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Abstract 

In recent years, the issuance of smart sukuk using new technologies has attracted the 

attention of the pillars of the financial markets, especially the capital market.The main 

purpose of this research is to investigate the dimensions and benefits of issuing smart 

sukuk using blockchain technology in the capital market of Iran. The method of this 

research is qualitative and in the form of survey and development research. For this 

purpose, in this research, all capital market participants in the form of managers and 

expert experts have been used as the research community. In this section, a sample of 

16 people has been selected using theoretical saturation sampling. In order to identify 

categories and subcategories with the content analysis method and maxqda software, 

66 subcategories were identified in the form of 12 main categories for issuing smart 

sukuk. 
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 انتشار صکوک هوشمند با استفاده از یایابعاد و مزا یبررس

 رانیا هیدر بازار سرما نیبلاکچ یفناور
    

ینالیز یمهد  | 1 یقربانپور قارقشلاقمهدی 
 2
میپورکر عقوبی  |

 3 

 دهیچک

 یمورد توجّه ارکان بازارها دیجد یها یانتشار صکوک هوشمند با استفاده از فنّاور ر،یاخ یها در سال

انتشار صکوک  یایابعاد و مزا یپژوهش، بررس نیا  یبوده است.  هدف اصل هیمخصوصا بازار سرما یمال

و  یفیپژوهش از نوع ک نیا  باشد. روش یم  رانیا هیدر بازار سرما نیبلاکچ یهوشمند با استفاده از فناور

مشارکت  هیاز کل قیتحق نیا  منظور در نیباشد. به هم یم یو توسعه ا یشیمایپ قاتیدر قالب تحق

استفاده شده است.  قیو کارشناسان خبره به عنوان جامعه تحق رانیمد قالب در  هیکنندگان بازار سرما

انتخاب شده است. به منظور  ینفر 16 یتعداد نمونه  یاشباع نظر یریبخش با استفاده از نمونه گ نیا  در

در مقوله ریز 66، تعداد  maxqdaرم افزار محتوا و ن لیبا روش تحل ها رمقولهیها و ز مقوله ییشناسا

 .شد ییجهت انتشار صکوک هوشمند شناسا یاصل ی مقوله 12قالب 

 ایران، بلاکچین، رمز ارز، صکوک هوشمند  بازار سرمایه :ها واژهکلید
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 مقدمه و بیان مسئله

های تحقق اهداف توسعه در یک کشور، وجود ساختار اقتصادی توانمندد  ‌یکی از مهمترین راه

هدای ماادلده در اقتصداد را از قریدق      با بازارهای مالی فعال است. بازارهای مالی از آنجدا کده هنینده   

شدوند، دارای   انداز ملی نین می رساند و ساب تسریع پس مالی به حداقل می تجهین و تخصیص منابع

ایدن    بخشدی بده آب بایدد    این رو با ابنارسدازی و تندو      (. از1،2015باشند. )رادزی و لیوس اهمیت می

این ابنارها علاوه بر کارکرد مناسب در بازار متناسدب بدا سداختار و      بازارها را توسعه داد، قوری که

 بهدادار  اوراق از بسدیاری  مغایرت دلیل (. به1396اقتصادی آب جامعه شکل گیرند)خوزین، مکتب

 جدایزنین  ارائده  درصددد  اسدلامی  و مدالی  اقتصدادی  اندیشمنداب اسلام، شریعت احکام با متعارف

 بدا  کده  اندد  کدرده  اسدلامی  مالی قرّاحی ابنارهای به اقدام رو اند. ازاین‌برآمده اوراق گونه نای  برای

 از صکوک )اوراق بهدادار اسدلامی( شدهرت یافتندد. کدرا کده بع دی        نام به آنها کاربرد گسترش

 لازم دلیدل  هسدتند. بده همدین    ربوی مالی، قرضه اوراق قایل از مالی تأمین متعارف مالی ابنارهای

 اسلام دین های آموزه که مخالف شوند معرفی هایی جایزنین نهاای  جای به اسلامی جوامع در است

گسدترش   بدا  همنمداب  مدیلادی 1990دهده   در راسدتا  ناید   (. در1396و همکداراب،  اشدد. )نعیمدی  نا

 و یافدت  رشدد  سدرمایه  در بدازار  اسدلامی  مدالی  ابنارهدای  از استفاده دهای  مالی مختلف ساختارهای

 خصدو   ناید   در راهکارهدای مختلدف   بررسدی  و مطالعده  بده  دیندی  عالمداب  کنار در اقتصادداناب

 (. 2،2015)زولخایریپرداختند 

های متفاوتی در مراحل مختلدف وارد عمدل    در فرآیند انتشار صکوک در بازار سرمایه، واسطه

ها در فرآیند صدکوک ،عدلاوه بدر کندد شددب فرآیندد        این حجم از واسطه  شوند. وجود گسترده می

فرآیندد تسدویه   هدا را بده همدراه دارد . فنّداوری بلاک دین       انتشار، ریسک عملیاتی و افدنای  هنینده  

ی مالی از قایدل  کند. به همین خاقر نهادها ها را حذف می کند و کارمند واسطه معاملات را آنی می

ها در سراسر جهاب ، در حال بررسی کزونزی استفاده بهینه از فنّاوری بلاک ین به  ها و بانک بورس

 ها، کاه  ریسک ، بهاود کارایی و افنای  امنیت هستند.  اه  هنینهعنواب راهی برای ک
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تواند به قور کامل ساختار فعلدی انتشدار صدکوک را تغییدر دهدد و بهادود        فنّاوری بلاک ین می 

این روش ارتااط دنیای واقعی با بلاک ین از قریق توکناین کردب )رمننزاری( صدکوک    بخشد. در

های دیجیتال ) توکن(  های فینیکی ) و غیرفینیکی( به دارایی آیند، داراییاین فر  افتد و در اتفاق می

 شوند.  تادیل می

هددای ترکیاددی جدیددد از قایددل پایددداری ، حددریم خصوصددی ،    امددروزه بلاک ددین، بددا وی گددی 

پذیری بالا و قابلیت همکاری و خود حاکمیتی به وجود آمده است. انتخاب نو  بلاک ین و  مقیاس

مناسب برای فرایند انتشار صکوک در بازار سرمایه اهمیت زیدادی دارد. بدا وجدود     مکانیسم اجما 

هدای فندی، فقدداب     های اجرایی دیزر از قایل زیرسداخت  ای که بلاک ین دارد؛ کال   منایای بالقوه

گذاری دارد. به همین دلیدل ، قرّاحدی یدک     آمادگی سازمانی و نیاز به منابع مالی زیاد برای سرمایه

 ها، همنماب با استفاده بهینه از منایای آب ضرورت دارد.  این کال   اسب برای غلاه برمدل من

های اساسی  برخی از ناکارآمدی پی  فرض صکوک اخیر باعث شد تا از فروش واقعی دارایی

گدذاری   تواند تداییر قابدل تدوج هی را در ارزش    جلوگیری شود. از آنجا که نظر متخصصاب دینی می

اشدد ، معتقددیم کده قابلیدت ردیدابی انتقدال دارایدی ، اعتادار و ارزش صدکوک را          صکوک داشته ب

این، یک زیرساخت قرارداد هوشمند با امنیت بلاک ین باید بده قورقابدل     دهد. علاوه بر افنای  می

سازی کرد  تواب صکوکی را توکن ملات را کاه  دهد. هم نین می   توج هی زماب اجرای کنین معا

(. 1،2011ه ضددوابش شددرعی وفقهددی، از منظددر اقتصددادی نیددن مناسددب باشددد)بالالا  کدده بددا توج دده بدد 

صورت دیجیتال یدک دارایدی واقعدی را بدرروی یدک      ‌توکناینکردب صکوک فرایندی است که به

( توکناینکردب 2019(. هیأت یاات مالی )2،2017دهد. )هیلمن وراوش دفترکل توزیع شده نشاب می

این رساله یدک الزدوی     کند. در فنّاوری دفاتر توزیع شده تعریف می های سنتی در را نماینده دارایی

های قابل توج ه قرّاحی را کده بده قدور     شود و وی گی اولیه برای انتشار صکوک بلاک ین ارایه می

 کند.  این بازار سرمایه است برجسته می      خا  مربوط به

نویسدی کداربردی    رابدش برنامده   فرآیند مدیریت صکوک با استفاده از یک شاکه غیرمتمرکن و

 باشد:  مطابق شکل زیر می

 فرستد.  سرمایه گذار با استفاده از رابش برنامه بلاک ین یک درخواست اشتراک می
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شدود، کده    هدا مدی   گذار باعث تنظیم قراردادهای هوشمند مددیریت سدفارش   درخواست سرمایه

 روی بلاک ین مستقر شده است. 

