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 چکیده
مالی باا   یها بحران بر یدتأک با اقتصاد حقیقیها بر بخش  بانک مشارکتی تسهیلات اثرات حاضر به بررسی مقالهدر 

شود.  پرداخته می 0901-0901های سالانه اقتصاد ایران طی دوره دادهبر اساس  (STAR) ایآستانهرویکرد یری کارگ به
حجام  ، انداز باانکی  حجم پس گذاری، یهسرما متغیرهای از وجود رابطه مثبت نتایج برآورد قسمت غیرخطی مدل نشان

، نارخ  حقیقای  سود همچنین متغیرهای نرخگذاری، تولید و اشتغال در مدل دارد.  بر سرمایه نفت خام و درآمد نقدینگی

گوناه   یان اتوان  یمی به عبارت .ایران دارند اقتصاد در اشتغال گذاری، تولید و یهسرما با های مالی رابطه منفی ارز و بحران
 باا گذاری در اقتصاد ایران، نفتی است و رونق و رکودها در اقتصاد ایاران همگاام    یهسرمابحث کرد که ماهیت تولید و 

پاولی کشاور شاده و حجام      و رکودهای درآمد نفتی است. افزایش درآمادهای نفتای باعاث افازایش در پایاه      ها رونق

آتای نیاز در    ینانی از تورم در دورهنااطمتبع آن تورم نیز افزایش خواهد یافت. انتظار و  و به یابدنقدینگی نیز افزایش می
هاا در   ینانی افزایش یابد، میزان حجام تساهیلات اعطاایی باناک    نااطمیرگذار است و هرچه تأثتورم  شدت  بهدامن زدن 

ی خواهاد شاد و   باز سفتهو ورود به بازارهای  یافته و منجر به خروج پول از سیستم بانکی  کاهشقالب عقود مشارکتی، 
 کند.تر می یموخیافته و وضعیت تولید و اشتغال کشور را   کاهشگذاری در بخش تولید سرمایه

 ی.ا مدل رویکرد آستانه ؛مالی یها بحران ؛اقتصاد حقیقی بخش ؛ها بانک مشارکتی تسهیلات ها: کلیدواژه
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 مقدمه

 نقش پولی بازار عنصر نیتر مهم عنوان به ها بانک ما، کشور اقتصاد بودن محور بانک به توجه با

 و هاا  باناک  فعالیات  ماالی،  بازارهاای  گساترش  باا . کنناد  مای  ایفاا  کشاور  اقتصاد در را مهمی بسیار

 نقاش  به توجه بدون اقتصادی توسعه شک بدون و گرفته خود به یتر گسترده ابعاد مالی مؤسسات

 های بخش مالی منابع کننده نیتأم ترین اصلی ها بانک. نیست ریپذ امکان پولی یو بازارها بانکداری

 کاه  خاود  اصلی کارکرد در کنار و شده محسوب خدمات و کشاورزی صنعت،مثل اقتصاد  واقعی

 کسب و درآمدزایی دنبال به ،است مشتریان به متنوع خدمات ارائه و منابع بهینه تخصیص و تجهیز

 فرد به فرد یک از پول انتقال و اعتبار و وام دریافت. باشند می اقتصادی مؤسسات سایر همانند سود

. دارد اقتصاادی  مختلف یها تیفعال اعتبار تأمین در اساسی ینقش دیگر نهاد به نهاد یک از یا دیگر

 جدیاد  شاغلی  یهاا  فرصات  و تولیدی واحدهای اشتغال بر غیرمستقیم و مستقیم طور به وام و اعتبار

کشاورها   یرشد و توسعه اقتصاد یها شرط شیپاز  یکی ی و نظام بانکیتوسعه مال .گذارد می تأثیر

 یاز عماق کمتار   هاا  آن یکاه بخاش ماال    ییکشاورها  دهناد  ینشاان ما   هاا  ی. بررسرود یم به شمار

 کاه  یدر ماواقع  ای ابدی ینم صیتخص ازهاین نیصورت کارا ب به ها آندر  یمنابع مال  برخوردار است،

 یمناابع کااف   شاوند  یمناسب مواجه م یمال نیتأم یکشورها با مشکل در دسترس نبودن ابزارها نیا

باه هادر رشاد     یابیدسات  در جهات کاه   یاز عاوامل  یکا ی .(0600، 0)لاواین  شوند ینم یآور جمع

 یهر کشور است. کشورها یتوسعه بخش مال کند، یم فایا ینقش اساس یپرشتاب و مستمر اقتصاد

 ییاقتصااد ماوردنظر، تواناا    شاوند  یجهت کاه باعاث ما    آناز  تر افتهی توسعه یبرخوردار از نظام مال

 تحاولات . رندیگ یقرار م تر عیسر یرشد اقتصاد ریدر مس  رشد بالاتر را داشته باشد، یها تجربه نرخ

 را اقتصاد عمومی تعادل و داده افزایش کشور در را مالی ثباتی بی بعد به 0910 سال از ایران اقتصاد

. اسات  سااخته  پاذیر  امکاان  و داده شاکل  سارمایه  منفای  انباشات  و تار  پایین تولید رشد های نرخ در

 سطوح در ارز، و بهره تورم، اساسی متغیرهای زمینه در ایران اقتصاد طبیعی های نرخ گرید عبارت به

 تحاول  ایان . است گرفته قرار شمسی 16 دهه نیمه از قبل به نسبت تری پرنوسان و بالاتر تر، نامتعادل

 

1. Levine 
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 و داشاته  دنباال  باه  عمیقای  پیامادهای  گذاران سیاست رفتار در نیز و اقتصادی فعالان مالی رفتار در

. اسات  سااخته  تار  عمیاق  را گاذاران  سیاسات  و اقتصاادی  فعاالان  اهادار  و انتظاارات  باین  شکار

 شده تر حساس اقتصاد اساسی متغیرهای اسمی نوسان و سطوح به نسبت اقتصادی فعالان که درحالی

 از تاری  طلباناه  جااه  اهادار  نیتاأم  بر گذاران سیاست اند، داده تطبیق آن با را خود مالی رفتارهای و

 کنند می دیتأک ،0911 های سال از قبل سطوح با همتراز اساسی، متغیرهای اسمی نوسانات و سطوح

 ایان . اناد  کارده  ایجااد  اقتصااد  کالان  مادیریت  در جدیدی پدیده عنوان به را سیاستی های چرخه و

 اقتصاادی  رفتارهای اقتصادی فعالان انتظارات و گذاران سیاست اهدار در شکار تعمیق و شدت

 عماومی  اقتصاادی  نهادهاای  و خصوصای  و دولتای  هاای  شارکت  هاا،  بانک مرکزی، بانک دولت،

 باه  همگارا  حال  راه بادون  غیرمشارکتی های بازی مدل متن در شیازپ شیب را خانوارها و یردولتیغ

 راتیتاأث  نهادهاا  از مجموعاه  ایان  رفتارهای در واگرایی. است داده سوق نش عمومی تعادل سمت

 جاای  بار  جامعاه  معیشات  و اقتصااد  عرصاه  در و رشاد  برای لازم گذاری سرمایه فرآیند در عمیقی

 بیشاتر  ثبااتی  بای  و اساسی متغیرهای بیشتر نوسان صورت  به ،آینده در آن مستقیم پیامد که گذاشته

 .شد خواهد گر جلوه اقتصادی

 و پاولی  یهاا  بحاران  و نفتای  یها شوک از یریرپذیتأث و ایران اقتصادی وضعیت در ،از طرفی

 هاای  تحاریم  اعماال  نیاز  و اداری و سااختاری  هاای  پیچیادگی  وجاود  به علت همچنین و دنیا مالی

 اناواع  باا  هماراه  مجاری  هار  بارای  گاذاری  سارمایه  های طرح و ها پروژه انجام المللی، بین اقتصادی

 باالاتر  ساوددهی  باه  نسابت  همواره خود، سهامداران منافع تأمین منظور به ها بانک. است مشکلات

 عقاد  اجارای  ساویی  از. هساتند  امار  ایان  نگاران  و دهناد  مای  نشاان  فراوانی حساسیت خود سرمایه

 باالایی  ریساک  سازد، محقق را مناسبی سود است ممکن اینکه عین در واقعی صورت  به مشارکتی

 ایان  ریساک  باالا باودن   باه علات   واقعای  صاورت  به مشارکتی عقدهای به ورود بنابراین دارند؛ نیز

 باانکی  نظاام  تمایال  ماورد  چنادان  پروژه، ریسک مدیریت در بانک توانایی عدم با همراه ها پروژه

دهد )باوبکیر   نشان خود از را مناسبی سودآوری مالی سال پایان در باید بانک چراکه بود، نخواهد
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 تر سریع پرداخت و بالاتر سود نرخ تأمین برای هستند مجبور ها بانک بنابراین؛ (0600، 0و همکاران

 .بپرهیزند است ممکن که جایی تا بلندمدت و ریسکی های معامله انجام از خود گذاران سپرده برای

مشارکت  مانندمشارکتی  عقدهایبه  اعطایی تسهیلاتحجم  دهد مینشان  مرکزیبانک  آمارهای

ثابت  بازدهیبا  عقدهایاز  تر کم بسیارو مضاربه به لحاظ درصد و حجم،  مدنی، مشارکت حقوقی

 0936در ساال   کاه  ای گوناه  باه اسات؛   اقساطی، جعاله، سلف و اجاره به شرط تملیکفروش  یعنی

حدود  چیزی یعنیدرصد  06و  90 ترتیببه  ای مبادله تسهیلاتدر برابر  مشارکتی تسهیلاتحجم 

نرخ ساود عقاود    0911که بانک مرکزی در سال  0900سال  پایان برایعدد  ایننصف بوده است. 

