه عقد استصناع عقدي عرفي است اين سنت در زمان پيامبر

خواهد مشمول اطلاق آيه شريفه «اوفوا بالعقود» مي شود و بدين وسيله مشروعيت آن اثبات 
 .)759 ص، 2، جزء 6ق: ج 1410،  (تسخيريشد

 شيخ طوسي در ، حنفيه را بر موضوع بيان مي داردنهايگرچه آيت الهي تسخيري اجماع فق
 سفارش ساخت چكمه، كفش و ظرف هايي كه از  كهبيان مي داردلاف خكتاب السلم 

 .)215، ص 3ج ق: 1411طوسي، ( تچوب، برنج، سرب و آهن ساخته مي شود روا نيس
  كه شيخ طوسي در همين جا بيان مي دارد،شافعي نيز همين ديدگاه را برگزيد. در عين حال

 زيرا مردم اين قراردادها را مي بندند. ؛فه مي گويد: اين قرارداد سفارشي جايز استيابوحن
كه تحويل دادن است  دليل ما بر بطلان اولاً اجماع بر اين موضوع :شيخ در ادامه بيان مي دارد

اين كالاها بر صاحب صنعت واجب نيست و او مخير است كالاي مورد قرارداد را تحويل 
دهد يا قيمت را به خريدار باز گرداند و خريدار هم ملزم نيست آن را تحويل بگيرد و اگر 

 ؛ ثانياً كالاي مورد قرارداد مجهول است. بر هم زدن آن جايز نبود،قرارداد درست مي بود
 بنابر اين، قرارداد ؛يعني نه با ديدن مشخص شده و نه از طريق بيان ويژگي ها و صفات

  (طوسي: همان).مزبور نبايد جايز باشد

با توجه به مخالفت شيخ طوسي و نقل مخالفت او از شافعي چگونه مي توان اجماع 
 پس از شيخ طوسي كمتر متعرض اين مساله با نهاي گرچه فق.منقول حنفيه را پذيرفت
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 از برخي كلمات در مباحث سلف و شروط آن در موارد درستي و ،عنوان استصناع شدند
 ).5: ص1378 شاهرودي،  بطلان اين عقد بر مي آيد (هاشمي،نادرستي

 زيرا اولا اجماع منقول شيخ در ؛در عين حال دليل شيخ بر بطلان نيز قابل تأمل است
به طور  شيعه قرار نمي گيرد و ثانياً نظر شيخ نهاي در موارد بسياري مورد پذيرش فقخلاف

) كه (أ اما در صورت اول ؛ بر صورت سوم (ج) در كلام آيت الهم مومن منطبق مي شودهعمد
 قيمت مشخصي به ي سازنده كالاي موردنظر را به ازا،مطابق آنو قراردادي امضا شود 

ملكيت سفارش دهنده در آورد و سفارش دهنده نيز بپذيرد، در اين صورت با تمليك و 
تملك قطعي، چرا صدق بيع بر اين مورد محل ترديد باشد و همين گونه است صورت دوم 

(ب) كه عنوان عقد بر آن تطبيق مي كند و ثالثاً چرا در همه فروض استصناع كالا مجهول 
 رغبت عقلا است بيان نشود ه باعثعمد به طور  بله اگر ويژگي ها و صفات كهشود؟تلقي 

 ت هاي اما آيا همه صور؛، اين عقد مجهول مي شودكردآن گونه كه خود شيخ بدان اشاره 
عقد استصناع اين گونه است؟ امروزه در بسياري از قراردادهاي استصناع در مورد طرح هاي 

 ت و عمر مفيد ويصنعتي حتي نوع مواد و در بعضي موارد شركت يا كشور سازنده و ظرف
 در اين موارد جهالتي در كالاي سفارش داده شده باقي دست كم پس ؛... ذكر مي شود

 نمي ماند.

 مصداقي از عقد جعاله تصحيح در جايگاهاز سوي ديگر مي توانيم عقد استصناع را 
  بيان مي دارد:. امام خمينيكنيم

الجعاله هي الالتزام بعوض معلوم علي عمل محلل مقصود او هي انشاء الالتزام به او جعل 
 عوض معلوم علي عمل كذلك و الامر سهل.

لا است يا قع كه مقصوداست جعاله التزام به عوض معلومي در قبال انجام عمل حلالي 
اين كه انشاء التزام به عوض معلوم است يا قراردادن عوض معلومي بر عمل مشخص است 

). 558، ص 1ق: ج 1421 (موسوي خميني، و امر آسان است
هاني مثل ي ولي فق؛هان اختلاف نظر استي بين فق،كه جعاله عقد يا ايقاع است‌در اين 

 در .)89، ص 35ج ق: 1398 بودن آن مي دانند (نجفي،  صاحب جواهر قول اصح را ايقاع
داد  صورت مي توان استصناع را در چارچوب جعاله خاص كه عامل آن معين است قرار‌اين
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 پيشنهاد ،بدين شكل كه شخص حقيقي يا حقوقي به پيمانكار معيني اعم از فرد يا مؤسسه
 را در ي مبلغ مشخص،دهد كه هرگاه فلان طرح مشخص را با ويژگي هاي معيني اجرا كند

 ،صورت، فرد حقيقي يا حقوقي، پس از انجام كار‌ داد. در ايند خواهاوزمان بندي خاص به 
به ويژه  استصناع ،مبلغ اعلام شده را از جاعل مطالبه مي كند. اگر جعاله را عقد قلمداد كنيم

 اقتصادي كه هدف انجام طرح با گوناگوندر موارد ساخت طرح ها و پروژه هاي 
خصوصيات ويژه اي كه از قبل اعلام مي شود است مي تواند مصداق روشني از جعاله باشد. 

) آن اموري كه در عقود مصطلح لازم است 191همان: صگرچه در تعبير صاحب جواهر (
تحقق يابد نظير مشخص بودن جزئيات كاري كه مي خواهد انجام شود، در جعاله لازم 

 ؛ منعقد كرد را تني2000 مي توان قرارداد كارخانه توليد سيمان به طور مثال از اين رو ؛نيست
ولي اين كه در چه حجم عملياتي دقيقاً مشخص يا با چه مواد و يا دقيقاً در چه زماني 

تحويل داده مي شود لازم نيست در متن قرارداد ذكر شود يا بيان اين امور مي تواند مقداري 
 با ابهام همراه باشد.

