
 

ی/ 
لام

اس
اد 

ص
 اقت

می
 عل

مه
لنا

ص
ف

ی/ 
هش

ژو
ی پ

لم
ه ع

قال
م

ال
س

 
ت

یس
ب

وم
وس

ره
ما

 ش
/

 
91

یز 
پای

 /
14

02
 

31 

 تحلیل ماهیت و کارکرد معاملات اجتماعی

 از منظر انطباق با شریعت

 11/09/1402تاریخ پذیرش:  20/12/1401 تاریخ دریافت:

 *یسجاد دمحسنیس  _____________________________________________________________ 

 ** زادهیمعصومه عل

 چکیده
از  .گرددمی افتهینتوسعهو  افتهیتوسعهاقتصادهای  تفاوتعاملی است که سبب  نظام مالی ییکارا درجه
اسلامی  که در کشورهایبا توجه به این .توسعه ابزارهای مالی اسلامی استسرمایه،  گسترش بازار یهامؤلفه

ع اندیشمندان جوام ،موانع شرعی دارد ست، قمار و ... اباربازار سرمایه متعارف و ابزارهای آن که متکی بر 
داشته ادی اقتص کاراییو  بودهکه منطبق با اصول شریعت رآمدند ب ی متنوعیاسلامی درصدد ابداع ابزارها

آوردن بستری جهت باشد که با فراهمتک میهای صنعت فین. معاملات اجتماعی یکی از نوآوریباشند
 یهانهیصرف هزانی که مبتدی هستند با گذاردهد تا سرمایهگذاری اطلاعات، این فرصت را میاشتراک

گاه گران خبره را مشاهده و تقلید نمایند. با توجه به جایهای معاملاتی معاملهمعاملاتی کمتر بتوانند استراتژی
مهم این معاملات در بازارهای مالی و مزایای آن، پژوهش حاضر ضمن معرفی معاملات اجتماعی به عنوان 

ت را از منظر ضواب  حاکم بر ابزارهای مالی اسلامی و همننین از منظر معیارهای راهبردی جدید، این معاملا
جتماعی و اقسام اآن است که معاملات  دیمؤ. نتایج کندمیاقتصادی با روش تحلیل فقهی و توصیفی بررسی 

ضرر و  کل مال به باطل، غرر،أبودن از موانع فقهی )بودن شرای  اصل صحت عقود و مبریآن به دلیل دارا
باشد. به لحاظ اقتصادی نیز این معاملات ضمن تطابق با اهداف و ضرار، قمار و ربا( عقدی صحیح می

های یاستدر س یریکارگبهگذاران، همسو با رشد و عدالت اقتصادی بوده و قابلیت روحیات متنوع سرمایه
عملیاتی و سازوکاری مناسب جهت آوردن مدل توانند با فراهملذا جوامع اسلامی می ؛مالی دولت را دارد

 بازارهای مالی بردارند. اجتماعی، گامی در راه توسعه کارگیری معاملاتبه
فی ن ای، نفی ضرر،معاملات اجتماعی، معاملات کپی، معاملات انعکاسی، معاملات مشاوره :واژگان کلیدی

 .غرر، اصول و معیارهای اقتصادی ابزارهای مالی
 .JEL: D81, G12, G14 بندیطبقه

                                              
 مسئول(. سندهی)نو دیدانشکده اقتصاد، دانشگاه مف هیئت علمی گروه اقتصاد، عضو .*

                                                                                            Email: sajjadi@mofidu.ac.ir  
   Email: masomehalizadeh72@gmail.com    .قم دیدانشگاه مف ،یاسلام یارشد، اقتصاد مال یکارشناس**. 
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 مقدمه

 تکفین اختصاربهیا  (Financial Technology) های اخیر، صنعت فناوری مالیدر سال

(Fintech) فناوری به منظور بهبود در ارائه و عملکرد خدمات  هکه به معنای کاربرد نوآوران

ع ها و خلق محصولات و خدمات متنومالی است، با تغییر شکل، بهبود کیفیت و کاهش هزینه

یون بالاتر اتوماس هتر، کاربرپسندتر و با درجکه نسبت به محصولات موجود کارآمدتر، شفاف

ق نواقص بازار را به طر ژهیوبهالی، هستند توانسته است ساختار بازار در صنعت خدمات م

مختلف تحت تأثیر قرار بدهد و پیامدهای قابل توجهی برای رقابت در صنعت مالی داشته 

ف کردن شکارتوانند به پخود می هوکار نوآورانهای کسبها با مدلتکباشد. همچنین، فین

از نظر دسترسی به خدمات مشاوره مالی و مدیریت ثروت  ژهیوبه، دیجیتالی خدمات مالی

جویی در ها با افزایش صرفهبیشتر این نوآوری چراکه؛ (Yang, et al., 2022) کمک نمایند

موانع ورود  (Harasim, 2022) های مبادله و عدم تقارن اطلاعاتمقیاس و کاهش هزینه

 بازار را یریپذرقابته را کاهش و تر به دنبال سرمایهای کوچکگذاران و شرکتسرمایه

   دهند.افزایش می

ای العادهتک در بخش مدیریت دارایی که رشد فوقهای اخیر صنعت فینازجمله نوآوری

است؛ این معاملات با ترکیبی نوآورانه ( Social trading) را تجربه کرده معاملات اجتماعی

کنند تا ا برای کاربران خود فراهم می، این امکان ربرخطهای اجتماعی و تجارت از شبکه

ران ها راهبگران را که به آنتی دیگر معاملهگذاران، رفتار و سوابق معاملاسرمایه یهایاستراتژ

  .(Pelster, 2017) شود مشاهده، پیروی و اجرا کنندتجاری گفته می

به یدی جد همعاملات اجتماعی با ایجاد تعامل اجتماعی بین راهبران و پیروان، جنب

گذاری های سرمایهکنند که آنها را از سایر مدلو مدیریت دارایی اضافه می گذاریسرمایه

لیل سطح بالای به د چراکه ؛Dorfleitner & Scheckenbach, 2022)) کندفعلی متمایز می

گذاران این امکان را دهد، به سرمایهشفافیت و افشای اطلاعات که در زمان واقعی رخ می

راهبران تجاری را دنبال و بر عملکرد آنها نظارت داشته باشند. همچنین تقلید  کهدهد می

امکان کسب سود و  (Wohlgemuth, et al., 2016)همزمان و بدون قید و شرط از راهبران 

های کمتر، از با صرف هزینه (Pan, et al., 2012)گران موفق گیری از خرد معاملهبهره
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ایونهگ؛ بهکرده استگذاران را به خود جلب های این معاملات است که توجه سرمایهویژگی

 تاکنون رشد قابل توجهی را تجربه کرده است. 2000آن در اوایل دهه  سیتأسکه از زمان 

خلاصه، گسترش معاملات اجتماعی که مزایای متعددی هم برای بازار سرمایه و  طوربه

 هیبازار سرما یفیکو  یرشد کم یبرایک راهکار مناسب  ،آوردگذاران فراهم میهم سرمایه

لذا با توجه به اهمیت و جایگاه مهم این معاملات در بازارهای مالی،  ؛است آنو توسعه 

هدف پژوهش حاضر پاسخگویی به این پرسش است که آیا معاملات اجتماعی با ضوابطی 

که فقه امامیه برای عموم معاملات در نظر گرفته )اصل صحت و ضوابط عمومی قراردادها( 

 خیر؟  سازگارند و کارکرد اقتصادی دارند یا

فاده از تحلیلی با است ـ، به روش توصیفی شدهمطرحدر راستای پاسخگویی به پرسش 

های آن داشته سپس صنعت فناوری مالی و حوزهمنابع معتبر، نخست مروری گذرا بر 

شود. در ادامه معاملات اجتماعی می ی بیانمعاملات اجتماعانواع و  تیماهتاریخچه پیدایش، 

آن، ضوابط  هی )اصل صحت و لزوم قراردادها و ادلمال یابزارهای فقه ینظر یمباناز حیث 

 (اقتصاد خرد و کلان یارهایمععامه قراردادها( و اصول و معیارهای اقتصادی ابزارهای مالی )

 .خواهد شد یبررساز دیدگاه فقه اسلامی، 

 و پیشینه تحقیق اتیادب

ارزیابی و تحلیل معاملات تقلیدی و قرارداد » ه( در مقال1400) نصیریخواجهو  زبانخوش

به ارزیابی و تحلیل معاملات کپی و معاملات « معاملات انعکاسی از منظر فقهی و حقوقی

انعکاسی از منظر فقهی و حقوقی پرداختند. بر اساس بررسی آنان این معاملات از منظر موانع 

