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  بررسی همگرایی بلندمدت نرخ سود بانکی
  با بازدهی بازار سهام در ایران

  ***علیرضا هلالی/  **پریسا جوهري سلماسی/  *الدین محسنی زنوزي جمال سید

  چكيده
مبتني بـر بهـره در چگـونگي     داري بانكاسلامي با  داري بانكهاي اساسي  يكي از تفاوت

مبتني بر بهره، عايدي سپرده گـذار بـر    داري بانكاست. در نظام ها  پرداخت سود به سپرده
 داري بانـك شـود. امـا در    مي ثابت بهره و مدت زمان سپرده گذاري شده تعيين نرخاساس 

اي كار و پس از حسابرسـي  تنها سهم سود مشخص شده، و ميزان سود در انته بدون بهره،
اسلامي بـه  هاي  شود. بنا به فرضيه مقاله، ميزان پايبندي بانكتعيين ميها  سود و زيان طرح

توان با توجه به همگرايي نرخ سـود بـانكي بـا     مي راها  پرداخت سود غير قطعي به سپرده
ين فرضيه، رابطه بازدهي بازار سهام در بلند مدت ارزيابي نمود. در اين مقاله براي آزمون ا

بلند مدت بين سود بانكي در نظام بانكي جمهوري اسلامي و بازدهي نقدي سـهام بـورس   
اوراق بهادار تهران و همچنين سود سهام كوتاه مدت با تغييرات شاخص قيمت سهام طـي  

مورد بررسي قرار گرفته است. نتايج اين بررسي كه با استفاده از روش ۱۳۷۴ -۱۳۸۹دوره 
دهد كه هـيچ رابطـه بلنـد مـدتي بـين دو       مي صورت گرفته، نشان ١ها كرانه آزمون جديد

چه بازده نقـدي و چـه بـازده حاصـل از     ـ   متغيرسود كوتاه مدت بانكي و بازدهي سهام
  وجود ندارد.ـ  تغييرات قيمت

اسلامي، نرخ سود بانکي، همگرايـي سـود بـانكي و سـود سـهام،      داري  ها: بانک واژهكليد
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مهمقد  
بـه  آغـاز شـد و   » یاسلام ياقتصاد«جاد یا يدئولوژیدر جهان اسلام، از ا یاسلام يدار بانک
از  یاسـلام داري  بانک پردازان هینظر افت.ی یتجلّ یکنون یاسلامداري  بانک شکلبه  ،جیتدر

داري  تـوان را اصـول بانـک    مـی م کردند کـه  یتنظ يقواعد 2شهید صدرو  ءحسن البناجمله 
از  یشدر ب ه وبه سرعت رشد کرد یاسلام يها بانک ،گذشته سال 40 یدر ط .نامید یاسلام

اجـازه   یاسـلام  يهـا  ران، پاکستان و سودان فقـط بانـک  ی. در ااند دایر شدهکشور جهان  50
 ،ياردن و مــالز، يگـر ماننــد بـنگلادش، مصـر، انـدونز    ید يت دارنـد و در کشـورها  ی ـفعال

فقـط محـدود بـه     یاسـلام داري  بانک ها وجود دارند. بانک در کنار دیگر یاسلام يها بانک
  روزافزون دارد.ز رواج ین یغربهاي  ست و در کشورین یاسلام يکشورها
کسب پـول از محـل پـول     زیرا در ربا ؛شود مطالبه نمی بهره یا ربا ،اسلامی داري بانکدر

از آن تحـت عنـوان    ،ریق پرداختن به کسب و کار و به همین دلیلنه از ط ،گیرد صورت می
اى اهـل  « د:ی ـفرما یم ـ میکر نآکه خداوند متعال در قر گونه همان. شود می ادینیز  »استثمار«

م) بـاقى  مـرد  ةبر عهـد از خدا پروا کنید، و اگر مؤمن (واقعى) هستید آنچه را از ربا ( ،ایمان
 ی) به جنگى بزرگ ـرباخوارى اصرار ورزیدید رید (و بننک اگر چنین رها کنید و ه است،ماند

