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 چكيده

با سرعت شگرفی در حال رشد و توسعه است و نه  امروزه شاهد آن هستیم که نظام مالی اسلامی در دنیا

 حاضر با هدف شناسایی پژوهش. تنها کشورهای اسلامی، بلکه در دیگر کشورهای دنیا هم این روند مشهود است

انجام گرفت.  کشاورزی بانک در دارائیها نمودن بهادار اوراق به تبدیل طریق از مالی تامین معیارهای بندی رتبه و

 پیمایشی - توصیفی تحقیقات نوع از پژوهش سوالات و موضوع لحاظ از و کاربردی هدف، لحاظ از این پژوهش

 ساعتی مقیاس اساس بر که بود زوجی مقایسات بر مبتنی پرسشنامه شامل ها داده آوری جمع ابزار. باشد می

گلوله  گیری نمونه روش از. بود حوزه مالی خبرگان پژوهش این در مطالعه مورد آماری جامعه. شد بندی درجه

شاخص از دیدگاه خبرگان و با استفاده از تکنیک  62استفاده و در مرحله آخر  نمونه افراد انتخاب برای برفی

 بر داد نشان نتایج بندی انجام شد. دلفی شناسایی شد. در ادامه با استفاده از تکنیک تحلیل سلسله مراتبی، رتبه

 بانک، انتخاب نهاد دارائیهای بهادارسازی اوراق ارکاندر بررسی ماتریس مقایسه زوجی  خبرگان دیدگاه اساس

 در بخش ،مطالبات از دولت ، نمود یلبه اوراق بهادار تبد توان یبانکها که م یهایدارائدر بحث بانک،  توسط واسط

 یور بهرهی، بان یبر ساختار مال انتشار اوراق یرتأثدر موضوع ، نرخ دارائیها، کشف بهادارسازی اوراق فرآیندهای

 و بانکی سلامت شاخصهای سطح ارتقاء در بهادارسازی اوراق از حاصل پیامدهای در خصوصو در نهایت  ییهادارا

 بندی، رتبه این در ناسازگاری نرخ به توجه نتایج نشان داد با .گرفتند قرار اول اولویت در نقدینگی مالی ، ریسک

 .دارد وجود کامل سازگاری ها، مدل زوجی مقایسه بین

 

تکنیک تحلیل  ،تکنیک دلفی،دارائیها نمودن بهادار اوراق به مالی، تبدیل تامین معیارهای های كليدی: واژه

 .سلسله مراتبی

 60/86/00تاریخ پذیرش:        80/80/09تاریخ دریافت: 
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 مقدمه -1
امروزه شاهد آن هستیم که نظام مالی اسلامی در دنیا با سرعت شگرفی در حال رشد و توسعه است و نه 

کارگیری ابزارهای تأمین مالی اسلامی تاکید دارند، بلکه در دیگر کشورهای اسلامی بر ضرورت به تنها کشورهای

 مقدس احکام (. تأمین مالی اسلامی براساس1901دنیا هم این روند مشهود است )لشگری و بهزاد ارجمندی، 

 توسعه ابزار ترینبرجسته جمله از و است اسلامی مالیه و بانکداری دستاوردهای مهمترین از یکی اسلامی شریعت

 اقتصادی رشد بر اسلامی بانکداری (. تأثیرگذاری1909نیا و حضرتی، گردد )توکلمحسوب می اسلامی اقتصادی

 اختصاص خود به را زیادی هایبحث که است اقتصادی رشد در ادبیات شده مطرح موضوعات ترینمهم از یکی

اسلامی و  بانکداری نظری مباحث حوزه در اندکی داخلی بسیار مطالعات که است حالی در این است و داده

 باشد.تأمین مالی اسلامی و آثار آن در رشد اقتصادی در ادبیات مربوط موجود می

(، پنج ویژگی مذهبی وجود دارد که هویت متمایز یا مبانی تأمین مالی 6881) 1به بیان لویس و الگاود 

د از ربا، حلال یا حرام، قرار یا قمار، زکات و شریعت اسلامی. مفهوم تأمین دهند که عبارتناسلامی را تشکیل می

(. تمایز 6812، 6مالی در اسلام، با آنچه مرسوم است و یا با تأمین مالی غربی، متفاوت است )ماریاتول و روسیدا

تأمین مالی  بین سیستم تأمین مالی اسلامی و سیستم متداول مشتمل بر این موارد است: اول اینکه سیستم
اسلامی به دنبال برابری، رفاه اجتماعی و نظم اقتصادی است. ممنوعیت بهره )ربا( در سیستم تأمین مالی اسلامی 

-در راستای اجتناب از استثمار، سوداگری از طریق دستکاری بها و محافظت از فقرا )به عنوان مثال؛ استقراض

أمین مالی اسلامی بر اصل همکاری و برادری تأکید دارد. این کنندگان( اعمال گردیده است. دوم اینکه سیستم ت

وری واحد اقتصادی پذیری، و اشتراک سود و زیان نهفته است که به افزایش بهرههای ریسکموضوع در سیستم

 کند. سوم اینکه تأمین مالی اسلامی مبتنی بر معیارهای دقیق اخلاقی شریعت و قانون اسلامی استکمک می

هذا با عنایت به باشند، معیم لیاز بخش مای جزء لاینفک یبده ای(. هر چند بازاره6811، 9و ایقبال)میراخور 

که بخش  ییمسلمانان حرام دانسته است، در کشورها یاین مهم که احکام اسلام، مطالبه و پرداخت بهره را برا

 یخود از بازارها یمال یپاسخ به نیازهاتوانند برای یدهند، نمیاز جمعیت آنان را مسلمانان تشکیل م یاعمده

توسعه یک  یبرا یقابل توجه یرو، در این کشورها تقاضابر بهره( استفاده کنند. از این یکلاسیک )مبتن یبده

زاده و احمدیان، جایگزین وجود دارد که با معیارها و احکام اسلام نیز مطابقت داشته باشد )حسنهی بازار بد

 یبر شریعت اسلام یمبتن یاخیر با درک نیاز به توسعه بازارها و ابزارها یهانیز در سال (. در جهان اسلام1908

در حال توسعه و تجهیز هستند.  یبا سرعت بسیار زیاد یاسلام یمال یباشد، بازارها یکه متناسب با اصول اسلام

سال گذشته  28ائه شده طی مالی اسلامی به نظریات اقتصاد اسلامی ار یایده اولیه طراحی و انتشار ابزارها
 یهاالله صدر به عنوان یکی از پیشگامان اقتصاد اسلامی، اقدام به معرفی پارادایمگردد. در آن زمان آیتبرمی

 یهاموضوعات اقتصاد اسلامی، تلاش یدر حوزه تفکرات اقتصاد اسلامی نمود. به موازات گسترش نظر یجدید

 اسلامی، یکی از بدهی و در این راستا، ابزارهای اسلامی صورت گرفتجهت ایجاد بازار پول و سرمایه  یزیاد

 خصوص به را سازیسرمایه جایگزین منبع ابزارها این که باشدمی اسلام با شریعت موافق و مهم مالی ابزارهای

 بدهی ابزارهای. کنندمی فراهم مرسوم قرضه اوراق با مقایسه در مقتدر هایو موجودیت پیکرغول شرکت برای
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 ریسک و نقدینگی گردش به توجه با مرسوم قرضه اوراق با مشابه که بدهی هستند نوآورانه بهادار اسلامی، اوراق

