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�ا� �������� «دو��� ����� �ط 
	 ا��ر� اوراق« 

�	 اوراق»��« 

 سياست ابزارهاي ربا، بدون بانكي عمليات قانون تصويب و اسلامي انقلاب پيروزي از بعد

 از امروز كه ،«قرضه اوراق انتشار» يا «باز بازار عمليات» .شد دگرگوني دچار پولي

 مشكل با بهره بر بودن مبتني علت به آيد،مي شمار به پولي سياست ابزارهاي مهمترين

 صاحب تحول اين دنبال به .شد حذف پولي سياست ابزارهاي شمار از و مواجه قانوني

 كه افتادند جايگزيني ابزارهاي طراحي فكر به مسلمان اقتصادانان و بانكداري و پول نظران

  .شدبا داشته ربوي بانكداري نظام در را قرضه اوراق كارايي و قابليت

 به پولي سياستهاي انجام در «باز بازار عمليات» اهميت و جايگاه تبيين از بعد مقاله اين در

مي پيشنهاد جديدي ابزار پايان در و پرداخته شده پيشنهاد جايگزين ابزارهاي بررسي و نقد

  .كنيم

  باز بازار عمليات اهميت -2

مي پولي سياست ابزار مهمترين را تنزيل سياست مركزي، بانكهاي پولي مقامات زماني

 دريافت براي را آنها سپس و كردندمي تنزيل را خود مشتريان هايسفته بانكها .دانستند

 پاسخگوي تجاري بانكهاي هم وسيله اين به .سپردندمي مركزي بانكهاي به جديد نقد وجه

 تنزيل نرخ در تغيير با(پولي گذاران سياست هم و بودند توليدكنندگان اعتبار تقاضاي

مي هدايت و كنترل را اقتصاد در پول حجم آن دنبال به و بانكي اعتبارات حجم )مجدد
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 را خود اثر كمتري زماني وقفه با قانوني، ذخيره نرخ تغيير به نسبت اگرچه ابزار اين .كردند

 مقابله توان و است اقتصادي متغيرهاي بر توجهي قابل زماني وقفه با ولي دهد،مي بروز

 سرعت دليل به قرضه اوراق انتشار سياست ميان اين در .ندارد را تجاري ادوار با عسري

 قرار استفاده مورد ميزان هر به و زمان هر تواندمي العاده،فوق پذيريانعطاف و تأثيرگذاري

 نتيجه در و آنها ذخاير تجاري، بانكهاي به قرضه اوراق فروش با مركزي بانك .گيرد

 به اوراق فروش با همچنانكه دهد؛مي كاهش بخواهد كه قدر هر را آنها دهي وام قدرت

 دهي وام قدرت قرضه اوراق خريد با عكس بر .دهدمي كاهش را آنها خريد قدرت مردم

 تنظيم بر علاوه باز بازار عمليات رو اين از .بردمي بالا را مردم خريد قدرت و بانكها

 با مقابله براي است پولي مقامات دست در ايحربه مدت، بلند اعتباري و پولي سياستهاي

  .مقطعي بودجه هايكسري جبران و مدت كوتاه تورمي بحرانهاي

 فروش و خريد كه چرا دارد؛ ربوي ماهيتي فقهي نظر از باز بازار عمليات حال، اين با

 دين تنزيل نيز آن ثانوي فروش و خريد و ربا و بهره با قرض واضح مصداق اوراق، ابتدايي

 ابزارهاي طراحي ضرورت كه اينجاست .باشندمي باطل و حرام دو هر كه رباست از ناشي

  .نمايدمي رخ باز بازار عمليات جايگزين

  جايگزين ابزارهاي طراحي معيارهاي و اصول -3

 است لازم برخوردارند، زيادي حساسيت از مالي ابزارهاي خصوصاً پولي مسائل كه آنجا از
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 زير خصوصيات بودن، ربوي غير شرط بر علاوه و آيد عمل به دقت يتنها آنها طراحي در

  :شود لحاظ آنها در نيز

 بتواند تا بوده هماهنگ قرضه اوراق با ماهوي و شكلي لحاظ از بايد نظر مورد اوراق ـ الف

