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  فصلنامه علمي پژوهشي
 دانش مالي تحليل اوراق بهادار

 پنجمو  بيستشماره ، تمشهسال  
 4931بهار 

 

 
 از طریق ها مطابق با شریعتمدیریت ریسک نقدینگی بنگاه

 صندوق سپرده گذاری اختصاصی 
 

 1علی راه نشین 

  

 
 

  چكیده

نقدینگی به روشی کم هزینه، آسان و سریع از دغدغه های مهم بنگاه ها تامین سرمایه درگردش و مدیریت 

است. از این رو نهاد های مالی )همچنین نهاد های مالی اسلامی( به دنبال روش های مختلف ارائه خدمات در 

ری ها و تامین مالی کوتاه مدت و ابزار های آن دشوااین زمینه می باشند. اما مدیریت ریسک نقدینگی بنگاه

بسیاری در هماهنگی و رعایت اصول شریعت دارد. بدین دلیل هم اکنون خدماتی همچون اعتبار در حساب 

جاری به ندرت در بانک های اسلامی یافت می گردد. در این مقاله ابتدا به بررسی خدمات ارائه شده توسط بانک 

ش های مختلف ارائه شده برای های اسلامی در زمینه اعتبار در حساب جاری پرداخته شده است. سپس رو

تطبیق خدمات اعتبار در حساب جاری با شریعت مورد بررسی قرار گرفته است. در ادامه با بررسی فرآیند سرمایه 

صندوق های سپرده گذاری »در گردش در یک بنگاه راهکار جدیدی از طریق ایجاد نهاد جدید مالی یعنی 

به جای تلاش برای جبران نوسان روند سرمایه در گردش بنگاه از ارائه شده است. در رویکرد جدید « اختصاصی

طریق ابزار های مختلف تامین مالی کوتاه مدت؛ اقدام به کاهش ریسک نقدینگی بنگاه از طریق کاهش نوسان این 

 .روند شده است
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 مقدمه -1

امروزه تامین سرمایه درگردش و مدیریت ریسک 

نقدینگی یا تامین مالی کوتاه مددت از دغدغده هدای    

مهم بنگاه ها است. کاهش هزینده ایدن گونده تدامین     

مددالی، در کنددار سددرعت دسترسددی و سددهولت آن از 

مهدم مدورد درخواسدت مددیران بنگداه       ویژگی های

هاست. از این رو نهاد های مالی به دنبال روش های 

مختلف ارائه خدمات در این زمینه مدی باشدند. نهداد    

های مالی اسلامی نیز به دنبال روش هایی هستند که 

بتوانند نیاز اشخاص و بنگاه های متقاضی را بدراورده  

هدا و تدامین   سازند اما مدیریت ریسک نقدینگی بنگاه

مالی کوتاه مدت و ابزار های آن دشواری بسیاری در 

هماهنگی و رعایت اصول شریعت دارد. بددین دلیدل   

هم اکنون خدماتی همچون اعتبار در حسداب جداری   

به ندرت در بانک های اسلامی یافت می گردد. ایدن  

مسئله منافی نیاز بالای مشتریان این بانک ها بده ایدن   

بایستی از طریق راه حل هایی گونه خدمات نیست و 

همچون ابزار های مالی و خدمات مالی کوتاه مددت  

متعارف )البته سازگار با شریعت( و یدا ابدزار و نهداد    

سازی های جدید اسلامی مورد توجه قرار گیدرد. در  

این مقاله با بررسی خدمات ارائه شده توسدط باندک   

های اسلامی در زمینه اعتبدار در حسداب جداری در    

ن و ایران به ارائه راه حلی جدید از طریق ایجداد  جها

صندوق های سدپرده گدذاری   »نهاد جدید مالی یعنی 

 جدای  بده  جدید رویکرد می پردازیم. در« اختصاصی

 گدردش  در سدرمایه  روندد  نوسان جبران برای تلاش

 کوتداه  مدالی  تدامین  مختلف های ابزار طریق از بنگاه

 طریق از اهبنگ نقدینگی ریسک کاهش به اقدام مدت؛

 .است شده روند این نوسان کاهش

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش -2

  اعتبار در حساب جاری

بانددک هددا بددرای مدددیریت سددرمایه در گددردش  

مشتریان خود و بنگداه هدا اقددام بده ارائده خددمات       

مختلفی می نمایند. این خدمات تحت نام هدای زیدر   

 ارائه میگردند:

 1خط اعتباری
 

  2برداشتاضافه
 

 9اعتبار کوتاه مدت چرخشی
 

 

اضددافه برداشددت یددک ابددزار پرداخددت وام در    

دهد وام گیرنده بیش از حد  هاست که اجازه می بانک

بنددی و   موجودی از حسابش برداشدت نمایدد. زمدان   

میزان اضافه برداشت با توجه بده محددودیت اعتبدار    

تخصیص داده شده، بستگی به تدبیر وام گیرنده دارد. 

