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 چکيدٌ
مٕه مربیٓ ي  أثرساْ تر   مدت اغت کٍ تًغظ ٔک ؾسکت، مؼمًلاً ايزاق تجبزْ ٔک اثصاز ثدَٓ کًتبٌ

َربْ متتفرب ثرب     وبؾسٔه ايزاق تجبزْ ؾبمل ؾسکت .ؾًد مدت مىتتؿس مٓ ثسآيزدن تؼُدات کًتبٌ
ٕه مبیى وٕبشَبى مبیى کًتبٌ مدت دز جُت تأم َبْ مبیٓ، قىؼتٓ ي ثبشزگبوٓ َػتىد کٍ اوًاع فؼبیٕت
 کىىرد  غسمبٍٔ دز گسدؼ مًزد وٕبش دائمى، اش اورًاع ايزاق تجربزى اغرتهبدٌ مرى    ي وٕص  ي فكفى خًد

َبْ ثبشزگبوٓ وٕص  ثبؾد. ثىبثسأه ؾسکت مٓ َبى ثبوکٓ يامَمچىٕه أه ايزاق جبٔگصٔه مىبغجٓ ثساْ 
مٕه وقردٔىگٓ ي مًجرًدْ کربلاْ    ًد ي ترأ خ مدت ي جبزْ مىظًز أهبْ تؼُدات کًتبٌٍ تًاوىد ث مٓ

َربْ   تجبزْ، اقدام ثٍ اوتؿبز ايزاق تجبزْ ومبٔىد ي ثب تًجٍ ثرٍ ديزٌ گرسدؼ ػمفٕربت دز ؾرسکت    
مدت ي کمتس اش ٔک غبل اغت، أه ايزاق قبثفٕت تغجٕق خًثٓ ثرب   ثبشزگبوٓ، کٍ ثغًز مؼمًل، کًتبٌ
ش عسف دٔگس أره اثرصاز دز وظربم ققرًقٓ ي     َبْ ثبشزگبوٓ دازد. ا وٕبشَبْ مبیٓ ي وقدٔىگٓ ؾسکت

قبوًوٓ غسثٓ عساقٓ ؾدٌ اغت ي ػدم تغبثق أه ايزاق ثب مقسزات ؾسٔؼت، مبوغ اقفٓ اوتؿربز آن  
ٍ  دازد زا قبثفٕرت  ثبؾد. ایجتٍ مبیٓ اغلامٓ أره  دز ثبشازَبْ مبیٓ اغلامٓ مٓ ْ  کر  دز زا ايزاق تجربز

ٓ  ثب ي تغجٕقٓ مغبیؼٍ ثب تحقٕق أه. ومبٔد عساقٓ فقٍ، دز ؾدٌ تجًٔص ػقًد چبزچًة  اش وظسغرىج
ٍ   ثساْ اغتهبدٌ ؾسکت زا اغلامٓ تجبزْ اوتؿبز ايزاق مدل خجسگبن، ٓ  َبْ ثبشزگربوٓ ازائر ومبٔرد   مر

َبْ ثبشزگبوٓ،  ثغًزٔکٍ ضمه تحقق ؾسأظ ي کبزکسد ايزاق تجبزْ، ثب تًجٍ ثٍ وًع فؼبیٕت ؾسکت
 مبٔد.و ضًاثظ ي ؾسأظ ايزاق اغلامٓ زا زػبٔت مٓ
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 ممدمٍ

مبیٓ اغلامٓ ثساْ جًامغ اغرلامٓ مقٕرد ثرٍ ایصامربت ؾرسٔؼت، ٔرک ضرسيزت ػمفرٓ         

ایمففٓ ثب تًجٍ ثرٍ گرسدؼ مربیٓ ثربلاْ      ثبؾد ي دز ػٕه قبل ثساْ ثبشازَبْ مبیٓ ثٕه مٓ

اغلامٓ ٔک مصٔت ئطٌ ي امتٕربش مُرد دز جُرت تکمٕرل شوجٕرسٌ      مسثًط ثٍ کؿًزَبْ 

گرازان مػفمبن، محػًة مٕگسدد. ثىربثسأه اثؼربد وظرسْ،     خدمبت مبیٓ ي جرة غسمبٍٔ

)ثرب   اْ مػفمبن ي غٕسمػفمبن ػفمٓ، اجسأٓ ي کبزثسدْ آن تًغظ جًامغ ػفمٓ ي قسفٍ

زَربْ مربیٓ ثؼىرًان    َبْ متتفب( ثسزغٓ ي پٕؿرسفت غرسٔؼٓ داؾرتٍ اغرت. اثصا     اوگٕصٌ

گرازْ اش جمفٍ اجرصاْ   مٕه مبیٓ ي غسمبٍٔأمجبزْ گسدؼ يجًٌ ثساْ قكًل اَداف ت

مٕه أثبؾد ي اش جمفٍ أه اثصازَرب ثرساْ تر    مُد وظبم مبیٓ ي لاشمٍ تحقق اثسثتؿٓ آن مٓ

مردت، ايزاق تجربزْ اغرت کرٍ عساقرٓ ي       گرازْ کًتربٌ  مبیٓ ي اش عسف دٔگس غسمبٍٔ

ثس ایصامبت ؾسٔؼت، َدف اقرفٓ أره    ًة مبیٓ اغلامٓ ي مىغجقمدیػبشْ آن دز چبزچ

 ثبؾد. تحقٕق ي ضسيزت اوجبم آن مٓ

ايزاق تجربزْ   اوتؿربز  مردل ي ٕرٕه ایصامربت عساقرٓ    ثىبثسأه َدف أه تحقٕرق تج 

اغلامٓ دز چبزچًة ضًاثظ فقٍ ؾٕؼٍ ي ثب اغتهبدٌ اش ػقرًد تجرًٔص ؾردٌ دز ؾرسٔؼت     

گررازْ   َب ي وٕص غسمبٍٔ اثصاز زا ثساْ تأمٕه مبیٓ ؾسکت اْ کٍ اغتهبدٌ اش أه ثگًوٍاغت 

افساد ققٕقٓ ي ققًقٓ دز ثبشازَبْ مبیٓ اغلامٓ ي ثٍ عًز خبـ ثربشاز غرسمبٍٔ کؿرًز    

َرب   ایجتٍ ثب تًجٍ ثرٍ تهربيت وٕبشَربْ ؾرسکت    غبشد.  پرٔس  جمًُزْ اغلامٓ أسان امکبن

ٓ ايزاق تجبزْ اغرلامٓ ثرساْ   عساقثُتس اغت دَىد،  اغبظ وًع فؼبیٕتٓ کٍ اوجبم مٓثس

، ثبشزگبوٓ، خدمبتٓ ي پٕمبوکبزْ، ثربوکٓ ي اػتجربزْ، ثرٍ    تًیٕدَْبْ  َس ٔک اش فؼبیٕت

قًزت مجصا قًزت گٕسد. دز أه مقبیٍ ثٍ تجٕٕه ايزاق تجبزْ اغلامٓ متىبغت ثب ورًع  

ٓ   ثبشزگبوَٓبْ  فؼبیٕت ي وٕبشَبْ ؾسکت ثرب تًجرٍ ثرٍ ورًع فؼبیٕرت       ؾرًد.  پسداخترٍ مر

مردت آوُرب ثرساْ ترأمٕه غرسمبٍٔ دز گرسدؼ        َبْ ثبشزگبوٓ، وٕبشَبْ مبیٓ کًتبٌ تؾسک
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ثبؾد کٍ ػمدتبً مؼغًف ثٍ تأمٕه کربلاْ تجربزْ ي وٕرص وقردٔىگٓ لاشم ثرساْ أهربْ        مٓ

 َبْ جبزْ ؾسکت اغت. مدت ي پسداخت تؼُدات کًتبٌ
 

 . ادتيات وظری ي پيشيىٍ تحميك3

ثسزغرٓ مجربوٓ وظرسْ ي غرًاثق آن وٕرص دز دي      ثب تًجٍ ثٍ مبَٕت تغجٕقٓ أه پطيَؽ، 

غًاثق گٕسد کٍ مسيزْ ثس ثتؽ ادثٕبت ايزاق تجبزْ ي ادثٕبت مبیٓ اغلامٓ، قًزت مٓ

ٓ  "امب دز شمٕىٍ  ،ػفمٓ مسثًعٍ دازد تحقٕرق مػرتقفٓ دز کؿرًز     "ايزاق تجربزْ اغرلام

   ٍ ش ایجترٍ دز ثسخرٓ ا   .اْ دز تحقٕقربت داخرل کؿرًز وردازد     اوجبم وؿردٌ اغرت ي پٕؿرٕى

ٓ   کؿًزَبْ اغلامٓ، ثساغبظ وٕبش ػمفٓ ثٍ أه ايزاق،  ثٍ عساقٓ ايزاق تجربزْ اغرلام

تحقٕقبت ػفمٓ دز أه شمٕىرٍ   امب ،اود اغبظ ٔک ػقد مؿتف )مبوىد مضبزثٍ( پسداختٍثس

اغبظ کفٍٕ ػقًد قحٕح فقُٓ ي وٕص اوًاع فؼبیٕت ثربوٓ )مبوىرد فؼبیٕرت ثبشزگربوٓ(     ي ثس

تًضٕحبت ثٍ ثسزغٓ ادثٕبت تحقٕق دز متًن داوؽ مربیٓ ي  ثب أه  قًزت وگسفتٍ اغت.

