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ث و نظرات ارائه و مباحات اسلامی سازمان بورس و اوراق بهادار تهیه شده روه بازارها و ابزارهای مالی مرکز پژوهش، توسعه و مطالعـدر گ اثر این

باشد نه نظرات رسمی سازمان بورس و می روهگارشناسان و پژوهشگران این ـه توسط کـرفتـای صورت گـهاً نظرات و بررسیـشده در آن صرف

 اوراق بهادار.
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4خرید اوراق مالکیت -1

4داد مشارکتانعقاد قرار -2

4های جسورانهحقوقی صندوق –نقد و بررسی فقهی 

5روش اول؛ خرید اوراق مالکیت

5بررسی شبهه اول

7بررسی شبهه دوم

8تسهیلات مشارکتی مشروط روش دوم؛

8بیع

9صلح

9معاوضه

9پیشنهادات جایگزین

9( قرارداد سفارش ساخت )استصناع(1

10( قرارداد جعاله2
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ری های سرمایهصندوق حقوقی -بررسی فقهی  جسورانه گذا
 دکتر مجتبی کاوند -دکتر رضا میرزاخانی

 

 

 چکیده

های نوبنیان دارای ظرفیت های نوآورانه و شرکتگذاری در طرحهای جسورانه است که با هدف سرمایهصندوق یکی از انواع نهادهای مالی در بازار سرمایه،

مین مالی أهای فکری، بهبود تسازی داراییتوسعه تجاری، دارای مزایایی همچون با بازده و ریسک بالا یهاگذاریسرمایهاین نوع از رشد، تأسیس شده است. 
یابد. در این گزارش ضمن گذاری در دو قالب خرید اوراق مالکیت و انعقاد قرارداد مشارکت تحقق میباشد. این سرمایهمی بنیانهای دانشها و شرکتآپاستارت

 شده است.  ها پرداختهگذاریسنجی قرارداد سفارش ساخت و جعاله، برای این نوع از سرمایهررسی این دو مدل و شبهات فقهی و حقوقی آن، به امکانب

 گذاری، صندوق جسورانه، تأمین مالی، وام مشروط، اوراق مالکیتصندوق سرمایه واژگان کلیدی:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 مقدمه

نهادهای ، ابزارها و 1388و قانون توسعة ابزارها و نهادهای مالی جدید در سال  1384پس از تصویب قانون بازار اورارق بهادار در سال 

شود. در میان انواع مالی جدید و متنوعی در بازار سرمایه ایران تأسیس شد و هر بر تعداد این ابزارها به لحاظ تنوع و کمیت افزوده می

یکی از نهادهای مالی جدید است  1گذاری جسورانههای سرمایهطور خاص صندوقگذاری و بههای سرمایهمالی جدید، صندوقنهادهای 

ها و قالب قراردادی فرآیند خاستگاه فقهی و حقوقی این صندوق این گزارشدر اندازی شده است. که مدتی است در بازار سرمایه راه

 د.وشمیبررسی گذاری در آن سرمایه

 های جسورانهصندوق

. کندیکی از انواع نهادهای مالی است که تحت نظارت سازمان بورس و اوراق بهادار فعالیت میگذاری جسورانه های سرمایهصندوق

های های نوآورانه و شرکتدر طرح وجوه آنانگذاری گذاران و سرمایهآوری سرمایه از سرمایهجمعها، اندازی این صندوقهدف از راه

آوری منابع مالی و ، جمعصندوقاصلی  فعالیت موضوعمطابق اساسنامه نمونه،  نوبنیان دارای پتانسیل رشد زیاد و سریع است.

برداری های فکری و نوآورانه به منظور به بهرهاوراق مالکیتی )سهام( اشخاص حقوقیِ با موضوع فعالیت در پروژه در گذاریسرمایه

گذاران حقوقی یا حقیقی ها سبب خواهد شد که بخشی از سرمایههای یاد شده است. ایجاد این صندوقاراییسازی درساندن و تجاری

های پیشرفته تنوع آوریگذاری صنایع نوظهور و فنهستند، بتوانند پرتفوی خود را با حضور در سرمایه که دارای منابع مالی زیادی

 بخشند.

