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Abstract 

In this research, we have investigated the effect of Islamic components on 

banks’ individual shareholders’ decision-making. For this purpose, we have 

used five variables of transparency, interest-free banking, profit and loss 

sharing, Islamic securities preference and the correct implementation of 

Islamic contracts. To this end, 170 individual equity holders of the banks 

accepted in Tehran Stock Exchange and OTC have randomly been selected 

and the required data have been collected through field survey method and 

questionnaires. The research findings show that among Islamic components, 

interest-free banking, transparency and profit and loss sharing have a positive 

and significant effect on the decision-making of the individual shareholders 

of banks but the Islamic preference for securities and the correct 

implementation of Islamic contracts do not have a significant effect on their 

decisions. Also, the transparency variable has a high impact level, whereas 

profit and loss sharing and interest-free banking have a moderate effect on 

banks’ individual shareholders’ decision-making. 
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 چكيده
ها گيری سهامداران حقيقی بانکهای اسلامی بر تصميمبه بررسی تأثير مؤلفه تحقيقدر این 
ر ربا، مشارکت داست. به این منظور از پنج متغيّر شفافيت، اجرای بانکداری بدون شدهپرداخته

های عنوان مؤلفهسودوزیان، ترجيح اسلامی بودن اوراق بهادار و اجرای صحيح عقود اسلامی به
 071تعداد  همچنيناست.  شدهاستفادهها گيری سهامداران حقيقی بانکاسلامی مؤثر بر تصميم

در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران  شدهپذیرفتههای نفر از سهامداران حقيقی بانک
های موردنياز با استفاده از روش طور تصادفی انتخاب و اطلاعات و دادهعنوان نمونه و بهبه

دهد که از های تحقيق نشان میاست. یافته شدهآوریجمعتحقيق ميدانی و با تهيه پرسشنامه 
ربا، شفافيت و مشارکت در سودوزیان بر های اسلامی، اجرای بانکداری بدونميان مؤلفه

داری دارند، اما ترجيح اسلامی بودن ها تأثير مثبت و معنیگيری سهامداران حقيقی بانکتصميم
داری ها اثر معنیگيری سهامداران بانکاوراق بهادار و اجرای صحيح عقود اسلامی بر تصميم
بالا و مشارکت در سودوزیان و اجرای ندارند. همچنين متغيّر شفافيت دارای سطح اثرگذاری 

ها گيری سهامداران حقيقی بانکربا دارای سطح اثرگذاری متوسط بر تصميمبانکداری بدون
 باشند.می
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 مقدمه

های مالی عنوان واسطهآیند و بهشمار مییکی از اجزای مهم نظام مالی کشور به هابانک
عهده دارند. با توجه ای در حصول رشد و توسعه اقتصادی هر کشور بهکنندهنقش تعيين

توسعه این  ،به اینکه صنعت بانکداری یکی از صنایع مهم بورس اوراق بهادار است
مدت اقتصاد شده و در مقابل تواند سبب رشد بلندمی صنعت و عملکرد کارای آن،

 یافتگی آن موجبات کاهش رشد اقتصادی را به همراه دارد.توسعهعدم
از طرفی، سرمایه رکن مهمی از پشتوانه مالی هر بانک و یکی از عوامل ضروری و 

ها یکی از موضوعات باشد. همچنين سرمایه بانکها میمؤثر در سودآوری بانک
سهامداران و فعالان بازار سرمایه است. سهامداران بانک با آورده خود،  توجهمورد

ها بر روند باشند که ساختار پایدار و افزایش سرمایه بانکها میسازندگان سرمایه بانک
ها در بازار سرمایه و افزایش اقبال برای خرید سهام، تبعات مثبتی قيمت سهام بانک

ها در ها و افزایش ارزش سهام بانکامنيت بيشتر بانکخواهد داشت و باعث ایمنی و 
یکی از عوامل اصلی برای رشد بازار سرمایه،  شود.بورس اوراق بهادار می

گذارد. بنابراین نوع گذاران هستند که تصميمات آنها بر روند بازار تأثير میسرمایه
بسيار حائز اهميت است گيری آنها گذاران و عوامل مؤثر بر تصميمگيری سرمایهتصميم

 و رشد بازار ایفا کند هابانکتواند نقش مهمی در توسعه و تصميم سهامداران می
 ( 4، ص. 0931نيت، يری، پيمانی و پاک)ام

باشد بر این، بانکداری اسلامی یکی از اجزای سازنده نظام مالی اسلامی میعلاوه
لذا در نظام بانکداری  ،ی حرکت کندکه باید در راستای دستيابی به اهداف اقتصاد اسلام

های بانکی در اموری چون، توزیع عادلانه های متداول، فعاليتبر فعاليتاسلامی، علاوه
های ها و اقشار مختلف جامعه، تعيين عادلانه نرختسهيلات و خدمات بانکی بين بخش

لزوم سود سپرده و تسهيلات متناسب با شرایط اقتصادی جامعه و لزوم حذف ربا، 
داری، وفای به تعهدات و رعایت موازین اخلاقی همچون صداقت، شفافيت، امانت

گرایی، رعایت حقوق مشتریان و حفظ گویی و قانونپذیری، پاسخها، مسئوليتپيمان
احترام و کرامت آنان، رعایت حقوق کارمندان و مدیران بانکی و برقراری نظام عادلانه 

آنها، رعایت حقوق سهامداران بانکی، رعایت اخلاق در  ارتقا و دستمزد و پاداش برای
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های بانکی از روند رشد، توسعه و ثبات گذاری، حمایت سياستبانکیبينمراودات 
های مخرب اقتصادی، تقویت و حمایت از توليد ملی اقتصادی و تقليل اثرات شوک

بيگانگان، تبلور دستيابی به خوداتکایی و استقلال اقتصادی در برابر سلطه  منظوربه
 (.41، ص. 0931یابد )قليچ، می

با توجه به اینکه و بانکداری اسلامی در دنيا  وجه به رشد فزاینده سيستم مالی وبا ت
، دهندکشوری اسلامی است و اکثر جمعيت آن را افراد مسلمان تشکيل می ،ایران

حائز اهميت نيز دهد را نشان  گذاران مسلمانهایی که بتواند رفتار سرمایهبررسی مدل
 های اسلامیمؤلفهپردازیم که در این تحقيق به بررسی این موضوع میبنابراین  است.

 ها خواهد داشت.سهام بانک خریدوفروشگذاران در چه اثری بر رفتار سرمایه
 

 گذارانهای اسلامي مؤثر بر تصميمات سرمايه. مروری بر مؤلفه7

گذاران حقيقی گيری سرمایهکه ممکن است بر تصميمهای اسلامی به توضيح مؤلفه حال
 .زیمپردامیتأثير داشته باشند، 

 

 مالي و بانكداری اسلامي .7-7

ها و نظام ارزشی عنوان مالی و بانکداری منطبق با ویژگیمالی و بانکداری اسلامی به
بازارهای ای از ابزارهای مالی، شود. نظام مالی اسلامی، شبکهاسلام در نظر گرفته می

ها و مالی و نهادهای مالی است که چارچوب عملی انتقال وجوه را ميان خانوارها، بنگاه
دهد و زمينه را برای نيل به پيشرفت اقتصادی اساس اصول اسلامی شکل میدولت بر
های خاص برگرفته از کند. بنابراین، نظام مالی اسلامی در کنار رعایت پارادایمفراهم می

، سبب حمایت از بخش واقعی السلامعليه اطهار، رهنمودهای پيامبر و ائمهفرامين الهی
کار شده و با پشتيبانی از بخش مالی اقتصاد در قالب حمایت از توليد، سرمایه و نيروی

چرخه یک نظام مالی گذاری و مدیریت مخاطرات، های سرمایهاقتصاد در قالب جریان
 (.01، ص. 0931شاهدانی و محسنی، صادقیسازد )کارا را فراهم و تکميل می

واقع به آن دسته از خدمات، عمليات و معاملات بازارهای مالی مالی اسلامی در
، 0931آبادی، بقت دارند )صالحها و قوانين اسلامی مطابا اصول، رویهشود که اطلاق می

های ژیمالی اسلامی در سطوح بالایی از اخلاقيات است و استرات بنابراین .(9ص. 
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گذاری، پوشش ریسک و... در آن دارای گرایش به ی نظير بانکداری، سرمایهعمليات
، 0است )وایسرتر از همه عدالت و انصاف اخلاق، مسئوليت اجتماعی، مشارکت و مهم

