
 

 

 

 آثار اقتصادی دیدگاه فقها در خصوص عقد شرکت: 

 گذاری خطرپذیرمسئله کارگزاری در سرمایه
 

 ۹مهرناز حیدری سورشجانی

 چکیده
گذاری خطرپذیر، بروز مسئله کارگزاری به شکل عدم تقارن اطلاعاتی و عدم ها در فرایند سرمایهیکی از مهمترین چالش

گذار و کارآفرین است. برای کاهش این چالشها، راهکارهای مختلفی در مفاد قرارداد در نظر گرفته هسمویی منافع میان سرمایه

، گیرددر قالب عقود اسلامی منعقد شود، باتوجه به نوع عقدی که پایه و اساس آن قرار می شود. هنگامی که این قراردادمی

گذار دارد. خاصه آنکه فقهای مختلف، در برخی موارد دیدگاه متفاوتی نسبت به آثار مختلفی بر تعاملات کارآفرین و سرمایه

 برخی از ابعاد این عقود دارند.

ها های مختلف فقمسئله کارگزاری در خصوص سرمایه گذاری خطرپذیر، از منظر دیدگاه در این مطالعه، آثار عقد شرکت بر

تواند دهد دیدگاه فقها می)به برخی از ابعاد این عقد نظیر فسخ قرارداد و تقسیم سود و زیان(، بررسی شده است و نشان می

ش یا کاهش عدم تقارن اطلاعاتی، افزایش یا آثار اقتصادی و اجتماعی آن عقد را دستخوش تغییر قرار دهد و موجب افزای

 گذاری شود.کاهش انگیزه همکاری و نهایتا تغییر در  نتایج سرمایه

 

 گذاری خطرپذیر، عقد شرکت، عدم همسویی منافع، عدم تقارن اطلاعاتی، مسئله کارگزاریسرمایهواژگان کلیدی: 
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24اولین گردهمایی بین المللی بانکداری و تأمین مالی اسلامی مجموعه مقالات 

 مقدمه و بیان مسئله 2

های مدیریتی، در ای به همراه کمکهای نوپا است و در آن سرمایه( شیوه تامین مالی شرکتVC)۹گذاری خطرپذیرسرمایه

واسطه مالی میان  VCگیرد. در واقع های جوان، کوچک، بسرعت در حال رشد و دارای آتیه اقتصادی قرار میاختیار شرکت

ه ها، موسسات بیمهای بازنشستگی، بانکندوقگذاری نظیر صهای دارای امکان سرمایهگذار اصلی )صندوقموسسات سرمایه

عمل  ۲(LPها بعنوان شریک با مسئولیت محدود)محور است. عموما صندوق -های بسرعت در حال رشد نوآوریو... ( و شرکت

 LPهایی که از طریق منابع مالی صندوق کند و مسئولیت فعالیترا ایفا می ۳(GPنقش شریک مدیریتی) VCنمایند و می

 (.Cumming & Johan, 2014شود را عهده دار است )م میانجا

کنند، شیوه تامین مالی آنها از های تازه تاسیس و در حال رشد را تامین مالی میگذاران خطرپذیر عمدتا شرکتسرمایه

شوند. به توسعه محصولات و خدمات جدید نمایند و در آن شریک میطریق دارایی است، یعنی سهام شرکت را خریداری می

ها با انتظار سود بیشتر، ریسک بالاتری را VCنمایند. در واقع ارزش می کنند و با مشارکت فعال در شرکت، ایجادکمک می

 (.IHS Global Insight, 2011شوند و گرایش بازگشت سرمایه در بلندمدت دارند )متحمل می

های پس از ارزیابی VCهمراستا با مشارکت در سود و زیان است زیرا در این شیوه از تامین مالی،  ۴متعارف VCماهیت 

های نوآورانه و دانش فنی وی، به سوددهی برسد. از دهد تا از طریق فعالیتای را در اختیار کارآفرین قرار میوناگون، سرمایهگ

ها با تجربه و مهارت خود همچنین استفاده VCآنجا که کارآفرینان عمدتا در مباحث مدیریتی و مالی، توان چندانی ندارند، 

ریابی، شناسایی مشتریان مناسب، تامین مواد اولیه یا نیروی انسانی متخصص و مدیریت مناسب های بالقوه در بازااز رابطه

 نمایند.شرکت نوپا، همکاری می

گذاری خطرپذیر گذاری خطرپذیر اسلامی نیز همانند هدف سرمایهمتعارف، هدف سرمایه VCدر کنار مفاهیم یادشده از 

 VCکند. البته ر بستر فقه اسلامی است و از مبانی مالیه اسلامی تبعیت میاسلامی ب VCمتعارف است، با این تفاوت که 

اسلامی، تنها قراردادی ساده نیست که مفاد آن نشئت گرفته از فقه اسلامی باشد، بلکه بر مبنای تسهیم واقعی سود و زیان 

 (.Jouaber & Mehri, 2012نماید)عمل می

عیت بکارگیری ابزارهای مبتنی بر نرخ بهره، در اسلام قراردادهای گوناگونی مبتنی باتوجه به حرام بودن ربا در اسلام و ممنو

ای سود مشخص و ثابتی دارند مانند اوراق ای و عقود مشارکتی. عقود مبادلهبر شرع وجود دارد که به دو دسته اند: عقود مبادله

ست مانند عقد شرکت، مضاربه، مزارعه و مساقات. البته مرابحه، اجاره، سلم و استصناع. در عقود مشارکتی میزان سود قطعی نی

قانون مدنی ایران، انعقاد هرگونه قراردادی )علاوه بر عقود ذکر شده( به شرطی که مخالف صریح شرع و  ۹۰بر اساس ماده 

 قانون نباشد نیز معتبر است.

