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 همقدم

 به و یافته تکامل 1970 سال از سرانجام مرحله چندین طی اسلامی داریبانک و مالی تأمین

 مالی تأمین سیستم. است شده ترسیم آن برای روشن ایآینده و است شده شناخته رسمیت

 این انجام با گردد. توزیع ترمنصفانه ثروت و دهد کاهش بسیار را درآمد نابرابری تواندمی اسلامی

 افزایش باعث زیاد احتمال به ثروت، نابرابر توزیع کاهش با زمان مرور به درآمد و رفاه سطح کار،

 و مالی جریان تسهیل اسلامی، مالی نظام یک کارکرد مهمترین از یکی. گرددمی تنزیل روند

 به مالی، جریان کنندهتسهیل عنوان به و است گذاریسرمایه نوع کاراترین جهت در آن سودادن

 بیشتری دقت و سرعت با مالی و پولی منابع به اتکا با را اقتصادی منابع تا دهدمی فرصت هابانک

 بهینه تخصیص و وریبهره افزایش باعث مالی ابزارهای نوع این وجود که دهند قرار جابجایی مورد

 (. 201۶، 1)آخاند اخترشود می هابانک منابع

یان سال اخیر منتشر و در م ترین ابزارهای مالی اسلامی است که در چندصکوک از مهم

ه ار شدبرخورد کشورهای اسلامی و نیز در سطح بین المللی از مقبولیت و پذیرش قابل توجهی

 جایگزین یاابزاره ازباشد که می یبا شریعت اسلام طابقمالی و ممهم ابزارهای از است. صکوک 

 لشگری) دباشمقایسه با اوراق قرضه مرسوم میدر  بزرگ هایشرکت در ویژهبهسازی سرمایهمناسب 

  (.1391 ارجمندی، و

اوراق صکوک اجاره و مرابحه(  قی)از طر یاسلام یمال نیتأم ریتأث یدر پژوهش حاضر به بررس

 یها)بر اساس داده 1400:2تا  1391:4 یبازه زمان یط رانیدر ا یدارمنابع بانک صیبر تخص

 پرداخته شده است.  2نگیچیمارکوف سوئ یاقتصادسنج کی( با استفاده از تکنیفصل

 نظری یابتدا مبان دوم، بخش در مقدمه از پس. است شده سازماندهی بخش پنج در حاضر مقاله

 روش به که سوم بخش در. شودپژوهش پرداخته می پیشینه ارائه گردد و سپس بهمی مطرح

 بیان تحقیق مدل و مارکوف سوئیچینگ اقتصادسنجی تکنیک دارد، پژوهش اختصاص شناسی

 مقاله، مپنج بخش در نهایت و شودمی پژوهش پرداخته هاییافته به نیز چهارم بخش در. شوندمی

 .دارد اختصاص پیشنهادات ارائه و گیری نتیجه بحث، به

 

 

 

 

                                                                                                                   
1 Akhand Akhtar   
2 Markov Switching (MS) 
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 مباني نظري و مروري بر پیشینه پژوهش .1

 

 مباني نظري .1-1

 

  بانکداري منابع تخصیص در اسلامي مالي نقش تامین -

ها کلکرد بانود عمبهب یبرا یمنطق یاز راهکارها یکی ،یاسلام یمال نیتأم نینو یاستفاده از ابزارها

 ینگینقد و یمال نیروش تأم نیتربه عنوان ساده یاسلام ی. ابزارهاباشدیم یاسلام یدر کشورها

آن،  از یناش یاعتبار یهاسکیر بـودننییاو پـ یکیزیف ییبر دارا هیکه ضمن تک باشندیمطرح م

 تیدر تقو ارهاابز نیا یبالا ییاز کارا تیحکا ر،یاخ یهانداشته و تجربه سال یمشکل شرع چگونهیه

 یک مرکزبان یپول استیابزار س نیاوراق، مهمتر نیا شدننهیکشور دارد. با نهاد یهاعملکرد بانک

ه قبض و بت بنس یبالاتر یکشور با توانمند ینگینقد تیریشده و مد ایباز اح ازارب اتیعمل یعنی

که  ییاکه در کشوره باشدیم تیواقع نیا انگریب زین یبسط پول اقدام خواهند نمود. شواهد تجرب

و  ییارارضه کمتعارف مانند اوراق ق یهستند، استفاده از ابزار مال یادیمسلمان ز تیجمع یدارا

ند، هست خود یبده تیریو مد یمال نیها که به دنبال تأماساس بانک نیندارد. بر ا یتیمقبول

 ریاخ یهاالاست که در س نگونهیهستند و ا یمطابق با اصول اسلام ییهانیگزیجا افتنی ازمندین

 انیو)موس بوده است ریچشمگ اریبس افته،یکه عمدتا به صکوک شهرت  یاسلام یمال یرشد ابزارها

 (.1392 ،همکارانو 

 ینا با. است مشخص هایدارایی وجود به آن اتکای صکوک، ساختار در نهفته اصلی ویژگی

 لحاظ، این هب و شده جلوگیری هادارایی واقعی ارزش اندازه از بیش برآورد از مالی، تأمین روش

 مالی تأمین لاوهع به. کند ایجاد هادارایی واقعی ارزش از بیش تعهداتی تواندنمی اوراق صادرکننده

 نه و است ایوژهپر مالی تأمین همانند واقعی و مولد مقاصد برای منابع کردنفراهم مستلزم اسلامی،

 نه و ودب خواهد طرح اصلی ماهیت متوجه پذیریریسک حساب، این با. احتکاری هایفعالیت برای

 مالی تأمین بزارا ترتیب، این به. ندارند اقتصادی واقعی بازیافت که هاییفعالیت یا نامعلوم اهداف

 به را، هابانک بازارهای مالی من الجمله در مالی ثبات سوی به مشارکت در بالقوه قابلیت اسلامی

 مالی تأمین زارهایاب در واقع،. رساندمی ظهور منصه به موثری طور به را آن و بوده دارا مطلوبی نحو

 ایجاد از رتیبت این به و کرده پذیرامکان را مناسب سررسیدهای با مالی منابع به دسترسی اسلامی

 دهندگانانتشار وسیله به هم هاریسک که آن ضمن شد، خواهد جلوگیری منابع تامین در اختلال

 (.1397 همکاران، و آبادی صالح)شد  خواهد تقسیم و متنوع آن گذاران سرمایه و اوراق
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 کنند.یم کمک خارجی گذاریسرمایه جذب بازارهای مالی و شفافیت به اسلامی مالی ابزارهای

خارجی  و داخلی گذارانسرمایه همه برای ریسک، و با نقش مدیریت هزینه اسلامی مالی ابزارهای

 کنترل کنند، می ها کمکدر بانک اسلامی مالی ابزارهایهستند.  مفید و موثر هاالجمله بانکمن

 شده تعیین قبل زا اهداف با راستا هم باید منابع اسلامی مالی ابزارهای در. شود انجام بهتر هزینه

 و شده گذاریسرمایه کجا دقیقا منابعشان دانندمی گذارانسرمایه نتیجه در و شود گذاریسرمایه

