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  بندی ابزارهای مالی اسلامی )صکوک(طبقه
 مجتبی کاوند

 چکیده

، زمینة طراحی ابزارهای جدید مالی در بازار 1388و قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی در سال  1384با تصویب قانون بازار اوراق بهادار در آذر ماه 

های فوق تصویب قانون یران پس ازرمایه ااجاره، اوراق مرابحه و سایر انواع صکوک از جمله ابزارهای جدید در بازار ساوراق  سرمایه ایران فراهم شد.

گذاری را های سرمایهز گواهیبر اساس استانداردهای شرعی خود انواعی اهستند. از سوئی سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی 

ازار عنوان صکوک در بچه بهآن سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی باگذاری های سرمایهاز انواع گواهیمعرفی کرده است. برخی 

 گونه نیستند.سرمایه ایران طراحی و یا اجرائی شده است، همخوانی دارد و برخی نیز این

کوک صختار غالب یرامون ساای مهم منتشرکنندة صکوک معرفی و پو تبیین وضعیت انتشار صکوک در دنیا، نهادهپس از مقدمه این گزارش در 

، انواع گواهی الی اسلامیمادهای یعنی اوراق مرابحه توضیحاتی ارائه شده است. سپس بر اساس استاندادهای شرعی سازمان حسابداری و حسابرسی نه

بندی انواع صکوک در بازار سرمایه بخش پایانی گزارش نیز طبقهگذاری معرفی شده و با ساخارهای صکوک در ایران مقایسه شده است. در سرمایه

 ارائه گردیده است.ایران اعم از ساختارهای طراحی شده و ساختارهای اجرائی شده 

 بندی صکوکطبقه، گذاری، سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامیصکوک، گواهی سرمایه کلیدی: کلمات
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 مقدمه

سال  20 طیلامی ابزارهای مالی اس. شودمحسوب میمحصول اصلی بازارهای سرمایه اسلامی ک به عنوان صکوامروزه 

های با مقیاس بزرگ کمک ژهها برای تأمین مالی پروها و دولتاین ابزارها به شرکتاز یک سو اند. گذشته به شدت رشد کرده

ود حاصل از آن از فعالیت واقعی گذاری نمایند که سر ابزارهایی سرمایهتوانند دگذاران نیز میسرمایهدیگر از سوی  و نمایندمی

فارس  اری خلیجوزة همکح. در طول دهة گذشته، ناشران دولتی و شرکتی در کشورهای استاقتصادی کسب شده و عاری از ربا 

عنوان اوراق چه صکوک معمولاً بهاند. اگرمیلیارد دلار صکوک منتشر کرده 100ه حدود نوب شرق آسیا، به طور متوسط سالانو ج

، ولی گرددوراق قرضه محسوب میاعنوان جایگزین منطبق با شرع برای رو بهشود و از اینساختاربندی می ثابت یا متغیر با درآمد

ی برای هایها و نیز گزینهها و پروژههای زیادی برای تأمین مالی شرکتصکوک دارای ساختارهای بسیار متنوعی است که گزینه

کاهش یافته  2012در سال  میلیارد دلار 137اگرچه حجم انتشار صکوک از نقطة اوج خود یعنی  کند.گذاران فراهم میسرمایه

که جاییانده است. از آنمیلیارد دلار باقیم 50 ش ازبی 2010از سال  است، ولی مجموع ارزش سالانة انتشار صکوک جهانی

ق ف انتشار اوراتصمیم اخیر بانک نگارا برای توق ،، دلیل اصلی این کاهششودیقطب انتشار صکوک محسوب ممالزی 

هایی چون گلدمن رکتشانگلیس و آفریقای جنوبی و  افراد جدیدی شامل ناشران دولتی چون، عین حالمدت بود. در کوتاه

 جهانی هستند. ه دنبال توسعة صکوک بمیتسوبیشی  -ساکس و بانک توکیو

کوک جدید باز شده است. صانتشار  های موجود وهایی برای تغییر در ساختاربندیتسلط مالزی، روزنهسبی در نتیجة کاهش ن

که کشورهای به دلیل آنولی د، ندهکه اجازة معاملة ساختارهای مبتنی بر بدهی را می هستند هائیکشورتنها  و ایران مالزی

کنند، تقاضا به سمت اضا میلزی تقند و استاندارد شرعی بالاتر را از ماعضو شورای همکاری خلیج فارس بخش بزرگتر بازار را دار

ر صکوک مبتنی دده است. ییر کره، عاملیت )مضاربه( و سود و زیان تغراجا مورد توافق هر دو گروه یعنی ساختارهای ساختارهای

امکان را فراهم  کالت اینوختار زیرا سا ؛تبر دارایی، روش ساختاربندی مرجح از ساخنار اجاره به ساختار وکالت چرخش داشته اس

 وارد شوند.وکارها به بازار صکوک آورد تا گروه بزرگتری از کسبمی

را پیگیری لامی صکوک و مدیریت دارایی اس ه سمتگذاران بترجیح فزایندة سرمایه به دقتمتخصصان مالی اسلامی 

ها برای گذاران و تصمیمات آناعتقادات مذهبی شخصی سرمایهته، بر خلاف تصور گذش. مطالعات جدید نشان داده که نمایندمی

یمات آتی از ساختاربندی تا تواند روی تصمبه هم مرتبط نیستند، و این مسئله می کاملاًاستفادة از محصولات مالی اسلامی 

 بازاریابی اثرگذار باشد.

