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کاهش  سازگارـ  قرارداد انگیزه طراحی
 قراردادهای مشارکتی  مخاطره اخلاقی

 2/6/3116: تاریخ پذیرش 31/2/3116تاریخ دریافت: 

 *انیتوتونچ رجیا  __________________________________________________________________ 
 **نیبهراد ام یمهد

 چکیده
 مسئله مخاطره اخلاقی ناشی از عدم گزارش صحیح سود توسط  گیرنطده وهطوه   دهد که ها نشان میبررسی

 یریکطارگ  ها )تأمین مالی کننده( در عدم بهترین مسئله بانک، مهمدر قراردادهای مشارکت در سود و زیان

تطأمین مطالی مشطارکت در سطود، بطه اطل مسطا ل         هطای  یوهتوفیق کطاربرد شط   ؛ بنابراینستاین نوع قراردادها

تحقیق ااضر در مورد روابط  ططرفین در     اطلاعات نامتقارن مرتب  با استفاده از آنها بستگی خواهد داشت.

ط   های یک قطرارداد انگیطزه  مشارکت در سود و زیان بحث نموده و ویژگی قراردادهای تأمین مالی به روش

هطد  تحقیطق    نماید.کند، طرح میارن برخاسته در این رابطه را کنترل میسازگار که مسئله اطلاعات نامتق

بر تشویق با تأسی از آیات و روایات اسلامی،  که ایگونه به ؛سازگار استط   ارا ه یک الگوی قرارداد انگیزه

برای دستیابی به هد  فوق،  و پاداش در صورت ارا ه اطلاعات صحیح از سوی گیرنده وهوه متکی است.

کطه اسابرسطی تدطادفی    شطد   و ایطن نتیهطه ااصطل    ز یک تحلیل نظری در قالب یک مدل ریاضی استفادها

، ط  عنوان پطاداش درسطتکاری    بهط همراه با افزایش سهم سود گیرنده وهوه در صورت ارا ه گزارش درست  

 .خواهد شدمسئله مخاطره اخلاقی منهر به کاهش که  دهد ییک ساختار انگیزشی ارا ه م

 .سازگارط  زهیقرارداد انگ ،یمخاطره اخلاق ان،یمشارکت در سود و ز ،یاسلام یمال نیتأم واژگان کلیدی:
 .JEL: G3, P43 بندی طبقه

 
 

                                              
 Email: Iraj.Toutounchian@gmail.com .                                .      تهران استاد دانشگاه الزهرا .*

 .         مسئول( سندهیو بلوچستان )نو ستانیاقتصاد، دانشگاه س یادکتر یدانشجو .**

Email: M.Behradamin@gmail.com. 
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 مقدمه

منظور   های جایگزین دیگری به ، روشهای اولیه تاریخ اسلاماز همان دوره با تحریم ربا

مسلمانان قادر به ایجاد یک سیستم مالی پرداخت پاداش مالی معرفی شد و از همان دوران 

اند. روش معمول و متداول، بر پایه مشارکت  منابع بوده و تخصیص بدون بهره جهت تجهیز

شده در  بر اساس قراردادهای شناخته (Profit- Lose Sharing (PLS))در سود و زیان 

ایه مشارکت تنظیم اقتصاد اسلامی مشارکت، مضاربه و ... است. در این روش، قرارداد بر پ

کننده تسهیلات( بر اساس  اعتبار )پرداخت کننده ینمبالغ پرداختی تأم که ینحو به؛ شود می

باشد که در آن صاحب وجوه اقدام به  ای میشده از سود یا زیان پروژه یک نسبت توافق

 م بهآن، این سیست از  ها پس . در ایام اوج تمدن اسلامی و برای قرنکند می گذاری یهسرما

 (.Chapra and Khan, 2000)صورت کاملاً کارا عمل نموده است  

توجه زیادی را به خود جلب کرده های اخیر در سالآنکه بانکداری اسلامی  رغم یعل

است، با انتقاداتی همچون عدم توانایی در دور شدن از مظاهر بانکداری متعارف مواجه 

 نویسد: در این زمینه می احمداست. 
کنند که اسلالام بهلاره را ممنلاور کلارده     آن است که هرچند همه تصدیق می یزانگ غمواقعیت 

است، یک کشور مسلمان وجود ندارد که مؤسسات مالی آن بلادون توسلال بلاه بهلاره عملال      
 تحلات  که  یداند آن را چگونه انجام دهد و هنگامنمی کس  یچکنند. واقعیت این است که ه

... واضح اسلات کلاه ملاا تقللاب      شوندها متوسل میحیله گیرند به انوارفشار سیاسی قرار می 
در  نهلااد   یلاک عنلاوان    ... بدترین قسمت داستان آن است که اقتصاددانان اسلامی، به کنیم می

برگزار شد، این ترتیبلاات را   3193آباد در سال  المللی پولی و مالی که در اسلاماجلاس بین

نسخه اقتصاد اسلامی است که ارائلاه شلاده   تصویب کردند. تاکنون این بهترین  قیدوشرط یب
 .(Ahmed, 2002)اید است؛ یعنی با تغییر نام بهره شما بهره را ملغی کرده

 & Kahan, 1985\ Haque and Mirakhor, 1986\ Bashir, 1996)برخی از اقتصاددانان 

2001\ Al-Jarhi, 2004\ Abalkhail and Presley, 2000\ Ahmed, 2002)  مسائل مخاطره

، نیاز به اطلاعات بالا و (adverse selection) ، انتخاب نامساعد(moral hazard) اخلاقی

اند. در یک مبادلاتی بالا را دلایل اصلی این واگرایی بین نظریه و عمل دانسته های ینههز

به  (Khalil, Rickwood and Victor, 2002) موریندیو  ریکوود، خلیلبانک،  21بررسی از 



 

ص
ف

... 
ار

زگ
سا

ـ 
زه 

گی
د ان

ردا
قرا

ی 
اح

طر
ی/ 

لام
اس

اد 
ص

اقت
ی 

هش
ژو

ی پ
لم

 ع
مه

لنا
 

37 

مد حاصل از فعالیت از سوی کارگزار، ااین نتیجه رسیدند که گزارش نادرست )پایین( پی

 ها از اتخاذ قراردادهای مشارکتی است.دلیل اصلی امتنار بانک

تأمین مالی مشارکتی زیاد نوشته شده  های یوهاگرچه در خصوص ماهیت و پیامدهای ش

د در این معاملات استفاده شود اندک است. است، اما بحث در مورد قراردادهایی که بتوان

 راستا بوده و به دنبال پاسخگویی به سؤال زیر است: هدف تحقیق حاضر کمکی دراین

و نامعین است و  )تصادفی( پروژه، متغیری استوکاستیک )سود حاصل از( اگر محصول

باشند،  وجوه میکنندگان متقاضیان وجوه در این باب، دارای مزیت اطلاعاتی نسبت به تأمین

مبتنی بر  سازگارلا  انگیزه مالی قرارداد میان دو طرف یک تواندر این صورت آیا می

کارگیری امکانات و  طراحی نمود که منجر به افزایش کارایی در به ایگونه به ،شراکت

یده و در این چارچوب، افشای صحیح اطلاعات از سوی گیرنده گرد اطلاعات موجود 

 تراتژی وی تلقی شود؟وجوه بهترین اس

مروری خواهد شد، سپس مبانی نظری تأمین  شده انجامدر این تحقیق ابتدا بر مطالعات 

انگیزه سازگار لا  گاه مدل ریاضی قرارداد مالی اسلامی و مسائل آن طرح خواهد شد. آن

 بحث و در نهایت نتایج تحقیق ارائه خواهد شد.

