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سازي آزمون تنش در بانک سنجی براي پیادههاي بیزین کلانالگوکاربرد 
1کارآفرین

2هادي حیدري

3ایمان نوربخش

چکیده
هـاي  انتقـال شـوك  هاي سنجی بیزین به بررسی کانالکلانالگويدر این مقاله با استفاده از یک 

ــک   ــه یکــی از بان ــه ترازنام ــالی و اســمی ب ــی واقعــی، م ــردازیمهــاي خصوصــی کشــور م الگــوي .پ
شـامل متغیرهـاي رشـد تولیـد     ) BVARTVP(اتورگرسیوبرداري بیزین با پارامترهاي زمـان وابسـته  

در بخـش  کنش تغییراتاز برهمناشینتایج . ناخالص داخلی، نرخ ارز، نرخ تورم و رشد پایه پولی است
هاي مالی بانک شـامل ترازنامـه و   هاي انتقال به صورتاقتصاد کلان با توجه به در نظر گرفتن مکانیزم

بدبینانه براي یکـی از متغیرهـاي کـلان بـه عنـوان      يبا استخراج سناریو. شودسود و زیان منتقل می
.سرمایه بانک بررسی کردیمهاي ناشی از این متغیر را بر نرخ کفایت ، اثر شوك)نرخ ارز(متغیر هدف 

کفایت سرمایه، الگوي اتورگرسیون برداري بیزین با پارامترهاي زمانی وابسته، کلیدي: واژگان 
سنجیالگوي کلان

JEL:C50, C53, G00بندي طبقه

مقدمه

آن اللهی مدیر عامل محترمهاي هیئت مدیره بانک کارآفرین بخصوص جناب آقاي مهندس آیتدر اینجا لازم است از حمایت1
شود تمام مطالب ادعا شده در این مقاله منحصراً نظرات نویسندگان را منعکس نموده و لزوماً مورد بانک تشکر کنیم. یادآور می

باشد.تایید مدیران اجرایی آن بانک نمی
کارشناس ارشد پژوهشی پژوهشکده پولی و بانکی2
مدیر ریسک بانک کارآفرین3
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هاي مرکزي و مدیران ریسـک بـراي افـزایش نظـارت بـر      یکی از اهداف اساسی بانک
هـاي اقتصـادي   ها در مقابـل شـوك  بررسی وضعیت کمی و کیفی مقاومت بانک،هابانک
سـنجی  کـلان هاي الگوبا در نظر گرفتن ابزارهاي نظارتی کیفی موجود، استفاده از . است

هـا از  هاي مالی، اسمی و واقعی به ترازنامه بانـک براي ارزیابی و تحلیل کمی انتقال شوك
هـاي ارتبـاطی بـین    اهمیت کانال. آیندم به شمار میجمله ابزارهاي موجود براي این مه

بخش حقیقی و بخش مالی در اقتصـاد کـلان بـر سیاسـتگذاران پـولی و مـالی پوشـیده        
گروه کاري تحت عنـوان  ،بالنیست، چنانچه این اهمیت موجب شده است که در کمیته

هـاي انتقـال   اهبـراي شناسـایی ر  1»هاي ارتباطیگروه ویژه عملیاتی براي مطالعه کانال«
سـازي چـارچوب   پیـاده . هاي اقتصادي به صورت مالی بخش واقعی تشـکیل شـود  شوك
. حائز اهمیت استآثارسنجی براي این ارزیابی کمی نحوه بررسی این کلان

و پایـداري متغیرهـاي  هـا ی مبنی بر اینکه میانگین، نوسانشواهد تجربی و تئوریک فراوان
در این زمینه به مقـالات کـاربردي   . کند، وجود دارداقتصاد کلان به مرور زمان تغییر می

سـنجی  هاي کـلان الگو. توان اشاره کردمی) 2013(3و روسی) 2007(2استاك و واتسون
هاي خود این مشخصات ساختاري را لحاظ بینیاستفاده شده در این زمینه باید در پیش

)2005(4پرکاربرد و متعارف در ایـن زمینـه توسـط پرایمیسـري    هاي الگویکی از . کنند
اي که در به گونه) VAR(اتورگرسیو برداريالگويپیشنهاد داده شده است، که در آن از 

و 5کوواریـانس دو خاصـیت زمـان وابسـته    -رفتار پارامترهاي آن شامل ضرایب و واریانس
هـاي اتورگرسـیوبرداري  الگودر ادبیات بیزین به الگوهااین . استلحاظ شده6تصادفیهاينوسان

.معروف هستند) BVARTVP(7بیزین با پارامترهاي زمان وابسته
هـاي اقتصـادي و رخـدادهاي بحرانـی     براي بررسی کمی تخمین شدت تـاثیر شـوك  

سنجی لحاظ کردن خاصـیت زمـان   هاي کلانالگومالی در نظامبینی بر یک پیشدرخور

1 Research Task Force to Study the Transmission Channels
2 Stock and Watson
3 Rossi
4 Primiceri
5 Time-Varying parameters
6 Stochastic Volatility
7 Bayesian Vector Autoregressive with Time Varying Parameters
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موجـب تقویـت ابـزار کمـی و     الگودر پارامترهاي هاتصادفی بودن نوسانوابسته بودن و 
یالملل ـنیو صندوق بیبانک جهان. شودها میالگوسازي کاهش انتقادات وارده براي کمی

همراه با برنامـه  یالمللنیبینظارتيبه عنوان نهادهایالمللنیبهیپول در کنار بانک تسو
آزمـون  . انـد دهی ـورزدی ـره بر انجام آزمـون بحـران تاک  هموا) FSAP(یبخش مالیابیارز

يبنـد رتبـه نظام تأییديبرایشرطشیبه عنوان پIIبازل یبحران توسط مقررات نظارت
ياتـازه يهـا اریمعیبودن انجام آزمون بحران بـا معرف ـ یالزام. شودیدر نظر گرفته میداخل

نظـارت  تهیکمهمچنین .مطرح شده استزینIIIدر بازل ینگینقدسکیرتیریمديبرا
خود اصول حـاکم بـر انجـام آزمـون    یاهداف نظارتيدر راستا) BCBS(ی بانکيهاتیبر فعال

برابر . ده استکرنیتدويو اعتباریسسات مالؤها و مبانکيبحران و نظارت بر آن را برا
آزمون بحران را در يهابرنامهياندازشود تا راهیمهیتوصيمرکزيهااصول به بانکنیا

بـه  نیهمچن ـ. کننـد روش آنهـا نظـارت   یو درسـت يده و بر متدولوژکرقیها تشوبانک
و يسـاز الگواز خبرگان و متخصصان به يریگد تا خود با بهرهشویمهیتوصيمرکزيهابانک

