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پزداسد. ایي تحمیك بِ تؼزیف، بزرسی ببًىذاری اسلاهی ٍ ابشار هبلی صىَن در ببسارّبی هبلی اسلاهی هی

ّبی ًظبم ببًىی ایزاى  ُ اس تجزبِگذرد، هٌبسب است بب استفبد سبل اس اجزای لبًَى هی 33وِ بیش اس  اوٌَى

ّبی بذٍى ربب، لبًَى ػولیبت ببًىی بذٍى ربب را بزرسی ٍ درببرُ اصلاح ٍ تىویل آى الذام وٌین.  ٍ دیگز ببًه

ّبی هختلف تطببك بب لبًَى ٍ اصلی همبلِ اٍراق بْبدار اسلاهی یب ّوبى صىَن تؼزیف ٍ اس جٌبِ بخشدر 

تشبر اٍراق صىَن هَرد تَجِ لزار شزع، هشایب ٍ هؼبیب، شببّت ٍ ت . گیزد هیفبٍت بب اٍراق لزضِ هتؼبرف در رابطِ بب اً

د شَ هیگیزی  در اًتْبی همبلِ ًیش بب تأویذ بز سِ ٍیضگی لبًًَی بَدى، همبَل ٍالغ شذى ٍ وبرا بَدى ًتیجِ

دٍلت بزای تؼزیف،  ٍ بز الذام استایي اٍراق جبیگشیٌی هٌبسب ٍ هفیذ بزای اٍراق لزضِ ٍ اٍراق هشبروت 

 د.شَ هیگیزی ایي ابشار جذیذ هبلی در التصبد ایزاى تأویذ  وبر حوبیت ٍ بِ
 

 .ثب٘ىساضی اؾلأی، نىٛن، ثبظاض ٔبِی اؾلأی ولیذی: ّبیُ ٍاص

 

 همذهِ. 1

وٝ خٛأـ ٔرتّف ثطای  ٞبیی قیٜٛقطط لغقی تٛؾقٝ التهبزی اؾت ٚ  ی پیفٌصاض ؾطٔبیٝافعایف 

ی ٚ ٌصاض ؾطٔبیٝٙس ٘مف ٟٕٔی زض تؿٟیُ وٙ ٔیی اثساؿ یب ا٘تربة ٌصاض ؾطٔبیٝی ٞب پطٚغٜٔبِی  تأٔیٗ
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وٝ قیٜٛ  ا٘س وطزٜس. التهبززا٘بٖ ٔؿّٕبٖ اثجبت وٙ ٔیزض ٘تیدٝ تؿطیـ تٛؾقٝ التهبزی آٖ خٛأـ ایفب 

بفت ٔمبثُ زضی زض ٔمبیؿٝ ثب قیٜٛ افغبی ٚاْ زض 1(SLP) ٔبِی ٔجتٙی ثط ٔكبضوت زض ؾٛز ٚ ظیبٖ تأٔیٗ

ی خبٔقٝ، وٙتطَ پصیط ضیؿهی تِٛیس، افعایف ثطٚت ٞب ٞعیٙٝ٘ؾط وبٞف  اظ ٘مغٝ 2(SRP)ثبظزٜ ثبثت 

حبَ،  ی ثبلاتطی ثطذٛضزاض اؾت. زض فیٗایاظ وبض ٞب ثب٘هازٚاض تدبضی ٚ پیكٍیطی اظ ٚضقىؿتٍی 

زض نٛضتی  ٔبِی ٔكبضوتی تأٔیٗوٝ ایٗ أتیبظ ضٚـ  ا٘س زازٜ٘كبٖ  3ثطذی اظ التهبززا٘بٖ ٔؿّٕبٖ

پسیسٜ فسْ تمبضٖ اعلافبتی ٚ زٚ ذغط ٘بقی اظ آٖ یقٙی ا٘تربة ثس ٚ ٔربعطات  ٘رؿت؛اؾت وٝ 

اعٕیٙبٖ لطاض ٘ساقتٝ ثبقس. زض غیط ایٗ  خبٔقٝ زض قطایظ فسْ ؛زْٚاذلالی زض خبٔقٝ خسی ٘جبقس ٚ 

ی ٞب طٚغٜپٔبِی  تأٔیٗنٛضت، اِتعاْ ثٝ ثب٘ىساضی اؾلأی ٕٔىٗ اؾت اظ عطیك افعایف ٞعیٙٝ 

عیٙٝ ٔجبزِٝ ٚ افعایف ذغط احتٕبَ ٚضقىؿتٍی ٌصاض ؾطٔبیٝ  قسٖ ی اؾلأی ثٝ وٙسٞب ثب٘هی، افعایفٞ 

 حطوت تٛؾقٝ ثیٙدبٔس.

 فساِت آٖ زض وٝ ای  خبٔقٝ اؾت، ٔؿّٕبٖ ٞط آضظٚٞبی اظ یىی اؾلأی آَ  ایسٜ خبٔقٝ ایدبز

 ثقس ٌؿتطی فساِت اثقبز تطیٗ ٟٔٓ ظا ثبقس. یىی ثطلطاض وبٔلاً خبٔقٝ ٔرتّف الكبض اؾلأی ثیٗ

 ٕٞچٙیٗ زٞس. لطاض پٛقف تحت ضا زیٍط اثقبز اظ ثؿیبضی ستٛا٘ ٔی حتی وٝ آٖ اؾت التهبزی

 ٔبِی ٘ؾبْ تقٕیك زض ٟٔٓ فٛأُ زیٍط اظ ٔبِی ٟ٘بزٞبی تٛإ٘ٙس ثبظٚی فٙٛاٖ ثٝ ٔبِی ٘یع ٔٙبثـ تأٔیٗ

 .٘سا  قسٜ عطاحی ٔتٙٛفی ٔبِی بیاثعاضٞ ز٘یب زض خٟت یٗا ثٝ ز؛قٛ ٔی وكٛضی ٔحؿٛة ٞط

 حبضط حبَ زض .اؾت یبفتٝ ٔٛضٛفیت ٘ٛیٗ ٔبِی اثعاضٞبی ثطضؾی اذیط ٞبی زض ؾبَ ضٚ ایٗ اظ

 .نىٛن اؾت ٔبِی اثعاض اؾلاْ خٟبٖ ؾغح تدطثٝ زض ٔؤثطتطیٗ

ٚ  نه فطثی وّٕٝ خٕـ ،ٞب زاضایی وطزٖ ثٟبزاض اٚضاق ٔحهٛلات اظ یىی فٙٛاٖ ثٝ نىٛن

 اؾت لطضٝ اٚضاق خبیٍعیٗ اؾلأی ثٟبزاض اٚضاق ٘ٛفی ٚ ثٛزٜ فبضؾی ظثبٖ زض چه ٚاغٜ ٔقطة

 ٚ اخبضٜ ٔب٘ٙس لطاضزازٞبیی آٚضزٖ ٔیبٖ ثٝ ٚ فیعیىی ٔكرم زاضایی یه زضٌیطوطزٖ ثب وٝ

 وٝ اؾت ٔبِی اثعاضٞبی ایٗ اظ یىی اؾت. نىٛن ضثب ثسٖٚ ثب٘ىساضی لبٖ٘ٛ ثب ٔضبضثٝ ٔٙغجك

 خسیسی ٘ؿجتبً ٔحهَٛ ِحبػ ایٗ اظ ٚ قس آغبظ 2001 ؾبَ اظ خٟب٘ی بیثبظاضٞ زض ا٘تكبض آٖ ضٚ٘س

 .اؾت ٔبِی تأٔیٗ ظٔیٙٝ زض ای ٌؿتطزٜ تطویجی ٔٛضٛؿ اثعاضٞبی تٛؾقٝ زیٍط، ؾٛی قٛز. اظٔحؿٛة ٔی

 .ثبقسٔی ٌؿتطـ حبَ زض تطویجی اثعاض چٙیٗ فٙٛاٖ ثٝ ٘یع نىٛن

                                                           

1. Profit – Loss Sharing 

2. Fixed Return Scheme 

ٔغبِقابت ٘ؾاطی زض   "( ٔغاط  قاس. تطخٕاٝ ثركای اظ آٖ زض وتابة      1983ٚلابض ٔؿاقٛز ذابٖ )   ای زض ضؾابِٝ زوتاط   . ایٗ ٔٛضٛؿ3

 تأِیف ٔحؿٗ ذبٖ تطخٕٝ ٔحٕس ضیبئی ثیٍّی آٔسٜ اؾت.  "ٝ اؾلأییثب٘ىساضی ٚ ٔبِ
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  75 ... نقد و بزرسی ابزارهاي مالی کاربزدپذیز )صکوک(

 ستٛا٘ ٔی ٚ ثٛزٜ ٌٛ٘بٌٛ٘ی ا٘ٛاؿ زاضای وٝ اؾت اؾلأی فطاٌیط ٔحهٛلات اظ یىی نىٛن

 ٌیطز.  لطاض اؾتفبزٜ ٔٛضز غیطٜ ٚ تدبضی ٔبِی تأٔیٗ ،ٞب پطٚغٜ ٔبِی تأٔیٗ لجیُ ذبل اظ ثطای ٔمبنس

 ٔضبضثٝ، ٔكبضوت، ٔطاثحٝ، اؾتهٙبؿ، ؾّٓ، اخبضٜ، نىٛن ٘ٛؿ 14 ثٝ اؾبؼ نىٛن ایٗ ثط

 زض وٝ ٞبیی زاضایی ٔبِىیت الأتیبظ، حك ذسٔبت، اضائٝ ٔؿبلبت، ی، ٔعاضفٝ،ٌصاض ؾطٔبیٝ ٕ٘بیٙسٜ

 آیٙسٜ زض وٝ ٞبیی زاضایی ٔٙبفـ ٔبِىیت ٚ ٔٛخٛز ٞبی ٔٙبفـ زاضایی ٔبِىیت ز،قٛ ٔی ؾبذتٝ آیٙسٜ

 ٌطزز. ٔی ثٙسی عجمٝ ،٘سقٛ ٔی ؾبذتٝ
 

 ضزٍرت تَجِ بِ هسئلِ. 2

ٗ ٌطی ٔبِی ثی ی آٖ ٚاؾغٝٞب ٘مفإٞیت ٘مف ثب٘ه زض فهط وٙٛ٘ی ٚاضح اؾت ٚ یىی اظ 

تٛا٘س إٞیت قبیب٘ی زض وٕه ثٝ تجسیُ  ٌصاضاٖ اؾت. ایٗ ٘مف ٔی ا٘ساظوٙٙسٌبٖ ٚ ؾطٔبیٝ پؽ

تدٟیع ٚ ترهیم پَٛ ٚ ٔتفطفبت ٚ  ٞب ثب٘هؾطٔبیٝ زاقتٝ ثبقس. ثٝ ثیب٘ی زیٍااط، ٚؽیفٝ اؾاابؾی 

 ٌطزز. ٞب ٚ زازٖ ٚاْ فّٕی ٔی اٚضاق خبیٍعیٗ آٖ اؾت وٝ ثب لجَٛ ؾپطزٜ

ٞب  ٘یؿت اِجتٝ ٔبزأی وٝ ٔربِف وتبة ٚ ؾٙت ٚ اضظـ ،ٝ ثب٘ه ٚ ثب٘ىساضیاؾلاْ ٔربِف ا٘سیك

 ٘جبقس ثّىٝ ٔربِفت اؾلاْ ثب ثب٘ىساضی ضثٛی ٔجتٙی ثط ٘طخ ثٟطٜ اؾت.

