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 چکیده

آن  ریو تاث یعمران های¬طرح شبردیدر پ یاسلام یاوراق مال تیطرح مشخص کردن وضع نیا یهدف اصل

( کیفی-کمی)های آمیخته پژوهشپژوهش حاضر از نوع  .است در استان تهران دولت یبر بودجه عموم

در ) داده های آرشیویو  (در بخش کیفی)مصاحبه عمیق و تشکیل گروه کانونی این پژوهش  .باشد می

 لیاز روش تحل کیفی یداده ها لیتحل یبرا. داده استی خود قرار ها دادهمبنای گردآوری را ( بخش کمی

مورد  در .شده استبهره گرفته  ونیرگرس لیاز تحل یکمبخش در مورد  نیهمچن .ه استتم استفاده شد

در دستگاه های اجرایی  مقام مجاز خرج یگروه کانون لیتشکترتیب مصاحبه عمیق و  یبرا تحقیقجامعه 

کل کشور و  یکارشناسان خزانه دارپیمانکاران، ، در استان تهران یمال ریمد ای حسابی، ذاستان تهران

بوده  (یقضاوت) ینظر یرینمونه گ رار گرفت و مبنای انتخاب نمونه،مورد مطالعه ق هیکارشناسان بازار سرما

شده  انتخاب استان تهران می باشد ییاجرا یدستگاه ها هیکل از یدر خصوص بخش کم یآمار نمونه. است

  .است

اوراق مالی اسلامی برای  ،بر اساس یافته های تحقیق از روش مختلف تامین مالی طرح های عمرانی دولت

البته برخی اقلام نظیر خرید املاک به علت پیچیدگی های انتقال . انواع طرح های عمرانی مناسب است

. دارداستفاده از این اوراق مزایای متعددی . مالکیت نمی تواند از این طریق به شکل مناسبی تامین مالی شود

بدون اثرات ) دولتی عمرانی ضروری در مواقع کسری بودجه تامین مالی طرح هاآنها می توان به از جمله 

این ابزار تامین مالی  در مورد هزینه های آشکار و پنهان ظیرچالش هایی ندر مقابل  .اشاره کرد( تورمی

کاهش کیفیت کار، افزایش  برای نمونه در خصوص هزینه های پنهان می توان به مواردی نظیر. وجود دارد

و تخلف از قوانین و مقررات مالی مربوطه به دلیل فشار زمانی جذب اوراق اشاره  بهای تمام شده طرح

 .کرد

 اسناد خزانه اسلامی؛ استان تهران ؛اوراق مالی اسلامی؛ طرح های عمرانی: واژه های کلیدی
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 مقدمه.0-0

مقابل مخارجی که دولت صرف عمران و در کشورهای در حال توسعه، منابع تامین کننده درآمدهای در 

های بانکی داخلی و خارجی  کند و این کشورها عمدتا وام دار سیستم کند کفایت نمی آبادانی کشور می

های متنوع تامین این منابع، امروزه اکثر کشورهای در حال توسعه میزان بدهی  با وجود شیوه. باشند می

 ها دولتبنابراین،  (.6991چاپرا، )سال به سال رو به افزایش است، ها عمومی بسیار فراوانی داشته و بدهی آن

 .ها روبرو است های عمرانی با مشکل نقدینگی و تاخیر در اجرا و بهره برداری از پروژه در اجرای طرح

اما  .کنند های مختلفی استفاده می های دولتی از راه کشورهای درحال توسعه جهت تامین کسری مالی پروژه

هنوز این احکام به مرحله اجرا پیش بینی انتشار اسنادخزانه اسلامی در قوانین بودجه سنواتی کشور  به رغم

بنابراین باتوجه به اینکه استفاده از اسناد خزانه . ها گذشته مشاهده نشده است رسیده و عملکردی در سالن

روش  ت اجرا پر هزینه است،و درصورراسلامی به شیوه پیشنهادی دولت در بودجه سنواتی غیرقابل اجرا 

های  های تملک دارایی اجرای طرح)به منظور تامین مالی جایگزینی برای انتشار اسناد خزانه اسلامی 

ای با کمبود اعتبار رو به  های سرمایه های تملک دارایی هاست که طرح سال .پیشنهاد شده است (ای سرمایه

اسنادخزانه اسلامی به عنوان . ابن کمبود اعتبار مربوط به اختصاص ناکافی اعتبارات مصوب است. رو است

یکی از ابزارهای مالی مبتنی بر بدهی دولت به نظام بانکی، ذینفعان و تامین کنندگان منابع است و بوسیله 

های اجرایی مجری  ستگاهاز طریق د)دولت . شود خزانه داری کل وزارت امور و اقتصاد و دارایی منتشر می

تواند با انعقاد قرارداد با پیمانکاران اوراق بهادار خزانه را با  می( ای های سرمایه های تملک دارایی طرح

در این پژوهش تلاش بر این است تا . ها قرار داد در اختیار آن( تر از یکسال کم)سررسیدهای کوتاه مدت 

ی مال نیابزار تام کیبه عنوان  یاسناد خزانه اسلام ییکاراادبیات موضوع مورد بحث قرار گیرد و سپس 

مورد  رانیا ییاجرا یها دستگاه یها یحسابیدر ذ یا هیسرما یها ییتملک دارا یطرح ها وارتقای شفافیت

 .بررسی قرار گیرد

 

 بیان مساله .0-2

شده  یمال نیتام یاسلام یاز محل اوراق مال یعمران یاز طرح ها یبخش قابل توجه ریاخ یدر سال ها

محل  نیاساساً منابع از ا یعمران یدولت در خصوص طرح ها یاوصاف در بودجه عموم نیبا ا. است

 یها طرح و تامین مالی شفافیتدر  ریچند سال اخ یط یاسلام ینقش برجسته اوراق مال. شود یم زیتجه
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بودجه  یمال نیمنابع تام بیدر خصوص ترک یمتفاوت هایدگاهیوجود د نیبا ا. است ریانکار ناپذ یعمران

 .(6394فیاضی و نظرپور، ) وجود دارد یمال نیساز و کار تام نیا یو کارآمد یدولت، صرفه اقتصاد یعموم

با وجود . در حال توسعه است یدغدغه تمام کشورها ،یجهت رشد و توسعه اقتصاد ازیمنابع مورد ن نیتأم

 یفراوان اریبس یعموم یبده زانیدر حال توسعه م یمنابع، امروزه اکثر کشورها نیا نیمتنوع تأم یها وهیش

خادم الحسینی و موسویان، )روبه رو است  شیاز آنها سال به سال با افزا یتعداد یها یداشته و بده

در جهت ساخت و بسط  یفراوان یازهایدر حال توسعه هنوز ن یکشورها شتریگذشته ب نیاز ا(. 6396

 هستند رونیاز درون و ب یمال دیمنابع جد زیتجه ازمندیمنظور ن نیبه ا. خود دارند یاقتصاد یربناهایز

در حال توسعه به واسطه  یاکثر کشورها ر،یاخ یدر دهه ها نیافرون بر ا. (1111، 6ارشد و همکاران)

 یعموم یکالاها یتقاضا شیافزا ت،یجمع هیرو یسو و رشد ب کینادرست از  یمال یها استیگرفتن س

در  نیا. شده اند یدولت یها نهیهز شیشاهد افزا ندهیبه طور فزا گرید ی؛ از سو...مانند آموزش، بهداشت و 

 کلاز مش یو برخ یاتینظام مال ییکشورها، اغلب به علت ضعف کارا نیاست که درآمد دولت در ا یحال

به  زیسال ها تورم ن نیا یط نیافزون برا. روبه رو بوده است یجد یها تیاقتصاد با محدود یساختار یها

 نیتأم یچگونگ نیکشورها مطرح بوده است؛ بنابرا نیاقتصاد ا یمشکل ها میعلا نیاز مهم تر یکیعنوان 

در حال توسعه است  یکشورها ژهیها به ودولت یشگیهم یها دغهو دغ لیاز مسا یکیبودجه  یکسر یمال

 یکسر نیجهت تأم یمتفاوت یقابل توجه آنکه تا به حال روش ها. را عنوان کند یتواند موضوع مهم یکه م

از  کیهر  نیافزون بر ا. یو خارج یشده اند مانند استقراض داخل فیمتعارف تعر یبودجه در اقتصادها

به انتخاب آنها اقدام کرد؛ اما  دیموجود با تیدارند که به نسبت وضع ییها بیها و ع تیروش ها مز نیا

خردیار و ) اسناد خزانه است ژهیبودجه دولت، انتشار اوراق قرضه به و یکسر نیتأم یراراه ب نیتر جیرا

از اسناد خزانه با  ینمونه سازگار یمعرف یبرا یاریبس یدر چند سال گذشته تلاش ها(. 6399ملکی، 

پس از پشت سر گذاشتن  ینجام اسناد خزانه اسلامکه سرا نیتا ا. صورت گرفت یاسلام یضوابط مال

مجوز  6391گذشت و در قانون بودجه  یمراجع قانون گذار بیاز تصو یشکل فعل از چالش ها به یاریبس

است که علاوه  رانیدر اقتصاد ا یگذار استیدر خدمت اهداف س یمال یاکنون ابزار. نمود افتیانتشار در

. اشدب یاسناد خزانه مرسوم برخوردار م یامکان کاربرد به جا نیاز بالاتر ،یاسلام یبر انطباق با ضوابط مال

انتشار قابل قبول و  یها نهیسهولت فهم و کاربرد، وسعت انتشار، هز یها یژگیبا و د،یجد یابزار مال نیا

 انیجر لیتسه ،یو انضباط مال تیشفاف جادیا یایمزا یدارا ،یکلان پول یرهایبر متغ عیسر یگذار ریتأث

                                                           
1
 Arshed, N., Yasmin, S., & Gulzar, M. 
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 کشور است یبازار مال قیتعم جهینت درو  هیو داد و ستد در بازار ثانو متیکشف ق تیوجوه در اقتصاد، قابل

 .(6395صدرایی و همکاران، )

 مالی نوین ابزارهای بازار در اسلامی خزانه اسناد پذیرش به اقدام 6394 درسال ایران فرابورس راستا این در

 با که اقدامی .دارد ادامه نیز امروز به تا و بود کشور کلان اقتصاد در مهمی تحولات اقدام سرآغاز این که کرد

 از مالی تامین سهم که کرد مجاب را دولت مالی، تامین برای بازار سرمایه مناسب های زیرساخت معرفی

 سرمایه بازار در ایران اسلامی جمهوری دولت سررسید نشده بدهی اوراق جمع .دهد افزایش را سرمایه بازار

 تامین در دولت برای هنوز فرصت که شود می ارزیابی ای گونه به داخلی ناخالص تولید نسبت به کشور

 انضباط مالی، و احتیاط رعایت با که گرفت نتیجه بتوان شاید بنابراین .داشت خواهد وجود ها پروژه مالی

 اوراق که دارد ای شده حال های بدهی دولت دیگر، از طرف. دارد وجود استفاده برای پتانسیل این هنوز

 توسط هنوز که دارد وجود سرمایه بازار در هایی فرصت گفت توان می همچنان واقع و در نشده بهادارسازی

 صورت در که شده داده اجازه دولت به 8 تبصره( م)بند  در 6395بودجه سال  در .است نشده استفاده دولت

 از بخشی مرکزی، بانک توسط ها بانک دولتی نزد اسلامی مالی اوراق توثیق نیز و باز بازار عملیات اجرای

 که کند، ریال بهادارسازی میلیارد هزار 111 سقف تا را ها بانک به خود شده حسابرسی و قطعی های بدهی

صورت  در نیز باز بازار عملیات هرچند .کند باز را بازارمحور مالی تامین از جدیدی فصل تواند می خود

 . (6399شریفی نژاد، )کرد  خواهد فراهم کشور مالی بازارهای در مهمی بسیار ظرفیت علمی، و دقیق اجرای

 های بحران هنگام خصوصا اقتصادی پایداری بر مالی بازارهای و ابزارها توسعه اثر امروز رسد، می نظر به

 را امکان این ریسک پوشش برای مالی پیچیده گاه و متنوع ابزارهای وجود ای نیست؛ پوشیده اثر دیگر مالی

 مواقع در که کند می فراهم اقتصادی های بخش سایر در هایفعال شرکت و سرمایه بازار بانکی، حوزه برای

 به را لازم اطمینان همچنین .کنند مقابله ارزی،بهتر و قیمتی های شوک و بهره نرخ های شوک با اطمینان عدم

. است خود تعهدات به انجام قادر آنها قرارداد طرف که دهد می مزبور های شرکت خارجی و داخلی شرکای

بحران  1115 سال در که دهد می نشان 1115 سال و 6991 دهه اوایل در آمریکا اقتصادی بحران مقایسه

 این دلایل ترین عمده از یکی شد؛ آمریکایی بزرگ های شرکت ورشکستگی موجب قبل از کمتر اقتصادی

 مناسب ای زمینه چنین با .است بوده ریسک مدیریت پیچیده ابزارهای توسعه و مالیبازارهای  پیشرفت امر

در نظر  دیبه هر حال با. باشد یتوسعه کارآمد و منضبط بازار بدهسمت  به اقتصادی فعالان تلاش که است

در کشور از  یمال نیبخش عمده تام شد،موجب خواهد هیبازار سرما یافتگیکه عدم توسعه  میداشته باش

به  یاعتبار انقباض در انبساط و یبانک ستمیعملکرد س بیترت نیبه ا. ردیصورت پذ یبانک ستمیس قیطر

 هیدر بازار سرما یپس هرگونه توسعه و بهبود. شود یم لیتبد یکننده در رشد و رکود اقتصاد نییتع یامر
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 صینظام تخص ییدن و عدم کارآش سکیاز پرر یتوسط آن از جمله بازار بده یمال نیتام یها روش و

 (.6397خاتمی نسب، ) ممانعت خواهد کرد یادیتا حد ز یخصوص بخش و یمنابع به بخش دولت

با توجه به موارد مطروحه فوق به نظر می رسد سوالات اساسی پیرامون تامین مالی طررح هرای عمرانری از    

پیشبرد طرح های عمرانی چگونه است و نقش اوراق مالی اسلامی در . محل اوراق مالی اسلامی وجود دارد

انتشار این اوراق از حیث اثر بر ترکیب منابع بودجه عمومی دولرت، صررفه اقتصرادی و کارآمردی بره چره       

 نحوی است؟

 

 ضرورت انجام تحقیق .0-3

 یمال نیتام یاسلام یاز محل اوراق مال یعمران یاز بودجه طرح ها یبخش قابل اعظم ریاخ یدر سال ها

طرح ) یا هیسرما یها ییدرصد از بودجه تملک دارا 53حدوداً  6397که در سال  یبه گونه ا. شده است

 یاوراق مال توجهبا توجه به سهم قابل . است دهیگرد یاوراق کارساز نیا قیکشور از طر( یعمران یها

طرح  شبردیدولت در پ یبرا ی و ارتقای شفافیتمال نیابزار تام نیا یکرد و کارآمد نهیهز یچگونگ ،یاسلام

 (.6397خاتمی نسب، ) و مهم است زیچالش بر انگ اریدولت بس یبرا یعمران یها

امور دولت در خصوص انتشار اوراق  رندگانیگ میشود تا تصم یفراهم م یبستر یطرح پژوهش نیانجام ا با

به دست آورند و  یعمران یطرح ها شبردیاوراق در پ نینسبت به نقش ا یشناخت بهتر ،یاسلام یمال

که قرار است  یمرانع یانتخاب نوع پروژه ها نیاوراق و همچن یها یژگیو و وهیش زان،یبتوانند در مورد م

 شانیبه ا قیتحق نیا یها افتهی نیهمچن. ندینما یریگ میتصم یشتریشوند با دقت ب یمال نیتام قیطر نیاز ا

 یاسلام یاوراق مال قیاز طر یمال نیآشکار و پنهان تام یها نهینسبت به هز یکند تا درک بهتر یکمک م

طرف  کیاز . کشور است یکنون یطیمح طیشرا ردیمورد توجه قرار گ دیکه با یگریبحث د. کنند دایپ

 یتورم و از آن مهمتر اجرا لیبه دل هانهیهز شیافزا گرید یو از سو افتهیکشور کاهش  ینفت یدرآمدها

 زین یطیلذا مسائل مح. باشد یم ریرکود است، اجتناب ناپذ طیکه لازمه شرا یانقباض یمال یها استیس

اوراق در  نیو نقش ا یاسلام یبا استفاده از انتشار اوراق مال دولت یبودجه عموم یکسر تیریمد تیاهم

 .کشور را دوچندان کرده است یعمران یبرنامه ها شبردیپ

 

 پژوهش اهداف .0-4
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عمرانری در   یطررح هرا  ی مرال  نیابرزار ترام   کیبه عنوان  یاسلام اوراق مالی ییکارا این پژوهش با بررسی

 :ذیل می باشد وجزئی اصلیبه دنبال دستیابی به اهداف  دستگاه های اجرایی استان تهران

آن بر  ریو تاث یعمران هایطرح شبردیدر پ یاسلام یاوراق مال تیوضع مشخص کردناین طرح  اصلیهدف 

 :در این راستا اهداف جزئی به زیر طرح می گردد .است دولت یبودجه عموم

تعیین مطلوب بودن تامین مالی طرح های عمرانی در بودجه عمومی دولت از طریق اوراق مالی  .6

 .ت دار برای استفاده از این ابزار استاسلامی و مشخص کردن طرح های اولوی

 .ز طریق اوراق مالی اسلامی استمرانی اتعیین انواع هزینه های آشکار تامین مالی طرح های ع .1

 .مرانی از طریق اوراق مالی اسلامی استتعیین انواع هزینه های پنهان تامین مالی طرح های ع .3

ردن اثر آن های عمرانی از طریق واگذاری اوراق مالی اسلامی و مشخص ک تعیین میزان پیشبرد طرح .4

 .ها است بر پیشبرد طرح

 

 سوالات پژوهش. 0-5

و  یعمران هایطرح شبردیدر پ یاسلام یاوراق مال تیوضعردن مشخص ککه  هدف پژوهشبا توجه به 

های پژوهش در راستای اهداف پژوهش به شکل زیرارائه  لذا سوال ،است دولت یآن بر بودجه عموم ریتاث

های خود،  شده است؛ سوالات پژوهش توسط پژوهشگر برای یافتن پاسخی منطقی به آن در طول بررسی

 .شود طراحی و مطرح می
 

 اصلی پژوهش سوال -الف

 عمومی دولت چگونه های عمرانی و تاثیر آن بر بودجه نقش اوراق مالی اسلامی در پیشبرد طرح

 است؟

 فرعی پژوهش یهاسوال  -ب

آیا تامین مالی طرح های عمرانی در بودجه عمومی دولت از طریق اوراق مالی اسلامی مناسب  .6

 است؟

 اوراق مالی اسلامی برای تامین مالی کدام یک از طرح های عمرانی مناسب است؟ .1

یق اوراق مالی اسلامی چه اقلامی انواع هزینه های آشکار تامین مالی طرح های عمرانی از طر .3

 هستند؟
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انواع هزینه های پنهان تامین مالی طرح های عمرانی از طریق اوراق مالی اسلامی چه اقلامی  .4

 هستند؟

سهم تامین مالی از طریق واگذاری اوراق مالی اسلامی در طرح های عمرانی هر یک از دستگاه  .8

 این طرح ها موثر بوده است؟ های اجرایی به چه میزان بوده و چقدر بر پیشبرد
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  پژوهشروش . 0-6

توان به دو دسته تحقیقات کمی و تحقیقات کیفی تقسیم  یم ها دادهتحقیقات علمی را بر اساس نحوه تحلیل 

این  .باشد می( کیفی-کمی)های آمیخته پژوهش حاضر از نوع پژوهش(. 6353سرمد و همکاران، )نمود 

را ( در بخش کمی) داده های آرشیویو  (در بخش کیفی)گروه کانونی مصاحبه عمیق و تشکیل پژوهش 

روش مصاحبه عمیق و کار از  یفیدر بخش ک بر این اساس. دهد ی خود قرار میها دادهمبنای گردآوری 

. تم استفاده خواهد شد لیاز روش تحل کیفی یداده ها لیتحل یبرا. شود یخبرگان استفاده م یگروه کانون

 یبهره گرفته م ونیرگرس لیپاسخ داده خواهد شد از تحل یکه به روش کم قیتحق 8در مورد سوال  نیهمچن

 یسهم استفاده از اوراق مال ریمحاسبه متغ ون،یمفروضات استفاده از رگرس یمنظور، پس از بررس نیبد .شود

 ری، تاث(وابسته ریمتغ)ا طرح ه شبردیپ ریمتغ یریو اندازه گ( مستقل ریمتغ)طرح ها  یمال نیدر تام یلاماس

 .دشو یم یابیارز ونیرگرس لیوابسته با استفاده از تحل ریمستقل بر متغ ریمتغ

 

  ی پژوهشها ابزار گردآوری داده. 0-7

. گروه خبرگان مد نظر است لیتشکمصاحبه عمیق و  قیتحق یفیگردآوری داده ها در مورد بخش ک ابزار

 یاسلام یمشخص کردن سهم استفاده از اوراق مال یبرا یویآرش یکار از داده ها یدر بخش کم نیهمچن

 .شود یبهره گرفته م ییاجرا یاز دستگاه ها کیهر  یعمران یطرح ها شبردیو پ اطرح ه تامین مالیدر 

 

 جامعه، نمونه و شیوه نمونه گیری. 0-8

در  مقام مجاز خرج یگروه کانون لیتشکترتیب مصاحبه عمیق و  یبرا یجامعه آمار یفیمورد بخش ک در

کارشناسان خزانه پیمانکاران، ، در استان تهران یمال ریمد ای حسابی، ذاستان تهراندستگاه های اجرایی 

 هیشامل کل یدر خصوص بخش کم یجامعه آمار. باشند یم هیکل کشور و کارشناسان بازار سرما یدار

 .لحاظ شده است یح عمرانکه در بودجه آنها طر استان تهران می باشد ییاجرا یدستگاه ها

 ینظر یرینمونه گ قیاز طر یگروه کانون لیتشکانجام مصاحبه عمیق و خبرگان جهت  یفیمورد بخش ک در

جدول مورگان مشخص  قیاز طر ازیتعداد نمونه مورد ن یدر مورد بخش کم. عمل خواهد شد( یقضاوت)

 .شود یم

 



12 
 

 ها دادهروش تجزیه وتحلیل . 0-9

-آوری شده، خلاصه، کد های جمع ای است که طی آن داده ها یک فرآیند چند مرحله دادهتجزیه و تحلیل 

برای . ها فراهم گردد شوند تا زمینه اجرای تحلیل و انجام آزمون بندی و در نهایت پردازش می بندی، دسته

تم  مباحث طرح شده در گروه کانونی از روش تحلیلمصاحبه های عمیق و تحلیل داده های حاصل از 

که  یو موضوعات یمعن یالگوها گر لیکه تحل شود یشروع م یتِم زمان لیفراگرد تحل. استفاده خواهد شد

مجموعه  نیرفت و برگشت مستمر ب کیشامل  لیتحل نیا. دهد یبالقوه دارند را مورد نظر قرار م تیجذاب

 هماناز  لینگارش تحل. ندآی یاست که به وجود م هایی داده لیشده، و تحل یکدگذار های خلاصه و ها داده

تمِ  لیشروع مطالعه در مورد تحل یبرا یراه منحصر به فرد چیه یبه طور کل. شود یمرحله اول شروع م

تِم  لتحلی. اند داده شده حیتِم در ادامه توض لتحلی گانه شش مراحل(. 1111براون و کلارک، )وجود ندارد

به علاوه . مراحل ذکر شده وجود دارد نیجلو در ب است که در آن حرکت به عقب و یبازگشت یفراگرد

 .ردی پذیاست که در طول زمان انجام م یتِم فراگرد لیتحل

 خود که است لازم شود آشنا ها داده ییمحقق با عمق و گستره محتوا نکهیا برای: ها با داده ییآشنا. 6 مرحله

 و "ها مکرر داده بازخوانی" شامل معمولاً ها داده در شدن ور غوطه. سازد ور غوطه ای اندازه تا آنها در را

  .است( و الگوها یمعان یجستجو یعنی) فعال صورت به ها داده خواندن

 آشنایی ها آن با و خوانده را ها که محقق داده شود یشروع م یمرحله دوم زمان: هیاول یکدها جادیا ،1 مرحله

 معرفی را ها داده یژگیو کی کدها. است ها از داده هیاول یکدها جادیمرحله شامل ا نیا. کرده است دایپ

 متفاوت( ها تمِ) لیتحل یشده از واحدها یکدگذار های داده. رسد یجالب م گر لیکه به نظر تحل ندنمای یم

به  یاگر کدگذار. انجام داد افزاری نرم های برنامه قیاز طر ای یبه صورت دست توان یرا م یکدگذار.هستند

با  ای شود، یم لیکه تحل یمتن یبر رو ادداشتینوشتن  لهوسی به را ها داده توان یم رد،یانجام گ یروش دست

ابتدا کدها را مشخص کرد و سپس آنها را با خلاصه  توان یم. مداد انجام داد لهیکردن به وس یاستفاده از رنگ

 ها است که همه خلاصه داده نیمرحله ا نینکته مهم در ا. تطابق داد دهند یکه کد را نشان م هایی داده

 . اند شده و در قالب هر کد مرتب شده کدگذاری

بالقوه، و مرتب  های مختلف در قالب تِم یکدها بندی مرحله شامل دسته نای: ها تمِ یجستجو. 3 مرحله

 لیدر واقع محقق، تحل. مشخص شده است های شده در قالب تِم یکدگذار های کردن همه خلاصه داده
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 یتِم کل کیجاد یا یبرا توانندیمختلف م یکه چگونه کدها ردگی یود را شروع کرده و در نظر مخ یکدها

 . شوند بیترک

کرده و  جادای را ها از تِم ای که محقق مجموعه شود یشروع م زمانی چهارم مرحله: ها تمِ ینیبازب. 4 مرحله

 شامل اول مرحله. است ها تمِ هیو تصف ینیمرحله شامل دو مرحله بازب نیا. دهد یقرار م ینیآنها را مورد بازب

 در ها داده مجموعه با رابطه در ها تمِ عتباردر مرحله دوم ا. شده است یکدگذار های در سطح خلاصه ینبازبی

اما، چنانچه نقشه . رفت یبه مرحله بعد توان یکار کند، آنگاه م ینقشه تِم به خوب اگر. شود می گرفته نظر

 کیکه  یخود را تا زمان یبرگردد و کدگذار دینداشته باشد، محقق با همخوانی ها با مجموعه داده یبه خوب

 نکهیاز ا یفکا یآگاه یستیمرحله با نیا یمحقق در انتها. شود ادامه دهد جادیا بخش تینقشه تِم رضا

 ها که آنها درباره داده یو کل داستان گر،یکدیا با تناسب آنه چگونگی هستند، ها مختلف کدام های تمِ

 . داشته باشد اریدر اخت ندگوی می

 ها از تِم بخش تینقشه رضا کیکه  شود یشروع م زمانی پنجم مرحله: ها تمِ گذاری و نام فیتعر. 8 مرحله

 ینیکرده و مورد بازب فیارائه کرده، تعر لیتحل یرا که برا هایی مرحله، تمِ نیمحقق در ا. باشد داشته وجود

آن  تیکردن، ماه ینیو بازب فیتعر لهیسبه و. کند یم لتحلی را آنها داخل ها سپس داده دهد، یمجدد قرار م

 ها که هر تِم کدام جنبه از داده گرددیم نییمشخص شده و تع کند یتِم در مورد آن بحث م کیکه  یزیچ

 .دارد خود در را

در  دهیکاملاً آبد های از تِم ای که محقق مجموعه شودیشروع م یمرحله ششم زمان: گزارش هیته. 1 مرحله 

 . و نگارش گزارش است یانیپا لیمرحله شامل تحل نیا. داشته باشد اریاخت

تحقیق که به روش کمی پاسخ داده خواهد شد از تحلیل رگرسیون بهره گرفته می  8همچنین در مورد سوال 

 یسهم استفاده از اوراق مالبدین منظور، پس از بررسی مفروضات استفاده از رگرسیون، محاسبه متغیر  .شود

، تاثیر (متغیر وابسته) طرح ها شبردیپو اندازه گیری متغیر ( متغیر مستقل) طرح ها یمال نیدر تام یاسلام

 .شودمتغیر مستقل بر متغیر وابسته با استفاده از تحلیل رگرسیون ارزیابی می 
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 :مفهومیها و اصطلاحات  تعریف واژه. 0-01

 :یاسلام یاوراق مال -

در . اوراقی هستند که مبتنی بر قرض با بهره می باشند که از نظر اسلام، ربا و حرام استاوراق قرضه 

سپس . داستفاده کنن تامین مالی این شرایط کشور های اسلامی نمی توانند از این اوراق برای

الی ها بتوانند به تامین م متخصصان مالی ابزارهای جدیدی را طراحی کردند که با استفاده از آن

و به معنای  ”صک“ صکوک جمع کلمه. باشد اوراق صکوک به عنوان ابزار تامین مالی می. بپردازند

با  اوراق بهادار صکوک، به .در نظر گرفته می شود چک اسناد است که این لغت در فارسی مترادف

های  قرارداد ارزش مالی یکسان و قابل معامله در بازار های مالی گفته می شود که بر پایه یکی از

دارندگان این اوراق، به صورت مشاع مالک یک یا . باشد  مورد تایید متون اسلامی طراحی شده

در واقع صکوک یک ابزار (. 6396حبیبی، )د، ها هستن ی ها و منافع حاصل از آنمجموعه ای از دارای

نوین مالی می باشد که در کشور های اسلامی جایگزین اوراق قرضه می باشد و بر پایه دارایی با 

اوراق صکوک خودشان دارای ارزش  .قابل معامله می باشند بازار های ثانویه درآمد ثابت یا متغیر در

های استفاده از از اوراق مالی  مزیت .بازی باشند سفته می باشند و نمی توانند بر اساس فعالیت های

ها از ترازنامه و جایگزین  افزایش نقدینگی بانی از طریق انتشار صکوک، خروج دارایی: اسلامی شامل

های شرکت بانی،  ها از دارایی ها با وجود جدا شدن آن شدن وجوه نقد، قابل استفاده بودن دارایی

یکی از ابزار مالی اسلامی،  .کاهش ریسک و کاهش هزینه تامین مالی و کمک به توسعه بازار سرمایه

 مبتنی برکه در قانون بودجه کشور  ابزار مالی استاسناد خزانه اسلامی  .باشد می اسناد خزانه اسلامی 

های  های گذشته با حفظ قدرت خرید بابت طرح ابزار تادیه بدهی ایجاد شده توسط دولت در سال

 .رود کار می ای و پرداخت مطالبات پیمانکاران به های سرمایه تملک دارایی

 :یعمران یطرح ها -

و  یو اقتصاد یفن یهیاست که بر اساس مطالعات توج یو خدمات مشخص اتیمجموعه عمل

 ن،یشده با اعتبار مع نییاز قبل تع یدوره زمان کیمعلوم و در  ییایجغراف تیموقع کیدر  ،یاجتماع

 هب ،یبرنامه عمران کیدر قالب  یبخش اقتصاد کی یها تیقسمت مشخص از فعال کی یاجرا یبرا

مراحل  هیشده و کل یزیبرنامه ر یدولت یکارفرما لهیبه وس مایمستق زین د؛یآ یمرحله اجرا در م

 .(6357ظریف حسینیان و نوری، ) شود یم یریگ یپ یو ساخت آن توسط و یطراح

https://moshaveranco.com/%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C%D8%AA-%D8%B2%D9%86%D8%AC%DB%8C%D8%B1%D9%87-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86/
https://moshaveranco.com/%D8%B1%D8%A7%D8%B3-%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C-%DA%86%DA%A9/
https://moshaveranco.com/%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82-%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1/
https://moshaveranco.com/%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%AF-%DA%A9%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%86%D9%88%D8%A7%D8%B9-%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%AF-%DA%A9%D8%A7%D8%B1/
https://moshaveranco.com/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%88%D9%84%DB%8C%D9%87-%D9%88-%D8%AB%D8%A7%D9%86%D9%88%DB%8C%D9%87/
https://moshaveranco.com/%D8%AA%D9%86%D8%B2%DB%8C%D9%84-%DA%86%DA%A9-%D9%88-%D8%B3%D9%81%D8%AA%D9%87/
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 :دولت یمنابع بودجه عموم بیترک  -

ودجه عبارت ب. باشد هدف از بودجه طبقه بندی و کدگذاری منابع و مصارف بودجه کل کشور می

به . مالی معین ها برای یک سال  و سایر منابع تأمین اعتبار و برآورد هزینه هااست از پیش بینی درآمد

منابع بودجه . باشد عبارتی، ورود وجه نقد به دستگاه اجرایی و خروج وجه نقد از دستگاه اجرایی می

این (. دستگاه اجرایی، ردیف دستگاه، ماهیت، نوع، ویژگی و مشخصات)هفت تفصیل دارد شامل 

های  ذاری داراییاعتبار شامل درآمدهای عمومی، واگ ها و منابع تأمین ودجه از حیث دریافتب

منابع . باشد نوع منابع شامل عمومی و اختصاصی می. باشد های مالی می ای و واگذاری دارایی سرمایه

باشد و درصورتی که بیش از یک سال  بودجه اختصاصی، برای مصارف خاص همان دستگاه می

د منابع بودجه عمومی، شامل درآم. شود مصرف نشود به عنوان درآمد عمومی مصرف می

ها بلاعوض، درآمد خدمات و فروش کالا، درآمد حاصل از جرائم و  ها، دریافت کمک وزارتخانه

. شوند خسارات و درآمدهای متفرقه که در قانون بودجه تحت عنوان درآمدهای عمومی منظور می

