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 هايعقد صحيح راهكارهاي اجراي
  ايران نظام بانكي در مشاركتي

  20/3/1390 تاريخ تأييد:  22/10/1389 تاريخ دريافت:
  *آبادي حاجي االله احمدي سيدروح  __________________________________________________ 

  **احمد بهاروندي
  چكيده
كـه   يمشاركت هايسازي عقد م بانكي در پيادهنظااذعان دارند كه  بانكداري نظران حوزه صاحب اغلب
قبـولي   شود، عملكرد قابـل  عنوان شاخصه نظام بانكي اسلامي از آن ياد مي ري از متون علمي بهدر بسيا

  از خود نشان نداده است.
. در بخش نخست، ضمن بيان وضعيت فعلـي عملكـرد   استشامل سه بخش اصلي  رو پيشتحقيق  

اجرايي ايـن قـانون    كي بدون ربا، تحليل روندنسازي قانون عميات با پياده جهتنظام بانكي كشور در 
 هايعقـد  بـاره هاي زماني بانك مركزي ارائه شده در هاي سري را با رويكرد آماري و با استناد به داده

هـاي موجـود در اجـراي درسـت      سـپس در بخـش دوم، بـه تبيـين چـالش      ؛ايـم  بانكي به انجام رسـانده 
 هايدر اجـراي عقـد   شـده كـه بـروز عملكـرد فعلـي شـبكه بـانكي        و بيان پرداخته مشاركتي  هايعقد

ي وابسته بوده است. در بخش سوم پس از كنكاشي اجمالي در ماهيـت  هاي محور به چه عامل مشاركت
  سـرانجام ايـم و   را برشـمرده  هاكردن اين دسته از عقـد  در اجرايي آنبازار پول، نقاط ضعف ساختاري 

شـدن   ذاري به منظـور اجرايـي  گ هاي سرمايه استفاده از سازوكار بازار سرمايه در قالب تشكيل صندوق
  .ايم دهكر روي آن، پيشنهاد پيش هاي و مانع ها محور را به همراه مشكل مشاركت هايچه بهتر عقد هر

  .ذاري، ريسك  هاي سرمايه مشاركتي، بازار پول، بازار سرمايه، صندوق هايعقد واژگان كليدي:
  JEL: .D86, Z12 بندي طبقه

                                              
  seyedahmadi@gmail.com :Email.                                       .. كارشناسي ارشد اقتصاد*

  amd.bahar@gmail.com :Email.                               .اقتصاد يادكتر مقطع يدانشجو .**



 

مي
سلا

اد ا
تص

ي اق
هش

پژو
ي 
علم

مه 
صلنا

ف
 /

دي
حم

ا
 

جي
حا

 ده 
دي

رون
 بها

ي و
آباد

  

120  

  مقدمه
 سـه دهـه   نزديـك بـه   10/6/1362مـورخ  در داري بـدون ربـا   از زمان تصويب قانون بانك ـ

ي همـراه بـوده   هـاي  با مشـكل  گفته پيش گذرد. طي اين دوره، اجراي دقيق و كامل قانون مي
تـا بـا تشـكيل     انـد  كوشـيده ربط و سياستگذاران اين عرصـه همـواره    ولان ذيئاست كه مس

  بپردازند. ها شكلي به حل اين مگوناگونهاي  كارگروه
هاي اخير بـروز و   اجراي اين قانون كه در سال يرو هاي پيش و چالش ها مشكل زيكي ا
محـور   مشـاركت  هايم بانكي به استفاده از عقدنظااست، گرايش كم  تري داشته  ظهور بيش

هاي بانكـداري اسـلامي بـه سـمت      اين بود كه فعاليت ها يكي از هدفبوده است و اگرچه 
 ،(حبيـب احمـد   مضـاربه و مشـاركت سـوق داده شـود     مشاركتي مانند هاياستفاده از عقد

دست آمده نشـان دادنـد كـه     بههاي  همشاهد ،و بعد از گذر زمان در عملاما  ؛)7ص ،2005
تر  مدت شده و كوتاه با بازدهي ثابت و از پيش تعيين هايند از عقدهست تر مايل ها بيش بانك

گردد بلكـه در ديگـر    ر ما بر نميبه كشو فقطالبته اين مشكل  ؛فروش اقساطي استفاده كنند
 نيـز وجـود دارد،    م بانكـداري اسـلامي  نظاشدن   براي نهادينه كوششكشورهاي اسلامي كه 

  كند.  خودنمايي مي
نظران پولي و مالي اسلامي شاخصه عملكـرد اسـلامي    بسياري از صاحباز طرف ديگر 

اركت در سـود و زيـان   مشاركتي و به اصطلاح مش ـ هايبانك را استفاده گسترده آن از عقد
گـذاري   مشـاركتي، سـرمايه   هايهر چه سـهم عقـد  ند كه باور داردانند و  مراجعين خود مي
شـويم و   تـر مـي   تر باشد، به حقيقت بانكداري اسلامي نزديـك  الحسنه بيش مستقيم و قرض

بـودن سـوق يافتـه اسـت      ويرببانكي به سمت  نظامتر شود،  برعكس، هر چه سهم آنها كم
ــرا(  حقيقــت). در 3ص ،1381 ،موســويان /139ص ،1983، صــديقي /171ص ،1985 ،چپ

 هـاي ثابـت   با بـازدهي  هايشود كه استفاده فراگير از عقد از اين امر ناشي مي ،عمده نگراني
 ـ  ؛خـواني ندارنـد   اسـلامي هـم  هاي  آموزهبا روح كلي حاكم بر  راي تبيـين موانـع   بنـابراين ب

كـه تحقيـق    داي دار ايـران اهميـت ويـژه   ويژه  بهروي نظام بانكي كشورهاي اسلامي و  پيش
 هـاي  هفرضـي  گفتـه  هاي پـيش  با توجه به بحث انجام شده است. جهتنيز در همين  رو پيش

  كرد:بيان  ذيل صورت بهتوان  تحقيق را مي
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ــاده  . 1 ــورمان در پي ــانكي كش ــام ب ــرد نظ ــد   عملك ــترده از عق ــتفاده گس ــازي و اس  هايس
 ؛ه استهمرا هاييمحور با ايراد مشاركت

مشـخص  طـور   بهمشاركتي بهتر است در قالب بازار سرمايه و  هايساختار عملياتي عقد .2
 صـورت  اجرا شـود كـه بـه    گذاري خطرپذير گذاري يا سرمايه هاي سرمايه صندوق وسيله به
  شود. مطرح مي رو پيش حل پيشنهادي در مقاله راه

بـانكي بـراي    نظـام روي  ع پـيش حل جديد و استانداردهايي به منظور رفع موان يافتن راه
بـانكي أعـم از   هاي محور، نيازمند دقـت در مسـتند   مشاركت هايتر عقد سازي صحيح پياده

سالانه بانك مركـزي از عملكـرد    هاي گزارش  ها، هاي مالي بانك قراردادهاي بانكي، صورت
 عبـارت از روش  رو پـيش روش تحقيـق   بنـابراين  ؛اسـت نظام بانكي و مواردي مشابه آنهـا  

شـده   حسابرسـي هـاي   هـاي گـزارش   وتحليـل آمـاري داده   كه با كمك تجزيه استتوصيفي 
  پذيرد. ها انجام مي بانك

د. وش ـ مي، در سه بخش اصلي ارائه  پس از بيان پيشينه تحقيقرو  پيشمطالب مقاله 
مشـاركتي در   هاييم تا بـه تحليـل رونـد اجرايـي عقـد     هست آن در قسمت نخست بر

بدون ربا از سوي نظـام بـانكي كشـور و وضـعيت فعلـي و       چارچوب عمليات بانكي
هـا و   هـاي مـالي بانـك    از صـورت  شـده  گرفتـه آمارهـاي   راهعقد مشاركت از ويژه  هب

سپس در بخـش   ؛شود، بپردازيم مركزي اعلام مي  بانك وسيله بهوتحليل آنها كه  تجزيه
ظـارت و كنتـرل   ها يعني تجهيز، تخصيص و ن دوم، با توجه به سه كاركرد اصلي بانك

روي نظـام بـانكي در اسـتفاده گسـترده از      پـيش  هـاي  ترين مشكل منابع پولي به عمده
مشاركتي همراه بـا ارائـه راهكارهـاي پيشـنهادي در جهـت رفـع آن مسـائل         هايعقد
 هاي هپردازيم. در بخش سوم بعد از پرداختن به ماهيت بازار پولي و اشاره به نقيص مي

مشـاركتي، بـه تحليـل نقـش بـازار سـرمايه در اجـراي         هاياين بازار در اجراي عقـد 
دن كر روي اين بازار در عملياتي كارهاي پيش ها و راه محور و چالش مشاركت هايعقد

بيـان   راهمقالـه، از   هـاي  هضـمن تأييـد فرضـي    سـرانجام خواهيم پرداخت.  هااين عقد
هـا تأكيـد    حـل  شده در بخش سـوم تحقيـق، بـر ايـن راه     هاي ارائه حل مختصري از راه

  .كرد يمخواه
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  بحث پيشينه 
نظـران و نويسـندگان    جو كرد كه صـاحب و در مواردي جست درا باي رو پيشپيشينه تحقيق 

سـازي   پيـاده  برابـر در  ايـران حوزه بانكداري اسلامي در آنها به تحليل عملكرد نظام بانكي 
در بردارنـده   بـاره  ايـن  موجـود در هـاي   اند. عمده تحقيق پرداخته  قانون بانكداري بدون ربا،

  . استكلان و در مواردي خرد اين حوزه  هاي و مانع ها مشكل
هاي عملي بانكداري اسلامي  ها و چالش صورت موردي به بررسي مشكل به رفيعيو  اكبريان

هـاي خـرد و    هاي نظري و اجرايي در سـطح  مشكل پرداخته و در چند كشور غربي و عربي
چنـين   هـم  .انـد  دادهمـورد بررسـي قـرار     را تصـادي ناشـي از آن  هاي اق كلان، اثرها و نتيجه