زض التهبزٞبی ٔجتٙی ثط ضثب ٚ ثٟطٜ، ٘ؾبْ ٔبِی ٚ اثعاضٞبی ٔطثٛط فٕٛٔبً ثسٖٚ ٞطٌٛ٘ٝ 

 ،عَٛ ظٔبٖ ٚ ٔغبثك ثب ٘یبظٞبی ظٔبٖ ٚ خبٔقٝ اؾبؼ ٘مف ٘طخ ثٟطٜ قىُ ٌطفتٝ ٚ زض ٔحسٚزیتی، ثط

ٔطاحُ تىبُٔ ٚ پیكطفت ذٛز ضا عی ٕ٘ٛزٜ اؾت. زض ایٗ ؾیط تىبّٔی، ٘ؾبْ ٔبِی ٔب٘ٙس ٞط ٘ؾبْ زیٍط 

، تغییطات ٚ تحٛلات ٔرتّفی اؾتؾبذتٝ زؾت ا٘ؿبٖ ثب حفؼ پبیٝ ٚ اؾبؼ ذٛز وٝ ٕٞبٖ ثٟطٜ ٚ ضثب 

 ٘بپصیط ثٛزٜ اؾت. ٚ پسیساضقسٖ ٘یبظٞبی خسیس أطی اختٙبة پیكطفت خٛأـ زِیُ ثٝضا قبٞس ثٛزٜ وٝ 

ثٟطٜ، ٔربِفت  ،عٛض لبعـ ٚ قسیس ثب ضثب ٚ ٔؾٟط أطٚظی آٖ زا٘یٓ اؾلاْ ثٝ وٝ ٔی عٛض بٖٕٞ

ٕ٘بیس. أب ایٙىٝ ثٝ ٕٞیٗ ثقس ٔٙفی اوتفب  وبُٔ ٚ زض ٞط قىّی تحطیٓ ٔی نٛضت ثٕٝ٘ٛزٜ ٚ آٖ ضا 

 اؾت. ٌطزز، ٘ؾطی ٘ؿٙدیسٜ ٚ غیطفّٕی

ٌطچٝ زضن فبٔٝ اظ ٘ؾبْ التهبزی ٚ ٔبِی اؾلاْ ایٗ اؾت وٝ ایٗ ٘ؾبْ تٟٙب زض تحطیٓ ضثب ثب 

ٌطچٝ ضطٚضی  ثطذٛضز ٔٙفی ثب یه پسیسٜ ٘بپؿٙس ضؾس وٝ ٘ؾط ٔی أب ثٝ ،ٞب تفبٚت زاضزؾبیط ٘ؾبْ

ثط ثٟطٜ، اؾبؼ  ثٙبثطایٗ تحطیٓ ٔقبٔلات ٔجتٙی ثبقس. تٟٙبیی وبفی ٘جٛزٜ ٚ فلاج وبض ٕ٘ی ثٝ أباؾت 

ٚخٝ تٛنیفی وبُٔ ٚ وبفی اظ وُ ایٗ ٘ؾبْ  ٞیچ س، أب ثٝزٞ ٔییه ٘ؾبْ التهبز اؾلأی ضا تكىیُ 

ٞبی فّٕی خبیٍعیٗ وٝ اؾبؼ یه ٚ ضٚـ ٞب ضاٜس. زض ٘تیدٝ تلاـ زض خٟت اضائٝ زٞ ٕی٘ زؾت ثٝ
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ٌطفتٝ ٚ اِجتٝ زض ایٗ التهبززا٘بٖ ٔؿّٕبٖ لطاض س، ٔس٘ؾط ا٘سیكٕٙساٖ ٚ زٞ ٔیتقبُٔ ٔثجت ضا قىُ 

  ذهٛل، تٛخٝ انّی ثٝ ٘ؾبْ ثب٘ه ٔقغٛف ٌطزیسٜ اؾت.

اظ آ٘دبیی وٝ حصف ٘طخ ثٟطٜ فٕٛٔبً ٘رؿتیٗ ٌبْ زض اؾلأی وطزٖ التهبز زض وكٛضٞبی 

ضؾس چٍٍٛ٘ی ثب٘ىساضی ثسٖٚ ثٟطٜ ثیكتطیٗ تٛخٝ ضا ثٝ  ٘ؾط ٔی ٔؿّٕبٖ تّمی قسٜ اؾت، عجیقی ثٝ

ٞبیی فطاتط اظ حصف ضثب  قتٗ یه ٘ؾبْ پِٛی ٔبِی اؾلأی، ثبیس ٌبْذٛز ٔقغٛف ٕ٘بیس. ثطای زا

ثطزاقت ٚ تلاـ ٕ٘ٛز تب ثٝ یه پبیٝ ٚ اؾبؼ ٔحىٓ ثطای چٙیٗ ٘ؾبْ ٚ ؾیؿتٕی زؾت یبفت وٝ 

طٚظ ی٘ع ضا ٞبی لاظْ  ٔجتٙی ثط فمٝ اؾلأی ثٛزٜ ٚ لبثّیت  ثبقس. زاضاثطای اخطایی ٚ فّٕی قسٖ ضلبثت زض زی٘بی أ

ضیعی یه اؾبؼ قطفی ثطای آٖ، ٔٛضز تٛخٝ ا٘سیكٕٙساٖ  ىساضی اؾلأی ٚ پیٔٛضٛؿ ثب٘

 تٛاٖ ثٝ ٔٛاضز شیُ اقبضٜ ٕ٘ٛز. یی ٘یع اضائٝ ٌطزیسٜ وٝ اظ خّٕٝ ٔیٞب ضأٜؿّٕبٖ ثٛزٜ اؾت ٚ 

 ضٚـ خجطاٖ وبٞف لسضت ذطیس پَٛ زض فّٕیبت ثب٘ىی ثسٖٚ ضثب -

 ضٚـ ٚاْ ٔتمبثُ زض ثب٘ىساضی ثسٖٚ ضثب -

 بْ ثب٘ىی غیطضثٛی ٔجتٙی ثط ٘طخ ؾٛز یب ٘طخ ثبظٌكت ؾطٔبیٝ )٘ؾبْ ٔكبضوتی(ضٚـ ٘ؾ -

اؾبؼ ضٚـ ؾْٛ اؾتٛاض اؾت ٚ  ٘ؾبْ ثب٘ىساضی ثسٖٚ ضثب زض خٕٟٛضی اؾلأی ایطاٖ ثط -

وبضثطزی ٚ ٘یع ا٘غجبق فّٕیبتی آٖ ثب ٔٛاظیٗ قطؿ ٔٛضز -تبوٖٙٛ اظ خٟبت ٔرتّف ٘ؾطی ٚ فّٕی

تٛاٖ زض چٙس ٔحٛض  یٗ ا٘تمبزٞبی آٖ ضا ٔیتط ٟٔٓس لطاض ٌطفتٝ اؾت. ثطضؾی ٚ ٔغبِقٝ ٚ ثقضبً ٘م

 ذلانٝ ٕ٘ٛز:

 قٛز. زض ٘ؾبْ ٔٛخٛز اظ خٟت فّٕىطزی، ا٘غجبق ثب ٔٛاظیٗ قطؿ ضفبیت ٕ٘ی 

 ٌطزز، تٟٙب یه أط لبِجی ٚ قىّی  ٞبیی ٞٓ وٝ ثٝ ؽبٞط ثٝ فمٛز اؾلأی فُٕ ٔیزض ثرف

 ْ ثب٘ىی فقّی ٞٙٛظ پٟٙبٖ اؾت.اؾت ٚ ثٙبثطایٗ ضٚ  ضثب ٚ ثٟطٜ زض ٘ؾب

ثب ثؿیبضی اظ وبضٞبی  ستجسیُ ثب٘ه اظ یه ٚاؾغٝ ٔبِی ٚ ٔؤؾؿٝ پِٛی ثٝ یه قطوتی وٝ ثبی

پصیط اؾت ٚ ٘ٝ زض فُٕ  ضاحتی أىبٖ وٝ چٙیٗ أطی ٘ٝ ثٝ حبِی تدبضی ٚ ترههی آقٙب ثبقس. زض

خبی آٖ  ی تحمك ٘یبفتٝ ثّىٝ ثٝوٝ اٌط ٞٓ فّٕی قٛز، زیٍط ثب٘ه اؾلأ آٖ  اتفبق افتبزٜ اؾت. ضٕٗ

 ی ٔرتّف ایدبز ٌطزیسٜ اؾت.ٞب ٟٔبضتقطوت ترههی زاضای فٖٙٛ ٚ 

سف ایٗ اؾت وٝ زض ثبظاض پَٛ ٚ ؾطٔبیٝ ٚ ثبظاض ٔقبٔلات ٔبِی زض یه ٘ؾبْ ٔبِی اؾلأی، ٞ

حبَ ثب احىبْ قطؿ  اثعاضٞبی ٔبِی لبثُ لجِٛی وٝ لبثّیت ٘مسی، أٙیت ٚ ؾٛززٞی زاقتٝ ٚ زضفیٗ

 ٚخٛز آیس. ٔٙغجك ثبقٙس، ثٝ
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 ببًىذاری اسلاهی. 3

زض اثتسای ثحث ضطٚضت زاضز وٝ ثٝ ٍٞٙبْ ثطضؾی ثب٘ىساضی اؾلأی ثٝ فضب ٚ ٔحیظ اؾلأی وٝ 

چٙیٗ ثب٘ىساضی ثبیس زض آٖ فُٕ وٙس اقبضٜ ای زاقتٝ ثبقیٓ. فطو ثط ٚخٛز یه خبٔقٝ اؾلأی اؾت 

ٚ  ض٘س)ل( ٚ لیبٔت ٚ ٔقبز افتمبز زا ذسا ٚ ضؾَٛ اٚٝ وٝ ث وٝ زضآٖ ٔب ثب افطاز ٔؿّٕبٖ ضٚثطٚ ٞؿتیٓ

ٙس. وٙ ٔیٙس ٚ اظ ٔحطٔبت قسیساً پطٞیع وٙ ٔیزض فضبیی آوٙسٜ اظ تقّیٕبت زیٗ ٔجیٗ اؾلاْ ظ٘سٌی 

ٔقٙبی ظیبزٜ، فّٛ ٚ ٕ٘ٛ اؾت ٚ زض  ضثب زض ِغت ثٝ یىی اظ ٔحطٔبت نطیح زیٗ اؾلاْ ضثبذٛاضی اؾت.

