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محورهای همایش

محور اصلی: »توسعه ابزارهای مالی اسلامی«

سایر محورهای همایش:
نقش ابزارهای مالی اسلامی در افزایش تولید ملی

نقش ابزارهای مالی اسلامی در ایجاد اشتغال
آســیب شناســی ابزارهــا ،عقــود و قــرارداد هــای مالــی اســلامی 

رایــج در بــازار پــول، ســرمایه و بیمــه ایــران
ــی  ــن مال ــن تامی ــای نوی ــی روش ه ــنجی و طراح ــکان س ام

ــه ــای جامع ــتای نیازه ــلامی در راس اس
فرصــت هــا و چالــش هــای پیــش روی ابزارهــای مالــی اســلامی 

در بــازار هــای مالــی ایــران و جهــان
مزایا و معایب تکافل و راهکارهای ترویج آن در ایران

برگزار کننده:

| کلیه حقوق محفوظ است |

« نظــرات ارائــه شــده در ایــن مجموعــه صرفــاً منعکــس کننــده آراء 
ــر نظــرات مؤسســه  ــاً بیانگ ــوده و لزوم ــالات ب ــرم مق نویســندگان محت

ــران نمی باشــد. ــی اســلامی ای انجمــن مال
ــه،  ــن مجموع ــدرج در ای ــالات من ــمتی از مق ــا قس ــام ی ــل تم « نق

ــد. ــاز نمی باش ــنده مج ــام نویس ــد و ن ــر مأخ ــدون ذک ب
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پیشگفتار

بسم الله الرحمن الرحیم

پـــس از گذشـــت چنـــد دهـــه از انقـــاب اسلامی و اســـتقرار نظـام 
جمهوری اســلامی در کشـــور، ایـــن انتظـــار وجـــود دارد  کـــه نظـــام 
مالـــی کشـــور مـــا تـــا حــد ممکـــن بــا نظــام مالــی مــد نظــر اســلام 
انطبــاق داشـــته یـــا حداقــل تضــاد و تعارضــی بــا آن نداشـــته باشـــد. 
خصوصــا اکنــون کــه در عرصــه بیــن الملــل شـــاهد آن هســتیم کــه 
چــه در کشـــورهای اســلامی و چــه در  کشـــورهای غیر اســلامی، توجه 
بسیاری بـــه مســـاله مالـــی اسـلامی اعـــم از بانکـــداری اسلامی، بـازار 
ســرمایه اســلامی و ابزارهــای مخصــوص آن و مســـائل مربــوط بــه بیمــه 
اســلامی و تکافــل وجــود دارد، ایــن نیاز بیشـــتر احســـاس میشـــود. در 
کشـــور مــا بــرای پاســـخگویی بــه این نیــاز اقدامـــات مختلفـــی صورت 
گرفتــه اســـت کــه از جملــه ی آنهـــا مــی تــوان بــه تصویــب قانـــون 
بانکـــداری بـــدون ربا، تشـــکیل کمیتـــه فقهی در ســـازمان بـــورس و 
اوراق بهـــادار، تشـــکیل شـورای فقهـــی در بانک مرکزی و ...اشـاره کرد. 
اگرچــه ایــن اقدامــات هرکــدام در حرکــت بــه ســـمت نظــام مالــی 
اســلامی ســهم خاصــی داشـــته انــد امــا حقیقــت آن اســـت کــه تحقــق 
نظــام مالــی اســلامی نیازمنــد پژوهــش هایـــی جامـــع، عمیــق و دقیــق 
ــد  ــی کارآمـ ــی و آموزشـ ــدون وجــود نهادهــای پژوهشـ ــه ب ــت ک اسـ
ــگران و  ــی و پژوهشـ ــای اجرای ــوزه ه ــن ح ــه ی اتصــال بیـ ــه حلق کـ
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ــن حــوزه باشــند، ممکــن نیســت. اندیشـــمندان ای
انجمـــن مالـی اسلامی ایـران نیـــز، بـر همیـن اسـاس و بـا حمایـت 
اندیشـــمندان حـــوزه ی مالـی اسلامی کشـــور در سـال 1394تاسـیس 
شـــد. هـــدف اصلـی از تأسـیس ایـن انجمـن عبـــارت اسـت از : ارتقای 
جایـــگاه نظــام مالـــی اســلامی )بانک،بورس و بیمـــه( درعرصـــه ملـــی 
و بیــن المللـــی از طریـــق گســـترش، پیشـــرد و ارتقــای علمــی دانــش 
مالــی اســلامی ، توســعه کمــی و کیفی نیروهـــای متخصـــص و بهبـــود 

بخشـــیدن بــه امــور آموزشـــی و پژوهشـــی در زمینــه مالی اســلامی.
ــه  ــدن ب ــک شـ ــران، نزدی ــی اســلامی ای ــن مال ــا در انجم ــان م آرم
نظام اقتصادی و مالـــی مـــد نظـــر اســـلام نـاب اســـت که امیـدوارم بـا 
اتــکال بـــه خداونـــد منــان و همراهی و پشـــتکار همه ی پژوهشـــگران، 
فعــالان و عاقــه منــدان حــوزه ی مالــی اســلامی در ایــن مســـیر موفــق 

باشــیم.
انجمـــن مالـــی اسلامی ایـــران در جهـــت نیـــل بـه اهـــداف خـود، 
بـــا تفکیک و تخصصی تـــر کـــردن حـــوزه گســـترده مالـــی اســـلامی 
اقـــدام بـــه تشـــکیل یازده کمیته بصـــورت تخصصـــی نموده اسـت که 
عبارتنـــد از: کمیتــه آمــوزش، کمیتـــه پژوهــش و انتشــارات، کمیتــه 
ــی اســلامی ، کمیتــه پایــش  ــازار کار مال بانکــداری اســلامی، کمیتــه ب
ــی اســلامی ، کمیتــه حســابداری و حسابرســی اســلامی  ــی مال و ارزیاب
ــلامی،  ــی اس ــوق مال ــه حق ــلامی، کمیت ــی اس ــی مال ــه مهندس ، کمیت
کمیتــه بیمـــه اســلامی ،کمیته بیــن الملـــل و کمیته پذیـــرش و روابط 

عمومــی.
یکـــی از برنامه هایـی کـــه انجمـن در راسـتای اهـداف خـود بـه آن 
خواهـــد پرداخـــت، برگـــزاری همایــش مالــی اســلامی بصورت ســـالانه 
اســـت کـــه به لطف خداونـــد متعـــال، ســومین همایش مالی اســلامی 
انجمــن بــا هـــدف تبییــن نقــش و جایـــگاه ابــزار هــای مالـــی کشـــور 
ــا  ــاه 96 ب ــی در 12 آذر م ــد مل ــش تولی ــتغال و افزای ــاد اش در در ایج

ــزار گردید. موفقیـت برگـ
محورهای سومین همایش عبارت بودند از: 

 نقش ابزارهای مالی اسلامی در افزایش تولید ملی
 نقش ابزارهای مالی اسلامی در ایجاد اشتغال

 آســیب شناســی ابزارهــا ،عقــود و قــرارداد هــای مالــی اســلامی 
رایــج در بــازار پــول، ســرمایه و بیمــه ایــران
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 امــکان ســنجی و طراحــی روش هــای نویــن تامیــن مالــی 
اســلامی در راســتای نیازهــای جامعــه

 فرصــت هــا و چالــش هــای پیــش روی ابزارهــای مالــی اســلامی 
در بــازار هــای مالــی ایــران و جهــان

 مزایا و معایب تکافل و راهکارهای ترویج آن در ایران
از مجمـــوع 51 مقالـــه ای کـــه بـــرای ایــن همایــش ارســـال شـــد، 
چهارده مقالـــه بـــه عنـوان مقـالات برتـر شـــناخته شـده و در همایـش 
ارائـــه گردیدنـــد. مجموعـه پیـــشرو، شـامل مقـالات برتـــر ارائـه شـده 
در ایـــن همایــش میباشـــد. ایـــن مقـــالات حــوزه هــای مختلــف مالــی 
ــول و  ــازار پ ــازار ســرمایه، ب ــه ب ــوط ب ــائل مربـ ــه مسـ اســلامی از جمل

بانکهــا، بــازار بیمــه و حــوزه حســـابداری را شـــامل میشـــوند.
تردیـــد نمی تـــوان داشـــت که اگـــر همکاری و همیاری اســـاتید و 
ســـخنرانان عالیقــدر مدعــو وجــود نمیداشـــت، نیــل بــه اهــداف مذکور 
بــه گونــه ای کــه حاصــل گردیـــد، میســـر نمیشـــد. لــذا وظیفــه خـــود 
میدانــم از بــذل همـــکاری و همگامیهمـــه عزیزانـــی کـــه در برگـــزاری 
ــران را  ــلامی ای ــی اس ــن مال ــلامی، انجم ــی اس ــش مال ــومین همایـ س

یــاری کردنــد، سپاســـگزاری نمایــم.
امیــد اســت حاصــل ایــن تــلاش، مــورد اســتفاده خواننــدگان عزیــز 

قــرار بگیــرد.

         علی صالح آبادی 
رئیس انجمن مالی اسلامی ایران
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فهرســت
مقاله اول ------------------------------------- صفحه 12

ــامی در  ــی اس ــای مال ــی ابزاره ــیب شناس آس
بــازار ســرمایه ایران؛رهیافتــی بــه طراحــی اوراق 

بهــادار اســامی
مقاله دوم ------------------------------------ صفحه 70

آسیب شناســی کاربــرد عقــد وکالــت در تجهیــز 
ــداری  ــام بانک ــی در نظ ــع بانک ــص مناب و تخصی

ایــران
مقاله سوم ---------------------------------- صفحه 128

ــوک( در  ــامی )صک ــی اس ــای مال ــن ابزاره تبیی
ــران ــازار ســرمایه ای ب

مقاله چهارم --------------------------------- صفحه 164
طراحــی مــدل تعییــن نــرخ ســود در بــازار بیــن 

بانکــی ایران
مقاله پنجم --------------------------------- صفحه 210

امکان ســنجی فقهــی اوراق بهــادار بــه پشــتوانه 
دریافتنی هــای کارت هــای اعتبــاری

مقاله ششم --------------------------------- صفحه 246
ســرمایه گذاری  صندوق هــای  طراحــی 
ــوی  ــه س ــامی؛گامی ب ــی اس ــترک بین الملل مش

بین المللــی  شــدن بــازار ســرمایه ایــران
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مقاله هفتم --------------------------------- صفحه 300
 گواهــی ســپرده کالایــی، ابــزاری بــرای تامیــن 

مالــی بخــش کشــاورزی
مقاله هشتم --------------------------------- صفحه 338

ــت  ــی و حاکمی ــی، قانون ــنجی حقوق ــکان س  ام
شــرکتی مؤثــر بــر زیرســاخت اقتصــاد اســامی 
بــرای طراحــی ســاختار و اجــرای نهــاد »بــورس 

مســکنِ« جمهــوری اســامی ایــران
مقاله نهم ----------------------------------- صفحه 386

 چالــش هــای حقوقــی و شــرعی وصــول و 
امهــال مطالبــات غیرجــاری

مقاله دهم ---------------------------------- صفحه 454
ــی  ــع مال ــص مناب ــاق در تخصی ــوب انف چارچ

شــخصی براســاس آموزه هــای اســامی
مقاله یازدهم -------------------------------- صفحه 506

بورس، صکوک اسامی و اقتصاد مقاومتی
مقاله دوازدهم ------------------------------- صفحه 538

شــاخص هــای اساســی در یــک الگــوی مطلــوب 
بانکداری اســامی

مقاله سیزدهم ------------------------------- صفحه 580
ــا  ــک بانک ه ــی ریس ــای ارزیاب ــه معیاره مقایس
بااســتفاده از داده هــای بــازار ســرمایه و داده های 
ــزد  ــده ن ــای ثبت ش ــورد بانک ه ــابداری: م حس

ــورس و اوراق بهــادار ایــران ســازمان ب
مقاله چهاردهم ------------------------------ صفحه 610

نقــش بانــک هــا و مؤسســات اعتبــاری در 
حمایــت از فعالیــت هــای مولــد و اشــتغالزایی

)با تأکید بر اصاح الگوی بانکداری(
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آسیب شناسی ابزارهای مالی اسلامی در 
 ؛بازار سرمایه ایران

 طراحی اوراق بهادار اسلامی  بهرهیافتی  
 2حامد تاجمیرریاحی  1سیدعباس موسویان

 چکیده

 ارائه اقتصادي، توسعه بر تأثیرگذار عوامل از یکی
 توسعه. است کشور مالی بازارهاي در مالی تأمین متنوع هايروش

 مالی ابزارهاي و نهادها بازارها، توسعه بر مبتنی مالی شدان
 مناسب، مالی ابزارهاي بتواند که است قدرتمند کشوري. باشدمی

                                                   

   پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامی     . استاد 1
    samosavian@yahoo.com 

 دکتري مدیریت مالی، دانشگاه امام صادق )علیه السلام( . دانش آموخته 2
   hamedtajmir@gmail.com 
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 و داخلی هايگذاريسرمایه جذب براي را بخش اطمینان و متنوع
 . نماید طراحی خارجی

مقاله حاضر درصدد است پس از بررسی بازار اوراق بهادار 
و ایران و تبیین جایگاه نسبی کشور در سطح دنیا اسلامی در دنیا 

دست یابد که براساس آنها بتوان اوراق بهادار  هاییچارچوببه 
انجام شده در  هايبررسیاسلامی را آسیب شناسی کرد. براساس 

 شناسی آسیب هايچارچوب ایران بازار در  همنتشر اوراق
 براساس. شودمی هاییمؤلفه شامل چارچوب هر که شد استخراج

 و نمود تحلیل را اسلامی بهادار ورقه هر توانمی هاچارچوباین 
 هاچارچوباین  .کرد جستجو را آنشیوع  عدم یا شیوع علت

 چارچوب اسلامی، چارچوب اصلی، بازیگرانبررسی از  عبارت
 عملیاتی چارچوب و حقوقی چارچوب مالی، چارچوب اقتصادي،

 . است

 اسلامی مالی ابزارهاي زمینه در شده انجام استقراء با
 را طراحی عمده رهیافت چهار توانمی کشور در شده طراحی

 فقه با متعارف مالی ابزارهاي تطبیق هاي؛رهیافت. نمود احصا
 امامیه؛ فقه با اسلامی کشورهاي مالی ابزارهاي تطبیق امامیه؛
 و متعارف ابزارهاي جایگزینی جهت جدید یمال ابزار طراحی
 هايچارچوب احصاء از پس .نمود احصا جدید مالی ارابز طراحی
 که است تلاش در مقاله این اسلامی بهادار اوراق شناسی آسیب

 استخراج سوالات از لیستی چک شده بیان چارچوب براساس
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اطمینان از استقبال و  باعث سوالات این به پاسخگویی که نماید
 .شودمی شده انبی هايآسیب بروز از جلوگیريشیوع ابزار مالی و 

بازار سرمایه، ابزار مالی اسلامی، آسیب شناسی، روش واژگان کلیدی: 
 تحقیق
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 مقدمه

 29 خیکه در تار «یاقتصاد مقاومت» یهاي کلر سیاستد
ابلاغ  )دام ظله( انقلابمعظم توسط رهبر  1392بهمن سال 

 دهیاشاره گرد ياقتصاد يهاتیبه مشارکت مردم در فعال دیگرد
و  طیتأمین شرا»آن آمده است:  کیکه در بند  ياگونهاست؛ به 

و  یانسان يهاهیو سرما یامکانات و منابع مال هیکل يسازفعال
و به حداکثر رساندن  ینیمنظور توسعه کارآفرکشور به یمعل

 قیو تشو لیبا تسه ياقتصاد يهاتیمشارکت آحاد جامعه در فعال
د و نقش طبقات و تأکید بر ارتقاء درآم یجمع يهايهمکار

بروز و ظهور  يهااز عرصه یکیمسلماً «. درآمد و متوسطکم
بازار  ي،صاداقت يهاتیمشارکت آحاد مردم و جامعه در فعال

به  وابستهباشد که توسعه آن می هیبخصوص بازار اول هیسرما
 بازار است. نیدر ا لیدخ يتوسعه ابزارها و نهادها

وجود یک نظام  رشد مطلوب بخش واقعی اقتصاد، بدون
مالی کارا دست یافتنی نیست. یکی از مشکلات اصلی بخش 

هاي پراکنده کوچک در دست مردم واقعی عدم تکافوي سرمایه
هاي لازم است. سیستم مالی مطلوب گذاريبراي انجام سرمایه

سیستمی است که بتواند به اندازه کافی به طراحی ابزارهاي 
گذاري دارند اما فاقد نایی سرمایهمناسب بپردازد تا افرادي که توا

-سرمایه لازم هستند، با استفاده از این ابزارها به تجمیع سرمایه

هاي کوچک و پراکنده در دست مردم بپردازند. در طرف دیگر 
 گذاري باگذاران نهادي هستند که جهت سرمایهافراد و سرمایه
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از سود  هایی بیشترتوجه به حجم بالاي سرمایه خود داراي انگیزه
هاي این هستند. وجود ابزارهایی که بتواند تمامی نیازها و انگیزه

دسته از سرمایه گذاران را نیز مرتفع سازد، نشانگر وجود سیستم 
مالی مطلوب خواهد بود. به همین منظور متخصصان مالی در هر 
بازار به فراخور نیازهاي اقتصاد خود به ابداع ابزارهاي بسیار 

اي است که با گونهاند. تنوع این ابزارها بهکردهمتنوعی اقدام 
)تاجمیرریاحی،  سلایق سرمایه گذاران مختلف سازگاري دارد

 . (45، ص 1395

از قبیل رونق  1980تحولات اقتصادي و صنعتی در دهه 
اتی، مالی هايسیاستشدید اقتصادي، رقابت شدید، تغیر در 

فروپاشی اقتصاد سوسیالیستی و تشدید ابهامات در مورد آینده و 
ي بر حوزه مالی داشته اعمدهي مختلف اثرهاي هاسکیروجود 

 اشاره کرد:  توانیماست که از آن جمله به موارد زیر 

  جدید  هايروشانتشار انواع اوراق بهادار و معرفی
 تأمین مالی 

 جدید براي  نوآوري در خصوص طراحی ابزارهاي
 مدیریت ریسک 

  توسعه استفاده از هوش مصنوعی و شبکه عصبی
 گیري مالی براي حل مسائل و تصمیم

  ظهور مهندسی مالی 
  ریاضی براي قیمت گذاري  هايروشاستفاده از

 ابزار مشتقه 
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این تغییرات باعث گردید این تلقی حاکم گردد که 
هاي مناسب، متنوع ابزار از کشوري قدرتمند خواهد بود که بتواند

ده استفابراي جذب سرمایه گذاري داخلی و خارجی  مطمئنو 
ند. البته باید توجه داشت که قوانین هر کشور کاربرد ابزارها و ک

 نمایدمیرا در بازار سرمایه تعریف و مشخص  هافرصت
 (.49 ، ص1382)جمشیدي، 

مقاله حاضر درصدد است پس از بررسی بازار اوراق بهادار  
لامی در دنیا و ایران و تبیین جایگاه نسبی کشور در سطح دنیا اس

ابزارهاي مالی هایی دست یابد که براساس آنها بتوان به چارچوب
 کرد.  با ضریب اطمیان بالایی طراحیاوراق بهادار اسلامی را و 

 ابزارهای مالی اسلامی 

پویایی  تواند بهبازار سرمایه اسلامی نمیشد، ابتدا پنداشته می     
بازار سرمایه متداول باشد؛ چراکه وجود ابزارهاي بر پایه ربا در 

سرمایه  بازار یک صرفاً که شدمی تصور واین بازار ممنوع بود؛ 
 هايپروژه مالی تأمین براي اسلامی مالی چارچوب در ساده

حقیقت را  این صکوک، پیدایش اما. است پذیرامکان درازمدت
 یک در حتی بدهی بازار منابع و هاارکردک از خیلی که ثابت کرد

، 2010، محمد، )ایوبهستند  پذیرنیز امکان اسلامی مالی ساختار
 .(251ص 

بعد از اجراي موفق ایده بانکداري بدون ربا در خیلی از 
کشورهاي اسلامی، اندیشمندان مسلمان به فکر طراحی ابزارهاي 
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اي بر مالی اسلامی افتادند و براي این منظور مطالعات گسترده
شرعی و قابلیت آنها براي ابزارسازي صورت گرفت تا با  روي عقود

استفاده از آنها ابزارهاي مالی جایگزین ابزارهایی چون اوراق قرضه 
و برخی انواع سهام ممتاز که بطور معمول مبتنی بر قرض با بهره 
و ربا هستند، طراحی کرد. انتشار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( 

سلامی، یکی از مهمترین براساس احکام مقدس شریعت ا
دستاوردهاي بانکداري و مالیه اسلامی است و از جمله 

ترین ابزار توسعه اقتصادي اسلامی است، مشروط بر اینکه برجسته
در سازوکارهاي آن تمام اصول بنیادي که اقتصاد اسلامی را از 

، 1391)موسویان، سازد، رعایت شود دیگر اقتصادها متمایز می
  .(435ص 

 دهه در خود حرکت به اسلامی مالی و بانکداري رشد
 سازي بهادار اوراق و صکوک هايزمینه در مخصوصاً گذشته
 براي محصولات از زیادي تعداد بر علاوه. است داده شتاب
 در بهادارسازي اوراق گذاري،سرمایه ابزار و نکیبا فروشیخرده

 در. است داشته زیادي پیشرفت اسلامی مالی صنعت چارچوب
 مثل شرکت بر مبتنی گذاريسرمایه ابزارهاي که حالی

 از( PTC) 3مشارکت دارمدت هايگواهی و مضاربه هايگواهی
 بر مبتنی و محلی پولی ابزارهاي اند،داشته رواج 1980 دهه اوایل

بکار گرفته  1992 سال از شراکت از غیر به هاییروش با صکوک

                                                   

3 participation term certificates 
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 اسلامی بهادار . اوراق(321، ص 2010، محمد، )ایوب شدندمی
 مالی سیستم توسعه محرک موتور تریناصلی تواندمی( صکوک)

 قدرتمندي ابزار تواندمی اسلامی بهادار اوراق. باشد مدرن اسلامی
 را اسلامی مالی نهادهاي عملکرد که باشد بازار منابع بسیج براي
 نظام نیازمند صکوک، آوردن وجود به. کرد خواهد تقویت قطعاً 

 هايضعف از یکی متأسفانه که است جانبه همه و مؤثر قانونی
  .(150، ص 2008و دیگران،  )منور اقبالاست  موجود

 مخصوصاً  مالی تأمین جایگزین منبع یک عنوان به صکوک
 در آن رشد. است یافته محبوبیت حقوقی صاشخا و هادولت براي

 با سازگار ابزار عنوان به جهانی سرمایه بازار زیاد تقاضاي اثر
 بازارهاي بین در ايعمده موقعیت صکوک. است بوده شریعت
 بهادار اوراق براي جایگزینی نمودن فراهم با اسلامی سرمایه
 ايایهسرم و ايتوسعه بزرگ مصارف مالی تأمین براي که متعارف
 با همراه نقدینگی مدیریت تسهیل همچنین و بزرگ هايشرکت

 دارد است، گذارانسرمایه و اسلامی مالی نهادهاي سودآوري
امروزه  داري کهدر نظام سرمایه .(278، ص 2010، محمد، )ایوب

هاي بزرگی که به سرمایه در جهان متداول است، براي پروژه
کلان نیاز دارند و سود یا درآمد هنگفتی نیز در پی دارند به 

کنند و صاحبان صدور اسناد بر پایه اوراق قرض با بهره اقدام می
این اسناد چیزي جز بستانکارانی براساس بهره از صاحبان این 

ها یا در سود و درآمد حاصل مالکیت پروژهها نیستند و در پروژه
اي را که متناسب با گونه سهمی ندارند و فقط بهرهاز آنها هیچ
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آورند، در حالی که ابزارهاي مالی بهره بازار پول است به دست می
اند که دارندگان اوراق به صورت اي طراحی شدهگونهاسلامی به

رند و سود این هاي واقعی اقتصاد حضور دامشاع در فعالیت
هاي عملیاتی، بین دارندگان اوراق ها پس از کسر هزینهفعالیت

 .(435، ص 1391)موسویان، شود توزیع می

 جلسه در 2002 سال در بار نخستین براي صکوک واژه
 پیشنهاد اسلامی مالی ابزارهاي براي 4اسلامی توسعه بانک فقهی

 واژه معرب و است سفته و سند معناي به صک جمع صکوک. شد
 انواع کلیه بر داده توسعه را واژه این اعراب. است فارسی در چک

، ص 1379)نجفی،  بردند کار به مالی اسناد و تعهدات ها،حواله
 حسابرسی و حسابداري سازمان 17 شماره شرعی استاندارد (65

 تعریف اینگونه را صکوکنیز ( AAOIF) 5اسلامی مالی نهادهاي
 پس که است یکسان اسمی ارزش با هاییگواهی صکوک :کندمی
 مندرج اسمی مبلغ پرداخت بیانگر نویسی،پذیره عملیات اماتم از
 یا یک مالک آن دارنده و است ناشر به خریدار توسط آن در

 یک نفعذي یا دارایی از حاصل منافع ها،دارایی از ايمجموعه
 سروش،. )شودمی خاص گذاريسرمایه فعالیت یک یا پروژه

 (45 ص ،1386

                                                   

4 Islamic Development Bank 
5 Accounting and Auditing Organization for Islamic 

Financial Institutions 
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 اسلامی مالی زارهاياب: گفت توانمی دیگر به عبارت
 در معامله قابل و یکسان مالی ارزش با بهادار اوراق ،(صکوک)

 تأیید مورد قراردادهاي از یکی پایه بر که هستند مالی بازارهاي
 یک مالک مشاع بصورت اوراق دارندگان و اندشده طراحی اسلام

باشند می آنها از حاصل منافع و هادارایی از ايمجموعه یا
 .(310، ص 1391)موسویان، 

 یاسلام هیسرماصکوک در توسعه بازار  لیپتانس

ی از صنعت در حال رشد فرعمحصول  کی کهصکوک 
مؤثر  کاربرد، اعتبار خود را در تجهیز منابع و ی استاسلاممالی 

. است کردهاز منابع ثابت  کنندگاناستفادهو  گذارانهیسرماي برا
ي برا آن لیپتانس جمله از؛ رشد آن متأثر از عوامل مختلفی

 استیس ابزاربه عنوان  دتوانمیصکوک . است ینگینقد تیریمد
ي مرکزي هابانکدان، برد. مثل سو بکار باز(بازار  اتیعمل) پولی
ی منتشر کنند نگینقد کنترلصکوک را به منظور  توانندمی

، حدوداً یک ونگنظر ارسنت و یبه ( 411، ص 2005التجانی، )
مسلمان  هاآن تیاکثر کهیی کشورهادر  گذارانهیسرماسوم از 

 ای 50ي ابزارهاي سازگار با شریعت هستند؛ جستجوهستند در 
ی باشند از محصولات رقابتي تجارلحاظ اگر از  گریددرصد  60

و  کسبي از ادیز. تعداد کنندمیی استفاده شرعمطابق با اصول 
ی و همچنین در سطح بین المللی، شرکتدر سطح  هاکار

ي سازگار با شریعت را براي هاحل، راه انهیخاورممخصوصاً در 
 میعظ لیپتانسامر  نیا. کنندمیو ارائه  شنهادیپی مال مشکلات
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 تأییدي سازگار با شریعت )صکوک( را گذارهیسرمابزارهاي ا
 . کندمی

توانند از ظرفیت صکوک جهت کشورهاي اسلامی می
ها جذب منابع غیر مسلمانان و حتی جذب سرمایه از دیگر قاره

 بانکي توسط دلار ونیلیم 800استفاده کنند. در انتشار صکوک 
منتشر شد  2006 در چهارم دسامبر که 6یابوظبي گذارهیسرما

 3.52از اروپا بودند. در انتشار  گذارانهیسرمادرصد از  40 باًیتقر
از اروپا  گذارانهیسرمااز  %40نیز  7لینخي صکوک دلارمیلیارد 
 کهی درصدد هستند ژاپنیی و اروپا هايشرکتي از تعدادبودند. 

ي منابع درازمدت مورد استفاده قرار آورجمعي برابازار صکوک را 
بنایی در ریزي هاپروژهي برامنابع  نیاي از ادیزهند، مقدار د
صکوک بدین منابع  قیطراز  توانمیي اسلام لازم است و ایدن

ي توسعه براسنگ بنایی  تواندمیآن منابع  نیهمچندست یافت. 
ی اسلامي کشورهاطلبد که امر می نیااقتصادها باشد.  نیا عیوس

 ریزي تأمین مالی براز صکوک ي ااندهیفزادر حال توسعه بطور 
، محمد، )ایوب کنندهاي خود استفاده و توسعه پروژه هاساخت
 .(570، ص 2010

چارچوب نظارتی  رینظی عواملی به بستگتوسعه صکوک  
، بازاري در احرفهي با شریعت، رشد و توسعه افراد سازگارمناسب، 
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شدن در اطلاعات دارد. صکوک  میسه، آموزش و گذارانهیسرما
ی جهانی در سطح اسلام هیسرمابازار  در رشد میعظی لیپتانس

ی اسلامصنعت مالی  داریپاي توسعه برا که سازدمیفراهم 
را به  ایدني از سراسر ادیز گذارانهیسرماضروري است. توسعه آن 

ي از ادیزتعداد  مشارکتي برای چارچوبکند. صکوک جذب می
 جادیای خصوصی و عموم هايبخشي مالی در هاپروژهافراد در 

ها، ها، پلجاده رینظبنایی ریز کههایی پروژه جمله از، کندمی
ی به درآمد تحقق بستگ. سود صکوک هستندها فرودگاه و بندرها

به  ازینها دارد. انتشار صکوک پایه یا پروژه هايداراییتوسط  افتهی
، صادرکنندگانو  گذارانهیسرمامناسبی دارد تا از منافع  نیقوان

ی بازار هدف، نظارت بر بررسي مناسب، ارحسابدي استانداردها
ي برای مالي هادادهمناسب  انیجري استاندارد شده، قراردادها

ي برای فیکو فراهم نمودن استاندارد خدمات  گذارانهیسرما
، ص 2010، محمد، )ایوب کندحفاظت  کاملبه طور  انیمشتر
570). 

اي مرهون نهاده نیز توسعه صکوک در سطح بین المللی
گذاران و همچنین بین المللی است که در جهت آشنایی سرمایه

ند، نهادهایی مانند مرکز کنمیتسهیل فرایند انتشار تلاش 
بندي بین المللی (، مؤسسه رتبهLMC) 8مدیریت نقدینگی بحرین
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 دیبا (IIFM) 10بازار بین المللی مالی اسلامی ( وIIRA) 9اسلامی
 طرز بهی را اسلام هیسرماي زارهاباي انجام دهند تا ادیزي کارها

 سازند.  کارآمدي فعال و اندهیفزا

ی بودن به صکوک اجاره، که در طول چند سال متک
 لیپتانس نیاي تحقق برااست  ممکن، میابودهگذشته شاهد آن 

ی، اسلامی نباشد. ایجاد انواع صکوک بین المللی کافبازار 
 تأمین که اسطنهاد و به عنوان IIFMدهی شده توسط سازمان
ي برایی مبنابه عنوان  تواندمیی است؛ شرع اتیضرور کننده
ی مورد مالي بازارهاي مسلمان و کشورها نیبي در همکارارتقاء 

 (.400- 371، صص2005آدم، ) ردیگاستفاده قرار 

 در دنیاابزارهای مالی اسلامی 

و بعد از افزایش قیمت نفت  2005رشد صکوک در سال 
شوراي همکاري خلیج فارس و مالزي آغاز  در کشورهاي عضو

به  2005میلیارد دلار در سال  3/11شد. شتاب انتشار صکوک از 
و قبل از شروع بحران مالی  2007میلیارد دلار در سال  6/37

رو، بازگشت بازار به رقم خورد. از این 2008جهانی در سال 
، 2010شرایط قبل مدت زمان زیادي طول نکشید. در سال 

 2012میلیارد دلار عبور کرد. در سال  50شار صکوک از مرز انت
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هاي تأمین مالی هم نیز، انتشار صکوک به عنوان یکی از روش
براي ناشران بازارهاي مالی متعارف و هم بازارهاي مالی اسلامی 

، بالاترین سطح انتشار 2012در سراسر دنیا مطرح گشت. در سال 
ارد دلار رخ داد. در سال میلی 1/137صکوک تا آن زمان یعنی 

میلیارد دلار کاهش  93/116، حجم انتشار صکوک به 2013
میلیارد دلار.  7/113به  2014یافت و به دنبال آن در سال 

مدت از سوي همچنین، تصمیم به توقف انتشار صکوک کوتاه
بانک نگارا )بانک مرکزي مالزي( به کاهش حرکت بازار کمک 

 5/65تشار صکوک جهانی به رقم طوري که مجموع اننمود به
علاوه، کشورهاي دیگر سقوط کرد. به 2015میلیارد دلار در سال 

میلیارد دلار صکوک  7حدود  2015نظیر عربستان که در سال 
 12اند تا تلاش کرده 2016تازگی در سال به و منتشر کرده

 میلیارد دلار اوراق منتشر نمایند.

کشور  19انی، ، در بازار صکوک جه2014در سال 
انتشارهاي جدید را تجربه نمودند. این رقم بالاترین رقمی بود که 

، 2012کشور در سال  18این صنعت تا آن زمان و فراتر از رکورد 
تجربه کرده بود. این ناشران شامل گروهی از ناشران دولتی از 

کنگ، لوگزامبورگ، آفریقاي جنوبی و سنگال و کشورهاي هنگ
تی نظیر یک شرکت مستغلات در مالدیو، گلدمن نیز ناشران شرک

 .(8، ص 1396)کاوند،  میتسوبیشی بود -ساکس و بانک توکیو
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 میلیارد دلار –در دنیا  ( میزان عرضه صکوک1نمودار 

 2015در میان انواع ساختارهاي صکوک، از دسامبر 
درصد سهم  8/32بار انتشار و 1877مرابحه با مجموع  صکوک

به  صکوکطرفدار بیشتري دارد. این  صکوکبازار نسبت به سایر 
عنوان بزرگترین بازار صکوک جهانی طور گسترده در مالزي به

مرابحه  صکوکوک مالزي به شدت به شود. بازار صکاستفاده می
 1/18، حجم انتشار صکوک مرابحه 2015وابسته است. در سال 

درصد کل انتشار صکوک مالزي بود. در  8/53میلیارد دلار یا 
صکوک مطابق  معاملهخارج از کشور مالزي، اگر قابلیت 

استانداردهاي سازمان حسابداري و حسابرسی نهادهاي مالی 
درصد آن مرابحه  50مد نظر باشد، کمتر از ( AAOIFIاسلامی )

سال اخیر، انواع صکوک مورد استفاده به  5. در نتیجه در است
اند، هایی که در دنیا بیشتر پذیرفته شدهسمت استفاده از مدل

تغییر نموده است؛ مانند مرابحه، مشارکت، وکالت و اجاره. این 
داشته و مسئله به این دلیل است که مالزي تغییر راهبردي 

سازي صنعت مالی اسلامی را المللی و جهانیبازارهاي بین
، نخست وزیر 2014گذاري کرده است. پیشتر و در اکتبر هدف
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منظور برخی تغییرات در ساختار مالیات را به 11رزاقمالزي نجیب 
اعلام نمود. چنین  2018حمایت از صکوک اجاره و وکالت تا سال 

 ه در نظر گرفته نشده استهایی براي صکوک مرابححمایت
 .(9، ص 1396)کاوند، 

 در ایرانابزارهای مالی اسلامی 

 عنوان به که بود ابزاري نخستین مشارکت در ایران اوراق
 نواب پروژه مالی براي تامین 1373 سال ،قرضه اوراق جایگزین

اوراق اجاره  توانمیاولین صکوک غیر از مشارکت را  .شد منتشر
میلیون ریال  291،500به مبلغ 1389ماهان دانست که سال 

 هايسالمنتشر شد. میزان انتشار اوراق بهادار اسلامی طی 
فقهی سازمان بورس و اوراق  گذشته افزایش یافت و تایید کمیته
انتشار  هايدستورالعملها و بهادار و همچنین تهیه آیین نامه

باعث رونق این ابزارها شده است هرچند میزان تامین مالی انجام 
ناچیز است.  هنوز شده از طریق اینگونه ابزار به نسبت بازار پول

ه جز اسناد ب –نمودار زیر میزان انتشار انواع اوراق بهادار اسلامی 
 :دهدنشان میبه تفکیک را  -خزانه اسلامی
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 میلیون ریال –( میزان انتشار صکوک مختلف در بازار سرمایه کشور 2نمودار 

بیشترین میزان انتشار  شودمیهمانگونه که مشاهده 
مربوط به اوراق مشارکت و پس از آن اوراق اجاره است. شایان 

خزانه اسلامی قابلیت مقایسه با انتشار اسناد  ذکر است که میزان
دیگر ابزارها را ندارد. میزان انتشار اسناد خزانه اسلامی طی 

میلیارد ریال بوده  189.800بالغ بر  1395الی  1393 هايسال
برابر میزان کل انتشار اوراق  2.000است که رقمی بیش از 

 وده است.مشارکت در بازار سرمایه کشور ب

 میلیارد ریال –ر اسناد خزانه اسلامی ( میزان انتشا3نمودار 
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 های مالی اسلامی در ایران و دنیاعمق بازار

که جهت بررسی میزان گسترش بازار  هایینسبتیکی از 
بدهی کاربرد دارد، نسبت اوراق بدهی منتشر شده به مجموع 

تسهیلات بانکی و بازار بدهی دو اوراق و تسهیلات بانکی است. 
. هرچه این نسبت باشدمیی در کشورها رکن اساسی تامین مال

دهنده آن است که بازار بدهی توسعه  عدد بیشتري باشد نشان
 اوراق جمع به بدهی اوراق نسبت میانگینتر است. در امریکا یافته
در نمودار  است. بوده 62%  اخیر سال 5 طی تسهیلات، و بدهی

آمریکا زیر روند توسعه بازار بدهی در قبال تسهیلات بانکی در 
 نشان داده شده است:

 ( میزان اوراق بدهی و تسهیلات در آمریکا4نمودار 

 به شده منتشر بدهی اوراق همین نسبت یعنی میانگین
 اخیر سال 5 طی ایران، در تسهیلات مانده و بدهی اوراق جمع
سال  5است. روند تغییرات این نسبت طی  بوده 1.6%  تنها

 شده است: گذشته در نمودار زیر نشان داده
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 ( میزان اوراق بدهی و تسهیلات در ایران5نمودار 

با مقایسه این نسبت در دو کشور به این نتیجه خواهیم 
 بدهی اوراق انتشار طریق از مالی تأمین سهم ایران دررسید که 

 این .است ایینپ بسیار بانکی تسهیلات به نسبت سرمایه بازار در
 از  مالی تأمین سهم امریکا متحده ایالات در که است حالی در

 بیشتر بانکی نسبت به تسهیلات بدهی اوراق انتشار طریق
 .باشدمی

در کشور مقایسه روند تامین مالی در بازار پول و سرمایه 
رشد استفاده از ابزارهاي بدهی مناسب بوده است  ،دهدمینشان 

لیکن کماکان تمایل به استفاده از تسهیلات بانکی بیشتر است. 
 دلایل تریناصلیکه یکی از  داردهرچند دلایل متعددي  روند این

آن غیرقابل مقایسه بودن میزان گسترش و حجم نقدینگی موجود 
در شبکه بانکی با بازار سرمایه است ولی تحلیل بازار بدهی از 

 نواقص ابزارهاي این بازار را نشان دهد. تواندمیجنبه ابزاري 

امی ابزارها به یک میزان از طرف دیگر در بازار بدهی تم
از  خزانه اسنادمورد توجه ناشران قرار نگرفته است و دو ابزار 
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طرف دولت و اوراق مشارکت و اجاره از طرف بخش خصوصی 
 بیشترین میزان تامین مالی را به خود اختصاص داده است.

 آسیب شناسی ابزارهای مالی اسلامی

سیب شناسی ( در تحقیقی به آ1395موسویان و خوانساري )
هاي مالی اسلامی از منظر داشتن روش تحقیق، پژوهش
از مقالات اقتصاد و  %47اند. براساس بررسی ایشان حدود پرداخته

مالی اسلامی، فاقد روش پژوهش مشخص هستند و بقیه مقالات 
اي که کثرت کنند، بگونهاستاندارد تبعیت نمی هايروشنیز از 

مشهود است.  کاملاًهاي گوناگون نهاي مورد استفاده با عنواروش
هاي مرتبط به بیشترین روش پژوهش مورد استفاده در مقاله

اقتصاد و مالی اسلامی به روش توصیفی تحلیلی مربوط است. در 
ها ارائه شده است مانند برخی از آنها نیز فقط ابزار گردآوري داده

وعی از اي و نظرسنجی از خبرگان. به بیان دیگر، نروش کتابخانه
هاي اقتصادي از هم گسیختگی و عدم انسجام در بررسی موضوع

خورد هاي این حوزه به چشم میلحاظ فقهی در پژوهش
 . افزون بر این(24، ص 1395)موسویان و خوانساري، 

هاي دیگري هاي طراحی ابزارهاي مالی اسلامی از نقصپژوهش
 نیز برخوردار است مانند:

های عملیاتی جه به فرآیندها و محدودیتعدم تو (1
 در طراحی فقهی
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شود ناگزیر از یک بستر هر ابزار مالی اسلامی که طراحی می
هاي این بستر و یا عملیاتی و نرم افزاري است که محدودیت

خصوصیات خاص آن باید در طراحی ابزار و ارائه راه حل فقهی 
سرعت  از پیچیدگی، مورد توجه قرار گیرد. اصولاً بازارهاي مالی

عملیات و شفافیت بیشتري نسبت به بازارهاي واقعی برخوردارند. 
هاي بازارهاي مالی باید در طراحی ابزارهاي جدید این ویژگی

رعایت شود. استفاده از عقود با شرایط ضمن عقد پیچیده، از 
میزان کارایی بازار خواهد کاست و میزان استقبال از آن را به 

کند. شاید بتوان یکی از دلایل عدم الش میشدت دچار چ
استقبال بازار سرمایه کشور از آتی سهام را پیچیده بودن شرایط 

سازي آن در اجرا دانست )روزنامه ابزار طراحی شده و نحوه پیاده
(. حتی بررسی قابلیت اجرایی یک 3362دنیاي اقتصاد شماره 

بزاري که قابلیت ابزار باید مقدم بر بررسی فقهی آن باشد زیرا ا
اجرایی ندارد، فایده عملی بر بررسی فقهی آن مترتب نیست 

هاي علمی و توسعه دانشی هرچند این بررسی خالی از مزیت
نخواهد بود. بر همین اساس براساس فلوچارت مراحل تصویب 
ابزارهاي مالی اسلامی در سازمان بورس و اوراق بهادار، احراز 

در کمیته تخصصی فقهی قرار گرفته قابلیت اجرا قبل از بررسی 
 است.

 حسابداری  عدم توجه به مسائل حقوقی و (2

استفاده از ابزارهاي مالی جدید نیازمند بررسی همه جانبه 
ترین مسائل پیش است. مسائل حقوقی و حسابداري از جمله مهم
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روي طراحی ابزارهاي مالی جدید هستند. بررسی ارکان یک ابزار 
هاي حقوقی هر یک باعث مسئولیت جدید و مشخص نمودن

خواهد شد، ابزار طراحی شده از شفافیت بیشتري برخوردار شود. 
مشکلات حسابداري ثبت ابزارهاي مالی جدید نیز از جمله مسائل 
پیش روي طراحی ابزارهاي مالی اسلامی است، چراکه تا زمانی 

ه گذاران حقوقی کمعلوم نباشد، سرمایه ابزارکه ماهیت ثبتی یک 
توانند در انتشار و هاي مالی هستند عملاً نمیملزم به ارائه صورت

مشارکت نمایند. مشکلات در زمینه ثبت حسابداري  آنیا خرید 
ابزارهاي مالی جدید باعث شده است که سازمان بورس و اوراق 

هایی نحوه گزارشگري مالی اوراق بهادار بهادر طی دستورالعمل
که از جمله  رکان و خریداران بیان کندجدید را توسط هرکدام از ا

العمل نحوه گزارشگري مالی مربوط به اوراق توان به دستورآن می
هاي مالی بانی و نهاد واسط اشاره کرد که توجه اجاره در صورت

به ملاحظات لازم در خصوص مسائل حسابداري به توسعه دانش 
 طراحی ابزارهاي مالی اسلامی کمک خواهد کرد. 

حقوقی ابزارهاي مالی اسلامی نیز نیازمند بررسی مشکلات 
دقیق حقوقی تمامی ارکان و جزئیات آن است و این بررسی 
حقوقی هرچند نقاط مشترکی با بررسی فقهی دارد لیکن خود 
مسئله دیگري است. جهت رفع این نیاز در طراحی ابزارهاي مالی 

ی در جدید براساس فلوچارت مراحل تصویب ابزارهاي مالی اسلام
سازمان بورس و اوراق بهادار، پس از تأیید ابزار مالی اسلامی در 

رود تا کمیته فقهی، ابزار مذکور به کمیته تدوین مقررات می
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رسد انجام تمامی هاي حقوقی لازم انجام گیرد. به نظر میبررسی
فقهی، حقوقی و حسابداري توسط یک محقق  هاي مالی،بررسی

توان تمامی این رد یک ابزار خاص میمقدور نباشد لیکن در مو
 ها را در یک یا چند پژوهش گروهی انجام داد. بررسی

 های تعریف شده تغییر ماهیت ابزار از هدف (3

این مشکل بیشتر در روش ارائه ابزار جایگزین نسبت به 
شود. محققان جهت رفع بعضی از ابزارهاي متعارف، دیده می

متوسل به ابزارهاي جایگزینی موانع فقهی در ابزارهاي متعارف 
دهد. به بیان دیگر شوند که هدف از طراحی اوراق را تغییر میمی

هدف از طراحی هر اوراقی برآورده ساختن نیازي از ناشر و ایجاد 
گذاران است که این نیاز و جذابیت باید با جذابیت براي سرمایه

 ابزارکه  اي نباشدارائه راه حل جدید مرتفع شود و راه حل بگونه
اي موارد راه حل ارائه را از هدف اصلی خود دور نماید. در پاره

متعارف باشد  ابزاراز نظر اسمی مشابه  ابزارشود شده باعث می
ولی ماهیت آن بصورت کلی تغییر کرده باشد. بعضی از راه 

خرید اعتباري سهام  وهاي ارائه شده براي فروش استقراضی حل
 ره جاي داد.   توان در این زمرا می

 استفاده از نظرات غیر مشهور فقهی (4

پیوندد که این وقوع می رونق یک ابزار مالی جدید زمانی به
ابزار براساس نظر اکثریت مراجع عظام تقلید مجاز شمرده شود 
لذا استفاده از نظرات فقهی غیرمشهور و نادر باعث خواهد شد که 

شکلاتی را براي ابزار طراحی شده به توسعه مطلوب نرسد و م
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)معصومی نیا، غلامرضا، وجود آورد  گذاران مسلمان بهسرمایه
  .(123، ص 1389

 عدم توجه به اثرات اقتصاد کلان ابزار طراحی شده (5

بزار مالی اسلامی باید به اثرات اقتصاد کلان ابزار طراحان ا
طراحی شده توجه نمایند. طراحی ابزاري که از نظر فقهی بلا 
اشکال باشد لیکن اثرات کلان اقتصادي آن مطلوب نباشد را 

توان اوراق بهادار اسلامی مناسبی دانست. از جمله معیارهاي نمی
دید لحاظ گردد اقتصاد کلان که باید در طراحی ابزارهاي ج

 توان به موارد زیر اشاره کرد: می

 اقتصادي رشد با همسویی 
بازارهاي مالی و به تبع آن ابزارهاي مالی باید در نهایت باعث 
رشد تولید در اقتصاد واقعی شوند که ثمره آن به آحاد جامعه 

 واگذاري از حاصل منابع از استفاده با برسد. براي مثال ناشر،
 کند مبادرت تولیدي هايشرکت محصولات خرید پیش به اوراق،

 تولید بیشتري اطمینان با هاشرکت طرفی از شودمی باعث که
 مصرف بدست نهایت در آنها محصولات دیگر طرف از و کنند

، 1394زاده، )تاجمیرریاحی و اشعریون قمیبرسد  اصلی کننده
  .(98ص 

 اقتصادي عدالت با همسویی 
 عدالت اسلام، تأکیدمورد  هايآموزه از یکی تردید بدون

 اهتمام مورد حدي به اقتصادي از جمله عدالت عدالت است،
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 و پیامبران ارسال از هدف قرآن، آیات برخی در که است خداوند
است )سوره  شده شمرده عدالت برپایی آسمانی کتب فرستادن

 معناي به بازار در مفهوم این تحقق شرط ( پیش25حدید، آیه 
 معاملات، که اولاً، است آن خاص معناي به مالی هايبازار و عام

 و عادلانه سنجش، معیارهاي ثانیاً، .پذیرد صورت شفاف و روشن
 .گیرد شکل طرفین حقوق براساس هاقیمت باشند و ثالثاً، دقیق
 مختلف ابعاد از باید مالی ابزارهاي و مالی بازارهاي اساس براین

 مالی، گذارانسرمایه که ندشو طراحی ايبگونه اقتصادي و حقوقی
 برسند. خود سرمایه کارگیري به از حاصل افزوده ارزش به

 مالی سیاست براي قابلیت 
 نظر در مالی ابزارهاي طراحان بایستی که معیارهایی از یکی

 ابزار که معنا این به است مالی سیاست براي ابزار قابلیت بگیرند،
 و دولت که شود طراحی ايبگونه اقتصادي و حقوقی منظر از

 کسب با نیاز مواقع در بتوانند نیز دولتی هايشرکت و هاشهرداري
 براي لازم نقدینگی جذب و هاآن انتشار به قانونی، مجوزهاي

 کنند، اقدام بزرگ مقیاس در بلندمدت عمرانی هايپروژه اجراي
 با بتوانند اقتصادي هايبنگاه و خصوصی بخش که همانطور
 اقتصادي واحدهاي توسعه یا احداث به بزارا آن از استفاده
 . بپردازند

 پولی سیاست براي قابلیت 
 سیاست که شده باعث قرضه اوراق فروش و خرید ممنوعیت

 اساس براین شود، مواجه مشکل با باز بازار عملیات طریق از پولی
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 سیاست براي هاآن قابلیت به مالی ابزارهاي طراحی در است لازم
 فروش و خرید قابلیت ابزارها آن که معنا این هب شود توجه پولی

 آن تردقیق عبارت به و باشند داشته را مرکزي بانک طرف از
 امکان حقوقی و فقهی منظر از که شوند طراحی ايبگونه ابزارها
 بانک نیاز مواقع در تا باشند داشته را سود نرخ یا قیمت تغییر

 و مردم) مالی زارهاياب دارندگان بالاتر قیمت پیشنهاد با مرکزي
 قیمت پیشنهاد با دیگر مواقع در و فروش به را( تجاري هايبانک
 تشویق مالی ابزارهاي خرید به را مازاد وجوه دارندگان تر،پایین
 (.331 ص ،1391 موسویان،)کند 

 مالی بازار گسترش 
 برخی و قرضه اوراق خزانه، اسناد چون مالی ابزارهاي حذف

 را گیريچشم خلأ اسلامی، مالی بازارهاي از زممتا سهام انواع از
 محدود را نقدي سرمایه صاحبان انتخاب دامنه و آورده وجود به

 اوراق انتشار وسیله به حدودي تا خلأ این گرچه است، کرده
نیست و  کافی لکن پر شده است، مشابه ابزارهاي و مشارکت

جدید  بازارهاي مالی اسلامی همچنان نیازمند طراحی ابزارهاي
بنابراین در طراحی ابزارهاي مالی اسلامی باید به  هستند،

ها و گسترش بازارهاي مالی در جهت رفع نیاز مردم، شرکت
نهادهاي فعال در اقتصاد واقعی توجه نمود و از طراحی ابزاري که 

)تاجمیرریاحی و تنها مورد سفته بازي واقع شود، اجتناب کرد 
 . (97، ص 1394زاده، اشعریون قمی

 (  عدم توجه به آثار اقتصاد خرد ابزار طراحی شده6
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ا تکیه بر نیازهاي بازار هدف و توسعه ابزارهاي مالی بایستی ب
یابد؛ چه بسا ابزار مالی، در یک بازار اقتصاد کشور سمت و سو 

مورد استقبال واقع شود و باعث توسعه کمی و کیفی اقتصاد 
اي دیگر زمینه فساد و مشکلات کشور گردد ولی در منطقه

اقتصادي را فراهم نماید. طراحی هر ابزاري بخصوص ابزارهایی که 
شود در بدو پژوهش اولیه آن از کشورهاي دیگر گرفته می ایده

باشد. این نیازسنجی معطوف به نیازهاي نیازمند نیازسنجی می
باشد گذاران و ناشران میکلان اقتصاد و همچنین نیازهاي سرمایه

 . ابزارهاي(14، ص 1394زاده و تاجمیر ریاحی، )اشعریون قمی
 خود براي و بوده آفریننقش سرمایه بازار در توانندمی زمانی مالی
 ناشران براي خرد، داقتصا معیارهاي منظر از که کنند باز جاي

 ترینمهم باشند، توجیه قابل هاآن خریداران و مالی ابزارهاي
 شرح به مالی ابزارهاي با مرتبط خرد اقتصاد معیارهاي و اصول

 :باشندمی زیر

 گذارانسرمایه و ناشران هايانگیزه و هاهدف با تطابق 
 مالی 
 قرار مشتریان تقاضاي و استقبال مورد زمانی مالی ابزارهاي

 یا طرح مالی تأمین) ناشران اغراض تحقق بر افزون که گیردمی
 تطابق نیز متقاضیان هايانگیزه و هاهدف با ،(اقتصادي پروژه
 صاحبان هايانگیزه و هاهدف باید منظور این براي باشد، داشته
 شناسایی را اسلامی جامعه در( مالی گذارانسرمایه) مازاد وجوه
 رفتارهاي و دین اولیاي هايسفارش و ینید متون مطالعه کرد.



39

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 براي انگیزه و هدف نوع دو که دهدمی نشان مسلمانان اقتصادي
 و خیرخواهانه هايانگیزه و هاهدف( الف .است مطرح مسلمانان

 هر اسلامی جامعه در اینکه مادي. نتیجه سود اخروي و ب( کسب
 هايیزهانگ و هاهدف با را خود اموال دارد حق مسلمانی فرد

 تواندمی اینکه کما گیرد؛ کار به مادي سود کسب یا خیرخواهانه
 کند. انتخاب را دو آن از ترکیبی

 گذارانسرمایه و ناشران هايسلیقه و روحیات با تطابق 
 مالی
 قرار مسلمان گذارانسرمایه توجه مورد زمانی مالی ابزارهاي

 و روحیات با ،ناشران هايانگیزه و هاهدف بر افزون که گیردمی
به ویژه از جهت میزان پذیرش  مالی ابزارهاي مشتریان هايسلیقه

گذاران باشد. سرمایه داشته تطابق و عدم پذیرش ریسک نیز
گذاران نهادي و خرد داراي طیف ابزارهاي مالی اعم از سرمایه

وسیعی از ریسک پذیري هستند و براساس میزان ریسک پذیري 
کنند. انتقال یا راق بهادار مبادرت میخود به خرید و فروش او

مدیریت ریسک از طرف ناشران نیز امري است که در اوراق بهادار 
ها را به توانند بعضی از ریسکمختلف متفاوت است و ناشران می

خریداران منتقل کنند و یا اینکه خود به مدیریت آن بپردازند. 
ند تمامی این طیف اي باشد که بتواتنوع ابزارهاي مالی باید بگونه

 گسترده را پوشش دهد.

عدم نیازسنجی ابزار مالی طراحی شده در بازار هدف یکی از 
. این آسیب هم با آن مواجه هستیمهایی است که آسیب
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گیر ابزارهایی است که ایده اولیه آنها از کشورهاي دیگر گریبان
ده است و هم ابزارهایی که براي اولین بار در ایران طراحی آم

توان جزو معیارهاي اقتصاد اند. هرچند این نیازسنجی را میشده
خرد طراحی ابزار دانست لیکن از نظر روش تحقیق مهم و مقدم 
بر دیگر مسائل است چرا که بر فرض اگر بتوان ابزاري را طراحی 

حقوقی، حسابداري و دیگر  کرد که از نظر فقهی، اقتصاد کلان،
یید باشد ولی براساس نیاز بازار معیارهاي اقتصاد خرد مورد تا

 نخواهد شد. موفققطعاً  نباشد،

 نقدشوندگی 
 مالی، ابزارهاي گسترش و گیريشکل در مؤثر عوامل از یکی
 روي که کسی است، مالی ابزارهاي سریع نقدشوندگی خاصیت
 زمین، مثال براي کند،می گذاريسرمایه فیزیکی سرمایه

 آسانی به نقدینگی، به نیاز اقعمو در خردمی کارخانه و ساختمان
 که حالی در کند تبدیل نقد پول به را خود دارایی تواندنمی

 بورس بازار به مراجعه با تواندمی آسانی به مالی ابزارهاي خریدار
 و مناسب سرعت با هزینه کمترین با را خود دارایی بهادار، اوراق

 معاملات قواعد و احکام مطالعه کند، تبدیل پول به بازار قیمت به
 صاحبان که ندارد وجود الزامی هیچ دهدمی نشان اسلامی مجاز

 دارند حق بلکه باشند، داشته را هادارایی آن عمر، پایان تا دارایی
 از یکی. کنند دیگر دارایی به تبدیل یا بفروشند نیاز موارد در

 بازار در فروش و خرید به مالی ابزار قابلیت کار این اساسی لوازم
 فعال و مناسب ثانوي بازار شدن فراهم دوم، لازمه و است انويث
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 اولاً  که شوند طراحی ايبگونه باید مالی ابزارهاي بنابراین است،
 براي ثانوي بازار ثانیاً  و باشند داشته انتقال و نقل قابلیت خودشان

 .بگیرد شکل هاآن

 کارایی 
 مالی زاراب هاده میان از دهدمی نشان مالی بازارهاي تجربه

 فروش و خرید مالی بازارهاي در و شده ابداع زمان گذشت با که
 تبلیغات، سایه در نخست هايماه و هاهفته در گاهی و شوندمی

 شوندمی تثبیت گروه آن تنها کنند،می کسب نیز را هاییموفقیت
 و کارایی تعریف در .باشند برخوردار لازم کارایی از که

 متون در که هست نظرهایی اختلاف و هابحث آن هايشاخص
 برتري مالی، بازارهاي در کارایی از مقصود است، آمده مربوطه

 در مشابه مالی ابزارهاي به نسبت مالی ابزارهاي از برخی نسبی
 آنان هايسلیقه تأمین و مشتریان هايانگیزه و هاهدف تحقق
 جوانب جدید مالی ابزارهاي طراحان که است اساس براین است،

 ايبگونه را آن نهایت در و کنندمی مطالعه دقت به را ابزار مختلف
 بهتري انتظار مشتري براي کار آغاز در که کنندمی پیشنهاد

 یک مشابه ابزارهاي به نسبت بتواند نیز تجربه در و گیرد شکل
 (.338-331 صص ،1391 موسویان،)باشد  جلوتر گام

 سکمباحث مالی و مدیریت ری به عدم توجه( 7

تعامل ریسک و بازده در سطح مناسب را از جمله مهمترین 
اند عوامل انتخاب ورقه بهادار در پرتفوي سرمایه گذاري دانسته
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تواند اوراق بهادار زمانی می(. 135، ص 1، جلد 2012)فبوزي، 
مطلوب ناشران و سرمایه گذاران باشد که از منظر ریسک در 

چه در طراحی یک ورقه بهادار اي بهینه واقع شده باشد، چناننقطه
بین بازدهی ورقه و میزان تحمل ریسک آن تناسبی وجود نداشته 
باشد، آن ورقه از مطلوبیت مورد نظر برخوردار نیست. در بازار 
سرمایه، اوراق بهادار با طیف مختلفی از ریسک وجود دارد که با 

 د.شوتوجه به میزان ریسک گریزي افراد مورد داد و ستد واقع می

 بوسیله ریسک پوشش به ابزار مالی خرید در گذارانسرمایه
. اندیشندمی خود هايریسک مدیریت جهت آن از استفاده وآن 
 گذارسرمایه براي تواندمی خود اینکه بر علاوه ابزار مالی یک

 ریسک مدیریت جهت ابزاري بعنوان تواندمی ،باشد ریسک داراي
 درآمد با بهادار اوراق مثال انعنوه ب شود؛ قلمداد گذارسرمایه

. باشدمی استفاده قابل نقدینگی ریسک مدیریت جهت ثابت
 شرکت شرایط به وابسته بهادار اوراق براساس ریسک مدیریت

 ،رودپشتی رهنماي) بود کندمی تغییر زمان طی در و است
 (.235 ص ،1391 زندیه، و فریدون
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ف محاط بر یک ابزار مالی مختل هايچارچوبدر نمایه زیر 
 اسلامی نشان داده شده است:

 

 آسیب شناسی ابزارهاي مالی اسلامی هايچارچوب( 2نمایه 

 

ابزار مالی اسلامی

بازیگران اصلی

ناشران

سرمایه گذاران خرد

سرمایه گذاران نهادي

چارچوب اقتصادي و مالی

اقتصاد خرد

اقتصاد کلان

معیارهاي مالی

ضوابط عام قراردادهاي اسلامیچارچوب اسلامی

ضوابط خاص عقود اسلامی

چارچوب حقوقی و عملیاتی

قوانین و مقررات

استانداردهاي حسابداري
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 هایچارچوبتحلیل انواع اوراق بهادار اسلامی در 
 آسیب شناسی 

هر یک از انواع اوراق بهادار اسلامی را در  توانمی
 هامؤلفهاز احصا شده قرار داد و از منظر هرکدام  هايچارچوب

 تواندمیبیان شده  مؤلفهتحلیل و تبیین قرار داد. هر مورد 
عامل گسترش و یا بازدارنده عمل کند. تحلیل تک تک  عنوانبه

اوراق نیازمند بررسی دقیق و جمع بندي نظرات صاحب نظران 
 هايچارچوبنمونه یک تحلیل ابتدایی از منظر  عنوانبه. باشدمی

  ی از اوراق در جدول زیر بیان شده است.فرعی بیان شده و بعض

 آسیب شناسی اوراق هايچارچوب( تحلیل انواع اوراق در 1جدول 

 هایچارچوب ردیف
 اصلی

 هایچارچوب
 فرعی

عامل 
گسترش/ 
 بازدارنده

 نام
 توضیحات اوراق

1 

 انگیزه ناشران بازیگران اصلی

عامل 
 گسترش

 اسناد
 خزانه

 اسلامی

وجود معوقات 
و  زیاد دولت

کمبود 
نقدینگی باعث 
تشدید انگیزه 
ناشر شده 

 است.

عامل  2
 بازدارنده

 اوراق
 وقف

عدم آشنایی و 
یا وجود 

با  يهاراه
مراحل و 

مقررات 
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 هایچارچوب ردیف
 اصلی

 هایچارچوب
 فرعی

عامل 
گسترش/ 
 بازدارنده

 نام
 توضیحات اوراق

باعث  ترساده
عدم اقبال 
ناشران شده 

 است.

3 

انگیزه سرمایه 
 گذاران خرد

عامل 
 گسترش

 اوراق
 اجاره

وجود سود 
ثابت مبتنی بر 
دارایی باعث 

ت انگیزه تقوی
 گذارانهیسرما

ریسک گریز 
 شده است.

عامل  4
 بازدارنده

 اوراق
/  وقف

 قرض
 الحسنه

عدم انتفاعی 
بودن این 
اوراق انگیزه 
لازم را براي 

 گذارانهیسرما
خرد ایجاد 

 .کندینم

انگیزه سرمایه  5
 گذاران نهادي

عامل 
 گسترش

 اسناد
 خزانه

 اسلامی

حجم زیاد، 
نرخ مناسب، 

قدرت 
در  یزنچانه

تعیین نرخ و 
تضمین دولتی 
باعث تقویت 
انگیزه سرمایه 
گذاران نهادي 

 شده است.
وجود  اسنادعامل  6
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 هایچارچوب ردیف
 اصلی

 هایچارچوب
 فرعی

عامل 
گسترش/ 
 بازدارنده

 نام
 توضیحات اوراق

 خزانه بازدارنده
 اسلامی

هاي محدودیت
قانونی در 
خرید اسناد 
خزانه براي 

برخی 
گذاران سرمایه

نهادي باعث 
بازدارندگی 
 شده است.

7 

چارچوب 
اقتصادي و 

 مالی

 اقتصاد خرد

ل عام
 گسترش

 اوراق
 مشارکت

وجود سود 
انتظاري و 

 ضمانت 

عامل  8
 بازدارنده

 اوراق
 مشارکت

وجود ریسک 
بازدهی اوراق 
مشارکت باعث 

بازدارندگی 
نسبت به افراد 
ریسک گریز 

 شود.می

9 
 اقتصاد کلان

عامل 
 گسترش

 اوراق
 اجاره

قابلیت 
سیاست پولی 
و مالی، ایجاد 
رشد اقتصادي 
توسط مولد 

کردن 
 يهاییدارا

 ثابت

عامل  10
 بازدارنده

 اوراق
 مشارکت

عدم تفاوت 
نرخ انتظاري و 
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 هایچارچوب ردیف
 اصلی

 هایچارچوب
 فرعی

عامل 
گسترش/ 
 بازدارنده

 نام
 توضیحات اوراق

نرخ قطعی 
باعث کاهش 

عدالت 
اقتصادي 

 .شودیم

11 
معیارهاي 

 مالی

عامل 
 گسترش

 اسناد
 خزانه

 اسلامی

وجود حداقل 
ریسک 

 واسطهبه
 تضمین دولت

 عامل 12
 بازدارنده

 اوراق
 سفارش
 ساخت

 يهاسکیر
 ژهپرو اتمام

13 
چارچوب 
 اسلامی

ضوابط عام و 
 خاص

عامل 
 گسترش

 اوراق
 اجاره

وحدت وجود 
 نظریات فقهی 

عامل  14
 بازدارنده

 اوراق
 سلف

ع ضموا وجود
 فقهی متعدد

15 

چارچوب 
حقوقی و 
 عملیاتی

قوانین و 
 مقررات

عامل 
 گسترش

 اوراق
 مشارکت

وجود قانون 
مصوب مجلس 

شوراي 
 اسلامی

عامل  16
 هبازدارند

اسناد 
خزانه 
 اسلامی

نبود قوانین 
روشن نسبت 
به تاخیر در 

 تسویه

استانداردهاي  18
 حسابداري

عامل 
 گسترش

 اوراق
 مشارکت

قدمت  به علت
وجود 

استانداردهاي 
 مدون
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 هایچارچوب ردیف
 اصلی

 هایچارچوب
 فرعی

عامل 
گسترش/ 
 بازدارنده

 نام
 توضیحات اوراق

عامل  18
 بازدارنده

 اوراق
 منفعت

نبود 
حسابداري 
استاندارد 

باعث 
بازدارندگی 
 شده است.

 

 اسلامی مالی ابزارهایهای طراحی رهیافت

در هر بازاري براساس نیازسنجی بازیگران  ابزار مالیطراحی 
غیر از نهادهاي  گیرد. در هر ابزار مالی بهاصلی آن بازار انجام می

گذاران وجود نظارتی، دو گروه بازیگر اصلی به نام ناشر و سرمایه
دارند. ابزاري در بازارهاي مالی موفق خواهد بود که بتواند 

این دو گروه بازیگر اصلی را برآورد. ناشر در صورتی اقدام  نیازهاي
اي و یا اوراق بدهی )در به انتشار اوراق بهادار خواه اوراق سرمایه

کند، که بازارهاي مالی اسلامی، صکوک( و یا اوراق مشتقه می
بتواند نیازي از خود را مرتفع سازد. هر ناشر براساس فعالیت خود 

ترین آنها تأمین مالی و مدیریت ریسک دهنیازهایی دارد که عم
تواند بفروش برسد باشد. از طرف دیگر اوراق منتشره زمانی میمی

گذاران گذاران از خرید آنها منتفع شوند. انتفاع سرمایهکه سرمایه
عنوان از اوراق نیز به دو صورت کسب سود و یا استفاده از آنها به

ه در بازارهاي مالی اسلامی ابزار مدیریت ریسک خواهد بود. البت
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گذاران به دنبال اهداف خیرخواهانه و سود گاهی ناشر و سرمایه
توان در این موارد از ابزارهایی چون اوراق اخروي هستند که می

 الحسنه و اوراق وقف استفاده کرد.قرض

با استقراء انجام شده در زمینه ابزارهاي مالی اسلامی طراحی 
عمده طراحی را احصا نمود. این  یافترهتوان چهار شده، می

استقرا که پشتوانه منطقی آن نیز توضیح داده خواهد شد، 
براساس ابزارهاي منتشر شده در کشور، مصوبات کمیته فقهی و 

 باشد. پژوهشی منتشر شده می –مقالات علمی 

 فقه با بازارهای مالی متعارف ابزارهای الف( تطبیق
 امامیه

ابقه طولانی برخوردار است، تطبیق اول که از س رهیافت
باشد. در این روش ساختار و ابزارهاي متداول با فقه امامیه می

شود و آن مطالعات ابزار مالی از کشورهاي دنیا اقتباس می
ساختار با ضوابط عام در فقه معاملات و ضوابط خاص عقود 

توجه به  شود. استفاده از این نوع ابزارها باتطبیق داده می
ها اجرایی و لیاتی شدن آن در دیگر کشورها و رفع نقیصهعم

تدوین قوانین و مقررات لازم براي آن از سهولت نسبی برخوردار 
 است. 

چالش اصلی این روش استفاده درست در تعیین جواز یا 
عدم جواز آن براساس موازین فقهی است. محققان مالی اسلامی 
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هاي تحقیق ظر فقهی از شیوهدر مواجه با اینگونه ابزارها و اعلام ن
 اند. مختلفی استفاده کرده

شیوه استنباط فقهی با مراجعه به متون اصلی استنباط؛ در  .1
نشیند و با مراجعه این روش محقق خود در مسند اجتهاد می

پردازد. به کتب فقهی به تبیین ماهیت فقهی ابزار مالی می
بزار هرچند این کاوش علمی باعث غناي ادبیات موضوع ا

مالی خواهد شد لیکن با توجه به عدم رعایت کامل ضوابط 
اجتهاد و کشف نظر شارع از متون، نتایج بدست آمده همواره 

 با تردید و ابهاماتی روبرو خواهد بود. 

شیوه تحلیلی حقوقی؛ در این شیوه با تحلیل حقوقی مسئله  .2
بر اساس قوانین و مقررات موجود، حکم ابزار استخراج 

این روش هرچند براساس متد حقوقی روش  شود،می
 مناسبی است ولی از نظر فقهی قابل اعتماد نیست. 

شیوه استفتاء از مراجع عظام تقلید؛ این شیوه که در بعضی  .3
ها استفاده شده و کمیته فقهی سازمان بورس و از پژوهش

اوراق بهادار نیز در بعضی موضوعات اختلافی از این شیوه 
این شیوه نیز گاهی با چالش اختلاف فتاوي کند. استفاده می

 مواجه است.  
 ب( تطبیق ابزارهای کشورهای اسلامی با فقه امامیه

این روش ابزارسازي در زمینه طراحی انواع صکوک توسط 
محققان بکار رفته است. در این روش ابزاري که در یک کشور 

هاي لشود و راه حمطالعه می اسلامی مورد استفاده قرار گرفته،
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نماید گردد. محقق در این روش سعی میفقهی آن جمع آوري می
هاي فقهی ابزار را براساس فقه امامیه تبیین نماید. در این روش

انجام شده است ولی  حدودي تاروش هرچند مباحث فقهی 
نیازمند بررسی دقیق در زمینه بدست آوردن وجوه افتراق بین 

هایی همراه است. صعوبتمذاهب فقهی است که در جاي خود با 
این روش طراحی ابزار نیز در زمینه فقهی به سه شیوه بیان شده 
در روش قبل، یعنی استنباط فقهی محقق، بررسی حقوقی و 

 گیرد.استفتاء از مراجع صورت می

جایگزین ابزارهای  مالی اسلامی ابزار طراحیج( 
 متعارف

این نتیجه اي از موارد محقق به در دو روش تطبیق در پاره
رسد که ابزار متعارف مشروعیت فقهی ندارد و ناگزیر از رد می

ابزار است. در این مرحله محقق با توجه به بررسی ضرورت 
طراحی ابزار جایگزین، شروع به کاوش جهت دستیابی به راه حلی 

کند. این ابزار جایگزین باید فقهی براي طراحی ابزار جایگزین می
هاي اصلی ابزار متعارف مورد نظر لًا هدفاي باشد که اوبگونه

براساس آن تأمین شود؛ ثانیاً مقبولیت فقهی داشته باشد؛ ثالثاً از 
 نظر اجرایی قابلیت عملیاتی داشته باشد. 

نحوه رسیدن محقق به راه حل، یا بعبارت دیگر دستیابی به 
ابزار جایگزین، وابسته به سطح دانش فقهی و مالی وي دارد. در 

هاي مختلف از تحقیقات محقق شروع به استقراي روش بعضی
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هاي ارائه شده روشی را نماید و از بین آنها با توجه به استدلالمی
کند. ترکیب عقود مختلف، استفاده از شروط ضمن انتخاب می

هاي مورد استفاده است. تأسیس عقود جدید از جمله روش عقد،
اي در متون ها سابقهراه حلبا توجه به اینکه در موارد متعدد این 

ها با ابهاماتی بیشتر از اعتبار سنجی این روش فقهی معتبر ندارد،
دو روش گذشته مواجه است. از این روش در قراردادهاي آتی، 

 اسناد خزانه اسلامی و بعضی از انواع صکوک استفاده شده است.

 د( طراحی ابزار جدید

می طراحی ابزار روش آخر در طراحی ابزارهاي مالی اسلا
اي در جدید است. منظور از ابزار جدید، ابزاري است که سابقه

کشورهاي مختلف اعم از کشورهاي اسلامی و غیر اسلامی ندارد و 
براساس اقتضائات اقتصادي و مالی کشور طراحی شده باشد. البته 

هاي جدید را نیز توان ارائه راه حلبا توسیع دامنه تعریف می
ی ابزار جدید لحاظ کرد خصوصاً اینکه بعضی از راه بعنوان طراح

هاي ارائه شده جهت تصحیح ابزارهاي مالی بکلی ماهیت ابزار حل
هایی از انواع ابزارهاي را تغییر داده است. در جدول زیر نمونه

)تاجمیرریاحی، مالی اسلامی و نوع طراحی آن ارائه شده است 
 .(195–187، صص 1395
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 ( تحلیل نوع طراحی انواع اوراق بهادار اسلامی2جدول 

روش تحقیق  نوع طراحی نام اوراق
 فقهی

تطبیق ابزار کشورهاي اسلامی با  انواع صکوک
 ابزار جایگزین طراحیفقه امامیه / 

استنباطی / 
 استفتایی

 فقه با متداول ابزارهاي تطبیق عادي سهام
 امامیه

استنباطی / 
 استفتایی

 فقه با متداول ابزارهاي تطبیق سهام ممتاز
 امامیه

 استنباطی

 فقه با متداول ابزارهاي تطبیق قرارداد آتی 
 طراحی ابزار جایگزینامامیه / 

 استنباطی

اختیار 
 معامله

 فقه با متداول ابزارهاي تطبیق
 حی ابزار جایگزینطرا /امامیه 

 استنباطی

اسناد خزانه 
 اسلامی

تطبیق ابزار کشورهاي اسلامی با 
 طراحی ابزار جایگزینفقه امامیه / 

 استنباطی

اوراق رهنی 
 اسلامی

 فقه با متداول ابزارهاي تطبیق
 طراحی ابزار جایگزین /امامیه

 استنباطی

سوآپ نرخ 
 بهره

 فقه با متداول ابزارهاي تطبیق
 راحی ابزار جایگزینطامامیه/ 

 استنباطی

 فقه با متداول ابزارهاي تطبیق سوآپ کالا
 طراحی ابزار جایگزین /امامیه

 استنباطی

 

 اسلامی مالی هایابزارطراحی روش 

 ابزارهاي مالیآسیب شناسی  هايچارچوبپس از احصاء 
جدید  هايطراحی هاچارچوببه کمک این  بایستمیاسلامی 
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در هر مرحله از طراحی  هاچارچوباس این سنجیده شود و براس
از بوجود آمدن آسیب جلوگیري شود. جهت حصول به این 
مطلوب این مقاله در تلاش است که براساس چارچوب بیان شده 
چک لیستی از سوالات استخراج نماید که پاسخگویی به این 

بیان شده به اوراق  هايآسیبسوالات باعث جلوگیري از بروز 
 .شودمی

و  ضروري سؤالاتیک سري  بایستمیهت طراحی اوراق ج
ضروري  سؤالاترتبه بندي پاسخ داده شود. منظور از  سؤالات

سوالاتی است که پاسخگویی به آنها متناسب با مرحله تحقیق 
اصلی طراحی  هايآسیبلازم است. جوابگویی به این سوالات 

شامل  . سوالات ضروريکندمیابزار مالی اسلامی را شناسایی 
 چهار سوال زیر است: 

گذاران جهت نیازهاي لحاظ شده ناشران و سرمایه: 1پرسش 
 طراحی ابزار مالی مفروض چیست؟

افرازهاي ممکن بهینه از نیازهاي ناشران و  :2پرسش 
 گذاران کدام است؟سرمایه

توان به دو دسته گذاران را مینیازهاي ناشران و سرمایه
مکمل دسته بندي کرد. تامین مالی و نیازهاي اولیه و نیازهاي 

مدیریت ریسک دو نیاز اولیه ناشران است. کسب بازده در سطح 
گذاران است. این نیازها که مناسب ریسک نیز نیاز اولیه سرمایه

امروز با  مبتنی بر نگرش مارکویتزي به بازارهاي مالی است،
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را اي شود و ابزارهاي پیچیدهنیازهاي مکمل دیگري تلفیق می
آورد. مکانیسم نیازسنجی و بده بستان بازیگران در بوجود می

ابزارهاي مالی هرچند از حوصله این مقاله خارج است لیکن در 
توان بیان داشت که کسب حداکثر صرف اقتصادي، حالت کلی می

مفروض بازیگران دو طرف ابزار مالی است؛ بنابراین محیط 
با تضاد منافع روبرو  نیازسنجی و لحاظ آن در یک ابزار مالی
توان از نظر نیازسنجی خواهد بود. در چنین محیطی ابزاري را می

موفق دانست که در نقطه بهینه رفع تضاد بین منافع دو طرف 
-قرار داشته باشد. هر نیاز یکی از بازیگران که در ابزار لحاظ می

ازا داشته باشد و هر اختیاري که یکی از بایست مابهشود، می
طلبد. بعنوان دهد، صرف اختیاري میگران به طرف مقابل میبازی

-مثال در اوراق اجاره نیاز ناشر تملک بر منافع یک دارایی سرمایه

-گذاران پاسخ داده میاي است که این نیاز وقتی از طرف سرمایه

شود که ما به ازایی براي آن در نظر گرفته شود که در این اوراق 
ود. اگر در یک ابزار مالی نیاز یک پرداخت سود ثابت خواهد ب

طرف به خوبی شناسایی شود ولی ما به ازاي آن از نظر طرف 
مقابل شناسایی نشود، ابزار موفق نخواهد بود. بنابراین محقق 

بایست افراز مطلوبی از نیازهاي دو طرف علاوه بر نیازسنجی می
نقطه  ارائه نماید بنحوي که در افراز مجموع نیازهاي بازیگران در

بهینه براي دو طرف قرار گیرد. به عنوان مثال اگر محقق درصدد 
طراحی سهام ممتازي باشد که در آن براي ناشر سهام ممتاز 

بایست در مقابل این اختیار بازخرید سهم لحاظ شده باشد، می
اختیار بازخرید، ویژگی فروش به قیمت کمتر از طرف ناشر انجام 
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قع رفع نیاز کسب بازده بیشتر براي ازا در واشود که این مابه
 .12گذار خواهد بودسرمایه

در این مرحله از روش تحقیق، اهمیت مصاحبه با خبرگان 
هاي پیشینی است چرا که اولًا نیازهاي ناشران و بیشتر از داده

گذاران بصورت مدون موجود نیست و در صورتی که سرمایه
هاي مالی نیازمند موجود باشد با توجه به تغییرات سریع بازار

روز رسانی است که خود ناگزیر از مصاحبه با خبرگان است. به
ثانیاً کشف نیازهاي بالقوه مهمتر از نیازهاي بالفعل است که این 

-نیازها از مصاحبه با فعالین قابل استخراج است. از نکته دوم می

توان اینگونه استنباط کرد که جامعه محقق جهت مصاحبه، 
رهاي مالی هستند که بیشترین تسلط را بر مباحث فعالین بازا

توانند شامل چهار گروه زیر باشند که علمی دارند. این فعالین می
 گذاران آشنا هستند:به نوعی با محیط نیازهاي ناشران و سرمایه

گذاران خرد با دو خصوصیت فعالیت قابل اعتنا سرمایه .1
 در بازار مالی و تخصص کافی؛

گذاري، دانش ادي که از نظر سرمایهگذاران نهسرمایه .2
گذاران کارشناسی و سرمایه تفاوت اساسی با سرمایه

خرد دارند. جهت استخراج نظرات این گروه مصاحبه با 

                                                   

افرازهاي گوناگون ممکن براي اوراق هیبریدي )ترکیبی( براساس این متد  12
 در رساله دکتري آقاي حامد تاجمیرریاحی تحلیل شده است.
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گذاري فعال در مدیران عالی رتبه یا کارشناسان سرمایه
 این نهاد کمک کننده خواهد بود.

بازار  ناشران بالفعل که در یکی از بازارهاي مالی اعم از .3
 اند.سهام یا بدهی به انتشار اوراق مبادرت کرده

ناشران بالقوه که منظور از این دسته ناشران، نهادهایی  .4
هستند که براي رفع نیاز خود به دنبال انتشار اوراق 

اند اوراق خود را منتشر اند لیکن به دلایلی نتوانستهبوده
د تواند نشات گرفته از عدم وجوکنند. این دلایل می

ابزاري منطبق با نیازهاي آنان باشد. دسترسی به این 
هاي هاي تامین سرمایه و شرکتناشران از طریق شرکت

ها گذاري و دایره تخصیص اعتبارات بانکمشاور سرمایه
ها توان با کارشناسان این شرکتمیسر خواهد بود. می

مصاحبه کرد و تجربیات آنها در مورد دلایل ناموفق 
 ین مالی را جمع آوري کرد.بودن یک تام

جمع آوري اطلاعات پیشینی در این مرحله از تحقیق کاربرد 
هاي مصاحبه در این مرحله این دیگري نیز دارد. یکی از نقیصه

-است که فعالین در یک حوزه خاص توجه کافی به وجود راه حل

هاي بدیع را هاي متنوع دیگر ندارند که ضرورت ارائه راه حل
گذاران در . استخراج نیازهاي ناشران و سرمایهدهدنشان می

تواند به محقق بازارهاي دیگر جهت توسعه دید فعالین اجرایی می
 اي نماید.کمک فزاینده
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جهت ایجاد افرازهاي بهینه بین نیازهاي ناشران و 
بایست افرازهاي مختلف توسط محقق احصا گذاران میسرمایه

 خبرگان گذارده شود. شود و این افرازها به نظرسنجی از 

آیا معیارهاي ضروري اقتصادي در ابزار مالی  :3پرسش 
 وجود دارد؟

آیا ابزار مورد طراحی از نظر مالی و مدیریت  :4پرسش 
 ریسک مناسب است؟

توان به دو معیارهاي اقتصاد خرد و کلان بیان شده را می
دسته کلی معیارهاي ضروري و معیارهاي ترجیحی تقسیم کرد. 

اقتصادي و همسویی با عدالت اقتصادي دو معیار  رشد با ییهمسو
ضروري در بین معیارهاي اقتصاد کلان است. ضروري بودن این 
دو معیار بدین معناست که در صورتی که ابزاري یکی از این دو 
معیار را نداشته باشد، انتشار ابزار تایید نخواهد شد. تطابق با 

وحیات نیز دو معیار ضروري ها و تطابق با رها و انگیزههدف
اقتصاد خرد است که در مرحله نیازسنجی ناشران و 

شود؛ بنابراین آنچه در این مرحله از گذاران بررسی میسرمایه
-تحقیق ضروري است و عدم تایید آن باعث عدم تایید ابزار می

 شود دو معیار اقتصاد کلان و خرد بیان شده است. 

ل خود در مورد وجود این محقق در ابتدا باید روش تحلی
معیارها را تعیین نماید در سه رهیافت اول طراحی ابزارهاي مالی 

هاي پیشینی و ابزارهاي مشابه بهره برد. در این توان از دادهمی
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هاي کمی سه رهیافت امکان تحلیل وجود معیارها براساس روش
هاي پویا و هاي شبیه سازي، مدلهمچون اقتصادسنجی، روش

هاي کیفی همچون جود دارد. امکان استفاده از مدلغیره و
مصاحبه با خبرگان، طوفان فکري، دلفی و غیره در رهیافت 
چهارم و همچنین سه رهیافت اول نیز وجود خواهد داشت. از 
آنجا که نحوه تحلیل و نیازهاي اجرایی هر روش اعتبارسنجی 

د را متفاوت است، محقق باید در مرحله اول نوع روش اثبات خو
 مشخص نماید.

تحلیل مدیریت ریسک در یک ابزار نیازمند احصاء تمامی 
هاي ممکن و بررسی امکان وقوع آن در یک ابزار مالی ریسک

باشد. مدیریت ریسک در یک ابزار از سه منظر خود ابزار، می
هایی بازیگران ابزار و کلان بازار و اقتصاد قابل تحلیل است. ریسک

ریسک عملیاتی به ماهیت خود ابزار  همچون ریسک حقوقی و
گردد؛ ریسک نکول و ریسک اعتباري مربوط به بازیگران برمی

ابزار است و ریسک بازار و ریسک سیاسی مربوط به کلان بازار و 
اقتصاد می باشد. محقق باید در یک نقشه کلی دو مولفه اصلی 
میزان تاثیر و احتمال وقوع هر ریسک را در تحلیل خود بدست 

هاي مختلف را ورد و براساس ضرب این دو مولفه، وجود ریسکآ
در مورد ابزار مورد بررسی رتبه بندي نماید. در صورتی که میزان 
وجود هر ریسک در ورقه بهادار از منظر خبرگان متناسب با 

هاي ورقه باشد، ورقه در نقطه مطلوب قرار دارد ولی اگر ویژگی
-متعارف باشد، محقق میوجود یک ریسک در ورقه بیش از حد 
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هاي ورقه و یا انضمام شرایطی در ورقه بایست با تغییر ویژگی
 میزان این ریسک را کاهش دهد. 

آیا قابلیت تطبیق با قوانین و استانداردهاي  :6و  5پرسش 
 استانداردهاي و قوانین تغییر یا تدوین حسابداري یا پیشنهاد
 حسابداري وجود دارد؟

تواند باعث ر مالی با قوانین موجود میمطابق بودن یک ابزا
اجرایی شدن سریع ابزار شود. شناخت مشکلات قانونی ابزار و 
ارائه پیشنهاد جهت حل این مشکلات در این مرحله از کار 

هاي حسابداري آخرین مرحله پژوهشگر قرار دارد. بررسی رویه
باشد. ثبت حسابداري در حالت کلی بررسی یک ابزار بهادار می

ابع استانداردهاي مشخص خود است که این استانداردها در ت
عمل متغیرهاي زیادي را در مورد یک ابزار معلوم خواهند کرد. 
نحوه و زمان شناسایی سود، شمول و نرخ مالیات و طبقه بندي 
شدن ابزار خاص از جهت بدهی و دارایی و موارد دیگر تابع این 

 استانداردها خواهد بود.

 بندی بخش اقتصادیسوالات رتبه

بندي است که پاسخگویی ها سوالات رتبهدسته دوم پرسش
به این سوالات در حالت کلی باعث غناي تحقیق خواهد شد ولی 
در صورتی که محقق در پاسخگویی به پنج سوال اصلی به چند 
جمع بندي برسد که هرکدام منجر به طراحی ابزار بصورت خاصی 

تواند ر لازم خواهد بود و میشود، جوابگویی به سوالات زی
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بندي کاملی از حالات مختلف طراحی ابزار ارائه نماید و رتبه
ترین راه حل کمک محقق را در تصمیم گیري جهت ارائه مطلوب

 هاي رتبه بندي به قرار زیر است:کند. پرسش

رتبه بندي ضرورت نیازهاي ناشران و  :1پرسش 
 گذاران استخراج شده چیست؟سرمایه

ترین نیازهاي کدام افراز بهینه شامل با اهمیت :2ش پرس
 گذاران است؟ناشران و سرمایه

کدام روش طراحی از معیارهاي ترجیحی  :3پرسش 
 اقتصادي بیشتري برخوردار است؟

کدام روش طراحی از کمترین میزان ریسک و یا  :4پرسش 
 بهترین شرایط مدیریت ریسک برخوردار است؟

یشترین تطابق با مقررات و رویه هاي کدام ابزار ب: 5پرسش 
 حسابداري را دارد؟

-توان رتبه بندي کاملی از روشها میبراساس این پرسش

هاي طراحی مختلف ارائه کرد. روش طراحی که بتواند جوابگویی 
 بیشترین پرسش باشد، بهترین روش طراحی ابزار خواهد بود.

 گیریبندی و نتیجهجمع
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هاي بر توسعه اقتصادي، ارائه روش رگذاریتأثیکی از عوامل 
مالی در بازارهاي مالی کشور است. توسعه دانش  تأمینمتنوع 

باشد. مالی مبتنی بر توسعه بازارها، نهادها و ابزارهاي مالی می
 و متنوع مناسب، ابزارهاي مالی بتواند که است قدرتمند کشوري
 رجیخا و داخلی هاييگذارهیسرما جذب براي را بخش اطمینان
-وجود ابزارهایی که بتواند تمامی نیازها و انگیزه .نماید طراحی

گذاران را مرتفع سازد، نشانگر وجود سیستم مالی هاي سرمایه
مطلوب خواهد بود. به همین منظور متخصصان مالی در هر بازار 
به فراخور نیازهاي اقتصادي خود به ابداع ابزارهاي بسیار متنوعی 

اي است که با سلایق ع این ابزارها بگونهاند. تنواقدام کرده
 گذاران مختلف سازگاري دارد. سرمایه

طراحی ابزارهاي جدید در ایران عمدتاً با دو چالش روبرو 
است. چالش اول انطباق ابزارهاي مالی با شرایط بازار پول و 

و چالش دوم انطباق ابزار با موازین فقهی  باشدیمسرمایه کشور 
ه اینکه اکثریت قاطع جمعیت کشور مسلمان و ب با توجهاست. 

پیرو مذهب امامیه هستند و براساس قانون اساسی کشور تمامی 
تعارضی با اوامر و نواهی  ستیبایمقوانین و مقررات در کشور 

شارع مقدس نداشته باشد، لزوم طراحی ابزارهاي مالی مبتنی بر 
 . ابدییمفقه امامیه اهمیتی دو چندان 

هده اوراق بهادار اسلامی منتشر شده در بازار براساس مشا
آسیب شناسی چهارگانه استخراج شد  يهاچارچوبسرمایه ایران 
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 هايچارچوب. براساس شودیمهایی که هر چارچوب شامل مولفه
هر ورقه بهادار اسلامی را تحلیل نمود و علت  توانیمبیان 

 متداول شدن و یا عدم انتشار آن را جستجو کرد.
ستقراء انجام شده در زمینه ابزارهاي مالی اسلامی طراحی با ا

توان چهار روش عمده طراحی را احصا نمود. شده در کشور می
این استقرا که پشتوانه منطقی آن نیز توضیح داده شد براساس 
ابزارهاي منتشر شده در کشور، مصوبات کمیته فقهی و مقالات 

هاي طراحی روش پژوهشی منتشر شده انجام شده است. –علمی 
توان در چهار دسته کلی: اوراق بهادار در مالی اسلامی را می

امامیه؛ تطبیق ابزارهاي کشورهاي  فقه با متعارف ابزارهاي تطبیق
اسلامی با فقه امامیه؛  ارائه ابزاري جدید جهت جایگزینی 

 ابزارهاي متعارف و طراحی ابزار جدید احصا نمود.

ي مالی اسلامی که در مورد هاعلاوه بر مشکلات پژوهش
هاي طراحی ابزارهاي مالی اسلامی نیز صادق است؛ پژوهش
هایی چون: هاي طراحی ابزارهاي مالی اسلامی از نقصپژوهش

هاي عملیاتی در طراحی عدم توجه به فرآیندها و محدودیت
حسابداري، تغییر ماهیت  فقهی، عدم توجه به مسائل حقوقی و

ریف شده، استفاده از نظرات غیر مشهور هاي تعابزار از هدف
فقهی، عدم توجه به اثرات اقتصاد کلان ابزار طراحی شده، عدم 

 نیازسنجی توجه به اثرات اقتصاد خرد ابزار طراحی شده و عدم
 هدف، برخوردار است. بازار در شده طراحی ابزار
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در یک جمع بندي محقق باید در هفت گام و پنج حوزه به 
کاربرگ طراحی ابزار »یر پاسخ دهد که بعنوان چهارده سوال ز

 جزو لاینفک این روش تحقیق است:« مالی اسلامی

 کاربرگ طراحی ابزار مالی اسلامی( 3جدول 

الزامی یا  سوالات حوزه گام
 ترجیحی

1 
 ایده تبیین
 مالی ابزار

 جدید

کدام رهیافت طراحی اوراق بهادار 
جدید با توجه به موضوع مناسب 

 ؟باشدمی
 لزامیا

2 
 و
3 

نیازسنجی 
ناشران و 

 سرمایه گذاران
 

 و ناشران شده لحاظ نیازهاي
 ابزار طراحی جهت گذارانسرمایه

 چیست؟ مفروض مالی
 الزامی

افرازهاي ممکن بهینه از نیازهاي 
گذاران کدام ناشران و سرمایه

 است؟
 الزامی

رتبه بندي ضرورت نیازهاي 
ج گذاران استخراناشران و سرمایه

 شده چیست؟
 ترجیحی

-کدام افراز بهینه شامل با اهمیت
ترین نیازهاي ناشران و 

 گذاران است؟سرمایه
 ترجیحی

 فقهی بررسی 4
 ابزار

 هايویژگی با ابزار هايویژگی آیا
 کامل تطابق عقد در شده لحاظ
 دارد؟

 الزامی

 عقد در هاویژگی تغییر امکان آیا
 الزامی دارد؟ وجود انتخابی

 جدید عقد یک تأسیس امکان آیا
 دارد؟ وجود

 الزامی

آیا معیارهاي ضروري اقتصادي در  سایر بررسی 5
 الزامی ابزار وجود دارد؟
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 معیارهای
 و اقتصادی
 مالی

 مالی نظر از مورد طراحی ابزار آیا
 الزامی است؟ مناسب ریسک مدیریت و

کدام روش طراحی از معیارهاي 
تري ترجیحی اقتصادي بیش

 برخوردار است؟
 ترجیحی

 کمترین از طراحی روش کدام
 شرایط بهترین یا و ریسک میزان

 است؟ برخوردار ریسک مدیریت
 ترجیحی

6  
 و 
7 

 بررسی
 مقررات،

ها دستورالعمل
 و
 های رویه

 حسابداری

 و قوانین با تطبیق قابلیت آیا
 یا حسابداري استانداردهاي

 و قوانین تغییر یا تدوین پیشنهاد
 وجود حسابداري استانداردهاي

 دارد؟

 الزامی

کدام ابزار بیشترین تطابق با 
حسابداري را  هايرویهمقررات و 

 دارد؟
 ترجیحی
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 منابع
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 تهران، رسا، فرهنگی خدمات موسسه مخاطرات، و ابزارها
 .لاو چاپ

بندي ابزارهاي مالی اسلامی طبقه(. 1396کاوند، مجتبی. )
 -(. تهران 22. )ص 96-14-2017، شماره )صکوک(
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ایران: مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان 
 بورس و اوراق بهادار. 

. تهران: (1بازار سرمایه اسلامی )(. 1391موسویان، سید عباس. )
 اندیشه اسلامی. انتشارات پژوهشگاه فرهنگ و 

(. اجتهاد 1395موسویان، سید عباس، و خوانساري، رسول. )
اي روش پژوهش استنباط مسائل فقه چندمرحله
 . 37–5(، 63)16. اقتصاد اسلامیاقتصادي. 

ابزارهاي مشتقه: بررسی فقهی و (. 1389. )علیمعصومی نیا، غلام
 . تهران: سازمان انتشارات پژوهشگاه فرهنگ واقتصادي

 اندیشه اسلامی. 

(. 2008، سلمان سید علی، و مولجوان، دادانگ. )منور اقبال
پیشرفتهاي اقتصاد و مالی اسلامی: ارایه شده در 

. المللی اقتصاد و مالی اسلامیششمین کنفرانس بین
)تاجمیرریاحی، حامد و مظفري، حمزه، مترجمین(. 

 تهران: دانشگاه امام صادق)ع(. 

بررسی فرایند تامین مالی از طریق انتشار (. 1379نجفی، مهدي. )
. دانشکده معارف اسلامی و مدیریت اوراق صکوک

 دانشگاه امام صادق، تهران) ایران(. 
Adam, Nathif Jama (2005) Sukuk: A Panacea for 
Convergence and Capital Market Development 
in the OIC Countries, compiled papers 
presented at the 6th International Conference 
on Islamic Economics and Banking in the 21st 
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Century, Jakarta, Indonesia, 21–24th 
November. 

Eltejani, A. Ahmed (2005) Comments on 
paper by Adam, Nathif Jama on Sukuk. Papers 
presented at the 6th International Conference 
in Islamic Economics and Finance, Jakarta, 
Indonesia, 21–24th November. 
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کاربرد عقد وکالت در  یشناسبیآس
تجهیز و تخصیص منابع بانکی در 

 نظام بانکداری ایران
 وهاب قلیچ1 
 

 
 چکیده

یکی از عقدهای پرکاربرد در نظام بانکی ایران، عقد 
وکالت است که هم در سمت تجهیز منابع و هم در 

گیرد. این سمت تخصیص منابع مورد استفاده قرار می
 –یتحلیل تحقیق ستفاده از روشاتحقیق سعی دارد با 

بر اساس توصیفی به این پرسش اصلی پاسخ دهد که 
عقد وکالت در  ی،اسلام یبانکدار یاصول و قواعد فقه

تجهیز و تخصیص منابع بانکی نظام بانکداری ایران از 

                                                 
استادیار و عضو هیئت علمیی پووهکیکده پیولی و بیانکی بانی   1
  vahabghelich@gmail.com  مرکزی ج.ا.ا.
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دار است و برای رهایی برخوها و ضعفچه آسیب
توان راهکارهایی را میها چه تخفیف این چالش

 ی نمود.شناسای
با مفهوم  انیمکتر یناکاف ییآشناشایان ذکر است 

، ابالحسیپرداخت سود عل یهاچالشی، کالت بانکو
، به بان  یدهدر وکالت انیمکتر یقصد واقع عدم
 تعارضسازی قراردادهای تخصیص منابع، صوری
خوردن  برهم، با مفهوم وکالت یفیلکت لاتیتسه

 تیو عدم شفاف یناهماهنگ، هاحساب عیقاعده تجم
و سایر مسائل از جمله  هابان  یریپذدر وکالت نیقوان
 های شناسایی شده در این مقاله است.چالش
 

، تجهیز منابع، نظام بانکی، وکالت، بانکداری اسلامی کلیدواژه:
  تخصیص منابع
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 مقدمه -۱

ضرورت اسلامی شدن روابط پولی و  ،یانقلاب اسلام یروزیبا پ
شد. در این راستا به صورت کامل احساس میاقتصاد ککور بانکی 
ه هکتم در جلس(« بهره) قانون عملیات بانکی بدون ربا»

اسلامی رسید و سپس  یبه تصویب مجلس شورا 1362 شهریورماه
ماه همان سال مورد تأیید شورای نگهبان  ریودهم شهر یخدر تار

این قانون گرچه  .قرار گرفته و جهت اجرا به دولت ابلاغ گردید
ه د نداشت اما سعی داشتجامعیت الگوی بانکداری اسلامی را در خو

گامی موثر و مهم به سوی  با حذف عملیات ربوی از نظام بانکی تا
 بردارد. این هدف

ماده شامل پنج فصل با  27 با قانون عملیات بانکی بدون ربا
 :است لیذ نیعناو

اسلامی  یدر جمهور کینظام بان یفظااهداف و و :فصل اول
 ایران

 یلمنابع پو هیزتج :فصل دوم
 کیبان ییلات اعطاتسهی :سومفصل 

 ن و سیاست پولیرایا یبان  مرکز :فصل چهارم
 متفرقه :فصل پنجم
قانون عملیات بانکی بدون فصل دوم  مکخص استه کهمانطور

 بانکی و فصل سوم آن به تخصیص منابع بانکی منابع زیبه تجه ربا
گری از آنجاکه مهمترین وظیفه ی  بان  واسطه .اختصاص دارد

است، عملیات تجهیز و تخصیص منابع بانکی، مهمترین وجوه 
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بان   گری وجوه،اسطهاند. در این وهای قانون را شکل دادهبخش
موظف است منابع را از دارندگان وجوه مازاد به نحو شرعی جذب 

های ریزیبرنامهو  کرده و آن را در راستای اهداف اقتصاد کلان
به نحو شرعی به  تحت نظارت بان  مرکزی بان ،اقتصادی 

 متقاضیان تسهیلات، تخصیص دهد.
قانون  2از ماده  16گرچه استفاده از عقد وکالت که در بند 

عملیات بانکی بدون ربا به عنوان یکی از وظایف بانکی از آن یاد 
شده است، کاربرد زیادی در نظام بانکی و انواع عملیات بانکداری 

فا با تمرکز بر دو بخش تواند داشته باشد اما این تحقیق صرمی
شناسی استفاده از تجهیز و تخصیص منابع بانکی سعی در آسیب

پرداخت به سایر  رومذکور دارد؛ از ایناین عقد در دو بخش 
کارکردهای عقد وکالت در دیگر انواع امور و خدمات بانکی خارج از 

 بحث ما خواهد بود.
عقد  رمختص این مقاله پس از بیان سابقه پووهش و معرفی

استفاده از عقد وکالت  یشناسبیآسوکالت و احکام شرعی آن به 
حقوقی  –از منظر فقهی ی منابع بانکو تخصیص  زیتجهبخش در 

های مطرح پرداخته و سپس راهکارهایی را جهت تخفیف چالش
 دارد.شده پیکنهاد می

 سابقه پژوهش -۲

مین تا( ضمن تحقیقی به معرفی 13۹2موسویان و فدایی واحد )
مبنیای عقید بیر  یدر حسیاب جیار تبیارس اعبر اسا یماسلا یالم
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های مختلف اند. در این تحقیق پس از معرفی روشپرداخته التوک
اعتبار در حساب جیاری در بانکیداری متعیارف، پیکینهادی ن یتأم

استفاده از این ابیزار بییان شیده مبتنی بر استفاده از عقد وکالت در 
الت به بنگاه کالب عقد ورا در ق یاعتبار  ار، بانکن راهیدر ااست. 
ن اعتبیار را در قالیب یدهد تا ایالت مکدهد و به او ویص میتخص
ط و سیود یخواهد با ملاحظه شرایه مک یادام از عقود مبادلهکهر 
ند و اقساط استفاده از اعتبار کبه بنگاه خود اعطا   ن مدنظر بانیمع
بازپرداخیت   باشد را به بانییم  ه شامل اصل اعتبار و سود بانک
 د.ینما

( ضمن معرفی قاعیده شیرط بییان 13۹6نظرپور و ملاکریمی )
تیوان در ضیمن قیرارداد گنجانید و یرا نم یهر شیر دارند که می
ضیوابط لازم یکسیری بیودن  ه شرط بیا داراکالوفاء دانست، بللازم
ایکان ضمن بررسی شروط ضمن عقد قراردادهای  .گرددیالوفاء م
ماننید وجیه التیزام،  یرو رسند که شبدین نتیجه میککور بانکی 
اسیت؛  یال شیرعکاش یجبران ضرر مضاربه دارا و الت بلاعزلکو

 یهامیه، خسیارتیب یهانهین هزییمانند تع ین شرو یافزون بر ا
ه در جهت  رف ی و  یلیار غبن به صورت تحمی، اسقاط خیاحتمال
ع آن، قرارداد را از حالت یه تجمکاند مقرر شده  ن منافع بانیتضم

ط اضطرار قرار یلات را در شرایتسه یمنصفانه خارج نموده و متقاض
 دهد.یم

 یگذارهیسیرما یهاسپرده( با ذکر این نکته که 13۹6پورمقیم )
بیدون ربیا در  یدارکها در نظام باناز انواع سپرده یکیها،  در بان
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مواجیه  یور با خلا قانونکک یها در نظام حقوقه مدتکران است یا
ها پرداخته است. این تحقیق به تبیین حقوقی این سپرده بوده است

از  عملیات بیانکی بیدون ربیاقانون  3در تبصره ماده با بیان اینکه 
اشیاره ادشیده اسیت یالیت کدار تحت عنیوان ومدت یگذارسپرده
ن قیرارداد ییه اوصاف اکدهد یتر نکان مقیدق یبررس دارد کهمی

ضیمن این مقالیه  رد.یگیالت قرار نمکشمول مقررات عقد و تحت
را  ییارهیاک، راهیگذارهیسیرما یهاسیپرده یت حقیوقین ماهییتب

  .نمایدمیط روز اقتصاد مطرح یها با شران سپردهیق ایجهت تطب
هییای دیگییری هییم وجییود دارد کییه بییه صییورت البتییه تحقیق

اییران غیرمستقیم به موضوع کاربرد عقد وکالیت در نظیام بیانکی 
توان بیان کرد کیه با بررسی این تحقیقات می ؛نداهایی داشتهاشاره

وری آن دارای نیوآتحقیق حاضر از حییث موضیوع و پرداخیت بیه 
 .است

 عقد وکالت  -۳
 تتعریف عقد وکال -۱-۳

و  یبیه کسی یکار یو واگذار ضیتفو یوکالت در لغت به معنا
سیبب  اصطلاح عقدى است که بیه دراست و  یاعتمادکردن به و

قیرار  خیود بییرا براى انجام امیرى نا گرىید ن،یاز  رف کىیآن 
 التکو» :نندکیم فیگونه تعرنیالت را اک)ره( وینیامام خم. دهدیم

ه تا کند کواگذار  یگریرا به د ار خودکانسان  هکنیعبارت است از ا
از امیور او را راه  یکییتیا زنیده اسیت  اییزنده است انجام دهید و 
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 یقیانون میدن 656میاده  (.267: 1380 ی،نیخم ی)موسو «ندازدیب
از  یکییبیه موجیب آن  دانید کیهرا عقیدی میعقد وکالیت  رانیا

 .دینمایخود م بینا یانجام امر یرا برا گری رف د ن،ی رف
و آن  دیترددون عقد را ب نیصاحب جواهر مکروع بودن ا مرحوم

از فقها  گرید یو برخ داندیاز استدلال م ازینیو ب یهیرا از امور بد
از سینت  یاتییو روا دییاز قیرآن مج یاتییجواز آن را مسیتند بیه آ

 (.578: 1381 ؛یو شعبان وشنی)فرز دانندیم
: 1386وسیویان، از ارکیان ذییل برخیوردار اسیت )م وکالتعقد 

118-11۹:) 
بیه  ازیین گیرید یوکالت مانند عقدها عقد: و قبول جابیاالف( 

با هر لفی   نی رفبه انعقاد آن دارد و  نی رف تیاعلام اراده و رضا
 سازند. واقع توانند عقد را یکه مقصود از وکالت را برساند، م یفعلو 

را  بییل و  ناموکی ردییگیم بیکه نا شخصى: عقد نی رف (ب
قراردادها شامل  عمومى طیشرا دیل باو موک لی. وکندیگویم لیوک

 را داشته باشند. اریقصد و اخت عقل، بلوغ،
 لیذ طیشرا دیشود بایمورد وکالت واقع م آنچه: مورد وکالت( ج

 را داشته باشد:
 است. ریپذابتیز امورى باشد که نا -
 نباشد. لیوک ایموکل  یاز امور ممنوعه برا -
 باشد. نیمعلوم و مع -
 .در تصرف موکل باشد کمملو -
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 :2همچنین برای وکالت اقسامی وجود دارد
 اراتینوع مورد وکالت و محدوده اخت نیدر ا ؛وکالت خاصالف( 

 معلوم است. لیوک
 :3شودتقسیم می هدستسه که خود به  وکالت عامب( 
عام از جهت تصرف و خاص از جهیت متعلیق وکالییت؛ بییه  -
را هر نوع که صیلاح  ینمع هیسرما ینیمثیال، گفتیه شیود ا یور 

 .و اجاره و ... عیدانى استفاده کن اعم از بیم
 یور  ام از جهت متعلق وکالت و خاص از جهت تصرف؛ بهع -

دانى یاز اموال من را که صلاح م آنچههیر  یدیمثیال، موکیل بگو
 بفروش.
مثال، موکل بیه   ور عام از جهت تصرف و متعلق وکالت؛ به -

 .خود وکالت دهد اموال یعیهر نیوع تصیرفى در جم

 احکام عقد وکالت -۲-۳

 مهمترین احکام مرتبط با عقد وکالت بدین شرح است:

                                                 
قابل ذكر است كه تقسيم وكالت به مطلق و مقيد نيز قابلل انالا   2

 هایی با تقسيم وكالت به عا  و خاص دارد.است كه البته شباهت
وكالت عا  داراي احكامی است از جمله اینكه چنانچه مورد وكالت  3

دليل ابهلا  مال معين و اختيار وكيل مطلق باشد، برخی حقوقدانان بله
دانند یلا وكاللت مطللق الرناظ نلا ر در موضوع وكالت عقد را باطل می

. در ایناا بنا به رعایت قانون مدنی( 661موكل است )ماده لاداره اموابه
 ایم.اختصار از تشریح این احكا  عبور كرده
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بیا کیه  است زیجا یعقد وکالت از جمله عقدها -
 نی رفالبته  شود.یبا ل م ،نیاز  رف کىیجنون  ایفوت 
کنند تا زمانى توانند در ضمن عقد لازم خارجى شرط یم

وکالیت هیم بیاقى باشید و  عقد ،که آن عقد باقى اسیت
: 1386)موسویان،  4حق فسخ آن را نداشته باشند نی رف
قیانون  67۹(. موضوع جایز بیودن وکالیت در میاده 11۹

توانید هیر وقیت موکیل می»مدنی تصریح شیده اسیت: 
بخواهد وکیل را عزل کند، مگر اینکه وکالیت وکییل ییا 

 .«ضمن عقد لازم شرط شده باشدعدم عزل در 
لش در دسیت دارد کنسبت به آنچه از میو لیکو -
ه در کیمگر آن ستیاگر تلف شد ضامن ن یعنیاست  نیام

از حد متعارف بیه  شیب ایرده باشد و ک یوتاهکحف  آن 
و  دهیرا پوشی یامانت یجامه هکنیارش بسته باشد مثل اک
بیود آن دو را  لییکو هکنیرا سوار شده باشد با ا وانیح ای

التش با ل کو یو تعد طیتفر نیا رن به خا کل ؛بفروشد

                                                 
طور كلی عقود جایزي مانند وكالت كله بلا شلرم ضلمن عقلد  ز  به 4

شوند، نقط از حيث عد  قابليت نسخ مانند عقود  ز  غيرقابل نسخ می
اینكه بلا نلوي یلا  رند. از جملهشوند، لكن سایر آثار عقود جایز را دامی

شلود. ضلمناظ ایلن موضلوع جنون هریك از طرنين عقد، عقد زایلل می
اساساظ وقتی احيح است كه این عد  عزیلل در ملدي معلين یلا بلراي 

زمان كه این  دينه وكالت در تما  امور و بدون ق اناا  امر معين باشد و
و بلا نملم عملومی  له بلوده یسلتحقمعناي اعطاي و یت به منامر به

 مناناي دارد.
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بیود  دهیه پوشیکی اگر همیان جامیه را نیبنابرا شود،ینم
است هرچند اگر قبیل از فیروختن  حیصح عشیبفروشد ب
 یرا بیه مکیتر ه آنک نین همکضامن بود ل شدیتلف م

ه ک ستین دیه بعکبل شودیاش از ضمانت آزاد مدهد عهده
 ؛ینییخم ی)موسیو ضیمانتش بر یرف شیود عیعقد ب با

ن یاز ب ید امانیط یو تفر یبا تعدبه عبارتی  (.27۹: 1380
مطلقا ضامن مال د ی بنا به قاعدهل( کید )ویرود و ذوالیم

ل را در نظیر کم هرچند اذن موکن حیا. شودیار میدر اخت
دارد از  ین آثییارکییبییرد لین نمیمکییهور فقهییاء از بیی

در  یط نقصییا تفیری یه چنانچه در صورت تعدکنیاجمله
ل از بیاب کییالیت وارد شیود، وکمت اموال موضیوع ویق

 باشد.یمت میالتفاوت قضامن مابهب یتسب
ل را در کیه امیوال موکیواجیب اسیت  لیکبر و -

بازگرداند. حال اگر بدون عذر از  یصورت مطالبه او به و
به بعد  نیاو از ا دی رایضامن است ز د،یامر امتناع ورز نیا

 داشته باشید، میدر تسل یخواهد بود. اما اگر عذر یعدوان
ماننید  یعذر شیرع تواندیعذر م نیضامن نخواهد بود. ا

مانند اشتغال به حمام و غذا باشید  یا عذر عرفیحج باشد 
)شهید  در دست ظالم باشد یمانند گرفتار یعذر عقل ایو 

 (.383: 1373ثانی، 
قود اذنی است و موکیل بیرای وکالت از جمله ع -

کند تا به نمایندگی از جانب او به وکیل تفویض اختیار می
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 یحق نیدارد از تصیرف لیکوتصرف بپردازد. بدین  ریق 
عبیارتی  بیه ؛دییکه به او اذن داده شده اسیت تجیاوز نما

ل کمصلحت مو تیبه دقت مواظب رعادارد  فهیوظ لیکو
ند. البتیه اگیر کن یالت خود تعدکو از محل و  خود باشد
)مطیابق دلالت بر آن داشته باشد  عرف و عادتو قرائن 
 تیه تجاوز از محل میورد رضیاک( یقانون مدن 667ماده 
ل به او گفته باشد کال ندارد. مثلاً اگر موکاش ل است،کمو
را به هیزار و  نهبفروش و او خا ناریه خانه مرا به هزار دک

ن خانیه را بیه هیزار گفته باشد فلا ایبفروشد و  ناریصد د
 نیاریمن بخر و او همان خانیه را بیه نهصید د یبرا نارید
و  وشنی)فیرز نیدارد یالکاشی ل خیود بخیرد،کیمو یبرا

 (.587 -586: 1381 ی،شعبان
 اراتیییدر محییدوده اخت لیییکییه وک یهییر اقییدام -
به منزله عمل و اقیدام موکیل  دهدیخود انجام م یوکالت
در حیدود میورد  لیکه وک یاهر معامله یبه عبارت ؛است

وکالت انجام دهد به حساب موکل بوده، مگر خیلاف آن 
 .(63: 13۹3)قلیچ،  ثابت شود

رعایت مصلحت موکل بیر وکییل لازم اسیت و  -
وکیل از آنجاکه جانکین موکل است باید همانند او نسبت 

ماده ؛ به تامین مصالح خویش، تلاش عقلایی داشته باشد
وکیل بایید »گوید: صوص میقانون مدنی در این خ 667

در تصرفات و اقدامات خود مصیلحت موکیل را مراعیات 



81

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

نماید و از آنچه موکل بیا صیراحت بیه او اختییار داده ییا 
برحسب قراین و عرف و عادت داخیل در اختییار اوسیت 

ل در حیدود اذن چنانچیه کیاقدامات و؛ البته «تجاوز نکند
 ح و نافذ است.یل نباشد، صحکبه مصلحت مو

را در انجیام  یگریه دک ستین زیجا لیکو یابر -
 دیینما لییکانجام دادنش شده، و لیکه خودش وک یارک

مگیر لش، کاز  رف مو لیکاز  رف خود و نه و لیکنه و
او  یبیرا لییکه به اذن او هر دو قسم توکل کبه اذن مو

 نیییاز آن دو قسم را تع یکیل کحال اگر مو ؛است زیجا
 ستیاز آن جائز ن یتعد گریه همان متبع است و دکند ک

 هکنیردم در اک لیکرا و )من تو گفته باشد لیکوه و اگر ب
بیدون  ی(نیک لییکار وکانجام فلان  یخودت را برا ریغ
 رییداده و اما اگر گفته باشید: )غ ریغ لیکال اجازه توکاش

معنا  نیدرا ظهور زین نیه اکن( هرچند ک لیکخودت را و
 لیکدوم، و لیکو اگر. همچنین ستیاز تامل ن یدارد خال

خیود درعیرض  ل،ییکو رف ل باشد، نه از کمو رف از 
 ؛ندکاو را عزل  تواندیاول نم لیکخواهد بود پس و لیکو
همچنیان  یدومی ،بیرود نیاول از بی لیکو اگر یه حتکبل
از  رف خود او باشد او  لیکاما اگر و ؛است یالتش باقکو

الت اوست در کتابع والتش کو و ندکرا عزل  یحق دارد و
 یو دیعمیر او سیرآ ایند و کل او را عزل کاگر مو جهینت

 نییه در اکی سیتین دییو بع شیودیخود به خود منعزل م
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ند هرچنید کل حق داشته باشد او را عزل کمو زیصورت ن
: 1380 ؛ینییخم ی)موسیو رده باشدکاول عزلش ن لیکو

274.) 
دو قسم  الت به شخص ثالث برکو یاعطابه بیان دیگر، 

ل اول کییه وکن نحو یر، بدیغل بهکیتو -1است:  یاصل
ل بیه کیار تویاختالت، کار انجام امر مورد ویعلاوه بر اخت

ل اول از رابطیه حیذف کین ویز دارد. بنابرایر خود را نیغ
الیت، کض ویتفیو -2ار اسیت. ییشود و صیاحب اختینم
الیت کل اول انجام موضوع وکیه شخص وکنصورت یبد

شیود یواگذار و خود از رابطه حذف م یشخص ثالثرا به 
. در الیت اثیر نیداردکگر در عقید وید یجر وو فوت و ح
ا ییه آکین شیود یییالت دوم تعکد در عقد ویقسم اول با

نصیورت یه در اکیل اول اسیت کییل دوم در  ول وکیو
ل اول منجر بیه انحیلال عقید کیا عزل ویحجر و فوت 

ل کییدوم در عرض ول کیا ویشود و یز میالت دوم نکو
نصورت حجر و فوت یه در اکل است کل از موکیا ویاول 

 الت دوم ندارد.کدر عقد و یول اثرل اکیا عزل وی
خاتمه یافته و ییا منقضیی ق ی رچند به  التکو -
 یاسیتعفا ابی ،لکعزل مو اب. این  رق عبارتند از شودیم
از بیا  و همچنیین لکا مویل کیو 5حجرا یموت  اب، لکیو

                                                 
حار در اموري كه سفه مانع از انالا  آنهلا نيسلت، موجللا بطل ن  5

قانون مدنی(. مانند قبول هبه و یا الح  682وكالت نيست )مطابق ماده
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انجیام میورد وکالیت توسیط  اییرفتن متعلق وکالت  نیب
 .موکل

شناسی استفاده از عقد وکالت در تجهیزز آسیب -۴
 منابع بانکی

تجهیز منابع بزانکی در کاربرد عقد وکالت در  -۴-۱
 نظام بانکی ایران

چنین تعریف را  یکبان یگذارسپرده توانیم یلکنگاه   یدر 
ه به موجب آن کاست  یقرارداد  وجوه به بان سپردن» :کرد

. ندکیم میمورد نظر خود تسل  پول را به بان ینیشخص مبلغ مع
خود  یپول را به حساب شخص نیدار حق دخل و تصرف در اکبان

 یحال تعهد استرداد آن را به محض مطالبه مکتر نیدارد و در هم
ی، اشانک) «داشت اهدشده در قرارداد خو ینیبشیشروط پ هیبر پا
1376: ۹۹.) 

در سه ماده از ماده قانون عملیات بانکی بدون ربا دوم در فصل 
ها پرداخته شده است. منابع توسط بان  زیبه نحوه تجه 6تا ماده  3

بدون  یهامنابع بان  زیتجه یدو نوع منبع برا ،3به موجب ماده 
 :ربا در نظر گرفته شده است

به  لیذ نیاز عناو  یتحت هر  توانند،یها مبان  -3 ماده»
 جاری -1: الحسنهقرض ( سپرده: الفندیقبول سپرده مبادرت نما

                                                                                      
ن توانلد بلراي انالا  ایلرایگان كه براي سفيه جایز است و بنابراین می

 امور نيز به دیگران وكالت دهد.
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دار. تبصره ی مدت یگذارهیسرما یهاسپرده (پس انداز ب -2
دار که بان  در بکار گرفتن آنها مدت یگذارهیسرما یهاسپرده
  ،یاجاره بکرط تمل مضاربه،در امور مکارکت،  باشد،یم لیوک

 م،یمستق یگذارهیمزارعه، مساقات، سرما ،یمعاملات اقسا 
 «.ردیگیمعاملات سلف و جعاله مورد استفاده قرار م

انداز( بر مبنای قرارداد الحسنه )جاری و پسهای قرضسپرده
گذار حق دارد هر زمانی که مایل قرض بدون بهره است و سپرده

ند. البته در باشد منابع خودش را از حساب خود برداشت نمای
 های جاری این امر با استفاده از چ  نیز مقدور است.حساب
دار که به دو گذاری مدتهای سرمایهارگیری سپردهکدر ب  بان

یل کشود، از  رف مردم ومدت و بلندمدت تقسیم مینوع کوتاه
ار گیرد و در کتواند این وجوه را در قالب عقود اسلامی بمی است و

الوکاله خود بین سود حاصله را پس از کسر حقپایان سال مالی 
های توانند اصل سپردهها میبان . البته گذاران توزیع نمایدسپرده
قانون  4نند )ماده کدار را تعهد و یا بیمه گذاری مدتسرمایه

 .عملیات بانکی بدون ربا(
 یمحاسبه سود قطعی یچگونگ ییدستورالعمل اجرا»بخش سوم 

 یریالوکاله بکارگبا احتساب حق دارمدت یگذارهیسرما یهاسپرده
، نیز متذکر این نکته شده است و 1382دی  18، ابلاغی «هاسپرده
سه با یدر مقا (الهکالوسر حقکپس از ) یسود قطعدارد که بیان می
، یسیال میال یگذاران  یبه سپرده یپرداخت الحسابیعل یسودها
 داشت: ر را خواهدیحالت زسه از   یکی



85

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

کیتر از یگذاران ببیه سیپرده یپرداخت الحسابیعل یسودها. 1 
 است. یسود قطع
گذاران برابر با سود به سپرده یالحساب پرداختیعل یسودها. 2 
 است. یقطع
متیر از کگذاران بیه سیپرده یالحساب پرداختییعل یسودها. 3 

 .است یسود قطع
بییه  یالحسییاب پرداختیییعل یاول و دوم سییودها یهییادرحالت
درحالت سوم اما گردد. یم یتلق یسود قطع عنوانه گذاران بسپرده
 .گردد میگذاران تقسن سپردهیب ،د تفاوتیبا

قانون عملیات بانکی بدون ربیا،  20همچنین بند چهارم از ماده 
ارمزد کیثر کزان حداقل و حیداین انواع و مییتعبان  مرکزی را در 

ار انجیام شیده، کنه یهز ازش یه بکنییمکروط بر ا) کیخدمیات بان
ه توسط ک یگذارهیسرما یهاسپرده یریارگکاله بکالوو حق (نباشد
ئیت یب هیه بیه تصیوک یانامهنی بق آئ، شودیافت میدر ها بان
، مجیاز بیه دخالیت و نظیارت 1۹اساس ماده  رسد و بریران میوز

از فصل پنجم این قانون،  23دانسته است. افزون بر این بنا بر ماده 
 یالیه جیزو درآمیدهاکالوارمزد و حقکتحت عنوان  یافتیوجوه در

 .باشدیگذاران نمن سپردهیم بیقابل تقس ها بوده و بان
 یهاسپردهآنطور که مکخص است عقد وکالت در 

 یهاسپردهدارای کاربرد است. ر دامدت یگذارهیسرما
ه ک شودیم گفته ییهابه آن دسته از سپردهدار مدت یگذارهیسرما

الت از کبا قبول و  سپرده و بان  به قصد انتفاع )سود( به بان
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از آن  یسهم عیپس از تود یگذارهیسرما یها رف صاحبان سپرده
 هیبق ،یزکمر  ها نزد بانبان  یقانون یهارا به عنوان سپرده

. ضمناً ردیگیار مکبه  یکمجاز بان اتیوجوه مربو ه را در عمل
دار را بر بق مدت یگذارهیسرما یهااسترداد اصل سپرده  بان

در   بان .دینمایم مهیخود ب نهیبه هز ایقرارداد منعقده تعهد و 
اله خود به کالوسر حقکمنافع حاصله را پس از هر دوره  انیپا

 یکبان یهانامه و دستورالعملنییسپرده  بق آ نسبت مدت و مبلغ
 .دینمایم میگذاران تقسسپرده نیب

بیدون ربیا،  یکبیان اتییاستناد قیانون عمله بشایان ذکر است، 
بیر دت و بلندمیدت( میکوتاه)دار مدت یهاقرارداد مربوط به سپرده

 لییاز قب یدر عقیود سیتیبایو م هبود یل مبتنکمو -لیکرابطه و
مزارعیه،  ،یمضاربه، معیاملات سیلف، معیاملات اقسیا ت، کمکار

 .ردییمورد استفاده قیرار گ میمستق یگذارهیمساقات، جعاله و سرما
مذکور را  بق قرارداد منعقده  اتیسود حاصل از عمل یستیبان  با

سیهم  تییو رعا یگذارهیسیرما یامتناسب با مدت و مبالغ سپرده
 میها تقسیصاحبان سیپرده نیالوکاله بمنابع بان ، پس از کسر حق

 .کند
بدون ربیا  کیات بانینامه فصل دوم قانون عملنیآئ 10و  ۹مواد 

ئیت یه 27/۹/1362میور    81۹62نامیه شیماره  بیتصو) (بهره)
 :( به این موضوع پرداخته استرانیوز
ه در به کدار را مدت یگذارهیسرما یهاها سپرده ی بان۹اده م»
گذار، در امور باشند، به عنوان منابع سپردهیم لکیار گرفتن آنها وک
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، یاقسیا  ، معیاملات یی ت، مضاربه، اجاره بیه شیرط تملکمکار
م ، معاملات، سلف و جعاله یمستق یگذارهیمزارعه ، مساقات ، سرما

 دهند.یم مورد استفاده قرار
مصیرف  یدار برامدت یگذارهیسرما یهاتبصره ی قبول سپرده

م کمقررات مربوط، مجاز است. شمول ح بق   رح خاص، ی در 
در قیرارداد  ها منیوط بیه درج آنل سیپردهین قبیدر مورد ا 8ماده 

 باشد.یمربو ه م
تحیت عنیوان  یافتییدر یهااز سیپرده یی چ یه به ی 10ماده 
از قبیل بیه  هن شیدیییدار رقیم تعمدت یه گذاریسرما یهاسپرده

موضیوع  اتیعنوان سود پرداخت نخواهد شد. منافع حاصله از عمل
و   ن بانییالیت، بیکبر اساس قرارداد منعقیده، متضیمن و ۹ماده 
، پس یگذارهیسرما یهاو مبالغ سپرده گذار متناسب با مدتسپرده

بیه   بانی ت سهم منیابعیمربوط و رعا یقانون یهااز وضع سپرده
ات یین عملییار گرفته شده در اکل وجوه بک نسبت مدت و مبلغ در

 .م خواهد شدیتقس
از  یگذارهیسیرما یهاسیپرده یریالوکاله بکیارگی حق1تبصره 

حداقل و حیداکثر  زانیگذاران کسر خواهد شد. مسهم منافع سپرده
 .دیپول و اعتبار خواهد رس یشورا بیالوکاله به تصوحق

 دییگذار قبانی  و سیپرده نیمنعقده ب یقراردادها ی در2 تبصره
مصالحه منافع مصرف مکاع سیپرده و نحیوه محاسیبه و پرداخیت 

 «است. یمنافع الزام
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محاسیبه  یچگونگ ییدستورالعمل اجرا»بنا به پیوست چهارم از 
الوکاله دار با احتساب حقمدت یگذارهیسرما یهاسپرده یسود قطع

محاسبه سود صورت  ،1382 ید 18 ی، ابلاغ«هاسپرده یریبکارگ
الیه کالودار بیا احتسیاب حقمیدت یگذارهیسرما یهاسپرده یقطع

 :به شرح ذیل است هاسپرده یریارگکب
 

مبلغ به 
 ریال

 شرح

 :یبه بخش دولت ییلات اعطایسهت     

 :یردولتیبه بخش غ ییلات اعطایتسه ∗

 :(یدولت)ها تکو مکار یگذارهیسرما ∗

 :(یدولت)غیرها تکو مکار یگذارهیسرما ∗

 :تکاوراق مکار     

، مکارکت و اوراق یگذارهیسرما ییاعطا لاتیتسه جمع     
 :(1)ت = کمکار

 :مدتوتاهک یگذارهیسپرده سرما     

 :وهیمدت ووتاهک یگذارهیسپرده سرما     

 :سالهیک یگذارهیسپرده سرما     

 :دو ساله یگذارهیسپرده سرما     

 :سه ساله یگذارهیسپرده سرما     

 :چهار ساله یگذارهیسپرده سرما     

 :پنچ ساله یگذارهیسپرده سرما     

 : دارمدت یگذارهیسپرده سرما یهاجمع انواع حساب     
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 یهامربوط به انواع حساب یشود سپرده قانونیسر مک     
 :دارمدت یگذارهیسپرده سرما

 :(2)خالص منابع سپرده گذاران =      
 :(2-1= )  منابع بان     
و  یگذارهی، سرماییلات اعطایاز تسه یافتیسود در     

 :ها و اوراق مکارکتتکمکار
 :ییلات اعطایاز محل تسه یافتیوجه التزام در     

 :(3)جمع سود مکاع =      
 :({1(÷)2×})( 3= )( 4) گذاران از سود مکاعسهم سپرده     
 یهامربوط به انواع حساب یزه سپرده قانونیجا     

 :(5) =دار مدت یگذارسپرده
 :(5+4)گذاران = منافع سپرده     
 :الهکالوکود حقیسر مک     

 یگذارهیسرما یهان انواع سپردهیم بیقابل تقس یسود قطع     
 :دارمدت

 :یسال مال یگذاران  به سپرده یالحساب پرداختیعل سود     
 :گذارانبه سپرده یپرداخت (مازاد) یسرک     

ت، کها، اوراق مکیارتکو مکیار یگذارهی، سرماییلات اعطایمبالغ تسه* 
د براسیاس یبا مربو ه یدار و سپرده قانونمدت یگذارهیسرما یهاانواع سپرده

 .هفته سال محاسبه گردد 52ن  یانگیم
 

گذار بیه گذار و بان  وکالت است، سپردهسپردهاز آنجاکه رابطه 
ر وجیوه و منیابع یدهد که وجوه او را همراه سایبان  وکالت عام م

رد. ییسودآور بکیار گ یاقتصاد یهاتی، به نحو مکاع در فعالیبانک
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 گذار برقرار خواهد ساخت؛با سپرده یبان  دو نوع رابطه حقوق البته
وجیه سیپرده  یریدر بکیارگگذار ل سیپردهیی   رف بان  وکیاز 

ن منیابع اسیت. چراکیه یدر تیام ی  ویگر شریداشته و از  رف د
شود متعلق بیه یکه به نحو مکاع به کار گرفته م یاز منابع یبخک

انداز است کیه و پس یجار یهاا مربوط به سپردهیخود بان  بوده 
ر یگذار بیا سیارو رابطه هر سپردهنیت بان  قرار دارد. از ایدر مالک
 یهان جهت سود سپردهیشود. از ایگذاران رابطه مکارکت مسپرده
 :1387، یامر مکخص نخواهد بود )مسیعود یگذار در ابتداهیسرما
117). 