گدذار انجدام    های سدرمایه  زم را روی مشخصات سرمایه و وی گیهای لا قرارداد هوشمند کنترل

شدود و روندد تسدویه حسداب شدرو        دهد و در صورت فراهم بودب شرایش، سفارش پذیرفته می می

 شود.  می

این مرحله، ارزش خالص صکوک، توسش حسابداری محاسداه شدده و بده شداکه بلاک دین        در

 شود.  ها به روز می جی معامله تسویه و حسابهای اعتاارسن شود و پس از بررسی ارسال می

تواندد همده مراحدل را مشداهده و      گدذار مدی   این است که سدرمایه    وینگی متماین بستر بلاک ین

 وضعیت معاملات را در کل مراحل تا تأیید معاملات نهایی پیزیری نماید.

  

 
اصدلی قرّاحدی   سازی برای مدیریت صدکوک، تعددادی از موضدوعات     در قرّاحی مدل توکن

اینکه که قراردادهایی در بستر بلاک ین به قراردادهای هوشدمند    شناسایی شده که عاارت هستند از

این یک دفتر توزیع شده، مجاز یا غیر مجاز خواهدد بدود؟ تحویدل در مقابدل       شوند؟ وآیا  تادیل می

ها کزونه اجرا  انتقال شود. و شود؟ یعنی کزونه مالکیت دارایی ردیابی می پرداخت کزونه اجرا می

 انجام شده زمینه نای  در اندکی های پ وه  گرفته صورت مطالعات بر عنایت شوند. با و تأیید می

سدازی   کدارکوب تدوکن   قرّاحدی  در او لیده  مطالعدات  از یکدی  حاضدر  ایدن رو، پد وه     از  است. 

 ناید   اصدلی   هددف  ن اسداس اید   بلاک ین در بازار سرمایه کشور است. بر فنّاوری صکوک در بستر

 و و بسدتری سدازی آب در فنّداوری بلاک دین     پدذیرش صدکوک   مددل و کدارکوب   ارائه پ وه 
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سدازی   مددل مناسدب تدوکن    قرّاحدی  و آب بر مؤیرّ شناسایی عوامل با های موجود شکاف پرکردب

 راب است. ای  صکوک در بستر بلاک ین در بازار سرمایه 

شود که دارندگاب توکن صکوک با شرکت ارتاداط آسداب و    دفترکل توزیع شده ، موجب می

راحتی داشته باشند و شفافیت بیشتری در مالکیت صکوک بشود. قاق شکل زیر، ناشدر صدکوک،   

مجوزهای لازم را با استفاده از قرارداد هوشمند در یک دفتر کدل توزیدع شدده در بسدتر بلاک دین      

شدود و در قدرارداد هوشدمند تعایده      نین و شدرایش قراردادهدا تاددیل بده کدد مدی      کند و قوا صادر می

شود. با استفاده از قرارداد هوشمند در صورت انجام شرایش قرارداد که به صورت کدنویسی در  می

 گیرد.  آمده است، پرداخت به صورت خودکار انجام می

بده تایدین الزدویی بدرای انتشدار      تواب این تحقیق را از منظر موضوعی که  بندی می در یک جمع

پردازد، دارای نوآوری در ادبیات تحقیق دانست. از سویی  صکوک هوشمند از قریق بلاک ین می

های نوین و نظرات خارگاب بازار سرمایه بده مددلی انجامیدد     بررسی این موضو  از منظر تکنولوژی

 باشد.  ه فرد قابل قرح میکه در نهایت در بررسی ادبیات تحقیق به عنواب یک الزوی منحصر ب

 پیشینۀ پژوهش

 پردازیم.  های مرتاش با صکوک و بلاک ین در ادبیات تحقیق می این بخ  به مرور بر پیشینه  در

صکوک در بلاک ین: بررسدی قدانونی،    "( با عنواب  2021مطالعه شرین کانهی باوا و دیزراب )

این مطالعه بررسی مسائل ناشی از صکوک در بلاک ین از جمله مسدائل    هدف : "نظارتی و شرعی 

شرعی و حقوقی با استفاده از یک روش کیفی است . نتیجه گیری شد که دیجیتالی شدب و صدور 

 شود.  ها می صکوک از قریق بلاک ین باعث افنای  شفافیت و کاه  هنینه

 "سازی صکوک : مطالعه موردی اتریوم  توکن "( با عنواب 2020مطالعه نیدا خاب و دیزراب ) 

سازی صکوک بر اساس یک مطالعه  این تحقیق به دناال یک تحلیل اکتشافی جدید از توکن

 موردی با اجرای یک قرارداد هوشمند پایه برای صکوک مرابحه در اتریوم است . 

خواهدد   کمدک  مدا  به نای  دهد، انجام را ها داده رمنگذاری تواند می کین بلاک اینکه فناوری

 تواندد  مدی  امر نای   .کنیم برقرار را خود مالکیت و کنیم کنترل خودماب را بنرگ های داده تا کرد

 هدا  داده جمدع آوری  هدای  هنینده  درعدین حدال   هستند. و معتار و واقعی اقلاعات که کند ت مین
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 هدای  داده کدین،  فنداوری بدلاک   از اسدتفاده  بدا  .دهد می کاه  نین را اعتااری های آژانس توسش

 و اسداس  پایده  حتدی  و شدده  اعتاداری  مندابع  بده  تادیل شفاف شخصی مالکیت با توانند می بنرگ

 (. 2017کنند)بیوندی و همکاراب، پایه گذاری را ندهای  اعتااری های سیستم

 بسدتر  بلدوکی )بلاک دین( بده عندواب     زنجیدره  فنداوری  بررسی ( به1398عرب لو و محمدزاده)

 ناید   گردیدد. در  معرفدی  متخصصداب  بده  کوین بیت رمننزاری شده ارز با همنماب ارزهای مجازی

و  سدازوکار  از مدالی،  هدای  تدراکن   اقلاعدات  تائیدد  واسدش در  نهاد بین بردب از هدف با فناوری

 توسدش  زنجیدره،  بده  شدده  اضدافه  اقلاعدات  شدود. تائیدد   مدی  اسدتفاده  رمننزداری  هدای  الزدوریتم 

 شدده  قرّاحدی  زنجیره آب در اقلاعات صحت وسقم بررسی برای گیرد که می صورت الزوریتمی

 ایادات  کدار،  ایادات  ازجملده  فراواندی  هدای  روش حال حاضر در دهد می نشاب تحقیق است. نتایج

 ایادات  فعالیدت،  ایادات  غیدر،  کدردب بده   محول قابلیت دارای سهام ایاات معوق، کار ایاات سهام،

 ایادات گذشدت   جدواز،  دارای افراد ایاات شهرت، ایاات ظرفیت، ایاات اهمیت، ایاات سوزاندب،

 دارد.  وجود بلاک ینی ارزهای در اجما  برای بینانس خطای تاب آوری ایاات زماب،

( نشدداب داد کدده عوامددل فرهنزددی دارای بیشددترین اهمیددت در رونددق  1396تحقیقددات خددوزین)

اب،عوامل فقهی،عوامدل  صکوک بوده و در مراتب بعدی به ترتیب عوامل مربوط بده سدرمایه گدذار   

ساختاری و فنی و عوامل قانونی قرار دارند. در میاب عوامل فرعی نین بازدهی مناسب صکوک برای 

های گروهی در مورد صکوک،افنای  اعتقادات دینی و  جلب توج ه سرمایه گذاراب،تالیغات رسانه

وامل تاییر گذار بر های سرمایه گذاراب در مورد صکوک جنء مهمترین ع مذهای و افنای  آگاهی

بکارگیری ایربخ  و گسترش سرمایه گدذاری بدر روی صدکوک در بدورس اوراق بهدادار تهدراب       

 باشند.  می

 بدرای  را امندی  بسدتر  کین بلاک این نکته همراه بود که تکنولوژی  ( با1396تحقیقات سمنانی)