بود  جهانی مالی بحران از قبل خصوصبه اوراق بهادار اسلامی برای ایسابقهافزایش بی ناظر گذشته دهه. باشدمی

 بوده رشد درصد نرخ تقریباً ده تا پانزده بر گواهی بهادار اسلامیاوراق  بازار گذشته، تازه هایسال طی کهطوریبه

اسلامی آغاز به  یاز کشورها بسیاریاسلامی در  یهابانک(. به این ترتیب، 6811جهانی،  صکوک است )گزارش
ه ب 28در دهه  یاسلامی را به طور کامل و بدون وجود سیستم مواز یکار کرد و در نهایت ایران توانست بانکدار

 (.1909نیا و حضرتی، )توکل اجرا درآورد

 درحال به شدت نیز حاضر حال در و یافته تکامل زمان گذر در هادارایی بهادارسازی اوراق همچنین پدیده

بازارهای . (6812و همکاران،  2برشمرد )اسماعیل روند این توجیه برای توانمی را زیادی دلایل است و گسترش

. (6812، 5کردند )کراینر و لادرمن پیدا گسترش بازار در گذارانسرمایه عده افزایش جهت نیاز به واکنش در مالی

. یابدمی بازار کاهش کل از گذارسرمایه هر سهم گذاران،عده سرمایه افزایش صورت در بازار، ساده قانون طبق یک

 ابزار نیازمند که است گذارانیسرمایهبیشتر  عده فعالیت مبنای تقویت معنای به بازار اندازه و حجم افزایش زیرا،

 .آوردند فراهم را مالی ابزارهای تکامل زمینه نیاز، دو هستند. این ترراحت درک و بالا نقدشوندگی سرعت با مالی

 حوزه ضروری جزء کلی معنای یک ها دردارایی بهادارکردن اوراق به تبدیل که گفت توانمی توصیف،   این با

-طیف تمام دربرگیرنده هادارایی بهادارسازی اوراق که فرآیند مطلب این عنوان و است مالی موضوعات و مسائل

 .(1902است )منجو و کریمی،  بدیهی حقیقتی باشد،می ابزار مالی و اسناد قلمروی در موجود های

ه فرد مالی است که برای رفع نیازهای مالی منحصر بنوین ای از دانش  حوزه، تأمین مالی ساختاریافته

از قبیل تسهیلات بانکی  مالی موجود در بازار هایافته است. این نیازهای مالی معمولاً با ابزاریها توسعه  شرکت
های مهندسی مالی در قالب  امروزه با استفاده از تکنیک ی شود.نم مرتفع،معاملات نسیه، سلف، تهاتری و غیره 

ی زیادی صورت پذیرفته است که از جمله مشهورترین این های مال های تأمین مالی ساختاریافته، نوآوری روش

 .کرد اشارهای و تبدیل به اوراق بهادار نمودن  های تأمین مالی پروژه توان به روش ها می روش

 بهادار اوراق به تبدیل طریق از مالی تامین معیارهای بندی رتبه و شناساییمطالعه حاضر با در این راستا،  

، در راستای توسعه استفاده از ابزارهای نوین تأمین مالی در سطح کشور گام کشاورزی بانک در دارائیها نمودن

 .دارد و لذا از اهمیت و ضرورت برخوردار استبرمی

 

 پژوهش پيشينه بر مروری و نظری مبانی -2
 اوراق فرآینداز  گیری بهره نقد، وجوه جریان تولید برای بانکها و نهادهای مالی در اصلی راهکارهای از یکی

 جهت بایستی که دانند ضروری می را تکنیک این کاربردن به جهت آن از ها بانک  .هاست دارایی بهادارسازی

 این بینی کارشناسان پیش واقع، در ایجاد کنند. تغییراتی خود راهبردهای در پول، جهانی تقاضای با هماهنگی

 .می دهد قرار خود الشعاع تحت را سنتی بانکی های ها، وام دارایی سازی بهادار اوراق آینده سال ده طی که است
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کارآیی بازارهای مالی،  بهبود به منظور ها دارایی سازی بهادار اوراق به که تبدیل گفت توان می کلی طور به

 گذاران سرمایه برای تر کامل بازارهای مالی خلق و گیرندگان قرض و بانی ها برای گری واسطه های هزینه کاهش

 .نموده است اجرا و طراحی مالی، نظام و سلامت استحکام خصوص در مقرراتی را اهداف، تر مناسب تأمین و

 پا، خرده برای متقاضیان مالی منابع تأمین فرصتهای بهبود زمینه های در تواند می بهادارسازی اوراق به تبدیل

امکان  فراهم سازی و مختلف بخشهای میان در مالی های ریسک بیشتر سازی متنوع ، ها دارایی کیفیت ارتقا

 نظام کلی به طور و ها بانک به دولتی، بدهی های بازپرداخت مشکلات دچار کشورهای برای بیشتر مالی تأمین

 .نمایند کمک کشور هر مالی

 های گذاری بانک سرمایه امکان سازی فراهم طریق از پا خرده متقاضیان برای مالی منابع تأمین های فرصت

 رقابتی جریان به زدن طریق، دامن این از و جزیی های وام از متشکل های ادغام در وسیع فروشی خرده شبکه فاقد

 مبنا های دارایی مختلف طبقات پذیرش ساختن قابل یابند. برای بهبود توانند می پا خرده متقاضیان مالی تأمین

 اوراق به تبدیل بازار در شده معیارهای استاندارد منشأ یا بانی ، تا است لازم بهادارسازی اوراق به تبدیل در

 اوراق به تبدیل معاملات دهندگان ترتیب بند، عاملان رتبه توسط معیارها این نماید. رعایت را بهادارسازی

 الزام و گرفته، شکل بهادارسازی اوراق به تبدیل بازار در بسط تدریجی فرآیند یک در گذاران سرمایه و بهادارسازی

 ارتقاء تواند می آن غایی نتیجه ترتیب، این به .گردند می موجب ها بانک های ادغام دارایی در را آنها به توجه

 در پرتفوی بیشتر تنوع امکان شدن فراهم واسطه به مالی های ریسک همچنین،  .بانی باشد های کیفیت دارایی

 کاراتری نحو به بانک ها، داراییهای از متنوع های ادغام به دسترسی نتیجه در حقیقی، و نهادی گذاران سرمایه

 بازپرداخت زمینه در متعددی دچار مشکلات ها دولت توسعه، حال در کشورهای از بسیاری در .شد خواهند توزیع

 کار محافظه و محتاط بسیار را کشورها این در وام دهندگان که شده سبب امر این .باشند می خود های بدهی

 .نماید

 ریسک در معرض بدون که سازد می فراهم بالقوه گذاران سرمایه برای را امکان این سازی بهادار اوراق به تبدیل

 نمایند. اقدام ها بانک - ها منشأ مالی تأمین به آنها، گرفتن قرار کشوری

 را شان سرمایه مقرراتی نیازهای ها بانک که شود موجب تواند می ها دارایی سازی بهادار اوراق به تبدیل

 سازی اوراق بهادار به طریق تبدیل از .نماید کمک بانک استحکام بهبود یا و حفظ به وسیله بدین و دهند، کاهش