سیمت در وکالیت استفاده از عقد  یشناسبیه آسبدر ادامه حال 
 .(17-12: 13۹6)قلیچ،  پردازیممیایران  ینظام بانکتجهیز منابع 

تجهیزز استفاده از عقد وکالت در  هایچالش -۲-۴
 منابع بانکی

 ییهیااز چالش یبانک یگذاراستفاده از عقد وکالت در سپردهاما 
 ن میواردین موضوع به مهمتریا یشناسبیآس یبرا .برخوردار است

 :شودیاشاره م
 الحساب یسود علهای پرداخت چالش -۱-۲-۴
 جیهینت ه قبیل از اتمیام و بیهکیاست  یوجه الحسابیعل سود
از  یو حصول و محاسبه سیود قطعی یگذارهیسرما اتیعمل دنیرس

 .شودیپرداخت م یگذارهیسرما یهابه صاحبان سپرده  جانب بان
هستند  یسانکمعمولاٌ  یگذارهیسرما یهاصاحبان سپردهاز آنجاکه 



91

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

از سود حاصیل از آن خود،  هیضمن حف  اصل سرما خواهندیه مک
 حجیم انبیوهبیا  یکنظیام بیان  ییه در کیاز آنجا و  نندکاستفاده 
حاصل از  یان محاسبه سود قطعکمکاع، ام یگذارهیسرما یسپرده
وتیاه ک یگذاران در فواصیل زمیاناز سپرده  یو سهم هر  اتیعمل
 انییبعید از پارا  یگذارسپردهقطعی سود بان  باید  ست،ین نکمم

ایین بیه بدیهی است محاسبه کند.  هانهیسر هزکو پس  یدوره مال
و اتمیام  یدوره میال انییبیاره سیود پیس از پا یپرداخت معنای 

صیاحبان وجیوه و انگیزه اهش رغبت کبه یقیناً ه کمحاسبات است 
 .شودیمنجر م  در بان یگذارسپرده یبرا

و  رانییا یدارکیدر بان)انتظیاری(  الحسیابینر  سود عل هیتعب
 نیرفیع همی یدر واقیع بیراگذاران، آن به سیپرده ایدورهپرداخت 
کور بیه ک یکمسئولان نظام بان گریبوده است. به عبارت د دغدغه

 زه،ییاز بیروز بحیران انگ یریجلیوگ یه بیراک انددهیرس جهینت نیا
هیر دوره و  یدر ابتیدا «الحسیابیسود عل»با اعلام نر   توانیم

در  یگذاررا نسیبت بیه سیپرده گذارانسیپرده، ای آندورهپرداخت 
 نگه داشت. راغب   بان

آیید بایید وان آن بر میالحساب همانگونه که از عناما سود علی
تبصیره  بنابررو لحساب و نه قطعی و نهایی باشد. از ایناصرفا علی

به  توانندیها نمبان ، 6اجرایی قبول سپردهدستورالعمل  14ماده  2
را  یاشدهنییرقم تع ،دارمدت یگذارهیسرما یهااز سپرده  ی چیه

                                                 
ملور  ؛ اعتبلار د و چهلاردهمين جلسله شلوراي پلول ومصوبه پانص 6
18/1٠/1۳62. 
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 یه سود پرداختکبل ند،یپرداخت نما ایاز قبل به عنوان سود اعلام و 
 ربیه  یو یتکدوره مکار یبوده و پس از   الحسابیبه صورت عل

بیودن و  الحسیابیعل رییتعب. به بیان دیگیر شودیم هیتسو یقطع
هیا ه بان کی برای این منظیور اسیتها بودن سود بان  یرقطعیغ

را بیه  یحیدود یبر حسب محاسبات و انتظیارات خیود نرخیصرفا 
 یو انتخیاب بیرا یریگمیتا امکان تصیم دارندگذاران اعلام سپرده
 یاست اگر رفتار سود قطع یهی. بددیتر فراهم آگذاران راحتسپرده
به  یبانک اتیشدن عمل یالحساب شود، شبهه ربویعل یبا سودها

 رخدادموضوعی که (، 64: 13۹3)قلیچ،  گرددیوضوح قابل اثبات م
دار پذیری میدتهای ککور در سپردهپذیری بان در امر وکالتآن 

 باشد.دور از واقعیت نمی
نکته قابل توجه آن است که این ایراد منحصر بیه وجیود سیود 

التفاوت آن به الحساب و عدم پرداخت مابهقطعی بالاتر از سود علی
تر از سیود شود؛ بلکه چه بسا سود قطعیی پیایینگذاران نمیسپرده
الحساب باشد و بان  بنا به تعهدی که به پرداخت حداقل سود علی

دارد، از سهم و حقوق سهامداران این کسیری را جبیران کنید کیه 
تعارض این امر با مقوله عدالت و قاعده تبعیت نما از اصل محتمل 

 و قابل تصور است.
از ماهیت خود فاصله گرفته است و ب الحسادلیل آنکه سود علی

 گیرد آن است که دربه عنوان سود قطعی و نهایی قرار میدر عمل 
 زا بیودن محاسیبات،به علت پیچییدگی و هزینیهکور ک یهابان 
بیه  منیابع( صیخصیت)ی کبان اتیاز عمل یمنافع ناش میتقسعموما 
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به عبارتی و  ردیگیصورت نم  گذار و منابع باننسبت منابع سپرده
هیر  نیگذاران و بیبان  و سپرده نیسود ب عیتوز یبرا ینسبت چیه
اعیلام بیه نحیو دقییق و میتقن، محاسیبه و ها از انواع سپرده  ی
هیا بان  یاعلام شده از سو الحسابیرو سود عل نیا از .شودینم

ها و اشیکالات و این از مهمترین آسییب شودیم یتلق یسود قطع
های هیییا در بکیییارگیری سیییپردهاجیییرای وکالیییت توسیییط بان 

 دار در پوشش منابع وکالتی است.گذاری مدتسرمایه
با انتظاری  الحسابیسود عل نتعیی ها در بان  بهتر آن است که

 لییکیه مین وک داعیلام نماینی کیتریانبه م یعنی کنندهم رقابت 
شیما  یرا بیرا یکیتریب هسرمای بازگکت توانم یهستم و م یبهتر
 قطعیی عملکرد از گزارش ارائه باید در نهاآ نیکنم. همچن نیتضم
بیه  یدوره میال انییدر پا یعنی. کنندهم رقابت با  هاگذاری هیسرما
سیود محقیق شیده خیود را گیزارش داده و  زانمیی گیذاران سپرده
که سیود  بانکی هر. نمایند پرداخت گذاران التفاوت را به سپردهمابه

بیوده و در  یبهتیر لییوک عتیایداشته باشد  ب یکتریمحقق شده ب
افیراد  ،گیرید انیبه ب ایجذب کند  یکتریب نابعم تواند یدوره بعد م

 در متاسیفانه امیا . سیپارند یبان  می نیوکالت خود را به ا یکتریب
 سیود پرداخیتی  جنگ قیمتی، تنها در  در ها بان  یفعل طشرای
سیود محاسبه در مورد  چندانی تعهد و کنندیرقابت م الحسابعلی
 .ندارند التفاوتمابه پرداخت و  یقطع

دیگر این است که اگر این مککل وجود نداشیته باشید و  چالش
پیس از التفاوت مابیهو  باشیدالحسیاب بیه نحیو قطعیی نسود علی
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در ایین گذاران پرداخت شیود محاسبه نهایی سود و زیان به سپرده
 محاسبهآن مبلغی که پیش از این پرسش مطرح است که وضعیت، 
تواند میشود از لحاظ حقوقی چه ماهیتی گذار پرداخت میبه سپرده

 داشته باشد؟
شیود گفته میالحساب اینکه سود علی خصوصدر بعدی چالش
سیود متفیاوت بیه انیواع  یهیاتعلیق نر  یکیه بیرا ییتنها مبنیا
از قیانون  ککیور یدار در نظام بانکمدت یارگذهیسرما یهاسپرده
تعلیق بدون ربا و ملحقات آن قابل اسیتفاده اسیت،  یبانک اتیعمل
میدت، کوتاه یهااز سیپرده  یالوکاله متفاوت به هر حق یهانر 
حیال آنکیه تفیاوت  ؛سه ساله و پنج ساله است اله،ساله، دو س  ی
تیوان رو میروشنی ندارد. از اینمتقن و ها چندان مبنای الوکالهحق

سود  یهاجهت تعلق نر  یقانون یمبنا چیهچنین استنباط کرد که 
وجود  یگذارهیسرما یهااز انواع سپرده  ی( متفاوت به هر ی)قطع
 یتنهیا مبنیاالبته باید متیذکر شید کیه  .(7۹: 1381)توکلی،  ندارد

ه کینیسیت، بلها الیهکالوها تفاوت نیر  حقتفاوت نر  سود سپرده
را برای آن ذکر کرد. به عنوان نمونه میدت  یمتفاوت یتوان مبانمی
تر و کسب بلندمدت یگذارهیان سرماکل امیدلکتر سپرده بهیزمان ب

الحساب بیالاتری یشود که سود علکتر موجب مییب یسود احتمال
نیز محاسبه شود. با این تفاسیر این چالش چندان جیدی بیه نظیر 

 رسد.نمی
الحسیاب بیه موضیوع ته آخر در خصوص پرداخت سیود علینک

گردد.  بق قاعده تبعیت نما از اصل، سود بعمل آمده مصالحه برمی
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گذاران حیق قیانونی و شیرعی آنیان اسیت و های سیپردهاز سپرده
ریزی اولییه و ایجیاد الحساب صرفا جهت برنامیهپرداخت سود علی

شیده اسیت. بنیابراین گذاران اعیلام ساختار انگیزشی برای سیپرده
الحسییاب حییق التفاوت سییود نهییایی بییا سییود علیدریافییت مابییه

 حیتصییح یکییه بییرا یهییاتیاز توج یکییگذاران اسییت. امییا یسیپرده
ست کیه بانی  در نی، اه استدشارائه  انیسود و ز عیتوز یچگونگ
گذار در مورد مصالحه بان  و سپرده» دیها قسپرده رشیقرارداد پذ

 نیو همی دیینمایرا ذکر م« ه و پرداخت منافعمنافع و نحوه محاسب
بانی  بیر اسیاس  رای؛ زاست انیسود و ز عیتوز حیتصح یمبنا دیق
دارد کیه یحق را محفوظ نگه می نیخود ا یبرا هیمصالحه اول نیا

 . دینما عیتوز خود دیها را به صلاحدسپرده یریسود حاصل از بکارگ
 انییآن است کیه بانی  در پا قاعده مصالحه پایه و شالودهاولا 
بیا  یدربیاره میوارد ابهیام انیو پس از محاسبه سود و ز یسال مال

و  و اسیاس که مصیالحه مبنیانینه ا دینما موردی مصالحه یکترم
گرچه صلح در منیابع ثانیا  د.قرار داشته باش انیسود و ز عیتوزپایه 

سیازی و فقهی پذیرفته شده است اما نباید دستاویزی برای صورت
 یگذارپرداخت سود در مقابیل میدت سیپردهو دور زدن حرمت ربا 

چنانچه اینگونه استفاده از صیلح در بانکیداری کما آنکه  قرار گیرد.
در صلح بین ربادهنده و رباگیرنده  صحیح باشد پس دلیلی برای رد

ماند؛ حال آنکه استفاده از هرعقیدی از الیت ربوی باقی نمیی  فع
تواند مخالف قواعد عمومی فقهی بوده و حرامیی را جمله صلح نمی

در این راستا این سوال مطیرح حلال و یا حلالی را حرام کند. ثالثا 
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گذاران به صیلح میازاد احتمیالی امر، سپرده یتآیا در واقعکه  است
الحسیاب رضیایت دارنید و آییا ه سود علیسود واقعی خود نسبت ب

از سهم و حق شرعی خود به نفع بان  بگذرند و یا همواره حاضرند 
و که این مصالحه صرفا بر حسیب شیر ی تحمیلیی و یکطرفیه آن

 برقرار شده است؟عموما متکی بر عدم اگاهی امضاکنندگان قرارداد 
صحت این نوع مصیالحه در بخیش اجیرا نییز فارغ از همچنین 

گذاران بدون مطالعه مفیاد در اکثر موارد، سپردهنقائصی وجود دارد. 
و بیه هییچ  نیدینمایاقدام به افتتاح حسیاب م یگذارقرارداد سپرده

عنوان نیت و قصد مصالحه با بان  آن هم بر روی حق مسلم خود 
صلح به صحت معاملیه تواند از ناحیه عدم قصد و این می را ندارند
 لطمه بزند.

الزت کوفهوم آشنایی ناکافی مشتریان با م -۲-۲-۴
 یکبان

عموم مردم با مفهوم و کیارکرد کلیی وکالیت حقیوقی آشینایی 
ها این دارند، اما در خصوص وکالت بان  در بکارگیری وجوه سپرده

الیت در امیر کبودن عقید و نامانوسرسد. آگاهی ناکافی به نظر می
 تییاز جهیت ماه  متنیوع بیودن منیابع بانی ،مالی یگذارهیسرما
گذار و وجیوه هیر سیپرده یریارگکب وهی، مکخص نبودن شیحقوق

. شیودنامفهومی وکالت بانکی نزد مکتریان میموجب  گریعوامل د
 :آمیده اسیت یکبیان یگذارسپرده یهافرم از یبرخ مثال در یبرا
وجه  ل،یکداشتن حق توگذار با الت از  رف سپردهک... به و  بان»
بدون ربا بیه  یور مکیاع  یکبان اتیسپرده را  بق قانون عمل نیا
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نامه نییاله  بق آکالوسر حقکگرفته و منافع حاصله را پس از  ارکب
گذاران و سپرده  و مقررات مربوط با داشتن حق مصالحه منافع بان

 «خواهد نمود. هیشده تاد ار گرفتهکبه  تبه تناسب مبلغ و مد
 ،«مکییاع» ،«لیییکحییق تو» یحقییوق یهییاواژهبکییارگیری 

شود که فهم همین بند موجب می« حق مصالحه» ، و«الهکالوحق»
بیدون  ان عمومیاگذارسیپرده روست کیهدشوار به نظر برسد. ازاین
وجیوه خیود را در و رده کی آن را امضیا دتوجه به متن و مفاد قراردا

 یدارکیدر بانه کیاسیت  یدرحیال نیی. ادنیدهیقرار م  بان اریاخت
معامله داشیته ارکان اساسی به علم  یستیبا  بان یمکتر یاسلام
)و البته مکخص است که این چالش  .(63 :1377)موسویان،  باشد

چیالش اجراییی اسیت  بیکیتر از نیوعهای بعیدی( برخی از چالش
مفیروض د. چراکه نشوو متوجه ماهیت وکالت بانکی نمی )هستند(
و رضیاء  ت انجیام معاملیه دارد و بیا قصیدییه اهلکی یسیکآنست 
آن  یعلم به موضوع و محتیوادهد، لازم است یانجام م یامعامله
 پیدا نماید و این تفاوتی در عقود بانکی و غیربانکی ندارد.قرارداد 

دهی وکالزت در انواقعی مشتریعدم قصد  -۳-۲-۴
  به بانک
از مفهیوم و فرآینید  به علت عیدم ا یلاع کیافی انگذارسپرده

را   به بانی یندگینما حقیقی در اعطایقصد  عموماً، وکالت بانکی
در تبصره میاده  نام برده شدهالت کوت امر یدر واقع نی. بنابرادارندن
 ید. حتکنیدا نمیپ یجنبه قراردادبدون ربا،  یات بانکیقانون عمل 3

را  ییهیافرم اییگذار نوشیته حساب، سیپرده شیاگر به هنگام گکا
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 نیچنی باشید،ار رفتیه کیه در آن متن تبصره مزبور به کند ک امضا
ی، اشیانک) سیتیمنطبق ن  گذار و بانسپرده یبا قصد واقع یالتکو

م قصید کیردن عید ،عقد تابع قصید اسیتاز آنجاکه . (10۹: 1376
ها موجب ایجاد شبهه شرعی در تجهیز اینگونه دهی به بان وکالت

 شود.منابع بانکی می
ل و عزدم کزالت با فوت موکعدم بطلان و -۴-۲-۴

 ورثه ذیحق تنف تیرعا
بسیته اسیت بیه  رنیدگانیگه بیا وامک ییدر قراردادها  اگر بان

 ،رده باشیدکیعمیل  (یقیشخص حق)گذاران سپرده یالت از سوکو
 ده)میا نیدکیرا با ل م  الت بانکگذاران واز سپرده  یفوت هر 
گفته شده است که این رویداد موجیب رو از این ؛(یقانون مدن 678
 دگیرددچیار اخیتلال   ورثه، اقیدامات بانی ذیتنفزمان تا  شودمی
در حیال حاضیر بیا  اسیت کیهین در حالیا (.110 :1376 ؛یاشانک)
بنابراین است.  ن مسأله شدهیدر حل ا یسع ،تیحق وصا ینیبشیپ

 توان از کنار این چالش عبور کرد.با این تدبیر می
 با مفهوم وکالت یفیلکت لاتیتسهتعارض -۵-۲-۴
ه به صیورت قیانون بودجیه هیر سیاله بیه ک یفیلکت لاتیتسه
 نیدکیرا موظیف م یکنظام بان رسدیمجلس م ندگانینما بیتصو

به  ازین یلیه به دلاک یموسسات ای ریپذبیاز اقکار آس تیجهت حما
 ارییدر اخت ترنیپیائ یبا لحاظ سیود لاتیتسه یدارند مبالغ تیحما

 تیمسئله دو تا مسئول نیدر مواجهه با ا یکبانآنان قرار دهد، نظام 
 یمهیم اقتصیاد یاز نهادهیا یکیبه عنوان  یدارد؛ از  رف یاساس
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ند از کنظام تلاش  یلک یهااستیدارد در تحقق اهداف و س فهیوظ
دارد  تیگذاران مسیئولسیپرده لییکو و نیبه عنوان ام گری رف د
آنها به همیراه  یابر یه سود مناسبک ییهاآنان را در بخش هیسرما
، انی)موسیو رندیگیدو با هم در تعارض قرار م نیو ا ردیارگکدارد ب
1378: 205.) 

 انگذارنترل سزرردهکنظارت و  امکانعدم  -۶-۲-۴
  کبان نسبت به
ل کیمو در راستای نظراتموظف است  لیکوالت، کقرارداد و در

نتیرل بیر اقیدامات کحق نظیارت و از سویی  .بزنددست به فعالیت 
ه کی یحق تا هنگام نیو ا محفوظ است لکشخص موبرای  لیکو

ایین در  خواهد داشیت؛ادامه است،  یباقبه قوت خود الت کرابطه و
 نترلکنظارت و  سازوکاری جهتشرایطی است که در نظام بانکی 

دامات و اقیی کیه جایگیاه موکیل را دارنید بیر گذارانسپردهمستقل 
 تعریف نکده است.  بان یقراردادها

مشکل عدم تفکیک بزی  رزرا الزیل و  -۷-۲-۴
 گذارانوکیل توسط سررده

در قیرارداد  لیو اصی یرا  رف اصیل  بان عموماً گذارانسپرده
 و وکییل نیدهیرا متعهد در قبال خود و نه نما  و بان نندکیم یتلق

  ه بانک یتعهدات از  ی چیه انگذارسپردهرو ؛ از ایندانندیخود م
امیر بیر خیلاف  نیو ا دنریپذیرا نم ندکیم گریدر برابر اشخاص د

ه کیرا  یتعهیدات دییل باکیه موکاست  یقانون مدن 674 نص ماده
 است به مورد اجرا گذارد. رفتهیپذ لیکو
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اعطییای  یقراردادهییا میدر تنظیی  بانییاز سییوی دیگییر گرچییه 
  بانی یولی نیدکیم یبیرداربهرهگذاران وجوه سپرده از تسهیلات
و  گیذاردیمیورد اجیرا م هرده و بیکخود را اصالتاً امضا  یقراردادها
ه بیر کیگذاران را ندارد و حیال آنپس دادن به سپرده حسابوظیفه 

الت خود را کحساب مدت و دیبا لیکو یقانون مدن 668 بق  ماده 
 ل بدهد. کبه مو

و   بانی انییه مکی تسیهیلاتی یقراردادهیا در، سیوماز سوی 
 نیبیودن متعیامل لیفیرض اصی شود،یبسته م رندگانیگتسهیلات
  بانی رندگان،یگتسهیلات و شودی( اجرا میقانون مدن 1۹6)ماده 

ی، اشیانک) گذاران رانیه سیپرده داننیدیدر قرارداد م یرا  رف واقع
1376 :10۹.) 

گذاران در عززدم کسززب ر ززایت سززررده -۸-۲-۴
 لرا وجوه وکالتیهای برخی از  نحوه

دهید آن پدیده مهمی که امروزه در نظام بیانکی ککیور ر  می
گذاران بیه ها بدون دریافت رضایت سیپردهاست که برخی از بان 

ها را در مجیاری غیرمولید و صیرفا عنوان میوکلین بانی ، سیپرده
سییاخت و سییاز مسییکن و بازانه همچییون خرییید زمییین و سییفته
کننید. حیال سیوال گذاری میی سیرمایهبزرگ تجیار یهامجتمع

 اذنیگذاران بسپرده یها به عنوان وکلاچگونه بان اینجاست که 
وارد  ی ریسیکیهیاتیفعال نگونیهیموکلان خود، در او بی رضایت 

از  یانگونیهیدر استفاده ا ینوع وکالت بانک نیا ایو اصلاً آ شوندیم
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ه و عقید وکالیت بیود یشیرع طیها مطابق با ضوابط و شیراسپرده
 (64: 13۹3)قلیچ،  سازد؟یثمرات عقد را با شبهه مواجه نم

در محاسززبه سززود  کیززکعززدم امکززان تف -۹-۲-۴
 هاسررده

ت ییبا ماه هاسپردهمحل انواع مختلف از  یکمنابع بان از آنجاکه
ت یییو ماه (یالحسینه و جیارانییداز قرضپس یها)سیپرده یقرضی
به علاوه آورده سهامداران بان   (یگذارهیسرما یها)سپرده یوکالت
ای نییز در الحسینهها عمومیا از منیابع قرضو بان شود ین میتام

از   ییسیهم هیر برنید، های سودآور و انتفاعی استفاده میفعالیت
بیه صیورت مجیزا در نبیوده و مکیخص بعمل آمده در سود منابع 

ادن لفی  البته برای رفع این مانع از قیراردد. شونمیترازنامه آورده 
طور کامل ب توانینمشود که البته با این اقدام مصالحه استفاده می

 .(66: 138۹)سیفلو،  داد ن منابعیام به امتزاج کح
 گریکدیبا  یبانک یهاالوکالهحق تفاوت -۱۰-۲-۴

تواننید بابیت یهیا ماست که بان  یالوکاله مزداز آنجا که حق
انید، ارائه کرده یگذارهیسرما یهاسپرده یریکه در بکارگ یخدمات

 نیهیتوانید مکیتمل بیر هزیم الوکالیه مزبیورو حق نیدیمطالبه نما
 نیهیهز ولهالوکاله از مقرو، حق نیباشد، از ا زیها نسپرده یریبکارگ
 افیتیگذاران دردر واقیع آنچیه بانی  از سیپرده .دیآیحساب مه ب
الزاما منوط به تحقیق الوکاله حق نیبنابرا. است کار نهیکند، هزیم

از  یو نه سهم یقطع یکه به صورت مبلغ یو در صورت ستیسود ن
. ابیدیینم شیحجم سود به تناسب افزا شیسود مطرح شود، با افزا
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مزد مورد مطالبیه بانی  در  زانیالوکاله را مگذشته از آنکه اگر حق
 انهیکیه اجیرت سیال سیتین نیچنی م،یوجوه قلمداد کنی یریکارگب
 یریبیه کیارگ تتر از اجیرکییتر بمیدتبلند یهاسپرده یریکارگب

رسد یچندان معقول به نظر نم یعنیتر باشد؛ مدتکوتاه یهاسپرده
درصید اجیرت  دوسالانه  ،پنج ساله یهابه  ور مثال، از سپرده که
 م،یدرصید مطالبیه کنی  یدوساله، سالانه  یهااز سپرده و میریبگ

بانی   یها بیراتر سیپردهبلندمیدت یریکارگب مییمگر آن که بگو
در حیال حاضییر البتییه  .(78 :1381، ی)تیوکل دارد یتییرکمزحمیت 
و چیالش  ساله استیک یهابلندمدت منحصر به سپرده یهاسپرده

دار های میدتهایی قابل  رح اسیت کیه سیپردهمذکور برای زمان
 متنوعی در نظام بانکی وجود داشته باشد.

 هاقاعده تجمیع حساببرهم خوردن  -۱۱-۲-۴
به  ایمتعارف دن یدر بانکدارکه  هاحساب عیبراساس قاعده تجم

اگرچیه  یشیده اسیت، هیر مکیتر رفتهیپذ یاصل عرف  یعنوان 
 نیبان  داشته و همچنی  ینزد  یمتعدد یهاممکن است حساب

 ،یینهیا لییبه بان  خود داشیته باشید امیا در تحل زین ییهایبده
 لیب از آن دارد و روابیط   ی ایبان   به نید  یصرفا  یمکتر
رابطیه واحید خیود را نکیان   یدر قامت  تیمتعدد در نها یحقوق
ها و میدیریت . با استفاده از این قاعده، امکان تهاتر بدهیدهندیم

کیه  یانکشود. به بیان دیگر، بها فراهم میبهتر ریس  برای بان 
خود را نیزد  یهاکه سپرده یو مکتر دهدیم تسهیلات یبه مکتر

توسط  نید یفایعدم ا س یهر دو ر کنند،یم یبان  نگهدار  ی
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را بیه انیدازه  هاس یر نی. تهاتر، اشوندی رف مقابل را متحمل م
 .کندیو آنها را کمتر م دهدیمتقابل کاهش م یهاس یر

 یگذارهیحسییاب سییپرده سییرما یکییه مکییتر یحییال هنگییام
از بانی   لبکیار  کند،یفتتاح مبلندمدت( نزد بان  ا ایمدت )کوتاه
تا به عنوان  دهدیبان  قرار م اریبلکه وجوه خود را در اخت شودینم
کنیید و چییون بانیی  بییه  یگذارهیبییا آن وجییوه سییرما یو لیییوک

ر  نخواهد داد. از آنجا که  زین یتهاتر شود،یگذار بدهکار نمسپرده
 نیبنیابرا ؛افتدیاتفاق نم زیها نحساب عیتجم دهد،یر  نم یتهاتر
و  رودیمعاملیه بیالا می یهانیهیهز ،ابیدییم شیافزا قیبه وثا ازین
اگیر  یحیالت نی. در چنابدییم شیافزا یبان  و مکتر یهاس یر

 یمکیتر یگذارهیبان ، مطالبات خود را از حسیاب سیپرده سیرما
در  انیتیرا بتوان به اتهیام خ یکه و ستین دیبع چیبرداشت کند، ه
 .(13۹3)قنبری،  قرار داد بیامانت تحت تعق
در   یقزوانت یو عزدم شزفاف یهماهنگنا -۱۲-۲-۴

 هابانک یریپذوکالت
 یبیانک اتییو مقیررات عمل نیاز مککلات موجود در قوان یکی

 طهی، مکخص نبودن حهابان  یریپذدر خصوص وکالت بدون ربا
مکیابه آن  یمیواردو  یییاجرا یهانامیه، دسیتورالعملنییقانون، آ
در قانون مطرح نکده و بیه صیورت  یاز مسائل اساس ی. برخاست

در  یحتی اییو  یییاجرا یهاو دسیتورالعمل هانامیهنییپراکنده در آ
پول و اعتبار بیه آن پرداختیه شیده  یشورا یهادر مصوبه یموارد
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در مجموعه مقررات حیاکم بیر  یناهماهنگ یامر نوع نیاست که ا
 کرده است. جادیککور ا ینکبا یریپذوکالت

له ئها و مسیانیواع سیپرده ماتیتوان به تقسیم نمونهبه عنوان 
 یکبیان اتییکه، قانون عملآن حیالحساب اشاره نمود. توضیسود عل

بیر  یکه مبتنی یگذارهیسرما یهااز سپرده یمیتقس چیبدون ربا ه
نامیییه و نییدهییید. آیارائیییه نمهیییا اسیییت، بان  یریپیییذوکالت

میدت و کوتاه یهاقانون آن را بیه سیپرده ییاجرا یهادستورالعمل
 3کنند و به دنبیال آن پیس از گذشیت حیدود یم میبلندمدت تقس
 یشورا میمدت بر اساس تصمبلند یهاقانون، سپرده یسال از اجرا
ساله، دو ساله، سه ساله و پنج ساله،   یبه چهار نوع  عتبارپول و ا
 شوند.یم میتقس

 یبیانک اتییدر قیانون عمل یکیتفک نیبه عدم وجود چن با توجه
سود متفاوت هر  یهااز نر  یروشن ریبدون ربا و ملحقات آن، تفس

قابیل ارائیه،  ریها صیورت نگرفتیه و تنهیا تفسیاز انواع سپرده  ی
مورد اشیاره متفاوت است که مککلات آن  یاالوکالهاستفاده از حق
الحساب در قیانون و یسود علرغم آن که یعل نیهمچن .قرار گرفت

 یاز بنییدها یکیییمسییأله در  نییینامییه آن مطییرح نکییده و انییآ
 یهاقبییول سییپرده تنهییا در مییورد سییپرده یالعمل اجییراردسییتو
کیه میدت سیپرده در  یدار و آن هم در میواردمدت یگذارهیسرما
مطیرح شیده اسیت؛  ده،ینرس انیبه پا انیسود و ز یحسابرس انزم
کیرده و  دایپ تیپول و اعتبار جنبه عموم یشورا بیامر با تصو نیا

خلاصیه  .شودیاعمال م طیها و در همه شراسپرده یدر مورد تمام
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در  یو روشین تیشفاف ککور یانکو مقررات نظام ب نیکه، در قوانآن
 (.7۹-78 :1381، ی)توکلوجود ندارد ها پذیری بان وکالت نهیزم

شناسززی اسززتفاده از عقززد وکالززت در آسیب -۵
 منابع بانکی تخصیص

تخصیص منابع بزانکی کاربرد عقد وکالت در  -۵-۱
 در نظام بانکی ایران

تواننیید از یمککییور  هییایمنییابع، بانیی  صیدر بخییش تخصیی
و  یعقیود مکییارکت ،ایمبادلیه عقیود الحسینه،قیرض یقراردادهیا
عقید وکالیت آنطیور کیه در  .ندیاستفاده نما میمستق یگذارهیسرما

گذرای های سیرمایهبخش تجهیز منابع بانکی خصوصیا در سیپرده
دار مورد کاربرد است در بخش تخصیص منابع کاربرد گسترده مدت
در ادامه به برخی از مهمترین کاربردهای این عقد در بخش ندارد. 

 شود.تخصیص منابع اشاره می

 فروش اقساریتسهیلات  -۱-۱-۵

بنیا بیه   ه بیه موجیب آن بانیکیاست  یعقد یاقسا فروش 
ه، ییاول ت، میوادلاآنین ماشیینسیبت بیه تیامدرخواست مکیتری، 

، یدییتول یهاتکه شیریی، مواد اولکیدیار، لوازم کسات، ابزار یتاس
آن را بیه نحیو اقسیا ی بیه مکیتری اقدام و  یکاورزکو  یخدمات

د مناسیب را بیا سیو وجوه آنرساند. مکتری ملزم است بفروش می
 .ندینمابه بان  پرداخت اقساط   بق سررسید
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فروش اقسیا ی بیراین قاعیده کاربرد عقد وکالت در تسهیلات 
به وکالت از بانی  درخواسیت استوار است که متقاضی تسهیلات، 

خرید کالایی که مورد نیاز خود متقاضی است را به فروشینده کیالا 
وری را برای بانی  کند. در این حال فروشنده پیش فاکتمنتقل می

مهیا کرده و آن را تحویل وکیل بان  که متقاضی تسهیلات باشد 
دهد. متقاضیی تسیهیلات پییش فیاکتور را بیه بانی  تحوییل می
دهد؛ بان  بر اساس پیش فاکتور، مبلغ کالای مورد تقاضا را به می

دهد تا وی به وکالت از بان ، آن کیالا را از متقاضی تسهیلات می
کرده و سپس از جانب  ای بان  به نحو نقدی خریداریفروشنده بر
 ، به نحو اقسا ی بفروش برساند.بان  به خود

در این عملیات، بان  شخصا درگیر خرید نقدی کالا از فروشنده 
شود و صرفا با اعطای و فروش اقسا ی به متقاضی تسهیلات نمی

. کنیدوکالت به فرد متقاضی تسهیلات این عملیات را پیگییری می
در این وضعیت، متقاضی تسهیلات به کالای مورد درخواست خود 

بیه عیلاوه سیود  تمیام شیدهرسیده و وجه آن را که شامل قیمیت 
شیود را در اقسیاط مکیخص بیه بانی  فروش اقسا ی بانی  می

های لازم به ذکر است که قیمت تمام شده شامل هزینه پردازد.می
 علاوه قیمت خرید کالا است.انجام شده به

 تسهیلات سلف -۲-۱-۵

عبارت است مدت است جزء عقود کوتاهکه معمولا سلف یا سلم 
در عقید ین. ت تولیدی به قیمیت معیلااز پیش خرید نقدی محصو
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نماید و پیس از میدت معیین سلف خریدار ابتدا وجه را پرداخت می
در  د.شیوگیردد و جیزء عقیود بییع محسیوب میتحوییل می لاکا

ت تولیدی را بیه قیمتیی محصولا است زسلف بان  مجا تسهیلات
در این عملیات لازم است  د.ر از قیمت نقدی روز خریداری نمایکمت
  د.باشکالای مورد معامله کننده ولیدفروشنده خود ت که

کاربرد عقد وکالت در تسهیلات سیلف عمومیا بیه ایین مرحلیه 
مکیتری از  شود کیهقید می در هنگام انعقاد قراردادگردد که برمی
بیه جیای تحوییل کیالا بیه بانی  در که است ریق بان  وکیل  

و بهای آن را به بانی  به فروش برسیانید بازار در سررسید، آن را 
ه آنکه بان  امکیان دریافیت و انبیار کیردن بتحویل دهد. با توجه 

کالاهای پیش خرید شده را ندارد، استفاده از این سیازوکار موجیب 
تهیه شده را در سررسید دریافیت شود بان  صرفا بهای کالای می

التفاوت قیمیت کند. بدیهی است سود بان  عبیارت اسیت از مابیه
زمیان خرید کالا در زمان انعقاد قرارداد با قیمیت بیازاری کیالا در 

 .فروش

 تسهیلات اجاره به شرط تملیک -۳-۱-۵

موجیب آن  اسیت کیه بیه عقدی ،یبانک  یاجاره به شرط تمل
خریداری و را  یمکتر یمورد تقاضاکالای بان  )به عنوان موجر(، 
و در ضیمن آن  دهدی)مستأجر( قرار م او اریبه صورت اجاره در اخت

اگر مستاجر به تعهدات خود )پرداخت به موقیع  شودیشرط معقد، 
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میذکور را  کالای  مدت قرارداد، بان انیدر پا د،یاقساط( عمل نما
 .آوردتأجر درمس تیبه ملک

  ی دیبا مراجعه به بان  جهت خر یمکتر، ابتدا ندیفرآدر این 
اجاره بیه شیرط  لاتیتسه یتقاضا کالای مکخص همانند مسکن

وکالت از بانی  و  هتا ب دهدیم اریاخت ی. بان  به وکندیم  یتمل
و بیه  یدارییرا خر آن کالاخود  ینقد یو آورده لاتیبا مبلغ تسه

ماهانه را تا مبلغ  یو اجاره دینما از آن استفادهعنوان مستأجر بان  
که در قرارداد مکیخص شیده اسیت بپیردازد و اگیر  ینیو مدت مع
بعد از اتمیام اقسیاط،  دیاقساط خود را به موقع پرداخت نما یمکتر

 خواهد شد.  یتمل یبه و آن کالاسهم بان  از 

 تسهیلات جعاله -۴-۱-۵

انسیان متعهید شیود در  نکهیدر اصطلاح عبارت است از اجعاله 
را  نیىیدهنید، میال )اجیرت( معمقابل کارى که براى او انجام مى

 یاست که بیه موجیب آن متقاضی یقرارداد ،یبانک یجعاله بدهد.
 یخیدمت اییدر قبیال انجیام کیار  شودیمتعهد م (جاعل) لاتیتسه
 ت اقساط بپردازد.را به صور نیاجرت مع (عامل)توسط بان   نیمع

بان   کاربرد عقد وکالت در این تسهیلات بدین شکل است که
 یرا بییه جاعییل )متقاضیی مانکییاری، انتخییاب پامییور لیجهییت تسییه

بیه خود  یقهیتا موضوع قرارداد را به سل کندواگذار می( لاتیتسه
را بیه جاعیل  لاتیمعنا که بان ، مبلیغ تسیه نید. به ابرسانانجام 
 مانکیاریتیا بیا انتخیاب پ دهیدیوکالت م یو به و دهدیم لیتحو



109

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

لازم از محییل  یهیانییهیهز ریمناسیب، اجییرت او را همیراه بییا سیا
خدمت مزبور را بیه وکالیت از  مانکار،یتا پ دیپرداخت نما لاتیتسه

البته گاهی این فرآیند در نظام بانکی،  جاعل انجام دهد. یبان  برا
ر قالب دو عقد جعاله اولییه و بدون استفاده از عقد وکالت و صرفا د

 محل بحث ما قرار ندارد.شود که اکنون ثانویه منعقد می

اسززتفاده از عقززد وکالززت در  هززایچالش -۲-۵
 منابع بانکی  خصیصت

 فاکتور لوری -۱-۲-۵

از قالیب و  یبیکیقراردادهیا، تر هییهمانند کل یبانک یقراردادها
صورت لفی  و محتیوا بهن قالب یکتر موارد، ایمحتوا هستند و در ب

 ین الفیاظ و معیانی ور معمول بیند و بهکیصورت معنا ظهور مبه
ن یگیر، آنچیه را  یرفیعبارت دوجیود دارد. بیه یتوافق و هماهنگ
  .کنندیمکتوب م ایآورده و  اننند به زبکیقرارداد قصد م

یابید. نمود می «عقد از قصد تیتبع»قاعده این مفهوم در قالب 
 دییبا یبانی  و مکیتر یبیانک یدر قراردادها بر اساس این قاعده،

کامیل داشیته باشیند و موضیوع هیر  یعقد آگاه تینسبت به ماه
تا احکام و آثار خاص آن  ندیقصد نما حیرا به صورت صح یقرارداد
آمیدن  دییمعنیا موجیب پد نییشود. عیدم توجیه بیه ا یعقد جار
بیه عبیارتی  .شیودیم «قیرارداد یازسییصور»به نیام  یاعارضه
قراردادهیای بیانکی  شدن صوری از بیان داشت که منظورتوان می
 امضیا کیه قیراردادی بیا رابطه در واقعی نیت مکتری که است آن
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نچیه شیود و آیا نوشیته میین آنچه گفته یبباشد و  نداشته کند،می
 شته باشد.شود، تفاوت وجود دایقصد م

سییازی قراردادهییای بییانکی تهیییه هییای صورییکییی از جلوه
است که بیا عنیوان فیاکتور خرید فاکتورهای ساختگی و غیرواقعی 

آنگونه که بیان شد در تسهیلات فیروش  شوند.صوری شناخته می
 دییبه وکالت از بانی  درخواسیت خر لات،یتسه یمتقاضاقسا ی 
شنده کالا منتقیل است را به فرو یخود متقاض ازیکه مورد ن ییکالا
 اییبانی  مه یرا بیرا یفاکتور شیحال فروشنده پ نیدر ا ؛کندیم

باشید  لاتیتسیه یبانی  کیه متقاضی لیوک لیکرده و آن را تحو
تا با ارایه آن به بان ، بان  وجوه را به متقاضی تسهیلات  دهدیم

داده تا وی به وکالت از بان  آن کالا را خریداری کرده و به خیود 
حال چنانچه متقاضی تسهیلات به  .به نحو اقسا ی بفروش برساند

از وجیوه درییافتی در مسییر بخواهد نیازی نداشته باشد و  آن کالا
یه ی  فاکتور صوری منابع تسیهیلاتی را دیگری بهره بگیرد، با ته

یابد. مسلما عقد وکالت در اینجا دریافت و به منظور خود دست می
زیر سوال خواهد رفت چراکه بان  به متقاضی تسیهیلات وکالیت 
داده تا با وجوه تسهیلاتی، کالای میدنظر را خرییداری کنید و هیر 

لاف قاعده اقدامی غیر از این از سوی متقاضی تسهیلات )وکیل( خ
 وکالت خواهد بود.

 یبرا یفاکتورساز نهیدر زم ،میدانی قاتیاز تحق یکی جیبنا بر نتا
درصد  83حدود  ،یادر شاخه عقود مبادله یبانک لاتیتسه افتیدر

صیورت  انیمکیتر لهیبه وسی یکارکنان اعتقاد دارند که فاکتورساز
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درصیید از  7۹بدسییت آمییده  یهییا بییق داده نی. همچنییردیییگیم
گیرفتن  یباورند کیه بیرا نیبر ا یبانک انیکنندگان و مکترجعهمرا
. ردیگیصورت م یفاکتور دارد، فاکتورساز هیبه ارا ازیکه ن ییهاوام

اند کییه عنییوان داشییته رندگانیگلاتیدرصیید تسییه 57 نیهمچنیی
از آنچیه در مفیاد  ریغ ییاز بان  را در مقصدها یافتیدر لاتیتسه

: 13۹5 ،یو پنیاه یانید )شیهنازکرده نیهیقرارداد ذکر شده بود، هز
 (.1۹5-1۹4و  1۹1

الوکاله متقا زی حقابهام در نحوه تسویه  -۲-۲-۵
 تسهیلات

مورد دیگر آن است که در آن دسیته از قراردادهیای تخصییص 
، نیاز است که به وکیل کیه شوداده میمنابع که از عقد وکالت استف

ت شیود. ایین در الوکاله پرداخیعموما متقاضی تسهیلات است حق
کخص نامحالی است که در عمده قراردادها نحوه تسویه این مبلغ 

ای برای امر وکالت متقاضیی لوکالهااست و معلوم نیست که آیا حق
تسهیلات دیده شده است یا خیر؛ و اگر دیده شده اسیت چگونیه از 

 شود.سود تسهیلات کسر می

ی هزاراهکارهای پیشنهادی جهت تخفیف چالش -۶
 بکارگیری عقد وکالت در نظام بانکی ایران

ها در تجهیز منابع پذیری بان هایی که در وکالتیکی از چالش
الحساب به نحیو قطعیی و ثابیت بیود. اشاره شد پرداخت سود علی
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یکی از پیکنهادات برای رفع این چالش، موضیوع نظیارت شیرعی 
یگر بیا تواند همانند بسیاری از ککورهای داست. بان  مرکزی می

تاسیس نهاد ناظر شرعی بر این موضوع نظارت داشته باشید. ایین 
نهاد که به نحو تخصصی به موضوع تعیین مییزان سیود قطعیی و 

شییود بانیی  بییه عنییوان وکیییل کنیید موجییب مینهییایی ورود می
الوکاله خود، به گذاران، میزان سود حاصل را پس از کسر حقسپرده

ده و مییدت زمییان نسییبت سییهم هییر ییی  )شییامل میییزان سییپر
گذاری( به آنان پرداخت نماید. روشن است که قطعی بیودن سپرده

آید و با اعمال الحساب تنها در حالات خاص به وجود میسود علی
هایی کیه حیق التفاوتنظارت و بازرسی نهیاد نیاظر شیرعی، مابیه

 گذاران است به آنان پرداخت خواهد شد.سپرده
است، دشواری احتمیالی تسیویه ای که در اینجا قابل  رح نکته

پرداخت به افرادی است که پس از  یی دوره سیپرده گیذاری، بیا 
انید. بیا توجیه بیه گسیتردگی و پذیر قطع ارتباط کردهبان  سپرده

پیکرفت بانکداری و روابط بازار بین بانکی و نیز با عنایت به آنکیه 
ای گذاران سابق، حداقل در ی  بان  دیگر داربطور معمول سپرده

هیا، توان با هماهنگی و استفاده از این ظرفیتباشند، میحساب می
گذاران التفاوت سود محاسبه شده به حساب این دسته از سپردهمابه

 های مرتبط با ایکان واریز شود.نزد بان 
هییای پرداخییت سییود از دیگییر پیکیینهادات بییرای رفییع چالش

اشاره کیرد. در ایین ها سازی سپردهتوان به متنوعالحساب، میعلی
گذارانی که از ابتدا به دنبال دریافیت سیود قطعیی و وضعیت سپرده
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پذیر و  الیب دریافیت گذاران ریس بدون ریس  هستند از سپرده
شوند. بیه عبیارتی بانی  بایید سود بیکتر ولو غیرقطعی منف  می

های سود و سیاختار گذاری با نر های سرمایهای از سپردهمجموعه
مختلف در فهرست پیکنهادی خود داشیته باشید تیا انیواع  7زمانی

پذیری و برنامه اقتصیادی مکتریان نظام بانکی بنا به میزان ریس 
 گذاری خود را انتخاب نمایند.خود سپرده

گذاران ها بر حسب وکالت از سیپردههایی که بان اینکه سپرده
روشین کنند از نر  سود متغیر برخوردار باشیند، امیری دریافت می

است. مثل آنکه بان  سپرده خاصی را تعریف کرده و منابع حاصله 
را در ی  یا چند پروژه مکیخص تسیهیلات مکیارکت میدنی ییا 
ای پورتفویی از اعطای تسهیلات مبتنی بر عقود مکارکتی و مبادله

تخصیص نماید و در انتها ارزش افزوده ایجاد شده را پس از کسیر 
ذاران پرداخییت نماییید. امییا اینکییه گالوکالییه خییود بییه سییپردهحق
گذاری و تجهیز منابع در قالب عقد وکالیت بیه چیه نحیوی سپرده
 تواند دارای نر  سود ثابت باشد محل سوال است.می

ها و تنوع در پاسخ باید اذعان داشت که عقود اسلامی از ظرفیت
فراوانی برخوردار هستند و محدود به امر مکارکت با نر  سود متغیر 

توانیید بییا اسییتفاده از اییین ظرفیییت سییپرده شییوند. بانیی  مینمی
گذاری خاصی را  راحی کرده و به مکتریان اعلام نماید که سرمایه

گذاری صرفا بر اساس آوری شده در این نوع سپردهکلیه وجوه جمع
درصد تسهیلات داده  16مرابحه با نر  سود ثابت عقد )بطور مثال( 

                                                 
7 Term Structure 
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شود که نیر  سیود ایین دسیته از یخواهد شد. بنابراین ملاحظه م
گریز و یا ها از ابتدا ثابت بوده و برای جذب مکتریان ریس سپرده

تواند مثلا باشد. در این مثال، بان  میپذیر مناسب میکمتر ریس 
درصد از تسهیلات گیرندگان وجیوه ایین سیپرده خیاص سیود  18

د بیه درصی 16الوکالیه خیود، دریافت نماید و با کسر دو درصد حق
 گذاران این نوع سپرده سود قطعی و ثابت پرداخت نماید.سپرده

توانید ممکن است این پرسش  رح شود که بانی  از کجیا می
آوری شده در این نیوع سیپرده خیاص مطمئن باشد که وجوه جمع

درصد به افراد تسهیلات بپردازد؟  18تواند با نر  سود مرابحه را می
تواند از افراد دارنده مازاد وجوه با نر  به عبارتی با چه ا مینانی می

درصد سپرده جمع کرده و تضمین پرداخت سیود  16قطعی و ثابت 
ها با توجه به مکخص به آنان دهد؟ در پاسخ باید گفت عموماً بان 

هیای های گذشته از سطح نیازمنیدی، تقاضیا و نر ا لاعات دوره
خاص مرابحه  پردهرایج بازار مطلع بوده و بر اساس این ا لاعات س

هیای هیا قادرنید بیا روشنماید. البتیه بان با سود ثابت افتتاح می
مدیریت ریس  تا حدی این ریس  را تحیت پوشیش و میدیریت 

های بیا توانند این نوع سپردهها میقرار دهند؛ به عنوان مثال بان 
هیای تر ماننید دورهمیدتهیای کوتاهنر  سود ثابیت را بیرای دوره

ها و شرایط بیازار افتتاح نمایند؛ چرا که احتمال تغییر نر  ماههشش
ییا آنکیه در قیرارداد وکالیت خیود بیا  ؛مدت پیایین اسیتدر کوتاه
ها شیرط کننید کیه در صیورت تغیییر گذاران اینگونه سپردهسپرده

گذاران برای بان  محفیوظ شرایط بازار، حق فسخ قرارداد با سپرده
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(. همچنین اسیتفاده از 46۹-470 :13۹4است )میثمی و موسویان، 
ها در بکیارگیری آنیان در اعطیای تسیهیلات جهیت بیمه سیپرده

تواند گیرندگان میجلوگیری از ضرر بان  در مواقع نکول تسهیلات
ابییزار دیگییری بییرای مییدیریت ریسیی  بانیی  در موضییوع سییود 

 الحساب باشد.علی
 هیای اسیلامی ککیورهایهای راییج بان امروزه یکی از شیوه
 بخکی به تجهیز منابع بیانکی اسیتفاده ازمختلف جهان برای تنوع

رو جییدا از ایجییاد . از ایییناوراق بهییادار اسییلامی )صییکوک( اسییت
تیوان اسیتفاده از ایین اوراق را نییز جهیت های مختلف، میسپرده

تجهیز منابع بانکی پیکنهاد نمود. اما نظام بیانکی ککیور بیرخلاف 
بزار برای تجهیز منابع اسیتفاده نمیوده تجربه جهانی، کمتر از این ا

دهد که نهیاد بانی  در فرآینید است. ارزیابی این تجربه نکان می
های مختلفی را داشته باشد. از جملیه تواند نقشانتکار صکوک می

توان به موارد ذیل اشاره داشت )میثمی و موسویان، ها میاین نقش
13۹4 :474-471:) 

 :در ایین  عاملیت بانک در توزیع لکوک
وضعیت، بان  بنا به داشتن شعب متعیدد، بیه وکالیت از 
نهاد ناشر وظیفیه توزییع اوراق را برعهیده دارد. در واقیع 
بان  به نوعی عامل فیروش بیوده و واسیطه بیین ناشیر 

شود. مهمترین نفیع بانی  از اوراق و خریداران اوراق می
پذیرش این نقش در انتکار صکوک، کسب کارمزد انجام 

 در توزیع اوراق است. وکالت
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 هززا و انتشززار لززکوک بززر روی پروژه
تواند بیرای برخیی از بان  می های مشتریان:دارایی

های اقتصادی سودده بوده مکتریان خاص که دارای  رح
و نیازمند تامین مالی قابل توجهی هستند، صکوک منتکر 

پذیری، در کند. به عبارتی بان  بجای )یا در کنار( سپرده
ناشر و عامل، صکوک منتکر کرده و بدین  ریق  جایگاه

کند. استفاده از انواع مختلف صیکوک بیا تجهیز منابع می
تواند در این موضوع بکار آید. به عنوان اهداف مختلف می

هییای الحسیینه بییرای  رحنمونییه انتکییار صییکوک قرض
المنفعه و خیرخواهانه، انتکار صکوک مرابحه و اجیاره عام

هیای اقتصیادی، انتکیار صیکوک بنگاه برای تامین مالی
های اقتصیادی از استصناع یا مکارکت برای احداث  رح
 جمله مصادیق استفاده از این روش است.

 هزای انتشار لکوک برای تبدیل دارایی
هایی در این شیوه بان  تسهیلاتی به اوراق بهادار:

اختیییار  کییه منییابع خییود را از راه اعطییای تسییهیلات در
توانند با تبدیل مطالبیات خیود بیه اند میادهمتقاضیان نه

اوراق بهادار قابل فروش در بازارهای مالی، منابع خیود را 
 آزاد ساخته و آن را به سایر مکتریان اختصاص دهند.

 هزای انتشار لکوک برای تبدیل دارایی
در این الگیو هیدف  غیرتسهیلاتی به اوراق بهادار:
مککلات نقیدینگی  بان  دستیابی به منابع نقد برای حل
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توانیید بییر اسییاس خییود اسییت. در اییین شیییوه بانیی  می
 –های غیرتسیهیلاتی کیه در ترازنامیه خیود دارد دارایی

 -هیای تحیت تملی  بانی  ها و زمینهمانند ساختمان
اقدام به انتکار صکوک بانکی کرده و با واگیذاری آن بیه 
 متقاضیان به منابع نقد دست یابد. به عنوان نمونه، بانی 

های را در قالب صکوک اجاره به تواند این نوع داراییمی
اوراق بهادار تبدیل کند تا پس از پرداخت سود اوراق کیه 

شود، دوباره تمل  آن بهای آن دارایی نیز میشامل اجاره
 .8دارایی را در اختیار خود بگیرد

به هر تقدیر استفاده از صکوک به عنیوان ابیزار تجهییز منیابع، 
های وکالتی را الحساب سپردهبرخی از مککلات سود علیتواند می

 پوشش ببخکد.
الحسیاب بیه نحیو اما در خصوص این پرسش که اگر سود علی

التفاوت پس از محاسبه نهایی سود و زییان بیه قطعی نباشد و مابه
گذاران پرداخت شود در این وضعیت، آن مبلغی که پییش از سپرده

                                                 
از طریق انتشار اوراق اجاره در نرابورس  1۳۹٠بانك سامان در سال  8

به تامين نقدینگی پرداخت. در این اقدا ، خریلداران اوراق بله شلركت 
بلا واسط )شركت واسط مالی اسفند( وكالت دادند تلا از جانللا آنلان و 

منابع پرداختی آنان، تعدادي واحد ساختمانی متعلق به بانك سلامان را 
خریداري كرده و سپس به این بانك به مدي چهار سال اجاره به شلرم 
تمليك بدهد. بدین وسيله انلزون بلر سلوداوري الاحبان اوراق، بانلك 
سامان نيز در ازاي الرننمر كلردن موقلت از مالكيلت ایلن واحلدهاي 

 نقدینگی مورد نياز خود دست یانت.ساختمانی، به 
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شود از لحاظ حقوقی چه ماهیتی میگذار پرداخت محاسبه به سپرده
 یهاصیاحبان سیپردهتوان چنین بییان داشیت کیه، اولا دارد؟، می
خیود  یهارا در مورد سیپرده  الت بانکه وکمادام  ،یگذارهیسرما
محاسیبه  زیین  بانی اتیاز عمل یناش یقطع سوداند و ردهکابطال ن

ثانییا  ندارنید.  از بانی یگونیه وجهی چینکده است، حق مطالبه ه
مبادله موقت پیول و ماننید  یبه معن «الحسابیعل»مفهوم  اصولاً
 یکییه ک یمعن نیاست. بد یحقوق ای یقیحق تیدو شخص نیآن ب
پس  هکنیمکروط بر ا پردازد،یرا به  رف مقابل م یوجه نیاز  رف

 اییواقعاً نسیبت بیه تمیام  رنده،یچنانچه گ ،یاز محاسبه و حسابرس
ننیده کنباشید، آن را بیه پرداخت ارکیب ل ،یافتییاز وجه در یبخک

ه ک نیا لیبه دل ،یاست قبل از انجام حسابرس یهی. بددیمسترد نما
ننیده کافتیدر ننده محرز نکده است،کار بودن پرداخت کهنوز بده
رده بیه پرداخیت کی افتیدر الحسابیه به  ور علک یمعادل وجه

و   بانی انییطیه مدر مورد راب یلکمطلب  نیاست. ا ونیننده مدک
 صادق است. زین یگذارهیسرما یهاصاحبان سپرده

در نظیر  الحسیابیسیود عل یاگر مفهوم واقعی گر،یعبارت د به
بیه  یپیول پرداختی نیاگرچه ع ،الحسابیباشد با پرداخت سود عل

تا زمان معلوم شدن سود  یذمه و یول دیآیگذار در مسپرده تیکمل
مفهوم  نی. اگرددیمکغول م  معادل همان مبلغ به نفع بان ،یقطع
 بییترت نیی. بیه اسیتین یجز مفهوم قرض در عقود اسلام یزیچ

بیه  الحسیابیه با عنوان سود علک یوجوه یحقوق تیماهچنانچه 
 رح شود ایین گذار پرداخت شود تنها در قالب مفهوم قرض سپرده
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و  130: 1381 ؛یلییرجلی)مخواهید بیود  نیییو تب هیقابل توجمورد 
 .(75-84: 138۹سیفلو، 

های دیگری نیز در الحساب، چالشسود علی هایفارغ از چالش
امر تجهیز منابع بانکی وجود داشت که به شرح آن پرداخته شد. در 

ها اشاره ادامه به اهم راهکارهای سیاستی جهت تخفیف این چالش
 خواهد شد: 

پیکیینهادات در تحقیقییات  همییواره ییی  سییوی -
سیازی بیر بانکداری اسلامی بیه امیر آمیوزش و فرهنگ

گردد. مطالعات نکان داده است که عدم ا لاع کیافی می
مکتریان و بعضا کارکنان نظام بانکی از احکام و مفیاهیم 

هیا و شیبهات بانکداری اسلامی سرمنکا برخیی از چالش
مقولیه  شرعی اجرای عملیات بانکی در ککور بوده است.

از جمله  بخش تجهیز و تخصیص منابع بانکیوکالت در 
مواردی است که نیاز اسیت مکیتریان و کارکنیان نظیام 

 .د و احکام آن آشنایی داشته باشیندبانکی به خوبی با ابعا
های جمعیی، ایجیاد آموزش همگانی با استفاده از رسیانه

رسیانی در شیعب بیانکی، تهییه و انتکیار کیوس  ا لاع
و جزوات آموزشی در شعب، الزام کارکنان شیعب بروشور 

به ارایه توضیحات مقدماتی به مکتریان و اقداماتی از این 
 تواند در این مسیر راهکگا باشد.دست می

در خصوص تسهیلات تکلیفی مناسب است که  -
در قدم اول از حجم و تعیداد اینگونیه تسیهیلات کاسیته 
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تیامین  شود و نهادهای دولتی راهکیار دیگیری را جهیت
هییای خییاص )همچییون انتکییار صییکوک( مییالی پروژه

برگزینند. دوم آنکیه چنانچیه شیرایط اقتضیا نمایید کیه 
ها تحمییل شیود، سیازوکاری تسهیلات تکلیفی به بان 

ای اندیکیده شود که اینگونه منابع صرفا از منابع سیرمایه
اندازی ها برداشت شود و از دسیتدولت در اینگونه بان 

گذاران شخصیی لتی که تحت مالکیت سپردهبه منابع وکا
 و خصوصی است پرهیز شود.

 نترلکنظارت و  در نظام بانکی سازوکاری جهت -
و ییا ی کیه جایگیاه موکیل را دارنید گذارانسپردهمستقل 

متقاضیان تسهیلاتی که موظف بیه اراییه فیاکتور جهیت 
تعریف نکده است. با توجه بیه  دریافت تسهیلات هستند،

گذاران و عدم امکان نظارت تخصصی سپرده تعداد فراوان
و ییا  این افراد بر نحوه اجرای عقد وکالت توسیط بانی 

شود با برپیایی نهادهیای کارشناسیی ، توصیه میمکتری
نظارت فنی و شرعی، امر نظارت را به این نهادها سیپرده 
و در راس آن بان  مرکزی متولی نظارت بر این نهادها، 

ای آنییان و انجییام اقییدامات هییای دورهدریافییت گزارش
همچنیین  انضبا ی متناسب با متخلفین قرار داشته باشد.

توان در بخش تخصیص منابع، با تقویت ابعاد نظارتی می
از وقوع رخداد فاکتورهای صوری تا حد مناسبی اجتنیاب 

 کرد.
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رسیانی بیه مکیتریان نظیام با آمیوزش و ا لاع -
عقد وکالیت بیا  بانکی، انجام قصد واقعی ایکان در انعقاد

بان  و ایجاد و بکارگیری نهادهای مراقبتیی و نظیارتی، 
 رف  نیب  یمککل عدم تفک»رود که چالش انتظار می

عیدم »و چیالش « گذارانتوسیط سیپرده لییو وک لیاص
صرف  یهااز نحوه یگذاران در برخسپرده تیکسب رضا
 هم تا حد زیادی بر رف گردد.« یوجوه وکالت

هییای موجییود اییین اسییت کییه یکییی از چالش -
های الحسنه به اشیتباه همپیای سیپردههای قرضسپرده
های سودآور بکار ها در فعالیتگذاری توسط بان سرمایه
شود و این موضیوع بانی  را بیا چیالش عیدم گرفته می
سازد. مواجه می هادر محاسبه سود سپرده  یکامکان تف

نه صیرفا در قالیب الحسیهای قرضحال چنانچه سیپرده
الحسنه به مکتریان نیازمند تخصیص یابد و با سایر قرض

تسهیلات انتفاعی بان  اختلاط نیابد، دیگر سودی از این 
مجرا برای بان  حاصل نخواهد شد که منجر به چیالش 

شیود. ایین  هادر محاسبه سود سپرده  یکامکان تفعدم 
و بکیارگیری مقوله نیز در سایه استقرار مقررات بازدارنده 

نهادهای نظارت فنی و شرعی قابل حل و فصیل خواهید 
 بود.
با محاسیبه سیود نهیایی در انتهیای قیرارداد و  -

هیای الحسیاب، تفاوتالتفاوت آن با سود علیتسویه مابه
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ها نیز بر رف شده الوکالهعموما بدون مبنا در دریافت حق
های و معیییار بهتییری بییرای تفییاوت نییر  سییود سییپرده

 آید.گذاری حاصل میسرمایه
ها و در خصوص مکیکل عیدم تجمییع حسیاب -

تیوان از قواعید شیروط ها میعدم امکیان تهیاتر بیدهی
استفاده کرد. در این حالت با درج شرط ضمن عقد وکالت 
در هنگام افتتاح حساب، این امکان وجود خواهید داشیت 

ها با هیدف میدیریت ریسی  که از قاعده تجمیع حساب
گرچه ایین راهکیار نییز کامیل نبیوده و  بانکی بهره برد؛

 هایی است.همراه با محدودیت
الوکاله متقاضی در خصوص ابهام در تسویه حق -

تییوان بییا تسییهیلات در بخییش تخصیییص منییابع، می
الوکاله متقاضی تسهیلات سازی متن قراردادها، حقشفاف

در ازای انجام امر وکالت را ولو اندک، مکخص نمیوده و 
ریزی سیر از سیود تسیهیلات برنامیهمکانیسمی جهت ک

نمود. با انجام ایین امیر، وکالیت متقاضیی تسیهیلات در 
تیر بیه تر و واقعیقراردادهای تخصیص منابع جنبه عینی

 گیرد.خود می
مدتی است که اصلاح قوانین و مقررات بیانکی  -

در دستور کار نمایندگان محترم مجلس و متولیان امر در 
ایی و بان  مرکزی قرار گرفته وزارت امور اقتصادی و دار

نویسیی و است. در این مسیر، اتخاذ اتحاد روییه در قانون
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بیه  توانیدتوجه به نکات اشاره شده در ایین تحقییق، می
 هیابان  یریپیذدر وکالت نیقیوان تیو شیفاف یهماهنگ

 کم  برساند.
قابییل اعتییراف اسییت کییه بییرای یکسییری از  -
اجرایییی،  هییایحلهییای مطییرح شییده تییاکنون راهچالش

شود رو پیکنهاد میراهگکا و متقن پیدا نکده است؛ از این
های تجهیز منابع آنچنان کیه در با بکارگیری سایر روش

گذشته به برخی از آنان اشاره شده است، تا حد امکیان از 
 ها بکاهیم.میزان بروز و تحقق اینگونه چالش

 گیریو نتیجه یبندجمع -۷

در نظام بیانکی اییران، عقید وکالیت یکی از عقدهای پرکاربرد 
است که هم در سمت تجهیز منابع و هم در سمت تخصیص منابع 

نتیجه این تحقیق نکان داد که کیاربرد  گیرد.مورد استفاده قرار می
 هایی است.این عقد در دو بخش مذکور همراه با چالش

 انیمکتر یناکاف ییآشنا، الحسابیپرداخت سود عل یهاچالش
به  یدهدر وکالت انیمکتر یقصد واقع عدم، یکالت بانکبا مفهوم و
 ذییحیق تنف تیل و عدم رعاکالت با فوت موکعدم بطلان و، بان 
امکیان  عیدم، بیا مفهیوم وکالیت یفییلکت لاتیتسه تعارض، ورثه

 یمتناسب با مقتضیا  گذاران نسبت به باننترل سپردهکنظارت و 
توسیط  لییو وک لی یرف اصی نیبی  ییعدم تفک مککل، وکالت
از  یگذاران در برخییسییپرده تیکسییب رضییا عییدم، گذارانسییپرده
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در محاسبه سود   یکامکان تف عدم، یصرف وجوه وکالت یهانحوه
خیوردن  بیرهم، گریکیدیبا  یبانک یهاالوکالهحق تفاوت، هاسپرده

در  نیقیوان تیو عیدم شیفاف یناهمیاهنگ، هاحسیاب عیقاعده تجم
 هیدر نحیوه تسیو ابهیامو  یصیور فیاکتور، هیابان  یریپذوکالت
هایی بیود کیه بیرای از جمله چالش لاتیتسه یالوکاله متقاضحق

کاربردپذیری عقد وکالت در بخش تجهیز و تخصیص منابع بانکی 
مورد شناسایی قرار گرفیت. در انتهیا راهکارهیایی جهیت تخفییف 

دهیا، آموزشیو ها ارایه شد که در آن بین شفافیت متن قرارداچالش
رسانی به مکتریان و ایجیاد نهیاد نظیارت شیرعی از جملیه ا لاع

 آید.مهمترین راهکارها بکمار می
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 منابع و مآخذ -۵

ت یماه(، 13۹6) ید محمدتقیس ،میپورمق .1
فصلنامه  ،ها بان یگذارهیسرما یهاسپرده یحقوق

 .1۹شماره  سال شکم، ،یاسلام یدارکاقتصاد و بان
 بررسی توزیع سود ،(1381) جوادمحمد  توکلی، .2

(، 1363-7۹ها در نظام بانکی جمهوری اسلامی )سپرده
 .53ش  معرفت،ماهنامه 
 قابلیت ایمقایسه (، تحلیل138۹سیفلو، سجاد ) .3

 نظام در مکارکتی و وکالتی  ریق از مالی منابع تجهیز
 بانکداری برای جدید الگوی ارائه و ربا بدون بانکداری
نامه کارشناسی ارشد، تهران: دانکگاه امام پایانایران، 
 صادق)ع(.

(، 13۹5) یپناه یاله و مجتب، روحیشهناز .4
 تسهیلات قراردادهای بودن صوری میزان سنجش
 اقتصاد شیراز، فصلنامه ملت بان  مطالعه موردی: بانکی
 .16 سال پنجم، شماره ،یاسلام یبانکدار و
 شیرح فیی البهییه الروضیه (،1373ثانی ) شهید .5
  اسلامی. بیروت: دارالعلم  الدمکقیه، اللمعه
 (،1381شییعبانی ) احمیید و اسییداله وش،فییرزین .6

 تهیران: پووهکیکده اسلامی، بانکداری در عقود بررسی
 .بانکی و پولی
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هییا چییه وکالییت بان (، 13۹3قلیییچ، وهییاب ) .7
 فصیلنامه ؟یرقیابت اییشیده  نیییدارد، سیود تع ییاقتضا
 .142شماره  ازدهم،یاقتصاد، سال  یهاتازه
 یابعییاد فقهیی یبررسیی(، 13۹6قلیییچ، وهییاب ) .8

، مقالییه یدار بییانکمییدت یگذارهیسییرما یریپذسییپرده
 .۹6-006شماره  ،سیاستی پووهککده پولی و بانکی

 -روزنامه دنیای اقتصیاد  (،13۹3قنبری، حمید ) .۹
 .3340شماره 
(، بررسیی حقیوقی 1376کاشانی، سید محمود ) .10

بانکی بدون ربا مصوب شیهریور  چارچوب قانون عملیات
مجموعه مقیالات هکیتمین همیایش بانکیداری  ،1362

 بانکداری ایران. اسلامی، تهران: موسسه عالی
(، حقوق بانکی، تهران: 1387مسعودی، علیرضا ) .11

 انتکارات پیکبرد.
 ،(1380) الهسیدروح خمینی، موسوی .12

 .دارالعلم: قم تحریرالوسیله،
فدایی واحد موسویان، سیدعباس و میثم  .13
(، تامین مالی اسلامی بر اساس اعتبار در حساب 13۹2)

جاری برمبنای عقد وکالت، فصلنامه راهبرد مدیریت 
 .3مالی، سال اول، شماره 
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 تحلییل و بررسی (،1377سیدعباس ) موسویان، .14
 نکیریه بیانکی، معیاملات در وکالیت عقید هاینارسایی

 .76  ش. اقتصاد هایتازه
 بانکیییداری (،1378)سییییدعباس  موسیییویان، .15

 .بانکی و پولی تحقیقات تهران: موسسه اسلامی،
؛ فرهنگ فقهیی و (1386) موسویان، سیدعباس .16

 حقیییوقی معیییاملات؛ تهیییران: پووهکیییکده پیییولی و 
 .بانکی

(، 13۹4عباس موسیویان )میثمی، حسین و سید .17
الگییوی مطلییوب تجهیییز منییابع در بانکییداری اسییلامی؛ 

عملیات بانکی بدون ربا، هایی برای اصلاح قانون دلالت
مجموعه مقالات بیست و شکیمین همیایش بانکیداری 

 اسلامی، تهران: موسسه عالی آموزش بانکداری.
 بانکداری مسائل (،1381سیدحسین ) میرجلیلی، .18

 و هاتهران: پووهش ایران، تجربه در بهره بدون
 .اقتصادی هایسیاست

ق(، جواهر الکلام فی 1417حسن )نجفی، محمد .1۹
 لإحیاء ،البیتآل یرایع الاسلام، بیروت: مؤسسهشرح ش
 العربی. التراث

(، 13۹6) یمیرکفرشته ملا و یمحمدنق نظرپور، .20
، کیبان یاربرد قاعده شرط در قراردادهاک یبررس

 .65شماره  سال هفدهم، ،یفصلنامه اقتصاد اسلام
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در بازار سرمایه  )صکوک(ابزارهای مالی اسلامی تبیین
 ایران

 2مجتبی کاوند 1آبادیعلی صالح

 چکیده
و  1384با تصویب قانون بازار اوراق بهادار در آذر ماه 

، زمینة 1388قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی در سال 
ران فراهم شد. طراحی ابزارهای جدید مالی در بازار سرمایه ای

اوراق اجاره، اوراق مرابحه و سایر انواع صکوک از جمله 
ابزارهای جدید در بازار سرمایه ایران پس از تصویب 

های فوق هستند. از سوئی سازمان حسابداری و قانون
حسابرسی نهادهای مالی اسلامی بر اساس استانداردهای 

عرفی گذاری را مهای سرمایهشرعی خود انواعی از گواهی

                                                                 
 السلاملیهععضو هیئت علمی دانشگاه امام صادق  1
 السلامعلیهدکترای مدیریت مالی دانشگاه امام صادق  2
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گذاری سازمان های سرمایهکرده است. برخی از انواع گواهی
چه حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی با آن

عنوان صکوک در بازار سرمایه ایران طراحی و یا اجرائی به
 گونه نیستند.شده است، همخوانی دارد و برخی نیز این

 در این مقاله پس از مقدمه و تبیین وضعیت انتشار
صکوک در دنیا، نهادهای مهم منتشرکنندة صکوک معرفی و 
پیرامون ساختار غالب صکوک یعنی اوراق مرابحه توضیحاتی 
ارائه شده است. سپس بر اساس استاندادهای شرعی سازمان 
حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی، انواع گواهی 

ن گذاری معرفی شده و با ساختارهای صکوک در ایراسرمایه
بندی انواع صکوک در مقایسه شده است. در نهایت نیز طبقه

بازار سرمایه ایران اعم از ساختارهای طراحی شده و 
 ساختارهای اجرائی شده ارائه گردیده است.

 

 

گذاری، سازمان حسابداری و صکوک، گواهی سرمایه واژگان کلیدی:
 بندی صکوک، طبقهحسابرسی نهادهای مالی اسلامی
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 مقدمه
محصول اصلی بازارهای سرمایه صکوک به عنوان مروزه ا

 20 طیابزارهای مالی اسلامی . شودمحسوب میاسلامی 
این ابزارها به از یک سو اند. سال گذشته به شدت رشد کرده

های با مقیاس ها برای تأمین مالی پروژهها و دولتشرکت
گذاران نیز سرمایهدیگر از سوی  و نمایندبزرگ کمک می

گذاری نمایند که سود حاصل توانند در ابزارهایی سرمایهمی
از آن از فعالیت واقعی اقتصادی کسب شده و عاری از ربا 

. در طول دهة گذشته، ناشران دولتی و شرکتی در است
نوب شرق آسیا، کشورهای حوزة همکاری خلیج فارس و ج

میلیارد دلار صکوک  100ه حدود به طور متوسط سالان
عنوان اوراق با اند. اگرچه صکوک معمولاً بهمنتشر کرده

عنوان رو بهشود و از اینساختاربندی می ثابت یا متغیر درآمد
، گرددجایگزین منطبق با شرع برای اوراق قرضه محسوب می

ولی صکوک دارای ساختارهای بسیار متنوعی است که 
ها و نیز ها و پروژههای زیادی برای تأمین مالی شرکتگزینه
اگرچه حجم  کند.گذاران فراهم میهایی برای سرمایهگزینه

میلیارد دلار در  137انتشار صکوک از نقطة اوج خود یعنی 
کاهش یافته است، ولی مجموع ارزش سالانة  2012سال 

میلیارد دلار  50 ش ازبی 2010از سال  انتشار صکوک جهانی
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ک قطب انتشار صکوکه مالزی جاییباقیمانده است. از آن
تصمیم اخیر بانک  ،، دلیل اصلی این کاهششودمحسوب می

، عین حالمدت بود. در نگارا برای توقف انتشار اوراق کوتاه
انگلیس و آفریقای  افراد جدیدی شامل ناشران دولتی چون

 -هایی چون گلدمن ساکس و بانک توکیوجنوبی و شرکت
 جهانی هستند. به دنبال توسعة صکوک میتسوبیشی 

هایی برای تسلط مالزی، روزنهجة کاهش نسبی در نتی
صکوک جدید باز انتشار  های موجود وتغییر در ساختاربندی

که اجازة  هستند هائیکشورتنها  و ایران شده است. مالزی
به دلیل ولی د، ندهمعاملة ساختارهای مبتنی بر بدهی را می

که کشورهای عضو شورای همکاری خلیج فارس بخش آن
ار را دارند و استاندارد شرعی بالاتر را از مالزی بزرگتر باز
مورد توافق هر  کنند، تقاضا به سمت ساختارهایتقاضا می

ه، عاملیت )مضاربه( و سود و راجا دو گروه یعنی ساختارهای
زیان تغییر کرده است. در صکوک مبتنی بر دارایی، روش 
ساختاربندی مرجح از ساخنار اجاره به ساختار وکالت 

زیرا ساختار وکالت این امکان را فراهم  ؛داشته است چرخش
وارد وکارها به بازار صکوک آورد تا گروه بزرگتری از کسبمی

 شوند.
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ترجیح فزایندة  به دقتمتخصصان مالی اسلامی 
را صکوک و مدیریت دارایی اسلامی  ه سمتگذاران بسرمایه

 بر خلاف. مطالعات جدید نشان داده که نمایندپیگیری می
گذاران و اعتقادات مذهبی شخصی سرمایهتصور گذشته، 

ها برای استفادة از محصولات مالی اسلامی تصمیمات آن
تواند روی به هم مرتبط نیستند، و این مسئله می کاملاً

 تصمیمات آتی از ساختاربندی تا بازاریابی اثرگذار باشد.

 انتشار صکوک در دنیا وضعیت
شان داده شده است، رشد ن 1گونه که در نمودار همان

و بعد از افزایش قیمت نفت در  2005انتشار صکوک در سال 
کشورهای عضو شورای همکاری خلیج فارس و مالزی آغاز 

میلیارد دلار در سال  3/11شد. شتاب انتشار صکوک از 
و قبل از شروع  2007میلیارد دلار در سال  6/37به  2005

رو، خورد. از اینرقم  2008بحران مالی جهانی در سال 
بازگشت بازار به شرایط قبل مدت زمان زیادی طول نکشید. 

میلیارد دلار عبور  50، انتشار صکوک از مرز 2010در سال 
 ی ازیکبه عنوان صکوک  انتشار ،نیز 2012کرد. در سال 

متعارف  بازارهای مالی برای ناشرانهم تأمین مالی  هایروش
 در .مطرح گشتسراسر دنیا اسلامی در  هم بازارهای مالی و
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بالاترین سطح انتشار صکوک تا آن زمان یعنی  ،2012سال 
، حجم انتشار 2013. در سال رخ دادمیلیارد دلار  1/137

میلیارد دلار کاهش یافت و به دنبال آن  93/116صکوک به 
میلیارد دلار. همچنین، تصمیم به  7/113به  2014در سال 

)بانک  از سوی بانک نگارا مدتتوقف انتشار صکوک کوتاه
طوری به کاهش حرکت بازار کمک نمود به (ی مالزیمرکز

میلیارد دلار  5/65که مجموع انتشار صکوک جهانی به رقم 
دیگر نظیر  کشورهایعلاوه، سقوط کرد. به 2015در سال 

میلیارد دلار صکوک  7حدود  2015عربستان که در سال 
 12تا اند تلاش کرده 2016در سال تازگی به و منتشر کرده

 میلیارد دلار اوراق منتشر نمایند.

کشور  19، در بازار صکوک جهانی، 2014در سال 
انتشارهای جدید را تجربه نمودند. این رقم بالاترین رقمی 

کشور در  18بود که این صنعت تا آن زمان و فراتر از رکورد 
ز این ناشران شامل گروهی ا ، تجربه کرده بود.2012سال 

کنگ، لوگزامبورگ، آفریقای ناشران دولتی از کشورهای هنگ
جنوبی و سنگال و نیز ناشران شرکتی نظیر یک شرکت 

 -مستغلات در مالدیو، گلدمن ساکس و بانک توکیو
 .میتسوبیشی بود
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در کشورهای  2015انتشار صکوک جهانی در سال  -2نمودار 

 3 یلیارد دلار(مختلف )م

میلیارد دلار. همچنین، تصمیم به توقف  7/113به  2014میلیارد دلار کاهش یافت و به دنبال آن در سال  93/116صکوک به 
طوری که مجموع به کاهش حرکت بازار کمک نمود به (ی مالزی)بانک مرکز از سوی بانک نگارا مدتانتشار صکوک کوتاه

دیگر نظیر عربستان که در سال  کشورهایعلاوه، سقوط کرد. به 2015میلیارد دلار در سال  5/65انتشار صکوک جهانی به رقم 
 میلیارد دلار اوراق منتشر نمایند. 12تا اند تلاش کرده 2016در سال تازگی به و میلیارد دلار صکوک منتشر کرده 7حدود  2015

کشور انتشارهای جدید را تجربه نمودند. این رقم بالاترین رقمی بود که این  19، در بازار صکوک جهانی، 2014در سال 
ز ناشران دولتی از این ناشران شامل گروهی ا ، تجربه کرده بود.2012کشور در سال  18صنعت تا آن زمان و فراتر از رکورد 

کنگ، لوگزامبورگ، آفریقای جنوبی و سنگال و نیز ناشران شرکتی نظیر یک شرکت مستغلات در مالدیو، گلدمن کشورهای هنگ
 .میتسوبیشی بود -ساکس و بانک توکیو
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 یلیارد دلار(در کشورهای مختلف )م 2015انتشار صکوک جهانی در سال  -2نمودار 
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 اوراق بهادار اسلامی )صکوک(
به معنای گواهی، اسناد « صک» .است« صک»جمع  صکوک

 کلمه حقیقت معادل عربی حقوقی، سند رسمی یا چک و در

 در« چک»کلمه  .(ISRA, 2015, p. 412)است « چک»

 با و زبان انگلیسی به صورت همین به و بوده فارسی حقیقت

 معنای در است. صکوک رفته یعرب زبان به تغییر اندکی

 شودمی گفته اسلامی مالی ابزارهای به عموماً خود تخصصی

یا غیرفیزیکی 1فیزیکی )عِینْی( دارایی یک بر مبتنی که
 حقیقت در اوراق، دارندگان بنابراین شوند.می منتشر )دِیْنی(

 یک مبتنی بر اوراق طراحی شوند.می محسوب دارایی مالکان

دِینْ  فروش و خرید ممنوعیت ثیرتأ تحت یدارایی غیرفیزیک
 شیعه، بزرگان فقه کهاین به توجه با است. سنت اهل فقه در

 دیدگاه این از بنابراین ؛دانندمی صحیح را دِیْن فروش و خرید

 بر مبتنی نه تنها را )صکوک( اسلامی بهادار اوراق توانمی

 نیز ن(بردارایی غیرفیزیکی )دیِْ مبتنی بلکه فیزیکی دارایی

 .نمود طراحی

 

                                                                 
 کهحالی در شودمی محسوب فیزیکی دارایی هرگونه عین دارد. قرار دیِنْ مقابل در عِیْن. 1

 .دارد و وی متعهد است که آن را بپردازد قرار دیگر بر عهدۀ فرد که است مالی دِیْن، از منظور
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و  های مختلف اقتصادیبخش نیازهای مالیمعرفی 
 های تأمین آنروش

های گوناگون اقتصادی را نیازهای مختلف مالی بخش
 بندی کرد:صورت ذیل طبقههای مختلف بهتوان از دیدگاهمی

 هاها و پروژهمالی طرح. تأمین الف
ها و حبرای تامین مالی طرهای گوناگون اقتصادی بخش
د از برخی از نتوانهای میان مدت و بلندمدت خود میپروژه

، مانند اوراق مشارکت، اوراق سفارش ساختانواع صکوک 
عنوان مثال، اگر استفاده نماید. بهاوراق جعاله و اوراق منفعت 

بانی انتشار اوراق بهادار اسلامی بخواهد سود ثابت به 
د از اوراق بهادار اسلامی توانگذاران پرداخت نماید، میسرمایه

یا اوراق  سفارش ساختمحور با سود ثابت مانند اوراق پروژه
چه بخواهد جذابیت اوراق را جعاله استفاده نماید و چنان

گذاران را در کل سود ناشی از احداث افزایش داده و سرمایه
تواند از انواع دیگری از اوراق بهادار پروژه شریک نماید، می

دارای سود انتظاری هستند، استفاده نماید. این اسلامی که 
توانند با توجه به شرایط مختلف یکی از انواع اوراق اوراق می

 مشارکت، اوراق سلف و یا اوراق وکالت باشند.

 



137

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 

 ای وهدای سدرمایه. تأمین مالی برای خریدد داراییب
 مصرفی

برای خرید تجهیزات  های گوناگون اقتصادیبخشبسیاری از 
های از خود به منابع مالی نیاز دارند. این منابع از راهمورد نی

توانند ها میشرکتگوناگون قابل تأمین است. برای مثال 
برای خرید تجهیزات مورد نیاز خود از محل منابع داخلی 
خود تأمین مالی انجام دهند. محدودیت منابع داخلی در 

منابع  ها را مجبور به تأمین مالی ازبسیاری از موارد شرکت
توانند ها میکند. بدین منظور شرکتبیرون از شرکت می

بخشی از منابع خود را از نظام بانکی و در قالب تسهیلات 
دریافت نمایند ولی محدودیت منابع در نظام بانکی در 

منظور خرید تجهیزات برای ای از موارد، تامین مالی بهپاره
 از جمله ایجاد  های سودآور و راهبردی کشورها و پروژهطرح

های کوچک، متوسط و بزرگ را با های با اندازهپالایشگاه
توان از کند. برای حل این مشکل، میمشکل روبرو می

های بالای بازار سرمایه برای تامین مالی استفاده ظرفیت
و  1384کرد. با تصویب قانون بازار اوراق بهادار در سال 

 1388در سال  قانون توسعة ابزارها و نهادهای مالی
توانند برای های مختلف دولتی، خصوصی و تعاونی میشرکت

تامین مالی از انواع صکوک استفاده نمایند. تأمین مالی برای 
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از راه  صنابع مختلفای و مصرفی خرید تجهیزات سرمایه
عنوان مثال، پذیر است. بهانتشار برخی از انواع صکوک امکان

ند برای تامین مالی توانفعالان بخش پتروشیمی می
ای مثل مخارن بزرگ از انتشار اوراق اجاره های سرمایهدارایی

های و مرابحه استفاده نمایند و برای تامین مالی خرید دارایی
مصرفی خود نیز چون نفت، گاز و... از اوراق مرابحه یا سلف 

 استفاده نمایند.

 نقدینگی. تأمین ج
ها و ای مالی شرکتامروزه تأمین نقدینگی یکی از نیازه

های متفاوتی برای های گوناگون اقتصادی است که راهبخش
ها برای تأمین آن وجود دارد. برای مثال، بسیاری از شرکت

تأمین نقدینگی مورد نیاز خود اقدام به دریافت انواع 
دلیل محدودیت منابع در کنند. بهها میتسهیلات از بانک
ویژه ها بهنیازهای مالی شرکتسو و افزایش نظام بانکی از یک

های بزرگ از سوی دیگر، دستیابی به منابع مالی شرکت
ها نامحدود ضروری است. در اقتصاد ایران، بسیاری از بخش

دلایل مختلف از جمله محدودیت در تامین نقدینگی از  به
های مختلف مالی و... به راه تامین مالی خارجی، تحریم

ازارهای داخل کشور از جمله بازار پول تأمین نقدینگی از راه ب
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آوری بالای دعلاوه، سوشدت نیازمند هستند. بهو سرمایه به
گذاری در آن، تأمین این بخش و راهبردی بودن سرمایه

تر نموده و تمایل ها را ضرورینقدینگی این بخش
گذاران را برای مشارکت در تامین نقدینگی این بخش سرمایه

 عایتر اشاره شد، صنگونه که پیشمانکند. هدوچندان می
های از دارایی د برای تامین نقدینگی بخشینتوانمی مختلف
ها در قالب اوراق اجاره به ، این داراییای بادوامسرمایه
ها گذاران واگذار کند و دوباره این تجهیزات را از آنسرمایه

ی تواند برای تأمین نقدینگی، بخشچنین میاجاره نماید. هم
ها آن از محصولات آینده خود را از راه انتشار اوراق سلف به

 پیش فروش نماید. 

 سرمایه در گردش. تأمین د
مدت یا سرمایه در گردش دارای معنای تأمین مالی کوتاه

واحدی هستند. اگرچه هیچ تعریف واحدی برای تأمین مالی 
لی ترین تفاوت میان تأمین مامدت وجود ندارد ولی مهمکوتاه
هددای نقدددی اسددت. مدددت، زمددان جریانمدددت و بلندکوتاه

های طور معمول شامل جریانمدت بههای مالی کوتاهتصمیم
تر از سال یا کمنقدی ورودی و خروجی است که در مدت یک

 (. با اینRoss & Jordan, 2002: 428) دهدآن رخ می
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، بدرای تدامین مدالی های گونداگون اقتصدادیتوصیف، بخش
توانند از راه انتشار اوراق بهدادار ای کوتاه مدت خود مینیازه

 اوراق وکالت استفاده نمایند.اسلامی مانند اوراق سلف یا 
 گذاریسرمایه انواع صکوک

سازمان حسابداری و  17بر اساس استاندارد شرعی شماره 
انواعی از صکوک حسابرسی نهادهای مالی اسلامی، 

تشریح احکام  این استانداردگذاری وجود دارند. هدف سرمایه
شرعی با ذکر جزئیات برای انتشار و معاملات صکوک 

گذاری، و نیز توضیح انواع صکوک سرمایهگذاری سرمایه
برای انتشار صکوک های آن، شرایط و مقررات شرعی ویژگی

 است:ها توسط نهادهای مالی اسلامی و معاملات آن

 وضعیت استاندارد
 محدودة استاندارد .1

گذاری کاربرد دارد. این استاندارد برای صکوک سرمایهاین 
، 1های اجاره شدهها شامل صکوک مالکیت داراییصکوک

، صکوک 3، صکوک مالکیت خدمات2منافعصکوک مالکیت 

                                                                 
1 Ownership of Leased Assets 
2 Ownership of Usufructs 
3 Ownership of Services 
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، 1مرابحه، صکوک سلف، صکوک سفارش ساخت )استصناع(
عامل مزارعه و مضاربه، صکوک مشارکت، صکوک صکوک 
 است. 3مساقاتارکت کشاورزی و مش، صکوک 2گذاریسرمایه

گواهی های سهامی، سهام شرکتاین استاندارد برای 
گذاری کاربرد گذاری و پرتفوی سرمایههای سرمایهصندوق

 ندارد.

 گذاریتعریف صکوک سرمایه .2
هستند با ارزش برابر هائی گذاری، گواهیصکوک سرمایه

یت ی )مشاعی( از مالکدهندة سهم غیر قابل تقسیمکه نشان
( مشهود، منافع و خدمات یا )در مالکیت هایدارائی
مشخص گذاری های خاص یا فعالیت سرمایههای پروژهدارائی

، ارزش صکوک گرفتناین درست بعد از است، در نتیجه، 
و به کارگیری وجوه دریافت شده برای اهداف  انتشاربستن 

 .ه استصکوک منتشر
ک به عنوان صکدودر این استاندارد، صکوک 

ت تا میان آن و سهام و دی شده اسدذاری طراحدگسرمایه
 اوراق قرضه تمییز داده شود.

                                                                 
1 Istisna`a 
2 Investment Agency and Sharecropping 
3 Irrigation and Agricultural Partnerships 
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 گذاریانواع صکوک سرمایه .3
که برخی  گذاری دارای انواع متفاوتی استصکوک سرمایه

 ها عبارت است از:از آن

 های اجاره شدهگواهی مالکیت در دارایی .1
رائی اجاره ی با ارزش برابر یا توسط مالک داهاگواهیاین 

، شودیا دارائی مشهودی که تعهد شده که اجاره می شده
های ها توسط واسطهکه این گواهیشود یا اینمنتشر می

پوشش ارزش مالی که از طرف مالک با هدف فروش دارائی و 
 در نتیجه،شود د، منتشر میکناقدام می آن از طریق عرضه

 ها شوند.ها مالک دارائیدارندگان گواهی

 واهی مالکیت منافعگ .2
هدای گواهی مالکیدت مندافع دارا دی .2.1

 موجود
 این گواهی دو نوع است:

هائی با ارزش برابر که توسط مالک گواهی الف.
توسط خود وی یا از طریق واسطة مالی موجود  دارائی

شود. منتشر میبا هدف اجارة دارائی و دریافت اجاره 
گذاران مبلغ اجاره در مرحلة عرضة اوراق از سرمایه
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ها به و مالکیت منافع دارائی شودآوری میجمع
 شود.ها منتقل میدارندگان گواهی

های با ارزش برابر توسط مالک منافع گواهی ب.
توسط خود وی یا از طریق )موجر( دارایی موجود 

واسطة مالی با هدف اجارة خرد منافع دارائی و دریافت 
گذاران منتشر اجاره در مرحلة عرضة اوراق از سرمایه

ها مالکان منافع در نتیجه، دارندگان گواهی شودمی
 شوند.دارائی می

هددای گددواهی مالکیددت منددافع آینددده دارا ددی. 2.2
 مشخص

های با ارزش برابر با هدف اجاره کردن دارائی این گواهی
آوری اجاره از محل درآمد عرضه مشهود آینده و برای جمع

آتی دارائی مشخص از مالک  در نتیجه، منافع شودمنتشر می
 شود.ها منتقل میبه دارندگان گواهی

 گواهی مالکیت خدمات یک شخص مشخصالف. 
های با ارزش برابر با هدف فراهم کردن خدمات این گواهی

های آموزشی در مانند مزیتدهندة خاص )از طریق یک ارائه
های خدمات آوری هزینهیک دانشگاه کاندیدا شده( و جمع
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الب درآمد عرضه است در نتیجه، دارندگان گواهی در ق
 شوند.مالکان این خدمات می

 مالکیت خدمات مشخص آینده گواهیب. 
ارائة خدمات آتی از های با ارزش برابر با هدف این گواهی

از یک دهندة مشخص )مانند خدمات آموزشی طریق ارائه
در و گرفتن کارمزد  نهاد آموزشی( نامذکر دانشگاه بدون 

در قالب درآمد عرضه است در نتیجه، دارندگان گواهی قالب 
 مالکان خدمات خواهند بود.

 سلف گواهی .3
سرمایه سلف های با ارزش برابر با هدف تجهیز این گواهی

شود در نتیجه کالاهائی که در آینده بر اساس منتشر می
، مالکیت آن متعلق به قرارداد سلف تحویل داده خواهد شد

 .واهی خواهد بوددارندگان گ

 استصناعگواهی  .4
های دارای ارزش یکسان برای تجمیع وجوه گواهی این

در نتیجه کالاهای شوند استفاده می هالازم برای ساخت کالا
 .استصکوک گان گواهی دارند متعلق به ساخته شده
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 مرابحه گواهی .5
خرید های با ارزش یکسان با هدف تأمین مالی این گواهی

، نتیجه. در شودمنتشر میرارداد مرابحه کالاها بر اساس ق
 هستند. کالای مرابحهمالک دارندگان گواهی 

 مشارکت گواهی .6
های با ارزش یکسان با هدف استفاده از وجوه این گواهی
جدید، توسعة یک پروژه پروژه برای ساخت یک تجهیز شده 

هر یم وکار بر اساس های کسبتأمین مالی فعالیتموجود یا 
شود در نتیجه دارندگان های مشارکت منتشر میاز قرارداد

های فعالیت در حال انجام به یا داراییگواهی مالکان پروژه 
های مشارکت بر مبنای . گواهینسبت سهم خود هستند

 شود.گذاری مدیریت میمشارکت یا مضاربه یا عامل سرمایه

 گواهی مشارکت
ست که بر هائی اها یا فعالیتحاکی از پروژهها این گواهی

ارکت توسط فرد مشخصی از شرکا مدیریت اساس مش
شود و یا ممکن است توسط شخص دیگری عملیات آن می

 مدیریت شود.
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 صکوک مضاربه
بر هائی است که ها یا فعالیتها حاکی از پروژهاین گواهی

اساس مضاربه توسط فردی مشخصی از شرکا مدیریت 
دام به مدیریت شود یا شخص دیگری به عنوان مضارب اقمی

 .نمایدعملیات می

 گذاریسرمایه یت درصکوک عامل
هائی است که ها یا فعالیتها که حاکی از پروژهاین گواهی

عملیات  .شودگذاری مدیریت میعاملیت در سرمایهبر مبنای 
مدیریت توسط یک عامل مشخص از طرف دارندگان گواهی 

 شود.می

 مزارعه گواهی .7
ش یکسان با هدف استفاده از وجوه ی با ارزهااین گواهی

تجهیز شده از طریق عرضة عمومی برای تأمین مالی پروژه بر 
گواهی  در نتیجه، دارندگان .شودمبنای مزارعه منتشر می

مالک سهمی از زمین کشاورزی مبنای انتشار اوراق بر حسب 
 شرایط قرارداد خواهند بود.
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 مساقات گواهی .8
ان با هدف به کارگیری های دارای ارزش یکساین گواهی

وجوه تجهیز شده از طریق عرضة عمومی برای آبیاری 
، مراقبت و نگهداری از آن درختان بر درختان دارای میوه

دارندگان شود در نتیجه، اساس قرارداد مساقات منتشر می
مالک سهمی از محصول بر اساس شرایط قرارداد خواهند 

 بود.

 گواهی مغارسه )کشاورزی( .9
بر مبنای قرارداد  های دارای ارزش یکسانیاین گواه

استفاده از وجوه برای کاشت درختان و تعهد  ا هدفمغارسه ب
ار منتشر ددرختکهای مورد نیاز توسط و هزینه انجام کاربه 
دارندگان گدواهی مالدک سهمی از زمین شود در نتیجه، می

 و درختکاری خواهند بود.

از انواع آن مانند  از میان چهارده نوع صکوک فوق برخی
اوراق مشارکت، اوراق اجاره، اوراق مرابحه، اوراق سفارش 
ساخت )استصناع( و گواهی سلف در بازار سرمایه ایران 

اند. البته اوراق رهنی در انواع ذکر شده در بالا ی شدهیاجرا
ی شده است. برخی ئنیست ولی در بازار سرمایه ایران اجرا

به، اوراق مساقات، اوراق وکالت، دیگر نیز مانند اوراق مضار
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اوراق مزارعه و غیره مصوبه کمیته فقهی دارند ولی تاکنون 
ای شار ندارند. در جدول زیر مقایسهتی نشده و سابقة انیاجرا

نوع صکوک معرفی شده از سوی سازمان  14میان 
حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی و انواع صکوک 

 ر بازار سرمایه ایران ارائه شده است:منتشره یا طراحی شده د

بندی مقایسه انواع صکوک در طبقه -1 جدول
سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی 

 و بازار سرمایه ایران

صکوک  ردیف
پیشنهادی 

سازمان 
حسابداری و 

 حسابرسی

معادل یا 
مشابه 

صکوک 
در بازار 
سرمایه 

 ایران

سابقة 
 انتشار

در بازار 
ه سرمای
 ایران

سابقة 
طرح در 

میته ک
تخصصی 

 فقهی

گواهی مالکیت  1
در دارائی 

 اجاره شده

اوراق 
 اجاره

    

   -اوراق مالکیت  گواهی 2
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منافع 
های دارائی

که در  مشخص
آینده ساخته 

 شودمی

 منفعت

مالکیت  گواهی 3
منافع دارایی 

 موجود

اوراق 
 منفعت

-   

گواهی  سلف گواهی 4
سلف 

موازی 
 استاندارد

    

اوراق  مرابحه گواهی 5
 مرابحه

    

 گواهی 6
 مشارکت

اوراق 
 مشارکت

    

اوراق  مضاربهگواهی  7
 مضاربه

-   

 - -اوراق گواهی عاملیت  8
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در 
 گذاریسرمایه

 وکالت

اوراق  مزارعه گواهی 9
 مزارعه

-   

 گواهی 10
 مساقات

اوراق 
 ساقاتم

-   

 - - - مغارسه گواهی 11
 گواهی 14

 استصناع
اوراق 

فارش س
 ساخت

    

بندی انواع اوراق بهادار اسلامی طبقه 2در ادامه در جدول 
)صکوک( بر اساس فقه امامیه )شیعه( ارائه شده است. برخی 

ها در بازار سرمایه ایران سابقة انتشار از انواع این صکوک
اند. در مورد هر یک از ی نشدهیدارند و برخی هنوز اجرا

ضیحاتی به شرح زیر لازم های جدول زیر توعناوین ستون
 است:
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در بازار انواع اوراق بهادار اسلامی )صکوک(  تبیین
 سرمایه ایران

 نام اوراق .1
در این ستون نام هر یک از انواع اوراق بهادار اسلامی 
)صکوک( که تاکنون در جلسات کمیته تخصصی فقهی 

ها نیز در بازار مطرح و تصویب شده و برخی از انواع آن
ه است. البته برخی از اوراق ذکر شده گردیدارائه ی شده یاجرا

مانند اوراق وکالت سابقه طرح در کمیته فقهی را ندارند و در 
 مقالات علمی به آن پرداخته شده است.

 قرارداد پایه .2
در هر یک از انواع صکوک، از عقود مختلف مانند وکالت، 

اربه، مشارکت و... جهت طراحی اوراق استفاده ضبیع، م
. در طراحی یک نوع از صکوک نیز معمولاً از چندین شودمی

در  ،عنوان مثالشود. بهزمان استفاده میقرارداد به صورت هم
شود های انتشار صکوک از عقد وکالت استفاده میاکثر مدل

عنوان ولی یکی از قراردادها در انتشار هر نوعی از صکوک به
اد پایه نوع رابطة شود. منظور از قراردقرارداد پایه شناخته می

حقوقی میان دارندگان صکوک و بانی است و اساساً 
عنوان مثال، در گذاری صکوک نیز از همین منظر است. بهنام
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اوراق اجاره قرارداد میان بانی و دارندگان اوراق عقد اجاره 
 شود.بنابراین اوراق اجاره خوانده می ؛است

 دورة انتشار .3
هادار اسلامی همان مدت منظور از دورة انتشار اوراق ب

باشد. زمان یا فاصلة میان زمان انتشار اوراق تا سررسید می
 :شودبندی میطور کلی در سه دسته طبقهدورة انتشار به

 ؛شودمدت که تا یک سال را شامل میدورة کوتاه الف.
 و  ؛دورة انتشار میان مدت شامل یک سال تا پنج سال ب.
 شود.پنج سال را شامل میتر از دورة بلندمدت بیش ج.

 هدف انتشار .4
منظور از هدف انتشار، نیت و قصد بانی از انتشار اوراق و 

عنوان مثال محل مصرف وجوه حاصل از انتشار اوراق است. به
در اوراق اجاره هدف بانی ممکن است تأمین مالی برای 

ای باشد و ممکن است خرید تجهیزات و کالاهای سرمایه
دینگی برای طرح توسعه، پرداخت بدهی هدف وی تأمین نق

و یا تأمین سرمایه در گردش باشد. بر این اساس، نوع مدل 
انتشار اوراق بر حسب هدف انتشار نیز ممکن است، متفاوت 

 باشد.
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 نوع سود .5
گذار منظور از نوع سود همان بازدهی است که به سرمایه

شود. برخی از انواع صکوک اساساً برای کسب پرداخت می
الحسنه و اوراق مانند اوراق قرض)اند د طراحی نشدهسو

اند . برخی دیگر که با هدف کسب سود طراحی شده(وقف
مانند اوراق اجاره و برخی دیگر  ؛دارای سود ثابت هستند

 دارای سود متغیر یا انتظاری مانند اوراق مضاربه.

 کاربردهای نمونه .6
وراق در این محور برخی کارکردها یا کاربردهای این ا

است. برای مثال، اوراق اجاره برای تأمین مالی  معرفی شده
ونقل از قبیل ای مانند ناوگان حملخرید دارایی سرمایه

های نیروگاه و غیره توربین ،هواپیما، کشتی، واگن قطار
 کاربرد دارد.

 های انتشار اوراقانواع مدل .7
تواند هر یک از انواع صکوک بسته به نوع طراحی آن می

برخی از  .یا چند مدل عملیاتی جهت انتشار داشته باشد یک
اند، ی نشدهیداشته و در عمل اجرا نظریها جنبة انواع مدل

های مربوط به ی داشته و در دستورالعملیبرخی قابلیت اجرا
وجود دارند ولی ممکن است ناشران اوراق انتشار اوراق نیز 
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ها تمایل مدل بهادار بنا به مصالح خود به استفاده از برخی
عنوان مثال، داشته باشند و برخی دیگر را به کار نگیرند. به

در مورد اوراق اجاره مدل تأمین نقدینگی که مبتنی بر 
بیشتر مورد استقبال  ،فروش دارایی و اجاره مجدد آن است

ناشران در بازار سرمایه ایران بوده است و مدل تأمین مالی 
گرفته شده و یا اصلاً استفاده  برای خرید دارایی کمتر به کار

توان به اوراق نیز می نظریهای نشده است. در مورد مدل
 مزارعه بانکی اشاره کرد.

 ماهیت معاملات اوراق در بازار ثانوی .8
معاملات انواع اوراق در بازار اولی و ثانوی دارای ماهیت 

ست. برای مثال، ماهیت اوراق مرابحه تأمین مالی امتمایز 
د دارایی در بازار اولی از نوع بیع مرابحه و در بازار برای خری

 باشد.ثانوی از نوع خرید و فروش دین می

 گذارانانگیزة سرمایه .9
گذاری در هر یک از انواع گذاران از سرمایههدف سرمایه

بازارهای مالی ممکن است با دیگری متفاوت باشد. ابزارها و 
زار پول نیز برخی این امر مختص بازار سرمایه نیست و در با
الحسنه های قرضاز ابزارهای غیرانتفاعی مانند سپرده

از  یکنند. در بازار سرمایه نیز انواع مختلفاستفاده می
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پوشی از میزان گذاران وجود دارند ولی با چشمسرمایه
گذاران بازار سرمایه به پذیری آنان، اکثریت سرمایهریسک

البته ممکن است  ؛دنبال کسب سود در این بازار هستند
گذاری با اهداف خیرخواهانه داشته ای نیز قصد سرمایهعده

باشند. برای مثال در ابزارهای مالی بازار سرمایه اوراق 
هستند که  یهای نیکوکاری دو ابزارالحسنه و صندوققرض

های خیرخواهانه گذار سرمایه خود را با هدف و انگیزهسرمایه
 ن استفاده نمایند.آدهد تا از سود در اختیار دیگران قرار می

 انگیزة بانی .10
انگیزة بانی در واقع به نوعی به همان هدف انتشار اوراق بر 

گردد. برای مثال در اوراق اجاره با هدف تأمین نقدینگی می
گذاری مجدد و توسعه و های سرمایهممکن است بانی انگیزه

 .های مصرفی از انتشار اوراق داشته باشدیا انگیزه

 تصویب کمیته فقهی .11
برخی از انواع اوراق صکوک در کمیته تخصصی فقهی 
سازمان بورس و اوراق بهادار مورد بحث و تبادل نظر قرار 

اند و کمیته فقهی در مورد آنان مصوبه دارد. این گرفته
مصوبه در صورت مهیا شدن شرایط قانونی از جمله تدوین 

در بازار سرمایه را  یرالعمل انتشار اوراق قابلیت اجرایدستو
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مانند اوراق مضاربه و یا اوراق مزارعه. البته برخی از  ؛دارند
انواع اوراق تنها در تحقیقات پژوهشگران مالی اسلامی مورد 

 ؛ای دارنداند و بیشتر جنبه علمی و توسعهبحث قرار گرفته
ة نظرات پژوهشگران هستند و برای کنندچون بیشتر منعکس

 ندارند. اجرا وجهة قانونی

 سابقة انتشار در ایران .12
برخی از انواع صکوک که در کمیته تخصصی فقهی سازمان 

العمل راند، دارای دستوبورس و اوراق بهادار تصویب شده
اند و برخی هنوز یا انتشار بوده و در بازار سرمایه اجرائی شده

 و یا اگر دارند، مانند اوراق وکالت مصوبه کمیته فقهی ندارند
رعه و زاالعمل انتشار نیستند، مانند اوراق مردستودارای 

 مساقات.
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10 

 ابزارهای مالی اسلامی )صکوک( در بازار سرمایه ایران تبیین -2جدول 
 

ردی
قرارداد  نام اوراق ف

 پایه
دوره 
 های انتشارانواع مدل کاربردهای نمونه سود نوع بانی هدف انتشار انتشار

 اوراق

 ماهیت
بازار  معاملات

 اوراق ثانوی

انگیزه 
تصویب  انگیزه بانی گذارانسرمایه

 کمیته فقهی
تجربه انتشار 

 در ایران

1 
 قرض

 الحسنه
قرارداد 
 قرض 

مدت کوتاه
و 
 مدتمیان

تأمین مالی 
 غیرانتفاعی
)با انگیزه 
 خیرخواهانه(

غیر 
انتفاعی و 
 بدون سود

های توسعه طرح
 المنفعهعام

الحسنه اوراق قرض
ی هاتأمین مالی طرح

 المنفعهعام

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

اهداف 
 خیرخواهانه

های ساخت و توسعه طرح
 -  المنفعهعام

الحسنه به اوراق قرض
منظور اعطای وام 

الحسنه به قرض
 نیازمندان

مبتنی بر خرید 
 و فروش دین

اهداف 
 خیرخواهانه

 درآمداشتغال اقشار کم  -
 رفع نیازهای ضروری -

 و... -
 - 

 وقف 2
قرارداد 
صلح و 

 وقف
تأمین مالی بخش  بلندمدت

 وقف

غیر 
انتفاعی و 
 بدون سود

 
 

گسترش فرهنگ وقف، 
توسعه بخش وقف 

)توسعه اماکن زیارتی و 
بقاع متبرکه، توسعه 

المنفعه، های عامطرح
های توسعه بیمارستان
 خیریه و  ...(

 
 

 

اهداف   - ــ
 خیرخواهانه

 
 
 
 
 
 

 توسعه وقف -
های طرح توسعه -

 المنفعه در قالب موقوفاتعام
 
 
 
 
 

 

  

3 
 
 

 مرابحه   

 قرارداد
بیع 

 مرابحه

، مدتکوتاه
 مدتمیان

 و بلندمدت

و تأمین تأمین مالی 
برای نقدینگی 

تجهیزات و خرید 
ای مصرفی یا کالاه

 سود ثابت

توسعه ناوگان حمل  -
 و نقل کشور

ه و تأمین مواد اولی  -
ا و هتجهیزات شرکت

اوراق مرابحه تأمین 
 مالی

مبتنی بر خرید 
 کسب سود ثابت و فروش دین

تجهیز مواد، وسائل و 
   امکانات مورد نیاز

اوراق مرابحه تأمین 
 نقدینگی

مبتنی بر خرید 
 کسب سود ثابت و فروش دین

تأمین نقدینگی و سرمایه در 
 - × گردش

11 

 کارخانجات ایسرمایه
... 

 اوراق مرابحه تشکیل
های سرمایه شرکت

تجاری )بدون 
سررسید  -سررسید

 معین(

مبتنی بر خرید 
و فروش 

الشرکه سهم
 تجاری

 کسب سود ثابت
تأمین سرمایه نقدی برای 

های تجاری انجام فعالیت
 ای مستمرمرابحه

 - 

مبتنی بر خرید  اوراق مرابحه رهنی
آزادسازی و تجدید منابع  کسب سود ثابت و فروش دین

   شی از تسهیلات مرابحهنا

 قرارداد اجاره 4
 اجاره

مدت میان
 و 

 1بلند مدت

تأمین مالی و تأمین 
نقدینگی تجهیزات 

و کالاهای 
 ایسرمایه

 سود ثابت

توسعه ناوگان  -
 حمل و نقل کشور 

تأمین کالاها و  -
ای تجهیزات سرمایه

ها و شرکت
 کارخانجات

... 

 اوراق اجاره تأمین مالی

 مبتنی بر خرید
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 کسب سود ثابت
تهیه دارایی و کالاهای 

 -  ایسرمایه

اوراق اجاره تأمین 
 نقدینگی 

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 کسب سود ثابت
تأمین نقدینگی و سرمایه در 

   گردش

اوراق اجاره تشکیل 
های سرمایه شرکت

 یزینگل
)بدون 

سررسید _سررسید
 معین(

مبتنی بر خرید 
و فروش 

 الشرکهسهم
) ترکیبی از 
پول نقد، 

دارایی فیزیکی 
 بها (و اجاره

تأمین سرمایه نقدی فعالیت  کسب سود ثابت
 - - تجاری لیزینگی مستمر

 اوراق اجاره رهنی

 
مبتنی بر خرید 
و فروش دین 

یا دارایی 
 فیزیکی

 

 کسب سود ثابت
آزاد سازی و تجدید منابع 
ناشی از تسهیلات اجاره و 

 شرط تملیکه اجاره ب
 - 

  تأمین مالی جهت تسویه  کسب سود ثابتمبتنی بر خرید اوراق اجاره مبتنی بر تأمین مالی دولت  سود ثابتتأمین مالی جهت  بلندمدتاجاره و اجاره  5

                                                                 
 سال است.مدت بیش از یکدسال و منظور از بلنمدت افق زمانی کمتر از یکمنظور از کوتاه - 1
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فروش  دولتی
 اقساطی

جهت تسویه دیون  تسویه دیون
و  شرکت ماهان
 سازصندوق آینده

فروش نسیه اقساطی 
شخاص طلبکار دارائی ا

 به دولت

و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 دیون

اوراق اجاره مبتنی بر 
اجاره به شرط تملیک 
دارائی اشخاص طلبکار 

 دولت

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

ت تسویه تأمین مالی جه کسب سود ثابت
   دیون

5 
سفارش 
ساخت 

 )استصناع(

 قرارداد
 استصناع

مدت میان
 و 

 بلندمدت

ها تأمین مالی طرح
 سود ثابت های ساخت و پروژه

توسعه بخش مسکن   -
 و شهرسازی 

توسعه   -
های کشور زیرساخت

در بخش حمل و نقل، 
 انرژی، بهداشت

توسعه بخش   -
 سلامت و بهداشت

... 

اوراق استصناع+ 
 قدیفروش ن

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 انجام طرح ساخت و احداث کسب سود ثابت

بافرض اتحاد 
بانی و پیمانکار 

مورد تأیید 
بافرض جدایی  - نیست. 

بانی و پیمانکار 
مورد تأیید 

 است.

اوراق استصناع+ اجاره 
 شرط تملیکبه

مبتنی بر خرید 
هم و فروش س

مشاع از دارایی 
 فیزیکی

 کسب سود ثابت
انجام طرح ساخت و احداث و 
اجاره بشرط تملیک دارایی 

 ساخته شده
 - 

اوراق استصناع+ 
 فروش اقساطی

مبتنی بر خرید 
 کسب سود ثابت و فروش دین

انجام طرح ساخت و احداث و 
فروش اقساطی دارایی ساخته 

 شده

بافرض اتحاد 
 بانی و پیمانکار
مورد تأیید 

بافرض جدایی  - نیست.
بانی و پیمانکار 

مورد تأیید 
 است.

اوراق استصناع قابل 
 تبدیل به سهام

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

 فیزیکی

 کسب سود ثابت
انجام طرح ساخت و احداث و 

 تبدیل پروژه به سهام
 

- - 

قرارداد  سلف 6
 بیع سلف

مدت کوتاه
و 

تأمین نقدینگی و 
  سود متغیر سرمایه در گردش

 توسعه بخش انرژی -
 

 اوراق سلف موازی
 
 کسب سود ثابت 

تأمین نقدینگی و سرمایه در 
  گردش از طریق پیش فروش 

13 

   ...       مدتمیان
مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

پیش خرید 
 شده
 
 

 

 محصول
 

قرارداد  مزارعه 7
 عهمزار

مدت کوتاه
و 
 مدتمیان

تأمین مالی بخش 
 کشاورزی

 سود متغیر
)سود 

 انتظاری(

 توسعه بخش کشاورزی

اوراق مزارعه خاص 
 )موردی(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)زمین و دیگر 

های نهاده
 زراعی(

 کسب سود

تأمین مالی جهت خرید و 
سازی زمین مشخص آماده

جهت کشت محصول و 
ها در قالب ری آنواگذا

مزارعه عادی یا مزارعه 
 بشرط تملیک

 - 

اوراق مزارعه عام ) 
باسررسید معین یا 

 بدون سررسید(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)زمین و دیگر 

های نهاده
 زراعی(

 کسب سود

تأمین مالی جهت خرید و 
ها سازی مستمر زمینآماده

جهت کشت محصول و 
ها در قالب ناری آواگذ

مزارعه عادی یا مزارعه 
 بشرط تملیک

 - 

 

 اوراق مزارعه بانکی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)زمین و دیگر 

های نهاده
 زراعی(

 کسب سود
برای تشکیل سرمایه نقدی 

فعال  هایها و تعاونیشرکت
 کشاورزی در بخش

 - 

اوراق مزارعه تأمین 
 نقدینگی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

های )نهاده
 کسب سود

در  تأمین نقدینگی و سرمایه
گرش مورد نیاز جهت 

های برداری از زمینبهره
موجود )تهیه مواد اولیه 

 - 
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زراعی مانند بذر، آب، کود و  زراعی(
)... 

 قرارداد مساقات 8
 مساقات

مدت کوتاه
و 
 مدتمیان

لی بخش تأمین ما
 کشاورزی

 سود متغیر
)سود 

 انتظاری(

 توسعه بخش کشاورزی
 

اوراق مساقات خاص 
 )موردی(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)باغ و دیگر 

های نهاده
 مورد نیاز(

 کسب سود

 تبدیل زمین مالی تأمین
 واگذاری به باغ و مشخصی

 مساقات قالب قرارداد در آن
شرط  به مساقات عادی و

 تملیک

 - 

 اوراق مساقات عام
)باسررسید معین یا 

 بدون سررسید(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)باغ و دیگر 

های نهاده
 مورد نیاز(

 کسب سود

 تبدیل مستمر مالی تأمین
باغ و  به های مناسبزمین

 قالب در هاآن واگذاری
 و عادی مساقات قرارداد

 تملیک بشرط مساقات

 - 

 اوراق مساقات بانکی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 
)باغ و دیگر 

های نهاده
 مورد نیاز(

 کسب سود
های شرکت مالی تأمین
 هایو تعاونی گذاریسرمایه

 باغداری فعال در عرصة
 - 

اوراق مساقات تأمین 
 نقدینگی

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 

ی مشاع از دارای
های )نهاده

 مورد نیاز(

 کسب سود

در  تأمین نقدینگی و سرمایه
مورد نیاز جهت  گردش

 هایباغ برداری از بهره
موجود )تأمین بذر، آب، کود 

 و ...(

 - 

 قرارداد مضاربه 9
 مضاربه

مدت، کوتاه
مدت میان

 و بلندمدت

تأمین مالی بخش 
 بازرگانی

 سود متغیر
)سود 

 انتظاری(

توسعه بخش  -
 انی و صادراتبازرگ

... 

اوراق مضاربه خاص 
 )موردی(

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

)سرمایه( 
 شرکت تجاری

 کسب سود
تأمین مالی فعالیت تجاری 

خاص )خرید و فروش کالای 
 خاص(

 - 

 - تأمین مالی فعالیت تجاری  کسب سودمبتنی بر خرید  اوراق مضاربه عام 
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) باسررسید معین یا 
 بدون سررسید(

و فروش سهم 
دارایی  مشاع از

)سرمایه( 
 شرکت تجاری

عام )خرید و فروش مستمر 
 عموم کالاها و خدمات(

 اوراق مضاربه بانکی

 
 

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 
مشاع از دارایی 

)سرمایه( 
 شرکت تجاری

 
 

 کسب سود

 
 
 
 

تأمین سرمایه نقدی 
 های تجاریفعالیت

 
 
 
 

 

 - 

قرارداد  مشارکت 10
 مشارکت

مدت میان
 و 
 مدتبلند 

ها تأمین مالی طرح
های ساخت و پروژه

 و تولید

 سود متغیر
)سود  
 انتظاری(

توسعه بخش مسکن  -
 و شهرسازی 

توسههههههههههههههعه  -
های شههری زیرساخت

 و برون شهری
توسههههعه بخههههش  -

 سلامت و بهداشت
... 

 اوراق مشارکت تأمین
 و هاطرح مالی
 ومیعم هایپروژه

مبتنی بر خرید 
و فروش سهم 

الشرکه از 
 دارایی

ها و ساخت و احداث طرح کسب سود
  - هاپروژه

 تأمین مشارکت اوراق
ها + اجاره طرح مالی

 بشرط تملیک

مبتنی بر خرید 
و فروش 

الشرکه از سهم
دارایی )دوره 

ساخت و 
 برداری(بهره

 کسب سود
ها و ساخت و احداث طرح

اجاره بشرط ها و پروژه
 هاتملیک آن

- - 

 تأمین مشارکت اوراق
ها + فروش طرح مالی

 نقد یا اقساطی

مبتنی بر خرید 
و فروش 

الشرکه از سهم
دارایی)دوره 

 _ساخت( 
خرید و فروش 

دین )دوره 

 کسب سود
ها و ساخت و احداث طرح

ها و فروش نقد یا  پروژه
 هاناقساطی آ

- - 
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 گیرینتیجه
صکوک و وضعیت انتشدار آن  در این مقاله پس از معرفی

در بازارهای جهانی، انواع صدکوک بدر اسداس اسدتانداردهای 
سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسدلامی ارائده 

ی میان اندواع صدکوک بدر اسداس اشده است. سپس مقایسه
استانداردهای سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی 

 ایه ایران ارائه شده است.اسلامی و انواع آن در بازار سرم
پس از انجام این مقایسه، انواع ابزارهای مالی اسدلامی در 
بازار سرمایه ایران که تاکنون طراحی شده و ممکن است بده 
تصویب کمیته فقهی نیدز رسدیده و یدا حتدی اجرائدی شدده 

و بددر مبنددای  هددای مختلددف معرفددیباشددند، براسدداس مولفدده
روی ایدن  تبیینبه نوعی بندی شده و نیازهای مختلف طبقه

 ابزارها صورت گرفته است.
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 های اقتصاد مقاومتیمبتنی بر سیاست آن هایکاربستو ابزارهای مالی اسلامی 

 هاکاربست زارهای مالیبا مقاومتیهای اقتصاد سیاست ردیف

1 
مشارکت آحاد جامعه در فعالیت 

 اقتصادی 
 (1)بند 

سازي انواع طراحي و پياده -
 ابزارهاي مالي 

o  اوراق اجاره، مرابحه، مشاركت، سلف
رارداد آتي، قرارداد موازي در بورس انرژي، ق

 اختيار تبعي
o الحسنه، اوراق وقف، اوراق اوراق قرض

جعاله، اوراق منفعت، اوراق  استصناع، اوراق
سلف نفتي،اوراق مضاربه، اوراق مزارعه و 

 مساقات 

o هاي تأمين مالي خرید دارایي
اي و مصرفي، تأمين نقدینگي سرمایه

تأمين مالي در گردش، براي سرمایه
ها، تأمين مالي ها و پروژهظرح

 صادرات و غيره

8 
نظام مالی  جانبهاصلاح و تقویت همه
 کشور

 (9د )بن 

هاي آتي و استفاده از مشتقات مالي چون قرارداد -
هاي اختيار تبعي براي ایجاد ثبات بيشتر و قرارداد

 كاهش ریسك
سازي ابزارهاي مالي متنوع چون طراحي و پياده -

 انواع صكوك، مشتقات مالي مانند قراردادهاي آتي.
طراحي و توسعه انواع ابزارهاي تأمين مالي جدید  -

الت، اوراق تركيبي، اوراق مشاركتي و مانند اوراق وك
 غير مشاركتي قابل تبدیل به سهام و ...

o  پوشش ریسك، تأمين مالي خرید
اي و مصرفي، هاي سرمایهدارایي

در تأمين نقدینگي براي سرمایه
ها، ها و پروژهگردش، تأمين مالي ظرح

 تأمين مالي صادرات و غيره

 

 گیرینتیجه

صکوک و وضعیت انتشار آن در بازارهاای هااانیا اناواک صاکوک بار ا اا   در این مقاله پس از معرفی
ی میان انواک اا تانداردهای  ازمان حسابداری و حسابر ی ناادهای مالی ا لامی ارائه شده ا ت.  پس مقایسه

صکوک بر ا ا  ا تانداردهای  ازمان حسابداری و حسابر ی ناادهاای ماالی ا الامی و اناواک آن در باازار 
 ایه ایران ارائه شده ا ت. رم

پس از انجام این مقایسها انواک ابزارهای مالی ا لامی در بازار  رمایه ایران که تاکنون طراحی شده و ممکن 
و بار  های مختلف معرفایا ت به تصویب کمیته فقای نیز ر یده و یا حتی اهرائی شده باشندا برا ا  مولفه

 روی این ابزارها صورت گرفته ا ت. تبیینبه نوعی بندی شده و مبنای نیازهای مختلف طبقه
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طراحی مدل تعیین نرخ سود در بازار بین 
 بانکی ایران

 2مرضیه نوراحمدی 1دکتر سید سعید شمسی نژاد

 

 چکیده

 کوتااه ماایی تامین در سزاییبه نقش بانکی بین بازارهای امروزه
 خاود ایان که داشته مایی و پویی نهادهای سایر و هابانک مدت
 نیازهاای برداشا،  اضافه از استفاده بدون هابانک شودمی باعث

 باویژه دنیاا کشاورهای اغلا  در. نمایند تامین را خود اعتباری
 از اساتفاده با بانکی بین بازار در فعال اعضاء اسلامی  کشورهای
 را خود مدتکوتاه و نقدینگی نیازهای توانندمی متنوع ابزارهای
وظایف باازار باین ترین مهم از یکی کهجائیآن از. نمایند مرتفع
مداخله فعالانه و موثر بانک مرکازی در اجارای سیاسا،  بانکی

                                                           
 دکتری مدیری، مایی  دانشگاه امام صادق )ع(. )نویسنده مسئول(. 1

saeed.shamsinejad@gmail.com ، 
 

کارشناسی ارشد مدیری، مایی  دانشگاه تهران)پردیس فارابی قم(.  2
nourahmadim@yahoo.com 

mnourahmadi@ut.ac.ir ، 
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گاااران سیاسا،  هاای ساود اسا،پویی از طریق راهبری نار 
انگیزه بالایی برای ایجاد یک باازار باین باانکی کارآماد و قاوی 

نظر خاود مورد دارند تا بانک مرکزی بتواند به نر  سود مطلوب 
شکل کارایی به مبادیه یابد و مؤسسات مایی نیز بتوانند به دس،
اصالی در ایان مقایاه ساوال  .گی در میان خاود برردازنادنقدین

هاای طراحی سیستم کریدور تعیین نر  سود و شایوهچگونگی 
باازار باین باانکی  ن نر  سقف و کف برای این سیساتم درتعیی

اسا، باا  شاده تالا  مقایه این درباشد. بدین منظور ایران می
تبیین بازار باین  و معرفی به تحلیلی -رو  توصیفی استفاده از

تجربیات کشاورهای متتلاف بارای بانکی پرداخته و ضمن ارائه 
  به معرفی شیوه تعیاین نار  ساود مناسا  در تعیین نر  سود

وجاود در نهای، با توجه باه  بازار بین بانکی ایران پرداخته شود.
رفای برخای از باه معقانون بانکداری بدون ربا در کشاور ایاران  

بزارهای اسالامی بارای تعیاین میازان ساقف و کاف سیساتم ا
رسد اساتفاده از ایان ابزارهاا کریدوری اشاره گردید. به نظر می

نر  ساود و تقویا، باازار کریدوری تواند به طراحی سیستم می
 بین بانکی منطبق با شریع، اسلامی کمک بسیاری نماید.

