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مقاله حاضر به تبيين سازوکار اثرگذاري عقود مشارکت محور با تاکيد بر تکانه هاي قيمت نفتي و پولي بر بخش 
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  مقدمه .1

هاي اخير و ثبات نسبي بانکداري اسلامي نسبت به بانکداري هاي اقتصادي در سالبحران

را معطوف به اين شيوه بانکداري نموده  ربوي توجه بسياري کشورها از جمله کشورهاي غربي

هاي بسياري براي تبيين و شناسايي عملکرد بانکداري اسلامي صورت گرفته است. اخيراً تلاش

است و بعضي از کشورهاي غربي با رغبت بيشتري جهت شناسايي سازوکار حاکم بر اين نظام 

گيري جمهوري از ابتداي شکلهرحال، در کشور ما اند. بهبانکي به پژوهش و تحقيق پرداخته

( 1363و شروع بکار در سال  1362شهريورماه دهم اسلامي )تصويب بانکداري اسلامي در 

کارگيري عقود شرعي هاي بسياري جهت حرکت به سمت نظام بانکداري اسلامي با بهتلاش

مي کارگيري هرچه بيشتر عقود اسلااکنون نيز شاهد پيشرفت و بهصورت پذيرفته است و هم

تر با بخش حقيقي اقتصاد هستيم، جهت تخصيص منابعِ تجهيز شده و برقراري پيوندهاي عميق

بانکداري  نوع تخصيص منابع براساس ماهيت تصويبي نظام اما مسئله مهمي که مطرح است؛

و کيفيت استفاده از اين نوع عقود براي پيوند  1362در شهريور  (PLS) محور ايران مشارکت

 اسلامي عملکردشاخصه  اسلامي ماليو  پولي نظرانصاحباز  ي است. بسياريبا بخش حقيق

و به اصطلاح  مشارکتي عقدهاياستفاده گسترده از  ؛1362براساس مصوبه  را بانکداري ايران

مشارکتي،  عقدهايهر چه سهم  باور دارند کهو  دانندميخود  مراجعين زياندر سود و  مشارکت

 ترنزديک اسلامي بانکداري حقيقتباشد، به  تربيش الحسنهرضقو  مستقيم گذاريسرمايه

 يافتهسوق  بودنربويبه سمت  بانکيشود، نظام  ترو برعکس، هر چه سهم آنها کم شويممي

 کننده در سود و زيانمشارکت ماليمؤسسه  اسلامي يک بانک توتونچيان ديدگاهاز  .است

(PLS)  .( تسهيلات متقاضيقرارداد ) ديگرطرف  يا شريک يکعنوان به که ايمؤسسهاست

 فعاليتمبادرت نموده و سود حاصل از  گذاريسرمايهو  توليددر امر  مشارکتبه انعقاد قرارداد 

قلمداد  تبعي عقود سايرو  نمايندمي تقسيم يکديگر بينمورد توافق  هاينسبتخود را به 

با  عقدهاياز  فراگيراستفاده  که ودشمي ناشيامر  در حقيقت عمده نگراني، از اين .گرددمي

است  حاليدر  اينندارند.  خوانيهم اسلامي هايآموزهبر  حاکم با روح کليثابت  هايبازدهي

اقتصاد شده و  واقعيوارد بخش  بايدبانک  ،استفاده شود واقعي مشارکتي عقدهايکه اگر از 

 عمدتاً  اسلامي بانکداري تقدند،مع توتونچيان همچنين. بپذيرد نيزمترتب بر آن را  هايريسک

 بفروشد، گذارانسپرده به سهام صورت به را خود سرمايه و نمايد فعاليت مشارکتي عقود در بايد
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 اسلامي، نظام در ربا حرمت دليل به را نظام دو اين ميان هايتفاوت ترينمهم از يکي ايشان

 دارايي باشند حاضر و باشند تکيم سود تسهيم به تنها بايد هابانک که دانندمي حقيقت اين

 1.برسانند فروش به خود گذارانسپرده به سهام صورت به را خود

دهد؛ گذشتۀ بانکداري بدون ربا نشان ميسه دهه تجربۀ  محققان، از اما به عقيده بعضي

کند، دنبال نقدينگي براي تهيه اي که به بانک تجاري مراجعه ميکنندهکننده يا توليدمصرف

گردد و اگر هم هاي معوقۀ خود است و هرگز دنبال شريک نميها و خدمات يا پرداختکالا

مشارکت و مضاربۀ تا جايي که توانسته از زير بار  سبب قانون، مشارکت بر او تحميل شدهبه

متقاضيان  اتحبدين سبب قراردادهاي مشارکتي پاسخگوي ترجي .شانه خالي کرده استواقعي 

همين امر موجب شده که تمايل به عقد اين نوع قرارداد کاهش و در  تسهيلات نبوده است و

هاي اخير و با ، هرچند که در سالبا نرخ معين افزايش يابد ايمبادلهعوض انعقاد قراردادهاي 

در تعيين نرخ سود سپرده، شاهد افزايش سود عقود  سياست دستوري بانک مرکزيتوجه به 

مثبت و  حرکتاي هستيم؛ ولي آيا اين سياست نشان از مشارکت محور نسبت به عقود مبادله

به  تسهيلاتدر جايگاه طرف عرضه  هااست؟ و يا بانک ايراندر  اسلامي بانکداري جلويروبه

 عقودنرخ سود  کاهش به علت تسهيلات اي و متقاضيانمبادله عقودنرخ سود  کاهش علت

 و دريافت پرداخت مشارکتي قراردادهايراه را از  تسهيلات دادندمي ترجيح اي به ترتيبمبادله

 2.به دست آورند تريبيشتا سود  کنند

 و پولي هايبحران و نفتي هايشوک از تأثيرپذيري و ايران اقتصادي وضعيت از طرفي در

 هايتحريم اعمال نيز و اداري و ساختاري هايپيچيدگي وجود به علت همچنين و دنيا مالي

 انواع با همراه مجري هر براي گذاريسرمايه هايطرح و هاپروژه جامان المللي،بين اقتصادي

 سوددهي به نسبت همواره خود، سهامداران منافع تأمين منظور به هابانک. است مشکلات

 اجراي سويي از. هستند امر اين نگران و دهندمي نشان فراواني حساسيت خود سرمايه بالاتر

 ريسک سازد، محقَّق را مناسبي سود است ممکن اينکه نعي در واقعي صورتبه مشارکتي عقد

 ريسک بالابودن به علت واقعي صورتبه مشارکتي عقدهاي به ورود بنابراين دارند؛ نيز بالايي

                                                           

 .68 (،1393)قم: انتشارات دانشگاه مفيد،  تجربه تا نظريه از ربا بدون بانکداريو سيد عباس موسويان،  نظرپور نقي. محمد1

 ايـران در ربا بدون بانکـداري در محـور مشارکت عقـود از استفاده اثر تبييـن»سليمي،  و فرشيد محمدنقي نظرپور. 2

 .59 (:1395) 2، شماره ي اقتصاديهامطالعات و سياست، «رونق و رکود رژيم دو در
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 نظام تمايل مورد چندان پروژه، ريسک مديريت در بانک توانايي عدم با همراه هاپروژه اين

 نشان خود از را مناسبي سودآوري مالي سال يانپا در بايد بانک چراکه بود، نخواهد بانکي

 براي ترسريع پرداخت و بالاتر سود نرخ تأمين براي هستند مجبور هابانک بنابراين دهد؛

. بپرهيزند است ممکن که جايي تا بلندمدت و ريسکي هايمعامله انجام از خود گذارانسپرده

 اجرا درستيبه مشارکت نظام در تسهيلات توزيع اسلامي بانکداري بر مبتني نظام در اگر البته

 سود، در اشتراک فرض در زيرا است؛ ترمنصفانه بهره بر مبتني اقتصاد در آن توزيع از شود،

 نگران شانسرمايه امنيت درباره آنها البته. آورند دست به بيشتري سود که دارند تمايل هابانک

 دغدغه ترينمهم زيرا است؛ ملاک رمايهس امنيت فقط بهره، بر مبتني نظام در اما هستند،

 قرارداد درباره اما است، آن بهره و سرمايه دوباره کسب ثابت بهره نرخ با مالي هايمؤسسه

 براي مشترک منافع داشتن جهت به وجوه صاحبان همچنين و اعتباري هايمؤسسه مشارکت

 است، بهره نرخ از بيش رمتو نرخ که کشورها از بسياري در همچنين،. کوشندمي بيشتر بازدهي

 خويش، سود حاشيه و اداري مخارج کسر از پس بانک چون. شودمي منفي واقعي بهره نرخ

 وجوه صاحبان به را چندمليتي هايشرکت و بزرگ صنايع صاحبان از دريافتي بهره از بخشي

 اغلب ،است تورم نرخ از کمتر پرداختي بهره نرخ چون و کندمي پرداخت( اندازکنندگانپس)

