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 گزارش همايش ابزارهاي مالي اسلامي
  

  
  

  مقدمه
الي اسلامي با همكاري سازمان بورس و اوراق بهادار و كـانون            اولين سمينار آشنايي با ابزارهاي م     

 مـرداد  7اوراق بهادار در محل موسسه مطالعات بهروري و منابع انساني در مـورخ     كارگزاران بورس و  
  . برگزار گرديد1388

  :ه شدشتدر اين همايش يك روزه موضوعات زير به بحث و گفتگو گذا
  مباني فقهي بازار سرمايه اسلامي .1
 )صكوك اجاره(ل عملياتي اوراق اجاره مد .2
 مدل عملياتي قراردادهاي آتي اسلامي در بورس كالاي ايران .3
 مدل عملياتي قرارداد اختيار اسلامي .4
 ابزارهاي مالي اسلامي و بحران مالي .5

 مـورد بررسـي قـرار گرفتـه         ، در اين همـايش     شده در اين گزارش خلاصه اي از موضوعات مطرح       
  .است

  

  حجت الاسلام دكتر سيد عباس موسويان: ازار سرمايه اسلامي مباني فقهي ب-1
  
  ديدگاه عمومي اسلام پيرامون قراردادهاي جديد مالي -1-1

دهـد، نـه تنهـا ديـن اسـلام، مـسلمانان را در چـارچوب                 مطالعه دقيق تعاليم اسـلام نـشان مـي        
ا و ضـوابطي جـايز      قراردادهاي خاص محصور نكرده و همه قراردادهاي عقلايي را بـا رعايـت معياره ـ             

 انديشمندان را بـه تفكـر و تأمـل و طراحـي ابزارهـاي               ،داند بلكه فراتر از اين، با ارائه خطوط كليّ         مي
مه فقيهان شيعه با قطـع  ه .خواند نوين مالي و ابداع قراردادهاي متناسب با عصر و زمان خود فرا مي

 باورنـد كـه مقتـضاي اصـل اولـي در            بـاب معـاملات، بـر ايـن       ) آيات و روايات  (نظر از ادلّه اجتهادي     
به اين معني كه اگر در صحت شرعي قراردادي شك و ترديد باشـد، از               . قراردادهاي مالي، فساد است   

اكثر فقيهان متأخر اعتقـاد بـه تغييـر اصـل     . شود نظر شرع اثر مطلوب و مقصود برآن قرارداد بار نمي     
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بعـد از  : كنـد  مومات كتاب و سنت دلالـت مـي  اطلاقات و ع: اولي فساد در معاملات داشته و معتقدند 
احراز عرفي صدق معامله، اگر به هر دليلي در صحت شرعي شك داشته باشيم تـا زمـاني كـه دليـل                  
خاص يا عام بر بطلان معامله نباشد معامله از نظر شرع صـحيح بـوده و آثـار معاملـه بـر آن مترتـب               

ب فرقي بـين معـاملات رايـج در صـدر اسـلام و       است، و در اين مطل    الوفا شود و براي طرفين لازم     مي
به تبع فقه اسلام، قانون مدني ايران نيـز اصـل آزادي  قراردادهـا را پذيرفتـه                  . معاملات جديد نيست  

 : قانون مدني، آمده است10است، در ماده 
اند، در صورتي كـه  مخـالف صـريح            قرار دادهاي خصوصي نسبت به كساني كه آن را منعقد  نموده           «

  .»ن نباشد نافذ استقانو
  اين  ماده  حاوي اصل آزادي  قراردادهاست  و  به  حكومت  اراده ، دامنه                     حقوقدانانبه  اعتقاد       

  .بخشد اي مي گسترده
  

  اصل لزوم قراردادهاي جديد-1-2
شوند، قرارداد لازم قراردادي است كـه هـيچ يـك از             قراردادها به دو گروه لازم و جايز تقسيم مي        

ارداد حق فسخ آن را ندارند و تنها در صورتي كه هر دو طرف رضايت داشته باشند قرارداد                  طرفين قر 
اما قرارداد جايز قراردادي اسـت كـه هـر          . گويند قابل فسخ خواهد بود كه در اصطلاح به آن اقاله مي          