ها به منظور حصول اطمینان از رعایت مقررات قانونی و مصوبات سازمان بورس این صندوق سازمان بورس و اوراق بهادار بر نظارت

و اوراق بهادار و شفافیت اطلاعاتی بوده و به منزله تأیید مزایا، تضمین سودآوری یا توصیه و سفارش سازمان بورس و اوراق بهادار به 

 باشد.گذاری در صندوق نمیسرمایه

های کوچک با پتانسیل رشد بلندمدت اندازی کسب و کارهای نوپا و شرکتگذاری برای راهیک مدل سرمایه گذاری جسورانهسرمایه

تر از آن هستند که بتوان کارهایی است که کوچکواندازی کسبگذاری منبع بسیار مهمی برای راهاست، در واقع این نوع سرمایه

تبع بازدهی مورد انتظار بالایی برای از ریسک بالا و به اشند و عمدتاًـا داشته بـها بانکـه یـازار سرمایـه بـاسب بـدسترسی من

 .گذار برخوردارندسرمایه

عنوان یک چالش برای کارآفرینان مطرح بوده است، فرآیند به های جدید، بهاندازی فعالیتهمواره کسب وجوه مورد نیاز برای راه

 .وکارهای جدید منصرف کندجامد و کارآفرینان را از ایجاد کسبها به طول اندست آوردن این نقدینگی، ممکن است ماه

گذارانی که به دنبال داشتن سهام در گذاری هستند که پول سرمایههای سرمایهگذاری جسورانه در واقع صندوقهای سرمایهصندوق

بالایی دارند را با ایجاد پرتفوی مدیریت ها( و کسب و کارهای کوچک و متوسط هستند و پتانسیل رشد )استارت آپ کسب و کارهای نوپا

 .شوندهایی با بازده و ریسک بالا محسوب میگذاریها سرمایهگذاریکنند. این نوع از سرمایهمی

بنیان در بازار سرمایه، های دانشها و شرکتآپمین مالی استارتأهای فکری، بهبود تسازی داراییمواردی همچون توسعه تجاری

گذاری جسورانه، هدایت منابع مالی خصوصی و عمومی ها ذیل مدیریت نهاد سرمایهر مدیریت و حاکمیت شرکتی این بنگاهبهبود ساختا

                                                           
1 Venture Capital 



بنیان از جمله مزایای ایجاد و بهبود زمینه فعالیت افزوده تولید داخلی از طریق حمایت از صنایع دانشبه این ساختارها و افزایش ارزش

 .سورانه از طریق بازار سرمایه استگذاری جهای سرمایهصندوق

 جسورانهصندوق  گذاریانواع سرمایه

 صلاحدید مدیر صندوق به توانمی رامذکور وجوه  ،صندوق قرار دارد. مطابق اساسنامه آوری شده در صندوق در اختیار مدیروجوه جمع

 گذاری کرد:سرمایه هاآنز یا ترکیبی ازیر دو صورت  یکی از به

 اوراق مالکیتخرید  -1

الشرکه شرکت نوبنیان گذاری، مدیر صندوق از ابتدا تمام یا بخشی از وجوه صندوق را برای خرید سهام یا سهماین نوع سرمایه در

 50 به عنوام مثالسرمایه شرکت نوبنیان عبارت خواهد بود از آورده نقدی صندوق و ایده جدید طراح. در این مدل،  .دهداختصاص می

در ازای ایده جدید به طراح تعلق خواهد  درصد دیگر آن 50به صندوق تعلق خواهد داشت و در ازای آورده نقدی سهام شرکت  درصد

گذاری است. البته، تمهیدات سرمایه گونهنیابا ریسک بسیار زیادی همراه است که ناشی از ماهیت در این مدل گذاری سرمایه. داشت

های این صندوق سودآور باشد ولیکن هیچ تضمینی در خصوص سود یا اصل سرمایه وجود گذاریایهلازم به عمل آمده است تا سرم

گذاری خود، مبلغی گذار در موقع فروش واحدهای سرمایههای صندوق، سرمایهندارد. ممکن است در اثر کاهش ارزش خالص دارایی

 گذاری بسیار کمتر باشد.د واحدهای سرمایهنویسی و یا خریدریافت کند که از مبلغ پرداختی وی هنگام پذیره

 انعقاد قرارداد مشارکت -2

 ادی یمشارکت با اشخاص حقوق قرارداد انعقاد قالب در تواندیم صندوق»های جسورانه آمده است که: اساسنامه صندوق 3در ماده 

 یحقوق شخص تیمالک اوراق به شده واگذار منابع لیتبد ۀنحو دیبا مذکور قرارداد در. دیها اقدام نمامنابع به آن صیشده نسبت به تخص

 یسپرده بانک یها و گواهبهادار با درآمد ثابت، سپرده اوراقتواند به صندوق مانده وجوه خود را می .باشد شده مشخص ریپذهیسرما

 «.است شده ذکر دنامهیام درهای مربوطه نصاب حد وی گذارهیسرماات موضوعو جزئیات  خصوصیاتدهد.  صیتخص

است، صندوق نسبت به موفقیت پروژه و جلب اعتماد  2مطابق این مدل که برگرفته از مدل متعارف آن تحت عنوان وام مشروط

 را در قالب صندوق وجوهرو در ابتدا سرمایه نیست از این دادن اصلکنندگان، تردید دارد و حاضر به پذیرش ریسک از دست مصرف

بنیان ملزم به ده بودن طرح، شرکت دانشو زیان در اختیار شرکت نوبنیان قرار دهد تا در صورت شکست پروژه وام مشارکت تسهیلات