 0/99درصاد در برابار    1/16باه  را کااهش داد،   یا مبادلاه مشارکتی را افزایش و نارخ ساود عقاود    

ساتوری باناک مرکازی در    باه خااطر سیاسات د    مشارکتی عقود استفاده از حجم که رسیدهدرصد 

 افازایش  تاوان  آیا مای  بنابراین؛ (0901شده است )نظرپور و سلیمی؛  بیشتر ای مبادله های عقد مقابل

ایان   یاا دانست  ایراندر  اسلامی بانکداری جلویمثبت و رو به  حرکت رامشارکتی  عقدهایسهم 

 بار  مبتنای  نظاام  در اگار  البتاه  .نباوده اسات   مشاارکتی  عقادهای  واقعای  اجرایهمراه با  افزایش که

 اقتصااد  در آن توزیع از شود، اجرا درستی به مشارکت نظام در تسهیلات توزیع اسلامی بانکداری

 ساود  کاه  دارناد  تمایال  هاا  باناک  ساود،  در اشاتراک  فرض در زیرا است؛ تر منصفانه بهره بر مبتنی

 بار  مبتنای  نظاام  در اماا  هساتند،  نگاران  شان هیسرما امنیت درباره ها آن البته. آورند دست به بیشتری

 ثابات  بهاره  نارخ  باا  ماالی  یها مؤسسه دغدغه نیتر مهم زیرا است؛ ملاک سرمایه امنیت فقط بهره،

 همچناین  و اعتباری یها مؤسسه مشارکت قرارداد درباره اما .است آن بهره و سرمایه دوباره کسب

 بسایاری  در همچنین،. کوشند می بیشتر بازدهی برای مشترک منافع داشتن جهت به وجوه صاحبان

 از پس بانک چون. شود یم منفی واقعی بهره نرخ است، بهره نرخ از بیش تورم نرخ که کشورها از

 و بازر   صانایع  صااحبان  از دریاافتی  بهاره  از بخشای  خاویش،  سود حاشیه و اداری مخارج کسر

 بهاره  نرخ چون و کند یم پرداخت( اندازکنندگان پس) وجوه صاحبان به را چندملیتی یها شرکت

 :0913)نظاری،  اسات   منفای  وجاوه  صااحبان  حقیقی بهره اغلب است، تورم نرخ از کمتر پرداختی

 

1. Sabri Boubaker and et al 
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 باا  اقتصااد  حقیقای  بخاش  بار  هاا  باناک  مشارکتی تسهیلات اثرات در مطالعه حاضر به بررسی .(01

 شود. مالی پرداخته می یها بحران بر دیتأک

 ادبیات تحقیق

باا سااختار    این مباانی که در بخش اول مبانی نظری و انطباق  استاین قسمت شامل دو بخش 

اقتصادی کشور مرور شده و در بخش دوم نیز تعدادی از مطالعات خارجی و داخلی انجام گرفتاه،  

 .شده استارائه 

 بررسی نظریات مربوط به بخش پولی و بخش حقیقی اقتصاد

 در خصوص سیستم بانکی 0دوقلوهای یا بحران زمان هم بحرانبررسی نظریه 

مدت خارجی یک کشور، ، افزایش بدهی کوتاه0طبق نظریه روبرت چانگ و آندرس ولاسکو

نماید چون عموماً رشد بلندمدت ذخایر ارزی کمتار از رشاد   سیستم مالی آن کشور را شکننده می

ش یابد، مدت خارجی یک کشور افزایهای کوتاه بدهی که یهنگامباشد. مدت میهای کوتاهبدهی

های ها دارائیممکن است کاملاً ناگهانی منجر به تغییر انتظارات اعتباردهندگان خارجی شده و آن

خود را از کشور مربوطه برداشته و تمامی اعتبارات خود را قطع نمایند که این موضوع بسیار شابیه  

مللی است. افاراد و  المنتهی اینجا در سطح بین ،باشدبه ورشکستگی سیستم بانکی داخلی کشور می

رفتاار   یجمعا  دساته  طاور  باه کنناد اماا   انفرادی عقلانی و منطقی رفتار مای  طور بهکشورها  آن تبع به

هاای نسال ساوم مطارح     هاای مهمای کاه در مادل    غیرعقلانی دارند. به همین دلیل یکی از شاخص

ناام شااخص   باشد. گااه از ایان شااخص باا     می 9مدت به ذخایر ارزیگردد، نسبت بدهی کوتاه می

تواند باه ایان معنای باشاد کاه      شود. افزایش در این نرخ مینام برده می «0المللیعدم نقدینگی بین»

کناد.  شود و دارد باه سامت وضاعیت عادم نقادینگی حرکات مای       سیستم مالی کشور شکننده می

 

1. Twin Crises 

2. Robert Chang and Andres Velasco 

3. Short-term-debt to reserve 

4. international illiquidity index 
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اگار   ژهیا و باه هایی بدهاد،  علامت 0ورشکستگی یک کشور عنوان بهتواند همچنین این شاخص می

ها بیشتر باشاد. باین   عهدات بدهی یک کشور از ظرفیت بالقوه آن کشور جهت بازپرداخت بدهیت

عدم نقدینگی تا ورشکستگی یک کشور فاصله وجود دارد اماا امکاان تعیاین دقیاق جایگااه یاک       

 باشد.کشور در این طیف بسیار سخت و مشکل می

باشد نسابت اعتباار   ک کشور میدهنده شکنندگی سیستم مالی ییکی دیگر از معیارها که نشان

هاای سیساتم   دهد که چه میزان از داراییباشد. این معیار نشان میمی 0داخلی به تولید ناخالص ملی

هاای  سایکل »مالی در دست بخش خصوصی قفال شاده اسات. کاروگمن ایان نسابت را در طبقاه        

نماود. سیساتم باانکی داخلای امکاان قارض        یبند طبقه «9(ازحد شیبدهی بالا )قرض گرفتن  قرض

مساتقیم باا    طاور  بهگرفتن از منابع خارجی و قرض دادن در داخل را دارد. کیفیت اعتبارگیرندگان 

باشد. طبق آنچه در بسیاری از ادبیات اقتصاادی   های سیستم بانکی همبسته می بازده انتظاری دارایی

هاای  دی کشورهای آسیایی نسبت باالای وام بیان گردیده است، وضعیت اقتصا (0001، )گروگمن

ها شده است کاه  اند که این منجر به بدتر شدن وضعیت ترازنامه بانکرا تجربه کرده 0غیر برگشت

بناابراین  ؛ پرهیاز کنناد   ،های خوبعمدتاً وام ،ها از دادن وامنهایتاً منجر به این شده است که بانک

ه ضعیف شدن سیستم بانکی داخلی گردیده اسات.  آمده است که منجر ب به وجود یسیکل نادرست

تواند توسط مدل چاناگ  ارتباط منطقی پشت رابطه بین اعتبار داخلی و شکنندگی سیستم مالی می

تار از  هاای پرداختای طاولانی   و ولاسکو توضیح داده شود. در سیستم بانکی داخلای، سررساید وام  

به نقدینگی فاوری باشاد، بازگشات اعتباارات      باشد. چنانچه ضرورتاً نیازهای گرفته شده میسپرده

مدت ممکن اسات  باشد. نقدینگی سیستم بانکی داخلی در کوتاهداخلی بسیار کم یا حتی منفی می

مدت خارجی کمتر باشد. این وضعیت کلاسیک عدم نقدینگی مالی است نسبت به تعهدات کوتاه

هاا باه تولیاد    ار داخلای باناک  بناابراین نسابت اعتبا   ؛ که از سمت بخش خصوصی توضیح داده شد

 گیرد:قرار می یموردبررسناخالص ملی از دو طریق در ادبیات اقتصادی 

 

1. insolvency of the country 

2. Domestic credit to GDP ratio 

3. Over borrowing Cycles 

4. non-performing loans 
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 نقدینگی بالقوه بخش بانکی .0

 باشد.ها میشاخص مناسبی برای مسائل مربوط به ترازنامه بانک .0

 انعناو  باه طبق تحلیل کروگمن، حرکت معکوس و ناگهانی در حسااب جااری ممکان اسات     

پول داخلی باشد که دقیقااً باا شارایط رخ داده بارای کشاور       «0کاهش زیاد ارزش حقیقی»علامت 

هاای داخلای   ای بنگاهتایلند مطابقت دارد. کاهش ارزش پولی منجر به بدتر شدن وضعیت ترازنامه

گردد. مسائل مربوط به بخش خصوصی به سرعت منجر به ایجاد مشاکلات بارای کال سیساتم     می

 ازحاد  شیبا گردد. این مسائل برای کشورهایی که برای مادت طاولانی ارزش   کشور میمالی یک 

 باشد.پول داخلی را تجربه نموده است بیشتر می

 تولید بر تسهیلات غیرمستقیم اثر

 متغیرهاا  ساایر  از بایش  تولیاد  متغیار  عموماً اقتصاد حقیقی بخش تسهیلات بر تأثیر با رابطه در

 متغیرهاای  در عامال  ینتر مهم بهره نرخ و تورم متغیرهای راستا، این در گیرد. می مورد تأکید قرار

 بخش بر پولی سیاست اثرگذاری تسهیلات و یها راه ،یطورکل به شوند. می عنوان و حقیقی اسمی

بار   کارد.  بندی یمتقس بانکی اعتبارات و ها ییدارا قیمت اعتبارات، تغییر هزینه به توان یم را حقیقی

 روش ساه  به پولی سیاست انتقال است، بازارهای مالی بر مبتنی که اعتبارات بانکی مکانیزم اساس

 از خارج مالی منابع تأمین بر تأثیر دیدگاه وام(، یا اعتبار )کانال ها بانکمالی  منابع وضعیت بر تأثیر

 اسااس  بار  .گذارد یم تأثیر بر تولید محصول برای بیشتر نهاده اختیار گرفتن در همچنین و ها بنگاه

 ،جهات  یان ازا .یاباد  یما افزایش  ها بانک دهی وام قدرت پولی انبساطی سیاست اتخاذ با اول روش