 انتشار صکوک در دنیا وضعیت

و بعد از افزایش قیمت نفت در کشورهای  2005شده است، رشد انتشار صکوک در سال نشان داده  1گونه که در نمودار همان

میلیارد  6/37به  2005میلیارد دلار در سال  3/11عضو شورای همکاری خلیج فارس و مالزی آغاز شد. شتاب انتشار صکوک از 

رو، بازگشت بازار به شرایط قبل مدت اینرقم خورد. از  2008و قبل از شروع بحران مالی جهانی در سال  2007دلار در سال 

به صکوک  انتشار ،نیز 2012میلیارد دلار عبور کرد. در سال  50، انتشار صکوک از مرز 2010زمان زیادی طول نکشید. در سال 

مطرح ا اسلامی در سراسر دنی هم بازارهای مالی متعارف و بازارهای مالی برای ناشرانهم تأمین مالی  هایروش ی ازیکعنوان 

، حجم انتشار 2013. در سال رخ دادمیلیارد دلار  1/137بالاترین سطح انتشار صکوک تا آن زمان یعنی  ،2012سال  در .گشت
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میلیارد دلار. همچنین، تصمیم به توقف  7/113به  2014میلیارد دلار کاهش یافت و به دنبال آن در سال  93/116صکوک به 

طوری که مجموع به کاهش حرکت بازار کمک نمود به (ی مالزی)بانک مرکز انک نگارامدت از سوی بانتشار صکوک کوتاه

دیگر نظیر عربستان که در سال  کشورهایعلاوه، سقوط کرد. به 2015میلیارد دلار در سال  5/65انتشار صکوک جهانی به رقم 

 میلیارد دلار اوراق منتشر نمایند. 12تا اند ردهتلاش ک 2016در سال تازگی به و میلیارد دلار صکوک منتشر کرده 7حدود  2015

ه این لاترین رقمی بود ککشور انتشارهای جدید را تجربه نمودند. این رقم با 19، در بازار صکوک جهانی، 2014در سال 

 دولتی ازگروهی از ناشران  این ناشران شامل ، تجربه کرده بود.2012کشور در سال  18صنعت تا آن زمان و فراتر از رکورد 

لدمن الدیو، گمغلات در کنگ، لوگزامبورگ، آفریقای جنوبی و سنگال و نیز ناشران شرکتی نظیر یک شرکت مستکشورهای هنگ

 .میتسوبیشی بود -ساکس و بانک توکیو

51.2

84.4

137.1

116.9
101.8

65.5
 

 

 

 

 

 

 

 
 ر(در کشورهای مختلف )میلیارد دلا 2015نتشار صکوک جهانی در سال ا -2نمودار 
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 هاهای مالی و شرکتصکوک نهاد

 وی دولت وسی از بزرگترین بازار صکوک شرکتی مربوط به کشور مالزی است. این تسلط، نتیجة تلاش سالیان متماد

را  ستانداردامقررات  انین ونهادهای نظارتی چون بانک نگارا و کمیسیون اوراق بهادار مالزی است که موضوعات مربوط به قو

یب ترت عربی به ةات متحددی و امارو، مجموع انتشار صکوک مالزی، عربستان سع2015اند. از سال ن تسهیل نمودهبرای ناشرا

 میلیارد دلار رسید. 7/32و  9/41، 3/82به 

صکوک  463ترین ناشران بخش شرکتی را در بردارد. غیر از غیر از نهادهای مالی، صنعت انرژی و برق، فهرستی از قوی

حجم از نظر درصد سهم بازار بود.  1/93صکوک در مالزی منتشر شده بود که  431های انرژی و برق، شرکت منتشره توسط

بزرگترین ناشر میلیارد دلار در صکوک مالزی،  2/17مورد معامله با بیش از  22با عربستان سعودی  2015، از سال نیز انتشار

 SaadTrading andشر صکوک شرکتی در عربستان سعودی، شرکت میلیارد دلار است. بزرگترین نا 25با رقم حدود صکوک 

Contracting  که مالک و مدیر آن بوده است  2007در سالMaan Al-Sanea .با  یکی از بزرگترین تاجران عربستان است

 Investment Darیکی از دو مورد صکوک بزرگی است که در خلیج فارس در کنار  Maan Al-Sanea، صکوک این وجود

و خانوادة  Maan Al-Saneaسال پس از شروع آن و به دنبال یک نزاع میان  2که صکوک نکتة جالب این کول شده است.ن

Al-Ghosaibi ر منفی گذاشته بود در نتیجه شرکت نتوانست تعهدات یموقعیت مالی شرکت تأث نکول شد. بحران مالی روی

 ایفا نماید.را  Al-Ghosaibiمالی خود به خانوادة 

 لب بودن ساختار مرابحه در انتشار صکوکغا

درصد  8/32بار انتشار و  1,877ساختار مرابحه در بازار صکوک با مجموع  2015در میان انواع ساختارهای صکوک، از دسامبر 

ر صکوک عنوان بزرگترین بازاسهم بازار نسبت به سایر ساختارها طرفدار بیشتری دارد. این ساختار به طور گسترده در مالزی به

، حجم انتشار صکوک مرابحه 2015شود. بازار صکوک مالزی به شدت به ساختار مرابحه وابسته است. در سال جهانی استفاده می

در خارج از کشور مالزی، اگر قابلیت معاملة صکوک مطابق درصد کل انتشار صکوک مالزی بود.  8/53میلیارد دلار یا  1/18

مد نظر باشد، باید دارایی پایة ساختار صکوک  (AAOIFI) و حسابرسی نهادهای مالی اسلامیاستانداردهای سازمان حسابداری 

هایی که در بازار مالزی و بر اساس البته این موضوع برای صکوک ؛های بدهی باشددرصد آن مرابحه یا سایر دارایی 50کمتر از 

نی بر بدهی مانند بیع به ثمن آجل و تا حد کمتری شوند، موضوعیت ندارد. سایر ساختارهای صکوک مبترینگیت منتشر می

به علاوه این ساختارها معمولاً در خارج از مالزی  .اندالدین نیز در بازار داخلی مالزی با استقبال چندانی مواجه نشدهالعینه و بیعبیع

زمان حسابداری و حسابرسی نهادهای زیرا این ساختارها مبتنی بر بدهی هستند و طبق استانداردهای سا ؛اندنیز پذیرفته نشده

سال اخیر، انواع ساختارهای صکوک مورد استفاده به سمت استفاده از  5در نتیجه در  مالی اسلامی قابلیت معامله ندارند.