چه پس از مصون باشد و از طرفی چنان ه صندوق جسورانه از خطر از دست دادن اصل سرمایهجتسویه وام مشارکت خود باشد و در نتی

 تسهیلات وام مشارکت اعطایی، قابل تبدیل به سهام بوده و در نتیجه ودآور بود،و طرح فناورانه س مدتی موفقیت پروژه مشخص شد

 گذاری منتفع گردد.از سود ناشی از سرمایهصندوق جسورانه  به این طریق تبدیل به مالکیت سهام شرکت نوبنیان شده و

 های جسورانهصندوق حقوقی –نقد و بررسی فقهی 

 حقوقی صورت گیرد.-گذاری بررسی فقهیسرمایهلازم است درخصوص هر دو مدل ابتدا 

                                                           
2 Conditional Loan 



 ؛ خرید اوراق مالکیتروش اول

 مطرح است: شبهه دوخصوص روش خرید اوراق مالکیت شرکت نوبنیان توسط صندوق،  در

در اینجا این سئوال مطرح است که اساساً چنین  با شخصی که تنها آورده او، ایده جدید است. ( امکان مشارکت صندوق1

 مشارکتی صحیح است؟

گذاری خود ناآگاه گذاری مستلزم پذیرش ریسک بسیار زیادی بوده و صندوق نسبت به سرنوشت سرمایهاین نوع سرمایه (2

 گذاری غرری نیست؟است، بنابراین این سئوال مطرح است که این نوع سرمایه

 بررسی شبهه اول

که چنانچه قائل به قبول شخصیت بنا بر قبول یا عدم قبول شخصیت حقوقی متفاوت است؛ توضیح بیشتر این به این شبهه پاسخ

خرید  به منزله دارای شخصیت حقوقی بوده و خرید اوراق مالکیت در واقع بنیاندانشر فقهی و حقوقی گردیم، شرکت قوقی از منظح

قائل به عدم قبول شخصیت حقوقی  ،مطابق نظر اکثر فقهاء اما در صورتی که و مشکلی وجود ندارد. باشدمی حقوقی سهام شرکت

های شرکت بدانیم، برای پاسخ به شبهه اول باید سند مالکیت مشاع بر داراییگردیم و به تبع آن خرید سهام شرکت را به منزله خرید 

 ار داد.ها مورد تحلیل قرواع شرکتاز منظر اناین مسأله را 

عقدی شرکت غیرعنان( و شرکت غیر عقدی.  اموال/ )شرکت مدنی/ : شرکت عقدیدداروجود بندی کلی دو نوع شرکت در یک تقسیم

در آن شیء واحد حق داشته  )قهری( طبق تعریف فقها، عبارت است از جمع شدن حقوق مالکان در یک چیز به نحوی که همه مشاعاً

قانون مدنی، عبارت است از:  571آید، طبق ماده ن به وجود میختیاری نداشته و بدون اراده مالکاباشند. این نوع شرکت که جنبه ا

 ."واحد به نحو اشاعه شیءاجتماع حقوق مالکین متعدد در "

شود به مشترک بودن دو مال در سود و زیان، به معنای عقدی است که در آن التزام ایجاد می ءشرکت عقدی نیز طبق بیان فقها

کنند مال هر دو طرف باشد و خسارت آور که درآمد حاصل از آن پروژه بر اساس آنچه طرفین توافق مییعنی در یک پروژه سود

به عبارت  باشد.طرف هر دو متعلق به اساس توافق دو طرف، اند یا بر حاصل نیز بر اساس مالی که هر دو طرف وارد پروژه کرده

بین دو یا  عقد و قراردادی، آیدبه وجود می شیءن یک اکه به طور ارادی و اختیاری از جانب صاحبان و مالک شرکت عقدیدیگر، 

 است، اشاره دارد.ها مشترک مالی که میان آن ةمعامل هبکه  استچند نفر 

 ،استها در بستر قوانین مطرح حقوقی شرکت ها و شخصیتشایان ذکر است که با توجه به مسائل مستحدثی که در زمینه شرکت

 توان شرکت عقدی را به دو نوع تقسیم نمود:میها، های قانون عملیات بانکی بدون ربا و دیگر قوانین شرکتنامهینئبه موجب آ

 ؛الف( شرکت مدنی

 .ب( شرکت حقوقی

شرکت  ؛شرکت با مسئولیت محدود ؛های سهامی )عام و خاص(اند از: شرکتهای حقوقی در قانون تجارت عبارتاقسام شرکت

 شرکت تعاونی تولید و مصرف.  وشرکت نسبی  ؛شرکت مختلط سهامی ؛شرکت مختلط غیر سهامی ؛تضامنی

 آید،کاء و آوردن مالی به وجود میدر نتیجه توافق شر در قالب شرکت عقدی تحقق دارند و اگرچه هر یک از این دو نوع مشارکت