كـه در   ...عمليـات خريـد ديـن و     ،اي، صكوك اسلامي مبادله هايدعق مانند: ؛راهكارهايي
ها ارائه شـده، ارزيـابي    صورت پراكنده براي رفع برخي از اين مشكل هاي اسلامي به تحقيق

  .)1386 ،(اكبريان و رفيعي شده است
 عدم قابليت قـانون  :مانند ؛يها و انتقادهاي اساسي قانون اشكالتحقيق خود ر د موسويان 

هـاي اعتبـاري بـانكي و     سسـه ؤبراي طراحي الگوهاي متناسب با انواع م بانكداري بدون ربا
 و هاي متقاضيان تسهيلات ها و سليقه عدم جامعيت و نارسايي قانون درباره هدف، غيربانكي

  .)1385 ،(موسويان است  ئه راهكار برآمدهو درصدد ارا... بر شمرده 
هـاي   با استفاده از تجربـه جمعي از محققان در كارگروهي  همراه  به ديگري تحقيقدر وي  

نقـد  را در بوته نظام بانكي ايران و ديگر كشورهاي اسلامي، قانون عمليات بانكي بدون ربا 
 ،موسـويان ( انـد  پرداختـه جايگزين پيشنهاد قانون به ، آنگاه براي اصلاح و تكميل، قرار داده

 (ر.ك: وجـود دارد  بـاره  مرتبط ديگري نيـز در ايـن   هاي هفزون بر اين موارد مطالع). ا1386
رئيسـي،   /1383فرد،  فراهاني /1382 ،وسويانم /1389   تابيان،  زهو هروراني  /1379موسايي، 

   .)1374اخلاقي،  وبهمني  /1387نظري،  /1380فرجي،  /ش1378
در اين  است. متفاوتباره  از ديگر آثار موجود در اين  شود، ارائه ميرو  پيشدر تحقيق آنچه 

ها  بايسته اجرا، چگونگيدون ربا در ايران، بر لكرد بانكداري بممقاله پس از تحليل آماري ع
به ارائـه   سرانجامايم و  مشاركتي متمركز شده هايعقد بارهدر ايرانبانكي نظام  هاي هصيو نق

تـرين جنبـه    ايم كه اصـلي  طور مشخص پرداخته به هار بهبود وضعيت اجراي اين عقدراهكا
  نوآوري تحقيق است.
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  تحليل روند اجراي عقد مشاركت
مطلـوبي را   هـاي  يجهو نت هاتواند امتياز اجراي واقعي و دقيق عقد مشاركت به خودي خود مي

قسـط،  و ان بـه تطـابق بـا عـدل     تـو  ترين آنها مـي  براي اقتصاد كشور به همراه آورد كه از مهم
گـذاري و اشـتغال و حـل     هاي توليد، افزايش توليد و عرضه كل، افزايش سرمايه كاهش هزينه

 ايـن در  .)2ص ،1381 ،د (موسـويان كـر ناشي از تمديد قراردادهاي بانكي اشـاره  هاي  مشكل
اقعـي  مشاركتي واقعي استفاده شـود بانـك بايـد وارد بخـش و     هايست كه اگر از عقدا حالي

ي يبارد محمدي /1374و اخلاقي،  بهمني(ر.ك:  هاي مترتبه را نيز بپذيرد اقتصاد شده و ريسك
و شـعباني،   نصـرآبادي  /1374تبريـزي،   عبـده و  شـهرآبادي  /1384رجايي،  /1378فخاري، و 

هـا بـه متقاضـيان از آمارهـاي      آماري نوع تسـهيلات اعطـايي بانـك     . به منظور مقايسه)1386
تـا پايـان    1370هـاي   اني بانك مركزي جمهوري اسلامي ايـران در خـلال سـال   هاي زم سري
    .اند نشان داده شده 1. اين آمارها در جدول ايم كردهاستفاده  1388ماه  بهمن

 ؛مشـاركتي  هايدهد حجم تسـهيلات اعطـايي بـه عقـد     آمارهاي بانك مركزي نشان مي
بـه لحـاظ   گونـاگون  هـاي   لسـا مشاركت مدني، مشاركت حقوقي و مضاربه در طول  :مانند

جعاله، سـلف  با بازدهي ثابت يعني فروش اقساطي،  هايتر از عقد درصد و حجم، بسيار كم
حجـم تسـهيلات مشـاركتي در     1370اي كه در سال  گونه به است؛ و اجاره به شرط تمليك

درصد يعني چيزي حدود نصـف بـوده اسـت.     60و  32اي به ترتيب  تسهيلات مبادلهبرابر 
كه بـاز هـم حجـم     درصد رسيده  42 برابردرصد در  31به  1388عدد براي پايان سال اين 
نظر  در نگاه نخست به. اي بوده است مبادله هاي تر از حجم عقد مشاركتي بسيار كم هايعقد
درصـدي اخـتلاف حجـم تسـهيلات مشـاركتي نسـبت بـه         17 حـدود رسد كه كـاهش   مي

عزم راسخ نظام بانكي در اسـتفاده گسـترده از    گر اي در كل تسهيلات نشان تسهيلات مبادله
 .تـري نيـاز داريـم    باره به توضيح بـيش  گيري در اين اما براي نتيجه ؛مشاركتي باشد هايعقد

كنـيم.   استخراج مـي  1را از آمارهاي موجود در جدول  2تر شدن بحث، جدول  براي روشن
 نظـام كـل تسـهيلات    دهد، درصد تسهيلات مشـاركتي از حجـم   نشان مي 2چنانكه جدول 
 18اي حـدود   مبادلـه  هاي درصد و عقد 1، حدود 1370نسبت به سال  1388بانكي در سال 

  اند. درصد كاهش داشته
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  ها: حجم تسهيلات اعطايي نظام بانكي به تفكيك انواع عقد1جدول 

 
 مشاركتي هايعقد اي مبادله هاي عقد الحسنه قرض

 گذاري سرمايه
 مستقيم

 كل ساير

  درصد مقداردرصد  مقدار درصد مقداردرصد  مقداردرصد  مقدار درصد ارمقد سال 
1370 682 4 9738 60 5268 32 212 1 411 3 16311 1 
1371 776 4 12774 60 6676 31 409 2 772 4 21407 1 
1372 1289 5 16268 59 8245 30 726 3 1230 4 27758 1 
1373 1562 4 21181 59 10311 29 842 2 1703 5 35599 1 
1374 2048 5 25532 58 12606 29 764 2 2703 6 43651 1 
1375 2603 4 32507 56 17482 30 1615 3 3806 7 58013 1 
1376 3272 5 45226 64 16171 23 1809 3 4592 6 71070 1 
1377 5430 6 61363 66 17515 19 1645 2 6834 7 92787 1 
1378 6100 5 49954 37 25745 19 2009 1 50240 37 134048 1 
1379 7508 4 67178 38 32297 18 2104 1 67821 38 176908 1 
1380 10644 4 97718 41 37358 16 2228 1 89502 38 237450 1 
1381 23002 7 135497 42 42961 13 2594 1 116743 36 320797 1 
1382 25795 6 195927 44 64345 15 3785 1 152546 34 442398 1 
1383 28803 5 281858 46 94783 16 5860 1 197104 32 608408 1 
1384 36581 4 357290 43 140518 17 8042 1 290402 35 832832 1 
1385 40083 3 463411 39 237825 20 11483 1 426922 36 1179723 1 
1386 50195 3 641061 40 354492 22 14181 1 555796 34 1615724 1 
1387 63690 4 978966 54 456685 25 13123 1 300787 17 1813250 1 
تا 

پايان 
بهمن 
1388 

91697 4 862973 42 626205 31 13231 1 450109 22 2044214 1 

  .هاي زماني بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران، ارقام به ميليارد ريال : آمار سريمنبع

گيري شده و بـه جوانـب    شده نتيجه براساس آمارهاي ارائه فقطاگر  شايان ذكر است كه
كـه ايـن    كننده خواهند بود چـرا  دست آمده گمراه به هاي هنتيج قينطور ي بهامر توجه نشود، 

صورت شفاف باشد و  ها به گوياي واقعيت رخ داده در بخش اعتباري بانكتواند  آمارها نمي
  *صورت علمي دانست. توان كتمان دقيق آمار به را مي ها دادهايراد اصلي به اين 

                                              
 28/10/89 در مـورخ  گسترش صـنعت نامه  هفته با موسويان دكترتوانيد به مصاحبه  تر مي براي مطالعه بيش .*

 مراجعه كنيد.
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  آننواع به تفكيك ا ها: درصد تغييرات سهم عقد2جدول 
  1370نسبت به سال  1388درصد تغييرات سال   نوع عقد

0الحسنهقرض
 -1مشاركتيهايعقد
 -18ايمبادلههايعقد
0گذاري مستقيمسرمايه

+19ساير
  

  

  

    

  

  

  

قـرارداد مشـاركت مـدني، موضـوع     ويژه  بهمشاركتي و  هاياگرچه ممكن است كه عقد
 بيني حـداقل سـود مـورد    عموم پيشطور  بهها  اما بانك ؛شداوليه قرارداد بانكي با متقاضي با

موضـوع   بـاره آمـده در  پـيش  هـاي  تانتظار را در زمان انعقاد قرارداد بدون توجه بـه واقعي ـ 
شده، تعيين، محاسبه و در تاريخ سررسـيد از مشـتري    مشاركت و ميزان سود يا زيان محقق

ست كه ا صورت عقدي بيان ساده به ند. در اين صورت ماهيت عقد مشاركت بهكن مطالبه مي
بـه  ده و در زمان سررسيد همـين وجـوه را   كرافراد وجوهي را از بانك دريافت  ،آنسبب  به