اختصاص دارد و مصرف آن محدودیت ندارند و ( اعم از جاری و عمرانی)برای مصارف عمومی 

 .شوند هستند که به موجب قانون به حساب خزانه کشور واریز می درآمدهایی

 

 :ی اقتصادیکارآمد -

ترین زمان با  کارآمدی به معنای واضح، یعنی رسیدن سیستم یا فرد به نتیجه و هدف مشخص در کم

کارایی یعنی . است  1و اثربخشی 6کارآمدی از نظر نگارنده ترکیبی از کارایی. ترین انرژی و هزینه کم

ترین زمان و هزینه و انرژی کار را انجام دادن و اثربخشی یعنی کارِ  وب کار کردن و به عبارتی با کمخ

خوب کردن و به عبارتی نیل به هدف و نتیجه؛ بنابراین کارآمدی را باید ترکیبی از کارایی و اثربخشی 

شود  ی ادعا میبا این حساب وقت. در نظر گرفت؛ یعنی هم کارِ خوب کردن و هم خوب کار کردن

ترین زمان، هزینه و انرژی دست یافته و  شده با کم تعیین یعنی به اهداف ازپیش  سیستمی کارآمد است،

 (.6351دادگر، ) نتایج ملموس داشته است

  

                                                           
1
 Efficiency 

2
 Effectiveness 
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 :یصرفه اقتصاد -

خواه هنگام . کند صرفه اقتصادی شیوه یا برنامه متدوالی است که فرد بر اساس آن برنامه عمل می

یا به طور سنتی یا بدون . آن برنامه توجه داشته باشد یا ناخودآگاه از آن برنامه تبعیت کندعمل به 

صرفه جویی اقتصادی یا اصلاح الگوی . های مصرفی خاصی پیروی کند قصد و اراده آگاهانه از شیوه

منابع  باشد اما باشد و با توجه به اینکه نیازهای بشر نامحدود می مصرف ضرورتی انکار ناپذیر می

باشد، برای بقا و توسعه و پیشرفت در امور یک ملت نیاز به صرفه جویی و استفاده  مادی محدود می

ترین هزینه و مصرف منابع به بیشترین بازدهی و مطلوبیت  به طوری که با کم. باشد بهینه از منابع می

ها مورد تاکید بیشتری  لذا فرآیند بودجه باید به نحوی باشد که صرفه جویی در هزینه. دست یابیم

ها باید به طور مستمر و با تاکید بر ارزیابی مقرراتقانونی  تلاش در صرفه جویی هزینه. قرار گیرد

ها انجام گیرد، به نحوی که ارائه خدمات در چاچوب منابع موجود امکان  ها و برنامه ژهپرو موجود،

اهداف باید با یک چشم انداز بیست بنابراین برای اصلاح الگوی مصرف و رسیدن به . پذیر باشد

صرفه اقتصادی عبارت است از حداقل کردن "در تحقیق خود ( 6351رحیمیان، . )ساله صورت گیرد

 .کند تعریف می "هزینه تحصیل و استفاده از منابع سازمان با حفظ کیفیت مناسب
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 :دوم بخش

 طرحمبانی نظری و پیشینه 
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 مقدمه. 2-0

ها در دنیا، انتشار اوراق و اسناد خزانه اسلامی  ها برای تامین کسری بودجه دولت ترین روشیکی از رایج 

. این اسناد به گونه ای منتشر می شوند که در بازارهای ثانوی قابلیت خرید و فروش داشته باشند. است

زین اوراق خزانه یگباتوجه به ربوی بودن انواع اوراق خزانه متعارف، اسناد خزانه اسلامی به عنوان جا

اسناد خزانه اسلامی ابزار مالی است که در قانون . وری اسلامی ایران اجرایی شده استمتعارف در جمه

های گذشته با حفظ قدرت خرید  بودجه کشور مبتنی بر ابزار تادیه بدهی ایجاد شده توسط دولت در سال

به عبارتی دیگر، . رود کار می یمانکاران بهای و پرداخت مطالبات پ های سرمایه های تملک دارایی بابت طرح

 مالی ضوابط با خزانه اسناد از سازگاری نمونه معرفی برای بسیاری های تلاش گذشته سال چند در

 از بسیاری گذاشتن سر پشت از پس اسلامی خزانه اسناد سرانجام که این تا. گرفت صورت اسلامی

 انتشار مجوز 6391 بودجه قانون در و گذشت گذاری قانون مراجع تصویب از فعلی شکل به ها چالش

 بر علاوه که است ایران اقتصاد در گذاری سیاست اهداف خدمت در مالی ابزاری اکنون. نمود دریافت

. باشد می برخوردار مرسوم خزانه اسناد جای به کاربرد امکان بالاترین از اسلامی، مالی ضوابط با انطباق

 و قبول قابل انتشار های هزینه انتشار، وسعت کاربرد، و فهم سهولت های ویژگی با جدید، مالی ابزار این

 جریان تسهیل مالی، انضباط و شفافیت ایجاد مزایای دارای پولی، کلان متغیرهای بر سریع تأثیرگذاری

 کشور مالی بازار تعمیق نتیجه در و ثانویه بازار در ستد و داد و قیمت کشف قابلیت اقتصاد، در وجوه

 . است

بخشی از این کمبود . ای با کمبود اعتبار رو برو است های سرمایه های تملک دارایی هاست که طرح سال

اعتبار مربوط به اختصاص ناکافی اعتبارات مصوب و بخش دیگر ان مربوط به عدم اختصاص اعتبار در 

و قسمت منابع و مصارف همانطور که در این پایان نامه عنوان شد، بودجه به د. فصول مناسب سال است

های  های مالی و اعتبار تملک دارایی ای، اعتبار تملک دارایی شود و مصارف شامل اعتبار هزینه تقسیم می

های دولت را تسویه نماییم  توانیم بدهی های مالی می ما با استفاده از اعتبار تملک دارایی. باشد سرمایه ای می

های عمرانی معروف هستند  ای که به طرح های سرمایه ای تملک داراییه مانند اسناد خزانه اسلامی؛ اما طرح

ها رو  های عمرانی با مشکل نقدینگی و تاخیر در اجرای و بهره برداری از پروژه دولت در اجرای این طرح

ای  های سرمایه های تملک دارایی اکنون روش اسناد خزانه اسلامی به منظور تامین مالی طرح. به رو است

  .اد شده استپیشنه
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در فصل قبل مطالبی پیرامون پژوهش از قبیل تشریح و بیان موضوع پژوهش، اهمیت و اهداف پژوهش، 

در این . فصل دوم، به چارچوب نظری اختصاص دارد. ضرورت انجام پژوهش و روش پژوهش بیان شد

سعی می شود مطالبی در این فصل . فصل از تحقیق حاضر، به بررسی متغیر های مورد مطالعه می پردازیم

عمرانی های  طرح در پیشبرد اسلامی به عنوان یک ابزار تامین مالیاواراق مالیبررسی کارایی رابطه با  در

پایان فصل نیز سعی شده است، چکیده ای از تحقیقات صورت گرفته مرتبط با در بیان گردد و  استان تهران

 .تحقیق حاضر ارائه شود

 مرور ادبیات نظری. 2-2

 ابزارهای تأمین مالی دولت. 2-2-0

در شرایط فعلی که کشور در تنگناهای شدید مالی قرار گرفته و هنوز اقتصاد از رکود خارج نشده، دولت 

های بعدی بتوانند آن را ادامه داده و  مدت و حتی بلندمدتی است که دولت های میان نیازمند تامین مالی برنامه

تاسفانه بازار سهام و ابزارهای مالی که تحت چارچوب نظام بانکی بدون م. یابند به تحقق اهداف آن دست

ها در  گیرند، با ابزارهای نوین مالی مورد استفاده در حوزه بازار سرمایه و بانک ربا مورد استفاده قرار می

که سهولت  اند، بنابراین تنوع بخشیدن به ابزارهایی بهره سطح دنیا قابل مقایسه نبوده و از کارآیی لازم بی

تری دارند و رونق بازار بدهی و تکمیل شدن بازار مالی به توسعه نظام تامین مالی در  اجرا و کاربرد وسیع

 .سازد کشور کمک کرده و بسیاری از تنگناهای دولت و بخش خصوصی را مرتفع می

ابزارهای مالی در حجم بالای انتشار و معاملات اوراق بدهی در بازارهای مالی دنیا، گسترش این  

به ابزارهای بدهی و عدم پاسخگویی   با توجه به وجود نیازمندی. دهد کشورهای مختلف را نشان می

های اسلامی برای اوراق  های فراوانی برای معرفی مدلی مبتنی بر چارچوب راهکارهای جایگزین، تلاش

تحقیقی در وزارت امور و اقتصاد  ای در مطالعه، (6373مقدسی، . )تامین مالی اسلامی صورت گرفته است

های پولی انتخاب ابزاری به عنوان جایگزین سیاست انتشار خرید  دارایی که زیر نظر ایشان با عنوان سیاست

و فروش اوراق قرضه باتوجه به موازین اسلامی انجام شده که استفاده از سه نوع ابزار مالی را پیشنهاد 

های موردنظر به  ه مدت کنترل حجم نقدینگی و سوق منابع در بخشهای کوتا در اجرای سیاست. نماید می

ایی مورد نیاز جامعه باشد که بخش شود که در کوتاه مدت کالاه می خصوص در مواردی که پیش بینی

تواند به علت محدودیت منابع نسبت به تهیه آن اقدام کند و دولت نیز باید از محل منابع  خصوصی نمی

درت نماید، انتشار اوراق مضاربه نیز بودجه کشور نسبت به انجام آن مباحدودیت در بودجه و باتوجه به م
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رید به همین دلیل دولت با انتشار و فروش اوراق وجه مربوطه را تامین و نسبت به خ. پیشنهاد شده است

یزه ای برای بنابراین، باتوجه به کوتاه مدت بودن اوراق و سود کافی انگ. کند کالاهای مورد نیاز اقدام می

تواند در محدوده فوق الذکر به عنوان یک ابزار مناسب در اختیار بانک  که می. آید خریداران بوجود می

های اقتصادی و اجتماعی و یا  به منظور تامین منابع بلندمدت جهت رفع نیازهای برنامه. مرکزی قرار گیرد

های بلندمدت در خصوص کنترل حجم پول و اعتبارات اوراق سرمایه گذاری پیشنهاد شده  اجرای سیاست

های واقع در یک مجموعه،  بر این اساس برای تامین مالی یک طرح خاص و یا یک گروه از طرح. است

 . شود کت سرمایه گذاری سهام عام تاسیس میشر

توانند منابع مورد نیاز را تامین و و طرح  باتوجه به مزایای این اوراق دارندگان آن با فروش این اوراق می

های اقتصادی در اسلام ابزارهای جدیدی برای  باتوجه به سیاست( 6356فراهانی فرد، ). خود را اجرا نمایند

 :شامل. فی کرده استتامین مالی دولت معر

 .ها به دولت به صورت نسیه و یا فروش اقساطی خرید تجهیزات مورد نیاز دولت و فروش آن .0

های دولت بابت این تجهیزات قابل خرید و فروش در بازار بورس  گفته شده است اسناد بدهی

رد همچنین این تواند برای جبران کسری بودجه دولت مورد استفاده قرار گی این ابزار می. باشند می

 . توان به عنوان ابزار سیاست پولی معرفی کرد ابزار را می

 اوراق مضاربه  .2

صورت  اما وقتی به. یعنی تجارت و کار کردن با سرمایه فردی دیگر که در اختیار شماست مضاربه

اصطلاح آن را به کار ببریم به معنای این است که فردی که می تواند مالک هم باشد، پول و یا 

سرمایه ای را به شخص دیگری بدهد و در ازای آن سهم مشخصی از سود آن پول را دریافت کند 

ی می که البته کاملا باید به این نکته توجه داشت که سودی که به عنوان سود اوراق مضاربه تلق

البته نباید این طور فکر کرد  .شود، به طور کامل به سود آن فعالیتی که انجام می گیرد بستگی دارد

بلکه ممکن است در عمل . که سود فعالیت های تجاری کاملا مشخص و از پیش تعیین شده است

لیل همین به د. تمام فاکتور ها تغییر کند و گاهی انتظارات موجود در ذهن دو طرف برآورده نشود

موضوع نمی توان انتظار درست و ثابتی از این سود در بلند مدت داشت و کاملا متغیر و غیر قابل 

با توجه به این که در کشور ما قوانین متفاوتی در رابطه با این قضیه نسبت به اهل  .پیش بینی است

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B6%D8%A7%D8%B1%D8%A8%D9%87
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B6%D8%A7%D8%B1%D8%A8%D9%87
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ر کشور ما این عقد تسنن وجود دارد، عقد مضاربه باید محدود به تجارت باشد و به همین دلیل د

 .قرار داد فقط در تجارت ممکن است

 

 اوراق مشارکت .3

اوراق مشارکت در اصطلاح علم اقتصاد، نوعی از اوراق بهاداری است که توسط دولت، شهرداری، 

های عمرانییا زیرساختی در کشور منتشر  های دولتی و خصوصی، برای تامین اعتبار طرح شرکت

بانک  عهده بر مشارکت اوراق انتشار بر ناظر مقررات و اجرایی دستورالعمل تهیه. گردد می

هستند که با  وراق بهاداریمرکزی، اوراق مشارکت ا بانک طبق دستورالعمل. است مرکزی

 های ز منابع مالی مورد نیاز، طرحبرای تأمین بخشی ا کزیبانک مر مجوز

، مشارکت مدنی عقد در چارچوب( نای امور بازرگانیبه استث) خدماتی و تولیدی سودآور

 مشخص آندارنده  سهم میزان مشارکت،در هر ورقه . شود جاری منتشر می سازمان توسط

، ...های اداری و مسکونی و آهن، نیروگاه، مجتمع ساخت بزرگراه، سد، تونل، جاده، راه .است شده

ها اقدام به انتشار اوراق  ها، برای تأمین مالی آن هایی از مواردی است که دولت یا شهرداری نمونه

 .کنند مشارکت می

 اوراق قرضه دولتی .4

 .توان استفاده کرد های دولتی می بانک از این ابزار به طور محدود بین بانک مرکزی و

 .اوراق قرض الحسنه .5

 .انتشار قرض الحسنه بدون بهره توسط دولت و جهت مصارف خاص( الف

 .همراه با جوایز انتشار قرض الحسنه بدون بهره( ب

 .انتشار قرض الحسنه بدون بهره همراه با جبران تورم( ج

بدهی در بازارهای مالی دنیا، گسترش این ابزارهای مالی در  حجم بالای انتشار و معاملات اوراقباتوجه به 

به ابزارهای بدهی و عدم پاسخگویی   با توجه به وجود نیازمندی. دهد کشورهای مختلف را نشان می

های اسلامی برای اوراق  های فراوانی برای معرفی مدلی مبتنی بر چارچوب راهکارهای جایگزین، تلاش

گرفته است که حاصل آن معرفی ابزارهایی نظیر انواع صکوک مثل صکوک  تامین مالی اسلامی صورت

 .باشد میاجاره، استصناع، مرابحه و همچنین اسناد خزانه اسلامی 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9_%D9%85%D8%B1%DA%A9%D8%B2%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9_%D9%85%D8%B1%DA%A9%D8%B2%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9_%D9%85%D8%B1%DA%A9%D8%B2%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9_%D9%85%D8%B1%DA%A9%D8%B2%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%A7%D9%86%DA%A9_%D9%85%D8%B1%DA%A9%D8%B2%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D9%88%D9%84%DB%8C%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%AE%D8%AF%D9%85%D8%A7%D8%AA
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B9%D9%82%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%B4%D8%A7%D8%B1%DA%A9%D8%AA_%D9%85%D8%AF%D9%86%DB%8C&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%B4%D8%A7%D8%B1%DA%A9%D8%AA_%D9%85%D8%AF%D9%86%DB%8C&action=edit&redlink=1
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A7%D9%86
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%87%D9%85
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 ی اسلام یاوراق مال .2-2-2

در . اوراقی هستند که مبتنی بر قرض با بهره می باشند که از نظر اسلام، ربا و حرام استاوراق قرضه 

سپس متخصصان . داستفاده کنن تامین مالی اسلامی نمی توانند از این اوراق برایاین شرایط کشور های 

اوراق صکوک . ها بتوانند به تامین مالی بپردازند مالی ابزارهای جدیدی را طراحی کردند که با استفاده از آن

و به معنای اسناد است که این لغت در  "صک" صکوک جمع کلمه. باشد به عنوان ابزار تامین مالی می

با ارزش مالی یکسان و قابل معامله  اوراق بهادار صکوک، به .در نظر گرفته می شود چک فارسی مترادف

 . باشد  متون اسلامی طراحی شدههای مورد تایید  قرارداد ای مالی گفته می شود که بر پایه یکی ازدر بازار ه

د، ها هستن دارندگان این اوراق، به صورت مشاع مالک یک یا مجموعه ای از دارایی ها و منافع حاصل از آن

در واقع صکوک یک ابزار نوین مالی می باشد که در کشور های اسلامی جایگزین اوراق (. 6396حبیبی، )

اوراق  .قابل معامله می باشند بازار های ثانویه ثابت یا متغیر درقرضه می باشد و بر پایه دارایی با درآمد 

های  مزیت .بازی باشند سفته اساس فعالیت هایصکوک خودشان دارای ارزش می باشند و نمی توانند بر 

ها از  افزایش نقدینگی بانی از طریق انتشار صکوک، خروج دارایی: استفاده از از اوراق مالی اسلامی شامل

های  ها از دارایی ها با وجود جدا شدن آن ترازنامه و جایگزین شدن وجوه نقد، قابل استفاده بودن دارایی

 .ه توسعه بازار سرمایهشرکت بانی، کاهش ریسک و کاهش هزینه تامین مالی و کمک ب

اسناد خزانه اسلامی ابزار مالی است که در قانون . باشد می یکی از ابزار مالی اسلامی، اسناد خزانه اسلامی  

های گذشته با حفظ قدرت خرید  بودجه کشور مبتنی بر ابزار تادیه بدهی ایجاد شده توسط دولت در سال

برخی محققین بر  .رود کار می پرداخت مطالبات پیمانکاران بهای و  های سرمایه های تملک دارایی بابت طرح

حسابداری دولتی یک سیستم شود چرا که  این باورند که اوراق مالی سسب ارتقای شفافیت مالی می

اطلاعاتی است که به جمع آوری، ثبت، طبقه بندی و تلخیص رویدادهای مالی و سپس گزارش آن در 

سیستم . پردازد عمومی با تاکید بر رعایت قوانین و مقررات می های دولتی و بخش مجموعه دستگاه

اهمیت . باشد حسابداری و گزارشگری مالی دولت، ابزاری در راستای انجام مسولیت پاسخگویی دولت می

ای است که از آن به عنوان ویژگی اساسی مدیریت نوین بخش  پاسخگویی مالی بخش عمومی به اندازه

های مالی تهیه شده توسط سیستم  که گزارشفرض براین است (. 1163زا، جسو)شود  عمومی یاد می

آورد تا مردم در مورد عملکرد دولت و چگونگی  اطلاعاتی حسابداری دولتی این امکان را فراهم می

 .مصارف منابعی که در اختیارشان قرار گرفته است، اطلاعات مفیدی را کسب نمایند

https://moshaveranco.com/%D9%85%D8%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C%D8%AA-%D8%B2%D9%86%D8%AC%DB%8C%D8%B1%D9%87-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86/
https://moshaveranco.com/%D8%B1%D8%A7%D8%B3-%DA%AF%DB%8C%D8%B1%DB%8C-%DA%86%DA%A9/
https://moshaveranco.com/%D8%A7%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82-%D8%A8%D9%87%D8%A7%D8%AF%D8%A7%D8%B1/
https://moshaveranco.com/%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%AF-%DA%A9%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%86%D9%88%D8%A7%D8%B9-%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1%D8%AF%D8%A7%D8%AF-%DA%A9%D8%A7%D8%B1/
https://moshaveranco.com/%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%88%D9%84%DB%8C%D9%87-%D9%88-%D8%AB%D8%A7%D9%86%D9%88%DB%8C%D9%87/
https://moshaveranco.com/%D8%AA%D9%86%D8%B2%DB%8C%D9%84-%DA%86%DA%A9-%D9%88-%D8%B3%D9%81%D8%AA%D9%87/
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های دولت وجود یک سیستم اطلاعاتی حسابداری و  ها و برنامه تباتوجه به گستردگی وظایف، فعالی 

گزارشگری مالی دولتی منسجم و یکپارچه رای انجام امور مالی دولت و ایفای مسولیت پاسخگویی الزامی 

یابی به  های منطقی و مفید جهت دست تواند به مدیران در اتخاذ تصمیم وجود چنین سیستمی می. است

ای و طبقه بندی  در طبقه بندی اقلام بودجهباتوجه به تغییرات صورت گرفته . نمایداهداف سازمانی کمک 

های نظامی دولت استقرار و به کارگیری سیستم حسابداری تعهدی ضروری به نظر  آن بر مبنای نظام آماری

های  از میان روش. ریزی مالی بر کسی پوشیده نیست اهمیت بودجه به عنوان رکن اساسی برنامه. رسد می

هایی است که هدف شفافیت مالی  ترین روش ریزی عملیاتی یکی از برجسته ریزی، بودجه متعدد بودجه

عه یافته در کشورهای توسریزی  در دهه گذشته، این نظام بودجه. سازد دولت را به نحو شایسته محقق می

 .شود ریزی عملیاتی در برخی از کشورهای در حال توسعه پیگیری می مستقر گردیده است و استقرار بودجه

مالی دولت های دولتی اتحادیه اروپا نشان از ضعف گزارشگری بحران مالی جهان و بحران بدهی شرکت

وز عدم شفافیت مالی گردید؛ های بانکی بخش عمومی باعث برعدم اطمینان در مورد وضعیت حساب  دارد؛

شفافیت مالی دولت بر اثربخشی و کارایی مدیریت مالی بخش عمومی اثرگذار خواهد بود؛ تخصیص بهینه 

های عمومی  های دولت باعث افزایش کارآیی مدیریت بودجه و مدیریت هزینه منابع و مدیریت بدهی

ارتقاء سیستم نظارت مالی  بنابراین، گردد؛ میگویی دولت، به تبع آن کنترل مالی و افزایش مسئولیت پاسخ

در نهایت  و ارتقای شفافیت مالیآوری اطلاعات موجب بهبود  در بخش عمومی با استفاده از ظرفیت فن

آناجورد، آنیاداولیورا، گابریل کالداس مونتس، جولیو سزار، آلبو کرک . )شود باعث جلوگیری از فساد می

 .(1169باستوس، 

 خزانه اسلامیاسناد . 2-2-3

در اقتصادهای متعارف از اوراق قرضه دولتی به ویژه اسناد خزانه برای تامین کسری بودجه دولت ها 

این اوراق جهت تامین مالی نیازهای مالی مختلف دولت منتشر شده است که دارای کم . استفاده می شود

. آن در بازار ثانویه وجود دارد ترین ریسک در میان اوراق بهادار داشته و عموما قبلیت خرید و فروش

. معمولا خزانه داری هر کشور در کنار سایر وظایف و مسولیت ها، مدیریت بدهی کشوررا نیز بر عهده دارد

هدف مدیریت خزانه داری این است که نیازهای مالی دولت را در کمرتین زمان و با کم ترین هزینه تامین 

ست بانک مرکزی اعمال سیاست پولی اوراق دولتی است که با از سوی دیگر مهم ترین ابزار در د. کند

 .مداخله در بازار با عملیات انبساطی و انقباضی، بر نرخ بهره اقتصاد، عرضه پول و نرخ تورم اثر می گذارد
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های  بنابراین ویژگی. کارایی و اثربخشی سیاست پولی می تواند به ثبات مالی و اقتصادی جامعه کمک کند

خزانه دولتی و گستردگی کارکرد بلقوه آن، این ابزار در اقتصلاد متعارف با استقبال زیادی خاص اوراق 

کارا، )دهد،  ی از بازار بدهی را تشکیل میمواجه شده است و در بیشتر نقاط دنیا معمولا بخش قابل توجه

1164.) 

ناد خزانه متعارف محسوب تواند جایگزین مناسبی برای اوراق قرضه دولتی و اس اسناد خزانه اسلامی می 

ها بوسیله این ابزار قادر  و دولتهای دولت  شود؛ درواقع اسناد خزانه اسلامی ابزاری است برای تامین بدهی

. ها و نهادهای غیردولتی و پیمانکاران پرداخت نمایند ها، سازمان های معوقه خود به بانک خواهند بود بدهی

تواند به عمق بخشی و رونق بازار  ستر معاملات  آن در بازار سرمایه، میو ایجاد ب نتشار اسنادخزانه اسلامی ا

درواقع، دولت تمایل زیادی به انتشار اوراق بدهی دارند و اوراق . اوراق بهادار اسلامی کمک شایانی نماید

ان سرمایه گذار. دولتی به دلیل کم ریسک بودن و نقدشوندگی بالا، برای سرمایه گذاران بسیار جذاب است

 امتیازات و مالیات سررسید، ریسک، بازدهی، به زمانی که تصمیم به خرید اوراق قرضه دولتی دارند

 اوراق بازار توسعه به مربوط های گذاری سیاست در این مسئله لذا. کنند می توجه اوراق در موجود

 (. 6998پولاک و فبوزی، ) است برخوردار فراوانی اهمیت از بدهی

شود شامل اسناد خزانه  اشکال مختلفی دارد به عنوان نمونه در امریکا به سه دسته تقسیم میاوراق دولتی 

و اوراق ( با سررسید یک تا ده سال)، اسناد خزانه میان مدت (با سررسید کمتر از یک سال)کوتاه مدت 

در . شود ه میچنین در کشور انگلیس اوراقف دولتی گیلت نامید هم( با سررسید بیشتر از ده سال)خزانه 

کند  اش را تامین می واقع گیلت ابزاری است که از طریق آن دولت شکاف میان مخارج و درآمدهای مالیاتی

ره ادا)و این اوراق به عنوان تعهدات مستقیم دولت محسوب شده و دارای بهترین رتبه اعتباری هستند 

 اوراق به توان می را دولتی خزانه اوراق سررسید، ازمنظر (.1161؛ دریسن، 1161مدیریت بدهی انگلیس، 

 .نمود تقسیم سررسید بدون و بلندمدت ،(کم تر از یک سال)مدت  کوتاه سررسید با

 در .شوند می مبادله پول بازار در و داشته سال یک از کمتر سررسید معمولاً مدت کوتاه خزانه اسناد

 نظر در بلندمدت بدهی ابزارهای عنوان به دارند، تری طولانی سررسیدهای نوعاً که ای خزانه اوراق مقابل

 اصل بازگرداندن برای دولت موردنیاز زمان به بسته لذا. شوند می مبادله سرمایه بازار در و شده گرفته

بانک جهانی، )توان در بازار پول یا سرمایه عرضه نمود  دولتی را می خزانه اوراق منتشره، اوراق مبلغ

 سال یک از کمتر سررسید مدت کوتاه خزانه اسناد امریکا، دولتی اوراقدر بازار به عنوان نمونه (. 1161

 اوراق که درحالی شود، می محسوب پول بازار ابزارهای جزو و شده منتشر تنزیلی صورت به داشته،
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 هر و داشته سال 18 از بیش سررسید مدت بلند خزانه اوراق و سال 18 تا یک سررسید مدت میان خزانه

 (.1161دریسن، )شوند،  ابزارهای بازار سرمایه محسوب می جزو دو

 تعریف سازوکار و ارکان انتشار اسناد خزانه اسلامی. 2-2-4

 ها، بانک به دولتی بخش انباشته های بدهی تسویه برای که است مالی ابزاری اسلامی، خزانه اسناد

 و سالانه بودجه قوانین در مذکور ای سرمایه های دارایی تملک های طرح در  قرارداد طرف پیمانکاران

  دولت از نمایندگی به دارایی و اقتصادی امور وزارت توسط کل داری خزانه های بدهی از دیگر برخی

قرارداد بیع دین قابلیت انتشار دارد  براساس و تنزیلی صورت به و کوپن بدون اوراق این .شود می منتشر

 (.6391موسویان و میثمی، )

که در تاریخ  6391قانون بودجه سال ( 8)تبصره (( ه))خزانه اسلامی در آیین نامه اجرایی بند ارکان اسناد 

پیمانکاران، عامل : این ارکان عبارتند از. به تصویب هیئت وزیران رسیده، بیان شده است 67/3/6391

 .واگذاری، ناشر و ضامن

 

 
 

 

 طلبکاران

، پیمانکاران یا طلبکاران اشخاص 6395نون بودجه سال قا( 8)تبصره (( ه))طبق آیین نامه اجرایی بند 

های تملک  حقیقی یا حقوقی هستند که از دستگاه های اجرایی از جمله دستگاه های اجرایی مجری طرح
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دارایی های سرمایه ای، مباشران، کارگزاران خرید محصولات تضمینی و سازمان تامین اجتماعی مطالباتی 

های  های تملک دارایی این آیین نامههر شخصی که به نوعی بابت اجرای طرح بنابراین، مطابق با. دارند

 . سرمایه ای از دولت طلب دارد، مجاز به گرفتن اسناد خزانه اسلامی است
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 عامل واگذاری 

، عامل واگذاری به صورت زیر تعریف 6397قانون بودجه سال ( 8)تبصره (( ز))طبق آیین نامه اجرایی بند 

 :شده است

رکن مربوط در بازار سرمایه و یا بانک هایی که به تشخیص وزارت امور اقتصاد دارایی تعیین و از طرف "

ناشر نسبت به عرضه اسناد خزانه اسلامی و پرداخت اصل قیمت اسمی اسناد پس از سر رسید و انجام سایر 

 "امور اقدام کند

 

 ناشر و دستگاه اجرایی

دستگاه اجرایی . یت انتشار این اوراق را از طرف دولت برعهده داردوزارت امور و اقتصاد دارایی مسول

تفاوت شخصیت . قانون برنامه ششم تعریف شده است( 6)موضوع آیین نامه دستگاهی است که در ماده 

حقوقی دستگاه اجرایی و ناشر بدین معنا است که اگرچه اسناد صادره به نام و توسط وزارت اقتصاد منتشر 

ق و تعهدات مربوط به این اوراق به این وزارتخانه تعلق دارد، اما وجوه حاصل از انتشار این شود و حقو می

 .اوراق در اختیار دستگاه اجرایی قرار خواهد گرفت

  ضامن

 و اهمیت نظر از و دارد اولویت کشور کل داری خزانه های پرداخت همه به نسبت اسلامی خزانه اسناد

 اوراق این ضمانت دارایی و اقتصادی امور وزارت. است دولت کارکنان حقوق پرداخت ردیف در اضطرار

 .شود می متعهد سررسید در را اوراق این بازپرداخت کشور کل داری خزانه و دارد برعهده را

در این ابزار، ذی حساب، دستگاه ذی . در نمودار زیر سازوکار انتشار اسناد خزانه اسلامی تعیین شده است

ربط، به منظور تسویه حساب با پیمانکاران، درخواست تامین بودجه را به سازمان مدیریت و برنامه ریزی 

ب مجلس شورای اسلامی و سازمان مدیریت و برنامه ریزی در چارچوب بودجه مصو. کشور ارائه می کند

درصورت کفایت منابع، دستور پرداخت را به خزانه داری کل صادر کرده و خزانه داری کل کشور نیز وجه 

درصورت . شود کند و از آنجا طلب پیمانکار پرداخت می مورد نظر را به حساب دستگاه مربوطه واریز می

اقتصاد و دارایی به نمایندگی از دولت از محل عدم کفایت منابع در خزانه کل کشور نیز وزارت امور و 

ردیف بودجه اختصاص یافته و با اعلام دستگاه مربوطه و کمیته انتشار اسناد خزانه، اسناد خزلانه اسلامی را 
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پیمانکاران درصورتی که به نقدینگی نیاز داشته باشند . کند منتشر کرده و حساب پیمانکاران را تسویه می

  .ود را در بازار ابزارهاید نوین مالید فرابورس ایران به فروش برسانندتوانند اوراق خ می

 

 

 
 انواع اسناد خزانه اسلامی منتشره. 2-2-5

با یکدیگر شده است که کارکردهای متفاوتی  دو نوع اسناد خزانه اسلامی معرفیدر قوانین بودجه سنواتی، 

های دولت به  معرفی شد و به منظور تسویه بدهی 6391اسناد خزانه اسلامی نوع اول که در سال  .دارند
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معرفی شد به منظور استمرار  6398گیرد و نوع دوم که در سال  بخش خصوصی مورد استفاده قرار می

 (.6397حسینی، )باشد،  به شرح زیر می های خزانه کاربرد دارد که پرداختجریان 

  خزانه اسلامی نوع اول اسناد. الف

 سرمایه های دارایی تملک های طرح بابت خرید قدرت حفظ با خود مسجل های بدهی تسویه منظور به

 به معین سررسید و اسمی قیمت به بورس در فروش قیمت با محصول تضمینی قیمت التفاوت مابه و ای

 .باشند می مالیات از معاف اسناد این .نماید می واگذار طلبکاران

 همان در اسناد، نوع این در دارد، صدور امکان سال سه تا های دوره برای اسلامی خزانه اسناد نوع این

 قابل و شده اضافه دولت بدهی مبلغ اصل به تعهد، انجام در تأخیر خسارت عنوان به مبلغی انتشار، ابتدای

 کل 6398 سال بودجه قانون واحده ماده (8)تبصره (( ه))بند  اجرایی نامه آیین طبق و است پرداخت

 استناد به که دولت پرداخت قابل بدهی یعنی است؛ استفاده قابل پیشین مسجل های بدهی برای کشور

 اسلامی خزانه اسناد واگذاری تاریخ از قبل تا و 6311مصوب  کشور عمومی محاسبات قانون (69) ماده

 در مالی مدیر/ حساب ذی تأیید به و شده تسجیل مذکور قانون( 11) ماده به باتوجه و ایجاد طلبکاران به