صـل  نتيجـه ايـن ا    . توانند بدون رضايت ديگري اقدام به فسخ قرارداد كنـد          يك از طرفين قرارداد مي    
عبارت از اين است كه هر عهد و پيماني كه از منظر عرف و عقلا، قـرارداد و عقـد محـسوب شـود از                         

 .ديدگاه شرع صحيح و لازم است مگر اينكه دليل خاص يا عامي بر خلاف آن اقامه شود
  

   ضوابط عمومي قراردادهاي بازار پول و سرمايه-1-3
 .ي ضوابط زير در همه قراردادها رعايت شود قصد و رضايت متعاقدين، بايست،افزون بر اهليت

  ممنوعيت اكل مال به باطل،) الف
  ممنوعيت ضرر و ضرار،) ب
  ممنوعيت غرر،) ج
  .ممنوعيت ربا) د
  

  ممنوعيت اكل مال به باطل) الف
 حرام و ممنوع است، بنابراين هر نـوع تجـاوز، تقلـب، غـش،               ،تصرف در اموال مردم بر وجه باطل      

هـا بلاوجـه و      ها كه از نظر عرف و عقلا گرفتن مال از طريـق آن              زور و امثال آن    دزدي، رشوه، اخذ به   
باطل است و هر نوع معامله چون خريد و فروش، اجاره، صلح براشيائي كه منفعـت عقلايـي ندارنـد،                    

 .باشند ها نيست، از نظر اسلام، باطل و حرام مي  توان پرداخت آنءمعاملاتي كه به ديد عقلا
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  رر و ضرارممنوعيت ض) ب
ضـرر اسـت، ايـن قاعـده حـاكم برتمـام             ضابطه دوم از ضوابط عمومي باب معـاملات قاعـده نفـي           

كند كـه اصـل      يعني شرع مقدس اسلام تنها آن گروه از معاملات را تأييد مي           . معاملات عقلائي است  
 . ين نشودمعامله، اطلاق معامله و يا شرايط معامله، باعث ضرر و ضرار بر متعاملين يا جامعه مسلم

  
  ممنوعيت غرر) ج

ها و اختلافات، تمام معاملات غرري را        اسلام براي سامان دادن معاملات مردم و جلوگيري از نزاع         
شمارد و اگر اين غرر ناشي از خدعه و نيرنگ يكي از متعاملين يا هردو باشد علاوه بر حكـم   باطل مي 

 .وضعي بطلان، حكم تكليفي حرمت نيز خواهد داشت
  
  نوعيت ربامم) د

ترين تفاوت بين اقتـصاد اسـلامي بـا سـاير اقتـصادها ممنوعيـت ربـا از         شايد مهمترين و شاخص 
ديدگاه اسلام باشد، در حالي كه ربا و بهرة قراردادي در تار و پود اقتصاد متعـارف حـضور دارد و بـه                       

عتبـاري ، در همـه      هـاي ا   ها و اعتبارات بانكي، كـارت      ها، وام  اشكال مختلف چون اوراق قرضه، سپرده     
داري جريان دارد، اسلام با شدت تمام از آن نهي كرده، از گناهان كبيره شـمرده                 ابعاد اقتصاد سرمايه  

 به مبارزه دنيوي نيـز تهديـد كـرده          ،تنها به عقاب دردناك اخروي بيم داده       و مرتكب شوندة آن را نه     
  . است

  
    انواع بيع از جهت زمان پرداخت عوضين-1-4

  
  دبيع نق -

دار بودن مبيع يا ثمن را       فروشد اگر در قرارداد شرط مدت      كسي كه كالايي را در مقابل مبلغي مي       
 .نكنند و يا تصريح به حال بودن آن دو كنند، بيع نقد و حال خواهد بود

در بيع نقد، بايع حق دارد بعد از تسليم مبيع، هر وقتي كه بخواهد ثمن را مطالبه كند و مشتري                    
پـردازد و بـايع حـق خـودداري از      ارد كما اينكه مشتري هر وقت بخواهـد ثمـن را مـي   حق امتناع ند 

گرفتن آن ندارد، مشتري حق دارد پس از تسليم ثمن، مبيـع را مطالبـه نمايـد و بـايع حـق امتنـاع           
  .ندارد

