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، تلاش کرده است ياو با استفاده از منابع کتابخانه يليتحل -يفيمقاله حاضر به روش توص
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 مقدمه

از  ياريگر، بسيد يشوند و از سوياز افراد با مازاد منابع روبرو م يبرخ ييدر تمام جوامع، از سو

 يگذارهيسرما يقابل قبول، فاقد منابع لازم برا يو تجربه عمل يدانش فن يدارا يفعالان اقتصاد

 يمال يهستند که با ارائه ابزارها و نهادها ييکارآ، بازارها يمال يان، بازارهاين ميهستند. در ا

ها و ان خانوارها، بنگاهياز عهده تبادل وجوه مازاد م يستگيمتنوع و با کارکرد متفاوت به شا

 ند.يدولت، بر آ

و  يمال نيتأم، علاوه بر ياقتصاد مل يمرخ مالياز ن يه به عنوان بخشيبازار سرما يکارکردها

انجامد؛ در يم يمال نيتأم يابزارها ينگيش نقديو افزا يمنيا نيکه به تضم ييسازوکارها

کاهش خطر  يبرا ييابزارها يريت خطر و به کارگيريافته، مديتوسعه ياز کشورها ياريبس

رد. وجود تنوع در يگيز دربرميبازار را ن ينانياطميو ب ي، احتمال بازده منفيمتيق يهانوسان

 يدر بازارهاگذاران هيمشارکت سرما يزه برايجاد انگي، ازجمله عوامل مؤثر در ايمال يابزارها

، يمال يدر بازارها لين دليو به هم (418: 1388، يا و شاهمرادينبي)حب ه استيمتشکل سرما

 در حال انجام است.  يديجد يهايابداعات و نوآور

ها به گذاران و اختصاص آنهيوجوه از سرما يآورکه با هدف جمع يمال ياز جمله ابزاها

 يهاييجواز صرفه يريگو بهره يگذارهيسک سرمايکاهش رد انواع اوراق بهادار، به منظور يخر

 يهاصندوق»گذاران و کسب سود ابداع شده، هيسرما يمنافع برا نيتأماس و ياز مق يناش

 است. 1«مشترک يگذارهيسرما

 يط شوند کهيه شمرده ميبازار سرما يمال يمشترک از جمله نهادها يگذارهيسرما يهاصندوق

ن است که يمقاله حاضر ا ياصل سؤالاند. افتهين بازار دست يدر ا ياژهيگاه ويجار به ياخ يهاسال

توانند از ابزار ين بازار، ميخود از ا يمال نيتأمه و يورود به بازار سرما يبرا ياسلام يهاا بانکيآ»

ها چگونه  استفاده کنند؟ در صورت مثبت بودن، بانک يمشترک اسلام يگذارهيسرما يهاصندوق

 «ند؟يه استفاده نمايخود از بازار سرما يمال نيتأمها در جهت  ن صندوقيتوانند از ا يم

 پردازديه مين فرضي، به اثبات اياو با استفاده از منابع کتابخانه يليتحل -يفيمقاله به روش توص

ها به بازار ورود بانک يک ابزار براي، به عنوان يمشترک اسلام يگذارهيصندوق سرما»که 

تواند مورد توجه قرار يم ين بازار، در چارچوب اقتصاد اسلامياز ا يمنابع مال نيتأمه و يسرما

 يگذارهيصندوق سرما يات موضوع، به بررسينه و ادبيشيپ يمقاله در ابتدا ضمن بررس«. رديگ

به ان، يان کرده، و در پايها را بن صندوقيا يهايژگيمشترک و انواع آن پرداخته، در ادامه و

                                                                                                                   
1. Mutual Funds 
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 يمورد بررس يه در چارچوب اقتصاد اسلاميها به بازار سرماورود بانک ين ابزار را برايا يريکارگ

 دهد.يقرار م

 

 ات موضوعينه و ادبيشيپ

کوچک و بزرگ  يهاهيل سرمايکا باعث تشکيکشور آمر ياول، رونق اقتصاد يپس از جنگ جهان

 يم بر رويرمستقيا غيم يمستق يگذارهيها به سرمال آنيشد و تما ييکايآمر ينزد خانوارها

مشترک به شکل  يگذارهين صندوق سرمايرو، نخستنيافت؛ از ايش يها افزاسهام شرکت

کا يدر شهر بوستون آمر 1924در سال « گذاران ماساچوستهيتراست سرما»به نام  يامروز

در  يگذارهيسرما يها(. از آن سال تاکنون، صندوق6: 1386سرشت، ي)جعفر ل شديتشک

کا، تعداد يکه فقط در آمريبه طور اند؛ت خود را ادامه دادهيفعال يزيآمتيجهان به صورت موفق

صندوق در  8126ش از يبه ب 1940صندوق در سال  68مشترک از  يگذارهيسرما يهاصندوق

هزار  7حدود  2003کا تا سال ين تعداد صندوق در آمريده است. ايرس 2003ان سال يپا

 ييمجموع دارا 1980که در سال يکرده بودند؛ در حال يآوررا جمع ييرد دلار داراايليم

 (.8)همان:  ارد دلار بوده استيليم 241مشترک فقط  يگذارهيسرما يهاصندوق

الات يدر ا يلاديم 1986ز در سال ين يمشترک اسلام يگذارهين صندوق سرماينخست

 ين اسلاميصندوق ام يله اعضاين صندوق به وسيشد. ا سيتأس 1«صندوق امانه»متحده با نام 

الات متحده يکه بر درآمد مسجد ا يت کرد. صندوقي( شروع به فعالNAIT)يشمال يکايآمر

 يهادو شرکت به نام 1987(. پس از آن در سال 30: 1385، يآباد)صالح نظارت دارد

ن يمانند: املاک و مستغلات و همچن يگوناگون يهابا تمرکز بر بخش« نيالام»و « قيالتوف»

اب عمل يار کاميبس ياسلام يگذارهيسرما يها، در توسعه صندوقيالمللنيب يگذارهيسرما

 )همان(. کردند

از  يکي، يمؤسسه مال 300ش از يمشترک با ب يگذارهيسرما يهادر حال حاضر، صندوق

( که در ,2005Elfakhani & Hassan) اسلام است يدر حال رشد در نظام مال يمال ينهادها

از  يبرخ ير به بررسيصورت گرفته است که در ز ياديز يو خارج ينه، مطالعات داخلين زميا

 م:يپرداز ين مطالعات در دسترس ميا

 يمال نيتأم يهاروش يبررس»ارشد خود با عنوان  ينامۀ کارشناساني(، در پا1375اضت)ير

 يهاح انواع صندوقي، ضمن تشر«ياسلام يگذارهيسرما يهادر صندوق يگذارهيسرما يو الگوها

ها را با در صندوق يگذارهيسرما يها و الگوهاصندوق يمال نيتأم يها وهي، شيگذارهيسرما
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ن يکه در ا يگذارهيسرما يهاليقرار داده است. بد يمورد بررس يفقه يهاو مفهوم يمبان

ار، ياخت يهااز: سهام، اوراق مشارکت، معاملهاند، عبارتند قرار گرفته يق مورد بررسيتحق

 با درآمد ثابت. يبازار پول و سرانجام ابزارها يابزارها

صندوق  يالگو يطراح»ارشد خود با عنوان  ينامۀ کارشناساني(، در پا1383ان)يکاظم

 يگذارهيسرما يهاصندوق ي، به معرف«ير با توجه به فقه اسلاميپذسکير يگذارهيسرما

پرداخته  يفناورانه با توجه به فقه اسلام ينيکارآفر يهاشرکت يمال نيتأمر به منظور يذپسکير

گفته در کشور، به شيصندوق پ سيتأسمناسب جهت  يالگوها يبه دنبال معرف ياست. و

مانند: مضاربه، مشارکت،  ياسلام يصندوق از راه عقدها ياسلام يمال نيتأم يهاروش يبررس

 جعاله، سلف، مزارعه، مساقات، اجاره و سرانجام وکالت پرداخته است.