و تحـولات  راتیی ـآن بـه تغ تیحساس ـزانیمنیو همچننظاماستقامت کل زانیميسازیکم
. آزمون بحران کلان مبادرت ورزندياهدر قالب برنامهممکن

و 1391هـاي  بانک مرکزي ایران نیز در دو بخشنامه خـود کـه در سـال   ،هاي اخیردر سال
ابـلاغ کـرده   سازي آزمون تنش و افشاي عمومی اطلاعاتتحت عنوان رهنمودهاي پیاده1393
. استداده ها را مورد تاکید قرار سازي آزمون تنش توسط مدیران ریسک بانک، پیادهاست

سازي آزمـون  با توجه به سابقه موجود در واحد مدیریت ریسک بانک کارآفرین براي پیاده
تـرین ابزارهـاي کـاربردي بـه     تاکنون از این رویکرد به عنوان یکی از مهم1387تنش از سال 
هـاي  شـوك جلـوگیري، کـاهش احتمـال وقـوع    سـرانجام  بینی، سناریوسـازي و  منظور پیش

.ناگهانی و بهبود جریان تخصیص منابع مالی در این بانک مورد توجه قرار گرفته است
طـور خلاصـه بـه بررسـی علائـم      در بخـش دوم بـه  :ساختار کلی مقاله به شرح زیر است

بینـی آنهـا و همچنـین    موجود در سطح اقتصاد کلان سناریوسازي براي قیمـت نفـت، پـیش   
ها و درآمـدهاي بانـک   در بخش سوم عملکرد وضعیت هزینه. پردازیموضعیت شبکه بانکی می

در بخـش  . کارآفرین با در نظر گرفتن رکود و رونق اقتصادي مورد بررسی قـرار گرفتـه اسـت   
سنجی بیزین بـه اسـتخراج سـناریوهاي بدبینانـه بـراي      هاي جدید کلانالگوچهارم با معرفی 
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نتایج ایـن سناریوسـازي بـر    هاي آخر جام در بخشسرانایم و یکی از متغیرهاي کلان پرداخته
.شده استارائهنسبت کفایت سرمایه بانک 

94بررسی وضعیت اقتصادي کشور در سال -1
هـاي متعـددي اسـت کـه از جملـه ایـن       داراي نااطمینـانی 1394اقتصاد ایران در سـال  

هـا در  نفت، اثرات تحریمهاي قیمت توان سیاست انقباض پایه پولی، شوكها را مینااطمینانی
.هاي خارجی، کسري بودجه دولت و ساختار مالی دانستآزادسازي بخشی از دارایی

1394هایی از رکود اقتصادي و سیاست انقباضی پولی در سال نشانه1-1
ها به بانک مرکزي به عنـوان یکـی از عوامـل    رویه بدهی بانکافزایش بی93در سال

،شـود عنوان پول پرقدرت یاد میپایه پولی که از آن به. استموثر افزایش نقدینگی بوده
ها به بانک مرکـزي  هاي خارجی بانک مرکزي، بدهی بانکحاصل سه عامل خالص دارایی

د مانده بـدهی  ندهآمارهاي رسمی نشان می. استبانک مرکزي و بدهی بخش دولتی به 
بـدهی  .به بعد با کنترل مواجـه شـده اسـت   1389سال ها به بانک مرکزي در پایان بانک
،در نتیجه پرداخت تسهیلات بیش از منابع بـانکی اسـت  عمدتاً،ها به بانک مرکزيبانک

اصـلی پایـه پـولی    تغییرات متغیر.افتداي که در نتیجه تسهیلات تکلیفی اتفاق میپدیده
آورده شده است و این متغیـر  1شماره دهد، در نمودار ها را تحت تاثیر قرار میکه منابع بانک
در رسـد به نظر می. کننده نرخ سود در بازار بین بانکی استترین متغیر تعیینبه عنوان عمده

متغیـر از  بدون در نظر گرفتن رشد جزیی سایر اجزاي پایه پولی ایـن 93و 92هاي سال
آخـرین آمارهـاي موجـود بانـک     براساس 1.هاي تغییر در نقدینگی استترین محركعمده

درصـدي  - 2/7بـا رشـد   93مقدار بدهی دولت به بانک مرکزي نیز در سه ماهه دوم 2مرکزي
درصدي -0/4هاي خارجی نیز با رشد خالص دارایی.مواجه بوده است92نسبت به اسفند 

ها به بانک مرکزي در سـه ماهـه   این مقدار رشد براي بدهی بانکلیکن بوده است روروبه

ماه موجود است.تا پایان آذر93ات مربوط به سال اطلاع1
وبسایت بانک مرکزي ج.ا.ا.93فصل سوم سال 78گزارش نماگرهاي اقتصادي شماره 2
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.درصد بوده است30تقریباً 93سوم سال 

ها به بانک مرکزي(درصد): رشد بدهی بانک1شماره نمودار

میزان تسهیلات اعطایی شبکه بـانکی  1براساس آخرین اطلاعات موجود،علاوه بر آن
درصدي بوده اسـت،  44/5سال گذشته داراي افزایش نسبت به1393ماهه سال 12در 

ها موجب فشار بیشـتر بـر شـبکه بـانکی و کـاهش      که با توجه به رشد اندك منابع بانک
بنابراین احتمالا وضعیت سـلامت مـالی شـبکه بـانکی     . شودهاي سلامت مالی مینسبت

هـاي  فـزایش عمـده ا ،بـه عنـوان نمونـه   . نخواهد بـود 92بهتر از سال 93کشور در سال 
با افزایش نرخ سود در بـازار بـین   . اتفاق افتاده است92هاي کشور در سال سرمایه بانک

هاي انقباضی قـادر بـه ادامـه    هاي کشور در مقابل سیاسترسد که بانکبانکی به نظر می
.  افزایش سودآوري خود نیستند

دولتـی،  شواهد موجود از بخش واقعی اقتصاد ایران شامل مصرف بخـش خصوصـی و   
دهـد بـا   گذاري، تولید نفت و بخش مسکن نشـان مـی  وضعیت بودجه انقباضی و سرمایه

توجه به عملکرد سال گذشته، ممکن است این تصور بـه وجـود آیـد کـه اسـتمرار رشـد       
ــیش از  ــا ب ــیکن.الوصــول اســتســهل1394درصــد در ســال 3اقتصــادي ب بررســی ل

