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 چكیده 
 هدر ایران براي دور هاي تجاريهاي پولی بر تجهيز منابع بانکهدف از این مطالعه، بررسی اثرات سياست

𝐐٤0931- 𝐐١0931 هاي توزیعی با استفاده از روش خود رگرسيون با وقفه(ARDL) است. بدین منظور اثرات ،

ها، نرخ سود تسهيلات، نسبت سپرده قانونی ابزارهاي بانک مرکزي )نرخ سود سپردههاي پولی به عنوان سياست

هاي تجاري مورد بررسی قرار گرفت. پژوهش حاضر داراي چهار ها به بانک مرکزي( بر منابع بانکو بدهی بانک

ي هستند. نتایج هاي تجارفرضيه است، بر این اساس که هر یک از ابزارها داراي اثر مثبت بر جذب منابع بانک

 ههاي تجاري رابطهاي بانکها به بانک مرکزي با سپردهها و بدهی بانکاین مطالعه نشان داد؛ نرخ سود سپرده

. همچنين توليد ردمستقيم دا هقانونی رابطنسبت سپرده که نرخ سود تسهيلات و  معکوس داشته، در حالی

هاي تجاري داشتند. نهایتاً تورم در تمامی هاي بانکسپردهناخالص داخلی و جمعيت نيز نقش مثبتی در افزایش 

 هاي تجاري، داراي اثر منفی بود. بنابراینها بر جذب منابع بانکبرآوردها به استثناي الگوي تأثير نرخ سود سپرده

مورد  هرگذاري در شرایطی مشابه به دوبا توجه به ضرایب حاصله، بانک مرکزي، به منظور افزایش توليد و سرمایه

مطالعه بهتر است؛ یک سياست پولی انبساطی به کار گيرد؛ چرا که نتایج حاکی از آن بود که سياست پولی در 

 گذارد.اقتصاد ایران به نحو بارزي تأثير می
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 مقدمه  -1
 این که جایی تا ،است بوده کشور پژوهشی و علمی محافل موضوعات ترینمهم از یکی همواره ایران اقتصاد اندازچشم

، هاي رشد اقتصاديبر طبق تئوري. شودمی قلمداد کشور اقتصادي عاملان و سياستگذاران دغدغه تریناصلی عنوان به موضوع

ه عنوان متغيرهاي اصلی براي توليد و رشد اقتصادي مطرح گذاري و تشکيل سرمایه نياز اوليه هر فعاليت اقتصادي بوده و بسرمایه

با اتخاذ سياست مناسب  رکزيبانک م یا به عبارت دیگر، هابه همين منظور سياستگذاران اقتصادي در تمامی دولتهستند. 

هدف اصلی، پرداختن بنابراین  [.0هاي مؤثري را براي دستيابی به رشد و توسعه اقتصادي در کشور خود بردارند ]توانند گاممی

در کشورهاي در  ترین هدف و موتور محرکه اقتصاد ایران است.به عنوان اصلی گذاريسرمایه و به رویکرد حمایت از توليد ملی

 دها نهادهاي مهمی هستند که قادرنحال توسعه و اقتصادهاي در حال گذار، که داراي بازارهاي مالی کمتر توسعه یافته بوده، بانک

چرا [؛ 2گذاري کمک کنند ]هاي گوناگون به کاهش ميزان ریسک سرمایهتوانند با ارائه روشگري مالی پرداخته و میبه واسطه

نه اده بهياي و عدم استفاز مهمترین موانع رشد و توسعه اقتصادي کشورهاي در حال توسعه، کمبود منابع سرمایه که از طرفی،

ارد گذاري دهر اقتصاد پویایی براي تداوم رشد و توسعه خود نياز به جریان دائمی سرمایه ی دیگر،و از طرفاز منابع موجود بوده 

ذب جانداز یا به عبارت دیگر پس انداز صورت گيرد. گذاري در اقتصاد انجام شود لازم است ابتدا پسکه سرمایهبراي اینو [ 4،  9]

ها را در جهت امور دهی بانکسپارند، قدرت وامها میپولی که مردم به بانکاي دارد؛ چون، اولاً ها اهميت ویژهسپرده براي بانک

ها نگهداري نموده و کمتر براي خرج وقتی مردم ترجيح دهند پول خود را نزد بانک. ثانياً دهدگذاري افزایش میتوليدي و سرمایه

ه این امر باعث کاهش نرخ تورم و در نتيجه افزایش قدرت خرید مردم آن اقدام نمایند، از حجم پول در گردش کاسته شده ک

 اندازهاي متفاوتی اقدام به پسها هم با هر سطح ثروت، با انگيزهها، خانوارها و دولتنهادهاي اقتصادي شامل بنگاه [.1گردد ]می

ها کند. همچنين مطمئن و مطلوبی را عاید آنکنند که بازده کننده ارزش را انتخاب میهاي ذخيرهکرده و ترکيبی از دارایی

هاي اشخاص اعم از حقيقی و حقوقی، بخشی از شبه پول و نقدینگی است که ابزار سياستی براي سياستگذاران پولی و سپرده

به  ا،هگيري آنهاي بانکی و شناسایی عوامل مؤثر بر ميزان شکلبانکی محسوب شود. از این منظر بررسی تحولات حجم سپرده

اهم گذاري را فرانداز و کسب درآمد براي افراد و نظام بانکی که منابع لازم براي سرمایهفوق )یعنی جنبه پس کارکردواسطه دو 

ران دگان، مدیاندازکننپس اي در نزدآید( از اهميت ویژهکه بخشی از یک متغير سياستی مهم به حساب میکند به علاوه اینمی

 [. 6اران اقتصادي برخوردار است ]گذنظام بانکی و سياست

امروزه نظام بانکی شامل یک بانک مرکزي و تعدادي بانک تخصصی و بانک تجاري است. بدیهی است تحولات بانک مرکزي، 

هاي کند و اعتبارهاي خاص فعاليت میبانک تخصصی، بانکی است که فقط در زمينهها را به دنبال داشته است. تحولات بانک

هاي کشاورزي وام و اعتبار پرداخت دهد. مانند بانک کشاورزي که تنها باید به فعاليتبراي موارد خاص اختصاص می خود را فقط

ود و این شتنهایی محدود نمیهاي خاص مانند مسکن، صنعت و غيره بهکند. بانک تجاري، بانکی است که عملکرد آن به فعاليت

هاي اقتصادي را فعاليت هها مجموعیابند، دامنه فعاليت آناي مورد بحث ارتباط میهکه به تمام فعاليتها گذشته از آنبانک

  [.3تواند دربرگيرد ]می

ه اولين و کو با عنایت به آن فعاليتی بالا ههاي تجاري با گسترها در اقتصاد به ویژه بانکبنابراین با توجه به نقش بانک

فعاليت در زمينه اعطاي تسهيلات و جذب مشتریان بيشتر براي هر بانک، افزایش ترین پله دستيابی به سود و افزایش مستحکم

وص ها به خصباشد؛ به همين دليل، بررسی کمی اثرات سياست پولی بر منابع بانکمنابع آن، خصوصاً منابع ارزان قيمت می

بر  مدتهاي پولی در کوتاهدیدگاه که سياستبسياري از اقتصاددانان بر این  اي برخوردار است.هاي تجاري، از اهميت ویژهبانک
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ه ها نسبت بهاي اثرگذاري سياست پولی و اهميت آنها بر سر کانالنظر آننظر دارند؛ ولی اختلافتوليد مؤثر هستند، توافق

 یکدیگر است.

همفکران او اعتقاد  فریدمن و بر روي نقش پول و سياست پولی بر توليد تأکيد دارند. 0فریدمن و طرفداران دیدگاه پولی

دارند که تغييرات حجم پول از یک کانال مستقيم، یعنی رابطه فيشر تأثير مطمئن بر درآمدهاي پولی دارد، در نتيجه سياست 

مدت وتاهک  پولی بيشترین اثر را بر روي توليد خواهد داشت. البته باید توجه داشت که در دیدگاه پوليون افزایش حجم پول فقط در 

 [.8مدت و بلندمدت افزایش حجم پول اثر تورمی دارد ]ند بر توليد ناخالص ملی اثر محسوس داشته باشد، ولی در ميانتوامی

    ها وه در قالب دو دیدگاه کينزین(، ضمن بيان اثرات سياست پولی در یک اقتصاد بست0939باره کميجانی ) در این

گرایان در مقابل دیدگاه گيرد که دیدگاه پولاساس شواهد آماري موجود نتيجه میکند. وي بر الگو را معرفی می 8گرایان پول

ته است ها تأثير گذاشگردد. به ترتيبی که در بلندمدت افزایش حجم نقدینگی تنها بر سطح عمومی قيمتها تأیيد میکينزین

-سرمایه   ها و تورم را افزایش داده؛ اما، قيمت(، نيز دریافتند که نقدینگی، سطح 0983آزادکسمایی )فرد و موسوي[. طاهري3]

(، در بررسی عوامل مؤثر بر حجم 0986زاده )[. کریم01دهد ]گذاري بخش خصوصی و توليد ناخالص داخلی را کاهش می

کنيک با استفاده از ت 093930-098434 ههاي فصلی اقتصاد ایران براي دورهاي دولتی ایران بر اساس دادهها در بانکسپرده

ها ندارد. همچنين توليد ناخالص یابد که متغير شاخص سهام اثر معناداري روي حجم سپردهدر می ARDL2اقتصادسنجی 

