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 چٌیسُ:

اعاعی تزیي هحَر اهتقاز ایزاى زر هزى اذیز فٌایغ ًلت ٍ گاس تَز اًس ، ٍ تا تَخِ تِ زٍر اًسیؾی ّای عیاعتگذاراى  زر هَرز 

اهتقاز تسٍى ًلت ٍ پَیا ، اعتلازُ تْیٌِ اس هیازیي تِ ٍیضُ هیازیي هؾتزى ضزٍری تَزُ ٍ ها را تِ تدشیِ ٍ تحلیل اعتلازُ اتشار 

                              َز هی ًوایس.                                                                                                                 تاهیي هالی ًارآ رٌّو

ای ًلتی هی عزاحی ،تْیِ ٍ تٌظین هزارزازّای ًلتی زر ٍّلِ اٍل هغتلشم ارایِ تؼزیق فحیح اس هثاًی تؾٌیل زٌّسُ هزارزازّ

تاؽس،ًِ هالٌیت هراسى ّیسرًٍزتٌی تقزیح ؽسُ زر هاًَى اعاعی ٍ رٍیٌزز هزارزازّای هتساٍل خوَْری اعلاهی ایزاى )تیغ 

                                          هتواتل(،تا ًگزػ ّشیٌِ هحَر اس ّویي زعت هثاًی هی تاؽٌس.                                                                       

،ٍسارت ًلت ٍ  1391اس عزكی خْت تاهیي هالی پزٍصُ ّای ًلتی ٍ تا تقَیة هاًَى تزًاهِ پٌدن تَعؼِ ٍ تقَیة هاًَى تَزخِ 

                           ؽزًت هلی ًلت هداس تِ اًتؾار فٌَى تزای تاهیي هالی پزٍصُ ّای عزهایِ گشاری تالازعتی ؽسًس.                            

حوَهی ،هزارزازّای تالازعتی زر ًظن ًًٌَی ،اًَاع فٌَى هزتثظ ٍ هشایا ٍ  –زر ایي ًَؽتار عؼی زارین تا تَخِ تِ هثاًی كوْی 

 .چالؼ ّای آًْا را هَرز تزرعی هزار زّین

 ًلوات ًلیسی : تاهیي هالی ، تیغ هتواتل ، فٌَى ، حوَم اًزصی 
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 مقذمه:

اعاعی تزیي هحَر اهتقاز ایزاى زر هزى اذیز فٌایغ ًلت ٍ گاس تَز اًس ، ٍ تا تَخِ تِ زٍر اًسیؾی ّای عیاعتگذاراى  زر هَرز 

اهتقاز تسٍى ًلت ٍ پَیا ، اعتلازُ تْیٌِ اس هیازیي تِ ٍیضُ هیازیي هؾتزى ضزٍری تَزُ ٍ ها را تِ تدشیِ ٍ تحلیل اعتلازُ اتشار 

                              َز هی ًوایس.                                                                                                                 تاهیي هالی ًارآ رٌّو

ای ًلتی هی عزاحی ،تْیِ ٍ تٌظین هزارزازّای ًلتی زر ٍّلِ اٍل هغتلشم ارایِ تؼزیق فحیح اس هثاًی تؾٌیل زٌّسُ هزارزازّ

تاؽس،ًِ هالٌیت هراسى ّیسرًٍزتٌی تقزیح ؽسُ زر هاًَى اعاعی ٍ رٍیٌزز هزارزازّای هتساٍل خوَْری اعلاهی ایزاى )تیغ 

                                          هتواتل(،تا ًگزػ ّشیٌِ هحَر اس ّویي زعت هثاًی هی تاؽٌس.                                                                       

،ٍسارت ًلت ٍ  1391اس عزكی خْت تاهیي هالی پزٍصُ ّای ًلتی ٍ تا تقَیة هاًَى تزًاهِ پٌدن تَعؼِ ٍ تقَیة هاًَى تَزخِ 

                            ؽزًت هلی ًلت هداس تِ اًتؾار فٌَى تزای تاهیي هالی پزٍصُ ّای عزهایِ گشاری تالازعتی ؽسًس.                            

