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Abstract 
In the last decades, there were innovations such as venture capitals, accelerators 
and etc. in order to make an alternative for traditional funding entities like 
banks. Daily development of internet provides essential basis for expansion of 
the phenomenon so-called crowdsourcing. Therefore, the crowdfunding come 
to exist in world economy’s literature as one of modern methods of funding. 
Crowdfunding is an open call via internet in order to collecting required sources 
of projects in return of future production, services or reward. This model of 
funding has different types that we could separate them into two major 
branches; financial crowdfunding and non-financial crowdfunding. 
The legal nature of donation-based crowdfunding and Reward-based 
crowdfunding as the famous methods of non-financial one can be analyze in 
the context of donation contract. Furthermore, pre-ordering crowdfunding is 
Interpretable as both craftsmanship contract and contract for delivery with 
prepayment.  
In financial crowdfunding there are two methods; debt-based crowdfunding 
and equity crowdfunding. Debt-based crowdfunding can be identified as loan 
contract and capital-plus-profit sale in Iran legal system. Otherwise, there are 
some disagreements about nature of stocks. Among the opinions in this field, 
the idea of shareholders’ ownership on business entity as a subjective 
phenomenon are accepted. According to this, we can analyze transaction of 
stocks in the firm of partnership certificate based on stocks’ sale contract.  
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 1آینه نظام حقوقی ایران تأمین مالی جمعی در ماهیت قرارداد

 3، نویدرضا کیوانی2مرتضی شهیدي
 
 

 چکیده
ها در قبال تولید از طریق اینترنت است که به منظور تحصیل منابع مورد نیاز پروژه هویداتأمین مالی جمعی درخواستی 

هاي متعددي است که به طور شود. این مدل تأمین مالی خود داراي انواع و شاخه، خدمات و یا پاداش انجام میآینده
توان ماهیت کرد. به همین خاطر، نمی جداسازيتوان آنها را به رویکرد مالی و رویکرد غیرمالی (غیرانتفاعی) کلی می

 .ردکباید هر یک از انواع آن رابه طور مجزا تحلیل  ناگزیرانواع آن بازشناخت و  جداسازياین قرارداد را بدون 
را باید  ،ندآیماهیت حقوقی تأمین مالی اهدا و تأمین مالی پاداش که از انواع تأمین مالی جمعی غیرمالی به حساب می

خرید را که یکی دیگر از انواع رویکرد غیرمالی است، هم بر ست. علاوه بر آن، تأمین مالی جمعی پیشعقد هبه دان
 مبناي عقد استصناع و هم بیع سلف قابل تفسیر است.

ان تومحور را میدر رویکرد مالی تأمین مالی جمعی نیز دو روش قرض محور و اوراق مشارکت وجود دارد. روش قرض
دیگر، در روش اوراق مشارکت، در  يدانست. از سو سازگارو یا عقد مرابحه در حقوق ایران با قالب عقد قرض 

شده در این زمینه، مبناي مالکیت  گفته هايیهخصوص ماهیت اوراق بهادار اختلاف نظر وجود دارد. از میان نظر
گواهی  ل و انتقال سهام در قالبشده و نق گرفتهسهامداران بر خود بنگاه اقتصادي که یک امر اعتباري و ذهنی است، 

 تحلیل کرد.  سهام توان بر اساس بیع شراکت را می

 .وکارهاي کوچک، استارتاپ، عقود معین، اوراق مشارکتتأمین مالی جمعی، کسب هاي کلیدي:واژه
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 مقدمه
هاي متداول پیشرفت داري و مدلهاي بنیادین نظام سرمایهامروزه با روشن شدن چالش

اقتصادي، اندیشمندان حوزه اقتصاد بیش از پیش به دنبال روشی جایگزین براي پر کردن خلأ 
. آن چه که تاکنون مرزهاي دانش بشري بدان دست یافته است هستندموجود در فضاي اقتصاد 

ن و تواند راه جایگزیهاي کوچک و متوسط میوکاردارد که فضاي کسب بر این نکته اشعار
 نجات بخش نظام اقتصادي کنونی باشد. 

گر که گستره وسیعی از اروپا، آمریکا و دی 2008پس از بحران اقتصادي فراگیر در سال 
ذاري گههاي سرمایهاي مرسوم مالی (صندوقکنندهگرفت، تأمینیافته را در برکشورهاي توسعه

یدي به هاي بخش تولگذار) دیگر توان پاسخگویی به نیازپذیر و فرشتگان سرمایهریسک
 برايهاي متعددي از همین رو، روش .کارهاي کوچک را نداشتندوخصوص در حوزه کسب

 .)22 ،1395(زرندي،  سپاري بودمبتنی بر رویکرد جمع بیشترپر کردن این خلأ بوجود آمد که 
هاي اخیر مورد توجه فعالان این رویکرد در سال هايبازدهتأمین مالی جمعی به عنوان یکی از 

ت متحده توان ابتدا در ایالاگیري این نوع از قرارداد را میاقتصادي قرار گرفته است. ریشه شکل
 آمریکا و سپس در اروپا جستجو کرد. 

اطات گیري از پتانسیل شبکه اینترنت و ارتبآغاز دوره بلوغ تأمین مالی جمعی در نتیجه بهره
باعث شد خرد جمعی  2,01وب  اي در تکامل آن شد.آنلاین بود که سبب ایجاد شتاب فزاینده

هاي ناب درآید. ها و پروژههاي اجتماعی به خدمت تشخیص ایدهتحت وب از طریق شبکه
ها در قالب یک پروژه آن هاي خرد مردم و اجتماعبه سرمایه بازگشتشاکله اصلی این مدل، 

وکارهاي کارهاي کوچک به خصوص کسبومشخص است. این روش در حوزه کسب
 . استالکترونیک به سرعت در حال گسترش 

تأمین مالی جمعی در آمریکا در حال فعالیت هستند که  يتارنما 50در حال حاضر بیش از 
میلیون حامی  50با بیش از  2وفاندمیگ د.شوعتبار و تجربه آنها افزوده میهر روز بر دایره ا

میلیون مخاطب  14با داشتن  3کیک استارترمیلیارد دلار و  5(سرمایه گذار) تاکنون بیش از 
. تأمین مالی جمعی )2016، 4(بوتیگلیا و پیچلر میلیارد دلار سرمایه جذب کرده است 3تاکنون 
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ابل ون نتوانسته است به عنوان روشی قدر ایران هنوز در مراحل جنینی و ابتدایی خود بوده و تاکن
 براي خود اعتباري کسب کند.  توجه در اذهان عمومی

در ایران بوده  سکوهاي تأمین مالی جمعی اولین از جمله خیریه همتو  مهربانه، جوحامی
اخیرا سکوهاي دیگري نیز  و فعالیت خود را در این زمینه آغاز نموده که مبتنی بر مدل اهدا

ی گذاري تأمین مالی جمعنیز با پایه آفرینهمو  دونگی، کارن کراد، فاندینگ پارسهمچون 
با این وجود، حجم بازار  .اندبوم این روش از تأمین مالی را توسعه دادهمدل مشارکت، زیست

 .در آمریکا و یا اروپا قابل مقایسه نیست تأمین مالی جمعی در ایران به هیچ عنوان با رقباي خود
ابتدا به توصیف چیستی این نوع از قرارداد تأمین مالی و بررسی ارکان اساسی،  بالاپژوهش 

پردازد و سپس آن را در آینه نظام حقوقی و قوانین ایران مورد بحث و انواع و مدل هاي آن می
دهد. پرسش اساسی پژوهش پیش رو آن است که نسبت این قرارداد با نظام تدقیق قرار می

توان آن را بر اساس مبانی فقهی و قانونی تحلیل کرد یا خیر؟ وآیا آیا می حقوقی ایران چیست و
بندي قانون مدنی به اعتبار معین یا نامعین بودن عقد، قابل این نوع از قرارداد با توجه به تقسیم

است یا خیر؟ در ادامه ضمن بررسی دستورالعمل تأمین مالی جمعی مصوب شوراي  جداسازي
در این دستورالعمل مورد تجزیه و  یادشدهبهادار، ماهیت گواهی شراکت  عالی بورس و اوراق

 گیرد. تحلیل قرار می

 
 1مفهوم تأمین مالی جمعی

توان از اما می ،در مورد این نوع از قرارداد تاکنون تعریف مورد وفاقی ارائه نشده است
ت که: نام برد آن اس تعریف زیر به عنوان پربسامدترین تعریف ارائه شده در بین اندیشمندان

در قالب  تحصیل منابع مورد نیاز تأمین مالی جمعی درخواستی علنی است از طریق اینترنت براي«
 2لام(پی. بلف »شودکمک هاي مالی که گاهی در قبال تولید آتی، خدمات و یا پاداش انجام می

ک سو کارآفرینانی در روش تأمین مالی جمعی، از ی). 2016، 4و ا.اسچواینباچر 3و تی. لمبرت
اند و از سوي دیگر عامه مردم جاي دارند سرمایه بدونقرار دارند که صاحب ایده و فکر بوده اما 

