
 

  بانكداري اسلامي و اقتصاد دانش بنيان
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  چكيده

 هـاي خـاص خـود   دليل ويژگـي هاي كوچكي هستند كه بهاغلب شركتهاي دانش بنيان شركت

 هـا، بـازار  هاي مالي كافي از سـوي بانـك  گذاري، دريافت كمكچون نوپا بودن و ريسك بالاي سرمايه

هـا  هـاي پرخطـر و پيشـرفته فنـاوري آن    هاي سنتي تأمين مالي براي طرحسرمايه و ديگر كانال

 ها در ايجاد اشـتغال و رشـد توليـد ناخـالص    نقش مهمي كه اين شركتبا توجه به . بسيار دشوار است

هـاي مناسـب بـراي تـأمين سـرمايه در      داخلي كشور دارند توجه به نيازهاي مالي و يافتن روش

هـاي  هـا، يكـي از دغدغـه   گذاري اين گروه از شـركت هاي سرمايهو نيز تأمين مالي طرحگردش 

رسـد اسـتفاده از ابزارهـاي مـالي اسـلامي      نظر مـي در اين ميان به. باشداصلي سياستگذاران مي

همين منظـور در مقالـه حاضـر سـعي شـده      به. راهكار مناسبي در راستاي حل اين مشكل باشد

هـا در قالـب   اي آنهاي مختلف تأمين مالي اسلامي بـه ارزيـابي مقايسـه   است ضمن بيان روش

ها و تهديدهاي مترتـب بـر   پرداخته شود تا با بررسي نقاط قوت و ضعف و فرصت SWOTروش 

  .هاي بهينه استخراج و معرفي گرددهر يك، روش و يا روش

  هاي تأمين مالي اسلاميهاي دانش بنيان، روششركت :كلمات كليدي
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 مقدمه

در يك اقتصاد دانش محور، رشد اقتصادي و ايجاد اشتغال متناسب با ظرفيـت  

هـاي پژوهشـي   ناشـي از طـرح   معني كه دستاوردهاييابد؛ بديننوآوري تحقق مي

گذاري به محصول، فرآيند و يا سيسـتم نـوين   طور پيوسته از طريق سرمايهبايد به

 گذاري براي كارآفرينـان و پژوهشـگران  هاي سرمايهدسترسي به ظرفيت. تبديل گردد

. برداري از توان فناوري در اقتصاد ملـي اسـت  عامل مهمي در ايجاد نوآوري و بهره

 هـاي از آنجاكه نتيجه فعاليـت . توسعه در اقتصاد نوين، خواهان جريان ثابت سرمايه است

غلـب  ها امبتكرانه و نوآورانه تاحدي نامطمئن است، مؤسسات اعتباردهنده و بانك

  1.دهندهاي نوپا نشان ميهاي نوآورانه شركتگذاري در فعاليترغبت كمي به سرمايه

هاي خاص خود متقاضي جذب ها با توجه به شرايط و ويژگياز آنجا كه شركت

هاي متعددي نيز جهت ارائه منابع مـالي  باشند، روشسرمايه با شرايط مختلف مي

هـاي  همزمـان معرفـي و ظهـور روش   . اسـت پيشنهاد و در دستور كار قرار گرفته 

 هـاي اسـلامي نيـز   هاي اخير باعث گرديده گزينهمتنوع تأمين مالي اسلامي طي سال

ها بـا رعايـت ضـوابط و مقـررات شـرعي،      اين گزينه. شديداً مورد توجه قرار گيرند

متناسب با نيازهاي واقعي جوامع اسلامي، از اصول و معيارهاي اقتصـادي پيـروي   

  2.كنندمي

 نيانهاي دانش بهاي شركتگردد ضمن بيان ويژگيدر مطالعه حاضر تلاش مي

 هـا اي آنمين مالي اسلامي ارايه و به بررسي مقايسهتأهاي مختلف تصويري از روش

 هـاي نتايج اين تحقيق براي بانـك . پرداخته تا روش بهينه تأمين مالي استخراج گردد

  .اسلامي در ارائه ابزارهاي مالي اسلامي حائز اهميت است

                                                           
  1388استيري و مشيري،  1
  1390مزيني، 2
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هاي در اين مقاله با توجه به موضوع، ابتدا به بيان اقتصاد دانش بنيان و شركت

هاي تأمين مـالي اسـلامي ويژگـي ايـن     ها پرداخته سپس ضمن اشاره به روشآن

بنـدي ارائـه   مـع گيرد و در نهايت تحليل نتـايج و ج ها مورد ارزيابي قرار ميگزينه

  .خواهد شد

  

 اقتصاد دانش بنيان -1

 عوامل محسوسي نظير سرمايه فيزيكي، نيـروي ) قرن نوزدهم و بيستم(در گذشته 

عنوان عامل توليد و عناصر رشد اقتصادي مـدنظر بـود ولـي    كار و منابع طبيعي به

دانش، علاوه بر عوامل فوق، عوامل غيرمحسوسي نظير ) قرن بيست و يكم(امروزه 

  عنوان منـابع جديـد رشـد اقتصـادي در نظـر      هاي فرهنگي را بهژگياطلاعات و وي

زا بوده و بركارايي كليه عوامل و منابع رشد اقتصادي گيرند كه اين عوامل درونمي

  .گذارندتأثير مي

مطرح شد، گويـاي   OECD 2كه اولين بار توسط 1اصطلاح اقتصاد دانش بنيان

توان گفـت كـه اقتصـاد    در جريان اقتصادي است و مي نقش مهم دانش و فناوري

  :كنددانش بنيان حداقل به دو ويژگي اقتصاد نوين اشاره مي

 .تر از گذشته استدر اقتصاد دانش بنيان، دانش از نظر كيفي و كمي با اهميت -

در ايـن  . محركه اقتصاد جديد است (ITC) 3كاربرد فناوري اطلاعات و ارتباطات -

 ـ  زمينه برخي كـارگيري فنـاوري اطلاعـات و    هاز محققان تأثير دانش از طريـق ب

و  ITCطور اسـتدلال مـي كننـد كـه     ارتباطات در جامعه را بررسي نموده و اين

بويژه اينترنت با از ميان برداشتن موانع موجود، زمينه را براي اقتصاد مبتني بـر  

 .كنددانش فراهم مي

                                                           
1 knowledge based economy 
2 organization for economic corporation and development 
3 information communication technology 
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معناي برخورداري از قدرت انتخاب عقلايي محصول توليـدي  در اينجا دانش به