 3.است منفي وجوه صاحبان حقيقي بهره

 رباي بدون در بانکداري محور مشارکت اين است که عقودبا اين مقدمه، سؤال اصلي مقاله

، وليداقتصاد؛ ت حقيقي بخش بر هاي نفتي و پولي چه تأثيريايران و در فرض تکانه

 SVARرداري رگرسيون ب دارد؟ براي تبيين اين اثر، از مدل خود -و اشتغال  گذاريسرمايه

باني نظري م دوم بخش صورت تنظيم شده است که در ساختار مقاله به اين .شوداستفاده مي

وع ارائه شده نتايج مطالعات تجربي صورت گرفته در ارتباط با موضهاي مطرح و شامل تئوري

 بخش هاي مورد استفاده بيان شده است.مدل، روش تحقيق و آزمون سوم بخش است. در

خلاصه و  ها و تخمين مدل اختصاص يافته است. در بخش پنجمچهارم نيز به نتايج آزمون

 گردد.گيري ارائه مينتيجه

                                                           

 29، شماره فصلنامه اقتصاد اسلامي ،«راهکارها و هاچالش زيان، و سود در مشارکت نظريه»نظري،  حسن آقا. 3

(1387 :)65. 
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 موضوع نظری مبانی. 2

 ها و بخش حقيقی اقتصاد. درآمد نفتی، تسهيلات مشارکتی بانک1-2

 تشکيل را دولت عمومي بودجه از توجهي قابل بخش در کشور، خام نفت صدور از حاصل درآمد

 برخي به نظر .دارد چشمگيري تأثير اقتصادي هايفعاليت ديگر بر غيرمستقيم به طور و دهدمي

 در .آيدمي شمار به اقتصادي عملکرد در متغير ترينکليدي اقتصادي، درآمد نفتي کارشناسان از

 غيرهايمت ديگر وجود نفتي درآمدهاي اهميت به اذعان ضمن کارشناسان از ديگر برخي مقابل،

 گذاريسياست بر و دانندمي مؤثر رونق و رکود هايدوره به اقتصاد غلتيدن فرو در را گذاريسياست

محصولي و اتکاي بيش از حد به مشکلات ناشي از اقتصاد تک .نمايندمي تأکيد اقتصادي

جهاني تحت تأثير عوامل خارجي از جمله نوسانات بهاي  شدتبهکشور را  درآمدهاي نفتي، اقتصاد

دولت از محل صادرات  شدهبينيپيشترديد عدم تحقق درآمدهاي قيمت نفت قرار داده است. بي

تنها بر اجراي نفت براي اقتصاد ايران که دولت مالکيت انحصاري اين بخش را بر عهده دارد، نه

ها و طرحها هاي مختلف و اقتصاد کشور تأثير خواهد گذاشت، بلکه بر آينده اقتصاد و برنامهطرح

هاي اثرات منفي مضاعفي خواهد داشت و در نتيجه موجب بروز مشکلات عديده در بخش

با توجه به اينکه بازار قيمت نفت در چند دهه اخير، تحت تأثير  مختلف اقتصاد خواهد گرديد.

ثبات بوده، همچنين به دليل اينکه اقتصاد المللي بياقتصادي و نظامي بين -تحولات سياسي

ان به درآمدهاي نفتي وابستگي بسياري دارد، بنابراين اقتصاد کشور به نوعي در معرض کشورم

گيري اي بر شکلضربات ناشي از نوسانات ناگهاني قيمت نفت قرار دارد. اين امر آثار گسترده

هاي اقتصادي اقشار مختلف جامعه و رفاه آنان به دنبال خواهد داشت. استمرار و ديرپايي فعاليت

ويژه در دو دهه اخير، ضرورت در نظرگرفتن آن را در هر سياست يژگي در اقتصاد کشور بهاين و

 سازد.مطرح مي روشنيبهشود، عملي که براي اقتصاد کشور انديشيده مي

 تورم و نرخ سود تسهيلات بانکي متغير بر نفت قيمت نوسانات تأثيرگذاري نحوه درخصوص

 عمراني و جاري از اعم دولتي، مخارج يا دولتي بودجه يشافزا که نمود استدلال چنين توانمي

 بانکي تسهيلات و اعتبارات رشد با همراه نفتي، درآمدهاي نتيجه در و قيمت افزايش دليل به

 کل عرضه سقف انعطاف عدم علت به ديگر، طرف از و انجامدمي کل تقاضاي افزايش به

 و تقاضا و عرضه بين وسيع شکاف و دلتعا عدم به زيرساختي و فني هايمحدوديت از ناشي

منجر به افزايش هزينه افزايش کارايي حقيقي  به عبارتي .گرددمي منجر تورمي فشارهاي بروز
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تورم حاصل در يک دور باطل شود و همين افزايش مي توليد و در نتيجه افزايش نرخ تورم

ز سوي ا .شودده مي ي سودگذاري در ديگر بازارهاها و سرمايهموجب خروج نقدينگي از بانک

تنها کساني قادر به دريافت تسهيلات و بازپرداخت آن هستند که  کارايي حقيقيديگر با افزايش 

ها کنند. در اين شرايط نظارت بانکگري ميتسهيلات دريافتي را صرف معاملات دلالي و واسطه

پذير هاي توليدي امکاناليتبا فع چراکه بازپرداخت چنين تسهيلاتي مطمئناً ،بايد افزايش يابد

گذاري و توليد موجب مبهم ماندن اثر کارايي حقيقي بر سرمايهو همه اين عوامل  نخواهد بود

کنند، زماني که هاي رقيب پول عمل ميعنوان داراييکالاهاي بادوام به کهييازآنجا شود.مي

بادوام افزايش و قدرت  يابد، ارزش و قدرت خريد موجودي کالاهايها افزايش ميسطح قيمت

بنابراين در اين شرايط هزينه فرصت نگهداري پول بالا رفته و جريان ؛ يابدخريد پول کاهش مي

مثل بازار مسکن  ترراحتنقدينگي از مسير توليدات خارج و به سمت بازارهايي با سود بيشتر و 

گذاري و يقي، سرمايهبا افزايش استفاده از عقود مشارکت محور؛ نرخ سود حقکند. حرکت مي

که در نتيجه ريسک استفاده از عقود مشارکت محور را با شرايط موجود  يابدتوليد افزايش مي

 دارند، گذاريسرمايه به تصميم در مهمي بسيار نقش انتظارات کهييازآنجادهد، افزايش مي

 ريسک ،باشد شتهدا گذاريسرمايه بر منفي اثر تواندمي اقتصادي و سياسي عدمِ ثبات هرگونه

 فرار موجب حتي و کندمي مخدوش را قيمتي اطلاعات و داده افزايش را بلندمدت گذاريسرمايه

 بازدهي که سوداگرانه هايفعاليت نفع به گذاريسرمايه ترکيب شرايطي، چنين در شود.مي سرمايه

 .يابدمي تغيير مولدند گذاريسرمايه زيان به و دارند آني

محصولات و  شدهتمامها از طريق تأثيرگذاري بر قيمت تسهيلات بانک نرخ سود همچنين

گذاري در بخش خصوصي و هاي توليد و همچنين تأثيرگذاري بر تقاضا براي سرمايههزينه

ها تأثيرگذار باشد. از سوي ديگر نرخ سود تواند بر روي شاخص قيمتتقاضاي کل، مي

 تغيير در نرخ تورم، ي فيشر در بلندمدت،نظريهتسهيلات متأثر از نرخ تورم است. بر اساس 

ها براي حفظ شود. به عبارتي، بانکموجب تغيير همسو در نرخ سود اسمي تسهيلات بانکي مي

، با استهايشان که به صورت تسهيلات اعطائي ارزش و قدرت خريد آن بخشي از دارائي

 افزايش مدتميان در باشند.ميد افزايش نرخ تورم، ناگزير به افزايش نرخ سود تسهيلات خو

 شکل خدمات و کالا براي تقاضا فشار به پاسخگويي انگيزه با که نيز گذاريسرمايه تقاضاي

 از ناشي تورم و گرديده آن هايهزينه افزايش و توليد عوامل تقاضاي افزايش سبب گيرد،مي
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 مصرفي خدمات و کالا ايبه کل شاخص و شده افزون تقاضا فشار از ناشي تورم به هزينه فشار

 اين ازآنجاکه خام، نفت فروش از ناشي ارزي درآمدهاي افزايش با. دهدمي افزايش مجدداً را

 در صرفاً آن بر مضاف و شودنمي حاصل داخلي اقتصاد خدمات و کالا توليد فرآيند از درآمد

 علت به ارزي، ابعمن از استفاده شرط به دولت مخارج طرف يک از گيرد،مي قرار دولت اختيار

 خالص افزايش دليل به ديگر طرف از و يابدمي افزايش کشور ايتوسعه نيازهاي تأمين

 موجب و يابدمي افزايش نقدينگي حجم نتيجه در و پولي پايه مرکزي بانک خارجي هايدارايي

 .دهدمي افزايش را هاقيمت عمومي سطح و شده بالا سمت به کل تقاضاي منحني انتقال

 زيرا نموده، فراهم نيز را ايواسطه و اوليه مواد واردات افزايش زمينه ارزي درآمدهاي زايشاف