 ه تحقیقپیشین

موضور قراردادهای مشارکت در شرایط عدم تقارن اطلاعات به دو  رهباشده در متون نگاشته

شوند: در شاخه اول سعی بر تعیین شرایطی است که در آن قراردادهای شاخه تقسیم می

ای مشارکت و بدهی )قرض ربوی( بهینه هستند؛ شاخه دوم به قراردادهای مالی بهینه

 دام ورزد. بایست به صدور آنها اقپرداخته است که یک شرکت می

اند که در آن هایی پرداختهاین حقیقت که برخی مقالات به ارائه موقعیت رغم یعل

اند که هایی پرداختهقراردادهای بدهی، بهینه هستند، در مقابل مطالعاتی نیز به ارائه موقعیت

وجود تقارن اطلاعاتی و یا بدون وجود آن، برحسب سود  تأمین مالی مبتنی بر مشارکت، با

 مورد انتظار بر تأمین مالی بدهی برتری پارتویی دارد.
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 روچتو  فریکساستوان به تحقیق معیاری برای موارد اطلاعات متقارن می به عنوان

(Freixas and Rochet, 1997) های یک قرارداد تأمین مالی اشاره کرد که در آن ویژگی

 اند.فقط با بررسی تسهیم ریسک تعیین و ارائه شده

توانلاد نتیجلاه   گلاذار نملای  وهای اطلاعات نامتقارن فرض بر این است کلاه سلارمایه  در الگ

بلار  شده از سوی کارآفرین را مشاهده کند، مگر آنکه حسابرسی هزینه انجام  گذاری سرمایه

 Costly State) سلاند تلااون بلار  صلاورت گیلارد. ایلان الگلاو کلاه الگلاوی اابلاات حاللات هزینلاه         

Verification Model of Townsend, 1979) هلویلا  و  گیلشود، بعدها از سوی نامیده می 

(Gale and Hellwig, 1985)  .ای خلاصلاه  یسادگ به( 3111) گیلو  آلندر  آلنتوسعه یافت

و  یزگر یسکقرارداد بهینه بین یک کارآفرین ر سندتاونکند. از ایده اولیه این الگو را ارائه می

ای از ایلان الگلاو، کلاارآفرین    اسلات. در نسلاخه  ه کردخنثی را بررسی  گذار ریسکیک سرمایه

پلالاروژه، سلالارمایه را در ابتلالادای دوره  زملالاان ملالادتبلالارای تولیلالاد درآملالادی تصلالاادفی در پایلالاان 

تواند تحقق درآمد کارآفرین را گذار فقط زمانی میکند. در این حالت سرمایهدرخواست می

منتقل شده باشد. ایلان  گذار ملاحظه کند که ورشکستگی اعلام و درآمد کارآفرین به سرمایه

هلاای  دهد که از بلاین اسلاتراتژی  نشان می سندتاونبر است. روند ورشکستگی، گران و هزینه

 یلاک و چه بلاا احتملاال    صفرگذار درآمد کارآفرین را چه با احتمال جبری که در آنها سرمایه

مقلادار   کند، بدهی یک قرارداد بهینه است. این امر مستلزم آن است که کارآفرینمشاهده می

اگر درآمد کارآفرین بلارای پرداخلات ایلان مبللاغ کلاافی       .گذار پرداخت کنداابتی را به سرمایه

گلاذار انتقلاال   شود و درآمد کارآفرین به سرمایهنباشد، در این صورت اعلام ورشکستگی می

 یابد.می

 Mills and) پرسلالی و  میللاز ، (Diamond, 1991) دیامونلاد ، (Suwailem, 2002) سلاویلم 

Presley, 1999) ،میرآخلالاورو  حلالاق (Haque and Mirakhor, 1986)  و بسلالایاری دیگلالار از

به بررسلای شلااخه اول از دیلادگاه مقایسلاه قراردادهلاای       لا  اسلامی یا غیراسلامی لا مطالعات  

 لالا  سلاند تلااون شلاده توسلاط    عملادتاً در چلاارچوب ارائلاه   لا مشارکتی و بلادهی ازنظلار کلاارایی     

 - مقالات که بلاه طراحلای قراردادهلاای مشلاارکتی انگیلازه     در ادامه به تعدادی از . اند پرداخته

جمله مسئله مخاطره اخلاقی و افزایش کلاارایی ایلان    سازگار جهت کاهش مسائل مبتلابه از

 شود.اند، اشاره میقراردادها پرداخته
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دهلای سلاود    گزارش کند که از کم به مسئله مخاطره اخلاقی اشاره می (Khan, 1987) خان

دهلاد کلاه    گیرد. او پیشنهاد می می سرچشمهک طرح مشارکت در سود توسط کارآفرین در ی

جریمه ضمنی در قالب افزایش احتمال نظلاارت   یلهوس  ممکن است بهدهی  گزارش کممسئله 

دادن شلاهرت در بلاازار اعتبلااری در یلاک      و ارزیابی کاهش یابد. همچنین به تلارس ازدسلات  

یلاک عاملال بازدارنلاده در ملاورد      عنلاوان به تواند  کند که می اشاره می یا چارچوب چنددوره

ممکلان اسلات بلادین طریلاق مسلائله حلال        ینکهگزارش نادرست سود عمل کند. با توجه به ا

جمللاه تئلاوری نماینلادگی و نظریلاه      ازلا دهد که از تعاملات مالی دیگر   نشود، او پیشنهاد می

 - ادهای انگیزهها وجود دارد الهام گرفته و قراردکه مسئله مخاطره اخلاقی در آن لا  اقرارداده

 کند. ارائه اطلاعات نادرست را حذف یا حداقل می های یزهسازگار طراحی شود که انگ

بودن بازار سرمایه و با درنظرگرفتن  یررقابتیبا فرض غ (Wahrenburg, 1996) وارنبورگ

 منابع مالی یعنی میلازان  کننده ینمشاهده برای تأم قابل یرنتیجه هر پروژه به دو عامل غ ینکها

گذار و تلاش کارگزار و کیفیت پروژه بستگی دارد، به طراحی قرارداد بهینه مالی بین سرمایه

آن است کلاه ترکیبلای از قراردادهلاای     دهنده کارآفرین پرداخته است. نتیجه تحقیق وی نشان

تواند مسائل احتمالی در بروز مخاطره اخلاقی به دلیل ساختار قرارداد را بدهی و سهامی می

 صلاورت  ینبلاد  وارنبلاورگ کاهش داده و سود بانک را حداکثر کند. چارچوب کللای تحقیلاق   

است که ابتدا دو تابع مطلوبیت برای بانک و کارآفرین تعریف نموده و شرایط بهینگی برای 

 ید.نمااین دو تابع مطلوبیت را مشخص می

 -قراردادهای مشارکت در سود انگیزه»ای با عنوان در مقاله (Ahmed, 2002) احمد

به بررسی مسائل موجود در قراردادهای مشارکتی و ارائه « سازگار: یک تحلیل نظری

 را دلیل اصلی عدم محبوبیت ابزارهای مالی مشارکتی برای آن پرداخته است. وی یحل راه

های توفیق کاربرد شیوه بنابراینو  دانستههای مشارکتی وهمسئله مخاطره اخلاقی در شی

داند. مشارکت در سود را به حل مسائل اطلاعات نامتقارن مرتبط با استفاده آنها وابسته می

سازگار که مسئله مخاطره اخلاقی را کاهش  - یک قرارداد مشارکت در سود انگیزه احمد

کارآفرین ممکن است سودش را کم  یک  دهد، توسعه داده و شرایطی را که تحت آنمی

کردن مسئله اتخاذ  تواند جهت حداقلهایی که یک بانک میگزارش کند و همچنین گام

فرم  ی مشارکتیمسئله مخاطره اخلاقی در قراردادها از نظر وی،کند. نماید، تحلیل می
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موجود در قراردادهای سهامی را به  (Principal–Agent Problem) کارگزار -مسئله کارفرما

آید که کارگزار )کارآفرین( به نفع  کارگزار زمانی پیش می - گیرند. مسئله کارفرما خود می

کند )کاهش منافع بانک به میزان افزایش منافع  خود به هزینه منفعت کارفرما )بانک( کار می

بیشتری در مورد عملکرد بنگاه  کارفرما بتواند اطلاعات که  یصورت کارآفرین(؛ بنابراین در

