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Abstract 

     One of the ways to finance government and companies is to use Mosharekat 

Sokuk. One of the main challenges and reasons for the failure of issuing various 

types of securities, including Mosharekat Sokuk, in different periods is the 

inappropriate marketing of these bonds. Therefore, in this research, identifying 

and prioritizing the effective factors on the marketing of Mosharekat Sokuk with a 

mixed marketing approach is done. The method of conducting the research is the 

Delphi method, and the data collection tool is the interview and questionnaire. 

The statistical population of this research includes financial and marketing 

experts, and the research sampling method is a judgmental method.At the 

beginning of the research, by using library studies and holding brainstorming 

sessions (brainstorming) and interviewing experts, 9 effective factors were 

identified under the three criteria of causal conditions, intervening conditions and 

background conditions and were classified in the form of a questionnaire, and 

then by distributing the questionnaire in two The stage was prepared by the 

Delphi method from 14 financial and marketing experts to confirm and the 

importance of each of the effective factors of bond marketing, and at the end, 

these effective factors were prioritized using the Fuzzy Vicor method. According 

to the final findings of the research, the importance of factors affecting the 

marketing of Mosharekat Sokuk with a mixed marketing approach, respectively, 

according to the criteria of causal conditions: price, product, place (distribution) 

and promotion (promotion), according to the criteria of intervening conditions: 

physical evidence (transparency and supervision), process (policy) and manpower 

and according to background conditions (platform): characteristics and mental 

concepts.  

Keywords: Sukuk; Mosharekat Sokuk; Mix Marketing; Marketing; Fuzzy 

Vicor
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اوراق مشارکت  یابیعوامل مؤثر بر بازار یبند تیو اولو ییشناسا

 یفاز کوریبا استفاده از روش و یابیبازار ختهیآم کردیبا رو

 3اسلام جو  یعل | 2 احمد آباد یرمردیش نیحس | 1 یزدی یمحمدرضا حاضر

 

 چکيده
 یهاا  . از چاال  باشا   یها استفاده از اوراق مشاارکت ما   دولت و شرکت یمال نیتأم یاز راهکارها یکی

مختلا،    یها انتشار انواع اوراق بهادار از جمله اوراق مشارکت در دوره تیع م موفق لیو از دلا یاساس

عوامال مار ر    یبن  تیلوو او ییپژوه  به شناسا نیدر ا رو نی. ازاباش  یاوراق م نینامناسب ا یابیبازار

 ی. روش انجام پژوه  روش دلفشود یپرداخته م یابیبازار ختهیآم کردیاوراق مشارکت با رو یابیبر بازار

 یپژوه  شامل خبرگان ماال  نیا ی. جامعه آمارباش  یاطلاعات مصاحبه و پرسشنامه م یو ابزار گردآور

پژوه   باا اساتفاده از    یاست. در ابت ا یتپژوه  روش قضاو یریگ نهو روش نمو باش  یم یابیو بازار

عامال مار ر    9( و مصااحبه باا خبرگاان     ی)طوفان فکر یشیان  جلسه هم لیو تشک یا مطالعات کتابخانه

  طیگر و شرا م اخله طیشرا  یعلّ طیشرا اریتحت سه مع

مرحلاه باه    وپرسشانامه در د  عیا و سپس باا توز   یگرد یبن  و در قالب پرسشنامه طبقه ییشناسا یا نهیم

 یابیا هرکا ام از عوامال مار ر بازار    تیا اهم زانیو م  یتائ یبرا یابیو بازار یخبره مال 14از  یروش دلف

پرداختاه شا . مطااب      یفاز کوریعوامل مر ر با روش و نیا یبن  تیو در انتها به اولو  یگرد هیاوراق ته

 ختاه یآم کارد یاوراق مشاارکت باا رو   یابیا عوامل مر ر بر بازار تیاهم زانیپژوه   م یینها یها افتهیبا 

(  جی)تارو  عیا ( و ترفعیا محصاو،  مکاان )توز   مات  ی: قیعلّا  طیشرا اریبرحسب مع بیبه ترت  یابیبازار

 یانساان  یروی( و ناستی)س ن یو نظارت(  فرآ تی)شفاف یکیزیگر: شواه  ف م اخله طیشرا اریبرحسب مع

 .باشن  یم  یذهن یها انگارهو  ها یژگی)بسترساز(: و یا نهیزم طیو برحسب شرا

  .یفاز کوریو ؛یابیبازار ؛یابیبازار ختهیآم ؛اوراق مشارکت ؛صکوک :ها  واژهکليد

  

 

            .رانیتهران  ا  )ع(نیدانشگاه جامع امام حس نویسن ه مسئو،: دان  آموخته کارشناسی ارش  رشته م یریت مالی  .1
                        hazeriyazdi@ihu.ac.ir                                                                                                    

 .رانیا )ع(  تهران نیدانشگاه جامع امام حس  یزیو برنامه ر تیریپژوهشگر دانشک ه م  .2

 .رانی  تهران  ا)ع( نیو اقتصاد دانشگاه جامع امام حس تیریدانشک ه م  یاسلام یو بانک ار یگذار هیسرما  یمال تهیپژوهشگر کم  .3
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 مقدمه

 هر   مالی نظام تعمیق در مهم عوامل از و مالی نهادهاي توانمند بازوي عنوان به مالی منابع تأمین

 مرالی  بخر   لاینفر   جرء   تروان  مری  را بردهی  بازارهاي میان این در و شود می محسوب کشوري

 .دانست

 بخر   کره  کشرورهایی  بنراب این  اسرت   حر ام  بهر ،   پ داخرت  و مطالبره  اسرممی   احکام طبق

 خود مالی نیازهاي به پاسخ ب اي توانند نمی دهند  می تشکیل مسلمانان را ها آن جمعیت از اي عمد،

 زیادي تقاضاي کشورها این در رو ازاین. کنند استفاد،( به ، ب  مبتنی) کمسی  بدهی بازارهاي از

 داشرته  مطابقرت  نیرء  اسرمم  احکام و معیارها با که دارد وجود جانشین بدهی بازار ی  توسعه ب اي

 .باشد

 اسرممی   هاي روش از ها ش کت مالی تأمین اهمیت به توجه با مسلمان اندیشمندان رو همین از

 ایرن  در. افتادنرد  اسرممی  سر مایه  بازار ط احی فک  به سپس و اسممی بانکداري نظام ایجاد به ابتدا

 .است ب جسته بسیار اسممی مالی تأمین نظام در صُکوك یا اسممی مالی ابءارهاي نق  میان

 بر   کره  هسرتند  مرالی  بازارهراي  در معاملره  قابرل  و یکسان مالی ارزش با بهادار اوراق صُکوك 

 مشرا   صرور   بره  اوراق دارنرداان  و انرد  شد، ط احی اسمم تأیید مورد ق اردادهاي از یکی ي پایه

 .باشند می ها آن از حاصل منافع و ها دارایی از اي مجموعه یا ی  مال 

 بهرادار  اوراق نو  این نظ ان  صاحب ب خی عقید، به و بود، متعددي هاي مءیت داراي ابءار این

 احکرام  اسرا   بر   اوراق این انتشار. رود می شمار به س مایه و پول بازار دو بین ارتباطی پُل اسممی

 جملره  از و اسرت  اسرممی  مالیه و بانکداري دستاوردهاي ت ین مهم از یکی اسممی ش یعت مقد 

 اصرول  تمرام  آن سازوکارهاي در اینکه ب  مش وط است اسممی اقتصادي توسعه ابءار ت ین ب جسته

 .شود رعایت سازد  می متمایء اقتصادها دیگ  از را اسممی اقتصاد که بنیادي

 و ریرء  انرداز  پرس  کشرور   سر مایه هر    برازار  متشکل نهاد ت ین مهم عنوان به بهادار اوراق بور 

 اقتصرادي  مولرد  و مفید هاي ط ح سمت به و ک د، جذب را جامعه بلندمد  و مد  کوتا، درشت 

 داشرته  بیشرت ي  تنرو   برازار  این در مورداستفاد، مالی ابءارهاي چه ه  است بدیهی. کند می هدایت

 پاسرخ  وجرود  متقاضریان  و انداز پس صاحبان متنو  روحیا  و ها سلیقه اهداف  به بتوانند که باشند
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 شرد  خواهرد  اقتصراد  بیشت  رونق موجب و ک د، ف اهم را بیشت ي اف اد مشارکت  زمینه دهند  مثبت

 (.1391 موسویان )

 و جذب ط یق از هم و نماید تأمین را دولت سالیانه بودجه کس ي هم تواند می صکوك انتشار

 بازي بور  از را م دم توجه هم و ک د، مهار را کشور در تورم جامعه  در موجود نقدینگی هدایت

 برور   شرد،  هردایت  و صحیح بازار به لوکس و ض وري کالاهاي و طم و ارز کاذب بازارهاي در

 در برردهی بررازار جررایگءین عنرروان برره صررکوك بررازار کررارب د علیرر  م. نمایررد جلررب بهررادار اوراق

 و نردارد  وجرود  برازار  ایرن  در مر دم  طر ف  از مطلروبی  استقبال و کافی ف وش اسممی  کشورهاي

 فر وش  در که مشکمتی .است اهمیت حائء ها آن رساندن حداقل به و مشکم  این ریشه شناسایی

 زمران  برودن  طرولانی  انتشرار   ف آینرد  هءینه: از اند عبار  است آن ناش ان رو پی  مشارکت اوراق

 و باشرد  می شد، تعیین پی  از و ثابت سود و منتش شد، اوراق حجم تمام ف وش عدم انتشار  ف آیند

 اوراق  برازدهی  ن خ جذابیت نداشتن سمیقشان  ب حسب اوراق تنو  عدم اذاران س مایه ط فی از

 رسرانی  اطرم   و تبلیغرا   عدم و الکت ونیکی هاي سامانه و ها بان  ط یق از اوراق به دست سی عدم

 عنروان  صرکوك  برازار  در ارذاري  سر مایه  بره  اسرتقبال  عردم  مشکم  و معضم  از را اوراق این

 .کنند می

 و ارتقرا  اهمیت است  لذا مواجه مالی منابع کمبود با کشور آبادي و توسعه در دولت که ام وز

 بهبرود  جهرت  در کشرور   مرالی  ارکران  دیگر   هماهنگی با است د، بست ي در صکوك بازار توسعه

 و ار دد  مری  نمایران  اسرممی  بهرادار  اوراق ط یرق  از مولرد  بره   ی مولد هاي س مایه تبدیل و اقتصاد

 برازار  توسرعه  و ارتقرا  ت تیرب  ایرن  به .باشد می کشور مالی تأمین قدر  افءای  ب اي مهم رویک دي

 سرمت  بره  کشور نقدینگی هدایت را، شدن هموار موجب آن  بازاریابی مسئله به توجه با صکوك

 را اوراق بازاریرابی  بر   مؤث  عوامل بتوان که افتد می اتفاق زمانی توسعه و ارتقا این و باشد می تولید