 اما دهد،مي افزايش زماني وقفه با نيز را توليد و است ملي درآمد از مستقيمي تابع واردات

 کاهش شرايط در شود.مي تورم بروز موجب و توليد عرضه به نسبت تقاضا ترسريع افزايش

 منحني چپ به انتقال موجب و گرددمي محدود ايواسطه و اوليه مواد واردات ارزي، هايدرآمد

 به ديگر طرف از. دهدمي افزايش را هاقيمت عمومي سطح و شده توليد کاهش و کل عرضه

 موجب دولت، ايبودجه تعهدات دليل به پايين سمت به دولت هايهزينه انعطاف عدم علت

مرکزي و يا انتشار اوراق اسناد خزانه دولتي براي  بانک از استقراض يتاًنها و بودجه کسري بروز

 اين و دارد دنبال به را نقدينگي حجم افزايش و پولي پايه بسط که شودمي تأمين مالي بودجه

 شود؛مي تورم بروز موجب و گرديده منجر کل تقاضاي منحني راست به انتقال به فرآيند

 افزايش، به منجر که نفت فروش از ناشي درآمدهاي( کاهش) زايشاف شرايط در هم بنابراين

 ناشي تورم حالت دو هر در البته. کندمي ظهور تورم پديده و گرددمي ارزي درآمدهاي( کاهش)

 .است شده واقع مختلف هايريشه با که است نقدينگي از

 طريق از هم اندتومي نفتي، درآمدهاي افزايش آن دنبال به و نفت قيمت افزايش همچنين

 افزايش) کل عرضه افزايش طريق از هم و دولت هايهزينه افزايش يا کل تقاضاي افزايش

 کالاهاي واردات ها،خصوصي، پرداخت تسهيلات بانک و دولتي از اعم کل گذاريسرمايه

. دهد قرار تأثير تحت را داخلي و اشتغال ناخالص ، توليد...( و جديد تکنولوژي و ايسرمايه

 موجب ارزي، درآمدهاي همان يا نفتي درآمدهاي افزايش نتيجه در و نفت قيمت فزايشا

 رشد موجبات پولي پايه منابع اقلام از يکي عنوانبه و شده کشور خارجي هايدارايي افزايش

 از پولي پايه افزايش از بيشتري ميزان به پول عرضه شودمي باعث و آورده فراهم را پولي پايه
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 پول براي تقاضا اگر که گفت توانمي همچنين يابد. افزايش پول خلق تکاثري ضريب طريق

 براي است ناگزير مرکزي بانک يابد، افزايش نفتي درآمدهاي از ناشي ملي درآمد رشد دليل به

 بر پول براي تقاضا تغييرات اثرگذاري از مانع تا دهد افزايش را پول عرضه سود، نرخ تثبيت

 ايبودجه تعهدات از ناشي که بودجه کسري نفتي، درآمدهاي کاهش قعمو در. گردد سود نرخ

 پولي پايه افزايش موجب خود نوبه به که شودمي مرکزي بانک از استقراض به منجر است، دولت

 درآمدهاي افزايش شرايط در هم گفت توانمي بنابراين شود؛مي نقدينگي حجم آن نتيجه در و

 طريق از نفتي درآمدهاي کاهش شرايط در هم و خارجي ايهدارايي افزايش طريق از نفتي

. شودمي نقدينگي افزايش موجب که يافته افزايش پولي پايه دولتي، بخش هايبدهي افزايش

 .دهدمي افزايش همواره را پول عرضه نفتي، درآمدهاي افزايش و کاهش توان گفت؛پس مي

 ايران در مشارکتی عقود وضعيت. 2-2

 مشارکتي نموداري عقود مورد استفاده در ايران نشان از افزايش سهم عقدهاي نگاهي به روند

رغبت  به علتسهم،  افزايش اين شود؛ آياسؤالي که مطرح مي به بعد است؛ اما 1385از سال 

در جايگاه طرف عرضه  هايا بانکبه آن است.  متقاضيان تمايل يا هاعقد اينبه  هابانک

را از راه  تسهيلات دادندمي ترجيح ايمبادله عقدهايسود نرخ  کاهش به علت تسهيلات

 و همچنين متقاضيان به دست آورند تريبيشتا سود  کنندپرداخت  مشارکتي قراردادهاي

نسبت  عقدها اينبه  تريبيش تمايل ايمبادله عقدهاينرخ سود  کاهش به علت تسهيلات

 توان، آيا ميرامشارکتي  عقدهايسهم  يشافزا بنابراين؛ اندداشته ايمبادله قراردادهايبه 

 اجرايهمراه با  افزايش اين که يادانست  ايراندر  اسلامي بانکداري يجلومثبت و روبه حرکت

و سياست دستوري بانک مرکزي باعث سوق به سمت  نبوده است مشارکتي عقدهاي واقعي

و نفتي و تأثيرگذاري  هاي پوليقراردادهاي صوري شده است. همچنين با وجود انواع بحران

بر دوران رکود و رونق، توزيع سود در قراردادهاي مشارکتي و عقود اسلامي چقدر توانسته به 

نشان  مرکزيبانک  آمارهاي گذاري هدايت شود.بخش حقيقي اقتصاد؛ توليد، اشتغال و سرمايه

 ت حقوقيمشارکت مدني، مشارک مانندمشارکتي؛  عقدهايبه  اعطايي تسهيلاتحجم  دهدمي

اقساطي، فروش  يعنيثابت  بازدهيبا  عقدهاياز  ترکم بسيارو مضاربه به لحاظ درصد و حجم، 

 تسهيلاتحجم  1370در سال  که ايگونهبهاست؛  جعاله، سلف و اجاره به شرط تمليک

حدود نصف بوده  چيزي يعنيدرصد  60و  32 ترتيببه  ايمبادله تسهيلاتدر برابر  مشارکتي
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نرخ سود عقود مشارکتي  1385که بانک مرکزي در سال  1395سال  پايان برايعدد  ايناست. 

 رسيدهدرصد  35.1درصد در برابر  48.6به اي را کاهش داد، را افزايش و نرخ سود عقود مبادله

 هايعقد به خاطر سياست دستوري بانک مرکزي در مقابل مشارکتي عقود استفاده از حجم که

آيا اين سياست که در مقدمه نيز توضيح داده شد، طوريده است، ولي همانش بيشتر ايمبادله

در جايگاه  هااست؟ و يا بانک ايراندر  اسلامي بانکداري جلويمثبت و رو به  حرکتنشان از 

به  تسهيلات اي و متقاضيانمبادله عقدهاينرخ سود  کاهش به علت تسهيلاتطرف عرضه 

را از راه  تسهيلات دادندمي ترجيح اي به ترتيبهمبادل عقدهاينرخ سود  کاهش علت

 4.به دست آورند تريبيشتا سود  کنند و دريافت پرداخت مشارکتي قراردادهاي

ر زمان انعقاد دحداقل سود مورد انتظار را  بينيپيشعموم  طوربه هابانک مشارکتي درعقدهاي

 زيان يا سود ميزانو  مشارکت درباره موضوع آمدهپيش هايواقعيتقرارداد بدون توجه به 

مدني  مشارکت اگر. کنندميمطالبه  مشترياز  سررسيد شده، تعيين، محاسبه و در تاريخمحقق

 زيان در سود و متقاضيو  پذيرفت، هر دو طرف بانکميها صورت در بانک واقعي صورتبه

به مثابه  بايد مشارکت در قرارداد الشرکهسهم تقسيط .شدندمي سهيم الشرکهسهمپروژه به نسبت 

صورت  در ايند. شو تلقي شريکاناز  کدامخروج از طرح از جانب هر  هاياستراتژياز انواع  يکي

 گذاريارزشه بمطابق با استاندارد مشخص  طرفين بايد دوره ساخت، يا مشارکتمدت  پاياندر 

 .نيست گونهيناعمل  در که به حساب آورند تقسيط را مبنايروز  قيمتو  مبادرت ورزندپروژه 

 اسلامی در کشور ودمقايسه روند استفاده از عق: 1-2نمودار 

 
 منبع: بانک مرکزي ايران
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سلامي ايران در عملکرد بانکداري ا و نقش کردن با توجه به همين مباحث؛ اين مقاله با مشخص

وجود ريسک و  عنوان يک مانع؛ به دليلتواند بههاي نفتي و پولي که ميصورت مواجهه با شوک

ستفاده از عقود اگذاري را در سرمايه هايطرح و هاپروژه اداري، انجام و ساختاري هايپيچيدگي

قيقي اقتصاد مشارکت محور با اخلال روبرو سازد و مانع هدايت اين تسهيلات به سمت بخش ح

کند، مورد بررسي يت مياپايه هد ثابت اي با سودهاي کشور را به استفاده از عقود مبادلهگردد و بانک

تاب به فرايند نظام راهکاري عملي و عيني براي شعنوان تواند بهدهد که نتايج مطالعه ميقرار مي

 ي اقتصاد مفيد باشد.بانکداري کشور در استفاده از عقود مشارکت محور و هدايت آنها به بخش حقيق

 تحقيق پيشينه 3-2

تاکنون مستقلاً  خلي و خارجي حکايت از آن دارد کهجستجو و بررسي مقالات و منابع متعدد دا

در برخي  صورت بسيار پراکندهتوجه چنداني به موضوع پژوهش حاضر نشده است. گرچه به

لامي پيوند نحوي با موضوعات بحران اقتصادي و بانکداري اس هايي که بهمقالات و کتاب

 شود.ها اشاره ميبرخي از آن توان ردپايي از موضوع موردنظر يافت که بهاند، ميخورده

 مطالعات خارجی 1-3-2

به اين نتيجه  1999تا دسامبر  1994هاي مربوط به دوره ژانويه با بررسي داده 5(2000کليم )

رسيد که بانکداري اسلامي به علت ارتباط با بخش حقيقي، خاصيت ضد بحراني بهتري داشته 

شوند ن ابزارهاي معتبر و مؤثر و سودمند تلقي ميعنواو در نتيجه ابزارهاي پولي بدون بهره به

هاي پولي مورد استفاده قرار توانند در اجراي سياستو بهتر از ابزارهاي پولي بهره محور، مي

هاي در بررسي خود به مقايسه توابع تقاضاي پول و سپرده 6(2003دارات و کيا ) گيرند.