ان و ي، به ب«مشترک يگذارهيگزارش شناخت صندوق سرما»(، در 1386) سرشتيجعفر

 يگذارهيسرما يهادرباره صندوق ييهاها در جهان پرداخته و در ادامه نکته ن صندوقيا يمعرف

ل يتشک ياهضرورت يان برخين گزارش به بيدر ا يران مطرح کرده است. ويمشترک در ا

 ران پرداخته است.يصندوق در ا صندوق، مسائل و مشکلات

، «مشترک در سهام يگذارهيسرما يهاصندوق»تحت عنوان  يا(، در مقاله1386) يچاووش

 يگذارهيسرما يهادر صندوق يگذارهيت و سرمايها، نحوۀ فعالن صندوقيا يهايژگيان ويضمن ب

 کند.يان ميمشترک در سهام را ب

 يگذار هيصندوق سرما يطراح»تحت عنوان  ي(، در مقالۀ مشترک1388)يمينظرپور و ابراه

اوراق بهادار  يان کارکرد برخيها و ب يژگيو ي، ضمن معرف«هيدر بازار سرما يمشترک اسلام

 يبا اوراق بهادار اسلام يگذار هيسرما يها صندوقن ساختار ييو تب ي)صکوک(، به طراحياسلام

به سمت  يخانوارها از نظام بانک يگذار هير جهت سرماييتغ يبرا يها را راه ن صندوقيکردند و ا

 د.ندانست يه اسلاميق و گسترش بازار سرمايه و تعميبازار سرما

 يهارد صندوقعملک يابيارز»در مقالۀ مشترک خود با عنوان  ،(1389) مقدسيان و سعيدي

 بورس اوراق در گذاريسرمايه هايصندوق عملکرد ي، به بررس«رانيسهام در ا يگذارهيسرما

 گذاريسرمايه هايصندوق بازده و بازار بازده بين که دنديجه رسين نتيبه ا و پرداختند تهران بهادار

 .ندارد وجود دارمعني تفاوت ريسک، به مربوط تعديلات از انجام پس

عوامل مؤثر بر بازده »با عنوان  ي(، در مقالۀ مشترک1389و مشتاق ) ي، محسنيديسع

صندوق  20 ي، به بررس«در سهام در بورس اوراق بهادار تهران يگذار هيسرما يهاصندوق

اند. اند، پرداختهفعال بوده 30/04/1389خ يتا تار 24/04/1388خ يکه از تار يگذارهيسرما

تا( و با يد )پانليقيل با ساختار تلفيه و تحلين مطالعه بر اساس تجزيا ها درل دادهيه و تحليتجز

اند که وجود دهيجه رسين نتي( انجام شده است و به اOLS)يون معمولياثرات ثابت با رگرس
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ت( بازده بازار، نرخ رشد ارزش صندوق، يب اولوير )به ترتيمتغ 6ن يب يداريمعن يارتباط خط

، نسبت يگذارهيسرما ين بازده صندوق، ارزش صدور واحدهايانگيقدر مطلق انحراف از م

 يگذارهيسرما يهارا با بازده صندوق يگذارهيسرما يت صندوق، ارزش ابطال واحدهايفعال

 کنند.يم دييتأ

در بازار سهام  يمتيحباب ق ين تجربيتخم»(، در مقاله 2005) 1نيالدحسن و تگ

و شاخص داو جونز  ياسلام يگذارهيترک سرمان صندوق مشيرابطه ب ي، به بررس«ياسلام

 يهان صندوقيتراز بزرگ مورددو  يمتيآزمون حباب ق يها به بررساند. آنپرداخته ياسلام

 يهاجهياند. نتدر بازار پرداخته يماهانه و هفتگ يهابه صورت داده 3«آمانا»و  2«آمانگس» ياسلام

 بوده است. يمتيوجود حباب قدهندۀ عدم نشان ،ن مطالعهيحاصل از ا يآمار

 يگذارهيسرما يهاعملکرد صندوق»(، در مطالعه خود با عنوان 2005) 4و حسن يلفخانيا

بخش  8در  يمشترک اسلام يگذارهيصندوق سرما 46عملکرد  ي، به بررس«يمشترک اسلام

سهام  يها، صندوقيسهام جهان يهاها عبارتند از: صندوقن بخشياند. اگوناگون پرداخته

 يها، صندوقيسهام مالز يهاا، صندوقيسهام آس يهاسهام اروپا، صندوق يهاکا، صندوقيآمر

. يفناور يهاو صندوق يجنوب يقايدر حال رشد آفر يهاسهام در حال رشد جهان، صندوق

در حال رشد جهان،  يهان است که صندوقيانگر اين مطلب، بيبه دست آمده از ا يهاجهينت

ن ياست و بدتر يجنوب يقايکا و آفريب صندوق آمرين عملکرد و بعد از آن به ترتيبهتر يدارا

 ا بوده است.يآس يهاصندوق يعملکرد برا

مشترک  يگذار هيسرما يها شود که صندوق يبا توجه به مطالعات صورت گرفته، مشاهده م

نکه يباشد اما به علت ا يه ميبازار سرما بخصوص يمال يو قابل توجه در بازارهافعال  ياز ابزارها

مشترک  يگذارهيصندوق سرما يريبه کارگنه يدر زم يان مطالعات صورت گرفته، مطالعهيدر ا

ه، تاکنون صورت نگرفته يورود به بازار سرما يها براار بانکيدر اخت يبه عنوان ابزار ياسلام

را به  يمشترک اسلام يذارگ هيسرما يهاباشد و صندوقين کار مياست، مقالۀ حاضر درصدد انجام ا

 رد.يگيم به کار يه در چارچوب اقتصاد اسلاميها به بازار سرماورود بانک يبرا يعنوان ابزار
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 مشترک يگذارهيصندوق سرما

شوند، که يه شمرده ميبازار سرما يمال يمشترک از جمله نهادها يگذارهيسرما يهاصندوق

(. 14: 1386سرشت، ياند )جعفرافتهين بازار دست يدر ا ياژهيگاه وير به جاياخ يها سال يط