باشد. همچنین طبق نظر شرعی نمیکل مال به باطل دارای مانع أفقهی ضرر و ضرار، غرر و 

عقود نامعین و از باب حق  ءکمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار این معاملات جز

راک ا سکو به اشترا ب اطلاعات معاملاتی خود راهبربر این اساس، انتفاع از اطلاعات است که 

 این برابر در نیز راهبر و دهدیمنیز این اطلاعات را در اختیار افراد پیرو قرار  سکو گذارد؛می

 .کندمی دریافت را مبلغی اقدام،

از منظر حقوقی نیز مجوزهای مورد نیاز برای سکوی معاملات اجتماعی در بازار سرمایه 

دانان و خبرگان بازار سرمایه مورد بحث و بررسی قرار گرفت؛ برخی ایران با پرسش از حقوق
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گذاری و تعدادی مجوز وز مشاوره سرمایهای مجمجوز پردازش اطلاعات مالی، عده

سبدگردانی یا کارگزاری را بدین منظور برای سکوی معاملات اجتماعی لازم دانستند و در 

به ارائه مدل مفهومی برای معاملات تقلیدی و   (1400) نصیریخواجهو  زبانخوشنهایت 

 باشد. قابل مشاهده می زیرانعکاسی پرداختند که خلاصه آن در جدول 

 دانان راجع به روابط میان ارکان معاملات تقلیدی و انعکاسی: دیدگاه کانون حقوق1جدول 

 (1400نصیری، خواجه و زبان)خوشمنبع: 

فناوری مالی و ابزارهای  ه، معاملات اجتماعی مبحث جدیدی در عرصحالنیباا

لات اجتماعی گذاری است که تاکنون در بین مقالات فارسی جوانب مختلف معامسرمایه

ه فقهی نیز هنوز فضا برای مطالع هاست و در زمین نشدهابعاد اقتصادی آن واکاوی  خصوصبه

های معاملات اجتماعی که به سه و پژوهش وجود دارد. در این نوشتار سعی شده استراتژی

و معاملات  (Copy Trading) معاملات کپی ،(Mirror Trading) معاملات انعکاسی هشیو

از منظر ضوابطی که فقه امامیه برای عموم  ،شودبندی میطبقه (View Trading) ایمشاوره

 .ودشدر نظر گرفته )اصل صحت و ضوابط عمومی قراردادها( و به لحاظ اقتصادی بررسی 

 فناوری مالی صنعت

دمات خ هایبخشبه تمام  باًیهاست که تقراز شرکت یاگسترده فیشامل ط تکر فینبازا

و بر  شدهارائهمحصولات  یتوان با توجه به نوآوری. بازار را مکنندیخدمات ارائه م ی،مال

 مدیریت، تأمین مالی :از اندعبارتکه  کرد میتقسهای زیر به بخشاساس نوع محصول 

از  یقیدق شیو نما یبنددسته نیا زیر شکلتک. های فین، پرداخت و سایر بخشدارایی

 دهد.یصنعت ارائه م ی اینهاخشربیز

و پیرو 
 کارگزار

راهبر و 
 کارگزار

 راهبر پیرو و
سکو و 
 کارگزار

 ارکان پیرو و سکو سکوراهبر و 

 نوع رابطه جعاله و وکالت وکالت جعاله عدم رابطه وکالت وکالت
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 (Dorfleitner, et al, 2017منبع: )

 معاملات اجتماعی  شیدایپ

که جهان را تحت تأثیر قرار داد و اعتماد شهروندان  200۸منشأ بحران مالی جهانی در سال 

گذاری و مدیران صندوق از بین برد، از حباب را نسبت به بانکداری سنتی، مشاوران سرمایه

های مسکن آمریکا آغاز شد که خود پیامد سیاست نرخ بهره پایین و مقررات بانکی وام

 نیو همچن یسنت یاز تجارت بانکدار تیرضا کاهش آمریکا بود. متحدهالاتیاضعیف در 

منجر به رشد  دیجد یمال یهایبالاتر فناور ییکارا اب یریپذانعطاف ،یتیامن یاستانداردها

  .(Reith, et al., 2020) شد فناوری مالی یهاشرکت میعظ
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 ابد،ییبهبود م یکندبه یمال نانیتداوم عدم اطم لیبه دل یاعتماد به مؤسسات مال کهییازآنجا

استفاده  یگذارهیسرما یهادهیبه اشتراک گذاشتن ا یبرا یاجتماع یهااز رسانه گذارانسرمایه

گذاری خود را سرمایه یهادهیگذاران اهیاز سرما یادیتعداد ز .(Oh & Sheng, 2011) کردند

 ذاشتسهام تأثیر گ یکه بر بازارها به اشتراک گذاشتند ترییمانند تو یجتماعی ااهرسانهدر 

(Sprenger, et al., 2014). کیتواند یم هوش جمعیکه  این موضوع بیانگر این امر است 

 طوربهکه  یوجوه ،یباشد.  علاوه بر هوش اجتماع یگران فردمعامله یبرا دیشاخص مف

. دهند شیافزای در بازارهای مالگذار را هیتوانند عملکرد سرمایم ،شوندیم تیریفعال مد

است که نرخ بازده  ییبالا یو کارمزدها هانهیشامل هزگذاری سرمایهاشکال  نی، احالنیباا

 دارایی و معاملاتخدمات خودکار مدیریت  ؛(Kacperczyk, et al., 2014) دندهیرا کاهش م

این  .ای است که در حال گسترش هستندهزینه و پیچیدههای کمجایگزیناز جمله  اجتماعی،

تری بر د تا کنترل بیشنسازرا قادر می آنهادهند و تری پاسخ میگسترده انبه مشتری معاملات

 .خود داشته باشند داراییمدیریت 

 معاملات اجتماعی  خچهیتار

خواستند یکه م یشگامیگران پکه توسط معامله بود هاییابزار نیاولاز  لیمیاها و خبرنامه

را  خود لیمیآدرس ا ابتدامورد استفاده قرار گرفت.  ،بگذارند معاملات خود را به اشتراک

می کرد ارسالیم تیریمند به موضوع مورد نظر را مدعلاقهی که گروهی از افراد ریمد یبرا

گرانی که بخشی از این گروه بودند، قصد خود را برای افتتاح یا بستن سپس معامله ؛دنکرد

بودند، از طریق ایمیل به پیروان  انجام داده یتازگبهعملیات خاص با جزئیات عملیاتی که 

 دادکردند. پیرو با مراجعه به کارگزار خود سفارش مورد نظر را انجام میخود ارسال می

(Ajram & Perez, 2017). گر عملیات خود را انجام بدیهی است که بین زمانی که معامله

به همین دلیل، از این شیوه  ؛تأخیر وجود دارددهد تا زمان ارسال ایمیل و اجرا توسط پیرو می

مدت استفاده کرد، نه برای مدت و بلندهای میانتوان برای تکرار استراتژیفقط می

ر در ه باًیتقرهای بازار سهام چراکه داده ؛شوندهایی که در همان روز باز و بسته میعملیات

 اتیت بر عملنظار یبرا یستمیس چیهد که کند. از معایب دیگر این روند این بوثانیه تغییر می

 . آنها وجود نداشت
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گر از که یک معامله تجاری با همین مفهوم ظاهر شد یوگوهای گفتبعدها اولین اتاق

نوشت و پیروان مجازی می داد و آن را به جای ایمیل در یک اتاقانجام یک تراکنش خبر می

عملیات  جزئیات ؛گران بحث کنندتوسط معامله های پیشنهادیتوانستند در مورد استراتژیمی

را بپرسند و نتایج را با کل جهان به اشتراک بگذارند. با اینکه سطح تعامل بالا رفته بود، اما 

وگو و پرداخت هزینه برای استفاده از سکو بود؛ این کار مستلزم حضور مداوم در اتاق گفت

  .(Ibid) کمااینکه مشکل زمان همچنان پابرجا بود

یک شرکت پیشگام در عرصه فناوری،  (Tradency) تریدنسی 200۵ر سال تا اینکه د

 اتیخودکار عمل طوربهرا توسعه داد که  (Mirror Trade) ی به نام میرور تریدستمیس

در  د.رکیم میزبانیخود هستند، تصمیمات تجاری  یگذاربه اشتراک لیرا که ما گرانیمعامله