بنابراین در اکثر مطالعات صورت گرفته دیدگاه  [.00ها است ]داخلی و تورم به ترتيب داراي اثر مثبت و منفی بر حجم کل سپرده

(، معتقدند که سياست پولی انقباضی )عامل مهم 0331) 9تأیيد شده است. همچنين، برنانکه و گرتلرگرایان در اقتصاد ایران پول

(، نشان 0332) 4[. برنانکه و بلایندر02شود ]هاي تجاري میدهی بانکو مؤثر بر وضعيت ثبات اقتصاد کلان( باعث کاهش وام

شود. چرا که ریق کاهش در عرضه وام بانکی منجر میمستقيم مخارج از طسياست پولی انقباضی به کاهش غير دادند که

ها و اوراق بهادار در وام که ها کاهش خواهد داد. با فرض اینهاي ترازنامه بانکها را در سمت بدهیهاي پولی، سپردهانقباض

 هاي سپرده از طریقیانها تمایل به جذب کامل زها، جانشين ناقص یکدیگر باشند، بانکهاي ترازنامه بانکسمت راست دارایی

 1[. روي09هاي تجاري منجر خواهد شد ]دهی بانککاهش نگهداري اوراق بهادار را نداشته، در نتيجه انقباض پولی به کاهش وام

(، نيز به بررسی عوامل 0331) 8(، سري رامامورتی0332) 3کتکار(، کوسوم و ساس2114) 6(، راکماواتی و سيامسول حکيم2119)

و  هاي بانکی، نرخ سودگذاري از طریق متغيرهاي توليد ناخالص داخلی، تعداد شعبهانداز و سرمایههاي پسبر سپرده تأثيرگذار

اند. در نهایت بدین نتيجه رسيدند که توليد ناخالص داخلی و نرخ بانکی پرداخته هاينرخ بهره به عنوان عوامل تأثيرگذار بر سپرده

ود هاي خحجم سپرده ،ها با توسعه شعب خودیابند که بانکد. همچنين در مینها داربر حجم سپردهتأثير مثبت و معناداري  بهره

 [. 06،  01،  04،  4اند ]هاي نو رو آوردهها براي جذب مشتریان بيشتر به شيوهاند و پس از این مرحله بانکرا افزایش داده

                                                            
1 Monetary School 
2 Auto Regressive Distributed Lag 
3 Bernanke and Gertler 
4 Bernanke and Blinder 
5 Roy 
6 Rachmawati and Syamsul hakim 
7 Kusum w. ketkar and suhasl ketkar 
8 Sree Rama Murthy 



 

هاي ها به منظور تخمين تابع تقاضاي سپرده بانک(، اشاره کرد؛ آن2113) 0فينگر و حصه هتوان به مطالعدر پایان می

اند. در سطح کلان متغيرهاي داخلی مثل ميزان فعاليت بندي کردهتجاري لبنان متغيرها را به دو صورت خرد و کلان دسته

 وضعيت بازار مالی فراگير و ميزان ها و نرخ ارز و متغيرهاي خارجی مثل سيکل تجاري کشورهاي پيشرفته،اقتصادي، سطح قيمت

اند. در سطح خرد نيز عوامل داخلی مثل ميزان ریسک اعتباري، ميزان وام، نرخ بهره و ميزان فعاليت صندوق جزیره در نظر گرفته

ند دهها نشان میانجام شده است. در پایان معادله 0339-2118ذخيره نقدینگی در مدل لحاظ شده است. این تحقيق طی دوره 

ها بيشتر است و از ها مؤثر هستند اما تأثير عوامل داخلی بر سپردهکه هم عوامل داخلی و هم عوامل خارجی در تقاضاي سپرده

جاري در هاي تهاي بانکبين متغيرهاي مدل ریسک اعتباري، ذخيره نقدینگی، ميزان وام و نرخ بهره بيشترین تأثير را بر سپرده

 [.03اند ]لبنان داشته

 ها بسيار مهمکه تأمين و تجهيز منابع براي بانکاین پژوهش، با توجه به اهميت موضوع مطرح شده و با توجه به این در

 آوري شده به بيان نقشهاي جمعکنيم تا با استفاده از دادهها وابسته است، تلاش میها به منابع مالی آنبوده و دوام و توان بانک

هاي تجاري در ایران بپردازیم. از این رو اهداف این تحقيق، بررسی نقش هر یک از ابزارهاي نکهاي پولی بر منابع باسياست

اي هها به بانک مرکزي( بر جذب سپردهها، نرخ سود تسهيلات، نسبت سپرده قانونی و بدهی بانکسياست پولی )نرخ سود سپرده

به  مبانی نظري مربوطصورت زیر انجام شده است. در ادامه؛ ابتدا به این ترتيب ساختاربندي این مقاله به  هاي تجاري است.بانک

و استفاده از آن اختصاص داده  (ARDL) رگرسيونی توزیعی خود هبخش سوم به معرفی رویکرد وقفسپس  شود.موضوع ارائه می

هد هاي سياستی خواتوصيه   حليل نتایج به دست آمده و آورد مدل و تجزیه و تگر موارد مفروضه در این مقاله برشده است. از دی

 بود.

 

 مبانی نظري -2
 هايهاي حرکت متداول به سوي توسعه اقتصادي پایدار به دست آوردن منابع مالی لازم براي مجموعه فعاليتاز ویژگی

اي در اقتصادهاي در حال اهميت ویژه هاي پولی از[. سياست08اندازي موجود در اقتصاد ملی است ]اقتصادي با تجهيز منابع پس

هاي پولی و استفاده از ابزارهاي پولی، به یقين بر عملکرد اقتصادهاي مزبور و عبور گذار برخورداند. چگونگی تنظيم سياست

ت هاي صحيح پولی و مالی موجبا[. در جهان امروز اعمال سياست03آميز از مرحله گذار، تأثير شگرفی خواهد داشت ]موفقيت

رشد اقتصادي اکثر کشورهاي توسعه یافته و در حال توسعه را فراهم نموده است. در جوامعی که مباحث اقتصادي بر مسائل 

بسيار مناسبی نسبت به جوامعی دارد که دف افزایش توليد و اشتغال بازده هاي پولی با هسياسی حاکم است اجراي سياست

 [.21مسائل سياسی بر مباحث اقتصادي حاکم است ]

ر هاي فراروي دباید، موانع و چالشنيافتگی و نيل به اهداف توسعه میکشورهاي در حال توسعه براي عبور از مرحله توسعه

ي اهاي عمدهمرحله گذار را برطرف نموده و بسترهاي مناسبی را براي رشد نيروهاي مولد اقتصاد ملی فراهم کنند. از ميان چالش

رار دارد، بسط و تعميق بازارهاي مالی به عنوان یکی از الزامات دشوار و پرهزینه همواره مورد تأکيد که در مقابل این کشورها ق

بدیل در عرصه تجهيز و تخصيص منابع مالی، کارشناسان اقتصادي قرار گرفته است. بازارهاي مالی از طریق ایفاي نقش بی

 انداز ملیدهند و با جبران مناسب منابع مالی، فرآیند پسهش میهاي مبادله را در اقتصاد ملی به سطح حداقل ممکن کاهزینه

ر شود که ویژگی آن دبخشند. به این ترتيب اقتصاد ملی از خصوصيت مولد بودن و پویایی شتابان برخوردار میرا سرعت می

                                                            
1 Finger and Hesse 
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 گردد. رفع انقطاع ون میگذاري و رشد اقتصادي، متبلور و نمایاانداز، تجهيز، تخصيص، سرمایهیکپارچگی و پویش چرخه پس

مند شدن رفتارها و نقش نهادها در این گسيختگی از چرخه تأمين منابع مالی رشد، ایجاد انسجام و یکپارچگی در آن و قاعده

[. بازار مالی و در رأس آن بانکداري 20] بازارها از جمله اقدامات عاجل در زمينه رفع موانع رشد در کشورهاي در حال توسعه است

باشد. چنانچه سيستم بانکداري به نحوي که در کشورهاي توسعه عنوان مهمترین ابزار دولت جهت نيل به اهداف یاد شده می به

گذاري و به تبع آن سرمایه شود به طور معقول و بر اساس سيستم بازار آزاد هدایت شود، موجبات گسترش یافته مشاهده می

 [.21هاي لازم توسعه اقتصادي را فراهم خواهد نمود ]و در بلندمدت زمينه افزایش توليد و اشتغال را فراهم نموده

دهد که از طریق آن، مقامات پولی کشور هاي اقتصادي کشور را تشکيل میبه طور کلی سياست پولی بخشی از سياست

اسب نحوي کنترل کند که متنهاي اقتصادي، عرضه و تقاضاي پولی را به کنند که در چارچوبی هماهنگ با سایر سياستتلاش می

هاي اقتصادي هاي پولی و مجریانی براي تصميمیکی از عوامل مهم سياست کهها [. بانک22با اهداف اقتصادي کشور باشد ]

هاي مرکزي هستند، با کاهش و افزایش اعتبارات بانکی و هدایت وجوه از بخشی به بخشی دیگر، گذشته از تثبيت اقتصاد بانک

هاي [. بانک مرکزي در هر کشوري مسئول تنظيم و اجراي سياست2پردازند ]هاي اقتصادي نيز می، به تنظيم بخشدر سطح کلان

گير صميمترین تمرکزي به عنوان اصلی پولی و اعتباري بوده و در عين حال، ناظر بر عمليات سيستم بانکی است. همچنين، بانک

