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Abstract:  

This study aims to examine the impact of Islamic financing instruments on the liquidity risk of Iran’s banking system during 
2001–2021. This applied quantitative research employs quarterly data from Iran’s banking system over 2001–2021. After 
testing stationarity using the Augmented Dickey–Fuller test, a Vector Autoregression (VAR) model was estimated. The 
explanatory variables include Sukuk, civil partnership, legal partnership, Mudarabah, Salam, Ja’ala, installment sales, Qard al-
Hasanah, and Ijarah, while liquidity risk represents the dependent variable. Long-run relationships were tested using Kao and 
Johansen cointegration tests. Dynamic interactions were further analyzed through impulse response functions and variance 
decomposition. The cointegration tests confirm the existence of a long-run equilibrium relationship between Islamic financial 
instruments and liquidity risk. Impulse response results reveal significant and asymmetric reactions of liquidity risk to shocks 
in Islamic financing tools. Variance decomposition indicates that Qard al-Hasanah, civil partnership, legal partnership, Salam, 
and Sukuk account for the largest proportion of liquidity risk fluctuations, demonstrating their dominant role in shaping 
banking liquidity dynamics. The results suggest that systematic development of Islamic financing instruments can enhance 
liquidity risk management and strengthen the stability of Iran’s banking system. 
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Extended Abstract 

Introduction 

Liquidity risk is widely recognized as one of the most critical threats to banking system stability, directly influencing 

financial intermediation, market confidence, and macroeconomic performance. When banks fail to meet their obligations at 

reasonable cost, systemic disturbances may arise that propagate throughout the financial sector and the real economy. 

Classical liquidity risk frameworks emphasize asset–liability mismatches, funding concentration, and market liquidity fragility 

as core drivers of bank vulnerability (Kumar & Yadav, 2013; Scannella, 2016; Valipour Pasha, 2014). Empirical evidence further 

indicates that liquidity mismanagement significantly increases the probability of bank failure, particularly during periods of 

financial stress (Bord & Santos, 2014; Hlatshwayo, 2013). 

In parallel, Islamic banking has emerged as an alternative financial architecture with distinctive operational principles. The 

prohibition of interest, emphasis on asset-backed financing, and reliance on risk-sharing contracts differentiate Islamic banks 

from conventional institutions and alter the channels through which liquidity risk materializes (Akhand Akhtar, 2016; Djennas, 

2014; Isra, 2015). Within this framework, the development of Islamic financial instruments—particularly sukuk—has 

transformed the structure of liquidity management and funding strategies. Sukuk provide Sharia-compliant financing while 

facilitating resource mobilization, portfolio diversification, and balance-sheet optimization (Boukhatem, 2022; Braima, 2017; 

Uluyol, 2024). 

However, empirical findings on the effectiveness of Islamic financing instruments in mitigating liquidity risk remain mixed. 

While several studies report that sukuk issuance enhances bank liquidity and stability (Braima, 2017; Negahbani et al., 2022; 

Paytakhti Oskouei et al., 2023), others emphasize that macroeconomic volatility, inflation shocks, and regulatory weaknesses 

can undermine their stabilizing role (Akhand Akhtar, 2016; Mohd Amin & Abdul-Rahman, 2020; Naghdi et al., 2021). In Iran’s 

banking system, these challenges are compounded by structural imbalances, high levels of non-liquid assets, and restricted 

access to global capital markets (Esmailzadeh Moghari & Javanmardi, 2017; Zarei et al., 2020). Consequently, understanding 

the dynamic interaction between Islamic financing instruments and liquidity risk in Iran is of strategic importance for financial 

stability and policy formulation. 

Recent advances in financial econometrics emphasize the necessity of dynamic multivariate models capable of capturing 

feedback effects and temporal adjustments. Vector autoregression (VAR) frameworks and related approaches have been 

extensively applied in analyzing financial shocks, systemic risk, and market interdependencies (Chavleishvili & Manganelli, 

2019; Machado & Santos Silva, 2019; Mehregan & Ahmadi Ghomi, 2015). Applying such methods to Islamic banking offers 

deeper insights into how liquidity risk evolves in response to innovations in financing instruments, technological change, and 

regulatory reforms (Nguyen et al., 2024; Taheri et al., 2025; Yu & Song, 2025). Against this background, the present study 

contributes to the growing literature by empirically modeling the dynamic relationship between Islamic financing instruments 

and liquidity risk in Iran’s banking system. 

Methods and Materials 

This research employs a quantitative, applied methodology using quarterly macro-banking data for Iran over the period 

2001–2021. The dependent variable is liquidity risk, while the independent variables consist of major Islamic financing 

instruments, including sukuk, civil partnership, legal partnership, mudarabah, salam, ja’ala, installment sales, qard al-hasanah, 

and ijarah. 
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All variables were transformed into logarithmic form and tested for stationarity. After determining optimal lag lengths, a 

vector autoregression (VAR) model was estimated. Long-run equilibrium relationships were examined through cointegration 

testing. The dynamic behavior of the system was evaluated using impulse response functions and forecast error variance 

decomposition. These techniques allowed the study to capture both the short-term reactions and long-term adjustments of 

liquidity risk to shocks in Islamic financing instruments. 

Findings 

The econometric results confirm the existence of a stable long-run equilibrium relationship between Islamic financing 

instruments and liquidity risk in Iran’s banking system. The impulse response analysis demonstrates that shocks originating 

from Islamic instruments generate significant and asymmetric effects on liquidity risk over time. 

Specifically, positive shocks in participatory instruments—such as civil partnership, legal partnership, and qard al-

hasanah—consistently reduce liquidity risk across most forecast horizons. These instruments improve cash-flow stability, 

distribute risk between banks and clients, and enhance asset quality, thereby strengthening liquidity positions. 

In contrast, short-term debt-based instruments—particularly salam and installment sales—initially increase liquidity risk, 

reflecting maturity mismatches and short-term funding pressures. However, their long-term effects gradually diminish as 

banks adjust their portfolios and funding structures. 

Variance decomposition results reveal that qard al-hasanah, civil partnership, legal partnership, sukuk, and salam account 

for the largest proportion of liquidity risk fluctuations. Sukuk plays a central role in stabilizing liquidity over medium- and 

long-term horizons by enhancing market liquidity, asset tradability, and funding diversification. 

Overall, the findings indicate that Islamic financing instruments exert both direct and indirect influences on bank liquidity 

dynamics, and their impact varies substantially across instruments and over time. 

Discussion and Conclusion 

The results demonstrate that Islamic financing instruments are not neutral with respect to liquidity risk; rather, they serve 

as powerful structural mechanisms that shape the resilience of Iran’s banking system. Participatory instruments exhibit a 

stabilizing function by aligning incentives, improving asset quality, and smoothing cash flows, while excessive reliance on 

short-term debt-based contracts introduces liquidity pressures that must be actively managed. 

The dominance of sukuk in explaining liquidity risk fluctuations highlights its strategic role as a liquidity management tool. 

Sukuk issuance expands funding channels, improves balance-sheet flexibility, and strengthens the linkage between banks and 

capital markets. These properties are essential for mitigating systemic vulnerability, especially in environments characterized 

by macroeconomic uncertainty and financial constraints. 

From a policy perspective, the evidence suggests that strengthening the institutional infrastructure of Islamic finance, 

deepening sukuk markets, and encouraging participatory financing can significantly enhance liquidity stability. At the same 

time, banks must carefully balance the composition of financing instruments to avoid excessive exposure to short-term 

funding shocks. 

In conclusion, the study provides strong empirical support for the proposition that well-designed Islamic financing 

instruments contribute meaningfully to liquidity risk management and financial stability in Iran’s banking system. Strategic 

development of these instruments, combined with coherent regulatory frameworks and modern risk-management 

technologies, offers a viable pathway toward a more resilient and sustainable banking sector. 
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 چکیده

حاضر  پژوهش .است ۱۴۰۰تا  ۱۳۸۰دوره  یط رانیا یهابانک  ینگینقد سکیبر ر یاسلام یمال نیتأم نینو یاثر ابزارها نییو تب یپژوهش بررس نیهدف ا

با   رهایمتغ  ییمانا  یو پس از بررس  یگردآور  رانیا  یاز نظام بانک  ۱۴۰۰تا    ۱۳۸۰دوره    یفصل  یهاانجام شده است. داده  یکم  کردیو با رو  یاز نوع کاربرد

  ، ی مشارکت حقوق  ،یمدن  کتشامل صکوک، مشار  ی اسلام  یمال  ی. ابزارهادیبرآورد گرد (VAR) یبردار  ونیمدل خودرگرس  افته،یمیتعم  فولر–یکیآزمون د

 نیوابسته لحاظ شدند. همچن  ر یعنوان متغبه   ی نگینقد  سکیو ر  یحیتوض  یرهایعنوان متغالحسنه و اجاره به قرض   ،یمضاربه، سلف، جعاله، فروش اقساط 

روابط استفاده  ییایپو لیتحل ی برا انس یوار هی و تجز یرابطه بلندمدت انجام گرفت و از توابع واکنش آن یبررس یبرا وهانسنیکائو و  یانباشتگهم یهاآزمون