خی کشورها ممکن است وجوه فراتر از سدقف  در بر

هدا در قبدال    اعتباری برداشت شود اما این مسداعدت 

ای است که علاوه بر ندرخ معمدول بهدره     نرخ جریمه

هدای رسدمی و    شدود. ممکدن اسدت سدقف     اخذ مدی 

 ها بیش از حد اعتباری باشد. غیررسمی مساعدت

السدح  علد     »اضافه برداشت در ادبیات عرب 

ده می شدود کده طبدق نقدر قدامو       نامی« المکشوف

محیط بنا بر شریعت اسلامی بایستی بصورت قدر   

الحسنه پرداخت گردد. اما در صدورتی کده از لحدا     

مبلغ یا مدت از حدد مجداز فراتدر رود بایسدتی طدی      

عقود دیگری همچون عقد مشارکت بین نهاد مالی و 

 (212عامل ایجاد گردد. )الغری  ناصر، 

 

  ر حساب جاریویژگی های اعتبار د 

اعتبار در حساب جاری وامی است با شرایط خداص  

 که به نیازمندی هایی با شرایط زیر پوشش می دهد:

  فوری و حیاتی بودن نیازها 
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 مدت بودن نیازها کوتاه   

 فقدان ماهیت تجاری نیازها  

 آبادی،  )مهدوی نجم بودن مبلغ اعتبار  پائین

 (.111: ص 1930

 

  بانک های اسلامی اعتبار در حساب جاری در

در جستجوی تسهیلات اعتبار در حساب جداری  

و خط اعتبداری در بدین باندک هدای اسدلامی فقدط       

چندین بانک مالزی اینگونه خدماتی ارائه مدی کنندد.   

در دیگر بانک های اسلامی خدمات مشابهی تداکنون  

 توسط محقق یافت نشده است.

بانک های کشور امارات تمایلی به ارائه خددمات  

عتبار در حساب جاری ندارند زیرا قادر به دریافدت  ا

بهره نیستند. این در حالیست کده ممکدن اسدت ایدن     

بانک ها تسهیلات قر  الحسنه ای را به شرکت هدا  

در موارد سخت برای ایفدای تعهداتشدان اعطدا کنندد     

 )التمیمی و شرکت(.

 

 اعتبار در حساب جاری در بانک های مالزی    

مددالزی اقدددام بدده ارائدده  چندددین بانددک کشددور  

تسهیلات خط اعتباری جاری می نمایند. در ادامه بده  

  خدمات چندین بانک مالزی اشاره میگردد.

 

 بانک اسلام

در مددالزی خدددمات سددرمایه در  4 بانددک اسددلام 

گردش خود را به دو نوع بازرگانی و غیدر بازرگدانی   

 تقسیم کرده است.

مرابحه  در نوع بازرگانی، این بانک از طریق عقد

اجنا  مشتری را از فروشنده در هنگدام تحویدل بده    

صورت نقدد خریدداری کدرده و بصدورت نسدیه بده       

 مشتری می فروشد.

در نوع غیر بازرگدانی باندک بده حسداب جداری      

مشتری، خط اعتباری بر اسا  حق الزحمه و هبده و  

مشارکت در سود بانک اعطا می کند. تعریدف باندک   

ی رسدددد. از ایدددن خددددمت مدددبهم بددده نقدددر مددد 

(www.bankislam.com.my) 

 

 EONCAPبانک اسلامی 

این بانک به مشتریان خود بدر اسدا  عقدد بیدع     

العینه اقدام به ارائه خدمات خط اعتباری در حسداب  

جاری می نماید. دوره اعتبار یک ساله و با حاشیه تدا  

 % و با نرخ بهره ثابت می باشد.  100

 (www.eonbank.com.my/islamic.shtml  ) 

 

 5بانک معاملات

بانک معاملات برای مشتریان خود خط اعتبداری  

اسدت   مرابحهکه مبتنی بر عقد  تورقبر اسا  توافق 

در این قدرارداد مشدتری جنسدی بده      ایجاد می نماید.

عنوان دارایی پایه را از باندک خریدده و بده شدخص     

ثالثی به صورت نقد می فروشد. بانک ممکدن اسدت   

  نماید. شده خط اعتباری ابراءنسبت به مبلغ استفاده ن

بانک همچنین خددمات تدامین مدالی گردشدی از     

طریق اوراق بهدادار سدازی دارایدی هدای مشدتری و      

صددندوق تددامین مددالی ”سددپس خریددد گددواهی هددای 

 را مهیددددا مددددی سددددازد. “ معدددداملاتگردشددددی 

(www.muamalat.com.my) 

 

6بانک اسلامی افین
 

بانک اسدلامی افدین خددمات خدط اعتبداری در      

حساب جاری را به مشتریان خود بر اسا  عقد بیدع  

 بالثمن آجل )بیع نسیه( یا بیع العینه ارائه مدی نمایدد.  

(www.affinislamic.com.my) 
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 7گروه امبانک

این بانک نیز خدمات خدط اعتبداری در حسداب    

جاری را به مشتریان خود بر اسا  عقدد بیدع العینده    

 ارائددددددددددددده مدددددددددددددی نمایدددددددددددددد.

(www.ambankgroup.com/en/Islamic) 

 

OCBCبانک الامین 
8 

این بانک خدط اعتبداری خدود را بدا بهدره ثابدت       

مشابه یک حساب اضافه برداشدت از طریدق ترکید     

دو حساب تامین مالی مدت دار و جاری تحت عقود 

ایجدادمی کندد.    بیع بالثمن آجل و ودیعه ید ضدمانت 

ی در ایددن خددط از طریددق تددامین مددالی مجدددد دارایدد

حساب تامین مالی مدت دار و تجهیز ایدن وجدوه از   

طریق ضمانت چک ها در حساب جاری ودیعه عمل 

 می کند.

 رایبد خرید دارایدی و هدم    رایباین خدمت هم 

سددددرمایه در گددددردش اعطددددا مددددی گددددردد.     

