
بازخریدقرارداد 
(منطبق با شریعت)

سیدعباس موسویان
استاد پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامی





مقدمه
ردغیرمستقیممداخلهبرایمرکزیبانک هایمتعارف،مرکزیبانکداریدر

لیاتعمومجددتنزیلنرخقانونی،سپردهنسبتابزارسهازعموماًپولبازار
.می کننداستفادهبازبازار

عهتوسحالدرویافتهتوسعهکشورهایدرکهابزاریمهمترینحاضرحالدر
هرعواقدر.استبازبازارعملیاتمی شود،استفادهپولیسیاست گذاریجهت
ردکوتاه تریعمرطولسنتی،ابزاردوبامقایسهدربازبازارعملیاتچند

بردکارازخود،برجستهمزایایدلیلبهامادارد،پولیسیاستگذاریادبیات
کشورهایمالیبازارهایدرمرکزیبانک هایروزانهمداخلاتدروسیعی
.استگشتهبرخوردارتوسعهحالدرویافتهتوسعه
طتوسبهاداراوراقفروشوخریددرصرفابازبازارعملیاتگذشتهدرگرچه
اباخیردههدودرمی شد،خلاصهنقدینگیکنترلمنظوربهمرکزیبانک

تحولاردچنیزبازبازارعملیاتمرکزی،بانکداریوپولیاقتصاددانشتوسعه
.گردید



تعریف عملیات بازار باز
مرکزیبانکآندرکهاستفعالیتیبازبازارعملیاتازمنظورتعریف،لحاظبه
یسیاستاهدافتامی کندتلاشبهادار،اوراقازخاصیّگروهفروشوخریدبا

.نمایداعمالرا(بانکیبینبازار)پولبازاردرخود
اربازایندرخروجووروددراقتصادیعواملبودنآزاد،«بازبازار»تسمیهوجه

یمرکزبانکسویکازیعنی.می باشدمرکزیبانکعملیاتدرمشارکتو
که)بانک هادیگر،سویازوورزداقداماوراقفروشوخریدبهکهدارداختیار
.وشندبفریابخرندرااوراقاینکهدارنداختیارنیز(هستندمعاملهدیگرطرف

پولزاربادرذخایرمدیریت»جزنیستچیزیبازبازارعملیاتماهیّتبنابراین،
:ازاستعبارتکارکردیجهتازو«بهاداراوراقفروشوخریدطریقاز
،«بانکیبینبازاردرکوتاه مدتبهرهنرخ هایمدیریت»
دادنشکلوزمانطولدرپولبازاردرمبنایاپایهبهرهنرخ هایکشف»

«مالیبازارهایسایربهعلامت دهی»و«بازدهمنحنی



اوراق مورد استفاده جهت عملیات بازار باز

دولتیبهاداراوراق.
مرکزیبانکبهاداراوراق.
دولتیقرضهاوراق.
خارجیخزانهاسناد.

(رپو)بازخریدتوافق های.



بازخرید در عملیات بازار بازکاربرد قرارداد 
نقش(رپو)بازخریدقراردادکهمی دهدنشانبانکیبینبازارهایمطالعه

وداشتهسرمایهوپولبازارفعالانکوتاه مدتنقدینگیمدیریتدرمهمی
رکزیمبانکازاستقراضنیزوبانک هابرداشتاضافهجریمهازناشیمشکلات

.می کندبرطرفرا

بهاداراوراقمی تواندداردکوتاه مدتنقدینگیبهاحتیاجبانکیککهزمانی
وندکواگذار«(رپو)بازخریدقرارداد»ازاستفادهبابین بانکیبازاردرراخود

بهداماقنقدینگی،مشکلشدنبرطرفازبعدوآوردبدسترالازمنقدینگی
.نمایدخودبهاداراوراقبازخرید

