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  چكيده

با وجود گذشت نزديك به سه دهه از طرح نظري و اجرايي قانون بانكداري بـدون ربـا در ايـران    
هـا نشـان    ندارد. بررسـي  همچنان تمايلي از سوي نظام بانكي به اجراي واقعي عقد مشاركت وجود

است. از طـرف ديگـر    »خطر اخلاقي«ترين علل اين عدم رغبت، وجود مسئله  دهد يكي از مهم مي
پردازند، از يك طرف به دليل بالا بودن هزينه نظـارت و   مؤسسات مالي كه به اجراي اين عقد مي

نـوع تـأمين مـالي، در    هاي بانكي در ايـن   از طرف ديگر باور نداشتن تأثير نظارت بر كاهش بدهي
  يابند. شوند و حتي به سود مورد نظر خود دست نمي اجراي صحيح عقد دچار مشكل مي

ساختار اين مقاله به اين صورت است كه در بخش نخست، تا حد امكان مباني نظـري مسـئله   
كارفرما در تئوري نمايندگي مربوط است بررسي خواهـد   ‐خطر اخلاقي كه به ادبيات كارگزار 

سپس با ارائه الگويي كاربردي شرايط به وجـود آمـدن مسـئله خطـر اخلاقـي در قـرارداد        شد.
هايي ماننـد اسـتفاده از كميتـه نظـارت،      مشاركت بين بانك و بنگاه تبيين و درنهايت استراتژي

بازرسي مستمر و... براي بانك به منظور كاهش احتمال خطر اخلاقي ارائـه خواهـد شـد. ايـن     
محور در تحقيقات پولي و  با ايجاد رويكرد جديدي به قراردادهاي مشاركتمقاله درصدد است 

مالي، گامي مؤثر در جهت هموار نمودن بسـترهاي اسـتفاده بـيش از پـيش عقـود مشـاركتي در       
  بازارهاي پولي و مالي كشور فراهم نمايد.
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  . مقدمه1

انـدازي و اسـتقرار سـازوكارهاي     هاي جـدي بـه منظـور راه    حدود سي سال قبل كه فعاليت
هاي بانكداري اسلامي بـه سـمت    شد كه فعاليت بيني مي بانكداري اسلامي شروع شد، پيش

عمـل و بعـد از گـذر     استفاده از عقود مشاركتي مانند مضاربه و مشاركت سوق يابد؛ اما در
 ثابـت و از  ها تمايل بيشتري به استفاده از عقود با بازدهي  ها نشان داد كه بانك زمان، بررسي

اكنون اسـتفاده   مدت مانند اجاره و فروش اقساطي دارند تا آنجا كه هم شده كوتاه پيش تعيين
رو بـه   است؛ از اين ها شده  اي مانند فروش اقساطي فعاليت اصلي بانك از قراردادهاي مبادله

رسد كه عملكرد بانكداري اسلامي شبيه به بانكداري سنّتي (متعارف) شـده اسـت.    نظر مي
هـاي اسـلامي از    با اين تفاوت كه بدهي در بانـك  ،فعاليت اساسي هر دو ايجاد بدهي است

  هاي سنّتي ناشي از وام است. آيد؛ ولي در بانك يك قرارداد فروش پديد مي
هاي اسلامي در خصوص علت اسـتفاده محـدود    ت مختلفي از سوي بانكتاكنون توجيها

محـور ارائـه شـده اسـت. هرچنـد عـواملي ماننـد سـاختار          هاي تأمين مالي مشاركت از شيوه
مدت همراه بـا   هاي كوتاه گيرندگان بر تأمين مالي از طريق روش بدهي، ترجيح قرض  _  دارايي

رونـد كـه تـاكنون     ز جمله عواملي به شـمار مـي  هاي مناسب ا درآمد ثابت و فقدان بسترسازي
ترين عاملي كه موجب عدم اقبـال بـه سـاختار عقـود      اند؛ اما مهم بيشتر مورد تأكيد قرار گرفته

باشـد (حبيـب    مـي  1»مسئله خطر اخلاقـي «مشاركتي مانند مضاربه، مشاركت و... شده است، 
اند و برخـي   كل اشاره كرده). همچنين نويسندگان ديگري نيز به اين مش8، ص2005 2احمد،

  3اند. آن را مشكل اساسي بانكي كه قصد دارد بهره را از سيستم خود حذف كند، دانسته
رسـاني نادرسـت و غيـر واقعـي      انـد كـه اطـلاع    بانك نشان داده 23 بررسيدر محققان 

كارآفرينان در مورد نتايج كسب و كار تحت فعاليت (كه خود نمونه بارزي از مشكل خطـر  
ها در نهادينه نمودن عقود مشـاركتي در   ترين عامل عدم توانايي بانك باشد) مهم قي مياخلا

). بنـابراين موفقيـت در   57، ص2002سيستم بـانكي اسـت (خليـل، ريكـوود و مورينـده،      
كـارگيري   ها در بـه  هاي تأمين مالي مشاركتي و به عبارت ديگر ترغيب بانك استفاده از شيوه

هـا بسـتگي    ي، به حل مسائل اطلاعات نامتقارن مرتبط بـا ايـن روش  اين شيوه از تأمين مال
هـاي تـأمين مـالي     دارد. اگرچه تاكنون مطالب متعـددي در مـورد ماهيـت و كـاربرد شـيوه     

هـا   توانـد در ايـن شـيوه    ولي بحث در مورد راهكارهايي كه مي ،مشاركتي نوشته شده است
  شود. ندرت يافت مي ار گيرد، بهبراي حل مسئله اطلاعات نامتقارن مورد استفاده قر

                                                           
1. moral hazard 2. Ahmed, Habib  

 .2000؛ دار و رسلي، 2006؛ محمود احمد، 1385منذر قحف، . براي اطلاعات بيشتر ر.ك: 3
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به عنوان يكـي از  » خطر اخلاقي«بر اين اساس، در بخش نخست مقاله ابعاد نظري مسئله 
 1»تئـوري نماينـدگي  «در قالـب تعريـف   » اطلاعات نامتقارن«آمده به علت وجود  مسائل پيش

ريق آن ابعـاد  شود و از ط معرفي مي» تئوري نمايندگي«به عبارت ديگر ابتدا  .بررسي شده است
 2،»تئـوري قراردادهـا  «بررسي و سپس در بخـش بعـدي بـا اسـتفاده از     » مسئله خطر اخلاقي«

شود تا از ايـن   الگويي كاربردي به منظور كاهش مشكلات ناشي از بروز خطر اخلاقي ارائه مي
  محور هموار شود. طريق بسترهاي موجود به منظور استفاده بيش از پيش عقود مشاركت

  
  تئوري نمايندگي. 2

هـا در روابـط    طور كلي فعاليت اقتصادي در همه جوامع براساس تعاون بين افراد و بنگـاه  به
هاي اين تعامـل بـر انـواعي از قراردادهـاي      اي استوار است. روش توليدي، مصرفي يا مبادله

 متفاوت مانند فروش، شراكت و وكالت مبتني است. هر كدام از دو طرف قرارداد اطلاعـاتي 
كنند. اين اطلاعات به موضـوع قـرارداد،    دارند كه در تنظيم و اجراي قرارداد بر آنها اتكا مي

شـود. در بيشـتر    وضعيت كنوني و مورد انتظار بـازار و... مـرتبط مـي    3بهاي موضوع قرارداد،
موارد اين اطلاعات به صورت كامل و جامع در اختيار هر دو طرف قرارداد قرار نـدارد؛ بـه   

كه هر كدام از طرفين اطلاعات ناقص دارند و هر طرفي فقط براي قانع كردن طرف  اي گونه
هـا و   ها، توانايي ديگر براي روي آوردن به قرارداد، به قدر ضرورت، اطلاعاتي از خود، انگيزه

 ).180، ص1384كند (القري بن عيد،  اهداف واقعي خويش ابراز مي

طلاعات بين طرفين قرارداد و نتـايج حاصـل   در اين تحقيق، بررسي اين عدم تقارن در ا
شود و سـپس بـه منظـور كـاهش      بررسي مي» تئوري نمايندگي يا كارگزاري«از آن در قالب 

شود. اين راهكارهـا ذيـل    مسائل ناشي از عدم تقارن اطلاعات راهكارهاي مختلفي ارائه مي
  گردد. شود، بررسي مي مينيز ياد  4»نظريه انگيزش قرارداد«كه از آن به » نظريه قراردادها«

آيد كه فعاليت  كند كه يك رابطه نمايندگي هنگامي به وجود مي بيان مي» نظريه نمايندگي«
هاي فرد ديگري وابسته باشد. فرد تأثيرگذار يا همـان فـردي كـه     اقتصادي يك فرد به فعاليت

 6»كارفرمـا «ليت اسـت،  و فردي كه متأثر از اين فعا 5»كارگزار«دهد با عنوان  فعاليت را انجام مي
طور كلي هر گونه رابطه بين دو نفر يا بيشـتر كـه بـا هـدف انجـام فعاليـت        شود. به ناميده مي

                                                           
1. agency theory 2. contract theory  

تواند تعبيرهاي مختلفي در قراردادها داشته باشد؛ به عنوان مثال منظور از بهاي قرارداد در قـرارداد   . بهاي موضوع قرارداد مي3
 بيني سود پروژه و در قرارداد بين مدير بنگاه و كارگر، دستمزد است. رارداد مشاركت، پيشفروش، قيمت محصول، در ق

4. incentive contract theory 5. agent   
6. principal 



Arc
hive

 of
 S

ID

www.SID.ir

  1391/ بهار و تابستان  17/ ش 9/ س ايران جستارهاي اقتصادي              62

  

رو  باشد؛ از ايـن  شود، مصداقي از وجود رابطه نمايندگي مي اقتصادي منجر به انعقاد قرارداد مي
برخـي مصـاديق    ). از134، ص1973 1آيد (راس، رابطه نمايندگي يك مفهوم عام به شمار مي

توان به رابطه بين كارگر با مدير يـك بنگـاه، رابطـه متقاضـي (حقيقـي يـا        رابطه نمايندگي مي
حقوقي) منابع مالي و مؤسسه مالي، رابطه شخصي (حقيقي يا حقوقي) كـه سـهام شـركت يـا     