در مدل خود اعمال جریمه  احمدحل است.   کارگزار قابل - آوری کند، مسئله کارفرماجمع

 دهد.سنگین در صورت اابات عدم صداقت کارآفرین را پیشنهاد می

( سعی در ارائه 2002) احمد( با استفاده از الگوی 3113) آبادیاحمدی حاجیو  بهاروندی

الگوی استفاده توسط  حال نیباا ؛انداربردی برای قراردادهای مشارکتی داشتهچارچوبی ک

ن، تفسیر و توضیح عوامل مؤار بر ابوده و تنها نوآوری محقق احمدالگوی  همان ناًیعایشان 
* 

p .احتمال مخاطره اخلاقی( بوده است( 

 وللای باشلاند؛  دارای تملاایزات خلااص خلاود ملای     ینلاوع   شده هر یلاک بلاه   مطالعات اشاره

دارای اشکال مبنلاایی  دهند، مطالعاتی که ترکیب قراردادهای بدهی و مشارکتی را پیشنهاد می

داری و چه در نظام اسلامی، یک بحث اصولاً ربا و نرخ بهره، چه در نظام سرمایه باشند؛می

توان با بحث علمی به رد یا قبول آن پرداخت. ربا و قرض ربلاوی از  حقوقی بوده و لذا نمی

خداوند متعال حرام شده است و حال اگر طی مقایسه قراردادهای مشارکتی مبتنی بلار  سوی 

قراردادهای صحیح اسلامی با قراردادهای بدهی مبتنی بر نرخ بهلاره، قلارارداد بلادهی کلااراتر     

آیا باید توان این قرارداد را جایگزین قراردادهای اسلامی نمود؟ و تشخیص داده شد، آیا می

 ورد تأیید اسلام است را رها کرده و روش ربوی را برگزید؟روش مشارکتی که م

کلاه ملاورد تأییلاد    لا تکیه بلار مقایسلاه قلارارداد مشلاارکتی       یجا  رسد بهبه نظر می بنابراین

، به دنبال لا  که از جانب شرر مقدس منع شده استلا و قرارداد بدهی   لا  خداوند متعال است

از طریق حل یا تخفیف لا های مشارکتی   طراحی ساختاری انگیزشی برای کارانمودن قرارداد

 لا  جمله کاهش مسئله مخاطره اخلاقی و نیاز به حسابرسی با هزینه سنگین مسائل مبتلابه از

اگرچلاه در بلاین مطالعلاات خلاارجی      جهت افزایش امکان کاربرد آن در بازارهای مالی بلاود. 

یلاک مطالعلاه یافلات     صرفاًاما در مطالعات داخلی  ،اندموارد متعددی به این موضور پرداخته

را تفسلایر   (2002) احملاد شد که به موضور فوق پرداخته که آن هم در واقع نتلاایج مطالعلاه   

دقیقاً منطبق بلار مسلائله تحقیلاق حاضلار بلاوده، املاا        (2002) احمدمطالعه  مسئلهنموده است. 
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. در آیلاات و  باشلاد منطبق بلار مفلااهیم اسلالامی ن   رسد  میشده توسط وی به نظر  الگوی ارائه

در قبال اعملاال   لا  در کنار تنبیه و مجازاتلا روایات اسلامی، تأکید عمده بر تشویق و پاداش  

های علمی روانشناسان نیز به این موضور صلاحه گذاشلاته   نور انسان است. جالب آنکه یافته

رسلاد  اند. به نظر میو تأایر تشویق را بیش از تنبیه در جهت القای درستکاری به فرد دانسته

 نجلاا یادر لا های قرآنی جهت افزایش کارایی قراردادهلاای ملاالی اسلالامی     استفاده از رهنمون

در غیاب تحقیقی منطبق بلار مفلااهیم اسلالامی،     مؤارتر باشد؛ بنابراین لا  مشارکتی قراردادهای

ضلالارورت دارد جهلالات کلالااهش مسلالاائل مطروحلالاه در قراردادهلالاای ملالاالی اسلالالامی، الگلالاویی  

سلامی طراحی نمود که ماهیت اسلامی قرارداد را حفظ نموده و منافع گرفته از مفاهیم ا الهام

نماید؛ للاذا در تحقیلاق حاضلار، سلاعی بلار آن      منابع مالی و متقاضی آن را حداکثر  کننده ینتأم

، (98قصلاص:  / 360)برای نمونلاه ر.ک بلاه: انعلاام:     است که با الگوگیری از آیات و روایات

البته بلاه میلازان   لا   ال جریمه در صورت عدم صداقتقراردادی طراحی شود که علاوه بر اعم

، در صلاورت صلاداقت و درسلاتکاری    لا  شده عدم صداقت کارآفرین برخلاف تحقیقات اشاره

که صداقت و راستگویی بهترین اسلاتراتژی از جانلاب    یا گونه طور تصاعدی پاداش دهد به به

نظلاری بلارای   چوبی نوآوری تحقیق حاضر ارائلاه چلاار  واقع،  گیرنده تلقی شود. در تسهیلات

افلازایش سلاهم سلاود کلاارآفرین در صلاورت       ای است که در آنگونه قراردادهای مشارکتی به

اعلام سود واقعلای، انگیلازه وی بلارای افشلاای اطلاعلاات صلاحیح را افلازایش داده و تقلاارن         

 اطلاعاتی بین صاحبان وجوه و کارآفرین را به دنبال خواهد داشت.

 نظری مبانی

 و مسائل رایجهای مالی سیستم وظایف

  :کند یهر سیستم مالی چهار نقش کلیدی ایفا م

اندازکنندگان نهایی به  هدایت منابع مالی از پس :مالی یگر ارائه خدمات واسطه. 3

نوبه   تأمین بودجه در این فرآیند. این به های یتبردن محدود نهایی و ازبین یرندگانگ وام

 را به دنبال دارد.ن اقتصادی خود تسهیل حرکت منابع بین فعالا

گری مالی مربوط نیست واسطه  از خدمات مالی که الزاماً به یا ارائه طیف گسترده .2

 ازجمله خدمات پرداخت، بیمه، مدیریت وجوه و از این قبیل.
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مختلف  های یژگیکه هر یک دارای و ها یو بده ها ییاز دارا یا ایجاد طیف گسترده .1

و غیره  تسهیم ریسک ،یجادشدهسررسید، نور بازدهی اگی، دنشونقدبا توجه به درجه 

 است. 

برای تخصیص کارآمد منابع در اقتصاد و تخصیص  هایی یزشها و انگ ایجاد مشوق. 8

 .رقیب های ینهمنابع واقعی و مالی کمیاب بین گز

مبتنی بر اسلام یا متعارف  های یستممحوری سیستم مالی مخصوص س یها این نقش

 .گیرد یم سرچشمه ها مالی از نحوه انجام این نقش های یستمسنیست؛ تفاوت در 

برای انجام وظایف فوق، ابزارهای مالی، قراردادها، نهادها و بازارها مورد نیازند. ریسک 

. اگر نااطمینانی نسبت به آینده وجود استقراردادهای مالی  یریگ و نااطمینانی بنای شکل

نهادها و بازارهای مالی وجوه را از  ینکهنظور ام  قراردادی مشخص، به یها نداشت، فرم

خواهد بود. در عمل، نااطمینانی  معنی یانتقال دهند، ب یرندگانگ اندازکنندگان به وام پس

 یموضور مهمی است و سه نور قرارداد بدیل برای مقابله با آن وجود دارد: قراردادها

بدهی، سهامی )شراکت در سود و زیان( و بیمه. ازآنجاکه نقش و وظایف اساسی 

که در انجام این وظایف  وجود دارداند، بنابراین مسائل زیادی  شمول مالی جهان های یستمس

کارگرفتن آنها وجود دارد. شش  در روش به ییها ، تفاوتحال ین. بااشوند یبا آن مواجه م

مسئله اطلاعات نامتقارن  .3اند از:  مالی با آن مواجه است عبارتمسئله مهم که هر سیستم 

ها و اهداف که غالباً  وعده *(ex ante) مسئله تشخیص صحت .2 ؛کاهش آن های ینهو هز

مسئله  .8 ؛مسائل مخاطره اخلاقی .1 ؛مبادلات مالی با آن درگیرند )مسئله انتخاب نامساعد(