که خدمات  ییخود را به سکو یگذارهیسرما یهایاستراتژاطلاعات و  دیگران بامعاملهابتدا، 

 یگر عموممعامله یکرد، استراتژیم دییتأاگر سکو  ؛کردندیم ارسال کند،یم تیریرا مد

 طوربهها را مشاهده کنند و در صورت تمایل سکو توانستند دادهپیروان میشد. سپس می

 حالنیباا (؛Lievonen, 2020) کردها میهای آنسابر حخودکار شروع به کپی معاملات د

 دییأتهای معاملاتی باید از قبل اینکه استراتژی اولاً :این سیستم نیز با معایبی همراه بود

کردن یکپ نیبنابرا ؛گران نداشتندبا معامله یکسانی هیهمه کاربران سرمادوم اینکه  ؛شدندمی

گر با معامله کی یبرا تواندیکه م یضررپذیر نبود و سوم اینکه امکانها اتیاز عمل یبرخ

 باشد. ریناپذجبرانتواند می سرمایه آن اندک استکه  یکاربر یباشد، برا زیناچ ادیز هیسرما

اهرم  ه،یرماسی و تنظیماتی نظیر کپ یهانهیامکان اصلاح گزبود که  یبعد ی گامکپمعاملات 

به کمک این معاملات گران نداشتند، با معامله یکسانی هیسرما کاربرانی که نمود.را فراهم  سکیو ر

گران ملهمعا حالنیباا ؛توانستند مطابق با نیازهایشان یک کپی از معاملات راهبر اتخاذ کنندمی

  .(Ajram & Perez, 2017) کردندگونه تعامل اجتماعی در حین معامله مشاهده نمیهیچ

داد گذاران اجازه مییکدیگر در حین معامله، تحول بعدی بود که به سرمایهامکان تعامل با 

گر نظر بدهند. این شکل از تعامل در مورد اقدامات یک معامله و نظرات خود را مبادله کنند

اجتماعی همراه با تجارت در نهایت همان چیزی است که به معاملات اجتماعی منجر شد. 

ساده  وندیاکنون مستلزم پ یاجتماع معاملات شتر،یاصلاحات ب یبه لطف برخ ،بیترتنیابه

  .(Glaser & Risius, 2018) ی راهبران و پیروان استحساب شخص
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 ،ی. از منظر مفهومنمود فیتعر یاتیو عمل یتوان از منظر مفهومیمی را اجتماع معاملات

ی گذارهیسرما یبرا دیجدمعاملات اجتماعی به عنوان بخشی از فناوری مالی، یک رویکرد 

ناوری فرا با  یاجتماع یهاو شبکه ییدارا تیریمد ،یمال یهاجنبهه ک و مدیریت دارایی است

 یهایو اعمال استراتژ یگذارکه هدف آن توسعه، اشتراک یاجتماع معاملات .کندیم بیترک

 نتعامل اجتماعی بی از طریق ،است یمال یاطلاعات در مورد بازارها ریتفس ی ومعاملات

 دهندیمگذاران اجازه هسرمایبه  ،های معاملاتیگذاری استراتژیو اشتراکو پیروان  راهبران

 ,Haber) پیروی کنند ای را مشاهده و تقلید وحرفه گرانمعاملهو  انیهمتارفتار معاملاتی 

باط ارت یرا هنگام برقرار گرانیامکان سود بردن از دانش دعلاوه بر اینکه تعامل  نیا. (2017

در راستای  کندمی گذاران کمکسرمایه، به کندیفراهم م یگذارهیسرما یهادهیدر مورد ا

 .رندیبگ یبهتر یمال ماتیتصمشان مدیریت دارایی

وند. شمی یبندمیتقسکاربران به دو گروه راهبران و پیروان  اساساًاز منظر عملیاتی، 

و  هیتجز به منظور شانیگذارهیسرما ماتیتصمگرانی هستند که اطلاعات و راهبران معامله

 زین ؛ پیروان(Wohlgemuth, et al., 2016) گیردپیروان قرار میدر دسترس  و پیروی لیتحل

 بر اساس اهداف و معیارهایشان راراهبران گذاری سرمایه ماتیتصمکه  هستند یگذارانهیسرما

ای بین آنان عمل اجتماعی همانند واسطه. معاملات (Doering, et al., 2015) کنندیم یکپ

 اریا در اختر برخط یسکو کیک کارگزاری است ی غالباًکه  اپراتورکه  بیترتنیابه ؛کنندمی

همه  یبرا هبرانارتجارت  خچهی، تارنام در سکوثبت پس از دهد.یقرار م گذارانسرمایه

صفحه  کی یاراد راهبرشود. هر یقابل مشاهده م پیروی کنند،خواستند از آنها یکه م یافراد

 توانیمرا  تجاری اطلاعاتاین  .دهدیاو را نشان م یاست که اطلاعات تجار یعموم هینما

 :کرد یبندطبقهسه بخش به 

های سطح ریسک، شاخص های معاملاتی، امتیازگر نظیر استراتژیاطلاعات عمومی معامله .1

 ؛... شده از معاملات راهبر وگیریاندازه

زمان شروع معاملات شامل تاریخچه معاملات راهبر، اجزای از  گرفتهصورت یاقدامات مال .2

  ؛... های گذشته و فعلی وسبد، عملکرد سبد

 مقدار پول واقعی ،کنندگان یک استراتژی معاملاتیدنبالشامل تعداد  یعاجتما طلاعاتا .۳

 . ... ندی وبراهبر، امتیاز رتبه لیپروفا یدهایتعداد بازد کنندگان،شده توسط دنبالگذاریسرمایه
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، نمایداعلام می راهبر کی کردنپیرو رضایت خود را به منظور دنبال کیکه  یهنگام

 بیتترنیابه ؛شودو اجرا می یکپ یدر زمان واقع پیرو در حساب ارخودک طوربه راهبرمعاملات 

سکوی معاملات که توسط  یحساب اصل کیدر پیرو به عنوان سفارش معاملات راهبر  که

ه نوع گردد. بسته بی و منعکس میکربندیپپیرو  ماتیمطابق با تنظ شود،یکنترل ماجتماعی 

 Fully integrated) یکپارچه کاملاًهای اجرای سفارشات متفاوت است. در سکو هسکو، نحو

platforms) ،به صورت مستقیم  معاملات پیروان در کارگزاری که متعلق به خود سکو است

در که درحالی ؛(Traydo) دو، تری(EToro) تورو، ئی(Ayondo) آیوندو ؛ مانندشوداجرا می

اجرای معاملات  (Information exchange and trading with partners) متمرکزهای نیمهسکو

ه ارائخدمات کارگزاری را و  باشدگذاری نمییند سرمایهابه صورت مستقیم، بخشی از فر

های کارگزاری آنان های راهبر و پیرو به حسابها، حسابدر این نوع سکودهند. بلکه نمی

فولیو، یونایتد مانند ویکی ؛(Gemayel & Preda, 2018) شودمی و سفارشات اجرا پیوند داده

در  نراهبراکردن معاملات دنبال یبرا پیرواناز کارمزدی  ها. در نهایت سکوسیگنالز، زولوترید

ران راهببه  پیرواناز شده این کارمزدهای دریافتاز  یبعداً بخش کهد ننکیم افتیدر یزمان واقع

درآمد کسب  هاکارمزداین تواند از یم راهبر ک. ی(Liu & et al., 2022) شودیبازپرداخت م

 جادیو ا یاجتماعمعاملات  یهابه سکو وستنیپ راهبران جهت یبرا یدیکل زهیانگ کی و کند

تصویری کلی از طراحی فنی  زیرشکل . (Glaser & Risius, 2018) است یعموم یهالیپروفا

  دهد.اجتماعی ارائه می معاملات ییک سکو
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 (Glaser & Risius, 2018منبع: )

 

 های معاملات اجتماعییاستراتژ

معاملات کپی و  ،از: معاملات انعکاسی اندعبارتهای اجتماعی محبوب سکو هسه شیو

آوردن امکان انتفاع از نتایج معاملات راهبر ای. این سه شیوه از نظر فراهممعاملات مشاوره

تفاوت آنها در  .(2۳1، جلسه 1400کمیته فقهی بازار سرمایه )شبیه به یکدیگرند  ،به نفع پیرو