توابع واکنش نشان    لی. تحلکندی م  دییرا تأ  ینگ ینقد  سکیو ر  یاسلام  یمال  یابزارها  نیبلندمدت ب  یوجود رابطه تعادل  یانباشتگهم  یهاآزمون   جینتا  .شد

آن است    انگریب  انسیوار  هی. تجزکنندیم  جادی ا  ی نگینقد  سکیبر ر  یمعنادار و ناهمسان  یهاواکنش   یاسلام  یمختلف مال  یاز ابزارها  یناش  یهاشوک  دهدیم

ابزارها مدنقرض   رینظ  یی که  مشارکت  حقوق  ،یالحسنه،  ب  ،ی مشارکت  و صکوک  تب  نیشتریسلف  در  را  نقش    ی نگینقد  سکیر  راتییتغ  نییسهم  و  دارند 

به بهبود   تواندی م  یاسلام  یمال  یهدفمند ابزارها  یریکارگاز آن است که توسعه و به   یحاک  هاافتهی  .کنندی م  فایا  ینظام بانک   ینگینقد  ییای در پو  یاکنندهنییتع

 منجر شود.  رانیا یثبات نظام بانک ش یو افزا ینگینقد سکیر تیریمد

 یبردار ونیخودرگرس ران،یا ینظام بانک ،یاسلام یمال یصکوک، ابزارها ،ینگینقد سکیرکلیدواژگان: 

 

  

 تاریخچه مقاله 

 

 ۱۴۰۴ ر یت ۹ تاریخ دریافت:

 ۱۴۰۴ ی د ۱ تاریخ بازنگری:

 ۱۴۰۴ ی د ۶ تاریخ پذیرش:

 ۱۴۰۵ ور یشهر  ۳۱ :هیچاپ اول خیتار

 ۱۴۰۶ وریشهر  ۱ :ییچاپ نها خیتار

 

 

 

 

 

 

 

http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0
https://orcid.org/0009-0009-6367-839X
https://orcid.org/0000-0002-8941-4212
https://orcid.org/0000-0001-5289-1851
https://orcid.org/0000-0001-7983-7820


 

 
6 

 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

 مقدمه 

.  کندی م   فایاقتصاد کلان ا  یدار ی ها و پادر سلامت عملکرد بانک   کنندهن ییتع  ینقش  ،یو بانک  ی مال  یهاثبات در نظام   یدها ی تهد  نی تری اد یاز بن  یکیعنوان  به   ینگینقد  سکیر

اعتماد    ف یاز تضع  تواندی آن م  یامدها یشود و پ  یدچار ناتوان   داری پا  نه یبا هز  ی منابع نقد  نیتأم  ای  دی خود در سررس  یتعهدات مال  یفا یکه بانک در ا  ابدیی بروز م  ی زمان  سکیر   نیا

اند  . مطالعات متعدد نشان داده (Kumar & Yadav, 2013; Scannella, 2016; Valipour Pasha, 2014)  ابدی گسترش    ریفراگ  یبانک  یهابحران  جادی گذاران تا اسپرده 

  رو، نی. از ا(Bord & Santos, 2014; Hlatshwayo, 2013)بوده است    یجهان   یمال   یهاها در بحران شکست بانک   یعوامل اصل  زا  یکی  ،ینگینامناسب نقد   تی ری که مد

 شده است.  لیتبد  ی مال  یهانظام  یراهبرد   یهات یاز اولو  ی کیبه   ،ینگینقد   سکیکنترل ر  یبرا  یاستیس یو ابزارها  یعلم یهاچارچوب  یطراح

  ی هایی به دارا  ی مال  نینظام تأم  یگشوده است. حذف بهره، اتکا   ینگینقد   سکیر  تی ریدر مد   یاخود، افق تازه   ز یمتما   یساختار   یهای ژگ یبا و   یاسلام   ی بانکدار  ان،یم  نیا  در 

پ  یواقع واقع  یمال   یهات یفعال  ان یم  ق یوث  وند یو  بخش  بانکدار  یو  که  است  سازوکاره  یاسلام  یاقتصاد، سبب شده  بانکدار   یمتفاوت  ی ااز  به  باشد    ینسبت  برخوردار  متعارف 

(Akhand Akhtar, 2016; Djennas, 2014; Isra, 2015)را یرا دوچندان ساخته است؛ ز   یاسلام  یدر چارچوب بانکدار   ینگینقد  سکیر   یبررس  تیاهم  زات،یتما  نی. هم  

 متعارف باشند.  یهااز مدل  یاصرفاً نسخه  توانندی نم  ،نظام نیدر ا   سکیکنترل ر  یابزارها و سازوکارها 

سازگار    ینیگز یعنوان جاصکوک است. صکوک به   ژهیوبه   یاسلام  یمال  نیتأم  نینو  یتوسعه ابزارها  ،ینگینقد  تیر یدر حوزه مد   یاسلام   یبانکدار   یهای نوآور   نیتراز مهم   یکی

. (Boukhatem, 2022; Braima, 2017; Uluyol, 2024) کندی م  فایا یمال یبازارها قی و تعم سکیر  عیمنابع، توز  زیدر تجه نده یفزا یاوراق قرضه، نقش یبرا  عتی با شر

و    دهایکاهش عدم تطابق سررس  ها،یی دارا   ینقدشوندگ  شیافزا  قی از طر   تواندی بلکه م  شود،یم   یمال  نیتأم  تیتنها موجب گسترش ظرفکه صکوک نه   دهندی ها نشان مپژوهش

 .(Hassanzadeh et al., 2021; Paytakhti Oskouei et al., 2023)منجر شود   ینگینقد  سکی ها، به کاهش ربهبود ساختار ترازنامه بانک 

 ، یو نظارت  ینهاد  یهارساخت ی در صورت ضعف ز  ژهیوبه  ،یاسلام  یمال  یاند که گسترش ابزارهااز آن  یمطالعات حاک  ی. برخستندیهمواره همسو ن  یشواهد تجرب ن،یوجود ا با

  انگریب  هاافتهی  نی. ا(Jalalzadeh Azar et al., 2020, 2021; Mohd Amin & Abdul-Rahman, 2020)   نجامدیها ببانک   سکیشدن ساختار ر   ترده ی چیبه پ  تواندی م

 وابسته است.  یگر میتنظ یهاو چارچوب  هیساختار بازار پول و سرما  ،یاقتصاد  ط یشدت به شرا به  ،ینگینقد   سکیبر ر یاسلام  یمال  یآن است که آثار ابزارها 

 ی الملل نیب  یبه بازارها  یدسترس  تی محدود  رنقدشونده،یغ  یهایی دارا  یها، سهم بال ترازنامه   یاز جمله ناتراز   یساختار   یهااز چالش   یابا مجموعه   ینظام بانک  ران،ی اقتصاد ا  در

  ی مال  یبه ابزارها   ندهیفزا یاتکا ،یطیشرا  نین. در چ(Esmailzadeh Moghari & Javanmardi, 2017; Zarei et al., 2020)مواجه است   هیو ضعف عمق بازار سرما 

 Negahbani et al., 2022; Zareh Mohammad Ali) شده است  لیتبد  یثبات مال تی تقو یبرا   گذاراناست یس ید یکل یاز راهبردها یک یصکوک، به  ژهیوبه  ،یاسلام

et al., 2023)همچنان محدود و پراکنده است.  رانیا  یهابانک   ینگینقد  سکیبر ر   اابزاره نیا  قیمند درباره آثار دقنظام  یهای بررس حال،ن ی. باا 

و   ز یبهبود تجه قی از طر  تواندی که توسعه بازار صکوک م   دهندی مطالعات نشان م   یاند. برخقرار داده   یرابطه را مورد بررس   نیابعاد گوناگون ا  ،یالمللنیو ب  یداخل   یهاپژوهش

وجود دارد    ز ین  ییهاافته ی. در مقابل،  (Braima, 2017; Paytakhti Oskouei et al., 2023; Sabu, 2024)مؤثر باشد    ی نگینقد  سک یبر کاهش ر  ،یمنابع بانک  صیتخص

 & Akhand Akhtar, 2016; Machado)  کنندی م دیابزارها تأک  نیا  یاثرگذار   فیدر تضع  یمال  یو نوسانات بازارها  یتورم  یهاشوک   ،یکه بر نقش عوامل کلان اقتصاد 

Santos Silva, 2019; Naghdi et al., 2021) ی عنوان عامل به  ز یبازار ن  سکیو ر  یاعتبار  سکیمکمل همچون ر ی هاسک یو ر ی نگینقد سکی ر ان یم  وندیپ  ن،یا بر . افزون  

 .(Bassey & Moses, 2015; Meisenzah & Irani, 2015; Misman et al., 2015)مورد توجه قرار گرفته است   دکنندهی تشد

ها بانک   ینگینقد  تی ریدر مد   یاافق تازه   سک،یر  لیتحل  شرفتهیپ  یداده و ابزارها کلان   ،ی هوش مصنوع  ر ینظ  نینو   یهای و گسترش فناور   تال یجیتحول د   ر،یاخ  یهاسال   در 

  سک یو کنترل ر   ینیبش یپ  ،یابی ارز  وهیبلکه ش  اند،ه ها را دگرگون کردبانک   یاتیتنها ساختار عملتحولت نه   نی. ا(Nguyen et al., 2024; Yu & Song, 2025)گشوده است  