 ظرفیت اوراق، این دیگر، عبارت به .باشد رسیده اجرایی دستگاه رئیس و ذیحساب فاقد اجرایی دستگاه

 به منابع مصرف محل که است این موضوع این لازمه که داردن( دولت)ناشر دوش بر جدید بدهی ایجاد

نمود  استفاده توان نمی دیگر های محل در حاصله منابع از و است مشخص نیز اوراق این از آمده دست

 (.6397حسینی، )

 

 اسناد خزانه اسلامی نوع دوم . ب

نماید تابراساس  منتشر می های پرداخت خزانه ار جریاناسناد با نام یا بی نام که دولت به منظور استمر

های اولویت دار در اختیار دستگاه های اجرایی قرار گیرد تا مطابق با قانون محاسبات عمومی  تخصیص

پرداخت و یا استرداد سپرده در دستگاه اجرایی  کشور به قیمت اسمی صرف تعهدات یا هزینه قطعی یا پیش

 . باشند این اسناد معاف از مالیات می. شود

کل  6398قانون بودجه سال ( 8)تبصره (( ز))م از اسناد خزانه اسلامی برای نخستین بار در بند نوع دو

 . به تصویب رسید 6391ون بودجه سال کشور معرفی و در قان

 

 های دولت انواع بدهی. 2-2-6



31 
 

ها، بانک ها و بیمه های خصوصی  های دولت به پیمانکاران، شرکت انتشار اسناد خزانه برای بدهی -

 .شکالی نداردا

های دولت به بانک های دولتی، درصورتی که تسهیلات اعطایی به  انتشار اسناد خزانه برای بدهی -

 .دولت از محل سپرده های سرمایه گذاری باشد، اشکالی ندارد

ه تلف درصورتی که تسهیلات اعطایی بانتشار اسناد خزانه برای بدهی های دولت به بانک های مخ -

 .سپرده های سرمایه گذاری باشد، اشکالی ندارددولت، از محل 

شهرداری ها و سازمان : های دولت به بخش عمومی غیردولتی؛ مانند انتشار اسناد خزانه برای بدهی -

 .تامین اجتماعی اشکالی ندارد

های دولت به بانک مرکزی، بیمه های دولتی و شرکت های دولتی  انتشار اسناد خزانه برای بدهی -

چون در این موراد به جهت عدم تفکیک مالکیت حقیقی بین دولت و این موارد، دینی . ندارداشکالی 

دهد و  ؛ بنابراین وقتی دولت سندی را به بانک مرکزی یا شرکت یا بیمه دولتی می.درواقع وجود ندارد

کند و  میفروشند در حقیقت دولت بوسیله آنان از مردم استقراض با شرط زیاده  آن ها را در بازار می

 .این ربا است

ها به مبلغ بدهی افزود؛  توان برای تاخیر آن های سررسید شده و سررسید گذشته نمی نسبت به بدهی -

توان به ارزش اسمی بدهی اسناد سه ماهه، شش ماه  نسبت به این نوع بدهی می. آید چون ربا پیش می

 .روشد یا در سر رسید وصول کندتواند اسناد را پیش از سررسید بف و یک ساله داد، طلبکار می

در قراردادهایی که بندی به عنوان وجه التزام شرط شده است، مبلغ بدهی عبارت است از مجموع  -

مبلغ قرارداد به اضافه وجه التزام های تاخیر؛ بنابراین دولت باید برای این نوع بدهی ها به میزان مبلغ 

 .لبکار دهدقرارداد به اضافه وجه التزام اسناد را تحویل ط

های سنواتی داشته باشد تا اسناد سررسید شده را پرداخت کند  نی لازم را در بودجهدولت باید پیش بی -

     (. 6391نظرپور، موسویان، خزائی،)

 

 انواع اسناد خزانه اسلامی. 2-2-7

. شود ها تعریف می ها فارغ از نوع و ماهیت آن ها و پرداخت همانطور که بیان شد، براساس تفاوت دریافت

. شود های عمومی ارائه می اطلاعات بودجه عمومی دولت در دو بخش درآمدها و پرداختطبق این تعریف 

های  پرداخت. غیرهبخش درآمدهای عمومی شامل درآمد حاصل از مالیات، درآمد حاصل از فروش نفت و 
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های عمومی و درآمدهای عمومی  تفاوت میان پرداخت. باشد اعتبارات جاری و عمرانی می: عمومی شامل

بودجه مانند هر تراز . شود بخش درآمدها درج میها در ذیل  به صورت کسری درآمدها نسبت به پرداخت

های دو یا چندگانه  ولت و دسته بندیدیگری همیشه در تراز است؛ اما از نظر اقتصادی، منابع و مصارف د

توان آنها را از دیدگاه های  کند که می ها مفاهیمی مانند کسری بودجه یا مازاد بودجه را خلق می آن

 . دشو درواقع منابع دولت از طریق درآمدهای مالیاتی، فروش نفت تامین می. گوناگونی تجزیه و تحلیل کرد

 (:54، ص 6354عی، لام)کسری بودجه از نگاه بدهی دولت 

 (54، ص 6354لامعی، )تراز بودجه . 6جدول 

 تراز بودجه

 (فروش نفت، دارایی و درآمدهای مالیاتی)درآمد  های جاری و عمرانی هزینه

 خالص وام گیری های واقعی و مالی خالص پرداخت بابت دارایی

  افزایش یا کاهش موجودی نقد

    

 :دهیم را مورد بررسی قرار می( و سررسیدماهیت )کسری بودجه از دو دیدگاه 

 سررسید-الف

باشد که به صورت زیر عنوان شده  های دولت شامل کوتاه مدت، میان مدت و بلندمدت می سررسید کسری

 :است

 (کم تر از سه ماه)کوتاه مدت  .0

دولت در برخی موارد به منظور انجام وظیفه های اساسی خود مانند پرداخت حقوق کارمندان، 

 .پیوندند میدر زمان کم تر از سه ماه به وقوع این تعهدات فوری بوده و . زمند پول نقد استنیا

 (بین سه ماه تا یک سال)میان مدت  .2

این نوع تعهدات انواع . های دولت سررسیدهایی طولانی تر و حدود یک سال دارد گاه بدهی

در برخی موارد، دولت نیازمند تامین یک یا چند کالای ضروری بوده و به این جهت . متنوعی دارند

به منظور انجام پروژه های گاهی دولت . خرد مربوطه مراجعه و آن را میبه فروشنده یا تولید کننده 

 .خود، بخشی از خدمات مورد نیاز را برون سپاری کرده و باید تعهدات مربوطه را تامین کند

 (بیش از یک سال) بلند مدت .3
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ولت در پاره د یک سال داشته باشد؛ به طور مثال تواند سررسیدی بیش از های دولت می گاه بدهی

در  خود را به صورت یکجا به پیمانکاران واگذار کرده وظیم ای عای از موارد پروژه ه

 .ه حساب اقدام کندسررسیدهای معین باید به تسوی

 ماهیت-ب

گفته قابل استنباط است، دولت در رویارویی با کسری بودجه، به طور عمده با سه  همانطور که از تراز پیش

 :باشد مساله اساسی رو به رو است که به شرح زیر می

 تامین کالاهای مصرفی و سرمایه ای .0

نیازمند تامین یک سری اقلام ها و بنگاه های موجود در یک اقتصاد  دولت مانند تمام نهادها، سازمان

ی خود است؛ به طور مثال، نیازمند خرید  های محوله و مصرفی در جهت انجام وظیفهسرمایه ای 

دولت هنگام رویارویی با کسری بودجه، در . خودرو، ماشین آلات اداری، لوازم تحریر و غیره است

اسناد خزانه اسلامی مدت این مواقع فقط قادر به پرداخت قیمت کالاها به صورت نسیه در قالب 

ه طوری که تولیدکنندگان در برابر تامین کالاهای مورد نیاز دولت، به جای فروش نقدی ب. دار است

جهت جبران تاخیر در زمان )و دریافت وجه نقد با فروش نسیه کالاهای خود با قیمتی افزون تر 

  . کنند ، اسناد خزانه دولتی مدت دار به ارزش اسمی دیون دریافت می(پرداخت

 (اجرای پروژه ها و انجام خدمات)ی های توسعه ا تامین هدف .2

گاه دولت به منظور پیگیری هدف های توسعه ای خود نیازمند اجرای طرح ها و پروژه های 

عمرانی و نیز انجام برخی خدمات خاص است؛ اما دولت به هنگان رویارویی با کسری بودجه به 

مواردی دولت انجام این امور را به انجام این امور به صورت مستقیم قادر نیست؛ بنابراین در چنین 

دیگران واگذار کرده و در برابر بدهی های خود به انتشار اسناد خزانه مدت دار به ارزش اسمی 

های مقرر بابت انجام  بدهی های دولت در اینگونه موارد بیانگر پرداخت. بدهی ها اقدام می کند

 .پروژه ها و اجرای خدمات بوسیله دیگران است

 

 جوه نقدتامین و .3

؛ به طور مثال شود در برخی موارد دولت به عللی با کسری بودجه از نوع نقدینگی رو به رو می

به منظور پرداخت حقوق و عیدی کارمندان خود منابع نقدی لازم را ندارد یا در آینده دولت 

نزدیک بخشی از تسهیلات دریافتی دولت سر رسید شده و دولت منابع کافی جهت بازپرداخت 
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در این نوع کسری، دولت نیاز مبرم به وجوه نقد داشته و مشکل پیش رو به غیر از . ها ندارد نآ

بنابراین دولت با بهره گیری از مزایای اسناد خزانه تامین وجوه نقد راهکار جایگزینی ندارد؛ 

اسناد خزانه اسلامی متناسب با این کسری باید سرانجام . اسلامی قادر به حل این مشکل است

 .آوری و به حل این مشکل کمک کند وجوه مازاد اقتصاد را جمع

تامین کالاهای )همانطور که بیان شد دولت در رویارویی با کسری بودجه به طور عمده با سه مسئله اساسی 

به . روبرو است( و تامین وجوه نقد( انجام خدمات. ها و اجرای پروژه)ای  های توسعه مصرفی، تامین هدف

کسری بودجه دولت از راه ابزارهای اسلامی باید به طراحی اسناد خزانه اسلامی متناسب با  منظور جبران

با این مقدمه سه نوع اسناد خزانه اسلامی قابل تعریف . هریک از سه نوع کسری بودجه فوق الذکر اقدام کرد

 :باشد هستند که به شرح ذیل می

 اسناد خزانه اسلامی خرید کالا .0

تولیدکنندگان به صورت مستقیم به تامین کالاهای سرمایه ای و مصرفی دولت اقدام در این شیوه 

 کرده و در برابر، دولت به خرید کالاهای مورد نیاز خود به صورت نسیه یا مبالغی بالاتر از قیمت

ن از کند؛ بنابرای نقد از تولیدکنندگان اقدام کند و بلافاصله به انتشار اسناد خزانه مدت دار اقدام می

آنجایی که اوراق منتشر شده در این شیوه به منظور تامین کسری بودجه دولت جهت خرید 

(( اسناد خزانه اسلامی خرید کالا))خویش است، این اوراق در اصطلاح به کالاهای مورد نیاز 

  .معروف هستند

 اسناد خزانه اسلامی خرید خدمت .2

اقدام ( های اساسی طرح و پروژه)اقتصادی  در این روش دولت برای بر طرف کردن نیازهای توسعه

از طرفی دولت ممکن است با کمبود بودجه رو به رو بوده و به . کند به واگذاری امور به دیگران می

دولت در چنین مواقعی متناسب با زمانبندی پیشرفت . دیون خود قادر نباشدپرداخت نقد در قبال 

نوع در این . کند منتشر می( بیش از یک سال)ی متنوع ها به انتشار اسناد خزانه با سر رسیدها طرح

های خود اقدام کرده و از آنجا که در  طی عقدهایی به تامین هدف از اسناد خزانه اسلامی، دولت

ها را  های خود را ندارد و به صورت نسیه آن حال حاضر وجوه نقد لازم جهت ایفای پرداخت

اسناد خزانه مدت دار مبنی بر بدهی به نتشار به این صورت که دولت به ا. کند پرداخت می

دهد؛ بنابراین از آنجا که اوراق منتشر  های قرارداد خود اقدام کرده، به طلبکاران تحویل می طرف
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شده در این شیوه به منظور تامین کسری بودجه دولت جهت انجام طرح ها و خدمات مورد نیاز 

   .معروف هستند(( اسناد خزانه اسلامی خرید خدمت))وی است؛ بنابراین این اوراق در اصطلاح به 

 اسناد خزانه اسلامی تامین وجوه .3

این نوع اسناد خزانه اسلامی کاربرد گسترده تری نسبت به دیگر انواع اسناد خزانه اسلامی داشته و 

برای تامین هر نوع کسری بودجه دولت کاربرد دارد؛ البته هدف اصلی این نوع اسناد تامین وجوه 

انه اسلامی این نوع اسناد خزانه از نظر کاربردی شبیه ترین اسناد خز. نقد برای خزانه دولت است

این نوع اسناد به طور عمده با . های پایه است در مقایسه با اسناد خزانه غربی بوده و براساس دارایی

ه در اسناد خزانه اسلامی تامین وجوه مبتنی بر دارایی است ک. شود سررسید سه ماه کمتر منتشر می

انعقاد دو قرارداد  وهله اول در تملک دولت است؛ سپس دولت جهت دست یابی به نقدینگی به

کند؛ به این صورت که ابتدا با انجام معامله نقد دارایی خود را در  جزا و مستقل از هم اقدام میم

سرانجام . خرد بازار به فروش برساند؛ سپس به همان میزان به صورت نسیه آن دارایی را از بازار می

و به سرمایه گذاران  ام کردهدولت به ارزش اسمی نسیه به انتشار اسناد خزانه اسلامی اقد

 (.6396موسویان و اردکانی، )دهد  در جهت اسفای تعهدات تحویل می( فروشندگان دارایی نسیه)

 ویژگی اسناد خزانه اسلامی. 2-2-8

 :(6397ملکی و همکاران، ) باشد ویژگی اسناد خزانه اسلامی به شرح ذیل می

 (6397همکاران، ملکی و )ویژگی اسناد خزانه اسلامی . 1جدول 

 ویژگی اسناد خزانه اسلامی
ای تحت عنوان سود نخواهد داشت و سرمایه گذار مابه  این اوراق هیچگونه پرداخت میان دوره سود اسناد خزانه اسلامی

 .اوراق و ارزش اسمی دریافتی آن رسید منتفع خواهد شدالتفاوت قیمت خرید 

و اسناد خزانه متعارف هیچ گونه دخالتی در دارندگان این اوراق همانند دارندگان اوراق قرضه  دارندگان اوراق

های  تواند با مراجعه به بانک فعالیت های اقتصادی دولت ندارند و فقط در سررسید مشخص می

 . عامل مبلغ اسمی درج شده در این اوراق را دریافت کنند

ها در  یرش، قابلیت معامله در فرا بورس ایران را خواهند داشت و قیمت آناین اوراق پس از پذ معاملات ثانویه

شود، ضمن آنکه هزینه کارمزد معاملات اسناد  بازار ثانویه بر حسب عرضه و تقاضا تعیین می

 .خزانه اسلامی معادل کارمزد سایر معاملات اوراق بهادار با درآمد ثابت است

ناد وزارت امور و اقتصاد دارایی بوده و خزانه داری کل کشور بازپرداخت این ضامن این اس سررسیدضمانت پرداخت در

گیرد؛ به نحوی که پرداخت مبلغ  اوراق در سررسید را در زمره دیون ممتاز دولت درنظر می

اسمی اسناد خزانه اسلامی در سررسید هم ردیف با پرداخت حقوق کارکنان قرار گرفته و با مان 

 .پذیرد درجه اهمیت صورت می
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قانون  7ماده ( 0)چنین تبصره  کل کشور و هم 0395قانون بودجه سال ( 5)تبصره ( ه)مطابق بند  مزیت مالیاتی

 .اسناد مزبور از پرداخت هرگونه مالیات معاف هستند( توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید)

 

 اسلامیخزانه اسلامی با اسناد خزانه غیرتفاوت اسناد . 2-2-9

 :جدول زیر تفاوتهای این دو نوع اوراق به تصویر کشیده شده استدر 

  

 (6397ملکی و همکاران، )تفاوت اسناد خزانه اسلامی با اسناد خزانه غیراسلامی . 3جدول 

های اسناد خزانه  ویژگی شرح ردیف

 اسلامیغیر
های اسناد خزانه  ویژگی

 اسلامی

     مبلغ معین 0

     سررسید معین  2

     اصل مبلغتضمین  3

     ابزار سیاست مالی 4

     ابزار سیاست پولی 5

 -   نرخ بهره ثابت 6

   - نرخ تنزیل ثابت 7

   - الزام به پرداخت قطعی در سررسید  8

   - متکی به تولید و معامله 9

   - مطابق با موازین شرعی 01

     قابلیت معامله در بورس اوراق بهادار 00

 

 

 خزانه اسلامیمزایای اسناد . 2-2-01

 طریق از مرکزی بانک ها، بدهی مدیریت طریق از دولت همزمان، صورت به اسلامی، خزانه اسناد انتشار با

 شفاف، و رقابتی بازار یک در ریسک بدون نرخ استخراج واسطه به بازار فعالان و مردم و نقدینگی کنترل

 از پولی های سیاست اعمال برای پول ابزار ترین اصلی عنوان به اسلامی، خزانه اسناد. شوند می منتفع

 :است زیر قرار به مالی ابزار این مزایا سایر و شود می شناخته مرکزی بانک طرف
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 مزایای اسناد خزانه اسلامی

 های ایشان به پیمانکاران و تسری در پرداخت بدهی های دولت تصفیه بدهی

 اقتصاد کشورکشف نرخ سود بدون ریسک مورد انتظار بازار در 

 فراهم آوردن بستر لازم برای توسعه ابزارهای مالی بازار محور

 تامین کسری بودجه دولت

 تعیین نرخ سود با استفاده از مکانیزم عرضه و تقاضا

این موضوع مزیت بسیار مناسبی برای فعالان بازار )سود بدون ریسک برای خریداران اوراق خزانه 

آنها نیز با د در مدت زمانی معلوم با سود مشخصی همراه شوند و سرمایه توانن سرمایه است؛ چون می

 (.شود تهدیداتی مواجه نمی

 استخراج انتظارات بازار از نرخ سود بدون ریسک با سررسیدهای مختلف

 المللی دولت کمک به حفظ استقلال کشور با تامین مالی داخلی دولت و کاهش استقراض بین

های بهینه به  بانک مرکزی در اجرای سیاست پولی، تنظیم حجم نقدینگی و سیاستابزاری موثر برای 

 منظور تنظیم و کنترل انتظارات بازار

به این معنا که چون حجم معاملات در فرابورس بالا است، دارندگان این اوراق )قابلیت نقدشوندگی بالا 

 (.دام کنندتوانند در هر زمان نسبت به فروش اوراق خود در بازار اق می

ترین دغدغه فعالان بازار سرمایه در خصوص اسناد خزانه  بزرگ)قرار گرفتن در اولویت تعهدات دولت 

اسلامی، عدم ایفای تعهدات دولت در زمان سررسید است؛ برای رفع این نگرانی، دولت به این بدهی 

از دولت در نظر گرفته اولویتی هم ردیف حقوق و مزایای کارکنان خود داده و به عنوان بدهی ممت

 .شود می

 

ها، بانک مرکزی از  بطور کلی با انتشار اسناد خزانه اسلامی بطور همزمان دولت از طریق مدیریت بدهی

طریق کنترل نقدینگی و مردم به واسطه استخراج نرخ بهره بدون ریسک در یک بازار رقابتی، منتفع 

 .شوند می

 

 تاریخچه بودجه. 2-2-00

شروع بودجه و اهمیت آن از وقتی آغاز گردید که اثر کوششها و مبارزاتی که در طول تاریخ به عمل آمد 

ابتدار در انگلستان و بعد در سایر کشورها حق وضع مالیات و تصویب مخارج عمومی به متخصصین مردم 

خرج کشور  گیدایش حکومت مشروطه مقررات مهمی که برای نظارت عموم در دخل و. واگذار گردید
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در  63وجود داشت باعث گردید که موضوع بودجه به سرعت اهمیت زیادی بدست آورده در اویل قرن 

ب شد حقوقی که سبها بوسیله پادشاهان ابراز نمودند  انگلستان اشراف عدم رضایت خود را از وضع مالیات

کبیر که به امضای پادشاه رسید ها یا منشور  این حقوق در بندی بنام منشور آزادی. ها قائل شود برای آن

میلادی از طرف پادشاه به پارلمان  6168همین حق تصویب مالیات ها و عوارض که در سال . مندرج گردید

 . اعطا گردید

سال حق پارلمانا کشور نیز ولی در آن  آغاز شد 6759در فرانسه این جریان با آغاز انقلاب کبیر در سال 

 69ها بود و حق تصویب مخارج و نظارت بر اجرای بودجه از اواخر قرن  منحصر به تصویب مالیات

در سایر کشورهای جهان آغاز روش منوط به درجه قدرت و ضعف اصول مشروطیت و . تصویب شد

 . حقوق و اختیارات مجلس نمایندگان درآن کشورها بود

 

  یرانتاریخچه بودجه در ا. 2-2-02

در بودجه کل کشور تنها  6331شمسی به روش جدید تهیه شد و تا سال  6159در ایران بودجه در سال 

های تابع وزارت دارایی براساس پیشنهاد  های دولتی، سازمان برنامه، شرکت ها و سازمان بودجه وزارتخانه

 6344شد در سال  نده آن تهیه میو برسی هزینه سنوات گذشته و نیاز آی های دولتی ها و سازمان وزارتخانه

به صورت برنامه تنظیم و برای اولین بار بودجه برنامه ای به لایحه بودجه کل کشور از طرف سازمان برنامه 

 .تصویب قوه مقننه رسید

قانون محاسبات  6311بودجه عرضی نیز گیوست لایحه بودجه تقدیم مجلس شد و در سال  6318در سال 

 .ه شرایط بعد از انقلاب به تصویب رسیدعمومی جدید باتوجه ب

 

 تعریف بودجه. 2-2-03

ودجه عبارت است از ب. باشد هدف از بودجه طبقه بندی و کدگذاری منابع و مصارف بودجه کل کشور می

به عبارتی، ورود . ها برای یک سال مالی معین  و سایر منابع تأمین اعتبار و برآورد هزینه هاپیش بینی درآمد

ها، اهداف  به بیان رسمی برنامه .باشد به دستگاه اجرایی و خروج وجه نقد از دستگاه اجرایی میوجه نقد 

است،  شده های عملیات واحد تجاری در یک دوره زمانی تعیین مدت که شامل تمام جنبه بلندمدت و کوتاه

تغییرات . کند یبودجه ابزاری است که هدف و مسیر حرکت را برای سازمان مشخص م. شود بودجه گفته می

های مالی واحدشان را  کند تا جنبه محیط را تحت کنترل خواهد داشت و به مدیران سازمان کمک می

بودجه یک برنامه مالی برای کنترل عملیات و نتایج آتی . شناسایی کنند و مشکلات را قبل ار وقوع حل کنند

است، اما برای کل  نیروی انسانی ها یا های واحدها، محصولات، پروژه بندی اگرچه بودجه شامل بخش. است

ریزی با شکسته شدن بودجه، بر اساس  گام نخست بودجه. شود شرکت در نظر گرفته می

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%DB%8C%D8%B1%D9%88%DB%8C_%D8%A7%D9%86%D8%B3%D8%A7%D9%86%DB%8C
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شوند،  سازمان که به عنوان اهداف بلند مدت، اهداف سالانه و اهداف عملیاتی تعریف می استراتژیک اهداف

تواند شامل رشد درآمد، کاهش هزینه، فروش و حجم تولید و بازده  شود، اهداف واحد تجاری می انجام می

  .ذاری و کیفیت محصولات و خدمات باشدگ سرمایه

 که هایی کوشش مجموع. باشد می نامحدود نیازهای به محدود منابع تخصیص فرآیند عنوان به ریزی بودجه

 روش در .هستند کمیاب منابع از استفاده حداکثر منظور به شود می منابع تخصیص و بودجه تدوین صرف

 برنامه کارایی و بخشی اثر میزان و اعتبارات کرد هزینه نتایج خصوص در کافی اطلاعات سنتی ریزی بودجه

 مطرح ریزی بودجه نظام این مشکلات رفع برای عملیاتی ریزی بودجه فرآیند رو این از. دهد نمی بدست ها

 شفاف نظر، مورد دستگاه های فعالیت و ها برنامه به اعتبارات هدفمند تخصیص جهت در که است شده

 دستگاه بودجه توجیه در کمک بودجه، عملکرد نتایج و بودجه بین ارتباط ایجاد ریزی، بودجه فرآیند سازی

  .دارد می بر گام ... و ناظر سازمانهای برابر در اجرایی

 نظام در هدف این که باشد می دولت عملکرد ارزیابی و پاسخگویی بندی، بودجه های نظام اصلی هدف

 ترتیب بدین تا شود می نمایان اقتصادی صرفه و بخشی اثر کارایی، معیار 3 قالب در عملیاتی ریزی بودجه

 به توان می عملیاتی بودجه قالب در گفت توان می .رساند یاری خود اهداف تحقق جهت در را دولت

 اجتماعی عدالت تحقق و اقتصادی رشد به رسیدن درصدد دولت امروزه.یافت دست مصرف الگوی اصلاح

 و مردم وظایف کنار در ها دولت وظایف باید اهداف این تحقق برای .باشد می اقتصادی جویی صرفه و

 برای .شود ریزی برنامه اهداف تحقق برای و شود تعیین دولت ساختار گردد، مشخص دولتی غیر نهادهای

 ریزی بودجه .گردد می اجرا دولت وظایف منابع، تخصیص با و شود می انجام ریزی بودجه ها، برنامه تحقق

 در .است شده ارزیابی نتایج و ها برنامه اهداف، به دستیابی منظور به منابع تخصیص برای روشی عملیاتی

 به .یابد می تخصیص اثربخش و کارا نحوی به برنامه قالب در نظر مورد اهداف به بودجه منابع روش این

 . شود می اضافه ریزی بودجه سنتی ابعاد به بخشی اثر و جویی صرفه عوامل عبارتی

 اندازه قابل نتایج شناسایی اهمیت بر کشور بندی بودجه نظام در نوین روشی عنوان به عملیاتی ریزی بودجه

 در ریزی بودجه فرآیند به خاصی شفافیت تواند می و داشته تأکید عمومی های هزینه از حاصل گیری

 .شود سازمان در پاسخگویی افزایش باعث و بدهد دولتی های سازمان

 :باشد قانون بودجه شامل موارد زیر می

  ای های سرمایه های تملک دارایی اعتبار طرح: 0پیوست شماره 

  ای و مالی های سرمایه ها، واگذاریی دارایی درآمد: 2پیوست شماره 

  ها و مؤسسات انتفاعی وابسته به دولت های دولتی، بانک بودجه شرکت: 3پیوست شماره 

  برنامه، خروجی و بهای تمام )حسب  های اجرایی بر ای دستگاه اعتبارات هزینه: 4-0پیوست شماره

 (شده

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A7%D9%87%D8%A8%D8%B1%D8%AF
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  برنامه، خروجی و بهای تمام )حسب  های اجرایی بر ای دستگاه اعتبارات هزینه: 4-2پیوست شماره

 (شده

به  های دولت که  مبلغی است برای مصرف یا مصارف معین، به منظور اجرای برنامه: مصارف یا اعتبارات-

کنیم به خزانه داری کل کشور واریز  درواقع، درآمدی که از دستگاه اجرایی وصل می. تصویب مجلس برسید

اعتبار هزینه، : ماهیت اعتبار شامل  .شود و با درخوواست از خزانه اعتبار دریافت و در نهایت مصرف می

 .شود ی مالی میها ای و اعتبار تملک دارایی های سرمایه های تملک دارایی اعتبار طرح

های مربوط به  هزینه: مانند. باشد های اجرایی می های جاری و روزمره دستگاه اعتبار هزینه شامل هزینه

 ....(آب و برق و حمل و نقل و )های جاری  حقوق و دستمزد، هزینه

 .های دولت است مانند اوراق خزانه اسلامی های مالی به جهت تسویه بدهی اعتبار تملک دارایی

یعنی . باشد های دولت برای توسعه کشور می ای شامل سرمایه گذاری های سرمایه عتبار طرح تملک داراییا

مانند سرمایه گذاری برای ساخت راه یا . کنیم گیریم و پرداخت می های سرمایه ای می اعتبار تملک دارایی

 . ستمعروف ا "بودجه عمرانی"این بخش از بودجه به ... . تاسیسات ساختمانی و 

در واقع منظور از برنامه عمرانی، برنامه جامعی است که برای مدت پنج سال تنظیم و به تصویب مجلس 

در این . شود های توسعه اقتصادی و اجتماعی طی همان مدت مشخص می ها و سیاست رسد و هدف می

گردد از  عمرانی میصرف عملیات های دولتی و خصوصی  برنامه کلیه منابع مالی دولت که از طرف شرکت

های دولتی و بخش  های عمرانی شرکت یک طرف و اعتبارات جاری و بودجه عمومی دولت و هزینه

منظور از بودجه عمومی . گردد های مذکور پیش بینی می خصوصی از طرف دیگر جهت وصول به هدف

بینی و اعتبارات جاری و دولت، بودجه ای است که در آن برای اجرای برنامه سالانه منابع مالی لازم پیش 

 .شود های اجرائی تعیین می عمرانی دستگاه

 

 عمرانی   های طرح. 2-2-04

، طرح عمرانی به شرح زیر 6386قانون برنامه و بودجه کشور، مصوب اسفند ماه  61طبق ماده یک بند 

و منظور مجموعه عملیات و خدمات مشخصی است که که براساس مطالعات توجیهی فنی : باشد می

شود طی مدت معین و با اعتبار معین برای تحقق  اقتصادی یا اجتماعی که توسط دستگاه اجرایی انجام می

های غیرثابت  های برنامه عمرانی پنج ساله به صورت سرمایه گذاری ثابت شامل هزینه بخشیدن به هدف

های اجرای آن از محل  از هزینهگردد و تمام یا قسمتی  وابسته در دوره مطالعه و اجرا و یا مطالعات اجرا می

ساله به صورت کلی و در بودجه عمومی  8منظور اعتباراتی است که در برنامه عمرانی ) اعتبارات عمرانی

های  هزینهو همچنین توسعه ( اعتبارات عمرانی ثابت)های عمرانی  دولت به تفکیک جهت اجرای طرح
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 (شود پیش بینی می( اعتبارات عمرانی غیرثابت) های اقتصادی و اجتماعی دولت جاری مربوط به برنامه

 .گردد شود و به سه نوع انتفاعی، غیرانتفاعی و مطالعاتی تقسیم می تامین می

 

 های عمرانی انواع طرح. 2-2-05

 طرح عمرانی انتفاعی

های جاری و  منظور طرحی است که در مدت معقولی پس از شروع بهره برداری علاوه بر تامین هزینه

طرح عمرانی های  ویژگی .استهلاک سرمایه سود متناسبی به تبعیت از سیاست دولت را نیز عاید نماید

 :انتفاعی به شرح زیر است

 . باید در جهت تحقق یک یا چند هدف برنامه عمرانی پنج ساله باشد فعالیت طرح -

 .انجام مطالعات توجیهی فنی و اقتصادی استمبنای انتخاب طرح،  -

 . طرح به صورت سرمایه گذاری ثابت است -

 .مدت اجرای طرح، محدود و معین است -

 .اعتبار مورد نیاز طرح، محدو و معین است -

 .شود تمام یا قسمتی از اعتبارهای مورد نیاز طرح، از محل اعتبارهای عمرانی تامین می -

 .شود محصول طرح در بازار فروخته می -

بخش  توجیه اقتصادی است، طرح باید مانند سرمایه گذایافزون بر سودآوری اقتصادی که ضابطه  -

 .شوند خصوصی، از سودآوری مالی نیز بهره مند می

 

 طرح عمرانی غیرانتفاعی

های رفاه اجتماعی و عملیات زیربنایی و یا احداث ساختمان و  منظور طرحی است که برای انجام برنامه

 . باشد و هدف اصلی آن حصول درآمد نمی گردد تاسیسات جهت تسهیل کلیه وظایف دولت اجرا می

 .ساله باشد 8فعالیت طرح باید در جهت تحقق یک یا چند هدف برنامه عمرانی  .6

 .مبنای انتخاب طرح، انجام مطالعات توجیهی فنی و اقتصادی و یا اجتماعی است .1

 .طرح به صورت سرمایه گذار ثابت است .3

 .مدت اجرایی طرح، محدود و معین است .4

 .طرح، محدود و معین استاعتبار مورد نیاز  .8

 .شود تمام یا قسمتی از اعتبارهای مورد نیاز، از محل اعتبارهای عمرانی تامین می .1

 .هدف اصلی طرح کسب درآمد نیست .7

 . گردد شود و درموارد دیگر، به طور رایگان عرضه می در مواردی، محصوب طرح فروخته می .5
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سودآوری اقتصادی آن ویا بر حسب مورد حداقل هزینه اقتصادی آن ضابطه توجیه اقتصادی طرح،  .9

 .است

شود، به صورت بلاعوض است، اما  های عمرانی غیرانتفاعی پرداخت می وجوهی که برای اجرای طرح

کلیه تاسیسات و اموالی که در اثر )، 6386قانون برنامه و بودجه مصوب اسفند سال  41باتوجه به ماده 

آید متعلق به دولت است و حفظ و حراست  مرانی غیرانتفاعی و مطالعاتی به وجود میهای ع اجرای طرح

. ها با دستگاه اجرایی و یا دستگاه مسئول بهره برداری است که تاسیسات و اموال را در اختیار دارد آن

