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 مقدمه .1

های توسعه بازار بدهی یک کشور تأمین مالی از طریق انتشار انواع اوراق بهادار اسلامی همواره یکی از مؤلفه

 های اخیر حجم انتشار انواع اوراق بهادار در کشورهای اسلامی افزایش یافته است. انتشارمحسوب شده و در سال

شد و شکوفایی هرچه انواع ابزارهای مالی اسلامی، به ر گسترده انواع اوراق بهادار اسلامی در کنار توسعه و تعمیق

شورهای بیشتر بازار سرمایه اسلامی منتهی خواهد شد و این امر در کشورهای اسلامی منتخب مشهود است. ک

های انتشار انواع اوراق بهادار اند در کنار گسترش بازار سرمایه، راهکارهای استفاده از ظرفیتمذکور توانسته

گری در امر انتشار انواع اوراق حال موردتوجه نبوده، عملیاتی کرده و بدین ترتیب ضمن تسهیلا که تابهاسلامی ر

ها فراهم آورند. اتفاقی که در سایر کشورهای اسلامی بهادار اسلامی، امکان تأمین مالی آسان را برای انواع شرکت

ها فراهم بوده و لذا ق بهادار با توجه به نیاز شرکتاع اوراباشد، آن است که امکان انتشار انودر حال رخداد می

لت، شود که تأمین مالی از راه انتشار انواع اوراق بهادار اسلامی نظیر اوراق مضاربه، مشارکت، وکاملاحظه می

 ها وجود دارد. ترکیبی وکالت و اجاره و مرابحه و ... برای شرکت

است. طبق گزارش  ریچشمگ اریبس یالمللنیها در بازار بشرکت یسهم انتشار اوراق وکالت جهت تأمین مال
1IIFM  اوراقمدت، از نوع کوتاه یتأمین مال یدر جهان برا شرشدهمنت اوراق بهادار اسلامیاز  %29، 2320در سال 

با  .منتشرشده از نوع وکالت بوده است اوراقاز  %14تنها  2010است که در سال  یدر حال نیا ه ووکالت بود

 اوراق بهادار اسلامیاز کل انتشار  %19، انتشار اوراق بهادار اسلامی در جهان توجه به آمار و اطلاعات گزارش

 نیشتریوکالت ب اوراق 2015مربوط به اوراق وکالت بوده و از سال  2022تا  2001از سال  ،یمدت داخلکوتاه

زمان در مدت اوراق نیطور سهم انتشار اداشته و همین اوراق بهادار اسلامی یالمللنیب یاستفاده را در بازارها

 اوراق بهادار اسلامیاستفاده از  راتیی، تغ2015از سال  یبیطور تقربوده است. به %40، حدود 2022تا  2010

تأمین  یها براو دولت هاعموم شرکت .افتیاجاره کاهش  اوراق و شیوکالت افزا اوراقاز  ستفادهاتفاق افتاد و ا

 یمذاهب اسلام نیوکالت منتشر کنند؛ چراکه احکام آن ب اوراقاوراق خود را در قالب  کنندیم یسعخود،  یمال

 ندارد. یتفاوت چندان

مصوبه شورای عالی بورس در خصوص شناسایی ابزار مالی اوراق وکالت و مصوبه در کشور ایران باوجود 

تبصره در تاریخ  6ماده و  24کمیته تخصصی فقهی در خصوص این اوراق )دستورالعمل انتشار اوراق وکالت در 
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. با حال میسر نشده استانتشار اوراق وکالت تابهسازمان بورس رسید(،  رهیمدئتیبه تصویب ه 06/06/1398

ترین توجه به آمار انتشار انواع اوراق بهادار اسلامی در سطح جهان، اوراق وکالت در حال تبدیل شدن به محبوب

ها است و این امر به دلیل امکان تأمین مالی مبالغ بالا از طریق ها و دولتابزار تأمین مالی اسلامی نزد شرکت

لف نیازمند تأمین مالی در حجم بالا هستند؛ لذا اوراق وکالت های مختانتشار اوراق وکالت است. ازآنجاکه دولت

های مختلف، همواره موردتوجه ناشران با توجه به ساختار منعطف و فراهم آوردن امکان استفاده منابع در زمینه