 تر از آنكه در عوامل فيزيكي تبلور يابد در سرمايهو چگونگي توليد آن است و لذا بيش

منظور از فناوري نيز كاربرد عملي دانش در توليد اقتصادي بوده . انساني جاي دارد

عنوان ابزار استفاده قـرار  هكسب و انتشار دانش بو اطلاعات و ارتباطات در مراحل 

  1.گيردمي

طور مستقيم براسـاس  اد دانش بنيان اقتصادي است كه بهاقتص OECDاز نظر 

در اقتصاد دانش محـور،  . توليد، توزيع و مصرف دانش و اطلاعات قرار گرفته باشد

. هـا اسـت  دانش محرك اصلي رشد، ايجاد ثروت و اشتغال در تمامي رشته فعاليت

تعريف اقتصاد دانش محور عمدتاً به صنايع مبتني بر فنـاوري بسـيار   براساس اين 

  2.پيشرفته وابسته است

كـه داراي سـطح نـوآوري و فنـاوري      (SMEs) 3هاي كوچك و متوسطشركت

 همـين بـه . اقتصادهاي دانش بنيان دارنـد  بالايي هستند نقش زيادي در رشد و توسعه

ها تري بر روي اين بنگاهدليل سياستگذاران در كشورهاي توسعه يافته تمركز بيش

  . اندداشته

  

 هاي دانش بنيان شركت -1

ها را استخدام كـرده و  التحصيلان دانشگاهشود كه فارغهايي اطلاق ميبه بنگاه

 هـا دهند و عامل اصلي ايجاد درآمد در آنرا متخصصين تشكيل ميبافت اصلي آن

صـورت  نيروي كار غيرماهر و معمولاً به دانش است تا منابع طبيعي يا سرمايه و يا

هاي كوچك و متوسط از چهار مجـراي  بنگاه 4.هاي كوچك و متوسط هستندبنگاه

                                                           
  1384معمارنژاد،  1
  1386عمادزاده، 2

3 Small and Medium sized Enterprises 
  1388استيري و مشيري،  4
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 هاي شغليكارآفريني، نوآوري و تغيير فناوري پويايي صنعت و در نهايت ايجاد فرصت

غفاري آشتياني و پيرمحمدي، (گذارند و افزايش درآمد بر اقتصاد جهاني تأثير مي

اهميت كسب و كارهاي كوچـك و متوسـط در رشـد و ثبـات اقتصـادي      ). 1387

هـا  باشد كه در شرايط خاص بـه آن ها ميبلندمدت، مربوط به اندازه و ساختار آن

 1.صادي نامساعد مقابله كننـد دهد منعطف باشند و بتوانند با شرايط اقتامكان مي

  2:طور كلي ويژگي اين صنايع عبارتند ازبه

 .درصد رشد نيروهاي متخصص به كل كاركنان زياد است -1

 .ت علمي دانشگاه در مديريت و راهبري بنگاه مشاركت دارنداعضاي هيأ -2

چرخه عمر فناوري در مراحل اوليه طولاني و پس از مرحله رشد، كوتاه است و  -3

طـوري  تر است؛ بهدر هر صورت نرخ تغيير فناوري نسبت به ديگر صنايع بيش

 .ها بر پايه تغيير استكه زيربناي فناوري آن

 .يابدبودجه بسيار زيادتري نسبت به ديگر صنايع براي تحقيق و توسعه تخصيص مي - 4

 .اي در استفاده از فناوري براي رشد سريع بنگاه وجود داردتوانمندي ويژه -5

 .افزارتوسعه صنعت متكي بر توسعه فناوري است، نه بر سرمايه يا سخت -6

 .مزيت رقابتي آنها نوآوري در فناوري است -7

 .كندهاي جديد تسخير ميبازارهاي جديد را از طريق ارائه محصولات با فناوري - 8

 .هاي دستي يا نيمه اتوماتيك تكيه نداردبه روش -9

هـاي نوپـاي   درمطالعات خود راجـع بـه شـركت    3)1998(استوري و همكاران 

  : اندبندي نمودهدانش بنيان در كشورهاي عضو اروپا اينچنين جمع

                                                           
1 Tommaso,M. and Sabrina, D. , 2000. 

  1388استيري و مشيري،  2
3 Storey, D.J. and Tether, B.S.,1998 
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هاي كوچـك  تري نسبت به عموم بنگاهبنيان ريسك كمهاي نوپاي دانششركت -

ها بايست شرايط مورد نياز براي تأمين مالي اين شركتلذا مي. و متوسط دارند

 .تر شوددر كل صنعت مرسوم است آسان از آنچه كه

بنيـان افـراد متخصـص و داراي    هاي نوپاي دانـش مديران و گردانندگان شركت -

تحصيلات دانشگاهي بالاتري هستند، لذا داراي سرعت يادگيري بسيار بـالا در  

هاي بازاريابي و مديريت غالباً دچـار ضـعف   حوزه فني بوده، ولي از نظر مهارت

گذاري بيروني و ارائه مشاوره كسـب و كـار   اساس جذب سرمايههستند بر اين 

 .ها نقش اساسي دارددر توفيق اين شركت

هـا و  بنيان بدون همكاري و تعامل بـا سـازمان  هاي نوپاي دانشموفقيت شركت -

 .تر بسيار نادر استنهادهاي بزرگ

ترين موانـع رشـد   مهم) 1994( 1همچنين در تحقيقات ديگري توسط استوري

 تـرين براساس اين تحقيقات مهم. هاي كوچك و متوسط مورد بررسي قرار گرفتبنگاه

ترتيب دسترسي به منابع مالي، دسترسي بـه بـازار، افـزايش    ها بهد بنگاهموانع رش

 هاي بازاريابي و مديريتي و دسترسي به نيروي متخصـص رقابت، پايين بودن مهارت

  .باشدمي

شـكلات  ها نشان داده كـه عمـده م  ن موانع رشد و توسعه بنگاهتريبررسي مهم

 هـا بنيان دسترسي محـدود آن هاي دانشخصوص بنگاههاي كوچك و متوسط بهبنگاه

مچون اگرچه موانع ديگري نيز ه. به منابع مالي و دسترسي به بازارهاي امن است

زيـادي از  زند، با ايـن وجـود بخـش    له دامن ميضعف مديريت داخلي به اين مسأ

كيـد و تمركـز   هـا تأ ر رفع مسائل مالي ايـن بنگـاه  هاي حمايتي كشورها بسياست

اي حمايتي كه رفع سـاير مسـائل ايـن    ها در غالب بستهداشته و البته اين حمايت

  را در بــر دارد، طراحــي و ... هــا از جملــه مســئله بــازار، مــديريت داخلــي و بنگـاه 