 نقدی عایدات از توان می که ترتیب این به .شد خواهد فراهم ها بانک برای دارایی به سرمایه نسبت ارتقاء امکان

 طریق این از و ترازنامه اندازه کاهش جهت در سازی بهاداراوراق  به تبدیل فرآیند در ها، دارایی فروش از حاصل

 (.1909میلانی،  اسلامی جست ) پریسا بهره سلامت بانک ارتقاء و سرمایه نسبت بهبود

 

 صكوک
واژه عربی صکوک در کاربرد نخستین آن به معنای ضرب کردن یا کوبیدن آمده است. کلمه صک در واقع 

عنوان اوراق قرضه اسلامی اکنون در ادبیات مالی اسلامی، واژه صکوک بهمعرف کلمه چک در فارسی است. هم

سازمان حسابداری و حسابرسی نهادهای مالی اسلامی، صکوک  19شود. در استاندارد شماره تعریف شده می
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نویسی، بیانگر هایی با ارزش اسمی یکسان که پس از اتمام عملیات پذیرهگونه تعریف شده است که گواهیاین

ها، ای از داراییپرداخت مبلغ اسمی مندرج در آن توسط خریدار به ناشر است و دارنده آن، مالک یک یا محموعه

شود. شرط اولیه انتشار گذاری خاص مینفع یک پروژه یا یک فعالیت سرمایهها و یا ذیمنافع حاصل از دارایی

ها و تعیین تشار اوراق صکوک به پشتوانه آن داراییهای مناسب در ترازنامه و انصکوک، شناسایی و تعیین دارایی
ها برای پرداخت سود ثابت یا شناور به دارندگان اوراق صکوک است  دقیق جریان منافع حاصل از آن دارایی

 (.1909)فلاح شمس و رشنو، 

گذاری ترین کارکرد یک نظام مالی، تسهیل جریان مالی و سوق دادن آن درجهت کاراترین نوع سرمایهمهم

دهد تا منابع اقتصادی را با اتکا عنوان تسهیل کننده جریان مالی، به تولیدکنندگان فرصت میاست. ابزار مالی به

جایی قرار دهند. بدیهی است هرچه شرایط رقابتی به منابع پولی و مالی با سرعت و دقت بیشتری مورد جابه

این عمل به تخصیص کارای منابع بیشتر کمک خواهد بیشتر فراهم و ابزار مالی مناسبی وجود داشته باشد، 

نمود. در نظام مالی اسلامی نیز وجود ابزارهای مالی مناسب سبب افزایش کارایی سرمایه و تخصیص بهینه منابع 

توانند این امر را شوند که میخواهد شد. در این میان، اوراق بهادار اسلامی نوعی از ابزارهای مالی محسوب می

ترین یند. انتشار اوراق بهادار اسلامی )صکوک( بر اساس احکام مقدس شریعت اسلامی یکی از مهممحقق نما

ترین ابزار توسعه اقتصادی اسلامی در جامعه است، مشروط بر اهداف بانکداری و مالیه اسلامی و از جمله برجسته

سازد، رعایت شود. ر اقتصادها متمایز میکه در سازوکارهای آن تمام اصول بنیادی که اقتصاد اسلامی را از دیگاین

گفته منتشر شوند، نقش بزرگی در رشد و توسعه بانکداری و بازار سرمایه چنانچه صکوک بر اساس ایده پیش

های سزایی در رسیدن به اهدافی که شریعت اسلامی در نظر گرفته ایفا خواهند کرد و جنبهاسلامی و سهم به
 اشت:مثبت زیر را در بر خواهند د

های اقتصادی بزرگی است که خارج از توان مالی یک فرد ها و فعالیتبهترین شکل تأمین سرمایه پروژه (1

 یا شرکت خصوصی است.

گذاری مازاد منابع مالی خویش هستند گذارانی است که در پی سرمایهراهکار تازه و خوبی برای سرمایه (6

 ز، به آسانی باز پس گیرند.صورت نیااند منابع خود را  درو در عین حال مایل

توانند با ها و موسسات مالی اسلامی میاین کار شیوه بسیار خوبی برای مدیریت نقدینگی است، بانک (9

 یاری گرفتن از آن، نقدینگی خود را مدیریت کنند.

مندی از گذاران امکان بهرهها و درآمدهاست و برای سرمایهای برای توزیع عادلانه ثروتاین اوراق وسیله (2

آورد )لشگری و ای فراهم میصورت عادلانههای اقتصادی را بهها و فعالیتسود حقیقی ناشی از طرح

 (.1901ارجمندی، 

 

 پيشينه پژوهش -2-1

( به پژوهشی با عنوان مالزی: قطب جهانی تأمین مالی اسلامی پرداختند و 6819و همکاران ) 2مهدنور

پذیری اقتصاد مالزی را در میان دیگر کشورهای سراسر جهان مورد بررسی قرار دادند، جهت شناسایی رقابت
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عنوان قطب جهانی تأمین مالی اسلامی در مالزی قرار گیرد. آنان در این پژوهش تواند بهعوامل مثبتی که می

 .نمودند ارائه طب جهانی جهانیق اسلامی مالی ارزیابی تأمین برای جدید چارچوب یک برای را ابزارها برخی

-ای با عنوان عوامل تعیین کننده تمایل به تأمین مالی اسلامی در بنگاه( در مطالعه6819) 9ماریاتول و راسیده

های کوچک و متوسط حلال، تلاش نمودند تا برخی عوامل غیرمالی موثر بر تمایل به تأمین مالی اسلامی را در 
تن از  98ای استفاده شد که بین از پرسشنامه شناسایی نمایند. به این منظوربین مدیران شرکت های مذکور، 

ها نشان داد که تأمین مالی اسلامی، ابزاری متداول و محبوب در بین نمونه مدیران پخش گردید. نتایج بررسی

و توسعه آن  ( به بررسی تأمین مالی اسلامی در انگلستان: عوامل رشد6812) 0بلوفی و کاشی مورد بررسی است.

 تعداد آموزشی، هایجنبه در هادانشگاه و موسسات از تعدادی نظر از بریتانیا که داد آنان نشان پرداختند. نتایج

و حقوقی،  ایمشاوره خدمات درگیر در حقوقی هایشرکت تعداد و مالی مجوز اسلامی، خدمات دارای هایواسطه

 بررسی کشور پایدار اما تدریجی پیشرفت توضیح برای که عواملی این میان است و در غرب در یک شماره کشور

تاباش و  .بریتانیا مسلمان هایسازمان از تعدادی بازی فعال بریتانیا و نقش دولت فعال نقش از عبارتند است شده

به این های خاورمیانه پرداختند. شرکت ( به بررسی ارتباط تأمین مالی اسلامی و رشد اقتصادی در6812) 0دانکار

های آنان نشان داد که ارتباط بلندمدت و مستقیم بین منظور از آزمون علیت گرانجر استفاده شد. نتایج بررسی

ها و رشد اقتصادی کشورها برقرار است. این در حالی است که ارتباط علی گرانجری بین تأمین مالی اسلامی بانک

 اسلامی در بازارهای بهادارسازی ( به بررسی اوراق1905امیرحسینی و قبادی ) متغیرهای مذکور نیز تأیید شد.