بـراى   یتانها اصل سرمایه نیدو اگر توبه ک ،رسولش (بر ضد خود) یقین کنید از سوى خدا و
نـه سـتم    ،) که در این صـورت گرفته شده را به مردم بازگردانیدو سودهاى خود شماست (

  ).279ـ278(بقره: » گیرید یکنید و نه مورد ستم قرار م یم
بایـد   مـالی هـاي   پرداخـت  ،بنـابراین  .بر اساس اصول اعتقادي، ربا مساوي است با بهره

ن در یهمچن ـ .عمل کرد بر اساس تقسیم سود توان ربا، می پرداخت به جاي. بدون بهره باشد
  ه باشد.یبا نرخ بازده سرما يعادلانه است که مساو سود یوقت ی،اقتصاد اسلام

  کـه   اسـت   بر بهره، آن  مبتنی  داري بانکبا   اسلامی  داري بانک  یاساس  هاي از تفاوت  یکی
  گـذار را بـر اسـاس    فـرد سـپرده    عایـدي   بهره، میزان  بر بهره، نرخ  مبتنی  داري بانک  در نظام
  صـاحبان   هابتدا ک  از همان. کند می  شده تعیین  گذاري سپرده  زمان  و مدت  از سپرده  درصدي

در سررسـید،    طـور تضـمینی    بـه   که گردد یم  کنند، مشخص می  مراجعه  بانک  هب  مالی  منابع
در   سـرمایه   صـاحب   سـهم   بهـره   بدون  داري بانکاما در  .گیرد می  قتعلّ  آنان  به  بهره  قدر هچ
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  در طـرف   کـه   در حـالی  .شود می  تعیین طرح  سود و زیان  رسی از حساب  کار و پس  انتهاي
  بـدون   بـانکی   وجود دارد، در عملیـات   تضمین  نوعی با بهره  بانکی  در عملیات  نابعتجهیز م

  ذاتـی  واطمینـان، جـز    و عدم  تضمین  یابد، عدم می جریانو تولید   گذاري با سرمایه  که  ،بهره
  بـه شود،   حاصل  سرمایه  براي  از قرارداد قرض  خارج  که  اي افزوده  و ارزش  بازده 3.است  آن

، ضـرر و  دلیـل   همـین   بـه  .شـود   گذاشته  بانک  حساب  دارد و نباید به  قتعلّ  سرمایه  صاحب
  داري بانـک شود، و  کسر می  آن  و بازده  سرمایه  تولید نیز از اصل  در جریان  آمدهپدید  نقصان

اگـر    . حالشود  تولید تعریف  عدالت، در حوزة  بدیهی  اصل  از این  تواند خارج نمی  اسلامی
  یـا نـرخ   شـود   تضـمین   نوعی  سود به  تجهیز منابع، نرخ  در طرف  بهره  بدون  بانکی  در نظام

  تجهیز منـابع   باشد، عملکرد طرف  داشته  عملی  تضمین  که پرداخت گردد الحساب سود علی
  خواهد بود.  مشابه  بهره  و بدون  با بهره  داري بانکدر 

اسلامی در صورت عمل بـه اصـل مشـارکت در سـود و      داري انکببا توجه به اینکه در 
بازار سهام بر اینکه  دلیله و ب شود جهت با بخش واقعی اقتصاد می زیان نرخ سود بانکی هم

توانـد نشـان و    مشارکت در سود و زیان بنا شده است، جهت تغییرات بازار سـهام مـی   ۀپای
 در این تحقیـق سـعی شـده    روي، بدین .تقریبی از جهت تغییرات بخش واقعی اقتصاد باشد

ر بـازده نقـدي سـهام بـورس اوراق     ر شاخص قیمت سهام و هم از متغیتا هم از متغی است
  .گرددبررسی  مدت بانکی رها با سود کوتاهاز متغیۀ هریک بهادار استفاده شود و رابط