(www.ocbc.com.my/OCBCAl_Amin) 

 

9مای بنک
 

مای بنک بانکی متعارف اسدت کده دارای شدع     

اشد. این باندک عدلاوه بدر خددمات     اسلامی نیز می ب

خط اعتباری متعارف خود، اقدام به ارائه این خدمات 

 به صورت اسلامی به دو روش زیر می نماید:

)بیع خط اعتبار تمویل: بر اسا  بیع بالثمن آجل 

 دارای نرخ ثابت تامین مالی در مدت قرارداد نسیه(

خط اعتباری مرابحه: بدر اسدا  عقدد مرابحده و     

سدال   1ماه الی  9روش مجدد، دارای مدت خرید و ف

با نرخ اضافه برداشت متعارف و بدون حدق الزحمده   

 برای وجوه استفاده نشده

تامین مالی اشدخاص ثالدا از ایدن طدرق بدرای      

مشتری آزاد است و می توان برای سرمایه در گردش 

نیدداز هددای شخصددی و خریددد دارایددی بکددار رود.    

(www.maybankislamic.com.my) 

ستجو در عملیات بانکهای  اسدلامی در کدل   با ج

کشورها بده نقدر مدی رسدد کده خددمات اعتبدار در        

حساب جاری به صورت اسلامی هندوز بده صدورت    

پیشرفته و قابل قبولی صورت نمی گیرد. بسدیاری از  

این خدمات بر اسا  بیع العینه صورت می گیرد کده  

خود دارای مشکل شرعی است. بدین ترتی  بایستی 

و عملیات صورت گرفته در ایران را بسدیار   تحقیقات

 عمیق تر از دیگر کشور ها دانست.
 

  اعتبار در حساب جاری در بانک های  ایران

اعتبدار در  به دلیل ربوی بودن شیوه تدممین مدالی   

و محددودیت زمدانی   حساب جاری از طریق قدر   

برای ارایه رهیافتی شرعی جهت استفاده از این ابدزار  

در جامعه اسدلامی، در قدانون بانکدداری بددون ربدا      

( به این ابدزار مهدم تدممین مدالی     1932)مصوب سال 

جاری( اشاره نشده است تا از ایدن   )اعتبار در حساب

طریق سیسدتم بدانکی بتواندد بخشدی از نیداز واقعدی       

 ر را پوشش دهد. محیط کس  و کا

های اخیر برای عملیاتی شدن ایدن ابدزار    در سال

مهم در بانکداری بدون ربا، راهکارهدای مختلفدی از   

جملدده قددر  بدددون بهددره، ممدداربه عددام و جدداری، 

سددرمایه شددناور، مشددارکت مدددنی، خریددد و فددروش 

وکالتی و خرید و فروش دین معرفی شده اسدت کده   

معدایبی در مبدانی    هدا و  هر کدام از آنها دارای مزیت

 فقهی و کاربردی هستند. 

 

 راهكار قرض بدون بهره

ترین و نزدیکترین روش برای اعطدای   آسان  شاید

تسددهیلات بدده روش اعتبددار در حسدداب جدداری در  
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بانکداری بدون ربا در مقایسه با بانکدداری متعدارف،   

استفاده از قرارداد قر  بدون بهره باشد. بانک بدرای  

، پس از اعتبارسنجی و گرفتن حساب مشتریان خوش

تمامین و وثایق لازم، سقف خاصدی از اعتبدار را در   

کندد. مشدتری هدر     نقر گرفته و به مشتری اعلام مدی 

زمان که نیاز به اضافه برداشت پیددا کندد بدا نوشدتن     

چک از اعتبار استفاده و طبق قدرارداد قدر  متعهدد    

شود طبق ضوابط بانک )برای مثال حداکثر تا سده   می

اه( مبلغ اسدتفاده شدده را بده باندک برگرداندد و در      م

مقابل ارائه چنین خدمتی، تنها کارمزد عملیات بانکی 

 دریافت نماید. 

 

 راهكار مضاربه عام

این طرح برای احیای اعتبار در حسداب جداری،   

در همدایش بانکدداری اسدلامی ارائده      1922در سال 

شده است. در این روش بانک با مطالعده کدافی روی   

های کداری، حسدن    مشتریان دائم و بررسی صلاحیت

های منقول و غیرمنقول و اعتبار اسناد  شهرت، دارایی

و وثایق، تسهیلات اعتبداری بدا سدقف معیندی بدرای      

گیرد و  مدت زمان مشخصی برای مشتری در نقر می

تواندد از   کند. مشتری می به صورت مماربه رفتار می

ندد: یدا مانندد    این تسهیلات به دو صورت اسدتفاده ک 

معدداملات ممدداربه فعلددی فقددط در یددک معاملدده بدده 

کارگیرد یا معاملات متعدد انجام دهد. مکانیزم عمدل  

ای است که مشتری هدر وقدت چدک صدادر      به گونه

شدود، بندابراین    کند، حساب تسهیلات او بدهکار می

حساب اعتباری، مبدالغی    در آخر دوره، کل بدهکاری

ختده و بسدتانکار ایدن    است که بانک به مشدتری پردا 

حساب، مجموع معداملاتی اسدت کده بدا اسدتفاده از      

 امیراصددلانی،)تسددهیلات جدداری انجددام شددده اسددت 

 (.112 ص: 1922

 

