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 )مترجم(پيشگفتار 

 
 ميلادي، ايده شراکت در سود که مبتني بر ديدگاه اسلامي ١٩٨٠از اوايل دهه  

است به تدريج به جاي اعمال روش معمول تعيين قيمت تسهيلات و خدمات بانکي 

 ها و مطالعات جديد حاکي از يافته. مطرح شد) هاي بهره ثابت و از پيش تعيين شده نرخ(

 ميلادي به حدود ١٩٧٠ درصد در اواخر دهه ٢هاي اسلامي از  آن است که سهم بازار بانک

برخي منابع، ارزش کل وجوه .  افزايش پيدا کرده است١٩٩٠ درصد در اواسط دهه ١٥

. کنند  ميليارد دلار برآورد مي٢٠٠گذاري شده در بازارهاي مالي اسلامي را بيش از  سرمايه

 موسسه مالي غيربانکي در بيش از ١٢٠ بانک اسلامي و حدود ١٨٠در حال حاضر، حداقل 

ايران، سودان و .  کشور دنيا که عمدتاً در آسيا و خاورميانه هستند، فعاليت دارند٦٠

آيند که موسسات مالي فعال در آنها به طور  پاکستان در جرگه کشورهايي به شمار مي

  در کشورهايي نظير مالزي، اندونزي،. اند کامل عمليات بانکداري اسلامي را پذيرا شده

علاوه . بنگلادش، اردن و مصر نيز بانکداري اسلامي توام با بانکداري متعارف رايج است

هاي مهم با قلمرو جهاني نظير سيتي بانک نيز خدمات مالي بدون   بر اين، برخي از بانک

درخصوص نرخ بهره ترين مشخصه اين نظام  اصلي. دهند بهره به مشتريان خود ارائه مي

ويژگي دوم اين نوع بانکداري، تامين . آن است که نبايد ثابت و از پيش تعيين شده باشد

مالي در قالب عقود اسلامي است و ويژگي ديگر ضرورت مشارکت در زيان ناشي از 

ترين ابزار به کار  به دليل حذف ربا، مهم. گذاران است گذاري به وسيله سپرده سرمايه

در بانکداري . باشد در اين سيستم تغيير نسبت سهم سود تامين مالي ميگرفته شده 

گذاران به  گذار تلقي شده و بانک به وکالت از سرمايه گذاران سرمايه اسلامي، سپرده

 برخلاف. ورزد هاي سودآور مبادرت مي تخصيص، به کارگيري پول و منابع مالي در فعاليت
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ي استقراض کننده توجه کمتري به نرخ بازده دارند، در بانکداري ربوي که واحدهاي تجار

نظام بانکداري اسلامي واحدهاي تجاري که داراي بازده بالاتري هستند از وجوه بيشتري 

 .اي براي فعاليت بهتر و بيشتر آنها خواهد بود نمايند و همين امر انگيزه نيز استفاده مي

 رقابت در بازارهاي خدمات گسترش بازارهاي جهاني و افزايشاز سوي ديگر،  

ها از انحصار  هاي اخير، سودآوري اين صنعت را نسبت به گذشته که بانک مالي طي دهه

 اتخاذ يک روش رو،  از اين.بيشتري در بازار خدمات مالي برخوردار بودند کاهش داده است

زايش اي که موجبات اف گذاري بهينه براي تعيين قيمت محصولات يک بانک، به گونه قيمت

پذيري و سازگاري بانک با تغييرات را فراهم آورد از اهميتي به سزا برخوردار  توان رقابت

توان به عنوان  بديهي است، چنانچه بانک قيمت تسهيلات و خدمات خود را که مي. است

 تمام شده آنها تعيين نمايد، ادامه  توليدات آن در نظر گرفت در سطحي کمتر از هزينه

ا مخاطره مواجه کرده و چنانچه قيمت بسيار بالاتري را در مقايسه با هزينه حيات خود را ب

 .پذيري خود را از دست بدهد تمام شده منظور کند، ممکن است رقابت

 تسهيلات و خدمات از تعامل  در بازارهاي مالي توسعه يافته، عموماً قيمت 

اين رويکرد . گيرد ل مينيروهاي عرضه و تقاضا در بازار و تحت کنترل مقامات پولي شک

شود و نوسانات آن  هاي مختلف اقتصادي مي منتج به تخصيص بهينه اعتبارات بين بخش

هاي سود  هايي، نرخ در چنين سيستم. تابع نوسانات عرضه و تقاضاي اعتبار خواهد بود

 هاي متفاوت به صورت بانکي به صورت ثابت و متغير فعال بوده و امکان عقد قرارداد با نرخ

ها در  هاي سود سپرده تجهيز منابع نيز به جهت عدم محدوديت در نرخ. آزاد وجود دارد

هاي متفاوت در اين سيستم ناظر به  وجود نرخ. پذيرد شرايطي کاملاً رقابتي صورت مي

در مقابل، چنانچه ساز و کار تعيين قيمت . باشد ارزيابي ريسک متقاضيان تسهيلات مي

هاي تعيين  ر غيررقابتي و به شيوه دستوري انجام پذيرد، نرختسهيلات و خدمات در بازا

شده به دليل ماهيت خاص خود از توانايي لازم براي برقراري تعادل مابين عرضه و 

تقاضاي وجوه برخوردار نبوده و هيچ تضميني وجود ندارد که نرخ تعيين شده نرخ تعادلي 

 درجه نسبتاً پايين تنوع نهادي، هايي،  هاي اصلي چنين نظام از ويژگي. اقتصاد باشد
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گونه  در اين. هاي مالي و دخالت شديد مقامات دولتي است  دسترسي به دارائي محدوديت

چنان نقش  هاي تجاري هم هاي غيررسمي تامين مالي، بانک ها به رغم وجود شيوه نظام

ه طور عمده به گذاران نيز ب کنند و سپرده ترين نهاد تامين مالي را ايفاد مي غالب

به علاوه . گذاري بانکي و استفاده از ابزارهاي موجود در بازار پول متکي هستند سپرده

از جمله به تخصيص دستوري . کنند ها جريان وجوه را کنترل مي ها به انواع روش دولت

هاي نظام بانکي  هاي کمي بر فعاليت پردازند و يا به اعمال محدوديت تسهيلات بانکي مي

اي جز ايجاد محدوديت در  اين مهم به هر شکلي که انجام شود نتيجه. شوند  ميمتوسل

گري  دسترسي به اعتبارات نخواهد داشت و در نهايت به بروز ناکارآيي در فرآيند واسطه

برخي . گذاري و رشد خواهد گذاشت انداز، سرمايه انجامد و اثرات معکوس بر پس مالي مي

 :هايي عبارتند از تگذاري در چنين سيستمها و ابزارهاي سياس از مشخصه

اسمي که در نهايت به بروز ) سود بانکي(هاي بهره  تعيين سقف براي نرخ •

گذاري منجر  انداز و سرمايه هاي بهره حقيقي منفي و آثار معکوس بر پس نرخ

 .شود مي

هاي توليدي، مناطق و يا  کنترل کمي و تخصيص گزينشي اعتبارات بين بخش •

 .شوند دار تشخيص داده مي  که از طرف دولت اولويتهايي فعاليت

هاي بانکي که ممکن است حسب ابزارها و  تعيين ذخاير قانوني بالا براي سپرده •

 . موسسات مالي مختلف متفاوت باشد

 مثلاً  هاي تجاري به بخش عمومي، ها و تسهيلات بانک تخصيص دستوري دارائي •

  هايشان را در سرفصل حساب از دارائيها مجبور شوند همواره نسبت ثابتي  بانک

 .بدهي دولت نگاه دارند

باشد،   فصل مي٥بخش اول که خود شامل : اين نوشتار مشتمل بر دو بخش است 

 :اي است از فصل ششم کتابي تحت عنوان ترجمه

"Bank Management and Supervision in Developing Financial Market" 

گذاري  که در آن تلاش شده ملاحظات معمول در قيمت "Wilbert O.Bascom"تاليف 

هاي بانکي در نظام بانکداري متعارف که داراي آزادي عمل براي  تسهيلات و سپرده

  تعيين نرخ سوداز آنجا که موضوع نحوه . باشند، تشريح شود گذاري محصولات خود مي قيمت
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گيز در کشورمان طي سنوات اخير بوده، آگاهي از ها و تسهيلات همواره از مباحث مناقشه بران سپرده

تواند در تعيين عواملي که مشخصاً مختص عمليات   محاسبه نرخ سود بانکي در بانکداري متعارف مي روش

نمايند و  ها و تسهيلات در بانکداري متعارف نقش عمده ايفا مي گذاري سپرده بانکي ربوي بوده و در قيمت

براي تعيين نرخ سود بانکي در کشور که در آن همه ملاحظات و واقعيات مآلاً نيل به روشي منطقي 

 .اقتصادي ملحوظ نظر قرار گرفته است، مثمرثمر باشد

 

بايد توجه داشت که نحوه تعيين نرخ سود در بانکداري اسلامي و بانکداري رايج 

ت تبيين ها و ملاحظا رو، روش به دليل رويکردهاي گوناگون آن دو متفاوت است و از اين

. شده در اين نوشتار قابليت انطباق کامل با مفاهيم و اصول بانکداري غير ربوي را ندارد

سازي اين مفاهيم از آن در تدوين فرآيندي  توان با بومي گونه که اشاره شد مي ليکن همان

هاي سود بانکي و نيز  مند مستند به مطالعات کارشناسي و دقيق براي تعيين نرخ نظام

 .ا بهره جسته سپرده

گذاري در بازارهاي مالي در حال توسعه شامل          گفتار نخست از اين بخش به رويکردهاي قيمت       

در اين بخش بـر نقـش       . پردازد   نهايي مي   گذاري هزينه   کل و سيستم قيمت     گذاري هزينه   سيستم قيمت 

. اسـت  گـذاري محصـولات يـک بانـک تاکيـد شـده        نهايي و درآمد نهايي در قيمت       هزينه

ترتيب که اگر درآمد نهايي از هزينه نهايي بيشتر باشـد، بانـک بايسـتي نسـبت بـه                     بدين

به علاوه، آگاهي از هزينه کل، بقا و ادامه حيات     . عرضه و فروش محصول جديد اقدام نمايد      

هـا بـه      گذاري بانک   تحت شرايط بازار رقابتي، قيمت    . سازد  بلندمدت بانک را امکانپذير مي    

در چنين شرايطي ، آگـاهي  . باشند ادر به جبران هزينه کل خود نمي      اي است که حتي ق      گونه

کـل    همچنـين اطـلاع از هزينـه      . کنـد   از هزينه نهايي، قيمت کف محصولات را تعيين مـي         

هـا را     شده ايـن هزينـه      اي که قيمت کف تعيين      تواند در مشخص نمودن دامنه      محصول مي 

ي هدفي که تاحد ممکن هزينـه کـل   ها کند و در تشويق مديريت به تعيين قيمت     جبران مي 

  کل يک محصول     تر از هزينه    تعيين قيمتي پايين  . مثمرثمر واقع گردد  بانک را پوشش دهد،     
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هـاي    مدت و به منظـور اسـتفاده از ظرفيـت           عنوان يک استراتژي کوتاه   تواند به     مي" صرفا

 .م بازار مناسب باشدبلااستفاده نيروي انساني و تجهيزات و يا براي حفظ يا افزايش سه

. هـاي مصـرفي دارد      گـذاري وام    قيمـت گفتار دوم از اين بخش اختصاص به شيوه         

مبلغ وام، مدت بازپرداخت، پرداخت پـيش از موعـد، بيمـه،            : معيارهاي کليدي در اين رابطه عبارتنداز     

عتبـاري   ديگري از اين گفتار، خطوط ا       در قسمت . پرداخت، وثايق مورد نياز و جريمه ديرکرد        پيش

هاي اعطاي خطوط اعتبـاري گـردان بـه           گردان معرفي و بر اين نکته تاکيد شده که هزينه         

 .مشتريان از هزينه اعطاي چندين فقره وام مصرفي کمتر است

ها بايستي    گذاري سپرده   پردازد که در قيمت     گفتار سوم به عوامل و معيارهايي مي      

هـاي   نرخ بهره بازار، حق بيمه سرانه، هزينـه : اين عوامل عبارتند از. مورد توجه قرار گيرند 

در بخـش ديگـري از ايـن    . ارائه خدمات مربوط به سپرده و ضرورت در نظر گرفتن ذخاير       

ها بايستي به منظور جذب و حفظ   گذاران در بازار اشاره شده که بانک        گفتار، به انواع سپرده   

ايـن دو   .  يک اتخاذ نماينـد    هاي مناسب فراخور هر     هاي هر دو گروه آنها، استراتژي       سپرده

انداز کنندگاني که     گذاران حساس به نرخ بهره و پس        سپرده: گذاران عبارتند از    گروه سپرده 

 . حساسيتي به نرخ ندارند

توانند بـراي     ها مي   گذاري که بانک    هاي قيمت   همچنين در اين گفتار به استراتژي     

هـا   ايـن اسـتراتژي  . اسـت  ه شـده هاي خود از آنها استفاده کنند، اشار تعيين قيمت سپرده  

 :عبارتند از

 .ها جويي در ماليات گذاري به منظور صرفه قيمت -١

 .گذاري براي تشويق به حفظ حداقل موجودي قيمت -٢

 .گذاري متغير قيمت -٣
 

گذاري محصـولات مشـترک پرداختـه         در گفتار چهارم اين بخش به شيوه قيمت       

ممکن است مجبور شوند طيف وسيعي  ها در بازارهاي مالي در حال توسعه          بانک. است  شده

يک بسته  . محصولات يا خدمات را براي حفظ يا بهبود روابطشان با مشتريان ارائه دهند             از

 تواند موجب افزايش درآمدهاي بانک از محل اخذ کارمزد و کـاهش             خدماتي و اعتباري مي   

 .ها شود هاي پرداخت بهره بدون کاهش در مانده موجودي سپرده هزينه
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در رابطـه بـا     . پـردازد     گذاري تسهيلات تجـاري مـي       گفتار پاياني نيز به مبحث قيمت     

اي اسـتقرار يابـد کـه در          گذاري بايد به گونـه      هاي تجاري، سيستم قيمت     گذاري وام   قيمت

ارزش بازاري بانک مثمرثمـر واقـع       " حداکثر سازي نرخ بازده حقوق صاحبان سهام و مآلا        

هاي تجاري بانک تا چه اندازه در حداکثر           اينکه پرتفوي وام   همچنين به منظور تعيين   . شود

. شـود   ساختن ارزش بازار بانک موثر بوده، از روشي به نام تحليل سودآوري اسـتفاده مـي               

تعديل و اصلاح قيمت تسهيلات حسب مورد به منظور برآورده ساختن اهداف بازدهي بانک 

 .پذيرد براساس تحليل مزبور انجام مي

اي پژوهشـي    فصل اسـت ترجمـه مقالـه       ٩ن نوشتار که خود مشتمل بر       بخش دوم اي  

 است تحت عنوان

 “A Comparative Literature Survey of Islamic Finance & Banking” 

در اين پژوهش تلاش    . باشد  که تاليف دو تن از اساتيد مالي دانشگاههاي معتبر آمريکا مي          

اري و تامين مالي اسلامي مورد نظر قـرار         هاي محوري بانکد    شده مفاهيم اساسي و ويژگي    

گيرند ومقايسه ايـن      گيرد و ضمن معرفي عقودي که در اين سيستم مورد استفاده قرار مي            

ها و مشکلات موجود در رابطـه         عقود با ابزارهاي مالي رايج در بانکداري متعارف، به چالش         

اين بررسي نشان . شـود  با نحوه اجراي بانکداري اسلامي در کشورهاي تحت بررسي پرداخته  

دهد که موضوع حذف بهره و نحوه تعيين نرخ سود در عقود مشارکتي و عقود با بازدهي ثابت، چـالش                مي

نظران و مسئولان بانکي کليه کشورهايي است که پيگير استقرار و اجراي نظـام بانکـداري                  ذهني صاحب 

هاي اسـلامي را در عرصـه          اين بخش در عين حال که جايگاه کنوني بانک         .باشند  اسلامي مي 

کشد، آينده اين سيستم بانکداري را بسيار رو بـه رشـد              المللي به تصوير مي     بانکداري بين 

دانسته و تمايل کشورهاي غربي به استفاده از اين نوع بانکداري با توجه به افزايش ارزش 

جريـان  ثروت مسلمانان، اصلاحات ساختاري و کلان اقتصادي در سيستم مالي، آزادسازي            

 . داند سازي را در همين راستا مي ها و خصوصي سرمايه

ايـن بخـش بـا ارائـه     . گفتار نخست اين مجموعه، اختصاص به مقدمـه آن دارد         

توضيحاتي، زمينه را براي تحليل تطبيقي جامعي از مفاهيم سيستم مـالي اسـلامي فـراهم                

 .آورد مي
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 تامين مالي اسلامي و ارتباط آن       هاي اساسي   در گفتار دوم از اين بخش ، ويژگي       

در اين قسمت بر اين نکته تاکيد شـده کـه کليـه             . شود  با تامين مالي سنتي غرب مرور مي      

گـذاري سـهيم      هاي يک تعامل مالي بايستي در ريسک و سود و زيان يـک سـرمايه                طرف

اين رو از . اي را کسب کند شده باشند و هيچ طرفي از يک قرارداد نبايد سود از پيش تعيين           

هاي خود را  گذاران هم بخشي از سپرده شود، سپرده زماني نيز که زياني به بانک تحميل مي

 لحاظ کارکرد تامين مالي اسلامي بسيار شبيه به بازار اوراق سهام             بدين. دهند  از دست مي  

گـذاري و سـود، بانکـداري         اين همبستگي مستقيم بين سرمايه    . باشد  کشورهاي غربي مي  

از بانکداري متعارف يا غربي که در آن حـداکثر سـازي ثـروت سـهامداران بـه      اسلامي را   

 .است شود، متمايز ساخته عنوان تنها هدف شرکت تعريف مي

 : اين عقود عبارتند از. پردازد گفتار سوم به معرفي عقود تامين مالي اسلامي مي

 ـ        يک قرارداد تامين اعتبار مبتني بر قيمت تمام       : مرابحه - ي آن  شـده اسـت کـه ط

دارايي مشهود ملموسي توسط موسسه مالي اسلامي حسب تقاضاي مشـتري از            

کننده خريداري و به صورت نسيه با در نظر گرفتن يک حاشيه سود به                يک عرضه 

 .شود مشتري فروخته مي

مفاهيم اجاره اسلامي مشابه با ليزينگ عمليـاتي و         : اجاره و اجاره به شرط تمليک      -

 :از شرايط لازم براي هر دو نوع اجاره عبارتند. مالي رايج در غرب هستند

o باشد قابليت استفاده بلندمدت و ايمن از دارايي مورد اجاره وجود داشته. 

o شود دارايي نبايستي مغاير با موازين اسلامي به کار گرفته. 

باشد   اي و پيش از تحويل مي       يک روش ساختار يافته تامين مالي اجاره      : استصناع -

امين اعتبار بلندمدت تجهيزات حجيم و بزرگ همچون سـاخت          براي ت " که عمدتا 

 .يک نيروگاه کاربرد دارد

) بانـک اسـلامي  (گذار  قرارداد تامين اعتبار اماني است که در آن سرمايه  : مضاربه -

نسبت تسهيم سود از . کند سرمايه موردنياز براي يک پروژه را به عامل واگذار مي     

 .باشد شده و توافقي مي تعيين پيش
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ترتيـب کـه دو طـرف         بـدين . باشـد   گذاري مشترک مي    مشابه سرمايه : مشارکت -

سرمايه موردنياز براي يک پروژه که ممکـن اسـت هـر دو نيـز در مـديريت آن                   

هاي از پـيش      سود يا زيان حاصله حسب نسبت     . کنند  مشارکت نمايند، تامين مي   

 .شود  تسهيم مي توافق شده

 

اي از بانکداري اسلامي، مسير پيشرفت و توسعه  اريخچهدر گفتار چهارم ضمن ارائه ت  

 .شود آن مرور مي

 به تجربيات تامين مالي و بانکداري اسلامي در کشـورهاي پاکسـتان،              در گفتار پنجم،  

اند، پرداختـه     ايران وسودان که به استقرار کامل سيستم بانکداري اسلامي مبادرت ورزيده          

 .شود مي

ي از عملکرد تامين مالي و بانکداري اسـلامي اختصـاص           گفتار ششم به ارزيابي تجرب    

هاي بانکـداري متعـارف و اسـلامي ارائـه            در اين قسمت مقايسه اجمالي از چارچوب      . دارد

 : هاي بانکداري اسلامي عبارتند از مهمترين مشخصه. شود مي

گـذاري شـده را       هـاي سـرمايه     هاي اسلامي نه سرمايه و نه بـازده سـپرده           بانک -

گذاران را يکپارچه کـرده و بـه آنهـا            کنند و به طور کلي وجوه سپرده        ضمانت نمي 

 . دهند گذاري پيشرفته ارائه مي خدمات مديريت سرمايه

اي و استفاده از ترتيبات مشـارکت در مـورد            دوم اينکه به خاطر ساختار ترازنامه      -

 ـ  هايي که مطابق با الگوي بانکداري اسلامي فعاليت مـي           سود و زيان ، بانک     د کنن

 .هاي خارجي مقاومت نمايند توانند در مقابل شوک هاي متعارف مي بهتر از بانک

منـد    ها به صورت نظـام      هاي اسلامي آن است که اين بانک         سوم بانک    مشخصه -

توانند ريسک اعتباري خود را با دريافت وثيقه يا تضمين به عنوان شرط لازم  نمي

 . و زيان کاهش دهندبراي اعطاي تسهيلات مبتني بر مشارکت در سود

گفتار هفتم اين نوشتار به عمليات و مقررات جاري تامين مـالي و بانکـداري اسـلامي                 

در اين قسمت برخي دلايل انحراف بانکداري اسلامي از شکل آرماني آن احصـا            . پردازد  مي

 . شود مي
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 :اين دلايل عبارتند از

انـد بـه       شده  ا ضمني ضمانت  گذاري همواره به صراحت ي      هاي سرمايه   کليه سپرده  •

اي که در برخي موارد ، تضمين ارزش سرمايه به صورت رسمي در قوانين و                 گونه

 .گردد مقررات نيز تصريح مي

اي که    به گونه . شود  اصل مشارکت در سود و زيان هرگز به صورت دقيق اجرا نمي            •

اين نـرخ   همچنين  . کند  گذاري را تضمين مي     بانک نرخ مورد انتظار بازده سرمايه     

 .شود ارتباط مي بازده با سود بانک بي

هـاي    بانـک . پذيرد  هاي غيرمشارکتي انجام مي     از طريق روش  " تامين مالي عموما   •

مدت و متضمن ريسک کمتـر را بـه    هاي غيرمشارکتي کوتاه    روش" اسلامي عمدتا 

هـاي    ، روش ١٩٩٦دهـد کـه در سـال          هاي جديد نشـان مـي       يافته. برند  کار مي 

کـل  ) ١٩٩٥ درصـد در سـال       ٨/٧٢در مقابـل    ( درصد   ٢/٧٢حدود  غيرمشارکتي  

 کشـور عضـو بـه       ٤٠خطوط اعتباري را که به وسيله بانک توسعه اسلامي براي           

 .است داده منظور ارتقاي بانکداري اسلامي در نظر گرفته شده، تشکيل مي

هاي اسـلامي مجـاز       بانک. ها وجود دارد    درخصوص وثيقه، آزادي عمل براي بانک      •

گيري درخصوص ضرورت اخـذ       اي از آزادي عمل براي تصميم       ستفاده از درجه  به ا 

لـذا  . باشـند   وثيقه پيش از اعطاي تسهيلات از جمله تسـهيلات مشـارکتي مـي            

هاي مشارکتي تامين اعتبار به دليل کاهش ريسک مترتب بر آنها، شـباهت               روش

 .اند هاي غيرمشارکتي يافته زيادي به روش

 که بانکداري اسلامي در حال حاضـر بـه           نين استنتاج شده  در خاتمه اين گفتار چ    

 .کند اي ما بين الگوي واقعي و بانکداري متعارف عمل مي  ميانه روش

هاي فراروي بانکداري و بازارهاي اسلامي اختصاص         گفتار هشتم به مشکلات و چالش     

 . است شده  ه ها و مشکلات بازارهاي مالي اسلامي پرداخت در اين قسمت نيز به چالش. دارد

 : برانگيز در نظام بانکداري اسلامي عبارتنداز هاي چالش برخي از مسائل و محدوديت

فقدان چارچوب قانوني و نظارتي يکسـان کـه يـاريگر و حـامي سيسـتم مـالي                   •

 .اسلامي باشد
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ضرورت وجود ابزارهاي تحليل و مديريت ريسک به منظور ارائه ابزارهاي تأميني             •

 نحوي که ناپايداري شديد موجود در بازارهـاي کـالا و ارز را بـه                به موسسات به  

در اين ميـان،    . هاي اسلامي فعال در کشورهاي غربي جبران کند         ويژه براي بانک  

گذاري ريسـک و تخصـيص        نرخ بهره نقشي کليدي در مديريت نقدينگي، قيمت       

 .کند اعتبار ايفا مي

باثباتي که با قـوانين اسـلامي       هاي حسابداري     ضرورت وجود استانداردها و رويه     •

 .سازگار باشند

شـده در کشـورهاي       فقدان همساني و يکپارچگي اصول مذهبي بـه کـار گرفتـه            •

اي که تعاريف شفافي از محصول بانکي اسلامي و يا يـک بانـک                اسلامي به گونه  

تواند از طريق تاسـيس يـک    ها مشکلاتي هستند که مي     اين. اسلامي وجود ندارد  

 .نها پرداخته شوده آ مختلف بمکاتب فکري نمايندگي از شوراي واحد به

تواننـد بـه عنـوان        بسياري از موسسات مالي اسلامي بسيار کوچک بوده و نمـي           •

هـاي بـزرگ      بازيگري جدي در بازار اسلامي به مـوازات توسـعه و جـذب بانـک              

 .المللي در آنها به ايفاي نقش بپردازند بين

هاي بانکي متعارف موسـوم   سياري از سيستمدهنده نهايي که در ب     فقدان يک وام   •

تنها استثنا کشور مالزي است که از يک بازار پولي بانکي فعـال و يـک                . باشد  مي

 .گردد، برخوردار است سيستم تهاتري اسلامي که توسط بانک مرکزي اجرا مي

تر  هاي اسلامي مشکل    شده در بانک    گذاري  بندي تسهيم ريسک وجوه سپرده      طبقه •

  بندي اين وجوه الزاماتي براي ذخاير سرمايه بانـک اسـلامي در پـي              طبقه. است

هايشان اغلب    هاي اسلامي به دليل آنکه دارايي       اي که بانک    به گونه . خواهد داشت 

 .بلندمدت و نقدناپذير است، بايستي از سرمايه بيشتري برخوردار باشند

ر اسـت و    عمـق و نقدناپـذي      بازار ثانويه براي محصولات اسلامي به شـدت کـم          •

 .وجود خارجي ندارند" بازارهاي پولي نيز تقريبا
 

هـا و   شـود بـه چـالش    در گفتار نهم که بخـش پايـاني ايـن نوشـتار محسـوب مـي             

 .اندازهاي بازار سهام اسلامي اختصاص دارد چشم

XI 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ها گذاري تسهيلات و سپرده          قيمت

 عه         در بازارهاي مالي در حال توس



 

 

 

 

 

 بسمه تعالي

 

 ها گذاري تسهيلات و سپرده قيمت

 مقدمه

اي   آزادسازي بازارهاي مالي در کشورهاي درحال توسعه به نحـو قابـل ملاحظـه             

هاي متغير و بالاي بهره منتج از ايـن مهـم،             نرخ. است  ها را تغيير داده     محيط عملياتي بانک  

 :است پيامدهاي ذيل را در بر داشته 

هـاي داراي مـازاد       راي خدمات موثر مديريت وجوه از طرف شرکت       ايجاد تقاضا ب   -

 .وجوه

گذاري تسهيلات پرداختي به منظور پوشش خطري که  ها به نرخ ملزم کردن بانک -

 .ها نهفته است در اين قبيل وام

 . رقابتي اي تقاضاي سهامداران براي نرخ بازده سرمايه -

 .گذاري هاي سرمايه افزايش هزينه -

گـذاري    شده، سيستمي بسيار ساده براي قيمت       لي به شدت کنترل   در بازارهاي ما  

هاي بهره اسـمي بـدون نوسـان همـراه بـا دامنـه                ها نرخ    حاکم است که براي سپرده      وام

گـذاري در بازارهـاي بـه         گرچـه اسـتانداردهاي قيمـت     . گيـرد   تغييرات ثابت را در نظر مي     

در ) هـا و ترازهـاي جبرانـي        زدهاي بهـره قـراردادي، کـارم        از قبيل نرخ  (شده    کنترل  شدت

بازارهاي مالي در حال توسعه نيز کاربرد دارد، ليکن ايـن اسـتانداردها در بازارهـاي فـوق                  

 .است شده و يا استانداردهاي جديدي به آن اضافه شده  تعديل

ها را در بازارهاي مالي در        گذاري جديد اين است که ، بانک        هدف اصلي استانداردهاي قيمت   

موسسات غيربانکي ارائه دهنده     با   سازد تا خود را در برابر تغييراتي چون رقابت فزاينده           قادر  حال توسعه   

 خدمات مالي، کاهش سطح وفـاداري مشـتريان، عرضـه در حـال گسـترش ابزارهـاي اسـتقراض و                    
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هـاي   هـاي نهفتـه در فعاليـت    گذاري ريسـک    هاي رقابتي و نياز فوري به قيمت         قيمت همراه با انداز    پس

 .ها مصون سازند دهدهي بانک وام

، ∗هـاي مصـرفي اقسـاطي، اعتبـارات گـردان           گـذاري وام    اين فصل بـر قيمـت     

هايي را که       همچنين روش . هاي مصرفي و تسهيلات تجاري يا بازرگاني تمرکز دارد          سپرده

گذاري محصولاتشان    هاي فعال در بازارهاي مالي در حال توسعه براي قيمت           مديريت بانک 

ها را مورد  اهميت فراوان مانده بالا و ثابت سپرده. دهد برند، مورد بررسي قرار مي      کار مي به  

تواننـد بـراي دسـتيابي بـه حـداکثر            ها مي   تاکيد قرار داده و مجموعه اقداماتي را که بانک        

به عـلاوه، ايـن     . کند  هاي خود و حفظ آن انجام دهند تعيين مي          متوسط تراز حساب سپرده   

گيرنـدگان بـر      جزيه و تحليل سودآوري در ميزان تاثيري که هر يک از  وام            فصل بر نقش ت   

گذاري   عملکرد بانک دارند ، مروري دارد و نيز اهميتي را که اين تحليل براي سيستم قيمت               

گـذاري وام   در خاتمه سيستمي بـراي قيمـت      . کند  شود تبيين مي    وام در يک بانک قايل مي     

   بانک، بازده سرمايه مطلوب و هزينـه         به سرمايه    دارايي هاي  گردد که در آن نسبت      ارائه مي 

 .نهايي وجوه مورد تاکيد قرار گرفته است

 

 :گذاري رويکردهاي قيمت

 :گيران قرار دارد هاي ذيل براي انتخاب، فراروي تصميم در اين خصوص، گزينه

 کل گذاري هزينه سيستم قيمت -

 گذاري هزينه نهايي سيستم قيمت -

 .ين ، هر دو سيستم قابل استفاده استبسته به شرايط مع

گـذاري مبتنـي بـر        ها ممکن است به دليل انتخاب سيستم قيمـت          مديريت بانک 

 در . اي از سـود، مـورد انتقـاد واقـع شـود             شده به علاوه درصد عادلانـه        تمام  روش قيمت 
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گذاري محصولات بانکي، مديريت ممکن اسـت بخواهـد روابـط متغيرهـايي نظيـر                 قيمت

هاي تقاضاي بازار   نهايي در برابر درآمد نهايي و ويژگي   کل در مقابل درآمدکل ، هزينه       نههزي

 کننـد    توانند تـلاش    ها مي   باشند، بانک   مادامي که اين انتقادات وجود داشته     . را در نظر گيرد   

شـده و وجـوه       هاي انجام   شده را پوشش دهند و درصدي مناسب براي تلاش          هزينه انجام 

اشکال وارده به اين    .  براي تامين آن محصولات در بازار، منظور نمايند          شده گذاري  سرمايه

گذاري ـ به غيـر از    نشدن بسياري از عوامل مهم و اثرگذار در قيمت رويکرد، در نظر گرفته

 .باشد کل توليد ـ مي هزينه

کل ، برآوردها از قابليت اعتماد        گذاري هزينه   به رغم اين ضعف ، در سيستم قيمت       

هاي  تکاي بيشتري نسبت به روش تعيين قيمت محصولات مبتني بر روش تحليل ويژگيو ا

ــي    ــامطمئن م ــرل و ن ــارج از کنت ــه خ ــازار ک ــاي ب ــت    تقاض ــوردار اس ــند ـ برخ  .باش

 کل آن محصـولات     به علاوه، در بلند مدت اگر درآمدهاي ايجادشده از محصولات از هزينه           

کل بانـک و   از اين رو، مديريت بايد از هزينه. اهدشـد فراتر نرود هيچ بانکي به موفقيت نائل نخو   

همچنـين  . باشـد   شود آگاهي داشـته     کل فروخته مي    تر از هزينه     که محصولات به قيمتي پايين      نيز مواقعي 

شده و حاشيه سود      هاي انجام   مديريت بايد اطمينان حاصل نمايد که طي يک زمان معين ، بانک کل هزينه             

 است تا بدين ترتيب بقا و ادامه حيـات بلندمـدت             شده خود را دريافت نموده      بابت بيشتر محصولات عرضه   

 .خويش را تضمين نمايد

هزينه نهايي محصولات يک بانک ممکن است ارتباط بيشتري با اهداف           در بسياري از موارد،     

هاي توليد و فروش اضافي هستند که در صورت            هزينه نهايي، هزينه   .گذاري داشته باشد    قيمت

در معرفي يک محصول جديد،     . جويي شوند   توانند صرفه   عرضه محصولات به بازار مي    عدم  

 :توانند شامل  ميهاي نهايي هزينه

 .هاي اطلاعات و تخصص هزينه )١

 .هاي متغيري که در صورت عدم توليد محصول محقق نخواهدشد هزينه )٢

 .شود هاي ثابت جديدي که براي توليد محصول استفاده مي  دارايي هزينه ) ٣
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همچنـين هزينـه اضـافي      . هاي اداري، فروش و توزيع اضافي مربوط به فرآيند توليد           هزينه )٤

تواند در ايـن گـروه قـرار          سرمايه موردنياز براي تامين مالي توليد و فروش محصول نيز مي          

 .گيرد

که درآمد نهايي از هزينه نهايي بيشتر باشد، بانک بايستي نسبت به توليد و فـروش                  در صورتي 

ليکن لازم است مديريت پيش از شروع کار، به غير از درآمد و هزينه نهـايي                . صول جديد اقدام نمايد   مح

 . ساير عوامل مربوط را مدنظر قرار دهد

هـاي توليـد آن       يکي از اين عوامل مازاد درآمد حاصل از محصول نسبت به هزينه           

گيـري    عامل مـوثر در تصـميم      نهايي به عنوان تنها       با آگهي از قيمت بازار، هزينه     . باشد  مي

که قيمت بـازاري محصـول        در صورتي . براي توليد و فروش يک محصول مطرح خواهد بود        

تواند با تعيين قيمت نسبت به برابري هزينه و درآمـد نهـايي               مشخص نباشد، مديريت مي   

سازي نيازمند آگاهي از تقاضـاي بـازار بـراي            ليکن اين يکسان  . يک محصول اقدام نمايد   

هـاي مختلـف      اگر تقاضاي بازار در قيمت    . باشد   و يا شکل منحني تقاضاي محصول مي       محصول

 .تر از حد متعارف به حداقل خواهدرسيد گذاري پايين قابل تعيين باشد، امکان قيمت

 MR  : درآمد نهايي      -١-١نمودار 

 MC  :  نهايي هزينه

 D:  تقاضا               
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نظيـر  ( و درآمد نهايي بـراي محصـولات بانـک      نمايي از تقاضاي بازار، هزينه    -١-١شکل  

به علاوه در اين نمـودار، قيمـت تعـادلي و           . دهد  را نشان مي  ) ها  ها و سپرده    وام

تواننـد در بازارهـاي مـالي         مقدار محصول در دو محيط رقابتي متفاوت که مـي         

همانگونه که در شکل    . شده است    نشان داده  باشند ،   درحال توسعه وجود داشته   

بانک ) b(پذير و در نمودار     بانک به عنوان قيمت   ) a(شود، در نمودار      مشاهده مي 