 کلیدد  امدن  ماادلده ی  ایبدر  را داده تادادل  کند. ما وی گی می فراهم داده و الکترونیکی پول تاادل

 در کدین  بلاک در بلاک اشیا یک نترنتای  محیش در عامل هر برای .ایم  به کاربرده خود اشتراکی

 آنهدا  مربدوط بده   هدای  بدلاک  بدین  هدایی  تراکن  قریق از ها، عامل بین تاادلات و گرفته شده نظر

 در موجود های دهندهسرویس  امنیتی سطوح اساس بر را اعتماد مدل یک گیرد. سپس می صورت

  .کندیم  مدی  تعریدف  پیشدنهادی  پروتکل برای فرستنده توسش امتیازدهی با ، اشیاء را اینترنت  محیش
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 بده  اقمینداب  ضدریب  دادب کدوب  مدواردی  بدا  را تعریدف شدده   اعتمداد  الزوی تواب نین می ندهای  در

 بخشیم.  ارتقاء گروهی های اعتماد سرویس دهنده سطح بررسی یا و ها فرستنده

کدین را   بدلاک  هدای  فرصدت  و هدا  کدال   ( در تحقیقات خود بررسی2018ژنگ و همکاراب)

 مکانی، تمرکن عدم مانند دارد منایای متعددی کین بلاک "مطرح کرده و کنین آورده اند که : 

 از کین بلاک های کاربردی برنامه از گستردهای اقمیناب. قیف قابلیت و بودب ناشناس پایداری،

 تعددادی از  اگرکده  .دارد وجدود  اجتمداعی  و عمومی خدمات به ریسک، مدیریت مالی، خدمات

 "کنند.  می تمرکن مختلف کاربردی های جناه در کین بلاک فناوری از استفاده در مطالعات

کندد کده وجدود بدازده مناسدب را در اسدتقاال از انتشدار         ( در تحقیق خود بیاب مدی 2016ناگانو)

مانند مالنی، اندوننی، عربستاب و امارات متحدده عربدی مدویر بدوده      یصکوک در کشورهای اسلام

دهد که بدازدهی اوراق مختلدف صدکوک بایدد بدا بدازدهی سدایر         این پ وه  نشاب می  است. نتیجه

های بدین المللدی قابدل مقایسده و قابدل رقابدت باشدد. هم ندین امکداب دسترسدی بده             سرمایه گذاری

های مالی، رونق اقتصدادی ، قیمدت گدذاری مناسدب و تدرویج       بازارهای مالی، دوری از محدودیت

 گردد.  منجر به رونق بیشتر در صدور آنها می مناسب اوراق بهادار اسلامی

 و بیدت کدوین   بانکدداری،  در اجدرای  و اعتمداد  نق  بررسی ( به2016کریستوفر و همکاراب)

 بوده اعتماد مورد کین بلاک که است داده شده نشاب پ وه  این  در است؛ پرداخته کین بلاک

 کند .  می تسهیل را مالی امور و

( در تحقیق خود ضمن بررسی ارکاب مؤیر در فرایند انتشار اوراق وقف به 1390ابوذر سروش )

ایدن اوراق پرداختده اسدت و نشداب داده کده انتشدار اوراق وقدف عدلاوه بدر جدذب             ارائه مدل مدالی 

ایدن    رسد با استفاده از را نین در پی دارد، و به نظر می های اندک افراد، ترویج فرهنگ وقف سرمایه

 گردد.  مدل ، امکاب وقف افراد با وجوه اندک فراهم می

در حال حاضر با تغییر شرایش نسات به وقف، به دلایل مختلفی از جمله: ناود کفایت مالی برای 

وجدوه نقدد انددک    ایدن مددل و جدذب      وقف زمین و ساختماب ، عملاً صرف شدده اسدت. بدا ارائده    

 گردد.  مردمسنت حسنه وقف نین ترویج می
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( در تحقیق خود به تایین الزوی قرّاحی صکوک مشدارکت ترکیادی و   1395مجید شهریاری )

های دان  بنیاب پرداخته است. وی کوشیده تدا پوشد  شدکاف میداب      تأمین مالی قرح ابنار اسلامی

 بنیاب را مد نظر قرار دهد.  وضعیت فعلی و وضعیت مطلوب در سرمایه گذاری دان 

هدای موجدود در حدوزه داند  بنیداب ، بده        این تحقیق ، به منظور انطااق حداکثری بدا کدال     در

الزوهای متفاوتی که از بازنزری و یا ترکیب ابنار کلاسیک با برخی ابنارهای مشتقه حاصل شدده  

صکوک مشارکت از قریق افنودب  این ترتیب سه الزوی جدید از ابنار  اند، استفاده شده است. و به

این تحقیق به قور کامل مدورد بررسدی و تحلیدل قدرار       ها بداب حاصل شده اند، که در برخی قابلیت

 گرفته اند. 

 مبانی نظری پژوهش

 ومدرنانتشار صکوک در حالت متعارف 

 یاوراق بهدادار سدنت   یبرا یاریاخت ینیزنیاست که به عنواب جا یمال نیابنار تام کیصکوک 

بدر اصدول    یصدکوک ماتند   یشکل اوراق بهادار است. ساختار کل نیتر یمطرح شده است و اسلام

 نیدی مالد  تع  یواحدد اقتصداد   ایو مرتاش با پروژه  گذار هیسرما نیب یاست و از رابطه اشتراک اسلامی

ب ( بده عندوا  هی)صداحب سدرما   گدذار  هیساختار، سرما نای  . دردهد یم لیرا تشک« م موب»شده به نام 

 عیدددر معاملدده توز یبدده تناسددب سددهم و  ابیدددر پددروژه ح ددور دارد و سددود و ز  یمددال کیشددر

 (. 2015)تامسوب ،شود یم

 :به برخی از آنها میتواب اشاره کرد یدارند که به صورت کل یمتنو ع انوا   صکوک

قابدل اجداره    یدی دارا کید نو  صدکوک، م دموب معاملده     نای  (: درIjarah. صکوک اجاره )1

 . کند یم افتیرا به عنواب بازده خود در یافتیدر یها از اجاره سهمی گذار هیاست. سرما

 یمدال  ریو مدد  گدذار  هیندو  صدکوک، سدرما    ناید   (: درMusharakah. صکوک مشدارکت ) 2

بده   ابید و سدود و ز  کنند یوکار شرکت م کسب ایپروژه  کیکننده( به قور مشترک در  )مشارکت

 (. 2011)بالالا ،شود یم عیکدام توزنسات سهم هر
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با سود مشخص بنا  دیفروش و خر هینو  صکوک بر پا نای  (:Murabaha. صکوک م اربه )3

شدده و سدپس بدا سدود اضدافه بده        یدارید خر هیشده است. م دموب معاملده ابتددا از صداحب سدرما     

 . شود یفروخته م گذار هیسرما

مشدخص   یگدذار  هی)مود ( سرما یواحد مال کینو ،  نای  (: درWakalah. صکوک وقف )4

خدا    یواحدد اقتصداد   اید پدروژه   کیرا در  یگذار هیاز خود، مال  سرما یندگیکه به نما کند یم

 کند.  یگذار هیسرما

 است: ریانتشار صکوک شامل مراحل ز ییاجرا ساختار

 هیجدذب سدرما   یم دموب مدورد نظدر بدرا     ایمرحله، پروژه  نای  م موب: در ایپروژه  فی. تعر1

پددروژه، سدداختار  تیدددر مددورد ماه قیدددق حاتیشددامل توضدد نایدد  . شددود یو مشددخص مدد فیددتعر

 است.  ابیسود و ز عیو نحوه توز یگذار هیسرما

مربدوط   یحقدوق  ااتیو ترت یاسناد قانون مرحله، تمامی نای  : دریو اسناد قانون یحقوق ااتی. ترت2

قراردادهدا و   ،یاز جملده اسدناد اعتادار    یشدامل اسدناد متعددد    نای  . شود یبه انتشار صکوک آماده م

 (. 2011)بالالا ،شود یدفاتر اسناد م

صدادر و انتشدار    گدذاراب  هیمرحلده، صدکوک بده ندام سدرما      نای  . صدور و انتشار صکوک: در3