  
    بيع نسيه-

نـسيه  در بيـع    .  مدت تعيين شود، بيع نسيه خواهـد بـود         ،اگر در قرارداد بيع، براي پرداخت ثمن      
 .رعايت چند مسئله ضروري است
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  .زمان پرداخت ثمن بايد معين و مضبوط باشد. 1
ا عكـس               وقتي زمان پرداخت فرا مي    . 2 رسد، افزودن بر مبلغ بدهي براي تمديد مدت جايز نيست امـ

   .آن جايز است
ست چه  اگر چيزي را نسيه بفروشد، خريد آن شي از او قبل از سررسيد ثمن و بعد از آن صحيح ا                   . 3

ثمن بيع دوم از جنس ثمن بيع اول باشد يا نه، چه از جهت مقدار مساوي ثمن اول باشـد يـا نـه، و                         
ها در صورتي صحيح است كه بيـع دوم در بيـع اول              چه فروش دوم نقد باشد يا نسيه، البته همه اين         

، مبيـع را بـه   شرط نشده باشد، بنابراين اگر بايع در فروش اول بر مشتري شرط كند كه بعد از خريد        
العينه  خود او بفروشد يا خريدار شرط كند كه بايع بعد از فروش، آن را از خريدار بخرد كه به آن بيع                    

  .گويند مي
  
     بيع سلف-

گويند و در    اگر در قرارداد بيع براي تحويل مبيع مدت تعيين شود معامله را بيع سلف يا سلم مي                
  .آن شرايطي معتبر است

  .اي توصيف شود كه جهالت برطرف شود يع بايد به گونهجنس و اوصاف مب. 1
  .معين باشد... مقدار مبيع از جهت وزن، پيمانه، عدد و . 2
  . سررسيد تحويل مبيع مشخص و مضبوط باشد. 3
  .مشتري قبل از ترك مجلس كل ثمن را بپردازد. 4
  .مكان تحويل مبيع را معين كنند. 5
توان فروخت، نه به خود فروشنده و نه به غير او،  رسيد، نميكالاي خريداري شده را، قبل از سر. 6

بعد از سررسيد فروش آن جايز است، به جنس ثمن اول باشد يا به غير آن، مساوي ثمن اول باشد يا 
  .نباشد، مادامي كه مستلزم رباي معاملي نشود

د، خريدار مخير است درسررسيد اگر بايع به دلايلي چون نبودن كالا، نتواند مبيع را تحويل ده. 7
كه معامله را فسخ كرده ثمن را پس بگيرد يا منتظر باشد تا بايع متمكن از پرداخت شود، خريدار 

  .دتواند بايع را ملزم به پرداخت قيمت كالا در سررسيد نماي نمي
 
    بيع كالي به كالي-

ين كنند بيع كالي به اگر در قرارداد بيع، هم براي تحويل مبيع و هم براي پرداختن ثمن مدت تعي
 كالي به كالي به چند صورت قابل تصور است، بيع  .شود كالي ناميده مي

 وگويند   بيع دين به دين ميآن به كهدار ديگري مبادله شود،   با طلب مدتيدار طلب مدت .1
  . باطل است

  .دار معامله شود  كالاي تحويلي آينده در مقابل ثمن مدت .2
  .دار معامله شود  مدتدار در مقابل طلب  مبيع مدت .3
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مشهور فقها صور دوم تا چهارم را نيز . دار فروخته شود داري در مقابل ثمن مدت  طلب مدت .4
   .، برخي از فقها اين صور به ويژه صورت دوم را صحيح مي داننددانند باطل مي

 
و صلح و   در ادامه اين سخنراني نيز عقود اسلامي اجاره، جعاله، شركت، مضاربه، مزارعه، مساقات              

 .اركان آن به تفصيل ارايه گرديد
  

  مصطفي زه تابيانجناب آقاي : )صكوك اجاره( اوراق اجاره عملياتيمدل  -2
 مبتني بر دارايي، با درآمـد ثابـت و متغيـر منطبـق بـر قـوانين       هاي به طور كلي، صكوك، گواهي  

