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 بر یاسلام یمال ینقش ابزارها یبررس
 یهامدل افتیره -رانیا یادوار تجار 

 یتصادف یایپو یمومتعادل ع
 03/07/1402تاریخ پذیرش:  01/05/1402 تاریخ دریافت:

 *امیر غلامی ________________________________________________________________________ 

 **یکاشانصاحب نایم
 ***یاحمد یمحمدمهد

 چکیده
بر  یسلاما یمال یابزارها یاثرگذار زمیاننقش و مک ییشناسا یدر حوزه اقتصاد اسلام یاز مسائل اصل یکی

 یعلم یهایبررس هیبتوان بر پا کهی. در صورتباشدیم یتجار یهاو چرخه یکلان اقتصاد یرهایمتغ
 بر یاسلام یمال یابزارهاکاربست مناسب  قیاز طر توانینمود، م نییرا تع یاثرگذار نیا زانیو م یچگونگ

 در اتخاذ گذاراناستیس یموضوع برا نیبود و ا رگذارینق تأثرکود و رو یهاچرخه تیکنترل و هدا
ا استفاده پژوهش ب نیمبنا در ا نیو مؤثر خواهد بود. بر ا تیاهم زئحا اریبس یاقتصاد ماتیو تصم هااستیس

 یمال یهانقش ابزار یبه بررس یتصادف یایپو یمومتعادل ع یهابر مدل یمبتن یاقتصادسنج یاز متدلوژ
برآورد پارامترها از  یپرداخته شده است. برا 1400-1380 یدوره زمان یط رانیا یدوار تجاربر ا یاسلام

 قیاز طر یاقتصاد یهامرتبه اول استفاده شده و آثار شوک یبردار ونیخودرگرس یو الگو ونیبراسیکال
مورد  یلاماس یمال یدر مدل و بدون لحاظ ابزارها یاسلام یمال یابزارها اظدر دو حالت لح یسازمدل
 یمال یآن است که در صورت لحاظ ابزارها یایحاصل از پژوهش گو جیقرار گرفته است. نتا یبررس
لب مط نیمذکور در مدل بوده که ا یمتفاوت از حالت عدم لحاظ ابزارها یاقتصاد یهاآثار شوک ،یاسلام

                                              
 .مسئول( سندهی)نو رانیران، اته ،یگروه اقتصاد، واحد تهران شمال، دانشگاه آزاد اسلام اریاستاد .*

Mail: a_gholami@iau-tnb.ac.ir 
 Mail: m.skashani@yahoo.com       .دانشگاه آزاد تهران شمال یگروه اقتصاد اسلام**. دانشجوی دکترای 

 .رانیتهران، ا ،یگروه اقتصاد، واحد تهران شمال، دانشگاه آزاد اسلام اریاستاد. ***
Mail: dr.ahmadi@iau-tnb.ac.ir  
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دستاورد مهم  کی نیهمچن ؛باشدیم رانیدر اقتصاد ا یبر ادوار تجار یاسلام یمال ینقش ابزارها ریثتأ انگریب
 گردد. یلقت یمتناسب با اصول اقتصاد اسلام یاقتصاد ستمیس کیحرکت به سمت  تواندیپژوهش م نیا

ار ادو ،یتصادف یایپو یمدل تعادل عموم ،یاسلام یمال یابزارها ،یاقتصاد اسلام :واژگان کلیدی
 .ونیبراسیکال ،یتجار
 .JEL: E32,E44,C10 بندیطبقه

 

 قدمهم

ی های مالهای ابزاری در زمینهشریعت اسلام در جایگاه یکی از ادیان الهی برخوردار از ظرفیت

ن بر اساس همی است.و اقتصادی برای مدیریت اقتصاد و رفاه جامعه و تأمین معیشت مردم 

خصیصه، در جامعه اسلامی اقتصاد متفاوت از دیگر اقتصادها بروز و ظهور یافته و بر همین 

 گردد. سازیهای اختصاصی آن مدللازم است اقتصاد اسلامی مبتنی بر متغیرها و مؤلفه امبن

به  زکات. استهای شاخص در اقتصاد اسلامی، زکات یکی از ابزارهای مالی و مؤلفه

معرفی شده و عبارت است از اینکه بخش اسلام در  واجبابزارهای مالی از  عنوان یکی

شود  یامور ریو سا نامستضعف یزندگ ها صرفهای مسلماناشتهاز دقلم کالا  نُهاز  مشخصی

در که  است یاسلام در کنار این موضوع، خُمس شکلی از مالیاتد. دار یاجتماعکه جنبه 

نین همچ و ثروت تقسیم متوازنو  مردم یمال سائلمنمودن فعمرت در راستای مکتب شیعه

موضوع دیگری  .عین گردیده استم جامعه نیازهایدر پاسخ به  یحکومت اسلام کمک به

 سازد، حذف بهره و جایگزینیهای اقتصادی رایج متمایز میکه اقتصاد اسلامی را از سایر مدل

ن که ای ستدر اقتصادهای غیر اسلامی معادل ربا« بهره» باشد.آن با نرخ بازده سرمایه می

خطرات کارفرمایی  دستمزد خدمات و« سود»موضوع در اسلام نکوهیده است. اما در مقابل 

اشتباه یکسان در نظر گرفت. بنابراین در اقتصاد بوده و نباید این دو را بهسهم کارفرمایی 

تکا به که با ا رندهای مالی قابل کاربستی وجود داهای اسلامی ابزارها و مؤلفهمبتنی بر آموزه

 ره تولید، ارتقای سطحیتوان در زمینه توزیع عادلانه درآمد و ثروت، تأمین مالی زنجآنها می

 کننده و درنهایت برقراری و ایجاد تعادل در اقتصاد گام برداشت.رفاه مصرف

های رکود و رونق در اقتصاد از جمله گیری چرخهاز طرفی موضوع ادوار تجاری و شکل

موضوعاتی است که به دلیل تأثیر کلان بر شرایط اقتصادی و اجتماعی کشورها و اهمیّت 
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، همواره مورد توجه ردهای اقتصادی داگیریگذاری و تصمیمر سیاستبالایی که د

نظران اقتصادی بوده است. نکته قابل توجه در این خصوص وجود گذاران و صاحبسیاست

های نظری درباره چگونگی ایجاد نوسانات اقتصادی و پیدایش ادوار تجاری و در اختلاف

ها نات بر متغیرهای اقتصادی با استفاده از سیاستادامه نحوه مواجهه و تعدیل آثار منفی نوسا

 باشد.و ابزارهای مناسب می

های رونق و رکود در اقتصاد که سبب ناشی از بروز چرخه پیامدهایبا توجه به 

 هایشود و با لحاظ ظرفیتهای مختلف اقتصاد میهایی در بخشآمدن عدم تعادلوجودبه

 مالی ابزارهای کارگیریهب هایی مبتنی برربست سیاستگذاری و کااقتصاد اسلامی، سیاست

کردن آثار منفی این نوسانات و تقویت اثرات مثبت آن گردد، از که سبب محدود اسلامی

ها مثال و در این ارتباط یکی از سیاست ایبر ؛باشدز اهمیت میئحا های اسلامیمنظر دولت

 دد،های اقتصادی تبیین گره و در قالب تکانهبود مؤثر زمینه این در تواندمی که و ابزارهایی

همچنین استفاده از اوراق قرضه اسلامی  و مالیاتی دولت درآمدهای و های اسلامیمالیات

 است.  )صکوک(

های تعادل عمومی پویای تصادفی در زمینه بررسی آثار دیگر استفاده از مدل از سوی

های دهه ویژه طیهای اقتصادسنجی بهمدل شناسی و تکاملهای اقتصادی بر مبنای روشتکانه

ونی های دراخیر مرسوم گردیده است. بر همین مبنا و با رویکرد نوآوری در تقریب ظرفیت

 ادفی،تص پویای عمومی تعادل اقتصاد اسلامی و کاربست ابزارهای مالی برخوردار و الگوهای

طی دوره زمانی  ایران جاریت ادوار بر اسلامی مالی ابزارهای نقش بررسیمقاله  نیهدف ا

 DSGE (Dyanamic Stochastic General هایبا رویکرد استفاده از مدل 1400-1380

Equilibrium) داابت که است این صورتبه  پژوهش حاضرساختار  .تعیین گردیده است 

به شناخت مناسب از یابی دست در راستای مقاله مرتبط با موضوع اتیادب مبانی نظری و

 یتجرب هایپژوهش. سپس رندیگیقرار م یمورد بررس و چهارچوب نظری مربوطهموضوع 

روش و مدل پژوهش به  یبعد قسمتگردند. یم گرفته در سایر کشورها و ایران مرورانجام

مربوط بوده  اسلامی در مدل مالی ابزارهایمنظورنمودن  با DSGE هایمدل در چهارچوب

بازارها  تسویه شرط تعادلی مبتنی بر توابع و نظیم گردیدهت هان و بخشفعالا رفتاری و توابع

زیه و تج سپس ضمن ،دست آمدهه ب کالیبراسیون روش از پارامترها سپس. دشواستخراج می
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تن گرفابزارهای مالی اسلامی و بدون درنظر های اقتصادی با لحاظها، آثار شوکتحلیل داده

ی پژوهش و هایریگجهینت نیز پایاندر  ود.شابزارهای مذکور در مدل بررسی و مقایسه می

 ارائه خواهد شد. های سیاستیو توصیه هاپیشنهاد

 . مبانی نظری1

از اقتصاددانان،  یاریآغاز شد، بس 2008-2007 یهاکه در سال یجهان یظهور بحران مال

ا به کاست ات یهیکرد. بد ریرا غافلگ یالمللنیب یو نهادها های مرکزیبانک گذاران،استیس

معمولاً بحران شد.  ینیبشیمنجر به شکست در پ یسادگبه یاستاندارد کلان اقتصاد هایمدل

توجه در نوسانات کلان با کاهش قابل «ادیاعتدال ز» یدوره طولان کیها پس از بحران

 .(Kaoru et al, 2020, p.12) شودیمشخص م داریو تورم پا یاقتصاد

از  شیاست که ما ب نیبحران ا یدرس اصلتقد است مع( Blanchard, 2014) بلانچارد

تنها . اعتدال بزرگ نهمیبود کینزد کیتار یهابه آن گوشه ،کردیمی که فکر میحد

 زین (Regulators) هاکنندهمیو تنظ یسسات مالؤم ، بلکهداده بود بیاقتصاددانان کلان را فر

ر معرض د یاندهیکه به طور فزا بود یساختار مال کی آن جهیخطرات را دست کم گرفتند. نت

در بحث پس  (Lawrence Summers, 2014) لارنس سامرز. گرفتیبالقوه قرار م یهاشوک

که  یدر حال یو. کرد ارائه یگرید تبیینپول،  یالمللنیصندوق ب در ایخطابهاز بحران، در 

آن به عنوان  زد، اکریبه وجود آمد، اظهار نظر م مالی که پس از بحران یدرباره رکود بزرگ

 اقتصاد همراهبا  این رکود ها قبل از بحرانکرد و از نظر او مدت ادی« رکود سکولار»دوران 

، های ابزارهای مالی اسلامیدر ادامه به بررسی ابعاد و مبانی نظری موضوع از جنبه بوده است.