 دد و لذا اینکند و منابع بیشتر گر پیدا کاهش های بانک،هزینه میزانکه  شودمی باعث همین أمر

 لشکری) ته باشدمتعادل، تخصیص منابع بیشتر را در پی داش مالی تواند با ایجاد یک ساختارأمر می

  (.1391 ارجمندی، و

 و افزود خواهد گذارانسرمایه انتخاب گستره بر تردیدنیز بی اوراق صکوک گسترش و ظهور

 از به عنوان یکی خواهد شد. صکوک هابانکبازارهای مالی من الجمله  بهبود عملکرد به نجرم

 و سرمایه ساختار کارایی افزایش سبب که است بدهی بر مبتنی مالی اسلامی تأمین ابزارهای

 از یکی اسلامی شریعت مقدس احکام اساس بر صکوک. در بازاهای مالی شود منابع بهینه تخصیص

 نظام مالی توسعه ابزار ترینبرجسته جمله از و بوده اسلامی مالیه و بانکداری اهداف مهمترین

 با که است اسلامی بهادار اوراق صکوک، (.2013، 1عابدی فر و همکاران) است جامعه اسلامی در

 صکوک. است ربا بدون و اسلامی بانکداری قانون با منطبق فیزیکی مشخص دارایی یک درگیرکردن

 تواندنمی و باشد ارزش دارای خود باید که شودمی تعریف مالی پشتوانه با بهادار اوراق عنوان به

 کار و ارزش خلق بدون که هاییفعالیت درواقع و سوداگرانه و بازی سفته هایفعالیت براساس

 (.1393 همکاران، و بیاتی اسکندر)باشد  داشته سودآوری گیرند،می صورت

 اشاره کرد: صکوک اجاره و مرابحهتوان به  یاوراق م نیا نیاز پرکاربردتر

 دارایی از بخشی مالک مشاع، صورت به آن دارنده که اوراقی است حقیقت صکوک اجاره: در

 صکوک در. است شده واگذار بانی یا کننده مصرف به اجاره قرارداد اساس بر آن منافع که است

 شخص به مالک از بها اجاره برابر در ها،دارایی از ایمجموعه یا دارایی منافع از استفاده حق اجاره

 (.2013، 2روسوزانا و همکاران)شود می منتقل دیگری

( ینی)د یمال ییاست که دارندگان آنها به صورت مشاع، مالک دارای اوراق :مرابحهصکوک 

است.  نیمالک و طلبکار آن د ،هستند که بر اساس قرارداد مرابحه حاصل شده است و دارنده ورق

 (.2013، 3روسوزانا و همکاران)ی دارد ثابت یاوراق بازده نیا

                                                                                                                   
1 Abedifar et al 

2 Rossazana et al 

3 Rossazana et al 
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 :ره کردتوان به موارد زیر اشاها، میمنابع بانک از جمله مزایای اوراق صکوک در تخصیص

 رود.می به شمار سرمایه و پول بازار دو بین ارتباطی پل اسلامی، بهادار اوراق نوع این -

 .شودیم هامن الجمله بانک بازارهای مالیدر  ینگینقد شیباعث افزا صکوک -

قد نو وجوه  خارج شده هابانکاز ترازنامه  ن،ییپا ینگیبا نقد یهاییدارا اینقد و  ریغ ییهاییدارا -

 . شودیآن م نیگزیجا

 د. نکن استفادهها، از آنها ییاز دارا یجدا شدن بخش رغمیعل هستندهمچنان قادر  هابانک -

عث کاهش ده و بابرخوردار بو یکمتر سکیاز راین اوراق  ،یانتشار صکوک با پشتوانه مال لیبه دل -

 اعتبار است.  شیأمر، افزا نیا یبرا گریو راه حل د شودیم یمال نیمأت نهیهز

 پول ارباز شتریچه ب به توسعه هر ،به اوراق بهادار هاییدارا لیامکان را دارد که با تبد نیصکوک ا -

 . کندکمک 

 یایحات. با اس یاسلام یمال نیتام ستمیس یااحی بحران های مالی،خروج از  هایاز راه حل یکی -

ه و به دست آمد یجد یها بیاز اختلالات و آس توانیم ی، تاحدیاسلام یمال نیمأت ستمیس

 (.1393و همکاران،  یاتی)اسکندر ب کرد یریجلوگ های در بانکمال یهابحران

 بانک و بوده پذیرامکان راحتی به اوراق صکوک ریسک های این اوراق، پوششبا توجه به ویژگی

های بیشتر شده و زمینه نقدینگی جذب به منجر أمر این و شد خواهد مواجه کمی بسیار ریسک با

(. درواقع، این اوراق 1389افزایش اعطای تسهیلات بانکی را فراهم خواهد نمود )نظرپور و خزایی، 

اختلال  جادیاز ا بیترت نیکرده و به ا ریپذمناسب را امکان یدهایبا سررس یبه منابع مال یدسترس

 برای لازم نقدینگی تأمین هرا از عقدها همچنین این .خواهد شد یریمنابع جلوگ تأمیندر 

 متعارف قادر داریبانک سنگین هایوثیقه تأمین به که کارآفرینانی و گذاریسرمایه هایپروژه

بازدهی و  افزایش هایزمینه انجامیده، اندازپس نرخ و های مالیوریبهرهافزایش  به نیستند،

سازند و از این طریق مسیر اعطای می در نظام بانکی فراهم را های مالیگذاریسرمایه سودآوری

 (.2009، 1گردد )شاهین پورتسهیلات بانکی، هموارتر می

در  کلان اقتصاد ثبات مالی به تأمین مالی اسلامی از طریق اوراق صکوک، در بیانی کلی،

اوراق صکوک  از حاصل مزایای اول، وهله چراکه در. کندشایانی می کمک اسلامی کشورهای

 بازار بیشتر چه هر سودآوری، توسعه افزایش و مالی تأمین هزینه بانک، کاهشدر  ینگینقد شیافزا)

درآمدها، خارج  و هاثروت عادلانه بانک، توزیع اطمینانی نا و ریسک نقدینگی، مدیریت پول، مدیریت

وجوه  بانک و جایگزین شدناز ترازنامه  نییپا ینگیبا نقد یهاییدارا اینقد و  ریغ ییهاییداراشدن 

 از و دهندمی در نظام بانکی نوید را بیشتری گذاری(، توسعه مالیسرمایه های، افزایش انگیزهنقد

                                                                                                                   
1 Shahinpoor 
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 به های مرسوم تأمین مالی،شیوه جای به که اسلامی اقتصادی محیط یک گفت، توانمی دیگر سوی

نظام بانکی در  در را بیشتری مالی توسعه و پیشرفت کند،می استفاده اوراق صکوک از مناسب میزان

 تواندبود. لذا همین موارد، می خواهد رو رو به تریکوتاه و کمتر هایبحران با و داشت خواهد پی

ها را مهیا کرده و منجر به ارائه تسهیلات بیشتری گردد )اکبریان های ارتقای درآمدهای بانکزمینه