های نوپای ( و شرکتLPران اصلی )گذاری خطرپذیر، ـ مطابق رویکرد واسطه گری مالیِ آن میان سهامدادر سرمایه

( که شامل گردآوری ۹۳۸۸پذیرـ ، سه وجه اصلی برای انعقاد قرارداد وجود دارد )طالبی، محمدرحیمی و محمدی، سرمایه

 گذاری است. این وجوه در گذاری در شرکت نوپا و خروج از سرمایه(، سرمایهLPوجوه از نهادهای متقاضی )

 قابل مشاهده است: 2نمودار 

                                                                                                                                                                                                 
۹. Venture Capital 

۲. Limited Partner 

۳. General Partner 

و کارآفرینان است و ابزارهای گوناگونی در ارزیابی و  LPدر آن واسطه منابع مالی میان  VCگذاری خطرپذیر متعارف، سازوکاری است که . منظور از سرمآیت۴

 لامی در آن وجود ندارد.گیرد ولی الزاما رویکرد اسلامی و استفاده از ابزارهای تامین مالی اسلامی همچنین توجه به موازین اسانعقاد قرارداد بکارمی
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 (2322گذاری خطرپذیر اسلامی )طالبی و همکاران، الگوی پیشنهادی صندوق سرمایه .2نمودار 

 

های ناشی از عدم )چالش۹گذاران خطرپذیر و کارآفرین، بروز مسئله کارگزاریسرمایهیکی از مسائل مهم در تقابل میان 

( و کارگزار)کارآفرین(( است. راهکارهای گوناگونی برای جلوگیری VCمیان کارفرما ) ۳و عدم همسویی منافع ۲تقارن اطلاعاتی

اند که عمدتا از گذاری خطرپذیر تبیین شدهسرمایهها و ادبیات VCها یا کاهش اثر آنها در تجربیات عملی از بروز این چالش

 شوند.طریق تنظیم مفادی به هنگام انعقاد قرارداد به کار گرفته می

بایست متناسب با موازین اسلامی و گذاری خطرپذیر اسلامی، چارچوب قراردادهای منعقده میباتوجه به اینکه در سرمایه

کن ای دارد. لیارداد اسلامی که بتواند مسئله کارگزاری را کاهش دهد اهمیت ویژهبر اساس عقود اسلامی باشد، تعیین نوع قر

در برخی موارد، دیدگاه فقها در زمینه عقود اسلامی با یکدیگر متفاوت است که ممکن است منجر به تغییر در این اثرگذاری 

 گذارین یکی از عقودی که قرارداد سرمایهشود. لذا در این مطالعه دیدگاه فقهای گوناگون در خصوص عقد شرکت ـ به عنوا

 گذاری خطرپذیر مورد مطالعه قرار گرفته است.شود ـ و اثر آن بر مسئله کارگزاری در سرمایهخطرپذیر بر اساس آن منعقد می

 

 پیشینه مطالعات 2

کنند. معرفی می 5ا عقد شرکتدانند و برخی دیگر آن رمی ۴گذاری خطرپذیر را عقد مضاربهبرخی از مطالعات انجام شده، سرمایه

داند و بانک اسلامی به گذاری خطرپذیر اسلامی را معادل قرارداد مضاربه می(، سرمایهJouaber & Mehri, 2012مقاله )

المال(، وظیفه تامین سرمایه، تحمل ریسک و زیان و تسهیم سود با نرخ از گذار خطرپذیر اسلامی )با نقش ربعنوان سرمایه

 شده با کارآفرین )بعنوان مضارب( را دارد.قبل تعیین 

                                                                                                                                                                                                 
۹ .Agency Problem 

۲  . Information Asymmetry 

۳  . Conflict of Interest 

دهد با قید اینکه طرف دیگر با آن تجارت کرده و در سود آن شریک . در اصطلاح قانون مدنی، مضاربه عقدی است که به موجب آن احد متعاملین، سرمآیت می۴

(. حصه هریک از مالک و مضارب در 5۴7(. در مضاربه سرمآیت باید وجه نقد باشد)ماده 5۴3شود)ماده امل، مضارب نامیده میباشند. صاحب سرمآیت مالک و ع

 (.5۴۸منافع باید جزء کل مشاع از کل از قبیل ربع و ثلث و... باشد )ماده 

شرکت به مفهوم (. 57۹)ماده  شودنامیده می« شرکت عقدی» ص کلمهو به مفهوم اخ «غیر عقدی شرکت» شرکت به مفهوم عام کلمه ،در اصطلاح قانون مدنی. 5

هریک از شرکاء به نسبت سهم خود در نفع و  .«اجتماع حقوق مالکین متعدد در شیئی واحد و به نحو اشاعه» کلمه در قانون مدنی چنین تعریف شده است: عام

 (.575باشند مگر آنکه برای یک یا چندنفر از آنها در مقابل عملی، سهم زیادتری منظور شده باشد )ماده ضرر سهیم می
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گذاری خطرپذیر قابل تفسیر بصورت عقد شرکت است، ( اشاره شده است که سرمایهAl-Suwailem,1998در مقاله )

گذاری خطرپذیر و اثرگذاری آن بر وضعیت اقتصادی جامعه های مقاله صرفا به ابعاد گوناگون سرمایههرچند در عمده قسمت

 گذاری خطرپذیر ارائه نشده است.ه و توضیحی در خصوص ماهیت شراکت اسلامی سرمایهپرداخته شد

(Yousfi,2013نیز ادعا نموده است عقد مضاربه بیشترین همخوانی را با قرارداد سرمایه ) گذاری خطرپذیر متعارف دارد

یرد. کارآفرین دچار مشکل کمبود منابع گهای نوپا قرار میو شرکت ۹های کوچک و متوسطو در آن سرمایه در اختیار بنگاه

( نیز ماهیت bintHasan et al.2011نماید. طبق مطالعه )مالی است لیکن مهارت و دانش فنی اجرای پروژه را وارد می

قابل تفسیر بصورت مضاربه است. همچنین مضاربه، مساقات و مزارعه نیز از دیدگاه کسانی که آنرا نوعی عقد شرکت  VCاصلی