ز وٝ زض ثطذی اظ ٔقبٔلات یب ٔجبِغی وٝ ثیف اظ ٔجّغ لطو قٛ ٔیٌفتٝ  انغلا  فمٟی ثٝ ظیبزٜ ای

ای ضثب ٚ حطاْ ٘یؿت ثّىٝ تٟٙب ظیبزٜ زض لطو ٚ  ضٚ ٞط اضبفٝ ٚ ظیبزٜ ز. اظ ایٗقٛ ٔیٌطفتٝ  ،زازٜ قسٜ

زض ازأٝ ثٝ تكطیح زٚ ٘ٛؿ ضثب زض فمٝ . ٔقبٔلاتی وٝ زاضای قطایظ ذبنی ٞؿتٙس ضثب ٚ حطاْ ٞؿتٙس

 ی پطزاظیٓ؛اؾلأی ٔ

  ضثبی ٔقبٚضی: وٝ فمٟب زض ثحث ثیـ ٚ تدبضت ثٝ آٖ پطزاذتٝ ا٘س، زاضای زٚ قطط اؾت:

اٚحس ٚظٖ ٔقبّٔٝ ٔی ٌٙسْ وٝ ثب  بٝ٘ یب  ٘ٙس قیط وٝ ثب پیٕ ٛظٖٚ ثبقس ٔب ف. خٙؽ ٔٛضز ٔقبٚضٝ ٔىیُ یبٔ   ٌطزز. اِ

قٛ٘س ضثبی  ٔتط ٔقبّٔٝ ٔی ثٙبثطایٗ زض اقیبیی فسزی ٔب٘ٙس پٛقبن ٚ ِٛاظْ ذبٍ٘ی یب آ٘چٝ ثب ٚاخس

 .ة. وبلای ٔٛضز ٔقبّٔٝ ٞٓ خٙؽ ثبقس ٔثُ ایٙىٝ ٌٙسْ ضا زض ٔمبثُ ٌٙسْ ثفطٚقس .ٔقبٚضی نبزق ٘یؿت

ضثبی لطضی: ایٗ لؿٓ اظ ضثب قطایظ ضثبی ٔقبٚضی ضا ٘ساضز. زض ضثبی لطضی فطلی ثیٗ ٔىیُ ٚ 

ثٝ ایٗ ٔقٙب وٝ خٙؽ یب پَٛ ضا ثٝ ٔٛظٖٚ ٚ ٔقسٚز ٘یؿت ثّىٝ تٟٙب ضوٗ آٖ قطط ٔمساض اضبفی اؾت؛ 

وؿی لطو ثسٞس ٚ قطط وٙس وٝ ثٝ ٍٞٙبْ ثبظٌطزا٘سٖ چیعی اضبفٝ ثٝ اٚ ثسٞٙس، ذٛاٜ چیع اضبفی 

اظ ٕٞبٖ خٙؽ ثبقس یب خٙؽ زیٍط ٚ یب ذسٔتی اظ ذسٔبت ثبقس. اظ زٚلؿٓ ضثب، ضثبی لطضی إٞیت 

 .ٚ ٞؿت ثیكتطی زاضز، چٖٛ ٔحُ حبخت ٚ اثتلای ثؿیبضی اظ ٔطزْ ثٛزٜ
 

 ادبیبت هَضَع. 4

ٞبی اؾلأی ثٝ تٙبؾت  ٌصضز. ٞط یه اظ ثب٘ه ٞبی اؾلأی ٔی ؾبَ اظ تأؾیؽ ثب٘ه 30ثیف اظ 

ٔبِی ذب٘ٛاضٞب،  تأٔیٗٞب ثطای  ٔصٞت فمٟی ٚ ٚضقیت التهبزی حبوٓ ثط خبٔقٝ وٛقیسٜ اظ ا٘ٛاؿ قیٜٛ

ٔست ٔٙبؾت اؾت ٚ  ی ٌطچٝ زض وٛتبٜٔبِ تأٔیٗٞبی  ٞب اؾتفبزٜ وٙس. ایٗ تٙٛؿ قیٜٛ ٚ زِٚت ٞب ثٍٙبٜ

ٌیطی ٘ؾبْ  أب زض ثّٙسٔست ٔب٘ـ اظ قىُ ،قٛز ٞبی وبضاتط ٔی ثبفث وؿت تدطثٝ ٚ قٙبؾبیی قیٜٛ

قٛز. ثط ایٗ اؾبؼ ضطٚضت زاضز ثٝ ؾٛی  ثب٘ىساضی اؾلأی یىپبضچٝ زض وكٛضٞبی اؾلأی ٔی

، اؾتتٕبْ ثب٘ىساضاٖ ٔؿّٕبٖ  ٞبی اؾتب٘ساضز وٝ اظ خٟت فمٟی ٚ وبضایی ٔٛضز ٚفبق عطاحی قیٜٛ
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ٞبی ٟٔٓ اؾلأی  ٔبِی ثطذی اظ ثب٘ه تأٔیٗٞبی  نٛضت ذلانٝ قیٜٛ حطوت وٙیٓ. زض ایٗ خٟت ثٝ

 قٛز: ثطضؾی ٔی
 

 ببًىذاری اسلاهی هصز. 4-1

 1963٘رؿتیٗ تدطثٝ ثب٘ىساضی اؾلأی ٔطثٛط ثٝ وكٛض ٔهط اؾت، زوتط احٕس اِٙدبض زض ؾبَ 

 زلایُوطز. ایٗ ٔؤؾؿٝ ثٝ  ٞبی اؾلأی فقبِیت ٔی اؾبؼ آٔٛظٜ ٝ ثطای ضا تأؾیؽ وطز و ٔؤؾؿٝ

ثٚطٚ قس. زض ؾبَ   اؾبؼ زِٚت ٔهط تأؾیؽ قس ٚ ثط تٛؾظثب٘ه اختٕبفی ٘بنط  1972ؾیبؾی ثب قىؿت ض

ٞبی اؾلأی زیٍطی زض ٔهط تأؾیؽ قس٘س ٚ  اظ آٖ ثب٘ه پؽ٘ؾبْ ثسٖٚ ثٟطٜ قطٚؿ ثٝ فقبِیت وطز، 

اِحؿٙٝ،  ٞبی اؾلأی ٔهط اظ ضاٜ لطو ٔبِی ضا تدطثٝ وطز٘س، أطٚظٜ ثب٘ه تأٔیٗٞبی ٌٛ٘بٌٖٛ  ضٚـ

 وٙٙس. ٔطاثحٝ، اخبضٜ، اخبضٜ ثٝ قطط تّٕیه، ؾّف، اؾتهٙبؿ، ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت، تؿٟیلات پطزاذت ٔی
 

 ببًىذاری بذٍى رببی ایزاى . 4-2

ٔبِی ضا  تأٔیٗٞبی  ضٚـتطیٗ  آغبظ ثٝ وبض وطزٜ وبُٔ 1363ثب٘ىساضی ثسٖٚ ضثبی ایطاٖ وٝ اظ ؾبَ 

وٙٙس ثطای  ٞبی ایطاٖ وٝ ٕٞٝ ثطاؾبؼ لبٖ٘ٛ فّٕیبت ثب٘ىی ثسٖٚ ضثب وبض ٔی ٌطفتٝ اؾت، ثب٘ه وبض ثٝ

ای )فطٚـ  ٞبی ٔجبزِٝ اِحؿٙٝ لطاضزاز ٞبی لطو ٞبی التهبزی اظ ضٚـ ٔبِی ٔكتطیبٖ ٚ عط  تأٔیٗ

ٞبی ٔكبضوتی )ٔكبضوت ٔس٘ی،  ضزازالؿبعی، اخبضٜ ثٝ قطط تّٕیه، خقبِٝ، ؾّف ٚ ذطیس زیٗ(، لطا

 وٙٙس. ٌصاضی ٔؿتمیٓ اؾتفبزٜ ٔی ٔكبضوت حمٛلی، ٔضبضثٝ، ٔعاضفٝ ٚ ٔؿبلبت( ٚ ؾطٔبیٝ

 

 ببًه دبی اسلاهی  . 4-3

ٔیلازی  1975قٛز، زض ؾبَ  ایٗ ثب٘ه وٝ زض خبیٍبٜ ٘رؿتیٗ ثب٘ه ذهٛنی اؾلأی قٙبذتٝ ٔی

اِحؿٙٝ، ٔطاثحٝ، اخبضٜ، اؾتهٙبؿ،  ٞبی لطو اظ قیٜٛٔبِی ٔكتطیبٖ  تأٔیٗتأؾیؽ قس ایٗ ثب٘ه ثطای 

 وٙس . ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت اؾتفبزٜ ٔی
 

 ببًه اسلاهی اردى. 4-4

ٞبی  ٔبِی ٔكتطیبٖ اظ قیٜٛ تأٔیٗقٛز، ثطای  ٞبی اؾلأی قٕطزٜ ٔی ایٗ ثب٘ه ٘یع وٝ اظ ٘رؿتیٗ ثب٘ه

 وٙس . اِحؿٙٝ، ٔطاثحٝ، ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت وبٞٙسٜ اؾتفبزٜ ٔی لطو
 

 

 

 

 

 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

jip
.ir

 o
n 

20
26

-0
1-

03
 ]

 

                             6 / 18

http://ejip.ir/article-1-839-fa.html


  79 ... نقد و بزرسی ابزارهاي مالی کاربزدپذیز )صکوک(

 ببًه تَسؼِ اسلاهی. 4-5

ٔبِی  تأٔیٗوٙس، ثطای  إِّّی فقبِیت ٔی نٛضت ثیٗ ٚ ثٝقس تأؾیؽ  1975ایٗ ثب٘ه وٝ زض ؾبَ 

اِحؿٙٝ، ٔطاثحٝ، اخبضٜ ثٝ قطط تّٕیه، اؾتهٙبؿ،  ٞبی لطو ٞبی فٕطا٘ی اظ قیٜٛ ٞب ٚ پطٚغ عط 

 وٙس. ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت اؾتفبزٜ ٔی
 

 بى ببًه الجشیزُ ػزبست. 4-6

 قٛز، ٞبی ثعضي اؾلأی قٕطزٜ ٔی ٚ أطٚظٜ یىی اظ ثب٘ه قس ٔیلازی تأؾیؽ 1975ایٗ ثب٘ه زض ؾبَ 

اِحؿٙٝ، ٔطاثحٝ، اخبضٜ، اؾتهٙبؿ،  ٞبی لطو ٔبِی ٔكتطیبٖ اظ قیٜٛ تأٔیٗثطای  ثب٘ه اِدعیطٜ فطثؿتبٖ

 وٙس. ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت اؾتفبزٜ ٔی
 

 التوَیل وَیت  بیت. 4-7

قٛز، ثطای  ثعضي اؾلأی قٕطزٜ ٔی  ٚ أطٚظٜ زٚٔیٗ ثب٘هقس تأؾیؽ  1977ؾبَ ایٗ ثب٘ه وٝ زض 

اِحؿٙٝ، ٔطاثحٝ، اخبضٜ، ؾّف، اؾتهٙبؿ، ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت  ٞبی لطو ٔبِی ٔكتطیبٖ اظ قیٜٛ تأٔیٗ

 وٙس. اؾتفبزٜ ٔی
 

 ببًىذاری اسلاهی پبوستبى. 4-8

نٛضت ضؾٕی  ثٝ 1980ٚؿ قس ٚ اظ ؾبَ قط 1977قسٖ ٘ؾبْ ثب٘ىی زض پبوؿتبٖ اظ ؾبَ  ضٚ٘س اؾلأی

ٚ ثب ٕٔٙٛفیت ٘ؾبْ ٔجتٙی ثط ثٟطٜ، وُ ٘ؾبْ  1985وبض وطز٘س ٚ اظ ؾبَ  ٞبی اؾلأی قطٚؿ ثٝ ثب٘ه

ٔبِی ٔكتطیبٖ اظ  تأٔیٗٞبی اؾلأی پبوؿتبٖ ثطای  ثب٘ىی تجسیُ ثٝ ثب٘ىساضی ثسٖٚ ضثب قس. ثب٘ه

طط تّٕیه، ذطیس زیٗ، ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت اِحؿٙٝ، ٔطاثحٝ، اخبضٜ، اخبضٜ ثٝ ق ٞبی لطو قیٜٛ

 وٙٙس. اؾتفبزٜ ٔی
 

 . ببًىذاری اسلاهی سَداى 4-9

ٞبی  ٚ زض وٙبض ثب٘هقس تأؾیؽ  1977٘رؿتیٗ ثب٘ه اؾلأی ؾٛزاٖ ثب٘ه فیهُ ثٛز وٝ زض ؾبَ 

لبٖ٘ٛ  ثط اؾبؼضخ زاز ٚ  1992وطز، تحَٛ اؾبؾی زض ثب٘ىساضی ؾٛزاٖ زض ؾبَ  ٔتقبضف فقبِیت ٔی

ای وٝ ٔغبثك قطیقت ٘جٛز زض ثرف ٔبِی ٕٔٙٛؿ افلاْ قس ٚ ثٝ ایٗ تطتیت ثب٘ىساضی ؾٛزاٖ  ّٔٝٞط ٔقب