 (.1393و جوکار، 

م مالی ر نظاریان، نیازمند شکوفایی هرچه بیشتذکر است که لازمه تحقق این ج البته لازم به

 نظام های کشورهای اسلامی از ایناسلامی در کشورهای اسلامی و همراهی هرچه بیشتر دولت

و تا  آل نرسیده اندتوان گفت که کشورهای اسلامی در این زمینه به مرحله ایدهباشد که میمی

 یاسلام نظام تأمین مالی است. لذا هرچه آل، هنوز مسیری عظیمی در پیشرسیدن به سطح ایده

 شودیم تر الوصول سهل و از طریق اوراق صکوک بیشتر اعتبارات به باشد، دسترسی کارآمدتر

 (.1398 همکاران، و چمن)

 ت اوراقی مثبتواند نیز مانع از تأثیرگذارجدای از تأثیرات مثبت، دو محدودیت قابل توجه می

 ها شود:بانکصکوک بر تخصیص منابع در 

های چندگانه، بسیار محتمل است. با تغییر ( وجود رابطه غیرخطی، به دلایلی همچون تعادل1

های اقتصادی، امکان تغییر رفتار متغیرهای ها و شوکهای اقتصادی کشورها و یا بروز بحرانسیاست

 به مالی،_تصادیاق هایشاخص ایآستانه مختلف باشد. در واقع، درجاتاقتصادی بسیار زیاد می

 گذار،سرمایه حمایت درجه و مربوطه هایبخش نهادی کیفیت مالی، هایبخش توسعه سطح

 هایگیری تعادلدارد که سبب شکل بستگی مالی، هایبحران و جنگ رکود، و رونق هایدوره

 روزب یا و کشورها اقتصادی هایگردد. به عبارتی در اثر سیاستگانه در بازارهای مالی میچند

های چندگانه بازارهای مالی و متغیرهای مالی نیز، دچار تعادل اقتصادی، هایشوک و هابحران

شوند و پرواضح است که در چنین وضعیتی، الگوهای خطی در توجیه رفتار متغیرهای مالی، می

 منابع تخصیص و صکوک اوراق میان رابطه که آیدمی نظر به محتمل ناتوان خواهند بود و لذا

، 1باشد )جودهمی موشکافانه بررسی مستلزم أمر این کند، که تبعیت غیرخطی الگوی یک از ها،بانک

 (. 2017، 2و جیانگ و ژانگ 2010

باشد که نحوه ، انتظار بر این میاوراق صکوک( در طول زمان، به دلایل سطوح مختلف انتشار 2

اوراق آید که روند تأثیرگذاری بنظر نمیبا یکدیگر متفاوت باشد. لذا منطقی ها بانکتأثیرپذیری 

های زمانی نسبتا طولانی، یکسان و مشابه باشد. چراکه کشورها در طی در طول دوره صکوک

                                                                                                                   
1 Jude 

2 Jiang & Zhang 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
5-

11
-1

7 
] 

                             6 / 22

http://mieaoi.ir/article-1-1218-fa.html


 13         1401 زمستان، و یکم چهلمفصلنامه علمي اقتصاد و بانکداري اسلامي، شماره 

                                              

 

 که صورت این توانند از ساختارهای مالی مختلفی برخوردار شوند. بههای زمانی مختلف، میسری

 پایین سطوح به مربوط مالی دامنه یک که شودمی تعریف مالی هایشاخص برای آستانه دو معمولا

 ایگونهبه نظر مورد هایدامنه. شودمی شامل را بالا سطوح به مربوط مالی مقادیر دیگر، دامنه و

 نیتأمهای لذا پرواضح است که، وجود آستانه. شوند شامل را مالی مقادیر کل که شوند می انتخاب

در  کهیبطور ها را به همراه داشته باشد.اعطایی بانکتواند روندهای مختلفی از تسهیلات می یمال

 اریبس راتیتاث نی، اناقص یمال نیتأم یهاستمیکامل، نسبت به س یمال نیتأم یهاستمیس

 یهاستمیدر س یکامل و اثرات منف یمال نیتأم یهاستمیاست )اثرات مثبت در س رتریگچشم

تأمین  مالی، بازارهای نهادی و ساختاری یهاویژگی . لذا در صورت ضعف در(ناقص یمال نیتأم

سبب  و را کاهش دهد بازارهای مالی ثباتیبی تواندنمی مالی اسلامی از طریق انتشار اوراق صکوک،

ها گردد. بر این اساس قبل از تأمین مالی های اثربخش تخصیص منابع بانکگیری زمینهشکل

این جوامع، مورد  مالی تأمین هایو سیستم جوامع اسلامی مالی اسلامی، ضروری است ساختارهای

 (.2017، 2و جیانگ و ژانگ 2010، 1تجزیه و تحلیل قرار گیرد )جوده

توان چنین اذعان داشت که، در کشورهای با درجات بالاتر تأمین بندی کلی میدر یک جمع

عملکرد  تواندیم تر(، انتشار اوراق صکوکی اسلامی آزادتر و توسعه یافتهمال نیتأممالی )نظام 

تر گردد. ولی از آنجائیکه، در ساز اعطای تسهیلات بیشتر و متنوعها را فزونی بخشیده و زمینهبانک

اند و شاهد تنزل )روند نزولی( آل نرسیدههای تأمین مالی به سطح ایدهبرخی جوامع اسلامی، نظام

خاص و عبور از مرحله  یه زماندور کی یتا طباشم، لذا در این جوامع، های تأمین مالی میشاخص

 میباشنیز  یدارمنابع بانک صیتخص و یاسلام یمال نیتأم رابطه منفی بینشاهد  میتوانی، مرکود

 .(2013، 3)عبداللهی

 

 وضعیت ایران در زمینه انتشار اوراق صکوک -

 سازمان و مرکزی بانک سوی از صکوک برای بازار شرایط با نامتناسب و دستوری هاینرخ اعمال

 پذیرنویسی متعهد هایهزینه و شده دشوار اولیه بازار در اوراق این فروش که است شده باعث بورس

 و گرددمی بنگاه برای مالی تأمین شده تمام هزینه افزایش به منجر که یابد افزایش بازارگردانی و

 را( حقوقی و حقیقی) گذارانسرمایه و سرمایه تأمین هایشرکت میان مالی منافع توزیع البته

 البته و آن هایپیچیدگی و صکوک با اقتصادی فعالان آشنایی عدم دیگر، از سوی. کندمی غیرشفاف

                                                                                                                   
1 Jude 

2 Jiang & Zhang 

3 Abdullahi 
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 بانکی ضمانت با صکوک ضامن رکن طولانی تأیید فرآیند نهایت در و انتشار مجوز اخذ مراحل تعدد

لذا . است شده هابنگاه برای صکوک انتشار مبادلاتی هایهزینه افزایش به منجر مرکزی، بانک توسط

 این بیشتر تناسب راستای در صکوک هاینرخ درخصوص گرتنظیم نهادهای مداخله نحوه اصلاح

 مؤسسات توسط هابنگاه اعتباری رتبه و صکوک اعتباری رتبه ارائه به الزام بازار، شرایط با هانرخ