 .است  شده گذار فرض به عنوان قيمت

کنـد و   رقابتي فعاليـت مـي  " مبتني بر اين فرض است که بانک در يک بازار کاملا    ) a(نمودار  

باشـد    در اين حالت نمودار تقاضا به صورت افقي مي        .  وفاداري ندارند  مشتريان نيز نسبت به بانک خاصي     

بـه  ) P٠(تواند هر مقدار از محصول را در سطح قيمت جاري بازار  که بيانگر اين موضوع است که بانک مي       

کند که هزينه نهـايي و        اي به بازار عرضه مي      در اين حالت، بانک محصولات خود را به گونه        . فروش رساند 

هـاي    ي نهايي محصول با افزايش فعاليـت         هزينه .شده برابر شوند    نهايي محصولات عرضه  درآمد  

مربوط به ارتقاي جايگاه محصولات بانک براي افزايش سهم بـازارش، افـزايش خواهـد               

شده با معين بودن مقدار محصول، سود       همان گونه که در شکل نيز نشان داده       " ضمنا. يافت

 )٢MCمنحني . (يابد ينه نهايي محصول افزايش ميبانک نيز تنها با کم کردن هز

بر اين فرض استوار است که با کاهش قيمت محصول توسط بانک ، تقاضا بـراي آن          ) b(نمودار  

در .  ، هزينه و درآمد نهايي بانک برابر خواهدشـد         Aبا کاهش قيمت تا سطح نقطه       . افزايش خواهديافت   

با آگاهي از تقاضـاي بـازار، بانـک         .  قيمت محصول است   تر از    پايين ١MC برعکس مورد پيشين،     Aنقطه  

ي نهايي محصول و بـه تبـع آن کـاهش قيمـت               تواند سود خود را از طريق کاهش هزينه         گذار مي   قيمت

، بانک افزايش سود خـود را از طريـق کـاهش قيمـت محصـول و               B در نقطه    .افزايش دهد 

ود خود را از طريق تفکيک بازار و عرضـه          تواند س   گذار مي   بانک قيمت  .کند  افزايش فروش دنبال مي   

هاي با دوره     به عنوان مثال، وام   .  در هر بازار افزايش بخشد      نيز هاي متفاوت   محصولات مشابه با قيمت   

زيـرا  . پرداخت اندک حساسيت کمتري نسبت به قيمت دارنـد            بازپرداخت بلندمدت و پيش   

 ه و شرايط وام، در مقايسه با قيمـت  ها نياز مبرمي به وجه نقد داشت     متقاضيان اين گونه وام   
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در مقابـل،   . ، براي آنها از درجـه اهميـت بيشـتري برخـوردار اسـت             )نرخ بهره (تسهيلات  

پرداخت بالا نسبت به قيمت بسيار حساس بوده و متقاضيان  مدت و با پيش تسهيلات کوتاه

 .کنند هاي کمتري را ارائه مي دهند که قيمت هايي تمايل نشان مي به بانک

 

 

دهنده عدم حساسيت      نشان ١Dنمودار  . دهد   دو گونه تقاضاي وام را نشان مي       -١-٢شکل  

دهد که   مي  نشان٢Dدر حالي که نمودار . باشد تسهيلات گيرندگان به قيمت مي  

 ، بانـک قـادر      ٢Dدر موقعيـت    . به قيمت حسـاس اسـت     " تقاضاي وام شديدا  

همچنـين  . محصولات را در قيمتي بالاتر از قيمت بازار تعيين نمايد         نخواهد بود   

تـر از قيمـت بـازار منفعتـي           در صورت فروش محصولات خود به قيمتي پايين       

تواند هر مقدار از محصولات خود را بـه قيمتـي             چرا که مي  . کسب نخواهد کرد  

نک، با فرض مشخص بودن هزينه نهايي با      . معادل قيمت بازار به فروش رساند     

.  تعيـين خواهدشـد    MR و   MCقيمت در هر بازار در محل تقاطع نمودارهـاي          

 بوده و قيمت براي نمـودار       ٢P معادل   ٢Dقيمت وضع شده در بازار براي نمودار        

١D  ١ معادلP٢شود بالاتر از    است که همان گونه که مشاهده ميPباشد  مي. 
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ها  گذاري بانک استراتژي قيمتتوان چنين استنتاج کرد کـه          مي ١-٢ و   ١-١از اشکال   

ها در بازارهايي که آنها        تعيين قيمت  برايميزان اختيارات بانک    بسته به   در بازارهاي مالي در حال توسعه       

هـابر روي      مديريت بايستي تاثيري را کـه کـاهش قيمـت          . متفاوت خواهدبود   کنند،  فعاليت مي 

سود در نقطـه    . به تبع آن درآمد حاصله خواهد داشت مورد بررسي قرار دهد          مقدار تقاضا و    

بدين ترتيب بازده نهايي افزايش يافته      .  و درآمد نهايي افزايش خواهديافت      برابري هزينه 

هـاي بـالاتر در بازارهـاي بـا درجـه             بندي بازار و تعيـين قيمـت        و مديريت درصدد تقسيم   

 .دآمدحساسيت کمتر نسبت به قيمت بر خواه

 کل و هزينـه      ضرورت آگاهي مديريت از هزينه     بر   ١-٢ و   ١-١استنتاج ديگر از اشکال     

 در شـرايط رقـابتي ،   .نهايي محصولات فروخته شده بانک در هر يک از بازارهاي مختلف تاکيـد دارد         

. کل را پوشش دهد     هايي را تعيين کرد که هزينه       ممکن است برخي مواقع حتي نتوان قيمت      

توانـد    شود ، آگـاهي از هزينـه نهـايي مـي            ايطي و زماني که زياني تحميل مي      در چنين شر  

 .هاي پايه براي محصولات ياري رساند مديريت را در وضع قيمت
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شـده   هاي پايه وضع   نمودن حدي که قيمت      کل نيز، براي مشخص     آگاهي از هزينه  

هاي هـدفي     تعيين قيمت ها را پوشش دهند و همچنين تشويق مديريت براي            بتوانند هزينه 

تـر از     هاي پايين   پذيرش قيمت . شود ، مثمر ثمر خواهدبود      که موجب جبران هزينه کل بانک مي      

 .مدت تلقي شود گذاري استراتژيک کوتاه  قيمت تواند تنها به عنوان يک تصميم کل مي هزينه

بـه  مدت    تواند حداقل در کوتاه     کل يک محصول مي     تر از هزينه    تعيين قيمتي پايين  

هاي نيروي انساني وتجهيزات و يا براي حفظ يا افـزايش سـهم               منظور استفاده از ظرفيت   

در اين حالت ، هزينه نهايي مربوط به عنوان معيار اصلي تعيين قيمـت              . بازار مناسب باشد  

گرچه هزينه کل يک محصول نيز هنوز به عنوان يک عامل محدودکننـده             . شود  محسوب مي 

هي يک محصول در موقعيتي به رغم اينکه درآمدهاي حاصـله از آن             گا.  خواهدبود  پراهميت

باشد و حتي بخشي از درآمدهاي آن صـرف پوشـش سـاير               اش مي   بيشتر از هزينه نهايي   

هاي مديريتي که صـرف       زيرا کارکنان، تسهيلات و تلاش    . شود  گردد، حذف مي    ها مي   هزينه

محصولاتي به کار گرفته شوند که      تواند به صورت کارآتر در ساير         شود، مي   آن محصول مي  

لذا ادامه حيات و بقا يک بانک بسـته         . در بلندمدت سودآوري بانک را ارتقا خواهند بخشيد       

دهـد و سـهم قابـل          نهايي محصول را پوشش مـي       به مناسب بودن قيمتي است که هزينه      

 .بخشي در سودآوري بانک دارد توجه و رضايت

ظ محصول موجود يا جايگزيني آن با يک محصـول          برخي اوقات، مديريت بايد درخصوص حف     

 در حـالتي کـه بانـک بـا امکـان            .گيري نمايـد     تصميم  جديد و قيمتي که بايد براي آن تعيين شود،        

نکته اساسي تعيين قيمت احتمالي است کنـد،   گذاري، محصول جديدي را به بازار عرضه مي  قيمت

در شرايطي کـه قيمـت حاصـل از برابـري      .که مشتريان حاضرند در قبال محصول جديد بپردازند  

 کل محصول باشد، هزينه کل يک عامل کم اهميـت در             هزينه و درآمد نهايي بالاتر از هزينه      

مديريت بايستي قيمت محصول را در شـرايطي کـه قيمـت              ليکن ، . گذاري خواهدبود   قيمت

لـت،  در ايـن حا   . نتواند موجب توسعه بازار يا رقابتي شدن محصول شـود، کـاهش دهـد             

 گذاري از کاهش قيمت محصـول        کل به عنوان يک عامل کليدي و تاثيرگذار در قيمت           هزينه
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 با احتساب ظرفيـت توليـد بانـک، جـدول     . فراتر از يک حد مشخص جلوگيري خواهدنمود  

تواند در    دهد که چگونه تحليل هزينه کل و نهايي در شرايط بازار رقابتي مي               نشان مي  ١-١

بي هر يک از محصولات در سودآوري و گردش وجوه عملياتي يـک بانـک               تعيين سهم نس  

 . هاي تبليغي و ترويجي بانک را مشخص سازد تاثيرگذار شود و اولويت فعاليت

 

 تحليل هزينه و فروش) ١-١جدول 

 Bمحصول   Aمحصول   

 )دلار(قيمت  درصد  )دلار(قيمت  درصد  

       تحليل هزينه کل
 ٥/٢ ١٠٠  ٢ ١٠٠  قيمت

 ٤/٢ ٩٦  ٨/١ ٩٠  هزينه کل
 ١/٠ ٤  ٢/٠ ١٠  درآمد خالص

       تحليل هزينه نهايي
 ٥/٢ ١٠٠  ٢ ١٠٠  قيمت

 ٢ ٨٠  ٦/١ ٨٠  هزينه نهايي 
 ٥/٠ ٢٠  ٤/٠ ٢٠  التفاوت مابه

       نهايي و کل هزينه تحليل
 ٥/٢ ١٠٠  ٢ ١٠٠  قيمت
 ٢ ٨٠  ٦/١ ٨٠   نهايي هزينه
 ٥/٠ ٢٠  ٤/٠ ٢٠  نهايي وهزينه قيمت التفاوت مابه

 ٤/٠ ١٦  ٢/٠ ١٠  هاي ثابت هزينه
 ١/٠ ٤  ٢/٠ ١٠  درآمد خالص
 ٥/٢ ١٠٠  ٤ ١٠٠  نهايي و فروش تحليل هزينه
 ٢ ٨٠  ٢/٣ ٨٠  هزينه نهايي

 ٥/٠ ٢٠  ٨/٠ ٢٠  نهايي وهزينه فروش التفاوت مابه
 

شود که بـه دليـل        مشخص مي  ،   B و   Aکل محصولات     ها و هزينه    بامقايسه قيمت 

 در درآمد خالص بانک، ممکن است بانک بودجـه بيشـتري را بـه               Aسهم بيشتر محصول    

 .  اختصـاص دهـد  B به منظور ارتقاي جايگاه آن نسـبت بـه محصـول    Aتبليغات محصول  

 

٩ 

 



 

 

 

 

از هزينـه کـل     ) شود معادل درآمـد نهـايي اسـت         که فرض مي  ( نهايي    ليکن با کسر هزينه   

 A از حاشيه سود نهايي بيشـتري در مقايسـه بـا محصـول               Bشود محصول    مشخص مي 

. هاي تبليغي و ترويجي  بانک قـرار گيـرد           تواند در اولويت فعاليت     برخوردار است و لذا مي    

 درصد قيمـت    ٨٠شود، هزينه نهايي هر محصول معادل         همانگونه که در جدول مشاهده مي     

 سـنت حاشـيه سـود نهـايي         ٢٠واحد،  دهد به ازاي فروش هر        فروش است که نشان مي    

 هيچ کدام از دو محصول اولويتي نسبت به   نهايي، بدين ترتيب با توجه به هزينه. خواهدبود

 .هاي مربوط به ارتقاي جايگاه محصولات نخواهند داشت يکديگر در زمينه فعاليت

  Bشود محصـول   هاي نهايي و ثابت ، مشخص مي با تفکيک هزينه کل به هزينه

 Aبه ميزان دو برابـر محصـول        ...) همچون تاسيسات ، تجهيزات و      (جزاي هزينه ثابت    از ا 

هاي ثابت يکسـاني در توليـد دو محصـول            با فرض اينکه امکانات و دارايي     . گيرد  بهره مي 

 A، دو واحد از محصـول   Bگيرند، لذا به ازاي توليد يک واحد  مذکور مورد استفاده قرار مي

هـاي ثابـت بـه عنـوان عامـل            بـا فـرض اينکـه هزينـه       " ضمنا. دتوليد و فروخته خواهدش   

 بوده و تقاضا نيز فراتر از ظرفيـت توليـدي بانـک             B و   Aمحدودکننده در مورد محصولات     

ليکن براي حفظ وفـاداري  . شود  ترجيح داده ميB به  Aباشد، توليد و فروش محصول  مي

به ويژه در مواقع رکود بازار و .  ضرورت يابد Bمشتريان، ممکن است ادامه توليد محصول 

که بانک داراي ظرفيت بلا اسـتفاده اسـت، ايـن موضـوع از اهميتـي دو چنـدان                نيز زماني 

کل، هزينه نهايي و سهم درآمدي        بودن قيمت بازار، هزينه     البته مشخص . باشد  برخوردار مي 

وليـدي  تغييرات در ظرفيـت ت    . باشد  تنها ملاحظات توليد يک محصول به جاي ديگري نمي        

 .آيند پذيري نيز از ديگر عوامل مهم به شمار مي مرتبط با تقاضا و حفظ رقابت

 

 :گذاري وام هاي مصرفي قيمت) ٢-٧

معيارهاي کليدي در اين رابطه     . باشد  هاي مصرفي متاثر از عوامل بسياري مي        گذاري وام   قيمت

 بـا   توسط و قيمت يک وام مصـرفي      هزينه م . پرداخت و بيمه    مبلغ وام، مدت بازپرداخت، پيش    : عبارتنداز
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دهـي بسـيار بـالايي        هاي وام    در واقع، شايد ضروري باشد نرخ      .مبلغ وام رابطه معکوس دارد    

هرچه مبلغ وام کوچکتر باشد، . هاي کوچک مصرفي براي بانک سودآور گردند وضع گردد تا وام

 لـذا بـا     .اي تضمين گـردد     لص قابل ملاحظه  گردد تا بازده خا     بايستي نرخ بهره قراردادي بالاتري تعيين     

افزايش مبلغ وام، نرخ بهره قراردادي موردنياز براي ايجاد يک بـازده خـالص معـين نيـز                  

 .کاهش خواهديافت

ها فراهم سـازد کـه بـا وضـع            هاي نرخ بهره ممکن است اين امکان را براي بانک           گرچه سقف 

دهي خود را سود ده نشان دهند، لـيکن           ، فعاليت وام  هاي بهره بسيار بالا از تسهيلات کوچکتر مصرفي         نرخ

ها به منظور اجتناب از ايجاد يک ذهنيت و تصوير منفي در ذهن متقاضيان تسهيلات بـا حجـم                     برخي بانک 

 اين مهم در مورد     .نمايند  هاي مصرفي با نرخ حداقل که مورد توجه متقاضيان است عرضه مي             پايين، وام 

هاي اوليه و دريافـت وام در مـورد           کنند و هزينه    ود را تکرار مي   هاي خ   گيرندگاني که وام    وام

ها در بازارهاي مالي در حال توسـعه بـه    به طور کلي بانک   . پذير خواهدبود   آنان پايين است امکان   

از پرداخـت   " کنند يا کـلا     هاي کوچک وضع مي     هاي بهره بالايي براي وام      منظور سودآور ماندن، يا نرخ    

 .نمايند اب ميچنين تسهيلاتي اجتن

هاي کوچک مصرفي نه تنها با افزايش حجم وام بلکه            هاي بهره در مورد وام      نرخ

زيـرا بـا افـزايش دوره بازپرداخـت،         . يابـد   شدن دوره بازپرداخت کـاهش مـي        با طولاني 

تـر بازپرداخـت      هاي اوليه پرداخت وام از طريق درآمد بالاتر ناشي از دوره طـولاني              هزينه

هـاي بـا دوره بازپرداخـت         هاي بهره کمتري را براي وام       ها نرخ   بدين لحاظ ، بانک   . شود  بازيافت مي 

ها تمايل دارند نرخ      با اين وجود، بانک   . کنند  مدت مطالبه مي    هاي کوتاه   تر در مقايسه با وام      بلندمدت

هـا     دليل براي تمايل بانک    حداقل پنج . هاي بلندمدت وضع نمايند     قراردادي بالاتري را براي وام    

 : هاي بلندمدت وجود دارد  براي وامهاي بهره بالاتر ه وضع نرخب

 

 بالاتر  کنند  ريسک زيان احتمالي مربوط به تسهيلات گيرندگاني که وام هاي بلندمدت تقاضا مي             -١

 .است
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هايشان، حساسيت    افرادي که متقاضي وام هاي بلندمدت هستند به دليل حداقل شدن پرداخت            -٢

 . بهره دارندکمتري نسبت به نرخ 

. شـود   هاي بهره مي    هاي بلندمدت موجب افزايش نرخ      هاي پيش از موعد در مورد وام        پرداخت -٣

ها  زيرا در نظرگرفتن سررسيدهاي قراردادي براي محاسبه بازده خالص احتمالي اين قبيل وام           

 . خالي از فايده خواهد بود

نرخ بهره بالاتر روي اينگونه     هاي بلندمدت از طريق وضع يک         پوشش ريسک نقدينگي براي وام     -٤

 . وام ها ضرورت دارد

هاي بهره بالاتر به منظور پوشش ريسک         در جوامع با نرخ تورم بالا، نياز بيشتري براي وضع نرخ           -٥

 . ناشي از آن  وجود دارد

 

آميزترنـد، لـيکن      هـا مخـاطره     تر براي بانـک     هاي با سررسيد طولاني     اگرچه وام 

ن جديد و افزايش سودآوري خود، چنين تسـهيلاتي را نيـز   ها به منظور جذب مشتريا      بانک

گيرنـدگان    به عنوان مثال، تسهيلات بلندمدت ايـن امکـان را بـراي وام            . کنند  پرداخت مي 

اي خـويش   هـاي بودجـه    هاي وام خود را مطابق بـا محـدوديت          سازد تا پرداخت    فراهم مي 

به تبع اين افزايش    . ديافتلذا تقاضا براي چنين تسهيلاتي افزايش خواه      . هماهنگ سازند 

هاي با سررسـيد بلندمـدت وضـع و مطالبـه             هاي بالاتري را براي وام      تقاضا نيز، بانک نرخ   

تـر    هاي بهره نيز تغيير نيابد، تسهيلات با دوره بازپرداخت طولاني           حتي اگر نرخ  . خواهدکرد

 .شدمدت موجب خواهند هاي يکوتاه نرخ بازده خالص بيشتري را در مقايسه با وام

تـري    هاي بلندمدت متقاضيان جوان تسهيلات کـه از درآمـد پـايين             به علاوه وام  

 .برخوردارند را به بانک جذب خواهدکرد

ها در بازارهـاي مـالي        هاي پيش از موعد وام دو مشکل عمده را براي مديريت بانک             پرداخت

 : کند درحال توسعه ايجاد مي

 ها  زي شده از تمديد وامري عدم اطمينان از تحقق بازده خالص برنامه -١

 پذيري نرخ بهره درجه مخاطره -٢
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اگـر امکـان    . کند  پرداخت پيش از موعد وام به پايين آوردن قيمت وام کمک مي           

هـاي   پرداخت پيش از موعد هنگام تنظيم قرارداد در نظر گرفته نشود، با معين بودن هزينه       

هـاي معوقـه را       وعـد حجـم دريـافتي     هاي پيش از م     هاي وام، پرداخت    اوليه و ساير هزينه   

هـاي مزبـور      هاي مـرتبط بـا دريافـت        کاهش خواهد داد و در مقابل، موجب افزايش هزينه        

هاي مربوط ، بازده خالص بانـک         ريزي شده هزينه    در اثر افزايش غير برنامه    . خواهد گرديد 

ز موعد مبتني بر قيمت قراردادي تسهيلات کاهش خواهد يافت يا در نتيجه پرداخت پيش ا           

 چنانچه بانـک پرتفوليـوي وام مصـرفي خـود را           در رابطه با ريسک نرخ بهره ،        . گردد  منفي مي 

توانـد منجـر بـه         سازد، کاهش نرخ بهره مي     صونهايي با متوسط سررسيدهاي يکسان م       از طريق بدهي  

، مـديريت   بنابراين  . نامناسب حساسيت نرخ بهره شود     هاي  هاي پيش از موعد غيرمنتظره و شکاف        پرداخت

هاي   گيري   همچنين نقش آن را در تصميم       و  پيش از موعد وام    هاي   بانک را براي پرداخت    ظرفيتبانک بايد   

 به عنوان مثال، مديريت ممکن است جرايمي بـراي          .گذاري مورد شناسايي دقيق قراردهد      قيمت

 کـه در    هاي وصول نشده در صورتي      هاي پيش از موعد يا کارمزد ارزيابي اوليه وام          پرداخت

 .پذير باشد، وضع نمايد بازار رقابت امکان

تواند بازپرداخت     يا هر روش مناسب ديگري، مديريت مي       ٧٨با استفاده از قانون     

 نرخ بهره کمتري    ٧٨قانون  . هاي پرداخت شده پيش از موعد را کاهش دهد          نرخ بهره وام  

شـوند را محاسـبه     هايي که قبل از سررسيدشان پرداخـت مـي   از نرخ بهره متناسب بدهي   

شود، بخشي     براي تسويه زودهنگام يک بدهي استفاده مي       ٧٨هر زماني که قانون     . کند  مي

 :گردد شود به صورت ذيل محاسبه مي از اصل وام که مسترد مي

L(L+1)  

Fr =  

N(N+1) 
 Fr:      عامل بازپرداخت

 L:    هاي باقيمانده تعداد پرداخت

 N:     ها تعداد پرداخت

 (Fr-١) =Fp  :  از   عبارتست٧٨ پرداخت بهره در قانون عامل
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تواند منبع درآمدي     شود و مي    هاي مصرفي تحميل مي     بيمه اعتبار هزينه اضافي است که به وام       

تواند در    علاوه بر اين، اين بيمه مي     . ها در بازارهاي مالي در حال توسعه فراهم سازد          مهمي را براي بانک   

سودآور " هاي اعتبار عموما    بيمه.  شود  واقع دار موثر   هاي مشکل    احتمالي ناشي از وام    هاي  کاهش زيان 

 داشته باشند ، بسـيار   دهندگاني که پس از اتمام دوره وام مطالباتي از بيمه      هستند زيرا وام  

ها   به علاوه ، حق بيمه    . دارند  ها ارتباط بسيار نزديکي با مخاطره بيمه          لذا حق بيمه  . اند  اندک

شوند و کـاهش ارزش وام تـاثيري بـر آنهـا              ه طور معمول حسب مبلغ اوليه محاسبه مي       ب

 .نخواهد داشت

هاي مصرفي همچنين ممکن است تحت تـاثير عـواملي غيـر از               گذاري وام   قيمت

: اين عوامل عبارتنداز  . تواند ريسک نکول را کاهش يا تغيير دهد         نرخ بهره قرار گيرد و لذا مي      

پرداخت و وثايق مربوط به وام بيشتر باشـند،           هرچه پيش  .موردنياز و جرايم ديرکرد   پيش پرداخت، وثايق    

تقاضاي تسهيلات و نيـز       ريسک ،  زمان با کاهش اين عوامل      هم  وليکن ، . ش خواهديافت ريسک مربوط کاه  

وعـد   در ميهاي دريافت گيرندگان به تاديه وام   با تشويق وام  . يابد  مي  نيز کاهش  هاي درخواستي   مبالغ وام 

هـاي احتمـالي      ها و زيان    هاي وصول بدهي    توان به کاهش هزينه     جرايم ديرکرد مي  اعمال  مقرر از طريق    

 .بالقوه اميد داشت

هم زمان با پرداخت وام که ممکن است به صـورت اقسـاط ماهانـه بازپرداخـت             

 اعطـا نمايـد ممکـن اسـت         ∗تواند به مشتريان خود، خطوط اعتباري گردان        شود، بانک مي  

حساب نسبت به پرداخـت چنـدين          بانک، اعطاي اعتبار گردان براي مشتريان خوش       براي

" هاي اوليه براي يک وام گردان صـرفا         زيرا هزينه . تر باشد   فقره وام با مبالغ پايين مناسب     

امـا در حالـت     . شود  شود و آن هم زماني است که خط اعتباري ايجاد مي            يک بار منظور مي   

 بـراي  . شود  هاي مربوط به تفکيک منظور مي       تسهيلات، هزينه دوم، براي پرداخت هر فقره      

 

 

 
∗ Revolving Credit Line. 
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 به روز کـردن      گذاري اعتبارات گردان چند عامل بايد مورد توجه قرار گيرند که از آن جمله هزينه                قيمت

اطلاعات در مورد وضعيت اعتباري مشتريان و همچنين هزينه اين احتمال کـه مشـتريان داراي خطـوط                  

 .کن است نسبت به سايرين مانده سپرده کمتري نزد بانک نگهداري نماينداعتباري گردان مم

  گذاري خطوط اعتباري گردان ، ممکن است مـديريت بانـک تصـميم              براي قيمت 

هاي کوچک و     هاي روش اعطاي وام      ناشي از اين روش را در مقايسه با هزينه          بگيرد هزينه 

ت اعتبـاري مشـتريان و خسـارات    همچنين هزينه به روز کردن اطلاعات مربوط به وضـعي      

 . هاي اندک را منظور کند مربوط به مانده سپرده

تـر از   توانند بـا قيمتـي پـايين    بدين ترتيب ، خطوط اعتباري گردان به آساني مي    

به هر حال، قيمت خطوط اعتباري      . هاي اقساطي کوچک در اختيار متقاضيان قرار گيرند         وام

هاي مربوط را جبران نمايد و هم داراي ارتباط بـا             هزينهاي تعيين شود که هم        بايد به گونه  

هاي اوليه، خط اعتبـاري     به دليل هزينه  . تعداد دفعات استفاده موردانتظار از تسهيلات باشد      

گيرد، از قيمت کمتري نسبت بـه خطـوطي کـه            که به صورت متناوب مورد استفاده قرار مي       

روز کردن اطلاعـات مربـوط بـه وضـعيت          هزينه به   . شود برخوردار است    استفاده مي " گاها

بـه  . تواند از محل کارمزد نگهداري خطوط اعتباري تـامين شـود            اعتباري مشتريان نيز مي   

با تعيين کارمزد ماهانه بالا براي مشتريان خطـوط اعتبـاري گـردان کـه از مانـده                    علاوه،  

 معينـي   توان آنان را نسـبت بـه حفـظ حـداقل موجـودي              موجودي پاييني برخوردارند، مي   

 .اندازشان تشويق کرد هاي پس درحساب

 

 :ها گذاري سپرده قيمت

 به ويـژه گـواهي       ها در بازارهاي مالي در حال توسعه براي جذب انواع گوناگون سپرده             بانک

گـذاري    هـاي قيمـت     اسـتراتژي . کننـد   هاي کلان از طريق عامل قيمت با يکديگر رقابت مي             سپرده

هـا    اين هزينه .  موثر باشند   ها با حداقل هزينه     رد نياز سپرده  تواند در جذب حجم مو      مي  سپرده

  .باشـند   هاي مربوط به ارائه خـدمات مـي         خالص کارمزدها و هزينه     اي ،   هاي غيربهره   شامل بهره، هزينه  
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هـاي    هاي مربوط به ارائه خدمات روي سـپرده         تمايل دارند از تحميل هزينه    " ها عموما   بانک

هاي عندالمطالبـه مشـترک       هايي براي جذب سپرده     گرچه چنين هزينه  . کلان اجتناب ورزند  

هاي کلان تحت يک      عوامل موثر بر هزينه اخذ وجوه به وسيله فروش گواهي سپرده          . است

هاي خدمات مربوط     نرخ بهره موردنظر، حق بيمه مربوط، هزينه      : نرخ بهره معين عبارتند از    

 :شده است  معادله ذيل نشان داده و ذخاير قانوني همانگونه که در به سپرده

معادلـــه 

٣-١-  

 

 CDc:  سپرده هاي گواهي هزينه   CPip:  حق بيمه 

 CDi: نرخ بهره گواهي سپرده  CDrr: ذخاير قانوني 

 

 ـ           دهد که هزينه     نشان مي  -١-٣معادله   ه هاي گواهي سپرده متاثر از نرخ بهره، حق بيمه، هزين

 . گذاران و ذخيره قانوني است هاي سپرده اداري و دفتري حساب

اگر گواهي سپرده انتشار يافته به وسيله بيمه سپرده پوشش داده شود، نرخ بهره توسـط بـازار                 

به عبارت ديگر تحت شرايط بازار رقابتي، اگر يکي         . ر نخواهندبود پذي قيمت" اصرفها    شود و بانک    تعيين مي 

ها را افزايش دهد، بانکي که نرخ کمتـري را ارائـه داده وجـوه           رخ بهره گواهي سپرده   از رقباي بانک، ن   

هـايي کـه از اعتمـاد و          ها تضمين نشوند ، بانـک       وليکن اگر گواهي سپرده   . کمتري را جذب خواهدکرد   

 .ها رقابت نمايند توانند در جذب سپرده اطمينان بيشتري برخوردارند به رغم پرداخت نرخ بهره کمتر، مي

شک در بازارهاي مالي در حال توسعه، چنانچه بيمه سپرده وجود نداشته باشد               بي

شده باشد و همچنين بانک ها از درجه  ها درنظر گرفته يا حداکثر بيمه محدودي براي سپرده

هـاي    گـذار و هـم بانـک        هـاي قيمـت     اعتماد و ايمني متفاوتي برخوردار باشند، هـم بانـک         

 . فعال خواهند بود ها و از جمله گواهي سپرده هپذير براي انواع سپرد قيمت

گذاران نـرخ بهـره اسـتاندارد و واحـدي را             شده، سپرده   در بازارهاي مالي کنترل   

 هـا    ها از بازار و رقابت بانک       با رفع محدوديت  . کنند  شان دريافت مي    بدون ارتباط با اندازه سپرده    
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 ـ . دشو ميه تقسيم براي جذب وجوه ، بازار سپرده مابين دو گرو      گـذاران    از سـپرده يگروه بسـيار بزرگ

هـاي    گذاران با سپرده    تفاوت هستند و گروهي کوچکتر از سپرده        کوچک که نسبت به تغييرات نرخ بهره بي       

هـايي کـه      هاي خود را در بانـک       اند تا سپرده    کلان که نسبت به نرخ بهره حساس بوده و هر زمان آماده           

گـذاري کـه       ، استراتژي قيمت   ١-٣ شکل   .گذاري نمايند   کنند، سپرده   ميهاي بالاتري پيشنهاد      نرخ

الذکر اتخـاذ نمايـد،       گذار فوق   هاي هر دو گروه سپرده      تواند براي حفظ سپرده     يک بانک مي  

 .دهد نشان مي

 -٣-١شکل 

 

 از  ODتوانـد حجـم        فرضي شکل فوق در بازارهاي مالي تحت کنترل، مـي           بانک

هـا بـراي      به موازات افزايش رقابت بانک    .  جذب نمايد  OAها را درسطح نرخ بهره        سپرده

هاي بهره بالاتري را به       گذاران نرخ    از طريق افزايش نرخ بهره، برخي سپرده        جذب سپرده 

هـاي موجـود را    در غير اين صورت آنهـا سـپرده     . هاي خود انتظار دارند     منظور حفظ سپرده  

مگـر  ) اسـت    نشان داده شده   ٢Sهمانگونه که به وسيله نمودار عرضه        (.کاهش خواهند داد  

ها بـراي   بدين ترتيب با تغيير نرخ سود سپرده    .  افزايش يابد  OBاينکه نرخ بهره تا سطح      

  تواننـد سـطح عرضـه سـپرده     ها مـي  گذاران حساس به نرخ بهره ، بانک    جلب نظر سپرده  

 . را حفظ نمايندODابتدايي 
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 نرخ بهره

 سپرده هاي عرضه شده
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گذاري   توانند از طريق تعيين حداقل مبلغ سپرده         در بازارهاي مالي درحال توسعه مي      ها  بانک

اي را مـابين   گذاران حساس به نرخ بهره چنـين اخـتلاف نـرخ بهـره            براي سپرده   هاي سپرده   در گواهي 

 . ها حفظ نمايند سپرده

ره با هاي به ها براي تفاوت قائل شدن بين نرخ هاي بهره ، بانک با آزاد سازي نرخ

دهنـد، از آزادي عمـل بيشـتري          هايي که به مشتريانشان پيشنهاد مـي        توجه به نوع سپرده   

اي متفـاوت از يـک حسـاب سـپرده را بـراي               تواند گونه   يک بانک مي  . شوند  برخوردار مي 

در اين حالت، بانک با تعيين کارمزدهـاي کامـل          . مشتريان حساس به نرخ بهره ارائه دهد      

توانـد نسـبت بـه     بانک همچنين مـي . کند هره رقابتي را عرضه ميهاي ب براي حساب، نرخ  

تفاوت نسبت به نـرخ بهـره    پيشنهاد گونه ديگري از يک حساب سپرده براي مشتريان بي      

شود و يا حداقل موجـودي مشـمول کـارمزد            اقدام کند که در آن هيچ کارمزدي مطالبه نمي        

 .گردد نمي

توانند تعيين کننده قيمت شوند که        هايي مي   ، بانک وسيع" هاي نسبتا   شک با اعمال محدوديت     بي

گذاري متنوع متناسـب بـراي هـر دو گـروه             هاي سپرده   از مديريتي خلاق و آگاه برخوردارند و حساب       

 . گذاران ايجاد نمايند سپرده

گـذاري در      استراتژي براي قيمت   سهبا امکان معيني از تعيين قيمت، مديريت بانک از حداقل           

 :  گزينه عبارتنداز  سهاين.  در حال توسعه برخوردار استبازارهاي مالي

ها به ويژه هنگامي که ماليات بر درآمـد بالاسـت و              جويي در ماليات    گذاري براي صرفه    قيمت )١

 . باشند ها مي مند به بازده پس از ماليات سپرده همشتريان علاق

 .گذاري براي تشويق حفظ موجودي قيمت )٢

 .گذاري نرخ بهره متغير قيمت ) ٣

هاي يک مشـتري تـابعي اسـت از نـرخ      بازده خالص پس از کسر ماليات سپرده   

هـا و هـر       هـا بـه مبلـغ سـپرده         ماليات نهايي مشتري ، بهره اسمي پرداختي روي سـپرده         

روابط بين اين متغيرها بـه شـرح معادلـه ذيـل            . کارمزدي غير از ماليات پرداختي به بانک      

 :شود تعريف مي
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 BF-(i×D)×(tj-١)=NR     -٤-١معادله 

 NR   :بازده خالص پس از ماليات

 tj   :نرخ ماليات نهايي مشتري

 i   :ها نرخ اسمي سپرده

 D    :ها مبلغ سپرده

 BF    :کارمزدهاي بانکي

 ٥٠٠٠ درصد، متوسط مانده موجودي ٣٠گذاري با پايه مالياتي  فرض کنيد سپرده

 ، مشتري، بازده خالص پس از       ١-٤عادله  براساس م . کند  گذاري مي   دلاري در بانک سپرده   

 درصـد و    ١٠چنانچه نرخ بهره پرداختي بانک      .  دلار کسب خواهد کرد    ٢٩٧مالياتي معادل   

 درصـدي و    ٤٦/٨ دلار تعيين گردد، اين بازده در سطح نرخ بهره           ٥/٤هزينه اداري ماهانه    

 درصـد ، مشـتري      ٣٠لذا در پايـه ماليـاتي       .  اداري صفر نيز قابل تحصيل خواهدبود       هزينه

گذاري در بانک خواهدداشت اگر نرخ بهره پرداختي بـه سـپرده بـالاتر از                 تمايل به سپرده  

علاوه بـر ايـن، هزينـه نقـدي         . هاي اداري و دفتري بانک صفر باشد         درصد و هزينه   ٤٦/٨

 درصد و هزينه دفتري صـفر بـه طـور قابـل             ٤٦/٨خالص ماهانه بانک در سطح نرخ بهره        

در سطح  .  دلار خواهدبود  ٥/٤ درصدي و هزينه دفتري      ١٠تر از نرخ بهره       ناي پايي   ملاحظه

 ٥/٤کسر ( دلار ١٧/٣٧ دلار، هزينه ماهانه خالص ٥/٤ درصد و هزينه دفتري ١٠نرخ بهره   

در حاليکـه در    . به دسـت خواهدآمـد    )  دلار ٦٧/٤١دلار هزينه اداري دفتري از بهره ماهانه        

