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 مديريت نقدينگي در بانكداري اسلامي
 **/ مجتبي كاوند *سيدعباس موسويان

 چكيده
مورد  هاي مالي، نقش مهمّي در تأمين سططرماي ترين واسطط هها، به عنوان بزرگامروزه بانك

گاه ياز بن با ن مالي، در اي اي هربه بهتر نقش ،ود،  هادهاي  ناي اين ن هاي اقتصطططادي دار

ستناي بانكبالش ص  مايريت نقاينگي مواجه ه سلامي، به دليل هايي جاّي در عر هاي ا

نك با قاينگي، بيش از  مايريت ن ياري از ابزارهاي  با اينربوي بودن بسطط عارف   هاي مت

هاي جايگزين هسططتنايبناي اسطططت ، و در پي راهكارها و روشرو بودهها روبهبالش

سازگار با مباني  صاد طرّاحي ابزارهاي  شاه، و در شكل  سلمان متوجّه اين م شمناان م اناي

ص  مايريت نقاينگي برآماه سلامي و كاراما در عر ست اده از فقه ا ضر، با ا اناي مقال  حا

سخ صي ي، به دنبال پا سؤالروش تو ست كه: راههگويي به اين  هاي مايريت نقاينگي در ا

بناي اي از ابزارها را متناسطططا با طبقهتوان بسططتهانا؟ آيا ميبانكااري اسططلامي كاا 

ها، براي مايريت نقاينگي در بانكااري اسططلامي ارا ه كرد؟  اين پهوهش، علاوه نيازمناي

زارها را متناسططا با اي از اببر معرفي بنا نوع ابزار جايا جهت مايريت نقاينگي، بسططته
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 مقدّمه
ـــمار ميترين بخشبانكداري يكي از با اهميتامروزه  ـــاد به ش ها، از آيد. بانكهاي اقتص

سازماندهي دريافتيك سهيل ها و پرداختطرف، با  ها، امر مبادلات تجاري و بازرگاني را ت

ــترب بازارها ميمي ــوندا از طرف ديگر، با تجهيز پ کنند و موجب گس اندازهاي ريز و ش

سم شت و هدايت آنها به  صاد را هاي توليدي، زمينهت بنگاهدر شكوفايي اقت شد و  هاي ر

سير نيل به اين اهداف، با چالشبانك 1آورند.فراهم مي ستند هاي متعدّدي روبهها در م رو ه
 2.هاستچالشآن ترين بزرگ از جملهنقدينگي  که ريسك

اقلّ هزينة بيني نيازهاي نقدينگي و تأمين آنها با حدّپيش شــامل بانك مديريت نقدينگي

ــت. ــلي  3ممكن اس ــك نقدينگيدليل اص ــتر منابن بانك ريس ــت که بيش  ها از محلّ اين اس

سهيلات بانك حالي که، در شودمين ميأت مدتهاي کوتاهسپرده سرمايهت صرف  گذاري ها 

ج گرددهايي ميدر دارايي قد ةکه در ندن پاييني دار تان  ـــب ـــوندگي نس نابراين، يكي از ش . ب
ـــرمايه مدت واصـــلي بانك ايجاد توازن بين تعهّدات مالي کوتاه هايوظيفه هاي گذاريس

ـــت. نگهداري مقادير ناکافي نقدينگي بانك را با خطر عدم توانايي در ايفاي  ،بلندمدت اس

تخصيص موجب نگهداري مقادير فراوان نقدينگي  کندا ومي مواجهتعهّدات و ورشكستگي 

 4.شودو در نتيجه از دست دادن بازار مي، هاددهي به سپردهکاهش نرخ سو، مد منابناناکار
ـــلامي، مديريت نقدينگي به توانايي بانك در تجهيز برنامه يزي راز ديدگاه بانكداري اس

شود. بدين ترتيب، عوامل اساسي در مديريت شدة منابن و تأمين تقاضاهاي موجّه اطلاق مي
نقدينگي، شامل شناسايي تقاضاي موجّه نقدينگي و پاسخگويي مناسب، با توجه به زمان و 

ينگي اســـت. توانايي يك بانك اســـلامي در فراهم کردن نقدينگي، نيازمند هزينة تأمين نقد
جايي سرين استا بدين هاي مالي با قابليت نقدشوندگي بالا و قابليت جابهنگهداري دارايي

ترين اجزاي چنين تعاملي هســـتند. نقد بودن ترتيب، نقد بودن و قابليت نقل و انتقال، مهم
ست که داراي سترس دارايي بدين معنا ي مالي بايد در کمترين زمان )يك روز يا کمتر( در د

سلامي ميبدين منظور، بانك 5قرار گيرد، ست مقداري دارايي را به صورت نقد يا با هاي ا باي
سلامي ميسودآوري کم نگهداري کنند. بنابراين، بانك سخگويي به هاي ا ضمن پا خواهند 

ست که بازده رهاي کمنيازهاي نقدينگي، حجم دارايي سانندا و اين در حالي ا ا به حدّاقلّ بر
هاي سوددهي ها به علّت تفاوت نرخسو، و برداشت سپردهها از يكرقابت روزافزون بانك

http://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%B3%D9%BE%D8%B1%D8%AF%D9%87_%DA%A9%D9%88%D8%AA%D8%A7%D9%87%E2%80%8C%D9%85%D8%AF%D8%AA&action=edit&redlink=1
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نه کردن داراييدر بخش ـــوي ديگر، تلاب براي بهي هاي هاي مختلف اقتصـــادي از س
 6کند.غيرسودآور را تشديد مي

ــ ــت به ضــرورت، روبدر اين مقاله، پ  از بيان ادبيات موض ها، و ابزارهاي وع، نخس
ــاره مي ــنّتي اش ــلامي به مديريت نقدينگي در بانكداري س ــپ ، نياز بانكداري اس ــودا س ش

ـــي قرار مي قدينگي مورد بررس كداري مديريت ن بان قدينگي در  يازهاي ن مه، ن گيرد. در ادا

در نهايت، به دليل  شود.بندي و ابزارهاي مناسب براي مديريت آنها معرفي مياسلامي طبقه

ــلاميتنوعّ نيازها در مديريت نقدينگي،  ــول و قواعد اس ــته ،با توجه به اص  هاابزاراي از بس

ها مي گرددمي معرفي ـــتفاده از آن مديريت نقدينگي در بانكداري ف اهداتوان به که با اس
 اسلامي نائل شد.

 پيشينة تحقيق
ـــلامي، تا کنون تحقيقات خوبي به منظور نيل به اهداف مديريت نقدينگي در بانكد اري اس

 شود.ترين آنها اشاره ميصورت گرفته است که در ادامه به مهم
ندري لة 1383)و همكاران  ديوا قا مدل پيش»( در م قدينگي طراحي  مديريت ن بيني در 

ــبكه ــتفاده از ش ــبينهادهاي مالي در چارچوب نظام بانكداري بدون ربا با اس از « هاي عص
اند. آنان ســپ  مدل مند شــدهمصــارف به عنوان مدل عملياتي تحقيب بهره رهيافت منابن و

به قوانين و آيين با مراجعه  ياتي تحقيب را  مهعمل با طراحي نا بدون ر كداري  بان ظام  هاي ن
 اند.کرده

ـــه نقش بانك»( در مقالة 1386) اميديو  ورديخواجه حب ـــار اوراق قرض ها در انتش
در انتشار صكوك اشاره کرده و از روب انتشار اين اوراق  هابه نقش بانك« اسلامي صكوك

 اند.روي آن سخن گفتهدر ايران و مشكلات پيش
هاي نوين تأمين مالي و مديريت نقدينگي در روب»( در مقالة 1387) وصــالو  ســوري

سي ابزارهاي متداول مديريت نقدينگي در بانك« بانك سنّتي را معرفي کرده، و به برر هاي 
 اند.هاي اسلامي پرداختههاي مديريت نقدينگي در بانكابزار

 -مديريت دارايي( در کتاب 1387گروه مطالعات و مديريت ريسك بانك اقتصاد نوين )
سات مالي س سك نقدينگي در مؤ ضرورت مديريت نقدينگي در بدهي و ري شاره به  ضمن ا  ،

به تفصـيل مورد بررسـي  هاي مربوط به آن راهاي مديريت نقدينگي و نظريهها، روببانك
 ند.اهقرار داد
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 مدتابزارهاي مالي اسلامي براي مديريت مازاد نقدينگي در كوتاه( در کتاب 2001) احمد

ــپ  ابزارهاي  ــخن گفته، س ــلامي س ــرورت مديريت نقدينگي در بانكداري اس ابتدا از ض

رهاي مالي اسلامي هاي ابزامديريت نقدينگي در بانكداري متعارف را نقد کرده، و به ويژگي

 مدت و ضروريات آن پرداخته است.کوتاه

ـــت به « هاهاي مؤثر مديريت نقدينگي در بانكروب»( در مقالة 1385) بختياري نخس
ستقرار مديريت نقدينگي در بانك شاره نموده، و سپ  به ويژگياصول لازم براي ا هاي ها ا

ـــونده و بدهيدارايي ـــت. در ادامه، با معرفي برخي از ها پرداخته ها در بانكهاي نقدش اس

 هاي مديريت نقدينگي را بررسي کرده است.ها، مدلابزارهاي تأمين نقدينگي در بانك

ـــليماني ـــازماني لازم جهت مديريت نقدينگي در »( در مقالة 1386) س ناهاي س زيرب

ده، هاي اسلامي را بررسي کردر بانك هاي مديريت نقدينگيچالشابتدا « بانكداري اسلامي
ـــپ  به زيربناهاي نهادي  بازار مالي و  بانكيبازار پول بين از جمله: مديريت نقدينگيو س

سلاميالمللي بين ست.  (IIFM) ا سلامي  7پرداخته ا شورهاي ا او همچنين به تجربة بعضي ک

 در اين زمينه اشاره کرده است.

