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 دهیچک

یک ارزیابی غیرخطی از روابط نرخ اسلامی با نرخ متعارف را برای بانک مرکزی ایران را انجام در این مقاله 

را پوشش میدهد در ضمن شواهد قوی نسبت 3131تا3131میدهیم.با استفاده از داده های سالانه که از سال

مام زمان های برابر به حمایت از واکنش های غیرخطی نرخ سرمایه گذاری در بلندمدت و یا کوتاه مدت برای ت

یافتیم. بطور دقیق نرخ سرمایه گذاری اسلامی در مقابل افزایش)کاهش( نرخ سپرده معمولی بسرعت افزایش 

)کاهش(میبابد .با این حال؛ رفتار قیمت گذاری نامتقارن بانک اسلامی تمایل به ضعیف شدن را دارد.براین 

ر ادعای اسلامیت که ادعا کرده اند، به میزان قابل توجهی اساس ما به این نتیجه رسیدیم که بانکهای اسلامی د

 به سپرده های معمولی خود نسبت به میزان سرمایه گذاری خود پایبند نیستند.

 یگذار هینرخ سرما،  یرخطیغ یابیارز،  یبانک اسلام :یدیواژگان کل
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بانک اسلامی چگونه اسلامی است؟ ارزیابی غیرخطی از ارتباط 

 نرخ اسلامی با نرخ متعارف
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 مقدمه

مالی جهانی دارد؛به گونه ای که در برخی از کشورها،تأمین تأمین مالی اسلامی سریعترین رشدها را در بخش های صنعت 

مالی اسلامی از راه بانکداری و بازار سرمایه اسلامی به جایگاه ویژه ای دست یافته است. علت این پدیده را میتوان عامل های 

 زیر دانست:

 تقاضای مسلمانان برای محصول های مالی منطبق بر شریعت؛-3

 یمی چارچوب قانونی و حقوقی تأمین اسلامی؛پیشرفت در تقویت تنظ-2

 توسعه ابزار های مالی اسلامی در پاسخ به نیازهای سرمایه گذاری افراد و شرکت ها؛-1

 گسترش بیداری اسلامی و بازگشت به فرهنگ اصیل اسلامی و کسب رزق حلال؛-1

 .(Hasan & Dridi,2010,p.5افزایش درآمد کشورهای اسلامی)-5

انکداری اسلامی در میان ابهامات مالی توجهات زیادی را جلب کرده است؛درحالیکه تعداد کمی تمایل به رشد سریع بخش ب

استدلال علیه اساس و پایه اسلامی)شریعت(بانکداری اسلامی به جهت قابل تشخیص بودن را دارند. برخی از آنها مرددند که 

ست. منتقدان بانکدار اسلامی ،استناد نمودند که روند اقدامات آیا اقدام بانکداری اسلامی متفاوت از بانک های معمولی ا

 (2035آیرف,-2030خان,-2003بانکداری اسلامی غیرقابل تشخیص از بانک های متعارف  نیست.) چونگ و لیو ,

رکت، تنها (،دارایی هابی بانکی بانکداری اسلامی مبتنی بر مشاPLSاول اینکه با وجود اعلام مشارکت یا سود و زیان تقسیمی )

 بخش جزئی اسلامی را تشکیل میدهد.

 دوم،بانک های اسلامی به نرخ بهره متعارف در قیمت فرآورده های خودتمایل دارند که نسبت به آنها اقدام نمایند 

اس یا و در نهایت ،فرآورده های بانکداری اسلامی صرفاً تقلید متعارف فراورده های بانکی  است یعنی فراورده های متعارف اقتب

 اصلاح شده است که با شریعت سازگار است.

پدیدار میشود که بیشتر آسیب رساندن به شهرهای اسلامی بانکهای  محک زنی در برابر بهره متعارفدر میان این انتقادات،

 اسلامی را موجب میگردد.

