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Abstract 
Based on the literature of Islamic economics, the bank facility in the form of 
partnership contracts is effective on investment motivation comparing to 
exchange contracts because of their return variety and risk distribution 
between bank and investor. Due to this and the implementation of usury – 
Free Banking law in Iran, in this study banking facilities’ effect in the form 

of exchange and partnership contracts on Iran’s privet investment analyzed. 
Seasonal data for (1999- 2013) and the ARDL approach is used. The results 
show that the facilities in the form of exchange and partnership contracts has 
positive and significant effect on privet investment in long run. Although the 
effect of Partnership contracts’ facilities on privet investment is more than 
the facilities of exchange contracts but the difference is not significant. In 
addition, public investment and price index has negative effect on privet 
investment while GDP has positive effect. 
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  چکیده
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 مقدمه

با افزایش   است کهرسیدن به رشد بالاي اقتصادي  کشوري، هر  اقتصادي  از اهداف

به دنبال بررسی  موارهه اقتصاددانان این اساس بر  شود. حاصل می گذاري سرمایه

 .گذاري سوق دهند انداز و در نهایت به انجام سرمایه هستند که جامعه را به پس شرایطی

ترین  گذاري از مهم مالی به منظور انجام سرمایه  واقع تجهیز و تخصیص منابع در

ها به عنوان ارکان  رشد در هر اقتصادي است. در این میان بانک  کننده فرآیندهاي تعیین

ها در قالب تسهیلات، امر  اندازها و ارائه آن جوامع، با تجهیز پس  مالی م  اصلی نظا

ها با اخذ وثیقه از  متعارف، بانک  نمایند. در بانکداري گذاري را تقویت می سرمایه

این در  ،گذاري به دنبال اخذ بهره هستند گیرنده و بدون مشارکت در امر سرمایه وام

 ناي عملیات بانکداري غیر ربوي، مشارکت است.حالی است که اساس و مب

(بازدهی  مشارکتی  ربوي در قالب عقود  هاي غیر ها در بانکداري مین مالی پروژهأت

ها از طریق  مین مالی پروژهأپذیرد. در ت ثابت) صورت می  (بازده اي ر) و عقود مبادلهمتغی

در این نوع عقد، نرخ مشارکتی، بانک در سود و زیان پروژه مشارکت دارد.   عقود

ر است و در صورت کاهش سود پروژه، متغی ،شود گذار اخذ می سودي که از سرمایه

سود متعلق به بانک نیز کاهش خواهد یافت. به این ترتیب ریسک و سود حاصل از 

گذار تقسیم شده و این امر شرایط اطمینان را براي  گذاري بین بانک و سرمایه سرمایه

حالی  نماید. این در گذاري تشویق می ها را براي سرمایه آن راهم نموده وگذاران ف سرمایه

ن براي بانک اي با قابلیت تعیین نرخ سود معی مبادله مین مالی از طریق عقودأاست که ت

 مین مالی از طریق عقودأرود اثرگذاري ت و به همین دلیل انتظار می گیرد می  صورت

باشد(موسویان و  مشارکتی  از تسهیلات عقود کمتر راتبم گذاري به اي بر سرمایه مبادله 

  )5ص.  ،1393 و ابوترابی و همکاران،  88 ، ص.1393 همکاران،

 شعبانی و نصرآبادياز جمله نظران  اساس استدلال فوق برخی از صاحب بر 

مشارکتی در نظام بانکداري بدون ربا   بر افزایش سهم عقود) 1387و نظري ( )1387(

 زاده حال برخی محققین از جمله اعتصامی و شریف این با نمایند. کید میأت  در ایران

اي و مشارکتی و مقایسه آن با ساختار فعلی  مبادله  ) با بررسی ویژگی عقود1393(

  اي نسبت به عقود مشارکتی بیشتر است.  معتقدند که کارایی عقود مبادله ،بانکداري ایران
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 1362کداري بدون ربا در ایران از سال با عنایت به مراتب فوق و اجراي قانون بان

 و اي مبادله ها در قالب عقود ثیر تسهیلات ارائه شده بانکأ، در این مطالعه تبه بعد

گیرد و سعی  گذاري بخش خصوصی در ایران مورد بررسی قرار می مشارکتی بر سرمایه

بر در قالب عقود یادشده ی الات که آیا ارائه تسهیلات بانکؤشود به این س می

شده در قالب عقود   همچنین تسهیلات ارائهو ثیر مثبتی داشته یا نه؟ أگذاري ت سرمایه

شود یا نه؟ پاسخ  گذاري بیشتر می اي منجر به سرمایه مشارکتی در مقایسه با عقود مبادله

  شود.  داده

نظري و پیشینه تحقیق مورد   الات فوق در بخش بعدي مبانیؤبه منظور پاسخ به س

گیرد و در بخش سوم با عنایت به مبانی نظري، الگوي کمی براي  ر میبررسی قرا

شود.  گذاري معرفی می ثیر تسهیلات ارائه شده در قالب عقود فوق بر سرمایهأبررسی ت

در بخش چهارم، الگوي معرفی شده، برآورد گردیده و نتایج آن مورد تحلیل قرار 

  شود. یشنهادات ارائه میگیري و پ گیرد و در نهایت در بخش پنجم نتیجه می

  

   مبانی نظري. 1

ترین اهداف هر نظام اقتصادي است که وابسته به عوامل و  رشد اقتصادي از مهم

در  شود. محسوب می این عواملترین  مهمسرمایه یکی از هاي متعددي است و  نهاده

  دآدام اسمیت، رش رابطه با نقش سرمایه در توسعه، نظریات متعددي ارائه شده است.

گذاري نقش  از دیدگاه هارود دومار، سرمایه. داند اقتصادي را نتیجه تشکیل سرمایه می

که داراي خصوصیات دوگانه است یعنی هم  اقتصادي دارد  اساسی و کلیدي در رشد

هاي تولیدي  کند و هم از طریق افزایش در موجودي سرمایه، ظرفیت ایجاد درآمد می

  دهد.  فزایش میاقتصاد و در نتیجه اشتغال را ا

رهاي کلان اقتصاد از جمله ثیر آن بر متغیأگذاري و ت با توجه به اهمیت سرمایه

ها  ثر بر آن ضروري است. در این مورد کلاسیکؤتولید و اشتغال، شناسایی عوامل م

بهره افزایش یابد،   چقدر نرخ  بهره است و هر  گذاري تابعی از نرخ معتقدند که سرمایه

گذاري، کاهش خواهد  گذاري، به علت گران شدن منابع سرمایه رمایهتقاضا براي س

هاي خود به تقاضاي اقتصاد توجه  طرفداران کنیز در تحلیلاین در حالی است که یافت. 
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دانند.  گذاري را تابعی غیرمستقیم از نرخ بهره و مستقیم از درآمد می نموده و سرمایه

اساس آن  اصل شتاب است که بر  گذاري، سرمایه  نظریه مهم دیگر در مورد تقاضاي

خصوص تعیین  ) در1969( 2گذاري تابع تغییرات تولید است. همچنین توبین سرمایه

هاي موجود به هزینه جایگزین  گذاري به نسبت ارزش بازاري دارایی میزان سرمایه

  کند.  هاي بنگاه اشاره می دارایی

از جنبه نظري به این  یت بانکگذاري و اعتبارا بین سرمایهه در این میان رابط

گذاري به وجوه نقد دردسترس  هاي سرمایه شود که بخشی از پروژه صورت تحلیل می

نماید و منجر به  مدت عمل محدودیتی کوتاه هتواند به منزل می و این امر  وابسته است

 هاي یافته، وام توسعه هگذاري گردد. به این ترتیب در نبود بازارهاي سرمای کاهش سرمایه

 هتواند فشارهاي وارده به کارآفرینان را براي ادار ها می مدت بانک مدت و میان کوتاه

   .)135، ص. 1381 ،قويسلیمی فر و ( بنگاه کاهش دهد

با عنایت به مراتب فوق، کارکرد بانک اهمیت اساسی در فرآیند تجهیز و تخصیص 

دارد. در این  گذاري بخش خصوصی و رشد اقتصادي منابع و لذا در میزان سرمایه

گذاري حائز  ثیر آن بر سرمایهأربوي و ت خصوص توجه به کارکرد بانکداري ربوي و غیر

  اهمیت خواهد بود.

گیرنده و بدون مشارکت در امر  در بانکداري متعارف، بانک با اخذ وثیقه از وام

گذاري سودي در پی نداشته  گذاري به دنبال اخذ بهره است حتی اگر سرمایه سرمایه

گذاري  اشد. به عبارتی این نوع بانکداري حاضر به پذیرش ریسک ناشی از سرمایهب

ربوي مشارکت  نیست. این در حالی است که اساس و مبناي عملیات بانکداري غیر

شده بین  شود، بخشی از سود توافق گذاري اخذ می است و نرخ سودي که از سرمایه

گذار، سود متعلق به بانک نیز  سرمایه گذار بوده و در صورت کاهش سود بانک و سرمایه

  کاهش خواهد یافت. 