سازمانی زمانی که  های ینههز .1 ؛طرفین معاملههماهنگی انگیزه بین  رانگیزه و موضو

در مبادلات مالی به  (Principal–Agent)کارگزار  - روابط کارفرما یرمستقیممستقیم یا غ

 بر رفتار طرف مقابل. (monitoring)نیاز به نظارت  .6 ؛آید یوجود م

مرتبط وجود اطلاعات در کانون تمامی قراردادها و مبادلات مالی قرار دارد. سه مسئله 

گران  اطلاعات کامل ندارند و برخی از معامله دارد: همگان اطلاعات مشابه ندارند؛ همه

هستند که در مبادلات در دسترس طرف مقابل قرار  (inside)« درونی»دارای اطلاعات 

                                              

 بینی به جای نتایج واقعی. مبتنی بر پیش .*
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مبتنی بر اطلاعات ناکامل و گاهی  هایی بینی یش؛ بنابراین تصمیمات بر اساس پگیرد ینم

 عبارت  . بهشود یدارند، اتخاذ م یبردار رفینی که اطلاعات برتر با پتانسیل بهرهاوقات با ط

علاوه، تمامی   ، اطلاعات تمام و کمال برای تمامی طرفین ذینفع یکنواخت نیست. بهیگرد 

طور  اطلاعاتی که در دسترس آنهاست را ندارند. به یریکارگ طرفین توانایی مشابه در به

 لا خود های ییجمله اهداف و توانا ازلا بیشتری در مورد خود خاص، طرفین اطلاعات 

نسبت به دیگران دارند. اطلاعات نامتقارن دو مسئله انتخاب نامساعد و مخاطره اخلاقی را 

شده و در قراردادهای   به دنبال دارد. مسئله انتخاب نامساعد قبل از انعقاد قرارداد مطرح

منابع مالی )بانک( از ماهیت پروژه و نتیجه  کننده ینأمشود که تآنجا ناشی می تأمین مالی از

وجوه )کارآفرین( آگاهی نداشته و اطلاعات وی در این زمینه  کننده یافتآن همانند در

زمانی رخ  یطورکل داده و به ناکامل است. مسئله مخاطره اخلاقی بعد از انعقاد قرارداد رخ

کند تا برخلاف ایجاد می طرف  یکهایی برای دهد که یک قرارداد یا ترتیب مالی انگیزهمی

مثال، در قرارداد مشارکت در سود، ممکن است کارآفرین  به عنوان ؛منافع دیگران عمل کند

با انگیزه افزایش سهم خود از سود، سود را کمتر از واقع گزارش نماید؛ بنابراین یک مسئله 

برای رفتار خوب و  هایی زشیمعاملات مالی، چگونگی ایجاد انگ بسیاری ازکلیدی در 

است که یک طرف در تقابل با منافع طرف دیگر در یک معامله رفتار  هایی یزشانگ یژهو به

 ،طور گسترده در ادبیات تأمین مالی متعارف بحث شده است. مهم نکند. این موضور به

سم بدیهی طرفین را همسو نماید. یک مکانی های یزهاست که انگ یا گونه قراردادها به انعقاد

های سنگین و ها در مورد قراردادهای شراکتی، اعمال جریمهجهت همسونمودن انگیزه

 تحمیل هزینه بر رفتار نادرست و غیرصادقانه است.

 های تأمین مالیترجیحات بانک و بنگاه در مورد شیوه

مالی که میزان و نحوه تأمین منابع  کنند یمطرح م (Berger and Udell, 1998) آدلو  برگر

یک  به عنواناندازه بنگاه، عمر و اطلاعات در دسترس آن بستگی دارد. یک بنگاه جدید،   به

وایقه فیزیکی  گونه یچبنگاه اقتصادی کوچک شرور به کار کرده و کارآفرینان جدید اغلب ه

جهت کسب وجوه از منابع نهادی ندارند. تنها منبع تأمین مالی برای  یا قبول یا سابقه  قابل

اعضای خانواده، لا ها تأمین مالی داخلی است که در آن یک شخص یا گروه  ن بنگاهای
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عملیاتی را  های ینهبرای تأمین مالی پروژه استفاده کرده و هز یشاناندازها از پس لا دوستان

با رشد بالا  یها یابد. بنگاه. متناسب با عمر بنگاه، سابقه آنها نیز افزایش میشوند یمتحمل م

خود را از طریق سرمایه مشارکتی یا از طریق  های یتتوسعه فعال توانند یبالقوه مصورت   به

با اندازه  یها دولتی تأمین مالی کنند. بنگاه یها توسط سازمان یشنهادشدهگشایش اعتبار پ

قبول ارائه   فیزیکی قابل های یقهوا توانند یطولانی دارند و م ای متوسط و بزرگ که سابقه

 یها طرح یانداز و بلندمدت از منابع نهادی برای راه مدت یاناعتبارات م دتوانن یم دهند،

مدت از منابع مشابه به  اعتبارات عملیاتی کوتاه توانند یها همچنین مجدید جذب کنند. آن

وجوه را از مردم از طریق  توانند یتر م بزرگ شده یستأس یها علاوه، بنگاه  دست آورند. به

 بگیرند.فروش اوراق قرضه، قرض 

به وجوه مؤسسات مالی  یسخت تر به کوچک یها که بنگاه دهد یبحث بالا نشان م

که این پدیده ریشه در مسائل  دهد ینظری نشان م های یمتعارف دسترسی دارند. بررس

مالی دارد. مسائل انتخاب نامساعد و مخاطره  یها متعارف عدم تقارن اطلاعات در واسطه

توسعه، به دلیل برخی  اقتصادی کوچک در کشورهای درحال یها اخلاقی در مورد بنگاه

. این مسائل (Ahmed, 2002به نقل از  Lynn, 1998) کنند یمسائل مضاعف، بدتر جلوه م

کردن مسائل انتخاب نامساعد و  جهت حداقللا ها و نظارت بر استفاده وجوه  ارزیابی پروژه

 .سازد یرا بسیار پرهزینه م لا مخاطره اخلاقی

نوپا و بالغ، این بحث مطرح است که  یها شده بین بنگاه مطرح یها وجود اختلاف با

 یها یک دوگانگی در ترجیحات بنگاه و بانک در شیوه تأمین مالی وجود دارد. بنگاه

، تأمین مالی به کنند ینسبتاً کمی داشته و لذا ریسک بیشتری تولید م های ییکوچک که دارا

)شرکت(  یها . بنگاهدهند یتوزیع ریسکشان ترجیح م شیوه مشارکت در سود را برای

جهت مدیریت ریسک دارند. این  یناناطم  تر یک پایه دارایی اابت و تجربه قابل بزرگ

 ,Khan, 1995)آپ )نرخ اابت( را ترجیح خواهند داد  لا ها تأمین مالی به شیوه مارک بنگاه

p.51  به نقل ازAhmed, 2002)تر یسکیتر و ر کوچک یها مالی بنگاه ، بانک تأمینحال ین. باا 

پایدار  یها و تأمین وجوه بنگاه دهد یآپ نسبتاً بدون ریسک ترجیح م - را بر پایه مارک

 تر را بر پایه مشارکت در سود خواهان است. بزرگ



 

ص
ف

... 
ار

زگ
سا

ـ 
زه 

گی
د ان

ردا
قرا

ی 
اح

طر
ی/ 

لام
اس

اد 
ص

اقت
ی 

هش
ژو

ی پ
لم

 ع
مه

لنا
 

45 

آپ را در مقایسه با  - تر تأمین مالی به شیوه مارک بزرگ یها بنگاه ینکهبحث ا

که نسبت  ندنک یطور ضمنی فرض م ، بهدهند یمشارکت در سود ترجیح م های یوهش

، این امکان وجود دارد حال ینها یکسان است. باا مشارکت در سود برای تمامی انوار بنگاه