                                                           
1 Storey, D.J. 
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به نفوذ و اثربخشي بالاي ابزارهـاي مـالي،    همچين با توجه. سازي شده استپياده

دهد كه ساير مسائل هاي تأمين مالي اين امكان را ميطراحي هوشمندانه سياست

بـراي مثـال در   . ها نيز به خـودي خـود مرتفـع گـردد    و موانع رشد و توسعه بنگاه

بنيـان از طريـق نهادهـاي    هـاي دانـش  صورتي كه ارائه تسهيلات مـالي بـه بنگـاه   

 هـا تـا  به طريق مشاركت صورت گيرد علاوه بر تأمين مالي ايـن بنگـاه   تخصصي و

  1.حدي مشكلات مديريتي و بازاريابي نيز مرتفع خواهد شد

  

 هاي دانش بنيانمين مالي شركتتأ -2

 هـا ورود ها و نيز حجم كم سرمايه آنعلت ساختار كوچك و متوسط اين شركتبه

توانـد  نشده است و ساختار فرابورس هم نميها تعريف به بازارهاي بورس براي آن

هـا در  به طريق اولي اين شركت. ها را فراهم آوردحجم قابل توجهي از سرمايه آن

ترين نياز را بـراي تـأمين مـالي بـه     اقتصاد ما و در بين ساير كشورهاي دنيا، بيش

هـا  تها به اين شـرك از طرفي بخش بسيار كمي از منابع مالي بانك .ها دارندبانك

گونه كه ماهيت اين نهادهـاي تـأمين مـالي اقتضـا     شود زيرا آناختصاص داده مي

. هاي نوپا ندارنـد گذاري در شركتكند، تمايلي به پذيرش ريسك بالاي سرمايهمي

اين درحالي است كه رقابت در فضاي اقتصادي جديد بـه توليـد محصـولات نـو و     

ت كه در بخـش تخصـيص منـابع،    بديهي اس. داراي فناوري پيشرفته بستگي دارد

رو از اين. تري دارنددهند كه ريسك كمتر به عقودي تمايل نشان ميها بيشبانك

هاي كارآفريني، منابع مستقيم دولتي در قالب كمك يا وام براي تأمين مالي طرح

گيرد كه اين امـر بـا توجـه بـه محـدود بـودن منـابع و        ها قرار ميدر اختيار بنگاه

سازي تواند كمك شاياني به جريانهاي دولتي نمينظارت سازمان همچنين ضعف

بـر ايـن اسـاس مـؤثرين و پايـدارترين      . بنيـان نمايـد  هاي دانشبراي توسعه بنگاه

                                                           
    1383 باقري، 1
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هاي كوچك و متوسـط تسـهيل   منظور حمايت از رشد و توسعه بنگاهها بهسياست

اي ارائـه شـده   كـه ابزاره ـ طـوري هتأمين مالي از طريق نظام بانكي اسلامي است ب

ها داشته و هم با معيارهاي اسلامي ها هم ريسك كمي براي بانكتوسط اين بانك

  1.ما سازگار باشد

  

  2ابزارهاي مالي اسلامي -3

توان مطابق قوانين اسـلامي و ممنوعيـت ربـا و    قراردادهاي مالي اسلامي را مي

  .جاي داد 3ايقراردادهاي مبادله بهره در دو طبقه قراردادهاي مشاركتي،

  

  قراردادهاي مشاركتي -1-3

جاي بهره در اقتصاد اسلامي، امكان استفاده از اجازه دريافت و پرداخت سود به

در اقتصـاد اسـلامي دو شـيوه اصـلي از     . كنـد قراردادهاي مشاركت را فـراهم مـي  

  قراردادهاي مشاركت وجـود دارنـد كـه در زمـره قراردادهـاي مشـاركت در سـود        

  .نام دارند 5و مشاركت 4مضاربهباشند و مي

  

  مضاربه -1-1-3

و عامـل  ) كننـده سـرمايه  تـأمين (مضاربه قراردادي است كه بين صاحب مـال  

موجب آن صاحب شود و بهتنظيم مي) انجام دهنده فعاليت با سرمايه صاحب مال(

هـاي بازرگـاني   دهد تا وي به انجام فعاليتمال، مبالغي را در اختيار عامل قرار مي

اي چنانچه در نتيجه فعاليت سود تحصيل شود، بايد اين سـود بـه شـيوه   . بپردازد

                                                           
  1392 حقيقي و برزوپور، 1
  1387هاشمي و ابراهيمي،  2

3 Exchange contracts 
4 Mudarabah 
5 Musharakah 
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 آور بـود، اما چنانچه فعاليت مزبـور زيـان   مناسب بين طرفين قرارداد تقسيم شود،

همان هزينه فرصـت زمـان و    شود و زيان عامل،تمام زيان متوجه صاحب مال مي

  1).2004 طريق، ارسلان( باشدحقوق و دستمزد از دست رفته وي مي

هاي قرارداد مضاربه اين است كه توزيع سودها براساس يك نسبت از از ويژگي

امـا در   شـوند، پيش تعيين شده و توافق شده بين صاحب مال و عامل تقسيم مـي 

كـار رفتـه   سرمايه و نيروي انساني بـه  زيان طرفين، آور بودن فعاليت،صورت زيان

هيچ مبلغي تحت عنوان سود  د مضاربه و مشاركت،علاوه بر اين در قراردا .باشدمي

  .شودثابت تضمين نمي

  

