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 چكیده
تواند برای مدیریت ریسک اعتباری بکار  یکی از پرکاربردترین و موثرترین ابزارهایی که صنعت بانکداری می

برد، سوآپ نکول اعتباری است. هدف این پژوهش، امکان سنجی استفاده از سوآپ نکول اعتباری در بازار پول 

دف کاربردی است، ابزار گردآوری باشد و از حیث ه ایی می باشد. روش تحقیق، توصیفی از نوع مقایسه می

باشد. جامعه آماری، کارشناسان پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی و نیز  اطلاعات، پرسشنامه می

باشد. نمونه انتخابی، از  نظران، مدیران و کارشناسان ارشد بازار سرمایه که با این ابزار آشنایی دارند، می صاحب

ها را با استفاده  های گردآوری شده توسط پرسشنامه اند. داده انتخاب شده بین جامعه آماری، به روش سرشماری

دهد که امکان استفاده  را تحلیل کردیم و نتایج به دست آمده، نشان می SPSSو  Expert Choiceاز دو نرم افزار 

از سوآپ نکول اعتباری در بازار پولی ایران، در قالب قرارداد جدیدی از عقد ضمان همراه با اجرت و نیز در قالب 

 قرارداد بیمه، وجود دارد.
 

 .تباری، سوآپ نکول اعتباری، مدیریت ریسک اعتباری، مشتقات اعریسک اعتباری هاي كلیدي: واژه
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 مقدمه -1
ها و مؤسسات مالی و اعتباری برای  ای از ریسک توأم است. فعالیت بانک اصولاً هر فعالیت اقتصادی با درجه

های خاص اینگونه  ها را در معرض مخاطرات و ریسک اقدام به ایفای نقشی در بازارهای پول و سرمایه، آن

ها و مؤسسات مالی نیز مانند هر بنگاه اقتصادی دیگر با ریسک مواجه  نابراین بانکها قرار داده است ب فعالیت

ها با آن مواجه هستند، ریسک اعتباری است. ریسک اعتباری، از این واقعیت  هایی که بانک هستند. یکی از ریسک

 گیرد که طرف قرارداد، نتواند یا نخواهد تعهدات قرارداد را انجام دهد.  ریشه می

های پولی و مالی در دنیا باشد و آثار سوء بسیاری بر  تواند منشاء بسیاری از بحران ها می بات معوق بانکمطال

که  2002کند. بحران مالی  تر برای مردم هر کشور ایجاد می های مختلف اقتصادی و در ابعاد وسیع ها، بخش بانک

ورطه نابودی کشاند، از طریق مؤسسات پولی های اقتصادی جهان را به  ظرف دو سال، بسیاری از صنایع و بخش

است که بنابر آمارهای  و مالی آمریکایی که قادر به وصول اقساط معوق خود نبودند گسترش یافت. این در حالی

افزایش مطالبات معوق، توان بانک را در  .های کشور رو به افزایش است بانک مرکزی میزان مطالبات معوق بانک

کند، با اخلال در کار سیستم بانک،  ایفای وظیفه اصلی خود که کمک به جریان وجوه است را دچار اخلال می

 شود  افزایی در رشد مطالبات معوق می پذیرد و این اثرپذیری باعث هم های اقتصادی نیز تأثیر می سایر بخش

تواند برای مدیریت ریسک اعتباری بکار  ثرترین ابزارهایی که صنعت بانکداری مییکی از پرکاربردترین و مو

 وسیله به استفاده مورد اعتباری مشتقه ترین مهم اعتباری نکول است. سوآپ« 1سوآپ نکول اعتباری»برد، 

( با 1322بیوکی،  است )موسویان، موسوی اعتباری ریسک انتقال جهت اعتباری های مؤسسه تجاری و های°بانک

این حال، این ابزار هنوز با توجه به قوانین و مقررات حاکم در ایران مورد بررسی قرار نگرفته است. در این راستا 

ما در این تحقیق به دنبال بررسی امکان سنجی استفاده از سوآپ نکول اعتباری در بازار پول هستیم. اجرای ابزار 

ها، باعث  ها، باعث ارتقاء کفایت سرمایه در بانک اعتباری بانکسوآپ نکول اعتباری با توجه به مدیریت ریسک 

اندازی دیگر  تواند طراحی و راه شود، خواهد شد و می تر که منتج به تقسیم کاراتر ریسک می ایجاد بازار مالی کامل

 مشتقات اعتباری را نیز به همراه داشته باشد. 