  .گيرد قرار استفاده مورد جهاني استاندارهاي در

 شرعي ضوابط با متناسب مالي تأمين ايروشه از يكي با مطابق بايد پيشنهادي اوراق ـ ب

 كيفيت كه معني اين به .گردد صادر )ربا بدون بانكي عمليات قانون در شده ذكر عقود(

  .باشد مزبور عقود مقررات با مطابق حاصل، وجوه كارگيري به نحوه و اوراق انتشار

 بازپرداخت ود،س تقسيم كيفيت ثانويه، بازار در اوراق معامله نحوه به مربوط ضوابط ـ ج

 اختلافات به رسيدگي نحوه و مردم اعتماد جلب منظور به وجوه كارگيري به اسمي، مبلغ

  [1].گردد مشخص احتمالي

 جديدي اوراق بتوان آن سررسيد در تا باشد داشته را سررسيد در انتشار تجديد قابليت ـ د

  .كرد جايگزين و منتشر

 (بيمه مختلف پوششهاي طريق از مثلاً) كافي امنيت از اوراق، فروش از حاصل مالي منابع ـه

  .باشند برخوردار

  قرضه اوراق جايگزين اوراق نقد -4

  بهره بدون قرضه اوراق .1-4
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 بازار سياست جايگزين پيشنهاد ترينساده كشور، اقتصادي نظام از بهره حذف به توجه با

 حداكثر به درآمد صاحبان تمايل به توجه با هرچند .است بهره بدون قرضه اوراق انتشار باز،

 شود؛ استقبال وسيعي سطح در اوراق اين از داشت انتظار تواننمي نقدينگي، از استفاده

 نظر در آنها مدت و اوراق مبلغ با متناسب جوايزي انگيزه ايجاد منظور به تواندمي دولت

 زمان هر كه طوري به .شود قائل اوراق اين دارندگان براي را بيشتري تسهيلات و بگيرد

  .برسانند فروش به بهادار اوراق بورس بازار يا عامل بانك طريق از را آنها بتوانند بخواهند،

 از پس و) انقلاب از بعد سالهاي طي بهره بدون قرضه اوراق فروش از حاصل تجربه

 اجازه دولت به 1358 سال در .نبود مثبتي تجربه (ربا بدون بانكي عمليات قانون تصويب

 بانك مطالبات بابت) بهره بدون قرضه اوراق ريال ميليارد 350 مبلغ تا حداكثر كه شد داده

 (بود شده اعطا بودجه و برنامه سازمان تعهد يا تضمين به كه اعتباراتي از ناشي مركزي،

 معامله تاكنون و است اسلامي جمهوري مركزي بانك نزد اوراق اين تمام .نمايد منتشر

  .اندنشده

 با كاملاً اگرچه بهره بدون قرضه اوراق انتشار كه گفت توانمي پيشين، مطالب به توجه با

 قرار استفاده مورد پولي سياست ابزار عنوان به تواندنمي ولي دارد انطباق شرعي مقررات

 در آن تغيير اولاً كه انسانهاست معنوي كمالات و خيرخواهي حس نيازمند زيرا گيرد؛

 اوراق اين، بر علاوه .است خارج مركزي بانك كنترل از ثانياً يست،ن ممكن مدت كوتاه
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 طور به كه است ايپديده بلكه ندارد را پول حجم كنترل قابليت تنها نه بهره بدون قرضه