 

 مفهوم تامین مالی

تاهیي هالی ؽاذِ ای اس ػلن اهتقاز اعت ًِ تِ هَضَع كزاّن ًززى عزهایِ تزای اؽراؿ،ًغة ٍ ًار ّا ٍ زٍلت ّا 

تاهیي هالی ػثارت اعت اس تْیِ عزهایِ لاسم خْت تسعت اٍرزى ػَاهل ٍ هٌاتغ  هیپززاسز.تِ اػتواز ارؽازهٌؼ ٍ ّوٌاراًؼ

ارایِ ذسهات . تِ تیاى زیگز تاهیي هالی تِ هؼٌای تاهیي عزهایِ گذاری زر عزح ّای  هرتلق هَرز ًیاس تزای تَلیس یي ًالا ٍ یا

 (1اهتقازی اعت)

تاهیي هالی تِ كزایٌس توزًشهٌاتغ هالی یا عزهایِ تِ فَرت هیاى هست ٍ تلٌس هست اعلام هیگززز. تاهیي هالی تِ ًْاز ّا اخاسُ 

ذَز ي پَل ًوس ،اس اػتثار،تزای ذزیس ًالا ،عزهایِ گذاری زر پزٍصُ یا زیگز هثازلات اهتقازی هیسّس تِ خای زر زعت زاؽت

اعتلازُ ًوایٌس .یٌی اس هْوتزیي رٍػ ّای تاهیي هٌاتغ لاسم تزای عزهایِ گذاری ،پظ اًساس زاذلی اعت.زر اًثز ًؾَرّای زر 

س هلی زر عغح پاییٌی تَزُ ٍ اگز پظ اًساس ّن فَرت گیزز حال تَعؼِ تِ ٍاعغِ ی پاییي تَزى عغح زر اهس ، حدن پظ اًسا

، ؿالثا زر ترؼ ّای ؿیزهَلس اهتقازی هیثاؽس ٍ زر ًْایت تِ عزهایِ گذاری هٌدز ًرَاّس ؽس. تِ ّویي زلیل اؿلة ًؾَر 

 ّای زر حال تَعؼِ تا ًوثَز هٌاتغ هالی تزای عزهایِ گذاری هَاخِْ ّغتٌس.

ِ زر تیي اهتقاززاًاى تز ایي ایسُ اعتَار اعت ًِ عزهایِ تِ هٌشلِ هَتَر هحزى رؽس ٍ تَعؼِ اس زیسگاُ تیَری ،ًوؼ عزهای

 زاذلی ٍ ذارخی اس عزین تِ ًارگیزی تْیٌِ ی هٌاتغ تَلیس اس  اهتقازی خَاهغ هیثاؽس ٍ اعتلازُ اس اهٌاًات عزهایِ گذاری
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اعت. توزًش هاتل تَخِ هٌاتغ هالی یا عزهایِ،اعتلازُ  هْوتزیي ػَاهل زعتیاتی  تِ پیؾزكت اهتقازی ٍ تَاى اكشایی هازی

 (2هغلَب تز ٍ ًاهل تز اس هٌاتغ هَخَز را اهٌاى پذیزهی عاسز ٍ هَخة اكشایؼ تَلیس ،زر اهس ٍ اؽتـال هیؾَز )

ٌسُ هٌاتغ هالی تؼْس تیغ هتواتل یا هؼاهلات زٍ خاًثِ ،ًَػی رٍػ تاهیي هالی ؿیز هزضی اعت ًِ زر اى كزٍؽٌسُ یا تاهیي ًٌ

فَرت گزكتِ،ًالا یا ذسهات ذزیساری ًٌس .تِ ػثارتی ،  هیؾَز زر اسای كزٍػ ًالا یا ذسهات تِ ذزیسار ، هؼازل ارسػ هؼازلِ

ًَػی هؼاهلِ خثزاًی اعت ًِ عی اى هٌاتغ هالی تِ فَرت هاؽیي الات،تدْیشات ٍ زاًؼ كٌی تِ هٌظَر تَلیس زر اذتیار 

 -ز.تاهیي ًٌٌسُ هٌاتغ یا كزٍؽٌسُ هتواتلا ٍ تحت ؽزایظ هزار زاز هزتَعِ،تَلیسات ذزیسار را تِ خای پَل ًوسذزیسار هزار هیگیز

ذزیساری هیٌٌس.ًٌتِ حایش اّویت زر هزار زازّای –ًِ هوٌي اعت ًوتز ، تزار یا تیؾتز اس ارسػ اٍلیِ هٌاتغ اعتلازُ ؽسُ تاؽس 

 یشات تا تَلیسات ّواى ٍاحس ٍ هٌتح اس ّواى هاؽیي الات ٍ تدْیشات هیثاؽس.تیؾ هتواتل،پیَعتِ تَزى هاؽیي الات ٍ تدْ

 

 

 

 

ٍ هَارزی اس هثیل حاًویت هَاًیي عزف (هلاحظات حوَهی هی تایغت زر ایي گًَِ هزارزاز ّا تِ فَرت ٍیضُ لحاػ گززًس 1

یسى تِ تَلیس را ؽاهل گززز.ّوچٌیي زاذلی تز هزار زاز ،تاس پززاذت فزكا اس هحل تَلیس ٍ ًٌتزل ًاهل عزف زاذلی پظ اس رع

 تِ حساًثز رعاًیسى هؾارًت اهٌاًات تَلیسی ،هٌْسعی ٍ اخزایی زاذلی تایس هَرز تَخِ هزار گیزز.