خرد با مديران بنگاه، رابطه بين مالـك يـك شـركت و     هايي را به قصد كسب سود مي شركت
مل آن شركت و... اشاره كرد. ادبيات موجود در باب مسئله نمايندگي در حال حاضـر  مدير عا

طور مستقيم توسـط كارفرمـا    بر وضعيتي متمركز شده است كه نخست تمام فعاليت كارگزار به
قابل مشاهده نيست و دوم سود نهايي كارفرما تنها به فعاليت كارگزار بستگي ندارد. به عبارت 

شده توسط كـارگزار را مشـاهده كنـد و     هاي انجام تواند بخشي از فعاليت ا ميديگر كارفرما تنه
ها را انجام دهد كه به نفع خـود و در تضـاد بـا     بنابراين كارگزار ممكن است برخي از فعاليت

توان مشكلات مربوط به رابطه نماينـدگي را بـدون لحـاظ     طور كلي مي منافع كارفرما باشد. به
  در قالب پنج بند به صورت ذيل بيان نمود: 2تباط،كيفيت برقراري اين ار

نـام دارد. ايـن مـورد زمـاني اتفـاق       3»آثار انتخاب ناصـواب «اولين مشكل نمايندگي،  _
افتد كه اشخاص تمايل دارند ضمن دارا بودن اطلاعات خصوصي دربـاره آنچـه منـافع     مي

در اين مـورد يـك كارفرمـا بـه     سازد، با طرف مقابل، قرارداد منعقد نمايند.  آنها را فراهم مي
باشد؛ اما به علت نداشتن اطلاعات خصوصي طـرف مقابـل،    دنبال انتخاب يك نماينده مي

اي را  انـد، كـارگزار يـا نماينـده     ممكن است از بين كارگزاراني كه درخواست همكاري داده
اي باشد. به عبارت ديگر در ايـن حالـت بـه ج ـ    برگزيند كه برخلاف انتظارات قبلي وي مي

انتخاب كارآمدترين كارگزار، با شخصي قرارداد منعقد كند كه بيشترين مطلوبيت را نصـيب  
دهنـده   كند و اين در حالي است كه ممكن بود در بين ديگر كارگزاران درخواسـت  وي نمي

انتخـاب  «شدند كه بتواننـد حداكثركننـده مطلوبيـت وي باشـند. درواقـع       افرادي يافت مي
  باشد. خاب نادرست يك كارگزار از سوي يك كارفرما ميبه معناي انت» ناصواب

دومين مشكل رابطه نمايندگي، وجـود تضـاد منـافع بـين كارفرمـا و كـارگزار اسـت.         _
گـذاري اسـت؛ در    معنا كه كارفرما به دنبال رسيدن به بالاترين مرحلـه ارزش سـرمايه   بدين

                                                           
1. Ross, S. A. 

بين كارگر  توان به رابطه آيد كه از برخي مصاديق آن مي گونه كه بيان شد، رابطه نمايندگي يك مفهوم عام به شمار مي . همان2
با مدير يك بنگاه، رابطه متقاضي (حقيقي يا حقوقي) منابع مالي و مؤسسه مالي، رابطه شخص (حقيقـي يـا حقـوقي) كـه     

خرد با مدير(ان) شركت، رابطه بين مالك يك شركت و مدير عامل  هايي را به قصد كسب سود مي سهام شركت يا شركت
 آن شركت اشاره كرد.

3. adverse selection effects 
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باشد. هرچند كـه در مـواقعي    حالي كه كارگزار در وهله اول به دنبال افزايش ثروت خود مي
توانند در يك راستا باشند؛ ولي در موارد بسياري همسو نيست؛ اختلاس و  منافع اين دو مي

هايي افراطـي   فساد مالي كارگزار و در مواردي خارج ساختن منافع كارفرما از شركت، نمونه
 باشند. از اين تضاد منافع مي

هـاي   نـاتواني كارفرمـا در كنتـرل فعاليـت    سومين مشكل رابطه نمايندگي، مربوط بـه   _
طور روزانه دنبال كند تا مطمئن شـود   تواند اقدامات كارگزار را به كارگزار است. كارفرما نمي

هاي كارگزار، منطبق با منافع كارفرما است يا خيـر؛ بنـابراين كارفرمـا در     گيري كه آيا تصميم
است. ايـن حالـت را در تئـوري     مواردي فاقد اطلاعات لازم در خصوص عمليات كارگزار

نامند. در اين صـورت اگـر از طـرف كارفرمـا روشـي       مي 1»عدم تقارن اطلاعات«نمايندگي 
جهت كنترل عمليات كارگزار وجود نداشته باشد، آنگاه كارگزار نسبت بـه اقـداماتي كـه در    

. ايـن  گيرد، اطلاعات اجرايي بيشتري نسبت به كارفرمـا در اختيـار دارد   سازمان صورت مي
شود كه بـر   ناميده مي 2»خصوصي اطلاعات«اطلاعات اضافي كارگزار، در نظرية نمايندگي، 

 افزايد. ميزان عدم تقارن اطلاعات بين كارفرما و كارگزار مي

اسـت. ايـن مشـكل بـه دو صـورت رخ      » خطر اخلاقي«چهارمين مشكل نمايندگي،  _
طبق منافع شخصي خود، انگيزه پيـدا   آيد كه كارگزار، دهد: حالت اول وقتي به وجود مي مي
كند تا از شرايط قرارداد منعقد شده خارج شود؛ زيرا كارفرما اطلاعات لازم در خصوص  مي

اجراي قرارداد و انجـام عمليـات لازم توسـط كـارگزار را نـدارد؛ حالـت ديگـري از خطـر         
رگزار ممكـن  اخلاقي، اعلام نكردن سود واقعي فعاليت مورد نظر است. به عبارت ديگر كـا 

است اقداماتي را انجام دهد كه مطابق و در راستاي منـافع كارفرمـا باشـد؛ ولـي در انتهـاي      
 3).2005، صمد و ديگران، 1986پروژه، سود واقعي را اعلام نكند (هاكو و ميرآخور، 

پنجمين مشكل نمايندگي، مربوط به زماني است كه قرارداد بين كارفرما و كـارگزار در   _
طـور معمـول در    اطمينان نسبت به آينده منعقد شود. قراردادهاي نمايندگي بـه  شرايط عدم

 يك زمان مشـخص بـه منظـور انجـام يـك فعاليـت معـين بـراي دسـتيابي بـه هـدفي از           
شوند. ايـن هـدف ممكـن اسـت كسـب سـود در يـك قـرارداد          شده تنظيم مي تعيين پيش

دف نهـايي نيـاز بـه گذشـت     مشاركت، توليد محصول يا هر چيز ديگر باشد؛ اما حصول ه
هاي زيادي ممكن است رخ  زمان دارد. طي زمان انعقاد قرارداد تا زمان حصول نتيجه، اتفاق

ها بـه دو گـروه    گذارد. در ادبيات تئوري نمايندگي، اين اتفاق دهد كه بر هدف نهايي اثر مي
                                                           
1. asymmetric informational 2. private information  
3. Haque and Mirakhor 1986; See also Samad, Norman, Gardner and Cook, 2005. 
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براين دسترسـي بـه   شوند؛ بنا بندي مي طبقه 2»عوامل قابل كنترل«و  1»عوامل غير قابل كنترل«
شد، هميشـه   بيني مي محصول يا سود نهايي كه در قرارداد كارفرما با كارگزار يا نماينده پيش

 ).150و  149، ص1384براساس احتمالات خواهد بود (نمازي، 

تواند هـر   گونه رابطه نمايندگي ميان دو طرف يك قرارداد مي طور كه بيان شد، هر همان
در خود داشته باشـد. همچنـين رابطـه نماينـدگي مفهـومي بسـيار       كدام از مشكلات بالا را 

گـذار نـوعي يـا يـك      توان به رابطه ميان چند سرمايه عمومي و كلي است كه از انواع آن مي
گذاري را به عهده دارد، اشـاره نمـود. از    گذار و عاملي كه نقش مجري پروژه سرمايه سرمايه

هـا يـا مؤسسـات     توان از رابطه ميان بانك گي ميجمله موارد كاربردي اين نوع رابطه نمايند
هاي اقتصادي بـه   گذاران پروژه تأمين مالي با متقاضيان تسهيلات مالي كه مجريان يا سرمايه

هـاي مختلفـي صـورت     هـا بـا روش   روند نام برد. از سوي ديگر تأمين مالي پروژه شمار مي
هاي مشاركتي اشـاره   بدهي و روش هاي مبتني بر توان به روش پذيرد كه از جمله آنها مي مي

باشـد؛ درواقـع مشـكلات تئـوري      نمود. تمركز اين مقاله بر شيوه تأمين مالي مشاركتي مـي 
منظـور   شود. بـدين  تأمين مالي مشاركتي بررسي مي طور ويژه و با تكيه بر روش نمايندگي به

از مشـكلات   را (كـه يكـي  » خطر اخلاقي«گردد سپس  هاي تأمين مالي اشاره مي ابتدا روش
روي اجرايـي   ترين مشـكلات پـيش   گانه رابطه نمايندگي است) به عنوان يكي از عمده پنج

  د.ش دشدن قراردادهاي مشاركتي، بررسي خواه
 

  . تئوري نمايندگي و تأمين مالي1_2
تـوان بـه ارتبـاط ميـان      با توجه به مفهوم وسيع رابطه نمايندگي، از مصاديق اين رابطـه مـي  

گذاري اشاره نمود؛ ارتباطي كه منجر بـه انعقـاد    هاي مختلف سرمايه در پروژه گذاران سرمايه
هـاي مختلفـي    ها بـا روش  شود. تأمين منابع مالي پروژه انواعي از قراردادهاي تأمين مالي مي

هاي مبتني بـر   هاي مبتني بر بدهي و روش توان به روش پذيرد كه از آن جمله مي صورت مي
 3از طريق بدهي شامل وجوهي اسـت كـه كـارگزار از كارفرمـا     ن ماليسهام اشاره نمود. تأمي

كند و بايد در سررسيد تسهيلات بـه همـراه سـود، آن را بازپرداخـت نمايـد.       استقراض مي
شده در روش تأمين مالي مبتني بر بدهي بـه كـارگزار ايـن اجـازه      اگرچه وجوه قرض گرفته

ركت را همچنان در اختيار داشته باشـد و بـه عبـارت ديگـر     دهد كه مالكيت كامل ش مي را
شريك ديگري وارد بنگاه نكند؛ با اين حال وي بدهي ايجادشده در ترازنامه را متعهد شـده  
                                                           
