




بخش کشاورزیانتشار اولین صکوک

شرکــت اســتارت آپ »مــزارع هوشــمند برداشــت1 « در امــارات متحــده عربــی، بــا به کارگیــری مــزارع هیدروپونیــک و اینترنــت اشــیاء، در منطقه 
آب و هوایــی خشــک امــارات متحــده عربــی امــکان رشــد میــوه و ســبزیجات را فراهــم کــرده اســت. ایــن شرکــت اســتارتاپی در بــازار جهانــی 
ابوظبــی2 بــه ثبــت رســیده اســت و در حــال حــاضر بزرگتریــن اســتارت آپ حــوزه کشــاورزی در منطقــه منــا )MENA( محســوب می شــود. 
ایــن اســتارت آپ بــا شرکــت ملــی توســعه کشــاورزی عربســتان ســعودی، شراکــت راهــردی دارنــد، ایــن مشــارکت بــه منظــور توســعه کســب 

و کار، بازاریابــی و فــروش محصــولات صــورت گرفتــه اســت. محصــول اصلــی ایــن اســتارت آپ، تولیــد انــواع گوجه هــای گلخانــه ای اســت.
ایــن شرکــت بــرای توســعه مــزارع گوجــه، مبلــغ 50 میلیــون دلار صکــوک منتــر کــرده اســت. اوراق بــه صــورت خصوصــی بــرای سرمایه گذارانی 
کــه تمایــل بــه سرمایه  گــذاری در حــوزه غذایــی دارنــد عرضــه شــده اســت. ایــن اوراق دارای وارانــت تبعــی3 اســت و در سررســید سرمایه گــذار 

اختیــار تبدیــل اوراق بــه ســهام را دارد.

  1. Pure Harvest Smart Farms

  2. Abu Dhabi Global Market

  3. Embedded Warrants



  در کنــار انتشــار صکــوک، بــه منظــور تکمیــل بودجــه ســاخت مــزارع، از انتشــار 10 میلیــون دلار ســهام نیــز اســتفاده شــده
 اســت. ایــن اوراق توســط SHUAA Capital ســاختاربندی شــده اســت. ســاختار ایــن صکــوک بــر اســاس عقــد مرابحــه و اجــاره
 بــوده و به صــورت صکــوک مرابحــه / اجــاره غیــر اســتهلاکی1 طراحــی شــده اســت. نــرخ ســود ایــن اوراق 8 درصــد ســالانه بــا

پرداخــت هــر ســه مــاه یک بــار و نــرخ 7 درصــد بــا پرداخــت کوپن هــای ســود در سررســید اســت.
 ایــن اوراق اســلامی کــه بــا اســتقبال گســترده سرمایه گــذاران نهــادی و حقیقــی مواجــه شــد، اولیــن بــار اســت کــه بــرای بخــش
 کشــاورزی منتــر می شــود. ایــن اوراق از نــوع اوراق بــا اولویــت2 بــوده و بازدهــی بالاتــری را نســبت بــه ســایر اوراق بــرای
 سرمایه گــذار بــه همــراه دارد. منابــع حاصــل از انتشــار ایــن اوراق صرف ســاخت دو گلخانــه ترکیبــی در امــارات متحــده عربــی

ــود. ــتان می ش  و عربس

1. اوراق استهلاکی اوراق هستند که اصل و سود اوراق بطور همزمان و تا سررسید اوراق، بصورت تدریجی به سرمایه گذاران پرداخت می شود.
2.  اوراق بدهی با اولویت، اوراقی هستند که در شرایط ورشکستگی و نکول ناشر، پرداخت اصل و سود این اوراق، نسبت به سایر اوراق بدهی در اولویت می باشند.