ـــلامي دبير کلّ(، 2010) رفعت احمد عبدالكريم ا اعلان خبر ، بمجل  خدمات مالي اس
سلامي مديريت نقدينگيبين ةمؤسستأسي  نخستين  ايجاد  رامؤسسه  اينهدف  ،المللي ا

هاي اسلامي در مديريت ابزارهاي مالي مطابب با احكام شريعت اسلامي براي کمك به بانك

کرده وي تأکيد  .دانسته استگذاري افزايش سرمايهبه تشويب نيز مد و مؤثر و انقدينگي کار

به کار آغاز رسمان  2011سال  ةالمللي اسلامي مديريت نقدينگي در ژانويبين ةمؤسساست: 

 .خواهد کرد
عضو از  195داراي تأسي  شده، توسط مجل  خدمات مالي اسلامي که مؤسسه اين 

ست 52جمله  سعودي، امارات . افزون بر هيئت نظارتي ا ستان  شورهاي قطر، ايران، عرب ک

بانك  اموري  ةو جزير، ه، مالزي، نيجريه، اندونزي، لوگزامبورگعربي، سودان، ترکي ةحدمتّ

المللي اسلامي بين ةعضو مؤسس هاي خاصّاسلامي توسعه بخش ةاسلامي و مؤسس ةتوسع

 8.مديريت نقدينگي هستند
با به قدينگي، هنوز خلأ علمي مرتبط  يت ن مدير نه  ناگون در زمي قات گو رغم تحقي

ائة راهكارهاي مناســـب در بانكداري اســـلامي احســـاس ابزارهاي مديريت نقدينگي و ار
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ـــب با انواع نيازهاي مي ـــود. اين پژوهش با ارائة اين ابزارها در قالب يك بســـتة متناس ش

 هاي يادشده متمايز است.نقدينگي در بانكداري اسلامي، از پژوهش

 اهميت مديريت نقدينگي

دهند که ها نشان ميها. بدهي( بدهي2هاا ( دارايي1ها داراي دو قسمت است: ترازنامة بانك

سپرده ست  ست. اين منابن ممكن ا شد بانك منابن خود را از چه راهي تأمين کرده ا هايي با

ها و اندا نيز ممكن اســت از طريب ديگر بانكگذاران در بانك به امانت گذاشــتهکه ســرمايه
آنهاست و بايد در موعد دهندة تعهّدات بانك به صاحبان غيره به دست آمده باشد که نشان

شود. دارايي سهيلاتي ميمقررّ بازگردانده  شده هاي بانك نيز ت ضيان واگذار  شد که به متقا با

سيد دارايي سرر ست که  شود. نكته اينجا ست و بايد در موعد مقررّ دريافت  ها ها و بدهيا

ـــان نمي ـــد و اين امر مييكس که بايد  تواند بانك را با ريســـك نقدينگي مواجه نمايدباش

 مديريت شود.
ــامل پيش ــئلة تأمين اين نيازها با مديريت نقدينگي ش بيني نيازهاي نقدينگي بانك و مس

ــت. بانك ــب به 1ها، به دو دليل عمده، به نقدينگي نياز دارند: حدّاقلّ هزينة ممكن اس ( پاس

ــانات پيش ــدة ترازنامة بانكا بينينوس ــيص و د2نش ر ( جذب منابن جديد به منظور تخص

 شود.ها در دو سطح انجام ميريزي نقدينگي بانكبر اين اساس، برنامه 9نتيجه کسب درآمد.
هاي محاسبة ذخاير قانوني سطح اولّ به مديريت ذخاير، شامل الزامات حسابداري، رويّه

ــود. مبادلات روزانة مشــتريان منجر به ت يير ماندة روزانه و در نتيجه ت يير و... مربوط مي ش
ــرمايه پرتفوي ــود. مهمها ميگذاري و بدهيس ــي ش ترين وظيفه در مديريت نقدينگي بررس

شد و وجوه نقد کافي براي تامين نيازهاي  ست تا ذخاير قانوني تأمين  ضعيت نقدينگي ا و
شوند و از ها به علّت کمبود ذخاير جريمه ميمشتريان وجود داشته باشد. از يك سو، بانك

سبة ذخاير هيچ نوع درآمدي براي آنها نداردا از اين سوي ديگر، مازاد ذخاير نيز رو، در محا
کوشــند آن را از بيني کنند، ميکنند. اگر به نوعي افزايش يا کاهشــي در ذخاير پيشدقت مي

صورت مازاد ذخاير و طريب اوراق بازار پول مديريت  کنندا يعني اقدام به خريد گواهي در 
 . کنندبود ذخاير ميستقراض از بانك مرکزي در صورت کم

ـــامل پيش ـــطح دوم مديريت نقدينگي ش بيني خالص وجوه مورد نياز با توجه به اما س
ـــد کلان بانك ميعوامل روندي، فصـــلي، چرخه ـــد. اين دورة برنامهاي و رش ريزي باش

 10شود.هاي ماهانه ميتر، و شامل تناوببلندمدت
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 راهبردهاي تاريخي مديريت نقدينگي
 11پنج نوع راهبرد در رابطه با مديريت نقدينگي اتخّاذ شده است. از نظر تاريخي،

 هاي تجاري. نظريه وام1

ــتمديريت نقدينگي ابتدا بر مديريت دارايي ــياس ــدّت با س ــت و به ش هاي ها تمرکز داش

ها مطابب با نظريه اعتبارات تجاري م، بانك1930اعتباري در هم آميخته بود. تا پيش از سال 
کردند و بدين ترتيب، خود را در وضـــعيت مدت مياعطاي اعتبارات کوتاهفقط اقدام به 

 دادند.مناسب نقدينگي قرار مي

 . نظريه قابليت تبديل2

هاي نقد اســت. طبب اين نظريه، هر نوع دارايي نقد اين نظريه بيانگر مفهوم مديريت دارايي
فاده قرار مي ـــت قدينگي مورد اس هاي ن ياز به ن پاســـخگويي  فتبراي  نك گر با . در واقن، 

ـــت با نگهداري تعدادي دارايي نقد )مانند اوراق بهادار دولتي(، و فروب آنها در مي توانس

سپرده شت  سخگويي به نيازهاي نقدينگي و بردا ست دوم، هر زمان آمادگي پا ها را بازار د

سال  سترب اوراق بهادار دولتي بعد از  شد و گ شد. کاربرد اين نظريه با ر شته با  1930دا
هاي کوچك، به جاي تكيه بر وام، به اين راهبرد تمســـّك کردندا امّا اين همراه بود. بانك

ـــت دادن هزينه نبود، چون فروب داراييرهيافتِ مديريت نقدينگي کم ها به معناي از دس

 درآمدهاي آتي است.

 بيني. نظريه درآمد قابل پيش3

ـــال  ـــتفاده قرار گرفت،  1950اين نظريه که از س هاي کند: نيازمنديپيشـــنهاد ميمورد اس

ها به ها تأمين شــود. مطابب اين نظريه، بانكبيني شــدة وامنقدينگي از محلّ درآمدهاي پيش

بار به صــورت ســاختار يافته )به شــوندا ولي اينهاي نقد ترغيب ميگذاري داراييســرمايه

سيد وام سرر شود.( مبناي اين نظريهها همها و دارايينحوي که  هاي جريانات ويژگي زمان 
 باشد.ها ميهاي نقد و وامورودي و خروجي دارايي

 ها. نظريه مديريت بدهي4

ها براي رفن نيازهاي نقدينگي خود به اســتقراض از بازار پول و بر اســاس اين نظريه، بانك

ــرمايه اقدام مي ــوند، به جاي فروب ها با نيازهاي آني مواجه ميکنند. هنگامي که بانكس ش
ــت ميراييدا ــتقراض وجوه دس ــده نيز زنند. به اين راهبرد، نقدينگي خريداريها، به اس ش
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هاي اين راهبرد آن است که بانك تنها در زماني که نياز داشته باشد اقدام گويند. از مزيّتمي

ستقراض مي ستفاده نمايد و احتياجي به نگهداري حجم بالايي از داراييبه ا هاي نقد ندارد. ا

ستا بدين معنا که  از اين ستقراض وجوه همراه ا شنهادي براي ا راهبرد با اهرم نرخ بهرة پي

شنهادي بالاتر اگر بانك وام شد، نرخ بهرة پي شته با شتري نياز دا گيرنده به حجم نقدينگي بي

 خواهد بود.