 پردازیم.های تعادل عمومی پویای تصادفی میادوار تجاری و مدل

 زارهای مالی اسلامیاب الف(

گذاری در این خصوص و های ابزارهای مالی اسلامی به منظور سیاستبا توجه به ظرفیت

توان بر این ابزارها میاین گونه صحیح کارگیری بهاثرگذاری بر نوسانات اقتصادی، در صورت 

 تعریف و ها در قالب خمس و زکات قابلمهم فائق آمد. از آنجا که در اقتصاد اسلامی مالیات

سازی این قبیل ابزارهای مالی در چهارچوب مدل اقتصادی، باشد، در صورت مدلکاربرد می

  گردد.های کلان اقتصادی قابل بررسی میچگونگی و میزان اثرگذاری آنها بر شاخص
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چندین نوبت بازنگری و تکمیل  طی مالی اسلامی بانکداری و تأمین موضوع 1970 سال از

 ,Akhand Akhtar, 2016است ) دهشمنظور آن برای مثبت دورنمایی و یافته رسمیت گردیده و

p.122.) ادهتقلیل د را درآمد عدم موازنه قادر است های اسلامیمبتنی بر آموزه مالی تأمین نظام، 

مبتنی  تدریجهب رفاه احتمالاً میزان درآمد و بدین ترتیب. شود تر ثروتمنجر به توزیع عادلانه

 .(Djennas, 2014, p.24) شودمی تنزیل روند گرفتنسرعت سبب برابریبر تقلیل نا

های توان چنین برداشت نمود که طراحی ابزارهای مالی مبتنی بر آموزهاز منظری دیگر می

امام سال گذشته دارد. در آن مقطع زمانی  50های اقتصاد اسلامی اسلامی ریشه در تئوری
های جدیدی در حوزه می، اقدام به معرفی پارادایماز پیشگامان اقتصاد اسلاموسی صدر 

تفکرات اقتصاد اسلامی نمود. به موازات گسترش نظری موضوعات اقتصاد اسلامی، 

های زیادی جهت ایجاد بازار پول و سرمایه اسلامی صورت گرفت. مبتنی بر چنین تلاش

ت نهایار کرد و دراز به کهای اسلامی در برخی کشورهای اسلامی آغنظریاتی بود که بانک

به  60کامل و بدون وجود سیستم موازی در دهه به طور ایران توانست بانکداری اسلامی را 

 .(57، ص1389)سروش، اجرا درآورد 

ان تقویت توثروت و  که در راستای تقسیم منصفانه است یاسلام اتیمالنوعی خُمس 

دیریت و بازتوزیع منابع در رسیدگی به نیازهای جامعه از طریق مدر  یاسلام مالی دولت

ی هاگردد. همچنین انواع اوراق اسلامی صکوک در زمینه تأمین مالی طرحجامعه تحصیل می

های اقتصادی امکان دیگری را در اداره اقتصاد کشور مبتنی بر ای بنگاهتولیدی و توسعه

 آورد.های اسلامی به عنوان ابزارهای مالی اسلامی فراهم میآموزه

 ها و اعطای تسهیلاتدر بخش تجهیز منابع بانک الحسنهانداز قرضپسی هاحساب

های اقتصادی از طریق عقود اسلامی ها و فعالیّتالحسنه، همچنین تأمین مالی طرحقرض

ای هدر بخش تخصیص منابع، از جمله ابزارهایی بوده که در بخش ایمشارکتی و مبادله

 باشد.فاده میمختلف اقتصاد کشور قابل کاربرد و است

( به صورت شماتیک ساختار برخی ابزارهای مالی اسلامی نوین با تأکید بر 1در نمودار )

 بندی آنها ترسیم شده است.قابلیت اوراق قرضه اسلامی و دسته
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 (: ساختار ابزارهای مالی اسلامی جدید1نمودار )

 

     
 
 
 
 
  

 رادمنبع: مطالعه داوری

الی م نظام ارکان از یکی عنوان به اقتصاد بر اسلامی مالی یابزارها نقش دیگر سوی از

 در ناکامی سبب ابزارهااین گونه  کاربست عدم چراکه ؛است ویژه توجه درخور اسلامی

 هایابزار معرفی ضمن اساس این بر. شد خواهد اسلامی اقتصاد هایآموزه بخشی بهعینیت

 از انواعی ارزیابی و سپس تجاری هایچرخه بر ابزارهای مالی مزبور آثار اسلامی، مالی

 .دیدبیشتری برخوردارند، بررسی خواهند گر ییاکار که از اسلامی مالی ابزارهای

 مبنای رب کشور کلان اقتصاد اداره بر مبتنی استه شد سبب گفتهپیش موارد تمامی

وعی موض به اسلامی مالی ابزارهای نقش بررسی موضوع اسلام، شریعت اقتصادی هایآموزه

ن مبنا بر ای ردد؛بدل گ گذاران و کارگزاران اقتصادیسازان، سرمایهبرای تصمیم توجه درخور

توان در راستای تنظیم و مدیریت نوسانات اقتصادی چگونه می اسلامی مالی ابزارهای از که

رخهتواند بر چاسلامی و اثری که می مالی ابزارهای نقش مطالعه استفاده نمود. بر این اساس

 باشد.داشته باشد، مورد نظر می ایران تجاری در اقتصاد های

اسلامی متنوعی را در بر  مالی ابزارهای سرمایه بازارهای پول و بازار مالی مشتمل بر

 بازار رد( صکوک) اسلامی قرضه اوراق انواع ؛باشندمی تبیین و شناسایی قابل ؛گیرندمی

 اندازپس هایاز طرفی حساب. گرددمنتشر می اقتصادی هایپروژه مالی تأمین سرمایه جهت

 الحسنهقرض تسهیلات اعطای یا ها با استفاده از عقود اسلامیطرح مالی تأمین الحسنه وقرض

 باشد.در بخش بازار پول قابل بررسی می
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 )Bussines cycles( ادوار تجاری ب(

ی از در ادبیات اقتصاد متناوب با اوج و حضیض همراه بوده کهبه طور های اقتصادی فعالیت

اشد بهایی که اقتصاد با حضیض و فرود مواجه میدوره های رشد و فراز به دوره رونق ودوره

هتر، رونق عبارت ب شود. بدین ترتیب توالی ادوار فراز و فرود یا بهیاد می اقتصادیرکود به 

 های رونقغییر چرخهگیری ادوار تجاری و تبرند. شکلمی یتجاررا اصطلاحاً ادوار  رکود و

و رکود بر اساس روند تاریخی، مبانی نظری و نوع رویکرد و دیدگاه اقتصادی به موضوع، 

ولی و های پهای طرف تقاضا )سیاستکلی سیاستبه طور اما  رد؛منشأ و دلایل متفاوتی دا

 گیری وتواند بر شکلهای درآمدی( میهای طرف عرضه )سیاستمالی( و همچنین سیاست

 سانات ادوار تجاری مؤثر باشد.نو

 د یاباش مؤثر تقاضای اُفت جامعه و خرید مبتنی بر اینکه رکود ناشی از کاهش قدرت

 صوصدر خ های متمایزیلازم است شیوه ،باشد منبعث از دیگر عوامل اقتصادی اتفاق افتاده

 ابل وقتیدرمق. اتخاذ شود های اقتصادیمالی و افزایش قدرت خرید مردم و بنگاه تأمین

بب س تقاضا رکودی، از آنجا که فشار از حالت متفاوت اقتصاد با پدیده رونق مواجه است،

 .فزایش یابدا تقاضا باید متناسب با فشار عرضه بخش تورم در اقتصاد شده است، پدیدارشدن

قاضا چرا که رشد ت ؛مواجه هستیم تورم معمول در وضعیت رونق اقتصادی ما با پدیدهبه طور 

با هدف  شده و بخش عرضه هاقیمت موجب واردآمدن فشار به سطح معاملات فزایشا و

ایش تقاضا از این افز تر موجودی انبار در برابرمنظور مدیریت مناسب به یا افزایش فروش

ز حائ ضهعر توجه به بخش گیری تورمصورت بروز رونق و شکل کند. درقیمت استقبال می

 . اهمیت است

 دل عمومی پویای تصادفیالگوهای تعا ج(

گیری رویکردهای جدید در ، سبب شکلدی که به الگوهای اقتصادسنجی وارد شیاهانتقاد

ابت کامل رق درنظرگرفتن ویژگی. گردیدانتظارات عقلایی و اقتصاد خرد الگوسازی بر پایه 

 Kydland) پرسکات و کیدلند مطالعه مبتنی بر مشخصبه طور ، هاقیمت عدم چسبندگیو 

and Prescott, 1980 )اثر  ند.کبه تعادل اقتصادی در بلندمدت را فراهم مییابی دست

های این دسته های اسمی بر ادوار تجاری از مشخصهو عدم تأثیر تکانه های حقیقیشوک
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 هایوکش تأثیر وارده بر این الگوها مبتنی بر اینکه یاهآمد. در ادامه انتقادها به حساب میمدل

هایی برای یافتن سبب شد تلاش ،پولی در مدل منظور نگردیده سیاست ژهویبه اسمی

 های ادوار تجاری حقیقی صورت پذیرد.تر مدلهای مناسبجایگزین

سیر ی ماقتصاد هایدر متدولوژی شوکتجاری حقیقی ادوار  رغم اینکه بر این اساس علی

 در راستای رفع هاکینزیننیوهای آن سبب شد در ادامه ایجاد کرد، نقص مطالعاتی جدید را

بهینه ی برمبتنانتظارات عقلایی های فرضیه جدیدی را بر پایه ظرفیت مذکور مکتبنواقص 

 بنا نهادند. اقتصادی  رفتار کارگزارانسازی 

 ند،مطرح شدکینزی نیوتعادل عمومی پویای تصادفی  هایمدل ها که تحت عنوانمدلاین 

گیری ادوار تجاری بدل گشتند )هومن ر کارگزاران در شکلهای رایج در تبیین رفتابه مدل

 (.75، ص1401ملک، 

های اقتصادی بالا با تئوری درجه انطباق های تعادل عمومی پویای تصادفی ازمدل

برداری خودتوضیح ی اقتصادسنجی از جمله مدلاهبرابر دیگر مدلدر برخوردار بوده و 

(VARاز ظرفیت بالاتری برای تحلیل )شده به مطالعات انجام. ی اقتصادی برخوردارندها

 ,Rubio-Ramirez) رامیرز-روبیو، (Smets and Wouters, 2003) اسمتز و ووتر وسیله

و آدلفسون  (Juillard et al, 2006) جیلارد و همکاران(، 2005و همکاران ) آدلفسون (،2004