د يعني عقد مشاركت مدني در عمل كنن حداقل سود مورد انتظار بانك بازپرداخت مي همراه
جـه دريـافتي از   معنا كه مشـتري بايـد بـا و    به اينبه عقدي با بازده ثابت تبديل شده است. 
براساس قرارداد مشـاركت، سـهم سـود از    در پايان بانك وارد فعاليت موضوع عقد شود و 

صـورت واقعـي صـورت     بـه  دشده بانك را بپردازد. در صورتي كه مشاركت باي تعيين  پيش

 اي و مشاركتي مبادله هايده از عقدمقايسه نموداري روند استفا:1شكل
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الشـركه   بـه نسـبت سـهم    پروژه زيان و پذيرفت و هر دو طرف بانك و متقاضي در سود مي
 ـ    قسيط سهمت *شدند. سهيم مي بـه مثابـه يكـي از انـواع      دالشـركه در قـرارداد مشـاركت باي
. در ايـن صـورت در   شودتلقي  نكايهاي خروج از طرح از جانب هر كدام از شر استراتژي

 ـ  پايان مـدت مشـاركت يـا دوره سـاخت،     طـرفين مطـابق بـا اسـتاندارد مشـخص بـه        دباي
كـه   تقسيط به حساب آورند چـرا  گذاري پروژه مبادرت ورزند و قيمت روز را مبناي ارزش

در  پديدآمـده هاي  علت وقايع واقعي اقتصاد، دارايي ممكن است در خلال دوره مشاركت به
از ميـزان اسـمي    اه ـبلكه ارزش آن  دنتنها با ارزش افزوده همراه نبوده باش نه محل مشاركت، 

، پـروژه مـورد   حتي شايد در پايان دوره سـاخت تر شده باشد.  نيز كم شده صرفهاي  هزينه
ديگر به لحاظ مالي و اقتصادي يا حتـي فنـي قابـل توجيـه       پذيري اوليه، رغم توجيه بهبحث 

كه در  شودعنوان شريك بايد سهمي از خسارت را متقبل  نباشد. در اين صورت بانك نيز به
  گونه نيست. عمل اين

سـهم نسـبي   شرشـده كـه نشـان از افـزايش     ترسد آمارهاي رسـمي من  نظر مي به بنابراين
م نظـا مـا از عملكـرد    هـاي شدن انتظار وجه از برآورده محور دارد، به هيچ مشاركت هايعقد

بـراي نقـض    آنبـه مثابـه علاقـه     دم بانكي را نباينظاالبته رفتار  ؛نخواهد بود كاشف بانكي
ها در مـواردي نـاگزير بـه     بلكه بانك كردتلقي  هاگونه عقد غرض در كيفيت استفاده از اين

شـود كـه سـهم     مشاهده مي 1به عبارت ديگر اگرچه در نمودار  .هستندچنين رفتاري بروز 
اما بايد گفت كـه ايـن افـزايش     ؛به بعد افزايش يافته است 1384مشاركتي از سال  دهايعق

 ،كـه اولاً  ها به اين عقد يا تمايل متقاضيان به آن نبوده است چـرا  رغبت بانك علت سهم، به
اي  مبادلـه  هايعلـت كـاهش نـرخ سـود عقـد      عرضه تسهيلات به طرف در جايگاهها  بانك

قراردادهـاي مشـاركتي پرداخـت كننـد تـا سـود        راهدادند تسهيلات خـود را از   ترجيح مي
                                              

سـت  ا عقـدي  ،گيـرد  عنوان عقد مشاركت مدني مورد اسـتفاده قـرار مـي    بانكي به نظاماكنون در  آنچه هم .*
دانست (طول زمـان   احداثتوان دوره  مربوط به دوره خاصي به نام دوره مشاركت كه نام ديگر آن را مي

شود). پـس   ر گرفته ميبرداري در نظ از بهره پيشمعمول به اندازه دوران طور  بهها  مشاركت از سوي بانك
، قرارداد مشاركت مدني يا با احتساب سود مربوط بـه دوره مشـاركت كـه از پـيش     حداثاز پايان دوره ا

شود يا سود دوره نقداً از مشتري دريافت شـده و   تسويه مي پيشينتعيين شده است، طبق اقساط مشخص 
 بنابراين ؛شود بندي مي مترتبه قسط اصل تسهيلات در قالب قرارداد فروش اقساطي مجدد با احتساب سود

   .شود سود ثابت پايه اصلي قرارداد تلقي مي شود و مجدد اي مي به عقد مبادله عقد مشاركتي تبديل
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 ـ  هايتري با توجه به چگونگي اجـراي عقـد   بيش متقاضـيان   ،ثانيـاً  ؛دسـت آورنـد   همشـاركتي ب
 ها نسـبت بـه  تري به اين عقـد  يشاي تمايل ب مبادله هايعلت كاهش نرخ سود عقد تسهيلات به

مشـاركتي   هاياگرچه آمار، بيانگر افـزايش سـهم عقـد    بنابراين ؛اند داشته قراردادهاي مشاركتي
 به جلوي بانكداري اسلامي در ايران دانسـت چـرا   توان آن را حركت مثبت و رو نمي اما؛ است

ر بخش بعدي مقالـه بـه   مشاركتي نبوده است. د هايكه اين افزايش همراه با اجراي واقعي عقد
و نشان خواهيم داد كه  كرشوند اشاره خواهيم  اي كه باعث بروز چنين عملكردي مي عمده علل

  . تر بوده است با بازدهي ثابت بيش هاييم بانكي به استفاده از عقدنظاچرا تمايل 

 مشاركتي  هاينظام بانكي براي استفاده از عقد هاي مشكل
مطـرح  بانكـداري   نظامصورت مطلوب در  نشدن عقد مشاركت بهعنوان موانع اجرا  آنچه به

بانـك و از ديـدگاه    ديدد. اين موانع از كرمتفاوت بررسي ديد  چندتوان از  شده است را مي
 هايروي اجراي عقد توان موانع و مشكلات پيش البته مي ؛هستندمشتريان بانكي قابل تبيين 
ديگـري از   چگونگيد. كربندي  زا بودن نيز دسته زا بودن يا برون مشاركتي را به لحاظ درون

گانـه بـانكي يعنـي تجهيـز،      سـه  هـاي   هبيان موانع، برشمردن آنها با توجه به تفكيـك وظيف ـ 
روي نظـام بـانكي    هاي پيش اگر بخواهيم چالش .استتخصيص و نظارت و كنترل بر منابع 

وتحليـل قـرار دهـيم،     يهصورت مبسوط مورد تجز در اجراي قانون بانكداري بدون ربا را به
بـا ايـن    كنـد،   متعددي را طلب مـي  هاي هتري دارد و تدوين مقال نياز به مجال بسيار گسترده

بانكي در اجـراي   نظامهاي  براي تبيين بحث در جايگاه حاضر، ناگزير از ذكر چالش وصف
  صورت كلي هستيم.  محور به مشاركت هايعقد

  كار و ريسك بالاي فضاي كسب. 1
هـاي سـاختاري و اداري و نيـز اعمـال      وجود پيچيـدگي  علت به ايراناقتصادي  يتوضعدر 

گذاري براي هـر مجـري    هاي سرمايه ها و طرح المللي، انجام پروژه هاي اقتصادي بين تحريم
هـاي   هزينـه  ،مسائل مربوط به تأمين مـالي، تجهيـز كارخانـه    :مانند ؛ها با انواع مشكل همراه

ريسـك  اي اقتصـادي  ه طرح از فت كه انجام بسياريتوان گ مي راينبناب ؛استبالاسري و ... 
ها در مراحل  توان به ريسك فني اجراي پروژه ها مي از جمله اين ريسك .نددرجه بالايي دار

بـرداري سـرد و گـرم     تجهيز و توسعه و نيز مراحل دوگانه بهـره   گانه طراحي و ساخت، سه
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هـاي متنـوع    فنـي در حـوزه   ناتخصصترده از مگيري گس ها در بهره بانكضعف د. كراشاره 
شود كه كارشناسان بانكي در تشخيص فني موضوع و زمينـه   باعث ميگوناگون كاري و صنايع 

هاي توليـدي و   عموم فعاليتطور  بههاي فني كه  . ريسكشوندرو  همورد مشاركت با مشكل روب
گيري از  عقد مشاركت با بهره اجراي جهتها در  كند كه بانك د، اقتضا ميناقتصادي صنعتي دار

هـاي   تواند در دوره ها كه مي ها، از بروز اين ريسك ن اين حوزه از فعاليتان و مهندسامتخصص
اما آنچه اكنون  ؛كندجلوگيري   برداري و توسعه خطوط توليدي اتفاق بيفتد، زماني احداث، بهره
. اسـت صي مناسب در بخش فني ست، نمود ناتواني تشخيا بانكي پيدا نظاماز عملكرد و تعامل 

هـاي اقتصـادي را    د. ريسـك كـر توان به ريسك اقتصادي اشاره  هاي موجود مي از ديگر ريسك
هاي مربوط  ريسك هاي ارز،  هاي مربوط به نرخ ريسك  توان در قالب موانع قانوني و مالياتي، مي

وجود انواع  بنابراين *؛كردره هاي انرژي و ... اشا حامل  ها مانند بالا رفتن قيمت هزينه به افزايش
تر به  م بانكي براي ورود واقعينظاين عامل براي عدم رغبت نخستعنوان  توان به ها را مي ريسك

  د.كرقراردادهاي مشاركتي عنوان 

  م حسابداري رايجنظاپذيري  عدم انعطاف. 2
ي انـواع  اي تنظـيم شـوند كـه توانـايي رهگيـر      گونه به داستانداردهاي حسابداري بانكي باي

گذاري مشتريان تـا انتهـاي سـوددهي و برداشـت مشـتريان را بـه        ها از ابتداي سپرده سپرده
گـذاران منـابع بـا هـدف اعطـاي       مثال اگر وديعـه  طور به ؛تفكيك حوزه فعاليت داشته باشد

محل تخصـيص ايـن    دكنند، باي مياقدام گذاري  الحسنه به ديگران به سپرده تسهيلات قرض
گـذاري بـا هـدف     طـور اگـر سـپرده    الحسـنه باشـد و همـين    سهيلات قـرض منابع اعطاي ت