1. uncontrollable factors 2. controllable factors  

 باشد.تواند يك مؤسسه مالي مانند بانك  . در يك رابطه نمايندگي، كارفرما مي3



Arc
hive

 of
 S

ID

www.SID.ir

  65              خطر اخلاقي و ارائه الگوي كاربردي كاهش آن در عقود مشاركتي

 

چندان دور بايد آن را بازپرداخت نمايـد. بـرخلاف روش مبتنـي بـر بـدهي       اي نه و در آينده
كننـدگان منـابع مـالي هسـتند،      گذاران كه همان تأمين سرمايه مشاركتي، شيوه تأمين مالي در

آيند. در اين روش ضـمن اينكـه ريسـك پـروژه ميـان طـرفين        مالك شركت به حساب مي
شود، عايدات طرح نيز براساس نسبت آورده طرفين و در  گذاري و مجري تقسيم مي سرمايه

  گردد. ركا باشد، تقسيم ميتواند غير از نسبت آورده ش مواردي با توافق طرفين كه مي
توان از نظـر شـرايط شـيوه تـأمين مـالي       با توجه به مطالب بالا، مسائل نمايندگي را مي

طـور   هايي (بـه  شده نيز بررسي كرد. لازم به ذكر است كه اين مسائل در بين بنگاه كارگرفته به
مـالي و  هاي كوچك يا متوسط) كه فاقد سيستم دقيق ثبت و ضـبط اطلاعـات    عمده بنگاه

شـدت   اي كه هزينه ارزيابي و نظارت بر پروژه را به باشد؛ به گونه ها هستند، بيشتر مي دارايي
هـاي نوپـا    دهد. شايد به همين دليل است كه در طرف تقاضاي تسهيلات، بنگاه افزايش مي

به دليل نداشتن دارايي و ناكافي بودن تجربـه در مـديريت ريسـك، تمايـل بـه اسـتفاده از       
از سـوي ديگـر    1اي تأمين مالي مشـاركتي بـه منظـور پخـش ريسـك طـرح دارنـد.       ه شيوه
هاي ثابت و اندوخته كـافي كـه امكـان مـديريت صـحيح       هاي بزرگ با داشتن دارايي بنگاه

نمايند، تمايل بيشتري به استفاده از تسـهيلات بـا    ها را فراهم مي هاي عملياتي طرح ريسك
هـا   ). امـا در طـرف عرضـه تسـهيلات، بانـك     51، ص1995 2نرخ سود ثابت دارند (خان،

هاي كوچك ريسكي به شيوه تأمين مالي با نرخ سود ثابـت تعامـل    دهند با بنگاه ترجيح مي
طـور   دار كـه بـه   هاي بزرگ سابقه نمايند و از سوي ديگر تعاملات مشاركتي خود را با بنگاه

  م رسانند.هاي خود دارند، به انجا معمول انتظار سودآوري بالاتري از طرح
هاي تـأمين مـالي مبتنـي بـر وام نشـان       هاي تأمين مالي مشاركتي و روش مقايسه روش

دهد كه روش نخست، درجه ريسك بالاتري از روش دوم دارد؛ زيرا در روش وام با بهره  مي
طور معمـول سـاده    دهنده بر اطلاعاتي تكيه كند كه دست يافتن به آنها به كافي است كه وام

هايي اسـت كـه مشـتري در     ع كلّي از توانايي مالي مشتري و كفايت تضميناست و آن اطلا
دهد؛ اما اطلاعات مربوط بـه صـداقت مشـتري و امانتـداري و      اختيار مؤسسه مالي قرار مي

هاي واقعي او، تأثير بسياري بر تحقق نتيجه نهايي كه بازپرداخت وام همراه با بهره آن  انگيزه
بودن مسائل و مشكلات ناشـي از رابطـه نماينـدگي در     كمرنگ دهنده  است، ندارد كه نشان

اين شيوه از تأمين مالي است. در مقابل در حالتي كه يك كارفرما بـراي تـأمين منـابع مـالي     
                                                           

كنندگان تسـهيلات   كننده منابع مالي نيز در كنار مجري پروژه يا دريافت كند كه تأمين . درواقع مبادرت به مشاركت اقتضا مي1
 ها سهيم باشد. در ريسك طرح

2. Khan, Tariqullah 



Arc
hive

 of
 S

ID

www.SID.ir

  1391/ بهار و تابستان  17/ ش 9/ س ايران جستارهاي اقتصادي              66

  

يك طرح از روش مشاركت استفاده نمايد، در آن صورت تحقـق تعامـل سـازنده در قالـب     
و كـارگزار، تنهـا بـر فـراهم      _نك باشد تواند با رابطه نمايندگي ميان كارفرماي نوعي كه مي

بودن وضعيت اقتصادي مناسب متكي نيست؛ بلكه به امانتداري و صداقت مجري طـرح و  
تـوان هنگـام عقـد     حسن نيت او نيز بستگي دارد و اينها اموري است كه بـه دشـواري مـي   

احب سـرمايه  رو اين موارد براي ص قرارداد مالي تحقيقات مكفي از آنها به عمل آورد؛ از اين
  ).181، ص1384بن عيد،  آساني قابل كشف نيست (القري كننده منابع مالي به و تأمين

در صورتي كه بانك يا هر مؤسسه مالي به منظور تـأمين وجـوه كـافي بـراي متقاضـيان      
هـاي   هـا و طـرح   طور معمول نقش كارگزار بانك را در اجراي پروژه مشاركت با بانك كه به

گيرند، مبادرت ورزد، رابطه نمايندگي ميان بانك و كارگزار بـه   موضوع مشاركت به عهده مي
رو چنانچه سيستم بانكداري درصدد افزايش نسبت عقـود مشـاركتي    پيوندد. از اين وقوع مي

در برابر ساير عقود باشد و بخواهد عقود مشاركتي را بـه صـورت واقعـي بـه اجـرا درآورد،      
طور عمده عـدم وجـود اطلاعـات     از رويارويي با مشكلاتي است كه خاستگاه آنها بهناگزير 

ز اين مشكلات در شيوه مشاركتي تـأمين  باشد كه به صورت مشخص دو نمونه ا متقارن مي
  اند از: منابع مالي عبارت

يكي از مشكلات رابطه نمايندگي تأمين مـالي در قراردادهـاي مشـاركتي، عـدم ارائـه       _
كنند)  ها را ايفا مي طور معمول نقش مجري پروژه هاي واقعي از سوي كارگزار (كه به بيني پيش

بـراي بـالا بـردن احتمـال موفقيتشـان در دريافـت       ها  باشد. در اين حالت مجريان طرح مي
نمايند. اين  هاي خود در رابطه با پروژه خودداري مي بيني تسهيلات مالي از افشاي دقيق پيش

هـاي اعتبـاري    ها ممكن است از عوامل مختلفي متأثر شود كه معمـولاً در ارزيـابي   بيني پيش
 ـ بانكي كمتر مورد توجه قرار مي هـاي شخصـي    تـوان بـه فعاليـت    ا مـي گيرند و از جمله آنه

 1»انتخاب معكـوس «مجريان، احتمال موفقيت فني پروژه و... اشاره نمود. اين مشكل با نام 
هـا اشـتباه كنـد. بـه      شود. اثر اين مسئله زماني است كه بانك در انتخاب پـروژه  شناخته مي

اند،  ارائه داده يك از متقاضيان اطلاعات درستي عبارت ديگر از آنجا كه مشخص نيست كدام
هاي با بازدهي  گيري ممكن است دچار اشتباه شده و به جاي انتخاب پروژه بانك در تصميم

  هايي را تأمين مالي نمايد كه ريسك بالايي دارند. بالا، طرح
PLSدر قراردادهاي  _

هاي مشاركتي)، مجري طرح انگيزه خواهد داشـت كـه    (قرارداد 2
تواننـد بـا    آمده نشان دهـد. آنهـا مـي    دست متر از مقدار بهطور ساختگي سود حاصله را ك به

                                                           
1. adverse selection 2. Profit and Loss Sharing   
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هاي حسـابداري، سـود را كمتـر از واقـع بـرآورد       افزايش مزاياي شخصي و استفاده از حيله
هاي اضافه نظارتي خواهد شـد تـا مشـخص كنـد      كنند. در اين حالت بانك متحمل هزينه

هاي صورت گرفته است يـا   فعاليتدهنده واقعيت  سود اعلام شده از سوي مجري انعكاس
» خطر اخلاقي«خير. نامتقارن بودن اطلاعات اين مرحله، در اصطلاح بانك را دچار مشكل 

شـده در   تـرين مشـكل مطـرح    ). اين مشكل درواقع برجسـته 9، ص2000 1كند (ساركر، مي
 باشد. رابطه تأمين مالي مشاركتي مي

هـاي كنترلـي و پوششـي ايـن      گرفتن روشهاي اسلامي بدون در نظر  رو اگر بانك از اين
خطرات، به انعقاد چنين قراردادهايي مبادرت نمايند، به علت بروز خطر اخلاقي و انتخـاب  

 معكوس در رقابت با حريفان بانكي خود در قالب عمليات بانكي، ناتوان خواهد بود.