 كه)تورمي شرايط در كه ترتيب اين به .كندمي عمل پولي سياست جهت خلاف در طبيعي

 سعي خود دارايي ارزش حفظ براي ردمم (است اوراق اين فروش درصدد مركزي بانك

 با كالاهايي صورت به را خود دارايي و بفروشند دارند دست در كه هم را اوراقي كنندمي

 و اوراق اين خريد به مايل مركزي بانك كه) نيز ركودي شرايط در كنند؛ نگهداري دوام

 ندارند فروش براي ايانگيزه بهره بدون قرضه اوراق دارندگان (است اقتصاد به پول تزريق

  [2].كنند نگهداري اوراق صورت به را خود دارايي كنندمي سعي شرايط آن در و

  دولتي نسيه خريد اوراق .4ـ2

 دولتي نسيه خريد اوراق باشد،مي قرضه اوراق شبيه زيادي جهات از كه پيشنهادي دومين

 ايسرمايه هايكالا اعتباري، و پولي مؤسسات ساير و تخصصي تجاري، بانكهاي .است

 دولت به نسيه صورت به را آنها و خرندمي را دولت دفاعي و عمراني طرحهاي نياز مورد

 از حاكي كه دولتي نسيه اوراق نقد، پول جاي به آنها خريد مقابل در دولت .فروشندمي

 .دهدمي قرار مؤسسات ساير و بانك اختيار در است فروشنده به دولت دارمدت بدهي

جمع تدريج به را خود بدهي اسناد عمومي، بودجه طريق از يا طرحها فروش حلم از سپس

 نزد كه را دولت بدهي اسناد توانندمي پولي مؤسسات و بانكها طرفي از .كندمي آوري

 توجه با تواندمي مركزي بانك حال .(كنند تنزيل)بفروشند مردم به كنند،مي نگهداري خود
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 و كرده دولتي نسيه اوراق فروش يا خريد به اقدام (كودير يا تورمي)اقتصادي شرايط به

  .كند كنترل را نقدينگي

 و شودمي ناشي آنها نقد قيمت با كالاها نسيه قيمت اختلاف از اوراق اين معامله انگيزه

 مؤسسات بانكها، انگيزه (كالاها نسيه و نقد خريد قيمت اختلاف درصد)نسيه نرخ تغييرات

  .كندمي زياد و كم اوراق اين معامله رد را مردم و اعتباري

مي اقتصاد حقيقي بخش در گذاريسرمايه به تبديل اوراق، اين از حاصل منافع كه آنجا از

 ترجيح قرضه اوراق بر بابت اين از و آوردنمي بار به كشور اقتصاد در سويي اثر هيچ شود،

 يا دولت جاري هايهزينه صرف آنها فروش از حاصل منافع موارد از بسياري در زيرا .دارد

 واقع انتقاد مورد جهاتي از اوراق اين .گرددمي قبلي شده سررسيد قرضه اوراق بازپرداخت

  :شودمي خلاصه زير موارد در كه اندشده

 مقابل در مالي سند گرفتن و دولت به بانك طرف از كالا اينسيه فروش)اول معامله ـ الف

 و استقراض معناي به را دوم معامله در تنزيل اگر ولي ندارد؛ اشكالي هيچ فقهي نظر از (آن

 و كرده استقراض مردم يا مركزي بانك از تجاري بانك كه است اين مستلزم بدانيم، حواله

 ماهيت تنزيل صورت، اين در .كند حواله دولت به مالي سند دادن با را قرض بازپرداخت

 باب از را دوم معامله در تنزيل اگر اما .تاس باطل فقها همه اجماع به كه يابدمي ربوي

 .است اختلاف آن بطلان يا صحت در بدانيم دين فروش



www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com
 7

 هر و برات سفته، فروش [4]ايخامنه االله آيت و [3](ره)خميني امام چون بزرگان از برخي

 آيت نظير ديگر برخي .دانندنمي جايز اسمي مبلغ از كمتر به ثالث شخص به را مالي سند

 در را مالي اسناد و برات سفته، فروش [6](ره)اراكي االله ◌ٔ آيه و [5](ره)پايگانيگل االله

 اينكه نتيجه .دانندمي جايز (نباشد صوري سند)باشد حقيقي بدهي از حاكي كه صورتي

مؤسسه عمل ملاك تواندنمي باشدمي جايز مجتهدين از برخي نظر به تنها كه ابزاري، چنين

  .گيرد قرار بانك چون عمومي اي

 سر اوراق بازپرداخت جهت انتشار تجديد قابليت قرضه، اوراق برخلاف اوراق اين ـ ب

 جديد كالايي خريد نمايانگر بايد اينسيه خريد ورقه هر چون .ندارند را قبلي شده رسيد

  .يابدمي ربوي ماهيت و شده تلقي صوري سند وگرنه باشد

 صاحبان و سرمايه صاحبان مشاركت منادي كه اسلامي بانكداري روح با اوراق اين ـ ج

 صاحبان و بانك مورد اين در چون دارد؛ منافات است معاملات زيان و سود در كار

 تحولات تمام و كنندمي دريافت را ايشدهتعيين قبل از قطعي و ثابت سود سرمايه،

  [7].شودمي دولت و كارفرما متوجه احتمالي خسارات و اقتصادي

  دولتي اربهمض اوراق .4ـ3

 كه اين قيد با دهدمي سرمايه متعاملين از يكي آن موجب به كه است عقدي مضاربه»