 يعني هم جاعل و هم ؛ معتقد به جائزبودن جعاله هستندنهاي ذكر است كه فقشايان
 بيان خميني‌د. امامنعامل مي توانند بدون دليل و به صورت دلخواه جعاله را فسخ كن

 مي دارد:

الجعاله قبل تمامية العمل جائزة الطرفين و لو بعد تلبس العامل بالعمل و شروعه فيه فله رفع اليد 
 .عن العمل

جعاله قبل از تمام شدن عمل از دو طرف جايز است ولو اين كه عامل مشغول به انجام آن 
 .)15، مسأله 561ق: ص 1421 (موسوي خميني، تواند از عمل رفع يد كند‌شده باشد مي

واسطه ترك عمل عامل متحمل ‌ اگر جاعل به كه بيان مي دارد16در عين حال در مسأله 
 در صورتي ؛ براي مثال آن را به اتمام برساندآغاز، واجب است بعد از ،ضرر و زياني شود

 عامل نمي تواند از اتمام آن رفع يد ، عمل آغاز بعد از،كه جعاله بر عمل جراحي منعقد شد
 ).562 ص همان:كند (

 بر آن احتمالات گوناگونتا كنون در تشخيص ماهيت عقد استصناع و در تطبيق عقود 
ي گونه ديگري بر استقلال عقد استصناع پا‌ مي توان بههمتعدددي مطرح شد. به نظر نويسند
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. فشرد
 هم عهده دار شوند در برابرطور متقابل متعهد ه  و مفهوم عقد اين است كه دو نفر بامعن

: ) ذيل ماده عقد آمده است421 (ص المصباح المنيرگونه كه در ‌ همان؛پيماني شوند

قه و ثسه و يوبعقدت الحبل (عقداً) من باب ضرب ـ (فانعقد) و (العقده) ما يمسكه و يح
. منه قيل (عقدت) البيع و نحوه

 پس بسته شده و «عقده» چيزي است كه آن را ) از باب ضرب( مريسمان را محكم بست
  به همين جهت گفته شد عقد بيع كردم و نظير آن.؛نگه دارد و حبس و محكم كند

 ؛ اطلاق عقد بر آن حتمي است، كه قرارداد استصناع وقتي منعقد مي شودنيستترديدي 
دهنده سفارش كالايي خاص با ويژگي هاي مشخص را به ‌زيرا مطابق اين قرارداد سفارش

سازنده و مجري پروژه داده است و از پيمانكار خواسته مي شود با مواد اوليه اي كه خود 
يعني در ؛ تهيه مي كند كالايي را با ويژگي هاي مشخص بسازد و در زمان معين تحويل دهد

 كالايي را پيمانكار مي سازد و در مقابل مبلغي ،واقع عقد استصناع عقدي است كه طبق آن
صورت اقساطي است دريافت مي كند. عقد استصناع ‌صورت نقد و بخشي به‌كه بخشي به

جا كه ‌ از آن،و مواعده دارد گرچه شباهت هايي با عقد بيع، سلم، اجاره، جعاله يا مطلق وعد
 با مواد اوليه اي كه خود تهيه مي كند طرح را مي شوددر اين معامله سفارش پذير متعهد 

 معامله «عمل» و «عين» هر دو بر ذمه او  اينواسطه ه گاه تحويل دهد و ب‌ آن،تكميل كرده
 اين عقد با اين ويژگي ها تحت عقدي از عقود ديگر وجهي  كردن اصرار بر داخل،مي آيد

گونه كه اشاره شد بر ‌جا كه مخالفتي با كتاب و سنت ندارد و صدق عقد همان‌ندارد و از آن
ل اطلاق دليل «اوفوا بالعقود» خواهد شد. شمو م،اين قرارداد بلامانع است

 ذيل آشكار مي شود كه قرار داد استصناع را مي توان در دو قالب ،از آنچه بيان شد
. كردتصحيح 

 ؛ مصالح و موادبر با فرض عدم مانعيت مالكيت عامل ، خاصهجعالدر قالب . 1
 .در قالب عقدي مستقل و لازم الوفاء. 2
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 استصناع و قانون عمليات بانكي بدون ربا

بي ترديد هر عقد و ابزار پيشنهادي بايد در چارچوب قانون عمليات بانكي بدون ربا 
 قرار )339 - 330: ص 1384(هدايتي و ديگران،  مجلس شوراي اسلامي8/6/1362مصوب 

 تحت 1 ماده 1. در بند بيابدكه مصوبه قانوني داشته باشد تا قابليت اجرايي ‌گيرد يا اين
عنوان اهداف نظام بانكي استقرار نظام پولي و اعتباري بر مبناي حق و عدل با ضوابط 

اسلامي به منظور تنظيم گردش صحيح پول و اعتبار در جهت سلامت و رشد اقتصاد كشور 
هاي ‌ نيز فعاليت در جهت تحقق اهداف و سياست ها و برنامه2 و در بند همطرح شد

 بيان ، يكي از اهداف صورتاقتصادي دولت جمهوري اسلامي با ابزارهاي پول و اعتباري به
 شده است.

 نظام بانكي موظف است متناسب با موقعيت هاي اقتصادي پيشينبا توجه به اهداف 
جامعه به منظور تنظيم گردش صحيح پول و اعتبار در جهت سلامت و رشد اقتصاد كشور با 

در  از اين رو به جهت پيشرفت گسترده نظام پولي بكوشد؛ و اعتباري مطلوب يابزارهاي پول
 تلاش براي تحقق ابزارهاي ، بانكينظامداخلي و بين المللي و ضرورت پويايي سطح 

 نوظهور امري ضرور و در عين حال اجتناب ناپذير است.

 اين قانون وظايف نظام بانكي را اين گونه بيان 2 ماده 6 و 5 و 2همچنين در بندهاي 
 داشته است:

 ؛: تنظيم، كنترل و هدايت گردش پول و اعتبار طبق قانون و مقررات2بند 

 ؛: انجام عمليات مربوط به اوراق و اسناد بهادار طبق قانون و مقررات5بند 

  و اعتباري طبق قانون و مقررات.ي: اعمال سياست هاي پول6بند 

  است:يز آمده ن20ماده در 

بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران در حسن اجراي نظام پولي و اعتباري كشور 
 2مي تواند با استفاده از ابزار ذيل، طبق آيين نامه در امور پولي و بانكي دخالت كند و در بند 

 سرمايه گذاري و گوناگوناين اصل نيز يكي از موارد دخالت را بيان كرد: تعيين رشته هاي 
مشاركت در حدود سياست هاي اقتصادي مصوب و تعيين حداقل نرخ سود احتمالي براي 
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  .... انتخاب طرح هاي سرمايه گذاري و مشاركت

 ين نامه فصل چهارم آمده است:ي آ3سرانجام در ماده 

در حسن اجراي سياست پولي و اعتباري و حفظ ارزش پولي، بانك مركزي مي تواند علاوه 
بر به كارگيري ابزار سياست پولي موضوع قانون پولي و بانكي، در حدي كه مغاير مفاد 

 با تصويب شوراي پول و اعتبار، با استفاده از ابزار ،قانون عمليات بانكي بدون ربا نباشد
 ذيل، در امور پولي و بانكي دخالت و نظارت كند.