 . خواهدبود٢٥/٣٥دفتري صفر، هزينه ماهانه معادل  درصد و هزينه ٤٦/٨سطح نرخ بهره 

به طوري که پايـه ماليـاتي مشـتري در          . مثال فوق را به گونه ديگري تغيير دهيد       

 دلار، نـرخ    ٥٠٠٠ درصد ، مانده موجودي معـادل        ١٠" تر از حالت قبل ، مثلا       سطحي پايين 

دمات دريـافتي از     درصد و هزينه ماهانه پرداختي توسط مشتري بابت خ         ١٠بهره پرداختي   

  درصد  ٨/٨ ، مشتري در سطح نرخ بهره        ١-٤براساس معادله   .  دلار تعيين شود   ٥/٤بانک  
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هـاي     درصـد و هزينـه     ١٠هاي اداري صفر از وضعيت بهتري نسبت به نرخ بهـره              و هزينه 

 درصـد ، مخـارج نقـدي ماهانـه     ٨/٨شود ليکن در نرخ بهره   دلار برخوردار مي٥/٤اداري  

در حاليکه اين هزينه در سطح .  خواهدبود٦٧/٣٧ها معادل  اختي بانک بابت سود سپردهپرد

از ايـن رو،    .  دلار خواهـدبود   ٣٣ دلار هزينه دفتري معادل      ٥/٤ درصد با کسر     ١٠نرخ بهره   

تـر، بـراي پـذيرش      ماليـاتي پـايين   گذاران با پايـه  براي بانک، جلب نظر و ترغيب سپرده   

 . جاي کارمزدها تفاوتي نخواهدداشتهاي بهره کمتر به  نرخ

مديريت بانک در بازارهاي مالي در حال توسعه بايـد بـا احتسـاب نـرخ نهـايي                  

هـا و کارمزدهـاي      اي از نرخ بهره پرداختـي بابـت سـپرده           ماليات مشتريان ، ترکيب بهينه    

، پوشـش    از آنجا که مانده سپرده بالاتر      .وصولي بانک به واسطه خدمات ارائه شده تعيين نمايد        

هـا    دهد، بانک   کند و احتمال عدم توانايي بانک را در ايفاي تعهداتش کاهش مي             هزينه ثابت را تسهيل مي    

گذاران به حفظ مانده موجـودي بيشـتر در بانـک             هاي خود را به منظور تشويق سپرده        توانند سپرده   مي

 درصد  ٥/٢عادل   دلاري نرخي م   ٥٠٠٠ به عنوان مثال، بانک از يک سپرده         .گذاري کنند   قيمت

از طرفـي هزينـه خـدمات       . هاي مترتب به آن کسب مي کند        تفاوت مابين درآمدها و هزينه    

بابـت حسـاب    ) هاي پستي، پست الکترونيـک و رايانـه         براي مثال، هزينه  ( دلاري   ٤ماهانه  

 دلار خواهد بود که براي جبـران        ٤٢/١٠ما به التفاوت مذکور معادل      . شود  مذکور متقبل مي  

 دلار کـاهش يابـد،   ٥٠٠ بـه     ليکن چنانچه مبلغ سـپرده    . باشد  ي خدمات کافي مي   ها  هزينه

تـر از   اي پـايين   دلار باشد که به طور قابل ملاحظـه  ٠٤/١ارزش درآمد ماهانه حاصل از آن       

 .هاي خدمات است هزينه

چنانچه يک حاشيه سود کوچک منتج از افـزايش نـاچيز در نـرخ بهـره ، حفـظ                   

هاي ثابت مربوط به آن حساب در مقايسه بـا            را موجب گردد، هزينه   ها    حداقل مانده سپرده  

تري جبـران       ها اندک است به نحو آسان       حالتي که حاشيه سود بالا و مانده موجودي سپرده        

التفاوت درآمد   از آنجا که مانده موجودي بالاتر عوايد بيشتري را در قياس با مابه            . خواهدشد

هـاي   هاي بزرگتر سـودآورتر از حسـاب     کند، لذا حساب     بهره نصيب بانک مي     بهره و هزينه  

 .کوچک هستند

٢٠ 
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ها در بازارهاي مالي در حال توسعه  گذاري متغير، روش ديگر بانک استراتژي قيمت

اين الگوي . کند باشد که مشتريان را براي حفظ حداقل مانده سپرده در بانک ترغيب مي مي

. کند ها تعيين مي هاي متفاوت سپرده  براي دامنههاي متفاوت بهره را نرخگذاري،  قيمت

به . يابد بدين ترتيب که با افزايش مانده موجودي، نرخ سود متعلقه به آن نيز افزايش مي

 ٧٥/٥ دلار، ٥٠٠٠هاي تا سطح   درصدي را براي سپرده٥/٥عنوان مثال، بانک نرخ بهره 

 دلار و براي مبالغ بالاتر از ١٠,٠٠٠ تا ٥٠٠٠ي مابين ها درصدي را براي مانده موجودي

گذار، متوسط نرخي  رو سپرده از اين. نمايد  درصدي تعيين مي٧ هزار دلار نرخ بهره ١٠

به علاوه، به ازاي هر .  دلاري خود کسب خواهد کرد١٠,٠٠٠ بابت موجودي ٦٢٥/٥معادل 

اگر . شود گذار مي ب سپرده درصد سود نصي٧ دلار، ١٠,٠٠٠ دلار سپرده بيش از ١٠٠

ها بدون توجه به اندازه و مبلغ آنها بپردازد،   درصد را بابت سپرده٥/٥بانک نرخ ثابت 

 ١٢٥/٠ دلار سپرده، معادل ١٠,٠٠٠تفاوت مابين متوسط نرخ متغير و نرخ ثابت در سطح 

گذاري مبالغ  پردهگذاران را به حفظ و س گذاري نرخ بهره متغير، سپرده روش قيمت. درصد خواهد بود

هاي بهره براي  ها به شدت در افزايش نرخ شود بانک کند و موجب مي بيشتري در بانک ترغيب مي

هايشان به رقابت  اي در هزينه سپرده  قابل ملاحظهدون افزايشبهاي فزاينده و رو به رشد  سپرده

 .بپردازند

 

 :گذاري محصولات مشترک قيمت

حال توسعه ممکن است مجبور شوند طيف وسيعي از محصولات يا ها در بازارهاي مالي در  بانک 

چنين روابطي تنها زماني که سودآور . خدمات را براي حفظ يا بهبود روابطشان با مشتريان ارائه دهند

اين سودآوري حاصل تفاضل درآمد کل کسب شده از . توانند ارزشمند تلقي شوند باشند مي

گذاري  قيمت. باشد ي ارائه محصولات ميمحصولات و هزينه کل متحمل شده برا

ها و اعتبارات و همچنين  گذاري سپرده تواند براي قيمت محصولات مشترک مي

 . کاربرد داشته باشد١گذاري بسته محصولات قيمت

 

 
١ - Product Package. 
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گذاري محصولات مشترک در بازارهاي مالي توسعه يافته نشان  تجربيات قيمت 

دهي به   اعتبارات به منظور ارائه تخفيف نرخ وامها و گذاري سپرده دهد که روش قيمت مي

هاي  ها با توجه به مانده موجودي و تعداد حساب اين تخفيف. شود گذاران اتخاذ مي سپرده

هاي سپرده   درصد بسته به حجم مانده موجودي و تعداد حساب٣ تا ٢٥/٠سپرده در دامنه 

ها و به  ذاران، ارتقاي رشد سپردهگ هاي نرخ به سپرده مبناي اعطاي اين تخفيف. قرار دارد

يکي از . باشد هاي تحقق يافته مي تبع آن افزايش سودآوري پس از احتساب کليه هزينه

هاي نرخ براي ارتقاي  فيفخچنانکه ت. ها است داري مناسب اين حساب مسايل عمده مديريت، نحوه نگاه

. ها تلقي شود ان هزينه بازاريابي سپردهتواند به عنو هايي مي پذيرد، چنين تخفيف ها صورت  رشد سپرده

تواند منجر به کاهش برآورد عوايد حاصل از تسهيلات بانک و  ها مي اشتباه در نحوه ثبت اين تخفيف

هاي نرخ به عنوان هزينه  همچنين با در نظر گرفتن تخفيف. ها گردد هاي رشد سپرده هزينه

هاي بازاريابي را که به لحاظ  شتواند برخي ديگر از نگر بازاريابي سپرده، بانک مي

اگر مديريت، تخفيف نرخ . تر هستند مورد ارزيابي قرار دهد اقتصادي مقرون به صرفه

هايي  دهي را به عنوان نوعي نگرش بازاريابي مقرون به صرفه در نظر بگيرد، روش وام

بور براي افزايش فايده اين رويکرد وجود خواهد داشت که يک يا ترکيبي از سه روش مز

 :هاي ذيل ارائه گردد تواند تنها به گروه  ميدهي وامهاي نرخ  تخفيف. قابل طرح خواهد بود

  خواستارتوانند گذاران موجود نيز مي گذاران جديد با آگاهي کامل از اين که سپرده سپرده )١

 .اعمال رويه مشابهي باشند

 ).سال يا بيشتر يک(گذاران داراي رابطه بلندمدت با بانک  سپرده )٢

هاي خود نزد بانک  هاي دريافتي خود را از محل سپرده گيرندگاني که بازپرداخت وام وام )٣

 .دهند انجام مي
 

زيرا در اين حالت . ها است ترين روش در ارتقاي رشد سپرده گزينه سوم مقرون به صرفه

ين مزيت ديگر ا. دارد  نگاه مي گيرنده، سپرده خود را حداقل طي دوره قرارداد نزد بانک وام

روش، کاهش احتمال زيان ناشي از عدم وصول تسهيلات به دليل برداشت خودکار از 

 .باشد گيرنده مي محل حساب سپرده وام
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ها تحت تاثير توزيع سني مشتريان بالفعل  ها براي رشد سپرده گذاري وام قيمت 

اي  در چه مرحلهتصور بر اين است مشتريان حسب اين که . گيرد و بالقوه بانک نيز قرار مي

انداز يا  شان اقدام به پس از دوره عمر زندگي خود قرار دارند، براي تسهيل الگوي مصرف

تر بيشتر تمايل به استقراض قابل ملاحظه براي  مشتريان جوان. کنند استقراض مي

همين مشتريان در . گار با درآمد آينده مورد انتظار خود دارند دستيابي به الگوي مصرفي ساز

انداز خود به منظور فراهم کردن فرصتي  انسالي درصدد بازپرداخت بدهي و افزايش پسمي

به رغم درآمد کمتر در زمان . آيند مي يابد، بر به هنگام بازنشستگي که درآمد کاهش مي

اندازهاي انباشته شده طي  بازنشستگي، آنها سطح درآمدي خود را از طريق استفاده از پس

در بازارهاي مالي در حال توسعه، بيکاري و سطح . کنند فظ ميدوران ميانسالي خود ح

هاي افراد جهت استقراض  هاي شديدي را براي توانايي پايين درآمدهاي جوانان محدوديت

هاي بالاي ماليات بر درآمد شخصي افراد و نيز اثر  طبقه مياني اجتماع به دليل نرخ. کند اعمال مي

تواند  پديده مهاجرت نيز مي. باشند انداز مي صرف کمتر قادر به پستخريبي تورم روي درآمدهاي قابل ت

اندازي به   هم ممکن است نتوانند پسبازنشستگان. موجب کاهش قابل ملاحظه طبقه مياني اجتماع گردد

آورند، داشته  منظور حفظ الگوهاي مصرفي بالاتر از آنچه که از طريق مستمري ناکافي خود به دست مي

 .ن که از طريق وجوهي از خارج تامين گردندمگر اي. باشند

ها در  فرضيه چرخه زندگي رفتار مشتريان ممکن است نتواند به مديريت بانک 

ها را  ها، سپرده گذاري مناسب وام بازارهاي مالي در حال توسعه که تلاش دارند با قيمت

ي گروه خاصي جذب نمايند، به حد کافي کمک کند و يا برنامه کاهش نرخ تسهيلات را برا

تواند توسط بانک مرکزي يا گروهي به نمايندگي از  مطالعات ادواري مي. از مشتريان محقق سازد

شان از خدمات  هاي مشتريان و استفاده ها و بدهي صنعت خدمات مالي به منظور تعيين ترکيب دارايي

ع خدمات مالي مورد تقاضا به تواند معياري تجربي براي تعيين انوا نتايج تحقيقات مي. مالي انجام پذيرد

 نتايج تحقيقات ممکن است .کنندگان از اين خدمات ارائه دهد هاي استفاده وسيله مشتريان و ويژگي

 کننده نباشد و يا مختص يک کشور يا يک منطقه  هماهنگ موقعيت پيشين رفتار مصرف

 

٢٣ 



 

 

 

 

ت بانک ممکن است بخواهد برنامه فارغ از نتايج مطالعات، مديريبه هر حال . جغرافيايي خاص باشد

کنندگان عمده وجوه هستند و نسبت به  کنندگاني که به طور بالقوه عرضه تخفيف نرخ بهره را براي مصرف

اگر برنامه تخفيف نرخ بهره منوط به . هاي کوچک نرخ بهره حساسيت دارند، به مورد اجرا گذارد تفاوت

 .شود، بسيار مثمرثمر خواهد بودانداز  هاي پس حفظ حداقل مانده موجودي حساب

ها مرتبط  ضرورتي ندارد برنامه تخفيف نرخ بهره صرفاً با مانده موجودي سپرده 

هاي  تواند بخشي از يک اعتبار و بسته خدماتي باشد که شامل صندوق اين برنامه مي. شود

.  واحد باشدجات پولي و ديگر خدمات مالي با کارمزد ماهانه ها، بيمه، حواله  سپرده١امانات

تواند موجب افزايش درآمدهاي بانک از محل اخذ کارمزد و کاهش  يک بسته خدماتي و اعتباري کلي مي

اين مزايا براي مشتريان با . ها شود هاي پرداخت بهره بدون کاهش در مانده موجودي سپرده هزينه

ظور دريافت دهند به من شوند و ترجيح مي مند مي درآمد بالاتر که از اين خدمات بهره

هاي زماني ماهانه بپردازند  هاي خود، کارمزد جزيي و نه در بازه بالاترين سود بابت سپرده

هاي مالياتي بالقوه  جويي هنگامي که بانک و مشتريان با درآمد بالا از صرفه. بسيار مطلوبيت دارد

گذاران با درآمد بالا از  ناشي از اين گونه خدمات رايگان يا با هزينه پايين آگاهي يابند، جذب سپرده

هاي کلان  هاي بهره بالا روي مانده موجودي سپرده طريق ارائه اين گونه خدمات به جاي پرداخت نرخ

 .چندان دشوار نخواهد بود

 

 :تسهيلات تجاريگذاري  قيمت

گردان از اجزاي بسيار مهم  هاي اقساطي مصرفي و خطوط اعتباري گرچه وام 

ها و  سازي شرکت شوند، ليکن با افزايش خصوصي  مي ها محسوب پرتفوليوي اعتباري بانک

هاي تجاري  هاي اقتصادي که منجر به توسعه آنها شده است، سهم وام آزادسازي سيستم

 هاي فعال در بازارهاي مالي در حال توسعه افزايش يافته  در پرتفوليوي اعتباري بانک

 

 
١ - Safety deposit boxes. 
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ها هرچه بيشتر به  به آن، مديريت بانکهاي مرتبط  ها و ريسک با توسعه اين وام. است

ها بايستي ارزش بازار بانک يا سود  گذاري بهينه وام  که قيمت اين مهم آگاهي يافته

تواند به  گذاري وام مي به ديگر سخن، سيستم قيمت. صاحبان سهام بانک را حداکثر سازد

 .سازي بازده حقوق صاحبان سهام بانک کمک نمايد بيشينه

تواند درآمد کافي  بردن به اين موضوع که آيا پورتفوليوي وام تجاري مي  پييک روش براي 

براي به حداکثر رساندن ارزش بازار بانک ايجاد نمايد، تحليل سودآوري بانک در مورد هريک از 

 .باشد اعتبارات و همچنين در صورت امکان تعديل قيمت وام براي تحقق اهداف حداکثرسازي درآمد مي

ت در تعديل قيمت بسته به اين که بانک در آن بخش از بازار تعيين کننده البته موفقي

 .قيمت يا پذيرنده قيمت باشد متفاوت خواهد بود

شود به روشي سيستماتيک برآوردي از  در تحليل سودآوري بانک، تلاش مي 

سهم هريک از مشتريان در عوايد بانک از طريق محاسبه کليه درآمدهاي حاصل از مشتري 

 .هاي متقبل شده بابت داشتن آن مشتري و روابط کاري با وي انجام شود ليه هزينهو ک

فرض اساسي تحليل سودآوري وام آن است که مشتري بانک طيف جامعي از خدمات مالي  

 اين تحليل مبتني بر .کند  سپرده کسب مي بانک بهره، کارمزد و،دارد و در مقابل بانک را دريافت مي

جدول . باشد  سهم مشتري در ترازنامه و صورت هزينه و درآمد بانک مياطلاعات مرتبط با

 درصد ١٥ساله با نرخ ثابت  دهد که وام يک ، سهم شرکتي را در سود بانک نشان مي٢-١

گونه  همان.  درصد در سال از بانک دريافت داشته است١٢و نيز وجوهي با هزينه برگشت 

 درصد وام به وسيله مانده حساب خود ٨که در جدول نيز مشخص است، به طور متوسط 

 درصد ٢٥کارمزد دريافتي توسط بانک از محل تعهد وام نيز . مشتري تامين شده است

 ٢٠درآمد قبل از کسر هزينه وجوه، معادل . دهد درآمد حاصل از مشتري را تشکيل مي

ام  درصدي و١٥درصد خالص وجوه قرض گرفته شده بوده و کاملاً قابل مقايسه با نرخ 

 درصدي يا نرخ موثر بازده وام که معادل يک سوم نرخ وام است، از طريق ٥تفاوت . است

. باشد و نيز کارمزد تعهد وام قابل توجيه است ارزش وجوهي که براي بانک فاقد هزينه مي

 درصد خالص وجوه ١/٧ درصد هزينه انتقال براي وجوه معادل ١٢سود پس از اختصاص 

 .استقراضي است
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دهي بانک در  هاي مناسب انتقال عمليات وام مديريت بايد حداقل سه عامل را براي تعيين قيمت 

 :اين عوامل عبارتند از. نظر بگيرد

 گيرد؛ گرفته شده که براي تامين اعتبار مورد استفاده قرار مي  وجوه قرض هزينه 

 نرخ هدف بازده حقوق صاحبان سهام؛ 

 هاي ذاتي مبادله؛ ريسک 

 تحليل سودآوري وام ) ٢-١جدول (

 $  $  تجهيز و تخصيص منابع

 ١٠٠,٠٠٠    متوسط مانده تسهيلات اعطايي

   ١٠,٠٠٠  متوسط مانده وجوه ديداري گردآوري شده

   ٨,٠٠٠  گذاري از مورد فوق متوسط مانده وجوه سرمايه

   -  دار متوسط وجوه مدت

   -  گذاري شده از مورد فوق متوسط مانده سرمايه

 ٨,٠٠٠    گذاري شده کل مانده سرمايه

 ٩٢,٠٠٠    خالص وجوه استقراضي

     :درآمدها

 ١٥,٠٠٠    اي ناخالص حاصل از تسهيلات اعطايي درآمدبهره

 ٥,٠٠٠    کارمزدها بابت تعهد تسهيلات

   -  ساير کارمزدها

 ٢٠,٠٠٠    کل درآمدها

 -    :ها هزينه

 -    اه بهره پرداختي بابت سپرده

 ١٥٠٠    هزينه خدمات ارائه شده

 ١٥٠٠    ها کل هزينه

 ١٨٥٠٠    درآمد قبل از کسر هزينه وجوه

 ١٢٠٠٠    هزينه انتقال وجوه

 ٦٥٠٠    سود
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دهي با نرخ ثابت، هزينه وجوه استقراضي، به سهولت قابل  در صورت وام 

جاري يا نرخ ديگري از بازار پول، بسته هاي  تواند با سپرده اين هزينه مي. محاسبه است

در تسهيلاتي که . هاي تامين اعتبار براي بانک در ارتباط باشد به سررسيد مرتبط و فرصت

هزينه مستقيم وجوه به آساني  آنها به خوبي تبيين شده است،  گذاري مجدد براي شرايط قيمت

هاي سپرده سه ماهه را به  ي بر نرخ گواهيگذاري شده مبتن هزينه مستقيم يک وام قيمت. قابل تعيين است

 به همان ١نرخ پايههاي با  وامليکن محاسبه اين هزينه در مورد . توان برآورد کرد آساني مي

گذاري  هاي با نرخ ثابت يا نرخ متغير و با شرايط تعريف شده براي قيمت سادگي وام

بيل تسهيلات کاربرد گذاري نرخ ترکيبي براي اين ق لذا يک سيستم قيمت. مجدد نيست

اين سيستم مستلزم ايجاد صندوقي از وجوه گردآوري شده، تعيين هزينه وجوه . دارد

 .باشد هاي با نرخ پايه بانک مي آوري شده و انتقال اين وجوه به پرتفوليوي وام گرد

عامل دوم براي تعيين قيمت مناسب انتقال ، درجه اهرمي بانک و بازده مورد انتظار حقوق  

و ) هدف(مديريت بايد بازده مورد انتظار حقوق صاحبان سهام . باشد بان سهام ميصاح

همچنين حاشيه سودي بيش از هزينه وجوه استقراضي، که بازده مورد انتظار را تامين 

با آگاهي از . کند تعيين و در اين حاشيه سود ناخالص، هزينه انتقال وجه را منظور نمايد مي

ي سودي که موجب دستيابي به بازده مورد نظر   شده، حاشيهريزي نسبت اهرمي برنامه

 .باشد شود به آساني قابل محاسبه مي حقوق صاحبان سهام مي

سيستم قيمت انتقالي ممکن . باشد عامل سوم، تغييرات اعتبار يا ريسک عدم پرداخت مي 

 شناسايي و  م وام را در رابطه با انواع مختلف وا هاي زيان است بانک را ملزم کند تا نرخ

تواند متشکل از نرخ زيان مورد انتظار  عامل تعديل ريسک مي.  وجوه لحاظ نمايد آنها را جزو هزينه

اين نرخ جبراني . اي از تسهيلات و نرخ جبراني براي پوشش چنين ريسکي باشد مرتبط با نوع ويژه

يا تخصيص سرمايه بابت تواند يا به صورت افزايش بازده براي پوشش ريسکي بالاتر از متوسط  مي

 .التفاوت براي کليه انواع مختلف تسهيلات باشد مابه

 
١ - Prime rate. 
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 را تشکيل دهي وامها و کارمزدها همواره طرف درآمدي هر رابطه  بهره، مانده سپرده 

.  از محل کارمزد مورد تاکيد قرار گرفته استي حاصلپس از آزادسازي بازارها، درآمدها. دهند مي

 در بازارهاي .باشد  پايين مي يا با هزينه هزينهدونهاي ب  تاکيدي، کاهش سپردهيکي از دلايل چنين

هاي عمده حفظ  هاي ديداري خود را در بانک ها، موجودي سپرده مالي کنترل شده، شرکت

. ها نداشتند ها هيچ نيازي براي تعيين حداقل موجودي سپرده در واقع، اين بانک. کردند مي

کرد قابل ملاحظه بوده و به  داري مي رکت آن را در هر بانکي نگهها که ش زيرا اين سپرده

ها به  اين مانده. هاي ديداري همواره در دسترس قرار داشتند صورت نقد و به شکل سپرده

اي به سطحي متناسب با خدمات ارائه شده توسط بانک  جاي اين که از طريق روش برنامه

هاي بهره  نرخ . در اختيار بانک قرار داشتندمحدود شوند بيشتر به شکل وجوه قابل دسترس

ها خود  اين شرکت. ها نبودند هاي جدي مديريت وجوه نقد توسط شرکت پايين قادر به جبران تلاش

ها در   در واقع، بانک.شدند هاي بانکي خود مي متحمل پرداخت بهره با نرخ ثابت براي استقراض

تسهيلات و . اي موفقيت برخوردارندبازارهاي مالي کنترل شده از يک روش مطمئن بر

اي نبودند و در  گونه بهره هاي ديداري که مستلزم پرداخت هيچ ها بيشتر از طريق سپرده گذاري سرمايه

 .شوند انداز با نرخ بهره پايين تامين مالي مي هاي پس تر از طريق حساب مقياسي کوچک

ها  مالي و تقاضاي شرکتهاي بهره بالا به عنوان پيامد آزادسازي بازارهاي  نرخ 

براي خدمات مديريت وجه نقد، زندگي راحت بانکدارها را در بازارهاي مالي کنترل شده 

گذاري پيچيده و رقابتي رايج در بازارهاي مالي در حال توسعه را  تغيير داد و ترتيبات قيمت

بيشتر در ها را که  گذاري مازاد منابع شرکت هاي بهره بالا، سرمايه نرخ. نمايان ساخت

براي . پذير ساخت شد، توجيه هاي ديداري بدون تعلق سود به آنها نگهداري مي سپرده

ها را   بالاتر، شرکت ها تلاش کرد حتي با تقبل هزينه ها، مديريت بانک حفظ موجودي سپرده

هاي تحت  ها و تمرکز آن مبالغ نزد بانک تشويق به کاهش مبالغ راکدشان در ساير بانک

ها توانستند  ها، بانک  ثابت اين موجودي با امکان پرداخت بهره. دشان نمايندمسئوليت خو

 .تر از قبل توسعه دهند هاي تجاري خود را بسيار سريع حجم وام
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هاي بلندمدت در  ها ناگزير به استقراض کوتاه مدت و اعطاي وام حتي اگر بانک 

ي بهره بالا و فاقد نظارت شوند، آنها ها بازارهاي اعتباري تجاري به شدت رقابتي با نرخ

ها و  گيري هاي حساسيت نرخ بهره مابين وام توانند به منظور کاهش يا حذف شکاف مي

 . هاي بهره متغير حفظ نمايند هايشان سودآوري خود را با به کارگيري نرخ دهي وام

سات غيربانکي يا به رو، تا زماني که تامين مالي و تقاضا براي تسهيلات بانکي به موس از اين 

ها به دليل حجم قابل ملاحظه  انتقال نيابد، بانک) به عنوان مثال بازار اوراق تجاري(بازارهاي جديد 

 .شوند سودآور باقي خواهند ماند  که مبادله مييوجوه

به ويژه در را اين روند سودآور ند توان ، چندين عامل به صورت مشترک يا جداگانه ميالبته 

 .مختل نمايند اوليه بازارهاي مالي در حال توسعه دوره تکامل

گذاران  دهندگان عمده و سرمايه توسعه بازارهاي اوراق تجاري متشکل از وام )١

 داراي وجوه مازاد؛

گذاران  الاجرا توسط قانون استقرار استانداردهاي کفايت سرمايه جديد و لازم )٢

 بانکي؛

و رقابتي بابت  براي نرخ بازدهي ثابت  تقاضاي سهامداران بانک )٣

 شان؛ گذاري سرمايه

هاي نهفته در پرتفوليوي تسهيلات بانک به هنگام  شناسايي صحيح ريسک )٤

 ١. ترازنامههاي زيرخط ها و فعاليت گذاري وام قيمت

ها در مورد وجوه اضافي نشان  تجربه بازارهاي مالي توسعه يافته در رابطه با رقابت بين بانک

ها به سمت بازار اوراق تجاري   کاهش منابع بانک و انتقال موجوديداده که چنين رقابتي منجر به

 تر از نرخ  هايي پايين دهندگان عمده اوراق بهادار را با نرخ  وام  در اين بازارها،.شود مي

 

 
١ - off balance Sheet Activities. 
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هايي که از موجودي نقد اضافي برخوردارند اين  کنند و شرکت ها منتشر مي دهي بانک وام

شوند، خريداري  هاي تجاري عرضه مي الاتر از آنچه توسط بانکهايي ب اوراق را با نرخ

تواند به عنوان يک منبع  ها مي لذا يک بازار اوراق تجاري در حال رشد، نه تنها براي شرکت. کنند مي

 .آيد گذاري کوتاه مدت نيز به حساب مي تامين اعتبار جايگزين تلقي شود، بلکه از ابزارهاي سرمايه

ر بازارهاي مالي در حال توسعه نظير ساير بازارهاي مالي پنج دهي تجاري د وام 

 :شود گونه عمده اعتبار را شامل مي

 .اي ها و اعتبارات پروژه  اعتبارات مبتني بر دارايي فصلي، تبديل دارايي، سرمايه در گردش،

هاي چندين نوع  گيرنده ممکن است متقاضي اعتباري باشد که ويژگي يک وام 

هاي فصلي يا سرمايه در گردش ممکن است از  وام. را توامان داراستاعتبار مختلف 

فروشان و عمده فروشان  خرده. ها برخوردار باشند هاي اعتبارات مبتني بر دارايي ويژگي

هاي  ، توليدکنندگان، متقاضي وام١هاي فصلي يا مبتني بر دارايي عموماً متقاضي دريافت وام

 بيشتر متقاضي خدمات عموميموسسات دولتي و  و ٢گردشها و سرمايه در  مبتني بر دارايي

 .اي هستند هاي پروژه وام

، ٣-١جدول .  ريسک متفاوتي برخوردار است بدون شک هر نوع اعتبار از ويژگي 

گذاري وام يک بانک تجاري  سيستم قيمت. کند انواع مختلف اعتبارات را تشريح مي

ط با انواع اعتبارات توام با افزايش بايستي از کارآيي لازم براي پوشش ريسک مرتب

 .سودآوري و بازده حقوق صاحبان سرمايه برخوردار باشد

 

 

 

 
١ - Asset based Credit. 
٢ - Cash flow Credit. 
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  انواع اعتبار -)٣-١( جدول

ها يا  اعتبارات فصلي براي برآورده ساختن نيازهاي اعتباري کوتاه مدت شرکت: فصلياعتبار 

 تا پيش از فروش ها که حين فرآيند توليد و  فصلي شرکتٔبه منظور پر کردن خلا

اعتبارات فصلي در . آيد کاربرد دارد محصولات تمام شده شرکت به وجود مي

 .شود پايان هر چرخه توليد منقضي مي

 برخلاف اعتبار فصلي، اين اعتبار يک اعتبار در جريان و مستمر بوده و :اعتبارتبديل دارايي

ايد حاصل از کنندگان و گردآوري عو براي پرکردن شکاف اعتباري بين عرضه

) از نظر زماني(چرخه اين اعتبار . شود فروش محصولات توليد شده استفاده مي

 .گرايش به تداخل دارد

هاي بلندمدتي هستند که براي تامين مالي خريد تجهيزات و   وام:اعتبار سرمايه در گردش

سال يا کمتر کاربرد  هاي جاري با عمر يک ها و نيز حمايت مالي دارايي کارخانه

 .دارند

به عنوان (مانده  هايي با ارزش باقي  اعتباراتي که وثيقه آنها دارايي:اعتبار مبتني بر دارايي

هستند که در هنگام ) هاي دريافتني هاي انبار يا حساب مثال تامين مالي موجودي

بروز مشکلات مالي براي اعتبارات پرداختي اعتباردهندگان، قابل نقد شدن 

تبار، يک روش تامين مالي کوتاه مدت است که به صورت اين نوع اع. باشند مي

هايي که اساساً نقد بوده و براي اعتبار وثيقه  دايمي از سطوح بالاي دارايي

 .کند شوند حمايت مالي مي محسوب مي

هاي اعتبارات سرمايه در گردش و  اي تلفيقي است از ويژگي  اعتبار پروژه:اي اعتبار پروژه

 .ها رايياعتبارات مبتني بر دا
 

 

. شود هاي تجاري محسوب مي گذاري وام نرخ پايه يا اوليه به عنوان يک عنصر اساسي در قيمت 

هاي تجاري براي اعطاي اعتبار به بهترين مشتريان خود منظور  نرخ پايه، نرخي است که توسط بانک

   استراي تفاوت قايل شدن باين نرخ مبنايي مابين نرخ پايه و هر نرخ ديگر براي يک وام تجاري. کنند مي
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و به عنوان يک مقياس تقريبي، دريافت اضافي بابت ميزان ريسک مرتبط با اعتبار قلمداد 

نرخ پايه، .  در بازارهاي مالي در حال توسعه رواج يافته است“نرخ پايه”اصطلاح . گردد مي

. سازد تبط دستخوش تغيير ميگذاري وام تجاري عمدتاً آن را به خاطر ريسک مر نرخي است که قيمت

تر يا  باشد، پايين گيرنده کم ريسک يا پر ريسک  تواند بسته به اين که يک وام بدين ترتيب يک شرکت مي

 .بالاتر از نرخ پايه استقراض نمايد

توانند  هاي متغير مي نرخ. توانند ثابت يا متغير باشند هاي تجاري مي هاي وام نرخ 

ين شده مشخص، برحسب تغييرات نرخ توافقي ارائه شوند، که تعي هاي از پيش در دامنه

. تواند يک نرخ پايه يا نرخ ديگري باشد که منعکس کننده هزينه وجوه بانک است خود مي

گيرنده و تواناييشان براي  وامتعيين نرخ ثابت يا متغير بستگي به انتظارات نرخ بهره بانک و 

توانند هزينه  گيرندگان مي وند نرخ بهره رو به رشد است، وامدر محيطي که ر. انتقال هزينه بهره دارد

يا چنانچه . کنند، منتقل نمايند هاي کالاها و يا خدماتي که آنها عرضه مي بهره افزايش يافته را به قيمت

 نسبت به اين نرخ بهره توانند  ميهاي کل آنها نباشد، آنها نرخ بهره عامل چندان مهمي در هزينه

ليکن با تشديد افزايش و روند صعودي نرخ بهره که از . باشندتفاوت  ثابت يا متغير است بيقراردادي که 

دهندگان  هاي ثابت و تسهيلات گيرندگان بيشتر نرخ هاي بازارهاي مالي در حال توسعه است، وام ويژگي

 .دهند هاي متغير را ترجيح مي نرخ

انند با خريد و فروش وجوه تو ها مي هاي تجاري، بانک براي برآوردن تقاضاي وام 

کوتاه مدت به بازار پولي دست يابند که اين خود، موجب دستيابي به اطلاعاتي در مورد 

به عنوان مثال، . کند هاي تجاري را تسهيل مي گذاري وام هاي وجوه شده و قيمت هزينه

 نهايي وجوه که در  ر از هزينهاي بالات دهي خود را از طريق تعيين دامنه هاي پايه وام توانند نرخ ها مي بانک

 و پس از منظور کردن ذخاير زيان وام يا ان هستندآن ملزم به تضمين بازده رقابتي براي سهامدارانش

 .دنها تعيين کن ذخاير براي اعتبار مشخص و ديگر ريسک

.  نياز دارد اي از اطلاعات پايه بدين ترتيب در تعيين قيمت يک وام تجاري، مديريت به مجموعه 

 :اين اطلاعات عبارتند از
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 ها و ارزش عوايد سرمايه؛ نسبت مورد انتظار سرمايه به دارايي -١

 بازده رقابتي حقوق صاحبان سرمايه؛ -٢

 ها؛ دامنه نرخ بهره مورد نياز براي تحقق نسبت سرمايه به دارايي -٣

  نهايي وجوه؛ هزينه -٤

و . يابد  اداري و اوليه بانک تخصيص ميهاي اي که به هزينه هاي عملياتي غير بهره نسبت هزينه -٥

 .هايي که بايستي بابت درآمد ناشي از اين وام پرداخت شود همچنين ماليات
 

پذيري کافي براي سازگاري با تغيير  هاي تجاري بايستي از انعطاف گذاري وام سيستم قيمت

پذيري به ويژه  نعطاف اين ا.گيرنده برخوردار باشد شرايط بازار و ريسک و شرايط مختص به هر وام

ها يا براي تضمين اعتبار از  در مواقع اعطاي تسهيلات کلان يا مشارکت با ديگر بانک

موفقيت يا شکست اعطاي يک وام يا مشارکت تحت در واقع، . شود اهميت بيشتري برخوردار مي

 .رار داردگذاري اوليه براي تطابق با شرايط جديد بازار ق تاثير ميزان سازگاري ترتيبات قيمت

به عنوان مثال، . مستندسازي تسهيلات بايستي نشان دهنده اين انعطاف باشد

کنندگان در يک وام ممکن است بخواهند پايه بهره يک وام را از يک نرخ بهره  مشارکت

آنها همچنين ممکن است بخواهند . پايه مبتني بر وام به نرخ بازار پولي تغيير دهند

گيرندگان به کاهش نسبت اهرمي خود يا  نظور تشويق وامگذاري به م هاي قيمت مشوق

توانند جرايمي از طريق تعيين  آنها حتي مي. بهبود روش تامين سرمايه ارائه نمايند

گيرندگان نتوانند به استانداردهاي مشخص  اگر وامهايي اضافه بر نرخ پايه وضع نمايند،  پرداخت