تر از آن نظام مالی اسلامی، کارایی در تسهيم ثروت و مهم هدف .(00، ص. 0931
ای اجتناب وری است و از احتکار منابع سرمایهه بهرهکارگيری سرمایه برای رسيدن ببه

اقتصادی در  هایباانگيزههای معنوی بنابراین تلفيق انگيزه(. 0، ص. 0939دارد )نجفی، 
های واقعی اقتصاد افزایش دهد. گذاری را در بخشتواند سرمایهنظام مالی اسلامی می

نماید، کارآفرینی را ارتقا رویج میدرواقع نظام مالی اسلامی مشارکت در سودوزیان را ت
شود که این امر موجب رسيدن به بخشد و موجب کارایی در تسهيم ثروت میمی

شاهدانی و صادقیشود )مولد میهای ها به بخشوری مطلوب و سوق سرمایهبهره
 (.01، ص. 0931محسنی، 

که در  استاز طرفی، بانکداری اسلامی یکی از اجزای سازنده نظام مالی اسلامی 
که باید موازین شرعی، مانند حرمت ربا )حذف  حالدرعينهای بانکی، همه فعاليت

بازی قماری و مشروعيت قراردادها را مراعات کند، باید بهره(، ممنوعيت غرر، منع سفته
 مانند: ،نگاهی عميق به مقاصد شریعت داشته باشد

ی سرمایه(؛ هر نوع پذیرالف( پيوستگی بازار حقيقی و بازار پولی )ریسک
کار در چرخه حقيقی توليد به آنکهیببازی در بازار پول که منتهی به بهره شود، سفته
و باید از آن اجتناب شود. زیرا  شدهشمردهباشد، در بانکداری اسلامی ممنوع  شدهگرفته

های سود صرفاً باید براساس عملکرد بخش حقيقی در نظام بانکداری اسلامی نرخ
 ها )و نه نرخ تورم( تعيين شود.و بازدهی سرمایه در بخش اقتصاد

گذار و سپرده کهازآنجاییوری بالا؛ در بانکداری اسلامی ب( کارایی و بهره
ند، سودوزیان به هر دو طرف اهای اقتصادی مشترکگذارهردو درگير فعاليتسرمایه

ترین مدیر و کاراترین لایقکار خواهند گرفت که ارتباط دارد. بنابراین نهایت دقت را به
 .رنديکارگبهگذاری های توليدی و سرمایهوری پروژهشيوه را برای بهره

های اقتصادی ج( عدالت توزیعی؛ براساس دیدگاه اسلام تعاون از نخستين فعاليت
درآمد داشته است. بانک باید به افراد ناتوان کمک کند تا همه بتوانند توانایی کسب

های بلاعوض شده است که در اینکه در اسلام توصيه فراوان به کمک باشند. در ضمن
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بانکداری اسلامی باید در طول  جهيدرنتتوزیع ثروت بين اغنيا و فقرا نقش بسزایی دارد. 
حرکت کند و اهداف شریعت را برای جامعه انسانی فراهم سازد مقاصد شریعت اسلام 

 (.41-44. ص، ص0939نيا، )محقق
 ها:رعایت اصول اسلامی توسط بانک، با درمجموع

ها گذاری در این بانکهای اسلامی معتقدند به سرمایهمسلمانانی که به ارزش -
 شوند.تشویق می

های اسلامی بيشتر بهره هایی که از مؤلفهبا استقبال مسلمانان از خرید سهام بانک -
 یافت.ها در بازار سرمایه افزایش خواهد گيرند، قيمت سهام این بانکمی

ها به وری مطلوب و هدایت سرمایهسرمایه سهامداران برای رسيدن به بهره -
 شود.کار گرفته میهای مولد بهبخش

گذاری در بخش واقعی ها، سرمایهگذاری در این بانکسهامداران با افزایش سرمایه -
م کار، چرخه یک نظااقتصاد را افزایش داده و با حمایت از توليد، سرمایه و نيروی

 سازند.مالی کارا را فراهم می

داری، با لزوم رعایت موازین اخلاقی همچون صداقت، شفافيت، امانت -
تشویق اینکه موجب بر پذیری و رعایت حقوق سهامداران بانکی علاوهمسئوليت

تشویق موجب انگيزه و ، می شود هاگذاری در سهام این بانکمسلمانان به سرمایه
نيت، شوند )اميری، پيمانی و پاکها میدر این بانکمسلمان گذاران غيرسرمایه
 (.44-49. ص، ص0931

 

 (PLSمشارکت در سودوزيان ). 7-5

( است PLSهای اسلامی، پارادایم به اشتراک گذاشتن سودوزیان )ترین مؤلفهیکی از مهم
های بانکدر که عمدتاً براساس تسهيم ریسک و پاداش قراردادهای اسلامی است. 

 گذاری برمبنای اصلهای سرمایهسلامی، رابطه بين سهامداران و صاحبان حسابا
 گری بانکداری اسلامی راباشد که پایه و اساس واسطهتوزیع سودوزیان می

 شودمدت در نظر گرفته میبلندومدتگذاری ميانعنوان یک سرمایهدهد و بهمیتشکيل 
(Archer, Karim,& Al-Deehani, 1998, p.5) 
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نظری برای  ازلحاظهای اسلامی طرفداران بانکداری اسلامی معتقدند که بانک
ها های مالی بانکزیرا زیان ،های متعارف هستندهای خارجی، بهتر از بانکجذب شوک
؛ Khan & Mirakhor, 1989, p. 15شود )گذاران جذب میتوسط سپردهتا حدودی 

Iqbal,1997, p. 12.) 
های اسلامی اجازه ، به بانکPLSاشتراک ریسک در پارادایم طور مشابه، ویژگی به

بازده بالاتر وام داده و سپس رشد  -های با ریسکدهد تا در بلندمدت به پروژهمی
 .( Presley & Mills, 1999, p. 10؛Chapra, 1992, p. 8) اقتصادی را افزایش دهند

جدید را برای توليد بيشتر های ، پروژهPLSوسيله ، اشتراک ریسک بههمين ترتيببه
وسيله یک فعاليت اقتصادی زیرا معاملات مالی به ،کند تا رشد را افزایش دهدتشویق می

موجب پایداری اقتصاد کلان  PLSبر این، تأمين مالی گيرد. علاوهمولد صورت می
( نيز 1101) 9و بن جدیدیا 1آید (. بن.Iqbal, 1997, p 10؛ Chapra, 2000, p. 9شود )می

کننده توسعه اقتصادی با توجه به پيشرفت بهترین هدایت PLSگریمعتقدند واسطه
 باشد.وری منابع، میهای توليد از طریق استفاده کارآمد از بودجه و بهرهپروژه

های اسلامی را به بانک PLS( معتقد است که پارادایم 0331) 4خانبر این، علاوه
به کند و در راستای دستيابی به اهداف اسلامی، منجرینظم بيشتر بازار تشویق م

وری و زیرا بازده سرمایه و تخصيص آن به بهره ،شودتخصيص کاراتر سرمایه می
 خانهمچنين، بسياری از اقتصاددانان مانند  پایداری پروژه بستگی دارد نه به نرخ بهره.