  مي توان نتيجه گرفت:پيشينبا توجه به قوانين 

اولاً بايد نظام پولي و اعتباري كشور را بر مبناي حق و عدل در جهت سلامت و رشد 
 داخلي و بين المللي ارتقا بخشيد. وضعيتاقتصاد تنظيم كرد و اين نظام را بايد متناسب با 

تنظيم و كنترل و هدايت گردش پول و اعتبار انجام عمليات مربوط به اوراق و اسناد  ثانياً
 سرمايه گذاري و گوناگونبهادار و اعمال سياست هاي پولي و اعتباري و تعيين رشته هاي 

مشاركت بر عهده بانك مركزي است. ثالثاً روح حاكم بر همه ابزارهاي سياست پولي عدم 
 .مغايرت آن ها با قانون و مشمول نبودن بر ربا (بهره) است

 قرار گيرد از هبا توجه به مباحث فقهي مطرح شده اگر استصناع در چارچوب فقهي جعال
  صورتآن جا كه در قانون عمليات بانكي بدون ربا فصل تخصيص منابع پولي، جعاله به 

هاي بلندمدت را در آن ‌ وكيل مردم سپردهدر جايگاهتوانند ‌يكي از عقودي كه بانك ها مي
 ابزاري كه براساس جعاله طراحي مي شود چون موافق با ،مسير به كار گيرند شناخته شده

 بانكي و عملياتي شدن آن بدون اين كه به قانون نظامقانون است براي به كارگيري آن در 
 با موافقت شوراي پول و اعتبار قابليت ، فقطجديد مجلس شوراي اسلامي نيازي باشد

 اصل به كارگيري آن نيازمند بشماريم،ولي اگر استصناع را عقد مستقل ؛ اجرايي شدن دارد
رسد از نظر فقهي و اجرايي با مشكل خاصي ‌ گرچه به نظر مي؛قانون جديد خواهد بود

 مواجه نخواهد بود.

 ضرورت بازارهاي مالي

بازارهاي مالي از آن جهت كه امكان تبادل عرضه و تقاضاي وجوه مالي را فراهم 



 

ي 
پول

ت 
اس

سي
ي 

برا
ي 

زار
) اب

ت
اخ

 س
ش

فار
(س

ع 
صنا

ست
ر ا

ادا
 به

اق
ور

ا

95 

 اهميت و ضرورت ويژه اي دارند. دارندگان وجوه اندك نيز مي توانند در اين بازار ،مي آورند
 براي خود درآمدي به دست آورند و هرگاه به نقدكردن وجوه خود نياز ،با سرمايه گذاري

كنند سرمايه گذاري در زمينه ديگر اقتصادي سودآورتر است ‌باشند يا احساس داشته 
 ،توانند اوراق قرضه يا اوراق بهادار ديگر نظير اوراق سهام را در بازار ثانويه عرضه كرده‌مي

 در كشورهاي جهان سوم به ويژهوجوه مورد نياز خود را به دست آورند. در همه كشورها 
 اين بازارها مي توانند ،مردم درآمدهاي متوسط يا زير متوسط دارنداز  بزرگيكه بخش 

 ، و در عين حالكنند و صرف سرمايه گذاري در امور زيربنايي ،سرمايه هاي مردم را جمع 
د. نفرصت سياستگذاري براي بانك مركزي كشورها جهت كنترل نقدينگي را فراهم آور

طبيعي است هرچه بازارهاي مالي در سطح كشور گسترده تر و فراگيرتر باشد و از نظر كيفي 
 باشد داشتهنيز شفافيت مناسب تر و از ابزارهاي لازم و تخصص و نوآوري هاي مطلوب تري 

 يافت.توان جذب بيشتر سرمايه را خواهد داشت و كارايي نيز افزايش خواهد 

 ضرورت طراحي ابزاري مناسب براي جايگزيني اوراق قرضه 

ترين ابزارهاي مالي در ‌باز يكي از مهم ترديد اوراق قرضه در چارچوب عمليات بازار‌بي
علت در برداشتن بهره و ممنوعيت آن در ‌ ولي به؛رود‌بازارهاي پول و سرمايه به شمار مي

اسلام در اقتصاد اسلامي جايگاهي ندارد. در چارچوب اقتصاد اسلامي فروش اوراق قرضه 
گرفتن از ديگري همراه با بهره است و خريدار آن در صورتي كه از اوراق ‌به معناي قرض

دار خريده باشد و بخواهد تا پايان دوره صبر كند تا از انتشاردهنده اوراق اصل و فرع ‌مدت
 دين و دريافت مازاد بر اصل مبلغ اوليه است كه ربا يي استيفاا اين به معن.آن را بگيرد

 .امكان كاربرد اين اوراق در اقتصاد اسلامي وجود ندارد؛ بنابراين شود‌ ميشمرده

 تا در عين عهده داري يافتتوان ‌ال اين است آيا ابزارهاي جايگزين مناسبي ميؤسحال 
كاركرد مطلوب بتواند در چارچوب قانون عمليات بانكي بدون ربا قرار گيرد و با فقه 

 اسلامي نيز مطابقت داشته باشد.

 به ويژه در  قابل تقديري براي طراحي ابزارهاي جايگزينكوشش هايگرچه تاكنون 
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1F صورت پذيرفته است،زمينه سياست پولي

اين مقاله در صدد است « اوراق بهادار ∗
2F.كند مطرح به كارگيري در بازار پول و سرمايهابزاري مناسب براي  صورت استصناع» را به

∗∗  

 ضوابط طراحي ابزارهاي جايگزين

 با خروج از . ضابطه طراحي اين ابزارها خروج از ماهيت عقد قرض استنخستين

                                                        
 شود:‌ اشاره مىكوشش ها به برخى از اين ∗
هاى پولى ـ انتخاب ‌سياستـ معاونت امور اقتصادى وزارت امور اقتصادى كتابى را تحت عنوان  

 1373 در سال  جايگزين سياست انتشار خريد و فروش اوراق قرضه با توجه به موازين اسلامى صورتبه
ل اجراى طرح تحقيقى آن محمدرضا مقدسى است. در فصل ششم تحت عنوان ؤومنتشر كرد كه مس

 مندرج در قانون گوناگونكارگيرى عقود ه مين مالى ـ ابزار جايگزين اوراق قرضه به قابليت بأاوراق ت
بينى ابزار جايگزين اوراق قرضه پرداخته و در چارچوب خريد دين و ‌عمليان بانكى بدون ربا در پيش

گذارى مضاربه به ترتيب پيشنهاد، اوراق خريد دولتى، اوراق ‌فروش اقساطى، مشاركت و سرمايه
هاى حقوقى مناسب نيز ‌. در اين كتاب تلاش شده چار چوبكردگذارى و اوراق مضاربه را مطرح ‌سرمايه

ه شود. ئبراى اجراى اين اوراق بهادار ارا
، به بررسي ابزارهاي هاي پول در بانكداري بدون ربا‌سياست نيز در فصل ششم كتاب  فرد سعيد فراهاني ـ

، تنزيل بدهي مردم به دولت پيشين بر سه مورد افزونجايگزين در نظام بانكي غيرربوي پرداخته است و 
 نزد بانك مركزي و اوراق قرضه بدون بهره را نيز مطرح كرد.