ثانیا،ومی رسدنیازموردنقدینگیبهاولا،فروشندهبانکهمترتیببدین
باخریداربانکهمومی شودخودبهاداراوراقمالکمجددابرنامه ریزی،طبق

.می رسدخودنظرموردسودبهبهاداراوراقرویمدتکوتاهسرمایه گذاری



بازخرید در عملیات بازار بازکاربرد قرارداد 
زوناف(رپو)بازخریدقراردادکهمی دهدنشانبانکیبینبازارهایمطالعه

برایبیمناسخیلیابزارپول،بازارفعالانکوتاه مدتنقدینگیمدیریتبر
.استسیاست پولیاجرایجهتمرکزیبانکبازبازارعملیات

بهورودابمی تواننددارندپولیانبساطسیاستقصدکهمرکزیبانک های
«(پور)بازخریدقرارداد»طریقازبازبازارعملیاتانجاموبانکیبینبازار

هکزمانیوکنندبانکینظامبهپولتزریقوبهاداراوراقخریدبهاقدام
رانگینقدیمذکوراوراقفروشباباشندداشتهانقباضیسیاستمی خواهند
.جمع کنند

ولیپسیاستابزارعنوانبه«(رپو)بازخریدقرارداد»ازاستفادهامتیاز
حجمجهتازریزیبرنامهقابلکاملاکهاستایندرابزارهاسایربهنسبت

.است(فایده/هزینه)بازدهینرخ هایوزمانمدتنقدینگی،



اشکالات قرارداد بازخرید غربی

«داردذیلشرحبهشرعیاشکالاتغربی«(رپو)بازخریدقرارداد:

استربهادااوراقوثیقه گذاریواستقراضبرمبتنیغربیرپویمدل هایازبرخی
.دشوواقعاستفادهمورداسلامیجامعهدرنمی تواندواستربابرمبتنیکه

اقدامهبلکنمی فروشدرااوراقواقعدر(فروشندهبانک)اولبانککهبیاناینبه
بهم،دوبانکخاطراطمینانبرایوکرده(خریداربانک)دومبانکازاستقراضبه

اریگذوثیقهوینزدوثیقهعنوانبهرابهاداراوراقاستقراضبهرهواصلمیزان
رااوراقداردحقدومبانکقرضبازپرداختازنکولصورتدرکهمی کند
.نمایدوصولراخودمطالباتفروخته

خواهدربویقرضقراردادهست،زیادهوبهرهاساسبراستقراضاینکهآنجااز
.ندارنداسلامیمالیبازارهایدراجراقابلیتوبود



اشکالات قرارداد بازخرید غربی

«داردذیلشرحبهشرعیاشکالاتغربی«(رپو)بازخریدقرارداد:

نلکاستفروشوخریدقراردادبرمبتنیگرچهغربیرپویمدل هایازبرخی
.استمهمشرعیاشکالدوتاباهمراهکهشدهطراحیبگونه ای

سنادایادولتیقرضهاوراقپایهداراییغالباغربی(رپو)بازخریدقرارداددراولا؛
انکداریبدراستفادهقابلبودهرباوبابهرهقرضبرمبتنیکهاستدولتیخزانه

.نیستاسلامی

دقرارداعملیاتیمدلباشدمشروعبهاداراوراقپایهداراییهمفرضبرثانیا؛
رطشنخستقرارداددردومقراردادیعنیدارد«بیع العینه»شبهه«رپو»بازخرید
تقاداعبهکهمی شودمشروطبیع العینهموجباسلامیفقهمنظرازکه،می شود
امعجودرنمی تواندنیزمدلایننتیجهدر.استباطلسنتاهلوشیعهفقهای

.شوداستفادهاسلامی

.