 .نظريه مديريت متوازن دارايي و بدهي5

نك مديربا قدينگي، از  هاي ن ياز مان و متوازن دارايييت همها امروزه، براي رفن ن ها و ز

ستفاده ميبدهي ست و از ها ا ضي ذاتان پرخطر ا ستقرا سو، اعتماد به نقدينگي ا کنند. از يك 

رو، هاي با قابليت نقدينگي بالا، زياد اســتا از اينهاي نگهداري داراييســوي ديگر، هزينه
ـ موازنهاغلب بانك ـ در انتخاب راهبرد مديريت نقدينگي  دهند و از هر دو ي انجام مياها 

 کنند.راهبرد استفاده مي

به صـــورت  ظار  قدينگي مورد انت هاي ن ياز قدينگي متوازن، برخي از ن يت ن مدير در 

سپردههاي با قابليت نقدينگي بالا نگهداري ميدارايي هاي نزد شود )معمولان اوراق بهادار و 
سقف نيز با نظمي از پيش تعيينها(ا بقية نيازهاي نقدينگي مورد انتظار ساير بانك شده در 

 شود.کنندگان وجوه تأمين ميهاي طرف معامله و ديگر تأميناعتبارات، از طريب بانك

 هاي مديريت نقدينگي در بانكداري سنّتيابزار
تواند که براي مشتريان دارد، به سرعت مي بروز مشكل نقدينگي براي بانك، علاوه بر زياني

نظام مالي يك کشور شود. نظر سرايت کند و باعث سقوط  ي ديگرعتباربه  مؤسسه هاي ا
نك مرکزي، و  با قانوني نزد  ـــپرده، ذخيرة  مة س ند بي مان به اهميت اين مطلب، ابزارهايي 

اند. ميزان تنوّع دســـترســـي به نقدينگي بانك مرکزي، براي مديريت نقدينگي ايجاد شـــده
ترين مهم 12افتگي مالي کشـــور بســـتگي دارد،يمديريت نقدينگي به ميزان توســـعه يابزارها

 اند از:ي سنّتي عبارتهاابزارهاي مديريت نقدينگي بانك

1. گواهي سپرده1 3  

ست که بانك سپرده ا سپردهيكي از ابزارهاي بدهي، گواهي  شند و نرخ گذاران ميها به  فرو

ـــيد نيز قيمت خريد اوّليه رابهرة مشـــخّصـــي را به آنها مي ـــررس به آنها  پردازندا در س
ها يا ها ســي تا نود روزه هســتند و براي جذب نقدينگي شــرکتاين ســپرده 14گردانند،برمي
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ـــت، ايجاد مي ـــوند و قابل معامله در بازار افراد، که معمولان براي مدت کوتاهي راکد اس ش

سپردهثانوي مي شند. اين  شمول قوانين بيمهبا اي و حدّاقلّ موجودي نزد بانك ها معمولان م

 15شوند.زي ميمرک

1. قرارداد بازخريد2 6  

ـــت. در جايي کوتاهقرارداد بازخريد يك جابه مدت بين دارايي و ارزب نقدي معادل آن اس

شتري دولتي مي فروشدا سپ ، اين قرارداد، بانك يك دارايي را به يك شرکت تجاري يا م

يابد که را ميخرد. بدين ترتيب، بانك اين توانايي در زمان مشـــخّصـــي، دوباره آن را مي

دارايي خود را در زمان نياز، به منابن نقدي تبديل کند. از آنجا که قيمت و زمان بازخريد 

سط بانكْ در قرارداد ذکر مي سيد دارايي تو سرر شبيه وام با بازدهي ثابت و  شود، اين ابزار 
ـــت که دارايي مورد مبادله به عنوان وثيقة وام خواهد بود. معمول ع ترين نومشـــخص اس

ستفاده ميدارايي که در بانك ست. هاي آمريكا براي اين نوع قراردادها ا سناد خزانه ا شود، ا

ـــيد اين قراردادها نيز معمولان خيلي کوتاه ـــررس ـــتا ولي س مدت )در حد يك روز( اس

 17تر نيز در اين بازار وجود دارند.قراردادهاي بلندمدت

 . استقراض از بانك مركزي3

ستقراض از بانك مرکز شود. دليل ي به عنوان آخرين ابزار در مديريت نقدينگي مطرح ميا

اين امر نيز مقررات بانك مرکزي براي جلوگيري از ناپايداري در نظام مالي و اعتباري است 

ها نيز دهد. زمان ســررســيد اين وامکه هزينة اســتفاده )نرخ بهره( از اين ابزار را افزايش مي
 18شود.ها در نظر گرفته ميشكلات موقت بانكکوتاه است و بيشتر براي رفن م

1. اسناد خزانه4 9  

شودا از اين اوراق توسط دولت منتشر، و معمولان به قيمتي کمتر از قيمت اسمي فروخته مي

رو، در سررسيد، سودي عايد دارندة آن خواهد شد. سررسيد اسناد خزانه در آمريكا بين اين
کند، اين اوراق ســـناد خزانه را دولت تضـــمين ميســـه تا دوازده ماه اســـت. از آنجا که ا

سناد خزانه اندك است، از گذاري مطمئني به حساب ميسرمايه آيد. به علاوه، ت يير قيمت ا

شــود. در ايران، اوراق ها شــمرده ميهاي نقدشــوندة بانكرو، اين اوراق يكي از دارايياين

هاي دولتي فروشندگان تفاوت که بانكمشارکت دولت نقشي مشابه اسناد خزانه داردا با اين 
 20شوند.اين اوراق شناخته مي
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2بانكي. بازار بين5 1  

شرفته، بازار بينيكي از مهم شورهاي پي ست. ترين ابزارهاي مديريت نقدينگي در ک بانكي ا

مدت ها به صـــورت کوتاههايي که به نقدينگي نياز دارند، از ديگر بانكدر اين بازار، بانك

هاي بزرگ براي ند. معمولان زمان ســررســيد يك شــب تا يك ســال اســت. بانكگيروام مي
 22خرند.تر را ميهاي کوچكتأمين نياز نقدينگي خود معمولان منابن راکد بانك

2ها. . اوراق تجاري شركت6 3  
شرکت سرمايه اوراق تجاري را  ستقراض از بازار  ها و نهادهاي مالي و اعتباري به منظور ا

شر  ست و براي تأمين مالي کوتاهميمنت شتوانة دارايي ا مدت کنند. اين اوراق معمولان بدون پ
رسد. در زمان فروب، قيمت اوراق تجاري کمتر از قيمت روزه( به فروب مي 270)حداکثر 

سمي آن را پرداخت کند. از  ست قيمت ا شر موظّف ا سيد، نا سرر ستا در زمان  سمي ا ا
شود. شده براي اوراق تجاري ايجاد ميا نرخ تنزيل در نظر گرفتهاي برابر برو، نرخ بهرهاين

ــت که فقط نهادهاي مالي و اعتباري مي توانند به خريد مبالغ اين اوراق معمولان به قدري اس
 24آنها اقدام کنند.

2. تأييديه بانك7 5  
 تأييدية بانك تســهيل کنندة معاملات تجاري اســت. يك تأييدية مشــخّص، به معاملة مقدار

شـــود. تأييدية بانك بيانگر تعهدّ پرداخت مبلغ مشـــخّصـــي در زمان معيّني کالا مربوط مي
مشخّصي است. اين تأييديه بنا به درخواست خريدار کالا )که نزد بانك معتبر است( صادر 

آيد. بانك موظَف است، در موعد مقرّر، مبلغ شود و يكي از تعهّدات بانك به حساب ميمي
ه را به حامل آن تحويل دهد. با صــدور تأييدية بانك، ارزب اعتباري بانك مندرج در تأييدي

ـــود. اين تأييديهجايگزين ارزب اعتباري فرد مي ها در بازار ثانوي قابل معامله هســـتندا ش
ضمانت  ست. با توجه به  سمي آنها ارزب آنها براي مبادلات ثانوي معمولان کمتر از ارزب ا

ـــمار مي هايها داراييبانك، تأييديه آيند و نرخ تنزيل آنها در حدود نرخ بهرة ايمني به ش
 26هاي سپرده است.گواهي

 هاي بانك به اوراق بهادار. تبديل دارايي8

ساليان اخير، يكي از رايج سنّتي ها براي جبران کمبود نقدينگي در بانكترين روبدر  هاي 

 27عهّدات با پشـــتوانة بدهي )وام(هاي رهني و غيررهني به اوراق بهادار رهني و تتبديل وام
ست. اين ابزارها دارايي سيله، منابن را از بوده ا هاي بانك را نقد، از ترازنامه جدا، و بدين و
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حل بود، ولي گرايش کنند. اگرچه اين روب در ابتدا مفيد و بهترين راهخارج بانك تأمين مي

سفتهبه مقرّرات ستفادةبازي بانكزدايي و  سنتي )و ا صلي بي هاي  رويّه( آن را از ماهيت ا

 28خارج، و به عامل اصلي ريسك تبديل کرد که منجر به بحران مالي شد.