 ;Taheri et al., 2025)روست  روبه   یو حقوق  یفن  ،ینهاد   یهاهمچنان با چالش   هات یظرف  نیاز ا   یاسلام  یهابانک   یریگبهره   زان یحال، م  نیاند. با امتحول ساخته  زیرا ن

Uluyol, 2024). 
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و همکاران   نژاد   ی عل   

  یمال نیاختلال در تأم قی از طر  تواندی ها مبانک ینگیدر نقد  یثباتی . برودی شمار مبه  یاقتصاد  داری رشد پا  یاز ارکان اصل یکی یکلان، ثبات نظام بانک یگذار است یمنظر س از

کاهش سرما بنگاه  تشد   یگذار ه یها،  اقتصاد   دی و  به   ریمس  ،ینوسانات  را  تأثتوسعه  دهد    ریشدت تحت   & Chavleishvili & Manganelli, 2019; Mehregan)قرار 

Ahmadi Ghomi, 2015)کارآمد در اقتصاد    یو مال  یپول  یهااست یس  نیتدو یبرا  ،ینگینقد  سکیبر ر  یاسلام  یمال  یابزارها   یاثرگذار  یسازوکارها   قی شناخت دق  رو،نی. ازا

 .(Yāvarī et al., 2025; Zanganeh et al., 2019)است  ری انکارناپذ یضرورت رانیا

بر عملکرد کلان    یاسلام یمال   یآثار ابزارها  لی به تحل  ای ن،یشیهمچنان پابرجاست. بخش عمده مطالعات پ یتوجهقابل  ی پژوهش یها موجود، شکاف   اتیادب ی وجود گستردگ با

. (Jalalzadeh Azar et al., 2020, 2021)  اند ده کر  یرا بررس   یبانک  سکیو ر  یکلان اقتصاد   یرها یمتغ  انیرابطه م  ای،  (Marzuki et al., 2023)اند  ها پرداخته بانک 

جامع مورد    یمدل اقتصادسنج   کیرا در چارچوب    ینگینقد   سکیو ر   ی اسلام  ی مال  ی مجموعه متنوع ابزارها  ان یتعامل متقابل م  ک،یستماتیو س  ای پو  یکرد یبا رو   ی کمتر پژوهش

 Negahbani et al., 2022; Zareh Mohammad) خاص خود را دارد    یو ساختار  یاسیس  ،ینهاد  یهای ژگیکه و  رانی ا  اقتصاددر بستر    ژهیوقرار داده است؛ به   یبررس 

Ali et al., 2023). 

 ,Boukhatem)کرده است    یاقتصاد را دستخوش تحولت اساس   ی مال  نیساختار تأم  ، یآن با نظام بانک  یجی تدر   ییو همگرا   ی اسلام  ه یتوسعه بازار سرما  گر،ید   یسو   از

2022; Uluyol, 2024)ان یم  سکیبه انتقال ر   تواند ی م  ی نهاد  یضعف هماهنگ  صورتاما در    آورد،ی فراهم م  ی نگینقد  تی ری مد  ی برا   ی د یجد   ی هات یاگرچه ظرف  ،ییهمگرا  نی. ا  

روابط    نی ا   ییا یدرک پو  یبرا  شرفتهیپ  یلیتحل  یهااز مدل   یریگضرورت بهره   ،یطیشرا  نی. چن(Scannella, 2016; Srairi, 2019) منجر شود   یمختلف نظام مال  ی هابخش 

 . سازدی را برجسته م

 & Chavleishvili)اند  شده   لیتبد   یروابط متقابل مال   لیمهم تحل  ی به ابزارها  ر،یاخ  یهادر سال   ژهیوبه   ره،یچندمتغ  یا یپو   یکردهایو رو  یبردار  ونی خودرگرس  یهامدل 

Manganelli, 2019; Khalfaoui et al., 2023)در    یهر ابزار مال  ینقش نسب  یابیارز و    یساختار   یهابه شوک   رهایهمزمان واکنش متغ  یامکان بررس   کردهایرو   نی. ا

 Machado & Santos Silva, 2019; Mehregan)  روندی شمار ممناسب به   یمطالعه حاضر چارچوب   یمنظر برا  نیو از ا  کنندیرا فراهم م   ینگینقد  سک ینوسانات ر  حیتوض

& Ahmadi Ghomi, 2015). 

جامع،   یلزوم انجام پژوهش  ،یثبات بانک  تیاهم   شیو افزا   یاقتصاد  یهات یقطععدم   دیتشد   ،یاسلام  یمال   یابزارها   یجی گسترش تدر  ران،یخاص اقتصاد ا  طی مجموع، شرا   در

و   یمال   ،یپول  یگذاراست یس  یبرا   یعلم  ییکرده و مبنا  پررا    یداخل  اتیموجود در ادب  یخلأها   تواندی م  یپژوهش  نیرا دوچندان ساخته است. چن  قی دق  یبر شواهد تجرب  یو مبتن  ایپو

 .(Taheri et al., 2025; Yāvarī et al., 2025)فراهم آورد   ینظارت

  یبردار   ونیاز چارچوب خودرگرس  یریگبا بهره   رانیا   یدر نظام بانک  ینگینقد   سکیو ر   یاسلام   یمال  نیتأم  نینو  یابزارها   نیرابطه ب  ی ا یپو  نییو تب  یپژوهش، مدلساز  نیا   هدف

 است. 

 روش پژوهش و مواد

 ( بوده که به شکل تابعی زیر است: ۲۰۱۱) ۲( و احمد ۲۰۱۹) ۱مطالعه حاضر الهام گرفته شده از مطالعات سرایری 

(۱ )  

𝐿𝑄𝑅𝑡 = 𝑓(𝑐𝐻  ، 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡  ، 𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡 , 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝐽𝑜𝐿𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ، 𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝐻𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡)  

𝑐𝐻𝑄𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡 , 𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡  , 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝐽𝑜𝐿𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ، 𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝐻𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡)  

𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝑐𝐻𝑄𝑡   ،  𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡 ، 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝐽𝑜𝐿𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ، 𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝐻𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡)  

𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝑐𝐻𝑄𝑡   ، 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡 , 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝐽𝑜𝐿𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ، 𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝐻𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡)  

𝑆𝐴𝐹𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝑐𝐻𝑄𝑡   ، 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡  , 𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡 ،  𝐽𝑜𝐿𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ، 𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝐻𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡)  
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𝐽𝑜𝐿𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝑐𝐻𝑄𝑡   ، 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡 , 𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡  ، 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ، 𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝐻𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡)  

𝑀𝑜𝑍𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝑐𝐻𝑄𝑡   ، 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡  , 𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡 ، 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝐽𝑜𝐿𝑡  ،  𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝐻𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡)  

𝑃𝑠𝐴𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝑐𝐻𝑄𝑡   ، 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡  , 𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡 ، 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝐽𝑜𝐿𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ،  𝑄𝑎𝐻𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡)  

 
𝑄𝑎𝐻𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝑐𝐻𝑄𝑡   ، 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡  , 𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡 ، 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝐽𝑜𝐿𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ، 𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡  ) 

𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡 = 𝑓(𝐿𝑄𝑅𝑡 , 𝑐𝐻𝑄𝑡   ، 𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡  , 𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡 ، 𝑆𝐴𝐹𝑡  ، 𝐽𝑜𝐿𝑡  ، 𝑚𝑜𝑧𝑡  ، 𝑃𝑠𝐴𝑡 , 𝑄𝑎𝐻𝑡) 

𝑐𝐻𝑄𝑡،  ریسک نقدینگی سیستم بانکی ایران𝐿𝑄𝑅𝑡   بیانگر زمان و    tکه در آن    𝑆𝐴𝐹𝑡،  اوراق مشارکت مدنی  𝐵𝑜𝑁𝑀𝑡،  اوراق مشارکت حقوقی  𝐵𝑜𝑁𝐻𝑡،  صکوک    

باشد. در ادامه به  تسهیلات اجاره می   𝑄𝑎𝑒𝑗𝑎𝑡،  الحسنهتسهیلات قرض   𝑄𝑎𝐻𝑡،  فروش اقساطی  𝑃𝑠𝐴𝑡،  تسهیلات مضاربه  𝑀𝑂𝑍𝑡،  تسهیلات جعاله  𝐽𝑜𝐿𝑡،  تسهیلات سلف

 شود.  اختصار روش اقتصاد سنجی خودرگرسیون برداری تشریح می 

زمانی است که صورت برداری از چند سری ( است. در این مدل، متغیر وابسته بهVARهای چند متغیره، مدل خودرگرسیون برداری )ترین و پرکاربردترین مدلیکی از معروف

 صورت زیر است: وقفه به  pدر حالت کلی با   VARشوند. یک مدل های خود و وقفه سایر متغیرهای الگو تعریف میهریک از آنها برحسب وقفه

(۲                                                             ) tptpttt YAYAYAY ++++= −−− 2211 

دهنده یک توان مواردی مانند جزء ثابت و متغیر مجازی را نیز به مدل اضافه کرد. مدل فوق نشان صورت برداری مطرح هستند. البته میزا، و بهدرآن تمامی متغیرها درونکه

 زمانی است. های سریبرای داده VARمدل 

 مدل زیر مفروض است:  VARبرای روند مقطعی متغیرهای مدل 

(۳                                                                     )xt = Adt + 𝐵(𝐿)𝑥𝑡−1 + 𝐶𝑢𝑡 