هاي مشارکت تند که تابع تقاضا براي سپردهمشارکتي در ايران پرداخته است. آنها نتيجه گرف

ثباتي مالي محور باثبات است و سيستم بانکداري مشارکت محور، نوسانات نرخ بهره و بي

هاي مشارکتي ابزاري قابل اعتماد براي احتمالي را به حداقل رسانده است. در نتيجه سپرده

 قاله خود به اين نتيجه رسيدنددر م 7(2008و همکاران ) روزيلين گذاران ايران است.سياست

هاي اسلامي دو هاي پولي بر سپرده بانکهايي در اثرگذاري سياستها و شباهتکه تفاوت

                                                           

5. Kaleem 

6. Daraat and Kia 

7. Rosylin et al 
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هاي اسلامي بحرين در بلندمدت هاي بانککشور بحرين و مالزي وجود دارد. چنانکه سپرده

تر ولي حساسهاي پهاي اسلامي مالزي نسبت به تغييرات سياستهاي بانکبه نسبت سپرده

هاي اسلامي بحرين باشند و در حقيقت بانکهاي پولي ميبوده و مستقيماً تحت تأثير شوک

هاي پولي در مقايسه با همتاي مالزيايي خود ثبات کننده سياستقادر به جبران تأثير بي

 سرمايه دت فقطـمکه در کوتاه دادند انـنش اي، در مطالعه8(2009) فرگاني و موليانيباشند. مي

اسلامي بوده است و اين در حالي است که در  يدارـد بانکـت گرنجري براي رشـت، عليـثاب

وجود  ياسلامي و سرمايه ثابت درباره رشد اقتصادي بلندمدت يک رابطه دوطرفه بين بانکدار

ته بـه توليـد ناخـالص داخلـي و ـدي از تأييد فرضيه تقاضاي وابسـهمچنين شواه. داشت

ناخالص داخلي باعث توسعه بانکداري ش در توليد ـکه در آن افزاي داشتري اسلامي وجود بانکـدا

اي از دو الگو براي نشان در مطالعه، 9(2014الاقول و همکاران ) شود و نه بالعکسيماسلامي 

دادن رابطه بين توسعه مالي بانکداري اسلامي و رشد اقتصادي اردن در چارچوب عليت گرنجر 

هاي کل الگوي تصحيح خطاي برداري استفاده کردند. براي اين منظور از شاخص و بر اساس

 اردن دارمدتو  اندازپسهاي ( و کل سپردهFINCهاي اسلامي اردن )تأمين مالي بانک

(DEBTبه ) عنوان معيارهايي از توسعه مالي بانکداري اسلامي و توليد ناخالص داخلي واقعي

(RGDPبه ) نشان داد که  آمدهدستبهاقتصادي استفاده شده است. نتايج عنوان شاخص رشد

 ( يک رابطه عليت گرنجري بلندمدت دوسويه وجود دارد که حاکي ازFINC) ( وRGDPبين )

در تأمين مالي فرآيندهاي توسعه اجتماعي و اقتصادي  هاي اسلامي اردنسهم مثبت بانک

و  است( DEBT( به )RGDPسويه از )رسد يک رابطه يکاست. اين رابطه به نظر مي اردن

 دهد.برند را نشان ميهاي اسلامي اردن از آن رنج ميمازاد نقدينگي که همه بانک مشکل

 مطالعات داخلی 2-3-2

ها داد يپوشش لياستفاده از روش تحل بااي (، در مقاله1391فرد، نظرپور، بايي ) فراهاني
 ياسلام ينظام بانکدار اييکار کهاست  هيفرض نيبه دنبال اثبات ا 11( )مدل10

ورد آبا برو سپس  است شتري( ب2009 -2007) يربوي در برابر بحران مال ينسبت به بانکدار

                                                           

8. Furqani & Mulyany 

9. Al-Aqwal et al 

10. Data envelopment analysis 

11. Correlated Component Regression 

DEACCR
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 50از اين تعداد که  با استفاده از مدل 2009-2008 يهابانک در سال 100 يياکار

 يهاي اسلامنکبا دندهيبانک غيراسلامي )خاورميانه( بوده است، نشان م 50و  يبانک اسلام

 يشتريب اييکار 2009-2007 يهاي بحران مالسال يهاي غيراسلامي طبا بانک سهيدر مقا

دهند که ابلاغ قانون بانکداري اي نشان مي(، در مطالعه1391صمصامي و توکلي ) .اندهداشت

د. گذاري، رشد اقتصادي و تورم در ايران نداربدون ربا اثر معناداري بر متغيرهاي سرمايه

شده بر روي شيوه اجراي قانون عمليات بانکي بدون ربا نشان هاي انجامهمچنين بررسي

دهد که اين قانون در چارچوب قراردادهاي بانکي پياده شده، در بيشتر موارد به صورت مي

صوري اجرا گرديده است و اين ناکارآمدي ناشي از عدم عمل به مفاد قانون است. نتايج حاصل 

اي به دنبال معرفي (، در مقاله1393اکبريان و جوکار ) کنند.اين مهم را تأييد مي از الگو نيز

باشند. بانکداري اسلامي و بررسي تأثير آن بر رشد و توسعه اقتصادي در حوزه مباحث نظري مي

آنها نشان دادند؛ در وهله اول بانکداري اسلامي رشد اقتصادي بيشتري را نسبت به بانکداري 

ادامه با توجه به  اي( دردهد. )به خاطر استفاده از عقدهاي مشارکتي و مبادلهيد ميمتعارف نو

موضوع شرايط عدم اطمينان در جامعه پيرامون بانک، پديده انتخاب بد و مخاطرات اخلاقي،  3

ساز توان با قاطعيت بانکداري اسلامي را در کليه شرايط زمينهرسد که نميبه اين نتيجه مي

نظرپور و  داد نمود و ممکن است گاهي حتي سبب کندي حرکت توسعه گردد.توسعه قلم

 بدون بانکـداري در محـور مشارکت عقـود از استفاده اي به بررسي اثر( در مقاله1395سليمي )

ميزان مواجهه  رونق پرداختند و نتايج مطالعه آنها نشان داد که و رکود رژيم دو در ايـران در ربا

رکود براي بازه زماني مورد بررسي در تحقيق حاضر پانزده دوره در مقابل نهُ  اقتصاد با دوران

که در نتيجه ريسک استفاده از عقود مشارکت محور را با شرايط موجود  استدوره رونق 

گذاري دارند، انتظارات نقش بسيار مهمي در تصميم به سرمايه کهازآنجاييدهد و افزايش مي

 .دگذاري، توليد و اشتغال داشته باشتواند اثر منفي بر سرمايهي ميثبات اقتصاد عدمِ هرگونه

مورد بررسي قرار به شکل مستقيم  مسئله تحقيق حاضر با توجه به اينکه در مطالعات پيشين،

 سازوکارمطالعه حاضر در راستاي اين مطالعات و به شکل تکميلي، به بررسي ، نگرفته است

 بانکداري در ؛ مشارکت مدني، مشارکت حقوقي و مضاربهمحور شامل مشارکت عقود اثرگذاري

پردازد که نتايج مطالعه پيش رو به خاطر وابستگي مي اقتصاد حقيقي بخش بر ايران رباي بدون

در روشن تواند ما را پولي مي نفتي و هايتکانهاز پذيري آسيباقتصاد ايران به درآمدهاي نفتي و 

CCR
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نتايج مطالعه حاضر همسو با مطالعات پيشين در داخل و  شدن اين مسئله ياري نمايد که آيا

گذاري، توليد و اشتغال سرمايه تا چه اندازه توانسته بر استفاده از اين عقودخارج از کشور است و 

