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 چکیده
مربوط به بخش بانکی است، واکاوی اثر اعمال سیاست  ،با توجه به اینکه بالاترین سهم بازار تأمین مالی کشور

تأثیر  مقاله حاضر، بررسی از نگارش حائز اهمیت است. بدین منظور هدف ،پولی از مسیر سیستم بانکی بر اقتصاد
انکی ها از مسیر سیستم بان یکی از مهمترین منابع تأمین اعتبار بانکبه عنو ،دارهای مدتتغییر نرخ سود سپرده

 است. 1352 -1396طی دوره  ،در چارچوب یک الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری ،بر سطح کلان اقتصاد ایران

نظور مشاهده به م ،با تمرکز بر سیستم بانکی کشور پرداخته شد. در مرحله بعد در این راستا، ابتدا به تدوین الگو
گو لحاظ در ال ،اثر تغییر نرخ سود سپرده بانکی، سه سناریوی افزایش، کاهش و سیاست میخکوب کردن نرخ سود

رابطه منفی برقرار است. همچنین  ،میان نرخ سود سپرده و تولید ناخالص داخلی ،دهدگردید. نتایج نشان می
به افزایش میزان اعتباردهی سیستم  ،هاع آزاد اعتباری بانکدار از مسیر منابهای مدتافزایش نرخ سود سپرده

ینه به افزایش هز ،افزایش نرخ مذکور ،گذاری دارد و از طرف دیگرشود که اثر مستقیم بر سرمایهمیمنجر بانکی 
ز ااثر هزینه استفاده  ،گذاری دارد که در مجموعگردد و تأثیر معکوس بر سرمایهمی منتهی استفاده از سرمایه

یابد. در سناریوی کاهش درصد کاهش می 66/0نیز  و تولید گذاری کاهش،، سرمایهتر بوده و بنابراینقوی ،سرمایه
درصد افزایش یافت. در حالی که تحت سناریوی  71/0سپرده، نتایج عکس مشاهده گردید و میزان تولید   نرخ سود

. بنابراین در درصد افزایش پیدا کرد 46/0تولید  یزاندرصد، م 17دار در سپرده مدت میخکوب کردن نرخ سود
 گردید.نجر مقرار نگرفت و به کاهش تولید  تأییدمورد  ،کینون و شاوبراساس نظریه مک ،مجموع، افزایش نرخ سود سپرده
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 . مقدمه1

 نقشی جهان است و نقاط همه در ها سازمان ترین ابتدایی در میان برجسته، سازمان یک بانکداری

اند. رس می خصوصی  بخش دولت و به مالی فراوانی های زیرا کمک دارد، کشور یک اقتصاد در اساسی

 حقیقی های بخش مالی منابع کننده تأمین تریناصلیبه عنوان  ها بانک توسعه، حال در یکشورها در

 بانک توسط شده منتشر ینماگرها اطلاعات و آمار اساس برشوند. همچنین  یم محسوب اقتصاد

 ،ادیادبیات اقتص درداشته، که  رانیا اقتصاد یمال تأمین سهم بسزایی در ،یبانک ستمیس ،یمرکز

ز ا متغیرهای کلان اقتصادی بر ها بانکتأثیرگذاری  و چگونگی های مفصلی در زمینه قدرت بحث

. یکی از متغیرهای مهم تأثیرگذار بانکی، نرخ سود سپرده بانکی گرفته است انجام سوی اقتصاددانان

ن چگونگی و نحوه ای ،اقتصاددانان بودهتوجه ها مورد  به عنوان ابزار سیاست پولی، مدت که باشد می

، زیرا تغییر نرخ سود بر فعالیت اقتصادی اثرگذار است. در تأثیر، اهمیت زیادی در نظام اقتصادی دارد

بار در اعتتوسط بانک مرکزی و شورای پول و های بانکی این راستا، سیاست تغییر نرخ سود سپرده

در کشور اجرا شده  1396و  1394، 1393، 1390، 1387های  جمله در سالازهای مختلف  سال

 است. 