 در اوراق بهادارسازی فرآیند دنیا پرداختند. آنان دریافتند که عمده در بازارهای بهادارسازی اوراق با مقایسه در

 حالی در باشد. این ربا بدون مالی امور نظیر اسلامی مالی امور اساسی اصول با تعارض در نباید اسلامی بازارهای
رهنمای  .باشدمی هنجارهایی چنین با تعارض در دنیا عمده بازارهای در بهادارسازی اوراق فرآیند که است

 بر پژوهش لیزینگ پرداختند. این صنعت در هادارایی بهادارسازی ( به بررسی اوراق1905رودپشتی و همکاران )

 چهارچوب در ایران و لیزینگ هایشرکت در هاییدارا سازی بهادار اوراق فرایند ارائه و طراحی با تا است آن

 .نماید مطرح های لیزینگشرکت مالی تأمین حوزه در موجود مشکلات برای مناسب پاسخی ربا، بدون بانکداری

باز پرداختند.  بازار عملیات گسترش در اسلامی بهادار اوراق ثانویه بازار ( به بررسی نقش1902نظرپور و عبادی )

توان با استفاده از عملیات بازار باز را در کشور کارا، هایی که میاز مطالعه آنان نشان داد یکی از راهنتایج حاصل 

تر مطابق ضوابط شرعی تعریف نمود، توجه به بازار ثانویه و گسترش آن است تا علاوه بر گسترده و از همه مهم

کارگیری بازار ثانویه در اقتصادی نیز داشته باشد. به مبتنی نبودن بر نرخ بهره و انطباق با قوانین اسلامی، کارایی

گیری بازار ثانویه برای آن وجود داشته باشد، ابزارهای مالی جدیدی که قابلیت نقل و انتقال داشته و امکان شکل

 شود.میسر می

تأمین مالی اسلامی )صکوک(  یابزارها یهاریسک یبند( به بررسی و رتبه1901موسویان و همکاران )

-مشترک این اوراق مالی عبارت است از: ریسک یهاترین ریسکپرداختند. طبق نتایج آنان مشخص شد که مهم

 AHP آوری وجوه به میزان کافی. بعد از آن، با روشجمع بازار، تورم، نقدشوندگی، عملیاتی، شریعت،عدم یها

در اوراق سلف و مشارکت کاهنده، ریسک  یمقدار ریسک اعتبارمشخص شد که به ترتیب، بیشترین و کمترین 
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وجوه در  یآوربازار در اوراق مضاربه و مرابحه، ریسک نقدشوندگی در اوراق سلف و مرابحه، ریسک عدم جمع

اوراق سلف و مشارکت، ریسک تورم در اوراق مرابحه و مشارکت کاهنده، ریسک عملیاتی در اوراق مشارکت 

 ه و ریسک شریعت در اوراق سلف و اجاره است.کاهنده و مرابح

 

 داده ها تحليل و تجزیه و پژوهش شناسی روش -3

 نوع این انتخاب از هدف محقق واقع در باشد. می ترکیبی روش نوع از تحقیق این در شده گرفته بکار طرح

 تنها و است کمی تحقیق مبنای بر پژوهش که محور اصلی نحو به این دانست، تکمیلی هدف نوعی میتوان را طرح

 شود. می استفاده کیفی تحلیلهای و داده ها از بیشتر به تحقیق غنای دادن و اطلاعات برخی تکمیل برای

تحقیق حاضر تحقیقی کاربردی است؛ هدف تحقیق کاربردی بهبود محصول یا فرایند یعنی آزمودن مفاهیم 

ی  (. هدف تحقیق حاضر نیز توسعه28،ص1908نظری در موقعیت های مسایل واقعی است )سرمد و همکاران، 

 نمودن بهادار اوراق به لتبدی طریق از مالی بندی معیارهای تامین شناسایی و رتبهی  دانش کاربردی در زمینه

 باشد. می کشاورزی بانک در دارائیها

برای اند.  ، تشکیل دادهمدیریت دانش بنیانجامعه آماری پژوهش حاضر را کارشناسان و خبرگان حوزه 
گیری متوالی یا  یکی از رویکردهای متداول در نمونهاستفاده شده است.  18گیری از تکنیک گلوله برفی نمونه

گیری یک روش غیراحتمالی است که حالت انتخاب تصادفی  این نوع نمونه نمونه گیری گلوله برفی است.متواتر 

نیز دارد. این روش زمانی مناسب است که اعضای یک گروه یا جامعه به راحتی قابل مشخص شدن نباشند. در 

خواهد که فرد یا افراد  آنها می کند و پس از دریافت اطلاعات از این روش پژوهشگر ابتدا افرادی را شناسایی می

این روش همچنین برای شناسایی افراد متخصص در یک زمینه  (.6886، 11)بابی دیگری را به وی معرفی کنند

 (.6880 ،16کیب )مکنی و مک گیرد می خاص نیز مورد استفاده قرار 

 به. است کافی زوجی مقایسه بر مبتنی مطالعات برای خبرگان از نفر 18 تعداد است معتقد( 1008)  ساعتی

 گیری تصمیم مسائل به دهندگان پاسخ زیرا شود می گفته خبره پرسشنامه عموماً زوجی، مقایسه پرسشنامه

 شرایط واجد افراد بنابراین. باشند می نظر صاحب بحث مورد زمینه در که هستند اساتیدی و مدیران خبرگان،

 حل در متعارف رویکردی این و است دسترس در کارشناس 18 از کمتر موارد بیشتر در. هستند محدود ذاتاً

 18. حجم نمونه در پژوهش حاضر (50 ، ص1909 ، همکاران و حبیبی) است چندمعیاره گیری تصمیم مسائل

 نفر بود.

( پرسشنامه مقایسات زوجی و در 6( پرسشنامه دلفی 1در پژوهش حاضر از دو نوع پرسشنامه استفاده شد. 
 پیشنهادی جدول اول، مرحله هایپرسش از یک هر به پاسخ برای دهندهسات زوجی هم پاسخپرسشنامه مقای

 .دارد اختیار در را( 1 عدد با یکسان اهمیت و 0 عدد با اهمیت بیشترین) ساعتی

و عرضه آن در  یتبدیل به اوراق بهادار نمودن دارائیها در بانک کشاورز قیاز طر یمال نیتامشرایط  (1

 کدامند؟ هیبازار سرما
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که از نوع توصیفی است برای تهیه و تدوین مباحث نظری های تحقیق با توجه به ایندر گردآوری دادههمچنین 

گیری از مطالعه منابع فارسی و لاتین، کتب ترجمه شده و متون، مجلات، ای با بهرهتحقیق، مطالعات کتابخانه

 شود.آوری میبرداری جمعفیشها، مرتبط با موضوع تحقیق، از روش مقالات، روزنامه

 

 نتایج و یافته های پژوهش -4

 تكنيک دلفی
 برای پاسخگویی به این سوال از تکنیک دلفی استفاده شده است که در ادامه توضیحات این تکنیک آمده است.

ها بر ابعاد  در پرسشنامه دلفی از پاسخ دهندگان )خبرگان( خواسته شد تا میزان تاثیر هر یک از شاخص

متناظر با آن را با انتخاب یکی از گزینه های موجود اعلام کنند. این گزینه ها بصورت طیف لیکرت و شامل 

شاخص  60( بوده است. در مرحله اول 5( و خیلی زیاد )2(، زیاد )9(، متوسط )6(، کم )1اهمیت بسیارکم )

 آمده است. 1بررسی شده است که نتایج آن در جدول 

 

 مرحله سوم دلفی

پرسشنامه مرحله سوم دلفی، مجموعه متغیرهایی هایی ارائه گردید که به استناد مرحله دوم دلفی به عنوان در 

 متغیر های مهم از نظر خبرگان تشخیص داده شد. 
 