های مهم در نامه آن است که ضمن بررسی مؤلفهها بوده است. بنابراین هدف غایی این پایانخصوص دولتو به

المللی های انتشار اوراق و استانداردهای بینانتشار اوراق وکالت از طریق مطالعه تطبیقی اسناد، مدارک، امیدنامه

های موجود در شناسی و تبیین چالشحاکم بر انتشار اوراق وکالت در کشورهای اسلامی پیشگام، اقدام به آسیب

اسلامی ایران کرده و درنهایت با استفاده از روش تحلیل  رابطه با انتشار اوراق وکالت در بازار سرمایه جمهوری

های صورت پذیرفته با های فقهی مستخرج و همچنین روش تحلیل مضمون مصاحبهفقهی چند سطحی مؤلفه

منظور ارتقای دستورالعمل خبرگان اجرایی و فقهی بازار سرمایه، راهکارهای مطلوب و پیشنهادهای سیاستی لازم به

 وکالت و بهبود مصوبات کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار درباره اوراق وکالت را ارائه کند.  انتشار اوراق

 اوراق وکالت .2

صورت ضمنی در ابزارهای صورت مستقل و معین و نیز بهعقد وکالت، یکی از قراردادهایی است که هم به

ابزار تأمین مالی مجزا بر اساس آن نیز از پیش گیرد؛ لذا قابلیت طراحی یک مالی اسلامی مورداستفاده قرار می

(. معنای لغوی وکالت عبارت است از؛ تفویض و واگذاری کاری 279، ص1391وجود داشته است )موسویان، 

باشد که به سبب آن، یکی از طرفین، شخصی دیگر به شخصی و اعتماد کردن به وی؛ و در اصطلاح، عقدی می

هستند  ییهایاوراق وکالت گواه(. 193، ص3ق، ج1408قرار دهد )محقق حلی، را برای انجام کاری، نایب خود 

بهبود  ایخدمات و  ایکالاها  ها،ییدر دارا یگذارهیسرما ایجهت تملک  یمال تأمین منظوربهو  یکه توسط بان

مشاع  تیمالک انگریاوراق ب نیو ا دهیها منتشر گرددر گردش شرکت هیسرما تأمین ایوکارها کسب تیوضع

 لیوک اریدر اخت هایگذارهیتملک و سرما نی. اباشدیاوراق م یاهیخدمات پا ایکالاها  ها،ییدارندگان آن در دارا

 نیا سکی. در عوض، دارندگان اوراق ردینما تیریرا از طرف دارندگان اوراق وکالت مد هاآنقرار گرفته تا 

 به دسترا  هاآناز  یقرار داده و در پاسخ، حق کسب سود ناش رشیموردپذرا  هایگذارهیها و سرماتملک

  (.110-109، ص1392و همکاران،  انی)موسو آورندیم



ها در چارچوب اوراق مشارکت، مرابحه، که بانی کارهای زیادی را تعهد دارد که انجام دهد و آنهنگامی

آلات و داث طرح، اجاره دارایی، خرید ماشینگیرد، و همچنین شامل عملیات احاجاره، سلف یا جعاله قرار نمی

شود، در این موارد خاص، انتشار اوراق وکالت به کمک بانی آمده و کارایی خود را نشان تأسیسات و ... نیز می

و ... در اختیار وکیل  نقد ریغای و سایر استخر منابع اعم از نقد، های سرمایهدهد. در گام بعد، تمامی تملکمی

گذاران گذاری و کسب بازدهی از منابع مالی تجمیع شده از طرف سرمایهه و وی مدیر اجرایی، سرمایهقرار گرفت

های مهم مذکور اوراق وکالت به سبب ویژگی (.1395)شرکت مدیریت دارایی مرکزی بازار سرمایه،  خواهد بود

و اقبال نسبت به انتشار آن در سایر شود؛ دارای ارجحیت بوده و همچنین سایر مواردی که در ذیل به آن اشاره می

 (.تنها اوراقی مورد بحث و بررسی قرار گرفته که تا به حال سابقه انتشار داشته است)کشورهای اسلامی وجود دارد