  .باشند شريعت و قابل معامله در بازار ثانويه مي
 در هفـدهمين معيـار      (AAOIFI)ابرسي مؤسـسات مـالي اسـلامي        سازمان حـسابداري و حـس     

گـذاري     صـكوك سـرمايه    ،طبـق تعريـف   . گذاري پرداخته است    شريعت خود به بحث صكوك سرمايه     
نويـسي، بيـانگر پرداخـت       هايي با ارزش مساوي كه بعد از اتمام عمليات پـذيره            عبارت است از گواهي   

اي از    ر اسـت، و دارنـدة آن مالـك يـك يـا مجموعـه              مبلغ اسمي مندرج در آن توسط خريدار به ناش        
  .شود گذاري خاص مي ها، منافع حاصل از دارايي و يا ذينفع يك پروژه يا يك فعاليت سرمايه دارايي

 
 )صكوك اجاره( اوراق بهادار اجاره -2-1

 در  "منـذر قحـف   "هـاي      دارايي، اولين بار در يادداشت     –ايدة صكوك اجاره در قالب اوراق اجاره        
مطالعـات  " در مجلـة     " دارايي جهت كاهش كـسري بودجـه       –گيري از اوراق اجاره       بهره"مقالة مهم   

 توسـط   "كتاب ابزارهاي مالي اسلامي براي بسيج منابع بخش دولتي        " و نيز نگارش     "اقتصاد اسلامي 
 . مطرح گرديد1997 در سال "خان" و "احمد"

 :است نتيجة دو عامل ،انتشار صكوك اجاره در بعد كاربردي
پيدايش برداشتي شرعي از ايدة صكوك اجـاره و نمـايش قـوي و مـؤثر كـارايي آن در آثـار                     •

 ،منتشر شده
 .ها در بازارهاي مالي گيري از فرآيند تبديل به اوراق بهادار كردن دارايي افزايش امكان بهره •

 
  تعريف اوراق بهادار اجاره-2-2

ايـن  . اي هر انتشار، ارزش اسـمي يكـساني دارنـد         اوراق بهاداري هستند كه بر    : اوراق اجاره دارايي  
 آن طـور كـه در       –اي هستند كه بـه يـك قـرارداد اجـاره              هاي با دوام فيزيكي     گر دارايي   اوراق نمايان 

 .اند  پيوند خورده–شريعت تعريف شده 
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دارندة آن به صورت مشاع مالك بخـشي از دارايـي           اوراق بهاداري هستند كه     : اوراق اجاره دارايي  
اين اوراق داراي بـازدهي     . است، كه براساس قرارداد اجاره يا اجاره به شرط تمليك واگذار شده است            

  .باشد بها بوده و قابل انتقال به ديگري مي معين به نام اجاره
  

  اركان اوراق اجاره-2-3
ار اوراق بهادار به منظور تأمين مالي وي شخص حقوقي است كه انتش): Originator( باني •

 .گيرد صورت مي
شخص حقوقي است كه با هدف نقل و انتقال دارايي          : (SPV)شركت ناقل به منظور خاص       •

 .شود به وكالت از دارندگان اوراق اجاره، و انتشار آن تشكيل مي
ريـداري و  اشخاص حقوقي يا حقيقـي، كـه اوراق بهـادار را خ   ): Investors( گذاران سرمايه •

 .نمايند باشند و از اين طريق باني را تأمين مالي مي مالك مشاع دارايي مي
گذاران و به منظور حفظ  شخص حقوقي است كه به نمايندگي از سرمايه): Trustee( امين •

منافع آنان در چارچوب ضوابط، مسئوليت نظارت بر كل فرآيند عملياتي اوراق اجـاره را بـر                 
 .عهده دارد

شركتي است كه به عنوان واسطه بـين  :  (.The Investment Co)ين سرمايهشركت تام •
 .نمايد گذاران فعاليت مي ناشر و سرمايه

بانك يا مؤسسة مالي و اعتباري است كه از طـرف ناشـر نـسبت بـه     : )The Agent( عامل •
گذاران و پرداخت اصل و سود اوراق در سررسـيدهاي معـين طبـق                دريافت وجوه از سرمايه   

 .ورزد داد عامليت مبادرت ميقرار
شخص حقوقي است كه بازپرداخت اصـل و سـود متعلـق بـه     : )The Guarantor( ضامن •