گاااری  سیساتم بازار بین بانکی  نر  سود  قیما، کلمات کلیدی: 
 کُریدور
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 مقدمه .1

هاا و که در آن بانک بانکی یکی از ارکان بازار پول اس،بازار بین
مدت و ایجااد تعاادل موسسات اعتباری جه، تامین مایی کوتاه

شوند. ایان در وضعی، نقدینگی خود  با یکدیگر وارد معامله می
بازار محلی برای عرضه و تقاضاای وجاوه در مقاادیر کالان  باه 

مدت( اعضاا و هام منظور رفع نیازهای نقدینگی )خصوصاً کوتاه
هاای نک مرکزی به منظور راهباری سیاسا،ابزاری در دس، با

باشد. بازار پول بر خلاف بازار سرمایه خود در مورد نر  سود می
مدت )عمومااً باشد که در آن تنها ابزار بدهی کوتاهبازار مایی می
شود. وساع، معااملات سال( معامله میتر از یکبا سررسید کم

تر باوده ات  بیشمدت به مراوراق بازار پول نسب، به اوراق بلند
تاری را باه دنباال خواهاد داشا،. ایان و نتیجتاً نقدینگی بیش

نقدیندگی منجر به نوسانات قیمتی کمتار در مقایساه باا اوراق 
شاود شود که این امر به نوبه خود باعث مایمدت میبهادار بلند

هاا و هاای امان قارار گیرناد. باناکگاااریکه در شمار سرمایه
ابزار جه، کس  سود از وجوه مازادی که موسسات مایی از این 

هاا عبارت دیگر باناککنند. بهموقتاً در اختیار دارند استفاده می
کاه اغلا  برای بقای خود به بازار پول وابسته هستند به طاوری
شاود. باازار بازار پول به عنوان بازار پول بین بانکی شناخته مای

کاه تحا، د جاز آنپول بین بانکی هیچ تفاوتی با بازار پول ندار
هاا اسا،. در ایان بازارهاا باه اساتمنای آمریکاا از سیطره بانک

-و گاواهی 3هاای باانکیجمله پایر ابزارهای سررده بانکی من
 شود.جه، انتقال وجوه استفاده می 4های سررده

                                                           
3- Securities Dominated 
4- BA: Banker's Acceptance 
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منابع موجود در شبکه بانکی پاستگوی تقاضای روزافزون باازار 
ین باانکی و متعاقبااً خلاق باشد  از این جه، رونق باازار بانمی

تواند کارکرد بهینه بازارهای مایی را به هماراه ابزارهای نوین می
داشته باشد. واضح اس، وجود قوانین و مقررات شافاف در ایان 
راستا عملکرد مطلوب این بازار را در پی داشته و نتیجتاً افزایش 

اش،. کارکرد بازار جه، نیل به اهداف بازار را به دنبال خواهد د
توان به ایفای نقش فعاال و ترین کارکردهای این بازار میاز مهم

مؤثر بانک مرکزی در اجرای سیاسا، پاویی از طریاق راهباری 
ها و انتقال نقدینگی باه شاکل مطلاوب از موسساات ماایی نر 

 دارای مازاد به موسسات دارای کسری وجوه اشاره کرد.

هاای انجاام ضمن تبیین بازار بین بانکی و پژوهش این مقایهدر 
باه   گاااری باین باانکیشده در خارج از کشور در خصوص نر 

ابزارهاای تعیاین و  ایاران بازار بین بانکیگااری در نر  بررسی
سقف و کف برای سیستم کریدوری بازار بین باانکی نار  ساود 

در راستای بررسی فاوق  سااختار مقایاه  .شودایران پرداخته می
به پیشاینه پاژوهش این شکل اس، که  در بتش دوم حاضر به 

باه مباانی شاود سارس پرداخته مای از کشورخارج ایران و در 
نظری انجام پژوهش پرداختاه خواهاد شاد وتجرباه کشاورهای 

های تعیین نر  ساود بررسای غربی و اسلامی در خصوص شیوه
به بحث تعیین نار  ساود در دیگری  گردد. سرس در بتشمی

باه بحاث و پردازیم و در بتش پایاانی بازار بین بانکی ایران می
 پردازیم.گیری در این خصوص مینتیجه
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 پیشینه پژوهش .2

مقویه تعیین نر  سود بانکی از جمله موضوعاتی اس، که کمتار 
مورد توجه محققاین داخلای قارار گرفتاه اسا،. هار چناد در 
خصوص بازار بین بانکی در ایران پژوهش هایی انجام شده اس، 
ویی در مورد تعیین نر  سود بانکی برای باازار ایاران پژوهشای 

 صورت نگرفته اس،. 

های انجام شده در خصاوص باازار هشدر زیر به بررسی اهم پژو
بین بانکی و تعیین نار  ساود در باازار باین باانکی در ایاران و 

 پردازیم.خارج از کشور می

 های انجام شده در ایرانپژوهش .2.1

هاا و کند کاه باناک( در مقایه خود پیشنهاد می1373مقدسی)
موسسات اعتباری از محل منابع خود   کالاهای مورد نیاز دوی، 

دار باه صورت نقد خریداری کنند و به صورت نسایه مادت را به
دوی، بفروشند. در ازای این معامله دوی، اسناد ماایی باا مباای  

ها و معین و سررسیدهای مشتص) اوراق خرید دویتی( به بانک
پردازد و ایان اوراق در باازار ثانویاه ماورد های مایی میموسسه

-نویه نیز بانک مرکازی مایگیرند. در این بازار ثامعامله قرار می
فراهانی  های پویی خود را اعمال کند.تواند ورود کرده و سیاس،

کند یک موسسه مایی ( در تحقیق خود پیشنهاد می1381فرد )
را به قیم، و آن خصوصی  کالای مورد نیاز دوی، را تامین کرده

بیشتری به صورت نسیه به دوی، بفروشد. دوی، در ازای خریاد 
د بهاااداری بااا مبلاا  اساامی معااین و بااا سررسااید خااود اساانا

مشتص)اوراق بدهی دوی،( به موسسه خصوصی تحویال دهاد 
 باشاند.که این اوراق در بازار ثانویاه قابال خریاد و فارو  مای
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( در 1385محمدرضااا حاجیااان و همکاران)ملکااان و اکرماای()
ابتدا به شناسایی بازار بین باانکی « بازار بین بانکی ریایی»کتاب

دبیااات رایااض موضااوع پرداختااه و ساارس بااه بررساای برخاای و ا
کشورها مانند مایزی  اندونزی  ژاپن و چین پرداختاه اسا،. در 

های این باازار این کتاب برای اویین بار در ایران راجع به ویژگی
 نویس مقررات ناظر بر این بازار مطایبی ارایه شده اسا،.و پیش

عملیات باازار بااز از » ای تح، عنوان( در مقایه1385نظر پور )
بااه بررساای « طریااق اوراق استصااناع  مشااکلات و راه حاال هااا

چگونگی تامین ماایی خریاد اوراق استصاناع باه وسایله باناک 
دارد کاه باا اوییا، دادن باه تنزیال پردازد وبیان میمرکزی می

مجدد اوراق استصناع به طور کلی یا تنزیل مجدد در چهارچوب 
از اوراق استصااناع کنااار اوراق ماای تااوان  "اضااافه برداشاا،"

مشارک، بانک مرکزی برای اعماال سیاسا، هاای انبسااطی و 
انقباضی استفاده  و خلا اوراق قرضاه و عملیاات باازار بااز را تاا 

( در 1389سید عباس موسویان و مهدی ایهی) حدودی پر کرد.
امکان سنجی فقهی تشکیل بازار بین بانکی در بانکداری » مقایه 

بررسی برخی ابزارهای بازار پول بین بانکی متعارف  به« اسلامی
هاا در باازار باین باانکی ریاایی و اسلامی و قابلی، اساتفاده آن

ها برای ابازار باین باانکی در ایاران های آناند. پیشنهادپرداخته
ساید عبااس  بیشتر معطوف به موارد جایگزین این باازار اسا،.

مدیری، نقدینگی »یه ( در مقا1389موسویان و مجتبیر کاکاوند)
از تشکیل باازار باین باانکی اسالامی باه « در بانکداری اسلامی

هاای عنوان ابازار مناسابی جها، مادیری، نقادینگی در باناک
هاای پیادایش ها در مقایاه خاود ریشاهکند. آناسلامی یاد می

ای از ابزارهاای پوشاش آن را ریسک نقدینگی را بررسی و بسته
ای تحا، ( در مقایاه1390حاجیاان )محمدرضاا  کنند.ارائه می

به نقش باازار « ریسک نقدینگی و بازار بین بانکی ریایی»عنوان 
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بین بانکی ریایی در کاهش ریساک نقادینگی و بررسای آماار و 
 پردازد.می 1389و  1388های عملکرد بازار در سال

 باانکی باین باازار» عناوان تح، ایمقایه در( 1390) توکلیان
 «پاویی گاااریسیاس، جدید ابزار یک معرفی قابلی، و ریایی
 بررسای ماورد ایران کشور در را ریایی بانکی بین بازار عملکرد
 مرکازی باناک وسیلهبه پویی گااریسیاس، امکان و داده قرار
 دانااد.می ممکاان را شابه یااک سااود نار  راه از بااازار ایان در

تحلیل فقهای »نام به خود مقایه ( در1391موسویان و صفری)
گااری به عناوان اقتصادی اختیار فرو  گواهی سررده سرمایه

 باه «یکی از مشتقات پوشش ریسک نقدینگی در بازار اسلامی
اند. در این مقایه ابزار پوشش ریسک نقدینگی پرداخته بررسی

گاااری از منظار قرارداد اختیار فرو  گواهی ساررده سارمایه
 ده اسا،.فقهی و عملیااتی در بانکاداری اسالامی بررسای شا

آسای  شناسای »( در مقایه خود باا عناوان 1393خوانساری)
باه « بازار بین بانکی ریایی در ایران با تاکیاد بار ابعااد فقهای

-تبیین اهمی، بازار بین بانکی و معاملات رایض در آن  چاایش
های توسعه بازار بین بانکی ریایی در باازار باین باانکی ریاایی 

و شاارعی پرداختااه اساا، و ایااران بااا تاکیااد باار ابعاااد فقهاای 
پیشنهادهای عملیاتی خود را جها، بهباود ایان باازار و رفاع 

-( در مقایاه1394میممی و ندری ) ها ارائه نموده اس،.چایش
عملیات بازار باز اوراق بهاادار دویا، و باناک »ای تح، عنوان 

ماهی، عملیات بازار باز در بانکداری متعارف را مورد « مرکزی
و  "اوراق بهادار دویا،"و دو شیوه استفاده از بررسی قرار داده 

جه، این عملیات را باا یکدشاگر  "اوراق بهادار بانک مرکزی"
نمایناد. عاالاوه بار ایاان تجرباه اسااتفاده از اوراق مقایساه ماای

مشارک، بانک مرزی در کشاور ایاران را نیاز ماورد بررسای و 
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( در 1395نادری و توکلیاان ) میممای  دهاد.تحلیل قرار مای
مند بانک مرکازی باا اساتفاده از هارائه تسهیلات قاعد»  یهمقا

ابزارهای اسلامی؛ چارچوبی ناوین جها، سیاسا، گاااری در 
نمایند تا موضاوع تلا  می« کریدور نر  سود بازار بین بانکی

سیاس، گااری پویی در کریدور نر  سود در بازار باین باانکی 
فاده از ایان یگاو در )بازار پول( را ارزیابی نمایند و امکان اسات

  نظام بانکداری بدون ربای کشور ایران را تحلیل نمایند.

 های انجام شده در خارجپژوهش .2.2

( در مقایه نر  بهره کریدور و ذخایر باه ارزیاابی 2006وایتسل )
رژیم ذخایر در مقابل نر  بهره کریدور که به عنوان چهاارچوب 

تبادیل شاده باود هاای پاویی رقابتی برای پیاده سازی سیاس،
پرداخ،. نر  کریدور متکی بر اعطای وام و سررده بارای ایجااد 
سقف و کف برای نر  بهره شبانه  نتایض متعاددی را در کنتارل 

( در مقایاه اطلاعااتی 2008کسیم و ماناپ ) نوسانات نشان داد.
در خصااوص مفاااد ناار  بااازار پااول بااین بااانکی در مااایزی 

(IIMMRبه تجزیه و تحلیل محتو ) ای اطلاعات نر  بازار پاول
بین بانکی مایزی با توجه باه شااخص هاای کالان اقتصاادی از 

هاای باانکی و شااخص قبیل بازده  تورم  صاادرات  واردات  وام
ها با نر  بازار پول بین بانکی متعارف باا بازار سهام و مقایسه آن

ر بازا ،( فعایی2008باچا ) پردازند.های مایزی میاستفاده از داده
بین بانکی اسلامی مایزی را در یک نظام بانکداری دوگانه با بازار 
بین بانکی متعارف مقایسه و ریسک نر  بهره را به عناوان یکای 

( 2010کاان ) از ریسک های مهم این بازار بررسی کرده اسا،.
در مقایه سیاس، پویی براساس چارچوب عملیااتی کریادور باه 

در تئوری و عمل پرداخا،. بررسی پیاده سازی سیستم کریدور 
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در بتش اول مقایه به بررسی ایان کاه چگوناه فادرال رزرو باه 
رو  سنتی در پی رسیدن به هدف خود برای نر  وجوه فدرال 

کند. و در بتاش دوم باه توصایف رسد و این که چرا کار میمی
پاردازد. و نشاان مزایای استفاده از سیستم عملیاتی کریدور می

هاای مرکازی دیگار همانناد چناین اناکدهد کاه چگوناه بمی
اند  و در مورد مشکلات باایقوه در سازی نمودهسیستمی را پیاده
سازی این سیستم کریدور در ایالات متحده بحث خصوص پیاده

 نماید.می

( در مقایاه نار  بهاره باین باانکی 2013بیکرتون و همکار  )
( و بااازده ساااخ، و ساااز صاانع، LIBORپیشاانهادی یناادن )

در خصوص این کاه آیاا  2008-1990انگلستان بین سال های 
نر  بهره عمده فروشی مانند نر  بهاره باین باانکی پیشانهادی 

( می تواند به عنوان یاک ابازار ماوثر سیاسا، LIBORیندن )
 برای تاثیر در بازده ساخ، و سااز اساتفاده گاردد بحاث نماود.

سای ( در پاژوهش خاود باه برر2014سینیکاکوا و همکارانش )
پاردازد  باه می V4وابستگی نر  بهره بین بانکی در کشورهای 

)مجارسااااتان(   BUBORعنااااوان ممااااال  ناااار  بهااااره 
BRIBOR  )اسااالواکی(PRIBOR و  )جمهاااوری چاااک(
WIBORنمایناد ها فرض ماینمایند. آن)یهستان( ارزیابی می

توانااد نساابتاً توساار رفتااار هااا ماایکااه تکاماال ایاان ناار 
EURIBORح، تاثیر قرار بگیرند )سینیکاکوا )منطقه یورو( ت
( در مقایه خود 2016بچ و مان،) (.74  ص 2014و همکارانش  

سااازی هااای بااازار پااول بااین بااانکی و پیااادهدر خصاوص ماادل
داری ذخیره ها ملزم به نگهاند. بانکهای پویی کار نمودهسیاس،

های باین باانکی منجار باه باشند. پرداخ،نزد بانک مرکزی می
هاا در باازار گردد و باناکهای ذخیره شده میمجدد پولتوزیع 
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-نمایناد. باناکغیرمتمرکز )خارج از بازار( با یکدیگر معامله می
هاا نماید که باناکمرکزی دستورایعمل و تسهیلاتی را فراهم می

هاای توانند مازاد سررده خودشان را قرض بدهند یاا کساریمی
ر در باازار شابانه خودشان را از طریق قارض گارفتن از یکادیگ

ها بینشی را در خصوص نقدینگی  حجم پوشش بدهند. مدل آن
آورد و معاملات و پراکندگی نر  در بازار بین باانکی فاراهم مای

متناس  با آن حقایقی را در خصوص سیستم اروپاایی مشااهده 
آورد های پویی غیرمتعارف فراهم میشده در طول دوره سیاس،

در خصوص اساتفاده از آن در بازارهاای  و علاوه بر آن بینشی را
نمایاااد. گااارین و هاااای متفااااوت ارائاااه مااایباااا سااااختار
( در پژوهش خود به بازار بین باانکی شابانه و 2016همکارانش)

تعیین نر  بین بانکی پرداختناد.  بازارهاای باین باانکی شابانه 
منظاور مادیری،  تسهیلاتی حیاتی برای سیساتم بانکاداری باه

هاا در آورد. آنمجدد ذخایر نقادی فاراهم مایشراک، و توزیع 
پژوهش خودشان به بررسای یکساری از بازارهاای باین باانکی 

شاامل شابکه -منتت  پرداختند و ساختار عمومی بازار شابانه 
روابر درگیر در آن  به عنوان یک پیش نیاز ضروری برای درک 

ت بررسی نمودند. و نهایتا مطایعاا -روشنی از کارکرد بازار شبانه
 نظری و تجربی در خصوص تعیین نر  شبانه را بررسی نمودند.

 مبانی نظری پژوهش .3
 بازار بین بانکی .3.1

شاود و بازار بین بانکی یکی از اجزای باازار پاول شامرده می
پایر  های سرردهها بین موسسهبازاری اس، که در آن مبادیه

پایر و دیگر نهادهایی که های سرردهپایر اس،. موسسهامکان
هاای ماازاد توانناد ذخیرهمجوز ورود به این بازار را دارند  می
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های های مازاد موسسهخود را در این بازار وام دهند یا ذخیره
توانناد های تجااری میدیگر را وام بگیرند. در این رو  بانک

برداشا،  نیازهاای اعتبااری خاود را بدون اساتفاده از اضافه
 (.1  ص1385تامین کنند )حاجیان  

ساال پایش بااز  100شروع به کار بازار بین بانکی به بیش از 
گردد. بازار بین بانکی ژاپن به عنوان اویین بازار بین باانکی می

اندازی شد. در ابتدا نحوه مبادیه در این از اوایل قرن بیستم راه
-بازار  طبق توافق طرفین و بدون استفاده از وثاایق و ضامان،

کننادگان شرک، 1927ن مایی سال های رایض بود؛ ییکن بحرا
هاایی جها، در بازار بین بانکی را به سم، به کارگیری رو 

اطمینان از بازگش، وجوه  هدای، نمود )حاجیان و همکااران  
مادت از آن زمان به بعد تنهاا یاک باازار کوتااه (.2  ص1385

بازار اوراق بهادار باه  1971مبتنی بر وثیقه فعال بود. در سال 
مبنی بر وثیقه دو 5جام بتشی از معاملات عندایمطایبهمنظور ان

بازار نقد بدون وثیقاه  1985ماهه یا بیشتر ایجاد شد. در سال 
هم ایجاد گردید. با ایجاد بازارهای جدیاد و بررسای مادیری، 

  بازار بین باانکی ژاپان باا 1988مدت در سال بازار پول کوتاه
ارز  ماناده  1992روند ثاابتی رشاد کارد و در پایاان ساال 

تریلیون ین ژاپن اعلام شاد )حاجیاان و  47معاملات این بازار 
این باازار حاداقل دو نقاش حیااتی  (.63  ص1385همکاران  
کنند. اویاین و مهمتارین نقاش های مایی نوین ایفا میدرنظام

آنها مداخله فعالانه و موثر باناک مرکازی در اجارای سیاسا، 
 . اس، های سودپویی از طریق راهبری نر 

                                                           
5 Call Transactions 



175

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 
 

دوم  بازارهای بین بانکی کارآمد  نقدینگی را به شکل مطلوبی 
از موسسات مایی دارای مازاد وجوه به موسسات دارای کسری 

گااران انگیازه باالایی دهند. بنابراین  سیاس،وجوه انتقال می
برای ایجاد یک بازار بین بانکی کارآمد و قوی دارناد تاا باناک 

یاباد و نظر خود دس،مورد مطلوب مرکزی بتواند به نر  سود 
مؤسسات مایی نیز بتوانند به شکل کارایی به مبادیه نقادینگی 

  .در میان خود برردازند

بر این اساس  بازار پول بین باانکی نقشای اساسای در اجارای 
های پویی دارد. این بازار نقطه شروع مکاانیزم انتقاال سیاس،
های صنعتی نر  های پویی اس، و در کشورهای سیاس،تکانه
در ایان باازار  هادف   (overnight) هاای یاک شابهسررده

عملیاتی بانک مرکزی اس،. بنابراین اطلاع از عملکرد این بازار 
و عوامل تعیین کنناده نار  باازار باین باانکی دارای اهمیا، 

 .باشدبالایی می
 هستند  معامله انجام به مجاز که نهادهایی بانکی  بین بازار در
 پاایر  قابل اوراق مانند پول بازار ابزارهای فرو  و خرید به
 از کمتر سررسید که...  و سررده گواهی تجاری  اوراق ها بانک
از  (.2 ص  1385 حاجیااان ) پردازناادمی دارنااد  سااال یااک

تاوان باه کماک باه مهمترین کارکردهای بازار بین بانکی مای
مادت خلق پول در نظام بانکی  رفع مشکلات نقادینگی کوتااه

ها  کاهش مند بین بانکها  برقراری ارتباط صحیح و نظامبانک
ها  کااهش کساری ریسک ورشکستگی و بحران مایی در بانک
های پویی بانک مرکازی اتاق پایاپای  کمک به اجرای سیاس،

و هدای، صحیح نقدینگی در جامعه و کماک باه کشاف نار  
ه کاارد. سااود تعااادیی و قیماا، اوراق بهااادار در بااازار اشااار

 (1389)موسویان و ایهی  
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توان به ایفای نقاش ترین کارکردهای دیگر این بازار میاز مهم
فعال و مؤثر بانک مرکزی در اجرای سیاسا، پاویی از طریاق 

ها و انتقال نقدینگی به شکل مطلوب از موسساات راهبری نر 
مایی دارای مازاد به موسسات دارای کسری وجوه اشااره کارد. 

دیگر نر  رایض در این بازار  باه عناوان نار  مرجاع به عبارت 
باشاد. در هار تلقی شده که نمایانگر کارکرد اقتصاد کلان مای

. شاودکشور  نر  بهره بین بانکی با عنوان خاصی شناخته مای
نر  بهره بین بانکی در آمریکاا باا ناام نار  وجاوه فادرال  در 

  در 7یوریباور  در منطقاه یاورو باا ناام 6انگلستان با نام لایبور
 .معروف اسا،9و در مایزی با نام کی لایبور8چین با نام شایبور

یکی از مباحث مطرح در این حوزه تعیین نر  سود بین بانکی 
 نحاوهو بازار باین باانکی گااری در نر این مقایه باشد. در می

تعیین نار  ساود علای ایحااساب و قطعاای  ماورد تجزیاه و 
 خواهد گرف،.تحلیل قرار 

 تجربه طراحی نرخ سود در بازار پول .3.2

های عملیاتی مورد اساتفاده در نظاام پاویی ترین شیوهاز مهم
)تساهیلات  11  پنجاره تنزیال10ایالات متحده  ذخاایر قاانونی

گااار باشاد. در واقاع سیاسا،مند(و عملیات بازار باز میقاعده
پویی با ارائه چهارچوبی منسجم و استفاده گسترده از این ساه 

)در تعامل با یکدیگر(  توانسته اس، به خوبی به اهادافی  شیوه
چون کنترل تورم دس، یابد. چرا که میانگین نر  تورم در دو 

                                                           
6- London Interbank Offered Rate 
7- Euro Interbank Offered Rate (LIBOR) 
8- Shanghay Interbank Offered Rate (SHIBOR) 
9- Kuala Lumpur Interbank Offered Rate (KLIBOR) 
10 Required Reserves 
11 Discount Window 
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دهه اخیر نسب، به دو دهه قبال از آن کااهش قابال تاوجهی 
هاای عملیااتی (. شایوه265  ص 2012  12یافته اسا، )ییناد

رال رزرو های ایگوی فدمورد استفاده در ترکیه نیز مشابه شیوه
 (.135  ص 1394باشد. )میممی و ندری می

گاااری پاویی در سیاسا، 2000در تایلند نیز تا قبل از ساال 
بانک مرکزی بر کنترل حجم پول استوار بود  از این ساال باه 

گاار گااری تورمی در دستور کار سیاس،بعد چهارچوب هدف
 قرار گرف،. این روناد همنناان اداماه دارد و در حاال حاضار

توسار باناک مرکازی ایان  "نیم تا سه درصاد"هدف تورمی 
-کشور اعلام شده اس،. ابزار اصلی مورد استفاده جه، دسا،

ها نر  بهره کوتاه مدت یابی به هدف ماکور مشابه سایر کشور
باه صاورت  "13کمیته سیاستگااری پویی"باشد که توسر می

 یاابیشود. بانک مرکزی تایلند جه، دسا،پیوسته تعیین می
به نر  بهره )ابزار( تعیین شده توسر کمیته سیاس، پاویی  از 

مناد و های متعارفی چون ذخایر قانونی  تسهیلات قاعادهشیوه
کناد. شایوه اساتفاده نیاز دقیقاا عملیات بازار باز استفاده می

تشکیل کریدور بارای نار  بهاره در باازار پاویی و اساتفاده از 
به نار  باازار باه سام، دهی عملیات بازار باز به منظور جه،

( 137  ص 1394باشااد ) میمماای و ناادری  ناار  هاادف ماای
 (. 31  ص 2014)ویمسونتی  

گااری تورمی با در مکزیک یک تفاوت جدی بین ایگوی هدف
تجربه سایر کشورها وجود دارد و آن عدم استفاده از نر  بهره 

باشد. در واقاع در باین کوتاه مدت به عنوان ابزار سیاستی می
                                                           

12 Lind 
13 Information System for Instruments of Monetary 
Policy 
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  بانک مرکزی به طور عمده از ابازار  2003تا  1995های لسا
های تجاری در حساب جااری خاود نازد مجموع ذخایر بانک"

شاد  باه نامیاده مای "15کورتو"که اصطلاحا  "14بانک مرکزی
دهای اقتصااد باه سام، نار  تاورم عنوان ابزاری برای جه،

نمود. براین اسااس  در شارایطی گااری شده استفاده میهدف
های انقباضی در راساتای بانک مرکزی قصد اعمال سیاس، که

نمود تاا حجام کورتاو را افزایش نر  بهره را داش،  تلا  می
-ها منابع خود را نزد بانک مرکازی سارردهافزایش دهد )بانک

گااری کنند( و در مقابل کااهش حجام کورتاو ابازاری بارای 
 2003آمد. با این حال در سال سیای، انبساطی به حساب می

بانک مرکزی مکزیک به صورت رسمی بازار نار  بهاره کوتااه 
مدت بازار پاول را جاایگزین کورتاو نماود )میممای و نادری  

 (.21  ص 2012( )سرمینو و دیگران  139  ص 1394

تجربه تعیین نرخ سوود در بوازار بوین بوانکی  .3.3
 کشورهای غربی

نی از بانکی همانند سایر بازارهاا نار  تعاادیی نشاادر بازار بین
شرایر عرضه و تقاضا برای این وجوه در بازار اس،. بالا باودن 
این نر  نشان از مازاد تقاضا برای وجوه اعتباری و پایین بودن 

های فعال در این بازار و قایا  باودن آن نشان از نیاز کم بانک
باشد. چگونگی تعیین نر  تعاادیی در باازار عرضه بر تقاضا می

مرکزی در پای ی به نر  وام دهای باناکبانکی تا حد زیادبین
طور کلی نر  اعلامی های پویی وابسته اس،. بهاعمال سیاس،
هاای اساتفاده شاده در بانکی همان میانگین نار در بازار بین

                                                           
14 Sum of the Level of Commercial Banks’ Current 
Account Balances at the Central Bank 
15 Corto 
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باانکی بازار در روز قبل اس، که باه ناام نار  ماوثر باازار بین
مرکزی نزدیک کردن ایان نار  شود که هدف بانکخوانده می

مرکزی اس، کاه باه عناوان هادف در نظار ر  موثر بانکبه ن
باانکی متااثر از چناد گرفته شده اس،. نر  موثر در باازار بین

کنناده در باازار  جمله اهمی، و سهم اعضای شرک،عامل من
گیرنده  حجم نقدینگی مورد نیاز و شارایر ریسک اعتباری وام

ین نار  باشد. بناابراین نحاوه تعیافعلی و اقتصادی جامعه می
بانکی مطابق با ناوع مصارف و سود معاملات مجاز در بازار بین

عقود بکار گرفته شده در چارچوب قراردادهاای تعریاف شاده 
-بانکی تلا  دارند تا باا هادای، نار اس، و مدیران بازار بین

مرکزی را به سم، نر  موثر بانکهای موجود در این عقود  آن
 )نر  هدف( هدای، نمایند. 

هاای پاویی ریکا تعیین نر  بهره و متعاقباً اعمال سیاس،در آم
توسر فدرال رزرو  شدیداً روی نر  وجوه فدرال اثرگاار اس،. 
هر سایه در کمیته بازار باز فادرال  نار  هادف وجاوه فادرال 

ای از زیرمجموعاه 16کمیتاه باازار آزاد فادرالشاود. اعلام می
کمیتااه بااا تصااوی  قااانون ایاان اساا،.  فاادرال رزرو سیسااتم
گاااری در به سیاس، وتشکیل شده  1933 در سال بانکداری
تواناد از مایهمننین این کمیته  پردازدمی پوییل ئمورد مسا

طریق عملیات بازار باز  نرخی را به عنوان هدف در بازار وجاوه 
در فادرال رزرو  متوییان سیاس، پوییفدرال تعیین کرده و به 

 بهارهنیویورک دستور دهد که در صورت یزوم برای حفظ نر  
در هدف تعیین شده وارد باازار شاود. خاود ایان نار  هادف  

هار  کاه تقریبااًدر جلسات منظمای  FOMC موقتی اس، و
کناد )یاا زودتار از آن در صاورت بار برگزار میشش هفته یک

                                                           
16- Federal Open Market Committee (FOMC)  
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-را مورد تجدید قارار مایهای مایی و اقتصادی( آنبروز شوک
منظور تااثیر گاااری بار نار  بهاره نر  بهره هدف به 17د.ده
مرکزی مدت به عناوان یاک سیاسا، پاویی بارای باناککوتاه

 شود.  تعیین می

ه فدرال رزرو برای هدای، نر  ساود انجاام یکی از ابزارهایی ک
بود. باا ایان حاال  عملیات خرید و فرو  اوراق قرضهداد  می

توانس، نقدینگی تزریق شده به بازار را این ابزار به تنهایی نمی
آمریکا بارای کنتارل نار  بهاره  کنترل نماید  یاا فدرال رزرو

نااک باانکی از دو ابازار جدیاد رونماایی کارد. نتسا،  ایان با
نازد  آنهاها برای میزان اضافه ذخیره مشتص کرد که به بانک

سود پرداخ، »پردازد که نام آن را ای می  بهرهفدرال رزرواین 
هاایی کاه ذخاایر ماازاد . بانکگااش، 18«شده به ذخایر مازاد

داشته و قصد وام دادن آن را به همتایان خود دارند هم اکنون 
فادرال رزرو وجاود دارد کاه دانند گزینه مطمئنی باه ناام می
توانند پول خود را نازد آن متوقاف کارده و از بهاره بادون می

و به عبارت دیگر  برخوردار شوند)نر  وجوه فدرال( ریسک آن 
در نتیجه هیچ بانکی استفاده نمایند.  19از شرایر پنجره تنزیل

نتواهد خواس، که مازاد ذخیره خود را به دیگاری باا نرخای 
 د. قرض ده( IEOR) رهکمتر از نر  به

فادرال با وجود این  همه موسسات اعتباری به حسااب ذخیاره 
ها از این دسترسی ندارند؛ که موسسات غیربانکی و صندوق رزرو
باانکی باا نرخای اند. این نهادها حاضر هستند در بازار بینجمله

                                                           
17- https://apps.newyorkfed.org/markets/autorates/fed-
funds-search-result-page  
18- Interest On Excess Reserve (IOER)  
19- Discount Window 
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تر از نر  بهره فدرال پول به دیگری قرض دهند. در واقاع  پایین
باانکی را در باازار بین« نر  شکن»ای غیربانکی نقش این نهاده
ای که فادرال رزرو بارای شوند نر  بهرهکنند و سب  میایفا می

عنوان یاک کناد  باهتعیین می IOER ذخایر مازاد تح، عنوان
طور خلاصاه  بانکی عمل کناد. باهسقف برای نر  بهره بازار بین

قارض « فاد فاناد» ها حاضر نیستند با نرخی کمتر از نار بانک
دهند و همواره نهادهای غیربانکی هستند که حاضرند باا نرخای 

شاود نار  به دیگری وام دهند. این سب  می« فد فاند»کمتر از 
ممل یک آهنربا عمل کند و نقش یک ساقف را بارای « فد فاند»

در اواخار ساال باانکی باازی کناد. محدوده بالایی نر  بهره بین
را تغییار  فدفاند سال  نر  6رو پس از فدرال رزمیلادی   2015
درصااد افاازایش داد و  0 /5درصااد قبلاای  آن را بااه  0 /25و از 

هاا در حاال تریلیون دلار ذخایر مازادی که بانک 2 /3نزدیک به 
حاضر در فدرال رزرو دارند باا ایان ساقف بهاره باه گارد  در 

  آیند.می

هاره باانکی  دومین اقدام فدرال رزرو آمریکا برای کنترل نر  ب
از باانکی  ایجاد یک حد پاایین بارای نار  بهاره در باازار بین

اقدام باه فارو  اوراق بهاادار و بازخریاد آن باا نرخای طریق 
. ایان نار  بهاره  باشدمشتص و پس از دوره زمانی معین می

کاه شاود. هنگامیشاناخته می 20شابانه معکوس نر  بازخرید
دهای باه دیگاری را دارد  پایش روی خاود یک نهاد قصد وام

بیناد کاه آن خریاد ایان اوراق بهاادار از گزینه دیگاری را می
فدرال رزرو و برخورداری از سود بدون ریسک آن خواهد باود. 
در این شرایر فدرال رزرو اوراق بهادار خود را بصاورت شابانه 

گردد ایان اوراق را در اار فروخته و متعهد میگبه نهاد سرمایه
                                                           

20- Over Night Reverse Repurchase Rate (ONRRR) 
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در نتیجه  هیچ روز آینده با نر  بهره مشتص  بازخرید نماید. 
ای در بازار بانکی مایل نتواهد بود کمتر از نر  بهاره دهندهوام

شاود این اوراق به دیگری قرض دهد. این به سادگی باعث می
بیایاد. همنناین بانکی پدیاد کفی برای نر  بهره در بازار بین

روشن اس، نهادهایی که با این حاد کاف نار  بهاره برخاورد 
باانکی هساتند. های باازار بهاره بینشکننر  نمایند همانمی

که از این ابزار برای تعیین کف نر   2013فدرال رزرو از سال 
بانکی استفاده نموده اس، باا پاایش مساتمر بهره در بازار بین

از آن نشاان داده توانساته باه اهاداف  این بازار و ارائه گزار 
خود دس، یابد و هم اکنون به گفته این نهاد  کمیته بازار بااز 

 تریلیون دلار در قای  اوراق قرضه برای عملیات 2فدرال رزرو 
 16اختصاص داده اسا،. تاا پایش از بازخرید معکوس شبانه 

ه عملیااات بازخریااد ماایلادی  ناار  بهاار 2016دسااامبر سااال 
صفر درصد تعیین شده بود که این نار  بارای نه معکوس شبا

ها دوام داش،. در آخرین اعالام فادرال رزرو در ایان روز  سال
 21.درصد تغییر یاف،0 /25نر  بازخرید از صفر به 

 23( متکی باه سیساتم کُریادوریECB) 22بانک مرکزی اروپا
باشد. نر  ساررده های پویی خود میسازی سیاس،برای پیاده
های باازار برای نر  "کف"به عنوان  24ک مرکزیتسهیلات بان

دهای شود و تساهیلات وامبین بانکی شبانه در نظر گرفته می
های بازار بین باانکی شابانه برای نر  "سقف"نهایی به عنوان 

                                                           
21- http://www.donya-e-eqtesad.com 
22 European Central Bank 
23 corridor system 
24 central bank’s deposit facility serves 
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 ,ECB)(. 34  ص 2016شود )بچ و مان،  در نظر گرفته می
2002)25. 

 ECB   هدف تامین مایی مجدد عملیاات2008قبل از اکتبر 
)بانک مرکزی اروپا( نگه داشتن ذخایر مازاد نزدیاک باه صافر 

 به کاملاً را Eonia نر  که داد اجازه ECB به[ کار] بود. این
 باه -هفتگای متغیار نار  رونادهای در مناقصاه؛ حاداقل نر 

نار   .کناد نزدیک مجدد  مایی تأمین اصلی عملیات اصطلاح 
MRO را  1گاردد) شاکل در نقطه میانی کُریدور تعیین مای

هاا تر از نر  بازاری کاه باناکببینید(. ذخایر مازاد کمی پایین
شد. این مادل باازار پاول باین باانکی دارند تعیین مینگه می

تبادیل نماود. )باچ و مانا،   "هاانادار"باه  "دارا"ذخایر را از 
 (.34  ص 2016

  چهارچوب عملیااتی باه طاور قابال تاوجهی 2008در اکتبر 
(. در مواجهه با تقاضای زیااد بارای ECB,2014)تغییر نمود

عملیاات مناقصاه را باا  ECBنقدینگی و باازار پاول نسابی  
هاای سهمیه کامل در نر  ثاب، معرفی نمود. از آن زمان بانک

 -سه ساایه خاود-منطقه اروپا با ذخایر اضافی مازاد سهمیه دو
کاه عملیاات  -رساید 2012میلیارد در مارچ  800به بیش از 

شود عمل نمودند. با ( نامیده میLTROsین مایی مجدد )تام
که شرایر مایی بهبود پیادا   در حایی2013این حال در اوایل 

های منطقه اروپا شروع به باز پرداخ، برخی از بانک -نمودمی
وجوه قرض گرفته شده خود نمودند و ذخاایر اضاافی باه زیار 

سااال  سااقوط کاارد. در 2014میلیااارد در اواساار سااال  200

                                                           
25 ECB, 2002. The liquidity management of the ECB. 
ECB Mon. Bull.May, 41–53. 
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  بانک مرکزی اروپا با خرید اوراق بهادار بتش عماومی 2015
و خصوصی ذخایر مازاد خود  را دوباره تح، فشاار قارار داد 

 (.34  ص 2016)بچ و مان،  

 

 (1شکل)

 تجربه تعیین نرخ سود در کشورهای اسلامی .3.4

-در هر کشور با عنوان خاصی شناخته می بین بانکی نر  بهره
نر  بهره بین بانکی در انگلستان باا ناام لایباور معاروف . شود
ای در تحلیال باازار پاول  تحلیال از مفااهیم پایاه یکیاس،. 
 .باشدهای بهره لایبور مینر 

 London Inter Bank از حاروف اول LIBOR کلماه 
Offered Rate  گرفته شده اس،. نر  لایبور عبارت اس، از

هاا در کوتااه مادت باه بانک میانگین نر  بهره بین بانکی کاه
)درس، اس، که ناام ینادن در ابتادای  دهند .یکدیگر وام می

ها متعلق به این متفف آمده اس، اما مهم نیس، که این بانک
توانند چنادین باناک از چنادین کشور انگلیس باشند بلکه می

کنناده نار  بهاره لایباور کشور متتلف باشند.( مرجع تعیین
ال یا نر  تنزیل نیسا، کاه توسار باناک مانند نر  بهره فدر
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مرکزی تعیین شود  این نار  توسار هایچ کاس باه تنهاایی 
هاای بهاره میاان شود بلکه میانگینی اسا، از نر تعیین نمی

 The British Bankers بااانکی کااه توساار موسسااه
Association   ،یابدصبح انتشار می 11هر روز ساع . 

باناک بازر  16 از درواقع این موسسه فقر یک نظرسانجی  
شود  انجام ها رد و بدل میدنیا نسب، به نر  وامی که بین آن

هاا را باه نر  ابتادا آر  به گزار  عصر بانک دات آی دهد.می
کنند و چهار باناک از رو  صعودی در جدویی رتبه بندی می

هاا از ها را به همراه چهار باناک از بیشاترین نر کمترین نر 
مانناد کاه باناک بااقی می 8. در نهای، کنندجدول حاف می

شوند و تقسیم می 8و بر تعداد  جمع ها با یکدیگرهای ایننر 
باشاد . سارس موسساه نر  بدس، آمده همان نر  لایبور می

کناد. )دلار   یاورو   پوناد   ها را به تمام ارزها منتشار مینر 
وند انگلیس فرانک و .....( نر  لایبور دلار امریکا با نر  لایبور پ

های های تبادل ارز و همننین سیاسا،متفاوت اس، زیرا نر 
که نر  لایبور در حاال پویی این دو کشور برابر نیستند. زمانی

بازودی -تاوان برداشا، نماود   افزایش اس،  دو مفهوم را می
-)توسار باناک مرکازی(  یاباد.نر  بهره اسامی افازایش می

باه علا، بحاران ماایی ریسک اعتبارات افزایش یافتاه اسا، )
هاا احتمال سوخ، شدن وام زیاد شاده اسا،.( بناابراین بانک

گیرنده )باناک دیگار( برای جبران ریسک  نر  بیشتر را از وام
 .کنندمطایبه می

کاه نار  لایباور در حاال کااهش اسا،  دو مفهاوم را زمانی 
تااوان برداشاا، کاارد  باازودی ناار  بهااره اساامی کاااهش می
ریسک اعتبارات کاهش یافتاه   یا رکزی(یابد)توسر بانک ممی

اس، ) بعل، بحران مایی احتمال سوخ، شدن وام کام شاده 
تریلیاون دلار  360اس،.( نر  لایبور به عنوان نر  پایه حادود
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آیاد. برخای های جهان به حساب میتراکنش مایی میان بانک
از کارشناسان بازارهاای ماایی  کااهش نار  لایباور را نشاانه 

اقتصاد جهانی و ایجاد ثبات در بازارهاای ماایی ریسک کاهش 
دانند و این در حایی اس، که فعالان بتش باانکی از عادم می

ها به استقراض از یکدیگر به علا، احتماال عادم تمایل بانکی
توانایی در بازپرداخ، و درپای آن ساقوط لایباور را باه میاان 

ه باه گرایاناهاای اسالامی و واقعجایگزین هم اکنون آورند.می
های مرجاع باازار محلی)باه عناوان جای نر  لایبور نظیر نر 

  نار   ( KLIRR) مماال نار  مرجاع اسالامی کوالالامراور
 در عربساتان ساعودی  نار  کیباور (SAIBOR) ساایبور

(KIBOR) در کویا،  نار  ایباور (EIBOR)  در امااارات
 . متحده عربی( شکل گرفته اس،

 این اس، کاه حاشایه ساودچون نر  لایبور معمولاً نمایانگر  
(Margin )  به بیشترین نر  بهره اضافه شود  یاا باه عقیاده

برخی از فعالان بتش بانکی کس  پول و افزایش آن از طریق 
گااری مبتنی بر نر  لایبور و یا از طریق هر نرخی کاه سرمایه

به عنوان معیار تلقی شود از نظر تفکرات اسلامی حرام در نظر 
یاااا بااه دنبااال ایگااویی مناساا  جهاا، شااود  گرفتااه ماای

گااری پول در بازارهای مایی کنونی هستند. ترجیحااً از قیم،
تاوان ها میگااری دارائیطریق خرید و فرو   اجاره و سرمایه

درآمد کس  کرد و سهم عمده تأمین مایی موسساه  اساتفاده 
های مایی از نر  لایبور به عنوان یک نر  مرجع که در فعایی،

شاود   انتشاار کند  از طریق زیر میسر میرا تعیین میقیم، 
چه از طریق قرارداد اجاره  چاه  کوک )اوراق قرضه اسلامی(ص

از طریق عقد مرابحه )آشکارسازی کامل هزینه به علاوه ساود 
توزیع کننده فرو ( و چه از طریق عقد مشاارک، )مشاارک، 

 (.در سود
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اناه باه جاای نار  گرایهای اسلامی و واقعجایگزین هم اکنون
های مرجع بازار محلای  شاکل گرفتاه اسا،. لایبور نظیر نر 

 BNM) موسسه تامسون رویترز با همکاری بانک نگارا مایزی
 ( KLIRR)   نر  مرجع اسلامی کوالالامرور را تح، عناوان (

 بانک و توسر باناک 12با مشارک،  KlIRR مطرح نمود  نر 
BNM  وقا، محلای ارائاه صابح ب 11و به صاورت روزاناه در

های بازده مورد نظار باناک در این نر  بر مبنای نر  گردد.می
گااری اس،. بعالاوه موسساه تامساون رویتارز معیاار سرمایه
گااری در خاورمیانه را بر پایه عقد مرابحه قرارداده اس، قیم،

های بهاره باه صاورت روزاناه توسار برخای از که در آن نر 
گااری یاا برگشا، ود. بازده سرمایهشهای اصلی ارائه میبانک
کننده در نار  های اسلامی باید مبنای تعیینها در بانکدارائی

گااری که مرجع اسلامی داشته باشد. انتظارات از بازده سرمایه
به عنوان یاک ورودی در چناین نار  مرجعای مطارح اسا، 

گااری بستگی به هزینه مورد انتظار یا هزینه ضامنی سارمایه
خاص دارد که به ترکی  مایی کوتاه مدت بین بانکی  در بانک 

گاار مدت تا بلندمدت و تاأمین وجاه سارردهتأمین مایی میان
ارتباااط دارد و بایااد انتظااارات در بازارهااای مااایی بسااوی 

ها باه بازارهاای گااران سوق داده شود. در نتیجه بانکسرمایه
به لایباور مبتنی بر بازده مورد انتظار به همراه معیارهای مشاا

 های سایبور )عربساتان ساعودی(  کیباور )کویا،( مانند نر 
 .اندشده ایبور )امارات( سوق داده 

 روش شناسی پژوهش .4
 تجربه تعیین نرخ سود در بازار بین بانکی ایران .4.1

 1351بر اسااس قاانون پاویی و باانکی کشاور مصاوب تیرمااه 
نظاام مرکزی جمهوری اسلامی ایاران تنهاا مقاام مسائول بانک
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پویی و اعتباری کشور اس، و به عنوان بانکدار دوی،  اختیاارات 
وسیعی در زمینه نظارت و امور بانکداری کشور دارد. یاا با توجه 

مرکزی جمهاوری اسالامی ایاران مسائول به این قاانون  باناک
های پویی و اعتباری با در نظار گارفتن تدوین و اجرای سیاس،

طباق قاعاده سیاسا، پاویی سیاس، کلی اقتصاد کشور اسا،. 
های مرکزی مورد اساتفاده متداول که هم اکنون در بیشتر بانک

گیرد  نر  سود با توجه به شکاف تویید و تورم از هادف قرار می
مرکزی در تعیین نار  بهاره از شود. مداخله بانکآن تعیین می

گیرد. از آنجا که تاا کناون در طریق عملیات بازار باز صورت می
های پویی از طریاق نار  ا توجه به شرایر اعمال سیاس،ایران ب

سود بانکی میسر نبوده اس، یااا توجاه باه بازارهاا و ابزارهاای 
که مسلم اس، هیچ بانکی در بازار دیگر حائز اهمی، اس،. آننه

انگیزه استقراض با نرخی بیشتر از نار  تنزیال باناک بانکی بین
مدت خود نقدینگی کوتاه تواند نیازهایمرکزی را ندارد؛ زیرا می

باانکی تاأمین کناد. بناابراین  را از طریق استقراض در بازار بین
شابه  باانکی ساقف نار  ساود یاک توان گف، در بازار بینمی

ما چناننه برای د. اشوتوسر نر  تنزیل بانک مرکزی تعیین می
توان برای نار  ساود ذخایر مازاد  نر  سودی پرداخ، شود  می

ساود  نیز ایجاد نمود. بدین صورت که اگر نر شبه نر  کف یک
ذخایر مازاد کمتر از نر  سود مورد هدف باناک مرکازی باشاد  
 هیچ بانکی انگیزه قرض دادن ذخایر اضافی خاود در باازار باین

تواند با ریسک حداقل در باناک بانکی را نتواهد داش،  زیرا می
د گاااری کارده و بارای ذخاایر ماازاد خاود ساومرکزی سررده

 ایجاد چنین کف و سقفی برای نار  ساود یاک د. بادریاف، کن
شاود کاه باه باناک ریادوری ایجااد مایبانکی  کُ شبه بازار بین

شابه را  های نر  ساود یاکمرکزی امکان محدود کردن نوسان
بارد و باه دییال که اقتصاد در رونق باه سار مایدهد. زمانیمی
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د حااکم اسا،  ت  شرایر تورمی بر اقتصاالاتقاضای زیاد تسهی
تواند از طریق افزایش سود پرداختی به ذخاایر بانک مرکزی می

از  هیلاتها در اعطاای تسااضافی و بنابراین کاهش انگیزه بانک
مادت باازار را افازایش  محل ذخایر اضافی خود  نر  سود کوتاه

داده و از فشار تورمی بکاهد و بدین ترتی  به سم، اساتفاده از 
در حاال ان ابزار سیاس، پویی حرکا، کناد. قاعده تیلور به عنو

هاا از هام حاضر نر  ثابتی برای نر  سود وجوه استقراضی بانک
مرکزی و باه طاور وجود ندارد و این نار  بادون دخایا، باناک

شود. پاس از دریافا، ایان پاول توافقی بین دو بانک تعیین می
مرکزی وارد بازار شاده و باا توسر بانک درخواس، دهنده  بانک

ررسی عملکرد این بانک توانایی او را در بازپرداخ، پول ارزیابی ب
کند و در صورتی که محاسبات آن نشان دهد اعتبارات بانک می

به حدی نیس، که بازپرداخا، را میسار ساازد  در آن صاورت 
( باا overnightمادت )مرکزی با ارائه اعتبارات آنی کوتاهبانک
 شتابد. به کمک آن بانک می درصد 18نر  

باانکی پیشانهاد برای منطقی کاردن دامناه ساود در باازار بین
ای از مرکزی با ارائه دامنهبانکی بانکشود که بتش بازار بینمی

ابزارهای مناس  مایی و پویی  راه را برای تعیین نر  ساود ایان 
بازار از طریق این ابزارها هموار سازد. به عبارت دیگر این ابزارها 

توجه با ماهی، عقد بکار رفته در آن  نحوه عرضاه  هستند که با
و تقاضای وجوه  ریسک اعتباری و قدرت وام دهی و وام گیاری 
اعضا و نیز شرایر کلی حاکم بر فضای پویی  ماایی و اقتصاادی  
باعث خواهند شد که نر  مشتص و ثابتی را نتاوان بارای ایان 

باانکی را در توان نار  ساود باازار بینبازار تعیین نمود بلکه می
ای ترسیم و آن را به سم، نر  هدف راهنمایی کرد. به محدوده

های مرسوم در بازار  تعیاین نار  عبارت دیگر  متناس  با رو 
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در سود با توجه باه نحاوه تاامین منباع و ناوع عقاود اسالامی 
کاه عملیاات در باازار قراردادها متفاوت خواهد بود. در صاورتی

گااری یک بانک در بانک دیگر باشاد دهبانکی مبتنی بر سرربین
بانکی ایاران( و مصارف مناابع در عقاود )شرایر فعلی بازار بین

های سود باه صاورت معاین و قطعای قابال ای باشد  نر مبادیه
پرداخ، و تسویه خواهد باود اماا اگار مصارف مناابع در عقاود 

ایحسااب بایاد در پایاان دوره های سود علیمشارکتی باشد  نر 
و یا در انتهای اجرای پاروژه از ساوی باناک دوم قطعای و  مایی

 مابه ایتفاوت آن اعم از سود یا زیان تسویه گردد.  

مرکزی در ابتدای بازار و در همان پیشنهاد بر این اس، که بانک
کارگیری ابزارهایی همنون مرحله نتس، ورود پیدا کرده و با به

مشاترک باازار  اسناد خزانه اسلامی  صکوک بیع دین  صاندوق
هاا قاادر هاا را تاامین کناد  بعاد از آن بانکپول و... نیااز بانک

-خواهند بود این اوراق را در همان بازار به فرو  رسانند. یاا به
بانکی منجر به بهبود وضاعی، کارگیری سایر ابزارها در بازار بین

گردند که نر  انتظاارات گردد. این ابزارها منجر میاین بازار می
تر محاسبه گردد. از طرفای باا در در جامعه به طور دقیقرمیتو

مرکزی  اختیااار داشااتن ابزارهااای بااازار پااول در دساا، بانااک
مرکزی قادر خواهد بود با توجه به شارایر اقتصاادی نار  بانک

-سود یا هزینه پول را بالا یا پایین برده و از این طریاق بار نار 
ها تااثیر بگااارد. یااا کهای سود بانکی و تسهیلات اعتباری بان

در نظام پویی کشاور ایفاا تواند نقش بسیار مهمیاین ابزارها می
مرکزی هاای پاویی باه کماک باناککنند و در تنظیم سیاسا،
تواند تاثیر زیادی مرکزی به این صورت میبیایند و دخای، بانک

 بر بهبودی و کارایی سیستم پویی کشور داشته باشد.
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باانکی ریاایی ایاران  کاه در باازار بین پیشنهاد دیگار آن اسا،
هاای کُریادور راهباری مرکزی با توجه به موفقی، سیاس،بانک

بانکی بسیاری از کشورهای دیگر  نر  بهره در بازارهای پول بین
ای مشابه  علاوه بر اینکه نر  بالاتر از نار  بایستی با اتتاذ شیوه

هاا در نظار بانک هدف خود در بازار  برای تامین وجوه مورد نیاز
ها یحاظ نماید. به این گیرد  نر  سودی نیز برای ذخایر بانکمی

مرکزی به عنوان آخرین مرجع تاامین وجاوه  طریق نقش بانک
عملکرد مناس  و باه جاایی بارای هادای، نار  ساود در باازار 

 (1394یابد. )میسمی  توکلیان  بانکی ریایی میبین

گیاری دهی و قارضانات قرضدر سیستم کُریدور نر  سود  امک
شود که این بانک بتواند در نار  مرکزی به نحوی ایجاد میبانک

-گیری و در سقف آن اقدام به قرضکف سیستم  اقدام به قرض
مرکزی باه ای اسا، کاه باناکدهی نماید. کف نر   میزان بهره

کناد هاا نازد خاود پرداخا، میگااری شاده بانکمنابع سررده
مرکزی بابا، ارائاه ای اسا، کاه باناک  بهرهوسقف آن نیز  نر
نمایاد )وایتسال  های متقاضی  درخواس، میتسهیلات به بانک

توانند در نر  بالاتر از این ها می(. ایبته سایر بانک24  ص2006
سقف کُریدور نسب، به یکادیگر تباادلات ماایی داشاته باشاند. 

کُریادور شکل زیر به تبیین رابطه نار  هاای ساود در سیساتم 
 پردازد پیشنهادی می
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 بانکی ریایی  سیستم کریدور نر  سود در بازار بین2شکل 

باانکی  عمالاً با استفاده از سیستم کُریدور نر  سود در بازار بین
در اختیاار « عملیاات باازار بااز»ساختاری مناس  جه، انجام 

گیاارد. بااه ایاان صااورت کااه در ابتاادا مرکزی قاارار میبانااک
بانکی  نر  بهره واقعای باازار ی با مراجعه به بازار بینمرکزبانک

کند. از طرفی با توجه باه را شناسایی می 26پول )نر  بهره بازار(
اینکه نر  بهره بازاری  بین نر  کف و ساقف سیساتم کُریادور 

مرکزی نیز با توجه به اهاداف قرار داشته و نر  بهره هدف بانک
رهای اساسی دیگار  مشاتص نهایی )مانند کنترل تورم( و متغی

مرکزی قادر خواهد بود باا ورود باه باازار گردیده اس،  یاا بانک
بانکی و تح، تاثیر قراردادن عرضه و تقاضای ذخایر در ایان بین

بازار  نر  بازاری را به نر  هدف خود نزدیاک کناد )بیندسال و 
 (. 34  ص2011جابلکی  

و کاف  هاای ساود ساقفدر خصوص میزان اختلاف باین نار 
( باید ابراز داش، که Pمرکزی )یعنی ده بانککُریدور با نر  سود

این اختلاف در کشورهای پیشرفته  معمولاً در حد چناد صادم 
های ساود درصد اس،؛ در نظام بانکی ایران با توجه به آنکه نر 

معمولاً خیلی بالاتر از نار  هاای متاداول در بازارهاای جهاانی 
                                                           

26 - Market Interest Rate 
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تار )ماملاً در حاد چناد تلاف هم وسایعاس،  طبعاً این بازه اخ
 درصد( خواهد بود. 

توان در ساقف و برای اجرا نمودن سیستم کُریدور نر  سود نمی
کف این سیستم از نر  بهاره )ساود( مشاتص اساتفاده نماود؛ 

مرکزی همانناد هاا و باناکچون در این حای، رابطه میان بانک
یاده انجاام سایر کشورها در قای  حقوقی قرض همراه با شرط ز

شود که قابلی، اساتفاده در چاارچوب فقاه امامیاه و قاانون می
بانکداری بدون رباا را نادارد. در ایان شارایر بایاد از ابزارهاای 

 جایگزین اسلامی برای ایجاد این سیستم استفاده نمود. 

باانکی برای اجرای سیستم کُریدور در تعیین نر  سود بازار بین
  هدف  نر  کف کریدور و نر  سقف نر  مواجه هستیم. نر 3با 

در باازار  کاه معماولاً کریدور. به عبارت دیگر سیساتم کریادور
این های فعال در شوند  به بانکبانکی مورد استفاده واقع میبین
هاای موقا، کاه باا چایشکنناد تاا در صاورتیکماک می بازار

مرکزی نقاادینگی مواجااه شاادند  بتواننااد نیاااز خااود را از بانااک
مادت باا ماازاد که در کوتاهکنند و در مقابل  در صورتی برطرف

گااری مرکزی سارردهمنابع مواجه بودند  منابع خود را نزد بانک
 (70  ص2014د. )بیندسیل  کنن

در شکل زیر به صورت شماتیک عملکرد بانک مرکزی به عنوان 
رابر در بازار بین بانکی در تعیین نر  سود بین بانکی به تصویر 

 شده اس،. کشیده
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 تعیین نرخ هدف در بازار بین بانکی ایران .4.2

مرکزی و شاورای پاول و اعتباار  باناکترین وظایف یکی از مهم
هدای، مناس  منابع مایی و پویی کشور به سم، تویید و کس  

باشاد. گاااران میگاااران و سارمایهبازدهی معقول برای سررده
های متتلفی در خصوص تعیین دستوری یا غیردستوری دیدگاه

بودن نر  سود در بازارهای مایی و پویی ایران ارائاه شاده اسا، 
ها به این امر رسیده اسا، ها و دیدگاهنتیجه اکمر این بررسیاما 

که عرضه و تقاضای بازار باید مبنای تعیین نر  ساود باشاد. باه 
گااری عبارت دیگر در شرایر عادی و طبیعی  کسی حق قیم،

را نداشته و تعیین نار  بارای کالاهاا و خادمات در باازار و بار 
ابراین نار  ساود در گیارد. بنااساس اختیار طرفین صاورت می

بانکداری اسلامی باید متناس  با ارز  افزوده اقتصادی و باازده 
واقعی بازارهای کالا و خدمات ایجاد گردد. یعنای نار  ساود در 

زا اسا، کاه از درون بانکداری اسلامی بصورت یک متغیر درون
-اساساً قیما، (.4  ص1389گیرد. )موسویان  اقتصاد شکل می
لامی امری غیرشرعی اسا، و جاز در ماوارد گااری از منظر اس

  1393بسیار استمنایی  نباید انجام شود. )موسویان و میسامی  
 (474ص

 آثار اقتصادی تعیین دستوری نرخ های سود .4.3
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های سود تنها از منظار فقهای قابال مقویه تعیین دستوری نر 
نقد نیس،؛ بلکه از منظر اقتصادی نیز مشاکلات زیاادی ایجااد 

که جه، درک صاحیح موضاوع  باه ذکار آثاار آن خواهد نمود 
 (478  ص1393پردازیم  )موسویان و میسمی  می

 گااریهای سرمایهتاثیر منفی بر سررده .1

 گااریعدم تاثیر بر افزایش سرمایه .2

 ایجاد ران، .3
در حال حاضر برای رسیدن به محدوده نر  سود هدف در نظام 

بانکی از دوقاعاده مهام اساتفاده بانکی و به تبع آن در بازار بین
نشان داد که نر  بهره شود؛ رابطه فیشر و قاعده تیلور. فیشر می

 آیاد. باهواقعی از تفاضل نر  بهره اسمی و نر  تورم بدس، مای
که نر  بهره اسمی در برگیرناده  گویددیگر اثر فیشر می عبارت

،. یاا در کشورهایی کاه بهره واقعی و نر  تورم مورد انتظار اس
هاای یاباد  بانکنر  تورم به صورت افسارگسیتته افازایش مای

مرکزی و تجاری آن کشور تلا  دارند تا با افزایش میازان نار  
هاا کماک نمایناد. از سود  به خروج مناابع ماایی و پاویی از آن

گاااری ده تیلور به عناوان یکای از قواعاد متتلاف سیاسا،قاع
مرکزی توان در خصوص نحوه تعیین نر  ساود هادف باناکمی

-استفاده کرد. بر این اساس  نر  هدف را تاابعی از تفااوت نار 
علاوه اختلاف باین توییاد ناخاایص های تورم موجود و هدف  به

)میشاکین   داناد.داخلی واقعی و میزان آن در اشتغال کامل می
 (907  ص2005

بر اساس رابطه فیشر و قاعده تیلور در تئوری و میازان عرضاه و 
مرکزی باه عناوان تقاضای منابع مایی در عمل و واقعی،  باناک
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تواناد باه حادود ساود هادف در باازار بانکی میمتویی بازار بین
هاای مرکازی بانکی دس، یابد. در نظام بانکی سانتی  بانکبین

مستقیم و غیر مستقیم در بازار پول به طور عماوم  برای مداخله
از ابزارهای عملیات بازار باز بر روی اسناد خزانه یاا اوراق قرضاه 
دویتی  نسب، سررده قاانونی و نار  تنزیال مجادد و نیاز ابازار 
عملیات شبه بازار باز  در چهارچوب نظام کُریدوری و بر اسااس 

که این کنند. با توجه به اینبانکی  استفاده مینر  بهره بازار بین
ابزارها در این اقتصاد  مبتنی بر بهره و ربا هساتند؛ بناابراین در 

عنوان مماال  باهنظام باانکی اسالامی قابلیا، اساتفاده ندارناد. 
نازد خاود  حادود « هااهای قانونی بانکسررده»مرکزی به بانک

« های قااانونیجااایزه سااررده»یاک درصااد سااود تحاا، عنااوان 
گااری ثاب، باوده و کاارکرد سیاسا، کند که عملاًیپرداخ، م
صاورت مرکزی بهکه در ماوارد معادودی نیاز باناکندارد یا این

نزد خود کرده و نار  ایان « سررده ویژه»توافقی اقدام به قبول 
 .شودتعیین می« طرفینی»صورت ها نیز بهسررده

های دریناه»هاا یاا مرکزی باه بانکهمننین  تسهیلات باناک
باا »شاود  اگار نیز به دو شایوه اجارا می «مرکزیتباری بانکاع

شود و اگر هم نامیده می «یخر اعتبار»صورت بگیرد « قرارداد
گیارد ویای در ناام می «اضافه برداشا،»باشد  « بدون قرارداد»

صاورت نار  ساود به خطوط اعتباری )ممل مسکن مهر( معمولاً
هاای پروژهی ترجیحی و مشتص توسر دوی، برای تاامین ماای

شود و به همین دییل  در حاال حاضار نار  سفارشی تعیین می
د. گااری نادارمرکزی کارکرد سیاس،سود خطوط اعتباری بانک

مرکزی نر  ثاابتی را ها نیز  بانکبرداش، بانکدرخصوص اضافه
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کناد کاه تاابع شارایر اعمال می درصد اس،( 1827)که معادل 
 شود. صورت غیرسیاستی تعیین میاقتصادی نبوده و به

هاای اقتصاادی مانناد قاعاده فیشار و بنابراین با توجه به مادل
تیلور  و نیز شرایر خاص حاکم بر فضای پویی  مایی و اقتصادی 

باانکی کاه هماان نار  ساود توان نر  هدف بازار بینکشور می
اساا، را تعیااین نمااود. ایاان ناار  مبنااای  مرکزیهاادف بانااک
گااری پویی و مایی کشور قرار داشته و همه این نهادهاا سیاس،

مرکزی بایاد در رسایدن بانکی و بانکبتصوص اعضای بازار بین
 به آن تلا  کنند. 

تعیین نرخ سقف کریدور در بازار بوین بوانکی  .4.4
 ایران

یرکشاورها  باانکی ساکه اشااره شاد  در بازارهاای بینطورهمان
هاای پایش رو ای از نار توانناد در دامناهاعضای این بازار مای
کاه در شارایر اضاطرار بایاد در ساقف حرک، نمایند  بطاوری

کُریدور منابع بدس، آورده و در کف آن در صورت وجود مناابع 
گااری نمایند. این سقف و کف معماولاً از مازاد  اقدام به سرمایه

هاای مرکازی بانکی ایجاد شده و بانکطریق مقام ناظر بازار بین
های پویی و هادای، در کل دنیا از این رو  برای اتتاذ سیاس،

 کنند. بانکی استفاده میمنابع در بازار بین

در کشور ما ایران نیاز باه دییال شارایر بانکاداری بادون رباا  
تواند از طریق برخی ابزارهاای اسالامی  میازان مرکزی میبانک

ها تنزیال را مشتص نماید. یکی از این رو  سقف این سیستم
                                                           

27 http://www.yjc.ir 
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مرکزی )بیع دین( اسا،. در ایان ها نزد بانکاسناد تجاری بانک
ها ها اسناد مطایباتی خود از مشتریان و یا سایر بانکرو   بانک

مرکزی باا را بصورت یاک مجموعاه درآورده و آن را نازد باناک
نزیال کناد )ساقف کُریادور( تنرخی که ایان باناک تعیاین می

ها از ظرفی، تنزیل مجادد دیاون کنند به عبارت دیگر بانکمی
کنند. ویژگی عقد بیاع دییان کاه ماورد تاییاد خود استفاده می

باشاد  آن اسا، کاه مشهور فقهای شیعه و شورای نگهباان می
مدت مورد استفاده واقع شود. بهتار تواند بصورت بسیار کوتاهمی

گیارد؛ باه یاات قارار میاس، اسناد تجاری که مبنای ایان عمل
توانند صکوک ها مییحاظ سررسید همگن باشد. همننین بانک

بیع دین ناشی از عقود دیگر را که باه عناوان یکای از ابزارهاای 
بانکی معرفی شده اس، را در این بازار مورد استفاده در بازار بین

 مرکزی در سقف کُریدور  مجدداً تنزیل نمایند.  به بانک

ر اس، که در عقد بیع دیین  امکان تمدید قارارداد در لازم به ذک
های بالاتر وجود نداشته و این کار در زمره رباای سررسید با نر 
مرکزی گیاارد. باارای حاال ایاان مشااکل  بانااکجاااهلی قاارار می

تواند از بانک بتواهد اسناد مطایباتی جدیدی ارائه نموده و با می
های قبل( به منابع نقد دس، هایی بالاتر از نر تنزیل آنها )بانر 

یابد و از این منابع نقد  جه، تسویه بدهی قبلی اساتفاده کناد. 
 (7  ص1394)میسمی  توکلیان  

رو  دوم برای تعیین نر  سقف کُریدور از طریاق شایوه هاای 
اسلامی و بدون تعیاین نار  مشاتص و دساتوری  اساتفاده از 

یان شایوه ظرفی، قرارداد اجااره باه شارط تملیاک اسا،. در ا
توانناد های نیازمند منابع میدارد که بانکمرکزی اعلام میبانک

هاای غیرمنقاول )باه عناوان مماال ای از اسناد دارایایمجموعه



199

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 
 

ساختمان شع ( را به صورت یک مجموعاه درآورده و باه ایان 
بانک بصورت نقد فروخته و همزمان )و با نرخی کاه ایان باناک 

ملیک نمایند. لازم به ذکر اسا، کند( اجاره به شرط تتعیین می
-که در عقد اجاره برخلاف بیع دین  امکان تمدید قرارداد با نر 
های بالاتر به یحاظ شرعی وجود دارد. به عناوان مماال  اگار در 

مرکزی را سررسید بانک تجاری امکان بازگردانادن مناابع باناک
مرکزی اگر باه هار دییال باا تمدیاد موافاق نداشته باشد  بانک
هایی که در اختیار دارد را به فرو  رساانده نباشد  اسناد دارایی
یابد. اگر هم با تمدید موافقا، داشاته میو به منابع خود دس، 

هاای اجااره جدیاد باه باناک ها را با نار تواند داراییباشد  می
 تجاری اجاره دهد.

فرض کارد کاه باانکی باه طاور (( 3)شکل)توان برای ممال می
ری منابع شده اس، و در اتااق پایاپاای تواناایی موق، دچار کس

نقد کردن چک های خود راندارد و قصد اضافه برداش، از منابع 
میلیارد ریال بارای یاک مااه( را  2000بانک مرکزی )به میزان 
شرایر  نر  تسهیلات سالانه باناک مرکازی کرده اس،. در این 

ر ازای ت دباشد و این تساهیلادرصد( می 2درصد )ماهانه  2824
 های شع  پرداخ، شدنی اس،.دریاف، اسناد ساختمان

میلیارد ریایی از اسناد  2000در ادامه بانک تجاری مجموعه ای 
ساختما های شع  خود را به صورت یک مجموعه در مای آورد 
و به صورت نقد به بانک مرکزی می فروشد و هم زمان اجاره به 

را باه میازان  شرط تملیک می کند. باناک مرکازی نار  اجااره
درصد تعیین می کند. در سررسید  باناک مرکازی در  2ماهانه 

                                                           
 اعداد به صورت فرضی بیان شده است. 28
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میلیارد  دوباره این اسناد را به تملیک بانک  2000ازای دریاف، 
 تجاری در می آورد )بیع مجدد(.

 

 (3شکل )

نامه برای تعیین نر  سقف کریدور  استفاده از توافق رو  سوم
در صورت ایجاد شرایر لازم برای اجرایی بازخرید اسلامی اس،. 

شدن توافقنامه بازخرید اسلامی  می توان از ظرفی، این ابزار 
در این حای، در توسعه بازار بین بانکی کشور استفاده نمود. 

توانند انواع اوراق بهادار خود را بانکی میبین های عضو بازاربانک
در قای  این ابزار به بانک مرکزی واگاار و در مقابل ضمن 
دریاف، منابع مایی در نر  سقف سیستم کریدوری نر  سود  
در قای  قرارداد دوم  اوراق خود را در روزهای آینده دریاف، 

و  آن اس، که به دییل ضمان، خوب این کنند. حسن این ر
ابزار از طریق اوراق بهادار واگاار شده  و نیز دراختیار داشتن 

های متقاضی  فرایند حجم مناس  اوراق بهادار از سوی بانک
گیرد. ایبته همانگونه که در مبادلات مایی به سرع، شکل می

شده  بتش قبل اشاره گردید به دییل نوع اوراق بهادار واگاار 
نر  این معاملات نیز متغیر و در محدوده سقف سیستم خواهد 

تواند در سامانه مبادلات ایکترونیکی بود. بانک مرکزی می

بیع نقد اسناد دارایی ها 
همراه با اجاره مجدد 

بانک تجاری 
دچار کسری 
 منابع

سقف منابع نقد با نر  
 درصد 24

بانک 
 مرکزی
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های مبادلات از طریق توافق نامه بازخرید ونیز بانکی  نر بین
 نوع اوراق مورد نظر را مشتص نماید.

 

 تعیین نرخ کف کریدور در بازار بین بانکی ایران .4.5

هاای موجاود در ابزارهاای پاویی فعلای و ستفاده از ظرفیا،با ا
تاوان نار  طراحی شده که در آینده اجرایی خواهد گردیاد  می

کف این بازار را مشتص نمود. در قسم، قبل اشاره شد کاه در 
باانکی آمریکاا  کاف بازارهای مایی دنیاا باه خصاوص باازار بین

خریاد تعیاین ناماه بازباانکی از طریاق توافاققیمتای باازار بین
کاه اعضاای شود به این شکل که آخرین دقایق بازار  زماانیمی

آورند  مدت به دس، نمیگااری کوتاهبازار محلی را برای سرمایه
ناماه بازخریاد از اقدام به خرید انواع اوراق بهادار در قای  توافاق

ناماه تر باودن نار  باازار توافاقکنند. عل، پائینفدرال رزرو می
به خاطر داشتن وثیقاه مطمائن )هماان اوراق بهاادار( بازخرید 

باانکی تعیاین بوده یااا از ایان طریاق کاف نار  تباادلات بین
نامه اندازی توافقشود. در صورت اخا مجوزهای لازم برای راهمی

تواناد مرکزی میبانکی  عملاً باناکدر بازار بینبازخرید اسلامی 
ها در تابا برای عرضه به بانکانواع اوراق بهادار خود را در سامانه 

توانند مانده منابع خاود را کاه در ها میطول روز معرفی و بانک
ناماه بازخریاد اند وام دهند  برای خرید توافقطول روز نتوانسته

های مربوط به ایان مرکزی با اعلام نر اسلامی اقدام کنند. بانک
تیارهاای های خرید و فرو  بارای اخابزار از طریق اعلان قیم،
بانکی ریاایی ها  کف قیمتی در بازار بیننامهموجود در این توافق

 کند.  را تعیین می
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رو  دیگر برای تعیین نر  کف این سیساتم اساتفاده از رو  
باشاد. در ایان هاا میمرکزی نزد بانکتنزیل اسناد تجاری بانک

هاا در مرکزی اساناد مطایبااتی کاه از ساایر بانکشرایر  باناک
کناد. ایان یار دارد را نزد بانک دارای مازاد منابع تنزیال میاخت

یابد که مورد تائید مشور رابطه براساس عقد بیع دین سامان می
مرکزی فقهای شیعه و شورای نگهبان نیاز اسا،. طبیعتااً باناک

ها در اختیار داشته باشاد تاا باید اسناد و مطایبات کافی از بانک
رای مازاد )با کف( تنزیل کنند. بهترین بتواند آنها را نزد بانک دا

منبااع جهاا، تااامین اسااناد مطایباااتی ماااکور  تسااهیلات 
هاا در ساقف کُریادور اسا،. در واقاع در مرکزی باه بانکبانک

-مرکزی تسهیلات خود )شامل اضافه برداشا،شرایطی که بانک
های دارای ها( را مشروط به ارائه اسناد مطایباتی بانکهای بانک
یاد  ایان اساناد در طاول مادت قارارداد در اختیاار کسری نما
 تواند در کف کُریدور تنزیل شود.مرکزی قرار داشته و میبانک

توان از ابزار اجاره که در تعیین نار  ساقف کاناال همننین می
استفاده گردید  در طراحی نر  کف کانال استفاده کرد. در ایان 

فروخته و مجدداً مرکزی های غیرمنقول بانکحای، اسناد دارایی
در قای  اجاره به شرط تملیک اخا گردد. بر اسااس ایان رو   

پایری مناابع ماازاد مرکزی قصاد سارردهدر شرایطی که باناک
هاای غیرمنقاول خاود را ها را داشته باشاد  اساناد داراییبانک
صورت نقد به بانک تجاری فروخته و همزمان اجاره به شارط به

 کُریادوردر این رابطه معادل نر  کاف  بهاکند. اجارهتملیک می
کار در شرایطی عملیاتی خواهد شاد کاه این راهد. شوتعیین می
های غیرمنقویی در اختیار داشاته باشاد کاه مرکزی داراییبانک

صورت نقد فروخته و همزماان اجااره باه شارط بتواند آنها را به
 د. تملیک کن



203

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 
 

و سقف کُریادور توان کف هرچند بر اساس موارد فوق ایاکر می
مرکزی هاای باناکباانکی را از طریاق سیساتمسود در بازار بین

ای و توان با استفاده از ظرفی، عقود مبادیهطراحی نمود  اما می
هاا و هباانکی  شایوابزارهای طراحای شاده در حاوزه باازار بین

اقاادامات مناساابی جهاا، ایجاااد ایاان کُریاادور ناار  سااود در 
با طراحی نمود. تشکیل کُریدور نر  چهارچوب بانکداری بدون ر

تواند به کشف نر  منابع در بازار پول بانکی میسود در بازار بین
مرکزی و گاااری پاویی باناکو استتفاده از آن جها، سیاسا،

 داشته باشد. دهی به سایر بازارهای مایی  نقش مهمیسیگنال

حای، مرکزی از بانکی  بانکهمننین در ساختار جدید بازار بین
منفعل خارج شده و به عنوان یک باازیگر فعاال وارد ایان باازار 

مرکزی و خرید و فرو  ابزارهای مایی ذکار شود. ورود بانکمی
گاردد کاه سیساتم تعیاین نار  ساود )سیساتم شده باعث می

کریدوری(  بتواناد از عملکارد مناسابی برخاوردار باوده و باازار 
هاای ل سال از ناحیه نر بانکی کشور از نوسانات زیاد در طوبین

های مبادلاتی در امان باشد. ایبته همانند سایر کشورها  سیاس،
بانکی باید بطور شفاف در قایا  دساتورایعمل و بتاش بازار بین
مرکزی اعلام و در آنها نسب، باه های متتلف از سوی بانکنامه

-تعیین دامنه نر  سود در این بازار و اعالام مرتا  آن تصامیم
همننااین وجااود سااامانه تبااادلات ایکترونیکاای  ود.گیااری شاا

بانکی کاه معارف نار  کاف و ساقف اناواع ابزارهاای باازار بین
تواند نسب، به کنترل و هدای، نار  ساودها بانکی باشد میبین

 بانکی موثر باشد. در بازار بین

نکته قابل ذکر دیگر در خصوص نر  سود در بازار پویی آن اس، 
مرکزی  شاورای پاول و هاای باناکسیستم که این نر  متاثر از
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اعتبار  شرایر دوی، و.. بوده و این اقدامات تااثیرات خاود را در 
بانکی ریایی و بازار ذخاایر سه بازار سررده و تسهیلات  بازار بین

گاارد. مسلماً تغییرات و نوساانات در ایان ساه مرکزی میبانک
ضه و تقاضا منجر بازار به یکدیگر وابسته بوده و افزایش حجم عر

به تلاطم در حجم منابع و به تبع آن تغییر در نر  سود در ایان 
هاا و ساازی بانکگردد. یاا حرک، به سم، خصوصیبازارها می

گاری ماایی و فعال نمودن بتش خصوصی در عملیاات واساطه
هاای ساود  کماک شاایانی باه افازایش کاارایی سازی نر آزاد

 سیستم کُریدور نر  سود خواهد نمود. 

 
 بحث و نتیجه گیری .5

در این پژوهش به بررسی بازار بین بانکی و تجربه طراحای نار  
پرداختاه سود در بازار بین باانکی کشاورهای غربای و اسالامی 

. سرس به بررسی تعیین نر  ساود در باازار باین باانکی گردید
یساتم ن پرداختیم  در ایران نیز مشابه با آمریکا و اروپاا از سایرا

-ن بانکی اساتفاده مایدر بازار بی کُریدور برای تعیین نر  سود
دییال شارایر با این تفاوت کاه در کشاور ماا ایاران باه  نمایند

توانااد از طریااق برخاای مرکزی میبانکااداری باادون ربااا  بانااک
ن سیساتم را مشاتص ف و کف  ایاابزارهای اسلامی  میزان سق

بانک های مرکزی در کال همان طور که اشاره گردید نماید  اما 
باانکی این سقف و کف معمولاً از طریق مقام ناظر باازار بیندنیا 

های پویی و هدای، منابع در بازار ایجاد شده برای اتتاذ سیاس،
در راساتای تکمیال ایان پاژوهش نناد. کی استفاده میبانکبین
ناس  اس، ابعاد و جزئیات ماایی  حقاوقی  فقهای و عملیااتی م

 بررسی گردد. آتیهای پژوهشابزارهای یادشده  در 



205

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 
 

 

 منابع

 منابع فارسی

 قابلیا، و ریاایی باانکی باین باازار حساین؛ توکلیان  .1
 تاازه پاویی؛ گاااری سیاسا، جدید ابزار یک معرفی
 .133 شماره نهم؛ 1390سال اقتصاد؛ های

توکلیان  حسین؛ طراحی ابزارهاای میسمی  حسین و  .2
مند توسار باناک اسلامی جه، ارائه تسهیلات قاعده

بااانکی بانااک مرکاازی   و پااویی مرکاازی؛ پژوهشااکده
1394 

 ریایی؛ پژوهشکده بانکی بین بازار محمدرضا؛ حاجیان  .3
 .1385 بانکی بانک مرکزی  و پویی

 باین باازار و نقادینگی ریساک محمدرضاا؛ حاجیان  .4
 همایش دومین و بیس، مقالات مجموعه ریایی؛ بانکی

 .1390 شهریور اسلامی  بانکداری
خوانساری  رسول؛ آسی  شناسای باازار باین باانکی  .5

 ریایی در ایران با تاکید بار ابعااد فقهای  پژوهشاکده
 .1393بانکی   و پویی

فراهانی فرد  سعید؛ سیاس، های اقتصادی در اسالام؛  .6
 1381پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامی  

های پویی  انتتااب ابازار مقدسی  محمدرضا؛ سیاس، .7
عنوان جایگزین؛ معاون، امور اقتصادی وزارت اماور به

 1373  اقتصادی و دارایی
 سانجی امکاان مهدی؛ ایهی  و عباس سید موسویان  .8

 اسالامی؛ بانکاداری در باانکی بین بازار تشکیل فقهی
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 دهام؛ ساال اسالامی؛ اقتصاد پژوهشی علمی فصلنامه
 .1389 سال تابستان  38 شماره

تحلیال فقهای  "صافری  محماد   موسویان  عباس و .9
اقتصادی اختیار فرو  گواهی سررده سرمایه گاااری 
به عنوان یکی از مشتقات پوشش ریسک نقدینگی در 

 نهام ساال ایاران اقتصادی جستارهای  "بازار اسلامی
 .18 شماره 1391 زمستان و پاییز

ماادیری، "  مجتباای  موسااویان  عباااس  کاکاونااد .10
  ساال دوم  شاماره "نقدینگی در بانکاداری اسالامی
ا  35  صفحه 1389اول  پیاپی سوم  پاییز و زمستان 

63. 
بانکداری اسلامی "موسویان  عباس  میسمی  حسین   .11

  پژوهشاکده پاویی و "تجاارب عملای -مبانی نظاری
 .1393بانکی  تابستان 

ار بااز باا عملیات باز"میممی  حسین و ندری  محمد   .12
  دو فصاالنامه "اوراق بهااادار دویاا، و بانااک مرکاازی

پژوهشی تحقیقات مایی اسلامی؛ ساال پانجم  -علمی
 .156-121  صص 1394شماره اول  پاییز و زمستان 

 "میممی  حسین و ندری  محمد و توکلیان  حساین   .13
مند بانک مرکازی باا اساتفاده از هارائه تسهیلات قاعد

وبی نااوین جهاا، سیاساا، ابزارهاای اساالامی؛ چااارچ
  دو "گااری در کریدور نار  ساود باازار باین باانکی
  13فصلنامه علمی پژوهشی جستارهای ایاران  ساال

 .9-31  صص1395  پاییز و زمستان 26شماره
عملیات بازار باز از طریق اوراق »نظر پور  محمد نقی   .14

  مجلااه اقتصاااد «استصااناع  مشااکلات و راه حاال هااا
 .1385تابستان اسلامی  سال ششم  
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 حرام و ربا مصداق اوراق این از ناشی نقدی جریانات و باشد، بهرهمی
 و اسلامی عقود از استفاده با این ضرورت وجود دارد تا لذا. است

 راهکار ایران اسلامی جمهوری در آن بر متناظر شرایط و قوانین
 .گردد ارائه مناسب

این پژوهش به دنبال پاسخگویی به این سوال است که آیا انتشار  
های اعتباری مبتنی بر های کارتاوراق بهادار به پشتوانه دریافتنی

عقد مرابحه، مطابق احکام فقهی ناظر بر قراردادهای اسلامی 
باشد؟ مطابق روش تحقیق این پژوهش، مدل عملیاتی انتشار می

های اعتباری، در قالب های کارتاوراق به پشتوانه دریافتنی
پرسشنامه ساختاریافته از منظر ضوابط حاکم بر قراردادهای اسلامی، 

نفر از خبرگان مالی اسلامی قرار گرفت. فرضیه  20مورد نظرخواهی 
های اوراق بهادار به پیشتوانه کارت این است که انتشار تحقیق

اعتباری مبتنی بر عقد مرابحه. مطابق فقه امامیه بوده و قابلیت 
 اجرایی دارد. نتیجه تحقیق حاکی از تایید این فرضیه است.

 
بهادار  بهادار سازی، کارت اعتباری مبتنی بر عقد مرابحه، اوراق اوراقواژگان کلیدی: 
 دینخرید ، به پشتوانه دارایی
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 مقدمه .1
های گذشته در ماه ،های اقتصادیدر شرایط پسابرجام و با رفع تحریم

است. چشم  گذاران خارجی بودهکشور مواجه با ورود صنایع و سرمایه
تواند رونق تولید داخلی و بهبود شرایط انداز و دورنمای این اتفاق می

کلان کشور باشد. با این وجود این امر زمانی میسر است اقتصادی 
های تولید و عرضه، نسبت به تحریک که علاوه بر توجه به بخش

تقاضا در بازار اقدامات مقتضی صورت پذیرد. از جمله این اقدامات 
تواند های اعتباری اشاره نمود که میتوان به بحث انتشار کارتمی

در سطح جامعه موجب بهبود میزان از طریق اعطای تسهیلات خرد 
 .تقاضا و حمایت از تولیدات داخلی گردد

 بر متمرکز و وابسته ایران اقتصاد کلی بطور و اقتصادی هایفعالیت
 مصارف و منابع در موجود تعادل عدم رغم علی که است بانکی شبکه

بنگاه به شده تجهیز منابع تخصیص و مالی تأمین عمده وظیفه آن،
با توجه به شرایط نظام بانکی  .دارد عهده بر نیز را اقتصادی های

الوصول و ضرورت کشور و درصد بالای مطالبات معوق و مشکوک
رسد حفظ نسبت کفایت سرمایه مناسب توسط بانکها، به نظر می

های اعتباری های دریافتنی کارتانتشار اوراق به پشتوانه حساب
تواند کمک زیادی به حفظ نقدینگی و نسبت کفایت سرمایه در می

 ها نماید.بانک
سنجی فقهی اوراق بهادار به پشتوانه هدف این پژوهش امکان

سوالاتی که این پژوهش به . استهای اعتباری های کارتدریافتنی
باشد شامل موارد زیر است که در قالب ها میدنبال پاسخگویی به آن

 ساختاریافته مورد سنجش قرار گرفت:پرسشنامه 
های اعتباری از سوی آیا فروش حسابهای دریافتنی کارت -1

 بانک به نهاد واسط، از مصادیق بیع دین است؟
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 آیا در مدل ارائه شده، ضوابط بیع دین رعایت شده است؟ -2
 آیا مدل ارائه شده، غیرربوی است؟ -3
 آیا مدل ارائه شده، عاری از غرر است؟ -4
رائه شده، ضوابط عدم شمول اکل مال به باطل آیا در مدل ا -5

 رعایت شده است؟
قاعده لاضرر و لاضرار در مدل ارائه شده، رعایت شده  -6

 است؟

مبانی نظری و پیشینه پژوهش، مدل تبیین در این پژوهش پس از 
های عملیاتی پیشنهادی انتشار اوراق بهادار به پشتوانه دریافتنی

ایت با استفاده از نظرات خبرگان و درنه تشریحهای اعتباری کارت
سنجی نمونه و ضوابط کلی قراردادهای اسلامی، در مورد امکان

 گیری خواهد شد.انتشار این اوراق بهادار نتیجه
 و پیشینه پژوهشمبانی نظری  .2

اند، های مالی و کسب و کارها وارد عرصه جدیدی از رقابت شدهنظام
متنوع شده است و تحولات در  گذاراننیازهای مشتریان و سرمایه

عرصه بانکداری، چهره این صنعت و کارکرد اجزای آن را دستخوش 
تغییرات بسیاری قرار داده است. از جمله مهمترین تحولات، 
جایگزینی تدریجی تامین منابع مالی از طریق انتشار اوراق بهادار با 

باشد. می ها و اعتبارات سنتی بانکیپشتوانه دارایی برای اعطای وام
ها، از جمله اصطلاحات مالی مبتنی بر دانش اوراق بهادارسازی دارایی

آید که برای شمار میمالی بهبا هدف معرفی نسل جدیدی از علم 
آوردهای ارزشمندی داشته تواند دستبازار سرمایه جوان کشور می

 ساختارمند مالی تامین از سرمایه، بازار فعالان کندمی کمک که باشد
 ارزش خلق با مرتبط آفرینینقش جهت مالی متعارف هایروش و

 .کنند استفاده
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ها های دریافتنی معمولاٌ مهمترین دارایی بانککه حساباز آنجایی
های جاری دارایی در طبقهموسسات اعتباری است و به دلیل اینکه و 

ها قدرت نقدشوندگی بیشتری نسبت به سایر دارایی گیرد ازقرار می
گزینه مناسبی برای تبدیل به اوراق بهادارسازی به  ،برخوردار است

رود. در این پژوهش تلاش شده است تا مدل عملیاتی جهت شمار می
های کارت های دریافتنیانتشار اوراق بهادار به پشتوانه حساب

ها داراییترین نوع از اوراق بهادار به پشتوانهکه نقدشونده اعتباری
 نظر فقهی مورد بررسی قرار گیرد.از مباشد می

تواند مورد نظر و توجه نهادهای فعال در بازار پژوهش حاضر می
های تامین سرمایه، سازمان بورس و اوراق سرمایه مانند شرکت

ها و بانک مرکزی باشد و به عمق ، نهادهای نظارتی، بانکبهادار
 بخشی بازار پول و سرمایه کشور کمک نماید.

اقدام در این مقاله در ابتدا به بررسی مبانی نظری و پیشینه پژوهش 
شناسی پژوهش، و در ادامه باتوجه به سوالات پژوهش، روش

های کارت های انتشار اوراق به پشتوانه دریافتنیسنجی امکان
نهایت با طرح نتایج  گردد و دراعتباری به لحاظ فقهی بررسی می

 و بحث پرداخته خواهد شد. گیریآزمون آماری به نتیجه
-گردد، زمانی که واممی باز 1970بهادارسازی به دهه پیدایش اوراق

-دولت ایالات متحده تجمیع میهای بنگاههای رهنی خانه توسط 
هایی که به فرآیند تبدیل سایر دارایی 1980شدند. در اوایل دهه 

های بودند نیز صورت پذیرفت و در سالجریان نقدی نوعی دارای 
 .(2008جابست،بعد این بازار به طور چشمگیری گسترش یافت )

اوراق بهادارسازی فرآیندی است که طی آن از طریق یک واسطه 
های رهنی( تجمیع های مالی غیرنقدشونده  )مانند واممالی، دارایی

ها مجدد دسته بندی های نقدی ناشی از آن داراییشده و جریان
های نقدی دسته بندی شده ه پشتوانه جریانگردد و اوراق بهادار بمی
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فرآیند به صاحبان دارایی اصلی این امکان را شود. این منتشر می
طورمجدد به دهد تا دارایی را از ترازنامه خارج نمایند و بتوانند بهمی
دهی بپردازند درنتیجه نقدینگی بیشتری برای تامین مالی ایجاد وام
-فرآیند اوراق بهادارسازی ایجاد می گردد. به محصولاتی که درمی

شود. اوراق بهادار به گفته می 1ساختاریافته شوند ابزار تامین مالی
بهادارسازی ترین نوع از محصولات اوراقباثبات 2هاپشتوانه دارایی

-باشد که طی سالیان با وجود شرایط رونق و رکود بازار اوراقمی
حجم  1است. نمودار بوده بهادارسازی از پایداری نسبی برخوردار

در  2015تا  1985های ها را بین سالداراییاوراق بهادار به پشتوانه 
 دهد.ایالات متحده آمریکا نشان می

 
ها در ایالات متحده : حجم اوراق بهادار به پشتوانه دارایی1نمودار

 SIFMAمنبع:  2015-1985آمریکا
ها مهمترین دارایی بانک های دریافتنی معمولاٌکه حساباز آنجایی

های جاری دارایی در طبقهموسسات اعتباری است و به دلیلی اینکه و 
ها قدرت نقدشوندگی بیشتری نسبت به سایر دارایی گیرد ازقرار می

گزینه مناسبی برای تبدیل به اوراق بهادارسازی به  ،برخوردار است
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رود. در این پژوهش تلاش شده است تا مدل عملیاتی جهت شمار می
های کارت های دریافتنیانتشار اوراق بهادار به پشتوانه حساب

ها داراییترین نوع از اوراق بهادار به پشتوانهکه نقدشونده اعتباری
 طراحی گردد. است،

کنندگان زیادی در فرآیند انتشار اوراق بهادار به پشتوانه مشارکت
های اعتباری درگیر هستند. صادرکنندگان های کارتیافتنیدر

ها و موسسات اعتباری به عنوان های اعتباری مانند بانککارت
های اعتباری را های دریافتنی کارتای از حسابمجموعه ،فروشنده

-فروشند. زمانی که حسابمی )نهاد واسط( به شرکت با مقصد خاص
های موردنظر را قل شد، بانی حسابهای دریافتنی به نهاد واسط منت

دهد کند. این فرآیند به بانی این امکان را میاز ترازنامه خود حذف می
ها از ترازنامه خود نسبت کفایت سرمایه خود تا از طریق حذف حساب

های را بهبود بخشد و با جذب نقدینگی، نسبت به صدور کارت
نهاد واسط اوراق  در گام بعد اعتباری و پرداخت تسهیلات اقدام نماید.

کند. های اعتباری را منتشر میهای کارتبهادار به پشتوانه دریافتنی
نویسی به بانی و نهاد واسط در انتشار اوراق بهادار کمک متعهد پذیره

گذاران که کند. سرمایهگذاران بالقوه را به بانی متصل میو سرمایه
های بازنشستگی، صندوقهای پوششی، طور عمده شامل صندوقبه

گذاران نهادی که به دنبال سود ثابت های بیمه و سایر سرمایهشرکت
های کنند. شرکتهستند، نسبت به خرید این اوراق بهادار اقدام می

های رتبه بندی اعتباری نیز، نسبت به ارزیابی کیفیت حساب
بهادار های اعتباری اقدام کرده و رتبه اعتباری اوراق دریافتنی کارت

 کنند. را تعیین می
شود تا های ارتقای درجه اعتباری استفاده میمعمولا از مکانسیم

های اعتباری رتبه های کارتاوراق بهادار به پشتوانه دریافتنی
گذاران بیشتری را جذب اعتباری بالاتری را کسب کرده و سرمایه
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های بتواند از طریق حسانماید. ارتقای درجه اعتباری خارجی می
وثیقه نقدی، اعتبارات اسنادی و افزایش درجه اعتباری از طریق 
ضمانت شخص ثالث صورت پذیرد. ارتقای درجه اعتباری داخلی نیز 

بندی از طریق اضافه وثیقه، وجوه پشتیبان، شکاف سود و طبقه
 .(1392)فبوزی، شودانجام می اعتباری

اسلامی مورد بررسی قرار  در ادامه موضوع اوراق بهادارسازی
بر  1980گیرد. ایده نخستین انتشار اوراق قرضه اسلامی به دهه می
های اسلامی های زیادی توسط بانکگردد. در آن زمان تلاشمی

نقدینگی صورت گرفت، اما نخستین  کمبود جهت غلبه بر مسأله
در کشور  1983انتشار موفقیت آمیز اوراق قرضه اسلامی در سال 

ی عملیاتی شد. هدف اصلی از انتشار این اوراق تسهیل فرآیند مالز
ها در نظام بانکداری اسلامی بود. انتشار این اوراق مدیریت دارایی

مبنای مفهوم  نام گرفته بودند بر گذاری دولتیکه اوراق سرمایه
گذاری دولتی سرمایهاسلامی قرض بدون بهره انجام گرفت. اوراق 

حسنه، اوراق قابل معامله در بورس محسوب البه موجب مفهوم قرض
توانست در بازار ثانویه خرید و فروش شود. در شد. بنابراین نمینمی

العینه تغییر کرد تا این نتیجه مبنای این اوراق از قرض الحسنه به بیع
اوراق قابلیت معامله در بازار دست دوم را پیدا کند. این واقعه در سال 

(. ایده انتشار صکوک 1385 ،ح آبادیصورت پذیرفت)صال 1992
اجاره برای نخستین بار توسط منذر کهف در مقاله معروف وی تحت 

 "استفاده از اوراق اجاره دارایی برای پوشش شکاف بودجه"عنوان 
فرآیند انتشار آن  ،مطرح شد و پس از بررسی جزئیات 1997در سال 

توان گفت انتشار صکوک (. به طورکلی می1392آغاز شد)علی عصار،
در بعد کاربردی نتیجه دوعامل است. عامل اول گسترش ادبیات نظام 
مالی اسلامی و کاربرد ابزارهای مالی اسلامی در سالهای اخیر است 

ها به اوراق بهادار است که و عامل دوم نیز ابداع فرآیند تبدیل دارایی
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هور یافت. به عنوان یک نوآوری مالی در آمریکا ظ 1980در دهه 
 (1385)نجفی،

توان آن را نوعی صکوک از چنان انعطافی برخوردار است که می
توانند واقع می تبدیل دارایی به اوراق بهادار دانست. صکوک در

بازار باز مورد جایگزین اوراق قرضه شده و به عنوان ابزار عملیات 
اندازی د. بنابراین یک انگیزه از ایجاد صکوک و راهاستفاده قرار گیر

آن، جایگزینی آن با اوراق قرضه متعارف بوده است. باتوجه به دارایی 
شود. براین پشتوانه انتشار اوراق بهادار اسلامی، نوع اوراق تعیین می

مشارکت، تواند بر مبنای قراردادهای اساس، اوراق بهادار اسلامی می
ز ها طراحی شود. ااجاره، مرابحه، مضاربه و یا ترکیبی از آن

های توان به قابلیت تبدیل داراییکاربردهای اوراق بهادار اسلامی می
بازار صکوک  2011از سال موسسات اعتباری به اوراق بهادار نام برد. 

شاهد  2013و  2012مسیر رشد خود را حفظ کرده است و در سال 
در ایم. بودهالمللی رکورد انتشار صکوک در سطح داخلی و بین

اثر متغیرهای خارجی بر انتشار صکوک  2015 و 2014های سال
های مالی بین المللی، افت شدید قیمت مانند عدم قطعیت در سیستم

نفت و سایر متغیرهای تاثیرگذار بر انتشار صکوک به ثبات 
  (.IIFM,2016)رسید
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 (دلار میلیون) -4 2015-2001 جهان در صکوک انتشار حجم: 2نمودار
 

اوراق بهادارسازی  در خصوصدر سالهای اخیر مقالات علمی زیادی 
. در ادامه به تعدادی از این مقالات اشاره اسلامی صورت گرفته است

 خواهد شد.
 بهادار اوراق به تبدیل"در پژوهش خود تحت عنوان  (1387) منجو

به بررسی  "اسلامی هایبانک برای مهم راهکاری :هادارایی نمودن
و قوانین شریعت پرداخته است و معتقد و تطبیق این اوراق با عقود 

 هانمودن دارایی بهادار اوراق پدیده به نسبت تمایل است: افزایش
 بازار در مالی محصول این سلامت از حاکی بانکداری بخش در

 دگرگونی با شدن همگام جهت اسلامی هایلذا بانک است. جهانی
 شریعت محدوده البته در  آن درگسترش بایستی مالی، تکامل و

 .(1387بکوشند )منجو،  اسلام

                                                           
4 Source: IIFM 
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بهادارسازی از اوراق "نوآوری صکوک"در مقاله  (2007کمیل)
ها به عنوان نوآوری و ابداعی نو در صنعت صکوک اسلامی دارایی

-نام برده است و در پژوهش خود ضمن تشریح ساختار اوراق
بهادارسازی و مدل عملیاتی صکوک به پشتوانه دارایی، صکوک 

(ABS ) منتشره در بازار مالزی را از نظر قوانین شریعت مورد بررسی
  داد. قرار

از اوراق بهادار در مقاله ( 2008اسماعیل، علی، سرجیوا و گریگوریو)
-ها به عنوان یک روش تامین مالی جذاب یاد میبه پشتوانه دارایی

کنند و با بررسی اوراق صکوک منتشر شده بر مبنای این اوراق در 
اند. مطابق این الزی به شواهد موفقیت آمیزی دست یافتهبازار م

های ناشر این صکوک طی فرآیند های مالی شرکتتحقیق نسبت
اند، بازده انتشار و یکسال پس از انتشار اوراق با بهبود مواجه شده

افزایش یافته و ساختار سرمایه  هاگذاریها و بازده سرمایهدارایی
بدهی و نسبت پوشش هزینه بهره نیز بهبود یافته است که در نتیجه 

 شده است. بانیتر برای منجر به تامین مالی ارزان
( در پژوهشی به 2013اسماعیل، حریری بکری، علی و موحد نور)

های دانشجویی طراحی و ارائه مدل عملیاتی اوراق بهادارسازی وام
های اند و ضمن بررسی اوراق بهادارسازی وامالزی پرداختهدر م

دانشجویی در کشورهای شیلی و کره جنوبی، با عنوان مزایای اوراق 
جهت انتشار این اوراق در قالب صکوک پیشنهادهایی را بهادارسازی، 

 اسلامی طرح نمودند.
ها و تسهیلات بانکی تبدیل دارایی( به بحث 1389،1390موسویان )

اوراق بهادار در قالب اوراق بهادار اسلامی و معرفی این ابزار به 
های بانکی این پرداخت و با بررسی سوابق اوراق بهادارسازی دارایی

نظر قوانین و مقررات بازار سرمایه ایران و مسائل فقهی  اوراق را از
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داد و به ارائه مدلی جهت اوراق بهادارسازی  مورد تجزیه و تحلیل قرار
 ها در بازار سرمایه ایران پرداخت.داراییاین 

 در بهادارسازی ( به بررسی اوراق1394)امیرحسینی و قبادی 
 عمده در بازارهای بهادارسازی اوراق با مقایسه در اسلامی بازارهای

دنیا پرداختند و فرآیند اوراق بهادارسازی در بازارهای دنیا را با 
دارند که با توجه ده و عنوان میدا بازارهای اسلامی مورد مقایسه قرار

هایی در روند اوراق بهادارسازی در این دو به اصول اسلامی تفاوت
 بازار وجود دارد.

سنجی فقهی ( در پژوهشی با عنوان امکان1394نیا و ارضاء )محقق
اوراق بهادار مبتنی بر سود سهام دریافتنی، به طراحی مدلی عملیاتی 

بتنی بر سود سهام دریافتنی با توجه به جهت انتشار اوراق بهادار م
ابعاد حقوقی و فقهی پرداختند و با استفاده از نظرات خبرگان فقهی 
مدل طراحی شده را مورد اعتبارسنجی قراردادند. مدل طراحی شده 

های انجام شده و نظرات خبرگان در این پژوهش با استناد به بررسی
 د.ش مناسب بازار سرمایه ایران تشخیص داده

 شناسی پژوهشروش .3
این پژوهش از نظر هدف، بنیادی؛ براساس ماهیت و روش از نوع 

 باشد.ها از نوع کیفی میبر اساس نوع داده اکتشافی بوده و
 این پژوهش طی مراحلی انجام شد: 

مرحله اول: در این مرحله با بررسی ادبیات موضوع و مبانی نظری 
و انواع آن به ویژه اوراق بهادارسازی  مفهوم اوراق بهادارسازی

بهادارسازی، احکام و موازین شرعی  ها، عوامل موثر در اوراقدارایی
مورد اهمیت در انتشار اوراق بهادار و مواردی که در طراحی مدل 

گذار است استخراج گردید و مورد بررسی قرار گرفت و عملیاتی تاثیر
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-های کارتبه پشتوانه دریافتنیدر نهایت مدل عملیاتی اوراق بهادار 
 3های اعتباری طراحی گردید. مدل عملیاتی طراحی شده در نمودار 

 نشان داده شده است.

 
های های کارتمدل عملیاتی انتشار اوراق به پشتوانه دریافتنی :3نمودار

 اعتباری
 

های ارکان مدل اوراق بهادارسازی به پشتوانه دریافتنی
 های اعتباریکارت

 مرتبط با  بانی: موسسه اعتباری است که حسابهای دریافتنی
 فروشد. های اعتباری خود را به ناشر )نهاد واسط( میکارت
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ناشر )نهاد واسط(: شخص حقوقی که اوراق بهادار به پشتوانه 
نماید. نهاد واسط های اعتباری را منتشر میهای کارتدریافتنی

(SPV توسط ) جهت انجام یک  مرکزیشرکت مدیریت دارایی
 شود.پروژه خاص تاسیس می

امین: شخص حقوقی مورد تایید بانک مرکزی و سازمان بورس و 
اوراق بهادار است که بر فرآیند انتشار اوراق بهادار نظارت دارد و 

 موظف گیرد. امینتمامی نقل و انتقالات مالی با اجازه وی صورت می
 از اطمینان حصول و راقاو دارندگان منافع حفظ منظوربه است

 عملیات بر اقساط، دریافت عملیات فرآیند صحت و مقررات رعایت
 ارائه سازمان به مقرر مقاطع در را آن گزارش و نظارت وصول، عامل
 .نماید

ضامن: شخصی حقوقی است که بازپرداخت اصل و سود متعلق به 
 صورت کند. درهای مقرر تعهد و تضمین میاوراق را در سررسید

 ضامن بانی، یا ناشر توسط مقرر سررسیدهای در تعهدات ایفای عدم
 و خود نزد هایتضمین و وثایق محل از امین نظارت با است مکلف

 ایفای به اقدام مابینفی قراردادهای در مقرر ترتیبات اساس بر
 .نماید تعهدات

 بهادار اوراق فروش به نسبت که است حقوقی عامل فروش: شخص
  .نمایدمی اقدام واسط نهاد طرف از

موسسه رتبه بندی اعتباری: شرکتی است که با اخذ مجوز از سازمان 
 نماید. بورس و اوراق بهادار اقدام به تعیین رتبه اعتباری اوراق می

 طریق از تامین مالی طرح ارائه زمان در بانی حسابرس: حسابرس
 باید های اعتباریکارتهای بهادار به پشتوانه دریافتنی اوراق انتشار

 بانی .باشد شده انتخاب سازمان معتمد حسابرسی موسسات میان از
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-اوراق انتشار طریق از مالی تامین توجیهی گزارش ارائه به موظف
 همراه به های اعتباریهای کارتبهادار به پشتوانه دریافتنی

 .باشدمی حسابرس اظهارنظر
مطمئن و افزایش نقدشوندگی  بازارگردان: جهت ایجاد بازار ثانویه

-اوراق در بازار ثانویه بازارگردان اقدام به خرید و فروش اوراق می
 نماید.

متعهد پذیرنویسی با معرفی بانی و تایید سازمان  :نویسمتعهدپذیره
نویسی باید از کفایت سرمایه لازم شود. متعهد پذیرهانتخاب می

 مطابق مقررات برخوردار باشد. 
لیاتی اوراق بهادارسازی به پشتوانه شرح مدل عم

 های اعتباریهای کارتدریافتنی
های های دریافتنی کارتبانی جهت تامین مالی از محل حساب -1

مشاوره طراحی "اعتباری با مشاور عرضه اقدام به انعقاد قرارداد 
نماید. مشاور عرضه می "شیوه تامین مالی و عرضه اوراق بهادار

راز بانی، اقدامات اولیه ذیل را انجام پس از بررسی شرایط اح
 دهد:می

های دریافتنی الف( برآورد ارزش پرتفوی دارایی شامل حساب
 های اعتباری.کارت

های قانونی، قراردادی و ب( بررسی نبود مانع یا محدودیت
های اعتباری به های دریافتنی کارتقضایی برای انتقال حساب

 نهاد واسط.
یه طرح توجیهی و انجام اقدامات اولیه، مشاور عرضه پس از ته -2

مبادرت به اخذ موافقت اصولی از سازمان بورس و اوراق بهادار 
نموده و سپس به نهاد واسط که از جانب شرکت مدیریت دارایی 

 نماید.گردد مراجعه میمرکزی تعیین می
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نهاد واسط امیدنامه را جهت تعیین رتبه اعتباری اوراق به موسسه  -3
اساس رتبه اعتباری مشخص شده  بر .کندارائه می بندیرتبه

ها، امکان انتشار چند طبقه اوراق با درجه اعتباری متفاوت دارایی
کارهای افزایش جذابیت و مقبولیت اوراق وجود دارد. یکی از راه

گریزی متفاوت، انتشار گذاران با درجه ریسکنزد طیفی از سرمایه
-روی دارایی پایه اعتبارسنجیاوراق با سطوح اعتباری مختلف بر

اوراق بدون اولویت در واقع سطوح  در این ساختار، .شده است
اگر . شوندمحسوب میپوشش ریسک اعتباری اوراق با اولویت 

در مجموعه دارایی پایه نکولی صورت پذیرد، ابتدا این اوراق بدون 
اولویت تنها زمانی  اولویت هستند که متحمل زیان شده و اوراق با

متحمل زیان خواهند شد که مقدار زیان محقق شده فراتر از اصل 
تر و همچنین اوراق بدون اولویت و سود اوراق با اولویت پایین

دهد تا اوراقی باشد. طبقه بندی اوراق بهادار این امکان را می
ها بالاتر از متوسط رتبه اعتباری طراحی شوند که رتبه اعتباری آن

 .(1394)توحیدی، یه گرددهای پامجموعه دارایی
های ناشر)نهاد واسط( اوراق مبتنی بر حسابهای دریافتنی کارت -4

اعتباری را با ارزش تنزیل شده )به کسر( از طریق عامل فروش 
 کند. در بازار عرضه می

 ضمن خریداراننمایند. می اوراق خرید به اقدام گذارانسرمایه -5
 خرید به نسبت تا دهندمی  وکالت نهاد واسط به اوراق خرید

 به ثانویه و اولیه بازار در اوراق خرید. نماید اقدام بانی از مطالبات
 نهایی تصفیه و سررسید که تا بوده واسط نهاد وکالت قبول منزله
 .باشدمی عزلغیرقابل و معتبر اوراق

-آوری شده به وکالت از سرمایهواسط با استفاده از وجوه جمع -6
های موسسه اعتباری )مطالبات( داراییگذاران اقدام به خرید 
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کند و از طرف صاحبان براساس نرخ تنزیل معین در امیدنامه می
 شود.اوراق، مالک دارایی می

رساند و عامل وصول فروش میبانی دیون خود را در این مرحله به -7
شود در سررسیدهای مشخص دیون را از یا بانی متعهد می

از طریق عامل پرداخت  تسهیلات گیرندگان وصول کرده و
)شرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه( به 

 دارندگان اوراق پرداخت کند.
های توانند اوراق را نگهداری و در سررسیدصاحبان اوراق می -8

گذاری را دریافت نمایند و یا آنکه معین سود و اصل مبلغ سرمایه
 تعادل عدم صورت ند. دراوراق را در بازار ثانویه به فروش برسان

 شده اعلام مظنه مطابق بازارگردان ثانویه، بازار در تقاضا و عرضه
 .کندمی برقرار را نقدشوندگی

مرحله دوم: در این مرحله با توجه به این موضوع که اوراق طراحی 
بار در نظام پولی و مالی کشور ایجاد شده است و شده برای اولین

سابقه عملیاتی در بازار سرمایه کشور ندارد، برای مطابقت مدل 
 10ای شامل ا مبانی اسلامی و فقه شیعه پرسشنامهبطراحی شده 

در معرض نظرخواهی و  طراحی گردید (0.73)آلفای کرونباخ  سوال
و صاحبنظران در حوزه فقهی قرار گرفت و سپس  از خبرگاننفر  20

آوری شده مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفتند و های جمعپرسشنامه
 بندی شدند.ها استخراج و جمعنتایج آن

های بررسی فقهی اوراق بهادار به پشتوانه دریافتنی
 های اعتباریکارت

ی ایجاد مطابق با فرامین اسلام هرگونه قرارداد که برمبنای عقلان
باشد. شده باشد و به لحاظ خاص و عام نهی نشده باشد مورد تایید می

به طورکلی موازین شرعی ناظر بر قراردادهای اسلامی به دو گروه 
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شوند که گروه اول قوانین فقهی هستند که جزئی و کلی تقسیم می
به یک معامله خاص اشاره دارند و شرایط صحت آن معامله را تایید 

طور کلی قوانین ناظر بر تمامی قراردادها را و گروه دوم بهکنند می
باشد که نماید که شامل چهار ضابطه عمومی قراردادها میتبیین می

 در ادامه ذکر خواهد شد.
 ممنوعیت غرر

معنای واژه غرر، خطر میباشد، بنابر حدیثی که از رسول اکرم )صل 
، آن 5نقل شده استالله علیه و آله( مبنی بر نهی معاملات غرری 

ها که در اثر خدعه، غفلت و جهالت و یا هر عامل دیگری گروه از بیع
صفت غرری پیدا کند و مال یکی از طرفین معامله و یا هردو را در 
معرض هلاکت و نابودی قرار دهند، از دایره بیع مجاز خارج شده و 

وان تحکم به فساد آن داده شده است. در تطبیق قاعده نفی غرر می
به مواردی از جمله خطر عدم وجود یکی از عوضین، خطر عدم قدرت 
بر تسلم عوضین، خطر عدم اطلاع از ارزش عوضین و خطر عدم 

یک از  اطلاع از خصوصیات و شرایط معامله اشاره نمود که در هر
دو و یا  تواند منجر به ضرر هرالذکر خطرات موجود میفوقموارد 

د که در نتیجه آن فقها حکم بر بطلان یکی از طرفین معامله گرد
 .(1391دهند)موسویان،معامله مذکور می

بررسی ضابطه ممنوعیت غرر در اوراق به پشتوانه 
 های اعتباریهای کارتدریافتنی

های فرآیند و نتیجه انتشار اوراق بهادار به پشتوانه دریافتنی
بق باشد. مطابرای طرفین مشخص و معین میهای اعتباری کارت

های امیدنامه انتشار اوراق تاریخ سررسید، نرخ تنزیل و سایر ویژگی
باشد و احتمال ضرر و زیان ناشی از عدم آگاهی قرارداد مشخص می

                                                           
 «نهی النبی عن بیع الغرر» 5
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در این قرارداد وجود ندارد. در نتیجه انتشار اوراق بهادار به پشتوانه 
های اعتباری به لحاظ ضابطه ممنوعیت غرر های کارتدریافتنی
 باشد.می بلااشکال

 ممنوعیت اکل مال به باطل
روی  یکی از مبانی اسلام که فقهای اسلام و اقتصاددانان مسلمان بر

آن تاکید زیادی دارند، تحریم اکل مال به باطل است. در نصوص 
و منابع طبیعی تاکید شده  گیری صحیح از ثروتهاسلامی، بر بهر
و برخوردهای  های ناسالم اقتصادیها از فعالیتاست و انسان

آن مترتب  اند. اموری که هدف درست عقلایی برظالمانه، منع شده
شود. قراردادهایی که منجر به سعادت و رفاه نیست باطل شمرده می

شود بلکه موجب زیان جامعه شده و جامعه را به فساد و جامعه نمی
کشاند مانند معاملات ربوی، غرری؛ قمار و ... ممنوع شده نابودی می

ست. آنچه که اهمیت دارد شناسایی این اصل و مصادیق آن است ا
 .(1386)موسویان، 

مستند اصلی فقها در ضابطه اکل مال به باطل آیاتی از قرآن کریم 
 یکدیگر اموال ، اید آورده ایمان که کسانی ای»فرماید: است که می

 تجارتی آنکه مگر مخورید(  نامشروع راه از)  باطل به خود میان در را
 را همدیگر و نکنید خودکشی و یابد، انجام شما میان رضایت روی از

 به همواره خداوند همانا که نیفکنید گناه هلاکت به را خود و نکشید،
 (29)سوره نساء آیه                      « .6است مهربان شما

در اوراق به اکل مال به باطل بررسی ضابطه ممنوعیت 
 های اعتباریهای کارتدریافتنیپشتوانه 

                                                           
 ترَاض   عَنْ  تِجارَةً تَکُونَ أَنْ إِلاَّ  بِالْباطِلِ بَيْنَکُمْ أَمْوالَکُمْ تَأْکلُُوا لا آمَنوُا الَّذينَ أَيُّهَا يا» 6

 «رَحيماً بِکُمْ  کانَ  اللَّهَ إنَِّ أَنْفُسَکُمْ تَقْتُلوُا لا وَ مِنْکُمْ
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های وانه دریافتنیمبنا و عقدی که انتشار اوراق بهادار به پشت
پذیرد، شرعی، عقلایی و بر پایه آن صورت میهای اعتباری تکار

باشد. همچنین این قرارداد نفعان این قرارداد میمطابق رضایت ذی
بهادار نتشار اوراقااز اینرو باشد. بر مبنای باطل و به سبب باطل نمی

های اعتباری از نظر ضابطه اکل مال های کارتدریافتنی به پشتوانه
 باشد.به باطل بلااشکال می

 ممنوعیت ضرر و ضرار
تواند اعمال حق کس نمیمطابق اصل چهلم قانون اساسی ایران هیچ

 خویش را وسیله اضرار به غیر یا تجاوز به منافع عمومی قرار دهد.
نفر در مقابل هم است. ضرر  نفر و ضرار عمل دویکضرر عمل 

شروع به کاری و ضرار پاسخ به آن است. ضرر جایی است که با 
ضرر زدن به دیگری نفعی ببرد و ضرار جایی است که نفعی برای 
فرد نداشته باشد. ضرر اسم مصدر و ضرار مصدر است. ضرر جایی 

ا ضرار جایی است است که فعل از روی عمد و غیرعمد صادر شود، ام
که فعل عمومی باشد. ضرر عدم نفع و ضرار سختی و مشقت است 
و بالاخره این که ضرر و ضرار به یک معنی است و از باب تاکید 

 (1386شود. )موسویان، تکرار می
در اوراق به ضرر و ضرار بررسی ضابطه ممنوعیت 

 های اعتباریهای کارتپشتوانه دریافتنی
های های کارتراق بهادار به پشتوانه دریافتنیدر روند انتشار او

چگونه ضرر جانی و مالی برای طرفین قرارداد وجود ندارد، یاعتباری ه
باشد. همچنین در این قرارداد مصلحت و نفع طرفین مدنظر میبلکه 

گذاران به دلیل وجود ضامن اطمینان بخشی نسبی برای سرمایه
یجه گرفت انتشار اوراق بهادار توان نتوجود دارد. به همبن لحاظ می
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های اعتباری بر اساس ضابطه های کارتبه پشتوانه دریافتنی
 باشد.ممنوعیت ضرر و ضرار بلااشکال می

 حرمت ربا
حرمت ربا امری ثابت شده از سوی قرآن کریم و سنت معصومین 
)علیهم السلام( و اجماع مسلمین است به حدی که بعید نیست 

ضروریات دین اسلام باشد. )وثوقی، برازانی و حرمت ربا از 
 (1393عبدالملکی،

سوره روم توجه نمود که خداوند در آن  39توان به آیه میدر اینجا 
 ربا( عنوان به) آنچه و»فرمایند: به روشنی به حرمت ربا اشاره می

 دوازده او مال در دینارتان ده مثلا) شود افزوده مردم اموال در تا دهید
 که حالی در دهید زکات از آنچه و شود، نمی زیاد خدا نزد رد( شود

 هستند کسانی چنین(  و برد، خواهید سود)  باشید خدا رضای خواهان
 «7.برابرند چند سود برنده که

 اقسام ربا:
ربای قرضی: اگر در عقد قرض شرط شود هنگام بازپرداخت  -1

 بدهی مقداری به مبلغ قرض افزوده شود، ربا و حرام است؛
به عبارت دیگر هرگونه زیادی که در قرض شرط شده 
باشد، اعم از زیادی در کمیت و صفت، ربای قرضی است 

گیرنده مقدار و اگر بدون اینکه شرطی شده باشد، خود وام
بیشتری یا از جنس بهتری برگرداند اشکالی ندارد بلکه 

 ه.ق(1390باشد.)امام خمینی، پسندیده نیز می
جنس و نه زیادی در معامله دوشی همربای معاملی: هرگو -2

ای که مشتمل بر زیادی یکی از طرفین باشد با یا معامله
                                                           

 زَکاة  منِْ آتَيْتُمْ ما وَ اللَّهِ عِندَْ يَربُْوا فَلا النَّاسِ أَموْالِ في لِيَرْبُوَا رِباً منِْ آتَيْتُمْ ما وَ» 7
 «الْمُضْعِفُونَ هُمُ  فَأُولئکَِ اللَّهِ وَجْهَ  تُريدُونَ 
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( آن --فرض تحقق شرایط خاص است.)طباطبایی یزدی،
 شرایط عبارتند از:

آنکه عرفاً جنس یکی باشد، پس هرچه که در نظر  -
عرف برآن گندم یا برنج یا خرما یا انگور صدق کند و 

 جنس آن کنند.حکم به یکی بودن 
آنکه عوض و معوض از مکیل و موزون باشد.)امام  -

 ه.ق(1390خمینی، 
در اوراق به پشتوانه  ربابررسی ضابطه ممنوعیت 

 های اعتباریهای کارتدریافتنی
باشد، این باتوجه به این موضوع که بیع دین از نظر فقها ربوی نمی

شود؛ با افزایش معامله مصداق ربا نیست. قرض نیست تا ربای قرضی 
مبلغ در صورت افزایش زمان همراه نیست تا ربای معاملی شود و 

باشد. لذا مطابق نظر غالب فقها، همچنین مکیل و موزون نیز نمی
 باشد و در نتیجه انتشار اوراق بهادار به پشتوانهتنزیل ربوی نمی

های اعتباری از نظر ضابطه ممنوعیت ربا های کارتدریافتنی
 باشد.می بلااشکال

پذیرد ملزم تمامی قراردادهایی که در قالب عقود اسلامی صورت می
باشد، به همین جهت در مدل عملیاتی به رعایت ضوابط ذکر شده می

های اعتباری که برای های کارتانتشار اوراق به پشتوانه دریافتنی
طراحی شده است، لازم است تا نسبت  بازار سرمایه اسلامی کشور

در ادامه ضوابط ناظر بر قراردادهای اسلامی توجه شود.  به رعایت
جهت روشن شدن ابعاد قرارداد خرید دین که مبنای انتشار اوراق به 

باشد، ارکان، اقسام و های اعتباری میهای کارتپشتوانه دریافتنی
های این عقد اسلامی را تبیین کرده و در ادامه جهت امکان ویژگی
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ادبیات و مبانی نظری مربوط مورد بررسی  سنجی فقهی این قرارداد
 قرار خواهد گرفت.

هایی که در نظام بانکداری بدون ربا برای از جمله ابزار خرید دین:
های تولیدی، بازرگانی و نیاز واحد تامین مالی منابع مالی مورد
بنا به تعریف،  .گیرند، خرید دین استخدماتی مورد استفاده  قرار می

موجب آن بانک، برات، سفته یا هر  به تی است کهخرید دین تسهیلا
داری را که ناشی از معامله واقعی باشد، خریداری سند مالی مدت

کند. بنابراین مراد از دین هر مالی است که در ذمه شخص می
)حقیقی یا حقوقی( به یکی از اسباب از جمله خرید و فروش ثابت 

 (1389شده باشد. )معصومی نیا،
 خریداری مدیون توسط بدهکار دار مدت دین اگر :ادقرارد طرفین

 اما ، شودمی داین )مشتری( منعقد و )بایع( مدیون بین قرارداد شود،
 ثالث شخص گردد، خریداری ثالث شخص توسط دین که صورتی در

 .نمایندمی ایفا قرارداد در را مشتری نقش داین و نقش بایع
 تواندمی دیگر قراردادهای همه نظیر قرارداد این :قبول و ایجاب

 به قرارداد طرفین و رضایت اراده از حاکی عملی یا نوشتار لفظ، با
 .گردد منعقد کار این انجام

 بدهکار دارمدت دین و بدهی همان مبیع قرارداد این در :عوضین 
 در ثالث( شخص یا )مدیون توسط بایع که است مبلغی ثمن و است
 .(1391،یقراملک و انیموسو) گرددمی پرداخت دین ازای

 های فقهی خرید دین:دیدگاه
طبق نظریه اول، بیع دین به طور مطلق باطل است و  -1

تفاوتی بین بیع به مدیون و غیر او و بین بیع دین حال و 
موجل نیست. این نظریه را شیخ طوسی به شافعی نسبت 

 داده است.
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شود نظریه دوم، بین بیع دین حال و موجل تفاوت قائل می -2
داند. شهید و بیع دین حال را صحیح و موجل را باطل می

 اند.اول و صاحب حدائق این نظریه را برگزیده
طبق نظریه سوم بیع دین به مدیون درست ولی به شخص   -3

ثالث باطل است. ابن ادریس و امام خمینی)ره( از طرفداران 
 این نظریه هستند.

اول و مقدس نظریه چهارم که بسیاری از فقها مثل شهید  -4
اند این است که بیع دین موجل اردبیلی آن را اختیار کرده

به ثمن حال)نقد( جایز است، چه به مدیون فروخته شود و 
چه به شخص ثالث؛ ولی بیع دین به نحو نسیه و ثمن 

 موجل، باطل است. 
نظریه پنجم که شیخ طوسی آن را پذیرفته، این است که  -5

مشتری بیشتر از مقدار  بیع دین به کمتر صحیح است ولی
تواند از بدهکار بگیرد و که به طلبکار پول داده است نمی

 شود.ذمه بدهکار از مابقی دین، بری می
نظریه ششم این است که بیع دین، مطلقا صحیح است و  -6

شود که خریده است. فقهای خریدار، مالک تمام دینی می
ظم مشهور شیعه و فقهای معاصر مانند آیات عظام سیدکا

یزدی، سیستانی، تبریزی، خویی، مکارم شیرازی و صافی 
گلپایگانی و همچنین بسیاری از فقهای پیشین این نظریه 

اند. آیت الله العظمی سیدکاظم یزدی صاحب را اختیار کرده
الوثقی در کتاب استفتائات، بیع دین را به اقل تجویز عروه

-ین میکرده است. آیت الله خویی در کتاب منهاج الصالح
نویسد: ))بیع دین در مقابل مال موجود صحیح است هرچند 
 ثمن کمتر باشد، درصورتی که ربوی یا هم جنس نباشند.((
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-اند و گفتهسیستانی و زنجانی این معامله را صحیح دانسته
اند تمام دین را از بدهکار بگیرد       تواند: مشتری می

 (.1389)قضاوی و باز محمدی،
های توان گفت بیع دین صورتجمع بندی بیع دین میبنابراین در 

 ها عبارتند از:آن زیادی دارد که مهمترین
بیع دین حال به من هو علیه یعنی بدهکار: فروش دین  -1

 حال به بدهکار از نظر همه فقها جایز است.
بیع دین حال به غیربدهکار: این صورت را نیز تقریباً همه  -2

گوید فروش ادریس که می دانند به غیر از ابنصحیح می
 دین به شخص ثالث جایز نیست.