و  یبررس ،رانیا اقتصاد در موجود طیشرای و نظر یمبان به اتکا با ،حاضر مقالهنگارش  از هدف

 یداخل لصناخا دیتول مانند یاقتصاد کلان یرهایمتغ بر سود سپرده نرخ راتییتغ تأثیرسازی  شبیه

الگوی اقتصادسنجی کلان  ،ها است. در این راستا گذاری و سطح عمومی قیمتی، سرمایهقیحق

( معادله رفتاری بلندمدت مورد 60جفت ) 30ساختاری متناسب با شرایط اقتصاد ایران و متشکل از 

ر های گسترده با رویکرد نوا رگرسیونی باوقفهروش خود به ،مدت تدوین گردید. معادلات الگوو کوتاه

 برآورد گردید.  1352-1396ای طی دوره زمانی  کرانه

مبانی نظری و پیشینه پژوهش  ،به نحوی است که پس از مقدمه، در بخش دوم ،مقالهساختار 

یک الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری برای اقتصاد  ،بخش سومدر مورد بررسی قرار گرفته است. 

گیرد.  ، مورد بررسی قرار میکه با استفاده از آن، سناریو متناسب با هدف پژوهششده، به تدوین ایران 

 شود.های سیاستی پرداخته می گیری و توصیه بخش پایانی نیز به نتیجهدر 
 

 . مبانی نظري 2

ها  بانک بر تولید اثرگذار است. ،تخصیص منـابع از طریق بانکیبخش اقتصادی،  در ادبیاتبه طور کلی 

 هیسرما صیو تخصگر(  واسطه)در نقش  رندگانیاندازکنندگان به وام گاز پس هیانتقال سرما قیاز طر

 ،به عبارت دیگر .کنند یم فایای در اقتصاد نقش اساس، ده گذاری مولد و سودسرمایه یها در پروژه

ها به حساب  بنگاه یبرا یمنبع مهم تأمین مال کیوام،  یو اعطا ینگیجذب نقد قیها از طر بانک



 43                1400پايیز ـ  بیست و يکم  ـ شماره سومفصلنامه پژوهشهاي اقتصادي )رشد و توسعه پايدار( ـ سال 

 دیتول ،گذاریسرمایه شیافزاها موجب  بانک ،این عملیاتدرنتیجۀ . (Alkhazaleh, 2017)د نیآ یم

 . ارتقا خواهد یافت یرشد اقتصاد ،تبع آن و به

به مرور ادبیات نظری مربوط به ساز و کارهای اثرگذاری نرخ سود سپرده  ،در ادامه این بخش

ه شده پرداخت ،گذاری بخش خصوصیبانکی بر متغیرهای کلان اقتصادی مانند تولید، تورم و سرمایه

 است. 

 دو دیدگاه وجود دارد: ،های بانکییا کاهش نرخ سود سپردهدر خصوص افزایش 

 60و  50نگرش و سیاست غالب دهه  ،سرکوب مالیديدگاه طرفداران سرکوب مالی:  (الف

منظور مقابله با عوامل شکست بازار است  ، بهسری مقررات از سوی دولت اعمال یک ۀبود که نتیج

های  هایی در خصوص فعالیت واسطه ی و محدودیتکه موجب ایجاد انحراف قیمت در بازارهای مال

وب های سرک برخی از سیاست ،طور نمونه گردد. به مالی شده و مانع از فعالیت با توان بالقوه آنها می

ها و تسهیلات و نیز کنترل بازارهای سرمایه است. در این های بهره، سپرده مالی شامل کنترل نرخ

 ایی،از مصادیق سرکوب مالی است )کف ،تر از نرخ تعادلیی پایینراستا، تعیین سقف نرخ بهره در سطح

1389 .) 

های آزادسازی  های مالی ناشی از اعمال سیاست ، اعتقاد دارند که بحرانطرفداران سرکوب مالی

گری مالی، زمینه مساعدی برای سفته بازی  های واسطه با آزاد کردن فعالیت ،هستند. در واقع دولت

ها معتقدند که عدم نظارت کافی بر ن های مالی منجر گردد. آ تواند به بروز بحران میایجاد نموده که 

خواهد شد و تنها راه مقابله و جلوگیری از شکست  منتهیبه شکست بازار  ،های مالی گری واسطه

 (. 1390 دولت در بازارهای مالی است )عباسی و همکاران، مؤثرنظارت  ،بازار
، طرفداران گذارد های اقتصادی اثر می گذاری عامل بانکی بر رفتار سپردهسیستم  اینکهبا توجه به 

گردد مردم منابع خود را به صورت  سبب می ،بالا بودن نرخ سود سپرده ،سرکوب مالی معتقدند

گذاری به کار نگیرند. همچنین در های اقتصادی و سرمایه سپرده در بانک قرار داده و در فعالیت

اری و گذسرمایه ،گذاری افزایش یافته و به تبع آنسود، هزینه تمام شده سرمایهصورت افزایش نرخ 

موجب  ،گذاریبا فراهم آوردن امکان سرمایه ،در حالی که کاهش نرخ مذکور ؛یابد تولید کاهش می