  مشاركت -2-1-3

گرفته شده است و يك قرارداد  )Sharikah( واژه عربي مشاركت از ريشه شرك

در قـرارداد   .باشـد مي 2نامه مشاركتبسيار شبيه مفهوم قراردادي توافق مشاركت،

كنند و هر شـريك بـه   گذاري ميسرمايهميزان مشخصي تمامي شركا به مشاركت،

در  در قـرارداد مشـاركت،   .حق مـديريت شـركت را دارد   اش،گذارينسبت سرمايه

گـذاري شـده توسـط وي در    صورت بروز زيان، هر شريك به ميزان مبلغ سـرمايه 

هاي مالي دو شيوه اصلي قرارداد مشاركت كه توسط مؤسسه .باشدپروژه متعهد مي

مشـاركت قابـل   ( و مشاركت جزئـي  3مشاركت دائمي گيرند،قرار ميمورد استفاده 

  .نام دارند 4)بازخريد

  

  

  

                                                           
1 Arsalan Tariq, 2004 
2 Partnership arrangement 
3 Permanent musharakah 
4 Diminishing musharakah 
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  مشاركت دائمي -1-2-1-3

بانك يا هر مؤسسه مالي ديگري وارد قـرارداد مشـاركت    در اين نوع مشاركت،

يـك   چنانچه طرف قرارداد مؤسسه مـالي،  .پذيردشود و يك سود سالانه را ميمي

 شودعنوان سهامدار آن شركت شناسايي ميمؤسسه مالي به شركت سهامي باشد،

 يك شركت غيرسهامي باشد، و اگر طرف قرارداد مؤسسه مالي، )مشاركت حقوقي(

  ).مشاركت مدني( شودعنوان شريك آن شركت تلقي ميمؤسسه مالي به

  
  )قابل بازخريد( مشاركت جزئي -2-2-1-3

مالكيت دارايي يا پروژه به مديريت شكل خاصي از مشاركت است كه در نهايت 

رو مشـابه بازخريـد   شـود و از ايـن  واگذار مي )طرف قرارداد مؤسسه مالي( شركت

شـود كـه شـركتي    عنوان مثال از اين روش زماني استفاده مـي به .باشددارايي مي

بـا   )يا هر مؤسسه مالي ديگـري ( استطاعت خريد دارايي مشخصي را ندارد و بانك

كند و دارايي مـورد نظـر را بـا مشـاركت يكـديگر      شاركت منعقد ميوي قرارداد م

بـه  ( عنـوان اجـاره  هاي مشخصي مبلغـي را بـه  خريداري نموده و شركت در تاريخ

علاوه بر آن مبلغـي   .كندبه بانك پرداخت مي )نسبت سهم مالكيت بانك از دارايي

نهايتـاً مالكيـت    د وكن ـالشركه بانك، به بانك پرداخت مـي عنوان خريد سهمنيز به

  .آورددست ميدارايي را به

  

  ايقراردادهاي مبادله -2-3

هـاي مـالي   مؤسسـه  .باشداساس هر سيستم مالي مي سرمايه در گردش مالي،

از  .اسلامي مجاز نيستند از اعتباراتي استفاده كنند كه منجر به كسب بهره گـردد 

هاي ديگري متوسـل  روش رو جهت تأمين سرمايه در گردش مورد نياز بايد بهاين

ترين عمده .جو كردو  اي جستتوان در قراردادهاي مبادلهشد و اين راهكار را مي

 ستد انتقالي بـه دوره هـاي   و اصل داد( ستد معوق و اصل داد اي،شكل قرارداد مبادله
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به سه شكل قرارداد فروش  DTPقراردادهاي . باشدمي DTP(1آتي يا قراردادهاي 

و  3قرارداد فروش با تحويل كالا در آينـده  ،2در آينده )قيمت( وجه نقدبا پرداخت 

  .شوندارائه مي 4و تحويل كالا در آينده )قيمت( قرارداد فروش با پرداخت وجه نقد

  

  در آينده )قيمت( قرارداد فروش با پرداخت وجه نقد -1-2-3

صـورت نسـيه از   توانـد كـالا را بـه   مي اگر خريدار استطاعت مالي نداشته باشد،

فروشنده خريداري كند و وجه آن را در تـاريخي مشـخص در آينـده و بـا توافـق      

 تواند بيش از قيمت فوريوجه قابل پرداخت در آينده مي .فروشنده پرداخت نمايد

اين نوع ايجاد بدهي از نظر شريعت مجاز شناخته شده است  .دارايي باشد )نقدي(

  .ستحكام اقتصاد اسلامي معاصر استعامل ا و در حقيقت اين نوع بدهي،

   .اسـت  5قـرارداد مرابحـه   مثال بارز قرارداد فروش با پرداخـت وجـه در آينـده،   

  اي قصد خريد تجهيزاتـي را بـه مبلـغ    منظور تشريح فرض كنيد كه توليدكنندهبه

توانـد بـه يـك    وي مـي  .اما وجه نقد لازم را در اختيـار نـدارد   هزار دلار دارد، 50

كننده اسلامي مراجعه كند و مؤسسه مالي تجهيزات مورد نياز توليد مؤسسه مالي

صورت نسيه به وي بفروشد و وجه آن را شـش  طور نقدي خريداري كند و بهرا به

هـزار   60در اين قرارداد ممكن است قيمت نهايي فـروش   .ماه آينده دريافت كند

حاشيه سود هدف مؤسسه هاي مبادلات مربوطه و تمامي هزينه دلار باشد و شامل

  .مالي باشد

 يكي از مزاياي قرارداد مرابحه اين است كه دوره تحمل ريسك براي مؤسسه مـالي 

كنـد و همچنـين مؤسسـه    تر از زماني است كه از ساير فنون مالي استفاده ميكم

                                                           
1 Deferred Trading Principle (DTP) 
2 Price deferred sale contract 
3 Object deferred sale contract 
4 Object and pricedeferred sale contract  
5 Murabaha contract 
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زيـرا چرخـه خريـد و     اي نزديك شناسايي كنـد تواند سودش را در آيندهمالي مي

