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 يا مبادله هايعقد نهيسهم به نييتع
	بدون ربا يدر بانكدار يو مشاركت

  5/7/93تاريخ تأييد:   13/2/93 تاريخ دريافت:
  *انيعباس موسوديس  ______________________________________________________________ 

  **يانيهست ياصغر ابوالحسن
  ***مقدم يحسن عيرف

  چكيده
 ،ابـدون رب ـ  يمنـابع در نظـام بانكـدار    صيو تخص زيتجه يها ساختار و روش يضمن بررسرو  پيشدر مقاله 

بـا   گـر ي. بـه عبـارت د  رديگ يقرار م يساز نهيبه و ي) مورد بررسيقطعري(غ يتصادف طيدر شراها  بانك رفتار
بـدون ربـا،    ياردر بانكـد  يمشـاركت  هايدر سـود عقـد   تيعدم قطعو ها  بودن سود سپرده يقطعريتوجه به غ

در مقالـه   رو ني ـا از ؛رفتـار بانـك دارد   يسـاز  در مـدل فراواني كاربرد  ات،ياضيدر ر يبحث حساب تصادف
 يرفتار بانك بدون ربا در قالب تـابع هـدف مـورد بررس ـ    يتصادف نهيكنترل به كيبا استفاده از تكنرو  پيش
در  ،كنـد  مـي  را حـداكثر  يبانك اسـلام  يديكه عا يو مشاركت يا مبادله هاياز عقد يو سهم رديگ مي قرار

و  يا مبادلـه  يهـا  نسـبت بـه نـرخ   عقـدها نيـز    نـه يشود. كشـش سـهم به   مي مشخص ينظر يالگو كيقالب 
  شود. مي محاسبه رانيا ينظام بانك يبرا يمشاركت

  .يتصادف نهيكنترل بهي، ساز نهيبه، يمشاركت هايعقد، يا مبادله هايعقد، بدون ربا يبانكدار واژگان كليدي:
  .,JEL:D81 C70, A20بندي  طبقه

    

                                              
 .Email: samosavian@yahoo.com  .ياسلام شهيپژوهشگاه فرهنگ و اند اريدانش. *

  :abolhasani@pnu.ac.ir Email.  .نور اميدانشگاه پ يسازمان مركز يعلم ئتيعضو ه. **

  Email: moghadam_rafi@yahoo.com.                      .رشته اقتصاد يادكتر يدانشجو .***
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  مقدمه
كامل  يتا اجرا يطولانراه  هنوز كشور بدون ربا در يسال از قانون بانكدار 31 يبا اجرا
 ،يدر حوزه نظر رانيا ينظام بانك هاي مشكل از يكيوجود دارد.  رانيدر ا ياسلام يبانكدار

 كي سهم هر نهيبه نييرفتار و تع يساز نهيجهت به ياضياصول ر يبر مبنا يعدم وجود مدل
به هدف  يابي اما دو مسئله، دست ؛است رانيدر ا ينظام بانكدار لاتيسبد تسه ردعقدها  از
و  صيتخص يها از روش يبرخ يريگ شكل نكهيمسئله ا كي ؛سازد مي گفته را دشوار شيپ

وجوه در  زيو تجه صيتخص يها روش؛ يعني رديگ مي شكل ينانيوجوه در بستر نااطم زيتجه
(در  يقطعصورت  عقدها به نيشده از ا كسب انيز ايسود  يابيو ارز يمشاركتعقدهاي  قالب
 ييگذار، توانا سپرده ليوكنيز در جايگاه است. بانك  يداد) نبوده و به شكل انتظارقرار يابتدا
و  يساز نهيبه نيابنابر ؛گذار را ندارد دوره به سپرده يدر ابتدا نيو مع يسود قطع صيتخص
 گري. از طرف درديگ مي شكل يتصادفصورت  بهو  يرقطعيغ طيدر شرا يرفتار بانك ليتحل

نظام ويژه  بدون ربا به يمهم در اقتصاد و بانكدارعقدهاي  از يكيعنوان   بهالحسنه  عقد قرض
مرسوم در  معمول وصورت  بهرا ها  بانك نيهدف در ا يساز و مدل يبررس ران،يا يبانكدار

عقد عنوان   بهالحسنه  عقد قرض ،گريدعبارت سازد. به  ميرو  روبه مشكلبا علم اقتصاد 
ندارد.  يقرابت چندان ،سود يسازبر حداكثر يمبن يمتعارف در بانكدار دگاهيبا د يانتفاعريغ