(پظ اس پایاى زٍرُ ػولیات اخزایی پزٍصُ ، راُ اًساسی ٍ ؽزٍع تَلیس ،ًؾَر)ٍ یا ؽزًت( هیشتاى ًٌتزل ػولیات را تِ ػْسُ 2

.ّوچٌیي پظ اس پایاى زٍرُ ٍ پززاذت افل ، تْزُ ٍ عَز عزهایِ گذاری یٌِ ػولیات خاری ذَاّس تَز گزكتِ ٍ هغَل تاهیي ّش

 ّا ، پیواًٌار زارای ّیچ گًَِ حوی زر پزٍصُ ًرَاّس تَز.

 زرفس هیثاؽس. 21(ًزخ تاسزُ عزهایِ گذاری ًغثت تِ رٍػ كایٌاًظ تالاتز تَزُ ٍ هؼوَلا حسٍز 3

 ز هتَخِ ّز زٍ عزف هی تاؽس ٍ تِ عَر ػوسُ عزف ذارخی تا ریغي تیؾتزی رٍتِ رٍ اعت.(ریغي زر ایي ًَع هزار زا4

زر زِّ ّای اذیز تْزُ گیزی اس رٍػ ّای تاهیي هالی اعلاهی تارًٍس رٍ تِ رؽس هاتل هلاحظِ ای هَاخِ تَزُ اعت.یٌی اس 

یتَاًس تْزُ ای را زریاكت ًوایس ٍ تِ خای هؾرقات هْن ایي رٍػ ّا ایي اعت ًِ تاهیي ًٌٌسُ هٌاتغ هالی تِ ّیچ هدِ ًو

تْزُ ،ؽاذـ هارى اج رازر هٌاف ذَز لحاػ هیٌوایٌس. ّوزاُ تا پیؾزكت ٍ ًَاٍری ّای هالی ،اًَاع هحقَلات اعتاًسارز زر 

تز اعاط سهیٌِ تاهیي هالی كؼالیت ّای تداری ٍ پزٍصُ ّای عزهایِ گذاری ایداز ؽسُ اعت.تزذی اس ایي هحقَلات هغتوییوا 

اس تزًیة اتشار ّای هالی هتٌَع عاذتارّای اؽارُ ؽسُ زر هزاى ایداز ؽسُ اًس ٍ تزذی زیگز ًتیدِ هٌْسعی هالی هی تاؽٌس ًِ 

 ٍ هَرز هثَل تزای زعتیاتی تِ هحقَلی ًِ زر هثال ریغي هاتل هثَل،تاسزُ هاتل هثَلی را ایداز ًٌس ، تِ ٍخَز اهسُ اعت.
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هی زر اتتسا تا هاساز تز اس تداری ًؾَر ّای اعلاهی ًِ حافل اس فازرات ًلت تَزُ ، ّوزاُ گؾت، رؽس فٌؼت تاهیي هالی اعلا

اها ایي رؽس حتی تا ٍخَز ًاّؼ زر اهس ّای ًلتی ازاهِ یاكت ٍ ایي اهز تیاًگزایي هْن اعت ًِ گغتزػ تاهیي هالی اعلاهی 

عیاعی ٍ -اس هثیل هیل ٍ ػلاهِ تِ زاؽتي ًظام ّای اختواػیػلاٍُ تز اتٌاء تِ زراهس ّای ًلتی ، هتٌی تِ ػٌافز زیگزی 

تز هثٌای افَل اعلاهی ٍ َّیت هسرتوٌس اعلاهظ اعت . ػلاٍُ تز اى،ٍخَز افلاحات عاذتاری ٍ اهتقازی عزهایِ گذاری ؽسُ 

خْاًی، راُ را گغتززُ اهتقاز ًلاى ٍ ًظام ّای هالی،اساز عاسی حزًت عزهایِ،ذقَفی عاسی ٍ ّوثغتگی تاسار ّای هالی 

 تزای گغتزػ تاهیي هالی اعلاهی ّوَار ًززُ اعت.

 زر ایي راعتا كقل حاضز تِ تزرعی ٍیضگی ّای تاهیي هالی ،رٍػ ّا،اتشار ّا ٍ هؾٌلات هَخَز زر ایي سهیٌِ هیپززاسز.