کلی به سه گروه  بندي تخصیص منابع در تقسیم اسلامی بانکداري نظام در

اي (فروش اقساطی، اجاره به شرط تملیک، جعاله و  الحسنه، قراردادهاي مبادله قرض

مدنی و (مضاربه، مشارکت حقوقی، مشارکت  مشارکتی و قراردادهاي دین)  خرید
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اي و  که در این قسمت کارکرد عقود مبادله شوند می تقسیم گذاري مستقیم) سرمایه

  گیرد. گذاري مورد بررسی قرار می ها در سرمایه مشارکتی به لحاظ اهمیت آن

  

  اي در مباحث نظري  . ماهیت عقود مشارکتی و مبادله1-1

در این نوع عقود، بانک، بخشی ر دارند. عقود مشارکتی با توجه به ماهیتشان بازدهی متغی

فعالیت،  پایاندر  و از سرمایه مورد نیاز فعالیت تولیدي، تجاري یا خدماتی را تأمین کرده

(تولیدکننده)، سود حاصل را طبق توافق اولیه تقسیم  قرارداد با صاحبکار اقتصادي مطابق

ده دارند. در این اي بازدهی ثابت و از پیش تعیین ش طرف دیگر عقود مبادله از .کند می

کند، با این  بانک، کل یا بخشی از سرمایه مورد نیاز فعالیت اقتصادي را تأمین میعقود 

تفاوت که بعد از انعقاد قرارداد و پیش از انجام فعالیت اقتصادي، سود بانک معلوم و 

زیان،  و وضعیت مالی فعالیت مذکور از جهت سود هاي آتی در ن است و تحولمعی

  ).1393 موسویان،( هاي بانک در آن قرارداد ندارد به سود و مطالبهارتباطی 

دهند که حذف ربا، به  هاي نظري در خصوص بانکداري بدون ربا نشان می تحلیل

 در این خصوصانجامد.  گذاري می افزایش عرضه و تقاضاي وجوه براي سرمایه

کت طرفین در سود و کند که در بانکداري بدون ربا، به دلیل مشار خان بیان می مسعود

گذاري پایین است. بنابراین با استقرار بانکداري اسلامی حجم  ریسک سرمایه ،زیان

  همچنین سید). 125، ص. 1370 خان و میرآخور،(گذاري افزایش خواهد یافت  سرمایه

ربوي، افرادى که درآمد اضافى  دهد در شرایط اجراي بانکداري غیر صدر نشان می  کاظم

 شوند. در این تولید می هها نیست، وارد عرص قرض ربوى براى آن دارند، چون امکان

یابد. از سوي دیگر، متقاضیان  گذارى افزایش مى صورت، وجوه مناسب براى سرمایه 

یابند؛ زیرا با توجه به امر مشارکت، خسارات ناشى از  گذارى نیز افزایش مى سرمایه

گردد و افراد  تقسیم مى هاى اقتصادى بین طرفین عقد مشارکت خطرهاى فعالیت

کردند، خسارات  تولیدکننده، کمتر از زمانى که با گرفتن وام پروژه را تأمین مالى مى

یابد. افزون  گذارى افزایش مى کنند. بنابراین، تعداد متقاضیان سرمایه احتمالى را تحمل مى

گر، نظارت و مراقبت شرکا نسبت به یکدی ههاى محتمل، وجود انگیز بر تقسیم زیان

گردد. بر  گذارى زیادتر مى دهد و در مجموع، تقاضاى سرمایه کارایى فعالیت را افزایش مى
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گذارى  اساس این دیدگاه، حذف ربا باعث افزایش عرضه و تقاضاى وجوه سرمایه

شده، آثار مثبت خود را در امر تولید، اشتغال،   گذارى زیاد شود. بنابراین، حجم سرمایه مى

  ).290، ص. 1375 صدر،(گذارد  و رفاه عمومى بر جاى مىقیمت کالا، تورم 

 ربوي، انتظار بر با عنایت به توضیحات فوق در خصوص کارکرد بانکداري ربوي و غیر

عقود مشارکتی با توجه به  در قالب اعطایی آن است که در بانکداري اسلامی، تسهیلات

گذاري داشته باشد. در این  هاي تولید و سرمایه بودن بازدهی، اثر بیشتري بر انگیزه رمتغی

 گذار گذاران با توجه به توزیع ریسک بین بانک و سرمایه حالت فعالان اقتصادي و سرمایه

همچنین ). 1393 ابوترابی و همکاران،( دارند رغبت بیشتري براي دریافت تسهیلات اعطایی

اجراي هاي موجود، امکان  اسلامی به وسیله عقود مشارکتی با تقسیم ریسک  بانکداري

رود افزایش  سازد و لذا انتظار می هاي با ریسک و بازده بالاتر را ممکن می پروژه

مشارکتی به مراتب بیش از ارائه  گذاري از طریق ارائه تسهیلات در قالب عقود سرمایه

  اي باشد. مبادله  تسهیلات در قالب عقود

  

  اي در مرحله اجرا هاي عقود مشارکتی و مبادله . چالش1-2

ها از جمله مطالعه اعتصامی و  برخی از بررسی نظري،هاي  رغم وجود استدلال علی

مشارکتی را متناسب با   مشارکتی، عقود  هاي عقود ویژگی تحلیل) با 1393( زاده شریف

دهند که اجراي عقود مشارکتی در نظام  یو نشان م دانند بازار پول متعارف نمی

مدت  کید بر ماهیت کوتاهأها با ت ر نیست. آناز کارایی لازم برخوردا بانکداري موجود

پول، لزوم سرعت انجام معاملات، استفاده از ابزارهایی با درجه بالاي نقدینگی و  بازار

 دهند که عقود مشارکتی در بازار  لزوم بالابودن درجه اطمینان مالی در این بازار نشان می

محور، دسترسی به  مشارکت پول قابلیت اجرایی کمتري دارد چرا که در قراردادهاي

زمان طولانی است و در صورت ورود مؤسسه بانکی به  شتگذ بازدهی، نیازمند

که  حالی یابد؛ در سسه به شدت افزایش میؤقراردادهاي بلندمدت، ریسک نقدینگی م

گذاران  مدت به سپرده ها متعهد به پرداخت سودهاي مشخص در دوره کوتاه بانک

هاي بانکی، مدیریت صحیح و کارآمد  به دامنه وسیع فعالیتتوجه  همچنین با .هستند

ها از سوي طرفین قرارداد و  هاي موضوع قراردادهاي مشارکتی و کنترل آن بر طرح



  239                             / سیاوش جانی و حسین بادپیما  ... خصوصی  بخش گذاري سرمایه بر بانکی تسهیلات تأثیر بررسی 

لذا این قراردادها ،  طلبد اي می سازمانی و عملیاتی گسترده  ها، توان نظارت مستمر بر آن

  بر بودن، ریسک بالایی دارند. در عین هزینه

 بیان موارد فوق در خصوص عقودبا  )1392( اکبرزاده از جملهاز محققین  برخی

اي از جمله هماهنگ بودن شیوه حسابداري  مبادله  هاي عقود کید بر ویژگیأمشارکتی و ت 

بودن ویژگی   متناسب و المللی هاي متعارف و بین اي با حسابداري بانک مبادله  عقود

اي  ها به عقود مبادله متعارف، دلایل روي آوردن بانک اي با ویژگی بازار پول عقود مبادله

و  )1387نصرآبادي و شعبانی (از جمله نمایند. البته در این میان برخی  را توجیه می

کید بر فواید اجراي عقود مشارکتی از جمله تنوع بالاي این أنیز با ت) 1387نظري (

ره بازگشت وجوه و تقسیم ، طولانی بودن دودر این عقود به وثیقه عقود، عدم نیاز

عدم  و انعطاف پایین ،اي از جمله تنوع هاي عقود مبادله ریسک بین طرفین، به چالش

 راه از مبادله اي عقدهايهمچنین برخی معتقدند که  کنند. کید میأامکان انتفاع بالا ت

 واقعی بخش براي منابع را از بیشتري حجم حقیقی، داراییهاي اجاره کردن یا خرید

سازد  می فراهم فرصتهاي خوداشتغالی و اشتغال گسترش براي را زمینه کرده، آماده صاداقت

)Chapra, 2008, p. 15(.3 ) سمت به ) حرکت1393در این خصوص سبحانی و ملکی 

مختلف  انواع پذیرش و اقتصاد واقعی بخش به بانک ورود معناي را به مشارکتی عقود

 منافع پیگیري لزوم و آن حاکمیتی ساختار به واسطه بانک دانند و معتقدند که می ریسک

 به مشخص سودهاي پرداخت براي گوناگون داشتن تعهدات نیز و سهامداران

 ها بانک را باشد. آن واقعی پذیر نهاد ریسک یک تواند نمی بلندمدت، گذاران سپرده

 زیان و سود مشارکت در که حالی در نیست، زیان قبول به حاضر که دانند می نهادي

 که کنند می ) بیان1391است. همچنین طالبی و کیائی ( ریسک در مشارکت منمتض

 درجه در ها آن تفاوت با بانک، مشارکت عقد ماهوي تطابق فقدان مصادیق از یکی

است،  ریسک بالایی درجه بردارنده در خود، ذات در مشارکت است. عقد ریسک

ها بیان  نیست. آن پذیر مکانا اساساً بانک براي ریسک میزان این که پذیرش حالی در

 موجود بندهاي بپذیرد، لذا را ریسک از میزان این تواند نمی در عمل بانک که کنند می

 انتقال مشتري به طرح در موجود هاي ریسک همه دهد که می تغییر طوري را قرارداد در

 انک راگیري ب این جهت کند. طالبی و کیائی می ثابت اکتفا سود دریافت خود به و یافته
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دانند. صمصامی و  می بانکداري نظام در مشارکتی قراردادهاي شکل تغییر اصلی ریشه