تاسیسات و از اموال مزبور و یا درآمدهای ناشی از بهره برداری از این استفاده یا واگذاری حق استفاده 

 (. اموال توسط دولت مشخص خواهد شد

در تعریف طرح عمرانی انتفاعی نشان دهنده ( های جاری و استهلاک علاوه بر تامین هزینه)کاربرد عبارت 

های عمرانی انتفاعی نیست باتوجه به  مختص به طرح( های جاری و استهلاک تامین هزینه)آن است که 

های  ها برای جبران هزینه این گونه طرح. صلی آن حصول درآمد نیستاینکه طرح عمرانی انتفاعی هدف ا

 .، درآمدی حاصل کنند(کالا یا خدمات)جاری و استهلاک باید بتوانند از محل فروش محصول 

    :شود ها به سه گروه تقسیم می های غیرانتفاعی باتوجه به ماهیت آن طرح

 :شود میتفاعی که محصولشان فروخته های عمرانی غیران طرح .0

های عمرانی  شود، از هر نظر شبیه طرح آنکه محصولشان فروخته می ها به دلیل رحاین گونه ط

های عمرانی  ها، مشابه طرح انتفاعی است، با این تفاوت که بازده مالی مورد انتظار درمورد آن

. ها صرفا سودآوری اقتصادی طرح است افزون برآن، ضابطه سنجش و گزینش آن .انتفاعی نیست

های مورد بحث  و مانند آن، از جمله طرح( خدمات مورد نیاز عموم)ها تامین آب، برق، تلفن  طرح

  . است

 .شود، اما قابل تقویم به پول است های عمرانی غیرانتفاعی که محصولشان فروخته نمی طرح .2

ها  توان سودآوری مالی آن ازاین رو، نمی. شود اف محصولشان به رایگان عرضه میه این نوع طرح

طرح را به طور توان محصول  ها، می را محاسبه کرد؛ اما برای تعیین سودآوری اقتصادی آن

طرح جاده سازی، طرح پیشگیری از سیل و مانند آن، از جمله . غیرمستقیم به پول تقویم کرد

  . ضابطه انتخاب این نوع طرح، سودآوری اقتصادی است .های یاد شده است طرح

 .که قابل تقویم به پول نیستهای عمرانی غیرانتفاعی  طرح .3

توان  شود، اما برعکس مورد گیشی، نمی هاد نیز، محصولشان به رایگان عرضه می این نوع  طرح

ابتدایی، طرح  طرح مدارس. ها را، حتی به طور غیرمستقیم به پول تقویم کرد محصول این طرح

های ورزشی، از جمله  های واگیردار، طرح کنترل موالید و طرح احداث مجموعه پیگیری از بیماری
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های  ها، نیاز اجتماعی و ثمربخشی هزینه ضابطه انتخاب این نوع طرح. ستها این گونه طرح

 .های اقتصادی است اقتصادی و یا حداقل هزینه
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 کسری بودجه -2-2-06

ها   و سایر منابع تأمین اعتبار و برآورد هزینه هاودجه عبارت است از پیش بینی درآمدب بیان شد،همانطور که 

. به عبارتی دیگر، بودجه مانند ترازنامه با برابری منابع و مصارف در تعادل است .برای یک سال مالی معین

وجود ندارد یا اینکه دولتی  هایی اطلاق می شود که درآمدی برای آن کسر بودجه در بیانی ساده به هزینه

به دو صورت ( مازاد هزینه بر درآمد)برداشت از کسری بودجه . بیش از درآمدش خرج کرده یا خواهد کرد

 :باشد می

به مفهوم عدم تحقق منابع پیش بینی شده؛ ناشی از عدم تامین منابع پیش بینی شده برای پوشش ( الف

 . ت  مالیاتمانند ناتوانی دولت در دریاف. مصارف است

های درآمدی؛ کسری بودجه جاری زمانی رخ  به مفهوم عدم کفاف منابع درآمدی برای پوشش هزینه( ب

و کسری بودجه از طریق دهد که میزان درآمد پیش بینی شده برای تامین بودجه جاری کافی نباشد می

 .تامین شود( فروش اوراق) یا مالی (فروش سرمایه) ای های سرمایه واگذاری دارایی

 :عبارت است از 6411دلایل کسری بودجه به خصوص در سال 

 ناهماهنگی رشد مصارف و منابع درآمدی بودجه؛( الف

 مشکلات اقتصادی سیاسی بودجه ریزی؛( ب

 ها؛ انضباطی بانک های دولت ناشی از بی افزایش هزینه( ج

 ودجه به جای افزایش منابع درآمدی؛افزایش سهم سرمایه فروشی و آینده فروش در ب( د

 های جاری؛ ضابطه هزینه افزایش بی( ه

 کاهش ارزش واقعی بودجه متاثر از رشد نقدینگی و تورم ناشی از آن؛( و

 کسری تراز تجاری و سرمایه؛( ز

تا کنون همواره با مسئله کسری بودجه به صورت  6351وضعیت کسری بودجه در دولت ایران از سال 

 :یر همراه بوده استنمودار ز
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 (میلیارد ریال)ها و کسری بودجه  وضعیت درآمدها، پرداخت

 
 .ا.ا.بانک اطلاعات سری زمانی اقتصادی بانک مرکزی ج: منبع

 

 (میلیارد تومان) 0393ماهه سال  9ای  های سرمایه ترازعملیاتی و خالص واگذاری دارایی

 
 گزارش وزارت امور و اقتصاد و دارایی: منبع

 

با  6411باشد، بودجه عمومی کشور در سال  های نظام بودجه ریزی کشور می کسری بودجه یکی از چالش

 46باتوجه به افزایش حدود . هزار میلیارد تومان رسید 6175درصدی نسبت به سال قبل به  4858رشد 
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عرض کسری هم در م 6411درصدی درآمدها، بودجه سال  14های جاری در مقابل افزایش  درصدی هزینه

 . قرار دارد( جاری و تامین نشده)بودجه 

. درصد مصارف عمومی بودجه دولت محقق شد 51درصد منابع عمومی در مقابل  57، در ده سال اخیر

درصد تحقق  88ومی به میزان درصد محقیق شد و مصارف عم 93درحالی که مصارف جاری به میزان 

در .  ه از طریق کاهش بودجه عمرانی جبران شده استو به این معنی است بخشی از کسری بودج. یافت

درصد و واگذاری  54ای  های سرمایه درصد درآمدها محقق شد ولی واگذاری دارایی 91زمینه منابع 

 . درصد محقق شد 91های مالی  دارایی

 6395-6391کسری بودجه تامین نشده 

 میانگین 6395 6397 6391 6398 6394 6393 6391 6396 6391 عنوان/سال
 57 91 611 93 97 91 54 71 74 71 منابع عمومی دولت

 76 51 76 71 77 76 59 85 16 16 دولت اختصاصیمنابع 
 91 91 57 99 98 55 97 77 57 59 درآمد

 54 31 613 75 94 669 79 97 16 91 ای واگذاری دارایی سرمایه
 91 655 686 661 615 13 81 41 74 65 واگذاری دارایی مالی

 51 51 55 58 57 55 56 74 74 73 مصارف عمومی
 73 53 73 71 79 56 59 87 16 16 مصارف اختصاصی

 93 93 91 98 94 611 91 91 59 96 ای هزینه
 88 81 17 87 87 81 85 41 31 76 ای سرمایه  تملک دارایی

 89 55 93 73 93 96 34 41 66 1 تملک دارایی مالی

 6395-6391بودجه دیوان محاسبات های تفریغ  گزارش: منبع

 

 17مصارف تنها  درصد 44، در مقابل تحقق 6411ماه ابتدایی سال  1براساس گزارش دیوان محاسبات، طی 

. دهد این روند حکایت از کسری بودجه در ابتدای سال را می. ای محقق شده است درصد منابع بودجه

درصدی این درامدها تا  58بررسی دیوان محاسبات در موضوع درامدهای مالیاتی حکایت از تحقق حدود 

توان نتیجه گرفت  ه منابع بودجه میبا نگاهی ب(. درصد رشد نسب به سال قبل 14)پایان اردیبهشت ماه دارد 

  .درصد باشد 31کسری بودجه بیش از 

درصد منابع 3هزار میلیارد تومان؛  48)در میان این منابع، منابع  نامطمئنی همچون واگذاری اموال غیرمنقول 

درصد منابع بودجه  11هزار میلیارد تومان؛  181)و واگذاری سهام شرکتهای دولتی ( بودجه عمومی

وجود ، (درصد 68هزار میلیارد تومان،  631)، انتشار اوراق مالی اسلامی و اسناد خزانه اسلامی (میعمو
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فروش سهام شرکتهای دولتی به . هزار میلیارد تومان اموال غیرمنقول بسیار کم است 48احتمال فروش . دارد

زار میلیارد تومان اوراق مالی ه 631هزار میلیارد تومان با ابهاماتی رو برو است همچنین فروش  181میزان 

  .با محدودیت رو برو است 6411های اولیه سال  اسلامی و اسناد خزانه اسلامی با عدم استقبال در ماه

هزار میلیارد تومان اوراق مالی اسلامی عرضه شده در چهارماه اول  18براساس گزارش بانک مرکزی، از 

( درصد17)هزار میلیارد تومان  1573، حدود (11/18/6411حراج برگزار شده تا تاریخ  9طی ) 6411سال 

هزار میلیارد تومان اوراق پیش بینی شده در  631درصد  8مبلغ به فروش رفته تنها . به فروش رفته است

خرداد  4منتهی به  6411اردیبهشت ماه  15در اولین مرحله حراج اوراق بدهی در . است 6411بودجه 

هزار میلیارد تومان اوراق  18حدود هزار میایارد تومان از ) به فروش رسید درصد از اوراق 4، تنها 6411

هزار میلیارد ریال اوراق مالی  685در ششمین مرحله انتشار اوراق مالی اسلامی در مجموع (. عرضه شده

در حراج نهم اوراق مالی اسلامی دولتی . اسلامی دولتی توسط بانکها و سایر اشخاص حقوقی خریداری شد

 . هزار میلیارد ریال اوراق به فروش رسید 67577تنها  11/18/6411ر هفته منتهی به د

بااین وجود، این . کسری تراز عملیاتی یا کسری بودجه جاری در ده سال اخیر همواره وجود داشته است

ه درصدی داشت 161رشد  6399هزار میلیارد تومان رسیده که نسبت به سال  141سابقه  کسری به رقم بی

درصد و نسب کسری تراز عملیاتی به درآمدها  86ای  سهم کسری تراز عملیاتی به کل اعبارات هزینه. است

 81نسبت به سال قبل  6411ای در سال  سهم کسری تراز عملیاتی به کل اعتبارات هزینه. درصد است 611

ش بیشتری از منابعی که این روند پدیده مطلوبی نبوده و به این معنی است بخ. درصد افزایش یافه است

  .رسد ای و جاری به مصرف می باید به سرمایه گذاری اختصاص یابد، به صورت هزینه

 

 6411-6391کسری تراز عملیاتی 

 6411 6399 6395 6397 6391 6398 6394 6393 6391 6396 6391 عنوان/سال
 488 159 139 161 674 687 619 611 96 18 16 درآمد

 969 431 381 194 184 164 678 649 615 616 91 ای هزینهاعتبارات 
 -414 -647 -663 -75 -51 -81 -41 -49 -37 -31 -19 کسری تراز عملیاتی

سهم کسری تراز عملیاتی 

 ای اعتبارات هزینهبه کل 
31% 31% 19% 33% 11% 11% 31% 17% 31% 34% 86% 

نسبت کسری تراز عملیاتی 

 به کل درآمدها
87% 88% 46% 49% 31% 31% 41% 31% 47% 86% 611% 

 6411-6391قوانین بودجه سنواتی : منبع

 های عمرانی کسری بودجه و اثر آن بر تامین مالی طرح-2-2-07
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صاحب نظران اقتصادی بر این باورند که وجود کسری بودجه اندک و غیر مستمر برای مدیریت صحیح یک 

های متوالی اثرات سوئی  باشد، اما کسری بودجه زیاد و استمرار آن در سال اقتصاد امری لازم و ضروری می

های تامین آن  و روشبا توجه به ماهیت کسری بودجه . بر وضعیت اقتصادی جامعه بر جای خواهد گذاشت

به عقیده کارشناسان یکی . در اقتصاد ایران، کسری بودجه باعث کاهش رشد اقتصادی در کشور شده است

نکته نگران کننده برای کسری . از دلایل پایین بودن رشد اقتصادی ایران، کسری مستمر بودجه دولت است

 . باشد تصادی میهای زیاد و مستمر، تاثیر فراگیر آن بر متغیرهای اق بودجه

اگر . های تامین کسری بودجه استقراض خارجی است یکی دیگر از روش کاهش کسری تراز پرداخت ها

کسری بودجه از طریق استقراض خارجی تامین شود، ممکن است منجر به کسری حساب جاری و گاهی 

درآمدهای نفتی است کمتر البته این عارضه در کشور ما که متکی به . نیز منجر به بحران بدهی خارجی شود

ها درآمد نفت کاهش پیدا کرد با بحران  اتفاق افتاده است اما چنانچه مانند سالهای اخیر که به دلیل تحریم

تورم، کاهش سرمایه گذاری و . درآمد نفتی مواجه شویم این عارضه نیز گریبانگر اقتصاد ما خواهد شد

های عمرانی و برداشت بی رویه از  ایش عمر طرحتولید، کاهش رشد اقتصادی، کاهش بهره وری، افز

های اخیر که  این اتفاق بخصوص در سال. حساب ذخیره ارزی شاید بارزترین آثار سوء کسری بودجه باشد

درآمدهای نفتی افزایش چشمگیری داشت به شدت اتفاق افتاد و دولت بارها برای جبران کسری بودجه 

رویه از صندوق ذخیره ارزی باعث بروز  برداشت بی. ارزی کرد خود اقدام به برداشت از صندوق ذخیره

ترین آسیب دور شدن از اهداف تشکیل این صندوق و  شاید مهم. شود های بساری در اقتصاد می آسیب

. کردپوشی  توان چشم ز تورم نیز نمیالبته از نقش برداشت از صندوق در برو. کاهش موجودی آن باشد

های  ها در ایران کاهش طرح های تمام دولت همواره یکی از دغدغه یمه تمامهای عمرانی ن افزایش طرح

های عمرانی که به دلیل در حال توسعه بودن کشور دارای  طرح. تمام و به پایان رساندن آنها بوده است نیمه

طولانی شدن زمان ساخت . تعداد زیادی هستند همواره با آفت طولانی شدن زمان ساخت دچار بوده اند

یکی . شود می... ها، اتلاف منابع و  بری، کاهش عمر مفید پروژه ها باعث افزایش تورم، کاهش بهره ین پروژها

دولت برای جبران کسری بودجه اقدام به کاهش . از دلایل اصلی بروز این آفت، کسری بودجه دولت است

هاست سبب بروز این مشکل  پروژه این اقدام که به معنی تزریق قطره چکانی منابع به. کند بودجه عمرانی می

 .شده است
  
 پوشش کسری بودجه از محل اوراق اسلامی-2-2-08

درحالت ساختاری، کسری بودجه . کسری بودجه دولت دارای دو منشا ساختاری و غیرساختاری است

این عدم . آید دولت درنتیجه عدم هماهنگی بین دخل و خرج عمومی دولت در بلندمدت به وجود می

ف های کلان اقتصادی همچون افزایش مخارج عمرانی با هد هماهنگی گاهی در نتیجه اولویت بندی سیاست

 . کند تقویت زیربناهای اقتصادی و اجتماعی در بلندمدت بروز می
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حل  گردد چناچه باید توجه نمود راه میهای تامین کسری بودجه جزء مسائل مهم کشور محسوب  روش

سریع برای رفع این موضوع وجود ندارد؛ طبیعی است که دولت با کسری بودجه مواجه گردد، جبران 

 (.افزایش منابع درآمدی)و ( ها کاهش مصارف و هزینه)به دو طریق باشد تواند  کسری بودجه از می

به بررسی عوامل موثر بر کسری بودجه در ایران پرداختند و نتایج نشان داد ( 6396کیمیجانی و ورهابی، )

ها و هزینه عمومی بر کسری  درآمدهای نفتی و درآمدهای مالیاتی بر کسری بودجه اثر منفی دارد و یارانه

 .ودجه اثر مثبت داردب

 متغیرهای بر نامطلوبی اثرات همواره که بوده ایران اقتصاد قدیمی معضلات از یکی بودجه کسری

 اقتصادی، رشد و وری بهره تولید، کاهش گذاری،سرمایه کاهش تورم، .است گذاشته برجای اقتصادی

 کسری سوء آثار شایعترین از ارزی ذخیره حساب از برداشت و عمرانی طرحهای ثمردهی در تاخیر

 ایجاد طریق از عمدتاً دولتی بودجه کسری تامین جهت ایران اقتصاد در .آیند می حساب به دولتی بودجه

 یکی .نیست پوشیده کسی بر آن نامطلوب اثرات که شودمی اقدام پولی تورم ایجاد آن بالتبع و پولی پایه

 که است بودجه کسری نوع این رفع جهت اسلامی بهادار اوراق از استفاده جایگزین، هایحل راه از

 .است داده شکل را پژوهش این اصلی محور

های اجتماعی افزایش آن، تامین کسری  های بنیادی اخذ درآمدهای مالیاتی و حساسیت باتوجه به محدودیت

تعهدات بیشتر ، یا ایجاد (نفت و گاز)بودجه در اقتصاد ایران عموما از طریق فروش بیشتر ثروت ملی 

  .پذیرد همچنین انتشار اوراق مالی اسلامی انجام می استقراض داخلی و خارجی)

توان ادعا نمود که دولت قادر است با استفاده از این ابزارها و  امروزه با گسترش ابزارهای مالی اسلامی می

بنابراین یک . دازدهای احتمالی خود بپر های بخش خصوصی به تامین بودجه و کسری جمع آوری سرمایه

این نوع تامین مالی از  .راه برطرف کردن معضل کسری بودجه از طریق انتشار اوراق مالی اسلامی است

سه نمونه از ( زانه اسلامیخصکوک اجاره، صکوک استصناع و اسناد )طریق انتشار برخی از صکوک نظیر 

مسیر تامین کسری بودجه دولتی بکارگرفته تواند در  اوراق بهادار اسلامی دارای بازدهی ثابت است که می

 .شود

با نگاهی به ادبیات اسلامی درمیابیم اسناد خزانه اسلامی و سایر انواع صکوک از جمله ابزارهای مالی 

 . تواند کاربرد داشه باشد اسلامی هستند که در تامین کسری بودجه دولت می

باشد و خارج از دسته  تامین مالی مبتنی بر بدهی میدرواقع اسناد خزانه اسلامی مانند صکوک نوعی ابزار 

دهد که در چند سال اخیر نسبت استفاده از صکوک حکومتی  در جدول زیر نشان می .گیرد صکوک قرار می

 .های قبل رشد چشمگیری داشته است به کل صکوک منتشر شده در مقایسه با دوره
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  6وضعیت انشار صکوک در جهان

 
 

تواند به  توان بیان داشت ازجمله اوراق بهادار اسلامی که بر پایه خرید دین استوار است و می بنابراین می

همانطور که بیان شد این اوراق توسط . باشد تامین کسری بودجه دولتی یاری دهد، اسناد خزانه اسلامی می

و بخش خصوصی در قبال خرید  های دولت به پیمانکاران خزانه داری کل کشور منتشر و بر پایه بدهی

الحساب برخوردار  این اوراق بازدهی کاملا مشخصی داشته و از سود علی. باشد خدمات پیمانکاری می

این اوراق کاربرد خوبی برای پیمانکاران طلبکار از دولت دارد یعنی پیمانکاران جهت تسویه بدهی . نیست

د و به میزان بدهی خود اوراق مالی اسلامی دریافت توانند به خزانه داری کل کشور مراجعه کنن خود می

یکی دیگر از کاربردهای اسناد خزانه  .جهت فروش این اوراق به بازار ثانوبه مراجعه نمایندکنند و سپس 

اوراق مشارکت "باشد که جایگزین مناسبی برای  اسلامی در اقتصاد کلان، ابزار سیاست گذاری پولی می

 (.6391قضاوتی و بازمحمدی، )آید  به حساب می "بانک مرکزی

گیری حاصل شده  هزینه کردن منابعی که از محل وام)های دولت همراه است یعنی  کسری بودجه با بدهی

های اجرایی به  های بخش دولتی به بانک مرکزی و رقم بدهی دستگاه مجموع بدهیهای اخیر  در سال. باشد

که در اینصورت، از طرفی . ای قابل ملاحظه بوده است مایههای سر پیمانکاران در اجرای طرح تملک دارایی

های خود نیاز به ابزارهای مالی دارد باید  های احتمالی برای تسویه بدهی دولت باتوجه به کسری بودجه

های شبکه بانکی در گرو کاهش  مطابق با معیارهای اسلامی باشد و از طرفی دیگر بهبود کیفیت دارایی

                                                           
1
 Source, (IIFM,2113) 
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سازوکار عملیاتی این ابزار در نقش تامین مالی کسری بودجه به شکل زیر  .است های بخش دولتی بدهی

 :باشد می

 

 مدل عملیاتی اسناد خزانه اسلامی در جایگاه ابزار تامین کسری بودجه دولتی

 
 

های قابل تبدیل به اسناد خزانه اسلامی انتشار این  دولت باتوجه به کسری بودجه و حجم بدهی .6

 .کند واگذار می اوراق را به ناشر

های پیمانکاران و تجهیزات مورد نیاز دولت  ناشر، اسناد خزانه اسلامی را به کسر متناسب با بدهی .1

 .دهد به آنان تحویل می

 .دهند پیمانکاران اسناد و مدارک مبتنی بر بدهی دولت را به ناشر تحویل می .3

را در بازار در بین سرمایه گذاران پیمانکاران که دارندگان اسناد خزانه اسلامی هستند این اوراق  .4

 .توانند این اوراق را مورد معامله قرار دهند گذاران نیز می سرمایه. نمایند تنزیل می

در سررسید دولت معدل قیمت اسمی اوراق به ناشر تحویل دهد و اسناد و مدارک مربوط به بدهی  .8

 .خود را تحویل گیرد

ن تحویل و معادل مبلغ اسمی اوراق به آنان تحویل گذارا ناشر در سررسید اوراق را از سرمایه .1

 .دهد می

های دولت به دو قسمت تشکیل  همانطور که بیان شد، سازوکار اسناد خزانه اسلامی در جهت تامین بدهی

به پیمانکار و سایر بستانکاران و دوم، های دولت با اسناد خزانه معادل آن  اول، جایگزین نمودن بدهی. شد

تواند بازار بین بانکی و یا بورس اوراق  بازار ثانویه این ابزار می)امکان تنزیل این اوراق در بازار ثانویه 
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در این بازار، این اوراق بر مبنای ضوابط دین و برحسب شرایط عرضه و تقاضای وجوه . بهادار تهران باشد

بازار اولیه نیز، بین خزانه داری کل، بانک مرکزی، . شود ه به قیمت اسمی دادوستد میدر بازار مالی، باشد ک

اسناد خزانه (. باشد پیمانکاران و سازمان بیمه و تامین اجتماعی و برخی نهادهای عمومی و غیردولتی می

راق فاقد ازجمله این او. اسلامی علاوه بر تامین کسری بودجه دولت مزایای اقتصادی دیگری نیز دارد

های شبکه نقدی و افزایش توانایی مالی  این اوراق باعث بهبود کیفیت دارایی. باشد ریسک نکول می

 .باشد می

های عملیاتی اسناد خزانه اسلامی متناسب با  در پژوهش خود به بررسی مدل( 6396اردکانی و موسویان، )

به دسته بندی ( ماهیت)و ( زمان)ه دو بعد نیازهای دولت در تامین کسری بودجه، پرداختند ابتدا باتجه ب

انواع نیازهای مالی دولت هنگام کسری بودجه پرداخته و درنهایت به طراحی سه مدل مالی عملیاتی 

های زمانی گوناگون و نیز ماهیت کسری بودجه جهت خرید کالا، خرید خدمات و  اسنادخزانه مطابق با بازه

 .تامین وجوه نقد مبادرت شده است

 

 ای  های سرمایه ک داراییهای تمل استفاده از اسناد خزانه اسلامی در طرح. 2-2-09

بخشی از این کمبود . ار رو برو استبای با کمبود اعت های سرمایه های تملک دارایی هاست که طرح سال

اعتبار مربوط به اختصاص ناکافی اعتبارات مصوب و بخش دیگر ان مربوط به عدم اختصاص اعتبار در 

همانطور که در این پایان نامه عنوان شد، بودجه به دو قسمت منابع و مصارف . فصول مناسب سال است

های  عتبار تملک داراییهای مالی و ا ای، اعتبار تملک دارایی شود و مصارف شامل اعتبار هزینه تقسیم می

های دولت را تسویه نماییم  نیم بدهیتوا های مالی می اعتبار تملک دارایی استفاده از ما با .باشد سرمایه ای می

های عمرانی معروف هستند  ای که به طرح های سرمایه های تملک دارایی اما طرح. مانند اسناد خزانه اسلامی

ها رو  های عمرانی با مشکل نقدینگی و تاخیر در اجرای و بهره برداری از پروژه دولت در اجرای این طرح

ای  های سرمایه های تملک دارایی نه اسلامی به منظور تامین مالی طرحاکنون روش اسناد خزا. به رو است

  .پیشنهاد شده است

آن بر  ریو تاث یعمران هایطرح شبردیدر پ یاسلام یاوراق مال تیوضع یبررسهدف اصلی این تحقیق، 

عمرانی در تعیین مطلوب بودن تامین مالی طرح های . 6و اهداف فرعی شامل،  .است دولت یبودجه عموم

بودجه عمومی دولت از طریق اوراق مالی اسلامی و مشخص کردن طرح های اولویت دار برای استفاده از 

تعیین انواع هزینه های آشکار تامین مالی طرح های عمرانی از طریق اوراق مالی اسلامی . 1 .این ابزار است

.  4 .انی از طریق اوراق مالی اسلامی استتعیین انواع هزینه های پنهان تامین مالی طرح های عمر. 3 .است

های عمرانی از طریق واگذاری اوراق مالی اسلامی و مشخص کردن اثر آن بر  تعیین میزان پیشبرد طرح

های  دولت از طریق دستگاه .نقش اوراق مالی اسلامی در ارتقای شفافیت مالی است. 8 .ها است پیشبرد طرح
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تواند با انعقاد قرارداد با پیمانکاران اوراق بهادار  ای می های سرمایه های تملک دارایی اجرایی مجری طرح

 . ها قرار دارد در اختیار آن( تر از یک سال یعنی کم)خزانه را با سررسیدهای کوتاه مدت 

ای منتشر  های سرمایه های تملک دارایی این اوراق ابتدا در بازار اولیه بوسیله دولت برای تامین مالی طرح

سازمان مدیریت و برنامه ریزی یا وزارت )دولت  .شود ، سپس در بازار ثانویه خرید و فروش میشود می

های  های تملک دارایی ، اسناد خزانه را مبتنی بر آخرین صورت وضعیت مالی طرح(امور اقتصاد دارایی

که هدف تأمین از انجا . ای که اطلاعات آن در اختیار سازمان مدیریت و برنامه ریزی کشور است سرمایه

های عمرانی در حال اجرا و نیمه تمام از یک طرف و تزریق اعتبار در نیمه اول است، طبیعتا  مالی طرح

های خاتمه نیافته مشغول  شود که پیمانکاران آن در طرح های منتشر می اسناد خزانه برای صورت وضعیت

های  های تملک دارایی ار مصوب اعتبارات طرحبر این اسناد خزانه اسلامی باتوجه به میزان اعتب .اند فعالیت

های  بدهیطرف و صورت وضعیت مالی  ها از یک ای و پیش بینی میزان تخصیص اعتبار به این طرح سرمایه

مدت این . شود هایی که در سال اجرای بودجه نیز کماکان ادامه دارند از طرف دیگر منتشر  می قطعی طرح

های  طریق فروش در بازار ثانویه نقدینگی لازم برای تداوم اجرای طرحماه است و از  1تا  3اسناد بین 

در پژوهش خود به این نتیجه رسیدند اسناد خزانه ماهیت ( 6394فیاضی و نظرپور، ). شود عمرانی فراهم می

ه اما اسناد خزان. شود و کارکرد کوتاه مدت دارد و با کوپن بهره صفر است که در بازار با تنزیل فروخته می

های  اسلامی نیز قاعدتأ باید بر همین مبنا باشدولی برای حفظ قوانین شرعی باید از این اسناد برای بدهی

تواند مبنای  می( قبل از اجرای بودجه)صورت وضعیت مالی پیمانکاران در آخرین سال . دولت استفاده کرد

 . انتشار اسناد خزانه اسلامی باشد

د خزانه اسلامی، انتشار کوتاه مدت یعنی بین سه تا شش ماه و بدون سود روش مناسب برای استفاده از اسنا

ای است که به دولت  هزینه تنزیل تنها هزینه. ای است های سرمایه های تملک دارایی آن برای اجرای طرح

ای در شش ماه اول سال به دلیل کمبود اعتبار دارای  های سرمایه های تملک دارایی طرح. شود تحمیل می

ین نیمه از ای، ا های سرمایه های تملک دارایی رکود نسبی است و این درحالی است از نظر زمان اجرای طرح

های عمرانی از نظر زمانی نامناسب است و  که اجرای ططرحدر پایان سال  برعکس .سال بهترین موعد است

برای پر کردن شکاف منابع  .برند امکان پرداخت و تخصیص اعتبارات فراهم است در دوران رکود به سر می

توان از  های ابتدایی سال می های عمرانی در ماه و مصارف و بخصوص مشکل عدم تخصیص اعتبار به طرح

های عمرانی  تواند انتشار این اوراق منابع لازم را برای اجرای طرح دولت می. اسناد خزانه اسلامی استفاه کرد

  .فراهم کند

 

 پیشینه پژوهش . 2-2-21

 پژوهش خارجی. 2-2-21-0
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، معتقد است تأمین منابع مورد نیاز جهت رشد و توسعه اقتصادی، دغدغه ی کشورهای (6991)چاپارا 

های متنوع تأمین این منابع، امروزه اکثر کشورهای درحال توسعه میزان  با وجود شیوه. درحال توسعه است

 . ا سال به سال رو به افزایش استه های تعدادی از آن بدهی عمومی بسیار فروانی داشته و بدهی

کنندو  ، اوراق بهادار اسنادی هستند، که درآمد یا دارایی آتی قرض دهندگان را گواهی می(1163)مشکین 

این اوراق از منظر . دهد را نشان می( ناشران)های منتشر کننده این اوراق  همچنین تعهدات افراد یا بنگاه

ی نشان دهنده مشارکت دارنده گواهی در سود و زیان ناشر است یا تنها اینکه گواهی مالکیت دارنده آن یعن

تقسیم ( د سهامنمان)و اوراق دارایی ( مانند اسناد خزانه اسلامی)سند مؤید بدهی است، به اوراق بدهی 

 .شود می

 اسلامی مالی گواهی یک( شرع به مشروط اوراق یا اسلامی قرضه اوراق) صکوک ،(1168دی باشیز دیی، )

. دهد می نشان را شرایط واجد آینده یا موجود های دارایی از ای مجموعه در مالکیت از بخشی که است

 در شده صادر صکوک .شوند گرفته نظر در متعارف قرضه اوراق از ای نسخه عنوان به توانند می آنها

 انگلیس قوانین توسط معمولاً که است شده ساخته اعتماد گواهی عنوان به عمدتاً سرمایه جهانی بازارهای

 اوقات گاهی ، شناسند نمی رسمیت به را امانت مفهوم که مدنی حقوقی های حوزه از برخی. شود می اداره

  .کنند می استفاده دارایی دارای بهادار اوراق برای مشابه قوانین طبق مشارکتی اسکناس صورت به را صکوک

 می گذاران سرمایه به را ها گواهینامه صادرکننده ، انتشار از پس. نیست بدهی تعهد دهنده نشان صکوک

 نسبی مالکیت گذاران سرمایه و کند می استفاده دارایی خرید برای ها گواهی عواید از ناشر ، سپس. فروشد

 دریافت را دارایی از حاصل سود از بخشی توانند می همچنین گذاران سرمایه. کنند می دریافت را دارایی

 .کنند

 :عبارت است از( 1168دی باشیز دیی، )صکوک از دیدگاه مزایا و معایب 

 باشند، بازارها این در گذاری سرمایه دنبال به اسلامی بازارهای در فعال ناشران اگر-6برخی از مزایا شامل، 

  .دارد وجود بازاریابی بالقوه مزایای

 ممکن است، "و اعتبارتعهد" گذاران سرمایه جذب برای کلیدی عنصر که آنجا از-6: برخی از معایب شامل

 .باشد دشوار اعتبار پایین، دارای های دولت یا ها شرکت برای بازار این از استفاده است

  دارایی که کند می ملزم را متعهدسرمایه گذار  الزاماً ، است اجاره اساس بر آن بودجه اساس که صکوکی-1

-3. دهد انجام آن اساس بر را معامله که باشد داشته اختیار دربدست آمده اند را ( حلال)هایی که ازراه 

 و یابد می توسعه کندی به صکوک انتشار برای اسناد استانداردسازی ، معمولی قرضه اوراق بازار برخلاف

 ها سازه سازگاری مورد در شرع علمای که آنجا از-4 .باشد داشته نامطلوبی هزینه پیامدهای تواند می این

 مالیاتی رفتار-8 .ندارد وجود مسائل این مورد در ثابت و یکپارچه کاملاً نظر هیچ ، دارند متفاوتی نظرات

 .باشد متفاوت خاص های حوزه در معمولی قرضه اوراق با است ممکن صکوک
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اوراق بهادار دولتی هستند که توسط دولت فدرال ایالات متحده ( اوراق قرضه)اوراق خزانه ، (1111چن، )

اوراق قرضه تسهیلات دوره ای تا سررسید دریافت . سال است 11و سررسید آنها بیش از منتشر می شوند 

 دسته از بخشی خزانه اوراق .می کنند ، که در آن زمان مبلغی معادل اصل با مالک پرداخت می شود

 که ، شود می شناخته خزانه عنوان به مجموع در که است متحده ایالات دولتی های بدهی از بزرگتری

 بر مالیات برای متحده ایالات دولت حمایت از زیرا ، شوند می گرفته نظر در ریسک بدون عملاً معمولاً

یکی از چهار نوع بدهی است که توسط وزارت ( اوراق قرضه)اوراق خزانه  .هستند برخوردار شهروندان

چهار . صادر شده است خزانه داری ایالات متحده برای تأمین هزینه های فعالیت های دولت ایالات متحده

 : نوع بدهی عبارتند از

خزانه داری و اوراق بهادار تحت حفاظت تورم خزانه داری قرضه خزانه ، اوراق  اوراقاسناد خزانه ،  

(TIPS .)این اوراق بهادار بر اساس سررسید و پرداخت کوپن متفاوت است.  