 . ودش یانجام م یمال یها و مراجع مربوط به بازارها امر معمولاً تحت نظارت سازماب نای  . ابندی یم

 دیتول یسودها شده، نییدوره تع ی. پرداخت سود و بازپرداخت اصل صکوک: به محض انتها4

ها بازپرداخت  به آب نین یاصل هیسرما ت،یو در نها شود یپرداخت م گذاراب هیشده از پروژه به سرما

 (. 2015)تامسوب ،گردد یم

و  یو متناسدب بدا اصدول اخلاقد     یاقتصداد  یها صکوک با ارتااط واضح با پروژه ،یقور کل به

این نو    در. ندیآ یبه شمار م یجهان یمال یدر بازارها هیجذب سرما یمناسب برا یا نهیگن ،یاسلام

از انتشار صکوک ) مثلاً اوراق مرابحه ( در حالت متعارف ، بانی ) دولت با یک بنزداه اقتصدادی (   

اقددام   SPVمین ، به انتخاب مؤسسه واسدش  برای تأمین مالی خود ، با مراجعه و هماهنزی مؤسسه ا

 کند.  می

واسش نین با انتشار اوراق ، از قریق بانک سرمایه گذار ) شرکت تأمین سرمایه گدذار( وجدوه و   

منابع سرمایه گذاراب را جذب نموده و به وکالت از جانب آنها ، کالای مورد نیاز بدانی را از تولیدد   
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یداری و به صورت بیع مرابحه نسیه به قیمت بالاتر بده بدانی   کننده ) فروشنده ( به صورت نقدی خر

شود در سررسید مشخص ، قیمت نسیه کالا را از قریق سپرده گذاری یدا   فروشد. بانی متعهد می می

توانندد تدا موعدد سررسدید      مدیریت دارایی مرکنی به دارندگاب اوراق برساند. دارندگاب اوراق می

اینکده قادل از موعدد سررسدید اوراق ، خدود را در        کنند. یا استفاده میمنتظر بمانند و از سود مرابحه 

 بازار قانونی به فروش برسانند.

 
این نحو هست که یک مؤسسه )بانی( که در صدد   فرآیند مدیریت صکوک در حالت مدرب به

تواند با اسدتفاده از صدکوک هوشدمند بده سدرمایه گدذاراب ، تدوکن         جذب منابع و وجوه است، می

کده مؤسسده    وک هوشمند را که نشاب دهنده مالکیت سرمایه گذار است، ارائده کندد. هنزدامی   صک

این سود به قدور خودکدار از قریدق بلاک دین ، بدا توج ده بده قدوانین           خواهد سود پرداخت کند، می

هدای متدداول ، بده دارنددگاب تدوکن صدکوک        هدا و باندک   قرارداد هوشمند و بدوب نیاز به واسدطه 

 شود.  ت میهوشمند پرداخ

این توکن هوشمند ، تحت تابعیت قوانین و قواعد پذیرفته ) دستورالعمل استاندارد ( آ . ای.   اگر

ها ، در گستره نظام  این توکن  این را فراهم خواهد کرد که  این قاعده مندی امکاب  آر. سی عمل کند،

 .  معاملاتی جهانی، بتوانند ماادلات رمن ارزی مختلفی را ارائه دهند
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این موفقیت وروند رو به جلو با خصوصیت انعطاف پذیری پلتفدرم، بده عندواب یدک دسدتاورد      

شدود؛ بده عندواب مثدال ،      هدای مددیریتی قدوی ممکدن و میس در مدی       خدمات رساب تنها با زیرسداخت 

ایمدن و راحدت را     ، به واحددهای صدکوک اجدازه ذخیدره ، انتقدال و معاملده       1های امنی کنل پلتفرم

های واقعی و ارزیابی  همنماب قادر به مشاهده گنارش به قوری که سرمایه گذاراب اسلامیدهند.  می

ایدن تحقیدق قرّاحدی الزدوی مناسدب انتشدار صدکوک          این اساس هددف اصدلی    ها هستند. بر دارایی

 باشد.  ایراب می  هوشمند با استفاده از فنّاوری بلاک ین برای بازار سرمایه

 مزایای بلاکچین

 یمدویر و نوآورانده بدرا    یا لهیبده وسد   تواند یدر انتشار صکوک هوشمند م نیاز بلاک استفاده 

 شنهادیکند پ ر،یکمک کند. در ز یصکوک در بازار مال ی و معامله تیریانتشار، مد ندیفرآ لیتسه

 شود یموضو  ارائه م نای  یبرا

بده عندواب    نی(: بلاک د Tokenizationقابدل معاملده )   یها . انتشار صکوک به صورت توکن1

صدکوک   یهدا  یدی دارا ی ندهیبه عنواب نما تواند یم تال،یجید یها توکن جادای  یبرا رساختیز کی

یادت   نیبلاک د  یباشد کده بدر رو   تالیجیتوکن د کیبه صورت  تواند یعمل کند. هر صکوک م

 شود.  ملهمعا یشده و به سادگ

هدا   تملک صکوک تواند یم نی: بلاک ی( و حقوق دسترسOwnershipاز تملک ) نابی. اقم2

اعتاارها )مثدل صداحااب و مالکداب صدکوک( نشداب       یواقع ندگابیرا به صورت شفاف و امن به نما

را  یانتقدال حقدوق دسترسد    اید  هید مختلف را مانند معداملات یانو  ینقشها تواند یم نابیاقم نای  دهد. 

 کند.  لیتسه

انتشدار صدکوک را    ندد یمختلدف فرآ  یهدا  بخد   تواندد  یمد  نیانتشار: بلاک د  ندیفرآ لی. تسه3

 یانجام خودکار و اجرا ی( براSmart Contractsهوشمند ) یقراردادها جادای  کند، از یساز نهیبه

 . ها یگر یانجیاز م یناش یها نهیصکوک تا کاه  هن نیقوان

 

یا همان کانال همه کاره ، به یک رویکرد یکپارچه بنرای فعالینت هنای بازارینابی ، فنروش و       (Omni channel)اصطلاح اومنی چنل  . 1

اینن    ید عالی برای آنها اسنتفاده منی شنود. در   عملیات اشاره دارد، که از طریق کانالهای متعدد برای دستیابی به مشتریان و ارائه یک تجربه خر

 روش تمام روشهای تعامل برندها و مشتریان به صورت همزمان پوشش داده می شود. 
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اقلاعات مربوط بده   تواند یو امن م  عمومی ستمیس کیبه عنواب  نی: بلاک تیو امن تی. شفاف‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ 4

ها  صکوک یاز اعتاار واقع نابیو اقم تیشفاف  یکند، که به افنا رهیها ذخ ها را در بلوک صکوک

 . کند یکمک م

قدور   مرتاش با انتشار صدکوک را بده   یمنابع مال تواب یم ن،یمنابع: با استفاده از بلاک  یابی. رد5

 . کند یم دایمطمئن شد که به مقاصد مورد نظر اختصا  پ کرد و یابیرد تر قیدق

ها و  به شرکت تواند یم نیبلاک  ی هی: انتشار صکوک هوشمند بر پایبه بازار جهان ی. دسترس6

 تر نهیهن و کم تر عیها را سر را فراهم کند و تاادل صکوک یبه بازار جهان یموسسات امکاب دسترس

 سازد. 