سـت كـه   بنابراين با توجه به آنچه تاكنون گفته شد، لازمـه كـاهش خطـر اخلاقـي آن ا    
ها و افراد متقاضي تسهيلات كسب كنند. ايـن   ها، اطلاعات كاملي از وضعيت شركت بانك

شود.  ياد مي 2»هاي نمايندگي هزينه«هايي است كه از آن با عنوان  امر مستلزم پرداخت هزينه
  دانند: هاي نمايندگي را سه نوع مي برخي از محققان هزينه

هايي از سوي كارفرمـا   ها شامل پرداخت اين هزينه 3»:هاي پيشگيري از تفرقه هزينه«الف) 
(مثل بانك) به كارگزار (مانند مجري طرح) است تا اقداماتي را انجام دهد كـه براسـاس آن   

  دهد. هايي را كه به ضرر بانك باشد، انجام نمي بانك مطمئن شود مجري فعاليت
بـريم. در   نام مـي » رفته از دستمنافع «كه ما از آن به زيان ناشي از  4»:زيان باقيمانده«ب) 

هاي مجري، منافع كمتري را براي بانك دربر داشته باشد، ايـن   مواردي ممكن است تصميم
ها ممكن اسـت بـه علـت     ناميد. اين هزينه 5»رفته هزينه فرصت ازدست«توان  ها را مي هزينه

نظـر   اختلاف نظر ميان بانك و مجري يا حتي تصميم نادرست مجري بـدون اينكـه بانـك   
مستقلي در آن زمينه داشته باشد، اتفـاق بيفتـد. در چنـين شـرايطي معـادل پـولي رفـاه يـا         

هاي  توان هزينه رفته ناشي از اختلاف بين تصميمات مجري و بانك را مي مطلوبيت ازدست
باقيمانده ناميد. به عبارت ديگـر اگـر منـافع بانـك و مجـري در يـك راسـتا باشـد، آنگـاه          

شود؛ اما در صورتي  موجب حداكثر شدن مطلوبيت بانك و مجري ميتصميمات اتخاذشده 
طور كامل با يكديگر همپوشاني نداشته باشد، آنگاه چـون معمـولاً مجـري     كه منافع آنان به

شود؛ ولـي مطلوبيـت بانـك حـداكثر      كند، مطلوبيت وي حداكثر مي تصميمات را اتخاذ مي
                                                           
1. Sarker, A. 2. agency costs  
3. the bonding expenditures by the agent 4. residual loss  
5. opportunity cost 
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اي بانـك، بـين ايـن دو حالـت را بـه      شده بـر  شود. حال اگر اختلاف مطلوبيت حاصل نمي
رفته ناشي از تصميم مجري محاسبه كنـيم، آنگـاه بـه ايـن      صورت پولي مانند سود از دست

  گويند. مي» زيان باقيمانده«اختلاف مطلوبيت، 
هاي بازرسي از اقـدامات انجـام گرفتـه توسـط      كه شامل هزينه 1»:هاي نظارت هزينه«ج) 

  ).6_4، ص1976 2(جنسن و ميكلينگ، شود مجري، دستمزد ناظر و... مي
خصـوص   هاي مربوط به كارفرما، كارگزار و مشكلات يادشده به حال با توجه به ويژگي

مشكلات خطر اخلاقي كه به علت برقرار شدن رابطـه نماينـدگي بـه وجـود آمـده اسـت؛       
اي كارفرمـا  اي بود تـا انگيـزه لازم بـر    به عنوان يك راهكار به دنبال تنظيم قرارداد بهينه بايد

اي فراهم سازد كه با يكديگر تعامل مناسـبي داشـته باشـند. ايـن نـوع       كارگزار را به گونه و
). اين قراردادها تمـام  150، ص1384نامند (نمازي،  مي 3»قرارداد انگيزشي بهينه«قرارداد را 

آمـدهاي گونـاگون احتمـالي آينـده      بينـي پـيش   حقوق و تعهدات طرفين را با لحـاظ پـيش  
توانـد كـارگزار را تحريـك بـه      نمايند. درواقع اين سؤال كه چطور كارفرما مـي  ميمشخص 

هايي كند كه مطلوبيت كارفرمـا را حـداكثر كنـد، منجـر بـه توسـعه        انجام رفتارها و فعاليت
قـرارداد  « 4،»مقاطعـه كـاري  «ها و ساختارهاي مختلف قـراردادي ماننـد قراردادهـاي     تئوري
(كـه   6»قـرارداد ناكامـل  «كند)،  هدات در آينده را مشخص مي(كه تمامي حقوق و تع 5»كامل

كند) شده اسـت. شـايان ذكـر اسـت      هاي احتمالي آتي سكوت مي مورد بعضي از حالت در
العمـل بـه    هـا كـه رفتـار راهبـردي اقتصـادي كـارگزار در عكـس        امروزه، تئـوري بـازي   كه

بـل تـوجهي در تحليـل    كنـد، نقـش قا   شده طرفين ديگر را بررسـي مـي   بيني پيش رفتارهاي
(سـاركر،   مسائل (انتخاب معكوس و خطر اخلاقـي) بـه خـود اختصـاص داده اسـت       اين

 7).9، ص2000

تواند بـه   شود كه مي در ادامه بعد از بيان مختصري از سابقه مطالعات، مدلي پيشنهاد مي
عنوان الگويي مناسب در جهت تنظيم قراردادهاي كاهنده مشـكلات ناشـي از بـروز خطـر     

  خلاقي مورد استفاده قرار گيرد.ا
  

                                                           
1. monitoring cost 2. Jensen, Michael C. & Meckling, William H.  
3. optimal incentive contract 4. piece-work or share-cropping  
5. complete contract 6. incomplete contract  

)، آلـن  2005به راسموسن (ها در مسائل خطر اخلاقي و اطلاعات نامتقارن  عه بيشتر در زمينه كاربرد تئوري بازي. براي مطال7
 مراجعه نماييد.) 1998و موريس (
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  . پيشينه تحقيق3

انـد. در   هاي نمايندگي پرداختـه  ميلادي تحقيقات متعددي به كاربرد تئوري 70از اوايل دهه
تـوان   اند مي كارفرما را كه به مسائل تأمين مالي پرداخته _ هاي كارگزار اين بين برخي از مدل
  به شرح ذيل نام برد:

رسي مسئله خطر اخلاقي بيـان داشـته اسـت كـه از دسـت دادن      ) در بر1987( 1»خان«
شود تا كارگزار از ارائه گزارش غلط در مورد سـود پـروژه    اعتبار در بازار اعتباري موجب مي

  حلي ارائه نكرده است. امتناع كند. وي در اين زمينه راه
مايه و بـا  با كنار گذاشتن فرض رقابتي بودن بازار سـر » مارك وارنبورگ«، 1996در سال 

گرفتن اينكه نتيجه هر پروژه نوعي به دو عامـل غيـر قابـل مشـاهده بـراي مؤسسـه        در نظر
كننده منابع مالي يعني ميزان تلاش كارگزار و كيفيت پروژه بسـتگي دارد، بـه طراحـي     تأمين

گذار و كارآفرين پرداخته اسـت. نتيجـه تحقيقـات وي نشـان      قرارداد بهينه مالي بين سرمايه
تواند مسائل احتمالي در بروز خطر اخلاقـي   تركيبي از قراردادهاي بدهي و سهام مي دهد مي

 ).1996 2به دليل ساختار قرارداد را كاهش دهد و سود بانك را حداكثر كند (وارنبورگ،

تواند  وثيقه ميبه عنوان هاي كارگزار  كند كه گرفتن دارايي ) پيشنهاد مي2002( »حبيب احمد«
  جهت جلوگيري از ارائه گزارش غلط ميزان سود مورد استفاده قرار گيرد.به عنوان اهرمي 

هـاي نوپـا را    هاي بهينه قرارداد براي تأمين مالي بنگـاه  شيوه 2004در سال  »زو و وانگ«
هـا بـا بـازار سـرمايه ناكارامـد مواجـه        اند. در اين مطالعه از يك طرف بنگـاه  بررسي نموده

كنندگان منابع مالي نيز بـا عـدم اطمينـان و     گذاران و تأمين باشند و از طرف ديگر سرمايه مي
رو هستند. ايشان با اسـتفاده از توابـع پارامتريـك و مقايسـه      احتمال بروز خطر اخلاقي روبه

اي با تأمين مالي به صـورت پرداخـت يكجـا، درنهايـت بـه ايـن نتيجـه         تأمين مالي مرحله
اي يك سازوكار كامـل و مـؤثر بـراي كنتـرل      لهرسند كه استفاده از شيوه تأمين مالي مرح مي

  ).2004 3ويژه خطر اخلاقي است (زو و وانگ، مسائل نمايندگي به
درونـي و  «م آثار ناشـي از سـازوكارهاي نظـارتي    2007در سال  4»دپكن، نوين و سركر«

بنگاه آمريكا را با اسـتفاده   180هاي نمايندگي براي  بر هزينه 6»تأمين مالي شركتي« 5»بيروني
                                                           
1. Khan, W. 2. Wahrenburg, Mark  
3. Zhov, H. & Wang, S. 4. Depken, Nguyen & Sarkar  
5. internal and external mechanisms 

هـاي نظـارتي درون بنگـاه     هاي داخلي مانند قراردادهاي جبراني، محدود كـردن تصـميمات مـديريتي و فعاليـت     مكانيزم
 باشد. هاي موجود در بازار مي گذاران و محدوديت هاي بيروني شامل اقدامات قانونگذاران، سرمايه باشد. مكانيزم مي

6. corporate financing 
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 1»هـاي نقـدي   جبـران «بررسي نمودند. براساس نتايج اين تحقيق در حالي كه  SFAاز مدل 
هـاي نماينـدگي    هاي نقدي اضافي غير از دستمزد) موجب افزايش هزينه (در قالب پرداخت

اند. علت آن بوده است كه  ها شده زينهباعث كاهش اين ه 2»هاي سهامي جبران«شده است، 
هاي سهامي مانند واگذاري بخشي از سهام بنگاه به مدير آن موجب شده بود تا منافع  جبران

سهامداران (مالكان) و مدير به يكديگر نزديك شـده و هزينـه نماينـدگي را كـاهش دهـد.      
جه مثبتـي بـر   ها نتي تصميمات مديران شركت 3هايي در جهت محدود كردن همچنين تلاش

هاي نوع تأمين مالي از رابطه نمايندگي داشته است. همچنـين ايـن تحقيقـات     كاهش هزينه
گذاران نسبت به سهام كارفرما و هزينه نمايندگي  نشان دادند كه ميان بالا بودن سهام سرمايه

 ).20و  19، ص2007رابطه مستقيمي وجود دارد (دپكن، نوين و سركر، 

شود يك مدل پيشنهادي است كه در صورت اسـتفاده از   قاله ارائه مياما آنچه در پايان م
  يند آن، ممكن است مشكلات ناشي از بروز خطرات اخلاقي كاهش يابند.افر

  
  يافته براي ايران . مدل توسعه4

هاي مختلفي به منظور كاهش مشكل خطر اخلاقي ارائـه شـده اسـت كـه جنبـه       تاكنون مدل
ان غالب است. مدلي كه در اينجا به آن پرداخته شـده در حالـت   نظري آنها بر جنبه كاربرديش

هاي سـادگي و   ) بيان شده است. اين مدل جنبه2005كلي در فصل سوم كتاب حبيب احمد (
كاربردي را به صورت توأمان در خود جاي داده است. مـا نيـز ضـمن بيـان چـارچوب كلـي       

كـه بـه صـورت     _دادهاي تأمين مالي توان از آن در قرار رياضياتي حبيب احمد كه درواقع مي
بهره برد، نكـات كليـدي را بـه     _ 4شوند به صورت يك مكانيسم انگيزشي مشاركت منعقد مي

تر در فضـاي كسـب و كـار اسـتفاده      آن اضافه خواهيم نمود تا بتوان آن را به صورت كاربردي
لفي اسـت كـه   نمود. مواردي كه به مدل اضافه شده است، شامل بررسي و تحليل عوامل مخت

موجب افزايش يا كاهش احتمال بروز خطر اخلاقي از سوي مجري و احتمال بازرسي توسـط  
شوند تا براساس اين تحليل، پيشنهاداتي به منظور بهبود مسئله خطـر اخلاقـي ارائـه     بانك مي

هاي ارزيابي و ريسـك در پيوسـت مقالـه ارائـه      شود. همچنين دو الگو براي محاسبه شاخص
  يابد. يافته ادامه مي لذا اين قسمت از مقاله به صورت ارائه مدل توسعهشده است. 