 براي اقتصاد SVARايران تأثيرگذار باشد که با طراحي مدل خودرگرسيون برداري ساختاري 

توان رو، مي. ازاينخواهيم پرداختيه و تحليل نتايج به تجز 1363-93ايران و دورة زماني 

تري نسبت به اولاً دوره مطالعه جامع صورت زير بر شمرد کههاي اين مطالعه را بهنوآوري

هاي مورد هاي دادهشود. ثانياً در مقاله حاضر با بررسي دقيق ويژگيمطالعات قبلي را شامل مي

هاي اقتصادسنجي متناسب ن استفاده از معتبرترين روشمطالعه و نحوه اثرگذاري آنها و همچني

 تر ارائه داد.توان نتايجي معتبرتر و به واقع نزديکهاي، ميبا اين ويژگي

 شناسی تحقيق. روش3

 نظري هايمحدوديت گرفتن نظر در با 13(1986واتسون ) ، سيمزو12(1986برنانک ) و بلانچارد

 14(1989) کوا و بلانچارد سپس، دادند؛ توسعه را ARSVالگوي  ها،تکانه زماناثرات هم روي

 روي نظري هايمحدوديت اعمال با 16(1996گرات ) آشتلي و و 15(1994کلاريدا )و  گالي

 VARالگوي  خلاف بر بنابراين، .کردند شناسايي را آني توابع واکنش ها،تکانه بلندمدت اثرات

 گيرد،مي صورت ايو سليقه ضمني طور هب ساختاري هايتکانه شناسايي آنها در که مقيد غير

 اقتصادي منطق حاوي يک صريح طور به SVARساختاري  برداري خودرگرسيوني الگوهاي در

 ثبات مدلاست. به عبارتي  هامحدوديت و قيود اعمال براي اقتصادي هايتئوري از استفاده يا

دارد. اگر تأثير تکانه به جمله  به ميرا يا ماندگار بودن تأثير يک تکانه به جمله اختلال بستگي

ثبات اختلال در طول زمان ميرا باشد، مدل باثبات و اگر تأثير تکانه ماندگار باشد، مدل بي

باشد، بدان مفهوم که گشتاورهاي مرتبه است. شايان ذکر است يک مدل باثبات، مانا نيز مي

 خلاصه فرم بين شده برقرار صليا يبنابراين رابطه باشند؛اول و دوم آنها تابعي از زمان نمي

 :صورت رابطۀ زير است به SVARمدل  يک در ساختاري فرم و شده

(1) 
 

                                                           

12. Blanchard & Bernanke 

13. Sims & Watson 

14. Blanchard & Kah 

15. Gali & Clarida 

16. Ashli & Great 

tt BUA 
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 و 𝜀𝑡 به ترتيب بردارهاي جملات اخلال فرم خلاصه شده 𝑈𝑡 و  𝜀𝑡 رابطه بالا، که در

𝐾هايي با ابعاد )به ترتيب بردار 𝑈𝑡و  𝜀𝑡 هستند که هم  𝑈𝑡 اخلال ساختاري جملات × 1 )

𝐾)يي با ابعاد هاسيماتر Bو  Aهستند و  × 𝐾 )بلانچارد ،  مطالعات طبق بر .باشنديم

 Bو  A ريپذوارون مربع ماتريس دو لهيوسبه متغيرها زمان بينهم و سيمز همبستگي جيانيني

 قابل بيان است.

ساختاري  برداري ونخودرگرسي مدل شده، تعريف متغيرهاي و قبل توضيحات به توجه با

SVAR با ايران رباي بدون بانکداري در محور مشارکت عقود اثرگذاري سازوکار در خصوص 

است؛ در معادله  زير شرح بهاقتصاد  حقيقي بخش بر پولي و نفتي قيمت هايتکانه تأکيد بر

لاً ساختاري طراحي شده براي اقتصاد ايران که در ادامه به توضيح آن خواهيم پرداخت، کام

عنوان اولين قيمت نفت بهکه به دليل وابستگي اقتصاد کشور به نفت، باشد قابل رؤيت مي

شود و در مرحله دوم به دليل اينکه قيمت نفت، منابع پولي متغير وارد معادله ساختاري مي

عنوان دومين متغير وارد مدل شده، در دهد، حجم نقدينگي بهکشور را تحت تأثير قرار مي

شامل؛ مشارکت مدني، مشارکت  ها در قالب عقود مشارکتياعطايي بانک وم؛ تسهيلاتمرحله س

 هايبا منابع و درآمدهاي نفتي و همچنين ساير بخش 17، به خاطر تعاملاتحقوقي و مضاربه

عنوان سومين متغير وارد مدل شده، حال در معادله چهارم  بحث نرخ سود حقيقي اقتصادي، به

با وجود شرايط تورمي کشور، افزايش در نرخ سود منجر به افزايش شود که آيا مطرح مي

 هزينۀ افزايش با يکسو حقيقي، از سود نرخ افزايششود يا کاهش آن، چون گذاري ميسرمايه

 بيشتر امکانات يسازفراهم با ديگر سويي از و شده گذاريسرمايه کاهش سبب گذاريسرمايه

 مبهم سبب کل در و دهدمي افزايش را گذاريسرمايه اقتصادي هايپروژه مالي تأمين براي

توسعه و اقتصاد ايران درحال کشورهاي در گذاري و توليدسرمايه بر نرخ سود حقيقي اثر ماندن

توليد و اشتغال به گذاري، سرمايهعنوان چهارمين متغير، بنابراين نرخ سود حقيقي به ؛گرددمي

شود که ترتيب معادلات ساختاري در ماتريس مدل ميعنوان متغيرهاي بعدي وارد ترتيب به

 زير براساس شرايط اقتصادي ايران طراحي شده است:

                                                           

نظري بشکل مفصل توضيحاتي  . بخاطر اثرگذاري درآمدهاي نفتي بر تسهيلات اعطايي بانکها که در قسمت مباني17

 ارائه گرديد.
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 :داريم گسترده فرم در يا
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 دهد.مي نشان را وابسته متغيرهاي لگاريتم ۀمرتب تفاضل واقع فوق در ۀمعادل چپ سمت که

 حسب بر هاييياچندجمله حاوي مربعي ماتريس يک A(L)ماتريس  معادله، سمت راست در

 که است A(L) ،(L)ijaماتريس ام  jام و ستون  iسطر  ۀدراي طور مثال، به است. وقفه عملگر

 اخلال شامل جملات ijE=[U[بردار  .دهدمي نشان ساختاري را ام متغير  jام متغير به  i  پاسخ

 :شونديم تعريف زير صورت به کهاست.  ساختاري

OILUقيمت نفت است به مربوط هاي: تکانه. 

2MUحجم نقدينگي است به مربوط هاي: تکانه. 

ICUها در قالب عقود مشارکتياعطايي بانک استفاده از تسهيلات به مربوط هاي: تکانه 

 .است ت مدني، مشارکت حقوقي و مضاربهشامل؛ مشارک

RDUاستحقيقي  سود نرخ به مربوط هاي: تکانه. 

INVUاست سرمايه فيزيکي به مربوط هاي: تکانه. 

oUP rاست توليد ناخالص داخلي برحسب نيروي کار شاغل به مربوط هاي: تکانه. 

EMPUاست سرمايه انساني )اشتغال نيروي کار( به مربوط هاي: تکانه. 

 سري يک اعمال با ساختاري هايتکانه شناسايي اصل ( در1989کوا )-بلانچارد رويکرد در
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 گيرد. مي انجام متغيرها از برخي بر هاتکانه بلندمدت ها دربارة اثراتمحدوديت

 اهيافته تحليل و . برآورد مدل4

 SVARمعرفی مدل .  1-4

هاي خود رگرسيون برداري بعد از تشخيص ايستايي متغيّرهاي مدل، اولين مسئله در مدل

 18بيزين، -تعيين طول وقفه بهينه است. در اينجا براي تعيين طول وقفه از معيار شوراتز

 استفاده شده 22يينما راست نسبتو  21و حنان کوئين 20ينيبشيپ يينها يخطا  19،آکائيک

 دهد که در مدل مورد نظر بر اساس معيارهاي نسبت راست( نشان مي1است. نتايج جدول )

عنوان وقفه بهينه مدل بيني، آکائيک وحنان کوئين وقفه دو را بهنمايي، خطاي نهايي پيش

عنوان وقفه بهينه انتخاب بيزين وقفه يک به -که بر اساس معيار شوراتزدهند. درحاليقرار مي

کند و پيروي مي 23جوييبيزين از اصل صرفه-در نهايت ازآنجاکه معيار شوارتزشود. مي

دهد،  سازي دستگاه )در برابر برازش بهتر( ميبيشترين اهميت را به کاهش پارامترها يا ساده

رو وقفه يک تر است و ازاينويژه حجم نمونه انتخابي مناسبلذا براي حجم نمونه کوچک به

  گردد.ه مدل انتخاب ميعنوان وقفه بهينبه

 VARی در الگو: تعيين وقفه بهينه 1جدول 
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 33.32756 - 3.84e-10 1.815694-  1.485657-  1.712330-  

1 253.3477 318.6499 3.21e-15 13.61019-  -10.96989* 12.78328-  

2 324.0763 68.28970* 1.40e-15* -15.10871* 10.15816-  -13.55826* 

 دهنده تعداد وقفه انتخابي توسط معيار است.نشان * تذکر: هاي تحقيقمأخذ: يافته

 . آزمون ريشه واحد دايره4-2

  متغيرهاي تحقيق در سطح نامانا هستند و در قسمت دو نيز، ADFازآنجاکه بر اساس آزمون 

                                                           

18. Schwarz information criterion 

19. Akaike information criterion 

20. Final Prediction Error 

21. Hannan-Quinn information criterion 

22. Likelihood Ratio 

23. Parsimony 
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است، بنابراين در اين ي يک براي مدل تحقيق بهينه بيزين نشان داد که وقفه-معيار شوارتز

. براي اطمينان قسمت مدل تحقيق به صورت تصحيح خطاي برداري با يک وقفه برآورد شد

از کاذب و مجازي نبودن رگرسيون اقدام به آزمون ريشه واحد کل مدل رگرسيوني نيز شد. 