 کمتـر  ید اقتصادسـنج ی ـجد يهـا  از روش ینکه در مطالعات اقتصاد اسلامیبا توجه به ا
  .شده است بررسین رابطه یا »ها آزمون کرانه«با روش  ،ن مطالعهیدر ا ،استفاده شده

 ادبيات تحقيق
 يتجارت و کسب و کار بر مبنا و اردن اقتصاد و مذهب وجود ندیبدي اضتچ یه ،در اسلام

هاي  تیو فعال یبر تمام جوانب زندگ ین اسلامیقوان شود. می انجام یو شرع یاصول مذهب
 ياقتصـاد  یکـه بـر زنـدگ    ین اصـل یتـر  مهـم  .مسلمانان حـاکم اسـت   یو اجتماع يصاداقت

بحـث   گوناگون، محل يها (بهره) است که در دوره» حرمت ربا«مسلمانان حاکم است اصل 
 ؛شـود  مطالبـه نمـی   ربا بهره یا ،اسلام است. در بوده یشمندان اسلامیاز اند ياریو توجه بس

  .گردد یفساد م موجبزیرا 
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 داري بانک. در وجود دارد یهای تفاوت ،ت اسلامینرخ بهره و سود مشارکت در سنّبین 
گـذاري و   عملیـات سـرمایه   تمـام بانـک را بـه عنـوان وکیـل خـود در       گذار سپرده ،اسلامی

عقـود اسـلامی    تمـام در  ،لان خودها از طرف موکّ بانک رو، از این. کند مشارکت انتخاب می
در  امـا  زیـان مشـارکت دارنـد.    گـذاران در سـود و  به نمایندگی از سـپرده  ،مشارکت نموده

بنـا   ،نرخ مشـخص  ارا ب دخو ةگذاران سپرد داري و بازار آزاد، سپرده سرمایه نظام داري بانک
گـذار   گذاري را از سـپرده  سپرده ۀحتی هزین و بانک دهند میها به بانک قرض  به نوع سپرده

گـذار و وام   واسط مالی بین سـپرده  در حکمبانک  گذاري، رمایهنوع سنماید. در این  اخذ می
بـراي یـک    هـاي بهـره معمـولاً    نرخ مزبور،با توجه به موارد  در نتیجه،. کند گیرنده عمل می

سـود  «کـه بـه آن   ـ اسـلامی    داري بانـک نرخ سود در  اما است.زمانی مشخص، ثابت  ةدور
اسـلامی، بـا    ۀبـر اسـاس فلسـف    ،طور کلـی ه ثابت نیست. ب اصولاً ـ  شود گفته می »مشارکت

 ـ    تعیین نرخ ،ها و اعتبارات توجه به مشاع بودن سپرده مبتنـی بـر    ،خـود  ۀهـاي سـود بـه نوب
مجمـوع  نـک اسـت.   هاي با ها و اعتبارات و مشارکت بازدهی مثبت یا منفی مجموع فعالیت

ها به نسبت  بانک گذاران و بین سپردهنیز معاملات و قراردادها  تماماز  ة حاصلارزش افزود
  4گردد.  تقسیم می ،مین منابعأت

داري بـدون   بانـک نظام پولی  هاي اصلی اگرچه منع دریافت و پرداخت ربا یکی از هسته
تسـهیم منـافع و    همچـون اصلی نظام اقتصاد اسلامی بـر مبنـاي اصـولی     رباست، اما آموزة

لسفی اقتصـاد اسـلامی بـه    احترام به حقوق و مالکیت فردي بنا شده و بنیان ف ، ومخاطرات
گردد. نظام اقتصاد اسـلامی بـر مبنـاي    اي عوامل تولید و رفتار اقتصادي برمی هاي پایه مقوله

صـورت از پـیش تعیـین و    ه ممنوعیت مطلق هرگونه دریافت و پرداخت نرخ بازده نقدي ب
ره و به ـ همچـون بسیاري از ابزارهاي مهـم پـولی    ،استقرار یافته است. بنابراین دهتضمین ش