-هياست که وجوه سرما يگذارهيشرکت سرما يمشترک نوع يگذارهيدر واقع، صندوق سرما

کند. در قانون يم يگذارهياز اوراق بهادار سرما يکرده و در سبد متنوع يآورگذاران را جمع

 شود:يف مين صورت تعريبد زيران نيا ياسلام يبازار اوراق بهادار جمهور

در اوراق بهادار است و مالکان آن به  يگذارهيآن سرما يت اصلياست که فعال ينهاد مال»

، ياسلام ي)مجلس شورا «ک هستنديان صندوق شريخود، در سود و ز يگذار هينسبت سرما

 (.20، بند 1: ماده 1383

 عامه مردم، به خود گذاريسرمايه واحدهاي عرضه راه از گذاري مشترکسرمايه هايصندوق

 شامل سهام، بهادار اوراق از متنوعي ترکيب در را هاآن و کنندمي تأمين را نياز مورد وجوه

 طور به هدف صندوق، به توجه با ديگر هايدارايي و پولي مدت کوتاه ابزارهاي قرضه، اوراق

 سبد يا پرتفوي صورت مشترک به صندوق هايدارايي ترکيب. کنندمي گذاريسرمايه ايحرفه

 از بخشي خود، سهم به نسبت گذاري، سرمايه واحدهاي خريداران شود،مي شناخته صندوق

 نسبت بيانگر گذاريسرمايه هر واحد و آورندمي دست به را صندوق بهادار اوراق سبد مالکيت

 است هادارايي آن از ناشي درآمد صندوق و هايدارايي در گذارانسرمايه از يک هر مالکيت

 (.5: 1386سرشت، ي)جعفر

 اين در را خود منابع مالي که دهندمي را امکان اين خود سهامداران ها، بهن صندوقيا

 هايهزينه اوراق، يا از سهام بزرگي دسته خريد هنگام به وسيله اين به و کرده انباشته شرکت،

 گوناگون انواع در گذاريسرمايه مشترکهاي صندوق اين، از گذشته. دهند کاهش را دادوستد

 بر ن صندوق،يارزش سهام ا و کنندگذاري ميسرمايه «مطلوب سبد اوراق» قالب در هادارايي

 خود سهام زمان هر در توانندمي زين مدارانشود. سهايم تعيين صندوق سبد روز ارزش مبناي

 بفروشند. صندوق به را

 

 مشترک يگذارهيانواع صندوق سرما

، کارمزد وضع يگذارهيسرما ي، استراتژيمشترک بر حسب سازمانده يگذارهيسرما يهاصندوق

که در  يد و فروش سهام صندوق، نوع اوراق بهاداريخر يهاگذاران، روشهيشده بر سرما

 شود.يم يبندميتقس يکنند، به انواع گوناگونيم يگذارهيدر آن سرما يچارچوب اهداف و افق زمان

 باشد:يل ميها، به صورت ذيبندمين تقسياز ا يکي
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1مشترک بازار پول يگذارهيصندوق سرما -1
 

 اغلب، کنند ومي فعاليت سال يک از کمتر سررسيد با مدتکوتاه بهادار اوراق در هاصندوق اين

 بازده پايين آن و ريسک صندوق، اين ويژگي. هستند مدتکوتاه سود کسب يا ثبات دنبال به

 ياوراق تجار و  سپرده يخزانه، گواه اوراق مانند مدتکوتاه يابزارها شامل پول بازار. است

 .است

 

2مشترک بازار سهام يگذارهيصندوق سرما -2
 

ها و به آن کنندمي گذاريسرمايه سهام در مشترک يگذارهيسرما يهاصندوق از ياريبس

 دامنه هان صندوقي(. ا287: 1387دالله، ي)عب نديگويم« سهام يگذارهيسرما يهاصندوق»

 بلندمدت يها گذاريسرمايهانجام  ها، ۀ آنعمد هدف د وشون مي شامل را هاصندوق از وسيعي

  .است اندک نقدي هايدرآمد و ايسرمايه بازده کسب براي

 ها، آن انتخابي سهام و کنندمي گذاريسرمايه سهام روي بر نخست درجه در هاصندوق اين

 که قديمي و باسابقه هايشرکت در گذاري سرمايه تواندمي که دارد صندوق هايهدف به بستگي

 رشد دنبال به کهتأسيس جديدال هايشرکت در گذاريسرمايه يا ،کنندمي پرداخت بالايي سود

 د.باش هستند،

 

3مشترک در اوراق بهادار با درآمد ثابت يگذارهيصندوق سرما -3
 

 و کنندمي گذاريسرمايه هاشهرداري و هادولت ها،شرکت قرضه اوراق روي بر هاصندوق اين

-سرمايه. هستند بازنشسته افراد و کارمحافظه گذارانسرمايه ،هاصندوق اين گذاران سرمايهۀ عمد

 ضمانت يا رسيد سر قرضه، اوراق در مستقيم گذاري سرمايه برخلاف، ها صندوق اين در گذاري

 سررسيد لحاظ به هم صادره، قرضه اوراق در گسترده تنوع به توجه با. نيستند سرمايه بازپرداخت

. هستند برخوردار بالايي بسيار تنوع از قرضه هاي صندوق صادرکننده، نظر از هم و ديگر شرايط و

 پول بازار هايصندوق در گذاريسرمايه و سپرده گواهي از بالاتر بازدهي هاصندوق اين اگرچه

 ريسک از ،گوناگون ريسک هايدرجه با قرضه اوراق از گوناگوني انواع وجود علت به اما دارند،

 (.72: 1388، يمي)نظرپور و ابراه هستند برخوردار آنها به نسبت بالاتري

 

  

                                                                                                                   
1. Money Market Funds 
2. Stock Funds/Equity Funds 

3. Fixed-Income Funds 
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1)متوازن( يبيمشترک ترک يگذارهيصندوق سرما -4
 

 پول بازار بهادار اوراق و قرضه اوراق سهام،: مانند هادارايي از ايمجموعه روي بر هاصندوق اين

 از مناسبي ترکيب بازار، آتي روند بينيپيش و موجود وضعيت حسب بر و کنندمي گذاري سرمايه

 و دهندمي جاي خود سبد در صندوق، هايسياست و هاهدف به توجه با را گوناگون بهادار اوراق

 صندوق، اين. هستند برخوردار انتخاب در بالايي پذيريانعطاف و تنوع از گذارانسرمايه لذا

 ايسرمايه بازده و نقدي عايدي امنيت، از ترکيبي دنبال به همزمان که است کساني مناسب

 (.72)همان:  هستند

ن يرا ايم؛ زيکن يمشترک مرکب استفاده م يگذار هيسرما يها در مقالۀ حاضر، از صندوق

ر کنند و ب يم يگذار هيه، سرماياز اوراق بهادار بازار پول و بازار سرما يا ها در مجموعه صندوق

ها  يگذار هيت آن گروه از سرمايد به ماهنتوان ير، ميپذ هيک از موارد سرماياساس وزن هر

ه ممکن يها به بازار سرما ورود بانک يها برا ن صندوقيا يريبه کارگرو،  نيد. از انتر شو کينزد

 خواهد شد.