نباشد. بانک در مورد نسبت مشارکت سود بین خوب )ریسک پایین( و بد  چنین ینکه ا

دیگری که نسبت مشارکت در سود را تعیین )ریسک بالا( تمایز قائل خواهد شد. عامل 

که  ییها به بنگاه تواند یاست. بانک م گذاری یهخواهد کرد، بازدهی )سود( انتظاری از سرما

، یک نسبت کنند یم بینی یشپ گذاری یهریسک نسبتاً پایین دارند و بازدهی خوبی از سرما

ا پیشنهاد دهد. مزیت آپ است ر - مشارکت در سود که قابل مقایسه با جایگزین مارک

 (.Ibid) شود یشیوه مشارکت در سود آن است که ریسک با بانک تسهیم م

فاقد سابقه و  طور ینبوده و هم تر یسکیتر نسبتاً ر کوچک یها مسلم است که بنگاه

با اندازه متوسط و  یها اسلامی تمایل خواهند داشت بنگاه یها بانک بنابرایناند؛  تجربه

 مشارکت در سود مورد هدف قرار دهند. های یوهین مالی به شبزرگ را برای تأم

 به عنوانمشارکت،  های یوهکه مسئله مخاطره اخلاقی در ش دهد یمباحث فوق نشان م

در عمل شناخته  ها یوهاسلامی در استفاده از این ش یها عوامل امتنار بانک ینتر یکی از مهم

که رفتار کارآفرین بعد از دریافت  افتد یشده است. مسئله مخاطره اخلاقی زمانی اتفاق م

. در شیوه مشارکت در سود، مسئله مخاطره اخلاقی زمانی پیش کند یوجوه از بانک تغییر م

وجوه(  کننده ینکه کارآفرین )گیرنده وجوه( به نفع خود به هزینه منفعت بانک )تأم آید یم

به دلیل  تواند ی)کاهش منافع بانک به میزان افزایش منافع کارآفرین(. این مورد م کند یکار م

طور خاص، مسئله مخاطره اخلاقی در این مجموعه  عدم تقارن اطلاعات اتفاق افتد. به

: عدم صداقت کارآفرین یا بنگاه در گزارش سود، سوءاستفاده کارآفرین از شود یمطرح م

 بنابراین در؛ (Mishkin, 1995, p.218)مدیریت بنگاه  ینهزم وجوه، کوتاهی کارآفرین در

آوری نماید، مسئله بانک بتواند اطلاعات بیشتری در مورد عملکرد بنگاه جمع که  یصورت

، نظارت حال ینمخاطره اخلاقی قابل حل است. یک راه انجام این مهم، نظارت است. باا

است. یک روش جایگزین برای کاهش  ینهلحاظ پولی، پرهز لحاظ زمانی و هم از هم از

مسئله مخاطره اخلاقی استفاده از قراردادهایی با یک ساختار انگیزشی است که چنین 

 .دهند یرفتارهایی را کاهش م
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تحقیق، موردی از مسئله مخاطره اخلاقی که از عدم صداقت کارآفرین در این در 

سود بین بنگاه و بانک  ینکها د. نظر بهشوگیرد، بررسی میمی سرچشمهگزارش سود واقعی 

، ممکن است این انگیزه برای یک کارآفرین غیراخلاقی شود یبا یک نسبت توافقی تقسیم م

کردن سود، سهم بیشتری را عاید خود کند. در  گزارش تر یینوجود داشته باشد که با پا

 قسمت بعد بیان نظری از یک قرارداد مشارکت در سود ارائه خواهد شد که انگیزه

. ماهیت این قرارداد در دهد یدادن را از طریق یک مکانیسم پاداش تصاعدی کاهش م فریب

 .شود یقسمت بعد بحث م

 سازگار –قراردادهای مشارکت در سود انگیزه 

در این بخش توجه ویژه بر قراردادهای مشارکت و مسلائله مخلااطره اخلاقلای خواهلاد بلاود.      

سازگار بر اساس مبانی اسلامی و بلاا   - انگیزهدرواقع هدف بخش حاضر، طرح یک قرارداد 

 بلاه عنلاوان  بانلاک  لا توجه ویژه به قانون تحریم ربا به نحوی است که منافع طلارفین قلارارداد    

جهت سادگی الگو، صلااحبان وجلاوه    ؛متقاضی وجوه به عنوانوجوه و کارآفرین  کننده ینتأم

مسلاو نملاوده و مسلائله علادم     را ه لا  انلاد گذاران هستند از الگو حذف شده واقع سپرده که در

تقارن اطلاعات در این رابطه را مرتفع نماید. ایده اصلی در این تحقیق آن است که به تأسی 

مَنْ جَاءَ بِالْحَسَنَةِ فَلَهُ عشَْرُ أَمْثَالِهَا وَ مَنْ جَاءَ بِالسَّيِّئَةِ فَلاَ يُجْزََ  َِِّ  مِثلَْهَزا وَ   »سوره انعام  360از آیه 

هر کس کار نیکى بیاورد، ده برابر آن پاداش خواهد داشت و هلار کلاس کلاار    : « لَمُونَهُمْ ََّ يُظْ

مَنْ »سوره قصص  98بدى بیاورد، جز مانند آن جزا نیابد و بر آنان ستم نرود و همچنین آیه 

هلار   «: ملُِوا السَّيِّئَاتِ َِِّ  مَا کَانُوا يَعْمَلُونَجَاءَ بِالْحَسَنَةِ فَلَهُ خَيْرٌ مِنهَْا وَ مَنْ جَاءَ بِالسَّيِّئَةِ فَلاَ يُجََْ  ال ذِينَ عَ

کس نیکى به میان آورَد، براى او ]پاداشی[ بهتر از آن خواهد بود و هر کس بلادى بلاه میلاان    

اند نخواهند یافت و سایر آیلاات و   اند جز سزاى آنچه کرده آورد، کسانى که کارهاى بد کرده

ورت انجام کار نادرست برابر با کلاار خلاود تنبیلاه و در    روایات مشابه، هر یک از افراد در ص

صورت انجام کار درست، ده برابر کار خود پاداش دریافت کننلاد. بلار ایلان اسلااس، الگلاوی      

شدن علادم صلاداقت و    خواهد بود که در صورت مشخص یا گونه شده در این تحقیق به ارائه

منابع مالی، جریملاه و تنبیلاه    کننده یندرستکاری گیرنده منابع مالی، برابر با ضرر وارده به تأم

گشته و در صورت درستکاری و صداقت، متناسب با افزایش سود اعلامی، سلاهم سلاود وی   
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گیرد. فرض اساسی در این الگو آن است که افلازایش سلاهم سلاود    افزایش یافته و پاداش می

 اهد داشت.کارآفرین در قبال ارائه اطلاعات صحیح، افزایش تقارن اطلاعاتی را به دنبال خو

گذاران( با کارآفرین وکیل صاحبان وجوه )سپرده به عنواندر الگوی حاضر، بانک 

گذاری است، قراردادی بر پایه مشارکت )متقاضی وجوه( که دارای یک فرصت سرمایه

لا شده بین بانک و کارآفرین تقسیم خواهد شد  منعقد نموده و سود حاصله به نسبت توافق

گذاران بوده و بانک تنها درصدی از این سهم سهم سود سپردهواقع  سهم سود بانک در

. مسئله اساسی در این بین، مسئله لا داردالزحمه وکالت دریافت میحق به عنوانسود را 

لا مخاطره اخلاقی ناشی از مزیت اطلاعاتی کارآفرین نسبت به پروژه تحت مشارکت است 

های مورد مشارکت است؛ اما اب پروژهای مهم در انتخمسئله انتخاب نامساعد نیز مسئله

شود که مسئله انتخاب نامساعد که قبل از انعقاد قرارداد مطرح است، مرتفع شده فرض می

. عدم گزارش صحیح لا های موجود انتخاب شده استو سودآورترین پروژه از بین پروژه

ن صاحبان سود از سوی کارآفرین مسئله مهمی است که به دلیل عدم تقارن اطلاعاتی بی

گذاران( و کارآفرین احتمال رخداد دارد. در ادامه بر پایه وجوه )بانک به نمایندگی از سپرده