 راهكار مضاربه مطلق

سومین طرح که به طرح قبلدی شدباهت بسدیاری    

دارد و آن را به عملیاتی شدن نزدیک کرده، پیشدنهاد  

ارایه شده در دوازدهمین همایش بانکدداری اسدلامی   

است. مبنای این پیشنهاد، استفاده از نوع عام یا مطلق 

مماربه اسدت بده ایدن ترتید  کده از طدرف باندک،        

ز بده صدورت   سرمایه نقدی که مقدار و میدزان آن نید  

یک خط اعتباری مشخص است، در اختیدار مشدتری   

گیرد. مشتری در بدو امر، نوع فعالیت تجاری  قرار می

کند و سهم باندک   بینی می و سود مورد انتقار را پیش

و مشتری، طی قراردادی از سدود انتقداری مشدخص    

شود. مدت خط اعتباری به طدور عدام یدک سدال      می

تواندد بدا    ی مدی تعیین و در طدول ایدن مددت مشدتر    

استفاده از صدور چک به صدورت دسدتور پرداخدت    

برای خرید کالا از خط اعتباری در نقر گرفتده شدده   

جا یدا بده تددریس اسدتفاده کندد و بدا آن        به طور یک

کالاهای مورد نقر را بخرد و به محض فروش تمدام  

یا بخشی از کالاها، وجه آن را به حساب خود واریدز  

معطلی یدا بوروکراسدی اداری،   گونه  کند و بدون هیچ

ای که اراده کند و وضع مطلوبی  تواند در هر لحقه می

را در بازار بیابد، تا سقف اعتبار تعیین شدده، از خدط   

اعتباری استفاده کرده و سدرانجام در پایدان سدال بده     

تسویه حساب و تعیین سودحاصله هر یک از طرفین 

  (.133: ص1930)شیرانی، مبادرت کند 

 

 سرمایه شناور راهكار

طرح پیشنهادی، بدر خریدد و فدروش بخشدی از     

های بنگاه اقتصادی بین بنگداه و باندک مبتندی     دارایی

بددوده و سددب  مشددارکت آن دو در سددرمایه بنگدداه را 

« گدردان  مشدارکت »و « سدرمایه شدناور  »تحت عندوان  

بدرای حدل مشدکل اعتبدار در       کنندد:  چنین مطرح می

بخشی از یک  توان از روش فروش حساب جاری می
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یا چند نوع دارایی واحد اقتصادی بده باندک اسدتفاده    

بدین باندک و   « مشارکت گردان»کرد و آن را موضوع 

واحد اقتصادی قرار داد به این بیان که میزان سدرمایه  

واحد اقتصادی بدا توافدق دو طدرف، و میدزان سدهم      

بده صدورت   « گدردان  مشدارکت »سرمایه باندک در آن  

بر اسا  آن سدقف اعتبداری    شود و شناور تعیین می

شود. پدس از   بانک برای واحد اقتصادی مشخص می

آن، هر وقت واحد اقتصادی به پول نقدد نیداز یابدد،    

را « گدردان  مشدارکت »بانک بده میدزان لازم، سدرمایه    

« گدردان  مشدارکت »خرد، در نتیجه سهم باندک در   می

یابد و هر وقت واحد اقتصدادی بدا مدازاد     افزایش می

الشدرکه باندک در    جه شدد، بخشدی از سدهم   منابع موا

کندد و سدهم باندک     را بازخرید مدی « گردان مشارکت»

جدویی فدراوان    یابد. این اقدام سب  صدرفه  کاهش می

در نگهداری منابع مدالی بدرای واحددهای اقتصدادی     

)مهددوی  دهدد   شده سودآوری بنگاه را افدزایش مدی  

 (.141: ص 1930آبادی،  نجم
 

 لتیراهكار خرید و فروش وكا

این راهکار بر اسا  قرارداد وکالدت عدام بدرای    

خرید و فروش کالاها و خدمات طراحی شده است، 

مطابق این راهکار بانک با بررسدی عملکدرد حسداب    

های لازم، سقف  جاری مشتریان معتبر و گرفتن وثیقه

خاصی را بدرای آندان بده عندوان اعتبدار در حسداب       

ر از طدرف  گیرد. اعلان سقف اعتبدا  جاری در نقر می

بانک به معنای اعطای وکالت عام به مشدتری جهدت   

خریدد کدالا بددرای باندک، اجددازه تصدرف در کددالای     

خریداری شده و وکالدت در فدروش کدالا از طدرف     

بانک است. وقتی مشدتری کدالایی را از کارخانده یدا     

خرد در واقع به وکالت از طرف بانک  فروشگاهی می

ت( قیمت کدالا را  و از محل اعتبار )که منابع بانک اس

شود. سپس بدا   پردازد. در نتیجه کالا مال بانک می می

احتساب سود بانکی و افزودن آن بده قیمدت خریدد،    

کالای مذکور را به صورت نسیه سه ماهه به خدودش  

)موسدویان،  گیدرد   گاه کالا را تحویل می آن فروشد  می

 (.114-3: صفحات1933
 

 راهكار خرید و فروش دین )تنزیل(

راهکار براسا  قرارداد خرید و فروش دیدن  این 

یا تنزیل طراحی شده است. در این شدیوه، باندک بدا    

کندد کده    شناسایی مشتریان موفق به آندان اعدلان مدی   

برای آن دسته از مشتریان موفق که دارای اسناد مدالی  

دار هسدتند،   حقیقی )ناشی از معاملده واقعدی( مددت   

عتبار تنزیلی ها، ا متناس  با عملکرد حساب جاری آن

کند، بانک  کند. وقتی مشتری تقاضای اعتبار می باز می

حددد اعتبددار او را تعیددین و درخواسددت اسددناد مددالی 

کند. مشتری به مبلغ اعتبار، سفته و برات  دار می مدت

گذارد تا بانک به تناس  مبلغ چک  دراختیار بانک می

ها  و باتوجه به نرخ سود عملیات بانکی و مدت سفته

ها را تنزیل کندد   ها و برات ها، بخشی از سفته تو برا

 و چک موردنقر را بپردازد.