 .داد ارائه آن موجود هاي چال  از رفت ب ون ب اي را راهکارهایی و ک د شناسایی
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 ادبیات نظری

 (صکوک) اسلامی مالی ابزارهای تعریف-1

 بر   مبتنری  شرود   مری  یاد اسممی ق ضه اوراق عنوان با آن از اشتبا، به اوقا  ب خی که صکوك

 اصر    آن جمرع ) «صر  » اسرت. واه،  ارذاران  سر مایه  توسر   خرا  ( هرا ) دارایی ی  مالکیت

 بره  همچنرین  و( 1395 بندرریگی ) پول دریافت رسید و نامه کتاب  معناي به( صکاك و صکوك

 ایرن  اعر اب . اسرت  فارسی در چ  مع ب واه، این. است شد، ت جمه( سفته) سفتچه و سند معناي

 طرورکلی   بره . انرد  بر د،  کرار  بره  تعهردها  و هرا  حوالره  انروا   تمامی ب  را آن و اند داد، توسعه را واه،

 است پایه دارایی ی  اسا  ورقه بهادار ب  باشد  ق ض ب  مبتنی بدهی اینکه ورقه جاي به صکوك

 .شود می منتش  واقعی مالی هاي وانتقال نقل در که

 دنیا در صکوک انتشار وضعیت -2

 تغیی اتری  و تحرولا   شاهد اخی  ساله 12 زمانی  باز، در( صکوك) اسممی مالی ابءارهاي بازار

 بازارهراي  در( صرکوك ) اسرممی  مرالی  ابءارهراي  انتشرار  حجم تحولا   این نتیجه در. است بود،

 اسرممی  مرالی  ابءارهراي  انتشرار  رونرق  بیشرت ین . اسرت  برود،  شراهد  را زیرادي  تغییر ا   المللری  بین

 ایرن  در صرکوك  انتشار حجم که است بود، میمدي 2014 تا 2012 هاي سال به م بوط( صکوك)

 و 2014 هراي  سرال  در اي توسرعه  رونرد  ایرن . اسرت  رسید، دلار میلیارد 135 از بی  رقمی به ها سال

 مرالءي  دولرت  هاي سیاست تغیی  را آن ي عمد، دلیل کارشناسان که است بود، کاه  به رو 2015

 نهادهراي  مرالی  منرابع  نقدشروندای  ب اي ابءاري عنوان به مد  کوتا، س رسید با صکوك انتشار در

 صرکوك  انتشار مالءي دولت  2015 و 2014 هاي سال در. دانند می ها آن نقدینگی مدی یت و مالی

 رونرد  دنیرا  در صرکوك  برازار  ارزش آن  نتیجره  در و کر د  محردود  را نقدشوندای مدی یت ب اي

 .بود شاهد را کاهشی

 صرکوك  کرل  حجم  2021 سال در فیچ بندي رتبه موسسه توس  منتش شد، آمارهاي اسا  ب 

 کره  برود  حالی در این و رسید دلار میلیارد 252.3 به سالانه درصدي 36.1 رشد با جهان در منتش ،

 برا  انطباق هاي پیچیدای و ک ونا بیماري ای ي همه نفت  بالاي قیمت مانند هایی چال  با بازار این

. برود  رو روبره ( AAOIFI) اسرممی  مرالی  مؤسسرا   حساب سی و حسابداري سازمان استانداردهاي
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 آن درصرد  80 و بودنرد  چندجانبره  نهادهراي  و هرا  دولرت  م کءي  هاي بان  ا لب اوراق این ناش 

 .شد منتش  داخلی صور  به

 انردونءي   مرالءي   نظیر   برود   پ رنر   2021 سرال  صرکوك  انتشرار  در کشرورها  ب خری  نق 

 دلار میلیرارد  230.2 مجموعرا   کره  پاکستان و ت کیه فار   خلیج همکاري شوراي عضو کشورهاي

 سال طی نیء  ی ، و مالدیو نیج یه  انگلستان  مانند دیگ ي کشورهاي البته . ک دند منتش  صکوك

 .نمودند صکوك انتشار ط یق از مالی تأمین به اقدام اذشته

 بیشرت   درصد 12.7 که رسید دلار میلیارد 711.3 به 2021 پایان در جهانی صکوك ماند، حجم

 میلیرارد  15 به سالانه رشد درصد 17.2 با پایدار و سبء صکوك انتشار حجم. باشد می 2020 سال از

 ناشر ین  از تعردادي . باشرد  داشرته  ادامه نیء 2022 سال در روند این که رود می احتمال و رسید دلار

 ااروداي هواپیمایی و مالءي دینامی  س با هلدین  جمله از ک دند نکول 2021 سال در صکوك

 .اندونءي

 انتشرار  حرال  در و منتشر ،  صرکوك  اسرناد  بندهاي و ش ای  از ب خی اذشته میمدي سال طی

 1.شد اصمح AAOIFI استانداردهاي با انطباق جهت

 کوویرد  ویر و   شیو  تأثی  تحت جهانی مالی بازارهاي کارشناسان  از ب خی تحلیل اسا  ب 

 بره  توجره  برا  حال  بااین. باشد داشته صکوك بازار ب  مقطعی تأثی ا  تواند می که اند ق ار ا فته 19

 هراي  پر وه،  مالی تأمین جهت ابءار این از استفاد، ب اي بالایی پتانسیل صکوك  خا  هاي ویژای

 .دارد وجود آموزشی و محیطی زیست اجتماعی 

 رانیا در صکوک بازار -3

 جمهروري  در اسممی مالی تأمین نظام توسعه راستاي در مهم اامی اسممی بهادار اوراق انتشار

 ارءارش  اسرا   ب . ا دد می محسوب اسممی س مایه بازار استق ار در عطفی نقطه و ای ان اسممی

 بره  م بروط  کره  ا دد بازمی 1373 سال به کشور در منتش شد، مشارکت اوراق اولین م کءي بان 

 سرود  نر خ  با نواب بءرا ا، پ وه، اج اي و ف سود، بافت نوسازي هدف با و است ته ان شه داري

 برازار  نرار   مجروز  با اسممی بهادار اوراق انتشار  شد و سابقه منتش  سال در درصد 20 الحساب علی

 

 مراجعاه  آدرس ایان  باه  سرمایه بازار مرکزی دارایی م یریت شرکت تارنمای به توان می تکمیلی اطلاعات به دستیابی برای .1

 /https://sukuk.ir :کرد
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 هراي  شر کت  مشرارکت  اوراق انتشرار  اج ایری  نامر   آیرین  تصرویب  از پرس  و 1384 سال به س مایه

 تراریخ  در بهرادار  اوراق برور   در شد، پذی فته منتش  بورسی مشارکت اوراق اولین که ا دد ب می

 را مشرارکت  اوراق انتشرار  امکران  م کرءي  بان  مجوز با تنها ها ش کت سابقا . ا دید 17/4/1388

 منفعرت   ساخت  سفارش سلف  م ابحه  اجار،  مشارکت  اوراق همچون ب خی بین  ازاین. داشتند

 در اوراق مرابقی  امرا  اسرت   رسرید،  نیرء  انتشرار  م حلره  به اسممی خءانه اسناد و رهنی اوراق وقف 

 .هستند م تب  هاي دستورالعمل و قوانین تدوین م حله

 اوراق و برور   سرازمان  بردهی  بهرادار  اوراق ثبرت  و انتشرار  ب  نظار  آمارهاي ادار، اسا  ب 

 شد، منتش  اوراق انوا  میلیون ریال 728 519 941 مجموعا   1400آذر  پایان تا 1389 سال از بهادار

اوراق  ریال میلیون 374.000.000 اجار،  اوراق ریال میلیون 397.724.703 میءان مبلغ این از. است

 برود،  رهنری  اوراق میلیرون ریرال   18.087.000 میلیون ریرال اوراق م ابحره    148.945.306منفعت  

 .است

 مشارکت اوراق -1-3

 :نماید می تع یف زی  صور  به را اوراق این مشارکت اوراق انتشار قانون 2 ماد،

 اسرمی  قیمرت  بره  قرانون  ایرن  موجرب  بره  کره  است نامی بی یا بانام بهادار اوراق مشارکت اوراق

 اجر اي  در مشرارکت  قصرد  کره  ارذارانی  سر مایه  بره  و شرود  مری  منتشر   معرین  مد  ب اي مشخص

 اسرمی  قیمت نسبت به اوراق این دارنداان. ا دد می وااذار دارند  را ی  ماد، موضو  هاي ط ح

 خ یردوف وش . برود  خواهند ش ی  م بوط ط ح اج اي از حاصل سود در مشارکت  زمان مد  و

 هراي  پرژوه   م کرء ) باشرد  می مجاز بهادار اوراق بور  ط یق از یا و مستقیم صور  به اوراق این

 (.1376 اسممی  شوراي مجلس



  

   

 

159 

 مالیهپژوهش های راهبردی بودجه و 

 السلام( دانشگاه جامع امام حسین )علیهنشریات 

 مشارکت اوراق عملیاتی مدل -2-3

 
 اوراق مشارکت یاتیمدل عمل .1 شکل

 

 بازاریابی مالی -3-3

 دنیرا  در زیرادي  هراي  ب رسری  مرالی   بازارهراي  در بازاریرابی  کرارب د  یا مالی بازاریابی مورد در

 یکردیگ   برا  مرالی  و بازاریرابی  دانر   کره  شرود  مری  دیرد،  کمتر   همچنرین  و است نپذی فته صور 

 کرارب د  ارزیرابی  در توانرد  مری  مرالی  برازار  هراي  داد، که درحالی باشند  شد، ارائه تعاملی صور  به

 مرالی  برازار  متغی هراي  بر   هرا  آن ترأثی   مطالعه و( خدما  بازاریابی آمیخته) بازاریابی سازوکارهاي

 انیمشرت   افتنیر  يبر ا  یسرنت  یتمشر  یمرال  یابیبازار(. 1390 ف یش  یصادق و پوریعل) شود مطالعه

 را مشرت یان  از بیشرت ي  تعرداد  ی مال یابیبازار از يت  يقو روند. است یمال محصولا  يب ا دیجد

شر یف    صرادقی  و علیپرور ) اسرت  یافتره  توسرعه  کشوري ه  در س مایه بازار اسا  این ب  و یابد می

 برازار  هراي  فعالیت ب اي بازاریابی تج به و دان  تخصص  داشتن رقابتی  دنیاي در بناب این  (1390

 اوراق برور   برازار  در سرهام  روزانره  انتقرالا   و اي واسرطه  هاي فعالیت و است ناپذی  اجتناب مالی

 (.1391همکاران   و علیپور) باشد هم ا، بازاریابی عملیا  انجام با باید بهادار
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 خدمات بازاریابی آمیخته-4-3

 قر ار  موردبحر   را برازار  بره  تولیردي  کالاهاي ع ضه راهب دهاي که هنگامی معمولا  بازاریابان

 محصرول  : از انرد  چهارعنصر  عبرار    ایرن  کنند  می اشار، راهب دي اساسی عنص  چهار به دهند می

 ایجراب  خردما   ماهیرت  براوجوداین (. ارتباطرا  ) پیشرب دي  هراي  فعالیرت  و( توزیع) مکان قیمت 

 خرود  ماهیرت  نایر  چ اکره  شود  اضافه نیء دیگ ي راهب دي عناص  فوق عنص  چهار به که کند می

 رایرت   و لاولاك) است زمان عامل اهمیت نیء و تولید در مشت ي مشارکت نظی  هایی جنبه مستلءم

1390 :46.) 