له به مانند ساختارهای مرابحه، مشارکت، وکالت و اجاره. این مسئ ؛اند، تغییر نموده استهایی که در دنیا بیشتر پذیرفته شدهمدل

گذاری کرده سازی صنعت مالی اسلامی را هدفالمللی و جهانیاین دلیل است که مالزی تغییر راهبردی داشته و بازارهای بین



8 

منظور حمایت از صکوک برخی تغییرات در ساختار مالیات را به 1، نخست وزیر مالزی نجیب رازاک2014است. پیشتر و در اکتبر 

 هایی برای صکوک مرابحه در نظر گرفته نشده است. اعلام نمود. چنین حمایت 2018اجاره و وکالت تا سال 

 اوراق بهادار اسلامی )صکوک(

 کلمه حقیقت معادل عربی به معنای گواهی، اسناد حقوقی، سند رسمی یا چک و در« صک» .است« صک»جمع  صکوک

 اندکی با و زبان انگلیسی به صورت همین به و بوده فارسی حقیقت در« چک»کلمه  .(ISRA, 2015, p. 412)است « چک»

 یک بر مبتنی که شودمی گفته اسلامی مالی ابزارهای به عموماً خود تخصصی معنای در است. صکوک رفته عربی زبان به تغییر

 محسوب دارایی مالکان حقیقت در اوراق، دارندگان بنابراین شوند.می منتشر یا غیرفیزیکی )دِیْنی(2فیزیکی )عِیْنی( دارایی

 با است. سنت اهل فقه دِیْن در فروش و خرید ممنوعیت ثیرتأ تحت دارایی غیرفیزیکی یک مبتنی بر اوراق طراحی شوند.می

 اسلامی بهادار اوراق توانمی دیدگاه این از بنابراین ؛دانندمی صحیح را دِیْن فروش و خرید شیعه، بزرگان فقه کهاین به توجه

 .نمود طراحی نیز بردارایی غیرفیزیکی )دِیْن( مبتنی بلکه فیزیکی دارایی بر نیمبت نه تنها را )صکوک(

 گذاریسرمایه انواع صکوک

گذاری ی از صکوک سرمایهانواعسازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی،  17بر اساس استاندارد شرعی شماره 

و نیز توضیح گذاری یهوک سرماکر جزئیات برای انتشار و معاملات صکتشریح احکام شرعی با ذ وجود دارند. هدف این استاندارد

ی مالی ها توسط نهادهانبرای انتشار صکوک و معاملات آهای آن، شرایط و مقررات شرعی گذاری، ویژگیانواع صکوک سرمایه

 است:اسلامی 

 وضعیت استاندارد

 محدودة استاندارد .1

، صکوک 3های اجاره شدهها شامل صکوک مالکیت داراییربرد دارد. این صکوکگذاری کااین استاندارد برای صکوک سرمایه

مضاربه، ، صکوک 6، صکوک مرابحه، صکوک سلف، صکوک سفارش ساخت )استصناع(5، صکوک مالکیت خدمات4منافعمالکیت 

اندارد برای این است است. 8مساقاتمشارکت کشاورزی و ، صکوک 7گذاریعامل سرمایهمزارعه و صکوک مشارکت، صکوک 

 گذاری کاربرد ندارد.گذاری و پرتفوی سرمایههای سرمایهگواهی صندوقهای سهامی، سهام شرکت

                                                                 
1 Najib Razak 

دارد و وی متعهد است  قرار دیگر بر عهدة فرد که است مالی ن،دِیْ از منظور کهحالی در شودمی محسوب فیزیکی دارایی هرگونه عین دارد. قرار دِیْن مقابل در عِیْن. 2

 .که آن را بپردازد
3 Ownership of Leased Assets 
4 Ownership of Usufructs 
5 Ownership of Services 
6 Istisna`a 
7 Investment Agency and Sharecropping 
8 Irrigation and Agricultural Partnerships 
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 گذاریتعریف صکوک سرمایه .2

اعی( از مالکیت ی )مشدهندة سهم غیر قابل تقسیمکه نشانهستند با ارزش برابر هائی گذاری، گواهیصکوک سرمایه

مشخص است، در گذاری های خاص یا فعالیت سرمایههای پروژه( دارائییا )در مالکیتمشهود، منافع و خدمات  هایدارائی

 هک منتشراهداف صکو و به کارگیری وجوه دریافت شده برای انتشاربستن ، ارزش صکوک گرفتناین درست بعد از نتیجه، 

 .است

م و اوراق قرضه تمییز میان آن و سهات تا ـی شده اسـذاری طراحـگبه عنوان صکـوک سرمایهدر این استاندارد، صکوک 

 داده شود.

 گذاریانواع صکوک سرمایه .3

 ها عبارت است از:که برخی از آن گذاری دارای انواع متفاوتی استصکوک سرمایه

 های اجاره شدهگواهی مالکیت در دارایی .1

، منتشر شوده میه که اجارتعهد شدیا دارائی مشهودی که  ی با ارزش برابر یا توسط مالک دارائی اجاره شدههاگواهیاین 

ارزش آن از طریق  پوششهای مالی که از طرف مالک با هدف فروش دارائی و ها توسط واسطهکه این گواهیشود یا اینمی

 ها شوند.ها مالک دارائیدارندگان گواهی در نتیجه،شود د، منتشر میکناقدام می عرضه

 گواهی مالکیت منافع .2

 های موجودع دارائیگواهی مالکیت مناف .2.1

 این گواهی دو نوع است:

سطة مالی با هدف اجارة توسط خود وی یا از طریق واموجود  هائی با ارزش برابر که توسط مالک دارائیگواهی الف.

و مالکیت  شودآوری میگذاران جمعشود. مبلغ اجاره در مرحلة عرضة اوراق از سرمایهمنتشر میدارائی و دریافت اجاره 

 شود.ها منتقل میها به دارندگان گواهیافع دارائیمن

دف همالی با  ریق واسطةطتوسط خود وی یا از )موجر( های با ارزش برابر توسط مالک منافع دارایی موجود گواهی ب.

گان در نتیجه، دارند شودگذاران منتشر میاجارة خرد منافع دارائی و دریافت اجاره در مرحلة عرضة اوراق از سرمایه

 شوند.ها مالکان منافع دارائی میگواهی

 های مشخصگواهی مالکیت منافع آینده دارائی. 2.2

آوری اجاره از محل درآمد عرضه منتشر مشهود آینده و برای جمعهای با ارزش برابر با هدف اجاره کردن دارائی این گواهی

 شود.ها منتقل مین گواهیدر نتیجه، منافع آتی دارائی مشخص از مالک به دارندگا شودمی
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 گواهی مالکیت خدمات یک شخص مشخصالف. 