كنـد بـه    اي از منابع مالي را تـأمين مـي   در يك قرارداد مشاركت، طرفي كه بخش عمده
دار اجرا است، بـه عنـوان كـارگزار (بنگـاه يـا       عنوان كارفرما (بانك) و طرف ديگر كه عهده

                                                           
1. cash compensation 2. equity compensation  
3. bonding 4. incentive-compatible contract  
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كننـد كـه براسـاس آن     بـه امضـاي قـراردادي مـي     شود. طرفين مبادرت مجري) شناخته مي
را بـا سـود    aشـود. مطـابق قـرارداد، مجـري فعاليـت       فعاليت اقتصادي مشخصي انجام مي

گيرد. دو طرف نسبت سود خود از كل سود را در قرارداد تعيين  به عهده مي xشده  بيني پيش
نشان داده شود، آنگاه سهم  s(x)كه اگر سهم مجري از كل سود به صورت  طوري كنند؛ به مي

شود. حال اگـر اطلاعـات مـورد نيـاز بـدون       مشخص مي x-s(x)كننده سرمايه با  سود تأمين
اي در اختيار طرفين قرار داشته باشد يا اينكه انگيزه هر كـدام از آنهـا بـراي     گونه هزينه هيچ

مورد نياز طـرفين  اي همگون باشد كه اطلاعات مفيد  ارائه اطلاعات به طرف مقابل، به گونه
آل رخ خواهـد داد و مسـئله    طور كامل و شـفاف در جريـان باشـند، آنگـاه حالـت ايـده       به
را خواهد داشت. در اين صـورت، طـرفين قـرارداد     2حل بهينه اول راه 1،»كارفرما _ كارگزار«

هاي اضافي و صرفاً با مذاكرات سازنده بـه يـك نـوع توافـق      راحتي و بدون صرف هزينه  به
ه و مورد قبول طرفين خواهند رسيد. حتي اگر اطلاعات به صورت نامتقارن باشد؛ ولـي  بهين

اي داشته باشد، باز هم  گونه هزينه هاي كارگزار را بدون هيچ كارفرما امكان نظارت بر فعاليت
حل بهينه اول وجود خواهد داشت. اما اگر اين نظارت همراه با هزينـه   امكان دستيابي به راه

معتبر خواهد بود. در اين صـورت طـرفين قـرارداد در قالـب      3حل بهينه دوم ه راهباشد آنگا
رعايت مفاد قراردادي كه مورد توافق طرفين باشد، اقدام به تعامل خواهند نمـود و درواقـع   
همين چارچوب قراردادي است كه در ادامه به تبيين ساختار آن با توجه به اقتضائات بومي 

اهيم پرداخت. در ادامه ساختار مكانيسم انگيزشي قـرارداد بـا   فضاي كسب و كار كشور خو
  شود: ارائه فروض زير توضيح داده مي

هاي بنگاهي كه در راستاي اجراي طرح خود به دنبال تـأمين منـابع    الف) ارزش دارايي
گـذاري مـورد نيـاز؛ ج)     ميزان سرمايه Lباشد؛ ب)  مي Vمالي مشاركتي از بانك است، برابر 

سـود مـورد انتظـار؛     Yeكننده منابع مالي طرح، ريسك خنثي است؛ د)  نوان تأمينبانك به ع
كنـد؛   اعـلام مـي   Yrنرخ سود مورد انتظار بدون ريسك بانك؛ و) بنگاه مقـدار سـود را    r ه)
كنـد؛   هاي مالي شركت را حسابرسـي مـي   واحد پولي، صورت Aاي معادل  بانك با هزينه ز)

است. ايـن ميـزان    Yaر آن است كه سود واقعي پروژه برابر ها بيانگ ح) نتايج بررسي حساب
باشـد؛ ط) اطلاعـات بانـك از     سود لزوماً با سود اعلام شده در گزارش كارگزار يكسان نمي

                                                           
1. principal-agent problem 

2. first-best solution 

  شود. آيد به عنوان جواب بهينه اول مسئله شناخته مي اولين جوابي كه از طريق حل شروط مرتبه اول براي مسئله به دست مي
3. second-best solution 

 شود. آيد به عنوان جواب بهينه دوم مسئله شناخته مي جوابي كه با لحاظ شروط مرتبه اول و قيود براي مسئله به دست ميدومين 
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>0� شود نشان داده مي λبنگاه يا مشتري با شاخص  λ< و معكوس ايـن شـاخص    "1
شـود؛ در   ناميده مـي  1»شاخص انتخاب معكوس«شود كه  تعريف مي λ	AS = 1/به صورت 

برابر يك خواهد بود كه بيانگر عدم وجود مشكل  AS ،كه اطلاعات بانك كامل باشد حالتي
 ASانتخاب معكوس است. از طرف ديگر هرچه عدم تقارن اطلاعاتي بيشتر باشد شاخص 

شـده   ئـه بينـي ارا  تر خواهـد بـود؛ ي) بانـك براسـاس اطلاعـات فنـي، مـالي، پـيش         بزرگ
اي  كند. نمـره  گذاري از طرف بنگاه و با توجه به سود مورد انتظار، طرح را ارزيابي مي سرمايه

نشـان داده   Iدهد، بـا شـاخص    كه بانك بعد از اقدام به ارزيابي اطلاعات طرح به پروژه مي
>0� است 0و  1شود. نمره اين شاخص بين  مي I< 1".  

هـاي   و كار كشور، ابتدا بايسـتي مـلاك  در فضاي كسب  Iتر شاخص  براي تبيين روشن
 2ود.شيند ارزيابي به صورت الگويي بومي ارائه ادهي در فر نمره

توانـد   ، بانـك مـي  Iو  ASشده در دو فرض قبلي يعنـي   ك) براساس دو شاخص مطرح
 :دهدبندي متقاضيان تسهيلات به صورت زير تشكيل  را به منظور دسته θپارامتر ريسك 

)1( 

θ = �	�%&, ("،												)*+ > 0	, )- 	< 0،						�0< θ< 1" 
تر باشد، ريسك متقاضي بالاتر خواهـد   به يك نزديك θدر اين حالت هر چقدر مقدار 

نيـز تعريـف    3توان براساس پارامتر ريسك، شاخصي با نام شاخص امنيت بود. همچنين مي
  :ود كه برابر است بانم

)2(  
σ = 1 − 	θ	 

براساس اين شاخص، هرچه ميزان ريسك متقاضي بالاتر باشد، شاخص امنيـت بـراي   
  4تر خواهد بود. بانك پايين

خواهد بود. اگر ايـن   eY×σشده از ريسك بانك برابر با  ل) ميزان بازده انتظاري تعديل
تـر باشـد،    بـزرگ  ×Lrبازده از حجم سود مورد انتظار بانك در حالت بدون ريسـك يعنـي   

  5كند. بانك طرح را تأمين مالي مي
                                                           
1. adverse selection index 

 شود. گيري و قبل از ذكر منابع مستفاد، ارائه مي پس از بيان نتيجه I. روش پيشنهادي براي حصول به عدد شاخص 2
3. safety index 

  آمده است. 2. الگوي پيشنهادي براي تعيين شاخص ريسك در پيوست 4
. از آنجا كه اين مقاله بر مسئله خطر اخلاقي متمركز شده است و از طرفي بحـث دربـاره مسـئله خطراخلاقـي تنهـا زمـاني       5

ادامه كار و بـراي تبيـين   رو در  پذيري و تأمين مالي عبور كرده باشد؛ از اين كند كه طرح از مرحله توجيه موضوعيت پيدا مي
  فرض اين است كه طرح توجيه تأمين مالي دارد. مدل، 
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شـود.   تعريـف مـي   1»تابع بازپرداخـت «شده، تابعي با نام  حال با توجه به فروض تعيين
دهد كـه بـه    انتقالي به بانك توسط بنگاه را نشان مي تابع بازپرداخت تابعي است كه مقادير

صورت تابعي از سود است. به عبارت ديگر اين تابع نسبتي از سود را كه بين طرفين تقسيم 
تعيـين شـده باشـد؛     Aدهد. در اينجا فرض كنيد هزينه بازرسي به ميـزان   شود نشان مي مي

شد و از طرف ديگـر بـه عنـوان    گونه كه نخست به صورت مساوي بر عهده طرفين با بدين
دار مورد استفاده قرار گيرد. بـا فـرض خنثـي     هديه يا جريمه، درستكاري يا فريبكاري بنگاه

 از طريق فرمول زير قابل استخراج است: sبودن ريسك بانك، سهم سود بانك 

)3(  
0�σy2 − 	0.5A" = 	r. L	 

هزينه بازرسي از آن كسـر  اين فرمول بيانگر آن است كه سهم سود مورد انتظار بانك كه 
گذاري كه طرف راسـت رابطـه فـوق اسـت، برابـر       شده است، بايد با هزينه فرصت سرمايه

 توانيم ميزان نسبت سود بانك از كل سود را به دست آوريم: باشند. حال مي

)4(  
0 =

r. L
�σy2 − 0.5A"

 

ن با نرخ سود بدو sمشخص است، سهم سود بانك از كل سود  4طور كه از رابطه  همان
، رابطه مستقيم و بـا  Aهاي بازرسي  و هزينه Lگذاري بانك در پروژه  ، ميزان سرمايهrريسك 