 پسداشٔد. مبیٓ اغلامٓ ثغًز مجصا ي وٕص ثٍ قًزت تغجٕقٓ مٓ
 

 َای اصلي آن . ايراق تجاری ي ييصگي2

 مدت اغت کٍ تًغظ ٔک ؾسکت، مؼمًلاً ايزاق تجبزْ ٔک اثصاز ثدَٓ تضمٕه وؿدٌ کًتبٌ

 .(Fabozzi, 2012) ؾًد مدت مىتتؿس مٓ کًتبٌمٕه مبیٓ ي ثسآيزدن تؼُدات أثساْ ت

اْ  تًغظ َٕچ يثٕقٍ . أه ايزاق مؼمًلاًثبؾد مٓزيش  270 مؼمًلاً کمتس اشغسزغٕد آوُب 

َربْ ثُرسٌ    تًاوىرد ثردين أىکرٍ ورس      َبْ ثب زتجٍ اػتجبزْ ثبلا مٓ ؾسکت. ؾًد پؿتٕجبوٓ ومٓ

 (Hahn, 1993). کىىدثبلأٓ زا پٕؿىُبد ثدَىد، ثساْ ايزاق خًد خسٔداز پٕدا 

ايزاق تجبزْ مؼمرًلًا فبقرد کرًپه ثرًدٌ ي ثرٍ مجفترٓ کمترس اش ازشؼ اغرمٓ آن ثرٍ          

ؾًد. أه اختلاف قٕمت ثٕبوگس غًدْ اغت کرٍ دز ديزٌ شمربوٓ    گرازان فسيختٍ مٓ غسمبٍٔ

گٕسد. تمبمٓ ايزاق تجربزْ قبثرل اوتقربل     گراز تؼفق مٓ ثبقٕمبودٌ تب غسزغٕد ايزاق ثٍ غسمبٍٔ

تًاود پٕؽ اش مًػد غسزغٕد دز ثبشاز ثبؤًٍ مؼبمفٍ ؾًد. َسچىد کرٍ اغفرت أره     ي مٓ ثًدٌ

 .(Choudhry, 2006) مبود گرازان ثبقٓ مٓ ايزاق تب شمبن غسزغٕد آن وصد غسمبٍٔ
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مٕه مربیٓ غرسمبٍٔ دز گرسدؼ مىتؿرس     أثساْ تر  ايزاق تجبزْ ثب دزآمد ثبثت مؼمًلاً

ٓ     مٓ ٓ   ؾًود ي دزآمد قبقرل اش اوتؿربز أره ايزاق زا ومر َربْ ثبثرت ي    ترًان دز دازأر

گرازْ کسد. أه ايزاق دز ايأل قسن ورًشدَد يازد ثبشازَربْ    َبْ ثفىدمدت غسمبٍٔ عسح

ْ زؾد ي ثٍ غسػت   ؾدٌمبیٓ  ترسٔه   کرٍ ايزاق تجربزْ ٔکرٓ اش مُرد      کسدٌ اغت ثغرًز

ٍ  ثبؾد. مؼمًلاً ؾسکت ايزاق ثدَٓ ثبشازَبْ آمسٔکب مٓ اقرغلاح غٕسمربیى )م رل      َبى ثر

ػىرًان ورًػى يغرٕفٍ ترأمٕه مربیى اغرتهبدٌ        َبى تًیٕدْ( اش أه ايزاق تجبزى ثٍ ؾسکت

ترسٔه   کىىد. ػمردٌ  َب( وٕص مىتؿس مى گًوٍ ايزاق زا مؤغػبت مبیى )م ل ثبوک کىىد. أه مى

َربى ثٕمرٍ،    کىىرد ؾرسکت   گررازى مرى   گًوٍ ايزاق تجبزى غسمبٍٔ ٔهَبٔى کٍ دز ا ؾسکت

ٓ  گرازى ي قىديق َبى مؿتسک غسمبٍٔ قىديق دز  َرب  ؾرسکت  .َػرتىد  َبى ثبشوؿػرتگ

 کىىد: جُت تأمٕه مبیى خًد ثساى مًازد شٔس، اش اوًاع ايزاق تجبزى اغتهبدٌ مى

o ٌمدت ي فكفى؛ تأمٕه مبیى ثساى وٕبشَبى مبیى کًتب 

o  غسمبٍٔ دز گسدؼ مًزد وٕبش دائمى؛تأمٕه مبیى 

o  ٓدیٕل ؾسأظ ثبشاز   کٍ ؾسکت وٕبش ثٍ مىبثغ مبیى ثفىدمدت دازد يیى ثٍ  شمبو

عًز مًقت،  ؾسکت ثٍ، وظس ؾسکت مٕػس وجبؾد غسمبٍٔ تٍُٕ أه مىبثغ ثب وس  مًزد

کىد ي ثؼد اش ثُجًد  وٕبش مبیى خًد زا اش عسٔق اوتؿبز ايزاق تجبزى تأمٕه مى

 ؛کىد دز ثبشاز غسمبٍٔ، ثٍ اوتؿبز غُبم ٔب ايزاق قسضٍ ثفىدمدت اقدام مىؾسأظ 

o ٍدَىد اش عسٔق اوتؿبز أه  َب تسجٕح مى َبى ثبوکٓ، ؾسکت جبى اغتهبدٌ اش يام ث

 .(Fabozzi, 2012) مدت( تأمٕه مبیى کىىد َبى کًتبٌ ايزاق )ثساى ديزٌ

 

 َبْ مُد ايزاق تجبزْ ثٍ ؾسح شٔس اغت: ئطگٓ

o زيش 5زغٕد ايزاق تجبزْ مىتؿس ؾدٌ اش مدت )ثب امکبن تمدٔد(: غس کًتبٌ غسزغٕد

ثغًزْ کٍ کًتبٌ ثًدن غسزغٕد زا  .زغد ؾسيع ؾدٌ ي ثٍ ودزت ثٍ ٔک غبل مٓ

تًان ئطگٓ مؿتسک ي ؾبخف اقفٓ أه ايزاق داوػت کٍ ایجتٍ أه غسزغٕد  مٓ

 َبْ آتٓ تمدٔد ؾًد. تًاود ثساْ ديزٌ مٓ
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o َبْ آتٓ: ايزاق تجبزْ ٔک اثصاز  مدت ثب امکبن تجدٔد ثساْ ديزٌ مٕه مبیٓ کًتبٌأت

مدت ي کمجًد  مدت اغت کٍ جُت زفغ وٕبشَبْ مبیٓ کًتبٌ تبمٕه مبیٓ کًتبٌ

ؾًد. ثىبثسأه  مٕه غسمبٍٔ دز گسدؼ مًزد وٕبش، مىتؿس مٓأوقدٔىگٓ جبزْ ي ت

قًزت یصيم گسدد. َسچىد دز  اْ عساقٓ مٓ مؼمًلاً ثساْ وٕبشَبْ فكفٓ ي ديزٌ

 تًاود ثساْ ٔک ٔب چىد ديزٌ دٔگس تمدٔد ؾًد. مٓ

o ٍؾًد،  ثىدْ مٓ ثبشدَٓ ثبثت ي مؼٕه: ايزاق تجبزْ جصء ايزاق ثب دزآمد ثبثت عجق

گرازاوٓ کٍ ايزاق زا ثب وس  غًد مؼٕه ي ٔب ثب تىصٔل خسٔدازْ  ٔؼىٓ غسمبٍٔ

کٍ اش اثتدا مؼٕه اود ثب فسل وگُدازْ ايزاق تب غسزغٕد، ثبشدَٓ ثبثتٓ زا  کسدٌ

 پرٔسود. کىىد ي زٔػک مؿبزکت دز کػت ي کبز زا ومٓ ثًدٌ اغت، دزٔبفت مٓ

o ٌمدت اغت ي مؼمًلاً تب غسزغٕد  قبثفٕت ثبشاز ثبوًْ: َسچىد ايزاق تجبزْ، کًتب

ؾًودگٓ قجل اش غسزغٕد ي  ؾًد، امب قبثفٕت وقد گرازان وگُدازْ مٓ تًغظ غسمبٍٔ

 ازد.مؼبمفٍ دز ثبشاز ثبوًْ زا د

 

 . ايراق اسلامي1

ترسٔه   ثبؾرد ي ٔکرٓ اش مُرد    َس وظبم مبیٓ متؿکل اش ثبشازَب، وُبدَب ي اثصازَبْ مبیٓ مٓ

ثبؾد کٍ  ؾبمل اثؼبد فًق مٓ اغلامٓ وٕص اثصازَبْ مبیٓ، ايزاق ثُبداز مٓ ثبؾد. وظبم مبیٓ

ثرس   َس کدام مجبقث خبـ خًد زا دازدکٍ ثب تًجٍ ثٍ مًضًع أه تحقٕق، دز أه ثتؽ

 کٕد ؾدٌ اغت.أادثٕبت ايزاق اغلامٓ ت

غبشمبن قػبثدازْ ي قػبثسغٓ وُبدَبْ مبیٓ اغرلامٓ،   17اغتبودازد ؾسػٓ ؾمبزِ 

 1:گًوٍ تؼسٔب کسدٌ اغت زا أه)ايزاق اغلامٓ( قکًک 

ؤًػرٓ، ثٕربوگس    َبٔٓ ثب ازشؼ اغمٓ ٔکػبن کرٍ پرع اش اتمربم ػمفٕربت پررٔسٌ      گًآَ»

دز آن تًغظ خسٔداز ثٍ وبؾس اغت ي دازودِ آن مبیرک ٔرک   پسداخت مجفغ اغمٓ مىدزج 

َب، مىبفغ قبقل اش دازأٓ ي ٔب ذٔىهغ ٔک پسيضٌ ٔب ٔرک فؼبیٕرت    اْ اش دازأٓ ٔب مجمًػٍ

 «.ؾًد گرازْ خبـ مٓ غسمبٍٔ
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 ثُبداز اغلامٓ دي ؾکلِ متتفب دازد:  فسآٔىد عساقٓ ي اوتؿبز ايزاق

  فسآٔىرردْ اغررت کررٍ دز آن، اثترردا   2،ثُرربداز  اش عسٔررق اوتؿرربز مػررتقٕد ايزاق

ؾدٌ اش أه عسٔق، ثرساْ   مٕهَبْ تأ ؾًود ي غپع غسمبٍٔ ثُبداز مىتؿس مٓ ايزاق

ؾرًود   گرازْ مٓ َبْ تؼٕٕه ؾدٌ غسمبٍٔ َب ٔب پسيضٌ اوًاع خبقٓ اش دازأٓ  تٍُٕ

ثُربداز،   َب، ثٕه دازوردگبن ايزاق  َب ٔب پسيضٌ ي غپع دزآمد قبقل اش أه دازأٓ

 ؾًد. مٓتًشٔغ 

 ٔک فسآٔىد مؼکًظ اغت کرٍ دز   3،ثُبداز ثس مجىبْ دازأٓ اش عسٔق اوتؿبز ايزاق

مجىربْ  ؾًود ي غرپع ثس  مٓ 4َبْ مًجًد، مؿتف ؾدٌ ي گسدآيزْ آن، دازأٓ

 ؾًد. ثُبداز مىتؿس مٓ  آوُب ايزاق

 