گذاري و هاي خرد بسیار، که یا به خودي خود امکان سرمایهکه علیرغم دارا بودن سرمایه
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2. P. Belleflamme. 
3. T. Lambert. 
4. A. Schwienbacher. 
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رند. در این میان اي براي استفاده آن در روش هاي سودآور سراغ ندادهی ندارد و یا ایدهسود
کند که وجه ممیزه روش تأمین مالی جمعی به حساب آمده و آن آفرینی میرکن سومی نقش

فاي هاي اجتماعی به عنوان میانجیگر ایهم سکوهایی هستند که در قالب تارنما در بستر شبکه
 ، کیک2، ایندي گوگو1راکت هاب کنند.و این دو گروه را به یکدیگر متصل می کردهنقش 

ي، (زرند هستنداز جمله بزرگترین سکوهاي اختصاصی تأمین مالی جمعی در دنیا  3استارتر
کارآفرین  ،بنابراین قرارداد تأمین مالی جمعی داراي سه رکن اساسی است .)25، 1395

 ).2011، 4(هرمر گذار) و سکوها (میانجیگر)پذیر)، مردم (سرمایه(سرمایه
 

 انواع تأمین مالی جمعی
ز توان دست یازید که این نوع ابا اندکی تتبع در قراردادهاي تأمین مالی بدین نکته می

توان آن را عقدي بسیط دانست و تنها در قالب یک پذیري بالایی داشته و نمیقرارداد انعطاف
شناخت انواع قراردادهاي تأمین مالی جمعی  پس بنابراینتحلیل کرد.  - از نظر حقوقی -عقد 

حلیل ماهوي آن بوده و شایسته است که ابتدا اشرافی هرچند اجمالی نسبت به انواع آن لازمه ت
 داشته باشیم. 

توان بر اساس نحوه بازگشت سرمایه به دو بخش کلی به طور کلی تأمین مالی جمعی را می
. در کردتقسیم  6و تأمین مالی جمعی با رویکرد مالی 5تأمین مالی جمعی با رویکرد غیر مالی

پیچلر،  (بوتیگلیا و هیچ توقعی براي بازگشت سرمایه ندارد از پایه،دسته اول، سرمایه گذار 
نیز  8(که به آن اصطلاحا تأمین مالی اجتماعی 7توان تأمین مالی اهدا. از همین رو، می)2016

ان و انس گذار با هدف انجام امور خیریهگویند) را در این دسته جاي داد. در این روش سرمایهمی
آوري سرمایه مورد نیاز یک پروژه ( مانند تولید محصولی خاص براي کودکان دوستانه، در جمع

دریافت سود ندارد. همچنین تأمین مالی جمعی  برايده و توقعی کرسرطانی) مشارکت 
پذیرد که در جامعه و عموم مردم از پایگاه که بیشتر توسط افرادي صورت می 9محورپاداش
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هایی تبرخی شرک گاهیمانند بازیگران، خوانندگان و  هستند،قابل توجهی برخوردار اجتماعی 
 تواند شامل یک بلیت کنسرت،که از اعتبار و شهرت بالایی دارند. پاداش این مشارکت، می

دگان در کنناسامی تأمین افتخاريِ اي شام به همراه بازیگر معروف یا مدیر پروژه و یا اعلامِوعده
یکی ). 2012، 3یی کیو-پیو  2و جولی اس.هوي 1م. گربرا(الیزابت  ا مراسم افتتاحیه باشدتارنما ی

. در این روش کارآفرین براي است 4خریددیگر از انواع این دسته، تأمین مالی جمعی پیش
دهد که رسانی عمومی به طرفداران خود پیشنهاد میاجراي پروژه جدید خود، در قالب اطلاع

ین نسخه محصول تولید شده را نخستکه  شودگذاري در طرح جدید متعهد در صورت سرمایه
یز براي ن کنندگان در تأمین مالی پروژه بفروشد. طرفداران شرکت یا کالاي خاصبه شرکت

 .)2011(هرمر،  کننددستیابی سریعتر به آن کالا یا خدمات در تأمین مالی پروژه شرکت می
در آن سوي دیگر تأمین مالی جمعی با رویکرد مالی قراردارد. این دسته را به دو روش تأمین 

ه تأمین مالی یا سهامی (که ب 6و تأمین مالی جمعی مبتنی بر اوراق بهادار 5مالی جمعی مبتنی بر بدهی
. در تأمین مالی جمعی با محوریت قرض، کنندجداسازي میاست)  زبانزدنیز  7جمعی سرمایه گذاري

هاي پروژه کارآفرین را در عوض تعهد به بازگشت اصل و سود سرمایه در مهلت گذاران هزینهسرمایه
هادار، ی مبتنی بر اوراق بکنند. در تأمین مالی جمعمقرر که در قرارداد بر آن توافق شده، تأمین می

آن  کند را خریده و ازاي که شرکت به صورت آنلاین معرفی میگذاران در واقع سهام پروژهسرمایه
 .)2016(بوتیگلیا و پیچلر،  شوندپس به عنوان سهامدار آن پروژه شناخته می

 
 پیشینه قانونگذاري تأمین مالی جمعی در ایران

و گسترش دامنه فعالیت آنها،  2008ز بحران مالی سال با ظهور تأمین مالی جمعی پس ا
گري مقررات این نوع از تأمین مالی را قانونگذاران آمریکا ضرورت ایفاي نقش در حوزه تنظیم

درصد از  50بیش از پیش احساس کردند. از سوي دیگر، تجربه شیرین باراك اوباما در تأمین 
اي خرد حامیان مردمیش سبب شد تا تمایل دوچندانی هخود از طریق پراخت هاي انتخاباتیهزینه

  .)2011شود (هرمر، براي حمایت از تأمین مالی جمعی ایجاد 
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و  یا شتابدهی به کسب 1، با تصویب قانون جابز2012ین بار در سال نخستاز همین رو براي 
وان تکارهاي نوپا، مفهوم تأمین مالی جمعی در قوانین و مقررات منعکس شد. این قانون را می

 داشتبربه عنوان چارچوب قانون اساسی براي کنترل سکوهاي تأمین مالی جمعی در آمریکا 
گري در مورد ظیمنتأمین مالی جمعی اختصاص یافته به ت گفتارسوم این قانون، که به  کرد. فصل

 گذاران و کارآفرینان پرداخته است. به موجبگذاري و تکالیف سکوها، سرمایهشرایط سرمایه
مجوز شده و بر  واگذاري دست اندرکار 2این قانون کمیسیون بورس و اوراق بهادار آمریکا

 .)228، 1395کند (زرندي، فرآیند تأمین مالی جمعی شده نظارت می
ین با مدل اهدا و یا پاداش مسبوق به سابقه بود اما با ا بیشترچه تأمین مالی جمعی در ایران نیز، گر

وجود، همزمان با افزایش استقبال عمومی جامعه از این روش، شوراي عالی بورس و اوراق بهادار در 
 قانون بازار اوراق بهادار جمهوري 4ماده  4در راستاي وظایف قانونی خود، مصرح در بند  1397سال 

اسلامی ایران دست به تدوین دستورالعمل جامعی در زمینه تأمین مالی جمعی با محوریت مدل 
مل، . به موجب این دستورالعکردمشارکت زد و آن را به عنوان یکی از ابزارهاي مالی جدید تصویب 

اي، از قبیل حداقل الزامات قرارداد ارکان، نحوه ارائه گزارشات دوره هاییدر خصوص موضوع
ها، ها، چارچوب فرایندها و نحوه رسیدگی به درخواستارمزد خدمات، نحوه ارزیابی طرحک

 شد. رفتهگ هاییکنندگان تصمیممجوز و نحوه مشارکت تأمین گرفتناعتبارسنجی متقاضیان 

آن از  دهد که در تدوینبررسی ساختار شکلی و الگوي محتوایی این دستورالعمل نشان می
رداري شده است. بدیگر کشورها به ویژه فصل سوم قانون جابز آمریکا بهره تجربیات قانونگذاري

توانند از طریق یک سکو که نقش واسطه را میان به موجب این دستورالعمل، کارآفرینان می
یز هاي خود اقدام کنند. سکوها نگذاران دارد، به تأمین منابع موردنیاز پروژهکارآفرین و سرمایه

این دستورالعمل ضروري است زیرنظر کارگروه ارزیابی سازمان و پس از  4و  3مستند به ماده 
 . نندکانعقاد قرارداد با یکی از نهادهاي مالی تحت نظارت سازمان، به تأمین مالی جمعی اقدام 

 
 تحلیل ماهیت حقوقی تأمین مالی جمعی

ارآفرین ک است،همانطور که بیان شد، از نظر فنی تأمین مالی جمعی حاصل ارتباط سه طرف 
عی گذار). با شناخت مفهوم تأمین مالی جمپذیر)، سکو (واسطه اینترنتی) و مردم (سرمایه(سرمایه
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توان به این نکته دست یازید که هرچند نقش سکوها در طراحی و اجراي این نوع از قرارداد، می
از آثار و  الی جمعیتولد قرارداد تأمین م از ریشه،نقشی بی بدیل بوده و به اعتراف متخصصان 

و  است(کلی منهاي جامعه تبعات گسترش بسترهاي اینترنت و فضاي مجازي در عمق لایه
د. شوگیري عقد نمیاما این امر، سبب اصالت یافتن اراده سکو در شکل ).2008، 1همکاران

فرض اینکه در قرارداد تأمین مالی جمعی، وجود اراده سکو ضروري باشد، دور از ذهن  ،بنابراین
گذار به نظر رسیده و باید اینگونه نتیجه گرفت که در قرارداد تأمین مالی جمعی تنها اراده سرمایه

 و کارآفرین ملاك است. 
 