 .نمايد اوراق را در سررسيدهاي مقرر تعهد و تضمين مي
 .كند منظور حسابرس معتمد سازمان است كه زير نظر امين كار مي: )Auditor( حسابرس •
كتي است كه با اخذ مجوز از سازمان بورس و شر: )Rating Agency( بندي مؤسسة رتبه •

 .نمايد اوراق بهادار اقدام به تعيين رتبة اعتباري اوراق مي
اي اسـت كـه بـا     گر يا شركت تأمين سرمايه كارگزار معامله): Market maker( بازارگردان •

اخذ مجوز لازم با تعهد به افزايش نقدشوندگي و تنظـيم عرضـه و تقاضـاي اوراق و تحديـد                    
 .پردازد سان قيمت آن، به دادوستد آن اوراق مينو

سازمان بورس و اوراق بهادار است كه صدور اوراق بـه صـورت عمـومي    ): Inspector( ناظر •
  .باشد منوط به اخذ مجوز از آن مي
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   انواع اوراق اجاره-2-4
 

 )Ijarah-based Securities for Financing( اوراق اجاره تأمين مالي 
گذاران از طريق انتشار اوراق اجـاره،   آوري پول از سرمايه  با جمعSPVاوراق اجاره، در اين نوع از   

كند، سپس به صورت اجارة       به وكالت از طرف آنان دارايي مورد نياز باني را از فروشنده خريداري مي             
لـذا سـود ايـن اوراق در سررسـيدهاي مـشخص بـه              . دهد  عادي يا به شرط تمليك به باني اجاره مي        

بها دارايي تعهد شده توسط باني از طريـق شـركت تـأمين سـرمايه بـه دارنـدگان اوراق                   اجارهصورت  
توانند اوراق خود را در بازار ثـانوي بـه فـروش              دارندگان اوراق قبل از سررسيد، مي     . شود  پرداخت مي 

  .برسانند
 SPV                 ـ  ت از طـرف    در پايان قرارداد اجاره عادي، دارايي را از مستأجر تحويل گرفتـه و بـه وكال

فروشد، و در اجاره بـه شـرط تمليـك، دارايـي را بـه                 هاي مستهلك مي    گذاران در بازار دارايي     سرمايه
  .آورد تمليك مستأجر درمي

 
 

  )Ijarah-based Securities for Liquidity( اوراق اجاره تأمين نقدينگي 
انتـشار اوراق اجـاره، بـه    گذاران از طريـق   آوري پول از سرمايه      با جمع  SPVدر اين نوع از اوراق،      

كنـد، سـپس بـه     هاي فيزيكي باني را به صورت نقد خريداري مـي    وكالت از طرف آنان يكي از دارايي      
لـذا سـود ايـن اوراق در        . نمايـد   صورت اجاره عادي يا به شرط تمليك دوبـاره بـه بـاني واگـذار مـي                

ز طريـق شـركت تـأمين       بهاي دارايي تعهد شده توسط بـاني، ا         سررسيدهاي مشخص به صورت اجاره    
توانند اوراق خـود را       دارندگان اوراق قبل از سررسيد، مي     . شود  سرمايه به دارندگان اوراق پرداخت مي     

 .در بازار ثانوي به فروش برسانند
SPV                           در پايان قرارداد اجـاره عـادي دارايـي را از بـاني تحويـل گرفتـه و بـه وكالـت از طـرف

فروشد و در اجـاره بـه شـرط تمليـك، دارايـي را بـه                  ي مستهلك مي  ها  گذاران در بازار دارايي     سرمايه
  .آورد تمليك مستأجر درمي

 
 )Mortgage-based Ijarah Securities( اوراق اجاره رهني 

آوري، سـپس بـه       گـذاران را جمـع       با انتشار اوراق اجاره، وجوه سرمايه      SPVدر اين نوع از اوراق،      
بـه صـورت اجـاره بـه شـرط          ) بانك يا شـركت ليزينـگ     (باني  هايي را كه      وكالت از طرف آنان دارايي    