 گردد. گذاری و تولید میافزایش سرمایه

 ,McKinnonینون )ک مکديدگاه طرفداران آزادسازي نرخ سود )افزايش نرخ سود(:  (ب

تب سرکوب مالی و با مک ،اولین اقتصاددانی بودند که به طور جدی ،(Shaw, 1973( و شاو )1973

ها از گذاری مخالفت ورزیدند. آنسرمایهخصوص رابطه معکوس بین نرخ بهره و نظریات موجود در

این دیدگاه، کاهش دهنده رشد اقتصادی حمایت کردند. طبق  آزادسازی مالی به عنوان سیاست ارتقا

های  از مهمترین ویژگی ،گذاریانداز و کافی نبودن منابع تأمین مالی و محدودیت در سرمایهپس
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انداز موجب افزایش پس ،سیستم مالی سرکوب شده است. آنها بیان نمودند که نرخ سود سپرده بالاتر

افزایش  موجب ،د و بدین ترتیبگرد ه افزایش عرضه اعتبارات داخلی میو منابع مالی بانکی و در نتیج

گردد. سیاست پیشنهادی طرفداران این دیدگاه برای  رشد اقتصادی می ،گذاری و در نهایتسرمایه

کشورهای در حال توسعه، افزایش نرخ سود به سمت نرخ تعادلی و کاهش تورم است که موجب 

 (.1385پور،  کمیجانی و سیفیگردد ) رشد اقتصادی می ،گذاری و در نتیجهانداز، سرمایه افزایش پس

 محدودیت که کنند کینون و شاو، بیان می با اشاره به تئوری مک ،طرفداران افزایش نرخ سود

ات مؤسسبا تحت فشار قرار دادن  ،در واقع و بیشتر از کمبود منابع مالی است ،گذاریاصلی سرمایه

و محدودیت تأمین مالی ایجاد  انداز کاهش یافتهمالی برای پرداخت نرخ سود سپرده پایین، پس

 دهد و در گذاری کاهش میات را برای سرمایهشود. بنابراین کاهش نرخ سود سپرده، عرضه اعتبارمی

تر از رشد بالقوه خواهد بود )کفایی و همکاران، پایین ،گذاری، رشد اقتصادیصورت انجام سرمایه

های بانکی شده و حجم ها به سپرده داراییرده، موجب انتقال بخشی از (. افزایش نرخ سود سپ1389

گذاری خواهد موجب افزایش سرمایه ،یابد و این امر دار سیستم بانکی افزایش میی مدتهاسپرده

های بلندمدت به دلیل کاهش صاحبان سپرده ،شودشد. در حالی که کاهش نرخ مذکور، موجب می

یب ترک ،نتیجهر بازارهای موازی روی آورند. دردهای دیداری و فعالیت سود دریافتنی، به سمت سپرده

ها در اعطای تسهیلات ها، موجب ناتوانی بانکها تغییر خواهد کرد و تغییر ترکیب سپردهسپرده

  (.1397گذاران خواهد گردید )زمانی و همکاران،  بلندمدت و تأمین مالی سرمایه

 که توان بیان نمود می ،ها در خصوص تأثیر افزایش نرخ سود سپرده بر سطح عمومی قیمت

ها، موجب افزایش قدرت وام دهی های بلندمدت ناشی از افزایش نرخ سود سپردهافزایش حجم سپرده

 ینگینقد تی. هداگردد یم ینگیموجب خلق نقد ،رندگانیها به وام گبانک شود. وام دهیبانکی می

حائز  اریبس ،بازانهسفته یهاتیآن به سمت فعال لیاز گس یریو جلوگ یدیتول یهاتیفعال به سمت

 یها تیفعال کیبا تحرو عدم جذب آن در بخش تولید،  ینگیرشد بالاتر نقد در حالی که ؛است تیاهم

 (. 1395گردد )صمصامی و همکاران،  مینرخ تورم  شیموجب افزا ،بازانهسفته
 

 . پیشینه پژوهش3

رهای کلان متغی تغییر نرخ سود بانکی برخصوص تأثیر ، به بررسی پیشینه پژوهش دردر این قسمت

های بلندمدت بانکی پرداخته اقتصادی مانند تولید، نرخ تورم و متغیرهای بانکی مثل حجم سپرده

 .صورت گرفته استمختلف  یدر کشورهای در این خصوص، متعدداست. مطالعات  شده

و  مویو( و 1388اثر نرخ سود سپرده بر تولید، نتایج برخی مطالعات مانند کشاورزیان )درباره 