 های پژوهش(مقایسه عملیاتی انواع اوراق بهادار اسلامی منتشر شده با اوراق وکالت )یافته 1جدول 

اوراق  انواع

 منتشره
 دارایی پایه سررسید سود اوراق کارکرد

مدت زمان تا 

 انتشار

ارکان اضافه بر 

 ارکان معمول

 اوراق وکالت
گذاری و یا سرمایه، شرکت سرمایهمالی یک شرکت هلدینگ، تأمینمنظور تأمینبه

های ها منتشر شده و جهت تأمین نیازهای سرمایه در گردش و یا داراییسایر شرکت

 ای قابل استفاده است.سرمایه

 متغیر
 5تا  2

 سال

قراردادها و 

های دارایی

 مختلف

احتمالاً مدت زمان 

لازم جهت انتشار 

اوراق وکالت بین 

 ماه باشد 6تا  3

 امین

 اوراق اجاره
شود و ای منتشر میهای سرمایهمنظور تأمین نیاز سرمایه در گردش و یا داراییبه

 لزوماً ثابت نیست.کرد آن موضوع هزینه
 ثابت

 5تا  2

 سال

های دارایی

 ثابت مشهود

معمولاً مدت زمان 

لازم جهت انتشار 

 ماه است 7الی  3

- 

 اوراق مرابحه
شود و بایستی حتماً آلات و تجهیزات مشخص منتشر میمنظور تأمین کالا، ماشینبه

 موضوع مصرف مشخص باشد.
 ثابت

 5تا  2

 سال

های دارایی

 ثابت مشهود

معمولاً مدت زمان 

لازم جهت انتشار 

 ماه است 7الی  3

- 

 اوراق سلف
شود و محل مصرف آن لزوماً ثابت درگردش معمولاً منتشر میمنظور تأمین سرمایهبه

 نیست.
 متغیر

 5تا  2

 سال

محصولات 

 تولیدی

معمولاً مدت زمان 

لازم جهت انتشار 

 ماه است 10الی  3

- 

 اوراق منفعت
شود و محل مصرف آن لزوماً ثابت درگردش معمولاً منتشر میسرمایهمنظور تأمین به

 نیست.
 متغیر

 5تا  2

 سال

منافع و 

 خدمات

معمولاً مدت زمان 

لازم جهت انتشار 

 ماه است 12الی  3

- 

اوراق سفارش 

 ساخت

برد یک طرح و یا پروژه عمرانی منتشر شده و منابع لازم به صورت منظور پیشبه

 شود.ارائه گزارش پیشرفت کار به طرح تزریق میای و با دوره
 ثابت

 5تا  2

 سال

طرح و یا 

 پروژه

معمولاً مدت زمان 

لازم جهت انتشار 

 ماه است 12الی  3

 ناظر طرح

اوراق خرید 

 دین و رهنی

تواند محل مصرف مختلفی شود و میدرگردش منتشر میمنظور تأمین سرمایهبه

 داشته باشد.
 ثابت

 5تا  2

 سال

البات و مط

 دیون

معمولاً مدت زمان 

لازم جهت انتشار 

 ماه است 12الی  3

 عامل وصول



 روش پژوهش .3

 از هاو بر اساس نوع داده لییتحل - فییو روش، توص تیبر اساس ماه ،یپژوهش از نظر هدف کاربرد نیا

 است: شدهانجام  ریمراحل ز مطابقاست که  فیینوع ک

ها، نامهای، تمامی اسناد، مدارک، کتب، مقالات، پایاندر گام اول و با استفاده از روش اسنادی و کتابخانه

سازی منظور آمادهها، قوانین و مقررات مربوط به انتشار اوراق وکالت در کشورهای اسلامی منتخب بهگزارش

ی اوراق وکالت، موردمطالعه قرار گرفت. در گام های مهم در امر بازطراحادبیات پژوهش و استخراج تمامی مؤلفه

های مهم در امر بازطراحی اوراق وکالت از طریق انجام مصاحبه دوم و با استفاده از روش پیمایشی، سایر مؤلفه