هاي  از بانكبايد  الحسنه قرضصورت  بهوجوه  صيتخصباور دارند مقاله نويسندگان هر چند 
 هاي هسسؤمو ها  بانك در قالب يانتفاعريغ ينهادهاصورت  به منفك شده و تجاري
و مانند نظام  يساز الحسنه جهت ساده عقد قرضرو  پيشدر مقاله شود؛ اما  جراالحسنه ا قرض
 از كي هر نهيسهم به و رديگ مي قرار يدر قالب بانك بدون ربا مورد بررس رانيا يبانك

 يهدف اصل رو نياز ا؛ شود مي مشخص ينظر يدر قالب الگو يو مشاركت يا مبادلهعقدهاي 
 گفته با استفاده از شيرفتار بانك بدون ربا با توجه به دو مورد پ يازس نهيو به يمقاله بررس

  است. يتصادف يايپو يزير برنامه
و  قيتحقهاي  ، فرضيهقيپس از مقدمه، روش تحقرو  پيشاساس در مقاله  نيبر ا 

وجوه  زيو تجه صيقسمت بعد تخص . دررديگ مي قرار يمقاله مورد بررس ياصلهاي  پرسش
عنوان   به يتصادف نهيكنترل به كي. پس از آن تكنرديگ مي قرار ليتحلمورد  يدر نظام بانك

اختصاص  . قسمت بعدرديگ مي مورد ارائه قرار يتصادف طيدر شرا يساز نهيابزار متعارف به
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و  يا مبادلهعقدهاي  نسبت به نرخ نيز عقدها نهيه مدل دارد. كشش سهم بهو ارائ ليبه تحل
با توجه  ياستيسهاي  هيپس قسمت توصسشود.  مي ارائه رانيا ينظام بانكدار يبرا يمشاركت
 زينواپسين . قسمت رديگ مي قرار ليمورد تحل رانيا ينظام بانكدار يمدل برا هاي هجيبه نت

  اختصاص دارد.هاي طرح شده  بحث يبند به جمع
 ؛توصيفي است ـ هدف از نوع بنيادي و از نظر ماهيت، تحقيقيرو براساس  پيشتحقيق 

اي در گردآوري اطلاعات و از روش  بنابراين در تحقيق از دو روش مطالعه كتابخانه
 :ذيل استهاي  دنبال اثبات فرضيه ري در طراحي مدل استفاده شده و بهتوصيفي و نظ

  در سبد تسهيلات رابطه مستقيم دارد.عقدها  اي با سهم بهينه اين مبادلهعقدهاي  نرخ .1
  در سبد تسهيلات رابطه مستقيم دارد.عقدها  مشاركتي با سهم بهينه اينعقدهاي  نرخ انتظاري 2
  س دارد.وعكمدر سبد تسهيلات رابطه عقدها  مشاركتي با سهم اينعقدهاي  ريسك .3

  ادبيات موضوع
 ايران، تخصيص وجوه در قالب سال از اجراي قانون بانكداري بدون ربا در 31شت با گذ

و  معمولطور  به كهاي  گونهبه  ؛بهينه بوده استغيرصورت  به هعمدطور  بهاسلامي عقدهاي 
بانك وسيله   بهكه  مشاركتيعقدهاي  اي يا نرخ انتظاري مبادلهعقدهاي  متناسب با نرخ
 عقدهاي بنابراين سهم ؛دادند مي وجوه خود را تخصيصها  بانك شد، مي مركزي ابلاغ

يافت. از  مي بهينه و بنابر سليقه هيئت مديره تخصيصغيرصورت  بهو مشاركتي اي  مبادله
سياستي هاي  در طي چند سال گذشته دولت با تعيين تسهيلات تكليفي در بسته ي ديگر،سو

و مشاركتي بست و اي  مبادله عقدهاي سهم سازي را در بهينهها  بانك عمل دستدر پولي، 
هاي  با نقد روشرو  پيشرو مقاله  ينا از ؛بندي اعتباري پيش رفت بازار به سمت سهميه

و مشاركتي در اي  مبادله عقدهاي سازي سهم گفته در صدد ارائه الگويي جهت بهينه پيش
  سبد تسهيلات بانك نوعي در ايران است.