 ثغًز مؼمًل ازکبن شٔس دخبیت دازود:اغلامٓ دز اوتؿبز ايزاق 

مٕه مبیٓ اش عسٔق ايزاق قکًک ثساْ أه أفسآٔىد تثبوٓ: ؾتكٕت ققًقٓ کٍ  .1

 ٓ آغبشگس أه فسآٔىد خًاَد ثًد.أه ؾتكٕت ققًق .گٕسد زکه اوجبم مٓ

 ٍ اوتؿبز ايزاق زا ثس ػُدٌ دازد.ؾتكٕت ققًقٓ کٍ يظٕه 5(:وبؾس )ياغظ .2

ايزاق زا کرٍ  : اؾرتبـ ققرًقٓ ٔرب ققٕقرٓ     گرازان )دازوردگبن ايزاق(  غسمبٍٔ .3

 کىىد. خسٔدازْ مٓ

امٕه: ؾتكٕتٓ ققًقٓ اغت کٍ ثس فسآٔىد اوتؿبز ايزاق ي کفٍٕ وقل ي اوتقربلات   .4

 ؾًد وظبزت دازد. مبیٓ کٍ ثب اجبشٌ اي اوجبم مٓ

مٕربن اوتؿربزدَىدٌ    ٍمٕه مبیٓ: ؾسکتٓ اغت کٍ ثٍ ػىًان ٔرک ياغرغ  أؾسکت ت .5

ي ػمدتبً يظٕهٍ عساقٓ ي مؿبيزٌ ػسضٍ ايزاق  ثبؾد گرازان مٓ ايزاق ي غسمبٍٔ

مٕه غرسمبٍٔ اش جمفرٍ   أَربْ تر   ػُدٌ دازد. ؾسکتشازٔبثٓ ي فسيؼ آن زا ثسبي ث

 ثبؾد. مكبدٔق أه وُبد مٓ

ثىدْ اػتجبزْ  کٍ ثب داؾته مجًش، يظٕهٍ زتجٍ ٓثىدْ اػتجبزْ: ؾسکت ؾسکت زتجٍ .6

 ػُدٌ دازد. زا ثسايزاق 
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 َای مفًُمي . تحليل تطثيمي ي تثييه مدل5

ْ اغلامٓ کٍ دز تحقٕق مٕداوٓ ثٍ وظسغىجٓ خجسگبن ايزاق تجبز اوتؿبزثساْ تجٕٕه مدل 

تؼٕٕه ايزاق اغلامٓ کٍ ياجرد ؾرسأظ ايزاق تجربزْ     زغد، ثسزغٓ تغجٕقٓ ثب َدف مٓ

 ٓ َربْ اقرفٓ ايزاق    اغت، اوجبم ؾدٌ اغت. دز مغبیؼبت تغجٕقٓ، پع اش ثسزغٓ ئطگر

  ٓ ٓ  تجبزْ، َس ٔک اش اوًاع ايزاق اغلامٓ، دز مقبٔػٍ ثب أه ؾرسأظ، ثسزغر ؾرًد ترب    مر

مؿتف ؾًد کٍ کدامٕک اش أه ايزاق، قبثفٕت تغجٕق ثب ؾرسأظ ايزاق تجربزْ زا دازد.   

تس قساز گسفتٍ ي تىبغت آن ثب  ايزاق اغتتساجٓ اش أه ثسزغٓ تغجٕقٓ، مًزد ثسزغٓ دقٕق

ٓ  ثبشزگبوَٓبْ  ؾسأظ کفٓ ي وًع فؼبیٕت ؾسکت ؾرًد، ي دز وُبٔرت مردل     ، ازشٔربثٓ مر

ثبشزگربوٓ اغرت،   َربْ   مٓ کٍ ياجد ؾسأظ ايزاق تجبزْ ثساْ ؾسکتايزاق اغلا اوتؿبز

َربْ مربیٓ ي    َبٔٓ دازد کٍ ثؼضبً دز کؿًزَب ي وظربم  ايزاق تجبزْ ئطگٓ ؾًد. ازائٍ مٓ

َبٔٓ اقفٓ دازود کٍ متمبٔصکىىدٌ  ثبؾد امب أه ايزاق ئطگٓ ققًقٓ متتفب، متهبيت مٓ

َربْ   ثبؾد. دز جديل شٔس ئطگٓ ف آن مٓآن اش غبٔس ايزاق ي لاشمٍ تحقق کبزکسد متت

 ؾًد.مرکًز ي قبثفٕت تغجٕق َس ٔک اش ايزاق اغلامٓ ثب أه ؾسأظ وؿبن دادٌ مٓ
 

 َای ايراق تجاری در ممايسٍ تا ايراق اسلامي تررسي ييصگي :(3)جديل 

 َا ي شرایط يیژگی   

 ايراق تجاری              

 

 ايراق اسلامی

سررسید 

 مدت کًتاٌ

مالی تأمیه 

 مدت کًتاٌ

بازدَی ثابت ي 

 معیه

قابلیت بازار 

 ثاوًی

     - - اجارٌ

         مرابحٍ

 -       سلف

     - - استصىاع

     - - جعالٍ

   × - - مضاربٍ

   × - - مشارکت
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دَىردٌ امتىربع قغؼرٓ ي     وؿربن  ×وؿبن دَىدٌ امکبن قغؼٓ، ػلامت  ػلامت 

َبٔٓ اغت کٍ يضؼٕت ايزاق دز آن اش پٕؽ مؿتف وٕػت  مسثًط ثٍ ئطگٓ –ػلامت 

تًاود ثب تًجٍ ثٍ وًع عساقٓ، ياجد ٔب فبقد آن ئطگٓ ثبؾد. َس ٔرک اش ايزاق کرٍ    ي مٓ

ؾًود. ثس أه اغبظ، َمٍ  َبْ اقفٓ ايزاق تجبزْ ثبؾىد، خبزج مٓ فبقد ٔکٓ اش ئطگٓ

، ثدیٕل أىکٍ فبقد ثبشدَٓ ثبثرت  ایحػىٍ ي وٕص ايزاق قسل ٓ ثس ػقًد مؿبزکتٓايزاق مجتى

 ياجد ؾسأظ، ؾًود. ثدٔه تستٕت ثٍ ثسزغٓ تهكٕفٓ ايزاق ، قرف مٓتف َػتىدي مؿ

 ؾًد. پسداختٍ مٓ ،َبْ ايزاق تجبزْ دز تغجٕق ثب ئطگٓ
 

 . ايراق اجار4ٌ

امکبن مؼبمفٍ قجرل اش غسزغرٕد دز   أه ايزاق، قبثفٕت عساقٓ ثب غًد ثبثت ي مؿتف ي 

ثػرتگٓ  مدت،  مٕه مبیٓ کًتبٌأمدت ي ت امب دي ئطگٓ غسزغٕد کًتبٌ ،ثبشاز ثبوًْ زا دازد

َربْ   مٕه مبیٓ دازأٓأتًاود ثب دي َدف ت ثٍ وًع عساقٓ أه ايزاق دازد. ايزاق اجبزٌ مٓ

ايل ي ديم ثًدٌ وًع ايل فبقد ؾسأظ  أمٕه وقدٔىگٓ، عساقٓ ي مىتؿس ؾًد.ثفىدمدت ي ت

ٓ  أامب ايزاق اجربزٌ تر   ،ي خبزج اش چبزچًة ايزاق تجبزْ اغت تًاورد   مٕه وقردٔىگٓ مر

شٔسا يجًٌ وقد مُمترسٔه جرصء اقرلام غرسمبٍٔ دز      ،جٓ ثساْ اوتؿبز ايزاق تجبزْ ثبؾدقبی

پرٔسْ شٔربدْ   ثبؾد ي اش عسف دٔگس ػقد اجبزٌ اوؼغبف مٓ ثبشزگبوَٓبْ  گسدؼ ؾسکت

کٍ وٕبشمىد  ثبشزگبوٓتًاود دز ثبشٌ شمبوٓ کًتبٌ وٕص محقق ؾًد. ثىبثسأه ؾسکت  دازد ي مٓ

تًاود ٔک دازأرٓ ثبثرت ياجرد ؾرسأظ      مٓ ،ثبؾد وقدٔىگٓ ثساْ وٕبشَبْ فكفٓ خًد مٓ

اجبزٌ خًد زا ثٍ ػىًان دازأٓ پبٍٔ، پؿتًاوٍ اوتؿبز ايزاق، قساز دَد ي ثرب فرسيؼ آن ثرٍ    

SPV مٕه ومبٔد. اگس أره وٕربش تىُرب    أؿتف، وقدٔىگٓ لاشم زا تي اجبزٌ آن ثساْ ديزٌ م

ثبؾد کٍ دز پبٔربن   ثساْ ٔک ديزٌ ثبؾد، قسازداد اجبزٌ ثكًزت اجبزٌ ثٍ ؾسط تمفٕک مٓ

   × - - مسارعٍ

   × - - مساقات

   × - - الحسىٍ قرض
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مػتمس ثبؾد ي لاشم ثبؾد  ،امب اگس أه وٕبش .گسدد ثٍ ثبوٓ ثس مٓ ،ديزٌ، مبیکٕت دازأٓ پبٍٔ

ٓ   تجدٔد ؾًود، ػقد اجبزٌ  کٍ ايزاق، مستجبً ؾرًد ترب    ثكًزت اجبزٌ ػمفٕربتٓ، مىؼقرد مر

 َبْ آتٓ وٕص مجدداً ثىبثس دزخًاغت ثبوٓ، ثساْ ديزٌ ،دازأٓ پبٍٔ کٍ پؿتًاوٍ ايزاق اغت

دز قبیت اجبزٌ ػمفٕبتٓ دز اختٕبز ثبوٓ ثبؾد. ثىبثسأه وقدٔىگٓ قبقل اش فسيؼ دازأرٓ  

ف ثبلاْ ػقد اجبزٌ أه امکربن  ثبؾد. اوؼغب َبْ آتٓ دز اختٕبز ثبوٓ مٓ پبٍٔ وٕص ثساْ ديزٌ

ثُب ثب تًجٍ ثٍ يضؼٕت ثبوٓ ي جسٔربن وقردٔىگٓ    کىد کٍ شمبن پسداخت اجبزٌ زا فساَد مٓ

ترًان ثؿرسح    آن، تىظٕد ؾًد. مدل اوتؿبز ايزاق تجبزْ دز چبزچًة ايزاق اجبزٌ زا مٓ

 شٔس تسغٕد ومًد:

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 مدل اوتشار ايراق تجاری در چارچًب ايراق اجارٌ :(3)ومًدار 

 

ايزاق )ياغرظ( ازائرٍ    وبؾرس زا ثٍ  اجبزٌتقبضبْ اوتؿبز ايزاق  ،دز گبم ايل ثبوٓ .1

 کسدٌ تب اش عسٔق اوتؿبز أه ايزاق وقدٔىگٓ مًزد وٕبش ثبوٓ تبمٕه ؾًد. 