 و «مالك» سرمايه صاحب .باشد شريك آن سود در و كرده تجارت آن با ديگر طرف
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 الي 546 مواد .[8]«.باشد نقد وجه بايد مضاربه سرمايه .شود مي ناميده «مضارب» عامل

 برعكس شيعه فقهاي .كند مي اشاره مضاربه عقد به ناظر رراتمق بر مدني قانون 560

 با .شمارند مي جايز بازرگاني امور در فقط را عقد اين كارگيري به تسنن اهل فقهاي

 در .شود مي بيان دولتي قرضه اوراق جايگزيني براي پيشنهاد سومين مطلب، اين به عنايت

 اي سرمايه كالاهاي از اعم)كالاهايي تئمد كوتاه در كه ئكند مي بيني پيش دولت مواقعي

 منابع محل از   و اي بودجه محدوديتهاي به توجه با كه است جامعه موردنياز (مصرفي يا

 تواند نمي منابع محدوديت علت به نيز خصوصي بخش .نيست آنها خريد به قادر خود

 مي منتشر «ربهمضا اوراق» عنوان تحت را مالي اسنادي پس .كند اقدام آنها خريد به نسبت

 مشخصي زماني مقطع تا را آنها مركزي بانك .دهد مي قرار مركزي بانك اختيار در و كند

 اختيار در را فروش از حاصل منابع و فروشد مي مردم و تجاري بانكهاي به اسمي قيمت به

 عنوان به تجاري بانكهاي و مردم ترتيب اين به .كند تجارت آن با تا دهد مي قرار دولت

 عمليات پايان از پس .كنند مي منعقد مضاربه قرارداد مضارب، عنوان به دولت و كمال

 بر مالك، و مضارب ميان مذكور فعاليت از حاصل سود مالي، سال هر پايان يا تجاري

 مدت كوتاه شكل دو به توانمي را اوراق اين .شود مي تقسيم آنان توافق مورد سهم اساس

 اين انتشار به دست گراني با مقابله منظور به دولت اول، شكل در .كرد منتشر بلندمدت و

 مي اختصاص آنها فروش و كمياب كالاهاي واردات امر به را حاصل منابع و زند مي اوراق
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 اساسي اهداف مضاربه، اوراق فروش از حاصل منابع محل از دولت دوم، شكل در .دهد

 مي دولت صورت اين در .كند مي دنبال را اي زنجيره فروشگاههاي تأسيس همچون تري

 به الحساب علي سود عنوان به را سرمايه اصل از درصدي ماهه شش يا سه مقاطع در تواند

  .كند حساب تسويه ساله چند يا يك مالي دوره پايان در و بپردازد اوراق دارندگان

 در اسمي، قيمت به آن فروش دوره پايان از پس (بلندمدت و مدت كوتاه) مضاربه اوراق

 علاوه اوراق قيمت كه است بديهي .باشند مي فروش و خريد قابل بهادار اوراق بورس بازار

 نيز اقتصادي متغيرهاي تغييرات و انتظاري سود نرخ چون عواملي به تقاضا و عرضه بر

  .دارد بستگي

 و خريد به اقدام اقتصادي، شرايط با متناسب مركزي بانك اوراق، فروش يافتن پايان از بعد

 تجاري بانكهاي به اوراق فروش با تورمي شرايط در كه ترتيب اين به .كند مي آنها روشف

 شرايط در و كاهش را مردم دست در پول حجم و بانكها اعتباردهي قدرت مردم، و

 نقدينگي و بانكها تسهيلات اعطاي قدرت مردم، و تجاري بانكهاي از آنها خريد با ركودي

  .دهد مي افزايش را خصوصي بخش

 اقدام دولت معين، رسيد سر در كه صورت اين به دارند، نيز انتشار تجديد قابليت اوراق اين

 صاحبان سود و سرمايه اصل آنها، درآمد محل از و كند مي جديد اوراق فروش و انتشار به

 .شوند مي قبلي مالكان جايگزين جديد خريداران نتيجه در .پردازد مي را قبلي اوراق
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 نقش) باشند جديد اوراق خريداران جمع در توانند مي نيز قبلي خريداران كه است روشن