 چاپ 1379سسه تحقيقات پولى در بهار  ؤ كه م)2هاى پولى (‌سياستـ سيدعباس موسويان در كتاب  
، به » در مقاله «بررسى فقهى ـ اقتصادى ابزارهاى جايگزين عمليات بازار باز و معرفى ابزارى جديد،كرد

  پرداخته است:ذيل نوع اوراق جايگزين اوراق قرضه به قرار 5نقد و بررسى 
 ؛اوراق قرضه بدون بهره دولتى. 1 
 ؛ اوراق خريد نسيه دولتى.2 
 ؛ اوراق مضاربه دولتى.3 
 ؛ اوراق مشاركت دولتى.4 
 .پذير‌هاى سپرده مشاركتى انتقال‌ گواهى.5 

 كه تحليل فقهى ـ اقتصادى اوراق فرضه در بازارهاى پول و سرمايه ايران حسين عيوضلو در كتاب  ـ
 در فصل پنجم تحت عنوان اوراق بهادار جايگزين ، منتشر كرد1383پژوهشكده پولي و بانكى در زمستان 

  جايگزين مطرح كرد: صورت را بهذيلاوراق قرضه در اقتصاد اسلامى، اوراق 
 ؛ اوراق تبديل.1 
 ؛ اوراق مشاركت.2 
 ؛ اوراق قرضه بدون بازده واقعى.3 
 . اوراق قرضه بين بانكى.4 

  پيشنهاد شكل گيري اين اوراق اول بار در اين مقاله مطرح مي شود.،جا كه نويسنده اين مقاله تتبع كرده است‌تا آن ∗∗
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ق: 1421 خميني، موسويماهيت قرض كه تمليك مالي به ديگري همراه با ضمان است (
 كرد؛توان مشكل بازده ثابت و متغير را حلّ ‌عقود ميساير شدن به ‌توسلم) و 618ص 

 كسي كه اين ، مثال اگر اوراق بهادار در قالب حقوقي عقد مشاركت ريخته شود طوربه
ماند و سود ‌شده در اين جهت در ملك خريدار باقي مي‌ سرمايه صرفمي خرد،اوراق را 

حاصل از فعاليت اقتصادي مبتني بر مشاركت با ديگران با نسبتي خاص قابليت تقسيم بين 
بر آن بار نخواهد شد. ربا كنندگان را خواهد داشت و حكم ممنوعيت و حرمت ‌مشاركت

 عقد سرانجام، نشودط صحت قراردادهاي ديگر محقق يحتي اگر فرض شود برخي از شرا
مذكور باطل خواهد شد و در همه موارد بطلان عقد طبق قاعده فرعيت نماء بر اصل، اصل 

دست آمده، از آن صاحب مال خواهد بود و شخصيت حقيقي يا حقوقي كه ه مال و سود ب
المثل خواهد بود و اگر از سود حاصل غير از ‌ة مستحق اجر،كار گرفته‌ها را به‌اين سرمايه

به طور  ملك صاحب مال خواهد بود و عنوان ربا و ،مانده باشد المثل چيزي باقي‌ةاجر

 پس در تنظيم قراردادها از يك سو بايد ؛شود‌ حرمت آن بر اين موضوع تطبيق نميطبيعي
 كوشيد كه مصداقي از مصاديق عقد قرض تحقق نيابد و از سوي ديگر بايد كردبسيار دقت 

 .شودعقدي صحيح و مطابق شرع مقدس و فقه اسلامي منعقد 

  نيز باشند:ذيل اوراق جايگزين بايد واجد خصوصيات پيشين، بر ضابطه افزون

اي باشد كه دولت بتواند از ‌گونه‌ بهد اوراق جايگزين باي: قابليت تامين اعتبار مالي. 1
 هاي مشخصي را تأمين اعتبار كند.‌ها طرح يا طرح‌طريق فروش آن

مركزي ي باشد كه بانك  اگونه‌ بهد اوراق مذكور باي: قابليت براي ابزار سياست پولي. 2
 ها به افزايش و كاهش حجم پول و نقدينگي در اقتصاد اقدام كند.‌بتواند با خريد و فروش آن

ها جلب ‌ چنان طراحي شوند كه اعتماد مردم به آند اوراق باي:قابليت تشكيل بازار.  3
 براي اين .ها شكل گيرد‌ بازاري فعال براي خريد و فروش آن،طوري كه در عمل‌ به؛شود

  مورد توجه قرار گيرد.ذيلمنظور بايد موارد 

 بخش سه هاي اوراق بايد داراي عنصر انگيزشي براي مردم باشد تا مردم و مؤسأ.
خصوصي به خريد و فروش آن اقدام كنند و اين عنصر قابليت تغيير داشته باشد تا بتوان با 

 تغيير آن، مقدار خريد يا فروش مورد نظر را تأمين كرد.
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 يعني مسائل ؛ اوراق بايد از جهت مسائل حقوقي مالي داراي ضوابطي روشن باشد.ب
مربوط به اصل مبالغ پرداختي، سود حاصله، زمان و مكان پرداخت نحوه خريد و فروش 

 دقيق روشن باشد.به طور  اجتماعي  هاياولي و ثانوي، نحوه رسيدگي به اختلاف

 قابليت تجديد انتشار در سررسيد داشته باشد تا بتوان در سررسيد اوراق د اوراق باي.ج
  اوراق جديدي را منتشر و جايگزين كرد.پيشين

 گوناگونهاي ‌ منابع مالي حاصل از فروش اوراق امنيت كافي ولو از طريق پوشش.د
 .)189 ص :1379،  باشند (موسويانداشتهبيمه 

شود اوراق بهادار استصناع با دارا ‌ ميپيش گفته كوششبا توجه به ضوابط و خصوصيات 
 و جايگزين مشروع و مطمئني داشته باشدبودن اين خصوصيات كارايي مطلوب و مناسب 

 .شودبراي اوراق قرضه تلقي 

 چگونگي انتشار اوراق بهادار استصناع

 عقد استصناع به دو صورت مستقيم و غيرمستقيم قابل انعقاد است:

 صورت اول: استصناع مستقيم

اي اجرا ‌هايي را در سطح ملّي يا منطقه‌خواهند طرح‌هايي كه مي‌ها و سازمان‌وزارتخانه
هاي تجاري ‌ اما اعتبارات لازم براي اجراي آن را در زمان حاضر ندارند همچنين بانككنند،

هاي ‌ها و پروژه‌ به اجراي طرحعللي پولي و اعتباري كه به ه هايو تخصصي و مؤسس
 پيمانكار در جايگاههاي حقيقي يا حقوقي ‌توانند با شخصيت‌ تمايل دارند ميگوناگون

سازي، ‌هاي بزرگ نظير راه‌ بدين گونه كه سفارش ساخت طرح؛قرارداد استصناع ببندند
هاي كوچك نظير احداث ساختمان، شركت، تكميل ‌سدسازي، شهرسازي يا طرح

هاي انفورماتيك در زمينه ترافيك، ‌هاي موردنظر يك شركت موجود يا حتي طرح‌پروژه
ه  بپيش گفته،... را به پيمانكاران بدهند. در مقابل نهادهاي  ها و‌حمل و نقل و ساختار شركت

جاي پرداخت همه يا بخشي از مبالغ قرارداد، به پيمانكار اوراق استصناع با سررسيد مشخص كه 
 .مي پردازند در يك زمان بندي متناسب با قرارداد ،رسد‌طرح در آن سررسيد به اتمام مي

هاي ديگري كه احياناً در اختيار دارند ‌توانند با سرمايه‌ها مي‌پيمانكاران و مجريان طرح
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طرح را آغاز و به پيش برند و در سررسيد با تحويل اوراق استصناع مبالغ را از 
توانند ‌دهنده دريافت دارند و در صورتي كه به هر دليل نياز به پول نقد دارند مي‌سفارش