 .ندا( گویای این موضوعAdolfson et al, 2007) و همکاران

 مطالعاتدر  از الگوهای مهم رمجموع الگوهای تعادل عمومی پویای تصادفی نیوکینزید

در ایران ن قرار گرفته است. توجه محققامورد گذشته   بوده که در چند سالقتصاد کلان ا

تصادی اق تحقیقاتدر  های اخیرگرچه به این موضوع به میزان کافی پرداخته نشده، طی سال

 مؤثری در این خصوص صورت گرفته است. در سطح کشور اقدامات

 )I-DSGE( الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی اسلامی د(

( و 2006، 1981) یقیصد(، 1970) مانانمورد از  نیند. اولادو دسته یکلان اسلام یهامدل

 راخوریمو  اقبال(، 1994) راخوریمو  خانتوسط بعد ( الهام گرفته شد. 1996، 1985) چاپرا

 یمبتن ستمیس کیاز  در این مدل ( شرح داده شده است.2007) یدیزو  رآخوریم و( 2011)

 ،ییکند تا در مورد کارایرا حفظ م داریکند که مفهوم تعادل پایم هبر ارزش خالص استفاد
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 ی. دومردیگیم دهیرا ناد یو مال یساختار پول ینهاد اتیجزئ ؛کند یریگجهیتعادل و ثبات نت

خلق پول  زیمتما یهایژگیرا با و یاسلام ینظام اقتصاد کی یبخش مال یپول یساختار نهاد

 کندیم شنهادیپ یپول یهااستیس یو اجرا لنگر یلازم برا یبا ابزارها ،یمال صیو تخص

(Aljarhi, 2018). 

 Islamic-Dynamic Stocasticدرواقع الگوهای تعادل عمومی پویای تصادفی اسلامی )

General Equilibriumها با لحاظ متغیرها و مدلاین گونه ارادایم جدیدی در کاربست ( پ

های اقتصاد اسلامی از جمله ابزارهای مالی اسلامی به منظور بررسی و تعیین رفتار مؤلفه

 باشد.گیری نوسانات ادوار تجاری میکارگزاران اقتصادی در چگونگی شکل

 پیشینه پژوهش .2

 نیا و مدل ها، مؤلفهبا موضوع ین ارتباط راشتریب کهی ، مواردهشدات بررسیمطالع میاناز 

 اند.، در ادامه تبیین گردیدهاندداشته مطالعه

 مطالعات داخلی الف(

بندی ( مبتنی بر روش فازی، در یک مطالعه موضوع اولویت1398) جاویدانو  دموری

بندی اسایی و اولویتضمن شناند. با این رویکرد، دهکرابزارهای تأمین مالی اسلامی را بررسی 

ها، دامنه کاربرد و نقدشوندگی در بازار سرمایه، های تأمین مالی اسلامی بر مبنای ریسکابزار

ی هابا عنایت به ماهیت عدم اطمینان و ابهام در ارزیابی ابزارهای مالی اسلامی، از قابلیت

هش مذکور ج پژوگیری استفاده کردند. نتایمنطق فازی جهت تکمیل ماتریس عملکرد تصمیم

بندی تأمین مالی اسلامی از طریق اوراق بهادار اسلامی بهحکایت از آن داشته که اولویت

 .استترتیب بر اوراق اسناد خزانه، اوراق استصناع، اوراق اجاره و اوراق سلف مبتنی 

یب به این ترت ؛انجام دادند DSGE هایمدل ای را بر پایهمطالعه( 1392) یریدلو  مهرگان

با ی مدلسپس و  در نظر گرفته شد  CIA یهامدل یاهیساختار پامبنای  بری مدل که در ابتدا

در مطالعه . طراحی و مورد استفاده قرار گرفت MIUو از نوع  هامتیق یچسبندگلحاظ د

 یابیارز یپول استیس مقابل رها دبانک العملعکس، مذکور یهامدل یسازهیشب پایه بر مزبور

به  ،یپول تکانه کی ا واردشدنب حاصل از مطالعه موصوف، جینتابر اساس است.  گردیده

اما  اند؛تکانه مذکور را نداشته آثارانتقال توانایی ها نرخ بهره، بانک لیتعد عدم امکان علت
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اق خواهد اتف لاتیتسه برای تقاضا شیو افزا یبانک یگذارکاهش سپرده ،بر اثر این تکانه

اداوام ب یکالاهاها از جمله سایر بخشبه  آثار تکانه مذکور شودموجب می لهئمس نی. اافتاد

 .دگردمسکن  یواقع متیق شیافزا باعث ،سرایت کرده مشخص بخش مسکن به طور و 

با  و تعادل عمومی مدل یک از استفاده با پژوهشی( در 1396) یملابهرامو  یدریح

و  رنانکهب یدهنده مالشتاب نظریه ایران، داقتصا برای بانکی مالی و هایبخش درنظرگرفتن

مدل  نتایج پژوهش مذکور حکایت از آن داشته که. انددهکررا بررسی ( 1999همکاران )

 تأثیر، تهداش یبرازش بهتر تیقابل هیپا لنسبت به مد گرفتهشده در مطالعه صورتمنظور

تر بزرگ هیبت به مدل پااقتصاد نس یبخش واقع یرهایبر متغ یبانک هایشوک نرخ سود سپرده

 ه است.شد دییتأ رانیدر اقتصاد ا یدهنده مالشتاب نظریه کلاست و در دارتریو پا

( در پژوهشی با استفاده از یک مدل تعادل عمومی 1397) اسماعیلیو  فقهی کاشانی

 زانیم شیروش افزا ،یآماره کاف کیارز به عنوان  یبا قراردادن نرخ واقعپویای تصادفی و 

 افزایش هدف بارا  یاقتصاد مقاومت یکل یهااستیس 9و  8 یبر بندها یقاومت اقتصاد مبتنم

ی هایافته. انددهکربررسی  ارزی، شوک سرریز اثرات کردنحداقل با کشور مالی نظام مقاومت

 نیشتریب ،یتصادف یستایروش گلوبال با التزام به حالت ا پژوهش مذکور گویای آن است که

 .نمایدتواند از خود عرضه ین نقطه حداکثر مقاومت مکردنهیبه را در تیظرف

ای با برداری، در مطالعه( با استفاده از روش خودرگرسیون1391) احمدیانو  زادهحسن

های اثرگذار بر انتشار صکوک و مبتنی بر مبانی تئوریکی متغیرهای مؤثر مؤلفه درنظرگرفتن

ا گذاری در اقتصاد ایران رهای مالی اسلامی بر رشد سرمایهبر عرضه اوراق بهادار، تأثیر ابزار

اند. در این راستا از دو سناریو )کل صکوک منتشرشده در جهان و صکوک دهکربررسی 

وجه بینی ظرفیت صکوک استفاده نمودند. با تمنتشرشده در کشورهای اسلامی( به منظور پیش

میزان  داری براق صکوک تأثیر مثبت و معنگرفته مزبور، انتشار اورابه نتایج پژوهش صورت

 گذاری دارد.سرمایه

این  و بر (svar) ساختاری خود رگرسیون مدل از استفاده ای با( در مطالعه1393) قلیچ

 رگذاراث ایران اقتصاد در تجاری هایچرخه بر توانندمی چگونه اسلامی مالی ابزارهای که مبنا

ج بر اساس نتای. کرده استرا ارزیابی  ایران اقتصاد در ریتجا هایچرخه بروز عوامل باشند،

 ایران اداقتص تجاری هایچرخه بر آن گرنجری علیت رابطه که متغیرهایی بین از آمدهدستهب
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 کنندهایجاد عوامل ترینمهم حقیقی ارز و نرخ بودجه کسری رشد متغیر دو رسیده، اثبات به

 اوراق اقتصادی و مالی فقهی، شناسیآسیب نین باهمچ ؛کشورند اقتصاد در های تجاریچرخه

 هب ایران اقتصاد ، درنددار که مزایایی بر افزون اوراق این که است شده داده نشان مشارکت

 رند؛تنهایی قابلیت کاربردی نداای بهضد چرخه گذاریسیاست برای جامع ابزار یک عنوان

 مود.ن استفاده نیز در این راستا اسلامی داربها اوراق هایظرفیت سایر از لازم است رو این از

و با  بانک 15ای بر مبنای اطلاعات آماری ( در مطالعه1400و همکاران )زاده آذر جلال

 ، تأثیر ابزارهای تأمین1396-1384 زمانی بازه توبیت، طی تابلویی هایداده روش از استفاده

نتایج  اند. بر مبنایدهکریران بررسی های خصوصی و دولتی ارا بر ریسک بانک اسلامی مالی

یری پذتورم و صکوک آثار نامطلوبی بر ریسک دولتی، پژوهش مذکور، سه عامل مالکیت

ها ها با افزایش سهم دولت از مالکیت بانکبانک ریسک طوری که میزان به ؛اندها داشتهبانک

ها لازم اعتباری بانک بر نتایج پژوهش مذکور به منظور کاهش ریسک یابد. بناافزایش می

 های دولتی بیشتر گردد.های خصوصی در مقایسه با بانکاست فعالیت بانک

 مطالعات خارجی ب(

 منظورنمودن با DSGE مدل یک از استفاده با (Gerali et al, 2010) و همکاران یگرال

لعه خود ی را در مطاتجار بر ادواراعتبار  نینقش عوامل تأمبانکی،  بخش مالی اصطکاک

 هایداده ی وزیبهای مورد استفاده در مطالعه مذکور روش و داده. روش انددهکربررسی 

پولی  سیاست هایشوک اثرات که بررسی حکایت از آن داشته جیاست. نتابوده  ویور منطقه

 دامنه در این بخش سبب گسترش گری، واسطهتقلیل یافته و در مقابل یبخش بانک توسط

ه بر ک های اقتصادیشوک بانکی، بخش از طرفی با لحاظ ؛گرددیعرضه م یهاانتشار شوک

 هایتیفعال محدودیتدر تر و سهم بیشتر گردند، نقش مهماثر این موضوع حادث می

 .اندکمتری را داره بوده سهمکلان  هایشوک سایر عوض ، درداشته 2008سال  یاقتصاد

در  یبا عنوان عوامل مال یدر پژوهش (Christiano et al, 2007) و همکاران انویستیکر

 حیرتش یبرا یکه بخش مال کردیرو نیو با ا نیزیبا استفاده از روش ب ،یتجار یهاچرخه

به مدل، به  یبا واردکردن بخش بانک کند،یم فایرا ا ینقش مهم و اثرگذار یادوار تجار

مفروضات مدل به صورت  پرداختند. یادوار تجار تدر نوسانا یمال یهانقش واسطه یبررس
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 یگذارهیسرما یهااعتبارات از پروژه زانیم تیرقابت کامل و تبع طیها در شرابانک تیفعال