دانند و از فقها آن را جایز نمی ایبیع دین موجل: عده -3
اند. تفاوتی بین فروش آن به مدیون و غیرمدیون قائل نشده

در عین حال بسیاری به جواز فروش دین موجل قبل از 
اند؛ جه به مدیون فروخته شود و چه به سررسید قائل شده

 ( 1389نیا،یگری.)معصومید

 بیع دین در آیینه قانون
این ابزار مالی از اواسط دهه شصت و پس از تصویب قانون عملیات 

از سوی شورای نگهبان مورد  1362بانکداری بدون ربا، مصوب سال 
بنا  .تائید و همزمان مورد استفاده در سیستم بانکی کشور قرار گرفت

در سیستم بانکی کشور آمده است، خرید دین  به آنچه در تعریف دِین
خرید اوراق و اسناد تجاری به بهایی کمتر از مبلغ »عبارتست از 

اسمی و منظور از اوراق و اسناد تجاری آن دسته از اوراق و اسناد 
بهاداری هستند که مفاد آن حاکی از بدهی ناشی از معاملات تجاری 

که در متن اسناد و اوراق باشد و منظور از مبلغ اسمی مبلغی است 
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تجاری ذکر گردیده و حاکی از دینی است که باید در سررسید از 
عملیات مربوط به خرید دیِن تا سال «. سوی متعهد پرداخت شود

نامه موقت تنزیل اسناد و اوراق تجاری و بر مبنای آیین 1367
شورای پول  26/8/1361مقررات اجرایی آن )که در جلسه مورخ 

به تصویب رسید و در شورای نگهبان مورد تایید قرار گرفت( واعتبار 
شورای  24/9/1366و نیز اصلاحیه بعدی آیین نامه مذکور مصوب 

های شورای فقهی پس از آن با بررسی .گرفتپول و اعتبار، انجام 
بانک مرکزی، پیشنهاد اضافه شدن این عقد به همراه دو عقد دیگر 

بانکداری بدون ربا، این سه عقد در  )مرابحه و استصناع( به قانون
قانون پنجم توسعه گنجانده شد. سپس هیات وزیران در  98ماده 

را با موضوع عقد خرید دین  16بخشنامه  2/5/1390جلسه مورخ 
نامه فصل سوم قانون عملیات بانکی بدون ربا برای الحاق به آیین

کصد و تصویب نمود. دستورالعمل اجرایی عقد خرید دین نیز در ی
شورای پول و اعتبار به  25/5/1390بیست و هشتمین جلسه مورخ 

 تصویب رسید. 
ها و طبق مصوبه کمیته تخصصی فقهی بورس، بانکهمچنین 

توانند تمام یا بخشی از مطالبات ناشی از موسسات اعتباری می
-تسهیلات منتهی به دین غیر از تسهیلات سلف را که دارای ضمانت

تبدیل به اوراق بهادار کرده و در بازار سرمایه به های معتبر هستند 
 (1394فروش رسانند.)کمیته تخصصی فقهی بورس،

لازم به ذکر است که شورای مشورتی شرعی کشور مالزی نیز در 
به این نتیجه رسید  1996آگوست  21دومین جلسه حود در مورخه 

ازار ها و ابزارهای بتواند در طرحکه بیع دین بلامانع است و می
)نجفی                                 سرمایه اسلامی بکار گرفته شود. 

 (1385نژاد،و شمسی
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 نتایج پژوهش .4
ها جهت تعیین نتایج، آمار استنباطی آوری پرسشنامهپس از جمع

مورد استفاده قرار گرفت. در ابتدا جهت تعیین پایایی پرسشنامه آلفای 
مقدار آلفای کرونباخ در پرسشنامه قرارگرفت.  محاسبهکرونباخ مورد 

گردد و بدست آمده است که خوب تلقی می 73/0تحقیق برابر با 
حاکی از پایایی مناسب پرسشنامه طراحی شده است. همچنین اعتبار 

نامه با استفاده از نظرات متخصصین سوالات پرسشنامه این پایان
ندی تعیین سنجیده شد و مورد تایید قرار گرفت، که براساس دسته ب

شود. روایی پرسشنامه، این نوع بررسی روایی، روایی محتوا نامیده می
 باشند.بنابراین سوالات پرسشنامه دارای روایی محتوا می

، به استبا توجه به اینکه جواب سوالات شامل دو حالت بله یا خیر 
. در ای استفاده شداز توزیع دوجملهها تجزیه و تحلیل پاسخمنظور 

گیریم و نسبت در نظر می Pهای بله را این آزمون نسبت پاسخ
که در این صورت فرض صفر و یک آزمون به  qهای خیر را پاسخ

 صورت زیر خواهد بود.

  
 لازم است تا دو شرط برقرار باشد: 1Hبرای تاييد فرض 

( از سطح خطای P_valueالف( پايين بودن سطح معناداری )
0.05 

 بودن درصد موافقان از مخالفانب( بيشتر 
 آمده است. ذیلنتایج آزمون آماری در جدول 
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 های خبرگان فقهی: فراوانی پاسخ1جدول

 
 شماره

 
سوالات 
 پرسشنامه

 
 بلی

 
 خیر

سطح 
 معناداری

نتیجه 
 آزمون

 
1 

آیا با پرداخت 
اعتبارات در قالب 

های اعتباری کارت
که مطابق عقد 

مرابحه به دارندگان 
های اعتباری کارت

گردد، دین واگذار می
موجل تحقق 

 یابد؟می

 
20 

 
- 

 
0.000 

 
 تایید

 
2 

های آیا فروش حساب
های کارتدریافتنی

اعتباری از سوی 
بانک به نهاد واسط، 
از مصادیق بیع دین 
موجل به ثمن حال 

 است؟

 تایید 0.000 - 20

آیا در مدل ارائه شده،  3
ضوابط بیع دین 

 رعایت شده است؟

 تایید 0.000 - 20

 
4 

آیا بانی )با توجه به 
-فروش طلب( می

تواند ضمانت پرداخت 
در سررسید را برعهده 

 گیرد؟

 تایید 0.000 2 18
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مدل ارائه شده، ربوی  5
 باشد؟می

 تایید 0.000 20 -

مدل ارائه شده،  6
 باشد؟غرری می

 تایید 0.000 20 -

مدل ارائه شده اکل  7
-مال به باطل می

 باشد؟

 تایید 0.000 20 -

قاعده لاضرر و  8
لاضرار در مدل ارائه 

شده رعایت شده 
 است؟

 تایید 0.000 - 20

 
9 

قابلیت تبدیل اوراق 
به سهام بانی در 

سررسید با استفاده از 
شروط ضمن عقد 

 وجود دارد؟

 تایید 0.012 4 16

 
10 

امکان انتشار اوراق با 
طبقات اعتباری 
های متفاوت، با نرخ

متفاوت با سود 
استفاده از قرارداد 
 صلح وجود دارد؟

 تایید 0.000 1 19

 
-شود مطابق نظرات پاسخمشاهده می 1گونه که در جدول همان 

با اجماع پاسخ  عملیاتیدهندگان پرسشنامه فقهی طراحی شده، مدل 
 ارزیابی گردید.دهندگان مطابق موازین شرعی 
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های های کارتبا توجه به ماهیت اوراق بهادار به پشتوانه دریافتنی
اعتباری موارد قابل توجهی جهت تطبیق این اوراق با خرید دین 

 وجود دارد:
های اعتباری و بانی: از آنجایی روابط بین دارندگان کارت -1

های اعتباری صادر شده در قالب عقد مرابحه بین که کارت
گردد. های اعتباری صادر میکنندگان کارتبانی و دریافت

مشخص است که رابطه میان این دو رکن رابطه 
باشد و لذا اعتباری( می داین)بانی( و مدیون)دارنده کارت

 دین واقعی در اینجا وجود دارد.
بررسی ارکان قرارداد خرید دین: در اوراق پیشنهادی  -2

دین موضوع این پژوهش لازم است ارکان قرارداد خرید 
 مشخص گردد:

طرفین قرارداد: در این قرارداد خرید دین بین بانی و 
-گذاران نهایی صورت میشخص ثالث یا همان سرمایه

-های کارتخریداران اوراق به پشتوانه دریافتنیپذیرد، لذا 
 در را مشتری نقش بانی )بانک( و نقش بایع های اعتباری

 .نمایندمی ایفا قرارداد
 های دریافتنیحساب همان مبیع قرارداد این عوضین: در

 توسط بایع که مبلغی است ثمن و های اعتباری استکارت
 .گرددمی پرداخت دین ازای در گذاران نهایی()سرمایه

تعیین نوع قرارداد خرید دین: از آنجایی که در صورت  -3
اعتباری از اعتبار موجود در کارت، این  استفاده دارنده کارت

امکان وجود دارد تا آن را در سررسید معین بازپرداخت نماید 
لذا این دین در زمره دین موجل قرار می گیرد. با تجمیع 

های اعتباری از سوی بانی و انتشار های این کارتدریافتنی
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های های کارتآن در قالب اوراق به پشتوانه دریافتنی
-ری و خرید آن توسط نهاد واسط به وکالت از سرمایهاعتبا

توان انتشار اوراق را گذاران به صورت نقدی، در نتیجه می
 حال در نظر گرفت. ثمن به موجل دین به مثابه فروش

 گیریبحث و نتیجه .5
های افراد صورت ها در ایران از محل سپردهعمده تامین مالی بانک

های تواند به گسترش شیوهه میکارهایی کپذیرد. یکی از راهمی
تامین مالی بانکها جهت جذب منابع و اعطای تسهیلات کمک کند 

ها غیرنقد را به باشد که داراییها میفرآیند اوراق بهادارسازی دارایی
ها را در مدیریت اوراق بهادار با نقدشوندگی بالا تبدیل و بانک

ها یکی پشتوانه داراییکند. انتشار اوراق بهادار به ها کمک میریسک
ها و موسسات اعتباری در دنیا های متداول تامین مالی بانکاز روش

روند. با استفاده از این روش تامین مالی منابع مالی قابل به شمار می
گردد. ها ایجاد میتوجهی آزاد شده و نقدینگی فراوانی برای بانک

ها، رسازی داراییهای طراحی شده براساس اوراق بهادایکی از ابزار
. این استهای اعتباری های کارتاوراق بهادار به پشتوانه دریافتنی

ترین اوراق از سابقه طولانی در دنیا برخوردار است و همواره از باثبات
از  ،است ها بودهترین انواع اوراق بهادار به پشتوانه داراییو نقدشونده

های های کارتریافتنیاین رو انتشار اوراق بهادار به پشتوانه د
اعتباری با توجه به قوانین و مقررات و بررسی احکام فقهی شیعه 
موضوع این پژوهش بوده و مدل عملیاتی انتشار این اوراق طراحی 

 و در مقاله به تفصیل مورد بررسی قرار گرفت. 
نتایج حاصل از  ،آوری شده از خبرگانباتوجه به اطلاعات جمع

سشنامه فقهی تکمیل شده که با اجماع خبرگان مطالعات تطبیقی و پر
فروش حسابهای ی همراه بود، و صاحبنظران فقهی و مالی اسلام
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های اعتباری از سوی بانک به نهاد واسط، از مصادیق دریافتنی کارت
بیع دین است و موازین قرارداد بیع دین در مدل پیشنهادی رعایت 

و همچنین ضوابط قراردادهای اسلامی در مدل پیشنهادی  شده است
امکان انتشار اوراق با طبقات اعتباری متفاوت، با  .رعایت شده است

تواند جذابیت میهای سود متفاوت با استفاده از قرارداد صلح نرخ
گذاران با گذاران نهایی را افزایش دهد و سرمایهاوراق برای سرمایه

گذاری در این اوراق فاوت را به سرمایهگریزی متدرجان ریسک
از سوی خبرگان فقهی مورد تایید قرار ترغیب کند، که این فرآیند 

 گرفت.
-با بررسی تحقیقات صورت گرفته و مواردی که پیشتر ذکر شد می

توان نتیجه گرفت که باتوجه به نظرات عمده فقها و با تکیه بر قوانین 
عمل شورای پول و اعتبار مصوب مجلس شورای اسلامی و دستورال

های های کارترسد انتشار اوراق به پشتوانه دریافتنیبه نظر می
 .باشداعتباری از نظر قوانین و موازین شرعی بدون اشکال 
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 منابع: 
 قرآن کریم

 اوراق .(1394) معصومه ،یقباد و زهرا ،ینیرحسیام -1
 اوراق با سهیمقا در یاسلام یبازارها در یبهادارساز
 یعلم فصلنامه ،ایدن عمده یبازارها در یبهادارساز

 شماره پنجم، سال ،یگذارهیسرما دانش یپژوهش
 .1395 تابستان هجدهم،

(. بررسی فقهی انتشار اوراق 1394توحیدی، محمد، ) -2
تحقیقات مالی اجاره و مرابحه چند طبقه اعتباری، 

 .166-135(، صص7)4، اسلامی
ه.ق(. تحریرالوسیله، 1390خمینی، سید روح الله، ) -3

 .654-653، صص1مطبعه الآداب، نجف، ج
(. بازارهای مالی اسلامی، 1385صالح آبادی، علی) -4

 چاپ اول، تهران؛ سازمان بورس و اوراق بهادار. 
 اوراق انواع (. بررسی1392عصار، نرگس)علی -5

اسلامی، مجله اقتصادی. سال  بانکداری در صکوک
 .32-21، صص4و3دهم، شماره سیز

 .(1392) ،نوديو ،یکوتهارفرانک و  ،یفبوز -6
 يعل ن،ينش راه ترجمه ،یبهادارساز اوراق يمبان

 . ترمه انتشارات تهران،حامد  ،ياحير ريتاجم و

(. 1389قضاوی، حسین؛ بازمحمدی، حسین ) -7
عملیات بازار باز در چارچوب بانکداری بدون ربا؛ 
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خزانه اسلامی. پژوهشکده : اسناد مطالعه موردی
 پولی و بانکی.

انتشار اوراق رهنی کمیته تخصصی فقهی بورس،  -8
ای مبتنی بر تسهیلات اعطائی از طریق عقود مبادله

، سال نهم، جلسه )غیر از سلف( منتهی به مطالبات
 .6/8/1394، مورخ 114شماره 

(. 1394محقق نیا، محمدجواد؛ ارضاء، امیرحسین ) -9
فقهی اوراق مبتنی بر سود سهام  سنجیامکان

دریافتنی. تحقیقات مالی اسلامی، سال سوم، شماره 
 .100-73اول، صص 

(. بررسی فقهی 1389معصومی نیا، غلامعلی) -10
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برای اقتصاد جوامع  نوظهور که اين پديده گرددمي بر هايي
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گذاران داخلي به منظور برای سرمايهفراهم نمودن شرايطي 
های داخلي المللي در کنار انتخابانتخاب اوراق بهادار بين

المللي شدن بازار باشد که اين امر تحت عنوان بينخود مي
المللي شدن بازار سرمايه در بين باشد.سرمايه مطرح مي

سپس  ،های لازمساخت مرحله اول نيازمند تکميل زير
طراحي ابزارها و نهادهای مالي بومي جهت استفاده بهينه و 

از جمله  باشد.آمده در اقتصاد جهاني ميکارا از شرايط پيش
توانند در اين راستا کارگشا باشند اين نهادهای مالي که مي

 باشند.گذاری مشترک ميرمايههای سصندوق
المللي شدن بازار بين در مقاله حاضر با توجه به اهميت

سرمايه به عنوان اهرمي جهت استفاده حداکثری از پديده 
 -، با روش توصيفيجهاني شدن اقتصاد کشورهای جهان

ای معتبر به بررسي اين تحليلي و با استفاده از منابع کتابخانه
 گيری از ظرفيت صندوقبهره»د که شوفرضيه پرداخته مي

 شدنالمللي بينابزاری مناسب جهت  گذاری مشترکسرمايه
دهد که با نتايج نشان مي«. باشدبازار سرمايه کشور مي

توان از يک مي الملليبين گذاریهای سرمايهطراحي صندوق
ها در های خارجي و تخصيص آنطرف زمينه تجهيز سرمايه

در صورت برداشته شدن  خصوصاً داخلي رابازار سرمايه 
فراهم نمود و از طرف ديگر  ،های ظالمانه بر عليه ايرانتحريم

 هاگذاران داخلي و تخصيص آنبه تجهيز منابع مالي سرمايه
-المللي در چارچوب شريعت اقدام نمود. بهرهپرتفوی بين در

خارجي و  هایگيری از اين ظرفيت علاوه بر جذب سرمايه
-ی بينگذاران داخلي زمينهد تنوع در پرتفوی سرمايهايجا



248

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 
 

عنوان عاملي تأثيرگذار در توسعه المللي شدن بازار سرمايه به
يابي به رشد اقتصادی پايدار به بازارهای مالي جهت دست

-را فراهم مي کشور های اقتصادیگذاریعنوان يکي از هدف
 نمايد.

گذاری سرمايه بازار سرمايه، اوراق بهادار اسلامي )صکوک(، واژگان کليدی:
 .گذاری مشترکصندوق سرمايهسهام،  غير مستقيم خارجي،

  JEL :.G11,G15,G23,F21,F33بندی طبقه
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 مقدمه .1
انکارناپذير از سوی ای پديدهبه عنوان  امروزه جهاني شدن

اکثر کشورها پذيرفته شده است که مقاومت در مقابل اين 
و  های رو به رشدشدن از پيشرفت رای جز دونتيجه پديده

جهاني ندارد. مادی و اقتصادی جهاني  در حال گسترش
شدن در حقيقت يکي از مراحل پيدايش و توسعه تجدد و 

-داری جهاني است و به مجموعه فرآيندهای پيچيدهسرمايه

-های ملي، به نحو مطلوب و فزايندهای که موجب آن دولت

شود. شوند، اطلاق مييکديگر مرتبط و وابسته ميای، به 
-معمولاً فرايند جهاني شدن در چهار بعد مختلف فني و فن

آوری، اقتصادی، سياسي و فرهنگي مورد بحث و بررسي قرار 
ترين (. از جمله مهم25: 1385فر، گيرد )جناني و ضيائيمي

شدن بازارهای مالي به جهاني ابعاد جهاني شدن اقتصاد،
با جهاني  باشد.ای مياصلي اقتصاد هر جامعه گعنوان شاهر

ای که شدن بازارهای مالي در سراسر دنيا، واحدهای اقتصادی
در هر کشور در طلب وجوه هستند، ناچار نيستند خود را به 

گذاران يک کشور نيز نبايد بازار داخلي محدود کنند. سرمايه
بازار داخلي  های مالي منتشر شده درخود را به دارايي

-پاسخدر واقع  (27: 1389، و ديگران )فبوزی محدود کنند

گويي به نيازهای مالي افراد از طريق بازارهای مالي خارج از 
ها در بازارهای در کنار تأمين مالي شرکت مرزهای کشور
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-های سرمايهبسياری را به خود جلب نموده است صندوق

های متعدد و مطلوب باشد. ويژگيگذاری مشترک مي
گذاری مشترک زمينه توجه جدی مايههای سرصندوق

گيری از اين نهادها در کارشناسان مالي اسلامي جهت بهره
اقتصاد اسلامي را فراهم نمود. در واقع به دليل مبتني بر بهره 

 متعارف ابزارهای به کارگرفته شده در نهاد ماليبودن )ربا( 
کارشناسان مالي اسلامي در صدد اصلاح فعاليت اين 

هت استفاده در بازار سرمايه اسلامي بودند. اين ها جصندوق
امر زمينه انجام مطالعات متعددی در ارتباط با اين نهادهای 

ترين اين فراهم نموده است که در ادامه به مهممالي 
گذاری مشترک های سرمايهصندوق مطالعات در سه بخش

-های سرمايهچنين صندوقدر ايران و جهان و هماسلامي 

 شود.پرداخته مي الملليگذاری بين
 
 گذاری مشترک اسلامي در ايرانهای سرمايهصندوق .1-2

(، در مقاله مشترکي با عنوان 1388نظرپور و ابراهيمي )
گذاری مشترک اسلامي در بازار طراحي صندوق سرمايه»

های تحليلي ضمن معرفي ويژگي -، با روش توصيفي«سرمايه
چنين برخي از گذاری مشترک و همهای سرمايهصندوق

اوراق بهادار اسلامي )صکوک(، به طراحي و تبيين ساختار 
 .پرداختندگذاری با اوراق بهادار اسلامي های سرمايهصندوق
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المللي سرمايه عنوان تحرک بين مالي خارج از کشور، با
مايه به افزايش المللي سرک بينتحر. شودناميده مي

کند. از ن به رشد اقتصادی کمک ميگذاری و بنابرايسرمايه
گذاری موجب افزايش های سرمايهلحاظ نظری، جريان

ورترين اندازهای جهاني را به بهرهنوآوری مالي شده و پس
: 1387)طيبي و ديگران،  دهدها اختصاص ميگذاریسرمايه

دارايي در فرانسه، مديران سبد بر اين اساس است که  . (3
ور معمول، سهم بزرگي طهاست که بهآلمان و انگلستان دهه

صورت اوراق بهاداری که در کشورهای شان بهيياز سبد دارا
)التون و ديگران،  کنندداری ميشود، نگهديگر منتشر مي

1391 :501). 
-در سطح بينسرمايه  تحرک برای رشد رادلايل متعددی 

عدم توازن در بيان نمود از جمله اين عوامل  توانمي الملل
های عرضه و تقاضای سرمايه در کشورها و تغيير در نگرش

جهان در اين مسئله است. تقاضای سرمايه در کشورهای در 
حال توسعه و ازدياد سرمايه در کشورهای توسعه يافته، 

های اصلي روابط اقتصادی حرکت سرمايه را به يکي از ويژگي
-لي مبدل ساخته است. کشورهای در حال توسعه بهالملبين

اندازهای بازارهای مالي خوبي از اين نکته آگاهند که پس
توانند سرمايۀ لازم را برای رشد صنعتي پيشرفتۀ داخلي نمي

های خارجي بنابراين به دنبال سرمايه ؛ها تأمين نمايندآن
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گذاری در انداز جذاب سرمايههستند. از سوی ديگر چشم
-تری که عايد سرمايهکشورهای در حال توسعه و سود بيش

گذاری در اين ای قوی برای سرمايهکند، انگيزهگذاران مي
کشورهاست. اين رابطۀ عرضه و تقاضا، موجب تسريع در روند 

چنين موجب المللي شدن بازارهای سرمايه و همبين
 )باقری و قنبری، گسترش و تنوع معاملات اوراق بهادار است

1389 :28).  
عنوان کشوری در حال توسعه با وجود منابع عظيم به ايران

، چنين نيروی انساني تحصيل کردهزميني و زير زميني و هم
گذاری به منظور تکميل نيازمند توجه جدی به امر سرمايه

زنجيره توليد در موارد متعددی که توان رقابت با توليدات 
گذاران وجود سرمايه طرف ديگر. از باشددارد، ميالمللي بين

گذاری در بازارهای مالي داخلي که مايل و قادر به سرمايه
مللي نمودن بازار سرمايه الالمللي هستند توجه به امر بينبين

 .دستور کار متوليان امر قرار گيردعنوان امری مهم در بايد به
های ظالمانه اين امر در صورت برداشته شدن تحريم وجه بهت

های ب عليه ايران که در راستای محدود نمودن فعاليتغر
-مي اهميتاز پيش ی اعمال گرديدند، بيشآميز هستهصلح

اين امر نيازمند طراحي ابزارها و نهادهای مالي جهت  يابد.
-جذب منابع مالي خارجي و تخصيص منابع مالي سرمايه

باشد. از جمله گذاران داخلي به ابزارهای مالي خارجي مي
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المللي نمودن بازار ين نهادها که از ظرفيت بالايي برای بينا
گذاری باشد، صندوق سرمايهسرمايه کشور برخوردار مي

  باشد.مي 1مشترک
با  و تحليلي -روش توصيفياستفاده از در مقاله حاضر با 

به بازار سرمايه کشور به منظور  يتوجه به اهميت تنوع بخش
مالي های خارجي و تخصيص بهينه منابع جذب سرمايه

با  در ابزارهای مالي ساير کشورها داخلي گذارانسرمايه
رسي اين فرضيه پرداخته ای به براستفاده از منابع کتابخانه

گذاری سرمايه گيری از ظرفيت صندوقبهره» شود کهمي
المللي نمودن بازار سرمايه مشترک ابزاری مناسب جهت بين

-دهد که با طراحي صندوقنتايج نشان مي«. باشدکشور مي

توان از يک طرف زمينه مي مشترک گذاریهای سرمايه
 سرمايه ها در بازارهای خارجي و تخصيص آنتجهيز سرمايه

را فراهم نمود و از طرف ديگر به تجهيز منابع مالي  يداخل
المللي ها به پرتفوی بينداخلي و تخصيص آن گذارانسرمايه
گيری از اين ظرفيت ارچوب شريعت اقدام نمود. بهرهدر چ

گذاری خارجي و ايجاد تنوع در علاوه بر جذب سرمايه
المللي شدن بازار بينی داخلي زمينهگذاران پرتفوی سرمايه

توسعه بازارهای مالي  عاملي تأثيرگذار درعنوان سرمايه به

                                                           
1 - mutual funds. 
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 يابي به رشد اقتصادی پايدار به عنوان يکي ازجهت دست
 .نمايدفراهم ميکشور  یهای اقتصادگذاریهدف
 به بيانموضوع و پيشينه ادبيات بيان  پس از ادامهدر 

و رشد  1(FPI) گذاری خارجي غيرمستقيمرابطه سرمايه
گذاری مشترک های سرمايههای صندوقاقتصادی و ويژگي

مشترک  های سرمايهشود. بعد از طراحي صندوقپرداخته مي
اسلامي در دو بخش متفاوت، جذب منابع خارجي و 

سرمايه داخل کشور و جذب منابع مالي  بازار تخصيص در
-داخل کشور و تخصيص اين منابع در بازارهای سرمايه بين

های معرفي شده های صندوقو چالش ، به بيان مزاياالمللي
 آيد.گيری ميبندی و نتيجهجمع ءپرداخته و در انتها

 
 موضوع پیشینه و بیاتاد .2

يابي به گذاری به عنوان يک امر تأثيرگذار در دستسرمايه
رشد اقتصادی پايدار از طريق انباشت سرمايه همواره مورد 

انان بوده است. ضرورت تجهيز منابع مالي دتوجه اقتصاد
و تخصيص اين منابع به نيازمندان  زادما دارندگان منابع مالي

کارشناسان را به استفاده از ابزارهای مختلف و  ،به منابع مالي
متنوع جهت تحقق هر چه بهتر اين امر وادار نموده است. از 

های اخير توجه جمله ابزارها و نهادهای مالي که در سال
                                                           
1- Foreign Portfolio Investment. 
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بررسي »نامه خود با عنوان در پايان(، 1375)رياضت 
گذاری در های تأمين مالي و الگوهای سرمايهروش

ضمن تحليلي  -، با روش توصيفي«های اسلاميصندوق
های تأمين گذاری، شيوههای سرمايهتشريح انواع صندوق

ها را با گذاری در صندوقها و الگوهای سرمايهمالي صندوق
های فقهي مورد بررسي قرار داده است. مباني و مفهوم

گذاری که در اين تحقيق مورد بررسي قرار های سرمايهبديل
های معاملهاز: سهام، اوراق مشارکت، ند اند، عبارتگرفته

 اختيار، ابزارهای بازار پول و سرانجام ابزارهای با درآمد ثابت.
 
المللي بينمشترک گذاری های سرمايهصندوق .2-2

 اسلامي

(، در مقاله مشترکي با عنوان 2010) 1تاور و دين
با  ،«گذاری اسلامي: ارزيابي عملکردهای سرمايهصندوق»

تحليلي، به ارزيابي عملکرد چهار صندوق  -روش توصيفي
در ايالات متحده برای  که گذاری اسلاميسرمايه
ها پي آن اند.، پرداختهگذاری در دسترس هستندسرمايه

گذاری مشترک امانا بردند که دو صندوق سرمايه
AMANX  وAMAGX  برای بيش از يک سال عملکرد

                                                           
1 - TOWER and DEAN. 
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-ی شاخص بازار سهام داشتههابهتری نسبت به کل صندوق

 اند.
(، در مقاله مشترکي با عنوان 2007) 1فورت و ميگليتا

های گذاری اسلامي به عنوان صندوقهای سرمايهصندوق»
با روش  ،«های اجتماعيمبتني بر ايمان در زمينه مسئوليت

های ضمن معرفي و بيان ويژگيتحليلي  -توصيفي
-های سرمايهصندوقبا مسئوليت اجتماعي و گذاری سرمايه

گذاری اسلامي، به بررسي اين مسئله پرداختند که آيا 
در رديف  اسلامي مبتني بر ايمان گذاریهای سرمايهصندوق

  گيرند يا خير؟گذاری با مسئوليت اجتماعي قرار ميرمايهس
 ها در پايان پس از بررسي در دو بخش کمي و کيفيآن

که با توجه به  ددارنبيان مي (2خود بازگشتي)مدل بردار 
ها در دو بخش جداگانه آن ،های آشکار بين اين دوتفاوت
 گيرند. ميقرار 

با عنوان  ي(، در مقاله مشترک2005) 3الدينحسن و تاگ
، به «حباب قيمتي در بررسي تجربي بازار سهام اسلامي»

اسلامي گذاری مشترک صندوق سرمايه 46بررسي عملکرد 
ها عبارت هستند اند. اين بخشبخش گوناگون پرداخته 8در 

های سهام آمريکا، های سهام جهاني، صندوقاز: صندوق
                                                           
1 - Forte and Miglietta. 
2 - The Vector Autoregressive Model. 
3 - Hassan and Tag el-Din. 
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های های سهام اروپا، صندوق سهام آسيا، صندوقصندوق
های سهام مالزی، صندوق سهام در حال رشد جهان، صندوق

 ايجنتهای  فناوری. در حال رشد آفريقای جنوبي و صندوق
های در گر اين مطلب است که صندوقدست آمده بيانبه

حال رشد جهان دارای بهترين عملکرد و بعد از آن به ترتيب 
صندوق آمريکا و آفريقا جنوبي است و بدترين عملکرد برای 

 های آسيای بوده است.صندوق
 
 الملليگذاری مشترک بينهای سرمايهصندوق .3-2

(، در مقاله مشترکي با عنوان 2000) 1ردمن و ديگران
گذاری مشترک جهاني و های سرمايهعملکرد صندوق»

وی از ريسک برای پنج پرتف –، به بررسي بازده «المللي بين
المللي در سه دوره زماني گذاری بينهای سرمايهصندوق
با استفاده از  1994-1990و  1989-1985، 1994تا  1985

نتايج  پرداختند. 4و آلفای جنسن 3ترينور 2شارپ هایشاخص
-های بيان شده عملکرد صندوقدهد تحت شاخصنشان مي

المللي از بازار آمريکا و گذاری مشترک بينهای سرمايه
تا  1985گذاری مشترک آمريکا در دوره های سرمايهصندوق
، نمونه 1989-1985باشد. در طول دوره بهتر مي 1994

                                                           
1 - Redman and Gullett and Manakyan. 
2 - Sharpe’s Index. 
3 - Treynor’s Index. 
4 - Jensen’s Alpha. 
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المللي عملکرد ترک بينگذاری مشهای سرمايهصندوق
های بهتری نسبت به هر دوی بازار ايالات متحده و صندوق

داشتند، اين در حالي است که  داخلي گذاری نمونهسرمايه
-هام و صندوقها زير بازار سبازده آن 1994-1990در دوره 

 بوده است.های داخلي 

-ای در زمينه بهرهنظر به مطالعات انجام شده خلاء مطالعه

گذاری مشترک های سرمايههای صندوقگيری از ظرفيت
گذاری در سرمايه برایکارگيری منابع مازاد داخلي بهجهت 

-المللي از يک طرف و از طرف ديگر جمعبازارهای مالي بين

گذاری در گذاران خارجي جهت سرمايهآوری منابع سرمايه
حرکت به سوی  منظوربه در ايران بازار سرمايه داخلي

المللي شدن بازار سرمايه به عنوان گامي تأثيرگذار جهت نبي
انداز داخلي از يک طرف و نرخ رشد افزايش نرخ رشد پس

بنابراين در باشد. گذاری از طرف ديگر مشهود ميسرمايه
 خارجيغير مستقيم گذاری سرمايه نقشادامه ضمن بيان 

(FPI) های سرمايههای صندوقدر رشد اقتصادی و ويژگي-

های های مختلف از صندوقذاری مشترک به طراحي مدلگ
المللي شدن بازار سرمايه اسلامي جهت بينگذاری سرمايه

 شود.کشور پرداخته مي
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خارجی گذاری غیرمستقیم سرمایه نقش .3
(FPI) رشد اقتصادی در 

ای منوط به عملکرد بهينه نظام اقتصادی در هر جامعه
و مالي کارا و قدرتمند است )شيوا،  واقعيوجود دو بخش 

(، که در بخش اول: بازارهای کالا و خدمات و 128: 1379
-نيروی کار و در بخش دوم: بازارهای پول و سرمايه قرار مي

طوری که فعاليت (؛ به5-4: 1386گيرند )فرجي و همکاران، 
اين دو بخش در کنار يکديگر شرط لازم و کافي برای نظام 

شود و عملکرد غير بهينه هر ب محسوب مياقتصادی مطلو
يک از اين دو بخش بر کارکرد بخش ديگر اثر منفي گذاشته، 
تعادل و ثبات هر نظام اقتصادی را در بلندمدت دچار مشکل 

که تعادل يا ثبات بلندمدت هر نظام کند. نتيحه اينمي
آيد که دو بخش ياد شده با دست مياقتصادی هنگامي به

خود در شرايط متعادل عمل کنند )شيوا،  ارتباط دروني
1379 :128 .) 

در واقع رسالت واقعي بخش مالي اقتصاد فراهم کردن يکي 
از تأثيرگذارترين عوامل توليد در بخش واقعي اقتصاد يعني 

باشد. اين امر در سرمايه، در کنار نيروی کار و مديريت مي
جذب  شود. در واقعادبيات مالي، تأمين مالي ناميده مي

سرمايه به دو دليل برای اقتصاد از ضروريات است. اول 
باشد. جذب سرمايه جبران استهلاک، دوم ايجاد نوآوری مي
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تواند داخلي يا خارجي باشد. که گذاری ميبه منظور سرمايه
گذاری مستقيم گذاری خارجي به دو نوع سرمايهيهخود سرما

(FDI)1واقعي ذاری مستقيم در بخش گ، يعني سرمايه
گذاری در (، يعني سرمايهFPIو غير مستقيم ) اقتصاد

 باشد.  بازارهای مالي مي
( FPIگذاری غير مستقيم خارجي )هدف از سرمايه

تحصيل حداکثر سود از طريق تخصيص بهينه سرمايه در 
گذار در جهت نيل به المللي است. سرمايهيک پرتفوی بين

ها در معاملات شرکتو سهام  2اين هدف با خريد اوراق قرضه
های ديگر گذاری بلندمدت در بانکبورس و حتي سپرده

کند تا بدين کشورها اقدام به تخصيص بهينۀ ثروتش مي
درآمد گذاری ثروتش را کاهش داده رمايهترتيب ريسک س

که هدف از زيادتری را به دست آورد. بنابراين با توجه به اين
دست کاملاً متفاوت از بهگذاری سودآوری و اين نوع سرمايه

گذاری مستقيم خارجي آوردن کنترل يا مديريت در سرمايه
(FDIاست، رابطه مستحکمي بين اين نوع سرمايه ) گذاری
(FPIو رشد اقتصادی به چشم نمي ) ،1383خورد )مهدوی :

(. با اين حال از نظر تأمين مالي و ايجاد سرمايه در 198
                                                           
1- Forgein Direct Investment. 

کارگیری ابزارهای مبتنی بر در اقتصاد اسلامی به دلیل ممنوعیت بهره )ربا( امکان به - 2
توانند از ابزارهای جایگزین آن ن مسلمان میگذاراآن وجود ندارد با این حال سرمایه

 یعنی اوراق بهادار اسلامی )صکوک( استفاده نمایند.
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کمک به ايجاد از جهت ين چنو هم اقتصاد تأثيرگذار است
يابي به اهداف تعامل سازنده با کشورهای مختلف جهت دست

 باشد.چنين کمک به روند توسعه تأثيرگذار ميمشترک و هم
 (FPI) مستقيم خارجيغير گذاری سرمايه علاوه بر اين

گذاری غير باشد. سرمايهبرای اقتصاد ملي بدون نقص نمي
منجر به بحران مالي شود و  تواندمي (FPI)مستقيم خارجي 

حتي از رشد اقتصادی جلوگيری کند. علاوه بر اين در طي 
-گذاری سازگاری و انعطافهای مالي، اين نوع سرمايهبحران

پذيری لازم را از خود نشان نداده و با نوسانات خود به بحران 
 کاهدتر مياز رشد اقتصادی بيش زند ودامن مي هپديد آمد

توان در بحران مالي شرق ای از آن را مينمونه .(199: همان)
 های گذشته ملاحظه نمود.آسيا در سال

همئو و توسط که های تجربي با اين حال بر اساس مطالعه
 3(، لوگاني و رازين1995) 2کلاسنز و همکاران، (2001) 1مي

دهد که تأثير نتايج نشان ميانجام شده است. (، 2001)
 (FPI)مستقيم خارجي گذاری غيرگذاری مثبت سرمايه

باشد. در از معايب آن برای اقتصاد داخلي کشورها ميبيش 
واقع کشورها به منظور استفاده بهينه از اين امر نيازمند 

مگام با تغييرات گسترش و توسعه بازارهای مالي خود ه
                                                           
1- Hamao and Mei. 
2 - Claessens and Dodey and Warner. 
3- Lougani and Razin. 
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-مي يری ابزارها و نهادهای مالي کاراکارگبهباشد. جهاني مي

يکي از عوامل مؤثر در توسعه بازارهای مالي تواند به عنوان 
 خارجيغير مستقيم گذاری جهت استفاده بهينه از سرمايه

(FPI)  .جذب شده باشد 
 

 گذاری مشترکهای سرمایهای صندوقهویژگی .4
امروزه نهادهای مالي ، نقش مهم و اساسي در کليه 

کنند. اين نهادها به بازارهای مالي پيشرفته دنيا بازی مي
دارندگان منابع مازاد و نيازمندان به منابع عنوان واسطه بين 

ص و امکانات خود، عمل کرده و با توجه به تخصمالي 
کاهش هزينه، کاهش ريسک، و کاهش در چون مزايايي هم

تر، برای گذاری تخصصيزمان را همراه با سرمايه
چند دهه اخير، در در آورند. ران به ارمغان مياگذسرمايه

-اران از سرمايهگذمالي توسعه يافته، گرايش سرمايه بازارهای

گذاری غير مستقيم تغيير يافته گذاری مستقيم به سرمايه
های اخير، است، به همين دليل و برخي دلايل ديگر، در سال

 ايمشاهد گسترش روزافزون تعداد و گستره اين نهادها بوده
له اين نهادهای مالي که ماز ج .(281: 1389)شهرآبادی، 

را به خود جلب گذاران سرمايهتوجه بسياری از کارشناسان و 
د. باشگذاری مشترک ميهای سرمايهصندوق ،نموده است

 1طبق قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامي ايران )مادۀ 
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نهادی مالي است که »گذاری (، صندوق سرمايه20بند 
باشد و گذاری در اوراق بهادار مييهفعاليت اصلي آن سرما

گذاری خود، در سود و زيان مالکان آن به نسبت سرمايه
 2/9/84، مصوب )قانون بازار اوراق بهادار «اندصندوق شريک

 .(مجلس شورای اسلامي
الشرکه ، سهممشترک گذاریهای سرمايهدر واقع صندوق

را برای را به واحدهای دارای مازاد فروخته و وجوه حاصله 
گيرند. به لحاظ ترکيب خريد سبدی از اوراق بهادار به کار مي

پذير مهمي سپرده ها يک نهاد مالي غيرهای کل، آندارايي
های صندوق هامروز .(34-33: 1388)مادورا،  هستند

های گوناگوني با توجه به نوع اهداف تعيين شده و حوزه
 .اندا داير شدهها خود در بازارهای مالي مختلف دنيفعاليت
المللي که اقدام به انتخاب گذاری بينهای سرمايهصندوق

ها نمايند از جمله آنوی خود در کشورهای مختلف ميپرتف
 باشند. مي

های متفاوتي با ها دارای ويژگيبا اين حال اين صندوق
ساير نهادهای مالي بازار سرمايه هستندکه زمينه گسترش 

اند دهبازارهای مالي مختلف دنيا فراهم نموها را در فعاليت آن
 آيدميدر ادامه ها های اين صندوقترين ويژگيکه مهم

 .(71-70:  1388 )نظرپور و ابراهيمي،
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ویژگی های 
صندوق های 

سرمایه 
گذاری 
مشترک

مدیریت
بیرونی

متغیر بودن 
سرمایه و 

نقدشوندگی 
بالا

قیمت گذای 
واحد روزانه

سرمایه 
گذاری

امکان 
سرمایه گذا
صرفه ری مجدد

جویی در 
مقیاس

مدیریت 
حرفه ای

انعطاف 
پذیری و 

تنوع

در سادگی
سرمایه 
گذاری

عدم تضمین
سرمایه و 

سود  
سرمایه 
گذاری

 
 
 

 
 

 
 

 گذاری مشترکهای سرمايههای صندوق: ويژگي1نمودار شمارۀ 
کارگرفته شده برای تجهيز و که ابزارهای به جانآاز 

في شده مبتني بر های معرصندوقتخصيص منابع مالي در 
ها توسط مسلمانان کارگيری آنامکان به بهره )ربا( بودند.

-، از سوی ديگر با توجه به ويژگيگذاری نبودسرمايهجهت 

گذاری و ها جهت سرمايههای متعددی که اين صندوق
نياز به استفاده از اين نهاد  داشتند، توسعه بازارهای سرمايه

صندوق که نخستين شد تا ايننمايان ميمالي بيش از پيش 
 الاتيم در ا1986 در سال ياسلاممشترک گذاری سرمايه

به صندوق  نيشد. ا سيسأت  1همتحده با نام صندوق امان

                                                           
1 - Amana Income Fund. 
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شروع  1يامريکای شمال ياسلام نيصندوق ام یاعضاوسيله 
متحده  الاتيکه بر درآمد مساجد ا يکرد. صندوق تيبه فعال

 یو تقاضا برا يآگاه شيادامه، افزادر . نظارت دارد
سطح جهان باعث شد که  درگذاری طبق اصول شرع سرمايه
 رديشدت بگ يگذاری اسلامهای سرمايهصندوق سيسأروند ت

 . (67-66: همان)
گذاری های سرمايههای صندوقويژگيبه حال با توجه 

ها در بازارهای مالي کشورها و مشترک و اهميت آن
ايجاد تنوع در بازارهای مالي به عنوان  ضرورتچنين هم

يابي به امری تأثيرگذار در توسعه مالي و از سوی ديگر دست
رشد اقتصادی از طريق انباشت سرمايه از طريق جذب 

المللي گذاری خارجي به عنوان يکي از الزامات بينسرمايه
-های سرمايهشدن بازار سرمايه کشور به طراحي صندوق

پرداخته داخلي و خارجي المللي اسلامي بينگذاری مشترک 
 شود.مي
 

گذاری مشترک های سرمایهطراحی صندوق .5
 اسلامی المللیبین

المللي در های مهم دگرگوني نظام مالي بينيکي از جنبه
غير مستقيم گذاری خارجي دهه اخير، پيشي گرفتن سرمايه

                                                           
1 - NAIT. 
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گذاری مستقيم های مختلف سرمايهدر سبد مالي بر گونه
گير اهميت و نقش خارجي است که باعث افزايش چشم

های عنوان بستر اصلي تحرک سرمايهبازارهای اوراق بهادار به
المللي شده است. اين دگرگوني خصوصي در سطح بين

-يش نقش سرمايهپاساسي، در عين حال با افزايش بيش از 

ه و نهادينه شدن فرآيند گذاران نهادی در تحرک سرماي
گذاری همراه بوده است که خود نداز به سرمايهاتبديل پس

گذاری خارجي در سبد مالي به عامل مهمي در رونق سرمايه
)معاونت مطالعات اقتصادی و توسعه بازار،  آيدشمار مي

1386 :5). 
المللي شدن بازار سرمايه کشور ورود يکي از الزامات بين

و از سوی  الملليگذاران داخلي به بازارهای مالي بينسرمايه
گذاران خارجي به بازارهای مالي داخلي ديگر ورود سرمايه

های مورد نياز باشد که اين امر نيازمند تکميل زيرساختمي
های باشد. با توجه به ويژگيمي هااين گروهبرای هر يک از 

گذاری مشترک و های سرمايهبيان شده برای صندوق
معرفي انواع کشور بهالمللي شدن بازار سرمايه ضرورت بين

های گذاری مشترک با توجه به ظرفيتهای سرمايهصندوق
 یکشور و الزامات مورد نياز در دو بخش مجزابازار سرمايه 

در بازار سرمايه اين منابع تجهيز منابع خارجي و تخصيص 
 هاآن چنين تجهيز منابع مالي داخلي و تخصيصداخلي و هم
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ها صندوقهر کدام از اين  هخارجي، ک های سرمايهدر بازار
های مبتني بر سهام و نيز به انواع مختلفي از جمله صندوق

به  )صکوک( های مبتني بر اوراق بهادار اسلاميصندوق
  د.شوشوند، پرداخته ميتقسيم ميعنوان دو طيف حدی 

 
-منابع مالی سرمایهبرای تجهیز  یهایصندوق .1-5

 سرمایه در بازار این منابعو تخصیص  گذاران خارجی
 داخلی

برخوردار ساختن بازار سرمايه ايران از منافع حاصل از 
گذاری خارجي بر روی اوراق بهادار، مانند انتقال سرمايه

تر گذاری، توزيع مناسبدانش و فنون مديريت سرمايه
ريسک، عمق بخشيدن به بازار، افزايش ميزان نقدشوندگي 

عالان بازار، تسهيل و بازار، افزايش قدرت تحليل مالي ف
پذير بهبودی ساز و کار تأمين منابع مالي واحدهای سرمايه
دهي داخلي و بهسازی نظام مديريتي، حسابداری و گزارش

نهايت رشد  ها، موجب توسعه بازار سرمايه و در مالي شرکت
بنابراين با . (32: همان) و توسعه اقتصادی کشور خواهد شد

 گذاری غير مستقيم خارجيسرمايهتوجه به اهميت جذب 
(FPI) گذاری مشترک به طراحي دو نوع صندوق سرمايه

چنين گذاری در بازار سهام و هماسلامي با هدف سرمايه
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در بازار  گذاری در بازار اوراق بهادار اسلامي )صکوک(سرمايه
 شود.پرداخته مي سرمايه داخل ايران

های شرکتگذاری مشترک سهام سرمايه صندوق. 5-1-1
 يايران

ه در بازار سرمايه کشورهای مختلف يکي از ابزارهای ک
 ، اوراقگيردقرار مي معاملهمورد ايران خصوصاً بازار سرمايه 

ترين ابزارهای اوراق سهام از جمله قديمي باشد.سهام مي
-باشد که در بازار سرمايه جهت تأمين مالي شرکتمالي مي

مورد استفاده قرار گرفته است. اين امر در ايران های مختلف 
های مختلف مورد نيز به همين منوال بوده است و در سال

های مختلف جهت تأمين مالي قرار گرفته استفاده شرکت
 افزايش رشد های اخير در پيبا اين حال در سال .است

قانون اساسي اين  44اصل  بر طبق سازیهای خصوصيبرنامه
تری به خود روند جدی اوراق سهام( عمومي )عرضه امر

گرفته است. بنابراين بازار سهام ايران به دليل تنوع اوراق 
های ممتاز خود از جمله چنين ويژگيمنتشر شده و هم

مورد توجه تواند ميها مبتني بر شرع مقدس اسلام بودن آن
گذاران خارجي قرار گيرد که سرمايهاز  تعداد قابل توجهي

گذاری های سرمايهدر چارچوب صندوق دتوانر مياين ام
کار اين  هنحوانجام گيرد.  يايرانهای شرکتسهام مشترک 

-ها که از يک طرف به جذب منابع مالي سرمايهصندوق
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گذاران خارجي و از طرفي ديگر تخصيص اين منابع در بازار 
زير نمودار کلي در  طورنمايد بهسهام داخلي ايران عمل مي

   .داده شده استنشان 

های شرکتگذاری مشترک سهام : صندوق سرمايه2نمودار شمارۀ 
 ايران

-شرکت گذاری مشترک سهامفرايند و روابط صندوق سرمايه

 :ايراني های

ايراني، های شرکتگذاری سهام صندوق سرمايه .1
اسناد لازم از جمله اميدنامه را برای گرفتن رتبه اعتباری 

دهد قرار مي یبندی اعتباررتبه صندوق، در اختيار مؤسسه
صندوق  بندی، با توجه به اعتبار ارکانو مؤسسه رتبه

 به اقدام ايراني هایشرکت سهام مشترک گذاریسرمايه
 صندوق گذاریسرمايه واحدهای اعتباری رتبه تعيين

 نمايد؛مي
صندوق پس از تعيين رتبۀ اعتباری واحدهای  .2

بندی اقدام به گذاری خود از سوی مؤسسه رتبهسرمايه

مشترک  گذاریسرمایهصندوق 
های ایرانیسهام شرکت  

 شرکت تأمين سرمايه 

بازار سهام 
بين

المللي
 

سرمايه بازار سهام ايران
گذاران خارجي

 

بندیمؤسسه رتبه  

1 

2 3 4 

5 

6 

5 
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های تأمين سرمايه فعال در تأمين مالي از طريق شرکت
نمايد )در اين مرحله شرکت تأمين کشور مي خارج از

 گذاریسرمايه بر اساس قيمت اسمي واحدهای سرمايه
گذاری نويسي واحدهای سرمايهاقدام به پذيره صندوق

و صندوق وجوه حاصل از فروش واحدهای  نمايد(مي
گذاری به قيمت اسمي را از شرکت تأمين سرمايه سرمايه

 ؛نمايددريافت مي
فروش نقدی  هسرمايه اقدام بشرکت تأمين  .3

 مشترک گذاریسرمايهگذاری صندوق واحدهای سرمايه
 ؛نمايدمي الملليبينايراني در بازار سهام  هایشرکت سهام

گذاران خارجي با توجه به روحيات و اهداف سرمايه .4
اقدام به خريد واحدهای  با پرداخت وجوه خود خود

سهام گذاری مشترک گذاری صندوق سرمايهسرمايه
 نمايند؛ايراني ميهای شرکت

گذاران خارجي در صورتي که بخواهند سرمايه .5
گذاری خود را به وجه نقد تبديل نمايند واحدهای سرمايه

توانند اين عمل را از دو طريق فروش در بازار سهام )به مي
قيمت روز( و يا به خود صندوق )به قيمت ارزش خالص 

وزانه توسط صندوق بر اساس که ر 1(NAVدارايي )
                                                           

-شرکت سرمایه( یک سهم، قیمتی است برای سهام NAVخالص ارزش دارایی )  -1
گذاری مشترک( است که بر قیمت روز یا برآوردی از قیمت گذاری )صندوق سرمایه

ها و اوراق بهادار شرکت استوار است. این قیمت در واقع، برآوردی از منصفانه دارایی
-دهد و از تقسیم خالص داراییگذاری را نشان میارزش ذاتی یک سهم شرکت سرمایه

-داران بهبر تعداد سهام منتشره موجود در دست سهام (دهی شرکتمازاد دارایی بر بها )
 شود:ترتیب زیر حاصل می
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و نقدينگي  ( بفروشندشودپرتفوی خود صندوق اعلام مي
 ؛دست آورندخود را به

های شرکتسهام  مشترک گذاریصندوق سرمايه .6
دست آمده حاصل از پذيره نويسي واحدهای ايراني وجوه به

به را  تأمين سرمايهنزد شرکت گذاری صندوق سرمايه
ايراني در بازار سهام ايران های خريد سهام شرکت

  دهد؛اختصاص مي
 

گذاری مشترک اوراق بهادار صندوق سرمايه. 5-1-2
  يايرانهای شرکتاسلامي )صکوک( 

و  1357قلاب اسلامي ايران در سال پيروزی انپس از 
هايي که تأکيد ، يکي از بخشتغيير نوع حکومت و قوانين

حضرت امام کبير انقلاب اسلامي  جدی از سوی رهبر
برای تغيير عملکرد آن وجود داشت، بازارهای  خميني)ره(

با  1362ها در سال مالي خصوصاً نظام بانکي بود. اين تلاش
تصويب قانون عمليات بانکي بدون ربا به بار نشست و از 
حدود يک سال بعد از تصويب اين قانون که وارد بعد 

ايران حذف عملياتي شد ربا از نظام مالي جمهوری اسلامي 

                                                                                                      
NAV=

هادارایی و اوراق بهادار ارزش کل بدهی−ارزش کل 
 تعداد سهام منتشر شده نزد سهامداران

باشد و به این ترتیب، با تغییر های شرکت میاین قیمت تحت تأثیر خالص ارزش دارایی
شود طور مرتب و روزانه دچار نوسان میاوراق بهادار موجود در سبد، بهقیمت بازار 

 (.72: 1392)مشاوران و کارشناسان مدیریت پژوهش، 
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عقود مشارکتي و عقود  الحسنه،قرضگرديد و عقود اسلامي )
و  مورد تأييد شريعت گذاری مستقيم،و سرمايه (ایمبادله

جهت پر کردن اين خلاء مورد استفاده قرار  فقه اسلامي
 گرفت.

کارگيری کشور امکان به يبا حذف ربا از سيستم مال
ه اين ابزارها اوراق نبود. از جملمبتني بر آن نيز  هایابزار

عنوان پرکاربردترين ابزار مالي جهت تأمين مالي قرضه به
ها بود. با حذف اين ابزار مهم از سيستم دولت و ساير شرکت

همگام و در مواقعي داخلي لي ام مالي کشور کارشناسان
تر از کارشناسان مالي اسلامي ساير کشورها در قدمپيش

جايگزين جهت پر کردن خلاء  مالي صدد طراحي ابزارهای
های طراحي ابزارهای مالي موجود بودند. نتايج اين تلاش

اسلامي با عنوان صکوک بر اساس عقود مختلف مورد تأييد 
عنوان ابزارهای مالي شريعت بود. در واقع اين ابزارها امروزه به

 های علمي قوی توانسته است مورد توجهبا تنوع و پايه
از اين  زيادیگيرد و سالانه حجم اني قرار بازارهای مالي جه

-ابزارها در بازارهای مالي معتبر دنيا جهت رفع نيازهای بنگاه

بودن  اهای کشورهای اسلامي و غير اسلامي معتقد به کار
 قرار گرفته است. ، مورد استفادهاين ابزارها

اين امر در ايران نيز با اوراق بهادار اسلامي )صکوک( 
با طراحي ساير ابزارهای مختلف )صکوک مشارکت شروع و 
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چنان ادامه دارد. و ...( هم ، استصناعاجاره، سلف، مرابحه
تواند زمينه جذب کارگيری اين ابزارهای مالي ميگسترش به

گذاران را فراهم نمايد. حال با توجه به نوپا بودن اين سرمايه
 گذاریجهت سرمايهگذاران خارجي بازار و علاقمندی سرمايه

های مختص به خود )مبتني بر به دليل ويژگي در اين ابزارها
گيری از شريعت، مبتني بر دارايي و بدهي واقعي و ...( بهره

، حرک تواندگذاری مشترک ميهای سرمايهظرفيت صندوق
 هنحو المللي شدن بازار سرمايه را تسهيل نمايد.سوی بينبه

گذاری مايهسر ها که تحت عنوان صندوقکار اين صندوق
 يايرانهای شرکت (صکوکاوراق بهادار اسلامي )مشترک 

 نمودار، به صورت کلي به شکلي است که در گرددمعرفي مي
 شود.زير ديده مي

اوراق بهادار اسلامي گذاری مشترک : صندوق سرمايه3نمودار شمارۀ 
 يايرانهای شرکت (صکوک)

 

گذاری صندوق سرمایه
مشترک صکوک شرکت

ایرانیهای    

 شرکت تأمين سرمايه 

بازار سهام 
بين

المللي
 

بازار اوراق بهادار 
اسلامی )صکوک( 

سرمايه ایران
گذاران خارجي

 

بندیمؤسسه رتبه  

1 

3 4 

5 

6 2 

5 
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گذاری مشترک فرايند و روابط فعاليت صندوق سرمايه
 يايران هایشرکت اوراق بهادار اسلامي )صکوک(

اق بهادار اسلامي راوگذاری مشترک صندوق سرمايه .1
ايراني، اسناد لازم از جمله اميدنامه های شرکت (صکوک)

را برای گرفتن رتبه اعتباری صندوق، در اختيار مؤسسه 
بندی، با توجه دهد و مؤسسه رتبهبندی اعتبار قرار ميرتبه

 اوراق بهادارگذاری مشترک به اعتبار ارکان صندوق سرمايه
ايراني اقدام به تعيين رتبه های شرکت (صکوکاسلامي )

 نمايد؛گذاری صندوق مياعتباری واحدهای سرمايه
-صندوق پس از تعيين رتبۀ اعتباری واحدهای سرمايه .2

بندی اقدام به تأمين گذاری خود از سوی مؤسسه رتبه
های تأمين سرمايه فعال در خارج از مالي از طريق شرکت

)در اين مرحله شرکت تأمين سرمايه بر نمايد کشور مي
اقدام  صندوق گذاریاساس قيمت اسمي واحدهای سرمايه

و  نمايد(گذاری مينويسي واحدهای سرمايهبه پذيره
گذاری به صندوق وجوه حاصل از فروش واحدهای سرمايه

 ؛نمايدقيمت اسمي را از شرکت تأمين سرمايه دريافت مي
واحدهای  نقدی فروش هشرکت تأمين سرمايه اقدام ب .3

اق بهادار راوگذاری مشترک سرمايه گذاری صندوقسرمايه
-بينايراني در بازار سهام  هایشرکت (صکوکاسلامي )

  نمايد؛مي المللي
با گذاران خارجي با توجه به روحيات و اهداف خود سرمايه .4

گذاری اقدام به خريد واحدهای سرمايهپرداخت وجوه 
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اوراق بهادار اسلامي شترک گذاری مصندوق سرمايه
 نمايند؛ايراني مي هایشرکت (صکوک)

گذاران خارجي در صورتي که بخواهند واحدهای سرمايه .5
توانند گذاری خود را به وجه نقد تبديل نمايند ميسرمايه

اين عمل را از دو طريق فروش در بازار سهام )به قيمت 
ايي روز( و يا به خود صندوق )به قيمت ارزش خالص دار

(NAV)  که روزانه توسط صندوق بر اساس پرتفوی خود
 ( بفروشند؛شودصندوق اعلام مي

اوراق بهادار اسلامي گذاری مشترک صندوق سرمايه .6
دست آمده حاصل از وجوه به ايرانيهای شرکت (صکوک)

گذاری صندوق نزد شرکت سي واحدهای سرمايهنويپذيره
 اقدام خود اهداف و اساسنامه به توجه باتأمين سرمايه را 

 يافته انتتشار( صکوک) اسلامي بهادار اوراق انواع خريد به
 نمايد؛مي ايران اسلامي بهادار اوراق بازار در
 

ران اگذسرمایهبرای تجهیز منابع  یهایصندوق .2-5
مالی در بازارهای  این منابعو تخصیص  داخلی

 المللیبین
-داخلي ميگذاران ورود به بازارهای جهاني برای سرمايه

تواند به عنوان يک امر مهم تلقي گردد به اين صورت که اين 
گذاران به بازارهای داخلي محدود نبوده و زمينه سرمايه

را مناسب جهت انتخاب پرتفوی با ريسک پايين و بازده بالا 
های طور طبيعي، استفاده از فرصتبه. نمايدميفراهم 
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عنوان اولويتي گذاری در فضای اقتصاد جهاني بهسرمايه
گذاری بخش دولتي و خصوصي مورد راهبردی در سرمايه

-و اين امر امکان (67: 1391)راعي و فاضليان،  توجه است

م و اطور عد جزء با توسعه بازارهای مالي بهپذير نخواهد بو
با گسترش بازارهای مالي، امکان و طور اخص. بازار سرمايه به

گيرد و بخش شکل ميگذاری های مختلف سرمايهزمينه
انواع راهکارهای متناسب با نيازهای خود  تواندميخصوصي 
-تر را انتخاب کند. همانداز در شرايط با ريسک کمبرای پس

-چنين از طريق تجهيز منابع حاصل از وجوه پس

های اقتصادی سودآور ها به فعاليتاندازکنندگان و هدايت آن
د باعث افزايش رشد توانافزوده بالا، ميو دارای ارزش

بر اين  .(45: 1388پور، )اکبريان و حيدری اقتصادی شود
گذاران داخلي جهت انتخاب توجه به نيازهای سرمايهاساس 

تواند بر اساس نوع اهداف و سلايق مي سبد اوراق بهادار خود
انداز نقش تأثيرگذاری در گسترش بازارهای مالي و رشد پس

از بازارهای غير رسمي به سمت دهي منابع مالي ملي و جهت
تواند از طريق بازارهای رسمي داشته باشد. اين امر مي

گذاری مشترک تا های سرمايههای موجود در صندوقظرفيت
گذاری های سرمايهصندوقحدودی محقق گردد. طراحي 

گذاران گويي به نيازهای سرمايهمنظور پاسخمشترک به
انتخابي خود را به  داخلي که علاقمندند بخشي از سبد
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باشد المللي اختصاص دهند يک امر ضروری ميبازارهای بين
ها به مانند بخش قبل دو نوع از اين صندوقکه در ادامه به

ها از يک . در واقع اين صندوقگردندمعرفي ميونه عنوان نم
پردازد و گذاران داخلي ميطرف به تجهيز منابع مالي سرمايه

اوراق بهادار ابع را جهت خريد سهام و از طرف ديگر اين من
 گيرند.کار ميبهالمللي در بازارهای بين اسلامي )صکوک(

 الملليبينسهام گذاری مشترک سرمايه صندوق. 5-2-1
 اسلامي 

د د داريافته و نوظهور بسياری وجوامروز کشورهای توسعه
ار يبا تنوع بسو رشد  به ها بازارهای سرمايه روکه در آن

توانند برای بالای سهام مواجه هستند که اين اوراق مي
ای که گونهبه گذاران داخلي جذاب باشد.بسياری از سرمايه

ايه در کنار خريد اوراق بهادار بازارهای داخلي بخشي از سرم
تواند با توجه د. اين امر ميندهخود را به اين اوراق اختصاص 

گذاری ی سرمايههاهای معرفي شده برای صندوقبه ظرفيت
مشترک روند رو به رشدتری در حال حاضر پيدا نمايد. 

 گروه از گويي به نيازهای اينبنابراين در ادامه جهت پاسخ
گذاری گذاران داخلي به معرفي صندوق سرمايهسرمايه

کار  هشود. نحوپرداخته مي اسلامي الملليمشترک سهام بين
زير ديده نمودار  باشد که درا به صورتي ميهاين صندوق

 شود. مي
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 الملليگذاری مشترک سهام بين: صندوق سرمايه4نمودار شمارۀ 
 اسلامي

گذاری مشترک فرايند و روابط فعاليت صندوق سرمايه
 المللي اسلاميسهام بين

المللي اسلامي، اسناد لازم گذاری سهام بينصندوق سرمايه .1
واحدهای از جمله اميدنامه را برای گرفتن رتبه اعتباری 

بندی اعتبار صندوق، در اختيار مؤسسه رتبهگذاری سرمايه
بندی، با توجه به اعتبار ارکان دهد و مؤسسه رتبهقرار مي

المللي اسلامي اقدام به گذاری سهام بينصندوق سرمايه
گذاری صندوق تعيين رتبه اعتباری واحدهای سرمايه

 نمايد؛مي
-صندوق پس از تعيين رتبۀ اعتباری واحدهای سرمايه .2

بندی اقدام به تأمين گذاری خود از سوی مؤسسه رتبه
های تأمين سرمايه فعال در داخل طريق شرکتمالي از 

نمايد )در اين مرحله شرکت تأمين سرمايه بر کشور مي
اقدام  صندوق گذاریاساس قيمت اسمي واحدهای سرمايه

؛ در واقع نمايد(گذاری مينويسي واحدهای سرمايهبه پذيره

گذاری مشترک صندوق سرمایه
المللی اسلامیسهام بین  

 شرکت تأمين سرمايه 

بازار سهام 
ايران

 

بازار سهام 
بين

المللي
 

سرمايه
گذاران داخلي

 

بندیمؤسسه رتبه  

1 

3 4 

5 

6 

5 

2 
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گذاری به قيمت اسمي وجوه با فروش واحدهای سرمايه
 ؛نمايدسرمايه دريافت مي نقد از شرکت تأمين

واحدهای نقدی شرکت تأمين سرمايه اقدام به فروش  .3
لمللي اگذاری سهام بينسرمايهگذاری صندوق سرمايه

و وجوه حاصل  نمايدمي اسلامي در بازار سهام داخل کشور
 ؛کنداز فروش اين اوراق را دريافت مي

گذاران داخلي با توجه به روحيات و اهداف خود سرمايه .4
گذاری صندوق واحدهای سرمايه نقدی اقدام به خريد

 نمايند؛المللي اسلامي ميگذاری سهام بينسرمايه
گذاران داخلي در صورتي که بخواهند واحدهای سرمايه .5

توانند گذاری خود را به وجه نقد تبديل نمايند ميسرمايه
اين عمل را از دو طريق فروش در بازار سهام )به قيمت 

ه خود صندوق )به قيمت ارزش خالص دارايي روز( و يا ب
(NAV)  که روزانه توسط صندوق بر اساس پرتفوی خود

و وجوه مورد نياز خود را  ( بفروشندشودصندوق اعلام مي
 ؛دريافت نمايند

-وجوه به المللي اسلاميگذاری سهام بينصندوق سرمايه .6
گذاری نويسي واحدهای سرمايهدست آمده حاصل از پذيره

جهت خريد سهام مورد تأييد شريعت از صندوق را 
 ؛دهدتخصيص ميالمللي بازارهای سهام بين

 
اوراق بهادار گذاری مشترک صندوق سرمايه. 5-2-2

 الملليبين اسلامي )صکوک(
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ی حجم عظيمي از منابع مالي از طريق اين ابزارها هامروز
واقع شود. در تجهيز و تخصيص مي مالي اسلامي )صکوک(

-های متمايز اين ابزارها که مبتني بر عقود شرعي ميويژگي

اين امر را فراهم نموده است. حال با گسترش  یزمينه ،دنباش
اين ابزارهای مالي در سطح بازارهای جهاني ضرورت ورود به 

المللي گذاران داخلي در راستای بيناين بازارها برای سرمايه
امر جهاني شدن نيازمند شدن بازار سرمايه و در چارچوب 

تسهيل و  طراحي و معرفي نهادهايي جهت کمک به اين امر
يابد. از جمله اين نهادها بيش از پيش اهميت مي روند آندر 
گذاری های سرمايهچنان که قبلاً بيان گرديد، صندوقهم

گذاری مشترک صندوق سرمايه کار نحوه .باشدمشترک مي
زير  نمودارصورت کلي در بهاوراق بهادار اسلامي )صکوک( 

 آيد.مي

 الملليگذاری مشترک صکوک بين: صندوق سرمايه5نمودار شمارۀ 
 

گذاری مشترک صندوق سرمایه
المللی اسلامیسهام بین  

 شرکت تأمين سرمايه 

بازار سهام 
ايران

 

بازار سهام 
بين

المللي
 

سرمايه
گذاران داخلي

 

بندیمؤسسه رتبه  

1 

3 4 

5 

6 

5 

2 
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گذاری مشترک فرايند و روابط فعاليت صندوق سرمايه
 المللياوراق بهادار اسلامي )صکوک( بين

اوراق بهادار اسلامي  مشترک گذاریصندوق سرمايه .1
المللي، اسناد لازم از جمله اميدنامه را برای )صکوک( بين

بندی گرفتن رتبه اعتباری صندوق، در اختيار مؤسسه رتبه
بندی، با توجه به اعتبار دهد و مؤسسه رتبهقرار مي اعتبار

اوراق بهادار اسلامي  مشترک گذاریارکان صندوق سرمايه
المللي اقدام به تعيين رتبه اعتباری )صکوک( بين

 نمايد؛گذاری صندوق ميواحدهای سرمايه
-صندوق پس از تعيين رتبۀ اعتباری واحدهای سرمايه .2

بندی اقدام به تأمين هگذاری خود از سوی مؤسسه رتب
های تأمين سرمايه فعال در داخل مالي از طريق شرکت

نمايد )در اين مرحله شرکت تأمين سرمايه بر کشور مي
اقدام  صندوق گذاریاساس قيمت اسمي واحدهای سرمايه

و از اين  نمايد(گذاری مينويسي واحدهای سرمايهبه پذيره
ق بهادار اسلامي طريق وجوه مورد نياز برای خريد اورا

 ؛آورددست مي)صکوک( به
-فروش واحدهای سرمايهشرکت تأمين سرمايه اقدام به  .3

اوراق بهادار اسلامي  مشترک گذاریسرمايهگذاری صندوق 
و  نمايدمي ايران المللي در بازار سهام داخل)صکوک( بين

 ؛آورددست مياز اين طريق وجوه مورد نياز خود را به
داخلي با توجه به روحيات و اهداف خود گذاران سرمايه .4

گذاری صندوق واحدهای سرمايه نقدی اقدام به خريد
 نمايند؛المللي ميگذاری اوراق بهادار )صکوک( بينسرمايه
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گذاران داخلي در صورتي که بخواهند واحدهای سرمايه .5
توانند گذاری خود را به وجه نقد تبديل نمايند ميسرمايه

در  گذاریواحدهای سرمايه طريق فروشاين عمل را از دو 
بازار سهام )به قيمت روز( و يا به خود صندوق )به قيمت 

که روزانه توسط صندوق بر  (NAVارزش خالص دارايي )
و از  ( بفروشندشوداساس پرتفوی خود صندوق اعلام مي

 ؛اين طريق به نقدينگي مورد نياز خود دست يابند
ق بهادار اسلامي گذاری مشترک اوراصندوق سرمايه .6

دست آمده حاصل از پذيره المللي وجوه به)صکوک( بين
در چارچوب گذاری صندوق را نويسي واحدهای سرمايه

 (صکوک) اسلامي بهادار اوراق خريد بهاساسنامه صندوق 
، اين دهداختصاص ميالمللي از بازارهای اوراق بهادار بين

که نظارت بر اين اوراق بايد مورد تأييد فقه اماميه باشند 
تواند از طريق شورای شريعت مورد تأييد بازارهای امر مي

 ؛انجام شودمالي داخل کشور 
 

گذاری مشترک سرمایه هایمزایای صندوق .6
 اسلامیالمللی بین

ی متعددی اهای متنوع طراحي شده دارای مزايصندوق
گذاران داخلي چنين سرمايهبرای بازارهای مالي داخلي و هم

 گردد.ترين اين مزايا معرفي ميباشد که در ادامه مهممي
ترين مزايايي که از جمله مهمالمللي:ايجاد وجه بين .أ

های معرفي شده برای اقتصاد ملي و خصوصاً صندوق
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المللي نمايد ايجاد وجه بينبازارهای مالي کشور فراهم مي
های موجود در باشد که اين امر از طريق معرفي ظرفيتمي

های عنوان کشوری که تمام فعاليتبازارهای مالي کشور به
 باشد فراهم خواهد شد.مالي آن مبتني بر شريعت مي

از : الملليای و بينگرايي منطقهحرکت در جهت هم .ب
گذاری مشترک اسلامي های سرمايهديگر مزايای صندوق

-ای و بينهای منطقهگراييالمللي حرکت در جهت همبين

گذاری در داخل باشد که اين امر  ريسک سرمايهالمللي مي
چنين ريسک و همگذاران خارجي کشور برای سرمايه

گذاری در بازارهای گذاران داخلي جهت سرمايهسرمايه
 دهد.را کاهش ميخارجي 

در واقع های مالي دولت: کمک به انجام سياست .ت
توانند گذاری ايراني طراحي شده ميهای سرمايهصندوق
های عمراني را در تأمين منابع مالي جهت انجام پروژهدولت 

باشد که دولت خود ياری نماييد. اين امر به اين طريق مي
دست آودن منابع مالي ارزی مشخصي اقدام به جهت به

فروش اوراق بهادار مورد نظر برای تأمين مالي طرح به 
گذاری مشترک اورا ق بهادار اسلامي صندوق سرمايه

 نمايد.مياني )صکوک( اير

بانک : های پولي بانک مرکزیکمک به انجام سياست .ث
تواند از های پولي خود ميمرکزی در راستای انجام سياست
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گذاری های سرمايهگذاری که صندوقواحدهای سرمايه
شور انتشار المللي اسلامي در بازار سهام داخل کمشترک بين

زمان نياز به د. به اين طريق که در دهند استفاده نمايمي
اعمال سياست پولي انبساطي اقدام به خريد واحدهای 

المللي گذاری مشترک بينهای سرمايهگذاری صندوقسرمايه
نمايند. در هنگام سياست پولي گذاران مياز سرمايه اسلامي

گذاری در انقباضي نيز اقدام به فروش اين واحدهای سرمايه
ق تا حدودی نقدينگي نمايند که از اين طريبازار سهام مي

-نمايد. در واقع اين روشآوری و بلوکه ميمازاد بازار را جمع

های پولي عنوان مکمل ابزارهای سياستتوانند بهها مي
 موجود مورد استفاده قرار گيرد.

در بسياری از  افزايش عمق بازارهای مالي داخلي: .ج
زار گذاران داخلي به دليل عدم وجود تنوع در باموارد سرمايه

ی گذاری منابع مازاد خود در بازارهاسرمايه اقدام به سرمايه
. اين در حالي است که با نمايندغير رسمي و يا خارجي مي

تواند تا حدودی نظر برخي از ها مياندازی اين صندوقراه
ها را جهت ورود منابع خود به بازار سرمايه داخل کشور آن

عمق بازارهای مالي از  فراهم نمود که اين امر زمينه افزايش
چنين افزايش طريق افزايش تنوع اوراق مورد معامله و هم

 .نمايدفراهم ميگذاران را تعداد سرمايه
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: گذاران داخليمتنوع نمودن سبد دارايي سرمايه .ح
عنوان يکي از گذاران بهدر سبد دارايي سرمايه ايجاد تنوع

امر زمينه باشد که اين نمادهای بازارهای مالي کارا مي
های نمايد. صندوقافزايش عمق بازارهای مالي را فراهم مي

المللي معرفي شده، در گذاری مشترک اسلامي بينسرمايه
های مؤثری تواند گامراستای افزايش تنوع ابزارهای مالي مي

 بردارند.

با توجه به : کاهش هزينه معاملات برون مرزی .خ
المللي ک بينگذاری مشترهمايرهای ساستقرار صندوق

در بازار سرمايه داخل کشور، اين امر  معرفي شداسلامي 
زمينه کاهش هزينه معاملات برون مرزی علاقمندان به 

نمايد. المللي فراهم ميگذاری در بازارهای مالي بينسرمايه
در واقع اين امر از طريق جهت دهي به منابع مالي داخلي در 

صحيح از کشور نا صحيح از خروج سرمايه به طريق مسير
  نمايد.جلوگيری مي

 
مشترک گذاری های سرمایههای صندوقچالش .7
 اسلامی المللیبین

گيری و اجرايي شدن در ابتدای شکل ایطرح هر ايده
تواند ها ميباشد که رفع اين چالشهايي ميهمراه با چالش

منظور ترش اين امر و حرکت رو به جلو بهزمينه توسعه و گس
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های موجود گيری از ظرفيتهای جديدتر برای بهرهخلق ايده
-های سرمايهصندوق در بازارهای مالي کشور را فراهم نمايد.

طراحي شده از اين قاعده اسلامي المللي گذاری مشترک بين
و  روهای پيشباشد که نيازمند معرفي چالشمستثني نمي
در باشد. بنابراين ميها جهت رفع اين چالشارايه راهکار 

به بيان )اقتصادی، شرعي و قانوني(  ادامه در سه بخش مجزا
گذاری مشترک های سرمايهروی صندوقی پيشهاچالش

 شود. پرداخته مي معرفي شده،اسلامي المللي بين
 اقتصادیهای چالش. 6-1

گيری ی شکلی اقتصادی که در راستاهااز جمله چالش
 باشد.بود موارد زير مي متصور توانها مياين صندوق

هر چند که باز بودن بازارهای مالي : سرايت بحران .أ
تر المللي، موجب جذب بيشداخلي به روی رقابت بين

شود و رشد را در آن سرمايه به کشورهای در حال توسعه مي
برد، ولي در عين حال، بزرگي حجم سرمايه کشورها بالا مي
گذاران تلاش بحران، سرمايهشود که در هنگام نيز موجب مي

های خود انجام دهند و گيری سرمايهتری برای باز پسبيش
اين وضعيت، نوسانات اقتصادی را در اين کشورها بالا برده و 

: 1383)سيدعلي اکبر،  شودموجب بروز بحران ناگهاني مي
64). 
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برای جلوگيری از اين امر و کاهش اثرات مخرب ناشي از 
ها به بازارهای مالي داخلي سرايت اين بحران ها مالي وبحران

توان اقدام به گسترش دامنه انتخاب ابزارهای مالي از مي
کشورها و بازارهای مختلف نمود. با اين حال در کنار اين امر 

مالي کشورهای مختلف  تواند به بررسي وضعيت بازارهایمي
ی چنين عملکرد بازارهاثبات سياسي، اقتصادی و هم از نظر

تواند مي عوامل که اين پرداختمالي اين کشورها در گذشته 
بحران  و گسترش سرايتتا حدودی از اثرات منفي ناشي از 

  بکاهد.
يکي از منشأهای مهم ريسک در ريسک نرخ ارز: .ب

)التون و ديگران،  المللي نرخ ارز استگذاری بينسرمايه
 گذاری در. اين امر در ارتباط با سرمايه(501: 1391

بيان اسلامي  الملليبينگذاری مشترک های سرمايهصندوق
تواند ريسک ميواقع وجود اين  باشد. درشده نير مطرح مي
در بازارهای  گذاریگذاران را از سرمايهدر مواردی سرمايه

در  هااين صندوق گذاری از طريقمالي خصوصاً سرمايه
ها ندوقد. مديران صالمللي منصرف نمايبازارهای مالي بين

-سرمايهنرخ ارز، کاهش ريسک  مديريت و توانند جهتمي

ها مديريت و کاهش ريسک گيری از تکنيکبا بهرهگذاران را 
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در مديريت ريسک نرخ ارز از طريق اختيارات و نرخ ارز 
 ياری نمايند. 1هاآپشن

از ديگر : نهادهای مالي بازار سرمايه ناقص بودن .ت
گذاری های سرمايهی صندوقروهای ممکن پيشچالش

المللي معرفي شده جهت بيناسلامي المللي بينمشترک 
مالي کشور ايران و  ینمودن بازار سرمايه ناقص بودن بازارها

ترين کشورهای اسلامي به عنوان مهم از جملهديگر کشورها 
گذاری و انتخاب سبد دارايي بازارهای هدف جهت سرمايه

انان اعتقاد دارند داقتصادبسياری از  باشد. بر اين اساسمي
از نهادهای  ایجموعهريزی مکه کشورها نبايد قبل از پايه

ای المللي را آزاد کنند، عدهبين های سرمايهاساسي، جريان
های اند که آزادسازی جريانديگر از اقتصاددانان تأکيد کرده

هايي برای تقويت نهادهای بخش مالي سرمايه موجد انگيزه
تواند در راستای اصلاح نظام مالي قرار است و ميدرکشورها 

اندازی . بنابراين قبل از راه(1: 1387)طيبي و ديگران،  بگيرد
ها تکميل بازار سرمايه از طريق نهادهای که اين صندوق

، پيشنهاد ها برای يک بازار سرمايه ضرورت استوجود آن
                                                           

تواند بازده مورد انتظار را تحت تأثیر قرار دهد. ورود به ورود به قرارداد آتی می - 1
ین ممکن است تواند بازده مورد انتظار را کاهش دهد. علاوه بر اقرارداد آتی می

های او گذار در مورد تغییرات نرخ ارز، متفاوت از حدسها و باورهای سرمایهحدس
-های بازار باشد. در این مورد کاهش بازده مورد انتظار ممکن است سرمایهدرباره قیمت

 (541: 1391گذار را به عدم حذف ریسک نرخ ارز سوق دهد )التون و همکاران، 
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ران و از جمله اين نهادها که در بازار سرمايه اي گردد.مي
باشد، ها مشهود ميبسياری از کشورهای اسلامي خلاء آن

 است.بندی های رتبهمؤسسه

روی های پيشاز ديگر چالشهای اقتصادی:تحريم .ث
های المللي شدن بازار سرمايه کشور و استفاده از ظرفيتبين

های طراحي موجود در بازارهای مالي دنيا از طريق صندوق
قتصادی کشورهای غربي خصوصاً ا ظالمانه هایشده تحريم

باشد. برای رفع اين مشکل قبل از مي عليه کشورمان آمريکا
ای بين ايران و اکرات هستهذها در پي مبرداشته شدن تحريم

( استفاده از ظرفيت 1+5های جهاني )کشورهای قدرت
با ايران هستند کشورهای مسلمان که دارای منافع مشترک 

ها راهکار پيشنهادی برای دور زدن تحريمتواند به عنوان مي
اين . به و ورود به بازارهای جهاني مورد استفاده قرار گيرد

با همکاری کشور  هااندازی اين صندوقصورت که اقدام به راه
عمان با مديريت آن کشور و با ثبت شرکت در بازارهای مالي 

اين که  اشاره کردالمللي دبي و يا ابوظبي چون بورس بينهم
تواند زمينه جذب منابع مالي ايرانيان بسياری که در امر مي

د. از فراهم نماي ساکن هستند،و کشورهای ديگر اين کشور 
تواند منابع لازم را از ها ميسوی ديگر وجود اين صندوق

المللي گذران داخلي در بازار اوراق بهادار بينسوی سرمايه
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تر جا بيشين بحث از آندر واقع اهميت ا. 1ها فراهم نمايدآن
شود که امروزه تکنولوژی و الکترونيک به عنوان عاملي مي

المللي شدن بازارهای مالي مورد استفاده تأثيرگذار در بين
توانند از اين های طراحي شده ميباشد. بنابراين صندوقمي

ترين ظرفيت در راستای گسترش محدوده فعاليت خود با کم
د. با اين حال در صورت برداشته شدن هزينه استفاده نماين

های ظالمانه اقتصادی در چارچوب توافق با کشورهای تحريم
های معرفي شده در رابطه با ای صندوقهستهات طرف مذاکر

يابند و بيش از پيش اهميت مي المللي شدن بازار سرمايهبين
توانند مورد عنوان يکي از نقاط قوت بازار سرمايه کشور ميبه

 استفاده قرار گيرند.

 های شرعيچالش. 6-2
که ابزارهايي که برای تجهيز و تخصيص اين با توجه به

گذاری مشترک های سرمايهقومنابع مالي توسط صند
 معرفي شده مبتني بر فقه معاملاتاسلامي المللي بين

                                                           
های کارگزاری عضو بورس اوراق بهادار تهران با برقراری ارتباط میان شرکت - 1

چنین ایجاد دفتر بازاریابی و جذب کارگزاران عضو بورس دبی و بورس ابوظبی و هم
-المللی دبی در دست پیگیری است که به نظر میهای خارجی در مرکز مالی بینسرمایه

گذاران ایرانی در کشور امارات ای از سرمایهرسد با توجه به حضور تعداد قابل توجه
متحده عربی، این روش سازوگار مناسبی برای انتقال سرمایه آنان به داخل کشور باشد. 

بینی تمهیدات مناسب برای معامله، تسویه و پایاپای و نیز نقل و انتقال وجوه و البته پیش
یت خاصل برخوردار خواهد گذاران در این روش از اهمعملیات ارزی مربوط به سرمایه

 (9: ص 1386بود )معاونت اقتصادی، 
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ضرورت توجه به رعايت مسايل شرعي در  ؛باشندمي اسلامي
ها به عنوان يک ضرورت بهادار در صندوقانتخاب سبد اوراق 

-هرا بباشد که عدول از اين امر ريسک شريعت مطرح مي
 .دنبال دارد

های که ترين چالشاز جمله مهم: ريسک شريعت .أ
المللي شدن و ارايه نظام مالي اسلامي در راستای بين

 مختلف مالي اسلامي بازارهای رایدست بکارهای يکراه
مذاهب فقهي متعدد و نبود تفسير واحدی در  دوجو

-های فقهي در مورد مسايل مالي ميچارچوب اين ديدگاه

باشد. بر اين اساس توجه به الزامات شرعي از سوی رکن 
نظارت صندوق و مديريت به عنوان يکي از مسايل مهم بايد 
مورد توجه قرار گيرد. به اين طريق که مديريت در هنگام 

ادار مختلف در پرتفوی صندوق به اين امر اوراق بهخريد 
-توجه نمايد که اوراق منتشر شده بر اساس فقه اماميه مي

گردد که در چالش پيشنهاد ميباشد يا خير. برای رفع اين 
-های سرمايهصندوقدر نظارتي متعارف که اقدامات کنار 

، رکن نظارت شرعي مستقل پذيردصورت ميگذاری مشترک 
مالي اين تخصيص منابع و تجهيز ر امجهت نظارت بر 

 کار گرفته شود.بهها صندوق
 های حقوقيچالش. 6-3
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المللي شدن بازار های که در ارتباط با بيناز ديگر چالش
-مشترک بين گذاریهای سرمايهسرمايه از طريق صندوق

های تواند عنوان نمود چالشطراحي شده مياسلامي  المللي
باشد. در واقع اين چالش از وجود قوانين متفاوت حقوقي مي

در کشورهای مختلف در ارتباط با چگونگي برخورد با 
-گذار خارجي در ارتباط با ميزان و زمان آورده ميسرمايه

گذاران را باشد که وجود تفاوت در اين امر تا حدودی سرمايه
-گذاری در بازارهای مالي خارجي منصرف مياز سرمايه

بنابراين برای غلبه بر اين چالش و کاهش آن توجه  نمايند.
های همکاری بين المللي و امضای تفاهم نامهبه قوانين بين

پيشنهاد کشورهای اسلامي از طريق بانک توسعه اسلامي 
 .گرددمي
 

 گیرینتیجه و بندیجمع .7
در راستای جهاني شدن اقتصاد کشور ورود به  .1

چنين فراهم نمودن شرايط المللي و همبازارهای مالي بين
داخلي که مالي گذاران خارجي به بازارهای ورود سرمايه

، شوداز آن ياد مي المللي شدن بازار سرمايهتحت عنوان بين
 باشد.به عنوان يک ضرورت مطرح مي

گذاری خارجي به دو طريق مستقيم و جذب سرمايه .2
ز گذاری غير مستقيم اگيرد. سرمايهغير مستقيم انجام مي
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پذير گذاری در بازارهای مالي کشورها امکانطريق سرمايه
که از لحاظ تأثيرگذاری گذاری با ايناست. اين نوع از سرمايه

گذاری مستقيم خارجي از بر رشد اقتصادی در مقابل سرمايه
باشد. با اين حال به دليل ايجاد تری برخوردار مينقش کم

-سرمايهرشد ش نرخ تنوع در بازارهای مالي و کمک به افزاي

تواند در توسعه اقتصادی تأثيرگذار باشد که اين گذاری مي
 يد قرار گرفته است.مر در مطالعات تجربي نيز مورد تأيا

های از جمله نهادهای مالي که علاوه بر ويژگي .3
متعددی مانند مديريت بيروني، سادگي، متغير بودن سرمايه 

گذاری امکان سرمايهگذاری روزانه، و نقدشوندگي بالا، قيمت
المللي نمودن بازار تواند جهت بينمجدد و عدم تضمين، مي

گذاران خارجي و سرمايه کشور از طريق ورود سرمايه
المللي نقش گذاران داخلي در بازارهای مالي بينسرمايه

گذاری مشترک های سرمايهتأثيرگذاری داشته باشد، صندوق
 باشد.مي

گذاری سرمايه صندوقگيری از ظرفيت جهت بهره .4
به توان للي نمودن بازار سرمايه ميالممنظور بينمشترک به

 طراحي دو نوع صندوق اقدام نمود که هر کدام از اين
با توجه به اهداف و  يخود به انواع مختلفها صندوق

گردند. دو نوع صندوق مورد نظر يکي مياساسنامه تقسيم 
ذب منابع مالي باشند که اقدام به جهايي ميصندوق
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گذاران خارجي و تخصيص اين منابع در بازارهای سرمايه
های و ديگری صندوق نمايندسرمايه داخلي کشور مي

باشد که اقدام به جذب مياسلامي المللي گذاری بينسرمايه
گذاری در منابع مالي داخلي و تخصيص اين منابع به سرمايه

  نمايد.المللي ميبين مالي بازارهای

-گذاری مشترک بينهای سرمايهطراحي صندوق .5

المللي دارای مزايای متعددی برای اقتصاد ملي، 
باشد. از جمله اين مزايا، گذاران و بازارهای مالي ميسرمايه

ای و گرايي منطقهالمللي، حرکت در جهت همايجاد وجه بين
های مالي دولت، کمک به کمک به انجام سياستالمللي،بين
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ها از اين صندوق اسلامي الملليگذاری مشترک بينسرمايه
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گواهی سپرده کالایی، ابزاری برای تامین مالی بخش 
 کشاورزی

 سلطانی نژاد

 مقدمه

تناسب با مبادلات کالایی در جهان با ابزارهای متنوع و متفاوتی م
 های کالایی بهگیری بورسگیرد. شکلنیاز بازار آن، صورت می

ساخت تا یافته، بستری فراهم عنوان بازارهایی متشکل و سازمان
ابزارهای مورد استفاده در حوزه کالایی به نحوی ساختارمند در 
اختیار فعالان بازار قرار گیرند. یکی از ابزارهای بورس های کالایی 
در حوزه تحویل کالاها، قبض انبار می باشد. البته باید توجه داشت 
که تحویل صرفا یکی از کارکردهای قبض انبار می باشد ومی توان 

 ن متصور بود. ری از جمله تامین مالی نیز برای آهای دیگکارکرد

حامد سلطانی نژاد
مدیرعامل شرکت بورس کالای ایران
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سرمایه ایران نیز، گواهی سپرده کالایی ابزاری است که در در بازار
این حوزه مورد تصویب شورای عالی بورس و اوراق بهادار به 

بر این اساس گواهی سپرده عنوان ورقه بهادار قرار گرفته است. 
کالایی، ورقه بهاداری است که بر مبنای قبض انبار پذیرش شده 
در بورس های کالایی، صادر می شود. لذا کارکردهای آن متفاوت 

 از کارکردهای قبض انبار در دیگر کشورها نخواهد بود. 

قصد بر آن است که به معرفی کارکرد تامین مالی در این مقاله 
ه کالایی در حوزه محصولات کشاورزی بواسطه گواهی سپرد

اهمیت این بخش در اشتغال و تامین امنیت غذایی کشور پرداخت. 
درصدی در  11بخش کشاورزی در اقتصاد ایران با سهم حدود 

درصدی در اشتغال کشور، اهمیت 22تا  18تولید ناخالص داخلی و 
 زیادی دارد.

متعددی رنج می برد بخش کشاورزی در اقتصاد ایران از مشکلات 
که شامل زیرساخت ها و ساختار بازار می باشند. عدم کارایی 
)ناکارآمدی( در این حوزه، تمامی ارکان بازار را متاثر می سازد. در 

و  زیرساخت قانونی در حوزه انبارها حوزه زیرساخت ها، فقدان
تسهیلات و امکانات این حوزه وجود دارد. در حوزه بازار نیز 

مربوط به استانداردسازی، تامین مالی تولید، اطلاعات مشکلات 
معاملات و قیمت ها و ... وجود دارد. نتیجه این مشکلات بازار غیر 
نقد شونده است که در آن فقدان تامین مالی و فرصت های 
معاملاتی منتج به هدررفت و عدم تخصیص کارای منابع می شود. 
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رسید نظام انبارداری و د هدف از ایجا به این منظور در ادامه به 
و سازوکار تامین مالی از  در این حوزه تجربیات بین المللیانبار، 

 این طریق پرداخته می شود. 

 هدف از ایجاد رسید انبار برای بخش کشاورزی

هدف از ایجاد رسیدهای انبار در حوزه محصولات کشاورزی این 
 است که امکانات ذیل برای کشاورزان فراهم گردد :

اجتناب از فروش فوری محصول  بلافاصله پس از  .1
برداشت )به دلیل افت شدید قیمت ها ناشی از افزایش 

 عرضه(
 تامین مالی کشاورزان و تجار از طریق رسید انبار .2

 تجربیات بین المللی در حوزه کشاورزی 

کشورهای مختلفی دارای نظام انبارداری و سیستم رسید انبار می 
آنها نتوانستند کارکردهای مختلف این ابزار را باشند که البته همه 

به درستی پیاده سازی کنند. در ادامه به معرفی  برخی کشورهای 
 پیشرو در این زمینه پرداخته می شود.

 بلغارستان .1

سازوکار رسید انبار در بلغارستان یکی از نمونه های موفق در این 
خستین حوزه است که تمامی اجزاء ضروری را دارا می باشد. ن

آغاز گردید؛  1997تلاش ها برای راه اندازی این سیستم از 
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بانک خصوصی  10زمانیکه این کشور بحران مالی شدیدی را با 
ورشکسته، هزاران سپرده گذار که سپرده های خود را از دست داده 
اند، تورم بسیار بالا  و ... پشت سر گذاشته بود. تحت این شرایط، 

ندگان و فرآوری کنندگان غلات، تامین بزرگترین مشکل تولیدکن
جولای  29مالی کوتاه مدت جهت تامین سرمایه در گردش بود. در 

، پارلمان این کشور قانونی برای بازاریابی و ذخایر غلات 1998
نوع بنگاه کسب و کار را در ذخیره  2تصویب کرد. قانون غلات 

سازی سازی غلات معرفی کرد: انبارهای عمومی و اماکن ذخیره 
غلات. اماکن ذخیره سازی دارای گواهی تایید، اجازه انتشار رسید 
انبار نداشتند. آنها صرفا می توانستند خدمات ذخیره سازی برای 
طرف های سوم فراهم نمایند و ریسک عملیات آنها توسط سپرده 
گذار پذیرفته می شد. بر اساس مقررات بلغارستان، یک انبار 

د برای ذخیره غلات، انباری با ملکیت عمومی دارای گواهی تایی
شخصی است که  کسب و کار عمده آن ذخیره سازی غلات و 

بایست تحت قانون انتشار رسید انبار می باشد. این شرکت ها می
تجارت این کشور، شرکت های با مسئولیت محدود باشند. 
مشخصات استاندراد این انبارهای عمومی که قادر به انتشار 

1WHR ،توسط قانون تعیین شده است. هم چنین این  هستند
انبارهای عمومی غلات ملزم به دارا بودن صندوق وجوه بازپرداخت 
)جبران خسارات( می باشند که امنیت عملکرد آنها در خصوص حق 
مالکیت سپرده گذاران را تضمین نماید. این ویژگی های رسیدهای 

                                                           
1 Warehouse Receipt 
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اهم می سازد. سطح امنیت را در سازوکار اجرایی فر 3انبارها، 
یک آژانس تخصصی تحت نظارت   (2NGSآژانس ملی غلات)

وزارت کشاورزی این کشور است. کارکرد اصلی این آژانس عبارت 
. نظارت و کنترل بر فرآیند ارایه گواهی به انبارهای 1است از : 

. رجیستر کردن انبارهای عمومی غلات 2عمومی، سازماندهی آنها 
ه و دوره ای بر عملکرد مالی و شرایط فنی، . بازدید و بازرسی اولی3

. جمع آوری 4کمیت و کیفیت محصول ذخیره شده در انبارها و 
سطح امنیتی  NGSسفارشات برای چاپ رسید های انبار. عملکرد 

چهارمی برای سیستم رسید انبار فراهم می نماید. سال زراعی 
کشور ، نخستین سال استفاده از سیستم رسید انبار در این 2000
هزار  250انبار عمومی دارای گواهی تایید، ظرفیتی معادل  22بود. 

تن را در اختیار سپرده گذاران قرار دادند. در حال حاضر این سیستم 
هزار  500انبار دارای گواهی تایید با ظرفیتی بیش از  47با بیش از 

تن آماده ارایه خدمات می باشد. در مطالعه صورت گرفته از سال 
، این سیستم نقش مهمی در ایجاد ثبات در بازار 2009ا ت 2000

غلات در این کشور داشته است و هیچ گونه نکولی در این سیتسم 
 50تا  10ها، سالانه گزارش نشده است. بخش مالی در این سال

های بازار، میلیون یورو در مقابل رسیدهای انبار بسته به قیمت
انبار در این کشور اخیرا به  اعطای اعتبار نموده است. قانون رسید

دلیل استقبال از بازار برای گسترش به محصولاتی غیر از غلات از 
جمله دانه کلزا، اصلاح شده است. اقدامات دولت در تامین هزینه 

                                                           
2 National Grain Service 
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های ذخیره سازی صرفا برای تولیدکنندگان و مشخصا 
تولیدکنندگان گندم جهت تهیه آرد، موفقیت در بهبود دستیابی 

ن به این سیستم را ارتقا داده است. تصمیم وزارت کشاورزا
برای تامین وام بدون بهره سه  1999کشاورزی بلغارستان از سال 

میلیون دلاری برای سرمایه گذاری اولیه ایجاد یک  2.5ساله 
صندوق جبران خسار، شرط مهم دیگر موفقیت سیستم رسید انبار 

 می باشد. 

 هند .2

در  3قانون انبارداری )توسعه و مقررات(در این زمینه، پارلمان هند 
اجرایی شد. پیش ار  2010اکتبر  25تصویب کرد که از  2007سال 

این، انبارداری  در هند تأسیس شده بود و سیستم قبض انبار بر 
 4توسعه و انبارداری(ت خاصی از قانون تولید کشاورزی )پایه مقررا

 1962در سال  5ها با قانون شرکت انبارداریبود. بعد 1956سال 
جایگزین شد. با این حال سیستم با مشکلاتی درگیر بود. سپرده 
گذاران و بانک ها اعتمادی به قبض انبارها نداشتند و از اینکه در 
صورت نکول انبار آنها قادر به پرداخت وام خود نباشند،  می 

 ترسیدند و راه حل های قانونی در دسترس ناکافی بود.

                                                           
3 Warehousing (Development and Regulation) Act 
4 Agricultural Produce (Development & Warehousing) Act 
5 Warehousing Corporations Act 
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، دولت موسسه توسعه انبارداری و 2007بر اساس قانون سال 
را به عنوان نهاد نظارتی بوجود آورد که وظیفه اجرا  6تنظیم مقررات

و ترویج سیستم قبض انبار را بر عهده دارد. این قانون همچنین 
سیستم قبض انبار قابل معامله )قابل تبدیل به پول نقد( را نیز 

مل بهبود ظرفیت معرفی کرد. از جمله اهداف پشت این ابتکار ع
ذخیره سازی در هند؛ تسهیل دسترسی بهتر کشاورزان به اعتبارات 
؛ افزایش بازده برای کشاورزان با جلوگیری از فروش 
محصولاتشان بلافاصله بعد از برداشت در قیمت های پایین؛ 
خدمت رسانی به موسسات مالی با کاهش ریسک که همراه با 

 ست. اعطای وام به کشاورزان می شود، ا

کاهش ریسک موسسات مالی به نوبه خود هزینه اعتبارات 
کشاورزان را کاهش می دهد و جریان اعتباری را در مناطق 
روستایی افزایش می دهد. سیستم قبض انبار همچنین منجر به 

درجه بندی، بسته بندی و  -استاندارد سازی فعالیت های انبار
فیت انبارداری را و شیوه های بیمه می گردد و توسعه کی -غیره

بهتر پیش می برد. همچنین فرصت تجارت محصولات کشاورزی 
را از محل و مبادلات آتی کالا می افزاید. در نهایت، این سیستم 
می تواند به ثبات قیمت محصولات کشاورزی از طریق قادر 
ساختن کشاورزان در به تعویق انداختن فروش محصولات خود 

 پس از برداشت کمک کند.

                                                           
6 Warehousing Development and Regulatory Authority 
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، برای بخش انبار هند قوانین بسیار سختی 2007ون انبارداری قان
را در نظر گرفته است که سازماندهی و اشکال معاملات انبارداری 
را سازماندهی می کند و باعث جذب موسسات اعطای وام می 

بورس های کالایی هند، اولین نهادهایی بودند که استفاده از شود. 
شده در این بورس ها با  رسید انبار برای محصولات پذیرش

استانداردهای مشخصی را آغاز کردند تا بر فرآیند تحویل نظارت 
 داشته باشند.

 برزیل  .3

ساختار انبارداری در برزیل عمدتا توسط بخش خصوصی اداره می 
شود. کشاورزان عمده، شرکت های سهامی، شرکت های 

...  بازرگانی)ملی و بین المللی( همانند کارخانه های فرآوری و
ظرفیت های انباری عمده را در اختیار دارند. قانون موجود در این 
کشور، مدیران انبارها را ملزم به انتشار رسید برای دارنده غلات در 
انبار می نماید. این رسیدها، مدیران انبارها را به جهت حفظ کمیت 

 و کیفیت محصولات در انبار، متضمن می نمایند. 

ما قابل معامله نیستند اما فروشندگان قادر خود این رسیدها مستقی
 7CDA/WAخواهند بود بر اساس این رسیدها اقدام به انتشار 

انتشار نمایند که در بورس کالایی برزیل قابل معامله است. 
CDA/WA  از طریق ارتباط با یک شرکت نظارتی که مدیریت

                                                           
7 Cedula de Deposito Agricola/Warrant Agricola 
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ضمانت های مدیران انبار در مقابل رسیدهای صادر شده را بر 
 عهده دارد، صورت می گیرد.

وجود دارد. این رسید سپرده  CDA/WAتامین مالی نیز از طریق 
دخالت  هیچ گونه مستقیما در بورس های کالایی محلی بدونها

 می گیرند.  دولتی مورد معامله قرار

 جنوب آفریقا  .4

میلیون تن است که عمدتا  12تولید غلات در جنوب آفریقا  بالغ بر 
هزار کشاورز عمده تولید می شود. این کشاورزان تا اوخر  30توسط 
، مشمول حمایت های دولتی بودند که پس از آن با 1990دهه 

تقویت بخش خصوصی ساختارهای نهادی جایگزینی را برای 
مبادلات کشاورزی، توسعه یافتند. تلاش های توسعه ای  حمایت از

با بهبود و به روزرسانی خدمات اطلاعات کشاورزی این حوزه 
(SAGIS( انتشار گواهی های سیلو ،)SCs و انتشار و توسعه )

قراردادهای آتی و اختیار معامله برای ذرت زرد و سفیید، دانه 
قای جنوبی روغنی سویا و آفتابگردان در بورس آتی آفری

(SAFEX صورت گرفت که بعدها به بورس سهام ژوهانسبورگ )
پیوست. مجموعه های ذخیره سازی مشارکتی در این منطقه، با 

( توسعه یافتند که کیفیت محصول، SCsانتشار گواهی های سیلو )
درجه بندی آن و سایر مشخصات را برای تولیدکنندگانی که قصد 

شخص می کرد. کشاورزان می دپوی محصول در آن داشتند را م
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توانستند این گواهی ها را معامله کنند یا برای تامین مالی از بانک 
 استفاده نمایند. 

افریقای جنوبی هیچ قانون قبض انباری ندارد بنابراین سازوکار 
معاملات یا تامین مالی با گواهی های سیلو، با قراردادهای منعقده 

جنوبی برخی مقررات را برای  اداره می شد. البته بورس آفریقای
سیلو تحت این سازوکار اداره  160این سیستم وضع نمود و حدود 

 می شدند.

 قزاقستان .5

در قزاقستان تامین مالی از طریق رسیدهای انبار از اوایل دهه 
آغاز شد. تجربیات این کشور چندان ایده آل نبودند اما تامین  1990

مشارکت بانک های دهای انبار تداوم داشت و بعضا با یمالی رس
 2001در سال المللی برای تامین مالی صادرات صورت گرفت. بین

( 8EBRDبرنامه رسید انبار توسط بانک اروپایی بازسازی و توسعه )
( پایه 9USDAIو آژانس توسعه بین المللی ایالات متحده امریکا )

یه رسید انبار تحت این پروژه گذاری گردید. مققرات اولیه و ثانو
تصویب شدند. این مققرات به بانک  2001توسعه یافته و در سال 

ها حق در اختیار گرفتن کالاها در صورت نکول وام گیرندگان را 
اعطا می کرد: در موارد نکول، هیچ تصمیم و دستور دادگاهی برای 

تامین خروج کالا از انبار توسط بانک نیاز نیست. با این مقررات 

                                                           
8 European Bank for Reconstruction and Development 
9 United States Agency for International Development 
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بانک های متعددی این مالی بواسطه رسیدهای انبار توسعه یافت. 
امکان را فراهم کرده اند و کشور یک صندوق بازپرداخت خسارات 

دولتی ایجاد کرده است. بانک -تحت مدیریت بخش خصوصی
میلیون دلار  55اروپایی بازسازی و توسعه، خط اعتباری معادل 

 2003کرده است. در سال  برای بانک های تجاری محلی فراهم
 میلیون دلار بوده است.  20اعتبارات اعطایی از این طریق کل 

 مجارستان .6

مجارستان از نخستین کشورهای اروپایی بود که سیستم رسید انبار 
قانون انبارداری  1996معرفی کرد. در سال 19را  درا واخر قرن 

لاهای عمومی و رسید انبار جایگزین قوانین قبلی گردید که کا
داد. در این مختلفی از جمله شکر، کود، سیگار و .. را پوشش می

کشور، سیستم رسید انباربرای ذخایر انبارهای گمرکی )برای 
واردات، صادرات مجدد و ...( و انبارهایی که توسط شرکت های 
انبارداری اجاره داده می شوند پیشنهاد گردید. یکی از موانع موجود 

ضمانت های موثر در عملکردمالی بوده است. در این کشور فقدان 
این مشکل نیز با افزایش  الزامات فنی و متالی انبارهایی که به 

 3دنبال اخذ گواهی تایید بودند برطرف گردید. در نتیجه، تنها 
شرکت انبارداری با ظرفیت انباری قابل توجه در این سیستم 

ای انبارداری به پذیرفته شدند. به مرور توسعه بازار، این شرکت ه
عناون ضمانت کننده شرکت های کوچکتر در جهت استقرار 

 سیستم رسدی انبار، عمل کردند. 
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 ارکان زنجیره ارزش

زنجیره ارزش در حوزه محصولات کشاورزی از خرید 
حاصلخیزکننده ها )کودها( تا فروش نهایی محصولات خام به 

باشد( را شامل می خریدار نهایی )که فرآوری کننده یا تاجر می 
شود. هر یک از این بازیگران می توانند نقشی در ایجاد یک 

 تم جدید داشته باشند. ارکان این زنجیره عبارتند از :سیس

  کشاورزان 
  عرضه کنندگان نهاده ها 
  خریداران در سطح مزرعه 
 بازرگانان در سطح ملی 

 آسیابها یا فرآوری کنندگان 

  صادرکنندگان المللیبازرگانان در سطح بین( 
 واردکنندگان(/

 بانک ها و موسسات مالی 

 شرکت های مدیریت وثایق 

 شرکت های ذخیره سازی 

 و مقدمات تامین مالی با رسید انبارالزامات 
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هرچند که سیستم رسید انبار می تواند نااطمینانی را کاهش دهد و 
از طرفی کارایی بازار محصولات کشاورزی را افزایش دهد، برخی 

ضروری های مهم و اساسی برای تحقق موارد مذکور پیش شرط
 نها اشاره می شود.است. در ادامه به برخی از آ

  صنایع قابل اعتماد در ذخیره سازی 

بازدهی های ناشی از ذخیره سازی محصول باید توسط بازار تعیین 
 عرضه محصول با شود، چراکه کشاورزان و یا بازرگانان با انتظار

و اجتناب از وفور عرضه در بازار، اقدام به ذخیره  الاترقیمت های ب
سازی می نمایند. عملا، دو مشکل عمده توسعه این صنایع را 
محدود می نماید اول دخالت های دولتی می تواند انگیزه برای 

مشارکت  10انبارهای خصوصی را کاهش دهد و سبب برونرانی
فتد که به بخش خصوصی می شود. این مورد زمانی اتفاق می ا

عنوان مثال دولت هزینه ثابتی انبارداری  را  در طول سال زراعی 
وضع کند یا محدودیت های قیمتی اعمال کند. دوم، هزینه های 
بالای تامین مالی اغلب، سبب بی انگیزگی و عدم تمایل 

 کشاورزان، تجار و سفته بازان می شود. 

  محیط قانونی مساعد 

رسیدهای انبار باید دقیقا معدل کالاهای ذخیره سازی شده باشند.  
مندرجات قبوض باید با کمیت و کیفیت کالاهای ذخیره شده 

                                                           
10 Crowd out 
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یکسان باشد. حقوق، تعهدها و وظایف هر یک از ارکان ذی ربط در 
ید به وضوح تعریف گردد. بارسید انبار)تولیدکننده، بانک، انبار و ...(  

ت رایگان قابل انتقال برای تحویل و رسیدها باید به صور
ظهرنویسی باشند. دارندگان رسیدها باید حق دریافت کالای ذخیره 

انباردار نکول شده یا کالای مثل و معادل آن را )در شرایطی که 
نمود یا کالا از بین رفت( داشته باشد. وام دهنده باید پیش از 

 یابد. اعطای وام، اگر شکایتی وجود داشته باشد، اطلاع 

 ضمانت عملکرد 

ها قرار گران و بانکر مورد پذیرش معاملهبرای اینکه رسیدهای انبا
گیرند، باید ضمانت عملکردی از سوی انبار داشته باشند. این امر 

 مندرج درضمانت می کند که کالاهای ذخیره شده با مقادیر 
و کیفیت آن مطابق یا بهتر از  وجود دارنددر انبار  ،رسیدها

چنین ضمانت هایی، کشاورزان و بدون  جات رسید انبار است.مندر
به انبارها خواهند بود و بانک ها  تجار مخالف سپردن کالای خود

مایل به پذیرش رسیدها به عنوان وثیقه تامین مالی بخش 
کشاورزی نخواهند بود. ضمانت عملکرد انبارها معمولا بیمه نامه ها 

 یا اعتبارنامه )یا اعتبارات اسنادی( آنها هستند. 

 بازرسی و صدور مجوز 

انبارها را توسعه دهند تا دولتها باید سیستم بازرسی و صدور مجوز 
این انبارها به حداقل استانداردهای مدنظر به لحاظ مالی و فیزیکی 
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برسند.  دولت ها هم چنین می بایست از طریق آژانس های مرتبط 
. در اغلب موارد دام به صدور مجوز بازرسی نمایندبا این کار، اق

 بازرسین انبارها و کالاهای ذخیره شده در آن ها، از بخش
خصوصی تحت لیسانس ) عموما وزارت کشاورزی( هستند. شرکت 

بندی یا ارزیابی ملی می توانند بررسی کیفیت، درجههای محلی یا 
 کالاهای ذخیره شده را انجام دهند. 

  آشنایی بانک ها با کارکرد تامین مالی رسید
 انبارها

از کارکرد رسید انبار و تامین بانک ها و موسسات مالی شناخت 
مالی با آن و تمایل آنها برای ورود به این موضوع، یکی از نکات 
کلیدی موفقیت سیستم رسید انبار می باشد. بانک هایی که وارد 
این فرآیند می شوند، اغلب سازوکاری را در داخل خود بانک ایجاد 

ام ها را و ارزش و می نمایند تا روند قیمت های بازار محصولات 
دنبال و کنترل نمایند. اگر تمامی پیش شرط های مکانیزم ایجاد 
رسید انبار به درستی و به خوبی در کنار هم قرار گیرند، رسید انبار 
وثیقه ای با کیفیت بالا است و بانک ها با ریسک کمتری مواجه 
خواهند بود. عموما بانک ها ممکن است صرفا مایل به پرداخت وام 

درصد از ارزش وثیقه باشند. هر چه این سیستم  65تا  55به میزان 
درصد نیز  80سازوکار مطمئن تری داشته باشد، این سطح تا 

یابد. به عنوان مثال، در سال نخست عملیات سیستم افزایش می
بانک تجاری در مقابل رسیدها  2رسید انبار در بلغارستان، تنها 
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بانک وارد  10عد، بیش از سال ب 8اقدام به تایمن اعتبار نمودند. 
رقابت در این بازار شدند. نرخ بهره اعتبارات اعطایی با رسید انبار 

درصد  8تا  7درصد بود و به تدریج  کاهش یافته و به  16در ابتدا 
 رسید. 

علاوه بر پیششرط های ذکر شده شامل بسترها نهادی و قانونی، 
ت نیز در شرایط اقتصادی و سیاست های اتخاذ شده توسط دول

فرآیند تامین مالی از طریق رسید انبار موثر هستند. وجود برخی 
ویژگی های بازار کالا و محصولات الزامی است تا بتواند برای 
مشارکت کنندگان بازار جذابیت کافی برای مشارکت در سیستم 

 رسید انبار و تامین مالی از طریق آن را فراهم نماید.

 تاررقم  نا آ

 رابنا دیسر هیدییات

 رابنا دیسر

 ،راجت ،ناگدننکدیلوت :نارا گ هدرپس
ناگدننک یروآر 

 تاراسخ نارب   ودنص

کناب

یاه کسیر تنامض
 رتنک لباق ری  

 همیب

 و ربت م یمومع یاهرابنا
  یهاوگ یاراد

اهلااک

 دییات یهاوگ هیارا
یسرزاب  اجنا و

 یتینما تادی مت نیمات
 یا و یور رب لماک

تدم هاتوک یلام نیمات

 

 کیفیت کالای پشتوانه وثیقه بواسطه موارد ذیل تعیین می شود : 

  قابلیت ذخیره سازی کالا 

  های کیفیت محصولگواهی ها و گریدوجود 

 شفافیت در بازار 
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 نوسان قیمت محصول 

  هزینه های نقدشوندگی 

  هزینه های تامین مالی 

  سیاست های دولت 

ذخیره سازی با  قابلیت ذخیره سازی: تنها کالاهایی که قابلیت
حداقل افت کیفی و وزنی طی چندین ماه دارند می توانند به عنوان 
پشتوانه وثیقه مورد استفاده قرار گیرند. در کشورهای اروپایی و 

( رسید انبار به طور گسترده ای برای غلات ECAآسیای مرکزی )
آفتابگردان و به میزان کمتری برای صادرات پنبه و واردات و دانه 
 ورد استفاده قرار گرفته است.شکرم

گواهی های کیفیت : گواهی های کیفیت معتبر و سیستم درجه 
بندی کیفی نکته ای مهم برای سپرده گذاران و انبارها در تعیین 
کیفیت کالاهادر بدو ورود به انبار و نیز برای بانک در ارزیابی ارزش 

مئن یک سیتم درجه بندی کیفی می تواند مرجعی مطوثیقه است. 
برای هر گونه ادعا و نارضایتی در مورد کیفیت محصول باشد. اگر 
استانداردهای محلی نشان دهنده موارد مندرج در استانداردهای 

 بازارهای بین المللی باشند، مکانیزم کشف قیمت بهبود می یابد. 

نوسان قیمت : تامین مالی از طریق رسید انبار برای کالاهایی با 
ی و قابل پیش بینی، کارکرد بهتری دارد. نوسانات قیمت فصل

افزایش قیمت ها پس از دوره برداشت محصول، به کشاورزان 
اجازه می دهد که هزینه های ذخیره سازی و بهره ناشی از وثیقه 
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کردن محصول خود را پوشش دهند. نوسان زیاد قیمت یک کالا 
در کوتاه مدت و غیرقابل پیش بینی بودن آن، به سیستم ریسک 
تحمیل می نماید، چراکه به عنوان مثال، پایین بودن قیمت کالا در 
انتهای دوره وام، ظرفیت بازپرداخت وام توسط وام گیرنده و هم 
چنین ارزش وثیقه را تحت تاثیر قرار می دهد. هنگامیکه نوسان 
قیمت محصول بسیار بالاست، بانک ها ممکن است صرفا معادل 

 پرداخت نمایند.  بخش کوچکی از ارزش وثیقه وام

اطلاعات بازار: یک سیستم کارا و قابل اعتماد اطلاعات در بازار 
برای رصد تغییرات قیمت و روندها به بانک و سپرده گذار این 
اجازه را می دهد که تصمیمات آگاهانه اخذ نمایند. اطلاعات بازار و 

دهد تا بهترین قدرت پیش بینی قیمتها، به سپرده گذاران اجازه می
گذاری و فروش و نیز ساختار وام را انتخاب کنند. دوره برای سپرده 

بورس های کالایی با حجم مناسبی از قراردادهای نقدی، پیمان 
های آتی  و قراردادهای آتی سازوکار اطلاعاتی مناسب برای رصد 

همانطور که ذکر شد، وجود یک و پیش بینی قیمت ها خواهند بود. 
تعیین میزان ارزش  سیستم اطلاعاتی قوی برای بانک ها نیز در

 وثایق مهم است. 

هزینه های نقدشوندگی: هزینه های نقدکردن وثایق بستگی به 
سرعت و سهولت فرآیند فروش کالا در موارد نکول وام گیرنده 
دارد. نقدشوندگی وثایق هم چنین به موقعیت جغرافیایی انبار انبار، 

هزینه های  ماهیت کالا، نقدشوندگی بازار و ... بستگی دارد. وجود
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بالای نقدشوندگی  تمایل بانک ها برای اعطای وام در مقابل 
 دهد.کالاهای سپرده شده را کاهش می

هزینه های تامین مالی: مضاف بر هزینه های موجود شامل هزینه 
های ذخیره سازی و حمل به انبار، تامین مالی رسیدهای انبار برای 

هد بود که نرخ بهره آن مشارکت کنندگان بازار آن زمانی جذاب خوا
وجود سیستم  با پایین باشد. تجربیات کشورها نشان داده است که

رسید انبار مطمئن و امن، بانکها با ریسک کمتری مواجه هستند و 
 رقابت سبب کاهش نرخ بهره به سطوح قابل قبول تری خواهد شد. 

سیاست های قابل پیش بینی دولتی: دولت می بایست دخالت های 
ر بازارهای کالایی را به حداقل برساند تا نوسانات قیمتی خود د

مورد نیاز برای تامین مالی از طریق رسیدهای انبار کارکرد موثر 
خود در جذب فعالان بازار را داشته باشد. بعلاوه، هرگونه دخالت 
دولتی باید قابل پیش بینی بوده و قواعد مشخص و واضحی را 

م و از پیش تعیین نشده، نااطمینانی دنبال نماید. دخالت های نامنظ
را افزایش داده و تمایل سپرده گذاران و ارزش وثایق را تحت تاثیر 

 قرار می دهد.
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از منظر پیش  ECA معرفی شده از منطقه مقایسه کشورهای
 نیازهای توسعه سیستم رسید انبار

سطح کلی  کشور
توس ه 
نظا  

 قبض انبار

ظر یت  پیش نیاز
قوانین  های آتی 

 مناسب
تایید و 
نظارت بر 
 انبارها

ضمانت 
های 
 عملکرد

 خوب بله بله بله بالا بلغارستان 
 خوب بله بله بله بالا قزاقستان

 خوب خیر بله بله بالا مجارستان 
 مزایای استفاده از رسید انبار 

یک سیستم انبارداری پیشرفته با صدور رسیدهای انبار مطمئن و 
متعددی برای تمامی بازیگران بخش تولید و موثق، مزایای 

معاملات کالاها دارد. این منافع و مزایا فراتر از معاملات انفرادی 
خواهد بود چراکه شفافیت و کارایی بازاریابی کالاها و نیز تامین 
مالی بواسطه آنها تا حد زیادی بهبود می یابد. موارد ذیل برخی از 

 این مزایا را بیان می کنند.

 ا زایش شفا یت  وکارایی در بازاریابی محصولات :
سیستم رسید انبار نیازمند ارزیابی های دقیق کمی و کیفی و حتی 
درجه بندی محصولات است که عموما توسط شخص سومی 
همچون مدیر انبار یا آژانس های متخصص ارزیابی صورت می 
گیرد. درجه بندی مستقل محصولات، شفافیت معاملات 

را بویژه در موارد قدرت چانه زنی نابرابر بین محصولات 
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فروشندگان کوچک و خریداران بزرگ را، افزایش می دهد. با وجود 
رسیدهای انبار قابل معامله، مبادلات کالایی راحت تر و سریع تر 
صورت می گیرد. یک سیستم پیشرفته جهت صدور رسید انبار، هم 

شود چراکه از  چنین سبب تسهیل توسعه بورس های کالایی می
الزامات شکل گیری این بورس ها، وجود گواهی های کیفیت 
محصول و هم چنین سازوکار مناسب تحویل می باشد. دسترسی 
به یک سیستم ذخیره سازی امن و مطمئن، به کشاورزان، تجار و 
فرآوری کنندگان محصول اجازه می دهد که نوسان قیمت 

حصول خود در مواقعی محصول را مدیریت نموده و بدون فروش م
سرمایه در گردش فعالیت تولیدی خود که سطح قیمت پایین است، 

انبار مؤثر مزایای دیگری را نیز برای  رسید سیستمرا تامین کنند. 
توانند از ویژه میکشاورزان خرد به همراه دارد. کشاورزان خرد به

سازی از جمله تمیز کردن، خشک ارائه خدمات انبارهای ذخیره
سازی و حفظ کیفیت دن، درجه بندی، بسته بندی، ذخیرهکر

تواند محصول را بعدها به که تولیدکننده میطوریمحصول به
 مند شوند.فروش برساند بهرهقیمت مناسب به

استفاده به عنوان و یقه و ح ف محدودیت های 
: رسیدهای انبار برای موسسات مالی،  تامین مالینقدینگی در 

ای معتبر خواهند بود. در مواردی که وام گیرنده از بازپرداخت وثیقه
آن نکول نماید، وام دهنده به کالا جهت فروش و اخذ مطالبات 



321

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

خود دسترسی خواهد داشت و بدون تاخیر و پرداخت هزینه های 
 تواند کالا را نقد نماید. معاملاتی بالا، می

سازی محصولات کشاورزی بعد از وه بر این، افزایش ذخیرهعلا
برداشت به ثبات قیمت کالاها و در نتیجه کاهش نوسانات فصلی 

تواند کند. همچنین یک سیستم قبض انبار میها کمک میقیمت
کیفیت محصول را از طریق تعیین استانداردهای کیفیت، بهبود 

اق انبار بهبود بخشد. سازی و حمل و نقل و نظارت بر انطبذخیره
تواند معاملات بازار برای ذینفعان مختلف سیستم قبض انبار می

اگر انبارها به بورس کالا مرتبط  تجارت کشاورزی را تسهیل کند.
همراه دارد، و شده باشند، این سیستم تسهیل تجارت ارز را به 

تواند به عنوان سند تحویل در بازار بورس کالا استفاده می قبض
 .شوند

     

 

 

 

 

 

مزایای 
سیستم 
قبض انبار

تسهیل 
دسترسی به 

فروش اعتبارات
محصولات در 

بقیمتی مناس

کاهش هزینه 
های معاملاتی 

با توجه به 
استاندارد کالا مشارکت 

کشاورزان 
خرد در فروش

کاهش تلفات 
برداشت 
انتولیدکنندگ

ع تضمین مناف
وام دهندگان
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های کشاورزی موجود، ساختار بازار لازم به ذکر است که سیاست 
و چارچوب قانونی باید به دقت برای تعیین مناسب بودن سیستم 
قبض انبار برای کشور مورد بررسی قرار گیرند. عواملی که احتمالاً 

 گذارند عبارتند از: مداخلاتبر منافع بالقوه سیستم انبار اثر می
های تجاری کشاورزی موجود )به دولت در بازار مربوطه؛ سیاست

عنوان مثال محدودیت واردات، مالیات صادرات و یا ممنوعیت 
صادراتی(؛ پویایی قیمت حاکم بر بازار کشاورزی؛ و میزان و ماهیت 

شود. به همین ترتیب، های کشاورزی که در کشور اعمال مییارانه
در مورد وثیقه، حقوق مالکیت،  -تر چارچوب قانونی گسترده

ممکن است شامل مقرراتی باشد  -های اجراییورشکستگی و روش
 که منافع قانون قبض انبار را محدود کند.

در )الگوی پیشن ادی 11تامین مالی از طری  رسید انبار
 پاکستان( کشور

تامین مالی از طریق رسیدهای انبار یک فرآیند وثیقه گذاری است 
به عنوان وثیقه وام قرار می گیرد. این شیوه تامین که خود کالا 

مالی به وام دهنده اجازه می دهد که اگر وام گیرنده )کشاورز( در 
بازپرداخت نکول کرد، دارایی او را در یک بازار نقدی به فروش 
رساند. رسیدهای انبار و سایر وثایق وام دهی، ابزارهایی برای 

                                                           
11 Husnain et al, Framework for Warehouse Receipt Financing 
in Pakistan, Stat Bank of Pakistan  
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شت برای نیازهای سرمایه ای دسترسی به تامین مالی پس از بردا
در نتیجه، چرخه تامینم الی پس از برداشت کوتاه مدت است.

 محصول آغاز می گردد. 

محصول)کالا( در یک انبار تایید شده ذخیره می شود که برای آن 
رسیدی صادر می شود که وجود فیزیکی کالا در انبار را تایید می 

 کند. این رسید اساس موضوع تامین مالی را شکل می دهد. 

فرآیند صدور رسید انبار از یک انبار تایید شده دارای مجوز صدور 
 کند:ی میرسید انبار، مراحل ذیل را ط

  پس از برداشت محصول، کشاورز برداشت خود را در یک
( و CT)معامله انبار تایید شده، دپو می کند و یک گواهی 

  کند.( دریافت میCPیک گواهی وثیقه )
  کشاورز با مراجعه به بانک درخواست توثیق گواهی وثیقه

را ارایه و آن را به عنوان ضمانت  به بانک ارایه می نماید 
 و وام دریافت میکند. 

  ماه  9پیش از سررسید وام ) در پاکستان عموما بیش از
بسته به نوع محصول( کشاورز محصول خود را با فروش 

 مذاکره با بانک(. ( می فروشد ) باCT) معاملهگواهی 
  بازپرداخت می هنگامیکه وام سررسید شد، خریدار وام را

 کند.( را از بانک دریافت میCPنماید و گواهی وثیقه )
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 اکنون خریدار مالک هر دو گواهی ( معاملهCT )  از(
 و )از بانک( می باشد (CP)کشاورز( و گواهی وثیقه

 آوری نماید. تواند محصول را از انبار جمعمی

 دهد. نمودار ذیل فرآیند مذکور را نشان می 

رابنا هدنریگ  او هدنهد  او

 رادیرخ

.دننک یم ا ما رابتعا یاطعا دادرارق کی هدنریگ  او و هدنهد  او .1
.دیامن یم هریخذ رابنا رد ار دوخ یلااک هدنریگ  او .2

.دیامن یم رداص رابنا دیسر رابنا .3
 ماو هب هقیثو ناونع هب ار دیسر هدنریگ ماو .4
.دیامن یم هیارا هدنهد
.دنک یم تخادرپ ار ماو ،هدنهد ماو .5
 کی هب ار هدش هریخذ لوصحم هدنریگ ماو 6
.دشورف یم رادیرخ

 تخادرپ هدنهد ماو هب ار هلماعم هجو رادیرخ .7
.دنک یم
 .دنک یم دازآ ار رابنا دیسر هدنهد ماو .8
 هب ،لوصحم صیخرت تهج ار دیسر رادیرخ .9
.دنکیم هیارا رابنا

 .دیامن یم هیوست ار ماو هدنهد ماو .10

 

گواهی وثیقه : گواهی وثیقه به منظور اخذ وام با استفاده از کالای 
موجود در انبار، به کشاورز ارایه می گردد و به او اجازه استقراض از 

 ه کبانک جهت تامین نیازهای سرمایه ای خود را می دهد. هنگامی
این گواهی منتشر می شود، وام دهنده، به ازای درصد مشخصی از 
ارزش محصول، وام اعطا می کند. بنابراین مبلغ وام معادل کل 
ارزش محصول موجود در انبار، نخواهد بود تا در موارد نکول یا 
کاهش ارزش محصول ذخیره شده ناشی از نوسانات قیمت در بازار 

 را بنماید. محصول، پوشش بازپرداخت وام 

گواهی معامله: کشاورز سپس محصولی که در انبار ذخیره کرده را 
به تاجر یا آسیابان اولیه می فروشد  و گواهی معامله را به وی 

دهد. خریدار مبلغ وام بعلاوه بهره آن را مستقیما به وام دهنده می
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کند. هنگامیکه می پردازد و در مقابل گواهی وثیقه را دریافت می
ار هر دو گواهی را در اختیار داشته باشد می تواند محصول را خرید

 از انبار ترخیص نماید. 

 هند ICICمثا  : بانک 

هند که بزرگترین بانک بخش خصوصی هند با  ICICIبانک 
تاسیس  1994میلیارد دلار در هند از سال  1520دارایی معادل 

شعبه در این کشور دارد، در این زمینه  4850شده است و اکنون 
فعالیت دارد. گروه بانکداری خرد و کسب و کار کشاورزی این 

ورزی بانک برای نیازهای مالی فعالان در حوزه محصولات کشا
فراهم کرده است و  همچون کشاورزان، تجار، فرآوری کنندگان

میلیون روپیه برای محصولات کشاورزی  300خط اعتباری بیش از 
دوره زمانی سررسید وام ها، بسته به نوع در نظر گرفته است.  