  رابطه معكوس دارد. Yeو درآمد انتظاري  σشاخص امنيت 
σ� كه ريسك پـروژه صـفر اسـت    اگر سهم سود بانك از كل سود، در حالتي =  Sbرا  "1

را نيـز بـه    "ρ) 2نيم، آنگاه خواهيم توانست صرف ريسـك بناميم و به صورت زير محاسبه ك
  دست آوريم:

)5(  
0� =

r. L
8ye − 	0.5A:

																					�												ρ = 0 − 	0� 

كند،  اعلام مي Yrبعد از اينكه بنگاه پس از اتمام كل يا بخشي از پروژه، سود را به ميزان 
شـود،   نـام بـرده مـي    3آنگاه بانك براساس قوانين زير كه از آنها با عنوان قوانين حسابرسـي 

 كند: گيري مي هاي مالي شركت تصميم نسبت به بازرسي از صورت
                                                           
1. repayment function 

  يسك مينامند.ف رصررا، يسك ون ربدزده بااز يي زده داراباوت . تفا2
3. auditing rule 
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>;اگر الف) 	>   باشد، آنگاه حسابرسي با احتمال صفر صورت خواهد گرفت؛ 	2;	
>;ب) اگر   حسابرسي با احتمالي بين صفر و يك صورت خواهد گرفت؛باشد، آنگاه  	2;	=

>;) اگرج 	<  باشد، آنگاه حسابرسي قطعاً صورت خواهد گرفت. 	2;	

هايي اتفاق بيفتد كه بانك اقدام به بازرسي نمايد؛ در  شود يكي از حالت حال اگر فرض
د كـه از آن بـه   نماي تشويق مجري مي اين صورت بانك بعد از نتايج حاصله، اقدام به تنبيه/

شود. در ادامه اين تابع تعريـف و چگـونگي تعامـل بانـك بـا       برده مينام جايزه  تابع تنبيه/
  شود. مجري براساس نتايج بازرسي بررسي مي

 

  1تنبيه . تابع جايزه/1_4
و ميـزان سـود    (Ya)ميزان جايزه يا تنبيه به تفاوت ميزان سود واقعي پروژه بعـد از بازرسـي   

دهـي سـود از    بر اين اساس ممكن است در نحوه گـزارش  2نگاه بستگي دارد.ب (Yr)اعلامي 
  سوي مجري طرح، سه حالت اتفاق بيفتد:

شـده بيشـتر از    در اين حالت ميزان سود اعـلام  3دهي: الف) بروز اشتباه سهوي در گزارش
=;�است سود واقعي  	< . احتمال بروز چنين حالتي بسـيار كـم اسـت؛ امـا در فـرض      "<;	

هايش به  شده بر حساب آورد و مجري از نظارت انجام به دست مي =;0ممكن، بانك مقدار 
<;0ميزان تفاوت  −   .شود منفعت نصيب وي مي =;0

شده برابر با سود واقعـي اسـت    در اين حالت ميزان سود اعلام 4دهي صحيح: ب) گزارش
�;= ها بر عهده بانـك   هاي مترتب بر بازرسي از حساب . در اين صورت، تمام هزينه"<;	=

@syرو مجري مبلغ  خواهد بود؛ از اين − 	0.5A    به بانك پرداخت خواهد نمود. بـه عبـارت
ر اين حالـت بانـك بـا پـس دادن سـهم مجـري از هزينـه بازرسـي بـه وي جـايزه           ديگر د

شـده از سـوي    هاي نماينـدگي ارائـه   بندي هزينه ر طبقهدرستكاري پرداخت كرده است كه د
 شود. هاي پيشگيري محسوب مي جنسن و مكلينگ جزء هزينه

شده كمتر از سـود   در اين حالت ميزان سود اعلام 5دهي: ج) بروز اشتباه عمدي در گزارش
=;�است واقعي  ور حالت بيانگر وجود مسئله خطر اخلاقي است. بانك به منظ . اين"<;	<

گيرد، جريمه ديگري نيز بر او  هاي بازرسي را از او مي تنبيه مجري افزون بر اينكه تمام هزينه
 كند كه برابر است با: تحميل مي

                                                           
1. the reward/punishment function 

  . در اينجا جايزه و تنبيه تنها به صورت نقدي است.2
3. wrong reporting 4. true reporting  
5. false reporting 
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)6(   
β�;= −	;>"									,								β > 1 

  درنتيجه كل جريمه مجري در اين حالت عبارت است از:
)7(  

F = A + β�;= −	;>" 
اي تعيـين   بايد به گونـه  β اين است كه ضريب نكته اولاما ذكر چند نكته الزامي است؛ 

شده براي وي بـه   دهي غلط توسط مجري، جريمه در نظر گرفته شود كه در صورت گزارش
  بر باشد كه رابطه زير در مورد آن صدق كند: اي هزينه اندازه
)8(  

D	 ≥ F + G	 > F + sy@ 
 ـ ودي باشـد كـه در حالـت    كه به اين معني است كه جريمه بنگاه بايد بيشتر از مبلغ س

  شود. دهي صحيح، نصيب بانك مي گزارش
هايي كه به عنوان وثيقه دريافت  )، ميزان دارايي8اين است كه براساس رابطه ( نكته دوم

  اي باشد كه بتوان از آن جريمه را كسر كرد. شود، بايد به اندازه مي
مول مشخصي ندارد. به شود و فر توسط بانك تعيين مي β اين است كه پارامتر نكته سوم
تواند با توجه به ميزان شكاف بـين   مي βمعتقد است كه پارامتر » الحلاق صادق«عنوان مثال 

  شود يعني: سود واقعي و سود اعلامي محاسبه 

100
)( ×−=

a

ra

Y

YYβ  

تواند در مقابل اسـتراتژي بازرسـي    هايي كه يك بنگاه مي با توجه به موارد بالا، استراتژي
تواند نتايج چهارگانه متفـاوتي   بازرسي بانك انتخاب كند، بستگي به اقدام بانك، مي يا عدم

  اند؛ به همراه داشته باشد. اين نتايج در قالب جدول زير بيان شده
  

 گزارش صحيح گزارش غلط
  بنگاه

 بانك

A + β�;= −	;>" sy@ − 	0.5A ها بازرسي حساب 

0;> sy@ ها عدم بازرسي حساب 

هـا را برگزينـد، آنگـاه بنگـاه در      با توجه به اين جدول، اگر بانك استراتژي بازرسي حساب
@syبه ميزان صورت ارائه گزارش صحيح،  − 	0.5A     سود به بانك به عنـوان شـريك پـروژه

Aط ارائه دهد مجبور خواهد بود مبلغ كند؛ اما اگر گزارش غل پرداخت مي + β�;= به  "<;	−
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همين صورت، ميزان پرداخـت سـود از طـرف بنگـاه بـه بانـك در       بانك پرداخت كند. به 
ها را برگزينـد در دو حالـت ارائـه گـزارش      صورتي كه بانك استراتژي عدم بازرسي حساب

  صحيح و غلط نشان داده شده است.
ري بنگـاه  باشد، آنگاه هزينـه انتظـا   pدر صورتي كه احتمال بازرسي از طرف بانك برابر 

H�I" دهي به صورت زير خواهد بود: هاي مختلف گزارش يقبال استراتژ در  
  دهي صحيح: الف) هزينه انتظاري بنگاه در حالت گزارش

)9(  
H	�IJ" = 	�	�sy@ − 	0.5A" + �1 − p"sy@ =	 sy@ − 		0.5Ap 

  دهي غلط: ب) هزينه انتظاري بنگاه در حالت گزارش
)10(  

H	8IL: = 	�M	A + β�;= −	;>"N +	�1 − p"0;> 
تر خواهـد بـود كـه هزينـه      مسئله خطر اخلاقي زماني محتملبر اين اساس، امكان بروز 

  انتظاري بنگاه در حالت اعلام نادرست سود از حالت اعلام واقعي سود كمتر باشد يعني:
	H	8I�: < 	H	�I�"	 

  به عبارت ديگر
)11(  

�M	A + β�;= − ;>"N + �1 − p"0;> <	 sy@ − 	0.5Ap 
) ∗�گر حـداقل احتمـال بازرسـي (   توان معادله زير را كـه بيـان   با توجه به اين رابطه مي

شود، استخراج كـرده و سـپس رفتـار     است كه منجر به بروز خطر اخلاقي از سوي بنگاه مي
 بانك و بنگاه را تحليل نمود:

)12(  
�∗ = s�ya − ;�"/	M1.5A + β�;� −	;�" −	0;�N 

هـاي   هـاي خـود از جملـه هزينـه     از آنجا كه بانك همواره به دنبال حداقل كردن هزينه
كند نخست تا حد ممكن نظـارت انجـام ندهـد؛ دوم احتمـال      نظارتي است، لذا تلاش مي

را كاهش دهد. بر اين اساس، طبق معادله آخر، بانك براي تعيين احتمـال   ∗�خطر اخلاقي
,	A� زا هستند را تعيين كند. ساير متغيرها يا برون β تواند متغير خطر اخلاقي تنها مي ;= , ;>" 

توانـد بـا افـزايش وزن     رو بانـك مـي   آيند؛ از اين ) كه توسط مدل به دست مي0زا ( ا دروني
) را ∗�دادن سود توسط بنگاه يا همان احتمال خطر اخلاقي ( ، احتمال پايين نشان	βجريمه
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كند گزارش غلط به بانك ارائه دهد كه به  كاهش دهد. از طرف ديگر بنگاه همواره سعي مي
دهد. بنابراين در حالي كه بانك به  ) را نشان مي∗�طر اخلاقي (عبارتي بالا رفتن احتمال خ

  است، بنگاه سعي در بالا بردن آن دارد. ∗�دنبال كاهش 
خطر اخلاقـي   با احتمال "�)بازرسي تحليل رفتار بانك و بنگاه از طريق مقايسه احتمال 

بالاتر از احتمال خطـر  توان گفت اگر احتمال بازرسي  طور كلي مي پذير است. به امكان "∗�)
اي براي ارائه گزارش غلط نخواهـد داشـت؛ امـا اگـر ايـن       اخلاقي باشد، آنگاه بنگاه انگيزه