(۴                                                                )𝑑𝑡 = [
1
𝑡

],  𝑥𝑡 =

[𝑟𝑡 𝑥𝑡 𝑦𝑡
∗]`

[𝑟𝑡 𝑚𝑡 𝑦𝑡

[𝑟𝑡 𝑏𝑡 𝑦𝑡]`
]` 

A    ،ماتریس ضرایب بودهB(L)  ای بوده،   های چندجمله وقفه بهینه ماتریسut  های ساختاری بوده؛  بردار نرمال شوکE𝑢𝑡𝑢𝑡
` = 𝐼    کهI    ،ماتریس واحد هستC   دهنده  توضیح

 . روابط ساختاری بین متغیرهای توضیحی است

 شود: صورت زیر بازنویسی می (، بردار به ۴بردار  هست. با فرض سیستم معادله معکوس ) xtهست،  VARکوواریانس مدل  -ماتریس واریانس

(۵                                                                )xt = 𝐷(𝐿)𝐶𝑢𝑡 = ∑ 𝐷𝑠𝐶𝑢𝑡−𝑠
∞
𝑠=0 

xt   ،بردار متغیرهاD(L)=I-B(𝐿))−1, 𝐷0 = 𝐼و𝐷(𝐿)C   باشد.  ای متحرک توابع پاسخ و ضربه می ماتریس میانگین چندجمله 

 شده:  بینیباشد. برای مثال، برای یک دوره خطای پیش ( مربوط به تجزیه واریانس می ۶معادله )

(۶                                                )ŋt+1 = xt+1 − Etxt+1 = D0𝐶𝑢𝑡+1 = 𝐶𝑢𝑡+1 

ʋt+1شود  بینی می که واریانس یک دوره پیش رو پیشطوری به  = Etŋt+1ŋt+1
` = 𝐶𝐶 ŋt+k؛ kبینی خطای دوره  ، به همین ترتیب پیش ` = xt+k − Etxt+k =

∑ Dj𝐶𝑢𝑡+𝑘−𝑗
k−1
j=0 بینی خطای واریانس؛  بوده، پیشʋ𝑡+𝑘 = Etŋt+kŋt+k

` = ∑ Dj𝐶𝐶 `𝐷𝑗
`k−1

j=0   سهم نسبی نوآوری در .𝑟t   برایEtxt+k  تواند  در مدل صادرات می

ʋt+kگونه به دست آید: این
2,1 + ʋt+k

2,2 + ʋt+k
2,3 )  /)ʋ𝑡+𝑘

ʋt+k، جایی که   2,1
i,j  ؛(i, j)    عناصری ازʋt+k  .هستند 

 توان در جدول زیر خلاصه گرد:  را می  VARهای روش  طور خلاصه مهمترین مزیت به 
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و همکاران   نژاد   ی عل   

 VARهای مهم مزیت . 1جدول 

 د.  سازی همزمان روابط بین چندین متغیر مستقل، که ممکن است با هم تعامل داشته باشن قابلیت مدل سازی چند متغیرهمدل

 .  امکان بررسی اثرات متقابل بین متغیرها، به ویژه در مواقعی که وابستگی دوسویه میان متغیرها وجود دارد بررسی اثرات متقابل 

ها، که مهم است زمانی که اطلاعات مربوط به متغیرها در طول زمان  سازی تغییرات زمانی و پویایی در دادهقابلیت مدل پویایی و تغییرات زمانی 

 . کندتغییر می

های پیچیده و با تعاملات  گیری در محیطریزی و تصمیمبینی همزمان متغیرهای چندگانه، که برای برنامهامکان پیش بینی متغیرهای چندگانه پیش

 .  بالا بسیار حیاتی است

ایده ها بررسی تأثیرات شوک شوکموقعیت  تأثیرات  بررسی  برای  مدیریت  آل  و  اقتصاد  در  که  متغیرها،  سایر  بر  متغیر  یک  در  تغییرات  و  ها 

 .  ریزی اهمیت داردبرنامه

های  فراهم کننده اطلاعات تحلیلی بیشتر و کاهش ابهامات در تحلیل روابط بین متغیرها، از جمله ابهامات موجود در مدل کاهش ابهامات و اطلاعات تحلیلی 

 .  ایتک معادله

 هایافته 

 شود.  می   شود اما قبل از برآورد، مانایی متغیرها بررسیمی   پرداختهدر این بخش به برآورد مدل  

شود. لزم به ذکر است که ابتدا از  انجام می  ADFفولر تعمیم یافته باید متغیرهای تحقیق پایا باشند. بنابراین ابتدا روی متغیرها آزمون پایایی دیکی  VARبرای استفاده از مدل 

 ( است.  ۲گیری شده و سپس در تخمین مدل به کار رفته اند. که نتیجه به شرح جدول )متغیرهای تحقیق لگاریتم 

 ( ADFنتایج آزمون ریشه واحد دیکی فولر تعمیم یافته )  . 2 جدول

 تفاضل دوم  تفاضل اول  سطح  متغیر

 احتمال  آماره احتمال  آماره احتمال  آماره

𝑷𝒔𝑨𝒕 -2.7849 0.0649 -8.80080 0.0000 ------- ------- 

𝑸𝒂𝒆𝒋𝒂𝒕 -1.5913 0.4822 -6.3112 0.0000 ------- ------- 

𝑸𝒂𝑯𝒕 0.1222 0.9656 -3.9857 0.0024 ------- ------- 

𝑱𝒐𝑳𝒕 -1.3348 0.6098 -8.7172 0.0000 ------- ------- 

𝑩𝒐𝑵𝑯𝒕 0.5751 0.9882 -5.4467 0.0000 ------- ------- 

𝑩𝒐𝑵𝑴𝒕 -2.3347 0.1638 -5.9213 0.0000 ------- ------- 

𝑴𝑶𝒁𝒕 -2.3838 0.1497 -3.5462 0.0093 ------- ------- 

𝑳𝑸𝑹𝒕 -1.9757 0.2968 -1.6128 0.4710 -7.6666 0.0000 

𝑺𝑨𝑭𝒕 0.01917 0.9570 -1.7901 0.3827 -11.8908 0.0001 

𝒄𝑯𝑸𝒕    -1.4484 0.5497 -5.2707 0.0001 ------- ------- 

 

شوند. دو متغیر ریسک و سلف هم با  گیری پایا می شود تمام متغیرها در سطح ناپایا بوده و به جز ریسک و سلف با یک تفاضل (، به طوری که ملاحظه می ۲طبق نتایج جدول )

اول استفاده  شود. بنابراین در تخمین مدل خود رگرسیون برداری برای متغیرهای ریسک و سلف از تفاضل مرتبه دوم و برای سایر متغیرها از تفاضل مرتبه  گیری پایا می دو تفاضل 

 شده است.  

 معیار  با بهینه وقفه تعیین لذا هست؛ سال ۲۰مطالعه شود؛ با توجه به اینکه بازه زمانی موردپرداخته می  های بهینهوقفه در ابتدا به تعیین وقفه بهینه با توجه به معیارهای تعیین 

توابع ریسک، اقساط، قرض  تز، برای  ربا توجه به نتایج جدول، وقفه بهینه با معیار شوا شود.معادله گزارش می ۱۰( برای هر  ۲ها در جدول )گیرد. نتایج تعیین وقفهشوارتز انجام می 

اجاره و جعاله وقفه اول و برای تابع صکوک وقفه دوم به عنوان وقفه بهینه انتخاب شده  ابع  و هست و برای ت  سوم  وقفه  الحسنه، مشارکت حقوقی، مشارکت مدنی، مضاربه و سلف

 است.  
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 ها نتایج بهینه یابی وقفه . 3جدول 

 SC وقفه بهینه  معادله 

 7703/208 سوم  ریسک 

 2112/187 سوم  اقساط 

 3426/166 اول اجاره 

 0398/167 سوم  قرض الحسنه 

 4416/169 اول جعاله 

 7287/189 سوم  مشارکت حقوقی 

 5437/185 سوم  مشارکت مدنی 

 1680/192 سوم  مضاربه 

 5625/216 سوم  سلف 

 7761/179 دوم صکوک 

 

ارائه شده است. همانطور  (  ۴شود. به منظور بررسی از آزمون کائو استفاده شده است. نتایج این آزمون در جدول )قبل از برآورد مدل به بررسی هم انباشتگی متغیرها پرداخته می 

 شود. شود هم انباشتگی یا وجود رابطه تعادلی بلند مدت بین متغیرها پذیرفته می که ملاحظه می 

 آزمون هم انباشتگی  . 4جدول 

 آماره ارزش احتمال 

000/0 9614/518 

 

باشد که نشان دهنده  می   ۰۰۰/۰بوده و احتمال آن    ۵۸۸۰/7۹۴شود آماره آزمون  می   شود براساس این آزمون ملاحظهمی   پرداخته  آزمون همجمعی یوهانسندر ادامه به گزارش  

 باشد.  می  تایید وجود رابطه بلند مدت

 آزمون یوهاسنون  . 5جدول 

 آماره ارزش احتمال 

000/0 5880/794 

 

 شود.  های توابع واکنش ارائه می در ادامه شکل 

 

 تابع واکنش اقساط نسبت به شوک سایر متغیرها  . 1 شکل
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و همکاران   نژاد   ی عل   