 ـ   مـي اقـدام  گـذاري   م بانكي به سپردهنظاگذاري نزد  سرمايه در قالـب   دكنـد، وجـوه وي باي
شود كه  هاي حسابداري باعث مي عدم انعطاف در شيوه د.شوهاي واقعي مصروف  مشاركت

هـاي موضـوع مشـاركت از     سـاب هاي حاصل از جداسازي دقيـق ح  سختي علت ها به بانك
  .بپرهيزندرست و واقعي عقد مشاركت اجراي د

                                              
هـا و نيـز    هـاي متفـاوت ديگـري از ريسـك     بنـدي  دسـته   ايـران، كـار   و هاي فضاي كسب در تبيين ريسك. *

 ايم. دهكربه موارد برشمرده بسنده  توان برشمرد كه در اينجا هاي ديگري را مي ريسك
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 تر   فشارهاي سهامدارن بانك جهت سودآوري بيش. 3
ها به منظور تأمين منافع سهامداران خود، همواره نسبت به سوددهي بـالاتر سـرمايه خـود     بانك

ي عقـد مشـاركت   . از سـويي اجـرا  هسـتند اين امـر   نگران دهند و حساسيت فراواني نشان مي
 ـ به ق سـازد، ريسـك بـالايي نيـز     صورت واقعي در عين اينكه ممكن است سود مناسبي را محقَّ

ها  بالابودن ريسك اين پروژه علت صورت واقعي به مشاركتي به هايورود به عقدبنابراين  ؛دارند
خواهـد  ن نظام بـانكي همراه با عدم توانايي بانك در مديريت ريسك پروژه، چندان مورد تمايل 

 در پايان سال مالي سودآوري مناسبي را از خود نشان دهد. دكه بانك باي بود چرا

  هاي بانكي گذاران جهت سودهاي بالاتر سپرده فشارهاي سپرده. 4
 ؛ند تا بـا همتايـان خـود بـه رقابـت بپردازنـد      هست تر مجبور ها براي جذب منابع بيش بانك

ن بـا يتـري نسـبت بـه رق    تر و متنوع د خدمات بيشگذاران خو تا به سپرده كوشند بنابراين مي
هــاي  ســود ســپرده ،تشــويق بــراي جــذب ســپرده هــاي . يكــي از عامــلكننــدارائــه  ديگــر
ند براي تأمين نـرخ  هست ها مجبور بانكبنابراين  ؛است مدت و بلندمدت گذاري كوتاه سرمايه

و  ريسـكي  هـاي  هل ـگـذاران خـود از انجـام معام    براي سپردهتر  و پرداخت سريعسود بالاتر 
اقبـال بانـك بـه اسـتفاده از      علـت، . در نتيجـه  بپرهيزنـد تا جايي كه ممكن است  بلندمدت

  تر خواهد آمد.  صورت واقعي پايين مشاركتي به هايعقد

 هاي مشاركتي هايي با عنوان سپرده عدم وجود سپرده. 5
تبلـور يافتـه   با نرخ سود متغيـر   خاص مشاركت هاي صورت عدم وجود سپرده به اين مورد

گذاري بلندمدت با سـپرده مشـاركتي مـورد     است. با فرض تناظر ميان وجوه سپرده سرمايه
نظر ما نيز بايد گفت كه رابطه حقوقي شفافي ميان بانك و مشتريان در استفاده از ايـن نـوع   

  ها وجود ندارد.  از سپرده

  نظارت   هاي مشكل. 6
 هاينظـام بـانكي در اجـراي عقـد     كاميابيرمز توان  هاي دقيق و مستمر را مي انجام نظارت
   .استرو  هروب هايي ، خود با مشكل اما اقدام به نظارت ؛صورت واقعي دانست مشاركتي به
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هاي اقتصادي هستند، به  نيز بنگاه هعمدطور  بهبانكي كه تسهيلات در مواردي متقاضيان 
ندارنـد. آنهـا در    ايليتم ـ مشـاركتي  هايتعامل واقعي با بانك در قالب اجراي درست عقـد 

طرف حساب خود را به بانك براي   مجبور خواهند بود كه از يك ،صورت شراكت با بانك
هاي مـالي   تقسيم سود يا زيان ارائه دهند و از طرف ديگر ارائه صورت سرانجامكنترل وجوه و 

 در صورتي ،انياًث ؛هاي مالياتي از سود واقعي بنگاه مطلع شوند سازمان ،اولاًشود  باعث ميواقعي 
با بـازدهي   هايتري نسبت به حالت عقد كه سود واقعي فعاليت قابل توجه باشد بايد سود بيش

ده نشان دهد يا  شود مدير طرح يا بنگاه را زيان مي باعثثابت به بانك پرداخت كنند كه اين امر 
هـا از ارائـه    طـرح مجريـان  يـا   ترس مشتريان تسهيلات بنابراين ؛تر اعلام كند سود واقعي را كم

 هايهاي نظام بـانكي در اجـراي عقـد    توان يكي ديگر از چالش هاي مالي شفاف را مي صورت
 توان ذيل عنوان كلي مشكل خطـر اخلاقـي   صورت واقعي برشمرد. اين مورد را مي مشاركتي به

)Asymmeric Information(و اطلاعــات نامتقــارن )Moral Hazard(  در ادبيــات رايــج
از جهـت  ينـد نظـارت   ابـر بـودن فر   هزينهدر مطالعه ديگري به بحث گذاشت.  كلاسيك نيز

نبـودن   شـفاف هاي كارشناسي، احتمـال تبـاني بـين كارشـناس نـاظر و مـدير طـرح،         هزينه
علت ترس از امكـان بـروز    بهافشاي اطلاعات  بارههاي نظارت و نگراني شريك در شاخص

بـانكي در   هـاي نظـام   توان از ديگر مشـكل  بعضي موارد را ميدر  هاي احتمالي سوءاستفاده
 نظارت بر قراردادهاي مشاركتي دانست.

  محور مشاركت هايدر اجراي كامل عقدمتعارف بازار پول  ناتواني

 سـاختار  اسـاس در فعاليت بانكداري متعارف بر بازارهاي پولي متمركز است. بازارهايي كه 
را بـه درسـتي بـه    مشـاركتي   هـاي  ليـت ساختاري كه بتواند فعاو عملكرد آنها با  تشكيلاتي

دهـي   سو و وام گذاري از يك متفاوت است. ساختار بانك متعارف از سپردهسرانجام برساند 
از سوي ديگر تشكيل شده است و كاركرد آن تنظيم عرضه و تقاضا در بـازار پـولي اسـت.    

بط مشاركتي با رواتمام  دهي سنخيت گذاري و وام حاكم بر سپرده يروابط اقتصادي و حقوق
 كـم  دسـت ورود به عمليـات اجرايـي يـا    زيان فعاليت اقتصادي) ندارد.  و (شراكت در سود

هـاي موضـوع قراردادهـاي مشـاركتي نيازمنـد       هـا و پـروژه   كنترل و نظارت بر اجراي طرح
از آنجا كـه سـود و    حقيقتبسيار منعطف باشد. در  ،اولاًست كه ا اريبرخورداري از ساخت
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طـور   توان بـه  نمي؛ بنابراين ركتي تابع سود و زيان فعاليت اقتصادي استمشا هايزيان عقد
گذاران و سـهامداران بانـك داد. در    قطع و براي زمان مشخصي تضمين سود ثابت به سپرده

گذارن در ارتباط  صورت اجراي دقيق مشاركت در سود و زيان، سودهاي پرداختي به سپرده
بـه لحـاظ    ،ثانياً ؛دكرتعيين  پيشتوان آن را از  و نميمستقيم با شرايط اقتصادي خواهد بود 
گذاري بهينه، حالتي  مالي، مديريت سرمايه هاي نظريهحوزه فعاليت، بسيار وسيع باشد. طبق 

ريسـك   راهاقتصادي صورت گيرد تا از اين  گوناگونهاي  گذاري در حوزه است كه سرمايه
گـذاري در بانكـداري    بودن حوزه سرمايه گذاري كاهش يابد. اگرچه گسترده ناشي از سرمايه

گذاري در بانكداري  اما اين گستردگي به همراه حجم وسيع سرمايه ؛متعارف نيز وجود دارد
 اقـدام  پذير كـه بـه فعاليـت مشـاركتي     سسه مالي سپردهؤكه م اسلامي بيشتر نمود دارد چرا

زم است وارد حـوزه  گذاران لا در جذب سپرده ي ديگرها سسهؤكند به منظور رقابت با م مي
هاي اقتصادي شود تا ريسك خود را كـاهش و بـالاترين بـازدهي بـه      اي از فعاليت گسترده
هاي مستمر را  ها و نظارت هاي مترتب بر انجام كنترل هزينه ،ثالثاً گذاران پرداخت كند؛ سپرده
نـدارد   شده خدمات در بانكداري مرسوم، هزينه نظارت يا سهمي در هزينه تمام د.شومتقبل 

هاي بانكداري اسـلامي بـر    ست كه تمركز فعالتا يا سهم بسيار ناچيزي دارد. اين در حالي
ها و كنترل آن را به مراتب نسبت بـه   مشاركتي، سهم هزينه نظارت بر اجراي طرح هاي عقد
  دهد. بانكي متعارف، افزايش مي نظام
هـاي مـالي جانشـين     اراييبازار پول بازاري براي دادوستد پول و ديگر د سوي ديگر از 

عنـوان بـازار    تـوان از بـازار پـول بـه     دارند. همچنين مـي  مدتي وتاهپول است كه سررسيد ك
نـام بـرد.    فـراوان و ارزش اسـمي   بالا نقدشوندگيقدرت ، پايين ابزارهاي با ويژگي ريسك

اري هـاي تج ـ  اهتمركز فعاليت اين بازار در استفاده از ابزارهايي است كه به اشخاص و بنگ ـ
طـور كلـي    . بهبرسانندد كه به سرعت نقدينگي خود را به ميزان مطلوب ده اين امكان را مي