 

  پژوهش مبانی نظري و مروري بر پیشینه -2

 ریسک -2-1
توان یافت که البته هر کدام، بسته به بعد یا  با مراجعه به منابع مختلف علمی، تعاریف متعددی از ریسک می

اند. ریسک در لغت به مفهوم امکان یا احتمال بروز خطر یا  زاویه دید خود، تعریف متفاوتی از ریسک ارائه کرده

مد و زیان دیدن است. ریشه ریسک از کلمه رو شدن باخطر، صدمه دیدن، خسارت دیدن، کاهش درآ روبه

است. این مفهوم به معنی تقبل ریسک در اتخاذ آگاهانه تصمیم « to venture»به مفهوم « riscare»ایتالیایی 

شود.  دلالت دارد. به عبارتی، تحمل میزان ضرر و یا احتمال ضرر آتی که از هر تصمیم یا پدیده بالقوه ناشی می

ریسک یک »نویسند:  در تعریف ریسک یک دارایی می« بریگام»و « وستون( »1390ابابایی، )صادقی شاهدانی، آق
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به زبان ساده نااطمینانی در تحقیق نتایج «. دارایی عبارت است از تغییر احتمال بازده آتی ناشی از آن دارایی

 .(1325توان ریسک نامید )فتحی،  مورد انتظار و احتمال بروز نتایج غیر مطلوب را می

 (. Rose, 1999« )عدم قطعیت در رابطه با یک اتفاق » شود:  از دیدگاه بانکداری، ریسک چنین تعریف می

 

 ریسک اعتباري -2-2

ترین مخاطراتی  گری پولی با بیشترین محافظت مواجه هستند. از مهم ها بخاطر ماهیت فعالیتی و واسطه بانک

ریسک اعتباری، ریسک عملیاتی، ریسک نقدینگی و ریسک بازار را نام توان،  اند می ها دائماً با آن مواجه که بانک

 (.1321برد )محمدخان و اسماعیلی، 

ای برخوردار است بطوری که بر  هایی که به آن اشاره شد، ریسک اعتباری از اهمیت ویژه در بین ریسک

اصلی آن ریسک اعتباری بیش شوند علت  ها با بحران مالی عمده مواجه می زمانی که بانک« 2سینکی»اساس نظر 

 (.Sinkey, 1998باشد ) ها می از حد است که ناشی از زیان مربوط به وام

گیرنده در ایفای تعهدات  امکان بالقوه اینکه تسهیلات"تعریف کمیته بازل از ریسک اعتباری عبارت است از: 

(. عدم بازپرداخت دیون Basel Committee, 2000)"خود در مقابل بانک در مدت زمانی مشخص ناتوان شود

 کند.  گیرنده همان خطری است که بانک را تهدید می توسط قرض

 

 بندي اعتباري رتبه -2-3

ای است که به وسیله مؤسسات معتبر ارزیابی کننده با هدف تعیین میزان ریسک  بندی اعتباری مقوله رتبه

بندی به منظور  . به عبارت دیگر، این رتبهشود مند در یک موضوع مشخص ارائه می گذاران علاقه برای سرمایه

ها  ها و اوراق بهادار صادره توسط شرکت گذاری آنان در بانک گذاران به مشارکت در سرمایه اطمینان یافتن سرمایه

 بندی اعتباری مشتریان نیازمندند. ها به دو دلیل عمده به وجود سیستمی برای رتبه پذیرد و بانک صورت می

های دولتی چندان اختیار و آزادی عمل در تعیین نرخ تسهیلات اعطایی خود  که بانکدر شرایط کنونی 

شود، کاربرد سیستم  های تسهیلات به شکل اداری و بعضاً بدون توجیه کافی اقتصادی تعیین می ندارند و نرخ

ای تکلیفی ه بندی اعتباری مشتریان برای بانک آن است که با اتکا به چنین سیستمی و بر اساس نرخ رتبه

موجود، ریسک پرتفوی اعتباری خود را تا حد ممکن کاهش داده و از بین متقاضیان دریافت تسهیلات، 