نماید تا به مرحله اجرا در آورند. لازم به ذکر است، و به شبکه بانکی ابلاغ می هاي پولی را تنظيمدر نظام بانکی کشور سياست

هاي مالی هماهنگی داشته باشد. مثلاً بانک مرکزي با اعمال سياست پولی انبساطی پول را عرضه هاي پولی باید با سياستسياست

نماید تا موجبات رونق اقتصادي در جامعه ست را تقویت میها این سياها و با افزایش هزینهکند و دولت از طریق کاهش مالياتمی

و افراد فراهم آید. بنابراین ایجاد تعادل در کل اقتصاد مستلزم تعادل در دو بخش پولی و مالی است. چراکه هماهنگی در 

زا سوق داده شود و با هاي زیربنایی و اشتغالگذاريانداز ملی به سمت سرمایههاي پولی و مالی موجب خواهد شد تا پسسياست

افزایش توليد و ایجاد تعادل در عرضه و تقاضاي کالا، پول ملی ارزش واقعی خود را به دست آورده و جامعه از یک نظام اقتصادي 

هاي مرکزي و مقامات پولی، با استفاده از ابزارهاي پولی و براي دسترسی به [. در همين راستا، بانک21مستحکم برخوردار شود ]

داف اصلی اقتصادي، از دو گروه سياست هاي پولی انقباضی و انبساطی استفاده می کنند؛ سياست پولی انبساطی، زمانی است اه

ي پول و اعتبار به کار گرفته شوند. سياست که ابزارهاي سياست پولی براي افزایش حجم )یا نرخ رشد( پول و یا کاهش هزینه

ار ي پول و اعتبهزینه سياست پولی در جهت کاهش حجم )یا نرخ رشد( پول یا افزایش پولی انقباضی، زمانی است که ابزارهاي

 ایم، عبارتند از3[. از جمله ابزارهاي سياست پولی بانک مرکزي، که ما در تحقيق خود به کار گرفته29روند ]به کار می

از ابزارهاي غير مستقيم سياست پولی بوده، ها و تسهيلات، ها و تسهيلات3 تعيين دستوري نرخ سود سپردهسود سپرده نرخ

که قبل و بعد از انقلاب مورد استفاده قرار گرفته است. قبل از تصویب قانون عمليات بانکی بدون ربا، نرخ سود )نرخ بهره( اعلام 

ود هاي ستفاده از نرخها و ضوابط اجرایی آن و با اسنامهها موظف شدند تا بر اساس آیينشد. پس از تصویب این قانون، بانکمی

 [.01اعلام شده توسط شوراي پول و اعتبار، به تجهيز و تخصيص منابع مالی مبادرت ورزند ]

هاي اشخاص نزد خود هاي ایجاد شده و به طور اخص سپردهها موظفند همواره نسبتی از بدهی3 بانک0قانونی نسبت سپرده

 [.24] را در بانک مرکزي نگهداري کنند

توانند درصدي از منابع مالی خود را از طریق استقراض از بانک مرکزي تأمين ها میها به بانک مرکزي3 بانکبدهی بانک

 [.21نمایند]

                                                            
1 Legal deposit ratio 



 

ها مستلزم رفع برخی از مشکلات مربوط به بانکداري است. چنانچه هاي پولی توسط بانکبدون تردید اجراي موفق سياست

گذاري شده و به دنبال آن با افزایش توليد و اشتغال، انداز و سرمایهباعث افزایش پس نظام بانکداري به طور منطقی حرکت نماید،

[. در واقع، یک نظام بانکی سالم و کارآمد براي کشورها یک 21] موجبات رشد و توسعه اقتصادي کشور را فراهم خواهد کرد

زي هاي مرکبانک  ي دیگر در یک نظام بانکی کارآمد رود. از سونياز عمده و عامل اصلی رشد پایدار اقتصادي به شمار میپيش

ند. به طور نمایهاي پولی تعریف مینيز کنترل تورم در سطح پایين و ثبات آن در شرایط مختلف اقتصادي را هدف اصلی سياست

هاي پردهذخایر و سمثال فرایند اثرگذاري سياست پولی بدین صورت است که اعمال سياست پولی انبساطی ابتدا موجب افزایش 

ختلف هاي میابد. افزایش اعتبارات بانکی به فعاليتها و اعتبارات بانکی در دسترس افزایش میبانکی شده و به دنبال آن، وام

اي بانکی ههاي پولی انبساطی، سپردهشود. به بيان دیگر، با اتخاذ سياستگذاري و توليد واقعی میاقتصادي باعث رشد سرمایه

هاي متقاضيان دریافت اعتبار را پذیرش نموده که در نتيجه آن مخارج ها و طرحها تعداد زیادي از پروژهیافته و بانکافزایش 

 [.26شود ]ها میگذاري و احتمالاً مصرفی افزایش یافته و باعث تغيير رشد اقتصادي و یا سطح عمومی قيمتسرمایه

 رند،هاي مردم داهاي تجاري سعی در جذب سپردهها به ویژه بانکانکدر پایان لازم است متذکر شویم که، هر یک از ب

ن تریها عمومیشوند، این بانکهاي تجاري اولين نهادهاي مالی هستند که در فرآیند توسعه اقتصادي پدیدار میچراکه بانک

و هدفشان در هر  دهندن انجام میگيرندگاان و وامدهندگگري بين وامعملکردها را در مهياساختن سازوکار پرداخت و واسطه

. در واقع بانک تجاري یک مؤسسه مالی واسطه است که وجوه راکد مردم را جذب و [23] باشدکشوري تحصيل حداکثر سود می

دهد. بانک با عمليات خود موجبات انتقال منابع را از اشخاصی که این وجوه را به تجار، صاحبان صنایع و سایر متقاضيان وام می

هاي تفعالي    توانند در خواهند یا نمیگذاري، نمیه علل مختلف؛ فقدان دانش و تخصص، قلت سرمایه، ترس از ریسک سرمایهب

گذاري به منابع مالی نياز دارند فراهم ساخته و بدین ترتيب باعث نضج و اقتصادي مشارکت نمایند به اشخاصی که براي سرمایه

 [.28شود ]رشد اقتصادي کشور می

هاي خود هستند که سهم خود را از سبد پولی حفظ نموده و درصدد افزایش هاي تجاري زمانی قادر به فعاليتلذا بانک 

-جمع  .ایمهاي تجاري پرداختههاي پولی بر جذب منابع بانکآن برآیند؛ به همين دليل در این تحقيق به بررسی اثرات سياست

توانند از طریق خریداري اوراق قرضه هاي مرکزي میلی از این قرار است که بانکهاي پوبندي مباحث نظري پيرامون سياست

ها، عرضه پول را افزایش دهند. ترقی حجم عرضه پول و کاهش در نرخ بهره باید به افزایش هاي بهره بانکدولتی و کاهش نرخ

گردد. از طرف دیگر، کاهش در عرضه پول نيز گذاري و افزایش توليد و اشتغال در دوران رکود اقتصادي منجر مصارف سرمایه

 [.23گذاري منجر شود و بنابراین تورم را پایين آورد ]باید به کاهش سرمایه

 

 

 متدولوژي  -3
 ARDLرویکرد  -3-1

به  یده، همچنينتحليلی انتخاب گرد -این مقاله با توجه به موضوع تحقيق روش مطالعه از نوع روش تحقيق توصيفیدر 

. گردیده استاي استفاده افزارهاي رایانهتجزیه و تحليل اطلاعات براي رسيدن به اهداف تحقيق و آزمون فرضيات از نرممنظور 

 است.، (ARDL)هاي توزیعی خود رگرسيون با وقفهروش تجزیه و تحليل، اقتصادسنجی با استفاده از روش 
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کننده وجود یک رابطه جمعی تداعیست و مفهوم هماي اجمع تک معادلههاي رگرسيون هماز جمله روش ARDLروش 

قادر است الگوي پویا رابطه  ARDLکند. مدل تعادلی بلندمدت است که سيستم اقتصادي در طول زمان به سمت آن حرکت می

یکی از  قهاي بهينه از طریایستاي بلندمدت را تنظيم ساخته، تا با کمک آن به برآوردهاي نسبتاً بدون تورشی با تعيين وقفه

ها براساس معيار آکائيک بپردازد، که در این مقاله تخمين (H-C)، حنان کوئين (SBC)بيزین  -، شوارتز(AIC)ضوابط آکائيک 

اي نسبت به رویکرد از محاسن ویژهمهياست. لازم به ذکر است که، این  Microfitافزار برآورد شده است. این مقوله در نرم

ایی زشود و مشکل درونوابسته و توضيحی تفاوت قائل می که این رویکرد بين متغيرهاياست، اول اینهاي قبلی برخوردار روش

زند و مشکلات مربوط به متغيرهاي از قلم مدت را به طور همزمان تخمين میکه اجزاء بلندمدت و کوتاهکند. دوم اینمیرا حل 

ها، سعی در تشخيص و تخمين زنگرایی تخمينهم نظر از درجهصرفکه کند. سوم اینبستگی را برطرف میافتاده و خود هم

ند و کیگرایی متغيرها را برطرف مهم یکسان بودن درجه هایی یکسان دربارگرمدل دارد و نگرانی قبل از تحليل استاندارد هم

 .0واحد نيست دیگر نيازي به آزمون ریشه

هاي متغيرهاي توضيحی هستند، ابسته، متغيرهاي توضيحی و وقفههاي متغير وها شامل وقفهزن، تخمينARDLدر مدل 