حاکی از رابطه مثبت بین این دو متغیر است، در حالی که برخی  ،(Moyo et al., 2018همکاران )
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(، نشان دهنده تأثیر منفی نرخ سود 1395( و غفاری و همکاران )1389مطالعات دیگر مانند کفایی )

 به بیان آنها پرداخته شده است.  ،سپرده بر تولید هستند که در ادامه

با  1350-1386( به بررسی اثر تغییر نرخ سود بر رشد اقتصادی در دوره 1388کشاورزیان )

با افزایش نرخ سود در  که نشان داد نتایج ای پرداخت. ده از روش حداقل مربعات سه مرحلهاستفا

 یابد.  گذاری و تولید افزایش میرمایهنظام بانکی کشور، میزان س

گذاری و گذاری و سرمایه ی افزایش نرخ سود سپرده بر سپردهپیامدها، (2018و همکاران ) مویو

در  1اده از روش میانگین گروهی ادغام شدهبا استف 1990-2015های ادی طی سالرشد اقتص

رده آنها به بررسی تأثیر نرخ سود سپ ،تداکردند. در اب بررسی را کشورهای عضو توسعه آفریقای جنوبی

انداز بر سها و پبه بررسی تأثیر سپرده ،انداز پرداختند. در مرحله بعدگذاری و پسبر سپرده

گذاری بر رشد اقتصادی پرداختند. نتایج پژوهش نشان به بررسی اثر سرمایه ،و نهایتاً گذاری،سرمایه

أثیر مثبت و معناداری بر رشد اقتصادی از کانال حجم دارای ت ،افزایش نرخ سود سپرده که داد

 گذاری است. انداز و سرمایهها و پسسپرده

های ( نیز به بررسی تأثیر نرخ سود سپرده بر رشد اقتصادی طی سالAkinwale, 2018آکینوال )

 دن دابا استقاده از روش حداقل مربعات پویا و همجمعی در نیجریه پرداخت. نتایج نشا 2016-1980

أثیر دارای ت ،به عبارت دیگر و یابد، ، میزان رشد اقتصادی افزایش میبا افزایش نرخ سود سپرده که

 .مثبت و معناداری بر رشد اقتصادی در سطح معناداری یک درصد است

با استفاده از روش پویای  ،( در مقاله خود1389بر خلاف مطالعات مذکور، کفایی و همکاران )

ان به آن گذاری دارد.ر تولید و سرمایهاثری منفی ب ،سیستمی، نشان دادند که افزایش نرخ سود بانکی

ذاری، تولید گهای بانکی بر متغیرهای کلان اقتصادی از جمله سرمایهبررسی اثر تغییر نرخ سود سپرده

درصدی نرخ  10اختند. در این مطالعه، تغییر به روش پویای سیستمی پرد ،ناخالص داخلی و اشتغال

مبنایی برای اعمال سیاست تغییر نرخ سود بانکی قرار گرفته است. با مقایسه نتایج  ،سود سپرده بانکی

 ۀطراب که سازی، پیش و پس از اعمال سیاست افزایش نرخ سود بانکی، مشاهده شدحاصل از شبیه

ان نرخ مثبت می ۀگذاری و اشتغال و رابطداخلی، سرمایهمنفی بین نرخ سود بانکی با تولیدناخالص 

 سود بانکی و تورم وجود دارد. 

های بانکی بر متغیرهای کلان به بررسی تأثیر افزایش نرخ سود سپرده ،(1395غفاری و همکاران )

خ رنشان دادند که افزایش ن ،اقتصادی پرداختند. آنها با استفاده از الگوی تعادل عمومی برای ایران

های تولید خواهد شد و این افزایش هزینه ،سود بانکی، سبب افزایش هزینه اجاره سرمایه و بنابراین

 گردد.کاهش تولید ناخالص داخلی همراه می ،گذاری و بنابراینبا کاهش سرمایه ،امر

                                                                                                                                        
1. Pooled Mean Group 



 .../ محمد نوفرستی، مهدي يزدانی و نسیم بابايی واکاوي اثر تغییر نرخ سود سپرده بانکی بر متغیرهاي              46

( در مقاله 1392های بانکی و تورم، ابونوری و همکاران )در خصوص رابطه بین نرخ سود سپرده

 ، با«های بانکی در سیستم بانکداری ایرانرابطه بین نرخ تورم و نرخ سود سپرده»تحت عنوان  ،ودخ

مدت و بلندمدت نرخ سود های همجمعی، به بررسی رابطه کوتاه استفاده از روش تصحیح خطا و مدل

گویای آن بود که رابطه مثبت و معنادار بین نرخ سود  ،ایران پرداختند. نتایج سپرده و نرخ تورم در

 سپرده و نرخ تورم وجود دارد. 