 نماید.  ترین مشتریان را گزینش می معتبرترین و کم ریسک

ها به دلیل خصوصی شدن و یا تفویض اختیار تعیین نرخ تسهیلات اعطایی به مدیران  در شرایطی که بانک

بندی  تی، امکان تعیین نرخ بر اساس ریسک و درجه اعتباری مشتریان را داشته باشند سیستم رتبههای دول بانک

های  یاری دهد. در فعالیت 3تواند بانک را در طراحی پرتفوی اعتباری خود بر اساس رعایت اصل تنوع اعتباری می

واهد بود با یک نگاه همزمان به مالی سود بیشتر با ریسک بیشتری آمیخته است. در چنین شرایطی بانک ملزم خ

ای بچیند که ضمن پذیرش ریسک معقول، فرآیند  دو مقوله ریسک و سود، پرتفوی اعتباری خود را به گونه

اعطای تسهیلات خود را با سودآوری مناسب همراه سازد. طراحی چنین پرتفوی مستلزم ایجاد توازن مطلوب بین 
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بندی اعتباری  ک است. بدیهی است در این شرایط وجود سیستم رتبهپذیری و سود مورد انتظار بان توان ریسک

بندی اعتباری مشتریان  مشتریان برای ایجاد چنین توازنی بین ریسک و سود ضروری است. بنابراین، سیستم رتبه

 ها برای مدیریت و مهار ریسک اعتباری باید به کار گیرند. ترین ابزاری است که بانک مهم

بندی را داده است و نیز با توجه به  که سازمان بورس اوراق بهادار اجازه تأسیس شرکت رتبهبا توجه به این 

رسانی اعتباری و اعتبارسنجی ایرانیان سهامی خاص،  بندی مشتریان، شرکت اطلاع ها به اطلاعات رتبه نیاز بانک

 عتبارسنجی شروع کرد. اندازی یک مرکز جامع ا فعالیت خود را با هدف راه 1321در این راستا در سال 

 

 4سوآپ نكول اعتباري -2-4

شود بلافاصله پای ابزاری به نام سوآپ نکول اعتباری به  وقتی که مقوله ریسک اعتباری یا نکول مطرح می

آید. سوآپ نکول اعتباری نوعی قرارداد است که در آن یکی از طرفین موضع خریدار حمایت و دیگری  میان می

ای را در ازای یک پرداخت محتمل توسط  های دوره کنند. خریدار یک سری پرداخت ذ میفروشنده حمایت را اخ

گیرنده وام یا اوراق  دهد که قرض فروشنده، در زمان وقوع یک رویداد اعتباری )رویداد اعتباری زمانی رخ می

 & Hull) اید. نم قرضه، قادر به پرداخت بدهی خود نیست( توسط صادرکننده دارایی )شخص مرجع( پرداخت می

white, 2000) 
 :از هستند عبارت اعتباری نکول سوآپ دهنده تشکیل اجزای

 تواند می این شخص . است بدهی ابزار صادرکننده همان مرجع شخص : مرجع تعهد یا مرجع شخص (1

 .باشد وام صادرکننده یا و دولت شرکت،

 اعطای یا بدهی اوراق خرید واسطه به که مالی است : نهاد5حمایت خریدار یا اعتباری نکول سوآپ خریدار (2

 . دارد قرار اعتباری معرض ریسک در دیگر، مالی مؤسسه به وام

1حمایت فروشنده یا اعتباری نکول سوآپ فروشنده (3
 دریافت ازای در کند می تعهد که ای نهاد مالی  :

 خریدار به وارده یها خسارت جبران درباره رویداد اعتباری، وقوع صورت در ثابت، نقدی یها جریان

 . کند اقدام حمایت،

1سوآپ صرف (4
به «  سوآپ صرف »عنوان  با را کارمزدی حمایت خریدار اعتباری، نکول سوآپ در  : 

 تعهد در نکول وقوع محض به جبرانی مبلغ دریافت آن حق ازای در و کند می پرداخت حمایت فروشنده

  .دارد دریافت می را مرجع شخص یا مرجع

 منتشر 1999 سال در که ای بیانیه ، در(ISDA) مشتقات و سوآپ المللی بین انجمن : اعتباری رویداد (5

 ورشکستگی،( وقایع اعتباری عنوان تحت محتمل رویداد شش به کرد، روز به  2003 سال در و کرد