های مالی که توسط دهد که موقعیتکان را به کاربران میاین ام ،این است که معاملات کپی

ن همزمان و بدوخودکار یا دستی به صورت  طوربهشوند را افراد دیگر مدیریت و هدایت می

 یبرداریکپکپی کنند. در حقیقت، یک معامله خاص را در ارسال سفارشات خود  قید و شرط

معاملات  که دردرحالی ؛(Pan & et al., 2012 /Wohlgemuth & et al., 2016) کنندمی

ترجیحات خود گران را بر اساس های معاملهنیازهای خود استراتژی بنا بهافراد  ،انعکاسی

های مورد استفاده و میزان سودآوری، سطح ریسک، میزان داراییگذاری، نظیر افق سرمایه
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کنند. یدنبال م انتخاب و و ... اندگرانی که از آن استراتژی استفاده کردهمیزان موفقیت معامله

و پیروان  شودمتصل می استراتژیدهنده ارائه حساببه  ماًیمستق در این معاملات حساب پیرو

به صورت  کرده و یخودکار کپ طوربهتوانند تمام معاملات راهبر را در زمان واقعی می

 Gemayel & Preda, 2018//4۵، ص1400نصیری، خواجه و زبان)خوش معامله کنند رفعالیغ

Haber, 2017.) یپبه کای از معاملات کپی هستند که به عبارتی معاملات انعکاسی، مجموعه 

سومین  .منتخب اشاره دارد و محبوب راهبر کیتوسط  شدهانجامخودکار همه معاملات 

روش  نامیم به یکای میکه ما آن را معاملات مشاوره شکل محبوب معاملات اجتماعی

 ،و مشاهده است یبر همکار یمبتن ی کهگذارهیشکل از سرما نیا .غیراتوماتیک شهرت دارد

وکار خود حذف کرده و تمرکز خود را بر مشاوره، تحلیل و تجارت را از مدل کسب

این دسته از  هدهندارائههای سکو. (Lievonen, 2020) دهندگذاری اطلاعات قرار میاشتراک

مندان به بازارهای مالی یر علاقهگذاران و ساگران، سرمایهمعاملات، این امکان را برای معامله

خود  گذاریهای سرمایهو ایده نظرات ی،اجتماع یهاکاربران شبکه کنند تا همانندفراهم می

. اطلاعات کسب کنندکرده و  ارتباط برقرار گریگذاران دهیبا سرماو  ذارندبگرا به اشتراک 

 در مورد معاملات استفاده کنند یریگمیتصم یبرا اطلاعاتی نیتوانند از چنیگذاران مهیسرما

(Yang & et al., 2022.)  

 فقهی معاملات اجتماعی یبررس

توانند در بازار سرمایه آن دسته از ابزارهای مالی می صرفاًدر چارچوب شریعت اسلامی، 

ل تأمین کام طوربهمعیارها و ضوابط فقهی را  سوکیاسلامی مورد استفاده قرار بگیرند که از 

کنند و از سوی دیگر، از منظر اقتصادی کاربرد داشته باشند. منظور از معیارهای فقهی، ضوابط 

 یمربوط به معاملات خاصاختصاصی  باشد. ضوابطعمومی فقهی و خصوصی قراردادها می

 که اختصاصشود را شامل می یقوانین و ضوابطاز آن دسته  عمومی ولی ضوابط ؛باشدمی

که  (77، ص1۳91 ،موسویان) یابدمعاملات جریان می تمامله خاصی ندارد و در به معام

کل مال به باطل، أاز: اصل صحت قراردادها، اصل لزوم قراردادها، ممنوعیت  اندعبارت

مار. در ادامه معاملات ممنوعیت ضرر و ضرار، ممنوعیت غرر، ممنوعیت ربا و ممنوعیت ق



 

می
سلا

د ا
صا

اقت
ی 

لم
 ع

مه
لنا

ص
ف

/ 
لی

 ع
 و

دی
جا

 س
ی/

هش
ژو

ی پ
لم

 ع
اله

مق
ده

زا
 

42 

گیرد و برخی دلایل که بیشتر معاملات مورد بررسی قرار می هاجتماعی از حیث ضوابط عام

 محل بحث در معاملات اجتماعی است، با تفصیل بیشتری بحث خواهد شد. 

 از دیدگاه فقه اسلامیصحت قراردادها  اصل. 1

صل عملی ا دربارهسیره علمی فقیهان اسلام این است که ابتدا به تحقیق  ،در باب معاملات مالی

عنا که به این م ؛فساد است ،در قراردادهای مالی یپرداخته و بر این باورند که مقتضای اصل اول

ترتب اثر را بر آن معامله استصحاب از نظر شرع عدم  ،شک شود یاگر در صحت شرعی قرارداد

داشته و  در معاملات یاعتقاد به تغییر اصل اول ،خرأاکثر فقیهان مت. است که از لوازم فساد کرده

را  «اصل صحت معاملات» به سراغ ادله اجتهادی رفته و با استفاده از دلایل قرآنی و روایی

شرعی  صحت یاگر به هر دلیل ،بعد از احراز عرفی صدق معامله که بیترتنیابه ؛اثبات کردند

 معامله ،بر بطلان معامله نباشد عامخاص یا  یتا زمانی که دلیل ،معامله مورد شک واقع شد

حتی اگر  ؛شودوفا میلاو برای طرفین لازم رتبو آثار معامله بر آن مت مشروع و صحیح بوده

 ای جدید باشد و در قالب یکی از عقود متعارف فقهی و معاملات صدر اسلام نبودهمعامله

ادامه ادله اصل صحت معاملات با استناد به آیات و در  .(4۶–44، ص1۳91 ،)موسویان باشد

  گردد.و معاملات اجتماعی در قالب هر یک بررسی میمختصر بیان  طوربهروایات 

و تجارت همراه با ( ۳4 :)اسراء، وفای به عهد (1: )مائدهطبق آیات وفای به عقد  یطورکلبه

 «الناس مسلطون علی اموالهم»و  «المسلمون عند شروطهم /المؤمنون»و احادیث ( 29 :)نساءتراضی 

بر صحت معاملات مورد تأیید عقلا  (20۸ص، ۳ج، ق140۵ ،احسائی /27۳، صق140۳ ،مجلسی)

توجه  بابودن است؛ شارع در باب معاملات مبنی بر امضایی هتوان استدلال نمود. همچنین سیرمی

 ایهنموده است و اگر چنین سیر ءبه آیات و روایاتی که در این خصوص وارد شده آن را امضا

رپا دیگر بازاری ب ،نکند ءرا امضانظیر معاملات اجتماعی  معاملات عقلایی عمعتبر نباشد و شار

 .(7۳، ص1۳91 ،موسویان و قراملکی) نشده و امور معاش مردم دچار مشکل خواهد شد

فقه اسلامی بیانگر این امر است  از دیدگاه در باب معاملات صحتو ادله  ضوابطبررسی 

 یا عام خاص یعقلایی در هر عصر و زمانی که نه هایهمه قرارداد ،که از نظر شریعت اسلام

عمومات  نیتوان با ایم نجایتا ا .داندالوفا میلازمآن را و  ستیید و امضاأتمورد  ،دننداشته باش

پس طبق اصل لزوم قراردادها، معاملات  .استدلال نمود یبه صحت انواع معاملات اجتماع
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ر طورکه دباشد. همانبه مفاد آن واجب می یبندیپاکه عمل و باشد اجتماعی عقدی نافذ می

مصوبه کمیته فقهی نیز این دسته معاملات در ذیل عقود نامعین تعریف شده و صحیح تلقی 

 .(2۳1، جلسه 1400 ،کمیته فقهی بازار سرمایه)شده است 

 لزوم قراردادها از دیدگاه فقه اسلامی اصل. 2

لزوم و لازم، در لغت و عرف به معنای باید و بایستن و در فقه و حقوق، لزوم در برابر جواز 

الاتباع بودن عقد میان طرفین به معنای لازم 219است و به تعبیر قانون مدنی در ماده آمده 

آن  لازمفقها نیز چنین تعبیری در مقام تعریف عقد لازم دارند: عقد  .آنهاست مقامقائمعقد و 

حق فسخ آن را  جز در موارد معینه و با رضایت طرفین، نیاز طرف کیچیهکه عقدی است 

عریفی برای لزوم معامله یا عقد لازم بیان کنیم معنای جواز معامله یا عقد جایز . هر تندارند

 وانندبت نیاز طرف کی هرنیز در مقابل آن روشن خواهد شد. عقد جایز آن عقدی است که 

مانند عقد امانت  ؛اقدام به فسخ قرارداد کننددر هر موقع که بخواهند،  یگرید تیبدون رضا