دهد. براساس  های اجاره، قرض الحسنه، جعاله، مشارکت حقوقی، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می ( واکنش تابع اقساط را نسبت به شوک۱) شکل

های اجاره، قرض الحسنه، مشارکت حقوقی، مضاربه، ریسک و سلف واکنش مثبت داشته به عبارتی با افزایش متغیرهای ذکر  شود تابع اقساط نسبت به شوک این توابع ملاحظه می 

های مشارکت مدنی کاهشی، و های جعاله بعد از دوره ششم کاهشی، تا دوره دوم در شوک دهد اما واکنش تابع اقساط نسبت به شوکشده، اقساط نیز واکنش افزایشی نشان می 

 هد.   دبعد از دوره دوم در صکوک تابع اقساط واکنش منفی از خود نشان می 

 

 تابع واکنش اجاره نسبت به شوک سایر متغیرها  .2 شکل 

براساس   دهد. های اقساط، قرض الحسنه، جعاله، مشارکت حقوقی، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می ( واکنش تابع اجاره را نسبت به شوک۲) شکل

های ریسک و  های اقساط، قرض الحسنه، مشارکت مدنی و سلف واکنش مثبت داشته هم چنین تابع اجاره نسبت به شوک شود تابع اجاره نسبت به شوک این توابع ملاحظه می 

 های صکوک اکنش منفی تابع اجاره را به دنبال داشته است.  های اجاره بعد از دوره ششم و شوک مضاربه تقریبا هیچ واکنشی نداشته و شوک 

 

 تابع واکنش قرض الحسنه نسبت به شوک سایر متغیرها  . 3 شکل

دهد. براساس  های اقساط، اجاره، جعاله، مشارکت حقوقی، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می ( واکنش تابع قرض الحسنه را نسبت به شوک ۳) شکل

های ریسک و صکوک های اقساط، مشارکت حقوقی، مضاربه و سلف واکنش مثبت داشته هم چنین نسبت به شوک شود تابع قرض الحسنه نسبت به شوک این توابع ملاحظه می 

های جعاله بعد از دوره سوم و نسبت به شوک مشارکت مدنی تا دوره  های اول، دوم، بعد از دوره ششم و نسبت به شوک های اجاره در دوره تقریبا واکنشی نداشته و نسبت به شوک 

 سوم واکنش منفی داشته است.  
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 تابع واکنش مشارکت حقوقی نسبت به شوک سایر متغیرها  . 4 شکل

دهد. براساس  های اقساط، اجاره، جعاله، قرض الحسنه، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می ( واکنش تابع مشارکت حقوقی را نسبت به شوک ۴) شکل

های ریسک، سلف و صکوک هیچ تاثیری  های اجاره، قرض الحسنه و مضاربه قرار داشته هم چنین شوک تحت تاثیر مثبت شوک    شود تابع مشارکت حقوقیاین توابع ملاحظه می 

 های اقساط اثر منفی در مشرکت حقوقی داشته است.  در نوسانات مشارکت حقوقی نداشته و در نهایت شوک 

 

 تابع واکنش جعاله نسبت به شوک سایر متغیرها  . 5 شکل

دهد. براساس  های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می ( واکنش تابع جعاله را نسبت به شوک۵) شکل

های اقساط، قرض الحسنه، مشارکت حقوقی و سلف بوده، هم چنین میتوان گفت مضاربه و سکوک تقریبا هیچ تاثیری  شود تابع جعاله تحت تاثیر مثبت شوک این توابع ملاحظه می 

 های تابع جعاله داشته اند. های ریسک تاثیر منفی در واکنش های سوم تا نهم شوک های جعاله و مشارکت مدنی و دوره های تابع جعاله نداشتند و تا دوره دوم شوک در واکنش 
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و همکاران   نژاد   ی عل   

 

 تابع واکنش مشارکت مدنی نسبت به شوک سایر متغیرها . 6 شکل

دهد. براساس  های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، جعاله، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می ( واکنش تابع مشارکت مدنی را نسبت به شوک ۶) شکل

ها و دوره پنجم به بعد قرض الحسنه، تا دوره پنجم اقساط و بعد از دوره دوم  های مشارکت حقوقی در تمام دوره شود تابع مشارکت مدنی نسبت به شوک این توابع ملاحظه می 

های اجاره، تا دوره پنجم قرض الحسنه، بعد از دوره پنجم اقساط، تا دوره چهارم مضاربه، سلف و تا دوره  صکوک واکنش مثبت داشته هم چنین تابع مشارکت مدنی نسبت به شوک 

 دوم صکوک واکنش منفی داشته است.  

 

 تابع واکنش مضاربه نسبت به شوک سایر متغیرها  . 7 شکل

براساس   دهد. های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، جعاله، مشارکت مدنی، ریسک، سلف و صکوک را نشان می ( واکنش تابع مضاربه را نسبت به شوک 7) شکل

های قرض الحسنه، ریسک و سلف در تمام دوره ها، بعد از دوره پنجم اجاره، تا دوره ششم مشارکت حقوقی و تا دوره  شود تابع مضاربه تحت تاثیر مثبت شوک این توابع ملاحظه می 

 های تابع مضاربه داشته است.  های مشارکت مدنی، اقساط و جعاله اثر منفی در واکنشهشتم صکوک قرار داشته و شوک 
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 تابع واکنش ریسک نسبت به شوک سایر متغیرها  . 8 شکل

دهد. براساس  های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، جعاله، مشارکت مدنی، مضاربه، سلف و صکوک را نشان می ( واکنش تابع ریسک را نسبت به شوک ۸) شکل

های اجاره، قرض الحسنه،  های سلف، اقساط، مشارکت حقوقی، مشارکت مدنی و صکوک واکنش مثبت داشته هم چنین شوکشود تابع ریسک نسبت به شوک این توابع ملاحظه می 

 جعاله و مضاربه تاثیر منفی در تابع ریسک داشته است.  

 

 تابع واکنش سلف نسبت به شوک سایر متغیرها . 9 شکل

دهد. براساس  های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، جعاله، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک و صکوک را نشان می ( واکنش تابع سلف را نسبت به شوک۹) شکل

های اقساط، قرض الحسنه، بعد از دوره پنجم مشارکت حقوقی، بعد از دوره چهارم مشارکت مدنی، تا دوره چهارم صکوک و شود تابع سلف نسبت به شوک این توابع ملاحظه می 

جم صکوک م مضاربه و بعد از دوره پن ریسک واکنش مثبت داشته هم چنین تا دوره پنجم اجاره، جعاله، تا دوره پنجم مشارکت حقوقی، تا دوره پنجم مشارکت مدنی، بعد از دوره پنج 

 های ذکر شده داشته است.  واکنش منفی نسبت به شوک 
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و همکاران   نژاد   ی عل   

 

 تابع واکنش صکوک نسبت به شوک سایر متغیرها . 10 شکل

دهد. براساس  های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، جعاله، مشارکت مدنی، مضاربه، سلف و ریسک را نشان می ( واکنش تابع صکوک را نسبت به شوک۱۰)  شکل

های اقساط، بعد از دوره هشتم اجاره، جعاله، بعد از دوره پنجم مشارکت حقوقی، بعد از دوره ششم مشارکت مدنی و تا دوره  شود تابع صکوک نسبت به شوک این توابع ملاحظه می 

یسک و  ه، بعد از دوره ششم رششم ریسک واکنش مثبت داشته هم چنین تا دوره هشتم اجاره، قرض الحسنه، تا دوره چهارم مشارکت حقوقی، تا دوره پنجم مشارکت مدنی، مضارب

 ها داشته است.  سلف واکنش منفی نسبت به شوک 

 شود.  های تجزیه واریانس برای توابع گزارش می در ادامه جدول 

 تجزیه واریانس اقساط  . 6جدول 

مشارکت   مضاربه   ریسک  سلف  صکوک 

 مدنی 

مشارکت  

 حقوقی  

 دوره اجاره   قرض الحسنه  جعاله  

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

344/0 938/3 969/7 031/0 473/1 22/0 2/0 696/8 443/0 2 

623/0 599/4 938/5 024/0 731/3 263/2 127/1 171/10 318/0 3 

08/2 826/5 22/5 048/0 194/5 035/3 357/2 805/8 265/0 4 

566/2 745/7 114/4 068/0 122/8 338/5 189/2 876/7 068/1 5 

434/2 654/8 434/3 087/0 092/9 345/8 845/1 117/7 934/1 6 

105/2 931/8 95/2 094/0 784/9 819/9 867/1 778/6 424/3 7 

865/1 018/9 612/2 248/0 555/9 244/10 44/2 392/7 471/4 8 

699/1 164/9 452/2 684/0 081/9 759/9 112/3 113/9 564/4 9 

542/1 775/9 498/2 375/1 498/8 036/9 426/3 316/11 237/4 10 

 

دهد.  های اجاره، قرض الحسنه، جعاله، مشارکت حقوقی، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می تجزیه واریانس تابع اقساط را نسبت به شوک فوق  جدول  

شود به ترتیب قرض الحسنه، سلف، مشارکت مدنی، مشارکت حقوقی، ریسک، اجاره، جعاله، صکوک و مضاربه بیشترین تاثیر را در توضیح تغییرات بر اساس این جدول ملاحظه می 

 تابع اقساط داشته است.  