 . استفاده از مشتّقات اعتباري9

ريســك نقدينگي، به طور عمده دو راهكار براي مديريت  ،پذيرســپرده هاينهاد ها وبانك

 د:نداررو پيش

 29امديريت از طريب خريد نقدينگي. 1

 30.يت از طريب نقدينگي انباشتهمدير. 2

اســتفاده  براي مديريت ريســك نقدينگي از روب دوم پذيرنهادهاي ســپردهدر گذشــته، 
شتر بانك ،ا امروزهامّا کردندمي  ريسكاين براي مديريت  لروب اوّ زهاي تجاري جهان ابي

ستفاده  شتّقه را به کار مي کنند.ميا اند ن ابزارها عبارتگيرند. ايبدين منظور، آنها ابزارهاي م

ـــاخص 31هاي نكول اعتباري،از: تاخت يارات معامله روي ش قات اعتباري،اخت ـــتّ  32هاي مش

اين ابزارها  34و تعهّدات با پشــتوانة بدهي )وام( ترکيبي. 33اســناد اعتباري با کوپن ســاختاريافته
سيار پيچيده و دانش رياضي به منظور ارزيابي و قيمت تند و گذاري هسمستلزم محاسبات ب

سترده قرار ميدر بانك ستفادة گ شرفته مورد ا ستفاده از هاي پي گيرند. البته، خطر افراط در ا

سفة  ست به ماهيت ضدِّ فل اين ابزارها نيز وجود داردا اگر مقرّرات بازدارنده نباشد، ممكن ا

 35وجودي تبديل شود.

 مي به مديريت نقدينگيهاي اسلانياز بانك
به دليل مشكلاتي است که اين نهادها در مديريت نقدينگي دارند. ها هاي بانكاکثر شكست

سلامي، همچون بانكبانك سنّتي، به ريسك نقدينگي و مشكلات آن دچارند در هاي ا هاي 

هاي هاي اســلامي بســيار دشــوار اســت. بانكنتيجه، مديريت مطلوب نقدينگي براي بانك

سلامي ل زب ست ماننا ستندا آنها ممكن ا شوند. از د بانكناپذير ني سنّتي گرفتار خطا  هاي 

سنّتي استا زيرا اکثر رو، مديريت نقدينگي در بانكداري اسلامي پيچيدهاين تر از بانكداري 
ستفاده از آنها  ستند و ا ستفاده در مديريت نقدينگي، مبتني بر بهره ه سنّتي مورد ا ابزارهاي 

ـــت. داد يا ابزارهاي جديدي ارائه نمود تا  رو، بايد برخي ابزارها را ت ييراز اين 36جايز نيس

هاي اســلامي، توانايي اســتفاده آن ها را داشــته باشــند. مطالعات نشــان داده اســت که بانك
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شتر از بانكبانك صد بي سلامي پنجاه در سنّتي، دارايي نقد نگهداري ميهاي ا کنند. در هاي 

ـــال  يليارد دلار به صـــورت نقد م 3/6ها، ميليارد دلار دارايي اين بانك 6/13، از 2002س

صفر دارند. از اينشد. اين دارايينگهداري مي سيار پايين و حتي  رو، آمار ها عمدتان بازده ب

پذيري هاي سنّتي، از رقابتهاي اسلامي در اين زمينه، نسبت به بانكدهد که بانكنشان مي

 37کمتري برخوردار هستند.
قدينگ به اهميت و ضـــرورت مديريت ن ـــلامي و با توجه  بانكداري اس نظر به ي در 

هاي اســـلامي بانك ،ربا در اســـلام و ال اي کارکرد آن در نظام اقتصـــاد اســـلام ممنوعيت

ضرورينمي ستفاده نمايندا بنابراين،  ست توانند از ابزارهاي مبتني بر بهره ا از ها اين بانك ا

ـــهوام، غير از  ابزارهايي ـــتفاده ، و مانند آنها اوراق قرض  هدايتا هدف جذب و ت کننداس

ست ةاندازهاي پراکندپ  سعمردم جهت د شد و تو صادي برآورده ةيابي به ر و در عين  ،اقت
 ب شود.ع بازار سرمايه محقّرونب و تنوّ، حال

 هاي اسلامي در مديريت نقدينگيهاي كنوني بانكمحدوديت

ــيامروزه بانك ــاس ــلامي در امر مديريت نقدينگي، با دو محدوديت اس ــبت به  هاي اس نس
 بانكداري سنّتي مواجه هستند:

ــود1 ــرورت به کارگيري وجوه مازاد، براي جلوگيري از کاهش س ــه با . ض آوري در مقايس

 بانكداري سنّتي.

. ضرورت تطبيب نيازهاي نقدينگي کوتاه مدت، براي جلوگيري از خطر مواجهه با کسري 2

 نقدينگي.
هاي اسلامي مديريت نقدينگي ميان بانكدر حال حاضر، فقط يك بازار ثانوي کوچك براي 

هاي اســـلامي در بازار ثانوي قابل خريد و هاي بانكوجود دارد. از ســـويي معمولان دارايي

توانند توافقات لازم را در ميان خود ايجاد نمايندا از فروب نيســـتند، زيرا فعّالان بازار نمي

سرمايهسوي ديگر، بانك سلامي از  سناد گذاري در ابزارههاي ا اي داراي درآمد ثابت مانند ا

 اند.خزانه ناتوان
بانكي اســـت،  امروزه بازار بين بانكي حتي در مقياس مســـئلة ديگر، نبود معاملات بين

شي از تعداد کوچك نيز براي خيلي از بانك سأله نا ست. اين م شكل نگرفته ا سلامي  هاي ا

ــلامي ــرمايه اس ــوي ديگر ابزارهاي  کم فعالان بازارهاي بين بانكي و بازار س ــت. از س اس
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ــرع با رتبه اعتبکوتاه نيز هنوز وجود نداردا زيرا تمامي اوراق دولتي با  Aاري مدت مطابب ش

ــتند. رAرتبة  ــرع نيز به دليل پيچيدگي عملياتي ، مبتني بر بهره هس ــد ابزارهاي مطابب ش ش

 38رود.کندي پيش ميتوسعة محصولات، به

 براي مديريت نقدينگيهاي اسلامي هاي بانكظرفيت

هاي اسلامي، اگرچه در زمينة ابزارهاي مطابب شرع کمبودهايي وجود دارد، ولي برخي بانك

مازاد، از روب قد  نداختن وجوه ن يان ا به جر فاده به منظور  ـــت کالا اس حة  هايي چون مراب

ـــب نبوده و کارايي لازم را ندارد. مي برخي، از کنندا با اينكه اين ابزار براي اين هدف مناس

صندوقگزينه سرمايههاي ديگر مانند  سلامي کمك ميهاي  شترك ا گيرند. برخي گذاري م

 پيشنهادهاي نيز وجود دارد که تاکنون در عمل اجرايي نشده است، مانند:
 39هاي سپردة سادهاگواهي
 40هاي سپردة مرتبط با شاخصاگواهي

 41مدتااوراق تجاري اسلامي کوتاه
 42گذاري يكپارچهامشاع سرمايههاي اوراق گواهي

 43هاي مورد انتظار سوداهاي نرخگواهي
 44گواهي اجاره مشاع و گواهي نرخ مورد انتظار اجارها

 45گواهي مشارکت در تعهدّ شرکتيا
 46گواهي زکاتا

 48و47گواهي سرماية انساني.