 تأٔیٗٞبی اؾلأی ؾٛزاٖ ثطای  اؾبؼ ثسٖٚ ضثب عطاحی قس. ثب٘ه نٛضت وبُٔ ثط ٘یع ٔب٘ٙس ایطاٖ ثٝ

 وٙٙس. ٔیاِحؿٙٝ، ٔطاثحٝ، اخبضٜ، خقبِٝ، ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت اؾتفبزٜ  ٞبی لطو ٔبِی ٔكتطیبٖ اظ قیٜٛ
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 ببًىذاری اسلاهی هبلشی. 4-13

ا٘ساظ ظائطیٗ  وٝ ٔؤؾؿٝ پؽ ظٔب٘ی ،قٛز ٔطثٛط ٔی 1963ؾبثمٝ ثب٘ىساضی اؾلأی زض ٔبِعی ثٝ ؾبَ 

ٞبی اؾلأی اظ  أب فقبِیت ضؾٕی ثب٘ه ،ٞبی حدبج ٔبِعی تكىیُ قس ٌصاضی ؾپطزٜ ثطای ؾطٔبیٝ

 1993ب تأؾیؽ ثب٘ه ثطٞبز آغبظ قس ٚ تب ؾبَ وٝ لبٖ٘ٛ ثب٘ىساضی اؾلأی تهٛیت قس ث 1983ؾبَ 

ٞبی اؾلأی  . ثب٘ه٘ستأؾیؽ قس٘یع ٞبی زیٍطی  اظ آٖ ثب٘ه پؽ ٚفمظ ثب٘ه اؾلأی ٔبِعی ثٛز 

اِحؿٙٝ، ٔطاثحٝ، اخبضٜ، اخبضٜ ثٝ قطط تّٕیه،  ٞبی لطو ٔبِی ٔكتطیبٖ اظ قیٜٛ تأٔیٗٔبِعی ثطای 

 . وٙٙس ذطیس زیٗ، تٛضق، ٔضبضثٝ ٚ ٔكبضوت اؾتفبزٜ ٔی

 ٔبِی اظ عطیك نىٛن ثطضؾی ٚ تحّیُ قسٜ اؾت. تأٔیٗ٘حٜٛ  نىٛن ٚ٘یع زض ٔغبِقبت ٔتقسزی 

اٚضاق )نىٛن( اخبضٜ اثعاضی ٘ٛیٗ ثطای تأٔیٗ ٔبِی "ای ثب فٙٛاٖ  ( زض ٔمب1389ِٝ) ٌّؿتب٘ی

بی ٞ ٔسَٚ زض ازأٝ  وطزٜٔقطفی ضا اثتسا نىٛن ٚ ؾبذتبض ٔبِی ٚ حمٛلی آٖ  "ی ِیعیًٙٞب قطوت

ً ٞب قطوتفّٕیبتی نىٛن اخبضٜ ٚ ٘مف  یِعیٙ اؾبؼ  ثط .سزٞ ٔیزض ایٗ ضاؾتب ٔٛضز ثطضؾی لطاض ضا ی 

٘تبیح ٚ پػٚٞف، اٚضاق اخبضٜ ضٞٙی وٝ ٘ٛؿ ؾْٛ اٚضاق اخبضٜ )نىٛن( اؾت ٔٛضز اؾتفبزٜ 

 .ٞبی ذبنی زاض٘س زٞٙسٜ اؾت وٝ ٔىب٘یعْ ٞب ٚ ٔؤؾؿبت افتجبض ی ِیعیًٙ، ثب٘هٞب قطوت

ٔبِی نٙقت ٘فت  تأٔیٗاضائٝ اٍِٛی ٔغّٛة "ای ثب فٙٛاٖ ( زض ٔمب1393ِٝ)ٚ ٕٞىبضاٖ ٘ؾطپٛض 

 "ٞبی آٖ ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ تحّیُ ؾّؿّٝ ٔطاتجی ثٙسی ضیؿه ایطاٖ ثط پبیٝ نىٛن اؾتهٙبؿ ٚ ضتجٝ

ٝ ز٘جبَ ثطضؾی ایٗ فطضیٝ اؾت و ای ثٝ ثب ضٚـ تٛنیفی ٚ تحّیُ ٔحتٛا ثب اؾتفبزٜ اظ ٔٙبثـ وتبثرب٘ٝ

٘یبظ نٙقت ٘فت ضا تساضن ٕ٘بیس؛ ثٙبثطایٗ ضٕٗ  تٛا٘س ٔٙبثـ ٔبِی ٔٛضز ا٘ٛاؿ نىٛن اؾتهٙبؿ ٔی

قطط تّٕیه  اضائٝ اٍِٛٞبی فّٕیبتی ا٘تكبض نىٛن اؾتهٙبؿ، نىٛن تطویجی اؾتهٙبؿ ٚ اخبضٜ ثٝ

ط ایٗ ٞبی ثبظاض ثب٘ٛیٝ ٔتطتت ث ٚ نىٛن تطویجی اؾتهٙبؿ ٚ ٔطاثحٝ، آثبض التهبزی ا٘تكبض ٚ ضیؿه

ثٙسی  ٔطاتجی ٚ ا٘دبْ ٔغبِقبت ٔیسا٘ی ثٝ ضتجٝ وبضٌیطی ضٚـ تحّیُ ؾّؿّٝ اٚضاق ضا ثطقٕطزٜ ٚ ثب ثٝ

ٞب پطزاذتٝ اؾت. ٘تبیح ٌٛیبی ایٗ اؾت وٝ ا٘ٛاؿ نىٛن اؾتهٙبؿ پیكٟٙبزی ثب زاقتٗ آثبض  ضیؿه

ٞبی تٛضْ،  هٔبِی نٙقت ٘فت لطاض ٌیط٘س. ٕٞچٙیٗ ضیؿ تأٔیٗتٛا٘ٙس زض ؾجس  التهبزی ٔثجت ٔی

ٌصاضاٖ ثطای  تطتیت ثیكتطیٗ تأثیط ضا ثط ا٘تربة ؾطٔبیٝ ٞبیی ٞؿتٙس وٝ ثٝ ؾیبؾی ٚ ٘طخ اضظ ضیؿه

 .ذطیس اٚضاق ٔٛضز ٔغبِقٝ زاقتٝ ٚ ثبیس زض ٔطوع تٛخٝ ٘بقطیٗ لطاض ٌیط٘س

، ضٕٗ ٔطٚضی ثط ؾبذتبض نبزضات غیط ٘فتی وكٛض، ذٛززض ٔمبِٝ  (1393) ٔعیٙی ٚ ٕٞىبضاٖ

ٙدی اؾتفبزٜ اظ نىٛن زض حٛظٜ نبزضات )وبلاٞب ٚ ذسٔبت( وكٛض اظ اثقبز فّٕیبتی، ؾ أىبٖ

 س.ٙٙو ٔیضا ٔغبِقٝ فمٟی ٚ ؾبذتبضی 
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  81 ... نقد و بزرسی ابزارهاي مالی کاربزدپذیز )صکوک(

ٌیطی اظ ؾبذتبضٞبی ٔٛخٛز اظ ٔیبٖ  وٝ زض قطایظ وٙٛ٘ی ٚ ثب ٞسف ثٟطٜ ی اؾتوب٘تبیح ح

ضوت، ٔطاثحٝ، اخبضٜ ٘فتی )قبُٔ اؾتهٙبؿ، ٔضبضثٝ، ٔكب نىٛن لبثُ اؾتفبزٜ زض حٛظٜ نبزضات غیط

ٔیٗ ٔبِی نبزضات ذسٔبت فٙی ٚ ٟٔٙسؾی أٚ خقبِٝ(، نىٛن اؾتهٙبؿ، لبثّیت فّٕیبتی قسٖ زض ت

س. ضٕٗ ایٙىٝ ٘ٔیٗ ٔبِی نبزضات وبلاٞب ضا زاضأٚ نىٛن ٔضبضثٝ، لبثّیت فّٕیبتی قسٖ زض ت

فّٕیبتی  -ثٛٔی نىٛن ٔكبضوت ٘یع لبثّیت فّٕیبتی قسٖ زض ٞط زٚ حٛظٜ ضا زاضز. زض ٟ٘بیت اٍِٛی

  .ا٘تكبض ٞط ؾٝ ٘ٛؿ نىٛن ثٝ تفىیه نبزضات وبلایی ٚ ذسٔبت فٙی ٚ ٟٔٙسؾی اضائٝ قسٜ اؾت

ٞبی تأٔیٗ ٔبِی زض ؾیؿتٓ  ضؾی ضٚـثط"ای ثب فٙٛاٖ  ( زض ٔمب1391ِٝٚ اضخٕٙسی ) ِكىطی

اؾلأی  ثٝ ضٚـ تٛنیفی تحّیّی ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ تدطثٝ ؾبیط وكٛضٞبی "اؾلأی ثب تأویس ثط نىٛن

اٚضاق ثٟبزاض اؾلأی ٔقطفی، وبضثطز نىٛن ضا زض ٔسیطیت ضیؿه ٚ وٙتطَ  فٙٛاٖ ثٝنىٛن ضا 

 . وطز٘س٘مسیٍٙی ثطضؾی ٕ٘ٛزٜ ٚ زض ٟ٘بیت نىٛن وبضثطزی زض التهبز ایطاٖ ضا قٙبؾبیی 

تٛا٘س اثعاضی ٔٙبؾت خٟت ٔسیطیت ضیؿه ٚ وٙتطَ س وٝ نىٛن ٔیزٞ ٔیایٗ تحمیك ٘كبٖ 

ثٙسی ٚ ا٘تكبض اٚضاق ٚ ٘یع  ٞبی لاظْ اظ خّٕٝ تؿٟیُ زض أٛض ضتجٝس ٚ چٙب٘چٝ ظیطؾبذت٘مسیٍٙی ثبق

تٛا٘س قطایظ ضقس ٚ ایدبز ثبظاضٞبی ثب٘ٛیٝ ٔٙبؾت خٟت ذطیس ٚ فطٚـ اٚضاق فطاٞٓ ٌطزز، ٔی

 .ٌؿتطـ ٘ؾبْ ٔبِی ٚ زض ٘تیدٝ ٘ؾبْ التهبزی وكٛض ضا فطاٞٓ آٚضز

ثٝ ثطضؾی چٍٍٛ٘ی ا٘تكبض اٚضاق ٔٙفقت، تجییٗ ا٘ٛاؿ  ذٛز( زض ٔمبِٝ 1393) تطاثی ٚ ٕٞىبضاٖ

وبٞف یب پٛقف  ٚ ٘فقبٖ آٖ ٚ اضائٝ ضاٞىبضٞبی ٔسیطیت ٞبی ٔتطتت ثط ایٗ اٚضاق ٚ شی ضیؿه

ٚیػٜ ضیؿه ایٗ  پطزاظز ٚ ا٘تؾبض ثط آٖ اؾت تب ثب تجییٗ اثقبز نىٛن ٔٙفقت ثٝ ضیؿه ایٗ اٚضاق ٔی

ثعاض ٔبِی زض وكٛضٞبی اؾلأی ثیف اظ پیف فطاٞٓ ٌطزز. اٚضاق اٚضاق ظٔیٙٝ ا٘تكبض ٚ ثٟجٛز ایٗ ا

زٞٙسٜ  وٝ ثط اؾبؼ فمٛز اؾلأی ٔٙتكط ٌطزیسٜ ٚ ٘كبٖ ٞؿتٙسای  لبثُ ٔقبّٔٝ اٚضاق ثٟبزاض ،ٔٙفقت

وٝ زض اظای پطزاذت ٔجّغی  ٞؿتٙسٞبی ثبزٚأی  ٔبِىیت ٔكبؿ زاض٘سٌبٖ آٖ ثط ٔٙبفـ آیٙسٜ زاضایی