اگر سررسید سدفته طدولانی باشدد و مشدتری بدا      

تواند به باندک مراجعده و    مازاد منابع مواجه شود، می

خرید سفته تنزیل شدده را درخواسدت کندد. درایدن     

دار را  صورت، بانک به همان روشی که سدفته مددت  

فروشدد و ایدن روش تدا     مشدتری مدی   خریده بود، به

تواند چندین بار تکرار و بین بانک  سررسید سفته می

و مشتری خرید و فروش شدود و روشدن اسدت کده     

هرچه زمان به سررسید سدفته نزدیدک شدود، ارزش    

شود و سود بده   روز سفته به ارزش اسمی نزدیک می

 (.3 ص: 1939 سیف،)یابد  صفر گرایش می

  

 مشروط راهكار مشاركت مدنی

گیری از مشارکت  اسا  کار در این راهکار، بهره
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مدنی با شرط ضمن عقدد بده عندوان یکدی از ارکدان      

اساسی معاملات اسلامی است. مشتری در قال  عقد 

مشارکت مدنی، اموال خود را با باندک بده مشدارکت    

گذاشته با این شرط که اولا چنانچه تدا مددت معدین    

)حداکثر یک سال( نسبت بده پرداخدت ثمدن امدوال     

اندک  مورد مشارکت )اموال مشداعی( اقددام نمایدد، ب   

ای  اموال مشاعی را به مشتری برگرداند، ثانیا در دوره

کدده مشددتری امددوال خددود را بددا بانددک مشددارکت    

است، بانک سهم خدود از امدوال مدذکور را در     نموده

قال  عقد اجاره در اختیار مشدتری قدرارداده، اجداره    

 (.19، صفحه 1930)موسویان، دریافت نماید 
 

  بازار تهاتر ایرانیان

ر ایرانیدان از بدرات کارتهدای تمدمینی     بازار تهات

تهاتر بانکی به عنوان سند مبادلات در بدازار تهداتری   

استفاده می نماید. اسدتفاده از ایدن بدرات کدارت هدا      

روشی نوین در تسویه و تهاتر دیون بین تجار بشمار 

می رود که می تواند مشدکلات نقددینگی را در بدین    

 د.افراد و بنگاه های طرف معامله کاهش ده

تدا    این برات کارتها با سر رسیدهای یدک ماهده  

خدددمات یددا    در ازای فددروش کددالا یددا    یکسدداله

در بددازار   یددک عمددو بدده عمددو دیگددر     امددلا 

تهاترایرانیان و یا از طریق وثیقده سدپاری بدا معرفدی     

بازار تهاتر ایرانیان به بانک صادرات ایران، در اختیدار  

 عمو قرار می گیرد.  

کنندده یدا     حقوقی که ارایههر شخص حقیقی یا 

دریافت کالا و خدمات یا املا  است ، می   متقاضی

تواند متقاضی عمویت در بازار تهاتر ایرانیدان شدود.   

(www.iranianbarter.com) 

بازار تهاتری در عین حال اسدتفاده از ابدزاری بده    

نام برات در واقع بدر مبندای یدک محدیط مشدتر  و      

زار تهاتر ایرانیدان کده مدی    ایجاد نهادی مالی به نام با

توان آن را یدک صدندوق اعتبداری مشدتر  دانسدت      

شکل گرفته و می تواند نگاهی نوین برای حل مسئله 

نقدینگی و اعتبدار کوتداه مددت بنگداه هدا از طریدق       

 نهادسازی باشد.

 

 بررسی فرآیند سرمایه در گردش در یک بنگاه

بدده  10اصددطلاح سددرمایه در گددردش خددالص   

تصمیمات مالی کوتاه مدت مربوط می شود. سدرمایه  

در گردش خالص ما به التفاوت دارایی هدا و بددهی   

های جاری است. مدیریت مالی کوتاه مدت مدیریت 

 سرمایه در گردش هم نامیده می شود.

تصمیمات مالی کوتاه مدت مثلا زمانی مطرح می 

شود که شرکت مواد خام سفارش می دهد، وجه نقد 

پردازد و فروش نقدی کالای تکمیل شده در یک می 

 سال را پیشبینی می کند.

مهمترین موضوعی که باید در تامین مدالی کوتداه   

مدت توجه داشت، فعالیدت هدای عملیداتی و تدامین     

مالی است. فعالیدت هدای عملیداتی شدرکت الگدوی      

جریانات نقدی ورودی و خروجی شدرکت را شدکل   

زمدان نیسدتند و   می دهند. ایدن جریاندات نقددی هم   

قطعیت ندارند. به این دلیل همزمان نیستند کده مدثلا   

پرداخت وجه نقد برای خرید مدواد خدام و دریافدت    

وجه نقد حاصل از فروش محصولات همزمدان روی  

نمی دهد. همچنین قطعیت ندارندد زیدرا نمدی تدوان     

فددروش و هزیندده هددای آینددده را بدده صددورت دقیددق 

 پیشبینی کرد.

یددک شددرکت بدده  تناسدد  نددوع فعالیددت خددود  

جریانات نقدی گوناگونی دارد که می توان آنها را در 

انواع مختلفی دسته بنددی کدرد. مهمتدرین جریاندات     

 نقدی جریانات عملیاتی شرکت هستند. 

از دیگر جریان نقدی مهم یک شرکت می تواندد  

جریانات نقدی حقدوق کارکندان را ندام بدرد. بندا بدر       
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اید در طول یک مداه از مندابع مختلدف    فر  بنگاه ب

همچون عملیات تولید و فروش بنگاه یدا اسدتفاده از   

بدهی به جمع آوری وجوه اقددام نمدوده و در پایدان    

هر ماه مبلغ مجموع حقوق کارکنان خود را بصدورت  

یکجا پرداخت نماید. این سیکل گردشی ماهانده مدی   

تواند نوسان زیادی بدرای سدرمایه در گدردش بنگداه     

 ایجاد نماید.

