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 كل كشور 1398بررسي لايحه بودجه سال 

 «3»جزء  «م»بند « 5» تبصره .   59

 تأسيس نهاد واسط دولتي

  

 

 

 

 

 

 مقدمه

 :كه داردمي بيان 1398 سال بودجه لايحه واحدهماده «5» تبصره «م» بند ،«3» جزء

 مالکیت و مدیریت با واسط نهاد تأسیس به نسبت شودمی داده اجازه دارایی و اقتصادی امور وزارت به»

 مالکیت، انتقال با جدید مالی نهادهای و ابزارها توسعه قانون موضوع واسط نهادهای از استفاده یا دولت

 به مربوط هایپرداخت و هادریافت و معاملات این نماید. اقدام ریالی( ـ )ارزی بهادار اوراق انتشار برای

 وها معافیت مشمول واسط، نهاد از استفاده عدم یا استفاده از نظرفصر بند، این موضوع اوراق انتشار

 «.شودمی کشور مالی نظام ارتقای و پذیررقابت تولید موانع رفع قانون (14)1 ماده حکم مستثنیات

 منظور به مالكيت تغيير با موجود واسط نهادهاي از استفاده يا و واسط نهاد سيسأت مجوز فوق متن اساس بر

 شود،مي بيان تفصيل به آن كاركردهاي و هاويژگي ادامه در كه واسط نهاد است. شده داده دولت به بهادار اوراق انتشار

 كه است ذكر شايان است. حقوقي اشخاص مالي تأمين براي بهادار اوراق انتشار فرايند در دخيل نهادهاي از يكي

 قبل هايسال بودجه قوانين و لوايح در بند اين گذشته، هايسال در دولت سوي از مالي بهادار اوراق انتشار رغمبه

 شده تأسيس واسط نهادهاي از استفاده با و اشخاص ساير مانند به دولت سوي از بهادار اوراق انتشار و است نبوده

  است. گرفته صورت است، خاص( )سهامي خصوصي شركت يك كه مركزي دارايي مديريت شركت توسط
 

 اسلامی مالی بهادار اوراق انتشار یندافر در مالی واسط نهاد جایگاه .1

 است. بهادار اوراق انتشار غيردولتي هايبنگاه و دولت از اعم حقوقي اشخاص براي مالي منابع مينتأ هايروش از يكي

 سرمايه بازار در موجود سازوكارهاي و مقررات و قوانين چارچوب در بهادار اوراق انتشار طريق از مالي مينتأ يندافر در

 هستند: مطرح زير اركان ايران،

 باشد. بنگاه يا وزارتخانه دولت، تواندمي كه اوراق انتشار باني .1

 حسابي در را شده فراهم گذارانسرمايه توسط كه اوراق فروش از حاصل وجوه و منتشر را بهادار اوراق كه )امين( واسط نهاد .2

 شود.مي ناميده نيز گذارانسرمايه امين نهاد، اين دهد.مي قرار باني اختيار در نهايت در و كرده منتقل است، كرده افتتاح كه

 كند.مي ضمانت را باني تعهدات كه . ضامن3

  كنند.مي خريداري را شده منتشر اوراق كه گذارانسرمايه. 4

                                                                                       

مصوب  ( قانون مدیریت خدمات کشوری۵های اجرایی موضوع ماده )اوراق بهادار دستگاههای موضوع انتشار ها و پرداختـ معاملات و دریافت( 1۴)ماده . 1
های کلی اصل ( قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید به منظور تسهیل اجرای سیاست1ماده ) «د»از طریق نهاد واسط موضوع بند  ۸/۷/1۳۸۶

طریق انتشار اوراق بهادار در مواردی که خرید، فروش و اجاره دارایی جزو لاینفک ابزار تأمین مالی ( قانون اساسی به منظور تأمین مالی از ۴۴وچهارم )چهل
 .استها مستثنی داری کل کشور از رعایت تشریفات مقرر در قانون محاسبات عمومی کشور و قوانین مربوط به مناقصات و مزایدهاست با تأیید خزانه

 .شودبهادار مذکور در این ماده ضمن قوانین بودجه سنواتی تعیین میسقف درآمدهای موضوع انتشار اوراق 
های تولیدی، ظرف مدت سه ماه از تاریخ ابلاغ این قانون به پیشنهاد وزارت امور نامه اجرایی این ماده با اولویت دادن به بخشآیین