نمایند، آن را شرکت مدنی تابع اراده شرکاء است و طبق توافقی که با یکدیگر میکه های اساسی وجود دارد از جمله اینوتولی تفا



در مقابل اشخاص  شود و هر یک از شرکاء شخصاًه نام شرکاء انجام میگیرد بر شرکت صورت میدکنند و کلیه اقداماتی که اداره می

طبق قواعد و  های حقوقی باید توافق شرکاء در ایجاد شرکت،مسئول هستند. اما در شرکت -طبق قواعد قانونی مدنی –ثالث 

پس از حصول این توافق، اراده شرکاء در اساسنامه شرکت و قواعد قانون تجارت  باشد. گذار معین نموده است،ضوابطی که قانون

سازمان مستقل حقوقی اختصاص پیدا آید که آورده شرکاء به این ای به وجود مییافتهمنعکس شده و تشکیلات منظم و سازمان

 نماید.کند و اراده اکثریت شرکاء سرنوشت شرکت را هدایت میمی

، باید دارای شرایط آورندسرمایه برای شرکت میالشرکه( و اموالی که شرکاء به عنوان نی، سرمایه شرکت )مالهای مددر شرکت

 زیر باشد:

 تواند سرمایه شرکت واقع شود؛نمی الف( سرمایه باید عین باشد. لذا دین و منفعت

تواند سرمایه میاز حیث مقدار و جنس، ن -امشخصب( سرمایه باید از جهت جنس و مقدار معلوم و معین باشد. لذا مال مجهول و ن

 شرکت محسوب گردد؛

 ای مخلوط و ممزوج شود که نتوان عین سهم هر یک از شرکاء را تعیین کرد.باید به گونه ج( سرمایه شرکاء

د هن را نخواالشرکه بودهای مدنی باید عین بوده و دین و منفعت قابلیت سهمطور که بیان شد سرمایه شرکت در شرکتهمان

های تجاری مندرج در قانون تجارت، امکان آوردن سرمایه غیرمادی وجود دارد و لذا حرفه، داشت. اما از نظر حقوقی در شرکت

 گذاری و تقویم است.قابل ارزش ،تواند به عنوان آوردۀ شریک در نظر گرفته شود و این آوردهتخصص یا ایده می

طرح فناورانه نیز باید مورد بررسی و تحلیل واقع شود تا بتوان مشخص نمود که در چه عقودی  البته ماهیت فقهی و حقوقی ایده و

 از آن استفاده نمود. ین قرارداد،تواند به عنوان سرمایه در بین طرفمی

منفعت  عین، ود:شمی تقسیم قسم سه به خارج در آن وجود اعتبار به مال معمولاً فقهی منظر ازدر این راستا باید عنوان نمود که 

 شودگفته می ایفایده به منفعت .باشد حس قابل ظاهری حواس با و باشد داشته خارجی وجود که شودمی گفته مالی بهعین  .حق و

 سلطنت»به  را آن دارند. برخی نظر اختلاف حق اصطلاحی معنای بیان در فقهااما دربارۀ حق، آید. می دست به خارجی اشیاء از که

 .اندبرشمرده ملکیت از ضعیفی مرتبه را اند و آنتعبیر کرده« شیء بر

 حقوق نوع از را فکری حقوق حقوقی، هاینظام برخی دارد. انطباق فکری مالکیت حقوق بر حق هایویژگی حقوقدانان، نظر به

 گنجد.نمی حقوق در سنّتی بندیتقسیم این قالب در که انددانسته خاص حقی دیگر و شماری دینی، حقوق نوع از دیگر برخی و عینی

ریه حق عینی هرچند نظ است، مالکیت حق نوع از و عینی حقی فکری حقوق اسلامی، فقه و ایران حقوق در ترنظر مقبول پایه بر

 منفعت، عین، به نسبت مالکیت حق مانند دارد خارجی عین به نسبت شخص که است حقی ،عینی مالی حق محض هم پیروانی دارد.

 .آن امثال و تحجیر حق و انتفاع حق

الشرکه نظر گرفته شود و تغییر نسبت سهم ایشان در ۀبه میزان آورد بایدالشرکه هر یک از شرکا سهمهای مدنی در شرکتهمچنین 

الشرکه سهمتوان نسبت با توافق شرکا میهای حقوقی چنین محدودیتی را نداشته و اما شرکتمنوط به کار یا فعالیت اضافی است. 