 رابطه حقوقی سرمایه گذار و سرمایه پذیر 
ارآفرین، گذار و کدر خصوص کیفیت فنی رابطه میان سرمایه طرح شدهبا توجه به مطالب 

و  گذارحال باید به این پرسش پاسخ داد که در نظام حقوقی ایران، رابطه حقوقی سرمایه
 کارآفرین در چه قالب حقوقی قابل تعریف است؟ 

ه بر اول آنک ،دو نکته ضروري است یادآوريپیش از پرداختن به بررسی ماهوي این عقد 
 هدیدگاس آنچه بیان شد، قرارداد تأمین مالی جمعی داراي انواع گوناگونی است که از اسا

توان تأمین مالی ینم پس بنابراینتواند داراي ماهیت و آثار متفاوتی با یکدیگر باشند. حقوقی می
یک قالب جاي داد. دوم آن که عقود در نظام حقوق ایران در دو  زیرجمعی را به طور کلی در 

 عقد معین و عقد نامعین. در تعریف عقد معین برخی اینگونه بیان ،کلی قابل شناسایی است دسته
عقدي است که در قانون عنوان معین دارد و قانونگذار، به لحاظ اهمیت و کثرت «اند که داشته

استعمال در عرف، شرایط و آثار آن را معین کرده است؛ مانند بیع و اجاره و قرض و صلح و 
در مقابل، عقد نامعین عقدي است که در قانون  .)30، 1395(کاتوزیان، » ضمان و... شرکت و 

مدنی عنوان خاصی براي آن در نظر گرفته نشده است اما من باب اصل آزادي اراده و اصل 
براي ایجاد رابطه حقوقی جدید  دو طرفقانون مدنی اراده  10صحت قراردادي مستند به ماده 

د در تحلیل ماهیت انواع قرارداد تأمین مالی جمعی بای پس بنابرایناست.  به رسمیت شناخته شده
آن سنجیده شود. از همین رو، در ادامه با بیان هر یک  همساننسبت این قرارداد را با عقود معین 

با عقود معین موضوع قانون مدنی ایران بررسی خواهد  از انواع این مدل از تأمین مالی نسبت آن
 شد.
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 الی اهداتأمین م
شاید بتوان پرکاربردترین مدل تأمین مالی جمعی را، تأمین مالی اهدا دانست. در این مدل، 

ه شود تا سرمایدوستانه و خیرخواهانه، از عموم جامعه دعوت میبه منظور انجام یک پروژه انسان
چ یک یسازي پروژه را تأمین کنند. در این روش، کسب سود مدنظر هعملیاتی برايمورد نیاز 
و ماهیتی غیرانتفاعی دارد. فرآیند این مدل از تأمین مالی بدین  نیستگذار و کارآفرین از سرمایه

است که صاحبان ایده، پروژه خود را در بستر یک سکو قرار داده و با معرفی اهداف،  صورت
زه نفعان اجراي پروژه به مخاطبان خود سعی در جلب حمایت آنها دارند. امروها و ذيروش
استارتر،  کیک توان بهسکوهاي مطرح دنیا، در این حوزه فعال هستند که از این جمله می بیشتر

 اشاره کرد. و راکت هاب 1ایندي گوگو، کرودفاندر

گیري کلدر ش کنندگانمعاملهو همچنین با توجه به انگیزه  هاي بالاروشنگريبه  توجهبا 
ن عقود باید در میا ،این مدل از قرارداد بر عقد معین متناظر آن برابرسنجیاین قرارداد، به منظور 

اي به جستجو و تتبع پرداخت. چرا که ذات این مدل از قرارداد تناسبی با عقود معاوضی مسامحه
 اي براي کسب سود در این میان ندارند.قرارداد انگیزه دو طرفاي) نداشته و (مغابنه

ن مدنی عقد هبه شباهت بسیاري با این مدل از قرارداد از میان عقود معین مصرح در قانو
هبه عقدي است که به موجب آن «قانون مدنی در تعریف عقد هبه اشعار دارد:  795دارد. ماده 

کند، تملیک کننده را واهب، طرف دیگر را یک نفر مالی را مجاناً به کس دیگري تملیک می
 نیخواهمدر نگاه نخست  از همین رو» گویند.میمتّهب، مالی را که مورد هبه است عین موهوبه 

ی بررس ،شود. منتهیدهد با عقد هبه مشاهده میزیادي میان آن چه که در تأمین مالی اهدا رخ می
دهد که برخی وجوه افتراق و اشتراك ارکان این عقد در آراء و دکترین صاحبنظران نشان می

 ساسی عقد هبه مورد تدقیق قرار گیرد.در این میان وجود دارد که ضروري است ارکان ا

هبه را  از ریشهقانون مدنی پرواضح است که قانونگذار  795ا تعریف مطرح شده در ماده ب
در قالب عقود شناسایی کرده و بالتبع هبه از ایقاعات و سایر وقایع حقوقی همچون حیازت 

 شود که این عقد از عقوديشود. قید مجانی بودن نیز، سبب آن میمباحات و ارث تمیز داده می
احه که نیز آن را از عاریه و اب» تملیک«چون بیع، صلح معوض و معاوضه فاصله بگیرد. بیان قید 

. در مورد جایز بودن یا لازم بودن عقد هبه اختلاف نظر کندمی جدااذن هستند به کلی مبتنی بر 
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یز گروهی دلایل گوناگونی بر جا نظران و فقها از دیرباز وجود داشته است.فراوانی میان صاحب
بودن هبه اقامه کرده و در مقابل گروه دیگر به جرح استدلالات قائلین به جایز بودن هبه پرداخته 

قانون مدنی هبه را تا زمانی که مال موهوبه  803اند. ماده و به لازم بودن عقد هبه احتجاج کرده
. لواقع پیروي از نظر مشهور در فقه بوده استاوجود دارد قابل رجوع شناخته است که این نظر فی

که هبه عقدي است لازم که در آن قابلیت  شودمی برداشتها اینگونه تدلالاز مجموع اس
بعد «قانون مدنی با قبول این نظر اشعار دارد:  803واهب در نظر گرفته شده است. ماده  بازگشت

 در میان عقود به هر روي». به رجوع کندتواند با بقاي عین موهوبه از هاز قبض نیز واهب می
 شود که داراي استثنائات فراوانی است. می برداشتمعین، هبه عقدي خاص 

 توان نتیجه گرفت که عملعقد هبه، اینگونه می طرح شدهبه تعریف و اوصاف  توجهبا 
ی به نگذاران هم عنصر مادي عقد هبه مبنی بر تملیک مال به صورت مجاصادره از سوي سرمایه

کارآفرین را دارد و هم عنصر ارادي و انگیزشی مبنی بر بخشش و عطیه به منظور نیتی 
قد هبه یکی در ع بازگشتمیان این دو مفهوم، قابلیت  گفته شدهتناسب  با این کهخیرخواهانه. 

تواند مخاطراتی را براي کارآفرینان بوجود آورد. این امر موجب هایی است که میاز ویژگی
به آینده  نسبت ،ود تا صاحبان ایده حتی در صورت تأمین کامل سرمایه موردنیاز پروژه خودشمی

 گذاران و تقاضاي پس ستاندنپروژه اطمینان نداشته و هر آن احتمال انصراف برخی از سرمایه
متعددي براي رفع این مشکل در نظام حقوقی ما  هايشیوهسرمایه وجود داشته باشد. هرچند که 

قابل طرح است که آیا شرط عدم امکان رجوع واهب  پرسشبه همین خاطر، این  .اردوجود د
بدین  ابتدا ضروري است تا پژسشضمن عقد هبه قابل تصور است یا خیر؟ براي پاسخ به این 

 پاسخ داده شود که آیا رجوع از هبه، حق است یا حکم.  پرسش

فقها با استناد به عمومات ادله در اینکه رجوع حکم است یا حق، اختلاف است. برخی از 
صلح معتقدند که رجوع، حق است. اگر چه ایشان درباب هبه نیز، رجوع واهب را از جمله حقوق 

و پس از مرگ او به  استمعتقد است که رجوع از حقوق، قائم به شخص واهب  ولید، ندانمی
اي از حقوقدانان نیز در مورد بعضی از عده .)151، 1413شود (میرزاي قمی،اش منتقل نمیورثه