ویژگی ها و خصوصیات این اوراق به شرح زیر است:

Pure Harvest Smart Farms Sukukناشر

29 مارس 2021تاریخ نر

8 درصد با پرداخت سود هر سه ماه یک بار؛نرخ سود
7 درصد با پرداخت سود در سررسید

3 سالهسررسید

اجاره/ مرابحهساختار

تأمین مالی پروژههدف انتشار

مارس 2024تاریخ سررسید

100 درصد در سررسید )قابل بازخرید در هر زمان قبل از سررسید(شرایط پرداخت

املاک و مستغلات، حساب بانکی، تجهیزات و سهام

قانون انگلیسقانون حاکم

خارج از بورسبازار ثانوی

دارایی پایه

200,000 دلارحداقل سرمایه گذاری

Amanie Advisorsمشاور شرعی



ــاد  ــک نه ــتفاده از ی ــا اس ــت1 ب ــک رعی بان
واســط بــا نــام امتیــاز صکــوک، اقــدام 
ــزی  ــارد رینگــت مال ــک میلی ــه انتشــار ی ب
ــان  ــن انتشــار در جری ــد. ای صکــوک می کن
برنامــه انتشــار صکــوک وکالــت 10 میلیــارد 
رینگیــت بــرای ایــن بانــک انجــام می شــود. 
ــی، در  ــارد رینگیت ــوک 1 میلی ــار صک انتش
شــده  برنامه ریــزی  )ترنــچ(  طبقــه  دو 
ــون رینگیــت  اســت. طبقــه اول، 300 میلی
بــا سررســید 5 ســاله و نــرخ ســود دوره ای 
ــه دوم، 700  ــال و طبق ــد در س 3/54 درص
ــرخ ســود  ــا ن ــت، 7 ســاله ب ــون رینگی میلی

ــال. ــد در س دوره ای 3/9 درص

  1. Bank Rakyat

 انتشار یک میلیارد
 رینگت مالزی اوراق

 وکالت توسط بانک
رعیت مالزی



 وجــوه ناشــی از انتشــار اوراق وکالــت، در ســبد سرمایه گــذاری
 بانــک به منظــور به کارگیــری وجــوه در اعطــای تســهیلات در قالــب
 عقــود شرعــی بــه ویــژه مرابحــه و ســایر فعالیت هــای تجــاری

ــک مــرف خواهــد شــد. بان
بانــک  ،CIMB بانــک سرمایه گــذاری مالــزی،  معامــلات   بانــک 
 سرمایه گــذاری مــای بانــک و RHB بانــک بــه طــور مشــترک مدیــران

ــتند. ــوک هس ــن صک ــار ای ــه انتش ــذاری در برنام سرمایه گ
ــزی ــی اســلامی در مال ــن بانــک تعاون ــزی بزرگتری  بانــک رعیــت مال
 اســت کــه تــا انتهــای دســامر 2019 بالــغ بــر 109 میلیــارد رینگــت

مالــزی دارایــی تحــت تملــک داشــته اســت.



ــه قیمت هــای منصفانــه تمامــی اوراق قرضــه و صکــوک  مؤسســه قیمت گــذاری اوراق بدهــی1، نهــاد مســتقلی اســت کــه به صــورت روزان
ــا ــذاری، ارتق ــتانداردهای قیمت گ ــا اس ــلات، ارتق ــت معام ــا در قیم ــذاری داده ه ــدف اثرگ ــا ه ــاد ب ــن نه ــد. ای ــی می کن ــزی را ارزیاب  مال
ــدام ــای اوراق اق ــی قیمت ه ــه ارزیاب ــابداری ب ــد حس ــک و فرآین ــت ریس ــت، مدیری ــد ثاب ــا درآم ــای ب ــلات ابزاره ــاختاردهی در معام  س
ــری ــزی راه ــادار مال ــیون اوراق به ــط کمیس ــوب توس ــتورالعمل مص ــق دس ــاد و طب ــزی ایج ــال 2006 در مال ــاد در س ــن نه ــد. ای  می کن
ــی، ــت دارای ــای مدیری ــه شرکت ه ــت از جمل ــاد و شرک ــش از 130 نه ــتفاده بی ــورد اس ــه م ــن مؤسس ــات ای ــولات و خدم ــود. محص  می ش

بانک هــا، بیمه هــا، مدیــران صندوق هــای سرمایه گــذاری و شرکت هــای امیــن اســت.