، نشـان  1394رو در سـال  هاي پـیش الشهاي اقتصاد ایران در شرایط کنونی و چواقعیت
اي نیسـت و نیـاز بـه    هاي اقتصادي در این سـال کـار سـاده   دهد که استمرار موفقیتمی

www.cbi.irها به نشانی: عملکرد تسهیلات پرداختی بانک1
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رشـد  1براساس اعلام رسمی مقامات بانک مرکـزي . اصلاحاتی اساسی در سازوکارها دارد
در صورت ادامه وضعیت موجود بین نـیم درصـد و در صـورت حـل و     94اقتصادي سال 

همچنین براسـاس آخـرین آمـار    . درصد است2/5ها، اي و رفع تحریمهستهپروندهفصل 
اي که دار بوده به گونهنیز همچنان ادامه1393بانک مرکزي رکود بخش مسکن در سال 

این بخـش از  . درصد کاهش مواجه بوده است40میزان سطح زیربنا در مناطق شهري با 
صـنعت بـا بخـش سـاختمان     100ت است که بـیش از  ایران داراي اهمیاین نظر در اقتصاد 

هـاي موجـود در   همچنین میزان رشد پایه پولی براساس آمـار . رابطه پیشینی و پسینی دارند
همچنین پیگیـري سیاسـت تـک    . درصد رسیده است10/6به 1393سفند سال انتهاي ا

توجه بـه  نرخی کردن نرخ ارز نیز از جمله تحولات مهم بخش خارجی اقتصاد است که با
1394هاي اقتصادي بانک مرکزي احتمال اجرایی شـدن ایـن سیاسـت در سـال     اولویت

.  بسیار بالاست
همچنین وابستگی شدید اقتصاد ایران و درآمدهاي ارزي به صادرات نفت و مشـتقات  

1393آن بر کسی پوشیده نیست از طرفی کاهش شدید قیمت نفت که از اواسـط سـال   
نظـر  بـه رواز این. هاي برونزا قابل تشخیص استن یکی از شوكشروع شده است به عنوا

ترین بخـش از منبـع   بینی قیمت نفت در سال جاري به عنوان یکی از مهمرسد پیشمی
مالی بودجه دولت داراي اهمیت فراونی براي تشریح وضعیت اقتصاد ایران در سال تأمین
اســتخراج ســرانجام فــت و قیمــت نبینــیپــیشدســت آمــده از هنتــایج بــ. باشــد1394

استراتژیک دهنده نزولی بودن این محصول سناریوهاي متفاوت براي قیمت نفت نیز نشان
بینـی شـده بـراي    هاي پـیش تمرکز عمده قیمتاي که گونهبهاست،صادراتی در اقتصاد ایران 

همچنین شیب کلـی نمـودار   .دلار در هر بشکه است71تا 41قیمت نفت در فاصله قیمتی 
دلار 41هاي آتی قیمت نفت به ها نزولی بوده و احتمال اینکه در ماهبینیبراي این پیش

2.یابدنزدیک شود افزایش می

قائم مقام بانک مرکزي، بیست و پنجمین همایش سالانه پژوهشکده پولی و بانکی 1
بینی قیمت نفت، سپهوند، حیدري، صدقی و باستانزادپیش2
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2015زمانی ابتداي أروز آتی قیمت نفت مبد50بینی : پیش2شماره نمودار

دلار 72دهد که قیمت تقریبی بینی قیمت نفت نشان میدست آمده از پیشهنتایج ب
بسیار خوشبینانه بوده و با این وضعیت میزان کسري بودجه دولت 1394در بودجه سال 

.تومان افزایش یابد3000یابد مگر اینکه قیمت دلار به بیش از افزایش می

وضعیت شبکه بانکی -2-1
93پولی در سال بنابر اطلاعات موجود سیاست پولی انقباضی براي کنترل رشد پایه 

از طرفـی رعایـت   . درصـد برسـد  29موجب شد که نرخ بهره بازار بین بانکی به بـیش از  
اعتبـاري و محـروم   مؤسسـات ها توسط برخی سقف نرخ سود پرداختی به سپردهنکردن 

ها مقید بـه رعایـت   هاي بانکها از افزایش سودهاي خود باعث شد که سپردهبودن بانک
با توجه به اطلاعات گردآوري شده . خارج شودمؤسساتنرخ سود به سمت برخی از این 

هـاي بلندمـدت خـود    براي انواع سپردهمؤسساتبه روش تحقیقات میدانی برخی از این 
. انـد درصد تعیین کرده28درصد و برخی دیگر با توجه به مبلغ سپرده نرخ 27هاي نرخ
درصد را 24تا 23هاي به صورت روزشمار نرخمدتکوتاههاي راي سپردهبمؤسساتاین 

برخـی از  . هـا را نداشـتند  هاي دولتی قابلیت تعیین این نرخاند که سایر بانکتعیین کرده
گذاري با درآمـد ثابـت   هاي سرمایهصندوقتأسیسهاي خصوصی با بانکبه ویژهها بانک

.  سعی در حفظ مشتریان خود داشتند
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افزایش شدید نرخ سود در بازار بین بانکی و افزایش شدید ریسک اعتباري مشـتریان  
هاي اخیر با جانشـین  ها در سالتسهیلات گیرنده موجب شده است که سبد دارایی بانک

نشـان داده شـده   3اي که در نمـودار  شود، به گونهروروبهها شدن نوع کم ریسک دارایی
نکی به شدت افزایش یافته و نسبت تسهیلات پرداختـی  است نسبت مطالبات از شبکه با

هـاي نسـبت . رو بـوده اسـت  و اوراق مشارکت نگهداري شده به کل دارایی نیز با کاهش روبـه 
اگرچه جزییات بیشـتري از  . هاي موجود در شبکه بانکی استآورده شده میانگین نسبت

در دسترس نیست لیکن یانها شامل ترازنامه و میزان سود زهاي مالی بانکاقلام صورت
انـد  اي عمل کردهها به گونهکند که مدیریت دارایی و بدهی در بانکمیتأییداین نمودار 

از طرفی عمدتاً مـدیران کمیتـه   . ها ایجاد کنندکه جریان مستمر سودآوري را براي بانک
سـود،  با توجه به سایر متغیرهاي کلان ماننـد نـرخ  ) ALCO(ها دارایی و بدهی در بانک

حجم نقدینگی و نرخ سپرده قانونی که به عنوان ابزارهاي سیاستگذاري پولی به حسـاب  
.کنندگیري میآیند تصمیممی

تسهیلات اعطایی هاي شبکه بانکی کشور(مقیاس: میانگین نسبت اقلام دارایی3نمودار شماره 
راست)(درصد)سمت