ها  دانند. به نظر آن ) نیز نهاد بانک را مناسب اجراي عقود مشارکتی نمی1389داودي (

استفاده از عقود مشارکتی در نظام بانکی کشور، علاوه بر ایجاد زمینه عدول از 

شود و حتی  صوري شدن عملیات بانکداري اسلامی می معیارهاي شرعی، منجر به

  . سازد کارکردهاي بانک در حوزه اقتصاد کلان را نیز با مشکل مواجه می

هایی  به موارد فوق عقود مشارکتی در عین دارا بودن فواید، با چالش عنایتبا 

ه . در این مطالعه بکه موجب شده کارایی این عقود در اجرا کاهش یابد استمواجه 

اي در نظام  دنبال پاسخ به این سؤال هستیم که آیا کارکرد عقود مشارکتی و مبادله

بانکداري ایران مطابق با مباحث تئوري است؟ و بر این اساس اثرگذاري عقود مشارکتی 

که مسائل و  اي است؟ یا این گذاري به صورت معنادار متفاوت از عقود مبادله بر سرمایه

عقود مشارکتی سبب کاهش کارایی این عقود شده و بر  مشکلات مربوط به اجراي

خلاف مباحث تئوریک اثرگذاري تسهیلات ارائه شده در قالب عقود مشارکتی بر 

  اي نیست. گذاري متفاوت از عقود مبادله سرمایه

  

  پیشینه تحقیق. 2

ي ها به منظور بررسی مطالعات تجربی، با عنایت به موضوع مورد مطالعه، ابتدا به بررسی

ثیر تسهیلات ارائه شده در قالب عقود اسلامی بر أصورت گرفته در خصوص ت

بر   اي شود و سپس مطالعاتی که اثر عقود مشارکتی و مبادله گذاري پرداخته می سرمایه

شود  گیرد و البته سعی می اند، مدنظر قرار می گذاري را مورد مقایسه قرار داده سرمایه

  طالعات صورت گرفته مورد بررسی قرار گیرد.هاي عقود مذکور براساس م چالش

ترین مطالعاتی که به بررسی تسهیلات ارائه شده در قالب عقود اسلامی بر  از مهم

ثیر تسهیلات ارائه شده در نظام بانکداري متعارف بر أگذاري و مقایسه آن با ت سرمایه

  .توان به موارد زیر اشاره نمود اند، می گذاري پرداخته سرمایه

مین مالی اسلامی در مقایسه با أثیر تأ) به بررسی ت2017( و همکاران 4لملو 

پرداخته و با  2013تا  2008هاي ربوي بر رشد اقتصادي در نه کشور براي دوره  بانک

مین أرسند که ت هاي پانلی به این نتیجه می استفاده از رویکرد گشتاور تعمیم یافته و داده
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گذاري را افزایش داده و به افزایش  ود سرمایههاي اسلامی س مالی از طریق بانک

ثیر بیشتري بر رشد أهاي سنتی ت شود و لذا در مقایسه با بانک گذاري منجر می سرمایه

  د.ناقتصادي کشورها دار

هاي اسلامی در حمایت از صنعت  ) به بررسی نقش بانک2013( و همکاران 5ربا

گذاري صنعت این  سلامی، از سرمایهمین مالی اأگیرند که ت اردن پرداخته و نتیجه می

  ثیر ندارد.أکشور حمایت نکرده و بر آن ت

اي با استفاده از داده هاي فصلی ارتباط بین  ) در مطالعه2012( 6و چادوريه عبد

اعتبارات اعطایی به وسیله بانکداري اسلامی و رشد اقتصادي در بنگلادش را آزمودند. 

 اسلامی بانکداري که داد نشان هاي اقتصاد سنجینتیجه مطالعه آنها براساس رویکردالگو

 رشد بین طرفه اي دو ارتباط و دارد کشور این در اقتصادي رشد بر مثبتی بلندمدت اثر در

  .دارد وجود بنگلادش در اسلامی و بانکداري اقتصادي

) با استفاده از آزمون کرانه ها در چارچوب روش خود 2012( 7و عمر هعبد

این نتیجه رسیدند که در کوتاه مدت و بلند مدت ي توزیعی به رگرسیون با وقفه ها

  . ارتباطی قوي بین توسعه مالی اسلامی و رشد اقتصادي در اندونزي وجود دارد

 علّی رابطه یاماموتو - تودا علیت آزمون از استفاده ) با2012و همکاران ( 8عبدالمنب

 با آنها بررسی نتیجه .کردند عهمطال را مالزي در اسلامی بانکداري و اقتصادي بین رشد

 گرنجري علیت که داد نشان 2012 -  1998 زمانی دوره براي فصلی داده هاي استفاده از

  .دارد وجود کشور این در اقتصادي رشد به اسلامی مالی تأمین طرف از قوي یکطرفه

اي تحت عنوان بانکداري اسلامی و رشد  ) در مطالعه2009( 9فرقانی و مولانی

کشور مالزي با تکنیک  2005تا  1997ي با استفاده از اطلاعات سري زمانی دوره اقتصاد

VECMتصحیح خطاي برداري (
گذاري  )، اثر بانکداري اسلامی را بر رشد و سرمایه10

که رابطه مثبت و معناداري بین  بودها حاکی از آن  مورد بررسی قرار دادند. نتایج آن

دهند که  ها نشان می مدت وجود دارد. آن بلند بانکداري اسلامی و رشد اقتصادي در

اندازها  گذاري و رشد اقتصادي مالزي در بلندمدت ناشی از افزایش پس افزایش سرمایه

  به علت اجراي بانکداري اسلامی است.
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به دلیل کمبود آمار و اطلاعات تسهیلات ارائه شده به تفکیک عقود اسلامی، 

بر ارائه شده به تفکیک عقود یک از تسهیلات  مطالعات اندکی در ارتباط با نقش هر

گذاري در ایران انجام شده است و غالب مطالعات داخلی بدون توجه به نوع  سرمایه

اند. البته اکثر مطالعات  گذاري پرداخته ثیر تسهیلات بر سرمایهأعقد، به صورت کلی به ت

بعد از اجراي قانون گذاري براي دوره  ثیر تسهیلات بر سرمایهأانجام شده در خصوص ت

رو موضوع این  این ) صورت گرفته و از1362بانکداري بدون ربا در ایران (سال 

گذاري  مطالعات بررسی نقش کل تسهیلات ارائه شده در قالب عقود اسلامی بر سرمایه

هاي طرح شده در خصوص عقود  ها به چالش برخی از بررسیهمچنین بوده است. 

ثیر تسهیلات ارائه شده در قالب این عقود بر أچنین تاي و مشارکتی و هم مبادله

توان به موارد  از مطالعات مهم داخلی در این خصوص میاند،  گذاري پرداخته سرمایه

  زیر اشاره نمود.

اي  )، میزان صوري بودن تسهیلات عقود مشارکتی و مبادله1394( شهنازي و پناهی

ی مورد سنجش قرار داده و بیان را براي بانک ملت شیراز به صورت مطالعه میدان

ها در ایران  مین مالی از طریق عقود مذکور، صوري بودن آنأکنند یکی از مشکلات ت می

ها حاکی از آن است که صوري شدن عقود بانکداري اسلامی هم  است. نتایج بررسی آن

این اساس نتایج  بر .در عمل و هم در ذهنیت مشتریان و کارکنان بانک زیاد است

سیستم فعلی بانکداري را با بانکداري متعارف  ،کارکنان بانک  مشتریان و هم  هم لعه،مطا

  دانند. یکسان می

ر اخلاقی و ارائه طاي توصیفی با عنوان خ ) مطالعه1391( بهاروندي و حاجی آبادي

کنند که به  الگویی براي کاهش آن در عقود مشارکتی را براي ایران انجام داده و بیان می

ثیر نظارت بر کاهش بدهی بانکی در أبالا بودن هزینه نظارت و عدم اعتقاد به تدلیل 

. در پذیر نیست امکانمین مالی از طریق عقود مشارکتی، اجراي صحیح عقود مشارکتی أت

ها با بحث در خصوص ادبیات کارگزار و کارفرما در تئوري نمایندگی، به  ادامه آن

رکتی، راهکارهایی از قبیل استفاده از کمیته منظور کاهش خطر اخلاقی در عقود مشا

  کنند.  نظارت و بازرسی مستمر را پیشنهاد می
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اثر اجراي قانون بانکداري بدون «اي با عنوان  مطالعه ،)1391( صمصامی و توکلی

 1388تا  1338 ایران طی دوره در» گذاري، رشد اقتصادي و تورم در ایران ربا بر سرمایه

دهد که اجراي  ها در قالب معادلات همزمان نشان می یج بررسی آناند. نتا انجام داده

اثر  1363قانون عملیات بانکی بدون ربا در جمهوري اسلامی ایران پس از سال 

ها  گذاري، رشد اقتصادي و تورم نداشته است. همچنین آن رهاي سرمایهمعناداري بر متغی

ناکارامدي ناشی از عدم عمل به  دهند که این هاي انجام شده، نشان می براساس بررسی

  مفاد قانون بوده است.