 کال  تقاضاای  افازایش  موجاب  و یافتاه  گاذاری افازایش   یهسارما  مخاارج  تاأمین  برای لازم وجوه

 گردد. می

 مناابع  تاأمین  هزیناه  تجااری،  یها بانک اعتبارات عرضه مسیر از پولی سیاست دوم، روش در

از  تأمین مناابع  هزینه التفاوت مابه به توجه با و کند یمدرگیر  را ها بنگاه از منابع داخلی مالی خارج

 در و آزاد شاده  بیشتری مالی منابع گیرد، می قرار ها بنگاه اختیار در که بیشتری و تسهیلات خارج

 

1. massive real deperciation 
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  یابد. یم افزایش نیزتولید  ها بنگاه گذاری یهسرما افزایش با و گیرد یم قرار ها بنگاه اختیار

 در تولیاد  عوامال  بیشاتر  کار گرفتنه ب موجب انبساطی سیاست پولی ،نیز سوم روش بر مبنای

 میبدی امامی یابد )علیزاده و افزایش تولید محصول نیز که رود یم انتظار لذا ؛شود تولید می جریان

 ها بنگاه مالی ساختار در بانکی اعتبارات جایگاه همچنین (.0903، نام نویسندگان به درستی نیامده

 اشاتغال،  ،گاذاری  یهسرما با بانکی اعتبارات رابطه ،سطح بنگاه در یعنی؛ دارد خردی اقتصاد مبنای

 گاذاری  سارمایه  مالی منابع تأمین برای ها بنگاه. شود یم تحلیل ها بنگاه تولید نتیجه در و اولیه مواد

 ساود  و اساتهلاک  ذخیاره  شاامل  مناابع داخلای   نمایند. استفاده بیرونی و منابع داخلی از توانند یم

 جدیاد  ساهام  فاروش  و اوراق قرضه( انتشار و )وام گرفتن قرض شامل بیرونی منابع و نشده یمتقس

 قارار  تاأثیر  تحات  هاا  بنگااه  گاذاری  یهسرما تصمیم مالی، منابع از کدام هر هزینه به توجه با است.

 تاأمین  روش ساه  باه  بنگااه  گذاری سرمایه (.0600کفایی و همکاران،  ؛0931برانسون، ) گیرد یم

)(نشاده و   تقسایم  ساود  شاود:  مای  مالی tRE   بادهی، انتشاار)( tB∆  جدیاد   ساهام)( tθ∆. در 

 نسابت  باه  ماالی  تاأمین  روش ساه  هار  از ماالی  منابع محدودیت به توجه با مختلف کشورهای

 سه روش این نسبت از متفاوتی های تخمین خود تحقیقات در محققان شود. می استفاده متفاوت

ژاپن،  کشورهای خصوص در خود تحقیق در (0666) چنلز و باند مثال، عنوان به اند. برده کاره ب

 11 نشاده  تقسایم  ساود  درصاد،  91 بادهی  طریق از مالی تأمین برای انگلستان و متحده ایالات

 ایان  بیاانگر  تحقیقاات  بیشاتر  .اناد  گرفته نظر در را سهم درصد 06 جدید سهام و انتشار درصد

 اعتباارات  و بادهی )وام  روش و ساهم  نشده بالاترین تقسیم سود از روش مالی تأمین که است

 فوق تحقیق نتایج (.0919)نادران،  دارد قرار اهمیت دوم قرضه( در درجه اوراق فروش و بانکی

 خرید و اشتغال ،گذاری سرمایه برای ها بنگاه که ترتیب این به است، بوده پیشرفته کشورهای در

 .اند وابسته اعتبارات به اولیه مواد

بررسای   تساهیلات  و ها نهاده رابطه ابتدا غیرمستقیم طریق از اثرگذاری شیوه در خلاصه طور به

 مطالعه این در که ازآنجایی .شود می تعیین تولید تابع در محصول و ها نهاده سپس ارتباط ،شود می

و  نظاری  مباانی  اسات  لازم لذا ؛شده گرفته نظر در تولید بر مستقیم به صورت اثر پول )تسهیلات(
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 گردند. تشریح اولیه مواد موجودی و سرمایه کار، نهاده توابع تقاضای اشکال انتخاب علل

 رابطه اشتغال و تسهیلات

 اولیاه  ماواد  خریاد  همچنین و کار نیروی مانند تولیدی مختلف یها نهاده تهیه تسهیلات برای

 گذاری یهسرما های یتفعال توسعه و رشد در ای یژهو اهمیت ،رو ینازا و گیرد یماستفاده قرار  مورد

 بار  غیرمساتقیم  و مساتقیم  صاورت  باه  وام تساهیلات و  که شود یم مشاهده دارد. طبیعتاً تولیدی و

 نظاری،  دیادگاه  از .گاذارد  یما  تاأثیر  جدیاد  شاغلی  یهاا  فرصات یاا   و تولیدی واحدهای اشتغال

 سرمایه حجم بودن ثابت دلیل به مدت کوتاه گردش در در سرمایه صورت به اعتبارات تسهیلات و

 ثابات  سرمایه به تسهیلات تبدیل و وام که جریان بلندمدت در اما ،شوند یم اشتغال افزایش باعث

 یعنای  خنثی باشد تکنولوژی تغییرات که یدرصورت دارند. پی در را تکنولوژی تغییرات ،شوند یم

اگار   ،بارعکس  و بماناد  ثابات بااقی   اشاتغال  و نشاود  ایجاد تغییرات کار به سرمایه نهاده نسبت در

)جهاانگرد   شود یم در اشتغال تغییر باعث کار به سرمایه نهاده نسبت در تغییر نباشد، خنثی فناوری

 اعتبار و وام جریان بهینه و صحیح یریکارگ به و مثبت جمله آثار از ،بنابراین؛ (0900و همکاران، 

 باشد. داشته پی در را اشتغال تولید و گذاری، یهسرما افزایش تواند یمنظری  بعد

 کل تولید تابع

 کاار  نیاروی  و سارمایه  میزان از تابعی تکنولوژی ثبات فرض با تولید تابع اقتصادی، ادبیات در

 شده کل ایجاد تولید آوردن دست به برای شود. می گرفته نظر در تولید فرایند در شده گرفتهرکا به

 نوفرساتی  وجاود دارد.  تولیادی  بخاش  یاک  تنهاا  اقتصااد  در کاه  کرد فرض توان می نیز مدل در

گرفته  نظر در داگلاس - کاب شکل به را کشور کلان تولید تابع خود، دکتری رسالۀ در (0930)

 دادن نشاان  بارای  وی مساتقیم دارد.  رابطاۀ  سارمایه  انباشات  و کاار  نیاروی  هاای  نهاده با که است

 تنگناهاای  نظیار  تولیادی،  های گلوگاه وجود تأثیر و انباشت سرمایه کارگیری به از ناشی خدمات

 و اسات  کارده  اساتفاده  «تولیاد  از ظرفیات  اساتفاده  نارخ »یار  متغ از اولیاه  مواد واردات برای ارزی

 تاابع  در سارمایه  انباشات  از ناشی خدمات عنوان به را سرمایه موجودی در متغیر این ضرب حاصل

 تولیاد  کنناده  تعیاین  عامال  عناوان  باه  سارمایه  میزان انباشت از تنها اگر کند می تأکید و وارد تولید
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 است ممکن سرمایه انباشت آهسته حرکت با همراه چراکه بود، خواهد کننده گمراه شود، استفاده

 از ،شود می رکود مواجه با اقتصاد که زمانی در باشد. متغیر سرمایه بسیار انباشت از ناشی خدمات

 در تقاضاا،  طارر  شاوک  یاک  باروز  هنگاام  یاا  شاود  نمی استفاده عوامل تولید های ظرفیت کلیۀ

 از اساتفاده  باا  تاوان  مای  بلکاه  نادارد،  وجود تولید عوامل کلیۀ افزایش ضرورتی برای مدت کوتاه

 از بسایاری  رو ازایان  داد. افازایش  را تولیاد  ساطح  اناد  ماناده  بلااساتفاده  تااکنون کاه   هایی ظرفیت

 وجاود  کاه  کنناد  مای  پیشانهاد  اقتصاادی  ظرفیات  از اساتفاده  نارخ  دادن نشاان  برای نظران صاحب

 به متغیر این (.0930 )نوفرستی، است ضروری تولید تابع در سرمایه انباشت تولیدی  (Kz)شاخصی

 انباشات  ضرب حاصل (K) سرمایه از استفاده نرخ در (UZ) تابع لذا و شود میصورت زیر تعریف 

 :آید درمیاست  اشتغال میزان E که زیر صورت به کلان اقتصادی سرمایه تولید
 

),( EKzFGDP =  
 

 بانکی، تولید و اشتغال سود ، نرخیگذار هیسرما بررسی رابطه

 گذاری تاابعی  سرمایه برای تقاضا کینزی، و کلاسیک اقتصاددانان اقتصادی نظریات اساس بر

 و گاذاری کااهش   سارمایه  تقاضاای  مقادار  بهاره،  نارخ  افازایش  باا  اسات.  بهره نرخ از غیرمستقیم

 وتحلیال  تجزیاه  دیگر، اساس طرر از یابد. می افزایش مزبور مقدار بهره، نرخ کاهش با بالعکس،

 و ملای  درآماد  میاان  رابطاۀ دوجانباه   مبناای  بر شتاب اصل یا نظریه در گذاری سرمایه برای تقاضا

 و ملای  درآماد  سطح کننده گذاری تعیین سرمایه سطح اول، درجۀ در است. استوار گذاری سرمایه

 حجام  تغییار  و تعیاین  در در آن، تغییار  و ملای  درآماد  ساطح  دوم، درجاۀ  در و اسات  مصارر 

 باه  دسترسای  عادم  جدیاد،  نظریات بر اساس است. ازآنجاکه مؤثر القایی طور به لازم های سرمایه