  5. استابزارهاي مبتنی بر تنزیل دین به دین مردود 
باید بـه محـدودیت کلـی در رابطـه بـا       ،بدون ربا داري بانکبیان قانون عملیات  از پیش

اقتصاد اسلامی اشاره کرد: یک چارچوب قانونی و عملیاتی ثابت و مورد آزمـون قـرار    نظام
تصـاد اسـلامی در مجموعـه کشـورهاي     سسات پولی و مالی مبتنی بر نظام اقؤگرفته براي م

 ـ به یک ،ها پس از وقوع انقلاب بانک ،اسلامی تدوین نشده است. در ایران اسلامی ی باره ملّ
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اسلامی تدوین و تصـویب   داري بانککوتاهی نیز قوانین مربوط به  ۀاعلام شدند و در فاصل
مبنـاي الگوهـاي   بـر   ، همـه ساختارهاي موجود و به جـا مانـده در نظـام بـانکی     اماگردید. 

به جـا مانـده از    ۀاز انقلاب شکل گرفت. عدم هماهنگی لازم بین بدن پیشغربی هاي  بانک
 ۀگیري نامتوازن اقتصاد در حال توسـع  هاي مورد نظر موجب شکل شیوه گذشته با اهداف و 

 همچنـان هاي آزمون و خطـا   شیوهکشور گردید. این وضعیت تاکنون نیز ادامه یافته است و 
  شود. می مشاهدههاي کلان  در سیاست

 قيتحق پيشينة
هـاي اسـلامی در مـالزي     آیـا بانـک  «خود با عنوان  ۀدر مقال 2008در سال  فهماي و یوسف

توانـد   به این نتیجه رسیدند که فهمیدن حکمـت برخـی معـاملات مـی     6» اند؟ اسلامی واقعاً
را برطرف کند و بـا بیـان دلایـل،     داري اسلامی در کشور مالزي برخی تصورات غلط دربارة بانک

  کنند.  می هاي اسلامی مالزي کاملاً شرعی و با نظام نرخ سود آزاد عمل نشان دادند که بانک
آزاد  ةبهـر  ۀهاي اسلامی: بر پای بانک«خود با عنوان  ۀقالدر م ،2009 در سال لیوو  چانگ

داري  بانـک  بـا  يادی ـتفـاوت ز مـالزي   یاسلامداري  بانک نشان دادند که 7» وابسته؟ ةیا بهر
بـه   »جوهانسـون «و  »انگـل گرنجـر  «هاي  آنها با استفاده از روش ) ندارد.یر اسلامی(غ یغرب

 يالگـو  يبـر مبنـا   يدر مـالز  یاسلام يها از بانک يزیناچ تعداددند که فقط یجه رسین نتیا
 سـمت  مـدت بـه  ی در بلنداسـلام  يها سود بانک کنند. یان عمل میم شدن در سود و زیسه

 يکشـورها  يجـه بـرا  ین نتی ـان داشـتند کـه ا  یبآنها  .ددار لیتما یر اسلامیغ يها سود بانک
  ز صادق است.ین رانیمثل ا گرید یاسلام

 8»انـد؟  اسلامی، اسلامیهاي  آیا بانک«خود با عنوان  ۀ، در مقال2010سال  در فیصل خان
اسـلامی در  هـاي غیر  بانکبا آنها  اسلامی و تفاوتهاي  به بررسی اسلامی عمل کردن بانک

بـه   به تدریج،هاي اسلامی  که عملیات بانک ندبه این نتیجه رسید و ندکشور پاکستان پرداخت
کند و الگـوي سـهیم بـودن در سـود و زیـان فقـط در        عادي سوق پیدا میهاي  سمت بانک
  شود. می نظریه اظهار
 ییبـر کـارا  اثـر تعیـین نـرخ سـود تسـهیلات      «خود با عنـوان   ۀدر مقال بهمنیو  سلامی