 کره  بازاریرابی  ابءارهاي از اي مجموعه از است عبار  کاتل  دیداا، از بازاریابی آمیخته مفهوم

 دهرد  مری  قر ار  مورداسرتفاد،  بازاریرابی  هراي  هردف  به یابی دست ب اي هدف مورد بازار در سازمان

 (.20: 1395 کاتل  )

 عمرل  جامره  و بازاریرابی  آمیرء،  بهت ین به یابی دست ب اي که کنند می بیان آرمست ان  و کاتل 

 ب نامه نماید  ریءي ب نامه کند  وتحلیل تجءیه را بازاریابی ف ایند پیوسته باید ش کت آن به پوشانیدن

 را بازاریرابی  محری   هرا   فعالیرت  این ط یق از ش کت. نماید کنت ل را شد، انجام امور و کند اج ا را

 .(75: 1 ج  1398 آرمست ان   و کاتل ) کند می سازاار آن با را خود و دارد نظار  تحت

 محصول -5-3

 قلمر و  تع یف خدما   دربار،. سازد می ب آورد، را مشت یان نیازهاي که است چیءي محصول

 و هرا  وعرد،  عملیا   ها  قیمت از ت کیبی محصول چون. است ت  مشکل خدمت یا محصول شکل و

 برا  بایرد  مردی ان  کره  معتقدنرد  رایرت  و لاولاك(. 25: 1387خی ي  ) است آن دهند، ارائه کارکنان

 رقیرب   محصرولا   توسر   انتظرارا   ایرن  ترأمین  نحرو،  و مشرت یان  انتظرار  مرورد  مءایراي  به توجه

 را آن همر ا،  مکمرل  عناصر   مجموعره  و( خردماتی  یا ولیديت از اعم) محصول اساسی هاي ویژای

 (.47: 1390 رایت  و لاولاك) کنند انتخاب

 قیمت -6-3

 متفراو   اسرت  ممکن ها قیمت درخواستی  محصول نو  و محصول درخواست میءان ب حسب

 هرا  سازمان به که است بازاریابی آمیخته عنص  ت ین انعطاف قابل قیمت مالی  مؤسسا  نظ  از. باشند

 در البتره . دهرد  مری  هرا  قیمرت  ک دن زیاد یا کم ط یق از را بازار ش ای  به س یع پاسخگویی توانایی
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 سرای   در مورداسرتفاد،  هراي  قیمرت  انرداز،  به( به ، ن خ مثم ) ها قیمت کاراءاري هاي ش کت مورد

 محصرولا   ای سر  بره  نسربت  مرالی  خردما   ارذاري  قیمرت  بناب این نیستند  پذی  انعطاف ها سازمان

 کالاهراي  و محصولا  سای  به نسبت مالی جدید محصولا  توسعه عمو، به. دارد کمت ي انعطاف

 بر اي  بهتر ي  رقرابتی  موقعیرت  مرالی  محصرولا   در تغیی  و است پذی  امکان ت  س یع بسیار فیءیکی

 مرالی  خردما   در هرا  قیمرت  تغییر   چرون  کنرد   مری  ایجراد  قیمرت  تغیی ا  به نسبت مالی مؤسسا 

 (.27: 1387 خی ي ) نیست پذی  امکان سادای به

 ترفیع -7-3

 آموزشری  و پیشب دي هاي فعالیت حاوي که ارتباطی مؤث  ب نامه ی  بدون بازاریابی ط ح هیچ

 و اطمعرا   تهیره : از انرد  عبرار   کره  دارد عهرد،  ب  حیاتی وریفه سه عنص  این. نیست موفق باشد 

 اقدام به مشت یان ت  یب و محصول ی  مءایاي به نسبت هدف مشت یان ک دن متقاعد لازم  توصیه

 مشرت یان  بر اي  ویرژ،  بره  ارتباطرا    اعظم بخ  خدما   بازاریابی در. خا  زمانی مقطع ی  در

 هراي  مءیرت  دربرار،  مشرت یان  آمروزش  به است ممکن ها ش کت اا،. دارد آموزشی ماهیت جدید 

 ف اینرد  در مشرارکت  نحرو،  همچنرین  کننرد   تهیره  را آن تواننرد  می وقت چه و کجا اینکه و خدمت

 ط یرق  از یرا  مدرسران  ف وشرنداان یرا   توس  توان می را ارتباطا  اونه این. کنند پیدا نیاز خدمت 

 سرایت  وب و ب وشرور  راهری   برین  تابلوهراي  مجلره   روزنامره   رادیو  تلویءیون  همچون هایی رسانه

 (.48: 1390 رایت  و لاولاك) ک د ب ق ار

 مکان -8-3

 دربرار،  ایر ي  تصرمیم  نیازمنرد  را مشرت یان  به محصول عناص  ع ضه( 1390) رایت و لاولاك

( ه دو) الکت ونیکی یا فیءیکی توزیع هاي کانال مستلءم است ممکن و دانند می ع ضه زمان و مکان

 مؤسسا  اا،. است شدن ارائه حال در که دارد بستگی خدمتی نو  و ماهیت به موضو  این. باشد

 را آن مالکیرت  کره  ف وشی خ د، مجاري مانند) واسطه ط یق از یا مستقیم را خود خدما  خدماتی

 فر وش  قیمرت  از درصدي یا وجه مجاري  این. کنند می ع ضه( هستند دار عهد، دیگ  هاي ش کت

 برا  تما  و خدما  انجام ف وش  زمینه در را مکان بح  در خاصی ورایف تا کنند می دریافت را

 موردتوجره  بایرد  را عامرل  سره  مکران  بحر   در(. 47: 1390 رایرت   و لاولاك) دهند انجام مشت ي
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: 1387خیر ي   ) شرعبا   تعرداد  ثالثا  ش کت  فیءیکی مکان ثانیا  ش کت  داخلی محی  اولا  ق ارداد

106.) 

 (کارکنان) انسانی های مهارت -9-3

 شخصی مستقیم تقابل به( رستوران در  ذا ص ف یا آرایشگا، به رفتن نظی ) خدما  از بسیاري

 هاي دریافت ب  شد  به ها تقابل این نو . دارد بستگی خدماتی مؤسسه ی  کارکنان و مشت یان بین

 از خررود ارزیررابی اسررا  برر   البررا  مشررت یان. اررذارد مرری تررأثی  خرردمت کیفیررت از مشررت ي ذهنرری

 اعظرم  بخ  خدماتی موفق مؤسسا . کنند می قضاو  ها آن خدمت کیفیت دربار، تولیدکننداان

 مشت یان با که کارکنانی ویژ، به کارکنان در انگیء، ایجاد و آموزش استخدام  به را خود هاي تمش

 (.48: 1390 رایت  و لاولاك) دهند می اختصا  هستند مستقیم تما  در

 فیزیکی شواهد -10-3

 مرادي  کالاهراي  خ یرداري  از را هرا  آن مالکیت و خ یداري خدما   بودن  ی ملمو  ماهیت

 ا دند منتقل تولیدي کالاهاي مانند تا شوند می انجام خدما  دیگ   عبار  به. است ساخته متفاو 

 (.303: 1385وودروف  ) شود می مند به ، خدما  نتایج از مشت ي و

 فرآیند -11-3

 اجر اي  و ط احری  بره  مشرت یان  بره  محصرول  عناصر   ع ضره  و ایجراد  رایرت  و لاولاك نظر   به

 خدمت عملیاتی هاي سیستم که است ت تیبی و روش نشانگ  ف آیند ی . دارد نیاز مؤث  ف ایندهاي

 نامؤث  تحویل و دیوانسالاري کندي  نظی  عواملی و شد، ط احی بد ف ایندهاي. کنند می کار آن در

 اجر ا  نیء ضعیف ف ایندهاي ت تیب  همین به. دارند پی در را مشت یان عصبانیت و ناراحتی خدمت 

 در خطرا  افرءای   احتمرال  و وري به ، کاه  آن نتیجه که سازند می دشوار صف کارکنان ب اي را

 (.48: 1390 رایت  و لاولاك) است خدمت ع ضه

 پژوهش پیشینه

 پ داختره  2و  1مر تب  در جردول شرمار،     خرارجی  و داخلری  مطالعرا   بیران  بره  بخر   این در

 کمبرود  زمینره  در هاي محدودیت با پژوه  اهداف و موضو  در نوآوري به توجه با البته شود  می

 است. بود، رو روبه م تب  پژوه  پیشینه و منابع
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 یداخل مطالعات -1

 یپژوه  مطالعا  داخل نهیشیپ .1 جدول

 شماره
 پژوهشگران

 )سال(
 ها یافته روش تحقيق عنوان

1 
و  یریش دره

 (1399همکاران )

 بن ی اولویتو  ییشناسا

گسترش بازار  یها چال 

 رانیصکوک در ا

از  یفیدر مرحله ک

 مضمون لیروش تحل

با  یدر مرحله کمّو 

 شانون یروش آنتروپ

درست و  غاتیع م تبل

عموم مردم در  یبرا فهم قابل

و  ی ارید یها رسانه

در خصوص  ی اریشن

مانع  ترین مهم یگذار هیسرما

گسترش بازار صکوک در 

نامناسب  عیو توز رانیا

 یمال  و منابع تأمین لاتیتسه

 تری پایین تیاز اولو

 .برخوردار است

2 
 و همکاران یفتح

(1398) 

 یابیبازار ۀختیآم یطراح

با تمرکز بر  یمال یابزارها

 یابزار ب ه

و  یمی ان کردیرو

 یکاربرد تحلیل عامل

 یدر تبیین الگوها

 گیری ان ازه

حاصل شامل ش   ۀآمیخت

بازده )سه عنصر(   ۀآمیخت

 سکیاعتبار )هج ه عنصر(  ر

 بن ی زمان)ش  عنصر(  

بازار )چهار عنصر(  خ مات 

)سه عنصر( و  یجانب

)چهار عنصر(  پذیری انعطاف

 .شود می

3 

نسب و  یمحم 

 راد ی یرش

(1397) 

 بن ی اولویتشناسایی و 

عوامل جذابیت اوراق اجاره 

 گذاران سرمایهاز دی  

 - یمقاله پژوهش نیا

ه ف  با یکاربرد

 است یاکتشاف

عوامل  ترین شناسایی مهم

به  اوراق اجاره تیجذاب

اعتماد   ن ییپا ریسک ترتیب:

 ه یمعامله در بازار  انو تیقابل

 ن ییپا ین گینما نهیهز

 یبازده ه یاصل سرما نیتضم

اف   ن یّو سود مع

و  عتیشر  گذاری سرمایه

 یاتیمال تیمعاف

4 
 یگ لیو ب یعباد

(1398) 

 بن ی اولویتو  ییشناسا

مر ر بر کارکرد  یارهایمع

و  ای کتابخانهمنابع 

 گیری تصمیم یالگوها

ش ه است:  یدو پرس  بررس

مر ر بر  معیارهایاو،. 
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 شماره
 پژوهشگران

 )سال(
 ها یافته روش تحقيق عنوان

و  یاوراق مشارکت دولت

 کردیبا رو یبانک مرکز

 گذاری سیاست

 لیو تحل ارهیچن مع

 یمراتب سلسله

 

 یکارکرد اوراق مشارکت دولت

ک ام است؟  یو بانک مرکز

 لیتسه بن ی اولویتدوم. 