 .(2۶۶، ص1۳۸2 ،محمدی) هر وقت بخواهند آن را برهم بزنندتوانند که طرفین می

این شک  منشأگردد. گاهی قراردادی مورد شک واقع می جایزبودن یالازم  بعضی اوقات

در این موارد فقها با تمسک به حکمیه است.  هموضوعیه و گاهی از سنخ شبه هاز سنخ شبه

، ق1420 ،انصاری) دننکبه لزوم و عدم جواز فسخ حکم می ،«اصالت لزوم قراردادها»قاعده 

مگر اینکه جواز قراردادی  ؛اصل اولی در قراردادها لزوم است ،مطابق این قاعده .(177ص، ۶ج

معاملات  .(7۳، ص1۳91 ،موسویان /242ص، 2ج، ]تابی[ ،شهید اول) با دلیل خاص ثابت شود

ذا ل ؛شوداجتماعی به سبب دارابودن شرایط اصل صحت عقود، قراردادی لازم محسوب می

و باید  حق فسخ آن را ندارند جز در موارد معینه و با رضایت طرفین، نیاز طرف کیچیه

 باشند.  بندیپانسبت به مفاد آن 

 کل مال به باطلأممنوعیت الف( 

 آشکار بوده و کاملاًسابقه معاملاتی راهبر و جزئیات آن در نزد پیرو  معاملات اجتماعیدر 

 خود را مبنی بر پیروی از تصمیمات معاملاتیرضایت  است که پیروان بر محور این شفافیت

ای بازار گران حرفهمعاملهبردن از تخصص و مهارت دارند و به منظور بهرهراهبران اعلام می

لذا فریب، فساد و فحشا، لهو و لعب  ؛باشندسرمایه، حاضر به پرداخت کارمزد به سکو می
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 هایها و استراتژیگذاری ایدهگران راهبر نیز در قبال به اشتراکدر آن وجود ندارد. معامله

درآمد از فروش  کسب کنند.معاملاتی خود از سکو کارمزد دریافت کرده و کسب درآمد می

عقلا حاضرند در قبال دریافت اطلاعات  چراکه ؛های اطلاعاتی هم مالیت دارداستراتژی

 رانراهب به دست انرویکنترل حساب پمعاملاتی راهبر پول دهند و هم حلال است. از طرفی 

 تواند اتصال حساب خود را قطع کردهیهرگاه که اراده کند مبنابراین پیرو ؛ و بالعکس نیست

گذاری اطلاعات به اشتراک هتواند از ادامنماید و راهبر نیز میخارج را  شایهو سرما

لک یا تم تصرف گونهچیه ،نه از جانب راهبر و نه از جانب پیرو رونیازا ؛گیری نمایدکناره

قلا گرفتن ع و و غیره که از دیدگاه عرف غش ،تقلب ،تجاوز ،در اموال طرفین بدون جهت

دلیلی  کهازآنجا. پس گیردصورت نمی ،باشد بلاوجه و باطل فاقد رضایت،مال از طریق آنها 

قطعی برای بطلان معاملات اجتماعی نداریم و هدف از این معاملات سودآوری طرفین 

 .باشدباطل دارای مشکل شرعی نمی بهمال  کلأ جهت از این معاملات باشد، لذامی

 ضرار و ضرر ممنوعیت  ب(

 احتمال همسئلیکی از مسائلی که در کمیته فقهی در مورد معاملات اجتماعی مطرح شده، 

بنابراین، این قاعده با جزئیات  ؛(2۳1جلسه  ،1400 ،کمیته فقهی بازار سرمایه)اضرار به غیر است 

 .شودمیبیشتری بررسی 

 ،راهیدیف) وارد شود یکس ای یزیبر چ است که یو نقصان یکاست یبه معناضرر در لغت 

داوم ت یبه معنابرخی ضرر و ضرار را به یک معنا دانسته و برخی ضرار را . (7، ص7ج، 1۳۶4

و یا ضرر متقابل دو نفر به یکدیگر  (1۳۳–1۳1ص، 1۳9۶ ،سیستانی)و استمرار در ضرررساندن 

  .(۳۵ص ،2ج، ق1421مصطفوی، )اند دانسته

اند: الف( جلوگیری از ایجاد فقها در مورد معنای قاعده لاضرر چهار احتمال در نظر گرفته

الشریعه  /۸۶ص، 1۳۶۵ ،بجنوردی موسوی)هرگونه ضرر به خود یا دیگری و حرمت آن 

خواهد بود و حرمت  یفیصرفاً حکم تکلکه در این صورت  (2۵–24ص، 1۳۶4 ،اصفهانی

عام در ابواب مختلف  یاعنوان قاعده به تواندیو نم کندیم انیرا ب یگرید ایضررزدن به خود 

نشده در اسلام وجود جبرانضرر ب(  ؛(۵9ص، 1، ج1۳۸7 ،شیرازی مکارم) فقه به کار رود

یعنی هر کس موجب واردشدن ضرر و زیانی به  ؛(14۶ص، 1، ج1۳۸۳ ،داماد محقق) ندارد
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، 1۳۸7 ،شیرازی مکارم) را جبران کند واردشدهدیگری باشد باید تاوان آن را پرداخته و ضرر 

که مستلزم  وضعی نفی احکام ضرری در اسلام: هر حکمی اعم از تکلیفی یاج(  ؛(۵9ص، 1ج

، 1۳97 ،انصاری) تشریع نشده است شارع ضرر برای خود مکلف یا دیگری باشد، از ناحیه

به عبارت  ؛(2۸2ص، 1۳۸4 ،خراسانی آخوند) موضوع ینف قیحکم از طر ینفد(   ؛(4۶0ص، 2ج

 .شودیحکم آنها برداشته م شوند،یآنها موجب ضرر م هیاول نیکه عناو یموضوعات گر،ید

توان گفت که در این در جواب قاعده نفی ضرر برای معاملات انعکاسی و کپی می

گران پیرو معاملات احتمال ضرر وجود دارد؛ نه حتمی و قطعی بودن ضرر. از طرفی معامله

 هتانکنند و اگر آسگاهی به شرایط و پذیرفتن سطحی از ضرر اقدام به پیروی میبا علم و آ

یند کپی معاملات به صورت خودکار افر هضرر از میزان مورد نظر افزایش پیدا کند، ادام

شود. همچنین در این راستا معاملات اجتماعی هشدارها و معیارهایی جهت متوقف می

ن دهند. از طرفی دیگر، ایراهبر و ابزار انتخابی ارائه می گرشناسایی ریسک و ضرر هر معامله

ای ضرر و هر معامله چراکه ؛نفی ضرر استدلال نمود هتوان به قاعداحتمال به ضرر را نمی

ران رساندن به دیگبردن فرد به واسطه ضررریسک مربوط به خود را دارد؛ بلکه منظور نفع

افزایش شفافیت اطلاعاتی عدم تقارن اطلاعاتی را باره، معاملات اجتماعی با است. در این

 ترآگاه گذارانهیسرمالذا  ؛گردددهد و اطلاعات به صورت متقارن توزیع میکاهش می

 .شوند منتفعضررکردن افرادی که دسترسی محدودی به اطلاعات دارند،  متیبه ق توانندنمی

اهند همه یا بیشتر افراد بازار بخو، بلندمدتالبته با توجه به وجود شفافیت، ممکن است در 

صورت کپی یا تقلیدی توسط سکو انجام دهند که در این  که معاملات راهبر موفق را به

گله  کیمانند یعنی  (Gemayel & Preda, 2018) ایصورت از یک طرف منجر به رفتار گله

 ریسا یهایو استراتژ یگذارهیسرما ماتیخود، کورکورانه تصم هزیاز غر یرویپ یبه جا

شود و قدرت راهبر را بسیار زیاد نموده و احتمال کژمنشی می ،تقلید و اجرا کند کاربران را

 ؛تواند موجب ضرر و زیان پیراون شوددهد و از این جهت میرا در آینده برای او افزایش می

حد  یکبنابراین شاید لازم باشد که سازمان بورس سازوکاری را تدارک نماید که رهبران از 