 گونه کار یا فعالیت اضافی به نفع یا ضرر بعضی شرکا تغییر داد.را بدون هیچ

شود ولی آنچه از استفاده می« الشرکهسهم»و « اوراق مالکیت»لازم به ذکر است که درست است که در این فرآیند از تعبیر خرید 

 شد و اصطلاح بیع و خرید نوعی تعبیر تسامحی است.بامی گردد، عقد شرکتنظر فقهی و حقوقی بین طرفین منعقد می



بنیان های دانشگذاری با شرکتهای سرمایهکه این نوع مشارکتی که صندوق بررسی کردحال با توجه به آنچه بیان شد باید 

های حقوقی مستحدث ذیل رسد که این نوع مشارکت از نوع شرکتبه نظر می .باشدعقدی می نوع شرکت ، کدامنمایندبرقرار می

الشرکه وجود ندارد، ایده ها محدودیتی در نوع سهمباشد و از آنجایی که مطابق آنچه بیان شد، در این نوع از شرکتقانون تجارت می

 الشرکه مورد قبول واقع گردد.سهمتواند به عنوان و طرح فناورانه نیز در صورتی که تقویم و تسلیم گردد، می

 ررسی شبهه دومب

از آنجایی که حقیقت شرعی در مورد غرر اثبات نشده است، غرر اصطلاحی شرعی نیست بلکه دارای مفهوم عرفی بوده و لذا برای 

نموده و مراجعه فهم و درک مفهوم آن باید به عرف مراجعه نمود. بنابراین برای تشخیص غرری بودن یک معامله، باید به عرف 

 امله غرر تحقق یافته است یا خیر؟که آیا در فلان مع بررسی کرد

« نهی النبی عن بیع الغرر»های لغت و کلام فقهاء، معانی فراوانی آمده است ولی آنچه بیشتر با حدیث برای کلمه غرر، در کتاب

معنای جهل نیامده اما به هریک از این دو معنای مذکور  های لغت غرر بهتناسب دارد، دو معنای خدعه و خطر است. هر چند در کتاب

تواند مجهول بودن مورد معامله را نیز در برگیرد؛ زیرا شخصی که شناخت کافی از موضوع قرارداد ندارد، این معامله که باشد، می

د و به این ترتیب، مال خود برای وی خطری است، چون ممکن است فریب خورده و تصورات او از مورد معامله بر خلاف واقع درآی

)ص( قرار گرفته، بیع و یا هرگونه قراردادی است  را بیهوده از دست بدهد. به عبارت دیگر آنچه در حدیث غرر، مورد نهی پیامبر اکرم

تردید  دلیل مجهول بودن مورد معامله و یا چیز دیگری مانند که مشتمل بر نوعی فریب یا مخاطره است، خواه این فریب یا خطر به

 در قدرت تسلیم باشد.

ای ضرر فاحشی به یکی از متعاقدین از ناحیه د و فقط اگر در معاملهندانعرف عقلاء نیز هرگونه ضرری را موجب تحقق غرر نمی

املات ای وجود دارد و اکثر معدانند. زیرا احتمال ضرر کم در هر قرارداد و معاوضه، آن معامله را غرری میوارد شودجهل به عوضین 

 همراه با خطر هستند. بنابراین غرر و ضرر ناشی از جهالتی موجب بطلان عقد است که قابل تسامح عرفی و عادی نباشد.

شود. به عبارت دیگر خطری که به علت وجود غرر در معامله پدید بنابراین هر نوع خطر و ریسکی باعث غرری شدن معامله نمی

توان با شفافیت شود و این مخاطره را میکه به عدم اطمینان در ارکان قرارداد مربوط میآید نوعی خطر غیرقابل قبول است می

بیشتر در ارکان کاهش داد. اما خطر در مفهوم استاندارد ریسک مالی نوعی خطر قابل قبول است که مربوط به آینده دارایی است که 

 دهند.افراد آن را با کوشش بیشتر کاهش می

گذاری زیادی های جسورانه از آنجایی که یک طرح فناورانه و بنیادی جدید دارد، دارای ریسک سرمایهصندوقگذاری در سرمایه

گذاری در آن وجود دارد، خطر فاحش و باشد ولی با توجه به عدم ابهام و جهلی که نسبت به ارکان قراردادی و فرآیند سرمایهمی

 ریب باشد در آن مصداق ندارد.خارج از تحمل عرف که ناشی از جهل و ابهام و ف

که صندوق با شرکت نوبنیان عقد توان مطرح کرد از جمله اینهای دیگری را نیز میهمچنین طبق این مدل مشارکت، روش

است و پس از آن نسبت به ادامه  ماه شود که مدت این قرارداد ششمشارکت مشروط منعقد کرده در ضمن عقد مشارکت شرط می

، پس از ارزیابی اقتصادی طرح، در صورت موفقیت نسبی طرح فناورانهشود. در پایان شش ماه گیری یا خاتمه قرارداد مشارکت تصمیم

 موفقیتاگر یابد اما صندوق مطابق توافق، درصدی از سهام شرکت نوبنیان را خریداری کرده و مشارکت در قالب سهامداری ادامه 