ها مورد آوری گردید. در گام سوم، تمامی مصاحبهساختاریافته با خبرگان فقهی و اجرایی بازار سرمایه جمعنیمه

برداری و کدگذاری آن انجام شد. به منظور انجام این فرایند، از روش تحلیل بررسی قرار گرفته و فیش مطالعه و

های فقهی مستخرج، از روش اجتهاد چندسطحی منظور تحلیل مؤلفهمضمون استفاده گردید. در گام چهارم و به

ارتقای دستورالعمل انتشار اوراق وکالت . در نهایت نیز تمامی بندهای پیشنهادی ناظر بر اصلاح و بهره گرفته شد

  ضمن ارائه به خبرگان حقوقی، مورد ارزیابی و اصلاح قرار گرفته و توسط ایشان تأیید گردید.

 های پژوهش(مشخصات جمعیت شناختی خبرگان پژوهش )یافته 2جدول 

 تحصیلات سابقه کاری )سال( جنسیت سمت و شغل بندی خبرگاندسته

خبرگان فقهی
 دکتری 30 آقا رئیس کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار 1 

 دکتری 25 آقا عضو کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار 2

 دکتری 25 آقا عضو کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار 3

 دکتری 10 آقا عضو کارگروه فرعی کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار 4

 دکتری 10 آقا مدیر حقوقی سابق سازمان بورس و اوراق بهادار 5

خبرگان اجرایی
 کارشناسی ارشد 12 آقا ینظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار بده ۀاداررئیس  1 

 دکتری 15 آقا معاون تأمین مالی تأمین سرمایه کیمیا 2

 کارشناسی ارشد 15 خانم معاون تأمین مالی تأمین سرمایه نوین 3

 کارشناسی ارشد 8 آقا مدیر تأمین مالی تأمین سرمایه تمدن 4

 کارشناسی ارشد 2 آقا ی پژوهش، توسعه و مطالعات اسلام تیریمدکارشناس  5

خبرگان حقوقی
 

 کارشناسی ارشد 25 خانم یه سازمان بورسبازار سرما یاداره مطالعات راهبردرئیس  1

 کارشناسی ارشد 10 خانم سازمان بورس هیبازار سرما یاداره مطالعات راهبردکارشناس  2

 کارشناسی ارشد 10 خانم مدیر حقوقی شرکت فرابورس ایران 3

 کارشناسی ارشد 8 آقا کارشناس ارشد اداره مطالعات مالی اسلامی سازمان بورس 4



اوراق وکالت بر اساس تجربه  یمهم در بازطراح یهاو استخراج مؤلفه ییشناسا .4

 یالمللنیب یو استانداردها یاسلام یکشورها

 یاسلام یدر خصوص نحوه انتشار اوراق وکالت در کشورها رفتهیصورت پذ یقیبا توجه به مطالعات تطب

حاکم بر انتشار  المللیی بینطور با مراجعه به استانداردهاامارات و عربستان و همین ،یاندونز ،یمالز رینظ شگامیپ

خدمات  أتیه رینظ یالمللنیمعتبر ب یهاها و سازمانوکالت از جانب مؤسسه اوراقو  یانواع اوراق بهادار اسلام

اوراق بهادار  ونیسیکم عتیشر یو شورا یاسلام یمؤسسات مال یو حسابرس یسازمان حسابدار ،یاسلام یمال

 یساختار ،یقانون ،ییاجرا ،یفقه یهار اوراق وکالت اعم از مؤلفهدر انتشا رگذاریتأث یهاترین مؤلفهمهم ،یمالز

 .شودشده و با وضعیت موجود مقایسه میارائه ذیل شده و در قالب جدول استخراج یاتیو عمل

 ایهای مستخرج از مطالعات کتابخانهتشریح مؤلفه 3جدول 

 هاشرح مؤلفه
کمیسیون شریعت 

 مالزی
AAOFI IFSB 

کمیته فقهی و 

انتشار  دستورالعمل

اوراق وکالت جمهوری 

 اسلامی ایران

شار
ی انت

ی مبنا
دارای

 