 بدون عملاً زیرا شوند می محسوب خود ثابت درآمد با مقایسه قابل های دسته برای معیارهایی آنها همه

 می متحده ایالات دولت و شود می پشتیبانی متحده ایالات دولت توسط دولتی قرضه اوراق. هستند ریسک

 گذاری سرمایه این. دهد افزایش کامل پرداخت از اطمینان برای را درآمد و داده افزایش را ها مالیات تواند

 گذاری سرمایه نرخ زیرا شوند می گرفته نظر در مربوطه ثابت درآمد های دسته در معیارهایی همچنین ها

 بین تسهیلات قرضه اوراق انتشار زمان مدت. دهند می ارائه ها دسته بازده کمترین با را پایه ریسک بدون

  .است سال 31 تا 11

 کسر با معمولا و شوند می منتشر ای هفته 81 تا روزه چند سررسیدهای در(:T-bills) خزانه اوراق

 .باشد می آن بهره معرف اسمی مبلغ با آن اختلاف و شوند می فروخته( تخفیف)

 ماه 1 هر در آن بهره و شوند می منتشر سال 61 و 7 ، 8، 3 ، 1 سررسیدهای در (:T-notes) خزانه اسناد

 فروخته اسمی ارزش همان یا و کسر ، صرف با است ممکن حراج در اوراق این قیمت.گردد می پرداخت

 .شود

 ماه 1 هر نیز آن بهره و گردد می منتشر ساله 31 سررسید در معمولا(:T-bonds) خزانه قرضه اوراق

 فروخته اسمی ارزش همان یا و کسر ، صرف با است ممکن حراج در اوراق این قیمت.گردد می پرداخت

 .شود

 تورم ضد قرضه اوراق بنام که شود می منتشر امریکا دولت توسط نیز قرضه اوراق از دیگری خاص نوع

(TIPS)یکبار ماه 1 هر آن بهره که باشد می ساله 11 و 61 ، 8 اوراق نوع این سررسید شود می شناخته 

 . گردد می پرداخت

 وجود امریکا در آنها به وابسته های آژانس و محلی ،دولت ایالت هزار81 از بیش: شهرداری قرضه اوراق

 های ،خانه ها پل ، بزرگراهها،بیمارستانها ، خیابانها ، مدارس تعمیرات و بهبود ، ساخت جهت که دارند
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 انتشار به اقدام عمومی های مکان از دیگر بسیاری و فرودگاهها ، فاضلاب،بنادر و آب قیمت،سیستم ارزان

 .باشد می آنها مالیاتی معافیت اوراق این مزایای از.نمایند می وجوه تدارک و آمریکا قرضه اوراق

 پرداخت سود ماهه شش صورت به قرضه اوراق ، است صادق دولتی قرضه اوراق سایر برای که همانطور

 که آنلاین ماهانه های حراج در خزانه اوراق. گیرد می مالیات فدرال سطح در فقط دریافتی درآمد و کند می

 آن بازده و قرضه اوراق قیمت. شود می منتشر ، شود می برگزار متحده ایالات داری خزانه توسط مستقیماً

 توان می و شود می معامله ثانویه بازار در فعال طور به قرضه اوراق ، آن از پس. شود می تعیین حراج در

 .کرد خریداری کارگزار یا بانک طریق از را آنها

 که است متحده ایالات دولت مدت کوتاه بدهی یک( T- bills) خزانه اسناد، (1116هیس و اسکات، )

 بهادار اوراق داری خزانه وزارت  .شود می پشتیبانی کمتر یا سال یک سررسید با داری خزانه وزارت توسط

 که-رقابتی غیر پیشنهادات. فروشد می رقابتی غیر و رقابتی مناقصه فرآیند یک از استفاده با ها حراج در را

 دریافت رقابتی پیشنهادات تمام میانگین اساس بر-شوند می شناخته نیز رقابتی غیر های مناقصه عنوان به

 از برخی ، حال این با. شود می نگهداری سررسید تاریخ تا معمولاً قرضه اوراق .هستند قیمت دارای شده

 مجدد فروش با مدت کوتاه سود به دستیابی و سررسید از قبل شدن نقد به مایل است ممکن دارندگان

 .باشند ثانویه بازار در گذاری سرمایه

 داری خزانه وزارت که است عمومی چک حساب یک داری خزانه عمومی حساب، (1111کاگان و راشر، )

 بانک. دهد می انجام آن از را خود رسمی های پرداخت تمام متحده ایالات دولت و کند می استفاده آن از

 .دارد اختیار در را داری خزانه عمومی حساب نیویورک رزرو فدرال

 

 داخلیپژوهش . 2-2-21-2

به بررسی روشهای تامین مالی سنتی و نوین و مروری جامع بر روش نوین ( 6396) منتظری و همکاران

در این مقاله آنها بیان داشتند امروزه سرمایه، به عنوان انباشت . پرداختند( صکوک)تامین مالی اسلامی 

واحدهای تجاری برای . ی شودنقدینگی برای شروع و یا ادامه فعالیت یک واحد اقتصادی در نظر گرفته م

روشهای کوتاه مدت، اجاره ای، بلند مدت از انواع آن : تأمین مالی خود از روشهای متفاوتی استفاده می کنند

هدف از انجام این تحقیق معرفی روشهای سنتی تأمین مالی و روشهای نوین تأمین مالی می . می باشند

به روز اهمیت و اثر گذاری آنها در تمام جنبه های تمدن بشری با توسعه بازارهای مالی در دنیا روز . باشد

بحران های مالی ناشی از ریسک های اوراق بهادار یا یک . از جمله اقتصاد و سیاست افزایش یافته است

نوع ابزار مالی در یک کشور می تواند به راحتی زنجیرهای از بحران ها را در گستره بزرگی از کشورها 

که بازارهای مالی دنیا را با  1113ند بحران ناشی از وام های رهنی در امریکا در اواخر سال مان. ایجاد کند

صکوک یک نوع ابزار مالی جدید با پشتوانه ترازنامه و دارایی فیزیکی است . مشکلات بسیاری مواجه کرد
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ابزار مالی . ته استکه در دهه های اخیر مورد توجه بازارهای سرمایه به خصوص بازارهای اسلامی قرار گرف

صکوک منابع مالی متنوعی را برای توسعه بازار و مدیریت نقدینگی بنگاه های اقتصادی فراهم می نماید که 

 .به تشریح ابعاد مختلف و نحوه استفاده از آن در این تحقیق پرداخته ایم

ین مالی با رویکردی مقاله ای با عنوان بکارگیری ابزار صکوک در تأم (6396)اکبریان فرد و همکاران 

ویکردهای تأمین مالی در دو دهه اخیر رآنها بیان داشتند . چالش ها و فرصت ها انجام دادند: اسلامی

استفاده از ابزارهای مالی اسلامی در  لانهنرخ متوسط رشد سا افزایش چشمگیری داشته است به نحوی که

ذهبی، نژادی، این عملکرد چشمگیر، اقتصاد نظر از تفاوتهای م صرف. درصد بوده است 11دنیا برابر با 

 تبسیاری از کشورهای مسلمان و غیر مسلمان را بواسطه افزایش رشد سرمایه گذاری در این حوزه و فرص

بدون شک تأمین مالی با رویکردهای اسلامی به عنوان . های بکارگیری بالاتر تحت تأثیر قرار داده است

لیت های مهم اقتصادی در سطح کشورهای اسلامی شناخته شده یکی از زمینه های مهم برای رشد فعا

صکوک به عنوان یکی از موفقترین ابزارهای تأمین مالی در کشورهای اسلامی است که بر اساس قرار . است

اما این عملکرد و افزایش چشمگیر در استفاده . داد اجاره عادی و اجاره به شرط تملیک طراحی شده است

مقاله حاضر بکارگیری . دید است و ابعاد آن چندان که باید مورد توجه قرار نگرفته استدر بازار کماکان ج

سپس چالش ها و  .و چشم انداز این ابزار مالی در مالیه بخش عمومی مورد بررسی قرار گرفته است

 .فرصت های پیش رو که بایست توسط مشارکین بازار مورد توجه قرار گیرند، مورد بحث قرار گرفته است

نتایج بررسی نشان می دهد ابزار صکوک دارای مزایای منحصر به فرد و ارزش افزوده است که می تواند ار 

 .انتخاب فرصت های سرمایه گذاری و دستیابی به منافع خاص مورد توجه قرار گیرد

. ختندایران پردا در (صکوک)به بررسی بکارگیری ابزارهای تامین مالی اسلامی ( 6394)پیرایش و باقری 

آنها در مقاله خود بیان داشتند یکی از نوآوری های دهه اخیر درعرصه بحث های پولی و مالی اسلامی، 

انتشار انواع اوراق بهادار اسلامی به اسم صکوک است، این اوراق به طورعمده برای تامین مالی دولت، 

آنجا که شروع ابزارهای تامین سازمان های وابسته به دولت و بنگاه های اقتصادی منتشر می شوند و از 

، زمینه الزم برای طراحی 6354مالی از کشورهای غربی بوده است و با تصویب قانون اوراق بهادار در سال 

دراین میان اوراق اجاره . و انتشار انواع مختلف ابزارهای مالی اسلامی جدید در کشورمان فراهم شده است

مورد توجه سازمان بورس و اوراق بهادار قرار  (اق مشارکتپس از اور)به عنوان نخستین ابزار جدید 

بهترین ابزار بدهی درنظام مالی متعارف در کشورهای اسلامی اوراق قرضه می باشد ولی به دلیل . گرفت

ربوی بودن آن در کشورمان مردود شمرده می شود و دولت ها و شرکت های اسلامی جهت تامین مالی 

ه مطابق با اصول اسلامی باشد و استفاده از ابزارهای مالی صکوک یکی از نیازمند ابزارهایی هستند ک

 .ابزارهای فراگیر تامین مالی در نظام اسلامی می باشد و می توان از آن بهره برد
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 یطرح ها یمال نیتام یبرا یاستفاده از اسناد خزانه اسلام پژوهشی با عنوان (6394)نظرپور  ی واضیف

استفاده از  ایاست که آ نیا قیتحق نیدر ا یسئوال اصل. انجام دادند دولت، یا هیسرما یها ییتملک دارا

ممکن است و در صورت مثبت بودن  یعمران یکوتاه مدت طرح ها یمال نیتام یبرا یاسناد خزانه اسلام

ر د یتوان با انتشار اسناد خزانه اسلام یاست که م نیا قیتحق هیآن چگونه است؟ فرض یاتیعمل وهیپاسخ ش

را به خصوص ( یعمران) یا هیسرما یهاییتملک دارا یها طرح یاجرا یسال مشکل کمبود اعتبار برا یابتدا

پر کردن شکاف منابع و مصارف و به خصوص مشکل  یبرا. مرتفع کرد یادیز یاول سال تا حدود مهیدر ن

استفاده  یتوان از اسناد خزانه اسلام یسال م ییابتدا یدر ماه ها یعمران یاعتبار به طرح ها صیعدم تخص

اوراق در . فراهم کند یعمران یطرح ها یاجرا یاوراق منابع لازم را برا نیتواند با انتشار ا یدولت م. کرد

تواند مهر  یاسناد م دیدوم سال، سررس مهیبا توجه به وصول عمده منابع در ن. شود یم تشرماه من نیفرورد

 یسال بودجه ا یانتشار اسناد از ابتدا یلازم برا نهیمنظور فراهم شدن زم به .شدحداکثر آبان ماه با ایماه 

کند  یحکم م زین یاصول انضباط مال. شود هیاسناد ته نیحدود و ثغور ا یاست قانون خاص برا یضرور

اسناد خزانه که  تیموضوع با ماه نیا. باشد یاوراق کوتاه مدت و در خلال همان سال بودجه ا دیکه سررس

 .دارد یکوتاه مدت است، همخوان تیماه یرادا

رابطه بین اسناد خزانه اسلامی و کمبود نقدینگی طرح در تحقیقی به بررسی ( 6391نخعی و زارع بیدکی، )

استفاده از اسناد خزانه اسلامی به شیوه پیشنهادی دولت در بودجه . ، پرداختندهای عمرانی در ادارات دولتی

شود اما کماکان مشکل عدم نقدینگی در  در صورت اجرا باعث کم شدن مطالبات پیمانکاران می سنواتی

های تملک دارایی های سرمایه ای وجود دارد ، روش پیشنهادی در  های ابتدایی سال برای اجرای طرح ماه

وان با انتشار اسناد فرضیه تحقیق این است که میت. این مقاله استفاده از اسناد خزانه اسلامی برای این است

خزانه اسلامی در ابتدای سال مشکل کمبود اعتبار برای اجرای طرح های تملک دارایی های سرمایه ای 

در این مقاله . در ادارات دولتی را به خصوص در نیمه اول سال تا حدودی زیادی مرتفع کرد( عمرانی)

انی از بروز تاخیر در تکمیل و بهره برداری های عمر ها و پروژه ضمن تامین اعتبار کافی برای اجرای طرح

 .های عمرانی نیز جلوگیری می شود از طرح

اسناد خزانه اسلامی ابزاری نوین در تامین مالی بخش )در تحقیقی تحت عنوان ( 6397ملکی و همکاران، )

و حدود  معکوس کشورهای توسعه یافته در دنیا، اقتصاد ایران بانک محور است .پرداختند( عمومی ایران

یکی . درصد از بازار سرمایه تامین می شود 11هشتاد درصد از تامین منابع را بانک هاتامین می کنند و تنها 

نظربه ممنوعیت ربا در اسلام، اسناد خزانه سنتی قابلیت . از ابزارهای مهم در بازار مالی اسناد خزانه است

نیاز بازارهایمالی اسلامی به داشتن ابزار مالی کوتاه کاربرد در نظام مالی اسلامی را ندارد و به همین علت 

اسناد خزانه . اسلامی است مدت با ریسک پایین که بتواند خلاء اسناد خزانه سنتی را پر کند، اسناد خزانه

از دولت  برای تسویه مطالبات طلبکاران غیر دولتی 6391اسلامی، ابزار مالی جدیدی است که از سال 
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به طور عموم )ادبیات مالی، اسناد خزانه اوراق بهاداری هستند که گواه تعهد ناشر در . معرفی شده است

هدف اصلی این ابزار تامین کسری بودجه دولت . به باز پرداخت مبلغ اسمی آن ها در آینده است(دولت ها

بزار موثر آید؛ اما کارکرد های متعدد دیگری مانند نرخ بهره بدون ریسک ونیز ا می در کوتاه مدت به شمار

نقش اسناد خزانه اسلامی در شفاف سازی نرخ واقعی . پولی هستند برای بانک مرکزی در اجرای سیاست

سود طبق پیش بینی ها، این اسناد بخش زیادی ازچالش کمبود منابع در بانک ها و بنگاه ها بدون اختلال در 

ای بدهی خصوصا اسناد خزانه اسلامی در برنامه ششم توسعه بهابزاره. روند کاهش تورم مرتفع خواهد کرد

دولت بیشتر به منظور تامین  با اینکه اصولا استفاده از این ابزارها توسط. و صکوک توجه ویژه ای شده است

بیشتر صورت  ها و رسیدن به انضباط مالی ها به پیمانکاران و بانک بخشی از کسری بودجه، تسویه بدهی

 ر سرمایه و پول نیز کاربرد دارندمیگیرد، اما در توسعه و تعمیق بازا

( اسنادخزانه اسلامی ابزار نوین تامین مالی برای دولت)، در تحقیقی تحت عنوان (6395روتی و ویسی، )

اسناد خزانه اسلامی اوراق بهادار با نامی است که دولت به منظور تصفیه بدهی های خود بابت . پرداختند

قیمتی که در متن اسناد نوشته شده و دولت )الی با قیمت اسمی طرح های تملک دارایی هایسرمایه ای و م

وسررسید معین به طلبکاران غیر دولتی پرداخت می نماید (. پرداخت آن را در سررسید تضمین نموده است

مالی قابل نقل و انتقال برای  هر نوع ورقه یا مستندی که متضمن حقوق)این اسناد به عنوان ابزار مالی . 

 محسوب شده و با امضای وزیر امور اقتصادی و دارایی صادر و در تاریخ(. یا منفعت آن باشد مالک عین و

سررسید توسط دولت بازخرید می شود و صرف تعهدات یا هزینه قطعی یا پیش پرداخت و یا استرداد 

ولت به این اوراق ماهیت بدهی دارند و در قبال حساب های پرداختنی د. سپرده در دستگاه اجرایی میشود

بدهی مسجلنیز . طیف وسیعی از طلبکاران منتشر می شوند که در بازارسرمایه نیز قابل داد و ستد هستند 

قانون محاسبات عمومی کشور و تا قبل از تاریخ ( 69)بدهی قابل پرداخت دولت می باشد که به استناد ماده 

قانون مذکور تسجیل شده و به ( 11)اده اسلامی به طلبکاران ایجاد و با توجه به م واگذاری اسناد خزانه

 .تایید ذیحساب یا مدیر مالی در دستگاه اجرائی ورئیس دستگاه ذیربط رسیده باشد

های  های عمرانی تملک دارایی ارزیابی عوامل تاخیر طرح)در تحقیقی به بررسی ( 6395علیپور و همکاران، )

مرانی در نظام اقتصادی و بودجه بندی کشور از با توجه به این که پروژه های ع. پرداختند( ای سرمایه

اهمیت بالایی برخوردار است ، سالانه حجم زیادی از اعتبارات کشور صرف احداث و یا تکمیل پروژه های 

با این وجود ، تاخیر در طرح های عمرانی ملی یکی از متداول ترین مسائل و مشکلات . عمرانی می گردد

به همین دلیل شناسایی و تحلیل علل تاخیرات امری ضروری به نظر .  در اجرای این گونه طرح ها است

مدل تحلیل سلسله مراتبی )در این تحقیق که با استفاده از روش تصمیم گیری چند معیاره ترکیبی . می رسد

که همه خبرگان در حوزه های طرح های )درمرحله مصاحبه با خبرگان. صورت پذیرفته است(و تاپسیس

نسبت به تکمیل و مقایسه ( ارایی های سرمایه ای قوه قضاییه مشغول به کار می باشندعمرانی تملک د
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با توجه به مدل ترکیبی . اقدامات لازم انجام و ماتریس مقایسات زوجی تشکیل شد AHP  زوجی ماتریس

در روش الویت بندی و رتبه بندی  WJ به عنوان AHP وزن های بدست آمده از مقایسه زوجی به روش

بنابراین پس از انجام محاسبات نتایج بیانگر این بود که درطرح های .سیس مورد استفاده قرار گرفتتاپ

عامل کلیدی ارایه قیمت نادرست در زمان مناقصه برای گرفتن کار توسط  3781عمرانی با متراژ تا 

 .و تورم می باشدعامل کلیدی نوسانات و افزایش قیمت  3781پیمانکارو برای پروژه های با متراژ بالای 

به بررسی و ترویج روش های تأمین مالی برای سرمایه گذاران از ( 6395)هاشم آبادی و کاظمی نسب 

ایشان ابراز داشتند یکی از مهم ترین مباحث مطرح در علوم مالی، تأمین . طریق انتشار صکوک پرداخت

اهداف تمام . ستفاده قرار می گیرندا بدین منظور ابزارهای مختلف تأمین مالی طراحی و مورد. مالی است

نظام های اقتصادی پیشرفت اهداف کلان اقتصادی از طریق دستیابی به رشد درون زا و مستمر اقتصادی 

در نظام های مالی اسلامی به دلیل اهداف و فلسفه وجودی خود و حرمت ربا به دنبال استفاده از . است

یکی از ابزارهای مالی اسلامی و بدون بهره در چند دهه  صکوک به عنوان. ابزارهای مالی اسلامی هستند

از آن جا که همواره . گذشته توانسته جایگاه مناسبی را در بین دولت ها و شرکت های اسلامی پیدا نماید

در یک نظم . شرکت ها جهت تأسیس یا گسترش و توسعه فعالیت های خود نیازمند تأمین مالی بوده اند

مقاله به این از این رو . ه از ابزارهایی جهت برآوردن این نیاز تدارک دیده شده استتأمین مالی با استفاد

و با استفاده تجربه کشورهای اسلامی صکوک را به عنوان اوراق بهادار اسلامی  توصیفی -روش تحلیلی 

ید و معرفی می کندکه در واقع صکوک زمینه تسهیل و انتشار اوراق در بازارهای ثانویه مناسب جهت خر

فروش اوراق را فراهم می کند و شرایط رشد و گسترش نظام مالی و در نتیجه نظام اقتصادی کشور را ایجاد 

  .می نماید

بودجه  نیدر قوان یاهداف و عملکرد انتشار اوراق مال یبررسپزوهشی با عنوان  ( 6395) ی و همکارانحسن

 یبرا. انجام دادند ،(دیتهد کی ایفرصت  کی ؛یانتشار اوراق مال)آن  یرو شیپ یو چالش ها یسنوات

بودجه  نیقوان ،یبالادست نیقوان ؛یاستناد - یفیتوص قیبه اهداف تحقیق با استفاده از روش تحق یابیدست

انتشار اوراق  نهیشیو پ ینظر یقرار گرفت و ضمن ارائه مبان یمصوب مورد بررس نیقوان گریو د یسنوات

اوراق قرضه، اوراق مشارکت، اسناد  ملهاز ج افتهیانواع اوراق انتشار  فیو تعر یابیبه ارز ران،یدر ا یمال

 یلیتحل -یفیسپس با استفاده از روش توص. پرداخته شد یو صکوک اسلام یخزانه، اسناد خزانه اسلام

 6391 یش ده در دوره زمان ینیب شیبه اهدف پ یابیدست زانیو م یعملکرد سالانه انتشار اوراق بهادار اسلام

به طور  یمال یاهداف استفاده از ابزارها دهد،یها نشان م یبررس جیانت. قرار گرفت لیمورد تحل 6398 یلا

مرابحه، صکوک اجاره و سلف  ،یاوراق از جمله اسناد خزانه اسلام نیدرصد از ا 73کامل محقق نشده و 

 .است دهیمسجل دولت منتشر گرد یبده هیبه منظور تسو یمواز
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 فصلخلاصه . 2-2-22

 واژه کلید و است استوار آنها اساس بر پژوهش که هایی تئوری شامل پژوهش نظری مبانی فصل، این در

اوراق مالی اسلامی، اسناد خزانه اسلامی، صرفه اقتصادی، کارآمدی اقتصادی، بودجه تحقق  اصلی های

 و داخل در شده انجام پژوهش های خلاصه فصل، پایان در و گردید تشریح عمومی دولت، طرح عمرانی

شد و در انتهای پژوهش جمع بندی و نتیجه گیری کلی  ارائه پژوهش موضوع پیرامون کشور، از خارج

 خواهیم داده های تحقیق های تحلیل و پژوهش انجام روش خصوص در آینده فصول در. صورت گرفت

 .پرداخت
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 :سوم بخش

 طرحشناسی  روش
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 مقدمه -3-0

های گوناگون، جامعه و  بندی کلیات روش تحقیق شامل روش تحقیق از حیث طبقه ابتدا بهدر این فصل 

شده و پس از آن به بررسی روش گردآوری اطلاعات این پژوهش اشاره نموده و همچنین  نمونه پرداخته

رسی روش نهایتاً به بر .گردد های حاصله و نتایج پژوهش ارایه می توضیحاتی در مورد روایی و پایایی داده

 .شود ها پرداخته می تجزیه و تحلیل داده

 اهداف تحقیق  -3-2

آن بر  ریو تاث یعمران هایطرح شبردیدر پ یاسلام یاوراق مال تیوضع یبررسهدف اصلی این تحقیق، 

 . برای این منظور بر موارد ذیل تمرکز شده است. است دولت یبودجه عموم

عمرانی در بودجه عمومی دولت از طریق اوراق مالی تعیین مطلوب بودن تامین مالی طرح های  .6

 .اسلامی و مشخص کردن طرح های اولویت دار برای استفاده از این ابزار است

 .تعیین انواع هزینه های آشکار تامین مالی طرح های عمرانی از طریق اوراق مالی اسلامی است .1

 .طریق اوراق مالی اسلامی است تعیین انواع هزینه های پنهان تامین مالی طرح های عمرانی از .3

های عمرانی از طریق واگذاری اوراق مالی اسلامی و مشخص کردن اثر آن بر  تعیین میزان پیشبرد طرح .4

 .ها است پیشبرد طرح

 

 سوالات تحقیق -3-3

طرح تامین مالی ابزار  کیبه عنوان  یاسلام اوراق مالی ییکارامشخص کردن با توجه به هدف پژوهش که 

 بر این اساس ،است استان تهران ییاجرا یدستگاه ها یها یحسابیدر ذ یا هیسرما یها ییتملک دارا یها

 :های پژوهش در راستای اهداف پژوهش به شکل زیرارائه شده است سوال

 اصلی پژوهش سوال -الف

 های عمرانی و تاثیر آن بر بودجه عمومی دولت چگونه نقش اوراق مالی اسلامی در پیشبرد طرح

 است؟

 فرعی پژوهش یها سوال  -ب
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آیا تامین مالی طرح های عمرانی در بودجه عمومی دولت از طریق اوراق مالی اسلامی مناسب  .6

 است؟

 اوراق مالی اسلامی برای تامین مالی کدام یک از طرح های عمرانی مناسب است؟ .1

اسلامی چه اقلامی انواع هزینه های آشکار تامین مالی طرح های عمرانی از طریق اوراق مالی  .3

 هستند؟

انواع هزینه های پنهان تامین مالی طرح های عمرانی از طریق اوراق مالی اسلامی چه اقلامی  .4

 هستند؟

سهم تامین مالی از طریق واگذاری اوراق مالی اسلامی در طرح های عمرانی هر یک از دستگاه  .8

 ثر بوده است؟های اجرایی به چه میزان بوده و چقدر بر پیشبرد این طرح ها مو

 

 و ابزار جمع آوری داده های تحقیق روش تحقیق-3-4

تشکیل  و مصاحبه های عمیقاین پژوهش . باشد می( کیفی-کمی)های آمیخته پژوهش حاضر از نوع پژوهش

را مبنای گردآوری ( در بخش کمی)چک لیست اطلاعات مالی و ( فراگرد تحلیل تم) گروه های کانونی

در کنار مصاحبه های عمیق و به منظور کار از  یفیدر بخش ک بر این اساس. دهد میی خود قرار ها داده

 .شود یخبرگان استفاده م یروش گروه کانونجمع بندی و افزایش کیفیت داده های کیفی از 

 پنجشماره در مورد سوال  نیهمچن. تم استفاده خواهد شد لیاز روش تحل کیفی یداده ها لیتحل یبرا 

منظور، پس از  نیبد .شود یبهره گرفته م ونیرگرس لیپاسخ داده خواهد شد از تحل یکه به روش کم قیتحق

 یمال نیدر تام یلاماس یسهم استفاده از اوراق مال ریمحاسبه متغ ون،یمفروضات استفاده از رگرس یبررس

 ریمستقل بر متغ ریمتغ ری، تاث(وابسته ریمتغ)طرح ها  شبردیپ ریمتغ یریو اندازه گ( مستقل ریمتغ)طرح ها 

 .دشو یم یابیارز ونیرگرس لیوابسته با استفاده از تحل

در . گروه خبرگان است لیتشک انجام مصاحبه عمیق و قیتحق یفیها در مورد بخش ک گردآوری داده ابزار

شفافیت و در  یاسلام یمشخص کردن سهم استفاده از اوراق مال یبرا یویآرش یکار از داده ها یبخش کم

برای بر . استفاده خواهد شد ییاجرا یاز دستگاه ها کیهر  یعمران یطرح ها شبردیو پ اطرح هتامین مالی 

 .این منظور چک لیست اطلاعات مالی تدارک دیده شده است
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استان  دستگاه های اجرایی در مقام مجاز خرج یگروه کانون لیتشک یبرا یجامعه آمار یفیمورد بخش ک در

 یکارشناسان سازمان برنامه و بودجه، کارشناسان خزانه دار ،در استان تهران یمال ریمد ای حسابی، ذتهران

دستگاه  هیشامل کل یدر خصوص بخش کم یجامعه آمار. باشند یم هیکل کشور و کارشناسان بازار سرما

 .لحاظ شده است یکه در بودجه آنها طرح عمران بوده استان تهران ییاجرا یها

گروه  لیخبرگان جهت تشک شامل اشخاصی که باید مورد مصاحبه قرار بگیرند و یفیمورد بخش ک در

 ازیتعداد نمونه مورد ن یدر مورد بخش کم. عمل خواهد شد( یقضاوت) ینظر یرینمونه گ قیاز طر یکانون

 .شود یجدول مورگان مشخص م قیاز طر

 بایرد بنرابراین،  . ای برخوردار اسرت  به عنوان مرحله اول پژوهش از اهمیت ویژهدرک کامل از مساله تحقیق 

توجره بره مروارد     باکرد، بنابراین  توجیه باید را حل راه یک ارزش و شود تعریف خاص تحقیق مسئله یک

سوالات اساسی پیرامون تامین مالی طرح های عمرانی از محرل اوراق مرالی اسرلامی وجرود      مطروحه فوق،

نقش اوراق مالی اسلامی در پیشبرد طرح های عمرانی چگونه است و انتشار این اوراق از حیث اثر بر  .دارد

بنرابراین پاسرخ بره     ترکیب منابع بودجه عمومی دولت، صرفه اقتصادی و کارآمدی بره چره نحروی اسرت؟    

وین چرارچوب  المللی و قوانین بالادستی بررای ترد  سوالات فوق در چارچوب متون علمی مراجع معتبر بین

 .باشد مطلوب اولین گام تحقیق حاضر می

های کانونی  تشکیل گروهانجام مصاحبه عمیق و ، 4تا 6 سوالاتروش مورد استفاده در خصوص تحلیل 

 .گردد بندی میجمع« تحلیل تم»خواهد بود که نتایج حاصل از آن نیز از طریق 
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 روش های تحلیل داده ها -3-4-0

رود  ها در علوم اجتماعی به شمار می یکی از رایج ترین رویکردهای برای تحلیل دادهتحلیل تم  .تحلیل تم

. ها باشد تحلیل تم روشی برای برای تعیین، تحلیل و بیان الگوها موجود درون داده(. 1111بران و کلارک، )

تواند از این  اما می. کند ها را سازماندهی و در قالب جزئیات توصیف می این روش در حداقل خود، داده

هایی است که محققان  ترین روش تحلیل تم از مقدماتی. های مختلف موضوع را تفسیر کند فراتر رفته و جنبه

نظیر نظریه )های کیفی  های اصلی را برای اجرای بسیاری از روش کیفی کار باید فرابگیرند، چرا که مهارت

الگوهای معنی و  که  شود لیل تم زمانی شروع میتح. آورد فراهم می( ها، تحلیل گفتمان برخاسته از داده

برای تحلیل داده های . دهد موضوعاتی که برای پاسخ به سوالات تحقیق مناسب بوده را مدنظر قرار می

حاصل از مباحث طرح شده در گروه کانونی و جمع بندی مطالعه تطبیقی از روش تحلیل تم استفاده خواهد 

شده، و  یکدگذار های خلاصه و ها مجموعه داده نیرگشت مستمر برفت و ب کیشامل  لیتحل نیا. شد

 یبه طور کل. شود یمرحله اول شروع م هماناز  لینگارش تحل. ندآی یاست که به وجود م هایی داده لیتحل

(. 1111براون و کلارک، )تمِ وجود ندارد لیشروع مطالعه در مورد تحل یبرا یراه منحصر به فرد چیه

است که در آن  یبازگشت یتِم فراگرد لتحلی. اند داده شده حیتِم در ادامه توض لتحلی گانه شش مراحل

است که در طول  یتِم فراگرد لیبه علاوه تحل. مراحل ذکر شده وجود دارد نیحرکت به عقب و جلو در ب

 .ردی پذیزمان انجام م

 خود که است لازم شود آشنا ها داده ییمحقق با عمق و گستره محتوا نکهیا برای: ها با داده ییآشنا .0 مرحله

 و "ها مکرر داده بازخوانی" شامل معمولاً ها داده در شدن ور غوطه. سازد ور غوطه ای اندازه تا آنها در را

  .است( و الگوها یمعان یجستجو یعنی) فعال صورت به ها داده خواندن

 آشنایی ها آن با و خوانده را ها که محقق داده شود یشروع م یمرحله دوم زمان: هیاول یکدها جادیا ،2 مرحله

 معرفی را ها داده یژگیو کی کدها. است ها از داده هیاول یکدها جادیمرحله شامل ا نیا. کرده است دایپ
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 متفاوت( ها تمِ) لیتحل یشده از واحدها یکدگذار های داده. رسد یجالب م گر لیکه به نظر تحل ندنمای یم