در اختیار که  اولیه الشرکه صندوق را به قیمت اصل سرمایهشرکت نوبنیان موظف است سهممورد رضایت نبود،  اقتصادی طرح



قرارداد  بنیان،گذاری توسط شرکت دانشالشرکه صندوق سرمایهبا خرید سهم خریداری نموده و بنیان قرار داده است،شرکت دانش

توان اقدام به اخذ میالشرکه صندوق، برای اطمینان از تمکّن شرکت جهت خرید سهمهمچنین یافت.  خاتمه خواهد هاآن مشارکت

 نمود. ضمانتنامه بانکی از وی

های حقوقی و بنیان به شکل سهامداری است و در قالب شرکتالشرکه شرکت دانشکه این نوع مشارکت در سهمبا توجه به این

الشرکه به نسبتی الشرکه و نیز تعیین سهمد، مشکلی از نظر قرار گرفتن طرح و ایده به عنوان سهمگیرتجاری قانون تجارت شکل می

 غیر از آورده شرکاء، وجود ندارد.

 مشروطمشارکتی  تسهیلات روش دوم؛

نماید شرط می مشارکت مدنیدر ضمن عقد و  کندمشروط به شرکت نوبنیان اعطا می مشارکتی تسهیلات ،صندوقدر این روش 

چه متقاضیان طرح در حد قابل قبولی بود که چنان و موفقیت طرح را ارزیابی کردهمیزان شرکت متعهد است در سررسید،  که

شکست طرح )که از اما در صورت  و سهام شرکت نوبنیان نمایدتبدیل به اخذ شده را  تسهیلاتموفقیت طرح است،  ۀدهندنشان

فروخته و وی باید بنیان( )شرکت دانش خود را به شریک الشرکهسهم صندوق جسورانه،میزان متقاضیان طرح قابل تشخیص است(، 

 اقدام لازم را انجام دهد.الشرکه برای تسویه نقدی و یا تقسیط سهم

به صورت مشاع برای انجام شریک دیگر غیرنقدی  الشرکه نقدی یا الشرکه نقدی یا غیرنقدی شریک با سهم در آمیختن سهم

های تولیدی، بازرگانی و خدماتی به مدت محدود به قصد انتفاع بر حسب قرارداد را ذیل تسهیلات مشارکت کاری معین درباره فعالیت

 نمایند.معرفی می )وام مشارکتی( مدنی

بنیان مورد تحلیل و بررسی واقع انه به سهام شرکت دانشالشرکه صندوق جسورحال در این فرآیند باید نحوه تبدیل شدن سهم

داشته و صندوق جسورانه، مالک « عین»الشرکه در آن، ماهیت شود. همانطور از تبیین قرارداد مشارکت مدنی مشخص شد، سهم

الشرکه با سهام، دیل سهمبدانیم، تب« عین»باشد. بنابراین چنانچه طبق نظر مشهور فقهاء، ماهیت سهام را نیز مشاع از یک عین می

توان در قالب قراردادهای الشرکه صندوق جسورانه را میبه این منظور تبدیل سهم خواهد بود.« عین»در واقع تبدیل یا تعویض بین دو 

 بیع، صلح و معاوضه تحلیل بررسی نمود.

 بیع

باشد. بیع که می« بیع»الشرکه به سهام، عین است، بهترین قالب حقوقی برای آن، که عوضین در تبدیل سهمبا توجه به این

 ءفقهااست، در لغت به معنای مبادله مال در برابر مال معنا شده است. اما در اصطلاح فقهی،  ترین مصداق تجارتترین و عامشایع

. مشهورترین ترین عبارت، ماهیتّ این عقد را بیان کننداند با بهترین و کوتاهائه داده و هرکدام کوشیدههاى متفاوتى از بیع ارتعریف

به تبعیت از  338، قانون مدنى در مادۀّ نیز و در اصطلاح حقوقىاست. « انشاء تملیک عین به عوض»تعریف در میان فقهای متأخر 

 «.عبارت است از تملیک عین به عوض معیّن بیع»، بیع را این چنین تعریف کرده است: ءفقها

، در صورت درخواست شود که در سررسیدبنیان متعهد می، بر اساس شرط ضمن عقد، شرکت دانشوام مشارکتی فرآیند بنابراین در

 در قالب عقد بیع بفروشد. صندوق جسورانه، سهام خود را به صندوق



 صلح

عقد صلح عبارت است از تسالم الشرکه با سهام در آن وجود دارد، عقد صلح است. هایی که امکان تبدیل سهمیکی دیگر از قالب

آن   ها باشد.و تراضی طرفین عقد بر امری که این امر ممکن است تملیک عین یا منفعت یا اسقاط دین یا حق و یا چیزی جز این

آید، شرط تحقق و اعتبار صلح، دو چیز است: نخست این که طرفین صلح در مورد آن تراضی و بر میچه از مفاد روایات درباره صلح 

  طیب نفس داشته باشند و دیگر این که صلح بر کاری که محلل حرام یا محرّم حلال است، نباشد.