 (؛0600)صمصامی و همکااران،  است  گذاری عمده سرمایه مشکلات از یکی گذاری سرمایه منابع

 نارخ  (GDP)داخلای   ناخاالص  تولیاد  از تابعی صورت ( بهPIخصوصی ) گذاری سرمایه بنابراین،

 (D) برای ارائه تسهیلاتبانکی  های سپرده واقعی حجم و (Inf) تورم نرخ ،(Ri)واقعی  بانکی سود

 شود: می برآورد
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),,,( DInfRiGDPPIPI =  
 

 عقود تفکیک به ها بانک اعطایی بررسی تسهیلات

 باا  ازآن پاس  و فزایناده  هماواره  رونادی  در مادنی  مشاارکت  اسات کاه   مشخص 0 نمودار در

 نیاز  ساایر  میازان  همچناین . دارد قارار  جعالاه  بعادی  مرتباه  در و الحسانه  قرض یینسبتاً بالا اختلار

 ساایر  آن بااقی  و است شده وارد آن در مسکن به مربوط عقود حدی میزان تا که بالاست مقداری

 .باشد یم عقود
 

 
 )برحسب درصد( 0901تا سال  بانکی قراردادهای در عقود از هریک از استفاده . درصد0نمودار 

 

 ساهم  مدنی بیشاترین  مشارکت ،0901 تا سال رفته به کار عقود متوسط عملکرد آمار بر اساس

 ایان  بودن ساهم  بالا برای متعددی دلایل. است داده اختصاص خود به بانکی عقود بین در را نسبی

دارناد،   مشاارکتی  ساود  نارخ  تعیین در بیشتری عمل آزادی ها بانک اینکه ازجمله دارد وجود عقد

دارناد.   ...و بانکی منابع حفظ برای تلاش جهت در ،لازم خارج عقد بر اساس ،متعدد شروط تعیین

را تاا ساال    متوساط  ساهم  بیشاترین  اقسااطی  فروش (بانک پست و سپه )ملی، تجاری یها بانک در

 عقااود. دارد قاارار دوم رتبااه ماادنی در مشااارکت بعاادازآن ،باشااد یماا دارا بااانکی عقااود در 0901
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 ایان  در کاه  مهمی نکته .دارند قرار چهارم و سوم یها رتبه در به ترتیب نیز مضاربه و الحسنه قرض

 سهم این و درصد است 01 حدود که باشد یم بانکی عقود در سایر بالای سهم دارد وجود قسمت

 کاه  از قارارداد  خاصای  نوع از استفاده یا باشد زیاد تعداد با متنوع قراردادهای از متأثر تواند یم بالا

 ،0901تاا ساال    متوساط  ساهم  بیشترین تخصصی یها بانک در .گیرد ینم قرار اسلامی عقود تحت

 در الحسانه  قارض  و دوم رتباه  در مادنی  مشاارکت  ازآن پس باشد، می اقساطی فروش عقد متعلق به

 کمتری درصد و باشد می درصد 3 حدود سایر مقدار اگرچه نیز قسمت این در .دارد قرار سوم رتبه

 باا  مقایساه  در همچناان  آن مقدار اما دهد، می تشکیل تجاری یها بانکدر  سایر مقدار به نسبت را

 یهاا  باناک  بارای  عقاود  در بین 0901تا سال  متوسط سهم بالاترین .است بالایی مقدار عقود سایر

 و اسات  مادنی  مشاارکت  عقاد  باانکی،  یهاا  گاروه  ساایر  بارخلار  اعتباری و مؤسسات غیردولتی

 مشاارکت  و مضاربه و الحسنه قرض قسمت این در .دارد قرار دوم رتبه اقساطی در فروش ازآن پس

 ساهم  کاه  اسات  درصاد  01 حدود سایر سهم قسمت این در. قرار دارند بعدی یها رتبه در حقوقی

 بخاش  ایان  در عقاود  برخای  دادن قرار توانایی آن علت بالای که رسد یم به نظر و باشد یم بالایی

 شارایطی  در غیردولتای  یها بانک در مدنی مشارکت عقود برای درصدی 16 بالای سهم .باشد می

 هاای  بررسای  و تحقیقاات  بار اسااس   زیارا  نیست، مشارکت خود واقعی معنای به این عقد که است

 در گفات  بتوان شاید یا و غالباً ما بانکی نظام در مشارکتی عقود اظهارنظرهای کارشناسی، و متعدد

 کنناد،  نمی تغییری عموماً الحساب یعل سود یها نرخ و شود یم صوری انجام به صورت موارد همه

 حاداقل  باین  از عقاود  این در بیشتر عمل آزادی جهت به غیردولتی یها بانک که دارد آن از نشان

 .اند داده اختصاص مدنی مشارکت به را درصد 16 از ربا، بیش بدون بانکداری در مطرح عقد 09

 

 

 ریال( میلیارد هزاراعتباری به تفکیک عقود اسلامی ) مؤسساتو  ها بانکتسهیلات اعطایی  .0جدول 

 (منبع: بانک مرکزی)

 درصد تغییر 8931 مانده در پایان 
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 8931 سهم از مانده 8931 8931

 8/72 1/111 1/2111 8/2727 ها و مؤسسات اعتباری بانک

 3/76 1/3 2/267 2/563 الحسنه قرض

 -3/1 2/1 2/168 7/121 مضاربه

 8/12 5/1 3/51 2/73 سلف

 1/71 5/27 6/5831 7/5716 مشارکت مدنی

 1/6 6/5 3/572 2/513 جعاله

 7/72 6/73 2/7573 2/1222 فروش اقساطی

 2/22 5/3 1/228 3/762 (1مرابحه )

 # 1/1 1/1 1/1 (1استصناع )
 7/27 5/1 5/51 6/12 اجاره به شرط تملیک

 6/55 6/5 7/557 3/728 مشارکت حقوقی

 6/1 2/1 7/81 2/22 مستقیم گذاری سرمایه

 2/76 7/11 6/1116 3/817 سایر

 7/75 1/111 6/1562 3/1111 تجاری های بانک

 7/71 3/2 5/117 2/82 الحسنه قرض

 3/18 8/5 1/37 2/25 مضاربه

 3/22 1/1 1/13 1/11 سلف

 2/72 2/52 2/222 8/525 مشارکت مدنی

 -1/2 2/2 2/118 2/117 جعاله

 2/13 2/71 2/726 7/732 فروش اقساطی

 2/63 1/2 6/22 2/38 مرابحه

 # 1/1 1/1 1/1 استصناع
 7/132 2/1 2/17 2/2 اجاره یه شرط تملیک

 7/712 1/5 3/21 1/15 مشارکت حقوقی

 -3/5 8/1 2/72 6/73 مستقیم گذاری سرمایه

 2/11 7/11 1/121 2/173 سایر
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 تحقیق یشینهپ

: باناک  ساودآوری  شاواهد ماالی و   بررسی» ا عنوانای ب در مطالعه (0600) 0کومار و همکاران

 0601 تاا  0660 ساال  از ژاپنای  باناک  000 ای نمونه از استفاده با «یافته توسعه بازار یک از شواهدی

. اسات  مهام  نیاز  یافتاه  توساعه  اقتصااد  یاک  در حتای  ماالی  دهد که شمول پرداختند. نتایج نشان می

 و وام هاای  حسااب  تعاداد  گرچاه ا دهاد،  مای  کااهش  را ژاپان  های بانک سودآوری شعب انقباض

 متغیرهاای  میاان  در. گاذارد  نمای  تاأثیر  باناک  ساودآوری  بر( خودپردازها) خودپرداز های دستگاه

 ساودآوری  اصالی  عامال  باناک  انادازه  و اعتبااری  ریساک  مدیریت هزینه، مدیریت بانک، خاص

 .هستند

: بانک ییکارا در کلان اقتصادی عوامل تأثیر بررسی» ا عنوانای ب در مطالعه (0600) 0چن و لو

 کاه  دهاد  می نشان پرداختند. نتایج به بررسی« 0600 تا 0661 سال چین از شهر های بانک از شواهد

 باا  و رابطه معکوس سرمایه داخلی و ناخالص تولید با مثبت ارتباط چینی تجاری های بانک ییاکار

 در داری معنی تفاوت غیرشرقی، و شرقی مناطق با مقایسه در حال، بااین. دارد شهری جمعیت نسبت

 کاارایی  بار  کالان  اقتصااد  شارایط . دارد وجاود  باناک  ییاکاار  بارای  کالان  اقتصادی عوامل تأثیر

 .است توجه قابل مناطق سایر از شرقی مناطق در تجاری های بانک و گذارد می تأثیر چینی شهرهای

یوناان؛   در اقتصاادی  بحاران  و تجااری  ادوار»عناوان   با یا مقاله در (0600) 9همکاران دیوی و

 متحاده  خااص ایاالات   طور به المللی و ینب تأثیرات« یورو منطقه در تعادل بلندمدت وتحلیل یهتجز

 مطالعاه  در این کنند. یم وتحلیل یهتجز یونان وکار کسب چرخه روی بر را اروپا اتحادیه و آمریکا

 نتاایج ایان   اسات.  شاده  ارزیابی برداری خطای تصحیح مدل توسط یونان اقتصاد بلندمدت تعادل

افازایش   طارر  باه  یونان اقتصاد بلندمدت تعادل در معناداری جهت تغییر که دهد یم نشان مطالعه

 اروپاا  پاولی  اتحادیاه  مرکزی غیر کشورهای و آمریکا متحده ایالات اقتصاد با همگرایی یها نرخ

 .است برقرار مشترک پولی سیاست از اجرای پس
 

1. Kumar and et al 

2. Xiang Chen, Ching-Cheng Lu 

3. Dayvi 
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 و دولتای  قرضاه  اوراق باازده  ماالی،  توساعه  ای به بررسی در مطالعه( 0600بوبکیر و همکاران )

کارگیری مدل پانال کوانتیال بارای     یافته با به توسعه و توسعه کشورهای منتخب درحال بانکی ثبات

 دولتی قرضه اوراق بازده بر مالی توسعه دهد تأثیر پرداختند. نتایج نشان می 0001-0601بازه زمانی 

 و یافتاه  توساعه  بازارهاای  باین  و باازار  در موجاود  شارایط  به توجه با( قرضه اوراق قیمت در تغییر)

 و مثبات  یافتاه  توساعه  بازارهاای  بارای  مناساب  باازار  شرایط در فقط اثر این. است متفاوت نوظهور

 معنااداری  و مثبات  تأثیر بازار خوب شرایط برای مالی توسعه نوظهور بازارهای در. است توجه قابل

 .است دار معنی و منفی بازار بد شرایط برای اثر این اما دارد

 بار  اقتصاادی  کالان  متغیرهاای  باه بررسای تاأثیر    یا مطالعاه در  (0601قیصر علی و همکااران ) 

پرداختناد.   0600-0600 یزماان اسلامی با اساتفاده از مادل پانال دیتاا و باازه       یها بانک سودآوری

نشان داد که نرخ رشد تولید ناخالص داخلی، تورم، نرخ ارز، قیمت نفت و عرضه پول تأثیر  ها یافته

نشان داد که قیمت نفت، تولید ناخالص داخلای و تاورم    ها یافتههمچنین  مثبتی بر سودآوری دارد.