رجوع از  نظر این دسته از فقها پیروي کرده و معتقدند که رجوع، حق و در نتیجه قابل  مفاهیم
 .)42، 1418؛ طاهري، 98، 1420اد، نقل و انتقال و اسقاط است (محقق دام

سقاط نیست و قابل انتقال و ا پسحکم است،  ،اي را عقیده بر این است که رجوععده
توان عدم رجوع واهب را در ضمن عقد لازمی شرط کرد و به همین دلیل اگر همچنین نمی
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زیرا  ،شود و وارث واهب حق رجوع نداردواهب پس از قبض عین موهوبه بمیرد، هبه لازم می
رجوع حق مالی نبوده که پس از فوت واهب به ورثه منتقل شود. این نظر در فقه، طرفداران 

؛ علامه 173، 1414اند (طباطبائی یزدي، ي دارد و گروه زیادي از فقها از آن تبعیت کردهبیشتر
 .)796، 1416؛ اصفهانی، 419، 1387؛ فخرالمحققین، 21، 1403؛ بحرالعلوم، 408، 1420حلی، 

ونه ها بر عمومات صلح اینگبرخی از فقها در رد نظر قائلین به حق بودن رجوع و استدلال آن
اگر در این مورد شک داشته باشیم که آیا اختیار رجوع، حق است یا حکم «اند: کردهاستدلال 

باید گفت که شک در این مورد، از جمله شک در شبهات مصداقیه است و در مورد شک در 
مرحوم  .)21، 1403(بحرالعلوم، » توانیم به عمومات تمسک بجوئیم.شبهات مصداقیه نمی

این نظر، مورد توجه علامه، شهید، فخرالمحققین و محقق ثانی  طباطبائی یزدي معتقد است که
است که اصل، عدم  صورتاستدلال ایشان بدین  .)173، 1414نیز بوده است (طباطبائی یزدي، 

 ،انتقال اختیار رجوع بعد از مرگ به ورثه واهب است و دلیلی بر انتقال آن به ورثه وجود ندارد
 .)173شود (همان، نتقل نمیپس اختیار رجوع حکم و به ورثه م

ی معتقدند که سهم بزرگ پرسشبا این  برخوردبا این وجود، برخی از حقوقدانان معاصر در 
، به خاطر این است که مسأله به درستی مطرح نشده است. اینان معتقدند مفاهیماز ابهام در این 

در برابر  و فطري که طرح مسأله بدین گونه در صورتی درست است که براي انسان حق طبیعی
وگرنه هرگاه حق شخص نیز ناشی از قانون باشد دیگر بحث  ،حکم قانونگذار پذیرفته شود

 در این زمینه، پرسش اصلی را باید پس بنابرایندرباره حق یا حکم بودن رجوع بیهوده است. 
ه ب هاي گوناگون، از احکام امري و مربوطاین دانست که آیا حکم مربوط به رجوع در مصداق

توان مفاد آن را تغییر داد و اختیار را ساقط کرد؟ به عبارت نظم عمومی است و یا با تراضی می
 . کنیمدیگر باید هدف از برقراري این اختیار را مشخص 

 فاهیممنتیجه توجه به این دیدگاه آن است که ماهیت رجوع به لحاظ حق یا حکم بودن در 
روي و تواند متفاوت باشد (خسز وضع آن نسبی بوده و میبا توجه به هدف قانونگذار ا ،متفاوت

قانون مدنی از هبه تحت  803تواند به موجب ماده در هبه که واهب می .)166، 1395دیگران، 
ی زیرا همانطور که بعض ،رسد، این رجوع حق و قابل اسقاط استشرایطی رجوع کند به نظر می
رجوع در باب هبه، از مقررات مربوط به نظم عمومی اند مقررات از حقوقدانان بدان اشاره کرده

اند و به اراده براي حفظ حقوق واهب وضع شده بیشتربلکه از مقررات تکمیلی است که  نیست
 .)84، 1384واهب قابل اسقاط است (کاتوزیان، 
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آن  ،شوداست یکی از مسائلی که موجب پویایی عقد هبه می یادآوريبا این حال، شایان 
تواند زمینه مصرف عین موهوبه را براي متهب قید کرده و ضمن عقد هبه اهب میاست که و

شرط کند. این امکان که بیشتر ناظر به بخشش به اشخاص حقوقی است در تأمین مالی جمعی 
اشاره  ،تاین قابلی يتواند کارایی بالایی داشته باشد. البته قانون درباره ضمانت اجرانیز می

توان با توجه به اصول مستفاد از قواعد عمومی قراردادها در بخش ا میصریحی نکرده است ام
شروط ضمن عقد، راهکارهایی براي الزام متهب به ایفاي تعهد مندرج در عقد و همچنین 

 بینی کرد. در عقد پیش بیان شدهراهکارهاي خروج از تعهد در صورت عدم رعایت شرایط 
 

 محورتأمین مالی پاداش
مین مالی در عمل تفاوت چندانی با تأمین مالی اهدا ندارد. در این روش نیز با این روش از تأ

شود. هدف حمایت از ایده کارآفرین، اقدام به تأمین منابع مالی مورد نیاز وي توسط عموم مردم می
در مقابل کارآفرین نیز به منظور قدردانی از حمایت پروژه خود هدایایی را براي تعدادي از آنها در 

گیرد. این روش که بیشتر توسط افراد مشهور همچون خوانندگان، نویسندگان و فیلمسازان ظر مین
مند بودن مالک ایده از محبوبیت و شهرت در میان جامعه گیرد مستلزم بهرهمورد استفاده قرار می

ک ي یشود شامل موارد از جمله اهدااست. پاداشی که در این روش به طور معمول در نظر گرفته می
نسخه کتاب با امضاي نویسنده، تماشاي اکران فیلم به همراه عوامل فیلم و یا حتی صرف شام در کنار 

 ).2012یی کیو، -است(الیزابت م. گربر و جولی اس.هوي و پیخواننده محبوب 

باید گفت تفاوت چندانی از  ،در خصوص تحلیل ماهیت حقوقی این روش از تأمین مالی جمعی
توان مشاهده کرد. این روش نیز همچون روش نظر ماهیت حقوقی با روش تأمین مالی جمعی اهدا نمی

مبتنی بر مسامحه بوده و نباید پاداش در نظر گرفته شده را به منزله تبادل عوض و معوض  تازه گفته شده
توان تمام حامیان پروژه تعهدي ندارد، نمی دانست. از آنجا که کارآفرین در خصوص دادن پاداش به

این رابطه را حتی هبه معوض دانست و الزامی براي کارآفرین در این خصوص متصور بود. در مواردي 
قل کند، این عمل نیز تنها یک هبه مستگذاران میکه کارآفرین اقدام به اهدا پاداش به برخی از سرمایه

 گذاران دانست. عقد هبه سرمایهتوان آن را وابسته به است که نمی
 

 خریدتأمین مالی پیش
ن مالی هاي تأمیبرخی از صاحبنظران بر این باورند که این مدل از تأمین مالی یکی از شاخه

توسط کارآفرینانی  بیشتراین روش،  ).2016(پی. بلفلام و تی. لمبرت و ا.اسچواینباچر، اهدا است
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مایت توانند حمورد استفاده قرار می گیرد که از سرمایه اجتماعی بالایی برخوردار بوده و می
 قشر قابل توجهی از جامعه را براي خود کسب کنند. 

در این روش، شخص حقیقی یا حقوقی برنامه خود را براي تولید محصولی در آینده نزدیک 
یت را با استفاده از ظرف یادشدهد دارد پروژه کند که قصمیاعلان عمومی کرده و اینگونه بیان 

حامیان و هواداران خود تأمین مالی کند. براي مثال، فرض کنید شرکت اپل قصد داشته باشد 
اه خرید انجام دهد. با توجه به جایگآیفون را با روش تأمین مالی پیش نسخه سال آینده گوشی

سب افتخار ک براياي خود، تب گستردهدر سبد مصرفی و سبک زندگی مشتریان  یادشدهبرند 
ز سوي اي اهاي آینده گوشی آیفون بوجود خواهد آمد و اقبال گستردهنسخه نخستینداشتن 

 مشتریان به طرح پیشنهادي خواهد شد. 