بودن کارمزد رهبران مشخصی در بازار کمتر نشوند. از سوی دیگر ممکن است با یکسان

رهبران خوب از سکوهای معاملات اجتماعی خارج شوند  مروربهخوب و بد، توسط سکو، 

پیروان خواهد شد. حتماً طبق مبانی  هو فقط رهبران بد باقی بمانند و منجر به ضرر آیند

https://fa.wikishia.net/view/%D8%A7%D8%AD%DA%A9%D8%A7%D9%85_%D9%88%D8%B6%D8%B9%DB%8C
https://fa.wikishia.net/view/%D8%B4%D8%A7%D8%B1%D8%B9
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شود که در این موارد ، مشکل ایجاد میدانندیم گرانیبه دضرر  یبه معنافقهایی که ضرار را 

وی پرداختی از س کارمزدحکم به بطلان این معاملات بسیار سخت و پیچیده خواهد بود. اگر 

اول و احتمال کژمنشی و به نوعی بازارگردانی  مسئلهسکوها به رهبران متفاوت باشد که همان 

دیگری که ممکن است در معاملات اجتماعی  هواند رخ دهد. جنبتتوسط رهبران انحصاری می

برخی برای فرار از سختی تحلیل بازار، شروع به  مروربهزیرا ؛ رخ دهد، سواری مجانی است

این  برای راهبری در ایاستفاده از معاملات کپی یا انعکاسی نمایند و در نهایت کسی انگیزه

که  (Liu, Yang & Tan 2022) سکوها خارج شوند سکوها نداشته باشد و همه راهبران از

و افراد غیر  واردانتازهاما عدم نفعی برای  ؛شودینمدر این صورت، البته زیانی متوجه کسی 

 گران بازار را کاهش دهد.تواند تعداد معاملات و تعداد معاملهخبره ایجاد خواهد کرد و می

کمک ابزارهای تحلیل پیشرفته و سایر گذاران به ای نیز سرمایهدر معاملات مشاوره

گیری های معاملاتی و تصمیمگیرد، قادر به شناخت فرصتامکاناتی که در اختیارشان قرار می

 آورند.  و بینشی از بازار سرمایه و معاملات به دست می شده نهیبه

 ممنوعیت غرر ج(

 لیآنها را در سه مورد ذ توانیم کنیل ؛است شماریب یموارد غرر در فقه اسلامبه لحاظ فقهی 

 نیبد ؛باشد میبه امکان تسل نانیخطر از جهت عدم اطم ایغرر  که ییجا (الف :خلاصه نمود

 ؛در آب یو پرنده در هوا و ماه یفرار عیمانند ب ؛نباشد میمقدور التسل نیاز عوض یکیکه  یمعن

 نیاز عوض یکیوجود  یعنی ؛به تحقق وجود باشد نانیخطر از جهت عدم اطم که ییجا( ب

 ینیه جنبچ« حبل حبله»نر و  وانینطفه ح« عسب الفحل» عیمانند ب ؛مورد وثوق و اعتماد نباشد

 ایجنس  ای نیاز عوض یکیخطر از جهت جهل به مقدار  که ییجا( ج ؛که در شکم ناقه است

 .(۳1–29ص ،1۳7۵ ،نراقی) جاهل باشد عیمب تیفیک ای تیبه کم یمثلاً مشتر ؛وصف آن باشد

یا  در معاملات« نهی النبی عن بیع الغرر»یکی از مواردی که فقها بر اساس حدیث نبوی 

، 1۳۸2 ،علیدوست) نمایند، غرر استدر خصوص بیع، جزء شروط صحت معاملات قلمداد می

در معاملات اجتماعی که اشتراط اولی و سومی حتماً محقق است، چون هم معامله  .(۸9ص

گیرد که تمامی مشخصات راهبر و هم پیرو روی سهام و اوراق موجود و معین صورت می

 تیفیکاشتراط علم بر مقدار و گران معلوم است. تنها حالت دوم یعنی معاملات و معامله
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پس از پذیرش پیرو، برای کپی معامله خاص  راکهچ ؛ممکن است محل بحث باشد نیعوض

در معاملات کپی و یا تمامی معاملات راهبر در معاملات انعکاسی یا تقلیدی، علم به مقدار 

 یا کیفیت توسط پیرو ممکن است، ایجاد نشود.

در مورد اصل قاعده نهی از غرر برخی معتقدند هرچند سند روایت آن صحیحه است، 

، خمینیهرچند برخی مانند امام  ؛بودن معنای غرر محل اشکال استلیل مبهماما دلالت آن به د

از سویی برخی این جهالت را فقط  ؛(9۶–92ص، همان)دانند شهرت را جابر دلالت هم می

ماعی میان راهبر، سکو در معاملات اجت دانند که قراردادهایی کهمورد عقد بیع شرط میدر 

تراط علم اشمعتقد است:  علیدوستکه کدام بر مبنای بیع نیست. علاوه اینهیچ و پیرو است،

شود، به که از کلام عالمان استفاده مىگونهبه آن ع،یو امور مربوط به ب نیبه عوض لىیتفص

فقها برای غرر بیان که هم بنابراین شرط دومی  ؛(104ص، همان) ستیمحکمى مستند ن لیدل

 در معاملات اجتماعی وجود ندارد. اندنموده

توان گفت غرر در مقابل در مورد عدم صدق غرر بر معاملات اجتماعی و اقسام آن می

های این معاملات افزایش شفافیت و کاهش اطلاعات نامتقارن یکی از مزیتشفافیت است و 

توان به آن اشکالی وارد دانست. اگر فرض لذا از این جهت نیز نمی ؛بین راهبر و پیرو است

نیز در هر یک  ،شود که منظور از غرر مشخص و به معنای نیرنگ و فریب یا جهالت باشد

که در  اشدراهبر ب هیست و اگر جهالت نسبت به رفتار آینداز معاملات که به دلیل شفافیت ن

 بسیاری از مبادلات این میزان جهالت وجود دارد.

 ممنوعیت ربا  د(

شود که این معاملات منطبق با عقد شبهه ربای قرضی زمانی بر معاملات اجتماعی وارد می

سط است، تو قرض و مشروط بر بازگرداندن مبلغی بیشتر از آنچه که قرض گرفته شده

ر دهد و داما در معاملات انعکاسی و کپی، پیرو مبلغی را به سکو می؛ گیرنده باشدقرض

ای این پرداخت در ازای شود و در معاملات مشاورهمنتفع مینتایج معاملات راهبر مقابل از 

 ؛باشدچنینی میای جهت تحلیل بازار و خدمات ایناستفاده از نمودارها و ابزارهای حرفه

آورد. از ها هیچ زیاده خاصی برای راهبر، پیرو و سکو به ارمغان نمیهمچنین این پرداخت

طرفی ماهیت معاملات اجتماعی با ماهیت عقد قرض یکسان نیست؛ لذا وجود شبهه ربای 
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از آنجایی که در معاملات  ،قرضی در آن منتفی است. اگر مقصود از ربا، ربای معاملی باشد

پس وجود ربای معاملی  ،شودجنس با یکدیگر مبادله و فروخته نمیهم اجتماعی دو کالای

ای چه در عقد قرض و چه در غیر قرض که ربا را هر نوع زیاده صورتی گردد. درنیز رد می

ای وجود ندارد؛ ثانیاً پرداخت پول در مقابل هیچ زیاده اولاًگفت که  توانیمتعریف کنیم، 

دارای  ربا جهت از این معاملات لذا ؛گیردل است صورت میخدماتی که مالیت دارد و حلا

 .باشدمشکل شرعی نمی

 ممنوعیت قماره( 

لاتاری نیست که بر پایه شانس و اتفاق  اصطلاحبهیا  ییآزمابختمعاملات اجتماعی نوعی 

توان نوعی شانس و تصادف دانست که در هر آن را نمی هکسب سود به وسیل استوار باشد.