 توان آن را به صورت کلی زیر نشان داد3که می

(0)                                                                                    𝛟(𝐋, 𝐏)𝐲𝐭 = 𝛟
𝟎

+ ∑ 𝛃𝐢
𝐤
𝐢=𝟏 (𝐋, 𝐪𝐢)𝐗𝐢𝐭 + 𝐮𝐭  که

,𝛃𝐢(𝐋 در آن3 𝐪𝐢) = 𝛃𝐢𝟎 + 𝛃𝐢𝟏𝐋 + ⋯ + 𝛃𝐢𝐪𝐢
𝐋𝐪𝐢 ,𝛟(𝐋     و    𝐏)𝐲𝐭 = 𝛟

𝟎
+ ∑ 𝛃𝐢

𝐤
𝐢=𝟏 (𝐋, 𝐪𝐢)𝐗𝐢𝐭 + 𝐮𝐭  .است

,𝐀𝐑𝐃𝐋 (𝐩 بالا مدل همعادل 𝐪𝟏, … , 𝐪𝐤)   با متغير وابسته𝐲𝐭متغير توضيحی ، 𝐗𝐭ه، عملگر وقف L  و جزء اخلال𝐮𝐭  .است𝐗𝐢𝐭 ،

i  امين متغير توضيحی است که در آنi=1,2, … ,k هاي هر یک از جایی که در بلندمدت ارزش جاري و وقفه است. از آن

 تعادلی بلندمدت را به شکل زیر بيان کرد3 هتوان معادلمتغيرهاي وابسته و توضيحی برابرند، می

 

(2 )                                                                                                              𝐲𝐭 = 𝛟 + ∑ 𝛃𝐢
𝐤
𝐢=𝟏 𝐗𝐢 + 𝐮𝐭 

𝐮𝐭     که در آن =
𝐮𝐭

𝛟(𝟏,𝐩)
    ،𝛃𝐢 =

𝛃𝐢(𝟏,𝐪)

𝛟(𝟏,𝐩)
𝛟 و            =

𝛟𝟎

𝛟(𝟏,𝐩)
 ARDLتصحيح خطا مدل  هتوان معادلاست. به علاوه می    

 را به شکل زیر نشان داد3 

 

(9  )     ∆𝐲𝐭 = ∆𝛟
𝟎

− ∑ 𝛟
𝐣

𝐩
𝐣=𝟐 ∆𝐲𝐭−𝐣 + ∑ 𝛃𝐢𝟎

𝐤
𝐣=𝟏 ∆𝐱𝐢𝐭 − ∑ ∑ 𝛃𝐢 ,𝐭−𝐣

𝐪
𝐣=𝟐

𝐤
𝐢=𝟏 ∆𝐱𝐢 ,𝐭−𝐣 −  𝛟(𝟏, 𝐩)𝐄𝐂𝐌𝐭−𝟏 + 𝐮𝐭 

𝐄𝐂𝐌𝐭که در آن  = 𝐲𝐭 − �̂� ∑ 𝛃𝐢
𝐤
𝐣=𝟏 𝐱𝐢𝐭 ،∆ اول است و  هعملگر تفاضلی مرتب𝛟(𝟏, 𝐩) دهد.سرعت تعدیل را نشان می 

 آزمون ثبات -3-2

(، آزمون گوپتا 0361(، آزمون چاو )0339هاي متعددي براي آزمون ثبات وجود دارد که عبارتند از3 روش گلدفلد )روش

مربع  هو خلاصه انباشت CUSUM2عطفی،  اجزاء باقيمانده هاي خلاصه انباشته( و آزمون0331(، روش فارلی و هينچ )0338)

 .CUSUMSQ9عطفی،  هاجزاء باقيماند

                                                            
گرایی متغيرها مورد توجه قرار گيرد. به ترتيبی که آیا متغيرها در سطح قرار گرایی یکسان، که درجه همهاي تحليل استاندارد همفرضیکی از پيش -0  

 I(1).و یا از تفاضل مرتبه اول برخوردارند، I(0) دارند، 
2 Cumulative Sum of Recursive Residuals 
3 Cumulative Sum of square of Recursive Residuals 



 

( مورد استفاده قرار گرفته است، ولی از مشکلات 0381( و ليدلر )0333اگرچه روش گلدفلد توسط محققانی چون بوگتون )

بينی از طریق آزمون اتفاقی مسيرهاي جایی که این آزمون متکی به بررسی خلاصه آمار قابل پيشجدي برخوردار است. از آن

هایی است. ضعف ابهام است. آزمون چاو نيز داراي   ثبات داراي هخاصی ندارد و به طور ذاتی در کشف درج هتلف است، قاعدمخ

ها کاملاً حساس است. زنخطی بين تخمينبستگی سریالی و همکند که این آزمون نسبت به وجود هم(، بيان می0333مادالا )

دارند که این آزمون در شرایطی که واریانس ناهمسانی ( نيز بيان می0338و گوپتا )( 0333(، اشميت و سکلس )0334تویودا )

تر از دو تر و مطمئنسانی اجزاء خطا نيازي نداشته و قويدهد. آزمون گوپتا به واریانس هموجود دارد، کارایی خود را از دست می

 کند. آزمون دیگر عمل می

کنيم، که مبتنی بر اجزاء ( استفاده می0331توسط براون، دوربين و ایوانز ) در این تحقيق از آزمون ثبات معرفی شده

 هصفر است و آزمون ثبات، مبتنی بر خلاصه انباشت هبستگی اجزاء اخلال در یک دورهاي عطفی همعطفی است. در مدلباقيمانده 

باشد. ویژگی مهم این آزمون می CUSUMSQو خلاصه انباشته مربع اجزاء باقيمانده عطفی،  CUSUMعطفی،  هباقيماند اجزاء

توان از آن حتی در شرایطی که نسبت به وقوع تغيير ساختاري نااطمينانی داریم استفاده کنيم. از سوي دیگر، این است که می

ان یکسکند که بردار ضرایب در هر دوره صفر در این آزمون بيان می ههاي سري زمانی نيز کاملاً مناسب است. فرضيبراي داده

 کند.دیگر حالات دیگر را بيان می هاست و فرضي

 

 معرفی متغيرها، ارائه مدل و برآورد مدل -3-3

 به منظور برآورد مدل، از الگوي زیر استفاده گردیده است؛
                                                                                         TDC = f (rd , rl , rr , bd , inf , gdp , pop)  

نرخ سود  (rl)ها، نرخ سود سپرده (rd)به عنوان متغير وابسته و  tدر زمان  تجاريهاي هاي بانکسپرده (TDC)در این رابطه 

 (INF)ها به بانک مرکزي به عنوان ابزارهاي سياست پولی و همچنين بدهی بانک (bd)نسبت سپرده قانونی و  (rr)تسهيلات، 

 نوان متغيرهاي توضيحی هستند. جمعيت به ع (POP)توليد ناخالص داخلی و ( GDP)تورم، 

ها( و ملاحظات خاص اقتصاد ایران می توان الگوي تحقيق را به شکل زیر يشينهبا توجه به مبانی نظري، مطالعات تجربی )پ

 کرد3معرفی 

𝐋𝐓𝐃𝐂𝐭 = 𝛂𝟎 + 𝛂𝟏𝐋𝐈𝐍𝐅𝐭 + 𝛂𝟐𝐋𝐆𝐃𝐏𝐭 + 𝛂𝟑𝐋𝐏𝐎𝐏𝐭 + 𝛂𝟒𝐫𝐝 + 𝛂𝟓𝐭 + 𝐮𝐭               0مدل 

𝐋𝐓𝐃𝐂𝐭 = 𝛂𝟎 + 𝛂𝟏𝐋𝐈𝐍𝐅𝐭 + 𝛂𝟐𝐋𝐆𝐃𝐏𝐭 + 𝛂𝟑𝐋𝐏𝐎𝐏𝐭 + 𝛂𝟒𝐫𝐥 + 𝛂𝟓𝐭 + 𝐮𝐭                2مدل 

𝐋𝐓𝐃𝐂𝐭 = 𝛂𝟎 + 𝛂𝟏𝐋𝐈𝐍𝐅𝐭 + 𝛂𝟐𝐋𝐆𝐃𝐏𝐭 + 𝛂𝟑𝐋𝐏𝐎𝐏𝐭 + 𝛂𝟒𝐫𝐫 + 𝛂𝟓𝐭 + 𝐮𝐭                9مدل 

𝐋𝐓𝐃𝐂𝐭 = 𝛂𝟎 + 𝛂𝟏𝐋𝐈𝐍𝐅𝐭 + 𝛂𝟐𝐋𝐆𝐃𝐏𝐭 + 𝛂𝟑𝐋𝐏𝐎𝐏𝐭 + 𝛂𝟒𝐋𝐛𝐝 + 𝛂𝟓𝐭 + 𝐮𝐭             4مدل 

                                                               T = 1375 , … , 1390                         در آن3             که

LTDC = در زمان  تجاريهاي هاي بانکلگاریتم سپردهt                                    LINF = لگاریتم تورم 

LGDP =                                                       لگاریتم توليد ناخالص داخلی LPOP = لگاریتم جمعيت 

Lbd = ها به بانک مرکزيلگاریتم بدهی بانک 

 

 بیان نتایج پژوهش -4
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  ARDLبه دنبال بحث و بررسی نتایج به دست آمده از برآورد روابط بين متغيرهاي مربوط، با استفاده از رویکرد بخشاین 

