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Abstract 
The Land and Building Fund is one of the financial instruments designed to attract 

microfinance funds to the economic projects in the housing sector. Muslim 

scholars since long ago have been thinking about filling the gap from the removal 

of bonds by designing Islamic financial instruments, such as the Land and 

Building Investment Fund, to finance and implement construction projects and 

respond to different needs of the country's economy, which have been mutually 

agreed upon with special terms and conditions. Due to the actions of the armed 

groups in Syria, Syrian banks have been unable to carry out the reconstruction 

processes alone. One of the most appropriate ways to finance Syria's 

reconstruction and carry out huge projects and community participation in these 

projects is through land and building funds in the Syrian capital market which is 

based on the experience of the Iranian capital market. Unfortunately, some believe 

that there is some juristic difference regarding the financial transactions between 

Islamic sects. This research is a step in the study of jurisprudence of Land and 

Building Fund as approved by Shari’a . Here, we both consider the decrees of the 

jurisprudence committee of Iran Stock Exchange, the majority of which is based 

on Imamiah fiqh, and those of the jurists and members of the Advisory Board of 

Patent Syria, the majority of which is approved by Sunni fiqh. We will try to 

smooth out all these sects by identifying the commonalities and differences among 

them, especially the views of the two committees on the design of financial 

instruments. 
 

Keywords 
Investment Fund for Land and Construction; Jurisprudence Committee of Iran's Stock 

Exchange; Sharia Board of the Central Bank of Syria; Reconstruction of Syria. 

JEL Classification: G12, G22. 

                                                                                                                                                                                                                                                                   
 Ph.D. Student in Financial Management, Allameh Tabatabai University, Tehran, Iran 

(Corresponding Author). am.ghabra@gmail.com 
 Assistant Professor, Department of Islamic Accounting and Banking, Faculty of Management 

and Accounting, Allameh Tabatabai University, Tehran, Iran. mgmohagh@yahoo.com 
 

 Professor, Department of Islamic Finance, Damascus University, Damascus, Syria. 

alzatari@scs-net.org 
 

 Associate Professor, Department of Public Administration, Faculty of Management and 

Accounting, Allameh Tabatabai University, Tehran, Iran. vghorbanizadeh@gmail.com 
 



 766-746 ، صص.8911بهار و تابستان (، 81)پياپي  دوم، شماره نهمسال ، مقاله پژوهشي، اسلاميتحقيقات مالي دو فصلنامه علمي 

 در کارگيری صندوق زمين و ساختمان فقهي و اجرایي به بررسي

 بازسازی سوریه همرحل
 

 29/93/9201تاريخ پذيرش:            32/90/7920تاريخ دريافت:          *الغبره محمدعبدالمجيد

 روز نزد نويسنده)گان( بوده است. 6مقاله براي اصلاح به مدت              **نيامحقق محمد

 ***زعتری علاالدین

 زادهقرباني اللهوجه
 

 چکيده
های خرد و هدایت آن در جهت تأمین صندوق زمین و ساختمان ازجمله ابزارهای مالی که باهدف جذب سرمایه

نظران مسلمان در این است. از چندی پیش صاحب شدهیطراحهای اقتصادی در حوزه مسکن منابع مالی پروژه
حوزه به فکر پرکردن خلأ حاصل از حذف اوراق قرضه و اقدام به طراحی ابزارهای مالی اسلامی ازجمله صندوق 

گوی نیازها گوناگون اقتصاد های عمرانی و پاسخگذاری زمین و ساختمان به هدف تأمین مالی و اجرای طرحسرمایه
ی روند تنهایی توانایی اجراهای سوریه بهاند. بانک، بودهقرارگرفتهای موردتوافق طرفین ایط ویژهکشور که با شر

 های عظیم و مشارکتترین راه برای تأمین مالی بازسازی سوریه و انجام پروژهبازسازی را ندارند. یکی از مناسب
ن در بازار سرمایه سوریه براساس استفاده از های زمین و ساختماهای از طریق صندوقافراد جامعه در این پروژه

 های مالی میان مذاهبتجربه بازار سرمایه ایران است. متأسفانه برخی معتقدند که تفاوت فقهی در باب معامله
اسلامی وجود دارد، لذا مقاله حاضر گامی در راستای بررسی فقهی صندوق زمین و ساختمان ازجهت انطباق با 

قهی میان ف ازنظرهم  ی در کمیته فقهی ایران که اکثر مصوبات آن براساس فقه امامیه است وفقه ازنظرشریعت هم 
 بررسینیز فقها و اعضای هیأت مشورتی شرعی سوریه که اکثر مصوبات آن براساس مذهب اهل سنت است، 

یر دو کمیته، مسهای شود. در ضمن تلاش خواهد شد تا با شناسایی اشتراکات و اختلافات فقهی میان دیدگاهمی
 طراحی ابزار موردتأیید همه آنها را هموار سازیم.

 

 واژگان کليدی

 ؛هیأت مشورتی شرعی بانک مرکزی سوریه ؛کمیته فقهی بورس ایران ؛گذاری زمین و ساختمانصندوق سرمایه
 بازسازی سوریه.
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 مقدمه

های تأمین مالی برای ساخت عنوان یکی از روشهای زمین و ساختمان بهصندوق
شوند و در قالب مسکونی( تأسیس می -اداری -های ساختمانی مشخص )تجاریپروژه

های ساختمانی گذاران، آنها را در پروژهیک شخصیت حقوقی با تجمیع وجوه سرمایه
ماید. نگذاران تقسیم میگذاری نموده و عواید ناشی از آن را بین سرمایهسرمایه
شود، ها اعلام مینویسی این صندوقکه برای پذیره یزمانمدتتوانند در گذاران میسرمایه

نسبت به خرید سهم اقدام کنند. این سهام مانند هر سهام شرکت دیگری، از طریق بازار 
جزء سرمایه صندوق، واحد  نیترکوچکوفروش است. و خرید مبادلهقابلبورس 
 گذاریها گواهی سرمایهگذاری در صندوقخاص در مقابل سرمایهگذاری است. اشسرمایه

 گذار است.گذاری در تملک آن سرمایهکنند که معرف تعداد واحدهای سرمایهدریافت می
 ،گذارترین آن برای فرد سرمایهها مزایای زیادی دارند که شاید مهماین صندوق

 مندیبهره هادیگر این صندوق . از مزایایاطمینان بیشتر در ساخت مسکن وجود دارد
رد از سود ناشی از فروش واحدهای گذاران خُسرمایه گذاران و خصوصاًسرمایه

ها، افزایش یا حفظ قدرت خرید گذاران در ریسک پروژهساختمانی، مشارکت سرمایه
گذار در برابر افزایش قیمت زمین و ساختمان و... است که کارشناسان بازار سرمایه سرمایه

؛ سلامتی و 3131، کنند )پیره، کاوند و میرزاخانیگذاری مطرح میمایهرای این شکل سرب
های زمین و ساختمان یکی از صندوق شود کهدر مقاله حاضر بیان می .(3131نظرپور، 

جم ح به سبب ،بازسازی سوریه هدر مرحل هایها برای تأمین مالی پروژهین راهترمناسب
زیرا هیچ ابزارهای مالی  ،اده از تجربه بازار سرمایه ایران استبراساس استف و هاخرابی

دند برخی معتق اما است؛ منتشرنشدهگذاری در بازار سوریه های سرمایهاسلامی و صندوق
حاضر  الی میان مذاهب اسلامی وجود دارد. مقالههای مکه تفاوت فقهی در باب معامله

هم  ،اختمان از جهت انطباق با شریعتگامی در راستای بررسی فقهی صندوق زمین و س
هم  واست براساس فقه امامیه آن اکثر مصوبات  ه فقهی ایران کهفقهی در کمیت ازنظر
ن آاکثر مصوبات که  فقهی میان فقها و اعضای هیأت مشورتی شرعی سوریه ازنظر