رده گذار خارجی کنیاز از سهیم شدن سود با سرمایهاین پیشنهاد از یک سو، شرکت را بی
 و گردهگذاري اي دیگر سرمایهکه سرمایه شرکت را در پروژهدهد و این قدرت را به او می

همزمان پروژه مدنظر خود را قبل از تولید کالا با سرمایه مشتریان عملیاتی سازد که این به معنی 
 تیننخسبرابر براي شرکت خواهد بود. از سوي دیگر، مشتریان نیز که خود را جزء  سود دو

، از خرید محصول تولید شده مطلوبیت دوچندانی نسبت به یابندمالکان کالاي محبوب خود می
پذیران نوعی امتیاز در قالب تخفیف براي سرمایه همارهقبل بدست خواهند آورد. همچنین 

 د.شوان میغبت بیشتر در میان مشتریبینی کرده که سبب ایجاد رگذاران در این روش پیشسرمایه

ذاران گسد هرچند انگیزه حمایت از سوي سرمایهر، به نظر میهاي بالاتوضیحبا توجه به 
کنند اما می برداشتبندي رایج آن را ذیل مدل تأمین مالی اهدا بسیار پررنگ بوده و در تقسیم

دهد نوعی معامله معوض بوده و از نظر حقوقی گذار و کارآفرین رخ میآنچه میان سرمایه
لی اهدا فاصله گرفته است. از همین رو، برخلاف نظر برخی از صاحبنظران از مفهوم تأمین ما

اي به جستجو عقد متناظر آن پرداخت. آنچه که در این ضروري است تا در میان عقود مغابنه
 چندي است که عقد استصناع .روش توصیف شد با چند مفهوم در نظام  حقوقی ما شباهت دارد

ساخت  . استصناع یا سفارشهاي پرکاربرد در زندگی اجتماعی بدل گشته استبه یکی از قالب
هاي قابل توجهی دارد که ضرورت بررسی آن را دوچندان خرید، قرابتبا نهاد تأمین مالی پیش

مورد بحث  مانگفتهاي رایجی است که شایسته است در این کند. بیع سلف نیز از دیگر قالبمی
نظران که برخی از صاحبقرار گیرد. این دو نهاد حقوقی مرزهاي مشترکی بسیاري دارند به طوري 

 .)173، 1378اند (جمشید، استصناع را نوعی بیع سلم دانسته و ماهیت آن دو را یکی فرض کرده
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که  شوداما در ادامه خواهیم دید که این دو مفهوم وجوه افتراق قابل توجهی دارند که سبب می
 آن دو را جداي از یکدیگر به کار گرفت.

اختن بهاي جنس پیش از تحویل گرفتن آن (فرهنگ سلف در لغت عبارت است از پرد
اي که بهاي جنس را پیشتر بدهند و بعد از مدتی جنس را تحویل بگیرند معین) یا معامله

) و در معناي گذشته و 628، 1362(عمید،  است» سلم«) و مترادف با واژه 627، 1362(عمید،
اید وجه تسمیه بیع سلف به این ) و ش1898، 1342رود (فرهنگ دهخدا، پیشین هم به کار می

شود. پرداختی باشد که از ناحیه خریدار قبل از قبض مبیع به فروشنده داده مینام، ناشی از پیش
در واقع سلف یا سلم یکی از انواع بیع است که در آن از ناحیه ثمن، تعجیل و از ناحیه مثمن، 

مبیع از طریق تعیین اوصاف و نیز  به نحوي که .)953، 1410گیرد (ابن منظور،تأجیل صورت می
 ). 27،  1408شود (طریحی، زمان سررسید تحویل، از جهالت خارج و معلوم می

داردر مقابل ثمن حال (امام خمینی، عقد سلف یا سلم، عبارت است از فروش مبیع کلی مدت
سلیم آن ت)؛ به عبارت دیگر سلف بیعی است که مبیع آن کلی و در ذمه بوده و براي 543، 1379

 .)441ش ،ص. 1378(امامی،  دموعدي در عقد مقرر شده باش
یکی از شرایط عقد سلم یا سلف نزد فقهاي امامیه قبض ثمن قبل از افتراق متعاملین و فی 

؛ شهید 57، 1408؛ محقق حلی، 335، 1425؛ علامه حلی،928، 1407(طوسى،  استالمجلس 
). حتی صاحب جواهر، در خصوص این مسأله از کتب غنیه، مسالک و تذکره، 116، 1410اول، 

البته محاسبه ثمن ولو بدون اقباض هم در حکم قبض  .)289، 1981نقل اجماع کرده است(نجفی،
روط بر مش ،به از طریق دین خریدار در مقابل فروشنده باشدو اقباض است، هرچند که این محاس

، لی جُبعَیعاماینکه از قبل نسبت بدان شرط نکرده باشند و بعد بیع دین به دین حاصل آید (
 .)545، 1379؛ خمینی، 227،  1408، ؛ کرکی97،  1425؛ حلی، 289، 1981؛ نجفی، 153، 1398

رت از ممنوعیت خریدار از فروش مبیع حکم فقهی دیگر در خصوص قرارداد سلف عبا
یع سلف قریب به اتفاق فقهایی که به بحث باغلب  کمابیشکه  استخریداري شده به بیع سلف 

یخ اند (شو حکم به عدم جواز آن داده کردهپرداختند بدان در قالب یک مسأله مستقل اشاره 
 .)544، 1379، ؛ خمینی241،  1408؛ کرکی، 319، 1981؛نجفی،  596،  1410مفید، 

قانون مدنی در خصوص سلف، شرایط و احکام آن نص صریحی ندارد و به همین اعتبار هم 
رط ن حقوقی، دو شااند. نزد برخی مؤلفحقوقدانان چاره را در رجوع به منابع معتبر فقهی دیده

کلی بودن مبیع و نیز قبض فی المجلس ثمن از شرایط ضروري این عقد شمرده شده است 
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). با این وجود در آثار دیگر این مؤلف اذعان به امکان قبض 111، 1386ي لنگرودي، (جعفر
بر مؤجل نبودن ثمن حمل کرده است  به تنهاییثمن در خارج از مجلس عقد شده و این شرط را 

و دلیل چنین امکانی را فقدان نص بر لزوم تسلیم ثمن در مجلس عقد و تأیید عرف و نیز امضایی 
). برخی 15ش ، 1386کرده است (جعفري لنگرودي،  بیانرع در این خصوص بودن احکام ش

حقوقدانان هم به دلیل سکوت قانون مدنی نسبت به ضرورت این دو شرط، آن را در حقوق 
ش، 1394اند (کاتوزیان، منتفی دانسته و مؤجل بودن ثمن و قبض آتی آن را بلااشکال دانسته

ء امامیه و برخی حقوقدانان همچنان بر لزوم قبض ثمن در با این وجود نظریه مشهور فقها .)89
 ). 158، 1378(امامی،  استمجلس عقد 

زیادي با  خرید قرابتتوان گفت که تأمین مالی جمعی با رویکرد پیشبا این تفاسیر می
مفهوم بیع سلف در فقه امامیه و حقوق موضوعه ایران دارد. البته با توجه به شروطی که در سلف 

اري بوجود گذشد، ممنوعیت خریدار از فروش مبیع تا زمان تسلیم، مانعی بر سر راه سرمایه مطرح
ی طولانی بلوکه شده و قابلیت نقدشوندگ کمابیشد سرمایه براي مدت شود که سبب میآیمی

لف س«رفع این مانع تحت عنوان  براياي را از دست بدهد. البته در میان صاحبنظران نظریه
گرداند پذیري را به این نهاد حقوقی باز میشده است که تحرك مطرح» موازي

 .)1396پیک،کریمیان، (ره
ناع خرید را در قالب استصعلاوه بر آنچه که مطرح شد شاید بتوان تأمین مالی جمعی پیش

نیز تحلیل کرد. سابقه این عقد در آثار فقهاي عامه پررنگ تر از فقهاي امامیه بوده و بالتبع الگوي 
جرایی این میان کشورهاي اهل تسنن رشد بیشتري داشته است. در میان فقهاي شیعه رویکرد ا

شیخ طوسی در دو اثر فاخر خود،  .)178، 1378مثبتی به این عقد گزارش نشده است (جعفرپور، 
وسی، داند (طنمی روااي را الخلاف و المبسوط قائل به بطلان عقد استصناع شده و چنین معامله

د. در وشکه طبق سفارش خریدار تهیه می استصناع به معنی خرید کالایی است .)215، 1407
ذمه  عقدي است بر کالاي در«موسوعه جمال عبدالناصر بیع استصناع چنین تعریف شده است: 

که ساخت آن مطابق خصوصیات و شرایط معین شده در عقد و در مقابل بهاي معینی صورت 
 .)90، 1386 (جمال عبدالناصر،» رد.گیمی

هاي بسیاري بین این مفهوم و نهاد بیع همانطور که از تعریف این عقد نمایان است، شباهت
اشاره کرد: الف) بیع استصناع همانند بیع سلم  زیرتوان به موارد سلم وجود دارد. از آن جمله می

جی وجود خار هاز پایگیرد که نه در نزد فروشنده موجود است و نه در مورد کالاهایی صورت می
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بلکه باید کار ساخت آن پس از قبول سفارش شروع شود. ب) در استصناع همانند سلم  ،دارد
باید جزئیات و مشخصات کالاي مورد نظر به طور کامل بیان شود تا خریدار نسبت به کالاي 

 مخریداري شده علم داشته باشد و معامله، مجهول و مصداقی از بیع غرري نباشد. ج) هم در سل
ر گیرد و فروشنده باید آن را دو هم در استصناع کالاي توصیف شده بر ذمه فروشنده قرار می

 .)173، 1378موعد مقرر تسلیم خریدار کند (جعفرپور، 
و وجوه افتراق آن  شده شمردهکه این دو نهاد یکسان  شودها نباید موجب اما این شباهت