هاي شبکه بانکی کشور در صورتی که براي گرفتن موقعیت بهتـر در  تغییر در سبد دارایی
شـود افزایش سودآوري باشد از نظر سلامت مالی به عنوان یک رخداد مثبت در نظر گرفتـه مـی  
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ها در صورتی که به صورت اجباري یـا تحمیلـی   ها یا بدهیجایی در داراییهاین نوع جابلیکن
ناظران بـانکی بـراي   رواز این. اي مثبت نیستعنوان پدیدهاز شرایط موجود اقتصادي باشد به 

نگـر بـراي   آید به ابزارهـاي آینـده  هایی که در شرایط اقتصاد کلان پیش میواکنش به چالش
هـاي شـبکه بـانکی کشـور ماننـد سـودآوري       با توجه به چالش. بهبود نظارت بانکی نیاز دارند

نسبت مطالبـات غیرجـاري بـه تسـهیلات بـالا      اندك، کفایت سرمایه کمتر از حد استاندارد و
.  هاي پولی و مالی متفاوت حائز اهمیت استها تحت تاثیر سیاستارزیابی سلامت مالی بانک

حرکتی ترازنامه بانک کارآفرین با بخش واقعی  تحلیل آماري و هم-2
از آنجا که برهم کنش نهایی سود و زیان به عنوان یکـی از عوامـل اساسـی در سـود    

در ایـن  رواز ایـن دهد، ثیر قرار میسرانجام نسبت کفایت سرمایه بانک را تحت تأانباشته 
بخش به تحلیل هم حرکتی بین درآمد بانک با تولید ناخالص داخلی واقعی کشـور بـراي   

ثبـاتی اقتصـادي در   فرض بر این است هر نوع بـی . پردازیممی1393تا 1383هاي سال
 ـ   متغیر عملکردي اقتصاد  ثیر أاثرگذار بوده و این متغیر هم صورت مـالی بانـک را تحـت ت

هاي رکود و رونق در اقتصـاد ایـران از   بدین منظور براي مشخص ساختن سال. قرار دهد
در ادبیات اقتصاد کـلان عمـدتاً   . هاي تولید ناخالص داخلی فصلی استفاده شده استداده

پـس از  . ه مورد بررسی اسـت ردر دورشد تولید ناخالص داخلی نشانگر عملکرد اقتصادي 
هایی کـه در زیـر خـط رونـد قـرار گرفتـه       تجزیه سري زمانی تولید ناخالص داخلی دوره

بـا توجـه بـه دوره زمـانی     . 1کنـیم باشند را به عنوان دوره رکود اقتصادي نامگـذاري مـی  
و براي مشخص بودن هم حرکتـی بـین   )1393تا فصل چهارم 1383فصل اول (مذکور 
زمانی درآمد بانـک کـارآفرین و تولیـد    اي مورد بررسی، نمودار تجزیه شده سريمتغیره

کنـد کـه اقتصـاد    میتأییداین نمودار . نشان داده شده است4ناخالص داخلی در نمودار 

نظرات متفاوتی در اقتصاد کلان وجود دارد که خارج از حوصله ،هاي رکود و رونقبراي تعریف دوره1
اي که در برخی از مقالات حرکت از نقطه حضیض رکودي به سمت نقطه اوج این بحث است. به گونه

به عنوان دوره رونق هاي بالاي خط روند رااند و  برخی دیگر نیز دورهرونق را نیز جزء دوره رونق دانسته
اند.به حساب آورده
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این فاصله زمانی در نمودار بـا  (86:3فصل سوم تا سال84:3جز در دوره زمانی ه ایران ب
سر بـرده  ههاي اخیر در رکود شدیدي بهاي سالیر دورهدر سا) دایره مشخص شده است

هـاي  ، فصـل 1383ها ماننـد فصـل دوم سـال    است اگرچه اقتصاد ایران در برخی از دوره
مدت را تجربـه  یک رونق گذرا و کوتاه1389و فصل دوم سال 1387سوم و چهارم سال 

. دهنده رکود استقرار گرفته و نشانأها در زیر خط مبدسایر دوره. کرده است

مقایسه هم حرکتی رکود و رونق درآمد بانک کارآفرین و تولید ناخالص داخلی: 4شماره نمودار

بانـک کـارآفرین و مقایسـه آن بـا     يهـا تغییـرات درآمـدها و هزینـه   ،5در نمودار شماره 
محـور  پس زمینـه بـالاي   . هاي رکود و رونق اقتصادي در دهه اخیر نشان داده شده استدوره

هـا  کنـد در ایـن دوره  مـی تأییـد ه رونق اقتصادي است که این مقایسـه  ردهنده دوافقی نشان
.درآمدهاي بانک با وقفه همواره روندي صعودي داشته است
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هاي بانک کارآفرینهاي رکود و رونق و رشد درآمدها و هزینههردو: 5شماره نمودار

1394شرایط خاص اقتصاد کشور و سناریوهاي متفاوت اقتصادي و سیاسی در سـال  
هاي خصوصی مانند بانک کارآفرین با در نظر گرفتن سناریوهاي شود که بانکموجب می

متفاوت براي شرایط اقتصاد کلان و برخی از شرایط سیاسی کشور مانند مسـئله تحـریم   
. بپردازنـد 1394اندازهاي آتی در سـال  شمبینی صحیحی از وضعیت موجود و چبه پیش

ها و سـایر شـرایط اقتصـادي ماننـد     رسد موضوع سیاسی ادامه تحریمنظر میدر این زمینه به
بخـش  گـذاري ها در سال آتی، مسئله کسري بودجه دولت، سـرمایه وضعیت هدفمندي یارانه

توانـد  خصوصی، تورم، تغییر نرخ سود بانکی و افـزایش رقابـت در بـازار بـین بـانکی مـی      
. ثیر قرار دهدأشدت وضعیت ترازنامه و سود و زیان بانک کارآفرین را تحت تهب

بینـی  با توجه به سیاست هدفگذاري ضمنی نرخ تورم در بانک مرکـزي میـزان پـیش   
از آنجا که دولت و بانک مرکزي . د خواهد رسیددرص15حداکثر به 1394تورم در سال 

به شدت بر کنترل پایه پولی و نقدینگی تمرکـز دارنـد بنـابراین ایـن سیاسـت انقباضـی       
موجب افزایش نرخ بهره در بازار بین دوبارهرا تحت تاثیر قرار داده و شدید ترازنامه بانک

کن و ساختمان سـبد دارایـی  رکود تولید و بخش مسبه از طرفی با توجه . شودبانکی می
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.شـوند میروروبهتري با غیرجاري بودن به خصوص تسهیلات داده شده با احتمال بیشبانک 
دهـد و موجـب   شدت تحت تاثیر قرار میها را بهاي و مشاع بانکاین امر درآمدهاي بهره