 

 مشترک يگذارهيصندوق سرما يهايويژگ

و  ار محبوبيکه دارند، بس يمتعدد ياهتيمشترک، به علت مز يگذارهيسرما يهاصندوق

و  يريپذطافعها از انشود که صندوقيها باعث ميژگين ويباشند. ايم يخاص يهايژگيو يدارا

 م:يپردازيها ميژگين ويا يل به بررسيبرخوردار باشند. در ذ ييبالا ييايپو
 

 يبخشنوع. ت1

را از انتشاردهندگان اوراق  ياديزق بهادار تواند اورايمشترک م يگذارهيک صندوق سرماي

 ييگذاران به تنهاهيباشد که سرمايم يشتر از تعداد اوراقيار بين مقدار بسيد. که اينما يداريخر

سک ي، باعث کاهش شدت ريبخشن تنوعيند. لذا اينما يداريخر يمال يتوانستند از بازارهايم

 شود.يا صنعت خاص ميک شرکت ياز مسائل موجود در  يناش يها خسارت
 

 ينگينقد. 2

گذاران  هيرد، لذا سرمايگيد و فروش قرار مي، مورد خرين صندوق در هر روز کاريچون سهام ا

 يتوانند به آسانينه داشته باشند، مياز به نقديبه پول خود دارند و هرگاه ن يآسان يدسترس

 ند.يل نمايسهام و اوراق خود را در بازار به وجه نقد تبد

 

                                                                                                                   
1. Hybrid Funds/mixed Funds 
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 ق بازاريکمک به ثبات و تعم. 3

ه در دست گروه يبازار ثانو يمال يها ييمشترک، از تجمع دارا يگذار هيسرما يها صندوق

ف يتخفدر جهت  يد به عنوان عاملنتوان يکرده و م يريگذاران کلان، جلوگ هياز سرما يمعدود

ن بازار، يسوداگران ا يها استياز س يکاذبِ ناش يجه بروز عرضه و تقاضاينوسانات بازار و در نت

کمک  يمال يق و ثبات بازارهايرو، به تعم ني(. از ا32: 1388، يدي)شه دنينقش نما يفايا

 ند.نک يم

 

 و سهولت يسادگ. 4

-ن صندوقيباشد. ا يگذاران جزء مهيسرما يبرا يها، سادگن صندوقيا يهايژگيگر از ويد يکي

تر کرده و با توجه به امکان و اجبار را آسان يگذارهيدهند که سرمايرا ارائه م يها، خدمات

، سهام خود را به فروش يان هر روز کاريدها توسط صندوق، سهامداران قادرند در پايبازخر

 رد. يپذيصورت م يام به سادگشود که امکان دادوستد اوراق و سهين امر، باعث ميبرسانند و ا

 

 يات حرفهيريمد. 5

اقبت دارند آن را تحت کنترل و مر يمرتباً سبد سهام و اجزا يا ران حرفهيها، مد ن صندوقيدر ا

هدف صندوق،  نيتأمجه سهامداران آن و يحفظ منافع صندوق و در نت يبرا از،يتا در صورت ن

گذاران، هياز سرما يدر واقع، تعداد معدود (.32: 1388، يدي)شه ر دهندييب آن را تغيترک

ا يخود را دارند، تا بتوانند سود  يشخص يهايگذار هيت سرمايريمد يرا برا يزمان و مهارت کاف

لازم  يا اطلاعات مقدماتيند و ينما يگذارهيدرآمد حاصله از سهام را به صورت کارا مجدداً سرما

: 1387دالله، ي)عب را به دست آورند يمال ير بازارهاد ديدر خصوص هزاران اوراق بهادار قابل خر

قات يبه تحق يبا دسترس يا ها با داشتن افراد خبره و مشاوران حرفهن صندوقي(. لذا، ا283

 د.نگذاريگذاران مهيار سرمايسهام را در اخت يگسترده، اطلاعات بازار

 

 مجدد يگذارهيامکان سرما. 6

اند که بتوانند  گذارن فراهم کرده هيسرما ين امکان را برايمشترک ا يگذار هيسرما يها صندوق

 يگذار هيها سرما د دوبارۀ اوراق و سهام صندوقيآمده از محل اوراق خود را به خر به دستسود 

افت يکند که به محض دريگذاران فراهم مهيسرما ين امکان را براي، ايژگين ويکنند. در واقع ا

 کنند. يگذارهيآن را دوباره در همان صندوق سرما توانند يسود خود از صندوق، م
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 نيعدم تضم. 7

را ارزش اوراق بهادار يان داشته باشد، زيا زيتواند سود يگر، ميد يهان صندوق مانند شرکتيا

گذاران را هيسک، سرماين ريدر برابر ا يابد و نهاد خاصييا کاهش ميش يموجود در سبد، افزا

ن نظر، ي(. لذا از اFarrel, 1999; Addison-Wesley, 2005; ICI, 2006دارد)يمصون نم

سک قرار ين ريکنند، در معرض ا يم يگذار هيها سرما ن صندوقيکه در ا يگذاران هيسرما

  رند.يگ يم

 

 مقرون به صرفه بودن کارمزد خدمات. 8

ها از  شرکتن ين اين رقابت در بياس و همچنيمق يها تنوع خدمات صندوق، استفاده از صرفه

است که شخص  يون نسبت به زمانيسيمعاملات و کم يها نهيهز يعوامل مؤثر بر کاهش نسب

شود که معاملات  ين امر باعث ميا که (،32: 1388، يدي)شه کند يد اوراق ميرأساً اقدام به خر

 ها مقرون به صرفه باشد. ن صندوقيق اياوراق از طر

 

 هيها به بازار سرماورود بانک يمشترک برا يگذارهيصندوق سرما يريبه کارگ

ه با يل سرماي، تشکيدر هر کشور يرشد و توسعۀ اقتصاد يهان عامليتراز مهم يکيد يترديب

مشترک با امکان جذب  يگذارهيسرما يهارو، صندوقنيمردم است. از ا ياندازهااستفاده از پس

، ييجاد سبد دارايق اين وجوه، از طريا يگذارهيسک سرمايمازاد افراد و کاهش ر يهاهيسرما

 کند.يه ميل سرمايتشک دربه مشارکت افراد  يکمک قابل توجه

قابل  يگذارهيمدت فعال هستند و معمولاً سرمادر بازار پول و وجوه کوتاه يتجار يهابانک

ه ارائه يتوسعه بازار سرما يرا برا يتوانند خدمات مختلفيه ندارند. اما ميدر بازار سرما يتوجه

( وارد يبيمشترک مرکب )ترک يگذارهيسرما يهاق صندوقيتوانند از طريها من بانکيند. اينما

م و يمستق يهاروش ير به بررسين بازار بپردازند. در زياز ا يمال نيتأمه شده و به يبازار سرما