شود. تلاش خواهد شد تا با شناسایی بررسی مینیز ، استبراساس مذهب اهل سنت 
 مسیر طراحی صندوق زمین و ،های دو کمیتهاختلافات فقهی میان دیدگاه اشتراکات و
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بازسازی سوریه استفاده کنیم که آن  هاز تجربه بازار سرمایه ایران در مرحل را ساختمان
 . خواهد داشتبر اقتصاد کشور  یتأثیر مثبت

 و ای ساحلیهجمله زمینکشاورزی است. طبیعت متنوع از هیبر پااقتصاد سوریه، 
خش حوزه صنعت بالبته است. های مختلف کشاورزی شده به ایجاد بخشمنجر زیحاصلخ
نساجی و پوشاک، صنایع غذایی، دهد، ازجمله ز اقتصاد سوریه را تشکیل میمهمی ا

ی مانند های الکترونیکصنایع تبدیلی، مهندسی، ساخت لوازم الکتریکی خانگی، دستگاه
، صنایع تولید یداروسازای، صنایع شیمیایی مانند ماهوارههای گیرنده تلویزیون و

 اشاره کرد. بیش ازسازی سازی، راهط، صنایع ماشینفشار متوس و یفشارقوهای کابل
 ، همچنینهستند مشغول به فعالیتدر سراسر کشور های متنوع کارخانه در زمینه 0555

دیرالزور و شهر شیخ  عدرا در دمشق، حسیای در حمص،-سوریه چهار شهر صنعتی 
توان به نفت اشاره نمود که های اقتصاد سوریه میدارد. از دیگر ستون -نجار در حلب

. سوریه از طریق بنادر خود بر دریای شودمیهزار بشکه استخراج  105روزانه بیش از 
ذققیه ترین بنادر آن بندر لاد که مهمکنها دلار از این طریق کسب میمدیترانه سالانه میلیون

 05ز بیش ا است، ولی اکنون. سوریه مرکز انتقال بین سه قاره هستند بندر طرطوسو 
ستون فقرات  منزلهبهویژه بخش صنعت که های اقتصادی سوریه و بهدرصد از زیرساخت
 1533مارس  30. با شروع بحران سوریه که از رفته استاز بین  هاقتصاد سوریه بود

دانستند که بهترین راهی برای حامیان تروریست میکشورهای ، شروع شد میلادی
. امروزه اکثر مسئولان استهای اقتصادی زیرساختاز بین بردن تضعیف مردم و حکومت 

ها در های بازسازی زیرساختالمللی تصریح کردند که هزینهسازمان بین در سوریه و
 ذقکرانیشابرد. زمان می سال 30تا  35دلار هزینه دارد و بین  اردیلیم 055سوریه حداقل 

 ی،ها، شهرها، روستاها، آوارگی جمعیت و ساختارهای اقتصادکه اکثر زیرساخت است
های دولتی و خصوصی بعد از هفت سال از بانکاند و فرهنگی و اجتماعی از بین رفته

 جایها بهبانکهای بازسازی نیستند زیرا پروژه شروع بحران قادر به انجام و تأمین مالی
به سمت اعطای امتیازات مرتبط به تاجران  ،های استراتژیکمشارکت در تأمین مالی پروژه

ختانه خوشب .اندشدهتیهداکه دارای ریسک تسهیلات قابل قولی هستند و واردکنندگان 
 محور مناطق گسترده در سراسر کشور توسط دولت سوری و آزاد شدن با پیروزی و



 8911بهار و تابستان (، 81)پياپي  دوم، شماره نهمسال                              756

گذاران اعم داخلی یا خارجی، ثبات قیمت ارز و برگشت هاطمینان مردم و سرمایمقاومت، 
 ذقکرشدهکه طور . ولی همانشده استبازرگانان برای سهم مشاع در بازسازی سوریه 

 ی در سوریهلذا بازار سرمایه قدرتمند برای دوره بازسازی نیستند، اتکاقابلها بانک
اهم بلندمدت را فر منافع میان و تواند تجهیزکننده منابع وبازسازی می در دوره بالأخص
 و درآمدکمین راه برای تأمین مالی بازسازی مشارکت مردم این اساس بهتر کند. بر
طریق بازار سرمایه است. بنابراین صندوق زمین و گذاران در دوره بازسازی ازسرمایه

 لهدر مرح بالأخصهای عمرانی پروژههای مناسب جهت تأمین مالی ساختمان یکی از راه
 . خواهد بودبازسازی سوریه 

 

 ادبيات موضوع پيشنيه تحقيق و. 8

 قوانین سیستم خاص از مقررات وو دارای مکانی ثابت و منظم  یبازار سرمایه، بازار
گذاران که تمایل برای از سرمایه یتعدادشامل  واست ت بر بازار نظار برای مدیریت و

بازار (. Zatari, 2010) باشدارند نیز میرا دها و صکوک دادوستد سهام، سندات، صندوق
أثیر اطمینان از نقدشوندگی سهام و نیز تبه بررسی تأثیر شفافیت اطلاعات بر عدمسرمایه 

های عدم اطمینان نقدشوندگی سهام بر ارزش بنگاه اقتصادی دولتی یا خصوصی و مؤسسه
های اقتصادی که در گاهمعمولاً بن(. 3135، پردازد )کاظمی، رحیمیان و هواییتعاونی می

گذاری های سرمایهدوره رشد چرخه عمر خود قرار دارند، ارتباط بین سود و فرصت
(. 3133، )عابدنظری و همکاران ها است که در دوره رکود قرار دارندتر از بنگاهقوی

بازار سرمایه در  توانند نقش بزرگی در توسعه بانکداری وابزارهای مالی اسلامی می
 ،به اهداف والایی که شریعت اسلامی برای حوزه اقتصادی در نظر گرفته ایفا کنندرسیدن 
عنوان یکی از ابزارهای مؤثر در گذاری زمین و ساختمان که بهمایهصندوق سر ازجمله:

های کوچک اشخاص حقیقی یا آوری سرمایهحوزه مسکن است. این صندوق از جمع
نظری و شود )بزرگ ساختمانی ایجاد می هایپروژهگذاری در منظور سرمایهحقوقی به

به تواند منجرمند و نظارت مناسب میوجود یک ساختار قانونهمچنین . (3130صفا، 
گذاری در بازار مسکن از گذاران جهت ورود در سرمایهرغبت و اطمینان بیشتر سرمایه
 طریق بازار سرمایه بدان گردد. 
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گذاری در قالب یک شخصیت های سرمایهندوقصندوق زمین و ساختمان از انواع ص
گذاران برای ساخت یک پروژه ساختمانی مطابق طرح حقوقی با تجمیع وجوه سرمایه

 گذاران توزیععایدات آن بین سرمایهو با فروش پروژه،  شدهدادهتخصصی  توجیهی،
رچه ، گوقتی سرمایه خود را در اختیار صندوق گذاشت ورقگردد. همچنین دارنده می
تواند ورق خود را بفروشد لیکن تنها می های صندوق استمشاع مالک دارایی صورتبه

سود  زو از صندوق خارج شود یا تا پایان دوره مالی صبر کند تا پروژه به نهایت برسد و ا
 (.3131، پروژه استفاده کند )پیره، کاوند و میرزاخانی

کارهای فقهی در طراحی صندوق راه»ای با عنوان ( در مقاله3130نظری و صفا )
ند که این صندوق عبارت اشاره کرد «زمین و ساختمان در اقتصاد ایران گذاریسرمایه

های عظیم ساختمانی. گذاری در پروژهآوری وجوه کوچک جهت سرمایهعاست از جم
عنوان سهم شرکای شرکت در صندوق به شدهیآورجمعه وجوه توضیح دادند کهمچنین 

 . استکت یا عقد جدید )مستحدث( در عقد شر
مبانی فقهی بازار پول و »در کتابی با عنوان ( 3133قراملکی و موسویان )بهاری