 تیاهم زانیمهار تورم و م

با  ش ه انتخاب یارهایمع

 یاستیس یتوجه به کارکردها

از اوراق مشارکت  کیهر 

 چگونه است؟

5 

و  یجهرم یموسو

 همکاران

(1396) 

بررسی کارآم ی اوراق 

ابزار  عنوان بهمشارکت 

سیاست پولی بانک مرکزی 

در ایران؛ رهیافت نظریه 

با رویکرد م ،  ها بازی

 استکلبرگ

ها و م ،  تئوری بازی

 استکلبرگ

 یاگر دولت نق  رهبر

مسلط را ن اشته باش  و در 

 یرهبر یمقابل بانک مرکز

را از  یپول استیس یاجرا

بازار باز را  اتیعمل  یطر

)استقلا، بانک  باش  دار عه ه

به  یاجتماع انی(  زیرکزم

 رس . میسطح خود  نیکمتر

6 

و  ،یشرصادقی 

 همکاران

(1395) 

در  7p یمال یابیبازار ختهیآم

 رانیبورس اوراق بهادار ا

توصیفی پیمایشی با 

)اجماع  کیفیرویکرد 

 نظرات(

در  یمال یابیجنس بازار

بورس اوراق بهادار با جنس 

در  یواقع یکالاها یابیبازار

کالا و خ مات  یبازارها

 باش . میمتفاوت 

 

 مطالعات خارجی -2

 یپژوه  مطالعا  خارج نهیشی. پ2 جدول

 شماره
 پژوهشگران

 )سال(
 ها یافته روش تحقيق عنوان

1 
 و همکاران میل ریا

(2020) 

توسعه بازار صکوک  ایآ

 یباعث رش  اقتصاد

 ؟شود می

وتحلیل  روش تجزیه

 های تاریخی داده

توسعه بازار صکوک  نیب

رابطه  یو رش  اقتصاد

 درازم ت وجود دارد
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 شماره
 پژوهشگران

 )سال(
 ها یافته روش تحقيق عنوان

2 
 و همکاران رحمان

(2020) 

صکوک  یتوسعه اجتماع

)اوراق  گذاری سرمایه

( با یبهادار اسلام

در  یاجتماع تیمسئول

 یمالز

وتحلیل  روش تجزیه

 موضوعی

مطالعه از جمله  نیا

است که  یمالز شگامانیپ

در  رگذاریعوامل تأ 

 بهادار وراقانتخاب ا

 نهیگز عنوان به ی اسلام

 یرا بررس گذاری سرمایه

 .کن  می

3 
 و حاتم نیحس

(2020) 

توسعه بازار صکوک و 

 هیسرما های نسبت

 یاسلام های بانک

-روش کاربردی

پیمایشی )روش 

GMM) 

 ریتوسعه بازار صکوک تأ 

 هیبر نسبت سرما یمنف

داشته  یاسلام های بانک

توسعه  نکهیاست و ا

صکوک ممکن  یبازارها

 کیاست باعث تحر

 های بانک نیرقابت ب

را به  ها آنش ه و  یاسلام

 تر پایین های نسبتداشتن 

 کن . بیترغ هیسرما

4 
 و همکاران بوراک

(2020) 

متنوع  یایصکوک مزا ایآ

 گذاران سرمایه یرا برا

اوراق قرضه فراهم 

 ؟کن  می

-روش کاربردی

 پیمایشی

صکوک اوراق مشارکت از 

 های فرصتنظر تئوری 

برای  توجهی قابل

برای  بخشی تنوع

در  ویژه به  گذاران سرمایه

هنگام وخیم ش ن اقتصاد 

 .کن  میفراهم 

5 
 و احم  میرح

(2016) 

 نیا ر اعتماد در ب

اوراق  گذاران سرمایه

 صکوک

-روش توصیفی

 پیمایشی

روزانه به  متیرون  ق

به  توجهی قابل زانیم

احساسات و اعتماد 

مربوط  گذاران سرمایه
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 شماره
 پژوهشگران

 )سال(
 ها یافته روش تحقيق عنوان

 زیگر سکیاست و افراد ر

به  لیتما شتریب

 در اوراق گذاری سرمایه

 .دارن  صکوک

 

 پژوهش اجرای مراحل

 .باشد می 2 شمار، شکل با مطابق پژوه  اج اي م احل

 
 پژوه  يم احل اج ا .2 شکل
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 مشارکت اوراق بازاریابی ب  مؤث  عوامل شناسایی ب اي اي کتابخانه مطالعا : اول فاز

 فک ي طوفان: دوم فاز

 از اولیره  بنردي  طبقره  هم ا، به عوامل پالای  و تجمیع   مؤث  عوامل شناسایی و ب رسی: سوم فاز

 موارد ت ین مهم به اصلی لیست ک دن محدود و خب اان پنل توس  شد، شناسایی عوامل

 مؤث  عوامل بندي اولویت و نهایی بندي طبقه: چهارم فاز

 

 ای کتابخانه مطالعات: اول فاز

 اسرا   بر   مشرارکت  اوراق بازاریرابی  بر   مرؤث   عوامرل  از س ي ی  شناسایی به م حله این در

 .است شد، پ داخته پژوه  پیشینه و اي کتابخانه مطالعا 

 فکری طوفان: دوم فاز

 :است شد، تشکیل اام چهار از م حله این

 بازاریابی و مالی متخصصانپنج نف  از  با مصاحبه -1

 ها شاخص و مؤث  عوامل اولیه بندي دسته و آوري جمع -2

 م بوطه تخصصی معیارهاي اسا  ب  خب اان انتخاب -3

 خب اان به پ سشنامه توزیع -4

 :اول گام

 و مرالی  خب اران  برا  مصراحبه  انجرام  و مر تب   اي کتابخانره  منرابع  مطالعره  برا  پژوه  ج یان در

اندیشی  آمد و سپس در جلسه هم دست به مؤث  عوامل اولیه از لیستی آنان از نظ خواهی و بازاریابی

 بندي شد. طبقه 3 شمار، خب اان در قالب جدول

 ياز روش طوفان فک  شد، ییشناسا يها ابعاد و مؤلفه .3 شمار، جدول

 )آميخته( مؤلفه ابعاد

 شرایط علّی

 محصو، )خ مت(

 قیمت

 مکان )توزیع(

 ترفیع )ترویج(
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 )آميخته( مؤلفه ابعاد

 گر م اخلهشرایط 

 نیروی انسانی

 فرآین  )سیاست(

 شواه  فیزیکی )شفافیت و نظارت(

 ی )بسترساز(ا نهیزمشرایط 
 ها یژگیو

 ی ذهنیها انگاره

 

 دوم: گام

 .ا دید تهیه اي پ سشنامه مؤث  عوامل اهمیت میءان و تائید منظور به

 انجام و اي کتابخانه مطالعا  اسا  ب  که اام اول در شد، شناسایی مؤث  عوامل سوم بخ  در

 شر ای   شرامل  طبقره  سره  استخ اج و در بازاریابی و مالی متخصصان با اندیشی مصاحبه و جلسه هم

 کره  شرود  مری  خواسته محت م دهند، پاسخ از و شد آورد، اي زمینه ش ای  و ا  مداخله ش ای  علیّ 

 ترایی  پرنج  طیرف  بر   بنرا  عوامرل  آن به که اهمیتی درجه با مؤث  عوامل آن تأیید ب  مبنی را خود نظ 

 ناحیره  از م بوطره  عامرل  کره  درصرورتی  و کنرد  بیران  دهرد   مری  کرم  خیلری  تا زیاد خیلی از لیک  

 بیران  عامرل  آن تائیرد  عدم ب  مبنی را خود دلیل   تأثی  بی اءینه انتخاب با شود نمی تائید دهند، پاسخ

 .کند

 دهنرد،  پاسرخ  از هرا  ایرد،  طر ح  ب اي باز درخواست ی  ط یق از چهارم بخ  در نهایت در و 

 بیران  را دارد وجرود  پرژوه   موضرو   این با رابطه در که عواملی سای  که است شد، تقاضا محت م

 .نماید

 :سوم گام

 توزیرع  منظرور  بره  بازاریرابی  و مرالی  متخصصران  و خب اان رویه پژوه   اسا  ب  اام این در

 .شوند می پژوه  انتخابنظ  تیم  با ها آن با پ سشنامه

 :از اند عبار  حاض  پژوه  در خب اان انتخاب معیارهاي

 پژوه  موضو  با دانشگاهی رشته بودن م تب  -

 (پژوه  موضو  با رابطه در منتش ، کتب و مقالا  تعداد) خب ، پژوهشی و علمی سابقه -

 پژوه  موضو  با تج به کاري و تخصص بودن م تب  -
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 تخصص درجه -

 پژوه  موضو  با م تب  دقیق دان  و عملی هاي تج به خمصه طور به و

 :چهارم گام

 شد. ارسال خب اان ب اي پ سشنامه مجازي فضاي ط یق از اام این در

 پرسشنامه ییایو پا ییروا سنجش
ب اي ط احی این پ سشنامه از ادبیا  موضو  و پیشینه م بوطه استفاد، شد. روایی پ سشرنامه از  

آزمون آلفاي ک ونبراخ بر اي محر      لهیوس بهو پایایی آن نیء  دیتائلحاظ محتوایی توس  خب اان 

 ا دید. دیتائبه دست آمد   715/0قابلیت اطمینان پ سشنامه که با ض یب 

  مؤثر عوامل اساییشن و بررسی: سوم فاز

 دلفی اول دور

 خبر ،  چهارد، که مؤث ي عوامل   ها پ سشنامه آوري جمع و مصاحبه انجام از پس م حله این در

 4 شرمار،  جردول  صرور   بره  دسرته  سره  در خب اران  نظر   طبرق  انرد   نمرود،  تائید و شناسایی محت م