ی هاهای نرخ سود بانکی بر حجم سپرده به بررسی تأثیر نوسان ،(1391رضایی پور و همکاران )

 های  بلندمدت بانکی، با استفاده از روش یوهانسون و جوسیلیوس و مدل تصحیح خطا طی سال

جم ح ورابطه معنادار و مثبتی بین نرخ بهره  که نشان داد ،پرداختند. نتایج پژوهش1387الی  1352

رابطه تعادلی بلند مدت و  ،به عبارت دیگرو وجود داشت،  های بلندمدت بانکی در هر دو مدلسپرده

 مدت معنادار بوده است.کوتاه

به منظور بهبود رفاه  به تعیین سیاست پولی مناسب ،( در مقاله خود1398کفایی و همکاران )

کاهش یافته ناشی از نوسان نرخ ارز با استفاده از الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری طی دوره 

اثر دو سیاست پولی ثبات نرخ سود سپرده بانکی و ثبات نرخ  ،این اساس پرداختند. بر1396-1358

ات بانکی در مقایسه با ثبثبات نرخ سود  که نشان داد ،رشد نقدینگی در مدل لحاظ گردید و نتایج

 گردد.  میمنجر تری است و به بهبود رفاه  نرخ رشد نقدینگی، سیاست پولی مناسب

به بررسی پیامدهای آزادسازی نرخ سود )افزایش نرخ سود  ،(Liu et al., 2020)لیو و همکاران 

ا ب که داد ها نشان ی در اقتصاد چین پرداختند. بررسیبانکی( در یک مدل تعادل عمومی دو بخش

رت یابد و قد ها افزایش میهای بانکی بانکانداز و سپردهحجم پس ،افزایش نرخ سود سپرده بانکی

بنگاه های دولتی نسبت به خصوصی  اینکهولی با توجه به  دهد؛ ها را افزایش میدهی بانک وام

یجاد به او  ایه،، سبب تخصیص غیربهینه سرماین امر ،ک ها دارندتری به منابع بان دسترسی آسان

 شد.منجر زیان رفاهی در کشور چین 

در مقاله حاضر، با استفاده از یک الگوی اقتصادسنجی کلان ساختاری، به بررسی تأثیر تغییر نرخ 

تصادی ایران بر متغیرهای کلان اق یبانک ستمیستأمین منابع مالی در با تمرکز بر سود سپرده بانکی 

سی شد. برر یبانک ستمیس یرونیب یها و ارتباط یکار درون و ساز ،قیدق یسازبا الگوو پرداخته شد 

اده بانکی از دو مسیر سیستم بانکی و هزینه استفی هاتأثیرگذاری تغییر نرخ سود سپردهدر این راستا، 

 خصوص مسیر سیستم بانکی، تغییر، مورد بررسی قرار گرفت. دربه صورت گسترده و جامع ،از سرمایه

دار های مدتحجم سپردههای دیداری و موجب تغییر حجم سپرده ،دار بانکیمدتنرخ سود سپرده 

گیرد. با تحت تأثیر قرار می ،منابع آزاد اعتباری و میزان اعتباردهی سیستم بانکی ،نتیجهشده که در



 47                1400پايیز ـ  بیست و يکم  ـ شماره سومفصلنامه پژوهشهاي اقتصادي )رشد و توسعه پايدار( ـ سال 

اری بخش خصوصی گذو میزان اعتباردهی سیستم بانکی، سرمایه 1تغییر هزینه استفاده از سرمایه

 بر تولید اثرگذار است. ،نتیجهموده که درتغییر ن

 

 . الگوي اقتصادسنجی کلان ساختاري تدوين شده و ارائه نتايج4

به منظور دستیابی به اهداف مقاله حاضر که واکاوی تأثیر اعمال تغییر نرخ سود سپرده بانکی بر 

 ها و برای مدلهارچوب کلی چ باشد، ی از مسیر سیستم بانکی ایران میمتغیرهای کلان اقتصاد

ر ب تأکید( با گسترش بخش سیستم بانکی و 1398الگوی کلان ساختاری بر اساس الگوی نوفرستی )

تدوین شده  ،دارهای مدتها از طریق سپردهدار بر تأمین مالی بانکهای مدتنقش نرخ سود سپرده

ها زدها و دستم ، قیمتندیدگاه کینزی است که در آ ،دیدگاه نظری حاکم بر الگو ،مدتاست. در کوتاه