و در  يبيمشترک ترک يذارگ هيسرما يها ها با استفاده از صندوق که بانک 1يميرمستقيغ

 م:يپردازيه شوند، ميتوانند وارد بازار سرما يم يچارچوب اقتصاد اسلام
 

  

                                                                                                                   
گذاري مشترک، در ارتباط باشد. روش غيرمستقيم  روش مستقيم يعني روشي که خود بانک با صندوق سرمايه .1

 گذاري مشترک باشد. هاي سرمايه يعني روشي که بانک از طريق واسطه در ارتباط با صندوق
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 مشترک يگذار هيسرما يهااز صندوق يد سهام و اوراق بهادار اسلاميخر -1

در  يگذار هيگذاران موجود در بازار، اقدام به سرماهير سرمايهمانند سا يها در اقتصاد سنتبانک

که در  ييهاکنند و اوراق قرضه و اوراق سهام شرکت يمشترک م يگذار هيسرما يها صندوق

دهند، که در انگلستان تحت  يد و فروش  قرار ميباشد را مورد خريها من صندوقيار اياخت

ها  ن صندوقيکه ا يباشند، در حال يشتر در بازار اوراق سهام فعال ميو ب 1«ت تراستيوني»عنوان 

م، يب لي)پ کنند يم يگذار هيبازار پول سرما يکا، عمدتاً در بازار اوراق قرضه و ابزارهايآمردر 

ن کشور در يدر ا يتجار يهاکه، بر اساس گزارش فدرال رزرو، بانک يابه گونه (؛97: 1391

خود را در سهام  يها ييدرصد از دارا 3/0و 4/0زان يب به مي، به ترتيلاديم 2008سال 

زان ين مياند. البته اکرده يگذار هيمشترک، سرما يگذارهيسرما يهاصندوق ها وشرکت

مشترک،  يگذارهيسرما يهادر صندوق 2003تا  2001 يهاها در سالبانک يگذارهيسرما

ش يها افزاسهام شرکت در  يگذارهي، درصد سرما2004داشته است و از سال  يشتريدرصد ب

ز ين ياسلام يها تواند مورد توجه بانک ين روش مي(. ا13تا:  يبان، يو فرهان ي)صادق افته استي

 رد.يقرار گ

 يتوانند اوراق بهادار اسلاميگذاران، م هير سرمايز همانند ساين ياسلام يهان روش، بانکيدر ا

 -باشديمشترک م يگذارهيسرما يهاار صندوقيکه در اخت -ها را)صکوک( و سهام شرکت

د ياز خود، به خريص منابع مازاد بر نيق تخصيتوانند از طريها مبانکن يند. اينما يداريخر

 يمشترک اسلام يگذار هيسرما يها ار صندوقيکه در اخت يها و اوراق بهادار اسلامسهام شرکت

 يهاها از واسطهن صندوقينکه ايه شوند. با توجه به ايوارد بازار سرماند و يمبادرت نماباشد،  يم

و  باشنديز اغلب بلندمدت ميار دارند نيکه در اخت يباشند، لذا اوراق و سهاميه ميرمادر بازار س يمال

 يداريمشترک خر يگذار هيسرما يهاها در زمان انتشار، توسط صندوقمت ارزش آنيچون به ق

ها باشند، که در زمان بانک يبرا يبلندمدت مطمئن يمال نيتأمتوانند منبع يشوند، ميم

 تواند با سود همراه باشند. يز ميد نيسررس

د و فروش قرار ي، مورد خريها در هر روز کار ن صندوقيگر، چون سهام و اوراق ايد ياز سو

نه داشته ياز به نقديبه پول خود دارند و هرگاه ن يآسان يگذاران دسترس هيرد، لذا سرمايگيم

ن، يند. همچنيل نمايسهام و اوراق خود را در بازار به وجه نقد تبد يتوانند به آسانيباشند، م

 يدارياز انتشاردهندگان اوراق را خر ياديتوانند اوراق بهادار تعداد ز يها م ن صندوقيچون ا

، باعث کاهش شدت يبخشن تنوعيدر اوراق و سهام برخوردارند، لذا ا ييد، از تنوع بالانينما

                                                                                                                   
1. Unit Trusts. 
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ر يشود.  شکل زيا صنعت خاص ميک شرکت يمسائل موجود در از  يناش يها سک خسارتير

 دهد.يش مين ارتباط را نماينحوۀ ا

 

از  يد سهام و اوراق بهادار اسلاميق خريه از طريها به بازار سرماورود بانک. 1نمودار 

 مشترک يگذارهيسرما يهاصندوق

 
 

 يرا برا يگذاران، زمان و مهارت کافهياز سرما يان شد، چون تعداد معدوديهمانطور که ب

ا درآمد حاصله از سهام را به يخود دارند، تا بتوانند سود  يشخص يهايگذار هيت سرمايريمد

لازم در خصوص هزاران اوراق  يمقدماتا اطلاعات يند و ينما يگذارهيصورت کارا مجدداً سرما

ن اطلاعات يتوانند ا يها م ن صندوقيرا به دست آورند، ا يمال يد در بازارهايبهادار قابل خر

قرار دهند. لذا  -توانند باشند يها م ز جزو آنيها ن که بانک-داران اوراقيار خريرا در اخت يافک

گذاران  هير سرمايز همانند ساين ياسلام يها شود، بانک يطور که از نمودار بالا مشاهده م همان

 يگذار هيسرما يها ار صندوقيکه در اخت ييها د اوراق و سهام شرکتيتوانند به خر ي، ميعاد

 باشند، بپردازند.  يمشترک م

 يه گذاريصندوق سرما

 مشترک

 . وجوه نقد3

ه يبازار سرما

 )بازار سهام(

 

 

 بانک ها

 . سهام و اوراق بهادار4

 مت ارزشيصندوق به ق 



 1392 تابستان – 3شماره  "يفصلنامه اقتصاد و بانکداري اسلام" 71

 

 

 يمشترک )کارگزار يگذارهيسرما يهابه صندوق يفروش اوراق و سهام بانک -2

 ه(يفروش اوراق بانک ها در بازار سرما يها برا صندوق

سپرده قابل معامله بلندمدت بر  يتوانند اقدام به انتشار اوراق گواهيم ياسلام يهان روش، بانکيدر ا
لات به اوراق و اوراق يل تسهيبلندمدت، اوراق بهادار حاصل از تبد يگذارهيسرما يهااساس سپرده

 يگذارهيسرما يهام و بدون واسطه، به صندوقيصورت مستقن اوراق را به ينموده و ا يسهام بانک
ن حالت، يد. در واقع در انينما اقدام هيخود از بازار سرما يمال نيتأمق به ين طريد و از انمشترک بفروش

ها را در  عمل نموده و اوراق بانک« ها فروش اوراق بانک يه برايکارگزاران بازار سرما»ها در نقش  صندوق
 يبا دسترس ياها با داشتن افراد خبره و مشاوران حرفهن صندوقيند. چون اينما يه عرضه ميبازار سرما