مدت بخش خصوصي و بخش دولتي را  گويي به تقاضاي وجوه كوتاه بازار پول وظيفه پاسخ
تر از يك سال اعتبـار داده   زمان كوتاه و كم ه براي مدتكبر عهده دارد. به عبارت ديگر چنان

با توجه به اين تعريف كاركرد اصلي آن را  .ت در بازار پول صورت گرفته استعمليا ،شود
مين أتسهيلات براي واحدهاي اقتصادي جهـت رفـع نيـاز نقـدينگي و نيـز ت ـ      دادنتوان  مي

  ). 4ص ،1379شيوا، ( مدت دانست سرمايه در گردش در كوتاه
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  :ند ازسته عبارت هاي بازار پول ويژگيعمده  گفته پيشبا توجه به مطالب 
  (ريسك كم)؛ بالابودن درجه اطمينان مالي در اين بازار .1
  ؛مالي در اين بازار هاي هبالابودن سرعت انجام معامل. 2
  ؛استفاده از ابزارهايي با درجه بالاي نقدينگي .3
  ؛پولي (بانك مركزي) با استفاده از ابزارهاي سياست پولي هاي اعمال كنترل مقام .4
  دت آن.م ماهيت كوتاه .5

توانـد محـل مناسـبي جهـت      نمـي  بـا توجـه بـه مـوارد ذيـل      سازوكار بازار پـول بنابراين  
  :مشاركتي باشد هاي دن عقدكر عملياتي
هـاي   تحمل ريسك ،لازمه همراهي مناسب و واقعي هر كدام از طرفين قرارداد مشاركت .1

  است؛، دارنددرجه بالايي  گاهيمترتبه كه 
به عبارت ديگر پـول   .ها بسيار پايين است ه در اين پروژهشد فصردرجه نقدينگي مبالغ  .2

  ؛ماند مدت در پروژه باقي مي براي مدتي بيش از دوره كوتاه
كه در  استنسبت طولاني   بههاي مشاركتي نيازمند گذر زمان  بازدهي طرح پديدساختن .3

به شدت  سسهؤآن م بانكي به قراردادهاي بلندمدت ريسك نقدينگي سسهؤمورود صورت 
مـدت بـه    يابد چرا كه متعهـد بـه پرداخـت سـودهاي مشـخص در دوره كوتـاه       افزايش مي

  ؛گذاران است سپرده
هـاي موضـوع    مد بر طـرح اهاي بانكي، مديريت صحيح و كار با توجه به دامنه وسيع فعاليت. 4

نها، توان قراردادهاي مشاركتي و كنترل آنها از سوي طرفين قرارداد و نظارت دقيق و مستمر بر آ
  هستند.بر نيز  طلبد كه در عين حال بسيار هزينه اي مي سازماني و عملياتي گسترده

دن كـر  هـا بـراي اجرايـي    تـوان گفـت كـه سـاختار عمليـاتي فعلـي بانـك        مي بنابراين
ماهيت  بارهالبته مطالبي را كه در ؛يستصورت كامل، مناسب ن قراردادهاي مشاركتي به

وجه به اين معنا نيست كه بازار پول همـواره در اجـراي    يچبازار پولي برشمرديم به ه
اي كـه در صـورت    گونـه  بـه  ؛مشاركتي نـاتوان بـوده و خواهـد مانـد     هايصحيح عقد

اسـاس هـيچ مـانعي بـراي     در بـازار پـولي،    وسـيله  بهبرشمرده  هاي شدن الزام برآورده
دارد. در آن وجود ن - كلاسيك اقتصادي هاي براساس تعريف  فقط - هااجراي اين عقد

و كاركردهـاي   هـا  هعنـوان بـازار پـولي بـا وظيف ـ     توان از چنان بـازاري بـه   صورت مي
  د.كرتر ياد  گسترده
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 مشاركتي هايراهكارهاي اجراي واقعي عقد
رسد كه  نظر مي موجود در بازار پول، به هاي و مانع ها مشكلباره در گفته پيشبا توجه به مطالب 

محور در قالب بازار سرمايه پيگيري شوند. به عبـارت ديگـر    تمشارك هايبهتر است انجام عقد
شـود در   مين مالي منطبق با مـوازين اسـلامي مطـرح مـي    أت هاي آنچه در بحث لزومي ندارد هر

 هاتوان ساختار اجرايي همگون با اجراي ايـن عقـد   ساختار فعلي نظام بانكي پياده شود بلكه مي
   .نهاد تخصصي براي اجراي آن تأسيس كرد د يا حتيكرم موجود بانكي معرفي نظادر 

اين بازار براي  شده در ساختارهاي تعريفگيري از  منظور از سازوكار بازار سرمايه، بهره
يكـي   در جايگاه گذاري سرمايه هاي همؤسسدر اين بين . استهاي مشاركتي  ورود به پروژه

. ها شـمرده شـوند  راي اين عقداجبراي  نهادترين  توانند مناسب مي از نهادهاي بازار سرمايه
 قـادر   د،كنن ـ ها كه نقش واسطه پولي را در بازار پـول ايفـا مـي    برخلاف بانكها  هاين مؤسس

ايـن  د. كنن ـند منابع پولي را از بازار پول دريافت و به بخـش واقعـي اقتصـاد هـدايت     هست
هـا   بانـك  بر دريافت منـابع مـالي از بخـش پـولي اقتصـاد ماننـد       افزونتوانند  مي ها هسسؤم
 چنـين آوري منـابع پـولي بپردازنـد.     صورت مستقيم و در قالب انتشار اوراق نيز به جمـع  به

 گونـاگون هاي  هاي فني و تخصصي ويژه طرح بر برخورداري از مشاوره افزون هايي همؤسس
هـاي   هـاي دقيـق بـر پـروژه     براي انجام كنترل و نظارت دصنعتي، خدماتي و كشاورزي، باي

 در امـور  مشـاور  ياه ـ هگيـري از مؤسس ـ  بهـره  ماننـد نيـز سـازوكار مناسـبي    گذاري  سرمايه
 هايي اين شرايط و الزام تماماز لزوم لحاظ  غطور كلي و فار وكار را در پيش گيرند. به كسب

سـاماندهي   چگـونگي نـد،  كنبرشـمرده فعلـي را مرتفـع     هـاي  كه بتوانند بسياري از مشـكل 
  .به انجام رسانيد هاي ذيل راهتوان به يكي از  الب بازار سرمايه را ميمشاركتي در ق هايعقد

	ها  گذاري وابسته به بانك هاي سرمايه تشكيل صندوقراهكار نخست: 

گذاي تشكيل خواهند شد كه به لحاظ حقوقي وابسته بـه   هاي سرمايه در اين حالت صندوق
از محـل   گفتـه  ي پـيش هـا  دوقمنـابع مـالي صـن    سـاختار، در ايـن  نظام بانكي خواهند بود. 

در گذاران بانكي تأمين خواهد شـد.   مدت و بلندمدت سپرده گذاري كوتاه هاي سرمايه سپرده
ايـن  ها هـدايت خواهنـد شـد.     بانك به محل اين صندوقوسيله  بههاي افراد  سپرده حقيقت
هـاي   روژهدر پعنوان كارگزار و مجري  و بهطور مستقيم  هگذاران را ب ها وجوه سپرده صندوق
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گـذاران بـانكي بـا متقاضـيان دريافـت       د يا به وكالت از سـپرده نگير كار مي گذاري به سرمايه
در  هسـتند،  هاي خـرد مـردم   متقاضيان شراكت با سرمايهحقيقت كه در تسهيلات مشاركتي 

. در پايان نيـز سـود و زيـان    كند  شده از سوي اين متقاضيان، مشاركت مي هاي معرفي پروژه
توانند حساب جديدي  ها مي شود. در اين حالت بانك ان صاحبان وجوه تقسيم ميحاصله مي

مدت  هاي كوتاه گذاري يا از حساب سرمايه كنندرا به مردم معرفي » حساب مشاركتي«با نام 
  .كنندعملكرد) استفاده  بارهتر در و بلندمدت موجود (البته به شرط تبيين بيش

  2شكل 
  
  
  

  
  
  

 ذيـل صـورت   يند اجرايي آن بـه االا به تصوير درآمده است كه فردر شكل ب ساختار اين
  :تشريح شده است

پذيري فنـي و   گذاري كه توجيه صندوق سرمايهوسيله  بهشده  معرفي طرح (ها)ي ارزيابي .1
  ؛مالي نيز دارند

  ؛پردازد آوري منابع مي شده را اعلام كرده و به جمع هاي معرفي . بانك ليستي از طرح 3و 2
  ؛كند شده را به صندوق پرداخت مي نك منابع گردآوري. با4
ده و در در پايـان در صـورتي كـه پـروژه     كر. صندوق منابع را به پروژه تزريق 8و  7، 6، 5

العمل خـود مـابقي را بـه     نظارت و حق ،هاي ارزيابي (ها) سودآور باشند بعد از كسر هزينه
  . كند گذاران بازپرداخت مي به سپرده سرانجامبانك و 

گذاران اصلي نقـش واسـطه را    بانك ميان صندوق و سرمايه ساختار،بينيم كه در اين  مي
سـازي ايـن روش    پياده .استواسطه ميان بازار پول و سرمايه نيز به نوعي به عهده دارد كه 

در صورت اسـتفاده  از سوي ديگر،  .كنيم  جانبي همراه است كه به آنها اشاره مي هاي با الزام
 هايدر اجراي عقد ساختار نامناسب نظام بانكي ناشي از هاي برخي از مشكلكار  هاز اين را

البتـه در مـواردي نيـز     ؛شوند  طور كلي مرتفع مي يابند يا در مواردي به مشاركتي يا تقليل مي