مقایسه کارایی عقود مشارکتی و «اي با عنوان  ) در مطالعه1390( سهیلی و همکاران

دهند  نشان می» ها در بانک ملت استان کرمانشاه اي به روش تحلیل پوششی داده مبادله

ها حاکی از آن است  نتایج آناي از عقود مشارکتی بیشتر است.  که کارایی عقود مبادله

  هاي ناشی از مقیاس در بانک براي عقود مورد بررسی وجود ندارد. که صرفه

ود عق اجراي) پس از نقد عملکرد نظام بانکی در 1389حاجی آبادي (بهاروندي و

 ودکار بازار سرمایه براي این نوع عق و هاي آن در بازارهاي پولی، ساز مشارکتی و چالش

گذاري وابسته و مستقل از  هاي سرمایه کنند و با پیشنهاد تشکیل صندوق می معرفیرا 

هاي این راهکارها  ها و چالش ها براي اجراي عقدهاي مشارکتی، به الزام بانک

   د.پردازن می

) در پایان نامه خود به بررسی تاثیر عقود مشارکتی و مبادله اي بر 1389( زاده علی

) پرداخته و براساس رویکرد خود 1386-1363رشد اقتصادي در ایران طی دوه (

برگشت با وقفه هاي توزیعی به این نتیجه می رسد که عقود مشارکتی تاثیر مثبت و 

  اي تاثیر منفی بر رشد داشته اند. عقود مبادله

) پس از تبیین قانون بانکداري بدون ربا در حوزه 1387نصرآبادي و شعبانی (

مشارکتی، به بررسی عملکرد بانکداري ایران  ودهاي عق چالش قرارداد مشارکت و

آثار مطلوب اقتصادي اجراي صحیح در ادامه  و  درباره این نوع قراردادها پرداخته

زیان را برشمرده و راهکارهاي ارائه شده در جهت  و قراردادهاي مشارکت در سود

   نمایند. میرا بررسی  وداین نوع عق هاي اجراي صحیح کاهش چالش
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روي  هاي عملی پیش ها و چالش ) به بررسی مشکل1386رفیعی (اکبریان و 

بانکداري اسلامی در چند کشور غربی و عربی که به وسیله اقتصاددانان اسلامی و 

نظري و اجرایی در  سائلبندي م اند و ضمن طبقه منتقدان مطرح شده است، پرداخته

اند؛ سپس  رار دادهخرد و کلان، آثار اقتصادي ناشی از آن را مورد بررسی ق وحسط

  اند. مورد توجه قرار داده  بانکداري بدون ربا در ایرانت مشکلا

) بعد از نگاهی گذرا به الگوهاي گوناگون بانکداري بدون ربا در 1385 موسویان (

هاي تجهیز و تخصیص منابع به نقد الگوي فعلی بانکداري بدون رباي ایران  بخش

و مبانی فقهی و  نمودهي بدون ربا را تبیین سپس الگوي جدید بانکدار. پردازد می

هاي  ها در سه گروه بانک بانکدهد. در این مطالعه  را مورد بررسی قرار میحقوقی آن 

اي، بانک ن مبتنی بر قراردادهاي مبادلهتجاري با سود معی ر با هاي تخصصی با سود متغی

اي  قراردادهاي مبادلههاي جامع با ترکیب خاص  محوریت قراردادهاي مشارکتی و بانک

  شوند. بندي می طبقهو مشارکتی 

پذیر، اثر اعتبارات  با استفاده از الگوي شتاب انعطاف ) نیز1381( فر و قوي سلیمی

مورد  1378تا  1340 گذاري خصوصی در ایران را براي دوره زمانی بانکی بر سرمایه

بارات حقیقی اعطایی شبکه دهد که اعت ها نشان می بررسی قرار دادند. نتایج مطالعه آن

گذاري بخش  داري با سرمایه بانکی کشور به بخش خصوصی داراي رابطه مثبت و معنی

خصوصی است، به طوري که یک درصد افزایش در اعتبارات بانکی به بخش 

درصد افزایش  0.23گذاري خصوصی در این بخش را به میزان  خصوصی، سرمایه

گذاري بخش خصوصی و اعتبارات  وي بین سرمایهق دهد که بیانگر رابطه نسبتاً می

  اعطایی شبکه بانکی به بخش خصوصی است.

  

  هاي تحقیق معرفی الگو و توصیف داده. 3

ثیر تسهیلات ارائه شده در قالب عقود أبه منظور معرفی الگوي مناسب براي بررسی ت

العات تجربی اساس مبانی نظري و مط ابتدا بر گذاري، بر سرمایه اي و مشارکتی مبادله

مطالعات  شود. گذاري بخش خصوصی بیان می انجام شده، عوامل موثر بر سرمایه

از جمله مطالعه عوامل موثر بر سرمایه گذاري بخش خصوصی اي در خصوص  گسترده
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)صورت 2006( 12) وسینگ و کومار2001( 11)، ریبرو و تیکسرا1381( فر و قوي سلیمی

  گرفته است.

گذاري  ثر بر سرمایهؤاز عوامل مهم م یقبلی بیان شد یک هاي طور که در قسمت همان

بخش خصوصی، تسهیلات اعطایی به بخش خصوصی است که این امر در بانکداري 

تنظیم قراردادهاي  طریقها از  گیرد و بانک اسلامی در قالب عقود اسلامی صورت می

رود با دسترسی  یکنند که انتظار م را به مشتریان اعطا می اسلامی تسهیلات مورد نیاز

اساس نظریه  گذاري افزایش یابد. همچنین بر بخش خصوصی به منابع مالی، میزان سرمایه

رود با افزایش تولید،  انتظار می گذاري اثرگذار بوده و شتاب، تغییرات تولید بر سرمایه

ولید گذاري، ت ثر بر سرمایهؤهاي م رگذاري نیز افزایش یابد. لذا یکی دیگر از متغی سرمایه

  داخلی خواهد بود. ناخالص

گذاري بخش خصوصی  سرمایهبر  گذاري دولت نیز سرمایه ،علاوه بر موارد فوق

گذاري بخش دولتی  که سرمایه دهد هاي صورت گرفته، نشان می . بررسیگذارد میثیر أت

که دولت به منظور  گذارد. اول این گذاري بخش خصوصی اثر می از دو طریق بر سرمایه

گذاري دولتی در جذب تسهیلات بانکی با بخش خصوصی  نابع مالی سرمایهمین مأت

شود منابع مالی بانکی در دسترس براي بخش  کند و این امر سبب می رقابت می

گذاري  ثیر منفی بر سرمایهأگذاري دولتی ت سرمایه بر این اساسکمتر شود.  یخصوص

گذاري در  یهدولت با سرما اما از سوي دیگر بخش خصوصی خواهد داشت.

ها، ایجاد کالاهاي عمومی و حتی افزایش تقاضا براي کالاها و خدمات بخش  ساخت رزی

ثیر أشود. بنابراین ت گذاري بخش خصوصی می خصوصی موجب افزایش سرمایه

گذاري بخش خصوصی با توجه به ساختارهاي مختلف  گذاري دولتی بر سرمایه سرمایه

  ثبت و یا منفی باشد.تواند م اقتصادي و عملکرد دولت می

گذاري بخش خصوصی، تغییرات سطح عمومی  ثر بر سرمایهؤاز دیگر عوامل م

ها  که تغییرات ملایم و یکنواخت در سطح عمومی قیمت رغم این هاست. علی قیمت

 گذاري است، اما تغییرات زیاد در شاخص موجب ترغیب تولیدکنندگان به سرمایه

باتی اقتصادي، موجب کاهش انگیزه تولید و ث کننده با ایجاد بی مصرف  قیمت 

م با نوسانات زیاد أها در ایران تو که سطح عمومی قیمت آنجا گردد. از گذاري می سرمایه
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ثیر منفی أر ترود که این متغی هاي مورد بررسی بوده است، لذا انتظار می براي سال

  گذاري بخش خصوصی داشته باشد.  برسرمایه

ثیر تسهیلات ارائه شده در قالب أوق به منظور بررسی تبا عنایت به توضیحات ف

گذاري بخش خصوصی در اقتصاد ایران از الگوي  اي و مشارکتی بر سرمایه عقود مبادله

  .شود استفاده میزیر 
  

��� = f(���, ����, ����, ���, ���, ����, ���/���, X) )1           (   

بخش گذاري  به ترتیب لگاریتم سرمایه IP،IG،GDP،CPI،PC،EC،PEC،Xدر آن  که

کننده،  گذاري دولتی، تولید ناخالص داخلی، شاخص قیمت مصرف خصوصی، سرمایه

تسهیلات ارائه شده در قالب عقود مشارکتی، تسهیلات ارائه شده در قالب عقود 

و متغیرهاي  اي شارکتی و مبادلهاي، مجموع تسهیلات ارائه شده در قالب عقود م مبادله

تسهیلات،  يها ریرها به صورت لگاریتمی منظور شده و متغ. همه متغیباشد می کنترلی

اساس توضیحات  باشند. بر هاي ثابت می گذاري خصوصی و دولتی به قیمت سرمایه

نسبت تسهیلات عقود «ر رود علامت ضریب متغی ارائه شده در مبانی نظري انتظار می

دهد تسهیلات ارائه  مثبت باشد که در این صورت نشان می» اي ارکتی به عقود مبادلهمش

گذاري بخش خصوصی در مقایسه  اثر بیشتري بر سرمایه شارکتیشده در قالب عقود م

  اي دارد.  با تسهیلات ارائه شده در قالب عقود مبادله

 1378اول سال فصل  ازاطلاعات مورد استفاده در این مطالعه به صورت فصلی و 

 گذاري خصوصی، رهاي سرمایهاست. ارقام مربوط به متغی 1392 تا فصل چهارم سال

اي، تسهیلات عقود  گذاري دولتی، تولید ناخالص داخلی، تسهیلات عقود مبادله سرمایه

کننده از طریق نشریات  اي و مشارکتی، شاخص قیمت مصرف کل عقود مبادله مشارکتی،

  است. دست آمده بهاي زمانی اقتصادي بانک مرکزي ایران ه و بانک اطلاعات سري

تا  1378اي و مشارکتی از کل عقود اسلامی طی دوره  ) سهم عقود مبادله1( نمودار

طور که از نمودار قابل ملاحظه است  دهد. همان صورت فصلی نشان میه را ب 1392

باشد. اما  هم مینزدیک به  1378اي در فصول اول سال  سهم عقود مشارکتی و مبادله

اي افزایش یافته و سهم عقود مشارکتی  سهم عقود مبادله 1387تا  1378هاي  طی سال
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به دلیل استفاده آسان از عقود  در این دوره ها دهد بانک نشان میکه  کاهش یافته است