 ٔٙس ٌطز٘س.  تٛا٘ٙس اظ فیٗ یب ٔقبزَ ٔبِی ٔٙبفـ ثٟطٜ سٌبٖ اٚضاق ٔیٔقیٗ ٔٙتمُ قسٜ ٚ زاض٘

٘فقبٖ یه  قسٜ خٟت فّٕیبتی قسٖ ایٗ اٚضاق، شی ٞبی ایٗ پػٚٞف ٚ ٔسَ اضائٝ ثط اؾبؼ یبفتٝ

ٌطزز ٚ  ٔی قبٌُٔصاضاٖ  ثب٘ی )نبحجبٖ زاضایی ثبزٚاْ(، ٔكتطیبٖ ٚالقی ٚ ؾطٔبیٝ ضااٚضاق ثسٞی 

. ثب٘ی اؾت٘فقبٖ  یه اظ ایٗ شی طای وؿت ثبظزٞی ٚ پٛقف ضیؿه ٞطاٚضاق ٔٙفقت اثعاضی ث

ٌصاضاٖ ثبظزٞی ٔغٕئٗ ٚ ٔكتطیبٖ ٚالقی  اٚضاق ضیؿه فطٚـ ٔٙبفـ آتی زاضایی ذٛز، ؾطٔبیٝ

ت٘كبض،  ٔٙبفـ آتی زاضایی پبیٝ ضا ثب ا ٔٙفقت پٛقف ٔی ؾطٔبیٝضیؿه حك ا٘تفبؿ اظ  ٞٙس. ٌصاضی یب ذطیس اٚضاق   ز

قت زض لبِت ٔسَ ایٗ پػٚٞف یه اثعاض ٔبِی خٟت وؿت ثبظزٞی ٚ پٛقف ٞطچٙس اٚضاق ٔٙف

ضیؿه  ٘ؾیطٞبی ٌٛ٘بٌٖٛ  ٕٞچٖٛ ٞط زاضایی ٔبِی زیٍطی زض ٔقطو ضیؿه أب ،ثبقس ضیؿه ٔی
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ثبقس وٝ ضاٞىبضٞبی پٛقف ایٗ ضیؿه ٞب ٘یع  ... ٘یع ٔی ٘طخ ثٟطٜ، ٘مس قٛ٘سٌی، ضیؿه فّٕیبتی ٚ

 ىبٖ اضائٝ ٌطزیسٜ اؾت.تب حس أ

ٞبی ٔكتطن  ، ضیؿه1تب ثب ضٚـ زِفی ٘س زض نسز( زض تحمیك ذٛز 1392) ٔٛؾٛیبٖ ٚ ٕٞىبضاٖ

ٔطاتجی  یٙس تحّیُ ؾّؿّٝاس ٚ ؾپؽ، ثب فطٙتطیٗ اثعاضٞبی ٔبِی اؾلأی ضا ثكٙبؾ ٚ اذتهبنی ٟٔٓ

(AHP) س. ثب تٛخٝ ثٝ ٙوٙ ثٙسی ضتجٝ ضا ثط اؾبؼ ٔمساض ضیؿه قسٜ ٞبی ٔكتطن قٙبذتٝ ضیؿه

آٔسٜ ٔكرم قس اٚضاق ٔكبضوت، اخبضٜ، ٔضبضثٝ، اؾتهٙبؿ، ٔطاثحٝ، ؾّف  زؾت ثٝآٔبضٞبی زلیك 

ثب ضٚـ  ؾپؽ ٞؿتٙس.ٔیٗ ٔبِی اؾلأی زض خٟبٖ أٚ ٔكبضوت وبٞٙسٜ، پط وبضثطزتطیٗ اثعاضٞبی ت

AHP ٝتطتیت، ثیكتطیٗ ٚ وٕتطیٗ ٔمساض ضیؿه افتجبضی زض اٚضاق ؾّف ٚ ٔكرم قس وٝ ث 

ٔكبضوت وبٞٙسٜ، ضیؿه ثبظاض زض اٚضاق ٔضبضثٝ ٚ ٔطاثحٝ، ضیؿه ٘مسقٛ٘سٌی زض اٚضاق ؾّف ٚ 

آٚضی ٚخٜٛ زض اٚضاق ؾّف ٚ ٔكبضوت، ضیؿه تٛضْ زض اٚضاق ٔطاثحٝ ٚ    ٔطاثحٝ، ضیؿه فسْ خٕـ

ضیؿه فّٕیبتی زض اٚضاق ٔكبضوت وبٞٙسٜ ٚ ٔطاثحٝ ٚ ضیؿه قطیقت زض اٚضاق ٔكبضوت وبٞٙسٜ، 

٘رؿت، ثطای  ؛ٌفتٙی اؾت ایٗ ٘تبیح ثطای زٚ ٌطٜٚ حبئع إٞیت اؾت خبضٜ اؾت.ؾّف ٚ ا

٘ؾبْ  ٚیػٜ ثٌٝصاضی ٚ زْٚ، ثطای عطاحبٖ اٚضاق  ٌصاضاٖ ٔبِی ٍٞٙبْ ا٘تربة ٌعیٙٝ ؾطٔبیٝ ؾطٔبیٝ

 .ثب٘ىساضی، ٍٞٙبْ عطاحی، وٝ چٝ اٚضالی ٔٙتكط وٙٙس
 

 3ٍ ببًىذاری آلوبًی 2ببًىذاری اًگلیسی. 5

 ،ٔیلازی 19ٚ اٚاذط لطٖ  18تطتیت زض اٚاؾظ لطٖ  زٚ وكٛض ٟٔٓ اضٚپبیی ثٝ فٙٛاٖ ثٖٝ ٚ إِٓبٖ اٍّ٘ؿتب

ٞبی ظیطثٙبیی ٚ ٟٕٔی ٕٞچٖٛ  ا٘ملاة نٙقتی ضا تدطثٝ وطز٘س. اٌط ٘رٛاٞیٓ ذٛز ضا زضٌیط پسیسٜ

یٓ ضذساز ا٘ملاة نٙقتی زض ٞطیه اظ وكٛضٞبی تٛا٘ ٔیض٘ؿب٘ؽ ٚ ا٘ملاة وجیط فطا٘ؿٝ وٙیٓ، 

قٕبض آٚضیٓ. ثٙبثطایٗ ٚلتی نحجت اظ ا٘ملاة  ضٚپبیی ضا ٘مغٝ آغبظ ذیعـ تٛؾقٝ زض آٖ وكٛضٞب ثٝا

 ایٓ. تٛؾقٝ زض ایٗ زٚ وكٛض اقبضٜ وطزٜ فطایٙسیٓ، زض ٚالـ ثٝ آغبظ وٙ ٔینٙقتی زض اٍّ٘ؿتبٖ یب إِٓبٖ 

تبٖ ٚ إِٓبٖ زض ٞبی ثب٘ىی زض وكٛضٞبی اٍّ٘ؿ ٘ٛیؿٙسٌبٖ ثط ایٗ ثبٚض ٞؿتٙس وٝ ٘ؾبْ ثؿیبضی اظ

 . ا٘س ىطزٜخطیبٖ ا٘ملاة نٙقتی زض ایٗ زٚ وكٛض ٘مف یىؿب٘ی ایفب ٘

                                                           

حیغٝ ظٔب٘ی زلیمی ضا ثطای آٖ ٕ٘ی تٛاٖ تهٛض وطز ٚ اظ ِحبػ  ایٗ ضٚـ زاضای ٞسف اوتكبفی اؾت ٚ اظ ِحبػ لّٕطٚی ظٔب٘ی، .1

 س.قٔحسٚز ثٝ تٕبْ ٔٛؾؿبت ٚ ؾبظٔبٖ ٞبی ٘بقط اٚضاق ثٟبزاض ٔی ثب ٔىب٘ی،

2. British Bankin 

3 .German Bakking System 
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ی ؾٙتی ]زض اٍّ٘ؿتبٖ[ ثطای ا٘دبْ چٙیٗ ٞب ثب٘هٔسیطاٖ ( ٔقتمس٘س: 2004ٚ ثٗ پٛلان ) ٍبثبِی

یٗ زِیُ، ایٗ ثبٚض لسیٕی قىُ ٌطفتٝ ثٛز وٝ ثب٘ىساض ثبیس تٟٙب ثٝ أأٔٛضیتی تطثیت ٘كسٜ ثٛز٘س ٚ ثٝ 

 افغبی ٚأی الساْ وٙس وٝ شاتبً اظ لبثّیت ٘مسقٛ٘سٌی ثطذٛضزاض ثبقس.

ٌطی ٔیبٖ  ٞبی انّی ٘ؾبْ ثب٘ىساضی اٍّ٘ٛؾبوؿٖٛ ضا ٚاؾغٝ ٚیػٌی (2003) اِدبضحی

ٔست ٚ فسْ ٔساذّٝ زض وبض  ٞبی وٛتبٜ ٌیط٘سٌبٖ(، پطزاذت ٚاْ زاض٘سٌبٖ ٚ ٔتمبضیبٖ ٚخٜٛ )ٚاْ

 قٕبضز. ٔیثطٌیط٘سٌبٖ  ٚاْ

ٞبی اؾلأی ثب آٖ ٔٛاخٝ ثٛز٘س، تٛؾظ  ٘مسیٍٙی وٝ ثب٘ه ٔؿئّٝٞب ثطای غّجٝ ثط  تلاـ ٘رؿتیٗ

پؽ اظ آٖ ا٘دبْ قس وٝ ٘رؿتیٗ ثب٘ه اؾلأی ٔبِعی قطٚؿ  ٚ 1983ثب٘ه ٔطوعی ٔبِعی زض ؾبَ 

وطز٘س اؾتفبزٜ ٘ىطز  وبض وطز. ایٗ ثب٘ه اظ اٚضاق ثٟبزاض زِٚتی یب اؾٙبز ذعا٘ٝ وٝ ثٟطٜ پطزاذت ٔی ثٝ

ثسٞی  ٜزٞٙس ٞب ٘كبٖ ٌصاضی زِٚتی ٔٙتكطوطز. ایٗ ٌٛاٞی ای ثب ٘بْ ٌٛاٞی ؾطٔبیٝ ثٟطٜ ٚ اٚضاق ثی

ای ثطای ایٗ اٚضاق ٚخٛز ٘ساقت،  قسٜ ثب٘ه اؾلأی ٔبِعی ثٝ زِٚت ثٛز. ٘طخ ثٟطٜ اظ پیف تقییٗ

ؾٛز  ٝای ثٝ ٘بْ وٕیت قس. وٕیتٝ ٞب تٛؾظ زِٚت ٚ ثٝ تكریم آٖ افلاْ ٔی ثّىٝ ٘طخ ثبظزٞی آٖ

ضیعی التهبزی ٚ ثرف أٛض  تمؿیٕی ٔطوت اظ ٚظاضت أٛض ٔبِی، ثب٘ه ٔطوعی، ٚاحس ثط٘بٔٝ

ثبثتی ثطای تقییٗ ٘طخ ثبظزٞی  ٝٞب تقییٗ قس. ضاثغ ٚظیطی ثطای افلاْ ٔٙؾٓ ٘طخ ٔصٞجی زفتط ٘رؿت

قییٗ خبی نطفبً ٔلاحؾبت وَٕی ٔغط  ثٛز. ثطای ت ٚخٛز ٘ساقت، ثّىٝ تأویس ثط ٔلاحؾبت ویفی ثٝ

٘طخ ثبظزٞی، ٔقیبضٞبی ٔرتّفی ٔب٘ٙس قطایظ ولاٖ التهبزی، ٘طخ تٛضْ ٚ ٘طخ ثبظزٞی ؾبیط اٚضاق 