براساس آخرین آمار موجود از منابع و مصـارف بانـک نسـبت    . شودها میکاهش سودآوري بانک
کـه از  درصد رسـیده اسـت  67به بیش از 1394کل تسهیلات ریالی و ارزي در پایان فروردین 

بنابراین رشد انـدك اقتصـادي کمتـر از    . درصد آن مربوط به تسهیلات ارزي است1/1این میان 
هـا و در نهایـت   گیـري افـزایش ذخیـره  یک درصد موجب افزایش شدید مطالبات معوق بانـک، 

هـاي ارزي و  هـا و بـدهی  از طرفی بـا توجـه بـه میـزان دارایـی     .شودکاهش سودآوري بانک می
و موقعیـت منفـی خـالص بانـک     1394احتمال بسیار زیاد براي تک نرخی شـدن ارز در سـال   

.  شودمیتغییر در نرخ ارز نیز باعث افزایش زیان بانک ) میلیارد ریال220بیش از (

هاي بدبینانهاقتصاد کلان براي استخراج سناریوالگوي -3
به صورت صریح بـا معرفـی   در مورد پارامترهاي نداشتندر رویکرد بیزین قطعیت

توزیع بـدون  از آنجا که این تابع . شودمیالگوسازيبراي یک تابع پیشینی تابع توزیع 
رواز ایـن شـود  استفاده از اطلاعات موجود در مورد پارامترهاي مجهول در نظر گرفته می

نحـوه تشـخیص   . شودنام برده می1در مبحث احتمالی از آنها به عنوان تابع توزیع ذهنی
ياز جمله دیگـر اجـزا  . این تابع توزیع ذهنی یا پیشینی در ادامه توضیح داده خواهد شد

)م نمونـه یـا احتمـال    أتوزیع تـو ،نده استنباط آماري بیزیندهتشکیل | )f y   ،اسـت
*1دارايyاي بردار که در آن درحالت تک معادلهطوري N وابسـتگی بـه   . بردار اسـت

)دهنده نیز با استفاده از ترکیب تابع احتمالی متغیرهاي توضیح | )f y    و تـابع توزیـع
هـاي  توان با اسـتفاده از انـواع معـادلات و مـدل    علاوه بر آن می. آیددست میهپیشینی ب
 ـ  با در نظر گرفتن متغیرهاي توضـیح موردنظر جـاي تـابع توزیـع شـرطی     هدهنـده نیـز ب
( | )f y  از تابع توزیع شرطی( | , )f y X درآن صورت تحلیل بیزین . استفاده کرد

اي توجه شود در صورتی که هیچ داده. نیز مشروط بر این متغیرهاي توضیح دهنده است
با . تمام مجموعه اطلاعاتی ما در توزیع پیشینی موجود استرواز اینوجود نداشته باشد 

1 Subjective
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ها با استفاده از تابع حداکثرسـازي  ه در روش کلاسیک پس از مشاهده دادهتوجه به اینک
در روش بیـزین از ترکیـب   لـیکن . پـردازیم احتمال به تخمین پارامترهـاي مجهـول مـی   

در این مورد مسئله این است که از هـر  . شوداحتمال نمونه با توزیع پیشینی استفاده می
فرآینـد ایـن  . برداري شودبه صورت کامل بهرهاطلاعاتی که در توزیع پیشینی وجود داد 

هـاي  تواند به عنوان یک بازبینی مجدد در توزیع پیشینی با اسـتفاده از احتمـال داده  می
پـس از ترکیـب   در حقیقت ما به استخراج تابع توزیع پارامترهـاي  . موجود دیده شود

توزیع حاصل از این ترکیب به عنوان توزیـع  . پردازیمتوزیع احتمالی و توزیع پیشینی می
پـس از  کننده برداشت ذهنـی محقـق در مـورد پـارامتر     پیشینی نامیده شده که بیان

. دیدن مشاهدات است
همچنـین بـه آن   . تس ـمعروف ا1نتایج نهایی حاصل از توزیع پسینی به عنوان تئوري بیز

ــانون   ــوان قـ ــه عنـ ــالبـ ــوس احتمـ ــی 2معکـ ــاد مـ ــز یـ ــودنیـ ــم. شـ ــه در آن داریـ :کـ
( | ) ( )

( | )
( )

f y
f y

f y

  
 که طوريهب( )f yاي توزیـع  دهنـده تـابع حاشـیه   نشانy

تواند به صورت است و می
R( )

( ) ( | ) ( )f y f y d


    از آنجا که مخرج . تعریف شود

)تابع توانمیاست، بنابراین عبارت آمده در قاعده بیز مستقل از  | )f y   را بـه صـورت
): حاصل ضربی از تابع پیشینی و تابع توزیع بنویسیم یعنی | ) ( | ) ( )f y L y     .

از دسـت آوریـم،   توان به صورت صریح بهاز آنجا که در بسیاري از موارد این عبارت را نمی
دست آوردن یـک تقریـب مناسـب از تـابع توزیـع      سازي براي بههاي شبیهباید از روشرونای

به این منظور در این طرح براي استخراج سناریوهاي بدبینانه بـا اسـتفاده   کنیم. پسینی استفاده 
ساختاري اتورگرسیو برداري که تغییرات زمانی و تصـادفی بـودن ضـرایب مـدل را     الگوياز یک 

. پـردازیم بینـی بـراي متغیرهـاي کـلان مـی     کند، به تخمین تابع توزیع پـیش در خود لحاظ می
.آمده است) 1(به صورت خلاصه در معادلات داده شده الگوي بالا ساختار 

1 Bayes’ Theorem
2 inverse law of probability
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با ضرایب وابسته به زمان براي متغیرهاي اقتصـاد  ساختاري الگوي شود که این یادآور می
تـا  1370:1کلان تولید ناخالص داخلـی، نـرخ ارز، نقـدینگی و تـورم بـراي دوره زمـانی       

نتایج تخمین براي ضرایب وابسـته بـه   . به صورت فصلی تخمین زده شده است1393:4
دهنـده  نمـودار نشـان  این . آمده است6شمارهدر نمودار الگوأزمان پارامتر عرض از مبد

تغییرات ضرایب هر متغیر کلان نامبرده شده در دوره زمانی مـوردنظر اسـت، همچنـین    
متفاوت بـوده تـا   ها و بازخورد متغیرهاي کلان بر هم با گذر زمان کاملاًآثار اندازه شوك