  .شودميل ميسرعت تكفروش به

  

  قرارداد فروش با تحويل كالا در آينده -2-2-3

كه خريدار كالا وجه نقد كافي در دسترس داشته باشد و فروشنده نيـز  هنگامي

توانـد پـيش   خريدار مي به وجه نقد حاصل از فروش محصولاتش نياز داشته باشد،

در آينـده   صورت وجه نقد پرداخـت كنـد و كـالا را در تـاريخي    پرداخت كالا را به

تر از قيمت مورد انتظار در اين حالت ممكن است قيمت پرداختي كم .دريافت كند

  .باشد )قيمت كالا در زمان تحويل( آتي

است كه در آن  1قرارداد سلم اي از قرارداد فروش با تحويل كالا در آينده،نمونه

د و صـورت پـيش پرداخـت بپـرداز    بـه كند قيمت كالا را مؤسسه مالي موافقت مي

ها با يك ريسك ذاتي همـراه  نامهاين نوع توافق .تحويل كالا در آينده صورت گيرد

طرف معاملـه  ر آينده قادر نباشد كالاها را بههستند و ممكن است مؤسسه مالي د

معمـولاً   دليل وجود چنين ريسـكي، به ).دليل خلف وعده طرف معاملهبه( بفروشد

هاي اسلامي وارد قرارداد ن ضامن، بانكعنواجود شخص ثالثي بهدر صورت عدم و

  .شوندسلم نمي

  

  و تحويل در آينده )قيمت( قرارد فروش با پرداخت وجه نقد -3-2-3

يـك قـرارداد    صـورت معـوق باشـند،   كه در آن قيمت و كالا، هر دو به فروشي

امكان اسـتفاده از دو ابـزار مـالي     اما مجاز بودن اين نوع قراردادها، .عمومي نيست

  .كندرا فراهم مي 3و استصناع 2اسلامي بسيار مهم تحت عنوان اجاره تعهدات
  

                                                           
1 Salam contract 
2 Ijara in obligation 
3 Istisna 
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  اجاره تعهدات -1-3-2-3

باشد كه ممكـن اسـت در   اي مينوعي قرارداد مبادله ،)ليزينگ( اجاره تعهدات

در قراردادهاي اجاره تعهـدات   .معوق باشند آن دارايي مورد مبادله و مبلغ مبادله،

داشـته باشـد امـا    مورد اجاره در زمان حال وجود خارجي نممكن است كه دارايي 

خصـوص  عنوان مثال قرارداد اجـاره در به .خصوص آن منعقد شودقرارداد اجاره در

شود و آپارتمان مذكور پس از سال منعقد مي 7اجاره يك واحد آپارتمان به مدت 

نيـز  از طرفي ممكن است مبالغ اجاره  .سال ساخته و تكميل خواهد شد 2گذشت 

بنابراين  .هاي مشخصي در آينده پرداخت شوندزمان عقد قرارداد و يا در تاريخ در

مبالغ قابل ( و مبلغ مبادله )آپارتمان( دارايي مورد مبادله در قرارداد اجاره مذكور،

  .مانندمعوق باقي مي هاي آتي،تا دوره )پرداخت آتي

  
  استصناع -2-3-2-3

 كننـده، ر با مراجعه به فروشنده يـا توليد خريدا استصناع قراردادي است كه در آن،

 كند و زمـان تحويـل دارايـي   آلات را صادر ميرش خريد يك دارايي از قبيل ماشينسفا

كننده و يا داريي د و دارايي ساخته شده توسط توليدمورد نظر در آينده خواهد بو

را دارا تهيه شده توسط فروشنده بايد مشخصات مندرج در قرارداد خريد و فروش 

و  نشينندنيز طرفين قرارداد به مذاكره مي خصوص نحوه پرداخت وجه داراييدر. باشد

صورت معـوق باشـد   به( كنند كه تسويه حساب بايد چگونه انجام شودمشخص مي

  ).يا اينكه بر مبناي جدول تكميل كار انجام پذيرد

  

  هاي مالي دارايي -3-3

توان به اسلامي را مي هاي ماليدارايي قراردادها،با توجه به مباحث قبل و انواع 

سـتد در   و هاي مالي اسلامي را براساس قابليت داددارايي .چند طبقه تقسيم كرد
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 هـاي نامـه و گواهي 1ستد و هاي مالي قابل دادتوان به دو دسته داراييبازارهاي ثانويه مي

  .بندي كردطبقه 2ستد و بدون بهره غيرقابل داد

  

  ستد و هاي مالي قابل داددارايي -1-3-3

  :ستد عبارتند از و هاي مالي قابل دادترين داراييرايج

هـاي  ها و واحـدها و فعاليـت  گواهي مالكيت دائمي در شركت :گواهي مضاربه

  .بدون حق كنترل و مديريت بازرگاني،

 هايها و واحدها و فعاليتگواهي مالكيت دائمي در شركت :گواهي مشاركت

  .با حق كنترل و مديريت بازرگاني،

 :3)گواهي مشاركت تأمين مالي دوره اي( گواهي مشاركت قابل بازخريد

 بـا  هـاي بازرگـاني،  ها و واحدها و فعاليتدر شركت )جزئي( گواهي مالكيت موقت

  .حق كنترل و مديريت )بدون(

دائـم از  مالكيت دارايي بادوام و يـا حـق اسـتفاده     :گواهي اجاره با نرخ ثابت

  .باشدثابت مي شود و مبلغ اجاره براي دوره قرارداد،اجاره داده مي دارايي بادوام،

مالكيت دارايي بادوام و يا حق اسـتفاده دائـم از    :گواهي اجاره با نرخ شناور

 اسـاس تغييـرات  طور ادواري و برشود و مبلغ اجاره بهاجاره داده مي دارايي بادوام،

  .يابدنامه اوليه اجاره تغيير مييك شاخص معين و در چارچوب توافق

  

  ستد و هاي بدون بهره غيرقابل دادگواهينامه -2-3-3

هاي بـدون  و گواهي سلم دو نمونه از گواهينامه )و يا مرابحه( گواهي استصناع

  .باشندستد مي و بهره غيرقابل داد

                                                           
1 Tradable Islamic financial assets 
2 Non-tradable zero-coupon certificates 
3 Musharakah Term Finance Certificates(MTFCs) 
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 )و يا مرابحه( گواهي استصناع -1-2-3-3