الساْ ثٝ ا٘تكبض اٚضاق  1992ثبض زض ؾبَ  ٘رؿتیٗثٟبزاض ٔكبثٝ ٔٛضز تٛخٝ لطاض زاقت. زِٚت ٔبِعی 

 ٝعی ثط٘بٔقطوت ّٔی ضٞٗ ٔبِ إِّّی وطز. ٔیّیٖٛ زلاض زض ثبظاضٞبی ثیٗ 600نىٛن ثٝ ٔیعاٖ 

اضائٝ وطز وٝ ایٗ ثط٘بٔٝ ٚ ٕٞچٙیٗ تأؾیؽ  2001خسیسی ثطای ذطیس اٚضاق ثسٞی اؾلأی زض ؾبَ 

ٞبی نىٛن ٘ٛآٚضی ٔبِعی زض  ٌصاضی ٌصاضی اؾلأی ٔجتٙی ثط ؾطٔبیٝ ٞبی ٔكتطن ؾطٔبیٝ نٙسٚق

ب٘ی تٛؾظ نىٛن خٟ ٘رؿتیٗاظ ا٘تكبض  پیفٌیطی اثعاضٞبی ٔبِی اؾلأی خسیس ثٛز٘س. اِجتٝ وبض ثٝ

 وكٛضٞبی ذّیح فبضؼ زض ؾبَ ٜزض حٛظ ٘رؿتیٗ ثبضپِٛی ثحطیٗ ثطای  ٝ، ٔؤؾؿ2001ؾبَ  ٔبِعی زض

ٔیّیٖٛ زلاض آٔطیىب، ثٝ  25، اؾٙبز زِٚتی ٔغبثك ثب لٛا٘یٗ اؾلأی ٔٙتكط وطز. اضظـ ایٗ اؾٙبز 2001

طخ ثبظزٞی ثبثت ٔبٞٝ ٚ ثب فٙٛاٖ اٚضاق ثٟبزاض نىٛن ؾّٓ ثٛز. ایٗ اٚضاق یه ٘ 3قىُ اٚضاق 

اظ ؾبَ  پیفزضنسی زاقت وٝ ٔجتٙی ثط ٘طخ ثٟطٜ ٘جٛز. وُ اضظـ پطتفٛی نىٛوی وٝ تب  95/3

 ٔیّیبضز زلاض آٔطیىب ثٛز.  یهقس ثبِغ ثط  تٛؾظ ثحطیٗ ٔسیطیت ٔی 2003

وٙٙسٌبٖ ایٗ  زض ثحطیٗ، ٔطوع اؾلأی ٔسیطیت ٘مسیٍٙی تأؾیؽ قس. تأؾیؽ 2002زض ؾبَ 

ٔیّیٖٛ  5 ٝٛیت، ثب٘ه اؾلأی زثی ٚ ثب٘ه اؾلأی ثحطیٗ، ٞط یه ثب ؾطٔبیٔطوع، ٔطوع ٔبِی و
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ذطیساضی  ٞب قطوتٞب، ٟ٘بزٞبی ٔبِی ٚ  ی ٔكطٚؿ ضا اظ زِٚتٞب زاضاییزلاض آٔطیىب ثٛز٘س. ایٗ ٔطوع 

ی پبیٝ ٞب زاضاییآٚضی ٕ٘ٛز ٚ ثٙبثطایٗ اٚضاق ثٟبزاض نىٛن ثب لبثّیت ٔقبّٔٝ ٚ ثط ٔجٙبی اضظـ  ٚ خٕـ

ٔیّیٖٛ زلاض ٕ٘ٛز  600، زِٚت ٔبِعی الساْ ثٝ ا٘تكبض ٌٛاٞی أیٗ ثٝ ٔجّغ 2002بض یبفت. زض ؾبَ ا٘تك

 ؛ٞب زاضاییٞبی أیٗ ثیبٍ٘ط ٔبِىیت ٔكبؿ  اؾت. ٞط یه اظ ایٗ ٌٛاٞی 2007وٝ ؾطضؾیس آٟ٘ب ؾبَ 

ی ٔب٘ٙس ٞبی ثطای ؾبذت عط ٞب  ایٗ ٌٛاٞیثبقس. ٚخٜٛ حبنُ اظ ا٘تكبض  یقٙی ٕٞبٖ لغقبت ظٔیٗ ٔی

 ضٚز.  وبض ٔی ثیٕبضؾتبٖ ٚ ٔدتٕـ ٞبی زِٚتی ثٝ

تكىیُ  (SPV) . یه قطوت ٘بقطاؾتؾبذتبض نىٛن ٔبِعی قجیٝ ؾبذتبض نىٛن لغط 

س. زض زٞ ٔیس ٚ ؾپؽ آٖ ضا ثٝ زِٚت اخبضٜ وٙ ٔیز وٝ ظٔیٗ ضا اظ زِٚت ٔبِعی ذطیساضی قٛ ٔی

وٙس. پطزاذت ٔجّغ  اؾٕی ثبظذطیس ٔیظٔبٖ ؾطضؾیس اٚضاق، زِٚت ٔبِعی ایٗ اٚضاق ضا ثٝ لیٕت 

 S&P ٝٔؤؾؿ ٚ Moody ٝثٟب تٛؾظ زِٚت ٔبِعی تضٕیٗ قسٜ اؾت. ایٗ اٚضاق تٛؾظ ٔؤؾؿ اخبضٜ

 نىٛوی تطویجی ثٝ اضظـ  2003ثٙسی قس. ثب٘ه تٛؾقٝ اؾلأی ٘یع زض ؾبَ  اضظقیبثی ٚ عجمٝ

 آٖ  ٜٟٓ ٔكبؿ زاض٘سٔٙتكط وطز. ٞط نىٛن ثیبٍ٘ط ؾ 2008ٔیّیٖٛ زلاض ثب ؾطضؾیس ؾبَ  400

 أیٗ ٝقس. ایٗ ٔؤؾؿ ای أیٗ ٍٟ٘ساضی ٔی ی أیٗ تٛؾظ ٔؤؾؿٝٞب زاضاییی أیٗ ثٛز. ٞب زاضاییزض 

ا٘تكبض نىٛن تأؾیؽ قس. زاض٘سٌبٖ اٚضاق نىٛن ٔؿتحك  فطایٙسفمظ ثطای وٕه ثٝ اخطای 

طیك تطویت اظ ع ٞب زاضاییی أیٗ ثٛز٘س. ایٗ ٞب زاضاییٞبی ٘مسی حبنُ اظ  زضیبفت خطیبٖ

 اؾت.  زضنس 625/3ا٘س ٚ ٘طخ ثبظزٞی آٟ٘ب  لطاضزازٞبی اخبضٜ، ٔطاثحٝ ٚ اؾتهٙبؿ ثٝ ٚخٛز آٔسٜ

اظ ایٗ ضلٓ  ٚ ٔیّیبضز زلاض ثٛز 45ثیف اظ  2006زض خٟبٖ تب ٘ٛأجط  اضظـ ثبظاض اٚضاق نىٛن

ٚ  وكٛضٞبی اٍّ٘یؽ، آٔطیىب، إِٓبٖ قسٜ اؾت. ذهٛنی ٔٙتكط ضنس زض حٕبیت اظ ثرفز 68

ا٘س. أبضات  ثٟبزاض نىٛن وطزٜ ٔٙبثـ ٔبِی ٔؿّٕب٘بٖ ٔقتمس الساْ ثٝ ا٘تكبض اٚضاق غاپٗ ثطای خصة

یّیبضز زلاضاٚضاق نىٛن ٔٙتكط وطز وٝ اوٖٙٛ ثبلاتطیٗ حدٓ ٔ 5/3ثطای فبظ زْٚ فطٚزٌبٜ زثی 

ٔرتّف  ٞبی پطٚغٜفطٚذتٝ قسٜ ثطای  ٝثبلاتطیٗ اٚضاق لطض ایٙىٝ زض ز٘یب اؾت. ثبتٛخٝ ثٝ اٚضاق ثٟبزاض

ٔیّیبضز زلاض اٚضاق ثٟبزاض نىٛن ثطای  5/3یّیبضز زلاض اؾت، فطٚـٔ 5/1زض وكٛض آٔطیىب حسٚز 

 ٔبِی ثٝ چٝ ٔیعاٖ ثبلاؾت. تأٔیٗس وٝ تٛا٘بیی اٚضاق نىٛن زض زٞ ٔیٔبِی فطٚزٌبٜ زثی ٘كبٖ  تأٔیٗ

ِٚت یّبضز زلاض ٚ  10تبوٖٙٛ حسٚز  ٞب ز یّبضز ز 50حسٚز  ٞب قطوتیٔ ّّٕی لاض نىٛن ثیٗیٔ تٙكط  اِ س وطزٜٔ  ا٘

ضقس ا٘تكبض  .ا٘س وطزٜاٚضاق ٔٙتكط  یّیبضز زلاض اظ ایٗٔ 11 ٞب قطوت، 2007ٚ تٟٙب زض ٘یٕٝ اَٚ ؾبَ 

ثٝ  2003ٔیّیبضز زلاض زض ؾبَ  8ای ثٛزٜ اؾت وٝ اظ وٕتط اظ  ٌٛ٘ٝ ی اذیط ثٝٞب ؾبَاٚضاق نىٛن زض 

 ضؾیسٜ اؾت.  2007ٔیّیبضز زلاض زض اٚاؾظ ؾبَ  50ثیف اظ 
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 تقسازی اظ نبزضوٙٙسٌبٖ نىٛن، ؾبَ ا٘تكبض ٚ حدٓ اٚضاق ٔٙتكط قسٜ ضا ( 1ٚ2) خساَٚ

تب  2000، حدٓ اٚضاق نىٛن ٔٙتكط قسٜ اظ ؾبَ (1) س. ٕٞچٙیٗ ٕ٘ٛزاضٙزٞ ٔیزض ؾغح خٟبٖ ٘كبٖ 

َ س. وبٔلاً ٔكرم اؾت وٝ اؾتمجبزٞ ٔیتفىیه قسٜ قطوتی ٚ زِٚتی ٘كبٖ  نٛضت ثٝضا  2006

 فعایٙسٜ افعایف یبفتٝ اؾت.  نٛضت ثٝزض اؾتفبزٜ اظ ایٗ اثعاض ٔبِی زض ایٗ ٔست  ٞب قطوت
 

 وٌٌذگبى دٍلتی اٍراق صىَن . تؼذادی اس صبدر1 جذٍل

 )ٔیّیٖٛ زلاض( حدٓ اٚضاق ؾبَ ا٘تكبض وٙٙسٌبٖ زِٚتی نبزض

 600 2002 نىٛن خٟب٘ی ٔبِعی

 1000 2004 نىٛن خٟب٘ی زٚثی

 700 2003 زِٚت لغط

 600 2005 زِٚت پبوؿتبٖ

 250 2003 زِٚت ثحطیٗ

 400 2003 ثب٘ه تٛؾقٝ اؾلأی

 100 2004 ایبِت ؾبوؿٛ٘ی إِٓبٖ

IMF Working Paper )2007(. 
 