  ايراننظام بانكداري بدون رباي 
، وبيش كمشوراي انقلاب در اين رابطه،  مصوبهنخستين با استقرار نظام جمهوري اسلامي 

هاي بانكي در جهت دادن فعاليت سه ماه پس از پيروزي انقلاب و با هدف سوق
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 با مصوبه 3/10/1358 تاريخشدن به تصويب رسيد و شوراي پول و اعتبار در  اسلامي
  .كرداقدام نكي ديگري به حذف بهره از نظام با

شده و  انداز و اعطاي اعتبار، در نظام بانكي سود تضميندر اين مصوبه براي جذب پس
اين امكان را داشتند كه براي جذب ها  بانك بيني شده بود. بر اين اساسكارمزد پيش

دار  هاي مدتدرصد و براي جذب سپرده 7كم  دستانداز) ديداري (پسهاي غير سپرده
ضمن مقرر شده بود كه در پايان سال و در شده بپردازند.  صد سود تضميندر 5/8كم  دست

. شودگذاران توزيع  شده نيز بين سپرده در صورت وجود سود بيشتر، مازاد بر حداقل تضمين
اعتبارات و تسهيلات بانك به اشخاص حقيقي و حقوقي نيز مقرر شده بود تا بانك  رهبادر

 ،1372 ي،ي(ضيا دريافت كندرد مختلف تفاوت داشت، كارمزدي كه ميزان آن نسبت به موا
نظران فقه و  اي از صاحب عدهوسيله   بهمفصل  هاي همنظور پس از مطالعبه اين  ).159ص

به مجلس » حذف بهره و انطباق عمليات بانكي با موازين اسلامي« لايحه سرانجاماقتصاد، 
تصويب و پس » قانون عمليات بانكي بدون ربا«شوراي اسلامي تقديم شد كه تحت عنوان 

 .اجرا شد 1363از تأييد شوراي نگهبان مبني بر موافقت آن با احكام شرع اسلام از اول سال 

  بدون رباي ايرانتخصيص و تجهيز وجوه در نظام بانكداري 
 هالحسن قرض هتجهيز منابع به سه نوع سپرد هالگوي فعلي نظام بانكداري ايران در ناحي

شود. در قسمت تخصيص  مي گذاري تقسيم انداز و سپرده سرمايه الحسنه پس جاري، قرض
اي (فروش اقساطي، اجاره به شرط  مبادلهعقدهاي  الحسنه، در سه گروه قرضنيز وجوه 

مشاركتي (مشاركت مدني، مشاركت حقوقي، عقدهاي  ، خريد دين و جعاله)،تمليك، سلف
 نيازهاي تأمين منظور به الحسنه قرض شود. عقد مي بندي مضاربه، مزارعه و مساقات) طبقه

در اين عقد  .گيرد مي قرار استفاده مورد ...و مسكن تعمير ازدواج، مانند مردم ضروري
شود كه اين كارمزد نيز اغلب درصد  نمي سودي به غير از كارمزد بانكي از مشتري دريافت

  است. ناچيزي از كل وجوه پرداختي به مشتري
 را اقتصادي فعاليت نياز مورد سرمايه از بخشي ياتمام  بانك،اي  مبادله عقدهاي در
 سود اقتصادي، فعاليت انجام ازپيش  و قرارداد انعقاد از بعد كه تفاوت اين با ؛كند مي تأمين

 مالي وضعيت در احتماليهاي تغيير و آتيهاي  تحول و است ن و قطعيمعلوم، معي بانك
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 قرارداد آن در بانك هاي همطالب و سود به ارتباطي )سودوزيان جهت از(گفته  پيش فعاليت

اقتصادي  فعاليت نياز مورد سرمايه از بخشي ياتمام  مشاركتي بانك،عقدهاي  در .ندارد
 قرارداد مطابق فعاليت، انتهاي در ،سرانجام و كند مي تأمين را خدماتي) يا تجاري (توليدي،

بنابراين سود كند؛  م ميتقسي را فعاليت اين از حاصل سود اقتصادي، كار صاحب با فيمابين
ابتدا قطعي شود و در  مي مشاركتي پس از انجام فعاليت اقتصادي مشخصعقدهاي  در

رابطه در اين نوع سپرده  نيز گذاري نيست. در ناحيه تجهيز منابع و در قسمت سپرده سرمايه
وجوه اين حساب را به وكالت از ها  بانك است.» وكالت«بانك و صاحب سپرده رابطه 

اقساطي،  هاي هدر امور مشاركت، مضاربه، اجاره به شرط تمليك، معامل ،صاحبان سپرده
ها  بانك .گيرند مي كار سلف و جعاله به هاي هگذاري مستقيم، معامل سرمايه قات،مزارعه، مسا

را طبق قرارداد متناسب با مدت و مبلغ سپرده با رعايت گفته  پيشمنافع حاصل از عمليات 
  كنند. مي تقسيمها  بين صاحبان سپرده و حق الوكالهها  كسر هزينه سهم منابع بانك، پس از

  كنترل بهينه تصادفي
 Value( تابع ارزشصورت  بهاين قسمت به بررسي تكنيك كنترل بهينه تصادفي كه  در

Function( J (.) توجه به قيد  كردن تابع ارزش با ماكزيممپردازيم. هدف،  مي ،است
  :ذيل استصورت  به

 

0
0

0 0( , ) max ( , , )

.