). اما با 43:1388کمیجانی،(اند دادهاي را به عقود مشارکتی ترجیح  اي، عقود مبادله مبادله

هاي بعد این  و اجراي آن در سال 1385صویب قانون منطقی نمودن سود بانکی در ت

به بعد سهم عقود مشارکتی افزایش و سهم عقود  1387و از سال  هروند تغییر یافت

موجب  1389هاي بعد از  این روند براي سال ه است. نتیجه ادامهاي کاهش یافت مبادله

) در این 1393سبحانی و ملکی ( اي فراتر رود. شده سهم عقود مشارکتی از عقود مبادله

 واکنش به واسطه واقع، سهم عقود مشارکتی در کنند که افزایش خصوص بیان می

 به 1385 سال در که بوده بانکی سود تسهیلات نرخ کردن منطقی قانون به ها بانک

 بازده آور، الزام این طرح به واکنش در ها کنند بانک ها بیان می رسید. آن تصویب

 عقود از استفاده و به ویژه مشارکتی عقود پوشش در را خود شده تضمین و مشخص

 مشارکت قرارداد تنظیم زمان در ها کردند. به این ترتیب که بانک دنبال مدنی مشارکت

 از سود دریافت براي دادند که قرار تسهیلات متقاضی ايبر را الزاماتی و شرایط مدنی،

 زمینه در ها رفتار بانک این کنند. حاصل اطمینان مشخص، زمانی هاي بازه در متقاضی

 به در واقعیت، مشارکتی عقود این شد موجب عملاً مدنی، مشارکت قراردادهاي تنظیم

  شوند. تبدیل اي مبادله قراردادهاي شبیه یعنی معین، پیش از بازدهی با قراردادي

  
  ها بانک اي و عقود مشارکتی از کل عقود اسلامی ) سهم عقود مبادله1( نمودار

  مأخذ: بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران
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  ) برآورد الگو و تفسیر نتایج ها ( یافته. 4

4-1 .ها رآزمون مانایی متغی   

ده در مدل به لحاظ مانایی مورد رهاي مورد استفاقبل از برآورد هر مدلی لازم است متغی

یافته  فولر تعمیم  د. به منظور آزمون مانایی در این مطالعه از آماره دیکینآزمون قرار گیر

  است. ) ارائه شده 1( استفاده شده است که نتایج آن در جدول

  رهاي مدلفولر براي متغی  آزمون ریشه واحد دیکی :1 جدول 

  نام متغیر
  آزمون

  دیکی فولر

  قدار آمارهم

  دیکی فولر

مقدار بحرانی در 

  % 95سطح معنی دار 
  نتیجه

  مانا  - 3.49  -3/6  سطح  گذاري خصوصی سرمایه

  گذاري دولتی سرمایه
  نامانا  - 3.49 -/72  سطح

  مانا  - 3.49 - 17.88  اول تفاضل مرتبه

  تولید ناخالص داخلی
  نامانا - 3.49 - 1.05  سطح

  مانا - 3.49 - 3.4  اول  تفاضل مرتبه

شاخص قیمت 

  کننده مصرف

  نامانا - 3.49 - 1.01  سطح

  مانا - 3.49 - 4.38  اول  تفاضل مرتبه

  اي تسهیلات عقود مبادله

  نامانا - 3.49 - 0.59  سطح

  مانا - 3.49 - 5.97  اول  تفاضل مرتبه

  مانا  - 3.49 - 4.67  سطح  تسهیلات عقود مشارکتی

نسبت عقود مشارکتی به 

  اي مبادله

  امانان  -49/3  -/89  سطح

  مانا  -49/3  -53/5  اول  تفاضل مرتبه

مجموع تسهیلات عقود 

  اي مشارکتی و مبادله

  نامانا - 3.49 - 1.25  سطح

  مانا - 3.49 - 5.38  اول  تفاضل مرتبه

  هاي تحقیق ماخذ: یافته
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گذاري  ر سرمایهها به غیر از متغی رهمه متغی) 1بر اساس نتایج ارائه شده در جدول (

هستند، اما تفاضل مرتبه اول همه  مانادر سطح نا لات عقود مشارکتیو تسهی خصوصی

رها پایاست.متغی  

  

  روش برآورد الگو. 4-2

) از 1( )، لازم است براي تخمین الگوي1( جدولآزمون مانایی در با عنایت به نتایج 

در حالت کلی  .استفاده شود )ARDL( توزیعیهاي  وقفه رگرسیونی با رویکرد خود

  به صورت زیر است. توزیعیهاي  وقفه رگرسیونی با دخوالگوي 
  

∅(�, �)�� = ∑ ��(�, ��)��� + �́�� + ��
�
��� 																																																																		 )2(  

  

عملگر وقفه  Lمتغیرهاي مستقل هستند. جمله  �Xوابسته و   متغیر �Yدر رابطه فوق 

روند زمانی  و پیش تعیین شده در مدل شامل عرض از مبدأ بردار متغیرهاي از wو 

هاي مورد استفاده  تعداد وقفه qوابسته و   کار رفته براي متغیر هاي به تعداد وقفه P است.

هاي با حجم  هاي بهینه در نمونه باشد. براي تعیین تعداد وقفه براي متغیرهاي مستقل می

ها  شود. این معیار در تعیین وقفه استفاده میبیزین  ـ کمتر، از معیار شوارتز اتمشاهد

 نماید و در نتیجه، تخمین از درجه آزادي بیشتري برخوردار خواهد بود جویی می صرفه

)Pesaran, Shin, & Smith, 2001, p. 289(.13 پس از تخمین مدل پویاARDL به منظور 

  گیرد: ن قرار میرها فرضیه زیر مورد آزمومدت بین متغی بررسی وجود همگرایی یا رابطه بلند
  

	�� = � Ø� − 1

�

�

≥ 0		 

	�� = � Ø� − 1

�

�

< 0				 

جمعی یا رابطه بلندمدت است. براي انجام آزمون مورد  فرضیه صفر بیانگر وجود هم

 t) ارائه شده است، آماره آزمون از نوع آماره 1993و همکاران ( 14نظر که توسط بنرجی

  باشد. بوده و به شرح زیر می
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																					               )3(  

ه شده توسط ئمطلق مقادیر بحرانی ارا به دست آمده از قدر tمطلق آماره  اگر قدر

تر باشد، فرضیه صفر  بزرگ درصد 95) در سطح اطمینان 1993( بنرجی و همکاران

  شود.  جمعی رد شده و وجود رابطه بلندمدت پذیرفته می مبنی بر عدم وجود هم

  

   برآورد الگو. 4-3

)، در 1( رهاي توضیحی الگوي)، ضرایب همبستگی بین متغی1از برآورد الگوي ( قبل

  ) مورد بررسی قرار گرفته است. 2( جدول

  رهاي توضیحیضرایب همبستگی بین متغی :2 جدول

رنام متغی  

تولید 

  ناخالص 

 داخلی

شاخص 

قیمت 

 کننده مصرف

گذاري  سرمایه

 دولتی

تسهیلات 

 عقود

 مشارکتی

 تسهیلات

عقود 

 اي مبادله

  کل

 تسهیلات

نسبت 

سهم 

  عقود

85/0 1 تولید ناخالص داخلی  35/0  86/0  82/0  87/0  57/0  

  شاخص قیمت 

 کننده مصرف
85/0  1 16/0  94/0  76/0  88/0  

65/0  

34/0 گذاري دولتی سرمایه  16/0  1 28/0  42/0  36/0  13/-  

تسهیلات عقود 

 مشارکتی
86/0  94/0  28/0  1 88/0  97/0  

72/0  

سهیلات عقود ت

 اي مبادله
82/0  76/0  42/0  88/0  1 97/0  

08/0  

87/0 کل تسهیلات  88/0  36/0  97/0  97/0  1 44/0  

57/0  نسبت سهم عقود  65/0  13/-  72/0  08/0  44/0  1 

  هاي تحقیق خذ: یافتهأم 
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دهد که همبستگی شدیدي بین تسهیلات ارائه شده در قالب  ) نشان می2( نتایج جدول

خطی از  اي و مشارکتی وجود دارد. لذا به منظور جلوگیري از مشکل هم عقود مبادله

در برآورد » اي نسبت تسهیلات ارائه شده در قالب عقود مشارکتی به عقود مبادله«ر متغی

  الگو استفاده شد.

باشد. در  ) می4) و (3( به شرح جدول ARDL) با روش 1( الگوي برآوردنتایج 

مدت الگو  ) نتایج برآورد بلند4( مدت الگو و در جدول اه) نتایج برآورد کوت3( جدول

مدت در  رها و وجود رابطه بلندنشان داده شده است. نتایج آزمون همگرایی بین متغی

 و ارائه شده است. الگو در چهار سناریو تصریح شده است )3( آخرین سطر جدول

84(دامی   رمتغیd( دلالت ناشی از تغییر دولت  هاي اعتباري نظام بانکی به تغییر سیاست

معادل صفر و براي بقیه فصول  1384هاي قبل از سال  دارد که رقم آن براي فصول سال

  باشد.  معادل یک می

اي و  در سناریو اول الگو، مجموع تسهیلات بانکی ارائه شده (در قالب عقود مبادله

صوصی مورد بررسی گذاري بخش خ ثر بر سرمایهؤرهاي ممشارکتی) به همراه سایر متغی

قرار گرفته است. نتایج این سناریو به منظور مقایسه با نتایج سایر مطالعات انجام شده 

، مناسب اند گذاري پرداخته ثیر کل تسهیلات بر سرمایهأدر این زمینه که تنها به بررسی ت

نسبت تسهیلات عقود «ر در سناریو دوم علاوه بر مجموع تسهیلات، متغی است.