 ين شـده بـرا  یـی نرخ سود از قبـل تع  اثر ،»يپرتفو« یۀ، با استفاده از نظر9»اسلامی داري بانک
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دند یجـه رس ـ ین نتی ـبه اند. آنها کرد یبررس ی رااسلامداري  یی بانکبر کارا یلات بانکیتسه
 یاز مشارکت واقع ها بانکنگه داشته شدن  لات موجب دوریتسه ين سود ثابت براییکه تع

  .ه استها شد بانک ییکاهش کارا موجبو  يگذار هیسرما يها طرح در 
اي از منـابع   ها بخش عمـده  گذاري و اخذ اعتبار، بانک نکه در سمت سرمایهیا توجه به اب
بـه   صورتو به این گیرند  به کار میبازارهاي سرمایه و اوراق بهادار  تأمین مالید را در خو

شـده   ین مطالعه سـع یدر ا ،ان شدیکه ب یجیبا توجه به نتا و پردازند مالی صنعت میتأمین 
اوراق  بلند مدت و شاخص کـل سـهام بـورس    يها سپرده ین نرخ سود بانکیب ۀرابط است

 یبانک نظاما یکه آپاسخ داده شود  الؤن سیبه ا. هدف این است که شود بررسی بهادار ایران
 یاسـلام  يهـا  ا بانـک یکند  یعمل م »شارکتم«اصل  طبقسود ق یدق میتسه يکشور بر مبنا

حساب ال یم سود علیند و تقسکن عقود اسلامی را رعایت می ،فقط در ظاهر قراردادهاي خود
اسـت   نظریهاسلام، فقط در  مطابق شرع ياقتصاد هاي تیان فعالیم بودن در سود و زیو سه

  ؟کشور ندارد یدر نظام بانک ییجا و عملاً

 روش پژوهشو  يآمار يها داده
شاخص قیمت کل سهام و شاخص بازده نقـدي سـهام و    ۀماهان يها از داده ،قین تحقیدر ا

  استفاده شده است. 1389ـ1374 ةدور در یمدت بانک کوتاه ةسود سپرد
 تعـادلی  بررسـی روابـط بلندمـدت و    یکی از مباحث مهم اقتصادسنجی ،در حال حاضر

مطالعـات انجـام    تعیین ضرایب بین آنهاسـت. امـا بسـیاري از    ،و در نتیجه یهاي زمان دوره
این موضوع در کارهاي تجربی نادیـده   خصوصرا در  10پرون -ان جی انتقادات مهم گرفته
 زیـاد  11،»جمـع  هـم  تقریبـاً «هـاي   نظـام کنند که باید در تخمین و اسـتنتاج  . آنها اشاره میندا گرفته

» همگرایـی «متغیرهاي مورد بررسی با اسـتفاده از روش   مدت میان بررسی رابطۀ بلند کرد. احتیاط
تـوان بـه دو روش    رود. از این میان، مـی  از مباحث مهم اقتصادسنجی در دهۀ اخیر به شمار می 12

اشـاره کـرد. در ایـن     14»جوهانسـون «و روش  13»انگـل گرنجـر  «اي  مهـم، یعنـی روش دومرحلـه   
امـا روش   باشـند.  همگرایـی برابـر یـک    ها، لازم است متغیرهـاي مـوردنظر داراي مرتبـۀ    روش

 ۀهـا، بـدون توجـه بـه مرتب ـ    رمـدت بـین متغی  ۀ بلنددیگري که به تازگی براي بررسی رابط ـ
هـا  آزمون کرانه«ت رهیاف. است 15»ها آزمون کرانه«مطرح گردیده، روش  ،رهاهمگرایی متغی« 

  ست.رهابین متغیبلندمدت  ۀعنوان آخرین روش بررسی رابط به »همگرایی«از روش 
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 ـ مطابق آن، اول :ت داردچند مزی ها این روش نسبت به دیگر روش  پسـران  ۀچه در مقال
  دهد. دست میه برا مدت پایداري ب بلندیاین روش ضرا .ده استمآ) 2001(