و  هاا  کنناده  یمتنظا ها به  این یافته و نرخ ارز و عرضه پول کمترین عامل سودآوری بودند. ینتر مهم

ی سیساتم اقتصاادی و ماالی پیشانهاد     سااز  جاوان گذاران برای کشف منابع جایگزین بارای   یاستس

بازاریاابی خاود را بارای کااهش شادت       هاای  یاساتراتژ بانکداران اسالامی ممکان اسات    . کند یم

 متغیرهای کلان اقتصادی تجدید سازمان دهند.

تاأمین ماالی اسالامی بار برخای از      ( در مطالعه خود باه بررسای تاأثیر    0603) الفواز و همکاران

با استفاده از چهاار مادل    ها آندر اردن پرداختند.  0666-0601متغیرهای کلان اقتصادی طی دوره 

کاه رابطاه    دهاد  یمنتایج نشان  وتحلیل یهتجزرگرسیون فروض مربوط به تحقیق را بررسی کردند. 

رشد اقتصادی، مثبت و از لحاظ  داخلی و همچنین گذاری یهسرما، GDPبین تأمین مالی اسلامی و 

اقتصاادی   های یتفعالسطح  داری یمعن طور بهبنابراین تأمین مالی اسلامی ؛ باشد یم دار یمعنآماری 

 وتحلیال  یاه تجز. نتایج حاصال از  کند یمو همچنین از توسعه اقتصادی نیز حمایت  دهد یمرا ارتقا 

رابطه بین تورم و تأمین مالی اسالامی منفای و از لحااظ     دهند یمرگرسیون همچنین نشان  یها مدل

 یااز موردن؛ یعنی تأمین مالی اسلامی ضمن افزایش تولید کالاها و خدمات باشد یم دار یمعنآماری 
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 را کاهش خواهد داد. ها یمتقجامعه، سطح عمومی 

 کیفیات  و اقتصاادی  کالان  متغیرهاای  به بررسای تاأثیر   یا مقالهدر  (0903پورمهر و همکاران )

 در سااختاری  برداری خودرگرسیون الگوی کمک به خصوصی؛ های بانک سودآوری بر مدیریت

 تا 0911 های سال فصلی های داده اساس بر و ایران خصوصی بانک 09 بر مشتمل تابلویی های داده

 اناد؛  شده تقسیم درونی و بیرونی های مؤلفه به اثرگذار های مؤلفه منظور، این پرداختند. برای 0901

 نقادینگی  و سارمایه  کفایت ها، دارایی کیفیت مدیریت، کیفیت به مربوط های شاخص که یطور به

 داخلای  ناخاالص  تولید رشد سپرده، سود نرخ تورم، نرخ های شاخص و درونی های مؤلفه جمله از

 موردبررسی ها بانک سودآوری بر اثرگذار بیرونی های مؤلفه جمله از سرمایه بازار توسعه و حقیقی

 نسابت  و نقادینگی  پوشاش  درصاد  کاه  است آن از حاکی تحقیق مدل برآورد نتایج. قرار گرفتند

 تولیاد  رشاد  و منفای  تاأثیر  باانکی  درون متغیرهاای  عناوان  باه  تساهیلات  کل به غیرجاری مطالبات

 .دارند سودآوری های مؤلفه بر مثبت تأثیر بیرونی متغیر عنوان به حقیقی داخلی ناخالص

 نظاام  منتخاب  های بانک نسبی وری بهره به ارزیابی یا مقاله( در 0903) میبدی امامی علیزاده و

( 0909-0900) هاا  داده پوششای  تحلیال  رویکارد  باا  ایران اسلامی جمهوری ربای بدون بانکداری

 شناساایی  جهات  ،تولیادی  و ای واسطه رویکرد از ترکیبی ،تلفیقی رویکرد اساس این پرداختند. بر

( کال  درآمد خروجی،) اول یسناریو نتایج که شد انتخاب اسلامی های بانک نهادهای و ها ستانده

 سال در و بوده ناکارا بقیه و قوی کارآمد بانک پنج تعداد منتخب، های بانک بین از 0900 سال در

 در( افزوده ارزش خروجی،) دوم یسناریو نتایج و بودند ناکارا بقیه و قوی کارآمد بانک سه 0909

 باناک  یاک  فقاط  0909 ساال  در و ناکارآماد  هاا  باناک  ساایر  و قاوی  کارای بانک سه 0900 سال

 میازان  افازوده  ارزش به کل درآمد از ها بانک خروجی تغییر با اینکه توجه قابل نکته. بودند کارآمد

 .است شده بیشتر ناکارآمد های بانک

 ثباات  بار  اقتصاادی  کالان  متغیرهاای  یرتأثبه بررسی  یا مقاله( در 0900جهانگرد و همکاران )

بدین منظور پرداختند.  0910-0900 دوره طول در بانک 03 های داده از استفاده ایران با های بانک

ت اثر سه متغیر کلان اقتصادی نرخ بهره، نرخ تورم و نرخ رشد تولید ناخالص داخلی بر شاخص ثبا
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ها )شااخص   شود. برای به دست آوردن یک شاخص ترکیبی برای ثبات بانک ها سنجیده می بانک

الوصاول باه کال     ثبات(، میانگین وزنی متغیرهای نسبت هزینه به کال درآماد، مطالباات مشاکوک    

شاود. بارای    ها محاسابه مای   مطالبات، نسبت سود خالص به کل دارایی و نسبت تسهیلات به سپرده

هر کدام از متغیرها در سااخت شااخص ترکیبای، ابتادا باا اساتفاده از مادل لاجیات،         محاسبه وزن 

شود و در  و سپس با استفاده از ضرایب، وزن هر کدام از متغیرها تعیین می رگرسیون را تخمین زده

شاود.   های پانل، اثر متغیرهای کالان روی شااخص ثباات سانجیده مای      نهایت، با استفاده از آزمون

دار بر شاخص ثبات  منفی و معنی یرتأثز آن است که نرخ تورم در دوره مورد بررسی نتایج حاکی ا

ها است و متغیر رشد تولید  دار بر ثبات بانک مثبت و معنی یرتأثها دارد. متغیر نرخ بهره دارای  بانک

ی باه  منفا  یرتاأث باشد که دلیل ایان   ها می دار بر ثبات بانک منفی و معنی یرتأثناخالص داخلی دارای 

 -شود. اثر شاخص هرفینادال  ها مربوط می رابطه منفی بین رشد تولید ناخالص داخلی و سود بانک

 اگرچه ،هیرشمن، نیز برای بررسی تمرکز در صنعت بانکداری بر شاخص ثبات سنجیده شده است

 .دار نیست مثبت است اما از نظر آماری معنی یرتأثاین 

 محاور مشارکت عقاود از استفاده اثر تبییان» تحت عنوان یا مقالهدر  (0901نظرپور و سلیمی )

 تغییار  و چرخشای  مادل  از اساتفاده  با «رونق و رکود رژیم دو در ایاران در ربا بدون بانکاداری در

 و اشااتغال تولیااد، در محااور مشااارکت تسااهیلات از اسااتفاده اثاار سااوئیچینگ مااارکور رژیاام

طباق نتاایج تخماین مادل، میازان       بررسای کردناد.   0909-0900طی باازه زماانی    را گذاری سرمایه

 0دوره در مقابل  01مواجهه اقتصاد با دوران رکود برای بازه زمانی مورد بررسی در تحقیق حاضر 

باشد که در نتیجه ریسک اساتفاده از عقاود مشاارکت محاور را باا شارایط موجاود         دوره رونق می

گاذاری دارناد،    انتظارات نقش بسیار مهمای در تصامیم باه سارمایه     که ییازآنجادهد و  افزایش می

گذاری، تولید و اشاتغال داشاته باشاد کاه      تواند اثر منفی بر سرمایه عدم ثبات اقتصادی می هرگونه

 .باشد نتایج تخمین برای دو رژیم گویای این مطلب می

تحقیقات گونااگونی   با نگاهی به مطالعات انجام شده در داخل کشور، قابل مشاهده است که
، دیا ها اشاره گردصورت گرفته است که بدانایران  های بانک ثباتدر خصوص عوامل اثرگذار بر 

 حقیقای  بخا   بار  هاا  بانک مشارکتی تسهیلات ولی نوآوری مطالعه حاضر نگاه کردن به اثرات
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باا  است، کاه   لگذاری، تولید و اشتغا مالی شامل متغیرهای سرمایه یها بحران بر یدتأک با اقتصاد
ای،  از دو نوع عقاود مشاارکتی و مبادلاه    ها بانکبه شرایط اقتصادی کشور ایران و استفاده  توجه