خ سرمایه گذاری اسلامی به نرخ سپره در این مقاله رفتار قیمت گذاری بانکهای اسلامی با اجازه دادن به پاسخ های بالقوه نر

 معمولی را دوباره ارزیابی میکنیم

بطور خاص ما متوجه میشویم که افزایش نرخ سرمایه گذاری سریعتر از کاهش آنها میباشد . مواجه با افزایش و کاهش نرخ 

ن بانکهای اسلامی تمایل به متعارف همان قدر جالب توجه است که با افزایش طول عمر،رفتار قیمت گذاری خطی یا نامتقار

 محو شدن دارد.

با گسترش بانکداری اسلامی در سراسر جهان و باتوجه به آنچه که مطرح شد این سئوال در میان طرفداران بانکداری اسلامی 

 هستند؟مطرح میشود  که آیا با وجود این یافته ها، اسلام گرایی بانک های اسلامی غیر فشرده است و بانک های اسلامی آزاد 

 دو جنبه کلیدی و مرتبط قابل توجه است:

یک روش شناختی را برای تجزیه و تحلیل نرخ سلامی با نرخ متعارف ارائه میگردد ؛ اگر حرکت )گردش(نرخ بهره واقعاً -3

 .نامتقارن باشد؛چارچوبی که تقارن را بوجود میاورد اشتباه است و به احتمال زیاد منجر به نتیجه نادرست خواهد شد

 در این مقاله اعمال میشود. shinدر حال حاضر یک چارچوب غیرخطی توسعه یافته توسط -2

با توجه به آنچه که مطرح شد بنظر میرسد ارتباط معناداری بین نرخ اسلامی و نرخ متعارف وجود دارد که به بررسی و اهمیت 

 این موضوع در ارتباط با بانکداری اسلامی میپردازیم.

 

 پیشینة پژوهش

(در مقاله))یک مطالعه مقایسه ای بین عملکرد مالی بانکداری اسلامی و متعارف در Mukdad Ibrahim,2015ابراهیم)

به  2002-2002امارات(( با روش کمی و با استفاده از نسبت های مالی گوناگون که عملکرد بانک را ارزیابی کرده،برای سال

ته و نسبت های اصلی نقدینگی بانک ها،سودآوری،ظرفیت مدیریت،ساختار تجزیه و تحلیل بین این دو نوع بانکداری پرداخ
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سرمایه و عملکرد سهام را به عنوان شاخصی قابل اطمینان از عملکرد بانک مطالعه کرده و نشان میدهد که هر دوی این بانک 

 ها به خوبی طی دوره مورد بررسی عمل کرده اند.

Moazzam Farooq and Sajjad Zaheer ,2015) چگونه بانک های اسلامی از رقبای متعارف خود متمایز میشوند و)

چگونه این تفاوت ها بر رفتار آنها در بحران های مالی تأثیر میگذارد؟برخلاف بانک های متعارف،بانک های اسلامی نمیتوانند 

(به عنوان شکل ایده آل PLS)در عملیات وام دهی یا قرض بر پایه بهره ،شرکت کنند و قراردادهای مشارکت در سود و زیان

 تأمین مالی در بانک های اسلامی در نظر گرفته میشود.

برای ارزیابی اینکه آیا بانک های اسلامی سرمایه گذاری خود را  با نرخ   (Shin et al,2014)غیر خطی توسط  یک چارچوب

پرده معمولی مواجه میشوند تغییر میدهند؛ های نامتقارن در بلند مدت و همچنین کوتاه مدت  زمانی که با تغییر نرخ در س

 توسعه یافت.

،نتیجه میگیرند که بانکهای اسلامی آزاد نیستند ، تجزیه و تحلیل های بعدی توسط PLSبا توجه به نتایج خروج از اصل 

Cevik and Charap(2011) ;  Anur et al.(2014) and  Hamza(2016) .نیز این موضوع را ثابت میکند 

ت بانکی جنبش های نامتقارن بالقوه در میزان وام دهی و سپرده در شرایط تغییر نرخ بهره ناشی از عواملی چون تمرکز در ادبیا

 Neguyenبازر،توافق بازار،خصوصیات مصرف کننده و واکنش مصرف کننده به تغییر نرخ مستند شده است. مانند شرح دادن)

& Islam,2010) (وHolmes et al.,2015),  غلظت /سازش بانک در بیشتر موارد از بازار متمرکز و به احتمال زیاد فرضیه

از قدرت انحصاری آنها بهره می برد و یا بدلیل مزایای خود از طریق حرکت سریعتر بسوی بالا با نرخ وام دهی و حرکت  به 

 سمت پایینتر در نرخ سپرده  مخالفت میکند.