ماه متغیر است. نرخ بهره در نظر گرفته  12تا حداکثر  3محصول از 
طریق رسید انبار محصولات در این بانک شده برای تامین مالی از 

 به شرح جدول ذیل می باشد:

 میانگین حداقل حداکثر عنوان

 10.34 9 12 کشاورز

 10.17 8.5 12.5  یر کشاورز
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 گواهی سپرده کالایی در ایران 

همانطور که اشاره شد، گواهی سپرده کالایی، ورقه بهاداری است 
که به پشتوانه قبض انبار صادر شده در انبارهای مورد پذیرش 

شورای عالی بورس و اوراق بورس های کالایی صادر می شود. 
بهادار به عنوان عالی ترین نهاد ناظر در بازار سرمایه و هدایت 

بر  12/03/1393ر، در مورخ کننده سیاست های کلان این بازا
قانون بازار اوراق بهادار  4ماده  4و بند  1ماده  24اساس بند 

، گواهی سپرده کالایی را به عنوان ابزار مالی 1384مصوب آذرماه 
قانون بازار اوراق بهادار شناسایی و تصویب نمود.  بر اساس مصوبه 

موید این شورا، گواهی سپرده کالایی اوراق بهاداری است که 
مالکیت دارنده آن بر مقدار معینی کالا است و پشتوانه آن قبض 
انبار استانداردی است که توسط انبارهای مورد تایید بورس صادر 

پذیرش انبارها، صدور، معامله و "می گردد. دستورالعمل اجرایی 
به تصویب هیئت مدیره سازمان  "تسویه گواهی سپرده کالایی

 بورس و اوراق بهادار رسیده است. 

در مزایای راه اندازی م املات گواهی سپرده کالایی 
 ایران

 برخی مزایای گواهی های مذکور عبارتند از:

 تامین مالی  .1
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های وسیعی که در بخش کشاورزی وجود با توجه به نااطمینانی
به حمایت  و موسسات تأمین مالی کشور تمایل کمی هادارد، بانک

دارند. این در حالی است که این بخش و تأمین مالی کشاورزان  از
ی ایران در حا  کالا بورس اقدامات نیترم م ازی کی

 با انبار قبض ستمیسی اندازراهتلاش برای  حاضر
 هم انبار قبض. است کشورها ریسا اتیتجرب ازی ریگب ره
 اعتبارات پرداخت جهتی مالی ابزارها نیترمطمئن ازی کی اکنون

چراکه پشتوانه آن کالاهای موجود در انبارها  گرددیم محسوب
 به( هابانک مثال طور به) اعتباردهندگان حالت نیا در. است

 به ،یبده پرداخت باز جهتی نیتضم عنوان به انبار قبض پشتوانه
 در. کنندیم پرداختی مال منابع یعنی کشاورزان آن دارندگان

 از استفاده با انبار قبض ،)کشاورز( رندهیگ اعتبار نکول صورت
 خود طلب به دهنده اعتبار و شده نقد روز متیق به بورس مزیمکان

 . دیرس خواهد

-یم معامله بورس در که ییانبارها قبض از استفاده بهتری عبارت به
 ده،یبخش عیتسری ریچشمگ نحو به را وام پرداخت فرایند گردند

 و داده کاهش را اعتباردهندگان توسط خدمات ارائهی هانهیهز
 . دهدیم کاهش رای نقدشوندگ وی گذارمتیق سکیر

 کشف نرخ پیوسته  .2
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گواهی های سپرده کالایی  12یکی دیگر از مزایای معاملات پیوسته
ها بسترسازی جهت کشف نرخ روزانه  کالاهای پشتوانه این گواهی

از پیش نیازهای مو قیت قراردادهای آتی و یکی است؛ 
های پایه در یک ر م امله، کشف نرخ روزانه داراییاختیا

بازار نقدی می باشد. م املات  انویه گواهی های 
سازد که به سپرده کالایی این امکان را  راهم می

صورت روزانه قیمت کالا کشف شود و بازاری نقد 
بنابراین مقدمات راه   راهم گردد. برای محصو  شونده

اندازی معاملات آتی و اختیار معامله با دارایی های پایه محصولات 
کشاورزی اساسی از جمله ذرت دانه ای و کنجاله سویا فراهم 

شود و فعالان بازار می توانند از مزایای پوشش ریسک توسط می
 چنین ابزارهایی منتفع شوند. 

نمایش وض یت مو ودی انبار محصولات  .3
 ختلف م

یکی از کاربردهای گواهی سپرده کالایی، نمایش موجودی 
کالاهای مختلف در انبارها می باشد که می تواند مقیاسی از ذخایر 
موجود، چگونگی تامین نیازهای مصرف کنندگان و نیز میزان 
واردات محصولات مختلف را ارزیابی نمود. وجود نظام یکپارچه و 

به تبع آن گواهی سپرده کالایی، قوی انبارداری و قبض انبار و 
 بستر محیطی شفاف برای سیاستگذاران را فراهم می سازد. 

                                                           
12 Continuous 
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ارایه به عنوان ت مین برای انجا  م املات  .4
 نقدی در سایر گروه ای کالایی 

چنانچه گواهی سپرده کالایی مربوط به کالاهایی با ماندگاری 
معادل  مدت زمان طولانی باشد، این قابلیت را خواهد داشت که

ارزش تقریبی آن به عنوان پشتوانه عرضه سایر کالاها در بازار 
 فیزیکی قرار گیرد. 

 پیش نیازهای م املات گواهی سپرده کالایی 

یکی از مقدمات راه اندازی صدور و معاملات گواهی سپرده 
کالایی، وجود انبارهای حائز شرایط استاندارد حسب مورد نگهداری 

راه اندازی سیستم قبض می باشد. لذا  محصولات مختلف در آن،
انبار در وهله نخست نیازمند ساماندهی بخش انبارداری کشور است 

و بهبود رو توسعه این امر خود به خود به گسترش و از این
مشکلاتی که در این خصوص وجود دارد نیز کمک رفع انبارداری و 

دلایل دانیم یکی همانطور که میبه عنوان مثال خواهد نمود. 
اصلی حجم بالای ضایعات بخش کشاورزی نبود انبارهای مدرن 

از دیگر آسیب هایی  محصولات کشاورزی است. نمودن جهت انبار
شود این است که که از این ناحیه به بخش کشاورزی وارد می

تولیدکننده قادر نیست محصول خود را در محیطی نگهداری نماید 
با قیمتی مناسب تر به بازار تا در زمانی غیر از فصل برداشت، 

بنابراین علاوه بر تقویت نظام انبارداری از طریق  عرضه نماید. 
ایجاد درآمد برای این بخش، ایجاد امکان فروش محصولات خارج 
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از فصل تولید آنها و نیز ارتقاء کیفی محصولات، از دیگر مزایای راه 
حصولات اندازی معاملات گواهی سپرده کالایی بویژه در حوزه م

 کشاورزی می باشد. 

گواهی سپرده کالایی و ارتقاء کیفی محصولات 
 کشاورزی

طبعا یکی از ویژگی ها و مزایای معاملات بورس های کالایی 
تضمینی کمیت و کیفیت کالاهای مورد معامله است. بنابراین 
طرفین معاملات توقع دارند که محصول دارای ویژگی های 

لام شده در اطلاعیه های عرضه و نیز وجه استاندارد را با کیفیت اع
معامله را به موقع دریافت کنند. تا کنون نیز سعی بر این بوده است 
که چنین رویه های با صحت و دقت انجام و کنترل شود. در 
خصوص محصولات کشاورزی داخلی، اجرای برخی سیاست های 

د حمایتی همچون خرید تضمینی، انگیزه ای برای ارتقاء و بهبو
کیفیت محصول برای کشاورزان ایجاد نمی کرد. اما اجرای ماده 

وری، معاملات محصولات را به سمت قانون افزایش بهره 33
دهد. در بورس هدایت کرده و مجرای سیاست حمایتی را تغییر می

این صورت کیفیت موضوعی مهم تلقی شده و قیمت بالاتر 
حصولات کشت شده محصولات کیفی، انگیزه برای ارتقاء کیفیت م

دهد. اجرای این طرح در مقیاسی محدود و تنها در دو را افزایش می
استان بوده است و نشان می دهد چنانچه نظارت و کنترل دقیق و 
گسترده تری صورت گیرد، کیفیت محصولات افزایش خواهد 
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یافت. پذیرش انبارهای استاندارد محصولات زراعی یکی از بسترها 
ین موضوع است؛ چراکه انبارها صرفا محصولات و پیش نیازهای ا

 استاندارد را تحویل خواهند گرفت. 

 م املات گواهی سپرده کالایی در بورس کالای ایران

اقدامات بورس کالا در حوزه گواهی سپرده کالایی در حال حاضر 
در بخش محصولات کشاورزی )ذرت دانه ای، جو دامی و زعفران( 

در  محصولات کشاورزیمعاملات وزه در حو سکه طلا می باشد. 
های بسیاری در ای و تلاشاقدامات توسعه بورس کالای ایران

های فعالیت یر صورت گرفته است. یکی از زمینهی اخسال ها
ری قانون افزایش بهره و 33بورس کالای ایران در این حوزه ماده 
 بخش کشاورزی و منابع طبیعی است.

کالایی در توس ه ابزارها و کارکردهای گواهی سپرده 
 بازارهای مرتبط

گواهی سپرده کالایی ابزاری نوپا است که علاوه بر بازار منحصر به 
فرد خود می تواند به توسعه سایر بازارها و ابزارهای معاملاتی 
بورس کالای ایران منجر شود. برخی کارکردهای این اوراق بهادار 

 عبارتند از:در توسعه سایر ابزارها و بازارها 

 در  آتی هایقرارداد ی برای تسهیل معاملاتابزار
همان گونه که بیان شد، راه اندازی و توسعه  ؛سررسید

بازار معاملات آتی بر روی کالاهای حجیم بدون وجود 
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سازوکار انبار و گواهی سپرده کالایی ناممکن است. چرا 
که در فرایند تحویل این قراردادها، گواهی سپرده کالایی 

 نقش بسیار پر رنگی دارد. 
 از  املات آتی؛به عنوان بازار نقدی جهت راه اندازی مع

اندازی آنجایی که یکی از پیش شرط های اصلی راه
موفقیت آمیز قرارداد آتی بر روی یک دارایی پایه، وجود 
بازار نقدی قدرتمند جهت کشف نرخ های شفاف و 
رسمی برای آن دارایی پایه است؛ بازار معاملات گواهی 
 سپرده کالایی از پتانسیل بالایی برای ایجاد چنین بازاری
برخوردار است. به این معنی که راه اندازی بازار قرارداد 
آتی بر روی دارایی پایه ای که قبل تر، بازار معاملات 
گواهی سپرده کالایی آن راه اندازی و توسعه یافته باشد، 

 تواند از شانس موفقیت بیشتری برخوردار باشد. می

  از ابزاری برای راه اندازی بازار معاملات آتی یک روزه؛
آنجایی که راه اندازی بازار معاملات قراردادهای آتی یک 
روزه بدون وجود سازوکار گواهی سپرده کالایی و فرایند 
تحویل نظام مند، ناممکن است؛ راه اندازی بازار معاملات 
گواهی سپرده کالایی گامی بلند برای توسعه بخش 
دیگری از بازار معاملات مشتقه بورس کالای ایرن 

 دهای آتی یک روزه( خواهد بود. )قراردا

 صندوق  ابزاری برای راه اندازی صندوق های کالایی؛
های کالایی نهادهایی هستند که وجوهی را از محل 



333

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

فروش واحدهای سرمایه گذاری تجمیع کرده و بر روی 
اوراق بهادارهای کالایی با قصد انتفاع سرمایه گذاری می 

لایی یکی از نمایند. در حال حاضر، گواهی سپرده کا
مستعدترین اوراق بهادار های کالایی برای راه اندازی 
معاملات صندوق های کالایی بر روی آن می باشد. چرا 

روزانه خود ملزم به  NAVکه صندوق ها برای تعیین 
بهره گیری از قیمت های رسمی اوراق بهادار موجود در 
سبد دارایی خود هستند و چنین قیمتی به صورت روزانه 

معاملات گواهی سپرده کالایی کشف می شود. از این  در
رو، راه اندازی و توسعه بازار معاملات گواهی سپرده 
کالایی می تواند به ایجاد و توسعه صندوق های کالایی 

 کمک کند.

 

 تامین مالی از طری  گواهی سپرده کالایی 

بخش هشتم دستورالعمل پذیرش انبارها و صدور، معامله و تسویه 
ی سپرده کالایی، ناظر بر توثیق گواهی سپرده کالایی می گواه

باشد. شرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه به 
عنوان یکی از ارکان بازار سرمایه، مسئولیت تسویه معاملات 
گواهی سپرده کالایی و توثیق آنها را نیز بر عهده دارد. به این 

 تامین جهت وثیقه عنوان به تواندمی کالایی سپرده ترتیب گواهی
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 در. گیرد قرار استفاده از طریق بانک ها و موسسات مالی مورد مالی
 :باشدمی زیر شرح به تسهیلات اخذ و توثیق فرآیند صورت، این

جهت دریافت  )مالک گواهی سپرده کالایی(گذاروثیقه . 1
 ی مرکزیگذارگیر طرف قرارداد با شرکت سپردهتسهیلات به وثیقه
مراجعه و مدارک مورد نیاز جهت احراز هویت را  )یا همان بانک( 

های درخواست تسهیلات، ارایه نموده و فرم )بانک(گیربه وثیقه
را طبق  ای نامهدرخواست توثیق گواهی سپرده کالایی و وکالت

 نماید.تایید و امضاء می خاصیفرمت 
در صورت موافقت با اعطای تسهیلات،  )بانک( گیروثیقه.  2

درخواست توثیق گواهی سپرده کالایی را تایید و  به شرکت 
 نماید.گذاری مرکزی ارائه میسپرده

 به مرکزی گذاریسپرده شرکت توثیق، درخواست تایید از پس. 3
 در این امر، گواهی سپرده کالایی)مورد توثیق( را اجرای منظور
در این مرحله از  .نمایدمی نشان دار الاییگواهی سپرده ک سامانه

 خروج کالا از انبار جلوگیری خواهد شد. 
 شرکت به مکتوب درخواست ارائة با تواندمی )بانک( گیروثیقه. 4

های سپرده کالایی گذاری مرکزی از آخرین وضعیت گواهیدهسپر
 وثیقه شده به نفع وی اطلاع حاصل نماید.

 توسط، قابلیت عرضه شده وثیقت کالایی گواهی سپرده. 5
 و گیروثیقه مطالباترا نیز دارد اما پس از معامله، ابتدا  گذاروثیقه
 از معامله وجه مابقی از وجه معامله کسر و متعلقه کسورات سایر

 شود. پرداخت می گذاروثیقه به مربوطه کارگزار طریق
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 یا سررسید در گیروثیقه مطالبات تسویه عدم صورت در . 6
اخذ شده از وثیقه  نامهوکالت اعمال با گیروثیقه مقرر، سررسیدهای

 اقدام تواندمی سرمایه بازار بر حاکم مقررات و قوانین مطابقگذار، 
پرده کالایی وثیقه شده یا خروج کالا از انبار در س گواهی معامله به

 صورت عدم امکان معاملة گواهی سپرده کالایی در بورس نماید.
اساس، منظور از توثیق، پذیرش اوراق گواهی سپرده کالایی بر این 

به عنوان وثیقه ارایه تسهیلات به دارندگان این اوراق بهادار است. 
 فرآیند مذکور در نمودار ذیل نشان داده شده است :

                      /
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  مع بندی

همانطور که ذکر شد، راه اندازی نظام انبارداری و ایجاد بسترهای 
قانونی و فنی مناسب برای این موضوع، مزایای بسیاری از جمله 
امکان فروش کالا در زمان مناسب و به قیمت مناسب، تامین مالی 
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کوتاه مدت دارندگان کالا در انبارها و ... را به همراه دارد. از این رو 
ار آن بویژه در حوزه کشاورزی در کشور، اهمیت می ضرورت استقر

 یابد. 

بورس کالای ایران به عنوان یکی از ارکان بازار سرمایه، فعالیت 
هایی را در این حوزه شروع کرده است و مذاکره با بانک ها و 
موسسات مالی در خصوص توثیق گواهی سپرده کالایی به عنوان 

ز شده است. تجربیات بین رسیدی که پشتوانه کالایی دارد، آغا
المللی در این حوزه بسیار هستند که می توانند در راه اندازی 

ن گیری از آر رسیدهای انبار و بهرهسیستمی بهینه برای صدو
راهگشا و ...  جهت تامین مالی کوتاه مدت تولیدکنندگان، تجار

ر باشند. لذا با توجه به پیش نیازهای ذکر شده برای این ابزار، به نظ
می رسد ساماندهی انبارها و ظرفیت های ذخیره سازی موجود، 
ایجاد بستر قانونی برای فعالیت آنها، ترویج و فرهنگسازی موضوع 
در نظام پولی و بانکی ، ارتقاء گواهی های کیفی استاندارد 
محصولات و ... از مقدمات الزامی جهت بهره گیری از کاربرد رسید 

کالایی در زمینه تامین مالی در کشور  انبار یا همان گواهی سپرده
 است. 
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مؤثر  یشرکت تیو حاکم یقانون ،یحقوق یامکان سنج
ساختار و  یطراح یبرا یاقتصاد اسلام رساختیبر ز
 رانیا یاسلام یجمهور« بورس مسکنِ»نهاد  یاجرا

 1بان سنح

 هچکید

 که می بایست شالوده ی ساختار سازمانی و حاکمیتی اقتصاد ایران
مشاهده می  ولی باشدشده ده قانون اساسی بنیان نها 44اصل  وفق

؛ بخش تعاون اقتصاد ایران ی)مکانیزم ها( ها سازوکاردر روحِ گردد که
و ساختار )سیستماتیک( مثل دو بخش خصوصی و دولتی نظام مند 

 25به حتی سهم بخش تعاون در اقتصاد تاکنون مند نمی باشد. 
 گذشته یهادر بخش تعاون در سال رفتیپذ دیاو ب دهینرسنیز درصد 

                                                           
حسن بان: کارشناس رسمی دادگستری رشته بورس و اوراق بهادار، دانش آموخته کارشناسی ارشد  1

عضو  مالزی، INCEIFالی دانشگاه علامه طباطبایی، خبره مالیه و بانکداری اسلامی دانشگاه مدیریت م
 ،PACTو مشاورعالی مالی از مرکز آموزش حسابداران خبره  رانیا یاسلام یانجمن مال



339

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

در حقیقت فهوای اجتماعی  !صورت نگرفته است یعملکرد مناسب
از بخش تعاون بر محتوای اقتصادی تعاون پیشی گرفته است و 

 اقتصادی مرسوم مکاتببا این آموزه اسلامی  آنجاییکه
(Conventional)  قابل تفسیر و واکاوی نبوده است، به عنوان

در ساختار حویکه به نطفیلی بخش اقتصاد با آن برخورد شده است! 
ابتداً در داشته؛ سازمانی وزارت امور اقتصاد و دارایی جایگاهی ن

وزارتخانه جداگانه ای و سپس بصورت ادغامی در وزارت رفاه و تامین 
برخی با فرافکنی و دشمن هراسی؛ این ضعف  تبلور یافت. اجتماعی

« مکتب نیاوران»ساختاری را هوشمندانه دانسته و به فعالیت های 
در این مقاله ی تحلیلی به بررسی این چالش و ارجاع می دهند. 
برای آن می  در سطح اقتصاد کلان و اقتصاد خرد پیشنهاد عملیاتی

ی با بین رشته ا علمی ـ کاربردی و پردازیم. این مقاله یک مقاله
 ینگاهبا  که می باشد و مدیریت دولتی گرایش اقتصاد سیاسی

مجدد  یمهندسشنهاداتی بنیادین برای پی ،رانیبه اقتصاد ا یستمیس
 برای احیای سیستماتیکی ایرانی اسلام یِ اقتصاد مقاومت دکترین
 و اقتصاد دولتی )کپیتالیستی( در کنار اقتصاد خصوصیتعاونی  اقتصاد

سمبل نماد و به عنوان « بورس مسکن» بیان می گردد. )کمونیستی(
 است. شده وپیشنهاد اقتصاد سیستماتیک تعاونی؛ تشریح

 
اقتصاد تعاونی، بورس  اقتصاد اسلامی، اقتصاد رفتاری، کلمات کلیدی: اقتصاد مقاومتی،

 (mis-economy، سوءاقتصاد )(dis-economyپاداقتصاد ) ،مسکن
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 معاصر تاریخ اقتصادجایگاه بورس مسکن در الف( 
 ایران

پس از پیروزی انقلاب اسلامی و تصویب قانون اساسی 
( ی )کمونیسم( نه غربی )کاپیتالیسمنه شرق»وفق شعار 

، بخش تعاونی که بطور قانونمند پیش از «جمهوری اسلامی
انقلاب نیز حضور داشت، در جایگاه رکن اقتصادی در کنار 
دو بخش اقتصادی دولتی و خصوصی مطرح گردید. جالب 

)فصل چهارم: اقتصاد و  اساسی اینجا است که در متن قانون
ارائه « بخش تعاونی در اقتصاد»ی از امور مالی( تعریف دقیق

به تشکیل نهاد تعاونی می  43اصل  2در بند ! 2نشده است
 ریضوابط ز بر اساس رانیا ج.ا.اقتصاد می گوید: پردازد و 

( شکل )نهاد( 2( تامین نیازهای اساسی، )1: )شود یاستوار م
 کشور یاقتصاد برنامه میتنظ( 3تعاونی برای ایجاد اشتغال، )

ارائه  «تعاون بخش اقتصادی»و غیره ... و باز هم تعریفی از 
تعریف بخش اقتصادی  44اصل  ادامه در نشده است. در

دولتی و بخش اقتصادی خصوصی آورده شده است. و به 
صراحت گفته است بخش تعاونی متفاوت و مجزا از بخش 
خصوصی است )یعنی بالنتیجه نمی توان اتاق تعاون را 

                                                           
شرکتهای تعاونی شرکتی است ازاشخاص حقیقی و حقوقی که به منظور رفع نیازمندی  2

تصادی واجتماعی اعضاازطریق خودیاری و کمك متقابل های مشترك و بهبودوضع اق
وهمکاری انان موافق اصولی که دراین قانون مصرح است تشکیل می شود. تعداداعضای 

قانون درخصوص شرکتهای  1٦/٣/1٣٥٠نفرکمترباشد )قانونگذار در٧شرکت تعاونی نبایداز
 ون یافت نشد.(تعاونی تعریف آورده است ولی تعریف بخش تعاون در اقتصاد در قان
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خصوصی اقتصاد دانست، ولی می توان اتاق  نماینده بخش
اصناف و یا اتاق بازرگانی را نماینده بخش خصوصی دانست( 

جمهوری  اقتصادی نظام»قانون اساسی،  44وفق اصل 
با  و خصوصی تعاونی ،دولتی بخش سه بر پایه ایران اسلامی

 به یدولت بخش»و .« استوار است و صحیح منظم ریزیبرنامه
تعریف »]و « است دولت اریو در اخت یعموم تیمالک صورت

« حذف شده است[ 44بخش اقتصادی تعاونی: از متن اصل 
و  یدولت یاقتصاد یتهایفعال مکمل یخصوص بخش»و 

مشابهاً در سند چشم انداز نیز تعریفی از «. است یتعاون
و زیر  دیده نمی شود« اقتصاد تعاونی»و « اقتصاد اسلامی»

ساخت یا مدلی ارائه نشده است. مباحصی که تاکنون در 
مورد ساختار اقتصاد اسلامی که از طرف برخی محافل ارائه 
شده است با رویکرد حذف اقتصاد کپیتالیستی و اقتصاد 
کمونیستی بوده، در حالیکه در این مقاله ساختار اقتصاد 
اسلامی منطبق بر فعالیت هر سه بخش خصوصی، نظارت 
دولتی و همکاری جمعی )زیرساخت اقتصاد تعاونی( به 

 صورت ساختارمند ارائه گردیده است.

بخش »همین حذف به قرینه ی معنوی از تعریف 
 1358باعث شد تا از سال  در قانون اساسی «اقتصادی تعاون

بر  «فهوای اجتماعی تعاون»و سپس تاکنون،  1382تا 
نتیجه ی تمام پیشی بگیرد و  «محتوای اقتصادی تعاون»

دهه گذشته  4تلاش ها و زیرساخت های طرحی شده در 
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از اقتصاد ایران  %25بخش تعاون نتواند  اکنون باعث شود که
بخش اقتصادی ». درک غلط تفاوت بنیادین مدیریت نمایدرا 

و الگو برداری صرف از « دو بخش اقتصادی دیگر»با « تعاونی
رفت که در  مکاتب اقتصادی غربی و شرقی تا حدی پیش

بخش »سال پس از تصویب قانون اساسی ج. ا. ایران  38
در اوایل انقلاب؛ رویکرد مظلوم باقی ماند. « اقتصاد تعاونی

بی مهری در عمل با هم شرقی و هم غربی!؟ نه اسلامی؟! 
سیاسی ـ اقتصادی به اقتصاد اسلامی )بانکداری اسلامی( و 

یف مشخصی از بخش تعاونی! تا آنجا پیش رفت که حتی تعر
و یا  در قانون اساسی ارائه نگردید« بخش اقتصاد تعاونی»

. اینکه چگونه بررسی مجدد بانکداری اسلامی به تعویق افتاد
این حادثه )حذف بخش اقتصادی تعاون و وزن و جهت دهی 
اجتماعی آن( رخ داد موضوع این مقاله نیست، ولی نتیجه 

ل به عنوان یک امر بطور واضح چنین شد که تعاون در عم
قانون محتوا و روح بخش اقتصادی پذیرفته نشد! بطور مثال: 

 1370شهریور  13مصوب  رانیا ا. ج.اقتصاد  یبخش تعاون
هیچ سنخیتی با ساختار و سازوکار اقتصادی اشاره شده در 

هم وزن اصیل و قانون اساسی )به عنوان یک بخش اقتصادی 
درحالیکه ل دیگر در مثایا ندارد.  بخش خصوصی و دولتی(

جزئی از بخش اقتصادی می باشد و باید « اقتصاد تعاونی»
تعریف گردد، تاسیس  وزارت امور اقتصادی و داراییذیل 

)غلط( وزارت تعاون و سپس انحلال آن و تلفیق در وزارت 
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رفاه و تامین اجتماعی نیز از این گونه خبط ها و خلط 
 اجتماعی مبحث ها است که محتوی اقتصادی فدای ظاهر

در وزارت امور اقتصاد و دارایی « تعاون»جایگاه گردیده است. 
می باشد در حالیکه در نمودار سازمانی وزارت امور اقتصاد و 

به « اقتصاد خصوصی»و « اقتصاد دولتی»دارایی، به دو بخش 
ساختار، طور مبسوط پرداخته است ولی هیچ نشانی از 

 وجود ندارد!« تعاونیاقتصاد »سازمان یا معاونت مربوط به 

ضمن ارج نهادن و تقدیر از تمام تلاش های چهار دهه  
گذشته ی خادمین و دوست داران نظام جمهوری اسلامی 

چه از بعد « تعاونی»ایران در راستای توسعه و تعالی 
چون »اجتماعی و چه از بعد اقتصادی، باید ابراز داشت: 

ند بر فلک، گر رسا /معمار کج  نیگذارد خشت اول بر زم
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 یجانب از خوان ته کیکند  یم /کج  واریباشد همان د
 « 3نهد دستار کج یکه بر سر م یهر سبک مغز /سرپوش را 

این ساختاربندی غلطِ اقتصادی بزرگترین چالش در راه 
 هم در بعد و یآورتابهم در بعد « اقتصاد مقاومتی»اجرای 

که با  نکته امیدوار کننده این است ی می باشد.داریپا
دهه گذشته در امر خصوصی سازی  دواستعانت به تجربه ی 

و جدا کردن وظایف حاکمیتی از عملیاتی، و پیشرفت علوم 
مالی و اقتصادی در دو دهه ی گذشته می توان ساختار نظام 

بخش اقتصادی »مندی را عملیاتی کرد که موجبات غنای 
« تعاونیبنگاه های »از حیث اقتصاد کلان، و تقویت « تعاونی

از حیث اقتصاد خرد را فراهم آورده و مکانیزم و سازوکاری 
بومی را در برابر تحریم های خارجی اقتصادی و سوء 
مدیریت های داخلی اقتصادی ایجاد و اجرایی نمود، که در 

بخش »مدل مفهومی و مدل اجرایی برای دکترین این مقاله 
 ی گردد.م بیان «قانون اساسی 44اقتصادی تعاون ذیل اصل 

ماهی را هر وقت از آب بگیریم تازه است و می توان طرحی 
 نو درانداخت.

اصل  یکل یهااستیر زمان ابلاغ سد 84-1382در سال 
حاضر از جمله  تیانتظار تحقق وضع یرو چیبه ه 44

که قابل  رانیدر اقتصاد ا یابخش ناشناخته یریگشکل

                                                           
 22٦٥ :غزل شماره، اتیغزل، اشعار وانیدی، زیصائب تبر ٣
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 44ن اصل ذکر شده در مت نیاز عناو کیچیه لیذ ییشناسا
( نباشد، یو خصوص یتعاون ،ی)بخش دولت یقانون اساس

های الف تا د ابلاغیه مقام معظم بخش. وجود نداشته است
در مجمع تشخیص  1383، در سال 44رهبری در مورد اصل 

به روسای قوای  1384مصلحت نظام تصویب و در سال 
مجمع تشخیص مصلحت نظام ابلاغ شد که  گانه و رییسسه

های کلی سیاست -الف هار قسمت اساسی بودند: شامل چ
های غیردولتی و جلوگیری از بزرگ شدن بخش توسعه بخش

های سیاست -ج، تعاونیهای کلی بخش سیاست -ب ، دولتی
ها های غیردولتی از طریق واگذاری فعالیتکلی توسعه بخش

. این های کلی واگذاریسیاست -دو  های دولتیو بنگاه
ندانه رهبری در تدوین سیاست کلی، نشان جهت دهی هوشم

از پذیرش بخش تعاونی به عنوان یک بخش اصیل )و نه 
نگاه هوشمندانه مقام ( در اقتصاد دارد. دو بخش دیگر طفیلی

چنین « نقش اقتصادی تعاون»معظم رهبری به اهمیت 
من وقتی در وضع کشور خودمان نگاه می کنم می »است: 

ی تواند جلوی این بی عدالتی را بینم یکی از چیزهایی که م
به شکل منطقی و اصولی سد کند همین کار تعاونی است به 
همین خاطر است که من به تعاون اعتقاد دارم نه از باب این 
که دنیا تعاون را پذیرفته یا فرضاً فلان کشور ها تعاون می 
کنند. نه آن ها برای خودشان می کنند ما هم برای خودمان 

کشور خودمان، مردم، تاریخ و فرهنگ و معارف می کنیم ما 
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خودمان را در داریم، آن ها هم برای خودشان دارند. ممکن 
است آن ها کاری بکنند که ما آن را رد کنیم پس از این باب 
نیست. از این باب است که من می بینم در این وضعی که 
متأسفانه گرفتارش هستیم تعاون در کشور ما می تواند 

 «4گره گشایی باشدسرانگشت 

اقتصاد اسلامی و تعاونی بر دارایی  یاشتراک ذات
(Asset)، ( خلق ارزشValue) و کرامت انسانی 

می باشد.  «یاوری و همراهی متقابل»تعاون در اصطلاح 
این واژه با معنای به همدیگر کمک کردن و همیاری نمودن 
 آمده است. به عبارت دیگر، کار گروهی، داوطلبانه و نظام
مند را تعاون می گویند. سازوکارهای مورد استفاده در 

کرامت هر انسان و نه سرمایه و پول وی ها متناسب با تعاونی
و برابری )کرامت انسانی(  ت.اس و یا قدرت مسند وی

اصول و ارزش های اساسی هستند که در  گروهیمشارکت 
  مها به کار برده می شوند. تعاون در مفهواداره امور تعاونی

بهتر »آن روش یا به تعبیر شهید دکتر بهشتی  اقتصادی
که راهی بین نظام  است« است بگوییم شیوه ای در اقتصاد

اقتصاد سرمایه داری و نظام سوسیالیستی در نظر گرفته شده 
مشهور گردیده است. تحلیل واژه راه سوم نیز  «راه سوم»و به 

اعی و اقتصادی، اجتم-نشان می دهد تعاون، به سامانه 

                                                           
 بخشی از سخنان مقام معظم رهبری در ارتباط با اهمیت تعاون 4
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مرسوم مالکیتی نو و متفاوت از راه های  -مدیریتی 
بخشیده است. هدف تعاونی ها بر  کپیتالیستی و کمونیستی

دستیابی به منفعت و فقط خلاف سایر بنگاه های تجاری 
ثروت نیست بلکه در تعاونی ها علاوه بر بهبود وضعیت 
زندگی و تامین نیاز اعضا، اهداف اجتماعی همچون عدالت، 

اعضا ئولیت پذیری و همکاری گروهی نیز دنبال می شود. مس
عضو هیات مدیره »و سهامداران تعاونی اسلامی، خود 

« ارزش آفرینی»می باشند و هرکس به اندازه « موظف
و در « درآمد مشاع»خویش منتفع می شود و تمام اعضا در 

و در سود و منفعت بالمناصفه و برابر « هزینه های مشاع»
 . سهیم هستند

« ساز وکار اقتصادی تعاونی»و « نهاد تعاونی»آنچه مدنظر 
از منظر اسلام و کرامت انسانی است، منحصر به فقر زدایی و 
سه دهک پایین جامعه نمی باشد بلکه متعلق به کلیه آحاد 
جامعه می باشد. اینگونه نیست که اتاق بازرگانی و اتاق 

تعاون متعلق اصناف متعلق به سه دهک بالای جامعه و اتاق 
به فقرا و سه دهم پایین جامعه باشد! این گونه مرزبندی ها 

یک در از اساس غلط است و آدرس غلط دادن می باشد. 
نفر  7فرض کنید یک تعاونی خدمات درمانی بین  ساده مثال

پزشک و تعدادی پرستار و بهیار ایجاد شده است، تمام اعضاء 
یک  ( فقطویشفارغ از سطح تحصیلات و توان تخصصی خ)

عضو هیئت مدیره »رای هیات مدیره را دارند و تمام اعضاء 
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شخصاً به تخصص  زمانی که هر پزشکهستند. در « موظف
به وی تعلق دارد  حق ویزیت %70خویش عمل می کند مثلاً 

به تعاونی، پس هرچه بیشتر خلق ارزش و خدمت  %30و 
ی اً بیشتر درآمد کسب می کند یعنی درآمد وکند، شخص

متناسب با خلق ارزش وی شناسایی می شود و نه با حقوق 
وی بر اساس ساعت کاری در تعاونی. در مورد نیروهای صف 
و ستاد که در این بیمارستان فعال هستند دو شیوه وجود 
دارد، )الف( یا ایشان عضو تعاونی هستند و یا )ب( ایشان 

ر دعضو تعاونی نیستند )برون سپاری از تعاونی هستند(. 
هزینه های تعاونی خدمات درمانی پایان فصل یا سال مالی، 

از درآمد کل شناسایی شده کسر شده، و تمام اعضای تعاونی 
)سود هر  DPS)تمام پرسنل صف و ستاد( به یک اندازه از 

سهم تعاونی( انتفاع می برند تا انگیزه ارائه خدمات عالی برای 
ماً با مشتری در همه به صورت برابر )فارغ از اینکه مستقی

ارتباط هستند یا خیر( باقی بماند. این تعاونی خدمات 
درمانی می تواند برخی از مشاغل جانبی را برون سپاری کند 
و مسلماً ایشان در منفعت تعاونی شریک نیستند. پس دلیل 

تعاونی، سمَِت پزشکی یا پرستاری یا تعداد  DPSتقسیم 
که هرکس به اندازه سهم یا مقدار سرمایه اولیه نیست، بل

بهره مند  DPSکرامت انسانی اش و برابر با سایر شرکاء از 
می شود. همچنین است در مورد تعاونی های مسکن، تعاونی 

اما در تعاونی های های کشاورزی و تعاونی های اعتباری. 
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مرسوم، اعضا می توانند غیر موظف باشند یا با عقد صلح نامه 
د را به دیگران وکالت دهند یا های ضمن قرارداد، وظایف خو

با برخی عقود اسلامی مثل مشارکت، فقط سرمیاه را تامین 
 کنند.

با رشد جوامع از حالت سنتی به صنعتی، تعداد وقتی 
د، نیاز به ن)در اقتصاد خرد( بسیار زیاد می شو تعاونی ها

ساختارها و سازوکارهایی )در اقتصاد کلان( می باشد تا بتوان 
ها را از منظر اقتصاد مالی سامان دهی کرد. پیش این تعاونی 

از آنکه به بیان این ساختار اقتصاد کلان پیشنهادی بپردازیم، 
با دو بخش دولتی و « بخش اقتصاد تعاونی»به تفاوت 

این شناخت به ما کمک می کند، تا خصوصی می پردازیم. 
در اقتصاد مقامتی بتوانیم نیروها، پتانسیل ها و داشته های 

ویش را منظم تر و بهتر سازماندهی و مدیریت نمیاییم. خ
دو »نسبت به « بخش اقتصاد تعاونی»تفاوت های بنیادین 

 زیر ملاحظه می کنید:دیگر را در جدول « بخش اقتصاد

آنچه پس از تصویب قانون اساسی و معرفی بخش تعاونی 
به عنوان رکن اقتصادی رخ داد در مدل زیر )مدل مقایسه 
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حاکمیتی، نظارتی، و اجرایی در سه بخش اقتصاد  نهادهای
 . ایران( خلاصه سازی شده است

توضیح اینکه محور عمودی با توجه به ابلاغیه مقام معظم 
رهبری و با توجه به مبنای حاکمیت شرکتی به دو دسته ی 

« رکن حاکمیتی/ نظارتی»و « رکن عملیاتی/تصدی گری»
ونی و خصوصی و تقسیم شده است که اولی برای بخش تعا

دومی برای بخش دولتی متصور می باشد. محور افقی سه 
رکن اقتصادی یعنی دولتی، تعاونی و خصوصی را نشان می 
دهد. و محور مورب عبارت است از انواع بازارها در اقتصاد 
مرسوم شامل بازار واقعی )بازار خدمات و کالا( و بازار مالی 

رض ما این است که به )بازار پول و بازار سرمایه(. پیش ف
)راه سوم( این « بخش اقتصادی تعاونی»دلیل تفاوت بنیادین 

بخش علاوه بر همپوشانی ها و شباهت ها با بازار های مالی و 
واقعی، برای خود بازار مالی متمایزی دارد که از آن به عنوان 

که وفق آزادی و برابری « بازار مشارکت، کرامت انسانی»
این مدل، دوران گذار  است یاد شده است.)لیبرالی اسلامی( 

از مدل های اقتصادی مرسوم به مدل اقتصادی فعلی را نشان 
به مسیر و « اقتصاد تعاونی»می دهد که متاسفانه موضوع 

آدرس غلطی هدایت شده است که در بالا مصادیق آن ذکر 
 شد.
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از یک منظر اقتصاد هر کشور از دو بخش تشکیل می 
شامل جریان کالا )بازار کالا( و :  بخش واقعی. 1 :شود

بخش . 2خدمات )بازار خدمات( و نیروی انسانی)بازار کار( و 
و  )بازار بیمه( ، اعتبارات)بازار پول( : شامل جریان وجوهمالی 

)بازار سرمایه(. اینکه بخش دولتی، خصوصی و  سرمایه
بازار چه سازوکارها و  6تعاونی در هریک از این دو بخش و 

ایی را دارند در تببین نقاط ضعف و قوت اقتصاد نهاده
 مقاومتی بسیار اهمیت دارد.

که با فوق ) و مدل بخش خالی جدول مدل فوق: 1توضیح 
بازار پولی و  وام دارکنون ( تا علامت ؟ نشان داده شده است
نداشته )در بعد اقتصاد کلان( مالی بوده و استقلال ماهوی 

از  )در اقتصاد خرد( ه تعاونی های توسعاست لذا اکثر طرح ها
دولتی به دولتی ناموفق بوده یا شکست خورده اند. همچنین 

برای بخش  ی بخش تعاونی و یا دماسنج مرجعیشاخصی برا
 تعاونی تصور و تعریف نشده است چرا که در کپی برداریِ 
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کمونیستی و کپیتالیستی  ساختاری از هیچ یک از مکاتب
و تعاونی  موجود نبوده است «طرح اقتصاد تعاونی»چنین 

های مرسوم در جهان )بخصوص تعاونیهای کارگری 
« تعاونی اسلامی»انگلیسی( مفهوم و معنایی متفاوت از 

  دارند.

برهم تراکنش بخش تعاونی با دو  مدل فوق: 2توضیح 
، و اینکه نهاد و سازمان تعاونی با بخش خصوصی و دولتی

ی و دولتی اشخاص حقیقی و حقوقی ذیل بخش خصوص
که به  چگونه بیع انجام می دهد، موضوع مقاله دیگری است

سرمایه و »در برابر « خلق ارزش»بررسی جایگاه و مفهوم 
در اینگونه بیع ها بین سه بازار پولی، مالی و تعاون و « پول

بین سه بخش اقتصادی دولتی، خصوصی، و تعاونی می 
به غلط یران . ولی آنچه که هم اکنون در اقتصاد اپردازیم
دو  است در تشبیه مانند این می ماند که و مشهود مرسوم

بخش دولتی و خصوصی فرزندانِ اصیلِ اقتصاد هستند که 
پس از انقلاب اسلامی از سر دلسوزی به فرزند ناخواسته ای 

با نگاه طفیلی و از صدقه سری تسهیلاتی و « تعاونی»به نام 
ون به عنوان یک معافیت هایی می پردازند و وی را تاکن

 بخش اقتصادی قبول نکرده اند!!
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تا از زمان تصویب قانون اساسی اقدامات انجام شده 
 کنون

اقتصاد  یهااستیکردن اقتصاد در س یمردم یراهکار اصل
. شودیدر اقتصاد ممکن م هاینقش تعاون یفایبا ا ،یمقاومت

منظور ایجاد تحول اساسی در ، به1384در خرداد ماه سال 
قانون اساسی را با  44های کلی اصل صاد ملی، سیاستاقت

رویکرد کاهش نقش دولت در اقتصاد و افزایش نقش بخش 
و « ب»، «الف»غیردولتی، با اولویت بخش تعاون، در سه بند 

با محوریت حضور مردم در اقتصـاد، به رؤسای قـوای « ج»
  25 سهم تحقق منظوربه ،«ب» بند در  .گردیدگانه ابلاغ سه

 و مولد اشتغال ایجاد و ملی اقتصاد در تعاون بخش درصدی
 هایعرصه در هاتعاونی حضور به مربوط هایمحدودیت رفع

ر فراگی هایتعاونی ایجاد بانکداری، و بیمه جمله از اقتصادی،
های کلی بخش تعاون بذل ، نسبت به تبیین سیاستملی

 .عنایت ویژه نمودند

های ابلاغی اهتمام ستنیز در راستای سیا قوه مجریه
گذاری و رفع موانع ای به ایجاد فضای امن برای سرمایهویژه

داشته است؛ به  )در بعد اقتصاد خرد( آن در بخش تعاون
طوری که با همکاری مجلس شورای اسلامی و به موجب 

قانون اصلاح موادی از قانون  ۹ماده « و»تبصره یک بند 
 ا. ج.اعی و فرهنگی برنامه چهارم توسعه اقتصادی، اجتم

 اساسی قانون 44 اصل کلی هایسیاست ایران و در اجرای
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 اقـدام تعـاون، توسعه بانک تأسیس بر علاوه ،1387 مصوب
 یک عنوان به تعاون، گذاریسرمایه ضمانت صندوق ایجاد به

 کهجاییآن از. است نموده تعاون بخش در تخصصی نهاد
)عاریت  اعتباری لاتتسهی اعطای موانع تریناصلی از یکی

 مورد کافی وثایق ننداشت هاتعاونی برایگرفتن از بازار پول( 
 ریسک بودن بالا و اعتباری و مالی موسسات نظر

 ضمانت صندوق است، هابنگاه این برای گذاریسرمایه
 موانع رفع و تعاون بخش توسعه جهت تعاون، گذاریسرمایه

 انواع صدور به نسبت متقاضیان اعتبارسنجی طریق از آن،
ایه نماید. همچنین ابزارهای بازار سرممی اقدام نامهضمانت

)مثلاً تامین سرمایه برای تعاونی های مسکن( سامان دهی 
به عنوان یک رکن « اقتصاد تعاونی»نشده اند. و هنوز هم 

اصیل اقتصادی پذیرفته نشده است! و با برخی تغییر 
ه جهت متشابه کردن آنها ساختارها در اساسنامه تعاونی ها )ب

با شرکت های سهامی عام!( اقداماتی صورت گرفته است 
 مثلاً:

 رشیپذ نشانی غلط تعاونی ها در بازار سرمایه:
خرداد  12 خیعام در تار یسهام یهایتعاون یهاشرکت
مصوبه آمده است: وزارت  نیا 75شد. در ماده  بیتصو 13۹3

 یدسترس لیتسه هنیموظف است زم ییو دارا یامور اقتصاد
و فروش سهام  دیو خر یمال نیتام دیجد یبه ابزارها

را  هیقابل عرضه به عموم مردم در بازار سرما یهایتعاون
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 یقانون اجرا 1۹ماده  یاجرا یفراهم کرده و در راستا
درخصوص نحوه  یقانون اساس 44اصل  یکل یهااستیس

 هایه تعاونب هایواگذار ،یدولت یهاها و بنگاهشرکت یواگذار
بالغ بر  یاهیشرکت با سرما 14اکنون هم. کند لیرا تسه
آماده ورود به  و بالقوه یاز نظر قانون الیر اردیلیم 1000

ورود  یعام برا یسهام یتعاون یهابورس هستند، شرکت
ندارند و سهام متعلق  یدر تعاون تیالزام عضو د،یسهامدار جد

با ورود  است. هیانوبه افراد و قابل معامله در بازار ث
 نیا یبرا هیعام به بازار سرما یسهام یتعاون یهاشرکت

امکان  یبورس یهاشرکت ریها همچون سادسته از شرکت
انتشار اوراق مشارکت و صکوک در قالب  قیاز طر یمال نیتام

ولی در مورد سایر انواع تعاونی ها  وجود دارد. یبازار بده
در حال حاضر امکان  .هیچ اقدامی صورت نپذیرفته است

اول و دوم فرابورس  یدر بازارها ی تعاونیهاشرکت رشیپذ
عام در  یسهام یتعاون یهاوجود ندارد، اما شرکت رانیا

امکان درج و  ه،یدرج در بازار پا طیصورت دارا بودن شرا
را دارند.  در  هیبازار پا« ج»و « ب» یمعامله در تابلوها

عام نزد سازمان  یمسها یتعاون یهاصورت ثبت شرکت
درج خود را به  یتقاضا توانندیها مشرکت نیبورس، ا

 فرابورس ارائه دهند.

در بخش  هایتعاون نشانی غلط تعاونی ها در بازار پول:
هند و در اروپا از  ،یاز کشورها مانند مالز یاریبس یبانکدار
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دارند و  تیفعال یتعاون یهابانک ایها صندوق جادیا قیطر
مانند فرانسه و آلمان  یگرید یآن را در کشورها یاهنمونه
که  یهنوز بانک تعاون رانیما در ا. مشاهده کرد توانیهم م

 )و سیستم هیات مدیره ای تعاونی( افراد هیبرگرفته از سرما
 یهاتوسعه تعاون در سال یو البته بانک دولت میباشد ندار
 یهایاز تعاون یشده است. در گذشته بخش جادیگذشته ا

 لیداشتند، به دل تیکشور فعال یکه در بازار پول یاعتبار
ا در قالب یادغام شدند  یو اعتبار یمشکلات در موسسات مال

طبق . هستند تیدر حال فعال یرتعاونیغ دیجد یهابانک
درصد  15 دیبرنامه پنجم توسعه، بخش تعاون با ینیب شیپ

 یبانک ستمیساما  گرفت،یم اریکشور را در اخت یاز بازار پول
لازم  یهانداشت و مشوق یخصوص برنامه اثربخش نیدر ا

 (Equity) اعضا هیچون به سرما هایتعاون انجام نشد. زین
 یاز تاب آور یهستند نسبت به بخش خصوص یمتک

. در دارند یبالاتر یداریدر اقتصاد برخوردارند و پا یشتریب
ر د یمناسب یهاینیبشیپ یقانون اساس 44قالب اصل 

 دیدرصد از عوا 30به بخش تعاون و در اختصاص  هایواگذار
شده  ینیبشیبه بخش تعاون پ یدولت یهافروش شرکت

سهم  سته استبخش تعاون نتوانقانون  یاست، اما در اجرا
 .را داشته باشد رانیاز اقتصاد ا یمناسب

کارآمد و سالم در  یشرکت تیحاکم یالگو یسازادهیپ
 یربنایمستلزم داشتن ز ،صاد کلان(تعاونی ها )اقتشبکه 
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 تیمناسب است. استقرار حاکم یو نهاد ینظارت ،یقانون
 یبرا یشرطشیبه عنوان پ اقتصاد تعاونی هادر  یشرکت

تعاونی ها و تفکیک وظایف  سکیمناسب و موثر ر تیریمد
در شرکت های . نظارتی و عملیاتی در این حوزه می باشد

از آنجا که تمام اعضا عضو  تعاونی مدنظر اقتصاد تعاونی،
درون  یکنترل یهازمیمکان موظف هم هستند، از منظر

)اعضا  حقوق صاحبان سهام نیتعادل مناسب بکه  یشرکت
)اعضای  رهیمد اتیه اراتیو اخت ازهایو ن کسویاز  تعاونی(
مانعی وجود ، هیچ کندیبرقرار م گرید یرا از سو تعاونی(

ع شخصی و منافع سازمانی در ندارد و بجز موارد نادر، مناف
می بایست از بعد  یشرکتبرونولی از منظر. یک راستا هستند

 یشرکت تیحاکماقتصاد کلان زیرساخت هایی فراهم گردد. 
در  یمال یاحتمال درماندگ شیمنجر به افزا تواندیم فیضع

دو به  تعاونی ستمیرا از س سکیشود و ر ی تعاونیهاشرکت
 انتشار دهد.  عکسو بال اقتصاد بخش دیگر

 :و تعاونی ها 44کارنامه اصل  ،ب( اقتصاد مقاومتی
اقتصاد مقاومتی یعنی آن اقتصادی که در شرایط فشار، »

های شدید ها و خصومتدر شرایط تحریم، در شرایط دشمنی
ارکانی « کننده رشد و شکوفایی کشور باشد.تواند تعیینمی

شده و رهبر معظم که اقتصاد مقاومتی بر پایه آنها استوار
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: مقاوم بودن 5اند عبارتند ازانقلاب بر آنها تأکید فراوان داشته
های دولتی و مردمی، ی ظرفیتاقتصاد، استفاده از همه

حمایت از تولید ملی، مدیریت منابع ارزی، و مدیریت مصرف. 
است و فقط  ایتجربه شده در دن شهیاند کی یاقتصاد مقاومت

از اقتصاد  یبرداربهره یگونگاختصاص به ما ندارد. چ
جدا از نحوه  می باشد.منوط به اهداف کشورها  یمقاومت
 یموضوع که اقتصاد مقاومت نیا ،یبردارو بهره یریگجهت

اعم از بدخواهانه  یجهان نگوناگو یهاکشور را در برابر تکانه
شده  رفتهیاصل پذ کیحفظ خواهد کرد،  ربدخواهانهیغ ای

از  یکی یاز مفهوم اقتصاد مقاومت کسانیدم درک ع است.
به اهداف اقتصاد  دنیرس یمشکلات در ارائه راهکارها برا

به اقتصاد  کینزد یمفهوم یاقتصاد مقاومت. است یمقاومت
 یتاب آورمثلاً . نه کاملا منطبق با آن است یآور ولتاب

وارده به  یاحتمال یهامعناست که شوک نیبه ا یاقتصاد
ها را تاب آوردن بر شوک یو چگونگ ینیبشیاقتصاد را پ

اتاق  بخش غیر دولتی )به نمایندگی از منظر. میکن نییتب
ی )بلند کلی یهاراهکار (اتاق تعاون نه و رانیاصناف، اتاق ا

 ی )کوتاه و میان مدت(اتیو عمل ییاجرا هاییو راهکار مدت(
است. از منظر بخش دولتی  شده پیشنهادبه دولت 

دگی قوه مجریه( اقداماتی انجام شده از )حاکمیتی، به نماین
                                                           

و در حرم  ۹1/  ٥/  1٦برگرفته از بیانات مقام معظم رهبری در دیدار دانشجویان،  ٥
/  ٦/  2هیئت دولت،  جمهوری و اعضایو در دیدار رئیس ۹2/  1/  1)ع(، مطهر رضوی 

 . فیآور دانشگاه شرمدال یجیبس انینخبگان و دانشجو داریدر دو  ۹1.1
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به عنوان مرجع تصویب « شورای اقتصاد»جمله: انتصاب 
ستاد فرماندهی »، و تشکیل های اقتصاد مقاومتیبرنامه

ریزی سازمان مدیریت و برنامهبه دبیرخانه « اقتصاد مقاومتی
 .کشور

دو  «یداریپا»و  «یآورتاب»در اقتصاد مقاومتی، 
 یاقتصاد ستمیس کیه رفتار مطلوب است ک یامشخصه

 زانیم یآور. تابشودیو محک زده م یابیتوسط آن ارز
 یو شاخص کندیم نییرا تع ستمیس کیتداوم روابط درون 

 یرهایوارده بر متغ یهابه دفع تکانه ستمیاز قدرت س
 یداریپا کهو تداوم کارکرد مطلوب آن است، حال آن ستمیس

 طیبازگشت به شرا یبرا مستیس کیعبارت است از قدرت 
تکانه موقت. هرچه  کیپس از مواجه شدن با  هیتعادل اول

و هرچه نوسانات  ترعیسر هیتعادل اول طیبازگشت به شرا
 زیبا توجه به تما جهیاست. در نت دارتریپا ستمیکمتر باشد، س

اما در  د؛آور باشممکن است تاب ستمیس کیذکر شده، 
 یعدم تعادل باق طیدر شرا یدتم یتکانه، برا کیمواجهه با 

در سطح  ایگذشته باز نگردد  داریبماند و به تعادل پا
 یآوراز گذشته به تعادل برسد. هر دو مفهوم تاب یترنییپا

 یهستند که در واژه اقتصاد مقاومت یمیمفاه یداریو پا
: اقتصاد 6گفت توانیاساس م نی. بر ااندافتهی عیتجم

و  هاینانیمقابله با نااطم تیاست که ظرف یاقتصاد ،یمقاومت
                                                           

 ینقطه آغاز اقتصاد مقاومت ،یدکتر محمد نوفرست ٦
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 ،یاقتصاد یهااعم از تکانه ،یو خارج یداخل یهاتکانه
کرده  جادیرا در خود ا یعیطب یایو بلا یاسیس ،یاجتماع

دشوار، به روند رشد و  طیتحت وقوع شرا تواندیاست و م
و به سرعت به  دادهادامه  یخود در حد قابل قبول ییشکوفا

 یفوق، چگونگ فیبازگردد. با توجه به تعر داریپاتعادل  یسو
نامحدود به  یازهایمنابع محدود جامعه به ن نهیبه صیتخص
 بیآس نیکمتر یاتکانه نیکه در صورت بروز چن ینحو

(، به همراه یاقتصاد یآورممکن را به اقتصاد وارد کند )تاب
 عیسر یو بازساز اردهخسارات و میترم یمساله چگونگ

 هیتعادل اول طیبه منظور بازگشت به شرا یدیتول یهاتیظرف
 .نهفته است ی(، در مفهوم اقتصاد مقاومتیاقتصاد یداری)پا

و « تحریم خارجی» س غلط بهآدردر اقتصاد مقاومتی 
 «داخلی اقتصادی خود تحریمی ساختارمند»فراموشی 

 را فراهم می آورد.« یداریپا»و  «یآورتاب»موجبات تضعیف 

ها و از برنامه یامجموعهفقط )الف(  یمتاقتصاد مقاو
 تیو ممنوع میکه در کشور مورد تحر نیست یاقدامات

 یتیوضع نیچن یسازیمقابله و خنث یصادرات و واردات برا
، بلکه )ب( به اصلاح، بهبود و ردیگیسرلوحه قوا قرار م

مهندسی مجدد فرآیند های اقتصادی داخلی و ارتباطات 
بهبود بسترهای اجرایی برای حضور زیرساختی سه قوه و 

خودجوش ملت و دولت )نقش مردمی و نقش حکومتی( نیز 
مقام  ی بند )الف( فوق الاشاره؛. در راستامربوط می گردد
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در  یقانون اساس 110اصل  کیبر اساس بند  یمعظم رهبر
مصلحت نظام  صیتشخ جمعبه م یاقتصاد یهامیاوج تحر

کند،  هیرا ته یصاد مقاومتاقت یهااستیدادندکه س تیمامور
و سند  44صدر اصل  یهااستیس یمجمع هم در راستا

و  یمال یهادیو نبا دیاز راهبردها و با یاانداز، مجموعهچشم
مقام معظم  دییکرد که پس از تا هیبند ته 24را در  یاقتصاد

و هم اکنون  ابلاغ شد تیحاکم یاتحقق به اجز یبرا یرهبر
کارگروهای مختلف مشغول ارائه خدمت  نهادها و ارگان ها در

 می باشند.

 یو راهکار برا یاستراتژ کیعنوان بهاقتصاد مقاومتی 
. اقتصاد 7ستین ینجات کشور مطرح شده و بحث موقت

اقتصاد  یفعل طیشرا یموقت و زودگذر برا یکیتاکت ،یمقاومت
است که باعث  یراهبرد بلندمدت و دائم کیبلکه  ست،ین
 یراقتصادیو غ یصاداقت یهادر مقابل تکانه اقتصاد، شودیم

 ،یریپذهمچون انعطاف ییهادواژهیمقاوم شود. کل
بودن،  شرویپ ،ییزامولد بودن، درون ،یسازفرصت

و  یریپذرقابت ،یانیبندانش ،ینوآور ،ینیکارآفر ،ییگرابرون
 نیا یهامختصات و مشخصه تواندیمصرف م یاصلاح الگو

 یهاچالش. دما روشن ساز یبرا شیاز پ شینوع اقتصاد را ب
از علل عدم تحقق اقتصاد  یکی تواندیخود م یاقتصاد
چالش هایی همچون ساختار اقتصادی غلط!  باشد یمقاومت

                                                           
 ی، دکتر دیواندریبانك مرکز یو بانک یپژوهشکده پول سیرئ ٧
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چالش هایی همچون اینکه چهار دهه ی پس از انقلای 
 یاسلامی، فهوای اجتماعی تعاون بر محتوای اقتصادی تعاون

تاری در ارکان اجرایی و پیشی گرفته و خلط مبحث ساخ
 اقتصادی کشور در مورد تعاون رخ داده است.

« اقتصاد مقاومتی»به زبان ساده در عملیاتی کردن 
شناخت فرصت ها و تهدیدها، نقاط قوت و ضعف در بعد ملی 

ثر تلاش ها از سال المللی بسیار حائز اهمیت است. اک و بین
بند ده و تا کنون حول و حوش اجرای بند )الف( بو 13۹2
فوق الاشاره کمتر احساس شده است. در اجرای بند  )ب( 

)ب( شناخت درون سیستمی و رفع ضعف ها و تهدیدهای 
« خودتحریمی!»درون سیستمی )که به گفته عوام: مصداق 

ماده ای  24» یهابندبرخی به جز است( اهمیت می یابد. 
مجمع ی و اقتصاد یمال یهادیو نبا دیراهبردها و با مجموعه

و  یمیتحر طیکه خاص شرا«تشخیص مصلحت نظام
صادرات و  یاصلاح مقررات مبادو  رانیا یاقتصاد یتنگناها
 ژهیوساخت خارج به یبه حداقل رساندن کالاهاو  واردات
-در استخراج نفت یبخش خصوص تیتقو ،یمصرف یکالاها

 هیو نفت خام است، بق آن یهاو صادرات فرآورده هیتصف
کشور در حالت  یاقتصاد شرفتیو پ شبردیپ یراهبردها برا

توجه به قاعده  ،یداخل دیتوجه به تولاست، مانند  یعاد
 اده، استفیسازشفاف ،ینیکارآفر ده،یفا-نهیهز

اما موارد  عرصه و... نیاز نقش مردم در ا یحداکثر
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 ،ینگرو برون ییزاعبارتند از: درون یخاص اقتصاد مقاومت
نبودن به  نیبخوش ،یداخل یهاتهاز داش یاستفاده حداکثر

 و... هامیشدن تحر دهیبرچ

ج( سهم صنایع مختلف در بخش های اقتصاد ج.ا. 
 ایران

در بخش تعاونی ها، بزرگترین قست مربوط به تعاونی 
های مسکن و سپس تعاونی های کشاورزی می شود. در 

براساس آمارهای وزارت راه و شهرسازی هم بخش مسکن 
( سهم مسکن از ۹6ر دوران رکود تا سال اکنون )یعنی د

تشکیل سرمایه ثابت در کشور )فارغ از انواع دیگر ساختمان 
سهم اشتغال صنعت ساختمان و مسکن از  است،%  30ها( 

سهم مسکن از تسهیلات بانکی  است، %12اشتغال مستقیم 
سهم مسکن از کل  ،%25در شرایط کنونی کشور حدود 

%  30 .اعلام شده است % 30الی  20گردش نقدینگی 
هزار میلیارد ریال در  1200تا  1000اقتصاد کشور با بودجه  

پروژه های عمرانی( در حوزه صنعت ساختمان )فارغ از 
مبلغ معاملات به عنوان کارمزد  %1 می باشد.جریان است 

مبلغ اسمی این مبلغ به عنوان  %2.5مشاورین املاک و 
اخذ می گردد )یعنی  کمیسیون ثبت در دفاتر اسناد رسمی

هزار میلیارد ریال فقط برای کارمزد اصالت  350تا  200
بخشی به معاملات ملکیِ کلید نخورده!( معادل همین درصد 

ملکی اخذ می  ( برای معاملات ثانویه%2.5+  %1کارمزد )
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بخش خصوصی می در دست  و گردش مالی این بازار گردد.
زار کالا )ساخت باشد و بخش تعاونی و دولتی فقط در با

ملک( سهیم هستند و از بازار خدمات مرتبط با امور ملکی 
خرید یا  هزینه فرصتبی بهره اند که موجب شده است 

راه حل  افزایش یابد.در سبد زندگی آحاد جامعه  اجاره ملکی
چیست؟ چگونه این شرایط را به سمت هارمونی بین سه 

از  %25واند چگونه بخش تعاونی بت بخش اقتصاد سوق دهیم؟
 این بازار را به خود اختصاص دهد؟

مهندسی مجدد ساختار  د( پیشنهاد و راه حل بنیادین:
در ایران و اقتصادی و بورس تعاونی ها برای اولین بار 

 در جهان
سائل اقتصادی توان با نوآوری برای حل مبه دو شیوه مى

سه  در 44)دراینجا مسئله نبود هارمونی وفق ابلاغیه اصل 
خرد و کلان برای اصالت راه حل ارائه و  ایراناقتصاد  خشب

بخشیدن به بخش تعاونی همچون بخش های خصوصی و 
  ( برخورد کرد: دولتی

با فرض تشابه ساختار اقتصادى . راهى آسان و کاهلانه: 1
مختلف و موجود در جهان، هر چه براى کشورهاى صنعتى و 

م خوب است. پیشرفته اقتصادی خوب است، براى ایران ه
اگر آمریکا و اروپا ابزار متنوع مالی، بازارهاى پیچیده و 

هاى مختلف دارند و نهادهاى گوناگون، با وظایف و مسئولیت
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دانند، ما هم به ناچار باید از همان مسیر به آنها را لازم مى
که، دقیقاً همان نهادها و ابزارها و یا طورىمقصد برسیم. به

بیه آنها را بسازیم )چرخ چاه را که نباید اگر هم نتوانستیم، ش
دوباره اختراع کرد(. تضاد موجود در این شیوه ساده اندیشانه، 
آن است که اوضاع در خود کشورهاى صنعتى پیشرفته نیز 

دست نیست. انگلستان با ساختار قوانین و بازارهاى یک
 نظیر ابزارها و نهادها، از آلمان ـ که بازارپیچیده و تنوع بى

هایی بسیط دارد ـ از نظر رشد، تشکیل سرمایه اشتغال 
ها متفاوت هاى مهم اقتصادی، فرسنگکامل، و سایر شاخص

  . است

هر اقتصادى ساختار ویژه خود را . راهى دشوار و عالمانه: 2
هر کشور متناسب با ساختار حقوقی و  هایطلبد. بازار مى

زار و نهادهاى گیرد. هر بازاری اباقتصادى آن کشور شکل مى
هاى خاص هر بازار را متناسب با خود را دارد. همه ویژگى

طور عمیق مورد بررسى قرار داده و قبل از ایجاد هر باید به
نهاد و ابزار خاص، جایگاه آن را به درستى در اقتصاد تعیین 

شوند. هر ابزار با کرد. ابزارها و نهادها در خلاء ایجاد نمى
 در اقتصاد است. ادى پاسخگوى نیازىنه

 از منظر اقتصاد کلان و بهبود تغییر( 1دـ
به عنوان « تعاونی»احیای اصالت بخشی به بُعد اقتصادی 

رکن و پایه اقتصاد در ج. ا. ایران نیازمند تغییرات بنیادین در 
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ساختارهای قوه مجریه در وزارت امور اقتصادی و دارایی، در 
ی و تصدی گری بخش حاکمیتی و نظارتی و در بخش اجرای

می باشد. معاونت و سازمان مربوطه همطراز بخش خصوصی 
در وزارت امور اقتصاد و دارایی تشکیل گردد و برخی از 
ابزارهای بازار پول و سرمایه قابلیت این را دارند که در 

بکار گرفته شوند و برخی باید بصورت « بخش تعاون»
 ( بکارTailor-madeسفارشی سازی شده وبوی شده )

گرفته شوند. برای بخش های واقعی در اقتصاد تعاونی یعنی 
مسکن، کشاورزی، خدمات بورس تخصصی طراحی شود و به 

اقتصاد »اتاق تعاون به عنوان نماینده بخش مردمی در 
ساختار دهی مجدد گردد تا بورس تعاونی ها را به « تعاونی

غیر دولتی »صورت خود انتظام و منطبق با سیاست های 
ایجاد و مدیریت نمایند. در این مقاله برای شفافیت  «سازی

بیشتر، از منظر اقتصاد کلان به پیشنهاداتی در مورد بورس 
در مدل پیشنهادی برای سه تعاونی های مسکن می پردازیم.

بخش اقتصاد ایران، همان توضیحات پیشین است که با 
چیدمان مجدد وفق اصول حاکمیت شرکتی برای بخش 

ونی، نقش های جدید تعریف شده است تا در اقتصادی تعا
عین هارمونی با دو بخش دیگر اقتصاد از لحاظ ساختار 
سازمانی، بتواند به اصالت اقتصادی بخش تعاونی معنی 

 ببخشد.
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وظایف « اقتصاد تعاونی»در مدل پیشنهادی برای 
تصدیگری به تعاونی ها سپرده می شود و وظایف نظارتی نزد 

وازی کاری هایی که در بازار مالی )پول و دولت می ماند. م
سرمایه( انجام می شد )شامل ابزارهای پولی و مالی، نهادهای 
پولی و مالی، و ...( به این بازار به نامه بازار مشارکتی )تعاون( 
منتقل می شوند و در بخش بازار واقعی بورس های تعاونی 

ای های مسکن، بورس تعاونی های خدمات و بورس تعاونی ه
کشاورزی تشکیل می گردند. از منظر اقتصاد مقاومتی، این 

مجدد اقتصادی مزایای درون و  ساختار جدید و سازمان دهی
 ون سازمانی متعددی دارد. از جمله نمودار زیر:بیر
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 تعاونی  اقتصاد مقاومتی در بخش
برای اصلاح و تجدید قوی "با این پیش فرض که 
جهاد »برای مدیریت علمی و اقتصادی ذیل قانون اساسی، 

منطبق با یک الگوی بومی، « اقتصاد مقاومتی»و « اقتصادی
؛ "باید تغییرات سیستمی در مدل اقتصادی کشور انجام شود

اقتصاد »تعاونی ها در  بهبود یافتهمدل زیر، جایگاه 
را نشان در کنار اقتصاد دولتی و اقتصاد خصوصی  «مقاومتی

تصادی شبکه تعاونی ها در این مدل، هویت اقمی دهد. 
اصلاح شده و از عنوان یک نهاد اجتماعی ذیل وزارت رفاه، 
امور اجتماعی و تعاون خارج شده و تحت مدیریت اقتصادی 

 کلان وزارت امور اقتصادی و دارایی قرار گرفته است.

سئوالات علمی )آکادامیک( و اجرایی )تجربی( متعددی 
پیش « ورس تعاونی هاب»و « بخش اقتصادی تعاون»در مورد 

خواهد آمد. از جمله اینکه آیا با این رویکرد، برای بخش 
تعاونی هم می توان بورس تعریف کرد؟ آیا تعاونی ها باید 
بورس جدایی از بورس های مرسوم داشته باشند یا باید برای 
آنها تابلو جدیدی در فرابورس ایران تعریف کرد؟! آیا باید یک 
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وزارت رفاه، تامین اجتماعی و تعاون اتاق مذاکره در ذیل 
تعریف کرد یا متولی بورس تعاونی وزارت امور اقتصاد و 
دارایی است؟ آیا باید استقلال و اصالت تعاونی ها )انفراداً( و 
شبکه معاملات تعاونی ها و تامین مالی آنها )اجماعاً( را به 
رسمیت شناخت یا خیر؟! آیا برای هر بخش تعاونی )مسکن، 

ات، کشاورزی( باید بورس جداگانه تعریف کرد یا همه خدم
در یک بورس و در تابلوهای مختلف مدیریت شوند؟ آیا 
دوران نگاه انفرادی و تکی به تعاونی ها گذشته است و می 
توان با رویکرد سیستمی به اقتصاد تعاونی، این بخش از اصل 

 را احیاء و مهندسی مجدد کرد؟ 44
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از منظر  مدل اقتصادی ج. ا. ایران بهبود و تغییر( 2دـ
 «اقتصاد تعاونی»در بخش  اقتصاد خرد

هر ساختار کلان اقتصادی زیرمجموعه ها و مؤلفه های 
اقتصادی خردی دارد که در مورد اقتصاد بخش تعاونی به 

فقط  این مقاله اجمال در مدل فوق اشاره شده است. در ادامه
فقط در مورد  بطور اجمالی در مورد بورس تعاونی ها، و

صحبت خواهیم کرد. در بورس بورس تعاونی های مسکن 
تعریف و « اقتصاد تعاونی»تعاونی های مسکن که ذیل چتر 

تشکیل می شود معاملات اولیه و ثانویه رخ می دهد. به دلیل 
جایگاه تعاونی ها که بین بازار مالی و بازار واقعی می باشند، 

تامین مالی پروژه های ولیه بازار اایگاه معاملات دسته اول )ج
مسکن( و معاملات دسته دوم سهام شرکت های تعاونی 

 املاک تعاونی ها)بازار ثانویه مالی( و معاملات دسته دوم 
)بازار ثانویه کالایی( در مورد تعاونی های مسکن و مجتمع 

  متصور می باشد. و انبوه سازان های مسکونی

 ؟ی مسکنچرا بورس تعاونی ها
رس )بازار(: بورس محل )مکان یا وب سایت( تعریف بو

تلاقی عرضه و تقاضا و تعیین قیمت است؛ در این محل که 
یک بازار متشکل و منسجمی است تعدادی از کالاها یا اوراق 
بهادار )سهام، واحد، یا عضویت تعاونی( توسط عرضه 
کنندگان ارائه و پس از بررسی های کارشناسی قیمت گذاری 

اعت های مشخص به خریداران عرضه و و معمولا در س
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ه )معنی و کاربرد( بورس در بخش مبادله می شوند. جایگا
های اقتصادی تفاوت دارد، یعنی در بخش واقعیِ اقتصاد 
)بورس اصناف: مثل بورس موبایل، بورس املاک، ....( و در 
بخش مالی اقتصاد )مثل بورس اوراق بهادار، بورس کالا، 

 نی ها( تفاوت ماهوی وجود دارد. بورس ارز، بورس تعاو

حداقل سه دلیل برای چرایی تشکیل  فلسفه بازار دید از
 بورس تعاونی های مسکن متصور می باشد:

 ی مرسوم در بازار مالی )بازار سرمایه(الف( در بورس ها)
فقط برخی از شرکت های سهامی عام پذیرفته شده اند )نه 

شامل برخی از بقیه انواع شرکت های فعال در اقتصاد 
( لذا می خاص ها و نه مسولیت محدود هاهلدینگ ها، نه سها

با به فرض کارا بودن بورس با تعریف شاخص هایی می توان 
اقتصاد تحلیل این دسته و نمونه از اشخاص حقوقی، کل 

)که بر پایه معاملات اشخاص حقوقی شکل  کلان یک کشور
دماسنج  بورس به عبارتی را تحلیل کرد و گرفته است(
 .اقتصاد است

 تمام هم تعاونی های مسکن بورس در متشابهاً( ب)
 مجتمع املاک فقط بلکه شوند نمی تبادل مملکت املاک

اداری )ساخته شده: بازار  تجاری مسکونی های
ثانویه(و)درحال ساخت: بازار اولیه( با شرایط خاص تعریف 

و از  شده در بازار و تابلوهای اول و دوم پذیرفته می شوند
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قِبَلِ تعریف شاخص هایی می توان خیلی از مطالعات و 
کنترل عرضه و تقاضای بازار املاک را تخمین زد و رصد 

تعاونی های کرد. لذا این پتانسیل وجود دارد که بورس 
 دماسنج بازار املاک و مستغلات باشد.  مسکن

استعانت به ابزارهای بازار پول و سرمایه در  )ج(همچنین با
تعاونی های مسکن و انبوه سازی، همچون تسهیلات باره 

فروش طرح های فروش متری،  ووام های بانک مسکن،
و غیره ( Fund)، مشارکت در ساخت REITsیونیت های 

می توان محملی فراهم کرد تا  تعاونی های مسکندر بورس 
طرف تقاضای بازار املاک را برای خرید و برای اجاره 

 تحریک/مدیریت کرد. 

از دیدگاه اقتصاد  مسکنتعاونی های یای بورس مزا
 کلان

همگان متفق القول هستند صنعت املاک و مستغلات 
موتور متحرکه سایر صنایع و ایجاد اشتغال می باشد. در حال 

 کرده است یرا ط یمفهوم رتطوریس رانیتعاون در احاضر 
ولی روش های مرسوم فعلی درباره تامین مالی تعاونی ها؛ 

آن  یضامن بقا ،یتعاون کیبه  شتریمنابع ب قیتزرمثل 
و زیر ساخت های  هاتشکل دیامر با نیا یو برا ستین

که تصور  ییهایتعاونبسیاری از . شوند تیتقو اقتصادی
شدند و  لیتعط آورند،یق منابع دوام میبا تزر کردندیم
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از مردم  یتوجهبا جمع کردن مبلغ قابل یحت هایتعاون یبرخ
 دیتوسعه بخش تعاون، با یبرا نیبنابرا اوردند،یندوام 
 شوند.توانمند و زسر ساخت های اقتصادی ایجاد و ها تشکل

اجازه  دولتتوسعه اشتغال خرد به  یبرا از سویی قانون گذار
و  اشتغال نهیمبالغ خرد در زم نیهموقتی داده است، اما 

 اخت های کلانزیر س تا دنشو نهیهز ایجاد زیر ساخت ها
و در نتیجه ی آن بستری برای گیرند، اقتصاد تعاونی شکل ب

 خواهد شد.اشتغال خرد فراهم 

ایجاد زیر ساخت های بورس تعاونی های مسکن مزایای 
تاب آوری و »برای تقویت بنیه اقتصاد کشور از منظر زیر را 

 در پی دارد: «پایداری در اقتصاد مقاومتی

و انباشت  جمع آوری سرمایه های جزئی و پراکنده -1
 آن برای تجهیز منابع مالی انبوه سازان

بورس به مثابه بازار رقابت کامل )تعداد زیاد خریدار  -2
و فروشنده، آزادی ورود و خروج از بازار، شفافیت 

 اطلاعات و تخصی مطلوب منابع(
رشد تولید ناخالص ملی )در بخش خدمات(، افزایش  -3

 اشتغال و کمک به حفظ تعادل اقتصادی کشور
اهم نمودن توزیع عادلانه ثروت از طریق گسترش فر -4

 مالکیت عمومی و ایجاد احساس مشارکت عمومی
افزایش درجه نقدشوندگی ثروت غیرمنقول آحاد  -5

 جامعه
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تعریف بازار سوم در اقتصاد مقاومتی اسلامی که همانا 
سوم راهکار « بورس تعاونی های ساختمانی»عبارت است از: 

)بازار مالی )شامل  و شرقی غربیشده ی  اندیشهمدل  درکنار
بازار پولی/بانک مرکزی و بازار سرمایه/سازمان بورس( و بازار 

برای اقتصاد مسکن واقعی )شامل بازار کالا و بازار خدمات(( 
( از اقتصاد هر %35می باشد.بازار سوم: با اندازه یک سوم )

عبارت است از:  کشور در حال توسعه ای مثل ج.ا. ایران
بورس معاملات »یا همان « عاونی های ساختمانیبورس ت»

که در وفق مدل فعلی اقتصاد به علت « مجتمع های مسکونی
مشترک بودن با دو بازار فوق الاشاره بصورت ناکارمد و با 

]سوء[ موازی کاری و اسراف منابع و سرمایه های بیت المال 
بورس تعاونی »می شود. بازار معاملات املاک که مدیریت 

قلب تپنده ی آن می باشد شامل دو « ساختمانیهای 
 قسمت است: 

بازار اولیه )املاک کلید نخورده( و پروژه های تعاونی  -1
های مسکن، پروژه های بخش خصوصی و دولتی 

 در انبوه سازی
بازار ثانویه )املاک کلید خورده( شامل املاک در  -2

 حال معامله

است که بازار بدیعی « بازار معاملات تعاونی های ملکی»
بنا به دلایل اقتصادی مختلف منجر به تقویت توان اقتصادی 
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اقتصاد مقاومتی مبتنی » سمت و اصلاح ساختار اقتصادی به
 خواهد شد. از جمله:« بر آموزه های اسلامی و کرامت انسانی

بکارگیری ابزارهای بازار پول و سرمایه برای تامین  -1
نبوه مالی پروژه های تعاونی مسکن، مسکن مهر و ا

سازی در یک بازار تخصصی )فروش متری، فروش 
به شرط تملیک، بیع های اسلامی مشارکت متری، 

 مرابحه، استصناع و ...، تایم شیرینگ، ..(
تجمیع خدمات ملکی و کالای ملکی در یک بازار  -2

 متمرکز
تقسیم عادلانه انتفاع از این بازار برای آحاد جامعه و  -3

املاک با ارزش  مشاورین متناسب کردن درآمدهای
آفرینی، سواد، تحصیلات، و سایر شاخص های آنها 

 سایر نخبگان جامعه دربرابر
 آحاد جامعه بویژه کاهش هزینه های معاملاتی برای -4

 دهک پایین جامعه 3
 و .... -5

تعاونی های حق عضویت معاملات ساختار کارا بازار : 
 املاک ایشان معاملات بورس مسکن و

ایران از سه رکن برای ثبت  ی مسکنتعاونی هابازار بورس 
 و درج معاملات تشکیل شده است شامل: 

( رکن حاکمیتی/ نظارتی: شرکت خزانه داری 1رکن 
)تایید کد رهگیری و مرکزی اسناد املاک و مستغلات ایران 
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سهامدار این شرکتِ سهامی خاص : تایید اسناد رسمی( 
وه قضائیه سازمان ثبت اسناد و املاک کشور )به نیابت از ق

ج.ا.ا.( و اتاق اصناف ایران )به نیابت از قوه مجریه و وزارت 
تعاونی های مسکن صنعت، معدن و تجارت( و شرکت بورس 

 می باشند. ایران 

( رکن عملیاتی/تصدی گری: شرکت بورس تعاونی 2رکن 
سهامداری این شرکت )بازارها و تابلو ها(، های مسکن ایران 

ه سهامی عام( توسط اتحادیه مسئولیت محدود )در آیند
، مشاورین املاک و اتحادیه مدیران مجتمع های ساختمانی

و فعالین بخش خصوصی و بخش تعاونی مسکن  اتاق تعاون
 می باشند. دو بازیگر اصلی دارد: 

 Brokerمشاورین املاک: نقش کارگزارِ معامله گر ) -1
Dealer ) 

ار مدیران مجتمع )ویا هیات مدیره/امناء(: نقش باز -2
 ( Market Makerساز )

( رکن عملیاتی/تصدی گری: شرکت مدیریت فن 3رکن 
)صدور کد رهگیری آوری معاملات املاک و مستغلات ایران 

سهامداری توسط نهادهای  مدیریت نرم افزاری سامانه(و 
و اتحادیه مشاورین املاک )به نیابت از  ، اتاق تعاونآماری

ی و بورس بخش خصوصی( و شرکت خزانه داری مرکز
وظیفه: مدیریت سامانه برخط تا صدور . تعاونی های ملکی
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کد رهگیری و تخصیص کمیسیون ها و کارمزدها و ثمن و 
 مثمن ها

 تعاونی های املاکبورس بازار  مولفه های اصلی
 کدامند؟

مکانی دیجیتال است که طرفین املاک :  تالاربورس. 1
 لک میمرهن واجاره  /معاملات ملکی به خرید و فروش

پردازند که به دو بخش تالار اصلی و تالار فرعی تقسیم 
 میشود. 

تالار اصلی: مجتمع های ساختمانی  -1
 40)مسکونی/اداری/تجاری/شهرک( که بیش از 

 واحد داشته ومدیریت مستقل دارند.
تالار فرعی: هرآنچه از املاک قابل معامله که در  -2

 گروه  تالار اصلی نگنجد.

 هایی بورس تابلو هایردم در تالارهمچنین برای آگاهی م
 .املاک تعبیه شده استقیمت  روند تغییر نمایانگر

اشخاص حقیقی هستند که املاک:  کارگزاران بورس. 2
  :افراد برای خرید و فروش ملک باید به آنها مراجعه کنند

 مشاورین املاک )اتحادیه مشاورنی املاک( -1
 ط(مدیران مجتمع های ساختمانی )اتحادیه ذی رب -2
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طرفین بین معتبر و امین درواقع کارگزاران واسطه 
مجتمع های ساختمانی )ساخته شد یا  ومعاملات ملکی 
 در بورس می باشند.موجود  درحال ساخت(

 خدمات به سایر فعالین/ذی نفعان بازار:. 3

موجر و  /ریدار و فروشندهساکنین، مالکین، خ -1
 مستاجر

های معمارها، شرکت های طراحی داخلی، شرکت  -2
خدمات فایلینگ، شرکت های خدمات مدیریت 

 مچتمع ها، کارشناسان رسمی دادگستری و وکلا
 رتبه بندی بورس/فهرست رسمی بورس -3

 کدامند؟ تعاونی های مسکنبورس ارکان 
سازمان ثبت /  قوه قضائیه ج.ا.ا.شامل  نهاد ناظر: -1

قوه و  دفاتر اسناد رسمی /اسناد و املاک کشور 
/ اتاق  رت صنعت، معدن و تجارتوزا  مجریه ج.ا.ا.

اتحادیه مشاورین /  اتاق اصناف ایرانتعاون ایران / 
 اتحادیه مدیران مجتمع های ساختمانی/  املاک

ایران /  تعاونی های مسکنشرکت بورس  نهاد عامل: -2
شرکت خزانه داری مرکزی اسناد املاک و 

شرکت مدیریت فن آوری /  مستغلات ایران
 غلات ایرانمعاملات املاک و مست

: شامل اتحادیه های نرم افزاری و نهادهای مستقل -3
 سخت افزاری
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 تعاونی های مسکنچارت شرکت بورس 

 :برون سازمانیالف( مدل پیشنهادی 

مسکن  یها یبازار تعاون دیجد یستمیساختار کارا و س
 (یفعل گرانینقش باز فی)بازتعر رانیا

 انی:درون سازمساختار حاکمیتی پیشنهادی ب( مدل 

منطبق بر حاکمیت شرکتی در هیات مدیره ساختار کارا و 
نقش  فی)بازتعر رانیمسکن ا یها یتعاون و هیات نظار بورس

 (یفعل گرانیباز
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تعونی های  ساختار کارا و سیستمی جدید بازار معاملات
با  املاک ایران )حاکمیت )راهبری( شرکتی و شفافیت(

راهبری شرکتی: هیات  ارتباطات حرفه ای عادلانه منبعث از
مدیره دو سطحی در شرکت بورس تعاونی های مسکن 

 متشکل از: 

نفر عضو غیر  14هیات مدیره نظارتی )هیات نظار  -1
موظف از بخش دولتی و خصوصی(: ]اعضای 

 انتصابی[
نفر عضو  7هیات مدیره اجرایی )هیات عامل  -2

 موظف(: ]اعضای انتخابی[

مع عمومی مجا تعاونی های مسکنشرکت بورس در 
توسط هیات نظار در صورتی خواهند بود که تعداد شرکای 

نفر بیشتر باشد و انتخابات صنفی: اعضای هیات  12آن از 
از میان نخبگان و  تعاونی های مسکن شرکت بورسنظار در 

معتمدین بازار معاملات املاک )به انتخاب اتحادیه ذی ربط( 
ورت و اتاق تعاون )بخش تعاونی های مسکن( به ص

شوند، انجام غیرموظف که از بین شرکا یا از خارج انتخاب می
 .وظیفه خواهند کرد
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تعاونی شرایط مورد نیاز برای فعالیت کارآمد بورس 
 های فنی، فیزیکی و نهادی: زیرساختهای مسکن

تعیین ارکان بازار )رکن نظارتی، رکن عملیاتی، رکن  -1
رسمیت بخشی( و تعیین ارتباطات سهامداری با 

 یکدیگر
 تفکیک وظایف حاکمیتی از تصدی گری -2
 های معاملاتیتعیین اعضا برای کاهش هزینه -3
وجود قواعد لازم برای ایجاد هماهنگی: هدف کاهش  -4

 های اعتبار معاملاتهزینه
یافته برای وجود قواعد سازمان نظم معاملاتی  -5

 ها انجام معاملات و سایر فعالیت
ا توجه به استانداردکردن املاک و مستغلات ب -6

 )مجتمع های مسکونی( امکانات و سابقة معاملاتی
گردآوری و توزیع گستردة اطلاعات و افزایش  -7

 شفافیت 
و تعاونی  وجود تعهدات روشن درقبال املاک موجود -8

های حل اختلاف و در بورس و راه های عضو
 منازعات 

های مشاوران املاک و پایین وجود رقابت در نرخ -۹
 های بورسا و نرخهداشتن هزینهنگاه

 گران و مشاوران املاک کافیوجود معامله -10
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 :و پیشنهاد عملی نتیجه گیری

آنچه در چهار دهه ی گذشته در مورد تعاونیها در ایران 
انجام شده است، حول و حوش ساختار اجتماعی تعاون بوده 

قانون  44عاونی ها و اصل است و در مورد ساختار اقتصادی ت
دین و زیرساختی انجام نشده است. حتی اقدامات بنیا اساسی

برخی پیشنهادهای اقتصادی در مورد تعاونی ها به تغییر 
اشاره داشته  «شخصیت حقوقی تعاونی ها»ساختار و ماهیت 

تا آنجا  متصور نبوده است آنهاو سازوکار اقتصاد کلان برای 
که در یک دهه ی گذشته شاهد پیشنهاداتی همچون 

 و غیره بوده ایم که سعی داشتند« م!تعاونی های سهامی عا»
آموزه های »را با « ماهیت تعاونی ها» بصورت دستوری

مکاتب اقتصادی مرسوم که برای بخش خصوصی یا دولتی 
غیر منطقی بودن این  توصیف تطابق دهند. در« کاربرد دارند

دهه  4قانون اساسی در  44اقداماتِ ناهمسون با اصل 
چون متخصصین و دانش  گذشته، مثل این می ماند که

آموخته گان موجود؛ از بهترین ها در فوتبال امریکایی یا 
باندی )اسکی روی یخ روسی( هستند، از بازیگران بازی 
چوگان خواسته شده است خود را با قوانین فوتبال امریکایی 
یا قوانین باندی تطابق دهند و طبق قوانین آنها چوگان بازی 

است که زیر ساخت ها و زمین و  کنند! در حالیکه بهتر این
قوانین چوگان )انتخاب سوم، اقتصاد تعاونی( را در ضمن 
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مکاتب اقتصادی، احیا کنیم، پیش از اینکه  سایراحترام به 
 را به نام خویش ثبت کنند!  چوگانسایر کشورها 

مهندسی مجدد قوای اقتصاد »این پیشنهادات موجب 
 شوند: می« اقتصاد تعاونی»در بخش « مقاومتی

به عنوان یک « بخش اقتصادی تعاون»پیشنهاد می شود  -1
« اقتصاد خصوصی»و « اقتصاد دولتی»بخش همطراز با 

پذیرفته شود. به تفاوت های شخصیت حقوقی در این 
سه بخش و تفاوت شیوه تعاملات در هریک و فی مابین 

وزارت رفاه »لذا متولی این بخش از  این سه توجه شود.
« ییو دارا یوزارت امور اقتصاد »به « یو تامین اجتماع

 منتقل گردد.
« اقتصاد مقاومتی»پیشنهاد می شود برای نیل به اهداف  -2

شامل تاب آوری، پایداری، مدیریت بحران )مدیریت 
اقتصاد  یقانون بخش تعاونتکانه ها( بازبینی بنیادین در 

مجلس  1370/06/13 مصوب  رانیا یاسلام یجمهور
 می صورت پذیرد.محترم شورای اسلا

« اقتصاد مقاومتی»پیشنهاد می شود برای نیل به اهداف  -3
شامل تاب آوری، پایداری، مدیریت بحران )مدیریت 

های کلی سیاست ، اصلاح و تغییراتی درتکانه ها(، بهبود
در اقتصاد  یسهم بخش تعاون شیافزاتعاونی ) بخش
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 8(!(13۹4پنجم ) سالهپنج تا آخر برنامه %25کشور به 
 تدوین گردد.  1404برای برنامه جدید و تا 

 یپیشنهاد می شود حسب قوانین موجود )مثلاً مزایا -4
شرکت های با مسئولیت محدود در قانون تجارت، که دو 
سطح هیات مدیره ای و هیات نظار دارند( شرکت بورس 

تشکیل گردد و در اسرع وقت تعاونی های مسکن ایران 
محترم شورای اسلامی این تا زمان ارائه لایحه به مجلس 

شود  آزموده «اقتصاد تعاونی»مدل جدید اقتصادی یعنی 
نقش همچنین  تا قانون کم عیب و نقصی فراهم شود.

و  یاستگذاریدولت در قالب امور س ی و نظارتیتیحاکم
و از گردد موضوعه اعمال  نیقوان ینظارت بر اجرا

ی هایتعاونبورس  یتیریو مد ییمداخله در امور اجرا
گردد. همچنین همچون قانون اتاق  زیپرهمسکن 

بازرگانی یا اتاق اناف ایران، قانون مشابه که تلفیق 
وظایف دولتی و مردمی می باشد، برای بخش تعاونی 

 تدوین گردد.
پیشنهاد می شود عنایت خاص داشته باشید که تشکیل  -5

اقتصاد تعاونی، به معنای لغو تسهیلات و حمایت های 
 لاتیتسه هیارا ،یاتیمال فیاز جمله تخف فعلی و پیشین

کشور و  یمؤسسات مال هیکل لهیوسبه یتیحما یاعتبار
نسبت  هایدولت از تعاون یاضاف افتیاز هرگونه در زیپره

 ی نمی باشد. به بخش خصوص
                                                           

 ن،رایا یاسلام یجمهور ی: قانون اساس بیمرجع تصو 1٣82/٠8/12:  بیتصو خیتار 8
 نظام و سند چشم انداز یکل یها استیس
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 و امهال وصولو شرعی  یحقوق یچالش ها
 یرجاریمطالبات غ

 3عبداله پور منعی، 2ییاسر مراد 1محمد آریا

  چكیده
وصول مطالبات بانکها امروزه به یکی از مهمترین دغدغه 
های نظام اقتصادی کشور تبدیل شده است؛ امری که بدون 
اصلاح زیرساخت های حقوقی و قوانین کشور امکان پذیر 
نیست؛ لذا این مقاله درصدد یافتن معضلات حقوقی موجود 

ر حقوقی برای رفع آن است. اولین گام برای و ارایه راهکا
بهبود وضعیت بحرانی فعلی، اعطای تسهیلات بر مبنای 
اعتبارسنجی صحیح مشتریان و سپس اخذ وثایق ارزنده از 

مورد  80آنان است؛ امری که در قوانین مصوب در دهه 
تهدید جدی قرار گرفته است. گام دوم اجرای تبصره الحاقی 
                                                 

  mehran_arya@yahoo.com. وقی بانکهادبیر کمیسیون حق 1
کارگروه بانکداری دبیر  و دانشگاه مفید نشجوی دکتری حقوق خصوصیدا 2

   yaser110us@gmail.com  اسلامی بانک کشاورزی
 و دانشگاه آزاد واحد تهران مرکز دانشجوی دکتری حقوق خصوصی 3

 naeim78@yahoo.com  کارشناس مسئول دعاوی بانک کشاورزی
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قانون رفع موانع  19ثبت بر اساس ماده قانون  34به ماده 
تولید و الزام قوه قضاییه به تنظیم آیین نامه اجرایی آن 
است. گام سوم رفع موانع وصول مطالبات بانکها در دادگاهها 
از جمله امکان ارجاع پرونده های بانکی به داوری، تشکیل 
شعب تخصصی در سراسر کشور، اصلاح قانون ورشکستگی با 

ت از ایجاد ورشکستگی های صوری توسط هدف ممانع
بدهکاران بانکی و نهایتا رفع موانع مراجعه مستقیم و 
بلاواسطه بانکها به دادگاهها برای وصول مطالبات می باشد. با 
وجود این، بعضا بانکها به دلایلی نمی خواهند آخرین راهکار 
یعنی تسویه حساب با مشتری را در پیش بگیرند و به دنبال 

مهلت به مشتریان می باشند که در مقابل با بحران  اعطای
حقوقی امهال مطالبات مواجه می شوند. از این رو _فقهی 

همچنین در این مقاله به جای راهکار فعلی افزایش مدت در 
قبال افزایش سود که با شبهه جدی ربوی بودن مواجه است، 
با توجه به نوع و کارکرد عقود مورد استفاده در تسهیلات 
اولیه اعطایی، راهکارهای ممکن و  بعضاً جدیدی برای امهال 

 در یک مدل عملیاتی جامع، تعریف و ارایه شده است. 
 

مطالبات بانکی، مراجع قانونی وصول مطالبات  های كلیدی:واژه
 بانکی،ورشکستگی، امهال مطالبات 
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 مقدمه -1
ت پرداخ یلمرکب از دو حلقه اص نینو یامروزه بانکدار

دو  نیاز ا کی چیکه ه می باشدعتبارات و وصول مطالبات ا
و  حیباشند. در واقع اقدام صح ینم گریکدیاز  کیتفک بلقا

و  حیصح یاعتبارسنج یعنیمرحله اول  ی حساب شده
 تیباعث موفق طیبه افراد واجد شرا لاتیبرداشت تسه

وصول  یعنیدر گام دوم  یموثر شبکه بانک و ریچشمگ
بات خواهد شد و باالعکس هرچه بانک ها در وصول مطال

 یمطالبات بهتر عمل کنند، بانک با دست باز و منابع بهتر م
 . بدهد طیواجد شرا انیبه مشتر تری مناسب لاتیتواند تسه
و وصول  یچالش ها یمقاله هدف بررس نیدر ا چون

معضلات  یدرنگ اذهان به سو یمطالبات است، بامهال 
 انیمشتر حیصح یاعتبارسنج یعنیاول  در مرحله موجود

 یگسترده بودن معضلات حقوق لیگردد اما به دل یمعطوف م
مقاله منصرف از  نیوصول مطالبات، ا یعنیمرحله دوم 

و امهال وصول  یحقوق یاچالشه یمبحث اول، صرفاً به بررس
بخش اعتبارات بانکها در  فهیو انجام وظ هپرداختمطالبات 
 بر لاتیو برداشت تسه انیمشتررد استاندا یاعتبارسنج

و  کردهو مقررات موجود را مفروض قلمداد اساس ضوابط 
مشکلات  یمعضلات مرحله اول به بررس انیصرفاً از م

 یعنیمرحله دوم  دیسپرده ها که شاه کل قیتوث یحقوق
 باشد خواهد پرداخت.  یوصول مطالبات م

 یحقوق یباورند که چالش ها نیمقاله بر ا نیا نگارندگان
مطالبات بانک ها در واقع به دو بخش چالش  و امهال وصول
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 یو قانون یمطالبات که جنبه شکل ییوصول نها یحقوق یها
 شتریامهال مطالبات که ب یحقوق -یفقه یدارند و چالش ها

 د. شومی  میدارند تقس یجنبه ماهو
قصد  ایواقع بانک ها در مرحله وصول مطالبات خود  در

 نکهیا ایخود را دارند و  انیمطالبات مشتر و امهال دیتمد
فارغ از  ییبه وصول مطالبات خود به صورت نها میتصم

. فرض رندیگ یم شیرا در پ انیهرگونه مماشات با مشتر
که بانک قصد وصول مطالبات خود را دارد در مبحث  ریاخ

 وهیفارغ از ش .قرار گرفته است یمورد بررس الهمق نیانخست 
 ایثبت و  یاجرا ریدوامراجعه به مذاکره،  قیاز طر که وصول
گام بخش وصول  نیدر اول ،باشد یدادگستر هایدادگاه

و  قینحوه وصول از طر یمطالبات بانک ها با مشکل چگونگ
این موجود مواجه خواهد شد لذا در بند نخست  نیتأم

 میسپرده ها خواه قیتوث یحقوق کلاتمش یبه بررس مبحث
به  وه،یش نیبانک ها به عنوان اول یپرداخت. در گام بعد

 هیثبت خواهند رفت تا با صدور اجرائ یاجرا ریسراغ دوا
بند دوم در رو  نیکه از ا ندیمطالبات خود را وصول نما ،یثبت

پرداخت.  میبخش خواه نیا یبه معضلات حقوقمبحث اول 
 دیشا ایثبت و  یاجرا ریوادر د جهیدر صورت عدم حصول نت

وصول  ی، بانکها برا هیو اقدام اول میهم به صورت مستق
 قیمراجعه نموده و از طر ییمطالبات خود به مراجع قضا

دادخواست مطالبه وجه قصد وصول مطالبات خود را داشته 
مشکلات  یباشد لذا در بند سوم مبحث نخست به بررس

محاکم  قیطروصول مطالبات از  یبانکها برا یحقوق
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 راً یمتأسفانه اخ نکهیا ژهیپرداخت بو میخواه یدادگستر
 خیبدهکاران با تار یاز سو یورشکستگ یبانکها با  طرح دعاو
 بانک ها مواجه شده اند.  یاسناد رهن میتوقف مقدم بر تنظ

 ریممکن است بانک ها قصد وصول سا گریدر فرض د اما
مجدد  طیتقس ایمطالبات خود را نداشته و به دنبال امهال 

د باشند که با معضلات خو انیشده مشتر دیسررس یبده
در بانک ها  یرجاریامهال مطالبات غ دهیچیپ یو حقوق یفقه

مقاله را  نیامر عنوان مبحث دوم ا نیشد که ا میمواجه خواه
در بند نخست این مبحث ابتدا  خود اختصاص داده است. هب

تلاش های صورت گرفته تاکنون برای امهال مطالبات تشریح 
ی فعلی مورد واکاوی قرار گردیده و سپس روش های سنت

گرفته و نهایتا در در بند سوم رویکردهای لازم و شیوه های 
پیشنهادی برای رفع بحران فعلی شبکه بانکی در امهال 

 یرجاریامهال مطالبات غ تیاهم مطالبات ارائه گردیده است.
 لاتیجهت کاهش  نسبت تسه یبانک ها و موسسات اعتبار

 نیاز مهمتر یکیعنوان به  لاتیبه کل تسه یجار ریغ
و در  ستین دهیپوش یبر کس یعملکرد بانک یشاخص ها
 شیپ یتا حد نهیزم نیموجود در ا های نامه نییمقررات و آ

بانک  یفقه یشورا ریموضوع در چند جلسه اخ نیارفته که 
قرار گرفته اما تاکنون جمع  یمورد بحث و بررس یمرکز

 ست.آن به بانکها ابلاغ نشده ا یینها یبند
که  یمقالات گسترده ا رغمیبحث عل نهیشیدر خصوص پ

وصول مطالبات  یتاکنون در باب معضلات و ارائه راهکارها
 یبرا یدرآمده ، مقاله تخصص ریدر بانک ها به قلم تحر
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. در باب دینگرد افتیمسئله  نیا یمعضلات حقوق یبررس
چند مقاله از  زیامهال مطالبات ن یعنیاین مقاله مبحث دوم 

و دکتر نظرپور  انیعباس موسو دیدکتر س یقاجناب آ یسو
 نینو یا وهیگرفتن ش شیرو با در پ شیارائه شده اما مقاله پ

و  ییامهال مطالبات به صورت اجرا یارائه راهکارها چهیدر
از جمله  یچند بانک دولت یمعضلات حقوق یبا بررس یعمل

 یرهانموده از ارائه راهکا یباشد و سع یم یبانک کشاورز
مبحث  نیحال در ا نی. در ع دینما یخوددار کیصرفاً آکادم

امهال، قالب  یارائه صرف راهکارها یتلاش شده تا به جا
 طیپرداخت شده محور قرار گرفته و با توجه به شرا لاتیتسه
به صورت جداگانه ،  لاتیهر تسه یبرا ییاعطا لاتیتسه
 ه گردد.ارائ لاتیتسه دیتمد یبرا ییراهکار اجرا نیبهتر

 ییوصول نها یحقوق یمبحث نخست: چالش ها  
 بانكهامطالبات 
خود  انیدر واقع بانکها در مرحله وصول از مشتر آنچه
 ایثبت  یاجرا ریمذاکره، دوا قیکنند و از طر یطلب م

قابل وصول است، اعم از اصل، سود و وجه  یمحاکم دادگستر
قانون گذار  حیباشد که مورد تصر یم ییاعطا لاتیالتزام تسه

)که هیتأد ریقرار گرفته است. هرچند وصول خسارت تأخ
محترم  ینامند( بنا به نظر فقها یآن را وجه التزام م وزهامر

به دنبال  یول دیو باطل اعلام گرد یرشرعینگهبان غ یشورا
مصوبه مورخ  1ماده  یمصلحت نظام ط صیآن مجمع تشخ

مطالبات قانون نحوه وصول »که با عنوان  5/10/1368
 3/9/1369مورخ  131318شماره منتشره در )  «هابانک
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که  یمال لاتیوجوه و تسه هیکل"مقرر نمود:  روزنامه رسمی(
بدون ربا مصوب  یبانک اتیقانون عمل یاجرا خیها تا تاربانک

و  یقیبه اشخاص حق یاسلام یمجلس شورا 8/6/1362
که اند، اعم از آنتحت هر عنوان پرداخت نموده یحقوق

نشده باشد و مقرر  ایشده  میخصوص تنظ نیدر ا یقرارداد
و  یمال لاتیتسه نهیمع دیاست که بدهکار در سررس دهبو

متفرعات مسترد  ریرا اعم از اصل و سود و سا یافتیوجوه در
وجوه و  نیا یزمان اعطا طیدارد براساس مقررات و شرا

محاکم  هیقابل مطالبه و وصول است. کل لاتیتسه
اند ثبت مکلف یاجرا ریو دوا ییو مراجع قضا یردادگست

 لاتیوجوه و تسه یزمان اعطا طیطبق مقررات و شرا
ها و نسبت به صدور حکم و وصول مطالبات بانک یدگیرس

و خسارات و متفرعات متعلقه  هانهیاعم از اصل و هز
( اقدام رهیعدم انجام تعهد و غ مهیجر ه،یتأد ری)خسارت تأخ

 ".ندینما
وصول مطالبات  یبرا هینون به عنوان قانون پاقا نیا

مطالبه  یقانون مذکور برا نکهیبانکها شناخته شد اما نظر به ا
نبود و در اجرا با  یها کافمطالبات بانک یوصول تمام
 نکهیمواجه بود از جمله ا یو قانون یحقوق دهیمشکلات عد

 خیها تا تارکه بانک دیگردیم یلاتیتنها شامل وجوه و تسه
 62بدون ربا مصوب سال  یبانک اتیقانون عمل یاجرا

 اتیقانون عمل یاصلاح 15پرداخت کرده بودند، لذا ماده 
 29/11/1376 خیاصلاح و در تار ریبدون ربا به شرح ز یبانک

 د؛یدو تبصره به آن اضافه گرد
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 نیا یکه در اجرا ییقراردادها هیکل یاصلاح 15 ماده»
 نیطرف نیکه ب یب قراردادبه موج گرددیقانون مبادله م

که  یبوده و در صورت یدر حکم اسناد رسم شودیمنعقد م
الاجرا بوده و نداشته باشند لازم یاختلاف نیدر مفاد آن طرف

 لات.آن دسته از معامباشدیم یاسناد رسم نامهنییتابع آ
و  نیو اموال منقول که طبق قوان رمنقولیمربوط به اموال غ

انجام شوند  یدر دفتر اسناد رسم دیمقررات موضوعه با
 «.مربوط انجام خواهد شد فاتیکماکان طبق تشر

 نیکه ب ییطبق مفاد ماده مذکور قراردادها نیبنابرا
 یداخل یها و قراردادهادر قالب نمونه فرم انیها و مشتربانک
در حکم  یاو به عنوان سند ذمه گرددیم میها تنظبانک

دفاتر اسناد  میبه تنظ ازین جهیبوده و در نت یاسناد رسم
اعم از  یالم ،ییقراردادها نیاصولاً در چن رایندارند ز یرسم

 شودیگرفته نم قهیها به وثبانک یاز سو رمنقولیغ ایمنقول 
 نیمذکور به پشتوانه چک و سفته و تضم یو قراردادها

اما قانونگذار در مورد  گرددیم میتنظ یقیاشخاص حق
که نقل و  یو اموال منقول رمنقولیل غمعاملات راجع به اموا

 هیمانند وسائط نقل ردیانجام گ یبا سند رسم دیانتقال آنها با
در  دیآنها با یقرارداد بانک مینموده که تنظ فیتکل لیو اتومب

 15ماده  لیذ 1و در تبصره  ردیانجام گ یدفتر اسناد رسم
( 29/11/1376 یـ )الحاق 1تبصره »آمده است:  زین یاصلاح

 نیا یها در اجراکه بانک ییاعطا لاتیوجوه و تسه هیلک
 ایپرداخت نموده  یحقوقو  یقیقانون به اشخاص حق

مقرر شده باشد که  یمیو برابر قرارداد تنظ ندینمایم
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 لاتیوجوه و تسه ینیمع دیاشخاص مذکور در سررس
و  یثبت یهانهیبه انضمام سود و خسارت و هز یافتیدر

الوکاله را بپردازند در صورت عدم و حق یدادرس ییاجرا
وصول است و  وپرداخت و اعلام بانک بستانکار قابل مطالبه 

 یثبت و دفاتر اسناد رسم یاجرا ریو دوا ییمراجع قضا هیکل
نسبت به  یمیتنظ یاند براساس مفاد اسناد و قراردادهامکلف

و وصول مطالبات بانک، طبق مقررات  هیصدور حکم و اجرائ
 .«ندیاقدام نماقانون  نیا

ابتدا به  لیذ یتوجه به موارد فوق الذکر در بندها با
و  یبانک انیاز مشتر قهیاخذ وث یمشکلات حقوق یبررس

ثبت و  یاجرا قیوصول مطالبات از طر یسپس راهکارها
 .میپرداز یدادگاهها م

از  قهیاخذ وث ینخست: مشكلات حقوق بند
 یبانك انیمشتر

طرح  یبانکها و بررس انیاز مشتر یاز اعتبارسنج پس
از  یبانک قیو اخذ وثا ینوبت به بررس ،یشنهادیپ یها

گام  نیمرحله مهمتر نیرسد که ا یم رندگانیگ لاتیتسه
باشد. در  یوصول ومطالبات م شیافزا تیبهبود وضع یبرا

به  یبزرگ یجفا ریاخ انیسال یقانون گذار ط نهیزم نیا
 یریسهل گ یراب یو تلاش گسترده ا نموده یشبکه بانک

در  ینموده که بانکها را با مشکل جد انیبه نفع مشتر قیوثا
مرحله وصول مطالبات مواجه ساخته است. مکلف شدن 

مطمئن  قهیبدون اخذ وث یفیتکل لاتیتسه یها به اعطابانک
ها و بانک یملک قهیالزام سپردن وثتحت عنوان عدم
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اشتغال  جادیا و یگذارهیامر سرما لیتسهمنظور ها بهدستگاه
،قانون منطقی کردن نرخ سود مصوب سال  1380مصوب 
و کاهش  یبانک لاتیتسه یاعطا لی، قانون تسه1385

 شیو افزا یدیتول یهاطرح یدر اجرا عیو تسر هانهیهز
قانون  10، ماده 1386ها مصوب بانک ییو کارآ یمنابع مال

و منابع طبیعی مصوب  زیافزایش بهره وری بخش کشاور
قانون برنامه پنجم توسعه  224ماده « ق»، بند 1389

در  نیقوان نیتوان مهمتر یو.... را م 1389اجتماعی مصوب 
نمود که بانک ها را مکلف کرده اند که  یابیراستا ارز نیا

صرفاً طرح را به عنوان تضمین و وثیقه تسهیلات پرداختی 
بانکی را با مشکل  سهیلاتقبول نمایند و عملاً بازگشت ت

 روبرو کرده اند .
بانکها را  یملک قهیواحده قانون عدم الزام سپردن وث ماده

باز پرداخت اعتبارات خود  نیموظف نمود تا به منظورتضم
اسناد  -رهن گرفتن اصل طرح  رینظ یقینسبت به اخذ وثا

 یاهال ایاشخاص معتبر و  یارهیزنج یهانامهضمانت - یزراع
 عیناص امور دام و یاورزکش یطرحهادر ژهیروستا به و

 نفعیذ -ضامن معتبر  یسیسفته با ظهرنو ایچک  -ییروستا
 تیالاجراء اقدام کنند و بدون رضالازم یشدن در قراردادها

 یخارج از طرح خوددار یملک قهیاعتبار از اخذ وث رندهیگ
قانون بانکها را ملزم  نی. همانطور که مشهود است اندینما

 افتیخارج از طرح در یملک قیوثا یرا به جا یقینمود وثا
وصول مطالبات  یبرا یکه در عالم واقع اعتبار چندان ندینما

 ندارند.
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با   1386ختم نشد و در سال  نجایقانونگذار به ا کار
و کاهش  یبانک لاتیاعطاء تسه لیقانون تسه بیتصو
و  یدیتول یدر اجراء طرحها عیطرح و تسر یهانهیهز
 قیاخذ وثا یبانکها کار بانکها برا ییکارآو  یمنابع مال شیافزا

 معتبر را  سخت تر نمود.
 ع،یبه منظور تسر"دارد:  یقانون مقرر م نیا 1 ماده

)اعم از  یدیتول یدر طرحها یگذارهیسرما تیو تقو لیتسه
 دیو عوا ییخارج از ارزش دارا قهیوث افتیخدمت( در ایکالا 

 هیو توج یجرکه توان م لاتیتسه رندگانیطرح، از گ یآت
 بانک دییطرح آنها به تأ نیو قابل تره یو مال یفن ،یاقتصاد

 "عامل ممنوع است. یتوسط بانکها رسد،یم
ماده  بانک عامل را  نیا 6در تبصره  نیهمچن مقنن

حداکثر ظرف  یموظف کرد در صورت درخواست متقاض
خارج از طرح قابل رهن را  قیمدت دوهفته مازاد ارزش وثا

که  یو اعتبار یبانکها و مؤسسات مال رینزد سا قیجهت توث
، 1392،مقرب یعباس .دیاعلام نما کندیم یمعرف یمتقاض

 (252ص
نهاد  انیرا بن یحقوق دیجد سیمصوبه در ادامه تاس نیا

 ایو  یمربوط به واگذار یقراردادها"مقرر نمود: 8و در تبصره 
که  یتخدما ای یدیتول یاجراء طرحها یبرا نیزم یبرداربهره

طرح قرار  انیمجر اریدر اخت یاجرائ یتوسط دستگاهها
. دشو یم رفتهیبه عنوان اسناد قابل قبول پذ ردیگیم

سازمان  ،یو جهادکشاورز یمسکن و شهرساز یهاوزارتخانه
 ریو سا یصنعت یکوچک و شهرکها و نواح عیصنا
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 هیریبه استثناء سازمان اوقاف و امور خ یاجرائ یدستگاهها
بنابه درخواست  یاعطائ لاتیدر اجراء قرارداد تسهموظفند 
اشخاص  ایآنها و  نفع،یذ یاعتبار ،یمؤسسه مال ایبانک و 

طرح  یمجر نیشده از طرف آنها را به عنوان جانش یمعرف
 هیو کل رندیشناخته و بپذ ن،یزم یموضوع قرارداد واگذار
 ،یمؤسسه مال ایاز آن را به بانک  یحقوق و تعهدات ناش

در  ".ندیشده منتقل نما یاشخاص معرف ایو نفعیذ یتباراع
 یواگذار هاجار یماده بانکها را ملزم نمود قراردادها نیواقع ا

و در صورت عدم  رفتهیپذ قهیموصوف را به عنوان وث یاراض
 یمراحل اجرا یبه ط ازیبانکها را بدون ن ،یتعهد مجر یفایا

اجمال  نی. همدیطرح نما یمجر نیجانش ده،یثبت و مزا
ماده باعث آغاز اختلاف  نیمختلف از ا ریطرح موضوع و تفاس

 تایو نها یمدفاتر اسناد رس ،ییاجرا یدستگاهها انیم
گسترده بانکها در وصول مطالباتشان شد.  ییمشکلات اجرا

 ییبانکها چون سند انتقال اجرا ینیدر واقع در حالت جانش
که  دیدگر یشد، مشخص نم یثبت صادر نم یمانند اجرا

 یطلب به بانکها منتقل م زانیملک موصوف در ازاء چه م
مشکلات  ردچت ییحال بانکها در اخذ سند نها نیشود؛ در ع

الات و مستحدثات عرصه از  نیشدند چراکه ماش دهیعد
صادر و  هییاجرا دیآنها با ینکرده و برا تیتبع ینیقانون جانش

 .دیگرد یبرگزار م دهیمزا
 یفوق الذکر در قالب فعل نیکه قوان یهر حال تا زمان به

بزرگ بر سر راه وصول  یاست، مانع یبه قوت خود باق
 .دیآ یمطالبات بانکها به شمار م
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وصول  یبانكها برا یدوم: مشكلات حقوق بند
 ثبت یاجرا ریمطالبات در دوا

درخصوص وصول  یماده قانون نیبتوان مهمتر دیشا
قانون ثبت عنوان  34 ثبت را ماده یاجرا ریمطالبات در دوا

همواره منافع بانکها را  ریاخ انیآن در سال راتییکرد که تغ
قانون ثبت که در  34قرار داده است. ماده  ریتحت تاث

معاملات با  یو به طور کل یو شرط یخصوص معاملات رهن
مورد  1351در سال  کندیوگو مبحث و گفت تردادحق اس

 34و  34ماده  بیاز تصو شیقرار گرفته است. پ بیتصو
مواد قانون  نیاز ا ی، برخ1351مکرر قانون ثبت در سال 

سوءاستفاده را نموده و با دادن وام به افراد  تینها یمدن
کلان و کمرشکن، املاک با ارزش آنها را  یبا سودها ازمندین

و  نمودندیم یداریخر یشرط عیثمن بخس به ب بالدر ق
قادر به بازپرداخت مدت  یچون افراد مذکور پس از انقضا

ثمن معامله و سود و بهره کلان آن نبودند ملک از آن 
 یاریبس قیطر نیو از ا دیگردی)اعطا کننده وام( م یمشتر

در مقابل مبلغ  یاز رباخواران صاحب مال و اموال باارزش
 .شدندیم زیناچ

از سوء  یریجلوگ یقانونگذار برا 1351سال  در
نظارت و  یو برا یقانون یهاکنندگان از فرصتاستفاده

نظم و انسجام  یو از طرف یقانون بر معاملات شرط تیحاکم
 انیها و مشتربانک نیکه ب یبه معاملات رهن دنیبخش

مکرر قانون  34و  34ماده  بیاقدام به تصو دیگردیمنعقد م
( آمده بود؛ 18/10/1351 ی)اصلاح 34ماده  درثبت نمود. 
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معاملات  هیو کل 33ده در مورد معاملات مذکور در ما»
که  یدر صورت رمنقول،یراجع به اموال غ یو رهن یشرط

خود را نپردازد،  یبدهکار ظرف مدت مقرر در سند، بده
وصول طلب خود را توسط دفترخانه  تواندیبستانکار م

قانون  یکه در اجرا« کند... ستسند درخوا کنندهمیتنظ
 هیابلاغ اجرائ خیماه از تار 6ظرف  توانستیمذکور بدهکار م

صورت ملک  نیکه در ا دیدرخواست حراج ملک خود را بنما
حراج )که مبلغ آن از کل طلب و  یبرگزار قیمذکور را از طر

آن  یقانون یهانهیو حقوق و عوارض و هز یخسارت قانون
( فروخته و ثمن معامله شدیشروع و به کمتر از آن داده نم

ر شده بود که در صورت و مقر دیگردیم لیبه بستانکار تحو
که بدهکار ظرف مدت  یدر صورت نیچنو هم دارینبودن خر

حراج نکند در آن صورت پس از  یماه مذکور تقاضا 6
 هیابلاغ، ملک با اخذ کل خیمدت هشت ماه از تار یانقضا

 یعباس) .گرددیبه بستانکار واگذار م یحقوق و عوارض قانون
 (165، ص1392،مقرب
حراج از طرف بدهکار به اداره  یاکه تقاض یصورت در

 یاداره مذکور مکلف بود نسبت به اجرا د،یگردیثبت واصل م
از مبلغ کل  شیو اگر مورد رهن ب دیحراج اقدام نما اتیعمل

مازاد  دیرسیآن به فروش م یطلب و خسارت و عوارض قانون
هرچند که در عمل  د،یگردیبه بدهکار مسترد م دیبر طلب با

 لیبدهکاران بنا به دلا رایز دادیرخ نم یاتفاق نیچن وقتچیه
حراج  یجهت تقاضا یفرصت قانون نیمختلف عمدتاً از ا

با گذشت زمان، ارزش  جهیو در نت نمودندیاستفاده نم
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 شیها قرار داشت روز به روزافزاکه در رهن بانک یاملاک
 یمال شو ارز یتعادل اقتصاد گونهچیکه ه یطور افتییم
بدهکار و خسارات متعلقه با ارزش ملک  یافتیروام د نیب

تر و افزون شتریب اریارزش ملک بس یوجود نداشت و به عبارت
در  ایحراج و  یبا عدم تقاضا جهیبود و در نت یبده زانیاز م

ملک  یتمام داریحراج و نبودن خر اتیعمل یصورت برگزار
منتقل  ستانکاردر قبال مبلغ مورد رهن به ب قهیمورد وث

 (78، ص1386)نجفی، .دیگردیم
اگر مال مرهون »دارد؛  حیق.م. تصر 781ماده  یطرف از

از طلب مرتهن فروخته شود، مازاد مال مالک  شیب یمتیبه ق
آن است؛ و اگر برعکس حاصل فروش کمتر باشد، مرتهن 

 «به راهن رجوع کند. صهینق یبرا دیبا
که مورد رهن به  یسابق در موارد 34در ماده  هرچند

از  یبستانکار موظف بود هرگاه قسمت دیگردیمرتهن واگذار م
اما  دیکرده بود به راهن مسترد نما افتیطلب خود را که در

و  یبده زانیم نیتعادل ب جادیو ا نهیره یابیدر مورد ارز
 یردبود جز در موا امدهین انیبه م یارزش مورد رهن سخن

هم مبلغ  که در آن صورت دیگردیحراج انجام م اتیکه عمل
 شودیآن شروع م یحراج از مبلغ طلب و خسارات قانون هیپا

و برعکس؛ اگر مورد  قهیو نه از مبلغ و ارزش روز مورد وث
مرتهن  نمودیطلب طلبکار را نم یتکافو یلیبه هر دل قهیوث

 34ماده  6 هحق رجوع به راهن را نداشت جز در مورد تبصر
به  یاقهیسند وث لیاعراض از رهن و تبد قیکه آن هم از طر

معادل طلب خود از  توانستیکه در آن صورت م یاسند ذمه
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گفت  توانیم نی. بنابرادینما فایاست زیبدهکار ن گریاموال د
 یق.ث. عملاً نسخ ضمن 34ماده  بیق.م. با تصو 781ماده 

 شده بود.
شماره  هینگهبان در نظر یشورا یفقها 1366سال  در

ـ در  1اظهارنظر نمودند:  نیچن 34خود راجع به ماده  498
و نحو آن مثل شرط وکالت، فروشنده در  اریبه شرط خ عیب

 اریمدت و عدم اخذ به خ یبه خود، پس از انقضا عیانتقال مب
 یموضوع شرط، مورد معامله، ملکِ مطلقِ مشتر یو انتفا

 ریماده در مورد آن مغا نیمقرر در ا باتیترت نیو بنابرا ستا
 نکهیاز لحاظ ا زیـ در مورد رهن ن 2است.  یعشر نیبا مواز

که از جانب راهن وکالت در فروش نداشته  یمرتهن در صورت
و بعد از مطالبه و امتناع  دیمستقلاً اقدام نما تواندیباشد، نم
از لحاظ  نیچنو هم دینما یرفع امر به حکم شرع دیراهن با
آن  متیکه ق یمرهونه به مرتهن در صورت نیکل ع یواگذار

 ریـ تأخ 3است.  یشرع نیبا مواز ریباشد، مغا نیاز د شتریب
 8که حال و مؤجل باشد به مدت  یدر موارد نیدر وصول د

دارد. با مداقه در  رتیمغا یشرع نیبا مواز شتریب ایماه کمتر 
که  گرددینگهبان استنباط م یامحترم شور یفقها هینظر
داشته  یعشر رتیمغا 51ق.ث. مصوب سال  34ماده  تیکل

ق.م. که  781ماده  تیو تقو یبانیمذکور در پشت هیو نظر
است.  دهیصادر گرد افته،ی نیتدو یشرع نیمستنبط از مواز

راجع به خسارت  یگرید هینگهبان در نظر یشورا یفقها
 3378تحت شماره  14/10/67 خیکه در تار هیتأد ریتأخ

قانون  34آن قسمت از ماده »اند: اعلام داشته دهیصادر گرد
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 ییاجرا نامهنییآ 37و  36آن و ماده  5و  4ثبت و تبصره 
بدهکار را به عنوان خسارت  یثبت که اخذ مازاد بر بده

و باطل  یشرع نیمجاز شمرده است خلاف مواز هیتأد ریتأخ
، 1389مجموعه نظریات شورای نگهبان، ).«شودیاعلام م

 (223ص
ق.ث. مورد  34که ماده  نمودیم جابیضرورت ا نیبنابرا

لذا ماده واحده قانون اصلاح  ردیقرار گ یجرح و اصلاح کل
ارائه شده  یتیقانون ثبت که به صورت طرح دو فور 34ماده 

به صورت ماده  29/11/1386مورخ  یبود، در جلسه علن
قرار  یاسلام یمجلس شورا بیمورد تصو یاواحده

 شرح نیقانون و ماده واحده مذکور به ا نوانگرفت.متن ع
و  یو شرط یمعاملات رهن هیـ در مورد کل 34ماده "است: 

قانون ثبت، راجع به اموال  33معاملات مذکور در ماده  گرید
که بدهکار ظرف مهلت مقرر  یدر صورت رمنقول،یمنقول و غ

 قیاز طر تواندیخود را نپردازد طلبکار م یدر سند، بده
وصول طلب خود را توسط دفترخانه  هیجرائصدور ا

سند، درخواست کند. چنانچه بدهکار ظرف ده  کنندهمیتنظ
خود اقدام  ینسبت به پرداخت بده هیابلاغ اجرائ خیروز از تار

 یابیبستانکار، اداره ثبت پس از ارز یبنا به تقاضا دیننما
آن، حداکثر ظرف مدت دو ماه  تیمورد معامله و قطع یتمام
بت به وصول نس دهیمزا یبا برگزار ،یابیارز تیقطع خیاراز ت

اقدام و مازاد را به  یو یطلب قانون زانیمطالبات مرتهن به م
مفاد  یاجرا نامهنییبعد از آن هم آ ".دینمایراهن مسترد م
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ابلاغ و  هیقضائقوه سیرئ 11/6/1387مصوب  یاسناد رسم
 نمود. حینکات ابهام قانون را تشر

 34با ماده  1386مصوب  34ماده  نیب یاجمال سهیمقا
که  یو مهم یاساس یهادهد تفاوت ینشان م1351 یحاصلا

است که  نیسابق دارد، در ا 34با ماده  1386سال  34ماده 
اولاً، در قانون سابق مبلغ حراج از کل مبلغ طلب و خسارت 

و حقوق و عوارض متعلقه شروع و به کمتر از آن  یقانون
 دهیحراج، مزا یاما در قانون لاحق به جا شدینم ختهفرو

شروع  یقطع یابیارز متیو مبلغ آن از ق گرددیرگزار مب
 .شودیم

در جلسه حراج حاضر  داریاگر خر یقبل 34در ماده  اً،یثان
پس از  شدینم افتیدر یحراج یاصولاً تقاضا ای شدینم

 هیملک با اخذ کل ه،یابلاغ اجرائ خیهشت ماه از تار یانقضا
در  دیگردیبه بستانکار واگذار م یحقوق و عوارض قانون

 دادبستانکار در صورت استر ر،یاخ 34که در ماده  یصورت
 تواندیخود، م یملک و مطالبات قانون متیالتفاوت قمابه

التفاوت در صورت امتناع از پرداخت مابهدیملک را تملک نما
 یبا تقاضا قانون مذکور ییاجرا نامهنییآ زیمذکور بنا به تجو

واگذار  یبه و دهیزابه نسبت طلب از مال مورد م یو
 .گرددیم

ق.ث.  34شش و هشت ماه که در ماده  یهامهلت ثالثاً،
داده شده بود در ماده  ونیبه مد نیپرداخت د ی)سابق( برا

کرده و پس از مدت مذکور  دایپ لیبه ده روز تقل دیجد 34
مشخص و  ییپرونده اجرا فیتکل دیظرف مدت دو ماه با زین



404

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 ربستانکا نکهیوصول گردد مگر ا بستانکار یمطالبات قانون
و  بیدرخواست عدم تعق نکهیا ای دیرا ننما یابیارز یتقاضا

صورت پرونده با  نیکه در ا دیرا بنما ییاجرا اتیتوقف عمل
بستانکار راکد خواهد ماند و صرفاً در صورت  تیمسؤول
، 1386 ،ی.)نجفابدییادامه م ییاجرا اتیمجدد عمل یتقاضا
 (82و  81صص 

 ییموجود برخلاف قانون سابق مشکلات اجرا نقانو
نمود از جمله آنکه بدهکاران  جادیبانکها ا یرا برا یادیز

اعمال نفوذ، نظر  ایمتاسفانه بعضا با دادن رشوه  یبانک
داده و  رییملک را تغ یگذار متیق یبرا یکارشناسان رسم

 یم نییتع دهیمزا هیپا متیق یبرا یواقع ریغ یها متیق
بود که بعضا به  نیمشکلات عمده بانکها ا گرید از ؛کردند

 یچون برخلاف قانون سابق نم داریعدم وجود خر لیدل
توانستند مالک کل ملک شوند، نه تنها به مطالبات خود 

 یکامل ملک مجبور م کیتمل یبلکه برا افتندی یدست نم
پرداخت  یرا بعنوان مابه التفاوت به مشتر یشدند که مبلغ

در حالت شراکت با بدهکار  یعنیصورت  نیا ریغ رد ند؛ینما
به  دهیو تصرف ملک مورد مزا دیخلع  ده،یدر ملک مورد مزا

شد؛ قانون فوق  یم لیبانکها تبد یبرا یافتنیدست ن ییآرزو
الذکر و آئین نامه آن بانک ها را مکلف می نمود که وثیقه را 
به قیمت ارزیابی کارشناس رسمی حتی در فرضی که غیر 

فروش بوده و هیچ کس حاضر به خرید آن در مزایده  قابل
نشده است، خریداری نمایند و بدین ترتیب سرمایه آنها 

شده  ادیتبدیل به املاک غیر قابل فروش می شود. مشکلات 
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و  دیقانون رفع موانع تول 19در ماده  باعث شد تا قانون گذار
 30کشور در روزنامه رسمی مورخ  ینظام مال یارتقا
 34در ماده  یراتییمنتشر شد، باز هم تغ 94 هشتاردیب

 یدو راهکار مختلف برا جادیو در قالب ا جادیقانون ثبت ا
به ماده  4عنوان تبصرهرا به ریوصول مطالبات بانکها، متن ز

 الحاق نمود: 34واحده قانون اصلاح ماده 
در وصول مطالبات  لیتسه یدر راستا -4تبصره "
 یاعتبار ایو  یمؤسسات مال ایگذشته بانکها و  دیسررس

 :شودیعمل م ریز یاز روشها یکیمجوز به  یدارا
 دهنده،لاتیتسه یاعتبار ایو  یمؤسسه مال ایبانک و  -1

بدهکار، به بازار فرابورس  یدیدرصورت درخواست واحد تول
مراجعه و تمام اموال و  یدادگستر یکارشناس رسم ای

و با هدف  دینمایم یرگذامتیرا ق یدیواحد تول یهاییدارا
 یبر رو یاعتبار ایو  یمؤسسه مال ایطلب بانک و  نیتأم

مناقصه برگزار  کی دار،یبه خر یدرصد سهام قابل واگذار
با قبول درصد  داریتا مشخص شود که کدام خر کندیم

او را  یبدهکار، تمام بده یدیاز سهام واحد تول یکمتر
 ایو  یو مؤسسه مالطلب بانک  زانی. با پرداخت مپردازدیم

آن بخش از سهم  دار،یتوسط خر یدیاز واحد تول یاعتبار
 داریکه در مناقصه مشخص شده است، به خر یدیتول دواح

بدهکار  کهی. درصورتشودیمنتقل و اموال مورد رهن آزاد م
خود استفاده کند،  یهایبده هیتسو یاز مجوز فوق برا

و درخواست درصورت شرط ضمن عقد در قرارداد مناقصه 
 یدیسهام واحد تول داریبدهکار مکلف است به خر دار،یخر
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 یاعتبار ایو  یمؤسسه مال ایبانک و  نکهیبدهکار اعم از ا
کرده  یداریفرابورس خر قیسهام خود را از طر ایباشد و 

 نیاز سهام ا یگریبخش د ینقد دیباشد، اجازه دهد تا با خر
ا تا سقف سهام سهام خود ر ،یقبل متیبه ق یدیواحد تول

 شیالعاده، افزافوق یمجمع عموم لیتشک یبرا ازیمورد ن
 دهد.