 ترکیب دارایی 

 مبنای انتشار

هایی از ترکیب دارایی
 عین و دین

 هایی از عین و دینترکیب دارایی
های شرعی و مجاز انواع دارایی

 مطابق قانون کشورهای اسلامی

های مبنای ترکیب دارایی
معرفی نشده و صرفاً انتشار 

 قراردادها ذکر شده است

های درصد دارایی

 عینی
 - %51یا  33% 33%

ها اشاره نشده درصد دارایی
 است

امکان جایگزینی 

دارایی مبنای 

 انتشار

شرط حفظ ارزش به
های پیش از دارایی

 جایگزینی

 وجود دارد تعویض قراردادهاامکان  درنظر داشتن ارزش جایگزینیبا 
ای بابت جایگزینی و نکته
ها مطرح جایی داراییجابه

 نشده است

ن
ضامی

ت
 سود اوراق وکالت 

با استفاده از قرارداد 
کفالت این امکان 

 وجود دارد

در قالب یک قرارداد مستقل و 
همچنین از جانب شخص ثالث 

 پذیر استامکان

توسط شخص ثالث و در قراردادی 
از قرارداد وکالت و در جدای 

 شودتضمین می چارچوب تبرع

اخیراً کمیته فقهی درباره 
امکان ضمانت توسط خود 

 ETNشخص در مصوبه 
 اظهارنظر کرده است

 اصل سرمایه 

 دارندگان اوراق

سازوکار تأمین نقدینگی و 

هموارسازی نرخ سود 

 اوراق

سود به  پرداختشیپ
دارندگان اوراق را 

عنوان قرض، از به
 یطرف بان

 سازوکاری ارائه نشده است - استفاده از حساب ذخیره سود



 کارکرد نهاد واسط
نهاد واسط ذیل 

شرکت ناشر تأسیس 
 شودمی

 شودیم سیتأس یبان لینهاد واسط ذ شودنهاد واسط ذیل بانی تأسیس می
بانی ذیل شرکت مدیریت 

تأسیس  دارایی مرکزی
 شودمی

کارمزد وکیل
 

 کارمزد معمولی

صورت ثابت و یا به
درصدی از مبلغ کل 
انتشار اوراق مجاز 

 باشدمی

صورت صورت ثابت و یا بهبه
گذاری و درصدی از مبلغ سرمایه

 قابلیت لینک شدن به شاخص دارد

لزوم پرداخت کارمزد در صورت سود 
 یا زیان عملیات وکیل

مطابق دستورالعمل انتشار 
اوراق وکالت، سه روش اصلی 
جهت محاسبه کارمزد وکیل 

سازوکار  معرفی شده است و
 دتخصیص حساب ذخیره سو

و همچنین تعیین درصد سود 
و کارمزد تشویقی وکیل  مازاد

 اشاره نشده است.