ده در اقتصاد در نظر گرفته ش یو سه نوع شوک مرتبط با بخش مال سکیبدون ر یهابنگاه

 ریذخا یارزش نسب وکشوک ثروت و ش ،یبخش بانک یند از شوک تکنولوژاکه عبارت

ه قرار گرفته ک یابیمورد ارز کایاروپا و آمر یاقتصادها یرهایمتغ یزاد. مدل مورد نظر براما

مورد  یهازهاقتصاد کلان حو یرهایمتغ یبرا یزیمتما جیخطا، نتا ینیبشیپ اریبا استفاده از مع

وجود  رضبا ف ،یشوک اصطکاک مال ق،یتحق جیدست آمده است. بر اساس نتاه ب یبررس

 .رودیبه شمار م یادوار تجار یاصل یهااز محرک ان،گذارهیسرما

سازی ( در پژوهشی بر مبنای شبیهDahani and Aboulaich, 2018) چیابولاو  یداهان

اقتصاد کشور مراکش به عنوان یک کشور اسلامی با استفاده از یک مدل تعادل عمومی پویای 

ر ند. باههای اقتصادی پرداختشوکبه بررسی آثار  DSGEهای تصادفی و با هدف بهبود مدل

مدل  ینسب تیموفق یایگو یحاصل از توابع واکنش آن جینتاهای پژوهش مذکور، مبنای یافته

صول متناسب با ا یاقتصاد ستمیس کیاز حرکت به سمت  مراکشاقتصاد  یسازهیدر شب

 .شدبایم آن کشوراقتصاد  اتیو انطباق الگو با انتظارات و واقع یاقتصاد اسلام

قاعده  کی نییتعبا هدف  ایمقاله در (Soleimani et al, 2015و همکاران ) سلیمانی

 هب ،اسلام گاهدید ازبا استفاده از ابزار مالی قرارداد مشارکت  رانیاقتصاد ا یبرا نهیبه یاستیس

 مدل در. اندی برای یک اقتصاد اسلامی پرداختهتصادف ایپو یمدل تعادل عموم کی یطراح

تمرکز  و شودیدر نظر گرفته نم یپول استیبه عنوان ابزار س گرینرخ بهره د ش مذکورپژوه

 ران،یا ی اقتصادهابا استفاده از داده. اقتصاد کلان است ییایبر پو یاقتصاد یهاشوک ریبر تأث

بق مطا تورم و دیبه شکاف تول یبانک مرکز یاستیس یهاواکنش دهدینشان م یتجرب جینتا

شده شخصممالی ابزار  استفاده از نیبنابرا. استدار امعن یاز نظر اقتصاد جهیدرنتانتظارات و 

 یدهد وقتینشان م نهیبه استیقواعد س. در نظر گرفته شود نهیبه سیاست به عنوان دیبا

 دهد.یرخ م انیحداقل زبا  دیتورم و تول یهاشکاف، کنندیپرداخت م یمقامات مساو

( در پژوهشی نقش Alun Nur and Herianingrum, 2022) مهیرانینگراو  الِان نور

 جهانی مشکل . تخریب طبیعت یکاندرا بررسی کرده ر حفظ طبیعتدابزارهای مالی اسلامی 

 مالی بخش سوی از ابزارهای مالی سبز پاسخی ظهور است و مواجه آن با جهان که است

 از توانیم که اسلامی مالی هایپژوهش مذکور ابزار بر مبنای نتایج. است طبیعت حفظ برای
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مالی  أمینت محصولات سبز و توسعه کرد، مشتمل بر صکوک استفاده طبیعت حفظ برای آنها

همچنین در قالب  ؛های سازگار با محیط زیست توسط مؤسسات مالی اسلامی استپروژه

 برای توانیم نیز را وقف و صدقه انفاق، زکات، مانند اسلامی، نقش ابزارهایی اجتماعی مالیه

 مؤثر دانست. طبیعت حفظ

در خصوص بررسی تأثیر ابزارهای مالی اسلامی  مذکور، مطالعات بر مبنای نتایج بررسی

 مالی اسلامی در توابع ابزارهای لحاظ نگر،حاضر با رویکردی جامع پژوهش تمایز در اقتصاد،

شده صرفاً به بررسی جامهر یک از مطالعات انکه  به طوری ؛است رفتاری کارگزاران اقتصادی

گذاری مایهها یا سرتأثیر برخی از ابزارهای مالی اسلامی از جمله بر بخشی از اقتصاد نظیر بانک

سازی بر مبنای الگوهای گرفته مدلهای صورتضمن اینکه در هیچ یک از پژوهش اند؛پرداخته

 ری سازگار است، صورتتعادل عمومی پویای تصادفی که با زمینه بررسی در حوزه ادوار تجا

ابه پژوهشی مش کشور در کنون تا پذیرفته گویای آن است کهلذا مطالعات صورت ؛نگرفته است

 .است نشده و با قابلیت کاربردی مطالعه حاضر در حوزه اقتصاد اسلامی انجام

 شناسی پژوهشروش .3

وع در این ن است. بنا شده خرد اقتصاد اصول بر تصادفی پویای عمومی تعادل هایمدل پایه

 که حوین به است؛مرتبط  یکدیگر به اقتصادی کارگزاران های اقتصادسنجی تصمیماتمدل

ابسته و اندازپس و میزان مصرف خصوص تأمین مالی تولید و در ها و خانوارهابنگاه تصمیمات

ک های پولی و مالی بانهمچنین رفتار کارگزاران اقتصادی از سیاست باشد.به یکدیگر می

ها، خانوارها، چندسویه با بنگاهپذیرد. سیستم بانکی نیز در تعاملی مرکزی و دولت تأثیر می

جهیز و تخصیص منابع با سایر رفتار خود را در حوزه ت ،دولت و بانک مرکزی ارتباط داشته

 ناید. مجموعه تعاملات رفتاری عاملانمن بازار بر پایه تعادل عرضه و تقاضا تنظیم میعاملا

 خواهد انجامید. بازارها تسویه به تصادی در مدل تعادل عمومی پویای تصادفیاق

 سازی پژوهش در چهارچوب اقتصاد اسلامیمدل الف(

مدل روش از است یبیترکتعادل عمومی پویای تصادفی برای اقتصاد اسلامی درواقع  مدل

ر را د قیتحق ریمس نیمحققان ا یبرخ .یاقتصاد اسلام هایبا اصول و ارزش DSGE یساز

 یهاچهارچوب مدلگرفته در های صورت. هر یک از پژوهشنداهآغاز کرد های قبلسال
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DSGE  های اقتصاد اسلامی مشخصه از یمهم هایاند جنبههکرد ی، سعبرای اقتصاد اسلامی

 مدل نمایند. رداو را

وه بر آن از ( بوده و علا2018) چیابولاو  یداهانالگوی پژوهش حاضر مبتنی بر مطالعه 

سازی استفاده گردیده و ( نیز در مدل2009) فیضی( و 2015و همکاران ) سلیمانیمقالات 

  هایژگیوی درنظرگرفتنبا  تجاری ادوار بر مالی اسلامی تأثیر ابزارهای بررسی مبتنی بر

عقود کارگیری بهدر  بانکی عملیات چهارچوب باشد ومزمن می تورم که دچار ایران اقتصاد

 .است شده طراحی لامیاس

های پژوهش ناشی از وجود پذیرفته و با توجه به محدودیتهای صورتبر مبنای بررسی

سازی، متغیرهای مورد نظر جهت لحاظ ابزارهای های آماری مورد نیاز و مدلاطلاعات و داده

ه الحسنمالی اسلامی در مدل مشتمل بر خُمس، اوراق قرضه اسلامی )صکوک(، حساب قرض

همچنین برای  ؛باشدالحسنه می، تسهیلات مشارکت مدنی و وام قرضانداز()جاری و پس

سادگی مدل و با توجه به اولویت این پژوهش در بررسی نقش ابزارهای مالی اسلامی بر 

ادوار تجاری، برای نقش اقتصاد ایران در بازار نفت، فرض اقتصاد کوچک باز در نظر گرفته 

( بوده و تصمیمات آن بر Price takerکه در بازار نفت پذیرنده قیمت ) ابه این معن ؛شودمی

ت توان از اثرات تغییرات قیمت جهانی نفقیمت جهانی نفت تأثیری ندارد. به این ترتیب می

 ترشدن مدل اجتناب کرد.نظر و از پیچیده بر تصمیمات کارگزاران صرف

 سازی پژوهشن اقتصادی، مدلی عاملابا واردکردن ابزارهای مالی اسلامی در توابع رفتار

گیرد. تابع مبتنی بر بررسی نقش و تأثیر این دسته ابزارهای مالی بر ادوار تجاری صورت می

رفتاری خانوار از ابزارهای مالی اسلامی خُمس و زکات، اوراق قرضه اسلامی )صکوک( 

 اربهمض صکوک، مالی ابزار های اقتصادی از سهشود بنگاههمچنین فرض می د؛پذیرمیتأثیر 

 سیستم نیز ؛نماینداستفاده می بنگاه سرمایه تأمین و مالی تأمین منظور به مدنی مشارکت و

مشارکت در سبد تسهیلات قابل اعطای خود استفاده  تسهیلات و الحسنهقرض وام از بانکی

گیری کلی سبب شن اقتصادنماید. بر این مبنا از آنجا که بر اساس مبانی نظری، رفتار عاملامی

گردد، از جنبه نظری ورود ابزارهای مالی اسلامی در توابع و بروز نوسانات ادوار تجاری می

ازی ستواند بر ادوار تجاری مؤثر باشد. بر این مبنا، مدلرفتاری کارگزاران اقتصادی می

 پژوهش با هدف بررسی این موضوع صورت پذیرفته است.
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 خانوار (1

کننده در اقتصاد ترین مصرفمیزان مصرف کل جامعه را به عنوان اصلی ترینخانوار از مهم

ها عرضه وسط خانوار به بنگاهتعیین نموده و از طرفی عوامل تولید )نیروی کار و سرمایه( ت

مطلوبیت، هدف خانوار بر حداکثرسازی مطلوبیت  میزان بر مؤثر عوامل شود. با توجه بهمی

ی های تعادل عمومبر مدل مطالعات مبتنی در مرسوم بق روشانتظاری قرار گرفته است. مطا

شود که خانوار نمونه بخشی از درآمد خود را مصرف، بخشی را پویای تصادفی فرض می

وده گذاری نمهایی نظیر اوراق قرضه اسلامی )صکوک( سرمایهانداز و بخشی را در داراییپس

ند. بر این مبنا تابع مطلوبیت کاخت میو علاوه بر آن بخشی را در قالب خُمس و زکات پرد