  (ها)پروژه

  بانك

صندوق 
  گذاري سرمايه

 گذاري بلندمدتهاي سرمايه سپرده
  وجوه  عنوان منبع تأمين به

2

3 1

5

4

6

78
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هاي استفاده  و چالش ها تمزي  ،ها . در ادامه الزامهستند  به قوت خود باقي پيشينهاي  چالش
  را به ترتيب برخواهيم شمرد. از اين روش 

  راهكار نخست هاي الزام
  صورت ذيل است: هاي راهكار نخست به الزام

گـذاري   مانند حسـاب سـرمايه   ؛حساب گروه مشاركت در كنار يا به جاي حسابي افتتاح. 1
  ؛تواند به تفكيك صنعت نيز باشد) بلندمدت و ... (اين امر مي

هـا در درج سـوابق    تبارسنجي مشتريان و اهتمام بانكرساني اع م جامع اطلاعنظاتشكيل . 2
 ؛باشندداشته اي كه مشتريان شناسنامه اعتباري  گونه اعتباري مشتريان به

هـاي احتمـالي و عـدم     در نظر گرفتن حساب ويژه اطمينان مشاركت براي جبـران زيـان  . 3
 ؛ها (شبيه به حساب وديعه بورس) حسن انجام كار از مجريان طرح

 ؛قراردادهابيمه . 4
اـره ها و استانداردهاي لازم در تدوين روش. 5 تـراتژي  ب اـي خـروج از سـرمايه    اس گـذاري از جملـه    ه

اـهش  هاي خروج مي استراتژي  ) Diminishing Musharakah( يابنـده  توان به اقدام براي مشاركت ك
 در مواقعي كه قدرت پرداخـت آن را داشـته   نكايالشركه بانك به شر (فروش تدريجي سهم

بازگشـت منـابع    :د. در صورت اتخاذ چنين استراتژي، آثار مطلـوبي ماننـد  كرباشند) اشاره 
هاي مربوط به نظارت را بـه همـراه    هزينه كاهش ريسك نقدينگي و ،تر بانك در زمان كوتاه

ند. از جملـه ايـن   شـو اي نيز بايد تـدوين   از سوي ديگر استانداردهاي ويژهخواهد داشت. 
 ؛دكرها اشاره  گذاري پروژه هاي يكپارچه ارزش ن به رويهتوا استانداردها مي

داري  در قرارداد به منظور ترغيب مشتريان به امانـت و تنبيهي گنجاندن بندهاي تشويقي . 6
مانند اينكـه بانـك متعهـد شـود در صـورت       ؛و ارائه اطلاعات درست از موضوع مشاركت

دهد يـا اينكـه   افزايش را شركه مشتري ال سهم تر از آن، مورد انتظار يا حتي بيشتحقق سود 
هاي بازدارنـده   وضع مجازاتبه   مجري طرح،يا  در صورت بروز هرگونه تخلف از مشتري

 ؛دكن اقدام شدن حد اعتبار مشتريان از سوي نظام بانكي مانند قفل
ضوابط نظارتي دقيق براي اعتمادسازي و  برقراريها با  دن بخش نظارت بانككرتر  فعال. 7

 .يري از سوءاستفاده احتماليجلوگ

  راهكار نخست هاي تمزي
  هاي راهكار نخست به شرح ذيل است: مزيت
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گذاري بـا هـدف    هاي سرمايه از آنجا كه تشكيل صندوقهاي كارشناسي:  دقت در ارزيابي. 1
 ؛ بنابراينها خواهد بود طور خاص در قالب قرارداد مشاركت در پروژه اعطاي تسهيلات و به

هـاي   با شيوه ،ثانياً ؛ماهر بوده ،هايي اولاً شده در چنين صندوق گرفته كار هيروي بلازم است ن
اكنون نيـز كارشناسـان    به روز ارزيابي قراردادهاي مشاركت آشنايي داشته باشند. اگرچه هم

عـدم ورود كامـل و عـدم     علـت  امـا بـه   ؛پردازنـد  ها مي ها به امر بررسي طرح اعتباري بانك
تعـدد   علـت  گذاري، در مـواردي بـه   هاي سرمايه مل مشاركتي با پروژهتخصص ويژه در تعا

به منظور دريافت تسـهيلات،   گوناگونهاي فعاليتي  هاي گوناگون با زمينه فراوان درخواست
با تأسـيس ايـن نـوع     بنابراين يابد؛ ي مشاركتي كاهش ميها دقت در تعامل صحيح با پروژه

توانـد بـه افـزايش كيفيـت      هاي فني مـي  صصورت تخصصي و در كنار تخص ها به صندوق
 د.كناي ارزيابي كمك هيندافر

ريسـك  كـاهش   باعـث گـذاري   تشـكيل صـندوق سـرمايه    *:كاهش ريسك عملياتي. 2
هـاي لازم   گذاري فاقد اطلاعات و مهـارت  ه مديران صندوق سرمايهكچنان شود. مي عملياتي

ها  نها افزايش يافته و بازدهيريسك عملياتي آ  آمده باشند، پديدهاي  جهت مديريت ريسك
سـاختار برخـوردار از نيـروي     پديدساختنتوان با  شود. ريسك عملياتي را مي غيرقطعي مي

هايي به معناي  از آنجا كه تشكيل چنين صندوقد. كرانساني و مديران ماهر و متعهد حداقل 
لي در تـر نهادهـاي پـولي و مـا     كـردن مشـاركت واقعـي    گرايي در اجرا و عمليـاتي  تخصص

 ـ  دهنده اين صندوق ساختارهاي تشكيل  طور حتم به، استگذاري  يندهاي سرمايهافر  دهـا باي
خـود علتـي بـراي كـاهش      ؛ بنـابراين باشـند  ، داشـته افراد ماهر و داراي دانش فني مناسـب 

  هاي عملياتي قراردادهاي مشاركتي خواهد بود. ريسك
هـا كـاهش ريسـك اعتبـاري      وقاين صند تأسيساثر ديگر  **:كاهش ريسك اعتباري. 3

در حـال حاضـر دامنـه    قراردادهـاي مشـاركتي خواهـد بـود. از آنجـا كـه       بانك در اجراي 

                                              
ريسك مترتب بر ضررهاي مستقيم و غيرمسـتقيمي كـه   « كردگونه تعريف  توان اين ريسك عملياتي را مي. *

جامعـه يـا حـوادث بيرونـي ناشـي      نظـام  يندهاي داخلي سازمان، مردم و ابودن يا شكست در فر از ناكافي
  ).BCBS, 2001, p2» (شود مي

حساب (مشتري يا متعهد)   اطمينان (بانك) به توانايي طرف  ارت از ريسك ناشي از عدماين ريسك عب. **
  ).BCBS, 2001, p3( است شهايبراي عمل به تعهد
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وسيع است، تمركز بر مديريت ريسـك اعتبـاري تسـهيلات اعطـا     بسيار  يهاي بانك فعاليت
گـذاري   هـاي سـرمايه   كه اگر كارگزاري اين وجوه به صـندوق  در حالي .است، دشوار شده

ارائـه  هـا بـراي    موجـود در ايـن صـندوق   تخصـص  علـت   بـه  ها اعطا شود، بانك وابسته به
نـد،  پرداز به ارائه خدمات ديگر در وسـعت بانـك نمـي   اينكه  علت به و تسهيلات مشاركتي

تـر خواهـد بـود كـه بـا كمـك        هـا بـه مراتـب راحـت     ريسك اعتباري براي بانكمديريت 
ي در اينجا مربوط بـه احتمـال نكـول    ريسك اعتبار .استهاي مستمر قابل دستيابي  نظارت

شده و در حـال اجـرا    هاي انتخاب . كيفيت سبد پروژهاستيكي از طرفين قرارداد مشاركتي 
خواهد كوشـيد  هر صندوق مالي  ؛ بنابرايناي در بروز اين ريسك دارند كننده نيز نقش تعيين

از شـدت ريسـك   گـذاري خـود    از اطلاعات نامتقارن در انتخاب سـبد سـرمايه   پرهيزتا با 
هـاي   كه برگزيدن سبد دارايي با كيفيت مناسـب بـه انتخـاب پـروژه     اعتباري بكاهد. از آنجا

مـديريت ريسـك    ؛ بنابرايناست  هاي معكوس) وابسته مناسب (يا به عبارتي كاهش انتخاب
كند. در اين  گونه مسائل اطلاعاتي پيدا مي اعتباري ارتباط تنگاتنگي با به حداقل رساندن اين

هاي نهادهاي مالي چگـونگي برطـرف كـردن مسـائل      بين ساختارهاي عملياتي و استراتژي
 *د.كرهاي اطلاعاتي را تعيين خواهد  ناشي از عدم تقارن

به دنبال حفظ جايگاه خود نزد بانك صـاحب   طور حتم بهها  از سوي ديگر اين صندوق
هـاي   ي خـود شـامل سـپرده   كه بانك منـابع مـال   وجوه خواهند بود. به عبارت ديگر از آنجا

دهد، همواره انتظار خواهد داشت تا حداكثر بازدهي  مدت را در اختيار صندوق قرار مي بلند
                                              

هـاي مـالي از اطلاعـات نامتقـارن را كـه در جريـان        وجود دارد كه استفاده واسـطه  گوناگوني هاي هنظري. *
هاي مالي تا زماني  ) واسطه1976( اسميتو  بنستوننظر  به د.دهن را توضيح مي آيند پديد ميگذاري  سرمايه

پا به بخش  داران خرده از بخش سرمايه-هاي مربوط به انتقال وجوه  وجود خواهند داشت كه بتوانند هزينه
» نــاظر«هــاي مــالي را نقــش  نقــش واســطه) 1984( دايامونــدرا بــه حــداقل برســانند.  -گــذاري ســرمياه
هاي اقتصادي انجام نظارت در سطحي فراگير مورد اسـتفاده قـرار    كنند. در طرح يگذاران معرفي م سرمايه