 .شد بندي طبقه
 توس  خب اان ییشناسا يها شاخص .4 جدول

 )عناصر( شاخص (ختهيمؤلفه )آم ابعاد

 شرایط علّی

صو، حم

 )خ مت(

 انیمشتر  یتنوع اوراق برحسب سلا

 ناشر( تیش ن در مالک می)سه یتیمالک یها تیجذاب

 اوراق مشارکت لیتب  تیقابل

 قیمت

 ناشر یانتشار برا ن یفرآ نهیهز

 اوراق ینرخ بازده تیجذاب

 بازارگردان در فروش به کسر و صرف اوراق تیمح ود

 ش ه نییتع  یفق ان نرخ سود  ابت و از پ

 اتینرخ مال

 الحساب یعل یپرداخت سودها یفاصله زمان
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 )عناصر( شاخص (ختهيمؤلفه )آم ابعاد

 نرخ ارز

 نرخ تورم

 اصل و سود اوراق نیتضم

 ناشر یرتبه اعتبار

 معامله اریمانن  اخت سکیپوش  ر یامکان استفاده از ابزارها

 مکان )توزیع(

 انتشار اوراق ن یسرعت در فرا

 یو پرداخت در داخل و فضا هیتسو  یگذار هیسرما ن یسهولت فرا

 یالملل نیب

 یکیالکترون یها ها  سامانه بانک  یبه اوراق از طر یدسترس

 فعا، اوراق هیبازار  انو

 

 یا رسانه یها تیتوسط شرکت بورس در جهت فعال یقسمت یساز فعا،

 در جهت توسعه بازار صکوک

 و انتشار یدر طراح یمحور ابیبازار  گاهید

 ترفیع )ترویج(

در بازار  یگذار هیخارج از کشور به سرما انیرانیشناخت و علاقه ا زانیم

 رانیصکوک ا

 یالملل نیدر عرصه ب رانیا هیاز بازار سرما یشناخت کاف زانیم

 نهیبه یها جامعه جهت استفاده از فرصتسطح شناخت عموم 

 یگذار هیسرما

  یاتیمال یها تیانتشار صکوک )معاف یایها با مزا شرکت ییسطح آشنا

به  یرسان شرکت به اقشار جامعه و اطلاع یمناسب  معرف یتأمین مال

 (گذاران هیسرما
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 )عناصر( شاخص (ختهيمؤلفه )آم ابعاد

 صکوک  یجهت خر یبانک لاتیامکان اخذ تسه

 یسینو رهیشهرت و اعتبار متعه  پذ

شرایط 

 گر م اخله

 اوراق یابیمتخصص در جهت بازار یانسان یروین نیروی انسانی

فرآین  

 )سیاست(

 یخارج گذار هیجذب سرما یمناسب برا یها رساختیمقررات و ز

 (یخارج یبا بازارها یداخل ی)در بازارها یمعاملات یتناسب روزها

 هیتأمین سرما یها شرکت هیسرما تیکفا

 انتشار ن یضمانت در فرآ ن یفرا

 به سمت صکوک ینگیدهن ه نق  جهت یها استیس

 یمال یارکان بازارها یهماهنگ

 یکیزیشواه  ف

و  تی)شفاف

 نظارت(

 ها مناسب اطلاعات پروژه یگزارشگر

 در پرداخت سودها ریع م تأخ

 یدر ساختار نظارت تینظم و قاطع ت یشفاف زانیم

ی ا نهیزمشرایط 

 )بسترساز(

 ها یژگیو

 رانیاقتصاد ا تیوضع

 رانیا یمال یبازارها ییکارا زانیم

 رانیبازار صکوک ا یافتگی توسعه زانیم

 و مقررات حاکم نیقوان

 ی ذهنیها انگاره

 یگذار هیمردم نسبت به سرما  گاهید

 هیگرفته از بازار سرما شکل تیذهن

 شناخت مردم از صکوک

 یصکوک بر ابزارها حیو ترج یاسلام یگذار هیفرهنگ سرما

 متعارف یگذار هیسرما
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 دلفی دوم دور

 تعردادي  خب اران  برود  شرد،  بازط احی صور  به اول پ سشنامه اینکه به توجه با م حله این در

 اجمرا   بره  جدید شاخص چهار ه  تائید. دک دن در دور اول را مع فی شد، جدید شناسایی شاخص

 .( آورد، شد، است5جدول شمار، ) صور  به را ها شاخص این که رسید  خب اان
 در م حله دوم پ سشنامه شد، ییشناسا دیجد يها شاخص .5 جدول

 )عناصر( شاخص (ختهيمؤلفه )آم

 نق شون گی محصو، )خ مت(

 بازدهی تا سررسی  قیمت

 ی ذهنیها انگاره
 پذیرش دارایی مالی

 اعتماد به آین ه

 

 ها شاخصی عوامل مؤثر و بند تیم: اولوچهارفاز 
 اطلاعات لیوتحل هیتجز روش

  ه لیک   ییتا پنج طیف به بناها درجه اهمیتی که توس  خب اان  آوري پ سشنامه بعد از جمع

به  فازي Vicorی تبدیل شد. سپس با روش   به اعداد کمّ ها داد، شد، بود شاخصعوامل و ی  از 

 پ داخته شد.ها  بندي آن اولویت

هراي   در دسرته فنرون جب انری روش    ها س یر يبند تیوش تحقیق مورداستفاد، در بح  اولور

 .دهیم ق ار می یکاررفته در این بخ  را موردب رس انجد. در ادامه تکنی  به چندمعیار، می

 روش ویکور فازی

فراهیم و متغی هرا و   اي در ش ای  عدم اطمینان بود، و قادر است بسیاري از م نظ یه فازي  نظ یه

و زمینه را ب اي استدلال  استنتاج و  درآوردیی را که نادقیق و مبهم هستند به شکل ریاضی ها ستمیس

توس  پ فسور  1965ي در ش ای  عدم اطمینان ف اهم آورد. این نظ یه در سال  یا میتصمکنت ل و 

 ها آنشد و با منطق کمسی   مع فی  پژوهان دان لطفی زاد، به جامعه علمی و دانشگاهی و عموم 

ي هرا  مجموعره ي کمسری   یر  نرو  از    ها مجموعهام وز،   که يطور بهق ار داد   الشعا  تحترا 

 روند. فازي به شمار می
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 ی فازی:ها مجموعه

 شود یممشخص  µ𝑎̃ (x)تابع عضویت  لهیوس به X  در ی  جهان مباحثه 𝑎̃ی  مجموعه فازي

  درجره   µ𝑎̃ (x). ارزش ترابع  کنرد  یمر [ ت سریم  0,1را به ی  عدد واقعری در فاصرله     Xدر  xکه 

که عدم اطمینان و ابهام  شد، یط اح. تئوري مجموعه فازي طوري شود یمنامید،  𝑎̃در  xعضویت 

ي شد، را ب اي ب خورد با ابهام ذاتی نسبت به بند ف مولکند و ابءارهاي  ریاضی بیان می صور  بهرا 

 (.2003  1آورد )کافمن و همکاران بسیاري مشکم  ف اهم می

باشرند )کرافمن و    به این صور  مری  Bو  Aهاي حسابی  ب خی از اعمال اصلی روي  ب اي باز،

 (:2003همکاران  
(𝐴(+)𝐵)𝛼 = [𝐴𝑙

𝛼 + 𝐵𝑙
𝛼 , 𝐴𝑢

𝛼 + 𝐵𝑢
𝛼] 

(𝐴(−)𝐵)𝛼 = [𝐴𝑙
𝛼 − 𝐵𝑙

𝛼 , 𝐴𝑢
𝛼 − 𝐵𝑢

𝛼] 
(𝐴(×)𝐵)𝛼 = [𝐴𝑙

𝛼𝐵𝑙
𝛼 , 𝐴𝑢

𝛼𝐵𝑢
𝛼] 

(𝐴(÷)𝐵)𝛼 = [𝐴𝑙
𝛼 ÷ 𝐵𝑢

𝛼 , 𝐴𝑢
𝛼 ÷ 𝐵𝑙

𝛼] 
(𝐴(×)𝑟)𝛼 = [𝐴𝑙

𝛼𝑟, 𝐴𝑢
𝛼𝑟], 𝑟 ∈ 𝑅+ 

(𝐴𝛼)−1 = [1 ÷ 𝐴𝑢
𝛼 , 1 ÷ 𝐴𝑙

𝛼] 

ارائه شد. اوپ یکوویچ و هن  در  1998اولین بار توس  اوپ یکوویچ در سال  VIKORروش 

ب ا فترررره از نررررام ص بسررررتانی  VIKORایررررن روش را توسررررعه دادنررررد. کلمرررره  2002سررررال 

«VlseKriterijumska Optimizacija I Kompromisno Resenje»    ي سراز  نره یبهبره معنری

تم کرء   هرا  نره یاءي و انتخاب از ی  مجموعره  بند دستهچندمعیار، و حل سازشی است. این روش 

قرادر   کره  يورط به  کند یمي سازشی را ب اي ی  مسئله با معیارهاي متضاد تعیین ها جوابداشته و 

را ب اي دستیابی به ی  تصرمیم نهرایی یراري دهرد. اینجرا جرواب سازشری          نداانیا میتصماست 

است که کلمره سرازش بره یر  توافرق متقابرل اطرمق         دئالیاجواب موجه به جواب  نیت   ینءد

 (.1391 طب سا  و ینیحس ی)قاض ا دد یم

ارائره شرد، اسرت کره      (2005)  در این تحقیق وانر  و چانر   شد، استفاد،روش ویکور فازي 

 (.2005  2چان  و)وان  ي آن به ش ح زی  است ها اام

 
1. Kaufmann et al 

2. Wang & Chang 
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که اهمیت نظ ا  ه  ی  در تصمیم نهایی متفاو  -  نداانیا میتصم: تشکیل ا وهی 1اام 

شرود( و   نشان داد، می kبا )ي ارزیابی ها شاخصشود(  سپس تعیین معیار/  نشان داد، می nبا )است 

 شوند(. نشان داد، می mبا )انتخاب وجود دارند  هایی ب اي اءینه

برا   هرا  نره یاءي بنرد  رتبره و  : شناسایی متغی هاي کممی مناسب ب اي وزن اهمیت معیارهرا 2اام 

 توجه به ه  ی  از معیارها.