 در و هابنگاه برای خزانه اسناد همچون کوپن بدون صکوک انتشار امکان سرمایه، بازار در بندیرتبه

 و هابنگاه رغبت تواندمی صکوک انتشار اجرایی و اداری هایرویه زمان کاهش برای تلاش نهایت

و 139۶دهد )عمادی و خمیس آبادی،  افزایش را ساز و کار این از استفاده برای گذارانسرمایه

آل در یک نظام تأمین مالی اسلامی ایدهگیری (. بر این اساس، تا زمان شکل1397خوانساری، 

 تواند ناچیز و بسیار سطحی باشد.کشور، اثرات اوراق صکوک می

 

 پیشینه پژوهش .1-2
 

 مطالعات داخلي .1-2-1

 13۵7 دوره طی ایران در اقتصادی رشد بر اسلامی مالی تأمین بررسی (، به1400علیزاده و ابدالی )

 نتایج شد. استفاده گسترده هایوقفه با توضیح خود روش اثرات ازتخمین  جهت. پرداختند 1393تا 

 مالی تامین بین مثبتی ارتباط بلندمدت، در و مدتکوتاه در داد که نشان حاصل از برازش مدل

 .می باشد اقتصادی برقرار رشد و اسلامی

 ریسک بر( صکوک) اسلامی مالی تأمین تأثیر (، به بررسی1400جلالزاده آذر و همکاران )

 پرداختند. 139۶-1384 زمانی دوره برای بانک 1۵ بر مشتمل ایران دولتی و خصوصی هایبانک

 تخمین نتایج. است شده استفاده مدل برآورد برای توبیت تابلویی هایداده روش از منظور این برای

 صکوک انتشار که معنا بدین. دارد هابانک پذیریریسک مثبتی بر تاثیر صکوک، که است این بیانگر

 .شودمی هابانک ریسک افزایش باعث

 و متعارف هایبانک عملکرد بر صکوک تأثیر بررسی (، به1400طالبی و حسینی الاصل )

 عضو های بانک تحقیق آماری جامعه پرداختند. تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذیرفته اسلامی

. شدند انتخاب لازم شرایط بودن دارا با بانک 21 تعداد که باشند، می تهران بهادار و اوراق بورس

در قالب حداقل مربعات معمولی استفاده  ترکیبی های داده از پژوهش، این در تحلیل و تجزیه جهت

 هایبانک عملکرد بانکی، صنعت کل عملکرد بر صکوک داد که، نشان فرضیات آزمون نتایج گردید.

شاهد رابطه مثبتی  مالی، بحران از بعد بطوریکه مشابهی داشته است. اثرات اسلامی و متعارف

 باشیم.می
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 بازدهی بر( صکوک) اسلامی مالی تأمین تأثیر (، به بررسی1399جلالزاده آذر و همکاران )

 زمانی دوره طی تابلویی هایداده از استفاده با( بانک 1۵ جمعا) ایران دولتی و خصوصی هایبانک

 معناداری و مثبت که صکوک تأثیر داد نشان با روش توبیت،مدل  برآورد نتایج. است 1384-139۶

 هابانک یسودآور و بازدهی افزایش باعث صکوک انتشار که معنا بدین. دارد هابانک بازدهی بر

 . شودمی

 و مشارکتی یاسلام مالی تأمین ابزارهای تأثیر بررسی به (،1397باغسیایی و همکاران ) رجایی

های طی سال در خصوصی بانک 1۶ ها( دردارایی بازدهی سودآوری )نرخشاخص  بر ای مبادله

 د. نتایجشپرداختند. جهت بررسی روابط فوق نیز از تکنیک پانل دیتا استفاده  139۶تا  1383

 بازدهی نرخ با( مدنی مشارکت و مضاربه) مشارکتی عقود رگرسیونی حاکی از این أمر است که،

 هابانک دارایی دهیباز نرخ با ای رابطه ایمبادله عقود درحالیکه دارند؛مثبتی  رابطه هابانک دارایی

 . ندارد
 

 مطالعات خارجي .1-2-2

یک : اقتصادی رشد بر اسلامی تأثیر مالیه) عنوان تحت ایمقاله (، در2021)1عروج ناز و گیولزار

 در اقتصادی رشد بر اسلامی مالی تأمین تأثیر بررسی به ،(مطالعه تجربی از کشورهای مسلمان

جهت بررسی رابطه فوق نیز از تکنیک پانل دیتا با رویکرد  .پرداختند تعدادی از کشورهای مسلمان

 بلندمدت، در که داد نشان برزاش مدل نتایجاستفاده شد.  های گستردهالگوی خودتوضیح با وقفه

 واقعی داخلی ناخالص تولید با معناداری طور به اسلامی )اوراق صکوک( مالی شاخص تأمین

 .مثبت دارند همبستگی مسلمان کشورهای

(، به بررسی رابطه بین بازار سهام اسلامی، توسعه بازار صکوک و رشد 2020)2محرم و همکاران

پرداختند. جهت بررسی روابط  2017تا  2008اقتصادی در کشورهای مالزی و اندونزی طی سالهای 

گرنجر استفاده شد. درنهایت نتایج حاصله مبین این  های خود توضیح برداری و علیتفوق از تکنیک

أمر بود که بین توسعه بازار سهام اسلامی و بازار صکوک در کشورهای مالزی و اندونزی، رابطه علی 

یک طرفه وجود دارد. در کشور اندونزی روابط میان توسعه بازار سهام اسلامی و بازار صکوک با رشد 

شود ولی در کشور مالزی، توسعه بازار سهام وطرفه تفسیر میاقتصادی به واسطه رابطه علی د

 شود.اسلامی باعث رشد اقتصادی نمی

                                                                                                                   
1 Arooj Naz & Gulzar 

2 Muharam et al 
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بهره بهتر  بدون هایعملکرد بانک این أمر پرداختند که آیا آزمون به ،(2019)1عابدین یول

است یا کنند، در بیانی آیا تأمین مالی اسلامی بهتر می دریافت بهره که هاییبانک است یا اینکه

 بانک یک برای 2017 تا 201۵ هایسال اطلاعات جهت آزمون فوق، از تأمین مالی غیراسلامی.