نۀ يگذارند و زميگذاران م هيار سرمايسهام و اوراق بهادار را در اخت يقات گسترده، اطلاعات بازاريبه تحق
ق انتشار يه از طريبازار سرماها با ر، نحوۀ ارتباط بانکيند. شکل زينما يها را مساعد م فروش اوراق بانک

 دهد.يها را نشان م بانک ياوراق و سهام منتشر شده از سو

 

به  يق فروش اوراق و سهام بانکيه از طريها به بازار سرماورود بانک .2نمودار 

 مشترک يگذارهيسرما يهاصندوق

 

 يه گذاريصندوق سرما

 مشترک

 ها . فروش اوراق و سهام بانک3

 ديد اوراق در سررسيبازخر. 4

 ه يبازار سرما

 )بازار سهام(

 . وجوه نقد1

 . سهام2

 يو اوراق بهادار اسلام

 بانک ها
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ه، به يفعال در بازار سرما يها ها در نقش شرکت ن روش، بانکيشود که در ا يمشاهده م
ه، اوراق و سهام خود به را يفعال در بازار سرما يها ن شرکتيپردازند و همانند ا يت ميفعال

 کنند. يمشترک واگذار م يگذار هيسرما يها صندوق
 
 مشترک يگذار هيسرما يهاسهام به صندوق 1يد اعتباريلات خريتسه ياعطا -3

حساب »ا يو « يحساب نقد»تواند به دو صورت يها مان نزد بانکيمشتر يهااز آنجا که حساب
د سهام و اوراق يخر، اقدام به يو اعتبار يتوانند به دو صورت نقديان ميباشد، مشتر 2«ياعتبار

دار به اندازۀ مبلغ موجود در حساب خود، امکان ي، خريکه در حساب نقد يابه گونه ند؛يبهادار نما
(، با يدار)مشتريخر ي، امکان معامله اوراق بهادار برايدر حساب اعتبار يد خواهد داشت، وليخر
ن صورت يباشد. به ايسر ميکند، م يافت ميکه از بانک در يلاتيز وجوه تسهياز وجه نقد و ن يبيترک

نزد بانک، از  يد با افتتاح حساب اعتبارنتوانيمشترک( م يگذارهيسرما يها)صندوق يکه، مشتر
 . 3دنه برخوردار گردياز بازار سرما يد سهام و اوراق بهادار اسلاميخر يافت اعتبار برايدر يايمزا

 توانديافتتاح نموده است، م يمشتر يکه برا يز از محل حساب اعتباريدر طرف مقابل، بانک ن
ن يا ياعطا يشود. برايمحسوب م يو يآورد که به عنوان درآمد کارگزار به دستسود  يزانيم

نزد  ياعتباردر حساب  4«قهيوث»ر اوراق بهادار را به عنوان يا ساي، سهام و يلات، مشتريتسه

                                                                                                                   
1. Buying on Margin 

2. Margin Account 

 محمودرضا خواجه نصيري ،10/4/1391در تاريخ  رساني بازار سرمايه )سنا(، رش ايرنا از پايگاه اطلاعبه گزا. 3
گذاران حقيقي و حقوقي با وثيقه کردن سهام  سرمايه» فت:گ (ها و بازارهاي سازمان بورس مدير اداره امور بورس)

نقدينگي براي خريدوفروش سهام اقدام  توانند نسبت به تأمين مي )تسهيلات(،ها و دريافت وام خود نزد بانک
اين اساس  بر»است، اظهار داشت:  44با اشاره به اينکه موضوع مذکور از مصوبات شوراي عالي اصل وي «. کنند

ها کاهش  هايي وجود دارد که با اين مصوبه، اين محدوديت ها در بازار سرمايه محدوديت گذاري بانک براي سرمايه
ها براي سهامداران حقيقي و حقوقي داراي  گذاري در سهام بانک بر اينکه سرمايه کيدأوي با ت «.يابد مي

هاي انقباضي وجود داشت که سقفي را براي  بر اين اساس سياست»هايي است، خاطر نشان کرد:  محدوديت
، براي يابد درصد افزايش مي 10ها  سقف سهامداري در بانک ،طبق اين مصوبه و چون سهامداران تعيين کرده بود

ها با قراردادهايي در قالب وثيقه  تأمين نقدينگي در بازار سرمايه طرحي تدوين شده است که مطابق با آن ، بانک
با اشاره به اينکه  وي «.دهند مي )تسهيلات( گذاري در بازار سرمايه وام به سهامداران براي سرمايه ،کردن سهام

بر اين اساس سهامداران با وثيقه کردن »آيد، خاطرنشان کرد:  چنين روشي در ساير کشورهاي دنيا به اجرا درمي
)گزارش « گيرند مي )تسهيلات( را وام (درصد ارزش سهام 50تا )  بخشي از ارزش سهام خود ،ها سهامشان در بانک

تيرماه  10، 69952کد خبر: ، «پرداخت وام بانکي براي خريد سهام» )سنا(، رساني بازار سرمايه پايگاه اطلاعايرنا از 
1391  ،http://www.boursenews.ir) 

باشد. . در واقع، افتتاح اوليۀ حساب اعتباري، مستلزم واگذاري سپردۀ نقدي يا اوراق بهادار به عنوان وثيقه مي4
گفتگو با خبرنگار ، در 11/4/1391محمود بهمني )رئيس کل وقت بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران( در 

هاي کمک نظام بانکي به بازار مورد دومين تصميم جلسه بررسي راه )توانا(، در اقتصادي باشگاه خبري فارس
-اهند بود براي پرداخت تسهيلات به شرکتها مجاز خوبانک ،بنا بر تصميم اتخاذ شده از اين پس»سرمايه گفت: 

http://www.boursenews.ir/
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از کل  يقسمت توانديمشترک م يگذارهين حساب، صندوق سرمايدهد. با استفاده از ايبانک قرار م
را  يزانيرد و ميلات بگيد اوراق بهادار مورد نظر را از بانکِ کارگزار تسهيخر ياز برايوجوه مورد ن

که اصطلاحاً به  -خود باشد يد به عنوان آوردۀ نقديرد و بايلات بگيتواند از بانک تسهيکه نم
ها ۀ صندوقيزان اعتبار اوليمن يد. که ايد خود فراهم نمايرا با -شوديگفته م  1«هياعتبار اول»آن 

 يشتريها اعتبار بکه از بانک سازديها را قادر مشتر باشد، صندوقي، هرچه بيتجار يهانزد بانک
 ند. يافت نمايد سهام و اوراق بهادار دريخر يبرا

سهام، به  يد اعتباريلات خريتسه يق اعطايه از طريها به بازار سرمار، نحوۀ ورود بانکيشکل ز

 دهد.يرا نشان م يد سهام و اوراق بهادار اسلاميمشترک جهت خر يگذارهيسرما ياهصندوق

  

                                                                                                                   
دهي و تصميم براي تسهيلات 2»)گزارش خبرگزاري فارس، « دهاي بورسي، سهام آنها را به عنوان وثيقه قبول کنن