 اشاره 9)ها بدهی ساختار بازسازی و 2استمهال / انکار تعهدها، در توجه قابل افزایش پرداخت، در ناتوانی

 رویدادهای اعتباری از بخشی یا تمام روی بر توانند می طرفین قرارداد اینکه توجه قابل نکته .است کرده

 .اس .آی به وسیله گفته پیش لیست در اعتباری رتبه کاهش قرارگرفتن عدم . برسند توافق به گفته پیش
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 در نادر موردهای از یکی اعتباری رتبه کاهش انجمن، این ادعای بنابه .توجه است قابل ای .دی

  است بوده اعتباری نکول قراردادهای سوآپ

 نکول ریسک برابر ضمانت در یا بیمه نوعی به اعتباری نکول سوآپ قراداد دهنده، تشکیل اجزای به توجه با

10مرجع شخص»به  گفته پیش شرکت .شود می تعریف خاص شرکتی
 رویداد»وی  طرف از نکول و است موسوم«  

 به را شخص مرجع وسیله به منتشره خاص قرضه ورق یک فروش حق حمایت خریدار .شود می نامیده «11اعتباری

 اسمی ارزش کل و بوده موسوم« 12تعهد مرجع»به  قرضه ورق .دارد اعتباری رویداد وقوع هنگام به و اسمی ارزش

 گویند.« 13سوآپ فرضی مبلغ»را  دارد وجود آن اسمی فروش امکان که قرضه ورق

 

 
 : شماتیک ساز و كار سوآپ نكول اعتباري1شكل 

 
 

 سابقه تحقیق -2-5

: درباره مدیریت ریسک در بانکداری اسلامی مطالعات متعددی در داخل و خارج کشور صورت گرفته است

، هان و احمد (1329اسماعیلی و رحمانی ) (،1321(، ابوالحسنی و حسنی مقدم )1321عقیلی کرمانی )

مارک و همکاران  ،(2004بکشال ) (،2002(، ساندراجان و اریکو )2001الله خان و حبیب احمد ) (، طریق2001)

 اند: را مورد مطالعه قرار داده اعتبارینکول سوآپ ( و ..... و اما تحقیقاتی که در ابزار 2004)

به عنوان یکی از مشتقات تاخت نکول اعتباری امکان استفاده از "( در تحقیق 1321مهدوی و موسوی )

استفاده از این مشتقه به صورت قرارداد بیمه، بین یک بانک یا موسسه اعتباری و  "اعتباری در بانکداری اسلامی

 اند.  شرکت بیمه را بررسی کرده

وآپ نکول اعتباری و سوآپ به بررسی تطبیقی ساتی جداگانه ( در تحقیق1322) ان و موسوی بیوکیموسوی

پذیر  و استفاده از سوآپ نکول اعتباری را در قالب قرارداد بیمه امکان اند بازده کل با قوانین فقه اسلامی پرداخته

فروشنده سوآپ نکول اعتباری 

 )فروشنده حمایت(

 جریان نقدی ثابت

جریان نقدی محتمل )در صورت 

 وقوع رویداد اعتباری(

خریدار سوآپ نکول اعتباری 

 )خریدار حمایت(

دارایی مرجع )معمولاً 

 اوراق قرضه(
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، در عین حال استفاده از قرارداد سوآپ بازده کل را به علت وجود شبهه غرر، از لحاظ اصول و شرایط اند دانسته

 د.ندان صحیح میقراردادهای اسلامی غیر 

کند که  ، بیان می"مشتقات اعتباری، راهنمای ابزارها و کاربردها"( در کتاب خود با عنوان 1992توکلی )

گیرند. همچنین در مورد  های اعتباری کاربردهای بسیاری دارند و به صورت گسترده مورد استفاده قرار می سوآپ

پذیری  بزار همراه با دیگر مشتقات اعتباری به خاطر انعطافکند که معاملات این ا بیان می سوآپ نکول اعتباری

 ای در مدیریت ریسک دارد. بالایشان رشد کرده است و این ابزار کاربرد گسترده

بازسازی شرکتی: اثر فروش وام و مشتقات اعتباری "( در تحقیق خود با عنوان 1999) 14پارادین و سیلاکی