 باشد:خانوار نمونه به صورت ذیل قابل ارائه می
     𝑈𝑝 = 𝐸0 ∑ 𝐴𝑡𝛽 {ln(𝑐𝑡+𝑖 − ℎ𝑐𝑡+𝑖−1) + 𝑗𝑡𝑙𝑛ℎ𝑡 −

λ

1+φ
(𝑙𝑡+1

1+φ
)} ∞

𝑖=0                )۱(  

نرخ تنزیل  β( Gertler and Karadi, 2011) کارادیو  گرتلرکه در آن مطابق مطالعه 

ساعات  𝑙𝑡شاخص الگوی مصرف،  ℎشاخص مصرف،  𝑐𝑡شوک ترجیحات زمانی،   𝐴𝑡ذهنی، 

 است. کار نیروی تقاضای کشش 𝜑کار و شاخص 

محدودیت خانوار نمونه در مدل جهت حداکثرسازی مطلوبیت، در معادله ذیل ارائه 

 گردیده است:
       𝑐𝑡 + 𝑎𝑡 + 𝑧𝑡 + 𝑚𝑡 + 𝐷𝑡 = 𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝛼𝑎𝑡−1 +

m𝑡−1

𝜋𝑡
 (2                         )  

دوره جاری و در سمت راست معادله مذکور مجموع  ( مخارج2در سمت چپ معادله )

از  ( از محل درآمدهای حاصل2درآمدهای خانوار نمونه منظور شده است. بر مبنای معادله )

( و 𝛼𝑎𝑡−1گذاری در صکوک در دوره قبل )(، درآمدهای ناشی از سرمایه𝑤𝑡𝑙𝑡عرضه کار )

m𝑡−1میزان نقدینگی دوره قبل )

𝜋𝑡
(، مجموع مخارج دوره جاری مشتمل بر مخارج مصرفی 

(𝑐𝑡سرمایه ،)( گذاری در صکوک𝑎𝑡( پرداخت خمس و زکات ،)𝑧𝑡،)  میزان نگهداری

 تبهمر شرایط مقید، یابیبهینه طریق گردد. از(،  تأمین می𝐷𝑡گذاری )( و سپرده𝑚𝑡نقدینگی )

 .آیدمی دسته خانوار نمونه ب یابیبهینه لهئمس اول
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 بنگاه اقتصادی (2 

ننده کهای تعادل عمومی پویای تصادفی دو نوع بنگاه شامل بنگاه تولیدبه طور معمول در مدل

 های تولیدکننده کالاهایای وجود دارد. بنگاهکالای نهایی و بنگاه تولیدکننده کالای واسطه

های چسبنده اقدام به تولید کالاهای متمایز ای در یک فضای رقابت انحصاری با قیمتواسطه

ر گر با یکدیگتحت یک جمع ،کنند. هر یک از این کالاها جانشین ناقص یکدیگر بودهمی

 شوند. بر این اساس نهایتاً در بخشیب و تحت عنوان کالای نهایی به اقتصاد عرضه میترک

، توسط بنگاه تولیدکننده کالای نهایی و از ترکیب 𝑌𝑡تولید اقتصاد، یک نوع کالای نهایی، 

 .(1391حسینی و بهرامی، )شاهشود ای به اقتصاد عرضه میکالاهای واسطه
های اقتصادی با بنگاه در این پژوهش، توابع رفتاریگرفته سازی صورتدر مدل

این  ها طراحی گردیده است. برنمودن ارتباط ابزارهای مالی اسلامی با تابع تولید بنگاهمنظور

اساس سه ابزار مالی صکوک، مضاربه و مشارکت مدنی به عنوان طرق تأمین مالی و تأمین 

یه صاحبان سهام در هر دوره در نظر گرفته های اقتصادی در کنار آورده اولبنگاه سرمایه

نده شود که صرفاً بنگاه تولیدکنسازی مدل و امکان تقریب بهتر فرض میشود. برای سادهمی

ذاری گکالای نهایی از ابزارهای مالی اسلامی مذکور در تأمین سرمایه استفاده نموده و سرمایه

 باشد.متکی به آورده سهامداران میای، تنها های تولیدکننده کالاهای واسطهدر بنگاه

از آنجا که استفاده از منابع مالی خارج از بنگاه به منظور تأمین بخشی از سرمایه، به نوعی 

تابع  سازینهایی، حداقل کالای شود، هدف بنگاه تولیدکنندههزینه برای بنگاه محسوب می

مشتمل بر پرداخت بابت دستمزد نیروی کار و سهم سود ناشی از تأمین مالی از خارج  هزینه

 باشد.بنگاه، با لحاظ قید مربوطه می

min 𝑤𝑡𝑙𝑡 + 𝑉𝑡𝐾𝑡   (3                                                                            )                   

 با فرض اینکه

𝑌𝑡 = 𝐻𝑡(𝐵𝑡(𝑙𝑡))
1−𝜇𝑐𝑃𝑡𝐾𝑡

𝜇𝑐 (4                )                                              

 𝑤𝑡عرضه نیروی کار توسط خانوارهای نمونه بوده که دستمزدی معادل  𝑙𝑡که در آن 

𝑎𝑡( برابر مجموعه )𝐾𝑡همچنین سرمایه بنگاه نمونه ) ؛کنندمیدریافت  + 𝑥𝑡 + (𝑚𝑜𝑧)𝑡 +

𝑘𝑡 ،بوده که به ترتیب مشتمل بر سرمایه ناشی از انتشار اوراق صکوک، مشارکت مدنی )

 حدوا هر سود دهنده متوسطنشان 𝑉𝑡 باشد.تسهیلات مضاربه و همچنین آورده اولیه بنگاه می
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 𝐻𝑡 رفته آورده اولیه بنگاه،بازارهای پول و سرمایه و سود ازدست به شدهپرداخت سرمایه

 𝐵𝑡 هر واحد سرمایه وکارگیری بهمتوسط سود حاصل از  𝑃𝑡شوک فناوری در تابع تولید، 

 باشد.نیروی کار می درآمد سهم و در واقع وریبهره پارامتر

حدودیت سود با لحاظ م تابع ای واسطه، حداکثرسازیکالای سرمایهبرای بنگاه تولیدکننده 

 شود.ای به صورت زیر به عنوان تابع هدف در نظر گرفته میبودجه

max 𝐸𝑡𝐻𝑡 ∑ Λ∞
𝑖=𝑡 𝑡,𝑖 {𝑝𝑖𝐼𝑘,𝑖 − [1 + (

𝐼𝑘,𝑖

𝐼𝑘,𝑡−1
− 1)

2

] 𝐼𝑘,𝑖}                         (5   )                 

 با فرض اینکه

𝑝𝑡 = 1 + (
𝐼𝑘,𝑡

𝐼𝑘,𝑡−1
− 1)

2

+ 2 (
𝐼𝑘,𝑡

𝐼𝑘,𝑡−1
− 1)

𝐼𝑘,𝑡

𝐼𝑘,𝑡+1
− 2Λ𝑡,𝑡+1 (

𝐼𝑘,𝑡+1

𝐼𝑘,𝑡
− 1) (

𝐼𝑘,𝑡+1

𝐼𝑘,𝑡
)

2

 (6)         

ψt  هایبنگاه ییاببهینه لهئمس اول مرتبه رایطباشد. شبیانگر شوک کیفیت سرمایه می 

 . گرددحاصل می مقید یابیبهینه طریق از نهایی ای و کالایسرمایه کالای تولیدکننده

 سیستم بانکی (3

سازی توابع رفتاری کارگزارن اقتصادی بر مبنای کاربست ابزارهای مالی اسلامی در مدل

ر انداز( و سایالحسنه )جاری و پسقرضشود که سیستم بانکی از طریق منابع فرض می

الحسنه، مجموع منابع را در قالب سه نوع تسهیلات قرض ،ها اقدام به تجهیز منابع نمودهسپرده

دهد. ویژگی دیگر سیستم بانکی در این پژوهش، مشارکت و سایر تسهیلات تخصیص می

 باشد.عدم استفاده از نرخ بهره می

ارائه خدمات بانکی مجموعه عملیات بانکی را شکل  تجهیز و تخصیص منابع در کنار

فناوری اطلاعات در انجام امور کارگیری بههای اخیر با رشد، توسعه و دهد. البته طی سالمی

محور کداری الکترونیک و خدمات دیجیتالبانکی مبتنی بر رویکرد تحول دیجیتال، بخش بان

وع بررسی، تحلیل و پرداختن به این موض نیز بر مجموعه عملیات بانکی سایه گسترانیده که

 گیرد.در دامنه انجام این پژوهش قرار نمی

گذاری مشتریان در دو دسته کنیم سیستم بانکی منابع حاصل از سپردهفرض می

الحسنه، گذاری را در قالب وام قرضالحسنه و سپرده سرمایهانداز قرضهای پسحساب

گیرد و از سود ناشی از فعالیت کار میه های اقتصادی بتسهیلات مشارکت و مضاربه به بنگاه

نماید. حاشیه اضافی گذاران سود مشارکت پرداخت میگرفته به سپردهاقتصادی صورت
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ه شده و توسط بانک در نظر گرفت تسهیلات ها به عنوان مبنای تعیین نرخمیانگین سود سپرده

شود. ترازنامه ف افزایش سرمایه میگردد که صرمیها سودآور به این صورت فعالیت بانک

 :شودبخش بانکی به صورت زیر در نظر گرفته می

𝐿𝑡 = (1 − 𝛾𝑑)𝐷𝑡 + 𝐾𝑡
𝑏                    (7)                                                                        

𝐿𝑡 دهنده مجموع وام و تسهیلات بانکی، نشان𝐷𝑡 ها وبیانگر سپرده𝐾𝑡
𝑏  سرمایه بانک بوده

سرمایه خود و سپرده مشتریان، اقدام به پرداخت تسهیلات کارگیری بهکه بر مبنای آن، بانک با 

ها نزد بانک مرکزی بوده که سودی را نصیب نسبت ذخیره قانونی بانک𝛾𝑑 نماید.ها میبه بنگاه

ی به منظور های بانکها و وامبی بانک، انتخاب میزان بهینه سپردهیاله بهینهئکند. مسبانک نمی

 باشد.  حداکثرسازی ارزش حقیقی سود مورد انتظار با لحاظ محدودیت ترازنامه می

𝑚𝑎𝑥 𝐸0 ∑ [𝑅𝑡
𝑙 𝐿𝑡

𝑃𝑡
− 𝑅𝑡

𝑑 𝐷𝑡

𝑃𝑡
−

𝜑𝑘𝑏

2
(

𝑘𝑡
𝑏

𝑃𝑡
⁄

𝐿𝑡
𝑃𝑡

⁄
− 𝜗𝑏)

2

𝑘𝑡
𝑏

𝑃𝑡
]               (8)                   