 این أمر است از حاکی رگرسیونی شد. نتایج استفاده پاکستان در اسلامی غیر بانک یک و اسلامی

 اسلامی است بانک از بهتر کند،می دریافت بهره که بانکی عملکرد ها،دارایی بازدهی نرخ براساس که

 بهتر اسلامی بانک عملکرد براساس بازده حقوق صاحبان سهام، کند. درحالیکهنمی دریافت بهره که

 .است اسلامی غیر بانک از

های اسلامی و غیر تاثیر صکوک بر عملکرد بانک (، به بررسی2019)2میمونی و همکاران

بانک غیر اسلامی  14۶اسلامی و  بانک 71اسلامی پرداختند. جهت نیل به این مقصود از اطلاعات 

استفاده شد. جهت بررسی رابطه فوق  2014تا  2003کشور منتخب جهان طی دوره زمانی  13در 

نیز از تکنیک پانل پویا بهره گرفته شد. نتایج رگرسیونی موید این أمر بود که، تأثیر صکوک بر 

 . ها مثبت بودها منفی و بر تسهیلات اعطایی بانکسودآوری بانک

(، تأثیر استفاده از قراردهای اسلامی )نحوه تأمین مالی اسلامی( را بر عملکرد 2014)3تومی

مورد سنجش و ارزیابی قرار داد. جهت بررسی  2013تا  2009های تجاری کنیا طی بازه زمانی بانک

 های رگرسیونی، همبستگی و تحلیل واریانس استفاده شد. درنهایت نتایجروابط فوق از تکنیک

در  های تجاریحاصله گویای این أمر بود که قراردهای اسلامی تأثیر مثبتی بر بازده دارایی بانک

 داشتند. کنیا

 2011تا  200۶های طی سال مالزی در هابانک ارزیابی کارایی به (،2013)4روسوزانا و همکاران

 ها،بازده دارایی نظر مالزی از اسلامی داریبانک صنعت پرداختند. جهت نیل به این مقصود،

 سنجش ها نیز برایمورد بررسی قرار گرفت. از تکنیک تحلیل پوششی داده بودجه کل و هاسپرده

 برای وری و بازدهبهره اصلی متوسط عامل طور به که دهدمی نشان شد. نتایج استفاده فوق راندمان

 بانکداری تخصیصی لاتواسطه تسهیمالزی، تأمین مالی به در اسلامی خارجی و داخلی هایبانک

از  بیشتر اسلامی خارجی هایبانک بازده که دهدمی نشان نتایج این، بر علاوه است. اسلامی

 توجه با داخلی هایبانک اسلامی هستند، که علت این أمر نیز بازدهی قابل توجه داخلی هایبانک

 باشد.داری اسلامی میتسهیلات بانک تخصیصی راندمان به

                                                                                                                   
1 Ul Abideen 

2 Mimouni et al 

3 Thomi 

4 Rossazana et al 
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 تخصیص بر یاسلام مالی تأمین تأثیر زمینه در خاصی مطالعهشده، انجام قاتیتحقباتوجه به  -

 وجود سوئیچینگ مارکوف غیرخطی اقتصادسنجی تکنیک بر تکیه با ایران، در داریبانک منابع

 هایخصشا بر اسلامی مالی تأمین خطی تأثیرات عمدتا خارجی، و داخلی مطالعات در و نداشت

تواند تغیرها میمنظر بر اینکه، رفتار . است گرفته قرار بررسی مورد ریسک و بازدهی اقتصادی، رشد

همیت تواند حائز اهای مختلف متفاوت باشد، لذا برآورد مدل به صورت غیرخطی میطی رژیم

 مالی ینیر تأمتری، به بررسی تأثدر مقاله حاضر با طراحی مدل جامعفراوانی باشد. بر این اساس 

 بازه طی ایران در داریبانک منابع تخصیص بر( مرابحه و اجاره صکوک اوراق طریق از) اسلامی

 مارکوف یاقتصادسنج تکنیک از استفاده با( فصلی هایداده اساس بر) 1400:2 تا 1391:4 زمانی

 نعنوا به اسلامی داریبانک به ذکر است که استفاده ازعقودلازم  شده است. پرداخته سوئیچینگ

 .باشدمی حاضر پژوهش هاینوآوری دیگر از نیز، اعطایی تسهیلات شاخص

 

 روش شناسي پژوهش .2

 یبازه زمان یط رانیدر ا یدارمنابع بانک صیبر تخص یاسلام یمال نیتأم ریتأثدر این پژوهش، 

برای برآورد اثرات گیرد و مورد بررسی قرار می (یفصل یها)بر اساس داده 1400:2تا  1391:4

روش  یهایژگیجمله و ازشود. استفاده می 1، از تکنیک اقتصادسنجی مارکوف سوئیچینگمتغیرها

 به موارد اشاره نمود: توانیم نگ،یچیمارکوف سوئ

 با هاییتوزیع از یک ترکیب داشتن ،نگیچیسوئدر مدلسازی مارکوف  نهفته منطق -

 دهند. می نشان متغیر را جاری مقدار ها،توزیع باشد. اینمی مختلف هایویژگی

 شچرخ مارکوف، فرآیند یک با مطابق مختلف، هایرژیم طول در پارامترهای مدل همه -

 یابند. می

 نیبکه م کندیم یرا بررس شتریو ب میحداقل دو رژ نیامکان انتقال ب نگ،یچیمارکوف سوئ -

 .(1398)صداقت و همکاران،  باشدیم میرژ Nمارکوف با  رهیرنج کی

ا طی شود و رفتار متغیرهای برآورد میبرای هر وضعیت، معادله جداگانه روش نیدر ا -

 گیرد.های رکود و رونق، مورد بررسی قرار میرژیم

 متغیر)شود، متغیر وضعیت در این روش، عاملی که باعث تغییر رژیم )تغییر وضعیت( می -

  باشد که غیرقابل مشاهده است.پیشرو( می

                                                                                                                   
1 Markov Switching (MS) 
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کند )هایات و های مدل وارد میسوئیچینگ، فروض کمتری را بر توزیع مولفه فمارکو تکنیک -

 (.2017، 1کاهلیک

دهد. لذا مینکند و آنها را تغییر ها استفاده میاز ماهیت خود داده نگیچیسوئروش مارکوف  -

 شوند. همان صورت در مدل وارد میدر این روش، متغیرها در هر حالتی مانا شوند، به

د فرض خاصی وجوعبارتی، پیششود. بهصورت درونزا تعیین میتغییر رژیم در این روش به -

 شود. گیری میها، تصمیمندارد و براساس فرآیند تولید داده

های ر دورهدا را گیرد. دربیانی، رفتار متغیرهها را درنظر میاین روش، قابلیت عدم تقارنی رژیم -

 دهد.قرار می رکود و رونق مورد ارزیابی

 شود.های ساختاری، تعیین میهای دقیق تغییرات و شکستدر این روش، زمان -

ها وجود دارد. به عبارتی، احتمال انتقالات بین بینی بین رژیمروش، قابلیت پیش این در -

 (.2019، 2گردد )چنگ و همکارانهای رکود و رونق، محاسبه میرژیم

ویژه مقالات روسوزانا و استناد بر مبانی نظری و مطالعات تجربی، بهمدل مورد بررسی نیز، با 

 شود:(، به شرح زیر معرفی می2019)4( و میمونی و همکاران2013) 3همکاران
BRt = f(IFt, It, Yt, TAXt)    (1) 
 

BR :ها نکبا ییاعطا لاتیکه از مجموع تسه باشدیم یدارمنابع بانک صیتخصشاخص  بیانگر

روش فجعاله،  ،یقرض الحسنه، مضاربه، سلف، مشارکت مدن لاتیاز تسه یعقود که ناشبصورت 

 و میقمست یگذار هیسرما ،یمشارکت حقوق ک،یمرابحه، استصناع، اجاره به شرط تمل ،یاقساط

 (.الیر اردیلی)بر حسب م گرددیحاصل م باشد،یم نید دیخر

IFیسلاما یلما نیکه از صکوک به عنوان ابزار تأم باشدیم یاسلام یمال نیتأم شاخص نی: مب 

 ،شودحاصل میصکوک اجاره و صکوک مرابحه  از مجموع. صکوک در مدل حاضر گرددیاستفاده م

کر ذم به لاز (.الیر ونیلی)بر حسب م شودیوارد م اوراق در مدل نیا یعدد زانیصورت مه که ب

عات کامل حه، به خاطر در دسترس بودن اطلامراب صکوک و اجاره است که علت استفاده از صکوک

 باشد.)پیوسته( این دو متغیر می

I : باشد یم سالهکی یبانک یهانرخ سود سپردهمعرف. 