اي اثرگذاري تسهیلات عقود  نیز به منظور بررسی مقایسه» اي به عقود مبادلهمشارکتی 

اي در مدل معرفی شده است. سناریو سوم تسهیلات ارائه شده در  مشارکتی و مبادله

اي  قالب عقود مشارکتی و در سناریوي چهارم تسهیلات ارائه شده در قالب عقود مبادله

  در الگو معرفی و برآورد شده است.

  ریو سنا 4) در 1( مدت الگوي  نتایج برآورد کوتاه: 3 دولج

 سناریو چهارم سناریو سوم سناریو دوم سناریو اول سناریو

 Tآماره  ضریب Tآماره  ضریب Tآماره  ضریب Tآماره  ضریب نام متغیر مستقل

IP(-1) 06/0  5/0  035/0  3/0  09/0  74/0  15/0  2/1  

GDP 23/0  1/1  23/0  2/1  4/0  18/2  4/0  77/1  

GDP(-1) 19/0  95/0  44/0  18/2  24/0  25/1  16/0  76/0  
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 4 3 2 1 سناریو

 Tآماره  ضریب Tآماره  ضریب Tآماره  ضریب Tره آما ضریب نام متغیر

cointEq(-1) 93/-  2/7-  96/-  93/7-  91/-  35/7-  84/-  6/6-  

 های تحقیق خذ: یافتهأم

شود، الگوي برآورد شده  ) مشاهده می3طور که از نتایج ارائه شده در جدول ( همان

دار  معنی  R2و Fمدت، به لحاظ پارامترهاي آماري  براي هر چهار سناریو در کوتاه

IG 17/0-  8/3-  2/0-  - 6/4  - 17/0  - 77/3  - 15/0  - 2/3  

IG(-1) 03/0-  48/0-  06/0-  - 05/1  - 01/0  16/0  02/0  27/0  

CPI 99/1-  94/1-  08/1-  - 02/1  - 7/1  - 5/1  - 8/1  - 72/1  

CPI(-1) 7/1  68/1  4/0  37/0  1/1  02/1  5/1  45/1  

PEC 32/0  1/1  6/0  1/2  
    

PEC(-1) 1/0  34/0  18/-  6/0-  
    

PC/EC   02/1  75/2  
    

PC(-1)/EC(-1))   9/ -  4/2-  
    

PC   
  

61/0  92/1  
  

PC(-1)   
  

- 26/0  - 80/0  
  

EC       
- 01/0  04/0-  

EC(-1)   
    

18/0  7/0  

D84 02/-  15/0  01/  05/-  03/  2/0-  03/-  16/0-  

C 3/3  7/1  24/2  4/1  91/1  2/1  6/2  46/1  

 

R2 %84  %86  %84  %82  

Prob(F-sta.) 0 0 0 0 

D.W 01/2  92/1  98/1  95/1  

 
 4 3 2 1  سناریو

آزمون وجود رابطه 

   مدت: بلند

 )بنرجی و همکاران  آزمون(

 Tآماره  Tآماره  Tآماره  Tآماره 

25/7- 8- -4/7 -6/6 
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) ضریب تعدیل متغیر وابسته 3باشد. همچنین بر اساس نتایج ارائه شده در جدول ( می

دار  ) براي هر چهار سناریو معنیcointEq(-1)( به سمت مقدار تعادلی بلندمدت خود

گذاري خصوصی) به  بوده و دلالت بر آن دارد که میزان تعدیل متغیر وابسته (سرمایه

عادلی بلندمدت خود در هر دوره (فصل) به ترتیب براي سناریوهاي اول سمت مقدار ت

هاي تشخیصی مدل در  آزمونباشد.  درصد می 84و  91،  96،  93تا چهارم به میزان 

) نیز دلالت بر آن دارد که فروض کلاسیک در خصوص مدل برآورد شده، 4جدول (

  برقرار است. 

 نتایج آزمون فروض کلاسیک :4 جدول

 احتمال آماره  ض کلاسیکفرو

  )Fآزمون ( آزمون ناهمسانی واریانس

  آزمون توزیع نرمال جملات اخلال(جارك برا)

  )Fآزمون ی سریالی(خود همبستگآزمون 

011/0  

8/1  

7/1  

92/0  

40/0  

17/0  

  های تحقیق خذ: یافتهأم

 T آزمون )،3( مدت الگو در جدول براساس نتایج حاصل شده از برآورد کوتاه

) که در قسمت قبلی در خصوص آن توضیح داده شد، 1993( و همکارانبنرجی 

مقایسه میزان آماره  ) ارائه شده است.3که در ادامه نتایج جدول ( محاسبه گردید

دهد که رابطه تعادلی  محاسبه شده این آزمون با مقادیر بحرانی جدول بنرجی نشان می

این اساس  ار سناریو برقرار است. بررها در هر چهبین متغی اجماعمدت و یا وجود  بلند

  شده است.) ارائه 5( مدت براي هر چهار سناریو برآورد و نتایج آن در جدول رابطه بلند

دهد که در هر چهار  نشان می )5( ) در جدول1( نتایج تخمین بلندمدت الگوي

ثیر منفی بر أکننده داراي ت گذاري دولتی و شاخص قیمت مصرف سناریو، سرمایه

گذاري بخش خصوصی بوده و تولید ناخالص داخلی، مجموع تسهیلات عقود  ایهسرم

اي و عقود مشارکتی و نسبت عقود مشارکتی به عقود  اي، عقود مبادله مشارکتی و مبادله

باشند که مطابق با انتظارات تئوریک  گذاري می ثیر مثبت بر سرمایهأاي داراي ت مبادله

ر نسبت عقود این میان آن است که ضریب متغی باشد. اما نکته حائز اهمیت در می

داري است. به  از معنی یسطح پایین دوم داراياي در سناریو  مشارکتی به عقود مبادله

هاي ارائه شده در مبانی  رغم مثبت بودن ضریب مذکور که سازگار با تحلیل عبارتی علی
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در این مطالعه  نظري است، اما این ضریب براي اقتصاد ایران و دوره مورد بررسی

گذاري  عقود مشارکتی بر سرمایهتسهیلات دهد اثرگذاري  دار نیست که نشان می معنی

  اي نیست.  تسهیلات عقود مبادلهمتفاوت از  یبخش خصوص

  سناریو 4) در 1( نتایج برآورد بلندمدت الگوي: 5 جدول

 4 3 2 1 سناریو

 Tآماره  ضریب Tآماره  ضریب Tآماره  ضریب Tآماره  ضریب نام متغیر

GDP 45./  1/2  7/0  14/3  7/0  45/3  62/0  46/2  

IG 22/-  47/2-  - 27/0  - 31/3  - 17/0  - 2/2  - 16/0  - 6/1  

CPI 29/-  2/1-  - 7/0  - 7/2  - 65/0  - 78/2  - 33/0  - 13/1  

PEC 45/0  2/3  44/0  3/3  
    

PC/EC   12/0  4/1  
    

PC   
  

4/0  1/3  
  

EC       
2/0  7/1  

D٨٤ - 34/0  - 14/3  - 35/0  - 62/3  - 33/0  - 1/3  - 28/0  - 34/2  

C 5/3  62/1  3/2  5/1  1/2  3/1  12/3  6/1  

  های تحقیق خذ: یافتهأم 
  

)، به ترتیب اثر تسهیلات عقود مشارکتی و 5( در سناریو سوم و چهارم جدول

گذاري بخش خصوصی نشان داده شده است.  اي بر سرمایه تسهیلات عقود مبادله

باشد و با  می 2/0و  4/0تسهیلات مذکور به ترتیب برابر با  دست آمده براي هضرایب ب

گذاري بخش  آن دارد که حساسیت سرمایه رها دلالت برعنایت به لگاریتمی بودن متغی

گذاري خصوصی نسبت  خصوصی نسبت به عقود مشارکتی بیشتر از حساسیت سرمایه

ر بیشتري نسبت به عقود ثیأاي است. بنابراین تسهیلات عقود مشارکتی ت به عقود مبادله

گذارد، اما براساس نتایج ارائه شده در سناریو  گذاري خصوصی می اي بر سرمایه مبادله

  دار نیست. ) این تفاوت معنی5( دوم جدول

  

  گیري و نتیجهبندي  جمع

گذاري بخش خصوصی در رسیدن به رشد اقتصادي و  ضرورت توجه به نقش سرمایه
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الی موجب شده، نقش بانک به عنوان نهادي که دسترسی بخش خصوصی به منابع م

. در این میان باشدرنگ  رمالی جامعه را به عهده دارد، پ بعوظیفه تجهیز و تخصیص منا

ها بدون مشارکت در  دهد که این نوع بانک هاي متعارف نشان می بررسی کارکرد بانک

که اساس و مبناي  باشند. این در حالی است گذاري به دنبال اخذ بهره می امر سرمایه

  ربوي مشارکت است.  عملیات بانکداري غیر

بازدهی  ( ربوي در قالب عقود مشارکتی هاي غیر ها در بانکداري مین مالی پروژهأت

ها از طریق  مین مالی پروژهأپذیرد. در ت بازده ثابت) صورت می ( اي ر) و عقود مبادلهمتغی

شود، بخشی از سود توافق شده  خذ میگذار ا عقود مشارکتی نرخ سودي که از سرمایه

گذار بوده و در صورت کاهش سود پروژه، سود متعلق به بانک نیز  بین بانک و سرمایه

گذاري بین بانک و  کاهش خواهد یافت. به این ترتیب ریسک و سود حاصل از سرمایه

نموده و گذاران فراهم  گذار تقسیم شده و این امر شرایط اطمینان را براي سرمایه سرمایه