شریعتبا منطبق طراحی قرارداد بازخرید 

خاطربهاسلامیمالیبازارهایمحققانکههستدههیکازبیش
قراردادطراحیدنبالبهغربی،(رپو)بازخریدقراردادشرعیاشکالات

.اشدبنیزشرعیموازینبامطابقکارآمدی،عیندرکههستندبازخریدی
نهادپیشراذیلویژگی هایبااسلامی(رپو)بازخریدقرارداداساساینبر

.داده اند
بیعایهپبربلکهوثیقهوقرضپایهبرنهاسلامی(رپو)بازخریدقرارداد.۱
اتمقرروقوانیندربنابراینمی شودطراحیبهاداراوراق(فروشوخرید)
.شودرعایتکاملانکتهاینبایداجراییدستورالعمل هایو
مشروعبهاداراوراقپایهبربایستیاسلامی(رپو)بازخریدقرارداد.۲

ومرابحهاوراقاجاره،اوراقمشارکت،اوراقاسلامی،خزانهاسنادمانند
.گیردانجاماسلامیدولتیصکوکانواعسایر



شریعتبا منطبق طراحی قرارداد بازخرید 

راختیادوتاازبازخریدشرطبجایاسلامی(رپو)بازخریدقرارداددر.۳
لیهاوفروشقراردادهمراهکهبیاناینبهمی شوداستفادهفروشوخرید
خریداختیارحقیکواوراقخریداربرایفروشاختیارحقیکاوراق،

هبستیکازدیگرعبارتبه.می شودمعاملهنیزاوراقفروشندهبرای
فروشاختیارحققرارداداضافهبهاوراقنقدیفروشحاویکهقراردادی

استفادهفروشندهبانکبرایخریداختیارحقوخریداربانکبرای
.می شود

مشکلاتازیکهیچشودرعایتفوقسه گانهشروطکهصورتیدر
اولا،کهچرا.آمدنخواهدپیشغربی(رپو)بازخریدقراردادشرعی
بیعادقراردثانیا،.بیایدپیشربامشکلکهنیستقرضقراردادقرارداد
.بیایدپیشرباحیلهوبیع العینهمشکلکهنیستدومبیعبهمشروط



مرکزی متن مصوبه هجدهمین جلسه شورای فقهی بانک 
«قرارداد بازخرید منطبق با شریعت»پیرامون 

گزارش(۱۳۹۸آذر۱۳مورخ)مرکزیبانکفقهیشورایجلسههجدهمیندر
بامنطبق(رپو)بازخریدتوافق»موضوعباایراناسلامیجمهوریمرکزیبانک

خریدبازتوافق»ازاستفاده:نمودمقررشوراومطرح«بازبازارعملیاتدرشریعت
:استمجاززیرشرایطلحاظبابانکیبینبازاردر«شریعتبامنطبق

وشوددمنعقبیععقدبرمبتنیبانکی،بینبازاردربازخریدتوافققرارداد.۱
.گردداجراآنبارابطهدربیععقدآثار

روشفوخریداختیاردومبنایبرفرایندوباشدنداشتهوجودبازخریدشرط.۲
.گرددبرقرار(بانک هاومرکزیبانک)طرفینمیان



مرکزی متن مصوبه هجدهمین جلسه شورای فقهی بانک 
«قرارداد بازخرید منطبق با شریعت»پیرامون 

صکوکمشارکت،اوراقاسلامی،خزانهاسنادانواعشاملقرارداد،موضوع.۳
.باشد(مرکزیبانکتشخیصبه)ارزواوراقسایرواجاره

وافقتابزارازاستفادهفراینددرمستتراعتباریریسکپوششمنظوربه.4
.استبلامانعمرکزیبانکتوسطتضمینوجهمیزانوتعیینبازخرید،

ازفادهاستباعمدتاًبازبازارعملیاتدولتیبانک هایدراینکهبهعنایتبا.5
بینآنانجاممی پذیرد،انجام(سرمایه گذاریسپرده های)وکالتیمنابع

.تاساشکالفاقدمرکزیبانکودولتیبانک هایبینیاودولتیبانک های



به امید تحقق
اسلامیبازارهای مالی 

موفق باشید