شددرکت هددا بددرای تددامین نیدداز هددای نوسددانات  

نقدینگی در چرخه تجاری خود می توانند دو راهبرد 

را مد نقر داشته باشد.یک راهبرد خرید و نگده داری  

حجمی از اوراق بهادار است کده در مدوارد نیداز بده     

نقدینگی بفروش می رسد و وجه مدورد نیداز تدامین    

ی محافقه کارانده اسدت   می گردد. این راهبرد راهبرد

 داده می شود. نشان Fکه با 

در مقابل شرکت می تواندد بده جدای نگده داری     

اوراق بهادار قابل فروش نیاز های نقددینگی خدود را   

از طریق وام های کوتاه مدت بدرآورده سدازد. وقتدی    

نیدداز هددا دوره ای برطددرف شددود شددرکت وام هددا را 

نه پرداخت می نمایدد. ایدن روش راهبدردی جسدورا    

 .نشان داده می شود Rاست که با 

حالت های نامتعارف هستند  Rو  Fسیاست های 

این درحالیست کده شدرکت هدا عمومدا از سیاسدتی      

استفاده می کنند کده بده معندای نگده داری      Cبینابین 

اوراق قابل فروش در کنار استفاده از وام کوتاه مدت 

 (412-491، صفحات 1933است )جهانخانی، 

 

 
 

 سوال و فرضیه پژوهش -3

سوال اصلی در این تحقیق این است که آیدا مدی   

توان از طریق ایجاد یک نهاد مالی جدید )و نه ابدزار  

مالی جدید( راهکاری مناس  برای مسدئله اعتبدار در   

حساب جاری و حل مشکل نقددینگی در بنگداه هدا    

 لامی ارائه نمود.موافق با اصول شریعت اس

فرضیه پژوهش نیز بر این اسا  این است کده از  

طریق ایجاد صندوق سپرده گدذاری اختصاصدی مدی    

توان نیازهای نقدینگی بنگاه ها را بدا رعایدت اصدول    

 مالی اسلامی برطرف نمود.
 

 روش شناسی پژوهش -4

در این مقاله از روش های کتابخانه ای و مطالعده  

احددی و معرفددی راهکددار راهکارهددای موجددود بدده طر
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جدید بر پایه ایجاد یک نهاد جدید )و نه یدک ابدزار   

جدید( اقدام شدده اسدت. در ایدن پدژوهش پدس از      

شناخت کدافی و تشدریف فرایندد اعتبدار در حسداب      

جاری به بررسی شبهات و اشکالات فقهی و شدرعی  

این قرارداد پرداخته شده و در نهایت پس از بررسدی  

تطبیق با شریعت، راهکدار  راهکارهای موجود جهت 

ایجاد صندوق های سپرده گذاری اختصاصی جهدت  

برطرف سازی نیاز به نقدینگی در بنگاه ها ارائه شده 

اسددت. در نهایددت ایددن راهکددار از لحددا  کددارایی و 

 شرعی بررسی و مورد تایید قرار گرفته است.
 

 یافته های پژوهش -5

ه ارائه راهكار جدید از طریق نهادهای جدید و ن

  ابزار جدید

در ادامه سعی کرده ایم بدرای ایدن مسدئله یعندی     

)مشکلات بنگاه هدا در تدامین سدرمایه در گدردش و     

ریسک نقدینگی( از طریق نهادهای جدید و نه ابدزار  

راهکار هایی را ارائه نمداییم. در ایدن راهکدار     جدید

 نگاه هایی جدید به حل مسئله وجود داشته: 

  مشکل شرعی ابزار به جای تلاش برای حل

به حل مسئله نقدینگی بنگاه “ اضافه برداشت”

 توجه شده است؛

  به جای تلاش برای جبران نوسانات سرمایه در

گردش بنگاه از طریق روش های مختلف تامین 

مالی کوتاه مدت سعی شده ریسک نقدینگی 

 بنگاه از طریق کاهش این نوسانات کاهش یابد؛

 شده از طریق  به جای طراحی ابزار جدید سعی

 طراحی نهاد های جدید مسئله حل شود؛

  به جای تلاش برای حل کلی مسئله سعی شده

راهکاری ارائه شود که برای هر بنگاه و هر نیاز 

به صورت موردی و خاص خود مسئله نقدینگی 

  مرتفع شود.

  صندوق های سپرده گذاری اختصاصی

صدندوق هدای   این صندوق ها بدر اسدا  ایدده    
 واحدد هدای اعتبداری   و یدا  نه اختصاصی قر  الحس

 درون بنگاه ها شکل می گیرند.

در صندوق های قر  الحسنه اختصاصدی و یدا   

واحد های اعتباری درون بنگاه ها وجدوه در گدردش   

یک مجموعه وابسته همچون یک بنگاه و کارکنان یدا  

مشتریانش، یک صنعت یا صنف و یدا یدک خدانواده    

از ایدن وجدوه    بصورت متمرکز مدیریت می شدود و 

برای پرداخت تسهیلات و رفدع مشدکلات نقددینگی    

مجموعه اسدتفاده مدی شدود. بدا ورود باندک هدا بده        

سیستم مالی و تجمیع و تجهیز عام وجوه جامعده در  

واقع این فرصت اختصاصی از بدین رفتده و مددیران    

بنگاه ها با انتقال این وجوه به بانک ها اختیار استفاده 

 نها را از دست داده اند.و بهره برداری از آ

 

 
 نظام سپرده گیری متعارف بانک

 
 نظام سپرده گیری اختصاصی

این صندوق ها با توجه به ماهیدت و هددف تاسدیس    
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می توانند سداختار، ارکدان و ویژگدی هدای مختلفدی      

داشته باشند. بانک در این صندوق ها نقش متدولی و  

ندد  یا بانی را بر عهدده دارد. همچندین بنگداه مدی توا    

نقش مدیر را برعهدده گیدرد و یدا چنددین بنگداه بده       

صورت مشتر  این وظیفه را برعهده داشدته باشدند.   