( ) ( , ( ), ( )) ( ) ( , ( ), ( )) ( )

T

t tu
J t x E f t x u dt

s t

dx t g t x t u t d t t x t u t dB t

    

 


  

)در رابطه بالا، )x t متغير وضعيت )State Variable( ،( )u t متغير كنترل )Control 

Variable( ،( )B t يند براونيافر )Brownian Process( نيز. هستند(.)g  و(.)  به ترتيب
  .(Bertsekas, 2003b, pp.49-55) و استوكاستيك هستند) Deterministic( متعين وجز

ديفرانسيل جزئي  هاي هو معادل )Bellman Principle( اكنون با استفاده از اصل بلمن
ذيل صورت  بهشرايط مرتبه اول ) Nonlinear Partial Differential Equation( غيرخطي
  شود: مي استخراج
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2
2

2

( , ) ( , ) 1 ( , )
max( ( , , ) ( , , ) ( , , ) )

2u

J t x J t x J t x
f t x u g t x u t x u

t x x
  

   
  

  

 كه در )Hamilton-Jacobi-Bellman(ژاكوبي  ـ بلمن ـ هميلتونبه معادله گفته  پيشمعادله 
  .(همان) ، مرسوم استاي دارد استفاده گسترده) Stochastic Calculus(ادبيات حساب تصادفي 

  ارائه مدل
كه  پردازيم. چنان مي مبناي نظام بانكي سازي رفتار بانك بر در اين قسمت به بررسي و بهينه

الحسنه  قرضابزار  ،تخصيص و تجهيز وجوه در نظام بانكداري هاي شد يكي از روشبيان 
شود اين است كه با توجه به فرض مدل و اينكه يكي از  مي كه مطرحپرسشي است. اكنون 

الحسنه  قرضانتفاعي انون بانكداري بدون ربا، عقد غيرهاي تخصيص وجوه در ق روش
دن سود دانست؟ به كراكثر را حدهاي بدون ربا  توان هدف بانك مي آيا در اين حالتاست، 

سازي  توان هدف ماكزيمم مي الحسنه، آيا انتفاعي قرضبا توجه به ماهيت غيرعبارت ديگر، 
هدف از  ،شود مي استناد ها و روايتها  آيهآنچه از  را براي بانك بدون ربا متصور بود؟

گذار از استفاده  كسب سود مادي نيست. ضمن اينكه هدف قانونالحسنه  قرضپرداخت 
در تخصيص و تجهيز وجوه در قانون بانكداري بدون ربا نيز كسب سود الحسنه  قرضابزار 

طبق ها  بانك كسب حداكثر سود را برايفقط توان  نمي بنابراين ؛مادي براي بانك نيست
گفته از يك  پيشپرسش قانون بانكداري بدون ربا متصور بود. در اين قسمت براي پاسخ به 

براي مدل استفاده شده است. اين تابع منفعت تابعي است ) Payoff Function( منفعت تابع
گذار بر اثرمتغيرهاي عنوان   به...  و انداز گذاري پس سرمايه الحسنه، قرضهاي  از انواع سپرده

گذاري)  يا سرمايهالحسنه  قرضبانكي (هاي  تابع منفعت بانك. واضح است با افزايش سپرده
هاي  هدفيابد هم به  مي گذاران افزايش وكيل سپردهدر جايگاه دي بانك هم منفعت ما

(منفعت  دست يافته استالحسنه  قرضمادي ناشي از تخصيص وجوه در قالب عقد غير
دو هدف  فرض وجود تابع منفعت هر اين حالت و با در .مادي افزايش يافته است)غير

بنابراين با  ؛تابع منفعت متصور بود توان در معنوي را ميهاي  هدفسازي سود و  ماكزيمم
شود منفعت نهايي ناشي  مي البته فرض ؛يابد مي افزايش انواع سپرده، منفعت بانك افزايش

نزولي است به ديگر بيان با افزايش انواع سپرده، منفعت بانك صورت  بهاز افزايش سپرده 
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متناسب ها  از افزايش هزينهتواند ناشي  يابد. اين مسئله نيز مي مي كاهنده افزايشصورت  به
دانست. ها  ن و محدودبودن تخصيص وجوه ناشي از سپردهو فرض معيها  با افزايش سپرده