یله این عقد، اقدام به ایجاد بسیارى توان به وساى که مىبخشد، به گونهموقعیتى ممتاز به آن مىهای خاص عقد صلح، این ویژگی

 از عقود معینّ نمود، بدون آن که به احکام و شرایط خاص آن عقود پایبند بود، و یا دست به تأسیس عقود و معاملات جدید زد در

 گونه پیشینة خصومت و نزاع و یا احتمال آن وجود ندارد.ها هیچحالى که در تمام این

شود که در سررسید، در صورت درخواست بنیان متعهد میبر اساس شرط ضمن عقد، شرکت دانش ،وام مشارکتی فرآیند در لذا

 صندوق جسورانه، سهام خود را به صندوق در قالب عقد صلح، مصالحه نماید.

 معاوضه

به عنوان عقد  تواند در قالب آن صورت پذیرد. در فقه، معاوضهالشرکه با سهام میمعاوضه نیز یکی از عقود است که تبدیل سهم

معاوضه عقدى »: گویددنی میم قانون« 464»ماده معین محسوب نشده در حالی که قانون مدنی آن را جزء عقود معین آورده است. 

که یکى از این هکند بدون ملاحظعوض مال دیگر که از طرف دیگر اخذ میه دهد بموجب آن یکى از طرفین مالى میه است که ب

 .شود که معاوضه مانند بیع یکى از عقود معین معاوضى استبا توجه در مفاد مادۀ فوق معلوم می «.ثمن باشد عوضین مبیع و دیگرى

 گردد.بنابراین کلیه احکام و آثارى که لازمة عقد معوض است در عقد معاوضه نیز جارى مى

که آنچه ابتداء مورد معاوضه قرار  تبه این صورگویند، معاوضه داراى دو مورد است که یکى را معوض و دیگرى را عوض مى

 .باشددهند عوض میگیرد معوض و آنچه در مقابل آن قرار میمی

تمییز بیع و معاوضه وابسته به قصد مشترک طرفین است؛ اگر آنان خواسته باشند که دو چیز را بدون هیچ امتیازی با هم مبادله 

نین اراده کنند که یکی از دو عوض مبیع و دیگری بهای آن باشد، قرارداد کنند، توافق آنان تابع قواعد معاوضه است. و هرگاه چ

 مذکور بیع است.

شود بنیان متعهد میبا توجه به آنچه در مورد معاوضه بیان شد، در فرآیند وام مشارکتی نیز، بر اساس شرط ضمن عقد، شرکت دانش

 به صندوق در قالب عقد معاوضه، انتقال دهد.که در سررسید، در صورت درخواست صندوق جسورانه، سهام خود را 

 پیشنهادات جایگزین

 ( قرارداد سفارش ساخت )استصناع(1

نامه، تهیّة مواد اولّیه و عملیّات دهنده با صنعتگر براى ساختن کالایى معیّن. در این توافقاستصناع عبارت است از توافق سفارش

 ساخت کالا بر عهدۀ سازنده است.

ساخت محصول نوبنیان یک قرارداد سفارش گذاری جسورانه یا شرکتد استصناع در این فرآیند، صندوق سرمایهساس قراردابر ا

سازی آن، در صورتی که از طرح و نماید. بعد از تولید محصول و بازاریابی و تجاریفناورانه مبتنی بر ایده و طرح نوآورانه منعقد می



گذاری و تجاری کمی را جذب نمود، از آنجایی که صندوق رت نگرفت و تقاضای سرمایهمحصول فناورانه استقبال قابل قبولی صو

 نماید.رت نقد با صندوق تسویه میجسورانه نیازی به محصول ندارد، شرکت نوبنیان آن را در بازار فروخته و مبلغ آن را به صو

گذاری و تجاری خوبی را در صورتی که از طرح و محصول فناورانه استقبال قابل قبولی صورت گرفت و تقاضای سرمایه همچنین

باشد، صندوق گذاری در این طرح فناورانه برای صندوق جسورانه دارای منافع تجاری میاز آنجایی که ادامه سرمایهجذب نمود، 

ا شرکت نوبنیان مشارکت نماید. لذا شرکت نوبنیان با فروش محصول یا محصولاتی که دهد که در ادامه تولید محصول بترجیح می

الشرکه را به ملکیت صندوق در در قالب قرارداد استصناع برای صندوق جسورانه ساخته است، به جای پرداخت نقدی مبلغ فوق، سهم

 نماید.نوبنیان شریک می آورد و وی را در سرمایه شرکتمی

 جعالهقرارداد ( 2

است که نتیجه آن، به دست آوردن منفعت است در برابر عوضی، بدون آن تعریف شده  ایصیغه کتب فقهی به عناونجعاله در 