 ولي ندارند، مشكلي فقهي نظر از اوراق اين چه اگر .(كنند تمديد را مالك عنوان به خود

  [9].اند شده واقع نقد مورد جهاتي از

 جهمتو احتمالي زيان و ضرر نوع هر مضاربه، عقد مقتضاي به» :اند گفته برخي ـ الف

 اصل بخواهد دولت اگر .ندارد خسارت از سهمي (دولت) مضارب و است سرمايه صاحبان

 اين .نيست جايز كه آيد مي پيش ربا شبهه فقها از خيلي اعتقاد به كند تضمين را سرمايه

  «.گذارد مي مردم استقبال بر منفي اثر اوليه هاي تجربه براي خصوصاً نكته

 كه صورتي در مدني، قانون 556 ماده مطابق زيرا .پذيرد مين را ايراد اين نگارنده البته

 مضاربه اوراق خريداران بنابراين .نيست ضامن باشد، نشده تعدي يا تفريط مرتكب مضارب

 دولت تجاري عمليات بر نظارت جهت كاردان و امين افرادي خود ميان از توانند مي دولتي

 همچنين .كنند او متوجه ضرر ميزان مانه به دولت، تفريط و تعدي صورت در تا برگزينند

 مال از مضارب كه شود شرط لزوم طور به است جايز مضاربه عقد در» 558 ماده مطابق

 اصل تضمين مشكل لذا .«كند تمليك مالك به مجاناً تلف، يا خسارت مقدار به خود

  .گردد مي مرتفع نيز سرمايه

 سرمايه از استفاده با وتنها نيست شريك گذاري سرمايه در مضارب مضاربه، عقد در ـ ب

 فعاليتهاي در محدوديتي اينكه بر علاوه نكته اين .پردازد مي بازرگاني فعاليت به مالك
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  .بود خواهد مردم استقبال عدم بر ديگري عامل آيد، مي حساب به مدت بلند تجاري

 به مضاربه، اوراق فروش از حاصل مالي منابع و مضاربه قرارداد موضوع كه آنجا از ـ ج

 آن خريد ترغيب و تشويق و اوراق اين حد از بيش انتشار دارد، اختصاص تجاري فعاليتهاي

 اختلال دچار را اقتصادي بخشهاي ميان تعادل و شده خاص بخشي در منابع جذب موجب

  .كند مي

 اوراق اين لذا كند؛ حمايت بخشها ساير از بيش را توليدي بخشهاي دولت است لازم ـ د

  .شوند توصيه بلندمدت ريزيهاي برنامه جهت توانند نمي

  [10]دولتي مشاركت اوراق .4ـ4

سرمايه در مشاركت اوراق از استفاده قرضه، اوراق جايگزيني براي پيشنهاد چهارمين

 تاكنون كه مالي تأمين ابزارهاي ساير به نسبت اوراق اين انتشار .است دولتي گذاريهاي

 از اعم اقتصادي بخشهاي تمام شامل اوراق اين .است برخوردار يمزاياي از است، شده اشاره

 انواع در استفاده قابليت همچنين .شود مي بازرگاني و خدماتي صنعتي، كشاورزي،

 است اين در اوراق اين ديگر برتري .دارد را بلندمدت و مدت ميان مدت، كوتاه طرحهاي

 مي تأمين دولت توسط طرح يهسرما از بخشي شركت، عقد بر ناظر مقررات براساس كه

 [11].آورد مي فراهم را سرمايه اصل تضمين زمينه مردم، اعتماد جلب ضمن امر اين و شود

 سود عنوان به را سرمايه اصل از درصدي خاص، زماني مقاطع در تواند مي دولت همچنين
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 از مالي سال پايان در يا و مالي دوره پايان در و بپردازد اوراق صاحبان به الحساب علي

 و خريد و [12]ديگري به انتقال قابليت دولتي مشاركت اوراق .كند كسر آنان سود سهم

 عرضه تابع بهادار، اوراق بازار در اوراق قيمت .دارد را بهادار اوراق بازار در ثانوي فروش