قـوي   tهاي  مدت و آمارهبلند الگويهاي بدون تورشی از  تخمین این روش عموماً، دوم
دهد. میبه دست  ،داشته باشد ر درونزا وجودهنگامی که چند متغی  

انگـل  «و  »یوهانسـون «هـا ماننـد    جـایی کـه دیگـر روش    ،هاي کم براي تعداد داده، سوم
هـا   آزمـون کرانـه   ،گیرد. به عبارت دیگر می نیز مورد استفاده قرار ،دهند جواب نمی »گرنجر

  دهند. هاي کم جواب نمی هایی که با داده براي روش است گزینی جاي
 رها وجود ندارد.همگرایی متغی ۀنیازي به تعیین درج ،این روشدر ، چهارم
 ـ :گیرنـد  در نظر مـی  F ةدو مقدار بحرانی (کرانه بحرانی) براي آمار) 2001( پسران  ۀکران

 ۀتـوان فرضـی   بالا باشد مـی  ۀآزمون بیش از کران ةاست. اگر آمار I(0)پایین  ۀو کران I(1)بالا 
H0  ةو اگـر آمـار   ،بلندمـدت را رد کـرد   ۀرابط فقدانمبنی بر F  ـ  پـایین شـد    ۀکمتـر از کران

بـین دو   F ةاگر آمـار . رها وجود نداردي بلندمدت بین متغیا را رد کرد و رابطه H0توان  نمی
  .گیري ناتمام خواهد بود قرار بگیرد، نتیجه I(0) ,I(1)ۀکران

از ایـن  ود دارد. وج ـ Fدر این روش، پنج الگوي تخمینی براي بـه دسـت آوردن آمـارة    
  :5و4و3 الگوي ؛شود استفاده می الگواز سه  ،در بیشتر مطالعات تعداد،
  :نامحدود و بدون روند أبا عرض از مبد .3 الگوي
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  . عرض از مبدأ بدون محدودیت و روند با محدودیت:4الگوي 
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  :بدون محدودیت و روند بدون محدودیت أعرض از مبد. 5 الگوي
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  ها يافته
ورد رهـا م ـ بـین متغی ۀ بلندمدت براي آزمون وجود رابط »ها آزمون کرانه«روش در این مقاله 

بـا عـرض از مبـدأ    ( 3الگـوي:  سـه   در بانـد نتـایج آزمـون    )2استفاده قرار گرفت. جدول (
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عرض از ( 5و )دیر روند مقیو متغ یدمق ریعرض از مبدأ غ( 4)؛ ر روندید و بدون متغیرمقیغ
 ـ F ةمقـادیر بحرانـی آمـار   دهد.  ید) را نشان میرمقیر روند غیمبدأ و متغ در  پسـران  ۀاز مقال

، SBCوقفۀ بهینه براي این آزمـون، بـر مبنـاي معیارهـاي     شده است. تعداد  ذکر) 1( جدول
AIC  ـآمده است. با توجه به دست   2بهتـرین وقفـه    ،در ایـن الگـو   هـا  ه بـودن داده به ماهان

  تخمین زده شده است.
 ها ): مقادیر بحرانی براي سه الگوي آزمون کرانه1جدول (

K=2 
10%  5%  1%  

I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) 
FIII 3/17 4/14 3/79 4/85 5/15 6/36 
FIV 3/38 4/02 3/88 4/61 4/37 5/16 
FV 4/19 5/06 4/87 5/85 6/34 7/52 

  

k  ر وابسته در الگويتعداد رگرسرهاي متغیARDL  .ܨاستІІІ  نمایانگر آمارةF    مربـوط بـه
ܨالگوي با عرض از مبدأ غیر مقید و بدون متغیر روند است.  ܸІ  نمایانگر آمارةF   مربوط بـه

بـا   الگـوي  مربـوط بـه   Fنمایانگر آمـارة   ܸܨعرض از مبدأ غیر مقید و متغیر روند مقید، و 
  .استد یمق ریر روند غیعرض از مبدأ و متغ