جایی که این تغییرات براي عمده این ضرایب در این دوره همواره صعودي یا نزولی اکید 
بیـزین اتورگرسـیو بـرداري بـا چهـار وقفـه در       الگوينتایج حاصل از تخمین . ده استبو

.هاي اول تا چهارم آمده استضمیمه مقاله براي وقفه

ساختار تصادفی اتورگرسیو بردارييالگوتخمین زده شده در أتغییرات زمانی عرض از مبد: 6شماره نمودار
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هاي متفاوت اول تا چهارم ضرایب مدل بیزین سنجی کـلان نشـان   وقفهدست آمده از نتایج به
دهد که افزایش نرخ تورم، نرخ ارز و رشد پایه پولی در طـول زمـان اثـر منفـی بـر تولیـد       می

ناخالص داخلی دارد، در حالی که اگر به عنوان نمونه به تغییرات زمانی اثـر وقفـه چهـارم بـر     
تر و پایدارتر در طول زمـان  م میزان این آثار منفی بزرگرشد تولید ناخالص داخلی توجه کنی

بینـی و  بینی به تخمـین پـیش  با استفاده از توابع توزیع پیشالگوي بالا پس از تخمین . است
بینـی نـرخ ارز   تـابع توزیـع پـیش   . پردازیماستخراج توابع توزیع متغیرهاي کلان اقتصادي می

ساختاري اتورگرسیو برداري با ضرایب تصادفی زمان متغیـر در نمـودار   الگويدست آمده از هب
ها بـراي تغییـرات نـرخ ارز در    بینیدهد که میانگین پیشاین نمودار نشان می. آمده است11

سـناریوهاي  ،بـا اسـتفاده از ایـن نمـودار    رواز ایـن . درصـد اسـت  30معادل دوره آتی تقریباً
.ایمهاي متفاوت استخراج کردهدر حالتخوشبینانه و بدبینانه ارزي را

نرخ ارزبینیپیشتابع توزیع : 7نمودار شماره

) 2(را به صورت معادلـه  ) CAR(همچنین معادله حرکتی نسبت کفایت سرمایه بانک
عوامل موثر برونزاي بر این نسبت است کـه از طریـق   که در آن مقدار دهیمنشان می

بـه  . شـود ترازنامه بانک و درنتیجه سـود و زیـان آن وارد مـی   هاي اقتصاد کلان به شوك
هاي سمی وجود آمدن داراییههاي اقتصاد کلان باعث بعبارت دیگر در این معادله شوك

هاي بانـک و افـزایش آن موجـب    ثیر بر هزینهها با تأشود و این زیاندر ترازنامه بانک می
.  شودکاهش میزان نسبت کفایت سرمایه می

)2 (
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دست آمده براي سناریوهاي متفاوت نرخ ارز و اثـر آن بـر تبـدیل انـواع مطالبـات      هنتایج ب
) خلاصـه شـده   1الوصول در جدول نسبت کفایت سرمایه بانک در جـدول ( معوق به مشکوك

توجـه بـه   الوصـول بـا   گیري براي مطالبات مشکوكاست. فرض بر این است که میزان ذخیره
دلیـل مقـدار   کنـد بـه  مـی تأییـد درصد باشد. همانطور که جدول 50هاي معتبر میزان وثیقه

بالاي سرمایه پایه بانک کارآفرین نسبت کفایت سرمایه بانک در حالت رخداد ایـن دو شـوك   
است.2درصد) تعیین شده قوانین بال 8همچنان بیش از حداقل موردنیاز (

شوك ارزي بر تبدیل نوع مطالبات غیرجاري و نسبت کفایت سرمایه بانکثیر أت: 1شمارهجدول
درصد40درصد20میزان شوك

10971170)میلیارد ریال(افزایش دخایر اختصاصی
7612162)میلیارد ریال(تغییر در سرمایه پایه

14/1514/15)درصد(از شوكنسبت کفایت سرمایه قبل
11/19/7)درصد(بعداز شوكنسبت کفایت سرمایه

گیريبندي و نتیجهجمع
اي کـه قابلیـت لحـاظ    سنجی با پارامترهاي زمـان وابسـته  هاي بیزین کلانالگواستفاده از 
ابزارهــاي نــوین ازهــاي واریــانس پارامترهــا را داشــته باشــد بــه عنــوان یکــی کــردن تلاطــم

کننـدگان،  اقتصادسنجی است که قابلیت لحاظ کردن تغییر رفتار عوامل اقتصادي مانند مصـرف 
وجـود  هاي بههاي اقتصادي و شوكگذاران و بخش مالی را در مقابل تغییرات سیاستسرمایه

ــک  . آمــده دارد ــا اســتفاده از ی ــه ب ــن مقال ــان وابســته  الگــويدر ای ــرداري زم اتورگرســیو ب
BVARTVP کوچک اقتصاد کلان براي تولید ناخـالص داخلـی، تـورم،    الگويبه تخمین یک

الگـوي دهد کـه پارامترهـاي   نشان میالگونتایج حاصل از این . نرخ ارز و پایه پولی پرداختیم
بیزین در طول زمان داراي تغییرات ملموسی است، که این به معناي تغییـر در رفتـار عوامـل    

ــا گــذر ز ــا اســتفاده از . مــان اســتاقتصــادي ب ــرداري زمــان وابســته الگــويب اتورگرســیو ب
BVARTVPایـن  .دست آمده استهبینی سناریوهاي متفاوت براي نرخ ارز بتابع توزیع پیش

دهد که میانگین تغییرات نـرخ ارز در دوره آتـی بـا توجـه بـه کـاهش شـدید        نتایج نشان می
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رات نرخ ارز بر نسبت کفایـت سـرمایه بانـک    آثار تغیی. درصد است30تا 25قیمت نفت بین 
نیز در سناریوهاي متفاوت با توجه به معادله تصادفی نوشته شده براي سرمایه و تبـدیل انـواع   

الوصول در بدترین حالت میزان کفایـت سـرمایه بانـک بـا کـاهش      مطالبات معوق به مشکوك
.درصد است8رسد که بازهم بیش از درصد می9/7درصدي به 5/45



1394242فصلنامه مطالعات مالی و بانکداري اسلامی، سال اول، شماره یک، تابستان

ضمیمه

اتورگرسیو بیزین براي وقفه اولالگوينتایج حاصل از : 8شماره نمودار

اتورگرسیو بیزین براي وقفه دومالگوينتایج حاصل از :9شماره نمودار



1394243فصلنامه مطالعات مالی و بانکداري اسلامی، سال اول، شماره یک، تابستان

اتورگرسیو بیزین براي وقفه سومالگوينتایج حاصل از : 10شماره نمودار

اتورگرسیو بیزین براي وقفه چهارمالگوينتایج حاصل از : 11شماره نمودار



1394244فصلنامه مطالعات مالی و بانکداري اسلامی، سال اول، شماره یک، تابستان

منابع و مأخذ
تاثیر متغیرهاي کلان اقتصادي بر ؛)1390حیدري، هادي، سوده صابریان و فرهاد نیلـی( 