سازگار که کارآفرین را  - یک قرارداد انگیزه یبند ( در مورد چارچوب2002) احمدمطالعه 

مسئله  که یطور نماید، بهوادار می (ex post) یافته کردن اطلاعات صحیح تحقق به فاش

 .*نیاز به اعمال حسابرسی کاهش یابد، بحث خواهد شد یجهنت مخاطره اخلاقی و در

، چارچوبی شبیه به چارچوب احمدشده توسط  سازگار بحث - قرارداد انگیزه

( برای توصیف قراردادهای 3191) هلوی و  گیل( و 3191) تاونسندشده توسط  استفاده

کنند که اطلاعات در دسترس بانک )تأمین  میبدهی )قرض( دارد. این قراردادها فرض 

سود واقعی پروژه توسط بانک قابل  بنابرایناعتبارکننده( کمتر از مشتری )کارآفرین( است؛ 

 انجام شود. ینهمگر اینکه یک حسابرسی پرهز ،مشاهده نیست

 دهند:تحلیل را شکل می های یهفروض زیر پا

                                              

( 2002) احملاد که کلیت تحقیق حاضر چارچوبی بسیار شبیه بلاه چلاارچوب مطالعلاه     شایان گفتن است .*

 داشته و تمایز عمده آن تفاوت محتوایی الگوی ارائه شده است.
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که بنگاه در یک سطح کارا عمل کند و سود پروژه را بهینلاه سلاازد، بلاه    منظور آن  به .3

 نیاز دارد.  مبلغ 

گذاری هر یلاک  شود سهم سود هر یک از طرفین متناسب با سهم سرمایهفرض می .2

درصد سرمایه مورد نیلااز را تلاأمین    هفتادمثال، چنانچه بانک  رایب ؛از طرفین است

 درصد خواهد بود. هفتادنیز  پروژه یافته کند، سهم وی از سود تحقق

 باشد.       و آورده بنگاه برابر      شود آورده بانک برابر فرض می .1

یلاا   شلاده  ینلا یب شیپلا )سلاود      سلاودی معلاادل    مبلغ  گذاری یهسرما رود یانتظار م .8

 عاید کند.    انتظاری( در دوره 

 )بانک( نسبت به ریسک خنثی است. گذار یهسرما .1

فلاروش   مثال نرخ نسلایه در  به عنوانلا نرخ بازدهی بدون ریسک مورد انتظار بانک   .6

 .باشد یم   لا اقساطی

 )سود اعلامی(. کند یگزارش م   ، بنگاه سودی معادل    در دوره  .9

بنگلااه را بازرسلای و    یهلاا  که سود گزارش شد، بانلاک حلاق دارد حسلااب   بعد از آن .9

 خواهد بود. Aحسابرسی کند که هزینه این حسابرسی معادل 

. در صلاورت گلازارش غللاط    کند یرا آشکار م    حسابرسی، سود واقعی به ارزش .1

 ( برابر نخواهد بود.  ( با سود اعلامی )  توسط بنگاه، این مبلغ )

رویدادها در تعاملات مشارکت در سود به شرح زیر است. یک قرارداد بین بانک  ادامه

شود. بعد از  ، منعقد می  سود انتظاری پروژه،  (ex ante) بینیو کارآفرین بر پایه پیش

های پروژه را  کند. بانک حق دارد حساب گزارش می   اتمام پروژه، بنگاه سودی معادل 

شود سهم هر یک از طرفین از هزینه فرض میلا کند  حسابرسی  معادل  ای ینهبا هز

بانک به سود  (ex post). بازدهی عملی لا ای هر یک استحسابرسی، به اندازه سهم سرمایه

 ها توسط بانک بستگی خواهد داشت. اعلامی توسط بنگاه و تصمیم به حسابرسی حساب
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 تابع بازپرداخت

صورت تابعی از سود تعریف   تابع بازپرداخت، انتقال تعهدات به بانک توسط بنگاه را به

بانک تعریف صورت نسبت تقسیم سود بین بنگاه و   . مشخصاً تابع بازپرداخت بهکند یم

هر دو  شود یخواهد شد. ازآنجاکه ترتیبات مشارکت در سود نوعی شراکت است، فرض م

. توجه داشته کنند یم بینی یشطور برابر پ ، را به شریک )بانک و بنگاه(، هزینه حسابرسی، 

بانک  که  یصورت باشید که هزینه حسابرسی بعد از اتمام فعالیت و تحقق سود و تنها در

 .شود یکردن بگیرد، تحمیل م حسابرسی تصمیم به

)سهمی که به بانک   بودن نسبت به ریسک، نسبت مشارکت در سود  با فرض خنثی

 شود. زا از عبارت زیر حاصل می طور درون رسد( به می

                (3                                                                      )  

با ریسک و خالص از هزینه  شده یللت دارد که سهم سود انتظاری تعددلا بالامعادله 

برابر با بازدهی بدون ریسک لا  *برابر باشد گذاری یهحسابرسی، باید با هزینه فرصت سرما

(، نسبت مشارکت در 3. از معادله )لا  شده،  گذاری یهبا مبلغ سرما گذاری یهدر مورد سرما

 :شود یصورت زیر نتیجه م  سود به

              (2)                                                                        

طور مستقیم به نرخ بازدهی بدون  به  با فرض سایر شرایط اابت، نسبت مشارکت در سود 

طور  و به  و مخارج حسابرسی   شده توسط بانک  گذاری یه، میزان بودجه سرما ریسک 

 بستگی دارد.   و درآمد انتظاری   مینان معکوس به شاخص اط

                                              

در اقتصاد اسلامی با حذف بازار پولی، به دلیل ممنوعیت ربا، هزینه فرصلات سلارمایه پلاولی برابلار صلافر       .*

شلاود هزینلاه فرصلات سلارمایه      در این الگوسازی فرض می ولی ؛(3169، توتونچیان ر.ک به:خواهد بود )

که همان نرخ  لا  از جمله نرخ نسیه در فروش اقساطیلا ای   نک برابر نرخ بازدهی عقود مبادلهپولی برای با

 است، باشد. rبازدهی بدون ریسک مورد انتظار بانک 
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 قاعده حسابرسی

کند، بانک تصمیم  گزارش می    از پروژه در دوره    بنگاه سودی معادل  ینکهبعد از ا

کارگیری  برای به گیری یمگیرد. قواعد زیر در مورد تصم های بنگاه می به حسابرسی حساب

 شده است.  یک حسابرسی عنوان
i.  انجام حسابرسی با احتمال     ←           اگر    ، 

ii.  حسابرسی با احتمالانجام      ←          اگر       ، 

iii.  انجام حسابرسی با احتمال     ←           اگر     

شود.  آشکار می   کردن بگیرد، سود واقعی معادل  اگر بانک تصمیم به حسابرسی

، بستگی   سود اعلامی کارآفرین،  ، در برابر  تحمیل بار هزینه حسابرسی به سود واقعی، 

شود که در ادامه بحث  پاداش تعیین می خواهد داشت. این موضور توسط تابع تنبیه/

 شود. می

 *پاداش تابع تنبیه/

را در قرارداد، بعد از  لا پولی و غیر پولیلا پاداش، ساختارهای تنبیه و پاداش  تابع تنبیه/

هایی  پاداش آن است که باید دارای انگیزش کند. ویژگی تابع تنبیه/ تحقق سود تعریف می

باشد که گزارش غلط سود توسط بنگاه و مسئله مخاطره اخلاقی را کاهش دهد. در 

( در برابر سود انتظاری   پاداش به سود اعلامی بنگاه ) چارچوب مشارکت در سود، تنبیه/

( نسبت به سود اعلامی توسط   شده در حسابرسی ) ( و همچنین به سود واقعی کشف  )

 تواند اتفاق افتد. های زیر می ( بستگی خواهد داشت. حالت  بنگاه )

در این صورت  :(      )سود اعلامی کمتر یا برابر سود انتظاری  (الف

 ت:شده و سه حالت زیر متصور اس حسابرسی توسط بانک اعمال

                                              

ای طراحی نماید که در صورت کسلاب  گونه پاداش به سعی تحقیق بر آن است که یک تابع تنبیه/ .*

به عنوان پاداش وی افزایش یابد و در صورت ارائلاه   سود بالاتر از سود انتظاری، سهم سود بنگاه

 گزارش غلط برابر با زیان و ضرر وارده به بانک مجازات گردد.
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شده در حسابرسی کمتر از سود اعلامی  گزارش اشتباه: سود واقعی کشف .3

برابر  یمتقس  . این مورد خیلی محتمل نیست. در این حالت سود قابل(     )

            ، عایدی بنگاه برابر    و پرداختی بنگاه به بانک معادل    

اعمال  یجهنت خواهد بود. در این حالت، در        و عایدی بانک برابر 

        یجا  زیرا اکنون بهلا حسابرسی توسط بانک، بانک حتماً متضرر شده 

و بنگاه  لا کند ، عایدی کسب می             ، که       معادل 

 ممکن است منفعت کسب کند.