از پیروزی انقلاب اسلامی در ایران و براساس قانون اساسی، بیان داشتند که پس  ،«سرمایه
، ستنده مخالف شریعتکه مقررات بازار سرمایه و پول و معاملات  بایستی تمام قوانین و

ان حاتمام طردارد بر این اساس ضرورت مطابق ضوابط اسلامی اصلاح شوند و  حذف یا
بازارهای مالی، با  های بانکداری ومیانی فعال در حوزه گذاران وابزارهای مالی، سیاست

 .معاملات از منظر فقه اسلامی آشنا شوند احکام اساسی قراردادهای مالی و اصول و
 «ن در توسعه اقتصادصکوک اسلامی و نقش آ»عنوان ای با له( در مقا1531) 3الدماغ
مالی  ابزارهایبا استفاده از گذاری گذاران خارجی تمایل به سرمایهاغلب سرمایهبیان دارد 
ا احکام منطبق ب ثیر دارد وا برای توسعه مکانیزم بانکداری تأکه این ابزارهدارند اسلامی 

 شود.نام حلال انجام میه عبارتی با است و بفقهی اسلامی 
 به مسائل مربوطه به «فقه معاملات مالی مقارن» ی با عنوان( در کتاب1535زعتری )

کلیه ابزارهای مالی طبق مذاهب اهل تسنن )حنفی،  وت در بازار اوراق بهادار فقه معاملا
های فقهی و معبا استفاده از مقررات مجپرداخته است. درواقع شافعی، مالکی و حنبلی( 
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بیع، اجاره، مشارکت، استصناع،  ی مالی اسلامی تمام قراردادها، ازجمله:استانداردها
 .ه استکردخود را ارائه  تحقیق ،مرابحه و سایر طبق فقه اسلامی

خصوص صندوق زمین  حاضر، دیدگاه برخی از فقها اهل سنت در سوریه درمقاله 
صی فقهی تخص مقایسه آن با مصوبات کمیتهدهد و به یتحلیل قرار مو ساختمان مورد

بازسازی  پرداخته و نقش این صندوق را در مرحلهسازمان بورس و اوراق بهادار ایران 
 .بیان داردسوریه 

 

 روش پژوهش . 6

دنبال طراحی صندوق زمین و ساختمان موضوع این مقاله که به له وبا توجه به مسأ
گیری هت، جبوده)جعفری، حنفی، شافعی( اسلامی با تأکید بر فقه اسلامی  براساس فقه

مقایسه تطبیقی صندوق به . در این مقاله قصد داریم استآن از نوع کاربردی 
فقهی سازمان بورس ایران و دیدگاه  ی زمین و ساختمان از مصوبات کمیتهگذارسرمایه

 ردازیم،بپی بانک مرکزی در سوریه ت مشورتی شرعبرخی از فقها اهل سنت و اعضای هیأ
اسناد و از راهبرد تحلیل اصلی رویکردی تطبیقی خواهد بود. همچنین لذا رویکرد 

وریه س شده است. با توجه به اینکه ابزارهای مالی اسلامی در بازار سرمایه مصاحبه استفاده
می ازجمله ده از تجربیات کشورهای اسلاکند با استفا، دولت سوریه سعی میمنتشرنشده

 در مرحله بازسازی سوریه منتشر کند.را ایران، این ابزار  بازار سرمایه
ت شرعی در باب معامله ابزارهای مالی آماری عبارت از فقها و اعضای هیأ جامعه
 ه محدودحوزه مالی اسلامی که با توجه ب، همچنین خبرگان و کارشناسان در در سوریه

مبود زمان برای انجام مصاحبه و همچنین بحران سوریه، نها و کهمه آ ذقکرشدهبودن موارد 
رات نظ ،با استفاده از مصاحبه و شدهاستفادهآوری اطلاعات از روش سرشماری برای جمع

 است. اما در بازار سرمایه ایران شدهاستخراجآنها را در مورد صندوق زمین و ساختمان 
 .ودشمیاز اسناد مدارک و مصوبات کمیته فقهی استفاده 

 

 گذاری زمين و ساختمانمفهوم صندوق سرمایه. 9
 .دارای شخصیت حقوقی مستقل است و ای انتفاعیصندوق زمین و ساختمان مؤسسه

که افراد با خریدن اوراق ترتیب بدین ،های شرکت استقرارداد پایه در این صندوق
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 کندگذاری میسرمایهدوق صورت مشارکت در صن(، بهیگذارهیسرماندوق )واحدهای ص
 (.3131، )پیره، کاوند و میرزاخانی

 های فعالگذاری زمین و ساختمان با دیگر شرکتهای سرمایهصندوق هتفاوت عمد
ه در تملک خود دارند، های کها پس از اتمام پروژهدر این زمینه این است که این صندوق

از طریق اجاره آنها درآمد  ده وهای خود حفظ نمواز سبد داراییعنوان بخشی آنها را به
ا پایان کنند. البته بها نسب به فروش آن اقدام مینماید، اما سایر شرکتمستمری کسب می

مانده، طبق مقررات مزایده عمر صندوق و اتمام ساخت پروژه واحدهای ساختمانی باقی
م هر یک از گذاری، سهبه بهترین خریدار فروخته خواهد شد. با ابطال واحدهای سرمایه

براساس مفاد اساسنامه به  های آن وصندوق، پس از کسر بدهی ییداراگذاران از سرمایه
 ازمانس پژوهش مدیریت کارشناسان و مشاوران نویسندگان، گروهگردد )آنان پرداخت می

 . (3130؛ صفا و نظری، 3103، بهادار اوراق و بورس
 

 های زمين و ساختمانهای صندوق. مزیت9-8

 (.3131، های این صندوق عبارتنداز )پیره، کاوند و میرزاخانییتمز
 چند با سرمایه اندک، هر وسازگذاران در بخش ساختگذاری سرمایهامکان سرمایه

 نویسی است؛ پذیره در مرحلهها از طریق این صندوق
 و در  جود داشتهرسانی مطمئن و مستمر واطلاع یگذارهیسرماهای در صندوق

 گذاران خواهند داشت؛اختیار سرمایه
 تواند باعث حفظ و تقویت قدرت خرید ها میگذاری در این صندوقسرمایه

 ؛ شودگذاران در مقابل تغییرات قیمت زمین و ساختمان سرمایه
 توانند هر زمان که مایل باشند، اقدام به گذاری میدارندگان واحدهای سرمایه

اری خود با توجه به میزان عرضه و تقاضای واحدهای گذفروش واحدهای سرمایه
 ؛خواهند نمودگذاری سرمایه

 توانند پرتفویهای زمین و ساختمان میگذاری در صندوقمتقاضیان با سرمایه 
 خود را تنوع بخشیده و ریسک آن را تعدیل کنند؛
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 د اتأمین مالی برای مالکان زمینی که سرمایه لازم برای ساخت ندارند، نیز ایج
اشتغال در بخش ساختمان و کمک به رونق صنایع مرتبط با ساختمان و 

بودن از  برخورداربه واسط  شدهساختهجویی در مصرف انرژی واحدهای صرفه
 استاندارهای مربوطه است.