های آموزشی در یک زیتممانند دهندة خاص )های با ارزش برابر با هدف فراهم کردن خدمات از طریق یک ارائهاین گواهی

خدمات  ان گواهی مالکان اینهای خدمات در قالب درآمد عرضه است در نتیجه، دارندگآوری هزینهدانشگاه کاندیدا شده( و جمع

 شوند.می

 مالکیت خدمات مشخص آینده گواهیب. 

از یک دانشگاه مات آموزشی دهندة مشخص )مانند خدارائة خدمات آتی از طریق ارائههای با ارزش برابر با هدف این گواهی

ات الکان خدممدگان گواهی تیجه، دارندر قالب درآمد عرضه است در نو گرفتن کارمزد در قالب  نهاد آموزشی( نامذکر بدون 

 خواهند بود.

 سلف گواهی .3

در آینده بر اساس قرارداد  شود در نتیجه کالاهائی کهسرمایه سلف منتشر میهای با ارزش برابر با هدف تجهیز این گواهی

 .، مالکیت آن متعلق به دارندگان گواهی خواهد بودسلف تحویل داده خواهد شد

 استصناعگواهی  .4

در نتیجه کالاهای ساخته شوند استفاده می هاهای دارای ارزش یکسان برای تجمیع وجوه لازم برای ساخت کالاواهیگ این

 .استصکوک گان گواهی دارند متعلق به شده

 مرابحه گواهی .5

دارندگان ، هنتیج. در شودر میمنتشخرید کالاها بر اساس قرارداد مرابحه های با ارزش یکسان با هدف تأمین مالی این گواهی

 هستند. کالای مرابحهمالک گواهی 

 مشارکت گواهی .6

د ژه موجووتوسعة یک پر جدید،پروژه برای ساخت یک های با ارزش یکسان با هدف استفاده از وجوه تجهیز شده این گواهی

رندگان گواهی مالکان شود در نتیجه داهر یم از قراردادهای مشارکت منتشر میوکار بر اساس های کسبتأمین مالی فعالیتیا 

ی مشارکت یا مضاربه یا عامل های مشارکت بر مبنا. گواهیهای فعالیت در حال انجام به نسبت سهم خود هستندیا داراییپروژه 

 شود.گذاری مدیریت میسرمایه

 گواهی مشارکت

شود و یا کا مدیریت میاز شر ارکت توسط فرد مشخصیهائی است که بر اساس مشها یا فعالیتحاکی از پروژهها این گواهی

 ممکن است توسط شخص دیگری عملیات آن مدیریت شود.

 صکوک مضاربه

شود یا رکا مدیریت میشبر اساس مضاربه توسط فردی مشخصی از هائی است که ها یا فعالیتها حاکی از پروژهاین گواهی

 .نمایدشخص دیگری به عنوان مضارب اقدام به مدیریت عملیات می
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 گذاریسرمایه یت درعامل صکوک

عملیات از  .شودگذاری مدیریت میعاملیت در سرمایههائی است که بر مبنای ها یا فعالیتها که حاکی از پروژهاین گواهی

 شود.مدیریت میتوسط یک عامل مشخص طرف دارندگان گواهی 

 مزارعه گواهی .7

ر بلی پروژه تأمین ما ز شده از طریق عرضة عمومی برایی با ارزش یکسان با هدف استفاده از وجوه تجهیهااین گواهی

ط ر حسب شرایتشار اوراق بگواهی مالک سهمی از زمین کشاورزی مبنای ان در نتیجه، دارندگان .شودمبنای مزارعه منتشر می

 قرارداد خواهند بود.

 مساقات گواهی .8

درختان ی رای آبیاراز طریق عرضة عمومی ب های دارای ارزش یکسان با هدف به کارگیری وجوه تجهیز شدهاین گواهی

دارندگان مالک سهمی از ، شود در نتیجه، مراقبت و نگهداری از آن درختان بر اساس قرارداد مساقات منتشر میدارای میوه

 محصول بر اساس شرایط قرارداد خواهند بود.

 گواهی مغارسه )کشاورزی( .9

انجام ه بن و تعهد اشت درختااستفاده از وجوه برای ک ا هدفرداد مغارسه ببر مبنای قرا های دارای ارزش یکساناین گواهی

می از زمین و درختکاری دارندگان گـواهی مالـک سهشود در نتیجه، ار منتشر میـدرختکهای مورد نیاز توسط و هزینه کار

 خواهند بود.

سفارش ساخت  ه، اوراقمرابح راق اجاره، اوراقاز میان چهارده نوع صکوک فوق برخی از انواع آن مانند اوراق مشارکت، او

ازار بکر شده در بالا نیست ولی در ذاند. البته اوراق رهنی در انواع ی شدهی)استصناع( و گواهی سلف در بازار سرمایه ایران اجرا

رعه و غیره مصوبه وراق مزاالت، ای شده است. برخی دیگر نیز مانند اوراق مضاربه، اوراق مساقات، اوراق وکئسرمایه ایران اجرا

نوع صکوک معرفی شده از  14ای میان شار ندارند. در جدول زیر مقایسهتی نشده و سابقة انیکمیته فقهی دارند ولی تاکنون اجرا

ران ارائه رمایه ایسبازار  اسلامی و انواع صکوک منتشره یا طراحی شده درسوی سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی 

 شده است:

 بندی سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی و بازار سرمایه ایرانمقایسه انواع صکوک در طبقه -1 جدول

صکوک پیشنهادی سازمان  ردیف

 حسابداری و حسابرسی

معادل یا مشابه صکوک 

 سرمایه ایران در بازار

در  سابقة انتشار

 بازار سرمایه ایران

میته طرح در کسابقة 

 فقهیتخصصی 

     اوراق اجاره گواهی مالکیت در دارائی اجاره شده 1

های منافع دارائیمالکیت  گواهی 2

 شودکه در آینده ساخته می مشخص

   - منفعتاوراق 

   - اوراق منفعت مالکیت منافع دارایی موجود گواهی 3

    گواهی سلف موازی  سلف گواهی 4
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 استاندارد