 تجزیه واریانس اجاره . 7جدول 
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مشارکت   مضاربه   ریسک  سلف  صکوک 

 مدنی 

مشارکت  

 حقوقی  

قرض   جعاله  

 الحسنه  

 دوره اقساط  

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

777/0 064/0 523/1 02/1 138/0 143/1 712/0 772/5 087/0 2 

58/3 112/0 332/1 879/0 055/3 824/0 924/0 601/7 026/3 3 

043/8 533/1 036/1 654/0 794/6 606/0 449/1 814/7 848/4 4 

507/9 376/5 774/0 478/0 859/12 977/0 398/1 468/7 863/4 5 

959/8 443/8 633/0 377/0 094/17 621/2 049/1 99/5 519/4 6 

492/7 855/9 517/0 296/0 305/19 072/4 516/1 749/4 261/4 7 

266/6 215/10 426/0 251/0 578/19 584/4 94/2 068/4 692/4 8 

492/4 457/10 443/0 301/0 155/19 261/4 369/4 606/4 228/6 9 

972/4 205/11 666/0 477/0 553/18 816/3 004/5 356/4 686/8 10 

 

دهد.  های اقساط، قرض الحسنه، جعاله، مشارکت حقوقی، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می واریانس تابع اجاره را نسبت به شوک تجزیه  فوق  جدول  

شود به ترتیب مشارکت مدنی، سلف، صکوک، قرض الحسنه، اقساط، مشارکت حقوقی، جعاله، ریسک و مضاربه بیشترین تاثیر را در توضیح تغییرات بر اساس این جدول ملاحظه می 

 تابع اجاره داشته است. 

 تجزیه واریانس قرض الحسنه  . 8جدول 

مشارکت   مضاربه   ریسک  سلف  صکوک 

 مدنی 

مشارکت  

 حقوقی  

 دوره اقساط   اجاره   جعاله  

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

005/0 0001/0 33/0 212/0 839/5 358/0 365/0 946/4 064/0 2 

009/0 139/3 412/0 615/3 575/4 33/1 217/0 134/3 049/0 3 

014/0 896/5 315/0 186/4 973/4 056/6 786/0 048/4 323/0 4 

011/0 231/6 415/0 254/4 354/5 07/7 157/2 074/4 203/1 5 

008/0 534/6 536/0 53/4 566/4 427/6 098/3 423/3 829/2 6 

017/0 522/7 823/0 914/4 928/3 425/5 34/3 694/2 43/4 7 

091/0 336/9 115/1 205/5 724/3 68/4 124/3 225/2 793/5 8 

234/0 512/11 407/1 177/5 073/4 4/4 845/7 822/1 06/7 9 

357/0 357/13 563/1 873/4 807/4 612/4 682/2 492/1 452/8 10 

 

دهد.  های اقساط، اجاره، جعاله، مشارکت حقوقی، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان میالحسنه را نسبت به شوک تجزیه واریانس تابع قرض  فوق  جدول  

شود به ترتیب سلف، مشارکت مدنی، مشارکت حقوقی، مضاربه، اقساط، اجاره، جعاله، ریسک و صکوک بیشترین تاثیر را در توضیح تغییرات تابع  بر اساس این جدول ملاحظه می 

 قرض الحسنه داشته است. 

 تجزیه واریانس حقوقی  . 9جدول 

مشارکت   مضاربه   ریسک  سلف  صکوک 

 مدنی 

 دوره اقساط   اجاره   حسنه جعاله 

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

584/0 04/2 497/0 712/1 832/1 951/4 298/0 919/1 485/2 2 

511/1 75/3 292/1 412/4 042/3 224/7 634/4 771/2 821/4 3 
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و همکاران   نژاد   ی عل   

5/2 334/4 909/0 182/7 512/9 141/6 529/14 957/1 732/6 4 

127/3 035/3 61/0 123/10 807/13 283/4 538/22 305/1 623/8 5 

398/3 241/2 545/0 852/11 107/15 303/3 853/26 104/1 973/10 6 

641/3 838/1 545/0 801/12 835/14 996/2 11/29 181/2 282/12 7 

696/3 545/1 565/0 955/12 485/14 072/3 466//30 637/4 954/11 8 

491/3 232/1 554/0 747/12 848/13 138/3 178/32 753/7 589/10 9 

076/3 162/1 533/0 409/12 839/12 976/2 569/34 612/10 173/9 10 

 

دهد. بر  های اقساط، اجاره، جعاله، قرض الحسنه، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می حقوقی را نسبت به شوک تجزیه واریانس مشارکت    فوقجدول  

شارکت  شود به ترتیب مشارکت مدنی، قرض الحسنه، مضاربه،  اقساط، جعاله، اجاره، صکوک، سلف و ریسک بیشترین تاثیر را در توضیح تغییرات تابع م اساس این جدول ملاحظه می 

 حقوقی داشته است. 

 تجزیه واریانس جعاله  . 10جدول 

مشارکت   مضاربه   ریسک  سلف  صکوک 

 مدنی 

مشارکت  

 حقوقی 

 دوره اقساط   اجاره   حسنه

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

943/1 278/0 094/3 382/1 096/3 077/0 959/0 853/1 573/1 2 

633/1 063/2 464/2 572/1 241/2 25/0 576/2 362/1 149/1 3 

844/1 513/3 89/1 887/1 229/2 039/4 075/2 808/2 666/2 4 

625/1 735/3 476/1 905/1 239/4 065/7 9/1 38/8 351/5 5 

399/1 318/3 297/1 683/1 281/5 49/8 463/2 333/13 597/9 6 

294/1 133/3 11/1 412/1 755/5 012/8 384/4 009/15 34/13 7 

282/1 735/3 94/0 346/1 232/6 126/7 426/7 765/14 813/15 8 

343/1 488/5 914/0 495/1 922/6 423/6 138/10 526/13 995/16 9 

344/1 003/8 991/0 68/1 943/7 149/6 493/11 243/12 829/17 10 

 

دهد.  های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می شوک تجزیه واریانس تابع جعاله را نسبت به    فوق جدول  

عاله  شود به ترتیب مشارکت مدنی، قرض الحسنه، مضاربه،  اقساط، جعاله، اجاره، صکوک، سلف و ریسک بیشترین تاثیر را در توضیح تغییرات تابع جبر اساس این جدول ملاحظه می 

 داشته است. 

 تجزیه واریانس مشارکت مدنی. 11جدول 

مشارکت   مضاربه   ریسک  سلف  صکوک 

 مدنی 

 دوره اقساط   اجاره   حسنه جعاله 

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

36/0 361/0 93/3 83/1 159/4 143/0 662/3 838/2 043/0 2 

296/0 694/0 278/3 447/2 245/4 818/0 914/4 454/10 198/1 3 

515/0 656/0 711/2 472/2 766/6 734/2 734/5 091/17 765/2 4 

543/1 726/0 395/2 235/2 075/8 473/3 4/5 922/21 651/2 5 

092/3 159/1 119/2 978/1 624/9 817/3 828/4 351/23 348/2 6 

721/4 285/2 858/1 777/1 034/10 729/3 252/4 793/22 242/2 7 

034/6 643/3 601/1 722/1 801/9 591/3 02/4 693/20 312/2 8 
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725/6 91/4 375/1 777/1 213/9 514/3 241/4 193/18 532/2 9 

959/6 858/5 192/1 926/1 57/8 566/3 867/4 857/15 896/2 10 

 

دهد.  اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، جعاله، مضاربه، ریسک، سلف و صکوک را نشان می های  تجزیه واریانس تابع مشارکت مدنی را نسبت به شوک فوق  جدول  

شود به ترتیب اجاره، مشارکت مدنی، حسنه، جعاله، صکوک، ریسک، سلف، اقساط و مضاربه بیشترین تاثیر را در توضیح تغییرات تابع مشارکت  بر اساس این جدول ملاحظه می 

 مدنی داشته است. 

 تجزیه واریانس مضاربه . 12جدول 

  مشارکت  ریسک  سلف  صکوک 

 مدنی 

مشارکت  

 حقوقی 

 دوره اقساط   اجاره   حسنه جعاله 

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

058/0 704/4 986/12 325/5 252/0 542/3 729/0 94/10 47/13 2 

246/0 531/9 887/10 399/5 178/0 37/2 581/0 23/17 47/15 3 

635/0 354/11 085/11 315/10 68/0 981/1 459/0 93/17 89/14 4 

149/2 091/11 562/10 877/13 16/1 309/2 494/0 81/15 79/14 5 

411/3 748/9 545/9 687/18 33/1 802/2 019/1 08/14 92/13 6 

716/3 951/8 501/8 414/21 269/1 999/2 509/2 89/12 2/13 7 

343/3 122/8 565/7 081/22 582/1 723/2 912/4 88/11 78/12 8 

135/3 337/7 834/6 862/20 777/1 483/2 2/7 18/11 73/12 9 

218/3 06/7 187/6 908/18 612/1 304/2 388/8 45/11 42/12 10 

 

دهد. بر  الحسنه، جعاله، مشارکت مدنی، ریسک، سلف و صکوک را نشان می های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض  تجزیه واریانس مضاربه را نسبت به شوک .  ۱۲جدول  

ابع  شود به ترتیب مشارکت مدنی، اجاره، اقساط، ریسک، سلف، قرض الحسنه، جعاله، صکوک و مشارکت حقوقی بیشترین تاثیر را در توضیح تغییرات تاساس این جدول ملاحظه می 

 مضاربه داشته است. 