(در مقاله ))تجزیه و تحلیل کیفیت خدمات در بانک های اسلامی Al-tamimi & Al-Amiri,2003التمیمی و الامیری)

امارات((به مقایسه کیفیت بین بانک اسلامی دبی و بانک اسلامی ابوظبی پرداخته و نشان میدهند که رابطه مثبت و معناداری 

د. *.یک مدل کیفیت در بانک های اسلامی امارات وجود دار*(Servqualبین کیفیت خدمات بطور کلی و بعدهای سرگوال)

 ارائه شد3333خدمات است که نخستین بار در سال

 

الگوی اعتبار در بانکداری اسلامی متأثر از اندیشه شهید "( در مقاله 3135ایمان باستانی فر،محمدرضا حیدری و وحید مقدم)

عنوان یک ابزار سیاست پولی استفاده به این نتیجه رسیده اند که ، در نظام بانکداری متعارف خلق قرض از راه اعتبار به  "صدر

میشود در صورتیکه در نظام بانکداری اسلامی متأثر از دیدگاه شهید صدر بانکداری اسلامی در ذات خلق بدهی نیست بلکه 

رافع بدهی است؛خلق اعتبار اگر در چارچوب شرعی و متناسب با ضوابط شرعی صورت گیرد،جایز است و با توجه به بعدهای 

ه قرض و بکارگیری آنها میتواند به عنوان یک ابزار کنترلی در جهت کاهش و تعدیل ضریب فزاینده پولی استفاده فقهی مسئ

 شود.

-(در مقاله))بررسی تجربه بانکداری اسلامی در امارات متحده عربی((با روش توصیفی3131شاهسون و رحیمیان)

و نشان میدهند دارایی بانک های اسلامی این کشور طی  تحلیلی،جایگاه بانکداری اسلامی در امارات را مطالعه کرده

 درصد داشته است.31,3بطور متوسط رشد سالانه ای معادل 2031-2030سالهای

(در فصل هشتم از کتاب آسیب شناسی نظریه بهره و نظام بانکداری متعارف به تحلیل نقش 3133بخشی و دلالی اصفهانی)

عیت های گوناگون ، وجود و عدم وجود بانک،صفر بودن و نبودن نرخ بهره بانکی و اصلی ذخیره جزئی در خلق اعتبار در موق

اثرهای آن در اقتصاد کلان پرداخته اند ؛ نتیجه ها گویای آن است که با هر نرخی از ذخیره قانونی،شبکه بانکی قادر خواهد بود 

زا هستند ،بانکداری مبتنی بر اصل ذخیره جزئی تورم تا بی نهایت پول خلق کند و از آنجا گه وام های بانکی برای بانک درآمد

زا است و فقط در وضعیتی که نرخ صد در صدی برای ذخیره قانونی در نظر گرفته شود ، اقتصاد از  تورم ناشی از خلق پول در 

 امان خواهد بود.

ع ، ستون فقرات بانکداری اصل در بانکداری اسلامی  اصل در مشارکت در سود و زیان است ؛ در واق"(3133توتونچیان)

اسلامی مشارکت است و شاید به این دلیل است که در پژوهش های موجود ، از اینوع بانکداری با عنوان مشارکت در سود و 

 زیان
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 (Profit & Loss Sharing)  نام برده شده است ؛ دیگر قراردادهای اسلامی نیز به نحوی مکمل قرارداد مشارکت تلقی )

 ."میشوند

 

 مبنای نظری

ادبیات مستند شده ای از  (.Peltzman,2000) عدم تقارن قیمت یک پدیده شایع است و بیش از یک حکومت ازاستثنا است

 & Ebrahimالگوهای نامتقارن در قیمت های مختلف وجود دارد که شامل موارد دیگر چون قیمت مصرف کننده)

Chanchareonchai,2014;Salisu et al.,2017) هام )قیمت سBahmani-Oskooee & Saha,2016;Raza et 

al.,2016(قیمت خانه،)katrakilidis & Trachanas,2012;Tsai,2013،) ( قیمت مربوط به نفتQin et 

al.,2016(قیمت اجناس،)Reboredo & Ugolini,2016;Batten et al.,2017،) نرخ ارز (Arghyrou & 

Pourpourides,2016ه گذاری( و میزان وام دهی و سپرد (Nguyen & Islam,2010;Holmes et al.,2015.) 