 .در زمينه عملکرد خود نايل شوند

اين سيستم . دهد هاي تجاري نشان مي گذاري وام  سيستمي را براي قيمت)٤-١(جدول 

 نهايي وجوه، ريسک  پذيري است تا حدي که به منظور انعکاس هزينه اي از انعطاف داراي درجه

 و تعديلات براي  قيمت وام بتواند تعديل شود،هاي جبراني گيرندگان فردي، اندازه وام و موجودي وام

 . در تغييرات دامنه مورد نياز منعکس گرددتواند مي ريسک هم
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هاي   وام و هزينهمنبع تامينتواند با هزينه متوسط کاهش يافته مربوط به  تعديل مبلغ وام مي 

هاي   و تعديلات براي موجودياي نشان داده شود هاي غير بهره اداري وام و به طور کلي با هزينه

نه وجوه و مبلغي معادل ارزش عوايد مانده تواند به وسيله کاهش هزي جبراني مي

 .ها مشخص شود موجودي

تسهيلات کلان اعطايي به فردي با رتبه اعتباري بالا، داراي منابع تامين اعتبار  

هاي سپرده نزد يک بانک، با اعطاي وام کوچک به يک شرکت جديد با  جايگزين و مانده

 .ل در بانک، داراي قيمت متفاوتي استهاي جبراني قلي درجه اهرمي بالا و مانده موجودي

 گذاري يک وام تجاري قيمت) ٤-١جدول (

 درصد  مفروضات

 ٢٥/٨  نسبت سرمايه قانوني به دارايي

 ٢٠  بازده رقابتي حقوق صاحبان سرمايه

 ١٢  هزينه نهايي وجوه

 ٨٢٥/٠*٢/٠=١٦٥/٠= ٪٦٥/١  اي و بازده سرمايه مطلوب دامنه مورد نياز براي تامين نسبت سرمايه

   هزينه وجوه

 ١٢  هاي نهايي وجوه هزينه

 ٧٥/٠  اي شود ارزش عوايد سرمايه کسر مي

 ٢٥/١١  برابر است با

   تعيين قيمت

 ٢٥/١١  هزينه وجوه

 ٦٥/٠  اي شود هزينه عملياتي غير بهره اضافه مي

 ٣/٠  شود ماليات اضافه مي

 ٢٠/١٢  کل هزينه

 ٦٥/١   مورد نيازشود حاشيه سود اضافه مي

 ٨٥/١٣  مساوي است با نرخ وام تجاري
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هاي  گيرندگان با ريسک پايين و با موجودي اصلاحاتي که صرفاً اعطاي وام به وام 

ي لازم براي  شناسد، ممکن است براي دستيابي به دامنه جبراني کلان را به رسميت مي

مديريت ممکن . ه با شکست مواجه شوند حقوق صاحبان سرماييک نرخ بازده رقابتيايجاد 

است نرخ بازده حقوق صاحبان سرمايه را از طريق تعيين کارمزدهاي بالاتر براي 

تا جايي که به . دهند، بهبود بخشد هاي بانک را افزايش نمي هايي که دارايي فعاليت

ز شود، کارمزدها و اصل وام ممکن است ا دهي تجاري بانک مربوط مي هاي وام فعاليت

دهي و منبع تامين وام، به ويژه اگر تصميم  سهم استفاده نشده تعهد يک شرکت براي وام

در واقع . بر آن باشد که کل وام يا بخشي از آن در معرض فروش قرار گيرد، حاصل شود

هاي جبراني به  دهند به جاي نگهداري موجودي گيرندگان ترجيح مي برخي از وام

اين روش بيشتر مورد تاکيد قرار گرفته است زيرا در . هايشان کارمزد بپردازند بانک

هاي جبراني بيش از آن که موجب افزايش  کشورهايي که ذخاير قانوني بالاست، مانده

هاي خدمات  لذا اخذ هزينه. دهند هاي مشتريان را افزايش مي بازدهي بانک شوند، هزينه

 در قيمت وام، از لحاظ ارائه شده بانک به صورت مستقيم از مشتريان و احتساب آن

 .نمايد پذيرتر مي گيرنده توجيه  و هم براي وام اقتصادي هم براي بانک

هايي  هاي زيرخط ترازنامه ـ که فعاليت طبيعي است کارمزدها از محل فعاليت 

چنين . شوند ها نقشي ندارند ـ ايجاد مي هستند که در ايجاد دارايي يا جذب سپرده

سک اعتباري هستند مشتمل بر اعتبارات اسنادي بازرگاني و هايي که مشمول ري فعاليت

هاي شخص ثالث، قراردادهاي تعويضي نرخ بهره  دهي، ضمانت ضمانتي، تعهدات براي وام

در . باشد هاي خريد مجدد، عمليات ارزي و ديگر قراردادها مي نامه و پول، توافق

يسک مربوط به تعهدات زير هاي زيرخط ترازنامه، بانک ممکن است ر گذاري فعاليت قيمت

همچنين تاثير اين ريسک روي کفايت . خط ترازنامه را از طرف مشتريانش منظور کند

 .سرمايه و بازده حقوق صاحبان سهام مورد نظر را بررسي نمايد
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  خلاصه

گذاري محصولات يک   نهايي و درآمد نهايي در قيمت اين فصل بر نقش هزينه 

گذاري هزينه کل را براي امکان فعاليت بلندمدت بانک در  ت قيمتبانک تاکيد و اهمي

گذاري  تحت شرايط بازار رقابتي، قيمت. بازارهاي مالي در حال توسعه مد نظر قرار داد

هاي کل خود را پوشش دهند و  ها به نحوي است که حتي توانايي ندارند که هزينه بانک

ن شرايطي آگاهي از هزينه نهايي، قيمت کف در چني. نمايند تنها به سودي اندک بسنده مي

آگاهي از هزينه کل محصول در مشخص . کند هايي تحميل شود، تعيين مي که زيان ماداميمحصولات را 

کند و در تشويق مديريت به تعيين  ها را جبران مي اي که قيمت کف تعيين شده اين هزينه نمودن دامنه

هايي  لذا، پذيرش قيمت. کامل بانک را پوشش دهد، نقش داردهاي  هاي هدف که تا حد ممکن هزينه قيمت

 .مدت خواهد بود تر از هزينه کل يک تصميم استراتژيک کوتاه پايين

گذاري  هاي مصرفي و قيمت ها و سپرده گذاري وام در اين فصل همچنين قيمت 

هاي مصرفي و بسته محصولات مورد بررسي  محصولات مشترک نظير اعتبارات و سپرده

بر اين اساس از مبلغ وام، سررسيد، پرداخت پيش از موعد، بيمه و عواملي نظير . رار گرفتق

هاي  گذاري وام پرداخت، وثايق مورد نياز و تاخير در بازپرداخت به عنوان عوامل اثرگذار در قيمت پيش

باري به هاي اعطاي خطوط اعت که هزينه به علاوه، بر اين نکته تاکيد شد .اقساطي مصرفي نام برد

ضمناً نشان داده شد که . تر است هاي اعطاي چندين وام مصرفي کوچک پايين مشتريان از هزينه

هاي ارائه خدمات   حق بيمه سرانه، هزينه ها تحت تاثير عواملي چون نرخ بهره بازار، گذاري سپرده قيمت

انداز  اري دو نوع پسهمچنين در هر باز. باشد  در نظر گرفتن ذخاير مي  و ضرورت مربوط به سپرده

 : کننده وجود دارند

 اندازکنندگان حساس به نرخ  پس -

 .اندازکنندگاني که حساسيتي نسبت به نرخ ندارند پس -

 لذا براي حفظ حداقل موجودي . اندازکنندگان حساس به نرخ هماهنگ شوند  بايستي با پس ها  سپرده نرخ
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به علاوه، . هايشان پرداخت شود رخ بهره بيشتري بابت سپردهگذاران در بانک، بايد ن اين قبيل سپرده

هاي مصرفي را در بازارهاي مالي  توانند سپرده گذاري از سه طريق مي ها با حداقل توانايي در قيمت بانک

 :گذاري نمايند در حال توسعه قيمت

 جويي مالياتي؛ گذاري براي صرفه قيمت )١

 ودي؛گذاري براي تشويق به حفظ حداقل موج قيمت )٢

 گذاري متغير؛ قيمت )٣

اي استقرار يابد  گذاري بايد به گونه هاي تجاري، سيستم قيمت گذاري وام در رابطه با قيمت

که در حداکثرسازي نرخ بازده حقوق صاحبان سرمايه و مالاً ارزش بازاري بانک مثمرثمر 

ا چه اندازه هاي تجاري بانک ت همچنين به منظور تعيين اين که پورتفوليوي وام. واقع شود

در به حداکثر ساختن ارزش بازار بانک موثر بوده است از روشي به نام تحليل سودآوري 

تعديل و اصلاح قيمت وام مورد به مورد به منظور برآورده ساختن . شود وام استفاده مي

 .شود اهداف بازدهي بانک براساس تحليل مزبور انجام مي
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 .استفاده از مطالب اين مجموعه با ذکر ماخذ بلامانع است
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 مطالعه تطبيقي مفاهيم تامين مالي 

 ر بانکداري اسلامي و متعارفد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 :درباره نويسندگان

 

 . استاد مالي و مدير برنامه مالي دانشگاه اينديانا آمريکا استطارق ظاهر

 داراي کرسي اسـتادي در رشـته توسـعه اقتصـادي و مـالي و معـاون                  کبيرحسن

 دپارتمان اقتصادي و مالي در دانشگاه نيواورلئـان ايالـت لوييزيانـاي           

 .آمريکا است

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 بسمه تعالي

 

 مطالعه تطبيقي مفاهيم تامين مالي در بانکداري اسلامي و متعارف

 

 :چکيده مطالب

اي در بانکداري و تامين مالي اسـلامي           سال گذشته، رشد قابل ملاحظه     ٢٠ظرف  

" در سراسر دنيا و از جمله کشورهاي اسلامي به وقوع پيوسته اسـت و ايـن رشـد عمومـا                   

ها ،    ول عواملي همچون اصلاحات ساختاري و کلان اقتصادي ، آزادسازي انتقال سرمايه           معل

شدن بازارهاي مالي و عرضه محصولات نوين بانکـداري اسـلامي    سازي ، جهاني  خصوصي

ليکن، يک سيسـتم مـالي      . هاي زيادي برخوردار است     تامين مالي اسلامي از پيچيدگي    . است  بوده

بسياري . و ابزارهاي مشخص هنوز در مراحل نخستين تکامل خود قراردارد         اسلامي کامل با بازارها     

هاي مرتبط با ابزارهاي مالي اسلامي ، بازارهاي مالي و مقررات بايستي بررسي و                از مسائل و چالش   

در اين نوشتار، تحليل تطبيقي جامعي از مفاهيم سيسـتم مـالي اسـلامي            . حل و فصل گردند   

هاي اساسي بانکداري و تامين مـالي         خص، درخصوص ويژگي  به طور مش  . ه خواهدشد يارا

به علاوه ، ابزارهاي مالي اسلامي به منظور مقايسه بـا ابزارهـاي             . اسلامي بحث خواهدشد  

گـذاران در     موجود بانکداري متعارف معرفي خواهندشد و مشـکلات قـانوني کـه سـرمايه             

اين مطالعـه همچنـين ارزيـابي       . يداند مرور خواهند گرد     استفاده از اين ابزارها با آن مواجه      

 نمـوده و بـر مقـررات ،         ارايـه تجربي مقدماتي از عملکرد تامين مالي و بانکداري اسلامي          

 .نمايد ها و مشکلات موجود در بازار بانکداري اسلامي تاکيد مي چالش
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 :بخش اول ـ مقدمه

 

. داشته است درجهان اسلام طي قرون وسطي کاربرد       " تامين مالي اسلامي عمدتا   

ها و ابزارهـاي تـامين        بعدها اعتبار دهندگان و بازرگانان اروپايي بسياري از مفاهيم، روش         

"  نسبتا “سيستم مالي اسلامي  ”با اين وجود، واژه     . مالي اسلامي را مورد استفاده قرار دادند      

در واقـع، کليـه مآخـذ پيشـين         . است   ميلادي معرفي شده   ٨٠جديد بوده و در اواسط دهه       

هاي بازرگاني يا تجاري منطبق با اصول اسلامي تحت مجموعه بانکداري غير ربوي                 اليتفع

 به عنـوان هسـته مرکـزي        ،ترديد در اين روش دريافت يا پرداخت بهره         بي. يا اسلامي قرار گرفتنـد    

 ليکن برخي ديگر از اصول مکتب اسلام چون مشارکت در ريسک ، حقوق              .باشد  ممنوع مي " مطلقا،  سيستم

همچنين سيسـتم مـالي     . کند  ظايف فردي ، حقوق مالکيت و حرمت قراردادها از آن پشتيباني مي           و و 

گردد و ابزارهـاي مـالي ، بازارهـاي مـالي و انـواع             محدود به بانکداري نمي   " اسلامي صرفا 

 .هاي مالي را نيز در بر دارد واسطه

جـود  در جوامع اسلامي، ترديدي جدي بر اثربخشي سيستم بانکـداري ربـوي و            

هاي مـالي   ها نقشي محوري در توسعه يک کشور به عنوان واسطه     شود بانک   گفته مي . دارد

حال اين سوال مطرح است که يک سيستم بانکداري ربـوي تـا چـه حـد در                  . کنند  ايفا مي 

سيسـتم  " در واقع، حتي درباره اين مهم کـه آيـا واقعـا   .  چنين کارکردي کارآيي دارد    يايفا

سيسـتم  .  و خيزهاي ادواري تاثير دارد، محل ترديـد جـدي اسـت            بانکداري ربوي در افت   

بانکداري نويني موسوم به بانکداري بر پايه مشارکت در سود و زيان در پاسخ به مباحـث                 

هـاي دينـي در       مربوط به بانکداري ربوي و البته به طريق اولي به واسطه تطبيق بـا آمـوزه               

 . است جوامع اسلامي پديد آمده

 موسسه مـالي فعـال      ٢٥٠ کشور دنيا با حدود      ٦٠ين سيستم در بيش از      در حال حاضر، ا   

 جدا از مباحث اقتصادي ، عامـل اصـلي در ظهـور سيسـتم بانکـداري مبتنـي                  . کاربرد دارد 
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تمايـل مسـلمانان بـه    " اصولا. باشد   ربا در قرآن مجيد مي      بر مشارکت در سود و زيان ، حرمت       

ي به منظور کامل کردن اصول شريعت و نيز ايجاد امکاني براي انجـام              هاي مال   سازماندهي مجدد فعاليت  

 ربا در اسـلام بـر       .است  هاي اسلامي بوده    تعاملات مالي غير ربوي ، انگيزه اصلي آنان از استقرار بانک          

 :دو قسم است

به عنوان هزينه دوره بازپرداخت يک وام، بازده مثبتي است که نرخ  ) نسيئه(رباي ديرکرد   

، در خريد و فـروش  )الفضل(رباي زياده  . نمايد  شده را براي تسهيلات اعمال مي        تعيين  ز پيش ثابتي ا 

بديهي اسـت، در    .  اسلام هر دو قسم ربا را حرام دانسته است         .شود  مستقيم کالاها مطرح مي   

به دليل استفاده از پول " مورد رباي ديرکرد، اين منع به دليل پرداخت اضافي است که صرفا  

از طـرف ديگـر،     . پـذيرد   ساس يک بازده اقتصادي واقعي قابل سنجش انجام مـي         و نه برا  

بايد . گيرد در نظر نميرا هاي تجاري منتج از ربا  جامعه اسلامي هر گونه افزايشي در فعاليت     

هاي خلاقانه که در نهايـت کـل          توجه داشت که جامعه اسلامي هدفي جز کسب سود از طريق تلاش           

 .خت، براي خود متصور نيستجامعه را منتفع خواهدسا

همچنين در مورد رباي زياده، جامعه اسلامي بر منصفانه و عادلانه بودن مبادلات              

 .نمايد  نقدي تاکيد دارد و هر آنچه را که موجب مبادلات غيرمنصفانه شود نهي مي

نظران   صاحب" اخيراباشد، ليکن     گرچه حکم الهي، استدلال اوليه منع و نهي ربا مي         

اين دانشمندان بر   . اند که در رابطه با بهره پشتوانه تئوريکي وجود ندارد           تاکيد زيادي داشته  مسلمان  

وري سرمايه و عاملي براي برابـري ارزش          انداز ، بهره    هايي که بهره را به عنوان کارمزد پس         ديدگاه

ه که بهره آنان اين نظري. کند، خط بطلان کشيدند اي معرفي مي فعلي و ارزش آتي کالاهاي سرمايه     

پـذير    نمايد، رد کرده و معتقدند بهره فقط زماني توجيـه           ها تلقي مي    را به عنوان سود متعلقه سپرده     

 ناشي از آن باشد و تنها به عنـوان سـود و             گذاري مجدد و افزايش سرمايه      است که منتج از سرمايه    

مندان اسـلامي بـر     وري سرمايه ، دانش     در رابطه با بهره   . گفته تلقي نگردد    کارمزد مصارف پيش  

 شود و به اين مهم کـه آيـا آن موجـب              بابت پول پرداخت مي   " اند که بهره صرفا     اين عقيده 
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پذير نخواهدبود و سرآنجام آنان اين نکته         شده توجهي ندارد و لذا توجيه       وري سرمايه   بهره

را که بهره عاملي اسـت در جهـت تـوازن بخشـيدن بـين ارزش فعلـي و آتـي کالاهـاي                 

ضرورت تعيـين بهـره و نـه     " اي مردود دانسته و بر اين باورند که اين توجيه صرفا            رمايهس

تر  در صورت پذيرش اين فرض به عنوان توجيه اعمال بهره، منطقيحتي . دهد درستي آن را نشان مي 

است که اجازه دهيم شرايط اقتصادي آتي دامنه بهره را مشخص سازد و نه آنکـه بـه صـورت از پـيش                       

هايي همچـون عـدالت ،        جامعه اسلامي حذف بهره را براساس ارزش      . شده اعمال گردد    تعيين

در مورد عدالت ، حذف ربا منجر به تسـهيم          . است  پذير ساخته   کارآيي ، ثبات و رشد توجيه     

علاوه بـا منـوط کـردن    ه ب. شود کننده مي دهنده و استقراض گذاري بين وام   ريسک سرمايه 

تـر   ي تجـاري، عوايـد حاصـله در مواقـع مختلـف منصـفانه      گـذار  سود به عملکرد سرمايه   

شوند کـه افـزايش را در ارزش          زماني محقق مي  " و نکته آخر آنکه ، عوايد صرفا      . خواهدبود

 .کل جامعه را منتفع خواهد ساخت، شاهد باشيم" گذاري که نهايتا اوليه سرمايه

ا امکـان تعـديلاتي بـراي       دهي ربوي ب    کارآيي تخصيص سرمايه نيز، سيستم وام     در رابطه با    

به اعتبار تسهيلات گيرندگان تاکيد داشته و کمتر به ثمردهي و بازدهي پروژه توجه              " ريسک سرمايه عموما  

در حاليکه در بانکداري مبتني بر مشارکت در سود و زيان تخصـيص منـابع بـه سـودآورترين                   . کند  مي

تـر    گذاري مطلـوب    وردانتظار از بازده سرمايه   زيرا در اين حالت، سهم م     . گيرد  ها تعلق مي    گذاري  سرمايه

گيرنده از ارتبـاط کـاري نزديکتـري          دهنده و وام    شود وام   به علاوه ، مشارکت در سود موجب مي       . است

 و در   گذاري را در پي خواهدداشـت       برخوردار شوند که اين مهم خود حصول اطمينان از موفقيت سرمايه          

و سرانجام اينکه اقتصاددانان اسـلامي معتقدنـد   . نهايت براي جامعه مثمرثمرتر خواهدبود  

سيستم بانکداري مبتني بر مشارکت در سود و زيـان انسـجام بيشـتري را ميـان طبقـات                

زيرا منابع مالي بـه صـورت مسـاوي در دسـترس هـر فـرد           . کند  مختلف اجتماع ايجاد مي   

 ـدرخصوص موضوع ثبات نيـز ،   . کارآفرين و صاحب ايده ثمربخش خواهد بود       اددانان اقتص

 زيـرا ايجـاد درآمـد از رابطـه         . مسلمان بر اين باورند نظام بانکداري ربوي موجد تـورم اسـت           

ــرمايه   ــي س ــازدهي و ثمرده ــا ب ــتقيمي ب ــه   مس ــذا هزين ــوده و ل ــوردار نب ــذاري برخ  گ
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 هـاي نـاموفقي کـه هيچگونـه منفعـت اقتصـادي             بيشتري به جامعه به دليل پرداخت براي پروژه       

 .شود تحميل مياند،  نداشته

 ٤در اسلام اشکال متنوعي از ترتيبات تجاري قانوني وجود دارند که برگرفتـه از               

گرچـه سيسـتم    . باشـند   منبع اصلي احکام اسلام شامل کتاب، سنت ، عقل و اجمـاع مـي             

شود، لـيکن از پيشـينه        اي جديد در نظر گرفته مي       بانکداري نوين اسلامي به عنوان پديده     

ني برخوردار است به طـوري کـه نخسـتين مصـاديق آن بـه عمليـات         تاريخي بسيار طولا  

در پيمان صلح   ) ص(گردد که توسط پيامبر اکرم        بر مي ) اي سنتي از مشارکت     گونه(مرابحه  

هاي   گونه ديگري از ترتيبات تجاري اوليه موسوم به مشارکت نيز در زمان           . استفاده گرديد 

هاي تجاري از نوع ترتيبات عاملي محسوب       هر دو اين قرارداد   . گذشته کاربرد داشته است   

 عامل نيز در تامين سرمايه سهم داشته و لذا نصيب بيشتري از سود ،با اين تفاوت که در مشارکت . شوند  مي

اما در مرابحه ، عامل در زيـان احتمـالي وارده سـهمي             . گذاري خواهدداشت   و زيان حاصل از سرمايه    

بانکداري اسلامي مدرن از اين روابـط تجـاري         .  نيز دارد   نصيب کمتري از سود    رو  ايننداشته و از    

دهندگان در مکـاني متمرکـز بـه نـام            با اين تفاوت که امروزه وام     . است  سنتي حاصل شده  

گذاري جديد    هاي سرمايه   آيند و منابع ماليشان به منظور استفاده در زمينه          بانک گرد هم مي   

 .شود  مي قرض دادهبه کارآفرينان 

بخش در .  خواهدشـد ارايهر، مفاهيم سيستم مالي اسلامي به تفصيل   در اين نوشتا  

هاي اساسي تامين مالي اسلامي و ارتباط آن با تامين مالي سنتي غرب مـرور                 ، ويژگي دوم

 نيز، قراردادهاي مالي اسلامي که در حال حاضـر توسـط موسسـات              بخش سوم در  . شود  مي

با ابزارهاي مالي رايج در غرب مقايسـه        شوند معرفي شده و       مالي سراسر دنيا استفاده مي    

گـذاران بـراي اسـتفاده از ايـن           به علاوه مشکلات قانوني که فراروي سـرمايه       . گردند  مي

، پيشرفت و توسعه بخشي مهم       بخش چهارم  در. ابزارهاست، مورد بحث قرار خواهد گرفت     

 بخـش . دگـرد    مالي اسلامي که همان بازار بانکداري اسلامي اسـت، مـرور مـي              از سيستم 
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 نيز مروري اجمالي بـر تجربيـات تـامين مـالي و بانکـداري اسـلامي در کشـورهاي                    پنجم

 ارزيابي تجربي از عملکرد تامين مالي بخش ششمدر . پاکستان، ايران و سودان خواهدداشت

 عمليات و مقـررات جـاري تـامين مـالي و            بخش هفتم .  خواهدشد ارايهو بانکداري اسلامي    

هـا و مشـکلات فـراروي ايـن           ، چالش بخش هشتم کند و در      مي را تشريح مي   بانکداري اسلا 

، انتظارات و مسـائل مربـوط بـه توسـعه      نهم بخش. سيستم مورد بررسي قرار خواهدگرفت    

 نتيجه و ماحصل    دهم بخشديگر بازار مالي اسلامي، يعني بازار سهام را مطالعه نموده و در             

 . خواهدشدارايهاين مطالعه 

 

 :هاي اساسي تامين مالي اسلامي  ويژگيبخش دوم ـ

 

هاي قـرآن بـوده و        تامين مالي اسلامي، سيستم مالي است که هدف اصلي آن اجراي آموزه           

سـت   ا اصل کليدي در اسلام عبارت    . باشد  هاي مالي مي    مخالف با استفاده از حداکثر بازده دارايي      

اي کـه   ا قراردادهـاي غيرمنصـفانه  ي) بهره(از آنکه قراردادهاي استثمارگرايانه مبتني بر ربا      

 . باشد بازي است، جايز نمي متضمن ريسک يا سفته

پـذيرش   هايي که مطابق موازين اخلاقي قابل     گذاري  ليکن قرآن هيچ محدوديتي براي سرمايه     

اسـت   بوده و سود قانوني و عادلانه و ارزش افزوده اجتماعي ـ اقتصـادي در پـي دارد، قائـل نشـده     

)Siddiqi, اصول ذيـل نيـز از اهميتـي فـراوان بـراي درک تـامين مـالي اسـلامي         )١٩٩٩ ، 

هـاي    نخست اينکه اسلام کليت احکام الهي را کـه در برگيرنـده همـه جنبـه               . برخوردارند

با عـدالت   " دهد و دوم اينکه تامين مالي اسلامي مستقيما         زندگي انسان است، انعکاس مي    

 ذا در اسلام هيچ تفکيکـي ميـان مسـجد و   ل. باشد هاي معنوي مرتبط مي اجتماعي و ارزش  

 )١٩٩٤ ,Nicolas. (يا تجارت و مذهب وجود نداردحکومت 

 دارد،  اين موضوع که اسلام مسلمانان را از دريافت يا پرداخت بهره برحـذر مـي              
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هـاي اعتبـاري يـا        ها به کارت     از گرفتن رهن ، انتقال مانده موجودي       عتقدمسلمانان م شود    موجب مي 

هاي جاري يـا       در هر سند درآمدي ثابت همچون اوراق قرضه خزانه، حواله خزانه، سپرده             گذاري  يهسرما

 اين مهـم بـدان معنـي    .اي است، اجتناب ورزند شده هر سند مالي ديگري که نويدبخش بازده تضمين     

بـه يـک    " نيست که اسلام هر نوع کسب درآمدي را مذموم شمرده و يا مسلمانان را صرفا              

هاي يک تعامـل مـالي    بلکه دلالت دارد بر اينکه کليه طرف  . کند  هاتري و نقدي توصيه مي    اقتصاد ت 

گذاري سهيم باشند و هيچ طرفي از يک قرارداد نبايد سود از              بايستي در ريسک و سود يا زيان يک سرمايه        

اني هسـتند   هاي اسلامي سهامدار    گذاران در بانک    به عنوان مثال، سپرده   . اي را کسب کند     شده  تعيين  پيش

زماني نيز که    رو  ايناز  . کنند  شود کسب مي    که سود سهام خود را هنگامي که سودي براي بانک محقق مي           

بـدين  . دهنـد  هاي خود را از دست مي گذاران هم بخشي از سپرده     شود، سپرده   زياني به بانک تحميل مي    

 برخورداري .باشد  رهاي غربي مي  لحاظ کارکرد تامين مالي اسلامي بسيار شبيه به بازار اوراق سهام کشو           

دهنـدگان بـوده لـيکن قطعيـت          گذاران و تسـهيلات     از يک نرخ معقول سود، حق سرمايه      

 بانکـداري   ،گـذاري و سـود      اين همبستگي مستقيم بين سرمايه    . سودآوري قابل تامل و بحث است     

 عنوان تنهـا هـدف      اسلامي را از بانکداري متعارف يا غربي که در آن حداکثرسازي ثروت سهامداران به             

هاي دينـي     گرچه حرمت بهره منتج از تعاليم و آموزه       . سازد  ، متمايز مي  گردد  شرکت تعريف مي  

است، ليکن حاميان تامين مالي اسلامي نيز دلايل منطقي اقتصادي را بـراي حـذف بهـره                 

 . است  تبيين شده١هاي اسلامي برخي از اين دلايل توسط انجمن بانک. کنند مطرح مي

، در يک قرارداد اسلامي مبتني بر تسـهيم سـود، بازگشـت سـرمايه               اينکهنخست  

وري داشته و تخصيص وجوه مبتني بـر صـحت و درسـتي پـروژه انجـام                   بستگي به بهره  

 روش تسـهيم    دوم اينکـه  . بخشد  اين مهم کارآيي تخصيص سرمايه را بهبود مي       . پذيرد  مي

ايـن  . کنـد   راي مالکان را تضمين مي    تر ثروت و ايجاد ثروت اضافي ب        سود ، توزيع عادلانه   

 . دهـد   هاي مبتني بر بانکداري ربوي را کاهش مـي          سيستم، توزيع ناعادلانه ثروت در نظام     
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ها و به تبـع آن اشـتغالزايي را افـزايش             گذاري   رژيم تسهيم سود، حجم سرمايه     سوم اينکه 

انـد کـه نـرخ بـازده        د  هايي را ممکن و قابل پذيرش مـي         پروژه" نظام ربوي صرفا  . دهد  مي

هايي را که در سيستم تامين مـالي اسـلامي            بالاتري از هزينه بدهي دارد و لذا برخي پروژه        

بـازي را در   ، سيستم مالي اسلامي حجـم سـفته   چهارم. کند  باشند ، حذف مي     پذير مي   توجيه

لـيکن بـازار ثانويـه بـراي مبادلـه سـهام و گـواهي               . بازارهاي مالي کـاهش خواهـد داد      

داند و اين مهـم بـازار         باشد را مجاز مي     گذاري که مبتني بر اصول تسهيم سود مي         هسرماي

 ، در پـنجم . شـود   پذير ساخته و موجب افـزايش نقـدينگي سـهامداران مـي             مالي را توجيه  

سيستم مبتني بر تسهيم سود، عرضه پول فراتر از عرضه کالا و خدمات مجاز نبوده و لـذا                  

 .کند ر ميفشار تورمي را در اقتصاد مها

برخي بانکداران اسلامي حتي بر اين باورند که نظـام تـامين مـالي اسـلامي در                 

در نظـام تـامين     ). Dudley،  ١٩٩٨(المللي نقـش دارد       افزايش ثبات محيط اقتصادي بين    

. شـود   ها يا اعتبارات صرف نيازهاي مشخصي از جامعـه مـي            گذاري  مالي اسلامي، سرمايه  

جيه کافي در خصوص اعتبار پروژه، عوايد حاصل از اجاره بها           وگان بايستي ت  گذاران و اعتباردهند    سرمايه

 .باشند  تعامل مالي داشتههريا سود موردانتظار در 

در . شان معمـول نماينـد    هاي  گذاري  آنها همچنين بايد تلاش مناسب و نظارت دقيق بر سرمايه         

يقـه بـا هـدف تـامين        هاي بدون وث    نظام تامين مالي غرب، امکان کافي براي ايجاد بدهي        

به علاوه اين سيستم فاقد مکانيسـمي       .  گيرندگان وجود ندارد    نيازهاي خاصي از تسهيلات   

در . باشد  هاي فردي مي    صحيح براي اجتناب از پرداخت وام فراتر از منابع درآمدي شرکت          

برعکس در شرايط نامناسـب ، هزينـه   . شرايط اقتصادي مطلوب ، تامين وجوه آسان است   

وجوه استقراضـي   . يابد   ، ريسک موسسات مالي افزايش مي      رو  ايناز  . جوه بالاست تامين و 

ريسـک ناشـي از     " در نظام بانکداري غربي بسيار بيشتر از نظام بانکي اسلامي بوده و مآلا            

 . آن نيز بالاتر خواهدبود
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 :بخش سوم ـ قراردادهاي تامين مالي اسلامي

 

اي هـر روش      مفهوم پايه . اند   گونه ٥عتبار اسلامي بر    به طور کلي، قراردادهاي تامين ا     

ليکن تعـاملات   . باشد  بسيار ساده بوده و قابل مقايسه با ابزارهاي رايج بانکداري غربي مي           

ها به دليل تطبيـق بـا نيازهـاي     زيرا برخي بانک. توانند بسيار پيچيده باشند مالي واقعي مي  

ايـن تعـاملات ممکـن اسـت        . دهنـد   تغيير مي گذاران خاص ، ساختار قراردادها را         سرمايه

هاي  در اين بخش ، ويژگي. متضمن عناصري بيش از قراردادهاي اسلامي گفته شده باشند

همچنين برخي مشـکلات    . کليدي هر يک از اين قراردادهاي تامين اعتبار بحث خواهدشد         

 .  خواهدشدشوند، مرور ها مواجه مي گذاران در استفاده از اين روش قانوني که سرمايه

شده است که طـي آن        قرارداد مرابحه يک قرارداد تامين اعتبار مبتني بر قيمت تمام         : مرابحه

 يدارايي مشهود ملموسي توسط موسسه مالي اسلامي حسب تقاضاي مشتري از يک عرضه کننده خريـدار          

 مشتري خـود    .شود  شود و سپس به صورت نسيه با در نظرگرفتن يک حاشيه سود به مشتري فروخته مي                 مي

. زني روي کليه موارد تجاري پر اهميت قرارداد را با فروشنده کالا بر عهده دارد                مسئوليت مذاکره و چانه   

شـده بـر پايـه     حاشيه سود در نظر گرفته   . کند  شده به قيمت کالا طي دوره قرارداد تغيير نمي          مبلغ اضافه 

مدت آمريکا تعيين شده و تـابعي از رتبـه     يا نرخ حواله خزانه کوتاهLIBORشاخص نرخ بهره نظير نرخ    

اين نوع قـرارداد از انعطـاف       . باشد  مشتري ، مبلغ قرارداد و نوع کالاي تامين اعتبارشده مي          اعتباري

ليکن بـه لحـاظ     . ها نيز برخوردار است     کافي براي استفاده در تامين اعتبار مسکن و پروژه        

 . گرفت بار تجاري مورد استفاده قرار ميدر قراردادهاي تامين اعت" تاريخي، مرابحه مقدمتا

اي مـوارد قـانوني در فرآينـد تـامين            موسسات مالي اسلامي ممکن است با پاره      

تواننـد سـود    موسسات مالي اسلامي نمي نخست اينکه،   . اعتبار يک قرارداد مرابحه مواجه شوند     

ه ي وجود دارند کـه اضـاف      هاي  چنانچه سود اضافي دريافت گردد ، مکانيسم      . اضافي از مشتري کسب کنند    

 .نکته دوم اين قبيل قراردادها، مرجوع شـدن کالاهاسـت         . سود دريافتي را به مشتري برخواهند گرداند      
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. مشتري ممکن است کالاي خريداري شده را به دليل مطابقت نداشتن با انتظاراتش به بانک مرجوع کنـد                 

ان عامل و نماينده بانک کالا را پـيش از پـذيرش          براي حذف احتمال مرجوع شدن کالاها، مشتري به عنو        

 .مورد بررسي و ارزيابي قرار خواهدداد

نظير (هاي قانوني و قراردادي       سرانجام ، موسسه مالي اسلامي ممکن است به واسطه مسئوليت         

 يـا بايسـتي تـا       رو  ايـن از  . منتج از حق مالکيت خود بر کالا در معرض خطر قرار گيـرد            ) ها  نامه  ضمانت

ات کافي از مشتري    نميضهايي امتناع کرد و يا از طريق اخذ ت          مکان از بر عهده گرفتن چنين مسئوليت      حدا

 .هايي را به حداقل رساند چنين ريسک

 

 ):اجاره اسلامي (١به شرط تمليکاجاره و اجاره 

 

 و اجاره به شرط تمليک، مفاهيم اجاره اسلامي مشابه با ليزينگ عمليـاتي و               اجاره

همان ليزينگ عملياتي رايجي است که طي آن بانـک اسـلامي             اجاره ، .  غرب هستند  مالي رايج در  

 توافقي مشخصي براي يک دوره معين      يبها  با اجاره ) اجاره گيرنده (دارايي را به متقاضي     ) اجاره دهنده (

 ـ       . دهد  ، اجاره مي  بدون اينکه مالکيت به اجاره کننده منتقل شود        ر نگهداري و بيمه دارايي اجاره شـده ب

اي يا مالي      همان ليزينگ سرمايه   اجاره به شرط تمليک   از طرف ديگر،    . باشد  ذمه اجاره دهنده مي   

. ه اجاره داراست  غربي بوده که طي آن اجاره کننده امکان مالکيت کالا را پس از خاتمه دور              