هاي بیان شده عقد استصناع در برخی محورهاي خود از بیع نادیده گرفته شود. با وجود شباهت
 د. از جمله مهمترین وجود افتراق این دوشوسلم فاصله گرفته و به نهادي مستقل از آن بدل می

ان شد که پیشتر بی توان به مسأله تحویل بهاي کالا اشاره کرد. در بیع سلم همانطورنهاد، می
تحویل بهاي کالا، یعنی قبض ثمن، باید قبل از تفرق و در مجلس عقد صورت گیرد تا شبهه بیع 

داخت توان پر، می. اما در استصناع این شرط وجود ندارد. از همین روشودکالی به کالی مرتفع 
عفرپور، اخت شود (جبهاي کالا طبق تراضی متعاملین حین ساخت کالا و یا پس از اتمام عمل پرد

1378 ،173(. 
توان نتیجه گرفت رویکرد اصلی در عقد استصناع بر اینگونه می بالااز مجموع توضیحات 

عمل سازنده (فروشنده) بوده و در بیع سلم بر نتیجه عمل یعنی خود کالا. همین نکته سبب 
دیکتر شود. چراکه سلم نزخرید از عقد استصناع فاصله گرفته و به بیع شود که تأمین مالی پیشمی

حمایت از  ،استخرید آنچه محور تشکیل قرارداد و انگیزه اصلی متعاملین در تأمین مالی پیش
ناع در حالیکه استفاده از قالب استص ،کارآفرین بوده و کسب کالاي مذکور جنبه فرعی دارد

 برايی که مانعشود تولید کالا و کیفیت ساخت آن محور قرارداد تلقی شود. هرچند سبب می
کدام از این دو قالب وجود ندارد. البته به نظر برخی از صاحبنظران ماهیت این عقد، استخدام هیچ

 برداشتها تواند تهدیدي در ثبات پروژه) که خود می257ق ،  1408جایز بوده (ابن حمزه، 
 شود.

 
 تأمین مالی مبتنی بر بدهی

ایه گذاران هزینه هاي پروژه کارآفرین را در ، سرمدر تأمین مالی جمعی با محوریت قرض
عوض تعهد او به بازگشت اصل سرمایه در مهلت مقرر که در قرارداد بر آن توافق شده، تامین 

. به عبارت دیگر، کارآفرین در این روش از عموم مردم )2016(بوتیگلیا و پیچلر، کنندمی
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ندان خرد دهمین اعتبارات از تسهیلاتکند. در این مدل متقاضیان تسهیلات، تأتقاضاي وام می
دهند تا از تسهیلات غیرتضمینی(که وثیقه در کنند و به آنها اجازه میها میرا جایگزین بانک

 . )2015، 1(فردمن و ناتینگپشتوانه آنها قرار ندارند) استفاده کنند
داشته و ن تیتحلیل مثب ،نسبت به سودده بودن پروژه همارهگذاران ، سرمایهیادشدهدر روش 

نابراین نکنند. ب گذاري خود را تابعی از ریسک پروژه تعریفاز همین رو تمایل دارند تا سرمایه
سرمایه خود را در قالب وامی با سود مشخص و در بازه زمانی محدود به کارآفرین سپرده و از 

طرح  هبه آیند کنند. کارآفرینان نیز در صورتی کهمشارکت در ریسک پروژه خودداري می
نابع از یک سو م دهند که با دریافت سرمایه در قالب وامخود اطمینان داشته باشند ترجیح می

 ند. فروش نکنرا پیش و از سوي دیگر آینده پروژه خود کنندمالی موردنیاز پروژه را تأمین 
وجود نهادهاي سنتی اعطاي وام همچون  بابه ذهن خطور کند که چرا  پرسشاما شاید این 

لی آورد؟ به طور کبانک، کارآفرین براي تأمین مالی موردنیاز پروژه خود به این روش رو می
یکی از مشکلاتی که کارآفرینان در فرآیند تبدیل ایده خود به یک کالاي تجاري دارند، تأمین 

خصیص ت - براي مثال بانک -کلان مالی کننده . اما از منظر نهادهاي تأمیناستشان مالی پروژه
 رسد. بنابراین در صورتی که ضریبهاي با ریسک بالا، منطقی به نظر نمیسرمایه به پروژه

موفقیت پروژه متقاضی سرمایه را مطلوب ارزیابی نکنند در گام اول درصد سود وام را تا سقفی 
در غیر این صورت از همکاري با  دهد بالا برده وکه مقررات مالی اکوسیستم موجود اجازه می

 کنند. کارآفرین و تخصیص سرمایه به او خودداري می
ورد. در آتأمین نیاز مالی خود رو به تأمین مالی جمعی می برايدر اینجاست که کارآفرین 

نما، اش در تاراین سو، کارآفرین در قدم اول با سکویی روبروست که قبل از قراردادن پروژه
ام سکو زند. این اقدارزیابی پروژه و بررسی احتمال شکست یا موفقیت آن می دست به سرخود

ه رسد. از همین رو، سکو با توجه ببه واسطه ضرورت حفظ اعتبار برند خود منطقی به نظر می
ریسک بالاي پروژه از یک سو و از سوي دیگر، اشراف به این واقعیت که اکثر متقاضیان سرمایه 

 رايب، تقاضاي کارآفرین را هستندهاي پرریسک جمعی صاحبان پروژهدر روش تأمین مالی 
منتهی درصد سودي که کارآفرین جهت بازپرداخت باید بدهد را  ،انتشار در تارنما قبول کرده

 دهد.بالاتر از میزان سود مورد نظر سایر نهادهاي مالی سنتی همچون بانک قرار می

                                                                                                                                      
1. Freedman & nutting 
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گذاران در این روش، کارآفرین و سرمایهدر خصوص تحلیل ماهیت حقوقی روابط بین 
همانطور که از نام این روش نمایان است عقد قرض را نزدیکترین نهاد حقوقی به این روش 

 دانست. از همین رو، ضروري است ارکان عقد قرض در نظام حقوقی ایران بررسی شود.

ه ي است که بقرض عقد«قانون مدنی عقد قرض را اینگونه تعریف نموده است :  648ماده 
موجب آن یکی از طرفین، مقدار معینی از مال خود را به طرف دیگر تملیک می کند که طرف 
مزبور مثل آن را از حیث مقدار، جنس و وصف رد کند و در صورت تعذر رد مثل، قیمت یوم 

 یانتوان اینگونه ببا توجه به تعریف ارائه شده اوصاف اساسی عقد قرض را می». الرد را بدهد
عقدي است تملیکی، زیرا پس از تراضی طرفین مال مورد قرض از ملکیت  ،داشت: الف) قرض

عقدي است رضایی، بدین معنی که در  ،مقرِض خارج و به مقترض تملیک می شود. ب) قرض
عقدي است معوض، البته با کیفیت خاصی که در عقد  ،عقد قرض، قبض شرط است. ج) قرض

ید مقترض مثل یا قیمت مال قرض گرفته شده را به مقرض بدهد. قرض بدان پرداخته شده که با
 .)272، 1394دانند (کاتوزیان، از همین رو برخی از صاحبنظران قرض را عقدي شبه معوض می

 د) قرض، عقدي است که در حدود مفاد آن لازم است. 

محور قرضرسد که تأمین مالی جمعی به نظر می ،اساسی عقد قرض هايچندوچونبه  توجهبا 
توان در این دسته جاي داد. البته همانطور که پیشتر بیان شد، عقد قرض در نظام حقوقی ایران را می

 ندربرگیرنده آداراي شرایطی است که قرض به معناي مرسوم در حقوق کشورهاي دیگر شاید 
فت هرگونه انباشند. براي مثال قانونگذار براي پرهیز از نزدیک شدن عقد قرض به رباي قرضی دری

. اما مشاهده کردیم انگاردمیسود و مبلغی مازاد بر اصل مال قرض داده شده را منع کرده و آن را ربا 
به  گذاري در این روشگذاران، درصد سود بالاي سرمایهرقابتی این روش براي سرمایه برتريکه 

صرح رچوب عقد قرض ماگر بخواهیم این روش را بر اساس چا پس بنابراینهاست. نسبت سایر روش
رقابتی این روش را از آن گرفته و دیگر  چیرگیسازي کنیم، در واقع در قانون مدنی ایران پیاده

هاي چرا که در بهترین حالت صرف نظر از ریسک ،توان ماهیت انتفاعی براي آن در نظر گرفتنمی
شده،  گذاريوژه سرمایهگذاري، پس از گذشت مدت قرارداد عین مبالغی که در پراحتمالی سرمایه

شود. با این حال، صاحبنظران براي جمع گذاران عودت داده میبدون دریافت هرگونه سود، به سرمایه
 اند.  این دو مطلوب راهکارهایی مطرح کرده

وناگون و هاي گفقهاي شیعه در مواجهه با این چالش بسته به نوع رویکرد اجتهادیشان پاسخ
اي از فقها در مسأله ربا، بر این نظر قائلند که باید مراد شارع از ند. دستهاداده ناسازگاري گاهی
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هرگونه نزدیک شدن به مرزهاي ربا حرام است.  پس بنابراینربا در معاملات افراد تأمین شود. 
طبیعی است که این گروه با این استدلال که در معاملات آنچه اصالت دارد قصد متعاملین است 