                                                                                                                   
1 Hayat & Cahlik 

2 Cheng et al 

3 Rossazana et al 

4 Mimouni et al 
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Y :تیر جمعب 1390 هیناخالص برحسب سال پا دیتول میباشد، که از تقسیدرآمد سرانه م بیانگر 

 .دیآیکشور بدست م کی

TAXز که ا ،شودیدر مدل وارد م یاتیکل درآمد مال قیاز طر، که مالیات است شاخص یای: گو

اردات و وبر  اتیبر ثروت، مال اتیبر درآمد، مال اتیمال ،یاشخاص حقوق اتیمال یهااتیمجموع مال

 (.الیر اردیلیشود )بر حسب میبر مصرف و فروش حاصل م اتیمال

ات های صکوک از وب سایت صکوک و اطلاعلازم به ذکر است که اطلاعات مربوط به شاخص

ب سایت از و هی، نرخ سود بانکی، مالیات و درآمد سراناردمنابع بانک صیتخصمربوط به متغیرهای 

 افزارهایرمن از مدل نیز، برآورد و هاداده تحلیل و تجزیه برای اند.بانک مرکزی استخراج شده

Eveiws  وOxmetrics .استفاده شده است  

رائه ازیر  با توجه به مبانی نظری و با در نظر گرقتن اهداف پژوهش؛ فرضیات تحقیق به شرح

 شوند:می

 دارد. ریتأث رانیدر ا یدارمنابع بانک صیبر تخص یاسلام یمال نیتأم -1

 دارد. ریتأث رانیدر ا یدارمنابع بانک صیبر تخص سود بانکی -2

 دارد. ریتأث رانیدر ا یدارمنابع بانک صیبر تخص درآمد سرانه -3

 دارد. ریتأث رانیدر ا یدارمنابع بانک صیبر تخص مالیات -4
 

 هاي پژوهشیافته .3

 

 پایایيآزمون  .3-2

خلاصه نتایج این آزمون در . استفاده شده است 1انجی پرون برای بررسی مانایی متغیرها از آزمون

 :ارائه شده است( 1جدول )

 

 نتایج آزمون مانایي .1جدول 

 متغیر آماره

0217/3- i 

۵927/4- LnBR 

8۵11/2- LnIF 

2489/2- LnTAX 

                                                                                                                   
1 Ng-Perron  
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7۶34/9- LnY 

  محاسبات تحقیقمنبع: 

 

لذا  باشند،یمدر سطح مانا  رهایمتغ ی( قابل مشاهده است، تمام1همانطور که از جدول شماره )

 (.I(0وجود ندارد )) یریگبه تفاضل یازین

 
 

 آزمون غیرخطي .3-3

هانسن  1نماییها اطمینان حاصل کرد، از آزمون درستبرای اینکه از غیرخطی بودن الگوی داده

شود. درصورتی که مقدار آماره از مقادیر بحرانی در سطح اطمینان مورد نظر بیشتر استفاده می

توان نتیجه گرفت که مدل خطی در آن سطح، مدل مناسب نبوده و باید از مدل غیرخطی باشد، می

از  LRه در مدل مورد بررسی، مقدار آمار استفاده نمود. همانطور که از نتایج جدول فوق پیداست

توان نتیجه گرفت که به جای الگوی خطی، باید از روش باشد و لذا میمقادیر بحرانی آن بزرگتر می

 غیرخطی استفاده نمود.

 

 يرخطیغنتایج آزمون . 2 جدول

 مقدار آماره احتمال

0002/0 329/79 

  محاسبات تحقیقمنبع: 
 

 سوئیچینگ مارکوف روش با مدل تخمین .3-4
 

 به روش مارکوف سوئیچینگبرآورد مدل  جینتا. 3 جدول
 متغیر ضریب انحراف معیار tآماره  احتمال

 )رونق( 1رژیم 

0000/0 93۵1/1۶ 4499/0 ۶20۵/7 C 

0000/0 0۵17/11 0144/0 1۵99/0 LnIF 

02۵9/0 2283/2- 0098/0 0219/0- I 

0000/0 1۵9۵/9 0427/0 3912/0 LnY 

                                                                                                                   
1 Likelihood Ratio Test 
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9408/0 0742/0- 04۵2/0 0033/0- LnT 

 )رکود( 2رژیم 

0000/0 30۵8/1۵ 3471/0 313۵/۵ C 

0084/0 ۶3۶3/2 044۵/0 1174/0 LnIF 

0738/0 7881/1- 0078/0 0139/0- I 

0000/0 4309/9 0۶33/0 ۵973/0 LnY 

۶99۶/0 38۵7/0- 03۶1/0 0139/0- LnT 

  محاسبات تحقیقمنبع: 

خلاصه  ریصورت زتوان به های اول )رونق( و دوم )رکود( را مینتایج حاصل از برآورد مدل در رژیم

 :نمود

د ک درصاوراق صکوک در هر دو رژیم، تأثیر مثبتی بر تسهیلات بانکی دارد و در سطح ی -

و  1۵/0ادل های اول و دوم به ترتیب مع. این ضرایب در رژیم(1 هیفرض دیی)تاباشد معنادار می

 لاتیتسهباشند که بدین مفهوم هستند که به ازای افزایش یک درصدی اوراق صکوک، می 11/0

اوراق  قیز طرا یاسلام یمال نیتأمیابد. در واقع درصد افزایش می 11/0درصد و  1۵/0ی معادل بانک

عه توس ،یسودآور شیو افزا یمال نیتأم نهیدر بانک، کاهش هز ینگینقد شیافزاواسطه به صکوک،

ها نه ثروتعادلا بازار پول، مدیریت نقدینگی، مدیریت ریسک و نااطمینانی بانک، توزیع شتریهرچه ب

 ه بانک وازناماز تر نییپا ینگیبا نقد یهاییدارا اینقد و  ریغ ییهاییشدن داراو درآمدها، خارج

 یبانک ر نظامرا د یشتریب یتوسعه مالی، گذارهیسرما هایزهیانگ شیافزا و نقدشدن وجوه  نیگزیاج

 یآمدهادر افزایش یهانهیتواند زمیم . بر این اساس، انتشار اوراق صکوکخواهد داشت یدر پ