 .رسدوزیران میتئهیاقتصادی و دارایی به تصویب 

 

 لایحه مشخصات

 

 سوم سال ـدهم  دوره

 

 :ثبت شماره

525 

 

 : چاپ شماره

1247 

 

 :چاپ تاریخ

5/10/1397 

 

 

 هایپژوهش معاونت

 اقتصادی

 مطالعاتدفتر: 

 اقتصادی

 

 

 گزارش مشخصات

 

 :سلسلم شماره

22016293 

 

 :انتشار تاریخ

29/10/1397 
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 بهادار اوراق انتشار متعارف الگوی نمودار

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ملاحظه كه گونههمان است. شده داده نشان گذشته هايسال در دولتي بهادار اوراق از نمونه چند انتشار به مربوط اطلاعات 1 جدول در

  است. شده منتشر آمده، آنها عناوين كه واسطي نهادهاي توسط و سرمايه بازار در موجود سازوكارهاي اساس بر اوراق اين شود،مي

 

 مالی واسط نهادهای همراه به منتشرشده بهادار اوراق جدول

 ضامن اوراق نوع واسط بانی بازار نماد ردیف
 حجم

 ریال( )میلیون

 فرابورس 1اجاد 1
 و اقتصادي امور وزارت

 دارايي
 اجاره دوم آذر

 و مديريت سازمان

 ريزيبرنامه
5.000.000 

 فرابورس 41اجاد 2
 و اقتصادي امور وزارت

 دارايي
 اجاره سوم مرداد

 و برنامه سازمان

 كشور كل بودجه
4.000.000 

 فرابورس 2 گندم 3
 و اقتصادي امور وزارت

 دارايي
 مرابحه سوم بهمن

 و برنامه سازمان

 كشور كل بودجه
20.000.000 

 فرابورس 1افاد 4
 و اقتصادي امور وزارت

 دارايي
 منفعت چهارم شهريور

 و برنامه سازمان

 كشور كل بودجه
30.000.000 

 

 اصل كلي هايسياست اجراي تسهيل راستاي در جديد مالي ينهادها و ابزارها توسعه قانون (1) ماده «د» بند در واسط نهاد

 است: شده تعريف ذيل شرح به ،1388 مصوب اساسي قانون (44) وچهارمچهل

 انجام با تواندمی که است ایران اسلامی جمهوری بهادار اوراق بازار قانون موضوع مالی نهادهای از یکی واسط: نهاد»

 «.نماید اقدام بهادار اوراق انتشار طریق از مالی تأمین به نسبت اسلامی عقود موضوع معاملات

 اينجا )در باني شخص .كند منتشر بهادار اوراق تواندمي كه است نهادي تنها (صكوك) اسلامي بهادار اوراق انواع انتشار عامل عنوان به واسط نهاد

  .انجام دهدرا  اوراق انتشار ،واسط نهاد طريق از دباي فقط كند منتشر بهادار اوراق خويش مالي مينأت منظور به دارد قصد كه است( دولت

 به نسبت سويك از نهاد اين .دكنمي ايفا جانبهدو وكالتي نقش است يافته تنظيم مقررات موجب به كه الگويي اساس بر واسط نهاد

 و اوراق انتشار زمان تا واسط نهادهاي فعاليت عمده .است اوراق دارندگان وكيل ديگر امور ايپاره انجام در و است باني وكيل ،امور برخي
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 انجام موضوع با باني و واسط نهاد بين مجزايي وكالت قرارداد اگرچه گيرد.مي صورت باني از وكالت به گذارانسرمايه به آن انتقال از قبل

 نويسپذيره متعهد و بازارگردان فروش، عامل با قرارداد انعقاد چون اموري واگذاري اما دشونمي منعقد واسط نهاد توسط باني هايفعاليت

  .است باني سوي از واسط نهاد به ضمني وكالت نوعي اعطاي گوياي نوعي به

 امر در دارندگان وكيل عنوان به را خود آنها دارندگان به اوراق انتقال ضمن واسط نهاد ،گذارانسرمايه به بهادار اوراق واگذاري از پس

 قراردادهاي انعقاد امر در تا دهدمي واسط نهاد به را اختيار اين امر اين كند.مي معرفي اوراق انتشار پايه دارايي به مربوط قراردادهاي انعقاد