  1. Bond Pricing Agency

مؤسسات قیمت گذاری اوراق بدهی



 تــا بــه حــال بیــش از 2500 ورقــه اوراق بهــادار شــامل اوراق دولتــی، شــبه دولتــی، اوراق بدهــی شرکتــی و اوراق تجــاری
 توســط ایــن مؤسســه قیمت گــذاری شــده اســت. داده هــای مــورد اســتفاده توســط ایــن نهــاد از طریــق نــاشران، مؤسســات

رتبه بنــدی اوراق، نهادهــای دولتــی و مســئول کــه اعتبــار و صحــت داده هــا را تأییــد کننــد، دریافــت می شــود.
ــی ــه دولت ــی اوراق قرض ــد تمام ــا می توانن ــن نهاده ــزی، ای ــادار مال ــیون اوراق به ــوب کمیس ــتورالعمل مص ــاس دس ــر اس  ب
ــه می شــوند، ــورس معامل ــل را کــه فاقــد وثیقــه اســت و در بازارهــای خــارج از ب ــل تبدی ــر از اوراق قاب ــه غی ــی، ب  و شرکت
ــا ــن نهاده ــذاری ای ــمول قیمت گ ــی مش ــی و غیردولت ــت دولت ــا ضمان ــوک ب ــی صک ــن، تمام ــد. هم چنی ــذاری کن  قیمت گ
 می شــوند. در ایــن دســتورالعمل بــه الزامــات ثبــت و ســهامداری ایــن نهادهــا، الزامــات جمــع آوری و بکارگیــری داده هــا و

نحــوة گزارشــگری اشــاره شــده اســت.
 تــا بــه حــال، نهــاد قیمت گــذاری اوراق بهــادار بــا درآمــد ثابــت، در دو کشــور مالــزی و اندونــزی راه انــدازی و تحــت نظــارت

کمیســیون اوراق بهــادار مالــزی فعالیــت می کننــد )بــرای آشــنایی بیشــتر بــه لینک هــای زیــر مراجعــه فرماییــد1(.

  1. https://www.bpam.com.my/

https://www.sc.com.my/



 تغییــرات در قوانیــن ناظــر بــر بخــش آمــوزش در کشــور کویــت، ایــن
ــت دانشــگاه ــا در کوی ــه بخــش خصوصــی داده اســت ت  امــکان را ب
ــه در ــان مرابح ــد. دپارتم ــیس کن ــی تأس ــگاه بین الملل ــی و دانش  داخل
 مرکــز مالــی کویــت، مرابحــه آموزشــی را جهــت تأمیــن مالــی بخــش
ــوان ــا عن ــول ب ــن محص ــت. ای ــرده اس ــه ک ــگاهی ارائ ــوزش دانش  آم
ــرای ــل ب ــداف ذی ــت و اه ــده اس ــه گردی ــی1« ارائ ــه آموزش  »مرابح

ــان شــده اســت: ــدازی آن بی راه ان
 1. کمــک بــه دانشــجویانی کــه در دانشــگاه های دولتــی کویــت
 پذیرفتــه نشــده اند و کاهــش هزینه هــای ســفر بــه خــارج از کشــور

جهــت ادامــه تحصیــل؛
ــروه از ــن گ ــی ای ــی و غرب گرای ــاط اخلاق ــرات انحط ــش خط  2. کاه

ــل در خــارج از کشــور[؛ ــا تحصی دانشــجویان ]ب
3. ارائه آموزش اقساطی و مقرون به صرفه در داخل کویت؛

 4. هدایــت هزینــه خانواده هــا بــرای تحصیــلات عالــی در خــارج، بــه
داخــل کویــت؛

5. کمک به توسعة کشور با سرمایه گذاری در منابع انسانی.

 1. Educational  Murabaha



 دپارتمــان مرابحــه ایــن محصــول را بــه عنــوان خدمــات بردوســتانه بــه خانوارهــای کویتــی ارائــه می کنــد. لــذا ایــن
طــرح در کمیتــه فتــوا مطــرح گردیــد و نتیجــه آن بــه شرح ذیل اســت:

 کمیتــه فتــوا محصــول مرابحــه آموزشــی را مــورد بررســی قــرار داد و اجــازه اســتفاده از ایــن ابــزار را بــرای مرکــز
 مالــی کویــت صــادر کــرد ولــی ایــن اجــازه را محــدود بــه بخــش دانشــگاهی نمــوده اســت و نــه ســایر بخش هــای
 آمــوزش عمومــی. در ایــن مــدل، مرکــز مالــی کویــت، تعــداد مشــخصی از صندلی هــا در دانشــگاه را خریــداری
 کــرده و وجــه آن را قبــل از تحویــل، پرداخــت می کنــد؛ بعــد از تحویــل آن هــا، شرکــت مجــاز اســت کــه آن هــا را
 به صــورت مرابحــه ای بــه دانشــگاه و یــا در بــازار آزاد بــه فــروش برســاند. ایــن صکــوک علــی رغــم دریافــت مجــوز

شرعــی، هنــوز منتــر نشــده اســت.



ــه ــل معامل ــی و غیرقاب ــوک داخل ــار صک ــرای انتش ــزی ب ــت اندون ــن، دول  همچنی
ــار ــار انتش ــر ب ــت. ارزش ه ــرده اس ــزی ک ــار برنامه ری ــه یک ب ــورت دو هفت  به ص
 ایــن اوراق بالــغ بــر 14 هــزار میلیــارد روپیــه اندونــزی یــا 985 میلیــون دلار اســت.
 عــلاوه بــر مــوارد فــوق دولــت اندونــزی برنامــه انتشــار دو نــوع گواهــی ســپرده
 غیــر قابــل معاملــه و قابــل معاملــه هــر یــک بــه ارزش 211 میلیــون دلار را دارد.
 انتشــار صکــوک مرتبــط بــا وقــف  نیــز از دیگــر اقدامــات دولــت اندونــزی جهــت
 تأمیــن مالــی دولــت اســت. دولــت اندونــزی از طــرف کشــورهای مالــزی، عربســتان

و بحریــن جهــت خریــد ایــن اوراق تقاضــا دریافــت کــرده اســت1.

 دولــت اندونــزی بــرای انتشــار 2/5 میلیــارد دلار اوراق بین المللــی وکالــت در ســه طبقــه بــرای نیمــه اول ســال
 2021 برنامه ریــزی کــرده اســت. ایــن اوراق بــه منظــور تأمیــن کــری بودجــه ســال 2021 منتــر می شــود.
 دولــت اندونــزی بــه منظــور تأمیــن کــری بودجــه خــود، عــلاوه بــر صکــوک اقــدام بــه انتشــار اوراق قرضــه

نیــز خواهــد کــرد. انتشــار صکــوک 30 درصــد از کل انتشــار اوراق دولتــی اندونــزی را تشــکیل خواهــد داد.

 1.  https://www.islamicfinancenews.com/sovereign-securities-indonesia-eyes-global-sukuk-wakalah-to-finance-2021-budget-deficit.html

انتشار بین المللی صکوک وکالت دولت 
اندونزی به منظور کسری بودجه 2021



ــی  ــن مال ــه در تأمی ــت ک ــی اس ــن مال ــرای تأمی ــی ب ــد مدل ــف پیون ــوک وق صک
اجتماعــی اســلامی کاربــرد دارد. ســازوکار صکــوک وقــف پیونــد بــرای ثبــات در 
ــه شــده اســت.  ــه کار گرفت ــزی ب امنیــت غذایــی، بخــش درمــان و آمــوزش اندون
اوراق وقــف پیونــد، جــزو صکــوک ســبز محســوب می شــوند. ایــن نــوع صکــوک 

ــا وزارت امــور مالــی اندونــزی منتــر شــده اســت.  توســط بانــک و ی
اوراق وقــف پیونــد یــک نــوع اوراق بهــادار اســلامی اســت کــه بــا وقــف نقــدی 
پیونــد داده شــده اســت. وجــوه جمــع آوری شــده از وقــف در صکــوک دولتــی 
ــن،  ــزی سرمایه گــذاری می شــود. بنابرای ــی اندون منتــر شــده توســط وزارت مال
ــوارد  ــد م ــی مخــارج عمومــی مانن ــن مال ــد در تأمی ــن مــدل از وقــف می توان ای

آموزشــی و بخــش ســلامت بــه کار گرفتــه شــود.