 .گردد یشتریب لاتیکرده و منجر به ارائه تسه ایها را مهبانک

 طوح پنجو در سدارد  یبانک لاتیتسه، سود بانکی تأثیر منفی بر اول و دوم یهامیدر رژ -

تواند یها مسود سپردهنرخ  شیافزا(. اگرچه 2باشد )تایید فرضیه درصد و هفت درصد معنادار می

های ردهاختی سپولی از انجایی که میزان سود پرددهد،  شیرا افزا هابانکدر  یگذارهیسرما زهیانگ

گذاری رمایهینه سباشد، از اینرو به مرور زمان، زمنرخ تورم حاکم بر کشور می بانکی خیلی کمتر از

 ریظاسکن و نمسکه، ارز و  یبازارها ی به سمتگذارهیسرماتواند محدود شود و مسیر می هادر بانک

 سوق پیدا کند. ،نهایا

در سطح معناداری یک درصد  یبانک لاتیتسهدرآمد سرانه در هر دو رژیم تأثیر مثبتی بر  -

باشند هستند که مبین این أمر می ۵9/0و  39/0(. این ضرایب مثبت معادل 3)تایید فرضیه  دارد

درصد افزایش  ۵9/0درصد و  39/0که با افزایش یک درصد در درآمد سرانه، تسهیلات بانکی معادل 

 قیدرآمد از طر شی، افزارابطه مثبت کاملا واضح و روشن است. چراکه نیا لیدلخواهد یافت. 
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تقاضا  یبانک یهادهد و برای سپردهیم شیرا افزا یگذارهیسرما زهیانداز، انگثروت و لذا پس شیافزا

 های ارائه تسهیلات بیشتر را مهیا کند.تواند زمینهو همین أمر نیز می کندایجاد می

لحاظ آماری معنادار  هرچند ضریب درآمدهای مالیاتی منفی است ولی به میدر هر دو رژ -

 یتقاضا یمنحن ،یاتیمال یدرآمدها شیبا افزا(. دلیل علامت منفی این است که 4نیست )رد فرضیه 

کاهش درآمدها )کاهش قدرت  زیأمر ن نی)کاهش تقاضا( و هم شودیکل به سمت چپ جابجا م

و  دهد کاهشرا  یبانک یهاسپرده یبرا یگذارهیسرما یهازهیانگ تواندیداشته و م در پی( را دیخر

رویه نرخ تورم در کشور، قدرت خرید سبب کاهش تسهیلات اعطایی گردد. از طرفی نیز افزایش بی

گردد ها متوقف میگذاری در بانکو تقاضای افراد را به حداقل رسانده و به مروز زمان، روند سرمایه

 )عدم رابطه(.

 

 هارژیم از هریک انتقال احتمال برآورد .3-4-1

 

 احتمال انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر. 4 جدول
 1 میرژ 2رژیم 

 1رژیم  88/0 11/0

 2رژیم  08/0 91/0

  محاسبات تحقیقمنبع: 
 

و احتمال ماندن در رژیم دوم  88/0در مدل فوق، احتمال ماندن در رژیم اول )رونق( معادل 

بیشتر رژیم دوم نسبت به رژیم اول  دهنده پایداریباشد. این أمر نشانمی 91/0)رکود( معادل 

و احتمال انتقال از رژیم دوم به  11/0باشد. احتمال انتقال از رژیم اول به رژیم دوم نیز معادل می

بودن رژیم اول و انتقال سریع از رژیم اول به باشد. این أمر نشانگر موقتیمی 08/0رژیم اول معادل 

 باشد.رژیم دوم می

 

 هارژیم از هریک هايویژگي برآورد .3-4-2

 

 هامیاز رژ کیهر يهايژگیو .5 جدول
 مورد نظر میدوره قرارگرفتن در رژ نیانگیم

 1رژیم  89/8

 2رژیم  ۶9/11

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
5-

11
-1

7 
] 

                            16 / 22

http://mieaoi.ir/article-1-1218-fa.html


 23         1401 زمستان، و یکم چهلمفصلنامه علمي اقتصاد و بانکداري اسلامي، شماره 

                                              

 

  محاسبات تحقیقمنبع: 

 

 ت که،أمر اس نیا انگریدهد که بیرا نشان م ها()فصلها طول کل دوره نیانگیماین جدول 

 ز،یدوم ن میباشد و متوسط ماندن در رژیدوره م 89/8در حدود  اول، جمعا میمتوسط ماندن در رژ

را به  میرژ ماندن در دو یاحتمال باق ز،ین ریز ینمودارها باشد.یمدوره  ۶9/11جمعا در حدود 

 :دهندینشان م فصلیصورت 

 
 هامینمودار مربوط به احتمالات رژ . 1نمودار 

  محاسبات تحقیقمنبع: 
 

 گیرينتیجه  .4

اوراق صکوک اجاره و مرابحه( بر  قی)از طر یاسلام یمال نیتأم ریتأث یبه بررس، در این پژوهش

( با یفصل یها)بر اساس داده 1400:2تا  1391:4 یبازه زمان یط رانیدر ا یدارمنابع بانک صیتخص

درآمد سرانه،  یرهایمتغ شد.پرداخته  نگیچیمارکوف سوئ یاقتصادسنج کیاستفاده از تکن

برآوردها  جیوارد شدند. نتا کنترل در مدل یرهایبه عنوان متغ ز،یندرآمدهای مالیاتی و سود بانکی 

 نیبا ا یدارد ول یبانک لاتیبر تسه یمثبت ریتأث میاوراق صکوک در هر دو رژ، از آن است که یحاک

نتایج حاصل از متغیرهای کنترل، در ارتباط با . باشندینم ریگچندان چشم یاثرگذار بیوجود، ضرا

تأثیر سود بانکی منفی و تأثیر درآمد سرانه، مثبت است. درآمدهای مالیاتی نیز بر تسهیلات بانکی 
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الاصل  ینیو حس یطالبم به ذکر است که نتیجه مطالعه حاضر با نتیجه مطالعات تأثیر است. لازبی

خوانی داشت. چراکه در هم (،2019کاران )و هم یمونیم( و 2013و روسوزانا و همکاران ) (1400)

با توجه به نتایج بودیم. ها بانک ییاعطا لاتیتسهمطالعات فوق، شاهد رابطه مثبت میان صکوک و 

 شوند:سیاستی به شرح ذیل ارائه می_، پیشنهادات کاربردینیز حاصل از فرضیات

 یاز ابزار مال رانیگذاران اقتصاد ااستیس گرددیم شنهادیپ(، 1)فرضیه  آزمون باتوجه به نتایج -

تواند با انتشار انواع صکوک، ی. دولت مندیاستفاده نما یترعیدر حد وس یمال نیصکوک جهت تأم

تخصیص  نهیمولد، زم یمال یهاتیرا در جامعه کنترل و با سوق دادن آن به سمت فعال ینگینقد

به مصلحت جامعه خواهد  ی، تنها در صورتصکوک یریبه کارگ بته. الدیها را فراهم نمابانک منابع

باید به دنبال راهکارهایی برای جذب  ،مناسب، به کار گرفته شود. از اینرو یگذاراستیبود که با س