سُ هسیتزاًِ ٍ تالتیي، تاهیي هالی اعلاهی یٌی اس هْوتزیي هثاحث هَرز اعتلازُ زر تدارت هزٍى ٍعغی تَز. زر اعپاًیا، حَ

ی اعلاهی تِ ٍاعغِ ّای هؼتثزی زر ػزفِ تدارت تثسیل ؽسُ تَزًس ٍ ركتِ ركتِ،هلاّین تدار هغلواًاى تؼْس تِ تاهیي هال

 تٌٌیي ّا ٍ اتشار ّای هالی اعلاهی حتی هَرز تاییس ٍ اعتلازُ تدار ٍ تلویي ًٌٌسگاى عزهایی زر ارٍپا هزار گزكت.

،هَرز 1981 گلتِ ؽس ،افغلاح ًظام ّای تاهیي هالی اعلاهی ًغثتا خسیس هی تاؽس ٍ زر اٍاعظ زِّز ذلاف اًچِ زر تالات

اعتلازُ هزار گزكتِ اعت. زر حویوت تا پیؼ اس ایي،زر كؼالیت ّای تداری ٍ تاسرگاًی توام ارخاػاتی ًِ تِ افَل اعلاهی زازُ 

دام هی گزكت.ًٌتِ هْن زر ایي هَضَع اى اعت ًِ تَضیح ًظام ّای هیؾس،سیز چتز تاًٌساری تسٍى رتا  یا تاًٌساری اعلاهی اً

س ٍ تٌاتز ایي ًویتَاًس هالی اعلاهی ،تحت ػٌَاى عازُ تسٍى رتا ًویتَاًس زر تززارًسُ هلاّین خاهغ تاهیي هالی اعلاهی تاؽ

ٍ پززاذت رتا، تِ ػٌَاى  تزای هراعة كزاّن اٍرز تسٍى ؽي ، هوٌَػیت زریاكت تقَیزی حویوی اس ًظام ّای هالی اعلاهی

ّغتِ افلی ایي ًظام هغزح اعت، اها تِ ٍاعغِ عایز افَل زًتزیي اعلاهی اس هثیل ریغي، ٍظایق ٍ حوَم كززی، حوَم 

هالٌیت ٍ احتزام تِ هزارزاز، پؾتیثاًی هیؾَز. تِ عَر هؾاتِ ًظام ّای هالی اعلاهی تٌْا هحسٍز تِ تاًٌساری ًیغت، تلٌِ 

 ار ّای عزهایِ ٍ توام اًَاع ٍاعغِ ّای هالی را زر تز هیگیزز.تؾٌیل عزهایِ،تاس

تلقیل ًظام ّای هشتَر تحت ػٌَاى تسٍى تْزُ)رتا( هٌدز تِ عز زر گوی هیؾَز ، سیزا هثاًی كلغلی اعلاهی كزاتز اس ارتثاط 

تز رٍی خٌثِ ّای هالی ٍ اهتقازی هتواتل تیي ػٌافز تَلیس ٍ ركتار اهتقازی اعت. زر ؽزایغی ًِ ًظام هالی رایح، تِ عَر ٍیضُ 

تز رٍی اتؼاز اذلاهی ،اختواػی ٍ زیٌی توزًش زارز تا تتَاًس تزاتزی ٍ  هْاهلات توزًش زارز،عیغتن اعلاهی تِ عَر هغاٍی

ػسالت را تزای خاهؼِ تِ ػٌَاًیي ًلیس ًغتزػ زّس . ایي عیغتن هیتَاًس ًاهلا زر چارچَب تٌٌیي ّای اعلاهی زر تاب 

ری،تَسیغ ثزٍت،ػسالت اهتقازی ٍ اختواػی ٍ ًوؼ زٍلت هَرز تحغیي ٍ عتایؼ هزار گیزز .ًظام هالی اعلاهی تز اذلام ًا

هثٌای هوٌَػیي هغلن زریاكت ٍ پززاذت یي ًزخ تاسگؾت عَز اس پیؼ تؼییي ٍ تضویي ؽسُ، زلالی ٍ علتِ تاسی را هَرز 

 ا تاًیس هی ٍرسز.تاییس هزار ًویسّس ٍ تز رٍی اّویت احتزام تِ هزارزاز ّ

اس یي ًظام هالی اعلاهی هیتَاى اًتظار یي ًارایی ترقیقی پیؾزكتِ را زاؽت ًِ زر اى یي الگَیسٍٍخْی تزای ٍاعغِ ّای 

هالی اعلاهی پیؾٌْاز ؽسُ اعت ٍ تز عثن اى عپززُ ّای زیساری )خاری( فس زر فس تِ عپززُ گذاراى تزگززاًسُ ذَاّس ؽس ٍ 

 هحَر پذیزكتِ هیؾَز. الگَّای تحلیلی تیاى هیٌٌٌس ًِ چٌیي عیغتوی تا -ری تز پایِ عْن تزی ػسالتعپززُ ّای عزهایِ گذا
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ًِ عاذتار ٍ ًَع تؼْسات ٍ زارایی ّا تِ عَر هتوارى اس عزین توغین عَز تا یٌسیگز ّواٌّگ ؽًَس، سهاًی اعتَار ذَاّس تَز 