 

  

 وٌٌذگبى شزوتی اٍراق صىَن . تؼذادی اس صبدر2 جذٍل

وٙٙسٌبٖ قطوتی نبزض  )ٔیّیٖٛ زلاض( حدٓ اٚضاق ؾبَ ا٘تكبض وكٛض 

 100 2004 ٔبِعی ٘ساضز چبضتطثب٘ه اؾتب

 152 2005 ثحطیٗ نىٛن زٚضات اِجحطیٗ

 100 2005 وٛیت نىٛن تدبضی ٚالقی

 2029 2006 ٔبِعی نىٛن ؾطٔبیٝ ضا٘تب اثبً٘

 3520 2006 أبضات فطثی ٌطٜٚ ٘بوٟیُ

 3500 2006 أبضات فطثی فطٚزٌبٜ زٚثی

 1000 2007 فطثؿتبٖ ؾقٛزی إِّّی زاض نىٛن ثیٗ

 2530 2007 أبضات فطثی ضاِسا

IMF Working Paper )2007(. 
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  2336تب  2333ی ّب سبل. اًتشبر اٍراق صىَن دٍلتی ٍ شزوتی بیي 1ًوَدار 

 )ٔیّیبضز زلاض(
 

 هؼزفی ٍ اًتشبر صىَن. 6
زض ٔیبٖ وكٛضٞبی  یٗ اثعاضٞبی ٔبِی اؾلأی اؾت وٝ زض چٙس ؾبَ اذیط ٔٙتكط ٚتط ٟٔٓنىٛن اظ 

ی اظ ٔمجِٛیت ٚ پصیطـ لبثُ تٛخٟی ثطذٛضزاض قسٜ اؾت. زض ایٗ إِّّ ثیٗ٘یع زض ؾغح اؾلأی ٚ 

ٞبیی اؾت ثب اضظـ  نىٛن ٌٛاٞی .پطزاظیٓ یٗ ا٘ٛاؿ آٖ ٔیتط ٟٔٓثٝ اضائٝ تقطیف آٖ ٚ ٘یع  ثرف

٘ٛیؿی، ثیبٍ٘ط پطزاذت ٔجّغ اؾٕی ٔٙسضج زض آٖ تٛؾظ  اؾٕی یىؿبٖ وٝ پؽ اظ اتٕبْ فّٕیبت پصیطٜ

، ٔٙبفـ حبنُ اظ زاضایی یب ٞب زاضاییای اظ  آٖ ٔبِه یه یب ٔدٕٛفٝ ٜثٝ ٘بقط اؾت ٚ زاض٘س ذطیساض

نىٛن ا٘ٛاؿ ٔرتّفی زاضز وٝ  قٛز. ٌصاضی ذبل ٔی ٘فـ یه پطٚغٜ یب یه فقبِیت ؾطٔبیٝ شی

 اؾتهٙبؿ، ٔكبضوت، ٔطاثحٝ ٚ ٔضبضثٝ اؾت. ٞب نىٛن اخبضٜ، ؾّٓ، یٗ آٖتط ضایحیٗ ٚ تط ٟٔٓ

تٛاٖ نىٛن ضا ثٝ زٚ ٌطٜٚ اثعاض حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ ٚ اثعاض ثسٞی تمؿیٓ ٕ٘ٛز. ثط ایٗ  ٕٞچٙیٗ ٔی

اؾبؼ نىٛن اخبضٜ، ؾّٓ، اؾتهٙبؿ ٚ ٔطاثحٝ ظیطٔدٕٛفٝ اثعاض ثسٞی ٚ نىٛن ٔكبضوت ٚ 

 ٌیط٘س. ٔضبضثٝ ظیطٔدٕٛفٝ اثعاض حمٛق نبحجبٖ ؾٟبْ لطاض ٔی

ٍط ٔبِىیت ٚاحسٞبی ٌصاضی اؾت وٝ ثیب٘ نىٛن اخبضٜ، ٘ٛفی نىٛن ؾطٔبیٝ

 ی ثبزٚاْ فیعیىی ٞؿتٙس وٝ ثٝ یه لطاضزاز اخبضٜ، ٞب زاضاییٌصاضی ثب اضظـ ثطاثط اظ  ؾطٔبیٝ

 اؾت. پیٛ٘س ذٛضزٜ 

 وٙس ٚ زض ٔمبثُ ٘مس زضیبفت ٔی نٛضت ثٝنىٛن ؾّٓ وٝ زض آٖ فطٚقٙسٜ ثٟبی وبلا ضا پیكبپیف 

آیٙسٜ ثٝ ذطیساض تحٛیُ زٞس. ثٙبثطایٗ  وٙس وٝ وبلای ٔكرم قسٜ ضا زض تبضید ٔقیٙی زض تقٟس ٔی

 افتس. قٛز أب تحٛیُ وبلا ثطای ٔست ٔكرهی ثٝ تقٛیك ٔی پطزاذت ٚخٝ، ٘مساً )آ٘ی( ا٘دبْ ٔی
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 هفَْم صىَن ٍ تبریخ اًتشبر آى. 6-1

زٞٙسٜ  قٛ٘س ٚ ٘كبٖ زض ٚالـ نىٛن اٚضالی ٞؿتٙس وٝ ثط اؾبؼ لطاضزازٞبی قطفی ٔٙتكط ٔی

 ،وّی، نىٛن عٛض ثٝ ثبقٙس. آٖ زض زاضایی ٔجٙبی ا٘تكبض اٚضاق ٔی ٔبِىیت ٔكبؿ زاض٘سٌبٖ

 ٞبی ٔبِی ٔجتٙی ثط زاضایی، ثب زضآٔس ثبثت ٚ ٔتغیط، ٔٙغجك ثط لٛا٘یٗ قطیقت ٚ لبثُ ٔقبّٔٝ  ٌٛاٞی

ٞبیی ثب  ٌصاضی فجبضت اؾت اظ ٌٛاٞی عجك تقطیف، نىٛن ؾطٔبیٝ ثبقٙس. زض ثبظاضٞبی ٔبِی ٔی

٘ٛیؿی، ثیبٍ٘ط پطزاذت ٔجّغ اؾٕی ٔٙسضج زض آٖ  اتٕبْ فّٕیبت پصیطٜاظ  پؽاضظـ ٔؿبٚی وٝ 

، ٔٙبفـ حبنُ اظ ٞب زاضاییای اظ  آٖ ٔبِه یه یب ٔدٕٛفٝ ٜتٛؾظ ذطیساض ثٝ ٘بقط اؾت ٚ زاض٘س

ثبض  نىٛن ٘رؿتیٗ. قٛز ٌصاضی ذبل ٔی ٘فـ یه پطٚغٜ یب یه فقبِیت ؾطٔبیٝ زاضایی یب شی

 ؾطفت ضقس وطز.  ٔٙتكط قس ٚ اظ آٖ ثٝ ثقس ثٝ 1990بَ ؾؿبت ٔبِی ٔبِعی ٚ زض ؾؤتٛؾظ ٔ

ز. قٛ ٔیفٙٛاٖ اثعاضٞبی ٔبِی ٔٙتكط ٝ اوٖٙٛ زض اوثط وكٛضٞبی اؾلأی ا٘ٛاؿ ٔرتّف نىٛن ث

  ی اؾلأی ضا افعایف زازٜ اؾت.ٌصاض ؾطٔبیٝٛؿ ٘ی اذیط ٘یع تمبضب ثطای ایٗ ٞب ؾبَافعایف لیٕت ٘فت زض 

ت اظ ٌٛاٞی ٔبِىیت لؿٕتی اظ یه زاضایی تٛؾظ نىٛن خٕـ نه اؾت وٝ فجبضت اؾ

یٗ ٔقٙب وٝ خطیبٖ آیٙسٜ اٝ زض ٔفْٟٛ ٔسضٖ آٖ، نىٛن فجبضت اؾت اظ ٘مسوطزٖ زاضایی ث .یه فطز

ا٘تكبض نىٛن  فطایٙسس. وٙ ٔی٘مسیٍٙی حبنُ اظ یه زاضایی ضا ثٝ خطیبٖ حبَ ٘مسیٍٙی تجسیُ 

 ز. قٛ ٔیتهىیه قٙبذتٝ  فٙٛاٖ ثٝ

آیٙسٜ زض زؾتطؼ  اؾبؼ زاضایی ٔٛخٛز یب یه زاضایی ٔكرم وٝ زض ثطٕٔىٗ اؾت  ننىٛ

یٗ ٌبْ ثطای تط ٟٔٓذٛاٞس ثٛز ٔٙتكط قٛز. تقییٗ زاضایی ٔٙبؾت ثطای پكتیجب٘ی اظ نىٛن ٘رؿتیٗ ٚ 

تٟٙب قبُٔ لطو ثب٘ه وٝ اظ لطاضزازٞبی ٔبِی اؾلأی ٘بقی  ستٛا٘ ٕیا٘تكبض آٖ اؾت. ایٗ زاضایی ٘

س. ثط ایٗ وٙ ٔیزاضایی وٝ پكتٛا٘ٝ نىٛن اؾت ٘ٛؿ نىٛن ضا ٘یع تقییٗ  ثبقس. ٘ٛؿ ،قسٜ اؾت

س ثط پبیٝ لطاضزازٞبی ٔكبضوت، ٔضبضثٝ، ٔطاثحٝ، ؾّٓ، اؾتهٙبؿ، اخبضٜ یب تٛا٘ ٔیاؾبؼ نىٛن 

 .)نىٛن تطویجی( عطاحی قٛز ٞب تطویجی اظ آٖ

 

 اٍراق صىَن ابشاری شزػی در لبًَى ببًىذاری بذٍى ربب. 6-2

ز ثطای ٔٛفمیت قٛ ٔییه اثعاض خسیس ٔبِی زض یه ٔحیظ التهبزی ذبل ٔقطفی  ٍٞٙبٔی وٝ

احتیبج ثٝ فٛأّی زاضز. ایٗ فٛأُ ٔٛفمیت فجبضتٙس اظ لب٘ٛ٘ی ثٛزٖ، وبضا ثٛزٖ ٚ ٔمجَٛ ٚالـ قسٖ. 

یه اثعاض ٔٙبؾت ٔبِی  فٙٛاٖ ثٝس ٔٛفك ثبقس ٚ تٛا٘ ٔیثطای ایٙىٝ ثجیٙیٓ آیب اٚضاق نىٛن زض ایطاٖ 

 اؾتفبزٜ لطاض ٌیطز ثبیس ایٗ فٛأُ ضا ثطای آٖ ٔٛضز ٔغبِقٝ لطاض زٞیٓ.  ٔٛضز

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

jip
.ir

 o
n 

20
26

-0
1-

03
 ]

 

                            15 / 18

http://ejip.ir/article-1-839-fa.html


 2 و 1هاي  شماره سال شانزدهم مجله اقتصادي    88

 لجُ ثیبٖ قس ٞبی ثرفلبٖ٘ٛ ثب٘ىساضی ثسٖٚ ضثبؾت؟ ٕٞبٍ٘ٛٝ٘ وٝ زض  ثط اؾبؼآیب اٚضاق نىٛن 

ز ٚ وبٔلاً ٔٙغجك ثب لبٖ٘ٛ ثب٘ىساضی ثسٖٚ ضثب قٛ ٔیضثٛی ثٛزٖ ٔٙتكط  ٝایٗ اٚضاق ثسٖٚ ٞیچٍٛ٘ٝ قجٟ

 ٌٛ٘ٝ اقىبَ قىّی یب ٔحتٛایی ثٝ ایٗ اٚضاق ٚاضز ٘كسٜ اؾت.س ٚ تبوٖٙٛ ٘یع ٞیچثبق ٔیٝ قطؿ ٚ زض ٘تید

ٍبٜس ٔغط  قٛز وٝ آیب ایٗ اٚضاق ٔٛضز تٛخٝ ٔطزْ ٚ تٛا٘ ٔیایٗ پطؾف    .ٌیطز ٔیی التهبزی لطاض ٞب ثٙ

بظاض ثب٘ٛیٝ ثب تٛخٝ ثٝ ثبظزٞی ٔٙبؾت ٚ لغقی ثٛزٖ ؾٛز ٚ ٘مسقٛ٘سٌی ثبلای آٖ زض نٛضت تكىیُ ث

 ٚیػٜ ثٝس ٔٛضز تٛخٝ فْٕٛ ٔطزْ ٚ تٛا٘ ٔیغیطقطفی ثٛزٖ، ایٗ اٚضاق  ٝٚ ٘ساقتٗ ٞیچٍٛ٘ٝ قجٟ