شـود در   لذا باني متعهد مـي . كند ها و خانوارها واگذار كرده بود، خريداري مي   تمليك، به دولت، بنگاه   
هـا و     دولـت، بنگـاه   (هـاي واگـذار شـده را از مـستأجران             سررسيدهاي مشخص، اجاره بهـاي دارايـي      

دارنـدگان اوراق   .ت تأمين سـرمايه بـه دارنـدگان اوراق برسـاند      وصول كرده، از طريق شرك    ) خانوارها
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توانند تا سررسيد منتظر بمانند و از درآمد اوراق استفاده كنند و يا قبل از سررسيد اوراق خود را                     مي
 .در بازار ثانوي بفروشند

  
 )Leasing Co. Ijarah-based Securities( هاي ليزينگ اوراق اجارة شركت 

آوري،   گـذاران را جمـع      ، با انتشار اوراق اجاره، وجوه سـرمايه       )شركت ليزينگ (اق، ناشر   در اين نوع اور   
ها و خانوارها را به صورت پيوسـته از           هاي مورد نظر دولت، بنگاه      سپس به وكالت از طرف آنان دارايي      

به صورت نقد خريداري كرده، بـا احتـساب قيمـت تمـام شـده و سـود              ) فروشندگان(توليدكنندگان  
توانند بـه فـروش اوراق        دارندگان اوراق مي  . دهد  ها و خانوارها اجاره مي      ان اوراق به دولت، بنگاه    صاحب

هـا را   ، در سررسيدهاي مشخص اجاره بهاي دارايي)شركت ليزينگ(ناشر . در بازار ثانوي اقدام نمايند    
ايه بـه دارنـدگان     تحويل گرفته از طريق شركت تأمين سرم      ) ها و خانوارها    دولت، بنگاه (از مستأجران   

 .رساند اوراق مي
 

   مزايا و معايب صكوك-2-5
اين مساله صرف ريـسك را در ديگـر محـصولات بـازار        : گذار  افزايش نقدينگي باني و سرمايه     •

هاي تجهيز منـابع بـراي كارآفرينـان       دهد و در نتيجه باعث كاهش هزينه        سرمايه كاهش مي  
 .شود مي

 .تبديل شده به اوراق بهادارافزايش جريان وجوه به بازار دارايي  •
برداري كنـد و ايـن        تواند از منابع جديد و متنوع تجهيز منابع از طريق بازار سرمايه بهره              مي •

 .كند گذاران غيرفعال، جذابيت بيشتري پيدا مي گذاران نهادي و سرمايه براي سرمايه
ار كه در تبديل دارايي     تواند با دادن اجازة مشاركت به فعالان باز         در بازارهاي كم سرمايه، مي     •

 .به اوراق بهادار و انتشار آن تخصيص دارند،به توسعة بازارهاي سرمايه كمك كند
با توسعه بازارهاي صكوك، منتشركنندگان متخصـصي بـه وجـود خواهنـد آمـد كـه بـراي                    •

قرارداد ظهور خواهند كرد و اين      / هاي مختلف دارايي      هاي مختلف صكوك در مجموعه        گونه
 .دهد ينة تجهيز منابع را كاهش ميباز هم هز

هـاي اسـلامي    در حال حاضر، صكوك راهي براي نگهداري نقدينگي اضافي موجود در بانـك        •
 .شده است

اي، متـداول شـود و بـازار     صكوك اجاره، حداقل تا زماني كه يك عرضة بزرگ با انتشار دوره          •
 .با محدوديت مواجه استثانوي آن توسعه يابد، در استفاده از ابزارهاي مديريت نقدينگي 

 .در حال حاضر هزينة صدور و انتشار اولية صكوك اجاره نسبتاً زياد است •
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  مجيد پيره جناب آقاي :اسلاميو اختيار مدل عملياتي قراردادهاي آتي  -3
در اين جلسه مباني نظري مربوط به قراردادهاي آتي و اختيار معامله به تفصيل بيان گرديد كـه                  

كرر آن در گزارش هاي قبلي از پرداختن به آنها اجتناب مي نماييم و صرفاً به تبيـين      به دليل بيان م   
  .مباني فقهي موضوع مي پردازيم