لانه پژوهشـکده  ، بیسـت و یکمـین همـایش سـا    ها با رویکرد آزمون تنشترازنامه بانک
1390پولی و بانکی 

بررسی اثرات دور اول و دوم تحولات اقتصـاد  )؛1393یدري، هادي، اعظم احمدیان (ح
هـاي سیاسـتی بیسـت و چهـارمین     داشـت د، مقـالات و یا هـا کلان بر صورت مالی بانک

و فصـلنامه پـول و اقتصـاد پژوهشـکده     1393کنفرانس سالانه پژوهشکده پولی و بانکی 
پولی و بانکی.

پـذیري سـلامت   آسـیب الزامات تورم تک رقمی: )؛ 1394حیدري، هادي اعظم احمدیان (
هاي سیاستی بیست و ششمین کنفرانس سالانه پژوهشـکده  اشتدد، مقالات و یاهامالی بانک

.1394پولی و بانکی 
Primiceri, G. E. (2005)؛Time Varying Structural Vector
Autoregressions and Monetary Policy," The Review of Economic
Studies, 72, 821.

Rossi, B. (2013)؛ Advances in Forecasting Under Instabilities," in
Handbook of Economic Forecasting, Ed. by G. Elliott, and A.
Timmermann, vol. 2, pp.

Stock, J. H., and M. W. Watson (2007)؛ Why Has U.S. Ination
Become Harder to Forecast?,"
Journal of Money, Credit and Banking.

Arpa, M., Giulini, I., Ittner, A., Pauer, F., ؛(2001) The influence of
macroeconomic developments on Austrian banks: implications for
banking supervision. Bank of International Settlements Papers 1,
91–116.



1394245فصلنامه مطالعات مالی و بانکداري اسلامی، سال اول، شماره یک، تابستان

Babouˇcek,I.,Janˇcar,M.,(2005)؛ Effects of Macroeconomic Shocks to

the Quality of the Aggregate Loan Portfolio. Czech National Bank
Research Department, Working Ppapers2005/01.

Gerlach,S.,Peng,W.,Shu,C.,(2005)؛ Macroeconomic conditions and

banking performance in HongKong SAR: Aapaneldatastudy. In:
Investigating the Relationship between the Financial and Real
Economy ,vol.22 .Bank for International Settlements,pp.481– 497.

Hoggarth, G., Logan, A., Zicchino, L., ؛(2005) Macro stress tests

of UK banks. In: Investigating the Relationship Between the
Financial and Real Economy,vol. 22. Bank for International
Settlements, pp. 392–408.

International Monetary Fund, (2010)؛ Global Financial Stability

Report. Interna- tional Monetary Fund, Washington, DC.

Padilla, P., Segoviano, M., ؛(2006) Portfolio Credit risk and

Macroeconomic Shocks: Applications to Stress Testing under Data
Restricted Environments, International Monetary Fund Working
Paper 06/283.

Pesaran, M., Schuermann, T., Treutler, B., Weiner, S., ؛(2006)
Macroeconomic Dynamics and Credit risk: a global Perspective.
Journal of Money, Credit and Banking 38 (5), 1211–1261.

Quagliariello, M., ؛(2004) Banks’ Performance Over the Business

Cycle: A Panel Analysis on Italian Intermediaries. University of
York, Department of Eco- Nomics Discussion Papers 04/17.



1394246فصلنامه مطالعات مالی و بانکداري اسلامی، سال اول، شماره یک، تابستان

Athanasoglou, Panayiotis P., Sophocles N. Brissimis and
Matthaios D. Delis, ؛(2008) Bank – Specific, industry _ Specific

and Profitability, Int. Fin. Markets, Inst. And Money 18 121-136.

Demirguc-Kunt, Asli and Harry Huizinga(1998), Determinants of
commercial bank interest margins and profitability: some international
Wvidence,World bank policy Research Working paper No.1900.

Dougall, H., and J. E. Gaumnitz(1975)؛ Capital Markets and

Institutions. Engle- Wood Cliffs, N.J.: Prentice-Hall

Hanweck, Gerald & Lisa Ryu, (2005)؛ The sensitivity of Bank Net

Interest Margins and Profitability to Credit, interest- rate, and Term-
Structure Shocks Across Bank Product specializations,
www.fdic.gov.



Quarterly Journal of Islamic Finance and …,Vol.1, Number1, 2015(1394) 7

Application of Bayesian Macro-econometrics for
Operationalizing Stress Test in Karafarin Bank

Hadi Heydari
*

Iman Nourbahksh
**

Abstract
This paper examines the transference of real, financial, and nominal shocks

to the balance sheet of one of the Iranian private banks using a Bayesian macro-
econometrics model. Bayesian vector autoregressive model with time varying
parameters (BVARTVP) consists of GDP growth, exchange rate, inflation rate,
and monetary base growth variables. The results show that macroeconomic
transactional changes are transferred to financial bank statements including
balance sheets and Profit and Loss Statement, according to the transfer systems.
In a bad scenario for one the macroeconomic variables, i.e. exchange rate, the
effects of shock from the aforementioned variables on Capital Adequacy Ratio
of the bank are examined.
Key words: Stress Test , BVARTVP
JEL: C50, C53, G00

* MA at Financial Research Center
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Examining Islamic banking in Malaysia (Methods of
Resources’ Equipment and Allotment)

Iman Gharib*

Abstract
Having great potentials in the field of Islamic banking and Islamic

financial markets, Malaysia is one of the prominent centers, and over the
past years Malay banks have been able to play an important role in attracting
Muslims and even non-Muslims’ liquidity utilizing new methods of Islamic
banking. Iran, as a country which has operationalized the non-interest
banking system in 1984, also enjoys a set of comprehensive laws in this
respect. However, the country has not yet been able to succeed much in
Islamic banking unlike Malaysia in spite of its potentials and infrastructures.
Therefore, the present paper attempts to fully examine methods of allocation
and mobilization of resources in Malay Islamic banking system so as to
identify the gaps in the way contracts are executed in Iran’s banking system.
The  paper first explicates the Malay Islamic banking system and then
examines methods of allocation and mobilization of resources with respect
to different types of contracts which can be used in combination with other
type to guarantee abiding by Islamic jurisprudence. All the information in
this research are based on literature reviews of documents produced by the
Malaysia’s Central Bank.
Key words: Islamic Banking, Malaysia, Resources Equipment, Resources
Allotment
JEL: E52, E50, J20
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Examining Islamic Banking in Saudi Arabia