 𝜑𝑘𝑏  هزینه انحراف از نسبت کفایت سرمایه بهینه(𝜗𝑏)  بوده و𝑅𝑡
𝑙  و𝑅𝑡

𝑑  به ترتیب نرخ

 باشد.ها میسود دریافتی و پرداختی بابت تسهیلات و سپرده

 بانک مرکزی (4

 دولت و ایران، بانک مرکزی اقتصاد در مرکزی بانک استقلال عدم دلیل وجه به اینکه بهبا ت

های گذشته شوند، مشابه روش مرسوم پژوهشهای داخلی یکسان لحاظ میدر عموم پژوهش

در این پژوهش نیز دولت و بانک مرکزی  ،(1396 ،پورمقدم و همکاران /1393 ،امیری و )خیابانی

 شود. اقتصادی واحد در نظر گرفته می به عنوان یک عامل

 هب توجه سازی تابع رفتاری بانک مرکزی بافرض دیگر در نظر گرفته شده در مدل

( جهت تنظیم نرخ سیاستی بر Taylor Role) تیلورایران لحاظ قاعده  اقتصاد هایمشخصه

 باشد.( می8مبنای معادله )

𝑟𝑡
𝑑 = (

𝜋𝑡−1

𝜋
)𝜌𝜋(

𝑦𝑡−1

𝑦𝑡
)𝜌𝑦(

𝑅𝑡−1
𝑑

𝑅𝑑 )ρ𝑅(
𝜇𝑡−1

𝜇
)
ρ

𝜇
 
                          (9)  

نرخ رشد پول در اقتصاد  μگر نرخ تورم در وضعیت با ثبات، بیان π(، 11در معادله )

رم، تولید، نرخ سود و نرخ رشد پول های متغیرهای تووزن 𝜌𝜇و 𝜌𝑅،𝜌𝑦،𝜌𝜋و پارامترهای 
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شوک  𝑚𝑡شود که در آن ( تعیین می12بر اساس معادله ) tاست. نرخ رشد پول در دوره 

    باشد.نقدینگی می

                                     (10    )                                           𝜇𝑡 =
𝑀𝑡

𝑃𝑡
⁄

𝑀𝑡−1
𝑃𝑡

⁄
=  

𝑚𝑡

𝑚𝑡−1
𝜋𝑡 

 های اقتصادیشوک ب(

 بینی شده های پیشمدل پژوهش، شوککه در بر این است  فرض 16 تا 13 روابط بر مبنای

 :یابندمی تکامل خطی –لگاریتم  صورتو به  بوده AR(1)فرایند تابع 

ln At = ρj ln At−1 + vc,t                                      (11)          

ln ψt = ρk ln ψt−1 + vk,t                        (21   )                                      

ln 𝑚𝑡 = (1 − 𝜌𝑚) ln 𝑚 + 𝜌𝑚 ln 𝑚𝑡−1 + 𝑣𝑚,𝑡 (31)              

ln 𝐻𝑡 = ρh ln 𝐻𝑡−1 + vh,t (41)                                       

 شرط تسویه بازارها ج(

( 17) معادلات مبنای باشد. بربازارها می کامل تسویه DSGEهای های مدلیکی از مشخصه

شرط تعادل در اقتصاد  نهایی، کالاهای بازار کل در تقاضای و کل عرضه تعادل از( 19) تا

 شود.حاصل می
𝑌𝑡 = 𝐶𝑡 + (1 + (

𝐼𝑘,𝑡

𝐼𝑘,𝑡−1
− 1)

2

) 𝐼𝑘,𝑡  (15)                              

𝐼𝑘,𝑡 = 𝐼𝑡 − (1 − 𝛿𝑘)𝐼𝑡−1 (16)                                          

 𝐾𝑡+1 = 𝜓𝑡+1(𝐼𝑘,𝑡 + (1 − 𝛿𝑘)𝐾𝑡) (17)                             

 فرض اینکهبا 

𝐾𝑡 = (𝑎𝑡 + 𝑥𝑡 + (𝑚𝑜𝑧)𝑡 + 𝑘𝑡) (18)                               

𝐶𝑡 = 𝑐𝑡+𝑖 − ℎ𝑐𝑡+𝑖−1 (19)                                               

           𝐿𝑡 = (1 − 𝛾𝑑)𝐷𝑡 + 𝐾𝑡
𝑏 (20 )                                  
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 های پژوهشیافته .4
 تحلیل برازش مدل  الف(

تصادفی مقایسه گشتاورهای  پویای عمومی هایتعادل هایمدل برازش تحلیل معیارهای از

العمل سازی شده و از سوی دیگر نتایج توابع عکسمرتبه اول و دوم مقادیر واقعی و شبیه

 ایران اقتصاد هایداده با شدهطراحی مدل تطابق میزان ارزیابی باشد. بر این مبنا برایآنی می

 . برایشودالعمل آنی استفاده میدوم و نتایج توابع عکس و اول های گشتاورهای مرتبهاز داده

 کیبان هایسپرده و الحسنهقرض وام مدنی، مشارکت تسهیلات مصرف، تولید، متغیرهای

ای خوبی برازش مدل کالیبره ( ارائه گردیده است. نتایج گوی1مقادیر مربوطه در جدول )

 زمینه در مدل موفقیت و مذکور متغیرهای واقعی هایداده با مدل توجه قابل انطباق، شده

 ایران است. اقتصاد سازیشبیه

 شدهسازی(: مقایسه گشتاورهای مرتبه اول و دوم مقادیر واقعی و شبیه1جدول )

 عنوان

 انحراف معیار میانگین

 مدل
های داده

 واقعی
 دلم

های داده

 واقعی

 34/13386 73/13235 04/99625 02/99670 تولید ناخالص داخلی

 60/12165 12/12150 93313 17/93325 مصرف کل

 3585 3603 34/26795 33/26843 تسهیلات مشارکت مدنی

 9/3463 32/3575 55/26812 45/26793 الحسنهوام قرض

 32435 32338 296975 297410 های بانکیسپرده

 های پژوهشمنبع: یافته
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 (: کالیبراسیون پارامترهای مدل پژوهش2جدول )

 پارامتر عنوان
مقدار کالیبره 

 شده
 منبع

 (1396توکلیان و نایینی ) β 985/0 نرخ تنزیل ذهنی 

δ نرخ استهلاک سرمایه
𝑘

 (1392حسینی و بهرامی )شاه 023/0 

𝜑𝑘𝑏 هاهای بانکهزینه انحراف دارایی  (2010گرالی و همکاران ) 4033/0 

 (1392مهرگان و دلیری ) 𝑗 1131/0 سهم الگوی مصرف در مطلوبیت خانوار

 محاسبات پژوهش 𝜗𝑏 85/0 نسبت کفایت سرمایه

ρ وزن تورم در سیاست پولی
𝜋

 (1392حسینی و بهرامی )شاه 897/0 

ρ وزن تولید در سیاست پولی
𝑦

 (1392بهرامی ) حسینی وشاه 0001/0 

ρ وزن رشد پول در سیاست پولی
𝜇

 (1392حسینی و بهرامی )شاه 8267/0 

ρ های بانکی در سیاست پولیوزن نرخ سپرده
𝑅

 (1392حسینی و بهرامی )شاه 987/0 

 (2019جی و همکاران ) ℎ 5957/0 درجه عادت مصرفی خانوار نمونه

𝜌𝑗 ضریب خودهمبستگی شوک ترجیحات  محاسبات پژوهش 7205/0 

𝜌𝑘 شوک کیفیت سرمایه ضریب خودهمبستگی  محاسبات پژوهش 9383/0 

 محاسبات پژوهش 𝜌𝑚 8875/0 ضریب خودهمبستگی شوک نقدینگی

ضریب خودهمبستگی شوک فناوری در 

 بخش تولید

𝜌ℎ  محاسبات پژوهش 9744/0 

 های پژوهشمنبع: یافته

 العمل آنیتوابع عکس ب(

 همکاران و ژنگو  (1395) بهرامی و حسینیشاه نظیر خارجی و داخلی مطالعات بیشتردر 

(Zheng and et al, 2019) شده بر ادوار تجاری های  درنظرگرفتهبه منظور بررسی تأثیر مؤلفه

 های مورد نظرمدل با لحاظ مؤلفه ها درتکانه ها، ابتدا آثارو همچنین بررسی تأثیر تکانه

ند. بر شوها بررسی میشده و سپس با حذف متغیرهای موصوف از مدل، تأثیر شوکبررسی 

وجود ابزارهای  با شده در مدل در دو وضعیتهای اقتصادی درنظرگرفتهاین اساس آثار شوک

𝑎𝑖𝑓𝑖مالی اسلامی ) =  وجود ابزارهای مالی اسلامی بدون ( و1 

 (𝑎𝑖𝑓𝑖  = ع ها در توابد. به منظور امکان تشخیص آثار شوکگیرنمورد بررسی قرار می (0 
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 وجود بدون برای حالتی است که مدل پویا مسیرهای دهندهنشان منقطع خط واکنش آنی،

وجود ابزارهای مالی  با مدل بیانگر توپر اسلامی در نظر گرفته شده و خط مالی ابزارهای

 .باشداسلامی می

 شوک ترجیحات  (1

 شود،( ملاحظه می2نمودار )در  که طور های مالی اسلامی، هماندر صورت عدم وجود ابزار

 ولیدت زمان در ادامه به مرورو  ابتدای مسیر پویا هستیم درشاهد کاهش تولید ناخالص ملی 

 یابد. افزایش می
 العمل آنی در برابر شوک ترجیحات(: توابع عکس2نمودار )

 های پژوهشمنبع: یافته

کارگیری این گونه بهمالی اسلامی در مدل، به دلیل آثار مثبت  در صورت لحاظ ابزارهای

ابزارها در زمینه تأمین مالی بر ترجیحات کارگزاران اقتصادی، در دوره ابتدایی مصرف در 

تدریج سطح مصرف سطح بالاتری نسبت به حالت عدم وجود ابزارهای مذکور قرار گرفته، به

یابد که اثر آن در انداز در اقتصاد افزایش میبه دلیل تغییر ترجیحات کاهش و سطح پس

 در یگذارسرمایه اینکه به توجه شود. درحقیقت باهای بانکی متبلور میافزایش سپرده

 مالی ابزارهای دسته این لحاظ با داشته، مثبت اثر کنندهمصرف ثروت خالص بر صکوک
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 یژگیو به توجه با و افتهی افزایش ثروت اثر از ناشی نمونه خانوار مصرف ابتدا اسلامی،

 ثروت، و درآمد افزایش به خانوار تمایل افزایش و بوده اندازپس بر مبتنی که گذاریسرمایه