جنبش های نامتقارن بالقوه در میزان وام دهی و سپرده در شرایط تغییر نرخ بهره ناشی از عواملی مانند  در ادبیات بانکی

لفت بانک ها مخا تمرکز بازار ، خصوصیات مصرف کننده و واکنش مصرف کننده نسبت به تغییر نرخ است. فرضیه غلظت بانک/

در بیشتر موارد از بازار متمرکز و به احتمال زیاد از قدرت انحصاری آنها بهره میبرد یا به دلیل مزایای خود از طریق حرکت 

 توسط کنتراست مخالفت در نرخ وام دهی کرده و حرکت به سمت پایین تر در نرخ سپرده منجر میشود. سریعتر در بالا،

کنندگان احتمالاً واکنش منفی به بالاتر میدهند،نرخ وام دهی و نرخ سپرده پایین می آید و  از آنجا که مصرف )مقایسه(،

نرخ ها در مقایسه با  ، وام دهی افزایش می یابد ،تمایل به تشدید شدن را دارد.اب نامطلوب وقتی افزایش نرخ بهرهمشکل انتخ

در تجزیه و تحلیل حاضر . هنگامی که نرخ سپرده کاهش یابد(نرخ سپرده بیشتر افزایش می یابد )نرخ وام دهی افزایش یافته 

 کنیم. ما بر قیمت گذاری اسلامی سپرده های سرمایه گذاری در پاسخ به تغییرات معمول نرخ سپرده تمرکز می

 توانند رفتار نامتقارن کنند؟ : چرا بانک های اسلامی میسئوال این است

ذکر است:جنبش های نرخ بهره ممکن است مشخص کننده بازده سپرده سرمایه دلایل رفتار نامتقارن به این ترتیب قابل 

یا بانک های اسلامی با داشتن یک پایگاه مشتری،بانک های  "نام تجاری مذهبی"گذاری اسلامی باشد . از یک طرف از طریق

این اساس ممکن است میزان  (، بر2033اسلامی احتمال داشتن قدرت بازار در مقایسه با بانک های متعارف را دارند )ویل،

سرمایه گذاری را با سرعت بیشتر به سمت بالا تغییر دهند و سرعت بیشتری به سمت پایین حرکت نماید .)ممکن است میزان 

 سرمایه گذاری را با سرعت کندتر بسوی بالا و سرعت سریعتر بسوی پایین تغییر دهند(.

ابجا میشوند؛ یعنی ریسک سپرده از بانکهای اسلامی در پاسخ به نرخ از سوی دیگر ، بانک های اسلامی با ریسک تجاری ج

 های متداول بالاتر.

اگر بانک های اسلامی در واکنش مصرف کننده در قیمت آنها تأثیر میگذارد بازده سپرده سرمایه گذاری آنها سریعتر بالا میرود 

 و کندتر پایین می آید.

گذاری،مشخص میشود که بانک های اسلامی برای ارزیابی اسلامیت از اهمیت بالایی برخوردار در متن با شناسایی رفتار قیمت 

رود و بیشتر در  کنیم یعنی تنظیم نرخ سپرده سرمایه گذاری سریعتر بالا می ما این مورد اخیر را مشاهده می خواهند بود.