  رابطه معكوس شود، آنگاه بنگاه انگيزه ارائه گزارش غلط را خواهد داشت.
دخيـل هسـتند؛    ∗pو pبنابراين نكته حائز اهميت اين است كه چه عـواملي در تعيـين   

هـا از طـرف    ك بتواند از طريق كنترل اين عوامل، احتمال بازرسـي حسـاب  طوري كه بان به
  1شود: خود را در نظر بنگاه ارتقا دهد؟ در ادامه اين عوامل بررسي مي

الشـركه بانـك از پـروژه مشـاركتي      هر انـدازه سـهم   ):Rالف) سهم آورده بانك از پروژه (
گذاري نيـز در ايـن عامـل     ه حجم سرمايهآيد. البت تر مي تر باشد، احتمال بازرسي پايين پايين

گذاري بانك در پروژه مقـدار نـاچيزي باشـد، بانـك تـرجيح       مهم است. درواقع اگر سرمايه
گـذاري بيشـتري در آنهـا كـرده      هايي كند كـه سـرمايه   دهد هزينه نظارت را صرف پروژه مي

  يابد. است، لذا احتمال بازرسي كاهش مي
ــو  ــادي در ط ــي و اقتص ــرايط سياس ــاركت:ب) ش ــه اوضــاع  در صــورتي  ل دوره مش ك

اقتصادي جامعه باثبات باشد و همچنين شرايط اقتصادي صنعت مـورد نظـر كـه     _ سياسي
گذاري كرده است، دچار نوسانات خاصي نشده باشد، آنگاه كارشناسان  بانك در آن سرمايه

قـق يابـد؛ از   شده براي پروژه با حداقل نوسان ممكـن، تح  بيني بانك انتظار دارند سود پيش
شـده   بيني رو در صورتي كه سود اعلامي از سوي مدير بنگاه اختلاف زيادي با سود پيش اين

 يابد. داشته باشد احتمال نظارت از طرف بانك افزايش مي

داراي يك بخش توانمند نظارتي  در صورتي كه بانك ج) سابقه نظارتي در سيستم بانكي:
سابقه ذهني خود داشته باشد، احتمال ارائـه گـزارش    باشد و بنگاه اين قدرت نظارتي را در
 غلط از سوي بنگاه پايين خواهد آمد.

افزايش تعداد دفعـات نظـارت از مراحـل     هاي مستمر بانك از پروژه مورد نظر: د) نظارت
ها و درنتيجه افزايش احتمال  مختلف اجراي پروژه، موجب افزايش احتمال بازرسي حساب

 شود. رف مجري ميارائه گزارش صحيح از ط
                                                           

 . اين بخش توسط نويسندگان مقاله به مدل حبيب احمد اضافه شده است.1
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اگر بنگاه سود اعلامـي را   تفاوت بين سود اعلامي از طرف بنگاه با سود انتظاري بانك:ه) 
يابد كه با اين  كمتر از سود انتظاري بانك اعلام كند، آنگاه احتمال بازرسي بانك افزايش مي

انتظـار   وضعيت، اعلام سود واقعي استراتژي بهينه است. حال اگر سود واقعي از سود مـورد 
اوليه كمتر باشد، آنگاه احتمال بازرسي از طرف بانك بسيار بالا است كه استراتژي مناسـب  

تواند حالتي را برگزيند كـه در آن   در اين حالت نيز، اعلام سود واقعي است. البته مجري مي
كـه احتمـال بازرسـي     سود اعلامي را كمي بالاتر از سود مورد انتظار بانك اعلام كند؛ چـرا 

 انك در اين حالت پايين خواهد آمد.ب

هر اندازه سود واقعي پروژه بيشتر باشد، احتمال ارائه گزارش  ):STو) سود واقعي پروژه (
 يابد. غير واقعي به بانك افزايش مي

اگر ناظر(ان) پروژه تخصص و تجربـه كـافي در امـر     ز) تخصص و تعهد ناظر(ان) پروژه:
 ـباشـند، احتمـال اينكـه نتوان   هاي مالي نداشته  نظارت از حساب د سـود واقعـي پـروژه را    ن

يابد. همچنين اگر ناظر فردي متعهد نباشد، احتمال تباني بين مدير  ند افزايش مينمحاسبه ك
  يابد. بنگاه و ناظر افزايش يافته كه درنتيجه احتمال خطر اخلاقي افزايش مي

دادي كـه بتـوان بـا گنجانـدن     به قرار شده در قرارداد بين بانك و مجري: ح) شرايط تعيين
اقتصادي، احتمال ارائه گزارش غلط از طرف مدير بنگاه را كاهش دهـد،   _ عباراتي حقوقي

تواند دربرگيرنده جـرايم (مـادي يـا     گويند. اين عبارات مي مي» قرارداد انگيزشي«به آن يك 
توانـد احتمـال    ميها (مادي يا معنوي) باشد. استفاده از اين نوع قراردادها  معنوي) يا مشوق

 بروز خطر اخلاقي را كاهش دهد.

تـوان   طور خلاصه تأثير عوامل بالا بر احتمال بروز خطر اخلاقي و انجام بازرسي را مي به
 در جدول زير نشان داد.

 احتمال بازرسي احتمال خطر اخلاقي عامل مؤثر

 رابطه مستقيم رابطه معكوس (S)سهم آورده بانك از پروژه 

 - رابطه معكوس سياسي و اقتصادي در طول دوره مشاركتشرايط 

 رابطه مستقيم رابطه معكوس سابقه نظارتي در سيستم بانكي

 رابطه مستقيم - هاي بانك از پروژه مورد نظر نظارت

تفاوت بين سود اعلامي از طرف بنگاه با سود 

 انتظاري بانك
 رابطه مستقيم -

 - رابطه مستقيم (Ya)سود واقعي پروژه 

 - رابطه معكوس تخصص و تعهد ناظر(ان)

 - رابطه معكوس شرايط قرارداد
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اگر بانك بخواهد با توجه به آن دسته عواملي كـه قابـل كنتـرل اسـت، احتمـال خطـر       
 هاي مكمل پيشنهادي زير را در پيش بگيرد: اخلاقي را كاهش دهد، لازم است سياست

اكنـون واحـدهاي    اگرچه هـم  نظر در بانك:الف) تشكيل كميته ويژه نظارت بر طرح مورد 
ها با عنوان اداره نظارت وجود دارد؛ ولي بـه دليـل عـدم وجـود نظـارت       مشخصي در بانك

تواند بعد از انعقاد قرارداد بـا   اند. بانك مي ها، كارامدي خود را از دست داده مناسب بر طرح
را در ايـن زمينـه مطلـع     مجري، كميته ويژه راهبردي براي طرح تشكيل دهد و البته مجري

  كند. وجود چنين ستادي اثر قابل توجه رواني بر مجري خواهد گذاشت.
طور كه گفته شـد اگـر نـاظران     همان ب) استفاده از نيروهاي متخصص، كارامد و متعهد:

طرح افراد متخصص و متعهدي باشند، احتمـال خطـر اخلاقـي از طـرف مجـري كـاهش       
ها به منظور نظارت  يابد. نكته قابل توجه اين است كه تاكنون در بسياري از موارد، بانك مي

انـد كـه    كردند كه تجربه يا تخصصي در زمينه صنعت مربوطه نداشـته  از افرادي استفاده مي
اين امر موجب سوءاستفاده مديران بنگاه از ضعف ناظر و ارائه گزارش غلـط شـده اسـت.    
بنابراين با استفاده مقطعي از نيروهاي اجرايي بـا تجربـه و انعقـاد قـرارداد نظـارتي بـا آنهـا        

 توان احتمال بروز خطر اخلاقي را كاهش داد. مي

پيگيري مستمر ناظر پروژه موجب  مجري:اي  ج) نظارت مستمر از فعاليت اجرايي و هزينه
كرد طرح اطـلاع يابـد و آن را رصـد كنـد. چنـين امـري سـبب         شود ناظر از روند هزينه مي
شود ناظر همواره يك رويكرد فعال داشته باشـد تـا اينكـه تنهـا در زمـان تقسـيم سـود         مي

 بخواهد نظارت كند كه به عبارتي يك رويكرد انفعالي است.

به عنـوان   βتواند افزون بر استفاده از پارامتر  بانك مي مناسب در قرارداد:د) ايجاد شرايط 
هاي تنبيهي و تشويقي ديگر نيز استفاده كنـد. بـه عنـوان مثـال      يك اهرم تنبيهي، از سازوكار

تواند بخشي از سهم سود خود را به صورت مشروط بـه مجـري واگـذار كنـد؛ بـه       بانك مي
بينـي اوليـه (بـا نوسـانات      خود را در صورت تحقق پيش اي كه بانك درصدي از سود گونه

اندك) به مجري واگذار كند و در غيـر ايـن صـورت ايـن سـهم سـود تشـويقي بـه بانـك          
تواند از يك طـرف بـه عنـوان يـك اهـرم انگيزشـي،        شود. همچنين بانك مي برگردانده مي

ه مجري كند و از پيشنهاد استفاده از تسهيلات مالي مجدد در صورت ارائه گزارش صحيح ب
طرف ديگر به عنوان يك اهرم تنبيهي، وي را در صـورت ارائـه گـزارش غلـط، از دريافـت      
تسهيلات اعتباري محروم و سابقه مـالي او را بـه سـاير مؤسسـات مـالي گـزارش دهـد. از        

 توان در اين زمينه استفاده كرد كه خود به مطالعه ديگري نياز دارد. هاي ديگر نيز مي روش
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ها موجب افـزايش احتمـال نظـارت و بازرسـي از منظـر       استفاده از اين سياست درواقع
بنگاه و به عبارتي كاهش احتمال ارائه گزارش نادرست يـا همـان خطـر اخلاقـي را در پـي      

  خواهد داشت.
  