اس عزین هزك اهٌام ًساؽتِ تاؽس . زر ایي فَرت ًارایی ترقیقی ّیچ ّشیٌِ ٍ تْزُ ثاتتی پززاذت ًؾَز ٍ تاهیي هالی هدسز 

فَرت هیپذیزز،سیزا خایگشیي ّای عزهایِ گذاری تغَر عرت گیزاًِ ای تز هثٌای تْزُ ٍری ٍ ًزخ تاسگؾت ذَز اًتراب 

 هیؾًَس . زر حویویت تایس تیاى ًوَز ًِ عاذتار تاهیي هالی اعلاهی تَعظ چْار ػاهل ًلیسی ؽٌل هیگیزز:

 تواضا ٍ ذَاعتِ هؾتزی

 اذتزاػات تٌٌَلَصیٌی

 عاذتار ًظارتی ٍ هاًَى 

 ًَ اٍری

 

 مالکیت و محذودیت های سزمایه گذاری در بخش بالادستی نفت:

ًلا زر عزچاُ تِ ؽزًت هلی ًلت تؼلن زارز زر ٍاهغ ایي هزارزاز تؼْس پیواًٌار ٍ  ًلتی ًِ تِ هَخة ایي هزارزاز تَلیس هی ؽَز

تؼْس تِ اعترزاج ًلت تِ هیشاى تداری اعت،تِ ؽزط تحَیل ایي ًلت تِ ًاركزها ،ًاركزها هتؼْس تِ پززاذت ّشیٌِ ّا ٍ ٍخِ 

اًٌار ذَاّس ؽس . تِ تیاى زیگز اثز هزارزاز زر ایي ػوس ایداز ًَػی حن زیٌی تزای پیواًٌار اعت. زر ًتیدِ هقزف ؽسُ تِ پیو

 ًلت تَلیسی تِ هالي هٌثغ ًِ ّواى ؽزًت هلی ًلت اعت تؼلن زارز.

تغ تؼلن تِ زٍلت زرذقَؿ هالٌیت هٌاتغ ٍ هراسى ًلتی ًیش زر توام ًؾَرّایی ًِ ایي هزارزازاّا هٌؼوس  هی ؽَز هالٌیت هٌا

یا ؽزًت هلی ًلت آى ًؾَر اعت زر ایزاى ٍ تزسیل  ًِ ًوًَِ اس ًؾَر ّای هزخغ ایي زعتِ اس هزارزاز ّا ّغتٌس ًیش ّویي 

هاػسُ ًلی رػایت ؽسُ اعت . زر هزارزاز ّای تزسیل ، ایي هوزرُ هذًَر اعت ًِ ؽزًت پتزٍ تزاط هالي هٌحقز ٍ تسٍى هیس ٍ 

تَلیسی زر ًتیدِ هزارزاز اعت. اػغای هٌغوِ ذسهات ّیچ حوی تا ّز هاّیت حوَهی تزای پیواًٌار ؽزط توام ًلت ٍ گاس 

ًغثت تِ هٌغوِ تحت تقزف یا هٌاتغ سیزسهیٌی آى ایداز ًوی ًٌس.تا ایي ٍخَز تِ هَخة هلاز هزارزاز پیواًٌار حن زارز 

ایس .هؼْذا ایي ؽزط كوظ هزارزازی اعت ًِ پیواًٌار هیشاًی اس ًلت تَلیسی هیساى را تز اعاط ؽزط تاط كزٍػ ذزیساری ًو

 تزای ذزیس ًلت هٌؼوس هی ًٌس ٍ ّیچ حوی ًغثت تِ ػیي ًلت پیسا ًوی ًٌس.

تِ تیاى زیگز هزارزاز هَخس ًَػی حن زیٌی تزای پیواًٌار ًغثت تِ ًاركزها اعت ٍ ّیچ حن ػیٌی تزای اٍ ًغثت تِ ًلت 

 (3)تَلیسی ایداز ًوی ًٌس.

 (4)اعترزاج هؼازى ًلتی زر اًحقار زٍلت هی تاؽس. 1317هؼازى هقَب  هاًَى 3هازُ 
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 (5)هٌاتغ ًلتی هلی اعت ٍ ؽزًت هلی ًلت تِ ًیاتت اس هت اػوال حن هی ًٌس. 1353هاًَى ًلت 

ٍ ثزٍت ّای  ًیش هٌاتغ ًلتی را خشٍ اًلال 1366هاًَى ًلت عال  2هاًَى اعاعی خوَْری اعلاهی ایزاى ٍ هازُ  45افل 

 (6ٍ7)ػوَهی هی ؽوارًس.