 يبررس منظور نيستند، به قابل اطمينان آمدهدستبه نتايج SVARالگوي  ثبات عدم صورت در

 هايريشه معکوس نمودار اين کنيم.مي استفاده ARنمودار  از شده زده مدل تخمين پايداري

 واحد از ترکوچک هاريشه اين تمام قدرمطلق دهد. اگرمي نشان را ARفرايند  يک مشخصه

 ARاست. نمودار  شده پايدار زده تخمين SVARمدل  گيرند قرار واحد دايره و داخل باشند

 قرار واحد دايره داخل مشخصه، هايريشه همه معکوس که دهدمي شانن شکل در مدل

 کند.مي تأمين را شرط پايداري ها،مدل اين تخميني SVARمدل  و گيرندمي

 : آزمون ريشه واحد دايره1نمودار 
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

 

 نتايج تخمين مدل: 3-4

و گذاري، توليد ي توضيحي بر روي سرمايهبه منظور بررسي تأثير متغيرها SVARنتايج مدل 

هاي شوک معادلات سيستمدهنده گزارش شده است. اين جدول نشان 2اشتغال در جدول 

مربوط به  هايتکانه  e1@(:2در جدول ) باشد.خلاصه شده مي فرم هايشوک و ساختاري

استفاده از به  مربوط هايتکانه e3@ ، مربوط به حجم نقدينگي هايتکانه e2@ قيمت نفت، 

 سود نرخمربوط به  هايتکانه e4@، ها در قالب عقود مشارکتياعطايي بانک تسهيلات

توليد ناخالص مربوط به  هايتکانه u6@ سرمايه فيزيکي، مربوط به هايتکانه u5@،حقيقي
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سرمايه انساني )اشتغال نيروي  مربوط به هايتکانه u7@و  داخلي برحسب نيروي کار شاغل

  باشد.دهد که نتايج تخمين مدل  در جدول زير قابل ارائه ميرا نشان مي کار(

 : برآورد رابطه تعادلی بلندمدت برای مدل تحقيق2جدول 

Structural VAR Estimates 
Sample (adjusted): 1363 1395 
Structural VAR is just-identified 
Model: Ae = Bu where E[uu']=I 
Restriction Type: short-run text form 
@e1 = -C(1)*@u1 
@e2 = -C(2)*@e1 + C(3)*@u2 
@e3 = -C(4)*@e1 + C(5)*@e2 + C(6)*@u3 
@e4 = -C(7)*@e1 + C(8)*@e2 + C(9)*@e3 + C(10)*@u4 
@e5 = -C(11)*@e1 + C(12)*@e2 + C(13)*@e3 + C(14)*@e4 + C(15)*@u5 
@e6 = -C(16)*@e1 + C(17)*@e2 + C(18)*@e3 + C(19)*@e4 + C(20)*@e5 + C(21)*@u6 
@e7 = -c(22)*@e1 + c(23)*@e2 + c(24)*@e3+c(25)*@e4+c(26)*@e5+c(27)*@e6+c(28)*@u7 
Where 
@e1 represents OIL residuals  
@e2 represents M2 residuals  
@e3 represents IC residuals  
@e4 represents RD residuals  
@e5 represents INV residuals  
@e6 represents PRO residuals  
@e7 represents EMPL residuals 

 سطح احتمال tآماره  انحراف معيار ضریب 

-C(2) 0.029649هاي نفتي در معادله حجم نقدينگي ضريب تکانه  0.052577 0.563915-  0.5728 
-C(4) 790.2635هاي نفتي در معادله تسهيلات مشارکتي ضريب تکانه  0.434018 0.607300-  0.5437 
 C(5) 0.324501 1.524559 0.212849 0.8314هاي پولي در معادله تسهيلات مشارکتي ضريب تکانه
-C(7) 5.670801هاي نفتي در معادله نرخ سود حقيقي ضريب تکانه  13.22210 0.428888-  0.6680 
C(8) 12365.21 هاي پولي در معادله نرخ سود حقيقيضريب تکانه  46.18827 0.112826 0.9102 

 C(9) 12.29561 5.621466 2.187260 0.0287 ضريب تسهيلات مشارکتي در معادله نرخ سود حقيقي
 C(11) 0.159559 0.649162 0.245792 0.8058گذاري هاي نفتي در معادله سرمايهضريب تکانه
C(12) 15.31887 گذاريهاي پولي در معادله سرمايهضريب تکانه  2.261031 2.352409 0.0187 
-C(13) 0.158523 گذاريهاي تسهيلات مشارکتي در معادله سرمايهضريب تکانه  0.296952 0.533834-  0.5935 
-C(14) 0.007230 گذاريهاي نرخ سود حقيقي در معادله سرمايهضريب تکانه  0.009088 0.795514-  0.4263 
-C(16) 0.053752 هاي نفتي در معادله توليدضريب تکانه  0.022425 2.396934-  0.0165 
 C(17) 0.197885 0.085146 2.324058 0.0201 هاي پولي در معادله توليدضريب تکانه
-C(18) 0.022717 هاي تسهيلات مشارکتي در معادله توليدضريب تکانه  0.010298 2.205968-  0.0274 
 C(19) 0.001161 0.000317 3.663222 0.0002 هاي نرخ سود حقيقي در معادله توليدضريب تکانه
 C(20) 0.027235 0.006408 4.250001 0.0000 گذاري در معادله توليدهاي سرمايهضريب تکانه
-C(22) 0.010101 هاي نفتي در معادله اشتغالضريب تکانه  0.005710 1.768823-  0.0769 
 C(23) 0.144886 0.021574 6.715828 0.0000 هاي پولي در معادله اشتغالضريب تکانه
-C(24) 0.006733 هاي تسهيلات مشارکتي در معادله اشتغالضريب تکانه  0.002589 2.600783-  0.0093 
 C(25) 0.000334 8.92E-05 3.747390 0.0002 هاي نرخ سود حقيقي در معادله اشتغالضريب تکانه
 C(26) 0.004336 0.001899 2.283348 0.0224 گذاري در معادله اشتغالهاي سرمايهضريب تکانه
-C(27) 0.092756 هاي توليد در معادله اشتغالضريب تکانه  0.043199 2.147184-  0.0318 
 C(1) 0.077384 0.010161 7.615773 0.0000 هاي نفتي در معادله قيمت نفتضريب تکانه
C(3) 0.021910 8770.002 هاي پولي در معادله حجم نقدينگيضريب تکانه  7.615773 0.0000 
 C(6) 0.179883 0.023620 7.615773 0.0000 هاي تسهيلات مشارکتي در معادله تسهيلات مشارکتيضريب تکانه

 C(10) 5.445505 0.715030 7.615773 0.0000 هاي نرخ سود حقيقي در معادله نرخ سود حقيقيضريب تکانه



 21سليمي قراسقال و ...    / ...محور در بانكداری بدون ربای ايران مشاركت عقود سازوكار اثرگذاری

 C(15) 0.266513 0.034995 7.615773 0.0000 گذاريگذاري در معادله سرمايههاي سرمايهضريب تکانه
C(21) 0.0000 7.615773 0.001208 0.009197 هاي توليد در معادله توليدضريب تکانه 
C(28) 0.0000 7.615773 0.000281 0.002140 هاي اشتغال در معادله اشتغالضريب تکانه 

 محققين هاييافته: منبع

 باشد که ضرايب اکثر متغيرهايگوياي اين مطلب مي SVARنتايج حاصل از تخمين مدل 

باشد. و مطابق با شرايط اقتصاد ايران مي داريمعنبر بخش حقيقي اقتصاد  رگذاريتأثاصلي و 

وارده از  هايباشد؛ تکانهلازم و قابل تحليل مي SVARمتغيرهايي که در نتايج مدل  نيترياصل

هاي وارده از بخش تسهيلات مشارکتي و نرخ سود نههاي پولي، تکاناحيه قيمت نفت و تکانه

يک تکانه وارده از ناحيه  کهنحويبه باشد.گذاري، توليد و اشتغال در ايران ميحقيقي  بر سرمايه