 بين آن توزيع و سود دريافت به نسبت واسط نهاد طورهمين .كند اقدام ... و تضمان اجاره، خريد، قرارداد مانند اوراق انتشار از پس

 فوق امور انجام در وي به اوراق دارندگان سوي از كه توكيلي حق به توجه با واسط نهاد موارد برخي در ورزد.مي اقدام اوراق دارندگان

 واگذار پرداخت عامل عنوان به وجوه تسويه و بهادار اوراق مركزي گذاريسپرده شركت به را اوراق اصل و سود پرداخت امر شود،مي گذاراو

 مدني دادرسي آيين قانون (35) ماده با مطابقها دادگاه توسط صادره احكام اجراي و دعاوي پيگيري امر در واسط نهاد طورهمين د.كنمي

 وي به رجوع امكان مواردي در تنها روايناز است. وكيل مسئوليت حدود در واسط نهاد مسئوليت .داشت دخواه وكالت در توكيل و وكالت

  1.نكند عمل خويش قراردادي و قانوني تعهدات به و شده تقصير مرتكب واسط نهاد كه دارد وجود

 

 موجود مقررات و قوانین چارچوب رد مالی واسط نهاد تأسیس. 2

 وجوه، تسويه و بهادار اوراق مركزي گذاريسپرده شركت آن دارانسهام و است خاص سهامي شركت يك كه- مركزي دارايي مديريت شركت

 فعاليت دستورالعمل (2) ماده اساس بر -باشدمي بورس شركت و ايران فرابورس شركت بهادار، اوراق و بورس سازمان كاركنان تعاوني شركت

  .است واسط نهاد اداره مسئول و شده تأسيس (بهادار اوراق و بورس عالي شوراي 22/09/95 اصلاحيه و 11/05/89 مصوب) واسط نهادهاي

 شركت توسط «محدود مسئوليت با شركت» حقوقي قالب در واسط، نهادهاي فعاليت دستورالعمل (3) ماده اساس بر واسط نهاد

  .دشومي تشكيل مقررات اساس بر خاص( )سهامي مركزي دارايي مديريت

 سيستأ بهادار اوراق انتشار مبادلاتي هايهزينه كاهش منظور به بيشتر و نيست خاصي فيزيكي تجهيزات و انساني نيروي داراي واسط نهاد

 انتشار به نسبت قبلاً كه واسطي نهاد .كند منتشر بهادار اوراق طرح، يك از بيش مالي مينأت براي تواندنمي زمان هر در واسط نهاد هر شود.مي

  .باشد دهكر تسويه را قبلي بهادار اوراق به مربوط تعهدات تمامي كه است جديد بهادار اوراق انتشار به مجاز شرطي به است، كرده اقدام صكوك

 انتشار در واسط يا و دشو منحل تواندمي شركت اين و يافت خواهد خاتمه واسط نهاد فعاليت، موضوع اوراق تسويه و سررسيد از پس

  باشد. جديد بهادار اوراق

 اختصاص اوراق انتشار جهت نهاد 45 تعداد اين از كه است كرده ثبت مالي واسط نهاد 50 تاكنون مركزي، دارايي مديريت شركت

  2.اندشده داده تخصيص ديگر انتشار دو به مجدداً شدن، سررسيد از پس نهاد دو همچنين و شده، داده

 

  کارشناسی نظراظهار. 3

 و است كردهمي بهادار اوراق طريق از مالي تأمين به اقدام موجود سازوكارهاي چارچوب در دولت كنونتا شد بيان ترپيش كه گونههمان

 امور وزارت كه است كرده پيشنهاد بودجه لايحه در دولت حال است. بوده واسط نهاد تأسيس مسئول مركزي دارايي مديريت شركت لذا

                                                                                       

1. http://sukuk.ir/fa/ واسط-نهاد/صکوک-انتشار-ارکان/صکوک   

2. http://sukuk.ir/fa/%D ۸% A ۷% D ۸% AE%D ۸% A ۸% D ۸% A ۷% D ۸% B1/item/60۳ 
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  باشد. داشته را مالكيت انتقال با موجود واسط نهادهاي استفاده يا و واسط نهاد تأسيس امكان دارايي و ياقتصاد

 و )دولت( باني ميان تعامل به مربوط هايهزينه از برخي موجود، واسط نهادهاي تمليك يا و دولت سوي از واسط نهاد تأسيس با