( هر دو Choudhury,2001(. مطالعه )bintHasan et al.,2011قرار گیرد) VCهایتواند مبنای قراردادند نیز میدانمی

اجتماعی  -گذاری خطرپذیر دانسته و دستیابی به توسعه اقتصادیعقد شرکت و مضاربه را قراردادهای عام و متداول برای سرمایه

 داند. ر عقود مضاربه و شرکت میرا در سایه تدقیق اختیارات، مالکیت و حقوق د

دانند. عسگری و گذار و کارآفرین مناسب می( چارچوب شرکت را برای قرارداد میان سرمایه۹۳۸۸طالبی و همکاران، )

( نیز عقود مختلف را از ابعاد نوع تامین مالی )سرمایه یا بدهی(، تقسیم سود، تقسیم زیان و کارمزد بررسی ۹۳۱۰میرچولی )

( نیز ۹۳۸۳گذاری خطرپذیر تعیین ننموده اند. صالح آبادی و کاظمیان )، هرچند نوع عقد خاصی را برای سرمایهنموده اند

گذاری خطرپذیر از جمله ماهیت بلندمدت بودن آن، انگیزه سودآوری، ریسک چارچوب مشارکت را از ابعاد مختلف سرمایه

دانند و سایر عقود را متناسب با ماهیت رپذیر مناسب میگذاری خطپذیری و مشارکت در مدیریت شرکت، برای سرمایه

گذاری دانند؛ زیرا جعاله مبتنی بر عاملیت است، موضوع عقد مزارعه و مساقات متناسب با سرمایهگذاری خطرپذیر نمیسرمایه

 ست. همچنین فروشپردازد و مضاربه منحصر به امور تجاری اهای ملموس میخطرپذیر نیست، عقد سلف به پیش خرید دارایی

گذاری خطرپذیر که مبتنی بر آید نه سرمایهو تامین سرمایه در گردش به کار می ۲اقساطی برای تامین مالی مبتنی بر بدهی

( نیز عقود مختلفی از جمله اجاره، مشارکت کاهنده و اجاره به شرط تملیک ۹۳۱۲است. حسن زاده، رعایایی و بغدادی ) ۳دارایی

گذاری ای از این عقود در سرمایهگذاری خطرپذیر طرحریزی نموده اند اما مقایسهبه و شرکت، برای سرمایهرا علاوه بر مضار

 خطرپذیر انجام نداده اند. 

دهد که محققین درباره ماهیت عقد مربوطه به گذاری خطرپذیر اسلامی نشان میبررسی مطالعات در حوزه سرمایه

دانند. همچنین طبق نظر برخی ارند. برخی آن را مضاربه و برخی آن را عقد شرکت میگذاری خطرپذیر، اتفاق نظر ندسرمایه

 .۴فقها، مضاربه عقدی صرفا برای تجارت و خرید و فروش عنوان شده است

های طرفین و تاثیر آن بر نتیجه تعامل گذاری خطرپذیر به اختیارات و محدودیتاهمیت تمایز بین عقود مختلف در سرمایه

گذار جود دارد حال آنکه هیچ یک از مطالعات یادشده، تحلیلی از تاثیر نوع عقد بر نتایج و پیامدهای قرارداد میان سرمایهطرفین و

(، LPهای سهامدار اصلی )دهند و صرفا به بیان ساختار عقود یادشده و نقش هریک از نهادها )صندوقو کارآفرین ارائه نمی

 پذیر )کارآفرین( در آن پرداخته اند. رمایه( و شرکت سGPگذار خطرپذیر)سرمایه

( به بررسی آثار انتخاب عقد شرکت یا مضاربه بر کاهش ۹۳۱۴در مطالعه انجام شده دیگری از محقق، حیدری و محمدی )

 تواند موجب کاهش عدم تقارن اطلاعاتی گردد. همچنیندهد عقد شرکت بهتر میاند که نشان میعدم تقارن اطلاعاتی پرداخته

کند تعیین ماهیت قرارداد، از سوی دیگر، بستگی به آورده کارآفرین دارد و پیشرفت کار و افزایش توانایی مدیریتی بیان می

گذارد. در مراحل اولیه رشد شرکت نوپا، آورده کارآفرین صرفا دانش فنی است کارآفرین در مسیر رشد، بر نوع قرارداد تاثیر می

ازای دانش فنی، مبلغ اجرت وی را افزایش داد )بصورت حق رویالتی دانش فنی( و در مراحل مابهتوان لذا در عقد مضاربه می

                                                                                                                                                                                                 
۹. Small and Medium Enterprises(SMEs) 

۲. Debt Based Financing 

۳. Equity Based Financing 

 آیت الله وحید خراسانیرساله  ۲۲7۳مسئله  .۴
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بنیان، عقد متناسب، مضاربه است. اما در مراحل توسعه و بلوغ شرکت که گردش مالی، درآمدزایی و اولیه رشد شرکت دانش

 شود، عقد متناسب، عقد شرکت است.ها دیده میحتی سوددهی فعالیت

گذار و کارآفرین از دیدگاه فقهای مختلف و آثار آن بر دو بُعد این مطالعه تلاش شده است انعقاد قرارداد میان سرمایه در

 اصلی مسئله کارگزاری )عدم تقارن اطلاعاتی و عدم همسویی منافع( مورد بررسی قرار گیرد.