 نیت دم  توانندد  یها مد  صکوک ن،یبلاک  یتی: با استفاده از اصول امنیاعتاار و نابود نی. ت م7

 رمجداز یغ راتییها و تغ تقلب نیهستند، بنابرا ریپذ یها قابل اعتماد و نابود شوند که اقلاعات و یات

 . شوند یمحدود م

 یرا بدرا  یفرصت تواند یانتشار صکوک هوشمند م یبرا نی: استفاده از بلاک تالیجید تی. هو8

و کداه    تید احدراز هو  یبدرا  یبه عنواب ابنار تواند یفراهم کند، که م تالیجید تیتفاده از هواس

 تقلب و سوء استفاده از صکوک استفاده شود.  یها سکیر

 سایر پیشنهادات:

قابددل  یتددالیجیبددودب و تادادل د  رمتمرکددنیبدده واسدطه غ  نی: اسدتفاده از بلاک دد یریپددذ . الحداق 1

 . کند یصکوک هوشمند فراهم م یرا برا یجهان یبه بازارها یریپذ امکاب الحاق ،یدسترس

صدکوک بده سدرعت     یتدا عرضده و تقاضدا    دهدد  یاجازه م نی: بلاک یبه منابع مال ی. دسترس2

 . ابدیبهاود  یبه منابع مال یتا دسترس شود یباعث م نای  شود و هیو تسو یروزرسان به

و  شدوند  ییات مد  نیدر شاکه بلاک  قور عمومی بهها  : تمام تراکن یریپذ و اعتماد تی. شفاف3

 . شود یدر بازار صکوک م شتریب یریپذ و اعتماد تیهستند که باعث شفاف تیقابل رو

 یگر یانجیو م یگر مربوط به واسطه یها نهیکاه  هن نی: استفاده از بلاک ها نهی. کاه  هن4

 . آورد یرا به ارمغاب م

اسدت   کید و اتومات عیسدر  اریبس نیها در شاکه بلاک  کن ترا هی: تسوهیسرعت تسو  ی. افنا5

 . شود یصکوک م هیسرعت تسو  یکه باعث افنا
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هدا و   تراکن  تیمتعدد، امن یها تمیو الزور شرفتهیپ یبا استفاده از رمننزار نی: بلاک تی. امن6

 . کند یم نیاقلاعات را ت م

 ،یمختلدف مانندد هدوش مصدنوع     یهدا  فنّداوری  ییاجازه همزرا نیفنّاوری: بلاک  یی. همزرا7

و عملکدرد صدکوک کمدک     ییکه بده بهادود کدارا    آورد یکلاب را فراهم م یها و داده وبیاتوماس

 . کند یم

انتشدار   یرا بدرا  یدید جد یهدا  تید قابل نیبلاک  یها رساختی: توسعه زنیبلاک  رساختی. ز8

 . کند یم جادای  و عملکرد را ها ی گیکه بهاود و کند یصکوک هوشمند فراهم م

هوشدمند در   یهوشدمند متمرکدن: اسدتفاده از قراردادهدا     یها هوشمند و قرارداد ی. قراردادها9

شده اجرا شوند و  یسینو انتشار صکوک به صورت کد شیو شرا نیتا قوان سازد یممکن م نیبلاک 

 . شود یها ممکن م خودکار آب یاجرا

هوشدمند   یاستانداردها و قراردادهدا  نییهوشمند: تع یها و قرارداد نیبلاک  ی. استانداردها10

 . ابدیبهاود  گذاراب هیدهندگاب و سرما ارائه ابیو تعامل م ییکه همزرا سازد یممکن م

 تدال یجید تیاحراز هو ن،یبلاک  یتیامن یها ی گیواسطه و ها: به داده تیو امن تی. احراز هو11

 است.  یاتیخصو  مهم و ح ها در صکوک به داده تیو امن

باعث  نیدر بلاک  وبیو اتوماس ی: استفاده از هوش مصنوعوبیو اتوماس یهوش مصنوع. 12

 شود یصکوک م تیریدر انتشار و مد ییو کارا ندهایبهاود فرآ

و مقدررات کشدورها در    نی: تطدابق بدا قدوان   نیبلاک د  یهدا  تید از فعال کنندده  تیحما نی. قوان13

 . کند یکمک م گذاراب هیسرما قیبه اعتماد و تشو نیبلاک  یها تیاز فعال تیحما

 تواندد  یمد  یتیحمدا  رسداخت یبه عندواب ز  نیصکوک: استفاده از بلاک  ی. مشخصات حقوق14

 باشد.  دیصکوک مف یحقوق نیقوان یو اجرا نیتدو یبرا

شداکه   کیها و نهادها در  دهنده لیتشک ابیو ارتااط م ی: هماهنزهادهاها و ن دهنده لی. تشک15

 . کند یم لیکه امکاب انتشار صکوک هوشمند را تسه شود یممکن م نیبلاک 

امکاب کداه  و   ن،یبلاک  هیبر پا سکیر تیریمد یها : استفاده از سامانهسکیر تیری. مد16

 . کند یمرتاش با صکوک را فراهم م یها سکیر ینیب  یپ
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باشد کده   یسازمان راتییتغ ازمندی: انتقال به صکوک هوشمند ممکن است نی. تحول سازمان17

 . ردیمورد توج ه قرار گ دیبا

صدکوک هوشدمند در    یسداز  ادهید پ یلازم بدرا  یفن یها : توسعه دان  و مهارتی. دان  فن18

 است.  یاساس نیبلاک 

 یاجدرا  تید موفق یمناسدب بدرا   ینید ر و برنامه قیدق یها لی: انجام تحلینیر و برنامه لی. تحل19

 است.  یدر صکوک ضرور نیبلاک 

و  نیمجدرب و متخصدص در حدوزه بلاک د     میمتخصص و آموزش: انتخاب تد  میت . انتخاب20

 است.  یضرور یامر نیبلاک  میمفاه ی درباره میت یآموزش اع ا

 ی پژوهششناس روش

 یهدا  روش اسداس  بدر  ماهیدت  نظدر  از و کداربردی  -بنیدادی  هددف  نظدر  از پد وه  حاضدر  

هدای تجنیده و تحلیدل و     از نظدر شدیوه   باشد. تحقیق حاضر تحلیلی می -توصیفی پ وهی ندهای  جدید

روش ارائه نتایج تحقیق، در بخ  مطالعات تطایقی عمدتا توصیفی و در بخ  پرسد  پ وهدی از   

 هدر  باشدد لدذا در   ای می  توسعه -شود. و از نظر هدف پ وه  از نو  کابردی نو  تحلیلی تلقی می

شدود. روش انجدام پد وه      مدی  استفاده خاصی های روش از اهداف فراخور به پ وه  از مرحله

این تحقیق با توج ه به نو  کار ،از قرفی برگرفته از ادبیات مالی در کشورهای پیشدرفته اسدت، و     در

لدذا  باشدد. .   میدانی می–ای   سازی آب را مد نظر دارد. در حالت کلی روشی کتابخانه از قرفی بومی

هدا از   ایدن تحقیدق بده منظدور گدردآوری داده       در ای، میدانی خواهد بدود.    روش تحقیق نین کتابخانه

های مالی و سرمایه گدذاری آشدنا بده امدور صدکوک هوشدمند        مصاحاه از خارگاب فعال در صنعت

 16این تحقیق روش نمونه گیری گلوله برفی بوده است. در نقطه اشاا  نظری   استفاده شده است. در

ها ابتدا با استفاده از روش تحلیدل   تحلیل دادهنفر به عنواب نمونه تحقیق انتخاب شده اند.  در بخ  

این بخ  از نرم افنار   شود. در های خارگاب در ارتااط با موضو  تحقیق بررسی می محتوی مصاحاه

maxqda  .استفاده شده است 
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 آمار توصیفی

و  سدانس یل یلیمدرک تحص یدرصد افراد دارا 56گرفت که  جهینت تواب یم در بعد تحصیلات

 در بعد سمت. باشند یم سانسیل یلیمدرک تحص یدرصد افراد دارا 44که  یتند، در حالبالاتر هس

و  ت،یریدرصد افراد در سدمت مدد   37 ،یدرصد افراد در سمت معاون 44گرفت که  جهینت تواب یم

گرفدت کده    جهینت تواب ی، مدر بعد سابقه کاری اند.  درصد افراد در سمت کارشناس ارشد بوده 19

تدا   10 نیب یسابقه کار یدرصد افراد دارا 19سال،  10تا  5 نیب یسابقه کار یدرصد افراد دارا 13

 سال هستند.  15از   یب یسابقه کار یدارا نیدرصد افراد ن 68سال و  15

 های پژوهش یافته

 ها و زیر مقوله ها مقولهشناسایی 

 شناسایی کدهای متناظر بر اساس واحدهای معنایی

هدای صدوتی انجدام شدده بودندد، بده قدور         هایی که به صورت فایل این بخ ، ابتدا مصاحاه  در

کامل، توسش ما به متن تادیل شده اند تا به منظور شناسایی کدها بهره بردای شود. سدپس محتدوای   

𝑴𝒂هر متن به صورت دقیق و کامل به نرم افنار  × 𝑸𝑫𝑨 اینکده واحددهای    منتقل شد و با توج ه به 

این منظور،   ها بودند، معانی مرتاش با سوال اصلی تحقیق استخراج شدند. به این تحقیق متن  معنایی در

واحدهای معنایی مشابه و مرتاش با یکدیزر در کنار هم قرار گرفته و به شکل کدها ارائه شده اندد.  