 یجمع هم یبررس برايها آزمون کرانه ):2جدول(

 نام متغیر  با روند قطعی  بدون روند قطعی
FV TIV FIV FIII F(bh|sbk,du83m5) 0/413172* -0/0433797 3/153305* 0/724731* 

2/1434* -2/0316 1/834* 1/437* F(bn|sbk) 
  

مربوط به الگوي  Fنمایانگر آمارة  ІІІܨمتعادل شده،  xبه طور کلی، در الگویی که بر اساس 
ܨبا عرض از مبدأ غیر مقید و بدون متغیر روند،  ܸІ   نمایانگر آمـارةF     مربـوط بـه عـرض از

أ و مربوط به الگو با عرض از مبـد  Fنمایانگر آمارة  ܸܨمبدأ غیر مقید و متغیر روند مقید، و 
به ترتیب، با روند  ௧ିଵݔبراي آزمون برابري صفر ضریب  tمتغیر روند غیر مقید است. آمارة 

  غیر مقید و بدون روند است.
  فرض صفر: رابطۀ بلندمدت وجود ندارد.

  تر از کرانۀ پایینی است. دهد که مقدار محاسباتی کوچک می * نشان
Bh دهندة شاخص قیمت بورس اوراق بهادار، نشان bn ،شاخص بازدة نقدي سهام  
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sbk مدت بانکی و بیانگر سود کوتاه  
du83  دهد. را نشان می 85شکست ساختاري در شاخص بورس در مرداد ماه سال  

هـا   داده بـراي تعیـین شکسـت سـاختاري     16 استرازیسیچو  لیاز آزمون  ،در این تحقیق
با شاخص قیمت بورس  1385در مرداد ماه سال  با توجه به این آزمون،استفاده شده است. 
 که مقـادیر  شود ) مشاهده می2) و(1نتایج دو جدول ( ۀاست. با مقایس شکست مواجه شده

F مقـادیر بحرانـی در    ینییپـا  ۀکمتر از کران 5و4و3 الگويدر هر سه  2محاسباتی در جدول
 را H0 ۀفرضـی  الگـو،  ست که در ایناست. این بدان معنا 1ري در جدول دااتمام سطوح معن

رهـاي  کـرد. پـس بـین متغی    توان رد نمی ،ستهاربین متغیۀ بلندمدت رابط نشانگر فقدانکه 
و همچنـین بـازده    یمدت بانک شاخص قیمت بورس اوراق بهادار و نرخ سود کوتاه یبازده

  ارد.مدت وجود ندۀ بلندمدت بانکی رابط نقدي سهام و نرخ سود کوتاه
 ـن دو متغی ـد ایبا ي،دار و عادلانه بودن بانک یاسلام يبرا ،دگفته ش گونه که همان ر بـا ی 

 ۀو رابط ـ ننـد هـم حرکـت ک   يبـه سـو   ،مـدت ي در بلندگـذار  هیان سرمایا زیتوجه به سود 
عادلانه « ۀدهد و فرضی ین امر را نشان میخلاف ابررسی ما ج ینتا . امامدت داشته باشند بلند

 بهمنـی و  سـلامی ج ینتا ین بررسیشود. ا یرد م »رانیا يها سود توسط بانک یبودن پرداخت
  د.کن ید مأییرا ت

 ـا ،»بدون ربـا داري  بانک اتیعمل«ب قانون یوجود تصو د که باده یج نشان مین نتایا ن ی
؛ ردی ـگیمورد اسـتفاده قـرار نم ـ   کشور عملاً يها و در بانک دارد یفاتیتشر ۀقانون فقط جنب

 یعادلانـه خواهـد بـود کـه بـا بـازده       یا سود بـانک یبهره  یوقت ی،اقتصاد اسلام زیرا مطابق
هـا   ، بانـک ما سفانه در کشورأاما مت ؛کسان باشدیاوراق بهادار) ( هیسرما يه در بازارهایسرما