سازي مشكل انتخاب معكوس)، زيرنظر داشـتن   (به منظور حداقل گيرد و شامل بررسي وضعيت پروژه مي
نظـر   (به منظور كنترل مسئله خطر اخلاقي) و اعمال شده است  رفتار افرادي كه وجوه در اختيارشان گرفته 
مزيـت   ييند نظارت نـوع امربوط به فر هاي حثبمالي در  هاي هسسؤ. ماستر مواقع حساس و موردنياز د

توانند كارايي قراردادهـاي خـود را    سازي مسائل مربوط به اطلاعات نامتقارن مي رقابتي دارند كه با حداقل
ارايـه   راهتواننـد از   دي مـي هاي اقتصـا  شان دادند كه چگونه بنگاه) ن1977( پيلو  ليلاند. نيز بهبود بخشند

  كنندگان مالي مشكل انتخاب معكوس را تقليل دهند. مي به تأمينيعلا
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 علـت  اگـر صـندوق نتوانـد بـه     بنـابراين  ؛كندگذاران پرداخت  ممكن را دريافت و به سپرده
 ـ   ضعف در مديريت ريسك اعتباري و ارزيابي طرح  دسـت آورد،  هها، حـداكثر بـازدهي را ب

جايگاه خود نزد بانك را از دست داده و ممكن است كارگزاري بانـك را از دسـت بدهـد.    
هاي اعتباري و مديريت بهينـه   اين ملاحظه نيز به نوبه خود، عاملي در جهت كاهش ريسك

 گذاري خواهد بود. هاي سرمايه پروژه
هاي مـالي   گونه تمايزي در صورت حال حاضر هيچدر  م بانكي:نظاشدن عملكرد  شفاف. 4
شـود. بـه عبـارت ديگـر در حـال حاضـر، اينكـه         ها مبني بر مديريت وجوه مشاهده نمي بانك

تسهيلات اعطاشده به متقاضيان از محل چه وجوهي تأمين شده است، قابل تشـخيص نيسـت.   
واقعي قـرار گـرفتن آنهـا كمـك      راهگذران و در  ها به تفكيك وجوه سپرده تشكيل اين صندوق

جدا  ديگر ها از وجوه الحسنه بانك هاي قرض سپرده دگونه كه باي ارت ديگر، هماند. به عبكن  مي
گذران نيـز بايـد بـا چنـين      گذاري سپرده منابع سرمايه صرف شود.الحسنه  قرض در فقطشده و 

هـا   تشكيل اين صندوق ؛ بنابراينكار گرفته شوند گذاري به هاي سرمايه در پروژهفقط رويكردي 
   گذاري خواهد بود. هاي سرمايه سپردهباره قق اين امر دراقدامي در جهت تح

  راهكار نخست اصلي   چالش
براي هر مؤسسه مالي ممكن است از عـدم انطبـاق سررسـيد     اين ريسك *:ريسك نقدينگي

گـذاري   هاي سرمايه هاي موجود در ترازنامه به وقوع بپيوندد. در صورتي كه صندوق ها و دارايي بدهي
گذاران بانكي در تزريق ايـن   بانكي باشند، ممكن است مديريت ناصحيح وجوه سپردهوابسته به شبكه 

مدت تعامل بازار پول با مشتريان از  ماهيت كوتاه مانند ؛هاي گوناگوني تها به عل وجوه به اين صندوق
ها و حتـي   ها از سوي ديگر، ريسك نقدينگي بانك سو و تعامل بلندمدت بازار پولي با اين صندوق يك

تـگي همـه   به بنابراين ؛را بسيار افزايش دهد گفته پيشگذاري  هاي سرمايه صندوق جانبـه بـه    علت وابس
تـه  صـورت  وجوه بانكي، مديريت ريسك نقدينگي بـه  يـار دشـوار خواهـد بـود     شايس بـراي    و اي بس

يـش   ريسك نقدينگي، وجوه افـراد بايـد بـراي مـدت     كردن حداقل نـدوق     زمـان ب تـري در اختيـار ص
گذاري بايد ريسك اعتباري  هاي سرمايه گذاري قرار داشته باشند. از سويي مديران مالي صندوق سرمايه
   كنند. شده، نظارت قوي و كنترل پروژه مديريت مي وسيله چيدمان ساختار معقول و حساب را به

                                              
  ).67ص ،1385ريسك نقدينگي، ريسك نبود وجه نقد براي بازپرداخت تعهدها است (راعي و سعيدي، . *
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	ها گذاري مستقل از بانك هاي سرمايه تشكيل صندوق دوم:راهكار 
مجـزا  از بانـك   كامـل  طـور   بـه  گذاري به لحاظ حقـوقي  هاي سرمايه در اين حالت صندوق

انفكـاك از بـازار پـولي، قـادر بـه       علـت  هـا بـه   خواهند بود. در چنين وضعيتي اين صندوق
صـندوق  تـأمين منـابع مـالي    كـه   پـيش برخلاف مـورد   بنابراين ؛پذيري نخواهند بود سپرده
هـا   نـابع مـالي ايـن صـندوق    در اين حالت م شد، انجام ميبازار پول از محل گذاري  سرمايه

، انتشـار  حقيقـي يـا حقـوقي    بانكي، كارگزاري وجوه افراد نظامراض از ستقا راهتواند از  مي
  اوراق مشاركت عمومي يا خصوصي و ... فراهم شود.

  3شكل 

  

  

    

بيـانگر   2و1 هـاي  هحالت اخير در شكل بالا به تصوير درآمده است. در اين شكل مرحل
 3 هاي هها بوده و مرحل گذاران به سمت پروژه گذاران و سرمايه ردهجريان وجوه از سوي سپ

 بنـابراين  ها را بـه نمـايش درآورده اسـت؛    روژهچگونگي بازگشت اين وجوه از محل پ 4 و
گذاران اصلي به پروژه و بالعكس آن (يعني  گر جريان وجوه از سوي سرمايه شكل اخير بيان

 نكاياه اصل وجوه بعد از اتمام طرح يا خروج شرمر بازگشت عايدي منفي يا مثبت وجوه به
ينـد اجرايـي   اي، در زمان به پايان رسيدن فروضعيتدر چنين  .استاز آن) به صاحبان وجوه 

شود.  بين صاحبان وجوه تقسيم مي پديدآمدهطرح يا هنگام خروج از آن طرح، سود و زيان 
طـور   از صاحبان وجوه يا بـه شده را به وكالت  آوري وجوه جمع ،ها اين صندوقحقيقت در 

شراكت با متقاضيان شراكت بـا   هراز اكنند يا  گذاري مي هاي پربازده سرمايه مستقيم در طرح
د. كن ـ شده از سوي اين متقاضيان، مشاركت مـي  هاي معرفي هاي خرد مردم در پروژه سرمايه

ي بـانك  ساختار،شود. در اين  در پايان نيز سود و زيان حاصله ميان صاحبان وجوه تقسيم مي
 ؛ بنـابراين ايفـا كنـد  گـذاران اصـلي نقـش واسـطه را      ميان صندوق و سرمايه وجود ندارد تا

آوري وجـوه بپردازنـد يـا از محـل اعتبـارات       گذاري خود بايد به جمع هاي سرمايه صندوق

 پروژه (ها)

صندوق 
 گذاري مستقل سرمايه

منابع حاصل از انتشار اوراق 
مشاركت، كارگزاري وجوه افراد، 

1  بانكي و ... نظامازتسهيلات  دريافت

4

2 3
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در د. كنن ـهاي آمـايش صـنعتي و ... تـأمين اعتبـار      طرح مانندعمومي براي مصارف خاص 
 ـ هـا  ، الزامپيشنيز مانند حالت كار  از اين راه صورت استفاده وجـود خواهـد    هـايي  تو مزي

 بـاره امـا در  ؛كنـيم  خـودداري مـي   آنهااز تكرار  پيش هستند؛ بنابراينداشت كه مانند حالت 
  كنيم: هايي وجود دارد كه در ادامه عنوان مي تفاوت  هاي اصلي، چالش

  راهكار دوم هاي اصلي چالش
تـوان مشـكل تـأمين     در استفاده از ايـن روش را مـي    ترين چالش مهم ع:مشكل تأمين مناب. 1

هـا بايـد منـابع     گونه كه گفتيم اين صـندوق  دانست. همان گفته پيشهاي  منابع براي صندوق
گذاران حقيقي و حقـوقي و نيـز    ، اعتبارات عمومي، سرمايهبانكي تسهيلاتخود را از محل 
 ـ كنندي و خصوصي تأمين هاي عام با انتشار عموم اوراق مشاركت ل . اين اقدام مسـتلزم تقب

. ضمن اينكه تأمين منابع موردنياز استآوري اين وجوه  ميزان بالايي از دشواري براي جمع
ها براي تأمين منابع مالي بـا   در مواردي اين صندوق ؛ بنابرايننخواهد شد پذير امكانهمواره 

 رو خواهند بود.  همشكل جدي روب
براي هر مؤسسه مالي ممكن اسـت   گونه كه گفتيم، اين ريسك همانگي: ريسك نقدين. 2

هـاي موجـود در ترازنامـه بـه وقـوع بپيونـدد. در        ها و دارايي از عدم انطباق سررسيد بدهي
شبكه بانكي باشند، ممكن است مـديريت   مستقل ازگذاري  هاي سرمايه صورتي كه صندوق

 ماننـد ي هـاي گونـاگون   تهـا بـه عل ـ   دوقصـن  ايـن  وسـيله  بهگذاري  سرمايهناصحيح وجوه 
ريسك گذاري،  هاي سرمايه ها و در مواردي شكست پروژه تر بودن بسياري از پروژه ديربازده

طور مثال فـرض   به ؛دهد ميرا بسيار افزايش  گفته پيشگذاري  هاي سرمايه نقدينگي صندوق
نكي رو آورنـد. بـديهي   م بـا نظـا از بازار پولي و  گرفتن تسهيلاتها به  كنيم كه اين صندوق