 سود تنها چیزی است که در آن نگرانی وجود ندارد. ارتباط با شهرهای اسلامی است که مشتریان کلید این بانک ها هستند و

 

 چارچوب نظری 

در مطالعات موجود وابستگی نرخ های اسلامی به مرسوم نرخ ها،معمولاً با استفاده از سری زمانی استاندارد اقتصاد سنجی مورد 

 .گیرند بررسی قرار می

 ولانی مدت بین نرخ بهرهبا استفاده از تست های همزمانی برای تأیید حضور از یک رابطه ط .3

بطور کامل برای   OLSپویا یا برآوردگرOLS , OLSاستفاده از چنین برآوردگرهای طولانی مدت به عنوان  .2

 برآورد یک معادله بلندمدت اگر وجود دارد ، اصلاح شده است.
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ویا بین ( برای تشخیص کوتاه مدت تعامل پVARرگرسیون)  Autoregressinosبا استفاده از انواع بردار  .1

 متغیرها.

 با این حال روابط بین متغیرها رویکرد متقارن است و خیلی محدود است.

-فرضیه تمرکز/مخالفت و فرضیه واکنش مصرف کننده-از آنجا که بانکها میتوانند بطور نامتقارانه رفتار کنونی بانک مرکزی 

غیرخطی جدید را بکار می RDLاس در تحلیل حاضر یک بنابراین این اجازه را میدهد که عدم تقارن مناسبتر باشد. براین اس

معروف  RDL( به عنوان گسترش نامتقارن به روش2031( رویکرد اخیر به تازگی توسط شین و همکاران)NRDL) .بریم

 باشد. می and Pesaran et al.(2001)پسران  Pesaran and Shin(1999)شده به 

پذیری که در آن بطور مشترک مدل رابطه طولانی مدت ،دینامیک کوتاه مدت و عدم به غیر از سادگی آن این رویکرد انعطاف 

 (Apergis and Cooray,2015تقارن را ارائه میدهد و در انجام این کارترتیب ادغام )یکچارچگی (متغیرها نیازی نیست)

 تغیرها فراهم میکند.)فعال میشود(غیرخطی ارزیابی روابط طولانی مدت و کوتاه مدت بین مRDLاز همه مهمتر در این مقاله،

 ابتدا ، با معادله طولانی مدت زیر شروع میکنیم:

irt=a0+a1drt
+
+a2drt

-
+et 

 نرخ سرمایه گذاری اسلامی است irکه در آن 

 dr  نرخ سپرده معمولی میباشد 

(a0,a1,a2بردار پارامترهای دراز مدت تخمین زده شده هستند ) 

 Drt+ وdrt- ییرات مثبت و منفی در مبالغ جزئی از تغdr 

drt
+
=∑       ∑    و         

   
 
    

and 

drt
-
=∑       ∑    و         

   
 
    

بترتیب افزایش در اولی و کاهش  a2,a1براساس فرمول بالا ، رابطه طولانی مدت بین میزان سرمایه گذاری و نرخ بهره متداول 

 باشد، نداریم. a1>a2 یا a1<a2در دیگری برقرار میباشد.ما هیچ انتظاری پیش بینی اینکه آیا 

اگر قالب درست باشد ،بنابراین بانک های اسلامی تمایل دارند که میزان سرمایه گذاری خود را با سود آن تغییر دهند همانطور 

فت بانک مطرح شده است. با این حال اگر دومی درست باشد ، فرضیه واکنش مصرف کننده که توسط فرضیه تمرکز /مخال

برقرار میگردد که احتمالاً رفتار بانک های اسلامی را شکل میدهد. در حالی که ممکن است نتیجه بگیریم بانک های اسلامی 

(که شک و تردید در شهرهای a1>a2اول یعنی)در هر یک از دو موارد ، بانک های متعارف را به شدت دنبال نمیکنند،مورد 

 اسلامی بانک های اسلامی را به دنبال خواهد داشت.

(،به این معنا 2031تنظیم شده توسط شین و همکاران) RDLدر اجرای تجربی ما در معرض طول عمر قرار میگیریم که در 

 است که:

                                

 ∑         ∑                          

 

   

 

   

 

تعریف سفارشات تأخیر هستند که از فرمول فوق ما نه تنها قادر به کشف  p , qکه در آن تمام متغیرها همانطور که در بالا

می اثرات کوتاه مدت هستیم بلکه از نرخ سپرده معمولی بر نرخ سرمایه گذاری اسلا 3پرامترهای بلندمدت یعنی معادله

 نامتقارن را ارزیابی میکنیم.