 قابليت اوراق، اين ديگر مزيت .است اجرا دست در طرحهاي موفقيت ميزان و تقاضا و

 تمديد و مدت كوتاه طرحهاي تجديد جهت تواند مي دولت .آنهاست شارانت تجديد

 آنها درآمد محل از و كرده منتشر جديد اوراق مدت، بلند و مدت ميان طرحهاي فعاليت

 اوراق ويژگيهاي و شرايط به توجه با حال .بپردازد را سابق اوراق سود و سرمايه اصل

 با متناسب مردم، و تجاري بانكهاي زا آنها فروش و خريد با مركزي بانك مشاركت،

 بانكها تسهيلات اعطاي قدرت مردم، دست در پول حجم اقتصاد، تورمي و ركودي شرايط

 ثانوي قيمت كه آنجا از .آورد درمي خود كنترل تحت اقتصاد در را نقدينگي نتيجه در و

 مطلوب، زانمي به جديد قيمتهاي پيشنهاد با مركزي بانك گيرد، مي شكل بازار در اوراق

 .كند مي خريداري يا فروخته را اوراق

 مواجه اشكالاتي با دارند، مالي تأمين ابزارهاي ساير بر كه مزايايي وجود با اوراق اين

 و هستند بهادار اوراق متشكل بازار فاقد كه ايران مثل كشورهايي در مخصوصاً هستند؛

 سود، تغييرات دامنه وسعت مثال براي .ندارند مالي اوراق فروش و خريد در زيادي تجربه

 گيري شكل مانع و شده مردم اعتماد سلب باعث مدت، كوتاه طرحهاي در خصوصاً
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 سوددهي بودن پايين به دوم اشكال .شود مي اوراق ثانوي معاملات براي روشن قيمتهاي

  [13].نيست موفقي تاجر دولت كه است كرده ثابت تجربه .گردد برمي دولتي بنگاههاي

  پذير انتقال مشاركتي سپرده گواهيهاي .4ـ5

 ارائه قرضه اوراق انتشار سياست جايگزين ابزارهاي درباره تاكنون كه پيشنهادي آخرين

 بانكهاي كه صورت اين به .است پذير انتقال مشاركتي سپرده هاي گواهي انتشار شده،

 ديداري، الحسنه قرض هاي سپرده)خود معمولي هاي سپرده كنار در تخصصي و تجاري

 سرمايه هاي سپرده صورت به سپرده ديگري نوع (وكالت گذاري سرمايه و انداز پس

 گواهيهاي دفترچه، جاي به آنها، صاحبان براي و باشند داشته مشاركتي بلندمدت گذاري

 و حسابها اين از حاصل منابع محل از بانك .كند صادر انتقال قابل بانام يا نام بي سپرده

 بانكي مجاز عقود طريق از تسهيلات اعطاي يا و مستقيم گذاري سرمايه به اماقد منابع ديگر

 از حاصل منابع بين را بانكي عمليات از حاصل سود مالي دوره هر آخر در و كند مي

 .كند مي تقسيم مشاركتي گذاري سرمايه هاي سپرده و وكالتي گذاري سرمايه هاي سپرده

 ساله 10 و 7 ،5 مدت بلند زماني مقاطع براي پذير انتقال مشاركتي هاي سپرده كه آنجا از

 هستند مدتبلند معمولاً كه سود پر طرحهاي مالي تأمين در بيشتري قابليت شوند، مي تنظيم

 دارا بر علاوه اوراق اين .هستند بالاتري وزني ضريب داراي سود تقسيم هنگام لذا دارند،

 اگر كه دهد مي قرار صاحبانش اختيار در را امكان اين قبلي، اوراق مزاياي تمام بودن



www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com

www.kandoocn.com
 14

 تبديل با بانك كنند، صبر گواهيها نهايي سررسيد پايان تا سرمايه اصل گرفتن براي نخواهند

 سود و اصل (كرده صبر كه مدتي با متناسب)دار مدت گذاري سرمايه هاي سپرده به آنها

  .گرداند برمي آنها به را سرمايه

 و خريد به اقدام نقدينگي كنترل جهت جامعه، قتصاديا شرايط با متناسب مركزي بانك

 از استفاده با تواند مي مركزي بانك علاوه به .كند مي مردم و بانكها از اوراق اين فروش