یک سری از مشتریان و ذی نفعدان بنگداه تبددیل بده     

ذینفعان صندوق شوند که از طریق حواله های بنگداه  

حق برداشت از صندوق را داشته باشدند. باندک مدی    

مختلفدی  تواند بر اسدا  ماهیدت صدندوق خددمات     

همچون سود سپرده، ضمانت بانکی، کارت پرداخدت  

 و اعتباری و تسهیلات به صندوق ارائه نماید.

این صندوق ها را مدی تدوان صدندوق هدای سدپرده      

 نامید. 11گذاری خاص یا اختصاصی

 

  های سپرده گذاری اختصاصی فرآیندها در صندوق

فرآیندهای عملیاتی در یک صدندوق سدپرده گدذاری    

 .شرح زیر است اختصاصی به

سپرده گذاری وجوه توسط بنگاه در صدندوق و   - 1

  استفاده از سود سپرده و خدمات بانک

از سوی  ارائه حواله یا برات مدت دار یا دیداری  -2

 بنگاه به طلبکاران

استفاده بنگاه از منابع تا هنگام رجدوع طلبکداران    - 9

  به بانک

  ارائه حواله به بانک - 4

لده توسدط باندک از مندابع موجدود      پرداخت حوا -1

صندوق و یا اخطار به مشتری برای واریدز وجده بده    

  صندوق برای پرداخت

 

 
 گذاری اختصاصی نمونهفرآیند های عملیاتی در یک صندوق سپرده

 

 

  صندوق سپرده گذاری حقوق كاركنان

به عنوان یک مثال عینی ساختاری برای صندوق 

 سپرده گذاری حقوق مشتریان پیشنهاد می گردد.

یکی از بزرگترین موارد نیاز به نقدینگی در بنگاه 

ها برای پرداخت حقوق کارکنان در ابتدای ماه است. 

این جریان نقد مورد نیاز الزاما با وجوه ورودی بنگاه 

 هماهنگی ندارد.
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 پنجمو  بيستشماره  فصلنامه علمي پژوهشي دانش مالي تحليل اوراق بهادار /   121

 
 

 
 

 

از سوی دیگر کارکنان الزاما تمامی حقوق خود 

را در ابتدای ماه از حساب خارج نمی کنند. از این 

 رو همواره برای بانک مقداری سپرده باقی می ماند.

از طریق تشکیل صندوق سپرده گذاری حقوق 

این وجوه تا زمان مصرف توسط کارکنان در اختیار 

بنگاه باقی می ماند و می تواند به عنوان سرمایه در 

 گردش خود از آن استفاده کند.

 جریان سرمایه گردش برای پرداخت حقوق

در مرحه اول بنگاه در طول ماه به جمع آوری 

وجوه برای پرداخت حقوق کارکنان خود می نماید 

در پایان ماه این وجوه به  )خطوط سبز رنگ(.

صندوق حقوق کارکنان در ماه واریز می گردد و در 

طول ماه مورد استفاده کارکنان قرار گرفته و از 

صندوق برداشت می گردد )خطوط بنفش رنگ نقطه 

چین(. اما در طول دوره عملا وجوه در اختیار 

شرکت و همچنین موجودی سرمایه در گردش بنگاه 

این دو جریان نقدی یعنی وجوه در برابر با مجموع 

حال جمع آوری در داخل شرکت جهت پرداخت 

حقوق و همچنین وجوه مانده در صندوق پرداخت 

 چین(.حقوق می باشد )خط قرمز رنگ خط

از این طریق هم میانگین سرمایه در گردش بنگاه 

افزایش یافته و هم نوسان این وجوه و ریسک 

 نقدینگی شرکت کاهش یافته است.

در واقع وجوه موجود در این صندوق دارای 

مالکیت مشتر  بین بنگاه وکارکنان آن می باشد که 

هر یک به تناس  جایگاه خود می تواند از ویژگی 
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ها صندوق بهره مند گردد. کارکنان در عمل حقوق 

خود را دریافت کرده و در این صندوق سپرده کرده 

و یا از  اند و در هر زمان می توانند برداشت کرده

دیگر خدمات بانک بهره مند گردند. از سوی دیگر 

بنگاه نیز به این وجوه دسترسی داشته و تا زمان 

برداشت کارکنان می تواند به عنوان سرمایه در 

 گردش خود از آن بهره مند گردد.