 توصيف آماری پاسخ خبرگان )دلفی مرحله سوم( -1 جدول

 شاخص ها ابعاد
 تعداد

 پاسخ ها

 ميانگين

 پاسخ ها

انحراف معيار 

 پاسخ ها

ارکان انتشار اوراق 

 یبهادارساز

 8.912 2.0 18 بانی

 8.266 2.0 18 نهاد واسط

 8.912 2.0 18 بازار گردان

 8.888 5 18 متعهد پذیره نویس

 8.912 2.0 18 ضامن

اوراق  یبرا یینوع دارا

 یبهادارساز

 8.912 2.0 18 تسهیلات رهنی

 8.266 2.0 18 تسهیلات جاری

 8.512 2.5 18 تسهیلات غیرجاری

 8.266 2.0 18 دارائیهای ثابت )ساختمان و ماشین آلات و ...(

 8.266 2.0 18 حسابها و اسناد دریافتنی

 8.912 2.0 18 مطالبات از دولت

 8.266 2.0 18 مطالبات از بانکها

 8.912 2.0 18 مطالبات از شرکتها
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 شاخص ها ابعاد
 تعداد

 پاسخ ها

 ميانگين

 پاسخ ها

انحراف معيار 

 پاسخ ها

 یندهایفرا یشاخصها

 یاوراق بهادارساز

 8.912 2.0 18 سررسید اوراق

 8.912 2.0 18 دوره پرداخت سود

 8.266 2.0 18 نرخ

 8.266 2.0 18 تعیین نوع ابزار )عقد(مالی

مولفه های اثر پذیر در 

 ساختار مالی بانک

 8.209 2.9 18 ترازنامه

 8.266 2.0 18 مطالبات بانکی

 8.209 2.9 18 مصارف –صورت منابع 

 8.266 2.0 18 کیفیت دارایی ها

 8.266 2.0 18 سود و زیان

اوراق  یاثرگذار
بر  یبهادارساز

سلامت  یشاخصها

 یو مال یبانک

 8.912 2.0 18 ریسک نقدینگی

 8.266 2.0 18 ریسک اعتباری

 8.912 2.0 18 کفایت سرمایه

 8.912 2.0 18 سودآوری

 

 

محاسبه شده است ضرایب توافق مرحله سوم نسبت به مرحله دوم اندکی ضرایب توافق کندال  6در جدول 

دهد اتفاق نظر بیشتر شده است. با توجه به اینکه ضریب توافق افزایش قابل  افزایش یافته است که نشان می
 ند.ا توان گفت که خبرگان در مورد متغیرها به اتفاق نظر رسیده ای در مرحله دوم و سوم نداشته است می ملاحظه

می توان گفت، اولا، نظرات در خصوص تمامی متغیرها به دلیل آنکه اختلاف کمتر  9با توجه به نتایج جدول 

 9را در مقایسه دو مرحله آخر داشته اند، به جمع بندی نهایی رسیده است. علاوه بر این، امتیاز بالاتر از  8.1 از

تبدیل به  قیاز طر یمال نیتام یها مولفه یینتبدر  برای تمامی متغیرها نشان دهنده، مرتبط بودن همه آنها

باشد و نیازی به حذف متغیری  می هیو عرضه آن در بازار سرما یاوراق بهادار نمودن دارائیها در بانک کشاورز

 بدست آمد.مؤلفه برای تبیین این موضوع  62باشد. در نتیجه در مجموع  نمی

 

 ضریب توافق كندال )دلفی مرحله سوم( -2 جدول

 (sigمعنی داری ) درجه آزادی شاخص كای دو توافق كندال یبضر

8.505 680.11 62 8.888 
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 ميزان اختلاف دیدگاه خبرگان در نظر سنجی مرحله دوم و سوم -3 جدول

 شاخص ها ابعاد
ميانگين 

 مرحله دوم

ميانگين 

 مرحله سوم

اختلاف 

 ميانگين

ارکان انتشار اوراق 

 یبهادارساز

 8 2.0 2.0 بانی

 8.1- 2.0 2.9 نهاد واسط

 8.1- 2.0 2.0 بازار گردان

 8.1- 5 2.0 متعهد پذیره نویس

 8 2.0 2.0 ضامن

اوراق  یبرا یینوع دارا

 یبهادارساز

 8.1- 2.0 2.0 تسهیلات رهنی

 8.1- 2.0 2.9 تسهیلات جاری

 8.1- 2.5 2.2 تسهیلات غیرجاری

 8.1- 2.0 2.9 دارائیهای ثابت )ساختمان و ماشین آلات و ...(

 8.1- 2.0 2.9 حسابها و اسناد دریافتنی

 8.1- 2.0 2.9 مطالبات از دولت

 8.1- 2.0 2.9 مطالبات از بانکها

 8 2.0 2.0 مطالبات از شرکتها

 یندهایفرا یشاخصها

 یاوراق بهادارساز

 8.1- 2.0 2.0 سررسید اوراق

 8 2.0 2.0 دوره پرداخت سود

 8.1- 2.0 2.9 نرخ

 8 2.0 2.0 تعیین نوع ابزار )عقد(مالی

مولفه های اثر پذیر در 
 ساختار مالی بانک

 8 2.9 2.9 ترازنامه

 8 2.0 2.0 مطالبات بانکی

 8 2.9 2.9 مصارف –صورت منابع 

 8 2.0 2.0 کیفیت دارایی ها

 8 2.0 2.0 سود و زیان

اوراق  یاثرگذار

بر  یبهادارساز

سلامت  یشاخصها
 یو مال یبانک

 8 2.0 2.0 ریسک نقدینگی

 8 2.0 2.0 ریسک اعتباری

 8 2.0 2.0 کفایت سرمایه

 8.1- 2.0 2.0 سودآوری
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 AHPمراتبی  الگوریتم استفاده از تكنيک تحليل سلسله -5
مراتبی استفاده شده است. اساس فرایند تحلیل  از تکنیک فرایند تحلیل سلسلهبندی معیارها  جهت اولویت

 (.6886، ساعتیهای زوجی براساس دیدگاه خبرگان استوار است ) مراتبی بر مقایسه سلسله

 

 چگونه است؟ یبانک كشاورز يهایبه اوراق بهادار كردن دارائ یلاركان تبد یبند یتاولو( 1

 

 بانک يهایبه اوراق بهادار كردن دارائ یلاركان تبدماتریس مقایسه زوجی  -4 جدول

 بردار ویژه ميانگين  هندسی 1C 2C 3C 4C 5C معيارها

1C 1.888 8.629 8.569 8.915 8.969 8.266 8.891 

6C 2.820 1.888 9.982 1.696 6.280 6.158 8.928 

9C 1.016 8.698 1.888 8.689 1.658 8.222 8.111 

2C 9.195 8.902 2.062 1.888 1.220 1.098 8.982 

5C 9.850 8.215 8.088 8.288 1.888 8.082 8.156 

 5.099 --- 

 

 :2براساس بردار ویژه بدست آمده از جدول 

 (نهاد واسطspv توسط بانک ) در اولویت اول قرار دارد. 8.928با وزن نرمال شده 

  در اولویت دوم قرار دارد. 8.982با وزن نرمال شده بانک  یکارگزارنقش بازارگردان توسط شرکت 

 دارد قرار سوم اولویت در 8.156 شده نرمال وزن بانی با. 