 مین مالی از طریق عقودأنماید. این در حالی است که ت گذاري را تشویق می سرمایه

رود  ن براي بانک صورت گرفته و انتظار میاي با قابلیت تعیین نرخ سود معی مبادله

گذاري به مراتب کمتر از  اي بر سرمایه مین مالی از طریق عقود مبادلهأاثرگذاري ت

این در حالی است که برخی با بررسی نقاط قوت و  باشد. تسهیلات عقود مشارکتی

  اي کاراتر از عقود مشارکتی است. ضعف سیستم بانکداري موجود معتقدند عقود مبادله

توجه به اجراي قانون بانکداري بدون ربا در ایران در این  با عنایت به مراتب فوق و با

اي بر  مشارکتی و مبادله ودثیر تسهیلات ارائه شده در قالب عقأمطالعه سعی شد ت

که: آیا ارائه تسهیلات  گذاري بخش خصوصی بررسی شود تا به سوالاتی از قبیل این سرمایه

و همچنین ارائه تسهیلات در قالب  ثیر دارد یا نه؟أگذاري ت در قالب این عقود بر سرمایه

 ود. ثیر بیشتري برخوردار است؟ پاسخ داده شأگذاري از ت کدام عقود بر سرمایه

آن مورد بررسی  ثر برؤگذاري و عوامل م به همین منظور ابتدا مبانی نظري سرمایه

 ثیر عقودأقرار گرفت و در ادامه با مرور مطالعات مشابه، الگویی کمی براي بررسی ت

معرفی شد. براي تخمین الگو با عنایت گذاري خصوصی  بر سرمایهاي و مشارکتی  مبادله

) ARDL(توزیعی هاي  خودرگرسیونی با وقفهرویکرد رها، تغیبه نتایج آزمون مانایی م

مدت و در  ها حاکی از آن بود که ارائه تسهیلات در بلند گرفت. یافته مورد استفاده قرار
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گذاري بخش  دار بر سرمایه ثیر مثبت و معنیأاي ت قالب عقود مشارکتی و مبادله

اي تزریق و سوق دادن ها در راست دهد عملکرد بانک خصوصی دارد که نشان می

همچنین براساس نتایج  .هاي تولیدي بوده است اعتبارات بانکی به سمت فعالیت

ثیر منفی و تولید ناخالص داخلی أگذاري دولتی و شاخص قیمت ت آمده، سرمایه  دست هب

گذاري بخش خصوصی دارند. نتایج مطالعه حاضر سازگار با مبانی  ثیر مثبت بر سرمایهأت

کید بر ارائه تسهیلات در قالب عقود مشارکتی به منظور افزایش أت نظري بوده و

  گذاري بخش خصوصی دارد.  سرمایه

اي بر  علاوه بر نتایج فوق، مقایسه اثرگذاري تسهیلات عقود مشارکتی و مبادله

که اثرگذاري تسهیلات عقود  رغم این گذاري بخش خصوصی نشان داد علی سرمایه

گذاري بخش خصوصی بیشتر  اي بر سرمایه عقود مبادلهمشارکتی نسبت به تسهیلات 

گذاري نسبت به تسهیلات عقود مشارکتی بیشتر از  شود و حساسیت سرمایه برآورد می

که  رغم این دار نیست. به عبارتی علی اي است، اما این تفاوت معنی تسهیلات عقود مبادله

ه شده در قالب عقود انتظار بر آن است که تسهیلات ارائ مباحث تئوریکاساس  بر

گذاري داشته باشد، اما نتایج  ثیر بیشتري بر سرمایهأاي ت مشارکتی در مقایسه با عقود مبادله

نشان  کند و این موضوع را تأیید نمیاین مطالعه مورد بررسی در الگوي اخذ شده از 

خوردار دهد عقود مشارکتی از کارایی لازم براي دوره مورد بررسی در اقتصاد ایران بر می

مطالعات انجام شده در این خصوص از جمله هاي  این نتایج سازگار با یافتهنبوده است. 

اعتصامی و  ،)1391( آبادي )، بهاروندي و حاجی1391( مطالعه صمصامی و همکاران

 است که به )1393)، سبحانی و ملکی (1391طالبی و کیائی ( ،)1393( زاده شریف

طور که در  همان. تأکید دارنددر قالب عقود مشارکتی  مدي تسهیلات ارائه شدهآناکار

، خطر اخلاقی تسهیلات عقود مشارکتی، مذکوردر مطالعات قسمت مبانی نظري بیان شد 

سهیلات عقود رعایت ضوابط حاکم بر تعدم اجراي صحیح بانکداري بدون ربا و عدم 

ظام بانکی فعلی ایران تر از همه ساختار نامتناسب ن و مهم مشارکتی در عقدهاي مشارکتی

  است.  قرار گرفته براي اجراي عقود مشارکتی مورد تأکید

شود که  چنین استنباط می ،اساس نتایج فوق و مقایسه آن با نتایج سایر مطالعات بر

مشارکتی از طریق تغییر  کارآمدي عقود گذاري لازم است اولاً به منظور افزایش سرمایه
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سهم عقود مشارکتی در کل  مالی کشور ارتقاء یابد، ثانیاً هاينهاد ساختار نظام بانکی و

اعتبارات بانکی افزایش یابد. به عبارتی اجراي صحیح عقود مشارکتی و تاکید بر 

ربوي که در  افزایش سهم تسهیلات عقود مشارکتی و گرایش به سمت بانکداري غیر

ی است، منجر هاي بخش خصوص ها در فعالیت واقع از ویژگی اصلی آن مشارکت بانک

  گردد. می در ایران گذاري بیشتر بخش خصوصی به سرمایه

  

  ها یادداشت
 
 

1. Auto-regressive Distributed Lag Models 
2. Tobin 
3. Chapra 
4. Melloul 
5. Ruba 
6. Abduh and Chowdhury 
7. Abduh and Omar 
8. Abduhmanap 
9. Furqani and Mulyany 
10. Vector Error Correction Model 
11. Ribeiro and Teixeira 
12. Singh and Kumar 
13. Pesaran, Shin and Smith 
14. Banerjee 

  

  کتابنامه

 ،اسلامی اقتصاد ،»راهکارها و عملیـ  نظري هاي چالش« .)1386( حمید ،رفیعی و رضا اکبریان،

  .97-118،  بیست و شش مارهش ،ال هفتمس

 و مشکلات و شناخت مشارکتی و اي مبادله عقود تطبیقی مقایسه« ).1392( معین اکبرزاده،

، شماره چهارم و و بانکداري اسلامی اقتصاد اسلامی، بانکداري نظام در ها آن کاربرد فواید

  .161-198 پنجم،

هاي  بررسی ظرفیت« .)1393( مقدم، نسرین هدي و رضایی ، دل زنده ؛محمدعلی ابوترابی،

 ، سال چهاردهم،اقتصاد اسلامی ،» نوآورانه عقدهاي اسلامی و نقش آن در رشد اقتصادي

  .5- 36 ، پنجاه و شش رهشما

هاي مشارکتی  مدیریت عقد« ).1393( جواد زاده، محمد شریف حسین و ، سید امیر اعتصامی

 .131- 159 ، ، شماره پنجاه سال سیزدهم ،اقتصاد اسلامی ،»ها براساس الگوي تکافل اصناف بانک



  1399بهار و تابستان )، 24دوم (پیاپی ، شماره دوازدهمسال                              258

به  ییالگو  خطر اخلاقی و ارائه« .)1391( هللا ، سید روح حاجی احمديو بهاروندي، احمد 

شماره هفده،  ، سال نهم،جستارهاي اقتصادي ایران ، »منظور کاهش آن در عقود مشارکتی

85-59.  

راهکارهاي اجراي صحیح عقد « .)1389( هللا ، سید روح حاجی احمديو بهاروندي، احمد 

  .119-146، سی و هشت، شماره اقتصاد اسلامی ،» مشارکتی در نظام بانکی ایران

 ه، ترجممطالعات نظري در بانکداري و مالیه اسلامی  .)1370س (عبا ،خان، محسن و میرآخور

 مؤسسه بانکداري ایران. :محمد ضیائی بیگدلی، تهران

هاي بانکداري مشارکتی و لزوم تفکیک  محدودیت« .)1393منصور ( ،سبحانی، حسن و ملکی

معرفت اقتصاد ، »مین مالی در جهت اصلاح نظام بانکداري اسلامیأنهادي کارکرد ت

  .5-25،  پیاپی ده ،، سال پنجم، شماره دوممیاسلا

گذاري خصوصی در  ها و سرمایه تسهیلات بانک« .)1381( مسعود ،مصطفی و قوي فر، سلیمی

 .135-170شماره سیزده،سال چهارم، ،  هاي اقتصادي ایران پژوهش ،»ایران

مقایسه کارایی « .)1390( بابا، اصغر قره  لرستانی، الهام و سپهبان الماسی، مجتبی، ؛سهیلی، کیومرث

ملت استان   مطالعه موردي بانک ( ها اي و مشارکتی به روش تحلیل پوششی داده عقود مبادله

 .39-60،  ، شماره پانزدهم ، سال هشتم جستارهاي اقتصادي، »کرمانشاه)

سنجش صوري بودن قراردادهاي تسهیلات بانکی «. )1394( پناهی، مجتبی والله ا ، روح شهنازي

شانزدهم،  شماره سال سیزده، ،اسلامی بانکداري و اقتصاد، »بانک ملت شیراز مطالعه موردي

175-202. 