به  یاگر کدگذار. انجام داد افزاری نرم های برنامه قیاز طر ای یبه صورت دست توان یرا م یکدگذار .هستند

با  ای شود، یم لیکه تحل یمتن یبر رو ادداشتینوشتن  لهوسی به را ها داده توان یم رد،یانجام گ یروش دست

ابتدا کدها را مشخص کرد و سپس آنها را با خلاصه  توان یم. مداد انجام داد لهیکردن به وس یاستفاده از رنگ

 ها است که همه خلاصه داده نیمرحله ا نینکته مهم در ا. تطابق داد دهند یکه کد را نشان م هایی داده

 :بدین ترتیب که برای کدها سه عامل مدنظر بوده است .اند شده و در قالب هر کد مرتب شده کدگذاری

براین اساس . شود که کد با ان شروع می(متن یا مصاحبه)نوع داده  نمایانگرحروف انگلیسی  .عامل اول

 .شود شروع می "T"ها با حرف  و مصاحبه "P"متون علمی با حرف 

بر این اساس در مورد مصاحبه شماره . شماره مصاحبه با متن مورد بررسی در نمونه تحقیق .عامل دوم

 .توان اختیار کرد را می "34"تا  "16"و در مورد متون علمی شماره  "65"تا  "16"

با فرض اینکه تعداد این موارد در . شماره کدهای مربوط به یک مصاحبه یا متن علمی خاص .عامل سوم

 . تواند اختیار کند می "99"تا  "16"تجاوز نخواهد کرد، این عامل شماره ای را بین  611یک تحلیل از 

 :باشد میاین عوامل در تشکیل یک کد به صورت زیر 

 (متن یا مصاحبه)نوع داده  شماره واحد تحلیل شماره کد در یک واحد تحلیل

 65و  16بین : مصاحبه 99و  16بین 

 34و  16بین : متون

P   یا I 

  

ها مشخص شده و شماره کد با  درمورد متون علمی، کدهای موجود با خط کشیدن با ماژیک بر روی آن

ها، کدهای موجود رنگی شده و  ها، پس از تایپ آن همچنین در مورد مصاحبه. گردد منطق فوق تعیین می

 . سپس شماره کد تعیین خواهد شد

بالقوه، و مرتب  های مختلف در قالب تمِ یکدها بندی  مرحله شامل دسته نای: ها تمِ یجستجو .3 مرحله 

 لیدر واقع محقق، تحل. مشخص شده است های شده در قالب تِم یکدگذار های کردن همه خلاصه داده

 یتِم کل کیجاد یا یبرا توانند یمختلف م یکه چگونه کدها ردگی یخود را شروع کرده و در نظر م یکدها

 .شوند بیترک
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کرده و  جادای را ها از تِم ای که محقق مجموعه شود یشروع م زمانی چهارم مرحله: ها تمِ ینیبازب .4 مرحله 

 شامل اول مرحله. است ها تمِ هیو تصف ینیمرحله شامل دو مرحله بازب نیا. دهد یقرار م ینیآنها را مورد بازب

 در ها داده مجموعه با رابطه در ها تمِ عتباردر مرحله دوم ا. شده است یکدگذار های در سطح خلاصه ینبازبی

اما، چنانچه نقشه به . رفت یبه مرحله بعد توان یکار کند، آنگاه م ینقشه تِم به خوب اگر. شود می گرفته نظر

 کیکه  یخود را تا زمان یبرگردد و کدگذار دینداشته باشد، محقق با همخوانی ها با مجموعه داده یخوب

 نکهیاز ا یفکا یآگاه یستیمرحله با نیا یمحقق در انتها. شود ادامه دهد جادیا بخش تینقشه تِم رضا

 ها که آنها درباره داده یو کل داستان گر،یکدیتناسب آنها با  چگونگی هستند، ها مختلف کدام های تمِ

 .داشته باشد اریدر اخت ندگوی می

 ها از تِم بخش تینقشه رضا کیکه  شود یشروع م زمانی پنجم مرحله: ها تمِ گذاری و نام فیتعر .5 مرحله 

 ینیکرده و مورد بازب فیارائه کرده، تعر لیتحل یرا که برا هایی مرحله، تمِ نیمحقق در ا. باشد داشته وجود

آن  تیکردن، ماه ینیو بازب فیتعر لهیسبه و. کند یم لتحلی را آنها داخل ها سپس داده دهد، یمجدد قرار م

 را ها که هر تمِ کدام جنبه از داده گردد یم نییمشخص شده و تع کند یتِم در مورد آن بحث م کیکه  یزیچ

 .دارد خود در

در  دهیکاملاً آبد های از تمِ ای که محقق مجموعه شود یشروع م یمرحله ششم زمان: گزارش هیته. 6 مرحله 

 .و نگارش گزارش است یانیپا لیمرحله شامل تحل نیا. داشته باشد اریاخت
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تحقیق که به روش کمی پاسخ داده خواهد شد از تحلیل  شماره پنجدر مورد سوال  .تحلیل رگرسیون

بدین منظور، پس از بررسی مفروضات استفاده از رگرسیون، محاسبه متغیر . شود هره گرفته میرگرسیون ب

 شبردیپو اندازه گیری متغیر ( متغیر مستقل) ها طرح یمال نیدر تام یاسلام یسهم استفاده از اوراق مال

 .شود گرسیون ارزیابی می، تاثیر متغیر مستقل بر متغیر وابسته با استفاده از تحلیل ر(متغیر وابسته) ها طرح

 

 ها های جمع آوری داده روش -3-5

 (ب عمیق، مصاحبه (الف: ها در تحقیق حاضر عبارتند از روش گردآوری اطلاعات به ترتیب زمان انجام آن

به تشریح هر یک از این ابزار و چگونگی در ادامه . باشد چک لیست اطلاعات مالی می (ج و گروه کانونی

 . شود ها در تحقیق حاضر پرداخته می بکارگیری و نقش آن

های  ای و تعیین مولفه در راستای پاسخ به سوالات تحقیق پس از انجام مطالعات کتابخانه .عمیق مصاحبه

تغیرهای پژوهش براساس ادبیات موجود، به منظور تطبیق مدل براساس شرایط ایران مصاحبه با خبرگان م

باشد، بدین مفهوم که مصاحبه در  این مصاحبه ها از نوع نیمه سازمان یافته می. ترتیب داده شده است

تعیین شده نبوده پذیرد، ولی سوالات چندان از پیش  وب یافته های حاصل از متون علمی صورت میچچار

تعیین ( البته در چارچوب یافته های حاصل از متون علمی)و براساس مصاحبه شونده مسیر مصاحبه 

بدین ترتیب براساس نتایج حاصل از تحلیل متون علمی، گویه های تدوین شده و سپس نظر . شود می

از مصاحبه شونده خواسته  "چرا"ها اخذ شده است و سپس با سوال های  مصاحبه شوندگان در ارتباط با آن

یک نمونه چاپ این فرم در پیوست تحقیق ارائه . شود توضیح بیشتری، در دفاع از نظرات خود ارائه کند می

 .شود می

این فرآیند در تحقیق حاضر براساس هفت مرحله ای که . برای انجام مصاحبه باید فرآیند خاصی طی شود

 :عنوان کرده، تشریح شده است( 6991)کوال 

. تعیین اهداف و مفاهیم مرتبط با موضوع مصاحبه، اولین مرحله مصاحبه است .تعیین  موضوع مصاحبه. 0

ی و ارتقای مال نیابزار تام کیبه عنوان  یاسناد خزانه اسلام ییکارا "در این تحقیق موضوع مورد بررسی

ما در ". است رانیا ییاجرا یدستگاه ها یها یحسابیدر ذ یا هیسرما یها ییتملک دارا یطرح ها شفافیت

 .فصل به صورت مفصل به ادبیات مرتبط با مضوع پرداختیم
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 یاوراق مال تیوضع یبررس "در این تحقیق، پس از مشخص شدن هدف پژوهش  .طراحی مصاحبه. 2

و تعیین مفاهیم مرتب با آن و " دولت یآن بر بودجه عموم ریو تاث یعمران هایطرح شبردیدر پ یاسلام

انتخاب نوع مصاحبه، گویه هایی جهت مصاحبه طرح شد و برنامه ریزی چگونگی انجام  همچنین

 .درواقع خروجی این مرحله راهنمای انجام مصاحبه است. ها انجام شد مصاحبه

برای این منظور در تحقیق حاضر، قبل از شروع مصاحبه اهداف تحقیق، دلیل انجام  .اجرای مصاحبه. 3

درضمن، به . برای مصاحبه شوندگان تشریح شده است... ها و  شدن آزمودنیمصاحبه، دلیل انتخاب 

شود اگر به هر دلیلی مایل به  ها اعلام می مصاحبه شوندگان در ارتباط با رازداری اطمینان داده شده و به آن

در درضمن از نظر تعاملاتی که . توانند راجب آن مصاحبه نکنند پاسخ دادن به گویه خاصی نیستند و می

، سعی شده است که گفتمان مناسبی برای هر یک از مصاحبه شوندگان اتخاذ شود گیرد مصاحبه صورت می

 .تا بدین وسیله زبان مشترکی برای دریافت دانش ایجاد شود

، علاوه بر یادداشت نکات مهم مصاحبه، بیانات در این تحقیق در جلسات مصاحبه .نسخه برداری.4

در مرحله بعدی این بیانات به . ه از یک دستگاه ضبط صوت مستند شده استمصاحبه شوندگان با استفاد

ها سعی شده مسائل  لازم به ذکر است که در جریان مکتوب کردن مصاحبه. طور کامل مکتوب شده اند

 . ربط به موضوع مصاحبه حذف شود و ماحصل مصاحبه ذخیره و تحلیل گردد بی

شد، در این تحقیق برای تحلیل مصاحبه به منظور تطبیق مفاهیم همانطور که پیش ازاین عنوان  .تحلیل.5

 "نوع شناسی"یا یک رویکرد  "تحلیل تم"تئوریک با شرایط ایران و شناسایی انواع راه کارهای ممکن از 

 . استفاده شده است

های حاصل از در این تحقیق برای تایید یافته . این مرحله بر روایی و پایایی مصاحبه تاکید دارد .تایید.6

 :یافته ها به شرح زیر مورد توجه است( روایی)و اعتبار ( قابلیت اعتماد)مصاحبه پایایی 

در تحقیق حاضر از روش باز آزمون و روش توافق درون مصنوعی برای محاسبه پایایی : پایایی مصاحبه.7

های انجام گرفته،  بین مصاحبه برای محاسبه پایایی بازآزمون، از. های انجام گرفته استفاده شده است مصاحبه

روزه توسط محقق  48ها دو بار در یک فاصله زمانی  مصاحبه انتخاب شده و هر کدام از آن 1تعداد 

هستند با عنوان در هرکدام از مصاحبه ها کدهایی که در دو فاصله زمانی باهم مشابه . کدگذاری شده اند

روش محاسبه پایایی باز آزمون و . شوند مشخص می "عدم توافق"و کدهای غیرمشابه با عنوان  "توافق"

 :باشد پایایی توافق درون موضوعی بدین ترتیب می

 611(*تعداد کل کدها/ تعداد توافقات*1= )درصد پایایی
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به . باشند درصد می 53درصد و  98بدین ترتیب پایایی بازازمون و پایایی توافق درون موضوعی به ترتیب 

 . درصد یا بیشتر باشد، مناسب است 11توافق درون موضوعی بین دو کد گذار اگر ( 6991)اعتقاد کوال 

ه تحقیق مورد توجه در روش مصاحبه، اعتبار باید برای هر کدام از مراحل هفت گان: اعتبار مصاحبه

در این تحقیق در هر کدام از مراحل هفت . (6991کوال، )قرارگیرد تا نتایج بدست آمده قابل اتکا باشند 

برای مثال . گانه مصاحبه به مسئله اعتبار مصاحبه نیز توجه شده و راه کارهای لازم به کار بسته شده است

از مبانی ( گویه ها)ای نظری و منطق استخراج سوالات در مرحله انتخاب موضوع، اعتبار یک مطالعه بر مبن

 . نظری مطالعه استوار است

ارائه خواهد  4و  4های صورت پذیرفته تحقیق کنونی در فصول  گزارش تحلیلی مصاحبه :گزارش نویسی.7

 .شد

گروه کانونی یا گفتگوی گروهی متمرکز یکی از روش های متداول در روش  روش .(FG)گروه کانونی 

تحقیق کیفی است که به منظور جمع آوری اطلاعات، بررسی مسئله و محصولات یا خدمات انجام می 

معمولا پژوهشگران علوم اجتماعی به طور کلی و همچنین محققان کیفی به طور ویژه، برای جمع  .شود

گروه کانونی محیط .ورزند های کانونی مبادرت می ها از تعدادی افراد به تشکیل گروه آوری همزمان داده

کروگر و کیسی، )ها، عقاید و افکار افراد شرکت کننده است،  ها، ایده مناسبی برای بحث درباره ادراک

نی گروه کانو .درواقع تعامل بین اعضای گروه، ویژگی کلیدی و مهم این نوع روش تحقیق است (.1111

 یکی از روش های اکتشافی کیفی است که از علوم اجتماعی وارد حوزه مدیریت و بازاریابی شده است

در این روش گروه محدودی از افراد مطلع تشکیل می شود و از آنها خواسته می . (6999باربو وکیتزینگر، )

 .ث و تبادل نظر بگذارندشود تا نظر و تحلیل شان را در مورد موضوع مورد نظر به صورت آزادانه به بح

های دیگر بدست  ت به شویههای کانونی اطلاعات بیشتری نسب برخی از پژوهشگران معتقدند در گروه

 (. 6959برگ، )آید،  می

این چک لیست ها لزوما فرمت و چارچوب خاصی نداشته و بسته به سلیقه  .چک لیست اطلاعات مالی

محقق به عنوان یک ابزار جمع آوری و طبقه بندی داده های آرشیوی به منظور تسهیل فرآیند تحلیل داده ها 

امروزه معمولا این چک لیست ها در فرمت اکسل مهیا می شوند و پس از تکمیل . استفاده می شود

 .نرم افزارهای تحلیل آماری منتقل می گردداطلاعات به 
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 کنندگان تحقیق مشارکت -3-7

دستگاه  مقام مجاز خرج، ان وزارت امور اقتصادی و داراییمدیران و کارکنورد مطالعه متشکل ازجامعه م

، استان تهرانهای اجرایی ها و مدیران کل امور مالی دستگاه ، ذیحسابدر استان تهران های اجرایی

 .و فعالین بازار سرمایه خواهد بود پیمانکاران

 

 قلمرو تحقیق -8ـ3

که تحقیق حاضر به بررسی قوانینی و مقررات موجود، با توجه به این :های زمانی انجام تحقیقدوره( الف

متون علمی معتبر و همچنین اخذ نظر خبرگان بر اساس تشکیل گروه کانونی است لذا دوره زمانی انجام 

سهم تامین  "همچنین در مورد سوال . خواهد بود 6411الی  6399های سال مورد سوال اول بینتحقیق در

مالی از طریق واگذاری اوراق مالی اسلامی در طرح های عمرانی هر یک از دستگاه های اجرایی به چه 

الی  6398در سال  دوره زمانی انجام تحقیق "چقدر بر پیشبرد این طرح ها موثر بوده است؟میزان بوده و 

 .گیرد صورت می 6399

 

های اجرایی مستقر و دستگاه قلمرو مکانی تحقیق شامل وزارت امور اقتصادی و دارایی :مکان تحقیق( ب

 .باشدمعین استان تهران می در شهر تهران و

 

 کنندگان نحوه انتخاب مشارکت -9ـ3

و ای برای تشکیل گروه کانونی از افراد حرفهخبرگان مصاحبه شوندگان و  انتخاب برای حاضر، تحقیق در

دارد ای ضرورت برای انتخاب افراد حرفه. استفاده خواهد شد مطلع در خصوص اوراق مالی اسلامی

کنندگان با مکانیزم تخصیص و کاربرد اوراق مالی اسلامی آشنا باشند و در شغل حرفه ای خود با  مشارکت

 .این ابزار کار کرده باشند
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 گیری های نمونه روش -01ـ3

از نمونه گیری قضاوتی استفاده ( بخش کیفی)در خصوص انتخاب مصاحبه شوندگان و گروه خبرگان 

درمورد بخش کمی به منظور انتخاب دستگاه های مورد تحقیق از روش نمونه گیری تصادفی . خواهد شد

 .استفاده خواهد شد

 

 اشباع نظری-00ـ3

ها هدف تعمیم نتایج از یک نمونه معرف به کل جامعه مالی که در آنگیری احتهای نمونهبرخلاف روش

های کیفی چنین هدفی مدنظر نیست و معیار توصیف یا تبیین یک پدیده به مورد تحقیق است، در روش

شود که در آن رسیدن به حداکثر اطلاعات در بنابراین معیاری معرفی می. ترین شکل ممکن استمشروح

های کیفی، اشباع نامیده  این معیار در زمینه تحقیق. شودوان نقطه پایان در نظر گرفته میمورد پدیده به عن

 در نمونه گیری پایان طلایی استاندارد عنوان به کیفی های در پژوهش داده اشباع روش از استفاده. شودمی

 (6396رنجبر و همکاران،. )شود می گرفته نظر

 

 نقشه عملی تحقیق. 02ـ3

تحقیق حاضر به طور کلی از سه مرحله تشکیل شده است که مرحله اول آن مرور ادبیات پژوهش و بررسی 

در این مرحله پژوهشگر به مطالعه و بررسی مقالات علمی که در . باشد مبانی نظری و پیشینه پژوهش می

های  ی تملک داراییها های عمرانی، بودجه و طرح اوراق مالی اسلامی، اسناد خزانه اسلامی، طرححوزه 

باشد که در این مرحله  ی مطالعه میدانی می مرحله بعدی تحقیق حاضر، مرحله. پرداخته است ای سرمایه

ها از طریق بررسی اسناد و مدارک  آوری اطلاعات و داده پژوهشگر به تعیین جامعه و نمونه برای جمع

 . پرداخته است

باشد  گیری و پیشنهادات می و ارائه گزارش نهایی و نتیجه ها مرحله آخر نیز مرحله تجزیه و تحلیل داده

های تجزیه و تحلیل  آوری شده در مرحله قبل، در این مرحله با استفاده از متد که با توجه به اطلاعات جمع
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در جدول ذیل روش  .گیری از اطلاعات حاصله پرداخته شده است ها و نتیجه ها به تحلیل آن داده

 . به تصویر کشیده شده است خلاصه و تحقیق پاسخگویی به سوالات

 روش پاسخگویی به سوالات تحقیق -0-3جدول

روش نمونه  جامعه و نمونه ابزار گردآوری روش تحقیق سوالات تحقیق

 گیری

آیا تامین مالی طرح های عمرانی در بودجه . 1

عمومی دولت از طریق اوراق مالی اسلامی 

 مناسب است؟

برای تامین مالی کدام اوراق مالی اسلامی . 2

 یک از طرح های عمرانی مناسب است؟

انواع هزینه های آشکار تامین مالی طرح های . 3

عمرانی از طریق اوراق مالی اسلامی چه اقلامی 

 هستند؟

انواع هزینه های پنهان تامین مالی طرح های . 4

عمرانی از طریق اوراق مالی اسلامی چه اقلامی 

 هستند؟

 

 

 

 

 

 تحلیل تم

 

 

 

 

 

 مصاحبه و گروه کانونی

 

 

 

 

 

 خبرگان

 

 

 

 

 

نمونه گیری 

 قضاوتی

اوراق  یواگذار قیاز طر یمال نیسهم تام. 5

از  کیهر  یعمران یدر طرح ها یاسلام یمال

بوده و چقدر  زانیبه چه م ییاجرا یدستگاه ها

 طرح ها موثر بوده است؟ نیا شبردیبر پ

تحلیل 

 رگرسیون 

دستگاه های اجرایی  چک لیست اطلاعات مالی

 استان تهران

نمونه گیری 

 تصادفی
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 :مچهار بخش

 ارایه های یافته های طرح
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 مقدمه

ارتباط  یابزار امکان برقرار نیبا کمک ا. شود یمحسوب م یفیک   داده یآور جمع یاز ابزارها یکیمصاحبه 

و  قیها، علا ها، نگرش ادراک تر قیعم یابیبه ارز توان یم نیو همچن شود؛ یشونده برقرار م با مصاحبه میمستق

 ده،یچیپ یها موضوع یبررس کاناست که ام یمصاحبه ابزار قتیدر حق. پرداخت ها یآزمودن یآرزوها

. کند یرا فراهم م یآزمودن یاز درک سؤال از سو افتنی نانیکردن علل آن و اطم دایپ ایها  پاسخ یریگیپ

آوری دادههای پژوهشی است کره برا گسرترش رویکردهرای  ابزارهای متداول جمعاز فنون یا  مصاحبه

 . بدان توجه شده استای  طور فزاینده اخیر به یها در سال(و کیفی کمی)کیفی و رویکردهای تلفیقی

 مصراحبه گرر و رانیم یکلامر میتعامل مسرتق قیآوری اطلاعات از طر مصاحبه ابزاری متداول برای جمع

 :و برای سه هدف عمده انجام شود یگروه ایبه صورت فردی  تواندیمصاحبه م. است شونده همصاحب

 و رهرایمتغ ییابرزار بررای شناسرا کیعنوان  پژوهش، به یاصل ندیاز شروع فرا شیتواند پ مصاحبه(6

 .ها به کار رود هیفرض شنهادیآنها و پ روابط

 خواهد بود کره ییصورت، مصاحبه شامل پرسشها نیدر ا. باشد قیتحق یتواند ابزار اصل مصاحبه می(1

 بره آنچره درون ذهرن افرراد اسرت، یبوده و با فراهم کردن امکان دسترس قیبا هدفهای تحق مرتبط

 نردارد رای، آنچه را فررد دوسرت دارد (اطلاعات ای یآگاه) داندیم آنچه را فرد رییگ اندازه موجبات

 .سازد یممکن م( دینگرشها و عقا) کندیو آنچه را فرد فکر م( حاتیارزشها و ترج)

 وردیپژوهش در حال انجام، مورد استفاده قررار گ کیابزارها در  ریسا مکملنوان ع تواند به مصاحبه می(3

 پاسخ رزهیهرای ترر انگ رقیعم یبررسر رایروشهرا  ریاعتبار سا نییتع رمنتظره،یغ جیامکان دنبال کردن نتا

 .سرازد یممکرن مر دهنرد،یارائه م شانیها را که برای پاسخ یلیو دلا دهندگان

 نیدر ا. انجام شده به شکل نیمه ساختار یافته که بعضا مصاحبه ی عمیق نامیده میشود،میباشد  مصاحبه

 یمختلف یشود که آن ها قادرند به روش ها یم دهیپرس یهدف مختلف یمشابه از گروه ها یروش سوالات

مصاحبه  یکدگذار وشپاسخ ها به ر نیا تیپاسخ مصاحبه کننده را بدهند که لازم است در نها لندیکه ما

 .واقع گردند یتوسط محقق مورد بررس

بررسی وضعیت اوراق مالی اسلامی در  "با عنوان  طرح ندیاز فرآ یدر رابطه با بخشها  مصاحبه نیا

مصاحبه با هدف . است "ت در استان تهرانپیشبرد طرح های عمرانی و تاثیر آن بر بودجه عمومی دول

 ریپاسخ به سوالات ز یمنظور  برا نیبه ا.ردیگ یآن تجربه صورت م یافراد و درک معنا ریدرک تجارب سا

 :سامان داده شده است  ها  مصاحبه نیا
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 مناسب است؟ یاسلام یاوراق مال قیدولت از طر یدر بودجه عموم یعمران یطرح ها یمال نیتام ایآ-6

 مناسب است؟ یعمران یاز طرح ها کیکدام  یمال نیتام یبرا یاسلام یاوراق مال-1

 هستند؟ یچه اقلام یاسلام یاوراق مال قیاز طر یعمران یطرح ها یمال نیآشکار تام یها نهیانواع هز-3

 هستند؟ یچه اقلام یاسلام یاوراق مال قیاز طر یعمران یطرح ها یمال نیپنهان تام یها نهیانواع هز-4

کل کشور  ی، کارشناسان خزانه داریمال ریمد ای حسابیمقام مجاز خرج، ذجامعه ی هدف در این مصاحبه  

 .باشند یم هیو کارشناسان بازار سرما

آن به صورت تلفنی انجام شده  3به صورتی حضوری و 69می باشد که تعداد  11تعداد کل مصاحبه ها 

انجام  یا سازمان متبوع شخص مصاحبه کننده امور اقتصاد و داراییاکثر مصاحبه ها در محل وزارت . است

باشد که در ابتدای هر مصاحبه به تفکیک هر  ساعت می 16شده است و زمان کلی تمام مصاحبه ها 

 .مصاحبه شونده ، زمان مصاحبه مشخص شده است
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 مشخصات مصاحبه شوندگان

 شغلی/رتبه علمیم رشته ی تحصیلی سازمان نام و نام خانوادگی ردیف

مدیر کل تلفیق حساب ها و  حسابداری وزارت امور اقتصاد و دارایی علی فعال قیومی 6

روش های حسابداری وزارت 

 امور اقتصاد و دارایی

 -- مدیریت-حسابداری وزارت امور اقتصاد و دارایی جواد آزاد 1

 مرکز مدیریت بدهی هامعاون  حسابداری ییوزارت امور اقتصاد و دارا فریدون مرادی 3

کارشناس مالی مرکز مدیریت  امور مالی ییوزارت امور اقتصاد و دارا لیلا پیرهادی 4

 بدهی ها

 معاون مدیر کل خزانه مدیریت دولتی ییوزارت امور اقتصاد و دارا خلیل محمودی 8

مدیریت -حسابداری ییوزارت امور اقتصاد و دارا محمدرضا یوسفی 1

 دولتی

 مدیر کل خزانهمعاون 

ذی حساب اداره کل نوسازی  مدیریت دولتی ییوزارت امور اقتصاد و دارا محمد عبدالملکی 7

 مدارس

معاون نظارت مالی و رییس  یدولت تیریمد ییوزارت امور اقتصاد و دارا امیر عباس رضا زاده 5

خزانه معین اداره کل امور اقتصاد 

 و دارایی

محسن برزو زاده  9

 زواره

 مدیر کل خزانه حسابداری ییوزارت امور اقتصاد و دارا

مدیر کل دفتر بودجه و اعتبارات  مدیریت مالی دانشگاه تهران مالک شمسی 61

 مالی دانشگاه تهران

 معامله گر اسناد خزانه اسلامی مهندسی برق کارگزاری بانک مسکن مسعود سعیدی 66

 کل مالی دانشگاه تهران مدیر حسابداری دانشگاه تهران آرش تحریری 61

ذی حساب اداره کل مالیاتی  مدیریت بازرگانی ییوزارت امور اقتصاد و دارا علیرضا شرفی 63

 موءدیان بزرگ

صندوق سرمایه گذاری امین  سهراب حسین زاده 64

 آشنا ایرانیان

مدیر عملیات اجرایی صندوق  حسابداری

 های سرمایه گذاری

آب و )عمرانمهندسی  دانشگاه تهران یجابر سلطان 68

 (محیط زیست

مدیر کل پشتیبانی و طرح های 

 عمرانی دانشگاه تهران

معاون کل اداره کل گزارشگری  حسابداری ییوزارت امور اقتصاد و دارا علی صبائی ماسوله 61

 مالی و حسابداری بخش عمومی

مالی ذی حساب و مدیر کل امور  حسابداری ییوزارت امور اقتصاد و دارا مهرداد جباری 67

 سازمان سرمایه گذاری

https://avval.ir/profile/07958/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82-%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87-%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C-%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86-%D8%A2%D8%B4%D9%86%D8%A7-%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86%DB%8C%D8%A7%D9%86
https://avval.ir/profile/07958/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82-%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87-%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C-%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86-%D8%A2%D8%B4%D9%86%D8%A7-%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86%DB%8C%D8%A7%D9%86
https://avval.ir/profile/07958/%D8%B5%D9%86%D8%AF%D9%88%D9%82-%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87-%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C-%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86-%D8%A2%D8%B4%D9%86%D8%A7-%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86%DB%8C%D8%A7%D9%86
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مدیریت -حسابداری ییوزارت امور اقتصاد و دارا حسین کاوند 65

 مالی

معاون کل نظارت بر ذی حسابی 

 ها

 –مهندسی صنایع  مرکز آمار ایران داریوش محمدی 69

 وری بهره و سیستم

معاون توسعه منابع پشتیبانی و 

 امور استان ها

 یهواشناس تیریمد شناسی کشور سازمان هوا یمحمد ناصر هاشم 11

 یکشاورز

و منابع  تیریمعاون توسعه مد

 کشور یسازمان هواشناس

 (پیمانکار)

شرکت احداث و بهره برداری  داوود مالکی 16

 شمال-آزادراه تهران

معاون مالی و اداری شرکت  حسابداری

راه  احداث و بهره برداری آزاد

 (پیمانکار) شمال-تهران

مدیر عامل شرکت چاپخانه  حسابداری چاپخانه دولتی ایران خاکبازیانفرامرز  11

 (پیمانکار) دولتی ایران
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 فرم چارچوب مصاحبه

بررسی وضعیت اوراق مالی اسلامی در پیشبرد طرح های عمرانی و تاثیر آن بر بودجه عمومی دولت 

 در استان تهران

 مشخصات مصاحبه کننده

  :نام و نام خانوادگی

  :دانشگاهنام 

 مشخصات مصاحبه شونده

  :نام و نام خانوادگی

  :نام دانشگاه یا محل کار

  :رشته تحصیلی

  :شغلی/مرتبه علمی

  :معرفی شده از طریق

 مشخصات مکانی و زمانی مصاحبه

  :تاریخ

  :مکان

  :ساعت

 :مصاحبه مورد نظر به دلایل ذیل ترتیب داده شده است

بررسی وضعیت اوراق  "این مصاحبه در رابطه با بخشی از فرآیند یک تحقیق با عنوان 

مالی اسلامی در پیشبرد طرح های عمرانی و تاثیر آن بر بودجه عمومی دولت در 

طرح پژوهشی به کارفرمایی اداره کل امور اقتصادی و دارایی استان که در  " استان تهران

 .در حال انجام است نشگاه تهرانتهران توسط دانشکده مدیریت دا

سامان داده شده است که ( ترکیب دو روش کیفی و کمی)تحقیق مذکور به شکل آمیخته 

عمیق با  مصاحبهاز بخش کیفی یکی از ابزارهای گردآوری داده برای تحلیل موضوع 

مصاحبه با هدف درک تجارب سایر افراد و درک معنای آن تجربه صورت . خبرگان است

 :به این منظور  برای پاسخ به سوالات زیر این مصاحبه سامان داده شده است .گیردمی 

 یاوراق مال قیدولت از طر یدر بودجه عموم یعمران یطرح ها یمال نیتام ایآ-6

 مناسب است؟ یاسلام

 مناسب است؟ یعمران یاز طرح ها کیکدام  یمال نیتام یبرا یاسلام یاوراق مال-1
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چه  یاسلام یاوراق مال قیاز طر یعمران یطرح ها یمال نیشکار تامآ یها نهیانواع هز-3

 هستند؟ یاقلام

چه  یاسلام یاوراق مال قیاز طر یعمران یطرح ها یمال نیپنهان تام یها نهیانواع هز-4

 هستند؟ یاقلام

 :سوالات مورد استفاده در مصاحبه

راه کار هایی در در خصوص تامین مالی طرح های عمرانی چه نظری دارید؟ چه -6-6

خصوص تامین مالی وجود دارند و از بین آنها کدام راهکار ها قابلیت اجرایی بیشتری 

 دارند؟

 تامین مالی های صورت گرفته در سنوات گذشته چگونه بوده اند؟-6-1

در رابطه با اوراق مالی چه نظری دارید؟ آیا ابزار مناسبی برای پیشبرد طرح های -6-3

 عمرانی میباشند؟

با توجه به اینکه اخیرا برای خرید ملک اوراق مالی ارائه میشود، آیا اوراق مالی -6-4

 ابزار مناسبی هستند؟

اسناد  یها و طرح یاسلام یبودجه دولت از راه ابزارها یه نظر شما جبران کسرب-6-8

 موثر خواهد بود؟ چرا؟ زانیتا چه م یخزانه اسلام

میزان توانسته است جایگزین مناسبی برای اوراق قرضه اسناد خزانه اسلامی تا چه  -6-1

 دولتی و اسناد خزانه متعارف باشد؟

تملک  یها طرح یاجرا یبرا یبه نظر شما انتشار بلندمدت اسناد خزانه اسلام-6-7

 مناسب باشد؟ تواند یم زانیتا چه م یا هیسرما یها ییدارا

 رای کدام طرح ها مناسب تر است؟به نظر شما تامین مالی از طریق اوراق مالی ب -1-6

 ایمناسب تر هستند  یانتفاع یعمران یطرح ها یبرابه نظر شما اوراق اسلامی  -1-1

 ؟ چرا؟ یانتفاع ریغ یعمران یطرح ها

با توجه به اینکه معمولا در استفاده از اوراق مالی اسلامی برای تامین مالی هزینه  -3-6

،چه هزینه های آشکار دیگری در ( زینه فرصته%  68)های آشکار وجود دارد ، مثلا 

 این خصوص وجود دارد؟
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 نهیهز یمال نیتام یبرا یاسلام یمعمولا در استفاده از اوراق مال نکهیبا توجه به ا -4-6