 تواند شکاف مطالعات قبلی در این حوزه را به خوبی نشان دهد. بررسی موضوع حاضر می

 هاساختار مدل و داده

الفاواز و  (، 0600(، بوبکیر و همکاران )0600مطالعه با پیروی از مطالعات چن و لو ) این هدر

بر بخاش   ها بانک مشارکتی تسهیلات یرتأث تحلیل (،0601) 0و حسن و همکاران( 0603همکاران )

 کاه  یان ا، باا توجاه باه    LSTRکل عمومی مادل  ی است. شمال یها بحرانبر  یدتأکاقتصاد با  یقیحق

گاذاری، تولیاد و اشاتغال و متغیرهاای      اقتصاد شاامل متغیرهاای سارمایه    حقیقی بخشمتغیر وابسته 

 :باشدمی زیر به صورت است، ها بانک مشارکتی مالی و تسهیلات یها بحرانتوضیحی شامل 
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 برابر است با: Fکه در آن تابع گذار 

(0)  

 

Prot تولید در سال :t ،Invt :در سال  ثابت ناخالص گذاری یهسرماt ،Empt   اشاتغال در ساال :t ،

: حجام نقادینگی      ، t: نرخ سود حقیقی در سال     ، tبانکی در سال  انداز پس: حجم     

)مشارکت مادنی، مشاارکت    مشارکتی تسهیلات: تسهیلات اعطایی بانک در قالب t ،Facدر سال 

 یهاا  ساال مالی جهان و ایران کاه بارای    یها بحران: Fc ،های اقتصادی حقوقی و مضاربه( به بخش

و باه شاکل    شاود  یما عدد صفر در نظر گرفته  ها سالمالی عدد یک و برای مابقی  یها بحرانبروز 

باه   است.نفت خام  درآمد :OIL بازار آزاد و = نرخ ارز EX.باشد یم شود یممتغیر دامی وارد مدل 

 (0000) دیاک ونبا تابع انتقال لاجساتیک بار اسااس مادل      STRهای مدل منظور بررسی ویژگی

دار خودش باشد. نتایج ایان مادل یاک    ی تنها تابعی از مقادیر وقفهشود متغیرهای وابسته می فرض

باین دو رژیام حادی     ای از انتقاال نقطه cشود که پارامتر مکان  دو رژیمی نامیده می LSTRمدل 

اسات.   دهد کاه  را نشان می  و 

γ تر ها بوده و مقادیر بیشنشانگر سرعت انتقال بین رژیمγ تار رژیام اسات. باازه     بیانگر تغییر سریع

باناک مرکازی   ها از سایت بوده و همه داده 0901تا  0901سالانه از  یها دادهزمانی مطالعه حاضر، 

 استخراج شده است.
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 نتایج برآورد مدل

ملایام   یا آساتانه حاد   با استفاده از مدل ،0انباشتگی متغیرهای تحقیق عد از بررسی پایایی و همب

 شود. استار پرداخته می

 آزمون خطی بودن، انتخاب متغیر انتقال و نوع مدل

متغیار انتقاال، تماامی متغیرهاای     برای تخمین مدل رگرسیون انتقال ملایم، باه منظاور انتخااب    

شوند. از میان متغیرهای آزمون شده، هر متغیاری کاه باا     موجود در مدل مورد آزمون قرار داده می

 متغیر انتقال انتخاب خواهد شد. عنوان بهاحتمال بیشتری فرضیه صفر خطی بودن را رد کند 

 (وهشهای پژمنبع: یافته) . نتایج آزمون فرضیه خطی بودن مدل0جدول 
 یدار یسطح معن F آماره فرض صفر

b1=b2=b3=b4=0 782/5 11/1 

b1=b2=b3=0 282/7 17/1 

b1=b2=0 382/7 12/1 

b1=0 325/7 13/1 

 

آزمون انجام شده نیز مشهود است فرضیۀ خطی بودن رابطۀ بین متغیرها  یجهنتگونه که در همان

همچناین لازم باه ذکار    گاردد.  متغیرها نفی میبنابراین احتمال وجود رابطۀ خطی بین ؛ مردود است

مدل بهینه جهت بارآورد   عنوان به( پیشنهادی توسط متغیر انتقال انتخاب شده STRاست که مدل )

نرخ  متغیر انتقال در مدل برآورد شده،، 9نتایج جدول شماره . مطابق شود یمانتخاب ایران  در مدل

 .شود ( مرتبه اول تأیید میLSTRبودن مدل رد شده و مدل ) یبوده و فرضیه صفر مبنی برخط ارز

 (های تحقیق: یافتهمنبع) آزمون خطی بودن، انتخاب متغیر انتقال و نوع مدل .9جدول 

 متغیر Fآماره  F4آماره  F3آماره  F2آماره  مدل پیشنهادی

 

گیری مورد تائیاد   بار تفاضل با یکیافته، وجود پایایی متغیرهای تحقیق را  . نتایج آزمون ریشه واحد دیکی فولر تعمیم0

انباشتگی جوهانسان جوسایلیوس نشاان از وجاود رابطاه بلندمادت میاان متغیرهاای          های هم دهد و نتایج آزمون قرار می

 ارائه است. مندان قابل به خاطر محدودیت در تعداد کلمات مقاله، نتایج برای علاقهدهد که  تحقیق را نشان می
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LSTR 2283/1 5712/1 2283/1 3675/1 EX (t) 

 

 نتایج تخمین مدل

 تساهیلات  یرتاأث  تاابع ، اسات  ارز نارخ کاه در آن متغیار انتقاال     LSTRبا استفاده از یک مادل  

. نتاایج  شاود مای ساازی  مدلی مال یها بحرانبر  یدتأکاقتصاد با  یقیبر بخش حق ها بانک مشارکتی

حجام  ، باانکی  اناداز  پاس حجام   هایدهد که متغیربرآورد قسمت خطی مدل )رژیم اول( نشان می

نفات   و درآماد  حجم نقادینگی  هایمتغیر و تولید و گذاری یهسرما بر نفت خام و درآمد نقدینگی

نتایج برآورد قسمت غیرخطای مادل )رژیام دوم(     دارند. مثبت یرتأث ایران اقتصاد در بر اشتغال خام

حجام   ،1تسهیلات اعطاایی باناک در قالاب عقاود مشاارکتی      متغیرهای از وجود رابطه مثبت نشان

در مادل اول، متغیرهاای    گاذاری  یهسارما  بار  نفات خاام   و درآماد  حجم نقدینگی، کیبان انداز پس

حجام  ، باانکی  اناداز  پاس حجام   ،گذاری یهسرما، تسهیلات اعطایی بانک در قالب عقود مشارکتی

 اناداز  پاس حجام   ،گاذاری  یهسارما بر تولید در مدل دوم و متغیرهاای   نفت خام و درآمد نقدینگی

 بر اشتغال در مادل ساوم دارد. همچناین متغیرهاای نارخ      نفت خام و درآمد حجم نقدینگی، بانکی

 اقتصااد  در اشاتغال  ، تولیاد و گاذاری  یهسرما با های مالی رابطه منفی حقیقی، نرخ ارز و بحران سود

. اختلار ضرایب متغیرها در دو رژیم حااکی از متفااوت باودن اثرگاذاری متغیرهاای      ایران دارند

 و درآماد  حجم نقدینگی، بانکی انداز پسحجم  ،در قالب عقود مشارکتیتسهیلات اعطایی بانک 

 ، تولید و اشتغال در هر رژیم است.گذاری یهسرمابر روی  نفت خام

تحلیل کرد که با افزایش درآمدهای ارزی برای کشور ایران به خاطر افزایش  گونه یناتوان  می

در  گاذاری  یهسارما تولید و  مثل قی اقتصادجای اینکه وارد بخش حقیه ب ها یهسرماقیمت نفت، این 

. پذیرد یمکه عموماً به منظور مقابله با تورم انجام  شود یمتولیدی شود، صرر واردات  یها بخش

تولیدی با آسیب جدی مواجه شده و از چرخه تولیاد خاارج    یها بخشدر این صورت بسیاری از 

ماناده و میازان    اساتفاده دون بدر اقتصاد  انجام شده های گذاری یهسرماخواهند شد و لذا بخشی از 

 

 .باشد یضریب این متغیر قابل مشاهده است که میزان اثرگذاری ناچیز م. هرچند که با توجه به 0
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به هنگام کااهش درآمادهای ارزی، میازان واردات نیاز کااهش       ،یابد و در مقابل تولید کاهش می

تولیدی خواهد باود و   آلات ینماشای و  یافته که بخشی از کاهش واردات متوجه کالاهای سرمایه

هاایی نیاز کاه در نتیجاه واردات      . بخاش گاردد  یما ، تولید و اشتغال گذاری یهسرمامنجر به کاهش 

گسترده کالاهای مصرفی در دوره افزایش درآمد نفت از گردونه تولید خارج شده بودند، در ایان  

درآمدهای نفتای در   توان عنوان کرد که اثرگذاری کلی می در حالتدوره احیا نخواهند شد. پس 

 قیمات نفات،   افازایش  باا  که یا گونه به دارد؛ بستگی کشور تورمی وضعیت به اقتصاد ایران بیشتر

قیمت نفت و نرخ ارز حقیقای   بالای بسیار سطوح در حتی و یابد یم کاهش تولید بر نرخ ارز تأثیر

نااقص   و محدودهمچنین به دلیل  .باشد داشته گذاری تولید، اشتغال و سرمایه بر منفی اثر تواند یم

 که است، داخلی یاندازها پس مالی از تأمین به امکان منوط یگذار هیسرمامالی،  بودن بازارهای

 افازایش  لذا ؛یابد افزایش ها پروژه مالی تأمین سود، امکان نرخ افزایش با شود یم سبب امر این