جهه با مشکلات اقتصادی، کنند که در هنگام موا( استدلال می1111) 1احمد( و 0337)
PLS کند. در واقع، های اسلامی جلوگيری میاز تضعيف ترازنامه بانکPLS  به
ها به سمت دهد تا ریسک اعتباری را از سمت داراییهای اسلامی اجازه میبانک
گذاری انتقال دهند و ارزش خالص خود را حفظ های خود یعنی سپرده سرمایهبدهی

 1سعيدطور مشابه، نقش مهمی در حفظ استحکام بانک بازی کنند. بهترتيب کرده و بدین
زیان، ک در شيوه به اشتراک گذاشتن سودوکند که مدیریت یک بان( ادعا می1101)

شوند تا ها تشویق میزیرا بانک ،دهدواقع ثبات سيستم بانکی را افزایش میدر
ن را به حداقل رسانده و شاترتيب ریسکگذاری خود را متنوع کنند و بدینسرمایه

دليل توان گفت که مشارکت در سودوزیان بهمی روازاین سودشان را افزایش دهند.
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نماید عملاً ها را از یک بنگاه اقتصادی مالی تبدیل به یک واسطه مالی میاینکه بانک
سمت تعادل گری بانک بهگذاری را با واسطهانداز و سرمایهتواند بازارهای پسمی
در بازار تسهيلات از طریق  ایجادشدههای بات هدایت نماید. از طرف دیگر ریسکباث

گذار در بازار گيرنده و سپردهو وام شدهمنتقلگذاری این مشارکت به بخش سپرده
گذار برند. برخلاف نظام بانکداری متعارف که اگر سرمایهسود یا زیان می باهمهمگام 

برد، در نظام مشارکت در سودوزیان، سود میگذار هسپرد طورقطعبهسود یا زیان کند 
گذار زیان کند برد و اگر سرمایهنيز سود می گذارسپردهگذار سود ببرد اگر سرمایه

(. 01، ص. 0931تورچی و خاکی، وحيدیگذار نيز زیان خواهد کرد )سپرده
گذار را سرمایهگذار و دیگر شارع مقدس با منع ربا، بازار پولی بين سپردهعبارتبه

گذار قرار داده است گذار را متناسب با سودوزیان سرمایهحذف نموده و دریافتی سپرده
دليل مدیریت از طرفی دیگر، گسترش این شيوه بانکداری به(. 1، ص. 0931)بيدآباد، 

گذاران خارجی خواهد شد و انگيزه ذاتی ریسک آن عملاً باعث جذب منابع از سرمایه
زیرا معضل اساسی در  ،ع بانکداری در باقی کشورها نيز پدید خواهد آمدتسری این نو

ها را دچار ورشکستگی های مالی هستند که بانکبانکداری متعارف جهان، ریسک
توان با این نوع بانکداری می(. 01، ص. 0931تورچی و خاکی، )وحيدیاند نموده

حل نيست اگر بگویيم که راهها را حل نمود؛ لذا غلو مشکل قرار گرفتن در بحران
های جهانی مشابه بحران بزرگ قرن گذشته، حذف ربا و جلوگيری از وقوع بحران

با تحقق این گذاری است، زیرا وزیان سرمایهگذار در سودگذار و سپردهمشارکت سرمایه
دليل ثبات نرخ دليل وابستگی به نرخ بازدهی بخش حقيقی، بهمشارکت، نرخ بهره به

، شرایطی همانند درنتيجهگردد و شود و دچار تنزل شدید نمیمی باثباتتوليد،  بازدهی
انداز و همچنين تله نقدینگی در اقتصاد به وجود گذاری و پسهماهنگی سرمایهعدم

بر این، حتی علاوه (.3، ص. 0931بکشاند )بيدآباد، اقتصاد را به بحران  نخواهد آمد تا
وار افراد در ی بانک وجود داشته باشد، رفتار انبوهدر شرایطی که احتمال ورشکستگ

با برقراری عقودمشارکتی در بازار مالی، برای  چراکهدهد؛ هجوم به بانک کمتر رخ می
گيری سرمایه در بازار اوليه محدود و اغلب این امکان در بازار گذار امکان بازپسسپرده

گذار از وقوع مشکل برای یافتن سپرده بااطلاعروازاینشود. ثانویه برای وی فراهم می
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بر ورشکستگی مؤسسه در آینده نزدیک، بينی وی مبنیمؤسسه تأمين مالی شده و پيش
ریزی و تواند با برنامهو مؤسسه مذکور بهتر می افتهیکاهش،امکان هجوم به مؤسسه

، 0931نماید )ندری، قليچ و ميثمی، مدیریت سرمایه، نسبت به گذر از مشکل اقدام 
 (.00ص. 

شوند تا ها در شيوه به اشتراک گذاشتن سودوزیان، تشویق می، بانکدرمجموع
ترتيب ریسکشان را به حداقل رسانده و گذاری خود را متنوع کنند و بدینسرمایه

زیان به هر دو طرف دليل ارتباط سودوسودشان را افزایش دهند و همچنين به
ترین مدیر و کاراترین کار گرفتن لایقت را برای بهگذار، نهایت دقگذار و سرمایهسپرده

دهند که باعث افزایش گذاری انجام میهای توليدی و سرمایهوری پروژهشيوه برای بهره
گذاران تواند باعث تشویق سرمایهمی بيترتنیابهشود و وری در بانک میکارایی و بهره

ده و تصميم سهامداران را برای ها شگذاری در سهام این بانکحقيقی برای سرمایه
 تأثير قرار دهد.ها تحتخرید سهام بانک

 

 شفافيت .7-9

کنندگان استفادهکه صورتیبه ،موقعو به اتکاقابلافشای عمومی اطلاعات »شفافيت یعنی 

وکار، های کسباز آن بتوانند ارزیابی درستی از وضعيت مالی و عملکرد بانک، فعاليت
، 7)نظارت بانکی کميته بازل« دست آورندهای مدیریت ریسک بهرویهنمایه ریسک و 

موقع بودن، قابليت اعتماد، هایی همچون جامعيت، مرتبط و به(. ویژگی91. ص. 0333
آید )نظارت حساب میهای کيفی اطلاعات شفاف بهپذیری و اهميت از ویژگیقياس

 ظام بانکی در اثر ارتقاء شفافيت،(. ایمنی و سلامت ن91. ص. 0333بانکی کميته بازل، 
یابد. همچنين دستيابی به انضباط مؤثر بازار، مستلزم بهبود شفافيت است و افزایش می

دستيابی به شفافيت، در گرو تمهيد و استقرار سازوکارهای لازم برای افشاء عمومی 
رساند. یها یاری ماطلاعات مناسبی است که به فعالان بازار در ارزیابی عملکرد بانک

های گيریهایی شود که از تصميمتواند باعث تحميل هزینهبنابراین کمبود شفافيت می
شود. کمبود شفافيت از دو منبع اساس اطلاعات ناقص یا نادرست ناشی میاشتباه، بر

دهی برای گزارش راستاندارديغهای گيرد: الف( استفاده از رویهسرچشمه می
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ها بانکدهی ميان ( نبود استانداردهای یکسان گزارشقراردادهای مالی اسلامی؛ ب
شفافيت عمليات بانکی همچنين عدم (.1، ص. 0931 ،پورطالبی، کاوند و حسين)

ذینفعان را نسبت به  طورکلیبهگذاران و سهامداران و اعتماد سپرده جیتدربهتواند می
 ها تضعيف کند. مسئوليت مدیریت بانک

نظام مالی اسلامی با نظام مالی متعارف در جهان کنونی  های بارزیکی از تفاوت
مقوله شفافيتی است که درون نظام اسلامی وجود دارد؛ در نظام استقراض برپایه نرخ 

گذار با مؤسسه تأمين مالی شده، پس از وقوع قرارداد قطع بهره ثابت، رابطه فرد سپرده
ه پول خود اطمينان خاطر شود و فرد بر آن اساس نسبت به دریافت اصل و بهرمی
گذار فارغ از روند پيشرفت فرآیند توليدی و جریان یابد. در این نظام، فرد سپردهمی

درآمدی مؤسسه تأمين مالی شده و وضعيت واقعی اقتصاد )رونق یا رکود(، در  -هزینه
سررسيد مقرر، سود و بهره پول خود را مطالبه و بانک را مجبور به ایفای تعهدات خود 

گذار جهت نظارت برفعاليت مؤسسه مذکور ای برای سپردهانگيزه روازاینکند. یم
گذاران دریافت کرده وجود ندارد. از طرفی بانک نيز با توجه به وثایقی که از سرمایه

دليلی  جهتازایناست، از دریافت اصل و بهره وجوه پرداختی به آنان اطمينان دارد و 
یابد؛ هرچند در رابطه با فرد ای تأمين مالی شده نمیهبرای نظارت دائم بر پروژه

، در ضوابط و روازاین کننده تأمين مالی و قدرت بازپرداخت وی نگران است.دریافت
به خود منجربههای نظام بانکداری اسلامی محورهایی وجود دارد که خودچارچوب

عنوان بخشد. بهبود میافزایش و تقویت نظارت بر نظام بانکی شده و شفافيت را نيز به
ست عنوان یکی از مبانی تأمين مالی اسلامی مطرح اکه به« قاعده نفی غرر»نمونه 

یا حقوقی که در ذیل انواع مختلف عقودمشارکتی (. 14، ص. 0937)عيوضلو و ميثمی، 
ای برای طرفين مطرح است، همانند آنکه در عقد وکالت در طرف بدهی، بانک و مبادله