  
   معاملات آتي-3-1
  
   تعريف قرارداد آتي اسلامي-3-1-1

شـود در زمـان مشخـصي در آينـده            عبارتست از قراردادي كه به موجب آن يك طرف متعهد مي          
شود آن كـالا      مت مشخص به فرد ديگر بفروشد و طرف مقابل هم متعهد مي           كالاي مشخصي را به قي    

  . را با همان مشخصات خريداري نمايد
  

   وجه تضمين در قرارداد آتي اسلامي-3-1-2

شرطي در ضمن عقد است و طرفين قرارداد مي بايست در زمان انعقاد قرارداد آتي مبلغـي را بـه                   
شخص ثالث مي تواند    . به وي اباحه تصرف در پول را بدهند       صورت وديعه نزد شخص ثالث بگذارند و        

در زمـان  . جا كند در پول طرفين تصرف كرده و آنها را بين حساب افراد به صورت علي الحساب جابه               
  .خروج از معامله يا سررسيد معامله تسويه نهايي صورت مي پذيرد

  
   نكته اساسي-3-1-3

بايست مقدار  قرارداد آتي معامله شده را كنترل         مي به منظور جلوگيري از صوري شدن معاملات،      
  .نمود و آن را با توجه به ميزان دارايي واقعي موجود تنظيم نمود

 
   معاملات اختيار-3-2
  
   تعريف قرارداد اختيار اسلامي-3-2-1

 در  قرارداد اختيارمعامله در نظام مالي اسلامي عبارتست از تعهد فروشنده قرارداد به انجام معامله             
قـرارداد اختيارمعاملـه در نظـام     .صورت درخواست خريدار قرارداد در قبال دريافت مبلغـي مـشخص    

باشد؛ اين عقد جديـد بـا اصـول قراردادهـا در اسـلام                مي) مستحدث(مالي اسلامي نوعي عقد جديد      
  .منافات ندارد

  



  

 

10

   معاملات ثانويه قرارداد اختيار معامله-3-2-2

توانـد    كند و مي    ريافت وجه، مشتري حق اختيار خريد يا فروش پيدا مي         بعد از تعهد فروشنده و د     
توانـد ايـن      در سررسيد، اين حق را اعمال كند يا از آن دست بردارد؛ كما اينكه قبل از سررسيد مـي                  

در نتيجه معاملات بعدي اختيار معامله از سنخ خريد و فروش حق خواهد             . حق را به ديگري بفروشد    
 .بود

  

 ه اساسي  نكت-3-2-3

جلوگيري از صوري شدن معاملات از طريق كنترل ميزان ارزش قرارداد اختيارمعامله موجـود بـا                
 .توجه به ميزان دارايي واقعي موجود

  

  جناب آقاي دكتر سعيدي: : ابزارهاي مالي اسلامي و بحران مالي -4
ي و پراكنـدگي    در اين سخنراني با ارايـه آمـاري از ميـزان بـه كـارگيري ابزارهـاي مـالي اسـلام                    
  .جغرافيايي آن به برخي چالش ها و فرصت هاي پيش روي اين ابزارها اشاره گرديد

  

  چالش ها-4-1
 ناسازگاري برخي از قوانين و مقررات كشورها •
  نبود نيروي انساني متخصص به ميزان كافي •
  لزوم بازنگري و تكميل ملاحظات حسابداري و مالياتي اوراق اسلامي •
  )استاندارد سازي در مقابل هماهنگي( مختلف در ميان اهل سنت وجود تفاسير شرعي •
  )3مانند بازل (لزوم ايجاد مقررات جديدي در حوزه هاي مختلف  •
  رتبه اعتباري پايين اكثر كشورهاي اسلامي •

  

   فرصت ها-4-2
 ايجاد بحران مالي جهاني و توجه ويژه به اقتصاد اسلامي •
  )) درصد26( ميليارد 1,8( افزايش جمعيت مسلمانان  •
  2009 ميليارد دلار اوراق اسلامي در سال 27,5انتشار بيش از  •
 ميليـارد دلار    50(افزايش صعودي داراييهاي تحـت مـديريت صـندوقهاي سـرمايه گـذاري               •

  )دارايي تحت مديريت
  افزايش درآمدهاي نفتي كشورهاي اسلامي •
  تمايل اكثر مراكز مالي به تبديل شدن به مركز مالي اسلامي •
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