 کىد. زا تؼٕٕه مٓ اجبزٌثىدْ اػتجبزْ، زتجٍ اػتجبزْ ايزاق  ؾسکت زتجٍ .2

 ثبوٓ

 (ؾسکت وبؾس )ياغظ
مٕه أؾسکت ت

 مبیٓ

 گرازان  غسمبٍٔ

 دازودگبن ايزاق()

ثىدْ  غػٍ زتجٍؤم

 اػتجبزْ
 ؾسکت امٕه 

3 2 

1 
8 

9 
11 

11 12 

5 

6 7 

4 
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ي مكرسف يجرًٌ ترب غسزغرٕد ي تػرًٍٔ       ٔىد اوتؿبز ايزاقآمؤغػٍ امٕه ثس فس .3

 کىد. وظبزت مٓيزاق ا

 گٕسد.  مٕه مبیٓ قساز مٓأدز مسقفٍ ثؼدْ ايزاق مىتؿسٌ دز اختٕبز ٔک ؾسکت ت .4

ثٍ قًزت ياقدَبْ مجرصا دز   مٕه مبیٓأمىتؿسٌ اش عسٔق ؾسکت ت اجبزٌايزاق  .5

 گٕسد.   گرازان قساز مٓ اختٕبز غسمبٍٔ

 دَىد. ز مٓمٕه مبیٓ قساأزا دز اختٕبز ؾسکت ت اجبزٌگرازان مجفغ ايزاق  غسمبٍٔ .6

مٕه مربیٓ دز اختٕربز   أآيزْ ؾردٌ تًغرظ ؾرسکت تر     دز أه مسقفٍ مجبیغ جمغ .7

 گٕسد. قساز مٓ (ايزاق )وبؾس ؾسکت ياغظ

مررًزد وظررس ثرربوٓ  دازأررٓ پبٔررٍدز أرره گرربم مجفررغ مررًزد وٕرربش ثررساْ خسٔررد   .8

 گسدد.  پسداخت مٓ ثبوٓدَىدٌ( اش عسٔق ؾسکت ياغظ ثٍ  )غهبزؼ

 ايزاق( وبؾرس ثؼد اش پسداخت مجفرغ آن دز اختٕربز ؾرسکت ياغرظ )     دازأٓ پبٍٔ .9

 گٕسد. قساز مٓ

اجبزٌ ػمفٕربتٓ  مًزد وظس زا عٓ ٔک قسازداد  دازأٓدز أه گبم ؾسکت ياغظ،  .10

 دَد. دز اختٕبز ؾسکت ثبوٓ قساز مٓ ٔب اجبزٌ ثٍ ؾسط تمفٕک

زا دز غسزغررٕدَبْ مؿررتف ثررٍ  اجرربزٌ تؼٕررٕه ؾرردٌدز أرره مسقفررٍ ثرربوٓ  .11

 ومبٔد. مٓمٕه مبیٓ پسداخت أبزدَىدٌ ايزاق )ؾسکت ياغظ( ٔب ؾسکت تاوتؿ

 اجبزٌوٕص مجبیغ پسداختٓ اش عسف ثبوٓ زا ثٍ دازودگبن ايزاق  مٕه مبیٓأؾسکت ت .12

 دَد. اوتقبل مٓ

 

 . ايراق مراتح4ٍ

ؾررًد، ايزاق مساثحررٍ ثٕؿررتسٔه تغجٕررق زا ثررب  مؿرربَدٌ مررٓ 1َمرربوغًز کررٍ دز جررديل 

مٕه مربیٓ خسٔرد   أ)تر  ْ دازد. ايزاق مساثحرٍ دز چُربز ؾرکل   َربْ ايزاق تجربز   ئطگٓ

َربْ تجربزْ ي ايزاق زَىرٓ( قبثرل      مٕه غرسمبٍٔ ؾرسکت  أمٕه وقدٔىگٓ، تر أَب، ت دازأٓ

ایؼٕىرٍ ثرًدٌ ي عجرق     مٕه وقدٔىگٓ متضمه ثٕغأثبؾد. ايزاق مساثحٍ ت عساقٓ ي اوتؿبز مٓ
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9 
 فسيؾىدٌ
 )تًیٕدکىىدٌ(

 

ؾسکت تأمٕه 

 مبیٓ

 ثبوٓ 

 (ؾسکت ثبشزگبوٓ)

 وبؾس ايزاق 
 )ياغظ(

 ؾسکت امٕه
ثىدْ  ؾسکت زتجٍ

 اػتجبزْ

 گرازان  غسمبٍٔ

 )دازودگبن ايزاق(

1 

4 5 

6 7 8 

11 11 

1 3 

  ٓ مٕه أثبؾرد. ايزاق مساثحرٍ تر    وظس کمٕتٍ فقُٓ غبشمبن ثًزظ ي ايزاق ثُبداز، جربٔص ومر

کرٍ کربزکسدْ ؾرجٍٕ     ؾرًد  مدت تفقٓ مٓ ايزاق ثفىد َبْ تجبزْ وٕص وًػبً غسمبٍٔ ؾسکت

ايزاق  .(1389 ،)کمٕتٍ تتككٓ فقُٓ غبشمبن ثًزظ ي ازياق ثُربداز  غُبم ؾسکت دازد

ٓ ؤَب ي م مساثحٍ زَىٓ وٕص ثساْ ثبوک ثبؾرد کرٍ ثرب تجمٕرغ ي      غػبت اػتجبزْ مىبغت مر

مٕه أمغبیجبت وبؾٓ اش ػقًد مساثحٍ ي ٔب فسيؼ اقػبعٓ خرًد ثرب مؿرتسٔبن، تر    ياگرازْ 

ٓ أمٕه مبیٓ، اثصازْ کبزآمرد ثرساْ تر   أوقدٔىگٓ ومبٔىد. امب ايزاق مساثحٍ ت َربْ   مٕه دازأر

ؾربمل   ثبؾد کٍ ایجتٍ ثٍ ػىًان ايزاق تجربزْ، ػمردتبً   َب مٓ َب ي غبشمبن مًزد وٕبش ؾسکت

ٓ أثبؾد. ثىربثسأه، ايزاق مساثحرٍ تر    ( مٓدْ کبلا)مبوىد مًجً َبْ جبزْ دازأٓ  ،مٕه مربی

ْ مٕه مًجًدْ کبلاأقبثفٕت عساقٓ دز قبیت ايزاق تجبزْ، ثب َدف ت ثرساْ  زا  ْ تجربز

َب ثغرًز مرىظد دز    ؾسکتأه ثغًزٔکٍ ثػٕبزْ اش  .خًاَد داؾتَبْ ثبشزگبوٓ  ؾسکت

ْ  ْمًجًدْ کربلا  مبیٓ ثساْ خسٔدمٕه أَبْ مؿتكٓ وٕبش ثٍ ت ديزٌ دازورد ي دز   تجربز

ثبؾرىد.   قبدز ثٍ ثبشپسداخت آن مٓ أه کبلاَبکمتس اش ٔک غبل ثب يجًٌ قبقل اش فسيؼ 

 ثبؾد: مٕه مبیٓ ثؿسح شٔس مٓأايزاق تجبزْ مجتىٓ ثس مساثحٍ ت اوتؿبزمدل 

 

 

 

 
 

 

 

 
 
 

 

 مدل اوتشار ايراق تجاری در چارچًب ايراق مراتحٍ :(2) ومًدار
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 ثبؾد. تب َهت، مؿبثٍ مدل قجفٓ مٓ ٔکمساقل 

ثربوٓ اش عسٔرق ؾرسکت     وٕبشمًزد  ْدز أه گبم مجفغ مًزد وٕبش ثساْ خسٔد کبلا .8

 گسدد. )تًیٕد کىىدٌ( پسداخت مٓ ياغظ ثٍ فسيؾىدٌ

دز أه مسقفٍ کبلاْ مًزد وظس ثبوٓ ثؼد اش پسداخت مجفغ آن دز اختٕبز ؾرسکت   .9

 گٕسد.ايزاق( قساز مٓ وبؾسياغظ)

مرًزد وظرس زا عرٓ ٔرک قرسازداد مساثحرٍ دز       ْ أه گبم ؾسکت ياغظ، کبلادز  .10

 دَد. اختٕبز ؾسکت ثبوٓ قساز مٓ

ْ  ،ثبوٓ .11  ايزاق وبؾرس ازائرٍ ؾردٌ زا دز غسزغرٕدَبْ مؿرتف ثرٍ       ْکربلا  ثُرب