 کارمزد تشویقی
مطابق قاعده تنزل 
امکان تخصیص به 

 وکیل وجود دارد

قاعده هبه امکان تخصیص مطابق 
 به وکیل وجود دارد

نیاز به یک قرارداد جداگانه وجود 
 دارد و باید ذکر شود

سایر نکات مهم 

 کارمزد وکیل 

مدت زمان، اجرت و 
امکان تعیین نماینده 

 فرعی باید قید شود

شرایط فسخ قرارداد و تعیین کارمزد 
 وکیل در شرایط اضطرار دقیق باشد

مورد تأیید نهادواسط وکیل بایستی 
 باشد

گذاری امکان سرمایه

 مستقیم

گذاری امکان سرمایه
 مستقیم وجود دارد

وکارهای گذاری در کسبسرمایه
 شرعی مجاز است

های اقتصادی شرعی در فعالیت
 مجاز است

ای به امکان اشاره
گذاری مستقیم توسط سرمایه

 وکیل نشده است

امکان تبدیل صکوک 

 وکالت به سهام
 امکان وجود دارد امکان وجود دارد امکان وجود دارد

با توجه به دستورالعمل انتشار 
اوراق و مصوبه کمیته این 

 امکان وجود ندارد

 جریمه و غرامت

مبلغ جریمه و غرامت 
و یا نایب  توسط وکیل

ی که و در شرایط وی
قصور وی اثبات شود؛ 
 بایستی پرداخت گردد

- 

یا تفریط  تیسوءندر صورت اثبات 
جبران ، وکیل در مدیریت دارایی

بایستی در قالب قرارداد تبرع مقرر 
 شود

با توجه به دستورالعمل انتشار 
اوراق وکالت و مصوبه کمیته 

فقهی، این مورد لحاظ 
 نگردیده است

بازخرید اوراق وکالت در 

 سررسید

با توجه به ارزش 
منصفانه و یا ارزش 
اسمی اولیه و مطابق 

اولیه و اعمال توافق 
 ،اختیار از جانب متعهد

 پذیر استامکان

بر اساس  دیتعهد خر ندیانجام فرا
ارزش بازار،  ها،ییارزش خالص دارا
در  یتوافق یمتیق ایارزش منصفانه 

 ها مجاز استآن یواقع دیزمان خر

 ها،ییدارا بر اساس ارزش خالص
ارزش منصفانه توافق  ایارزش بازار 

خالص،  ای یبه ارزش اسم شود،یم
 است زیجا

کمیته فقهی سازمان بورس و 
اوراق بهادار درباره بازخرید 
اوراق وکالت در سررسید به 
مبلغ اسمی و یا ارزش روز 

های مبنای انتشار دارایی
 اظهارنظری نکرده است

 

های مهم در بازطراحی اوراق وکالت از طریق روش اسنادی و به منظور تکمیل و پس از استخراج مؤلفه

شده، با خبرگان و متخصصان فقهی و اجرایی در زمینه اوراق بهادار اسلامی و بازار های شناساییتصحیح مؤلفه

آوری داده و اطلاعات در خصوص عسرمایه مصاحبه گردید. بنابراین روش مصاحبه با خبرگان نیز به منظور جم

 موضوع این پژوهش مورد استفاده قرار گرفت. 



 های مهم در بازطراحی اوراق وکالت از منظر خبرگانمؤلفه .5

در راستای تحلیل مطالب و مصاحبه خبرگان، از روش تحلیل مضمون بهره گرفته شد و با استفاده از روش 

های الزامات و مؤلفه»، «های قانونیالزامات و مؤلفه»کدگذاری و تجزیه تحلیل اطلاعات،  سه مؤلفه اصلی و اساسیِ 

 یمهم در بازطراح یهامؤلفه"دهنده و همچنین نبه عنوان مضامین سازما« های اجراییالزامات و مؤلفه»و « فقهی

 .به شرح نمودار ذیل تحلیل گردیدنیز به عنوان مضمون فراگیر  "اوراق وکالت از منظر خبرگان

 

های مهم در شده از طریق دو منبع مورداشاره و افراز تمامی مؤلفهپس از تحلیل مضامینِ اطلاعاتِ گردآوری

های قانونی، اجرایی و فقهی، لازم بود امر بازطراحی اوراق وکالت از منظر خبرگان به سه دسته الزامات و مؤلفه

شود. بنابراین روش تحلیلی دوم بکار رفته در این های فقهی مستخرج، تحلیل فقهی انجام درباره هریک از مؤلفه

پژوهش، روش اجتهاد چندسطحی شامل ارائه تحلیل فقهی اولیه محقق، ارائه نظرات و تحلیل خبرگان فقهی و 

حداقل درصد نصاب غلبه  نییتعهای فقهی مستخرج اعم از استفتاء از مراجع عظام تقلید درباره هریک از مؤلفه

 یفقه نییتبو ابطال آن با فوت موکل،  بودن زیجا تیامکان استفاده از عقد وکالت با توجه به ماه، ینیع یهاییدارا

امکان ضمانت ، دارندگان اوراق هیامکان ضمانت اصل سرما، دیانتشار در سررس یمبنا یهاییدارا دیامکان بازخر

سود  صیتخص یفقه یسنجامکانو  آن یالوکاله و نکات فقهنحوه محاسبه حق، یسود دارندگان اوراق از نظر فقه

 های پژوهش(های مهم در بازطراحی اوراق وکالت از منظر خبرگان )یافتهمؤلفه 1نمودار 



های مهم فقهی مستخرج، ، به شرح نمودار ذیل است. در بخش ارائه تحلیل فقهی محقق درباره مؤلفهلیمازاد به وک