سازي را در نظر بگيريد كـه بـين پيمانكـار و    يك پروژه جاده منظور تشريح،به

درصدي  اساس بهاي تمام شده به اضافهمذكور برپروژه  .شودكار توافق ميصاحب

ميليـون دلار   100چنانچه بهاي تمام شده پروژه  .عنوان سود تكميل شوداز آن به

اد بايد مبلغ بنابراين طبق قرارد د،درصد باش 10برابر  )مارك آپ( و درصد توافقي

البته در هنگام دريافـت اقسـاط    .صورت اقساط پرداخته شودميليون دلار به 110

بلـغ  م .ها تمايزي قائل شدنبايد اصل و سود را از يكديگر تفكيك كرد و يا بين آن

ستد باشد كـه   و شكل گواهي بدهي غيرقابل دادميليون دلار ممكن است به 110

  بـدهي را   طبـق قـوانين اسـلامي،    .باشـد مـي  1مشابه اوراق قرضه بدون بهرهدقيقاً 

سـتد   و ها غيرقابـل داد همين دليل اين قبيل گواهيستد كرد و به و توان دادنمي

  .باشندمي

  
 گواهي سلم -2-2-3-3

شوند و گواهي سلم پرداخته مي صورت پيش پرداخت،وجوه به در قرارداد سلم،

  .باشدميستد  و غيرقابل داد

  

  هاي بهينهتأمين مالي و معرفي گزينه) هايروش(هاي ارزيابي گزينه -4

ها جذب مشتري و به تبع آن جذب ويژه بانكههدف اساسي هر مؤسسه مالي ب

هاي مختلف اقتصـادي اسـت كـه    گذاري در بخشمنابع در سطح جامعه و سرمايه

هـاي  ا توجه بـه اهميـت روش  ب. مراه داشته باشدهترين منفعت را برايشان بهبيش

 ريزي اسـتراتژيك در ايـن بخـش   گذاري و ابزارهاي مورد استفاده بايد به برنامهسرمايه

                                                           
1 Zero-coupon bonds 
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 گيـري ، ابزار مفيدي براي درك و تصميمSWOT1 روي آورد، كه در اين ميان بررسي

  .در مورد روش بهينه تأمين مالي در اقتصاد دانش بنيان است

ورد ابزارهاي مالي اسـلامي در  بخش قبل در م با توجه به نكات مطرح شده در

هاي مربوط به ها و چالشنقاط قوت و ضعف و نيز فرصت 6تا  1 هاي شمارهلجدو

اجاره كه طبق  تأمين مالي مرابحه، مشاركت، مضاربه و استصناع و اوراق پنج روش

  .باشند، به تفكيك ذكر گرديده استشده مي ترين ابزار منتشرآمار بيش

  
  براي مشاركت SWOTماتريس  :1شماره  لجدو

  نوع روش تأمين مالي

  اوراق مشاركت

  (S)هاقوت

هـا  مالكيت دائمي در شركت -

ــت ــدها و فعاليـ ــاي و واحـ هـ

 بازرگاني

داراي حق مديريت و كنترل  -

 هادر شركت

ــد   -  ــودن فراين ــور ب ــروژه مح پ

  مالي تأمين

  (W)هاضعف

 شودسود ثابت تضمين نمي - 

 ورشكستگيوجود ريسك  -

  

  (0)هافرصت

قابليت انتقال مالكيـت در بـازار    -

 ثانويه 

 ترين ريسك تورميداراي كم -

  ترين ريسك اعتباري داراي كم -

S.O.:  

در بــازار   انتقــال مالكيــت  -

ــه     ــاز ب ــورت ني ــه در ص ثانوي

  سرمايه 

W.O.  

 دليل بازدهيدر زمان تورم به - 

 ترين ريسكمتغير اين روش كم

  .كاهش ارزش واقعي را دارد

  (T)تهديدها

 محقق نشدن ارزش افزوده انتظاري  - 

 كمبود سرمايه در گردش -

  

S.T.  

سازي در بـازار ثانويـه   زمينه -

 جهت انتقال مالكيت و دستيابي

 به سرمايه 

 

W.T.  

نظارت بـر نحـوه عملكـرد     -

شركت و دادن مشاوره جهت 

جهت جلـوگيري از ريسـك   

  ورشكستگي

  

                                                           
1 Strenghts, Weakness, Opportunities, Threats 
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  براي مضاربه SWOTماتريس  :2شماره  جدول
  نوع روش تأمين مالي

  اوراق مضاربه

  (S)هاقوت

 هـا مالكيت دائمي در شركت - 

هــاي و واحــدها و فعاليــت 

 بازرگاني

  

  (W)هاضعف

 سود ثابت تضمين نمي شود -

 ها تنها متوجه صاحبخسارت - 

 .سرمايه است

عدم حق كنترل و مـديريت   -

  در شركت

  (0)هافرصت

قابليت انتقال مالكيـت در بـازار    -

 ثانويه 

  ترين ريسك در زمان تورمكم -

S.O.:  

انتقال مالكيت در صـورت   -

  نياز به سرمايه در بازار ثانويه 

W.O.  

 در زمان تورم كه سطح عمومي - 

 يابد بـازدهي ها افزايش ميقيمت

متغير بـرخلاف بـازدهي ثابـت    

  يابدارزشش كاهش نمي

  (T)تهديدها

كـاري عامـل   انگاري و كمسهل -

 )وجود خطر اخلاقي) (امين(مضاربه 

نارسايي موجود در بازار سرمايه  -

 جهت انتقال مالكيت 

  كمبود سرمايه در گردش -

S.T.  

 سازي موانع در بـازار برطرف - 

 ثانويه 

اد قراردادهـايي جهـت   ايج -

 جلوگيري كم كاري امين

W.T.  