 ومبٔد. مٓمٕه مبیٓ پسداخت أ)ؾسکت ياغظ( ٔب ؾسکت ت

مٕه مربیٓ ثرٍ   أايزاق وٕص مجبیغ پسداختٓ اش عسف ثبوٓ زا اش عسٔق ؾسکت ت وبؾس .12

اش عرسف ؾرسکت    مػرتقٕمبً دَرد ي ٔرب مجربیغ     دازودگبن ايزاق مساثحٍ اوتقبل مٓ

 .مٕه مبیٓ ثٍ دازودگبن ايزاق مساثحٍ پسداخت خًاَد ؾدأت
 

 . ايراق سلف7

ٓ تًان وقدٔىگٓ لاشم زا ثساْ ؾرسکت   مٓوٕص ايزاق غفب  اوتؿبزثب   .فرساَد کرسد   ثبشزگربو

آيزْ يجرًٌ، ثرب اوؼقربد قرسازداد      ثدٔه تستٕت کٍ ؾسکت ياغظ ثب اوتؿبز ايزاق ي جمرغ 

ٓ  ( يجٍ کبلاَبْ مؿتكٓ زا وقداًؾسکت ثبشزگبوٓ) غفب ثب ثبوٓ کىرد ي دز   پسداخت مر

اش  ثرب اغرتهبدٌ   ثىربثسأه  گٕسد. دز آٔىدٌ، کبلاَبْ تؼٕٕه ؾدٌ زا تحًٔل مٓ ٓشمبن مؿتك

اقدام ومًد. وکتٍ قبثل تًجٍ دز أه  ثبشزگبوَٓبْ  مٕه مبیٓ فؼبیٕتأتًان ثٍ ت أه اثصاز مٓ

ٍ ا فسآٔىد أه لاشم اغرت  گررازان   غت کٍ ثساْ تضمٕه اقل پًل ي غًد مؿتف غرسمبٔ

فسيؼ کبلاْ آتٓ دز قٕمت مؼٕه اعمٕىربن قبقرل ؾرًد. ثرساْ أره مىظرًز        وػجت ثٍ

 شٔس متكًز اغت:اؾکبل 

o   ٍفسيؼ کبلاْ آتٓ ي دزٔبفت ثُبْ آن دز شمبن تحًٔل: دز ققٕقت ثٕغ کبیٓ ثر

ثبؾىد. ثرب تًجرٍ ثرٍ     ثبؾد کٍ مؿًُز فقُبْ ؾٕؼٍ قبئل ثٍ اثغبل آن مٓ کبیٓ مٓ
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أىکٍ دز عساقٓ ايزاق اغلامٓ، ایتصام ثٍ وظس اجمبع فقُب ي ٔب قرداقل اک سٔرت   

 ثبؾد.ٓ أؿبن دازٔد، أه گصٔىٍ مسديد م

o    تؼُد فسيؼ کبلاْ آتٓ دز قٕمت مؿتف تًغظ ؾتف ثبیث: ٔرک ؾرسکت

کٍ عجق ثسوبمٍ کػت ي کبز خًد وٕبشمىد کبلاْ مًزد وظس دز شمبن مؿرتف دز  

ثبؾد ٔب ٔک ؾسکت متتكف دز امس ثبشازٔبثٓ ي فسيؼ کربلاْ مرًزد    آٔىدٌ مٓ

 ومبٔد. وظس، اقدام ثٍ تؼُد خسٔد دز قٕمت مؼٕه مٓ

o ؾتف ثبی ٓ کٍ وٕبشمىد کبلاْ مرکًز دز شمبن مًزد وظرس اغرت:    ػقد جؼبیٍ ثب

دز أه قبیت ياغظ، ػبمل تدازک کبلاْ مًزد وظرس دز شمربن مؿرتف آٔىردٌ     

ثبؾد ي عجق تًافق دز َمربن   ثساْ جبػل کٍ متقبضٓ کبلاْ مًزد وظس اغت، مٓ

مرًزد تًافرق زا اش جبػرل    مجفرغ  شمبن ٔب دز چىد مسقفٍ تب شمبن تحًٔرل کربلا،   

 .کىد سفتٍ ي ثٕه قبقجبن ايزاق تًشٔغ مٓگ
 

 ٓ ثبؾرد، ؾرکل غرًم     ثب تًجٍ ثٍ أىکٍ جؼبیٍ ٔک ػقد مؿتف، مجبش ي متؼبزف مر

ايزاق غرفب، َرد وٕربش وقردٔىگٓ      قبثل تسجٕح اغت. ثىربثسأه ايزاق تجربزْ دز قبیرت   

کىد َد أه امکربن زا ثرساْ متقبضرٕبن کربلا دز شمربن       زا فساَد مٓ ثبشزگبوَٓبْ  ؾسکت

مٕه کبلاْ خًد أکىد کٍ ثدين وٕبش ثٍ پسداخت دز قبل قبضس، ت ؿتف آٔىدٌ فساَد مٓم

مٕه وقرردٔىگٓ أزا دز آٔىرردٌ تضررمٕه ومبٔىررد. مرردل اوتؿرربز ايزاق تجرربزْ ثررب َرردف ترر 

 ثبؾد: ثب اغتهبدٌ اش غبختبز ايزاق غفب ثٍ ؾسح شٔس مٓ ثبشزگبوٓ َبْ ؾسکت
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 مدل مفًُمي ايراق تجاری در چارچًب ايراق سلف :(1) ومًدار
 

ايزاق )ياغرظ( ازائرٍ    وبؾرس زا ثرٍ   غفبدز گبم ايل ثبوٓ تقبضبْ اوتؿبز ايزاق  .1

َمصمبن،  کسدٌ تب اش عسٔق اوتؿبز أه ايزاق وقدٔىگٓ مًزد وٕبش ثبوٓ تبمٕه ؾًد.

 ٓ ؾرًد کرٍ دز قرًزت     وبؾس ثب متقبضٓ کبلاْ مًزد وظس يازد قسازداد جؼبیٍ مر

تحًٔل کبلا دز شمبن مؿتف دز آٔىدٌ، مجفغ آن زا کرٍ متضرمه اقرل ي غرًد     

 گٕسد. ايزاق اغت، تحًٔل مٓ

 ثبؾد. تب َهت، مؿبثٍ مدل قجفٓ مٓ ديمساقل 

اش عسٔرق  قرسازداد غرفب   دز قبیرت   دز أه گبم مجفغ مًزد وٕبش ثساْ خسٔد کبلا .8

 گسدد.  پسداخت مٓثبوٓ ؾسکت ياغظ ثٍ 

دز اختٕبز ؾسکت  دز قسازداد غفب، دز غسزغٕددز أه مسقفٍ کبلاْ مًزد وظس  .9

 گٕسد. ايزاق( قساز مٓ وبؾسياغظ )

ٓ دز اختٕبز  جؼبیٍقسازداد  عجقزا  تحًٔفٓ اش ثبوٓ ْؾسکت ياغظ، کبلا .10  متقبضر

 .دَد قساز مٓ

 ثبوٓ

 ؾسکت ثبشزگبوٓ()

 متقبضٓ کبلا)َب(

 )جبػل(

 وبؾس

 )ياغظ(

مٕه أؾسکت ت

 مبیٓ 

 امٕه ايزاق ثىدْ ؾسکت زتجٍ

 گرازان غسمبٍٔ

 )دازودگبن ايزاق(

1 8 

5 

3 1 

11 13 
11 

4 
11 

7 6 

9 
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 مجفررغ مررًزد تًافررق زا اش متقبضررٓ کرربلا )جبػررل(  ؾررسکت ياغررظ )وبؾررس(   .11

 گٕسد. تحًٔل مٓ

مٕه مربیٓ  أعسٔق ؾسکت ت ثٍ متقبضٓ زاايزاق وٕص مجبیغ پسداختٓ اش عسف  وبؾس .12

 .دَد اوتقبل مٓ

 ثرٍ دازوردگبن ايزاق غرفب   مربیٓ دز وُبٔرت مجربیغ دزٔربفتٓ زا     مٕه أتر ؾسکت  .13

 کىد. پسداخت مٓ

 

 . ايراق استصىاع4

ٓ ايزاق اغتكىبع، ايز  اق ثُبدازْ اغت کٍ دازودگبن آن ثكًزت مؿبع مبیک دازأٓ مربی

َسچىرد أره ايزاق   اغبظ قرسازداد اغتكرىبع قبقرل ؾردٌ اغرت.      )دٔىٓ( َػتىد کٍ ثس

امب ػقد اغتكىبع، ثساْ غهبزؼ غبخت اغت  ،تًاود ياجد ؾسأظ ايزاق تجبزْ ثبؾد مٓ

َربْ تًیٕردْ    ي ثبوٓ دز ققٕقت غبشودٌ کبلاغت ثىبثسأه تىبغت ثب وًع فؼبیٕت ؾرسکت 

 ثبؾد. َبْ ثبشزگبوٓ ومٓ دازد ي قبثل عساقٓ ثساْ ؾسکت

 

 . ايراق جؼال3ٍ

وبؾرس ايزاق  ؾرًد.   اغبظ ػقد جؼبیٍ عساقٓ مٓجؼبیٍ، ايزاق ثُبدازْ اغت کٍ ثس ايزاق

ٓ  اقرفٓ  جؼبیٍ دز وقؽ ػبمل ثساْ قسازداد جؼبیٍ ايل، ثب جبػل  ثبؾرد، ثرب    )متقبضرٓ( مر

آيزْ کسدٌ ي ثٍ ػىرًان  يکٕرل، خردمبت     گرازان زا جمغ ياگرازْ ايزاق، يجًٌ غسمبٍٔ

ي پرع  کىرد   مًضًع جؼبیٍ ايل زا دز قبیت قسازداد جؼبیٍ ديم ثٍ ػبمل )ثبوٓ( ياگراز مٓ

متقبضٓ اقفٓ تحًٔل ي مجفغ مًزد تًافرق دز قرسازداد جؼبیرٍ ايل ثبثرت      اش اوجبم آن، ثٍ

ٍ    مٕه أت گررازان( ي غرًد    کبلاْ مؿتف کٍ ؾبمل اقرل پرًل خسٔردازان ايزاق )غرسمبٔ

     ٓ ثبؾرد زا دز   مؿتف )مبثٍ ایتهبيت مجفغ پسداختٓ ثرٍ ثربوٓ ي دزٔربفتٓ اش متقبضرٓ( مر