 صکوک
 وقف پیوند

ابزاری جهت
توسعه اندونزی



ــن ســازوکار،  ــدازی شــد. در ای ــزی به صــورت رســمی راه ان ــت اندون ــارس 2020 توســط دول ــن اوراق در 10 م اســتفاده از ای
ــاص  ــی اختص ــوک دولت ــد صک ــه خری ــی ب ــورت اختصاص ــی را به ص ــوه وقف ــی، وج ــوان متول ــه عن ــزی ب ــف مال ــت وق هیئ
ــی  ــز درمان ــرای مراک ــزات پزشــکی ب ــد تجهی ــی و خری ــد حاصــل از صکــوک، صرف توســعه دارایی هــای وقف می دهــد. عوای
می شــود. زمانــی کــه صکــوک دولتــی بــه کــر از ارزش اســمی منتــر می شــود، هیئــت وقــف اندونــزی بــه عنــوان متولــی 
و پذیره نویــس اوراق دولتــی، اقــدام بــه پذیره نویســی می کنــد. کوپــن اوراق دولتــی به صــورت ماهانــه توســط وزارت 
ــگان درمانــی شــود. واقفیــن  ــا ایــن وجــوه صرف خدمــات رای ــه متولــی وقــف پرداخــت می شــود ت ــزی ب ــی اندون امــور مال
می تواننــد از طریــق شــبکه بانکــی اقــدام بــه وقــف دائمــی و یــا موقــت مــال خــود کننــد، ایــن بانک هــا از جانــب هیئــت 
وقــف عمــل می کننــد. از طــرف دیگــر، وجــوه ناشــی از انتشــار صکــوک دولتــی جهــت اجــرای پروژه هــای زیــر ســاختی در 
اختیــار وزارت مالــی اندونــزی قــرار می گیــرد. در انتهــای سررســید اوراق دولتــی، اصــل اوراق بــه متولــی وقــف بازگردانــده 
ــه  ــی وقــف ب ــول توســط متول می شــود. در مــورد وقف هــای موقــت، در سررســیدهای مشــخص شــده در قــرارداد، اصــل پ
واقفــان بازگردانــده می شــود. در اندونــزی مدل هــای دیگــری از اوراق وقــف پیونــد بــرای بخــش غــذا و کشــاورزی مبتنــی 

بــر ســلف نیــز طراحــی شــده اســت.
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وقــف پــول، نوعــی وقــف قابــل فســخ اســت کــه در آن افــراد حقیقــی و حقوقــی بــا خریــد گواهی هــای وقــف، پــول 
ــر مســتقیم  ــا غی ــه دو صــورت مســتقیم ی ــد ب ــول می توان ــد. وقــف پ ــق می کنن ــروژه خــاص ترزی ــک پ ــه ی وقفــی را ب
ــوه را در  ــی وج ــد و متول ــف می ده ــی وق ــه متول ــتقیم ب ــور مس ــول را به ط ــف پ ــتقیم واق ــود. در روش مس ــام ش انج
ــا طرح هــای مــد نظــر بــه کار می گیــرد؛ در روش غیرمســتقیم، متولــی وجــوه دریافــت شــده را سرمایه گــذاری  پــروژه ی

ــد. ــان ذینفعــان می کن ــع می ــه توزی ــدام ب ــذاری اق ــد حاصــل از سرمایه گ ــرده و از عوای ک
از دیــدگاه فقهــی، در میــان فقهــای اهــل ســنت، فقهــای شــافعی ماننــد نــووی، منــاوی و امــام شــافعی؛ فقهــای حنفــی 
ماننــد طرابلســی، افنــدی، ابــن عابدیــن و حصکفــی؛ فقهــای حنبلــی ماننــد عثیمیــن، تمیمــی، ابــن قدامــه و اکــر فقهــای 
ــب  ــر و صاح ــب جواه ــد صاح ــیعی مانن ــای ش ــی از فقه ــد برخ ــر چن ــد. ه ــز می دانن ــول را جای ــف پ ــز وق ــی نی مالک
عُروه الوثقــی بــه جــواز وقــف درهــم و دینــار حکــم کرده انــد، لیکــن اکــر فقهــای امامیــه وقــف پــول را جایــز نمی داننــد.