ب اي به دست آوردن وزن فازي تجمعی معیارها و   نداانیا میتصمي نظ ا  آور جمع: 3اام 

ای ي وجود دارد  وزن اهمیت ه  معیار  نف  در ی  تصمیم nها. اا   ءینهبندي فازي تجمعی ا رتبه

 ای ي ک د: توان به شکل زی  انداز، ها را می ي ه  ی  از جایگءینبند رتبهو 

𝑊𝐽̃ =
1

𝑘
[𝑊𝐽

1̃ + 𝑊𝐽
2̃ + ⋯ + 𝑊𝐽

𝑘 ]̃ 

𝑥1𝐽̃ =
1

𝑘
[𝑥1𝑗

1̃ + 𝑥1𝑗
2̃ + ⋯ + 𝑥1𝑗

𝑘 ]̃  

ای ي چند معیاري فرازي   تصمیمای ي فازي ی  مسئله معمول  : ساخت مات یس تصمیم4اام 

 توان به شکل زی  در قالب مات یس بیان ک د: را می

𝐷̃ = [
𝑥̃11 ^ 𝑥̃1𝑛

𝑀 𝑀 𝑀
𝑥̃𝑚1 ^ 𝑥̃𝑚𝑛

], i=1,2,…,n   j=1,2,…,m 

𝑊𝐽̃ = [𝑊1̃ 𝑊2̃ …  𝑊𝑛]̃ , j=1,2,…,n 

 ای ي عملک د فازي ن مال شد،. : ساخت مات یس تجمعی تصمیم5اام 

𝑃̃ = [𝑃̃𝑖𝑗] 

𝑃̃𝑖𝑗که = (
𝑥𝑖𝑗1

𝑀
,

𝑥𝑖𝑗2

𝑀
,

𝑥𝑖𝑗3

𝑀
)  𝐶𝑗 𝑀 = 𝑚𝑖𝑛𝑖𝑥𝑖𝑗1, ب اي معیارهاي سود 

  𝑃̃𝑖𝑗 = (
𝑁−𝑥𝑖𝑗1

𝑁
,

𝑁−𝑥𝑖𝑗2

𝑁
,

𝑁−𝑥𝑖𝑗3

𝑁
)   𝐶𝑗  𝑀 = 𝑚𝑖𝑛𝑖𝑥𝑖𝑗1, .ب اي معیارهاي هءینه 

𝑅̃𝑖(𝑖و  𝑆̃𝑖: محاسبه مقادی 6اام  = 1,2, … , 𝑚)  توس 

𝑆̃𝑖 = ∑ 𝑊̃𝑖
𝑛
𝑗=1 𝑃̃𝑖𝑗    𝑅̃𝑖 = 𝑀𝑎𝑥𝑖𝑊̃𝑖𝑃̃𝑖𝑗  

 باشند. ام می iبه ت تیب انداز، مطلوبیت و انداز، عدم اث  اءینه  𝑆̃𝑖و  𝑅̃𝑖که 

𝑄̃𝑖(𝑖: محاسبه مقدار7اام  = 1,2, … , 𝑚) : توس 
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𝑄̃𝑖 =
𝜐(𝑠𝑖 − 𝑠∗)

(𝑠− − 𝑠∗)
+ (1 + 𝑉)

(𝑅𝑖 − 𝑅∗)

(𝑅 − 𝑅∗)

=
𝑠− − 𝑠∗

𝑠− − 𝑠∗ + 𝑅− − 𝑅∗

(𝑠𝑗 − 𝑠∗)

(𝑠− − 𝑠∗)

+
𝑅− − 𝑅∗

𝑠− − 𝑠∗ + 𝑅− − 𝑅∗

(𝑅𝑗 − 𝑅∗)

(𝑅− − 𝑅∗)
 

−𝑅که   = 𝑀𝑎𝑥𝑖𝑆𝑖   𝑅∗ = 𝑚𝑖𝑛𝑖𝑆𝑖   𝑆− = 𝑀𝑎𝑥𝑖𝑆𝑖   S∗ = 𝑚𝑖𝑛𝑖𝑆𝑖 

 ها نهیاءي بند رتبهو  𝑄̃𝑖: دي فازي ک دن مقادی  8اام 

 ها افتهنتایج و ی

 ی عواملبند تیاولو -1

هرا برا    شراخص عوامل و   خب اانو  پیشینه پژوه ها از  شاخصعوامل مؤث  و  ییپس از شناسا

طر ح در پ سشرنامه درآمرد و سرپس پ سشرنامه       و قابرل  یکل يارهایمع صور  ن بهخب اا يهمکار

خب اران مرالی و    اریر هرا در اخت  پ سشرنامه  ءیر ازآن ن پرس  .دیر ا د یط احر  روش لیکر   م بوط به 

 وارد سیمرات   يهرا  هیر عنروان درا  به ییاعداد نها  ها پ سشنامه لیق ار ا فت و پس از تکم بازاریابی

ي ها و شراخص ناسرازاار   وزن و  یمقاد EXCELافءار  ، از ن مبا استفاد تینها . دردیا د سیمات 

 .دیمحاسبه ا د با روش ویکور فازي

 ت تیب  به مؤث  يها شاخص وها  مؤلفه يبند تیاولو نتایج خمصه پژوه   يها افتهی به توجه با

 :باشد یم 7و  6ي شمار، ها جدول ش ح به
 اوراق مشارکت یابیابعاد بازار يها مؤلفه يبند تیاولو .6 جدول

 ابعاد
مؤلفه 

(ختهي)آم  
S رتبه S R رتبه R Q رتبه Q 

 شرایط علّی

 2 0.2037 1 0.0833 2 0.3828 محصو،

 1 0.0093 2 0.0833 1 0.1329 قیمت

 3 0.4791 3 0.0982 3 0.7854 مکان

 4 0.5293 4 0.0982 4 0.8499 ترفیع

شرایط 

گر م اخله  

 3 0.375 3 0.0904 3 0.7767 نیروی انسانی

 2 0.2778 2 0.0714 2 0.4284 فرآین 
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 ابعاد
مؤلفه 

(ختهي)آم  
S رتبه S R رتبه R Q رتبه Q 

 1 0 1 0.0714 1 0.0714 شواه  فیزیکی

شرایط 

یا نهیزم  

ها یژگیو  0.5375 2 0.0893 2 0.5009 2 

ی ها انگاره

 ذهنی
0.2174 1 0.0785 1 0.006 1 

 
 اوراق مشارکت یابیبازار يها عناص  مؤلفه يبند تیاولو .7 جدول

 مؤلفه

(ختهيآم)  
 Q رتبه R Q رتبه S R رتبه S عناصر

محصو، 

 )خ مت(

 1 0.0635 1 0.0962 1 0.5167 تنوع اوراق

 یها تیجذاب

یتیمالک  

0.7352 4 0.0962 1 0.5008 
4 

 لیتب  تیقابل

 اوراق

0.521 2 0.0962 1 0.0722 
2 

ینق شون گ  0.6222 3 0.1023 4 0.266 3 

 قیمت

 ن یفرآ نهیهز

 انتشار

0.5589 7 0.1119 9 0.3226 
4 

نرخ  تیجذاب

اوراق یبازده  

0.2963 1 0.0881 2 0.0472 
1 

 تیمح ود

 بازارگردان

0.5819 8 0.1 5 0.3844 
9 

فق ان نرخ 

 سود  ابت

0.5541 6 0.1095 8 0.3228 
5 

اتینرخ مال  0.6819 11 0.1119 10 0.4815 11 

 یفاصله زمان

 پرداخت سود

0.6006 9 0.1119 11 0.3764 
8 

 12 0.5685 6 0.1 12 0.7243 نرخ ارز

 6 0.3321 7 0.1 4 0.5415 نرخ تورم
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 مؤلفه

(ختهيآم)  
 Q رتبه R Q رتبه S R رتبه S عناصر

اصل و  نیتضم

 سود اوراق
0.3479 3 0.0881 3 0.1138 3 

 یرتبه اعتبار

 10 0.4208 12 0.1119 10 0.6349 ناشر

امکان استفاده 

 یاز ابزارها

سکیپوش  ر  
0.5426 5 0.0881 4 0.3656 7 

تا  یبازده

 2 0.0821 1 0.0833 2 0.3134  یسررس

 مکان

سرعت در 

انتشار  ن یفرا

 اوراق
0.5988 4 0.1 4 0.5854 4 

 ن یسهولت فرا

یگذار هیسرما  0.3193 2 0.0833 2 0.1606 2 

به  یدسترس

از طری   اوراق

های  سامانه

 الکترونیکی

0.2142 1 0.0774 1 0 1 

 هیبازار  انو

 3 0.2689 3 0.0982 3 0.4076 فعا، اوراق

 ترفیع

 یفعالساز

توسط  یقسمت

شرکت بورس 

در جهت 

 یها تیفعال

یا رسانه  

0.3689 1 0.0833 1 0.0228 2 

  گاهید

 ابیبازار
0.6246 8 0.1 3 0.445 8 
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 مؤلفه

(ختهيآم)  
 Q رتبه R Q رتبه S R رتبه S عناصر

در  یمحور

و  یطراح

 انتشار

شناخت  زانیم

و علاقه 

خارج  انیرانیا

از کشور به 

 یگذار هیسرما

در بازار 

رانیصکوک ا  

0.6011 6 0.1 4 0.4022 6 

شناخت  زانیم

از بازار  یکاف

 رانیا هیسرما

- نیدر عرصه ب

یالملل  

0.6115 7 0.1 5 0.4211 7 

سطح شناخت 

عموم جامعه 

جهت استفاده 

 یها از فرصت

 نهیبه

یگذار هیسرما  

0.4808 4 0.1 6 0.1823 4 

 ییسطح آشنا

ها با  شرکت

انتشار  یایمزا

 صکوک

0.499 5 0.1 7 0.2156 5 

امکان اخذ 

 لاتیتسه

جهت  یبانک
0.3756 2 0.0881 2 0.0223 1 
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 مؤلفه

(ختهيآم)  
 Q رتبه R Q رتبه S R رتبه S عناصر

صکوک  یخر  

شهرت و اعتبار 

متعه  

یسینو رهیپذ  
0.4734 3 0.1101 8 0.1417 3 

نیروی 

 انسانی

 یانسان یروین

 متخصص
0.0000 1 0.0000 1 0.0000 1 

فرآین  

 )سیاست(

مقررات و 

 یها رساختیز

 یمناسب برا

جذب 

گذار  هیسرما

یخارج  

0.2915 2 0.0982 4 0.0075 1 

تناسب 

 یروزها

یمعاملات  
0.47 6 0.0982 5 0.4621 6 

 هیسرما تیکفا

 یها شرکت

هیتأمین سرما  
0.4433 5 0.0982 6 0.3939 5 

ضمانت  ن یفرا

 ن یدر فرآ

 انتشار
0.2816 1 0.0774 1 0.0384 2 

 یها استیس

دهن ه  جهت

به  ینگینق 

 سمت صکوک

0.4034 4 0.0881 2 0.3196 4 

 یهماهنگ

 یارکان بازارها

یمال  
0.3161 3 0.0881 3 0.0974 3 
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 مؤلفه

(ختهيآم)  
 Q رتبه R Q رتبه S R رتبه S عناصر

 