  شهید بهشتی.  دانشگاه: ، تهران اقتصاد صدر اسلام)، 1375 صدر، سیدکاظم (

، عمل) سوي حذف ربا از نظام بانکی (از نظریه تا به). 1389 صمصامی، حسین و داودي، پرویز (

 انایی.انتشارات دانایی تو :تهران

هاي استفاده از عقود مشارکتی در نظام  یابی چالش ریشه« .)1391( طالبی، محمد و کیایی، حسن

  .37-55، 2، شماره تحقیقات مالی ـ اسلامی، »بانکداري جمهوري اسلامی ایران

، بررسی اثر حذف بهره در عقود مشارکتی بر رشد اقتصادي ایران .)1389( هللا ، ولیزاده علی

  .مازندران دانشگاه  ارشد، ارشناسینامه ک پایان

، »)1388- 1351هاي پولی در ایران براي دوره ( عملکرد سیاست« .)1388( اکبر کمیجانی،

 .43-53، 132، شماره  ، سال نهمهاي اقتصاد تازه

تعیین سهم بهینه « .)1393( ابوالحسنی، اصغر و حسنی مقدم، رفیع؛ موسویان، سیدعباس

 سال چهاردهم، ،اسلامی اقتصاد ،»در بانکداري بدون ربااي و مشارکتی  عقدهاي مبادله

 .85- 98  ، وسه پنجاه شماره



  259                             / سیاوش جانی و حسین بادپیما  ... خصوصی  بخش گذاري سرمایه بر بانکی تسهیلات تأثیر بررسی 

 .1394تا  1378هاي  ؛ سال بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران ،نماگرهاي اقتصادي
Abduh, M. and Omar, M. A. (2012), Islamic Banking and Economic Growth: The 

Indonesian Experience; International Journal of Islamic and Middle Eastern 
Finance and Management, 5(1),35-47 

Abduh, M. and Chowdhury, N.T. (2012), Islamic Banking –Economic Growth 
Nexus: Evidence from Bangladesh, Journal of Islamic Economics, Banking and 
Finance, 8(3) ,104-113 

Abduhmanap.T.A.; Abduh, M. and Omar, A. (2012). Islamic Banking-Growth 
Nexus: Toda-Yamamoto and Bootstrap Granger Causality Test, Journal of 
Islamic Finance,1(1),59-66 

Chapra, M. U. (2008). The Global Financial Crisis: Can Islamic Finance Help 
Minimize the Severity and Frequency of Such a Crisis in the Future? A paper 
presented at the Forum on the Global Financial Crisis at the Islamic 
Development Bank,25,1-26 

Furqani, H. and Mulyany, R. (2009). Islamic Banking and Economic Growth: 
Empirical Evidence from Malaysia; Journal of Economic Cooperation and 
Development, 30(2),59-74 

Melloul A., Chaik S. E. and Oujgha, R. (2017). Empirical Analysis оf Islamic 
Banking аnd Economic Growth, Economic Alternatives, 1, 89-102 

Pesaran, M.H., Shin, Y. and Smith, R.J. (2001). Bounds Testing Approaches to the 
Analysis of Level Relationships; Journal of Applied Econometrics, 16(3),289-
326 

Ribeiro, M. B., Teixeira, J. R. (2001). An econometric analysis of private-sector 
investment in Brazil, Department of Economics, University of Brasilia, Cepal 
Review74 

Ruba A. S., Thikraiat S. and Shatha, A.K. (2013). The Role of Islamic Banking in 
Jordan in Supporting Industries, European Journal of Business and Management, 
5(15),130-134 

Singh, R. and Kumar, S. (2006). Private Investment in Selected Asian Countries, 
University of the South Pacific, Suva (Fiji) 

 
Refrence 
Abduh, M. and Omar, M. A. (2012). Islamic Banking and Economic Growth: The 

Indonesian Experience; International Journal of Islamic and Middle Eastern 
Finance and Management, 5(1),35-47 

Abduh, M. and Chowdhury, N.T. (2012). Islamic Banking –Economic Growth 
Nexus: Evidence from Bangladesh, Journal of Islamic Economics, Banking and 
Finance, 8(3) ,104-113 

Abdul M., Abduh, M. and Omar, M. A. (2012). Islamic Banking-Growth Nexus: 
Toda-Yamamoto and Bootstrap Granger Causality Test, Journal of Islamic 
Finance,1(1),59-66 

Aboutorabi, M., Zendedel ,H. and Rezaeemoghaddam, N. (2015). An Assessment of 
Islamic Contracts’ Innovative Capacities and Their Role in the Economic Growth, 
Islamic Economics Research Journal, 14(56), 5-36(In Persian) 

Akbarian, R. and Rafiei, H. (2007). Theoretical-Practical Challenges and Solutions; 
Islamic Economics Research Journal, 26, 97-118(In Persian) 

Alizadeh, V. (2010). Investigating the Impact of Interest Elimination on 
Participatory Contracts on Iran's Economic Growth, M.Sc. Thesis, Mazandaran 
University (In Persian) 

Akbarzadeh, M. (2013). Comparative collaborative and exchange contracts and 



  1399بهار و تابستان )، 24دوم (پیاپی ، شماره دوازدهمسال                              260

Identify problems and benefits of its application in the Islamic banking system, 
Islamic Economics Studys,4 &5,161-198(In Persian) 

Baharvandi, A. and Hajiabadi, S.R. (2012). Investigation of Moral Hazard Problem 
along with Offering of a Practical Model for Decreasing It in Musharakah Contracts, 
Journal of Iran’s Economic Essays,9(17),59-85(In Persian) 

Baharvandi, A. and Hajiabadi, S.R. (2010). Strategies for the proper implementation 
of a partnership contract in the Iranian banking system, Islamic Economics 
Research Journal,38, 119-146 

Chapra, M. U. (2008). The Global Financial Crisis: Can Islamic Finance Help 
Minimize the Severity and Frequency of Such a Crisis in the Future? A paper 
presented at the Forum on the Global Financial Crisis at the Islamic 
Development Bank,25,1-26 

Economic Trends, Central Bank of the Islamic Republic of Iran, 1995-2015(In 
Persian) 

Etesami, S.A.H. and Sharifzadeh, M.J. (2013), Modiriyat Ogod Mosharekati Barasas 
Olgoye Takafol Asnaf, Islamic Economics Research Journal,13(50),131-159 

Furqani, H. and Mulyany, R. (2009). Islamic Banking and Economic Growth: 
Empirical Evidence from Malaysia; Journal of Economic Cooperation and 
Development, 30(2),59-74 

Khan, M. and MirAkhor, A. (1991). Theorical Studies in Islamic Banking and 
Finance (Ziaie Bigdeli, Trans.), Tehran, Iranian Banking Institute (Original work 
Published 1987) (In Persian) 

Komijani, A. (2009). Monetary Policy Performance in Iran for the Period (1351-
1388), Economics News, 9(132), 43-53(In Persian) 

Melloul A., Chaik S. E. and Oujgha R. (2017). Empirical Analysis оf Islamic 
Banking аnd Economic Growth, Economic Alternatives, 1, 89-102 

Mousavian, S.A., Abol-Hasanihastiani, A. and Hasanimoqaddam, R. (2015). 
Determining Participatory and Exchange Contracts' Optimal Share in the 
Interest-Free Banking, Islamic Economics Research Journal, 14(53), 85-98(In 
Persian) 

Pesaran, M.H., Shin, Y. and Smith, R.J. (2001). Bounds Testing Approaches to the 
Analysis of Level Relationships; Journal of Applied Econometrics, 16(3),289-
326 

Ribeiro, M. B. and Teixeira, J. R. (2001). An Econometric Analysis of Private-
Sector Investment in Brazil, Department of Economics, University of Brasilia, 
Cepal Review74 

Ruba A. S., Thikraiat S. and Shatha A.K. (2013). The Role of Islamic Banking in 
Jordan in Supporting Industries, European Journal of Business and 
Management, 5(15),130-134 

Sadr, S. K. (1996). Egtesad Sadr Islam, Tehran, Shahid Beheshti University (In 
Persian) 

Salimifar, M. and Gavi, M. (2003). Bank’s Credits and Private Investment in Iran, 
Iranian Journal of Economic Resaerch,4(13),135-170(In Persian) 

Samsami, H. and Davoodi, P. (2010). Be Soye Hazf Reba az Nezam Banki (From 
Theory to Practice), Tehran, Danesh-e Tavaniyeh Publications. (In Persian) 

Shahnazi, R. and Panahi, M. (2016). Measuring the formalization of the lending in 
Iranian Banking Case Study: Shiraz Mellat Bank , Journal of Islamic Economics 
and Banking,13(16),175-202(In Persian) 

Sobhani, H. and Maleki, M. (2014). The Limitations of Corporate Banking and 
Necessity of an Institutionalized Separation of Financing Performance for 
Reforming of Islamic Banking System, Marefat Egtesad Eslamy, 5(10), 5-25(In 
Persian) 



  261                             / سیاوش جانی و حسین بادپیما  ... خصوصی  بخش گذاري سرمایه بر بانکی تسهیلات تأثیر بررسی 

Sohaili, K., Almasi, M., Lorestani, E. and Sepahban Gharehbaba, A. (2011). 
Comparing the Efficiency of Transactional Agreements and Cooperative 
Agreements in Free of Interest Banking System Using Data Enveloping Analysis 
Approach (Case Study: Mellat Bank Branches in Kermanshah Province), 
Journal of Iran’s Economic Essays,8(15),39-60(In Persian) 

Singh, R. and Kumar, S. (2006). Private Investment in Selected Asian Countries, 
University of the South Pacific, Suva (Fiji) 

Talebi, M. and Kiaee, H. (2012). the Banking System of Islamic Republic of Iran 
Root Cause Analysis of Challenges of Musharakah Contracts, Islamic Finance 
Researches,1(2),37-55(In Persian) 