 

های ساخت، دوق، افزایش هزینههای صنکاهش ارزش دارایی در طرف دیگر،
 «روتین مدیریت»اتمام پروژه در موعد مقرر، رکود حاکم بر بازار مسکن و بروکراسی عدم

وان عنگذاری بهبرای اجرای فرآیند ثبت و ریسک کاهش قیمت بازاری واحدهای سرمایه
از ایجاد آن را ناشی  توانکه می شونددوق زمین و ساختمان محسوب میهای صنریسک

کرد لممدل عملیاتی علذا . دانستزمان اوراق بهادار های توسط ساضوابط تأسیس صندوق
دهنده: خواهد بود که نشان (3)در شکل براساس های زمین و ساختمان صندوق

فروش  تخصیص وجوه و اجرای پروژه ساختمانی؛ گذاران؛آوری وجوه از سرمایهجمع
ن از طریق گذارابه سرمایه آمدهدستبهاعطایی وجوه واحدهای ساختمانی پروژه و نیز 

 شوند. فروش یا برگزاری مزایده به بهترین خریدار واگذار می
 

 
 
 
 
 

 های زمين و ساختمانصندوق عملکردل عملياتي (: مد8شکل )
 (بهادار اوراق و بورس سازمان پژوهش مديريت کارشناسان و مشاوران نويسندگان، گروه)منبع: 

 

 . صندوق زمين و ساختمان در دنيا 9-6

های زمین و ساختمان در جهان وجود ه صندوقبازار اصلی در زمین 31بیش از امروزه 
 101ایالت متحده با  هستند و سراسر جهان فعال صندوق عمومی در 000دارد که بیش از 

 ها در جهان بیشصندوق عمومی بیشترین بازار در اختیار دارد. حجم دارایی این صندوق
حجم دارایی در  ،آنان طتوس جادشدهیاهای دلار است که با احتساب اهرم اردیلیم 850از 

صندوق 

زمین و  

 ساختمان

اشخاص  

حقیقی و  

 حقوقی

مؤسسات 

کننده مصرف

 مسکن

 یهسرما زشار

 درآمد اجاره حقوق
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این صندوق از مصادیق نهادهای  کند. در ایران،میدلار نیز تجاوز میلیارد  035اختیار از 
یک قانون بازار اوراق بهادار است که با دریافت مجوز تأسیس  ماده« 13»مالی موضوع بند 

دنبال نماید. این مقررات بهفعالیت می از سازمان بورس و تحت نظارت همین سازمان
عالی بورس و اوراق های زمین و ساختمان که شورای تصویب ضوابط تأسیس صندوق

ماه سال روردینمدیره سازمان بورس در اواخر فتهیأ و 3101ر در اواخر مردادماه بهادا
که  3131است. اولین صندوق زمین و ساختمان )نسیم( سال  ،رساندهبه تصویب  3100

میلیون واحد  30میلیون واحدی خود توانست تمام  8،1روز پایانی عرضه بود با معامله 
 میلیارد تومانی را برای صندوق به 30امله خود را عرضه کند و نقدینگی قابل مع

 ارمغان بیاورد.
 

 ف آنان صندوق زمين و ساختمان و وظای. ارکان 9-9

 ملکردعداری از امکانات داخلی بر برچنین بهرهه تخصصی فعالیت صندوق و همبرای ادار
 شدهینیبشیپالاجرا در اساسنامه های مختلف صندوق، ارکان اجرایی و نظارتی لازمبخش

 هف محولخود موظف به اجرای مقررات و وظای است که هر یک از ارکان با قبولی سمت
 (: 3130نظری و صفا، ؛ 3131کاوند و میرزاخانی، از )پیره و خواهند بود. این ارکان عبارتند

ای تعداد واحده به گذارر مجمع صندوق، صرفاً سرمایهمجمع صندوق عمومی: د -
گذاران خرد، عنوان نمایندگی از سایر سرمایهبه ،تملک خودگذاری تحتسرمایه

ر تغیی تغییر متولی، ازجمله: اختیاراتیت. مجمع صندوق دارای دارای حق رأی اس
 تغییر بازارگردان و از طرفیمدیر ناظر، تغییر مدیر ساخت، تغییر مدیر صندوق، 

ل به تأیید تعیین جانشین آنها و ذقکر دلای شرطبهنویس صندوق پذیرهبه  متعهد
های بازاریابی و تبلیغات فروش واحدهای گیری در مورد هزینهتصمیم سازمان،

یص ید متولی تخصکه به پیشنهاد مدیر صندوق و تأیدرصورتی-پروژه ساختمانی 
  ؛نیز است -گذاران باشدو صلاح سرمایه صرفهبهای کمتر از میزان مقرر بودجه

صندوق: از بین نهادهای مالی )ترجیحاً بانک مسکن در مرحله بازسازی سوریه(  مدیر -
گردد و به تصویب مجمع صندوق و با تأیید بانک مرکزی و سازمان بورس انتخاب می

گذاری، مسائل مالی که باید با ساختار مدیریتی فرایند صدور واحدهای سرمایه
اجرای وظایف محوله در جهت لازم  صندوق و اسناد مالی آشنایی داشته و توانایی
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گذاری را داشته و فروش واحدهای سرمایه شدهتمامصندوق، محاسبه خالص ارزش 
 باشد.

ت که اس رییتغقابلبا تأیید سازمان و تصویب مجمع  شخص حقوقیمدیر ساخت:  -
اس براس را های پیشرفت پروژهانجام عملیات پیمانکاری و ساخت و ارائه وضعیت

 دهد؛میرا انجام ندوق اساسنامه ص
و کنترل و مقررات مربوط  یمهندسنظامناظر: شخص حقوقی است که مطابق قانون  -

 هبه این قانون و دارای پروانه اشتغال نظارت پایه است. وظایف وی به تشریح اساسنام
مراحل ساخت، نظارت بر  تأیید طرح توجهی پروژه و صندوق آمده است، ازجمله

فت های پیشربیق با استانداردها و بررسی و تأیید وضعیتاجرای پروژه جهت تط
 و اظهارنظر به ارزش عملیاتی است؛   شدههیتهفیزیکی 

حسابرس: شخص حقوقی یا حقیقی مورد تأیید سازمان بورس جهت حسابرسی  -
 های مالی است. صورت

ارکان و  هنظارت بر کلی جهتمتولی: شخص حقوقی مورد تأیید سازمان بورس  -
 گی از طرف سهامداران خرد در مجمع صندوق است. نمایند

هایی که توسط تأمین مالی پروژه جهتنویس: شخص حقوقی متعهد پذیره -
 است؛ تأمین نشده گذاران سرمایه

بازارگردانی واحدهای  بهبازارگردان صندوق: شخص حقوقی که موظف  -
ازار، مستمر در ب دوفروشیخرتنظیم عرضه و تقاضا با همچنین . استگذاری سرمایه

 ؛ دهدرا نیز انجام میتحدید دامنه نوسان قیمت و حفظ نقدشوندگی اوراق 
مدیره صندوق متشکل از مدیر صندوق، مدیر ساخت، تهیأصندوق:  مدیرههیأت -

سازمان  زدپس از انتخاب ایشان ن اندموظفنویس و متولی است که ناظر، متعهد پذیره
ها در مورد تخلف از اساسنامه ه یا نمایندگان آنمدیررا ثبت کنند. اعضای هیأت

گذاران و اشخاص ثالث مسئولیت صندوق و مقررات مصوب، در قبال سرمایه
مدیر  ید صلاحیتمدیره عبارتنداز: تأیترین وظایف هیأتتضامنی دارند. برخی از مهم

ر هنیاز در تصویب مبلغ افزایش سرمایه موردساخت برای اجرای مراحلی از پروژه، 
های صندوق با توجه به طرح توجیهی و پیشنهاد مدیر صندوق، مرحله و سایر هزینه
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راجع  گیریفروش و فروش واحدهای ساختمانی و تصمیمتصویب اسناد مزایده پیش
بندی اجرای پروژه در شرایط استثنایی به تقاضای مدیر ها یا زمانبه تغییر هزینه

 . است ساخت
حقیقی هستند که  واحدهای صندوق(: اشخاص حقوقی یا گذاران )دارندگانسرمایه -

 .دارندمنتشره را مالکیت واحدهای 

خذ مجوز از سازمان بورس اقدام به تعیین شرکتی است که با أ سسه اعتبارسنجی:ؤم -
 نماید. اعتباری ابزارها و اعتبارسنجی مدیریت صندوق میرتبه

 