 بر اساس مقدارشود که، ( مشاهده می0در جدول ) است.به ایران مربوط  𝐐٤0931- 𝐐١0931 هاي آماري فصلیمبتنی بر داده

ecm(-1)، دهد که؛ بلندمدت نشان می هگردد و رابطبلندمدت تأیيد می هکه منفی و معنادار به دست آمده است، وجود رابط

که به ازاي یک درصد افزایش در طوريمستقيمی با توليد ناخالص داخلی، جمعيت دارند، به ههاي تجاري رابطهاي بانکسپرده

درصد افزایش و بالعکس به ازاي یک درصد افزایش در نرخ سود  02/010و  22/6توليد ناخالص داخلی و جمعيت به ترتيب 

علامت مثبت براي تورم نيز  هاي تجاري را داریم.هاي بانکدرصد کاهش در ميزان سپرده 013/1هاي بانکی به مقدار سپرده

ک هاي بانهاي تجاري نسبت به تورم است، یعنی افزایش یک درصدي تورم، سپردههاي بانکي مثبت سپردههاگویاي کشش

رود که تورم اثر هاي اقتصادي انتظار میدهد. این در حالی است که بر اساس نظریهدرصد افزایش می 83/1تجاري را به ميزان 

ري طوهمان - یابد اما در ایرانمی   ر اساس تورم ارزش زمانی پول کاهش هاي تجاري بگذارد؛ چراکه بهاي بانکمعکوسی بر سپرده

هاي تجاري دارد، شاید این رابطه به دليل آن باشد که هاي بانکتورم تأثير مثبتی بر سپرده -( مشخص شده 0که در جدول )

هاي خود ش تورم باشد، لذا مردم سپردههاي تجاري به علت افزایهاي بانکمخاطره نگهداري پول در ایران باعث افزایش سپرده

ه ک معناداري، در حالی هکنندبيانها داخلی، جمعيت و نرخ سود سپرده3 توليد ناخالص هحاصل در سه مؤلف t هبرند. آماررا بالا می

اي هدر خصوص آمارههاي تجاري است. لازم به ذکر است هاي بانکاز نرخ تورم بيانگر عدم تأثير معنادار، بر روي تغييرات سپرده

دلالت بر  81/0واتسن هم با مقدار  -از برازش کاملاً خوبی برخوردار است و دوربين  33/1با ميزان  2Rتشخيصی باید بدانيم که، 

تر از بزرگ (.Het)و واریانس ناهمسانی  (.S.C)در همبستگی سریالی  Pکه آماره جاییاز آن عدم وجود خودهمبستگی دارد.

باشد. ولی چون این آماره در شکل اجزاء باقيمانده در این الگو داراي همبستگی سریالی و واریانس ناهمسانی نمیاست،  11/1

است، این الگو از شکل تبعی خوب و نرماليتی لازم برخوردار نيست، که  11/1الگو کمتر از  (.Nor)و نرمال بودن  (.F.F)تبعی 

درست است که نمودار حاصل از آزمون ( 0بر اساس نمودار )باشد. در نهایت بودن تعداد مشاهدات تواند کمدليل آن می

CUSUMQ چه که مهم است نمودار حاصل از آزمون مسير حرکت با خطوط مستقيم برخورد داشته اما در ابتدا آنCUSUM 

 دهنده وجود ثبات در مدل است.است که مسير حرکتش در بين دو خط مستقيم قرار دارد و این نشان

 

 

 

 

 

 هاي تجاريهاي بانکها بر جذب سپردهبرآورد تأثير نرخ سود سپرده(: 1جدول )

 AIC  ARDL (1,2,0,4,1)معيار 

رابطه 

 بلندمدت

33/0-     (11/3-) ecm(-1)  آمارهt متغير ضریب 

11/0 2R (55/3) 22/3 LGDP 

55/1 D.W. (11/0) 58/0 LINF 

55/4     [300/0] S.C. (14/5) 12/151 LPOP 



 

01/58     [000/0] F.F. (83/2-) 151/0- RD 

14/35     [000/0] Nor. (54/5-) 2/1815- C 

    11/1     [211/0] Het. (21/5-) 38/0- T 

 )در تمام جداول به همین صورت است(.بیانگر معناداری است  tآماره باشد،  69/1است. اگر قدرمطلق مقادیر حاصله بزرگتر از  tآماره  هدهنداعداد داخل پرانتز نشان -

 باشد، مطلوب است )در تمام جداول به همین صورت است(. 50/5بزرگتر از  pآماره  هاست. اگر مقادیر حاصل  pآماره هاعداد داخل کروشه نشان دهند -                     

 

 هاي تجاريهاي بانکها بر جذب سپردهتأثير نرخ سود سپردهدر CUSUMQ آزمون ب(، CUSUM آزمون الف((: 1نمودار)
 

گردد و بلندمدت تأیيد می ه، که منفی و معنادار به دست آمده است، وجود رابطecm(-1) بر اساس مقدار (،2در جدول )

هاي انکب  هاي تأثير مثبتی بر روي سپردهدهد که؛ توليد ناخالص داخلی، جمعيت و نرخ سود تسهيلات بلندمدت نشان می هرابط

،  04/6که به ازاي یک درصد افزایش در توليد ناخالص داخلی، جمعيت و نرخ سود تسهيلات به ترتيب طوريتجاري دارند، به

هاي تجاري داریم. بالعکس به ازاي یک درصد افزایش در نرخ تورم هاي بانکسپرده درصد افزایش را در ميزان 133/1و  03/083

3 توليد ناخالص داخلی، هحاصل در سه مؤلف t ههاي تجاري را داریم. آمارهاي بانکدرصد کاهش در ميزان سپرده 19/4به ترتيب 

هاي ر معنادار، بر روي تغييرات سپردهکه از نرخ سود تسهيلات بيانگر عدم تأثي معناداري، در حالی هکنندجمعيت و نرخ تورم بيان

از برازش کاملاً خوبی  33/1با ميزان  2Rهاي تشخيصی باید بدانيم که، هاي تجاري است. لازم به ذکر است در خصوص آمارهبانک

ر همبستگی د Pکه آماره جاییاز آن دلالت بر عدم وجود خودهمبستگی دارد. 04/2واتسن هم با مقدار  -برخوردار است و دوربين 

است، اجزاء باقيمانده در این الگو داراي همبستگی سریالی و  11/1تر از بزرگ (.Het)و واریانس ناهمسانی  (.S.C)سریالی 

است، این  11/1الگو کمتر از  (.Nor)و نرمال بودن  (.F.F)باشد. ولی چون این آماره در شکل تبعی واریانس ناهمسانی نمی

بر  نيز جااین بودن تعداد مشاهدات باشد. درتواند کمالگو از شکل تبعی خوب و نرماليتی لازم برخوردار نيست، که دليل آن می

اما  ،با خطوط مستقيم برخورد داشته شمسير حرکت CUSUMQدرست است که نمودار حاصل از آزمون ( 2اساس نمودار )

دهنده وجود است که مسير حرکتش در بين دو خط مستقيم قرار دارد و این نشان CUSUMحاصل از آزمون  نمودار مهم،

 ثبات در مدل است.

 

 هاي تجاريهاي بانکبرآورد تأثير نرخ سود تسهيلات بر جذب سپرده(: 2جدول )

 Plot of Cumulative Sum of Squares
of Recursive Residuals

 The straight lines represent critical bounds at 5% significance level
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 AIC  ARDL (1,2,2,4,0)معيار 

رابطه 

 بلندمدت

33/0-         (13/4-) ecm(-1)  آمارهt متغير ضریب 

18/0 2R (53/3) 14/3 LGDP 

14/2 D.W. (31/2-) 03/4- LINF 

50/2          [344/0] S.C. (52/8) 11/158 LPOP 

        51/15             [000/0] F.F. (21/1) 081/0 RL 

     33/408             [000/0] Nor. (35/8-) 0/2108- C 

20/0           [354/0] Het. (13/4-) 32/0- T 

             
 هاي تجاريهاي بانکتأثير نرخ سود تسهيلات بر جذب سپردهدر CUSUMQ ، ب(آزمون CUSUM (: الف(آزمون 2نمودار)

 

 توان نکات زیر را بيان کرد3( می9در پی تجزیه و تحليل نتایج جدول )

، بلندمدت بيانگر هگردد و رابطبلندمدت تأیيد می همنفی و معنادار به دست آمده است، وجود رابط، که ecm(-1) بر اساس مقدار

ه به ک طوري هاي تجاري است، بههاي بانکقانونی با سپرده نسبت سپردهمستقيم بين توليد ناخالص داخلی، جمعيت و  هرابط

درصد  111/1 و 212 /60،  62/1به ترتيب قانونی  سپردهنسبت جمعيت و افزایش در توليد ناخالص داخلی،  ازاي یک درصد

هاي تجاري را هاي بانکدرصد کاهش در ميزان سپرده 38/9افزایش و بالعکس به ازاي یک درصد افزایش در نرخ تورم به مقدار 

 انونیق نسبت سپردهو در  توليد ناخالص داخلی، جمعيت و نرخ تورم بيانگر وجود تأثير معنادار هحاصل در سه مؤلف t هداریم. آمار

با  2Rهاي تشخيصی باید بدانيم که، در خصوص آماره باشد.هاي تجاري میهاي بانکعدم تأثير معناداري بر روي تغييرات سپرده

از  دلالت بر عدم وجود خودهمبستگی دارد. 11/2هم با مقدار  .D.Wاز برازش کاملاً خوبی برخوردار است و  33/1ميزان 

است، اجزاء باقيمانده در این  11/1تر از بزرگ  (.Het)و واریانس ناهمسانی  (.S.C)در همبستگی سریالی  Pکه آماره جاییآن

 (.Nor)و نرمال بودن  (.F.F)باشد. ولی چون این آماره در شکل تبعی الگو داراي همبستگی سریالی و واریانس ناهمسانی نمی

 بودن تعدادتواند کممی است، این الگو از شکل تبعی خوب و نرماليتی لازم برخوردار نيست، که دليل آن  11/1الگو کمتر از 

همچون دو جدول قبل  CUSUMو  CUSUMQآزمون نتایج نمودارهاي حاصل از ( 9بر اساس نمودار ) نهایتاًمشاهدات باشد. 