سازي رفتار بانك  بانكداري ايران، به بررسي و بهينه در اين قسمت با توجه به الگوي
داري توجه به قانون بانك كنيم بانك فرضي (با مي پردازيم. در اين مدل فرض مي اسلامي

مشاركتي و عقدهاي  اي، مبادلهعقدهاي  الحسنه، قرضهاي  بدون ربا) در حوزه
فعاليت دارد. از طرف ديگر با توجه به ماهيت بانكداري بدون ربا،  گذاري مستقيم سرمايه

 گذاري و انداز، سرمايه پسهاي  وجوه ناشي از سپردهبايد  گذاران بوده و بانك وكيل سپرده
 آمد؛ بنابراين قيد بودجه و دردهد و مشاركتي تخصيصاي  مبادله صورت عقدهاي به ... را
هاي  گذاري انواع سپردهراه در نظام بانكي ايران وفق قانون بانكداري بدون ربا از ها  بانك

شده در قانون، به اضافه درآمد ناشي از خدمات بانكي است. اكنون با توجه به  تصريح
  ذيل است:صورت  به(منفعت) و قيد بودجه بانك  ع هدفتابهاي بيان شده  بحث

 
0 0,

max ( ( ))

( ) ( ( ) ( )) ( ) ( ) ( ) (1 ( )) ( ) ( ) ( ) ( )

T

F
E u F t dt

dG t t G t dt t G t dB t r t G t y t d t F t



     

 
  
     



)تابع منفعت ناشي از كل سپرده بانكu(.)گفته پيشدر رابطه   )F tگذاري،  (سرمايه برابر كل سپرده
)و ...)،الحسنه  قرضانداز،  پس )t ،سهم تسهيلات مشاركتي از كل تسهيلات( )G t  برابر كل

انتظاري تسهيلات يا نرخ  )(Drift(سپرده انتفاعي)،  الحسنه سپرده به غير از سپرده قرض
) ،مشاركتيعقدهاي  يا ريسك ناشي از (Volatility)مشاركتي، )B t ،حركت براوني

r اي،  نرخ تسهيلات مبادله هاي  گذاران و هزينه نرخ انتظاري پرداختي بانك به سپرده
)الحسنه،  به قرض مربوط )y t پيشين . در معادله هستند درآمد ناشي از خدمات بانكي
سمت راست معادله، درآمد بانك ناشي از تسهيلات مشاركتي، جزء دوم نخست جزء 

اي، جزء سوم، درآمد بانك از  ناشي از تسهيلات مبادله سمت راست، درآمد اين بانك
اران گذ انتظاري ناشي از پرداخت سود به سپردههاي  خدمات بانكي و جزء چهارم، هزينه

انتظاري لحاظ شده صورت  بهبودن آن در ابتداي دوره،  توجه به غيرقطعياست كه با 
  بلمن خواهيم داشت: - ژاكوبي - است. اكنون با استفاده از معادله هميلتون
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 ' 2 2 2 ''

,

1
( ) max ( ) ( ) ( (1 ) ) ( )

2F
V G u F V G r G y F G V G


            

 
 

)  ييبودن منفعت نها نزوليبه همراه اگر شرايط مرتبه اول  (.) 0u   ،را اعمال كنيم (
  خواهيم داشت:

*

*
2

'( ) ( )(1)

( ) ( )
(2)

( )

u F V G

r V G

GV G










  

بودن منفعت نهايي و اينكه فرض كنيم نرخ انتظاري پرداختي به  با توجه به فرض نزولي
توان نتيجه گرفت كه  مي گذاران همواره مثبت است، اكنون با توجه به رابطه يك سپرده

( ) 0V G ) خواهيم داشت: ،اساس دوباره بازنويسي كنيم) را بر اين 2. اكنون اگر رابطه  
*

2

( ) ( )
(3)

( )

r V G

GV G








  

مشخص است كه بين  ،دست آمد هكه از شرايط مرتبه اول بهاي پيشين  رابطهبا توجه به 
در سبد تسهيلات بانك رابطه مثبت وجود عقدها  و سهم ايناي  مبادله عقدهاي نرخ سود

در سبد تسهيلات رابطه عقدها  مشاركتي و سهم اينبين نرخ انتظاري تسهيلات نيز دارد. 
در سبد عقدها  مشاركتي و سهم اينعقدهاي  اينكه بين ريسكسرانجام مثبت وجود دارد. 