Masoud Keimasi, Ph.D.*

Mozhgan Salehi**

Maryam Mashhadi abdol***

Abstract
Significant developments in Islamic banking over the last decades have

attracted many financial researchers. Saudi Arabia has the highest amount of
assets based on Islamic laws after Iran. Examining Islamic banking in Saudi
Arabia in the present study indicates that in despite of the fact that there are no
specific laws and frameworks for Islamic banking in that country and the initial
resistance of Saudi Arabian Monetary Agency (SAMA) against developing of
Islamic banking system, people’s need for this type of banking as well as banks’
innovations in providing services based on the Islamic Sharia in using some
contracts like Morabaha, have lead to an increase in the share of this type of
banking up to half of all that of the overall banking system of Saudi Arabia.
However, lack of inspection on the part of SAMA and formation of various self-
regulated religious coalitions in Islamic institutes have led to some controversies
about the accordance of the products and services with the Islamic Sharia,
thereby posing obstacles for development of Saudi Islamic banks especially
outside the country. Yet, the existence of the two systems of banking, i.e.
Islamic and conventional, and the competition between them especially in
providing services based on the Sharia for covering its increasing demands, have
made promising perspectives for Islamic banking system in that country.
Key words: Bank, Islamic Banking, Saudi Arabia
JEL: K00, K22
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The Comparison between Islamic Banking in Iran with
other Countries of the World

Hero Farabi*

Omid Torabi**

Abstract
Currently, Islamic banking is a well-developed and well-formed industry,

and there are different experiences of its application across the world. In this
article, we made an attempt to draw a comparison between Islamic banking
system and its process in Iran with some other Islamic countries like Turkey,
Saudi Arabia, Pakistan, Bahrain, Indonesia, and Malaysia. The research
method is descriptive-analytical; key performance indexes during 2003-2008
were extracted from IBI (Islamic Banking Intelligence) system, for the
aforementioned comparison. In addition to affirming the variety of
performances of Islamic banking in these countries, the results clearly
indicate the efficiency and correspondence of the procedure of the
application of different indexes of Islamic banking like different contracts
with Islamic Sharia in these countries.
Keywords: Islamic Banking, Key Performance Indexes.
JEL: K00, K22
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Instruments and Derivative Products in Islamic Banking
Philosophy and Practical Experiences

Hasan Golmoradi, Ph.D.*

Abstract
Risk is an inseparable part of financial transactions. During the course of

time, a wide range of simple and complicated instruments like derivations
for covering and management have been created. In sum, derivations are
financial possessions or instruments whose value is derived from the
fundamental assets, and are used in global financial markets for a variety of
goals like hedging, and arbitrage.

In the recent decade, due to their importance and complexity, financial
derivations have won the attention of financial researchers. Despite of their
special role, importance, and leadership in current economy and banking
industry, current financial derivations are not in accordance with Islamic
rules perfectly. However, for the sake of accountability to the developing
and modern needs of the market, some of the Islamic countries and financial
institutions have made attempts to develop the internal logic of Islamic law,
and make use of the dynamic Islamic jurisprudence and financial engineers'
assistance to provide opportunities for designing and introducing instruments
and Islamic products for hedging.

This article deals with philosophy and practical experiences of the
instruments and new products of Islamic banking in Islamic financial
derivations. Although the majority of schools of thought and Islamic jurists
do not agree over the use of all these recent Islamic derived instruments and
even in some cases there are serious disagreement and explicit oppositions.
Nontheless, discussing and awareness of other countries' and Islamic
institutes' experiences in the creation of new Islamic derived instruments and
products can be beneficial to the process of contemplation and obtaining of
the best possible experience.
Keywords: Financial Derivatives, Structural Product, Islamic Hedging, Risk
Management
JEL:G13, G10, P40
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Misuse of the Terms of Civic Partnership Contracts in Islamic
Banking and a Comparative Study with the Directive

Teachings of the EU
Abbas Karimi, Ph.D.

*
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Abstract
Today banks use different methods to grant facilities to their customers. For

instance, there has been a significant growth in using civil partnership contracts,
among other contracts, in recent years for various reasons. Participation is one of the
methods of financing economic activity approved by the Islamic banking, which
according to its legal basis, involves the merger of capitals of partners, and all partners
have the right to interfere and monitor its economic activity and management. Among
the basic concepts of partnership contract is division of the benefits and losses at the
end of the business or contract, depending on the amount of capital investment by each
of them. However, the question arises whether in the bank's contracts with its
customers, the stipulation of conditions of the contract by the bank, may lead to
abusing of the superioriority and exploitation of customers so as to impose on them
conditions contrary to the principles of Islamic banking. In this research, an attempt is
made to answer these questions, and  deal with all of the conditions of the contracts for
civic partnership in banks, comparing them with those of the European Union. The
results suggest that in regards with dividing the benefits and loss, the obligation of
contract in its license for the Bank, requiring the customer to buy partnership shares,
are imposing conditions mentioned in the contract. However,  the European Union
does not prescribe any such conditions against the customers.
Keywords: Civil Partnership, Conditions Imposed, Exploitation Contract,
European Union Directive
JEL: J00, K00
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Abstract
Islamic banks and financial institutions are faced with many constraints
especially in relation to inter-banking transactions with other banks as well as
conventional banks. Attaining the money-market instruments which are in
accordance with Shari’ah (the religious law) are both limited and diverse in
different Islamic countries. Meanwhile, the central bank's short-term financing
instruments are often not compatible with the principles and rules of Shari’ah.
Hence, with respect to the Islamic banks and financial institutions, the liquidity
management by the central bank is still in its infancy and there are still some
concerns over the idea whether the money in an Islamic perspective can fulfill
its main duty, that is the coordination between the monetary section and the real
section through controlling the money supply. Given the importance of this
issue, steps have been taken in recent years to expand monetary policy tools in
Islamic countries. Emphasizing the experience of countries such as Malaysia,
Sudan, Indonesia, and Bahrain, this paper presents and reviews the structure and
properties of the tools used by Islamic banks and financial institutions as well as
by other banks in order to manage liquidity on the interbank market. Further, the
central bank's tools for open market operations and government financial
fulfillment in the interbank market are analyzed and finally the tools of the
central banks and governments to grant credit facilities as the final lender are
discussed.
Keywords: Islamic Banking, Monetary Policy, Central bank, Interbank Market.
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