آوری کرده و طبيعتاً این حق برای گذاران وجوه را جمعوکيل سپردهعنوان به
)ندری، گذاران باقی است که بر عملکرد وکيل خود نظارت کاملی داشته باشند سپرده

افزون بر این، هدف اصلی نظام متعارف دریافت بهره (. 11، ص. 0931قليچ و ميثمی، 
در نظام مشارکتی،  آنکهحالاشد. باست و لزومی به منافع همسو در بين طرفين نمی

سود  چراکهمند هستند؛ شدت علاقهصاحبان سرمایه به موفقيت گيرنده تسهيلات به
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همين همسویی منافع موجب  روازاینشود. های اقتصادی بين طرفين تقسيم میفعاليت
ارد ها و بازدهی بالاتر خواهد شد. تمامی این مونظارت و کنترل بيشتر در انتخاب پروژه

این نتيجه طبيعی را به همراه دارند که سطح نظارت و شفافيت در نظام بانکداری 
طور داخلی و ذاتی بيش از نظام متعارف است؛ نظامی که شفافيت و نظارت اسلامی به

را در خارج از رابطه اقتصادی و از نهادی که نسبت به طرفين عقد بيگانه است )مانند 
بنابراین، (. 91، ص. 0931)ندری، قليچ و ميثمی، طلبد یگذار( مدولت یا نهاد قانون

موضوع شفافيت در چهارچوب فعاليت بانکداری اسلامی از اهميت بيشتری برخوردار 
الحسنه با سازوکارهای بر مشارکت، مبادله، اجاره و قرضوجود ابزارهای مبتنی .است
مایه اسلامی و بيمه بر اصول اسلامی در حوزه ساختاری و کارکردی بازار سرمبتنی

به شفافيت مالی در این نظام خواهد شد. شفافيت مالی موجب توسعه اسلامی منجر
شود که این امر زمينه های منصفانه میهای اثربخش و ارزیابیاعتماد اجتماعی، نظارت

سازد. همچنين اجتماعی در جامعه فراهم می -را برای برقراری عدالت اقتصادی
به جلوگيری از بروز تخلفات مالی در سطوح مختلف اقتصادی و شفافيت مالی منجر

های ممتاز و شود و این امر یکی از شاخصمصادیق متعدد معاملاتغرری در جامعه می
 کننده نظام مالی اسلامی در قبال نظام مالی متعارف است.متمایز

مالی یا گونه که خداوند در قرآن کریم مؤمنان را به ثبت و ضبط رویدادهای همان
در آیه  .کندشفافيت مالی امر نموده و این شيوه را استوارتر معرفی می دیگرعبارتبه

اید ای کسانی که ایمان آورده»فرماید: خصوص شفافيت چنين می سوره بقره در 131
ای در بين شما دهيد آن را بنویسيد، نویسندهن میهرگاه به یکدیگر وامی تا مدت معيّ

ماً ای نباید از آنچه خدایش آموخته دریغ کند، پس حتهيچ نویسندهآن را بنویسد و 
کند و باید از عهده او است و بدهکار است، املا بنویسيد و باید کسی که حق بر

نوشتن وام تا تاریخ معيّن مسامحه نکنيد چه معامله کوچک و و از  پروردگارش بترسد
ی دادن استوارتر و برای تردید تر و برای گواهچه بزرگ باشد که این نزد خدا درست

 ،رو(. ازاین09 ، ص.0931)صادقی و محسنی، « تر استنکردن شما مناسب
سازی از ها قبل از خصوصیاطلاعات مالی و اصلاح ساختار مالی بانک یسازشفاف

تهيه  طورکلیبهها برخوردار است. اهميت بسيار بالایی در عرضه موفق سهام بانک
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ارائه اطلاعاتی درباره وضعيت مالی برای طيفی گسترده از  دفباههای مالی صورت
گویی مفيد واقع گيری اقتصادی و ارزیابی مسئوليت پاسخکنندگان در تصميماستفاده

ها، ها، بدهیهای مالی اطلاعاتی درباره ميزان داراییترتيب در صورتشود. بدینمی
شود. در ارزش خالص افشا می ها و سایر تغييرات درارزش خالص، درآمدها، هزینه

ها نيز اطلاعات از اهميت بسيار بالایی برخوردار است؛ هرچه ارزیابی سهام بانک
های مالی افزایش یابد و از استانداردها و ضوابط معتبر در تهيه و شفافيت گزارش

و بر قيمت سهام تأثير  یافتهکاهشها استفاده شود، ریسک اطلاعاتی حسابرسی گزارش
بنابراین شفافيت عمليات بانکی و اطلاعات مالی، اعتماد گذاشت. خواهد  مثبت

ها برخوردار بالایی در عرضه موفق سهام بانکسهامداران را افزایش داده و از اهميت 
کند سزایی ایفا میها نقش بهرو در تصميمات سهامداران حقيقی بانکاست ازاین

 (.43، ص. 0931نيت، )اميری، پيمانی و پاک
 

 ابزارهای مالي اسلامي .7-2

سو این ابزارها اند. از یکشدت رشد کردهسال گذشته به 11ابزارهای مالی اسلامی طی 
نمایند و از های با مقياس بزرگ کمک میها برای تأمين مالی پروژهها و دولتبه شرکت

د که سود گذاری نماینتوانند در ابزارهایی سرمایهگذاران نيز میسرمایه، سوی دیگر
، 0931است )کاوند، و عاری از ربا  شدهکسبحاصل از آن از فعاليت واقعی اقتصادی 

 (.1ص. 
امروزه شاهد آن هستيم که نظام مالی اسلامی در دنيا با سرعت شگرفی در حال 

کارگيری ابزارهای اسلامی به ضرورتبهکشورهای اسلامی  تنهانهرشد و توسعه است و 
، بلکه در دیگر کشورهای دنيا هم این روند کاملاً مشهود ددارنديأکتدر بازارهای مالی 

نظام مالی اسلامی  ریناپذییجدااست. بازار سرمایه و محصولات مالی بدون بهره، بخش 
هستند. در این راستا متفکران مسلمان توانستند با رعایت ضوابط و مقررات شرعی و 

اعی از ابزارهای مالی را طراحی نمایند و متناسب با نيازهای واقعی جوامع اسلامی، انو
های خود به تنوع ابزارهای مالی بيفزایند. طراحی ابزارهای مالی اسلامی برای با نوآوری
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های گذاریاندازهای موجود در جامعه و سوق دادن آنها به سمت سرمایهپس تجميع
 است. یاقتصاد اسلامهای بازسازی ساختار مالی ای، از اولویتتوسعه

در نظام مالی اسلامی وجود ابزارهای مالی مناسب سبب افزایش کارایی سرمایه و 
تخصيص بهينه منابع خواهد شد. در این ميان، اوراق بهادار اسلامی نوعی از ابزارهای 

توانند این امر را محقق نمایند. انتشار اوراق بهادار شوند که میمالی محسوب می
ترین اهداف ماليه یعت اسلامی یکی از مهماسلامی )صکوک( براساس احکام شر

ترین ابزار توسعه اقتصاد اسلامی در جامعه است، مشروط بر برجسته ازجملهاسلامی و 
اینکه در سازوکار آن، تمام اصول بنيادی که اقتصاد اسلامی را از دیگر اقتصادها متمایز 

 (.4 ، ص.0934شود )ميرزاخانی، سازد، رعایت می
ترین ابزارهای مالی اسلامی است که در چند سال اخير منتشر و در صکوک از مهم

 توجهیقابلالمللی از مقبوليت و پذیرش ميان کشورهای اسلامی و نيز در سطح بين
سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای  07برخوردار شده است. استاندارد شماره 

اسمی  باارزشهایی هیگوا»گونه تعریف کرده است: ، صکوک را این3مالی اسلامی
نویسی، بيانگر پرداخت مبلغ اسمی مندرج در آن یکسان که پس از اتمام عمليات پذیره

ها، منافع ای از داراییتوسط خریدار به ناشر است و دارنده آن مالک یک یا مجموعه
 «.شودگذاری خاص میحاصل از دارایی و یا ذینفع یک پروژه یا یک فعاليت سرمایه

موجب گسترده شدن و افزایش حجم بازار سرمایه  طرفکیازین اوراق انتشار ا
دهی به گردد و از طرف دیگر بانک را در تجدید سرمایه و افزایش قدرت واممی