)ثبشدَٓ  طگٓ اقفٓ ايزاق تجبزْأه ايزاق غٍ ئ دَد. غسزغٕد ثٍ دازودگبن ايزاق مٓ

قبثفٕرت ثربشاز ثربوًْ ي اوتهربػٓ ثرًدن( زا دازد ي دي ئطگرٓ غسزغرٕد         –ثبثت ي مؼٕه
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مدت وٕص مىبفبتٓ ثب مبَٕت ػقد جؼبیٍ ودازد ي َسچىد أه  مبیٓ کًتبٌمٕه أتمدت ي  کًتبٌ

 مبوىرد تؼمٕرسات اغبغرٓ ي اقردا  ي     ،ايزاق ثٕؿتس ثساْ خدمبت پٕمبوکبزْ ثفىدمردت 

ٓ  ،ؾًد مٓ اغتهبدٌاْ  َبْ غسمبٍٔ ياگرازْ دازأٓ تًاورد   امب ثب تًجٍ ثٍ مًضًع جؼبیٍ، مر

  ٓ وقردٔىگٓ ياقردَبْ   مٕه أتر تًاورد ثرساْ    ياجد أه ؾسأظ وٕص ثبؾد. یرا أره ايزاق مر

، کبزثسد داؾتٍ ثبؾرد.  )مًضًع جؼبیٍ( مؿتف ي تحًٔل آنْ کبلا مٕهأتثساْ  ثبشزگبوٓ

 ٓ )مبوىرد ؾرسکت    کرٍ ؾرسکت متقبضرٓ کبلاَربْ مؿرتف      اش عسف دٔگس، جبػل اقرف

مبیٓ ؾردٌ اغرت ي   مٕه أتوٕص ثٍ وًػٓ  اغت( اْ ٔک فسيؾگبٌ شوجٕسٌٔب  ديیتٓ ثبشزگبوٓ

مجفغ مًزد وظس ثساْ خسٔد کبلاْ مًزد وٕبش خًد زا پع اش دزٔبفت کبلا )ثكًزت دفؼرٓ  

ايزاق جؼبیٍ ثؿسح شٔس مدل اوتؿبز ايزاق تجبزْ دز قبیت  کىد. ٔب تدزٔجٓ( پسداخت مٓ

 قبثل تسغٕد اغت:

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 مدل اوتشار ايراق تجاری در چارچًب ايراق جؼالٍ :(5)ومًدار 
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 گرازان غسمبٍٔ

)دازودگبن ايزاق( 

 ايزاق(
13 
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9 

 ثبوٓ

 )ؾسکت ثبشزگبوٓ(

 

 ياغظ 

 )وبؾس(

ؾسکت 

 مٕه مبیٓأت

 متقبضٓ

 )جبػل(

 غػٍ امٕهؤم
غػٍ ؤم

 اػتجبزغىجٓ
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مٕه أياغظ ثٍ ػىًان جبػل ثب ثبوٓ ثٍ ػىًان ػبمل )ؾسکت ثبشزگربوٓ( ثرساْ تر    .1

 ثىدد. کبلا)َب(ْ مؿتف قسازداد جؼبیٍ مٓ

2.  ٍ ػىرًان   ياغظ َمصمبن ثب ؾسکت ٔب غبشمبن متقبضٓ کبلا ٔب خدمبت مرکًز )ثر

 غبشد. ، مىؼقد مٓیٍ دٔگسْ ثساْ ازائٍ َمبن کبلاَبجبػل( قسازداد جؼب

 مساقل غٍ تب َؿت َمبوىد مدل قجفٓ اغت.

ٓ کبلامٕه أتدز أه گبم مجفغ مًزد وٕبش ثساْ   .9 اش عسٔرق   )َب(ْ مًزد وظس متقبضر

 گسدد.  ( پسداخت مٓؾسکت ثبشزگبوٓ)ثبوٓ ؾسکت ياغظ ثٍ 

 گٕسد. ايزاق( قساز مٓ وبؾسدز اختٕبز ؾسکت ياغظ ) )َب(ْ مًضًع جؼبیٍکبلا  .10

 دَد. قساز مٓ متقبضٓمًزد وظس زا دز اختٕبز )َب(ْ ؾسکت ياغظ، کبلا .11

 کىد. متقبضٓ کبلا)َب(ْ مؿتف زا اش ياغظ دزٔبفت مٓدز أه مسقفٍ  .12

متقبضٓ مجفغ مؿتف دز قسازداد جؼبیٍ خًد ثب ياغرظ )کرٍ متضرمه اقرل ي      .13

 کىد. زا پسداخت مٓ گرازان اغت( غًد غسمبٍٔ

ٓ وٕص مجربیغ پسداخترٓ    (ايزاق ياغظ)وبؾس  .14 ٓ مٕه أتر ؾرسکت  ثرٍ   زا متقبضر  مربی

 کىد. مىتقل مٓ

 کىد. جؼبیٍ پسداخت مٓثٍ دازودگبن ايزاق  مٕه مبیٓ يجًٌ دزٔبفتٓ زاأؾسکت ت .15

 

 ريش تحميك. 37

ٍ   دز أه تحقٕق، دز اْ ي وٕرص ثسزغرٓ مٕرداوٓ     اش دي زيؼ مغبیؼبت اغرىبدْ ي کتبثتبور

اْ وٕص ثب ػىبٔت ثرٍ أىکرٍ    ؾًد. دز زيؼ مغبیؼبت اغىبدْ ي کتبثتبوٍ تحقٕق اغتهبدٌ مٓ

مغبیؼربت دز دي ثترؽ ادثٕربت ايزاق تجربزْ ي وٕرص       أه تحقٕق مبَٕت تغجٕقرٓ دازد، 

ٓ  ايزاقادثٕبت  ٓ   غرپع  ؾرًد.  اغلامٓ )قکًک( اوجبم مر اش زيؼ  ،دز مغبیؼربت مٕرداو

 .مىدْ اش وظسات خجسگبن اغتهبدٌ ؾدٌ اغت دیهٓ ثؼىًان زيؾٓ غٕػتمبتٕک ثساْ ثُسٌ
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کرٍ   اوتتبة اوًاػٓ اش أه قرکًک ي ايزاق تجبزْ ي ايزاق اغلامٓ مقبٔػٍ پع اش 

ٓ ياجد ؾرسأظ   ايزاق تجربزْ َػرتىد، مردل مهُرًمٓ اوتؿربز ايزاق تجربزْ دز        اقرف

س خجسگبن ي دز دي فبش وظسغرىجٓ، ثرٍ آشمرًن    وظ اغبظچبزچًة أه ايزاق اغلامٓ ثس

ٍ »اغتهبدٌ دز أه تحقٕق مًزد ثصاز ؾًد. ا گراؾتٍ مٓ ٍ . ثرًدٌ اغرت  « پسغؿرىبم   پسغؿرىبم

اغت. أه پسغؿىبمٍ ؾبمل  مًزد اغتهبدٌ دز أه تحقٕق ٔک پسغؿىبمٍ محقق غبختٍ ثًدٌ

مؼرٍ آمربزْ دز   ثبؾد کٍ وظرسات ي آزاء جب  گًٍٔ ٔب غًال ثساْ ازشٔبثٓ َس مدل مٓ ؾؽ

ٍ  اشؾًد. ثساْ َس کدام  خكًـ َس مدل اش عسٔق أه غًالات پسغٕدٌ مٓ َرب   أه گًٔر

َبْ ثػٕبز مًافرق، مًافرق، وظرسْ وردازم، متربیب، ثػرٕبز        اغبظ عٕب یٕکست، پبغخثس

َب زا ثساْ ػجربزات   دَىدگبن ٔکٓ اش أه گصٔىٍ متبیب دز وظس گسفتٍ ؾدٌ اغت کٍ پبغخ

 :کىىد شٔس اوتتبة مٓ

o ٌمدت زا دازد. أه ايزاق، امکبن عساقٓ ي اوتؿبز دز غسزغٕد کًتب 

o غرسمبٍٔ دز   مردت  مٕه مربیٓ کًتربٌ  أأه ايزاق، امکبن عساقٓ ي اوتؿبز ثساْ ت(

 گسدؼ( زا دازد.

o .أه ايزاق، ثبشدَٓ ثبثت ي مؼٕه )تب غسزغٕد( زا دازد 

o .أه ايزاق، قبثفٕت مؼبمفٍ دز ثبشاز ثبوًْ زا دازد 

o مىغجق ثرس ؾرسأظ ػقرد ... ي عجرق ضرًاثظ فقرٍ ؾرٕؼٍ، مؿرسيع ي         أه ايزاق 

 ثبؾد. مجبش مٓ

o ٍثب تًجٍ ثٍ ؾسأظ فًق ي مدل ازائ  ْ دز قبیرت ايزاق قبثرل    6ؾدٌ، ايزاق تجربز

 عساقٓ اغت.