 هاگذاری در صندوقسرمایه هنحو. 4

گذاری توانند در مراحل مختلف و از طرق زیر مالک واحدهای سرمایهن میگذاراسرمایه
 : (3131ره، کاوند و میرزاخانی، شوند )پی صندوق

یر صندوق برای گذاری توسط مدعمومی: صدور اولیه واحدهای سرمایه هاولین عرض .أ
و شروع فعالیت صندوق و براساس قیمت مبنا  لیتشکجهت نیاز مورد هیسرماتأمین 

 .پذیردکه در امیدنامه آمده است، صورت می

گذاری توسط مدیر صندوق مراحل افزایش سرمایه: صدور واحدهای سرمایه .ب
لغ بندی و مبانویسی به منزله افزایش سرمایه صندوق است. زمانپس از دوره پذیره

دیر شود. براساس پیشنهاد مبینی میپیشامیدنامه صندوق  افزایش سرمایه صندوق در
مدیره صندوق و صدور مجوز تفزایش سرمایه و تصویب آن توسط هیأصندوق برای ا

گذاری توسط سازمان، مدیر صندوق باید با رعایت عرضه عمومی واحدهای سرمایه
گذاری جدید نویسی واحدهای سرمایهمقررات مربوطه، تاریخ شروع و خاتمه پذیره

پس  .نویسی درج و به اطلاع سازمان و عموم برساندن کرده و در اعلامیه پذیرهرا تعیی
مانده به فروش نرسند، متعهد قیگذاری بااز انقضای مهلت مقرر، واحدهای سرمایه

مانده را به گذاری باقیصدور واحدهای سرمایه نویس موظف است درخواستپذیره
 .اب صندوق واریز نمایدنام خود ارائه دهد و مبالغ لازم را به حس

گذاری معامله با بازارگردان: برای افزایش نقدشوندگی واحدهای سرمایه .ت
نی صندوق، بازارگردان در اساسنامه صندوق موظف است در هر روز کاری حجم معیّ
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جهت  دوفروشیخربا رعایت مظنه  را در دامنه مجاز نوسان و دوفروشیخرسفارش 
 .معامله وارد سامانه نماید

توانند با توجه به سازوکار عرضه و گذاران میگذاران: سرمایهمله بین سرمایهمعا .ث
 .تقاضا در بازار معامله کرده، مالکیت خود را منتقل نمایند

ابطال در زمان اتمام پروژه: با پایان عمر صندوق و اتمام ساخت پروژه، واحدهای  .ج
یب با ترتاهد شد. بدینین خریدار فروخته خوساختمانی طبق مقررات مزایده به بهتر

های صندوق گذاران از داراییگذاری سهم هر یک از سرمایهابطال واحدهای سرمایه
 .شودنها پرداخت میهای آن و براساس اساسنامه به آیپس از کسر بده

فروش، اتخاذق تصمیمات لازم واگذاری پروژه ساختمانی: تعیین روش فروش و پیش .ح
ز ای ساختمانی پروژه نیز افروش واحدهفرآیند فروش و پیشدر فرآیند مناقصه یا در 

دوق، قابلیت مدیره صنتگیرد. براساس مصوبه هیأمدیره صورت میسوی هیأت
فروشی در کنار امکان مزایده وجود داشته باشد و همچنین مالکان واحدهای تک

اجباری نبوده  این مورد .توانند در اولویت زمانی خرید واحدها باشندگذاری میسرمایه
  .مدیره متفاوت باشدتتواند با تصمیم هیأر هر صندوق میو د

 

 بررسي فقهي صندوق زمين و ساختمان . 5

ورد ایه است تا در منیاز در بازار سرمعنوان رکن معتبری و موردفقهی بهشرعی یا  هکمیت
های شرعی در اکثر شرع اسلام مجاز است یا مجاز نیست. کمیته به لحاظمسائلی که 

ت شرعی و چون شورای فقهی، شورای شریعت، هیأکشورهای اسلامی با عناوینی هم
ولی  است. هیو سرماکه وظیفه آنها نظارت شرعی بر بازارهای پول  اندشدهلیتشکغیره 

ذا له کشور دیگر متفاوت است، ک کشور باز ی یاملاحظهقابلطور های بهنقش این کمیته
ی از توضیح کمیته فقهصندوق زمین و ساختمان  مورد قبل شروع به بررسی فقهی در

 است. شدهپرداختهت مشورتی شرعی سوریه ایران و هیأ
 

 بهادار ایران  اوراق تخصصي فقهي سازمان بورس و هکميت .5-8

های لزوم سازگاری تمام فعالیتو  3100سال در پس از تصویب قانون بازار اوراق بهادار 
عی بر ارت شرفقهی مطرح شد تا نظ با موازین شرعی، ایده تشکیل کمیتهبازار سرمایه 

ر د ت وزیراند. در این راستا هیأصورت پذیر و کاملصورت شفاف های بازار بهفعالیت
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 یت کمیتهفعال مدیره، دستورالعمل تشکیل وتهای تخصصی هیأخصوص تشکیل کمیته
سال از تشکیل این  33حدود  تاکنونبه تصویب رساند که  3100ال صصی فقهی ستخ

 15ها بیش از نشست برگزار کرده و در طی این نشست 315به گذرد و نزدیک کمیته می
اى اعضمصوبه در خصوص مسائل مختلف بازار سرمایه تصویب و ابلاغ نموده است. 

ل بازار نظر در مسائنفر فقیه صاحب : پنجازهستند که عبارتندکمیته فقهى هشت عضو 
نفر اقتصاددان آشنا با بازار  کنفر حقوقدان و ی کنفر متخصص مالى، ی کسرمایه، ی

 . استسرمایه با تعیین رئیس سازمان 
. است دهشگرفتهکار های مالی که در بازارهای مالی بهارزیابی ابزار وظیفه این کمیته،

شبهات فقهی  حالنیدرع داده وکار مطالعاتی انجاماکثر ابزارهای مالی مطرح در جهان 
 یاین محل مناقشه میان فقهاازبررسی کرده است که این موضوع پیشدر ابزارهای مالی را 

فقهی در تنظیم مصوبه خود همواره بر رعایت فتاوای مراجع  اسلامی بوده است. کمیته
هیه مصوبه ت کند. فرآیند طرح بحث وابلاغ  عظام تقلید شیعه امامیه تأکید داشته را تنظیم و

است که  شدهلیتشکراحل مختلفی باشد از ممی یریگیرأفقهی که براساس  کمیته
ری در کمیته گیکلی، فرآیند تصمیمصورتشود. بهابلاغ می تهیه و درنهایت مصوبه کمیته

 از: فقهی عبارتند
 سه کمیته فقهی؛ خبره در جل ارائه موضوع توسط کارشناسان بورس سابقه کار و -
 شناسی فقهی توسط نائب رئیس کمیته فقهی؛ موضوع ارائه -

ای در نظرگرفتن فتاو نظر در خصوص ابعاد حقوقی، مالی، اقتصادی و فقهی وتبادل -
 ؛ عهیشمراجع عظام تقلید 

 میته فقهی؛ نویس توسط دبیر کفقهی و تهیه پیش بندی موضوع توسط رئیس کمیتهجمع -

ه فقهی امضا مصوبه کمیت در جلسه کمیته فقهی، ارائه پیشنهادات وقرائت متن مصوبه  -
 ابلاغ آن توسط دبیرخانه کمیته فقهی. و

 

 ت مشورتي شرعي بانک مرکزی سوریه . هيأ5-6

 مورخ «11» هشماربه براساس قانون بانک مرکزی و قانون نظام سیاست پولی در سوریه 
وط با مرب 1550سال  «10»قانون شماره  «31»به استناد ماده میلادی،  1551مارس  31