مسير حرکتش با خطوط مستقيم برخورد داشته  CUSUMQودار حاصل از آزمون درست است که نمباشد؛ به بيان دیگر، می

 Plot of Cumulative Sum of Recursive
Residuals

 The straight lines represent critical bounds at 5% significance level
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دهنده وجود است که مسير حرکتش در بين دو خط مستقيم قرار دارد و این نشان CUSUMاما مهم، نمودار حاصل از آزمون 

 ثبات در مدل است.

 

 تجاريهاي هاي بانکبر جذب سپردهنسبت سپرده قانونی برآورد تأثير (: 3جدول )

 AIC  ARDL (1,2,2,4,1)معيار 

رابطه 

 بلندمدت

40/0-        (10/5-) ecm(-1)  آمارهt متغير ضریب 

18/0 2R (38/4) 32/5 LGDP 

00/2 D.W. (24/2-) 15/3- LINF 

43/3       [455/0] S.C. (31/5) 31/202 LPOP 

        81/5         [013/0] F.F. (30/0) 055/0 RR 

     38/388         [000/0] Nor. (81/5-) 3/2231- C 

22/0        [331/0] Het. (11/5-) 35/0- T 

             
 هايبر جذب سپردهنسبت سپرده قانونی تأثير در CUSUMQ ، ب(آزمون CUSUM (: الف(آزمون 3نمودار)

 هاي تجاريبانک

 

 ه، که منفی و معنادار به دست آمده است، وجود رابطecm(-1)شود که؛ بر اساس مقدار ( مشاهده می4در جدول )

مستقيمی را با توليد ناخالص  ههاي تجاري رابطهاي بانکدهد که؛ سپردهبلندمدت نشان می هگردد و رابطبلندمدت تأیيد می

جمعيت و  هحاصل در دو مؤلف t هآماررکزي دارند. ها به بانک مداخلی و جمعيت و رابطه معکوس را با نرخ تورم و بدهی بانک

ها به بانک مرکزي بيانگر وجود تأثير معنادار و در توليد ناخالص داخلی و نرخ تورم عدم تأثير معناداري بر روي تغييرات بدهی بانک

از برازش کاملاً  38/1با ميزان  2Rتوان گفت که، هاي تشخيصی هم میباشد. در خصوص آمارههاي تجاري میهاي بانکسپرده

در  Pکه آماره جاییاز آن دلالت بر عدم وجود خودهمبستگی دارد. 13/2واتسن هم با مقدار  -خوبی برخوردار است و دوربين 

است، اجزاء باقيمانده در این الگو داراي همبستگی  11/1تر از بزرگ (.Het)و واریانس ناهمسانی  (.S.C)همبستگی سریالی 

 11/1الگو کمتر از  (.Nor)و نرمال بودن  (.F.F)باشد. ولی چون این آماره در شکل تبعی یالی و واریانس ناهمسانی نمیسر

 Plot of Cumulative Sum of Recursive
Residuals

 The straight lines represent critical bounds at 5% significance level
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ر اساس ببودن تعداد مشاهدات باشد. تواند کماست، این الگو از شکل تبعی خوب و نرماليتی لازم برخوردار نيست، که دليل آن می

که مسير حالی  یک برخوردي را با خطوط مستقيم داشته در CUSUMQمسير حرکت نمودار حاصل از آزمون ( 4نمودار )

، چون دهنده وجود ثبات در مدل استبين دو خط مستقيم قرار دارد و این نشان CUSUMحرکت نمودار حاصل از آزمون 

، مسير CUSUMکه؛ نمودار حاصل از آزمون اینچه که بيشتر مهم است و باید حائز اهميت قرار گيرد، عبارت است از آن

 حرکتش در بين دو خط مستقيم قرار داشته باشد.

 هاي تجاريهاي بانکها به بانک مركزي بر جذب سپردهبرآورد تأثير بدهی بانک(: 4جدول )

 AIC  ARDL (4,3,2,0,4)معيار 

رابطه 

 بلندمدت

22/0-         (38/2-) ecm(-1)  آمارهt متغير ضریب 

15/0 2R (58/1) 12/15 LGDP 

01/2 D.W. (41/1-) 51/3- LINF 

84/5          [211/0] S.C. (00/2) 48/343 LPOP 

        51/3             [011/0] F.F. (80/2-) 235/0- BD 

     04/24             [000/0] Nor. (01/2-) 1/4000- C 

22/0           [335/0] Het. (05/2-) 11/1- T 

             
    هايها به بانک مركزي بر جذب سپردهتأثير بدهی بانکدر CUSUMQ ، ب(آزمون CUSUM (: الف(آزمون 4نمودار)

 هاي تجاريبانک

 بررسی نتایج پژوهش -5
هاي پولی، داشته تا از طریق سياستها را بر آن اهميت و حساسيت نظام بانکی در کل نظام اقتصادي هر جامعه، دولت

ها به عنوان اهرم نيرومندي براي دستيابی به گردش پول و حجم آن را در جامعه تنظيم نموده و در تأمين این منظور از بانک

ه سمت هاي اقتصادي خود استفاده نمایند. نظام بانکی با جذب منابع مالی و وجوه مازاد و سوق دادن این وجوه باهداف و برنامه

اي در توسعه اقتصادي ایفا کند. به همين تواند نقش عمدههاي مولد اقتصادي از طریق ارائه تسهيلات میگذاري در بخشسرمایه

رود و شاخص مهمی در ارزیابی ها و مؤسسات مالی اعتباري به شمار میمنظور، جذب منابع از اهداف کليدي و راهبردي بانک

شود. چنانچه این منابع بانکی به نحو مطلوب مورد استفاده قرار گيرد، موجبات رشد و توسعه ب میها محسوميزان موفقيت بانک

 چه کهتواند به صورت تورم در جامعه بروز کند. همچنين آنآورد، در غير این صورت آثار سوء آن میاقتصادي کشور را فراهم می

 Plot of Cumulative Sum of Recursive
Residuals

 The straight lines represent critical bounds at 5% significance level
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 Plot of Cumulative Sum of Squares
of Recursive Residuals

 The straight lines represent critical bounds at 5% significance level
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هاي مرکزي در امور اقتصادي در داخل و خارج از کشور است. از این اي برخوردار است، نقش بانکدر عصر حاضر از اهميت ویژه

 هاي تجاري در جهت توليد ملیهاي پولی بانک مرکزي در تجهيز منابع بانکرو در این مقاله سعی شد، به بررسی نقش سياست

 آمده3 گذاري پرداخته شود. به همين منظور، نتایج زیر به طور کلی، از این پژوهش به دستو سرمایه

صادي هاي اقتهاي تجاري است. این نتيجه با تئوریک و نظریههاي بانکاثر مثبت بر سپرده دارايناخالص داخلی  توليد (0

 ر رشد توليد ناخالص داخلی متبلورمطابقت دارد و در واقع مؤید این است که مردم با بهتر شدن وضع اقتصادي خود )که د

 کنند. ها پيدا میگذاري در بانکشود(، تمایل بيشتري به سپردهمی

هاي اقتصادي به منظور هاي تجاري است. دنياي امروز دنياي رقابت بنگاههاي بانکبر سپرده( جمعيت داراي اثر مثبت 2

ها و راهبردهاي جذب مشتریان متمرکز شده است. ها بر اتخاذ روشتسخير بازارها و جذب مشتریان است و محور عمده این رقابت

جمعيت کشور، ضروري است تا  هها، به عنوان افراد تشکيل دهندآن در این راه شناخت کامل مشتریان و روحيات و انگيزه لذا

 ها سرازیر کرد.ها را، به سمت بانکموجود حداکثر آن جمعيتبتوان از کل 

رفت، که ي اقتصادي انتظار میهاهاي تجاري است. بر اساس نظریههاي بانکبر سپردهتورم داراي اثر منفی و مثبت ( 9

(، 0یابد. در تمامی جداول به غير از جدول )، چراکه بر اثر تورم ارزش زمانی پول کاهش میبگذاردها تورم اثر معکوسی بر سپرده

ش کاههاي تجاري هاي بانکها است، به بيان دیگر با افزایش تورم، حجم سپردهدیدیم که تورم داراي اثر منفی بر روي سپرده

هيم ها خوایابد، شاهد کاهش نرخ سود واقعی سپردهها ثابت است و نرخ تورم افزایش میکه نرخ سود سپردهکه هنگامییافت. چرا

شود که سایر شرایط اقتصادي هاي بانکی کاهش یابد. اما این انتظار زمانی عملی میبود و این انتظار وجود دارد که حجم سپرده

3 اولاً حجم دیگري است هذاري مردم بستگی زیادي به نرخ سود بانکی داشته باشد، اما شرایط در ایران به گونگثابت بوده و سپرده