این است که هردو به یک میزان به اطلاعات، دسترسی  گذار و شرکت نوپا،منظور از عدم تقارن اطلاعاتی در قرارداد سرمایه

تواند با استفاده از این گذار میکامل و بی هزینه ندارند. درواقع اگر اطلاعات کامل و بدون هزینه در دسترس باشد، سرمایه

طور دقیقی تعیین کند، را ب ۹های جبران خدمتهای شرکت نوآور را ارزیابی کند و در مقابل، شیوهاطلاعات، بطور کامل فعالیت

کند. اما در واقعیت، برای نیز بروز نمی ۲گذار عمل خواهد کرد و مسئله کارگزاریلذا شرکت نوآور نیز در راستای اهداف سرمایه

های شرکت را بطور دقیق مشاهده کند و عملاً اطلاعات بر است که بتواند فعالیت( سخت و هزینه۳گذار خطرپذیر )کارفرماسرمایه

( است، همچنین باتوجه به نوآورانه بودن فعالیت ۴ها و امکان موفقیت آنها در دست شرکت نوآور )کارگزارباره پیشرفت فعالیتدر

 ها، عموماً انتشار اطلاعات و بهینه کاوی در مورد آنها وجود ندارد. شرکت

ذار نیز گمسویی منافع میان کارآفرین و سرمایهگذار خطرپذیر و شرکت نوپا، احتمال عدم هاز سوی دیگر، در تعامل میان سرمایه

جاد تواند باعث ایگذار خطرپذیر و شرکت نوپا میوجود دارد. بروز عدم تقارن اطلاعاتی و عدم همسویی منافع در ارتباط میان سرمایه

 (. ,PP 3Bouvard ,2012-5شود ) 7و مسئله ممانعت 3، مسئله انتخاب معکوس5گریزیمسائلی از قبیل مسئله مسئولیت

 بندیدهد در سه گروه قابل دستهعلل بروز مسئله کارگزاری که به جهت عدم تقارن اطلاعاتی و همسویی منافع رخ می

 (:Bender, 2011, pp. 78-87است )

به جهت عدم وجود اطلاعات کافی، یا هزینه بر بودن  VCافتد و : که پیش از انعقاد قرارداد اتفاق می۸اطلاعات مخفی .۹

گیری صحیح، نسبت به کیفیت عملکرد شرکت نوپا آگاهی کافی ندارد. همچنین ممکن است گردآوری اطلاعات برای تصمیم

و یا ادعای  دوکار برای دستیابی به منابع مالی بیشتر، اغراق کنپذیری کسبمدیر شرکت نوپا تلاش نماید در مورد مزایا و امکان

شود کارآفرینی که شایستگی و شرایط کافی انجام فعالیت مورد نظر کارفرما دانش بیش از واقعیت نماید. این مسئله موجب می

(VC.را ندارد، به کار گماشته شود که خود بیانگر نوعی منفعت طلبی کارگزار است ) 

 شود، به این ترتیب کهگریزی میعث بروز مسئله مسئولیتافتد و با: بعد از عقد قرارداد اتفاق می۱های مخفیفعالیت .۲

های شرکت را مشاهده، ارزیابی و بررسی کند، لذا تضمینی بر اینکه شرکت همراستا با اهداف تواند بخوبی فعالیتنمیVCچون 

VC دیدگاه هایی را پیش گیرد که از کند یا خیر وجود ندارد و ممکن است شرکت سیاستاز عقد قرارداد عمل میVC بهینه

و وجود ضعف در عملکرد شرکت  ۹۹، همچنین مسئله ظاهرسازی۹۰گذاری کردنیا ضروری نیست، مانند بیش از حد سرمایه

 .۹۲نوپا

                                                                                                                                                                                                 
۹. Compensation Scheme 

۲. Agency Problem 

۳. Principal 

۴. Agent 

5. Moral Hazard 

3. Adverse Selection 

7. Hold-Up 

۸. Hidden Information 

۱. Hidden Action 

۹۰. Overinvestment 

۹۹. Window Dressing 

۹۲. Leisure 
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هایی افتد و به این معناست که شرکت سوء استفاده یا فرصت طلبی: این چالش پس از عقد قرارداد اتفاق می۹نیت مخفی .۳

کند؛ یک نمونه این است که مدیر شرکت نوپا، اند. مسئله ممانعت در این حالت بروز مییده نشدهدهد که در قرارداد دانجام می

VCکند. همچنین ممکن است را تهدید به خروج میVC در صورتی که نرخ سود مورد انتظارش را از شرکت بدست نیاورده

رکت نوپا را داشته باشد و شرایط را به نفع خود باشد، ادعای ورشکستگی کند تا بدین ترتیب امکان مذاکره مجدد با مدیر ش

 تغییر دهد.

تواند موجب کاهش مسائل یادشده شود که کاملا بر کاهش مسئله کارگزاری اثرگذار است. چنانچه مفاد قراردادها می

. ۲ارج استراهکارهای گوناگونی در تحقیقات مختلف در این خصوص مورد بررسی قرار گرفته است که از موضوع این مقاله خ

و کارآفرین و مسئله کارگزاری،  VCها و آثاری بدنبال دارد که بر تعامل ها، محدودیتهمچنین مبنا قراردادن هر عقد، ویژگی

 گذارد.اثر مستقیم می

 

 گذاری خطرپذیر اسلامیآثار انعقاد قرارداد بصورت عقد شرکت در سرمایه 3

با این توضیحات، درادامه نظرات فقهای مختلف در خصوص ابعاد اصلی عقد شرکت و آثار آن بر مسئله کارگزاری، تبیین 

شود. این ابعاد )که مورد اختلاف نظر فقها است( شامل تقسیم سود و زیان و فسخ قرارداد است. بدین منظور علاوه بر بررسی می

عه دمشقیه شهید ثانی و شرایع الاسلام محقق حلی، رساله توضیح المسائل منطبق بر های شرح لمهریک از این ابعاد در کتاب

فتاوای علمای عظام آیه الله خمینی، آیه الله سیستانی، آیه الله وحید خراسانی، آیه الله نوری همدانی، آیه الله مظاهری، آیه الله 

و تاثیر هرکدام بر عدم تقارن اطلاعاتی و عدم همسویی منافع  اندمکارم شیرازی و آیه الله بهجت نیز مورد بررسی قرار گرفته

 گذاری خطرپذیر آمده است. در سرمایه

 

 فسخ قرارداد 3.2

گذاری خطرپذیر دو حالت برای تقاضای فسخ زودهنگام قرارداد از سمت یکی از طرفین وجود دارد که هردو بصورت در سرمایه

 دهد.تضاد و عدم همسویی منافع رخ می

 شود، حالحالت کارآفرین به جهت بوجود آمدن منفعت شخصی در کار یا موقعیتی دیگر خواهان فسخ قرارداد میدر یک  

ار که گذها و دستیابی به اهداف نهایی از سرمایه خویش است. درحالت دیگر، سرمایهگذار به دنبال ادامه فعالیتآنکه سرمایه

ت ده بودن ادامه فعالیت شرکه به شم اقتصادی خود و شناخت بازار متوجه زیانعموما دارای تجربه مدیریتی بالایی است، با توج

شود. حال آنکه کارآفرین که عمدتا نسبت به ایده و دستاوردهای خود، بایاس ذهنی و تعصب خاص دارد، با این نظر مخالف می

 خواهد بود.