 ده ارائه شده اند:های انجام شده و کدهای استخراج ش هایی از مصاحاه در ادامه، برخی از نمونه
  



 

  

136 

 رانیا هیدر بازار سرما نیبلاکچ یفناور انتشار صکوک هوشمند با استفاده از یایابعاد و مزا یبررس

 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس هیبودجه و مال یراهبرد یها پژوهش

 های معنایی ها بر اساس واحد شناسایی کد .1جدول 

های  کد

 ها( استخراجی)زیرمولفه
 ها عبارات معنایی مصاحبه

شماره 

مصاحبه 

 شونده

 پذیری الحاق
امکان الحاق به بازارهای مالی بزرگتر به عنوان یک واحد 

  .کند تر را فراهم می تجاری کوچک
16 

 دسترسی به منابع مالی           

دهد تا منابع مالی خود را به  ها امکان می ها و دولت به شرکت

ها و نیازهای مختلف مصرف  سادگی و با کم هزینه برای پروژه

  .کنند

16 

 پذیری شفافیت و اعتماد
تواند به شفافیت و  انتشار صکوک هوشمند بر بستر بلاکچین می

  .داعتماد در بازار کمک کن
8 

پذیری به بازارهای  الحاق

 جهانی

دهد که در بازار جهانی  ها و کشورها امکان می به شرکت

  .اری کنند و به منافع خود دسترسی پیدا کنندگذ سرمایه
15 

 ها کاهش هزینه
ها را  تواند هزینه انتشار صکوک هوشمند بر بستر بلاکچین می

  .را افزایش دهدبهبود ببخشد و راندمان 
12 

 افزایش سرعت تسویه
تواند فرآیند تسویه را  ها با استفاده از بلاکچین می تسویه صکوک

  .بهبود بخشد و سرعت آن را افزایش دهد
11 

 امنیت
برای جلوگیری از حملات نفوذ و افتراقی برای انتشار و معامله 

  .صکوک باید تکنولوژی امنیتی مورد نیاز فراهم شود
16 

 همگرایی فناّوری
های  برای استفاده موفق از بستر بلاکچین، تطابق با سایر فنّاوری

  .اینترنت اشیاء( لازم است  مرتبط )مانند هوش مصنوعی و
8 

 زیرساخت بلاکچین

ایجاد   سازی بلاکچین و های مناسب برای پیاده جاد زیرساختای    

ت انتشار چندین نود بلاکچین جهت اطمینان از امنیت و قابلی

  .صکوک

15 

مصاحاه از هریک از خارگاب بدوده   16های صورت گرفته که در قالب  در نهایت سایر مصاحاه

 این کدها در ادامه ارائه شده است:  است، کدگذاری گردید و نتایج
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 های استخراجی ها بر اساس کد استخراج زیرمقوله

 ‌بررسی با توج ه به ارتااقات بین آنها و مفاهیماین مرحله از تحلیل محتوا، ابتدا کدهای مورد   در

مشابه ، با یک نزاه جهت دار مورد ارزیابی قرار گرفته اند. هم نین، کدهای تکراری حذف شدده  

های مشخص شده، دسته بندی شده اندد و   اند. سپس، کدهای انتخاب شدهریا، با توج ه به زیرمقوله

  آورده شده اند. 2در جدول شماره 

مجدداً با  ها، رمقولهیز ییو شناسا یمراحل کدگذار یکدها و صحت اجرا ییروا نیت م یبرا

مخالفددت بددا  ایددخارگدداب تمدداس گرفتدده شددده اسددت. خارگدداب نظددرات خددود را دربدداره موافقددت   

کده در فصدل سدوم     CVRاز فرمول  ،ینظرسنج نای  یاند. برا شده، ارائه داده استخراج یها رمقولهیز

به صورت درصد، گنارش  رمقولهیهر ز یشاخص برا نای  شده است و مقدار ستفادهذکر شده بود، ا

 شده است. 

 49، صدفر یدا   49خاره، مقدار بدالای   16براساس جدول لاواشی و همکاراب، با توج ه به نظرات 

 درصد به معنای تأیید روایی زیرمقوله مورد نظر است. 
 های شناسایی شده ها از کد ج زیرمقوله. استخرا2جدول 

 CVRمقدار  ها زیرمولفه ابعاد اصلی

 ابعاد اقتصادی خرد

 67 پذیری الحاق

 78 دسترسی به منابع مالی

 74 پذیری شفافیت و اعتماد

 اقتصادی کلان

 65 پذیری به بازارهای جهانی الحاق

 74 ها کاهش هزینه

 78 افزایش سرعت تسویه

 تکنولوژیکیالزامات 

 80 امنیت

 65 همگرایی فنّاوری

 74 زیرساخت بلاکچین

 65 های هوشمند متمرکز قراردادهای هوشمند و قرارداد

 78 های هوشمند استانداردهای بلاکچین و قرارداد

 87 ها احراز هویت و امنیت داده

 100 هوش مصنوعی و اتوماسیون
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 الزامات حقوقی و قانونی
 100 های بلاکچین کننده از فعالیت قوانین حمایت      

 100 مشخصات حقوقی صکوک

 الزامات ساختاری و سازمانی

 80 ها و نهادها تشکیل دهنده

 مدیریت ریسک
100 

 الزامات مدیریتی و نیروی انسانی

 87 

 60 دانش فنی

 75 ریزی تحلیل و برنامه

 100 انتخاب تیم متخصص و آموزش

 50 مدیریت ریسک و امنیت

 60 پیشگیری از تقلب و کلاهبرداری

 70 ارتباط و هماهنگی با مراجع ذینفع

 الزامات بازار و مشتریان
 100 تقاضا و عرضه

 100 پذیرشمیزان 

 های صکوک هوشمند ویژگی

 80 شفافیت

 74 امنیت

 80 غیرمتمرکز بودن

 100 اجرای قراردادهوشمند

 70 سریع و ارزانانتقال 

 80 عدم قابل تغییر بودن

 100 دسترسی عمومی

 100 پیگیری منشا

 80 امکان تنوّع صکوک

 60 اثبات اصالت

 ابزارهای انتشار صکوک هوشمند

 80 های اطلاعاتی سامانه

 100 های دیجیتال پول کیف

 100 انتشار صکوک هوشمند یها سامانه

 80 نیبلاکچ یها پلتفرم

 100 ها و استانداردها پروتکل
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 80 هوشمند یها توسعه قرارداد یابزارها

 ابعاد محیطی

 80 ابعاد سیاسی

 100 ابعاد فرهنگی

 80 ابعاد جهانی

 های بلاکچینی فرآیند
 100 ایجاد و مدیریت صکوک

 80 تسویه معاملات

 های صکوک هوشمند زیرسیستم

 90 ساختارهای مالی

 80 ارتباط بازار

 100 قراردادهای هوشمند

 80 احراز هویت دیجیتال

 100 کیف پول هوشمند

 80 پروتکل ارتباطی اجرای صکوک

 100 زیرسیستم هوش مصنوعی

 80 زیرسیستم امنیت و رمز نگاری

 90 زیرسیستم بازار ثانویه برای صکوک

 100 های مدیریت ریسک و نظارت سامانه

 بلاکچیناثرات)نقش( 

 80 گری کاهش واسطه

 100 افزایش شفافیت

 ها الحاق اطلاعات تراکنش
90 

 100 تیامن شیفزاا

 100 و زمان ها نهیکاهش هز

 100 

 67 ها ییارتقاء تبادل دارا

 های تحلیل قانونی شاخص
 78 تطابق با مقررات اسلامی

 74 مکان اجرای خودکار قراردادهاا
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های فرعی توسش پ وهشزر تایین  های اصلی بعد از ترکیب شاخص قابل ذکر است که شاخص

ها دریافت گردید که بدا   این دسته بندی شاخص  گردید و مجددا نظرات خارگاب در خصو  تأیید

 های اصلی مطرح شده است.  موافقت خارگاب در نهایت به عنواب شاخص

 ها قولههای اصلی بر اساس زیر م استخراح مقوله

های شناسایی شده، اقدام به بررسدی دوبداره    این مرحله، با مراجعه مجدد به کدها و زیرمقوله  در