 و شده گذاری سرمایه کاهش سبب گذاری و تورم هزینۀ سرمایه افزایش با سو یک از سود نرخ

 یگذار هیسرما اقتصادی یها پروژه مالی تأمین برای امکانات بیشتر یساز فراهم با دیگر سویی از

گاذاری، تولیاد و    سارمایه  بار  نرخ سود حقیقی اثر ماندن مبهم کل سبب در و دهد یم افزایش را

 بودن منفی دلیل به شده( کنترل بانکی )نظام مالی سرکوب وجود شرایط در ود دگر می اشتغال

 تولیاد،  و یگذار هیسرما اعتباری، شرایط کنترل و تورم وجود از ناشی حقیقی بانکی سود نرخ

منجار باه افازایش    . افزایش کارایی حقیقای  شود یم محسوب مالی سرکوب سیاست قربانی اصلی

تورم حاصل در یاک دور باطال   و همین افزایش  شود یم هزینه تولید و در نتیجه افزایش نرخ تورم

ز ساوی  ا .شاود  سودده مای  یرهابازادر دیگر  یگذار هیسرماو  ها بانکموجب خروج نقدینگی از 

آن هستند کاه   بازپرداختتنها کسانی قادر به دریافت تسهیلات و  کارایی حقیقیبا افزایش  ،دیگر

 ها بانک. در این شرایط نظارت کنند یم یگر واسطهتسهیلات دریافتی را صرر معاملات دلالی و 

 ریپاذ  امکاان تولیادی   یهاا  تیا فعالباا   چنین تساهیلاتی مطمئنااً   بازپرداخت چراکهباید افزایش یابد 

گاذاری و تولیاد    و همه این عوامل موجب مبهم ماندن اثر کاارایی حقیقای بار سارمایه     نخواهد بود

کنناد، زماانی کاه     رقیب پاول عمال مای    یها ییدارا عنوان بهکالاهای بادوام  که ییازآنجا .شود یم
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ای باادوام افازایش و قادرت    ، ارزش و قدرت خرید موجودی کالاهابدی یمافزایش  ها متیقسطح 

بنابراین در این شرایط هزینه فرصت نگهداری پول باالا رفتاه و جریاان    ؛ ابدی یمخرید پول کاهش 

مثال باازار مساکن     تار  راحتنقدینگی از مسیر تولیدات خارج و به سمت بازارهایی با سود بیشتر و 

 .کند یمحرکت 

 (تحقیق های یافته :نبعم) استاری ملایم ا آستانهنتایج تخمین مدل حد  .0جدول 

 
مدل اول 

 ی(گذار هیسرما)
 مدل سوم )اشتغال( مدل دوم )تولید(

 احتمال ضریب احتمال ضریب احتمال ضریب متغیر

 برآورد قسمت خطی مدل

CONSTANT 122583/1 1111/1 112331/1 1111/1 265232/1 1111/1 

Pro 111166/1 7336/1 - - 118218/1 6823/1 

Inv - - 172512/1 6837/1 177873/1 1182/1 

Emp 117167/1 8387/1 118287/1 3351/1 - - 

FAC 111787/1 6776/1 172123/1 7657/1 113777/1 3137/1 

DEP 112762/1 1151/1 158125/1 1116/1 138232/1 1178/1 

INT 173161/1- 1121/1 172522/1- 1115/1 157872/1- 1523/1 

M2 112332/1 1137/1 172632/1 1715/1 128558/1 1882/1 

FC 118186/1- 1755/1 131316/1- 1121/1 121772/1 1111/1 

EX 125778/1- 1111/1 112212/1- 1152/1 168522/1- 1111/1 

OIL 172632/1 1715/1 172522/1 1383/1 122175/1 1111/1 

 برآورد قسمت غیرخطی مدل

CONSTANT 532223/1 1111/1 711218/1 1722/1 117232/1 1153/1 

Pro 1711872/1 267/1 - - 1183217/1 528/1 

Inv - - 151216/1 1126/1 111385/1 1127/1 

Emp 1227122/1 325/1 1115227/1 156/1 - - 

FAC 121881/1 1111/1 117277/1 132/1 1212522/1 212/1 
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مدل اول 

 ی(گذار هیسرما)
 مدل سوم )اشتغال( مدل دوم )تولید(

 احتمال ضریب احتمال ضریب احتمال ضریب متغیر

DEP 711112/1 1111/1 321887/1 111/1 1235262/1 117/1 

INT 151222/1- 1125/1 1182671/1- 157/1 773212/1- 178/1 

M2 125262/1 1111/1 178268/1 1716/1 781711/1 1111/1 

FC 577231/1- 1172/1 5265128/1- 111/1 1226327/1- 111/1 

EX 787317/1- 1111/1 7751832/1- 172/1 1621723/1- 111/1 

OIL 881225/1 1111/1 7272276/1 117/1 6821323/1 111/1 

(Cحد ) 

 ای آستانه
71367/6 1111/1 6573/2 1111/1 7628/2 1111/1 

(γ)  پارامتر 

 شیب
821712/1 1122/1 222161/1 1111/1 823217/1 1117/1 

 (R7= )82/1ضریب تعدیل شده 

 

 و پاذیرد مای  صاورت  آن مقاادیر  و انتقاال  متغیر اساس بر مختلف رژیم دو در ضرایب مقایسه

 متغیر ،فوق تخمین در. نماید تعیین را حاکم رژیم نتیجه در و انتقال تابع تواندمی انتقال متغیر مقدار

در مادل   11/0 باا  برابر دو متغیر این برای شده برآورد آستانه حد مقدار که باشدانتقال نرخ ارز می

 نارخ ارز از  فاصله اساس بر. است در مدل اشتغال بوده 00/3در مدل تولید و  09/0، گذاری یهسرما

 .نماید می تبعیت مختلف حدی رژیم دو از الگو آستانه مقدار این

 آستانه حد نرخ ارز از عبور با که گرددمی ملاحظه مختلف رژیم دو در الگو ضرایب مقایسه با

 ترتیاب  بادین  یافتاه،  افزایش شدت به متغیر این تغییرات به بازار واکنش 0001/3 و 0901/0، 11/0

 باه  بیشتر العملعکس با که اندکرده تلاش گذارانسیاست شده، نرخ ارز بیشتر نوساناتچه  هر که

 واکنش که است حالی در این. جلوگیری کنند آن افزایش از و نموده کنترل را ارز نرخ رشد آن،

 کناد، مای  تجربه را بالاتری نرخ ارز رشد که شرایطی بنابراین؛ یابدمیارز کاهش نرخ  انحرافات به

 .کنندمی توجه آن انحرافات به کمتر و باشندکنترل نرخ ارز می دنبال به بیشتر گذاران سیاست
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 نرخ ارزمتغیر انتقال انتقال و  تابع بین . ارتباط0نمودار 

 های تشخیصیآزمون

 سریالی همبستگی آزمون

هاای  این آزمون برای بررسی برقراری یکای از فاروض اساتاندارد کلاسایک اسات و آزماون      

ها آزمون دوربین واتسون اسات کاه    ترین آنمتفاوتی برای سنجش این امر وجود دارد که محبوب

 در این مطالعه از آن استفاده شده است:

 (های پژوهشمنبع: یافته) . نتایج آزمون خودهمبستگی1جدول 

 دوربین واتسون F Prob آماره

75/7 83/1 56357/7 
 

است، نتایج آزمون خودهمبستگی دوربین واتساون نشاان    طور که در جدول فوق مشهودهمان

بنابراین فرض سوم استاندارد کلاسیک مبنی  ؛بین اجزای اخلال همبستگی وجود ندارد که دهدمی

هاای  ها از ویژگای زنندهتخمین رو، ینازاگردد. بر عدم خودهمبستگی بین جملات خطا نقض نمی

 د.( برخوردارنییکارالازم )حداقل واریانس و 



 0411 زمستان، 4 ه، شماردوم، سال های راهبردی بودجه و مالینشریه پژوهش 

44 

 

 

 آزمون ناهمسانی واریانس

باشاد، بادین ترتیاب کاه     یکی دیگر از فروض استاندارد کلاسیک فرض واریانس همسانی می

شود ناهمساانی واریاانس وجاود دارد.    خطا فاقد واریانس ثابت باشد، گفته می جمله که یدرصورت

 شود. گادفری استفاده می -پاگان -در مطالعه حاضر از آزمون بروش

 (پژوهش هایمنبع: یافته) نتایج آزمون ناهمسانی واریانس .0جدول 

 گادفری -پاگان -بروش F Prob آماره

213722/1 1252/1 218677/1 
 

گردد، نتایج آزمون حکایت از عدم وجود ناهمساانی  مشاهده می فوق طور که در جدولهمان

 واریانس دارند.

 رژیم دو بین ضرایب ماندن ثابت آزمون

های مناساب بارای ارزیاابی کیفیات مادل تخماین زده شاده، بررسای تغییارات          از دیگر سنجه

رود مدل برآورد شده تخمین مناسابی باشاد، انتظاار مای     که یدرصورتضرایب بین دو رژیم است. 

 ضرایب با تغییر رژیم ثابت و بدون تغییر باقی بمانند.