طبق نظر شهید ثانی و محقق حلی، در عقد شرکت، در صورتی که بخواهیم از منظر فقهی به فسخ قرارداد شرکت بپردازیم، 

باشد های انحلال شرکت میتوانند تقسیم مال مشترك را درخواست کند و تقسیم مال مشترك، یکی از راههریک از شرکا می

وارکار ستوانند از خود سلب نمایند. از سوی دیگر، شراکت بمانند اسبی است که افسار آن در دست دونفر البته این حق را می

 است. بنابراین بدون همکاری طرف دیگر، امکان فسخ قرارداد وجود نخواهد داشت.

در میان نظرات فقهای معاصر، در مورد جایز بودن عقد شرکت اختلاف نظر وجود دارد. به عنوان مثال در رساله آیه الله 

اند برگردند، هیچکدام تصرف مال در یکدیگر داده ای که بهها از اجازهاگر تمام شریک»آمده است  ۴و آیه الله بهجت ۳خمینی

                                                                                                                                                                                                 
۹. Hidden Intention 

، محمدی، پرستو و حیدری، مهرناز. مجموعه مقالات مقابله با آن یها وهیو ش ریخطر پذ یدر سرمآیت گذار یعدم تقارن اطلاعاتبرای نمونه مراجعه شود به  .۲

 ۹۳۱۹پنجمین کنفرانس توسعه نظام تامین مالی. 

 ۲۹55. مسئله ۳

 ۹3۱۲. مسئله ۴
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های دیگر حق تصرف ندارند، ولی کسی توانند در مال شرکت، تصرف کنند و اگر یکی از آنان از اجازه خود برگردد شریکنمی

و آیه الله  ۲تانی، آیه الله سیس۹همچنین در رساله آیه الله خمینی«. تواند در مال شرکت تصرف کندکه از اجازه خود برگشته می

ها تقاضا کند که سرمایه شرکت را قسمت کنند، اگرچه در شرکت اذنی هر وقت یکی از شریک»آمده است  ۳وحید خراسانی

شرکت مدت داشته باشد، باید دیگران قبول نمایند، مگر آنکه قسمت رد یعنی قسمت کردن نیاز به مبلغی از طرف بعضی از 

و آیه  5، آیه الله مظاهری ۴در حالیکه در رساله آیه الله نوری همدانی .«بهی بر شرکا داشته باشدشرکا داشته باشد یا ضرر معتنا

، صراحتا عقد شرکت را عقدی جایز 7صراحتا از موضوع قسمت رد، صحبتی نشده است. همچنین آیه الله مظاهری 3الله بهجت

بینی اند، مگر آنکه حق فسخ قرارداد برای طرفین پیشدانسته، آن را عقدی لازم ۸دانند در حالیکه آیه الله مکارم شیرازیمی

 شده باشد.

گذارد. زیرا هریک گذار و کارآفرین میجایز بودن عقد شرکت عمدتا مانع از میان رفتن عدم همسویی منافع میان سرمایه

قرارداد، به فراخور مذاکرات انجام  توانند این عقد را فسخ نمایند. حال آنکه هنگام انعقاداز طرفین هر زمان که بخواهند می

های گذار و ریسکهای سرمایههای شخصیتی وی، نتایج ارزیابیشده و عواملی نظیر توان اقتصادی و فنی کارآفرین، ویژگی

 جگیرد تا در صورت لزوم بتواند مانع خروگذار حق فسخ قرارداد را یکجانبه برای خود در نظر میگذاری، عموما سرمایهسرمایه

کارآفرین از کسب و کار)نیت مخفی؛ عدم همسویی منافع( شود. همچنین کارآفرین با دانستن این موضوع، تلاش خود را بکار 

ی(، گذار به دلیل بی اطلاعی)عدم تقارن اطلاعاتگذار رسانده شود تا سرمایهها به خوبی به اطلاع سرمایهگیرد تا نتایج فعالیتمی

تواند پذیرند، بهتر میننماید. بنابراین دیدگاه فقهایی که حق فسخ قرارداد را بصورت یکطرفه میقرارداد را زودهنگام فسخ 

 موجب کاهش مسئله کارگزاری )از طریق همسو نمودن منافع و کاهش عدم تقارن اطلاعاتی( شود.

 

 تقسیم سود )بازپرداخت و جبران خدمت( 3.2

. درواقع کندبیشتری نسبت به ارزش آورده خود)سهم الشرکه( طلب می گذاری خطرپذیر، عمدتا یکی از طرفین سهمدر سرمایه

ل بیشتر ازای عمالشرکه خود نماید که این مقدارِ بیشتر، مابهتواند طلب درصدی بیشتر از سهمگذار تنها در صورتی میسرمایه

ه وه بر دانش فنی خود )و احیانا نمون)مانند کمک مدیریتی یا مشاوره تخصصی یا بازاریابی( باشد. همچنین کارآفرین نیز علا

 کند وآید، نقش اجرایی)عامل( را نیز در کار ایفا میاولیه محصول یا مواد اولیه یا برخی تجهیزات( که آورده وی بحساب می

ی که ر صورتالشرکه طرفین دبایست بخشی از سود و نتایج فعالیت نیز به این جهت به وی تعلق گیرد. بنابراین تعیین سهممی