 شنهادیپ نیهمچن. های خارجی و داخلی در راستای انتشار انواع صکوک باشیمگذاریسرمایه

اوراق،  نیکامل به ا یآل، در صورت دسترس دهیاتخصیص به سطح  دنیرس یها براکه بانک شودیم

 )انواع صکوک( استفاده کنند. یمال نیتأم نینو یاز ابزارها یکامل بیاز ترک

در کشور ما به صورت  سود بانکی نرخ (، از آنجائیکه2)فرضیه  آزمون نتایج در نظرگرفتن با -

در  که تمام جوانب أمر رسدینظر مه ب ینرخ ضرور نیا نییلذا در تع گردد،یم نییتع یدستور

. چراکه لازم اتخاذ شود یهااستیو س ماتیشده و تصم دهیسنج زیآن از جمله آثار تورم ن نییتع

ی، نقش منابع بانک صیو تخص دیجد یهادر جذب سپردهتواند صرفا در چنین حالتی نرخ سود  می

 کند. فایا موثری را

از  یناخالص داخل دیتول شیواسطه افزاهرآمد ببا گسترش د(، 3)فرضیه  آزمون باتوجه به نتایج -

 هیسرما ،یانسان هی)سرما یدیتول یهاهیممکنه از سرما بیترک نیبهتر یریو بکارگ انتخاب قیطر

 در یگذارهیسرما یهازهیانگ توانیجامعه؛ م یدیتول یازهای( با توجه به نیو منابع انرژ یکیزیف

 .ادرا شتاب د یمنابع بانک صیتخصهای را افزایش داد و زمینه هابانک

 ییاجرا ستمیدر س رییو تغ یاتیتحول در نظام مال قیدولت از طر(، 4)باتوجه به نتایج فرضیه  -

 تواندیم ،متعادل( یاتیمال ستمیکارآمد )س یاتیمال ستمیس کی جادیا یعبارتبه ،اتیمال یآورو جمع

 کند.  فایاو لذا تخصیص منابع بانکی رشد درآمدها  نهیدر زم ینقش موثر
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 منابع

قتصاد و ا. یبر رشد اقتصاد یاسلام یبانکدار ری(. تأث1393رضا و جوگار، رضا. ) ان،یاکبر .1

 .7-40، 7 ،یاسلام یبانکدار

 در صکوک ارانتش . ظرفیت(1393) رمضانی، عبدالله. و ابراهیم فرشاد، صادقی، بیاتی، اسکندر .2

 . 72-۶0 ،72 حسابرس، دولتی. فصلنامه هایبانک با مقایسه در خصوصی هایبانک

 قابل (.1400. )ایران اسلامی جمهوری مرکزی بانک اقتصادی زمانی هایسری اطلاعات بانک .3

 ./http://tsd.cbi.ir سایت در دسترسی

 ی(. بررس1400. )نیو اصغرپور، حس نیپناه، حس ا،یآل عمران، رو ،یمرتض دیجلال زاده آذر، س .4

و  یخصوص یهابانک یاعتبار سکیبر ر یکلان اقتصاد یرهایو متغ یاسلام یمال نیتام ریتاث

 .193-21۶، 3اقتصاد،  یکاربرد یهاهی. نظررانیدر ا یدولت

 ری(. تاث1399. )نیو اصغرپور، حس نیپناه، حس ا،یآل عمران، رو ،یمرتض دیجلال زاده آذر، س .۵

. رانیا یو دولت یخصوص یهابانک یبر بازده یاسلام یمال نیو تام یکلان اقتصاد یرهایمتغ

 .119-13۶، ۵1 ،یاقتصاد یمدلساز

بر  یمال توسعه ریتاث ی(. بررس1398. )یعل ،یزدیو عرب مازار  سایپر ،یمهاجر به،یچمن، ط .۶

 .10۵-139، 1 ،یپژوهشنامه اقتصاد ران،یدر ا یاتیفرار مال

مالی.  باتث در آن نقش و ایران ارزی در صکوک انتشار های(. بایسته1397خوانساری، رسول. ) .7

 پژوهشکده پولی و بانکی. 

 نیتأم یزارهااب ری(. تأث1397رجائی باغسیائی، محمد، محرم اوغلی، اویس و علیرضایی، مجید. ) .8

د قتصااایران. معرفت  یخصوص یهابانک ی( بر سودآوریو مبادله ا ی)مشارکت یاسلام یمال

 .10۵-120، 2 ،یاسلام

 بر صکوک تشاران اثر .(1397) جوشن، ابراهیم. و اسماعیل محمد نژاد، فدایی علی، آبادی، صالح .9

 .427-444 ،4 مالی، تحقیقات سهام. معاملات ارزش و ریسک با شده تعدیل بازده

ز رابطه اجدید  ی(. شواهد1398. )ومرثیک ،یلیشهرام و  سه ،یفتاح ه،یهان ،یصداقت کالمرز .10

 گنیچیمارکوف سوئ یبیاز مدل ترک یاوپک: کاربرد یدر کشورها یرانت نفت و رشد اقتصاد

 .۵8-37، 3 ،یاقتصادسنج ی. مدلسازیاآستانه

 .https://sukuk.ir تیدر سا ی(. قابل دسترس1400. )صکوک .11
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 یهاصکوک بر عملکرد بانک ریتأث ی(. بررس1400الاصل، محسن. ) ینیو حس یمجتب یطالب .12

معاصر در علوم  یهاشده در بورس اوراق بهادار تهران. پژوهش رفتهیپذ یمتعارف و اسلام

 .۵0-۶1، 8 ،یو حسابدار تیریمد

کنفرانس  نی. سومیو رشد اقتصاد یاسلام یمال نی(. تام1400کوثر. ) ،یو ابدال وایش زاده،یعل .13

 در جامعه. تیریو مد یعلوم انسان جیتوسعه و ترو یالملل نیب

 مالی تامین های چالش شناسی (. آسیب139۶زینب. ) آبادی، عمادی، سید جواد و خمیس .14

-33 ،2حسابداری،  و مدیریت در نوین پژوهشی اوراق صکوک. رویکردهای بر تاکید با اسلامی

1۶. 

با  یاسلام ستمیدر س یمال نیتأم یهاروش ی(. بررس1391) میمر ،یمحمد و ارجمند ،یلشکر .1۵

 .33-۵۶، 1 ،یاسلام یداربر صکوک. اقتصاد و بانک دیتاک

 یبند(. شناخت و رتبه1392) یعل ،یآران انیعباس، وثوق، بلال و فرهاد دیس ان،یموسو .1۶

 .187-212، 13 ،یراهبرد تیریمد شهی)صکوک(. اند یاسلام یمال یابزارها یهاسکیر

(.  طراحی و بررسی انواع صکوک استصناع قابل 1389نظرپور، محمد نقی و خزایی، ایوب. ) .17

 .183-209، ۵2های اقتصادی ایران، اوراق بهادار. پژوهش انتشار در بورس

18. Abdullahi, D. (2013). Effects of financial liberalization on financial market 

development and economic performance of the SSA region: An empirical 

assessment. Economic Modelling, 30, 261-273. 
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