در اين صورت بانک، دارايي نظير ساختمان، بخشي از تجهيزات يا حتي کل يک پـروژه را                 

ها بابت خريـد      بهاي توافقي که اجاره     خريداري نموده و آن را به مشتريان خود با يک اجاره          

 . دهد شود، اجاره مي دارايي از اجاره دهنده پرداخت مي

 : اره عبارتنداز براي هر دو نوع اجشرايط لازم

 .باشد قابليت استفاده بلندمدت و ايمن از دارايي مورد اجاره وجود داشته -

 .دارايي نبايستي مغاير با موازين اسلامي به کار گرفته شود -

 
١ Ijara WA-Iqtina. 
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بازي از قبل توافق  ي پرداختي بايستي به منظور اجتناب از سفتهها بدين مفهوم که اجاره

 .گردد

هايي درخصوص مالکيت  راردادهاي مرابحه، نگرانيقاين قراردادها همچون در  

 اجراي تعهدات ،ها نامه  ضمانتارايهروندگان از  طفرههاي غيرمنقول موسسات مالي،  دارايي

مخاطرات زيان و . وجود داردهاي دقيق و قابليت پرداخت ثابت هنگام نکول  و مسئوليت

يطي که معلول قصور يا عدم تخريب دارايي عموماً متوجه اجاره دهنده است مگر در شرا

اي به کار گرفته در غرب، بيمه  گرچه در تامين مالي اجاره. کننده باشد پرداخت اجاره از طرف اجاره

به عنوان يک عنصر کليدي مطرح است، ليکن بايستي قابليت پذيرش بيمه به لحاظ تطبيق با قوانين 

خت اجاره بهاي خود را پس از  اجاره دهنده بايستي پردا.اسلامي مورد بررسي قرار گيرد

 اجاره دهنده شود، اگر دارايي اجاره شده معيوب بعلاوه، . تحويل دارايي اجاره شده آغاز نمايد

اين عمليات کاملاً مغاير با عمليات تامين اعتبار . کند کننده را متوقف مي پرداخت به اجاره

 ادامه پيدا کند حتي اگر ها بايستي اي در کشورهاي غربي بوده که در آن پرداخت اجاره

 .دارايي اجاره شده معيوب گردد

اي اسلامي به دليل برخورداري از دامنه عمل محدود و پيچيدگي مفهوم  تامين مالي اجاره 

ترين گونه   وليکن، اين روش تامين مالي در حال تبديل شدن به متداول.باشد مورد انتقاد مي

هاي نفت اروپايي تا  از پالايشگاهستانداردي اين روش طيف ا. تامين اعتبار اسلامي است

در  ١هاي غربي نظير سيتي کورپ بانک. گيرد تجهيزات پزشکي در ايالات متحده را در بر مي

يشتر در زمينه تامين مالي دهند، ب  ميارايهلندن که ابزارهاي اسلامي  در ٢آمريکا و کلين ورت بنستن

گذاران مسلمان و   از هر دو گروه سرمايه،ه شده و وجوه اجاراي اسلامي فعاليت دارند اجاره

گذاران به ويژه  بسياري از سرمايه. (١٩٩٥ ,Collett) .شود غيرمسلمان تامين مي

هاي اسلامي به اميد برخورداري از بازده بالاتر به تامين مالي اسلامي گرايش  بانک

 بيشتري در مقايسه با مرابحه که بخش اعظم فعاليت بانکداري اسلامي 

 

 
١ - Citicorp. 
٢ - Kleinwort Benston. 
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از آنجا که تامين مالي اسلامي به دليل سر و کار داشتن   ، همچنين. اند شود، پيدا کرده محسوب مي

با کالاهاي فيزيکي و ملموس سودآور بوده نوعاً از انتقادات وارده به ساير محصولات اسلامي در امان 

گذاران تمايل به  آنجا که سرمايه اين مهم با ويژگي تامين اعتبار اسلامي مطابقت داشته و از  .بوده است

 اسلامي افزايش خواهد اي  اجارهتامين اعتبار ميان مدت و بلندمدت دارند، از اين رو بهره در تامين مالي

 .يافت

 

 :استصناع

باشد که عمدتاً براي  اي و پيش از تحويل مي استصناع يک روش ساختار يافته تامين مالي اجاره 

 .گاه کاربرد داردزات حجيم و بزرگ همچون ساخت يک نيروتامين اعتبار بلندمدت تجهي

تواند نيروگاه را تملک کرده و بخشي از سود پروژه  موسسه مالي اسلامي هم مي 

تواند آن را به  دريافت دارد و هم مي) شرکت پروژه(کننده  را به عنوان کارمزد از اجاره

مشابه قرارداد مرابحه شرکت پروژه به صورت نسيه با در نظر گرفتن حاشيه سودي 

توان در يک قرارداد  هاي مشخصي که به آساني نمي ليکن برخلاف قرارداد مرابحه، هزينه. بفروشد

بيني نمود به صورت کارمزدهايي از طرف شرکت پروژه به موسسه مالي اسلامي  خريد و فروش پيش

 .پرداخت خواهد شد

تواند مالک دارايي  مي مياينکه آيا به موجب قوانين داخلي، موسسه مالي اسلا 

غيرمنقول شود و يا اين که مجاز به استفاده از امتياز و ديگر حقوق اعطا شده به شرکت 

 .شوند باشد، از جمله مباحث قانوني مرتبط با قرارداد استصناع محسوب مي پروژه مي

 اجاره، مرابحه،(گرچه قراردادهاي اسلامي مبتني بر اضافه کردن درصدي به قيمت تمام شده  

نظر  شوند، ليکن پذيرش آنها از نقطه اي استفاده مي به طور گسترده)  و استصناعبه شرط تمليکاجاره 

 زيرا آنها به طور ضمني نرخ بازده ثابتي را براي موسسات مالي .تطبيق با قوانين اسلامي محل ترديد است

 اند که اين گونه  يشنهاد کردهبسياري از دانشمندان اسلامي پ. شوند تامين اعتبارکننده قائل مي
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 زيرا اين .قراردادها به رغم مجاز بودن بايستي محدود شده يا از آنها اجتناب شود

اي را براي دريافت بهره به صورت پنهاني فراهم سازند  قراردادها ممکن است زمينه

(Siddiqi ١٩٨٣, Khan ١٩٨٧). 

برابري رسمي بين اين قبيل   برخي ديگر از پژوهشگران معتقدندهمچنين 

. باشد اما اين برابري و هم ارزي بر پايه پرداخت بهره نمي. ها وجود دارد قراردادها و بدهي

(Aggrawal & Yousef, ٢٠٠٠). ـ ويژگي برجسته يک بدهي آنها بر اين باورند که 

 است که آنـ  (١٩٩٨ Hart & Moore)گونه که در ادبيات موضوعي بدهي نيز تشريح شده  همان

 ويژگي اصلي قراردادهاي .يابد دين انتقال ميکنترل يک دارايي به فرد دارنده اسناد  ،در صورت نکول

مبتني بر اضافه کردن درصدي به قيمت خريد نيز آن است که مالکيت دارايي براي موسسه مالي باقي 

 .تواند آن را تصاحب نمايد  موسسه مي،ماند و در صورت نکول مي

حقوق  معادل با بازدهي ثابت کنترل قراردادهاي حقوق ناشي ازب، بدين ترتي 

وليکن، اين گونه قراردادها از يک برتري عمده . باشد ابزارهاي بدهي مي کنترل ناشي از

با در موارد نکول، در قراردادهاي . نسبت به قراردادهاي بدهي رايج در غرب برخوردارند

مالکيت موسسه مالي بر . ها وجود ندارد ارايي هيچ ابهامي درخصوص کنترل دبازدهي ثابت

 .ماند هاي عامل باقي مي زمان پايان کليه پرداختها تا  دارايي

از طرف ديگر، بيشتر ابزارهاي بدهي رايج در غرب که منجر به عدم بازپرداخت  

گردد، به دليل آن که مالکيت دارايي به عامل منتقل شده موجب اعلام  اصل و بدهي وام مي

تاخيرات منتج از گزارش ورشکستگي رسمي در انتقال مالکيت . شود کستگي ميورش

تواند به شدت  زني را در پي داشته باشد که خود مي دارايي ممکن است مشکلات چانه

چنين مشکلاتي هنگام استفاده از قراردادهاي . گذاري را کاهش دهد کارآيي سرمايه

 . استپيشگيري شده قابل  تماماسلامي مبتني بر اضافه کردن درصدي به قيمت
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 :مضاربه

) بانک اسلامي(گذاري  مضاربه قرارداد تامين اعتبار اماني است که در آن سرمايه 

 از ،نسبت تسهيم سود نيز. کند سرمايه مورد نياز براي يک پروژه را به عامل واگذار مي

يت محدود در کشورهاي  روش مالک،قرارداد مضاربه. باشد پيش تعيين شده و توافقي مي

  که در آن يکي از طرفين سرمايه را تامين کرده و ديگري پروژه را اجرا واستغربي 

. شود کند و سود حاصله نيز حسب مذاکره و براساس درصد مالکيت تسهيم مي راهبري مي

ام شده هاي انج کند و عامل نيز بابت تلاش گذاري کسب نمي اي از سرمايه  بانک بازده،در صورت زيان

 .دريافتي نخواهد داشت

 

 :مشارکت

 بدين ترتيب که دو طرف .باشد گذاري مشترک مي  سرمايهمشابه ،مشارکت 

 سرمايه مورد نياز براي يک پروژه که ممکن است هر دو  )بانک اسلامي و مشتري(قرارداد 

 پيش توافق هاي از سود حاصله براساس نسبت. کنند نيز در مديريت آن مشارکت نمايند، تامين مي

اين قرارداد با . گردد الشرکه طرفين تقبل مي هاي احتمالي حسب ميزان سهم شده تسهيم شده ليکن زيان

، از رو ايناز . هاي بلندمدت کاربرد دارد اصل تسهيم سود و زيان منطبق است و براي تامين مالي پروژه

قرارداد مشارکت . شود شکل تامين مالي اسلامي نام برده ميترين  آن به عنوان خالص

 .شباهت بسياري به روش سنتي آورده منقول شرکا با داشتن حق کنترل دارد

قراردادهاي با بازدهي ثابت، مبتني بر تسهيم سود و زيان و علاوه بر قراردادهاي  

 اين  روند، دو روش ديگر در تامين مالي اسلامي وجود دارند که در معاملات سلف به کار مي

  در يک قرارداد بيع سلم، خريدار وجه کالايي. ٢بيع موجل و ١بيع سلم:  ازدو روش عبارتند

 

 
١ - Bai – Salam. 
٢ - Bai – Muajjal. 
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ليکن در بيع موجل، . پردازد  به قيمت توافقي مي ت در تاريخ معيني در آينده تحويل بگيرد،سا را که مقرر

تواند   قيمت مورد نظر مي.جا يا اقساطي خواهد پرداخت خريدار وجه کالا را به قيمت آتي به صورت يک

 .تر از قيمت نقدي تعيين شود يکسان، بالاتر يا پايين

 اين موسسات تشويق به  به عنوان بخشي از رسالت موسسات مالي اسلامي، 

اين . شوند ها مي به افراد يا سازمان) الحسنه قرض(هاي با اهداف نيکوکارانه  پرداخت وام

د متضمن دريافت بهره يا حاشيه الحسنه يا خيريه هستن هاي قرض ها که موسوم به وام وام

کننده ممکن است بخواهد درصدي  ليکن استقراض. باشد سود از گيرنده تسهيلات نمي

ي با يها گذاري بديهي است اين قبيل تسهيلات، سرمايه. مازاد بر وام دريافتي بپردازد

ارزش فعلي منفي براي بانک اسلامي محسوب شده و در کشورهاي اسلامي خيلي متداول 

 .باشد  رايج نميو

معرفي شده است، در ) تکفل( اسلامي تعاوناي جديد از صندوق بيمه  اخيراً گونه 

کنندگان اقساطي را به صندوق واريز و بانک نيز به عنوان متولي  اين صندوق، مشارکت

به علاوه، محصول بانکي اسلامي جديدي در اواخر سال . آيد مديريت آن به شمار مي

سوم به بازخريد سرمايه واين محصول م.  اروپايي آزمون شده استهاي  در بانک٢٠٠٠

بوده و بسيار شبيه به قرارداد مرابحه يا معاملات با بازدهي ثابت مبتني بر افزودن درصدي 

 ٣سررسيد اين گونه قراردادها معمولاً . (١٩٩٩ ,Brooks)باشد  به قيمت تمام شده مي

ارايه دهنده پيشرو  (١ل همکاري سدل بانکقرارداد بازخريد سرمايه محصو. استماهه 

 .و يک بانک اروپايي معتبر در لندن بوده است) خدمات بازخريد جهاني

 

 

                                                                                                                             
 
 
١ - Cedel bank. 
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 :دهد جدول ذيل، انواع مختلف قراردادهاي تامين مالي اسلامي را نشان مي

 )١جدول شماره (

 ها ويژگي توصيف

   قرارداد تامين مالي اماني - مضاربه

در . کند مورد نياز براي تامين اعتبار يک پروژه را تامين ميبانک کل سرمايه 

سود حاصل از . نمايد  ميارايه کارآفرين تخصص و نيروي کار لازم را  مقابل،

. شود پروژه بين بانک و کارآفرين براساس نسبت مشخصي تسهيم مي

ط  کارآفرين فق مسئوليت. شود هاي مالي احتمالي صرفاً توسط بانک تقبل مي زيان

ليکن، در . گردد هاي انجام گرفته محدود مي به زمان صرف شده و تلاش

صورتي که قصور يا سوء مديريت کارآفرين اثبات گردد، او در رابطه با 

هاي  اين قرارداد عموماً در پروژه. هاي احتمالي وارده نيز مسئول خواهد بود زيان

ر امور بازرگاني کاربرد هاي تکوين کوتاه مدت و همچنين د گذاري با دوره سرمايه

 . دارد

هاي ترازنامه را تحت تاثير قرار  ها و بدهي اين قرارداد، هر دو طرف دارايي

گذاران و بانک به عنوان مضاربه  ها، قرارداد مابين سپرده بدهيدر طرف . دهد مي

کنند که بانک بنا به  گذاران موافقت مي زيرا سپرده. شود نامحدود ناميده مي

 وجوهشان را براي تامين اعتبار فهرست نامحدودي از  د،صلاحديد خو

هاي سودآور به کارگيرد و انتظار دارند که در سود حاصله از  گذاري سرمايه

ها، قرارداد مابين کارآفرين و  در طرف دارايي. هاي بانک سهيم شوند فعاليت

صرفاً کند  زيرا بانک موافقت مي. شود بانک به عنوان مضاربه محدود ناميده مي

پروژه مشخصي را که توسط کارآفرين اجرا خواهد شد در برابر تسهيم سود 

 .اي تامين مالي نمايد تعيين شده طبق درصد مشخص از پيش

 بانک نبايستي ريسک اعتباري خود را از طريق -١

بانک در . درخواست وثيقه از کارآفرين کاهش دهد

. کند ياين حالت، کلاً و انحصاراً ريسک مالي را تقبل م

وثيقه ممکن است براي جلوگيري از سوء رفتارهاي 

مثلاً جلوگيري از گريختن . اخلاقي کارآفرين اخذ گردد

 .کارآفرين

نرخ سود بايستي به صورت درصد و نه به صورت -٢

 .مبلغي قطعي تعيين شود

 کارآفرين از اختيار و آزادي عمل کافي براي اداره -٣

 .پروژه برخوردار است

هنگامي که مازاد و سودي تحقق پيدا کرده بانک تنها 

باشد، مجاز به دريافت اصل وام از کارآفرين در پايان 

چنانچه اسناد . دوره مصرح در قرارداد خواهد بود

شرکت زياني را نشان دهد و سوء مديريت و قصور 

کارآفرين نيز در اين رابطه اثبات نگردد، کارآفرين 

 .د بودمجبور به بازپرداخت تسهيلات نخواه

  قرارداد مشارکت سهامي - مشارکت

دو يا چند . آيد  تنها تامين کننده وجوه مورد نياز پروژه به شمار نمي بانک

سود و يا . کنند گذاري ايفاي نقش مي شريک براي تامين سرمايه يک سرمايه

اين عقد . شود الشرکه افراد در سرمايه تسهيم مي زيان کاملاً مطابق با سهم

 .رود گذاري بلندمدت به کار مي هاي سرمايه براي تامين مالي پروژهمعمولاً 

توانند از حق راي خود متناسب با ميزان  ها مي بانک

نمايندگان . گيرند سهامشان در سرمايه شرکت بهره

توانند به عنوان عضو هيات مديره منصوب  آنها نيز مي

هاي  توانند در بخش هاي قرارداد مي کليه طرف. شوند

گذاري نموده و از حق مشارکت در  وتي سرمايهمتفا

 .مديريت شرکت نيز برخوردارند
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 ها ويژگي توصيف

 عقود با بازدهي - هاي مبتني بر عدم مشارکت در سود و زيان روش

 ثابت

هاي  اين گونه قراردادها در مواردي کاربرد دارند که روش

 نظير .پذير نيست مبتني بر مشارکت در سود و زيان امکان

 هاي مصرفي کنندگان خرد يا وام استقراض

هاي بدون بازدهي هستند که در  هاي نيکوکاري ـ وام وام: الحسنه قرض

ها  بانک. شود قرآن بسيار توصيه شده و به افراد نيازمند پرداخت مي

هاي اداري  گيرندگان براي جبران هزينه مجاز به دريافت کارمزد از وام

مشروط بر آن که کارمزد، ارتباطي با . باشند ا ميه پرداخت اين قبيل وام

 .مبلغ يا مدت بازپرداخت وام نداشته باشد

متفاوت با قراردادهاي مبتني بر اصول مشارکت در سود و 

باشد  زيان همچون مضاربه، اجاره و اجاره به شرط تمليک مي

اي دارند و  که نرخ سود مشخص و از پيش تعيين شده

 .باشند يمستلزم داشتن وثيقه م

  )ليزينگ عملياتي و مالي (– اجاره و اجاره به شرط تمليک

 مال مشخصي را به مبلغ معين و دوره زماني معلوم  يکي از طرفين،

 بخشي از قيمت ، هر پرداخت،در اجاره به شرط تمليک. کند اجاره مي

 .شود خريد نهايي بوده و مالکيت در پايان دوره پرداخت منتقل مي

ها درصد مشخصي را به عنوان حاشيه سود به  انکدر واقع، ب

هاي اضافي مرتبط با اين قبيل  قيمت خريد و يا هزينه

 .کنند قراردادها اضافه مي

 هاي خريداري شده خود به عنوان ضمانت عمل نموده دارايي

ها از مشتريان وثيقه نيز درخواست  ليکن برخي اوقات بانک

ن ابزارهايي براي دفع اين ابزارها بيشتر به عنوا. کنند مي

شوند و ماهيتاً با آنچه که در  خطر احتمالي در نظر گرفته مي

سيستم بانکداري متعارف کاربرد دارد، هم به لحاظ لغوي و 

آنها با اصول . هاي قانوني متفاوت است هم در برخي روش

زيرا نرخ بازده بر پايه هر قرارداد و نه اسلامي مطابقت داشته 

همچنين برخي از . گردد  تعيين ميبراساس بعد زمان

هايي را بيشتر  دانشمندان اسلامي استفاده از چنين روش

 .دهند مورد تاکيد و حمايت قرار مي

 

Source: Kazarian, 1993; Iqbal & Mirakhor, 1987; Errico 

&Farahbaksh, 1998. 
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 :بخش چهارم ـ تاريخچه و رشد بانکداري اسلامي

مي به عنوان يک پديده نوظهور خود را به عنوان جانشيني براي بانکداري اسلا 

سيستم بانکداري ربوي مطرح نموده و طي دو دهه گذشته در هر دو گروه کشورهاي 

 .اسلامي و غير اسلامي توسعه بسيار سريعي يافته است

گذاري اسلامي در  مايه ارقام و آمار صحيحي از ميزان رشد بازار سرگونههيچ 

 وجوه تحت مديريت  ي بانک بحرين،ليکن براساس گزارش سيت. تدسترس نيس

برخي منابع .  درصدي برخوردارند٢٠ تا ١٥ نرخ رشد سالانه  ازموسسات مالي اسلامي

گذاري شده در بازارهاي مالي اسلامي را بيش از  بانکي اسلامي ارزش کل وجوه سرمايه

هاي رشد  هاي اسلامي نرخ  بانکطي دو دهه گذشته،. کنند  ميليارد دلار برآورد مي٢٠٠

هاي  بانک. اند بالايي را هم به لحاظ اندازه و هم از نظر تعداد در سراسر دنيا کسب نموده

   فعاليت در آسيا و منطقه خاورميانه هستند، که عمدتاً کشور دنيا ٦٠اسلامي در بيش از 

 .بانکداري اسلامي تغيير يافته استپاکستان و سودان کل سيستم بانکداري به  کشور ايران، ٣ر د. دارند

هاي اسلامي  کشورها، هنوز سيستم بانکداري متعارف حاکم بوده که در کنار بانکدر ساير 

در حال حاضر موجي از خاورميانه و آسيا به سمت مناطق ديگر پديد آمده . کنند فعاليت مي

سازي  وند تنوعگيري بوده و ر  اراده قوي براي توزيع ريسک در حال شکلهمچنين. است

 .به طرف ايالات متحده و اروپا پديدار شده است

بانکداري اسلامي از بالاترين نرخ رشد در بازار اعتباري کشورهاي اسلامي  

اين ها در سيستم بانکي مشخص گرديد سهم بازار  با سنجش دارايي. برخوردار است

 ٩٠د در اواسط دهه  درص١٥ ميلادي به حدود ١٩٧٠ درصد در اواخر دهه ٢ها از  بانک

هاي تجاري متعارف نيز مبادرت به عرضه  بانک. (١٩٩٥ ,Babai)افزايش يافته است 

سيستم بانکداري اسلامي به تدريج از قدرت بيشتري . اند خدمات مالي اسلامي نموده

 بلکه يک . آيد دار شده و صرفاً صنعت خدمات مالي ويژه و محدودي به شمار نميربرخو
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کنند که  بيني مي بسياري از بانکداران پيش. باشد هاي خاص مي ر مربوط به بخشبازا

ها در کشورهاي اسلامي را   درصد سپرده٥٠بانکداري اسلامي طي دهه آينده بيش از 

اين روند توسط موسسات مالي جهاني مورد شناسايي قرار گرفته و . جذب خواهد کرد

هاي  برخي از بانک. اند  و جذاب بازار برآمده١ههاي ويژ گذاري بر روي بخش درصدد سرمايه

اند يا معاملات قابل توجهي در اين  غربي که شعب بانکي اسلامي اختصاصي تاسيس کرده

  ،٦يل لينچر، م٥، دويچ بانک٤، کامرز بانک٣، بانک آمريکا٢سيتي بانک: زمينه دارند عبارتند از

، ١٢، بارکلي١١، استاندارد چارتر١٠اس ، يوبي٩، پيکتت اندساي٨پاريبا پي ان ، بي٧ان آمرو بي اي

 ، ١٦، گلدمن ساچ١٥پرس ، امريکن اکس١٤، رويال بانک کانادا١٣سي بي اس اچ

هاي  تعداد رو به افزايشي از شرکت. ١٨ز و فلمينگ١٧گريندليز زي ان بنسون، اي کلين ورت

 گذاران مسلمان گذاري اسلامي به سرمايه گذاري غربي نيز محصولات سرمايه سرمايه

ها و  هايي که در اين زمينه بانک به رغم پيشرفت. کنند  ميارايهعلاقمند در سراسر دنيا 

هاي اسلامي  گذاري اند، بخش عمده سرمايه گذاري غربي داشته هاي سرمايه شرکت

 .باشد هاي اسلامي مي همچنان در اختيار بانک

 
١  - Niche Markets. 
٢ - Citi bank. 
٣ - Bank of America. 
٤ - Commerz bank. 
٥ - Deutche bank. 
٦ - Merrill Lynch. 
٧ - ABN AMRO. 
٨ - BNP Paribas. 
٩ - Pictet & Cie. 
١٠ - UBS. 
١١ - Standard Chartered. 
١٢ - Barclays  
١٣ - HSBC. 
١٤ - Royal Bank of Canada. 
١٥ - American Express. 
١٦ - Goldman Sachs. 
١٧ - ANZ Grindlays 
١٨ - Flemings. 
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   مثال،به عنوان. باشد محاسبه حجم دقيق بخش بانکي اسلامي مشکل مي 

 غربي ران گرچه بانکدا.پاکستان کليه موسسات مالي خود را اسلامي اعلام کرده است

به  عمليات بانکداري متعارف ءمعتقدند بسياري از تعاملات مالي اين موسسات همچنان جز

از طرف ديگر، عربستان سعودي به صورت رسمي تمايزي بين بانکداري اسلامي و . آيند شمار مي

هايي که در دنيا  نظران بانکي اسلامي، تعداد بانک برخي از صاحب. رفته استمتعارف نپذي

رشد . کنند  موسسه برآورد مي٢٥٠کنند را مجموعاً بيش از  خدمات مالي اسلامي عرضه مي

امروزه . هاي موسسات مالي اسلامي همچنان از نرخ رشد بالايي برخوردار است دارايي

شوند  ها در کشورشان محسوب مي ره بزرگترين بانکهاي اسلامي در زم بسياري از بانک

(Kazarian, ١٩٩٣ & Ray, ١٩٩٥). 

ها  اي در نگرش  شده، تغييرات بسيار قابل ملاحظهارايهبه لحاظ نوع خدمات  

ايجاد شده است، در گذشته، موسسات مالي اسلامي فقط به عنوان مکاني براي 

امروزه، . ها و اعتقادات اسلامي قوي بودندشد که داراي باور گذاري افرادي تلقي مي سپرده

تر به  هاي مالي مقرون به صرفه  بستهارايههاي اسلامي بر اين باورند که بايد از طريق  مديران ارشد بانک 

عامل اصلي که رشد قابل ملاحظه .  در زمينه بازرگاني رقابت نمايند،مشتريان مسلمان و غيرمسلمان

اسلام از . باشد کند، گسترش اسلام در سطح دنيا مي ميموسسات مالي اسلامي را تشديد 

اي ابزارهاي مالي را  ترين رشد در دنيا برخوردار است و مسلمانان به طور فزاينده سريع

 هم به دليل اين انبرخي غيرمسلمان. کنند که با اصول اعتقاديشان مطابقت دارد جستجو مي

کنند، در  تر ارزيابي مي ا ثبات و منطقيکه عمليات بانکداري اسلامي را به لحاظ تجاري ب

 .(١٩٩٩ ,Brooks) .اند بانکداري اسلامي مشارکت نموده

هاي اسلامي متخصص از جايگاه بسيار خوبي براي جذب  از ديدگاه سنتي، بانک 

 توانايي فني فاقدليکن اين موسسات عموماً هاي مسلمانان و غيرمسلمانان برخوردارند،  سپرده

هاي غربي که به صورت سريع و  اين خلا از طريق خدمات بانک. باشند هاي موثر مي اريگذ براي سرمايه

 اين مهم اغلب نرخ . گيرند، پر شده است کارآ وجوه را در مسيرهاي قابل پذيرش اسلامي بکار مي

 

٥٨ 



 

 

 

 

 

اي در پي داشته  گذاران به دليل وجود يک لايه دوم واسطه تري را براي سرمايه بازده پايين

هاي اسلامي از ابتکار و نوآوري برخوردار  بانک.  وليکن، اين روند در حال دگرگوني است.است

باشند که اين خود تا حدودي معلول افزايش يکپارچگي آنها با بازارهاي  بوده و در حال جهاني شدن مي

هاي  بانکهاي بازارهاي اسلامي،  ها و ظرفيت  ضمناً، با آگاهي از قابليت.المللي بوده است بين

هاي اسلامي يا  بانک(ها  گذاران ارتباط يافته و واسطه به طور مستقيم با سرمايهغربي 

 .اند  را در کشورهاي مسلمان حذف نموده )ها هاي اسلامي بانک بخش

هاي اسلامي براساس اصل  حاميان بانکداري اسلامي معتقدند که بسياري از بانک 

 قراردادهاي مشارکتي به دلايل مختلف و از ،به زعم آنان. کنند مشارکت در سود و زيان عمل مي

هاي در معرض ريسک صاحبان سهام، تضمين مالي ممتازي براي بدهي محسوب  جمله وجود دارايي

 مالي   بر اين باورند با تامينهمچنينآنها . (١٩٩٥ ,Ebrahim & Safadi) .شوند مي

 اقتصادي را در کشورهاي رشدهاي اسلامي  هاي مختلف اقتصادي، بانک بلندمدت بخش

چند  ربرعکس، د. (١٩٨٣ Siddiqi ,١٩٩٢ Chapra) خواهند بخشيد ارتقامسلمان 

وال و يوسف ااگر.  مباحثي مغاير اين دو ديدگاه مطرح شده است مطالعه اخير انجام شده،

ايي به هاي اسلامي مشاهده کردند که بيشتر تسهيلات اعط هاي خود در برخي بانک  در بررسي(٢٠٠٠)

در مقابل، اکثر اين . خواني ندارد هاي اسلامي با اصول مشارکت در سود و زيان هم وسيله بانک

 .شوند  ابزارهاي شبه بدهي انجام ميارايههاي تامين مالي از طريق  فعاليت

هاي اسلامي به ندرت تسهيلات بلندمدت به   اين دو محقق پي بردند که بانک 

هاي   مطالعات و بررسيرداين نتايج . نمايند ند، اعطا ميه هستکارآفريناني که فاقد سرماي

مورد تاييد قرار گرفته ) ١٩٩٥ (٢و پوريان) ١٩٩٢ (١هاي متوالي دو محقق ديگر به نام

هاي اسلامي در  دهد که سررسيد قراردادهاي تامين مالي بانک هاي انجام شده نشان مي بررسي. است

تعداد . اند بوده)  ساله٥ تا ٢(مدت  و يا ميان) ساله يک(وتاه مدت  عمدتاً ک١٩٨٠ايران و مصر طي دهه 

 .اند  سال داشته٥بسيار کمي از قراردادها سررسيد بيشتر از 

 
١ - Metwally. 
٢ - Pourian. 
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. کنند هاي اسلامي بازتابي است از شرايط کشوري که در آن فعاليت مي هاي بانک فعاليت 

 نقش بسيار محدود آنها در بازارهاي اي در کشور ايران به رغم فروشي بسيار گسترده  خردهلياتعم

 در بيشتر جوامع سکولار شمال آفريقا، . عربستان سعودي وجود داردهمچنينالمللي و  بين

هاي انطباق آن  هاي اسلامي بيشتر بر کيفيت محصولات تاکيد نموده و کمتر به قابليت بانک

اي وجود دارند که  هثبيت شدتدر کويت، موسسات مالي اسلامي . نمايند با مذهب توجه مي

هاي مسکن مشارکت  گذاري در زمينه اعطاي تسهيلات کلان به بخش نفت و سرمايه

 . دارند

ها   بانک،در ايران. شود هاي بازرگاني اعطا مي در کشور امارات، اين تسهيلات بيشتر در زمينه 

انسيل و قابليت رشد  کشاورزي که از پت هاي مختلف اقتصادي همچون بخش هاي کارآفرين بخش در پروژه

 .(١٩٩٥ Saffari ,١٩٩٣ Kazarian) کنند گذاري مي و توسعه برخوردارند، سرمايه

از طرفي بحرين به عنوان مرکز مالي اسلامي منطقه و به خاطر برخورداري از يک  

هاي قابل توجهي در بازاريابي خودش نايل  المللي، به موفقيت سيستم نظارتي معتبر بين

   و ليکن،.شود گذاري مي ي سرمايهها  تاکيد بيشتري بر بانک ين کشور،در ا. شده است

به موازات آگاهي . المللي در آينده افزايش يابد هاي بين رود رقابت با بانک انتظار مي

ها در بازارهاي داخلي و جهاني، تغييرات تدريجي در اين  موسسات مالي اسلامي از فرصت

ها به عنوان يک تامين کننده وجوه مدنظر نيستند و در آنها ديگر تن. آيد سيستم پديد مي

 .تلاشند نقشي عمده و کليدي در تعاملات ايفاد نمايند

 

تجربيات تامين مالي و بانکداري اسلامي در کشورهاي پاکستان، ايران و  ـ پنجمبخش 

 :١سودان

 گرچه جايگاهي که. هاي قابل توجهي داشته است پيشرفتبانکداري اسلامي  

 ن اين رويکرد توانسته براي خودش ايجاد کند نسبت به حجم کل تامين اعتبار تاکنو

 

 
هاي مولفين نبوده و صرفاً به منظور اجتناب از  درج مطالب اين بخش به منزله تاييد مواضع و ديدگاه -١

 )مترجم. ( دخل و تصرف در متن اصلي، عيناً ترجمه شده است
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 بلکه نبودهليکن حجم چندان مهم . باشد المللي و حتي کشورهاي اسلامي ناچيز مي بين

 ارايهاند و شواهد و تجربيات مثبت  هاي مالي غير ربوي کسب کرده شهرتي که واسطه

در حاليکه .  برخوردار استفزونترين سيستم، از اهميتي شده در مورد کارآيي و کارآمدي ا

 ميلادي، بانکداري اسلامي تنها يک روياي دانشگاهي ١٩٦٠ و ١٩٥٠هاي  در دهه

 تنها تعداد محدودي حتي ميان تحصيلکردگان اسلامي از آن آگاهي وشد  محسوب مي

هاي  بانکاين مهم حتي توجه . داشتند، اکنون به يک واقعيت عملي مبدل شده است

مرکزي غربي همچون هيات فدرال رزرو و بانک مرکزي انگلستان، موسسات مالي 

 جهاني، مراکز معتبر علمي نظير هاروارد و  المللي پول و بانک المللي نظير صندوق بين بين

 در انگلستان را ٣ و دانشگاه لوبورو٢ در آمريکا و مدرسه اقتصاد لندن١دانشگاههاي رايس

هاي غربي داشته   بازتاب مطلوبي در رسانه سيستم به علاوه اين.ه استبه خود جلب کرد

 به ويژه اگر عدم ثبات .اندازهاي بهتري براي آينده مورد انتظار است چشمبه علاوه . است

المللي تشديد شده و منتهي به اين باور و درک گردد که اين  هاي مالي بين حاکم در سيستم

عمال تغييرات ظاهري حذف شود و بايد به جاي آن نظم تواند از طريق ا ثباتي نمي بي

بيشتري از نوعي که سيستم مالي اسلامي بر اساس آن وضع شده است، به داخل سيستم 

 .مالي تزريق نمود

ليکن . گذرد  سال نمي٢٥ت بانکداري اسلامي به عنوان يک نهاد، بيش از ماز قد 

از اين قبيل . اند  آن وجود نداشته پيش ازغيرربويهاي  آن بدين مفهوم نيست که بانک

 در پاکستان وجود داشته ٥٠ ميلادي در مالزي و در اواخر دهه ٤٠ها در اواسط دهه  بانک

، دولت مالزي صندوقي را به نام ١٩٦٢در سال . اند اما هيچکدام ادامه حيات نيافته

 و کسب سود انداز کردن  با هدف کمک به زائرين بالقوه براي پس“٤صندوق مديريت زاير”

 مصر  ٥ قمر ـ  ميت در منطقه١٩٦٣انداز تاسيس شده در سال  بانک پس. تاسيس کرد

 

 
١ - Rice. 
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اما اين . گرچه بعدها به دلايل متعددي منحل گرديد. در ابتدا بسيار فراگير و موفق بود

به رغم اين که اين بانک .  شد١٩٧٢تجربه منتج به تاسيس بانک اجتماعي ناصر در سال 

 . است، ولي اهدافش بيشتر اجتماعي است تا تجاريهنوز فعال

 زرايکنفرانس و.  شاهد تکامل نهادي بوده است٧٠از اوايل دهه اين سيستم  

ها   در کراچي برگزار گرديد، مطالعات مصري١٩٧٠دارايي کشورهاي اسلامي که در سال 

 و ١٩٧٦ اسلامي در مکه در سال المللي اقتصاد ولين کنفرانس بين، ا١٩٧٢در سال 

تکامل . ندا  از نتايج چنين تکاملي بوده١٩٧٧المللي در لندن در سال  کنفرانس اقتصادي بين