 توجه با هاهزينه اين يافت. خواهد كاهش است، مركزي دارايي مديريت شركت به متعلق و محدود مسئوليت با شركت يك كه واسط نهاد

   باشد. توجه قابل تواندمي دولت سوي از اوراق انتشار بالاي حجم به

 گيردمي قرار گذارانسرمايه از وكالت به واسط نهاد تمليك به دولت دارايي ابتدا در اجاره، مثلاً صكوك انتشار فرايند در ديگر سوي از

 دولت لكيتام به نهايت در اوراق انتشار پشتوانه نهاد چهاگر گيرد.مي قرار دولت اختيار در تمليك شرط به اجاره قرارداد يك تحت سپس و

 آيد. وجودبه ... و فروش قرارداد در آن قيمت خصوص در شبهاتي است ممكن واسط نهاد غيردولتي ماهيت به توجه با اما آمد، خواهد در

  شد. خواهد رفع شبهات اين عملاً واسط نهاد بودن دولتي صورت در

 سوي از بهادار اوراق انتشار به مربوط مبادلاتي هايهزينه كاهش بودجه، لايحه قالب در قانونگذار از اجازه اين دليل رسدمي نظر به

  .است بهادار اوراق پشتوانه كهاست  دولتي هايدارايي به مربوط انتقالاتونقل خصوص در شبهه رفع همچنين و دولت

 قوانين با تعارضي حكم اين منظر اين از لذا و است نشده واسط نهاد مديريت يا و مالكيت خصوص در صحبتي موجود قوانين در

 گرفته شكل سرمايه بازار مقررات چارچوب در كه است واسط نهاد خصوص در موجود هايرويه خلاف بر حكم اين البته ندارد؛ موجود

  .است واسط نهاد تأسيس مسئول دارايي مديريت شركت سرمايه، بازار مقررات چارچوب در شد بيان كه گونههمان .است

 نفعانذي همه منافع حفظ راستاي در سرمايه بازار در شده طراحي قواعد كه است آن شود تأكيد آن بر بايد انتها در كه اينكته

 انتشار كه شود تأكيد است ضروري اما كند، تأسيس را واسط نهاد خود تواندمي حكم اين اساس بر دولت اگرچه لذا و است شده طراحي

 ممكن آنها رعايت عدم كه چرا باشد؛ سرمايه بازار مقررات و قوانين چارچوب در بايد دولتي واسط نهاد از استفاده با و دولت سوي از اوراق

   بود. خواهد دولت زيان به نهايت در كه شودمنجر  مخاطراتي به است

 

 بندیجمع

 به مربوط شبهات از برخي رفع همچنين و اسلامي بهادار اوراق انتشار مبادلاتي هايهزينه كاهش براي دارايي و اقتصادي امور وزارت

 واسط نهاد تأسيس درخواست مجوز بند اين در اجاره( )صكوك بهادار اوراق انتشار محل از مالي تأمين فرايند در دولتي هايدارايي فروش

  است. كرده خواستدر را موجود واسط نهادهاي مالكيت انتقال يا و

 است ضروري اما ندارد؛ موجود قوانين با تعارض و نيست دولت توسعه معناي به مجوز اين ها،شركت اين بودن كاغذي ماهيت به توجه با

 باشد. سرمايه بازار مقررات و قوانين چارچوب در نيز بهادار اوراق انتشار براي دولتي واسط نهاد اين فعاليت كه شود ذكر مربوطه بند متن در

 

 پیشنهاد

 واسط نهادهاي از استفاده يا دولت مالكيت و مديريت با واسط نهاد تأسيس به نسبت شودمي داده اجازه دارايي و اقتصادي امور وزارت به

 و معاملات اين نمايد. اقدام ريالي( ـ )ارزي بهادار اوراق انتشار براي مالكيت، انتقال با جديد مالي نهادهاي و ابزارها توسعه قانون موضوع

 وها معافيت مشمول واسط، نهاد از استفاده عدم يا استفاده از نظرفصر بند، اين موضوع اوراق انتشار به مربوطهاي پرداخت وها دريافت

 واسط نهاد فعاليت نحوه دستورالعمل شود.مي كشور مالي نظام ارتقاي و پذيررقابت توليد موانع رفع قانون (14) ماده حكم مستثنيات

 رسد.مي بورس عالي شوراي تصويب به و تهيه دارايي و اقتصادي امور وزارت توسط دولتي