در (.      )شده با سود اعلامی برابر است  درست: سود واقعی کشف گزارش .2

گرفته  ی را متحمل شده و پرداختی صورتاین حالت بانک کل هزینه حسابرس

و عایدی بانک معادل           ، عایدی بنگاه برابر    توسط بنگاه معادل 

 خواهد بود.       

تر از سود اعلامی است  شده در حسابرسی بزرگ غلط: سود واقعی کشف گزارش .1

از مسئله مخاطره اخلاقی است. گزارش پایین  یا (. این مورد نمونه     )

شود. غیر از بازپرداخت مبلغ  سود به مجازاتی )جریمه( از ماهیت زیر منجر می

 ،و سهم سود بانک از سود واقعی هزینه حسابرسی، Lشده  گذاری یهسرما

ها، محرومیت ( مانند انتشار نام کارآفرین متقلب در رسانه�های غیر پولی ) جریمه

( Fهای زندان و ... نیز اعمال خواهند شد. جریمه کل )هیلات بانکی، دورهاز تس

 شود: صورت زیر نشان داده می  در مورد گزارش غلط به

               (8          )                                                                

                                      

پولی و غیر لا زیان بنگاه  ، عایدی/   لت پرداختی بنگاه به بانک برابر با در این حا

خواهد بود. توجه داشته     و عایدی بانک برابر             برابر  لا پولی

در لا  Lای بانک یعنی بنگاه توانایی بازپرداخت سهم سرمایه که  یصورت باشید، در

سهم وی  یعتاًبلندمدت در پروژه انجام داده باشد، طب گذاری یهحالتی که بانک سرما

در تأمین سرمایه در گردش مشارکت کرده  که  یصورت در؛ ولی خواهد بود Lبیش از 

را نداشته باشد، مصادره پروژه به نفع  لا خواهد بود Lوی همان  ای یهباشد، سهم سرما
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بازدارنده قوی در برابر  یک عامل به عنوانو پرداخت سهم بنگاه از آن نیز بوده بانک 

 عمل کند. تواند یعدم صداقت بنگاه م

در این صورت، سهم سود  :(      )تر از سود انتظاری  سود اعلامی بزرگ (ب

واقعی از سطح سود انتظاری افزایش خواهد  بنگاه متناسب با افزایش سطح سود اعلامی/

کاهش خواهد یافت. در این مورد طور متناسب  یافت و لذا پرداختی بنگاه به بانک به

توان  های زیر را می، حالتحال ینباا .(    احتمال اعمال حسابرسی بسیار پایین است )

 متصور شد:

عدم اعمال حسابرسی: در این صورت سهم بنگاه از سود متناسب با افزایش سود  .3

گاه اعلامی از سطح سود انتظاری، افزایش خواهد یافت. در این حالت پرداختی بن

مشخص است که لا خواهد بود  {            } به بانک برابر 

بوده و لذا سهم سود بنگاه اابت                           

نبوده و با افزایش سود اعلامی نسبت به سود انتظاری، سهم بنگاه افزایش خواهد 

 .لا یافت

                                              

گزارش »، «گزارش اشتباه»سه حالت « الف»د اعمال حسابرسی: همانند مور .2

 قابل تصور است.« گزارش غلط»و « درست

         ، عایدی بنگاه برابر    در حالت گزارش اشتباه پرداختی بنگاه برابر 

 خواهد بود.        و عایدی بانک برابر    

خواهد                  در حالت گزارش درست، پرداختی بنگاه برابر با 

بود. توجه داشته باشید در این حالت نیز متناسب با افزایش سود واقعی از سطح سود 

طور متناسب  و متعاقباً پرداختی وی به بانک به یافته  یشانتظاری، سهم سود بنگاه افزا

پاداشی برای درستکاری  به عنوانواقع، افزایش سهم بنگاه از سود،  کاهش خواهد یافت. در

                   د. در این حالت دریافتی بانک برابر با وی خواهد بو

 (.     خواهد بود )همچنان 

از  سومدر صورت گزارش غلط، پرداختی و عایدی بنگاه و عایدی بانک همانند حالت 

 خواهد بود.« الف»مورد 



 

ص
ف

... 
ار

زگ
سا

ـ 
زه 

گی
د ان

ردا
قرا

ی 
اح

طر
ی/ 

لام
اس

اد 
ص

اقت
ی 

هش
ژو

ی پ
لم

 ع
مه

لنا
 

53 

باید توجه داشت که برای بازداشتن بنگاه از فریبکاری، برخلاف الگوهای حاضر که از 

اند، در این ه پرهزینه و معتبر )قابل وصول( در مورد گزارش نادرست استفاده کردهجریم

غیر  های یمهالگو از پاداشی تصاعدی و متناسب با سود اعلامی استفاده شده است. البته جر

 پولی نیز در ایجاد انگیزه در کارآفرین برای ارائه اطلاعات صحیح بسیار مؤار است.

 پیامدها های بنگاه واستراتژی 

های مختلف یک بنگاه که  بحث شد، پیامد استراتژی بالادر  آنچهتحت یک قرارداد مانند 

تواند در مورد اعلام سود به کار گیرد، در این قسمت بحث شده و امکان تعیین مراحلی  می

 لا که عبارت از گزارش نادرست سود استلا تواند مسئله مخاطره اخلاقی  که یک بانک می

 های درست/ های بنگاه و بانک به گزارش فراهم خواهد شد. عایدی ،درا کاهش ده

های بنگاه بستگی  کردن حساب های بانک به حسابرسی نادرست سود و همچنین تصمیم

شده   نشان دادهیک های مختلف در جدول  ها تحت حالت خواهد داشت. پیامدها و عایدی

  ت.اس
 ماتریس پیامد بنگاه و بانک :3جدول 

               بنگاهگزارش 

       غلط      درست       غلط       درست
سی
ابر
حس
ل 
ما
اع

 

 عایدی بانک
                

   
              

 عایدی بنگاه
       

              

         

   

        

         

   

سی
ابر
حس
ل 
ما
 اع
دم
ع

 

                  عایدی بانک
   

              
        

 عایدی بنگاه
       

              

       

              
                

تر و یا یا بزرگ (  )شود، سود اعلامی بنگاه که در جدول مشاهده می گونههمان

تواند درست و یا غلط است؛ این سود اعلامی می (   )تر از سود انتظاری بانک کوچک
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های بنگاه بگیرد؛ اگر بنگاه و بانک تصمیم به حسابرسی حساب       باشد. چنانچه 

، در این حالت عایدی (     )صادق بوده باشد و سود را درست اعلام کرده باشد 

 دی بانک برابر و عای                     بنگاه برابر 

اما چنانچه بنگاه صادق نبوده و سود را کمتر ؛ خواهد بود                   

در این حالت عایدی بنگاه و بانک به  (،     )ار واقعی آن اعلام کرده باشد از مقد

خواهد بود. به همین ترتیب سایر حالات اشاره شده     و             ترتیب 

 در جدول بالا قابل توضیح است.