شواه  

فیزیکی 

)شفافیت و 

 نظارت(

 یگزارشگر

مناسب 

اطلاعات پروژه 

 ها

0.3094 3 0.0833 1 0.375 3 

در  ریع م تاخ

پرداخت 

 سودها
0.3054 2 0.0952 2 0.3308 2 

 ت یشفاف زانیم

 تینظم و قاطع

در ساختار 

ینظارت  

0.241 1 0.0982 3 0.0975 1 

ها ویژگی  

 تیوضع

رانیاقتصاد ا  
0.3015 3 0.0833 1 0.3667 4 

 ییکارا زانیم

 یمال یبازارها

رانیا  
0.2975 2 0.0833 2 0.3583 3 

 زانیم

 یافتگی توسعه

بازار صکوک 

رانیا  

0.1626 1 0.0952 3 0.0452 1 

و  نیقوان

 2 0.3479 4 0.1095 4 0.3237 مقررات حاکم

های  انگاره

 ذهنی

مردم   گاهید

نسبت به 

یگذار هیسرما  
0.5841 5 0.1 4 0.2359 5 

شکل  نتیذه

گرفته از بازار 

هیسرما  
0.4833 3 0.0982 1 0.122 3 
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 مؤلفه

(ختهيآم)  
 Q رتبه R Q رتبه S R رتبه S عناصر

شناخت مردم 

 از صکوک
0.4375 2 0.1023 6 0.0599 2 

فرهنگ 

 یگذار هیسرما

یاسلام  
0.5373 4 0.1 5 0.1813 4 

 ییدارا رشیپذ

یمال  
0.8746 6 0.0982 2 0.5787 6 

ن هیاعتماد به آ  0.3986 1 0.0982 3 0.0231 1 

 یریگ جهینت

ي ویکرور فرازي انجرام ا فتره اسرت  در بُعرد       بنرد  تیر اولو ب  اسا ي پژوه  که ها افتهطبق ی

 اند. ا فته خب اان ق ار موردتوجهي قیمت  محصول  مکان و ت فیع ها مؤلفهش ای  علیّ به ت تیب 

بازاریابی اوراق مشارکت را بره خرود نسربت داد، اسرت       مؤلفهکه مؤث ت ین « قیمت» مؤلفهدر 

 داراي خب اران  نظر   ازمؤلفه  این دیگ  يها شاخص از بی  «اوراق ن خ بازدهی جذابیت»شاخص 

 کشرور  دراولا   هکر  ابرد ی یمر  افرءای   «اوراق نر خ  جرذابیت » افت توان یم زمانی. باشد یماهمیت 

مؤسسرا    وهرا   بانر   ریسر   بردون اصطمح  به و پشتوانه بدون موهومی  سودهاي افءای  جلوي

 بایرد  ا یر ثان و شرود  ا فتره  نرد یربا یمر  هرم  از را سبقت اوي روز ه  مضح  رقابتی در که اعتباري

 ایرن  در ياذار هیس ما تا ب چیند را تولید چ خ ح کت روي پی  موانع قوانین اصمح با حاکمیت

 .کند ف اهم م دم ب اي بیشت ي جذابیتی اوراق

 باشرد  می «س رسید تا بازدهی» ا فت ق ار خب اانموردتوجه  «قیمت»مؤلفه  در که بعدي مورد

 در( دیگر   موارد و اقتصاد پایداري ملی  پول ارزش کنت ل) يا ژ،یو ش ای  مستلءم شاخص این که

 .باشد داشته دیگ  بازارهاي به نسبت را جذابی بازدهی بتواند مشارکت اوراق تا باشد یم کشور

 اوراق تنرو  »که در رتبه دوم بعُد ش ای  علیّ ق ار ا فتره اسرت  شراخص    « محصول» مؤلفهدر 

 باشد می مؤلفهخب اان در این  شاخص از دیداا، نیت باشد که مؤکد می« مشت یان سمیق ب حسب

 مرالی  پژوهشرگ ان  و م کرءي  بانر   بهادار  اوراق بور  سازمان تمش و یشیاند هم مورد این که
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 اوراقری ( س مایه میءان و بازد، ریس   نظ  از) يا قهیسل ه  ب اي که طلبد یم را بازاریابی اسممی و

 تبدیل قابلیت»شاخص « محصول» مؤلفهدر رتبه بعدي از  .دهند ق ار عموم دست   در و ط احی را

برا دادن حرق ایرن اختیرار بره       تروان  یمر ایرن اسرت کره     مؤکدق ار ا فته است که « مشارکت اوراق

کره اوراق مشرارکت خرود را بره سرهام تبردیل نمایرد  ارامی در جهرت رشرد جرذب             اذار هیس ما

 باشرد  یمر  «نقدشروندای »  شاخص مؤلفهاین اوراق ب داشت و شاخص سوم در این  اذاران هیس ما

توان به ارتقاي  آن است که با افءای  قدر  نقدشوندای این اوراق در بازار صکوك می دیمؤکه 

 بازاریابی این اوراق کم  ک د.

  مؤلفهکه در این  باشد یم« مکان» مؤلفهدیداا، خب اان   ب  اسا سوم بعُد ش ای  علیّ  مؤلفه

موجرب تسرهیل    نرا  یقکره ی  «ي الکت ونیکری ها سامانهها و  دست سی به اوراق از ط یق بان »شاخص 

ا دد  بالات ین رتبره را در اختیرار داشرت.     ب اي معامله اوراق مشارکت می اذاران هیس مادست سی 

« یالمللر  نیبر  فضراي  و داخرل  در پ داخرت  و تسرویه  ي اذار هیس ما ف ایند سهولت»سپس شاخص 

توانرد زمینره جرذب     ی مری للر الم نیبي ها میتح باشد که با ایجاد بست ي مناسب و البته رفع موانع  می

کره از الءامرا  هر     « برازار ثانویره فعرال   »اذاران داخلی و خارجی را ف اهم آورد و شاخص  س مایه

اذاران از نقدشوندای سر مایه خرود در برازار     باشد و موجب افءای  اطمینان س مایه بازار مالی می

 ای د. ق ار می« مکان» مؤلفهکه در رتبه بعدي  ا دد اوراق می

ي شواهد فیءیکی  ف آیند )سیاست( و ها مؤلفهبه ت تیب  ا  مداخلهي بعُد ش ای  بند تیاولودر 

 ای ند. نی وي انسانی ق ار می

کره   «نظرارتی  سراختار  در قاطعیرت  و نظرم  شرفافیت   میرءان »شواهد فیءیکی  شاخص  مؤلفهدر 

نگ  آن اسرت کره ایرن    اولویت بالات ي از دیداا، خب اان ب اي آن در نظ  ا فتره شرد، اسرت  بیرا    

 ه  در يانکار  قابلی  اصل دارد و همچنین اذاران هیس ماي  یا میتصمي در ا ژ،یوشاخص اهمیت 

 کارایی بتوان که آمد، وجود به امکان این فناوري و يفنّاور پیش فت با ام وز، و باشد می مالی بازار

« در پ داخرت سرودها    یترأخ عدم »شاخص  .داد ارتقا مشارکت اوراق بازار در را شفافیت ض یب و

 ارذار  هیسر ما باشد موجب افءای  اطمینان خراط    می« شواهد فیءیکی» مؤلفهکه در اولویت بعدي 

ي کند و سود خود را در زمان مناسب دریافت نمایرد و در  اذار هیس ماتا با خیالی آسود،  ا دد یم
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 پر وه،  اطمعا  اءارشگ ي و تبیین اب ناش ان که «ها پ وه، اطمعا  مناسب اءارشگ ي»شاخص 

 .کنند می کم  اذاران هیس ما بهت  ي یا میتصم به

باشرد  بره    ا  را دارا مری  که اولویت دوم را در بعُد ش ای  مداخله« ف آیند )سیاست(» مؤلفهدر 

ف آینرد  »  «خارجی اذار هیس ما جذب ب اي مناسب يها  ساختیز و مق را »ي ها شاخصت تیب 

 .اند د،یا دي بند تیاولو« هماهنگی ارکان بازارهاي مالی»و  «ف آیند انتشارضمانت در 

 که ک د اشار، اوراق ط یق از خارجی اذار هیس ما جذب به توان یم دیگ  تیبااهم موارد از و

 و امرن  بسرت ي  ابتردا  کره  باشرد  یم ض وري و لازم يا مقوله کشور در ياذار هیس ما ش ای  این در

 کننرد،  لیتسره  مقر را   سرپس  ا دد  ف اهم اذاران هیس ما این ب اي اوراق به دست سی ب اي آسان

 .بود ب خوردار آنان ب اي يا ژ،یو امتیازا  توان یم حتی و شود ایجاد

 کره  زمرانی  ترا  یافرت  نخواهرد  توسعه کشور در صکوك بازار ا فت نتیجه توان یم پایان در و

 برازار  تشرکیل  به باید بالا موارد ب  عمو،مهم  این به رسیدن ب اي و ا دند سهیم بازار این در م دم

 ایجراد  الکت ونیکری   يهرا  سرامانه  وهرا   بانر   ط یق از اوراق به دست سی تسهیل اوراق  فعال ثانویه

 .ورزید اهتمام يطورجد به اوراق از م دم شناخت و م دم در آیند، ياذار هیس ما به اعتماد

 کاربردی یها شنهادیپ

 :شود می پیشنهاد تحقیق از حاصل نتایج به توجه با

 از الکت ونیکری  يهرا  سرامانه  وها  بان  ط یق از اوراق به دست سی بالاي اولویت به توجه 

 .نمود صکوك بازار ارتقاي به شایانی کم  توان می شاخص این ایجاد با خب اان  نظ 

 رتبره  و یسر ینو  ،یپرذ  متعهرد  اعتبرار  و شره     هرا  پر وه،  اطمعرا   مناسب اءارشگ ي 

 مشرارکت  اوراق ب نرد  ارزش ارتقراي  در توانند می خب اان  نظ  به توجه با ناش  اعتباري

 .باشند  اذاریتأث اذاران هیس ما دید در

  تضرمین  بازدهی  ن خ جذابیت س رسید  تا بازدهی مشت یان  سمیقب حسب  اوراق تنو 

 هسرتند  يدار تیاولو موارد از شد، نییتع پی  از و ثابت ن خ فقدان و اوراق سود و اصل

 نظر   در ب ایشران  اوراق بازاریرابی  بحر   در را يا ژ،یر و اهمیرت  بایرد  کره  خب اان نظ  از

 .ا فت
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 توسرعه  جهت در يا رسانه يها تیفعال جهت در بور  ش کت توس  بخشی يساز فعال 

 تر جیح  و اسرممی  يارذار  هیسر ما  ف هنر   ایجراد  ب اي مهمی بسیار اام صکوك بازار

 .است صکوك از م دم شناخت و متعارف ياذار هیس ما ابءارهاي ب  صکوك

 ،هرا   آن کامرل  آموزش و اوراق بازاریابی قسمت در مج ب و متخصص اف ادي از استفاد

 .باشند مؤث  مشارکت اوراق بازاریابی زمینه در تا
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 منابعفهرست 

 : انتشارات نگاه دان .تهران. MADMبا رویکرد  یکاربرد یریگ می(. تصم1399زاده  علی. ) و رجب ،آذر  عاد

. یو فرهنگا  یاجتمااع   یساله دوم توساعه اقتصااد   (. نق  بورس در برنامه پنج1375. ) ریح ان؛یپو ؛  بهمنآرمان