می شتربی بعدی دوره در صکوک در گذاریسرمایه به بخشیامکان منظور به اندازپس انگیزه

 به میل فزایشا و مصرف به تمایل کاهش بر مبتنی ترجیحات تغییر مفهوم به این که دوش

همچنین در این حالت بخشی از درآمد خانوار صرف  ؛است نمونه خانوار در اندازپس

تر پرداخت خُمس و زکات گردیده که این موضوع سبب افزایش درآمد دولت و توزیع عادلانه

شود. افزایش در بخش مصرف منابع به دلیل کاربرد ابزارهای مالی صکوک و ثروت می

ها و ها جهت تأمین مالی طرحمدنی در سمت تقاضای مالی بنگاهتسهیلات مشارکت 

اما نسبت به حالتی که  بد؛یامیها افزایش های اقتصادی، میزان تسهیلات اعطایی بانکپروژه

 لاتتسهی عرضه سایر و گردد، به دلیل کاهش تقاضااز ابزارهای مالی اسلامی استفاده نمی

 حالت، این در ،گرددگونه که ملاحظه می یرد. همانگتری قرار میدر سطح پایین بانکی،

دینامیکی وضعیت واکنش متغیرهای کلان اقتصادی مورد نظر در این مدل را به  الگوهای

 .کندمی مشخص ،شودمی مشاهده مالی ابزارهای وجود با آنچه از متمایز شوک ترجیحات،

 )capital quality shock( شوک کیفیت سرمایه (2

ابل ق کیفیت سرمایه به یک شوک منفیتوابع واکنش آنی متغیرهای مورد نظر  (3) در نمودار

 منجر به کاهشکیفیت سرمایه ، کاهش اسلامی در مدل مالیوجود ابزارهای با  .باشدمشاهده می

ثیر أت ها را تحتد. شوک بیرونی به دو روش ارزش خالص بانکگردارزش خالص بانک می

به طور مستقیم  را بانک هایدارایی خالص ارزش کیفیت سرمایهیه دهد. یک شوک اولقرار می

بیشتر ارزش ند که باعث کاهش کهای استقراض بانک را تشدید میمحدودیت ،کاهش داده

 تعلبه  یافته و سپسگذاری در ابتدا کمی کاهش سپرده همچنین ؛شودمیسرمایه بانک 

. یابدیتری کاهش مبه اندازه بیشزمان رور به م، یبانک تسهیلات پرداخت محدودیتشدن زیادتر

 اهبه خانوار تسهیلات پرداختی، میزان هاداراییپاسخ به کاهش ارزش خالص  جهتبه  بانک

با توجه به اینکه محدودیت پرداخت تسهیلات دهد. کالاهای نهایی را کاهش می تولیدکنندهو 

 ولیدت کاهش باعث خود نوبه به لهئمس این ،شدهگذاری سرمایهسبب کاهش تجاری  در بخش

  .گرددمی مالی تأمین منابع کمبود و گذاریسرمایه کاهش از ناشی
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 اسلامی مالی نظام در و تولید گذاریسرمایه تعادل، سمت به تعدیل یندافر درمجموع طی

 بوده و بر مبنای توابع واکنش آنی به شوک کیفیت سرمایه، به برخوردار کمتری نوسانات از

)بدون  متعارف اقتصادی نظام از ترسریع مالی اسلامی نظام وتبدیل تنظیم اختلال، یک دنبال

 .است وجود ابزارهای مالی اسلامی(

 سلامی،ا در نظام مالی که است پولی هایسیاست برای مختلف قوانین از ناشی هاتفاوت این

مشارکت  تا بدیامی اهشک مالی دارایی انتظار مورد سرمایه، بازده نهایی کارایی کاهش دنبال به

 شود،می تقسیم طرف دو بین پروژه زیاندر عقد مشارکت  تعیین نماید. از آنجا که واقعی را

 علاوه تعارفم اما در سیستم ؛شودمی تنظیم خود ثابت وضعیت سمت به ترسریع گذاریسرمایه

 خواهد اسخپ تورم به تنها بهره است، نرخ شده تعیین پیش از مالی قراردادهای سود در اینکه بر

کنند  لتحم را هاپروژه زیان باید خود گذارانسرمایه نامطلوب، یک شوک به دنبال بنابراین. داد

  .کندمی طولانی را پایدار حالت به رسیدن و تعدیل یندافر لهئکه این مس

 کیفیت سرمایه ، شوک منفیابزارهای مالی اسلامیدر مقایسه با مدل جایگزین بدون 

 ابزارهای دوجو با مدل به نسبت. شودمیو تولید  ملیدر تولید ناخالص  بیشتر اهشکباعث 

 باهمچنین  ؛تر استبیشموجودی سرمایه  گردد که میزان کاهشمشاهده می اسلامی مالی

ها وام و تسهیلات بانکی به دلیل لحاظ کاهش تمایل بانک، کاهش در لحاظ ابزارهای مذکور

 یکارمزد درآمد موجد صرفاً الحسنهقرض وام اینکه به توجه )باالحسنه به اعطای وام قرض

 اخذ الحسنهقرض جوایز تأمین همچنین و اداری و اجرایی هایهزینه تأمین جهت که بوده

 و داشته هابانک برای بیشتری بازدهی الحسنهقرض وام به نسبت تسهیلات سایر گردد،می

ارند( و تسهیلات مشارکت از وضعیت مدل بدون د مذکور وام پرداخت به کمتری تمایل طبعاً

مدت و متوسط به همان اندازه ها در کوتاهسپردهاز طرفی . استتر یشبابزارهای مالی اسلامی 

علت این امر یابند. دهد، کاهش نمیرخ می بدون وجود ابزارهای مالی موصوفکه در مدل 

نابع خود را در بانک نگهداری دهند مآن است که در چنین شرایطی مردم بیشتر ترجیح می

ر تا وجود ابزارهای مالی اسلامی بیشو از طرفی کاهش تمایل به استفاده از تسهیلات ب کنند

 وضعیت عدم وجود در که میزان همان به کلمصرف  مدتمیان و مدتکوتاه است. در

ل تمایچراکه  ؛یابدکاهش نمی مصرف کل ،شودمحقق می اتفاق اسلامی مالی ابزارهای

همچنین اثر توزیع درآمد  ؛است ایکالاهای سرمایهاز  تربیشکالاهای مصرفی  به خانوارها
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ابزارهای مالی خُمس و زکات کانال دیگری برای تعدیل کاهش مصرف در این حالت تلقی 

ها گذاری و بروز رکود، سطح عمومی قیمتگردد. در ادامه به دلیل کاهش تقاضای سرمایهمی

و بدیهی است که بر اثر  دریگمیتر قرار ن لحاظ ابزارهای مذکور پاییننسبت به مدل بدو

طور که ملاحظه  همان-یابد. درنهایت بروز شوک مورد بررسی خالص ثروت کاهش می

در خصوص کیفیت سرمایه، با وجود ابزارهای مالی اسلامی و به دنبال یک شوک  -گرددمی

پدید  یتراثر بزرگ عدم وجود ابزارهای مذکورمورد نظر نسبت به حالت  متغیرهای در منفی،

در حالت شوک مثبت کیفیت سرمایه مشاهدات و به تبع آن تحلیل رویدادها عکس . آیدمی

 افتد، خواهد بود.آنچه در حالت شوک منفی اتفاق می

 العمل آنی در برابر شوک منفی کیفیت سرمایه(: توابع عکس3نمودار )

 های پژوهشمنبع: یافته

 شوک نقدینگی (3

 .باشدقابل مشاهده می (4در نمودار ) بانکی سیستم نقدینگی العمل آنی به شوکتوابع عکس

که این  بدیامیکاهش پذیری ها به سپردهبانک تمایل نقدینگی در طول زمان، افزایش دنبال به

 وام خصوص در شود.میموضوع سبب پدیدآمدن محدودیت در اعطای تسهیلات بانکی 

وع رسد این موضاین محدودیت پرداخت تسهیلات بیشتر بوده که به نظر می الحسنهقرض
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الحسنه ها به پرداخت وام مزبور ناشی از کارمزد پایین وام قرضکاهش انگیزه بانک به

 ها وها جهت مشارکت در طرحتر بانکپذیری بیشاز طرفی به دلیل ریسک گردد.برمی

تسهیلات مشارکت، شدت کاهش میزان تسهیلات بانکی های بیشتر از طریق اعطای پروژه

 هیلاتتس سایر اعطای طرف یک از .استنسبت به حالت فقدان ابزارهای مالی اسلامی کمتر 

 افزایش مشارکت تسهیلات دیگر طرف از و بدیامی کاهش و بوده مواجه محدودیت با

 سهیلاتت افزایشی تپرداخ که حالتی به نسبت شودمی سبب لهئمس این یندابر یابد.می

خوبی بیفتد که به اتفاق کمتری شدت با تسهیلات کاهش گردد،نمی لحاظ مدل در مشارکت

 (2010) کیوتاکیو  گرتلرالعمل آنی تسهیلات بانکی مشهود است. در پژوهش در تابع عکس

با لحاظ بخش بانکی و عدم لحاظ ابزارهای مالی اسلامی در یک مدل تعادل عمومی پویای 

 و مصرفمذکور، متغیرهای مدل در این عناصر  رسد به دلیل فقدانمینظر به ادفی، تص

نسبت  بیشتری های بانکی کاهشسپرده های تولیدی ودر بخش خانوار و بنگاه گذاریسرمایه

تواند بیانگر این موضوع باشد که با واردکردن شوک پژوهش حاضر داشته که میمدل  به

 ست.تر ار تغییرات ناشی از شوک مذکور بیشمالی اسلامی بنقدینگی، تأثیر ابزارهای 

ذاری گسرمایه هابانک از هابا استقراض خانوار در مدل پایه، نقدینگی افزایش به دنبال

 هایقیمت بیشتر شده که اثر افزایشی بر هم در بخش تجاری و غیر تجاری هم در بخش

 زممکانی دلیل به مثبت قدینگین شوک یک دنبال به کل مصرف. ها خواهد داشتدارایی

 از یبخش اسلامی مالی نظام یک در خانوارها اینکه دلیل به اما ؛یابدمی افزایش سازیخنثی

 در مصرف متعارف حالت به نسبت نمایند،می زکات و خُمس پرداخت صرف را خود درآمد

 دجهبو محدودیت مثبت نقدینگی شوک اثر درمجموع اما ؛گیردمی قرار تریپایین سطح

وجود  کیفیت سرمایه، شوک مثبت مشابه .یابدمی افزایش مصرف ،داده کاهش را خانوارها

از  .شودمی مالی بحران از در مدل سبب تعدیل شرایط رکودی ناشی مالی اسلامی ابزارهای

 بدون مدل در نقدینگی شوک اثرگذاری ،گردد( ملاحظه می4طور که در نمودار ) طرفی همان

ولی مسیر پویایی به واکنش به نسبت به یکدیگر نزدیک  است؛ کمتر لی اسلامیابزارهای ما

 یابد.درمجموع در این حالت نیز خالص ثروت افزایش می بوده و
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 العمل آنی در برابر شوک نقدینگی(: توابع عکس4نمودار )