 بندي نيازهاي نقدينگي در بانكداري اسلاميبندي و اولويتطبقه
هاي اســلامي، لازم اســت ابتدا با اي مناســب مديريت نقدينگي در بانكبراي طراحي ابزاره

ـــويم. نيازهاي نقدينگي در بانكداري انواع نيازهاي نقدينگي و اولويت ـــنا ش بندي آنها آش
 بندي نمود:هاي مختلف طبقهتوان از جهتاسلامي را مي

 بندي نيازها از جهت زمان. طبقه1
هاي بانك، به عنوان يك نهاد مالي اهرمي، متعلّب به ايياي از دار: بخش عمدهنيازهاي آني

سپردهسپرده سلامي،  ست. در نظام بانكداري ا گذاران منابن مالي خود را در قالب گذاران ا
ــتريان، منابن در اختيار بانك قرار مي« قرارداد وکالت عام» دهند تا اين نهاد، به وکالت از مش

 به کار گرفته و بازدهي کسب نمايد.هاي گوناگون اقتصادي را در فعاليت
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ساس عدم اطمينان به نظام بانكي  صوص زماني که نوعي اح سياري از مواقن، به خ در ب

بانك 1990وجود دارد )نظير آنچه در جنگ دوم خليج فارس در دهة  ـــلامي در  هاي اس

ضاي سال مانند عيد که تقا صي از  شية خليج فارس روي داد( يا در ايّام خا شورهاي حا  ک

نمايند. هاي خود به بانك مراجعه ميگذاران براي دريافت سـپردهنقدينگي بالاسـت، سـپرده

ها بايد بتوانند با داشتن ابزارهاي مناسب مديريت نقدينگي، به طور شايسته، به اين بنابراين، بانك
رو ههاي اقتصــادي ســودآوري روبها با فرصــتاي از موارد نيز بانكنيازها پاســب دهند. در پاره

ها فراهم آورندا از شوند که بايسته است، به سرعت، سرماية لازم را براي ورود به آن فرصتمي

 رو، نيازمند ابزارهايي هستند که از اين طريب آنها منابن مالي را به دست آورند.اين
سيار كوتاه مدت هاي بانك به فوريت دستة اولّ نيازها نيست : اين دسته از نيازنيازهاي ب

ساعتي و روزانه و  ستة اولّ را نيازهاي  شتري دارد. اگر د بانك براي تأمين نقدينگي زمان بي
ها براي هاي دو تا چهارده روزه استا مثلان الزامات قانوني بانكبدانيم، اين دسته شامل نياز

ـــپرده ها يا ت ييرات نرخ پرداخت ذخيره قانوني به بانك مرکزي در قبال ت ييرات حجم س
ـــوي بانك مرکزي و نياز بانكذخيرة قا ها براي خريد اوراق بهادار که به طور نوني از س

ــحيح، روند. بانكمعمول در يك هفته به فروب مي ــلامي، براي اعمال مديريت ص هاي اس
 نيازمند ابزارهاي مناسب مديريت نقدينگي در اين بخش است.

سته از نيازمدتنيازهاي كوتاه سه با دو  هايهاي نقدينگي بانك: اين د سلامي، در مقاي ا
شود. براي مثال، تر بوده و شامل نيازهاي ماهانه بانك به نقدينگي ميدستة نخست، طولاني

ها در قالب فروب اقســاطي، اجاره به شــرط تمليك، مضــاربه، مشــارکت بســياري از بانك
سهيلات پرداخت مي شتريان خود ت سلف و... به م سهيلات بمدني،  ه کنند. پرداخت اين ت

ـــت که مشـــتريان پ  از طيّ مراحل لازم، در نوبت دريافت تســـهيلات قرار گونه اي اس
شتريان گيرند. بانكمي سهيلات خود را در اختيار م ها نيز به طور طبيعي، هر ماه بخشي از ت

بيني نمايند. ها منابن لازم را براي اين منظور پيشدهند. بنابراين، ضروري است بانكقرار مي
 يز با داشتن ابزارهاي کارامد مديريت نقدينگي به دست خواهد آمد.اين مهم ن

 . طبقه بندي نيازها از جهت كاربرد2

بيني : اين دسته از نيازها، به علّت غيرقابل پيشگذاراننقدينگي لازم براي پاسخگويي به سپرده

هايي قرار مي ياز مادگي لازمبودن، در زمرة ن يد آ با مان  نك در هر ز با که  ند  را براي  گير

 پاسخگويي به آنها داشته باشد.
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سهيلات ضي ت سخگويي به متقا بيني اين دســته از نيازها، در : پيشنقدينگي لازم براي پا

ها را در معرض پذيرتر است و اين دسته، بانكها امكانمقايسه با دستة نخست، براي بانك

ـــت بانك به هر ريســـك نقدينگي کمتري قرار مي دليلي نخواهد يا دهدا چراکه ممكن اس

سپرده سهيلات ارائه کند، ولي در مورد تقاضاي  ضيانْ ت گذاران وضن نتواند به برخي از متقا

سپرده گذاران را تأمين نمايدا در غير اين گونه نيست: بانك بايد نيازمندياين هاي نقدينگي 
 گيرد.صورت، در معرض ريسك ناتواني مالي قرار مي

هاي اي از نيازهاي اســلامي با پارهوه بر اين دو دســته، بانك: علاساير نيازهاي نقدينگي

سته قرار نمي ستند که در اين دو د ضا براي پرداخت نقدينگي ديگر نيز مواجه ه گيرند. تقا

 شده نمونه اي از اين نياز به نقدينگي است.هاي نكولتعهّدات بانك از محلّ ضمانت

 ي اسلاميمعرفي ابزارهاي مديريت نقدينگي در بانكدار
ضرورت بحث از مديريت نقدينگي در بانكهمان شت، به دنبال  سلامي، طور که گذ هاي ا

برخي انديشمندان به فكر طراحي ابزارهايي افتادند و پيشنهادهاي مشخّصي ارائه کردند. در 

اين قســمت، با نقد و بررســي اين ابزارها و معرفي ابزارهاي ديگر، درصــدد تكميل بســتة 

 هاي اسلامي هستيم.ديريت نقدينگي در بانكابزاري جهت م

 الحسنة متقابل. قرض1

ساس رتبة امتيازي به يكدر اين روب، بانك سلامي بر ا سنه ميديگر قرضهاي ا دهندا الح

کنند که نمايند، توافب مياي که به صـــورت دو به دو منعقد مينامهبراي مثال طبب تفاهم

مدت حدّاکثر سه هاي بسيار کوتاهالحسنهرا با قرضديگر مدت يكمشكلات نقدينگي کوتاه

دهنده ســود روســت: اوّلان بانك قرضهايي روبهاين روب محدوديت 49روزه، برطرف نمايند.
ـــتقبال رو، انتظار ميکند )از اينمســـتقيمي از اين کار دريافت نمي رود که اين روب با اس

ــود(ا ثانيان اگر هريك از دو طرف  ــرط به ديگري قرض دهند که چنداني مواجه نش با اين ش

طرف مقابل نيز در آينده همان مقدار يا کمتر و يا بيشتر را به او قرض دهد، مشكل ربا پيش 

ضمني، در حكم زيادة مي صورت  صريح و چه به  صورت  شرط، چه به  آيد )چراکه اين 
ست( و اگر دو طرف بدون هيچ شرطي به يك ند، ديگر قرض دهحكمي در قرارداد قرض ا

هيچ ضــمانتي وجود ندارد که هر دو طرف در صــورت نياز بتوانند به يكديگر قرض دهند. 

 در نتيجه، اين ابزار به لحاظ عملياتي ابزاري غيرمطمئن خواهد بود.
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 ABC (Arab Banking Corporation)اسلامي . صندوق2

گذاري سرمايهبعضي از انديشمندان بانكداري اسلامي معتقدند که تأسي  و توسعة صندوق 

گذاران اســـلامي باشـــدا چون ها و ســـرمايهغيرربوي بازار پول بايد اولويت اصـــلي بانك

نشــدة نقدينگي زيان بينيهاي پيشهايي هســتند که از مازادها و کســريترين بخشعمده
سود  50بينند.مي ضروري و نيز پرداخت  صندوق تأمين نقدينگي در مواقن  هدف عمومي اين 

گذاري اصــلي اين صــندوق نيز از طريب شــرکت در داران اســت. ســرمايهمعقول به ســهام

گيرد. ســهام اين مبادلات تجاري، مضــاربه، خريد و فروب کالا و اســتصــناع صــورت مي

شــود. به گذاري ميها و به صــورت روزانه قيمتصــندوق بر اســاس ارزب خالص دارايي

ضمين مي صندوق ت سهام از قيمت علاوه،  شد، قيمت خريد کند که اگر قيمت  سمي کمتر  ا
شــود. اگر رو، در بدترين حالت، بازده ســهام صــفر ميرا به ســهامدار پرداخت کند. از اين

شود. با توجه به قرارداد سهامداران ارزب سهام نيز رشد کند، سود آن نصيب سهامداران مي

ــهام را از بانك خريداري مي ــندوقْ س ــورت نياز به نقدينگي، ص ــندوق، در ص ند و کبا ص

 نمايد.نقدينگي آن را تأمين مي
هايي است: اوّلانا زماني که بانك با مازاد منابن اين راهكار نيز به تنهايي داراي محدوديت

تواند تقاضــاي خريد ســهام نمايد، شــود، تنها به اندازة ســهام مازاد صــندوق ميرو ميروبه

اي که ســهامِ صــندوق را در اندازهشــود، تنها به رو ميهمچنان که وقتي با کمبود منابن روبه

ضاي نقدينگي کندا ثانيان عمليات خريد و فروب اختيار دارد، مي شد و تقا سهام بفرو تواند 

سهام بين بانك و صندوق نبايد به صورت مشروط باشد، چراکه در اين صورت با مشكل 
ال دارد. براي شــويم که به اعتقاد غالب فقهاي شــيعه و اهل ســنّت اشــكمواجه مي 51العينهبين

توان مســئوليت بازارگرداني و تعهدّ نقدشــوندگي را به عهدة شــخص حلّ اين مشــكل، مي

 ثالثي گذاشت.