 ایو  یدر مورد معاملات بانکها و مؤسسات مال -2
 یکارشناس هیبه مبلغ پا قهیمجاز، هرگاه مال مورد وث یاعتبار
نداشته باشد، به  یداریخر نیالطرفیمرض یدادگستر یرسم

و راهن،  رندهیگلاتیهبستانکار و ضمن اخطار به تس یتقاضا
و  یمؤسسه مال ایتا طلب بانک  شودیمهلت دو ماهه داده م

را با  قهیملک مورد وث ایرا پرداخت کند و  یاعتبار ای
 هیاز طلب بانک تا سقف مبلغ پا یبخش ایپرداخت تمام 

فک رهن کند.چنانچه ظرف مدت مذکور طلب  دهیمزا
مبلغ  نیه بالاترب دهیبستانکار پرداخت نشود، مال مورد مزا

( %70کمتر از هفتاد درصد ) نکهیمشروط بر ا یشنهادیپ
و طلب بستانکار  دهینباشد، به فروش رس دهیمزا هیپامبلغ 

 دهیاول، مال مورد مزا دهیدر مزا کهی. در صورتشودیوصول م
 دیجد یکارشناس متیبا ق دهیبه فروش نرسد، تکرار مزا

از ارزش  شتریب قهیوثبلامانع است. هرگاه ارزش مال مورد 
 اریختبه ا قهیمورد وث ییمورد مطالبه بانک باشد، تملک دارا

در تملک ندارد. درصورت عدم وصول  یو الزام باشدیبانک م
 ماندهیوصول باق یریگیحق پ ق،یطر نیکامل طلب از ا

بستانکار محفوظ است. در  یبرا یقانون یمطالبات از روشها
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بورس کالا در  یسازوکارها تبصره استفاده از نیا یاجرا
) قانون رفع موانع تولید و آیین نامه ها، "قرار دارد. تیاولو

 (14،ص1394
نامه  نییثبت به بهانه نداشتن آ یاجرا ریدوا هرچند

سال،  2قانون فوق الذکر پس از گذشت  یاز اجرا ییاجرا
بر  یدیابهامات جد زیقانون ن نیزنند اما ا یهنوز سرباز م

فوق الذکر در  وهیدو ش ایافزود از جمله آنکه آ یابهامات قبل
تقدم و تاخر داشته و بانکها  نکهیا ایموازات هم قرار دارند 

را امتحان  یبورس یها وهیش دیبا دهیمزا یقبل از برگزار
 یرسم یکارشناس هیمبلغ پا ". ابهام دوم عبارت ندینما

مصوبه است که در  2در بند  "نیالطرفیمرض یدادگستر
چه  فیانتخاب نشد تکل نیالطرفیکه کارشناس مرض یتصور

 یرگزارب ایاست که آ نیمصوبه ا نیخواهد شد. ابهام سوم ا
 دهیپس از مزا ده،یمزا هیدرصد مبلغ پا 70 متیبا ق دهیمزا

 دوم خواهد داشت. دهیمزا یبه برگزار ازین ایاول خواهد بود 
و  34ماده  یاجرا نهیکه در زم یتوجه به نابسامان با
 وهیها وجود داشت، بانکها ناچار به اتخاذ ش دهیمزا یبرگزار

وصول  یبرا انیبر اخذ وکالتنامه از مشتر یمبن دیجد یا
 یط یاسلام یمطالبات خود شدند که متاسفانه مجلس شورا

برد  نیبانکها از ب یمنفذ را برا نیا دیقانون رفع موانع تول
ت بلاعزل از وکال افتیدر"مقرر نمود: 19همان ماده  یوط

بابت وثائق در رهن بانکها  گذارانقهیو وث رندگانیگلاتیتسه
ممنوع است و  یو خصوص یدولت یو مؤسسات اعتبار
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 ریسا ایمنعقده  یموظفند در قالب قراردادها رندگانیگقهیوث
 "عمل کنند. هاقهینسبت به به اجراء گذاشتن وث یطرق قانون

 نییابلاغ آ یبراحال حاضر مکاتبات متعدد بانکها  در
توسط سازمان  دیقانون رفع موانع تول 19ماده  یینامه اجرا
 یرسد تا زمان عدم اجرا یو به نظر م دهینرس جهیثبت به نت

ثبت، وصول مطالبات بانکها از  یاجرا ریقانون توسط دوا نیا
 خود خارج نشود. یبحران تیوضع

وصول  یبانكها برا یسوم: مشكلات حقوق بند
 ر دادگاههامطالبات د
سو و  کیثبت از  یاجرا یها وهیبودن ش دهیچیپ معمولا
موجب  گرید یاز سو یاموال بدهکاران بانک ییعدم شناسا

درنظر گرفته شده  ازیاستفاده از امت یایشده تا بانکها مزا
 یم یکه آنها را در حکم اسناد رسم یاسناد بانک یبرا

 میخود نوصول مطالبات  یشمارند را کنار گذاشته و برا
 یداشته باشند؛ طولان یدادگستر یهم به دادگاهها یهنگا

و بحران عدم  یبودن پروسه اخذ حکم از مراجع دادگستر
 ستمیس یآراء صادره که امروزه معضل اصل یامکان اجرا

بانکها هم شده اما  ریپرونده هاست، دامن گ یدر تمام ییقضا
ها را مشخصا چند مشکل عمده امروزه وصول مطالبات بانک

کند که در دو بخش  یم دیتهد یدادگستر اجعدر مر
 یدادگاهها لیمعضلات مراجعه به دادگاهها، عدم تشک

قرار  یآنها را مورد بررس یو صدور احکام ورشکستگ یتخصص
ضمن آنکه در حالی که برنامه ششم توسعه به  .میده یم

حل و فصل اختلافات از طریق داوری تاکید دارد، ارائه برخی 
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سیر از قانون اساسی بانکهای دولتی را از ارجاع پرونده ها تفا
به داوری منع کرده و این امر مانع بزرگی در راستای تسهیل 
وصول مطالبات بانکها بدون درگیر شدن به پیچ و خم های 

 قضایی به شمار می آید.
وصول مطالبات خود در  ی: معضلات بانكها براالف

 مراجعه به دادگاهها
وصول مطالبات  یبانکها در راستا یل جدمعض نیاول

 لیذ قیطر 3خود، نحوه مراجعه به دادگاههاست که از 
 شود. یم دیتهد

عدم امكان مراجعه كارشناسان حقوقی   -1
از سهام  یدرصد یبا واگذار بانكهای خصوصی به دادگاه:

در حال حاضر  ،یبه بخش خصوص یدولت یبانکها یبرخ
 نییقانون آ 32ه استناد ماده ب یاز مراجع دادگستر یتعداد
 رفتنیو انقلاب از پذ یعموم یدادگاهها یمدن یدادرس

آوردند و  یشده ممانعت بعمل م ادی یبانکها یحقوق ندهینما
بانکها  نیاز ا یحقوق ارشناساننه تنها امکان استفاده از ک

بانکها  نیبه ا زین لیاخذ وک یبالا نهیسلب شده، بلکه هز
اعلام نموده  هییقوه قضا یره حقوقشده است. ادا لیتحم

و انقلاب  یعموم یدادگاه ها یدادرس نییقانون آ 32ماده ":
 ،یانقلاب اسلام یناظر به نهادها 1379مصوب  یدر امور مدن

 یوزارتخانه ها، مؤسسات دولت ،یردولتیغ یمؤسسات عموم
است،  یدولت یها و بانک ها یوابسته به دولت، شهردار

 یسهام آن ها خصوص %50از  شیکه ب ییبانک ها نیبنابرا
از  یو بهره مند دهیمحسوب گرد یاست، بانک خصوص
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 میمطروحه و تقد یدفاع از دعاو یبرا یحقوق ندهینما
از شمول آن ها  کورقانون مذ 32دادخواست موضوع ماده 

 «یکارمندان رسم»خارج است. ضمناً به کاربردن اصطلاح 
 هی) نظر".نظر است نیا دیشده مؤ ادیدر ماده 

 (19/8/92ـ  1613/92/7شماره
 یمرکز پژوهش ها یحال دفتر مطالعات حقوق نیع در

 رامونیپ یاظهار نظرکارشناس کیدر  یاسلام یمجلس شورا
 حیتصر یمدن یدادرس نییقانون آ 32ماده  هیطرح استفسار
در  یحقوق ندهیاز نما توانندینم یردولتیغ یهاکرد که بانک

در  یحقوق ندهی:اولا:استفاده از نما راید زمحاکم استفاده کنن
و برخلاف قاعده واصل استفاده  ییحکم استثنا کیمحاکم 

است که  یهیدر محاکم بوده و بد یدادگستر یرسم لیازوک
به اصل رجوع نمود.  دیدر صورت شک در شمول استثنا با

 یدادرس نییقانون آ 32در ماده  "بانک":هر چند واژه ایثان
اطلاق در  تیکه حج ستین یدیدارد ، لکن ترداطلاق  یمدن

است  یدر حال نینباشد ،ا انیدر م یا نهیاست که قر یصورت
مقصود  دهندیوجود دارند که نشان م یکه قرائن متعدد

 بانک»،یدادرس نییقانون آ 32در ماده « بانک»قانونگذار از 
ذکر شده به عنوان  قیمصاد نکهی؛از جمله ا باشدیم«  یدولت
( یولت)د یرخصوصیتماما مؤسسات غ 32ضوع ماده مو

 یهانسبت به بانک 32هستند . ثالثا: شمول حکم ماده 
 یفرق رایبلامرجح و برخلاف عدالت است ، ز حیترج یخصوص

 یخدمات یتجار یهاشرکت  ریو سا یخصوص یهابانک نیب
برخلاف عدالت  ایکه آ شودیسؤال مطرح م نیو ا ستین
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از شمول ماده مزبور  یدیتول یتجار یها که شرکت ستین
 یهاکه نوعا شرکت  یخصوص یهاشوند و فقط بانک وممحر
؟  رندیهستند مشمول مقرره مزبور قرار گ یخدمات یتجار

 (majles.ir پایگاه مرکز پژوهش های مجلس به آدرس)
 یبرا یریقانون گذار تدب دیتوجه به موارد فوق الذکر با با

 یشده در مراجع دادگستر یخصوص تازه یحل بحران بانکها
 . شدیندیب

ویژه  تشكیل نشدن دادگاههای تخصصی -2
و کاهش  یبانک لاتیاعطاء تسه لیقانون تسه 7ماده  :بانكها

و  یدیتول یدر اجراء طرحها عیطرح و تسر یها نهیهز
 هیدارد: کل یبانکها مقرر م ییو کارآ یمنابع مال شیافزا

 اتیدر اجراء قانون عمل یشتربانک و م نیکه ب ییقراردادها
بوده و  یدر حکم اسناد رسم گرددیبدون ربا منعقد م یبانک

 عیبه تود ازیاز جمله عدم ن یاسناد تجار یایمزا هیاز کل
خواسته برخوردار  نیبابت أخذ قرارتأم یخسارت احتمال

 یشعب تخصص هیماده قوه قضائ نی.در اجراء اباشدیم
 .دینمایم نیّمع بانکها یهاوندهپر یدگیرس یدادگاهها را برا

 یشعب تخصص لیتشک یماده برا نیا دیرغم تاک یعل
 ریبانکها، تاکنون به صورت فراگ یبه دعاو یدگیرس یبرا

 یدادگاهها لیقانون و تشک نیا یموفق به اجرا هییقوره قضا
 ماتیامر منجر به اتخاذ تصم نیکه ا دهیشده نگرد ادی

مختلف  یادگاههامتناقض و متفاوت توسط شعب د
مردم و بانکها در  یو سردرگم یبانک یدرخصوص پرونده ها

در  یریتدب تیفور دیشده است که لازم است به ق نهیزم نیا
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شعب  ،ییمراجع قضا یو با همکار دهیشیخصوص اند نیا
 یبانکها به صورت تخصص یبه دعاو یدگیرس یبرا ژهیو

 شود.  لیتشک
بت قبل از طرح شرط مراجعه به دوایر اجرای ث -3

وصول  یاز موانع مهم برا گرید یکی دعوا در دادگاه:
برنامه ششم توسعه مصوبّ  113مطالبات بانکها، بند ب ماده 

 یتواند مراجعه بانکها برا یباشد که م یم 1395بهمن ماه 
 نی. ادینما دیرا محدود و مق یمطالبه وجه از بدهکاران بانک

 قیلازم الاجراء از طر یسممفاد اسناد ر»دارد:  یبند مقرر م
سازمان ثبت  یلازم الاجرا یمفاد اسناد رسم یاجرا اراتاد

شوند. ادارات مذکور مکلفنّد ،  یاسناد و املاک کشور اجراء م
و  یینسبت به شناسا ه،ییاجرا یبلافاصله، پس از تقاضا

اقدام کنند. چنانچه مرجع مذکور نتواند  ونیاموال مد فیتوق
و  ییسااجراء، نسبت به شنا یز تقاضاظرف مدت دو ماه ا

ظرف مدت شش ماه  ایاموال متعهد سند اقدام کند  فیتوق
تواند  یمتعهد سند م د،یمفاد سند اقدام نما ینسبت به اجرا

رجوع  یمفاد سند به محاکم دادگستر یبا انصراف از اجرا
 . «دینما

لازم  یسلب حق دارندگان اسناد رسم یحکم به معن نیا
مگر پس از مراجعه  ؛یر مراجعه به محاکم دادگسترالاجراء د

اموال متعهد  ییشناسا یمهلت دو ماهه برا یبه ثبت و انقضا
مفاد سند است.  یاجرا یمهلت شش ماهه برا یانقضا ای

لازم  داز دادگاهها حق دارندگان اسنا یبرخ زیالبتّه، سابقاً ن
تند شناخ ینم تیبه رسم یالاجراء را در مراجعه به دادگستر
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به حکم  ازیاسناد بدون ن لیقب نیو معتقد بودند که چون ا
لازم الاجراء هستند؛ لذا مراجعه دارندگان  ییمرجع قضا

آنان  یبرا ینفع یاسناد لازم الاجراء به محاکم دادگستر
بر اسناد لازم الاجراء  یمبتن یندارد و به علاوه، استماع دعاو

 نیبه ا ییزم الاجراوصف لا یاز اهداف مقننّ در اعطا یکیبا 
از  یاست. پاره ا ریمغا یلزوم کاهش تراکم دعاو یعنیاسناد 

جلد ششم،  ،ینظر بودند)امام نیقائل به ا زیاستادان حقوق ن
 باکشور  یعال وانید یعموم اتیه اماّ (104-105صص

 16/3/1360مورخ 12شماره  ییقضا هیّ وحدت رو یصدور را
 نیا یبرا یتیّرا صرفاً مز اسناد لیقب نیلازم الاجراء بودن ا

مراجعه دارندگان  یبرا یکرد و آن را مانع فیاسناد توص
 یرا نیندانست. در ا یاسناد لازم الاجراء به محاکم دادگستر

 یدادگستر یموممرجع تظلّمات ع نکهینظر به ا»: میخوان یم
است؛ لذا به جز آنچه که در قانون استناء شده، انواع مختلفه 

و قبوض   یمربوط به اسناد رسم یدعاو از جمله یدعاو
قابل استماع  یدادگستر یلازم الاجراء در دادگاهها یاقساط
قانون ثبت اسناد و املاک  92است و حکم ماده  یدگیو رس

و  ونیراجع به د یسماسناد ر هیمدلول کل نکهیبر ا یمبن
از محاکم  یبه حکم اجیاموال منقول بدون احت ریسا

با حق و  یرتیاء است، منافات و مغالازم الاجر یدادگستر
ندارد و لازم  یدادگستر یاقامه دعوا در دادگاهها اریاخت

 یاست که در قانون برا یتیّالاجراء بودن اسناد مزبور مز
صاحبان حق  تادر نظر گرفته شده است  یاسناد نیچن



414

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 یدانند برا یم یکه مصلحت و مقتض قیبتوانند از هر طر
 (267، ص1393)باختر، ".ندیااحقاق حق خود اقدام نم

که قانونگذار با وضع بند )ب( ماده  ستین یشکّ ن،یبنابرا
کردن حق دارندگان  دیّقانون برنامه ششم در مقام مق 113

برآمده است.  یاسناد لازم الاجراء در مراجعه به دادگستر
به  حیبا تصر 113ماده  یهیقانونگذار خود در مقدمه توج

 راپرونده ها هدف خود  یش ورودو کاه یلزوم کاهش دعاو
 ن،یکرده است.  با وجود ا انیب تیمحدود نیدر وضع ا

حکم خود را به   113قانونگذار در وضع بند )ب( ماده 
 یکه م یمحدود کرده؛ در حال "لازم الاجراء یاسناد رسم"

هم مانند  یاز اسناد عاد یپاره ا ،یعلاوه بر اسناد رسم میدان
از  یادکه تعداد زی – یبانک لاتیتسه یاعطا یقراردادها

لازم  -دهند یم لیرا تشک ییو قضا ییاجرا یپرونده ها
شود  یسوال مطرح م نیبلافاصله ا ن،یالاجرا هستند. بنابرا

برنامه ششم توسعه، صرفاً  113حکم بند )ب( ماده  ایکه آ
تمام اسناد لازم  ایلازم الاجراء است  یناظر به اسناد رسم

 انیبه ب اند؟حکم  نیمشمول ا یو عاد یرسمالاجراء اعم از 
قانون برنامه  113حکم مندرج در بند )ب( ماده   ایآ گر،ید

مفهوم است؟  یدارا "یرسم" دیششم با توجه به استعمال ق
 یکه از ابزارها "مفهوم وصف " یسوال به بررس نیپاسخ ا

 احکام است، وابسته است. ریتفس
دانند  یا حجّت نممفهوم وصف ر هیّ امام هانیفق مشهور

، ج دوم، ص ینینائ غروی – 121اوّل، ص  لدج )مظفرّ،
دانند در  یهم که مفهوم وصف را حجّت م یهانی(. فق503
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بر عدم مفهوم باشد،  یا نهیهرگاه در کلام قانونگذار قر نکهیا
وصف، وصف غالب  نکهیمانند ا ست؛یمعتبر ن وصفمفهوم 

( 123ص،1388، یدریاند )ح یباشد، با مشهور فقهاء هم را
دختران زنان شما که »آمده است:  میمثال، در قرآن کر یبرا

(  23)نساء/« در دامان شما پروده شده اند، بر شما حرام اند 
آنان ممنوع است. در  ابر شما محرم اند و ازدواج ب یعنی

در دامان مرد  نکهیدختر زن؛ اعم از ا میدان یکه م یصورت
ماده  3ر مرد حرام است ) بند نه ب ایباشد  افتهیپرورش 

 (یقانون مدن 1047
که در مفهوم وصف کاربرد دارند بر دو قسم اند:  یودیق

مفهوم ندارند.  یحیتوض ودی. قیاحتراز ایاند  یحیتوض ای
که  یمثل» : میخوان یم یقانون مدن 950مثال، در ماده  یبرا

 ریاست که اشباه و نظا یقانون ذکر شده عبارت از مال نیدر ا
قانون ذکر  نیا درکه » عبارت «. باشد.... عیو شا ادیآن نوعاً ز

هم  یگریدر هر قانون د یاست و مثل یحیتوض دیق« شده
علت  یاحتراز دیاست.امّا، ق نیآن هم فیآمده باشد، تعر

هست و  زیباشد حکم ن دیکه اگر ق حیتوض نیحکم است بد
 940 خواهد بود. ماده یمنتف زینباشد، حکم ن دیهرگاه ق

ماده آمده  نیاست. در ا یاحتراز دیق یدارا یقانون مدن
بوده و ممنوع از ارث  یمیآنها دا تیکه زوج نیزوج» است:

 تیدر واقع، هرگاه زوج«. برند یارث م گریکدینباشند، از 
، 1389 ،یشهباز نخواهد بود.) انیدر م یموقت باشد، ارث

 (94-95صص
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ها است؛ امّا، اصل بودن آن یاحتراز ود،یچند اصل در ق هر
است؛ چه آنکه  یجار فیفقط در تعار ودیبودن ق یاحتراز

به  ودیما در ق گر،یجامع و مانع باشد. به عبارت د دیبا فیتعر
 -2موضوع خاص؛ّ  یاثبات حکم برا - 1:میازمندین زیدو چ

 فایرا ا شهر دو نق فیدر تعار ودیآن. ق ریغ یحکم برا ینف
 یفقط قسمت اولّ را به عهده م فیتعار ریکنند؛اماّ، در غ یم
 یرو، برا نیو در مورد قسمت دوم ساکت اند. از ا رندیگ

 دیق مینیاست. حال بب یجداگانه ا لیبه دل ازیقسمت دوم ن
قانون برنامه ششم  113مندرج در بند )ب( ماده  "یرسم"

مفهوم دارد  یقانون کمح نیا ایاست و آ یدیتوسعه چه نوع ق
 نه؟ ای

 113در بند )ب( ماده  "یرسم" دیرسد ق ینظر م به
ماده مفهوم  نیغالب است و ا دیقانون برنامه ششم توسعه، ق

 شرح است: نیبه ا لمیمخالف ندارد؛ دلا
اعلام کرده به علت  113قانونگذار در مقدمه ماده  -1

پرونده ها  یکاهش ورود زیو ن یلزوم کاهش اطاله دادرس
احکام بند )ب(  نیاز ا یکیکند که  یرا وضع م یاحکام بعد

حکم بند  نکهیاند بر ا یلفظ نیعلل قرا نیاست.ا 113ماده 
و شامل اسناد  ستین یمنحصر به اسناد رسم 113)ب( ماده 

تمام  باً یشود. در واقع، چون تقر یم زیلازم الاجراء ن یادع
از انواع اسناد  یلازم الاجراء اند و فقط بعض یاسناد رسم

با  113ارند، حکم بند ب ماده را د تیّخصوص نیا یعاد
 غالب انشاء شده است. دیق نیتوجه به ا
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 یلازم الاجرا اند و فقط برخ یبا آنکه غالباً اسناد رسم -2
با  کنیلازم الاجراء شناخته شده اند؛ ول یاز انواع اسناد عاد

لازم الاجراء، اختصاص  ینوع اسناد عاد ادیتوجه تعداد ز
برنامه ششم توسعه فقط به  قانون 113حکم بند )ب( ماده 

و  یدعاو اهشک یقانونگذار برا حیکه به تصر یاسناد رسم
وجه و نقض غرض  یشده، ب بیتصو یرفع اطاله دادرس

مزبور را  113اگر حکم بند )ب( ماده  گر،ید انیاست.به ب
با توجه به  م،یلازم الاجراء اختصاص ده یفقط به اسناد رسم

توانند  یلازم الاجراء م یدهمچنان صاحبان اسناد عا نکهیا
کنند، با  اجعهمر یبه محاکم دادگستر یزمان تیبدون محدو

تعداد اسناد لازم  نیشتریاسناد ب لیقب نیا نکهیلحاظ ا
دهند، هدف قانونگذار  یالاجراء را به خود اختصاص م

پرونده ها به  یکاهش ورود زیو ن یدرکاهش اطاله دادرس
برآن بود که علت  دیبا ن،یراگردد. بناب ینم نیطور کامل تام

لازم الاجراء،  ادبودن اسن ینه رسم 113حکم بند )ب( ماده 
پرونده ها  یو کاهش ورود یبلکه کم کردن اطاله دادرس

 شتریلازم الاجراء به مراتب ب یکه در اسناد عاد یاست؛ امر
علت حکم، ضمناً سلب حق  ییشناسا یعنی لیدل نیاست.ا

 ییلازم الاجراء به محاکم قضا یادمراجعه دارندگان اسناد ع
 کند. یرا ثابت م

قانون برنامه ششم  113بند )ب( ماده  لیذ 2تبصره  -3
تبصره  نیبرداشت است؛ چه آنکه در ا نیا دیّمو زیتوسعه ن

که حکم آن با اهداف قانونگذار به شرح مندرج در صدر ماده 
بودن سند نشده و حکم  یاز رسم یدیمتناسب است،ق 113
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اسناد لازم الاجراء اعم  هیه مذکور، به طور مطلق، به کلتبصر
 یکه م یداده شده است؛ در حال میتعم یو عاد یاز رسم

دو حکم از جهت اهداف  نیا نیب یتفاوت واضح میدان
 قانونگذار وجود ندارد.

را فقط ناظر به اسناد  113اگر حکم بند ب ماده  -4
 یبه اسناد عاد رشتیب ازیامت یآن اعطا جهینت م،یبدان یرسم

لازم  یدارنده سند عاد رایاست؛ ز یبا اسناد رسم سهیدر مقا
بدواً ملزم باشد به اداره ثبت  نکهیتواند بدون ا یالاجراء م

اماّ،  د؛ینما یمتعهد اقامه دعو هیعل ماًیمراجعه کند، مستق
 یجز پس از مراجعه به اداره ثبت نم ،یدارنده سند رسم

قابل  یتیمحدو نیکند و ا ییقضا متعهد اقدام هیتواند عل
 (4،ص1396)صفیان، جه است.تو

توجه به مراتب بالا، چون مراجعه به محاکم  با
بعضاً  زیو ن یدادرس نهیمستلزم پرداخت هز یدادگستر

 یجانب یها نهیهز ریسا هیو تاد یدادگستر لیاستخدام وک
بانک  یاز ردّ دعاو یریجلوگ یشود برا یم شنهادیاست؛ پ

 نهیهز لیاجتناب از تحم زیاز اسناد لازم الاجراء و ن یناش
 یدعاو لیقب نیالمقدور طرح ا یبرگشت، حت قابل ریغ یها

دو ماهه و  یو گذشتن مهلت ها یثبت هییرا به صدور اجرا
قانون برنامه ششم  113شش ماهه موضوع بند )ب( ماده 

 یمحاکم دادگستر ریحال، تفس نیتوسعه موکول شود. در ع
 بانک موثرّ است. یریگ میدر تصم زیماده ن نیاز ا
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: فرار بدهكاران از پرداخت مطالبات به بهانه ب
  یورشكستگ

جهت سرباز زدن از  یبدهکاران بانک ریچند سال اخ یط
تعهدات خود به بانکها و سوء استفاده از وجوه دولتی و 
سپرده های مردم ، از عدم شفافیت ، خلاء های قانونی یا 

نونی نادرست ایجاد شده ، سوء استفاده نموده و از تفاسیر قا
طریق طرح دعوی ورشکستگی و به ادعای توقف به تاریخ 

قبل ، از معافیت های ناروایی در بخشودگی مبالغ  الهاس
هنگفتی از دیون خود به بانک برخوردار شده اند و دهها 
میلیارد ریال از مطالبات شبکه بانکی کشور لاوصول گشته 

ین افراد غالباً بدون طرف دعوا قرار دادن بانک و به است . ا
استناد دلایلی چون یک یا چند فقره چک یا سفته که سالها 
قبل برگشت شده است ، مدعی توقف در همان تاریخ شده و 
دادگاهها بدون تحقیق و رسیدگی لازم که ضرورت اتخاذ 
تصمیم صحیح در این موارد است ، تاریخ توقف ادعایی را 

د حکم قرار می دهند و از این رهگذر ادارات یا مدیران مور
دیوان عالی کشور به تصفیه به استناد رأی وحدت رویه 

، بانک را از بخشی از 14/12/1347مورخ  155شماره 
مطالبات حتی از مایملک خود ناشی از طرحهای تولیدی و 
مشارکتی و ارزش افزوده فعالیت های تجاری ، تحت عنوان 

قابل مطالبه ، محروم می نمایند . این در حالی  جرایم غیر
است که با وصف عدم دخالت بانک در دعوی ، حتی برخی 
محاکم حق اعتراض بانک را به رای و تاریخ توقف مورد 

 (422،ص 1)باختر،همان،جلدپذیرش قرار نمی دهند .
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همچنین بانکها در محاکم با مخاطره ابطال اسناد رهنی و 
مواجه و حتی از مراجعه به ضامنین و فک تضامین مأخوذه 

 وثیقه گذاران ثالث ممنوع می شوند .
مذکور ایجاب می نماید به منظور جلوگیری از  وضعیت

تضییع حقوق دولتی ، با دقت و اهتمام بر به کارگیری تفسیر 
مناسب از قانون و روح آن و انجام رسیدگی های جامع 

ط افراد از بین رفته قضایی ، امکان سوء استفاده از قانون توس
 : ودو در این راستا به موارد و موضوعات ذیل اشاره می ش

قانون تجارت ،  537غالباً محاکم با استناد به ماده  -1
آراء ورشکستگی را صرفاً در مهلت یک ماه از تاریخ اعلان 
قابل اعتراض اعلام می کنند . نظر به اینکه بانکها در موارد 

تگی قرار نمی گیرند ، مدت زیادی طرف دعوای ورشکس
مذکور با بی اطلاعی بانک منقضی و اعتراض بعدی آنها مورد 

 529پذیرش واقع نمی شود . اما به استناد صراحت ماده 
قانون لاحق آئین دادرسی مدنی می توان گفت مقرره مورد 
استناد محاکم نسخ ضمنی شده و اعتراض بانک اعتراض 

قانون مارالذکر قرار می  417ثالث تلقی و در شمول ماده 
 نیگیرد . پیروی از این استدلال و تفسیر در محاکم به مع

پذیرش حق اعتراض و حفظ حقوق بانک و موافق مصالح 
عمومی می باشد . همچنین استعلام مطالبات توسط محاکم 
از سیستم بانکی در کلیه دعاوی ورشکستگی ، جهت اطلاع و 

 ه نظر می رسد .ورود بانکها به دعوی امری ضروری ب
در خصوص تاریخ توقف به دلیل عدم شفافیت قانون  -2

، همواره و عمدتاً دو تفسیر در محاکم وجود داشته و هیچ 
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گاه به رویه واحدی تبدیل نشده است . تفسیر اول اینکه هر 
گاه دیون از کلیه دارایی تاجر چه دارایی در گردش و مورد 

 وقففزونی یابد ، ت استفاده در تجارت و چه دارایی ثابت
تحقق می یابد و دوم ، زمان توقف از پرداخت دیون از محل 
دارایی های در گردش و سهل الوصول ملاک قرار گرفته ولو 

 اینکه دارایی های ثابت بارها بیشتر از دیون باشد .
بیشتر به  تفسیر دوم که به ظاهر رسیدگی ساده  محاکم

اند لکن بر عکس ،  تر و کوتاهتری دارد تمایل نشان داده
احراز توقف با ملاک قرار دادن این تفسیر ، دارای حساسیت 
و ظرافت ویژه ای است و بعضاً ضروریات و جامعیت این 
رسیدگی مورد توجه محاکم قرار نمی گیرد زیرا که اصولاً 

برگشت شدن چک یا واخواست سفته مثبت تاریخ  صرف
ی از اختلاف توقف نیست و چه بسا این امر می تواند ناش

حساب ، یا سایر عوامل موقتی و مقطعی باشد . بعلاوه وقتی 
تاجر از آن زمان ) موعد چک یا سفته ( سالها به  فعالیت 
تجاری خود ادامه می دهد این خود بهترین دلیل و قویترین 

قضایی بر موقتی و گذرا بودن شرایط ایجاد شده سابق  مارها
عتبار خود را تجدید یا حفظ بوده و در طول این سالها تاجر ا

کرده است و طبیعتاً و علی الاصول این امر موضوع اعلام 
توقف را منتفی می نماید . اضافه می شود حتی اگر تاجر 

را تامین  تیمدیون بتواند با کسب اعتبار از غیر ، کسری موق
و به فعالیت اقتصادی خود ادامه دهد به نظر می رسد بر عدم 

لافی نباشد . همچنین چه بسا تاجر در توقف وی شک و اخت
طول مدت ، فعالیت تجاری خود را ترک نموده و اساساً 
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وصف تاجر به وی قابل انتساب نباشد و تبعاً در این صورت 
) موضوع است. فاءاعلام توقف و ورشکستگی وی سالب به انت

شعبه اول  26/7/1316مورخ  13855-1170رای شماره 
 دیوان عالی کشور ( 

رسیدگی قضایی شامل حسابرسی و کارشناسی  براینبنا
کلیه فعالیتهای تجاری مدعی و رسیدگی تمام موارد فوق از 
تاریخ ادعایی توقف به بعد جهت احراز تداوم توقف در طول 
سالهای مورد ادعا می باشد که البته در صورت تداوم فعالیت 
تجاری امری بسیار بعید است و در صورت قطع فعالیت 

به انتفاء موضوع ! بدیهی است هر کجا در این تداوم  لبسا
تشکیک شود و محرز نباشد اماره فوق الذکر معتبر و اصل بر 
عدم توقف که امری حادث است می باشد . مع الوصف در 
صورتی که تاجر از ارائه دفاتر تجاری معتبر و صحیح عاجز 

 دباشد ، احراز توقف طولانی مدت غیر ممکن به نظر می رس
از طرف دیگر با توجه به تبعات ناشی از تاریخ توقف در  .

میزان طلب و حقوق طلبکاران ، ضرورت اعمال حساسیت و 
رسیدگی جامع به منظور جلوگیری از اضرار ناروا احساس 

 می شود .
صورت اعمال تفسیر اول نیز لحاظ نکات فوق در  در

رسیدگی ضرورت دارد و ترجیح این تفسیر ، به علت کوتاه 
کردن تاریخ توقف ، زمینه سوء استفاده افراد از قانون را هر 
چه بیشتر محدود نموده و با مصالح عمومی سازگارتر می 

 باشد .
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مسئله عمده ای که بانکها در محاکم و یا در مرحله  -3
تصفیه مواجه می شوند ، امکان مطالبه سود و متفرعات از 

. در واقع در  ورشکسته و ضامنین یا وثیقه گذاران می باشد
 14/12/47مورخ  155رای وحدت رویه مورد اشاره ) شماره 

 به( عنوان شده است از تاریخ توقف جرایم طلب قابل مطال
نمی باشد ولی در اجرا و مفهوم و حدود این رای در محاکم و 
ادارات تصفیه ، موضوعاتی مغفول مانده و تفاسیری به نظر 

 ون ارائه می شود .نادرست و ناشی از بی دقتی به قان
اینکه اطلاق جرایم به هر آنچه غیر از اصل تسهیلات  اول

می باشد اشتباه فاحش است زیرا که بخشی از مطالبات بانک 
ناشی از ارزش افزوده و یا مایملک بانک ناشی از سرمایه 
گذاری و مشارکت در طرحها ) مانند عقد مشارکت مدنی ( ، 

مانند عقد مضاربه ( ، ارزش منافع حاصل از فعالیت تجاری ) 
افزوده اجل ، ) مانند عقد فروش اقساطی ( و غیره می باشد 

 و  اساساً اطلاق جریمه به آنها نادرست است .
آنچه از رای در مطابقت دادن آن با قانون و روح آن  دوم

قانون تجارت ( استفاده می  562و  561) به خصوص مواد 
ظ حفظ حقوق سایر شود این امر است که صرفاً به لحا

طلبکاران و تعلق حقوق غرما به کلیه اموال تاجر از زمان 
توقف ، جرایمی که بعد از تعلق این حق محقق می شود از 

های موجود تاجر قابل مطالبه نمی باشد و این بدان  اییدار
معنی نیست که  اساساً حقی و دین طبیعی بر ذمه تاجر 

ین مبنا و با توجه به ناشی از جرایم ایجاد نمی شود. بر ا
تحقق دین ، جرایم از ضامنین و وثیقه گذاران ثالث ) در 
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که   درهن مستعار ( قابل مطالبه می باشد و دلیلی وجود ندار
مسئولیت آنها از وضعیت تاجر متأثر شده و دین موجود در 
مدت تصفیه قابل مطالبه نباشد . به تعبیر دیگر ، قانونگذار 

متفرعات از تاجر ورشکسته را سلب  «حق مطالبه » صرفاً 
برائت » کاملاً متفاوت از « حق مطالبه » کرده است و سلب 

اینصورت اگر  درمی باشد . « عدم تعلق جریمه » و « ذمه 
بپذیریم که دین بدون حق مطالبه از تاجر ورشکسته وجود 
دارد با توجه به انتقال شرعی دین به ضامن ، حق مطالبه از 

ل توقف ندارد ، سلب شده محسوب نخواهد ضامنی که مشک
 22/4/92مورخ  920149شد . این مهم در رای شماره 

است  هشعبه سوم دیوان عالی کشور تصریح و تائید شد
 (343، ص2)باختر، همان، جلد.

مورد دیگری که لازم است محاکم بدان توجه و دقت  -4
کافی مبذول نمایند در خصوص اعتبار اسناد رهنی بانک در 
شرایط ورشکستگی تسهیلات گیرنده می باشد . بدین شرح 
که در مواردی ، زمانی که تاریخ توقف قبل از اعطای 
تسهیلات و ترهین ملک نزد بانک اعلام می شود ، محاکم 

قانون تجارت به سبب مقید شدن اموال  423 مادهمستند به 
بعد از تاریخ توقف ، اسناد رهنی بانک را ابطال می نمایند  

لی به نظر می رسد این برداشت از قانون ناقص می باشد و
زیرا که به صراحت مقرره مذکور زمانی مقید کردن اموال 
باطل است که به ضرر طلبکاران یا بلاعوض و یا محاباتی 
باشد در صورتی که ارتهان اموال نزد بانک در قبال دریافت 

ر وجه تسهیلات و افزوده شدن دارایی مثبت و نقدینگی تاج
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بوده و لذا از شمول ممنوعیت قانونی مورد اشاره خارج می 
 باشد .
طرف دیگر اگر بعد از تاریخ توقف ادعایی ، تسهیلاتی  از

از بانک اخذ شده باشد ، به علت تزریق نقدینگی به تاجر ، 
باید زائل شده محسوب و محاکم از صدور « متوقف » صفت 

 وند .حکم به توقف ، قبل از اخذ تسهیلات منع ش
امهال  حقوقی -فقهی  یچالشهادوم: مبحث 

 غیرجاری مطالبات
 یاز دغدغه ها یکی یجار ریامهال مطالبات غ  موضوع

کاهش  یبرا یکشور به عنوان راهکار یمهم شبکه بانک
است که  لاتیبه کل تسه یجار ریغ لاتیتسه ینسبت بالا
از  یاریموجود، در بس یها یو دشوار یدگیچیبه علت پ

است . نسبت  امدهیبه اجرا در ن حیا به نحو صحبانکه
 نیاز مهمتر یکی لاتیکل تسه به یجار ریغ لاتیتسه

شود و بانکها  یمحسوب م یعملکرد بانک یشاخص ها
 نسبت دارند. نیجهت کوچک کردن عدد ا ژهیاهتمام و

از آن جهت است که حسب قواعد  یو دشوار یدگیچیپ
بر  یبانکدار یعقود شرع یلاماس یو اصول بانکدار  یفقه

اقتصاد بنا نهاده شده و اساساً امهال مطالبات  یبخش واقع
در  یباشد. در واقع هر اقدام یاصل مستثن نیاز ا دینبا زین
اده بر یبانک، ز یبرا یحق جادیخصوص که منجر به ا نیا

متاثر از بخش  دیباشد، با لاتیحقوق منبعث از عقود تسه
صورت  نیا ری. در غ ابدیتحقق  یحو واقعاقتصاد و به ن یواقع

» و « ربا»، عنوان  دیبانک در قبال تمد یاز سو ادهیمطالبه ز
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باشد.در  یخوهد داشت و شرعاً مجاز نم« أکل مال به باطل 
و قواعد مربوط به حرمت ربا،  لیشرع مقدس حسب دلا

از بابت مهلت دادن به بدهکار در مفهوم لفظ  ادهیز افتیدر
بارز ربا محسوب است  قیقرار دارد واز مصاد «یتربأو  یتعط»
  . 

امهال ،که جامع  یبرا یراهکار واحد چیکنون هتا
است  و از  امدهیتمام عقود باشد به دست ن یالشمول برا

 یجامع نگر اما برا یکردیموضوع با رو دینما یم جابیا نرویا
عقد و قواعد خاص آن  طیاز عقود با توجه به شرا کیهر 

مورد  وطهمرب یو راهکارها ردیقرار گ یو واکاو یمورد بررس
 واقع شود .  لیتحل

درخصوص ارائه  ییمقالات  ارزنده و دستورالعمل ها
 یراهکار امهال مطالبات تاکنون ارائه شده است و در آنها سع

بوده که راهکار جامع الشمول مشخص و روان )از  نیبر ا
 ینیب شیپ لاتیمطالبات تسه یتمام ی( برایاتیعمل ثیح

 امهالمناسب  یشود  اما تاکنون بانکها موفق به اجرا
صورت گرفته  یرسد تلاشها یمطالبات نشده اند و به نظر م

در ارائه راهکار امهال به جهت تکلف در محتوا و اجرا و  یقبل
لازم در حوزه  ینسبت به تمام عقود اثر بخش تیعدم جامع

 ت .  اجرا نداشته اس
هر  یبرا یبه نحو مورد میبر آن شد ون ریاز ا         

و  یفیرا به نحو توص لاتیعقد، روش امهال مطالبات تسه
را به صورت  جهینت تاًیو نها میقرار ده یمورد بررس یلیتحل

مشخص و مجموعه کامل و فورموله از  یشرط یگزاره ها
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ص مشخ یعقود در قالب جدول کی، به تفک دیتمد یروش ها
در بخش صف بانک ها  یاتیارائه به صورت مدل عمل بلکه قا
       .میینما انیباشد ب

 یصورت گرفته جهت اجرا یتلاشها بند نخست:
 امهال مطالبات  حیصح

 یارزنده ا یشد ، تلاشها گفتههمانطور که             
ضابطه مند کردن امهال مطالبات و انطباق آن با اصول  یبرا

 ریو سا یدر بانک مرکز یو قواعد فقه یاسلام یربانکدا
و  انیآن در ادامه ب یبانکها صورت گرفته است که نمونه ها

 زبخش ا نیشود. البته لازم به ذکر است در ا یم لیتحل
از  یو قانون یشرع ثیمعتبر از ح ریغ یاز روشها قیتحق

 نخواهد آمد.  انیبه ب یذکر اءیجمله جعاله اح
قانون بودجه سال  8بند  یدر اجرا یبانک مرکز الف:

 وهیدرخصوص ش یبخشنامه ا 15/8/1390 خی، در تار 1390
 لاتیتسه دیصادر نمود و تمد یجار ریاستمهال مطالبات غ

داد)بخشنامه شماره  شنهادیپ دیرا در قالب قرارداد جد
اداره  –بانک مرکزی  15/08/1390مورخ  191325/90

بخشنامه سه نوع عقد  7اده که در م بیترت نی(، بدباراتاعت
 دیتجد یو سلف برا کیاجاره به شرط تمل ن،ید دیخر

سابق به کار  لاتیقرارداد به مبلغ اصل و متفرعات تسه
 شود ؛ یگرفته م

 یاسناد تجار یکه دارا یدیتول یآن دسته از واحدها -1
اسناد  دیباشند، بانک با خر یم یبر معاملات واقع یمبن
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 یاقدام م دینسبت به قرارداد جد نید دیالب خرمذکور در ق
 کند . 
بانک  یشرکت از سو یی، دارا یمتقاض شنهادیبه پ  -2
شده و سپس با توجه به پرداخت  یداریخر یبده زانیبه م

قرار  یمتقاض اریدر اخت کیاقساط در قالب اجاره به شرط تمل
 .  ردیگ

 دیخر شینک پبا توجه به معاملات سلف، با  -3
 دهد. یواحد بدهکار را انجام م یدیمحصولات تول

که از جمله بانک توسعه صادرات آن را به  یروش ب:
کارگروه مشترک رسانده )برگرفته از مذاکرات  بیتصو

کشاورزی(، توسعه صادرات و بانک بانکداری اسلامی بانک 
بانک و  یعنیآن است؛  قیدق یامهال مطالبات به معن

 یامضاء نم لاتیتسه دیتمد یبرا یدیرداد جدقرا یمشتر
شود  ینم جادیا یدیجد یو شرع یتعهد حقوق چیو ه ندینما

 اتیمدت مشخص ، عمل یو طوعاً برا اریو صرفاً بانک به اخت
 یمدت یرا برا یقانون یوصول مطالبات از مجار ییاجرا

دهد که اگر  یاطلاع م یکند و به مشتر یم لیمشخص تعط
را معلق کرده  ییاجرا اتیکه بانک عمل یدر مدت یمشتر

از وجه التزام  ی، بخش دیخود را پرداخت نما یاست بده
قرار  یمورد بخشودگ %6( را به اندازه %6)سود بعلاوه  ریتاخ

شود بانک در  مقابل  یدهد . همانطور که ملاحظه م یم
 کیو صرفاً به  ردیگ یبر عهده نم یحقوق یتعهد یمشتر
 انیکند و از آنجا که مشتر یبسنده م یقتعهد اخلا ایوعده 

 اریمشوق بس امر نیکنند ا یم نانیبه وعهده بانکها اطم
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در مدت مقرر خواهد بود.  لاتیبازپرداخت تسه یبرا یمناسب
باشد که  یراهکار م نیو جامع تر نیروش ساده تر نیا

را فارغ از نوع  یلاتیتمام مطالبات تسه یاستفاده برا تیقابل
 انیمشتر یبانکها و برخ یروش از سو نیا کنی. لعقد دارد 

در  یریروش تاث نیبه ا امهالکه  رایباشد ، ز یمورد اقبال نم
بانک ندارد و از  یجار ریاز سرفصل مطالبات غ یحذف بده

به کل  یجار ریرو موجب کاهش نسبت مطالبات غ نیا
 یسود بانک نم شیبانک و  افزا یریگ رهیو ذخ لاتیتسه

بدهکاران  اهیس ستیاز ل زین یمشتر گرید یوشود و از س
 گردد.  یخارج نم یبانک مرکز

 تیاجرا ظرف ثیروش که از ح 5 یدر بانک کشاورز  ج:
به حوزه صف ابلاغ  ییدستورالعمل ها یو ط دیگرد یسنج
 یاتیباشد که البته تمام آنها عمل یم لی، به شرح ذ دیگرد
و وصول مطالبات )برگرفته از مصاحبه با مدیران حقوقی  نشد

 یم انیدر ادامه ب رراهکار مذکو 5بانک کشاورزی(. شرح 
 شود؛ 
بانک  یاداره کل حقوق ینامه ابلاغ یط -1

مورخ  1557/506/42)نامه شماره یکشاورز
اداره کل حقوقی بانک کشاورزی( ،  25/03/1394
 یاز قرارداد فروش اقساط یامهال مطالبات ناش یبرا
شود و مجدداً همان  یقاله ما یقرارداد با تراض نی، ا

فروش  لاتیبا تسه دیجد دیکالا با نرخ و سررس
 یم دیواگذار و در واقع قرارداد تجد دیجد یاقساط

 یروش زمان نیا ییگردد . البته روشن است کارا
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موضوع قرارداد فروش  یاست که احراز شود کالا
روش  نصورتیا ریموجود است و در غ یاقساط

 تینامعتبر  بودن ، قابل و یمذکور به جهت صور
 استفاده ندارد. 

بانک  یاداره کل حقوق ینامه ابلاغ یط -2
مورخ  1557/506/42)نامه شماره یکشاورز

، اداره کل حقوقی بانک کشاورزی(  25/03/1394
 نیاز قرار داد  مضاربه ، ا یامهال مطالبات ناش یبرا

 یم دیقرارداد متمم مضاربه تجد میقرارداد با تنظ
اصل و سود  ر،ینحوه که در قرارداد اخ نیدشود . ب

قرارداد مضاربه  هیسرما ،یمتعلقه قرارداد مضاربه قبل
. در واقع در  ردیگ یقرار م دیبا نرخ جد دیمتمم جد

بر  نیو د  ردیگ یقرارداد صورت م دیروش تجد نیا
مضاربه  هیذمه عامل در قرارداد مضاربه سابق ، سرما

 . ردیگ یقرار م دیجد
شده  رفتهیدر عقد مضاربه پذ یامر از نظر شرع نیا

 یرا که صاحب مال م یپول ستیاست که لازم ن
بر ذمه   ینیموجود باشد، پس اگر بانک د نیدهد، ع

تواند آن را رأس المال قرار  یمضارب داشته باشد م
، ص 1777مسئله ، 1384 مظاهری، دهد.)آیت الله

266) 
بانک  یاداره کل حقوق ینامه ابلاغ یط -3

مورخ  1557/506/42)نامه شماره یکشاورز
در اداره کل حقوقی بانک کشاورزی(  25/03/1394
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و  دهیقرارداد مشارکت که طرح به منصه ظهور نرس
و به موجب  یتوافقنامه ا ینشده است، ط لیتکم

 درو  ابدی یم شیقرارداد متمم ، مدت مشارکت افزا
سهم  دیدر خر رندهیگ لاتیتعهد تسه زانیآن ، م

پرداخت اجرت زمان تصرف سهم  ایالشرکه بانک 
 نیشود . در واقع ا یاصلاح م دیالشرکه ، با نرخ جد

 .  ردیگیخود صورت م قیدق یبه معن دیروش تمد
اداره کل وصول  یبه موجب دستورالعمل ابلاغ  -4

)دستورالعمل یمطالبات و اجراء  بانک کشاورز
ه ادار 15/08/1395مورخ  4269/404/53شماره 

کل وصول مطالبات و اجراء بانک کشاورزی(، قرارداد 
قرارداد مرابحه  میبا تنظ ،یامور جار یمشارکت مدن

 یدیتول یشرح که کالا نیشود، بد یم لیتبد
موضوع مشارکت بانک، براساس قرارداد مرابحه، به 

سال انعقاد ، به  یصورت اقساط و اعمال نرخ جار
 شود .  یم یواگذار یمشتر

اداره کل وصول  یدستورالعمل  ابلاغبه موجب  -5
)دستورالعمل شماره یمطالبات و اجراء بانک کشاورز

اداره کل وصول  22/03/1395مورخ  819/404/53
امهال  یمطالبات و اجراء بانک کشاورزی(، برا

قرار داد با  نیاز قرارداد سلف ، ا یمطالبات ناش
شود، در واقع  یم لیقرارداد مرابحه تبد میتنظ
 یم ینموده و مشتر دیخر شیکه بانک پ ییکالا

مکلف  ایبه وکالت آن را به فروش رسانده و  ستیبا
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قرارداد مرابحه، به  میآن است، با تنظ میبه تسل
سال انعقاد ، به  یصورت اقساط و اعمال نرخ جار

 شود .  یواگذار م یمشتر 
)موسویان  راهكار مشاركت مدنی احیاء؛در روش  د:
بانک به میزان مطالبات خود در  (122، ص  1392 ،میو غلا

دارایی های مشتری شریک می شود و در واقع سهم الشرکه 
می باشد  یمشتر یبانک از کل دارایی مشتری به اندازه بده

. در این راهکار در ازاء انتقال سهم الشرکه به بانک ، دیون 
 لشرکهسهم ا هیسابق تهاتر می شود و در ادامه به تسو

نحو که  سهم الشرکه  بانک با  نیگردد ، بد یمبادرت م
انعقاد قرار داد  اجاره به شرط تملیک یا فروش  اقساطی به 

 لی. در مدت مشارکت تا قبل از تبد گرددیواگذار م یمشتر
عقد ، بانک مستحق اجرت سهم الشرکه خود می باشد که در 

 خصوصقالب سود قابل مطالبه است. این روش صرفاً در
بنگاه های اقتصادی که حساب سرمایه و دارایی منظم و 

 نیکه جهت اعمال ا رایمنضبط دارند قابل اعمال است.ز
در  ییبانک به نحو مشخص از وجود دارا ستیبا یروش م

به ارزش مطالبات خود مطمئن شود تا  یمشتر تیمالک
 .دیاقدام نما یمشتر ینسبت به تملک آن در ازاء بده

قرارداد شرکتی این مشارکت  نده؛مشاركت كاه ه: 
است که به موجب آن طرفین ضمن قرارداد توافق می کنند 

که یکی از شرکاء به تدریج سهم الشرکه شریک  )شرط فعل(
( 124، ص  1392موسویان و غلامی ، «) دیگر را تملک کند

مشتری باید  اءیاح یروش مانند روش مشارکت مدن نی. در ا
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بانک جهت ارزیابی و مشارکت بانک  هببه معرفی دارایی خود 
 در آن به میزان طلب اقدام کند. 

زمان مشارکت مدنی کاهنده به میزان عمر مفید  حداکثر
دارایی معرفی شده می باشد و سود این مشارکت قبل از 

از محل اجاره بهای آن )اجرت سهم  زیتبدیل به فروش ن
 الشرکه بانک( تأمین می شود. 

مطالبات در  دیتمد یسنت یاروش هبند دوم: 
 بانكها 

اصطلاح   4امهال مطالبات  از  ی، برا یبه نحو سنت بانکها
 د،یکنند که از آنها با امهال ، تمد یو روش  استفاده  م

 برند.  ینام م لیو تبد عیتجم
 امهالالف: 

 رییتغ لاتیاست ، اولاً نرخ تسه ییها یژگیو یامهال دارا
 یبده اًیکند . ثان یم دایادامه پ یلاتیتسهکند و قرارداد  ینم
به نرخ وجه التزام مقرر محاسبه  دیسررس خیبعد از تار یبرا
پرداخت شود ،  یمدت امهال ، بده انیشود و اگر تا پا یم

در  ی. ثالثاً مشتر ابدی یکاهش م %6 زانیوجه التزام به م
 ماند. رابعاً دفاتر بانک از یم یباق یبدهکاران بانک ستیل

از  یکند .لذا بده ینم رییتغ یجار ریمطالبات غ زانیم ثیح
شود  و  کاهش  یخارج نم یجار ریسرفصل مطالبات غ

کاهش  تیگردد و درنها یبانکها را موجب نم یریگ رهیذخ
روش با توجه به  نیا در.  اشتخواهد د یسود بانک را در پ

 شود و از یخارج نم یبدهکاران بانک ستیبدهکار از ل نکهیا
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گردد  ینم زیمنجر به کاهش مطالبات بانک ن گریطرف د
 . ستیو بانک ن ی،مورد استقبال مشتر

 دیتمدب: 
سود و  یشود که مشتر یم ریتعب یبه موارد دیتمد

با همان نرخ  لاتیکند و اصل تسه یمتفرعات را پرداخت م
جدول پرداخت  نییقرارداد سابق در قالب همان قرارداد با تع

،  ردیگ یقرار م یوافقت وامضاء مشترکه مورد م دیجد
روش قرارداد سابق با همان مفاد و  نیگردد. در ا یم طیتقس

 یجار ریاز سرفصل مطالبات غ یشود و بده یم دینرخ ، تمد
گردد و  یخارج م یبدهکاران بانک ستیبانک و بدهکار از ل

 یم شیبانکها کاهش و سود آنها افزا یریگ رهیذخ زانیلذا م
 .  ابدی

 دیتجد ج:
رود  یبه کار م یزمان یفعل یدر عرف بانکدار دیواژه تجد
و با  عیاعم از اصل و متفرعات ، تجم یمشتر یکه تمام بده

جدول اقساط  می(با تنظلاتی)نرخ روز تسه دیجد ینرخ
 ردیگ یقرار م یکه مورد موافقت وامضاء مشتر دیجد

 دهیگرد هیروش قرارداد سابق تسو نی. در اشود یم طی،تقس
بانک و بدهکار از  یجار ریاز سر فصل مطالبات غ یو لذا بده

مورد انتظار  یایشود و مزا یخارج م یبدهکاران بانک ستیل
و حذف   یریگ رهیکاهش ذخ یعنی)  یبانک و مشتر

 .  ابدی یبدهکاران ( تحقق م ستیاز ل یمشتر
 

 لیتبدد: 
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اطلاق  یداشته و زمان یادیمشابهت ز دیبا تجد لیتبد
پس از اتمام مدت آن ، با  یلاتیشود که قرارداد تسه یم

)حسب مورد (  لاتیتسه یاز قرارداد اعطا یگریانعقاد نوع د
 یاعطا انیشود . در واقع جر یم یریگیپ یینها هیتا تسو

 قداز ع یبا نوع خاص تیدر هر مرحله از فعال لاتیتسه
ونه  تداوم دارد . به عنوان نم یینها هیمطابقت داده و تا تسو
، پس از احداث طرح ، با قرارداد  یقرارداد مشارکت مدن

گردد .  یم  هیتسو کیاجاره به شرط تمل ای یفروش اقساط
 شیموضوع پ یدر عقد سلف پس از آماده شدن کالا نکهیا ای

واگذار  یمشترهمان کالا مجدداً در قالب مرابحه به  د،یخر
روش  نیاگردد .  یم هیتسو لاتینحو  تسه نیشود و بد یم

ملت، تجارت ،  ،یمل ،یکشاورز یدر بانکها شیکم و ب
 گردد.    یصادرات و رفاه اعمال م

  امهال  مطالبات یشنهادیپ وهیشبند سوم: 
چالش پس از اشاره به شود  یم یبخش سع نیدر ا

، یاسلام یمتعارف امهال مطالبات از منظر بانکدار یروشها
 تاًیو نها میجستجو کن رفع آن را یو بستر لازم برا تهایظرف

و ذات هر عقد  تیشود با توجه به خصوص یتلاش م
 بهو  یمطالبات را به صورت مورد دی، راهکار تمد یلاتیتسه
. آنچه روشن است بجز میینما یریگ جهیو نت یبررس کیتفک

با  دیو تجد دیتمد یعنی گریو امهال ، دو روش د لیروش تبد
که  رایمواجه است ، ز مربوط به ربا یقواعد فقه  تیممنوع

امهال که در ازاء اعطاء  خیبعد از تار یسود مورد مطالبه برا
 یا ادهیمجدد  در نظر گرفته شده است ، ز طیمدت و تقس
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، استحقاق آن را  یشرع لیدل چیه هگردد ک یمحسوب م
 یم «یأو ترب یتعط»کند و  مصداق عبارت  ینم هیتوج

 باشد.
 قیفته شد ، روش امهال به مفهوم دقهمان طور که گ

 یالخصوص  برا یعل انیمورد استقبال بانکها و مشتر خود
تمام عقود  یهم برا لیروش تبد. باشد یامهال بلند مدت نم

از  یکه صرفاً برخ رایز ستیقابل استفاده ن یلاتیتسه
 ازین هیتسو  یعقد برا لیمانند مشارکت به تبد لاتیتسه

 ینم لیقابل تبد  یثل فروش اقساطم گرید یدارند و برخ
. لذا در کنار راهکار  ازندین یب هیتسو  یبرا لیباشند و از تبد

که  ردیقرار گ یها بر عقود یتمرکز بررس دیبا لیو تبد لامها
دارا   یو حقوق یرا از منظر شرع ونیپرداخت د تیاساساً قابل

 بابت لاتیباشند و به عبارت بهتر امکان تصرف در وجوه تسه
هدف آن  نرویوجود داشته باشد.  از ا یمشتر ونیپرداخت د

در  اشوند  که وجه آنه ییشناسا یلاتیاست عقود تسه
حق انحاء استفاده از آن را  یقرار گرفته و و یمشتر تیمالک

 داراست. 
 یلاتیکارکرد عقود تسه یو واکار قیدق یبا بررس

  ونیپرداخت د تیلقاب یرا که دارا یعقود ،یاسلام یبانکدار
(، نیپرداخت د یحق استفاده از وجوه آن برا جادیا یژگی)و

توان احصاء نمود و  عقود  قرض الحسنه ،  یهستند ، م
،  یترمش ییدارادر  یجار یمشارکت مدن ن،ید دیسلف، خر

نام برد. را مضاربه  زیو ن یمشتر ییدارا کیاجاره به شرط تمل
اعم از  مورد اشاره یهاو راهکار تهایظرف بیحال با  ترک
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، به  ونیپرداخت د تیو استفاده از عقود با قابل لیامهال ،تبد
 یاز عقود م کیمطالبات در هر  دیجامع روش تمد یبررس
 یبانک مرکز یشنهادیپ یگستره روشها و هم زمان میپرداز
( را با  قیتحق نیدوم  ا مبحثبانکها ) موضوع  ریو سا

آنها را  یهم پوشان زانیو  م قیمورد نظر ، تطب یراهکارها
 . میده یمورد سنجش قرار م

که در بانک  یبا توجه به مطالعه آمار میبر آن شد
 بیبه ترتبخش  نیدر ا یصورت گرفت، بررس یکشاورز

از  یدر بانک کشاورز  یلاتیاز عقود تسه کیهر  یفراوان
 ستمی. حسب سردیصورت گ یرجاریمبلغ مطالبات غ ثیح

موجود در اداره کل وصول مطالبات بانک  یر سنجآما
مبلغ مطالبات  ثیاز ح لاتیعقود تسه ی، فراوانیکشاورز

 است . لیبه شرح ذ 1395سال  انیدر پا یرجاریغ
 

 
 کیبه تفک کشاورزی بانک یجار ریمطالبات غ مانده: 1جدول 

 95سال  انیعقد در پا
 
 

نوع 
 عقد

اجاره  
به شرط 
تملیک 
و خرید 

 دین

فروش  سلف جعاله
 اقساطی

قرض 
 جمع  مضاربه مشاركت  مرابحه الحسنه

سهم از 
كل به 
 درصد

1/1 6/0 4/2 5/60 3/4 3/0 1/28 7/2 100  



438

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

بعلاوه  اولین نکته ای که در بحث امهال            
مطالبات به ذهن می رسد ، تعیین حدود استفاده از راهکار 

ه عدم مطلوبیت است که با توجه ب خود قیدق یامهال در معن
 یبه بررس تیبلند مدت و با عنا یاین روش جهت تمدیدها

 می شود: د، پیشنهاانجام شده یها
ماهه  6بتواند در زمان کوتاه حداکثر  یچنانچه مشتر

بانک با امهال  د،یخود اقدام نما یبده هینسبت به تسو
د منعق نیطرف نیب یقرارداد چیکه ه یبه صورت یمطالبات و

 فتد،یب ریماه به تاخ 6تا  یینگردد و صرفا اقدامات اجرا
 یاز مشتر یافتیحالت نرخ سود در نیدر ا د؛یموافقت نما

که  یخواهد بود اما در صورت هیبراساس همان قرارداد اول
 د،ینما هیخود را تسو یماهه بده 6نتواند در فرصت  یمشتر

بازپرداخت مدت  شیدر قبال افزا یقرارداد قبل دیهرگونه تمد
 یاعطا دیدر قالب قرارداد جد دیممنوع بوده و حتما با یبده
که در ادامه خواهد آمد  ییاز قالب ها یکیدر  لاتیتسه

 منعقد گردد.
حال به ترتیب فراوانی عقود ، به  بررسی روش تمدید هر 

 یک از آنها می پردازیم: 
ی از عقد مشاركت مدن یتمدید مطالبات ناشالف: 

 سرمایه ای
در تبدیل عقود  کیانعقاد قرارداد اجاره به شرط تمل      

روش جدید و مفیدی است بدین  یا هیسرما یمشارکت مدن
 که؛ بیترت
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که در مرحله  ای هیسرما یعقود مشارکت مدن هیکل -1 
طرح اجرایی شده  %90قرار دارند یا اینکه بیش از  لیتبد

، سهم  یفروش اقساطاستفاده از قرارداد  یاست ، به جا
واگذار  کیالشرکه بانک با انعقاد قرارداد اجاره به شرط تمل

 تیتوان و قابل کیکه عقد  اجاره به شرط تمل رایشود؛ ز
انقضاء و انعقاد  ایفسخ  یمطالبات در قالب حقوق دیتمد

مدت  انیدر پا یرا دارد. در واقع بانک و مشتر دیقرارداد جد
توانند قرار داد اجاره  یاره ، مدر مدت اج یحت ایاجاره و 

 یدوره بعد یرا برا لاتیمنعقد کرده و  عملاً تسه دیجد
تعهد  فاءیمدت اجاره از ا در یاگر مشتر ایو  ندینما دیتجد

از از عدم انجام تعهد  یفسخ ناش اری، بانک با اخت دیامتناع نما
روز ، قرار داد  ی، قرار داد را فسخ و سپس با اعمال نرخ ها

روش عنداللزوم امکان  نیلذا ا. دیمنعقد نما دیره جداجا
 نیا نکهیتمدیدهای بعدی را فراهم خواهد نمود ، ضمن ا

بانک  تیعدم خروج مال)سهم الشرکه( از مالک اظروش به لح
 یباشد. این روش تاکنون به نحو جد یبخش تر م نانی، اطم

یر امهال مطالبات ، مورد توجه بانک مرکزی و سا کردیو با رو
است در قرارداد مشارکت که  یهیبد بانکها قرار نگرفته است.

طرح به منصه ظهور نرسیده و تکمیل نشده است، طی 
توافقنامه ای و به موجب قرارداد متمم، مدت مشارکت 

شود و در آن ، میزان  یم دیافزایش می یابد و قرار داد تمد
 یدآتیخر ایتعهد تسهیلات گیرنده در قالب اجرت تصرف 

هم الشرکه بانک ،  با نرخ جدید اصلاح می شود. این بخش س
 در بانک کشاورزی سایر بانکها معمول می باشد.
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که  ای هیسرما یدرخصوص عقود مشارکت مدن -2
توان قرارداد مذکور  یشده است ، م یبه فروش اقساط لیتبد

از عدم پرداخت ثمن، فسخ  یفسخ ناش اریرا با استفاده از خ
مطالبات در قالب عقد اجاره به  دیبه تمدکرده و مبادرت 

مطالبات  تمدیدنمود تا از مزایای این عقد در  کیشرط تمل
توان  یحالت م نی)مذکور در بند فوق( استفاده نمود؛  در ا

سود مدت انعقاد قرارداد فروش تا زمان فسخ را به عنوان 
 یبر رو دیجد یبه عنوان اجاره بها ای افتیاجرت المثل در

 اضافه نمود.  یآتاقساط 
 لاتیگونه تسه نیدر ا نکات حائز اهمیت اینکه

 ای( اگر به علت عدم وجود سهم الشرکه یا هی)مشارکت سرما
شدن،  کیاجاره به شرط تمل یعدم کفاف ارزش آن برا

 نیروش فوق وجود نداشته باشد ، چون اغلب ا یامکان اجرا
 ای کیهستند،  یا معتبر و ارزنده نیتضام یدارا لاتیتسه

 یگرید کیقابل تمل ییهر دارا ایچند فقره از اموال و املاک 
 هیو جهت تسو ابدی یپوشش طلب به بانک انتقال م زانیبه م

 یبه مشتر کیمتعاقب آن با قرارداد اجاره به شرط تمل
 شود.  یواگذار م

به واسطه  کیدر عقد اجاره به شرط تملدر عین حال 
 یبانک ، خطر مطالبات و ادعاها تیال در  مالکبودن م یباق

 یبانک ، بده تیدر مالک یانیواع ساتی، تلف تاس یکارگر
باشد که با  یمتوجه بانک م لیقب نیاز ا یو موارد یاتیمال

با مبالغ  لاتیروش مخصوصاً در تسه نیتوجه به محاسن ا
روش  نیتواند بهتر یبزرگ، کماکان م یعمده و طرح ها
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معمولا  یمشتر نکهیبات محسوب شود مضافاً امطال دیتمد
در قبال طلب به  یواحدها و املاک رهن یبه واگذار یلیتما

 بانک ندارد.
از عقد  مشاركت مدنی  یامهال  مطالبات ناش ب:
 جاری

 لاتیتسه ینوع از عقود ،  با اعطا نیامهال مطالبات در ا
در  یجار یمدنمطالبات قرارداد مشارکت  هیتسو یبرا دیجد

قالب مرابحه صورت می گیرد . در عقد مشارکت مدنی ، 
و  دیتول یمشتری و بانک به نحو اشاعه در اموال ) نهاده ها

( شریک یدر اموال مشتر ایو  یدیبه تبع محصول تول
هستند و مشتری توان مالی در راستای خرید به یکباره سهم 

قالب عقد مرابحه مشاعی را ندارد ، لذا  سهم الشرکه بانک در 
 هیو به نحو اقساط به مشتری واگذار می شود . پس کل

به  ،یجار یبانک در قالب مشارکت مدن یپرداخت لاتیتسه
شود.  یم دیلموجب قرارداد مرابحه سهم الشرکه بانک ، تب

 این روش هم اکنون در بانک کشاورزی معمول است.
ساطی، از  عقود فروش اق یامهال مطالبات ناشج: 

 جعاله و مرابحهرید دین، خ
 دیخر ،یکه به موجب عقود فروش اقساط یلاتیدر تسه

پرداخت شده است، شعب  انیجعاله و مرابحه به مشتر ن،ید
از  یکیاز  یمشتر طیتوانند با توجه به شرا یبانک م
 :ندیامهال مطالبات استفاده نما یرا برا لیذ یراهکارها

قابل  یها ییاز دارا یکیشخص ثالث  ای یمشتر -1
خود را به بانک منتقل نموده و از محل ثمن آن  کیتمل
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شود و سپس به موجب قرارداد  یم هیمطالبات بانک تسو
 یواگذار م  یبه مشتر ییهمان دارا کیاجاره به شرط تمل

 یم هیتسو تاًیعقد نها نیبا استفاده از ا لاتیگردد و تسه
وش های پیشنهادی بانک مرکزی گردد. این روش یکی از ر

بوده  191325/90به موجب بخشنامه شماره   90در سال 
به موجب دستورالعمل شماره  زین یاست و در بانک کشاورز

، در خصوص قرار داد فروش  25/3/94مورخ  1557/506/42
اقاله قرار داد فروش و فروش مجدد کالا  قیاقساطی، از طر

رت با دوام بودن کالا(، مورد در صو کیا اجاره به شرط تملی)
 توجه قرار دارد. 

شده به  کیمال تمل هیهمان طور که اشاره شد ، تسو
قرار داد اجاره به  قیبانک در صورت با دوام بودن آن از طر

 هیصورت ، تسو نیا ریو در غ ردیگ یصورت م کیشرط تمل
شود که حسب مورد  یانجام م یبا قرار داد فروش اقساط

 مناسب ضرورت دارد. نیو أخذ تضم یاعتبار یرسبر
 یدر بنگاه مشتر یجار یبا انعقاد قرارداد مشارکت مدن  -2

شده و از محل  یمشتر ییمشاع از دارا ی، بانک مالک سهم
و سپس  ردیگ یقرار م هیثمن آن مطالبات بانک مورد تسو

در  یمشارکت جار دیمشارکت ، در سررس نیسهم بانک در ا
شود.  یواگذار م  یبه مشتر کیقالب اجاره به شرط تمل

سهم مشاع از  یروشن است از آنجا که  بدهکار قصد واگذار
برای  یمال یبنگاه خود را به بانک  دارد ، اساساً اخذ صورتها

برآورد دارایی های مشتری و مشارکت در آن ضروری است. 
مدنی این روش در فصل دوم تحقیق در قالب عقد مشارکت 
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سود دوران  کهاحیاء بررسی شده است و لازم به ذکر است 
، از بابت  کیمشارکت تا زمان انعقاد اجاره به شرط تمل

اجرت زمان تصرف در سهم بانک قابل محاسبه و لحاظ در 
 مبلغ قرارداد اجاره است.  

 دیسررس یاسناد تجار یدارا یکه مشتر یدر صورت  -3
 زانیبه م نید دیتوانند با خر یبانک م نشده باشد، شعب

پرداخت کرده و از محل آن   دیجد لاتیتسه یطلب ، به و
. . در این روش بانک ندینما هیسابق را تسو یقرارداد بده

بر  یبتنناشی از معامله واقعی که م یطلب مدت دار مشتر
 اسناد تجاری است را خریدار می کند. 

می تواند برای جلوگیری از انتقال البته این عقد خود 
بدهی مشتری به مطالبات غیرجاری و قبل از آن مؤثر واقع 
شود و در واقع به نوعی با استفاده از  این عقد، بحث امهال 

یعنی  1390مطالبات منتفی گردد. این روش بعد از سال 
پنجم توسعه تا  هقانون برنام 98بعد از اجرایی شدن ماده 

 مدنظر بانکهای کشور قرار داشته است. کنون ، همواره 
 شیقابل پ یمحصولات آت یکه مشتر یدر صورت -4

تواند با انعقاد قرارداد سلف،  یفروش داشته باشد، بانک م
نموده و از محل ثمن آن،  دیخر شیرا نقداً پ یمحصولات و

. این روش نیز مورد پیشنهاد دینما هیرا تسو یمشتر یبده
از  گریدی و مورد عمل در بانک کشاورزی و برخی بانک مرکز

 بانکها می باشد. 
 یچون  امکان صور یراداتیاست ، گرچه ا حیلازم به توض

 یاحراز واقع یو دشوار یرتجاریشدن و ارائه اسناد طلب غ
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و آموزش  یبا فرهنگ ساز کنیوجود دارد ل نیبودن د
 راداتیا نیه اصحت ، عمد یو جاری نمودن اصل فقه حیصح

 ذکورم های¬از روش یکیقابل رفع است و با انتخاب مناسب 
شود. در  یجهت امهال مطالبات فراهم م ستهیامکان اقدام شا

واقع ایراداتی چون امکان صوری بودن سند تجاری یا عدم در 
از مشتریان و  یادیدست داشتن سند تجاری برای بخش ز
نیز عدم کاربرد عقد کوتاه مدت بودن تسهیلات خرید دین و 

آن و  ونسلف در بخش بازرگانی و خدمات و کوتاه مدت بد
بعلاوه پایین تر بودن سود عقود اجاره به شرط تملیک به 

، نسبت به سود عقود مشارکتی  یعنوان عقدی مبادله ا
مورد  4وجود دارد لکن چون راهکارها به صورت شناور در 

انتخاب شیوه ارائه شده است ،حسب مورد شعب بانک با 
 صالحرا با در نظر گرفتن م حیمناسب می توانند  راهکار صح

 .ندیبانک و مشتری اعمال نما
 از عقد مضاربه: یامهال مطالبات ناشد: 

در قالب عقد مضاربه ،  یپرداخت لاتیتسهدر             
موضوع عقد ، هنوز پابرجا  یاقتصاد تیکه فعال یدر صورت
م قرارداد متمم مضاربه مطالبات را توان با تنظی یباشد، م

امهال نمود. بدین نحو که در قرارداد اخیر ، اصل و سود 
متمم  ربهمتعلقه قرارداد مضاربه قبلی، سرمایه قرارداد مضا

گیرد. در واقع در این روش  یجدید با نرخ جدید قرار م
تجدید قرارداد صورت می گیرد و دین بر ذمه عامل در 

ق ، سرمایه مضاربه جدید  تلقی می شود. قرارداد مضاربه ساب
 یاین روش از سوی بانک مرکزی پیشنهاد شده و  در بانکها
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کشور  با  دریافت سود و متفرعات و تجدید اصل مبلغ 
 مضاربه معمول است. 

 از  عقد سلف  یامهال مطالبات ناشه: 
در قالب عقد سلف را  یپرداخت لاتیتسه هیکل            

توان در قالب  یشده باشد، م دیعقد سررس که یدر صورت
 یکه بانک مالک کالا راینمود.ز لیتبد یعقد مرابحه اقساط

که فروشنده  یباشد و در صورت یشده م دیخر شیپ
بانک نتوانسته باشد  ییوکالت اعطا  قیبانک( از طر ی)مشتر

،کالا را به فروش برساند و وجه آن را به بانک پرداخت کند ، 
 یداریاد قرار داد مرابحه به نحو اقساط کالا را خرخود با انعق
روش در  نیشود. ا یمطالبات امهال م وهیش نینموده و بد

 819/404/53ه موجب دستورالعمل شماره  بیبانک کشاورز 
 دهیرداز بانکها اعمال گ گرید یو برخ 22/3/1395مورخ 
 است. 
 :جهینت

در کشور باعث شده تا بانکها جاری غیرمطالبات  افزایش
نتواند در قالب یک سیستم پویا و فعال کشور  ینظام اقتصاد

نقش بسزایی در بهبود وضعیت اقتصادی کشور ایفا نماید؛ از 
 این رو اصلاح فرایند موجود اجتناب ناپذیر به نظر می رسد؛

کشور  نیو قوان یحقوق یها رساختیکه بدون اصلاح ز یامر
معضلات  افتنیمقاله درصدد  نیلذا ا یستن ریامکان پذ

 یگام برا نیباشد. اول یمبرای اصلاح فرایند موجود  یحقوق
 یبر مبنا لاتیتسه یااعط ،یفعل یبحران تیبهبود وضع
 قیاول و اخذ وثا مرحلهدر  انیمشتر حیصح یاعتبارسنج
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 نیکه در قوان یباشد؛ امر یدوم م مرحلهارزنده از آنان در 
 قرار گرفته است. یجد دیمورد تهد 80 مصوب در دهه

بدون اخذ  یفیتکل لاتیتسه یها به اعطامکلف شدن بانک
 یملک قهیالزام سپردن وثمطمئن تحت عنوان عدم قهیوث

و  یگذارهیامر سرما لیتسهمنظور ها بهها و دستگاهبانک
،قانون منطقی کردن نرخ سود  1380اشتغال مصوب  جادیا

و  یبانک لاتیتسه یاعطا لین تسه، قانو1385مصوب سال 
و  یدیتول یهاطرح یدر اجرا عیو تسر هانهیکاهش هز

 10، ماده 1386ها مصوب بانک ییو کارآ یمنابع مال شیافزا
و منابع طبیعی  زیقانون افزایش بهره وری بخش کشاور

قانون برنامه پنجم توسعه  224ماده « ق»، بند 1389مصوب 
در  نیقوان نیتوان مهمتر یرا مو....  1389اجتماعی مصوب 

نمود که بانک ها را مکلف کرده اند که  یابیراستا ارز نیا
صرفاً طرح را به عنوان تضمین و وثیقه تسهیلات پرداختی 

بانکی را با مشکل  سهیلاتقبول نمایند و عملاً بازگشت ت
 روبرو کرده اند .

 هییقانون ثبت و الزام قوه قضا 34گام دوم اصلاح ماده  
 لیتسه یراستا در دیقانون رفع موانع تول 19ماده  یبه اجرا

که دوسال است  یباشد؛ امر یروند وصول مطالبات بانکها م
مانده  یبلااجرا باق یینامه اجرا نییآ میبه بهانه عدم تنظ

 1386جاری فعلی مصوب  قانوندر حال حاضر است. 
ا بانکه یرا برا یادیز ییبرخلاف قانون سابق مشکلات اجرا

متاسفانه بعضا با  ینمود از جمله آنکه بدهکاران بانک جادیا
 یبرا یاعمال نفوذ، نظر کارشناسان رسم ایدادن رشوه 
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 یواقع ریغ یها متیداده و ق رییملک را تغ یگذار متیق
مشکلات  گریاز د ؛کردند یم نییتع دهیمزا هیپا متیق یبرا

 داریرعدم وجود خ لیبود که بعضا به دل نیعمده بانکها ا
توانستند مالک کل ملک  یچون برخلاف قانون سابق نم

 یبلکه برا افتندی یشوند، نه تنها به مطالبات خود دست نم
را بعنوان مابه  یشدند که مبلغ یکامل ملک مجبور م کیتمل

 یعنیصورت  نیا ریغ رد ند؛یپرداخت نما یالتفاوت به مشتر
و  دیخلع  ده،یدر حالت شراکت با بدهکار در ملک مورد مزا

 یبرا یافتنیدست ن ییبه آرزو دهیتصرف ملک مورد مزا
شد؛ قانون فوق الذکر و آئین نامه آن بانک  یم لیبانکها تبد

ها را مکلف می نمود که وثیقه را به قیمت ارزیابی کارشناس 
فروش بوده و هیچ کس  قابلرسمی حتی در فرضی که غیر 

داری نمایند و حاضر به خرید آن در مزایده نشده است، خری
بدین ترتیب سرمایه آنها تبدیل به املاک غیر قابل فروش 

 می شود.
گام سوم رفع موانع وصول مطالبات بانکها در دادگاهها از 

 لیتشک ،یبه داور یبانک یجمله امکان ارجاع پرونده ها
با هدف ممانعت از  یشکستگاصلاح قانون ور ،یشعب تخصص

و  یدهکاران بانکتوسط ب یصور یها یورشکستگ جادیا
و بلاواسطه بانکها به  میرفع موانع مراجعه مستق تاینها

 باشد.  یوصول مطالبات م یدادگاهها برا
مشکلات فوق، بعضا بانکها  یدر فرض حل تمام یحت

را  یحساب با مشتر هیتسو یعنیراهکار  نیخواهند آخر ینم
 یم یمهلت به مشتر یو به دنبال اعطا رندیبگ شیدر پ
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امهال مطالبات  یحقوق_ یبحران فقه نجایه در اباشند ک
 شیافزا یراهکار فعل یمقاله به جا نیشود که ا یمطرح م

بودن  یربو یسود که با شبهه جد شیمدت در قبال افزا
مواجه است، با توجه به نوع و کارکرد عقود مورد استفاده در 

 نیا یرا برا یدیجد یراهکارها ،ییاعطا هیاول لاتیتسه
 نیهمانطور که از توجه در ا نموده است.  فیرامهال تع

شود ، ارائه راهکاری واحد برای تمام عقود  یحاصل م قیتحق
تسهیلاتی شرعاً و از حیث حقوقی امکان پذیر نمی باشد و 

روش برخورد با مسئله امهال مطالبات بانکی که یکی  نیبهتر
از ضروریات اقدام بانکها جهت کاهش نسبت مطالبات 

به کل تسهیلات اعطایی است ، ارائه راهکار و مدل غیرجاری 
عملیاتی روشن برای هر یک از عقود به تفکیک ، در قالب 

به هدف  لین قیجدولی مشخص می باشد، لذا در این تحق
جدول زیر در قالب  مدل  و به عنوان نتیجه یریگیمذکور پ

 عملیاتی ارائه می گردد. 
 

 راهکار مختصات عقود

عقد مشارکت مدنی 
ایسرمایه  

در فرض 
وجود سهم 
الشرکه یا 

 امکان
اجرای  

 طرح

مشارکت در مرحله 
 اجاره به شرط تملیک تبدیل 

مشارکت قبل از 
 اجرای طرح 

تمدید مدت مشارکت با نرخ 
مورد انتظار جدید بر مبنای 

ریافت اجرت ایام تصرف د
 سهم الشرکه بانک

مشارکت بعد از 
تبدیل به فروش 

 اقساطی

فسخ و برگشت به حالت 
مشارکت و سپس انعقاد 
اجاره به شرط تملیک با 
دریافت اجرت متناسب با 
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 ایام تصرف سابق وآتی 
در فرض 

عدم وجود 
سهم 
 الشرکه

 

انتقال دارایی سرمایه ای به 
 بانک به تناسب طلب و

 اجاره به شرط تملیک آن 
 مشارکت مدنی جاری احیاء

مشارکت مدنی 
 جاری

مرابحه سهم الشرکه بانک از  در صورت فعال بودن طرح 
 کالای تولیدی

 در صورت غیرفعال بودن طرح 

امکان امهال وجود ندارد و 
امهال مطالبات برای طرح 
راکد با مصالح بانک مغایر 

 است. 

فروش اقساطی، 
، جعاله و خرید دین

 مرابحه
 بسته به شرایط و امکان

انتقال دارایی سرمایه ای و 
تبدیل آن با اجاره به شرط 

 تملیک
 مشارکت مدنی جاری احیاء
خرید دین در صورت وجود 
اسناد تجاری ناشی از طلب 
واقعی و ارائه آن از سوی 

 تاجر
سلف در صورت پیش بینی 

 و حصول محصول آینده
ربه متمممضا  مضاربه   
 مرابحه اقساطی  سلف

 
طالبات غیرجاری با توجه به : پیشنهاد نهایی برای امهال م2جدول

 نوع تسهیلات اعطایی
 

روشن است در صورتی که یک نوبت امهال بر اساس 
فوق الذکر  انجام شود و حسب شرایط ، تمدید  یها وهیش

مجدد ضرورت یابد ، با توجه به اینکه امهال اولیه بر مبنای 
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عقود تسهیلاتی صورت گرفته است ، تمدید بعدی متناسب با 
 مندرجات جدول فوق قابل اقدام است. عقد قبلی حسب 
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 منابع:
 یروزنامه رسم، هاقانون نحوه وصول مطالبات بانک -1

  1369 ، 131318شماره  ،شورک
 یاجرا نامهنییحقوق ثبت، شرح قانون و آ رج،یا ،ینجف  -2

 1386 نه،ی، انتشارات نگاه بیاسناد رسم
یات محققان پژوهشگده شورای نگهبان، مجموعه نظر -3

 1389شورای نگهبان،چاپ دوم، 
قانون رفع موانع تولید و آیین نامه ها، انتشارات روزنامه   -4

 1394رسمی، 
 هینظرمجموعه نظریات اداره حقوقی قوه قضاییه،  -5

قوه قضاییه، پژوهشگاه ، انتشارات  1613/92/7شماره
1393 

 یکتابفروش جلد ششم، ،یحسن، حقوق مدن دیّس ؛یامام -6
 1379 ، ه،یاسلام

بنیاد از اصول فقه،  ییدرس ها ن،یمحمدّ حس ،یشهباز-7
 1392حقوقی میزان،

 الاصول، ج دوم، دیفوا ن،یمحمدّ حس ،ینینائ غروی -8
 1365، سلامی، مؤسسة النشر الاجماعة المدرسین

دار الفکر، اصول الاستنباط،  شرح ،ینق ی، عل یدریح -9
1375 
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شماره بخشنامه  زی،های بانک مرک بخشنامهمجموعه  -10
 باراتاداره کل اعت 15/08/1390مورخ  191325/90

عباسی مقرب، محسن، قوانین و مقررات پولی و بانکی،   -11
 1392انتشارات مجد،

ارسالی طی  های شرعی امهال تسهیلات بانکی وهیش -12
به بانک  25/08/1395م مورخ /7853/40/6نامه شماره 

مرکز ، انتشارات ت بانکیمرکزی، اداره مطالعات و مقررا
 1395 تحقیقات بانکداری اسلامی مهر اقتصاد،

سید عباس، ویرایش سوم، موسویان حسین و میسمی  -13
، پژوهشکده  تجارب عملی-ری اسلامی مبانی نظریبانکدا

 1393،پولی و بانکی
بهمنی، محمود، مدیریت مطالبات معوق، مجموعه  -14

دهمین کنفرانس، مقالات همایش بانکداری اسلامی، هج
 موسسه عالی آموزش بانکداری بانک مرکزی جمهوری

 1386،اسلامی ایران
انتشارات گپ، چاپ  بانکداری اسلامی،جمشیدی، سعید، -15

 1391،دوم
معصومی نیا، غلامعلی و شهیدی نسب، مصطفی،  -16

بررسی فقهی و اقتصادی ابزار تأمین مالی مشارکت 
اقتصاد اسلامی، سال کاهنده، فصلنامه علمی و پژوهشی 

 ،1388، 35نهم، شماره 
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موسویان، سید عباس، بررسی راهکارهای حل مشکل  -17
تأخیر تأدیه در بانکداری بدون ربا، مجله فقه و حقوق، 

 1385 ،8شماره
موسویان، سید عباس، مهندسی مالی عقود در بانکداری -18

اسلامی، فصلنامه علمی و پژوهشی اقتصاد اسلامی، سال 
 1388، 35شماره نهم، 

موسویان، سید عباس، طرح تحول نظام بانکی: اصلاح -19
قانون و الگوی بانکداری بدون ربا، تهران، مرکز نشر 

 ،1390و اندیشه اسلامی، چاپ اول، پژوهشگاه فرهنگ
 1390قانون بودجه سال  28دستورالعمل اجرایی بند  -20

 191325/90کل کشور، )ابلاغی طی بخشنامه شماره 
 بانک مرکزی( 15/08/1390خ مور

سیاست های پولی، اعتباری و نظارتی نظام بانکی کشور  -21
 1390و  1389در سالهای 

قانون منطقی کردن نرخ سود تسهیلات بانکی متناسب  -22
مصوب  ازدهی در بخش های مختلف اقتصادی با نرخ ب
1385 

راهکارهای امهال محمد خدایاری و زهرا نظری،  -23
رجاری موسسات اعتباری، معاونت نظارتی مطالبات غی

بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، مدیریت کل 
اداره  ،مقررات ، مجوزهای بانکی و مبارزه با پولشویی

 1395مطالعات و مقررات بانکی ، 
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یص منابع مالی شخصی چارچوب انفاق در تخص
 های اسلامیبراساس آموزه

 2سروستانیحسین حسن زاده 1محمدرضا سیمیاری
 چکیده

 شخصی یکی از حوزه های مهم و مطرح در علم مالیمالی
ریزی برای تحقق اهداف مالی شخصی به برنامهمتعارف است. 
پردازد. می کردن امور مالی شخص و خانوادهمالی و اداره

ج کردن، پس انداز کردن، گونه خرمالی شخصی شامل چ
شود. نظام منابع مالی میگذاری محافظت کردن و سرمایه

های بنیادی خود، داری با توجه به مبانی و ارزشسرمایه

                                                           
، مالی دانشگاه امام صادق)ع(اسلامی و مدیریتدانشجوی کارشناسی ارشد معارف 1

m.simiari@isu.ac.ir 
دانشگاه امام اسلامی و مدیریت استادیار گروه مدیریت مالی دانشکده معارف2

 h.hasanzadeh@isu.ac.ir، (عصادق)
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الگوهای مالی شخصی را طراحی کرده و به آموزش و نهادینه 
در تمام پردازد؛ حال آنکه دین مبین اسلام، ساختن آن می

های بسیار ابعاد و شئون مالی شخصی حاوی آموزه
ها، بر اساس یک مبانی و نگرش ارزشمندی است. این آموزه

در این مند به انسان و سعادت وی طراحی شده است. نظام
مقاله ابتدا با روشی توصیفی و بطور مختصر به بررسی مالی 

و  ریزی و اهداف( پرداختهشخصی متعارف)تعریف، برنامه
استنباطی، به یکی از مهمترین  -سپس با روشی تحلیلی

های های تخصیص منابع مالی شخصی براساس آموزهبخش
اسلامی یعنی انفاق خواهیم پرداخت. انفاق، قسمتی از رزق 

-الهی به مستحقین آن پرداخت میاست که با هدف قرب
ها و نگرش)هاورودی، سیستمی شود. در این مقاله با رویکرد

های موضوع انفاق در تخصیص ، فرآیند و خروجیقادات(اعت
شود و در انتهای مقاله چارچوب منابع مالی توضیح داده می

 انفاق در تخصیص منابع مالی شخصی استخراج خواهد شد.
 

 –مالی اسلامی -تخصیص منابع مالی شخصی –واژگان کلیدی: مالی شخصی
 رویکرد سیستمی –انفاق 
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 مقدمه 

های آموزشی مالی های مختلفی دورهانشگاهامروزه در د
در این حوزه  متنوعیشخصی برقرار است و پژوهش های 

 فلسفی داری با توجه به مبانیآیهشود. نظام سرمانجام می
برنامه ریزی  که الگوی مشخصی را جهت خود در تلاش بوده

مالی شخصی ارائه دهد و با استفاده از هژمونی اقتصادی، 
غاتی خود این الگو را نه تنها در جوامع غربی سیاسی و تبلی
در غالب  اسلامی نهادینه سازد. دیگر و حتی بلکه در جوامع

اند، با هایی که در این زمینه به رشته تحریر در آمدهکتاب
ای از راهکارهای کاربردی روبرو هستیم که با ساده مجموعه

قرار  گان، مورد استقبال غالب خوانندهای صورت گرفتهسازی
حال آن که مبانی و مفروضات اساسی که مبنای  ؛گیردمی

شوند و مورد مطرح نمی ارائه این راهکارها هستند معمولاً
که مالی  استآشکار  گیرند.تحلیل و نقد قرار نمی ،بحث

شخصی با مفهوم مهم سبک زندگی نیز ارتباط تنگاتنگی 
 درباره چگونگی مدیریتدارد. توضیح آن که مالی شخصی 

یک  های مختلف و...گذاری، ریسکمصرف، پس انداز، سرمایه
کند که همه آن ها با سبک رهنمودهایی را ارائه می شخص،

زندگی فرد ارتباط داشته و بهتر است بگوییم شکل دهنده 
 در مواجهه با الگوی ارائه شده سبک زندگی فرد هستند.

رویکردهای مختلفی متصور است. در مالی شخصی متعارف، 
رویکرد اول تمام این الگو مقبول واقع شده و مورد آموزش و 
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 گیرد. در رویکرد دوم، بدون بررسی و تحلیل،استفاده قرار می
در رویکرد شود. کنار گذاشته میو  رد شده الگوی ارائه شده،

بعدی ابتدا به بررسی و تحلیل کلیت و جزئیات الگوی ارائه 
توجه به شرایط زمانی  شود و باشده و مبانی آن پرداخته می

و مکانی و با غور در منابع اسلامی و بومی موجود، الگوی 
می اصلاح و تکمیل  با گذشت زمان جدیدی ارائه شده و

بطور مختصر به با روشی توصیفی و در این مقاله ابتدا  گردد.
با روشی و سپس  پرداختهبررسی مالی شخصی متعارف 

های تخصیص بخشین به یکی از مهمتراستنباطی،  -تحلیلی
های اسلامی یعنی انفاق منابع مالی شخصی براساس آموزه

 بیرون خواهیم پرداخت. توضیح آنکه انفاق عبارت است از
 از یا که دیگری ملک در آن دادن قرار و ملک از مال کردن
 راه در خویش هایمال کردن بخشش از یا و صدقه طریق
تحقق می  است داده فرمان بدان خدا آنچه هر و دین و جهاد
ها و نگرش)هاورودی، رویکرد سیستمیدر این مقاله با  .یابد

های موضوع انفاق در تخصیص و خروجی فرآیند، اعتقادات(
شود و در انتهای مقاله چارچوب میمنابع مالی توضیح داده 

 خواهد شد.استخراج  شخصی انفاق در تخصیص منابع مالی

 صی مالی شخادبیات موضوع بخش اول: 

 مالی شخصیتعریف 
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مالی »ی های مختلفی در حوزهکتابدر نویسندگان 
 :اندتعاریف متنوعی از مالی شخصی ارائه کرده ،«3شخصی

در الگوی استاندارد های مالی  «استارت جامپ تلافائ»-1
است: مالی شخصی را اینچنین تعریف کرده  ،شخصی خود

یت درآمد و اصول و شیوه هایی که افراد برای کسب و مدیر»
کنند مالی شخصی نامیده دارایی ها از آن استفاده می

 .4«میشود
و منابع مالی شخصی  رویاتی مطالع ،مالیه شخصی»-2

مالی است. مالی  یتفقومبرای دست یافتن به خانوادگی 
، 6کردن، پس انداز5ج کردنگونه خرشخصی شامل چ

-منابع مالی می 8گذاریو سرمایه 7کردنمحافظت
 (.4: 2010رمن، گا)«شود

مدیریت مالی شخصی شامل مولفه های پس انداز، -3
-ها و کارآفرینی میمدیریت دارایی مدیریت بدهی،

 (.13۹4زمانی نیا، و ی شمس)دشو
 در خانواده یک یا فرد یک مالی مدیریت شخصی، مالی-4

 در مالی منابع صرف و (اندازپس)جویی صرفه بودجه، با رابطه

                                                           
3 Personal finance 
4 JCPFL, 2007, p. 40 
5 Spend 
6 Save 
7 Protect 
8 Invest 
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 رویدادهای و مالی مختلف خطرات به توجه با زمان، طول
 .۹)اینوستوپدیا(است آینده زندگی

 هدف مالی شخصی
ها و ها، بدهیخواهیم داراییدر مدیریت مالی شخصی می

را افزایش داده و  مانخود را مدیریت کنیم، درآمد یسرمایه
های خود را کنترل نماییم، پس انداز کرده و از این هزینه

هدف ما از آن  گذاری کنیم.وده و سرمایهده نمانداز استفاپس
ایجاد یک تعادل مالی نیست بلکه به منظور دستیابی  صرفاً

به یک موفقیت مالی و احساس رضایت، امنیت و آرامش در 
بسیاری از افراد خواهان  .(13۹4هراتیان، )زندگی است

می باشند تا بتوانند به حداکثر  خود مدیریت امور مالی
 شامل معمولاً مالی . اهدافشان برسندمالیرضایت از منابع 

 آموزش بزرگتر،ی خانه جدید، ماشین همچون چیزهایی
 ،10خیریه امور در مشارکت ای،حرفه مسیر برای پیشرفته

                                                           
9 Investopedia. Retrieved 7 April 2012  
 

شود، مفهومی که شبیه به مفهوم انفاق در مالی شخصی مطرح می 10
: از جمله اساسی دارد هایخیریه با انفاق تفاوت استخیریه مفهوم 

های انسان لاً با نیتاولاً در انفاق نیت الهی مهم است ولی خیریه معمو
، هایی مانند فرار مالیاتیشود. هرچند گاهی انگیزهدوستانه انجام می

 ,Lalin Anik, 2009)های سیاسی و شاد بودن خیرینانگیزه

p17)هایی مانند بندیخورد؛ ثانیاً در انفاق با اولویتنیز به جشم می
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 بازنشستگی و کاری هایسال طول در نیازی بی مسافرت،
  باشند.می

ای فرآیند سازماندهی شده یخصی و مالی نتیجهش رضایت
طور معمول اشاره به مدیریت پول شخصی یا  است که به

تواند برنامه مالی جامع می .دارد 11برنامه ریزی مالی شخصی
رضایتمندی را به وسیله کاهش عدم و کیفیت زندگی را ارتقا 

کاپور و )دبه نیازها و منابع آتی افزایش دهاطمینان نسبت 
 (.2: 2012دیگران، 

 عوامل موثر بر برنامه ریزی مالی شخصی

های مالی روزانه را تحت تأثیر عوامل مختلفی تصمیم گیری
دهند که وابسته به سن و تعداد اعضای خانواده خود قرار می

چنانچه مدیریت مالی شخصی را  .ا نرخ بهره و تورم هستندت
 ،به عنوان یک سیستم در نظر بگیریم که دارای ورودی

 :خواهیم داشت ،باشدمی فرآیند و خروجی 

سیستم این اصلی های به عنوان ورودیمتعددی  هایورودی 
-خواسته ،سبک زندگی ،هانگرش ،هاباشد که شامل ارزشمی

                                                                                                      
با خیریه  واجب و مستحب و ضوابط و آدابی مواجه هستیم که انفاق را

 سازد. متمایز می
11 Personal finance planning 
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 موادو  مادی منابع انسانی، منابع ،افراد پیرامون ،نیازها ،ها
 این اساس بر باشد. می شخص ثروت و پول ارتباطات، اولیه،

 مدیریت ها،انداز پس و هاهزینه برای هایی برنامه هاورودی
های مدیریتی که تا بر اساس تلاش میشودتنظیم  ...و  ریسک

 ،کنترل و ارزیابی ،اجرا ،گیریتصمیم ،ریزیشامل برنامه
به خروجی  ،شودمی ...ارتباطات و  ،بازخورد ،تطبیق یافتن

است نایل  شخصی سیستم که دست یافتن به اهداف مالی
ریزی رنامههای بفعالیت که اساسی و اصلی سه رکن .شوند

موقعیت  اول :عبارتند از دهندمالی را تحت تاثیر قرار می
 دوم. مانند: جوانی و پیری، مجرد بودن یا تاهل زندگی
عقاید و اصولی هستند که افراد آنها را  :های شخصیارزش

ی ها به دو دستهپندارند. ارزشصحیح، مطلوب و مهم می
شوند. م میهای مقطعی تقسیهای بنیادین و ارزشارزش
های ثابت و غیرقابل تغییر است های بنیادین، ارزشارزش
هایی های مقطعی ارزشاما ارزش« تعهد»و « صداقت»مانند 

-است که در هر دوره از زندگی و توسط افراد مختلف، می

ها اثر این ارزش تواند متقاوت باشد؛ مانند توجه به زیبایی.
ی هزینه کردن و حوهگذارد و نمستقیم بر روی رفتارها می

عنوان مثال، اگر کند. بهانداز کردن را نیز مشخص میپس
در آن جهت بیشتر توجه به زیبایی برای کسی ارزش باشد، 

های عوامل اقتصادی مانند: قیمت سومهزینه خواهد کرد و 
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-14 ،2012کاپور و دیگران، )تورم، بیکاری و....مصرفی، نرخ 
11 .) 

وان یکی از مهمترین بخش های بخش دوم: انفاق به عن
 تخصیص منابع مالی شخصی در آموزه های اسلامی

 معنای لغوی انفاق
در مجمع  شدن است.فق بمعنى خروج یا تمامانفاق از ریشه نَ

انعام فرموده: اصل نفق بمعنى خروج است.  سوره35ذیل آیه
سوره بقره فرموده: إنفاق اخراج مال است 3و در ذیل آیه

مال خویش را از ملکش خارج کرد. در لغت « ماله أَنْفقََ »
الدّابَّة نفُوُقاً: مات و خرج روحها یعنی مرد و  آمده: نفَقََتِ

 روحش خارج شد.

ء رفت و یعنى شى« مضى و نفد ء:الشّى نفَقََ »راغب میگوید: 
توشه تمام « الزّاد نفَقْاً: نفد نفَقََ »تمام شد در صحاح گوید: 

« ء و نفق واحدنفد الشىّ»قوب نقل کرده: شد. زمخشرى از یع
 برخی .(۹7، 7جقرشی، یعنى هر دو به یک معنى است)

نابودی  ،«دَفَنَ »مراد از  اند.هدانست نیکسا «دَفَنَ »با  را« نَفَقَ»
نا از بین رفتن یکباره فَتدریجی چیزی است اما فرق آن با 

  (.207 ،12، ج1371مصطفوی، )است
 معنای اصطلاحی انفاق
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 آن دادن قرار و ملک از مال کردن بیرون «انفاق» اصطلاح در
 بخشش از یا و صدقه طریق از یا که است دیگری ملک در

 خدا آنچه هر و دین و جهاد راه در خویش هایمال کردن
 .(515، 2، ج1372طبرسی، )می باشد است داده فرمان بدان
، اِنْفاق که آمده است «ة المعارف بزرگ اسلامیدائر»در 
 در مصارف مال کردن صرف معنى به قرآنى ایواژه

از  یکى عنوان به کریم قرآندر  انفاق ه است.نیکوکاران
مورد  مؤمنان از ویژگی های و یکى صالح عمل اصلى هایپایه

 این متأخر به مفسران اغلب . با آن کهاست تأکید قرار گرفته
 محرومیت های و کاستن ثروت بیشتر از منظر توزیع عمل

 انفاق عد تربیتىبُ کریم اند، اما در قرآننگریسته تصادیاق
 مکمل حیث و از این قرار گرفته از هر چیز مورد توجه بیش
المعارف بزرگ اسلامی، مدخل  ةدائرت)اس شده دانسته ایمان
 .(انفاق

مشخص می گردد که  12قرآن کریمه به برخی از آیات با توج
 ،انفاق از رزق هایی که خداوند متعال به ما ارزانی داشته

                                                           
 رَزَقنَْاهمُْ ممَّا وَ الصَّلَوةَ یُقِيمُونَ وَ باِلْغيَبِْ یُؤْمِنُونَ الَّذِینَ: »3، آیهبقره - 12

 أنَْ قَبلِْ  منِْ رَزَقنْاكمُْ مِمَّا أنَْفِقُوا آمَنُوا الَّذینَ أَیُّهَا یا: »254، و بقره «يُنفِقُونَ
و آل « الظَّالِمُونَ هُمُ الْكافرُِونَ وَ شَفاعَةٌ لا وَ خُلَّةٌ لا وَ فيهِ  بَيعٌْ لا یَوْمٌ یأَْتِيَ

م قناهُزَا رَمّ قوا مِإنفِ وَ: »... 29، و فاطر« تنُفِقوا ممِاّ تُحبِوّنَ» :192، عمران
 « ..ةيَلانِو عَ اًرّسِ
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در این  رزق هم مادی و هم معنوی است. صورت می گیرد.
و  مقاله از آنجا که قرار است با رویکرد مالی شخصی

به بررسی و تحلیل انفاق  تخصیص منابع مالی شخصی
نفاق را به حوزه های مادی محدود کرده و به بحث ا ،بپردازیم

  انفاق در امور معنوی نمی پردازیم.
 روش تحقیق

ای است. ها در این مقاله، روش کتابخانهروش گردآوری داده
تحلیلی -ها از روش توصیفیبرای تجزیه و تحلیل داده

 استفاده شده است.
نگرش ها و اعتقادات اشخاص جهت تخصیص منابع 

 انفاق در بخشمالی شخصی 
انفاق را می توان به عنوان یکی از مهترین بخش های 

گفتیم در نظر گرفت.  اسلامی تخصیص منابع مالی شخصی
را اشخاص های مالی روزانه عوامل مختلفی تصمیم گیریکه 

به های متعددی ورودیو  دهندتحت تأثیر خود قرار می
گیری  برنامه ریزی و تصمیم اصلی سیستمهای عنوان ورودی
شخص  و اعتقادات هانگرش ،هاارزش اثرگذارند. مالی شخصی

از مهمترین این ورودی ها هستند. اشخاص براساس 
 اعتقاداتی که دارند تصمیم به انفاق و یا عدم انفاق می گیرند
و قوت یا ضعف این اعتقادات در مقبول واقع شدن و 
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بسیار  ،اثرگذاری این بخش تخصیص منابع مالی شخصی
 :در ادامه به بررسی این نگرش ها می پردازیم ر است.موث

 هانگاه به ارزش
شود که هیچ ارزش از پیش در اقتصاد متعارف فرض می

ای وجود ندارد. در واقع اقتصاد متعارف که در تعیین شده
بستر لیبرال دموکراسی غربی رشد و نمو یافته بر این باور 

د شخص است که ارزش هر چیز، آن چیزی است که خو
کند، هیچ چیز ذاتاً ارزش ندارد و اگر چیزی انتخاب می

شود بخاطر فرد است؛ اگر شخصی تصمیم گرفته دار میارزش
شود چون خود های خیریه کند، این ارزشمند میکمک

بینی اسلامی، آزادانه انتخاب کرده است اما در جهان
 مسلمانان از ابتدا خود را با چارچوب ارزشی شریعت اسلام

کند سازند و در واقع اسلام است که تعیین میهماهنگ می
چه چیزی ارزش دارد و چه چیز ارزش ندارد. حتی اگر تمام 

گونه مردم دنبا آزادانه تصمیم بگیرند که به نیازمندان هیج
کمکی نکنند، باز هم انفاق دارای ارزش است.توجه به این 

-ن تاثیر میزا در رفتارهای مسلماناصورت درونها بهارزش
-وپیغامی)بخشد.دهد و تکامل میگذارد و آنها را تغییر می

 (.1۹0-188: 13۹5باصیری، 

 خداوند متعال، مالک حقیقی 
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انفاق از رزق  ،گفتیم که براساس آیات مختلف قرآن کریم
 .میشودانجام  ،هایی که خداوند متعال به ما عطاء کرده

به انفاق را  نیز امر 13سوره حدید7در آیهخداوند متعال 
در که نکنید  کند که فراموشبـه ایـن نـکته مى مقرون

و این امـوال و سـرمایه ها  تحقیقت مالک اصلى خدا اس
گونه چند روزى به عنوان امانت نزد شما سپرده شده، همان

و بـه راسـتـى نـیـز د ه قبلا در اختیار اقوام پیشین بوک
ان خداوند مـالک حـقـیـقـى کل جه وچـنـیـن اسـت 

ایمان به این واقعیت بیانگر همین است که ما امانتدار  .است
او هستیم، چگونه ممکن است امانتدار فرمان صاحب امانت را 

ایـمـان بـه ایـن حـقـیـقـت بـه انـسـان روح  د؟!نادیده بگیر
سـخـاوت و ایـثـار مـى بـخـشـد، و دسـت و دل او را در 

 .(315-314، 23، ج1374ازی، مکارم شیر)انفاق باز مى کند
نادرست بودن این نگرش که ما مال  ،اعتقاد به این موضوع

 یا من مالم را با خود را با سختی و زحمت بدست آورده ایم

                                                           
ستخلفین فیه فالذین ءامنوا بالله و رسوله و اءنفقوا مما جعلکم م» - 13
 .«جر کبیرنوا منکم و اءنفقوا لهم اءام
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م را آشکار می و قصد انفاق ندار 14دانش خودم بدست آوردم
 سازد.

 توحید  اعتقاد به 
سنگ بنای اصلی دین اسلام است و جهان بینی  ،توحید

بطور آن استوار شده و هر چیز دیگر  ش برسلام و راهبردهایا
آن  «حیدتو»مقصود از گیرد. آن سرچشمه میاز منطقی 

 ایو اراده مزعیک با است که هستی تصادفی نیست و مطابق 
هم  شخداوند یکتا آن را آفریده و آفریده شدن وآگاهانه بوده 

(. 14ون،و مومن1۹1آل عمران،)بوده استو بیهوده نبی هدف 
بازنشسته نشده و به  ،خداوند متعال پس از آفرینش هستی

(. 5و سجده،3یونس،)طور موثری در امور جهان دخالت دارد
اش تام گونه ای که سلطهبه ؛و مسلط استگاه بر هستی آ او

ای از او پنهان ذرهو کامل است و کوچکترین 
 هستی اولاً ابراین،ن(. ب14-13و ملک، 16لقمان،)نیست

مخلوقات دارای غایت  یهمه ثانیاً ؛خداوند یکتا استلوق مخ
نه جهان به دست خدا است و  اداره امور و ثالثاً ندو هدف

 (.1۹2-1۹3 ،138۹انصاری، )طبیعت

                                                           
 :کندآن را نقل می سوره قصص 78آیه  کهمانند آنچه قارون گفت  - 14
 .«عِلْمٍ عِنْدِی قالَ إِنَّما أُوتیِتُهُ علَى»
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  معاداعتقاد به 
و زندگی جاودانه بعد از مرگ اثرات قابل اعتقاد به معاد 

توجهی بر نگرش ها و رفتارهای انسان ها خواهد داشت. 
 دیدتش ی خیر راهافعالیتانجام ه انگیز اخروی، هایداشپا

را از  ، فردسنگین آخرتی هایعقوبت کههمچنان ؛کنندمی
ارتکاب جرایم از جمله فساد  ،ض به حقوق دیگرانتعرّ

تبذیر و مصرف  ،اسراف ،کم فروشی ،اقتصادی مانند احتکار
گرایی و کوتاهی در انجام وظایف از جمله وظایف اقتصادی 

 سوره542 آیهبراساس  (.8-10، 1386رجایی، )داردازمیب
 پیش کنید، انفاق دارید توانایى که فرماید: امروزبقره که می

 نه و است آن در فروش و خرید نه که رسد فرا روزى آنکه از
 ؛ می توان نتیجه گرفت که یادشفاعت نه و دوستى رابطه
 راههاى از و یکى است انفاق به تشویق براى عاملى معاد،
 در انسان بودن خالى دستِ به توجهّ سخاوت، ىروحیهّ ایجاد

 (.403 ،1، ج1383قرائتی، )است قیامت

 اصالت فرد و جامعه

بر اساس نگرش اسلامی، فرد و جامعه هر دو اصالت دارند و 
های افراد نیست بلکه هدف جامعه، برآیندی از خواسته

برابر تحقق اهداف  اند، درهایی که اسلام را پذیرفتهانسان
توان در اقتصادی اسلام مسئولیت دارند؛ برای مثال، نمی

تفاوت ی اسلامی در برابر تفاوت فاحش فقیر و غنی بیجامعه
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چنین ؛ های فردی بسنده کردبود و صرفاً به تحقق خواسته
کند در داند و تقویت مینگرشی، رفتار انفاق را مطلوب می

ردگرایی در اقتصاد متعارف، که مطلوبیت ناشی از فحالی
 (.186 ،13۹5پیغامی و باصیری، )چیزی خلاف این است

 بازگشت کامل آنو  میشوداز بین نرفتن آنچه انفاق 
کردند آن  انفاقدر راه خدا  را کنند اگر چیزیبرخی فکر می

این تصور آنها را  .میشودچیزی عایدشان نرا از دست داده و 
در کند و قرآن کریم می از انفاق رویگردان و بیمناک

خط بر این تصور غلط و با قاطعیت تمام  15بقره سوره272آیه
 بازگشت شما خود به انفاق منافع فرمایدکشد و میبطلان می

آنچه در راه خدا انفاق کنید به طور کامل باز  کند ومى
 این به تشویق را کنندگان انفاق وسیله این به .خواهد گشت

 نتیجه بداند که هنگامى انسان مسلما ،نمایدمى انسانى عمل
 مندعلاقه کار آن به بیشتر گرددمى باز او خود به او کار

در قسمتی از  (.354 ،2ج، 1374مکارم شیرازی، )شد خواهد
در راه او( )هر چیزى رانیز آمده است که  سبأ سوره3۹آیه

عبیر جالبى است ت و این 16انفاق کنید جاى آن را پر میکند

                                                           
هِ اللَّهِ وَماَ تُنْفِقوُنَ إِلا ابْتِغَاءَ وجَْفَلأنفُْسِکُمْ وَماَ تُنْفِقوُا مِنْ خیَْرٍ ...» - 15

 «وَأَنْتمُْ لا تُظْلَمُونَ وَمَا تُنفْقِوُا مِنْ خَیْرٍ یُوَفَّ إِلَیکْمُْ
 «الرَّازقِِینَ خیَرُ هوَُ وَ یُخلِفُهُ فهَوَُ شَىءٍ مِّن أَنفَقْتُم مَا وَ... » - 16



470

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

دد در حقیقت دهد آنچه در راه خدا انفاق گرمیکه نشان 
را بر عهده ، چرا که خداوند عوض آنیک تجارت پر سود است

دانیم هنگامى که شخص کریمى عوض چیزى را گرفته و می
کند بلکه چند گیرد رعایت برابرى و مساوات نمیبر عهده می

، 18ج، 1374)مکارم شیرازی، ندکبرابر و گاه صد چندان می
117.) 

 کنندهموقعیت و وضعیت انفاق
 وَ  الغْیَظَْ الْکاظمِینَ وَ الضَّرَّاءِ وَ السَّرَّاءِ فیِ ینُفِْقوُنَ الَّذینَ»

( 134آل عمران، )«الْمُحسْنِینَ یحُبُِّ اللَّهُ وَ النَّاسِ عَنِ الْعافینَ
 و کنندمى انفاق تنگدستى، و توانگرى در که یعنی: همانها

 و گذرنددرمى مردم خطاى از و برندمى فرو را خود خشم
 دارد. دوست را نیکوکاران خدا

کننده در آیات انفاق به دو حالت  شرایط و موقعیت انفاق 
به معنی « ضراّء»و « رفاه و آسانی»به معنی « سراء»کلی 

قرآن در هیچ  .تعبیر شده است «ت و تنگدستیدش ،سختی»
و  کندنمیمبری  فاقو به هیچ عنوان کسی را از تکلیف ان هیآ

که انفاق فقط مربوط به ثروتمندان یا حالت رفاه کند بیان می
و مشکلات نیز باید بدان  ختیسر و آسانی نیست بلکه د

هرچند این (. 66-68 ،13۹1ابرقویی، )عزیزیاقدام کرد
گذاشته شده ی او هر شخص بر عهدهوظیفه بر اساس توان 
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اق را کلید گشایش است اما بسیاری از آیات و روایات انف
سوره طلاق، کسانی که روزی 7؛ حتی در آیهدانهروزی دانست

اند و خدا به آنها بر آنها تنگ شده است امر به انفاق شده
 بشارت داده است که بزودی پس از سختی، آسانی قرار دارد.

 
 فرآیند انفاق

 با نیتی خالص و الهیانفاق 
اید جهت ریا و انفاق نب ،بقره سوره265-264براساس آیات 

رضایت خداوند  طلب جهت خودنمایی صورت گیرد بلکه باید
 مَرْضاتِ  ابْتِغاءَ »زیر عبارت  باشد. در تفسیر المیزان متعال

 از خدا مرضات آمده است: پس «أنَفْسُِهِم مِنْ و تثَبِْیتاً اللَّهِ
 خدا روى و وجه همان کرده عمل تکلیف به که مکلفى بنده

 ترشساده یا و او مرضات ابتغاى نتیجه رد است، او طرف به
 او وجه خواستن حقیقت در او خشنودى آوردن دست به

 این «اللَّهِ  مَرْضاتِ ابْتِغاءَ» از مراد که است.... نتیجه آن که
 هر یا و خودنمایى قصدش و منظورش گرانفاق که است

 و باشد نبوده( کندمى خالص غیر را نیت که)دیگر قصدى
 نفس زمام آدمى که است این «أَنْفسُهِمِ منِْ  ثْبِیتاً تَ» از منظور

 داشته که را خالصى نیت بتواند تا باشد، داشته دست در را
 واقع هم و است، نفس ناحیه از هم تثبیت این و بدارد، نگه
 (.600، 2ج ،1374 ،طباطبایینفس) بر
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 شود انفاق باید که مالى کیفیت

 انفاق که را مالى یتکیف بقره سوره267آیه در تعالى خداى
 نه باشد، طیب اموال از باید: فرمایدمى و نموده بیان شودمى

 به نه بگیرد را آن رغبت به فقیر که باشد مالى یعنى خبیث،
 مال بذل با نخواهد که کسى اینکه براى اغماض، و کراهت
 بخواهد و سازد، متصف بخشنده صفت به را خویشتن طیب،

 چنین از را خود زندگى و کند، ازب سر از را خود خبیث مال
 شود،نمى نیک کار دوستدار کسى چنین سازد، رها آلودگیها

(. 603رساند)همان، نمى کمالى به را او نفس انفاقى چنین و
-می تأیید را موضوع این کاملاً 17عمرانآل ۹2آیههمچنین 

 از اینکه مگر شد نخواهید نائل نیکوئى به هرگز یعنى. نماید
نجفی خمینی، )یدنمای انفاق خدا راه در دارید دوست آنچه

 (.155، 2ج  ق،13۹8

 میزان انفاق
 الَّذِینَ »فرماید: های متقین میدر بیان ویژگی سوره بقره3آیه

؛ «ینُفقِوُنَ رزَقَْناَهُمْ ممَّا وَ  الصَّلَوةَ  یُقِیموُنَ وَ  بِالْغَیبِْ  یُؤْمِنُونَ 
انفاق از محل رزق کنند. پس انفاق می« رزق»یعنی اولاً از 

ی آن؛ شود، نه همهاست و ثانیاً بخشی از رزق انفاق داده می

                                                           
 «تُحبُِّونَ ممَِّا تُنفْقِوُا حَتَّى الْبرَِّ تنَالوُا لَنْ» 17
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تبعیضیه، به معنای بعضی از، است. در نتیجه « مِن»زیرا 
نیست و کسی ملزم به آن  انفاق کردن تمام رزق پسندیده

 سوره2۹طبق آیات  (2۹: 13۹2)عزیزی ابرقویی، نشده است
ک فرد مسلمان تا حدی ی نیز، بقرهسوره21۹و1۹5، اسراء

چنان ، نه آنخشد که از حد اعتدال خارج نشودببتواند می
و نه آنقدر دست  چکدای آب از دستش نباشد که قطره بخیل
بنابراین  .باز که در اداره زندگی خویش ناتوان شود و دل

برداشته و  بخلو  خسّتهمانگونه که مومنان باید دست از 
 چنانهمان صورت نیز نباید آنبه  ،همنوعانشان را دریابند

)نوری افشان، گردندانفاق  قروی کنند که خود مستحزیاده
138۹ :136-131.) 