 دارد قرار چهارم اولویت در 8.111 شده نرمال وزن ضامن با. 

 دارد قرار پنجم اولویت در 8.891 شده نرمال وزن نویس با متعهد پذیره. 

 باشد و بنابراین  می 8.1بدست آمده است که کوچکتر از  8.85های انجام شده  نرخ ناسازگاری مقایسه

 های انجام شده اعتماد کرد.  توان به مقایسه می
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 چگونه است؟ توان به اوراق بهادار تبدیل نمود دارائيهای بانكها كه می یبند یتاولو( 2
 

 نمود یلبه اوراق بهادار تبد توان یبانكها كه م يهایدارائماتریس مقایسه زوجی  -5 جدول

 بردار ویژه ميانگين  هندسی 1C 2C 3C 4C 5C معيارها

1C 1.888 6.609 8.990 8.915 8.969 8.289 8.115 

6C 8.290 1.888 8.901 1.505 6.921 8.019 8.195 

9C 6.052 6.550 1.888 8.689 8.990 1.892 8.100 

2C 9.195 8.291 2.065 1.888 8.098 1.569 8.601 

5C 9.829 8.269 1.602 1.682 1.888 1.156 8.668 

 5.662 1.88 

 

 :5براساس بردار ویژه بدست آمده از جدول 

  در اولویت اول قرار دارد. 8.601با وزن نرمال شده مطالبات از دولت 

 دارد.در اولویت دوم قرار  8.668با وزن نرمال شده  یافتنیحسابها و اسناد در 

 دارد قرار سوم اولویت در 8.100 شده نرمال وزن با و معوق یجار ی،رهن یلاتتسه. 

  دارد قرار چهارم اولویت در 8.195 شده نرمال وزن بامطالبات از بانکها. 

 دارد قرار پنجم اولویت در 8.115 شده نرمال وزن مطالبات از شرکتها با. 

 باشد و بنابراین  می 8.1بدست آمده است که کوچکتر از  8.851های انجام شده  ناسازگاری مقایسه

 های انجام شده اعتماد کرد.  توان به مقایسه می

 

 

 چگونه است؟فرآیند تبدیل به اوراق بهادار نمودن دارائيها  یبند یتاولو( 3

 

 يهابه اوراق بهادار نمودن دارائ یلتبد یندفرآماتریس مقایسه زوجی  -6 جدول

 بردار ویژه ميانگين  هندسی 1C 2C 3C 4C معيارها

1C 1.888 8.926 8.682 8.662 8.955 8.892 

6C 6.066 1.888 8.101 1.299 8.056 8.100 

9C 2.052 5.692 1.888 8.190 1.221 8.985 

2C 2.266 8.290 5.592 1.888 6.869 8.266 

 
2.901 

 
1.88 
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 :2براساس بردار ویژه بدست آمده از جدول 

  در اولویت اول قرار دارد. 8.266با وزن نرمال شده کشف نرخ 

  در اولویت دوم قرار دارد. 8.985دوره پرداخت سود با وزن نرمال شده 

 دارد قرار سوم اولویت در 8.100 شده نرمال وزن با اوراق یدسررس. 
 دارد قرار چهارم اولویت در 8.892 شده نرمال وزن نوع ابزار مالی با. 

 باشد و بنابراین  می 8.1بدست آمده است که کوچکتر از  8.820های انجام شده  نرخ ناسازگاری مقایسه

 های انجام شده اعتماد کرد.  توان به مقایسه می

 

 

 چگونه است؟ یبان یانتشار اوراق بر ساختار مال يرتأث یبند یتاولو( 4

 

 یبان یانتشار اوراق بر ساختار مال يرتأثماتریس مقایسه زوجی  -7 جدول

 1C 2C 3C 4C 5C C6 معيارها
ميانگين 

 هندسی
 بردار ویژه

1C 1 6.259 8.698 8.925 8.600 6.189 8.919 8.112 

6C 8.999 1 8.906 6.009 6.609 6.819 1.165 8.108 

9C 2.951 6.552 1 8.909 8.692 8.926 8.029 8.195 

2C 6.928 8.992 6.219 1 1.898 8.990 1.166 8.190 

C5 9.250 8.290 2.690 8.092 1 9.919 1.208 8.620 

C2 8.295 8.209 6.921 1.602 8.620 1 8.908 8.162 

       2.629 1.888 

 

 :9براساس بردار ویژه بدست آمده از جدول 

 در اولویت اول قرار دارد. 8.620شده با وزن نرمال  ییهادارا یور بهره 

 در اولویت دوم قرار دارد. 8.108ی با وزن نرمال شده مطالبات بانک 

  دارد قرار سوم اولویت در 8.190 شده نرمال وزن بامصارف. 
 دارد قرار چهارم اولویت در 8.195 شده نرمال وزن با منابع. 

 دارد قرار پنجم اولویت در 8.162 شده نرمال وزن یان باسود و ز. 

 دارد قرار ششم اولویت در 8.112 شده نرمال وزن ترازنامه با. 

 باشد و بنابراین  می 8.1بدست آمده است که کوچکتر از  8.859های انجام شده  نرخ ناسازگاری مقایسه

 های انجام شده اعتماد کرد.  توان به مقایسه می
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ارتقاء سطح شاخصهای سلامت بانكی و پيامدهای حاصل از اوراق بهادارسازی در  یبند یتاولو( 5

 چگونه است؟ مالی

 

 شاخصهای سطح ارتقاء در بهادارسازی اوراق از حاصل ماتریس مقایسه زوجی پيامدهای -8 جدول

 بانكی سلامت

 بردار ویژه ميانگين  هندسی 1C 2C 3C 4C 5C معيارها

1C 1.888 6.908 8.100 8.100 8.660 8.252 8.820 

6C 8.268 1.888 8.625 8.601 8.690 8.908 8.850 

9C 5.605 9.995 1.888 8.689 8.695 1.866 8.159 

2C 5.980 9.226 2.065 1.888 8.605 1.062 8.600 

5C 2.906 9.509 9.299 9.906 1.888 6.029 8.298 

 2.228 1.88 

 

 :0ویژه بدست آمده از جدول براساس بردار 

 در اولویت اول قرار دارد. 8.298با وزن نرمال شده  ریسک نقدینگی 

 در اولویت دوم قرار دارد. 8.600با وزن نرمال شده  ریسک اعتباری 

 دارد قرار سوم اولویت در 8.159 شده نرمال وزن سودآوری با. 

 دارد قرار چهارم اولویت در 8.820 شده نرمال وزن کیفیت دارائیها با. 