ه ئهاي عاملي كه واسطه هستند ارا‌همه يا بخشي از اين اوراق را در بازارهاي ثانويه يا بانك
كنند و با فروش همراه تنزيل آن اوراق به مبالغ موردنظر دست يابند. بديهي است قيمت 

 بلكه به تناسب زمان باقيمانده تا ؛اين اوراق در بازار قيمت سررسيد آن نخواهد بود
توانند در صورتي ‌شود. خريداران اين اوراق نيز مي‌سررسيد به قيمت سررسيد نزديك مي

 هر زمان قبل از سررسيد به بازار ثانويه يا ؛ يعنيرا به پول نقد تبديل كنند كه خواستند آن
 و به تناسب مدت باقيمانده به فروش آن اقدام كنند و در صورتي ،هاي عامل مراجعه‌بانك

كه مندرج را  قيمت اسمي آن ،توانند از منتشركننده اوراق‌ ميكنند.كه تا زمان سررسيد صبر 
توانند ‌. دارندگان اين اوراق به تناسب موقعيت اقتصادي كشور ميدارنددر آن است دريافت 

 .كنندسود مورد انتظار را به فروش اوراق كسب 

 صورت دوم: استصناع غيرمستقيم

هاي كوچك ‌كه طرح كوچك است يا طرحي بزرگ به طرح‌علت اين‌صورت به‌در اين
هاي كشور وارد قرارداد ‌ا سازمانيتوانند با وزارتخانه ها ‌شود پيمانكاران جزء نمي‌تبديل مي

 ،صورت‌اين  در.شوند يا پيمانكار توان فروش اوراق استصناع در بازار ثانويه را ندارد
 شوند.توانند با يك بانك معتبر وارد قرارداد استنصاع ‌هاي دولتي مي‌ها يا سازمان‌وزارتخانه

صورت اوراق استصناع به بانك داده ‌ بخشي يا همه مبالغ قرارداد به،در مقابل اين تعهد
تواند همه اوراق يا ‌مي و شود‌ بانك اكنون خود با پيمانكاران جزء طرف حساب مي.شود‌مي

. در بپردازدها را تنزيل كند و به تناسب كار و پيشرفت طرح به پيمانكاران جزء ‌برخي از آن
 اين كار را انجام ،صورتي كه بانك بتواند صبر كند تا اين مبالغ را تا سررسيد دريافت دارد

تواند در بازار ثانويه به پول نقد تبديل ‌داده و اگر نياز به همه يا مبالغي از آن را داشت مي
‌ . طبيعي است براي اينكنندتوانند به همين صورت اقدام ‌. خريدارن اين اوراق نيز ميكند

هاي لازم صورت پذيرد تا مردم با ‌ بايد ضمانت،كه اين اوراق مورد رغبت مردم قرار گيرد
رو ‌ از اين؛ به اين عرصه وارد شوند،هايشان محفوظ خواهد ماند‌كه سرمايه‌اطمينان از اين

 و دارايي يا سازمان مديريت و ياقتصادامور لازم است انتشار اين اوراق با ضمانت وزارت 
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ريزي و با مجوز رسمي بانك مركزي منتشر شود و در صورتي كه بازار ثانويه بورس ‌برنامه
هاي عامل ‌گونه كه در اوراق مشاركت از بانك‌الوصول نيست همان‌فراگير و گسترده و سهل

 در اين طرح نيز از آنان استفاده شود. همچنين لازم است سررسيد اين ،ويژه استفاده شد
مراجعه تا زمان ها و كالاهاي موردنظر به دقت تعيين شود و كيفيت ‌اوراق به تناسب طرح

باشد.  مشخص و شفاف به طور كاملسررسيد و در زمان خود سررسيد نيز 

 اعمال سياست مالي

توانند ‌ دولت و نهادهاي دولتي مي،با استفاده از شيوه استصناع مستقيم و غيرمستقيم
جا كه سررسيد اين ‌ و از آنكنندهاي عمراني تأمين مالي ‌كسري بودجه خود را در پروژه

ها ‌ است و مبالغ در آن زمان مي شوداوراق پس از دوره اتمام طرح يا زماني كه طرح اتمام
شود، تزريق اين مبالغ چون تقريباً همراه و متناسب با افزايش حجم كالا يا ‌پرداخت مي

گذارد. با استفاده از ‌خدمات و رشد اقتصادي است، آثار منفي بسيار كمي بر جامعه مي
تواند صورت ‌هاي خاص مي‌اوراق استصناع سياست مالي انبساطي ملايم همراه با زمانمندي

به تناسب موقعيت اقتصادي ويژه و نيازمندي مي توانند گيرد و دولت و نهادهاي دولتي 
. در صورت نياز به سياست مالي كنندهاي مالي انبساطي و انقباضي اعمال ‌اقتصادي سياست

ها امضا ‌ با آنوبارههاي مصوب صرف نظر كرده و قرارداد ساختي د‌انقباضي از اجراي طرح
دهد. ‌نخواهد كرد يا اساساً براي اجراي آن اقدامي انجام نمي

 اعمال سياست پولي

تواند از طريق عمليات بازار باز تمام يا بخشي از اين اوراق استصناع را ‌بانك مركزي مي
 بدهد و با اين اقدام به سياست اوراق را به دارندگان قيمت آن ها و كندتنزيل و خريداري 

در  ركود اقتصادي اين اوراق با قيمت بيشتري وضعيت يعني در ؛ انبساطي اقدام ورزديپول
 حجم نقدينگي جامعه و به تبع ،شود. از اين طريق‌ قيمت رايج بازار خريداري ميمقايسه با

يابد و بالعكس در ‌ پولي افزايش ميه هايها و اعتبارات مؤسس‌آن مخارج كلّ و قيمت
تر به ‌ اوراق را با قيمت پايينكرده،شرايط رونق اقتصادي سياست انقباضي پولي اعمال 

تقاضاكنندگان خواهند فروخت. 
 اول بار كه بانك مركزي مي خواهد وارد بازار : اين است،نكته اي كه بايد بدان پرداخت
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را افزايش ‌  يا هر وقت كه مي خواهد سقف آنبخرداوراق استصناع شود تا اين اوراق را 
شود، به چه مجوزي بانك ‌صورت ناخواسته اعمال مي‌دهد، عملاً سياست انبساطي پولي به

مركزي وارد اين ورطه شود در حالي كه اقتصاد نيازمند اين سياست نيست؟  
 خريد ،هاي اخير در كشور اتفاق افتاد‌ گرچه آنچه در سال:در پاسخ مي توان گفت

 بانك مركزي بود كه با پرداخت اين مبالغ به وسيلهارزهاي حاصل از فروش نفت از دولت 
توان براي ورود بانك مركزي به بازار ‌كرد مي‌ هاي خود را جبران مي‌دولت كسري بودجه

 و به جاي آن بانك مركزي اقدام به خريد كرداستصناع بخشي از خريد ارز را متوقف 
 در واقع همان مقدار نقدينگي را اما از طريق اوراق استصناع، به كرده،اوراق استصناع 

اقتصاد تزريق كند. گرچه به خوبي مي پذيريم كه اين سياست نيز سياست انسباطي پولي 
 فقطشد و ‌جا كه اين سياست از طريق خريد ارز در هر صورت، اعمال مي‌ از آن،است

طريق اعمال سياست تفاوت يافت، كمترين هزينه براي اقتصاد كشور را به دنبال خواهد 
  زمينه براي اجراي بدون مشكل عمليات بازار باز براي دولت فراهم،داشت. در عين حال

 خواهد آمد.