 بخشهاي يا بخش از كرده، اعتبارات كيفي كنترل به اقدام ها سپرده اين فروش و خريد

 تواند مي دارد، كشاورزي بخش از حمايت به تصميم وقتي مثال براي .كند حمايت خاصي

 اعطاي قدرت كشاورزي، امر در فعال تخصصي بانكهاي سپرده گواهيهاي خريد با

  .دهد مي افزايش را بانكها آن تسهيلات

  دولتي تمليك شرط به اجاره اوراق .4ـ6

 عقود قالب در اند شده پيشنهاد قرضه اوراق جايگزين ابزار عنوان به تاكنون كه ابزارهاي

 قالب در نگارنده پيشنهادي ابزار .اند بوده شركت و مضاربه دين، خريد الحسنه، قرض

 شرط به اجاره .است تمليك شرط به اجاره و الحسنه قرض عقد دو از تركيبي

 در و اجاره مدت پايان در مستأجر شود شرط آن در كه است اي اجاره عقد ،[14]تمليك

  .گردد مالك را مستأجره عين قرارداد، در مندرج شرايط به عمل صورت

 تحت را اوراقي ملي، بانك طريق از دولت كه است صورت اين به اوراق اين انتشار نحوه
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 از تقريباً اوراق نوع اين رسيد سر .كند مي منتشر دولتي تمليك شرط به اجاره اوراق عنوان

 منابع دولت راق،او انتشار زمان يافتن پايان از بعد .است بالا به يكسان يعني مدتبلند نوع

 صنعتي كارگاههاي سازماني، هاي خانه ساخت نظير معاملاتي در را اوراق فروش از حاصل

 دولت اوراق، سررسيد فرارسيدن و ساز و ساخت اتمام از پس .گيرد مي كار به   و

 اوراق وجوه .كند مي كشي قرعه اوراق دارندگان بين را شده ساخته مسكوني واحدهاي

 زماني مقاطع در آن از بعد و شود مي محسوب آنها بهاي اجاره ولينا شدگان، برنده

 آنها تمليك به صنعتي يا مسكوني واحدهاي تا پردازند مي را خود بهاي اجاره مشخص،

 اوراق انتشار از حاصل منابع محل از اند نشده برنده كشي قرعه در كه كساني اوراق .درآيد

 از جديد دوره در ساز و ساخت عمليات و ودش مي بازخريد جديد تمليك شرط به اجاره

 انگيزه .شود مي دنبال قبل دوره در شده واگذار واحدهاي به مربوط سود و بها اجاره محل

 شدن دار خانه به مردم علاقه مسكن، مشكل به توجه با ابزار، اين طريق از منابع جذب

 طي از پس را عمراني عمليات از حاصل سود از سهمي تواند مي دولت اين بر علاوه .است

 كه كند فراهم را تسهيلاتي آنكه ضمن بپردازد، كشي قرعه در شدگان مردود به دوره

  .كنند بازخريد عامل بانكهاي يا بانك طريق از را ماليشان اسناد بتوانند اوراق صاحبان

 بورس بازار در اسمي قيمت به آن فروش دوره پايان از بعد تمليك شرط به اجاره اوراق

 عرضه بر علاوه اوراق، قيمت كه است بديهي .باشند مي فروش و خريد قابل بهادار وراقا
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 واگذاري زمان به شدن نزديك عمراني، فعاليتهاي پيشرفت مراحل چون عواملي به تقاضا و

 بستگي نيز اقتصادي متغيرهاي تغيير و آنها جغرافيايي موقعيت صنعتي، و مسكوني واحدهاي

  .دارد

 پيشنهاد با و اقتصادي شرايط با متناسب مركزي بانك اوراق، فروش يافتن نپايا از بعد

 فروش با تورمي شرايط در كه ترتيب اين به .كند مي آنها فروش به اقدام جديد قيمتهاي

 را مردم دست در پول حجم و بانكها اعتباردهي قدرت مردم، و تجاري بانكهاي به اوراق

 بخش نقدينگي و بانكها تسهيلات اعطاي قدرت آنها خريد با ركوردي شرايط در و كاهش

 به .دارند نيز انتشار تجديد قابليت گفتيم، چنانكه اوراق، اين .دهد مي افزايش را خصوصي