نيز مشخص پيش واضح است كه از  ها هالبته اين نتيج ؛تسهيلات رابطه منفي وجود دارد
 عقدهاي نرخ سود ايهنسبت به تغييرعقدها  اما مسئله مهم بررسي كشش سهم اين ؛بود

  گيرد. مي و مشاركتي است كه در قسمت بعد مورد بررسي قراراي  مبادله

  دهابررسي كشش سهم بهينه عق
و مشاركتي نسبت به اي  مبادله عقدهاي در اين قسمت به بررسي كشش سهم بهينه

بيان  پردازيم. به ديگر مي مشاركتيعقدهاي  و نرخ انتظارياي  مبادله عقدهاي نرخ هايتغيير
چقدر عقدها  در سبد تسهيلات بانك نسبت به تغيير نرخ سود اينعقدها  سهم بهينه

مشاركتي يك درصد تغيير عقدهاي  اگر نرخ سود انتظاري ،مثالعنوان   به ؛حساسيت دارد
به كند؛  مي در سبد تسهيلات بانكي چند درصد تغييرعقدها  در اين صورت سهم اين ،كند
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و اي  مبادله عقدهاي نرخ هايباشد. اكنون تغيير حداكثرچنان  همشرط اينكه منفعت بانك 
  كنيم. مي جداگانه بررسيصورت  بهكدام  مشاركتي را هر

 سودنسبت به تغيير نرخ انتظاري  دهابررسي كشش سهم بهينه عق. 1
  مشاركتيعقدهاي 

 عقدهاي شود كه در صورت تغيير يك درصدي نرخ سود انتظاري مي در اين قسمت بررسي
(تعريف  كند مي در سبد تسهيلات بانك چه ميزان تغييرعقدها  مشاركتي، سهم بهينه اين

1كشش). اگر اين كشش را با نماد  ,rE  :نشان دهيم طبق فرمول كشش خواهيم داشت  
, (4)E 

 
 





  

 3رابطه وسيله   بهمشاركتي را عقدهاي  كشش نرخ 2توان با توجه به رابطه  مي اكنون
  دست آورد: به

, (5)E
r 







  

مشاركتي عقدهاي  مشخص است با تغيير يك درصدي نرخ انتظاري 4با توجه به رابطه 
)هاسهم اين عقد )  به ميزان

r


 

عقدها  اينكند. به ديگر بيان اگر نرخ سود  مي تغيير 
به ميزان عقدها  سهم اين ، بايديك درصد تغيير كند

r


 

چنان تابع  تغيير كند تا هم 
  منفعت بانك حداكثر باشد.

عقدهاي  سود، نسبت به تغيير نرخ هابررسي كشش سهم بهينه عقد. 2
  اي مبادله

هاي نرخ سود عقدشود كه در صورت تغيير يك درصدي  مي در اين قسمت بررسي
1)ها اي سهم بهينه اين عقد مبادله ) كند. اگر  مي در سبد تسهيلات بانك چه ميزان تغيير

1اين كشش را با نماد ,rE   خواهيم داشت:پيش نشان دهيم با استفاده از روابط  
1 , (6)r

r
E

r  
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مشاركتي عقدهاي  مشخص است با تغيير يك درصدي نرخ انتظاري 5 با توجه به رابطه
1)عقدها  سهم اين )  به ميزان( ) اگر نرخ سود اينديگر، كند. به بيان  مي تغيير 

rبه ميزان عقدها  سهم اين، بايد يك درصد تغيير كندعقدها 

r 
چنان  تغيير كند تا هم 

  تابع منفعت بانك حداكثر باشد.
  توان نتيجه مهم ذيل را گرفت: مي 5و  4هاي  هاكنون با توجه به رابط
)اي  مبادلـه  عقـدهاي  بودن نرخ با فرض مشخص )r   و مشـاركتي( ) چـه تفـاوت    ، هـر

دو كشـش   در نتيجه هر ؛ها بزرگتر بوده مخرج كسر مربوط به كشش ،دو نرخ زيادتر باشد اين
شـود. در   مـي  نهايت دو نرخ برابر باشند كشش بي شوند. در حالت حدي اگر اين مي تر كوچك

  كند. مي شدت تغيير اين حالت با تغيير بسيار كوچك هر كدام از دو نرخ، سهم بهينه به

  بانكي ايرانبراي نظام عقدها  بهينهمحاسبه كشش سهم 
 ) دامنه نرخ سود90با توجه به اينكه در بسته سياستي نظارتي بانك مركزي (ابلاغي سال 

 21مشاركتي عقدهاي  درصد و حداقل سود انتظاري براي 16 ـ 15بين اي  مبادله عقدهاي
يك  را براي هرعقدها  توان كشش سهم بهينه ميپيش شده با استفاده از روابط  درصد تعيين