افزایی در بازارهای نماید. بنابراین یک همهای اقتصادی یاری میتعدادبيشتری از بنگاه
به سمت بخش واقعی اقتصاد گردان کارگيری وجوه مازاد و سرپول و سرمایه جهت به

از طرفی (. 039، ص. 0931، آبادی و اعتصامیمقدم، صالح)مصباحیایجاد خواهد شد 
های بورسی برای انتشار اوراق صکوک ها و بانکدر زمينه استقبال سهامداران شرکت

آن از  مورداستفادهکه نرخ سودآوری شرکت در مقابل سرمایه توان گفت: تا زمانیمی
رخ بهره اوراق صکوک بيشتر باشد، استفاده از رویه انتشار اوراق صکوک برای تأمين ن

از دیدگاه سهامداران، انتشار  کهیدرصورتدهد. بنابراین مالی، سود شرکت را افزایش می
باشد، ارزش سهام  برنداشتهخطری را برای شرکت در  ادشدهیاوراق صکوک با شرایط 
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گذارد و در پی آن ارزش بازاری شرکت افزایش میشرکت در بازار رو به فزونی 
زنوز، پورسلمان)باشد و خواست سهامداران می موردعلاقهیابد. این موضوع، می

 (.33، ص. 0931فرد، زاده و شکوهیرحيم
 

 پيشينه پژوهش. 5

گذاران حقيقی، تحقيق خاصی در های اسلامی بر رفتار سرمایهدر زمينه تأثير مؤلفه
در خصوص رفتار  شدهانجامهای مرتبط رت نگرفته است، ولی به موضوعکشور ما صو

 شود. گذاران مسلمان در کشورهای مختلف اشاره میسرمایه
شان در بحرین به این نتيجه رسيدند که ( در مطالعه0333) 3متاوا و الموسوی

کنند، اعتقادات های اسلامی دادوستد میترین انگيزه برای مشتریانی که با بانکمهم
 باشد. سودآوری بانک می سپسمذهبی 

تيجه رسيد که شرط اصلی برای مشابه به این ن ای( در مطالعه0333) 01السلطان
های مذهبی های اسلامی، کيفيت خدمات است که توسط انگيزهستد با بانکدادو

 شود. پشتيبانی می
برای آن دسته از مسلمانانی ( نشان داد که اعتقادات دینی انگيزه اصلی 0331) 00عمر

کنند. وی همچنين دریافت که حتی اگر است که با بانکداری اسلامی دادوستد می
اما آنها نرخ ناآگاهی بالایی در مورد  ،مسلمانان بانکداری اسلامی را ترجيح دهند

 01عبدالرحيم و رابسونقراردادها و مفاهيم اسلامی در کشورهای غيرمسلمان دارند. 
توسط عمر  شدهاستفادهتر از نمونه حجم نمونه دقيقای با مطالعه انجام با( 1107)

باشد و های اسلامی میترین عامل برای مشتریان بانکگویی، مهمدریافتند که پاسخ
مذهبی به سمت تمایل برای کيفيت بهتر  ها از اعتقادات صرفاًمشتریان این بانک

 اند.خدمات حرکت کرده
کشور مسلمان:  04( بازده سهام را برای 1101) 09ویسنوسکیو بيلکوسکی، اتبری 

بحرین، اردن، اندونزی، مصر، کویت، مالزی، مراکش، عمان، پاکستان، قطر، عربستان، 
بررسی کردند. آنها نتيجه  1117 -0333های تونس، ترکيه و امارات متحده در طی سال

سه با بازدهی سهام در بقيه گرفتند که بازدهی سهام در طول ماه مبارک رمضان در مقای



 7931پاييز و زمستان (، 71)پياپي  لاو، شماره نهمسال                              571

کيد کردند که ها تأبر این، آنکمتر است. علاوه یثباتیببالاتر و  توجهیقابلطور سال به
دهد و احساس ثير قرار میتأگذاران را تحتطور مثبت روانشناسی سرمایهماه رمضان به

منجربه  اتحاد و هویت اجتماعی را در ميان مسلمانان در سراسر جهان گسترش داده و
شناسی گذاری ناشی از تغييرات روانشود که تصميمات سرمایهبينانه میاعتقادات خوش

 دهد.گذاران را بسط میسرمایه
های قيمت سهام در بازار ( اثر اعتقادات دینی بر تکانه1104) 04کانپا و ایبنرابيان

گذاران را سرمایهسهام عربستان را بررسی کردند و نشان دادند که اعتقادات دینی رفتار 
 .دهدثير قرار میتأگذاری انتخابی آنها تحتسرمایهنسبت به سبد 

یک شرکت مسلمان باشند ( نشان داد که اگر اکثر سهامداران 1113) 01عزیز
دهند شرکت را تا با اصول شریعت مطابقت کند و باعث رضایت ثير قرار میتأتحت

 بيشتر مشتریان خود شود.
کند که اعتقادات ( این دیدگاه را مطرح می1107) 01ک و ویلی، ترکلينهای یافته

ای که انتشار گونهگذارد بهگذاران در کشور مالزی تأثير میمذهبی بر رفتار سرمایه
تری از انتشار اوراق قرضه برای صکوک در ماه رمضان دارای ارزش مثبت

تحليل بازارهای مالی اری در کند که عامل دیندباشد و پيشنهاد میگذاران میسرمایه
 توجه قرار گيرد.مورد

گذاری گروهی نيز در مطالعه خود به بررسی رفتار سرمایه( 1100) 07طهير و بریمبل
گذاری مسلمانان از مسلمانان پرداخته و نشان دادند که اعتقادات مذهبی بر رفتار سرمایه

 ینداری فرد قرار دارد. تأثير درجه دحال ميزان تأثيرگذاری، تحتگذارد، بااینتأثير می
( در مطالعه خود نشان دادند که اعتقادات مذهبی و مشارکت 1109) 03لئون و پفيفر

ثير تأدر کشور آلمان را تحت گذاری حقيقی مسلمانانهای سرمایهگيریمذهبی تصميم
 گریزی بالاتری مرتبط است.دهد و مذهبی بودن با زیانقرار می

ی ن دادند که سطح درک اعتقادات مذهب( نشا1113) 03گيت و ورتينگتن
دهد و کمبود آگاهی از سازوکار مالی ثير قرار میتأگيری سهامداران را تحتتصميم

 اسلامی و قراردادها در بين سهامداران وجود دارد.
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( نشان دادند که قبل از اسلامی کردن 1101) 11و برون اِسکولی ازمات، جليل،
اق قرضه بدهی اسلامی و سهام اسلامی، انتخاب مانند اور ابزارهای مالی متعارف

گذاران صرفاً بين ابزارهای اسلامی و غير اسلامی بود و ابزارهای مشارکت در سرمایه
گذاری سودوزیان که مطابق با اصول شریعت است، بخش مهمی از ابزار سرمایه

گذار سرمایه کهیهنگامدهد های آنها نشان میداد. یافتهگذاران را تشکيل میسرمایه
تری برای او دنبال ابزار منطبق با شریعت است، مشارکت در سودوزیان، ابزار مهمبه

گذاران مدت، برای سرمایههای کوتاهباشد. بنابراین برای گریز از زیان در دورهمی
تر از اوراق قرضه بدهی است. ابزارهای ریسک و بازده اسلامی )مشارکت( جذاب

دهد که اوراق قرضه بدهی اسلامی و سهام پژوهش آنها نشان میهای همچنين یافته
 برند.طور مشترک، ابزار مشارکت را از بين میاسلامی به

های مالی اسلامی ( نشان دادند که شاخص1107) 10هموده، الوئی و یاروایاهکيری، 
ا در های مالی است و استرس آنها رگذاران در طول بحرانیک پناهگاه امن برای سرمایه

-سزایی در تصميمههای اسلامی نقش بکند. بنابراین شاخصمواجهه با بحران کم می

 کند.گذاران ایفا میگيری سرمایه
( نشان دادند که برای دستيابی متخصصان مالی و بانکداری اسلامی 1101) 11هارون

 های شناختی مذهبی که شکلکارایی عملياتی و عدالت و انصاف، آنها باید تورشبه
 شان را بشناسند.گذاری، مالی و بانکیدهد تصميمات سرمایهمی

( رابطه بين شبهات و درصد سهامداران مسلمان را 1109) 19احمد، اقبال و ميرآخور
های اسلامی های اسلامی بررسی کردند و دریافتند که در تعدادی از بانکدر بانک

مسلمان شبهات کمتری وجود شبهات وجود دارد و در درصد بالاتری از سهامداران 
 دارد.