هاي  ها و تاسيس اولين بانک ها منتهي به اجرايي شدن نظريه و پيشرفت موسسات و دولت

، يک بانک وابسته به دولت است که در سال ١بانک توسعه اسلامي. غير ربوي گرديد

 .باشد لود فرآيند گفته شده مي تاسيس و مو١٩٧٥

 گروهي از توسط ١٩٧٥اولين بانک غير ربوي خصوصي، بانک اسلامي دوبي است که در سال  

 به نام بانک ١٩٧٧ دو بانک خصوصي ديگر نيز در سال .بازرگانان کشورهاي مختلف تاسيس شد

 تامين در همان سال، دولت کويت موسسه. اسلامي فيصل در مصر و سودان تشکيل گرديد

 ٢٥٠گذرد و بيش از   سال از تاسيس اولين بانک اسلامي مي٢٥. اعتبار کويت را بنا نهاد

 باشند گرچه بيشتر آنها در کشورهاي اسلامي مي. اند موسسه مالي اسلامي ايجاد شده

 . برخي نيز در اروپاي غربي، آمريکاي شمالي و آسيا فعاليت دارندليکن

اند و سهم بازار  ي کوتاه پيموده را در مدت زمانهاي اسلامي راهي طولاني بانک 

نرخ نفوذ در . اند  از رقباي فعال در عرصه بانکداري متعارف تصاحب کردهاي را قابل ملاحظه

 بوده  درصد٣٠ درصد و کويت ١٢ درصد، عربستان سعودي ٥ مالزي بازار خدمات بانکداري اسلامي در

 درصد کل ٥٠ تا ٤٠ سال حداقل ١٠ تا ٨سلامي طي شود که صنعت بانکداري ا بيني مي پيش. است

  اين نکته از اهميتي فراوان برخوردارتوجه به . نمايدهاي مسلمانان در سراسر دنيا را جذب  اندوخته
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ربي نظير د توجه دارند در حالي که موسسات غخوهاي اسلامي بيشتر به بازارهاي داخلي  است که بانک

هيچ بازيگر . گزينند ارزش خالص بالا را به عنوان بازار هدف خود بر ميهاي داراي  يل لينچ بخشرم

همچنين هيچ بانک اسلامي داراي شعبه در . جهاني واقعي در اين عرصه وجود ندارد

هاي اسلامي از تخصصي بومي براي توسعه  بانک.  موجود نيستOECD  عضوکشورهاي

گيري از تخصص   درصدد بهرهرو اينمحصولات منطبق با شريعت برخوردار نيستند و از 

 .اند مهندسي مالي در موسسات غربي برآمده

هاي اسلامي متفاوتي دارند،  گرچه بيشتر کشورهاي مورد بحث سوابق و زمينه 

ليکن به عنوان بازيگران اصلي در تحولات بنيادي موسسات مالي اسلامي مشارکت 

پاکستان، : ها عبارتند از مل بانککشورهاي پيشرو در زمينه اسلامي نمودن کا. اند داشته

 .ايران و سودان

زماني که . گردد  بر مي١٩٥٠آغاز مفهوم بانکداري اسلامي در پاکستان به دهه  

پاکستان اولين کشوري است که  .ايدئولوژي بانکداري اسلامي بودند علاقمند به ،اقتصاددانان

 کشور به اجرايي نمودن اين مفهوم از اين. مبادرت به استقرار يک سيستم مالي اسلامي کامل نمود

 ٢٠پس از  وليکن .اصرار ورزيدها براي نيل به اهدافش   مجدد برنامهتدوينطريق تغيير و 

ناپذير   هنگامي که رهبران دريافتند که سيستم بريتانيايي تفکيک.سال وضعيت تغيير نمود

 و در سطح گسترده کرد تغييراتي سريع پاکستان تلاش مي. باشد کشور قابل تغيير نمي

پاکستان به عنوان کشوري نسبتاً جوان هنوز تحت تاثير ميراث بريتانيا قرار . اعمال نمايد

 .اي از ابهام فرو برده بود داشت و اين مهم آزادي و استقلالش را در هاله

 زماني که وصول زکات .گردد  بر مي١٩٧٩ پاکستان به سال اولين مرحله اصلاحات اقتصادي در 

به زعم .  اين روش موثر واقع نشد اما. ها وضع گرديد  در کليه بانکانداز موجود هاي پس حسابنواع بر ا

شوند، روشي  ها که به عنوان مسئول و سرپرست پول شناخته نمي  توزيع زکات از طريق بانک مخالفان،

شخاص مستحق و ها به ا اشکال ديگر اين روش عدم اطمينان از تخصيص پول. آيد اسلامي به شمار نمي

 .کارآيي آن در کاهش فقر بود
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اي که بر  موسسه.  را احيا نمود١پاکستان اولين کشوري است که موسسه حسباه 

در مرحله  .کند  را حل و فصل ميمنازعاتکند و   ميارايه خدمات شهري  ،بازارها نظارت دارد

هاي برادرانه و پرهيزکارانه براي  روشدوم اسلامي نمودن اقتصاد، دولت پاکستان بهره را ممنوع و 

 معاملات بانکي خارجي ،هاي داخلي آور اين که به رغم اين برنامه شگفت. سودآوري را معرفي نمود

هاي متعارض خود گرفتار شده  دولت در شبکه فرهنگ. کردند هاي غربي عمل مي همچنان بر پايه سيستم

المللي پول براي  شور از طرف صندوق بين زماني بيشتر تشديد گرديد که آن ک ،مشکل. بود

موضوع در سال .  فاقد برنامه مشخص بود،سيستم. سازي سيستم بانکي تحت فشار قرار گرفت خصوصي

تر شد زماني که ديوان فدرال اسلامي بانکداري ربوي را غير اسلامي اعلام و از اين رو آن   پيچيده١٩٩٢

. ن مبادرت به حذف ربا از سيستم بانکي نمود، ديوا١٩٩٨ سرانجام در سال .را ممنوع کرد

آموزد که سيستم بانکي غيرربوي که روش مشارکت در سود و زيان  مدل پاکستان به ما مي

 به تعاملا درصد م٩٠به دليل اينکه گيرد،  را به عنوان ابزاري براي کسب سود به کار مي

در معرض خطر ” ترديدن  همچني.، قابليت اجرا نداردشود حاشيه سود منحصر و محدود مي

 بازرگاناني که از مدل بانکداري جديد بهره دزن را “قرار گرفتن اصول اخلاقي اسلامي

 .  اين طرح در دستيابي به نتايج دلخواه خود ناکام ماند ،رو ايناز . سازد جويند، مطرح مي مي

 

 :ايران

 استقلال مهمترين هدف در انقلاب ايران، خواست و تمايل عمومي براي نيل به 

 هاي دوران شاهنشاهي منسوخ و تعارضات عقيدتي  سياست ،رو ايناز . اقتصادي بوده است

به رغم تحولات سياسي، اين کشور .  حل و فصل گرديدبين اقتصاد آزاد و اقتصاد دولتي

 هاي استثمارگرايانه کشورهاي غربي را با خود به همراه  همچنان آثار ناشي از سياست
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اي که  به گونه. لان و مديران جديد نيز با يکديگر اختلاف ديدگاه داشتندمسئو. داشت

گروهي مدافع اقتصادي بسته و کنترل شده توسط دولت و گروه ديگر مدافع اقتصاد آزاد 

اصلاحات . هاي خود تدوين کردند هاي اقتصادي خود را بر پايه ديدگاه بودند و هريک طرح

ها براساس اصول اسلامي تحت  غاز شد و عملکرد بانکها آ مالي اوليه با ملي شدن بانک

 .نظارت قرار گرفت

بحران سياسي بعدي ـ جنگ ايران و عراق ـ منجر به اتخاذ برنامه اقتصادي  

ها و   تخصيص کالا، کنترل بر قيمت اي که دولت، دستوري و متمرکز گرديد به گونه

هاي بسياري   اين کشور تلاش ،١٩٨٠تا اواخر دهه . بندي را در اختيار خود گرفت سهميه

در اين ميان، همه گونه . براي اعمال تغييرات اساسي و بنيادي در سيستم مصروف ساخت

هاي دولتي مجاز به  ها ممنوع شدند و شرکت ها و مشارکت گذاري هاي خارجي، سرمايه وام

به اقتصاد ولي با روي آوردن اتحاد جماهير شوروي . ها نبودند استفاده از اين قبيل روش

آزاد و درک مزيت ارتباط با ديگر کشورها از جمله ترکيه، عربستان سعودي و ايالات 

هاي مالي براي همخواني با اين کشورها تغييرات  متحده اين روند تغيير کرد و سياست

 ،١٩٨٣ سال درربا   قانون عمليات بانکي بدون از تصويبپس از چند سال. بنيادي نمود

 شد، ارزها و تسهيلات خارجي از طريق رنگ هاي ادغام کم اجراي برنامهل اين قانون به دلي

هاي کشور قرار   مرکزي در اختيار بانک ارجي و تحت نظارت مقررات بانکهاي خ بانک

 برقراري روابط غيررسمي با سيستم مالي کشورهاي خارجي، شرايط رو ايناز . گرفتند

ترتيب بانکداري غير ربوي همچنان بدين . بدتري را براي اين کشور در پي داشت

 مقررات  علاوه بر اين،. هاي بهره بالاتري تعيين شدند ناشناخته باقي ماند و نرخ

 ١.اي نيز براي رهنمون شدن سيستم به سوي مدل مالي اسلامي وجود نداشت سختگيرانه

جمعيت اين .  استقلال يافت١٩٥٦ ـ در سال  بزرگترين کشور آفريقا ـ سودان 

 هاي متنوع تشکيل شده که بيشتر تحت نفوذ  از مسيحيان و مسلماناني با فرهنگکشور 

 

 
 به تحـولات اقتصـادي پـس از انقـلاب     گان اين پژوهشبه دليل عدم اشراف کامل نگارند  متاسفانه   -١

 منطقـي    چنـدان  يـدگاه از د ظهارات انجـام شـده در ايـن خصـوص           رسد داوري و ا     اسلامي، به نظر مي   
ربا و روابط تجاري       نحوه اجراي قانون عمليات بانکداري بدون       ساختن رتبطمرو،     از اين  .برخوردار نيست 

 .تر شدن اجراي قانون مورد بحث فاقد توجيه کافي است رنگ خارجي به عنوان علت کم
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. ، اين کشور اسلامي نمودن سيستم را اعلام نمود١٩٨٣در سال . مصريان هستند

کل . هاي بانکي تدوين و ماليات نيز در اين فراگرد منظور گرديد دستورالعملي براي سيستم

ي که سيستم کاملاً اسلامي شد و به تبع آن بهره  هنگام١٩٨٣سيستم بانکي در سال 

 را ي آن کشور سياسي ديگرتحولات. غيرقانوني اعلام گرديد، تحول اساسي پيدا کرد

 .تحت تاثير قرار داد و مجدداً مدل اسلامي با شکست مواجه گرديد

کداري باشد، زيرا درصدد حذف کامل بان گفته مي  مدل پيش٣سيستم اسلامي مالزي متفاوت از  

گيري از  اهداف اين سيستم بر بهره. در واقع، هر دو سيستم کنار هم فعاليت دارند. متعارف بر نيامده است

ها، هندوها،   کشوري که ترکيبي از چيني.تکنولوژي اطلاعات به منظور ارتقاي کارآيي متمرکز است

 ١٩٥٧لزي در سال ها و مسلمانان بوده و به واسطه عهدي که در زمان استقلال ما مالزيايي

يکي از عواملي که مويد کارآيي سيستم مالي . اند محور بودهاند، همواره برنامه  با هم بسته

ه به منظور کسب اين مدل هر ده. باشد ملي آنها مياين کشور است، سياست اقتصادي 

ر  مانعي براي پيشرفت آن به وجود نياورده، مورد بازنگري قرا،اطمينان از اين که تغييرات

 .گيرد مي

ه نموده و آن را با چمدل اسلامي مالزي سيستم بانکداري اسلامي را داخل سيستم مالي يکپار 

اين بدان دليل است که سيستم اسلامي بايستي به عنوان . هاي غربي هماهنگ نموده است عمليات بانک

علول شکيبايي بيشتر اين اجراي با تاني، احتمالاً م. ابزاري براي عمليات مالي اثربخش شناخته شود

ها تلاش   برخلاف ديگر کشورها، مالزيايي.باشد ها در مقايسه با ساير ملل و اقوام مي مالزيايي

مقامات مسئول در اين کشور بانکداري . نکردند موسسات مالي خود را کاملاً اسلامي نمايند

با . ند بخشيداارتقکنند،  اسلامي را با تاسيس موسساتي که بر پايه اصول اسلامي عمل مي

ايجاد ابزارهاي اعتباري همچون بروات و اوراق قرضه اسلامي، طيفي جديد از محصولات ابداعي براي 

 ولي تمايلي براي استفاده مجدد از آن نداشتند، مشترياني که پيشتر به اين سيستم جذب شده بودند

روش جديد دانشگاهها و مراکز پژوهشي براي آگاهي بخشيدن و آموزش اين . عرضه شد

آوري براي هر دو گروه  نتايج حاصله به صورت شگفت. تامين اعتباري تاسيس گرديدند

  .گذاران غربي و شرقي مثبت بود سرمايه
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مراکز تامين اعتبار خارجي به عنوان عاملي براي تسهيل در بانکداري متعارف  

هاي ديگري براي گام  زهليکن بانکداري اسلامي در خاورميانه، از انگي. شوند محسوب مي

سازي  آنها از طريق يکپارچه. عرصه تامين مالي اسلامي برخوردار استنهادن به 

اي است از اين قبيل کشورها  بحرين نمونه. اند  منطقه، به روز شدهي درهاي جديد اقتصاد سياست

ويکرد از تجارت هاي متنوع در حال تغيير ر که به عنوان کشوري کوچک در خليج فارس با اتخاذ سياست

هاي توسعه يافته، سيستم   زير ساخت اين کشور به دليل موقعيت جغرافيايي،. باشد نفت به خدمات مالي مي

 .هاي رقابتي مطلوبي برخوردار شده است  و امکان تجارت آزاد از مزيتدقيققانوني 

هاي  ي آن از نسبتالمللي تحت تاثير و نفوذ بحرين به دليل تبعيت سيستم قانون جامعه مالي بين 

  اين. درصدي اجباري قرار گرفته است٨اي و نسبت  هاي سرمايه سرمايه بال، حفظ نسبت متوسط دارايي

هاي   اين امر منجر به صورت کهکند المللي پيروي مي ي بينراهمچنين از استانداردهاي حسابدکشور 

 .شود مالي انتشار يافته مي

المللي ارايه   و خدمات بازرگاني بيناين سيستم، اوراق سهام، اوراق قرضه 

 طي آن ورسد  هاي فرامرزي بانکداري اسلامي به نظر مي دهد که يکي از بهترين مدل مي

 براي کمک به حسابرسي،  نيزهاي کارشناسان ديني  مقامات پولي بحرين از مشاوره

محصولات مدت که تامين نقدينگي لازم براي  قانونگذاري و توسعه ابزارهاي مالي کوتاه

 .اند  برده  بهره شود، مالي اسلامي را موجب مي

 

 : ارزيابي مقدماتي تامين مالي و بانکداري اسلامي، ـ ششمبخش 

 عملکرد تاريخي

 نشاط اقتصادي و اي  براي دورهاي دلايل تاريخي، دنياي اسلام  پارهعلتبه  

از جمله سيستم ، برخي موسسات اسلامي رو اين از .تکنولوژيکي خود را از دست داد

اما استقلال کشورهاي . هاي مالي با موسسات غربي جايگزين شدند اسلامي واسطه

گردانيدن تدريجي بيشتر موسسات حذف ر به احياي اسلام شده و آرزوي بازمسلمان منج

 .شده به حالت پيشين و از جمله سيستم مالي اسلامي قوت يافته است
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سه کشور . هاي مالي وجود دارد براي حذف بهره از سيستمدر کشورهاي مسلمان دو رويکرد  

پاکستان، ايران و سودان درصدد برآمدند بهره را از عمليات کليه موسسات مالي به طور همزمان حذف 

در مقابل، برخي از کشورها از جمله شماري از کشورهاي غيرمسلمان تاسيس . نمايند

طبق اطلاعات . اند ارف را مجاز اعلام نمودههاي ربوي متع هاي اسلامي در کنار بانک بانک

 ١٧٦، بيش از (IAIB) ١هاي اسلامي المللي بانک گردآوري شده به وسيله انجمن بين

 هاي عمومي و خصوصي هر دو گروه کشورهاي اسلامي و موسسه مالي در بخش

 ٣/٧ سرمايه آنها از يک). A، بخش ٢جدول (اند   فعاليت داشته١٩٩٧غيراسلامي تا سال 

هايشان به ترتيب  ها و سپرده دارايي.  ميليارد دلاري برخوردارند١/٣ ريميليارد دلاري و ذخا

 . ميليارد دلار بالغ شده است٦/١١٢ و ٧/١٤٧به 

 ميليارد دلار کسب ٢/١ معادل ي، اين موسسات سود خالص١٩٩٧طي سال  

 درصد ٢/١ها  ي و سود خالص به داراي١/٢٣نسبت سود خالص به سرمايه آنها . اند کرده

اند،   برخوردار بودهيينسبتاً بالانرخ رشد در حالي که بيشتر متغيرها از . تبوده اس

، ١٩٩٧ها در سال  اين نسبت. اند ها و اندوخته آنها با نرخ رشد کمتري رشد يافته سرمايه

.  درصد کاهش يافته است٧، به هايشان بوده  درصد دارايي٥/٩ که نسبت به سال قبل آن

ممکن است به دليل بحران شرق آسيا بوده که به صورت نامطلوبي تقريباً همه مهم اين 

 .موسسات مالي سراسر دنيا را تحت تاثير قرار داد

 موسسه در خاورميانه ٤٧ موسسه در اروپا و آمريکا، ٩ موسسه ياد شده، ١٧٦از  

قع هستند،  موسسه در کشورهاي عضو شوراي همکاري خليج فارس وا٢١که از اين تعداد 

 موسسه در جنوب شرق ٣١ موسسه در آسيا که از اين تعداد ٨٢ موسسه در آفريقا و ٣٥

 )٣جدول . (اند باشند، به ثبت رسيده  موسسه در جنوب آسيا مي٥١آسيا و 

. اند  در نيامدهIAIBها هستند که هنوز به عضويت  به علاوه، تعدادي از بانک 

هاي به سرعت گسترش يافته توديع شده نزد   سپردهIAIBهمچنين، بانک اطلاعاتي 

 اند و نيز وجوه متغير و متقابل اسلامي هاي غربي که بر پايه اصول اسلامي جذب شده بانک

. گيرد شوند، را در بر نمي هاي اسلامي و غربي ترويج مي که توسط هر دو گروه بانک

(Chapra & Khan, ٢٠٠٠) 

 
١ - International Association of Islamic Banks. 
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 )برحسب هزار دلار( رشد موسسات مالي اسلامي -٢جدول شماره 

 

 )هزار دلار( اندازه تجمعي برحسب سال   )Aبخش 

 

ترکيبي سودخالص ترکيبي اندوخته مديريت تحت ترکيبي وجوهترکيبي هاي ييادار ترکيبي سرمايهها تعدادبانک سال

٤١,٥٨٧,٣٣٢ ٥٣,٨١٥,٢٨٠ ٢,٣٩٠,٢٥٩ ١٠٠ ١٩٩٣ N/A N/A 

٨٠٩,٠٧٦ ٢,٣٨٣,٤١٣ ٧٠,٠٤٤,٢٢٢ ١٥٤,٥٦٦,٩١١ ٤,٩٥٤,٠٠٧ ١٣٣ ١٩٩٤ 

١,٢٤٥,٤٩٣ ٢,٩١٨,٩٩٥ ٧٧,٥١٥,٨٣٢ ١٦٦,٠٥٣,١٥٨ ٦,٣٠٧,٨١٦ ١٤٤ ١٩٩٥ 

١,٦٨٣,٦٤٨ ٥,٧٤٥,٧٦٥ ١٠١,١٦٢,٩٤٣ ١٣٧,١٣٢,٤٩١ ٧,٢٧١,٠٠٣ ١٦٦ ١٩٩٦ 

١,٢١٨,٢٤١ ٣,٠٧٥,٥٢٦ ١١٢,٥٨٩,٧٧٦ ١٤٧,٦٨٥,٠٠٢ ٧,٣٣٣,٠٧٩ ١٧٦ ١٩٩٧ 

 

 )درصد از کل( تامين اعتبار حسب بخش   )Bبخش 

 

 ساير مسکن خدمات صنعت کشاورزي تجارت سال

٤/١١ ١/٣٠ ٣/١٣ ٥/٣٠ ١٩٩٣ N/A ٧/١٤ 

٩٦/١١ ٤٤/٥ ٧٩/١٤ ٥٤/٢٧ ٣٢/١٣ ٩٦/٢٦ ١٩٩٤ 

١٣/١٧ ١/١٢ ١/١٣ ٩١/١٨ ٥٣/٨ ٨١/٢٩ ١٩٩٥ 

٦٧/١٧ ٦٧/١١ ١٧/١٣ ٨٢/١٨ ٥/٧ ١٧/٣١ ١٩٩٦ 

١٦ ١٦ ١٢ ١٧ ٦ ٣٢ ١٩٩٧ 

 

 )کلدرصد از ( انواع تامين مالي   )Cبخش 

 

 ساير اجاره مضاربه مشارکت مرابحه سال

٧٩/٢٦ ٧٠/٨ ٥٦/١٢ ١٧/٨ ٥٤/٤١ ١٩٩٤ 

٠٦/٢١ ٧٢/٩ ٢٥/١٥ ٧٢/٨ ٥٨/٤٥ ١٩٩٥ 

٣٠/٢٨ ٥٠/١١ ٧٠/١٢ ٢٠/٧ ٣٠/٤٠ ١٩٩٦ 

٢٩ ٩ ٦ ١٩ ٣٧ ١٩٩٧ 
 

 .(٢٠٠٠) Chapra & Khan، )١٩٩٧(هاي اسلامي  المللي بانک انجمن بين: منبع         
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  رشد حسب منطقه– ٣جدول شماره                

 )هزار دلار(خلاصه عملکرد مالي                 

 

 

 ).١٩٩٧(هاي اسلامي  المللي بانک انجمن بين: ماخذ
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 سودخالص ها اندوخته ها سپرده ها دارايي جمع سرمايه
 درصد دادتع منطقه

 درصد مقدار درصد مقدار درصد مقدار درصد مقدار درصد مقدار

 ٢٠ ٢٤٩,٧٩٢ ٣٥ ١,٠٧٧,١٦٣ ٢٣ ٢٥,٦٦٤,٩١٣ ٢٦ ٣٩,٢٧٢,٩٧٦ ١٢ ٨٨٤,٠٤٨ ٢٩ ٥١ آسيا جنوب

 ٢ ١٩,٧٥٠ ٣ ٨٢,٠٨٧ ١ ٧٣٠,٠٢٥ ١ ١,٥٧٣,٨٤٦ ٣ ٢٠٢,١٩٧ ٢٠ ٣٥ آفريقا

 ٤ ٤٥,٦٥٩ ٥ ١٦٠,١٣٦ ٢ ١,٨٨٧,٧١٠ ٢ ٢,٣٣٢,٢٠٤ ٢ ١٤٩,٨٣٧ ١٨ ٣١ آسيا شرق  جنوب

 ٢٠ ٢٥٢,١٨٥ ١٢ ٣٨٢,٢٨٦ ٦١ ٦٩,٠٧٦,٤٤٣ ٥٦ ٨٣,١٣٦,١٠٠ ٥٠ ٣,٦٨٤,١٣٦ ١٥ ٢٦ خاورميانه

 عضوشوراي کشورهاي
 فارس خليج  همکاري 

٤٩ ٦٠٣,٦٤٢ ٤٤ ١,٣٥٣,١٦٧ ١٢ ١٤,٠٨٨,٥٨١ ١٤ ٢٠,٤٤٩,٦٣٧ ٢٤ ١,٧٨٧,٣٩٥ ١٢ ٢١ 

 ٥ ٦٦,٧٠٧ ١ ٢٠,٦١٣ ١ ١,١٣٩,٥٤١ ١ ٩٠٨,٩٢٢ ٠ ٦١٦,٧٩٥ ٥ ٩ آمريکا/ اروپا 

 ٠ ٢٨٢ ٠ ٢٤ ٠ ٢,٥٦٣ ٠ ٥,٧٢٧ ٠ ٣,٤٥٢ ١ ٢ آسيا

 ٠ ٢٢٤ ٠ ٥٠ ٠ N/A ٠ ٥,٥٩٠ ٠ ٥,٢١٩ ٠ ١ استراليا

 ١٠٠ ١,٢٣٨,٢٤١ ١٠٠ ٣,٠٧٥,٥٢٦ ١٠٠ ١١٢,٥٨٩,٧٧٦ ١٠٠ ١٤٧,٦٨٥,٠٠٢ ١٠٠ ٧,٣٣٣,٠٧٩ ١٠٠ ١٧٦ جمع کل



 

 

 

 

 

 

 :هاي بانکداري رايج و اسلامي مقايسه چارچوب

سلامي را نشان هاي بانکداري متعارف و ا ، مقايسه اجمالي از چارچوب٤جدول  

هاي اسلامي نه سرمايه  نخست، بانک: در اين رابطه، چندين نکته شايان ذکر وجود دارد. دهد مي

گذاران را  به طور کلي وجوه سپرده و کنند گذاري شده را ضمانت نمي هاي سرمايه و نه بازده سپرده

اين وضعيت، شباهتي . دهند  ميارايهگذاري پيشرفته   سرمايه مديريتيکپارچه کرده و به آنها خدمات

گذاري غربي را مورد تاکيد  هاي سرمايه جالب مابين عمليات بانکداري اسلامي و شرکت

 شود و آن بدان توجه که بايستي  وجود دارديک تفاوت اساسي مابين آن دوليکن . دهد قرار مي

هاي اسلامي   بانکفروشند در حالي که گذاري سرمايه خود را به عموم مي هاي سرمايه شرکتکه  اين

گذاري مالک سهمي متناسب از حقوق  سهامداران يک شرکت سرمايه. کنند هاي عموم را جذب مي سپرده

صاحبان سهام شرکت بوده و برخوردار از حقوقي همچون دريافت جريان منظمي از اطلاعات درخصوص 

وص موضوعات مهم نظير ميزان پيشرفت عمليات شرکت و استفاده از حق راي متناسب با سهامشان درخص

توانند از   آنها در موقعيتي هستند که ميرو ايناز  .باشند گذاري مي هاي سرمايه تغييرات در روش

گذاري مطلع شوند، بر عملکرد شرکت نظارت کنند، و برتصميمات استراتژيک تاثير  تصميمات سرمايه

مطابق ) يا زيان(افت سود خالص بانک گذاران در يک بانک اسلامي مستحق دري  سپرده در مقابل، .گذارند

گذاري  هاي سرمايه سپرده. باشند  ميبينما فيبا نسبت مشارکت در سود و زيان تصريح شده در قرارداد 

بلکه تنها در سررسيد و در بهترين شرايط به مبلغ اسمي اين . تواند در هر زماني بازپس گرفته شود نمي

 . پذير است مهم امکان

گذاران حق راي نداشته زيرا مالک هيچ بخشي از حقوق صاحبان  رده سپ  به علاوه، 

  گذاري بانک هاي سرمايه توانند بر سياست ، آنها نميرو ايناز . باشند سرمايه بانک نمي

گونه که گفته شد، روابطشان با بانک مطابق با يک قرارداد مضاربه نامحدود ـ جدول  همان(

  اي و استفاده از دوم، به خاطر ساختار ترازنامه. ذارندتاثير بگ) شود  تنظيم مي  ـ١شماره 
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کنند بهتر از  ميهايي که مطابق با الگوي بانکداري اسلامي فعاليت   و زيان، بانکدترتيبات مشارکت در سو

تر  گونه که پيش  در واقع، همان.ت نمايندمهاي خارجي مقاو توانند در مقابل شوک هاي رايج مي بانک

گذاري را در  هاي سرمايه توانند ارزش سرمايه سپرده هاي اسلامي مي اره شد بانکنيز اش

مند لزوماً ريسک اعتباري  مهاي اسلامي به صورت نظا سوم آن که، بانک. صورت زيان کاهش دهند

خود را با دريافت وثيقه يا تضمين به عنوان شرط لازم براي اعطاي تسهيلات مبتني بر مشارکت در سود و 

چهارم، يک تفاوت اساسي مابين دو سيستم قابل انتخاب بايستي تشخيص . توانند کاهش دهند ن نميزيا

براي تامين ) گذاري ديداري و سرمايه(هاي خود  توانند از کليه سپرده هاي اسلامي مي بانک. داده شود

گذاري  هاي سرمايه دهدر حالي که تنها سپر.  استفاده نمايندAگذاري در طرح  هاي سرمايه اعتبار و فعاليت

 Aشود، طرح  اين مهم موجب مي.  استفاده شودB مقاصد مندرج در طرح  وتوانند براي اهداف مي

تر از طرح  شود خيلي پرمخاطره هاي بانک کاملاً يکپارچه مي ها و بدهي به دليل آنکه، دارايي

Bدر واقع، در . دشوند، ارزيابي گرد هاي بانک به دو بخش مجزا تقسيم مي  که در آن بدهي

 :شود که ، فرض ميAطرح 

هاي ديداري به ارزش اسمي تضمين شده و عندالمطالبه قابل نقد شدن به  سپرده )١

 .باشد گذاران مي وسيله سپرده

گذاري  هاي سرمايه تواند براي تامين اعتبار پروژه هاي ديداري مي سپرده )٢

 .پذير استفاده شود ريسک

گذاري و ديداري وجود  هاي سرمايه پردهسپرده قانوني مشخص اجباري براي س )٣

 .ندارد

امکان وقوع عدم تطابق دارايي ـ بدهي، دريافت ارزش خالص منفي با احتمال بالا و 

 (١٩٩٨ ,Errico & Farahbaksh). ورشکستگي بانک وجود دارد
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 هاي بانکداري  مقايسه چارچوب– ٤جدول شماره                         

 

 بانکداري متعارف گوي بانکداري اسلاميال ها ويژگي

   : اسمي تضمين ارزش

 هبل بله هاي ديداري سپرده -

 نه نه گذاري هاي سرمايه سپرده -

 نه بله .باشد سيستم مبتني بر حقوق صاحبان سهام که در آن سرمايه در معرض ريسک مي

 قطعي و تضميني غيرقطعي، تضمين نشده ها نرخ بازده سپرده

سود حاصل از / بسته به عملکرد بانک  ها ع بازده نهايي براي سپردهمکانيسم وض
 ها گذاري سرمايه

سود حاصل / غيرمرتبط با عملکرد بانک 
 ها گذاري از سرمايه

 خير بله بکارگيري اصول مشارکت در سود و زيان

روش مبتني بر مشارکت در سود و زيان و روش با : هاي تامين اعتبار استفاده از روش
 دهي ثابتباز

 مشخص نيست بله

 هاي با بازدهي ثابت بله در روش ها اختيار استفاده از وثيقه به وسيله بانک
هاي مشارکت در سود و زيان به منظور کاهش           ممکن در روش   

 مخاطرات اخلاقي

 هميشه بله

 خدمات مديريت ارايهگذاران بوده و به منظور  منابع بانک متشکل از وجوه سپرده
 .گيرد ري پيشرفته به آنها مورد استفاده قرار ميگذا سرمايه

 نه بله 

 

 .(١٩٩٨) Errico & Farahbaksh: ماخذ
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 :صندوق تعاوني اسلامي

 عملکرد ارايه اصل اساسي و به منظور ٧گذاري مبتني بر شريعت بر پايه  سرمايه 

شکل گرفته و در هاي اجتماعي و اخلاقي  رقابتي و ارتقاي عمليات تجاري از نظر مسئوليت

 .کند بهبود کيفيت زندگي کل جامعه نقش اساسي ايفا مي

اين مهم که از طريق يک هيات نظارتي اسلامي واجد شرايط انجام : نظارت  -١

ناپذير هر ساختار صندوق سرمايه اسلامي  شود، يکي از ارکان تفکيک مي

نظران برجسته و  اين هيات عموماً متشکل از صاحب. آيد به شمار مي

بسيار خبره و منضبط در احکام شرعي به ويژه در زمينه تعاملات و 

اي  هيات بايستي مستقل بوده و صرفاً يک نقش مشاوره. باشد مراودات تجاري مي

 و به توسعه سياست و نظارتي را در رابطه با مديريت صندوق ايفا نمايد

  گذاري، اجرا، هاي شرعي، استراتژي سرمايه مديريت صندوق، بررسي

 .دهي کمک کند نظارت و گزارش

عبارت است از اضافه يا حذف اوراق بهادار تجاري عمومي از : بررسي و ارزيابي -٢

گذاري يا صندوق تعاوني مبتني بر اصول و احکام اخلاقي و  سبد سرمايه

گذاران مسلمان درصدد تملک  سرمايهبه طور کلي، . مذهبي شريعت اسلام

زمينه . دي مثبت براي جامعه دارندهاي سودآوري هستند که عملکر شرکت

بنابراين، سهام . باشند هاي قطعي مغاير با قوانين اسلام مي فعاليت

 مجاز براساس اصول اسلاميهايي که زمينه فعاليت اوليه آنها  شرکت

اي از درآمد  هايي که بخش عمده  شرکتنظير. گردند باشد، حذف مي نمي

، سيگار و محصولات ت الکليخود را از طريق فعاليت در زمينه مشروبا

به علاوه موسسات مالي ربوي . کنند تهيه شده از گوشت خوک کسب مي

هايي که در  کاري و بيمه، شرکت العمل  حقيها ها و شرکت همچون بانک

 ها، موسسات  قمارخانهها،  زمينه تفريحات فعاليت دارند شامل اکثر هتل
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بيشتر معيارهـاي ارزيـابي   همچنين . گيرند وه جاي مي پورنوگرافي و موسيقي نيز در اين گر      

 نسـبت مـالي ذيـل       ٣شـوند در برگيرنـده        شرعي که توسط مديران صندوق استفاده مـي       

 :باشد مي

هايشان معادل يـا بزرگتـر از    هايي که نسبت کل بدهي آنها به دارايي     شرکت -

 .گردند باشد ، حذف مي  ٪ مي٣٣

هايشـان    ي آنها به جمـع دارايـي      هاي دريافتن   هايي که نسبت حساب     شرکت -

 .شوند باشد، حذف مي ٪ مي٤٥معادل يا بزرگتر از 

باشد،  ٪ مي٥هايي که درآمد بهره غيرعملياتي آنها معادل يا بزرگتر از  شرکت -

 .شوند حذف مي

 

گذاري از درآمدها يا      کردن سبد سرمايه    عبارتست از فرآيند حذف يا پاک     :  تصفيه -٣

 بـه   صـندوق بايسـتي   .  منابع درآمدهاي غيرخـالص    عوايد حاصل از ربا يا ديگر     

گذاري شامل سـود      منظور تفکيک درآمدهاي ربوي و غير خالص از سبد سرمايه         

 برخـوردار     از فرمول ومتدولوژي کمي و دقيقي      سهام و عوايد حاصل از سرمايه     

 .باشد

هـا و     گـذاري بـه خيريـه        درآمـدهاي ناخـالص سـبد سـرمايه        :زکـات /صدقات -٤

مشروط بر اينکه وجـوه هبـه شـده         . يابد  نتفاعي اختصاص مي  هاي غيرا   سازمان

موضـوع محاسـبه زکـات در       . براي ساخت مسجد يا چاپ قرآن استفاده نشود       

بندي عوايد حاصـل از سـرمايه و درآمـد           گذاري به دليل زمان     سبدهاي سرمايه 

توانـد از طريـق       محاسـبه زکـات مـي     . گذاري بسيار پيچيده است     سبد سرمايه 

ماليات معوقـه يـا     . گذاران انجام شود    اري صندوق براي سرمايه   فرآيند حسابد 

بـا  . سازد  تر مي   توافقات براي معافيت و همچنين امانات اين موضوع را پيچيده         

 هاي نظارتي تقاضا نمود تا رهنمودهـايي کـه خـود             توان از هيات    اين وجود، مي  
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هـاي    زکات.  کنند افزار تخصصي لحاظ گردند، پيشنهاد      در يک نرم  ممکن است   

هايي هدايت شوند که صـدقات و خيـرات           توانند به همان سازمان     پرداختي مي 

دارنـد و يـا در هرگونـه          گذاري را دريافت مـي      حاصل از درآمد ناخالص سرمايه    

 .مقاصد خيرخواهانه استفاده شوند

ن گـذارا   شود که بسياري از سـرمايه       به مجموعه رفتارهايي اطلاق مي     :حمايت سهامداران  -٥

 هـا   ايـن تـلاش   . دهند  هاي عمومي از خود بروز مي        شرکت  مطلع جامعه به عنوان مالکان    

متضمن گفتگو با مديريت شرکت درخصوص مباحـث کسـب و کـار شـرکت و       

شده بـه نماينـدگي ناشـي از          آرا داده . باشد  دادن آرا به نمايندگي از موکلين مي      

 بـر رفتـار شـرکت و        با هدف تاثيرگذاري  " احساس مسئوليت اجتماعي ، عموما    

  پـذيري شـهروندي شـرکت       هدايت عمليات آن به سطحي بالاتر از مسـئوليت        

 .گيرد انجام مي

هـاي صـندوق       در برگيرنـده فرآينـد مراقبـت از دارايـي          :دهي  نظارت و گزارش   -٦