ها به شخص  باشد و موجب انتقال وام نشان دادند که معاملاتی که شامل وام یا سوآپ نکول اعتباری می

 شوند. شود، موجب افزایش کارایی می گریزتر می ریسک

 

 فرضیه هاي پژوهش -3

 پذیر است. وآپ نکول اعتباری در بازار پول ایران امکانمعامله س فرضیه اصلی:

 فرضیات فرعی:
 پذیر است. معامله سوآپ نکول اعتباری در بازار پول از نظر شاخص فقه و عقود اسلامی امکان 

 پذیر است. معامله سوآپ نکول اعتباری در بازار پول از نظر شاخص قانون و مقررات امکان 

  پذیر است. در بازار پول از نظر شاخص اقتصادی امکانمعامله سوآپ نکول اعتباری 

 پذیر است. معامله سوآپ نکول اعتباری در بازار پول از نظر شاخص اجتماعی و فرهنگی امکان 

 پذیر است. معامله سوآپ نکول اعتباری در بازار پول از نظر شاخص فنی و تکنولوژی امکان 

 

 روش شناسی پژوهش -4

ای  ، مقایسهها یک تحقیق توصیفی آوری اطلاعات و داده اربردی و از نظر جمعتحقیق حاضر از نظر هدف ک

نظران، مدیران و  است. جامعه مورد نظر، کارشناسان پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی و نیز صاحب

باشد که  کارشناسان ارشد بازار سرمایه که با این ابزار و کاربرد آن در مدیریت ریسک اعتباری آشنایی دارند، می

عدد از پرسشنامه دوم شرایط لازم  40عدد از پرسشنامه اول و  12ها، تنها  از این میان پس از توزیع پرسشنامه

 های بعدی را احراز نمودند.  جهت تحلیل

 ها استفاده شده است: آوری داده ها و ابزارهای زیر جهت جمع از روش

  ای و  از منابع کتابخانه "ر فقهی و قانونیامکان سنجی از نظ"در تکمیل مبانی نظری و فرضیات

 .ایی استفاده شده است اینترنتی به روش کتابخانه

 سنجی استفاده از ابزار سوآپ نکول اعتباری در بازار پول از ابزار پرسشنامه  برای بررسی امکان

ز دو )الکترونیکی و مراجعه مستقیم( به روش میدانی استفاده شده است. برای انجام این تحقیق ا

ها با استفاده از روش تحلیل سلسله مراتبی  بندی و تعیین وزن شاخص پرسشنامه یکی برای اولویت
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(AHP و دیگری برای سنجش امکان استفاده از )CDS های اقتصادی،  در بازار پول از نظر شاخص

تقیم، به اجتماعی و فرهنگی، فنی و تکنولوژی استفاده شده است. پرسشنامه دوم علاوه بر مراجعه مس

 صورت الکترونیکی هم ارسال شده است

ها به روش روایی ظاهری، محتوایی و پایایی پرسشنامه اول از طریق محاسبه نرخ سازگاری  روایی پرسشنامه

( و پایایی پرسشنامه دوم با روش آلفای کرونباخ 035/0) Expert Choiceها با استفاده از نرم افزار  ماتریس

 ایی استفاده شده است. های بدست آمده از روش آزمون دوجمله رار گرفت. در تحلیل داده( مورد تایید ق995/0)

 

 هاي پژوهش یافته -5

هایی که بدین منظور توزیع شده است،  های تحقیق از طریق پرسشنامه آوری داده در این بخش، پس از جمع

های پرسشنامه اول  گام اول، ابتدا یافتههای بدست آمده خواهیم پرداخت. از این رو در  به تجزیه و تحلیل داده

 شود. های پرسشنامه دوم در قالب جداول آماری ارایه می گردد و سپس در مرحله بعد، یافته ارایه می

کنیم و اطلاعات بدست آمده را  ترسیم می 2در ابتدا نمودار سلسله مراتبی موضوع مورد بررسی را مطابق شکل 

 کنیم. وارد می 1بق جدول در ماتریس مقایسه زوجی مدل مطا

 

 : نمودار سلسله مراتبی2شكل 

 

