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پس از پیروزي انقلاب و اجراي عملیات بانکداري اسلامی و به تبع آن ممنوعیت بهره در اقتصاد به دلایل 
اما وجود ابزار دیگري در بازار مالی . شرعی و مبناي فقه اسلامی، انتشار و دادوستد اوراق قرضه متوقف شد
گردد و در کنترل حجم نقدینگی و  کشور که عملکردي مشابه اوراق قرضه داشته باشد و بتواند جایگزین آن

هاي تولیدي و خدماتی از منابع مالی بخش  هاي زیربنایی و همچنین طرح تر از آن در تأمین مالی طرح مهم
  .رسید نظر می ضروري به. خصوصی جامعه مؤثر باشد

هران، بانک بنابراین درپی مطالعات نسبتاً گستردة سازمان برنامه و بودجه، سازمان بورس اوراق بهادار ت
- 1378(مرکزي و وزارت مسکن و شهرسازي، در برنامۀ دوم توسعۀ اقتصادي، اجتماعی و فرهنگی کشور 

در . مسأله استقراض عمومی از طریق انتشار اوراق بهادار به عنوان یک سیاست مالی مطرح شد) 1374
مدت به عنوان مشارکت کوتاه گذاري و اوراق هاي کلی برنامه، انتشار اوراق مشارکت، اوراق سرمایه سیاست

هاي برنامه، موارد استفاده  در طول سال. هاي پولی و مالی مدنظر قرار گرفت هاي کارآمد سیاست یکی از روش
هاي  هاي بزرگ ساختمانی و تأمین مالی طرح از اوراق مشارکت گسترش یافت و اموري چون اجراي طرح

  .مسکن اضافه شدتوسعۀ مؤسسات عمومی و خصوصی به اوراق مشارکت 
، اوراق مشارکت، اوراق بهاداري است که 1376مهرماه  نحوة انتشار اوراق مشارکت مصوببراساس قانون 

با مجوز قانونی خاص یا مجوز بانک مرکزي، براي تأمین بخشی از منابع مالی مورد نیاز به منظور ایجاد، 
انین بودجه سالانه کشور یا براي تأمین منابع انتفاعی دولت مندرج در قو - هاي عمرانی  تکمیل و توسعۀ طرح

هاي سودآور تولیدي، ساختمانی و خدماتی شامل منابع مالی لازم  مالی جهت ایجاد، تکمیل و توسعۀ طرح
ها و مؤسسات و  هاي دولتی، شهرداري براي تهیۀ مواد اولیه مورد نیاز واحدي تولیدي، توسط دولت، شرکت

هاي  هاي مذکور، شرکت هاي وابسته به دستگاه المنفعه و شرکت سسات عامنهادهاي عمومی غیردولتی و مؤ
گذارانی که قصد مشارکت در  شود و به سرمایه هاي تعاونی تولید منتشر می سهامی عام و خاص و شرکت

  .گردد هاي یاد شده را دارند از طریق عرضۀ عمومی واگذار می اجراي طرح
. شود گیرد که در مقاطعی از سال پرداخت می الحساب تعلق می یبه اوراق مشارکت سود ثابتی به طور عل

سود قطعی اوراق هم، در سررسید و از محل سود طرح مورد مشارکت و به تناسب قیمت اسمی و مدت زمان 
چنانچه سود طرح، کمتر از . گردد گذاري در اوراق، تعیین و به دارندگان اوراق مشارکت پرداخت می سرمایه

باشد، دستگاه صادرکننده اوراق مسؤول آن است و سود  ده ب پرداخت شده باشد یا طرح زیانالحسا سود علی
صادرکنندگان اوراق، متعهد پرداخت سود . الحساب پرداخت شده، قابل تعدیل یا استرداد نیست علی
ی آن در فاصلۀ زمانی پنج الحساب در مواعد مقرر و بازپرداخت اصل مبلغ اوراق در سررسید و سود قطع علی

هاي عمرانی اعم از آن که دولت و یا  این تعهدات، در مورد اوراق مشارکت طرح. ماه بعد از سررسید هستند
شود و در مورد اوراق مشارکت  هاي اجرایی مجري آن باشند توسط دولت تعهد و تضمین می یکی از دستگاه
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یا خصوصی، شخص حقوقی دیگري با ) هاي عمرانی طرحبه استثناي (هاي عمومی  منتشر شده توسط دستگاه
در مورد اوراق مشارکت بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران، . کند عنوان ضامن، تعهدات ناشر را تضمین می

  .کند هاي عامل تضمین می این بانک پرداخت اصل و سودهاي متعلقه را در سررسیدهاي مقرر، از طریق بانک
  :توان به موارد زیر اشاره کرد کت به عنوان یکی از ابزارهاي مهم تأمین مالی، میهاي اوراق مشار از ویژگی

  نام است، اوراق با نام یا بی •
 قیمت اسمی مشخصی دارد، •

 سررسید آن مشخص است و به عبارتی مدت معین دارد، •

الحساب آن در مقاطع معین توسط ناشر،  بازپرداخت اصل اوراق در سررسید و پرداخت سود علی •
 مین شده است،تض

در صورت (خرید و فروش اوراق از طریق شعب منتخب بانک عامل یا از طریق بورس اوراق بهادار  •
 مجاز است،) پذیرش

هاي  دارندگان اوراق به نسبت قیمت اسمی و مدت زمان مشارکت در سود حاصل از اجراي طرح •
 مربوط، سهیم هستند،

 گذاري است، در طرح مورد سرمایه دهندة میزان قدرالسهم دارندة آن هر ورقه نشان •

در واقع (شود  با فروش اوراق مشارکت رابطۀ وکیل و موکل بین ناشر و خریدار اوراق محقق می •
تواند نسبت به مصرف وجوه حاصل از فروش اوراق به  ناشر به وکالت از طرف خریداران اوراق می

. مربوط به طرح اقدام نماید منظور اجراي طرح و خرید و فروش هرگونه کالا، خدمت و دارایی
کند و این رابطه تا سررسید اوراق بین ناشر و  انتقال اوراق به رابطۀ وکالت خدشه وارد نمی

 ،)دارندگان اوراق نافذ و معتبر است

ها، مؤسسات  هاي معامله در قراردادهاي مربوط به وزارتخانه اوراق مشارکت به عنوان وثیقه طرف •
 .شود هاي اجرایی پذیرفته می ها و سایر دستگاه ريشهرداهاي دولتی،  و شرکت

ویژه قانون نحوة انتشار اوراق مشارکت چنین  از مقررات موجود دربارة اوراق مشارکت و به •
اندازها و تجهیز منابع مالی  توان نتیجه گرفت که این اوراق ابزار مالی جدیدي براي جذب پس می

هاي سودآور  عمرانی و زیربنایی دولتی و طرح هاي و جلب مشارکت مردم در تأمین مالی طرح
ها و مؤسسات و نهادهاي عمومی  هاي دولتی شهرداري تولیدي، ساختمانی و خدماتی شرکت

هاي  هاي سهامی عام و خاص و شرکت هاي وابسته به آنها و همچنین شرکت غیردولتی و شرکت
  .تعاونی تولیدي است