 

 انواع ابزار مالی اسلامی:

 

تسٍى رتا زر تغیارب اس ًؾَر ّا اعلاهی،اًسیؾوٌساى هغلواى زر سهیٌِ عزاحی اتشار ّای  ی تؼس اس اخزای هَكن ایسُ تاًٌسار

هالی اعلاهی اًسیؾِ ًززًس.تِ ایي هٌظَر هغالؼات گغتززُ ای تز رٍب ػوَز ؽزػی ٍ هاتلیت اًْا تزای اتشار عاسی فَرت گزكت 

ّای هالی اعلاهی تِ ػٌَاى خایگشیي اتشار ّای چَى اٍرام هزضِ ٍ اٍرام عْام هوتاس ًِ تِ عَر هؼوَل تا تا اعتلازُ اس اًْا اتشار 

 هثتٌی تز هزك تت تْزُ ٍ رتا ّغتٌس ، عزاحی گززز.

 گزٍُ ًرغت:اتشار ّای هالی ؿیز اًتلاػی ًِ تز اعاط هزارزاز هزك الحغٌِ عزاحی ؽسُ اًس.

 ًزخ ّای عَز هؼیي ًِ هثتٌی تز هزارزاز ّای هؾارًتی ػزضِ ؽسُ اًس. گزٍُ زٍم:اتشار ّای هالی اًتلاػی تا

 (8)گزٍُ عَم: اتشار ّای هالی اًتلاػی تا ًزخ ّای عَز اًتظاری ًِ تا تَخِ تِ هزارزاز ّای هؾارًتی ػزضِ ؽسُ اًس.
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 صکوک مزابحه

اهلِ ایغت ًِ كزٍؽٌسُ هیوت تیغ هزاتحِ یٌی اس اًَاع تیغ اعت  ًِ اس سهاى ّا یوسین تیي هززم رایح تَزُ ٍ هوقَز اس اى هؼ

را تِ اعلاع هؾتزی هیزعاًس ،عپظ تواضای هثلؾ یا زرفسی اضاكی تِ ػٌَاى عَز توام ؽسُ ًالا)هیوت ذزیس ٍ ّشیٌِ هزتَعِ( 

هیٌٌس. تزای هثال اػلام هیٌٌس ایي ًالا را تِ ّشار تَهاى ذزیسُ ٍ حاضز اعت تِ ّشار ٍ فس یا زُ زرفس عَز تِ هؾتزی تلزٍؽس 

ر تیغ هزاتحِ چٌاى چِ تایغ زر تیاى هیوت ذزیس یا ّشیٌِ ّای هزتَعِ زرٍؽ تگَیس ،هؾتزی ذیار كغد پیسا هیٌٌس . تیغ . ز

 هزاتحِ هیتَاًس تِ فَرت ًوس یا ًغیِ هٌؼوس ؽَز . زر فَرتی ًِ ًغیِ تاؽس تِ عَر هؼوَل ًزخ عَز اى تیؾتز اعت.

یضگی ّای تیغ هزاتحِ اهسام تِ عزاحی اٍرام تْازاری تِ ًام اٍرام هزاتحِ چٌسی اعت تزذی هتلٌزاى اعلاهی،تا اعتلازُ اس ٍ

 ًززُ اًس.ایي اٍرام زر تزذی ًؾَر ّای اعلاهی چَى هالشی تحت ػٌَاى اٍرام هزضِ اعلاهی تِ هزحلِ اخزاء ًیش رعیسُ اعت.

زر ًتیدِ ایي اٍرام اس فٌق اتشار ّای :اس اًدایی ًِ تواهی اٍرام هزاتحِ تز اعاط عَز تزای فاحثاى اٍرام عزاحی هیؾًَس-1

 هالی اًتلاػی ذَاّس تَز.

ٍ ًزخ تاسزّی ًَع  هؼیي ٍ اس هثل تؼییي ؽسُ اعت-چِ زر تاسار اٍلیِ چِ زر تاسار ثاًَیِ-ًزخ عَز ًَع اٍل ٍ زٍم اٍرام هزاتحِ-2

لٌي تِ خْت ٍخَز هتـیز زیگزی تٌام حن  عَم گزپِ تِ ذَزی ذَز هتـیز  اعت ٍ زر زاهٌِ هؾرقی اس تـییزات هزار هیگیزز

الًَالِ هیتَاى تا هسیزیت هؾرـ تِ ًزخ هؼیٌی اس عَز تزای فاحثاى اٍرام رعیس زر ًتیدِ اٍرام هزاتحِ اتشار هٌاعثی تزای 

 فاحثاى ٍخَّی ًِ تِ زًثال عَز هؼیي اس عزهایِ گذاری ّغتٌس هحغَب هیؾَز.