 ،مدت شود. در بلندتوسط طرف تقاضای اقتصاد تعیین می ها عمدتاً انعطاف ناپذیرند و سطح فعالیت

د. شکل گیری کن مبتنی بر معادلات بلندمدتی است که از مکتب نئوکلاسیکی پیروی می ،ساختار الگو

 براساس انتظارات تطبیقی است.  ،انتظارات در الگو

. ز و بازار کار تشکیل شده استار بازار کالا و خدمات، بازار پول و سیستم بانکی، بازار ارالگو از چه

توابع عرضه و تقاضای متناسب با شرایط حاکم بر بازار مربوطه در نظر گرفته شده  ،خصوص هر بازاردر

ر کالا . بازاگیرداز طریق تعدیل قیمت و مقدار صورت می ،است. مکانیسم رسیدن به تعادل در هر بازار

از رابطه حسابداری درآمد ملی به  ،ترین بازار الگو است. سمت تقاضای بازار مذکورگسترده ،و خدمات

الگوسازی و برابر با  ،ود که هر کدام به صورت جداگانهشای به پنج بخش تقسیم میروش هزینه

دولتی و صادرات گذاری، مخارج مصرفی بخش مجموع مخارج مصرفی بخش خصوصی، مخارج سرمایه

 تعریف شده است.  ،کالاها و خدمات منهای واردات کالاها و خدمات

                                                                                                                                        
 ،هنده هزینه سرمایه در طول یک دوره از تولید است. هزینه استفاده از سرمایهد ، نشانهزینه استفاده از سرمایه. 1

ای که گیری از رابطهای خود بپردازد. با بهره ست برای اجاره کردن کالای سرمایهکه بنگاه حاضر اباشد  می مبلغی

( برای محاسبه هزینه استفاده ,1967Hall & Jorgensonرگنسون )و(، هال و ج,1963Jorgensonرگنسون )وج

 هزینه استفاده از سرمایه به صورت زیر است: .اند از سرمایه استخراج نموده

𝑈𝐶 =  
𝑃𝐼

𝑃𝑌
[𝛾(𝑅𝐿𝐷) + (1 − 𝛾)(𝑅𝑍)(1 − 𝑡) + 𝛿]  

شاخص قیمت محصول،  𝑃𝑌شاخص قیمت کالاهای سرمایه ای،  𝑃𝐼هزینه استفاده از سرمایه،   UC ،که در معادله بالا

RLD  ،معادل نرخ سود سپرده بلندمدت بانکیRZ  ،نرخ سود تسهیلات بانکیt ها، نرخ مالیات بر سود شرکت𝛿  

گذار ای توسط خود سرمایه سهمی از منابع مالی که برای خرید کالاهای سرمایه 𝛾های ثابت،  نرخ استهلاک سرمایه

1)،شود و  می تأمین − 𝛾) تأمین مالی  ،صورت تسهیلات دریافتی از طریق سیستم بانکی سهمی است که به

 شود. می
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 با را خویش سود که در نظر گرفته شده است هاییبنگاه از بخش عرضه بازار مذکور، مرکب

 یندافر در ها بنگاه این که شودمی فرض رسانند.حداکثر می داگلاس به - بکا تولید تابع یک به توجه

 کنند. می استفاده انباشت سرمایه فیزیکی کار و نیروی دو نهاده از ،تولید

بازار پول در الگو از دو بخش عرضه پول و تقاضای پول تشکیل شده است. عرضه پول به صورت 

 شود. در بخش تقاضای پولپولی اسمی در ضریب فزاینده پولی حاصل می ۀضرب پای از حاصل ،اسمی

دار در نظر های مدتهای دیداری و سپردهی اسکناس و مسکوک، سپردهای برانیز، تقاضای جداگانه

 بخش ،شود. در این مقالهگرفته شده است. از جمع این توابع، تقاضا برای پول حقیقی حاصل می

 مورد توجه قرار گرفته است.  ،سیستم بانکی به صورت گسترده

متغیرهای اثرگذار بر قدرت اعتباردهی سیستم بانکی که شامل منابع آزاد اعتباری،  ،در ابتدا

 ها و نرخ سود موزونها، بدهی دولت به بانکنسبت کفایت سرمایه، نسبت مطالبات غیرجاری بانک

برای منابع آزاد اعتباری و نسبت مطالبات  ،تسهیلات بانکی هستند، شناسایی و در مرحله بعد