 كه شودهاي پولي تلقي ‌تواند ابزار مناسبي براي سياست‌ در صورتي ميپيش گفتهروند 
 قابليت انتشار در سررسيدها را گوناگونهاي ‌ طرحوها ‌همواره اوراق استصناع در زمان

. با سازدداشته باشد تا با جايگزيني برخي به ديگري استمرار سياستگذاري را ممكن 
استمرار اين سياست و تدارك نو به نو اوراق استصناع بر روي تفاضل خريد و فروش ها 

 كرد.هاي پولي انبساطي يا انقباضي اقدام ‌توان به اعمال سياست‌مي

 شرايط لازم فقهي در اوراق استصناع

قيمت مورد توافق در ت دارد كلّ اگر استصناع را مصداقي از بيع سلم بدانيم، ضرور
صورت عقد استصناع كاركردي در ارتباط ‌دار نباشد و در اين‌مجلس عقد اخذ شود و مدت

شده از اوراق استصناع ‌هئبا سياست پولي و عمليات بازار باز نخواهد داشت چون تصوير ارا
داشتن سررسيد مشخص در آينده است كه دارنده آن در پايان دوره بتواند به انتشاردهنده 

 شده بر ورق را دريافت دارد.‌و مبلغ درجكند آن مراجعه 
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صورت مثل ‌در اين، اگر استصناع يا مواردي از آن را مصداقي از بيع شخصي بدانيم
 پيمانكار يا ،توان مبلغ را به تأخير انداخت و پس از مدت سررسيد‌معاملات شخصي مي

 شده در ورقه را از انتشاردهنده اخذ كند.‌صاحب اين اوراق بتواند مبلغ درج

 در جعاله نيز شرط نيست در مجلس مبلغ ،اگر استصناع را از باب جعاله تصحيح كنيم
خير يا با اقساط از پيش أ بلكه پس از پايان كار يا حتي با ت؛به عامل پرداخت شود

 پذير تحويل داد.‌توان اوراق استصناع را با سررسيدهاي مشخصي به سفارش‌شده مي‌تعيين

صورت همه ‌ در اين،سرانجام اگر استصناع را عقدي مستقل از ساير عقود بدانيم
 به همان صورت تصحيح ،شرايطي كه عرف عقلا در معاملات خود در عقد استصناع دارند

ها و ‌هايش قابليت آن را دارد كه در پروژه‌ اوراق استصناع با همه ويژگي، بنابراين؛شود‌مي
كار گرفته شود و با سررسيدهاي يكسان يا متعدد در قبال كاري كه در ه  بگوناگونهاي ‌طرح

 در صورتي فقطتوان بيان داشت ‌پس مي؛  پرداخت شود،رساند‌آينده پيمانكار به اتمام مي
 امكان ابزارسازي براي اعمال سياست پولي ،كه استصناع از باب بيع سلم قابل تصحيح باشد

  .وجود ندارد

 اين است كه چون در بازار اوليه و ثانويه اوراق استصناع كرداي كه بايد بدان اشاره ‌نكته
شود، بايد تنزيل از نظر ‌قبل از سررسيد به قيمت كمتري خريد و فروش يعني تنزيل مي

 خريد و ، با تنزيل مخالفتي ندارندنهايجا كه مشهور فق‌فقهي مشكلي نداشته باشد و از آن
 فروش اوراق استصناع در بازار بورس با مانعي مواجه نخواهد شد.

 هاي اوراق بهادار استصناع‌ويژگي

 ؛ديدگاه نگارنده بر اين نيست كه اوراق بهادار استصناع جايگزين اوراق مشاركت شود
بلكه مقصود اين است كه اوراق استصناع كنار اوراق مشاركت و مكملي براي آن بتواند 

هاي انبساطي و انقباضي پولي شود ‌جايگزين خوبي براي اوراق قرضه براي اعمال سياست
 گوناگون اقتصادي از طريق عمليات بازار باز اقتصاد اوضاعو بانك مركزي بتواند بسته به 

 .كندرا به سمت و سوي مطلوب هدايت 

 ا بدين معن،اگر اوراق مشاركت به معناي واقعي آن منتشر و مورد استفاده قرار گيرد
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است كه چند نفر يا چند شخصيت حقيقي يا حقوقي براي انجام كاري مشخص با خريد 
ست براساس قرارداد خاص با هم شريك  اها‌دهنده مقدار مشاركت آن‌اوراقي كه نشان

 سود حاصل كه سود سرمايه است به نسبت مشاركت بين اين ،شوند و پس از انجام كار‌مي
شود كه قابل خريد و فروش در بازار ‌اي طراحي مي‌گونه‌. اين اوراق بهمي شودعده تقسيم 

بخشي به اين اوراق، وزارت اقتصاد و دارايي يا سازمان مديريت ‌ثانويه باشد. براي رسميت
دست ه را تأييد مي كنند و وزارتخانه ها و نهادهاي مربوط نيز از سرمايه ب و برنامه ريزي آن

 گذاري اقدام مي ورزند.‌ وكيل مردم به سرمايهدر جايگاهآمده 

شده نيست و ‌ سود اوراق مشاركت از قبل تعيين كهيابيم‌ها در مي‌با ملاحظه اين ويژگي
 پس در اوراق ؛شود‌آيد تقسيم مي‌دست ميه متناسب با سودي كه در پايان پروژه ب

  غيرقطعي و همراه با مخاطره و ريسك است.، ميزان سود،مشاركت

 سود بالا و در غير ، اقتصادي و وضعيت كسب و كار مطلوب باشدوضعيتاگر 
الحساب و تضمين آن ‌صورت سود پايين ياحتي ممكن است منفي باشد. گرچه سود علي‌اين

 اگر در پايان پروژه محاسبه دقيقي از سود به عمل ،كاهد‌ ميبسيارياز اين مخاطره به مقدار 
كنندگان ‌گيري مشاركت‌الحساب نبايد مبناي تصميم‌ مقدار اوليه سود علي كه طبيعي است،آيد

 پس با توجه به معنا و ماهيت واقعي اوراق مشاركت افرادي به خريد اين اوراق ؛قرار گيرد
شناختي و روحيات ‌دانيم افراد از نظر روان‌ ولي مي؛پذير باشند‌كنند كه ريسك‌اقدام مي

 كه درآمد و بازده پذير و دوستدار ريسكند و همين‌ برخي ريسك.شخصي يكسان نيستند
افراد مناسب است اين گذاري كنند. ‌دهند حاضرند در آن زمينه سرمايه‌ را احتمال ميفراواني

 ديگري از جامعه قشرهايگذاري كنند. با وجود اوراق مشاركت ‌اوراق مشاركتي سرمايه در
براي شان مطمئن باشند و ‌ مقدار بازده سرمايهدرباره تمايل دارند علليوجود دارند كه به 

 طرحي در ذهن خود براي زندگي در آينده يا فعاليت اقتصادي خاص دارند كه ميزان مثال،
 ندارند. ‌تمايلگذاري همراه با ريسك ‌به سرمايهبه طور طبيعي عايدي براي آنان اهميت دارد. اين افراد 