  :كردجداگانه محاسبه صورت  بهو مشاركتي اي  مبادله هايعقد از

  مشاركتيعقدهاي  نسبت به تغيير نرخ انتظاري ها. كشش سهم بهينه عقد1
  :كردنويسي ذيل بازصورت  بهمشاركتي را عقدهاي  توان كشش ميهاي پيشين  رابطهبا توجه به 

, (4)E
r 







  

و مشاركتي كه در بسته سياستي نظارتي تعيين اي  مبادله عقدهاي با توجه به نرخ سود
  شده خواهيم داشت:

21

15 16 15.5r

 
  

  

بين پانزده تا شانزده درصد تعيين اي  مبادله عقدهاي با توجه به اينكه دامنه نرخ سود
 15.5رقم يعني  جهت محاسبه كشش از ميانگين اين دورو  پيشدر مقاله است، شده 
  شود. اكنون با استفاده از رابطه كشش مشاركتي خواهيم داشت: مي استفاده
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,

21
3.80

21 15.5
E

r 



  

 
  

كه در صورت تغيير يك درصدي نرخ سود توان گفت  مي  پيشبا توجه به رابطه 
بايد به  در سبد تسهيلات بانكي ايرانعقدها  مشاركتي، سهم بهينه اينعقدهاي  انتظاري
  تابع منفعت بانك حداكثر باشد.چنان  همتغيير كند تا  3.80ميزان 

  اي مبادلهعقدهاي  ، نسبت به تغيير نرخ سودها. كشش سهم بهينه عقد2
  داريم:اي  مبادله عقدهاي براي كششهاي پيشين  رابطهبا توجه به 

1 ,

15.5
2.80

21 15.5r

r
E

r    
 

  

 تغيير يك درصدي نرخ سود كه در صورتتوان گفت  ميپيشين با توجه به رابطه 
 2.80 به ميزانبايد  در سبد تسهيلات بانكي ايرانعقدها  اي، سهم بهينه اين مبادلهعقدهاي 

  تابع منفعت بانك حداكثر باشد.چنان  همتغيير كند تا 

  سياستيهاي  توصيه
تواند براي نظام  مي توان به دو نتيجه مهم دست يافت كه اكنون با توجه به مدل مي

  اري ايران سودمند باشد:بانكد
و مشاركتي با سهم آنهـا  اي  مبادله عقدهاي مشخص است كه نرخ 2الف) با توجه به رابطه 

در سبد بهينه تسهيلات بانك رابطه مستقيم دارند. اين مسئله در نظام بانكداري ايران نيز بـه  
اين نوشتن ن شود. با توجه به بسته سياستي نظارتي بانك مركزي (تا زما مي وضوح مشاهده

بيشـتر  اي  مبادلـه  عقدهاي درصدي از 6 ـ 4مشاركتي با فاصله عقدهاي  مقاله) كه در آن نرخ
مشاركتي در سبد تسهيلات بانكي در چند سال اخير افزايش چشمگيري عقدهاي  است، سهم

  داشته است.
مشـاركتي  عقـدهاي   ن و ثـابتي از مشخص است با فرض سهم معي 3ب) با توجه به رابطه 

( ) مشاركتي عقدهاي  چه ريسك هر( ) ،عقـدها   نرخ انتظـاري ايـن  بايد  زيادتر باشد
عقـدهاي   ثابت باشد. با توجه به اينكـه در مجمـوع ريسـك   عقدها  بيشتر باشد تا سهم اين

عقـدهاي   بنابراين منطقي است كه نرخ انتظاري ؛استاي  مبادله عقدهاي مشاركتي بيشتر از
  بيشتر باشد.اي  مبادله عقدهاي مشاركتي متناسب با ريسك آن از نرخ
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هاي  بانك مركزي با پرهيز از تعيين نرخ شود مي با توجه به موارد الف و ب پيشنهاد
 مشاركتيعقدهاي  با توجه به ريسك و مشاركتي رااي  مبادله هاي دستوري، تفاوت نرخ

در نظام از ياد رفته ترين عنصر  بيشتر از نقص قانون بانكداري بدون ربا، مهم .كندتعيين 
طور  بههاست كه  دهي بانك تسهيلاتچگونگي بانكي كشور، عدم نظارت بانك مركزي بر 

 يا مشاركتياي  مبادله به تخصيص تسهيلات به يك نوع خاصها  بانك به تمايلعمده 
 بانك مركزي است كهوسيله   بهل اين مسئله تعيين نرخ دستوري ترين دلي . مهمانجامد مي

  .دارد مي بازعقدها  سازي سبد تسهيلاتشان با توجه به ريسك و نرخ سود را از بهينهها  بانك
به اجراي ها  بانك نظام بانكداري بدون رباي ايران عدم تمايل هاي از مشكل يكي ديگر

وجود عدم تقارن  علت  بهطور عمده  بهمشاركتي است. اين مسئله عقدهاي  صحيح
توجه به مدل مقاله  اين نوع از قراردادهاست. با در) Asymmetric Information( اطلاعات

نقش مهمي در عقدها  مشاركتي، اينعقدهاي  مشخص است در صورت اجراي صحيح
   افزايش سوددهي نظام بانكداري ايران خواهد داشت.