 ،ها، ابتدا سطح عمومی قیمتای در نظر گرفته شد. در بخش قیمتروابط جداگانه ،هانکغیرجاری با

 ،( الگوسازی شده و در مرحله بعدPGDPتوجه به شاخص ضمنی قیمت تولید ناخالص داخلی ) با

 اند. تعیین شده PGDPهای قیمت به صورت تابعی از سایر شاخص

یروی به پ ،های بهره دو کشوررز با عنایت به تفاوت نرخدر بخش ارز، از الگوهای پولی تعیین نرخ ا

در خصوص بازار کار، با توجه به  ( استفاده شده است.Mease and Rogoff, 1983از میسه و راگوف )

 در عدم تعادل ،بازار کار برخلاف سایر بازارها، تنها بازاری است که همواره به علت وجود بیکاری اینکه

 د. شواز تعامل عرضه و تقاضای نیروی کار حاصل نمی ،برد. بنابراین دستمزد در این بازاربه سر می

شود و در مرحله بعد، مقادیر عرضه ابتدا دستمزد حقیقی الگوسازی می ،بدین منظور در این مقاله

رایط توان از شیروی کار را میگردد. تابع تقاضای نتعیین می ،متناسب با آن، و تقاضای نیروی کار

 ،استخراج نمود. عرضه نیروی کار یا جمعیت فعال در الگو های تولید،ل حداقل نمودن هزینهمرتبه او

 ،آید. در مجموعدست می هسال ب 64تا  10در جمعیت بین  (LPRضرب نرخ مشارکت ) از حاصل

بلند مدت تشکیل شده است. دوره زمانی مدت و ( معادله رفتاری کوتاهمورد 60جفت ) 30این الگو از 

ها به صورت سالانه هستند و تمامی اطلاعات متغیرهای بازارهای  و داده 1352-1396مورد استفاده 

های از اطلاعات سری زمانی بانک مرکزی ایران، ترازنامه بانک مرکزی ایران، ترازنامه بانک ،مختلف الگو

اند. ابتدا متغیرهای الگو به جهت جلوگیری از راج شدهخصوصی و دولتی ایران و بانک جهانی استخ

 به برآورد ضرایب ،های کاذب، از نظر پایایی مورد بررسی قرار گرفته و در مراحل بعد بروز رگرسیون

تفاده از ای با اسهای توزیعی با رویکرد نوار کرانه معادلات رفتاری الگو به روش خودرگرسیونی با وقفه

 پرداخته شده است.  ،نرم افزار ایویوز
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 . تصويري از بخش بانکی1نمودار 

 
 های پژوهش مأخذ: یافته    

 

نام متغیرهاي بخش بانکی. 1جدول   

 نام متغیر شرح
 ERF نرخ سود موزون تسهیلات بانکی

 RE میلیارد ریال - ذخایر اضافی سیستم بانکی

 RR میلیارد ریال - ذخایر قانونی سیستم بانکی

 DOC بانکیات اعتباری غیرمؤسسها و  غیرجاری بانکنسبت مطالبات 

 QM میلیارد ریال دار های مدت تقاضای سپرده

 CBJ الیر اردیلیم - یبانک ستمیس هیحساب سرما

 FCR الیر اردیلمی - یجار یها متیها به ق بانک یمنابع آزاد اعتبار

 OFB یردولتیبه بخش غ یربانکیغ یات اعتبارمؤسسها و  بانک ییاعطا لاتیمانده تسه

 CPI 1390شاخص قیمت مصرف کننده به قیمت ثابت سال 

 CAR شاخص کفایت سرمایه

 BFD میلیارد ریال - ات اعتباری غیربانکیمؤسسها و  های ارزی بانک بدهی

 TD میلیارد ریال -ات اعتباری غیربانکی مؤسسها و  های بانک کل سپرده

 CBD میلیارد ریال - غیربانکی به بانک مرکزی ات اعتباریمؤسسها و  بدهی بانک

 RLD های بلندمدت بانکی نرخ سود سپرده

 DD میلیارد ریال - های دیداری سپرده

 های پژوهش مأخذ: یافته
 ابتدا به حل همزمان مجموعه ،به منظور سنجش اعتبار الگوی اقتصادسنجی کلان تدوین شده ،در مرحله بعد

به روش پویای سیستمی پرداخته شد. نتایج حاصل از حل همزمان معادلات الگو، مقادیر  معادلات ساختاری الگو
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دهند. برای سنجش میزان نزدیکی مقادیر شبیه سازی شده با مقادیر واقعی  شبیه سازی شده الگو را تشکیل می
تایل  Uاره و ضریب نابرابری یا آم (RMSPE)متغیر مربوطه، از دو شاخص جذر میانگین مجذور خطای نسبی 

ابزار  ،الگو نماینده مناسبی از اقتصاد ایران بوده است. بنابراین الگوی تدوین شده ،نشان داد استفاده شد که نتایج
 مناسبی جهت بررسی تأثیر اعمال سیاست پولی تغییر نرخ سود سپرده بانکی بر متغیرهای کلان است.