 : ماتریس مقایسه زوجی مدل1جدول 

C5 C4 C3 C2 C1 ها شاخص 

9323/1 2191/3 1141/1 3135/1 1 C1 

1211/0 1901/1 1151/1 1 1111/0 C2 

9129/1 1324/3 1 2521/0 2913/0 C3 

1211/0 1 2114/0 5523/0 2511/0 C4 

1 5941/1 5221/0 5942/1 5152/0 C5 

1041/1 0033/12 0193/4 3241/5 4319/3 ∑ 

 

C1 ،فقهی و عقود اسلامی : C2،اقتصاد : C3،قانون و مقررات : C4،فنی و تکنولوژی : C5اجتماعی و فرهنگی : 



   انجمن مهندسي مالي ايران  - گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي ه ـفصلنام

45  

 

 4935  زمستان/ شانزدهمشماره  / چهارمسال 

 محاسبه شده است. Expert Choiceسپس وزن نسبی پنج شاخص مدل، با کمک نرم افزار 

 

 
 ها نسبی شاخص : بررسی وزن3شكل 

 

 035/0 > 10/0شود که برابر است با:    و در نهایت نرخ سازگاری محاسبه می

سازگاری قابل قبولی برقرار  ،های مورد بررسی دهد که بین شاخص نتایج حاصل از پرسشنامه اول نشان می

 ها دارد. باشد و شاخص فقهی و عقود اسلامی بالاترین رتبه را نسبت به سایر شاخص می

 

 بررسی فرضیه امكان سنجی فقهی -5-1

در این بخش، به بررسی تطبیقی قراردادهای سوآپ نکول اعتباری با موازین فقه امامیه و شبهات وارده بر آن، بر 

 های فقهی و شرایط عمومی قراردادها در مالی اسلامی پرداختیم. اساس دیدگاه

 سوآپ نکول اعتباری به عنوان مصداق عقد ضمان 

توان قرارداد سوآپ نکول اعتباری را به صورت مصداق جدیدی از عقد  و تعریف موضوع ضمان، میبا تحدید 

 (.1322 ان و موسوی بیوکی،موسویضمان همراه با اجرت بیان کرد )

 سوآپ نکول اعتباری به عنوان مصداق عقد بیمه 

ول اعتباری و عقد بیمه هایی بین سوآپ نک با وجود اینکه به لحاظ ساختار مدیریتی و حسابداری، تفاوت

 وجود دارد اما ماهیت سوآپ نکول اعتباری قابل تطبیق با عقد بیمه است.

 سوآپ نکول اعتباری به عنوان یک قرارداد مستحدثه 

توان با  های کار کردی سوآپ نکول اعتباری که با عقدهای بیمه و ضمان دارد، می ها و تفاوت با وجود شباهت

قرارداد، مقتضای عقد، شرایط عوضان و پوشش ریسک آن، این قرارداد را به  در نظر گرفتن شرایط عمومی

 صورت مستقل بودن از عقد بیمه، به عنوان قراردادی مستحدث در نظر گرفت.

 شبهه ربوی بودن سوآپ نکول اعتباری 

ربا، در قرارداد سوآپ، وام نبوده و طرفین قصد دریافت و پرداخت وام را ندارند. از طرف دیگر، بر خلاف 

قرارداد سوآپ نکول اعتباری، زیان مؤثر نبوده و بزرگی رویداد اعتباری، تعیین کننده مقدار زیان پرداختی 

 باشد. می
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 شبهه قمار بودن سوآپ نکول اعتباری 

ای، ریسک وجود دارد و طرفین معامله، در سوآپ نکول اعتباری، با  با توجه به اینکه در هر قرارداد و معامله

شوند، و حد تعهد هم مشخص است، بنابراین در این قرارداد، بحث شانس مطرح  آگاهی وارد قرارداد می

ای که در آن  ست و هر معاملهنیست و خریدار در قبال رویداد اعتباری، برای خود پوشش در نظر گرفته ا

 سود یکی به زیان دیگری باشد لزوما قمار نیست. 