بانک مرکزی  1550 لیآور 15مورخ  «108»شماره  همصوبهای اسلامی و ایجاد بانک
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ت مشورتی شرعی وابسته به موافقت هیأت وزیران در خصوص تشکیل هیأ سوریه و
مشورتی  تعضاى هیأفعالیت آن به تصویب رسید. ا بانک مرکزی و و اعتبارشورای پول 

زم باشد اگر لا هستند واقتصاد اسلامی  مین مالی وکار در زمینه تأقیه دارای سوابقپنج ف
ری که دارای تخصص و فقیهان دیگ نظران وبرای شرکت در جلسات خود از صاحب

شود. ند برای ارائه نظر دعوت میاقتصاد هست مالی اسلامی، قانون ومیندانش در زمینه تأ
سال از  35تاکنون حدود و  شوده یک بار برگزار میت معمولاً هر ماجلسات این هیأ

در طی این جلسات، چندین جلسه برگزار کرده که  05بیش از و گذرد آن میتشکیل 
مصوبه در خصوص مسائل مختلف بانکداری، قراردادهای مالی و انطباق آن با شریعت 

با شروع بحران سوریه در مارس است  ذقکرانیشاابلاغ نموده است.  اسلامی تصویب و
 است. محدودشدهتاکنون جلسات بررسی  1533سال 

ت مشورتی شرعی وابسته به شورای پول هیأ»باعنوان ت شرعی با توجه به اینکه هیأ
سال  «10»قانون شماره  «31»کند، به استناد ماده عمل می «و اعتبار در بانک مرکزی سوریه

ه دهد که وظیفه این کمیتتوضیح میمی بوده، در خصوص تشکیل بانک اسلا که 1550
نظر در قراردادها، ابزارهای مالی و عملیات بانکداری اسلامی و تأثیر آنها بر اظهار

 توسعه آموزشی و انتشارات ،توظایف این هیأ . ازاستاقتصاد سوریه  های پول وسیاست
در زمینه مالى هاى علمى علمی در زمینه مالی اسلامی، همکارى در برگزارى نشست

های المللی، کمک به شورای پول و اعتبار هم در پیدا کردن روشبین اسلامى ملی و
و  منظور اطمینان بیشتر از انطباق با مقررات شرعیمالی اسلامی بهمینأکنترل نظارتی بر ت

ای هگیری مسائل مربوط به اختلافات قانونی در شوراهای نظارت بر بانکهم در تصمیم
نظر در مورد مشروعیت معاملات بانکی و معاملات بین ات مالی اسلامی، اعلامو مؤسس

بررسی ابعاد فقهی مسائل مالی و سایر  های اسلامی در سوریه وبانک مرکزی و بانک
ت أهیای که با مقررات شرع اسلامی مخالف نباشد. لازم به ذقکر است که موارد به شیوه

بحث و بررسی پرداخته و در به هب اسلامی مشورتی شرعی براساس نظرات تمام مذا
گیرد. م سوریه بهره میمصوبات خود از همه نظرات فقهی در جهت منافع عمومی مرد

های است ولی اگرچه دیدگاهحداقل براساس رأی سه عضو مصوبات هیأت شرعی 
ت مشورتی شرعی )مفتی اعظم سوریه( اعضای هیأت یکسان نباشد، دیدگاه رئیس هیأ



 778و دیگران                           الغبره  محمدعبدالمجيد... / ساختمان و زمين صندوق کارگيریبه اجرایي و فقهي بررسي

طور جداگانه موضوع مالی، زوایای علمی و درواقع اعضای هیأت به. است ملاک عمل
 تشود. اگر اعضای هیأموضوع مطرح میکنند سپس در جلسه، این فقهی را بررسی می

 حثموردبکنند و در جلسه بعدی به نتیجه نرسیدند، این موضوع را دوباره بررسی می
ر سند یا دیدگاه مفتی اعظم سوریه درنظبه همین ترتیب تا به نتیجه بر گیرد وقرار می

جلسه( نیاز  0تا  1بگیرند. معمولاً هر موضوع مالی برای بررسی به چند جلسه  )مثلاً 
 دهد. میشان را ت شرعی نگیری هیأ( روش تصمیم1)دارد. شکل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ت شرعي سوریهگيری هيأ(: روش تصميم6) شکل
 هاي تحقيقيافتهمنبع: 

 طراحی/ تبیین موضوع مالی

 شناسایی ابعاد مختلف عملیاتی موضوع

 بررسی آن از زوایای علمی و فقهی

آیا مباحث فقهی 

موردتأیید اکثریت 

 اعضا کمیته

ارائه نظرات مخالف به  

 اعضای دارای نظر موافق

اقداع اعضای  

نظر  دارای 

موافق

آیا مباحث فقهی 

ا توسط اعض شدهپذیرفته

 یکی و مورد نیازمردم

فقهی سبب تصویب   ازنظرتأیید موضوع 

 رئیس شورای نقد و اعتبار سوریه

 فقهی ازنظررد موضوع 

 خیر

 خیر

 بله

 خیر

 خیر

 خیر
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 ،بهادار سوریه اوراقاز تأسیس سازمان ت مشورتی شرعی بانک مرکزی پس هیأ
تأکید  1553و شروع به کار بورس دمشق در سال  1558سال  00ه براساس قانون شمار

شرعی متخصص در بازار سرمایه برای بررسی مسائل شرعی و  کرد که باید یک کمیته
حل شرعی درباره انتشار ابزارهای مالی اسلامی و مبادله آن در فقهی در بازار و ارائه راه

لت بحران به عبازار سوریه مطابق با سیاست پولی و اقتصادی در سوریه تشکیل دهد. اما 
 ت مشورتی شرعیدهد و بررسی ابزارهای مالی به هیأکار را انجام اینسوریه نتوانستد 

 رد.گیاستفاده قرار میتصمیمات آن در بازار سرمایه موردشود و بانک مرکزی ارجاع می
 ،وریهت شرعی سه فقهی ایران و هیأبعد از روشن شدن فرآیند عملیات تصویب کمیت

برای تأمین مالی ساختمان خصوص صندوق زمین و نظر اعضای این دو گروه در 
است. اصل تشکیل صندوق زمین و ساختمان  تصورقابلهای در حوزه مسکن پروژه

براساس قرارداد شرکت سهامی و مدیر صندوق با انتشار واحدهای سرمایه، وجوه 
آوری کرده و به وکالت از آنها، با سرمایه ایشان، اقدام به گذاران را جمعسرمایه
گذاران و مدیر صندوق، رابطه وکالت کند. بنابراین رابط بین سرمایهگذاری میسرمایه

 نظر اعضای ،درهرحالو اهل تسنن صحیح است.  فقهی مذهب شیعی ازنظرتحقیق دارد، 
 کمیته فقهی و شرعی در دو کشور براساس مقررات و مراجع آن به شرح

  ذقیل است: 
ران فقهی ای تهیکم: نفقهی تخصصی سازمان بورس و اوراق بهادار ایرا هکمیت .أ

هفت جلسه متوالی  ،برای بررسی انتشار واحدهای صندوق زمین و ساختمان
اعضای کمیته تمام ارکان نمود. در اولین جلسه، برگزار  13تا  11شماره به

را بیان کردند که اصل تشکیل این  -شدهاشارهمقاله که در این –صندوق 
ی ندارد و صحیح است. های براساس قرارداد شرکت مشکل فقهصندوق

گذاری در صندوق، رابط سرمایه برای بحث نحوه 10و  10 ههای شمارجلسه
نویسی، رابط حقوقی بازارگردان و حقوقی بانک و صندوق برای مرحله پذیره

د. به برگزار ش اقل سود،صندوق نسبت به تضمین نقدشوندگی و تضمین حد
د، گذاران شرکت باشاعتقاد اعضای کمیته، اگر رابطه حقوقی صندوق با سرمایه
عنوان قرارداد وکالت به این معنا که مدیر صندوق با انتشار واحدهای سرمایه به
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سپس به وکالت از آنها در زمینه  ،کندگذاران میآوری سرمایهاقدام به جمع
کند. بنابراین مالکیت طرح، مربوط به گذاری میاحداث مسکن سرمایه

