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   بازرگانی آگهیانتشار اوراق منفعت براي تأمین مالی از محل موضوع:  

شناسان جمعی از کارپناه، نجفی و فطانت، حسین ، رضایی،مقدم، تسخیريضور آقایان مصباحیبا ح 19/03/1395 روز چهارشنبه مورخ هجلس

مقدم، تسخیري، موسویان، رضایی، فطانت، با حضور آقایان مصباحی 02/04/1395و جلسه روز چهارشنبه مورخ سازمان بورس و اوراق بهادار 

 اوراق مونپیراردید و گتشکیل  ارو اوراق بهاد بورسمحل سازمان در پناه و سرکار خانم رادفر و جمعی از کارشناسان سعیدي، امیري، حسین

 . شدبحث  هاي تبلیغاتیثانیه منفعت

 : معرفی موضوع 

ف، راي رسیدن به این هدببانی است.  هاي تبلیغاتی، ثانیهراقا) و دارایی مبناي انتشار اوو سیم ق، تأمین مالی بانی(صداهدف از انتشار این اورا

 نماید.ا برطرف میخود ر طریق انتشار اوراق منفعت، نیاز مالی هاي تبلیغاتی خود نموده و ازاقدام به اوراق بهادارسازي ثانیه

اوراق  کنند. خریدارافت میز بانی دریاعت را کنندگان نهایی، با پرداخت وجه نقد، اوراق منفگذاران و استفادهدر فرآیند انتشار این اوراق، سرمایه

دا و صقرارداد با اجراي ه وارد مرحل ستفادهان استفاده نگهداري کرده و در زمان ااق منفعت را تا زمروکننده نهایی باشد، امنفعت چنانچه استفاده

ه به سررسید اوراق، ندروز ما xه ن است کاستفاده از این اوراق ایکند. شرط هاي تبلیغاتی را دریافت میسیما(بانی) شده و حق استفاده از ثانیه

 .هاي تبلیغاتی را اعلام نمایدثانیهدارنده اوراق، قصد خود مبنی بر استفاده از حق 

را به  اینکه اوراق منفعت مایند و یانفروش  وتوانند از طریق بازار ثانوي، این اوراق را خرید کننده نهایی نباشند، میصاحبان اوراق، استفاده اگر

 اجرايوارد مرحله  رآیند قبلیطبق ف ده نهایی نیزکننکننده نهایی بفروشند و وجه نقد آن را دریافت کنند و استفادهم به استفادهیطور مستق

 قرارداد با صداوسیما شود.

گذاران در بازه زمانی یه، سرماکند که بر اساس آناین اوراق، بانی یک اختیار فروش به صاحبان اوراق اعطا می براي بالا بردن جذابیت

هاي تفاده از آن ثانیهتواند حق اسیز مینکنند و بانی(صدا وسیما) ادریافت میگذاري رمشخص، اوراق را به بانی ارائه کرده و مبلغ و وجه سرمایه

 فروشد.بکننده نهایی ادهتبلیغاتی که از طریق اعمال حق اختیار فروش از سوي صاحبان اوراق منفعت، در اختیار دارد را به استف

 احی شده است.ن اوراق طرز در ایحسابرس، ضامن و بازارگردان نیشایان ذکر است که به منظور بالا بردن سطح اطمینان این اوراق، ارکان 

تر از قیمت شود به تناسب مدت زمان باقی مانده تا سررسید، پایینواگذار میخدماتی که از طریق اوراق منفعت به طور معمول قیمت منافع و 

برد و کند از محل خرید و فروش اوراق منفعت سود مییگذاري ماسمی آن منافع و خدمات است در نتیجه کسی که در اوراق منفعت سرمایه
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ها خواهد سود حاصل از اوراق منفعت برابر با تفاوت قیمت اسمی و قیمت فعلی آن .شودهرچه به زمان سررسید نزدیکتر شود سود بیشتر می

 اب آورد.توان جزء ابزارهاي مالی با سود انتظاري و متغیر به حسبود؛ بنابراین اوراق منفعت را می

 نظر کمیته تخصصی فقهی 

 کمیته فقهی به نتایج زیر رسید: پس از بحث و تبادل نظر در این موضوع،

دو صورت  اشد. در هربالامتیاز تواند داراي ماهیت منفعت و هم داراي ماهیت حق و مصداقی از مصادیق حقمی هاي تبلیغاتیثانیه .1