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 های پژوهشمنبع: یافته

  فناوری شوک (4

 سرمایه و موجودی تولید هایهزینه کاهش ه دلیل، بیفناوریک شوک مثبت به دنبال 

 کالای نهایی را به دنبالگذاری کاهش قیمت د. افزایش سرمایهیابگذاری افزایش میهیسرما

لیل ولی به د یافته،اثر ثروت افزایش  دلیلمصرف به از طرفی به مرور زمان . خواهد داشت

تر تخلیه اثر این شوک سریع وجود ابزارهای خُمس و زکات در یک نظام مالی اسلامی

تمایل خانوارها به استفاده از تسهیلات  یهای انتظارقیمت گردد. از طرفی به دلیل کاهشمی

ه تمایل کمتری بکالاهای مصرفی  کاهش قیمتها با بانکهمچنین  ؛یابدبانکی کاهش می

زمان  طول در مشارکت در مقابل تسهیلات رند وداگیرندگان به وامالحسنه اعطای وام قرض

در بررسی اثر این شوک نیز نقش یابد. گذاری تجاری، افزایش میدلیل افزایش سرمایه به

ابزارهای مالی اسلامی در تشدید آثار ناشی از شوک فناوری در بخش تولید ناخالص ملی 

ویژه افزایش یافته، گردش مالی بیشتر در اقتصاد ناشی از کاربست ابزارهای مالی اسلامی به

 هایهای اقتصادی سبب کاهش سطح رسوب منابع در سپردهر سمت تأمین مالی بخشد

ارزیابی  ها مثبتبانکی گردیده، اما اثر لحاظ ابزارهای مالی اسلامی بر تسهیلات اعطایی بانک

ابزارهای مالی اسلامی با آثار تورمی همراه کارگیری بهشود. بروز رونق اقتصادی ناشی از می

ها متشود، سطح قیه حالتی که مدل بدون لحاظ این ابزارها در نظر گرفته میبوده و نسبت ب
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یابد. درمجموع اثر شوک مثبت فناوری با وجود ابزارهای مالی اسلامی تا حدودی افزایش می

مرور با گذشت زمان آثار شوک مذکور گردیده و بهباعث افزایش ثروت خالص در اقتصاد 

 گردد.تخلیه می

 العمل آنی در برابر شوک فناوری در بخش تولید: توابع عکس(5نمودار )

 های پژوهشمنبع: یافته

 گیریبندی و نتیجهجمع

 های تعادل عمومی پویای تصادفی، در این مطالعه مدلی رابر مبنای کاربست چهارچوب مدل

نظیم ی تدر توابع رفتاری کارگزاران اقتصاد زمانهم صورت به اسلامی مالی ابزارهای با لحاظ

و  سلیمانی(، 2018) چیابولاو  یداهانهای مدل پژوهش بر اساس پژوهش. دیمکرو ارزیابی 

 ( و مبتنی بر ساختار اقتصاد ایران ارائه شده است. 2009) فیضی( و 2015همکاران )

 شوک ندمان مالی هایاصطکاک یا ناشی از نوسانات بر مبنای نتایج بررسی و ارزیابی مدل،

 فناوری وکش مانند مالی غیر هایشوک توسط بوده یا بانکی نقدینگی شوک و هسرمای کیفیت

 حاظل های پژوهش گویای آن است کههمچنین یافته ؛شودمی داده توضیح ترجیحات شوک و

نای بر مب مطالعه حاضر مدل. ها گردیده استآثار شوک اسلامی سبب تشدید مالی ابزارهای
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 قایسه بادر م و در مطالعات داخلی قبلی انجام نشده اقتصادی،عیین توابع رفتاری کارگزاران ت

 های اساسیتفاوت پایه و مطالعات خارجی مشابه با رویکردی نوآورانه تنظیم شده و مدل

بوده که در قسمت بعدی به برخی از این  تعمیم های دیگر همچنان قابلاز جنبه اگرچه داشته،

ابزارهای  لحاظ بدون DSGE هایمدل طیف متنوعی از این بر علاوه. موارد پرداخته شده است

 حاظل که مدلی با در حالی اند؛رفتار ادوار تجاری بخشی از توضیح به قادر تنها مالی اسلامی

 ادفیتص پویای عمومی تعادل هایمدل برای مناسبی جایگزین تواندمی ابزارهای مالی اسلامی

 مدل در ابزارهای مالی اسلامی لحاظ بدون را ن اقتصادیکه توابع رفتاری عاملا قبلی باشد

مختصر  هایشود که مدلخصوص مشاهده میاین بر مبنای بررسی کلی در . اندنموده لحاظ

 زارکارگ یک صورت به دولت نیزموارد  برخی در بوده، بنگاه و خانوار کارگزار دو شامل تنها

شده  تقل در مدل وارد مدلمس واحد با بانک مرکزی لحاظ شده و در برخی دیگر به شکل

نیز دولت ( 1390) رجایی و ابونوری یا(  1390) اصلانی و بهرامی مانند مطالعات است. بعضی

 تصاداق وابستگی بر مبنای نفت داخلی، بخش برخی مطالعات اند. دررا در مدل منظور نکرده

ای و تمایزه راکاشت وجوه بررسی. شده استنفتی در مدل در نظر گرفته  درآمدهای به ایران

های تعادل شده در این زمینه یا مطالعاتی که بر پایه مدلسایر مطالعات انجام با پژوهش حاضر

 مدل زا هاییقسمت سازی،در مدل عمومی پویای تصادفی صورت پذیرفته، گویای آن است که

( و 2015و همکاران ) سلیمانی ،(2018) ابولایچو  داهانیبا مطالعات  هاییدارای مشابهت

 منظورنمودن مطالعات دیگر، با پژوهش این ولی تفاوت اصلی مدل است؛ (2009) فیضی

 الیابزارهای م نقش بررسی هدف با ابزارهای متنوع مالی اسلامی در توابع رفتاری کارگزاران

 لامیاس مالی ابزارهای درنظرگرفتنبا  این رویکرد که با است؛ ایران تجاری ادوار بر اسلامی

 .گیرد قرار ارزیابی اقتصادی نسبت به مدل پایه مورد هایکشو آثار

أیید سازی اقتصاد ایران را تبررسی توابع واکنش آنی موفقیت مدل در شبیهکلی به طور 

عمومی  های تعادلسازی بر پایه مدلتوان استنباط نمود که مدلنماید. بر این مبنا چنین میمی

بیین اسلامی برای اقتصاد ایران قابلیت ت مالی ارهایابز نقش درنظرگرفتن پویای تصادفی با

گرفته در مطالعات انجام های صورتهمچنین بر اساس بررسی ؛ادوار تجاری را داشته است

شده، تا کنون پژوهشی در چهارچوب بررسی تأثیر ابزارهای مالی اسلامی بر ادوار تجاری با 

د، گرفته ش نظر صادی در مدل این پژوهش درای که برای ابزارهای مالی و کارگزاران اقتدامنه
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تصادفی صورت نگرفته است و از این جنبه  پویای عمومی تعادل هایمدل در کاربست

توان مدل پژوهش حاضر را یک نوآوری در نظر گرفت. البته برای سادگی مدل مفروضاتی می

ضمن اینکه یک  ؛تواند زمینه مطالعات آتی را فراهم نمایدلحاظ شده که توسعه مدل می

تواند حرکت به سمت یک سیستم اقتصادی متناسب با اصول دستاورد مهم این پژوهش می

 اقتصاد اسلامی تلقی گردد.

 1390 الی 1380 هایسال بین دهه دو صورت به بررسی مورد دوره از منظری دیگر، اگر

صورت اماتاقد اساس بر شود، گرفته نظر در 1400 الی 1390 هایسال بین دورم دوره و

 الس در بهادار اوراق بازار قانون تصویب به توجه با اول، دوره در مالی بازارهای در گرفته

 معاذیر و( 1346 ماه بهمن) قبل هایدهه از سرمایه بازار فعالیت و گیریشکل رغم علی 1384

 بینس آگاهی عدم و ناشناختگی کنار در مذکور بازار فعالیت خصوص در شرعی و قانونی

 دیدهگر سبب عوامل این همه بورس، در فعالیت امکان چگونگی به نسبت جامعه افراد عموم

 زارهایاب از استفاده و مالی تأمین مسئولیت سنگینی و وزن بررسی، مورد اول دوره طی که

 نهالحسقرض نظیر اسلامی عقود از استفاده با هابانک و بوده پول بازار بر اسلامی مالی

 بنام این بر. نمایند ایفا زمینه این در را مهمی نقش ،...و اقساطی فروش ه،مضارب مشارکت،

 در ذیرفتهپ صورت سازیشبیه بر مبتنی اسلامی مالی ابزارهای از تجاری ادوار تأثیرپذیری

 با دوم دوره در و بوده پول بازار در مذکور ابزارهایکارگیری به از ناشی بیشتر اول دوره

 بازار ریقط از مالی تأمین و( صکوک) اسلامی قرضه اوراق از استفاده زمینه گسترش به توجه

 دوره رد همچنان اما است؛ شده تقسیم سرمایه و پول بازار دو بین تقریباً نقش این سرمایه،

 .است بوده پررنگ خصوص این در پول بازار نقش نیز دوم

 های سیاستیتوصیه

ادوار تجاری کشور که در بخش قبل بررسی و  با توجه به نقش ابزارهای مالی اسلامی بر .1

گذاران کلان ایران سیاست اقتصاد شرایط درنظرگرفتن شود با، توصیه میدیدارزیابی گر

 هایی مبتنی بر کاربست و توسعه زمینه استفاده از ابزارهای مالی اسلامی اتخاذ نمایند.سیاست
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 انوار،خ ترجیحات های اقتصادی ومتغیر بر مالی اسلامی ابزارهای بر مبنای اثرگذاری .2

اقتصادی مورد  ریزیگذاری و برنامهدر سیاست های مؤثر ابزارهای مالی اسلامیلحاظ ظرفیت

 باشد.توصیه می

با لحاظ شرایط رکود و رونق با استفاده  توانمی ایران اقتصاد محوربودنبانک به توجه با .3

 تجاری هایچرخه و وضعیت اقتصاد ت به تعدیلاز ابزارهای مالی اسلامی در بازار پول، نسب

 های مناسب اقدام نمود.از طریق اعمال سیاست

از این  اقتصادی، استفاده کلان متغیرهای به دلیل تأثیرگذاری ابزارهای مالی اسلامی بر .4

وصیه باشد. علت ارائه این تمورد توصیه می مالی دهندهشتاب دسته ابزارها بر مبنای مکانیسم

 تواند اثرکه می استهای ظرفیت بالای ابزارهای مالی مذکور بر تقویت آثار شوک ستیسیا

 تحت تأثیر قرار دهد. مالی را پولی یا هایسیاست
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