است. مدیر صندوق با شخص ثالث  فقهی صحیح ازنظرکه ، بودهگذاران سرمایه
. نظر کمیته فقهی که اگر صندوق نمایدمنعقد میقرارداد  ،عنوان ضامن صندوقبه

گذاری را نداشته باشد، ضامن نقدینگی کافی برای بازخرید واحدهای سرمایه
گذار بخواهد واحد سرمایهاگر کند، صحیح است، زیرا ری میآنها را خریدا

سرمایه خود را بفروشد و صندوق امکان خرید آن را نداشته باشد، ضامن به 
قیمت روز، آن واحد سرمایه را خریداری خواهد کرد، در این فرض قیمت 

ین کند. همچننظر نیست، بلکه ضامن تنها نقدشوندگی را تعهد مینی موردمعیّ
بود، ضامن  موردتوافقگذار از واحدهای کمتر از حداقل ر سود سرمایهاگ

ها کند. شایان توجه است که ضامن این ضمانتالتفاوت سود را پرداخت میمابه
 .دهد و ضمانت تبرعی نیسترا در مقابل دریافت کارمزدی انجام می

خرید بر تعهد است که تعهد ضامن مبنی شدهاشاره 13تا  18های در جلسه
زیرا  ،واحدها سرمایه به قیمت روز که به تصویب کمیته رسیده بود اشکالی دارد

نظر با مشکل غرر مواجه خواهد شد. به معاملهقیمت خرید مشخص نیست و 
دهد و مسأله قیمت خارج از مفاد خرید میضامن تعهد به فعل حقوقی  کمیته،

تواند یز این قرارداد مینتیجه قرارداد غرری نخواهد بود. نقرارداد است، در
تعهد ن مماهیت جعاله یا بیمه داشته باشد. یعنی ضامن با دریافت مبلغی معیّ

گذار قصد فروش واحد سرمایه را داشت و در بازار شود اگر سرمایهمی
قیمت روز خریداری کند و این مقدار از ه خریداری نبود، ضامن این واحد را ب

شود. همچنین ضامن جعاله یا بیمه نمی جهل به قیمت روز موجب غرری شدن
ان به این بی کند.اصل سرمایه اوراق را تعهد مین در مقابل دریافت مبلغی معیّ

امن خسارت وارده بر سرمایه گذاری منتهی به ضرر و زیان شد، ضکه اگر سرمایه
زیرا ضامن خسارت وارده بر سرمایه  ،کندجبران میکه کند جای تعهد میرا تا 
 .نمایدمیران را جب
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برخی از خبرگان و فقهای اهل : ت مشورتی شرعی بانک مرکزی سوریهأهی .ب
گذاری زمین و ساختمان های سرمایهسنت سوریه توضیح دادند که صندوق

شوند و در قالب یک شخصیت های عمرانی تأسیس میتأمین مالی پروژه باهدف
گذاری نموده های سرمایههگذاران، آنها را در پروژحقوقی با تجمیع وجوه سرمایه

های نماید. این صندوقگذاران تقسیم میو عواید ناشی از آن را بین سرمایه
ازجمله نهادهای مالی موردتأیید سازمان بورس هستند. فقهای سوریه بیان کردند 

ح کل فقهی ندارد و صحیکه این قرارداد برای تشکیل صندوق قرارداد شرکت مش
فعلی  ه قیمتدر بازار ثانوی ب فروشقابلبازار سرمایه و استفاده در است و مورد

 معتقد بودند که فقهای شافعیو تاحدودی  فقهای مذهب حنفیاز طرفی است. 
 کنندگان در سرمایه و سودبین شرکترا عاملی قرارداد شرکت و 

 1صورت مشاع است، چیزی برای دو نفر و بیشتر بهاثبات حق و 1هستند

(Kaftero, Zahili & Zaatari, 2014.)  مشروعیت اما باید توجه داشت که
: دندفرموخداوند متعال  کهیطوربهاست،  شدهاثباتکت در کتاب و سنت مشار

 الشريكين ثالث أنا»فرمایند:  اللهرسولهمچنین (؛ 31 النساء:) «فَهُمْ شُرَكَاءُ فِي الثُّلُث»
من سوم  ( »10: أبوداود رواه) «بينهما من خرجت خانه فإذا صاحبه، أحدهما يخن مالم

از آنها خائن کسی دیگر نباشد، اگر وی را  یکسچیه شرطبهدو شریک هستم 
 .«خیانت کرد من از آنها را ترک کنم

های در بازار، از نظر فقهی ینده انتشار و معامله این صندوقاما ضامن در فرا
نجام تعهدات خود هیچ مبلغ کارمزد از طرف بانی یا ناشر برای ااینکه  شرطبه

اگر دریافت کرد این مبلغ ربا محسوب خواهد بود و جایز نکند، دریافت 
ت اسربا مبادله پول به پول با اضافه یکی از آن به دون عوض زیرا شود، می

(Omar & Zaatari, 2018 برای حل این .)که ایجاد شد،  حلراهیک  مسأله
 ؛شرعی صحیح است ازنظربوده که جای ضامن دان بهارگراز واژه بازاستفاده 

قیمت ه رگردان ایجاد حرکت مستمر در بورس و واحدهای بازیرا هدف پایه باز
د کنتواند کارمزد دریافت میرگردان در این حالت میازاکند. بروز خریداری می

شود. همچنین اگر سود فقهی صحیح است و ربا محسوب نمی ازنظرو 
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ناشر یا شخص  بود، بانی، موردتوافقاز حداقل گذار از واحدهای کمتر سرمایه
سوریه  شرعی ازنظر، که کندگذار را پرداخت میالتفاوت سود به سرمایهثالث مابه

. اصل قرارداد انتشار این صندوق شودزیرا این ربا محسوب می ،جایز نیست
گر ا زیان باشد، حتیگذار باید شریک بانی در سودومایهاست یعنی سر «شرکت»

 باشد.انتظار ت واحدهای صندوق برای فروش آن در بازار کمتر از حدقیم
 

 نقش صندوق زمين و ساختمان در مرحله بازسازی سوریه. 7

اجرای روند در های سوریه توانایی بانکعدمپس از ضربات و تخریب بالا در سوریه و 
های عمرانی بازسازی مردم در پروژه همشارکت هم ،ترین ابزارهابازسازی یکی از مناسب

مان، ساخت است. صندوق زمین و «صندوق زمین و ساختمان»سوریه از طریق بازار سرمایه 
هدایت  باهدفسیس از سازمان بورس مالی هستند که با دریافت مجوز تأ نهادی

 صورتشود. این صندوق بهدارد تشکیل میهای خرد و کلان به تولید مسکن استانسرمایه
سهامداران  شوند.منتخب اداره می مدیرهگذاری سهامی توسط هیأتیک شرکت سرمایه

درصد مالکیت خود در منافع حاصل  اندازهبه هرکدامگذاری(، گواهی سرمایه دارندگان)
های این صندوق؛ قدرت خرید گذاری شریک هستند. یکی از مزیتاز این سرمایه

تمان در منطقه رابر افزایش قیمت زمین یا ساخگذاری در بدارندگان واحدهای سرمایه
 .شودزیادی حفظ میاجرای پروژه تا حد

 

 . مراحل انتشار صندوق زمين و ساختمان7-8

گذاری دریافت ها گواهی سرمایهگذاری در صندوقگذاران در مقابل سرمایهسرمایه
است.  گذارگذاری در تملک آن سرمایهکنند که معرف تعداد واحدهای سرمایهمی

و در بازار سرمایه پذیرفته و معامله  هستندانتقال به غیر گذاری قابلواحدهای سرمایه
نویسی برابر ارزش اسمی رهگذاری صندوق در زمان پذیشوند. ارزش واحدهای سرمایهمی