کنند د میر به شدتللقصود) نه صورت ظاهر معامله، استفاده از حیل شرعی ربا را (العقود تابعه 
 .)538، 1407؛ امام خمینی، 18، 1411(مقدس اردبیلی،

د فقهی بخشی به قواعزندگی بشري و با هدف تحرك احتیاجاتاما گروه دیگر، با توجه به 
ز سوي ا روشنیکنند که آنچه به ها، اینگونه استدلال میبا نیازهاي تجاري انسان برخورددر 

شارع منع شده، ربا است و ربا تعریف مشخص دارد. اگر ماهیت معامله منطبق بر این تعریف 
پس اما در غیر این صورت منعی از سوي شارع وجود ندارد.  است،باشد معامله ربوي و حرام 

باید به دور هرگونه وسواس در نحوه اجتهاد و با رویکرد حمایت از اراده متعاملین قصد  بنابراین
طرفین را تا حد امکان بر صحت حمل کنیم. در نگاه این دسته از فقها استخدام حیل شرعی 

؛ محقق 391، 1981اشکال است (نجفی، بخشی به معاملات صحیح و بلاجهت تحرك
 .)105، 1388؛ شیخ طوسی، 596، 1409حلی،

توان سود موردنظر این روش را در قالب یکی از حیل شرعی بنابراین بر اساس نظر دوم، می
پذیرفته شده همچون تعدد بیع و شراء، بیع به شرط قرض، ضم غیرجنس و... تأمین کرد و موجب 

این  انتو، پرداختن به این مسأله از از این روشدن این مدل از تأمین مالی جمعی شد.  عملیاتی
 نیازمند پژوهشی مستقل است. به صورت جداگانهخارج بوده و  گفتار

 
 تأمین مالی جمعی اوراق بدهی در ایران

این مدل از تأمین مالی جمعی تاکنون در نظام اقتصادي کشور ظهور و بروز چندانی نداشته 
انکداري ي نظام بهاي خرد اقتصادي براهاي تأمین مالی بخشاست. به طور کلی با توجه به هزینه

و  هاي کوچکها براي مشارکت در تأمین سرمایه کسب و کارکشور، رغبتی از سوي بانک
تی، هاي معاملاها به سبب هزینهشود. تأمین این نوع اعتبارات براي بانکمتوسط مشاهده نمی

ی و کهاي اعتبارسنجی متقاضیان و پروژه، هزینه نظارت مصارف، هزینه ارائه خدمات بانهزینه
ا ها به پرداخت اعتبارات خرد بها توجیه اقتصادي ندارد. از سوي دیگر، الزام بانکدیگرهزینه

 کند. هاي تکلیفی نه تنها مفید نیست، بلکه هزینه مازاد و ناگهانی بر بانک تحمیل میسیاست

یشگی مبنابراین بانک نیاز به ساختار جدیدي دارد تا بتواند نیاز تسهیلات خرد را به طور ه
هایی جهت طراحی الگوي عملیاتی تأمین مالی جمعی مبتنی پاسخگو باشد. از همین رو، تلاش
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بر اوراق بدهی صورت گرفته است. برخی با طرح این موضوع، نظام بانکی را به عنوان بستر 
اند. اجراي این مدل از تأمین مالی جمعی معرفی و به ارائه الگوي مقتضی پرداخته برايمناسب 

تأمین مالی جمعی اوراق بدهی به دو دسته انتفاعی و غیرانتفاعی،  جداسازياین مدل ضمن  در
دسته انتفاعی آن را بر اساس عقد مراحبه و دسته غیرانتفاعی آن را بر مبناي عقد قرض طراحی 

ریزي، اقدم و کریمیاند تا با مشکلات احتمالی معاملات ربوي نیز مواجه نشوند (محمديکرده
1396، 195(. 

 
 تأمین مالی جمعی مبتنی بر اوراق بهادار

رت اي را که  به صوگذاران سهام پروژهدر تأمین مالی جمعی مبتنی بر اوراق بهادار، سرمایه
خرند و از آن پس به عنوان سهامدار آن پروژه شناخته شده و در سود می ،آنلاین ارائه شده است

. در این روش انگیزه اصلی )2016پیچلر، (بوتیگلیا و  و زیان آن شریک خواهند بود
دهند براي آن متصورند و ترجیح می ،اي است که آینده مثبتیگذاران، مشارکت در پروژهسرمایه

سود خود را در بلندمدت چندین برابر سود ناشی از وام بدست آورند. اما از سوي دیگر، 
لیل گذاران بود، به درمایهمشارکت با س عدمشان کارآفرینان برخلاف روش قبل که ترجیح

که تقسیم  بینندشرایط موجود پروژه و یا اکوسیستم بازار هدف، ریسک پروژه را آنچنان بالا می
ت و آسیب ناشی از شکس بودخواهد  خوشایندریسک بین افراد متعدد در این حالت برایشان 

هت وژه است و شبااحتمالی پروژه را تعدیل خواهد کرد. این روش مبتنی بر تقسیم سهام پر
شناخت ماهیت اوراق مشارکت در تحلیل حقوقی  پس بنابراینبسیاري با اوراق مشارکت دارد. 

 این روش راهگشاست.

 
 گواهی شراکت و ماهیت حقوقی آن

، رابطه میان 1397همانطور که پیشتر بیان شد در دستورالعمل تأمین مالی جمعی مصوب سال 
 یمودنپبر اساس مشارکت تعریف شده است. از همین رو، پس از پذیران گذاران و سرمایهسرمایه

، گواهی شراکت براي یادشدهگذاري بر مبناي چارچوب دستورالعمل مراحل سرمایه
گونه گواهی شراکت را این گفته شدهدستورالعمل  1ماده  10شود. بند گذار منتشر میسرمایه

که در تأمین مالی جمعی به صورت گواهی شراکت ورقه بهاداري است «تعریف کرده است: 
 .»شود و از ثبت نزد سازمان معاف است.الکترونیکی منتشر می
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قابل طرح است که ماهیت این گواهی چیست و انتقال آن تحت چه شرایطی  پرسشحال این 
دستورالعمل تأمین مالی جمعی،  1ماده  10بر اساس تعریف ارائه شده در بند  ؟گیردصورت می

قانون بازار  1ماده  24قانونگذار گواهی شراکت را یکی از انواع اوراق بهادار معرفی کرده است. بند 
هر نوع ورقه یا «اوراق بهادار جمهوري اسلامی ایران، اوراق بهادار را این چنین تعریف کرده است: 

  »تندي است که متضمن حقوق مالی قابل نقل و انتقال براي مالک عین و یا منفعت آن باشد.مس
ي به دو دسته اوراق بهادار بدهی و اوراق اهاي پشتوانهتوجه به دارایی دیدگاهاوراق بهادار از 

یی اي، سهامداران مالک دارا. در اوراق بهادار سرمایهشودمیاي (سهام) تقسیم بهادار سرمایه
 هاي شرکت در باقیماندهشرکت بوده و در صورت ورشکستگی شرکت پس از کسر زیان

در حالیکه دارندگان اوراق بدهی حتی در صورت ورشکستگی  ،شونددارایی آن شریک می
دارندگان سهام برخلاف آن که مانند. همچنین شرکت، مالک اصل پول و سود خود باقی می

دارندگان اوراق ، یري در امور شرکت را دارا هستندگشرکت حق رأي و شرکت در تصمیم
، نگاه کلیدر  .)134، 1394نسب، (شوشی بدهی چنین حقوقی در امور شرکت را دارا نیستند

ه قابلیت معامله ثانویه، نقدشوندگی بالا، معامل«هاي اساسی زیر هستند: اوراق بهادار داراي ویژگی
 شمولی و دارا بودن وصفاق بهادار، تعلق سود و ریسکهاي اوردر بازارهاي مالی از قبیل بورس

 .)119(همان، » تجریدي به صورت کامل یا ناقص
اي در ادامه، به منظور پاسخ به این پرسش که گواهی شراکت از جنس بدهی است یا سرمایه

 اظهاردستورالعمل تأمین مالی جمعی راهگشا خواهد بود. این ماده  2(سهام)، صراحت ماده 
کننده در طرح را داشته و در سود و زیان طرح کننده منابع، نقش مشارکتتأمین«ارد که دمی

اي که بنابراین بر اساس مختصات بیان شده از اوراق مشارکت بدهی و سرمایه». شریک است
. چرا است ايگواهی شراکت یکی از انواع اوراق مشارکت سرمایه در نتیجهآن پیشتر آمد،  بیان

کنندگان در ریسک پروژه سهیم ، مشارکتبیان شده در بالادستورالعمل  2ماده  که به صراحت
ر کنندگان را دحال آن که در صورت بدهی بودن ماهیت این گواهی، نباید مشارکت هستند،

دانست. با این وجود شاید این اشکال وارد شود که مفهوم سهام تنها سود و زیان پروژه داخل 
هاي موضوع تأمین مالی جمعی، حال آن که پروژه ،مطرح است هاي سهامی عامدر شرکت