های اسلامی نشان سهامدار بانک 0111( در یک مطالعه شامل 1113) 14دوسوکی
عنوان سازمانی عمل های اسلامی باید بهها معتقدند بانکدهد که سهامداران این بانکمی

 های سهامداران خود راکنند که اهداف اجتماعی را ارتقا دهد و رفتار اسلامی و ارزش
ای را افزایش داده و با فقر های توسعهها باید پروژهتشویق کنند. همچنين این بانک

 مبارزه کند و بدین ترتيب رفاه اجتماعی جامعه را بهبود دهد.
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 سسات مالی اسلامی و سهامداران/ؤ( اهميت شفافيت را برای م1109) 11سکرتر
بررسی قرار داده است. موردهای مختلف گذاران در بازار مالی اسلامی از جنبهسپرده

دهد و این مطالعه راهکارهایی را برای ایجاد شفافيت در بازار مالی اسلامی پيشنهاد می
گذاران در بازار های شفافيت اعتماد سهامداران/سپردهکيد شده که ایجاد جنبههمچنين تأ

مالی سسات ؤهای جدید برای مبرخی کمک کهیدرحالمالی اسلامی تقویت خواهد کرد 
 اسلامی را نيز به همراه خواهد داشت.

گذاری و تعامل با در خصوص رفتار سرمایه شدهانجامبا توجه به تحقيقات 
گيری ی اسلامی بر تصميمهامؤلفههای اسلامی تحقيق حاضر به بررسی تأثير بانک

 پردازد.ها میسهامداران حقيقی بانک
 

 روش تحقيق. 9

از طرفی، تحقيق توصيفی  شود.محسوب میپژوهش حاضر، پژوهشی کاربردی 
های اسلامی اثرگذار بر ترین انتخاب، با توجه به هدف بررسی مؤلفهپيمایشی مناسب

به توصيف و مطالعه آنچه هست باشد، زیرا ها میگيری سهامداران بانکتصميم
از طریق پيمایش موردبررسی و آزمون  موردمطالعههای جامعه پردازد و ویژگیمی

ها باشد که سهام آنهایی میاست. جامعه آماری این پژوهش، سهامداران بانک قرارگرفته
گيری در این شود. روش نمونهدر بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس مبادله می

باشد و اندازه نمونه با توجه به اینکه گيری تصادفی ساده میصورت نمونهتحقيق به
، با استفاده عی از واریانس جامعه در دسترس نيستحجم جامعه مشخص نيست و اطلا

 گردد:از فرمولزیر محاسبه می

𝑛       (       0رابطه ) = (
𝑍𝛼

2

2 𝜎

𝜀
)2 

 

n ،اندازه نمونه :𝜀2 دقت برآورد(،  موردمطالعه: تقریب در برآورد(z:ّر مقدار متغي
در چون . باشدمی 0931درصد برابر  31اطمينان  در سطحنرمال واحد استانداردکه 

و  1مقدار  نیتربزرگ، است شدهاستفادهامتيازی 1طيف ليکرت  ازپرسشنامه 
باشد می 1911با  خواهد بود بنابراین انحراف معيار آن برابر است 0ترین مقدار کوچک
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σکه از فرمول  =
max(𝑥𝑖)−min (𝑥𝑖)

6
است، این مقدار بيشينه انحراف معيار  شدهمحاسبه

 1910درصد و دقت برآورد  31همچنين سطح اطمينان  (.41ص.  ،0937)مؤمنی، است 
نفر از سهامداران حقيقی  071است بنابراین حجم نمونه برابر است با  شدهگرفتهدر نظر 

 ها.بانک
ها، پژوهشگر، پرسشنامه را که یکی از آوری دادههای جمعاز ميان انواع روش

کرده است. بر اساس اهداف ویژه این ها است، انتخاب آوری دادههای رایج جمعروش
 ليکرتگذاری آن به روش است که نمره شدهطرحای پژوهش، سؤالات پنج گزینه

ترتيب است بدین شدهانجامسپس اقداماتی برای افزایش ميزان روایی پرسشنامه است. 
تا  ها انجام شدنامهها، مقالات و پایانکه ابتدا مطالعات زیادی از طریق مطالعه کتاب

گيری آنها استفاده در تحقيق و چگونگی اندازهرهای مهم موردطور کامل مفاهيم و متغيّبه
روشن شود و بتوانيم سؤالات مناسبی را برای پاسخ به سؤالات تحقيق مشخص نمایيم. 

و برخی خبرگان و  تيار اساتيد محترمبعد از طراحی سؤالات، پرسشنامه ابتدایی در اخ
بازار سرمایه و بانک قرار گرفت تا اصلاح و تأیيد شود.  نظران در حوزهصاحب

 قرارگرفتههمچنين روش آلفایکرونباخ جهت سنجش پایایی پرسشنامه مورداستفاده 
باشد که نشان می 197و بالاتر از  19311ضریب آلفای کرونباخ در این تحقيق است که 

از همبستگی درونی  تواندهد پرسشنامه از پایایی مطلوبی برخوردار است و میمی
 سؤالات مطمئن بود.

وتحليل مورد پردازش و تجزیه SPSSافزار توسط نرم شدهآوریجمعهای داده
هایی که هایی که دارای کيفيت پایين بودند مانند پرسشنامهاند. ابتدا پرسشنامهقرارگرفته

ماری لازم های آپاسخ زیادی بودند، کنار گذاشته شدند، سپس تکنيکشامل سؤالات بی
در این تحقيق، برای سنجش  شد. کاربردهبهیابی به اهداف پژوهش برای دست

ها از آزمون های اسلامی بر تصميمات سهامداران حقيقی بانکتأثيرگذاری مؤلفه
و از آناليز از آمار توصيفی  های اسلامیمؤلفهبرای سنجش سطح اثرگذاری  ،اسپيرمن

 است. شدهاستفادهداری اختلاف سطوح اثرگذاری، یبرای بررسی معن طرفهکیواریانس 
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 رهای تحقيقمتغيّ. 9-7

گذاران گيری سرمایهها بر تصميمهای عملکرد اسلامی در بانکدر این تحقيق، اثر مؤلفه
ربا، مشارکت در گيرد که شامل اجرای ساختار بانکداری بدونموردبررسی قرار می

بودن اوراق بهادار، اجرای صحيح عقود اسلامی سودوزیان، شفافيت، ترجيح اسلامی 
شده است با استفاده از نظرات  کاربردهبهباشد. متغيّرهایی که در این پژوهش می

 آمدهدستتر بهر جزئی، هرکدام از چندین متغيّشدهانجامخبرگان و با توجه به تحقيقات 
 باشد:شرح زیر میکه به
های تطابق نظام لفهؤکيبی است که از مربا یک شاخص ترلفه بانکداری بدونؤم

ربا برای سهامداران نسب به بانکداری کشور با شریعت اسلام، منفعت بانکداری بدون
های اسلامی نسبت به گذاری سهامداران در بانکبانکداری ربوی، ترجيح سرمایه

 هآمددستبههای ربوی و تلاش دولت برای اجرای بانکداری اسلامی در ایران، بانک
شناخت و آگاهی سهامداران  یهامؤلفهر مشارکت در سودوزیان از است.همچنين متغيّ

های لازم و کافی ها، تبليغات مناسب و کافی در معرفی عقود مشارکتی، آموزشبانک
از الگوی های استفاده آن و ترجيح سهامداران به استفاده سهامداران در این زمينه و شيوه

 است. آمدهدستبهزیان نسبت به بانکداری ربوی، در سودو اساس مشارکتبانکداری بر
های مالی حسابرسی شده برای های سهولت دسترسی به صورتلفهؤر شفافيت از ممتغيّ

ها براساس استانداردهای حسابداری در سطح های مالی بانکسهامداران، انتشار صورت
های ربوی به بانک های اسلامی نسبتالملل و شفافيت مالی در بانکملی و بين

های شناخت عقود لفهؤر ترجيح اسلامی بودن اوراق بهادار نيز از ماست.متغيّ شدهحاصل
گذاری، و ابزارهای مالی اسلامی توسط سهامداران بانکی، اعتقادات دینی در سرمایه