اول  Katrakidilis and Trachanas(2012) and Fousekis et al.(2016)معادله بالا همانطور که در 1با استفاده از 

عمال رویکرد کلی ا 1کنیم. برای رسیدن به مشخصات نهایی معادله ارزیابی می را  OLSازبا استفاده  1 تخمینی از معادله

را جهت آزمون همزیستی برای RDL میشود خصوصاً بطور متداول برش نامحدود ناچیز از مدل رد میشود در مرحله دوم 

 از فرضیع صفر است. Wald F حضور یک رابطه طولانی مدت بین دو نرخ بهره انجام میدهیم .این شامل آزمون
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( ، Banerjee et al.,1998)0=�فرضیه صفر است که  tیا آزمون  ((Pesaran et al.,2001 پسران 0=1�=2�=3�

 مشخص شده است. tBDMوFpessبترتیب به عنوان 

سوم تآیید حضور یک رابطه طولانی مدت،ما برای هر دو بلندمدت و کوتاه مدت نامتقارن آزمون میکنیم.برای عدم تقارن دراز 

ه صفر برای کوتاه مدت نامتقارن در همین حال متناظر فرضی a1=a2یعنی  -1�-=3�/2�مدت فرضیه صفر 

∑است     
   =∑     

    

که برای نشان دادن بصری  -drو  +drدر نهایت تجمعی نامتقارن که اثرات چند برابر پویا از یک تغییر نقطه یک درصد در 

 رابطه نرخ سرمایه گذاری اسلامی نامتقارن با نرخ متعارف را نشان میدهیم از جمله :

Mh+=∑
      

     

 
∑=-Mh و   

      

     

 
    

h=0,1,2,ú  
, mh-               á          تا بی نهایت است و  hتوجه داشته باشید که       mh+         á    

 

 بردار تخمین رگرسیون

 32:31ساعت:22/30/3132 :تاریخ

 3131تا3131 :نمونه تنظیم شده

 سال20ازتنظیم شده بیش  :مشاهدات

 سپرده سرمایه گذاری کوتاه مدت و سپرده سرمایه گذاری بلندمدت -اوراق مشارکت متغیرها:

  VARجداول نتایج حاصل از برآورد آزمون و معیارهای انتخاب درجه دستگاه

 

 

 

 

سپرده متغیر  اوراق مشارکت متغیر

سرمایه گذاری 

 کوتاه مدت

سپرده سرمایه  متغیر

 گذاری بلندمدت

رمایه گذاری سپرده س متغیر

 (1-)بلندمدت

3,013331 3,212121- 3,201503-  

(1,12215) (1,23131) (1,35103)  

[0.25013] [-0.38608] [-2.4375]  

اوراق  متغیر

 مشارکت

سپرده سرمایه متغیر 

 گذاری کوتاه مدت

سپرده سرمایه  متغیر

 گذاری بلندمدت

 (2-)سپرده سرمایه گذاری بلندمدت متغیر

3,213110 0,135133 0,511313-  

(1,01110) (1,03023) (1,21111)  
[0.30660] [0.10479] [-3.33311]  

اوراق  متغیر

 مشارکت

سپرده سرمایه متغیر 

 گذاری کوتاه مدت

سپرده سرمایه  متغیر

 گذاری بلندمدت

 (1-)سپرده سرمایه گذاری بلندمدت متغیر

2,152333- 2,210222 2,331350  

(2,02351) (3,51313) (2,13353)  
[-3.07458] [1.45534] [0.92544]  
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اوراق  متغیر

 مشارکت

سپرده سرمایه متغیر 

 گذاری کوتاه مدت

سپرده سرمایه  متغیر

 گذاری بلندمدت

 (2-)سپرده سرمایه گذاری بلندمدت متغیر

4.327556 -1.078941 -0.522821  
(2.53996) (1.89104) (2.91347)  

[3,30133] [-0.53055] [-0.33315]  