گیزی تاسار ثاًَی ایي اٍرام تِ ًظز هیزعس اٍرام هزاتحِ )تِ ٍیضُ ًَع اٍل ٍ زٍم(اس زرخِ ًوس ؽًَسگی تا تَخِ تِ اهٌاى ؽٌل -3

 تالایی تزذَززار تاؽٌس.

تِ اًتؾار هزاتحِ اس ًَع عَم ًٌس تِ ٍیضُ  سهاًی ًِ هَعغِ ّای هالی سیازی اهسام -ّز پِ تٌَع اٍرام هزاتحِ تیؼ تز ؽَز-4

 .لیِ  ٍ ثاًَیِ ایي اٍرام تِ عوت رهاتت ٍ ًارایی تالاتز عَم پیسا ًٌساًتظار هی رٍز تاسار اٍ.

 

 

 

 

 



 بررسی صکوک اسلامی صنایع نفت و گاز در نظم حقوقی کنونی

 

 

 

 

 صکوک منفعت و اجاره

ٍ هٌلؼت اعلاهی پیؾٌْاز ؽسُ ٍ زر تزذی ًؾَر ّای اعلاهی تِ هزحلِ اس اتشار ّای هالی اعلاهی ًِ اس عزف ًارؽٌاعاى هالی 

یـ هٌاتغ زر تاسار اٍلیِ هاتلیت ذزیس ٍ كزٍػ اخزا ًیش زر آهسُ اٍرام تْازار اخارُ اعت .ایي اٍرام اكشٍى تز تَاى تدْیش ٍ ترق

زر تاسار ثاًَیِ را ًیش زارز ٍ هی تَاًٌس تا ػٌَاى اتشار هالی ًارآهس هَرز اعتلازُ ًؾَرّای اعلاهی هزار گیزًس . گزچِ اٍرام اخارُ 

 ٍ هٌلؼت ّز زٍ تز اعاط هزارزاز اخارُ عزاحی ؽسُ اًس لیٌي تلاٍت ّای سیازی تا ّن زارًس.

یي هَعغِ هالی تا اًتؾار اٍرام اخارُ هٌاتغ هَرز ًیاس را خوغ آٍری هی ًٌس ،عپظ تا اعتلازُ اس هٌاتغ ًالاّای عزهایِ ای ٍ 

 هقزكی تا زٍام هَرز ًیاس زٍلت تٌگاّْا هَعغِ ّا ٍ اؽراؿ حویوی ٍ حوَهی را ذزیساری ًززُ ٍ تِ آًْا اخارُ هی زّس .

تا اعتلازُ اس هٌاتغ فاحثاى اٍرام ذزیساری هی ؽًَس آًْا هالي ًالاّا تَزُ ٍ تالتثغ آى هالي اخارُ  اس آًدا ًِ ًالاّای هذًَر

 تْا ًیش ذَاٌّس تَز.

تٌا تزایي راتغِ حوَهی زارًسگاى اٍرام تا هَعغِ هالی راتغِ ًٍالت اعت . اؽراؿ تا پززاذت پَل ًوس ٍ زریاكت اٍرام اخارُ تِ 

زهایِ پَل آًاى را تِ فَرت هؾاع ّوزاُ تا پَل عایز هتواضیاى اٍرام اخارُ تزای ذزیس ًالاّای ع هَعغِ هالی ًٍالت هی زٌّس

ای ٍ تا زٍام ّشیٌِ ًٌٌس .عپظ آى ًالا ّا را تقَرت اخارُ زر اذتیار هتواضیاى هزارزٌّس ٍ تقَرت هاّاًِ یا كقلی اخارُ تْای 

 زُ ٍ عپظ اس ًغز زرفسی تِ ػٌَاى حن الًَالِ تیي فاحثاى اٍرام توغین ًٌٌس.آًاى را زریاكت ًز

  

 ق منفعتاورا

یٌی زیگز اس اٍرام تْازار ًِ تزای پز ًززى ذلا حافل اس حذف اٍرام هزضِ زر تاسار هالی اعلاهی پیؾٌْاز ؽس اٍرام تْازار 

 هٌلؼت اعت ًِ  هیتَاًس تا اعتلازُ اس هزارزازّای هداس ؽزػی عزاحی ٍ تِ تَعؼِ ًوی ٍ ًیلی تاسار هالی ًوي ًٌس .