 شبهه غرری بودن سوآپ نکول اعتباری 

(. با توجه به 1322دهد )السویلم،  واژه غرر به معنای ریسک و تقلب است، معنای فریب و جهل نیز می

نیست، این شبهه در خصوص سوآپ نکول معنای غرر و با توجه به اینکه قرارداد سوآپ نکول اعتباری مبهم 

 کند. اعتباری صدق نمی

 شبهه بیع دین به دین در سوآپ نکول اعتباری 

دار است. از آنجاییکه در  یکی از مسائل مهم در عصر حاضر، امکان خرید و فروش دیون و مطالبات مدت

و در صورت نکول، دین  شود سوآپ نکول اعتباری، خریدار حمایت به منظور پوشش ریسک وارد قرارداد می

توان گفت که شبهه بیع دین به دین در مورد سوآپ نکول اعتباری صدق  شود، می به فروشنده فروخته نمی

 کند. نمی

 

 بررسی فرضیه امكان سنجی قانونی  -5-2

بررسی تواند مرتبط با ابزار سوآپ نکول اعتباری باشند را در این مورد  هایی که می نامه ها و بخش دستور العمل

 دهیم. قرار می

 ، تسهیلات.1325مصوب « های مؤسسات اعتباری بندی دارایی طبقه»دستور العمل  2ماده   (1

های  شرکت»ها و مؤسسات اعتباری غیر بانکی با  دستور العمل ناظر بر چگونگی ارتباط بانک 2ماده   (2

 1321مصوب « دهی وصول مطالبات سامان

 ،1325مصوب « اسبه ذخیره مطالبات مؤسسات اعتبارینحوه مح»دستور العمل  2ماده  2بند  

 

 بررسی فرضیات امكان سنجی اقتصادي، اجتماعی و فرهنگی و فنی و تكنولوژي -5-3

های امکان سنجی اقتصادی، اجتماعی و  شود، سوالاتی که برای ارزیابی فرضیه همان گونه که مشاهده می

مبنی بر  H0ل کمتر بودن سطح معنادار از پنج صدم، فرضیه فرهنگی و فنی و تکنولوژی طراحی شده بودند، بدلی

پذیرفته نشده و نتیجتا در سطح  3ها از شاخص میانگینی  بزرگتر مساوی بودن درصد میانگینی این شاخص

 پذیری استفاده از سوآپ نکول اعتباری از نظر این سه شاخص، بدلیل توان ادعا کرد امکان درصد می 95اطمینان 

 این مسئله امری غیر قابل انکار است.
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 اي امكان سنجی اقتصادي : آزمون دو جمله2جدول 

 شرح تعداد سطح معنادار ها گویه ردیف

1 
سیستم بانکی تا چه اندازه اعتبارسنجی مشتریان را در پرداخت تسهیلات مد 

 دهد؟ نظر قرار می

 1گروه  31 011/0

 2گروه  9 

2 
عمومی کردن ریسک اعتباری خود، به چه اندازه وثیقه ها به منظور  بانک

 کنند؟ دریافت می

 1گروه  11 000/0

 2گروه  29 

3 
تواند باعث مدیریت ریسک  استفاده از سوآپ نکول اعتباری، تا چه اندازه می

 اعتباری در سیستم بانکی شود؟

 1گروه  13 000/0

 2گروه  21 

4 
تواند در جذب  در بازار پول، تا چه اندازه میاستفاده از سوآپ نکول اعتباری 

 سرمایه مؤثر باشد؟

 1گروه  12 039/0

 2گروه  22 

5 
تواند مانع معوق شدن مطالبات  استفاده از سوآپ نکول اعتباری، تا چه اندازه می

 شود؟

 1گروه  9 000/0

 2گروه  31 

1 
تواند در مهار تورم  اندازه میاستفاده از سوآپ نکول اعتباری در بازار پول، تا چه 

 مؤثر باشد؟

 1گروه  11 002/0

 2گروه  24 

1 
تواند در کاهش هزینه تأمین سرمایه در  سوآپ نکول اعتباری تا چه اندازه می

 بازار پول مؤثر باشد؟

 1گروه  11 000/0

 2گروه  29 

2 
نقش داشته ها  تواند در سودآوری بانک سوآپ نکول اعتباری تا چه اندازه می

 باشد؟

 1گروه  12 039/0

 2گروه  22 

 تا چه میزان نیاز به استفاده از سوآپ نکول اعتباری در بازار پول وجود دارد؟ 9
 1گروه  13 000/0

 2گروه  21 

10 
توان از یک اتاق پایاپای به  در معامله سوآپ نکول اعتباری ، تا چه اندازه می

 خریدار و فروشنده در بازار پول استفاده کرد؟عنوان یک نهاد واسط بین 

 1گروه  11 002/0

 2گروه  24 

 