 خصوص وجود دارد؟ نیدر ا یگرید پنهان یها نهیوجود دارد ،چه هز پنهان یها

مالی وجود دارد؟ یا سقفی برای آن در نظر آیا نظارتی بر هزینه های پنهان اوراق  -4-1

  گرفته شده است؟



83 
 

 و پاسخ به سوالات طرحتحلیل تم مصاحبه های 

 :در جدول زیر نتایج حاصل از تحلیل تم مصاحبه های فوق به تصویر کشیده شده است

 تم اصلی تم های فرعی دسته های مفهومی کدها

I1010، I0101، I0101، I0101، I0011،I0010، 

I1110، I1111، I1111، I1111 
- 

-مشارکت بخش عمومی

 (P.P.P)بخش خصوصی

طرق تامین مالی طرح 

 های عمرانی

I1011  ، I1111  استقراض از صندوق توسعه ی

 ملی
یپول هیپا شیافزا  

I1011 تنخواه گردان خزانه 

I0111 تسعیر ارز مجدد 

I1010،I1011،I1110،I1111، I1111،I1111 

،I1010،I1110 ،I1110،I1010، I1010، I1011، 

I1011، I0010، I0110،I0111، I0111، I0110، 

I0011،I0111،I0111، I0011، I0011 ،I0011، 

I1110، I1101،I1010 
 

(اخزا)اسناد خزانه ی اسلامی   

یاسلام یاوراق مال  

I1010،I1111، I0111، I1110، I1111، I1011 

،I1011 ،I1010، I1011، I0111 ،I0010،  ،

I0010،I0001،I0011، I0010، I1110، I1011، 

I1011، I1011، I1010 

 سایر اوراق

I1110، I0110  ،  I0011، I0011، I0111،  مالیات 

 منابع نقدی

I0111 ،I0010 I0110، I0110، I0011، I1100 فروش نفت 

I1010،I1010، I1111، I1111 ،I1011، I1010 ،

I1011 ، I0110 ،I0110 ،I0011 ، I1213، 

I1316،I0110، I0110، I0111، I0010 ، 
I1714، 

یمنابع نقد ریسا  

I1011،I1011، I0111، I0011، I0101، I0100، 

I1110 
یاستقراض بانک -  

I0010،I0010، I0111، I1111 - مولدسازی دارایی ها 

I0110، I0110، I0111 ،I0111، - (اعانه) خیرین  

I0011،I1110 - خارجی فایننس  

I1010، I1100، I0011، I1101 - راه های انتشار اوراق  حراج در بورس

 واگذاری به پیمانکار - I1001، I1101 مالی اسلامی

I1010،I1011، I1010، I0010 ،I0110، 

I0001،I0100، I0101،I0101 
ینقدشوندگ -  

اوراق استفاده از  یایمزا

 اسلامی

I1000،I1001، I0111،I0110، I0111، I0110، 

I0000 
 مدیریت ریسک نکول 

I1001، I1001، I1000، I1110، I1110، 

I0110، I0111، I0111، I1001 
- 

اعمال سیاست های پولی و 

 مالی

I0111، I0011، I0010 
- 

کشف نرخ سود بدون 

مورد انتظار بازار سکیر  
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I0111، I0111، I1011 - ارتقای استقلال مالی 

I0110 - معافیت مالیاتی 

I0110، I0110 - مدیریت پروژه 

I1010، I1011، I1011،I0010، I0010، I1100، 

I1010، I1010، 
 مدیریت نقدینگی خزانه -

I1011، I1111، I1111 ،I0100، I0001،I0001، 

I0010، I0101 
 مدیریت بدهی های دولت -

I1001 ،  ، I1000،I1000 I1011 I1101 ،I1101 

 ،I1110، ،I1414،I1010،I1010، I1010 ،

I0010 ، I0111،I0110،I0111،I0110،I0110، 

I0111، I0001 

 ریسک نرخ بهره -

اوراق استفاده از  بیمعا

 اسلامی

I1110 مالیات 

 بیمه I1101 متغیر بودن قوانین

I1110 سپرده حسن انجام کار 

I1011  عدم پیش بینی محل پرداخت

 منبع بازپرداخت اسناد

I0100، I0101، I0000، I1000 انتقال بدهی به دولت بعد 

I1000 ،I0111،I0110،I1010، I1114،I0011، - عدم آشنایی پیمانکاران 

I0011،I0010  ، I0001 مکانیزم پرداخت 
 پیچیدگی

I0010 محاسبات 

I1010،I1011،I1111،I1011، I1011، I0110، 

I0110،I0110،I0101،I0010 
- 

ضرورت اجرای طرح های 

 عمرانی

دلایل استفاده دولت از 

 اوراق مالی اسلامی

I1011، I1010، I0111، I0110، I0100، 

I0111، I0110، I0011 
 تحریم

 ،I1011، I1010، I1011، I1010، I1111 کسری بودجه

I1011،I0110، I0101،I0111، I0101، 
درآمد نفتیکاهش   

I0001، I0001،I1001،I0000، I1010 افزایش بدهی 

I1011، I1010، I1101، I0000، I0000، I1000 
- 

پرداخت )فاقد کوپن

دلایل جایگزینی اسناد  (ادواری

خزانه نسبت به سایر 

 اوراق مالی اسلامی

I1010، I1100، I1110، I0010، I0001، I0111 مجوزهای قانونی 
 سهولت اجرایی

I1110 ،I1110 ،I1111 سهولت واگذاری 

I0101، I1001 - فرهنگ سازی 

I1010،I1101، I1110، I1101، I1001، I1001، 

I1010، I0100، I0101، I0001 I0000 ، 

I0100، I0110، I0111، I0011  ، I0100، 

I0110، I0110،I0110، I0101،I0001، ، 

I0000، I0001، 

 یمناسب برا یطرح ها طرح عمرانی انتفاعی -

اوراق  قیاز طراستفاده 

یاسلام  

I0100، I1001 -  ایجاد اشتغالطرح های 

I1100، I0111،I0001، I1100، I1001 - طرح عمرانی غیر انتفاعی 

I1010 ،I1010 مقطوع متیق  
 خرید ملک

طرح های نامناسب برای 

 افزایش هزینه I1001، I0010، I0010استفاده از طریق اوراق 
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I0110 اسلامی نوسان قیمت 

I1010، I0000، I1000، I0100، I1100، 

I1110، I0010، I0001، I1100 
- 

و سود  حفظ قدرت خرید

 تضمین شده
اوراق  آشکار ی نهیهز

 مالی اسلامی
I0000،I1100، I1100،I1100، I1001،I0000، 

I0111، I0011، I0011 ،I0011 
 کارمزد پذیره نویسی

 هزینه های انتشار

I1000 ،I0111 کارمزد بازارگردانی 

I1010، I0000 -  اجراییتخلف دستگاه  

اوراق پنهان  یها نهیهز

 مالی اسلامی

I1111، I1100، I1010، I1000، I0011، 

I0001، I0001، I1111، I1110 
رخ تنزیل بازارافزایش ن -  

I1100،I1000،I1100، I1011، I1000،I1011، 

I1010، I1011، I1001، 

I1011،I1010I0101،I0100، 

I0100،I0101،I0110،I0110 ، I0111، 

،I0011،I0010،I0011،I0000،I0001، I1101، 

I1111 

اعمال هزینه های به صورت 

 غیر واقعی توسط پیمانکاران
افزایش بهای تمام شده 

 پروژه

I1101، I0001 یمنابع انسان  

I1010، I1011، I1011، I0101،I0100، I0101، 

I0100، I0010،  
 عوامل محیطی -

I1011، I0010 
- 

هزینه ی فرصت از دست 

 رفته

I1001، I0000 - کاهش کیفیت 

I1101 سپرده یآزادساز ی نهیهز هزینه های تبدیل به  

کارمزد معاملات ی نهیهز I0111، I0010 نقدینگی  

I0110، I0111 
- 

نسبت بدهی به  محدودیت

 تولید ناخالص داخلی

I0100، I0100، I0001  - ی دیوان سالاریها نهیهز  

 

در ادامه این بخش به تفکیک سوالات طرح شده در طرح، به تشریح تم های حاصل شده در ارتباط با پاسخ 

لازم به . ه سوالات و مبنای این پاسخ را مشخص می کندباین بخش پاسخ . به آن سوال پرداخته شده است

ه ها که مبنای ایجاد ذکر است که به منظور مستند بودن تم های حاصل شده در طرح، بخش هایی از مصاحب

 .دسته های مفهومی و به تبع آن شکل گیری تم ها بوده است نیز در ذیل تم ها آورده شده است

آیا تامین مالی طرح های عمرانی در بودجه ی عمومی دولت از طریق اوراق مالی اسلامی :سوال اول 

 مناسب است ؟

 طرق تامین مالی طرح های عمرانی :تم اصلی اول

ی پول هیپا شیافزا "،  "(P.P.P)ی بخش خصوص-یمشارکت بخش عموم"خود  از هشت تم فرعی این تم 

و   "نیریخ "، "ها ییدارا یمولدساز "،   "یاستقراض بانک "،  "یمنابع نقد "،  "یاسلام یاوراق مال "،  "
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 یدر حال توسعه به جهت انبوه پروژه ها یشد، کشورها انیهمانطور که ب .تشکیل شده است  "فایننس  "

خود روبه رو  یاقتصاد یطرح ها یمال نیدر تأم یمنابع مال یخود همواره با کسر یو ضرور یتوسعه ا

پروژه  یساز ادهیاجرا و پ یمتصد ،یبنگاه اقتصاد نیکشورها، نهاد دولت به عنوان بزرگتر نیدر ا. هستند

 یبودجه احتمال یبه جهت کاهش اثرات کسر یمال نیتأم ینگچگو لذااست؛  یو توسعه ا یراهبرد یها

در  .در حال توسعه است یکشورها یدولت ها ژهیدولت ها به و یشگیهم یاز مسائل و دغدغه ها یکی

( تم های فرعی )ادامه راه های مختلفی که میتوان از طریق آن تامین مالی طرح های عمرانی را انجام داد 

 .ارائه خواهد شد

در این نظام تامین مالی به جای این که بخش عمومی  :(P.P.P) یبخش خصوص-یبخش عموم مشارکت

نسبت به تدارک دارایی سرمایه ای و ارایه خدمات عمومی اقدام نماید، این بخش خصوصی است که از 

 دارایی مورد نیاز را( که از طریق بخش خصوصی تامین مالی و اداره می شود)طریق یک کسب و کار ساده 

ق تدارک و نسبت به ارایه خدمات به عموم اقدام و در عوض در قبال کیفیت و میزان خدمات ارایه شده ح

 .الزحمه خود را دریافت می نماید

طرح هایی که توجیه دارد و بخش خصوصی علاقه مند است وارد شود میتوان به شکل مشارکت های  "

 I16 ".عمومی و خصوصی تامین شوند

دانشگاهها  رانیمد یو عدم توجه جد) یالملل نیب دیشد یها میو تحر یاوضاع اقتصاد نیبه نظر من در ا "

در قالب  یبخش خصوص یگذار هیمشترک با بانک ها، سرما یگذار هیسرما ایبه اخذ وام از بانک ها 

 I64 ".ست یاستفاده از اسناد خزانه اسلام نهیگز نبهتری( …… & BOT-BOLT-BOO یقراردادها

 نیها و زم ییمثلا ارتش و سپاه دارا هیها مشارکت با بخش خصوص ییدارا یدر مولد ساز گهیبحث د "

 ".قرارداده بشه یبخش خصوص اریدر اخت یصورت مشارکت تونهیکه به م. دارند یادیز یبلا استفاده  یها

I68 

سکه،اسکناس یا –پایه ی پولی که به آن پول پرقدرت نیز گفته می شود در واقع همان : ی پول هیپا شیافزا

 نیجهت تام رانیدر اقتصاد او همانطور که گفته شد . . منتشر شده از سوی بانک مرکزی هستند–اعتبار 

که اثرات  شودیم اقدام یتورم پول جادیو بالتبع آن ا یپول هیپا جادیا قیعمدتاً از طر یبودجه دولت یکسر

این تم یک دسته ی مفهومی یعنی استقراض از صندوق توسعه ی ملی . ستین دهیپوش ینامطلوب آن بر کس

استقراض از صندوق توسعه ی ملی  "این تم فرعی خود در قالب سه دسته ی مفهومی . این تم فرعی . دارد

 .دسته بندی شده است"تسعیر ارز مجدد  "و   "تنخواه گردان خزانه "و  "
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 چاپ اوراق( 1میداره بر ارزی ذخیره صندوق از(6: داره بودجه کسری تامین برای راه دو دولت الان "

 چند در خزانه گردان تنخواه اندازه به کردن پول چاپ اونم مجهوله البته که هست سوم راه یک البته میکنه

 I16 ".سال اول ماهه

 3که قاعدتا در . دولت اومد از اسناد خزانه استفاده کردکه بتونه کسری بودجه اش رو به نوعی جبران کند  "

و دولت چاره ای جز چاپ پول و اسناد خزانه نداشته که . سال اخیر حجم اسناد خزانمون خیلی بیشتر شده

در زیاد شه که این کسری رو جبران و مالیات هم نمیتونه انق. چاپ پول به خاطر ایجاد تورم استفاده نمیشه

 I13 ".کنه

به اقتصاد  یچه ضربه ا دیدونیهم که وجود داره چاپ پول هست که خودتون هم م یا گهیو راه د "

 I63 ".زنهیم

باشند که از نظر اسلام، ربا و  یبر قرض با بهره م یهستند که مبتن یاوراق قرضه اوراق: ی اسلام یاوراق مال

سپس . استفاده کنند یمال نیتام یاوراق برا نیتوانند از ا ینم یاسلام یکشور ها طیشرا نیدر ا. حرام است

این . بپردازند یمال نیمها بتوانند به تا کردند که با استفاده از آن یرا طراح یدیجد یابزارها یمتخصصان مال

دسته بندی  "سایر اوراق  "و  "(اخزا)اسناد خزانه اسلامی  "تم فرعی خود در قالب دو دسته ی مفهومی 

 . شده است

سالی میشه که برای تامین مالی مرکز مدیریت بدهی ها متولی صدور اسناد مالی و اسناد خزانه شدند  4-8"

 I18 ". و اخیرا هم تامین مالی از طریق اوراق به عهده ی آنهاست

 I17 ".در ایران بیشترین کاری که داره برای تامین مالی این طرح ها انجام میشه صدور اسناد خزانه است "

 I61 "اوراق تهاتر باعث جبران کسری بودجه شده چون دیگه وجهی نقل و انتقال نمیشه "

 اوراق که بود طورى این سیستم قبلا بشه مالى تامین بخواد صفر از تازه بشه شروع تازه طرحى یه اینکه "

 I14 ". داریم هم صکوک خزانه اسناد بر علاوه ایران میدادن و برای تامین مالی همچنین در مشارکت

. شود های عمومی ارائه می اطلاعات بودجه عمومی دولت در دو بخش درآمدها و پرداخت :منابع نقدی 

این درآمدها . صل از فروش نفت و غیرهبخش درآمدهای عمومی شامل درآمد حاصل از مالیات، درآمد حا

و  "فروش نفت"،  "مالیات"که این تم فرعی خود در قالب سه دستهی مفهومی . همان درامد نقدی میباشد

 .دسته بندی شده است  "سایر منابع نقدی"
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و این .مصارف بودجه شامل جاری و سرمایه میباشد. بودجه یک سری منابع داره و یک سری مصارف  "

منابعی که ما در ایران داریم یکی مالیات هست و . باید براش منابعی در بودجه وجود داشته باشد مصارف

 I63 "دیگری فروش نفت هست

برای تامین مالی پروژه های عمرانی مورد نیاز دانشگاهها بسته به کاربری آن ها راهکارهای مختلف می  "

 I64". منابع اختصاصی دانشگاه ها:توان ارائه داد از جمله 

مال جدید نقوانی یکیش داره وجود که هایی هرا است کم هم ومنابعدولت هستیم تحریم که فعلی شرایط در"

 I68 " ثروت بر الیاتم یا لوکس کالاهای برای مثلا شهمی وضع داره که یاتیه

اسناد خزانه اسلامی ابزاری نوین در )در تحقیقی تحت عنوان ( 6397ملکی و همکاران، ): ی استقراض بانک

معکوس کشورهای توسعه یافته در دنیا، اقتصاد ایران بانک محور . پرداختند( تامین مالی بخش عمومی ایران

 .است و حدود هشتاد درصد از تامین منابع را بانک هاتامین می کنند

البته . ری که داره برای تامین مالی این طرح ها انجام میشه صدور اسناد خزانه استدر ایران بیشترین کا"

 I17 ".سراغ بانک ها هم رفتند و مقداری رو از منابع بانکی تامین میکنند

پروژه  لیمحکوم به شکست شده و کارفرما قادر به تکم یهر پروژه عمران یمال نیبدون تام شک یب "

 "ی هستند مشارکت بخش خصوصی و وراق مالبانکی،ا وامی،نقدرا ه های تامین مالی  .نخواهد بود یعمران

I61 

تامین مالی طرح های عمرانی اخیرا به صورت اسناد خزانه تامین مالی میشود، همچنین تا حدودی قرض "

 I66 "از بانک ها

ی افزایش درآمد های دولت مولد سازی دارایی ها از جمله اقداماتی است که توانای:  ها ییدارا یمولدساز

 .به صورت پایدار و بدون رشد نقدینگی را دارد

ن بهترین ازیداراییهاست،کهمولدس بحث نمیده انجام درستی به ولی بده انجام میتونه دولت که کاری بهترین"

محلی که ییدارا وزارت ساختمان نهمی میتوان مولدسازی برای مثلا.کنه استفاده اختیار رد های دارایی از حو

هزینه  که براش دیگه مکان یک گرفتن نظر در با رو خونه وزارت ، رو داره خوبی ت

 I68 "کنه دیگه امور صرف باشه، اینجا از کمتر آن اجاره

 I61 "راه های تامین مالی در گذشته عمدش فروش نفت بود و مثلا  فروش واگذاری دارایی های دولت "

 .زیرساخت های آموزش عالی، از طریق نهاد ها ی خیرین تامین میگرددبخشی از تامین مالی :  نیریخ
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باقی مونده را خود دانشگاه از منابع %  81هزینه را خیرین و %  81این است که %  81منظور از منابع "

منابع یک پروژه را تامین % 611اعتباری یا درآمد های اختصاصی دانشگاه تامین کند و گاهی هم خیرین 

مثلا بنیاد حامیان که در سال های پیش بخشی از منبع مالی مورد نیاز برای ساخت خوابگاه های . میکنند

 I64 ".استعداد درخشان رو تامین کرد

فایننس در لغت به معنی تامین مالی است و در بحث سرمایه گذاری به تامین مالی از طریق  : فایننس 

 .از وام ارزی اطلاق میگردداستفاده از منابع داخلی و یا دریافت و استفاده 

و   یخصوص یاستفاده از منابع بخش ها یعمران یطرح ها یمال نیتام یروش برا نیو معمولا بهتر "

ها  میاما به خاطر تحر  یخارج یگذار هیسرما یعنی ننسیکه خب ما از فا. هست  یخارج یگذار هیسرما

 I21 " .منابع هست نیتام یراه برا نیوگرنه بهتر میامکان رو ندار نیما فعلا ا

 I08 ". می باشد هم پیمان یفاینانس با کشورها یکی از راه های تامین مالی طرح های عمرانی شیوه ی "

 راه های انتشار اوراق مالی اسلامی :تم اصلی دوم

طبق . تشکیل شده است  "واگذاری به پیمانکار  "و "حراج در بورس "این تم اصلی خود از دو تم فرعی 

 .تم فرعی به دو روش میتوان از اوراق مالی اسلامی استفاده نمود در ادامه ارائه میشود  این دو

دولت میتواند اسناد را خود در بازار بورس به فروش برساند و از پول نقد حاصل از آن : حراج در بورس 

 .عمرانی استفاده کند زه های/جهت اجرای پرو

 تامین برای رو فروشش از حاصل پول و میفروشند را اسناد این باز بازار در به میان دیگه های کشور در "

 I16 " میکنند استفاده طرح مالی

 که داره انتشار روش تا 1 که اسناد میشه هست مالی های دارایی واگذاری همون که مالی تامین بخش یک "

 که میریزیم خزانه حساب به رو پولش و میفروشیم سرمایه بازار طریق از را اسناد که نقدیه روشمون یک

 های بخش یا عمرانی های طرح برای ممکنه که میشه هزینه برنامه سازمان تخصیص چهارچوب در این

 I11 "باشه دولت ناپذیر اجتناب های هزینه

  : مانکاریبه پ یواگذار

 بازار در اسناد فروش به نسبت دارد زیادی سهم و شد داده پیمانکار به مستقیم اسناد این ما کشور در ولی "

 I16 "میشه داده پیمانکار دست به بیشتر باز،یعنی
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 طلبکارا به خودش بدهی قبال در دولت که است نقدی غیر صورت به خزانه اسناد انتشار دیگری و باشه "

 I11 ".بفروشند ثانویه بازار در را آن میتوانند طلبکاران که. میکند واگذار

 اوراق اسلامیاستفاده از  یایمزا :تم اصلی سوم

اعمال سیاست های پولی  "،  "نکول سکیرمدیریت "،  "ینقدشوندگ " این تم اصلی خود از نه تم فرعی

،  "یاتیمال تیمعاف "،  "مالیاستقلال ارتقای "،  "مورد انتظار بازار سکیکشف نرخ سود بدون ر"،  "و مالی

. تشکیل شده است "دولت  یها یبده تیریمد "و  "خزانهنقدینگی  تیریمد "،  "پروژه تیریمد "

توانند منابع مورد نیاز را تامین و و طرح  باتوجه به مزایای این اوراق دارندگان آن با فروش این اوراق می

 ( 6356فراهانی فرد، . )خود را اجرا نمایند

دولت تمایل زیادی به انتشار اوراق بدهی دارند و اوراق دولتی به دلیل کم ریسک بودن و : ی نقدشوندگ

 (. 6998پولاک و فبوزی، . )نقدشوندگی بالا، برای سرمایه گذاران بسیار جذاب است

و اینکه قایل فروش در بازار بورس . میشه داده تخصیص ٪611اسناد خزانه خوبیش اینه که نسبت به نقد "

 I17 ".در سر رسید هم تبدیل به نقد میشههست 

اسناد ابزار مناسبی هستند چون زمینه برای فروش آنها در بازار باز فراهم شده مثلا سخاب مثل اخزا بود "

 I66 ". ولی با باید وکالتی آن را میفروختیم یا اینکه از طریق بانک قابل مبادله بود 

نقدی دولت در راستای فعال نمودن اشتغال جامعه و حل با توجه به شرایط تحریمی و کسری اعتبار  "

با توجه به وجود بازار معاملات ثانویه برای بطوری که . کسری اعتبار دانشگاهها می تواند بسیار موثر باشد

اسناد خزانه اسلامی، پیمانکارانی که بدهی خود را با استفاده از این اوراق تسویه کنند، درصورت نیاز به 

توانند این اوراق را در فرابورس ایران به فروش رسانده و طلب  های خود، می جهت ادامه فعالیت منابع مالی

 I64 ".ترین زمان ممکن به وجه نقد تبدیل کنند خود را در سریع

اسناد خزانه اسلامی علاوه بر تامین کسری بودجه دولت مزایای اقتصادی دیگری :  نکول سکیر مدیریت

های شبکه  این اوراق باعث بهبود کیفیت دارایی. باشد اوراق فاقد ریسک نکول می ازجمله این. نیز دارد

 .باشد نقدی و افزایش توانایی مالی می

 

 پرداخت هیچ یعنی داری حقوق وقتی ما کشور تو حقوقه تراز هم پرداختش اولویت بازپرداخت در اوراق "

 میشد باعث بود اقتصاد در که اطمینانی عدم یعنی  .میشه پرداخت حقوق مثل هم اوراق و نمیکنی ای دیگه

 I16 ".  کنه پیدا مزیت اوراق
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که قبلا نبود ، یعنی یک برگه ای هست که دولتیه و ( اسناد خزانه)الان یه دلگرمی هست برای پیمانکار  "

 I61 "معتبره و بالاخره نقد میشه

بانک مرکزی اعمال سیاست پولی اوراق دیگر مهم ترین ابزار در دست : ی و مال یپول یها استیاعمال س

دولتی است که با مداخله در بازار با عملیات انبساطی و انقباضی، بر نرخ بهره اقتصاد، عرضه پول و نرخ 

. کارایی و اثربخشی سیاست پولی می تواند به ثبات مالی و اقتصادی جامعه کمک کند. تورم اثر می گذارد

نه دولتی و گستردگی کارکرد بلقوه آن، این ابزار در اقتصلاد متعارف با های خاص اوراق خزا بنابراین ویژگی

استقبال زیادی مواجه شده است و در بیشتر نقاط دنیا معمولا بخش قابل توجهی از بازار بدهی را تشکیل 

 (.1164کارا، )دهد،  می

 های سیاست اقاور طریق از میتونه دولت و مالی تامین برای هست خوبی و تورمی ضد روش اوراق "

 I16 "  .بکنند مالی تامین هاشون پروژه برای همچنین و باز بازار طریق از بکنه اعمال رو خودش مالی

 بیشتر از اسناد انتشار هرحال به.  اقتصادی های شاخص به توجه با باشه هم کنار در باید اینها همه ولی "

 متوجه بیشتری تورم نبود اسناد این اگه شاید و کرده جلوگیری کشور در اخیر های سال در تورم شدن

  I13 ".بود کشور

به منظور اعمال  یو مال یپول یها استسی به کمک :با توجه به مزایای اسناد خزانه اسلامی نظیر "

ها، بانک مرکزی از  دولت از طریق مدیریت بدهی و کنترل انتظارات بازار میجهت تنظ نهیبه یها استیس

 ".شوند مردم به واسطه استخراج نرخ بدون ریسک در یک بازار رقابتی، منتفع میطریق کنترل نقدینگی و 

I64  

نرخ بازده بدون ریسک معمولا معادل نرخ سود اوراق یا : مورد انتظار بازار سکیکشف نرخ سود بدون ر

صیب وی این سود بدون اینکه ریسکی را متوجه سرمایه گذار  کند، ن. سپرده ی بانکی در نظر گرفته میشود 

 .میشود

مورد انتظار بازار در اقتصاد  سکیر بدون سود نرخ کشف :با توجه به مزایای اسناد خزانه اسلامی نظیر  "

و مردم به واسطه استخراج  ینگیکنترل نقد قیاز طر یبانک مرکز ها، یبده تیریمد قیدولت از طر ،کشور

 I64 ".شوند یمنتفع م ،یبازار رقابت کیدر  سکینرخ بدون ر

 : استقلال کشور
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دولت و  یداخل یمال نتامی از استفاده با کشور استقلال حفظ به کمک: با مزایای اسناد خزانه اسلامی نظیر "

و مردم  ینگیکنترل نقد قیاز طر یبانک مرکز ها، یبده تیریمد قیدولت از طری، الملل نیکاهش استقراض ب

 I64 ".شوند یمنتفع م ،یبازار رقابت کیدر  سکیبه واسطه استخراج نرخ بهره بدون ر

 سک،یر ،یدارند به بازده یاوراق قرضه دولت دیبه خر میکه تصم یگذاران زمان هیسرما: ی اتیمال تیمعاف

مربوط  یها یگذار استیمسئله در س نیلذا ا. کنند یموجود در اوراق توجه م ازاتیو امت اتیمال د،یسررس

 (.6998 ،یپولاک و فبوز)برخوردار است  یفراوان تیاز اهم یبه توسعه بازار اوراق بده

  I64 " اوراق نیبودن درآمدها و معاملات ا اتیمعاف از مال: رینظ یاسناد خزانه اسلام یایمزا "

 :  پروژه تیریمد

اول از همه . هزینه در واحد پروژه های عمرانی و تملک دارایی با تسریع در زمان اجرا کاهش می یابد "

علی رغم اینکه اسناد  هزینه داره ولی به لحاظ تورم مملکت .باید الویت ها رو برای طرح ها مشخص شود 

برای دانشگاه ها و پروژه های پس بهتره رقم قبل توجهی رو . ، اون هزینه ی اسناد جبران تورم رو میکنه 

 I64 ".الویت دار تخصیص بدن که بهای تمام شده ی طرح ها با توجه به تورم بیشتر نشه

 (6394)نظرپور  ی واضیف. منظور از مدیریت خزانه ، مدیریت منابع نقد می باشد : خزانهنقدینگی  تیریمد

 یا هیسرما یها ییتملک دارا یطرح ها یمال نیتام یبرا یاستفاده از اسناد خزانه اسلام پژوهشی با عنوان

 نیتام یبرا یاستفاده از اسناد خزانه اسلام ایاست که آ نیا قیتحق نیدر ا یسئوال اصل. انجام دادند دولت،

آن چگونه  یاتیعمل وهیممکن است و در صورت مثبت بودن پاسخ ش یعمران یکوتاه مدت طرح ها یمال

سال مشکل کمبود اعتبار  یدر ابتدا یتوان با انتشار اسناد خزانه اسلام یاست که م نیا قیتحق هیاست؟ فرض

 یاول سال تا حدود مهیرا به خصوص در ن( یعمران) یا هیسرما یهاییتملک دارا یها طرح یاجرا یبرا

 . مرتفع کرد یادیز

 ماه1  ها استان دریکسری مثلا که بود این میشد مطرح خزانه اسناد پرداخت مورد در که مواردی از یکی"

 کند پرداخت پول نمیتوانست دولت اول ماه1 در طرفی از و داد انجام را عمرانی های طرح نمیشه سال دوم

 ". میشد زیاد ها درآمد وصول با سال آخر ها پرداختی معمولا و سال اول در نمیشد وصول درآمدها چون

I16 

نمودن بدهی ها و انتقال آن از دوره ای به دوره ی بعد   Roll overمنظور :  مدیریت بدهی های دولت

 .است



93 
 

 تسویه میشد وصول کهدرآمد بعد و میدادند مدت کوتاه خزانه اسناد در پروژه های فصلیکه  بود این ایده "

 نقدینگی مدیریت طریق این از. شود انجام پروژه و باشد منصفانه که شود داده پیمانکار به سود علاوه به

 I16 ".میشود کم جابجایی این با کار هزینه یعنی. میگرد انجام

کنه و از این طریق سیاست های مالی   rolloverبدهی رو ،البته دولت میتونه با نرخ مناسب برای اوراق "

 I64 ".خودش رو اعمال کنه

 اوراق اسلامیاستفاده از  بیمعا :تم اصلی چهارم

 "،  "منبع بازپرداخت "، "مستقر بودن قوانین "،  "ریسک نرخ بهره "این تم اصلی خود از پنج تم فرعی 

 .در ادامه تم های فرعی ارائه خواهد شد . تشکیل شده است  "پیچیدگی "و  "مانکارانیپ ییعدم آشنا

گذاری های درامد ثابت ریسک حاصل از استهلاک ارزش اوراق بهادار و سایر سرمایه :  نرخ بهره سکیر

 .به عنوان ریسک نرخ بهره شناخته می شود

 آن هزینه باید باشه مداشته پول کسی وقتی قاعدتا که است هزینه که داره خریدی قدرت حفظ یه اوراق "

 بازار در منصفانه تنزیل نرخ با را آنها نمیتوانند پیمانکارا که اینه میاد پیش که مشکلی ولی.نماید پرداخت را

 I16 "بشه تحمیل پیمانکار به هزینه میشه باعث این بفروشندو

یکی از مشکلات اسناد خزانه اینه که چون تورم تو کشور ما بالاست حتی پیمانکار قدرتمند هم تمایلی به "

 I17 " .استفاده از اسناد ندارند

 تنزیل نرخ بیشتر مدت صورت در چون میشه منتشر ساله3 ساله حداکثر نقدی غیر خزانه اسناد اخیرا"

 دچار را پیمانکار و نیست صلاح به اصلا حاضر حال تورم به توجه با و میشه خزانه اسناد متوجه بالایی

 I11 ".زیاد بلندمدتی میکنه مشکل

 "سپرده"و  "بیمه "،  "مالیات"کد های حاصل از این تم در قالب سه طبقه ی مفهومی : نیمستقر بودن قوان

  .دسته بندی شده اند

 I13 ".بشه که قوانینش هر ساله تغییر میکنه وارد بهش... و بیمه و مالیات اینکه مثل ایراداتی "

مشکلات داره بابت  یسر کیپرداخت کنه بهتره البته  رتریتر باشه و د یطولان دیدولت هرچه سررس یبرا "

 یسپرده اش رو ازاد کنه  ، ول خوادیسال م 6و بعد  رهیگیساله م 3اسناد  مانکاریکسورات  مثل سپرده مثلا پ

تو حساب خزانه و  ادینقد بشه و ب پردهس ندهیسال آ 3صبر کنه تا  دیبهش پرداخت بشه ف با ستین یپول



94 
 

سپرده سود  نیبه نام دولت و خب دوباره به ا شهیسپرده اوراق صادر م یبرا. مجدد بهش پرداخت کنن

 I11 ".کنهیم جادیرو ا یمشکلات نیو ا رهیگیتعلق م

محل پرداخت  ینیب شیعدم پ"کد های حاصل از این تم در قالب دو طبقه ی مفهومی  : منبع بازپرداخت

 .دسته بندی شده اند "به دولت بعد یانتقال بده "و  "اسناد

یعنی الان یه مشکلی داره دولت که وجه نقد نداره پرداخت کنه و میایم بدهیم رو معوق میکنم ، اگر  "

دولت پویا باشه و ضعیتش اینطوری نباشه که هر دقیقه تورم و مشکلاتش زیاد بشه ، این کار کار خوبی 

ی بعدی معضل درست است اما اگر شما بری دوباره سال بعد همین کار رو هی انجام بدی برای دولت ها

میشه چون خودش باز یک بدهی داره و میخواد یک سری طرح انجام بده بر اساس سیاست های خود 

 I61 "دولت و اون بدهی های دولت قبل هم اضافه میشه

یکی از مشکلات کشور ما اینه که پس اندازی بابت این اسناد نداریم و خیلی از اسنادی که صادر میکنیم  "