 (.http://www.farsnews.com، 1391تيرماه  11، 000043، کد خبر: «هااخذ وثيقه از بورسي
. اعتبار اوليه، آن قسمت از ارزش اوراق بهاداري است که مشتري بايد براي انجام معامله به صورت نقدي در 1

توان آن را از حساب اعتباري داشته باشد. به عبارت ديگر، اعتبار، قسمتي از ارزش کلي معامله است که نمي

 رفت و مشتري بايد به صورت نقدي آورده باشد.کارگزار قرض گ

http://www.farsnews.com/newstext.php?nn=13910411000043
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سهام  يد اعتباريلات خريتسه يق اعطايه از طريها به بازار سرماورود بانک .3نمودار 

 مشترک يگذارهيسرما يهابه صندوق

 
سهام به  يد اعتباريلات خريها با پرداخت تسه ز، بانکين حالت نيشود در ا يمشاهده م

 کنند. يه را فراهم مينه ورود خود به بازار سرمايمشترک، زم يگذار هيسرما يها صندوق

 

د يبه کارگزاران، جهت خر يد سهام و اوراق بهادار اسلاميلات خريتسه ياعطا -4

 بانک دييتأمشترک مورد  يگذاراهيسرما يهاسهام و اوراق بهادار از صندوق

ت يا فعاليژه استراليوکا، کانادا، انگلستان و بيآمر يکشورها يهادر بورس ياريبس يهابانک

همان   دييتأمورد  يهامشخص از سهام شرکت يد فهرستيخر يان در ازايدارند که به مشتر

 يبيز ترکيکنندۀ وام نافتيقۀ فرد دريکنند. وثيپرداخت م 1«د سهاميوامِ خر»ا مؤسسه، يبانک 

و  ي)صادق بانک است دييتأمورد  يهاا همان سهام شرکتياز پول نقد و اوراق بهادار و 

د سهام و ل دارند که در سبيکه تما يگذارانهيها به سرمان روش، بانکي(. در ا20تا: يان، بيفرهان

                                                                                                                   
1. Margin Lending 

 يه گذاريصندوق سرما

 مشترک

 سهام  يد اعتباريلات خريتسه ياعطا. 1

 ياوراق بهادار اسلامو 

 مانکاريپديلات در سررسي. بازپرداخت تسه4

ه يبازار سرما

 )بازار سهام(

 نقد نقد وجوه . وجوه2

 . سهام3

 و اوراق بهادار اسلامي . سهام2

 يو اوراق بهادار اسلام

 بانک ها
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دهنده،  لاتيبانکِ تسه دييتأمشترک مورد  يگذارهيسرما يهاصندوق ياوراق بهادار اسلام

 کنند. يد سهام اعطا ميلات خريکنند، تسه يگذارهيسرما

ن ين تفاوت که، نرخ سود ايتنها با ا باشد؛يمشابه روش قبل م باًيتقر يمال نيتأموۀ ين شيا     

د سهام صندوق يمنوط به خرگذار، هيلات دادن بانک به فرد سرمايتسهنکه يل ايلات به دليتسه
لات ي،کمتر از تسهباشديبانک م يشده از سو يمشترکِ موجود در فهرست معرف يگذارهيسرما

ر، نحوۀ يمشترک است. شکل ز يگذارهيسرما يهام به خود صندوقيمستق يياعطا ياعتبار

گذاران، جهت هيد سهام به سرمايلات خريتسه ياعطا قيه از طريها به بازار سرماورود بانک

بانک را نشان  دييتأمشترک مورد  يگذارهيسرما يهاصندوق يد سهام و اوراق بهادار اسلاميخر

 دهد.يم
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د سهام به يلات خريتسه يق اعطايه از طريها به بازار سرماورود بانک. 4نمودار 

 يگذارهيسرما يهااز صندوق ياسلامد سهام و اوراق بهادار يکارگزاران جهت خر

 بانک دييتأمشترک  مورد 

 
 

 ها مشترک وابسته به بانک يگذار هيسرما يها صندوق يانداز و راه سيتأس

 يگذار هيسرما يها شان به نفع صندوقيها از دست دادن سپرده يها برا بانک يبه دنبال نگران

قرار  يتجار يها ، مورد توجه بانک1980ها در اواخر دهۀ  ن صندوقيه، ايمشترک بازار سرما

در  يتر جذاب يها ليگذاران به دنبال بد هيرا سرماي(، ز247: 1389ران، و همکا ي)فبوز گرفتند

 يها دانستند که صندوق ين ميها بودند و همچن بانک يسنت يها سه با حسابيمقا

دهند و از  يبه اطلاعات و انعقاد قرارداد را کاهش م يدسترس يها نهيمشترک، هز يگذار هيسرما

ه يصندوق سرما

)مورد مشترک  يگذار

 د بانک(ييتأ

ه يسرما

 گذاران

ه يبازار سرما

 )بازار سهام(

 . وجوه نقد1

 . سهام2

 يو اوراق بهادار اسلام 

 بانک ها

. سهام و اوراق 5
 بهادار

 مت ارزشيصندوق به ق 

 . وجوه نقد4

از  يافتيلات دري)از محل تسه

 ها( بانک

 
 
 
 
 
 
 

 لاتي. بازپرداخت تسه6

 ديدر سررس 

د يلات خري. ارائة تسه3
 سهام ياعتبار

)Buying on Margin( 
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 يها ها، مستمراً با توجه به فرصت ب سهام آنيباشند و ترک يبرخوردار م يا ت حرفهيريمد

شان به نفع يها از دست دادن سپرده يها برا بانک يرو، نگران نيشود. از ا يل ميسودآور تعد

ر يخاصِ خود را دا يگذار هيسرما يها ها هم صندوق ها را واداشت تا آن مذکور، بانک يها صندوق

ر قابل يدر واکنش به فرار مقاد يتجار يها ن صورت که بانکي(. به ا134: 1391م، يب لي)پ کنند

 يها مشترک، حساب يگذار هيسرما يها شان به صندوقيها از وجوه سپرده يا ملاحظه

ها که  ن حسابيها بود. ا ه صندوقيدند که از هر نظر شبيرا تدارک د يا يگذار هيسرما

مشترک با برچسب  يگذار هيسرما يها صندوق»و « يجمع دسته يگذار هيسرما يها صندوق»

 يها ت صندوقيها بر عرصۀ پُرسود فعال انگر تهاجم بانکيشدند، ب يده ميهم نام« ها بانک

 (. 247: 1389ران، و همکا يمشترک بودند )فبوز يگذار هيسرما

 يها تحت عنوان صندوق ييها سپرده يانداز ها با راه ن صورت است که بانکين روش به ايا

 کند. يفا ميه اين صندوق را در بازار سرمايمشترک، در واقع نقش ا يگذار هيسرما

 يرفته شده است و رقم دلاريه پذيناظر بر بازار سرما يها ن اقدامات توسط سازمانيا

ها، رشد قابل  مشترک تحت پوشش بانک يگذار هيسرما يها ها( در صندوق )بانک يگذار هيسرما