 شود.عقد شرکت منعقد شده باشد، کاملا به تراضی، چانه زنی میان طرفین و قدرت اقتصادی آنان وابسته می

از منظر فقهی، در عقد شرکت، در زمینه تسهیم سود بیشتر از سهم الشرکه، تنها در صورت هبه کردن یا داشتن مبنایی 

ذاری خطرپذیر گفته شد(، امکان پذیر خواهد بود. طبق نظر شهید گبرای پرداخت سود اضافی )مانند آنچه در مورد سرمایه

الشرکه جایز است و شرط ضمن عقدی که در آن قید شود تسهیم سود بیشتر ممکن تسهیم سود بطور متناسب با سهم»ثانی، 

رای او د سود اضافی بکند. اما اگر یکی از شرکا عامل باشد، اشکالی نداراست، جایز نیست و چنین شرطی عقد را نیز باطل می

اگر طرفین در صورت تساوی سرمایه، شرط کنند که »ی(. محقق حلی نیز نظر مشابهی دارد: ثان دی)شه« در نظرگرفته شود

سود بصورت متفاوت پرداخت شود، یا اگر سرمایه متفاوت باشد ولی شرط کنند که مساوی پرداخت شود؛ شرط باطل است و 
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رف نیز باطل است. یعنی چنین شرط ضمن عقدی باطل است، زیرا مبنایی برای تقسیم سود لذا عقد شرکت یعنی اذن در تص

بر اساس سرمایه وجود ندارد و هر شریکی باید بر اساس سودی که از مالش بدست آمده بردارد. علت بطلان این است که 

مگر اینکه شریک دیگر این سود اضافی را  شود، عَوَضی در مقابل آن قرار ندارد.زیادی سودی که برای یکی از شرکا حاصل می

 «)محقق حلی(. ۹هبه کرده باشد

در میان نظرات فقهای معاصر نیز در این زمینه اختلاف نظر وجود دارد، بطوریکه شیوه تقسیم سود و زیان به تراضی طرفین 

ود ش کار او بیشتر یا کمتر است، سکند یا ارزکند یا بیشتر کار میبستگی دارد و این امکان وجود دارد که کسی که کار می

. برخی از فقها معتقدند هر شرطی میان شرکا درنظر گرفته شود صحیح است و برخی دیگر شرط دریافت سود ۲بیشتری ببرد

دانند. همچنین در مورد این موضوع که همه سود یا همه زیان بر عهده یک نفر باشد، بیشتر با وجود فعالیت کمتر را جایز نمی

 ف نظر وجود دارد.اختلا

تواند به رضایت از قرارداد بینجامد و باعث شود طرفین خصوصا تسهیم سود بر اساس ارزشگذاری صحیح از آورده طرفین می

بایست با توجه به سهم الشرکه تقسیم شود، کارآفرین، کمتر در صدد مخفی نمودن اطلاعات قرار گیرند. زیرا گرچه سود می

کند و امکان دریافت سود بیشتر از سهم الشرکه به ازای دانش فنی شرایط انعقاد قرارداد نیز تغییر میاما بر اساس چانه زنی، 

آید. اما دیدگاه فقهایی که امکان دریافت سود بیشتر با وجود عملکرد کمتر را یا حق مدیریت و بازاریابی و نظیر آن بوجود می

 ی میان شرکا کمتر شود و مسئله کارگزاری بیشتر بروز نماید.شود انگیزه همکاردانند، بر عکس موجب میمجاز می

 

 گیریبحث و نتیجه 4

تجویز متون فقهی درباره شرایط عقد شرکت از بُعد فسخ قرارداد و تقسیم سود و زیان از یک سو و تاثیر آن عقد بر مسائل 

موارد متفاوت است پذیرش چارچوب یک  ناشی از عدم تقارن اطلاعاتی و عدم همسویی منافع طرفین از سوی دیگر، در برخی

س بایست بر اساهای آنها، میعقد، متضمن پذیرش شرایط آن نیز هست لذا پذیرش نظرات فقها با عنایت به تفاوت دیدگاه

 های اقتصادی اجتماعی نیز صورت پذیرد. تحلیل

ر مشهود گذاری خطرپذیزاری در نمونه سرمایهها چیست، تاثیر آنها بر مسئله کارگصَرفنظر از این که علت این تفاوت دیدگاه

 تقسیم سود و»و « فسخ قرارداد»است. در این مطالعه، بر اساس نظریه کارگزاری، اختلاف نظرات فقها در خصوص دو مسئله 

رارداد ق دهد. امکان پذیر بودن فسخگذار خطرپذیر و کارآفرین را تغییر می، فضای عاملیت وکارگزاری میان طرفین سرمایه«زیان

برای طرفین در هر زمان)جایز بودن عقد( ممکن است منجر به افزایش عدم تقارن اطلاعاتی و عدم همسویی منافع شود. حال 

گذار ممکن باشد)طبق نظر برخی دیگر از فقها(، پایش و نظارت بیشتر و اِعمال نفوذ آنکه اگر فسخ قرارداد یکطرفه برای سرمایه

 آورد که راهکاری مهم برای کاهش مسئله کارگزاری است.ار بوجود میگذبیشتر را برای سرمایه

گذار( ـ چنانچه در نظر همچنین تسهیم سود بر اساس ارزش واقعی آورده )نقدی یا غیر نقدی، برای کارآفرین یا سرمایه

د خی فقها، امکان داشته باشهمه فقها یکسان است ـ، موجب افزایش انگیزه طرفین در شراکت خواهد بود. اما اگر مطابق نظر بر

، ۳دهد سود بیشتری ببردکه کل زیان صرفا بر اساس شروط قراردادی، متوجه یک طرف شود یا طرفی که کار کمتری انجام می

ابراین یابد. بنیابد، بلکه عدم همسویی منافع نیز بشدت افزایش مینه تنها انگیزه طرف متحمل زیان در فعالیت کاهش می