 باشد.مورد معامله عرف عقلاء می داراي مالیت بوده و این منفعت یا حق،

الامتیاز قو ح هاي تبلیغاتیانیهثخرید و فروش اوراق منفعت دانند، حق را جایز میمنفعت و فقهاء که بیع  برخی ازطبق مبناي فقهی  ا2

 انجام داد.  منفعت و بیع حق بیع توان در قالبرا می هاي تبلیغاتیثانیه

منفعت و  مبناي صلح ، بردانندمنفعت و حق را صحیح ندانسته و بیع را مخصوص اعیان می عمعامله مذکور طبق نظر فقهایی که بی .3

 حق صحیح است. صلح

، گرددمنتقل  گذارانیهسرماه منفعت در نظر گرفته شود و در قالب بیع منفعت یا صلح منفعت ب ،هاي تبلیغاتیدر صورتی که ثانیه .4

صدا و سیما) (د با بانی اد جدیل شده و در زمان سررسید اوراق، نیازي به عقد قراردها منتقمالکیت منافع آن به طور کامل به آن

 نخواهد بود.

گذاران منتقل گردد، هسرمای الامتیاز در نظر گرفته شود و در قالب بیع حق یا صلح حق بههاي تبلیغاتی، حقدر صورتی که ثانیه .5

هند داشت. لذا در سید را خوا) در سرراستحقاق معامله با بانی (صدا و سیماصرفاً گذاران ها لحاظ نخواهد شد و سرمایهمالکیتی براي آن

  نیاز به عقد قرارداد جدید با بانی وجود دارد. اوراق، سررسید

عقد  ب عقد بیع یادر قال عینمت زمان ا در مقابل مبلغ معین و براي مدر تبلیغاتیهاي ثانیه الامتیازو یا حق ، منفعت)صداوسیمابانی ( .6

 تفاده نمودهین از آن اسسررسید معدر  توانندمی کند. به مقتضاي این عقود، صاحبان اوراقمیمنتقل گذاران) صلح به متقاضیان(سرمایه

 .نندي واگذارکبه دیگرمنفعت و صلح حق یا صلح  منفعت و بیع حق عقد بیعدر قالب  اوراق را ،قبل از سررسید و یا

، اگر انتقال این اوراق در قالب عقد اجاره صورت بگیرد، بازار 1فقهی در موضوع اوراق منفعت طبق ضوابط مصوب کمیته تخصصی .7

ثانوي آن به جهت محدودیتی که در قرارداد اجاره هست با مشکل مواجه است، و آن محدودیت این است که در قرارداد اجاره بنا به 
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داد مگر اینکه کاري روي آن صورت گرفته  مجدد به مبلغ بالاتري اجارهتوان شود را نمی، دارایی که اجاره میفتواي مشهور فقهاء

کار اضافی بر روي آن صورت نگیرد،  تر از مبلغ اسمی اوراق باشد وباشد. بر این اساس انتقال این اوراق در بازار ثانوي اگر به مبلغ بالا

 شود.با مشکل فقهی مواجه می

 به عنوان مثال، تالکیت منفعمنتقال ا، ثمن منفعت باشد، مبلغ اوراق صلحمنفعت یا  بیع ارداد، قرپایه در اوراق مذکور چنانچه قرارداد ا8

اد بیع حق یا صلح ذکور، قرادمر اوراق در صورتی که قرارداد پایه د صلح انتقال یافته است.بیع یا است که در قالب  هاي تبلیغاتیثانیه

ررسید خواهند بانی در س دید باجحق باشد، مبلغ اوراق، ثمن انتقال استحقاق و حق اولویتی است که صاحبان اوراق نسبت به معامله 

(صداوسیما) ز سوي بانیامذکور  الامتیازفیف حقو یا تخ مبلغ منفعت تواند در قالب تخفیففروش به کسر اوراق، میبنابراین  داشت.

  به دارندگان اوراق صورت پذیرد.

 .تصحیح اسه ا قیمت معین در ضمن عقد بیع، صلح و اجارب هاي بازرگانیپیام فروش اوراقخرید و اختیار اشتراط  .9

 خرید و فروش اوراق منفعت به کسر و صرف صحیح است. .10

 

 
 محل امضاء اعضاء کمیته، آقایان: 

 وسویانم                                             تسخیري                                                   مصباحی مقدم

 

 

 رضایی                                                              نظري