براساس قراردادهاي تنظيمي  -

 بانك مرجعي براي حـل از سوي 

اختلاف بانك و عامـل مضـاربه   

  . در نظر گرفته شود
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  براي مرابحه SWOTماتريس : 3شماره  جدول
  نوع روش تأمين مالي

  اوراق مرابحه

  (S)هاقوت

 داراي سود ثابت تضمين شده -

تـر از  دوره تحمل ريسك كـم  -

  .هاي مالي استساير روش

  (W)هاضعف

عدم امكان خريد و فـروش آن   -

در بازار ثانويه بـا قيمـت تـوافقي    

 هاي مبتني بر مرابحهدريافتي. است

ماهيت بدهي خـالص را دارنـد و   

گواه بر دين است و تنها با ارزش 

  .اسمي قابل واگذاري به غير است

  (0)هافرصت

تأمين سـرمايه در گـردش    -

  مؤسسه مالي

S.O.:  

 چرخهدليل سود ثابت و اينكه به - 

سرعت تكميل فروش بهخريد و 

تـوان سـود را در   شـود مـي  مي

  .بيني كردآينده نزديك پيش

W.O. :  

 استفاده از تجربيات ساير كشـورها  - 

  در قالب الگوبرداري

  (T)تهديدها

عدم بازپرداخـت بـدهي و    -

 مطالبات معوق

دليـل  در زمان تـورمي بـه   -

 ترين ريسكبازدهي ثابت بيش

  .كاهش ارزش را دارد

S.T.:  

 ايجاد نظارت و قراردادهاي كـه  - 

ــوگيري  ــات معــوق جل از مطالب

 كند

W.T.:  

 ايجاد يك صندوق بيمه دوجانبه، - 

كه در شـرايط عـدم بازپرداخـت    

  .بدهي صندوق حمايت نمايد
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  براي اجاره SWOTماتريس  :4شماره  جدول
  نوع روش تأمين مالي

  اوراق اجاره

  (S)هاقوت

 از ناشـي  پايـدار  درآمد نسبتاً -

 .اجاره

وجود عين دارايي عدم نياز به -

 .قرارداد اجاره در زمان قرارداد 

براي مدت زمان اجـاره هـيچ    -

قرارداد . تي وجود نداردمحدودي

تواند تا زماني كه يك اجاره مي

  .دارايي وجود دارد ادامه يابد

  (W)هاضعف

ــا    - ــي ي ــتن كل ــين رف از ب

 ييجزئي دارا

  

  (0)هافرصت

وجود بازار ثانويـه بـراي انتقـال     -

  مالكيت

S.O.:  

افرادي كـه در مالكيـت يـك     -

شـريك هسـتند هـر    الاجاره عين

صــورت كــه بخواهنــد بــه طــور

ــا جمعــي مــي  ــردي ي تواننــد ف

دارايي خود را به مالكان جديـد  

  . در بازار ثانويه بفروشند

W.O.  

اعمال قوانين و شـرايطي   -

 براي ايجاد انگيـزه در قرارداد 

  در حفاظت از مال الاجاره

  (T)تهديدها

ريسك كاهش شديد قيمت كالا  -

در انتهاي دوره نسبت بـه قيمـت   

  خريد 

S.T.  

 شرط تمليـك، با شرط اجاره به - 

ريسك ناشي از كـاهش شـديد   

ــام   ــده و تم ــي ش ــت منتف قيم

منــافع در همــان اجــاره بهــاي 

ناشي از اجاره به شرط تمليـك  

 .شوداستيفاد مي

W.T.  

 شرط تمليك انگيزهاجاره به - 

ــداري را در  حفاظــت و نگه

تــر كــرده و مســتأجر بــيش

هاي جانبي را كاهش هزينه

  .دهدمي
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  براي استصناع SWOTماتريس  :5شماره  جدول
  نوع روش تأمين مالي

  اوراق استصناع

  (S)هاقوت

 داراي بازدهي ثابت -

پــروژه محــور بــودن فراينــد  -

  ماليتأمين 

  (W)هاضعف

صــورت گــواهي بــدهي بــه -

 است و غير قابل دادوستد

 سررسيد پس از آماده سـازي  - 

  .طرح و پروژه است

  (0)هافرصت

امكـان پرداخـت در طــول دوره    -

  ساخت 

S.O.:  

 پرداخت در طول دوره به بانـك  - 

صـورت  در كاهش سـرمايه بـه  

  .كنديكجا جلوگيري مي

W.O.  

 استفاده از تجربيات سـاير  -

  كشورها در قالب الگوبرداري

  (T)تهديدها

ريسك نقـدينگي ثانويـه كـه     -

 برخاسته از ريسك اعتباري

 تكميل نشدن پروژه در زمان مقرر - 

تكميل نشدن پروژه بـا كيفيـت    -

  مشخص

S.T.  

عنوان نياز به شخص ثالث به -

 ضامن

W.T.  

طراحي چـارچوبي جهـت    -

  نقدشوندگي اين گواهي 

 
كوچـك   هاي اغلببنيان شركتهاي دانشاشاره شد شركت طور كه قبلاًهمان

پـذيري لازم  دليل نوآوري و خلق بازاري جديد و انعطافو متوسطي هستند كه به

دليل مديريت ضعيف توسط كارآفرينان ازدهي بالايي هستند و از طرفي بهداراي ب

دنبال عقودي ها بهبا توجه به اينكه بانك. ستها بالاكار ريسك ورشكستگي آنتازه

  نظـر  همـراه داشـته باشـند بـه    هترين ريسك، سودآوري بـالايي ب ـ هستند كه با كم

عمل آمده در مورد ابزارهاي تأمين مـالي  سد با توجه به نقاط قوت و ضعف بهرمي

رارداد ترتيـب ق ـ مشاركت از همه بهتر است و سپس بـه ها قرارداد براي اين شركت

قـرارداد  . تمليك و استصناع داراي اولويـت هسـتند  شرط مضاربه، مرابحه، اجاره به

مشاركت نسبت به قراردادهاي بدهي كه بازدهي ثابتي دارنـد در شـرايط موجـود    

يابنـد بـا   ناپذيري افـزايش مـي  صورت برگشتها بهمومي قيمتجامعه كه سطح ع
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و  تواند داشته باشد و ريسك ناشي از ورشكستگيبازدهي متغير سودآوري بالاتري مي