  گيري . نتيجه5

انـد كـه    روي بانكداري اسلامي نشـان داده  ها و مسائل پيش مطالعات اخير در زمينه چالش
ترين موانع جدي در سر راه اجرايي شدن عقود مشاركتي، مشكل خطر اخلاقـي   مهم يكي از

اي بـا ايـن    رو با توجه به اهميت موضوع از يك طرف و اينكه تاكنون مطالعـه  است؛ از اين
موضوع در بانكداري بدون رباي ايران انجام نگرفته است، در بخـش نخسـت مقالـه، بعـد     

شـود. براسـاس ايـن نظريـه      ندگي در اقتصاد بررسـي مـي  نظري اين مسئله ذيل تئوري نماي
گيرند و منجر به  گونه رابطه بين دو نفر يا بيشتر كه تصميم به انجام فعاليت اقتصادي مي هر

توان  شود، مصداقي از وجود رابطه نمايندگي است. براساس اين تعريف مي انعقاد قرارداد مي
طـور كـه در مقالـه آورده     نيز وارد كرد. همان مبحث تئوري نمايندگي را به حوزه تأمين مالي

تواند بر پايه بدهي يا بر پايه سهام باشد. از آنجا كه تمركز مقاله بر  شده است تأمين مالي مي
تأمين مالي مشاركتي است، تئوري نمايندگي در اين بخش بررسي شده است. در يك قرارداد 

كننده منابع مالي و مجري طرح به عنوان  نمشاركتي، رابطه نمايندگي بين بانك به عنوان تأمي
رو دو طرف قرارداد مشاركت با مسائل رابطه نمايندگي مواجه  پذير وجود دارد؛ از اين سرمايه

هستند كه يكي از آن مسائل، خطر اخلاقي است. در ادامه مـدلي ارائـه شـد كـه بـا فـرض       
خت كه بـر پـايين يـا بـالا     پردا پذيري تأمين مالي يك طرح فرضي، به تبيين عواملي  توجيه

هايي كه بنگاه و  آوردن احتمال خطر اخلاقي مؤثر هستند. آنگاه در پايان، با تحليل استراتژي
توانند در مقابل يكديگر داشته باشند، پيشنهاداتي ارائه شد كه براسـاس آن، بانـك    بانك مي

  ش دهد.كارگيري آنها، احتمال خطر اخلاقي را تا حد ممكن كاه تواند با به مي
    



Arc
hive

 of
 S

ID

www.SID.ir

  81              خطر اخلاقي و ارائه الگوي كاربردي كاهش آن در عقود مشاركتي

 

  
  1پيوست 

 

  Iالگوي تعيين شاخص 
، الگوريتمي را بايد ارائه داد كه افزون بر دارا بودن جنبه علمي، جنبـه  Iبراي تعيين شاخص 

طلبد،  بومي آن نيز لحاظ شده باشد. پرداختن مكفي و لازم به اين بحث مجال ديگري را مي
مي، تنهـا بـه ذكـر كليـات ايـن      هاي عل لاجرم با استفاده از تجربيات سيستم بانكي و روش

  شود. الگوريتم بومي اشاره مي
ينـد تعـاملي پـذيرش خـود بـا متقاضـيان       ادر حال حاضر نظام بانكي ايران در پايان فر

تسهيلاتي كه مسئله نمايندگي در مورد آنهـا مطـرح اسـت، گزارشـي را بـا عنـوان گـزارش        
بـاري، مبـادرت بـه تعامـل بـا      اعتباري تهيه و درنهايت پس از بحث و بررسي در دوايـر اعت 

شـود. در ايـن بـين، دوايـر      نمايد و طرح درخواستي تأييد يـا رد مـي   متقاضي تسهيلات مي
نمايند. از آنجـا   ها ساختار تقريباً مشابهي را در الگوي گزارشي خود رعايت مي اعتباري بانك

از گزارشات را هاي موجود در اين دسته  ترين ملاك كه در اينجا كليات بيان شده است، مهم
به همراه موارد ديگري به صورت مختصر بيان كرده و درنهايـت بـا ايجـاد يـك الگـوريتم      

شود. از آنجا كه اين شاخص مربـوط بـه اطلاعـات     استخراج مي Iدهي، نمره شاخص  نمره
  شده در مورد وضعيت اعتباري است. طرح است، درواقع اعم از نمره كسب

بندي به صـورت سـاختار تعيـين     در يك قالب از تقسيم توان دهي را مي هاي نمره ملاك
شـامل قـدرت پرداخـت، سـودآوري، سـرمايه در گـردش،        وضعيت مالي موضـوع تعامـل  

هـاي منـابع و مصـارف     بينـي  هاي مالي و تركيب فعلي منابع و مصارف شركت، پيش نسبت
ها  ز اين ملاكهاي سود و زيان و... تبيين نمود. بديهي است كه هر كدام ا بيني شركت، پيش

  تواند متفاوت باشد. در مورد تعاملات ايجادي و... مي
اي  دهي به اين قرار خواهد بود كه ماتريس زيـر بـه گونـه    با لحاظ اين مقدمات، نحوه نمره

كدام از عـواملي كـه در ارزيـابي شـاخص       شود كه در مرحله اول بنا به اهميت هر طراحي مي
اي بـين   باشند، نمره نمايندگي (در اينجا مشاركت) مؤثر مياطلاعات موضوع تعامل در تئوري 

شود. در مرحله دوم به اطلاعات موجود در مـورد هـر كـدام از     صفر و يك اختصاص داده مي
شود. در مرحله سوم نمرات اهميت و نمره  اختصاص داده مي 1و  0اي بين  اين فاكتورها نمره

دوم به دسـت آمـد،    كه در مراحل نخست وشده مربوط به كيفيت اطلاعات هر فاكتور  كسب
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ها با هم جمع و بـر   ضرب شود. در مرحله چهارم (مرحله پاياني)، اين حاصل در هم ضرب مي
است،  1تا  0تا معدل همه آنها به دست آيد. اين معدل كه بين  شود تعداد فاكتورها تقسيم مي

  ورت زير نشان داد.توان به ص را مي Iباشد. ماتريس تعيين شاخص  مي Iهمان شاخص 
  

 Iماتريس تعيين شاخص 

 عنوان فاكتور

 4مرحله  3مرحله  2مرحله  1مرحله 

اهميت 

 1فاكتور از 
 1نمره از 

ضرب  حاصل

 اهميت در نمره
 معدل

    قدرت پرداخت

 

    نسبت جاري
    نسبت آني
    سودآوري

    توان مالي مجري
    دقت اطلاعات و كامل بودن آنها

  
اي كـاربرد خواهنـد داشـت؛     هـاي توسـعه   هاي ايجادي و طـرح  اين فاكتورها در مورد طرح

صورت كه در مواردي بايد وضعيت فعلي ايـن فاكتورهـا در نظـر گرفتـه شـوند و در       بدين
 بيني وضعيت آنها مورد نظر باشد. مواردي بايستي پيش
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  2پيوست 

 

  θθθθ الگوي تعيين شاخص
شود. وضعيت ريسـك موضـوع تعامـل     نيز مانند حالت قبل بيان مي θالگوي تهيه شاخص

هـاي فنـاوري،    خـدمت، ريسـك   هـاي محصـول/   هـاي مـديريتي، ريسـك    شامل: ريسـك 
هـاي سـازماني،    اجرايي، ريسـك  هاي عملياتي/ هاي مالي، ريسك هاي بازار، ريسك ريسك
هـا و   بنـدي  يمباشد. بايد گفـت كـه تقس ـ   هاي محيطي و... مي هاي راهبردي، ريسك ريسك

اي  ها صورت گرفته است، مثل اينكـه عـده   هاي متنوع و متفاوتي از انواع ريسك بندي دسته
ها را به چند دسته اصلي تجاري و غير تجاري و يـا اقتصـادي، قـانوني، فنـي و      اين ريسك

  كنند. محيطي و... تقسيم مي
  

 θ ماتريس تعيين شاخص

 عنوان فاكتور

 4مرحله  3مرحله  2مرحله  1مرحله 

اهميت 

 1فاكتور از 

احتمال 

وقوع فاكتور 

 1از 

ضرب  حاصل

اهميت در 

 احتمال
 معدل

    ريسك فني

 
    ريسك مديريتي

    ريسك بازار
    ريسك خارجي

  
باشـد. در ايـن مـورد هـم      دهي براي تعيين اين شاخص نيز مانند حالت قبل مـي  نحوه نمره

 خواهند بود.مراحل چهارگانه مانند حالت سابق 
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  طرح نموذج تطبیق� مع، لة الخطر الاخلاق�ئبحث مس

  هف� عقود الشرک لتقلیصه
  *یونداحمد بهار

  **یه احمدال~T یدروحس
  

 �فـ یاللاربـو کللبنـ �قـیوالتطب یالنظـرقارب الثلاثة عقود عل+ الطـرح یما  �عل+ الرغم من مض
قـاً یة تطبکق عقـود الشـرایـتطب �فـ �اننا لازلنا نلاحظ عـدم رغبـة لـدى النظـام المصـرف یرران، غیا

أو عـدم الرغبـة تعـزى الـ+ امنة هذا التنصTل rحد أهم الاسباب الأاً. لقد أظهرت المتابعات ان یواقع
تتول+  �ة التیمن جانب آخر فان المؤسسات المال ، هذا من جانب. و�لة الخطر الأخلاقئوجود مس

ح لمثل هذا العقد بل حتّ+ انّها لا تحصـل علـ+ یذ الصحیالتنف �ل فکاجراء هذه العقود تواجه مشا
 �ر الاشـراف فـیعدم الوثوق بتأث ، وةیة للاشراف من جهلفة العالکه بسبب التیتتطلّع إل یالربح الذ

هذه المقالة ان نتنـاول جهـد  �ز حاولنا فین المالیع من التأمهذا النو �ة فیون المصرفیض الدیتخف
 �رب العمـل فـ ات العامـل ویـتعلّـق بأدبی یالـذ �لة الخطر الاخلاقـئیة لمسان الاسس النظرrالام
ن ظـروف حصـول الخطـر یی، تب�قینحاول من خلال طرح نموذج تطب fل. ثمT بعد ذلکیة التوینظر

لجنـة ات مثل اتخـاذ یجیالختام استرات �ل. ثمT نطرح فکیوالو کن البنیة بکعقد الشرا �ف �الاخلاق
Tتحـاول �ص احتمال الخطـر الاخلاقـیبهدف تقل ک، بالنسبة إل+ البنةالاشراف، والرقابة المستمر .

الدراسـات النقـد  �ة فـکتـدور حـول محـور الشـرا �جاد اتجـاه لعقـود التـیق ایهذه المقالة عن طر
ة کثر من عقود الشـراکثر فأکد الظروف للاستفادة أیق تمهیل+ طرة ان تخطو خطوة مؤثّرة عیوالمال

  .ة للبلدیة والمالیالاسواق النقد �ف
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