 تجزیه واریانس ریسک  . 13جدول 

  مشارکت  مضاربه  صکوک 

 مدنی 

مشارکت  

 حقوقی 

 دوره سلف  اقساط  اجاره   حسنه جعاله 

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

053/0 071/0 458/2 653/1 117/2 88/6 703/3 282/0 066/0 2 

109/0 784/1 937/3 4/4 548/1 927/9 474/2 259/0 516/5 3 

181/1 248/2 957/3 265/4 49/1 684/14 558/3 233/0 94/4 4 

123/2 28/2 232/3 152/6 314/1 521/14 7/3 332/0 481/4 5 

958/2 417/2 175/3 698/5 621/1 372/16 551/5 294/0 153/4 6 

33/3 65/2 956/2 71/5 533/1 447/16 322/6 558/0 228/4 7 

749/3 936/2 887/2 395/5 542/1 303/17 448/7 517/0 984/3 8 

037/4 181/3 807/2 654/5 461/1 905/17 834/7 551/0 808/3 9 

331/4 372/3 755/2 649/5 483/1 794/18 113/8 517/0 674/3 10 
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دهد.  مشارکت مدنی، مضاربه، سلف و صکوک را نشان می های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه، جعاله،  تجزیه واریانس تابع ریسک را نسبت به شوک فوق  جدول  

 شود به ترتیب قرض الحسنه، مشارکت حقوقی، اجاره، سلف، مشارکت مدنی، صکوک، مضاربه، جعاله و اقساط بیشترین تاثیر را در توضیح تغییراتبر اساس این جدول ملاحظه می 

 تابع ریسک داشته است. 

 تجزیه واریانس سلف . 14جدول 

  مشارکت  مضاربه  ریسک  صکوک 

 مدنی 

مشارکت  

 حقوقی 

 دوره اقساط   اجاره   حسنه جعاله 

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

103/0 629/10 034/0 046/0 024/0 492/3 957/4 394/2 434/2 2 

743/0 39/15 213/0 932/0 715/1 436/4 198/10 667/3 705/2 3 

621/0 394/19 172/0 09/1 833/1 264/4 322/11 24/4 15/4 4 

541/0 224/21 202/0 226/1 447/1 694/3 487/10 649/3 897/5 5 

855/0 488/20 561/0 579/2 638/1 066/3 624/8 885/2 258/8 6 

351/1 37/18 092/1 629/4 147/2 547/2 941/6 327/2 699/10 7 

785/1 108/16 593/1 394/6 662/2 194/2 707/5 935/1 573/12 8 

058/2 393/14 932/1 82/7 035/3 025/2 876/4 647/1 65/13 9 

162/2 209/13 098/2 948/8 295/3 044/2 325/4 454/1 02/14 10 

 

دهد.  الحسنه، جعاله، مشارکت مدنی، مضاربه، ریسک و صکوک را نشان می های اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض  تجزیه واریانس تابع سلف را نسبت به شوک فوق  جدول  

ت شود به ترتیب ریسک، اقساط، قرض الحسنه، مشارکت مدنی، اجاره، جعاله، مشارکت حقوقی، صکوک و مضاربه بیشترین تاثیر را در توضیح تغییرابر اساس این جدول ملاحظه می 

 تابع سلف داشته است. 

 تجزیه واریانس صکوک  . 15جدول 

  مشارکت  مضاربه  ریسک  سلف 

 مدنی 

مشارکت  

 حقوقی 

 دوره اقساط   اجاره   حسنه جعاله 

000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 000/0 1 

189/1 832/3 588/0 374/4 000/0 81/0 287/3 013/0 001/0 2 

921/4 361/5 698/1 552/3 804/1 276/2 34/3 705/2 213/4 3 

359/5 816/5 051/3 851/4 499/3 318/9 596/2 037/12 681/6 4 

985/3 757/4 071/4 842/3 175/3 034/17 336/2 662/20 081/7 5 

124/3 708/3 383/5 987/2 815/2 917/21 653/3 189/22 535/6 6 

595/2 314/3 898/6 88/2 848/4 831/21 498/6 471/19 86/5 7 

75/2 743/3 274/8 861/2 285/7 88/19 126/9 099/17 323/5 8 

355/4 503/4 832/8 672/2 942/7 504/18 036/10 207/16 965/4 9 

569/6 981/4 667/8 727/2 6/7 692/17 7/9 547/15 845/4 10 

 

دهد.  می   جعاله، مشارکت مدنی، مضاربه، سلف و ریسک را نشان اقساط، اجاره، مشارکت حقوقی، قرض الحسنه،  های  تجزیه واریانس تابع صکوک را نسبت به شوک ۱۵جدول  

 شود به ترتیب جعاله، اجاره، قرض الحسنه، مضاربه، اقساط، ریسک، مشارکت حقوقی، سلف و مشارکت مدنی بیشترین تاثیر را در توضیح تغییراتمی   بر اساس این جدول ملاحظه 

 تابع صکوک داشته است. 
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 یریگجه یبحث و نت

  د یی. تأ دهدی ارائه م  رانیا  یدر نظام بانک  ینگینقد   سکیو ر  یاسلام  یمال  نیتأم  نینو   یابزارها   انیبلندمدت م  یرابطه تعادل  کیاز وجود    یپژوهش شواهد قو   نیا  یهاافتهی

  یهادگاه ی که با د   یاجه ینت  کنند؛ی حرکت م   گریکدی به   بستهجهت و وادر طول زمان هم   ینگینقد  سکیو ر  یاسلام   یمال  یابزارها   راتییکه تغ  دهدی نشان م  رهایمتغ  یانباشتگهم

دارد    تیمنظر اهم  نیاز ا  جهینت  نی. ا(Kumar & Yadav, 2013; Scannella, 2016; Valipour Pasha, 2014)دارد    یهمخوان   یو ثبات بانک  ینگینقد   تیر یمد   ینظر

دو  نیا ی ا یاثرات پو  دی با  یاستیشوند و هرگونه مداخله س یطراح ینگینقد   سکیکنترل ر یهااست یمستقل از س  توانندی نم یماسلا  یتوسعه بازار مال  یهااست یس دهدی که نشان م

 صورت همزمان مدنظر قرار دهد. حوزه را به 

  یهاطور خاص، شوک . به کنندی م  جادی ا  ی نگینقد  سکیبر ر  ی ناهمسان اما معنادار  یهاواکنش  ی اسلام  ی مال  یاز ابزارها   ی ناش  یهانشان داد که شوک  یتوابع واکنش آن  لیتحل

ابزارها    ی از برخ  یناش  یهاکه شوک   ی در حال  اند،دهش   ی نگینقد  سک یر   ی مختلف منجر به کاهش نسب یزمان  ی هادر افق  ی و مشارکت حقوق  ی الحسنه، مشارکت مدنمرتبط با قرض 

از    یمشارکت  یابزارها   رایاست؛ ز   نییابزارها قابل تب  نیا  یالگو با ساختار ذات  نیاند. ا وارد کرده   ی نگینقد  سک یبر ر  یشیمدت فشار افزا در مقاطع کوتاه   یسلف و فروش اقساط  رینظ

  د ی عدم تطابق سررس توانندی مدت مکوتاه   یبر بده یمبتن  ی که ابزارها یدر حال  کنند،ی م  تی را تقو  ینقد   یهاان یجر  یدار ی پا ،یمنافع بانک و مشتر  ییسوو هم  سکیر  ع یتوز  ق یطر

 .(Boukhatem, 2022; Braima, 2017; Isra, 2015) ندینما د یرا تشد   یو بده ییدارا

  جه ینت  نیدارند. ا  ینگینقد  سکی نوسانات ر  حیسهم را در توض  نیشتریسلف و صکوک ب  ،یمشارکت حقوق   ،یالحسنه، مشارکت مدننشان داد که قرض   انسیوار   هیتجز  یهاافتهی

نقد  ن یا  ینقش محور   انگر یب نتا   رانی ا  یهابانک   ینگیابزارها در ساختار  با  بهبود تجه  یمشارکت  ی ابزارها   تی که بر اهم  باشدی راستا مهم   یداخل   یهاپژوهش   ج یاست و  و    زیدر 

 نیا  نی. همچن(Negahbani et al., 2022; Paytakhti Oskouei et al., 2023; Zareh Mohammad Ali et al., 2023)اند  کرده   دی تأک  یمنابع بانک  صیتخص

 .(Boukhatem, 2022; Braima, 2017; Sabu, 2024)همخوان است   یمال   یدار ی قابل توجه بازار صکوک بر پا ی بر اثرگذار  یمبن  یالمللن یبا شواهد ب افتهی

  ی هاشوک   لیابزارها به دل  یمدت، برخاست. در کوتاه   لیتحل  یشدت وابسته به افق زمانبه   ینگینقد  سکیبر ر   یاسلام  یمال  یابزارها  یقابل توجه آن است که اثرگذار  نکته

موجب    هایی دارا   ینقدشوندگ  ش یثبات ترازنامه و افزا  تی تقو  ق یوارد کنند، اما در بلندمدت، همان ابزارها از طر   ینگیبر نقد  یفشار موقت  توانندی م  یساختار  ق یتطب  یهانهیو هز   یل یتعد

 ,Chavleishvili & Manganelli)مطابقت دارد    ی نگینقد  ی او رفتار چرخه   ی مال  ی بازارها  ییایمرتبط با پو   یهاپژوهش   ج یبا نتا  ی زمان  ی الگو  نی. ا شوند ی م  سک یکاهش ر 

2019; Machado & Santos Silva, 2019; Mehregan & Ahmadi Ghomi, 2015). 