های  ها به مقوله و هم نین نندیکی زیرمقوله های معنایی و مفهومی ها شد. براساس مشابهت زیرمقوله

یک زیرمقوله به هیچ  ها به صورت دوازده گانه مورد دسته بندی قرار گرفتند. اگر اصلی، زیرمقوله

هدا   این ترتیب، زیر مقوله  شود. به ایجاد می  ها تعلق نداشته باشد، دسته بندی جدیدی این دسته  یک از

هر مقوله به همراه تعدداد دفعدات    میمفاهدسته اصلی دسته بندی شدند. در جدول زیر،  12در قالب 

مقولده   12 ناید   شدده در قالدب   ییشناسدا  ولده رمقیز 66 ار،یمع نای  اند. بر اساس ها ذکر شده تکرار آب

 قابل مشاهده است.  ریجدول زها در  آب اتیشدند که جنئ یبند دسته
 اکتشافی -جدول کدگذاری انتخابی مطالعه کیفی . 3جدول 

 ردیف عنوان مقوله دفعات تکرار مفاهیم

 1 های اقتصادی خرد ویژگی 3

 2 های اقتصادی کلان ویژگی 3

 3 الزامات تکنولوژیکی 7

 4 الزامات حقوقی و قانونی 2

  الزامات ساختاری و سازمانی 2

  الزامات مدیریتی و نیروی انسانی 7

  الزامات بازار و مشتریان            2

 5 های صکوک هوشمند ویژگی 10

 6 ابزارهای انتشار صکوک هوشمند 6

3 ‌‌ 7 

 9 انتشار صکوک هوشمندهای بلاکچینی در  فرآیند 2

 10 های صکوک هوشمند  زیرسیستم 10

 11 اثرات)نقش( بلاکچین در انتشار صکوک هوشمند 7

 12 صکوک دربستر بلاکچینقانونی های تحلیل شاخص 2
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های شناسایی شده الزدوی نهدایی مدورد نظدر تحقیدق در       ها و مولفه در نهایت بر اساس شاخص

 است:قالب شکل زیر ارائه شده 
 

 . متغیرهای الگوی نهایی تحقیق )ترکیب دو روش ادبیات موضوعی و تحقیق کیفی(4جدول 

 ابعاد اصلی ها زیرمولفه علامت اختصاری

E1 پذیری الحاق 

 دسترسی به منابع مالی E2 ابعاد اقتصادی خرد

E3 پذیری شفافیت و اعتماد 

ME1 پذیری به بازارهای جهانی الحاق 

 ها کاهش هزینه ME2 اقتصادی کلان

ME3 افزایش سرعت تسویه 

T1 امنیت 

 الزامات تکنولوژیکی

T2 همگرایی فنّاوری 

T3 زیرساخت بلاکچین 

T4 های هوشمند متمرکز قراردادهای هوشمند و قرارداد 

T5 های هوشمند استانداردهای بلاکچین و قرارداد 

T6 ها احراز هویت و امنیت داده 

T7  مصنوعی و اتوماسیونهوش 

L1 های بلاکچین کننده از فعالیت قوانین حمایت 
 الزامات حقوقی و قانونی

L2 مشخصات حقوقی صکوک 

S1 ها و نهادها تشکیل دهنده 
 الزامات ساختاری و سازمانی

S2 مدیریت ریسک 

M1 تحول سازمانی 

 الزامات مدیریتی و نیروی انسانی

M2 دانش فنی 

M3  ریزی برنامهتحلیل و 

M4 انتخاب تیم متخصص و آموزش 

M5 مدیریت ریسک و امنیت 

M6 پیشگیری از تقلب و کلاهبرداری 

M7 ارتباط و هماهنگی با مراجع ذینفع 
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس هیبودجه و مال یراهبرد یها پژوهش

 . متغیرهای الگوی نهایی تحقیق )ترکیب دو روش ادبیات موضوعی و تحقیق کیفی(4جدول 

 ابعاد اصلی ها زیرمولفه علامت اختصاری

C1 تقاضا و عرضه 
 الزامات بازار و مشتریان

C2  پذیرشمیزان 

A1 شفافیت 

 های صکوک هوشمند ویژگی

A2 امنیت 

A3  بودنغیرمتمرکز 

A4 اجرای قراردادهوشمند 

A5 انتقال سریع و ارزان 

A6 عدم قابل تغییر بودن 

A7 دسترسی عمومی 

A8 پیگیری منشا 

A9 امکان تنوّع صکوک 

A10 اثبات اصالت 

I1 های اطلاعاتی سامانه 

 ابزارهای انتشار صکوک هوشمند

I2 های دیجیتال پول کیف 

I3 انتشار صکوک هوشمند یها سامانه 

I4 نیبلاکچ یها پلتفرم 

I5 ها و استانداردها پروتکل 

I6 هوشمند یها توسعه قرارداد یابزارها 

EN1 ابعاد سیاسی 

 ابعاد فرهنگی EN2 ابعاد محیطی

EN3 ابعاد جهانی 

P1 ایجاد و مدیریت صکوک 
 های بلاکچینی فرآیند

P2 تسویه معاملات 

SU1 مالی ساختارهای 

 های صکوک هوشمند زیرسیستم
SU2 ارتباط بازار 

SU3 قراردادهای هوشمند 

SU4 احراز هویت دیجیتال 
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 . متغیرهای الگوی نهایی تحقیق )ترکیب دو روش ادبیات موضوعی و تحقیق کیفی(4جدول 

 ابعاد اصلی ها زیرمولفه علامت اختصاری

SU5 کیف پول هوشمند 

SU6 پروتکل ارتباطی اجرای صکوک 

SU7 زیرسیستم هوش مصنوعی 

SU8 زیرسیستم امنیت و رمز نگاری 

SU9 زیرسیستم بازار ثانویه برای صکوک 

SU10 های مدیریت ریسک و نظارت سامانه 

F1 گری کاهش واسطه 

 اثرات)نقش( بلاکچین

F2 افزایش شفافیت 

F3 ها الحاق اطلاعات تراکنش 

F4 تیامن شیفزاا 

F5 و زمان ها نهیکاهش هز 

F6 یجهان یامکان دسترس 

F7 ها ییارتقاء تبادل دارا 

LA1 تطابق با مقررات اسلامی 
 قانونی های تحلیل شاخص

LA2 امکان اجرای خودکار قراردادها 
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس هیبودجه و مال یراهبرد یها پژوهش

 ارائه شده است: 4-4این تحقیق در قالب شکل شماره   نهایی ، مدل مفهومی 3بر اساس جدول 

 

 ها شنهادیپی و ریگ جهینت

این تحقیق ارائه الزویی از صکوک هوشمند ماتندی بدر بلاک دین بدوده اسدت. بدر         هدف اصلی

به منظور بررسی و شناسایی و تأیید مدل نهدایی اسدتخراجی از    همین اساس دو مرحله کیفی و کمی

این اساس در نهایت نتایج تحقیدق بده شناسدایی عوامدل اصدلی و        نظرات خارگاب اجرایی گردید. بر

این موارد پس از شناسایی مجددا بدا ادبیدات تحقیدق مدورد بررسدی        ی مرتاش منجر گردید. ها مولفه
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ها استخراج و در نهایت در قالدب جددول شدماره     ها و زیرمقوله قرار گرفت و منابع پشتیااب از مقوله

 ارائه شده است: 5-1
 تحقیق و تحلیل نتایج های صکوک هوشمند باز برگرفته از ادبیات ها و مولفه . شاخص 5جدول شماره 

 ابعاد اصلی ها زیرمولفه منابع پشتیبان

(، شیخ و 2019(، محمد)2022خان و همکاران)

 (2019همکاران)

 پذیری الحاق

 دسترسی به منابع مالی

 پذیری شفافیت و اعتماد

 ابعاد اقتصادی خرد

 (2020(، باباس)2021دله و همکاران)

 پذیری به بازارهای جهانی الحاق

 ها هزینهکاهش 

 افزایش سرعت تسویه

 اقتصادی کلان

(، شیخ و 2020(، باباس)2019محمد)

 (2020(، هفسا)2019همکاران)