-فرآیند های عملیاتی در یک صندوق سپرده

 گذاری اختصاصی جهت پرداخت حقوق کارکنان

ی وجوه توسط بنگاه در صندوق و سپرده گذار (1

  استفاده از سود سپرده و خدمات بانک

به  پرداخت حقوق از طریق حساب صندوق (2

 کارکنان

کارکنان استفاده بنگاه از منابع تا هنگام رجوع  (9

  به بانک برای برداشت حقوق

درخواست برداشت حقوق توسط کارکنان از  (4

طریق خدمات مختلف بانک همچون کارت 

  تباری یا چکپرداخت، اع

پرداخت حواله توسط بانک از منابع موجود  (1

برای واریز وجه به  بنگاهصندوق و یا اخطار به 

 در مهلت مقرر صندوق برای پرداخت

 

  ساختار صندوق های سپرده گذاری اختصاصی

این صندوق ها به تناس  موضوع تشکیل خود 

ساختار و ویژگی های منحصر به فردی دارای 

 خواهند بود

مدیریت صندوق ممکن است بر عهده  مدیر:

بنگاه تشکیل دهنده )در نمونه پرداخت حقوق( و یا 

بصورت اشتراکی به همراه سمت امین برای بانک 

 )در نمونه صندوق های تهاتری بدهی بنگاه ها( باشد

مالکیت وجوه و منافع آنها در  مالكیت وجوه:

صندوق ممکن است متعلق به بنگاه یا ذی نفعان 

ثلا کارکنان( تعریف گردد که اثرات مالی و حقوقی )م

 متفاوتی در پی خواهد داشت.

 
 

 
 

در صورت  ضمانت پرداخت و نقد شوندگی:

عدم کفاف سپرده موجود در صندوق برای پرداخت 

ستی اقدام به تامین دیون و بروات، مدیر و بنگاه بای

آن نمایند. بانک بایستی با پیشبینی جریان ورودی و 
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خروجی وجوه در صندوق طی توافق با بنگاه همواره 

موجودی لازم را در صندوق حفظ نماید. بانک می 

تواند برای موارد استثنایی عدم موجودی از طریق 

صدور ضمانت نامه بانکی برای مدیر صندوق نقد 

 ا تممین نماید.شوندگی صندوق ر

: با توجه به نوع مالکیت وجوه سود سپرده

موجود در صندوق بانک می تواند به این وجوه سود 

پرداخت کند و یا خدمات دیگری برای صندوق یا 

 مدیر آن در نقر گیرد.

: در قبال استفاده خدمات پرداخت به مشتریان

ذینفعان از صندوق، بانک می تواند با نقر و یا 

مدیر به آنها خدمات مختلفی همچون درخواست 

کارت پرداخت، کارت اعتباری، تسهیلات و ... اعطا 

 نماید.
 

  و بحث گیری نتیجه -6

در این تحقیق سدعی گردیدد بدا بررسدی مسدئله      

سدرمایه در گدردش بنگداه هدا روش جدیددی بدرای       

مدیریت جریان وجدوه نقدد آنهدا از طریدق طراحدی      

 نهادی جدید ارائه گردد.

جدید سدعی بدر حدل کلدی و جدامع      در پیشنهاد 

مسئله کمبود نقدینگی بنگاه ها نبدود بلکده مجموعده    

ای از روش های مددیریت ابدزار هدا و نهداد جدیدد      

صندوق سپرده گذاری اختصاصی و آن هم بصدورت  

 موردی و سفارشی پیشنهاد گردید.

در حالی که در دیگر روش ها سدعی مدی گدردد    

بع خارجی بدرای  تامین سریع نقدینگی و اعتبار از منا

بنگاه ها در جهت جبران نوسانات موجدود در روندد   

سرمایه در گردش صورت پذیرد؛ در روش ارائه شده 

در این مقاله سعی شده است نوسان خط سدرمایه در  

گردش بنگاه از طریق مندابع داخلدی و ذی نفعدان آن    

تر گردد. با ایدن روش در  کاهش یافته و روند آن نرم

ه ابزار های تامین مالی کوتاه مدت تا واقع نیاز بنگاه ب

حد ممکن کاهش یافته و محدود به موارد بحراندی و  

 اتفاقات می گردد.

صندوق سپرده گذاری اختصاصی )نه یدک ابدزار   

مالی( بلکه یک نهاد مالی اسدت کده تداکنون نیدز بده      

اشکال دیگر )و نه الزامدا یدک نهداد مدالی منسدجم(      

یک چرخه تجداری   توسط بنگاه ها یا افراد حاضر در

جهت مدیریت نقدینگی در داخل چرخده تجداری و   

ذی نفعان یک بنگاه یا تجارت مورد استفاده قرار می 

گرفته است. شاید بتوان تعاونی های اعتبداری اصدنفا   

یا صندوق های قر  الحسنه منطقه ای یا صدنفی را  

مشابه سنتی صندوق های پیشدنهادی سدپرده گدذاری    

 اختصاصی دانست.

ندوق ها هر چند که تمامی نیاز یک بنگداه  این ص

به مدیریت نقدینگی را نمی تواند حل نماید امدا مدی   

تواند بسیاری از موارد نیداز بده نقددینگی در چرخده     

کس  و کار یدک بنگداه را کداهش داده یدا مددیریت      

نمایدد. از سدوی دیگدر بایسددتی در نقدر داشدت کدده      

ابزارهای متعارف مدیریت ریسک نقدینگی همچدون  

خطوط اعتباری بسیار گران قیمدت هسدتند کده ایدن     

صندوق ها می تواند بسدیاری از ایدن نیداز هدا را بدا      

 هزینه بسیار کمتری پوشش دهد.

در موارد بحرانی و غیر مترقبه که منابع صدندوق  

کفاف پوشش موقعیت ریسکی نقدینگی بوجود آمده 

را ندهد بایستی از راهکارهای دیگری استفاده نمدود.  

ه از ضمانت نامه های بانکی، کفالت نقددینگی  استفاد

بددانکی )یددا بیمدده نقدددینگی توسددط بانددک در مقابددل 

دریافت حق بیمه( و در نهایت قر  الحسنه بدانکی  

به عنوان راهکارهای قابدل انطبداق بدا مدالی اسدلامی      

  پیشنهاد می گردد.
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