 (. 248داشته است )همان:  يا حظهملا

 سيتأسا يها و  ن حسابيا سيتأستوانند با  يها م ز بانکين يدر چارچوب اقتصاد اسلام

ند و يه نمايت در بازار سرمايمشترک وابسته به خود، اقدام به فعال يگذار هيسرما يها صندوق

 ز بپردازند. ين بازار نيخود از ا يمال نيتأمه، به يضمن ورود به بازار سرما

 يها در صندوق يگذار هيکه قصد سرما يگذاران سپرده يها، برا نکه، بانکيدر حالت اول ا

« مشترک يگذار هيحساب صندوق سرما» يانداز مشترک را دارند، اقدام به راه يگذار هيسرما

 ند. ينما يگذار هيمشترک، سرما يگذار هيسرما يها ن افراد را در صندوقيند و وجوه اينما

مشترک وابسته به  يگذار هيسرما يها صندوق» سيتأسها اقدام به  ز، بانکيدر حالت دوم ن

که به لحاظ  يا يگذار هيسرما يها صندوق سيتأسها اقدام به  ن حالت، بانکيند. در اينما« خود

ها از  ن صندوقيا ين ساختار، منابع ماليند. در اينما يباشند، م يوابسته م يبه نظام بانک يحقوق

باشد.  يها م از بانکيشود که مازاد بر ن يم نيتأم يگذاران بانک بلندمدت سپرده يها محل سپرده

کنند و  يت ميها هدا ن صندوقيبلندمدت افراد را به ا يها ها مازاد سپرده قت، بانکيدر حق

ن يها ا گذاران بانک م و به وکالت از طرف سپردهيها به عنوان کارگزار، به طور مستق صندوق

 کنند.  يه ميد اوراق بهادار موجود در بازار سرمايها، صرف خر بانک يوجوه را برا

ن کار به يا يگر برايد يها از حساب يجدا يتوانند حساب يها م ن حالت، بانکيدر ا

ه را يد اوراق بهادار از بازار سرمايکه قصد خر يانيند و وجوه متقاضينما يگذاران معرف سپرده

ند. ين کار نماياقدام به ا يگذار هيسرما يها ق صندوقيند و از طريز نمايوار ن حسابيدر ا ،دارند
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 يگذار هيسرما يها صندوق سيتأسق يه از طريها به بازار سرما ر، نحوۀ ورود بانکينمودار ز

 دهد. يمشترک را نشان م

 

 يها صندوق يانداز و راه سيتأسق يه از طريها به بازار سرماورود بانک. 5نمودار 

 ها مشترک توسط بانک يگذار هيسرما

 
 

اول، دوم،  يها م )روشيتوانند به صورت مستقيم يتجار يهاشود که بانکيملاحظه م

ق يچهارم و پنجم )حالت اول((، از طر يها م )روشيرمستقيسوم و پنجم)حالت دوم(( و غ

و انجام معامله  يلما نيتأمه شوند و به يمشترک، وارد بازار سرما يگذارهيسرما يهاصندوق

 ن بازار، بپردازند.يموجود در ا يسهام و اوراق بهادار اسلام

  

ه يصندوق سرما

 مشترک يگذار

 ل صندوق توسط بانک ي. تشک2

 بلندمدت به صندوق يوجوه سپرده ها يو اعطا

ه يبازار سرما

 )بازار سهام(

 . وجوه نقد3

 . سهام4

و اوراق بهادار 

 ياسلام

 گذاران سپرده بانک ها

 . وجوه نقد1

 . سهام5

 يو اوراق بهادار اسلام

 . سهام6

و اوراق بهادار 

 ياسلام
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 يريگجهيو نت يبندجمع

 يهستند که به عنوان ابزار ين مالينو ياز ابزارها يکيمشترک،  يگذارهيسرما يهاصندوق .1

-هياز اوراق بهادار سرما يگذاران، در سبد متنوعهيشود که با وجوه سرمايه شناخته ميدر بازار سرما

-يخود را به آنان واگذار م يگذارهيسرما يگذاران، واحدهاهين سرمايکرده و در برابر وجوه ا يگذار

 را نياز مورد وجوه عامه مردم، به خود گذاريسرمايه واحدهاي عرضه راه از هان صندوقيد. انکن

 و پولي مدتکوتاه ابزارهاي شامل سهام، بهادار اوراق از متنوعي ترکيب در را هاآن و کنندمي تأمين

 .کنندمي گذاريسرمايه ايحرفه طور به هدف صندوق، به توجه با ديگر هايدارايي

ن افتتاح يها و همچن ن صندوقي، با استفاده از ايدر اقتصاد سنت يتجار يها بانک .2

 يگذار هيسرما يها صندوق»ا يو « يجمع دسته يگذار هيسرما يها صندوق»تحت عنوان  ييها حساب

پردازند. اما با  يخود از بازار م يمال نيتأمه، به ي، ضمن ورود به بازار سرما«ها مشترک با برچسب بانک

 يا ا حساب سپردهيرد و يگ يد و فروش قرار ميها مورد خر ن صندوقيکه در ا ينکه اوراقيتوجه به ا

 يباشند، در کشورهايبر قرض و مازاد )ربا( م يمبتنشود،  يها افتتاح م ن عنوان در بانکيکه تحت ا

ها به  ورود بانک يبرا يارتباط يهان راهيتوانند از ايم ين کشورها در صورتيکاربرد ندارند و ا ياسلام

عت يبر شر يمبتن ييها نيگزينه، استفاده کنند که جاين زمين کشورها در ايه و تجربه ايبازار سرما

کنند  يبازساز يا ن ابزار را به گونهيا ايکرده و مورد استفاده قرار دهند و  يحها طرا آن يبرا ياسلام

 ، مورد استفاده قرار دهند.يکه بتوانند آن را در اقتصاد اسلام

وجوه مازاد خود از  يگذارهيز با سرماين يدر چارچوب اقتصاد اسلام يتجار يهابانک .3

مشترک، فروش  يگذارهيسرما يهااز صندوق يم سهام و اوراق بهادار اسلاميد مستقيخر قيطر

لات به يل تسهيسپرده قابل معامله بلندمدت، اوراق بهادار حاصل از تبد يم اوراق گواهيمستق

 يها برا صندوق يمشترک )کارگزار يگذارهيسرما يهابه صندوق ياوراق و اوراق سهام بانک

سهام و اوراق  يد اعتباريلات خريهتس يه(، اعطايها در بازار سرما فروش و عرضۀ اوراق بانک

د سهام و اوراق يلات خريتسه يمشترک، اعطا يگذارهيسرما يهابه صندوق يبهادار اسلام

 يگذاراهيسرما يهاد سهام و اوراق بهادار از صندوقيبه کارگزاران جهت خر يبهادار اسلام

مشترک  يگذار هيسرما يها صندوق يانداز و راه سيتأسن، يبانک و همچن يمشترک مورد معرف

 سيتأسا يو « مشترک يگذار هيحساب صندوق سرما» يانداز وابسته به خود در قالب راه

 ه بپردازند.يخود از بازار سرما يمال نيتأمتوانند به ي، م«مشترک يگذار هيصندوق سرما»
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