شود، درصد کاهش اشتغال در کشور مي 1درصد باعث کاهش توليد و  5قيمت نفت، به اندازه 

درصد توليد  14و  19ينگي به ترتيب باعث افزايش همچنين يک تکانه وارده از ناحيه حجم نقد

باشد که يک تکانه وارده از ناحيه شود. نتايج همچنين گوياي اين مطلب ميو اشتغال مي

تسهيلات مشارکتي، اگرچه باعث افزايش نرخ سود حقيقي شده، ولي تسهيلات مشارکتي به 

درصد توليد و  6/0و  2ث کاهش توليد و اشتغال در اقتصاد ايران ختم نشده و به ترتيب باع

گونه نتيجه گرفت که با افزايش درآمدهاي ارزي به خاطر افزايش توان اينميشود. اشتغال مي

گذاري در ها بجاي اينکه وارد بخش حقيقي اقتصاد، توليد و سرمايهقيمت نفت، اين سرمايه

پذيرد. له با تورم انجام ميشود که عموماً به منظور مقابهاي توليدي شود، صرف واردات ميبخش

هاي توليدي با آسيب جدي مواجه شده و از چرخه توليد خارج در اين صورت بسياري از بخش

در اقتصاد بلااستفاده مانده و ميزان توليد  شدهانجامهاي گذاريخواهند شد و لذا بخشي از سرمايه

ن واردات نيز کاهش يافته که يابد و در مقابل به هنگام کاهش درآمدهاي ارزي، ميزاکاهش مي

آلات توليدي خواهد بود و منجر به اي و ماشينبخشي از کاهش واردات متوجه کالاهاي سرمايه

هايي نيز که در نتيجه واردات گسترده گردد. بخشگذاري، توليد و اشتغال ميکاهش سرمايه

بودند، در اين دوره احيا  کالاهاي مصرفي در دوره افزايش درآمد نفت از گردونه توليد خارج شده

پولي و نفتي در  هايشوک توان عنوان کرد که؛ اثرگذاريکلي مي در حالتنخواهند شد. پس 

 افزايش با که ايگونهبه دارد؛ بستگي وضعيت اقتصاد ايران تورمي وضعيت به اقتصاد ايران بيشتر

 کاهش توليد بر باضي(هاي انبساطي و انقپولي )اجراي سياست هايشوک تأثير تورم، ميزان

 در .باشد داشته حقيقي توليد بر منفي اثر تواندمي تورم بالاي بسيار سطوح در حتي و يابدمي
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 لذا ،اندناقص و محدود مالي بازارهاي معمولاً آنکه دليل به و ايران، توسعهدرحال کشورهاي

 شودمي سبب امر اين که است، داخلي اندازهايپس از مالي تأمين به امکان منوط گذاريسرمايه

حقيقي  بهرة نرخ افزايش لذا .يابد افزايش هاپروژه مالي تأمين امکان حقيقي، بهرة نرخ افزايش با

 با ديگر سويي از و شده گذاريسرمايه کاهش سبب گذاريسرمايه هزينۀ افزايش با يکسو از

 دهدمي افزايش را گذاريمايهسر اقتصادي هايپروژه مالي تأمين براي بيشتر امکانات سازيفراهم

 کشورهاي در گذاري و توليدسرمايه بر نرخ بهره حقيقي اثر ماندن مبهم سبب کل در و

 دليل به (شدهکنترل بانکي نظام) مالي سرکوب وجود شرايط درهمچنين  .گرددتوسعه ميدرحال

 و گذاريسرمايه ري،اعتبا شرايط کنترل و تورم وجود از ناشي بانکي حقيقي سود نرخ بودن منفي

 شود.مي محسوب مالي سرکوب سياست اصلي قرباني توليد،

به دليل سياست دستوري بانک مرکزي استفاده از عقود مشارکتي مانند مشارکت  1385از سال 

اجراي صحيح شود؛ مدني، مشارکت حقوقي و مضاربه افزايش يافته، ولي سؤالي که مطرح مي

ها را تضمين کند و همه اين مسائل مستلزم تحليل اند منافع بانکباشد که بتوعقود مشارکتي مي

ها و گذاري، نظارت و مديريت مستمر بر روند اجراي پروژههاي سرمايهو انتخاب صحيح پروژه

، همراهي تخصصنيازمند دانش و باشد که در نهايت، محاسبه و تعيين سود واقعي مشارکت مي

و دانش و مهارت  ها فاقد نيروهاي متخصصعموماً بانکاست و  هاي مشارکتينزديک با طرح

از سويي ديگر نگاهي به روند نموداري متغيرهاي نرخ سود حقيقي،  ها هستند.کافي در اين حوزه

استفاده از عقود مشارکتي و باشد که با وجود افزايش توليد و اشتغال گواه نتايج تخمين مدل مي

افزايش، ولي به توليد در اقتصاد ايران ختم نشده  حقيقي گذاري در اين حوزه، نرخ سودسرمايه

 است و استفاده از عقود مشارکتي تأثير قابل توجهي در جهت افزايش اشتغال نداشته است.

 العمل آنیتوابع عکس 4-3-1

ساختاري  برداري مدل خودرگرسيون براي بلندمدت تعادلي رابطه براي اينکه بتوانيم نتايج

SVAR براي  واريانس آني و تجزيه العملعکس تحليل کنيم، نيازمند بررسي توابعخوبي را به

 دو ابزار قوي براي تجزيه و تحليل نوسانات اقتصادي SVARمدل هستيم. به عبارتي الگوي 

بنابراين بعد از برآورد الگوي  ( و تجزيه واريانس؛IRFالعمل آني )دهد: توابع عکسارائه مي

SVARالعمل آني و تجزيه واريانس پرداخت. يک تابعنتايج توابع عکستوان به بررسي ، مي 

زا در الگو را العمل آني، درحقيقت اثرات يک انحراف معيار شوک وارده به متغيرهاي درونعکس
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گذاري، توليد و سرمايه العمل متغيرکند. براي الگوي مورد استفاده در اين تحقيق، عکسبيان مي

يا تغيير ناگهاني به اندازه يک انحراف معيار در هريک از متغيرهاي  اشتغال نسبت به يک تکانه

صورت زاي الگو شامل قيمت نفت، حجم نقدينگي، تسهيلات مشارکتي، نرخ سود حقيقي بهدرون

صورت براي مدل نشان داده شده است. روي محور افقي زمان به 2نمودار در شکل شماره 

 رصد رشد تغييرات متغير قرار گرفته است.هاي سالانه و روي محور عمودي ددوره

 آنی برای مدل العملعکس : نتايج توابع2نمودار 
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 تحقيق هاييافته: منبع

هاي وارده از دهد که تأثير تکانه( براي مدل نشان مي2آني )نمودار شماره  العملعکس توابع نتايج

وند جانب قيمت نفت بر حجم نقدينگي و تسهيلات مشارکتي تا دو دوره اول؛ روند صعودي و سپس ر

هاي کند، به عبارتي با نگاهي به روند نموداري قيمت نفت ايران و همچنين شوکنزولي خود را طي مي

هاي مثبت نفتي نفتي اتفاق افتاده در دنيا؛ شاهد اين قضيه هستيم که اقتصاد ايران بيشتر به شوک

بت افزايش شود؛ آيا اين شوک مثدهد تا شوک منفي، ولي سؤالي که مطرح ميواکنش نشان مي

 آني العملعکس توابع شود يا خير، با نگاهي به نتايجقيمت نفت به سمت توليد و اشتغال هدايت مي

شود که افزايش قيمت نفت تنها در دو دوره اول براي متغير اول؛ يعني تکانه قيمت نفت مشاهده مي

ت به سمت صفر ميل منجر به افزايش توليدشده و سپس روند نزولي خود را طي کرده و در بلندمد

کند. همچنين تکانه وارده از سوي قيمت نفت بر اشتغال در دو دوره اول نزولي، سپس صفر و روند مي

 بر نفت درآمد باشد. به عبارتي تأثيرکند و بعد از چند دوره تأثير، نزديک به صفر ميصعودي پيدا مي

 نتيجه در و کنيم گذاريسرمايه را تنف فروش از حاصل درآمد که ماندمي اين به روي توليد ايران

 نفت قيمت افزايش هايدوره در. ببرد بالا را توليد خود نوبه به امر اين و يابد افزايش فيزيکي سرمايه

 را توليد کاهش کند،مي افت نفت درآمد وقتي بالعکس، و هستيم توليد و گذاريسرمايه افزايش شاهد

 عمدتاً نفتي درآمدهاي اقتصاد ايران وجود دارد؛ افزايش اي که برايولي مسئله. کنيممي مشاهده

 که گشته مدتکوتاه مخارج صرف بلندمدت هايگذاريسرمايه عوض در و نشده مديريت خوبيبه

 اعتماد عدم اثر در ايران اقتصاد که ايهزينه. است نبوده نقدينگي افزايش و تورم جز چيزي آن نتيجه