التزام به پرداخت عوضى معلوم در ازاى انجام به عبارت دیگر جعاله عبارت است از  ض( شرط باشد.وکه علم به آن دو )عمل و ع

 .دادن کارى

نوبنیان یک قرارداد جعاله جهت تولید محصول  گذاری جسورانه یا شرکت، صندوق سرمایهجعاله ساس قرارداددر این فرآیند بر ا

نماید تا در ازای ساخت آن، مبلغ معینی را طبق قرارداد جعاله به شرکت نوبنیان فناورانه مبتنی بر ایده و طرح نوآورانه منعقد می

سازی آن، در صورتی که از طرح و محصول فناورانه استقبال قابل قبولی ریابی و تجارید. بعد از تولید محصول و بازایپرداخت نما

گذاری و تجاری کمی را جذب نمود، از آنجایی که صندوق جسورانه نیازی به محصول تولید شده صورت نگرفت و تقاضای سرمایه

 نماید.ا صندوق تسویه میرت نقد بندارد، شرکت نوبنیان آن را در بازار فروخته و مبلغ آن را به صو

گذاری و تجاری خوبی را همچنین در صورتی که از طرح و محصول فناورانه استقبال قابل قبولی صورت گرفت و تقاضای سرمایه

باشد، صندوق گذاری در این طرح فناورانه برای صندوق جسورانه دارای منافع تجاری میجذب نمود، از آنجایی که ادامه سرمایه

ی که دهد که در ادامه تولید محصول با شرکت نوبنیان مشارکت نماید. لذا شرکت نوبنیان با فروش محصول یا محصولاتمیترجیح 

الشرکه را به ملکیت صندوق در برای صندوق جسورانه ساخته است، به جای پرداخت نقدی مبلغ فوق، سهم در قالب قرارداد جعاله

 نماید.یان شریک مینوبن آورد و وی را در سرمایه شرکتمی

 گیرینتیجه

آوری شده در صندوق در اختیار مدیر صندوق قرار گرفته و وی مطابق اساسنامه، گذاری جسورانه، وجوه جمعهای سرمایهدر صندوق

 گذاری نماید.تواند به روش خرید اوراق مالکیت و یا انعقاد قرارداد مشارکت، سرمایهوجوه مذکور را می

های تجاری مندرج در قانون تجارت، امکان آوردن سرمایه غیرمادی وجود دارد و لذا حرفه، تخصص یا شرکت از نظر حقوقی در

گذاری و تقویم است. حال چنانچه مشارکتی که تواند به عنوان آوردۀ شریک در نظر گرفته شود و این آورده قابل ارزشایده می

که ایده و طرح های عقدی باشد، قابلیت ایننمایند، از این نوع شرکترقرار میبنیان بهای دانشگذاری با شرکتهای سرمایهصندوق

 الشرکه قرار بگیرد را دارد.نوآورانه به عنوان سهم



گذاری زیادی های جسورانه از آنجایی که یک طرح فناورانه و بنیادی جدید دارد، دارای ریسک سرمایهگذاری در صندوقسرمایه

گذاری در آن وجود دارد، خطر فاحش و ه عدم ابهام و جهلی که نسبت به ارکان قراردادی و فرآیند سرمایهباشد ولی با توجه بمی

 خارج از تحمل عرف که ناشی از جهل و ابهام و فریب باشد در آن مصداق ندارد و لذا تحقق غرر در آن منتفی است.

های بنیان به شکل سهامداری است و در قالب شرکتدانشالشرکه شرکت که این نوع مشارکت در سهمهمچنین با توجه به این

الشرکه الشرکه و نیز تعیین سهمگیرد، مشکلی از نظر قرار گرفتن طرح و ایده به عنوان سهمحقوقی و تجاری قانون تجارت شکل می

 به نسبتی غیر از آورده شرکاء، وجود ندارد.

بنیان وام مشارکتی در قالب قرارداد مشارکت مدنی به شرکت دانشنمود که  ها نیز باید خاطر نشاندر مدل وام مشروط این صندوق

گردد که در صورت موفقیت طرح فناورانه، به جای تسویه نقدی وام شود و ذیل آن به صورت شرط ضمن عقد مقرر میاعطا می

و نیز در صورت  بنیان تبدیل شود.الشرکه صندوق جسورانه در قالب بیع، صلح و یا معاوضه به سهام شرکت دانشمشارکتی، سهم

برای تسویه نقدی و یا  نیز فروخته و ویبنیان شرکت دانشخود را به  الشرکهسهم صندوق جسورانه،عدم موفقیت طرح فناورانه، 

 دهد.اقدام لازم را انجام می آن،تقسیط 

های توان برای تصحیح قراردادی صندوقنیز میشایان ذکر است که قالب قراردادی سفارش ساخت )استصناع( و قرارداد جعاله را 

 گذاری جسورانه، تحلیل و تطبیق نمود.سرمایه
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