ترجيح ابزارهای اسلامی به ابزارهای مالی متعارف و ترجيح سود بيشتر به اسلامی یا 
ر اجرای صحيح ترتيب متغيّهمينو بهآمده است دستبهمی بودن ابزارهای مالی غيراسلا

های رعایت اصول و احکام شریعت اسلامی در لفهؤعقود اسلامی شاخص ترکيبی از م
ثير مثبت جلوگيری از قراردادهای صوری و تأ ها در صورتها، بازده مثبت بانکبانک

ها ها در نظام بانکی بر قيمت سهام بانکاجرای صحيح عقود اسلامی و گستردگی آن
ربا، مشارکت رهای مستقل تحقيق، اجرای ساختار بانکداری بدونبنابراین متغيّباشد.می
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در سودوزیان، شفافيت، ترجيح اسلامی بودن اوراق بهادار، اجرای صحيح عقود اسلامی 
ست که تصميمات ها اگذاری سهامداران حقيقی بانکر وابسته، تصميمات سرمایهو متغيّ

 باشد.ها میگذاران شامل خریدوفروش سهام بانکسرمایه
 

 سؤالات تحقيق. 2

 ها تأثير دارد؟گيری سهامداران حقيقی بانکهای اسلامی بر تصميمآیا مؤلفه .0

گيری سهامداران حقيقی کدام مؤلفه اسلامی سطح اثرگذاری بيشتری بر تصميم .1
 ها دارد؟بانک

 

 های تحقيقيافته. 2

های تحقيق، ابتدا آزمون اسپيرمن برای در این قسمت با توجه به غيرنرمال بودن داده
است و سپس،  شدهانجامگذاری بر تصميمات سرمایه های اسلامیمؤلفهسنجش تأثير 

گيری سهامداران حقيقی بر تصميم های اسلامیمؤلفهآمار توصيفی برای سطح اثرگذاری 
 است. شدهاستفادهها، بانک

 

 هاگيری سهامداران حقيقي بانکهای اسلامي بر تصميمسنجش تأثير مؤلفه. 2-7

های کند: آیا مؤلفهدر این بخش به سؤال اول تحقيق پاسخ داده خواهد شد که بيان می
تأثير  دیگرعبارتبهها تأثير دارد؟ گيری سهامداران حقيقی بانکاسلامی بر تصميم

 ها در این بخشسهامداران حقيقی بانکگيری های اسلامی بر تصميممؤلفه
 شود.بررسی می

 11اسميرنوف -کولموگروفها با استفاده از آزمون ابتدا نرمال بودن توزیع داده
دهد دست آمد که نشان میبه 19111رها داری برای همه متغيّبررسی شد که سطح معنی

 باشد.ها نرمال نمیرد شده و توزیع داده 1911فرضيه صفر در سطح خطای 
𝐻0:  باشد.ها نرمال میتوزیع داده  
𝐻1: باشد.       ها نرمال نمیتوزیع داده     

 

ها از آزمون داده ليوتحلهیتجزبرای  درنتيجهها غيرنرمال بوده و بنابراین توزیع داده
منظور بررسی بهره گرفته خواهد شد. از آزمون اسپيرمن به 17ناپارامتریکاسپيرمن
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گيری سهامداران حقيقی های اسلامی بر تصميمعدم اثرگذاری مؤلفهاثرگذاری یا 
 صورت زیر است:های صفر و مقابل بهشود. در این حالت فرضيهها استفاده میبانک

𝐻0: .    باشدها اثرگذار نمیگيری سهامداران حقيقی بانکاسلامی بر تصميمهایمؤلفه  
𝐻1: . باشدها اثرگذارمیسهامداران حقيقی بانکگيری های اسلامی بر تصميممؤلفه  

 

ها در جدول گيری سهامداران حقيقی بانکهای اسلامی بر تصميمنتایج تأثير مؤلفه
 آورده شده است. زیر

 های اسلاميسنجش تأثير مؤلفه (:7)جدول 

 تصمیمات سهامداران حقیقی های اسلامیمؤلفه

 ربااجرای بانکداری بدون
 19091 ضریب همبستگی

Sig 19173 

 زیانمشارکت در سودو
 19011 ضریب همبستگی

Sig 19190 

 شفافيت
 19114 ضریب همبستگی

Sig 19113 

 ترجيح اسلامی بودن اوراق بهادار
 -19191 ضریب همبستگی

Sig 19134 

 اجرای صحيح عقود اسلامی
 19193 ضریب همبستگی

Sig 19111 
 هاي تحقیقيافتهمنبع: 

 

های اسلامی، مشارکت در سود و زیان و توجه به جدول فوق، در ميان مؤلفهبا 
بر تصميمات سهامداران  190داری شفافيت و اجرای بانکداری بدون ربا در سطح معنی

اما ترجيح اسلامی بودن اوراق بهادار و اجرای صحيح  ،ها تأثير مثبت داردحقيقی بانک
ها سازی عملکرد بانکری ندارد. بنابراین شفافگيری آنها تأثيعقود اسلامی بر تصميم

باشد و افزایش ها مؤثر میگيری سهامداران حقيقی بانکهای مختلف بر تصميمدر حوزه
 مشارکت در سودوزیان بر تمایل سهامداران به خرید سهام اثرگذار است. 
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 هاکگيری سهامداران حقيقي بانهای اسلامي بر تصميمسطح اثرگذاری مؤلفه. 2-5

ال دوم تحقيق پاسخ داده خواهد شد که ؤها، به سداده ليوتحلهیتجزدر این بخش از 
ها را بيشتر کند: کدام مؤلفه اسلامی، تصميمات سهامداران حقيقی در بانکبيان می

های اسلامی بر تصميمات سطح اثرگذاری مؤلفه گریدعبارتبهدهد؟ تأثير قرار میتحت
شود. برای بررسی سطح اثرگذاری، ها در این بخش بررسی میسهامداران حقيقی بانک

 91ویجایا(، 1100) 13(، پاوک و دوان1100) 13داگلاس ازجملههای محققان دیگر از مدل
 کنيم. ( استفاده می1107)91( و تادسه1104) 90(، تاکریشنان1104)

 با توجه به استفاده از طيف پنج امتيازی ليکرت در پرسشنامه، سطح اثرگذاری
؛ پاوک و 1104؛ تاکریشنان، 1100)داگلاس، شود بندی میصورت زیر طبقهرها بهمتغيّ

 (:1100دوان، 
 رها و تفسير آنهامحدوده مقادير ميانگين متغيّ (:5)جدول 

 تفسیر محدوده مقادیر میانگین شماره

A 1> دهنده سطح اثرگذاری خيلی پایين است.نشان 

B 1  اثرگذاری پایين است.دهنده سطح نشان 9تا 

C 9  دهنده سطح اثرگذاری متوسط است.نشان 4تا 

D 4  دهنده سطح اثرگذاری بالا است.نشان 1تا 
 هاي تحقیقيافتهمنبع: 

 

ربا، شامل اجرای بانکداری بدونکه رهای مؤلفه اسلامی سطح اثرگذاری متغيّ
بهادار و اجرای صحيح زیان، شفافيت، ترجيح اسلامی بودن اوراق مشارکت در سودو
 در ادامه آورده شده است.باشد،عقود اسلامی، می

 

 گيریرهای مؤلفه اسلامي بر تصميمسطح اثرگذاری متغيّ (:9)جدول 

 هاسهامداران حقيقي بانک

 انحراف معیار میانگین رمتغیّ
 0913 9914 ربااجرای بانکداری بدون

 0910 9944 مشارکت در سودوزیان
 1971 4913 شفافيت

 0991 1934 ترجيح اسلامی بودن اوراق بهادار بر سود بيشتر
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 انحراف معیار میانگین رمتغیّ
 0914 9910 اجرای صحيح عقود اسلامی

 هاي تحقیقيافتهمنبع: 
 

رهای مؤلفه اسلامی، است، در ميان متغيّ شدهدادهنشان  (9)طور که در جدول همان
گيری سهامداران دارای سطح اثرگذاری بالا بر تصميم 4913ر شفافيت با ميانگين متغيّ

نيز  ربار مشارکت در سودوزیان و اجرای بانکداری بدونباشد و متغيّها میحقيقی بانک
طور که ها دارند. همانگيری سهامداران حقيقی بانکسطح اثرگذاری متوسط بر تصميم