 آنها درآمد محل از و كرده منتشر جديد اوراق دولت معين، سررسيد در كه صورت اين

  .پردازد مي (اوراق خريد تشويق منظور به سود از پاييني درصد اضافه به ) را سرمايه اصل

 

 به ابزاري انتخاب در پولي سياستهاي .مقدسي محمدرضا مسئوليت به كارشناسي گروه .[1]

 اقتصادي امور معاونت تهران، ،(فروش و خريد) قرضه اوراق انتشار سياست جايگزين عنوان

  .1373 دارايي، و اقتصادي امور وزارت

  .8 ص ،1378 شهريور بانكي، و پولي سمينار در شده ارائه مقاله موسويان، .[2]

  .175 و 176 صص ،2 ج جديد، استفتائات ،(ره)خميني امام .[3]
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  .85 ص القائد، ◌ٔ اجويه في درالفوائد اي،خامنه االله ◌ٔ آيه .[4]

  .79 ص ،2 ج المسائل، مجمع گلپايگاني، االله ◌ٔ آيه .[5]

  .522 ص المسائل، توضيح اراكي، االله ◌ٔ آيه .[6]

  .10 ص پيشين، موسويان، .[7]

 عمليات بهمني، محمود كلهر، حسن سفري، اصغرعلي هدايتي، اصغرعلي سيد دكتر .[8]

  .119 ص ،1378 بهار ششم، چاپ ايران، بانكداري عالي مؤسسه تهران، ،2 ـ داخلي بانكي

  .12 ص پيشين، موسويان، .[9]

 مشاركت، اوراق» مقاله به شود رجوع اركتمش اوراق انواع درباره بيشتر اطلاع براي .[10]

  .قدوسي احمد نوشته «پيشنهادات و ابهامات نيازها،

 اگر كه شود متعهد تواندمي (دولت اينجا در)شركاء از يكي شركت، عقد در زيرا .[11]

 عنوان به دولت لذا .شود دارهعهد را ضرر تنهايي به شد، مواجه ضرر با اقتصادي فعاليت

 اوراق خريداران سرمايه اصل بازپرداخت و كند تعهد را احتمالي ضرر اندتومي شريك

  .كند تضمين را مشاركت

 سهم ديگر شركاء رضايت بدون توانندمي شركاء از يك هر» :مدني قانون 583 ماده .[12]

  .«كند منتقل ثالث شخصي به كلاً يا جزئاً را خود

  .پيشين .[13]
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 مورخ 8862شماره نامهتصويب موضوع بانكي لاتتسهي نامهآيين 57 ماده .[14]

  .وزيران هيأت 28/12/1362

  :منابع

  .المسائل توضيح اراكي، االله ◌ٔ آيه ـ1

  .القائد ◌ٔ اجوبه في الفرائد درر اي،خامنه االله ◌ٔ آيه ـ2

  .2ج جديد، استفتائات خميني، امام ـ3

  .1378 بازرگاني، رنش و چاپ شركت تهران، بانكداري، ارز و پول يوسف، فرجي، ـ4

  .2ج المسائل، مجمع گلپايگاني، االله ◌ٔ آيه ـ5

 جايگزين عنوان به ابزاري انتخاب در پولي سياستهاي ،(وهمكاران) محمدرضا ، تقدسي ـ6

 امور وزارت اقتصادي امور معاونت تهران، ،(فروش و خريد) قرضه اوراق انتشار سياست

  .1373 دارايي، و اقتصاد

 و پولي تحقيقات مؤسسه ايران، در ربا بدون بانكداري عملكرد بررسي ثم،مي موسايي، ـ7

  .بانكي

  .1378 بانكي، و پولي سمينار در شده ارائه مقاله موسويان، ـ8

 عالي مؤسسه تهران، ،2ج داخلي، بانكي عمليات ،(همكاران و) اصغر، سيدعلي هدايتي، ـ9

  .1378 بهار ششم، چاپ ايران، بانكداري
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 مضاربه و مدني مشاركت اقساطي، فروش ربا، بدون بانكداري نظام در اسلامي دعقو ـ10

 اقتصادي امور معاونت تهران، ،1363ـ67 سالهاي با آن مقايسه و 1368ـ69 سالهاي در

 .1374 زمستان اول، چاپ دارايي، و اقتصاد امور وزارت

 