 . مرابحة موازي3

يكي از راهكارهاي ســاده براي مديريت نقدينگي در بانكداري اســلامي اســتفاده از قرارداد 

رابحه )فروب نسيه(، با مرابحة موازي است. فرض کنيد: بانك اولّ براي اعطاي تسهيلات م

زمان بانك دوم مازاد نقدينگي دارد. در اين فرض، بانك کمبود نقدينگي مواجه استا اماّ هم
ـــراا بانك دوم مي رود. بانك دوم کالاي موردنظر مشـــتري بانك اولّ را خريداري اولّ س
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صي، به صورت کوتاهمي ل نيز با فروشد. بانك اوّمدت، به بانك اولّ ميکند و با سود مشخّ

شتري خود مي سية بلندمدت، به م صورت ن شد. اين روب که از دو سود ديگري، به  فرو

 تواند ابزار مديريت نقدينگي به حساب آيد.گردد، ميدار تشكيل ميقرارداد مرابحه مدت

هاي اين روب نيز از اين قرار است: اوّلان فقط براي تقاضاي تسهيلات خريد محدوديت

ـــتفادهکالا به کار مي بندي کننده از اين ابزار )بانك اولّ( بايســـتي زمانرودا ثانيان بانك اس
مشخصي براي تسويه با بانك اعطاکنندة مرابحه )بانك دوم( داشته باشد که بعد از سررسيد، 

 قابل تمديد نيست.

 بانكي. بازار بين4

ــليبازار بين ــماربانكي، يكي از اص رو، آيد. از اينمي ترين ابزارهاي مديريت نقدينگي به ش
هاي اسلامي در پي تأسي  بازاري مشابه هستند که منطبب بر معيارهاي شرعي باشد. بانك

 هايي در نظر گرفت:توان روببانكي اسلامي، ميها در بازار بينبراي فعاليت بانك

 تسهيلات مشاركتي الف(

تقابل در چارچوب مشارکت توانند قراردادهايي براي تأمين مالي مها ميدر اين روب، بانك
ـــند. بانك ـــته باش ـــود و زيان داش هاي ديگر هايي که نياز به نقدينگي دارند از بانكدر س

سهيلات مي شارکتي ت سهيلات م ست، بلكه ت سهيلات قرض با نرخ بهره ني گيرندا امّا اين ت
 شود. ماهيت اين تسهيلات شبيههاي تقسيم سود و زيان آن مشخص مياست که تنها نسبت

هاي توافقي ـ باشد. در پايان دوره، بانك گيرندة تسهيلات ـــ با نسبتگذاري افراد ميسپرده
 پردازد.سود بانك ديگر را مي

 مشاركت متقابل ب(

کت بين ند بانكي ميدر روب دوم، قرارداد مشـــار عهتوا ـــ بل را توس قا مالي مت  تأمين 

ستفاده از اين روب در يك دو شروط به اينكه خالص ا شد. دهدا م صفر با سي  رة مورد برر

بانكي در يك روز مبل ي تســـهيلات دريافت مي بانك ديگر حب دارديعني اگر   که کند، 

ـــابه طلبِ تســـهيلات کند.   امّا اگردر روز ديگري، در همان دوره، از اين بانك مبل ي مش

د، به بانك دوم نياز به تســهيلات متقابل نداشــت و منابن آن همچنان در اختيار بانك اولّ بو
سب مانده و مدت، در فعاليت سهيم تنا سود آن بانك  شريك، و در  هاي انتفاعي بانك اولّ 

 خواهد بود.
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 تأسيس صندوق مشترك ج(

نمايند کننده در بازار اقدام به تأسي  صندوق مشترك ميهاي شرکتبنا به روب سوم بانك
سلامي، به بانك ساس عقود ا صندوق بر ا خدمات کند. بانك مرکزي هاي عضو ارائة تا اين 

شده در اين بينيهاي پيشبانكي اسلامي تأسي  کرد. فعاليتبازار بين 1994مالزي در سال 
کنندگان بازار شــامل اين موارد اســت: خريد و فروب ابزارهاي مالي اســلامي ميان شــرکت

سرمايه سويه چكگذاري بينبازار،  ضاربه و ت ساس عقود م سابانكي بر ا ساس  مانة ها بر ا
بانكي اسلامي بازارا و ابزارهايي مانند تأييدية سبز بانك، اوراق بهادار اسلامي مسكن و بين

ساس بين دين مبادله مي صي که بر ا صو سات مالي اوراق بهادار خ س شوند. به علاوه، مؤ
سرمايهمي شند يا از آن خريداري کنند تا توانند اوراق  گذاري دولت را به بانك مرکزي بفرو
ـــاربه، بانكي که در نظام نياز ـــاس عقد مض ـــب گويند. بر اس هاي نقدينگي خويش را پاس

يت مي عال با ف بدون ر كداري  ند، ميبان بانكي ديگر ک قدينگي خود را در  مازاد ن ند  توا
سرمايهسرمايه شد و گذاري کند. زمان  شب تا دوازده ماه با ست از يك  گذاري نيز ممكن ا

 52ود.نحوة تقسيم سود از ابتدا توافب ش

 پذيرهاي انتقالگواهيد( 

ـــلامي ميبانك ند گواهيهاي اس ـــپردة خاص و عامّ قابل خريد و فروب در توان هاي س
يابند، بر نام يا بانام انتشـــار ميبازارهاي ثانوي طراحي کنند. اين اوراق، که به صـــورت بي

ساس قرارداد پايه ضاربه طرّاحي ميا گذاران سپردهشوند که به موجب آن، اي وکالت يا م
بانك يار  نابن خود را در اخت ـــپردهمي م نك نيز از طرف س با نابن را در گذارند.  گذاران، م

گيرد و در پايان سال مالي، ها به کار ميگذارياي از سرمايهگذاري خاص يا مجموعهسرمايه
سر حب سپردهبعد از ک سود را بين  سيم ميالوکاله، مابقي  قابليت  کند. اين اوراقگذاران تق

صورت که بانكدارند در معاملات بين ستفاده قرار گيرندا به اين  ها توافب بانكي نيز مورد ا
ــي از گواهيمي ــپردة انتقالنمايند که بخش ــتد پذير خود را در بازار بينهاي س بانكي دادوس

 کنند.

 خريد و فروش دين( .  ه

يا مالي مورد ن نابن  تأمين م که براي  له ابزارهايي  يدياز جم حدهاي تول و ، بازرگاني ،ز وا

 بانكْ ، که به موجب آن خريد دين استشود، به کارگرفته مي اسلاميخدماتي در بانكداري 
 کند.خريداري مي ،باشدواقعي  ةرا که ناشي از معاملداري يا هر سند مالي مدت برات ،سفته
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ناي آدر ايران،  ـــناد و اوراق تجاري ت تنزيل موقّ ةنامينيعمليات خريد دين بر مب اس
سط 26/8/1361به تاريب که پذيرد انجام ميرات اجرايي آن )خريد دين( و مقرّ شوراي ، تو

شرعي و قانون  شوراي نگهبان نيز مخالف با موازين  سيده و در  صويب ر پول و اعتبار به ت
ست شده ا شناخته ن سي  سا صلاحي. ا در  24/9/1366نيز به تاريب مذکور  ةنامينيبعدي آ ةا

 تصويب شده است. شوراي پول و اعتبارجلسة 
هاي اقتصادي طراحي ها به بنگاهمدت بانكاين ابزار اگرچه براي اعطاي تسهيلات کوتاه

ست، ولي قابليت آن را دارد که در بازار بين صورت که شده ا شودا به اين  ستد  بانكي دادو
بانكي و فروب به بازار بين ها بخشـــي از اســـناد تنزيلي خود را براي خريدهريك از بانك
ـــه مي ـــناد تنزيلي عرض کنند )در مواقعي که احتياج به نقدينگي دارند، اقدام به فروب اس

 کنند(.کنند و هر زمان که با مازاد منابن مواجه شدند، اقدام به خريد آنها ميمي
ــيعه، مالكيه، و ــهور فقهاي ش ــت: مش ــيوه از منظر فقهي محلّ اختلاف اس  البته، اين ش

صحيح مي شافعيه آن را  شيعه و فقهاي گروهي از فقهاي  دانندا در مقابل، برخي از فقهاي 
 53پندارند.سنّت آن را باطل ميحنفيه و حنبليه از اهل

 دريافت تسهيلات از بانك مركزيو( 

توانند در قالب عقود اســلامي از بانك هاي اســلامي، در صــورت نياز به نقدينگي، ميبانك
اســلامي ايران تســهيلات دريافت نمايند. از آنجايي که اين تســهيلات در  مرکزي جمهوري

گيرد، مشــكل ربا در آنها هاي متقاضــي قرار ميقالب عقودي غير از قرض در اختيار بانك

 وجود ندارد.