 
 انفاق پنهانی و انفاق آشکارا

بیان فاق را برای اندو شیوه ن آقر ،بطور کلی از منظر بیرونی
از  آیه پنجدر  «.ینعل» فاقانو  «پنهانی»فاق ان :کرده است

بعنوان مثال در است. ه ذکر شده ین دو شیوآیات قرآن ا
 و شب را خود اموال که آنهابقره آمده است که:  سوره274آیه

 نزد مزدشان کنند،مى انفاق آشکار، و پنهان روز،
 غمگین نه و آنهاست، بر ترسى نه است پروردگارشان

 شوند.مى
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ه کاست  بیانگر آن سنی و شیعه روایی و متعدد هایگزارش
 .نازل شده است (علیه السلام)رت علیدر شان حض فوق آیه

 زلنا (علیه السلام)ابن عباس می گوید این آیه درباره علی
یک  ،یک درهم در روز ؛چهار درهم داشت اوزیرا  گشت

آشکارا انفاق یک درهم یک درهم پنهانی و  ب،درهم در ش
 (.667: 2، ج1372طبرسی، )نمود

اصی نیست انفاق محدود به زمان و مکان خ ،بر اساس آیات 
از  .انجام آن شب و روز و پنهان و آشکار است یگسترهبلکه 

 «ینُفقِونَ» استمراری ضارعسوی دیگر در این آیات از م
 .دلالت بر دوام و استمرار داردکه استفاده شده است 

های ی واجب و مستحب است؛ انفاقدارای دو گونه انفاق
رک و ریا، در صورت عدم ابتلا به شو زکات  واجب مثل نذر

ی انجام شود زیرا آثار نصورت آشکارا و علبه  تر استبه
های اما انفاق میشودمثبتی دارد و باعث تشویق دیگران 

در خفا صورت تر و سودمندتر است بهتر، پسندیدهمستحب 
و « سریّ»لفظ در تمام آیات انفاق ابتدا از ( 271 بقره،)گیرد

عموماً اساس استفاده شده است که بر این  «ینعل»سپس 
عزیزی ابرقویی، )بیشتر است ارزش انفاق سری از علنی

ای عمار »(. از امام صادق)ع( منقول است که 66-63 ،13۹1
بخدا قسم صدقه پنهانی از صدقه آشکارا بهتر است، 
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کلینی، )در خفا بهتر از عبادت آشکار است که عبادتهمچنان
  (.4، جق1407

 بدون منت و آزار انفاق
 راه در انفاق که شودمى استفاده خوبىبه بقره سوره262از آیه
 شودمى واقع قبول مورد پروردگار پیشگاه در صورتى در خدا
 رنجش و آزار موجب که چیزى و منت آن دنبال به که

 خداوند راه در که کسانى این بنابر .نباشد است نیازمندان
 ىکار یا گذارندمى منت آن دنبال به ولى کنندمى مال بذل
 این با حقیقت در کنندمى است رنجش و آزار موجب که

مکارم )برندمى بین از را خود پاداش و اجر ناپسند عمل
 .(318 ،2ج ،1374شیرازی، 

 منافقین انفاقپذیرفته نشدن 
فرماید خداوند به این موضوع اشاره می توبه سوره53آیهدر 
 رغبت و طوع به چه ایم،نگرفته انفاق از را شما جلو ماکه 

 حال، اى على. کراهت و رودربایستى به چه و کنید انفاق
 بخاطر خداوند زیرا است، اىفائده بى و لغو کار شما انفاق
 آرى،. کندنمى قبول را انفاقتان فاسقید مردمى شما اینکه
 آیه در. «الْمتَُّقِینَ منَِ  اللَّهُ  یتََقَبَّلُ  إنَِّما» متعال خداوند بحکم

 ترمفصل بیانى به را منافقین انفاق یرفتننپذ همان نیز 54
 فسق توضیح و شرح منزله به دیگر عبارت به و کندمى تعلیل
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 بى و کسالت و او رسول و خدا به کفر آن، در و است، ایشان
 آنان نفاق ارکان از انفاق در کراهت خواندن و نماز در میلى

 (.414، ۹ج ،1374، )طباطباییاست شده شمرده

 مصادیق انفاق
و برخی واجب د که برخی از آنها انفاق مصادیق مختلفی دار

 پردازیم.هستند. در ادامه به بررسی این مصادیق میمستحب 

 انفاق بر همسر و خانوادهنفقه و 
 ممتحنه به 11و10طلاق،  7و6نساء،  34آیات در قرآن 

(. در 4۹-50، 13۹2)عزیزی ابرقویی، نفقه اشاره داردموضوع 
)طباطبایی، ه، مراد از انفاق، مهریه استمتحنم11و10آیات 
کند: (. سیوطی در الدرّالمنثور نقل می276، 1۹ق، ج1417

پیامبر خدا)ص( فرموده است هر آنچه را که به دور از اسراف 
و تنگ نظری برای اهل و عیال خویش انفاق کنید، در راه 

  (.27، 1، ج1404)سیوطی، ایدخدا انفاق کرده

ق، 1430)عاملی، م بر مرد واجب استزن در عقد دائ نفقه
در عقد دائم نفقه » ،قانون مدنی1106( و طبق ماده48۹، 2ج

ای که قانوناً مرد باید موارد نفقه«. ی شوهراستزن به عهده
قانون مدنی  1107برای همسرش تخصیص بدهد در ماده 

مسکن و البسه و غذا و اثاث البیت که بطور »عبارت است از: 
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یت زن متناسب باشد و خادم در صورت متعارف با وضع
ی مرض یا عادت زن به داشتن خادم یا احتیاج او بواسطه

 .«نقصان اعضا

 نکاتی فقهی پیرامون نفقه
ی همسر، پدر و مادر، جد، جده و اجداد، فرزند و نفقه -1

 فرزندزادگان و مملوک بر انسان واجب است.
زوجه،  ی والدین و اولاد برخلافوجوب پرداخت نفقه -2

 مشروط به فقر آنهاست.
ی زوجه بر ی زوجه، و نفقهی خود انسان بر نفقهنفقه -3

 ی والدین و اولاد مقدم است.نفقه
بسیاری از فقها مقدار نفقه را به حد کفایت و رفع  -4

 اند.ها محدود کردهنیازمندی
ی حد کفایت عرفی، نیاز افراد تحت تکفّل است و درباره -5

حد کسانی که ر ی از فقها معتقدند نیازش باید دزوجه، بسیار
تامین از نظر خانوادگی و موقعیت اجتماعی مانند او هستند، 

 .شود
در منابع روایی، توسعه بر عیال در مخارج زندگی تمجید  -6

 شده است.
ملاک کفایت، نه حال مکلف، بلکه حال افراد تحت تکفلّ  -7

 است.
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ن مالی نیازهای افراد تحت بنابراین، حد واجب در نفقه، تامی
تکفّل در حد رفع نیازهای متعارف است. اگر مکلف توان 

در سطح زندگی افراد تحت تکفلّ و  مالی داشته باشد، توسعه
رسد نظر میپرداخت بیش از حد کفایت مستحب است. به

پرداخت مازاد بر مقدار واجب نفقه، اگر موجب فقر مکلف 
ا اگر سبب فقرش شود، نشود جایز بلکه مستحب است ام

ی استحباب توسعه حاکم است و ی حرمت اسراف بر ادلهّادلهّ
 (.116-118، 13۹2رجایی و خطیبی، )کندآن را منع می

 خمس
به معنای یک پنجم می باشد و در اصطلاح یک پنجم  خمس

ق معینی اکتساب می نمایند و رُ اموالی است که انسان از طُ
و بنابراین نوعی  داخت نمایدمالی باید پر جببه عنوان وا

 .میشودانفاق محسوب 
در پاسخ به نامه یکی از تجار فارس در ارتباط با  (ع)اامام رض

همانا خداوند  :و فضیلت و آثار آن چنین می فرمایند مسخ
ثواب را در قبال عمل ضمانت  ؛وسعت دهنده و کریم است

 زند، سرباز عملفرموده و غم و غصه را برای کسی که از 
حلال نیست مگر از جهتی تصرف در هیچ مالی . نمود مقرر

-می مسهمانا ما بوسیله خ .ر فرموده استرکه خداوند مق

نموده و نیازهای کسانی که و یاری توانیم دین را تقویت 
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ماست و نیازهای شیعیان را تامین  یدههر عسرپرستی آنها ب
 م. پسکنیم و آبروی خود را در برابر دشمنان حفظ نمایی

را از ما دریغ نکنید و خودتان را از دعای ما محروم  خمس
و رزق موجب گشایش  خمسنسازید و بدانید که پرداختن 

وسعت درآمد شما و مغفرت و پاک شدن شما از گناه و 
مسلمان کسی است که به  .آخرتتان خواهد بود ییرهذخ

د نمای رارنه اینکه با زبان اق ،ا کندوفآنچه با خدا پیمان بسته 
 (.538، ۹ق، ج140۹حر عاملی، )و در دل مخالف باشد

ب با «مینالمتعلّ تبصرة»علامه حلی در این رابطه در کتاب  
در هفت چیز واجب خمس ت می فرماید زکااز مبحث  پنجم
ات و ارسود حاصل از تج ،غواصی ،گنج ن،معد ،غنیمت ؛است
 یمال حرام آمیخته با حلال ،ت و هرگونه کسب و کاراصناع

از  ذمیمقدار هریک و صاحبان معلوم نباشد و زمینی که  که
و بعضی گویند در  ؛مسلمان بخرد به قول بسیاری از علما

نیست بلکه در محصول آن دو  مساینگونه زمین خاصل 
 (.126، 1، ج1377حلی، )ات استزکبرابر 

 زکات
است به طوری که در  تکاز ،پس از نماز ،مهمترین عبادات

 ،«صلوةة اقام»پس از توجه دادن به  قرآن کریم همواره
 لغت در زکات .مورد تأکید قرار گرفته است «پرداخت زکات»
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ه ک است عبادی فقه، حقی اصطلاح در و پاکیزگی معنای به
 .تعلق می گیرد فرادبر ا خواه الهیِ نازل بر نعمتهای مسئولیت

-پرداخت زکات، اداء حقی از حقوق عبادی است که به نعمت

و )تصرفی که به امر خواه الهی تعلق گرفتهلیتهای مسئو
از  استیفاء این حق باگیرد( و فرد صورت می الهیحکم 

طهارت  اتموجب به قصد قربت، از آنهافاق بخشی طریق ان
حب ما از  شبی نفسش و قلنفسش از نجاست شرک و تزکیه

-آورد و موجب قرب او به صفت غنا میفراهم می سوی ا... را

وال ماکه زکات در  زکات بتنها مورد واجدر فقه،  البتهشود. 
چه خوب است که  .مورد بحث و بررسی قرار می گیرداست 
شامل زکات  (مرجع تقلیدمانفتوای به لحاظ )ما اموالاگر 

خود را از پرداخت آن به عنوان زکات  ،شودنمی جبوا
(. 154-160، 13۹1رجحان، )حبی محروم ننماییممست

به  آلوده مردم کند.می تعبیر انسان تطهیر بهخداوند از زکات 
 و آلودگی نوع مال، به نفستعلقّ  این و هستند مال اسارت
 در و کند آزاد را انسان خواهدمی خداوند است. اسارت
 نه باشد، انسان خدمت در باید مال نگیرد. قرار مال اسارت
کشتی  زیر آب که زنندمال. مثالی می خدمت در انسان

غرق و اما آب درون کشتی موجب  ،کشی استموجب نجات 
 باید در خدمت انسان باشد ،مال به معنای عام .هلاکت آن

چه باغ و کارخانه و  ،چه ساختمان، نقدینگی ، چهپول چه
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نگاه به ثروت باید  .مظهر ثروت است ر چهشرکت تجاری و ه
مصباحی )به گونه ای باشد که ثروت در خدمت انسان باشد

 (.42، 13۹4 مقدم و زریباف،

انفاق بر پدر، مادر، بستگان، یتیمان، مساکین و در راه 
 ماندگان

 :پرسید)ص(از پیامبر -که مرد ثروتمندی بود -حعمربن جمو
اگر بخواهیم در راه خدا انفاق کنیم، از چه چیزی باید 

 سؤال تو از»:داد پاسخ سوره بقره215آیهخداوند در بدهیم؟ 
 سرمایه و)نیکى و خیر هر: بگو کنند؟ انفاق چیز چه کنندمى

 و پدر براى باید کنید،مى انفاق که( معنوى و مادى سودمند
 راه در درماندگان و مستمندان و یتیمان و نزدیکان و مادر
 آگاه آن از خداوند دهید، انجام که خیرى کار هر و« .باشد
مکارم شیرازی، «)داند(مى او کنید، تظاهر نیست لازم).است

 (.031، 2، ج1374
راه حل مناسبی برای ریشه کن کردن مشکل  این آیه،

سوال خداوند در جواب به این فقر ارائه کرده است. اجتماعی 
باید انفاق کرد به ترتیب والدین، اقوام،  سیک که به چه

 کند.می معرفی را ماندگان راه در و فقراخویشان، یتیمان، 
به امل می توانستند به طور ک مسلمانان اگر است بدیهی

ماند یر مسلمانی باقی نمیفقهیچ  ،عمل کنندهمین یک آیه 
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ب از جامعه فاَلاَقرَ بُ قرَلاَبه صورت اَ فقرزیرا در این چرخه 
 (.53، 13۹1عزیزی ابرقویی، )شودوده میزد

 مخصوصاً  شما، انفاقِ)»فرماید:بقره می سوره 273 آیه
قرار تنگنا در خدا، راه در که باشد نیازمندانى براى(باید

 خویش وطنهاى از را آنها خدا، آیین به توجهّ و)اندگرفته
 دهدنمى اجازه آنها به جهاد، میدانِ در شرکت و ساخته آواره

 تجارتى و کسب به دست زندگى، هزینه تأمین براى تا
 و(آورند دست به اىسرمایه و)کنند مسافرتى توانندنمى(بزنند

 پندارندمى نیازبى را نهاآ ناآگاه افراد دارى،خویشتن شدّت از
 چیزى اصرار با هرگز و شناسىمى هایشانچهره از را آنها اماّ
 چیز هر و!(آنها مشخّصات است این).خواهندنمى مردم از

 «.است آگاه آن از خداوند کنید، انفاق خدا راه در خوبى
باید صورت در آنجا  انفاقبهترین مواردی که در فوق، در آیه  
این افراد کسانی هستند که دارای  .شده است، بیان گیردب

اول، فقرایی هستند که در راه خدا  .ت هستندخصل سه
شده و در تنگنا قرار گرفته اند یعنی کسانی که به  صورمح

و خدا و نبرد با دشمن ه را خاطر اشتغال به جهاد در
از تلاش  ،علوم لازم دیگر حصیلیادگیری فنون جنگی یا ت

اند که یک نمونه هزینه زندگی باز مانده تامین عاش وبرای م
در  .در عصر پیامبر اکرم بودند صفُّه،ب اصحا ،روشن آن
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بی اطلاع آنها  وافراد نادان فرماید: از آنان میدومین توصیف 
پندارند. این نیازمندان با شخصیت غنی میرا از شدت عفاف 

شناسی، شان میهایاز چهرهقابل شناخت هستند و آنها را 
گویند ولی در عنی آنها گرچه سخنی از حال خود نمیی

درونی وجود دارد که های رنجهایی از نشانه نهایشاچهره
دهد از رنگ رخساره خبر می ؛است آشکاربرای افراد فهمیده 

چنان فرماید: آنها میآنها  توصیفسومین  . درسر درون
 .می خواهندن از مردماصرار  که هرگز چیزی با وارندبزرگ

 قرض حَسنَ
ضد  و «حسُن»مصدر  از «حسََن»اند: برخی گفته 

 بیان در زیباست. معنی به فارسی در که است زشتی()قبیح
 این گیرد. برمی قرار گناه و زشتی مقابل حسن کریم، قرآن

ساس می توان از قرض حسن در زبان فارسی به وام نیکو یا ا
در  سنقرض حزیبا تعبیر کرد اما برخلاف تصور مراد از 

: 11، ج1371مصطفوی، )همان انفاق در راه خدا است ،نآقر
238). 

و خود دهد از لذت بردن از مال فردی که قرض حسن می
به برای مدتی کند و مال خود را صرف نظر می ،منفعت آن

یجه، قرض حسن نیز نوعی آورد؛ در نتتملیک دیگری در می
 انفاق است.
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 صدقه
و کاملی  مدن واجد شرایط تاعبارت از بخشی ،ن صدقهآدر قر

و بخشش مال به صورت  بذلاست که از مصادیق آن 
و مساکین در جهت رضای خدا است که از  رابه فق مستحبی

 ،6-5، ج1371مصطفوی، )سر صدق و راستی انجام میگیرد
یا  مودتّصدقه در اصل لغت به معنای خیرخواهی و  (.317

  (.352 ،8، جم1۹64الازهری، )برادری است

: صدقه همان انفاق تلقی شده است ،منافقون سوره10آیهدر 
 مرگ آنکه از پیش کنید، انفاق ایمداده روزى شما به آنچه از

 مرا( مرگ)چرا! پروردگارا»: بگوید و رسد فرا شما از یکى
 از و دهم صدقه( خدا راه در)تا نینداختى تأخیر به کمى مدت

ای بخشش در راه در اینجا ابتدا خداوند بر« !باشم؟ صالحان
واژه مترادف آن  ه،یآاستفاده کرده و در آخر  «اَنفقوا»خود از 

که نشانه صداقت ایمان است را  «اَصدََّقُ» یعنی صدقه دادن
به کار برده و شاید صدقه بهترین نمونه انفاق در راه خداست 
چرا که شخص محتضر که به بصیرت نظر دست یافته از 

 .ق دادند نمی کندخداوند تمنای چیزی درست صد
طباطبایی در تفسیر المیزان صدقه را یکی از انواع علامه 

 ،8و ج 45 ،12، جق1417طباطبایی، )انفاق بر می شمارد
 هو صدقدر تفسیر مجمع البیان، نذر مرحوم طبرسی  (211
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داند و درباره تفکیک انواع انفاق معتقد را از انواع انفاق می
انفاق مستحب و  ،و صدقه همان انفاق واجب است نذراست 

: 13۹2عزیزی ابرقویی، )زکات نیز یکی از انواع انفاق است
40.) 

 
 وقف

 اشعقدی کـه ثمره یعنیوقف آمده  «شـرایع»کتاب در
 «دروس»و کتاباست حبس اصل و آزاد گذاشتن منافع 

، 1334، مهتدی)استتعریف کرده «ةجاری ةصدق»ه وقف را ب
3۹.) 

منقول است  ع()از امام صادق قف است.یکی از انواع انفاق، و
برای انسان ثواب خواهد  پس از مرگ: از چیزهایی که 18که
فردى یا اجتماعى(  -ى در راه خیرىگذارهزینه)اىصدقه ،بود

که در زمان زنده بودن خود وقف کرده است، و پس از  است
مالى که براى امور خیر وقف  و شودفوتش نیز به آن عمل مى

 (.172، 6، ج1380حکیمی، )ث خود خارج سازدکند و از ار

 و ولیمه هبه()هدیه
                                                           

بَعْدَ موَتِْهِ منَِ الأْجَْرِ إِلَّا ثَلَاثُ خِصاَلٍ صَدَقةٌَ أَجْرَاهَا  جُلَالرَّ  سَ یتَبعَُلَي 18 
 (.340، 2ق، ج1385ابن حیون، )...فِي حَيَاتِهِ فهَِيَ تجَرِْي لَهُ بَعْدَ وَفَاتهِِ
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. هدیه استهدیه و ولیمه دادن  مصادیق انفاق،یکی دیگر از 
 ،138۹نوری افشان، )و ولیمه دادن به فقرا اختصاص ندارد

-می« وهاّب»(. هدیه دادن موجب قرب به صفت 30

 (.15۹ ،13۹1رجحان، )شود
ن سفارش شده و اثرات نیکی داددر روایات متعددی به هدیه

رسول اکرم)ص( فرمودند: برای آن شمرده شده است. 
تهَادَوا فإنَّ الهدَِیَّةَ تسَِلُّ السَّخائمَ و تُجلی ضَغائنَ العَداوةَِ وَ »

براى یکدیگر ( یعنی: 143 ،5، جق1407کلینی، )«الأحقادِ
هدیه ببرید؛ زیرا هدیه بد خواهى ها را ]از دل ها [بیرون مى 

و  د.شد و کینه هاى دشمنى و نفرت ها را برطرف مى کنک
تهَادوا تحابّوا فإنّ الهدیةّ تضعّف الحبّ و تذهب بغوائل »

( یعنی: به یکدیگر هدیه بدهید 3۹2، 1382پاینده، )«الصدّر
تا رشته محبتتان استوار شود زیرا هدیه محبت را بیافزاید و 

در این روایت  کینه و کدورت را از میان ببرد. جالب است که
از باب مفاعله، یعنی هدیه « تهَادوا»و بسیاری از روایات دیگر 

و  144 ،5، ج ق1407کلینی، )دادن دوطرفه بکار رفته است
 27 ،1، ج1362ابن بابویه، و  2۹۹ ،3ج ق،1413ابن بابویه، 

و  1۹ق، 1408حلوانی، و  2۹ ،2ج ق،1378ابن بابویه، و 
 (.207 ،7۹و ج 166، 74، ج1403مجلسی، 

است از جمله به هدیه دادن به خانواده نیز تاکید فراوان شده
هر روز جمعه مقدارى میوه به ایند که فرممی عامام علی 
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خانواده خود هدیه دهید تا از آمدن جمعه خوشحال 
علی بن موسی الرضا)ع(، و  2۹۹ ،6جق، 1407کلینی، )شوند

ز سوغاتی( نی)(. هدیه آوردن از مسافرت355 ق،1406
هر گاه یکى از شما به سفر رفت، در  سفارش شده است:

اش بازگشت حتى اگر شده یک قطعه سنگ براى خانواده
مجلسی، و  266، ق1412طبرسی، )هدیه و تحفه بیاورد

 (.283 ،73، جق1403
های هدیه دادن را به مشقت رسول اکرم)ص( یکی از توصیه

که هدیه را اند اند و سفارش کردهنینداختن خود بیان کرده
از شرافت و بزرگوارى مرد نسبت به برادر مسلمانش بپذیرید: 

اش را قبول کند، و از آنچه دارد به او این است که هدیه
هدیه دهد، و خود را به خاطر او به مشقتّ نیاندازد. من 

طبرسی، )کسانى را که خود را به زحمت اندازند، دوست ندارم
 .(21۹ق، 1385

واج خود با حضرت زهرا)س( تقریباً تمام ع( در ازد)امام علی
مجلسی، )را ولیمه دادند -اعم از غنی و فقیر–مردم مدینه 

ی یکی از ( و امام کاظم)ع( در ولیمه۹4-۹5 ،43، جق1403
های فرزندان خود، سه روز اهل مدینه را غذا داد و در دیگ

کلینی، )بزرگ در مساجد و بازارها حلوا پخش کردند
 (.281 ،6، جق1407
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تقسیم قسمت  سهقربانی باید به  :استصدوق آمدهدر امالی
یک سوم آن هدیه  برسد؛ یکی به مصرف قربانی دهنده .شود

همسایگان و دوستان و  ،و در میان خویشان ودداده ش
آشنایان تقسیم شود و قسمت باقی مانده به فقرا صدقه داده 

 تمام که کسانی رو، این (. از651، ق1400ابن بابویه، )شود
را  آن یهمه یا و دهند می صدقه فقرا به را خود قربانی

 اشتباه دچار همگی کنند، می آشنایان و صرف خویشان
 نکات برگیرنده در زمانهم بندیتقسیم این زیرا اندشده

 .خواهد آمد در بخش آثار انفاق که  است ظریفی و مختلف
ی هاز برخی هدایا نیز منع صورت گرفته است. مانند هدی

هدیه مصانعه، آن است که آورنده آن مصانعه یا رشوه. 
ای جز ظاهرسازی ندارد. این ظاهرسازی به دلیل انگیزه

رودربایستی، خودنمایی یا برای کارسازی یا رشوه و مانند آن 
بدترین نوع هدیه مصانعه آن است که انگیزه آن .است

 هاییکارسازی است. این هدیه چیزی جز رشوه نیست. هدیه
ها به که برای کارمندان دولت یا مسئولان و صاحب منصب

برند، از این قبیل است. این گونه هدایا منظور کارسازی می
در روایات اسلامی، رشوه، ربا و خیانت نام گرفته و به شدتّ 

« غَلول هدایا العمّالِ». نکوهش و حرام دانسته شده است
ابن )است یعنی هدایای کارگزاران و کارمندان، خیانت

 (.178 ،3ج ق،1410ادریس، 
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 انفاق بر جهاد در راه خدا
برخی آیات قرآن اختصاص به انفاق در جنگ و جهاد با 

 و توبه سوره121و۹1آیهجمله: از آن  .دشمنان خدا دارد
چنین  مذکوراز محتوای آیات  .هستند سوره بقره1۹5آیه

 و جهاد با دشمنان خدانگ شود که انفاق در جبرداشت می
 اذا»علاوه بر این از عبارت  ؛ای استکار بسیار پسندیده

شود که پشتیبانی چنین استنباط می «هرسولو الله  وانصح
مجاهدان راه خدا و حمایت های معنوی آنان نیز برای 
کسانی که قدرت جنگ و جهاد و کمک مالی ندارند به عنوان 

 ،2، جق1415بحرانی، )میشودانفاق در راه خدا محسوب 
482.) 
 

 سفر حج، زیارت کربلا و زیاراتانفاق در 
کنی، درهمی که در حج هزینه می فرماید:ع( می)امام صادق

کنی ارزشمندتر از بیست هزار درهم که در راه حق خرج می
 (. 255، 4، جق1407کلینی، )است

به معنی شتر  «بُدن»حج،  سوره36همچنین براساس آیه
نجا که چنین حیوانی بزرگ و چاق و گوشت دار است و از آ

تر است برای مراسم قربانی و اطعام فقرا و نیازمندان مناسب
 دستور آن به اوندخداست؛ شده  تاکیدمخصوصاً روی آن 

او  پیشگاه به آن کردن قربانی وسیله به خواهدمی و داده
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 گدایی اظهار که است کسی« قانع» از مراد تقرب جویند.
ببخشد اظهار نارضایتی چیزی  او به کسی اگر و کند نمی
ی خویش را ابراز می ایدگکسی است که  «رتمع»کند و نمی
 قافرا از مصادیق ان عام قانطعدر حج و ا قربانی آیهاین  .کند
در راه خداست  ،هزینه کردن برای انجام حج اًداند و اساسمی

یعنی گذشتن از مال و انفاق کردن در راه رسیدن به  جزیرا ح
ارت دیار یار که از آن به عنوان طاعت مالی کعبه مقصود و زی

 (.214 ،17نجفی، ج)و گذشتن از دنیا یاد کرده اند
روایت از حج ع( طبق برخی )ثواب زیارت حضرت سیدالشهدا

در روایت امام صادق)ع( دارد که هرکس نیز بالاتر است. مثلاً 
ع( برود در حالی که عارفاً بحقه )حسینبه زیارت قبر امام

-نند کسی است که صد حج همراه پیامبر انجام دادهباشد، ما

(. وقتی ثواب زیارت حضرت 162، 1356ابن قولویه، )است
-اینچنین است، آیا کسی که در راه زیارت ایشان هزینه می

فرستد، بدون اجر خواهد کند یا دیگری را به این زیارت می
 بود؟ 

( ع)صادقصفوان جمّال، در حدیثی طولانی گفت به امام
( نماز می خواند ع)حسینشخصی که نزد امام :رض کردمع

هرکه دو رکعت نماز نزد آن  :چه ثوابی دارد؟ حضرت فرمود
حضرت بخواند ، از خداوند متعال چیزی نمی خواهد جز این 



491

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

کسی که  :عرض کردم د...که خداوند آن را به او می ده
و خود به دیگری را مهیّای سفر به سوی آن حضرت می کند 

،  میشودبیماری و مرضی که به آن مبتلا شده خارج نسبب 
چه ثوابی دارد ؟ حضرت فرمود: خداوند متعال در برابر هر 
درهمی که خرج می کند به اندازه ی کوه احُد، حسنه به او 
می دهد و به او چند برابر آنچه خرج نموده عوض می دهد و 

دفع  آن بلایی که فرود آمده ، از او برمی گرداند و آن بلا
 (.12۹، 1356ابن قولویه، )و مالش حفظ می گردد میشود

تخصیص  -حتی بیشتر از آن -در نتیجه همانند سفر حج و 
دادن منابع مالی برای زیارت کربلا ممدوح و دارای اثرات 
نیکی است؛ بطور کلی تخصیص منابع مالی برای زیارت 

 ائمه)ع( و اولیای الهی دارای اجر و شایسته است.

 در یاری دین خداانفاق 
های منافقون را یکی از ویژگیسوره منافقون، 7در آیهقرآن 

 به»: گویندمى که هستند کسانى اینها»کند: چنین بیان می
 پراکنده تا نکنید انفاق هستند خدا رسول نزد که افرادى
 آن از زمین و آسمانها خزاین( اینکه از غافل)«!شوند

شود چنین برداشت می «.!فهمندنمى منافقان ولى خداست،
که یکی از مصادیق انفاق، حمایت از یاران رسول خدا و رهبر 
جامعه اسلامی است که همیشه عمل به آن موجب تقویت 



492

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

شده و ترکش نیز به تضعیف مسلمانان و جامعه اسلامی می
 (.61: 13۹1عزیزی ابرقویی، است) انجامیدهها میآن

 
 آثار انفاق

خصیص منابع مالی شخصی در قالب ت توجه به آثار تردیدبی
 تخصیص منابع مالی شخصی نقش مهمی در تشویق انفاق،
و از طرفی ما را با اثرات طبیعی و تکوینی این دارد  فاقبه ان

به آثار  راًاز این رو در این قسمت مختصسازد؛ عمل آشنا می
 .شودانفاق پرداخته می

 ورود به رحمت الهیخداوند متعال و  تقرب به
به  تقرب ،انفاق نتایجیکی از  1۹توبه سوره۹۹آیهساس برا

-در این آیه می .رحمت الهی است در ورودو  وند متعالخدا

 رستاخیز روز و خدا به نشین،بادیه عربهاى از گروهى خوانیم:
 و خدا، به تقربّ مایه کنند،مى انفاق را آنچه و دارند ایمان
! آنهاست تقرّب همای اینها باشید آگاه دانندمى پیامبر دعاى

 به ساخت خواهد وارد خود رحمت در را آنان بزودى خداوند
 است. مهربان و آمرزنده خداوند یقین،

                                                           
 قُرْبَةٌ إنِهَّا أَلَا الرَّسوُلِ صَلَواَتِ وَ اللَّهِ عِندَ قُربُاَتٍ یُنفِقُ مَا یَتَّخذُِ  وَ...» - 19

 «...رَحْمتَِهِ  فىِ اللَّهُ  سَيُدخِْلُهُمُ لَّهمُْ
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غنی، )مانند کننده با انفاق، به اسمای حسنای الهیانفاق
 (.15۹، 13۹1رجحان، )جوید( تقربّ میمعطی و وهاّب

 و اندوه خوفبرطرف شدن 
برطرف  فاقآثار مهم ان یکی از، 20بقره سوره262آیهبراساس 

هم و مربوط به دنیاست هم این اثر . زن و اندوه استحشدن 
 لا وَ » جمله (.235، 137۹واعظی نژاد، )مربوط به آخرت

 آنها که است این به اشاره «یَحْزنَوُنَ همُْ  لا وَ  عَلَیهْمِْ  خَوْفٌ
 امور به خوف، نسبت زیرا داشت، نخواهند نگرانى نوع هیچ

 این بر بنا گذشته، امور به نسبت اندوه، و حزن و است آینده
 خدا پیشگاه در کنندگان انفاق پاداش اینکه به توجه با

 نه و دارند ترسى رستاخیز در خود آینده از نه است، محفوظ
 .دهندمى راه دل به اندوهى اند،بخشیده خدا راه در آنچه از

 مغبون و بخل و کینه و فقر از ترسى آنها اندگفته نیز بعضى
مکارم شیرازی، )اندکرده انفاق آنچه از غمى نه و ندارند شدن

 .(31۹، 2، ج1374

 برکت مال و ثروت
برکت مال و ثروت انسان  ،ی انفاقویکی از آثار و فواید دنی

اق کردن در راه خدا نه تنها موجب کاهش مال انف .است
                                                           

 أَجْرُهمُْ لَّهمُْ أَذىً لَا وَ مَنًّا أَنفَقُواْ مَا یُتْبِعُونَ لَا ثمَُّ اللَّهِ سَبِيلِ فىِ أَمْواَلَهمُْ یُنفِقُونَ الَّذِینَ» - 20
 «ونيَحْزَنُ  هُمْ لاَ وَ عَلَيْهِمْ  خَوْفٌ لاَ وَ رَبِّهمِْ عِندَ
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. قرآن شود بلکه موجب افزایش چند برابری آن استنمی
و همچنین  حدید 11بقره،  261 ،تغابن 17 آیاتکریم در 

عزیزی )بدین مطلب اشاره دارد نساء سوره40و  3۹آیه
  (.152-154 ،13۹1ابرقویی، 

 دفع بلایا و طول عمر
صدقه آشکارا هفتاد نوع بلا را دفع و فرماید می عامام صادق 

، حر عاملی)کندصدقه پنهانی غضب پروردگار را خاموش می
طبق  و(11۹ ،4ج ق،1414حرعاملی، و  73۹ ،۹جق، 140۹

روردگار را پ شب، غضب صدقهایشان، از  روایت دیگری
 ق،1406ابن بابویه، )کندخاموش و صدقه روز عمر را زیاد می

144). 

 جلب قلوب و محبت
از کسانى در شگفتم که با مال خود »:فرمایدع( می)امام علی

ن آزادگان خرند، ولى با کار نیک خود به خریدبندگانى مى
(. مواردی مانند هدیه، 342 :2ج، 1380حکیمی، )پردازندنمى

توانند مصادیقی از معروف باشند که موجب ولیمه و ... می
  شوند.جلب محبت می

 و رشد انفاق کننده نیل به بر و تقوی
 به مقام انسان ،آل عمران سوره۹2آیهدر  کریم قرآناز نظر 

آنچه دل کندن از آن  رار نخواهد رسید مگر این که ازاب
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 .ن استآ و بسیار طالب اخودِ زیرا ؛انفاق کند ،سخت است
هنگامی که یک فرد در راه خدا حج نیز  سوره37آیهبراساس 

 نهاین  ،مند سازدفقیر و مسکین را از آن بهرهو قربانی کند 
با هدف  ، بلکهبرای رساندن آن گوشت و خون ها به خداوند

نوری افشان، )استتقوی د و ایجاد بزرگی یاد کردن خداونبه 
138۹، 17.) 

 پاداش عظیم و اجر اخروی 
 آمنَُوا فَالَّذِینَ »حدید آمده است که: سوره7آیهدر بخشی از 

 بزرگى، به اجر توصیف؛ «کبَِیرٌ أَجْرٌ لهَمُْ  أَنفْقَُوا وَ  مِنْکُمْ
 و خلوص و ابدیت و الهى، مواهب و الطاف عظمت به اىاشاره
 از قسمتى نیز دنیا در که آخرت در تنها نه ،است آن دوام
(. ۹7 ،5ج ،1382بابایی، )شودمى آنها عائد بزرگ اجر این

 انجام نیکى)مانند انفاق( کار اگر سوره نساء نیز40براساس آیه
 پاداش و نماید،مى مضاعف را آن شود، خداوند متعال

 دهد.مى آن برابر در خود طرف از عظیمی

 ارزش که آیدمی پسندیده اعمال از ایعهمجمو در انفاق گاه
 یمجموعه ،فاطر30-2۹آیه بنابر کند.می دوچندان نیز را آن

اعمال پسندیده ای مثل تلاوت کتاب خدا برپا داشتن نماز و 
پرداخت کامل پاداش افزون اول، انفاق مستمر سه ثمر دارد 

 و سوم، گناهان حوپوشاندن و م ؛ دوم،بر فضل الهی غفران
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با عنوان  لعماااین  یمجموعه .و سپاسگزاری خداوند رشک
بر اساس  .یاد شده است «نشدنی سادتجارت ک»

مومنان دارای خصوصیاتی هستند  ،سجده سوره17تا15آیات
کس پاداشی که هیچ ؛شودمیآور که موجب پاداش شگفت

های بی اطلاعی همگان از این پاداش و قید ؛یستچداند مین
ی نشان دهنده ،وشنی بودن آنپنهانی بودن و چشم ر

-که این دسته انجام میاعمالی از جمله  .عظمت آن است

و روزی ایشان است انفاق  زقر دهند این است که از آن چه
قرآن انفاق سریّ و علنی  24و23یاتدر سوره رعد آ .کنندمی

کند. خداوند بیان می اولواالالباباز رزق را یکی از ده صفت 
-سرای و سرانجام نیککه  فرماید، مینشاتاپس از بیان صف

 (.157-160: 13۹1عزیزی ابرقویی، )باقی برای آنان است

 حمایت از طبقات پایین جامعه
رض از غ ،سوره بقره274ات261علامه طباطبایی ذیل آیات

طبقات پایین و کم شدن اختلاف میان  از را حمایتفاق ان
 دیما های نعمت و ثروت جهته از اقشار مختلف جامع

ر به تظاه از نیز اسلامی جامعه توانگران طرفی از دانند.می
 ،و آرایش ظاهری در امور زندگی مثل خانه جملثروت و ت

-شدهنهی تحت عنوان اسراف و تبذیر  ...ماشین و ،پوشاک

پس یک فرد از جامعه (. 383 ،2ق، ج1417طباطبایی، )اند
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 شد که عضوى از یک مجموعه است، اگر دچار فقر و احتیاج
و ما با انفاق خود وضع او را اصلاح کردیم، هم دل او را از 

ایم و هم چراغ کند پاک کردهرذائلى که فقر در او ایجاد مى
ایم و هم زبانش را به گفتن محبت را در دلش ایجاد نموده

ایم و هم او ر ا در عملکردش نشاط ها به راه انداختهخوبی
شود، چون همه جامعه مىو این فوائد عاید همه  ایمبخشیده

، 2، ج1374طباطبایی، )هم مربوط هستندافراد جامعه به
5۹5.)  

 ایجاد همدلی و صمیمیت در اجتماع
 ،فرامین فراوان در مورد خاص فقرا رب وهعلا در موضوع انفاق،

-دوستان و آشنایان  ،همسایگان ،یشانخو ویژهعموم مردم ب
اسلام مورد توجه قرار  های نیز در توصیه -اعم از فقیر و غنی

توان ادعا کرد که وجوه مالی در اسلام به نوعی می د؛ناهگرفت
ن اتوانمند حتینیست و مردم عادی  فقرامتعلق به  فقط

سفارش اسلام  .از آن را دارند مند شدنز حق بهرهجامعه نی
از این جمله است که در  و ولیمه در مورد هدیه به اشخاص

از اثرات . مطرح نیستگیرنده بودن  قید فقیر وجهآن به هیچ 
 ایجاد همدلی، بوجود آمدن امنیت اجتماعیانفاق، مهم دیگر 

–فاق و ان شبخش بارفع فقر عاطفی میان افراد است که  و

 (.32-2۹ ،138۹نوری افشان، )شودمحقق می -به اغنیاحتی 
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چارچوب انفاق در تخصیص منابع مالی شخصی براساس 

 آموزه های اسلامی
اق، قسمتی از رزق است که با هدف قرب الهی به انف

نگرش ها و شود. مستحقین آن پرداخت می
نگاه به  که بر انفاق اثرگذارند عبارتند از ها(اعتقاداتی)ورودی

اصالت فرد و  معاد، ،توحید ،خداوندمالکیت حقیقی ها، ارزش
 و شو بازگشت کامل شودمیجامعه، از بین نرفتن آنچه انفاق 

-دو موضوع مطرح می انفاقیندآفردر  کننده.انفاقوضعیت 

 با انفاق . در آداب انفاق مباحثآداب و مصادیق انفاق: شود
 میزان شود، انفاق باید که مالى کیفیت الهی، و خالص نیتی

عدم  و آزار و منت بدون انفاق آشکارا، و پنهانی انفاق انفاق،
نفقه و از:تندعبارمصادیق ؛شوندمطرح می منافقین انفاققبول 

 حسََن، قرض،زکات، خمسانفاق بر همسر و خانواده، 
 بر انفاق ولیمه، و( هبه)هدیهمستحبی، زکاتصدقه،

 انفاق ماندگان، راه در و مساکین یتیمان، پدر،مادر،بستگان،
 زیارت حج، سفر درخدا،  دین یاری در خدا، راه در جهاد بر

عبارتنداز: رضایت  انفاق نیز های(آثار)خروجی .زیارات و کربلا
غنی، وهاّب و »ماءالحسنی ماننداساو ب به تقرّخدا و 

، ورود به رحمت الهیو  -عنوان هدف اصلی انفاقبه-«مُعطی
، برکت مال و ثروت، دفع بلایا و شدن خوف و اندوهبرطرف
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جلب قلوب و محبت، نیل به بر و تقوی و رشد  طول عمر،
حمایت از طبقات  ،پاداش عظیم و اجر اخرویانفاق کننده، 
ایجاد همدلی و صمیمیت در اجتماع. بنابراین  پایین جامعه و

س چارچوب انفاق در تخصیص منابع مالی شخصی براسا
 :های اسلامی عبارت است ازآموزه
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 بورس، صکوک اسلامی و اقتصاد مقاومتی
 رضوانی دوانی، مرتضی رضاییمجید 

 مقدمه 

تقویت اقتصاد داخلی ، استقلال اقتصادي و توسعه و پیشرفت 
سالهاست با عبارات گوناگون در میان شعارهاي کشورهاي 
جهان سوم طنینانداز است و کشورهاي عقبمانده براي رسیدن 
به شرایط پایدار اقتصادي تلاشهاي فراوانی را انجام دادهاند، 

شورِ درحال البته در یکصدسال اخیر فقط اندکی از دهها ک
ماندگی نجات دهد. عمده توسعه توانسته خود را از کمند عقب

کشورهاي مذکور با حمایت کشورهاي صنعتی توانستهاند گام 
مذکور را بهخوبی بردارند. تحولات کره جنوبی و مالزي داراي 
قابلیت بررسی در این زمینه است. از سویی کشورهاي ژاپن، 

توانستند با جداشدن از  19 آلمان، ایتالیا و آمریکا در قرن
انگلیس و فرانسه( اقتصاد فعال و )قدرتهاي برتر آن زمان 

:هیأت علمی دانشگاه مفید
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قدرتمندي را براي خود پایهریزي کنند بهگونهاي که حتی 
جنگهاي مخرب جهانی اول و دوم نیز نتوانست آلمان و ژاپن 
و ایتالیا را از صحنه قدرت جهانی خارج کند و آنها توانستند 

شکست در جنگ دوباره خود را بازیابند.  در مدت کمی پس از
باید گفت اقتصادهاي قدرتمند امروزي که میتوانند در مقابله 
با بحرانهاي اقتصاد بهصورت فعال عمل کند و از پویایی و 
انعطاف لازم برخوردار بوده و مشکلات اقتصادي را با سلاح 
علم برطرف کنند داراي واقعیت انعطاف پذیري، پویایی وتاب 

ري است که تمامی کشورهاي درحالتوسعه خواستار وصول آو
  .به آن هستند

جامعه ایران بنا گذاشته راه پیشرفت و توسعه کشور را با تکیه 
بر تواناییهاي فکري و فرهنگی و بنیانهاي اقتصادي خود رقم 

انقلاب اسلامی بر این باور شکل گرفت وآن را نهادینه  .بزند
برخورداري از قدرت چانهزنی زیاد کرد. استقلال کشور در گرو 

در قبال معارضان است. کشور ایران سالهاست تحریمهاي 
اقتصادي متعددي را تحمل کرده و فراز و نشیب زیادي به 
خود دیده است. در دوران جنگ و پس از آن، گرچه اشکال 
تحریم تفاوت پیدا کرده ولی هیچگاه تعطیل نشده و به 

م اقتصادي و یا فشار اقتصادي بهانههاي مختلفی سیاست تحری
به صورت مستمر اعمال شده است.جامعه انقلابی براي رسیدن 
به تعالی خود لازم است با مشکلات متعدد مقابله کند؛ 
مشکلاتی از قبیل تحریم، محاصره،بحرانسازي، ترور، 
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جنگافروزي، ناامنی و دهها شکل دیگر مقابله با جوامع انقلابی 
استکباري است و متأسفانه جامعه ایران  که در دستور کار نظام

پس از پیروزي انقلاب اسلامی تمامی اشکال آن را دیده است. 
از اینرو در صورتی که انقلاب بخواهد به شعارهاي اصیل خود 
وفادار بماند و رشد و توسعه واقعی خود را به دست آورد، راهی 

ی جز مقابله هوشمندانه ندارد. ایران پس از انقلاب اسلام
خیزشی در این زمینه برداشت و حتی شرایط اقتصادي هرچه 
سختترمیشد تلاش در این جهت بیشتر گشت.برنامههاي 
اقتصادي دوران جنگ و پنج برنامه پنجساله ازجمله اقدامات 
در این زمینه بوده و هریک سهمی از آن را بر عهده داشته 
است. تقویت اقتصاد بومی، افزایش تولیدات کشاورزي و 

نعتی، بهبود فنّاوري، ارتقا سطح علمی کشور و موارد دیگر ص
همه از این قبیل است. در ایران سالهاست که براي رفاه 

ارتقاي آموزش و سلامت، دولت ها  عمومی، عمران و آبادانی،
فعالیتهاي زیادي را انجام داده و تلاش کرده اند در چارچوب 

تعددي را اجتماعی ،کالاي عمومی م سیاستهاي اقتصادي و
تولید و در اختیار جامعه قرار دهد؛ ولی به علت وابستگی شدید 
درآمدها به درآمد نفت و نوسان زیاد آن مشکلاتی براي هزینه 
ها رخداده است. نوسان در قیمت و فروش نفت، نوسان در 
هزینههاي دولت بهویژه هزینههاي عمرانی ایجاد کرده که در 

ایش درآمد و کاهش آن دهه اخیر شاهد این امور در افز
 . بودهایم و اقتصاد کشور آسیب دیده است
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پدیده اقتصاد مقاومتی که مدتی است در فضاي اقتصادي 
کشور، جایگاه و منزلتی ویژه براي خود یافته است در پی هدف 
تعادل بخشی به اقتصاد و تحقق استقلال اقتصادي حرکت می 

اقتصادي ایران  کند . اقتصاد مقاومتی در پی تقویت بنیانهاي
و پویایی و انعطاف آن در تحولات پیش روست . در اقتصادي 
از جنس مقاومت، همۀ افراد بر آن هستند تا با حفظ 
سرمایههاي موجود، بر توانمندیهاي امت افزوده و در پرتو حفظ 
وحدت اجتماعی، عرصه را براي دشمنان تنگ نمایند. پیدایش 

یک سیستم به  و گسترش چنین اقتصادي که میتواند
همپیوستۀ اجتماعی را به وجود آورد، محصول تلاشهاي 
دلسوزانۀ رهبران و مردمان یک جامعه است. در این مرحله 
هریک از بخشهاي اقتصاد وظایفی به عهده می گیرند .دولت ، 
بازار پول ، بازار سرمایه و بیمه ها و سایر بخشها باید با 

س و بازار سرمایه نیز هماهنگی در این مسیر عمل کنند. بور
باید وظایف اصلی خود را )انتقال وجوه ، توزیع خطر بین 
متقاضیان و دارندگان وجوه، تعیین قیمت و بازده مورد انتظار 
دارایی مالی، نقد کردن سریع دارایی ، کاهش هزینه اطلاعات 
، ،تجهیز و تخصیص بهینه منابع مالی و سرمایههاي کوچک و 

ازهاي بخش تولید ، توزیع عادلانهتر منافع بزرگ براي تامین نی
حاصل از فعالیتهاي اقتصادي میان عرضه کنندگان و 
متقاضیان و توزیع سود و منافع حاصل از مجموعه عملیات 
بین گروههاي زیادي از مردم ، حمایت از رقابتی شدن 
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معاملات و حذف انحصارها ( در این راستا جهت دهد .نوشته 
ن امر شکل گرفته که با توجه به سیاست حاضر براي بررسی ای

هاي ابلاغی اقتصاد مقاومتی و وظایف بورس صکوك اسلامی 
طراحی شده تا چه حد در این راستا قرار دارد . به این جهت 
ابتدا سیاستهاي اقتصاد مقاومتی مرتبط با وظایف بازار سرمایه 
ذکر شده و سپس انواع صکوك طراحی شده و هم راستا بودن 

یین شده است . روش تحقیق در مقاله تحلیلی توصیفی آن تع
مستند بر اطلاعات رسمی منتشرشده است و بر اساس منابع 
کتابخانهاي و تحلیلهاي صورت گرفته جواب سؤالها داده 

 .میشود

 پیشینه پژوهش

الگوي "در مقاله ( 1391اله مراد سیف )سیف  (1
 "پیشنهادي اقتصاد مقاومتی جمهوري اسلامی ایران 

در  1بیان میکند تعابیر مختلفی بیان شده است و 
اقتصاد مقاومتی رایج شده است که نزدیکترین آن 

است که توسط بریگاگلیو  "فنریت اقتصادي"تعبیر
اشاره به توان سیاست ساخته یک اقتصاد براي بهبود 
)یا انطباق با( آثار شوکهاي برونزاي مخالف دارد. 

وع توانایی براي بهبود بنابراین در این مفهوم دو موض
سریع شوکهاي تخریبکننده و توانایی ایستادگی در 
برابر آثار مخرب مورد بحث قرار میگیرد. در این مقاله 
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الگوي اقتصاد مقاومتی باتوجه به بیانات مقام معظم 
عدالت  رهبري با چهار مؤلفه اساسی رشد اقتصادي،

اقتصادي، ثبات اقتصادي و فنریت اقتصادي 
شده است. راهبردهاي فنریت اقتصادي پیشنهاد

شامل راهبردهاي بازدارندگی) مانند استفاده از 
ظرفیت کشورهاي بیطرف، استفاده از طلا، بیمه 
داخلی کشتیهاي نفتی، توسعه مبادلات پایاپاي 
تجاري(، راهبردهاي مقابله و حمایت از تولید ملی با 
 تأکید بر خودکفایی، حمایت از شرکتهاي دانشبنیان،

،راهبردهاي  44بهبود فضاي کسبوکار، اجراي اصل 
جذب و ترمیم و اصلاح الگوي مصرف مانند اصلاح 
الگوي بودجهریزي عمومی و اصلاح نظام اداري و 
راهبردهاي پخش و تضعیف جهت سهمیهبندي ارز، 
حاملهاي انرژي و منابع یارانهایاست که 
میبایستهمزمان و متناسب با موارد مختلف به کار 

 .فته شوندگر
در ( 1391سیدحسین میرمعزي)میرمعزي پاییز  (2

اقتصاد مقاومتی و ملزومات آن با تأکید  "مقاله خود 
بیان میکند از  "بر دیدگاههاي مقام معظم رهبري

دیدگاه رهبري نظام اقتصاد مقاومتی شکل خاصی از 
نظام اقتصادي اسلام است که در وضعیت تهدید 

با تغییر اولویتها و اهداف  اقتصادي نظام برانداز دشمن
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نظام اقتصادي و تغییر متناسب با آن در اصول 
راهبردي و سیاستهاي کلی نظام پدید میآید. در این 
حالت استقلال اقتصادي بر سایر اهداف اولویت مییابد 
و طبق آن برخی اصول مذهبی و راهبردي بازتعریف 
میشوند و همچنین جهاد اقتصادي بر مسئولان کشور 

مردم واجب میشود و از این راه بستر مناسب براي و 
نتیجه بخشی سیاستهاي کلی اقتصادي و تبدیل 

 .تهدیدها به فرصتها فراهم میآید
در پژوهش خود ضمن ( 1392)ابوالحسنی و بهاروندي (3

تعریف ابزار جدید اوراق دوسویه ارزي بیان می کند 
ی که این ابزار منطبق بر سیاست هاي اقتصاد مقاومت

است و می تواند ریسک هاي ارزي پیش روي اقتصاد 
  .و نظام بانکی را با لحاظ شرایط شرعی پوشش داد

مفهوم شناسی اقتصاد »در مقاله ( 1393سیفلو ) (4
، کوشیده است با بیان تقسیم بندي هاي «مقاومتی

را از « اقتصاد مقاومتی»رایج در علم اقتصاد، مفهوم 
اردایم علم اقتصاد با بهره طریق تعیین جایگاه آن در پ

گیري از روش تحلیل گفتمان سخنان مقام معظم 
ه، فرضیه ب رهبري و تحلیل منطقی روشن تر نماید. بنا

مقاله، اقتصاد مقاومتی یک راهبرد اقتصادي متناظر 
در ادبیات متعارف « تاب آوري اقتصادي»با مفهوم 

فعالانه اقتصاد توجه دارد. « مقاوم سازي»است که به 



513

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

بر اساس  یافته هاي این پژوهش نشان می دهد که
بیانات مقام معظم رهبري، اقتصاد مقاومتی بهترین 
تفسیر را در قالب یک راهبرد اقتصادي به خود می 

  .گیرد؛ راهبردي که مقطعی و منفعلانه نیست
نقش بورس »در مقاله ( 1393نیا )الف نظرپور و لطفی (5

کلی اقتصاد اوراق بهادار در تحقق سیاستهاي 
، با روش توصیفی و تحلیل محتوا، با «مقاومتی

استفاده از منابع معتبر به بررسی این فرضیه میپردازد 
بورس اوراق بهادار، از طریق تأمین مالی »که 

شرکتهاي دانشبنیان، واگذاري بنگاههاي دولتی در 
قالب عرضه سهام حمایت از تولید، عرضه کالاهاي 

صی کالا و بینالمللی شدن استراتژیک در بورس تخص
خود، در تحقق سیاستهاي کلی اقتصاد مقاومتی نقش 

از جمله این راهکارها و کارکردهاي «. بسزایی دارد
بورس اوراق بهادار، مواردي همچون، استفاده از 
ظرفیت بازار سرمایه براي تأمین مالی شرکتهاي 
دانشبنیان، هدفمندي یارانهها از طریق سهام حمایت 

ید، استفاده از ظرفیت بورسهاي تخصصی کالا از تول
صنعت بستهبندي کالاها، تقویت بورس  براي تقویت

کالاهاي استراتژیک و همچنین گسترش فرهنگ 
سهامداري، به عنوان یکی از شاخصهاي مشارکت 
مردمی در اقتصاد اشاره نمود. (؛ ـ عضویت بورس 
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انجمنهاي  اوراق بهادار در سازمانها، فدراسیونها و
 بینالمللی از جمله، شرکت بینالمللی تأمین مالی

(IFC) سازمان بینالمللی کمیسیونهاي اوراق بهادار  
(IOSCO) هادهاي قانونگذار صنعت مالین 

(FINRA) سازمان توسعه و همکاري اقتصادي 
(OECD) سازمان توسعه و همکاري  5المللی  بین ،
؛ شدن بازار سرمایه و بورس اوراق (OECD) اقتصادي

بهادار کشور، زمینۀ معرفی ظرفیتها و تواناییهاي 
بالقوه کشور به عنوان یکی از عناصر مهم تحقق 
اقتصاد مقاومتی را فراهم مینماید؛ بهگونهاي که با 
ایجاد بسترهاي لازم در ایجاد ارتباط با نهادها و 
شرکتهاي مستقل بینالمللی، زمینۀ کاهش فشار بر 

 ".هانی فراهم میشوداقتصاد کشور از سوي استکبار ج
در مقاله الگوي مطلوب ( 1393ب)نیا  نظرپور و لطفی (6

تامین مالی شرکتهاي دانشبنیان در چارچوب اقتصاد 
مقاومتی با روش توصیفی و تحلیل نشان دادکه تعامل 
بازار سرمایه و نظام بانکی در تجهیز و تخصیص منابع 
مالی الگویی مناسب جهت تأمین مالی شرکتهاي 

شبنیان در کشور میباشد. نتایج پژوهش نشان دان
میدهد که استفاده از ظرفیت نظام بانکی در امر 
تجهیز منابع به دلیل گستردگی شعبات بانکها در 
سراسر کشور و همچنین ظرفیت نهادهاي فعال در 
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بازار سرمایه در امر ارزیابی و نظارت طرحهاي تأمین 
مینه رفع مالی شده توسط بانکها در قالب الگویی ز

بنیان کشور را  -مشکل تأمین مالی شرکتهاي دانش
  .در کوتاهمدت فراهم میکند

در مقاله نقش بازار سرمایه و ( 1393روح اله عبادي ) (7
بورس در تحقق اقتصاد مقاومتی ، با روش تحلیلی 
توصیفی راهکار هایی براي تقویت اثر بخشی بازار 

 .اد می کندسرمایه در تحقق اقتصاد مقاومتی پیشنه
اقتصاد »در مقاله ( 1393دوانی و رضایی )رضایی (8

جویی در هزینههاي عمومی کشور مقاومتی و صرفه
، بیان «سیاستهاي ابلاغی اقتصاد مقاومتی( 16)بند 

کرده اند که سیاستهاي ابلاغی اقتصاد مقاومتی در 
راستاي تحقق اقتصاد مقاوم و پایدار براي کشور است 

هاي خارجی صلابت خود را حفظ تا در مقابل شوک
این سیاستها بر لزوم صرفهجویی در  16نماید. بند 

هزینههاي عمومی کشور تأکید دارد در این مقاله 
ضمن مروري بر اندیشههاي اقتصادي اسلام در 
خصوص معیارهاي عملکردي دولت با تبیین روند 
گذشته ووضعیت فعلی هزینههاي عمومی دولت، 

ها و راهکارهاي پیشنهادي براي عوامل مؤثر بر هزینه
تقلیل صرفهجویی در منابع عمومی دولت را پیشنهاد 

  . داده است
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نقش بازار پول و سرمایه  (1395)یاقدم و قوام  محمد (9
در الگوي اقتصاد مقاومتی را مبتنیبر دادههاي سالیانه 

بررسی می کند و رابطه علی دو طرفه  1370-1392
تصاد ایران اثبات می بین بازار پول و سرمایه در اق

نماید. بنابراین نتیجه می گیرد با تغییر سیاستگذاري 
هر بازار، می توان بر بازار دیگر تاثیر گذاشت و اگر 
یک بازار دچار نوسان شد با تکیه بر ارتباط بیانشده 
بین دو بازار با سیاستگذاري در بازار مقابل، نوسانات 

طم بازار پول و را کنترل و اقتصاد کشور را از بعد تلا
 .سرمایه مقاوم ساخت

در پژوهش خود نقش ( 2017شاه آبادي و جعفري ) (10
هدایت منابع مالی بازار سرمایه به منظور بازسازي 
اقتصاد ایران از دستیابی به رشد پایدار و رشد 

،مورد بررسی  2014تا  1993اقتصادي در سال هاي 
که نتیجه آنست که با افزایش  و تحلیل قرار می دهند

منابع مالی ، رشد اقتصادي و تولید ناخالص داخلی 
 .افزایش می یابد

رضا یارمحمدي؛ آذر عادل و غلامرضا مصباحی  (11
شناسایی و  ")در مقاله اي با عنوان  1396مقدم)

اولویتبندي معیارهاي تأمین مالی مطلوب در بازار 
به جهت  "ومتیسرمایه اسلامی از منظر اقتصاد مقا

اهمیت شناخت عوامل عمدهاي موثر در تأمین مالی 
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طرحها و بنگاهها معیارهاي تأمین مالی مطلوب در 
 31بازار سرمایه اسلامی از منظر اقتصاد مقاومتی در 

معیار مختلف را احصاء و با توجه به مصاحبههاي 
انجام شده با خبرگان این معیارها را از منظر تأمین 

تأمین مالی شونده، نهادهاي مکمل و مالی کننده، 
بالاخره از منظر کلان اقتصادي دستهبندي کرده و 

 .براساس روش تاپسیس معیارها رتبهبندي شدند
اساس این روش، نتایج تحقیق حاکی از آن است که 

 76/0و  77/0تیب با رتبه معیار ریسک و بازدهی به تر
ایر براي سرمایهگذاران از اهمیت بالاتري نسبت به س

معیارها برخوردار بوده و همچین معیار نقدشوندگی 
براي نهادهاي  70/0ابزارهاي تأمین مالی با رتبه

و  71/0مکمل، توجیهپذیري تأمین مالی با رتبه 
همسویی ابزارهاي تأمین مالی با عدالت اقتصادي با 

بیشترین میزان اهمیت را به خود  64/0رتبه 
  .اختصاص دادند

 مقاومتی شاخص هاي اقتصاد 

اقتصاد مقاومتی اشاره به وضعیتی دارد که اقتصاد توانایی 
مقابله با هر شرایط سخت را دارد و میتواند سریعاً خود را 
بازسازي کند و از فرصت رخ داده استفاده کند و نه تنها تعادل 
خود را نگه دارد بلکه زمینه رشد و پیشرفت را براي خود فراهم 
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اد حالت انعطافی دارد و از توان علمی سازد. در این حالت اقتص
و تکنیکی بالایی برخوردار است. در وقایع مختلف و نامساعد 
خود را بازسازي میکند و مشکل را برطرف میکند و همچنان 
سیر پیشرفت خود را ادامه میدهد، مانند وسیلهاي که در جاده 
صاف به خوبی حرکت میکند و در سنگلاخ با سیستم تعبیه 

ابزارهاي آن میتواند از سنگلاخ عبور کند و اگر در شده در 
محیط مرطوب یا آبی قرار گرفت با استفاده از تجهیزات حرکت 
در آب، سیر خود را ادامه میدهد. اقتصادهاي توسعه یافته 
معمولاً پس از گذر از مسیر طولانی به حالت مذکور رسیدهاند. 

ر کشورهاي در شرایط امروزي اقتصاد آلمان یا ژاپن یا دیگ
توسعه یافته از چنین اقتصادي بهره میبرند ،یعنی بحرانها و 
مشکلات را به خوبی و به تدریج طی میکنند. مشکلات را از 
قبل شناسایی و برنامه مناسب آن را عملیاتی می کنند. اقتصاد 
مقاومتی درسالهاي اخیر از سوي مقام معظم رهبري به عنوان 

شده است. ابلاغ سیاست  راه حل اصلی نجات کشور مطرح
بند که  24در1392بهمن سال  29هاي اقتصاد مقاومتی در 

ابعاد متعددي دارد با هدف تأمین رشد پویا و بهبود شاخصهاي 
مقاومت اقتصادي و دستیابی به اهداف سند چشمانداز 
بیستساله، سیاستهاي کلی اقتصاد مقاومتی با رویکردي 

لد، درونزا، پیشرو و جهادي، انعطاف پذیر، فرصت ساز، مو
 .برونگرا زمینه اجراي آن را در کشور بهطور وسیعی فراهم کرد
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 10ص  1395ویژگیهاي مهم اقتصاد مقاومتی ) فراهانی فرد،
 : )عبارتند از

اقتصاد مقاومتی، اقتصادي مردمی و درصدد استفاده  -1
از ظرفیت هاي مردم در عرصه هاي مختلف اقتصاد 

 است؛
مقاومتی، جهادي است ؛ به گونه اي رویکرد اقتصاد  -2

که اگر این روح از سیاست ها و برنامه هاي اقتصاد 
مقاومتی گرفته شود ، تبدیل به سیاست ها و برنامه 
هاي معمولی و بی رمق خواهد شد که سنخیتی با 

 اقتصاد مقاومتی ندارد؛ 
اقتصادي دانش بنیان، فرصت ساز و مولد، پویا و  -3

 .پیشرو است
ي درون زا و برون گرا است ؛ یعنی در عین اقتصاد -4

اینکه با تأکید بر استفاده از ظرفیت هاي درونی و 
تکیه بر کار و سرمایه ایرانی و تقویت تولید ملی می 
تواند نیازهاي اساسی خود را فراهم کند؛ اما با دنیاي 
بیرونی نیز ارتباط وثیق دارد وضمن استفاده از دانش 

تلاش می کند محصولات و تجربه کشورهاي دیگر 
 .خود را قابل رقابت در عرصه بین المللی کند

اقتصادي انعطاف پذیر است ؛ یعنی با تکیه بر ظرفیت  -5
هاي داخلی ، قطع وابستگی به درآمدهاي نفتی و 
تقلیل وابستگی اقتصادي به کشورهاي دیگر می تواند 
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با شرایط مختلف اقتصادي به خصوص شرایط تحریم 
 سازگار شود؛

اقتصادي عدالت محور است و تمام سیاست ها، برنامه  -6
ها و اقدامات در آن باید به افزایش عدالت در جامعه 
منجر شود؛ اقتصاد مقاومتی با داشتن چنین ویژگی 
هایی ضمن مقاوم سازي اقتصاد در برابر تهدیدهاي 
نظام سلطه از توان تقویت اقتصاد و تحقق پیشرف 

 .رخوردار استجهشی جامعه اسلامی نیز ب

گانه سیاست هاي ابلاغی در قالب ؛ بودجه  24بند هاي 
دولت،تولید ،مصرف ، کارایی ،علم و فناوري و توزیع و عدالت 

 : ؛ و اهداف هر یک باید مد نظر قرار گیرد و عملیاتی شود

بودجه دولت )صرفه جویی در هزینههاي عمومی  -1
سهم  اصلاح نظام درآمدي دولت با افزایش -کشور 

 قطع وابستگی بودجه به نفت -درآمدهاي مالیاتی
علم و فناوري )دستیابی به رتبه اول اقتصاد دانشبنیان  -2

افزایش پوشش استاندارد براي کلیه  -در منطقه
 محصولات داخلی و ترویج آن

تولید )توسعه کارآفرینی و به حداکثر رساندن  -3
 -اقتصادرشد بهرهوري در  -مشارکت آحاد جامعه 

حمایت همه جانبه هدفمند از صادرات کالاها و 
کاهش  --تأمین امنیت غذا و درمان -خدمات 

-وابستگی درتولید داخلی نهادهها و کالاهاي اساسی
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افزایش قدرت مقاومت و --ارتباط هدفمند با خارج  -
افزایش ذخایر  --کاهش آسیب پذیري اقتصاد

--ه انرژي راهبردي نفت وگاز و افزایش ارزش افزود
مقابله با ضربه پذیري درآمد حاصل از صادرات نفت  -

 و گاز
 مصرف)مدیریت مصرف( -4
توزیع و عدالت )سهمبري عادلانه عوامل در زنجیره  -5

 ها (اجراي هدفمندسازي یارانه-تولید تا مصرف 
کارایی)پاسخگویی به نیازهاي اقتصاد ملی، ایجاد  -6

در تقویت بخش  ثبات در اقتصاد ملی و پیشگامی
شفافسازي اقتصاد و  -تقویت فرهنگ جهادي -واقعی

شفاف و روان سازي نظام توزیع و  -سالمسازي آن 
 (زآمدسازي شیوههاي نظارت بر بازارقیمتگذاري و رو

  اهداف فوق از طریق امور ذیل تحقق می یابد

تأمین شرایط و فعالسازي کلیه امکانات و منابع مالی  .1
 اي انسانی و علمی کشور و سرمایهه

 پیشتازي اقتصاد دانش بنیان،  .2
 پیاده سازي و اجراي نقشه جامع علمی کشور  .3
 ساماندهی نظام ملی نوآوري  .4
افزایش سهم تولید و صادرات محصولات و خدمات  .5

 دانشبنیان
 مل تولید وتوانمندسازي نیروي کارتقویت عوا  .6
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ایجاد بستر رقابت بین  پذیري اقتصاد وت رقاب تقویت .7
 مناطق و استانها 

بکارگیري ظرفیت و قابلیتهاي متنوع در جغرافیاي  .8
 .مزیتهاي مناطق کشور

 وريافزایش تولید، اشتغال و بهره .9
 انرژيکاهش شدت  .10
 ارتقاء شاخصهاي عدالت اجتماعی .11
 ارتقاء آموزش، مهارت، خلاقیت، کارآفرینی و تجربه .12
افزایش تولید داخلی نهادهها و کالاهاي  .13

 اساسی)بویژه در اقلام وارداتی(، 
 اولویت دادن به تولید محصولات و خدمات راهبردي  .14
 ایجاد تنوع در مبادي تأمین کالاهاي وارداتی  .15
تأمین امنیت غذا و درمان و ایجاد ذخایر راهبردي با  .16

 ید)مواد اولیه و کالا تأکید بر افزایش کمی و کیفی تول
 اصلاح الگوي مصرف  .17
 ترویج مصرف کالاهاي داخلی  .18
برنامه ریزي براي ارتقاء کیفیت و رقابتپذیري در  .19

 تولید 
اصلاح و تقویت همهجانبه نظام مالی کشور با هدف  .20

 تسهیل مقررات صادرات و گسترش مشوقهاي لازم
رانزیت و گسترش خدمات تجارت خارجی و ت .21

 زیرساختهاي مورد نیاز
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 تشویق سرمایهگذاري خارجی براي صادرات .22
ریزي تولید ملی متناسب با نیازهاي صادراتی، برنامه .23

شکلدهی بازارهاي جدید، و تنوع بخشی پیوندهاي 
 اقتصادي با کشورها به ویژه با کشورهاي منطقه

از ساز و کار مبادلات تهاتري براي تسهیل  استفاده .24
 مبادلات در صورت نیاز

ایجاد ثبات رویه و مقررات در مورد صادرات با هدف  .25
 گسترش پایدار سهم ایران در بازارهاي هدف

 توسعه حوزه عمل مناطق آزاد و ویژه اقتصادي کشور  .26
توسعه پیوندهاي راهبردي و گسترش همکاري و  .27

ت با کشورهاي منطقه و جهان بویژه مشارک
 همسایگان

استفاده از دیپلماسی در جهت حمایت از هدفهاي  .28
 اقتصادي

استفاده از ظرفیتهاي سازمانهاي بینالمللی و  .29
 .منطقهاي

 انتخاب مشتریان راهبردي صادرات نفت و گاز  .30
 ایجاد تنوع در روشهاي فروش. نفت و گاز  .31
 ن بخش خصوصی در فروش نفت و گاز مشارکت داد .32
 افزایش صادرات گاز .33
 افزایش صادرات برق .34
 افزایش صادرات پتروشیمی .35
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 افزایش صادرات فرآوردههاي نفتی .36
حفظ و توسعه ظرفیتهاي تولید نفت و گاز، بویژه در  .37

 میادین مشترك
 تکمیل زنجیره ارزش صنعت نفت و گاز،  .38
توسعه تولید کالاهاي داراي بازدهی بهینه)براساس  .39

 شاخص شدت مصرف انرژي( 
تحول اساسی در ساختارها، منطقی سازي اندازه  .40

دولت و حذف دستگاههاي موازي و غیرضرور و 
 د.هزینههاي زای

 افزایش سهم درآمدهاي مالیاتی .41
افزایش سالانه سهم صندوق توسعه ملی از منابع  .42

 از صادرات نفت و گاز  حاصل
سازي اقتصاد و سالمسازي آن و جلوگیري از  شفاف .43

اقدامات، فعالیتها و زمینههاي فسادزا در حوزههاي 
 ... . پولی، تجاري، ارزي و

 تبیین ابعاد اقتصاد مقاومتی و گفتمان سازي آن  .44
شناسایی و بکارگیري ظرفیتهاي علمی، فنی و  .45

ی به توان آفندي و اقدامات اقتصادي براي دسترس
 مناسب توسط دولت 

 رصد برنامههاي تحریم و افزایش هزینه براي دشمن .46



525

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

مدیریت مخاطرات اقتصادي از طریق تهیه طرحهاي  .47
واکنش هوشمند، فعال، سریع و به هنگام در برابر 

 مخاطرات و اختلالهاي داخلی و خارجی

 انواع صکوک

اجاره: ،اوراق اجاره،اوراق بهاداربا نام وقابل نقل  اوراق -1
وانتقالی است که نشاندهندة مالکیت مشاع دارندةآن 
دردارایی مبناي انتشاراوراق اجاره است. پس 
ازانتشاراین اوراق،رابطه موجرومستأجرمیان 

 .سرمایهگذاران وبانی برقرار میگردد
اختیار معامله )سبدسهام(: قرارداد اختیار معامله  اوراق -2

سبدسهام،قراردادي است بین یک خریدار ویک 
فروشنده که حق )نه الزام( خرید یا فروش سبدپایه 
تا/درزمان سررسیداختیارمعامله وبه قیمت مورد 
توافق،رابه خریدارمیدهدکه دراینصورت فروشنده 

 حق،ملزم به انجام قرارداد است
 اق استصناع اور -3
 اوراق جعاله  -4
 اوراق حج  -5
 اوراق حق تقدم  -6
 اوراق خریداعتباري سهام  -7
 اوراق خزانه  -8
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اوراق دارایی فکري: حقوق و مالکیت معنوي ثبت شده  -9
نزد مراجع رسمی ثبت کشور از جمله حق ثبت اختراع، 

 .علائم تجاري، طرح هاي صنعتی و کشاورزي است
 اوراق رهنی  -10
 اوراق سلف موازي  -11
 اوراق صندوق زمین وساختمان وارز  -12
اوراق فروش اختیاري سهام: فروش استقراضی  -13

عبارتست ازعملیات فروش سهام یا سایر ابزارهاي مالی 
که درحال حاضر تحت تملک فروشنده نیستند و 

 متعاقبا خریداري می شوند
یمیوم، قراردادي اوراق قرارداد پریمیوم: قراردادکشف پر -14

است که دربازارفیزیکی منعقد می شود وطی آن 
مابهالتفاوتی )پریمیوم( نسبت به قیمت مبنا موردتوافق 
طرفین معامله قرارمیگیرد وطرفین متعهد میشوندکه 
درزمان مشخصی درآینده )تحویل،حمل یابارگیري( 
کالارابراساس قیمت نهایی )قیمت مبنا به علاوه 

فق شده( معامله نمایند. متقاضیان جهت مابهالتفاوت توا
تقریبی  ارزش بایست بخشی ازمی معاملات، در حضور

اطلاعیه عرضه نزد  معامله را مطابق شرایط مندرج در
الضمان تودیع نمایند. پس  پاي به عنوان وجه یا تاق پاا

ازانجام معامله دربورس، بخشی ازثمن معامله مطابق 
اخذمیشود اطلاعیه عرضه ازخریدار شرایط مندرج در
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وتسویه نهایی قرارداد براساس فرمول قیمت مشخص 
شده وتعیین قیمت نهایی قرارداد در زمان 

 مقرردراطلاعیه عرضه صورت میپذیرد 
آتی  آتی)سبدسهام، طلا و ارز(: قرارداد اوراق قرارداد -15

سبد سهام،قراردادي است که فروشنده تعهد میکند در 
قیمتی که در زمان  سررسید تعیین شده، سبد پایه را به

انعقاد قرارداد تعیین می شود، بفروشد و در مقابل 
خریدار متعهد میشود آن سبد پایه را در تاریخ سررسید 

 به آن قیمت خریداري کند
اوراق گواهی سپرده کالایی: گواهی سپرده کالایی اوراق  -16

مالکیت دارنده آن برمقدارمعینی  بهاداري است که مؤید
است وپشتوانه آن قبض انبار استانداردي کالا یا ارز 

 می بورس صادر است که توسط انبارهاي مورد تأیید
 .گردد

 اوراق گواهی ظرفیت: اوراق بهاداري است که معرف -17
ظرفیت و برقراري انشعاب در زمان  تداركِ تعهدِ

 مشخصی در آینده می باشد
 اوراق مجوزواردات وصادرات کالا  -18
بتنی برسهام،تامین مالی دولت(: اوراق وراق مرابحه )ما -19

مرابحه مبتنی برسهام،اوراق بهاداري هستندکه بانی 
براي تأمین مالی کل یابخشی ازثمن جهت خرید مقدار 
مشخصی ازسهام یک شرکت سهامی منتشرمینماید. 
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پس از انتشار اوراق مرابحه توسط نهاد واسط،این نهاد 
ل ازعرضه اوراق به وکالت ازدارندگان اوراق ،وجوه حاص

را صرف خرید نقدي سهام شرکت موردنظر ازشخص 
ثالث نموده وسپس اوراق سهام رادر قالب قرارداد 
مرابحه به بانی واگذار مینماید. بانی درسررسید هاي 
معین نسبت به تسویه ثمن سهام خریداري شده اقدام 
مینماید. دارندگان اوراق مالکان مشاع مطالباتی هستند 

این اوراق  .قرارداد مرابحه حاصل شده است که براساس
 داراي بازدهی ثابت وقابل خرید وفروش میباشد

 اوراق مزارعه  -20
 اوراق مساقات  -21
 اوراق مشارکت  -22
 اوراق مضاربه -23
منفعت: اوراق منفعت،اوراق بهادار با نامی است  اوراق -24

که نشاندهندة مالکیت مشاع دارندةآن برمقدارمعینی 
ازمنافع آتی حاصل ازدارایی)هاي( معین،براي یک دورة 
زمانی معین است. این اوراق قابل معامله در بورسها 

دراین  .یابازارهاي خارج از بورس میباشند
ت حاصل از یک دارائی اوراق،سرمایهگذاران مالک منفع

خاص میباشند که مبناي انتشار اوراق است و برمبناي 
عواید حاصل ازمنفعت این دارائی مشخص، سود یازیان 

 سرمایهگذاران مشخص میشود
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اوراق وقف: اوراق بهادار غیرانتفاعی بانامی است که به  -25
 1392ماده واحده سال  45موجب قانون بودجه )بند 

وبه منظور وقف شرعی منتشر می گردد. )باقراردادصلح 
دارنده این اوراق )مصالح( بخشی ازاموال خودرابراساس 

متصالح( قرارمی دهد تاوي )قرارداد صلح دراختیاربانی 
همراه سایراموال صلحی، طرح عامالمنفعهاي را احداث 

 .کرده سپس ازطرف صاحبان اوراق،وقف شرعی نماید

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 جمع بندي و نتیجه گیري 
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اوراق
 

دولت
 

علم و فناوری
 

تولید
 

مصرف
 

توزیع و عدالت
 

کارایی
 

تعداد 
ص 

شاخ
های 

برخوردار
 

 صرفه جوییی در هزینه های عمومی کشور

اصلاح نظام درآمدی دولت با افزایش سهم درآمد 
 های مالیاتی

 قطع وابستگی بودجه به نفت

 دستیابی به رتبه اول اقتصاد دانش بنیان در منطقه

استاندارد برای کلیه مخصولات  افزایش پوشش
 داخلی و ترویج آن

توسعه کار آفرینی و به حداکثر رساندن مشارکت 
 آحاد جامعه

 رشد بهره وری در اقتصاد

حمایت همه جانبه هدفمند از صادرات کالا ها و 
 خدمات

 تأمین امنیت غذا و درمان

کاهش وابستگی در تولید داخلی نهاده ها و 
 کالاهای اساسی

 هدفمند با خارجارتباط 

افزایش قدرت مقاومت و کاهش آسیب پذیری 
 اقتصاد

افزایش ذخایر راهبردی نفت و گاز و افزایش 
 ارزش افزوده انرژی

مقابله با  ضربه پذیری درآمد حاصل از صادرات 
 نفت و گار

 مدیریت مصرف

سهم بری عادلانه عوامل در زنجیره تولید تا 
 مصرف

 اجرای هدفمند سازی یارانه ها

پاسخگویی به نیاز های اقتصاد ملی، ایجاد ثبات 
 در اقتصاد ملی و پیشگامی در تقویت بخش واقعی

 تقویت فرهنگ جهادی

 شفاف سازی اقتصاد و سالم سازی آن

شفاف و روان سازی نظم توزیع و قیمت گذاری و 
 روز آمد سازی شیوه های نظارت بر بازار

اوراق دارایی فکری
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اوراق اجاره
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اوراق مشارکت
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
0 

اوراق مرابحه
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
0 

اوراق استصناع
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اوراق مضاربه
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اوراق مساقات
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
0 

اوراق مزارعه
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
0 

فروش اختیارری 
سهام

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

0 

گواهی ظرفیت
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
0 

قرارداد آتی ) سبد 
سهام، طلا و ارز(

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

0 

اختیار معامله) سبد 
سهام(
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اوراق 
منفعت

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

0 
اوراق رهنی

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

0 
اوراق خزانه

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

0 
اوراق سلف موازی

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

0 
صندوق زمین و 
ساختمان و ارز
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جعاله
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اوراق حق تقدم
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خرید اعتباری سهام
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مجوز واردات و 
صادرات
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سازمان بورس باید جایگاه خود را در تحقق امور روشن سازد 
. البته به علت حجم کوچک یا متوسط بورس در مقایسه با 
بانک اثر گذاري اقدامات آن در سطح محدودتري است ولی 
گسترش آن باید به سمت تقویت اقتصاد واقعی و رقابتی شدن 

ت اقتصاد پیش برود بدون شک کل اوراق طراحی شده در جه
شفاف سازي اقتصاد هدفگذاري شده و بازار به سمت بازار کارا 
در حرکت است . برخی از اوراق براي تامین بدهی دولت و 
کمک به ثبات اقتصادي تنظیم شده مثل اوراق خزانه ولی 
بسیاري از اهداف تامین نشده و حتی هزینه هاي دولت کاهش 

گرفته می نیافته و فقط راه تامین آن تفاوت کرده و مهلت 
شود . بورس به مردمی شدن اقتصاد کمک می کند و بالتبع 
به توزیع بهتر سود و سرمایه میان اقشار بیشتر . ولی باید بر 
اساس محاسبات این امر روشن شود که توزیع سود در بورس 

 . و تاثیرآن بر شاخص هاي توزیع درآمد چه مقدار است

 

 

 

 

 

 منابع

اوراق وقف: اوراق بهادار غیرانتفاعی بانامی است که به  -25
 1392ماده واحده سال  45موجب قانون بودجه )بند 

وبه منظور وقف شرعی منتشر می گردد. )باقراردادصلح 
دارنده این اوراق )مصالح( بخشی ازاموال خودرابراساس 

متصالح( قرارمی دهد تاوي )قرارداد صلح دراختیاربانی 
همراه سایراموال صلحی، طرح عامالمنفعهاي را احداث 

 .کرده سپس ازطرف صاحبان اوراق،وقف شرعی نماید

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 جمع بندي و نتیجه گیري 
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  قرآن کریم 
   ,اوراق دو سویه “و احمد بهاروندي. ابوالحسنی, اصغر

ارزي رویه اي براي معاملات ارزي در یک اقتصاد 
پژوهشی مطالعات -دوفصلنامه علمی” مقاومتی نوعی.

  . 93- 104:) 1392( 2,شماره  5اقتصاد اسلامی 
   اسدي، علی، نظام اقتصاد اسلامی الگویی کامل براي

اقتصاد مقاومتی، فصلنامه سیاستهاي راهبردي و 
باقري، حسین  شماره  5، 1393.کلان، سال دوم، 

و باقري، عبدالرضا، راهکارهاي پیادهسازي اقتصاد 
مقاومتی )با تاکید بر بعد اقتصادي(، کنفرانس 

  .1392بینالمللی اقتصاد در شرایط تحریم، بابلسر، 
   تاري، فتحاله و کاویانی، زهرا ، اقتصاد مقاومتی و

کلان، سال دوم،  مؤلفههاي آن، فصلنامه سیاست
  .1392، 2شماره 

   ترابزادهجهرمی، محمدصادق، سجادیه، سیدعلیرضا
و سمیعینسب، مصطفی، بررسی ابعاد و مؤلفههاي 
اقتصاد مقاومتی جمهوري اسلامی ایران در اندیشه 
حضرت آیتاالله خامنهاي، فصلنامه مطالعات انقلاب 

  1392.،  32اسلامی، سال دهم، شماره 
  د. نقش بازار سرمایه در تحقق توحیدي, محم

سیاست هاي اقتصاد مقاومتی. مدیریت پژوهش، 

سازمان بورس باید جایگاه خود را در تحقق امور روشن سازد 
. البته به علت حجم کوچک یا متوسط بورس در مقایسه با 
بانک اثر گذاري اقدامات آن در سطح محدودتري است ولی 
گسترش آن باید به سمت تقویت اقتصاد واقعی و رقابتی شدن 

ت اقتصاد پیش برود بدون شک کل اوراق طراحی شده در جه
شفاف سازي اقتصاد هدفگذاري شده و بازار به سمت بازار کارا 
در حرکت است . برخی از اوراق براي تامین بدهی دولت و 
کمک به ثبات اقتصادي تنظیم شده مثل اوراق خزانه ولی 
بسیاري از اهداف تامین نشده و حتی هزینه هاي دولت کاهش 

گرفته می نیافته و فقط راه تامین آن تفاوت کرده و مهلت 
شود . بورس به مردمی شدن اقتصاد کمک می کند و بالتبع 
به توزیع بهتر سود و سرمایه میان اقشار بیشتر . ولی باید بر 
اساس محاسبات این امر روشن شود که توزیع سود در بورس 

 . و تاثیرآن بر شاخص هاي توزیع درآمد چه مقدار است

 

 

 

 

 

 منابع
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اسلامی, تهران: سازمان بورس  توسعه و مطالعات
  . 1393اوراق بهادار, 

   حسینزادهبحرینی، محمدحسین، اقتصاد مقاومتی؛
راهکاري براي توسعه، علوم قرآن و حدیث، مشکوه، 

 118شماره 
  رضایی، اقتصاد مقاومتی رضاییدوانی، مجید و مرتضی

 16و صرفهجویی در هزینههاي عمومی کشور )بند 
سیاستهاي ابلاغی اقتصاد مقاومتی(، فصلنامه اقتصاد 

  .1393، 7و  6و بانکداري اسلامی، شماره 
   سیف، الهمراد، الگوي پیشنهادي اقتصاد مقاومتی

جمهوري اسلامی ایران )مبتنی بر دیدگاه مقام معظم 
 16امنیت، سال پنجم، شماره رهبري(، آفاق 

،1391.  
   ،سیفلو، سجاد، مفهومشناسی اقتصاد مقاومتی

  .1393، 10معرفت اقتصادي، سال پنجم، شماره 
   عبادي ،روح اله،نقش بازار سرمایه و بورس در تحقق

اقتصاد مقاومتی ، مجموعه مقالات اقتصاد مقاومتی 
از منظر دین ،دانشگاه تربیت مدرس و کمیسیون 

لعات اسلامی دبیرخانه مجمع تشخیص مصلحت مطا
 ب(  1393نظام ،)
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   عربی، حسین، اقتصاد مقاومتی در بیانات مقام معظم
 2رهبري، فصلنامه سیاست کلان، سال دوم، شماره 

،1392.  
  سخن 1395فراهانی فرد، سعید )بهار و تابستان ( ،

سردبیر دوفصلنامه پژوهشهاي اقتصاد مقاومتی / سال 
  / 1.ره اول / شما

  قلیچ، وهاب و خوانساري، رسول ، عوامل مؤثر بر
تحقق سیاستهاي کلی اقتصاد مقاومتی در نظام 
بانکی، پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزي 

  .1394جمهوري اسلامی ایران، ، 
   کاوند, مجتبی, و سیدمحمدجواد فرهانیان. تبیین

. جایگاه بازار سرمایه در سیاست هاي اقتصاد مقاومتی
مدیریت پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی, تهران: 

  .1393سازمان بورس اوراق بهادار, 
   .بررسی “محمدیاقدم, سعید, و محمد حسین قوام

رابطه علی بین بازار پول و سرمایه جهت مهار تلاطم 
” بازارهاي مالی در چارچوب اقتصاد مقاومتی.

 1395( 10تحقیقات مالی اسلامی, شماره شماره 
(:110-75 .  

   منظوري ، آزاده ، اصول و معیارهاي اقتصاد مقاومتی
در عرصه تولید، توزیع و مصرف با نگاهی به 
آموزههاي قرآنی ، پایان نامه کارشناسی ارشد به 
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 1394راهنمایی محمد نقی نظر پور ،دانشگاه مفید، 
.  

   میرمعزي، سیدحسین، اقتصاد مقاومتی و ملزومات
دیدگاه مقام معظم رهبري(، فصلنامه آن )با تأکید بر 

علمی پژوهشی اقتصاد اسلامی، سال دوازدهم، شماره 
47 ،1391.  

  یا، یحیی، نقش بورس ن نظرپور، محمدنقی و لطفی
اوراق بهادار در تحقق سیاستهاي کلی اقتصاد 
مقاومتی، معرفت اقتصاد اسلامی، سال ششم، شماره 

 (الف 1393) 11
   نظرپور، محمدنقی و لطفینیا، یحیی، الگوي مطلوب

تامین مالی شرکتهاي دانشبنیان در چارچوب اقتصاد 
مقاومتی،مجموعه مقالات اقتصاد مقاومتی از منظر 
دین ،دانشگاه تربیت مدرس و کمیسیون مطالعات 
اسلامی دبیرخانه مجمع تشخیص مصلحت نظام 

 ب(  1393،)
  مرضا مصباحی یارمحمدي، رضا ،آذر عادل و غلا

شناسایی و  "در مقاله اي با عنوان ( 1396مقدم)
اولویتبندي معیارهاي تأمین مالی مطلوب در بازار 

 18شماره  "سرمایه اسلامی از منظر اقتصاد مقاومتی
از دوره نهم ، دوفصلنامه مطالعات اقتصاد اسلامی 



536

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

دانشگاه امام صادق )علیه السلام( )بهار و تابستان 
1396( 

 Shahabadi, Abolfazl, and Mahdi Jafari. 
"The Role of Mobilization of Capital 
Market  Financial Resources In order 
to Make Iran' Economy Resistant from 
achieving sustained and Steady 
Economic Growth Channel." Resistive 

Economics (OAJRE) 5, no. 1 (2017): 48-
60 
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شاخص های اساسی در یک الگوی مطلوب 
 بانکداری اسلامی

 1يعقوب محموديان
 

 چکیده 
نظام بانکی مهمترين نهاد مالی در ايران محسوب شده و بخش 

منابع مالی جامعه را به خود اختصاص داده است. عمده ای از 
با توجه به تفی بهره وريا در اسلام و حضور پررنگ بهره در 
بانکداری متداول، نیاز به طراحی يک الگوی جامع و عملیاتی 
بانکی که در بردارنده اصول و مبانی اسلامی و حذف ربا باشد، 

سلمان تا بسیار ضروری به نظر می رسد. متاسفانه کشورهای م
کنون موفق به طراحی يک الگوی جامع، واحد و عملیاتی قابل 
رقابت با الگوی متداول نشده اند که بخشی از آن بدلیل تفاوت 
                                                           

 Email:mahmodians1@gmail.comنور پیامعلمیهیأتعضو 1
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فقه شیعه و سنی و بخش ديگر آن در تئوريک بودن الگوها و 
غیرقابل اجرا بودن آنها در واقعیت است. تحقیق حاضر به 

لگوی بانکداری بررسی شاخص های اساسی در طراحی ا
اسلامی پرداخته است که برای طراحی يک الگوی موفق وجود 

 آنها شرط ضروری می باشد.
 

 واژه های کلیدی: پول، بانکداری اسلامی، بهره، عقود اسلامی
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 مقدمه -۱
در دو دهه گذشته بانکداری اسلامی رشد قابل ملاحظه ای در 

مؤسسه مالی  ۴۷۵سراسر جهان داشته است. هم اکنون 
کشور جهان در حال فعالیت هستند  ۷۵سلامی در بیش از ا

که خود حاکی از میزان توسعه و گسترش صنعت بانکداری 
ارزش (. ۴1: ۲۰11اسلامی در جهان است )مالک و مصطفی، 

دارايی های صنعت بانکداری اسلامی در جهان در پايان سال 
میلیارد دلار بود که اين رقم برای سال  1۳۰۰میلادی میزان 

به میزان دو تريلیون دلار خواهد رسید )ارنست و يانگ،  ۲۰1۴
آموزه های اسلامی از دو جهت بر علم اقتصاد تاثیر (. ۴: ۲۰1۳

می گذارند: نخست اينکه، آموزه های اسلامی می تواند جهت 
دهنده علم اقتصاد باشد؛ دوم اينکه آموزه های اسلامی در 

روش علمی را ارائه حوزه اقتصاد، مسائل قابل بررسی براساس 
می دهد و علم اقتصاد با روش خاص خود اين مسائل را بررسی 

بانکداری اسلامی در نظام (. ۹۰: 1۳۹1می کند )آقانظری، 
ای برخوردار است. در  -اقتصادی اسلام از جايگاه ويژه 

بانکداری اسلامی اصول و معیارهای خاصی حاکم است، 
بانکداری اسلامی در همه فعالیت های بانکی، در عین حال که 
بايد موازين شرعی مانند: حرمت ربا )حذف بهره(، ممنوعیت 

شروعیت قراردادها را در همه غرر، ريسک پذيری سرمايه و م
گونه های فعالیت بانکی مراعات کند، نگاه عمیقی به مقاصد 
 ۔شريعت مانند: پیوستگی بازار حقیقی و بازار پولی )ريسک

 توزيعی عدالت و بالا وری بهره و کارايی ،(سرمايه پذيری
 (۴۴: 1۳۹۳ نیا، محقق) باشد داشته( مشروط غیر تلافی)
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ی در نوع معاملات و خدماتی که ارائه گرچه بانک های اسلام
می کنند شباهت های زيادی با بانکداری سنتی دارند، به گونه 
ای که گاهی اين شباهتها محل سؤال و اشتباه می شود، لکن 
اين بانک ها از اصول و قواعدی پیروی می کنند که رعايت 
صحیح و کامل آنها باعث ثبات و پايداری نظام بانکی، تخصیص 

ی منابع و توزيع عادلانهی درآمدها در کل اقتصاد می  بهینه
شود. مطابق آموزه های بخش اقتصادی اسلام، گرچه انسانها 
در طراحی قراردادهای مالی، ابداع شیوه های تولید و 
ساماندهی فعالیت های اقتصادی آزاد هستند، لیکن اين آزادی 
در چارچوب حدودی است که برای رعايت عدالت و رفاه 

 (.۳۲: 1۳۹۳گانی وضع شده است )موسويان و میسمی، هم
 پیشینه تحقیق -۲

مطالعات متعددی در قالب کتاب و مقاله در مورد ارائه الگوی 
جايگزين و پیشنهادی بانکداری اسلامی نگاشته شده است که 
در تعدادی از آنها ويژگی های ضروری جهت الگوسازی ذکر 

مقاله حاضر تنها به  شده است. در برخی مقالات ديگر مانند
ذکر ويژگی های الگوی مطلوب پرداخته شده است. در ادامه 
برخی از مهمترين کارهای انجام شده در اين زمینه ذکر می 

 گردد.
در پايان نامه کارشناسی ارشد ( 1۳۹1، نوروزی میشنی )1

بررسی اصول و ويژگیهای نظام تامین مالی  "خود تحت عنوان 
نظام تامین مالی متداول و ارائه روش اسلامی در مقايسه با 

به بررسی و مقايسه تطبیقی  "تامین مالی مناسب برای ايران 
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روش های متداول تامین مالی رايج بر پايه اقتصاد متعارف با 
ضوابط و معیارهای مالیه اسلامی، شناسائی و بیان راهکارهای 
تامین مالی بر پايه اصول و قوانین دين اسلام و در نهايت 
معرفی الگوی مناسب تامین مالی اسلامی برای استقرار در 
نظام تامین مالی کشور با توجه به شرايط اقتصادی ايران 
پرداخته است. در اين راستا، وی ضمن بیان انواع منابع تامین 
مالی، ضوابط عمومی و اختصاصی قراردادهای مالی از نظر شرع 

رايج در بازارهای  اسلام را تشريح و انواع روشهای تامین مالی
مالی متعارف دنیا تبیین نموده و میزان انطباق آنها با ضوابط 

 |و معیارهای مالی اسلامی را سنجیده است. 
مدل  "در مقاله ای با عنوان ( ۲۰11صديقی و ديگران ). ۲

در يک سیستم اقتصادی بدون  "اسلامی بانکداری بدون بهره 
شده توسط عذير، صديقی بهره، ابتدا به بررسی مدل های ارائه 

و احمد پرداخته و سپس به بیان دلالتهای خود در مورد اين 
دربردارنده سازگاری ( 1۹۷۶مدل ها می پردازد. مدل عذير )

بین سه گروه تشکیل دهنده سیستم بانکداری اسلامی است 
يعنی: الف( استفاده کنندگان واقعی سرمايه يا کارآفرينان، ب( 

و ج( عرضه کنندگان وجوه يا همان بانک به عنوان واسطه 
گذاران، رابطه بین اين سه گروه براساس مضاربه  -سپرده 

شکل می گیرد که شامل دو قرارداد است؛ اول قرارداد مضاريه 
گذاران و بانک که براساس آن بانک و سپرده  -بین سپرده 

گذاران براساس يک نرخ تواقفی مشارکت در سود و زيان با 
شوند و در قرارداد مضاربه ديگری بانک  يکديگر شريک می

اين وجوه را در قالب قرارداد مضاربه به سرمايه گذاران يا بنگاه 
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های متقاضی تسهیلات پرداخت و در سود و زيان آنها شريک 
 می شود.

مفهوم  "در مقاله خود با عنوان ( ۲۰11و ديگران ) ". صالح۳
ی اسلامی مدل ماکزيمم سازی سود در سیستم بانکداری تجار

بیان می دارند که بانکداری اسلامی به  "و ضعف های آن 
عنوان يک مدل جديد بانکداری، دارای خدمات و تولیدات 
اثرگذار، کارا و پذيرفته شده در سطح جهانی می باشد. اما 
مسئله ای که وجود دارد اين است که از نگاه مدل 

رای حداکثرسازی سود، سیستم بانکداری اسلامی در عمل دا
چه محدوديت هايی است. مدل بانکداری اسلامی بر مبنای 
حداکثر سازی سود )همان مفهوم مشارکت در سود و زيان( بر 
روی مقوله سودآوری تمرکز دارد و تأکید کمتری روی 
مسئولیت رفاه اجتماعی دارد. اين مقاله به مفهوم مدل 
ماکزيمم سازی سود در سیستم بانکداری تجاری اسلامی می 

ردازد و نقاط ضعف اين مدل را برجسته مینمايد. در يک نگاه پ
انتقادی اين مقاله به بحث در مورد مدل پیشنهادی عمر چپرا 
برای بانکداری اسلامی می پردازد که چپرا در اين مدل حداکثر 
سازی سود را با تاکید شديد بر مسئولیت اجتماعی بانکداری 

 اسلامی بیان نموده است.
اساسی در یک الگوی بهینه بانکداری شاخص های  -٣

 اسلامی
گرچه بانکهای اسلامی در نوع معاملات و خدماتی که ارائه  

می کنند شباهت های زيادی با بانکداری سنتی دارند، به گونه 
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ای که گاهی اين شباهتها محل سؤال و اشتباه می شود، لکن 
اين بانک ها از اصول و قواعدی پیروی می کنند که رعايت 

یح و کامل آنها باعث ثبات و پايداری نظام بانکی، تخصیص صح
بهینه ی منابع و توزيع عادلانهی درآمدها در کل اقتصاد می 
شود. مطابق آموزه های بخش اقتصادی اسلام، گرچه انسانها 
در طراحی قراردادهای مالی، ابداع شیوه های تولید و سامان 

ين آزادی در اقتصادی آزاد هستند، لیکن ا دهی فعالیتهای
چارچوب حدودی است که برای رعايت عدالت و رفاه همگانی 
وضع شده است. . در همین راستا در ادامه به معرفی شاخص 
های اساسی در يک الگوی بهینه بانکداری اسلامی در 

 بانکداری اسلامی می پردازيم.

 عادلانه بودن تمامی روابط و مناسبات  - ٣ - ۱
اولین و مهمترين اصل اساسی در بانکداری اسلامی که روح و 
ماهیت اسلامی را در آن متجلی می سازد و نقطه افتراق قابل 
توجهی میان اين نوع از بانکداری با بانکداری متعارف شکل 
می دهد، موضوع اصل بودن عدالت در نظام اقتصاد اسلامی 

ام و در بانکداری و مالی اسلامی بطور خاص می باشد. )بطور ع
به عبارت ديگر، در نظام مالی اسلام، لازم است تمامی روابط 
و مناسبات در چارچوبی عادلانه تدوين گردند و هر گونه رابطه 
ای که با معیارهای عدالت ناسازگاری قطعی داشته باشد، يا 

اين رابطه استفاده نامشروع می باشد يا اينکه حداقل نبايد از 
نمود. بنابراين لازم است در هر نوع ايده پردازی، نظريه 

سازی در بانکداری اسلامی،  -پردازی، طراحی ابزار و مدل 
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بیش و پیش از هر موضوع ديگری به مسئله عدالت توجه شود 
 (.۳۳: 1۳۹۳)موسويان و میسمی، 

ی مفهوم عدالت در معنای کلی، توافقی و مورد درک همگان
است؛ اما در معنای جزئی اختلافی بوده و ديدگاه واحدی در 
رابطه با آن وجود ندارد. به هر حال، همان طور که برخی 
محققان به خوبی نشان داده اند، لازم است به منظور کاربردی 
ساختن مفهوم عدالت، نقاط اشتراک تعاريف گوناگون را اخذ 

کار می توان برای  و نقاط افتراق را طرد نمود. با انجام اين
عدالت دو معنای اصطلاحی کلی در نظر گرفت، معنای اول؛ 
برابری، مساوات، انصاف و بی طرفی و معنای دوم؛ توازن، 
تعادل، اعتدال، تناسب، حد وسط و مطابقت با نظم می باشد. 
با توجه به معانی اصطلاحی ياد شده، به نظر می رسد می توان 

وجود امکانات "ین تعريف نمود: عدالت را در يک جمله اينچن
مساوی برای همه، نیل به استحقاقها و قرار گرفتن هر چیز در 

 (۶۶: 1۳۸۴)عیوضلو،  "جايگاه شايسته و مناسب آن 
با توجه به اين برداشت از عدالت، می توان دلالتهای مشخصی 
را برای نظام بانکی کشور استخراج نمود و از آنها به عنوان 

ای عدالت بانکی در اسلام نام برد. حق برخی از معیاره
برخورداری برابر و رعايت انصاف در استفاده از منابع موجود 
در بازار پول، سهم بری تمامی ذينفعان براساس میزان 
مشارکت در تولید، قرار گرفتن اموال در موضع قوام، جلوگیری 
از اسراف و تبذير در تخصیص منابع بانکی و توجه به تأمین 

ای قرض الحسنه و تأمین مالی خرد اسلامی، برخی از وام ه
 (۳۵: 1۳۹۳اين معیارها هستند موسويان و میسمی، 
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تطابق نظام پولی با فلسفه کلی نظام اقتصاد  - ٣ - ۲
  اسلامی

براساس اين نگرش اموال چه حقیقی، و چه اعتباری از آن 
خداوند است و خداوند اين اموال را به طور امانی در اختیار 

ندگانش قرار داده است تا از آنها به صورتی استفاده کنند که ب
باعث قوام اقتصادی فرد و جامعه شود. براساس شريعت اسلام، 
معیار اصلی در استخراج و بهرهبرداری از منابع و اموال عمومی 
بلکه همه اموال، بهره برداری عاقلانه و در موضع قوام از آنها 

و لاتؤتوا »وره نساء می فرمايد: س ۵است خداوند سبحان در آيه 
اموالتان را که « السفهاء أموالکم التی جعل الله لکم قیاما

خداوند وسیله قوام )برپايی و استواری زندگی شما قرار داده 
 است به دست کم خردان و نااهلان نسپاريد.

ا قوام، به معنای آنچه که مايه ايستادگی و سبب پايداری و 
است. موضع قوام به معنای موضع  استواری و سامانیايی

مناسب برای رسیدن به اثرهای مفید همه چیز است. به بیان 
اقتصادی، نیل به اثرهای مفید هر چیز، به معنای استفاده و 
بهره برداری در بهترين موقعیت ممکن از آن است که معادل 
کارايی فنی و تخصیصی در ادبیات اقتصادی است. برای 

ست که استفاده عاقلانه از مال فقط در اين اقتصاددان بديهی ا
وضعیت تحقق می يابد. متأسفانه اين معنا و تعبیر در جوامع 

کمتر توجه شده « حق مال»اسلامی مغفول مانده است و به 
است و در شناسايی حق مال کمتر به اقتصاددانان رجوع کرده 
اند. بر عکس، با درک نادرست مفهومهای اقتصادی حتی به 
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عیارها حمله کرده اند و در مواردی بر معیار جمله اصول اين م
 اسلامی مرتبط با اين معیار اصول ذيل را می توان برشمرد:

  اصل حرمت اسراف: براساس دستور صريح قرآن
اسراف حرام است. تفسیر اقتصادی اسراف، عدم 
رعايت کارايی فنی در فعالیت اقتصادی يا تصرف مال 

ی حداکثر استفاده ممکن از است. کارايی فنی به معنا
 منابع موجود برای سطح تولید معین است؛ 

  اصل لزوم تداول ثروت در میان همه افراد جامعه: اصل
جاودانه اسلامی درباره اموال اين است که اموال برای 
استفاده عموم در اختیار آنان گذاشته شده اند به 
همین جهت نبايد فقط در میان ثروتمندان به گردش 

آيند . در آيه سوره حشر هدف از تعلق فی در در 
ون کی لايک اختیار امام، همین مبنا دانسته شده است؛

تا )اموال( میان توانگران «. منکدول بین الأغنیاء م
 شما دست به دست نگردد 

  :لزوم تصمیم گیری عاقلانه در تصرف اموال و ثروتها
براساس شناخت قوانین اقتصادی مرتبط؛ اين مهم از 

و لا تؤتوا السفهاء أموالکم التی »سوره نساء  ۵مفاد آيه 
به دست می آيد که براساس آن « جعل الله لکم قیامأ 

مسلمانان از تصرف سفیهانه در اين ثروتها منع شده 
ديگر از شرايط تصرف عاقلانه در اموال اند. يک جنبه 

اين است که تصمیم ها با شناخت دقیق قانون های 
طبیعی اقتصادی اتخاذ شوند. فقط در اين شرايط 
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است که امکان افزايش ثروت فردی و اجتماعی فراهم 
می شود )شرط لازم نظام اقتصادی به تعبیر شهید 

 (۴۰: 1۳۸۷لو، مطهری ( )عیوض
 فتن پول در جایگاه واقعی خود قرار گر - ٣ - ٣

هنگامی که از چیستی پول می پرسیم، مقصود ما چیستی و 
ماهیت چیزی است که هم اکنون وظايف پول را انجام می 
دهد. به عبارت ديگر، از ماهیت مصداق پول می پرسیم و از 
آنجا که تصور کامل و جامعی از حقیقت اين وجود خارجی که 

، لزوم تحلیل درباره ماهیت آن هم اکنون پول است نداريم
آشکار می شود؛ البته تا هنگامی که پول به شکل سکه های 
طلا و نقره در جريان بود، ماهیت فلزی آن برای همگان قابل 
تشخیص بود و سکه شناس و صراف می توانست مقدار عیار 
طلا و نقره سکه ها را تشخیص دهد اما در تاريخ تکاملی پول 

یم که دولت ها به علت تأمین هزينه های به دوره ای می رس
نظامی و تأمین مالی کسر بودجه، راحتترين راه برای کسب 
درآمد را در استفاده از انتشار پول اضافی به صورت اسکناس 

: 1۳۷۵بدون تضمین پرداخت طلا و نقره آن ديدند )فريدمن، 
۲۹) 

پول يکی از پديده های پیچیده اقتصادی است و بسیار ضروری 
ست تا به عنوان يک موضوع فقهی و اقتصادی به نحو دقیق ا

مورد بررسی قرار گیرد. اگر نظام بانکی ما بخواهد در ارتباط با 
پول، هم از نظر شرعی و هم از نظر کارآيی، صحیح عمل کند 

در مطالعه های اقتصاد اسلامی برخی (. 1۲: 1۳۷۷)يوسفی، 
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به طور مستقیم، از محققان عنوان داشته اند که هر چیزی که 
رفع کننده يکی از نیازهای مصرفی شناخته شده انسان و 
دارای ويژگی کمیابی نسبی باشد، کالای حقیقی است فقیهان 
پول اعتباری را مال و حامل ارزش تلقی می کنند اما عنوان 
کالا به آن اطلاق نمی شود. پول ارزش مبادلهای محض اشیاء 

يک مال اعتباری است؛ در و قدرت خريد کل است؛ از اين رو 
حالی که سرمايه مال حقیقی است که در پديد ساختن کالاها 
و خدمات نقش مستقیم دارد. بنابراين پول و سرمايه در ماهیت 

و ( ۲۵و  ۲۴، 1۳۹۰متفاوت هستند )نظری و ديگران، 
توتونچیان پول را يک کالای عمومی می داند )توتونچیان، 

ول از ديدگاه اقتصاددانان غربی و عنوان می کند پ( ۸۸: 1۳۷۹
يک کالای خصوصی است. علت تلقی کردن پول به عنوان 
کالای خصوصی به دو دلیل است: الف( چون امکان حبس پول 
وجود دارد پس سرعت گردش آن نیز می تواند صفر باشد. ب( 
دلیل دوم آن قیمت پول است. به همین دلیل برای پول بازار 

ه و به تبع آن تجويز سفته بازی برای و به موازات آن نرخ بهر
آن را قائل هستند. وی باور دارد يکی از ويژگی های پول 
اسلامی؛ يعنی پولی که سفته بازی و رباخواری در مورد آن 
صورت نمی گیرد، اين است که مانند بقیه کالاهای عمومی 
)غیر محض( قابلیت تقسیم به اجزاء را ندارد. اين قدرت خريد 

ه قابلیت تقسیم ندارد نه جنبه فیزيکی آن )همان: پول است ک
1۰۸.) 

اقتصاددانان سیستم سرمايه داری سعی کرده اند که با درست 
کردن بازار پولی برای پول و تجويز سفته بازی، آنرا مصنوعا از 
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جرگه کالاهای عمومی )غیر محض( خارج کرده و در زمره 
بخوبی می کالای خصوصی قلمداد کنند. اقتصاددانان غربی 

که اگر قرار است با پول سفته بازی صورت نگیرد، پول  دانند
از رده و مرتبه کالاها پايین تر قرار گرفته و نبايد به عنوان 
وسیله مبادله به آن بهره تعلق بگیرد. ولی با دادن امتیاز 
مصنوعی به عنوان بهره و فراهم شدن زمینه و تجويز سفته 

ه پول را در رديف و مرتبه کالاها بازی با آن، سعی کرده اند ک
قرار دهند. بنابراين پول از نظر ايشان و در تحلیل های 
اقتصادی يک کالای خصوصی محسوب می شود )توتونچیان، 

1۳۷۹ :۹۲) 

پول خدماتی به اقتصاد هر جامعه ارائه می دهد و پديده ای 
است که وجود دارد و مورد طلب همه انسانها قرار می گیرد و 

ن جهت هزينه تولید )نشر مصداقهای( آن به وسیله اموال در اي
عمومی پرداخت می شود اما با اين حال می توان آن را کالای 
عمومی تلقی کرد؟ به نظر میرسد قبول اين نکته امکانپذير 
نیست چرا که پول اصلا کالا نیست و ويژگیهای کالا را ندارد. 

ت ملی را افزايش تولید کالای عمومی تولید ناخالص ملی و ثرو
می دهد. کالای عمومی مصرف و مستهلک می شود. همچنین 

کالايی است که مصرف هر فرد »پول با تعريف کالای عمومی 
به طور کامل « باعث کاهش مصرف فرد يا افراد ديگر نمی شود

متفاوت است چون پول؛ اولا، مصرف نمی شود؛ ثانی، پول اصلا 
می، پولی که در اختیار کالا نیست که خصوصی باشد يا عمو

يک فرد است نمی تواند همزمان به وسیله افراد فراوانی غیر از 
 (۹۴: 1۳۹1يک نفر هزينه شود )ابوالحسنی و ديگران، 
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اگر پول مطلوبیت دارد، اين مطلوبیت مشتق از مطلوبیت 
کالاها و خدماتی است که می تواند مورد مبادله با آن قرار 

د کالا محسوب شود با نوشتن يک گیرد. اگر پول بتواند خو
ترازنامه ساختگی و بی اساس برای چنین کشوری و جمع زدن 
دو ستون دارايی ها و بدهی ها می توان دارايی اين کشور را 

 (۹۷: 1۳۷۹دو برابر آنچه واقعا هست نشان داد )توتونچیان، 
پول ارزش مبادله ای محض اشیاء و وسیله انتقال ارزش 
خدمت، کالا، دارايی و سرمايه است. پول استعداد و توانايی 
انتقال هر کدام از اين موارد را به صورت اجاره، امانت، قرض 
يا مالکیت را از فردی به فرد ديگر داراست اما هیچکدام از آنها 

ی است و پول اين اعتبار نیست. پول وسیله مبادله کالا و داراي
را دارد که با کالا يا دارايی معاوضه شود و به طور اعتباری 
جايگزين ذخیره ارزش آنها قرار گیرد. انتقال ارزش به پول و 
از پول به کالا، دارايی و سرمايه اعتباری است و عینیت خارجی 
ندارد. به همین علت پول سرمايه نیست؛ همانطور که دارايی 

بلکه میزان ارزش کالا، دارايی يا سرمايه که با واسطه هم نیست 
انتقال است و اين وظیفه پول می باشد. پول را ايستگاه دوطرفه 

: 1۳۹1انتقال ارزش می توان نامید )ابوالحسنی و ديگران، 
شايد آن را بتوان پس انداز دانست و توقف بیش از (. 1۰۰

اقتصادی کاری  معمول پول يکی از انواع کنز است. کنز از نظر
منفی تلقی می شود. کار مولد واقعی از ديد اقتصاد وارد کردن 
اين پس اندازها در فرايند تولید بر حسب سرمايه، زمین يا 
نیروی کار است. اين عمل بايد پاداش خود را نیز داشته باشد 

و آن درآمد حاصل از ورود پول به ( ۸۵، ص 1۳۷۶)قحف، 
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رتبط نکردن پول به فرايند فعالیت واقعی اقتصاد است. م
پس انداز به عنوان يک گناه و از نظر اقتصادی  -سرمايه گذاری 

پول آن چیزی (. ۹۰يک عمل بد تلقی می شود ) همان، ص 
است که بیانگر حافظ ارزش مبادلهای خالص باشد. پول آن 
چیزی است که ارزش مصرفی آن در ارزش مبادله ای آن است 

 (۳۲۵ :1۳۷۳)داودی و ديگران، 
در هر دو سیستم سرمايه داری و اسلامی، پول دارای دو وظیفه 
مشترک است؛ الف( وسیله مبادله بودن و ب( واحد محاسباتی 
بودن اما در مورد وظیفه سوم پول يعنی ذخیره ارزش بودن، 
اسلام و سرمايه داری نمی توانند فصل مشترکی داشته باشند 

وش خودرويی و خريد وقتی قصد فر(. ۹۹: 1۳۷۹)توتونچیان، 
کالای ديگری داريم، پول دريافتی از فروش خودرو ذخیره 
ارزش نمی کند بلکه سند و مدرکی است که ذخیره ارزش 
خودروی فروخته شده به چه میزان است. ذخیره ارزش 
فرايندی دارد که با انجام کار، به طور مثال ساخت يک واحد 

يا ذخیره ارزش  مسکونی متناسب با پیشرفت آن ارزش افزوده
آن فراوان می شود. برای پول چنین فرايندی وجود ندارد؛ 
بنابراين پول ذخیره ارزش نمی کند بلکه تنها انتقال ارزش می 

 (1۳۹1: ۹1کند )ابوالحسنی و ديگران،
عدم تناسب بین تلاش لازم برای دستیابی به پول کاغذی و 

تورم است.  تلاش لازم برای دستیابی به کالاهای واقعی، منشأ
و اين نکته ايست که از نظر غالب اقتصاددانان غربی مخفی 
مانده است. ما پول کاغذيی می خواهیم که برای دستیابی به 
آن مطمئن باشیم تلاش واقعی صورت می گیرد. در حالی که 
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در وام ربوی اين اطمینان وجود ندارد. مضافا اينکه بخش 
ه بازی روانه بازار اعظمی از حجم پول های کاغذی برای سفت

شرط لازم و کافی (. 1۰۳: 1۳۷۹پولی می شود )توتونچیان، 
وجود بهره است يعنی يک رابطه دو طرفه  برای سفته بازی

(. 1۰۴يک به يک بین بهره و سفته بازی وجود دارد )همان: 
پول در اقتصاد اسلامی سرمايه بالقوه است که به محض ترکیب 

د به سرمايه بالفعل تبديل می حقوقی با يکی از عوامل تولی
شود و از اين جهت است که اسلام برای آن بازدهی به نام 

قائل است و الا برای سرمايه بالقوه هیچگونه بازدهی  "سود"
 11۰:1۳۹1) قائل نیست )ابوالحسنی و ديگران،

در « میلتون فريدمن در مقاله جريان ساز مقدار بهینه پول
اثبات نموده است که نرخ های بهره اسمی بهینه  1۹۶۹سال 

برابر صفر است. فريدمن در اين مقاله نشان داد شرط لازم 
برای دستیابی به وضعیت بهینه اجتماعی در يک اقتصاد پولی 
اين است که هزينه خصوصی نگهداری پول برابر هزينه 
اجتماعی آن )يا همان هزينه چاپ پول کاغذی که تقريبا صفر 

شود و اين امر مستلزم آن است که نرخ بهره اسمی برابر  است(
صفر شود. نتیجتا در اين فضا نرخ بهره واقعی برابر منفی نرخ 

مقدار بهینه »رجحان زمانی می شود. نظريه فريدمن در باب 
گرديد که « قاعده شیکاگو»يا « قاعده فريدمن»منتج به « پول

قرض گیری می منجر به حذف بازار وام )بازار قرض دهی و 
شود، زيرا هنگامی که نرخ بهره اسمی صفر باشد نرخ بازده 
روی پول و اوراق قرضه برابر می شود و نتیجتا افراد راغب به 
نگهداری پول نقد که دارای مزيت نقدينگی است می شوند و 
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 قاعده چارچوب در. شود ۔تقاضا برای اوراق قرضه صفر می
دلیل آنکه مصرف ب مثبت اسمی بهره نرخهای فريدمن،

کنندگان را مجبور به صرفه جويی در استفاده از وجوه نقد می 
کند منجر به ناکارآيی می شود و جهت دستیابی به کارآيی و 
بهینگی لازم است نرخ بهره اسمی، صفر باشد. متعاقب مقاله 
فريدمن، طیف گسترده ای از ادبیات در حوزه اقتصاد پولی 

باب مقدار بهینه پول و رشد شکل گرفت که به مطالعه در 
با ارائه يک ( 1۹۹۸بهینه پول پرداختند. کول و کوچرلاکوتا )

مدل رشد نئوکلاسیکی استاندارد يک بخشی که در آن پول از 
نقد وارد می شود اثبات نمودند که نرخ  -طريق يک قید پیشا

بهره اسمی صفر نه تنها شرط لازم برای تخصیص بهینه منابع 
 (.۴۷: 1۳۹۲نیز می باشد )حسینی،  بلکه شرط کافی

از آنجا که پول بلحاظ اجتماعی يک کالای مجانی است مقدار 
آن بايد تا حد اشباع افزايش يابد؛ يعنی تا حدی که مطلوبیت 
نهايی پول صفر شود، و از اين طريق شرط بهینگی پارتويی 
برآورده شود. از اين رو قاعده فريدمن و يا همان قاعده شیکاگو 

ی دستیابی به بهینگی، شکاف میان هزينه اجتماعی و برا
هزينه خصوصی نگهداری مانده های نقدی را به صفر می 
رساند. جواب بهینه اجتماعی، يعنی قاعده فريدمن، 
دربرگیرنده نرخ تورم منفی برابر با نرخ رجحان زمانی است، 

و رسیدن مانده های « صفر شدن نرخ بهره اسمی»که موجب 
 |(. 1۹۹۸سسارانو، ) ۲به سطح اشباع است  نقدی حقیقی

اما اعمال قاعده فريدمن نتايجی در پی دارد که ممکن است 
برای برخی از قبیل حامیان نظام بانکی خوشايند نباشد صفر 
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شدن نرخ بهره اسمی موجب از بین رفتن بازار اوراق قرضه و 
: 1۹۷1حذف قرض دهی و قرض گیری پول می شود )هان، 

به (. ۲۶۷: 1۹۶۹؛ تسیانگ، 1۴۴: 1۹۷۶فیشر،  ؛ بارو و۷1
کارگیری قاعده شیکاگو )نرخ بهره اسمی صفر درصد( باعث 
می شود نرخ بازده روی پول و روی اوراق قرضه برابر می شود 
و نتیجتا افراد راغب به نگهداری پول می شوند چرا که پول 
نسبت به اوراق قرضه دارای مزيت نقدينگی است. بنابراين 

ر کسی مايل به قرض دهی و قرض گیری نمی باشد و در ديگ
 عوض منحصرأ مانده های نقدی را نگهداری می نمايند.

اقتصاددانان غربی با دارايی يا کالا تعريف کردن پول آن را 
دارای قیمت و بازار، قابل مبادله و درآمدزا می دانند. به همین 

ود. در علت ربا و فعالیت سفته بازی برای آن تجويز می ش
صورت کالا يا دارايی نبودن پول، پول قیمت و بازار نداشته و 
قابل مبادله و درآمدزا نیست؛ بنابراين عملیات ربوی و سفته 
بازی از پول ساقط می شود. در اقتصاد و بانکداری اسلامی 
برای تعیین هدف نظام اقتصادی و بانکی و نهادينه کردن 

مناسب و صحیحی از ساختار آنها، ضروری است که تعريف 
پول ارائه شود؛ تعريف ديگری از پول که در سطور قبل گذشت 
اين است که: پول کالا، دارايی و سرمايه و يک قرارداد اجتماعی 

بزرگ و وسیله انتقال ارزش و واحد  نیست بلکه اختراعی
سنجش ارزش برای انجام مبادله است که قیمت ندارد اما 

طقه های گوناگون جغرافیايی مصداق های آن در عصرها و من
قرارداد اجتماعی هستند. پول ايستگاه دوطرفه انتقال ارزش 

های پول از واسطه مبادله،  است. و در نهايت اينکه وظیفه
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سنجش ارزش، دخیره ارزش و وسیله پرداخت های آتی، به 
 واسطه مبادله، سنجش ارزش، انتقال ارزش تغییر می کند.

  وسط بانک هاحذف پول آفرینی ت - ٣ - ۴
اهمیت بانک ها را می توان از منظر تاثیر بسیار آنها بر عرضه 
پول نیز بررسی کرد. در نظام پول اعتباری، خلق پول بانکها 
تاثیری چند برابر بر عرضه ی پول دارد. بدون شک در موقعیتی 
که بانک ها مجاز به وام دهی تمام پول سپرده گذاری شده در 

ز به نگهداری نقد در صندوق ناچیز باشد، بانک خود باشند و نیا
قدرت خلق پول بانک ها به سمت بینهايت میل می کند از 
سو ی ديگر تصور کنید که تمام بنگاهها و خانوار، سپردهی 
خود را در يک بانک نگهداری کنند، بدون در نظر گرفتن تورم 
و ريسک، اين بانک می تواند هر میزان سپرده که آرزو دارد 

کند؛ اين امر به بانکها اين توانايی را میدهد که در ايجاد 
موقعیت هزينه صفر، پول خلق کنند و هیچ گونه ريسک 

 (۹۴: 1۳۸۷نقدينگی تحمل نکنند.)داوودی و محقق، 
ورشکستگی گسترده بانکها در مقاطع مختلف و نیاز به کنترل 
شديدتر بر عرضه پول از سوی دولتها و بانک های مرکزی به 
منظور کاهش قدرت خلق پول بانک و نقدينگی، منجر به ارائه 
مدلهای مختلفی شده است، در اين میان ايده بانکداری 

در صد  محدود، الگويی است که در آن نرخ ذخیره قانونی صد
خواهد بود و خلق پول کاملا منتفی خواهد شد. حذف وام 
دهی بسیاری از مشکلات نظام بانکی را برطرف خواهد کرد. 
شايد به نوعی بتوان گفت که در اين ايده برای حل مسئله، 
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: 1۳۹۳صورت مسئله بطور کامل پاک شده است )محسنی، 
۹۲) 

پول باعث انگیزه کسب سود در کنار تلقی ارزش ذاتی برای 
شده است بانک های متداول علاوه بر انجام وظیفه واسطه 
گری مالی، تبديل به غول های اقتصادی با گردش های مالی 
بسیار سرسام آور شوند و اراده خود را هم بر سپرده گذاران و 

گیرندگان تحمیل کنند. در واقع بانک ها به ناحق  -هم بر وام 
می کنند بدون اينکه « خلق پول»از پول های انباشت شده 

فعالیت مولد اقتصادی انجام داده باشند. البته بانکها می توانند 
برای خدمات مالی خود و تسهیل مبادلات و مراودات اقتصادی 
کارمزد دريافت کنند و در اين بحثی نیست بلکه مسئله آن 
است که انگیزه کسب سود، بانک ها را بر آن می دارد که طی 

، مقدار معینی سپرده را به چندين برابر تبديل فرايند خلق پول
کنند و آن را به متقاضیان متعدد وام دهند و از اين طريق و 
با استفاده از قانون اعداد بزرگ، سودهای هنگفتی را تحصیل 
کنند. درواقع بانکها در برابر هیچ، پول دريافت می کنند و اين 

وسعیدی، است )زريباف « أکل مال بباطل»امر مصداقی از 
1۳۹۲ :۵) 

کالاها و خدمات به هیچ وجه نمی توانند با اين سرعت خلق 
شوند. پول بدون پشتوانه ای که هیچ معادلی در بخش واقعی 
اقتصاد ندارد نتیجه ای جز تورم ندارد. به علاوه خلق پول بدون 
پشتوانه در نگاه دقیق تر ربا است؛ چرا که خلق از عدم است و 

حد پول که با يک واحد از کالاها و خدمات برای خلق هر يک وا
در اقتصاد هم ارزش خواهد شد، هیچ زحمتی کشیده نمی 
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شود و در مقابل کالاها و خدمات در اقتصاد با زحمت تولید 
شده اند و دارای ارزش ذاتی و واقعی اند. درست مانند آنچه 
که در ربای ساده، اضافه بر پول قرض داده شده گرفته می 

چند در ربای قرضی، دسته کم پولی قرض داده شده شود. هر 
است اما در اينجا بدون اين که حتی پولی قرض داده شود، از 
اقتصاد بهره اخذ می شود، بهره ای که نرخ ماهانه ی آن معادل 
کل پول چاپ شده توسط بانک مرکزی و پول خلق شده توسط 

 (.1۳۹۴بانک های تجاری است )انديشکده يقین، 
 ارتباط با بخش واقعی اقتصاد  - ٣ - ۵

يک اصل بنیادين در بانکداری اسلامی که تفاوت مهم آن با 
بانکداری اسلامی را شکل می دهد، وجود ارتباط مستقیم میان 
روابط پولی و بخش واقعی اقتصاد است. دلیل اين امر آن است 
که هم در عقود مشارکتی و هم در عقود مبادله ای، وجود 

بخش پولی و بخش واقعی مورد تأکید کامل  وثیق بین ارتباط
بوده و به هیچ عنوان بخش اعتباری نمی تواند جدای از بخش 

: 1۳۹۳واقعی رشد يابد و گسترده شود )موسويان و میسمی، 
وجود ارتباط بین بخش پولی و واقعی اقتصاد منجر به (. ۳۸

آن می شود که هر نوع جابجايی پول و اعتبار در بازار پول 
ی، متناظر و متناسب با جابجايی کالا و يا خدمتی در اسلام

بخش واقعی اقتصاد گردد. اين خود باعث میشود که بخش 
اعتباری صرفا متناسب با بخش واقعی اقتصاد رشد نموده و 
نتواند به رشدهای صوری که ناشی از سفته بازی های ناصحیح 

ل است، دست يابد. موردی که به اذعان محققان، يکی از دلاي
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در اقتصاد غرب بوده است )چپرا،  ۲۰۰۸بحران مالی سال 
۲۰۰۸ :1۰.) 

عملیات بانکی بايد تسهیل کننده معامله ها در بخش واقعی 
اقتصاد باشد نه اينکه نظام بانکی خود بخواهد بر نظام قیمتها 
سايه افکند و با تشديد تورم و افزايش هزينه ها جريان تصمیم 

را مختل سازد. به همین جهت  گیری اقتصادی در بخش واقعی
است که نظريه پردازان بانکداری اسلامی همواره با گسترش 
بازار پول در اقتصاد اسلامی مخالفت کرده اند. بر اين مبنا می 
توان گفت جوهره اصلی نظام بانکداری اسلامی آن است که 
تمام عملیات بانکی بر مبنای بخش واقعی اقتصاد پايه ريزی 

ی سر اين مطلب چه می تواند باشد؟ دقت و تأمل شود. به راست
در بحث پیش گفته بیان از اين حکمت و سنت تکوينی دارد 

هايی عادلانه اند که در بازار حقیقی اقتصاد و بر  -که قیمت 
پايه هزينه های مرتبط با کار و کوشش تعیین شوند. فقط در 

ین اين شرايط است که شايستگی افراد يا عامل های تولید مع
هر نوع سفته بازی در بازار (. ۴۷: 1۳۸۷می شود )عیوضلو، 

پول که منتهی به بهره شود، بی آنکه در چرخه تولید به کار 
گرفته شده باشد، در بانکداری اسلامی ممنوع شمرده شده و 

 (۴۴: 1۳۹۳تیا،  -بايد از آن اجتناب شود )محقق 
فی شود گرچه اصل سفته بازی در اقتصاد اسلامی نمی تواند ن

و اجرای صحیح آن پذيرفته شده است، اما همانطور که برخی 
بدرستی مطرح کرده اند، بايد ( 1۹۷: 1۳۸۷محققان )صديقی، 

بین دو نوع سفته بازی تفاوت قائل شد. اول، سفته بازی صحیح 
و مثبت که در بانکداری اسلامی نیز بر روی نرخ تنزيل، 
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ود و به نوعی پديده سودهای انتظاری عقود و ... انجام می ش
ای ذاتی در اقتصاد به شمار آمده و در تعامل کامل با بخش 
واقعی قرار دارد. اما نوع دوم سفته بازی، که می توان آن را 
سفته بازی قمارگونه دانست، در بخش غیر واقعی اقتصاد 
بوجود آمده و صرفا مبتنی بر معاملات کاغذی و غیر واقعی 

به تدريج به حجیم شدن مصنوعی است. اين نوع سفته بازی 
: ۲۰۰۸بخش اعتباری و پولی در اقتصاد منجر می شود )چپرا، 

1۷.) 
 جبران کاهش ارزش پول در عقد قرض - ٣ - ۶
مقصود از ارزش پول همان مالیت پول است. پول اعتباری  

ارزش استعمالی ندارد و ارزش مبادله ای دارد. ارزش مبادله 
ای از اين جهت است که شئ )پول( دارای ارزش مبادله ای را 
می توان با کالاهای با ارزش معاوضه نمود. ارزش مبادله ای 

است: نخست، ارزش مبادله ای اسمی؛ دوم، ارزش پول دو نوع 
مبادله ای حقیقی، ارزش مبادله ای حقیقی، ارزش پول با در 
نظر گرفتن قدرت خريد آن است. بنابراين منظور ما از کاهش 
ارزش پول، کم شدن قدرت خريد آن در طول زمان است 

 (1۳۸۶)امینی و سماواتی، 
، يکی از اصول مهم از ديدگاه اسلام که عدالت اقتصادی

اقتصادی آن به شمار می رود، تورم شديد، امری ناپسند است 
و نظام اسلامی بايد ريشه ها و عوامل آن را از بن بر کند؛ اما 
اگر چنین امکانی فراهم نشد، چه راهی را بايد پیش گرفت؟ 
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بايد در « جبران کاهش ارزش پول»به يقین اصل موضوع 
 (.1۵۴: 1۳۸1ر گیرد )يوسفی، دستور کار دستگاه فقه قرا

تلاش های علمی زيادی در فراهم آوردن جوابی قانع کننده و 
فراگیر در خصوص جبران کاهش ارزش پول صورت گرفته 
است ولی به نظر می رسد اين تلاشها هنوز نتوانسته اند نظريه 
ی منسجمی که بتواند تمام محققین اسلامی را متفق القول 

حال با توجه به مشکلات بوجود آمده در نمايد فراهم نمايند. 
صورت عدم جبران کاهش ارزش پول، اگر فرض کنیم در 
سپرده های قرض الحسنه در قالب عقود موجود نتوانیم 
مجوزی برای جبران کاهش ارزش پول بیابیم، بايد الگوی 
فقهی ديگر يا راهکارهای عملی ديگر در قالب عقود موجود 

ت سرمايه نقدی قدرت خريد حقیقی ارائه داد تا در بازپرداخ
پول، ملاک قرار گیرد. راهکاری که از نظر شرعی و عملیاتی 

 مورد توافق عمومی قرار دارد راهکار شاخص بندی نام دارد.
روش شاخص بندی: برای شاخص بندی و قیمت گذاری سه 
روش وجود دارد: الف( قیمت گذاری برحسب طلا؛ ب( 

ج( قیمت گذاری با ارز )پول  قیمتگذاری بر حسب سبد کالا و
خارجی معتبر، در هر سه حالت آنچه واقعا در ذمه است 

برای (. 1۳۳-1۳۷: ۲۰۰۰کالاست نه پول کاغذی )نزار العانی، 
روشن شدن موضوع به بیان مثالی در مورد قیمت گذاری بر 
اساس طلا میپردازيم؛ فرض کنیم شخصی يک میلیون تومان 

حساب قرض الحسنه به بانک می  وجه نقد را برای سپرده در
گرم طلا به وی می فروشد  1۰آورد. بانک بیدرنگ به ازای آن 
هزار تومان ارزش داشته  1۰۰)با فرض اينکه هر گرم طلا 
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 1۰باشد( و سپرده گذار، بعد از اتمام معامله خريد و فروش، 
گرم طلا را به حساب قرض الحسنه خود می سپارد و بانک 

گرم طلا را به سپرده گذار دومی که به  1۰می تواند همان 
بانک مراجعه می کند و قصد دارد يک میلیون تومان سپرده 
گذاری قرض الحسنه يا سرمايه گذاری کند، بفروشد و مابه 
ازای ريالی آن را دريافت کند؛ آن گاه سپرده گذار دومی، همان 

گرم طلا را در حساب سپرده قرض الحسنه خود بسپارد و  1۰
وند همچنان ادامه می يابد و بدين ترتیب، مشکلی برای اين ر

بانک پیش نخواهد آمد و بانکها با اندک سرمايه ای می توانند 
سپرده ها را جذب کنند. همین فرايند در روابط حقیقی بین 
مردم جهت قرض الحسنه نیز ممکن است. اين روش هیچگونه 

ی تواند مشکل فقهی ندارد و به عنوان يک راهکار عملیاتی م
 مورد استفاده بانکها قرار بگیرد.