 و به همين كردهاي اين عده اقدام ‌توان به جذب سرمايه‌با انتشار اوراق استصناع مي
جهت در ابتدا بيان داشتيم كه اوراق استصناع در ديدگاه نويسنده مكمل اوراق مشاركت در 

كه با دقت در ماهيت عقد استصناع در ‌ نه جايگزين آن. توضيح اين،ست اها‌جذب سرمايه
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 5 ساله، 2به طور مثال جا كه اوراق استصناع داراي سررسيد مشخص و معين ‌يابيم از آن‌مي
 فردي كه اين اوراق را با قيمت مشخصي در بازار اوراق بهادار ، ساله است10ساله يا 

كه همان مقدار اسمي اوراق را داند كه در زمان سررسيد مقدار مشخص سرمايه ‌خرد مي‌مي
دست خواهد آورد و از الان ه  انتشاردهنده آن مشخص شده ببه وسيلهاستصناع است كه 

گونه مخاطره و ريسكي روي آن مبلغ براي خود طرح و برنامه اي داشته ‌تواند بدون هيچ‌مي
 رونق و ركود اقتصادي تغيير وضعيت زيرا قيمت اين اوراق در سررسيد متناسب با ؛باشد

 بلكه همچنان مقدار ثابتي باقي خواهد ماند. گرچه اگر بخواهد قبل از ؛نخواهد كرد
  اقتصادي خواهد بود.وضعيتسررسيد بفروشد قيمت اين اوراق متأثر از 

اي با قيمت مشخصي در زمان ‌هنگامي كه اوراق استصناع به ازاي انجام طرح و پروژه
 و چون خواهد شد در واقع همه ريسك به او منتقل ،شود‌سررسيد به پيمانكار داده مي

كند در زمان سررسيد مبلغ مشخصي را در ذمه خود ‌كسي كه اوراق استصناع را صادر مي
 اما ؛كند‌پذيرفته است با تغيير اوضاع و احوال اقتصادي سياسي و اجتماعي تغيير نمي

اثر شرايط  پيمانكار كه انجام اين كار را تا زمان مشخصي تعهد كرده است ممكن است در
 اما افرادي كه در ؛ با سود بيشتر يا كمتر يا حتي با زيان قابل توجهي مواجه شودپيش گفته

 بدون هيچ ريسكي در زمان سررسيد از سود از پيش ،كنند‌گذاري مي‌اوراق استصناع سرمايه
  خواهند شد.بهره مندشده ‌تعيين

چون سود انتظاري اوراق مشاركت كه توان نتيجه گرفت ‌دو اوراق مي‌از تفاوت بين اين
 بايد نرخ سود انتظاري آن بالاتر از نرخ سود اوراق ،همراه با مخاطره و عدم اطمينان است

 استصناع باشد تا افراد رغبت بيشتري به خريد آن از خود نشان دهند.

 اين است كه به جهت اين نوع كرد، بازده شخصي مطرح دربارهتوان ‌نكته ديگر كه مي
مدت و هم براي پروژه هاي ‌هاي كوتاه‌بازده كه اوراق استصناع دارد گرچه هم براي پروژه

 ؛تر است‌مدت از جهاتي مناسب‌هاي كوتاه‌ براي پروژه،كارگيري دارده بلندمدت قابليت ب
تواند مبناي ميزان ‌ مي درصد15يا  10ل قيمت فعلي پروژه با نرخ بازده امثبه طور زيرا 

به طور مدت ‌هاي تورم براي كوتاه‌جا كه نرخ‌ از آن.قيمت اسمي اوراق استصناع قلمداد شود
تواند نرخ واقعي تلقي ‌هاي بازده مي‌ اين نرخ،بيني است‌سال قابل پيش سال يا دو ل يكامث
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هاي ‌توانند با برنامه مشخص پروژه‌هاي انتشاردهنده اين اوراق مي‌. دولت يا دستگاهشود
توانند به ‌مدت خود را از اين طريق تامين مالي كنند و خريداران اوراق هم مي‌كوتاه
 .دست يابندهاي مورد انتظار ‌بازده

 سود يا زيان احتمالي ،جا كه اگر اوراق مشاركت به معناي واقعي خود تحقق يابد‌از آن
مدت يا بلندمدت بيشتر استفاده ‌ بهتر است از اين اوراق در ميان،شود‌در آينده مشخص مي

 احتمال تغييرات در روند اقتصادي ، زيرا چون مدت زمان اجراي طرح طولاني است؛شود
رو دستيابي به سود قطعي ‌دو وجود دارد و از اين‌به سمت رونق يا ركود يا تركيبي از در اين

 سال با مخاطره و 10 يا 5 در طول درصد 20يا 10ل امثبه طور هم به ميزان مشخص  آن
گذاران ‌ اوراق مشاركت چون ريسك را بين همه سرمايه،صورت‌ريسك مواجه است. در اين

و نااطميناني طول دوره  ها‌يندي از هم ريسكاكند و سود پايان انجام طرح بر‌توزيع مي
 تر باشد.‌نظر مناسب‌است به

هاي فراوان نيمه تمامي كه اغلب به جهت ‌نكته جالب توجه اين است با توجه به طرح
 آغاز زيرا در زمان مي يابد؛اي ‌ اوراق استصناع اهميت ويژه،كمبود اعتبارات متوقف مانده اند

ات فني، اقتصادي يا حتي سياسي، مقداري بودجه اختصاص هها كه با توجي‌اغلب اين طرح
 در ؛شود‌ متوقف ميآن هاعلت محدوديت اعتبارات اجراي ‌هاي بعد به‌شود در سال‌داده مي

 دولت خود را موظف ،صورتي كه اگر در ابتداي طرح به پيمانكار اوراق استصناع داده شود
زمان در  ، استكردهداند با تضميني كه وزارت اقتصاد و دارايي يا هر نهاد معتبري ‌مي

تواند اين اوراق ‌جا كه مي‌ در عين حال پيمانكار نيز از آن. كلّ مبالغ پرداخت شود،سررسيد
را با  كه در ابتدا يا وسط دوره آن‌دارد و به پول تبديل كند يا اين را تا زمان سررسيد نگه

 در سر مي كوشد  باشد،هاي اعتباري نداشته‌قيمت كمتر از قيمت اسمي بفروشد و دغدغه
. گرچه در زمان سررسيد اوراق دهد آن را تحويل ،موعد مقرر طرح را به پايان رسانده

 از ،استصناع نهاد انتشاردهنده بايد معادل مبلغ اسمي پول را در اختيار دارنده آن قرار دهد
جا كه طرح طبق معمول در مدت سررسيد يا حوالي آن به اتمام رسيده و محصول آن به ‌آن

 زيرا متناسب با رشد ؛كند‌آيد مشكلي از جهت افزايش نقدينگي نيز ايجاد نمي‌بازار مي
ه نبود ك بل،كند‌تنها مشكلي را ايجاد نميمحصول اگر پول بيشتري به جامعه تزريق شود نه
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 بود.زا خواهد ‌صورت مشكل‌نقدينگي مناسب در اين