 

َبْ عٕب یٕکرست، ثرساْ گصٔىرٍ     ثساْ تجصٍٔ ي تحفٕل غًالات ي امتٕبشثىدْ گصٔىٍ

َمچىرٕه  . اغرت  دز گسفترٍ ؾردٌ   1ػردد   ي ثرساْ خٕفرٓ متربیب    5ثػٕبز مًافق ػردد  

ثبؾرد کرٍ    مٓ اغلامٓ ؾدٌ ثساْ اوتؿبز ايزاق تجبزْ مدل عساقٓ چُبزپسغؿىبمٍ ؾبمل 

ايزاق  اوتؿربز َرب ػجبزتىرد اش: مردل     ومبٔىد. أره مردل   خجسگبن دز مًزد آوُب اظُبزوظس مٓ
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بزْ ايزاق تجر  اوتؿربز مٕه وقردٔىگٓ(، مردل   أ)تر  تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق اجربزٌ 

تجربزْ اغرلامٓ   ايزاق  اوتؿربز مًاد ي کبلا(، مدل مٕه أتاغلامٓ دز قبیت ايزاق مساثحٍ )

 ايزاق تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق جؼبیٍ. اوتؿبزي مدل دز قبیت ايزاق غفب 

َب، اغرتهبدٌ   َبْ آمبزْ مىبغت ثساْ آشمًن فسضٍٕ دز ثتؽ آمبز اغتىجبعٓ اش آشمًن

ثرساْ آشمرًن    هبدٌ ؾدٌ دز أه تحقٕرق، آشمرًن ترٓ ٔرک    َبْ آمبزْ اغت ؾًد. آشمًن مٓ

َبْ پٕؿرىُبدْ ثرب    َبْ مدل یهٍؤدازْ تهبيت مٕبوگٕه ثدغت آمدٌ ثساْ َسٔک اش م مؼىٓ

ثرًدن مردل اغرت کرٍ ثرساْ اثجربت ٔرب زد         ػدد ثبثت مؿتف ؾدٌ ثؼىًان قد ضؼٕب

 َبْ تحقٕق اغتهبدٌ ؾدٌ اغت.َبْ آمبزْ ي ثٍ تجغ آن فسضٍٕفسضٍٕ
 

 َا وتايج تحميك ميداوي ي آزمًن مدل. 33

دز تحقٕرق مٕرداوٓ ثرٍ آشمرًن وظسغرىجٓ خجسگربن        ْ ازائٍ ؾدٌ دز ثتؽ قجرل، َب مدل

وهس اش متتككٕه ي افساد مجسة دز قرًشٌ مربیٓ اغرلامٓ     37ؾًد کٍ ؾبمل  گراؾتٍ مٓ

ٍ َبْ ثدغت آمدٌ اش آشمرًن ترٓ ٔرک     ثساْ ثسزغٓ مٕبوگٕه ثبؾىد. مٓ اغرتهبدٌ   اْ ومًور

ترک   ثساْ َس مدل ثٍ عرًز کفرٓ ي ترک    ًد، ثدٔه قًزت کٍ مٕبوگٕه وظسات افسادؾ مٓ

 دازْ ثرب ضرؼٕب   ثٍ چٍ مٕصان اغت ي آٔب اختلاف مؼىٓ َبْ ازائٍ ؾدٌ دز َس مدل، یهٍؤم

َربْ   ثًدن مدل دازد ٔب خٕس. دز أره پرطيَؽ ثرب تًجرٍ ثرٍ ورًآيزْ تحقٕرق دز مردل        

ٓ بْ جدٔد مىًط ثرٍ اجمربع   پٕؿىُبدْ ي اػتقبد ثٍ أىکٍ مًفقٕت اثصازَ خجسگربن ي   وػرج

ثردين  "( ي گصٔىٍ 3تبذ ؾدٌ ي قد يغظ )اْ ات ثبؾد؛ زئکسد غتتگٕساوٍ متتككٕه مٓ

ٕٔرد مردل تًغرظ    أ. ثىربثسأه ت ٌ اغرت ثساْ ؾبخف ضؼٕب ثًدن مدل تؼٕٕه ؾرد  "وظس

 دز عٕب )ثدين وظس( يغظٔؿبن اش گصٔىٍ خجسگبن، مىًط ثٍ ثبلاتس ثًدن مٕبوگٕه وظسات ا

 ثبؾد. مٓ (ضؼٕب ثًدن مدلأه گصٔىٍ )ؾبخف داز آن ثب  ي اختلاف مؼىٓیٕکست 
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 آمار استىثاطي در مًرد مدل اوتشار ايراق تجاری اسلامي در لالة ايراق اجارٌ  :(2)جديل 

 ای تک ومًوٍ tخلاصٍ آزمًن 

ف
ردی

 

 میاوگیه وام مؤلفٍ
اوحراف 

 معیار
 tمیسان 

درجٍ 

 آزدای 

اختلاف 

 میاوگیه

سطح 

 داری معىی

1 
امکبن عساقٓ ي اوتؿبز دز 

 مدت غسزغٕد کًتبٌ
51/3 86/0 59/3 36 51/0 001/0 

2 
امکبن عساقٓ ي اوتؿبز 

 مدت ثساْ تأمٕه مبیٓ کًتبٌ
43/3 95/0 74/2 36 43/0 009/0 

 001/0 32/1 36 86/12 62/0 32/4 ثبشدَٓ ثبثت ي مؼٕه 3

4 
 قبثفٕت مؼبمفٍ دز

 ثبشاز ثبوًْ
45/4 50/0 51/17 36 45/1 001/0 

5 

بق ثس ؾسأظ ػقد اجبزٌ اوغج

 عجق ضًاثظ

 فقٍ ؾٕؼٍ

21/4 58/0 67/12 36 21/1 001/0 

 001/0 81/0 36 84/5 84/0 81/3 تإٔٔد کفٓ مدل 6
 

 اوتؿبزَبْ مدل  یهٍؤؾًد، آشمًن تٓ ثساْ م َمبوغًز کٍ دز جديل فًق مؿبَدٌ مٓ

ٓ    أايزاق تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق اجبزٌ )ت داز  مٕه وقردٔىگٓ(، دز َمرٍ اثؼربد مؼىر

ؾرًد،   کٍ مؼبدل ومسٌ متًغظ خجسگبن محػًة مٓ 3اغت، مٕبوگٕه وظسات افساد ثب ومسٌ 

دزقرد   99، دز غرغح  َب مٕصان تٓ ثدغت آمردٌ  أه آشمًندازْ دازد، دز  اختلاف مؼىٓ

غبظ آشمًن تٓ ثٍ ػمل آمردٌ مردل مهُرًمٓ ايزاق تجربزْ     اداز اغت. ثىبثسأه ثس مؼىٓ

ٕٔررد خجسگرربن زا أوقرردٔىگٓ( دز َمررٍ اثؼرربد تمٕه أترر) اغررلامٓ دز قبیررت ايزاق اجرربزٌ

یهٍ وُبٔٓ أه مدل، کٍ وظس متتككبن ي افرساد ومًورٍ دز مرًزد    ؤاغت. دز مًزد م گسفتٍ

، وٕرص  اغت وقدٔىگٓ(مٕه أتقبثفٕت عساقٓ ايزاق تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق اجبزٌ )

کرٍ   تًان ادػب ومًد ثىبثسأه مٓداز اغت.  مؼىٓخغبْ ٔک دزقد ، دز غغح 84/5ثب آمبزٌ 

 ثبؾد. ٕٔد خجسگبن مٓأمدل ازائٍ ؾدٌ، مًزد ت
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 آمار استىثاطي در مًرد مدل اوتشار ايراق تجاری اسلامي در لالة ايراق مراتحٍ :(1)جديل

 ای تک ومًوٍ tخلاصٍ آزمًن 

ف
ردی

 

 میاوگیه وام مًلفٍ
اوحراف 

 معیار
 tمیسان 

درجٍ 

 آزدای 

اختلاف 

 میاوگیه

سطح 

 داری معىی

1 
امکبن عساقٓ ي اوتؿبز دز 

 مدت غسزغٕد کًتبٌ
24/4 76/0 94/9 36 24/1 001/0 

2 
امکبن عساقٓ ي اوتؿبز 

 مدت ثساْ تأمٕه مبیٓ کًتبٌ
13/4 94/0 28/7 36 13/1 001/0 

3 
ثبثت ثبشدَٓ )تب غسزغٕد( 

 ي مؼٕه
48/4 65/0 89/13 36 48/1 001/0 

4 
قبثفٕت مؼبمفٍ دز ثبشاز 

 ثبوًْ
32/4 52/0 20/15 36 32/1 001/0 

5 

اوغجبق ثس ؾسأظ ػقد 

مساثحٍ عجق ضًاثظ فقٍ 

 ؾٕؼٍ

10/4 65/0 25/10 36 10/1 001/0 

 001/0 27/1 36 79/13 56/0 27/4 تإٔٔد کفٓ مدل  6
 

ٍ ؤدز جديل ثبلا آشمًن تٓ ثرساْ م اغبظ اعلاػبت مىدزج ثس  اوتؿربز َربْ مردل    یهر

ٓ أايزاق تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق مساثحٍ )ت داز  مٕه مًاد ي کبلا( دز َمٍ اثؼبد مؼىر

قرداقل دز   ،36تٓ ثدغت آمردٌ ثرب دزجرٍ آشادْ     َبْ فًق، مٕصان اغت، دز َمٍ آشمًن

ايزاق تجربزْ اغرلامٓ دز قبیرت     اوتؿربز داز اغت. ثىبثسأه مردل   دزقد مؼىٓ 99غغح 

ٍ أت وظس، ؾؽ فبکتًز مًزدمٕه مًاد ي کبلا( اش وظس أايزاق مساثحٍ )ت  ٕٔد خجسگبن زا گسفتر

یهٍ وُبٔٓ أه مدل، کٍ وظس متتككبن ي افساد ومًوٍ دز مرًزد قبثفٕرت   ؤاغت. دز مًزد م 

وٕرص ثرب   غرت،  ا مٕه مًاد ي کبلا(أعساقٓ ايزاق تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق مساثحٍ )ت

تًان ادػرب کرسد کرٍ     ثىبثسأه مٓداز اغت.  ٔک َصازم مؼىٓخغبْ ، دز غغح 79/13آمبزٌ 

 ثبؾد. ٕٔد خجسگبن مٓأازائٍ ؾدٌ، مًزد ت اوتؿبزمدل 
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 آمار استىثاطي در مًرد مدل اوتشار ايراق تجاری اسلامي در لالة ايراق سلف :(5)جديل 

 ای تک ومًوٍ tخلاصٍ آزمًن 

ف
ردی

 