 دارد قرار پنجم اولویت در 8.850 شده نرمال وزن کفایت سرمایه با. 
 باشد و بنابراین  می 8.1بدست آمده است که کوچکتر از  8.856های انجام شده  نرخ ناسازگاری مقایسه

 های انجام شده اعتماد کرد.  توان به مقایسه می

 

 نتيجه گيری و بحث  -6

هستیم که نظام مالی اسلامی در دنیا با سرعت شگرفی در حال رشد و توسعه است و نه امروزه شاهد آن 

کارگیری ابزارهای تأمین مالی اسلامی تاکید دارند، بلکه در دیگر کشورهای تنها کشورهای اسلامی بر ضرورت به
 مهمترین از یکی اسلامی شریعت مقدس احکام دنیا هم این روند مشهود است. تأمین مالی اسلامی براساس

-محسوب می اسلامی اقتصادی توسعه ابزار ترینبرجسته جمله از و است اسلامی مالیه و بانکداری دستاوردهای

 گردد. 

 ها بهدارایی از بخشی تبدیل به مربوط روند ها،دارایی بهادارسازی دارد که اوراق ( بیان می6885) ننوسکی

 که است ابزار نوآوری یک این،. باشند قبول قابل ثانویه بازار در گذارانبرای سرمایه که است بهادار اوراق شکل

 بهادارسازی، اوراق فرآیند نمایند. در حفاظت بهره نرخ ریسک از را آن و کرده را تنظیم نقدینگی تا کندمی کمک
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 فرآیند طریق از هابانک اعتباری ریسک چنین،هم. گرددمی منتقل بهادار اوراق به منتشرکننده بهره نرخ ریسک

 حذف وام بازپرداخت برای را مشتری بدهی پرداخت عدم ریسک بانک، زیرا یابدمی بهادارسازی کاهش اوراق

 اوراق فرآیند نهایت، در .گرددمی منتقل بهادار اوراق منتشرکننده به اعتباری ریسک همین دلیل، به. کندمی

  ..شودمی هابانک سودآوری باعث افزایش بهادارسازی
تبدیل به اوراق بهادار نمودن  قیاز طر یمال نیتامبندی معیارهای  شناسایی و رتبهپژوهش حاضر با هدف 

گیری از نظرات خبرگان  انجام گرفت. به این منظور با بهره هیو عرضه آن در بازار سرما یدارائیها در بانک کشاورز

ه شد. که در ادامه به بحث و بررسی در خصوص و آزمونهای مختلف در این حوزه سوالات مطرح شده پاسخ داد

آنها پرداخته شد. در پاسخ به سوال اول پژوهش با این عنوان که ارکان تبدیل به اوراق بهادار کردن دارائیهای 

 شناسایی متغیرهای بر دهنده پاسخ افراد نشان داد که عمومبانک کشاورزی چیست؟ نتایج نهایی تکنیک دلفی 

  .دارند نظر اتفاق کشاورزی، بانک دارائیهای کردن بهادار اوراق به تبدیل ارکان عنوان به شده

ایفای نقش بانی بهتر است ، اجماع نظرات حاکی از این بود که توان گفت در بررسی نتایج این یافته می

به اوراق بهادار  الکترونیک انجام گیرد و آنرا به مثابه یک رکن مهم تبدیل مبادلات و داری خزانه کل ادارهتوسط 

( spv)واسط نهاد انتخاب موافق صاحبنظران، اتفاق به قریب کردن دارائیهای بانک عنوان کردند. همچنین اکثریت

 نویس پذیره متعهد نقش و ایفای نقش بازارگردان توسط شرکت کارگزاری بودند. در ادامه ایفای بانک توسط

سرمایه نیز جزو موارد هستند که به عنوان  تامین های شرکت توسط ضامن نقش و ایفای کارگزاری شرکت توسط

 کشاورزی باید مورد توجه قرار گیرند.  بانک دارائیهای کردن بهادار اوراق ارکان تبدیل به

 توان می را بانکها دارائیهای نوع چه اینکه بر دهنده پاسخ در ادامه بررسی نتایج پژوهش مشخص شد که افراد
اوراق موافقان در بررسی شاخصهای این حوزه هم مشخص شد که  .دارند نظر اتفاق نمود، تبدیل بهادار اوراق به

 بهادارسازی اوراق اند. همچنین با اکثریت قریب به اتفاق را تشکیل داده، بهادار سازی برمبنای تسهیلات رهنی

 از دولت، مطالبات از مطالباتدریافتنی،  اسناد و حسابها ثابت، ،غیرجاری، دارائیهای جاری تسهیلات برمبنای

 شرکتها، نظر اکثریت افراد را جلب کرد و با همه انواع اوراق بهادارسازی موافق بودند.  از بانکها و حتی مطالبات

به اوراق بهادار  یلتبد یندفرآعموم افراد پاسخ دهنده بر نتایج بررسی سوال سوم پژوهش هم نشان داد که 

های حوزه نشان داد که اجماع نظر کاملی در  بررسی شاخص، اتفاق نظر دارند. یدر بانک کشاورز یهانمودن دارائ

ساله  5تا  1سررسید اوراق حاصل نشد و کارشناسان در بیان سررسید نظرات متفاوتی در در بازه زمانی خصوص 

متمرکز شده بود. مورد عنوان کردند. در خصوص پرداخت سود اوراق در نیز بیشتر نظرات حول پرداخت فصلی 

 58ها مخالفت بیش از  قابل تأمل در این حوزه این بود که با تعیین نرخ اوراق، متناسب و متناظر با سود سپرده

تواند دلایل متعددی داشته باشد که نیاز به بررسی و واکاوی دارد. نتیجه بررسی  درصدی شده بود. این موضع می

رخ اوراق با استفاده از سازوکار بازار، بازارگردانی اوراق به قیمت بازار راه سایر شاخصها هم نشان داد که کشف ن

کاری مناسب جهت تطابق نرخ بازدهی اوراق و نرخ بازده انتظاری سرمایه گذاران و انتشار اوراق با سود شناور 
ارکت هم دو نوع نسبت به سود ثابت موافقان زیادی را در بین کارشناسان داشتند. اوراق مرابحه و اوراق مش

 پرطرفدار ابزار مالی برای صدور اوراق بر پایه تسهیلات جاری و مطالبات )رهنی( در بین کارشناسان بودند.
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بر ساختار ترازنامه بانک  یریچه تاث یهابه اوراق بهادار کردن دارائ یلتبدها سوال شد که  در ادامه بررسی

تباط حاکی از اجماع کلی در این حوزه بود. بررسی بررسی نظرات کارشناسان در این ار خواهد گذاشت؟

شاخصهای این حوزه نشان داد که انتشار اوراق، راه کاری مؤثر برای بهبود ساختار مالی بانی )در مقایسه با 

 در بانکی مطالبات میزان کاهش جهت اثربخش ابزاری اوراق، افزایش سرمایه( معرفی شد. همچنین انتشار
 در بانی دهی وام توان بهبود و عملیات توسعه جهت مناسب روشی اوراق، انتشار دیرکرد جرایم بخشش با مقایسه

 با ای سپرده ابزارهای از کمتر نرخی با را بانی مالی تأمین بانکی، امکان بین بازار از منابع تجهیز با مقایسه

 برای کارا مرکزی، روشی بانک و بانکی بین بازار به ها بدهی بازپرداخت در اثربخش متناظر، ابزاری سررسید

 انتشار طریق از منابع تجهیز برای عمل معرفی شدند. همچنین سرعت بانک سمی و منجمد دارائیهای فروش

 ارائه و طراحی با( 1905) همکاران و رودپشتی مردمی عنوان شد. رهنمای های سپرده از تجهیز از بیشتر اوراق