 ای موردنظر بوده است.توصیفی و همچنین روش اسنادی و کتابخانه –استفاده از روش تحلیلی 

 بازطراحی اوراق وکالتهای فقهی در تحلیل فقهی چندسطحی مؤلفه .6

 

پس از ارائه تحلیل مضمون و تحلیل فقهی چندسطحی به شرح مذکور و در راستای نیل به پاسخ سؤالات و 

برآمده از مصاحبه با  هش، بازطراحی اوراق وکالت مبتنی بر ارائه راهکارها و پیشنهادات اصلاحیاهداف این پژو

ای و همچنین درنظر داشتن نظران در زمینه بازار سرمایه و فقه امامیه، مطالعه اسنادی و کتابخانهخبرگان و صاحب

هکارها و پیشنهادات اصلاحی با تجارب و راهکارهای مورداستفاده در کشورهای اسلامی صورت پذیرفت. را

های مستخرج و ناظر بر سه حوزه اعم از قانونی، اجرایی و فقهی ارائه گردید. پیشنهادات درنظر داشتن مؤلفه

( و اخذ مصوبات و قوانین جدید 1388قانونی شامل اصلاح قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی )مصوب سال 

و اوراق بهادار است. راهکارهای اصلاحی فقهی ناظر بر مصوبه کمیته  از جانب شورای عالی و سازمان بورس

( بوده و شامل موارد مسکوت مانده 1397فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار درباره اوراق وکالت )مصوب سال 

در  شود.و برخی نکاتی است که نیاز به طرح و پرداختن به آن در این کمیته با توجه به خلأ موجود، احساس می

( بوده و شامل 1398نهایت، راهکارهای اصلاحی اجرایی ناظر بر دستورالعمل انتشار اوراق وکالت )مصوب سال 

تر داشته و یا قابل طرح و پرداختن در مواردی است که یا مسکوت مانده، یا نیاز به اصلاح و تبیین شفاف

 های پژوهش(های فقهی )یافتهخلاصه مباحث ارائه شده در روش اجتهاد چندسطحی درباره هریک از مؤلفه 2نمودار 



ر دستورالعمل انتشار اوراق وکالت، به سه نفر باشد. در گام آخر، بندهای پیشنهادی جهت اعمال ددستورالعمل می

از  خبرگان حقوقی و متخصصان امور نگارش دستورالعمل و قوانین عرضه گردید و پس از اخذ نظر و ارزیابی 

 توسط ایشان و ضمن اعمال برخی تغییرات به منظور بهبود بندهای اصلاحی، تأیید گردید.

 مصوبه کمیته فقهی و قوانینراهکارهای اصلاحی ناظر بر دستورالعمل،  .7

   

ها و مراحل شرح داده شده در این با درنظر داشتن تمامی گام فوق ولازم به ذکر است با توجه به نمودار 

گیری، عملاً در این پژوهش به تمامی سؤالات و اهداف موردنظر اولیه پژوهش فصل ناظر بر طرح بحث و نتیجه

انتشار اوراق وکالت  یاساس یهااستخراج مؤلفه، یاسلام یاوراق وکالت در کشورها یقیمطالعه تطباعم از انجام 

های مهم در بازطراحی مدل فعلی اوراق وکالت بر اساس تجربه ، شناسایی مؤلفهمنتخب یاسلام یر کشورهاد

انتشار  یشناسبیآس، منتخب یاسلام یاوراق وکالت منتشره در کشورها یفقه یبررسکشورهای اسلامی منتخب، 

ای مستخرج و ارائه تحلیل فقهی درباره ه، ارائه مدل پیشنهادی اوراق وکالت بر اساس مؤلفهرانیاوراق وکالت در ا

 های صحیح پژوهش ارائه گردید. ها، پاسخ مناسب، متقن، علمی، معتبر و بر گرفته از روشهریک از مؤلفه

 

 پژوهش( یهاافتهیاوراق وکالت ) یناظر بر بازطراح یاصلاح شنهاداتیراهکارها و پ 3نمودار 