گونه تأثيرپذیري الحسنه بوده و هيچانداز قرضهاي جاري و پسدرصد( به صورت سپرده 11هاي بانکی )حدود اي از سپردهعمده

 اريدار نگهدهاي مدتگذاران که دارایی خود را به صورت سپردهسد آن بخش از سپردهراز نرخ سود بانکی ندارند. ثانياً به نظر می

نند. گذاري کگریزي بوده و کمتر حاضرند پول خود را از سيستم بانکی خارج کرده و در امور دیگر سرمایهکنند، افراد ریسکمی

اي ههاي سود بانکی بر سپردهنرخ   منفی کاهش هاي مجلس در خصوص عدم تأثير این نکته با نظریه توجيهی مرکز پژوهش

هاي گذشته، علت اساسی تورم، نرخ رشد نقدینگی بوده است، بنابراین همراه که در سالبانکی، مطابقت دارد. ثالثاً با توجه به این

جمعيت  است. رابعاً افزایشها رسوب شده با تورم، نقدینگی در سطح جامعه افزایش یافته و بخشی از این افزایش نقدینگی در بانک

رغم افزایش نرخ تورم باشد. لذا با توجه هاي بانکی، علیتواند دليل دیگري براي افزایش حجم سپردههاي گذشته نيز میدر سال

 هاي بانکی در اقتصاد ایران، منطقی و قابل توجيهرسد که عدم تأثير منفی نرخ تورم بر حجم سپردهبه موارد مذکور، به نظر می

 باشد.

(، 0باشد ولی نتایج حاصل از جدول )ها مینيز یکی از متغيرهاي مهم تأثيرگذار بر سپرده بانکیهاي ( نرخ سود سپرده4

که نرخ سود  حالی دهد. درهاي تجاري را نشان میهاي بانکهاي بانکی و ميزان سپردهرابطه معکوس بين نرخ سود سپرده

ش ها، شاهد افزایباشد و باید با افزایش نرخ سود سپردهگذاري بانک میو مهم در سياست ها یک عامل بسيار تأثيرگذارسپرده

آن شاهد خروج مقدار زیادي سپرده از بانک باشيم، ولی نتایج این جدول بيانگر عکس این  کاهشهاي بانکی و با ميزان سپرده

ود علاوه هاي تکليفی نرخ سم به ذکر است که سياستموضوع است و شاید علت آن تعيين نرخ سود به صورت تکليفی باشد )لاز

بر تأثير آن در کاهش اثرگذاري بر جذب سپرده، باعث مشکلات متعدد اقتصادي نظير محدودیت وجوه تسهيلاتی به دليل افزایش 

ه معکوس سود شود(. همچنين با توجه به رابطخواري و ... میبندي منابع، رانت، رشوهتقاضا، تخصيص بهينه منابع، سهميه
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دارند و ها نتوان گفت که مردم توجه چندانی به سود سپردهو نرخ بهره در بازار غير متشکل پولی، می گذارانسپردهپرداختی به 

گذاران در پردهس     توان گفت3 یا لااقل افزایش سود پرداختی تاکنون باعث انگيزه بيشتر نگردیده است، به بيان دیگر در کل می

ا هها منجر به مراجعه افراد به بانکهایی غير از نرخ سود سپردهاند و انگيزهها توجه چندانی به نرخ سود پرداختی نداشتهنزد بانک

 انداز، دریافت جوایزاست؛ از جمله3 امنيت مالی، دریافت فيش حقوقی، دریافت وام با شرط پول در گردش، علاقه به پس گردیده

 هاي مشخص، اگر چنانچه نرخ بهره بانکی افزایشوان متذکر شد که، با فرض ثابت بودن نرخ تورم در دورهتبانکی و غيره. نهایتاً می

هاي دیگري از جمله یابد. اما عاملگذاري کاهش میگذاري مردم افزایش و با کاهش نرخ سود ميزان سپردهیابد، ميزان سپرده

بات باشد، ثر نيستند؛ چراکه هر چقدر کشور از نظر سياسی و اقتصادي بیتأثيگذاري بیثبات سياسی و اقتصادي در ميزان سپرده

یابد، که این مسئله در بين کشورهاي با نرخ سود مساوي و شرایط اقتصادي انداز کردن هم کاهش میبا افزایش ریسک ميل به پس

توان بيان کرد که، نرخ سود نه تنها می و سياسی متفاوت قابل مشاهده است. در نهایت با توجه به مطالب گفته شده، به راحتی

ترین عامل تأمين مالی و هم با انداز مردم به عنوان اصلیاز حساسيت زیادي برخوردار است بلکه عاملی است که هم با ميزان پس

کاناليزه کردن ها به عنوان تنها عامل اجرایی در جذب و گذاري به عنوان مهمترین عامل اقتصادي در ارتباط است و بانکسرمایه

ها را در فعاليت اقتصادي موفق نموده و اعلام نرخ نمایند. بنابراین تعيين نرخ سود مناسب همواره بانکاین وجوه ایفاي نقش می

ستم ينماید. با توجه به دستوري بودن نرخ سودها در سمی ها را مختلتر از سود تعادلی فعاليت بانکسودهاي بالاتر و یا پایين

 باشد.ي کشور تنها اميد بانکداران اعلام نرخ سودهاي معقول از طرف بانک مرکزي و شوراي عالی پول و اعتبار میبانکدار

انکی، هاي بهاي تجاري و نرخ سود سپردههاي بانکتحقيق که عبارت بود از؛ وجود رابطه مثبت بين سپرده اول هبنابراین فرضي

 شود.رد می

شود که، نرخ سود تسهيلات بانکی به عنوان یکی دیگر از عوامل مؤثر بر جذب مشاهده می( 2( مطابق با نتایج جدول )1

ازده ها بالاتر از بباشد. زمانی که نرخ سود تسهيلات بانکهاي تجاري میهاي بانکبر سپرده مثبتهاي بانکی، داراي اثر سپرده

گيرد که درآمد آن بيشتر از در یک پروژه خاص زمانی، انجام میگذاري گذاري انجام نخواهد شد و این سرمایهپروژه باشد سرمایه

ه ها باشد نيز توجگذاري مردم در بانکگذاري که همان سپردهاش باشد. اما در این ميان باید به منابع تأمين مالی سرمایههزینه

 یابد.گذاري کاهش میداشت؛ چراکه در نرخ سودهاي پایين سپرده

 ود.ش، پذیرفته میتجاريهاي هاي بانکتأثير مثبت نرخ سود تسهيلات بر جذب سپرده برمبتنی دوم تحقيق،  هلذا فرضي

نابع بانکی بر جذب م -سپرده قانونی  سبتن -، حاصل بررسی عملکرد ابزار سياست پولی تحقيق( یکی دیگر از نتایج این 6

هاي قيمی بين این متغير با سپردهمست هنشان داد که رابط 0931 -0931کشور است. بررسی این ابزار سياست پولی در دوره 

، مشاهده شد، که با افزایش AIC( بر اساس معيار 9هاي تجاري وجود دارد؛ به بيان دیگر بر طبق نتایج حاصل از جدول )بانک

 شود.هاي تجاري افزایش حاصل میهاي کل بانکقانونی، در حجم سپرده سپرده نسبتدر 

بت دارد، هاي تجاري تأثير مثهاي بانکسپرده قانونی بر جذب سپرده نسبتکه؛ ه سوم تحقيق که عبارت بود از اینبنابراین فرضي

 .شودمیپذیرفته 

سياست پولی که چگونگی اثرگذاري آن بر روي منابع بانکی در این تحقيق مورد مطالعه قرار  ايابزاره( یکی دیگر از 3

(، دال بر وجود رابطه منفی بين این 4در جدول ) AICها به بانک مرکزي. نتایج حاصل از معيار گرفت، عبارت بود از، بدهی بانک

  باشد.هاي تجاري میبانک هايسپرده ميزانمتغير با 



 

هاي تجاري است، رد هاي بانکها به بانک مرکزي بر جذب سپردهچهارم تحقيق، که بيانگر مؤثر بودن بدهی بانک هرضيلذا ف

 شود.می

 

 بنديجمع -6
هاي پولی خود علاوه بر استدلال و دقت نظر در رابطه با نوع سياست پولی که اعمال شده، بانک مرکزي در تدوین سياست

شود را مدنظر قرار دهد، چرا که نحوه شرایط اقتصادي که سياست پولی در آن شرایط نيز اعمال میباید با دقت موقعيت و 

است نتایج حاکی از آن است که سيدر قبال سياست اعمال شده کاملاً به شرایط حاکم بر اقتصاد وابسته است.  اقتصادالعمل عکس

 شود تا از یک سو توليد کل افزایشياست پولی انبساطی موجب میگذارد. یک سپولی در اقتصاد ایران به نحو بارزي تأثير می

گذاري بخش خصوصی، صادرات غير نفتی و واردات یابد که موجب اشتغال است و از سوي دیگر، مصرف بخش خصوصی، سرمایه

ادي اهداف کلان اقتصبه همين منظور، بانک مرکزي به منظور تحقق  افزایش پيدا کند که باعث رفاه و رونق اقتصادي خواهد شد.

پولی  هايسياستها لازم است اثرات متفاوت ها و نيز ارتقاي کارایی این سياستاز جمله افزایش رشد اقتصادي و تثبيت قيمت

زمانی مورد  هرا در شرایط مختلف اقتصادي و با رعایت نکات لازم مدنظر قرار دهد. براي مثال با توجه به شرایط حاکم در دور

ت سياسشود؛ بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران به طور متوسط در زمان کاهش نسبت ذخيره قانونی، ما پيشنهاد می همطالع

ا ههاي پولی انقباضی، اثر منفی بر حجم سپردهچه اهميت دارد این است که سياستبه هر حال آن پولی انبساطی اتخاذ نماید.