بر اساس ماتریس پیامد بالا، استراتژی بنگاه در گزارش سود به عایدی انتظاری نسبی 

ت و نادرست بستگی خواهد داشت. اگر احتمال آنکه حسابرسی صورت گیرد گزارش درس

p صورت زیر خواهد بود:  باشد، عایدی انتظاری گزارش درست و نادرست به 

 (:     عایدی انتظاری گزارش درست ) −

       {                    }    

   {                    } 

 

 

 

 

 (:     عایدی انتظاری گزارش غلط ) −

     
  {           }       {                    } 

     
      {           }       {            }     

     

  اگر
 
   

 
       

  اگر
 
   

 
    (6                    )  

σ     δ     اگر              

  π           δ      σ                                                    (1)  

σ   δ     اگر              
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مسئله مخاطره اخلاقی زمانی اتفاق خواهد افتاد که عایدی انتظاری گزارش غلط بیشتر 

از عایدی انتظاری گزارش درست باشد؛ بنابراین زمانی بنگاه گزارش رقمی کمتر از سود 

 واقعی را انتخاب خواهد کرد که:

     
      (9             )                                                                     

 یا

     {           }       {            }        

                      

  اگر
 
   

 
       

  اگر
 
   

 
     

pتوان احتمال عدم حسابرسی ) با استفاده از معادله فوق، می
( که منجر به رفتار *

 صورت زیر نتیجه گرفت:  شود را به از جانب بنگاه می یاخلاقمخاطره 

                            ⁄                    
  اگر

 
  

 
     

  اگر
 
  

 
    (9         )  

p
، بنگاه انگیزه خواهد داشت     شود. اگر  احتمال مخاطره اخلاقی نامیده می *

سود را نادرست گزارش کند؛ چراکه عایدی انتظاری گزارش نادرست بیشتر از عایدی 

تر برای بانک مرجح  کوچک ه اخلاقیمخاطرانتظاری گزارش درست خواهد بود. احتمال 

( و همچنین مجازات             هر چه میزان پاداش ) (9بر اساس معادله ) *است.

یابد؛ تر باشد، احتمال )انگیزه( گزارش ناصحیح سود از سوی بنگاه کاهش میبزرگ ( )

را تحت تأایر قرار  مخاطره اخلاقیتواند احتمال  می  و   بانک از طریق کنترل بنابراین 

( تعیین sزا ) ( یا درونAو    ،   زا ) صورت برون  چراکه متغیرهای دیگر به ؛دهد

                                              
کمتلار از سلاوی بانلاک و کلااهش      هلاای نسلابتاً   دلالت بر انجام حسابرسی مخاطره اخلاقیتر  احتمال پایین .*

 های حسابرسی دارد.هزینه
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تواند احتمال گزارش پایین سود از سوی  ، بانک می و   شوند. از طریق افزایش وزن  می

ای تعیین شود که دریافتی نهایی بانک از میزان سود گونه باید به   بنگاه را کاهش دهد.

 انتظاری آن کمتر نگردد.

شود، سه حالت برای آزمون مسئله مخاطره اخلاقی که از گزارش پایین سود ناشی می

. مسئله مخاطره اخلاقی، گزارش سود      و        ،      :قابل بحث است

 هایی که بنگاه دنبال خواهد کرد، بهشود. استراتژیمی تر از سطح سود واقعی را شاملپایین

کردن نیز  ، احتمال حسابرسیحال ینحسابرسی بستگی خواهد داشت. باا یریکارگ ل بهاحتما 

بستگی خواهد داشت که در ادامه بحث    نسبت به سود انتظاری    شده  به سود گزارش

 :می شود

سود اعلامی برابر با سود انتظاری باشد  که  یصورت داند دربنگاه می :     الف( 

(. اگر       است )   (، احتمال اعمال حسابرسی توسط بانک معادل      )

(، بنگاه سود      ) باشد یاخلاقمخاطره کردن کمتر از احتمال  احتمال حسابرسی

مخاطره تر از احتمال  کردن بزرگ اگر احتمال حسابرسی ؛ ولیدرست را ابراز نخواهد کرد

، ممکن است حال ینم خواهد کرد. درع(، بنگاه سود درست را اعلا     باشد ) اخلاقی

 که یطور تر از سود انتظاری بانک، به ای بزرگابراز سود واقعی، سود حاشیه یجا  بنگاه به

        کردن به  را گزارش کند. در این حالت، احتمال حسابرسی         

از سود را از طریق  یتر شود. بنگاه سهم بزرگحسابرسی انجام نمی یجهنت و در یافته  کاهش

چراکه  ؛بانک نیز از بازدهی اکتسابی راضی است حال ینگزارش پایین حفظ نموده و درع

 ای بالاتر از سود انتظاری وی است.سود حاشیه

کمتر    شده  در صورت گزارش پایین سود توسط بنگاه، سود گزارش :     ب( 

خواهد         ردن برابر ک خواهد شد و لذا احتمال حسابرسی    از سود انتظاری

 بود. استراتژی بهینه در این حالت ابراز سود واقعی خواهد بود.

و بنگاه سود         در این حالت احتمال حسابرسی بالاست  :     ج( 

 واقعی را گزارش خواهد نمود.

دهد که مسئله مخاطره اخلاقی گزارش پایین سود تنها زمانی رخ مباحث فوق نشان می

تر از سود انتظاری باشد. حتی در این حالت، بانک نرخ  که سود واقعی بزرگدهد می
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کردن مسئله مخاطره  انک در جهت حداقلکند. اقدامی که بانتظاری بازدهی را دریافت می

را نسبت به احتمال    مخاطره اخلاقیتواند انجام دهد آن است که احتمال اخلاقی می

  کردن را به تواند احتمال حسابرسیبانک می نکهیا باکاهش دهد. همزمان   کردن  حسابرسی

طور  ، به و   تواند از طریق افزایش وزن صورت مستقیم تحت تأایر قرار دهد، می

 را کاهش دهد.   غیرمستقیم 

 گیری بندی و نتیجه جمع

در تحقیق حاضر یکی از مسائل مربوط به اطلاعات نامتقارن، یعنی مسئله مخاطره اخلاقی 

های مقابله و تخفیف آن از طریق استفاده از و روش های مشارکتی تأمین مالیشیوهدر 

 .شدسازگار بحث لا  قراردادهای انگیزه

وجه تمایز عمده این تحقیق با مطالعات گذشته آن است که در صورت اعلام سود 

 یابد و برخلاف شده توسط بنگاه گیرنده وجوه، سهم وی از سود افزایش می واقعی محقق

بر مجازات بنگاه در صورت اعلام سود غیرواقعی تأکید دارند،  صرفاًهای پیشین که مدل

 سنت، بیشتر بر پاداش در صورت درستکاری است.قرآن و تأکید این تحقیق به پیروی از 

و  ، تابع پرداخت، قاعده حسابرسیدر این مطالعه شده یطراح قرارداد مشارکت در سود

، عایدی انتظاری شده حیتصربا استفاده از توابع  .کند یتصریح ممجازات را  توابع پاداش/

 لا گزارش درست و گزارش غلطلا های مختلف اعلام سود توسط وی بنگاه تحت استراتژی

استخراج گردید. مخاطره اخلاقی )گزارش غلط سود( زمانی رخ خواهد داد که عایدی 

از این نامعادله، احتمال  .باشد انتظاری گزارش درست کمتر از عایدی انتظاری گزارش غلط

تر از احتمال مخاطره اخلاقی استخراج گردید و اابت شد چنانچه احتمال حسابرسی بزرگ

مخاطره اخلاقی باشد، مخاطره اخلاقی رخ نخواهد داد. احتمال مخاطره اخلاقی از طریق 

ازات وی افزایش سهم سود بنگاه در صورت اعلام سود واقعی و همچنین افزایش میزان مج

در صورت اعلام سود غیرواقعی، قابل کاهش است. همچنین، افزایش احتمال حسابرسی 

حسابرسی تصادفی، همراه با افزایش سهم  بنابراین؛ مانعی در جهت مخاطره اخلاقی است

که مسئله  دهد یسود بنگاه در صورت ارائه گزارش درست، یک ساختار انگیزشی ارائه م

که امکان  تحت سه حالت طور خاص، نشان داده شد . بهدهد یممخاطره اخلاقی را کاهش 
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