 اي امكان سنجی اجتماعی و فرهنگی : آزمون دو جمله3جدول 

 شرح تعداد سطح معنادار ها گویه ردیف

 سیستم بانکی تا چه اندازه با مفهوم سوآپ نکول اعتباری آشنایی دارد؟ 1
 1گروه  31 011/0

 2گروه  9 

 تا چه میزان تمایل به استفاده از سوآپ نکول اعتباری در بازار پول وجود دارد؟ 2
 1گروه  11 002/0

 2گروه  24 

3 
توان به آموزش پرسنل سیستم بانکی برای آشنایی با مفهوم  تا چه میزان می

 سوآپ نکول اعتباری کمک کرد؟

 1گروه  11 000/0

 2گروه  29 

4 
استفاده از سوآپ نکول اعتباری منجر به  ایجاد اطمینان بخشی از  تا چه میزان

 شود؟ بازار پول برای مردم می

 1گروه  10 000/0

 2گروه  30 
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 اي امكان سنجی فنی و تكنولوژي : آزمون دو جمله4جدول 

 شرح تعداد سطح معنادار ها گویه ردیف

1 
انجام معاملات سوآپ  میزان اهمیت وجود و استفاده از یک نرم افزار برای

 نکول اعتباری در بازار پول چقدر است؟

 1گروه  31 011/0

 2گروه  9 

 

 نتیجه گیري و بحث -6

شاخص اساسی را برای بررسی امکان سنجی استفاده از سوآپ نکول اعتباری در بازار پول  5در این تحقیق، 

های مذکور در کنار هم بدلیل  در نظر گرفتیم که نتایج حاصل از پرسشنامه اول نشان داد که بررسی شاخص

اهمیت بالاتری نسبت به باقی  وجود نرخ سازگاری قابل قبول، امکان پذیر است و شاخص فقهی در کشور ما از

های مورد بررسی دارد. بر اساس مطالعات صورت گرفته برای امکان سنجی فقهی، به بررسی این قرارداد  شاخص

( و 1321های مهدوی و موسوی ) به عنوان مصداق عقد ضمان همراه با اجرت و بیمه پرداختیم که مطابق با یافته

ای که  نامه و یا بخش  اشد. در بررسی امکان سنجی قانونی، دستور العملب ( می1322موسویان و موسوی بیوکی )

صریحا ماهیت معامله با ابزار سوآپ نکول اعتباری را رد کرده باشد را نیافتیم ولی برای بومی کردن این ابزار 

معامله مشخص  نیازمند تدوین مقررات جامع و کاملی هستیم که تمامی جوانب معامله با این ابزار را برای طرفین

از  استفاده از سوآپ نکول اعتباری  امکانهای احصایی از پرسشنامه دوم حاکی از آن است که  کند. تحلیل داده

توان با اطمینان  های اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی و فنی و تکنولوژی وجود دارد و در نهایت می نظر شاخص

تایید  "پذیر است معامله سوآپ نکول اعتباری در بازار پول ایران امکان"بیان کرد که فرضیه اصلی ما مبنی بر 

از سوآپ نکول اعتباری که ریسک را از یک قسمت به ها و مؤسسات مالی بزرگ با استفاده  شود. بنابراین بانک می

دهی بیشتر، سرمایه بیشتری را برای تجارت آزاد کنند. اگر  توانند از طریق وام کند، می قسمت دیگر منتقل می

چه فراتر از تمایل بانک یا موسسه مالی در انتقال ریسک، این عمل دارای توجیه اقتصادی و کارایی در سطح 

ود باشد. بدین صورت که اگر سیستم بانکی از این ابزار استفاده کند، دیگر نگران مواجه شدن با کمب کلان نیز می

نقدینگی از جانب معوق شدن مطالباتش نیست که بخواهد از بانک مرکزی استقراض کند و بانک مرکزی نیز 

کی از دلایل بروز تورم در اقتصاد پردازد و همین عامل ی برای تامین نقدینگی مورد نیار به تزریق پول به بازار می

 کنیم:  شود. در انتها پیشنهادی برای تحقیقات آتی ارائه می می

 .برای امکان معامله سوآپ نکول اعتباری در بازار پول نیازمند وضع چه قوانین و مقرراتی هستیم 
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