بـا   يهايدهند تا وجوه خود را در قالب عقـد  ها ترجيح مي بانك ،است كه در بسياري موارد
كـه نظـام پـولي بـه      ها قرار دهند. از آنجا مدت و ثابت در اختيار اين صندوق بازدهي كوتاه
 شـده را در  گرفتـه  تسـهيلات بوده و از سوي ديگر صـندوق وجـوه   مايل مدت  تعامل كوتاه

سـو و   نقـدينگي طـرف بـانكي از يـك      گيرنـد، ريسـك   كـار مـي   مـدت بـه   هاي كوتاه پروژه
در اين حالت نيز  بنابراين ؛گذاري از سوي ديگر افزايش خواهند داشت هاي سرمايه صندوق

  ،پيشـين البته در اين حالـت و حالـت    ؛استعنوان چالشي اصلي مطرح  ريسك نقدينگي به
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همچنـان بـه    ...و  ريسـك اعتبـاري   ،ريسك نقـدينگي  ،اتيريسك عملي مانند: ؛هايي ريسك
شـده   هاي دوگانه مطـرح  در صورت استفاده از هر كدام از روش اما ؛قوت خود باقي هستند

 ها با كاهش همراه خواهند بود. بالا بسياري از اين ريسك
از عدم اقبال صاحبان وجوه به استفاده باعث ترين عاملي كه  مهم مسئله خطر اخلاقي:. 3

خطـر اخلاقـي دامنـه    . است )Moral Hazard( ، مسئله خطر اخلاقيروش اخير خواهد بود
 ديـد . از دارددر پـروژه مشـاركتي    نكايتعامل ميـان شـر   بارهموجود در هاي هوسيعي از مخاطر

توان در قالب اين دغدغه از صـاحبان   اخلاقي را مي هايصاحبان وجوه، يكي از نمودهاي خطر
هـاي   د كه پـس از اعطـاي وجوهشـان بـه صـندوق     هستن آنها همواره نگراند كه كروجوه بيان 

هايي شوند كه اگرچه ممكـن اسـت بـراي خـود آن      ها وارد فعاليت گذاري، اين صندوق سرمايه
 . اي داشته باشد جنبه هزينه فقطبراي صاحبان وجوه  اما ؛ها سودآور باشد صندوق
 گـذاري)  هـاي سـرمايه   (صـندوق  نهـاي فعاليـت كارآفرينـا    از زمينـه  برخـي  حقيقتدر 

آورد و در مـواردي   مـي گذاري بـه ارمغـان ن   اي است كه بازدهي پويايي براي سرمايه گونه به
دغدغـه اصليشـان    فقـط ي صورت ندهند و كوششها  دن هزينهكر براي بهينه ممكن است كه

سازد  خود منحرف مي راهشان باشد. چنين عملكردهايي پروژه را از  برآوردن منافع شخصي
عنـوان مثـال     بـه  .سـازد  مي رو روبهصاحبان وجوه را با انحراف  وسيله بهو هم تخصيص منابع 

هاي تأمين مـالي   شود صاحبان وجوه براي ورود به روش ديگري از خطر اخلاقي كه باعث مي
ها در اظهار نتيجه عملكردي خود در  نشان ندهند اين است كه بنگاهرغبتي بازار سرمايه  راهاز 
بـروز خطـر    *ند.كنمبلغ سود را غيرواقعي اظهار  طور مثال بهاقعي صادقانه برخورد نكنند و مو

  ها تا حدودي كاهش يابد. بيمه سپرده راهتواند از  ها مي اخلاقي از سوي مجريان طرح
توان گفت كه در استفاده از ساختار بـازار   در اين بخش مي گفته پيشبا توجه به مطالب 

هـا،   هـاي مسـتقل از بانـك    هـا و نيـز صـندوق    هاي وابسته به بانك ندوقسرمايه در قالب ص
هـاي   حالتي كـه در آن صـندوق   اما ؛يكساني وجود دارد يتقريبطور  به هاي و الزام ها تمزي

                                              
انـد   شـان داده ) ن2002( مورينو  ريخوود، خليلبانك صورت گرفته است،  23 بارهدر يك بررسي كه در. *

تـرين   وكـار زمينـه فعاليـت، مهـم     كسب هاي هنتيج بارهرساني نادرست و غيرواقعي كارآفرينان در كه اطلاع
  ند.كنمالي نهادينه  نظاماند عقد مضاربه را به خوبي در  آن نتوانسته علت ها به عاملي بوده كه بانك
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 رو روبـه تـري   تر و عميـق دهاي جدي د با چالشكنن گذاري مستقل از بانك فعاليت مي سرمايه
توانـد بـه    گيري از ساختار بازار سـرمايه مـي   فت كه بهرهتوان گ طور كلي مي بنابراين به ؛بود

د كـه در ايـن بـين تشـكيل     كنن ـمحـور كمـك شـاياني     مشاركت هايتر اجراشدن عقد دقيق
  د.شوكار معرفي  عنوان بهترين راه تواند به ها مي گذاري وابسته به بانك هاي سرمايه صندوق

  گيري نتيجهو بندي  جمع
عملكرد نظام بانكي كشورمان در اجراي صحيح قانون عمليات  بارهشده در هاي انجام بررسي

 هـاي م بـانكي كشـورمان توانسـته اسـت انتظار    نظـا دهـد كـه    بانكي بـدون ربـا نشـان مـي    
بـروز اشـكال در اجـراي     هـاي  قايكـي از مصـد  د. كن ـرا برآورده  باره نظران در اين صاحب

. در حـال  اسـت مشـاركتي   قراردادهاي دقيق عدم اجرايمطلوب قانون بانكداري بدون ربا، 
. اجراي دقيـق ايـن قراردادهـا    هستند مشاركتي هايتولي اصلي اجراي عقدها م حاضر بانك

 ،كه با توجه به سـاختار نظـام بـانكي    استنيازمند ورود نظام پولي به فضاي حقيقي اقتصاد 
ورود بـه بخـش حقيقـي اقتصـاد      سـت. ا رو هبا موانع متعددي روب هاشدن اين عقد عملياتي

مالي و فني در كنار توان مديريتي و نيز توانـايي در    ستلزم در اختيارداشتن دانش اقتصادي،م
بـازار پـول   كـه   رو اسـت  روبـه هـايي   ها و همواره با ريسك اعمال كنترل و نظارت بر طرح

كننده نيازهاي واقعـي جامعـه    تواند برطرف ريسك خود نمي مدت و كم ماهيت كوتاه علت به
   قرادادهاي مشاركتي باشد. براي اجراي صحيح

. براي تحقق اين استهاي حل اين مشكل استفاده از سازوكار بازار سرمايه  يكي از راه 
ها قادر  گذاري اشاره داشت. اين صندوق هاي سرمايه توان به تشكيل گسترده صندوق امر مي

صـاحبان وجـوه   صورت مسـتقيم از   بازار پول يا به راهخواهند بود تا منابع خرد پولي را از 
رد وجـود درخواسـت   ده و در مـوا كـر گذاري  هاي مشاركتي سرمايه آوري و در پروژه جمع

گذاران بـه انجـام شـراكت بـا آنهـا مبـادرت ورزنـد و         از سوي سرمايه  تسهيلات مشاركتي
تـوان   ها را مي اين صندوقند. كنسود و زيان حاصله را ميان صاحبان وجوه تقسيم  سرانجام

گـذاري   هاي سـرمايه  صندوق«و » ها گذاري وابسته به بانك هاي سرمايه ندوقص«به دو دسته 
هـا،   هـا بـا الـزام    تشكيل هر كـدام از ايـن نـوع صـندوق    . كردبندي  دسته» ها مستقل از بانك
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 ـ ها ديم كه الزامكر. بيان استرو  ههايي روب و چالشها  تمزي در هـر دو حالـت    هـا  تو مزي
دو روش قابـل بيـان    كدام از اين عنوان تمايز اصلي هر چه به. آنهستنديكسان  يتقريبطور  به

هــاي  تــر بــراي حــالتي اســت كــه صــندوق تر و عميــقدهــاي جديــ اســت، وجــود چــالش
گيريم كه تشكيل  بنابراين نتيجه مي ؛ها باشند گذاري به لحاظ حقوقي مستقل از بانك سرمايه
كار بهينه براي اجـراي دقيـق و   راه صورت ها، به گذاري وابسته به بانك هاي سرمايه صندوق

  . استمشاركتي قابل پيشنهاد  هايمناسب عقد

  و مĤخذمنابع 
 .هاي زماني بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران آمار سري .1
علمـي   فصلنامه ؛»عملي و راهكارها -هاي نظري  چالش« ؛رفيعيحميد  ، رضا واكبريان .2

   .1386، تابستان 26ش ، 7س ،اقتصاد اسلامي پژوهشي
 نظـام  در آن اعمـال  چگـونگي  و مـدني  مشاركت عقد ؛اخلاقـي بهروز محمد و  ،منيبه .3

  .1374، تهران دانشگاه تهران: نامه كارشناسي ارشد،  پايان ؛ربا بدون بانكداري
ماهنامـه اقتصـاد    ؛»و اصلاح قانون عمليات بانكي بدون ربا: انحراف« ؛توتونچيان، ايرج .4

  .1386، 105ش  ،ايران
  .1378، گام چهارمتهران:  ؛هاي فراروي انكداري اسلامي و چالشب ؛رئيسي، مصطفي .5
انتشـارات  تهـران:   ؛مباني مهندسي مالي و مـديريت ريسـك   ؛سعيديعلي راعي، رضا و  .6

 .1385، سمت
هاي نظري بهره در مقايسه با مشـاركت و چـرخش عملـي بـه      پايه« ؛سيدكاظم، رجايي .7

  تهـران: ، الانه اقتصـاد اسـلامي  چهارمين همايش دوسمجموعه مقالات  ؛»سمت مشاركت
 .1384، انتشارات دانشگاه تربيت مدرس

انتشـارات   :تهـران  ؛سير تاريخي بانكداري در ايران؛ رويكرد بـدون ربـا   ؛رضوي، مهدي .8
  .1384، بانك توسعه صادرات
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