اند که نشان داده   نیشی. مطالعات پست ین  یکلان اقتصاد   طی مستقل از مح  ینگینقد  سکی بر ر   یاسلام  یمال   یابزارها  یکه اثرگذار   دهدی نشان م   نیآمده همچندست به   جینتا

راستا  . هم(Akhand Akhtar, 2016; Naghdi et al., 2021)کنند  ف یرا تضع ی مال ی ابزارها  یی کارا توانندی م ی رشد اقتصاد  یثباتی نوسانات نرخ ارز و ب   ،یتورم یهاشوک 

 . ابدیی م  شیافزا  یمال  یابزارها یهانسبت به شوک  ینگینقد   سکیکلان، شدت واکنش ر  یثباتی ب یهااز آن است که در دوره  ی حاک ز یپژوهش ن  نیا جینتا ها،افته ی  نیبا ا

 یمطالعات  جیپژوهش حاضر با نتا   یهاافتهی برجسته است.    ینگینقد  سکیو ر  ی اسلام  یمال  یابزارها   انیرابطه م  لیدر تعد   یو مقررات  ینظارت  یهانقش چارچوب   ،یمنظر نهاد  از

  ژه یو. به(Mohd Amin & Abdul-Rahman, 2020; Scannella, 2016)دارد  یاند همخوان کرده  دیها تأکبانک  ینگینقد  سکیر  تیر یمقررات در مد  یاتیکه بر نقش ح

ابزارها در    نیا  ی اثرگذار  تواند ی م  یاسلام  یمال   یابزارها   یهای ژگ یمقررات متناسب با و   یخاص مواجه است، طراح  یو نظارت  یساختار   یهات ی که با محدود   رانیا   یدر نظام بانک

 کند.  تی را تقو  ینگینقد سکیکاهش ر

و    یاعتبار   سکیر   ،ینگینقد  سکیکه ر  دهدینشان م   اتیاست. شواهد موجود در ادب  تی حائز اهم  یبانک  یهاسک یر  ریبا سا  ینگینقد   سکیر  وند یاز منظر پ  هاافته ی  نیهمچن

 Bassey & Moses, 2015; Meisenzah & Irani, 2015; Misman)کند   تی تقو  زیرا ن  نیر یسا   تواندی م   کیهر   دی اند و تشدوابسته  گریکد یشدت به بازار به  سکیر

et al., 2015)ها بر  بانک  یو بازده  هایی دارا  تیفیک  رییتغ  ریاز مس  ،ینگیبر نقد   میمستق  ریعلاوه بر تأث  یاسلام   یمال  یابزارها   یهاکه شوک   دهدی نشان م  زیپژوهش ن  نیا  جی. نتا
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با    یاثرگذارند؛ امر   زین  سکیابعاد ر   ریسا  & Esmailzadeh Moghari) همسو است    هایی دارا  تیفیو ک  ینگینقد  سکیر  انیدرباره تعامل م  یاخلمطالعات د  یهاافته یکه 

Javanmardi, 2017; Zarei et al., 2020). 

دارد، اما    یمال  یو کاهش شکنندگ  سکیر  عیتوز  یبرا  یشتر یب  تی متعارف ظرف  یبا بانکدار   سهیدر مقا  یاسلام  یکه بانکدار   دهدی نشان م  یقیدر پرتو مطالعات تطب  جی نتا  لیتحل

. در  (Djennas, 2014; Zanganeh et al., 2019) ت اس ه یها و بازار سرمابانک   انیم  ی نهاد یو هماهنگ ی اسلام ی مال ی بازارها  حیمنوط به کارکرد صح  تی ظرف نیتحقق ا

 ;Hassanzadeh et al., 2021)عمل کند  ی نگینقد   سکیکاهش ر  یاصل یهااز کانال   یکیعنوان به   تواندی آن با بازار پول م وند یپ  قی راستا، توسعه بازار صکوک و تعم نیهم

Uluyol, 2024). 

نظام    ی ریگبهره   زان یشدت وابسته به مبه   نده یدر آ  ینگینقد   سکیر  تی ریدر مد   یاسلام   یمال   یابزارها   یی که کارا  دهد ی پژوهش نشان م  ی هاافتهی منظر تحولت فناورانه،    از

همخوان   یداده در صنعت بانکدار و کلان  یهوش مصنوع نقشدرباره    ریاخ ی هاپژوهش جیکه با نتا  یخواهد بود؛ موضوع سک یر  تی ریداده و مد   لیتحل نینو یهای از فناور  ی بانک

  ی اثرگذار   تواند ی م ی ستمیس  ی ای پو یکردها یبر رو یمبتن یو بده  یی دارا  ت ی ریمد   کپارچه ی یهامدل   ی طراح  نی. همچن(Nguyen et al., 2024; Yu & Song, 2025)است 

 .(Taheri et al., 2025)دهد    شیافزا  یطور معنادار به  ینگینقد  سک یرا در کاهش ر   یاسلام ی مال  یابزارها 

مناسب و   ینهاد   ی در صورت طراح  ،یاسلام  یمال   یکه ابزارها   دهدی راستا بوده و نشان مهم   یالمللن یو ب  ی از مطالعات داخل  یعیوس   فیپژوهش با ط  نیا  جی مجموع، نتا  در

 ,.Jalalzadeh Azar et al)عمل کنند   ران یا  یبانک در نظام    ی نگینقد سکیو کاهش ر   یثبات مال   ت یتقو   یمؤثر برا   ی عنوان اهرمبه توانندی مکمل، م یهااست یس  ی ریکارگبه 

2020, 2021; Marzuki et al., 2023; Srairi, 2019). 

ها بانک  یرفتار یناهمگن لیهاست که امکان تحلبه اطلاعات خرد سطح بانک  یو عدم دسترس یکلان بانک یهاآن به داده  یپژوهش، اتکا نیا یاصل یهات ی از محدود یکی

مقررات را دشوار    یینظارت و کارا   تیفیک  رینظ  یفی ک  یرها یمتغ  یبرخ  قیدق  یریگاندازه   ران،یا   یحاکم بر نظام بانک  یاسیو س  یروابط نهاد  یدگیچیپ  نیرا محدود ساخته است. همچن

 اثرگذار بوده باشند.  ج یممکن است بر نتا  یپول یهااست یس یناگهان راتییو تغ یاقتصاد  یهام یتحر  ریزا نظبرون   یهاشوک  ن،یکرده است. افزون بر ا

استفاده    نیبپردازند. همچن  ی نگینقد  سک یبر ر  ی اسلام   ی مال  ی اثر ابزارها   یناهمگن  ی ها، به بررسپانل سطح بانک   ی هااز داده   ی ریگبا بهره   نده یآ  ی هاپژوهش  شودی م  شنهاد یپ

و    یشرکت  تی حاکم  تیفیک  ،ینهاد   یرها ینقش متغ  یثبات و بحران فراهم آورد. بررس  طی روابط در شرا  یی ای از پو  یترق ی درک دق  تواند یم   نگیچیسوئم ی و رژ  ی رخطیغ  یهااز مدل 

 . دی بگشا  یآت  قاتیتحق یبرا  یاتازه  یهاافق  تواندی م  زین یاسلام  یمال   یابزارها  یاثرگذار فیتضع ای  تیدر تقو  تالیجی تحول د

.  ندی نما   زیپره  نگری و بخش  یمقطع  ی کردهایدنبال کنند و از رو  ینگینقد   سک یر  تی ریراهبرد جامع مد   کیرا در چارچوب    یاسلام  یمال  یتوسعه ابزارها   د یبا   یبانک  گذاران است یس

  ی مال  یدر حوزه ابزارها  ی بانک  ران یمد  ی و آموزش تخصص  سک،یر   ت یر یمد  ی فناور  یهارساخت یتوسعه ز   ه،یو بازار سرما  ی شبکه بانک  ،یبانک مرکز   ان یم  ی نهاد   ی هماهنگ  ت یتقو

 ارتقا دهد.  یر یطور چشمگبه  ینگینقد سکیو کاهش ر یثبات مال شیابزارها را در افزا نیا یاثربخش تواندی م  یاسلام

 مشارکت نویسندگان

 مقاله تمامی نویسندگان نقش یکسانی ایفا کردند. در نگارش این 

 تشکر و قدردانی

 گردد. از تمامی کسانی که در طی مراحل این پژوهش به ما یاری رساندند تشکر و قدردانی می

 تعارض منافع 

 . وجود ندارد یتضاد منافع گونه چیانجام مطالعه حاضر، ه در
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 حسابداری، امور مالی و هوش محاسباتی 

 مالی حمایت 

 این پژوهش حامی مالی نداشته است. 

 موازین اخلاقی 

 در انجام این پژوهش تمامی موازین و اصول اخلاقی رعایت گردیده است.  
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