 I17 ".که اگردرآمد ها وصول بشه از محل آن اسناد تسویه میشه رو حساب اینه

میان مثلا تسویه ی امسال از محل انتشار مجدد اسناد خزانه ی اسلامی انجام شده و به این ترتیب نرخ  "

و چون منبع دیگه ای واسه تسویه ندارند این نرخ ! یعنی اصل% 611سود داره تبدیل میشه  به نرخ 

انتشار بازپرداخت اصل و  617-361تورم میشه طبق ماده ی واحده قانون بودجه  ماده همینجوری داره م

، و کسری بودجه رو داره به تعویق میندازه و هی بشتر و متورم تر  99سود اوراق سررسید شده در سال 

( بیش از یک سال )میکنه و منبع جدید برای تسویه ایجاد نشده مخصوصا در خصوص اسناد بلند مدت 

اگرم منبعی باشه صرفا پیش بینیه مثلا . ساله هست 6چون بودجه هم   نبعی براش در نظر گرفته نشدهم

 I68 "فروش نفت 

 :  مانکارانیپ ییعدم آشنا

چون در این شرایط تامین مالی پروژه ها باید از طریق خود پیمانکار انجام میشد و نتوانستند طرح رو  "

اجرا کنند و کنار رفتند و تنها یک سری محدود از پیمانکاران باقی ماندند و توانایی مالی بیشتری دارند و 

 I18 "رقابت هم کمتر شد

انتخاب پیمانکاران  محدودتر شد و پیمانکاران جزء نتونستند موردی که اسناد به وجود آورد این بود که  "

 I66 ". با این شرایط کار کنند
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پیشبرد طرح رو کندتر میکنه ، چون اوراق انگیزه رو از پیمانکار میگیره و هم توی تامین مالی % 611"

 I63 "پیمانکار برای اجرای طرح تاثیر گذاره

 "محاسبات"و  "مکانیزم پرداخت  "لب دو طبقه ی مفهومی کد های حاصل از این تم در قا :پیچیدگی 

 .دسته بندی شده اند

مثلا بعضی . خیلی از پیمانکارا ترجیح میدن با دولت کار نکنند چون باتوجه به تورم براشون نمیصرفه "

ه ، به دستگاه ها چندبار مناقصه میذارن تا پیمانکار بیاد شرکت کنه و بخواد اون پروزه ی عمرانی رو بردار

خاطر شرایط اقتصادی که وجود داره  هم پیمانکار اعتماد نداره به اینکه آیا اون اسناد پول میشه ؟و چون 

 I17 "محاسبات پیچیده ای داره براشون راحت نیست

معمولا پیمانکاران دانش و سواد کامل بازار رو ندارن که بتونن دقیقا هزینه هایی که قراره بهشون تحمیل  "

 I66 "رخ تورم باعث افزایش اونا بشه رو حساب کنن و اینکه چه موقعی اسنادشون رو بفروشنبشه یا ن

 

 دلایل استفاده دولت از اوراق مالی اسلامی :تم اصلی پنجم

. تشکیل شده است  "کسری بودجه "و  "ضرورت اجرای طرح های عمرانی "این تم خود از دو تم فرعی 

 : که در ادامه به آنها میپردازیم 

 : ضرورت اجرای طرح های عمرانی 

 طرح باید یا فعلی شرایط خاطر به که.نبوده ابزار ترین کارا چون بوده موثر اسناد ها طرح پیشبرد در "

 I16 "  .ندارد وجود پولی چون اوراقیه فقط ها طرح سری یک و. شود کار اسناد با یا بشه متوقف عمرانی

 پولی و ناپذیره اجتناب ها هزینه که زمانی ولی میکنه وصول درآمدهاشو داره میتونه دولت که جایی تا"

 ما کشور در و خزانه اسناد( 1 میشه تورم به منجر که پولی پایه افزایش( 6 کرد نمیشه بیشتر کار تا1 نیست

 هم دیگه های کشور ی ،تجربه میشه شمرده مردود بشه پولی پایه افزایش باعث که روشی هر تورم خاطر به

 I11 "میده نشون همینو

اگر اسناد خزانه وجود نداشت اصلا نمیتوانستیم طرح رو اجرا کنیم پس اگه در پیشبرد هم تاثیر بذاره از  "

هیچی بهتره ، هرچند با تاخیر ولی بالاخره اجرا میشه، به نفع دولت و مملکت هست که طرح اجرا بشه به 

 I18 "هر نحوی
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 یها پروژه لیبودجه دولت  و ضرورت تکم یکشور و بالتبع کسر یده براش جادیا یها میبا توجه به تحر "

موجود و عدم  زاتیتجه یها و به روزاور ساختمان یاساس راتیبه تعم ازین نیو همچن یتمام دولت مهین

 I61 "نموده یاتیرا عمل یاوراق مال یهکار اجرا سازمان برنامه و بودجه کشور راه ینگیوجود نقد

 "کاهش درآمد نفتی  "، "تحریم "کد های حاصل از این تم در قالب سه طبقه ی مفهومی : سری بودجه ک

 .دسته بندی شده اند "یبده شیافزا"و 

 دولت( 6 افتاد زمان هم اتفاق تا 1 که زمانی تا نداشت طرفدار خیلی اول سال 4-3 تا اسناد خزانه تقریبا"

 پیمانکار و( 1 دولت نقدینگی کاهش و بودجه کسری ایجاد و تحریم واسطه به بده پیمانکارا به نداشت پول

 چه آینده در ببینه اینکه تا کنه تنزیل  میتونست تورم نرخ به توجه وبا بگیره رو اوراق الان میداد ترجیح هم

 I16 "میوفته اتفاقی

شاید در بودجه ی دولت کسری ابواب جمعی کمک کنه ولی در سنوات آینده قطعا موجب افزایش هزینه  "

 I15 "های دولت میشه

بودجه ی ما به گونه ای شده از وقتی تحریم ها شروع شد امکان فروش نفت نداریم یعنی جهت گیری  "

نفت بفروشیم باید دنبال منبع دیگه ای  سیاسی ما روی اقتصادمون اینجوری تاثیر گذاشته پس وقتی نمیتونیم

 I63"بگردیم

 دلایل جایگزینی اسناد خزانه نسبت به سایر اوراق مالی اسلامی :تم اصلی ششم

فرهنگ "و   "سهولت اجرایی "،   "(پرداخت ادواری)فاقد کوپن "این تم اصلی خود از سه تم فرعی 

 .تشکیل شده است "سازی 

 ( :پرداخت ادواری)فاقد کوپن

 قیمت و ارزیابی باید دارایی  صکوک برای . داشتند خزانه اسناد به نسبت بیشتری ی هزینه اوراق سایر "

 I16 ".دارد دفتری های هزینه و بشه گذاری

 مثلا. است هزینه پر بسیار همچنین و بره زمان هم و  پیچیدس خیلی انتشارش فرآیند اجاره صکوک مثلا"

 دوش به انتقال و نقل هزینه و بشه داده انتقال واسط نهاد به حتما باید حتما نظر مودر ملک ها پورتوکل طبق

 کاغذی های شرکت واسط های نهاد این چون نداره دولت برای خوبی بازتاب کار این اینکه و است دولت

 I11 ".هستند بورس
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محتوایی، به صورت شکلی اجرایی شد نه به صورت (فروش و اجاره ی مجدد )موضوع اوراق اجاره  "

نمونه ی استفاده از این اوراق انرژی اتمی بود و وزارت راه که اومد درایی هاش رو پشتوانه ی تامین اوراق 

در نظر گرفت  و بعد یک سری اوراق اجاره منتشر شد  و در نهایت دولت که نمیتونه اون نیروهارو بفروشه 

این باعث شد که از صکوک استفاده نکنند  و از اون محل بحث بازپرداخت  و تامین مالی رو انجام بده

 I68 ".چون هزینه های زیادی داشت

 "و  "مجوزهای قانونی  "کد های حاصل از این تم در قالب دو طبقه ی مفهومی  : سهولت اجرایی

 .دسته بندی شده اند "سهولت واگذاری

 بشه منتشر خزانه اسناد باید فقط و فقط دولت های تسویه برخی برای اومده بودجه قانون در حتی "

 سری یک و قانونی های محدودیت سری یک پس کرد استفاده آنها برای ای دیگه اوراق از نمیتوان بنابراین

 I11 ".داره وجود اوراق سایر انتشار برای اجرایی های محدودیت

 خاص ضوابط هم دیگه اوراق شد و اوراق سایر به آن ترجیح باعث خزانه اسناد از استفاده بودن ساده  "

 طلبکار به مستقیما فعلی اسناد ولی  شود معرفی دارایی برایشان باید بیس دارایی اوراق مثلا دارن خودشونو

 I13 "میشه داده

برای برخی صندوق ها اوراق دولتی خریداری میشد که اوراق مشارکت طرح   91-98مثلا در سال  "

 I63".تم بانکی معامله میشد و خارج از بانک نبودبود که همه در سیس "اشاد "انتفاعی دولت با نماد 

 : فرهنگ سازی

اسناد  نیا یپشتوانه  یها ییدارا کننیچون فکر م. هست ترییپا یلیآمار صکوک نسبت به اسناد خزانه خ "

اوراق  نیبشه در مورد ا یده یبشه و آگاه یفرهنگ ساز دیکارها با نیبه نظرم قبل تمام ا. بره نیممکنه از ب

 I61 ".نشد یو فرهنگ ساز یده یمقدار آگاه نی، در مورد صکوک ا

 

 اوراق مالی اسلامی برای تامین مالی کدام طرح ها مناسب است؟:سوال دوم 

 یاوراق اسلام قیاز طراستفاده  یمناسب برا یطرح ها : تم اصلی اول

 ریغ یطرح عمران"و  "اشتغال جادیا یطرح ها"،  "طرح عمرانی انتفاعی "تم فرعی  3این تم اصلی خود از 

 .تشکیل شده است "یانتفاع
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منظور طرحی است که در مدت معقولی پس از شروع بهره برداری علاوه بر تامین  :یانتفاع یطرح عمران

 .های جاری و استهلاک سرمایه سود متناسبی به تبعیت از سیاست دولت را نیز عاید نماید هزینه

برای طرح های انتفاعی بهتر هستند چون حداقل از محل بازخورد طرح میتوان هزینه ی اسناد را تامین  "

چون طرح غیر انتفاعی دیگه برگشتی نداره ، در اجرا ولی فرقی نمیکنه که برای کدام طرح استفاده . نمود 

 I19 ".شود

ه کنی و زمانی که به بهره برداری رسید  از زمانی اوراق کاربرد داره که شما توی طرح انتفاعی ازش استفاد"

محل سود و انتفاع اصل و بهره یاسناد باز پرداخت بشه ولی خب الان برای  ساخت زیر بناهای کشور داره 

 I67 ". استفاده میشه که معمولا غیر انتفاعی هستند

 یکی یمال نیتام نهیهز بشه و نیاز منابع خود پروژه تام دیکرد هر پروژه با نهیمبلغ هز ،یانتفاع یها طرح "

خود را پرداخت محکوم به شکست  یمال یمال نیتام نهینتواند هز یها چنانچه پروژه هست نهیاز موارد هز

 I61 " .کرداز ابتدا شروع  دیبوده و نبا

  : اشتغال جادیا یطرح ها

با توجه به شرایط تحریمی و کسری اعتبار نقدی دولت در راستای فعال نمودن اشتغال جامعه و حل "

 I61 ".کسری اعتبار دانشگاهها می تواند بسیار موثر باشد

های رفاه اجتماعی و عملیات زیربنایی  منظور طرحی است که برای انجام برنامه :یانتفاع ی غیرطرح عمران

گردد و هدف اصلی آن حصول  تاسیسات جهت تسهیل کلیه وظایف دولت اجرا میو یا احداث ساختمان و 

 .باشد درآمد نمی

 انتشار برای هست انتفاعی غیر های طرح با اولویت و هست دولت با مالیش تامین غیرانتفاعی های طرح "

 "بده انجام رو مالیش تامین مجبوره دولت و نداره سودآوری ها طرح این چون اسناد

 یاوراق اسلام قیاز طراستفاده  یبرا طرح های نا مناسب :اصلی دومتم 

و کد های حاصل از این تم فرعی در قالب سه  . میباشد "خرید ملک"این تم اصلی درای یک تم فرعی

 .و نوسان قیمت دسته بندی شده اند "، افزایش هزینه "قیمت مقطوع"طبقه ی مفهومی 

قانون  19نفر کارشناس رسمی دادگستری در راستای ماده  3، با توجه به اینکه خرید ملک با تعیین "

مناقصات انجام میشه قطعا برای چانه زنی و کمتر خریدن از ارزش کارشناسی  ابزار مناسبی نیست  و باعث 

 I15 "افزایش هزینه های دولت میشه 
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فروش  ودیفروشندگان با ساز و کار خر یی نداشتنو آشنا رانیملک در ا متیق دیبا توجه به نوسان شد "

 I61".ملک باشد دیخر یبرا یخوب زاریا نهتو ینم یاوراق مال

انواع هزینه های آشکار تامین مالی طرح های عمرانی از طریق اوراق مالی اسلامی چه : سوال سوم 

 اقلامی هستند؟

 اوراق مالی اسلامی آشکار ی نهیهز :تم اصلی

 .میباشد "انتشار یها نهیهز"،  "دیحفظ قدرت خر "تم اصلی خود شامل دو تم فرعی این 

نرخی است که توسط کمیته بند مدیریت تبعات احتمالی انتشار اوراق مالی اسلامی در  :حفظ قدرت خرید

ال به ازای هر س. بازارهای پول و سرمایه کشور و مطابق ترتیبات تعیین شده در آیین نامه تعیین میشود

تاخیر تا زمان سر رسید اخزا  به صورت روزشمار  به مبلغ  قابل پرداخت  از طریق واگذاری  اسناد خزانه 

 . ی اسلامی اضافه می شود

 I66 ". نرخ خود اسناد خزانه میباشد% 68هزینه ی آشکار مثل  "

 I15 ".هزینه ی بهره  از جمله هزینه های آشکار اسناد خزانه میباشد "

و  "کارمزد پذیره نویسی  "کد های حاصل از این تم در قالب دو طبقه ی مفهومی  : انتشار یها نهیهز

 .دسته بندی شده اند "کارمزد بازارگردانی

 ی هزینه مثلا یا هزینه این نیست توجه قابل که هست اوراق انتشار ی هزینه مثل دیگر آشکار های هزینه "

 I11".  دارد ناچیزی هزینه عامل های بانک توسط واگذاری کارمزد

 I13 "... هست مرکزی بانک با اسناد بابت که هایی هزینه ضمن“

این اوراق رکنی به نام بازارگردان ندارند و همه ی این اوراق رکنی دارند به نام متولی پذیره نویسی که "

 I63 "کارمزد مگیره و این کارمزد کم هم نیست

ن مالی طرح های عمرانی از طریق اوراق مالی اسلامی چه انواع هزینه های پنهان تامی: سوال چهارم 

 اقلامی هستند؟

 یاسلام یپنهان اوراق مال یها نهیهز :تم اصلی
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 یبها شیافزا"،  "بازار لینرخ تنز "،  "دستگاه های اجرایی تخلف "این تم اصلی خود شامل نه تم فرعی 

 یها نهیهز "،  "تیفیکاهش ک "،  "فرصت از دست رفته ی نهیهز"،  "یطیعوامل مح "،  "تمام شده پروژه

می  "یسالار وانید یها نهیهز "و"یناخالص داخل دیبه تول ینسبت بده تیرعا "،  "ینگیبه نقد لیتبد

 .باشد

 :تخلف دستگاه های اجرایی 

دستگاه ها برای جذب اوراق مجبور شدند تخلف . دنودستگاه های دولتی دچار تخلف بشممکن است  "

مثلا شما باید اول بدهی رو ایجاد کنی و بعد اعلام کنم و بابت اون اوراق بگیری یعنی باید خریداری . کنند

البته اوراق تخصیص داده شده به دستگاه ولی باید پیمانکار معرفی بشه تا اوراق انتقال داده بشه . شده باشد 

 "م شده باشد به خصوص در دانشگاه هابنابراینممکنه بدون اینکه چیزی خریداری شده باشد بدهی اعلا

I16 

 وانیو بعد د کردندیصادر م یسور تیاوراق صورت وضع یدستگاه ها برا یمقطع کی یتو یحت“

از طرف دستگاه که کار انجام  مانکاریفشار هست رو پ یتخلفات شد  چون از طرف نیمحاسبات متوجه ا

 I67 ".تخلفات شد نیباعث ا نیکار انجام بده تا بعدا اوراق بگبره بنابرا دیبا مانکاریطرف پ کیبشه و از 

تنزیل در حقیقت روشی است که برای تخمین زدن ارزش فعلی جریان وجوه نقدی که  : بازار لینرخ تنز

 .شود های زمانی مشخصی در آینده قابل دریافت و دسترسی هستند، استفاده می در دوره

 به وپیمانکار میشه لحاظ ها قیمت نوسان برای هم ٪18در معاملات هزینه ها صرفا برآوردی است و  "

 I13 ".کند اضافه هایش هزینه به طرف یک از میتونه تنزیل نرخ خاط

 ". از جمله هزینه های پنهان اسناد خزانه به حساب می آید از بورس ریغ یاوراق در بازار لیتنز ی نهیهز "

I15 

از دید پیمانکار میشه گفت هزینه ی پنهان شامل تغییرات نرخ بهره ی بازار منجر به تصمیمات متفاوت در  "

سرمایه گزاران میشه  و این باعث عدم قطعیت برای پیمانکار میشه چون از قبل نمیتونه این تغییرات رو 

 I66 ". پیش بینی کنه 

اعمال هزینه ها به "این تم در قالب دو طبقه ی مفهومی کد های حاصل از :  تمام شده پروژه یبها شیافزا

 .دسته بندی شده اند "منابع انسانی  "و  "صورت غیر واقعی توسط پیمانکاران

 I61 ". ی از جمله هزینه های پنهان اسناد به شمار می رودواقع ریارائه صورت وضعبت غ "
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در سامانه ی . یکشه رو هزینه ی اجرای طرح پیمانکار میاد حساب و کتاب میکنه مابقی مبلغ تورم رو م "

 I61 "ستاد هم که خرید میکنه دولت به همین شکله 

و همچنین اموزش نیروی انسانی بابت این اسناد ، چون سال ها طول کشید تا نیروها تونستن در کار با  "

یی ، بانک ، بورس  و اسناد راه بیفتن  و جا بیفته و کلا نیروی انسانی رو درگیر کرده مثلا وزارت دارا

 I67 "دستگاه ها درگیر هستند،

 : یطیعوامل مح

 تفکر این که چرا بازار در بالا میرفت تنزیل نرخ میشدیم نزدیک اوراق سررسید زمان به که زمانی مثلا"

 که هست محیطی عوامل ها این و. میکردند منظور رو ریسک اون و نمیکنه پرداخت دولت که داشت وجود

 I16 "سخته گرفتنشون نظر در

 رانیاسناد خزانه، انصراف مد یینامه اجرا نییبا آ مانکارانیاز حسابداران و پ یلیخ ییعدم آشنا " 

 I61 "دیشروع پروژه جد یبرا ییاجرا یها دستگاه

ه های ناشی از رد بهترین گزینه هزین معنی به  هزینه فرصت از دست رفته : فرصت از دست رفته ی نهیهز

 .یک تصمیم است در هنگام اخذجایگزین 

 I16 " بده دست از رو پیمانکار سری ممکنه به واسطه ی استفاده از اسناد دولت یک"

 : تیفیکاهش ک

 I18 "کیفیت کار کاهش پیدا میکنهاز جمله هزینه های پنهان اینه که  "

کار با کیفیت مطلوب انجام نمیشه و کیفیت خیلی پایین اومده و از طرفی به دولت فشار وارد میشه چون "

هر سال باید هزینه بابت این اسناد پرداخت کنه و همچنین اصل و بهره ی این اوراق، همچنین پیمانکارا 

مجبور میشن اسناد رو با ضرر خیلی ناراضی هستند چون برای تامین نقدینگی باید این اسناد رو بفروشن و 

 I67 "به خاطر نرخ تنزیل بنابراین برای تامین پروژه از کار کم میذاره و کیفیت کار رو میاره پایین. بفروشن 

 ی نهیهز"کد های حاصل از این تم در قالب دو طبقه ی مفهومی : هزینه های تبدیل به نقدینگی 

 . دسته بندی شده اند "هزینه ی کارمزد معاملات   "و  "سپرده یآزادساز
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 ستیموارد لازم ن نینقد باشه ا یکه وقت یسپرده چه قدر مکاتبه و رفت و آمد لازمه در صورت یومثلا برا "

 یول رهیگیکه به سپرده تعلق م یسود ایبعد به بانک و اوراق صادر بشه بابت سپرده  ییمثلا زده بشه به دارا

 I11" .وجود ندارد شکلاتم نیباشه ااگه نقد 

 I63 "(هزینه ی مارکتینگ)همچنین یک سری کارمزد دیگه بابت فروش این اوراق داده میشه ... "

 I68 "و در فرابورس مبلغی که بابت بازارگردانی صرف میشه و کارمزدهای بازارگردانی  "

اثرات بدهی خارجی بر رشد ( 1118)عبد مولا و محمد  : رعایت نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی

،بدهی  OLSمطابق نتایج حاصل از روش . بررسی کردند 6975-1116اقتصادی سودان را طی دورهی 

واقعی،  GDP درواقع رشد سریع بدهی نسبت به. خارجی و تورم، اثرات منفی بر رشد اقتصادی داشته است

 . ن کسری بودجه اثر منفی بر رشد اقتصادی داشتهمنجر به افزایش کسری بودجه شده و ای

این یک   GDPمجامع بین المللی یک نرخی هست که در صورت میزان بدهی های دولت و در مخرج  در"

شاخصی به ما میده از بابت مقروض بودن دولت و این سوال پیش میاد در ایران که دولت نمیتونه صورت 

وقتی دولت، . ی داره و چه قدر بدهی طبیعتا صورت کسرش اشتباهه مالی جامع تهیه کنه که چه قدر دارای

دولت ضعیفی باشد طبیعتا نمیتونه از صندوق بین المللی پول استقراض کنه و به عنوان یک دولت ضعیف 

نمیتوانید با دنیا کار کنید یعنی هرچی دولت مقروض تر باشه کمتر در جامعه ی بیت المللی مورد پذیرش 

 I63"قرار میگیره،

 : ی سالار وانید یها نهیهز

 I11 "بنابراین بابت سپرده  اسناد خزانه  هزینه های دفتری زیادی در پی داره  "

همچنین بروکراسی اداری پیچیده ای داره اسناد خزانه ، اعتبار دستگاه تخصیصش در قالب اسناد خزانه "

صادر میشه و این اسناد به دستگاه ابلاغ میشه و دستگاه باید با ابنک ،وزارت دارایی و بورس و پیمانکار  و 

 I67 "مشاور هماهنگ کنه و سیکل پیچیده ای داره

 

 تبیین روابط ارایه نقشه تم ها و

نفر از مدیران وازارت امور اقتصادی و دارایی، مقام مجاز  5گروه کانونی با  در نهایت برای پاسخ به سوالات

و  حث گذاشته شد و بعد از بحثبدر این مرحله جدول ابتدایی تم ها به . خرج و پیمانکاران تشکیل گردید

ل این فصل مشاهده می شود پالایش و تعدیل مطابق آنچه در اوها تم  تبادل نظر در این خصوص جدول
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در نهایت مطابق با تم ها استخراج شده که توسط گروه کانونی پالایش شده بود، نقشه تم ها به . گردید

 :شرح زیر ارایه گردید
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 طرق تامین مالی طرح های عمرانی دولت

 

مولد سازی 

 داراییها

 

استقراض 

 بانکی

 

مشارکت با 

 بخش خصوصی

 

افزایش پایه 

 پولی

 

منابع 

 نقدی

 

فایننس 

 خارجی

 

 اعانه

 

 اوراق مالی اسلامی

 

 مزایا

 

 معایب

 

روش های 

 انتشار

 

دلایل 

 استفاده

 

طرح های 

 مناسب

حراج در  

 بورس

 

واگذاری 

 پیمانکار به

 

سایر 

 موارد

 

سایر 

 موارد

 

طرح های 

 نامناسب

 

هزینه های 

 پنهان

 

هزینه های 

 آشکار

 

ضرورت 

 اجرای طرح

 

 

 

کسری 

 بودجه

 

طرح های عمرانی 

 غیر انتفاعی

 

طرح های 

 ایجاد اشتغال

 

طرح های 

 عمرانی

 

هزینه های 

 انتشار

حفظ قدرت  

خرید و سود 

 تضمین شده

 

خرید 

 ملک

 

سایر 

 موارد

کاهش 

 کیفیت

افزایش  

بهای تمام 

 شده طرح

 

افزایش 

نرخ تنزیل 

 بازار

تخلف 

 دستگاه
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 منابع و مآخذ
 بثا  مثالی  تثممین  در صثکو   ابثزار  بکثارگیری  .(0100) ،سثحر  اجثا   و ،میثمم پور  ینب ،حامد،آراد مریم، فرد، اکبریان

 واحثد  اسثلامی  آزاد دانشثگاه  نثور،  مدیریت و حسابداری ملی همایش اولین ها، فرصت و ها چالش: اسلامی رویکردی

 .نور

 سثوم  هزاره ملی کنفرانس درایران، اسلامی مالی تامین ابزارهای بکارگیری بررسی. (0101) زهرا اقریب و پیرایش،رضا

 . ایران نوین های آموزش توسعه مرکز شیراز، انسانی، علوم و

، مرکز تحقیقات اسلامی مجلس (راهکارهای مواجهه با آن)گزارش بررسی کسری بودجه (.0111)محمدجوادتوکلی، 

 .شورای اسلامی

 فقثه  مبنثای  بثر )وقثف   بخثش  مالی تممین جهت( صکو ) اسلامی مالی اوراق طراحی(. 0100)حبیبی، محمدحسن 

 . ، پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه امام صادق(امامیه

پژوهشی -، فصلنامه علمی(نوع اول)تحلیل فقهی و حقوق اسناد خزانه اسلامی (. 0100)محمدرضا حسینی، 

 .111-000، ص 00، شماره 0تحقیقات مالی اسلامی، دوره 

بررسثی اهثداو و عملکثرد انتشثار اوراق مثالی در      (. 0100)،علیرضا و حمثزه  انیملکی،ابراهیم ، نیقزوحسنی، مجید، 

، دانش حقوق مالیثه،  (یا یک تهدید انتشار اوراق مالی؛ یک فرصت)چالش های پیش روی آن قوانین بودجه سنواتی و 

1 (0.) 

 اسثتان  در اسثلامی  خزانثه  اسثناد  از پیمانکاران استفاده بر موثر عوامل بررسی و تبیین (.0100)خاتمی نسب، گودرز 

 . بویراحمد، پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه پیام نور، استان فارس و کهگیلویه

 علمثی  اسلامی، فصثلنامه  خزانه اسناد مالی مهندسی(. 0100)،مجید و سیدعباس  انیموسوی،خادم الحسینی ، اردکان

 (.10) 01اسلامی،  اقتصاد پژوهشی

مثالی، مطالعثات حسثابداری و     تثممین  در نثوین  ریابثزا : اسلامی خزانه اسناد(. 0100)ی،مصطفی ملکخردیار، سینا و 

 .01-10، 11حسابرسی، 

 ،  فصلنامه(کاربردها و ها نظریه) اقتصادی ادبیات در کارآیی مقوله تحولات بر مروری(. 0101)دادگری، یدالله 

 .11عمومی،  حقوق پژوهش

بثرای دولثت،دومین همثایش سراسثری      اسناد خزانه اسلامی ابزار نوین تامین مالی(.0100)روتی، امیر و ویسی، عادل

 .علم و فناوری هزاره سوم اقتصاد،مدیریت و حسابداری ایران

 .11-10 ،00 حسابرس، فصلنامه عملیاتی، حسابرسی شناسی واژه(. 0101. )ن رحیمیان،

 اجرایثی  رونثد  بثر  نقد وجوه پرداخت و اسلامی خزانه اسناد انتشار روش تاثیر مقایسه (.0100)شریفی نژاد، احمدرضا 

 گثروه  دانثا،  عثالی  آمثوزش  احمد، پایان نامه کارشناسی ارشد، موسسثه  بویر و کهگیلویه استان در عمرانی های پروژه

 . حسابداری
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 و هثا  مؤلفثه  تحقثق  در اسثلامی  خزانثه  اسناد نقش(. 0100)حسین  توکلیان، و جواد شهرکی، محمدحسین، صدرایی،

 .0-0 اسلامی، مالی تحقیقات دوفصلنامهمقاومتی،  اقتصاد ابلاغی های سیاست اهداو

عمرانثی،   هثای  طرح در محور ارزش پروژه مدیریت برای الگویی ارائه(. 0100)ی،سیامکنورظریف حسینیان، سعید و 

 . ارزش مهندسی ملی کنفرانس سومین

 .بانکی و پولی پژوهشکده: تهران.اسلامی بانکداری در عقود بررسی ،(0100) احمد شعبانی، و اله اسد. وش فرزین

تملثک   هثای طثرح  مالی تامین برای اسلامی خزانه اسناد از استفاده (.0101)فیاضی، محمدتقی و نظرپور، محمدنقی 

-01 زمسثتان  سثیزدهم،  شثماره  اسثلامی،  بانکثداری  و اقتصاد ترویجی علمی دولت،  فصلنامه ای سرمایه های دارایی

010. 

 .اقتصادی در اسلام؛ پژوهشگاه فرهنگ و اندیشه اسلامیهای  سیاست(. 0100)فراهانی فرد، سعید 

اسناد : عملیات بازار باز در چارچوب بانکداری بدون ریا؛ مطالعه موردی(. 0101)ی،حسینباز محمدقضاوتی، حسین و 

 .0پژوهشکده پولی و بانکی، گزارش پژوهشی شماره : خزانه اسلامی، تهران

لامی در تامین کسری بودجه دولتی،پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی نقش اوراق بهادار اس(.0101)قلیچ، وهاب 

 .جمهوری اسلامی ایران

ارزیابی عوامل تاخیر طرح هثای عمرانثی تملثک    (.0100)جوانشیر، حسن و حسینعلی پور، مجتبی،علیپور، محمدرضا 

 .توسعه شهریدارایی های سرمایه ای قوه قضاییه،هفتمین کنفرانس ملی مهندسی عمران، معماری و 

 انتشار طریق از گذاران سرمایه برای مالی تممین های روش ترویج و بررسی.(0100) جابر آبادی، هاشم نسب کاظمی 

 شثرکت  پثژوهش  و آمثوزش  گثروه  گرگثان،  حسابداری، و مدیریت علوم در کلیدی مباحث سراسری همایش صکو ،

 .گلستان استان احمر هلال کاربردی و علمی آموزش مرکز تدبیر، بنای عمران مهندسی

 دهنده ارتقاء زندگی سبک بر مشاوره تمثیر بررسی(. 0100)مهربانو  امیرشاهی، و مهین بدخش، فاطمه، کدخدایی،

 ، فصلنامه0100 سال در زابل شهر درمانی های درمانگاه به کننده مراجعه بارداری دیابت به مبتلا مادران در سلامت

 .0-1 زابل، دیابت پرستاری

، فصلنامه مجلس و 0101-0100نگاهی بر تعاریف کسری بودجه و روند آن در ایران در دوره (.0101)لامعی، بهزاد

 .10، ش 01پژوهش، س 

اسناد خزانه اسلامی ابزاری نوین در تامین مالی بخش عمومی (.0100)خردیار، سینا و پوررضا، عسکر،ملکی، مصطفی

 .بردی در مدیریت و حسابداریایران،پنجمین کنفرانس ملی پژوهشهای کار

 جامع مروری و نوین و سنتی مالی تامین های روش بررسی.(0100) آرشینا منتظری، و محبوبه همتی، منتظری،آزیتا،

 .نوری واحد اسلامی آزاد دانشگاه نور، مدیریت، و حسابداری ملی همایش اولین اسلامی، مالی تامین نوین روش بر

 .قانون محاسبات عمومی کشور، (0111)مجلس شورای اسلامی 
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 0100مجلس شورای اسلامی، قانون بودجه سال 

 0101مجلس شورای اسلامی، قانون بودجه سال 

 0100مجلس شورای اسلامی، قانون بودجه سال 

بانکداری مرکزی اسلامی و سیاست گذاری پولی و : بانکداری اسلامی(. 0100)موسویان، سید عباس، میممی، حسین

 .ده پولی و بانکی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایرانارزی، پژوهشک

امکان سنجی فقهی طراحی اسناد خزانه اسلامی (. 0101)موسویان، سید عباس، نظرپور، محمد نقی و خزائی، ایوب 

 .در بازارهای مالی اسلامی، فصلنامه علمی و پژوهشی اقتصاد اسلامی

 وزارت اقتصادی امور معاونت :تهران جایگزین، عنوان به اریابز انتخاب :پولی هایسیاست(.0101)محمدرضا مقدسی،

 .دارایی و اقتصادی امور

 های بانک مقایسه و مختلف کشورهای در ربا بدون بانکداری کارآیی بررسی .(0100) حسن صادقی، و محمود نادری،

 .ربوی بانکهای با ربوی غیر

رابطه بین اسناد خزانه اسلامی و کمبود نقدینگی طرح هثای  بررسی (.0101) نخعی، حبیب الله و زارع بیدکی، مهدی

 عمرانی در ادارات دولتی،اولین کنفرانس ملی نقش حسابداری،اقتصاد و مدیریت

 بثازار  در اسلامی خزانه اسناد های ریسک بندی رتبه و شناسایی(. 0101)یی، محمدحسین صدرا نظرپور، محمدنقی و

-011 ،(01 پیثاپی ) دوم شثماره  ششثم،  سال اسلامی، مالی تحقیقات پژوهشی -میعل فصلنامه ایران، دو بهادار اوراق
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