شوند. در پاسخ به این اشکال باید بیان هاي سهامی عام تعریف میعموما خارج از قالب شرکت
مله ها از جهاي سهامی عام نداشته و در سایر قالبداشت که مفهوم سهام اختصاصی به شرکت

 .ستا انتسابهاي سهامی خاص نیز قابل شرکت
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م) بوده اي (سهکه گواهی شراکت یکی از انواع اوراق بهادار سرمایه بالابه تحلیل  توجهبا 
قابل طرح است که ماهیت سهم چیست و معاملات آن در قالب چه عقدي قابل  پرسشاین 

در خصوص ماهیت سهام اختلاف نظر فراوانی میان صاحبنظران وجود دارد. در تحلیل است؟ 
ه با شد کمی برداشتسهم نوعی از تعهد و مبتنی بر رابطه شخصی  نخستحقوق رومی ژرمن 

  ).1992، 1(زیمرمنپیشامدگذشت زمان تعدیلاتی در آن 
لا اوراق بهادار و سهام، مال غیرمادي و شیء مورد دعوي تحلیل سو، در حقوق کامنآن از 

بیشتري یافته است. در  این اضطراب آراء شدت در نظام حقوقی ایران، .)2007، 2(میچلر شودمی
). برخی 42، ص1368دانند (لنگرودي، سهام را مال یا حق مالی نمی هرگزبرخی  همین راستا،

میان سهام با نام و بی نام، سهام با نام را جزء دیون شرکت به شرکاء  جداسازيدیگر، با 
ق با ح به درستیبه عقیده گروهی دیگر حقوق سهامداران نه ). 194، ص1389(الماسی، انددانسته

 .) 60، ص1384عینی مطابقت دارد و نه با حق دینی (کاتوزیان، 
ا خود سهم ادغام گیرد بدکتر ستوده تهرانی نیز بر این باورند که حقوقی که به سهام تعلق می

ه به مال ک استنشده و حق عینی  برداشتشده، در نتیجه حق مالکیت بر سهام دیگر حق دینی 
همچنین نظر دیگري وجود دارد  .)71، ص 1388گیرد (ستوده تهرانی، لق میمعینی یعنی سهم تع

که بر مبناي آن سهام، اموالی است که در نوع خود خاص بوده و از یک سو در رابطه ناشر تابع 
حقوق تعهدات و از سوي دیگر در مقابل اشخاص ثالث تابع حقوق اموال است (غمامی و 

ت دیگر، همانگونه که شرکت پس از ایجاد داراي شخصیت به عبار .)129، ص1391ابراهیمی، 
، سهم نیز مفهوم حقوقی است که به اعتبار مفهوم شودی جداي از ایجادکنندگان آن میحقوق

شود (همان، می جداگیري خود شکل سرچشمهشود و پس از ایجاد از قرارداد شرکت ایجاد می
 .)139ص 

، نقطه اشتراك تمام آنها پذیرش این فرض است هااختلاف نظر شدید میان این نظر با آنکه
وق اموال حق جداسازيشود که قرائت دیگري از که حقوق در دو دسته عینی و دینی تقسیم می

 ،نظام حقوقی ایران که مبتنی بر فقه امامیه است در جداسازياز حقوق تعهدات است. قبول این 
قوق بندي در حاست که پذیرش این تقسیم آن های روبروست. از جمله این انتقادهایبا انتقاد

 .)41، ص1394(خسروآبادي و شهیدي،  دکنمی ناسازگاریه مال کلی بر ذمه داخلی با وجود نظر

                                                                                                                                      
1. Zimmermann 
2. Micheler 
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هاي تجاري را نوعی طلب از بر اساس این نگاه، در صورتی که حق شریک در شرکت
ابلیت نقل ق تحلیل ماهیت و براي، برخلاف نظرات سابق مشکل چندانی کنیمشرکت محسوب 

و انتقال سهام وجود نخواهد داشت. زیرا در حقوق اسلامی، طلب ماهیت متفاوتی نسبت به حق 
شخصی و طلب در حقوق خارجی دارد. در حقوق اسلامی، تأسیس دین به معناي مال کلی بر 

البته یک مال اعتباري و نه خارجی و به سادگی  ،اموال است مفاهیمذمه است و دین یکی از 
بدون تردید تحلیل حق شریک در شرکت بر  ولی .)46گیرد (همان، صلق مالکیت قرار میمتع

در  شود و حق شریکمبناي دین و طلب صحیح نیست و سهامدار طلبکار شرکت محسوب نمی
یت . این طلب به هیچ وجه به معناي مالکنیستشرکت با حق دائن نسبت به مدیون قابل قیاس 

بلکه خود شرکت موضوع حق و مملوك  ،یا دارایی شرکت نیست مشاع سهامداران در سرمایه
در خصوص  هاپس از روشن شدن نظر .)43، ص1394سهامداران است (خسروآبادي و شهیدي، 

مطرح است که نحوه نقل و انتقال این سهام به چه نحوي است و در  پرسشماهیت سهام، این 
 گیرد؟چه قالب حقوقی صورت می

در حقوق خارجی با توجه به تحلیل سهام  ،ص ماهیت سهم بیان شدبنابر آنچه که در خصو
بر مبناي تعهد و همچنین نظر به عدم تصور رابطه اعتباري مالکیت نسبت به امور اعتباري و 

انتقال سهام از مصادیق انتقال یا تبدیل تعهد محسوب شده و استفاده از  پیشترغیرمادي، 
پذیرش  پذیر نبود. اما بر فرضبراي انتقال سهم امکان سازوکارهاي عقود تملیکی نظیر عقد بیع

سهم در حقوق اسلامی بر مبناي طلب سهامدار از شریک، بدون تردید انتقال سهم مصداق بیع 
شود که جز در صورت بیع دین به دین، فروش سهام با مانعی روبرو نیست. اما می انگاشتهدین 

کیت لب صحیح نبوده و باید آن را بر مبناي مالهمانطور که گذشت تحلیل حق شریک بر مبناي ط
مشاع شریک نسبت به خود بنگاه اقتصادي و تحلیل سهام بر مبناي حق تفسیر کرد. در صورت 

با  ست،اپذیرش ماهیت سهم بر مبناي مالکیت خود بنگاه اقتصادي که یک امر اعتباري و ذهنی 
 .)52(همان، ص کردبیع تحلیل  توان قرارداد واگذاري را بر اساس عقدتردید کمتري می

 
 نتیجه گیري
بیان شده در این پژوهش می توان این گونه عرضه داشت که قرارداد  گفتارهاياز مجموع 

ی بندي و انواعتأمین مالی جمعی مفهومی وسیع و گسترده است که در درون خود داراي طبقه
، کارآفرین گذارسرمایه :ندآفریناست. در فرآیند شکل گیري تأمین مالی جمعی، سه رکن نقش
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ي توان عقدي سه طرفه دانست بلکه عقدو سکوها. همانطور که بیان شد نه تنها این قرارداد را نمی
-گذار، سرمایهکارآفرین-گذارمرکب نیز نبوده و تنها از سه رابطه حقوقی مستقل فیمابین سرمایه

 سکو بوجود آمده است. -سکو و کارآفرین

گذار و کارآفرین، قرارداد تأمین مالی جمعی در یک ان سرمایهدر تحلیل رابطه می
بندي کلی به دو بخش تأمین مالی جمعی با رویکرد غیرمالی و تأمین مالی جمعی با رویکرد تقسیم

خرید محور و پیششود. در رویکرد غیرمالی، قرارداد تأمین مالی اهدا و پاداشمالی تقسیم می
توان خرید را نیز میروش نخست عقد هبه بوده و تأمین مالی پیشقرار دارد. ماهیت حقوقی دو 

 ذیل عقد استصناع و یا بیع سلف تحلیل کرد. 

در تأمین مالی با رویکرد مالی، تأمین مالی جمعی مبتنی بر بدهی و تأمین مالی جمعی اوراق 
توان در صورت غیرانتفاعی بودن بر بهادار قرار دارد. تأمین مالی جمعی مبتنی بر بدهی را می

هاي مبناي عقد قرض و در صورت انتفاعی بودن بر مبناي عقد مرابحه تحلیل کرد تا از چالش
ماند. از سو دیگر، در روش اوراق مشارکت، در خصوص ماهیت اوراق  درپناهلات ربوي نیز معام

شده در این زمینه، مبناي مالکیت سهامداران  گفته هايبهادار اختلاف نظر وجود دارد. از میان نظر
هام در شده و نقل و انتقال س گرفتهبر خود بنگاه اقتصادي که یک امر اعتباري و ذهنی است، 

 توان بر اساس عقد بیع تحلیل کرد.  ب گواهی شراکت را میقال
همچنین گواهی شراکت که در دستورالعمل تأمین مالی جمعی از آن نام برده شده یکی از 

 اي است و ماهیت آن بر اساس مفهوم سهم قابل تحلیل است.انواع اوراق بهادار سرمایه
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