 عدم اين ايران، اقتصاد در توليد بر تورم اثرگذاري دليل. باشدمي بالا خيلي پردازد،مي قطعيت عدم و

 .کنندنمي گذاريسرمايه کافي اندازه به مردم آن نتيجه در که است کارايي عدم و قطعيت عدم اعتماد،

هاي وارده از جانب تسهيلات دهد که تأثير تکانه( براي مدل نشان مي2همچنين نتايج نمودار )

شود، توليد تا دو دوره اول روند صعودي و سپس نزولي و در بلندمدت به صفر نزديک مي مشارکتي بر

وارده از عقود مشارکتي تأثير قابل توجهي در جهت افزايش اشتغال نداشته است  هايتکانههمچنين 

 مورد بررسي قرار گرفت. ليتفصبهو منجر به کاهش آن شده است که در قسمت بالا 
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 انستجزيه واري 2-3-4

صورت گرفته است  مدل متغيرّهاي واريانس تجزيه شده، برآورد الگوي به توجه در اين قسمت با

بيني خطاي پيش  S.Eبراي مدل قابل مشاهده است. در اين جدول ستون  3 که نتايج آن در جدول

اس که اين خطا در هرسال بر اسدهد. ازآنجاييهاي مختلف نشان ميمتغيرهاي مربوطه را طي دوره

 است، آتي هايتکانه و جاري مقادير در تغيير خطا اين منبع شود وخطاي سال قبل محاسبه مي

 اول دوره در بينيپيش خطاي دهد،مي براي مدل نشان 3جدول  نتايج .يابدمي افزايش زمان طي

 درصد بعدي هايستون. است يافته افزايش زمان طي در و بوده 23/0 دوم دوره در و 18/0 اندازه به

 گرچه دهدمي ستون سوم نشان. دهدمي نشان را مشخص تکانه يا ناگهاني تغيير از ناشي واريانس

هاي قيمت از تکانه تغييرات، ناشي درصد 94/75و در دوره دوم  تغييرات صد در 100 اول دوره در

ي قيمت هاتکانه به مربوط درصد 78/65  شاخص، اين تغييرات سوم دوره در ولي است، بوده نفتي

 59/0 تسهيلات مشارکتي، تکانه به مربوط درصد 87/0 پولي، تکانه به مربوط درصد 51/0 نفتي،

 26/9سرمايه فيزيکي و  تکانه به مربوط درصد 02/19 نرخ سود حقيقي، تکانه به مربوط درصد

دل؛ است و در بين متغيرهاي م درصد مربوط به تکانه اشتغال بوده 93/3مربوط به تکانه توليد و 

تکانه قيمت نفت، تکانه سرمايه فيزيکي، تکانه توليد و اشتغال به ترتيب بيشترين درصد توضيح 

اند که کاملًا براي اقتصاد دهندگي تغييرات مدل را طي دوره مورد بررسي به خود اختصاص داده

که طوريباشد و در قسمت بالا به شکل کلي مورد تحليل قرار گرفت؛ بهايران قابل توجيه مي

 بلندمدت هايگذاريسرمايه عوض در و نشده مديريت خوبيبه عمدتاً نفتي درآمدهاي افزايش

 لذا است، نبوده نقدينگي افزايش و تورم جز چيزي آن نتيجه که گشته مدتکوتاه مخارج صرف

 و يابدمي کاهش توليد ميزان و مانده بلااستفاده اقتصاد در شده انجام هايگذاريسرمايه از بخشي

 .گرددمي کاهش توليد، افزايش تورم و در نهايت کاهش اشتغال گذاري،سرمايه کاهش به منجر

 : تجزيه واريانس برای مدل3جدول 
 Shock1 Shock2 Shock3 Shock4 Shock5 Shock6 Shock7 

period S.E. OIL M2 IC RD INV Pro EMPL 

1 0.181260 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

2 0.231126 75.94659 0.563009 0.567968 0.329330 12.58465 6.437775 3.570674 

3 0.248410 65.78881 0.517787 0.876240 0.595461 19.02158 9.263494 3.936627 

4 0.260913 62.66349 1.920552 2.162141 2.785918 17.39086 8.914524 4.162512 

5 0.278765 55.12993 3.760639 5.153992 5.442409 15.64262 11.02259 3.847823 
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6 0.286334 52.25864 4.001141 7.707393 5.165402 15.23242 11.98552 3.649487 

7 0.299857 49.97008 3.925163 8.403591 6.986352 15.24188 11.62427 3.848660 

8 0.323019 47.81948 4.602348 7.951929 8.136860 15.09877 11.03348 5.357134 

9 0.340281 45.72489 5.921123 7.728349 8.366719 14.84689 11.00997 6.402056 

10 0.351861 43.72467 7.973919 7.448516 8.860858 14.47266 10.74255 6.776825 

 هاي محققينمنبع: يافته

 هاگيری و پيشنهادنتيجه. 5

 با ايران رباي بدون بانکداري در محور مشارکت عقود ، بررسي اثرگذاريهدف مطالعه حاضر

 و گذاريسرمايه توليد، اقتصاد؛ حقيقي بخش بر پولي و نفتي قيمت هايتکانه از تأثيرپذيري

 .گردديي ارائه ميهاشنهاديپبود که براساس نتايج تحقيق  اشتغال

در حجم نقدينگي، تسهيلات  دهد که افزايشنشان مي  SVARمدل نتايج تخمين . 1

شود، ولي بعد از چند هاي اول منجر به افزايش توليد ميمشارکتي و سرمايه فيزيکي در دوره

دوره افزايش در حجم نقدينگي، تسهيلات مشارکتي و سرمايه فيزيکي منجر به کاهش توليد 

 خوبيبه عمدتاً  نفتي درآمدهاي اي که در بالا نيز بدان اشاره شد؛ افزايشگردد. همان مسئلهمي

 نتيجه که گشته مدتکوتاه مخارج صرف بلندمدت هايگذاريسرمايه عوض در و نشده مديريت

ها از است که نيازمند توجه بيشتر به اين شاخص نبوده بيکاري افزايش و تورم جز آن چيزي

 سوي دولت را دارد.

است  مهم نفي نيست. آنچهداراي اثر م نفسهفي ديگر طبيعي منبع هر يا نفت مسلماً. 2

 به عنايت باکند. مي تعيين را نهائي نتيجه که است جامعه يک ياداره نهادهاي و هاترتيب

 کردن آنها هزينه از و شده مديريت درستيبه نفتي درآمدهاي است ضروري آمدهدستبه نتايج

 به پولي ايهسياست شود. همچنين خودداري جاري هايهزينه جبران براي مدتکوتاه در

 هايفعاليت سوي و سمت تواندمي ها،دولت دست در مفيد ابزاري عنوانبه مناسب و موقع

 کنترل کند. را تورمي شرايط و داده تغيير را اقتصادي

 اقتصادي هايتحريماعمال  نيزو  اداريو  ساختاري هايپيچيدگي دوجو در وضعيت اقتصادي

 هامشکلهمراه با انواع  مجريهر  براي گذاريسرمايه يهاطرحو  هاالمللي، انجام پروژهبين

 هايهزينهنظارت از جهت  فرايندبودن  برهزينه ،و مستمر دقيق هايانجام نظارت .است
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نظارت و  هايشاخص نبودنشفافطرح،  مديرناظر و  کارشناس بين کارشناسي، احتمال تباني

در  احتمالي هايسوءاستفادهبروز  امکان ترس از به علتاطلاعات  افشايدرباره  شريک نگراني

 پيچيده بودن ضوابط و مقررات مربوط به شناسايي ماهيت فقهي و قوانين عقود، موارد بعضي

عموم  طوربه که فني هاي، ريسکمتعارف نظام بانکي سازوکاربا  ناسازگاريو  مشارکتي

متعارف در اجراي کامل ناتواني بازار پول ، دارند صنعتي اقتصاديو  توليدي هايفعاليت

انواع  رهگيري توانايي بانکي که حسابداري استانداردهاي، ناتواني در محورعقدهاي مشارکت

 تفکيکرا به  مشتريانو برداشت  سوددهي انتهايتا  مشتريان گذاريسپرده ابتداياز  هاسپرده

 ارهايفشتر، بيش سودآوري جهت بانک سهامدار فشارهاي داشته باشد. فعاليتحوزه 

بانکي و بسياري از مشکلات ديگر اقبال  هايسپردهبالاتر  سودهايجهت  گذارانسپرده

شود که آورد و باعث ميپايين مي واقعي صورتمشارکتي به عقدهايبه استفاده از  ها رابانک

 توجه بدون قرارداد انعقاد زمان در را انتظار مورد سود حداقل بينيپيش عموم طوربه هابانک

 تعيين، شده،محقق زيان يا سود ميزان و مشارکت موضوع درباره آمدهپيش هايواقعيت هب

به عقد  تبديل بنابراين عقد مشارکتيکنند، مي مطالبه مشتري سررسيد از تاريخ در و محاسبه

 شود.مي تلقيقرارداد  اصليو مجدد سود ثابت پايه  شودمي ايمبادله
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