 تواند آثار اقتصادی و اجتماعی آن عقد را دستخوش تغییر نماید.در خصوص عقد قرارداد، میدیدگاه فقها 

 

                                                                                                                                                                                                 
د آنچه را تر از کار دیگری است بیشتر منفعت ببرد، بایاگر در عقد شرکت شرط کنند کسی که کار میکند، یا بیشتر از شریک دیگر کار میکند، یا کار او بااهمیت. ۹

ببرد، باز  تر از کار دیگری نیست، بیشتر منفعتکند، یا کار او بااهمیتکند، یا بیشتر کار نمیط کنند کسی که کار نمیاند به او بدهند. و همچنین اگر شرشرط کرده

 .الله سید علی سیستانی(المسائل آیت)توضیح اند به او بدهندهم شرط صحیح است، و باید آنچه شرط کرده

 آیت الله مکارم شیرازی ۹۸۲۱آیت الله نوری همدانی و  ۲۹۴۰آیت الله سیستانی،  ۲۹7۴آیت الله بهجت ،  ۹3۸5آیت الله خمینی،  ۲۹۴۸. ۲

 تقبل زیان صرفا به جهت شرط عقد شرکت، متفاوت با ضمانت مال و جبران خسارت در صورت کم کاری است. ۳
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 پیشنهاد آتی 1

ها را بهتر نمایان سازد، هرچند مطالعه حاضر بر تواند تفاوت دیدگاهمدلسازی ریاضی آثار اقتصادی یادشده و تحلیل آنها، می

اساس دریافت شخصی از بررسی رسالات توضیح المسائل صورت گرفته است و ممکن است اختلاف نظرهای مشاهده شده، در 

، به اجماع منجر شود و دغدغه تعدد نظرات فقهی در یک مسئله واحد و آثار صورت بحث و بررسی رو در رو با صاحب نظران

 اقتصادی اجتماعی آن را برطرف سازد. 

نی زگذار و کارآفرین در چارچوب عقود معین از بُعد توان چانهاز سوی دیگر علاوه بر نظریه کارگزاری، چالش میان سرمایه

ا تعداد گذاران متناسب بگذاری متوازن باشد، یعنی تعداد سرمایهتقاضای سرمایهنیز قابل بررسی است. در صورتی که عرضه و 

کارآفرینان متقاضی سرمایه باشد، توان چانه زنی بالاتر رفته و حقوق مرتبط با فسخ قرارداد یا تسهیم سود نیز متناسب با آن 

ذاران نسبت به کارآفرینان بسیار محدود است، حق گباشد. اما در شرایطی که تعداد سرمایهبه نفع کارآفرین قابل تغییر می

شود که در مطالعه دیگری قابل بررسی انتخاب کمی برای کارآفرین وجود داشته و مجبور به پذیرش شرایط طرف مقابل می

 است.
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 پیوست

 آیه الله سیستانی آیه الله خمینی سرفصل
آیه الله وحید 

 خراسانی

آیه الله نوری 

 همدانی
 آیه الله بهجت آیه الله مکارم شیرازی آیه الله مظاهری

تقسیم 

 سود و زیان

اگر در عقد شرط  -۲۹۴۸مساله 

کند یا کنند کسی که کار می

بیشتر از شریک دیگر کار 

کند بیشتر منفعت ببرد، یا می

کنند کسی که کار شرط 

کند کند یا کمتر کار مینمی

بیشتر منفعت ببرد باید به 

 اند عمل نمایند.شرطی که کرده

ـ اگر  ۲۹53مسأله 

در عقد شرکت شرط 

کنند کسی که کار 

میکند، یا بیشتر از 

شریک دیگر کار 

میکند، یا کار او 

تر از کار بااهمیت

دیگری است بیشتر 

منفعت ببرد، باید 

شرط آنچه را 

اند به او بدهند. کرده

و همچنین اگر شرط 

کنند کسی که کار 

کند، یا بیشتر نمی

کند، یا کار کار نمی

تر از کار او بااهمیت

دیگری نیست، 

بیشتر منفعت ببرد، 

باز هم شرط صحیح 

است، و باید آنچه 

اند به او شرط کرده

 .بدهند

ـ اگر  ۲۹57مسأله 

قرار بگذارند که همه 

، ر ببردسود را یک نف

یا تمام ضرر از یکی 

از آنان باشد، صحت 

شرکت محل اشکال 

 .است

ـ اگر  ۲۹7۴مسأله 

در عقد شرکت 

شرط کنند کسى 

کند، یا  که کار مى

بیشتر از شریک 

کند،  دیگر کار مى

یا ارزش کار او 

بیشتر است، از 

سود بیشتر ببرد، 

باید آنچه را شرط 

به او  اندکرده

بدهند، ولى اگر 

کسى  شرط کنند

 کند یا که کار نمى

 بیشتر کار نمى

کند یا ارزش کار او 

بیشتر نیست از 

سود بیشتر ببرد، 

شرط باطل است، 

ولى اگر شرط 

کنند زیادى را به 

او تملیک کنند، 

شرط صحیح است 

و باید به آن فا 

 کنند.

اگر  -۲۹۴۰مساله 

در عقد شرکت 

شرط کنند کسی که 

کار می کند، یا 

بیشتر از شریک 

کار می کند  دیگر

بیشتر منفعت ببرد 

باید آنچه را شرط 

اند عمل کنند کرده

ولی اگر شرط کنند 

کسی که کار نمی 

کند، یا کمتر کار 

می کند بیشتر 

منفعت ببرد، این 

شرط باطل است 

ولی شرکت آنان 

صحیح است 

ومنفعت بدست 

آمده به نسبت مال 

بین آنها تقسیم می 

 شود.

اگر -۲۹۴۹مساله 

د که همه قرار بگذارن

استفاده را یک نفر 

ببرد، و یا تمام ضرر 

یا بیشتر آن را از 

یکی از آنان باشد 

شرکت صحیح است. 