 يك از ري بدون رباي ايران عدم توجه به سهم هرنظام بانكدا هاي از ديگر مشكل
 كه طوري به ؛تسهيلات نظام بانكي است هاي تخصيص وجوه در سبد و روشعقدها 
هيئت  هاي تصميم قانوني وهاي  تكليفبر مبناي سوابق مشتريان، طور عمده  بهها  بانك

در قالب يك  تواند مي شده در مقاله مدل ارائه دهند. مي مديره، وجوه خود را تخصيص
هاي تخصيص وجوه براي نظام  يك از روش الگوي كاربردي جهت تعيين سهم بهينه هر

يا طرح پژوهشي  اتواند در قالب يك رساله دكتر مي كار گرفته شود. اين مسئله بانكي به
  مورد بررسي قرار گيرد.

اسلامي، در يكي از اركان بانكداري و اقتصاد عنوان   بهالحسنه  قرضاينكه عقد سرانجام 
در كاهش فقر و توزيع  هايي ها و بركت سرچشمه فايدهتواند  مي صورت اجراي صحيح

در قالب تجهيز وجوه جذابيت  انتفاعييك عقد غيرعنوان   بهعادلانه ثروت باشد. اين عقد 
اما در قالب تخصيص وجوه سهم بسيار ناچيزي در نظام  ؛براي نظام بانكي داردفراواني 

هاي  رسد تجهيز وجوه در قالب اين عقد از بانك بنابراين به نظر مي ؛ردبانكي ايران دا
الحسنه  قرضهاي  هسسؤدر قالب مالحسنه  قرضهاي تخصصي  به بانك تجاري جدا شده و

  انتقال يابد.
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  گيري و نتيجه بندي جمع
 ايران هاي تجهيز و تخصيص منابع در نظام بانكداري ابتدا ساختار و روشرو  پيشدر مقاله 

در جايگاه با توجه به اينكه در نظام بانكداري بدون ربا، بانك نيز مورد بررسي قرار گرفت. 
اطميناني غيرقطعي و در شرايط ناصورت  بهگذاري  ، سود سپردهكردهگذار عمل  وكيل سپرده

است. همچنين مدل اصلي مقاله بر مبناي ساختار بانكداري ايران شكل گرفت كه در آن 
گذاري  مشاركتي و سرمايهعقدهاي  اي، مبادلهعقدهاي  الحسنه، قرضهاي  بانك، در حوزه

انتفاعي ماهيتي غيرالحسنه  قرضرسد در عمل عقد  مي چند به نظر فعاليت دارد. هر مستقيم
انجام الحسنه  قرضهاي  هسسؤمسازوكار با بايد  تخصيص وجوه در قالب اين عقد داشته و

بانكي و قانون بانكداري بدون ربا، فرض شد كه  پذيرد اما با توجه به ساختار نظام
با توجه به وجود عقد در بانك اسلامي وجود دارد. الحسنه  قرضتخصيص وجوه در قالب 

هاي تخصيص وجوه در بانكداري ايران، تابع منفعت  در روشالحسنه  قرضانتفاعي غير
هاي  نواع سپردهبراي اين بانك در نظر گرفته شد كه اين تابع منفعت تابعي است از ا

 فرض وجود تابع منفعت هر اين حالت و با در. ...  انداز و گذاري پس سرمايه الحسنه، قرض
 ؛توان در تابع منفعت متصور بود معنوي را مي هاي سازي سود و هدفحداكثردو هدف 

سپس با توجه عدم قطعيت در ساختار سود سپرده بانكداري بدون ربا با استفاده از تكنيك 
 عقدها سازي قرار گرفت. كشش سهم بهينه بهينه مورد بهينه تصادفي، رفتار اين بانك كنترل

و مشاركتي و روابط مربوط به آنها براي نظام بانكي ايران اي  مبادله هاي با توجه به نرخ نيز
سياستي داشت.هاي  نيز اختصاص به توصيهواپسين قسمت  ن شد.معي  
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