کند. اطلاعات صندوق ها تغییر میاساس خالص ارزش داراییاست و با شروع فعالیت، بر
های مشخص از طریق تارنمای صندوق در اختیار قانونی و طی دورهبراساس الزامات 

 :است شدهاشارهگیرد. برخی از اطلاعات منتشره عموم قرار می
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ه گونآن پس از ثبت هر یروزرسانبهدوق و متن کامل اساسنامه و امیدنامه صن -
 تغییر؛

 های مالی دوره؛گزارش پیشرفت ماهانه پروژه و صورت -
برای پایان هر  شدهتمامگذاری به بهای احدهای سرمایهگزارش ارزش خالص و -

 دوره؛ 
جهت هر مرحله از افزایش سرمایه و تعداد واحدهای  شدهنییتعتاریخ  -

 … تا پایان آن مرحله و صادرشدهگذاری سرمایه

 

های عمرانی وجود دارد: برای اطمینان بیشتر سه سازمان وابسته برای احداث پروژه
با مشارکت بانک مسکن.  «انجمن پیمانکاران»و  «وزارت اقتصاد»، «بهادارسازمان اوراق »
 ربط ارسال شود. های ذقیو مؤسسه مزبورهای مانزها به سامعنایی که این گزارشهب

عنوان ها، درصدی بهگذاری این صندوقفروش واحدهای سرمایهوهمچنین با خرید
گذار کسر بورس از حساب سرمایهکارمزد معاملات منطقی و مقبول تأیید سازمان 

 ت آنهاگردد. برای تشویق بیشتر این اوراق باید معاف از مالیات و کارمزد معاملامی
اشد. اد مالی وجود نداشته بهای نهکه اثرگذار منفی بر فعالیتاین شرطبهناچیزی باشند 

ت. بازدهی اسظرفیت برای خرید کل این واحدها وجود دارد اما نکته اصلی آن، نرخ  البته
 ،خورد اما میزان نرخ آن مقبول تعیین شودیعنی دولت برای فروش آن به مشکلی برنمی

 .استزیرا هدف اصلی از بازسازی سوریه اجتماعی بیشتر از کسب سود 
 

 گذاریهای سرمایههای عمراني با استفاده از صندوقين مالي پروژهتأم . 7-6

مایه ها و تقویت بازار سرتمانی و احداث کارخانهکید بر تقویت عرضه واحدهای ساخبا تأ
در  هااستفاده از منابع صندوقها و کاهش احتمال سوءشفافیت بالای این صندوقسوریه، 

اجرای  زمانمدتدر  هاصندوق گذاران و مدیرانهای عمرانی و حفظ مصالح سرمایهپروژه
حاضر مالک  شود. در حالبه شکل شرکت سهامی عام تأسیس می هاپروژه؛ این صندوق

وساز با هماهنگی با سازمان اوراق بهادار و مین مالی ساختهای بزرگ برای تأزمین
تواند صندوق زمین و ساختمان تأسیس کند و پس از تکمیل ساخت انجمن پیمانکار می
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گذاران را با شفافیت مالی کامل و فروش واحدهای مسکونی، اصل و سود به سرمایه
 . پرداخت کند

های مین مالی بخش مسکن که از روشخش تحریک عرضه، تقاضا و همچنین تأدر ب
ین مزمین و ساختمان بود که بر پایه تأهای اندازی صندوقجدید و غیربانکی است، راه

های های خرد بازار سرمایه شکل گرفت. ارائه پیشنهادهایی در زمینه طرحمالی از سرمایه
کن و سنشینی و تمام مسائل مربوط به حوزه مکونی حاشیهدر ارتباط با مناطق مسویژه 

مشاغل عمومی و مسکن سوریه لازم  لذا وزارتتأسیسات زیربنایی سوریه شد، 
رسانی یا اینکه های عملی در این زمینه اطلاعالگوسازی مناسبی انجام دهد و نمونه

 شد.های سودآوری منطقی در این زمینه تعریف میپروژه
 

 گيرینتيجه بندی وجمع

 ایه است تا در مورد مسائلی کهعنوان رکن معتبر در بازار سرمکمیته فقهی یا شرعی به
. سازمان بورس ایران اعلام نظر نمایدلحاظ شرع اسلام مجاز است یا مجاز نیست، به

مستقل از کمیته فقهی بانک مرکزی است. در حین وظیفه دارای کمیته فقهی متخصص و 
می مرتبط با بازار سرمایه به ابزارهای مالی اسلاهای، ازار پول و بانکنظارت شرعی بر ب

شود و تصمیمات آن در بازار سرمایه ت مشورتی شرعی بانک مرکزی سوریه ارجاع میهیأ
های جذاب عنوان یکی از گزینهصندوق زمین و ساختمان بهگیرد. قرار می مورداستفاده
این صندوق باعث اطمینان از فعالیت ارکان  گذاری در حوزه مسکن است.برای سرمایه

موضوع ضمانت  یی شدن آن در مرحله بازسازی،وساز است. برای اجرامختلف ساخت
دم جهت کیفیت بالای شود و اطمینان خاطری برای مررا به خریداران پروژه ارائه می

 وجود دارد.وساز در این پروژه ساخت
و اهل تسنن در سوریه که اصل تشکیل این فقهای شیعه در ایران  ازنظراین صندوق 

ها گذاری صندوقهای براساس قرارداد شرکت سهامی و واحدهای سرمایهصندوق
د وجوهمچنین انتقال باشند، اشکال ندارد و صحیح است. وصورت سهام قابل نقلبه

شخص ولی این  ،آنها صحیح است ازنظر دومدستهای شخص ثالث برای انجام معامله
رگردان اعنوان بازدر کمیته شرعی سوریه به و نعنوان ضامدر کمیته فقهی ایران بهثالث 
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ین سوریان ا ازنظرو تواند کارمزد دریافت کند ضامن مینظر کمیته ایران است، زیرا به
کند )ضامن وابسته به بانی احسان عمل می عنوان تبرع و، زیرا ضامن بهکارمزد، رباست

 شرعی سوریه مانع هکمیت ازنظرمالی با بانی وجود دارد که  و است ولی استقلال اداری
 شرعی ندارد(. 

ی به های زیادخسارت طی هفت سال گذشته به سبب اقدامات تروریستی ضربات و
عیشت م منفی بر زندگی و اتثیراست که تأ واردشدهسوریه به های اقتصاد و زیرساخت

 تواناییایی برای اجرای روند بازسازی تنههای سوریه بهشهروندان سوری گذاشت. بانک
 مددرآکمترین راه برای تأمین مالی بازسازی، مشارکت مردم حتی مناسب ندارند، فلذا

صندوق زمین و »های عظیم اقتصادی از طریق بازار سرمایه برای انجام پروژهکه هستند 
بالا است.  بسیار هاخسارتضربات و زیرا حجم  ،استنیز قادر به انجام « ساختمان

منظور جبران کسانی که در اثر جنگ جهانی علیه سوریه ویران های صنعتی را بهپروژه
 ،بازسازی سوریه هدف اصلی از مشارکت درکه اند، ایجاد نمایند. باید توجه باشد شده
  .مالی استبیشتر از کسب سود بوده که اجتماعی امور 

ن آدر این مقاله، نظر اعضای کمیته فقهی سازمان بورس ایران که اکثر مصوبات 
ت مشورتی شرعی و فقهای سوریه که اکثر براساس فقهی شیعی است و اعضای هیأ

گذاری زمین و ساختمان صندوق سرمایه مورد براساس مذهب سنی است درآن مصوبات 
ف نکات شباهت یا اختلاهمچنین  یده،گرددر بازار سرمایه ایران و سوریه بحث و بررسی 

ل ها و اختلافات که مکمشد و در پایان شباهتابزار ارائه بین دیدگاه دو گروه درباره این 
 است  شدهیبررسخواهند بود 
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