 ای پژوهش(ه. نتایج آزمون ثبات پارامتر انتقال هموار )منبع: یافته3جدول 
 F Prob آماره فرض صفر

b1=b2=b3=b4=0 762832/1 2236/1 

b1=b2=b3=0 726357/1 2567/1 

b1=b2=0 136573/1 2263/1 

b1=0 127637/1 2228/1 

نیز مشهود است، آزمون ثابت ماندن ضرایب باین دو رژیام نشاان     بالا طور که در جدولهمان

 کنند.نمیدهد ضرایب در اثر تغییر رژیم تغییر می
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 گیریبندی و نتیجهجمع

 حقیقای  بخاش  بار  هاا  باناک  مشاارکتی  تساهیلات  اثارات  تحلیل برآورددر این مقاله به منظور 

 ساالانه های ای و بر اساس دادهدر ایران، از مدل رویکرد آستانه مالی یها بحران بر یدتأک با اقتصاد

تواند اثارات  دهد که تقریب خطی نمیینامتقارن بودن اثرات نشان م .استفاده شد 0901الی  0901

 یگار د عباارت  باه های مختلف توضیح دهاد.  بخشی در رژیممتغیرها را به صورت رضایت یرخطیغ

خطی با لحاظ کردن تغییرات رژیم و ضرایب متغیر در طول زمان، تواناایی  الگوی سری زمانی غیر

نسابت باه الگاوی خطای دارد و      در اقتصااد ایاران   اقتصااد  حقیقای  بیشتری برای تبیین رفتار بخش

تری به در اقتصاد ایران را به نحو کامل حقیقی متغیرهای اسمی و حقیقی بر بخش یرتأثهای پویایی

متغیر  عنوان بههای آماری مربوط به تصریح صحیح الگو، نرخ ارز کشد. بر اساس آزمونتصویر می

ی از نرخ ارز هستند. ایان باه دلیال ایان     تغییر ضرایب تابع که یطور بهآستانه دو رژیم انتخاب شد، 

در اقتصاد ایران، نفتی است و روناق و رکودهاا در اقتصااد     گذاری یهسرمااست که ماهیت تولید و 

ها و رکودهای درآمد نفتی است. تزریق درآمدهای بالای نفتی و تجربه رشاد  ایران همگام با رونق

سبب رشد حقیقی اقتصااد در رژیام پاایین    شود افزایش رشد تولید ناخالص داخلی بالا موجب می

گاذاری در  نرخ ارز شود و در مراحل بالای رشد تولید و در رژیم باالا، تاداوم باا افازایش سارمایه     

 ،(STARنتاایج مادل )   بار اسااس  همچناین  تولید مواد اولیاه و صانایع سانگین هماراه باوده اسات.       

 کاه  دهاد  مای  نشان حقیقی سود نرخ و ها بانک اعطایی اعتبارات به نسبت گذاری سرمایه حساسیت

 اعتباارات  افازایش  تاا  دارد گذاری سرمایه افزایش در بیشتری اثر بانکی تسهیلات سود نرخ کاهش

 بانکی تسهیلات سود نرخ کاهش برای دولت اقتصادی سیاست رسد میبه نظر  لذا ؛ها بانک اعطایی

ست که در افزایش اتوجهی  قابل و موجه سیاست اقتصادینظر  از گذاری، سرمایه افزایش جهت در

ها، ایجاد  منظور افزایش کارایی بانک حال به یندرعتواند مؤثر واقع شود.  می بانکی انداز پسحجم 

شود آزادساازی   رقابت در فضای واقعی که نشانگر وضعیت کامل اقتصاد کشور است، پیشنهاد می

های  کارگیری مدلبین به  ینا درهای دستوری گردد. یقیناً  یج جایگزین نرختدر بهها  در کلیه بخش

آن، محاسابه ریساک باناک در تعیاین نارخ ساود ساپرده و         تباع  باه بندی ریسک مشاتریان و   درجه
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بایستی متوجاه رقابات    هست. لازم به ذکر است که در فرآیند آزادسازی نرخ سود،تسهیلات مهم 

منظور افازایش ساهم   ها به ممکن است بانک چراکه ،غییر نرخ سود شدها در مسئله ت نادرست بانک

هاای وام   آورند. به همین دلیل با افزایش نارخ  یروها و منابع به رقابت ناسالم  خود در جذب سپرده

های بالای عملکرد )وجوه( ممکن است  کنند. در همین حال، هزینه بالاتر، سود خود را تضمین می

بنابراین یک بررسی از سالامت سیساتم باانکی، کفایات نظاارت باانکی و       ؛ سبب بحران مالی شود

اجرای اصلاحات در این نواحی، برای مؤثر بودن آزادسازی نرخ سود امری حیاتی است. همچنین 

-پولی کشور شده و حجم نقدینگی نیز افزایش مای  افزایش درآمدهای نفتی باعث افزایش در پایه

یناانی از نارخ   نااطمآتای و   ایش خواهد یافت. انتظار از تورم در دورهیابد و به طبع آن تورم نیز افز

ینانی افزایش یابد، میزان حجام  نااطمیرگذار است و هرچه تأثتورم  شدت  بهتورم نیز در دامن زدن 

ی بااز  سفتهیافته و منجر به خروج پول از سیستم بانکی و ورود به بازارهای   کاهشتسهیلات بانکی 

یافتاه و وضاعیت تولیاد کشاور را       کاهشگذاری در بخش تولید واهد شد و سرمایهو بازار سیاه خ

هاا و  و بادهی  هاا دهای دارایای  ساامان های  بنابراین توجه بانک مرکزی به سیاست ؛کندتر می یموخ

 در راستای تعدیل تادریجی ترازناماه نظاام باانکی     یهای موهومگیری روی دارایی ذخیرههمچنین 

فرصات در اقتصااد تاورمی کشاور و در       به رشد بودن هزینه به رو با توجه ست. همچنیناضروری 

باانکی در ایاران، مشاارکت      بهتار اسات شابکه    ،در ایان خصاوص   شاده  انجامنظر گرفتن مطالعات 

در جهت افزایش خلق نقدینگی با توجاه   ،گذاری را نسبت به پرداخت تسهیلات مستقیم در سرمایه

هاای صاحیح    مدنظر قرار دهند که در این راستا شناسایی فرصت ،های پیش روی اقتصاد به فرصت

 ها قرار گیرد. مدیران ارشد بانک موردتوجهگذاری باید  سرمایه

 منابع

 در مشدارکتی  عقددهای  صحیح اجرای راهکارهای(. 1582) احمد ،بهاروندی و الله روح سید ،آبادی یحاج احمدی

 .112-126، 58 شماره ،دهم سال ،اسلامی اداقتص پژوهشی علمی فصلنامه. ایران بانکی نظام

 معرفدت،  فصدلنامه  .حکدومتی  فقده  نگاه از آن یها مؤلفه و اسلامی بانکداری تعریف .(1522) محمدجواد توکلی،

 .65-22 ،715 مارهش
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. ایدران  هدای  باندک   بدا   بدر  اقتصدادی  کدلان  متغیرهدای  یرتدث  (. 1526) فاطمده  عبدالشداه،  اسفندیار و جهانگرد،

  .713-772، (18)2، اقتصادی گذاری یاستس

 پژوهشدکده  :تهدران  .کشدور  بانکی نظام در مشارکتی عقود اجرای مشکلا  و موانع .(1521) محمدرضا حاجیان،

 .بانکی پولی

 نسدبت  بلندمد  گذاران سپرده رفتار بررسی. (1521) مهدی ،ذوالفقاری و ابوالفضل نجارزاده، ؛محمد پور، رضایی

 .133-121، 65 شماره ،بیستم سال ،اقتصادی های سیاست و ها پژوهش فصلنامه. بهره نرخ تغییرا  به

 .(1522) علدی  میبدی، امامی و امیر علیزاده، خادم ؛عباس شاکری، ؛رضا یگانه، وفایی محمدرضا؛ سید سیدنورانی،

 رویکدرد  بدا  ایدران  اسدلامی  جمهدوری  ربدای  بدون بانکداری نظام منتخب های بانک نسبی وری بهره ارزیابی

 .562-588، 23 شماره، 73 دوره، راهبرد و مجلس. (1525-1522) ها داده پوششی تحلیل

 در واقعدی  تولیدد  سدطح  بدر  پولی سیاست های شوک نامتقارن ا را . (1521) سارا ،قبادی و حسین ،رنانی شریفی

 .82-118، (12 پیاپی) 5 شماره ،6 ، دورهاقتصادی سازی مدل. مارکوف چرخش رویکرد: ایران

 غیدر  و اسدلامی  هدای  باندک  کدارایی  تطبیقی مقایسه .(1521) سارا ،بایی و محمدنقی نظرپور، ؛سعید فرد، فراهانی

 شماره ،دوازدهم سال ،اسلامی اقتصاد پژوهشی علمی فصلنامه .(7112-7112 بحران موردی مطالعه) اسلامی

26 ،177-25. 

 متغیرهدای  بدر  بدانکی  هدای  سدپرده  سود نرخ تغییر ا ر بررسی(. 7112) الهام خیراندیش، و محمدعلی سید کفایی،
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Investigating the Effects of Banks Participatory 

Facilities on the Real Sector of the Economy with the 

Emphasis on Financial Crises 

Khosrow Azizi ∗, Mahmoud Mahmoudzadeh∗∗, Khadijeh Esfandiar∗∗∗ 

Abstract 

This paper examines the effects of banks' equity facilities on the real sector of the 

economy with emphasis on financial crises using the threshold approach (STAR) based 

on the annual data of the Iranian economy during the period 1986-2019. The results of 

estimating the nonlinear part of the model show that there is a positive relationship 

between investment variables, bank savings volume, liquidity volume and crude oil 

income on investment, production and employment in the model. Also, the variables of 

real interest rate, exchange rate and financial crises have a negative relationship with 

investment, production and employment in the Iranian economy. In other words, it can 

be argued that the nature of production and investment in the Iranian economy is oil, and 

the booms and busts in the Iranian economy go hand in hand with the booms and busts 

of oil revenues. Increasing oil revenues will increase the country's monetary base and the 

volume of liquidity will increase, and naturally inflation will also increase. Expectations 

and uncertainty from inflation in the coming period also contribute to the sharpening of 

inflation, and as uncertainty increases, the volume of facilities granted by banks in the 

form of partnership contracts decreases, leading to money leaving the banking system 

and entering speculative markets. Investment in the manufacturing sector will decrease 

and the production and employment situation in the country will be worsened. 

Keywords: Banking Partnership Facilities, Real Sector Economy, Financial 

Crises, Threshold Approach Model 
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