ولی منفعت و ضرر 

بین آنها به نسبت 

مال تقسیم می 

 شود.

اگر در  -۹7۰۰له امس

عقد شرکت شرط کنند 

که یکى از آنها بیشتر 

منفعت ببرد یا همه 

منفعت مال او باشد یا 

د، شرکت هیچ ضرر نده

و شرط هر دو صحیح 

 است.

ـ مانعى ندارد ۹۸۲۱مسأله 

که در قرارداد شرکت شرط 

ند ک کنند کسى که کار مى

بیشتر منفعت ببرد، یا 

بعکس شرط کنند کسى 

کند یا کمتر  که کار نمى

کند بیشتر منفعت  کار مى

ببرد )به خاطر ارفاق یا 

علّت دیگر( امّا اگر قرار 

 یکبگذارند تمام منافع را 

نفر ببرد صحیح نیست، 

ولى اگر قرار بگذارند تمام 

ضرر یا قسمت بیشتر آن را 

 .یکى بدهد صحیح است

ها هر شریک -۹۸۳۰مساله 

کدام به نسبت سرمایه خود 

سود و زیان مى برند، مگر 

این که شرط خاصى در 

قرارداد شرکت ذکر کنند، 

بنابراین کسى که سرمایه 

اش دوبرابر سرمایه دیگرى 

سهم او از سود و زیان است 

نیز دوبرابر سهم دیگرى 

خواهد بود امّا اگر قرارداد 

کنند سهمشان مساوى 

 .باشد مانعى ندارد

اگر  -۹3۸5مساله 

در عقد شرکت، 

شرط کنند کسی 

کند، یا که کار می

بیشتر از شریک 

کند دیگر کار می

بیشتر منفعت 

ببرد، باید به 

شرطی که 

اند، عمل کرده

نین نمایند و همچ

است بنابراظهر، 

اگر شرط کنند 

کسی که کار 

کند یا کمتر نمی

 کند، بیشترکار می

منعفت ببرد، در 

صورتی که چنین 

شرطی عقلایی 

 باشد.

فسخ 

 قرارداد

ها اگر تمام شریک -۲۹55مساله 

ای که به تصرف مال در از اجازه

اند برگردند، یکدیگر داده

توانند در مال هیچکدام نمی

تصرف کنند و اگر یکی شرکت، 

از آنان از اجازه خود برگردد 

های دیگر حق تصرف شریک

ندارند، ولی کسی که از اجازه 

تواند در مال خود برگشته می

 شرکت تصرف کند.

هروقت یکی از  -۲۹35مساله 

شریکها تقاضا کند که سرمایه 

شرکت را قسمت کنند، اگرچه 

شرکت مدت داشته باشد باید 

ایند، مگر آنکه دیگران قبول نم

قسمت شامل بر رد یا مستلزم 

ضرر بر شریک دیگر باشد، که در 

تواند او را وادار این صورت نمی

 به قبول قسمت نماید.

ـ در  ۲۹33مسأله 

شرکت اذنی هر وقت 

ها یکی از شریک

تقاضا کند که 

سرمایه شرکت را 

قسمت کنند، اگرچه 

شرکت مدت داشته 

باشد، باید دیگران 

ند، مگر قبول نمای

آنکه قسمت رد 

یعنی قسمت کردن 

نیاز به مبلغی از 

طرف بعضی از شرکا 

داشته باشد یا ضرر 

معتنابهی بر شرکا 

 .داشته باشد

ـ هر  ۲۹۸۴مسأله 

وقت یکى از 

شریکها تقاضا کند 

که سرمایه شرکت 

را قسمت کنند ـ 

اگر چه شرکت 

مدتّ داشته باشدـ 

باید دیگران قبول 

نمایند، مگر آن که 

سمت محتاج به ق

ضمیمه مالى از 

غیر مال مشترك 

باشد، که آن را 

قسمت ردّ 

گویند، یا این یم

که تقسیم ضرر 

معتنابه بر شرکاء 

 داشته باشد.

هر   -۲۹5۰مساله

وقت یکی از شریکها 

تقاضا کند که 

سرمایه شرکت را 

قسمت کنند، اگر 

چه شرکت مدّت 

داشته باشد، باید 

 دیگران قبول نمایند.

عقد  -۹7۰7له امس

شرکت از عقود جایز 

است یعنى یکى از 

تواند قرارداد شریکها مى

را به هم زند، گرچه 

مدتّ شرکت تمام نشده 

باشد، بنابراین اگر یکى 

از آنان شرکت را به هم 

بزند شریکهاى دیگر 

حقّ تصرّف در مال را 

 ندارند.

هر وقت  -۹7۰۸له امس

یکى از شریکها تقاضا 

کند که سرمایه شرکت 

را قسمت کنند، گرچه 

شرکت مدّت داشته 

باشد باید دیگران قبول 

 نمایند.

شرکت از -۹۸۳3مساله 

معاملات لازم است یعنى 

 هیچ یک از طرفین نمى

تواند پیش خود این قرارداد 

را برهم زند و نیز قبل از 

پایان مدتّ شرکت حق 

ندارد تقاضاى تقسیم 

که  سرمایه کند، مگر این

اد چنین حقّى در قرارد

بینى شده  براى او پیش

 .باشد

اگر  -۹3۱۲مساله 

تمام شرکا از 

ای که برای اجازه

تصرف در مال 

اند یکدیگر داده

برگردند، هیچ 

توانند در کدام نمی

مال شرکت تصرف 

کنند، حتی اگر 

یکی از آنان از 

اجازه خود برگردد، 

شرکاء دیگر حق 

تصرف ندارند ولی 

کسی که از اجازه 

خود برگشته، 

تواند در مال یم

شرکت تصرف 

 کند.

 -۹3۱۳مساله 

هرگاه یکی از 

شرکا تقاضا کند 

که سرمایه شرکت 

را قسمت کنند،  

اگرچه شرکت 

مدت داشته باشد، 

دیگران باید قبول 

 کنند.
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