 عدم وقوع حیله های ربا در قرارداهای بانکی  - ٣ - ۷
حذف ربا از نظام بانکی و بازارهای مالی کشورهای اسلامی، 
بدون شناخت روش حیله های ريا و تفکیک حیله های جايز 
از حرام ممکن نیست. حیله عبارت است از عملی که به منظور 

شرعی انجام شود. در برخی موارد انسان می تواند  تغییر حکم
با اسبابی، مصداقی را از تحت يک عنوان خارج؛ و تحت عنوان 
ديگری در آورد و بدين ترتیب، موضوع يا متعلق حکم را تغییر 
دهد؛ اين تبديل در جايی که موضوع حکم شرعی، عقد است 

وان ربا نیز قابل تصور است. انسان می تواند مصداقی را از عن
خارج کرده، تحت عنوان بیع در آورد. برای نمونه، اگر فردی 
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بخواهد به ديگری صد هزار تومان بدهد و پس از يک سال، 
صد و بیست هزار تومان از او بگیرد، اگر اين کار را در قالب 
حقوقی قرض همراه با شرط زياده انجام دهد، مصداق قرض 

لب بیع نسیه انجام دهد ربوی است؛ اما اگر همین کار را در قا
و صد هزار تومان را به صد و بیست هزار تومان به صورت نسیه 
بفروشد، اين عمل، مصداق بیع است؛ بنابراين حیله عبارت 

عملی که به منظور تغییر حکم يک مصداق از راه  "است از 
)میر  "تغییر عنوانی که بر آن منطبق است، انجام می شود

 (۹۹: 1۳۸۵معزی، 
نظر شیخ طوسی در صورتی حیله جايز است که فعل  براساس

مباحی باشد که به قصد رسیدن به نتیجه مباحی انجام شود؛ 
ولی اگر فعل حرامی را به منظور دستیابی به هدف مباحی 

حیله های (. ۹۵: ۵)طوسی، بیتا: ج « انجام دهد، جايز نیست
صدق رباء در صورتی که يکی از امور پنج گانه ذيل درباره آنها 

 کند، حرام، و در غیر اين صورت جايزند:
. قصد فرد، ارتکاب حرام )گرفتن ربا( باشد؛ به عبارت ديگر 1

عقدی که با آن حیله می زند . ۲قصد فرار صوری داشته باشد؛ 
. دلیل حرمت ربا به يکی از ۳فی نفسه حرام و باطل باشد؛ 

عدى ت. ۴دلالتهای معتبر بر حرمت عنوان حیله دلالت کند؛ . 
از ادله حرمت ربای قرضی به عنوان حیله به سبب نص ديگر 

تعدى از ادله حرمت ربا به عنوان حیله به . ۵ممکن باشد؛ 
؛ به اين (1۲۳: 1۳۸۵کمک عقل ممکن باشد )میرمعزی، 

 صورت که
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اگر بتوان به کمک عقل، مناط حرمت ربا را به راه قطع احراز 
حراز قطعی کرد، حیله کرد و وجود آن را نیز در عنوان حیله ا

حرام است. همچنین اگر بتوان به راه قطعی احراز کرد که 
 عنوان حیله با عنوان ربا فرقی ندارد يا

فرق فارق در حکم نیست، در اين صورت نیز حیله حرام است 
در نظام بانکداری بدون ربای ايران در برخی ( 1۰۹)همان: 

ام مفاد واقعی موارد بانک ها به دلیل عدم آمادگی برای انج
برخی عقدهای اسلامی يا عدم اقتصادی بودن آن، به پیمودن 
راهی مجبور می شوند که گرچه از جهت فقهی قرض ربوی 
نیست، اما در مرحله اجرا به گونه ای اجرا می شود که عرفا 
فرقی با قرض ربوی ندارد و می توان به ملاک عدم الفرق از 

رد را استنباط کرد. به ادله حرمت قرض ربوی، حرمت اين موا
عنوان مثال در سپرده های سرمايه گذاری هر چند براساس 
قرارداد وکالت بانک بايد به وکالت ازمشتريان روی سپرده های 
آنها فعالیت نموده و در پايان سال بعد از کسر حق الوکاله، 
مابقی سود را به سپرده گذارن پرداخت نمايد اما در عمل 

که در بانکداری مبتنی بر بهره رخ می همان اتفاقی میفتد 
دهد. به اين معنی که بانک از ابتدا مقدار مشخصی سود 
بصورت على الحساب تعیین و همان را به مشتريان پرداخت 
می نمايد و در پايان سال يا اصلا به محاسبه سود واقعی اقدام 
نکرده و يا اگر اقدام نمايد سود اضافی را از طرف سپرده گذاران 

خود هبه نموده و اگر سود واقعی کمتر از سود على الحساب  به
باشد، اين مابه التفاوت سود را به مشتريان هبه می نمايد. در 
اين صورت سود علی الحساب به سود قطعی و از قبل مشخص 
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شده تبديل می شود که هیچ فرقی با پرداخت بهره به سپرده 
نابراين در صورتی گذاران در بانک های مبتنی بر بهره ندارد. ب

که از ابتدا قصد جدی درباره قرارداد وکالت نباشد و اين قرارداد 
در ظاهر پوششی برای قرض با بهره باشد، حیله حرام است؛ 
زيرا شرط اول حیله های جايز را ندارد و در صورتی که از ابتدا 
قصد جدی به مفاد وکالت باشد نیز به دلیل عدم فرق با قرض 

 م شمرده می شود.ربوی حیله حرا

 تأمین همه نیازهای مالی و روحی مشتریان - ٣ - ۸
اين يک واقعیت است که تجهیز و تخصیص به هم مرتبطند  

و ما هر قدر بخواهیم تخصیص بزرگ تر و در مقیاس وسیع 
تری داشته باشیم بايد تجهیز را در سطح گسترده تری انجام 

اسلامی ايده  نظام بانکداری(. ۲۳۰: 1۳۹۳دهیم )محقق نیا، 
آل بايد با طراحی انواع سپرده ها، توان جذب وجوه مازاد همه 
سپرده گذاران را داشته باشد، مطالعه اهداف، انگیزه ها و 

گذاران در جوامع اسلامی نشان می دهد که  -روحیات سپرده 
دست کم هفت نوع سلیقه در بین سپرده گذاران وجود دارد 

 1۳۹۳: ۶۹۶):)موسويان و میسمی،
کسانی که برای استفاده از خدمات حساب جاری به سپرده 
گذاری اقدام می کنند کسانی که برای مشارکت در ثواب 
اعطای قرض الحسنه به سپرده گذاری اقدام می کنند. کسانی 
که به قصد پس انداز، سپرده گذاری نموده و در عین حال می 

دستیابی  خواهند سود نیز دريافت کنند. کسانی که به منظور
به سود معین سپرده گذاری می کنند و ريسک گريز هستند. 
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کسانی که برای کسب امتیاز تسهیلات بانکی يا استفاده از 
امتیاز اعتبار در حساب جاری سپرده گذاری می کنند. کسانی 
که برای رسیدن به سود انتظاری بالاتر سپرده گذاری می کنند 

ه مايل به سرمايه و آماده پذيرش ريسک هستند. کسانی ک
گذاری در يک پروژه با صنعت خاصند و حاضر به سپرده 

 گذاری به صورت مشاع و کلی نیستند.

بنابراين، نظام جامع پولی و مالی بايد متناسب با همه اهداف 
و انگیزه ها و متناسب با همه روحیات صاحبان وجوه عرضه 
کنندگان پول( از يک طرف و متناسب با نیاز و سلايق 

تقاضیان وجوه، مؤسسات پولی و مالی و راهکارهای مناسب م
 طراحی کند تا بتواند پاسخگوی همه مردم باشد. 

تطابق با موازین، مقررات و مصالح اجتماعی  - ٣ - ۹
 )نظام واقعی( 

توجه به اين مهم به ويژه در شرايط امروز جامعه از اهمیت 
ت که بسیار فراوانی برخوردار است؛ و اين به آن جهت اس

شرايط امروز لزوم با نظام مطلوب اسلامی يکی نیست و در 
بسیاری از موارد به منظور اصلاح امور و رعايت مصالح جمعی 
و حرکت در جهت نظام مطلوب، نظام تصمیم گیری در جامعه 
اسلامی نیازمند تصمیم گیری مناسب است. بديهی است 

مکانی  اينگونه تصمیمها براساس شرايط و مقتضیات زمانی و
اتخاذ می شوند. اينگونه تصمیم ها براساس عقل جمعی جامعه 
اسلامی )منطقة الفراغ( و نظرهای کارشناسی اتخاذ می شوند؛ 
و به همین جهت تصمیم گیری نهايی بر پايه انتخاب از میان 
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نظريه های قابل تطبیق با شرايط فعلی جامعه شکل می گیرد. 
د اسلامی اينگونه نظريه از ديد روش شناسی نظريه های اقتصا

ها به نظريه های نظام اقتصاد اسلامی مريوطند و با نظريه های 
مربوط به تبیین مکتب اقتصادی اسلام که بیان کننده وضعیت 
مطلوب و الگوی مطلوب اقتصاد اسلامی هستند تفاوت ماهوی 
دارند. از جهت آموزه های اسلامی اين حوزه از نظام تصمیم 

از « دستور أوفوا بالعقود جامعه اسلامی با گیری اقتصادی در
« اصل تزاحم»و « المؤمنون عند شروطهم»قرآن و قاعده فقهی 

هماهنگی دارد. چنانکه بخواهیم « قاعده لاضرر و لاضرار»و 
اين شرط را با معیار نشان دهیم می توان از معیار تراضی 

 (.۴1: 1۳۸۷حقیقی استفاده کرد )عیوضلو، 

یجه گیری از آنجا که فعالیت های بانک جمع بندی و نت -۴
دارای دو بخش پولی و سرمايه ای است، با جدا شدن دو بخش 
پولی و سرمايه ای، بانک تعريف و جايگاه اصلی خود را پیدا 
می کند و تنها به وظیفه واسطه گری مالی و انجام خدمات 
پولی می پردازد و ديگر فعالیتهايی را که مربوط به بخش 

ی بوده و نیاز به ساختار جدا و تخصصی دارد، به سرمايه ا
نهادهای تخصصی واگذار می کند. تمام نقل و انتقالات وجوه 
و دريافت و پرداخت ها در بانک انجام می شود اما فعالیت های 
تخصصی مربوط به سرمايه گذاری و کسب درآمد در بخش 
واقعی اقتصاد به بخش های تخصصی واگذار می شود. با اين 

قدام پول به جايگاه واقعی خود يعنی واسطه مبادله بودن برمی ا
گردد و بدون درگیر شدن در واقعیت اقتصاد و همراه شدن با 

 يک عقد شرعی نمی تواند منشاء درآمد باشد
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به منظور کنترل پول آفرينی، ذخیره صد در صدی سپرده های 
 جاری پیشنهاد می شود که با اين اقدام پول آفرينی به شدت
محدود شده و اثرات زيانبار و تورمی آن در اقتصاد از بین می 
رود. با الزام بانک به تخصیص منابع قرض در بخش تسهیلات 
قرض الحسنه، سنت پسنديده قرض الحسنه که به اذعان قريب 
به اتفاق کارشناسان مدتهاست در الگوی فعلی بانکداری بدون 

ين اطمینان برای ربا رنگ باخته، دوباره احیاء می شود و ا
سپرده گذاران فراهم می شود که تمام وجوه آنان صرف قرض 
الحسنه خواهد شد. بحث بسیار مهم و تاثیر گذار جبران 
کاهش ارزش پول که مانع جدی بسیاری از سپرده گذاران بود 
در اين الگو برطرف شده و سپرده گذاران بابت حفظ ارزش 

 پولشان اطمینان خاطر خواهند داشت.
در بخش سرمايه ای نیز بانک بايد به سمت فعالیت های  و

اقتصادی واقعی، مولد و سودآور سوق داده شود و سفته بازی 
و فعالیتهای شبه بهره ای منتفی شوند. با اين اقدام هزينه 
سرمايه در فعالیت های اقتصادی بدلیل حذف بهره صفر بوده 

ه ای، و با نظارت و تخصص موجود در نهادهای بخش سرماي
تنها فعالیت هايی موفق به دريافت سرمايه های تخصیص يافته 
بانک خواهند شد که دارای بالاترين بازدهی و توجیه اقتصادی 
باشند و اين امر موجب بالا رفتن سود واقعی تحقق يافته و 
استقبال مردم به سپرده گذاری در بانک، خصوصا بخش 

يع ريسک بین سرمايه ای می شود. با اين مکانیسم و توز
سپرده گذاران و فعالان اقتصادی، شوک های پولی و نوسانات 
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اقتصادی ديگر دارای اثرات زيانبار گذشته نخواهند بود و بانک 
 براحتی می تواند نوسانات و شوکها را پشت سر بگذارد.

در صورت اجرای صحیح و دقیق اين شاخص ها در الگوی 
يگر به بازار طلا، مسکن بانکداری اسلامی منابع مازاد جامعه د

و ارز گسیل نمی يابد و تقاضاهای حبابی و غیر واقعی در بخش 
های مختلف اقتصاد ايجاد نمی شود بلکه طی يک مکانیسم 
منطقی، علمی و کارا به بخش های مولد و پربازده اقتصاد 
جاری می شوند و باعث افزايش تولید و اشتغال می شوند. با 

به نظارت های گسترده، فسادآور و اين شرايط ديگر نیازی 
هزينه بر دولت نخواهد بود، چرا که ساختار بانک در يک شاکله 
واقعی، قابل اجرا و معقول تعريف شده است، و انگیزه و امکان 
فساد در اين ساختار به حداقل کاهش يافته است. و به دلیل 
تطابق ساختار اجرايی عقود با نیازها، سلايق و انگیزه های 

 تريان، اجرای صوری عقود تا حد زيادی منتفی می شود..مش
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 مراجعو منابع 
درسنامه نظريه پردازی علمی "، (1۳۹1. آقانظری، حسن )1

، قم، پژوهشگاه حوزه و دانشگاه تهران، "اقتصاد اسلامی
 سازمان مطالعه و

تدوين کتب علوم انسانی دانشگاهها )سمت(، چاپ چهارم، 
 ويراست سوم

 "، (1۳۹1علی اصغر و ديگران ) . ابوالحسنی هستیانی،۲
، فصلنامه علمی و پژوهشی "چیستی پول در اقتصاد اسلامی 

  1۳۹1، زمستان ۴۸سال دوازدهم، شماره  اقتصاد اسلامی،
تحلیلی از مفاهیم بهره و سپرده  "، (1۳۸۲. اکبريان، رضا )۳

، مجموعه مقالات "گذاری در اقتصاد و نظريه اقتصاد اسلامی 
وسالانه اقتصاد اسلامی، پژوهشکده اقتصادی همايش د سومین

 .1۳۸۲دانشگاه تربیت مدرس، تهران، 
موضوع  "، (1۳۸۶امینی، علیرضا و سماواتی، عباس ). ۴

شناسی پول و جايگاه آن در احکام فقهی کاهش ارزش پول 
پژوهشی جستارهای اقتصادی، سال  -، دوفصلنامه و علمی"

 1۳۸۶چهارم، شماره هشتم، پايیز و زمستان 

بررسی آثار و ريشه  "، (1۳۸۳بخشی دستجردی، رسول ). ۵
های نرخ بهره با تأکید بر نظريه بهره حیاتی ساموئلسن در 

، پايان نامه دکتری "چارچوب الگوی و نسل های تداخلى 
رشته علوم اقتصادی به راهنمايی رحیم دلالی اصفهانی، 

 دانشگاه اصفهان
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انتقادی نظريه های تحلیل  "، (1۳۸۹پیغامی، عادل ) .۶
در موضوع « انگیزه های بین زمانی»و « پولی -حقیقی »

، رساله و دکتری به راهنمايی محمدهادی "شناسی بهره 
 زاهدی وفا، تهران: دانشگاه امام صادق )ع(

پول و بانکداری اسلامی و  "، (1۳۷۹توتونچیان، ايرج ). ۷
ت موسسه ، تهران: انتشارا"مقايسه آن با نظام سرمايه داری 

 فرهنگی هنری و توانگران، چاپ اول. 
، "تحلیل ماهیت پول  "، (1۳۹1توسلی، محمد اسماعیل ) .۸

 .۹ ۴۸، ش 1۲فصلنامه علمی پژوهشی اقتصاد اسلامی، س 
تحلیل اثرات نرخ بهره پولی  "، (1۳۹۲حسینی، سید عقیل )

مثبت بر بهینگی و پايداری با تأکید بر مدل های پس انداز 
 (احتیاطی

. پايان نامه دکتری به راهنمايی رحیم دلالی اصفهانی و "
محمد واعظ برزانی، دانشکده علوم اداری و اقتصاد دانشگاه 

 اصفهان 
 "، (1۳۸۷داوودی، پرويز و محقق نیا، محمد جواد ) .1۰

پژوهشی جستارهای  -، دوفصلنامه علمی"بانکداری محدود 
 1۳۸۷ستان ، پايیز و زم1۰پنجم، شماره  اقتصادی، سال

اقتصاد پول  "، (1۳۸۷داودی، پرويز و صمصامی، حسین ) .11
 ؛ تهران: دانشگاه شهید بهشتی"و بانکداری 

 "، (1۳۹۲صادقی شاهدانی، مهدی، محسنی، حسین ) .1۲
ايرانی  -بايسته های نظام مالی اسلامی در الگوی اسلامی 

پژوهشی مطالعات اقتصاد  -دوفصلنامه علمی  "پیشرفت 
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بهار و تابستان  1۰ -اسلامی سال پنجم، شماره دوم، پیاپی 
  ۳۸-۷، صص 1۳۹۲

ربا، بهره بانکی و  "، (1۳۸۷صديقی، محمد نجات الله ). 1۳
، ترجمه حسین میسمی، تهران: "حکمت تحريم آن در اسلام 

 دانشگاه امام صادق )علیه السلام( انتشارات
؛ ترجمه "اقتصاد مکتب پولی  "، (1۳۷۵فريدمن، میلتون ). 1۴

 مهدی تقوی و حسن مدرکیان؛ تهران: مرکز آموزش مديريت
 .1۳۷۵دولتی، 

؛ "مقدمه ای بر اقتصاد اسلامی "، (1۳۷۶قحف، منذر ). 1۵
 ترجمه عباس عرب مازار تهران انتشارات برنامه و بودجه

حقوقی،  بررسی "، (1۳۷۶کاشانی، سید محمود ). 1۶
، مجموعه مقالات "چهارچوب قانون عملیات بانکی بدون ربا 

بانکداری اسلامی، تهران: موسسه عالی  هشتمین سمینار
 بانکداری

نظريه عمومی اشتغال،  "، (1۳۸۷کینز، جان مینارد ). 1۷
گزل، . 1۸؛ ترجمه منوچهر فرهنگ، تهران: نشر نی "بهره، پول 
طبیعی از راه زمین آزاد و پول نظام اقتصاد  "، (1۳۸۳سیلويو )

 سید ابراهیم بیضايی، تهران، سمت ، دکتر"آزاد 
اصول و مبانی نظام پولی در  "، (1۳۸۷عیوضلو، حسین ). 1۹

، فصلنامه علمی و پژوهشی اقتصاد اسلامی، "اقتصاد اسلامی 
 1۳۸۷، بهار ۲۹شماره  سال هشتم،
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ان و درآمدی بر معرفی ارک "، (1۳۸۵عیوضلو، حسین ). ۲۰
، ۳۰، نامه صادق، شماره "هسته سخت اقتصاد اسلامی 

 .1۳۸۵تابستان 
معیار عدالت و کارايی  "، (1۳۸۴عیوضلو، حسین ) .۲1

، تهران: انتشارات "اقتصادی در تعامل با نظام اقتصاد اسلامی 
 صادق )علیه السلام(. دانشگاه امام

الگوی بانکداری  "، (1۳۹۳محقق نیا، محمد جواد ). ۲۲
، قم: مرکز بین المللی ترجمه و نشر المصطفی )صلی "اسلامی

 سلم(. الله علیه و آله و
 "، (1۳۹۳موسويان، سید عباس و میسمی، حسین ) .۲۳

، تهران، "تجارب عملی -بانکداری اسلامی: مبانی نظری 
 بانکی جمهوری اسلامی ايران، ويرايش سوم  پژوهشکده پولی و

طراحی مدل عملیاتی  "، (1۳۹۳موسويان، سید عباس ). ۲۴
، "ايرانی پیشرفت  -بانکداری اسلامی؛ سازگار با الگوی اسلامی

  ۲۳۹ -۲۵۲: 1۰علوم انسانی اسلامی صدرا، شماره  فصلنامه
احکام تغیر قیمة العملة  "م(، ۲۰۰۰نزار العاتی، مضر) .۲۵

، دار النفايس للنشر و "النقدية وأثرها فی تسديد القرض 
 ، اردن.الأولى التوزيع، الطبعة

بررسی اصول و  "، (1۳۹1نوروزی میشنی، محسن ). ۲۶
ويژگیهای نظام تامین مالی اسلامی در مقايسه با نظام تامین 

، "ارائه روش تامین مالی مناسب برای ايران مالی متداول و
پايان نامه دوره کارشناسی ارشد رشته علوم اقتصادی، دانشگاه 

 پیام نور مرکز تهران
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راههای جبران کاهش  "، (1۳۸۳يوسفی، احمدعلی ), ۲۷
، فصلنامه اقتصاد اسلامی، "ارزش پول در سپرده های بانکی 

 سال چهارم، بهار

TA 
ربا و تورم: بررسی تطبیقی  " (.1۳۸1، يوسفی، احمدعلی )۲۸

، تهران: پژوهشگاه فرهنگ و "جبران کاهش ارزش پول و ربا 
 انديشه

یوسفی، احمد علی , ۲۹. ۱٣۸۱اسلامی، چاپ اول: بهار 
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ها بااستفاده از مقایسه معیارهای ارزیابی ریسک بانک
مورد های حسابداری: های بازار سرمایه و دادهداده
شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ثبت هایبانک

 ایران
 2معصومه صفر رضوی زاده 1دکتر سید علی حسینی

 
 چکیده
صاد ترین نهادهای مالی اسلامی در اقتازجمله مهم هابانک

در تجهیز و تخصیص منابع نقش اساسی را  ایران هستند که
های متعددی قرار در معرض ریسک لذا ،کنندایفا میمالی 

رابطه بین معیارهای  بررسی حاضر پژوهش هدف گیرند.می
 های ثبتریسک بانک ی ارزیابیبازار معیارهای حسابداری و

اشد. این بمی بورس و اوراق بهادار ایران سازماننزد  شده
های مبتنی بر معیارهای ریسک تحقیق به بررسی ارتباط

بازار سرمایه های مبتنی بر معیارهای ریسکحسابداری و 
نزد سازمان بورس و اوراق بهادار شده  ثبتهای کلیه بانک

                                                           
 Hosseinira@yahoo.comروه حسابداری دانشگاه الزهرا )س(استادیار گ 1
 کارشناس ارشد حسابداری، دانشگاه الزهرا )س( 2

Razavizadeh_masumeh@yahoo.com 
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کل  ریسک. پرداخته است 1392-1388دوره  طیایران 
متغیرهای وابسته و بازار، ریسک سیستماتیک و خاص، 

هرمی، نقدینگی و اعتباری کل حسابداری، ا سکری
و جهت آزمون هستند  پژوهش این متغیرهای مستقل

 ه است.ها از تکنیک آماری پانل دیتا استفاده شدفرضیه
 ضرایب ریسک کل بازار با دهدمینشان  ی تحقیقهایافته

، بتای و ریسک اعتباری معیار حسابداری ریسک نقدینگی
الوصول به خایر مطالبات مشکوکنسبت ذ بابازار تنها 

 نسبت ارزش دفتری و ریسک خاص باناخالص تسهیلات 
های نقدی به ایینسبت دار ،هاحقوق صاحبان سهام به دارایی

 الوصولنسبت ذخایر مطالبات مشکوکو  ناخالص تسهیلات
این نتایج براساس رابطه معنادار دارد.  به ناخالص تسهیلات

ادر به انعکاس ریسک اعتباری است تنها ق بتای بازار تحقیق
ریسک ورشکستگی  تواند اطلاعات ریسک نقدینگی و نمی و

همه  را منعکس کند بنابراین توانایی انعکاس دقیق ها بانک
 را ندارد. بانک مربوط به ریسک اطلاعات

 
 
 

معیارهای حسابداری ریسک، معیارهای بازار سرمایه ریسک، کلیدی:  گانواژ
 .ریسک سیستماتیک، ریسک خاص ریسک بازده کل،
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 مقدمه .1 
 های بانکیکه منجر به شکست 2008 رکود اقتصادی سال

ر خود در ایالت متحده شد، سراسر جهان را شدیدا تحت تاثی
های مالی کشورهای نوظهور ، در بخشقرار داد و این بحران

جای گذاشت. بنابراین های قابل توجهی را به آسیایی، آسیب
، در هارسد که سیستم مالی و به طور خاص بانکر میبه نظ

تر روز پیچیدهبهد که روزنهایی قرار دارمعرض انواع ریسک
ای نیاز به بررسی به طور فزاینده بدین ترتیب .[9[شوندمی

از یک  افزایش یافته است. هابانکبیشتر و مکرر ریسک 
دف آن ها، به همعیار مناسب برای ارزیابی ریسک بانک طرف

شود، بستگی دارد. از معیار و شرایطی که در آن اعمال می
گذار بانکی به ارزیابی سلامت مالی سوی دیگر اگر یک قانون
(، اگر از متغیرهای 3بندی کملزیک بانک بپردازد )رتبه

. [5[حسابداری برای این امر استفاده کند، بهتر است
به عنوان  تواندبنابراین، اطلاعات حسابداری و بازار می

ها استفاده معیارهای مناسب برای ارزیابی ریسک بانک
 .[2[شوند

میلادی اقدام به  1998در سپتامبر سال  4کمیته بال
نمود  "5بهبود شفافیت در بانک"تدوین سندی تحت عنوان 

که در آن نقش اطلاعات در دستیابی به انضباط موثر بازار و 
قرار گرفته است. نظارت کارآمد بانکی مورد بحث و بررسی 

منظور از شفافیت در این نوشتار، افشای عمومی اطلاعات 
                                                           
3  Camels Rating 
4  Basel Committe 
5 Enhancing Bank Transparency  
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-آن را قادر می کنندگاناستفادهموثق و به موقع است که 
های تجاری، سازد تا از عملکرد و وضعیت مالی، فعالیت

های مدیریت آن در یک بانک، وضعیت ریسک و روش
برای  به عمل آورند. براساس تعریف فوق ارزیابی صحیحی

موقع، نیل به شفافیت، لازم است یک بانک افشاهای به 
صحیح، مرتبط و کافی از اطلاعات کمی و کیفی ارائه نماید 

، توان انجام یک ارزیابی کنندگاناستفادهبه نحوی که 
و وضعیت ریسک آن موسسه را ها مناسب، در مورد فعالیت

 تبدین صورانواع ریسک بانکی . در سند مذکور، بیابند
کشوری و ریسک ریسک اعتباری،  :شده استبندی طبقه

ک بازار، ریسک نقدینگی، ریسک ریسک انتقال وجوه، ریس
 .ریسک قانونی و ریسک شهرتاتی، عملی

اصول  "کمیته بال، در سندبه دلیل اهمیت انضباط بازار، 
-همگرایی بین» سند و "6اساسی برای نظارت بانکی موثر

، «7ری سرمایه و استانداردهای آنگیالمللی پیرامون اندازه
انضباط از آن یاد نموده است.  «28بال »نامهمعروف به توافق

شود که در آن بازار در بخش بانکی به وضعیتی اطلاق می
های رو به ازدیادی مواجه با هزینه فعالان بخش خصوصی

ها وجود های انتخابی از سوی بانکشوند که در ریسکمی
-ها شکل میود را براساس این هزینهدارند و اقدامات خ

-انضباط بازار تنها زمانی می باید توجه داشت که. [3[دهند

                                                           
6 Core Principle For Effective Banking Supervision    
7 International Convergence of Capital Measurement And 
Capital Standard    
8 Basel II     
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تواند منجر به یک نظام بانکی امن و کارا شود که به اندازه 
ها دارای صلاحیت و یافته باشد و ناظران بانککافی توسعه

جا که بازار عملکرد رقابتی و انگیزه کافی باشند. از آن
 بخش دارد، اگر بازار سرمایه به اندازه کافی فعالرضایت
گذاران از آگاهی مناسب برخوردار نباشد و سرمایه )کارا(

ها منطقی به کنترل بانکنباشند، افراد فاقد صلاحیت و غیر
ها، شوند و به دلیل افشای ناکافی از سوی بانکتشویق می

نده کنتواند منعکسها هرگز نمیر بانکاطلاعات موجود د
 .[4[ها باشدشده توسط بانک ریسک پذیرفته

هدف این پژوهش بررسی رابطه بین معیارهای حسابداری 
شده نزد  های ثبتریسک بانکارزیابی بازاری  معیارهای و

سازمان بورس و اوراق بهادار می باشد. بنابراین نتیجه این 
تواند به نهادهای مالی، بانک مرکزی و سازمان پژوهش می

گذاران جهت چنین به سرمایهو اوراق بهادار و هم بورس
ها و اتخاذ تصمیمات پذیری بانکآگاهی از میزان ریسک

 آگاهانه کمک کند.
  مروری بر پیشینه 1-2

های بانکی کشورهای سیستم پژوهشگران زیادی برمطالعه
اند و ارتباط معناداری بین یافته متمرکز شدهتوسعه

-ها مشاهده کردهی ریسک بانکارمعیارهای حسابداری و باز
 اند.

، رابطه بین ریسک کل،  9(1989کارلز و همکاران )
بانک  24 نسبت کفایت سرمایه خاص باسیستماتیک و 

                                                           
9 Kalers et. al. 
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های ماهه بین سال 3دوره  30آمریکایی برای مدت بیش از 
ها اشاره کردند که بررسی کردند. آنرا  1984تا  1977

و ریسک سیستماتیک همبستگی بین نسبت کفایت سرمایه 
چنین رابطه بین ماهه منفی بود. هم 3دوره  30در هر یک از 

د اما از نظر نسبت کفایت سرمایه و ریسک کل نیز منفی بو
،  10(1993منصور و همکاران ) .[6[آماری معنادار نیست

ارتباط بین ریسک کل و سیستماتیک با معیارهای 
طول دوره  را در های آمریکاییاز بانک نمونه 59حسابداری 

بتای بازار  هنگام استفاده از بررسی کردند. 1990تا  1986
به عنوان یک متغیر وابسته، تنها نسبت ذخایر مطالبات 

پرده تغییرات س  مشکوک الوصول به کل تسهیلات و ضریب
ریسک کل به عنوان متغیر وابسته، تنها و هنگام استفاده از 
 .[7[ندبود نظر آماری معنادارنسبت نقدینگی از 

های مربوط به معیارهای ارزیابی ریسک همچنین پژوهش
های کشورهای آسیایی و نوظهور، با استفاده از بانک

معیارهای حسابداری و معیارهای بازار سرمایه، توجهات 
 زیادی را دربین پژوهشگران به خود جلب کرده است.

 "(، در پژوهشی با عنوان2008آگاسمن و همکاران )
حسابداری و بازار سرمایه ریسک: شواهدی از  معیارهای

به بررسی رابطه بین معیارهای حسابداری  "های آسیاییبانک
بانک  46از  متشکل ایبازار سرمایه در نمونهمعیارهای و 

کشور آسیایی در طول دوره  10شده در پذیرفته 
که  دهدمینشان کار آنها اند. نتایج پرداخته 2003تا1998

                                                           
10 Mansur et. al. 
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ها  و نسبت ذخایر مطالبات ر بازده داراییانحراف معیا
الوصول به ناخالص تسهیلات، به میزان معناداری به مشکوک

چنین نسبت ناخالص تسهیلات به کل هم وریسک کل 
الوصول به ناخالص ها و نسبت ذخایر مطالبات مشکوکدارایی

مربوط بانک  تسهیلات به میزان معناداری به ریسک خاص
-(، در مقاله2009دوئیبی و ماموقلی )ن همچنی. [2[شودمی

معیارهای حسابداری و بازار سرمایه ریسک  "ای با عنوان
با استفاده از تجزیه و   "ها: شواهدی از بازارهای نوظهوربانک

بانک تجاری تونس در طول  10های پانل در تحلیل داده
، به این نتیجه رسیدند که تمامی  2007تا1998دوره 

کل و سیستماتیک ناچیزند و معنادار  هایضرایب ریسک
نسبت ارزش  نیستند و در مورد ریسک سیستماتیک، تنها

-نسبت سپرده ، 11هادفتری حقوق صاحبان سهام به دارایی
نسبت  و 12به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهامهای بانک 

اما معنادارند.  13های نقدی به ناخالص تسهیلاتدارایی
و ریسک  حسابداری کل متغیرهایی که برای درک ریسک

 .[4[اعتباری به کار برده شده معنادار نیستند
توان به از مطالعات مشابه داخلی برای پژوهش حاضر، می

با  در پژوهش خود اشاره کرد. وی (1390میرزایی)رساله 
ها: با در نظر مربوط بودن سود و جریان نقد در بانک "عنوان

طی دوره بانک را چهار ، "های بانکیگرفتن ریسک
توسط ها مورد بررسی قرار داد. تحلیل داده  1389تا1386

                                                           
11 EQTA (ratio of book value equity to total assets) 
12 DEPEQ (total deposits held by the bank to the book value equity) 
13 LIQTA (ratio of liquid assets to gross loans) 
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نشان داد که متغیرهای سود قبل از بهره و مالیات این محقق 
بازده سهام تاثیر ندارند و در توضیح و جریان نقد عملیاتی بر 

-نوسانات بازده سهام مربوط نبوده و فاقد محتوای اطلاعاتی
 .[1[اند

تغیرهمای وابسمته و مسمتقل و بمه م (1درجدول شمماره )
صورت خلاصه ای برخی از تحقیقات مرتبط بههمچنین یافته

 اشاره گردیده است.

 بررسی ارتباط بین معیارهای حسابداری و بازار سرمایه ریسک: 1جدول 
 هانتایج یافته متغیرهای مستقل متغیرهای وابسته محققان

همکاران  کارلز و
(1989) 

ریسک کل، ریسک 
یک و سیستمات

 ریسک خاص
 .رابطه وجود دارد نسیت کفایت سرمایه

منصور و همکاران 
(1993) 

ریسک  ریسک کل و
 سیستماتیک

نسبت ذخایر 
مطالبات مشکوک 

الوصول به کل 
تسهیلات، ضریب  
تغییرات سپرده و 

 نسبت نقدینگی

 .رابطه وجود دارد

اگاسمن و همکاران 
(2008) 

ریسک کل، ریسک 
سیستماتیک و 
 ریسک خاص

ریسک کل 
حسابداری، ریسک 

اهرمی، ریسک 
نقدینگی و ریسک 

 اعتباری

 .رابطه وجود دارد

دوئیبی و ماموقلی 
(2009) 

ریسک کل، ریسک 
سیستماتیک و 
 ریسک خاص

ریسک کل 
حسابداری، ریسک 

اهرمی، ریسک 
نقدینگی و ریسک 

 اعتباری

 رابطه وجود دارد.

 بازده سهام (1390میرزایی )
سود قبل از بهره و 
مالیات و جریان نقد 

 عملیاتی
 رابطه وجود ندارد.
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 . روش پژوهش2
. همچنین های کاربردی استپژوهش جزو این تحقیق،

براساس ماهیت و روش، پژوهش حاضر از نوع تحقیقات 
 باشد. همبستگی می

 ابزار گردآوری اطلاعات 2-1
های تحقیق، از اطلاعات مورد نیاز برای آزمون فرضیه

چنین پرداز و همآورد نوین و تدبیرره طلاعاتیهای اسامانه
 اند. ها و سامانه کدال استخراج شدههای مالی بانکصورت

 فنون تجزیه و تحلیل و مدل آزمون فرضیه ها 2-2
بررسی و تعیین رابطه )روابط( تعادلی  دراین تحقیق جهت

، از روش آزمون پانل دیتا و مدل های موردمطالعهبین متغیر
های چندگانه استفاده شده است. آزمون فرضیهرگرسیون 

انجام  14افزاری ایویوزنرمآماری این پژوهش، با استفاده از 
رت تجربی رابطه بین ریسک این پژوهش به صوشده است. 

 همچنین مبتنی بر معیارهای حسابداری و مبتنی بر هابانک
به  ،کندآزمون می بازار سرمایه را از طریق مدل کلی زیر

ای که این مدل آماری، برای هریک از متغیرهای وابسته گونه
 :گرددآزمون میبه صورت جداگانه 

(1) CMR= α0 + α1(SDROA) + α2(Z-
SCORE) + α3(EQTA) + α4(DEPEQ) + 
α5(LIQTA)+ α6(LLPGL) + α7(INDEX) + 
α8(SIZE) + ɛit   

                                                           
14 EVIEWS 
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CMR 15: دهنده معیارهای بازار سرمایه ریسک می نشان
 .[4[باشد 

 متغیرهای پژوهش 2-3
 متغیرهای مستقل 2-3-1

متغیرهای مستقل در این پژوهش، معیارهای حسابداری 
ریسک کل، ریسک اهرمی، ریسک : ارزیابی ریسک شامل

 نقدینگی و ریسک اعتباری است.
ریسک کل حسمابداری: در ایمن پمژوهش از دو  2-3-1-1

ه معیار حسابداری برای محاسمبه ریسمک کمل اسمتفاده شمد
 :ین دو معیار شامل. ااست
1. SDROA : باشمد.هما ممیانحراف معیار بازده دارایمی 

،  (1986بریمور و لمی ) این معیار توسمط درتحقیقات مشابه،
( استفاده شده 2008) (، اگاسمن و همکاران1994)16یرزشی

 آید:دست میاز رابطه زیر به  ROA .است

(2) 𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑𝐑 = سود خالص
  متوسط کل داراییها

از محاسبه  SDROA،  2معادله (σ)راف استاندارد از انح
( رابطه سود خالص به متوسط کل σانحراف معیار استاندارد )

 .[4[آیددست میبه( ROAها )دارایی
2. Z-SCORE : ریسک کل ورشکستگی هر بانمک ممی-

وسمممیله دوئیبمممی و باشمممد. ایمممن معیمممار حسمممابداری بمممه 

                                                           
15 Capital Market Risk  
16  Shiers   



590

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

این معیار از . سته ا( مورد استفاده قرار گرفت2009ماموقلی)
 آید:دست میبه (3شماره )رابطه 

3      𝐙𝐙 − 𝐒𝐒𝐒𝐒𝐒𝐒𝐒𝐒𝐒𝐒 = (ROA+K/A)
SDROA     

باشد ها می، نسبت سرمایه پایه به کل داراییK/Aنسبت 
]4]. 

ریسک اهرمی: ریسک اهرمی نیز در این  2-3-1-2
 باشد:پژوهش شامل دو معیار زیر می

1. EQTA: ان سهام به نسبت ارزش دفتری حقوق صاحب
(، 1976ها است. این معیار توسط پتوای )کل دارایی

(، کارلز و 1986(، بریور و لی)1980جهانخانی و لینگ)
( استفاده شده 2009( و دوئیبی و ماموقلی)1989همکاران )

استفاده  (4شماره )گیری این معیار از رابطه است. برای اندازه
    شود:می

4    𝐒𝐒𝐄𝐄𝐄𝐄𝐄𝐄 = ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام
کل داراییها     

2. DEPEQ  :های مردم نزد بانک به نسبت کل سپرده
 گیری بهارزش دفتری حقوق صاحبان سهام است. این اندازه

ه گرفت( مورد استفاده قرار2009وسیله دوئیبی و ماموقلی)
 شود:گیری میاز طریق رابطه زیر اندازه   DEPEQاست.

(𝟓𝟓)      𝐃𝐃𝐒𝐒𝐃𝐃𝐒𝐒𝐄𝐄 = سپردههای بانک 
                ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام

ریسک نقدینگی: در این پژوهش معیار معرف  2-3-1-3
-نسبت داراییبرابر  که باشدمی LIQTA ریسک نقدینگی،

های نقدی به ناخالص تسهیلات است. این معیار توسط 
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( و 1993همکاران ) و (، منصور1980جهانخانی و لینگ)
 استفاده شده است. (2009ی و ماموقلی)بدوئی

6  𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋 = داراییهای نقدی
                ناخالص تسهیلات

این ریسک از طریق معیار زیر  ریسک اعتباری: 2-3-1-4
 :شودمیارزیابی 

LLPGL: الوصول به نسبت ذخایر مطالبات مشکوک
در تحقیقات مشابه د. این متغیر باشناخالص تسهیلات می

استفاده  17(1993( و حسن)1993توسط منصور و همکاران)
 آید:دست میهب (7شماره )از رابطه  ه است وشد

      

(𝟕𝟕)   𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋𝐋 = ذخایر مطالبات مشکوک الوصول
ناخالص تسهیلات   

 متغیرهای وابسته 2-3-2
رزیابی ا ابسته این تحقیق، معیارهای بازارمتغیرهای و
ریسک کل بازار، ریسک سیستماتیک و  :ریسک، شامل

 ریسک خاص است.
ریسک کل بازار سرمایه،  ریسک کل بازار: 2-3-2-1

این  ها است.انحراف معیار سالانه بازده روزانه سهام بانک
 : شودمیمحاسبه  (8شماره ) رابطه از با استفاده ریسک

(𝟖𝟖)       𝛔𝛔 = √(𝐱𝐱𝐢𝐢−𝐱𝐱µ )𝟐𝟐

𝐍𝐍                                        
ریسک سیستماتیک ریسک سیستماتیک:  2-3-2-2

ها اثر بیش بر سهام تعداد زیادی از شرکت و آن است که کم
                                                           
17 Hassan  



592

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

های سیستماتیک بر کل بازار جا که ریسکگذارد. از آنمی
این معیار  .[8[شودی ریسک بازار هم نامیده میموثرند، گاه

در هر سال برای هر بانک  (9رابطه شماره )فاده از با است
 برآورد شده است.

(9)      Rit=αi+βiRmt+ ɛit                    
ریسک ریسک خاص هر بانک:  2-3-2-3

ها را تحت از شرکت تعداد کمیغیرسیستماتیک آن است که 
ها منحصر به جا که این نوع ریسکدهد. از آنتاثیر قرار می

های خاص یا اص هستند، گاهی ریسکیک شرکت خ
این معیار نیز با استفاده از . [8[شوندفرد نامیده میمنحصربه

شود و در نهایت ریسک سیستماتیک مدل بازار محاسبه می
مانده از مدل بازار، هر سال و به عنوان انحراف معیار باقی

 .[4[شودبرای هر بانک محاسبه می
 متغیرهای کنترلی 2-3-3
ر تعیین بهتر اثر معیارهای حسابداری بر بازار به منظو

ها و اندازه بانکسرمایه، میزان اطلاعات منتشر شده توسط 
 های سالانه، کنترل شده است.در گزارشها بانک

-میزان اطلاعات منتشر شده به سرمایه 2-3-3-1
برای به حساب گرفتن تاثیر میزان اطلاعات روی گذاران: 

ریسک، در تابع رگرسیون از این  معیارهای بازار سرمایه
 .]4[شاخص استفاده شده است

(10)      INDEX = 1
8∑ 𝑠𝑠𝑖𝑖8

𝑖𝑖+1   
: اجزای شاخص2 شماره جدول  
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 ( Sub-Index)  شاخص اقلام

 وام

1S: های پیوست، وام جاری )مندرج در یادداشت
های جاری یک بانک مندرج در بند مجموع وام

 هبراساس مصوب بندی تسهیلات اعطاییطبقه
 شورای پول و اعتبار(

2S: های وام سررسید گذشته )مندرج در یادداشت
پیوست، مجموع وامهای سررسید گذشته یک بانک 

بندی تسهیلات اعطایی مندرج در بند طبقه
 شورای پول و اعتبار( هبراساس مصوب

3S: های پیوست، وام معوق )مندرج در یادداشت
بانک مندرج در بند مجموع وامهای معوق یک 

 هبندی تسهیلات اعطایی براساس مصوبطبقه
 شورای پول و اعتبار(

 هابدهی
4S: هاسپرده های جاری )مندرج در ترازنامه(سپرده 

 5S: های بلندمدت )مندرج در ترازنامه(سپرده 
  وجوهسایر 

 

6S: های پیوست، مجموع ذخایر )مندرج در یادداشت
-تصاصی مندرج در بند طبقهذخایر عمومی و اخ

شورای پول  هبندی تسهیلات اعطایی براساس مصوب
 و اعتبار(

7S: های پیوست بند سرمایه اصلی )مندرج در یادداشت
 نسبت کفایت سرمایه(

8S: )دارایی نقد )مندرج در ترازنامه 
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ها، کل منظور از اندازه بانک  اندازه بانک ها: 2-3-3-2

از  نیز (2009باشد. دوئیبی و ماموقلی)ها میهای آندارایی
ها، از طریق ند. اندازه بانکاهاین شاخص استفاده کرد

 .[4[شودگیری میهایشان اندازهلگاریتم طبیعی کل دارایی
 جامعه آماری  2-4

نزد سازمان های جامعه آماری این پژوهش، کلیه بانک
که اطلاعات موردنیاز آنها ایران  رس و اوراق بهاداربو

یک دوره پنج ساله از  طیدردسترس بوده است، 
 باشد.می 1392تا1388

 های پژوهش. یافته3
 آمار توصیفی 3-1

این پژوهش حاصل از تجزیه و تحلیل داده ارهای توصیفی آم
 به صورت زیر هستند:

 های توصیفی متغیرهای پژوهشآمار :3جدول 

انحراف  میانه ینگمیان متغیر
 ماکزیمم مینیمم استاندارد

Total 
Risk 

171/16 883/7 737/21 000/0 147/123 

Syste
matic 
Risk 

900/0- 000/0 407/5 828/12- 690/39 

Speci
fic 

Risk 
831/15 800/7 461/21 000/0 367/121 

SDR
OA 033/0- 005/0 205/0 978/0- 060/0 
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Z-
score 070/19 023/17 494/15 644/0- 074/123 

EQT
A 606/0 081/0 393/4 017/0 782/41 

DEP
EQ 131/11 236/

10 497/10 000/0 186/77 

LIQT
A 024/0 011/0 089/0 000/0 845/0 

LLP
GL

038/0 035/0 021/0 000/0 090/0 

Index 840/6 000/8 573/2 000/0 000/8 

Size 891/7 948/7 688/0 706/5 137/9 

 

 آمار استنباطی -3-2
های پژوهش پرداخته در این بخش به آزمون فرضیه

 زیر هستند: شرحبه  ی تحقیقهاشود. فرضیهمی
بین معیارهای محاسبه شده ریسک کل  .1فرضیه

های بانکبازار  حسابداری و معیارهای محاسبه شده ریسک
رابطه معنی  ایران نزد سازمان بورس و اوراق بهادارشده  ثبت
 وجود دارد. دار

بین معیارهای محاسبه شده ریسک اهرمی  .2فرضیه
های بانکحسابداری و معیارهای محاسبه شده ریسک بازار 

رابطه  نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ایرانشده ثبت 
 دارد. دار وجودمعنی

بین معیار محاسبه شده ریسک نقدینگی  .3فرضیه
های ازار بانکبحسابداری و معیارهای محاسبه شده ریسک 
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رابطه  نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ایرانشده  ثبت
 دارد. دار وجودمعنی

بین معیار محاسبه شده ریسک اعتباری  .4فرضیه
های بانکبازار  حسابداری و معیارهای محاسبه شده ریسک

رابطه  نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ایرانشده  ثبت
 دار وجود دارد.معنی
و مدل  دیتا از روش پانل ی تحقیقهازمون فرضیهآ برای

برای هر مدل، نوع  بدین منظور گردد.رگرسیونی استفاده می
مدل مشخص شده و مدل برازش شده است و فرضیه مربوط 

 شود.به آن آزمون می
متغیر وابسته ها حالت اول )آزمون فرضیه -3-2-1

 ریسک کل(
 مدل رگرسیونی نتایج: خلاصه 4جدول 

ضری غیرمت
 ب

انحراف  مقدار
استاندا

 رد

آماره 
𝑟𝑟2 

P
− Value 

ثابت 
 β0 034/37 349/2 مدل

** 
874/6 025/0 

SDRO
A β1062/3- 184/

10 
301/0
- 764/0 

Z-
score β2 148/0 143/0 030/1 306/0 

EQTA β3110/0- 463/0 237/0
- 813/0 
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DEPE
Q β4128/0 203/0 632/0 529/0 

LIQT
A β5790/17 271/3 

** 
764/5 047/0 

LLPG
Lβ6

730/
157 

522/
24 

* 
227/5 053/0 

Index β7 0001/0 0001/
0 243/1 218/0 

Size β8 393/4- 788/5 759/0
- 450/0 

دار در معنی **، درصد 1دار در سطح معنی ***               
 .درصد 10دار در سطح معنی *، درصد 5سطح 

r2 
r2 

عدیل ت
 شده

انحراف 
استاندار

 د

دوربی
 -ن

واتسو
 ن

آماره 
F 

P-
Valu

e 

3930/
0 

2971/
0 

2685/
18 

8662/
1 

1008/
4 

0001/
0 

 تحقیق هاییافتهمنبع : 

ها حالت دوم )متغیر وابسته آزمون فرضیه -3-2-2
 ریسک سیستماتیک(
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 خلاصه نتایج مدل رگرسیونی :5جدول 

 ضریب متغیر
انحراف  مقدار

 اندارداست
t Pآماره 

− Value 

 β0885/10 470/1 ثابت مدل
** 
949/5 

046/0 

SDROA β1053/0 759/2 019/0 985/0 

Z-scoreβ2041/0- 039/0 049/1- 298/0 

EQTAβ30.046- 126/0 367/0- 714/0 

DEPEQβ4042/0 055/0 761/0- 449/0 

LIQTAβ5978/2 307/6 472/0 638/0 

LLPGLβ6641/5 811/4  *162/4 052/0 

Index β7 0001/0 0001/0 304/0 762/0 

Size β8 514/1- 568/1 * 966/3- 067/0 
 **درصد،  1دار در سطح معنی ***                           

 10دار در سطح معنی *درصد،  5دار در سطح معنی
 .درصد

r2 
r2 

تعدیل 
 شده

انحراف 
 استاندارد

 -دوربین
 واتسون

F Pآماره 
− Value 

2842/0 1712/0 9490/4 367/2 5151/2 0076/0 

 تحقیقهای یافتهمنبع :        
ها حالت سوم)متغیر وابسته آزمون فرضیه -3-2-3

 ریسک خاص( 
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 مدل رگرسیونی نتایج: خلاصه 6جدول 

انحراف  مقدار ضریب متغیر
 ارداستاند

آماره 
2r 

𝑃𝑃
− 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉 

 𝛽𝛽0 454/38 431/9 ** 928/6 046/0 ثابت مدل
SDROA 𝛽𝛽1932/2- 963/9 294/0- 769/0 
Z-score 𝛽𝛽2142/0 140/0 009/1 316/0 
EQTA 𝛽𝛽3116/1- 453/0 * 255/4- 069/0 

DEPEQ 𝛽𝛽4136/0 199/1 683/0 497/0 

LIQTA 𝛽𝛽5359/17 717/2 
* 
762/2 079/0 

LLPGL 𝛽𝛽6114/161 703/24 *981/1 083/0 
Index 𝛽𝛽7629/4- 662/1 * 818/3- 076/0 
Size 𝛽𝛽80001/0 0001/0 281/1 204/0 

 **، درصد 1دار در سطح معنی ***                       
 10دار در سطح معنی *، درصد 5دار در سطح معنی
 درصد

 های تحقیقمنبع : یافته            

 

 

 

 

 

 هانتیجه آزمون فرضیه : 7جدول 

r2 
r2 

عدیل ت
 شده

انحراف 
 استاندارد

 -دوربین
 واتسون

F Pآماره 
− Value 

4041/0 3100/0 8719/17 8799/1 2955/4 0001/0 
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 (2009دوئیبی و ماموقلی) همسو: 1فرضیه 
 (1993( و منصور و همکاران ) 1989کارلز و همکاران) مغایر:

متغیر وابسته: 
 عدم تایید ریسک کل بازار

متغیر وابسته: 
 عدم تایید ریسک سیستماتیک

متغیر وابسته: 
 عدم تایید ریسک خاص

 2فرضیه 
( و آگاسمن و همکاران 2009دوئیبی و ماموقلی ) همسو:

(2008) 
 (1993) ( و منصور و همکاران 1989کارلز و همکاران) مغایر:

متغیر وابسته: 
 عدم تایید ریسک کل بازار

متغیر وابسته: 
 عدم تایید ریسک سیستماتیک

متغیر وابسته: 
 ریسک خاص

عدم  DEPEQ و بااستفاده ازتایید  EQTAاز با استفاده 
 تایید

 3فرضیه 

 . در صورت تایید فرضیه:1
( و منصور و همکاران  1989کارلز و همکاران) همسو:

(1993) 
( و آگاسمن و همکاران 2009دوئیبی و ماموقلی ) مغایر:

بندی فوق معکوس ، طبقه.در صورت رد فرضیه2 (2008)
 شود.می

متغیر وابسته: 
 تایید ریسک کل بازار

متغیر وابسته: 
 عدم تایید ریسک سیستماتیک

متغیر وابسته: 
 تایید ریسک خاص

صور و همکاران ( و من 1989کارلز و همکاران) همسو: 4فرضیه 



601

مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

(1993،) 
 (2009دوئیبی و ماموقلی) مغایر:

متغیر وابسته: 
 تایید ریسک کل بازار

متغیر وابسته: 
 تایید ریسک سیستماتیک

متغیر وابسته: 
 تایید ریسک خاص

 
 گیرینتیجه .4

های درخصوص بانک تحقیق نشان داد کهاین های یافته
ریسک  ق بهادار،ایرانی ثبت شده نزد سازمان بورس و اورا

سیستماتیک بازار سرمایه معیارهای حسابداری با اهمیتی 
ها، ریسک ورشکستگی، چون انحراف معیار بازده دارایی

ها و نسبت ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام به کل دارایی
گیری بانک به ارزش دفتری حقوق صاحبان نسبت سپرده

دوئیبی و  یهایافته مشابه با) کندنمایندگی نمیسهام را 
(. بدین ترتیب بدیهی است که عدم توانایی 2009ماموقلی، 

بتای بازار در انعکاس تمامی اطلاعات حسابداری، ممکن 
کنندگان در است در اتخاذ تصمیمات اقتصادی استفاده

ها تاثیر بگذارد. در بررسی گذاری در بانکزمینه سرمایه
یه با ریسک بازار سرما معیارهای مبتنی بر ارزیابی رابطه

نقدینگی، نتایج نشان داد که بتای بازار هیچ ارتباط 
ها ندارد. نقدینگی حسابداری بانک با معیار ریسک یمعنادار

با توجه به تایید این رابطه در حالت در نظر گرفتن  ریسک 
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خاص هر بانک به عنوان متغیر وابسته، پذیرش رابطه در این 
یسک خاص نسبت به شرایط حاکی از این موضوع است که ر

تری برخوردار است و با ریسک سیستماتیک از اهمیت بیش
در مورد ریسک  اماریسک نقدینگی ارتباط معنادار دارد. 

اعتباری، نتایج نشان داد که ارتباط بین معیارهای بازار 
الوصول به سرمایه ریسک و نسبت ذخایر مطالبات مشکوک

تباری مثبت و ناخالص تسهیلات به عنوان معیار ریسک اع
ها معنادار است و اطلاعات مربوط به ریسک اعتباری بانک

. این یافته شوددر بازار سرمایه ایران به درستی منعکس می
در نتیجه  ( مغایرت دارد.2009با نتیجه دوئیبی و ماموقلی)

ها در زمینه ریسک اعتباری مناسب اطلاعات افشا شده بانک
ان نتیجه گرفت که بتای توو کافی است. به طور کلی، می

بازار سرمایه تنها قادر به انعکاس معیار حسابداری ریسک 
های دیگری چون تواند اطلاعات ریسکاعتباری است و نمی

 ریسک نقدینگی، ریسک ورشکستگی و ریسک اهرمی
ها را منعکس کند. این بانک مبتنی بر اطلاعات حسابداری

-می( همسو 1390،میرزایی)با نتایج مطالعات داخلی  یافته
که متغیرهای سود  دریافته است( 1390. میرزایی )باشد

قبل از بهره و مالیات و جریان نقد عملیاتی بر بازده سهام 
تاثیر ندارند و در توضیح نوسانات بازده سهام مربوط نبوده و 

 اند. فاقد محتوای اطلاعاتی

 پیشنهادهای مبتنی بر نتایج تحقیق  4-1
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-که بانک دهدمیپژوهش نشان این ه از نتایج به دست آمد
های مالی خود، باید بهبود شفافیت، ارتقای ها در ارائه گزارش

مورد توجه جدی قرار کیفیت اطلاعات و افشای کامل را  
. بنابراین سازمان بورس و اوراق بهادار، بانک مرکزی و دهند

مقامات نظارتی باید روی معیارهای حسابداری ارزیابی 
با کیفیت بهتر  هامالی بانک کز کنند تا اطلاعاتریسک تمر
گذاران افشا شود. به عبارت دیگر مقامات نظارتی به سرمایه

گری توانند با تمرکز روی بهبود کیفیت گزارشها میبانک
. سازمان بورس و اوراق نمایندکمک به این امر ها مالی بانک

موقع،  جهت افشای به خودتواند راهکارهای بهادار نیز می
 نماید.کامل و مربوط اطلاعات حسابداری بانک ها 

 های آتیپیشنهادهایی برای پژوهش 4-2
معیارهای  سایر های آتی ازشود که پژوهشپیشنهاد می

برای بررسی ارتباط بین معیارهای حسابداری  نیزحسابداری 
ها استفاده کنند تا بازار سرمایه ریسک بانکمعیارهای و 

ای نتایج به دست آمده از تحقیق حاضر، برای بتواند در راست
کنندگان آگاهی لازم  را در زمینه میزان توانایی استفاده

 هایداده ها توسطانعکاس اطلاعات حسابداری ریسک بانک
گیری صحیح فراهم کنند. از جمله بازار  به منظور تصمیم

های توان به منظور انجام پژوهشمعیارهای حسابداری که می
 :هایی چونی در این زمینه نام برد استفاده از نسبتدیگر

ها، نسبت کفایت نسبت ناخالص تسهیلات به کل دارایی
، نسبت هابه سپرده تسهیلات اعطاییها، نسبت سرمایه بانک
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به تسهیلات بلند مدت و نسبت  هایبه بدهی هادارایی
ها به عنوان معیار حسابداری ارزیابی ریسک بانک هادارایی

 باشد.یم

توان با انجام پژوهش درباره ارزیابی میزان چنین میهم
نزد سازمان های ثبت شده شفافیت اطلاعات حسابداری بانک

-ایران، علاوه بر کمک به تصمیمبورس و اوراق بهادار 
گیرندگان بازار سرمایه، بتوان راهکارهایی را به منظور صحت 

ها به ری بانکشگفافیت اطلاعات افشا شده در گزارو بهبود ش
 ها ارائه کرد.مقامات نظارتی بانک
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applying capital market and accounting 
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Abstract 
Banks are of the most important Islamic 
financial institutions in Iran’s economy in 
which play a fundamental role allocating and 
mobilizing financial resources that are 
exposed to various risks. The aim of this 
study is to examine the relationship between 
accounting measures of risk and market 
measures of risk in the banks listed in 
securities and exchange organization of Iran. 
This paper examines the relationship 
between accounting related risks and capital 
market risks for all banks listed in securities 
and exchange organization of Iran over the 
period of 1388-1392. Market risk, systemic 
risk, and specific risk are dependent 
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variables and the accounting, leverage, 
liquidity, and credit risks are Independent 
variables. We apply Panel data technique for 
testing the hypotheses. Findings show there 
is a significant relationship between 
coefficients of market risk and market 
liquidity risk (LIQTA) as well as credit risk 
(LLPGL). Market beta has a significant 
relationship with LLPGL. There is a 
significant relationship between specific risk 
and the ratio of book value equity to total 
assets (EQTA), ratio of liquid assets to gross 
loans (LIQTA) and ratio of loan loss 
provisions to gross loans (LLPGL) as well. 
The results show that the market beta can 
only reflect credit risk and cannot do it for 
liquidity and banks’ bankruptcy risk 
information. Thus, it is not able to reflect all 
information related to bank’s risk. 
 
Keywords: accounting measures of risk, 
capital market risk criteria, total returns risk, 
systemic risk, specific risk. 
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حمایت از سسات اعتباری در ؤبانک ها و منقش 
 زاییفعالیت های مولد و اشتغال

 (کید بر اصلاح الگوی بانکداری)با تأ
 2غلامرضا گودرزی 1محمد رحیمی کلیشادی
 

  چکیده
سسات اعتباری توجه به گسترش سیستم بانک ها و مؤبا 

کشور در سال های اخیر و هم چنین نقش جدی این بنگاه 
ثیر و عملکرد سیستم بانکی بر ، بررسی تأدر اقتصاد کشورها 

 نقش؛ اشتغال اهمیت زیادی پیدا کرده است. آنچه مهم است
سسات اعتباری در ایجاد فرصت ها و موقعیت بانک ها و مؤ

، از طریق حمایت این بنگاه ها از فعالیت های های شغلی
نند سسات اعتباری می تواو مؤاست. بانک ها  تولیدی و مولد

با عملکرد صحیح خود به عنوان یک نهاد اجتماعی به 
پیشرفت اقتصادی کمک کنند. در عین حال می توانند با 
کارکردی مبتنی بر جزئی گرایی و سوداگری، اقتصاد را در 

این مقاله در ابتدا به  دام بی تعادلی و بی ثباتی دچار سازند.
                                                 

معارف اسلامی و مدیریت مالی دانشگاه  ی دانشجوی دوره کارشناسی ارشد پیوسته 1
   gmail.com9293Rahimi@امام صادق)ع(

 دانشیار دانشکده معارف اسلامی و مدیریت دانشگاه امام صادق)ع(2
rgodarzi@yahoo.com 
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و سپس با  بررسی الگوهای بانکداری رایج در دنیا می پردازد
رسیده است بررسی عملکرد نظام بانکی کشور به این نتیجه 

 سسات اعتباری در سال های اخیرسفانه بانک ها و مؤکه متأ
رشد اقتصادی و افزایش اشتغال در  جای اهمیت بهبه 

خود و  انهبیشتر به فکر سود و فعالیتهای سوداگری ،جامعه
در این ه اند. نامولد اقتصاد بود های سرمایه گذاری در بخش

مقاله ما به مهم ترین چالش های نظام بانکداری در ایران 
اشاره کرده ایم که مهم ترین آنها عبارتند از: عدم کارایی 

های بانکی، افزایش  سودهایسیاست های پولی و مالی، نرخ 
معوقات بانکی و کاهش استقلال بانک مرکزی جهت 

ژوهش پاین در جلوگیری از فساد مالی و اقتصادی است. 
 ،درکشور ایران شناخت آسیب ها در حوزه بانکداریپس از 

سعی در ارائه راهکارهایی عملیاتی برای حل این مشکل 
  داریم.

 
 

 موسسات اعتباری، الگوهای بانکداری، اشتغال بانک ها و کلیدی: هایواژه
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 مقدمه. 1
د عملی شخصیت ات در ابعهمیظ اااشتغال را می توان به لح

هویت و ابزار رسیدن به سعادت نوع بشر به  نسان، منشأا
حساب آورد. استفاده مناسب از منابع و امکانات موجود به 

های بشر، از جمله  منظور برآورده ساختن نیازها و خواسته
درآمد، اشتغال و رفاه جامعه از مهم ترین افزایش تولید، 

هدف های توسعه هر کشور محسوب می شود و برای همین 
های متفاوتی برای تحقق این اهداف ظور دولت ها از ابزارمن

استفاده می کنند. یکی از مهم ترین این ابزار ها؛ ابزارها و 
سیاست های پولی و مالی است که در ادبیات توسعه 

 اقتصادی از الزامات مهم دستیابی به رشد پایدار است.
سیاست پولی رایج در دنیا در حال حاضر توسط ابزارهای 
مستقیم و غیر مستقیم و از طریق بانک مرکزی به اجرا در 
می آید. سیاست پولی در کنار سیاست مالی با هدف قرار 
دادن اقتصاد در مسیر رشد بلند مدت و جلوگیری از نوسانات 
اقتصادی، سعی دارد تا در دوران رونق و رکود، اقتصاد را به 

منظور و با مسیر بلند مدت رشد اقتصادی بازگرداند. به این 
هدف حفظ ثبات در محیط اقتصاد کلان، یک از رسالت های 
اصلی سیاست پولی کنترل نرخ تورم است که از این طریق با 
ایجاد ثبات اقتصادی می توان انتظار رشد اقتصادی بیشتر و 

ظار داشت. بانک مرکزی از نتبه تبع آن افزایش اشتغال را ا
ا در مقادیر مختلف ر سود بانکی طریق عملیات بازار، نرخ

هدف قرار می دهد و از این طریق سیاست پولی انبساطی یا 
 انقباضی را مورد هدف قرار می دهد.  
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بانک ها در نگاه خرد به مثابه یک بنگاه هستند که باید به 
انضباط مالی و سود و صرفه خود توجه نمایند و از نظر کلان، 

ه و بازوی یک نهاد اجتماعی هستند که باید تسهیل کنند
ها تنها به عنوان یک  پیشرفت و ثبات جامعه باشند. اگر بانک

بنگاه اقتصادی در جامعه ظاهر شوند و صرفاً به سود و صرفه 
ش ید به رشد اقتصادی و افزانخود بپردازند چه بسا نتوان

گر اد و نند و حتی ممکن است مانع آن شوناشتغال کمک ک
و توسعه و جنبه های  صرفاً به عنوان تسهیل کننده پیشرفت

زیان  وباط و صرفه ضد و از اننعمومی و اجتماعی توجه کن
چه بسا موجب بسط سوء استفاده و  ،دنخود صرفه نظر کن

د. لذا نفساد در جامعه شده و دچار ورشکستگی خود شو
بانک ها می توانند در اقتصاد نقش های متفاوتی ایفا کنند. 

را به ورطه ی بی  ممکن است طوری عمل کنند که اقتصاد
ثباتی و رکود برسانند و ممکن است به رشد اقتصادی و 

 پیشرفت منجر شوند.
به طور کلی بخش پولی و مالی اقتصاد باید حامی و تابع 

بی  با مقتضیات رشد و پویایی بخش حقیقی باشد نه اینکه
ی یک بنگاه اقتصادی به نیازهای حقیقی به مثابه  یتوجه

سود سوداگرانه و بی ثبات ساز و  به دنبال کسبسود جو 
نامولد باشد. اساساً اگر اقتصاد خوب عمل کند و فضای 
مناسبی بر آن حاکم باشد جمع بین منافع منطقی بانک ها و 
منافع تولید کنندگان امری کاملاً امکان پذیر است. اما اگر 
نظام بانکی از جایگاه و کارکرد اصلی خود فاصله بگیرد تضاد 
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ها و تولید کنندگان تشدید شده و موجب بروز  منافع بانک
 مشکلات اقتصادی خواهد شد.

البته کارایی نظام پولی و مالی کشور و نحوه مدیریت مالی 
واحدهای اقتصادی موجود، شرط لازم و کافی برای دستیابی 

کارایی در ود ببه آثار مثبت اقتصادی است که در صورت ن
رات و چه در بخش نید چه در بخش اعطای اعتبااین فرآ

مصارف اعتبارات ممکن است اثرات مطلوب و مورد انتظار را 
و نداشته باشد. بنابراین ما باید روی این موضوع تحلیل 

سسات اعتباری در بررسی کنیم که نقش بانک ها و مؤ
 افزایش اشتغال در حوزه های مختلف چیست؟

 
 
 

 . ادبیات نظری و پیشینه پژوهش2
در حوزه ی ارتباط مطالعاتی  ،شتهطی چندین سال گذدر 

بین بخش واقعی و بخش غیر واقعی اقتصاد انجام شده است. 
ه ب پژوهش های کاربردی که تا ؛ یافته هایما سعی کردیم

حال در مورد نقش بانک ها و مؤسسات اعتباری در حمایت 
انجام شده اند را در جدول زیر  و اشتغال از فعالیت های مولد

 اوریم.به طور خلاصه بی
 

محقق/ 
 ه های تحقیقیافت عنوان تحقیق سال

بختیاری و 
 پاسبان

(1383) 

نقش اعتبارات 
بانکی در 

توسعه فرصت 

؛ سیاست یافته های این پژوهش حاکی از آن است که
های پولی و بانکی نقش مهم در حمایت از فعالیت 
های مولد و ایجاد فرصت های شغلی دارد. از طرفی 
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ائن نشان می دهد که؛ تأثیر اعتبارات بانکی شواهد و قر های شغلی
بر روند رشد و توسعه در بخش کشاورزی به دلایل 
مختلف از جمله سرمایه بر شدن تولید و استفاده از 

فناوری های جدید روند کاهشی داشته است. در حالی 
اشته بخش صنعت و خدمات روند افزایشی د که، بر

 است.

طیبی و 
 همکاران

(1389) 

تسهیلات تأثیر 
بانکی بر 

اشتغالی زایی 
بخش های 

 اقتصادی ایران

یافته های این پژوهش حاکی از آن است که؛ در 
مجموع به واسطه اختصاص تسهیلات بانکی به بخش 

های صنعت و معدن، کشاورزی و خدمات، بخش 
کشاورزی از بالاترین میانگین سالانه شغل ایجاد شده 

ن سالانه شغل و بخش خدمات از پایین ترین میانگی
ایجاد شده برخوردار بوده است. با این حال، نتایج به 
دست آمده گویای نوسان عملکرد نظام بانکی کشور 

 نسبت به موضوع اشتغال زایی بوده است.

 میدری
(1392) 

رفع تضاد 
منافع بخش 
های بانکی و 
تولیدی در 
الگوهای 
مختلف 
 بانکداری

م بانکی ایران بررسی مشکلات نظا در این مقاله پس از
و ریشه های آن، الگوی بانکداری ژاپنی به عنوان راه 

حلی برای آشتی بخش مالی با سایر بخش های 
اقتصادی معرفی می شود. ژاپن برای حل این مشکل 

خود، نظام بانکی خود را بر سه اصل استوار کرده است: 
پیوند مالکیتی و مدیریتی میان نظام بانکی و نظام 

نظام بانکی و تأمین مالی پروژه های  تولیدی، کنترل
صنعتی توسط نهادهای وابسه به دولت. از این الگو می 

توان در ایران برای حل مشکل تعارض میان بخش 
 های مالی و حقیقی اقتصاد استفاده کرد.

زنوز و 
 همکاران

(1393) 

 تأثیر بررسی
 مالی توسعه

 بر بانکی بخش
 بخش اشتغال

 صنعت
 از )کاربردی

 یسر مدل
 زمانی های

 ساختاری(

؛ فرضیه یافته های این پژوهش حاکی از آن است که
اری توسعه مالی بر اشتغال این مطالعه مبنی بر اثرگذ

بخش صنعت، رد نشده و شاخص توسعه مالی در 
بخش بانکی با اشتغال بخش صنعت، در دو دوره مورد 
بررسی، رابطه مستقیم داشته است. اما در مقطع زمانی 

گرفته شده، میزان تقاضای نیروی کار نسبت در نظر 
شاخص ترکیبی توسعه مالی در بخش به تغییرات 

 بانکی کم بوده است .

یافته های این نوشته حاکی از آن است که؛ عملکرد مقدمه ای بر  شاکری
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بانک ها و مؤسسات اعتباری در طی این چند ساله  اقتصاد ایران (1395)
هادها به جای اینکه خوب نبوده است. چرا که این ن

پشتیبان و حمایت کننده فعالیت های مولد و تولیدی 
در اقتصاد باشند، طی این چند ساله با سودجویی و 
سوداگرایی خود، به بی ثباتی اقتصادی و مالی در 

 کشور دامن زده اند.
برای اصلاح این وضعیت نیز راهکارهایی ارائه شده 

استقلال بانک  است که از جمله آن ها می توان گفت:
مرکزی، استرداد وام های اعطاء شده از رانت جویان، 
 چاره جویی سریع برای از بین بردن فساد مالی و ... .

 
 ابعاد و اهمیت اشتغال در کشور. 3

در حال حاضر مسئله اشتغال و دستیابی افراد به شغل مورد 
نظر یکی از مهم ترین و اساسی ترین نیازهای جوامع و از 

توسعه پایدار در اغلب کشورها محسوب می شود. اهداف 
که مؤلفه اشتغال مطالعات مختلف گویای این حقیقت است 

کارکرد در جوامع می باشد. نکته حائز اهمیت این  17دارای 
است که از میان کارکردهای مطرح شده برای مقوله اشتغال، 
تنها دو مؤلفه افزایش تولید و کسب دستمزد جنبه اقتصادی 

د و سایر کارکردهای اشتغال دارای وجوه و ابعاد غیر دارن
بنابراین اهمیت مسئله اشتغال به حدی  اقتصادی می باشند.

است که برخورد سهل انگارانه و سطحی نگر به آن می تواند 
منشأ بروز بحران های بزرگ در کشورها شود. نقطه مقابل 
موضوع اشتغال، پدیده بیکاری است؛ به نحوی که یکی از 
دغدغه های اصلی سیاستگذاران و برنامه ریزان اقتصادی، 
کاهش نرخ بیکاری به عنوان پدیده مخرب اجتماعی، 
اقتصادی، فرهنگی و سیاسی و فراهم کردن زمینه های 
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های  بررسی مناسب در راستای توسعه اشتغال می باشد.
متعدد نشان می دهند که بخش اعظم ناهنجاری های 

سطح دنیا به مسئله بیکاری  اجتماعی شناخته شده در
مرتبط می باشند. از اینرو لازم است به منظور رفع این 
معضل، سیاستگذاری های مناسبی جهت اشتغالزایی و بهره 
برداری کارآمد از منابع انسانی هر کشور صورت گیرد)معاونت 

 (.1396مرکز تحقیقات اقتصادی،اقتصادی 
آمار و اطلاعات  در مورد بیکاری در کشور ایران باید گفت:

بازار کار در دهه نخست اجرای سند چشم انداز، گویا اشتغال 
 اقتصاد 1393تا 1384 سالهای درناچیز در اقتصاد است. 

 این و نداشته مطلوبی عملکرد اشتغال زایی نظر از ایران
 همین طی دقیقا که است خورده رقم در شرایطی مسئله

 بیش جمعیت کل از ساله، 34 تا 15 جمعیت سهم دوره
هر چند که به دلیل کاهش نرخ است.  بوده درصد40از

مشارکت در اثر کاهش فشار عرضه ی نیروی کار در نتیجه 
گسترش سریع دانشگاه ها و موسسات آموزش عالی و 
ناامیدی جوانان از پیدا کردن شغل و خروج موقتی از بازار 

ل کار و ادامه تحصیل در دانشگاه ها به امید پیدا کردن شغ
 13تا  10.5در آینده، در این مدت نرخ بیکاری در دامنه 

درصد قرار داشته و افزایش نداشته است)سند تفصیلی برنامه 
(. بررسی عملکرد اقتصادی ایران در بازار 1394ششم توسعه، 

کار نشان می دهد عدم تعادل شدید بین عرضه و تقاضای 
یران در نیروی کار یکی از اصلی ترین چالش های اقتصادی ا

سال های آینده خواهد بود. در طرف عرضه نیروی کار، ورود 
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به بازار کار از طریق افزایش سالهای تحصیل کاهش یافته 
شود نرخ بیکاری به طور موقت پایین  است. این امر سبب می

نشان داده شود، اما باید توجه داشت که با پایان یافتن 
بازار کار وارد  سالهای تحصیل، این بخش از جمعیت جوان به

خواهند شد. در نتیجه به منظور حفظ رفاه خانوارهای ایرانی 
باید راهکارهایی برای جلوگیری از افزایش نرخ بیکاری در 

 (.1394ایران ارائه داد)نیلی و همکاران، 
 

 
 1395چکیده نتایج طرح آمارگیری نیروی کار، دفتر جمعیت نیروی کار و سرشماری، منبع: 

  
 و اهمیت آن در تولید و اشتغال ی بانکداریالگوها. 4

ه خرد ماهیت بنگاهی دارد و از جهت باینکه بانک از جن
اقتصادی است و باید بازوی رشد و  -کلان یک نهاد اجتماعی

توسعه کشور باشد در عمل موجب شده که نظام بانکداری 
بسته به وزن و اهمیت هر یک از این دو جنبه حالت های 

بگیرد که در ذیل به برخی از آنها اشاره می  متفاوتی به خود
 .(1392)میدری، کنیم
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 الگوی بانکداری دولتی. 4.1

در این الگو دولت مالک بانک ها است و بر اساس سیاست 
لذا در اینجا اگر فرض  های مورد نظر دولت اداره می شود.

شود که دولت نسبت به رشد با ثبات تولید دغدغه دارد تضاد 
عیت ندارد، زیرا وبخش تولید و بخش بانکی موضمیان منافع 
ته در به تولید هم دارد. الغک بانک ها است دغدلدولت که ما

اینجا ساختار دولت نیز بسیار مهم است چرا که اگر دولت 
خیلی متفاوت است ، دغدغه مند در زمینه توسعه کشور باشد

با حالتی که دولت نسبت به تولید کشور بی تفاوت باشد. 
اساسی دیگر این الگوی بانکداری، عدم نظارت بر  مشکل

کارکرد و نحوه ی عمل واحدهای اقتصادی توسط بانک ها 
به نحوه است. البته بی توجهی و عدم نظارت بانکداری دولتی 

ی کارکرد بنگاه های اقتصادی هم به میزان تعهد دولت به 
 پیشرفت و توسعه کشور بستگی دارد.

 
 تصاصی. بانکداری گروهی اخ4.2

در این الگوی بانکداری یک یا چند بانک به گروهی از بنگاه 
های صنعتی و فعالیت های اقتصادی اختصاص می یابد تا 
منابع سرمایه گذاری یا سرمایه ی در گردش برای بنگاه های 
عضو فراهم گردد. این مجمع های بزرگ اقتصادی نقش 

ه و دارند بسیار تعیین کننده ای در نظام اقتصادی ژاپن داشت
وبخش عمده ای از واحدهای اقتصادی بزرگ و استراتژیک 
در عضویت این گروه ها هستند. در این الگو، بانک به مثابه 
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اری از موارد به مثابه کارگزار گروه یکارگزار حکومت یا در بس
هایی از بنگاه های مرتبط عمل می کنند. در این الگوی 

دستور دولت یا گروه ها آنجا که تامین مالی به  بانکداری از
وابسته است بازار اوراق بهادار و سهام در تامین مالی بنگاه ها 
نقش کمتری دارند. در این نظام بانک کاملاً در خدمت منافع 

 صنعتی کشور یا منافع خانواده های عضو قرار دارد.
 

 . الگوی بانکداری فراگیر4.3
بانکداری  الگوی بانکداری فراگیر که مصداق کامل آن، نظام

آلمان است گونه ی سوم بانکداری است. آلمان اولین 
ن به بنگاه داری و اداره ی آکشوری بود که بانک ها در 

واحدهای اقتصادی مشغول شدند. به طوری که بانک ها به 
طور مستقیم واحدهای صنعتی تاسیس می کردند و مدیریت 

اد میان . طبیعتاً در این الگو تضآن ها را در دست می گرفتند
بخش بانکی و بخش تولیدی در واحدهایی که زیر نظر بانک 
ها هستند مصداقی ندارد. در این الگو، بانک به ارائه ی 
تسهیلات و خدمات مالی بسنده نمی کند بلکه مسیر توسعه 
صنعتی را شناسایی کرده و به جای چنگ زدن به فرصت 

لق های سودآور کوتاه مدت، پروژه های مالی بلند مدت خ
 می کند. 

در این الگو به خوبی میان بخش تولید و حقیقی و بخش 
پولی و مالی بانک ها پیوند ایجاد شده است. این در حالی 

انگلستان و بسیاری از کشوهای دیگر،  ،است که در آمریکا
که تنها سود خود را  بانک های مستقل وجود داشتند
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ی با لذا گفته شده است که بانکدار حداکثر می کردند.
در آلمان آغاز شد  1850کارکرد سرمایه گذاری که در دهه 

و در دهه پایانی قرن نوزده دارای اهمیتی برجسته شده بود 
در مقایسه با الگوی بریتانیایی)الگوی بانکداری آزاد( به 
الگویی بدیل برای کشورهایی که دیرتر به جاده صنعتی 

 شدن گام نهاده بودند محسوب می شد.
 

 وی بانکداری مستقل. الگ4.4
و حتی  در این الگو بانک ها مجاز به بنگاه داری نمی باشند. 

محدود  میزان سهامی که یک بانک می تواند داشته باشد
آمریکا رایج به بعد این الگوی بانکداری در  1933است. از 

شد. قبل از آن مثل آلمان بانک ها مجاز به بنگاه داری بودند. 
جاری یعنی بانک های که سپرده می در آمریکا بانک های ت

پذیرند مجاز نیستند به عنوان بانک های سرمایه گذاری 
بانک های تجاری  1929ته تا قبل از بحرانبفعالیت کنند. ال

 کنگره با 1939در بازار سهام فعالیت می کردند اما در سال
تصویب قانون مشهور به گلس استیگل بانک های سرمایه 

ی تجاری جدا کرد. بانک سرمایه گذاری گذاری را از بانک ها
به طور اختصاصی در تضمین و معامله اوراق بهادار شرکت ها 
و دولت ها فعالیت می کند. این نوع بانک ها اوراق بهادار را 
از منتشر کننده آن خریداری کرده و در بازار اوراق بهادار می 
فروشند. به طور کلی بانک های سرمایه گذاری خدمات 

 تی را ارائه می دهند.متفاو
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در این الگو میان بانک هاو واحدهای اقتصادی تضاد منافع 
سود وجود دارد. بانک ها تمایل دارند هزینه خدمات و نرخ 

نها تمایلی به ارائه آرا به حداکثر ممکن افزایش دهند.  بانکی
ی وام های بلند مدت ندارند و هرگاه واحد تولیدی از 

اشد از ارائه ی تسهیلات خودداری می بازپرداخت وام ناتوان ب
کنند. در این الگو انتظار می رود رقابت شدید میان بانک ها، 
آن ها را به ارائه خدمات مورد نیاز واحدهای اقتصادی واردار 

 .سازد
 

 . الگوی بانکداری اصل4.5
بانکداری اصل الگوی غالب بانکداری در ژاپن است که بخش 

بر اساس این الگو با یگدیگر پیوند بزرگی از بانک ها و صنایع 
خورده اند. در این روش بانک ها تشکیل یک ائتلاف یا 
سندیکای غیر رسمی می دهند و هر بانک تعدادی از شرکت 
ها را تحت نظارت دارد و سایر بانک ها عضو این سندیکا به 

منابع مالی ؛ بانک اصلی نامیده می شود هاعتماد آن بانک ک
در اختیار آن عطای تسهیلات یا خرید سهام خود را در قالب ا

واحد اقتصادی قرار می دهند. برای هر مجموعه ای از شرکت 
ها، یک بانک نقش بانک اصلی و سایر بانک ها نقش پیرو را 
ایفا می کنند. واحدهای اقتصادی به لحاظ مدیریتی از بانک 
ها مستقل هستند و بانک نمی تواند به جای بنگاه تصمیم 

واحدهای اقتصادی نیز سهام بانک را در اختیار دارد  بگیرد.
که در اما شرکت های سهامدار بانک به قدری متنوع هستند 

عمل بانک ها از استقلال برخوردارند. مداخله بانک در 
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سازماندهی شرکتی در مواقع عادی اندک است ولی هنگامی 
کار تصدی بانک و  که با مشکلات شدید روبرو می شوند ساز

 ل می شود و زمام امور بنگاه ها به دست بانک می افتد.فعا
این الگوی بانکداری به خوبی توانسته است منافع بخش 

 بانکی و بخش تولیدی را هم جهت سازد.
 

. نقش اصلاح الگوی بانکداری در حمایت از تولید و 5
 اشتغال

ی با ی با نظام تولیدی را می توان بازارتباط میان نظام بانک
مطالبات معوق بانک ها  باخت دانست. -یا باخت جمع منفی

از واحدهای تولیدی، نظام بانکی را با هزینه های بسیاری 
روبرو کرده است. به طور مثال نسبت مطالبات معوق به 

درصد در ابتدای  6تسهیلات ارائه شده در بخش صنعت از 
رسیده  1390درصد در سال 25به بیش از 1380دهه ی 

 .(1391)میدری، است
انتظار این بود که با خصوصی سازی بانک های دولتی و ورود 
بخش خصوصی به صنعت بانکداری، نظام بانکی اصلاح شود. 
البته بهبود برخی از خدمات بانکی در طول این دهه بسیار 
چشمگیر بوده است ولی هنوز قدم مؤثری برداشته نشده 

الا است. مشکلات نظام بانکی مانند کمبود منابع مالی و ب
بودن نرخ تسهیلات بانکی محصول عوامل مختلفی است. 
ریشه بسیاری از مشکلات مانند بالا بودن نرخ تورم که نرخ 

از اختیارات نظام بانکی بیرون  تسهیلات را افزایش می دهد
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است، به طوری که آن ها نیز از این وضعیت تورمی متضرر 
 می شوند.

جهت حمایت از  به نظر می رسد که؛ اگر بانک ها بخواهند
فعالیت های مولد و اشتغال قدم بردارند و همچون آلمان و 

یافتن راه حل های  ژاپن با بخش های تولیدی متحد شوند
عملی چندان مشکل نباشد. آشتی منافع بخش بانکی با 

مقررات بانکی بستگی بخش های تولیدی و مولد فقط به 
و آگاهی صاحبان سرمایه در بخش مالی  ندارد، بلکه آورده

. اگر دولت نظام بانکی را به حال دولتمردان نیز لازم است
خود بگذارد و رقابت میان بانک ها برای افزایش در سودآوری 
تشدید شود احتمالاً بخش عمده ای از منابع بانکی به خرید 
طلا، زمین، ارز و ... منتقل شود. نتیجه این کار این است که؛ 

مولد می رود و روز به ای نانابع بانکی به سمت فعالیت هم
 روز باید منتظر افزایش نرخ بیکاری باشیم.

حمایت نظام بانکی کشور در  و چالش های . عملکرد6
 اشتغال از فعالیت های مولد و

عملکرد نظام بانکی کشور خصوصاً در چهار دهه اخیر 
ب نیست. وقتی به دنبال افزایش قیمت نفت در سال ومطل

تی ایران افزایش می یابد و برنامه درآمدهای نف 1352های 
پنجم عمرانی ماهیتی کاملاً متفاوت با برنامه های سوم و 
چهارم به خود می گیرد، بانک های خصوصی مثل قارچ در 
اقتصاد ظاهر می شوند و اهرم های پولی و مالی اقتصاد پولی 
و تجاری و نفتی را تدارک و تسهیل می کنند و در عین حال 

ی توزیع رانت ناشی از  درآمدهای نفتی و به مجرایی برا
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فعالیت های فساد آمیز درون  در درون حکومت و دولت 
تبدیل می شوند. بعد از پیروزی انقلاب تمام این بانک ها 

اعلام شدند. البته بانک های مذکور بدهی زیادی  دولتی
داشتند که این بدهی ها هم ملی اعلام شدند. نکته جالب در 

ن بانک ها این است که بخش خصوصی مورد خصوصی شد
سسات بانکداری وارد نشده است؛ بلکه مؤ واقعاً به صحنه ی

اقدام به تأسیس وابسته حاکمیت و نهادهای شبه دولتی 
سسه نمودند و علاوه بر آسیب های جدی اقتصاد، بانک یا مؤ

فضای عمومی جامعه را هم محدود کردند و کار را برای 
 (.1395)شاکری، دشوار کردند تحقق جامعه مدنی بسیار

در شرایط رکود تورمی ایران که هیچ کس حاضر به سرمایه 
گذاری در ایران نمی شد عده ی زیادی در صف تاسیس 
بانک ها بودند و این یعنی کاهش اشتغال در اثر فعالیت های 
سوداگرانه ی بانک های خصوصی. در جدول زیر بین تعدادی 

آنها   GDPبا درنظر گرفتناز بانک های کشورهای مختلف 
با تعداد بانک های کشور ایران مقایسه ای صورت گرفته 

 است.
 تعداد بانک ها و تعاونی های اعتباری -1جدول

کره  ایران 
 جنوبی

 برزیل کانادا چین ترکیه

تعداد بانک ها 
و تعاونی های 

 اعتباری

912 30 45 53 17 14 

تولید ناخالص 
 داخلی

325 832 614 4984 1285 2023 

 منبع: کمیسیون اقتصاد کلان اتاق بازرگانی مشهد
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روند روبه رشد بانک ها و موسسات اعتباری به خوبی نشان 
دهنده ی آن است که که بخش پولی و بانکی کشور در 
راستای کسب منافع کوتاه مدت خود رو به فعالیت های 
سوداگرانه و نامولد آورده است. همین کار بانک ها و 

اعتباری باعث افزایش بیکاری و کاهش اشتغال در موسسات 
 جامعه شده است.

در جدول زیر مشاهده می کنیم که الارغم شرایط رکود 
اقتصادی که در سال های اخیر بوده است بانک ها توانسته 
اند سود خود را افزایش دهند. و این نشان می دهد که بخش 

اقتصاد ایران  واقعی اقتصاد ایران با بخش نامولد و غیر واقعی
 فاصله زیادی دارد.

 95و  94میزان سود بانک ها در سال های  -2جدول
درصد 

 تغییرات
سود 
 95سال

سود سال 
 نام بانک 94

 پاسارگاد 289 281 2-
 تجارت 158 167 5
 ملت 475 501 5
 سینا 249 271 8
 دی 251 275 8
 صادرات  145 160 9

 کارآفرین 337 374 10
 صاران 434 488 11
 اقتصاد نوین 262 311 15
حکمت  125 150 16
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 ایرانیان
 پارسیان 93 120 22
 خاورمیانه 302 401 25
 سرمایه 102 141 27
 پست بانک 3 25 22
 گردشگری 10 84 74

 ایران زمین 80 197- 117-
 14/4/1395منبع: بانکداری ایرانی، 

 
  و مالی سیاست های پولی عدم کارآیی. 6.1

ولی یکی از سیاست های اقتصادی شناخته شده سیاست پ
مرتبط با ثبات اقتصاد کلان است. سیاست های پولی و مالی 
در دنیا توسط ابزارهای مستقیم و غیر مستقیم اداره می 
شوند. ابزارهای مستقیم سیاستگذاری پولی به طور مستقیم 
توسط بانک مرکزی به بانک ها ابلاغ می شود و این ابزارها 

ان عبارتند از: نرخ سود بانکی و سقف اعتباری. از در ایر
طرفی ابزارهای غیر مستقیم به سه دسته کلی تقسیم بندی 
می شوند: اول؛ نسبت سپرده قانونی، دوم؛ اوراق مشارکت 
بانک مرکزی و سوم؛ سپرده ویژه بانک ها نزد بانک مرکزی. 

باید بتواند با مدیریت صحیح این  در عین حال دولت نیز
ارها نقش مهمی را در تعدیل سیاست های پولی و مالی و ابز

 در نتیجه حمایت از اشتغال و فعالیت های مولد بردارد.
بانک مرکزی دستکاری در نقدینگی را از طریق تغییر در 

و یا  سود بانکیحجم پول، تغییر در رشد حجم پول و نرخ 
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شرایط اعمال تسهیلات مالی انجام می دهد. این بانک با 
ال سیاست های پولی بر الگوی مصرف خانوار و تولید اعم

بنگاه ها و در نهایت، بر اشتغال و بیکاری و درآمد ملی تأثیر 
می گذارد. اثر تغییر در مقدار پول را می توان ترکیبی از اثر 
آن بر دستمزد و هم چنین اشتغال در نظر گرفت. در واقع، 

سود انال نرخ تغییر در پول در شرایط معینی می تواند از ک
بر سطح تولید و اشتغال بگذارد. تأثیرات قابل توجهی  بانکی

اقتصادی زیادی که در رفاه یک  چون پول بر متغیرهای
کشور مهم هستند، می تواند تأثیر بگذارد، سیاستمداران و 
سیاستگذاران در سراسر دنیا مراقب اجرای سیاست پولی، 

نیزم انتقال هستند. مکا سود بانکیمدیریت پول و نرخ 
سیاست پولی به دو دلیل حائز اهمیت است، نخست اینکه؛ 
درک سیاست پولی چگونه بر اقتصاد مؤثر است، دوم به 
منظور تصمیم گیری در مورد چگونگی تنظیم ابزارهای 
سیاستی که سیاستگذاران پولی باید یک ارزیابی دقیقی از 

ن و زمان و اثر سیاست های پولی داشته باشند)دل انگیزا
 (.6، 1396همکاران، 

 
 و تاثیر آن بر اشتغال نرخ های بهره بانکیافزایش  .6.2
شاخص  بر زیادی غیرمستقیم و مستقیم آثار بانکی سود نرخ
 سیاست چتر زیر در تأثیرات این اغلب .دارد اقتصادی های
 محصول سیاست نیز اندکی تعداد و شود می تعریف پولی
 و اشتغال تورم، شاخص سه همچنین .است دولت مالی های

 کشور هر اقتصادی های شاخص ترین از مهم گذاری سرمایه
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 مالی و پولی های سیاست با ها دولت که شود می محسوب
 می مطلوب دامنه به سمت شاخص سه این هدایت در سعی

 .نمایند
بانکی را هم می توان یکی از چالش های  سودتعییین نرخ 

در کشورهای  ام برد.مهم در حوزه سیاست پولی ایران ن
توسعه یافته که دارای بازارهای پولی گسترده و توسعه یافته 

توسط بانک مرکزی و از طریق  سود بانکی،هستند، نرخ 
در واقع در  سود بانکیعملیات بازار تعیین می شود. نرخ 

حقیقت ابزار اجرای سیاست پولی نیست، بلکه به عنوان 
طوری که سیاست  به دف میانی مورد نظر قرار می گیرد.ه

سود پولی انبساطی به طور معمول از طریق کاهش نرخ 
)نیلی و نیز از طریق عملیات بازار باز انجام می گیرد بانکی

 (.1394همکاران، 
ربا در کشور، مساله  بدون چالش اصلی در نظام بانکداری

پرداخت سود علی الحساب است. در واقع به دلیل آنکه قانون 
پرداخت سود علی الحساب منع نکرده است، بانک ها را از 

رقابت با یکدیگر قرار داده  بانک ها این نرخ ها را محلی برای
سفانه در بسیاری از این موارد این نرخ ها قطعی تلقی و متأ

می گردند. برای جلوگیری از این آسیب باید همانطور که 
 بانک ها در بخش تسهیلات، عقود با نرخ ثابت و متغیر دارند؛
دو نوع سپرده کلی سرمایه گذاری طراحی شود که هر نوع 

)میثمی و قلیچ، بتواند زیر مجموعه هایی نیز داشته باشد
1395). 
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صددند برای توجیه معاملات بانک های ربوی گروهی در
بگویند: اولاً افراد با اختیار خود به بانک ها و موسسات 

بانک با در  اعتباری برای دریافت وام مراجعه می کنند. ثانیاً
را به فرد پیشنهاد  سود بانکینظر گرفتن برخی مصالح نرخ 

می دهد و این فرد است که قبول می کند. در پاسخ و نقد 
این دیدگاه باید گفت: اولاً در ماهیت قرض های ربوی دوره 
جاهلی هم این طور نبوده که همه ی آنها در شرایط اضطرار 

ندان عرب و بازرگانان باشد بلکه بخش از آنها میان ثروتم
بوده است. ثانیاً بر فرض که رابطه سپرده گذار با بانک 
همانگونه باشد که مطرح شد اما رابطه بانک با متقاضی وام و 
اعتبار دقیقاً رابطه قرض گیرنده نیازمند و قرض دهنده ای 

را  سود بانکیاست که به خاطر قدرت و سلطه اش نرخ 
ه ناچار قبول می تعیین می کند و گیرنده هم ب

  .(1391)موسویان، کند
به منظور ایجاد راهکاری جایگزین برای تعیین نرخ سود 

 راهکار اساسیبانکی از طریق سوی بانک مرکزی باید به دو 
ه ببانکی  سودنرخ که در اقتصاد ایران، نتوجه کرد. اول آ

صورت دستوری از سوی مصوبات شورای عالی پول و اعتبار 
تعیین می شود و به نظر می رسد حساسیت چندانی به 
تغییرات محیط اقتصاد کلان ندارد. بنابراین بانک مرکزی 
برای اصلاح این ساختار و در جهت تاثیرگذاری در بهبود 
فضای کسب و کار و همچنین ایجاد اشتغال در فضای جامعه 

ب و کار باید به تغییرات اساسی در ساختار بازارهای و کس
مالی همت گمارد. راهکار دوم این است که؛ بانک مرکزی 
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باید با در قدم اول با حذف سود تسهیلات و سپرده ها تحت 
عقود مشارکتی و گسترش بازار بین بانکی در گام های بعدی 

ی منجر به همگرایی و وحدت در این زمینه ها شود. در صورت
 می توان با که فضای رقابتی بین بانک ها برقرار شود،

گسترش ابزارهای مالی جدید، تشکیل بازار ثانویه برای اوراق 
سود و در نتیجه کنترل نرخ مشارکت و انجام عملیات باز 

 انتظار بهبود فضای اشتغال  و کسب و کار را داشت. بانکی
در کاهش نقدینگی بانک  معوقات بانکینقش . 6.3

 رکزیم
وام های معوق انباشت شده یکی از پدیده های عجیب نظام 
بانکی و حتی نظام اقتصادی ما است و باید از چند منظر آن 

آنکه حجم وام های معوق بسیار بالا است ابتدا را تحلیل کرد. 
نظام بانکی به ناچار بخش عمده ای از این بدهی و اخیراً هم 

د. مسلماً این حجم ها را برای بدهکاران استمهال می کن
بالای بدهی های معوق بانک ها، جریان رفت و برگشت در 
نظام بانکی را آهسته و کند می کند و سوای تسلط بخش 
نامولد بر بانک ها و صرف منابع زیاد بانک ها در امور نا مولد 
شاید یکی از دلایل کندی اعطای تسهیلات به بخش های 

اما  ات بانکی باشد.حقیقی اقتصاد همین حجم بالای معوق
مسئله انباشت بدهی های بانکی سوای وجود دست های 
ذینفع و صاحب قدرت و سوای شرایط رکودی حاکم بر 
اقتصاد، نشانه عمق ناکارایی و مستقل نبودن بانک ها 
مخصوصاٌ بانک مرکزی است. اگر بانک مرکزی استقلال 
 داشت و در مقابل عوامل نهادی و ساختار شکن مالی کشور
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پافشاری می کرد و هم چنین اگر نظام بانکی کشور دغدغه 
رشد و توسعه کشور را داشت باید مثل نظام بانکداری های 
معروف و مشهور در جهان از وضعیت دقیق بنگاه ها مطلع 
می شد و اجازه ی دلالی گری و واسطه گری را به این 

 نهادها نمی داد.
اقتصادی بانک در گزارش جامعه بیزنس مانیتور از وضعیت 

مده است: وام های معوق آهای ایران در دوران پسا تحریم 
ار خواهد کرد تا پول زیادی را چبانکی، بانک های ایران را نا

به عنوان سپر بلای بدهی های معوق وام گیرندگان کنار 
همچنین تسلط بانک های دولتی در نظام مالی این بگذارند، 

وع منابع درآمدی تنگ کشور، عرصه را برای دگرگونی و تن
خواهد کرد. هم چنین باور بر این است که به دلیل دست 
نیافتنی بودن حل کامل مسئله هسته ای ایران، احتمالاً 
بخشی از تحریم های بین المللی در بخش بانکداری بین 
المللی این کشور طی سال های آتی همچنان باقی بماند و 

نی اوراق قرضه، کسب بانک ها قادر نباشند در بازارهای جها
)گزارش سرمایه کرده یا حضور خارجی خود را گسترش دهند

 (.2016جامع بیزنس مانیتور، 
های بانکی در براساس آمارهای بانک مرکزی، کل سپرده

هزار میلیارد تومان رسیده  1178به  1395ماه سال بهمن
 /6ماه منتهی به این ماه معادل  12است. رشد این رقم در 

ماه منتهی به 12رسیده است که این رقم در  درصد 24
درصد گزارش شده است.  29 /6معادل  1394ماه سال بهمن

ها نیز کاهش گیری بانکدهد رشد سپردهاین روند نشان می
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یافته است. البته کاهش رشد به معنی کاهش میزان 
ها نیست؛ بلکه به این معنی است که گیری بانکسپرده

ها نسبت به مدت مشابه سال کگیری بانسرعت سپرده
رسد نظر می ، افت کرده است. با کاهش نرخ سود به1394

گذاری مصرفی های مدت دار به سرمایهبخشی از سپرده
شود سیگنال تشکیل شده است که این موضوع باعث می

ها را مناسب برای تولید باشد، اما از سوی دیگر، قدرت بانک
 .دهددر اعطای تسهیلات کاهش می

در نمودار های زیر به خوبی مشاهده می کنیم که در 
بدهی های بانک ها به بانک مرکزی ماه به ماه  1395سال

افزایش یافته است. این نشان دهنده عدم استقلال بانک 
مرکزی و ناتوانی سیستم بانکی کشور در جهت وصول 

 مطالبات خودش است.

 
 1395 منبع: آمارهای بانک مرکزی
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برای جلوگیری از این پدیده راهکارهایی ارائه شده است. در 
اینجا دولت باید اولاً مدیران متخصص و با تجربه را در بنگاه 
های وابسته به خود نصب نماید. ثانیاً به مدیران خود اختیار 

رو و منابع را بدهد و از آنها مسئولیت بخواهد. رشد چینش نی
و توسعه اقتصادی در گرو این است که ما از همین بنگاه 

را ارتقاء  چک موجود شروع کنیم و وضعیت آنهاهای کو
دهیم. البته برای تامین منابع لازم جهت تحقق این هدف  
باید وجوه چپاول شده ی بانک ها توسط عوامل نامولد و ذی 

ذ و پر قدرت را هم باز پس گرفت. این ها سیاست نیست نفو
  بلکه از وظایف اولیه و مسلم نظام بانکی در هر اقتصاد است.

لذا اقدامات جدی در حوزه اقتصاد سیاسی در مورد وام های 
در مورد استرداد وجوه اعطا شده معوق، ایجاد وفاق و اجماع 

روه های ذینفع ، وام های اعطا شده به گه فعالت های نامولدب
و رسیدگی فوری به حیف و میل و سوء مدیریت ها در دوره 
ی قبلی جهت تعامل مشروط و دوطرف با بنگاه های مقروض 
و در عین حال مهم و ضروری برای اقتصاد یک ضرورت ملی 
است. مسئولین کشور باید به این نکته مهم توجه کنند که با 

ومکنت نمی توان  این شیوه تسامح و تساهل با عوامل قدرت
به حل مشکلات کشور در آینده امیدوار بود و مسلماً باید 
منتظر بدتر شدن وضعیت باشیم. از منظر نهادی مطلبی که 
در مورد بانک مرکزی گفیتم؛ این بانک و نظام محدود کننده 
رانت پایدار شومپیتری است و تشویق کننده و تسهیل کننده 

قتاً از منظر نهادی و اقتصاد رانت پایدار ائتلاف غالب و حقی
 سیاسی باید برای آن چاره ای اندیشید.
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در آن  اهمیتو  استقلال بانک مرکزی نقش .6.4

 جلوگیری از سوداگرایی و بی قانونی بانک ها
بانک مرکزی یکی از نهادهای حکومت است. مقام پولی در 

نصب حکومتی در حوزه عمل پول در اقتصاد است مواقع یک 
بل ضرورت ها و اقتضائات پیشرفت و توسعه کشور و و در مقا

حل مشکلات اقتصاد مسئول است. استقلال بانک مرکزی به 
عنوان یک موضوع نهادی و پر اهمیت، مصداقی از تفکیک 
قوا است و معنا و مفهوم آن این است که مقام پولی بر اساس 
مقتضیات واقعی پیشرفت اقتصاد عمل نمی کند و از مقام 

دست های ذی نفع صاحب قدرت در درون حکومت مالی و 
پیروی نمی کند. استقلال به هیچ وجه نافی تعامل پولی با 
مقام مالی و برنامه ریزان توسعه کشور نیست. اما آنچه ساز و 

مقتضیات رشد  کار و نحوه این تعامل را معین می کند
باثبات، پایداری و حفظ ارزش پول و منافع ملی است نه 

مقامات مالی و نه منافع کوتاه مدت افراد وگروه  سلیقه های
 های ذینفع در دولت و حکومت.

استقلال بانک مرکزی را می توان در دو بعد اصلی تعریف 
کرد که عبارتند از: استقلال سیاسی)هدف( و استقلال 
اقتصادی)ابزاری(. استقلال اقتصادی به معنای توانایی بانک 

یاستگذاری اش بدون مرکزی در تعیین و استفاده از س
دخالت دولت اطلاق می شود. استقلال اقتصادی مواردی 

و یا تعیین سیاست های ارزی  سود بانکیمثل تعیین نرخ 
یک کشور را شامل می شود که البته می تواند دولت و بانک 
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مرکزی را در تصمیم گیری بر سر این موارد وارد چالش 
  (.1390)رحمانی و صادق زاده، کند

ن نهادی استقلال بانک مرکزی وقتی حاصل می شود به بیا
که نظام بانکی ما بر اساس تصمیمات نهادهای توسعه ای و 
برنامه ریزی کشور عمل می کند و به هیچ وجه اهرم مالی 
برای رانت مستمر و پایدار ائتلاف غالب نیست. یعنی عامل 
تعیین کننده رفتار بانک مرکزی تنظیم و جهت دهی نظام 

شور بر اساس مقتضیات رشد و توسعه کشور است نه پولی ک
سیاستهای سلیقه ای و نه منافع و رانت حکومت و عوامل 

ره کننده بانک اآن. این بدان معنی است که هیئت یا فرد اد
مرکزی یا به عبارت دیگر؛ رهبری نظام پولی کشور باید 

لیت شناس، دغدغه مند، دانشمند و جامع نگر و با نبوغ ومسئ
 اع باشد تا بتواند جلوی عوامل فساد را بگیرد.و شج

اگر چه امروز گفته می شود که یکی از نمودهای استقلال 
بانک مرکزی، عدم تامین کسری بودجه های دولت توسط 
این بانک است، یعنی اگر بانک مرکزی یک کشور به راحتی 

بدون لحاظ شرایط پولی و مالی کسری بودجه دولت را 
بانک مرکزی استقلال ندارد. یا گفته می تامین کند گویند 

شود تغییر روسای بانک مرکزی و دخالت مقام مالی و و 
عوامل ذی نفوذ در نصب آنان نشانه عدم استقلال بانک 
مرکزی است. اما باید توجه داشت که تحقق استقلال به 
پیش شرط های نهادی و اصلاحات وسیع در حوزه اقتصاد 

لمرو مالیه دولت نیاز دارد. سیاسی و اصلاحات جدی در ق
بنابراین برای تحقق استقلال مقام پولی نمی توان به اقدامات 
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رو بنایی و ظاهری بسنده کرد. مقام پولی باید دغدغه تقویت 
پول ملی و اعتلاء و ارقای جایگاه آن را داشته باشد و این 
اعتلاء و ارتقاء وقتی ظاهر می شود که بخش حقیقی و مولد 

ب کار کند و پول منفعل در اقتصاد محدود شود و اقتصاد خو
 نظام مالی کشور اصلاح شود.

بنابراین آنچه در اقتصاد ایران امروز واقعیت دارد، عدم 
استقلال بانک مرکزی است و این عدم استقلال تقریباً کامل 

، استقلال بانک  مرکزی حدود 1380است. در نیمه اول دهه 
استقلال ر حالی است که درصد برآورد شده است این د 8

بانک های مرکزی کانادا، آمریکا، کره جنوبی و مکزیک به 
درصد بوده  63درصد و  78درصد،  96درصد،  98ترتیب
 (.1395)شاکری، است

نکته ای که درپایان باید به آن توجه داشت این است که 
پاکسازی  محور اصلی ما در بحث استقلال بانک مرکزی،

مولد، فساد آمیز و سوداگری های بی نا اقتصاد از فعالیت ها
ثبات کننده است. اگر محیط اقتصاد باثبات و آرام باشد و 
پاک دستی و مسئولیت پذیری وضعیت رایج اقتصاد باشد در 

چه خصوصی باشند  وموسسات اعتباری، آن صورت بانک ها
و چه غیر خصوصی، درست عمل می کنند. متغیرهای اسمی 

ل ندارد و تنظیم متغیرهای هم دیگر موضوعیت مستق
اما قبل از  حقیقی کلیدی، امکان پذیر و آسان خواهد بود.

تحقق این هدف، باید بدانیم رها کردن امور به اسم خصوصی 
سازی بانک ها و موسسات اعتباری و اتخاذ هر گونه سیاست 
مبتنی بر تناسب و قیاس های ساده به جای اصلاح امور، 
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د، تورم و عدم تعادل های عمیق اقتصاد را به ورطه ی رکو
 سوق می دهد.

در جدول زیر نتایج تحقیقات ارائه شده در زمینه استقلال 
 بانک مرکزی به اختصار آورده شده است.

 
اصلاح الگوی بانکداری و پیوند بانک ها  . راهکارهای7

 و بخش های مولد اقتصادی
در این قسمت قصد داریم، به صورت جدی تر بیان 
راهکارهایی جهت بیشتر شدن ارتباط بخش حقیقی و مولد 

 اقتصاد با بخش مالی کشور بپردازیم.
. تلاش جهت ارائه الگوی بانکداری اسلامی مبتنی 7.1

 نیازهای جدید بر
ی ترین شاخصهترین یا حداقل به ناماری اسلامی، مهمکدبان

شود و بر همین اساس عملیاّت اقتصاداسلامی محسوب می
نیز پس از انقلاب شکوهمند اسلامی یکی از نخستین 

گیران هایی که اسلامی کردن آن در دستور کار تصمیمحوزه
نظام بانکی و مدیران نظام جمهوری اسلامی قرار گرفت، 

داری بدون ربا به عنوان کشور بود. بدین ترتیب، قانون بانک
اولین گام برای اسلامی کردن نظام بانکی کشور در سال 
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دهه از  3به تصویب رسید. اینک با گذشت حدود  1362
اجرای این قانون، و برداشتن گامهای متعددی بدون تردید 

املاً اسلامی شده توان ادعا کرد که نظام بانکی ایران، کنمی
 بانکدارییابی علّت عدم تحقق کامل است. به طور حتم ریشه

تواند چراغ راهنمایی اسلامی در نظام جمهوری اسلامی، می
یابی به اقتصاد های آینده به منظور دستبرای تصمیم
 اسلامی باشد.

اصلی ترین تفاوت میان بانکداری اسلامی و بانکداری متعارف 
ر بانکداری متعارف تمام و یا اکثریت عقود در این است که د

در عرصه ی تجهیز منابع و تخصیص منابع بانکی، مبتنی بر 
قرض همراه با مازاد سامان می یابد؛ اما در بانکداری اسلامی 
با توجه به تحریم ربا، باید عقود شرعی دیگر جایگزین این 
روش گردد. بر همین اساس پس از پیروزی انقلاب اسلامی، 

نکداری متعارف بر اساس موازین و معیارهای فقهی مورد با
ارزیابی قرار گرفت. هر قسمت از فعالیت های متعارف که با 
موازین فقهی ناسازگار بود و شبهه ربا در آن وجود داشت، 
تغییر یافت و شیوه های جایگزین متناسب با معیارهای 

 (.2، 1395فقهی معرفی شد)ملاکریمی و قلیچ، 
که مسلم است نظام بانکی فعلی کشور ما با نظام ولی آنچه 

بانکداری اسلامی فاصله ی زیادی دارد. عده ای درصددند 
برای توجیه معاملات بانک های ربوی بگویند: اولاً افراد با 
اختیار خود به بانک ها و موسسات اعتباری برای دریافت وام 

صالح مراجعه می کنند. ثانیاً بانک با در نظر گرفتن برخی م
نرخ بهره وام را به فرد پیشنهاد می دهد و این فرد است که 
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قبول می کند. در پاسخ و نقد این دیدگاه باید گفت: اولاً در 
ماهیت قرض های ربوی دوره جاهلی هم این طور نبوده که 
همه ی آنها در شرایط اضطرار باشد بلکه بخش از آنها میان 

ثانیاً بر فرض که  ثروتمندان عرب و بازرگانان بوده است.
رابطه سپرده گذار با بانک همانگونه باشد که مطرح شد اما 
رابطه بانک با متقاضی وام و اعتبار دقیقاً رابطه قرض گیرنده 
نیازمند و قرض دهنده ای است که به خاطر قدرت و سلطه 

را تعیین می کند و گیرنده هم به ناچار  سود بانکی اش نرخ
 (.1391قبول می کند)موسویان، 

یکی از اولویت های اصلی بانکداری اسلامی طراحی و ابداع 
ابزارهای مالی جدید متناسب با سلائق سپرده گذاران و 
تسهیلات گیرندگان و به طور کلی مشتریان نظام بانک 
اسلامی است. با ابداع انواع ابزارهای نوین، نیازهای متنوع و 

ده است. متحول فعالان اقتصادی را مورد پوشش قرار دا
نیازهای متنوع بازارهای مالی، ضرورت طراحی ابزارهای مالی 
اسلامی مبتنی بر شریعت و از طرفی کارا و سودآور را در نظام 
بانکی دو چندان کرده است. بی توجهی به این مسئله باعث 
می شود که اولاً بانک های اسلامی به دلیل احتیاط بیش از 

و شوند و نظام بانکی کارایی حد با کمبود ابزارهای جدید روبر
خود را از دست بدهد و ثانیاً استفاده از ابزارهای سنتی قوام 
لازم خود را از دست بدهد و بانکداری با ریسک شریعت روبرو 

 (.1394شود) صمدی و پروین، 
بنابراین اگر بتوانیم با ارائه الگوی بانکداری اسلامی صحیح 

بانکی  سودهایدیل نرخ مبتنی بر نیازهای جدید، از طریق تع
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موفق باشیم، خواهیم توانست قدمی جدی و مؤثر جهت ایجاد 
 پیوند میان بانک ها و مؤسسات مالی و اعتباری برداریم.

 افزایش توسعه مالی بخش بانکی . 7.2
بهبود و ارتقای کمی و کیفی نظام مالی و توسعه ی آن بر 

مهم است. فعالیت های اقتصادی در دنیای امروز امری بسیار 
نظام مالی باید به عنوان یکی از برنامه های اصلی در سیاست 
گذاری های اقتصادی کشور باشد، چرا که امروزه یکی از موانع 
و دغدغه های موجود در مسیر ایجاد و توسعه فعالیت های 
اقتصادی، چگونگی تأمین مالی است. برطرف نمودن نیازهای 

نه و در کوتاه ترین مالی بخش های صنعتی با کمترین هزی
زمان مقوله ای بسیار مهم است که تأثیر بسیاری در رقابت 
پذیری بنگاه های  اقتصادی خواهد داشت. بنابراین می توان 
نتیجه گرفت که؛ ایجاد فضای مناسب به منظور گسترش 
فعالیت های بانک های خصوصی و نقش آن ها در تأمین مالی 

حقق توسعه مالی بخش بنگاه های اقتصادی می تواند به ت
بانکی، افزایش سرمایه گذاری در بخش صنعت و افزایش 

 (1393فرصت های شغلی منجر شود)زنوز و همکاران، 
 اعتبارات بانکی در ایجاد اشتغال نقش.7.3

 اقتصادی نظام در ای ه ویژ اهمیت مالی و پولی بازارهای
 اماتالز از پایدار توسعه اقتصادی و ادبیات در و دارد کشورها

 و بسط که ای گونه به شود، می محسوب آن به دستیابی مهم
 ابزارهای از را مالی و پولی های بازار و مناسب بهینه توسعه

 (. در واقع17-82، 1382دانند)بانک مرکزی،  می توسعه مهم
 فعالیتهای برای اعتبار تأمین منابع پولی، و مالی بازارهای
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 از چه تولیدی دهایمالی واح تأمین .اند اقتصادی مختلف
 ها فعالیت توسعه دیدگاه از چه و گردش در سرمایه دیدگاه

 یک مدیریت مباحث مهمترین از های جدید، گذاری وسرمایه
مدیریت  نام به مدیریتی آن، اهمیت لحاظ به که است نظام
 آن کارایی که شود می مطرح عملی و نظری مباحث در مالی

 واقع در  .دارد نظام اهمیت فعالیتهای توسعه و بقا و حفظ در
 از یا دیگر فرد به فرد یک از پول انتقال و اعتبار و وام دریافت

 فعالیتهای اعتبار تأمین در اساسی نقش نهاد دیگر به نهاد یک
 انتقال موقت توان می را وام و اعتبار . دارد اقتصادی مختلف
 دیگر فرد به حقوقی یا و حقیقی فرد یک از خرید قدرت

 مانند تولیدی مختلف های تأمین نهاده برای اعتبارات. دانست
 خرید همچنین و فناوری ، ای سرمایه های نهاده ، کار نیروی

 ویژ اهمیت رو این از و گیرد می قرار استفاده مورد مواد اولیه
 تولیدی و گذاری فعالیتهای سرمایه توسعه و رشد در ای ه

 طور به وام و اعتبار که شود می مشاهده طبیعتاً . دارد
 یا و تولیدی واحدهای بر اشتغال مستقیم غیر و مستقیم

)بختیاری و همکاران،  گذارد می تأثیر جدید شغلی فرصتهای
1383.) 

 بانکی منظا در معوق مطالبات سطح کنترلاهمیت  .7.4
مطالبات معوق، یکی از بزرگترین مشکلات نظام بانکی ما در 

این جهت ضربات بسیاری حال حاضر است و نظام بانکی از 
خورده و آسیب پذیر شده است. برای تحقق اقتصاد مقاومتی و 
تأمین مالی تولید کنندگان داخلی در راستای حمایت از تولید 
ملی لازم است که؛ منابع بانکی در دسترس باشد که بنگاه 
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های داخلی به نحو شایسته ای مورد حمایت قرار گیرند. برای 
منابع به وجود بیاید، لازم است که در اینکه تخصیص مناسب 

ابتدا مشکل مطالبات معوق برطرف شود. چرا که بالا بودن 
میزان معوقات، منابع بانکی را از چرخه ی اعطای تسهیلات 
خارج می کند و علاوه بر تحمیل خسارات به نظام بانکی، 
متقاضیان واقعی را ازدریافت تسهیلات محروم می سازد. ضمن 

ا تخصیص نامناسب منابع بانکی و بالا رفتن مطالبات اینکه با ب
سپرده گذاران نیز برای گذاشتن وجوه خود در  معوق، اعتماد

بانک ها کاهش می یابد. لازمه حمایت مستمر از بنگاه های 
تولیدی و کرآفرین داخلی، پایین بودن سطح مطالبات غیر 
 جاری و بازگشت سرمایه هایی است که با نام تسهیلات از

 (.1394قلیچ  و خوانساری، نظام بانکی خارج شده اند)
 . شفافیت و سلامت نظام بانکی7.5

یکی از مهم ترین چالش های اجرای بانکداری در ایران؛ عدم 
وجود نظارت شرعی بر روی عملکرد نظام بانکی است. یکی از 
موارد اصلی ریسک شریعت است. منظور از ریسک شریعت؛ 

کی را از ناحیه ی عدم انطباق فعالیت خطری است که نظام بان
هایی که در آن انجام می شود با اصول شریعت تهدید می کند. 
عدم انطباق با شریعت ممکن است برای بانک های متعارف 
کفایت کند اما در بانکداری اسلامی باید تضمین شود که 
تمامی فعالیت های بانک های اسلامی با اصول شریعت انطباق 

 کند.
سفانه در کشور ما با آنکه طبق ادعای برخی از بانکداری أاما مت

اسلامی یکپارچه برخوردار است، هیچ نهادی مسئولیت نظارت 
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شرعی را به طور مشخص بر عهده نداشته و این امر باعث شده 
در موارد متعدد، برخی عملیات های مالی با بانکداری اسلامی 

وله نظارت مطابقت نداشته باشد. عدم توجه مناسب به مق
شرعی، آثار مخرب فرهنگی، اقتصادی و اجتماعی در جامعه به 
وجود آورده است که عدم اطمینان نخبگان، افراد متدین و 
عموم جامعه به اسلامی بودن عملکرد نام بانکی، یکی از آثار 

 (.5، 1393سوء آن است) موسویان و میثمی، 
، دقت از این رو ارقای سطح شفافیت و سلامت نظام بانکی

بیشتر بر کنترل و حسابرسی داخلی، توجه بهتر به مقوله 
حاکمیت شرکتی در نظام بانکی و جلوگیری از رخداد انواع 
مفاسد پولی و بانکی برای عملیات سازی سیاست های اقتصاد 

 مقاومتی ضروری و اجتناب ناپذیر است.
 کاهش ریسک ورود به بخش مولد و حقیقی اقتصاد. 7.6

ی اقتصادی ایران به دلیل وجود پیچیدگی های در وضعیت فعل
ساختاری و اداری در سیستم اقتصادی کشور و هم چنین 
چالش های سیاسی مانند اعمال تحریم های اقتصادی در حوزه 
های مالی و بانکی و طرح های سرمایه گذاری، معمولاً 
واحدهای تولیدی و مولد در اقتصاد از حضور در بخش حقیقی 

ری می کنند. ضعف بانک ها در بهره گیری اقتصاد خوددا
گسترده از کارشناسان فنی در حوزه های متنوع کاری و صنایع 

 گوناگون باعث می شود در بحث مشارکت مشکل ایجاد شود.
ریسک های اقتصادی را می توان در قالب موانع قانونی و 
مالیاتی، ریسک های مربوط به نرخ ارز، ریسک های مربوط به 

ینه ها مانند افزایش حامل های انرژی و ... اشاره افزایش هز
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کرد. بنابراین وجود ریسک ها را می توان به عنوان نخستین 
عامل بی رغبتی بانک ها برای ورود واقعی تر به قرارداد 

بهاروندی، مدی حاجی آبادی و مشارکت عنوان کرد) اح
1389.) 

که در در کشور ایران در چند ساله ی اخیر، به دلیل رکودی 
شرایط اقتصادی به وجود آمد موسسات تولیدی اغلب دچار 
چالش شدند و این چالش باعث شد که اغلب سرمایه به بانک ها 
سرازیر شود و سرمایه ها از بخش حقیقی و مولد اقتصاد به 
سمت فعالیت های نامولد سرازیر شود. اما آنچه که مهم است 

ریسک بالای ورود به این است که در چند ساله ی اخیر به دلیل 
بخش حقیقی اقتصاد، شاهد بیکاری و در عین حال تورم نامنظم 
بوده ایم و بانک ها نیز برسر اعطای بهره ی بیشتر به مشتریان 
خود با هم رقابت می کنند. اما اگر دولت بتواند با بهبود فضای 
کسب و کار و اشتغال در کشور ریسک ورود به بخش مولد 

هد می توانیم شاهد تعامل بانک و صنعت اقتصاد را کاهش د
باشیم. به عبارت دیگر هم چرخ صنعت بچرخد و هم چرخ نظام 

 پولی و بانکی.
 گیرینتیجه .8

لحاظ بانک ها در عین حال که باید سود و صرفه خود را 
قیقی و مولد و تسهیل کننده کنند باید مکمل بخش های ح

سیاست های توسعه اقتصادی جهت رفع موانع  و اهرم تولید
باشند. آنچه که امروز در صحنه بانک ها و  بیکاری در کشور

موسسات اعتباری مشاهده می شود؛ این است که این بنگاه 
ها صحنه اقتصادی ایران را صحنه تاخت و تاز خود در زمینه 
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های نامولد و غیر حقیقی اقتصاد قرار داده اند و از این طریق 
در این مقاله ما سعی  شتر هستند.یسعی در کسب سود ب

کردیم در ابتدا با ذکر ابعاد و اهمیت اشتغال در کشور به 
اهمیت این موضوع مهم در کشور اشاره کنیم و پس از آن با 
ارائه ی الگوهای رایج بانکداری در جهان، به نقش انتخاب 

مهم الگوی صحیح بانکداری اشاره کنیم. در این پژوهش به 
ترین چالش های نظام بانکداری در ایران اشاره کردیم و 
سعی کردیم با ارائه راهکارهایی عملیاتی فاصله میان بخش 

 حقیقی و مالی اقتصاد را کمتر کنیم.
به وجود آمدن تعارض میان بخش مالی و برای جلوگیری از  

مسئولین حکومتی باید ذهنیت خود را  ،حقیقی اقتصاد
ایگاه بانک مرکزی و کارکردهای نظام نسبت به مسئله ج

بانکی اصلاح کنند و دست عوامل ذی نفوذ و فساد برانگیز را 
از حوزه ی بانکداری کشور قطع کنند. در قدم بعدی باید 

 بانک ها و موسسات اعتباری در سیاست های کلی و نگاه
 زمینه سرمایه گذاری و کمک به بخش حقیقی اقتصاد،

 تصحیح و اصلاح شود.
برای اصلاح وضعیت نظام بانکی می توان نهایت،  در

 راهکارهای عملیاتی زیر را ارائه داد.
 اصلاح الگوی نظام بانکداری کشور -
اصلاح سیاست های پولی و مالی و هم چنین اجرای  -

 درست قوانین در حوزه ی پولی و مالی
جلوگیری از فساد و رانت اقتصادی در سیستم بانکی  -

 افیت در نظام بانکیکشور از طریق ایجاد شف



647

 مجموعهمقـالاتبرتـــرسومینهمایشمالیاسلامی

 

استرداد وام های اعطاء شده به عوامل نامولد و رانت  -
جو و جهت دهی آنها به سمت فعالیت های مولد در 

 اقتصاد
اعطای تسهیلات بانکی جهت رونق بخش حقیقی  -

جهت ایجاد تعامل قوی میان بنگاه های  اقتصاد
 تولیدی و بنگاه های مالی

موسسات  ک ها وجلوگیری از رشد بی حد واندازه بان -
 اعتباری خصوصی

 تلاش در جهت استقلال بانک مرکزی  -
شناسایی دقیق مجاری و مصادیق پول شویی در  -

 نظام پولی کشور
بانک ها و  نظارت دقیق بر تعیین نرخ سپرده -

 موسسات اعتباری توسط مراجع ذی صلاح
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 مراجعمنابع و  
نکی و رفع تضاد منافع بخش با (،1392)،حمدمیدری، ا -

مجلس و نشریه تولیدی در الگوهای مختلف بانکداری، 
 75، شمارهراهبرد

 بر اقتصاد ایران، مقدمه ای(، 1395 )،باسشاکری، ع -
 انتشارات رافع تهران،

می آینده اقتصاد ایران به کدام سو  (،1394) ،سعودنیلی، م -
 انتشارات دنیای اقتصاد تهران، رود؟،

آسیب شناسی  (،1395)،، وهابو قلیج ، حسینمیثمی -
در کشور، نشریه تازه های اجرای بانکداری اسلامی 

 132، شمارهاقتصاد
 مبانی فقهی بازار پول و سرمایه، (،1391)،باسموسویان، ع -

 انتشارات دانشگاه امام صادق)ع( تهران،
گزارش جامع بیزنس مانیتور از وضعیت بانک های ایران در  -

 158تجارت، شماره، نشریه 2016یم، دوره پساتحر
تاثیر  (،1390) ،محمد و صادق زاده، ، ترابرحمانی -

استقلال بانک مرکزی بر ثبات اقتصادی، فصلنامه پول و 
  6، شمارهاقتصاد

(، سازمان 1394سند تفصیلی برنامه ششم توسعه، ) -
مرکز اسناد،  تهران، مدیریت و برنامه ریزی کشور،

 مدارک و انتشارات
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(، اقتصاد ایران به کدام 1394کاران، )نیلی، مسعود، هم -
 سو می رود؟، تهران، انتشارات دنیای اقتصاد.

 (،1395چکیده نتایج طرح آمارگیری نیروی کار، ) -
 دفتر جمعیت نیروی کار و سرشماری تهران،

دل انگیزان، سهراب و کریمی، محمد و امیریانی،  -
 (، تأثیر سیاست های پولی بر بیکاری در1396پرستو، )

فصلنامه پژوهش های اقتصادی، شرایط نا اطمینانی، 
 ، سال هفدهم1شماره

(، موانع حذف 1395ملاکریمی فرشته و قلیچ وهاب، ) -
 ربا از نظام بانکی ایران، پژوهشکده پولی و بانکی

(، بررسی 1394صمدی علی حسین و پروین مجتبی، ) -
چالش های نظری و عملی بانکداری جمهوری اسلامی 

تهران، مجموعه مقالات بیست و ششمین همایش ایران، 
 بانکداری اسلامی

زنوز، اعظم و موسوی، میر حسین و پدرام، مهدی،  -
(، بررسی تأثر توسعه مالی بخش بانکی بر اشتغال 1393)

 74، شماره24بخش صنعت، فصلنامه راهبرد، سال
 نقش(، 1382) ،ایران اسلامی جمهوری مرکزی بانک -

  انداز چشم و اقتصادی عملکرد وسعهت در مالی نهادهای
 بانکی و پولی پژوهشکده تهران، ایران، تجربه
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(، نقش 1383بختیاری، صادق و پاسبان، فاطمه، ) -
اعتبارات بانکی در توسعه فرصت های شغلی، فصلنامه 

 46کشاورزی و توسعه، سال دوازدهم، شماره
(، عوامل مؤثر 1394قلیچ، وهاب و خوانساری، رسول، ) -
ر تحقق سیاست های کلی اقتصاد مقاومتی در نظام ب

 بانکی، پژوهشکده پولی و بانکی
(، 1393موسویان سید عباس و میثمی حسین، ) -

نظارت شرعی بر بانک ها و موسسات مالی اسلامی، 
 تهران، انتشارات پژوهشکده پولی و بانکی

احمدی حاجی آبادی، سید روح الله و بهاروندی، احمد،  -
اهکارهای اجرای صحیح عقدهای مشارکتی (، ر1389)

جستارهای اقتصادی، سال دهم،  ،در نظام بانکی ایران
 38شماره 

طیبی، کمیل و ساطعی، مهسا و صمیمی، پریسا،  -
(، تأثیر تسهیلات بانکی بر اشتغال زایی بخش 1389)

های مختلف اقتصادی ایران، فصلنامه پول و اقتصاد، 
 4شماره

(، نقش 1383سبان، فاطمه، )بختیاری، صادق و پا -
فصلنامه اعتبارات بانکی در توسعه فرصت های شغلی، 
 46اقتصاد کشاورزی و توسعه، سال دوازدهم، شماره
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