     اوراق مرابحه مرابحه گواهی 5

     اوراق مشارکت مشارکت گواهی 6

   - اوراق مضاربه مضاربهگواهی  7

 - - اوراق وکالت گذاریگواهی عاملیت در سرمایه 8

   - اوراق مزارعه مزارعه گواهی 9

   - ساقاتاوراق م مساقات گواهی 10

 - - - مغارسه هیگوا 11

     اوراق سفارش ساخت استصناع گواهی 14

ز ست. برخی ااعه( ارائه شده بندی انواع اوراق بهادار اسلامی )صکوک( بر اساس فقه امامیه )شیطبقه 2در ادامه در جدول 

های مورد هر یک از عناوین ستوناند. در ی نشدهیها در بازار سرمایه ایران سابقة انتشار دارند و برخی هنوز اجراانواع این صکوک

 جدول زیر توضیحاتی به شرح زیر لازم است:

 بندی انواع اوراق بهادار اسلامی )صکوک( بر اساس فقه امامیه )شیعه(طبقه

 نام اوراق .1

و  قهی مطرحخصصی فتدر این ستون نام هر یک از انواع اوراق بهادار اسلامی )صکوک( که تاکنون در جلسات کمیته 

وکالت  انند اوراقمز اوراق ذکر شده ه است. البته برخی اگردیدی شده ارائه یها نیز در بازار اجراده و برخی از انواع آنتصویب ش

 سابقه طرح در کمیته فقهی را ندارند و در مقالات علمی به آن پرداخته شده است.

 قرارداد پایه .2

شود. در ه میق استفادحی اورااربه، مشارکت و... جهت طراضمدر هر یک از انواع صکوک، از عقود مختلف مانند وکالت، بیع، 

های در اکثر مدل ،عنوان مثالشود. بهزمان استفاده میطراحی یک نوع از صکوک نیز معمولاً از چندین قرارداد به صورت هم

ایه شناخته عنوان قرارداد پبه شود ولی یکی از قراردادها در انتشار هر نوعی از صکوکانتشار صکوک از عقد وکالت استفاده می

گذاری صکوک نیز از همین امشود. منظور از قرارداد پایه نوع رابطة حقوقی میان دارندگان صکوک و بانی است و اساساً نمی

 جاره خواندهاین اوراق بنابرا ؛ستعنوان مثال، در اوراق اجاره قرارداد میان بانی و دارندگان اوراق عقد اجاره امنظر است. به

 شود.می

 دورة انتشار .3
ر باشد. دورة انتشایمسررسید  راق تامنظور از دورة انتشار اوراق بهادار اسلامی همان مدت زمان یا فاصلة میان زمان انتشار او

 :شودبندی میطور کلی در سه دسته طبقهبه

 ؛شودمدت که تا یک سال را شامل میدورة کوتاه الف.

 و  ؛یک سال تا پنج سال دورة انتشار میان مدت شامل ب.

 شود.تر از پنج سال را شامل میدورة بلندمدت بیش ج.
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 هدف انتشار .4
عنوان مثال در ست. بهوراق اامنظور از هدف انتشار، نیت و قصد بانی از انتشار اوراق و محل مصرف وجوه حاصل از انتشار 

ای باشد و ممکن است هدف وی تأمین کالاهای سرمایهاوراق اجاره هدف بانی ممکن است تأمین مالی برای خرید تجهیزات و 

ق بر حسب شار اورادل انتمنقدینگی برای طرح توسعه، پرداخت بدهی و یا تأمین سرمایه در گردش باشد. بر این اساس، نوع 

 هدف انتشار نیز ممکن است، متفاوت باشد.

 نوع سود .5
ساساً برای کسب سود اشود. برخی از انواع صکوک اخت میگذار پردمنظور از نوع سود همان بازدهی است که به سرمایه

ابت ثاند دارای سود دهش. برخی دیگر که با هدف کسب سود طراحی (الحسنه و اوراق وقفمانند اوراق قرض)اند طراحی نشده

 مانند اوراق اجاره و برخی دیگر دارای سود متغیر یا انتظاری مانند اوراق مضاربه. ؛هستند

 مونهکاربردهای ن .6
ایی اره برای تأمین مالی خرید داراست. برای مثال، اوراق اج در این محور برخی کارکردها یا کاربردهای این اوراق معرفی شده

 یره کاربرد دارد.های نیروگاه و غتوربین ،ونقل از قبیل هواپیما، کشتی، واگن قطارای مانند ناوگان حملسرمایه

 های انتشار اوراقانواع مدل .7

واع برخی از ان .اشته باشدتواند یک یا چند مدل عملیاتی جهت انتشار دیک از انواع صکوک بسته به نوع طراحی آن میهر 

ر اوراق نیز های مربوط به انتشاملی داشته و در دستورالعیاند، برخی قابلیت اجرای نشدهیداشته و در عمل اجرا نظریها جنبة مدل

ها تمایل داشته باشند و برخی دیگر را اوراق بهادار بنا به مصالح خود به استفاده از برخی مدل وجود دارند ولی ممکن است ناشران

بیشتر  ،ستامجدد آن  ارایی و اجارهعنوان مثال، در مورد اوراق اجاره مدل تأمین نقدینگی که مبتنی بر فروش دبه کار نگیرند. به

شده و یا اصلاً  ار گرفتهکمتر به کاست و مدل تأمین مالی برای خرید دارایی مورد استقبال ناشران در بازار سرمایه ایران بوده 

 توان به اوراق مزارعه بانکی اشاره کرد.نیز می نظریهای استفاده نشده است. در مورد مدل

 ماهیت معاملات اوراق در بازار ثانوی .8

ن مالی برای خرید بحه تأمیوراق مراابرای مثال، ماهیت ست. امعاملات انواع اوراق در بازار اولی و ثانوی دارای ماهیت متمایز 

 باشد.دارایی در بازار اولی از نوع بیع مرابحه و در بازار ثانوی از نوع خرید و فروش دین می

 گذارانانگیزة سرمایه .9

مر د. این افاوت باشا دیگری متببازارهای مالی ممکن است ابزارها و گذاری در هر یک از انواع گذاران از سرمایههدف سرمایه

کنند. در الحسنه استفاده میهای قرضمختص بازار سرمایه نیست و در بازار پول نیز برخی از ابزارهای غیرانتفاعی مانند سپرده

 گذارانپذیری آنان، اکثریت سرمایهپوشی از میزان ریسکگذاران وجود دارند ولی با چشماز سرمایه یبازار سرمایه نیز انواع مختلف