ها وجود دارد، جمله؛ در شرایطی که فشارهاي تورمی و روند فزاینده سطح قيمت، منسازدها را با کاهش مواجه میدارد و رشد آن

باید از یک سياست پولی انقباضی استفاده کرد تا تورم کاسته شود چون تورم در شرایطی است که پول زیادي به اقتصاد عرضه 

 کند. رو میها را با افزایش روبهه و رشد آنها داشتهاي پولی انبساطی، اثر مثبتی بر حجم سپردهشود. در مقابل، سياست

 هاي تجاري دارد.هاي بانکتوان گفت که بهبود شرایط اقتصاد کلان تأثير معناداري بر جذب سپردهدر مجموع می

 

 هاي سیاستیپیشنهادات و توصیه -7
اندازها به صورت جهت افزایش پستوان پيشنهادهاي زیر را به دولت با توجه به نتایج به دست آمده در این پژوهش می

 اي مطرح کرد3منابع سپرده

هاي اقتصادي را به نحوي تدوین کند که افزایش توليد و درآمد را در پی داشته باشد تا از ها و سياستدولت باید برنامه -0

 اي فراهم شود.انداز به صورت منابع سپردهطریق زمينه افزایش پس

 هاي منضبط وشود دولت با سياستنرخ ذخایر قانونی روي ميزان جذب منابع پيشنهاد میبا توجه به تأثير مثبت  -2

ها انکب هاي مؤثري بردارد تا از این طریق زمينه افزایش جذب منابع براي هاي اقتصادي گامقانونمند پولی در جهت رونق فعاليت

 فراهم شود.

-سرمایه      ها و انتخاب متقاضيان وام جهت گيرير خصوص تصميمها دبا دادن استقلال و اختيارات به مدیران بانک -9

 گذاري عمل نماید.هاي مردم به طرف سرمایهگذاري، از سيستم بانکداري به عنوان بازوي اصلی در جهت کاناليزه کردن سپرده

ا هها باید به این سپردهبانک کارهاي اقتصادي عمل نمود. براي اینتوان از طریق ایجاد انگيزهها میبراي جذب سپرده -4

ا ارائه توانند بها همچنين میکارگيري این منابع با توجه به نرخ تورم باشد، پرداخت نمایند. بانکسود معقولی که ناشی از به

هاي بيشتري نمایند. این خدمات لازم است در جهت خدمات بانکی و یا آموزش سعی در جلب توجه اشخاص و جذب سپرده
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خدمات بانکی و محسنات نگهداري سپرده بانکی به جاي اسکناس و همچنين  هها درباراعتماد مردم به بانک و آموزش آن افزایش

ها پردهسگذاران باشد. از سوي دیگر، باید کوشش به عمل آید تا مبادلات بيشتري از طریق ها توسط سپردهتسهيل دریافت سپرده

 .و نظام بانکی انجام شود

 

 منابع 
. بررسی اثرات سياست پولی بر توليد ناخالص داخلی و تورم از طریق قيمت مسکن در ایران. 0983ف.  پورشيرازيامرالهی [0]

 نامه کارشناسی ارشد، دانشکده علوم انسانی دانشگاه آزاد واحد خوراسگان.پایان

رشد، نامه کارشناسی اهاي دولتی با تأکيد بر بانک سپه. پایان بر جذب سپرده در بانک مؤثر. بررسی عوامل 0983. [ مظفري ع2]

 دانشکده علوم انسانی دانشگاه آزاد واحد خوراسگان.
[3] Crother G. 1995. An outline of money: Universal Book Stall (Indian Reprint). New Dehli: 373 p. 

[4] Roy D. 2003. Dynamics of bank deposits the developing state in India, India, in Technical Studies 

Prepared for the Banking Commission, Bombay: RBI, 1925p. 

 ملت. تجزیه و تحليل آثار عوامل درون سازمانی بر جذب سپرده بانکی )مطالعه موردي3 بانک 0984ابونوري ا، سپانلو ه.  [1]

 .63-381 04، "رفتاردانشور "شناسی تهران(. نشریه3 روان

هاي تجاري و تخصصی اي خصوصی در شبکه بانک. عوامل مؤثر بر جذب منابع سپرده0988محمداسماعيل م.  ،[ نظریان ر6]

 .23-311 3 ،سال سوم ،دولتی کشور. فصلنامه علوم اقتصادي

 صفحه. 929تهران3 انتشارات ترمه،  ،هاي پولی. چاپ اول. پول، بانکداري و سياست0983همایون ع.  ،پریور ا [3]

 صفحه. 0126. اقتصاد کلان. ترجمه م ح تيزهوش تابان، تهران3 انتشارات سروش، 0931[ درنبوش ر، فيشر ا. 8]

3 3، "مجلس و راهبرد"نشریه3 علوم انسانی هاي اقتصادي. هاي پولی مناسب جهت تثبيت فعاليت. سياست0939. [ کميجانی ا3]

31-13. 

اثربخشی سياست پولی بر متغيرهاي کلان اقتصادي در ایران. مجله تحقيقات  .0983آزاد کسمایی ا. فرد ا، موسوي طاهري [01]

 .090-3063 89 ،اقتصادي

هاي دولتی ایران. رساله کارشناسی ارشد، دانشکده ها در بانک. بررسی عوامل مؤثر بر حجم سپرده0986زاده ف. [ کریم00]

 طباطبایی.اقتصاد علامه 
[12] Bernanke, Gertler, M. (1995). Inside the Black Box: The Credit Channel of Monetary policy 

Transmission. Journal of Economic Perspectives, 9P. 

[13] Bernanke, S. and Blinder,A. (1992). The Federal Funds Rate and the Channels of Monetary 

Transmission. American Economic Review, 82P. 

[14]Rachmawati E, Syamsulhakim E. 2004. Factors affecting mudaraba deposits in Indonesia, 

Indonesia: working paper in economics and development studies, department of economics. 

Padjadjaran University, 24: 73-81. 

[15] Kusum W. ketkar and suhasl ketkar. 1992. “bank nationalization financial savings and economic 

development a case study of india, The journal of developing areas 27. 

[16] Sree Rama Murthy Y. 1995. Econometric modeling of bank deposit, Margin, January March, 54-

143 pp. 



 

[17] Finger H, Hesse H. 2009. Lebanon-determinants of commercial bank deposits in a regional financial 

center, Available from: http://www.ifm.org/external/pubs/ft/wp/2009/wp09195.pdf. 

 .69-381 61 ،هاي اقتصادي، سال نوزدهم. فصلنامه روند پژوهش0931صفاري م. [ طاهري ح، صارم08]

نقدینگی نظام بانکی کشور  ها، تسهيلات اعطایی و. بررسی اثرات سياست پولی بر حجم سپرده0984ع، تقوي م.  لطفی[ 03]

 .002 – 3001 3هاي اقتصادي، (. فصلنامه پژوهش0934 -0982هاي )طی سال

هاي پولی بر گسترش سيستم بانکداري. مجموعه مقالات همایش استانی لزوم . بررسی تأثير سياست0983آبریز م. [ بالازاده21]

 صفحه. 201 افزایش کارائی و اثربخشی صنعت بانکداري کشور، چاپ اول،

[ طراحی چارچوب توسعه نهادها و ابزارهاي غيرمستقيم سياست پولی. مؤسسه عالی بانکداري ایران بانک مرکزي جمهوري 20]

 .9-23 ،مجموعه مقالات شانزدهمين همایش بانکداري اسلامی ایران ،اسلامی ایران

 صفحه. 100اردبيل3 انتشارات حافظ اندیشه،  ،. پول، ارز و بانکداري. چاپ دوم0986هاشمی دیزج ع. [ 22]

مرکزي  . پول و بانکداري و نهادهاي مالی. چاپ دوم. تهران3 پژوهشکده پولی و بانکی بانک0983زاده ع. مجتهد ا، حسن [29]

 صفحه. 282اسلامی ایران،  جمهوري

 صفحه. 264تهران3 انتشارات برادران،  ،. اقتصاد کلان. چاپ سيزدهم0931رحمانی ت.  [24]

 صفحه. 211اصفهان3 هشت بهشت،  ،. اقتصاد پول و بانکداري. چاپ پنجم0983زاده م. [ شجري ه، کمال21]

. کشور اي آن در شبکه بانکی. بررسی اثربخشی سياست پولی نسبت ذخيره قانونی و ارزیابی اثرات ترازنامه0931[ قلی بگلو م. 26]

 .13-334 13هاي اقتصادي، روند پژوهشفصلنامه 

ان3 تهر ،احمد، ن پوررستمی. پول، بهره و بانکداري در توسعه اقتصادي. ترجمه ا کميجانی، م مشهدي0931ف. مکسول ج[ 23]

 صفحه. 613ریزي، یریت و برنامهمؤسسه عالی آموزش و پژوهش مد

 صفحه. 411 ،تهران3 نشر ترمه ،پانزدهم. پول، ارز و بانکداري. چاپ 0983فراهانی م. [ زمانی28]

  صفحه. 493 ،(. مؤسسه تحقيقات پولی و بانکی2هاي پولی ). سياست0933بروجردي ع. [ رحيمی23]

http://www.ifm.org/