 امنیت

 همگرایی فنّاوری

 زیرساخت بلاکچین

قراردادهای هوشمند و 

 های هوشمند متمرکز قرارداد

استانداردهای بلاکچین و 

 های هوشمند قرارداد

 ها احراز هویت و امنیت داده

 مصنوعی و اتوماسیونهوش 

 الزامات تکنولوژیکی

 (2020(، باباس)2021دله و همکاران)

کننده از  قوانین حمایت

 های بلاکچین فعالیت

 مشخصات حقوقی صکوک

الزامات حقوقی و 

 قانونی

 (2020(، هفسا)2019محمد)
 ها و نهادها تشکیل دهنده

 مدیریت ریسک

الزامات ساختاری و 

 سازمانی
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس هیبودجه و مال یراهبرد یها پژوهش

 تحقیق و تحلیل نتایج های صکوک هوشمند باز برگرفته از ادبیات ها و مولفه . شاخص 5جدول شماره 

 ابعاد اصلی ها زیرمولفه منابع پشتیبان

 (،2020حمزه)( 2019محمد)

 تحول سازمانی

 دانش فنی

 ریزی تحلیل و برنامه

 انتخاب تیم متخصص و آموزش

 مدیریت ریسک و امنیت

پیشگیری از تقلب و 

 کلاهبرداری

ارتباط و هماهنگی با مراجع 

 ذینفع

الزامات مدیریتی و 

 نیروی انسانی

 (2020(، باباس)2020(، حمزه)2020هفسا)
 تقاضا و عرضه

 پذیرشمیزان 

الزامات بازار و 

 مشتریان

(، شیخ و 2022خان و همکاران)

 (2019همکاران)

 شفافیت

 امنیت

 غیرمتمرکز بودن

 اجرای قراردادهوشمند

 انتقال سریع و ارزان

 عدم قابل تغییر بودن

 دسترسی عمومی

 پیگیری منشا

 امکان تنوّع صکوک

 اثبات اصالت

های صکوک  ویژگی

 هوشمند

(، 2019محمد)(، 2021دله و همکاران)

 (2020(، هفسا)2020(، حمزه)2020باباس)

 های اطلاعاتی سامانه

 های دیجیتال پول کیف

انتشار صکوک  یها سامانه

 هوشمند

 نیبلاکچ یها پلتفرم

 ها و استانداردها پروتکل

ابزارهای انتشار 

 صکوک هوشمند
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 تحقیق و تحلیل نتایج های صکوک هوشمند باز برگرفته از ادبیات ها و مولفه . شاخص 5جدول شماره 

 ابعاد اصلی ها زیرمولفه منابع پشتیبان

 یها توسعه قرارداد یابزارها

 هوشمند

(، شیخ و 2020(، باباس)2019محمد)

 (2019همکاران)

 ابعاد سیاسی

 ابعاد فرهنگی

 ابعاد جهانی

 ابعاد محیطی

 
 ایجاد و مدیریت صکوک

 تسویه معاملات
 های بلاکچینی فرآیند

(، 2021(، دله و همکاران)2022خان و همکاران)

 (2020هفسا)

 ساختارهای مالی

 ارتباط بازار

 قراردادهای هوشمند

 احراز هویت دیجیتال

 کیف پول هوشمند

 پروتکل ارتباطی اجرای صکوک

 زیرسیستم هوش مصنوعی

 زیرسیستم امنیت و رمز نگاری

زیرسیستم بازار ثانویه برای 

 صکوک

های مدیریت ریسک و  سامانه

 نظارت

های صکوک  زیرسیستم

 هوشمند
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 (السلام هی)عل نیدانشگاه جامع امام حس هیبودجه و مال یراهبرد یها پژوهش

 تحقیق و تحلیل نتایج های صکوک هوشمند باز برگرفته از ادبیات ها و مولفه . شاخص 5جدول شماره 

 ابعاد اصلی ها زیرمولفه منابع پشتیبان

(، 2019(، محمد)2022خان و همکاران)

 (2019(، شیخ و همکاران)2020حمزه)

 

 گری کاهش واسطه

 افزایش شفافیت

 ها الحاق اطلاعات تراکنش

 تیامن شیفزاا

 و زمان ها نهیکاهش هز

 یجهان یامکان دسترس

 ها ییارتقاء تبادل دارا

 اثرات)نقش( بلاکچین

 (2020(، باباس)2021دله و همکاران)
 تطابق با مقررات اسلامی

 امکان اجرای خودکار قراردادها

های تحلیل  شاخص

 قانونی

این تحقیق بدرای مددل مدورد      های شناسایی شده در تواب نتیجه گرفت که کلیه مقوله بنابراین می

 باشد.  بررسی در نهایت دارای پشتوانه نظری مناسب نین به منظور تأیید می

ایدن فصدل     های فصول قالی و هم نین نتایج و تفاسیر ارائه شده در این بخ  با توج ه به یافته  در

 گردد: یر ارائه میپیشنهادات ز

 یمدویر و نوآورانده بدرا    یا لهیبده وسد   تواند یدر انتشار صکوک هوشمند م نیاستفاده از بلاک 

 شنهادیکند پ ر،یکمک کند. در ز یصکوک در بازار مال ی و معامله تیریانتشار، مد ندیفرآ لیتسه

 . شود یموضو  ارائه م نای  یبرا

 دهیمعاملات را بهاود بخشد  نای  ندیفرآ تواند یند ممهوشدر انتشار صکوک  نیاستفاده از بلاک 

 یبرا یکاربرد شنهادیو انتشار صکوک کمک کند. در ادامه پنج پ تیرینوآورانه به مد یو به شکل

 ارائه شده است: نهیزم نای  در نیاز بلاک  یمند بهره

کننددگاب در   مشدارکت  تدال یجید تید از هو نداب یسامانه اقم کیعنواب  به تواند یم نیبلاک  -  

 تید هو کید هر صدکوک بده    ن،یبلاک  یانتشار صکوک عمل کند. با استفاده از تکنولوژ ندیفرآ

دسدت آمدده از    اقلاعدات بده   کده تمدامی   شدود  یحاصدل مد   نداب یو اقم شدود  یمتصل م کتای تالیجید

 است.  رییکنندگاب، معتار و بدوب تغ مشارکت
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و تأییدد صدکوک را بهادود بخشدد. اقلاعدات       بیتصدو  شنهاد،یپ ندیفرآ تواند یم نیبلاک  -  

 رهیو شفاف ذخ رکورد دائمی کیدر  یکنندگاب و توافقات مال صکوک، شرکت شیمربوط به شرا

 . کند یصکوک را فراهم م خ هیبه اقلاعات در قول زماب و تار یکه امکاب دسترس شود یم

. شدود  یو کارآمددتر مد   عتریوک سدر صدک  ی انتقدال و معاملده   ندیفرآ ن،یبا استفاده از بلاک  -  

در دسدترس اسدت،    یا و قراردادها به صورت لحظه یمال تیروز مربوط به وضع و به قیاقلاعات دق

 . شود یمرتاش با معاملات م یها نهیکه باعث کاه  زماب و هن

 ناید   . کندد  یها و اقلاعات مرتاش بدا معداملات صدکوک کمدک مد      داده عیبه تجم نیبلاک  -  

کنندددگاب و بهاددود  مشددارکت یرفتارهددا ینددیب  یبددازار، پدد لیددبدده منظددور تحل توانددد یمدداقلاعددات 

 استفاده شود.  یدر بازار مال یریگ میتصم یها یاسترات 

کنندگاب  مشارکت تیهوشمند قراردادها کمک کند. هو یبه اعتاارسنج تواند یم نیبلاک  -  

 یدر قراردادهدا اعتاارسدنج   شدده  فید تعر شیصورت خودکار و بر اساس شدرا  قراردادها به شیو شرا

 . شود یدر معاملات م نابیاقم  یشوند، که باعث افنا

 ییسرعت و کدارآ  ت،یامن ت،یدر شفاف بهاود مهمی تواند یم نهیزم نای  در نیاز بلاک  استفاده -

 صکوک موجود داشته باشد.  یندهایفرآ

در ایدن عرصده، جواندب فقهدی در ایدن      با توجه به نوپا بودب بلاک ین و سرعت پیشرفت بالا  -

رود در تحقیقدات آتدی راجدع بده ایدن زمینده نیدن         پ وه  بطور اجمالی بررسی شد کده انتظدار مدی   

 تحقیقاتی صورت گیرد.
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