گذاری با اهداف خیرخواهانه ای نیز قصد سرمایهالبته ممکن است عده ؛بازار سرمایه به دنبال کسب سود در این بازار هستند

هستند که  یهای نیکوکاری دو ابزارالحسنه و صندوقداشته باشند. برای مثال در ابزارهای مالی بازار سرمایه اوراق قرض

 ن استفاده نمایند.آدهد تا از سود های خیرخواهانه در اختیار دیگران قرار میو انگیزه گذار سرمایه خود را با هدفسرمایه
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 انگیزة بانی .10

 اره با هدف تأمین نقدینگی ممکنگردد. برای مثال در اوراق اجانگیزة بانی در واقع به نوعی به همان هدف انتشار اوراق بر می

 ه باشد.های مصرفی از انتشار اوراق داشتو یا انگیزه گذاری مجدد و توسعههای سرمایهاست بانی انگیزه

 تصویب کمیته فقهی .11

اند و رفتهر قرار گادل نظبرخی از انواع اوراق صکوک در کمیته تخصصی فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار مورد بحث و تب

ل انتشار اوراق رالعمستووین دجمله تد کمیته فقهی در مورد آنان مصوبه دارد. این مصوبه در صورت مهیا شدن شرایط قانونی از

قات وراق تنها در تحقیانواع ا رخی ازمانند اوراق مضاربه و یا اوراق مزارعه. البته ب ؛ی در بازار سرمایه را دارندقابلیت اجرای

ة نظرات ندکنشتر منعکسچون بی ؛ای دارنداند و بیشتر جنبه علمی و توسعهپژوهشگران مالی اسلامی مورد بحث قرار گرفته

 پژوهشگران هستند و برای اجرا وجهة قانونی ندارند.

 سابقة انتشار در ایران .12

العمل انتشار بوده راند، دارای دستوبرخی از انواع صکوک که در کمیته تخصصی فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار تصویب شده

العمل رستودارای د د،و یا اگر دارن التمانند اوراق وک ی ندارنداند و برخی هنوز یا مصوبه کمیته فقهو در بازار سرمایه اجرائی شده

 رعه و مساقات.زاانتشار نیستند، مانند اوراق م
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 )شیعه( )صـکـــوک( بر اساس فقه امامیه بنـــدی اوراق بــهادار اســلامیطبــقه -2جدول 

 نام اوراق ردیف
قرارداد 

 پایه

دوره 

 انتشار
 کاربردهای نمونه سود نوع بانی هدف انتشار

 های انتشارانواع مدل

 اوراق

 ماهیت

بازار  معاملات

 ثانوی اوراق

انگیزه 

 گذارانسرمایه
 انگیزه بانی

تصویب 

 کمیته فقهی

تجربه انتشار 

 در ایران

1 
 قرض

 الحسنه

قرارداد 
 قرض

مدت کوتاه

و 

 مدتمیان

تأمین مالی 
 غیرانتفاعی
)با انگیزه 
 خیرخواهانه(

غیر 
انتفاعی و 
 بدون سود

های توسعه طرح
 المنفعهعام

الحسنه اوراق قرض

های تأمین مالی طرح
 المنفعهعام

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

اهداف 
 خیرخواهانه

های ساخت و توسعه طرح
 المنفعهعام

 - 

الحسنه به اوراق قرض

منظور اعطای وام 
الحسنه به قرض

 نیازمندان

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

هداف ا
 خیرخواهانه

 درآمدال اقشار کم اشتغ -

 ای ضروریرفع نیازه -

 و... -

 - 

 وقف 2
قرارداد 
صلح و 

 وقف
 بلندمدت

تأمین مالی بخش 
 وقف

غیر 
انتفاعی و 
 بدون سود

گسترش فرهنگ وقف، 
توسعه بخش وقف 

)توسعه اماکن زیارتی و 
بقاع متبرکه، توسعه 

المنفعه، های عامطرح
های نتوسعه بیمارستا

 خیریه و  ...(

  - ــ
اهداف 

 خیرخواهانه

 توسعه وقف -
های وسعه طرحت -

 المنفعه در قالب موقوفاتعام
  

 مرابحه 3
 قرارداد
بیع 

 مرابحه

، مدتکوتاه

 مدتمیان

 و بلندمدت

و تأمین تأمین مالی 
برای نقدینگی 

تجهیزات و خرید 
ای مصرفی یا کالاه

 ایسرمایه

 د ثابتسو

توسعه ناوگان حمل  -
 و نقل کشور

ه و تأمین مواد اولی -
ها و تجهیزات شرکت
 کارخانجات

... 

اوراق مرابحه تأمین 
 مالی

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

 کسب سود ثابت
تجهیز مواد، وسائل و 

 امکانات مورد نیاز
  

اوراق مرابحه تأمین 
 نقدینگی

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

 ود ثابتکسب س
تأمین نقدینگی و سرمایه در 

 گردش
× - 

اوراق مرابحه تشکیل 
های سرمایه شرکت

تجاری )بدون 
ررسید س -سررسید

 معین(

مبتنی بر خرید 
و فروش 

الشرکه سهم
 تجاری

 کسب سود ثابت
تأمین سرمایه نقدی برای 

های تجاری انجام فعالیت
 ای مستمرمرابحه

 - 

 رهنی اوراق مرابحه
مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

 کسب سود ثابت
آزادسازی و تجدید منابع 
 ناشی از تسهیلات مرابحه
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 اجاره 4
 قرارداد
 اجاره

مدت میان
 و

 1بلند مدت

تأمین مالی و تأمین 
نقدینگی تجهیزات 

و کالاهای 
 ایسرمایه

 سود ثابت

توسعه ناوگان  -
 حمل و نقل کشور

تأمین کالاها و  -
ای رمایهتجهیزات س
ها و شرکت

 کارخانجات

... 