 پاسخی ربا، بدون بانکداری چهارچوب در و ایران لیزینگ شرکت های در دارایی ها سازی بهادار اوراق فرایند

 کردند.  مطرح لیزینگ شرکت های مالی تأمین حوزه در موجود مشکلات برای مناسب

بانک، چه  یهایبه اوراق بهادار کردن دارائ یلتبدنهایتا در بررسی آخرین سوال پژوهش با این عنوان که 

نشان داد که عموم افراد پاسخ دهنده بر  نتایج تکنیک دلفی، خواهد داشت؟ ینکسلامت با یبر شاخصها یریتاث

نتایج بررسی شاخصهای  ، اتفاق نظر دارند.یسلامت بانک یبر شاخصها یهابه اوراق بهادار کردن دارائ یلتبد یرتأث

انتشار اوراق راه کاری مناسب جهت تداوم منافع تأمین مالی انتشار اوراق نسبت به تسویه این سوال نشان داد که 

راه ، ای راه کاری اثربخش جهت تعدیل ریسک نقدینگی بانی در مقایسه با سیاست جذب منابع سپردهنقدی، 

البات بانکی کاری مناسب جهت بهبود ریسک اعتباری بانکی، ابزاری کارآمد جهت کاهش ریسک نقدشوندگی مط
بانک، کاهش  سودآوری، افزایش ها کیفیت دارایی، ارتقاء کفایت سرمایهباشد. همچنین انتشار اوراق بر افزایش  می

( بیان 1909رهنمای رودپشتی )هزینه مطالبات مشکوک الوصول بانک و افزایش توان اعتباری بانک تأثیر دارد. 

زمان  تا سنتی روش در راکه خود غیرنقد های دارایی بانک یک که افتد می اتفاق زمانی بهادارسازی کند اوراق می

سازی  بهادار اوراق تراکنش یک در .کند تبدیل بازار در عرضه قابل بهادار اوراق به گردند، می حفظ سررسید

واسط  نهاد یک به را ثابت تقریباً یا و ثابت نقدی جریان با مالی های دارایی از ای مجموعه مبداء بانک معمولی،

 می نماید، بهادار اوراق صدور به مبادرت پشتوانه، با های دارایی این دریافت عوض در مربوطه نهاد و کند می منتقل

خارج  خود ترازنامه از را آنها نتیجه در و نداشته آنها روی بر کنترلی و کرده واگذار را ها دارایی این انتقال آن در که

 .است نموده

کشاورزی، پیشنهادات زیر  بانک دارائیهای کردن بهادار اوراق به تبدیل آمده از ارکاندر راستای نتایج بدست 

 شود: ارائه می

 الکترونیک انجام گیرد. مبادلات و داری خزانه کل نقش بانی توسط اداره 

 واسط نهاد(spv )بانک ایجاد شود. توسط 
 .نقش بازارگردان توسط شرکت کارگزاری بانک ایفا شود 

  پذیره نویس توسط شرکت کارگزاری بانک ایفا شود.نقش متعهد 
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 .نقش ضامن توسط شرکت های تامین سرمایه ایفا شود 

، پیشنهادات زیر ارائه نوع دارائیهای بانکها را می توان به اوراق بهادار تبدیل نموددر راستای نتایج بدست آمده از 

 شود: می

 :اوراق بهادار سازی برمبنای 
  تسهیلات رهنی 

 هادار سازی برمبنای تسهیلات جاری اوراق ب 

 یجاریرغ یلاتتسه  

 دارائیهای ثابت از قبیل ساختمانهای ملکی 

  حسابها و اسناد دریافتنی 

  مطالبات از دولت 

  مطالبات از بانکها 

 .مطالبات از شرکتها )ک.ص.کارون،صندوق بیمه و...( انجام گیرد 

، پیشنهادات زیر اوراق بهادار نمودن دارائیها در بانک کشاورزیفرآیند تبدیل به در راستای نتایج بدست آمده از 

 شود: ارائه می

 )سررسید اوراق بلند مدت نباشد )حداکثر سه سال 

 .پرداخت سود اوراق بصورت سه ماهه باشد 

 .کشف نرخ اوراق با استفاده از سازوکار بازار انجام گیرد 
 هت تطابق نرخ بازدهی اوراق و نرخ بازده انتظاری بازارگردانی اوراق به قیمت بازار راه کاری مناسب ج

 سرمایه گذاران صورت گیرد.

 .انتشار اوراق با سود شناور باشد 

 اوراق مشارکت و ، ؛ اوراق مرابحه(یرهن یر)غیجار یرو غ یجار یلاتتسه یهصدور اوراق بر پا یبرا

 شود. اوراق اجاره منتشر شود و از انتشار اوراق اجاره به شرط تملیک اجتناب

 .برای صدور اوراق بر پایه دارائیهای ثابت، اوراق مرابحه، اجاره و اجاره به شرط تملیک منتشر شوند 

 .برای صدور اوراق بر پایه حسابها و اسناد دریافتنی اوراق مرابحه منتشر شوند 

 تشر شوند.اوراق مرابحه من تابعه بانک یمطالبات از بانکها، دولت و شرکتها یهصدور اوراق بر پا یبرا 

بانک،  ترازنامه ساختار بر دارائیها کردن بهادار اوراق به در راستای نتایج بدست آمده از تأثیر فرآیند تبدیل

 اوراق به عنوان: به انتشارشود،  پیشنهادات زیر ارائه می

 ( سرمایه افزایش با مقایسه در) بانی مالی ساختار بهبود برای مؤثر کاری راه 

 دیرکرد جرایم بخشش با مقایسه در بانکی مطالبات میزان کاهش جهت اثربخش ابزاری  
 بین بازار از منابع تجهیز با مقایسه در بانی دهی وام توان بهبود و عملیات توسعه جهت مناسب روشی 

  بانکی
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 متناظر سررسید با ای سپرده ابزارهای از کمتر نرخی با بانی مالی تأمین امکان  

 مرکزی بانک و بانکی بین بازار به ها بدهی بازپرداخت در اثربخش ابزاری  

 بانک سمی و منجمد دارائیهای فروش برای کارا روشی  

 منابع تجهیز راهکاری سریع برای  
 منابع توجه ویژه شود. شده تمام های هزینه کاهش ابزاری برای 

شاخصهای سلامت بانکی،  بر دارائیها کردن بهادار اوراق به در راستای نتایج بدست آمده از تأثیر فرآیند تبدیل

 شود:انتشار اوراق بهادار به عنوان: پیشنهادات زیر ارائه می

  راه کاری مناسب جهت تداوم منافع تأمین مالی انتشار اوراق نسبت به تسویه نقدی 

 ای راه کاری اثربخش جهت تعدیل ریسک نقدینگی بانی در مقایسه با سیاست جذب منابع سپرده 

  راه کاری مناسب جهت بهبود ریسک اعتباری بانکی 

  ابزاری کارآمد جهت کاهش ریسک نقدشوندگی مطالبات بانکی 

 کفایت سرمایهای برای افزایش  وسیله  

 ها  کیفیت داراییای برای ارتقاء  وسیله 

 بانک  سودآوریای برای افزایش  وسیله 

 ای برای کاهش هزینه مطالبات مشکوک الوصول بانک وسیله  

 ای برای افزایش توان اعتباری بانک مورد توجه قرار گیرد وسیله 
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