اوراق  متغیر

 مشارکت

سپرده سرمایه متغیر 

 گذاری کوتاه مدت

سپرده سرمایه  متغیر

 گذاری بلندمدت

 (1-)سپرده سرمایه گذاری بلندمدت متغیر

0,231125 0,251131 3,051123-  

(0,21531) (0,31235) (0,21312)  
[1.13470] [3.57193] [3.75657]  

 اوراق متغیر

 مشارکت

سپرده سرمایه متغیر 

 گذاری کوتاه مدت

سپرده سرمایه  متغیر

 گذاری بلندمدت

 (2-)سپرده سرمایه گذاری بلندمدت متغیر

0,012235 0,022131 0,051032  

(0,13112) (0,21132) (0,12030)  

[0.14716] [0.26685] [0.16083]  

اوراق  متغیر

 مشارکت

سپرده سرمایه متغیر 

 کوتاه مدتگذاری 

سپرده سرمایه  متغیر

 گذاری بلندمدت

 دامی متغیر

4.312320 2,311032 2,335013  

(2.21122) (1.33111) (1,031031)  
[1.54122] [1.39259] [0,32223]  

        
 R-squared  0.789488  0.877064  0.763214 

 Adj. R-squared  0.692328  0.820324  0.653928 

 Sum sq. resids  13.67761  5.762241  10.39547 

 S.E. equation  1.025731  0.665770  0.894233 

 F-statistic  8.125694  15.45764  6.983634 

 Log likelihood -24.57905 -15.93471 -21.83515 

 Akaike AIC  3.157905  2.293471  2.883515 

 Schwarz SC  3.506411  2.641978  3.232022 

 Mean dependent  12.20091  12.20480  9.309501 

 S.D. dependent  1.849225  1.570648  1.520082 

        
 Determinant resid covariance (dof adj.)  0.005864  

 Determinant resid covariance  0.001610  

 Log likelihood -20.82283  

 Akaike information criterion  4.182283  

 Schwarz criterion  5.227801  
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 داده ها و نتایج

مشارکت /سپرده داده ها برای تجریه و تحلیل با استفاده از داده های بانک مرکزی کشور ایران که عبارتند از اوراق پیشنهاد 

باشد در حالی که  بصورت سری زمانی می 3131تا3131سرمایه گذاری کوتاه مدت و سپرده سرمایه گذاری بلند مدت از سال

دهد که یک رفتار نامتقارن بین اوراق مشارکت و  همبستگی بالای بین نرخ های سرمایه گداری اسلامی وجود دارد نشان می

که در مقابل افزایش یا کاهش اوراق مشارکت نرخ سپرده سرمایه گذاری بلند مدت  بطوریسپرده سرمایه گذاری وجود دارد 

 حتی نسبت به نرخ سرمایه گذاری کوتاه مدت نیز افزایش می یابد و بسرعت رشد می یابد.

 

 

 نتیجه گیری

در این مقاله با توجه به محاسبه نرخ سرمایه گذاری اسلامی و نرخ بهره در یک شرایط نامتقارن ما شواهدی یافتیبم مبنی بر 

اینکه اید ذو نرخ یک رابطه طولانی مدت یا همپوشانی دارند و تشکیل دهنده حرکت نامتقارن در رابطه با تغییر در دیگری 

 همزیستیاسلامی  نرخ ها افزایش می یابد وقتی که نرخ های متعارف افزایش می یابد  است.با دقت گذر از نرخ های  متعارف

بین نرخ سرمایه گذاری اسلامی و نرخ های متعارف قابل توجیه است براین اساس که آنها خدمات مشابهی را اراده میدهند و با 

بالا در نرخ اسلامی به این معنی است که بانک های با این حال حرکت سریعتر بسمت  .با اینکه آنها کاملاْ جدا نیستندتوجه 

کنند علاوه بر این بازدهی آنها با سرعت کمتری کاهش  اسلامی به واکنش به قیمت محصولات خود در مصرف کننده فکر می

ای می یابد در نتیجه ممکن است نتیجه بگیریم سودآوری آنها تنها نگرانی بانک های اسلامی نیست بعبارت دیگر بانک ه

 کنند. آنها کاملاْ متفاوت هستند. اسلامی از بانکهای معمولی در قیمت گذاری سپرده سرمایه گذاری خود پیروی نمی
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