 اوراق اجاره تأمین مالی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 کسب سود ثابت
تهیه دارایی و کالاهای 

 ایسرمایه
 - 

اوراق اجاره تأمین 
 نقدینگی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 کسب سود ثابت
ینگی و سرمایه در تأمین نقد

 گردش
  

اوراق اجاره تشکیل 
های سرمایه شرکت
 لیزینگ
)بدون 

سررسید _سررسید
 معین(

مبتنی بر خرید 
و فروش 

 الشرکهسهم
) ترکیبی از 
پول نقد، 

دارایی فیزیکی 
 بها (و اجاره

 کسب سود ثابت
تأمین سرمایه نقدی فعالیت 

 تجاری لیزینگی مستمر
- - 

 ق اجاره رهنیاورا

مبتنی بر خرید 
و فروش دین 

یا دارایی 
 فیزیکی

 کسب سود ثابت
آزاد سازی و تجدید منابع 
ناشی از تسهیلات اجاره و 

 شرط تملیکه اجاره ب
 - 

5 
اجاره 

 دولتی

اجاره و 
فروش 
 اقساطی

 بلندمدت
تأمین مالی جهت 

 تسویه دیون
 سود ثابت

تأمین مالی دولت 
جهت تسویه دیون 

و  اهانشرکت م
 سازصندوق آینده

اوراق اجاره مبتنی بر 
فروش نسیه اقساطی 

دارائی اشخاص طلبکار 
 به دولت

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 کسب سود ثابت
تأمین مالی جهت تسویه 

 دیون
  

اوراق اجاره مبتنی بر 
اجاره به شرط تملیک 
دارائی اشخاص طلبکار 

 دولت

ی بر خرید مبتن
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی
 
 

 کسب سود ثابت
تأمین مالی جهت تسویه 

 دیون
  

                                                                 
 سال است.مدت بیش از یکدسال و منظور از بلنمدت افق زمانی کمتر از یکاز کوتاهمنظور  - 1
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5 

سفارش 

ساخت 

 )استصناع(

 قرارداد
 استصناع

مدت میان
 و

 بلندمدت

ها تأمین مالی طرح
 های ساختو پروژه

 سود ثابت

توسعه بخش مسکن  -
 و شهرسازی

های توسعه زیرساخت -
کشور در بخش حمل و 

 قل، انرژی، بهداشتن

توسعه بخش سلامت  -
 و بهداشت

... 

اوراق استصناع+ 
 فروش نقدی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 انجام طرح ساخت و احداث کسب سود ثابت

بافرض اتحاد 
بانی و پیمانکار 

مورد تأیید 
 نیست.

- 
بافرض جدایی 
بانی و پیمانکار 

مورد تأیید 
 ست.ا

اوراق استصناع+ اجاره 

 شرط تملیکبه

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 کسب سود ثابت
انجام طرح ساخت و احداث و 
اجاره بشرط تملیک دارایی 

 ساخته شده
 - 

اوراق استصناع+ 
 فروش اقساطی

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

 کسب سود ثابت
ت و احداث و انجام طرح ساخ

فروش اقساطی دارایی ساخته 
 شده

بافرض اتحاد 
 بانی و پیمانکار
مورد تأیید 

 نیست.
- 

بافرض جدایی 
بانی و پیمانکار 

مورد تأیید 
 است.

اوراق استصناع قابل 
 تبدیل به سهام

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی
 

 کسب سود ثابت
ساخت و احداث و انجام طرح 

 تبدیل پروژه به سهام
 

- - 

 سلف 6
قرارداد 
 بیع سلف

مدت کوتاه

و 

 مدتمیان

تأمین نقدینگی و 
 سرمایه در گردش

 سود متغیر
 نرژیاتوسعه بخش -

... 
 اوراق سلف موازی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

پیش خرید 
 شده
 
 
 

 کسب سود ثابت

ی و سرمایه در تأمین نقدینگ
گردش از طریق پیش فروش 

 محصول
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 مزارعه 7
قرارداد 
 مزارعه

مدت کوتاه

و 
 مدتمیان

تأمین مالی بخش 
 کشاورزی

 سود متغیر
)سود 

 انتظاری(

 توسعه بخش کشاورزی

اوراق مزارعه خاص 
 )موردی(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)زمین و دیگر 

های نهاده
 زراعی(

 سود کسب

تأمین مالی جهت خرید و 
سازی زمین مشخص آماده

جهت کشت محصول و 
ها در قالب واگذاری آن

مزارعه عادی یا مزارعه 
 بشرط تملیک

 - 

اوراق مزارعه عام ) 
باسررسید معین یا 

 بدون سررسید(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)زمین و دیگر 

های نهاده
 زراعی(

 دکسب سو

تأمین مالی جهت خرید و 
ها سازی مستمر زمینآماده

جهت کشت محصول و 
ها در قالب نواگذاری آ

مزارعه عادی یا مزارعه 
 بشرط تملیک

 - 

 

 اوراق مزارعه بانکی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)زمین و دیگر 

های نهاده
 زراعی(

 کسب سود

برای تشکیل سرمایه نقدی 
فعال  هایها و تعاونیتشرک

 کشاورزی در بخش

 - 

اوراق مزارعه تأمین 
 نقدینگی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

های )نهاده
 زراعی(

 کسب سود

در  تأمین نقدینگی و سرمایه
گرش مورد نیاز جهت 

های برداری از زمینبهره
موجود )تهیه مواد اولیه 

کود و زراعی مانند بذر، آب، 
)... 

 - 

 مساقات 8
 قرارداد
 مساقات

مدت کوتاه

و 
 مدتمیان

تأمین مالی بخش 
 کشاورزی

 سود متغیر
)سود 

 انتظاری(

 توسعه بخش کشاورزی
 

اوراق مساقات خاص 
 )موردی(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)باغ و دیگر 

های نهاده
 مورد نیاز(

 کسب سود

 تبدیل زمین مالی تأمین

 واگذاری به باغ و شخصیم

 مساقات قالب قرارداد در آن

شرط  به مساقات عادی و
 تملیک

 - 

 اوراق مساقات عام
)باسررسید معین یا 

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 

 کسب سود
 تبدیل مستمر مالی تأمین

باغ و  به های مناسبزمین
 - 
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مشاع از دارایی  بدون سررسید(
)باغ و دیگر 

های نهاده
 مورد نیاز(

 قالب در هاآن واگذاری

 و عادی مساقات قرارداد
 تملیک بشرط مساقات

 اوراق مساقات بانکی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)باغ و دیگر 

های نهاده
 مورد نیاز(

 کسب سود

های شرکت مالی تأمین
 هایو تعاونی گذاریسرمایه

 باغداری فعال در عرصة

 - 

اوراق مساقات تأمین 
 نقدینگی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

های )نهاده
 مورد نیاز(

 کسب سود

در  تأمین نقدینگی و سرمایه
مورد نیاز جهت  گردش

 هایباغ برداری از بهره

موجود )تأمین بذر، آب، کود 
 و ...(

 - 

 مضاربه 9
 قرارداد
 مضاربه

مدت، کوتاه

مدت میان

 ندمدتو بل

تأمین مالی بخش 
 بازرگانی

 سود متغیر
)سود 

 انتظاری(

توسعه بخش  -
 بازرگانی و صادرات

... 