 میاوگیه لفٍؤوام م
اوحراف 

 معیار
میسان 

t 

درجٍ 

 آزدای 

اختلاف 

 میاوگیه

سطح 

 داری معىی

1 
عساقٓ ي اوتؿبز دز  امکبن

 مدت غسزغٕد کًتبٌ
02/4 64/0 68/9 36 02/1 001/0 

2 
ي اوتؿبز  امکبن عساقٓ

 مدت ثساْ تأمٕه مبیٓ کًتبٌ
00/4 74/0 16/8 36 00/1 001/0 

3 
ثبشدَٓ )تب غسزغٕد( ثبثت 

 مؼٕهي 
89/3 07/1 04/5 36 89/0 001/0 

4 
قبثفٕت مؼبمفٍ دز ثبشاز 

 ثبوًْ
32/3 13/1 74/1 36 32/0 09/0 

5 
اوغجبق ثس ؾسأظ ػقد غفب 

 عجق ضًاثظ فقٍ ؾٕؼٍ
83/3 79/0 37/6 36 83/0 001/0 

 001/0 94/0 36 37/7 77/0 94/3 ٕٔد کفٓ مدل أت 6
 

ٍ ؤآشمًن تٓ ثرساْ م ؾًد،  َمبوغًز کٍ دز جديل مؿبَدٌ مٓ  اوتؿربز َربْ مردل    یهر

یهرٍ  ؤَرب ثرٍ غٕرس اش م    یهٍؤايزاق تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق غفب، دز َمٍ اثؼبد ي م

اغبظ آشمًن تٓ ثٍ ػمرل آمردٌ   ثىبثسأه ثس اغت. داز قبثفٕت مؼبمفٍ دز ثبشاز ثبؤًٍ، مؼىٓ

ٕٔد خجسگربن زا  أمًازد تَمٍ ايزاق تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق غفب، دز  اوتؿبزمدل 

قرساز  تإٔٔد ٔؼىٓ قبثفٕت مؼبمفٍ دز ثبشاز ثبوًْ، مًزد  ،یهٍ چُبزمؤي تىُب دز مًزد م  گسفتٍ

یرا اش وظس خجسگبن ي متتككربن أره قرًشٌ، ايزاق تجربزْ اغرلامٓ دز       .وگسفتٍ اغت

ٔره  یهرٍ وُربٔٓ ا  ؤزا وردازد. دز مرًزد م   قبثفٕت مؼبمفٍ دز ثبشاز ثبوًْ ،قبیت ايزاق غفب

مدل، کٍ وظس متتككبن ي افساد ومًوٍ زا دز مًزد قبثفٕت عساقٓ ايزاق تجبزْ اغرلامٓ  

ٓ  دزقد 99اعمٕىبن ، دز غغح 37/7آمبزٌ وٕص ثب  ،دز قبیت ايزاق غفب اخر ؾدٌ داز  مؼىر

مدل ازائٍ ؾدٌ غٕس اش گصٔىٍ قبثفٕت مؼبمفرٍ دز ثربشاز    تًان ادػب کسد کٍ ثىبثسأه مٓاغت. 

 ثبؾد. خجسگبن مٓإٔٔد تثبؤًٍ، مًزد 
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 آمار استىثاطي در مًرد مدل اوتشار ايراق تجاری اسلامي در لالة ايراق جؼالٍ :(4)جديل 

 ای تک ومًوٍ tخلاصٍ آزمًن 

ف
ردی

 

 میاوگیه وام مؤلفٍ
اوحراف 

 معیار
میسان 

t 

درجٍ 

 آزدای 

اختلاف 

 میاوگیه

سطح 

 داری معىی

1 
امکبن عساقٓ ي اوتؿبز دز 

 مدت کًتبٌغسزغٕد 
72/3 87/0 09/5 36 72/0 001/0 

2 
امکبن عساقٓ ي اوتؿبز 

 مدت ثساْ تأمٕه مبیٓ کًتبٌ
67/3 91/0 49/4 36 67/0 001/0 

3 
ثبشدَٓ )تب غسزغٕد( ثبثت 

 ي مؼٕه
02/4 83/0 50/7 36 02/1 001/0 

4 
قبثفٕت مؼبمفٍ دز ثبشاز 

 ثبوًْ
81/3 77/0 35/6 36 81/0 001/0 

5 
ؾسأظ ػقد غفب اوغجبق ثس 

 عجق ضًاثظ فقٍ ؾٕؼٍ
78/3 75/0 35/6 36 78/0 001/0 

 001/0 72/0 36 09/5 87/0 72/3 تإٔٔد کفٓ مدل  6
 

دز   یهٍ فرًق ؤثساْ َهت م ؾًد، آشمًن تٓ َمبوگًوٍ کٍ دز جديل فًق مؿبَدٌ مٓ

داز ثًدٌ اغت. مىدزجبت فًق قبکٓ اش آن اغرت کرٍ مردل     مؼىٓ دزقد 1غغح خغبْ 

ٕٔرد متتككربن ي   أايزاق تجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق جؼبیٍ، دز َمرٍ اثؼربد ت   اوتؿبز

یهٍ أه مردل ٔؼىرٓ قبثفٕرت عساقرٓ ايزاق     ؤزا دازد. آخسٔه م اغلامٓ اودٔؿمىدان مبیٓ

ٓ خغبْ ٔک دزقرد  ، وٕص دز غغح جؼبیٍتجبزْ اغلامٓ دز قبیت ايزاق  داز اغرت.   مؼىر

تًان مردػٓ ثرًد کرٍ مردل ازائرٍ       ، مٓدزقد 99ن اعمٕىب دز غغح،  اغبظ تحفٕل فًقثس

 ثبؾد. ٕٔد خجسگبن مٓأؾدٌ، مًزد ت
 

 گيری وتيجٍتىدی ي  جمغ

َربْ ثبشزگربوٓ،    اغرلامٓ ثرساْ ؾرسکت   مدل پٕؿىُبدْ ثساْ اوتؿبز ايزاق تجبزْ  چُبز

 اغربظ . ثسخجسگربن قرساز گسفترٍ اغرت     ٕٔرد أت َبْ آمربزْ، مرًزد   اغبظ وتبٔج آشمًنثس
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تًاود مجىربْ عساقرٓ ي اوتؿربز ايزاق تجربزْ اغرلامٓ       َب مٓ أه مدل مغبیؼبت تغجٕقٓ،

اقرفٓ  َبْ مرکًز ياجد َمرٍ ؾرسأظ    شٔسا مدل ،قساز گٕسود ثبشزگبوَٓبْ  ثساْ ؾسکت

ي متىبغت ثرب  د ؾسػٓ مسثًعٍ ًثس ایصامبت ػق ايزاق تجبزْ ثًدٌ ي اش عسف دٔگس مىغجق

ثبؾد. فقظ ٔک مًزد مسثًط ثٍ قبثفٕرت   مَٓبْ ثبشزگبوٓ  وًع فؼبیٕت ي وٕبش مبیٓ ؾسکت

ثىبثس وظرس اک رس   شٔسا مؼبمفٍ دز ثبشاز ثبوًْ ايزاق غفب، مًزد تبٕٔد خجسگبن قساز وگسفت 

فقُبْ ؾٕؼٍ، ايزاق غفب قجل اش غسزغرٕد قرسازداد غرفب )مًػرد تحًٔرل کربلا( قبثرل        

ز قبیرت  کفٕت مدل )قبثفٕت عساقٓ ايزاق تجربزْ د  ،ثبؾد يیٓ ثب أه يجًد مؼبمفٍ ومٓ

ترًان تهػرٕس    . ػفت أه مًضًع زا أىگًوٍ مٍٓ اغتٕٔد قساز گسفتأايزاق غفب( مًزد ت

، امب دز ػمرل  ثبؾد َبْ ايزاق تجبزْ مٓ کسد کٍ َس چىد يجًد ثبشاز ثبوًْ جصء ئطگٓ

مدت ايزاق تجبزْ، ثبشاز ثبوًْ فؼبیٓ ثساْ أه ايزاق يجرًد   ثب تًجٍ ثٍ غسزغٕد کًتبٌ

ثىبثسأه ثب تًجٍ ثٍ أىکرٍ أره    ،ؾًود ق ػمدتبً تب غسزغٕد وگُدازْ مٓودازد ي أه ايزا

اش وظس خجسگبن، مؿسيط ثٍ وگُردازْ ايزاق   ثبؾد، مٓ غبٔس ؾسأظ ي مؼٕبزَبياجد مدل 

 ثبؾد. تب غسزغٕد، ايزاق تجبزْ دز قبیت ايزاق غفب، قبثل عساقٓ مٓ

مٕه مربیٓ کًتربٌ مردت ي    أ، وٕربش ثرٍ تر   ثبشزگبوَٓبْ  ثب تًجٍ ثٍ وًع فؼبیٕت ؾسکت

مًجرًدْ  مٕه أتر َب، ػمدتبً دز جُرت تربمٕه وقردٔىگٓ ي     غسمبٍٔ دز گسدؼ أه ؾسکت

ثىردْ ي تفترٕف    تًان أىگًورٍ جمرغ   ثبؾد ثىبثسأه وتبٔج تحقٕق زا مٓ مٓ ْ تجبزْکبلا

ثس ػقًد  اغلامٓ مجتىٓ، ايزاق تجبزْ ثبشزگبوَٓبْ  وقدٔىگٓ ؾسکتمٕه أتومًد کٍ ثساْ 

ٓ      جؼبیٍ دز قبیت مدل غفب ياجبزٌ،   .ثبؾرد  َبْ ازائٍ ؾردٌ، قبثرل عساقرٓ ي اوتؿربز مر

ٓ َربْ   ؾسکتتجبزْ کبلاْ مًجًدْ مٕه أتَمچىٕه ثساْ  وٕرص ايزاق تجربزْ    ثبشزگربو

 .دازدعساقٓ ي اوتؿبز  ٕتاغبظ مدل پٕؿىُبدْ، قبثف اغلامٓ مجتىٓ ثس ػقد مساثحٍ ثس
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Commercial paper is an unsecured, short-term debt instrument issued by a 

corporation, typically for financing working capital and meeting short-term 

liabilities. It is one of the most important financial instruments that constitute a 

significant portion of issued debt securities in financial markets. Nevertheless, 

commercial paper, like many other conventional financial instruments, has been 

structured and issued in western financial markets and because of sharia 

regulations and conditions, it is not allowed to be issued in Islamic markets or 

for corporations that are committed to Islamic regulations. But Islamic rules and 

jurisprudence (fiqh) are flexible enough to permit the use of commercial paper 

based on various allowed contracts. In this paper, we try to develop models for 

structuring and issuing commercial paper, applicable to commercial 

corporations that comply with Islamic rules and regulations.  
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