هـا و   باشد وبا هدف حصول اطمينان از تطبيق با معيارهاي شـرع ، سياسـت             مي

گذاري تحـت نظـارت،    يک سبد سرمايه. ردگي  هاي صندوق انجام مي     استراتژي

تطبيق شرعي، . آيد تنها گام نخست منطبق ساختن با معيارهاي شرع به شمار مي      

هاي مالي شرکت، عمليات      م از صورت  ويک فرآيند مستمر بوده و مستلزم تحليلي دقيق و مدا         

 ارايههاي سهامداران و مديريت مستمر براي  گزارش. باشد ومنابع درآمدي آن مي

اطلاعات به موقع درخصوص مباحث شريعت، صندوق ، عمليات و عملکـرد آن             

 .باشد گذاران صندوق بسيار ضروري مي به مديران و سرمايه

هايي   هايي براي تامين مالي افراد و يا سازمان          برنامه :گذاري جامعه محور    سرمايه -٧

 متعـارف مشـکل دارنـد يـا بـه وسـيله             مجـاري است که براي دريافت وام از       

 . شـوند   نمـي   دهي يا مـالي رايـج واجـد شـرايط تشـخيص داده              وسسات وام م
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هـاي    براي توسعه بنگـاه   ) CDVC(گذاري توسعه جامعه      هاي سرمايه   صندوق

درآمـد در ايـالات متحـده و خـارج از آن              کوچک اقتصادي و مسکن افراد کـم      

سـازد تـا     هاي جامعه محور افراد را قـادر مـي          گذاري  سرمايه. اند  تاسيس شده 

استانداردهاي زندگيشان را بهبود بخشيده، کسب و کارشان را توسـعه داده و              

 )٢٠٠٠,Valpy. ( نمايند ايجاد اشتغالبراي خود و همسايگانشان

دهـد،     صـندوق تعـاوني اسـلامي نشـان مـي          ٣٧مطالعه عملکـرد سـه سـاله        

 ـ   مناسب در مقايسه با صندوق     يگذاري اخلاقي موجب ايجاد بازده      سرمايه اي ه

 .تعاوني رايج خواهدشد
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 :شاخص اسلامي داوجونز

 براي افرادي است کـه       هاي سرمايه   اي از شاخص    هاي داوجونز مجموعه    شاخص

هـاي    شـاخص . گذاري اسلامي دارند    هاي سرمايه   گذاري مطابق با رهنمود     تمايل به سرمايه  

باشد و به     اصول اسلام در سراسر دنيا مي     هاي منطبق با      بازار اسلامي داوجونز در پي سهام     

جهـاني  " گذاري کـاملا  انداز سرمايه گذاران اسلامي، ابزارهايي جامع مبتني بر چشم      سرمايه

شاخص بازار  : هاي بازار اسلامي داوجونز عبارتنداز      در حال حاضر، شاخص   . نمايد  عرضه مي 

 ـ )IMUS (DJ، شاخص آمريکايي بازار اسلامي      )DJ) DJIMاسلامي آوري   اخص فـن  ، ش

ــلامي   ــازار اسـ ــلامي   )DJ) IMTECبـ ــازار اسـ ــافي بـ ــه اضـ ــاخص نقدينـ  ، شـ

 DJ) IMXL(شاخص کانادايي بازار اسلامي ، DJ) IMCAN( شاخص بريتانيايي بازار ،

ــازار اســلامي  ) DJ) IMUKاســلامي  ــايي ب و شــاخص ) DJ) IMEU، شــاخص اروپ

 ).DJ) IMAPاقيانوسيه بازار اسلامي /آسيا

ســهام در مجموعــه  ٢٧٠٠  اســلامي داوجــونز متشــکل ازهــاي بــازار شــاخص

از اين رو آنها به آساني قابل دستيابي و خريد و فروش            . هاي جهاني داوجونز است     شاخص

هاي جهاني داوجونز موضوعاتي را که براي         روش شاخص . باشند  گذاران مي   توسط سرمايه 

زار اسـلامي داوجـونز در      هاي بـا    شاخص. کند  گذاري جهاني مناسب نيستند، حذف مي       سرمايه

گذاري اسلامي در بـازار بـوده و          برگيرنده نقدپذيرترين اوراق بهاداري است که مطابق با اصول سرمايه         

هـا ارزش روز      ايـن شـاخص   . کنـد   هاي صنعت را در بازار جهاني مـنعکس مـي           اختلال و آشفتگي  

روشندگان عمده ها پس از محاسبه براي ف اين شاخص. شده اوراق بهادار مي باشند موزون

محاسبه شاخص براساس فرمـول لاسـپيرز انجـام         . گردند  بازار در زمان واقعي منتشر مي     

 .گذاري شده را در بر ندارد سرمايه" هاي مجددا اين محاسبه سود سهام. شود مي

هايي   سهام شرکت  ،   رو  ايناز  . کسب و کارهاي قطعي با قوانين اسلام مطابقت ندارد        

 ، از شـاخص    منطبق نيست گذاري اسلامي     اي است که با مقاصد سرمايه       شان به گونه    هکه زمينه فعاليت اولي   
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الکـل،  : گيرنـد عبارتنـداز     محصولاتي که در اين گروه قرار مي      . شوند  بازار اسلامي داوجونز حذف مي    

 ـ/هـا   ها، قمارخانـه    هتل(، تفريحات   ) بانکداري، بيمه و غيره   (گوشت خوک، خدمات مالي متعارف       ار، قم

گـذاري در      دانشمندان اسلامي همچنـين سـرمايه      ...).سينما، موسسات پورنوگرافي و موسيقي و     

کنند را چنـدان توصـيه        هايي که محصولات دخاني و يا تسليحات دفاعي عرضه مي           شرکت

 گــروه صــنعت داخــل ١٢٢ گــروه از ١٨خطــوط تجــاري ناســازگار شــامل . نماينــد نمــي

شده براي شـاخص بـازار    هاي درنظر گرفته عه سهامهاي جهاني داوجونز از مجمو    شاخص

هـاي    بندي شـده در ديگـر گـروه         هاي طبقه   ساير شرکت . شوند  اسلامي داوجونز حذف مي   

هـاي تجـاري      صنعت نيز اگر تصور شوند که جزئي از مالکيت يا درآمـدهاي آن از فعاليـت               

 .شوند ممنوع حاصل شده، حذف مي

انـد،     تجاري اوليه غيرقابل قبول داشـته      هاي  هايي که فعاليت    بعد از حذف شرکت   

بـدين منظـور کـه    . شـوند  هاي مالي آزمون مي  شاخص نسبت٣مجموعه باقيمانده بر پايه     

هـا   اين شـاخص . اند، حذف گردند هاي مالي غيرقابل پذيرش داشته    هايي که نسبت    شرکت

 : عبارتند از

رابـر يـا    هـاي آنهـا ب      ها به دارايي    هايي که نسبت مجموع بدهي      حذف شرکت  -١

+  مـدت     هـاي کوتـاه     بدهي= ها    مجموع بدهي . (باشد   درصد مي  ٣٣بزرگتر از   

 ؛ ) هاي بلندمدت بدهي+ هاي بلندمدت  بخش سررسيدشده بدهي

ها معادل  هاي دريافتني آنها به کل دارايي هايي که نسبت حساب حذف شرکت -٢

ني هـاي دريـافت     حساب= هاي دريافتني     حساب( درصد است    ٤٥يا بزرگتر از    

 ؛ )هاي دريافتني بلندمدت حساب+ جاري 

هايي کـه نسـبت مجمـوع درآمـد بهـره غيرعمليـاتي و ديگـر               حذف شرکت  -٣

 درصـد   ٥درآمدهاي ناخالص آنها به کل درآمدهايشان معادل يـا بزرگتـر از             

 . است
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 سـر گذارنـد،      هـا را بـا موفقيـت پشـت          توانند ايـن ارزيـابي      هايي که مي    شرکت

 شاخص بازار اسلامي داوجونز کـه اجـزاي شـاخص از آن        گذاري   سرمايه در مجموعه قابل  

 دسـامبر   ٣١هاي بازار اسلامي داوجونز بـر پايـه           شاخص. گيرند  شوند، قرار مي    انتخاب مي 

هـاي بـازار اسـلامي        شـاخص . گـردد    فرض مي  ١٠٠٠ارزش پايه   . شوند   تعيين مي  ١٩٩٥

ي مارس، ژوئن، سپتامبر و دسـامبر،       ها  داوجونز ضمن اعمال تغييرات در سومين جمعه ماه       

اين تکرارها موجب حصول اطمينان از      . گيرند  به صورت فصلي مورد ارزيابي مجدد قرار مي       

دهـد،    ها در بازار جهاني سهام را نشان مـي          ها آخرين روندها و پيشرفت      اينکه که شاخص  

 ـ           ، مقياس  ٥جدول شماره   . شود  مي ک بـازه   هاي عملکرد شاخص اسلامي داوجـونز را در ي

توان چنـين نتيجـه       بر پايه تعداد معيارها، مي    . دهد   مي ارايه) ١٩٩٦-٢٠٠٠( ساله   ٥زماني  

هـاي بـازار      گرفت که بازار اسلامي داوجونز بر حسب ارزش اسمي مطابق با ديگر شاخص            

 .کند جهاني عمل مي
 

 )١٩٩٦-١٩٩٨(هاي عملکرد بازار اسلامي داوجونز   ـ مقياس٥جدول شماره 

 عملکرد تاريخي ١٩٩٨ ١٩٩٧ ١٩٩٦ ناپايداري

 ٪٩٤/١٢ ٪٠٠/١٦ ٪٤٠/١٣ ٪٣٠/٨ شاخص بازار اسلامي داوجونز

 ٪٤٦/١٦ ٪٧٠/١٩ ٪٢٣/١٧ ٪٤٧/١١ شاخص آمريکايي بازار اسلامي داوجونز

 ٪٥٦/١٢ ٪٤٨/١٦ ٪٣٩/١٢ ٪٠٨/٧ شاخص جهاني داوجونز

S & P ٧٦/١٦ ٪٨٦/١٩ ٪٨٢/١٧ ٪٥٨/١١ ٥٠٠٪ 

 ٪٧١/١٢ ٪٣٦/١٦ ٪٧٨/١٢ ٪٤٢/٧ MSICشاخص جهاني 

 عملکرد تاريخي ١٩٩٨ ١٩٩٧ ١٩٩٦ بازده

S & P ٥٧/٩٩ ٪٦٧/٢٦ ٪٠١/٣١ ٪٢٦/٢٠ ٥٠٠٪ 

 ٪١٧/١٠١ ٪٧٨/٢٦ ٪٦٩/٣١ ٪٤٩/٢٠ شاخص آمريکايي بازار اسلامي داوجونز

 ٪٢٠/٥٠ ٪٢٢/٢٠ ٪٥٨/١٢ ٪٩٩/١٠ شاخص جهاني داوجونز

 ٪٨٤/٧٩ ٪٩١/٢٥ ٪٧٩/١٨ ٪٢٤/٢٠ شاخص بازار اسلامي داوجونز

 ٪٢١/٦٥ ٪١٥/١٩ ٪٧٦/٢٠ ٪٨١/١٤ MSICشاخص جهاني 
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   ١٩٩٨ ١٩٩٧ ١٩٩٦ ∗ شارپهاي نسبت

S & P ١٢/١ ٤٤/١ ٣١/١ ٥٠٠   

   ١٣/١ ٥٣/١ ٣٥/١ شاخص آمريکايي بازار اسلامي داوجونز

   ٩٣/٠ ٥٩/٠ ٨٤/٠ شاخص جهاني داوجونز

   ٣٤/١ ٠١/١ ٨٣/١ شاخص بازار اسلامي داوجونز

   ٩/٠ ٢١/١ ٣٢/١ MSICشاخص جهاني 

 شده  خطاهاي رديابي

  بر مبناي سال
S & P ٥٠٠ 

شاخص 

آمريکايي بازار 

 اسلامي داوجونز

شاخص جهاني 

 داوجونز

شاخص بازار 

 اسلامي داوجونز
شاخص جهاني 

MSIC 

S & P ٤١/٦ ٪٧٣/٤ ٪٥٢/٦ ٪٦٢/٠ - ٥٠٠٪ 

 ٪١٨/٦ ٪٥٥/٤ ٪٣٠/٦ - ٪٦٢/٠ شاخص آمريکايي بازار اسلامي داوجونز

 ٪١٧/٢ ٪٧٦/٢ - ٪٣٠/٦ ٪٥٢/٦ شاخص جهاني داوجونز

 ٪١٧/٣ - ٪٧٦/٢ ٪٥٥/٤ ٪٧٣/٤ شاخص بازار اسلامي داوجونز

 - ٪١٧/٣ ٪١٧/٢ ٪١٨/٦ ٪٤١/٦ MSICشاخص جهاني 

 ٥٠٠ S & P ٣١/١٢/٩٨-٣١/١٢/٩٥همبستگي 
شاخص 

آمريکايي بازار 

 اسلامي داوجونز

شاخص جهاني 

 داوجونز

ار شاخص باز

 اسلامي داوجونز
شاخص جهاني 

MSIC 

S & P ٩١/٨٣ ٢٦/٩٢ ٠١/٨٢ ٨٦/٩٩ - ٥٠٠ 

 ٦١/٨٤ ٥٢/٩٢ ٦٩/٨٢ - ٨٦/٩٩ شاخص آمريکايي بازار اسلامي داوجونز

 ٦٢/٩٦ ٧٤/٩٤ - ٦٩/٨٢ ٠١/٨٢ شاخص جهاني داوجونز

 ٣٥/٩٣ - ٧٤/٩٤ ٥٢/٩٢ ٢٦/٩٢ شاخص بازار اسلامي داوجونز

 - ٣٥/٩٣ ٦٢/٩٦ ٦١/٨٤ ٩١/٨٣ MSICشاخص جهاني 

 

 

 

 
 .باشد اي ارزيابي عملکرد مديريت پرتفوي بنگاه مي بري شاخص-  ∗
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 :سلامي و مقررات مربوطاهاي  بخش هفتم ـ عمليات جاري بانک

 

  :عمليات جاري بانکداري اسلامي

ايـن  . اسـت   بانکداري اسلامي در عمل به چندين دليل مهم از شکل آرماني آن منحرف شده             

گذاري همواره    هاي سرمايه     پردهها اعم از س     نخست، کليه سپرده  : بندي است    بخش قابل طبقه   ٤ها در     تفاوت

در برخي موارد، تضمين ارزش سرمايه به صورت رسمي در قوانين و            . اند  شده  ضمني ضمانت  يا   به صراحت 

هـا و عمـوم       توسط مقامـات، بانـک    "  در ساير موارد، اين مهم تلويحا      .شود  مقررات تصريح مي  

. شـود    به صورت دقيق اجرا نمـي      اصل مشارکت در سود و زيان هرگز      دوم،  . شود  جامعه استنباط مي  

مراتب مختلفي از عدم تطابق درخصـوص اصـل مشـارکت در سـود و زيـان در عمليـات                    

گـذاري را     در برخي موارد، بانک نرخ موردانتظار بازده سرمايه       . شـود   بانکداري جاري مشاهده مي   

، نرخ بازده موردانتظار    ور  ايناز  . شود  ارتباط مي   اين نرخ بازده با سود بانک بي      همچنين،  . کند  تضمين مي 

" صـرفا . دگرد ها بدون توجه به تفاوت سودآوري هر بانک، يکسان مي           ها و در همه بانک      براي کليه سپرده  

 حفـظ   اي با هدف    هاي پيچيده   اصل مشارکت در سود و زيان از طريق فرمول        در برخي موارداست که،     

گذاري شده بانک  گذاري وجوه سپرده سرمايههاي مالي و سودآوري حاصل از  ارتباط ما بين بازده دارايي    

ها بـه منظـور       هاي بازدهي که بانک     هاي مرکزي از انحرافات بزرگ در نرخ        وليکن، بانک . شود  اجرا مي 

اين مهم از   . کنند  ها مجازند به مشتريان خود پيشنهاد دهند، جلوگيري مي          ثباتي در سپرده    جلوگيري از بي  

کـه  ) کنندگان متفاوت است هاي مختلف اقتصادي و ماهيت استقراض    حسب بخش (هايي    طريق تعيين دامنه  

. شـود  باشند، اعمـال مـي   زني و توافق روي شرايط تعاملات مشخص مي ها و مشتريان مجاز به چانه     بانک

)١٩٩٨Errico & Farahbaksh  ( 

 به طور متوسط،    .پذيرد  هاي غيرمشارکتي انجام مي     از طريق روش  " سوم، تامين مالي عموما   

مدت و متضمن ريسک کمتر را بـه          هاي غيرمشارکتي کوتاه     روش "عمدتاهاي اسلامي     انکب

 به ويژه عقود با بازدهي ثابـت نظيـر اجـاره و اجـاره بـه شـرط تمليـک کـه                      . برند  کار مي 
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ترين داده هاي موجود گردآوري       تازه. آيند  قراردادهاي مرتبط با تامين مالي تجاري به شمار مي        

 ٨/٧٢در مقابـل    ( درصـد    ٢/٧٢هاي غيرمشارکتي حدود       ، روش  ١٩٩٦دهد که در سال        مي  نشان  شده

 کشور عضو به منظور     ٤٠ توسعه اسلامي براي      کل خطوط اعتباري را که به وسيله بانک       ) ١٩٩٥درصد سال   

 ).١٩٩٦ توسـعه اسـلامي،       بانک(است    داده  شده، تشکيل مي    ارتقاي بانکداري اسلامي در نظر گرفته     

هاي اسلامي مجـاز بـه         بانک .ها وجود دارد    م اينکه، درخصوص وثيقه ، آزادي عمل براي بانک        چهار

گيري در خصوص ضرورت اخذ وثيقه پـيش   اي از آزادي عمل براي تصميم      استفاده از درجه  

 .باشند از اعطاي تسهيلات از جمله تسهيلات مشارکتي مي

 موردنياز “عدم اطمينان”  گرفت عامل توان نتيجه براساس مطالب پيش گفته، مي    

زني براي سودهاي احتمالي به نحو اساسي کاهش يافته و حتـي در              براي مجاز نمودن چانه   

 .است برخي موارد حذف گرديده

هاي مشارکتي تامين اعتبار به دليل کاهش ريسـک مترتـب بـر آنهـا ،                  اما روش 

 گرفت که    ن چنين نتيجه  توا  بنابراين مي . اند  هاي غيرمشارکتي يافته    شباهت زيادي به روش   

 و  ي واقعـي  اي مـابين الگـو      بانکداري اسلامي در حال حاضر به روش ميانه       براي همه مقاصد کاري،     

ميزان انحراف از الگو بسته به کشوري است که اصول بانکداري اسـلامي             . کند  بانکداري متعارف عمل مي   

 .ر گيردشود و بايستي به صورت موردي مورد ارزيابي قرا در آن دنبال مي

هـاي    هرچه عمليات بانکداري اسلامي از الگو انحراف بيشتري داشته باشد، بانک          

دهند و تمايـل   هاي متمايز کننده خودشان را از دست مي        اسلامي، در سطح بيشتري ويژگي    

هـاي    استانداردهاي نظارتي و فعاليـت    از اين رو    . هاي متعارف همانند شوند     يابند که با بانک     مي

هاي اسلامي قابليت اجرا داشته و بايستي در آنهـا اعمـال              اي در بانک    ه بال به طور فزاينده    پيشرفته کميت 

دهد که چگونه انحراف از الگو به سـمت بانکـداري رايـج،           نشان مي  ٦ جدول شماره    .گردد

 .دهد محور نظارت بانکي در يک چارچوب اسلامي را تحت تاثير قرار مي
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 حرکت به سمت محور و کانون نظارت بانکي:  اسلامي در عمل ـ بانکداري٦جدول شماره 

 

 بانکداري اسلامي در عمل الگوي بانکداري اسلامي موضوع

 تر پايين بالاتر :هاي خارجي قابليت جذب شوک

 بيشتر کمتر هاي نقدينگي ريسک) ١

 بيشتر کمتر هاي ورشکستگي ريسک) ٢

 :اهميت نسبي

 : اتيهاي عملي ارزيابي و مديريت ريسک
  

هـاي    اتکا بر رويه مناسب و زيرساخت     ) ١

 مکفي
 تر پايين بالاتر

 تر پايين بالاتر اتکا بر تخصص فني نيروي انساني ) ٢

مرتبط ، بر پايه بانک به بانـک و     استانداردهاي احتياطي

 .شود کشور به کشور ارزيابي مي
 اساسي

 تر پايين بالاتر الزامات افشاي اطلاعات

بـا  " در انتهاي طيف، بانکداري اسلامي ممکن است کاملا       . به ميزان انحراف از مدل نظري دارد        بستگي  اين مهم،  -١

 ) ١٩٩٨,Errico & Farahbaksh (.بانکداري رايج به جز در واژگان يکسان شود

 

 :نظارت بانکداري اسلامي

اي از مقررات موجود کشورهاي عضو سازمان کنفرانس          خلاصه) ٧(جدول شماره   

 :شده است هاي برجسته آن معرفي برخي از ويژگي" دهد ذيلا ي را نشان مياسلام

 

 :المللي تطبيق با استانداردهاي بين

اند ، اسـتانداردهاي      بيشتر کشورهايي که در اين مطالعه مورد بررسي قرار گرفته          -١

 المللي را شامل اصول محوري کميته بال، حداقل کفايت سرمايه موزون شـده               بين
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المللـي کميتـه اسـتانداردهاي حسـابداري          سب ريسک و استانداردهاي بين    برح

 .اند المللي را پذيرفته بين

المللي به    اي براي اتخاذ استانداردهاي بين        هاي فشرده   ريزي  برخي کشورها برنامه   -٢

هـا    دهي دارايي   ليکن مشکلاتي را در اين رابطه به ويژه در مورد وزن          . اند  کار برده 

هـاي تـامين مـالي اسـلامي اسـت، گـزارش              منتج از روش  برحسب ريسک که    

تعدادي از کشورها نيز هنوز نحـوه تطبيـق خـود را بـا اسـتانداردهاي                . اند  نموده

 .اند المللي مشخص نکرده بين

شـده توسـط سـازمان حسـابداري و حسابرسـي             تطبيق با استانداردهاي وضع    -٣

فقـط  . است  دههنوز به طور کامل محقق نش     ) AAOIFI(موسسات مالي اسلامي    

شده را آشـکارا اتخـاذ        دو کشور بحرين و سودان تا حدودي استانداردهاي وضع        

 . اند کرده

هاي اسلامي کوچک هستند، برخي کشورها برنامه ادغام اجباري           از آنجا که بانک    -٤

هـا،   اي بانـک  اند تا با افزايش توان سـرمايه  هاي اسلامي را به اجرا درآورده  بانک

هـا بـه      اين قبيـل بانـک    . المللي امکان ادامه حيات يابند      يط بين آنها بتوانند در مح   

 .اند ها شهره شده مگابانک

 کشور ايران ، پاکستان و سودان که اصـلاحات اقتصـادي خـود را مطـابق بـا                   ٣ -٥

ريـزي مجـدد      اي بـراي طـرح      هـاي عمـده     اند، برنامه   هاي ديني آغاز نموده     آموزه

هاي فعـالي     ز اين سه کشور از برنامه     هر يک ا  . اند  سيستم بانکيشان تدوين کرده   

پاکستان و سودان يک برنامه اجبـاري       . ها برخوردارند   سازي بانک   براي خصوصي 

اي که براي نيـل       ها به لحاظ سرمايه و ادغام تا اندازه         را براي توانمندسازي بانک   

 )٢٠٠٠, Chapra & Khan. (اند به اين هدف ضروري است، اعلام نموده
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 :ضوري و غيرحضورينظارت ح

هاي حضوري و غيرحضوري به منظـور         ايران، مالزي، ترکيه و پاکستان از هر دو سيستم نظارت          -١

 .تحقق اهداف استاندارد چنين سيستم مالي برخوردارند

بنـدي نـاظر بـر کفايـت          سيستم رتبه . گيرد  بندي بهره مي    مالزي از سيستم رتبه    -٢

هايي براي   وآوري ، نقدينگي و سيستم    کيفيت مديريت، ن    ها،  سرمايه، کيفيت دارايي  

 .باشد کنترل داخلي مي
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هاي اساسي بانکداري اسلامي و سـاختارهاي نظـارتي در کشـورهاي            ـ ويژگي  ٧جدول شماره   

 اسلامي 

 هاي نظارتي بانکداري اسلامي هاي برجسته سيستم ويژگي نام کشور

 

 بحرين

 

اين موسسـه هـر دو      . شود  رين وضع مي  مقررات توسط موسسه پولي بح    

/. گذاري را تحـت کنتـرل دارد        هاي سرمايه   هاي تجاري و بانک     گروه بانک 

/. باشـند   اي مـي    هاي بيمه تحت نظـارت مقـام نظـارتي جداگانـه            شرکت

الزامات /. در آنجا رايج است   ) متعارف و اسلامي  (سيستم بانکداري دوگانه    

هـر دو گـروه بـانکي اتخـاذ         سرمايه و اصول محوري کميتـه بـال بـراي           

هـاي تجـاري اسـلامي        بانـک )١:  گـروه بـانکي اسـلامي      ٤/. اسـت   شده

هـاي خـارجي اسـلامي        بانـک ) ٣گـذاري اسـلامي       هاي سـرمايه    بانک)٢

نظارت /. هاي متعارف فعاليت دارند     هاي بانکداري اسلامي در بانک      باجه)٤

المللي به   استانداردهاي حسابداري بين  /. شود  مشترک و واحدي اعمال مي    

هر بانک اسلامي موظف به داشتن يـک هيـات شـريعت            /. شده است   کار گرفته 

شده توسط سازمان حسابرسـي و        تطبيق با استانداردهاي وضع   /. باشد  مي

هاي   سپرده/. است  حسابداري موسسات مالي اسلامي موردنظر قرار گرفته      

بايد ها    هاي جاري و تخصيص سرمايه براي دارايي        گذاري، حساب   سرمايه

اي کامل    مديريت نقدينگي اجباري از طريق اتخاذ مجموعه      /. تصريح شود 

سيسـتم ترکيبـي بانکـداري      /. شود  ها اعمال مي    و استانداردشده از دارايي   

 .اسلامي و متعارف وجود دارد

 

 گامبيا

 

هـاي    قـوانين بانـک   /. شود  نظارت از طريق بانک مرکزي گامبيا اعمال مي       

 هيات شريعت جداگانه براي     /.م دوگانه رايج است   سيست/. اسلامي وجود دارد  

تطبيق با الزامات سرمايه و اصول محوري کميتـه بـال و            /. هر بانک الزامي است   

 ./المللي چندان بارز نيست استانداردهاي حسابداري بين
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 هاي نظارتي بانکداري اسلامي هاي برجسته سيستم ويژگي نام کشور

 

 اندونزي
 

ساختارهاي نظارتي  /. شود  بانک مرکزي اندونزي انجام مي    نظارت از طريق    

قـوانين بـانکي    /. گذاري وجود دارد    هاي سرمايه   ها و شرکت    جداگانه براي بانک  

بانکـداري اسـلامي بـا الحـاق        /. اسـت   اي تدوين نشـده     اسلامي جداگانه 

هيـات شـريعت    /. اسـت   شـده   هايي به قانون بانکداري پوشش داده       بخش

 دهنـده خـدمات بـانکي       ارايههاي بانکي     افتتاح باجه /. جداگانه وجود دارد  

الزامـات  /. گـردد   نظارت مشترک و واحد اعمال مـي      /. اسلامي مجاز است  

حسـابداري  اسـتانداردهاي   /. شـود   سرمايه و اصول محوري کميته بال اجرا مي       

اصـلاحات مـالي اساسـي بـه منظـور          /. اسـت   المللي به کارگرفته شـده      بين

ها براي پرداخـت ديـون        ها و افزايش توان آن      بانکتوانمندسازي سرمايه   

استراتژي توسعه بانک اسـلامي فعـال توسـط دولـت           /. در حال اجراست  

 .شود پيگيري مي
 

 ايران
 

/. باشـد   حوزه نظارت در اختيار بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايـران مـي           

ها وابسته به بخش عمومي با برنامه حداقل واگذاري به بخـش              کليه بانک 

هاي   نظارت و کنترل بانک مرکزي به شدت تحت تاثير سياست         /. صي هستند خصو

ربـا مصـوب      به تبع قانون عمليات بانکي بدون     /. باشد  پولي و مالي دولت مي    

در ايـن قـانون     /. يک مدل سيستم بانکي وجـود دارد      "  ، صرفا  ١٩٨٣سال  

در حـال حاضـر،     /. اسـت   بينـي شـده     هاي تامين اعتبار پـيش      انواع روش 

تي براي اتخاذ و اعمال استانداردهاي نظـارتي و سـرمايه کميتـه بـال و                گرايشا

هيـات شـريعت    /. است  المللي ايجاد شده    همچنين استانداردهاي حسابداري بين   

ها و موسسات بيمه توسط مقامات نظـارتي      بانک/. ها وجود ندارد    براي بانک 

 .گردند مستقلي ، نظارت مي
 

 اردن
 

 سـاختارهاي نظـارتي     /.شـود    اعمال مـي   نظارت توسط بانک مرکزي اردن    

قوانين بانکي  /. گذاري وجود دارد    هاي سرمايه   ها و شرکت    اي براي بانک    جداگانه

هيـات  /. سيستم دوگانه بانکداري رايج اسـت     /. است  اسلامي تدوين شده  

نظارت واحـد و مشـترک اعمـال        /. شريعت جداگانه براي هر بانک وجود دارد      

/.  اصـول محـوري کميتـه بـال اتخاذشـده اسـت            الزامات سرمايه و  /. شود  مي

 .است شده المللي به کارگرفته استانداردهاي حسابداري بين

٨٨ 



 

 

 

 هاي نظارتي بانکداري اسلامي هاي برجسته سيستم ويژگي نام کشور

 

 کويت

 

بانک هر دو گـروه     اين  /  قرار دارد    بانک مرکزي کويت  حوزه نظارت در اختيار     

هـاي    شـرکت  / کنـد   گذاري را نظارت مي     اي سرمايه ه  بانک هاي تجاري و بانک    

سيسـتم بانکـداري    / بيمه تحت کنترل مقام نظارتي مستقلي قرار دارنـد          

 /. دوگانه در اين کشور حاکم است 

 هاي تجاري اسلامي  بانک) ١:دو گروه بانکي اسلامي وجود دارند

 گذاري اسلامي  سرمايههاي بانک) ٢                                                  

/. باشـند   ي بـانکي اسـلامي نمـي      اه  هاي متعارف مجاز به ايجاد باجه       بانک

الزامات سـرمايه و اسـتانداردهاي      /. شود  نظارت واحد و مشترکي اعمال مي     

المللي حسـابداري بـه       استانداردهاي بين /. است  نظارتي کميته بال اتخاذ شده    

سـلامي مسـتقلي تحـت بررسـي     قانون بانکداري ا  /. است   شده  کار گرفته 

 .يک هيات شريعت براي هر بانک الزامي است وجود/. است

 

 مالزي

 

ها تحت    هاي بيمه و بانک     شرکت/. نظارت در اختيار بانک مرکزي مالزي اسـت       

گذاري   هاي سرمايه   ليکن شرکت . کنترل و نظارت مقام نظارتي واحدي قرار دارند       

اي در ايـن      سيستم بانکي دوگانه  . /شود  توسط مقام نظارتي ديگري هدايت مي     

دهنده خدمات مـالي اسـلامي در         ارايههاي    ايجاد باجه /. کشور حاکم است  

اي اعمـال     نظـارت واحـد و يکپارچـه      ./ هـاي متعـارف مجـاز اسـت         بانک

سيسـتم  ./ شود  الزامات سرمايه و اصول محوري کميته بال لحاظ مي        ./ شـود   مي

ــه ــدي  رتب ــار مــيCAMELSبن ــه ک هــاي حضــوري و  تنظــار./ رود  ب

هـاي    هيـات ./ است  غيرحضوري با اهداف دقيق و رسا به خوبي تبيين شده         

شريعت مستقلي در سطح نهادي در بانک مرکزي و کميسيون اوراق بهادار تشـکيل        

./ بازار پولي اسلامي و ترتيبـات قـانوني نقـدينگي وجـود دارنـد            ./ اند  شده

هـاي اسـلامي      بانـک وزارت اقتصاد از رابطه نزديکي با بخش نظارت بـر           

 .برخوردار است
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 هاي نظارتي بانکداري اسلامي هاي برجسته سيستم ويژگي نام کشور

 

 پاکستان

 

هـاي    شـرکت ./ شـود   نظارت توسط بانک مرکزي پاکستان اعمـال مـي        

هاي بيمه به وسيله ساختارهاي نظارتي مسـتقلي کنتـرل            گذاري و شرکت    سرمايه

علق به بخـش عمـومي بـوده و نظـارت و            هاي عمده مت    بانک/. شوند  مي

قـانون  /. باشـد   هاي دولت مـي     قانونگذاري بانکي تحت تاثير سياست    

اي تـدوين     هاي مضـاربه    قانون شرکت ./ بانکداري اسلامي وجود ندارد   

هاي اسلامي بـه      بانک/. نهادي به نام هيات شريعت وجود ندارد      /. است  شده

ه و استانداردهاي نظارتي    الزامات سرماي /. اند  صورت مشخص تفکيک نشده   

ها به منظور توانمند شدن آنها بـه          ادغام بانک /. گردد  کميته بال لحاظ مي   

مفـاهيم نظـارت    /. اسـت   لحاظ سرمايه مورد اهتمام جدي قرار گرفتـه       

اصلاحات مالي عمده از طرف     /. باشد  حضوري و غيرحضوري مطرح مي    

ي اسـلامي   ديوانعالي پاکستان براي معرفي سيسـتم مـالي و بانکـدار          

کميته اصلاحات خدمات مالي به وسـيله ديوانعـالي         /. ابلاغ شده است  

 . است پاکستان تاسيس شده

 

 قطر

 

سيستم نظارتي مستقل   /. ها نظارت دارد    بانک مرکزي قطر بر عملکرد بانک     

هيچ قانون بانکداري اسلامي    /. و نظام بانکداري دوگانه در اين کشور حاکم است        

هـاي    مشي  هاي اسلامي از طريق رهنمودها و خط        بانک/. است  وضع نشده 

هـا وجـود    هيات شريعت مستقلي براي بانک/. شوند بانک مرکزي هدايت مي   

هـاي اسـلامي وضـع        الزامات شفاف اسـتانداردي بـراي بانـک       /. دارد

 .است شده
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 هاي نظارتي بانکداري اسلامي هاي برجسته سيستم ويژگي نام کشور

 

 سودان

 

يـک مـدل    " صرفا/. ت در اختيار بانک مرکزي سودان قرار دارد       حوزه نظار 

هـر يـک از     /. در اين کشور رايج است    ) بانکداري اسلامي (سيستم بانکي   

همچنين بانک مرکزي نيز از هيات /. باشند  ها داراي هيات شريعت مستقلي مي       بانک

گـذاري    کنترل، نظـارت وسياسـت    /.  برخوردار است   نظارتي شريعت جداگانه  

/. باشد  هاي دولت مي     اساسي متاثر از ديگر سياست     طورعمومي به   بخش  

الزامـات کفايـت سـرمايه و       /. باشـد   تکامل ابزارهاي مالي درحال انجام مي     

/. اسـت  استانداردهاي نظارتي و سرپرستي کميته بال هنوز موردنظر قرار نگرفتـه      

نظر ها به لحاظ سرمايه مد      هاي عمده براي توانمندسازي بانک      ادغام بانک 

 . قرار دارد

 

 ترکيه

 

هـاي    ها و شرکت    بانک/. شود  نظارت از طريق بانک مرکزي ترکيه اعمال مي       

/. شـوند   گذاري توسط نهادهاي نظارتي مستقلي کنتـرل و هـدايت مـي             سرمايه

  سيستم/. نددار  قانون موسسات مالي ويژه قرار      هاي اسلامي مشمول      بانک

هـاي    متعارف مجاز به ايجاد باجههاي ليکن بانک. بانکي دوگانه رايج است 

الزامـات کفايـت سـرمايه و      /. دهنده خدمات بـانکي اسـلامي نيسـتند         ارايه

اصلاحات مالي عمده   /. اند  معرفي شده " استانداردهاي نظارتي کميته بال اخيرا    

هاي نظارت حضوري و غيرحضوري اعمال    مفاهيم و روش  /. در حال انجام اسـت    

 .شود مي

 

 يامارات متحده عرب

 

/. حوزه نظارت در اختيار بانک مرکـزي امـارات متحـده عربـي قـرار دارد               

سيسـتم بـانکي دوگانـه رايـج        /. است  قانون بانکداري اسلامي وضع شده    

هـاي   دهنده خدمات مـالي اسـلامي در بانـک    ارايههاي    افتتاح باجه /. است

 الزامات/. هيات شريعت مستقل براي هر بانک وجود دارد       /. متعارف مجاز است  

. /شـود   کفايت سرمايه و استانداردهاي نظارتي کميته بال به زودي اجرايي مـي           

 .المللي حسابداري نيز به زودي اعمال خواهدشد استانداردهاي بين
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 هاي نظارتي بانکداري اسلامي هاي برجسته سيستم ويژگي نام کشور

 

 يمن

 

نکـداري  قـانون با  /. شود  نظارت از طريق بانک مرکزي يمن اعمال مي       

هاي   ايجاد باجه /. سيستم دوگانه بانکي رايج است    /. اسلامي وجود دارد  

هــاي متعــارف مجــاز  دهنــده خــدمات مــالي اســلامي در بانــک ارايــه

هـا و     سياسـت /. هيات شريعت مستقل براي هر بانـک وجـود دارد         ./باشد  مي

استانداردهاي اصلي توسط بانک مرکزي اعلام و به صـورت يکسـان            

هـاي    اداره نظارت مستقلي براي بانـک     /. گردد  ها اعمال مي    براي همه بانک  

تطبيق بـا اسـتانداردهاي     /. اسلامي در بانک مرکزي تحت بررسي و مطالعه است        

 .کميته بال چندان مورد توجه نيست

 

 

 هاي فراروي بانکداري و بازارهاي اسلامي  بخش هشتم ـ مشکلات و چالش

هاي بالقوه  تر از ظرفيت و قابليت پايينبازارهاي مالي اسلامي در سطحي بسيار  

 اجزاي ضروري لامي به تنهايي و بدون حضور ديگرزيرا بانکداري اس. کنند خود عمل مي

  ها و مسائل چالش بسياري از محدوديت. تواند تثبيت شود يک سيستم مالي اسلامي نمي

.  قرار گيرد بلندمدتي بايستي مورد بررسي برانگيز پيش از تدوين هرگونه استراتژي

(Dudley ١٩٨٨ & Naughton ٢٠٠٠). 