ٌطیع لطاض ٌیطز. ضٕٗ ایٙىٝ اٚضاق نىٛن ٕٞب٘ٙس اٚضاق لطضٝ ٔتقبضف  اٖ ذطز ذغطٌصاض ؾطٔبیٝ

ضاحتی لبثّیت  ٚ، ثٝض إِّّی ضا زاض٘س. اظ ایٗ ثٙسی ثیٗ ٔؤؾؿبت ضتجٝ تٛؾظثٙسی افتجبض  لبثّیت ضتجٝ

 ٙس.ثبق ٔیإِّّی ضا ٘یع زاضا  ا٘تكبض زض ثبظاضٞبی ثیٗ

ٌفت ثب تٛخٝ ثٝ  تٛاٖ ٔیٔبِی اظ ایٗ اٚضاق ٘یع  تأٔیٗی ذٛاٞبٖ ٞب ثٍٙبٜزض ٔٛضز اؾتمجبَ 

اظ ظٔبٖ ؾطضؾیس، اؾتمجبَ ذٛثی اظ ایٗ اٚضاق  پیفٞعیٙٝ ثٛزٖ ٚ ثبظذطیس ٘ىطزٖ ایٗ اٚضاق  وٓ

 یقٛز وٝ قطوت ٔطثٛعٝ ثب قطوب ا٘تكبض اٚضاق ثٟبزاض ؾجت ٔی. ضٕٗ ایٙىٝ نٛضت ذٛاٞس ٌطفت

 ، ّٔعْ ٘یؿت وٝٚضزآ ٔی زؾت ثٝـ نىٛن خسیس ضٚثطٚ ٘جبقس ٚ زض ٔمبثُ پِٛی وٝ اظ عطیك فطٚ

لٛا٘یٗ وكٛضٞبی ٔرتّف  ی اظٔٛاضز ضزٕٞچٙیٗ، زٞس.  ٔسیطیت ذٛز زذبِت ٜ زیٍطاٖ ضا زض حٛظ

 ٞبی قطوت ٔحؿٛة ٚ اظ زضآٔسٞبی ٞعیٙٝ ءقطوت خع ثٟبزاضجبٖ اٚضاق ٞبی پطزاذتی ثٝ نبح ثٟطٜ

زض ظٔیٙٝ اؾتمجبَ ؾٟبٔساضاٖ . ٔبِیبت پطزاذتی قطوت وٕتط ذٛاٞس ثٛز زض ٘تیدٝ ،زقٛ ٔیوؿط  آٖ

وٝ ٘طخ  تب ظٔب٘یٌفت:  تٛاٖ ٔیی حبضط زض ثٛضؼ ثطای ا٘تكبض اٚضاق نىٛن ٘یع ٞب قطوت

 ،ثیكتط ثبقس نىٛن اٚضاق ٜآٖ اظ ٘طخ ثٟط ٜٛضز اؾتفبزٔ ٝؾٛزآٚضی قطوت زض ٔمبثُ ؾطٔبی

  ثٙبثطایٗ .زٞس تأٔیٗ ٔبِی، ؾٛز قطوت ضا افعایف ٔی ثطای نىٛنا٘تكبض اٚضاق  ٝاؾتفبزٜ اظ ضٚی

ضا ثطای  ذغطیثب قطایظ یبزقسٜ  نىٛنا٘تكبض اٚضاق ، وٝ اظ زیسٌبٜ ؾٟبٔساضاٖ زض نٛضتی

آٖ اضظـ  زض پی ز ٌٚصاض ٔیٝ فعٚ٘ی ث زض ثبظاض ضٚ اضظـ ؾٟبْ قطوت، ٘ساقتٝ ثبقس قطوت زض ثط

 . اؾت. ایٗ ٔٛضٛؿ، ٔٛضز فلالٝ ٚ ذٛاؾت ؾٟبٔساضاٖ یبثس قطوت افعایف ٔی یثبظاض

آیب ایٗ اٚضاق اظ ٘ؾط التهبزی وبضا اؾت؟ ایٗ پطؾف اظ خٟبت ٌٛ٘بٌٖٛ لبثُ ثطضؾی اؾت. 

 س تٛا٘ ٔیثبقس. ثب٘ه ٔطوعی  س اثعاضی وبضا ثطای وٙتطَ ٘مسیٍٙیتٛا٘ ٔی٘رؿت ایٙىٝ نىٛن 

ضؾس وٝ  ٘ؾط ٔی زِٚت ثپطزاظز. ثٝ ٜزض فّٕیبت ثبظاض ثبظ ثٝ ذطیس ٚ فطٚـ اٚضاق نىٛن ٔٙتكط قس

تط اظ ا٘تكبض اٚضاق ٔكبضوت ثبقس، ظیطا نىٛن ٕٞب٘ٙس اٚضاق ٔكبضوت ٘یؿت وٝ  ایٗ وبض ٔٙبؾت

طای وٙتطَ ٘مسیٍٙی اؾت. ٕٞچٙیٗ تطی ثایٗ زِیُ اثعاض وبضا٘مسقٛ٘سٌی ثبلایی زاقتٝ ثبقس ٚ ثٝ 

س اٚضاق نىٛن تٛا٘ ٔیس الساْ ثٝ ا٘تكبض اٚضاق نىٛن وٙس ٚ فمظ تٛا٘ ٕیثب٘ه ٔطوعی ذٛز ٘
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زِٚتی ضا ذطیس ٚ فطٚـ وٙس وٝ اظ ایٗ خٟت ٞٓ ا٘حطافی وٝ زض اٚضاق ٔكبضوت اتفبق افتبزٜ اؾت 

 زیٍط ضٚی ٘رٛاٞس زاز.

 

 گیزی ًتیجِ. 7

 آٔیع ٔتقسزی  ی ٔٛفمیتٞب وٛقفی اؾلأی تبوٖٙٛ ٞب ثب٘ه٘مسیٍٙی  ثطای حُ ٔكىُ وٝ ثب ایٗ

 ی ا٘دبْ ٌطفتٝ، ٞٙٛظ ضاٜ ثؿیبض عٛلا٘ی ثطای حُ ٔكىُ ٔسیطیت ٘مسیٍٙی إِّّ ثیٗزض ؾغح 

 ی اؾلأی ٚخٛز زاضز.ٞب ثب٘هزض 

تٛاٖ ثٝ  ثب تمٛیت ٕٞىبضی ٔیبٖ وكٛضٞبی ٔؿّٕبٖ، زض ظٔیٙٝ حٕبیت اظ ثب٘ىساضی اؾلأی ٔی

ُ ایٗ ٔكىُ وٕه ٕ٘ٛز. ایٗ ٟٔٓ ثب اؾتفبزٜ اظ ٟ٘بزٞبی ٔبِی ٔٛخٛز ٔب٘ٙس ٟ٘بزٞبی ٔبِی ح

 قٛز. ی اؾلأی، تؿٟیُ ٚ تؿطیـ ٔیإِّّ ثیٗ

ی ٔطوعی ٞب ثب٘هی اؾلأی ٚ إِّّ ثیٕٗٞعٔبٖ ثب آٖ ٘یبظ ثٝ ٕٞىبضی ٘عزیه ٔیبٖ ثبظاض ٔبِی 

ؾتفبزٜ اظ ایٍٙٛ٘ٝ اثعاضٞبی ٔبِی ثطای وكٛضٞبی اؾلأی اؾت. یىی اظ پیكٟٙبزات، آٖ اؾت وٝ ا

ی ٔطوعی اؾت وٝ اثعاض ٔبِی ثبظاض ٔبِی ٞب ثب٘هوكٛضٞبی فضٛ اخجبضی قٛز. پیكٟٙبز زیٍط ثطای 

ّّ ثیٗ اٖٛ ثٝی اؾلأی ضا إِ س. افعٖٚ ثط آٖ فٙ بیٙ ی ٔطوعی وكٛضٞبی ٞب ثب٘ه ،اثعاضی لبثُ لجَٛ ٚ ٔدبظ ِحبػ ٕ٘

یٗٙ ٔی ٕچ ٘ٙس نىٛن ض اؾلأیٞ  اٛ اٖٛ ثٝا ت یٌط٘س.یٛی ٔسیطیت شذبفثركی اظ پطت فٙ  ط ذٛز زض ٘ؾط 

ٞبی  ٌطی تٛاٖ أیسٚاض ثٛز وٝ تمبضب ثطای اثعاضٞبی ٔبِی اؾلأی زض ٔیبٖ ٚاؾغٝ ثط ایٗ اؾبؼ ٔی

وٝ ثتٛا٘س ٌعیٙٝ لبثُ لجِٛی  ای ٌٛ٘ٝ ثٝ ،ٚ ثبظاض ؾطٔبیٝ اؾلأی فقبَ قىُ ٌیطز ثسٔبِی افعایف یب

 ؾٙتی زض وكٛضٞبی اؾلأی ثبقس. ثطای ثبظاضٞبی ٔبِی

ؾبظی ثطای اؾتفبزٜ اظ ایٗ اثعاض  ضیعی ٔٙبؾت ٚ ثب ظٔیٙٝ س ثب یه ثط٘بٔٝتٛا٘ ٔیثٙبثطایٗ زِٚت 

خسیس ٔبِی، ٌبْ ٟٕٔی زض اخطای لبٖ٘ٛ ثب٘ىساضی ثسٖٚ ضثب ثطزاضز. ٕٞچٙیٗ اؾتفبزٜ اظ ایٗ اثعاض 

ی التهبزی ثبقس ٞب ثٍٙبٜٔبِی  تأٔیٗٔطثٛط ثٝ ثؿیبضی اظ ٔكىلات  ٜوٙٙس س ثطعطفتٛا٘ ٔیخسیس ٔبِی 

ٔٛاضز  ٗ. ایاؾتای پبیساض  ایٗ ٔٛاضز اظ ٚؽبیف شاتی زِٚت اؾلأی ثطای ٘یُ ثٝ تٛؾقٝ ٝوٝ ٕٞ

 فجبضتٙس اظ:

ی ٞب قطوتٔبِی، ٞٓ ثطای  تأٔیٗ فطایٙسقسٜ ٚ ٔٙبؾت ثطای  اثعاضی خسیس، آظٖٔٛ ،نىٛن -

 .ؾتا ی غیطزِٚتیٞب قطوتزِٚتی ٚ ٞٓ ثطای 

 اثعاضی ٔىُٕ یب خب٘كیٗ اٚضاق ٔكبضوت ثطای وٙتطَ ٘مسیٍٙی ثبقس. فٙٛاٖ ثٝس تٛا٘ ٔینىٛن  -

 ؛ٌیطی آٖ زض ایطاٖ فطاٞٓ اؾت وبض ثٝنىٛن اثعاضی لب٘ٛ٘ی، ٔمجَٛ ٚ وبضآ اؾت وٝ أىبٖ  -

 ذلانٝ فجبضتٙس اظ: عٛض ثٝٞبیی زاضز وٝ  ٞطچٙس احتیبج ثٝ فطاٞٓ وطزٖ ظیطؾبذت
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 ٞب اضظیبثی آٖ فطایٙسٞبی ٔٛضز اؾتفبزٜ زض نىٛن ٚ  طزٖ زاضاییاؾتب٘ساضز و 

 ٝثٙسی ثٙسی اٚضاق نىٛن ٚ ایدبز ٔؤؾؿبت ضتجٝ تؿٟیُ أٛض ٔطثٛط ثٝ ا٘تكبض ٚ ضتج 

 ٞب آٖٔٙبؾت ثطای ذطیس ٚ فطٚـ اٚضاق نىٛن ٚ تؿٟیُ ٘مس قٛ٘سٌی  ٝایدبز ثبظاض ثب٘ٛی. 
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