 نظام اين است كه ،توان مطرح كرد‌نكته جانبي ديگري كه در ويژگي اوراق استصناع مي
 و داردحسابداري براي اين اوراق براساس بدهكار، بستانكار است كه سهولت خاصي 

 حسابداري در اوراق نظام ولي ؛شود‌تر محاسبه مي‌گيري و ميزان سود و زيان آسان‌تصميم
مشاركت از سنخ سرمايه و سود است و همه دارندگان اوراق با هم در يك فعاليت 

 ده اند.كراقتصادي مشاركت 

در مجموع انتشار اوراق بهادار استصناع و پذيرش آن در بازار بورس و استقبال مردم از 
 نقدينگي بخش كند؛اي مناسب تأمين مالي ‌تواند كسري بودجه دولت را به شيوه‌آن مي

هاي مولدّ و توليدي سوق دهد و از ‌گذاري‌را به سمت سرمايه آوري و آن‌خصوصي را جمع
 از اين طريق به اهداف ،نقدينگي جامعه در صورت نياز كاسته و عرضه پول را كاهش داده

 د. ي... نايل آ موردنظر نظير مهار تورم و ايجاد اشتغال و موازنه تجاري و

تواند جايگزين خوبي براي ‌اگر اوراق استصناع بتواند اين كاركردها را داشته باشد مي
 و گستردهداري و بانكداري سنتي كاربرد ‌اوراق قرضه دولتي باشد كه در اقتصادهاي سرمايه

 شايعي دارد.

 هانتايج و پيشنهاد

 خلا اوراق قرضه كه در اقتصادهاي مبتني بر بسياريتواند تا حد ‌ اوراق استصناع مي.1
كند در اقتصاد كشورهاي اسلامي پر كند و بانك مركزي مي نرخ بهره نقش حساسي را ايفا 

هاي انبساطي و ‌ سياست،هاي اقتصادي‌تواند از طريق عمليات بازار باز، بسته به موقعيت‌مي
 كند.انقباضي موردنظر را اعمال 

جا كه ‌ بلكه مكمل آن است. از آن؛ اوراق استصناع جايگزين اوراق مشاركت نيست.2
 داراي بازده متغير است و طبق قاعدهاوراق استصناع داراي بازده ثابت و اوراق مشاركت 

پذيرند، ‌ ريسكبرخيگريز و ‌ ريسكيافراد جامعه نيز داراي روحيات متفاوتند، بعض
هاي مورد نياز براي خريد اين اوراق را از هر دو ‌تواند سرمايه‌دو نوع اوراق مي‌طراحي اين

 .سازدمين أطيف افراد جامعه ت

 اوراق استصناع با ملاحظه و رعايت موازين فقهي تنظيم شده و مطابق نظر مشهور .3
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رو ‌ از اين؛ست ا است و قابل استفاده در چارچوب قانون عمليات بانكي بدون ربانهايفق
 ه اقتصادي كشور با مانع جدي همراه نخواهد بود.صورود اين اوراق به عر

 در عين ، گرچه عنوان مقاله «اوراق بهادار استصناع ابزاري براي سياست پولي» است.4
 ابزاري براي اعمال سياست مالي نيز مورد استفاده قرار  صورتحال اين اوراق مي تواند به

صورت ‌گيرنده استصناع به‌گيرد و انعطاف لازم در نحوه پرداخت به پيمانكاري و سفارش
  باشد.داشتهدار ‌اقساطي، مدت

كارگيري آن ه  بررسي فقهي اقتصادي عقد استصناع براي ب، آنچه در مقاله آمده است.5
 اما چگونگي استفاده از اين عقد در بانكداري بدون ربا ؛ ابزار سياست پولي بود صورتبه

 .شود به تغييرات مواد قانوني نياز دارد كه در مباحث حقوقي بايد بررسي گاهي

 امكان ابزارسازي ، در صورتي كه استصناع را در چارچوب عقد سلم قرار دهيم. فقط6
را در قالب بيع شخصي، جعاله و عقد   اما اگر آن؛آن براي سياست پولي وجود ندارد

  از نظر فقهي با محدوديتي در انتشار آن مواجه نخواهيم بود.كنيم،مستقل تصحيح 

 كه افراد جامعه بتوانند با سهولت هر چه آورد را در اقتصاد كشور فراهم وضعي بايد .7
گذاري كنند. گرچه ‌اي مطلوب سرمايه‌گونه‌تر درآمدهاي مازاد خود ولو اندك را به‌تمام

 2066، 2005سرانه توليد ناخالص داخلي ايران در گزارش شاخص توسعه انساني سال 
/ 16/6(سايت بازتاب،  دلار اعلام شد 6995دلار و براساس شاخص برابري قدرت خريد 

 با اطمينان ،شويم‌ نميشمردهرو جزء كشورهاي ثروتمند ‌و از اين) 28722، كد خبر 1384
هاي مازاد و كوچك و بزرگ فراواني در دست افراد وجود دارد كه ‌توان گفت كه سرمايه‌مي

گذاري و ‌ها را به سمت سرمايه‌توان آن‌در صورت مديريت مطلوب و صحيح و كارا مي
توليد بيشتر و رشد اقتصادي بالاتر رهنمون ساخت و در عين حال از آن براي اعمال 

 .كردهاي مناسب اقتصادي استفاده ‌سياست

 اطلاعات مربوط به آن و ساختناين مهم را در قالب گسترش بازارهاي مالي و فراگير 
گريزي، ‌ها به تناسب روحيات ريسك‌سهولت در خريد اوراق بهادار، گستردگي و تنوع آن

انداز ‌ افراد جامعه، محقق ساخت. ضريب ميل نهايي به پسمتعارفپذيري يا ريسك ‌ريسك
، طبق  اجتماعي اقتصادي، و سياسي جامعه فراهم باشدوضعيتاست و اگر درصد  3حدود 
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گذاري در داخل كشور تبديل ‌اندازها بايد به سرمايه‌ همه يا بخش معظمي از پسقاعده
رسد يعني حدود ‌ مي درصد؛14 به فقطگذاري جامعه ‌ ولي متأسفانه متوسط سرمايه؛شود

 ويژه اقتصادي وضعيتانداز منتقل شده و افراد در ‌انداز جامعه به حفره پس‌نيمي از پس
بيني آينده كالاهاي خاص به طلا، ‌دهند دارايي خود را به تناسب پيش‌كشور ترجيح مي

Inflation Hedge(3F... كه موانع تورمي ( زمين، مسكن، و

شود سرازير كنند تا ‌شناخته مي∗
 مناسبي براي وضعيت ولي اگر ؛ قدرت خريد پول خود را محفوظ نگه دارنددست كم

 بسيار فراتر درصد14گذاري از ضريب ‌ بي ترديد ميزان سرمايه،گذاري ايجاد شود‌سرمايه
خواهد رفت و زمينه اشتغال بيشتر و درآمد بيشتر را فراهم خواهد ساخت و اين موضوع 

 .داردسزايي ه  فعلي كشور اهميت بوضعدر 

                                                        
 .كند‌كاهش ارزش پول ممانعت مي ها همراه با تورم بالا برود و در نتيجه از‌خريدن زمين يا سهامي كه قيمت آن ∗
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