 .یو بانک یپول قاتیتهران: موسسه تحق

 .ترمه: تهران. یبانک خ مات در یابیبازار یریکارگ : بهیعمل یاجرا(. 1382. ) یمج پور  لیاسماع

 : انتشارات دانشگاه تهران.تهرانچن معیاره.  یها یریگ می(. تصم1397اصغرپور  محم جواد. )

در باورس اوراق بهاادار    یخ مات ماال  یابیکارآم  بازار ی(. الگو1386. ) یفر  وحی  قاسم و ناصحیرنان یانصار

 .123-140  (56)18  )بهبود و تحو،( تیریتهران. مطالعات م 

 و اساتخراج  بخا   ماالی  تاأمین  راساتای  در خرد های سرمایه جذب برای راهکاری ارائه(. 1396. )سجاد باقرپور 

 .شری، صنعتی دانشگاه   پایان نامه کارشناسی ارش . نفت تولی 

 .انتشارات ایران(. المنج . تهران: 1395. )محم   یگیر بن ر

)صاکوک( از منظار    یاوراق بهاادار اسالام    یبن  و طبقه یشناس (. نوع1398. )رضا  یارمحم ی  محم  و ی یتوح

 .41-76  (28)8  یاسلام یاقتصاد و بانک ار هیگوناگون. نشر یارهایمع

 یهاا  پاروژه  یماال  نی( مقاله تاأم 1390حام . ) فلاح و  نیمحم حس ه یصبح ؛عباس  یس ان یموسو ؛جواد  یح اد

مشاکلات و    یشاهردار  هیا مال  یهماا  نی. مجموعاه مقاالات چهاارم   یپروژه محور اسلام کردیبا رو یشهر

 تهران.  شری، دانشگاه تکنولوژی مطالعات مرکز(  81-65راهکارها )صص 

  یاسالام  یماال  قاات ی. تحقرانیا انتشار صکوک در ا تیظرف ینیب  ی(. پ1391. )اعظم ان یو احم  یزاده  عل حسن

1(2)  87-57. 

 حمر ر بر سط یها عامل ی(. بررس1395. )علیرضا  یو کرباس ناصر  یشاهنوش ؛حسین  یمحم  ؛سمانه  رزاده یح

 .68-49(  10)2  ی. مجله اقتصاد کشاورزییدارو اهانیگ یها فرآورده فمصر

 ناماه  انیا . پابهاادار  اوراق باورس  یکاارگزار  یها شرکت خ مات یابیبازار دان  یابیارز(. 1387. )محم   یریخ

 .تهران دانشگاهو اقتصاد   تیریدانشک ه م   یمال گروه ارش   یکارشناس

گساترش   یهاا  چاال   یبن  تیو اولو یی(. شناسا1399. )نی  حسیمحسن و غلام  ی  سانیفاضل ؛ی  علیریدره ش

 .646-611(  2)9  یاسلام یمال قاتی. تحقرانیبازار صکوک در ا

پایاان ناماه   بر طرف تقاضاا.    یبا تأک رانیگسترش بازار صکوک در ا یراهکارها لی(. تحل1397. )یعل  یریدره ش

 .السلام هیدانشگاه امام صادق عل کارشناسی ارش   گروه مالی  دانشک ه م یریت اسلامی 

در باورس   7p( آمیختاه بازاریاابی ماالی    1395مرجاان. )   مهرداد و عروجای   پورعلی ؛جلا،  یس  صادقی شری،

 .283-233(  16) 8  کاوشهای م یریت بازرگانی  اوراق بهادار تهران.

دانشاگاه   ی(. بررسی اوراق قرضه اسلامی در مالزی از دی گاه فقه امامیه. فصلنامه پژوهش1384علی. )  یآباد صالح

 .113-95(  25)1امام صادق )ع(  
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معیارهای مر ر بر کارکرد اوراق مشارکت دولتای   یبن  تی(. شناسایی و اولو1397عبادی روح اله  بیگ لی فاطمه. )

 .108-87(  20)2  یاسلام اقتصاد معرفت  .یگذار استیا رویکرد سو بانک مرکزی ب

 .65-67  120و  119 مارهت. شیری. مجله م خ مات یابی(. بازار1386احم . )  یعسکر

در  7p(. مطالعاه کارکردهاای آمیختاه بازاریاابی خا مات      1391. )ماریم   یو نور حسین  یعیب  ؛مهردادپور  یعل

ج یا  بازاریاابی ماالی باورس اوراق بهاادار.       یهاا  ختاه یافزای  کیفیت بورس اوراق بهادار تهران با ارائاه آم 

 .1-20  (27)9  فصلنامه م یریت

 44(. بازاریابی مالی و کاربرد آن در عرضه سهام اصال صا ر   1390سی  جلا،. )  صادقی شری، ومهرداد   علیپور

 .40-27(  3) 1  یمال تیریان از م  ق بهادار تهران. چشمقانون اساسی از طری  بورس اورا

 بااا معاا نی آب صاانایع بناا ی رتبااه و (. ارزیااابی1391قاضاای حسااینی  ساای  مهاارداد و طبرسااا  نساایم. )   

 بنیان. دان  کارهای و کسب م یریت و کارآفرینی ملی . کنفرانسvikorو فازیAHPبکارگیری

 (. تهران: ترمه.انیپارسائ ی)ترجمه عل یابیبازار تیریم  ی(. مبان1395. )پیلیکاتلر  ف

 .آموخته(. تهران: فروزن ه بهمن)ترجمه  یابی(.  اصو، بازار1398. )یگر  و آرمسترانگ پیلیکاتلر  ف

خ مات )ترجمه بهمن فروزن ه(. اصافهان:   یابیبازار تیری(.  اصو، و م 1390لارن. ) ت یو را ستوفریلاولاک  کر

 .فرزانه

  یا اوراق اجاره از د تیعوامل جذاب یبن  تیو اولو یی(. شناسا1398. )مه ی راد  ی یو رش مه ی  نسب یمحم 

 .237-266  (1)9  یاسلام یمال قاتی. تحقگذاران هیسرما

)صکوک(. تهران: سازمان انتشاارات پژوهشاگاه فرهناگ و     یاسلام یمال ی(. ابزارها1391عباس. )  یس ان یموسو

 .یاسلام شهیان 

 شاه ی: ساازمان انتشاارات پژوهشاگاه فرهناگ و ان     تهاران . یاسالام  هی(. بازار سارما 1391عباس. )  یس ان یوموس

 .یاسلام

انتشاار اوراق مشاارکت در    یو ماال  یاقتصاد  یفقه یشناس بی(. آس1390ابوذر. )  عباس و سروش  یس ان یموسو

 .29-60  (14)4  . بورس اوراق بهاداررانیا

توسعه بخ   یمناسب برا ی(. اوراق بهادار )صکوک( مضاربه؛ ابزار1389. )یعباس و کاون   رداد  یس ان یموسو

 .145-171  (13)7  یاقتصاد ی. جستارهارانیصادرات ا

عناوان   اوراق مشارکت به یکارآم  ی(. بررس1397. )نینسر   یاصغر و منصور   یابوالحسن گانه؛ی   یجهرم یموسو

 یهاا  ما ، اساتکلبرگ. پاژوه     کارد یبا رو ها یباز هینظر افتی: رهرانیدر ا یبانک مرکز یپول استیابزار س

 .1-25  (18)69  ( اری)رش  و توسعه پا یاقتصاد

 یابیا بازار ۀختا یآم یطراحا  (.2019  آذرناوش. ) یطااد  یو انصار ی  علیعیصنا  ؛یسع  یفتح ن؛یرحسی  امینادر

 .75-88  (2)11  یمال یحساب ار یها وه . پژیبا تمرکز بر ابزار ب ه یمال یابزارها
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   ارشا   یکارشناسا  ناماه  انیا انتشاار اوراق صاکوک  پا    یاز طر یمال نیتأم ن یفرآ ی(. بررس1385. )یمه   ینجف

 .السلام هیدانشگاه امام صادق عل تیریو م  یدانشک ه معارف اسلام

(. تهاران:  یکوهساتان  یو مصاطف  انیا گوهر میخا مات )ترجماه محما ابراه    یابیا (.  بازار1385وودروف  هلن. )

 .ریرکبیام

 : انتشارات سمت.تهران. زر،یافزار ل با کاربرد نرم یمعادلات ساختار یابی(. م ،1387. )حی رعلی هومن 

. یاسالام  یماال  نیتاأم  در محاور  پاروژه  یمال نیتأم یها کیتکن یبررس(. 1388. )یموس  یاحم و  فرشاد  یبتیه

 .91-112  (34)9  یاقتصاد پژوهشنامه

 
Alipour, Mehrdad & sadeghisharif, Jalal. (2010). Service Marketing Mix Expectation Gap 

(AnEmpirical Study of Stock Exchange Market in Iran). Global Journal of Management 

and Business Research, Vol. 10, Issue 9, 42-47. 

Aziz, S., Ashraf, D., & El-Khatib, R. (2019). Does Trust Level Matter in Sukuk Issuance. 

Available at SSRN 3396690. 

Bhuiyan, R. A., Rahman, M. P., Saiti, B., & Ghani, G. B. M. (2019). Does the Malaysian 

Sovereign sukuk market offer portfolio diversification opportunities for global fixed-

income investors Evidence from wavelet coherence and multivariate-GARCH analyses. 

The North American Journal of Economics and Finance, 47, 675-687. 

Cakir, Selim & Raei, Faezeh. (2007). Sukuk vs. Eurobonds: Is There Value-at-Risk?. IMF 

Working Paper, no.072227. 

Pirgaip, B., Arslan-Ayaydin, Ö., & Karan, M. B. (2020). Do Sukuk provide diversification 

benefits to conventional bond investors Evidence from Turkey. Global Finance Journal, 

100533.  

Rahim, S. A., & Ahmad, N. (2016). Confidence Effect among Sukuk Investors Following 

Sukuk Announcements in Malaysia. South East Asia Journal of Contemporary Business, 

Economics and Law, 10(1), 31-36. 

Rahman, M., Isa, C. R., Dewandaru, G., Hanifa, M. H., Chowdhury, N. T., & Sarker, M. 

(2020). Socially responsible investment sukuk (Islamic bond) development in Malaysia. 

Qualitative Research in Financial Markets, 12(4), 485-504. 

Razak, S. S., Saiti, B., & Dinç, Y. (2019). The contracts, structures and pricing mechanisms 

of sukuk: A critical assessment. Borsa Istanbul review, 19, S21-S33.  
Smaoui, H., & Ghouma, H. (2020). Sukuk market development and Islamic banks’ capital 

ratios. Research in International Business and Finance, 51, 101064. 

Wang, T. C., Liang, J. L., & Ho, C. Y. (2005, October). Multi-criteria decision analysis by 

using fuzzy VIKOR. In 2005 International conference on service systems and service 

management (Vol. 2, pp. 901-906). IEEE.  

Yıldırım, S., Yıldırım, D. C., & Diboglu, P. (2020). Does Sukuk market development promote 

economic growth PSU Research Review, 4(1), 25-43. 

 