رود. بلکه نمیآید و از دست ای ممکن است رخ دهد و مال بلاعوضی به دست نمیلحظه

کپی  پردازد و پیروان باگر خبره و باتجربه به عنوان راهبر به مدیریت معاملات مییک معامله

ال سود و زیان برای هر دو طرف وجود شوند که احتماز معاملات راهبر وارد ریسکی می

که برد یک طرف برابر است با باخت طرف مقابل. به لحاظ  یبندشرطدارد؛ برخلاف قمار و 

 کند، دراقتصادی نیز معاملات اجتماعی برخلاف قمار که خلل به نظام اقتصادی وارد می

 باشد. می مؤثررونق اقتصادی جامعه بسیار 

 اصول و معیارهای اقتصادی معاملات اجتماعی 

اقتصاد در گرو توسعه بخش مالی است. از جمله عواملی که سبب  و گسترشنیاز توسعه پیش

الی ابزارهای م سیتأسسازی ابزارهای متعارف و گردد، بومیتوسعه بازارهای مالی اسلامی می

ارکرد باید ک ،اصول شریعت باشند منطبق بااسلامی است. این ابزارها علاوه بر اینکه باید 

 یهاسال یطو لزوم ایجاد معاملات اجتماعی که  زهیانگاقتصادی نیز داشته باشند. در ادامه 

 ی و کارکردهای آناقتصاد ثیاز حاست،  افتهی ستبازار د نیدر ا ژهیو یگاهیبه جا ریاخ

 بررسی خواهد شد.
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 مبانی اقتصاد خرد ابزارهای مالی اسلامی. 1

واقع شوند و رقابت را  مؤثرتوانند به لحاظ معیار اقتصاد خرد ابزارهای مالی زمانی می

گذاران، تمایل به خرید آن را در بازار داشته و مورد استقبال و تقاضا قرار برانگیزند که سرمایه

 شود.بگیرند. در ادامه معاملات اجتماعی از جهت معیارهای اقتصاد خرد بررسی می

 های خریداران تطابق با اهداف و انگیزهالف( 

بر اساس تعالیم اسلام، مسلمانان در عین تلاش و کوشش برای آخرت و رسیدن به کمالات 

 هتوانند از مواهب دنیوی نظیر اموال، ثروت و ... بهره و لذت ببرند. سیربردن از آن، میو لذت

توانند روابط مالی خود را وقف مسلمانان می عملی مسلمانان نیز گویای این امر است که

گیرند؛ کارهای خیرخواهانه نموده یا آن را در جهت کسب سود و درآمد بهاهداف و انگیزه

توان ابزارهای مالی توانند ترکیبی از هر دو را اتخاذ نمایند. در این راستا میکمااینکه می

 سود و انتفاع طراحی نموداسلامی را نیز مطابق با اهداف خیرخواهانه و یا به منظور کسب 

معاملات اجتماعی بر مبنای انتظار سود و بهبود  ازآنجاکه ؛(۳۳0–۳27، ص1۳91 ،موسویان)

شوند، در نتیجه جزء ابزارهای مالی عملکرد پیرو ناشی از تقلید معاملات راهبر طراحی می

 انتفاعی خواهند بود. 

 تطابق با روحیات و سلایق خریداران ب( 

 هداف،ا پاسخگویداشته باشند و بتوانند  یشتریتنوع ب یمال یاست هر چه ابزارها یهیبد

ران گذامورد توجه و استقبال سرمایه ،گذاران باشندسرمایهمتنوع  مالی یهاهیها و روحقهیسل

 اییو شکوفرونق  موجب نمایند ومیرا فراهم  یشتریمشارکت افراد ب نهیزمگرفته و  قرار

 .نیز خواهند شداقتصاد 

ازدهی نامعین هستند، برای معاملات اجتماعی از نوع ابزارهای مالی انتفاعی با ب کهازآنجا

پذیر مناسب خواهند بود. البته این معاملات با اتخاذ سازوکارهایی نظیر گذاران ریسکسرمایه

آوردن معیارهای ریسک و از یند کپی پس از رسیدن به حد ضرر، فراهمامکانیزم توقف فر

ه طیف توسط هر سکارگیری این قبیل امکانات با محدودکردن تغییرات بالقوه زیان امکان به

 پذیری را به وجود آورده است.ریسک
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 نقدشوندگی ج(

ابزارهای مالی اسلامی، طراحی ابزارهایی است که علاوه بر  بر گسترش مؤثریکی از عوامل 

قابلیت معامله در بازارهای ثانویه، تبدیل به وجه نقد کردن آن در بازارهای مالی با هزینه و 

  .(۳۳0، ص1۳91یان، )موسو سرعت کم فراهم باشد

که در هر زمان بتوانند  آوردیفراهم م گذارانهیسرما یبرامعاملات اجتماعی این امکان را 

های اییمدیریت و ... دار ،های مربوطه نظیر کارمزد، برداشتیند کپی و کسر هزینهابا توقف فر

موجود در سبد خود را به وجه نقد تبدیل کنند. از طرفی معاملات اجتماعی که از دسته 

کارگیری ابزارهای مالی اسلامی با توانند با بهروند، میابزارهای مالی انتفاعی به شمار می

از صاحبان  های بخش مهمیدرجه نقدینگی بالا نظیر صکوک اجاره و ... اهداف و سلیقه

لذا با توجه به منافع  ؛پذیری را پوشش دهندای از درجه ریسکگسترده وجوه مازاد با طیف

باشند؛ چنین رویکردی موجب معاملات اجتماعی، افراد زیادی حاضر به پیوستن به آن می

 شود به صورت طبیعی بازار اولیه و ثانویه برای معاملات اجتماعی شکل بگیرد. می

  کارایید( 

 توان به سه نوع کارایی اشاره نمود: کارایی اطلاعاتی، عملیاتی و تخصیصی.بازارهای مالی می در

 ضیه کهفر دارد. این بازار کارآمد فرضیه با نزدیکی ارتباط بازار اطلاعاتی کارایی مفهوم

 ارائه شد، گویای این امر است که در اختیار قرار دادن فاما یوجین توسط بار نخستین برای

 اتیذ ها ارزشگذارد. در چنین بازاری قیمتمی همگانی اطلاعات بر قیمت اوراق بهادار تأثیر

 دهند.می نشان را بهادار اوراق

باشند که افشای اطلاعات مالی منجر به بهبود بازارها زمانی دارای کارایی تخصیصی می

که امکانات ایگونهبه ؛گرددگذاری و در نهایت تخصیص بهینه سرمایه و منابع مییند سرمایهافر

 د.شونهایی با بیشترین بازدهی متناسب با ریسک هدایت میمحدود جامعه به سمت طرح

کارایی عملیاتی در بازارهای مالی منجر به افزایش دقت، سرعت و تسهیل مبادلات، 

 و فبوزی) شودها میکاهش هزینه معاملات و در نهایت افزایش سرعت نقدشوندگی دارایی

 .(۳۳0–22۸، ص1۳9۶ همکاران،
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های مکانات متنوع با هزینهارائه ادر این میان معاملات اجتماعی با افزایش شفافیت و 

ای و وجود انواع اوراق با گران حرفهگیری از مهارت و تجربه راهبران و معاملهکمتر، بهره

 به سمت کارایی جیتدربهسررسیدها و مبالغ مختلف و جلب اعتماد عموم بازارهای مالی را 

  دهند.بالاتر سوق می

 مبانی اقتصاد کلان ابزارهای مالی اسلامی .2

گذاران به ابزارهای مالی علاوه بر رعایت معیارهای اقتصاد خرد جهت جلب توجه سرمایه

های طراحی گردند که در راستای مقاصد نظام یاگونهبهاسلامی، ابزارهای مالی اسلامی باید 

نظام اقتصادی اسلامی مورد استفاده قرار بگیرند. در ادامه معاملات اجتماعی  ژهیوبهاقتصادی 

 شود.ت معیارهای اقتصاد کلان بررسی میاز جه

 همسو با رشد اقتصادی الف( 

د اقتصادی در رش یمؤثرتخصیص بهینه منابع در کنار توسعه و تقویت بازارهای سرمایه، نقش 

 ارسازوکدم با مفاهیم بازار سرمایه و مر دارد. اکثر توسعهدرحالکشورهای  ژهیوبهکشورها 

 یرمولدیغ یهاخود را به مجموعه اندازهایگذاری در بورس، آشنایی ندارند و پسسرمایه

این موارد که جانشین پول محسوب  .کنندیم لیتبد ... طلا و ، دلار،بادوام یکالاهانظیر 

از  منابع عظیمی بیترتنیابهآیند و شوند از عوامل بازدارنده رشد و توسعه به شمار میمی

کارگیری توانند با بهرود. معاملات اجتماعی میهای گوناگون هدر میبه شیوه سرمایه

های کوچک و آوری و سپردن سرمایهسو با جمعابزارهایی نظیر صکوک اجاره و ... از یک

تجربه که از وقت و تخصص کافی برخوردار نیستند به افراد گران مبتدی و بیبزرگ معامله

های مولد، برای ن منابع به سمت بازارهای اولیه و فعالیتمتخصص و مطمئن و هدایت ای

صاحبان سرمایه ارزش افزوده ایجاد نمایند و از سوی دیگر با افزایش مشارکت افراد و بهبود 