رها  تفاوت وجود دارد توان گفت بين ميانگين متغيّکنيد با یک نگاه کلی میمشاهده می
توان اکتفا کرد و باید بررسی کنيم که آیا اختلاف بين ميانگين به این نمیاما 
-استفاده می99طرفهکیدار است یا خير؟ بنابراین از آزمون آناليز واریانس رهامعنیمتغيّ

فرض  رها وجود ندارد ومتغيّاختلافی بين ميانگين کنيم که فرض اوليه آن است که 
در داری وجود دارد. ر اختلاف معنیين دو متغيّميانگمقابل آن است که حداقل بين 

 نتایج این آزمون آورده شده است. زیرجدول 
 

 های اسلاميبرای مؤلفهANOVA(:2)جدول 

Sig. F Mean squares Df Sum of squares  
19111 179193 919971 4 0409111 Between Groups 

- - 09913 341 00119119 Whitin Groups 
- -  343 01479113 Total 

 هاي تحقیقيافتهمنبع: 
 

( و حداقل بين ميانگين Sig= 0.000با توجه به جدول فوق، فرض صفر رد شده )
 (1)داری وجود دارد. با توجه به جدول های اسلامی اختلاف معنیمؤلفهاز Fر دو متغيّ

 کنيم.داری دارند را مشخص میاختلاف معنی باهمرهایی که ميانگين آنها متغيّ
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 رهای مؤلفه اسلامينتايج آزمون اختلاف بين ميانگين متغيّ (:2)جدول 
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 هاي تحقیقيافتهمنبع: 
 

داری رها دارای تفاوت معنیبا توجه به جدول فوق، ميانگين شفافيت با سایر متغيّ
گيری ر شفافيت دارای اثر بالاتری بر تصميم(. بنابراین متغي1911ّتر از پایين sigباشد )می

رهای ترجيح اسلامی بودن اوراق بهادار و اجرای باشد. تأثير متغيّسهامداران حقيقی می
گيری سهامداران حقيقی نادیده تأثيرشان بر تصميمدليل عدمصحيح عقود اسلامی را به

های مشارکت در سودوزیان و بانکداری اسلامی رگيریم که متغيّگيریم و نتيجه میمی
باشند که ها میگيری سهامداران حقيقی بانکدارای سطح اثرگذاری متوسطی بر تصميم

 باشد.ربا میان بيشتر از اجرای بانکداری بدوناثرگذاری مشارکت در سودوزی
 

 گيری و پيشنهاداتنتيجه

ر جمعيت آن را افراد مسلمان تشکيل با توجه به اینکه ایران کشوری اسلامی است و اکث
مسلمان هستند در کشور  اکثراًگذارانی که دهند اما بررسی رفتار اسلامی در سرمایهمی

های متعارف گذاران مسلمان با مدلکه رفتار سرمایهطوریبه .صورت نگرفته است
ر هایی که بتواند رفتامتفاوت باشد. بر این اساس بررسی مدل تواند کاملاًمی

 را نشان دهد حائز اهميت است. گذاران مسلمانسرمایه
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 شدهپذیرفتههای نفر از سهامداران حقيقی بانک 071این مطالعه، با بررسی نظرات 
ها از آوری دادهاست. برای جمع شدهانجامدر بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس 

ها از آزمون آلفایکرونباخ است. همچنين برای ارزیابی کيفيت داده شدهاستفادهنامه پرسش
های تحقيق از آمار توصيفی و تحليل ضریب است و برای پاسخ به پرسش شدهاستفاده

 است. شدهگرفتههمبستگی اسپيرمن بهره 
های اسلامی و منظور تعيين رابطه بين مؤلفهتحليل ضرایب همبستگی اسپيرمن به

است. نتایج نشان داد که در بين  شدهاستفادهها داران حقيقی بانکتصميمات سهام
ربا رابطه رهای اسلامی، مشارکت در سودوزیان و شفافيت و اجرای بانکداری بدونمتغيّ

گيری سهامداران حقيقی داشته و ترجيح اسلامی بودن اوراق داری را با تصميممعنی
داری را با تصميمات سهامداران یبهادار و اجرای صحيح عقود اسلامی رابطه معن

ها عملکرد بانک یسازشفافتوان نتيجه گرفت که ها ندارند. بنابراین میحقيقی بانک
سزایی هها از اهميت بگيری سهامداران حقيقی بانکهای مختلف بر تصميمدر حوزه

ام برخوردار است و افزایش مشارکت در سودوزیان، تمایل سهامداران را برای خرید سه
و قرار گرفتن در رده اول  4913ر شفافيت با دارا بودن ميانگين کند. متغيّبيشتر می

های اسلامی، دارای سطح اثرگذاری بسيار بالا و قابل قبولی بر تصميمات مؤلفه
ر مشارکت در سودوزیان با ميانگين باشد. همچنين متغيّها میسهامداران حقيقی بانک

دارای سطح اثرگذاری متوسط بر  9914ربا با ميانگين و اجرای بانکداری بدون 9944
باشند و این بدین معناست که افزایش ها میگيری سهامداران حقيقی بانکتصميم

مشارکت در سودوزیان برای سهامداران در تمایل آنها برای خرید سهام بانک 
ربا ونموردنظرشان از اولویت متوسطی برخوردار است و اجرای ساختار بانکداری بد

از اولویت متوسطی برخوردار  موردنظرشانگيری آنها برای خرید سهام بانک در تصميم
اجرای صحيح عقود اسلامی و ترجيح  رتأثيرگذاری دو متغيّباشد. با توجه به عدممی

توان چنين ها میاسلامی بودن اوراق بهادار بر تصميمات سهامداران حقيقی بانک
را  در سایر ابزارهای مالی متعارف بيشترها سود حقيقی بانک استنتاج کرد که سهامداران

دهند و همچنين اجرای صحيح عقود اسلامی و بر اسلامی بودن اوراق بهادار ترجيح می
بنابراین  گيری آنها تأثيری نخواهد داشت.جلوگيری از قراردادهای صوری بر تصميم
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گذاری در ای برای سرمایهه ویژهگذاران حقيقی، اعتقادات دینی از جایگابرای سرمایه
گيری آنها نيست و باشد ولی تنها معيار برای تصميمهای اسلامی برخوردار میبانک

 باشد.گيری آنها میسودآوری و شفافيت از عوامل مهم برای تصميم
 شود:پيشنهاداتی به شرح زیر ارائه می شدهحاصلدر نهایت با توجه به نتایج 

ها، در گام گيری سهامداران حقيقی بانکی شفافيت در تصميمدليل اهميت بالابه
های مالی خود را مطابق با استانداردهای ها باید صورترسد بانکنظر مینخست به

ها و نحوه نظارت و ارزیابی ارائه کرده و سازوکار انتشار اطلاعات سهام آن شدهمطرح
ن بورس اوراق بهادار با دقت این اطلاعات توسط اداره نظارت بانک مرکزی و سازما

های های زمانی مشخص و بدون وقفهبالایی انجام گيرد و افشای این اطلاعات در بازه
، با توجه به همچنيندر اختيار عموم سهامداران قرار گيرد. طریق سایت کدالطولانی از 

آگاهی ها، باید گيری سهامداران حقيقی بانکتأثير مشارکت در سود و زیان بر تصميم
ها قرار زیان در اختيار سهامداران بانکوکار مشارکت در سودوبيشتری در مورد ساز

مدت توجه نکرده و به داده شود تا سهامداران در تصميمات خود فقط به نوسانات کوتاه
 تر و پایدارتری نيز توجه داشته باشند.سودهایبلندمدت

اهی نظری و عملی خود را در باید دانش و آگ هابانکبر این، سهامداران علاوه
نيز به سمت اجرای  هابانکهای آن تقویت نمایند و حوزه مالی اسلامی و کاربرد روش

 کامل چارچوب بانکداری اسلامی و هرچه بهتر شدن کيفيت خدمات حرکت کنند.
 گردد:همچنين پيشنهاداتی برای تحقيقات آتی به شرح زیر ارائه می

 .شودها انجام برای رفتار سهامداران حقيقی و حقوقی بانک مطالعات تطبيقی -

در ایران  می بر تصميمات سهامداران حقيقیهای اسلامطالعات تطبيقی تأثير مؤلفه -
 .شودکنند؛ انجام و سایر کشورها که از سيستم بانکداری اسلامی استفاده می
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