موجـود در   خاطرات اخلاقي ناشي از كم كاري مدير نيز با حق كنترل و نظـارت م

علاوه بر اين با ارائه مشاوره مـالي بانـك   . تواند پوشش داده شوداين قراردادها مي

هـا موجـود   تواند مشكلات مديريتي و بازاريابي ضعيفي كه در اين نوع شـركت مي

د مضاربه تا حـدي شـبيه مشـاركت    از آنجاكه قراردا. است تا حدودي مرتفع سازد

توان با لحاظ قوانين اضافي در قرارداد از مخـاطرات اخلاقـي كـه ممكـن     است مي

منـد  هاست توسط امين رخ دهد جلوگيري كرد و از مزاياي اين نوع قراردادها بهـر 

دليـل بـازدهي ثابـت در    هاي مرابحه و اجـاره و استصـناع بـه   در مورد قرارداد. شد

شـان از  دليـل ماهيـت بـدهي   باشند و در بازار ثانويه بهنمي سبشرايط تورمي منا

 دليل ريسك بسـيار پـايين و قابليـت   يني برخوردارند ولي اين اوراق بهنقدشوندگي پاي

چرا كه . گيرندتر مورد استقبال قرار ميبيني عايدشان در نظام بانكداري بيشپيش

ويش بـه  اي خوظايف توسعه دليل عدم سازماندهي مجدد،نظام بانكي در كشور، به

همين دليـل بـيش از   به. خوبي انجام نداده استخصوص در بخش تخصيص، را به

تر ماهيت مشاركتي دارند و به سود نيمي از منابع بانكي از طريق تسهيلاتي كه كم

  .ثابت نزديكترند تخصيص داده شده است

  

 گيرينتيجه

ش بزرگي از اشتغال كشورها بخبنيان در حال حاضر در اكثر هاي دانششركت

ها در اغلب كشورهاي جهان از جملـه ايـران بـا    اين بنگاه. عهده دارندو توليد را به

 يكي از اين مشكلات كمبود سـرمايه مـورد نيـاز   . مشكلات مشابهي مواجه هستند

هـا،  دليل ساختار خاص ايـن شـركت  به. باشديق و توسعه و نوآوري ميجهت تحق

هاي اسلامي در اين راستا بانك .ها دارندبراي تأمين مالي به بانك ترين نياز رابيش

نيز متناسب با نيازهاي واقعي جوامع اسلامي و با رعايت ضوابط و مقررات شـرعي  

همين دليل در اين مقالـه سـعي شـد    به .انواعي از ابزارهاي مالي را طراحي كردند
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هـاي تـأمين مـالي    شـيوه  بنيان، بـا هاي دانشهاي شركتضمن آشنايي با ويژگي

پرداختـه   SWOTها در قالب روش اي آنارزيابي مقايسه بانكداري آشنا شده و به

شامل نقاط قـوت و ضـعف،   (ملاحظه گرديد با در نظر گرفتن جميع جوانب . شود

توانـد  قرارداد مشـاركت مـي  ...) ها و تهديدها، شرايط كنوني اقتصاد ايران و فرصت

 تـرين حساب آيد كـه بـيش  ههاي توليدي بهاي تأمين مالي بخشيكي از بهترين گزينه

توان وجه تمايز اين ابزار مي. همراه داردها بهترين ريسك را براي بانكعايدي وكم

  :شرح زير خلاصه كرديسه با سايرين بهمالي در مقا

 هاي بازرگانيها و واحدها و فعاليتمالكيت دائمي در شركت -

 كنترل داراي حق مديريت و -

 پروژه محور بودن فرايند تأمين مالي -

 قابليت انتقال مالكيت در بازار ثانويه  -

 ترين ريسك تورمي داراي كم -

 ترين ريسك اعتباريداراي كم -

ها تمايل به قراردادهاي با سود شود در عمل بانكطور كه ملاحظه مياما همان

مدت بوده و ماهيت بدهي مانندشان كوتاهدليل را دارند زيرا اين قراردادها به ثابت

  .شوندترين ريسك را متقبل ميهمين دليل كمبه. باشندجريان ثابت بازدهي مي داراي

  

  نامهكتاب

  فارسي: الف

، بنيانهاي دانشابزارهاي تأمين مالي بنگاه: االله و مشيري، بنيـامين تيري، روحاس

توسعه نظام تـأمين مـالي در ايـران،     الملليمجموعه مقالات دومين كنفرانس بين

1388.  

 
  .1383، ، انتشارات بنياد توسعه فرداگذاري خطرپذيرسرمايه: باقري، سيدكامران
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هاي كوچك و متوسـط  تحليل وضعيت شركت: سپيده برزوپور حقيقي، شيرين و

  .1392اي، الي در مسائل اقتصادي و منطقهاي مديريت م، كنفرانس منطقهاز نگاه مالي

 
هاي اقتصاد دانايي بررسي مباني و شاخص :اله شـهنازي روحعمادزاده، مصطفي و 

 ، فصـلنامه پژوهشـنامه  محور و جايگاه آن در كشورهاي منتخب در مقايسه با ايـران 

  .1386، 175-143،ص 27اقتصادي، شماره 

 
-تحليل موانع تأمين مالي براي شـركت : آصف و بوذرجعفري، شـهرياري كريمي، 

 ، فصلنامه توسعه كارآفريني، دوره ششـم، شـماره اول، ص  متوسط هاي كوچك و

125-144 ،1392.  

 
با تاكيد بـر  (هاي تأمين مالي در اقتصاد ايران ارزيابي روش : مزيني، اميرحسـين 

مجلـه راهبـرد    ،)كاربرد ابزارهاي مالي اسلامي در بخش معدن و صنايع معـدني 

  .1390، 26توسعه، شماره 

 
ها اقتصاد دانش بنيان، الزامات، نماگرها، موقعيت ايران، چالش: معمارنژاد، عباس

 .1384، ، فصلنامه اقتصاد و تجارت نوين، شماره اولو راهكارها

ممنوعيت بهره، ابزارهاي مالي اسـلامي و   :محمد ابراهيميعباس و هاشمي، سيد

  .1387، ، همايش اقتصاد اسلامي و توسعهتوسعه اقتصادي
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