اوراق مضاربه خاص 
 )موردی(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

)سرمایه( 
 شرکت تجاری

 کسب سود

تأمین مالی فعالیت تجاری 
خاص )خرید و فروش کالای 

 خاص(

 - 

 عاماوراق مضاربه 
) باسررسید معین یا 

 بدون سررسید(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

)سرمایه( 
 شرکت تجاری

 کسب سود

تأمین مالی فعالیت تجاری 
عام )خرید و فروش مستمر 

 عموم کالاها و خدمات(

 - 

 اوراق مضاربه بانکی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

)سرمایه( 
 رکت تجاریش

 
 

 کسب سود
تأمین سرمایه نقدی 

 های تجاریفعالیت
 - 
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 مشارکت 10
قرارداد 
 مشارکت

مدت میان
 و

 مدتبلند 

ها تأمین مالی طرح
های ساخت و پروژه

 و تولید

 سود متغیر
)سود  
 انتظاری(

وسعه بخش مسکن ت -
 و شهرسازی

وسعه ت -
های شهری زیرساخت

 و برون شهری
بخش  توسعه -

 سلامت و بهداشت
... 

 اوراق مشارکت تأمین

 و هاطرح مالی
 عمومی هایپروژه

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 

الشرکه از 
 دارایی

 کسب سود
ها و ساخت و احداث طرح

 هاپروژه
-  

 تأمین مشارکت اوراق

ها + اجاره طرح مالی
 بشرط تملیک

مبتنی بر خرید 
و فروش 

الشرکه از سهم
ی )دوره دارای

ساخت و 
 برداری(بهره

 کسب سود
ها و ساخت و احداث طرح

ها و اجاره بشرط پروژه
 هاتملیک آن

- - 

 تأمین مشارکت اوراق

ها + فروش طرح مالی
 نقد یا اقساطی

مبتنی بر خرید 
و فروش 

الشرکه از سهم
دارایی)دوره 

 _ساخت( 
خرید و فروش 

دین )دوره 
 برداری(بهره

 کسب سود
ها و خت و احداث طرحسا

ها و فروش نقد یا  پروژه
 هاناقساطی آ

- - 

اوراق مشارکت قابل 
 تبدیل به سهام

مبتنی بر خرید 
و فروش 

الشرکه از سهم
 دارایی

 کسب سود

 
ها و ساخت و احداث طرح

ها به ها و تبدیل آنپروژه
 سهام
 
 

- - 

 منفعت 11

قرارداد 
، اجاره

بیع و 
 صلح
 

 بلند مدت

ها تأمین مالی طرح
 ها،و پروژه

تأمین نقدینگی و 
 سرمایه در گردش

 سود متغیر

توسعه بخش خدمات و 
 صنعت گردشگری

توسعه بخش حمل و 
 نقل
... 

اوراق منفعت واگذاری 
های منافع آتی دارایی

 بادوام
 

مبتنی بر اجاره 
منافع و 
 خدمات

 کسب سود

تأمین نقدینگی و  -
 سرمایه در گردش

های تتوسعه فعالی -
 اقتصادی

 - 

اوراق منفعت واگذاری 
 خدمات آینده

مبتنی بر اجاره 
منافع و 
 خدمات

 کسب سود

تأمین نقدینگی و سرمایه در  -
 گردش

 های خدماتیتوسعه فعالیت -

 - 
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 جعاله 12
قرارداد 
 جعاله

مدت،کوتاه
مدت، میان

 بلند مدت

ها تأمین مالی طرح
های و پروژه

و  خدماتی
 زیرساختی

 سود ثابت

توسعه بخش خدمات و 
صنعت گردشگری، 

حمل و توسعه بخش 
 هانقل و زیرساخت

... 

های اوراق جعاله تعمیر

 اساسی

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

 تعمیر، بازسازی و نوسازی کسب سود
 
 - 

اوراق جعاله احداث و 
 واگذاری

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

 -  وژهاحداث و واگذاری پر کسب سود

اوراق جعاله احداث و 
 تبدیل به سهام

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 

مشاع از  
 فیزیکی دارایی

 کسب سود
احداث پروژه و تبدیل به 

 سهام
 - 

 

جعاله 

های پروژه

 دولت

 جعاله

 بلند مدت
ها تأمین مالی طرح

های و پروژه
 زیرساختی

 سود ثابت
ها و تأمین مالی طرح

و  خدماتیهای پروژه
 زیرساختی

اوراق جعاله تأمین مالی 
پروژه در قبال مبلغ 

 معین )جعل(

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

 کسب سود
های احداث و توسعه پروژه

زیرساختی در بخش حمل و 
 نقل

 - 

 بلند مدت
ها تأمین مالی طرح

های و پروژه
 زیرساختی

 سود متغیر
ها و تأمین مالی طرح

و  های خدماتیپروژه
 زیرساختی

اوراق جعاله جهت 
تأمین مالی پروژه در 

برداری قبال حق بهره
برای زمان معین و 

 (BOT)انتقال 

 

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

 کسب سود
های احداث و توسعه پروژه

زیرساختی در بخش حمل و 
 نقل

 - 

 وکالت 13
قرارداد 
 وکالت

مدت، کوتاه
مدت میان

 و بلند مدت
 تأمین مالی

ثابت سود 
 و متغیر

-  

 اوراق وکالت خاص

مبتنی بر خرید 
 و فروش سهم

مشاع در 
ها و دارایی

 خدمات
 کسب سود

گذاری در فعالیت سرمایه
 اقتصادی

- - 

اوراق وکالت عام )با 
بدون  _سررسید

 سررسید(

مبتنی بر خرید 
 و فروش سهم

مشاع در 
ها و دارایی

 خدمات
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