 مالي اسلامي باشد  ي سيستممو حايک چارچوب قانوني و نظارتي يکسان که ياريگر نخست،  

مقررات بانکي موجود در کشورهاي اسلامي بر پايه مدل بانکداري اسلامي . هنوز تدوين نشده است

گذاري مطابق با اصول  فقدان يک چارچوب قانونبه دليل  به علاوه، موسسات مالي اسلامي. باشند مي

توسعه يک چارچوب .  با مشکلاتي در فرآيند اجرا در کشورهاي غيراسلامي مواجه هستند،اسلامي

 سازي  گذاري و نظارتي که به مباحثي مختص موسسات اسلامي بپردازد، يکپارچه قانون
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 کدام از مراکز  هيچ.  بيشتري خواهد بخشيدشتاب المللي را بازارهاي اسلامي و بازارهاي مالي بين

توانند مدعي شوند که مطابق با اصول اسلامي عمل  مالي سازمان يافته و نسبتاً بزرگ نمي

، به رغم اين که بازارهاي سهام در حال ظهور در کشورهايي نظير مصر، همچنين. اند نموده

بازارهاي . ل اسلامي مطابقت ندارنداردن، پاکستان فعال هستند، ليکن آنها کاملاً با اصو

 .سهام در ايران و سودان ممکن است بيشترين انطباق را در عمل با اصول اسلامي داشته باشند

ه ابزارهاي تاميني به يدوم، ضرورت وجود ابزارهاي تحليل و مديريت ريسک به منظور ارا 

 هاي اسلامي به ويژه براي بانکرا  ارز  در بازارهاي کالا و موجود ناپايداري شديد به نحوي که ،موسسات

گذاري ريسک و  مديريت نقدينگي، قيمت  نرخ بهره نقشي کليدي در. در کشورهاي غربي جبران کندفعال

هاي  مدير ريسک در يک بانک اسلامي با چالشهاي بهره،  در نبود نرخ. کند تخصيص اعتبار ايفا مي

علاوه بر اين مهم، کمتر محتمل . شود شابه غربي مواجه ميبيشتري در مقايسه با همتاي خود در يک بانک م

 بازار بين بانکي اسلامي دتوانند موج هاي اسلامي از تعداد کثيري از موسسات مشابه که مي است که بانک

 نيازمند نگهداري سطوح بيشتري از نقدينگي در قياس با اسلاميهاي  ، بانکرو اين از .، منتفع گردندشوند

 .پذيري آنها خواهد داشت  هستند که اين مهم تاثيري منفي بر رقابتارفمتعهاي  بانک

با قوانين اسلامي   کههاي حسابداري با ثباتي است سوم، ضرورت وجود استانداردها و رويه 

هاي مختص  هاي حسابداري غربي به خاطر تفاوت در ماهيت و ويژگي رويه. سازگار باشند

ها و استانداردهاي مشخص و  رويه. رسد ا کافي به نظر نميابزارهاي مالي موجود در آن بازاره

به علاوه، . گذاران و نظارت ضرورت دارند  به منظور افشاي اطلاعات، جلب اعتماد سپردهيدقيق

سازي بازارهاي اسلامي با بازارهاي  استانداردهاي مستحکم و تثبيت شده، به يکپارچه

 از کمبود نيروي انساني آموزش مچنينهموسسات اسلامي . المللي کمک خواهد کرد بين

ديده که بتوانند پرتفوليوها را مديريت و تحليل نمايند و محصولاتي جديد مطابق با اصول 

فقط تعداد محدودي از موسسات اسلامي از توانايي . برند ، رنج ميکنند عرضهمالي اسلامي 

 .خوردارندآموزش نيروي انساني و بکارگيري منابع به منظور توسعه محصول بر

 چهارم، فقدان همساني و يکپارچگي اصول مذهبي بکارگرفته شده در کشورهاي اسلامي  
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هاي اسلامي  از آنجا که هيچ مرجع واحد مذهبي مرکزي پذيرفته شده وجود ندارد، بانک. باشد مي

ها  تمبادرت به تشکيل هيات مشاوران مذهبي مختص به خودشان براي تدوين رهنمودها و سياس

به منظور هاي اسلامي بايد از نظرات مشورتي هيات مشاوران مذهبي  بانک. اند نموده

ها در تفسير اصول اسلامي به وسيله  تفاوت .دريافت تاييديه مربوط به هر ابزار جديد بهره جويند

که توسط  در حالي توانند  ميتواند به اين مفهوم باشد که ابزارهاي مالي همانند مکاتب فکري مختلف مي

بدين ترتيب، هر محصولي . يک هيات مشاوران مذهبي رد شده است، از ديدگاه گروه ديگر پذيرفته شود

مشکل ديگر آن است که بسياري از مردم مفهوم . تواند در کليه کشورها پذيرفته شود نمي

ر با کسب پول از پول مغاي رسا و واضح است؛ اصول اساسي. اند بانکداري اسلامي را درک نکرده

وليکن تعاريف شفافي  هاي واقعي ايجاد شود قوانين اسلامي است و ثروت بايد از تجارت و مالکيت دارايي

تواند از طريق  اينها مشکلاتي هستند که مي. از محصول بانکي اسلامي و يا يک بانک اسلامي وجود ندارد

 اين شورا متشکل .خته شودتاسيس يک شوراي واحد به نمايندگي از مکاتب فکري مختلف بدانها پردا

نقش اين . المللي خواهد بود نظران اسلامي و کارشناسان بانکي با وجهه بين از صاحب

شورا، تعريف قوانيني منسجم و تسريع فرآيند تعريف و معرفي شفاف محصولات جديد 

 .باشد مي

 .اشدب هاي اسلامي بايد بدان بپردازند، اندازه بانک مي پنجم، چالش ديگري که بانک 

توانند به عنوان بازيگراني  بسياري از موسسات مالي اسلامي بسيار کوچک بوده و نمي

المللي در آنها به  هاي بزرگ بين جدي در بازار اسلامي به موازات توسعه و جذب بانک

هاي اسلامي بايد به درکي متقابل  به منظور امکان رقابت در سطح جهاني، بانک.  نقش بپردازنديايفا

 بايد به اتخاذ تصميماتي استراتژيک و همچنينآنها . ادغام يا همکاري با يکديگر برسندبراي 

هاي  زمينه. اساسي درباره نوع الگوهايي که درصدد دستيابي به آنها هستند، بپردازند

به عنوان مثال، در آفريقا، تمرکز ممکن است .  ممکن است دقيقاً در زمينه تخصصي باشدعهتوس

در . و بازرگاني وجود دارد و خدمات در آسيا تمرکز بيشتري روي بخش صنعت. شدروي کشاورزي با

 . گيرد اي مورد اهتمام بيشتر قرار مي اروپا و آمريکا، اجاره مالي و سرمايه

 هاي بانکي سنتي در  دهنده نهايي مرسوم در بسياري سيستم هاي اسلامي از وام ششم، بانک 
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 بانکي فعال و  است که از يک بازار پولي بين کشور مالزي  تنها استثنا.ندکشورهاي اسلامي محروم هست

آنها در صدد تشکيل . گردد، برخوردار است يک سيستم تهاتري اسلامي که توسط بانک مرکزي اجرا مي

تواند نهايتاً به يک  اند که مي شان برآمده المللي کردن سيستم يک اتاق مديريت نقدينگي براي بين

 بانک مرکزي در سيستم بانکي سنتي غرب به عنوان پشتيبان .ه نهايي توسعه يابددهند وام

. نمايد ها مي دهي به بانک  مبادرت به وام،ها در مواقع کمبود وجوه در سيستم بانک

توانند از اين تسهيلات بهره  ها نمي هاي اسلامي به دليل پرداخت بهره بابت اين وام بانک

 .جويند

تر  هاي اسلامي کمي مشکل گذاري شده در بانک تسهيم ريسک وجوه سپردهبندي  هفتم، طبقه 

در . آيند موضوع اصلي قضاوت در اين رابطه است که آيا اين وجوه، سرمايه قطعي به شمار مي. است

هاي بانکي زيرمجموعه قوانين  ، اين وجوه به عنوان سپرده پاسخصورت مثبت بودن

گذاري در يک طرح  ، اگر آنها به عنوان سرمايهوليکنشوند  بانکداري غربي محسوب مي

بندي اين وجوه الزاماتي  طبقه. گردند گذاري اشتراکي تعريف شوند، ديگر سپرده بانکي تلقي نمي سرمايه

گذاران در کشورهاي غربي بر   قانون به علاوه،.  اسلامي در پي خواهد داشت براي ذخاير سرمايه بانک

هايشان اغلب  اي نسبتاً جديد بوده و دارايي هاي اسلامي پديده که بانکاين باورند که به واسطه اين 

به عنوان مثال، اخيراً در .  بايد از سرمايه بيشتري برخوردار باشندآنهابلندمدت و نقدناپذير است، 

هاي  بيني شده بانک در اين برنامه، پيش. ترکيه برنامه اصلاحات مالي جديدي معرفي شد

اي ه با بانکدر زير مجموعه ساختار قانون يکسان ات مالي ويژه نيز اسلامي و ديگر موسس

 ٦هاي اسلامي ترکيه نيز  بانکرود،   در نتيجه انتظار مي(١٩٩٨ ,Gorvett). ربوي قرار گيرند

 درصد بيشتر از سرمايه خودشان ٥٠درصد نقدينگي اضافي به شکل اسناد خزانه نگهداري کرده و تا 

گذاران را  هاي سپرده هاي اسلامي نياز دارند تا سپرده  بانکمچنينه .گذاري نمايند سرمايه

 .ضمانت نمايند

 باشد ميو نکته آخر اين که، بازار ثانويه براي محصولات اسلامي به شدت کم عمق و نقدناپذير  

گونه که ابزارهاي کارآمد نيز در حال  همان. و بازارهاي پولي نيز تقريباً وجود خارجي ندارند

 سرعت . آيد بانکي نيز چالشي ديگر به شمار مي توسعه بازار پولي بين. وجود نيستندحاضر م
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کرده که با ها بازار، ابزارهاي سنتي يکساني را عرضه  براي سال. باشد نوآوري هم آهسته مي

اما هنوز راه حلي براي ابزارهاي . مدت کاهش يافته هماهنگ شده است سررسيدهاي ميان

 ، دهنده نقدينگيارتقافقدان ابزارهاي . رسيدهايي در طرفين نيافته استضروري با سر

 از با قابليت نقدشوندگياما ابزارهاي . گذاران را حذف کرده است بخش بزرگي از سرمايه

 . مالي تاميني رو به گسترش استهاي طريق خريد و فروش دارايي

وجوه .  و اجارهند، سرمايه، کالاا ع وجوه اسلامي بيشتر متداول شدهسه نو 

هاي تعاوني  شود و همان صندوق سرمايه، بزرگترين بخش از بازار وجوه اسلامي تلقي مي

متعارف اما با رويکردي اسلامي است که فرآيند انتخاب منحصر به فردي براي تعيين 

اين فرآيند گزينش به منظور حصول اطمينان از مطابقت روش، . هاي مناسب دارد سهم

شود با  گذاري مي ار سرمايه هر کسب و کاري که وجوه در آنها سرمايهعمليات و ساخت

اند و  هاي غيرمجاز شرکت داشته هايي که در فعاليت  و طي آن شرکتاستقوانين اسلامي 

ها متکي است به منظور  شان به شدت به تامين مالي از طريق بدهي يا ساختار سرمايه

 .ندگرد حذف ميانجام معاملات ربوي اجتناب از 

رسد که اين مهم تا حدودي معلول موج  دورنماي وجوه سرمايه اسلامي بسيار روشن به نظر مي 

سازي در کشورهاي مسلمان نظير مصر و اردن و در کشورهاي اسلامي با رشد  جديدي از خصوصي

 تقاضا براي محصولات ها  در آنکشورهايي که. اقتصادي بالا نظير مالزي و اندونزي بوده است

اي از ديگر اشکال وجوه  وجوه کالايي و اجاره.  اسلامي از رشد سريعي برخوردار استمالي

هاي  اي، اجاره وجوه اجاره. شوند گذاري مي وجوه کالايي در زمينه فلزات سرمايه. باشند اسلامي مي

هاي مذکور  هايي قابل مبادله با پشتوانه اجاره نامه هواپيما، تجهيزات و اتومبيل را تجميع کرده و گواهي

کنند، در  المللي که با تامين مالي اسلامي فعاليت مي اي و بين موسسات منطقه. نمايد صادر مي

اي براي ارتقاي تامين  حال بررسي معرفي محصولات مشتقه و همچنين تاسيس اتحاديه

ت، سي اسربه رغم اين که معرفي محصولات مشتقه با دقت خاصي در حال بر. باشند ها مي مالي پروژه

هاي سفته   و همچنين ممکن است فعاليتمتضمن بهره بودهاين ترديد وجود دارد که چنين محصولاتي 

 اند، زيرا  بررسي قرار گرفته مشتقات ساده نظير قراردادهاي سلف مورد. بازي را تقويت نمايند
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الي تامين م. نسيه دارندعناصر کليدي آنها بسيار شباهت به ابزارهاي اسلامي فروش 

پروژه که تاکيد روي مشارکت سرمايه دارد، ديگر شکل طبيعي براي تامين مالي اسلامي به 

 .آيد شمار مي

 

 ها اندازها و چالش بازار سهام اسلامي؛ چشم ـ نهمبخش 

بسياري از کشورهاي مسلمان يا کشورهايي با اکثريت جمعيت مسلمان نظير  

 ودي، لبنان، ايران، اندونزي و پاکستانمصر، اردن، ترکيه، کويت، بحرين، عربستان سع

اين ابزارها به سبک بازارهاي غربي بوده و با . اند  بازارهاي سهام تاسيس کرده)کراچي(

بسياري از . همان عمليات و مقررات که لزوماً به طور دقيق مطابقتي با قوانين اسلامي ندارد

از طرف ديگر، مالزي . گيرند کار ه قوانين اسلامي را در عمل بد کنکن اين بازارها تلاش مي

هاي ضروري براي تسهيل  اي در استقرار زيرساخت هاي قابل ملاحظه اخيراً پيشرفت

ري اسلامي و شاخص موسسات کارگزا. تعاملات مطابق با اصول اسلامي داشته است

شوند،   سهام که در تالار بورس کوالالامپور مبادله مي١٧٠کل از سهام اسلامي متش

 .ده استتاسيس ش

ها را به دنبال  اي از مشکلات و چالش اسلامي مجموعهتوسعه يک بازار سهام  

ترين مسائل در طراحي بازار سهام   يکي از مشکل.(٢٠٠٠ Naughton). داشته است

بازي در بازار سهام  اين مفهوم متضمن سفته. شود اسلامي، مبحث قمار محسوب مي

مدت  هام منحصراً براي کسب سود در کوتاهبدين معني که خريد و فروش س. باشد مي

بازي  در بازارهاي غربي، سطح متوسطي از سفته. باشد منتج از عدم اطمينان در بازار مي

بازان به دقت روندهاي بازار را زيرنظر داشته و مبادلاتشان  سفته. نسبتاً قابل پذيرش است

گذاران   تعامل سرمايه(١٩٧٩ ,Figlewski).. بخشد بهبود مينقدينگي در بازارها را 

ها و  بازان که براساس موج منطقي که بر پايه اطلاعات صحيح مرتبط با سهام و سفته

ورزند، به حفظ کارآيي بازار در يک  هيجانات کاذب بازار به امر خريد و فروش مبادرت مي

  (١٩٨٦ ,Black). نمايد سطح متعارف بازارهاي غربي کمک مي
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ت بسياري درخصوص سفته بازي پيش از آن که يک بازار لازم است ابهاما 

هاي مرتبط  شيوه. سهام با کارکرد کاملاً اسلامي بتواند شکل گيرد، حل و فصل شود

 درصدد کسب ها  در آنگر معامله. کدام موجه نيستند گري هيچ بازي، دلالي و معامله سفته

امي را از کارگزار به امانت  سه،باشد و دلال گذاري صفر مي سود بدون ريسک با سرمايه

کند قيمت سهام کاهش خواهد يافت و وي قادر خواهد بود  بيني مي گيرد زماني که پيش مي

هر دو فعاليت به دليل ارتباط با قمار و در . تر سهام را بازخريد نمايد به قيمتي پايين

 .باشند برداشتن ريسک زياد غيرقابل پذيرش مي

از ديگر  (Concealment/uncertainities) ١ررغ ايجاد عدم اطمينان زياد يا 

ثبات که  خريد و فروش سهام در يک بازار بي. باشد بازي مي اشکال غير موجه سفته

خريدار و فروشنده . شود ريسک زيادي را در مبادلات در پي دارد، مجاز شمرده نمي

با عدم اطمينان نبايستي در مبادله تجاري مشارکت نمايند که پيامد آن بسيار نامشخص و 

  (١٩٩٤ ,Kazmi). باشد  مي مواجهفراوان

کنندگان در بازار سهام به  وليکن، سهام ماهيتاً متضمن ريسک بوده و مشارکت 

 به اين بازار سوق پيدا ،خاطر بازده بالاتر مورد انتظار آنها در مقايسه با ريسک مرتبط

 .کنند مي

اين مهم زماني است . باشند، مورد پذيرش نيستندلات معين و قطعي نيز که توام با اکراه معام 

شود يا ناگزير به پذيرفتن شرايطي است  که قراردادي به يکي از طرفين به رغم ميل باطني وي تحميل مي

 از ديدگاه غربي، در نظر گرفتن کليه .(١٩٩٤ ,Kazmi) .باشد که براي وي قابل قبول نمي

ه قبلي دکنندگان بازار با تمايل و ارا مشارکت. مسائل مرتبط به اين مهم بسيار مشکل است

به صورت روزانه ) ، سلفحق تقدم(مبادرت به خريد و فروش اوراق بهادار مشتقه 

براساس . دانند آنها از قبل شرايط و پيامدهاي احتمالي چنين قراردادهايي را مي. نمايند مي

مورد  ٢حق تقدموليکن مبادلات . د ندارداي در رابطه با مبادلات سنتي سهام وجو رويکرد اسلامي، مساله

کنند که برايشان متضمن  در اين قراردادها، خريداران تنها زماني قرارداد را اجرا مي. باشد پذيرش نمي

 .داشته باشد فروشنده در پي تواند زيان بالقوه را براي  در حالي که، مي .سودي باشد

 

 
١ - Gharar. 
٢ - Option. 
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د موجب نمايدادها زياني را به فروشنده تحميل تواند در اين قرار مياين واقعيت که خريدار 

 که زيان به ،به علاوه، اين مهم. شده چنين قراردادهايي در اسلام غيرقابل پذيرش باشد

لا يا خدمات مربوط نيست، گردد و به مبادله مشخصي از کا  مشتقه بر مي ابزارهايشکل

 . اشکالات بيشتري خواهد بودموجد

 ابهاماتي را درخصوص بيمه يا معاملات ،مشتقهابزارهاي همچنين مبادلات  

معاملات . باشد بيمه به سبک غربي از ديدگاه اسلام ممنوع مي. تاميني موجب شده است

گذاران  سرمايه. آيد پذيرد، نوعي بيمه به شمار مي  انجام مي٢ مشتقه ابزارهاي که از طريق ١تاميني

عيشان را به وسيله خريد و فروش هاي واق گذاري ست درصدد برآيند تا سرمايهممکن ا

به علاوه، بازار مشتقه بستگي به .  بيمه نمايند)حق تقدم، ٣سلف(اوراق بهادار مشتقه 

بازي بوده که   ويژگي سفتهواحد رو اينگران تاميني داشته و از  بازان و معامله  سفتهمعاملات

 .آيد نوعي ربا در اسلام به شمار مي

عات ويژه براي کسب سود عموماً در يک بازار سهام غربي قابل رازداري و استفاده از اطلا 

کنند،  جويان از آن استفاده مي پذيرش است به شرطي که اطلاعات محرمانه حساس به قيمتي که رانت

بازارهاي غربي عموماً معاملات با سوء استفاده از اطلاعات محرمانه را فعاليتي . شدنبا

هاي سهام از   اعمال تغييرات کاذب در قيمت نوان مثال،به ع. گيرند غيرقانوني در نظر مي

کننده براي آن، در کشورهاي غربي عموماً غيرقانوني تلقي شده و  طريق بازارسازي گمراه

کشي بوده که به عنوان ربا در نظر گرفته  به ديگري از سوءاستفاده و بهرهندر اسلام نيز ج

 .شود مي

بازارها مجاز به فعاليت با . باشد ارهاي مالي غربي مي ويژگي اصلي کليه باز،زدايي مقررات 

در مورد بازارهاي سهام، به خاطر ضرورت حمايت از . حداقل دخالت دولت هستند

 کنندگان تغييرات در قيمت سهام به شکل   لخواران، اعما  رانتدر مقابلگذاران  سرمايه

 

 
١ - Hedging. 
٢ - derivatives. 
٣ - Futures. 
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 نظارت ضروري مي مداخله و، کهاي غيراخلاقي پذيري اضافي و ديگر جنبه کاذب، ريسک

بهبود کارآيي بازار به عنوان مهمترين توجيه . (١٩٩٢ ,Ghon Rhee)رسد  به نظر مي

تر از کارآيي بازار ضرورت   وسيعياز ديدگاه اسلام، تعريف. شود زدايي تلقي مي مقررات

م و تعريفي که شباهت به مفهوم کارآيي اجتماعي دارد که بازارهاي مالي به طور اع. دارد

اي که عدالت  دار باشند به گونهربازارهاي سهام به طور اخص بايستي از آن برخو

  (١٩٨١ ,Samuels & Yacout). اجتماعي، عدل و رفاه جامعه را در پي داشته باشد

هاي غربي از جايگاه چنداني برخوردار   در نگرش به مقوله کارآيي،رويکرداين  

اي سهامي از طريق تشويق به توزيع نابرابر ثروت برخي بر اين باورند که بازاره. نيست

بازي عجولانه موجب ريسک سيستمي بوده و  سفته  همچنين.گردد موجب عدم کارآيي اجتماعي مي

 و ١٩٢٠سقوط بازار وال استريت در دهه .  را در پي داشته باشديثباتي اقتصاد تواند بي مي

يدهايي است که بازارهاي سهام هايي از تهد ، نمونه١٩٨٧سقوط بازار سهام در سال 

 .توانند به وجود آورند مي

کنندگان  بازان عمده و تامين ، به واسطه شکست سفته١٩٨٢فروپاشي بازار سهام کويت در سال  

بازي آزاد و بدون  مالي آنها، مثالي است از خطرات فرا روي کشورهاي مسلمان هنگامي که سفته

 .ها رايج است محدوديتي در آن

خواران به وجود  هايي را براي رانت بازي، بازارهاي سهام فرصت  بر سفتهعلاوه 

 اصول اخلاقي تجارت و رتواند تاثير معکوس ب هايي مي چنين فعاليت. آورند مي

 .استانداردهاي معنوي داشته باشد

 مشکلاتي را ايجاد تواند در بازار ثانويه اسلامي مي به نحوي موثر ،فقدان کارآيي اطلاعات 

اي وجود نخواهد  گونه اطلاعات محرمانه  به شکل موثر کارآ باشند، هيچ اگر بازارها.دکن

هاي  کنند برخي از جنبه بازارهاي اسلامي تلاش مي ها در بسياري از شرکت. داشت

گراني که سهام اين  در حالي که تحليل. هايشان را محرمانه نگه دارند مشخص فعاليت

کنند، اين اطلاعات را از طريق تحقيقاتي موشکافانه و  ها را در بازار دنبال مي شرکت

  ،گراني مجرب برخوردارند اران نهادي که از تحليلذگ سرمايه. آورند پرزحمت بدست مي
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مند  کنند که از اين گونه اطلاعات براي پيشي گرفتن از ساير رقباي بازار بهره تلاش مي

شود که مشکلي بالقوه هنگام  اطلاعات ميخواني  اين مهم منجر به نوعي ناهم. شوند

 .آيد بررسي قراردادهاي قابل قبول در اسلام به شمار مي

سرانجام، اوراق بهادار مالي غربي نظير سهام عادي، اوراق قرضه و سهام ممتاز  

گيرند، مشکلاتي را در پي  هنگامي که در يک بستر اقتصادي اسلامي مورد استفاده قرار مي

اين مهم نشات گرفته از عدم شفافيت قوانين اسلامي درخصوص قابليت . خواهند داشت

ترين نوع اوراق بهادار در نظر گرفته  ممکن است سهام عادي ساده. باشد پذيرش آنها مي

 اسلامي ه با اين وجود کمتر مورد بررسي جامع به لحاظ قابليت پذيرش آن در جامع.شود

دي انطباق بسيار نزديکي با اصل مشارکت در سود و زيان هاي عا سهاماز آنجا که . قرار گرفته است

هاي  وليکن، همه سهام. رسد دارد، در نظر نگرفتن آنها به عنوان اوراق بهادار اسلامي مشکل به نظر مي

ز شرايط گونه که ذيلاً نيز آمده است، حاي عادي نيز براي مبادله در يک بازار سهام اسلامي همان

 .باشند نمي

ر، اوراق قرضه نيز خود موجب پديد آمدن مشکلاتي خواهد شد اگر از طرف ديگ 

گذاران مسلمان  هاي اسلامي استفاده شوند و يا در معرض خريد سرمايه به وسيله شرکت

اوراق قرضه شرکتي رايج در غرب به احتمال قوي از ديدگاه اسلام . از طريق بازار سهام قرار گيرند

 ربوي بوده و متضمن پرداخت بهره ثابت و در صورت نکول وضع زيرا. گيرند مورد پذيرش قرار نمي

شوند زيرا شباهت  چنين جرايمي غير اسلامي تلقي مي. باشد گيرنده مي مي براي قرضيجرا

 . بسياري به ربا داشته که خود دليل اصلي براي ممنوعيت بهره در اسلام است

(Siddiqi, ١٩٩٥) 

گرچه اين قبيل تسهيلات بخش . دباش الحسنه مي  قرض،يک روش اعطاي وام 

شوند، استفاده از آنها در يک تامين مالي تجاري  کوچکي از تسهيلات بانکي را شامل مي

 .مستمر در سيستم بانکداري ممکن نيست

تواند به عنوان يک راهکار براي تبديل اوراق قرضه سنتي به  اوراق بدهي اسلامي مي 

 تواند براي ايجاد ابزارهاي   قراردادهاي مرابحه يا بيع موجل مي.قراردادهاي مبتني بر مبادله تلقي شود
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.  نظير خريد يک دارايي به وسيله شرکت مرتبط استويژه اي معامله استفاده قرار گيرند که بدهي مورد

 نخست دارايي را خريداري نموده و سپس آن را به استقراض کننده به ،کنندگان اوراق قرضه مشارکت

. دارند ميفروشند و بهاي فروش را طي يک دوره زماني مشخص دريافت  الاتر از هزينه اصلي ميقيمتي ب

 اوراق باشد که در آن دارنده اي مي اين نوع مبادله، اساساً مرتبط با اوراق قرضه وثيقه

حتي چنين . داند قرضه حق مالکيت دارايي را تا زمان سررسيد براي خود محفوظ مي

 کشيده  هايي با قراردادهاي ربوي دارند، به نقد و چالش واردي که شباهتعاملاتي نيز در مم

سهام ممتاز، اوراق بهاداري است با درآمد ثابت که شباهت بسياري با تامين مالي . اند شده

 .از طريق ايجاد بدهي رايج دارد

د سهام ليکن، ساختاردهي مجد. هاي ممتاز رايج در غرب مورد پذيرش نيستند  سهامرو ايناز  

به . هاي حق مالکيت بيشتر به آنها، احتمالاً قابل پذيرش خواهد بود ممتاز به منظور اختصاص ويژگي

  گذاري شده ثابت نباشد، گذار حسب وجه اوليه سرمايه شرطي که بازده متعلقه به سرمايه

(Mohsin, ١٩٨٣) .تر توانند به عنوان يک قرارداد مبادله که پيش  ممتاز همچنين مي سهام

 .شرح آن داده شد، ساختار يابند

هايي که  همچنين، ضروري است فهرستي از بازار سهام اسلامي و نوع فعاليت 

هاي تجاري مجاز فعاليت  هايي که در زمينه تنها شرکت. شوند، تهيه گردد مجاز شمرده مي

تهيه هايي نظير قمار، محصولات  فعاليت. توانند در اين فهرست قرار گيرند کنند، مي مي

 .اند ي به صراحت در اسلام ممنوع شدهلهاي الک شده از خوک و فرآورده

اجتناب از . شوند، ممنوع نيستند هايي که مکروه تلقي مي اما شماري از فعاليت 

هايي مرتبط با  فعاليت. دارد ليکن انجام آن مستوجب گناهي نيست هايي پاداش در پي فعاليتچنين 

گيرندگان مالي  وظيفه مديران و تصميم. در اين گروه جاي گيرندتوانند  تخريب محيط زيست مي

هاي مکروه  هايي که مبادرت به انجام فعاليت بازارهاي سهام اسلامي است که شرکت

گذاران در ايالات متحده که در  اين مهم براي سرمايه. کنند را از فهرست خارج سازند مي

هاي  گذاري اخلاقي يا صندوق هاي سرمايه گذاران متمايل به صندوق آن بسياري از سرمايه

 ها در  اين صندوق. شود باشند، موضوع جديدي محسوب نمي با مسئوليت اجتماعي مي
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مسئوليت اجتماعي هاي غيراخلاقي يا بدون احساس  هايي که در زمينه سهام شرکت

 محصولات محيطي، قمار و الکل،ريست ايجاد آلودگي . کنند فعاليت دارند، مشارکت نمي

 .باشند ها مي هايي از اين گونه فعاليت دخاني و تسليحات نظامي نمونه

 

 گيري نتيجه ـ بخش دهم

اي را در بخش تامين مالي اسلامي در   قابل ملاحظه سال گذشته، رشد٢٠ظرف  

اين رشد معلول عوامل . ايم کشورهاي اسلامي و همچنين ساير کشورهاي دنيا شاهد بوده

هاي اقتصادي و سياسي ـ اجتماعي مبتني بر اصول اسلامي  ايل به سيستممتعددي نظير تم

ترين رشد در دنيا برخوردار  اسلام از سريع. تر بوده است و احساس هويت اسلامي قوي

همچنين . دهند  درصد جمعيت دنيا را تشکيل مي٢٧اکنون مسلمانان حدود . بوده است

ها،  يستم مالي، آزادسازي جريان سرمايهمعرفي اصلاحات ساختاري و کلان اقتصادي در س

سازي، جهاني شدن بازارهاي مالي و عرضه محصولات اسلامي جديد و نوآورانه  خصوصي

 .اند مسير توسعه تامين مالي اسلامي را هموار ساخته

. در حال حاضر تامين مالي اسلامي به سطوح جديدي از پيچيدگي رسيده است 

 تکامل ابزارها و بازارهاي متمايز هنوز در مراحل ابتدايي ليکن، يک سيستم مالي اسلامي با

هاي مرتبط با ابزارهاي اسلامي، بازارهاي مالي و  بسياري از مشکلات و چالش. خويش قرار دارد

 .قوانين بايستي مشخص و حل و فصل شود

 از فقدان بازارهاي توسعه يافته که ابزارهاي مالي اسلامي بتواند در آن مبادله شود، يکي 

اجماعي روي آنچه که . مشکلات و مسائلي است که ناشي از عدم همکاري موسسات مالي اسلامي است

 در زمينه  کمبوديدر اين بازارها،. وجود ندارد و اصطلاحات رايج در اين سيستم باشد مجاز نمي

.  و همچنين استفاده معقول از هر ابزار محل مناقشه استشود احساس ميابزارهاي مشخص 

اي از کشورهايي نظير ابوظبي در امارات   و دامنهانين بانکي بسته به نوع کشورها متفاوت استقو

گيرانه بوده و مجوز تاسيس بانکي  هاي کنترلي سخت متحده عربي که فاقد مکانيسم

 نمايد تا المللي رو به زوال را به سهولت صادر مي همچون بانک اعتبار و تجارت بين
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 ,Freeland). گيرد گيرانه نظير يمن را در بر مي هاي سخت اي کنترلکشورهاي دار

١٩٩٨) 

اي بستگي به  و قابل ملاحظهرشد و توسعه بيشتر سيستم مالي اسلامي به نح 

منابع انساني و مالي بايستي براي توسعه ابزارهاي مالي .  ابتکارات عرضه شده در بازار داردماهيت

 بانکي و ثانويه و اعمال مديريت ريسک و دارايي  ي، توسعه بازارهاي بيناسلامي و در جهت ارتقاي نقدينگ

 .بدهي بکار گرفته شوند/ 

اوراق .  کندارايههايي را در سطح خرد  تواند جايگزين سيستم مالي اسلامي همچنين مي 

باز .  بيشتري نياز دارد ليکن آن هم به مهارت. گذاري تجاري گامي است در اين راستا سرمايه

زني و  هاي مالي به منظور ارتقاي قابليت پذيرش بازار، قابليت چانه بندي مجدد دارايي ردن و بستهک

 ارتقاعمليات جاري بازار با کمبود محصولات . نقدينگي در بازارهاي مالي اسلامي ضرورت دارد

تر از همه عدم وجود  دهنده نقدينگي، نداشتن عمق و وسعت بازارهاي ثانويه و مهم

رود با توسعه  انتظار مي. گردد دارايي به سادگي محدود مي/ ايي براي مديريت بدهي ابزاره

گذاران نهادي که به   به عنوان سرمايهمحورهاي مالي اسلامي مشتري  گذاري تجاري، سيستم اوراق سرمايه

زار ثانويه همچنين با. يابندشوند، توسعه   به بازار جذب ميايي با بلوغ بيشتر دستيابي داشته وساختاره

هاي نقديشان  اي جريان بدهي به واسطه ماهيت وثيقه/ يابد و مديريت دارايي  گسترش مي

و ) ليزينگ(اي  شود، بخش مسکن، اجاره سرمايه به علاوه اين ويژگي موجب مي. تحقق خواهد يافت

 .ار آيندگذاري تجاري به شم اسناد دريافتني تجاري به عنوان کانديداهاي قوي براي اوراق سرمايه

تواند نقش   مياندازهاي راکد  از طريق ايجاد تحرک در پسيک سيستم مالي 

اندازها  اين پس. داشته باشدحياتي در توسعه اقتصادي کشورهاي مسلمان و غيرمسلمان 

توانند توسعه بازارهاي سرمايه را  شوند و مي  مالي ربوي بکار گرفته نمي  مجاريتعمداً در 

کنندگان  اندازکنندگان و استقراض هايي پس لاوه، توسعه چنين سيستمبه ع. نمايندتسهيل 

هاي اجتماعي و عقايد   ارزش سازد تا ابزارهاي مالي سازگار با نيازهاي تجاري، را قادر مي

 .مذهبي خودشان را انتخاب کنند
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