 . خريد و فروش صكوك بانكي5

ــلامي يا صــكوكْ گواهي ــتند که بعد ازاوراق بهادار اس ــان هس ــمي يكس  هايي با ارزب اس
ست و عمليات پذيره شر آن ا سيلة خريدار به نا سمي آن به و سي، بيانگر پرداخت مبلغ ا نوي

 54ها و منافن حاصل از آنهاست.اي از داراييدارندة آن، مالك يك يا مجموعه
صي که در  شخّ ساس دارايي موجود يا دارايي م ست بر ا سلامي ممكن ا اوراق بهادار ا

شــود. نوع دارايي که پشــتوانة اوراق بهادار اســلامي آينده در دســترس خواهد بود، منتشــر 
ست، نوع اوراق را نيز تعيين مي سلامي ميا ساس، اوراق بهادار ا تواند بر پاية کند. بر اين ا

صناع، اجاره و يا ترکيبي از آنها )اوراق  ست سلف، ا ضاربه، مرابحه،  شارکت، م قراردادهاي م
 بهادار ترکيبي( طراحي شود.
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هاي اسلامي به اوراق بهادار هاي بانكبزارهاي مالي اسلامي تبديل داراييهاي ااز کاربرد
ستند. بانك صكوك بانكي معروف ه ست که به  سلامي، با تبديل داراييا ها به اوراق هاي ا

 توانند نقدينگي خود را مديريت کنند.بهادار، مي

 ها در تبديل به اوراق بهادارمناسبترين گزينه

هاي بدون ربا قابل تبديل به اوراق تســـهيلات اعطايي از طرف بانك از منظر فقهي، اکثر

)مرابحه( و اجاره به شرط تمليك باشندا امّا از اين ميان، تسهيلات فروب اقساطيبهادار مي
 به دلايل زير از اولويت برخوردارند:

 روند.. اين تسهيلات، به جهت بازدهي معيّن، آغاز مناسبي به شمار مي1
ـــرط تمليك، تا پرداخت آخرين اجاره. در تســـه2 بها، بانكْ مالك دارايي يلات اجاره به ش

ساب مياجاره داده ساطيشده به ح توان همان دارايي يا معادل نيز مي آيد. در فروب اق
آن را به عنوان رهن دريافت نمود. بنابراين، اين تســـهيلات از کمترين ريســـك نكول 

 برخوردارند.

سهيلات داراي3 ستندا در نتيجه، بانكزمان . اين ت شخّص ه ها با توجه به بندي معلوم و م
 هاي مناسب تسهيلاتي را انتخاب، و به بازار عرضه کنندتوانند بستهشرايط بازار مي

ـــازمان بورس و اوراق بهادار ايران، زمينه4 هاي لازم براي تبديل اين . در بانك مرکزي و س
 55.ن اوراق رهني، فراهم شده استتسهيلات به اوراق بهادار، تحت عنوا

 ها به اوراق بهاداردهندة عمليات تبديل دارايياركان تشكيل

ــور دارند. در اين در تبديل دارايي ــر حقيقي و حقوقي متعدّد حض ها به اوراق بهادار، عناص
ترين عناصـر آن قسـمت از مقاله، با اسـتفاده از مصـوّبة سـازمان بورس و اوراق بهادار مهم

 56.شودميمعرفي 
 .بانكي است که قصد تبديل تسهيلات خود به اوراق بهادار را دارد: . باني1

سط(2 شر)وا اي را گويند که از ســوي باني براي انجام دادن پروژه: هر شــخص حقوقي . نا
 .کندمياوراق بهادار را منتشر شود و خاص انتخاب مي

با خريد اوراق  قيقي هســتند که: اشــخاص حقوقي يا حگذاران )دارندگان اوراق(. سرررمايه3
 نمايند.باني را تامين مالي مي بهادار،

سازمان بورس و اوراق بهادارشخص حقوقيِ . امين:4 ست که   مورد تأييد بانك مرکزي و  ا
 .يند انتشار اوراق بهادار نظارت داردرابر ف
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 .کندمياران فعاليت گذشرکتي است که به عنوان واسطه بين ناشر و سرمايه . شركت تامين سرمايه:5

سؤم. 6 ست که با اخذ مجوّ :بنديرتبه ةس  ةسازمان بورس اقدام به تعيين رتب ز ازشرکتي ا

 .نمايداعتباري اوراق مي

 ها به اوراق بهادارهاي عملياتي تبديل داراييمدل

 57اوراق مرابحة رهني

بانكي که منابن خود را به صورت فروب اقساطي واگذار کرده و در قبال تسهيلات اعطايي 

ــت، مي ــاطي به اوراق بهادار، منابن خود را تواند با رهن گرفته اس ــهيلات فروب اقس تبديل تس

انتشــار اوراق مرابحه، . واســط، با کندتجديد کندا براي اين منظور، اقدام به تأســي  واســط مي

سرمايه سهيلات فروب گذاران را جمنوجوه  صل از ت آوري، و به وکالت از طرف آنان ديون حا
نك با باني) به قيمت تنزيلي از  ـــاطي را  يداري مياقس دّ مي( خر باني متعه ند.  که در ک ـــود  ش

سمي ديون را از بدهكاران شخصّ، مبلغ ا سيدهاي م تأمين شرکت »وصول کند و از طريب  سرر

 .دهدمدل عملياتي اوراق مرابحه را نشان مي نمودار ذيلدارندگان اوراق برساند.  ، به«سرمايه
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 فقه اوراق مرابحه
بازار اوّليه و ثانوية اوراق مرابحة رهني ترکيبي از قراردادهاي بين نقد، بين نســـيه، وکالت و 

صورت که بانك با  ستا به اين  سپردهبين دين )تنزيل( ا ستفاده از منابن  گذاران، کالاهاي ا

سپ ، آنها را به صورت فروب اقساطي، در  خردامورد نياز متقاضيان را به صورت نقد مي

آوري وجوه، به وکالت از طرف صــاحبان دهد. واســط نيز با جمناختيار متقاضــيان قرار مي

کند. بنابراين، )تنزيل( مي را خريداريها اي بانك، ديون حاصــل از تســهيلات مرابحهاوراق
صبر کنندصاحبان اوراق مالكان مشاع ديون حاصل از بين مرابحه هستند. آنان مي تا  توانند 

سيد سرر سمي ورق ،در  آن اوراق را در  توانندکه ميت کنندا همچنان)دين( را درياف مبلغ ا

شند )تنزيل ست چندين کنند.( عمليات فروب ورق در بازار ثانوي بازار ثانوي بفرو ممكن ا

بار تكرار شود. قراردادهاي بين نقد و بين نسية وکالتي هيچ مشكلي ندارندا اماّ فروب اوراق 

محلّ اختلاف است که مشهور فقهاي شيعه  باشد،در بازار ثانوي که خريد و فروب دين مي
 58دانند.و شوراي نگهبان آن را مجاز مي

 اوراق اجاره به شرط تمليك

شخاص حقيقي يا يبانكي که داراي شرط تمليك در اختيار ا هاي خود را با قرارداد اجاره به 

کند، با استفاده از اوراق بهاي آنها را دريافت ميگذارد و ماهانه يا هر فصل اجارهحقوقي مي

هاي مختلف به کار گيردا براي ها را نقد کند و دوباره در طرحتواند اين داراييبهادار، مي

سكوني را خريداري ميمثال، بانكي وا شرط تمليك در حدهاي م صورت اجاره به  کند، به 
بيند کند. بانك وقتي ميبهاي ماهانة آنها را دريافت ميدهد، و اجارهاختيار خانوارها قرار مي

ها به پول نقد، تســـهيلات جديدي را در اختيار اين توانايي را دارد که با تبديل اين دارايي

ــط، از آن ميخانوارها قرار دهد،  ــرکت واس ــي  ش خواهد که اوراق بهادار اجاره به با تأس

شر، و از آن طريب، دارايي سرمايهشرط تمليك منت سط پ  از ها را به  گذاران منتقل کند. وا

بندي اعتبار، تعيين مؤسسة امين، و مطالعه و تنظيم اميدنامه و تأييد آن از سوي مؤسسة رتبه
شرط تمليك مي دريافت مجوزّهاي لازم، اقدام شار اوراق بهادار اجاره به  نمايد و آنها به انت

کندا ســـپ  به وکالت از طرف به مردم واگذار مي« شـــرکت تأمين ســـرمايه»را از طريب 

نمايد و هاي مذکور را از بانك خريداري ميشده، داراييآوريصاحبان اوراق با وجوه جمن

ـــرط تمليك ميبدين ترتيب، جانشـــين بانك در قرارداد اجاره  ـــود و از آن پ ، به ش ش
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آوري، و بين صــاحبان اوراق تقســيم جمن« شــرکت تأمين ســرمايه»بهاها را از طريب اجاره

 کند.مي

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 
 

 فقه اوراق اجاره به شرط تمليك

دهند اوراق اجاره، متقاضيان اوراق ـ با اعطاي وجوه و گرفتن اوراق ـ به ناشر وکالت ميدر 
ساير وجوه جمن شاع، در خريد آوريکه وجوه آنان را همراه  صورت م شده از اين راه، به 

سرمايه شرط تمليك، به کالاهاي  سهيلات اجاره به  اي و بادوامي به کار گيرد که بانك در ت

شخاص حقيقي و صاحبان  ا شر در انجام امور مربوطه، وکيل  ست. نا حقوقي واگذار کرده ا

 وجوه است.