اًگز هالٌیت زارًسُ آى تز هوسار هؼیي ذسهات یا هٌاكغ اس یي زارایی تا زٍام اعت ًِ ٍرم هٌلؼت عٌس هالی تْازاری اعت ًِ تی

 ؾ هؼیٌی تِ ٍی هٌتول ؽسُ اعت .زر اسای پززاذت هثل

.تِ عَر هؼوَل هیوت هٌاكغ ٍ ذسهاتی ًِ اس عزین اٍرام هٌلؼت ٍاگذار هی ؽَز تِ تٌاعة هست سهاى تاهی هاًسُ تا عزرعیس 1

پاییي تز اس هیوت اس اعوی آى هٌاكغ ٍ ذسهات اعت ،زر ًتیدِ ًغی ًِ زر اٍرام هٌلؼت عزهایِ گذاری هی ًٌس اس هحل ذزیس 

 زز.ٍ ّز چِ تِ سهاى عزرعیس ًشزیٌتز ؽَز عَز تیؾتز هی ؽَز.ٍ كزٍػ اٍرام هٌلؼت عَز هی ت
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اگز تحَل ذافی زر اهتقاز پیؼ ًیایس ٍ هیوت اعوی هٌاكغ ٍ ذسهات تـییز ًٌٌس ،عَز حافل اس اٍرام هٌلؼت تزاتز تلاٍت 

ُ هست خشٍ اتشار ّای هیوت اعوی ٍ كؼلی ذَاّس تَز ًِ هثلؾ ثاتت ٍ هؼیٌی اعت. تٌاتزایي اٍرام هٌلؼت را هی تَاى زر ًَتا

 ٍرز.هالی تا عَز هؼیي ٍ زر تلٌس هست خشٍ اتشار ّای هالی تا عَز اًتظاری ٍ هتـیز تِ حغاب آ

.اٍرام هٌلؼت ریغي ذافی تِ ًام ریغي ػسم اهٌاى اعتلازُ ٍ كزٍػ زر عزرعیس زارز تِ ایي تیاى ًِ زارًسُ ٍرم هٌلؼت تا 3

 ذَز اس هٌاكغ اعتلازُ ًٌس ٍ یا آى را تِ اعتلازُ ًٌٌسُ زیگزی ٍاگذار ًوایس.ٍ اگز عزریس عزرعیس یا تایس تقوین تگیزم ًِ

هی رعس . ًاؽزیي اٍرام هی  فلز كزارعس ٍ ًتَاًس ّیچ یي اس زٍ  گشیٌِ را اًتراب ًٌس ارسػ ٍرم هٌلؼت اس تیي هی رٍز ٍ تِ 

ي هزارزاز فلح، هتؼْس ؽًَس ًِ زر فَرت ارخاع زارًسُ ٍرم حاضزًس ،تا حساهل چٌس رٍس تِ تَاًسز تزای ًاّؼ ایي ریغي ضو

 عزرعیس تِ هثلؾ هؼیي اٍرام هذًَر را ذزیساری ًٌٌس.

تِ ًظز هی رعس تا تَخِ تِ هحسٍزیت ّای تاسار اٍلیِ ٍ ثاًَیِ اٍرام هٌلؼت ٍ ریغي تـییزات ،عَز ٍ ریغي عزرعیس اٍرام .4

اتشار هالی تٌْا زر هَرز ًالا هؼیي ًِ تواضای هاتل تَخِ زارًس ًارایی زارًس زر ًیدِ تاساری هحسٍز ٍ زر حس هٌول  هٌلؼت ایي

 عایز تاسار ّای هالی ذَاّس زاؽت.

 

 نتیجه گیزی:

زر پضٍّؼ حاضز تا تَخِ تِ الشاهات تاهیي هالی اس حَسُ ػوَهی ٍ هیل ٍاكز ػوَم تِ اٍرام تا تْزُ ثاتت ، تا تَخِ تِ هثاًی 

اعلاهی تَیضُ تاًٌساری تسٍى رتا تا اعتلازُ اساتشار ًارآهس ٍ ػوَز ؽزػی ،اتتسا تا ؽزح هحسٍزیت ّا ٍ تایس ّای هاًًَی ٍ 

هٌلؼت ٍ فٌَى فٌَى  –. فٌَى اخارُ اتشار هالی را تِ فَرت گشیسُ تزرعی ًززین  عًِلتی  هزارزازی تیغ هتواتل زر ًظام

هزاتحِ، تزرعی ًوَزین هاّیت حوَهی ّز یي اس ایٌْا را ًِ تِ تزتیة اخارُ ،فلح ٍ تیغ هی تاؽس ٍ ؽزط خَاس فٌَى را زارا 

ز تِ تلقیل آٍرزُ این هی تَاى زر پزٍصُ ّای تالازعت ًلت اس ّغتٌس ٍ تا تَخِ تِ  رٍیٌزز ّای اهتقازی ّز یي ًِ زر ّز هَر

 اتشار هالی اعلاهی تا اًتؾار ػوَهی تْزُ تزز.
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