شد رگران در بازارهای سرمایه علاوه بر تعمیق و گسترش بازار سرمایه، زمینه عملکرد معامله

 نیابع مالی افراد در بازار سرمایه را فراهم آورند؛ به ی و تخصیص بهینه مناتصادو توسعه اق

 هایکه در بازارهای اولیه، واحدهای اقتصادی از محل این منابع به تأمین مالی طرح صورت

ثانویه  شوند. در بازارگذاری سودآور پرداخته و سبب بهبود اشتغال و تولید داخلی میسرمایه
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را به  عملکرد خوبی دارند، منابع بیشتری نسبتاًیی که هانیز با اتکا به تحلیل بنیادی، طرح

 افزایند.گذاری مجدد و سودآوری، به تولید کل میسمت خود جذب کرده و با سرمایه

 همسو با عدالت اقتصادی ب( 

ز نیا، عدالت است. سه پیشزیادی بر آن شده دیتأکهایی که در دین اسلام یکی از آموزه

 از:  اندعبارتجهت تحقق عدالت اقتصادی در بازارهای مالی 

 ؛معاملات به صورت شفاف و روشن اجرا گردد 

  ؛جهت سنجش دقیق و عادلانه باشد شدهنییتعمعیارهای 

 حقوق طرفین معامله باشد. بر اساسشده گرفتههای شکلیمتق 

 ای طراحیالی باید بر اساس ابعاد مختلف به گونهبر این اساس، بازارها و ابزارهای م

 ،موسویان) کارگیری سرمایه خود برسندگردند که صاحبان ابزارهای مالی به منافع حاصل از به

 .(2۶۵–2۶۳، ص1۳91

 معاملات اجتماعی با افزایش شفافیت اطلاعاتی، عدم تقارن اطلاعاتی در بازارهای مالی

دهد. را کاهش داده و بازارهای مالی را به سمت کارایی و تخصیص بهینه منابع سوق می

دهند. می نشان را بهادار اوراق ذاتی ها ارزشویژگی اصلی این بازارها این است که قیمت

دیده و تقسیم گر یدرستبهدر نتیجه چنین بازاری عدالت را بسط داده و منابع محدود کشور 

توان می سولوبه مدل رشد  یهمچنین با اتکا ؛شودارزش بیشتری در کل اقتصاد خلق می

گفت که معاملات اجتماعی با تجمیع منابع مالی طبقات مختلف جامعه اعم از طبقات ضعیف 

سطح توانمندی مالی  جیتدربهآور های سودو متوسط و تزریق آن به چرخه تولید و طرح

را  آمدهدستبهبخشد و اگر افراد بخشی از سود متوسط و ضعیف جامعه را بهبود میاقشار 

رود لذا انتظار می ؛سهم بیشتری از درآمد کسب خواهند نمود مروربهانداز نمایند، در آینده پس

 های اجتماعی، فاصله طبقاتی در جامعه کمتر گردد.که با کاهش نابرابری

 است مالی کارگیری در سیقابلیت بهج( 

های انتقالی، در راستای مدیریت ها از طریق نظام مالیاتی، سطح خریدها و پرداختدولت

های ینهنمایند. هزمالی انبساطی و انقباضی اتخاذ می یهااستیساقتصاد در سطح کلان، 

چنین میزان دریافت مالیات از مواردی است که در بودجه سالانه عمرانی و جاری دولت و هم
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های دولت از درآمدهای آن پیشی گیرد، دولت با کسری شوند. اگر هزینها متبلور میکشوره

شود و به منظور حل این مشکل یا به استقراض از بانک مرکزی و انتشار بودجه مواجه می

اما تأمین کسری بودجه از منابع خارجی ؛ گزیندپردازد یا استقراض خارجی را برمیاوراق می

 باشد. از طرفی تأمین کسری بودجه از بانکمیسر نمی یسادگبه توسعهدرحالبرای کشورهای 

 ؛است اما بسط پایه پولی، رشد نقدینگی و تورم را به دنبال دارد الوصولسهلمرکزی گرچه 

 .(2۶۵، ص1۳91 ،موسویان) لذا بهترین راهکار انتشار اوراق دولتی است

 ؛گذاری مالی باشدسیاست مفید جهت تحقق اهدافتواند ابزاری معاملات اجتماعی می

تواند با تشکیل سبدی جذاب از اوراق بهادار مالی اسلامی علاوه که دولت می بیترتنیابه

آوری نموده از بر تأمین کسری بودجه دولت و نهادهای دولتی، نقدینگی را از جامعه جمع

های ابع حاصله به چرخه تولید و فعالیتسو تورم را مهار کرده و از سوی دیگر با تزریق منیک

 تولید بیشتر و اشتغال را فراهم نماید. همولد، زمین

 گیرینتیجه بندی وجمع

های های مختلف، آنها را از سایر مدلهای آشکار معاملات اجتماعی از جنبهتفاوت

ر آن دکه موجب برتری این معاملات و رشد روزافزون  کندگذاری فعلی متمایز میسرمایه

گذاران و افزایش یهبازارهای مالی جهانی شده است. این معاملات با ایجاد تعامل بین سرما

گذارد. همچنین معاملات اجتماعی، از مصادیق شفافیت، بر ساختار بازار و کارایی آن تأثیر می

حرفهریو غ یمبتدتواند به افراد رود که میاثرگذار در عرصه اقتصادی و اجتماعی به شمار می

در بازارهای مالی  ،ندارند یکاف ییآشنا یو فرهنگ سهامدار هیبازار سرما اتیادبکه با  یا

ای، سود کسب کنند. این معاملات از دیدگاه گران حرفهمعامله هکمک نماید تا با اتکا به تجرب

 که با روندمعیارهای اقتصادی خرد و کلان، از دسته ابزارهای مالی انتفاعی به شمار می

کارگیری ابزارهای مالی اسلامی با درجه نقدینگی بالا نظیر صکوک اجاره و ... ضمن پوششبه

 یشتریمشارکت افراد ب نهیزمگذاران، سرمایهمتنوع  مالی یهاهیها و روحقهیسل اهداف، دادن

همچنین معاملات اجتماعی  .خواهد شداقتصاد  و شکوفاییرونق  نماید که موجبرا فراهم 

نجر به سو مهای معاملاتی، افزایش شفافیت و کارایی در سیستم مالی، از یکهزینهبا کاهش 

د و از شودرآمد جامعه میگذاری و بهبود سطح توانمندی مالی اقشار کمیند سرمایهابهبود فر
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از  ،های مولدآوری وجوه مازاد افراد و تخصیص بهینه منابع در فعالیتسوی دیگر با جمع

مندی نماید. امکان بهرهکالاهای غیر مولد نظیر کالاهای بادوام جلوگیری می تبدیل سرمایه به

های مالی دولت نیز وجود دارد. البته ممکن است منجر به از این معاملات در قالب سیاست

رک سکوهای ت هانحصار، سواری مجانی، کژمنشی یا کژگزینی راهبر یا پیرو نیز گردد و یا پدید

از بررسی فقهی معاملات اجتماعی و اقسام آن بر اساس ضوابط  ان شود.معاملاتی توسط راهبر

لذا  ؛باشندعمومی قراردادها روشن گردید که این دسته از ابزارها، فاقد اشکال شرعی می

کُلُوا لَا تَأْ»، «أَوْفُوا بِالْعَهْدِ»، «أوفوا بالعقود»معاملات اجتماعی با توجه به عموم آیات شریفه 

ومنون الم /المسلمون»و احادیث « بَیْنَکُمْ بِالْبَاطِلِ إِلََّا أَنْ تَکُونَ تِجَارَةً عَنْ ترََاضٍ مِنْکُمْ أمَْوَالَکُمْ

کل مال به أبودن از موانع فقهی نظیر و مبری« الناس مسلطون علی اموالهم»و « عند شروطهم

مانع است. باطل، ربا، قمار، غرر و ضرر و ضرار در چارچوب فقه اسلامی، صحیح و بلا

که با ایجاد سازوکارهایی توسط  وجودآمدن ضرر یا ضرار هستهرچند در مواردی امکان به

وفا القابل کنترل باشد. هر قرارداد معامله اجتماعی، جزء عقود واجبتواند میسازمان بورس 

توانند هر اما هر یک از راهبر و پیرو می ؛شود و به مفاد آن باید عمل نمودو لازم تلقی می

 زمان که بخواهند از سکوهای معاملات اجتماعی خارج شوند.
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