  داري بانـک اگر ، دیگر سويرند. از یگیخود در نظر م يه برایاز صاحبان سرما يشتریسود ب
  کـه   گرفت، معنـا نداشـت   کار می سود به  ا و نرخرب  حذف  اساس خود را بر  اعتبارات کشور

 معنا ندارد  که کند؛ چنان  خود را عرضه  اعتبارات ،درصد 17  ـ مثلاً  ـ  ها با نرخ بخش  تمامدر 
  نـرخ   بـودن   نکند. ثابت  تغییري  بماند و هیچ  ثابت  نرخ  اینرکود و شکوفایی،   هاي دوران در

  تجـاري   خـدمات   متفاوت  هاي بخش و رکود و شکوفایی  تمتفاو  هاي در سال  درآمد بانکی
  براساس  بانکی  و اعتبارات  وجوه  کارگیري به  براي  شاخص  تولیدي، گویاترین  هاي و فعالیت

  است.  عنصر بهره
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  يريگ جهينت
 يشـورا  ۀلین شده بـه وس ـ ییتع ین سود بانکیبی همگرایی بلندمدت به بررس ،ن مقالهیدر ا

و  پسـران توسـط   »هـا  کرانـه  آزمون«بورس اوراق بهادار با استفاده از  یپول و اعتبار و بازده
) پرداخته شد. هدف از انجام این تحقیـق، بررسـی ایـن موضـوع اسـت کـه آیـا        2001همکاران (

  نه؟ کنند یا هاي ایران بر اساس الگوي اقتصاد اسلامی در پرداخت عادلانه سود عمل می بانک
نکـه  یبـا ا ر وجـود نـدارد و   ین دو متغین ایب یمدتدبلن ۀچ رابطیدهد که ه ین مج نشاینتا
ولـی ماهیـت عملیـات    ، کنند  عقود اسلامی را رعایت می ،خود ها در ظاهر قراردادهاي بانک

 بـراي است.   مهم برایشان تر رعایت ظاهر امرو بیش یستگذار و شرع ن بر مبناي هدف قانون
 کند میسعی  ،و با دادن وکالت شود نمیاي، بانک وارد موضوع فعالیت  در عقود مبادله ،مثال

سـالاري   شده دیوانایران  داري بانک نظامچه نصیب و آن ببخشداي اسلامی به موضوع  جلوه
م قـرار  تـر از نـرخ تـور    ینیهاي سپرده که پا و نرخ است نظامبراي حفظ ظاهر شرعی  بیشتر
 ـ ،نهایتدر جاي گذارده که ه اندازها ب بر تجهیز پس ثیري منفیأ، تداشته  ،طـور مصـنوعی  ه ب

  موجب تحریک تقاضا براي اعتبارات بانکی شده است.

  ياستيس يها هيتوص
 یات و عقود اسـلام یعمل رب ياصرار اما ،شود یاجرا م »بدون ربا يدار بانک«قانون  ،رانیدر ا

و صرفاً بحث حذف بهـره و نـرخ ربـا    وجود ندارد  یاسلامداري  ي بانکو گسترش ابزارها
  شود. یمناستفاده روش مشارکت در سود و زیان اساس  از سود بر ،در عمل مطرح است و

  گردد:ارائه می هاي ذیل اسلامی در ایران، توصیه داري بانکبراي تحقق کامل 
 ؛مضاربهو   در دو عقد مشارکت  ویژه  به  ،گذاران سپرده  به  سود واقعی  تدریجی  رداختپـ 

بـه سـرمایه   هـا   ان، تشویق بانکگذار سپرده ها از طرف ل بودن بانکموکّ ۀکید بر وظیفأبا تـ 
 ؛اقتصادي با ریسک کمهاي  گذاري در فعالیت

  در سـودهاي   گـذاران  سـپرده   مشـارکت   از طریـق   جامعـه   درآمد و ثروت  تدریجی  تعدیلـ 
  و در بهره)  (نه  قعیوا

 .ر اساس اصل مشارکت در سود و زیانگذاران ب سپردهاعطاي سود واقعی به ـ 
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