سهم شرکة فرد در داراييفروب اوراق اجاره در بازار ثانوي، از باب فروب  هاي مورد ال
ست و قيمت فروب مي صحيح ا ست که از جهت فقهي  ضايت اجاره ا تواند با توافب و ر

صــاحب جديد اوراق در تمام مســائل حقوقي جانشــين طرفين تعيين شــود. بعد از معامله، 

 صاحب قبلي اوراق خواهد بود.

 : فرایند تبدیل تسهیلات اجاره به شرط تملیک به اوراق بهادار2نمودار شماره 
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 بررسي اقتصادي اوراق مرابحه و اوراق اجاره به شرط تمليك

 اين اوراق، از جهت معيارهاي اقتصاد خرد و کلان، قابل بررسي هستند:

ـ انتفاعي به شمار مي1 در بازارهاي اولّيه و آيند و سود آنها . اين اوراق جزء ابزارهاي مالي 

گذاران توانند ابزار مناســـبي براي ســـرمايهثانويه معينّ اســـت. در نتيجه، اين اوراق مي
 گريز باشند.ريسك

شوندگي بالايي . با توجه به بازار ثانويِ اين اوراق، به نظر مي2 سد که اوراق از درجة نقد ر

نوية اوراق به سمت رقابت بالاتر برخوردار باشند. هرچه تنوعّ اوراق بيشتر شود، بازار ثا

 کند.سوق پيدا مي

ـــوند، امّا ابزاري براي ها به کارگرفته مي. اين اوراق گرچه با هدف تجديد منابن بانك3 ش
باشندا هاي اقتصادي و خانوارها ميتأمين مالي دولت، مؤسسات وابسته به دولت، بنگاه

به طور هم نابراين،  تب مان، بر روي اجزاي مختلف  نهز ند هزي مان مد مليّ  هاي ابن درآ

ــرمايههاي دولت و هزينهمصــرفي، هزينه ــد واقعي اقتصــادي تأثير هاي س گذاري و رش

 دارند.
. در صورت گسترب بازار ثانوية اين اوراق و تنوعّ آنها، بانك مرکزي اين توان را دارد که 4

سود بانكي و ح جم نقدينگي جامعه با خريد و فروب آنها در بازار ثانوي، بر روي نرخ 

ـــرايط رکودي، با ورود به بازار ثانوي، اقدام به خريد اوراق و تزريب  تأثير گذاردا در ش

شرايط تورّمي با فروب اوراق، نقدينگي مازاد را پول و نقدينگي به جامعه مي کند و در 

ـــت پولي نيز بهنمايد. بنابراين، اين اوراق ميآوري ميجمن ـــياس  توانند ابزاري براي س
 حساب آيند.

 كاربرد اوراق بهادار اسلامي در مديريت نقدينگي

توانند ابزار کارامدي اوراق مرابحه و اجاره، که از انواع اوراق بهادار اســـلامي هســـتند، مي

براي مديريت نقدينگي در بانكداري اســلامي قلمداد شــوند اين اوراق، ضــمن ايجاد منابن 

ـــب براي بازار بين توانند درجديد نقدينگي براي بانك، مي بانكي نيز به عنوان ابزاري مناس

صورت که بانك شوندا بدين  ستفاده  هايي که با مازاد نقدينگي مواجهند مديريت نقدينگي ا

قدينگي روبهخرند و بانكاوراق را مي با کمبود ن ثانوي، هايي که  بازار  به  با ورود  ند،  روي
سانند. اوراق مرابحه )باوراق را به فروب مي مدت( و اوراق اجاره ه عنوان ابزار مالي کوتاهر
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شكيل بازار ثانوي براي مديريت نقدينگي در )به عنوان ابزار مالي ميان صورت ت مدت(، در 

 گيرند.هاي اسلامي، به شكل گسترده مورد استفاده قرار ميبانك

 ارائة بستة ابزارهاي مديريت نقدينگي متناسب با نيازهاي بانكداري اسلامي
ـــلامي، ابزارهاي مديريت در  ـــب با انواع نيازهاي نقدينگي بانكداري اس اين بخش، متناس

 شود:نقدينگي به صورت بستة ابزاري و در قالب جدول زير ارائه مي
 بندي نيازهاي نقدينگي در بانكداري اسلامي و ابزارهاي مديريت نقدينگي متناسب با آنطبقه

طبقه
ت زما

بندي نيازهاي نقدينگي از جه
 ن

نيازهاي نقدينگي آني
  الحسنة متقابلقرض 

 بانكيبازار پولي بين

 تسهيلات مشاركتي

 مشاركت متقابل

 تأسيس صندوق مشترك

 دريافت تسهيلات از بانك مركزي

 خريد و فروش دين

نيازهاي نقدينگي بسيار كوتاه
ت

مد
  مرابحه موازي 

  ABCصندوق 

 بانكيبينبازار پولي 

 تسهيلات مشاركتي

 تسهيلات متقابل

 تأسيس صندوق مشترك

 خريد و فروش دين

 دريافت تسهيلات از بانك مركزي

نيازهاي
 

نقدينگي كوتاه
ت

مد
 

  مرابحة موازي

  ABCصندوق 

 بانكيبازار پولي بين

 تسهيلات مشاركتي

 تسهيلات مشاركتي متقابل

 صندوق مشتركتأسيس 

 خريد و فروش دين

 دريافت تسهيلات از بانك مركزي

 پذيرگواهي سپردة انتقال

 صكوك بانكي
 اوراق اجاره به شرط تمليك

 اوراق مرابحة رهني

 گيرينتيجه
در نظام اقتصاد متعارف، و در بازار پول و سرمايه، اوراق قرضه نقش اساسي دارد. با تحريم 
سلامي با خلأ  ربا و ابزارهاي مالي مبتني بر عقد قرض، از جمله اوراق قرضه، نظام اقتصاد ا
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هاي مهمّ اقتصادي داري اسلامي به عنوان يكي از بخششود. بر اين اساس، بانكمواجه مي
صلي تأمين مالي نميو نهاد  ستفاده کند. مطالعات هاي خود از اين ابزتواند در فعاليتا ارها ا

ــان مي ــلامي، به علّت نبود ابزارهاي کافي براي مديريت نقدينگي، دهد که بانكنش هاي اس
ـــت بالايي براي آنها حجم بالايي از نقدينگي را نگهداري مي کنند که اين امر هزينه فرص

سلمان براي جبران در نهايت، بازدهي بانك را پايين ميکندا و ايجاد مي شمندان م آورد. اندي
ـــتهاين خلأ گام ابزارهاي مديريت نقدينگي چون مرابحة موازي، آنها  اندهاي مهميّ برداش

ه اوراق مرابحة رهني و و اوراق بهادار اسلامي  از جمل ABCصندوق الحسنة متقابل، قرض
شرط تمليك  سلاميبه عرا اجاره به  صاد ا ضه در نظام اقت معرفي  نوان جايگزين اوراق قر

 اند.کرده
سلامي، نيازهاي  در اين مقاله، پ  از ارائة مباني نظري مديريت نقدينگي در بانكداري ا

مدت تقسيم شدا مدت، و کوتاهبانكداري اسلامي به سه دستة کليّ نيازهاي آني، بسيار کوتاه

اي هاي مديريت نقدينگي در بانكداري اسلامي، مجموعهسپ ، با نقد و بررسي انواع روب
ــته ــب با نيازمندياز ابزارهاي مديريت نقدينگي در قالب بس ــت که هايي متناس ها ارائه گش

 توانند براي مديريت نقدينگي در بانكداري اسلامي مورد استفاده قرار گيرند.مي
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