  

. نتايج حاصل از اعتبارسنجی با استفاده از دو شاخص جذر میانگین مجذورخطاي 2جدول

 تايلUنسبی و ضريب نابرابري يا آماره 

 شاخص جذر میانگین مجذور خطاي نسبی  نام متغیر
 ضريب نابرابري يا 

 تايلUآماره 

 0311/0 9742/21 دارحجم سپرده مدت

 0412/0 0765/8 حجم سپرده دیداری

 0337/0 1043/21 نقدینگی

 1639/0 7934/24 تسهیلات اعطایی

 1285/0 5521/14 نسبت مطالبات غیرجاری

 0267/0 0122/16 هامنابع آزاد اعتباری بانک

 1073/0 6254/11 گذاری خصوصیسرمایه

 1320/0 3881/13 گذاری دولتیسرمایه

 0510/0 8050/9 مصرف خصوصی

 0409/0 3861/4 مخارج دولت

 0510/0 8050/9 قابل تصرفدرآمد 

 0444/0 7201/5 تولید ناخالص داخلی

 1045/0 1979/27 ها سطح عمومی قیمت

 1780/0 2966/22 مجموع صادرات غیرنفتی و خدمات

 0880/0 7727/25 مجموع واردات کالاهای مصرفی و خدمات

 0996/0 8252/15 ای ای و واسطه مجموع واردات کالاهای سرمایه

 0542/0 6522/5 حقیقیدستمزد 

 0214/0 9131/1 اشتغال

 0154/0 5388/1 نرخ مشارکت اقتصادی

 های پژوهش مأخذ: یافته
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حال با استفاده از الگوی تدوین شده در مقاله حاضر، به بررسی تأثیر اعمال سیاست تغییر نرخ 

 ،در این راستا 1شود.بر متغیرهای اقتصادی پرداخته می ،نتیجهپرده بر عملکرد سیستم بانکی و درس

، اثرات اعمال ابتدا روند متغیرهای الگو، به عنوان روند مبنا پیش بینی شده و در مرحله بعد

نرخ سود  2درصدی 20های تغییر نرخ سود سپرده تحت سه سناریوی افزایش و کاهش  سیاست

 مجدداً ،، در الگو لحاظ و در هر سناریو1392-9613طی دوره  3درصد 17سپرده و نرخ میخکوب در 

با  ،شبیه سازی پویا انجام گرفته است. آنگاه روند شبیه سازی بعد از اعمال سیاست در هر سناریو

مقایسه شده است. هر تغییری در روند شبیه سازی شده نسبت  ،روند مبنا )پایه یا عدم اعمال شوک(

 ،بر جای گذاشته است. بدین صورت ،بر آن متغیر است مربوط، اثری است که اعمال سیبه روند مبنا

توان تبعات اعمال سیاست تغییر در نرخ سود سپرده بر متغیرهای مختلف را مورد بررسی قرار  می

 مطلع شد.  ،پیامدهای مثبت و منفی آن ازداد و 

نرخ سود سپرده  1392در سال  اگر بانک مرکزی که فرض شده است ،در این سناریو: 1 يسناريو

چه پیامدهایی  ،داد افزایش می درصد 20سال و برای هر سال به میزان  5مدت بانک را به مدت  بلند

 به دنبال داشت.
سازی پویای الگو با توجه به تأثیر اجرای سناریوی  برای ارزیابی تغییرات حاصل از شبیه

 ،اصل از اجرای سناریوی مذکور با روند مبنانرخ سود سپرده بلندمدت، نتایج حدرصد  20افزایش

 (، نشان داده شده است.3( و )2های )زا در نمودارتایج حاصله بر متغیرهای مهم درونمقایسه شده و ن

  

                                                                                                                                        
غییر میزان به ت ،دار بانکیهای مدت ای تبیین گردیده که تغییر نرخ سود سپرده روابط به گونه ،در این مقاله. 1

ها بوده و تغییر منابع که متغیر مذکور یکی از اجزای منابع آزاد اعتباری بانک شده،دار منجر های مدتسپرده

ن محل، شده از ای تأمینگذار است. همچنین منابع مالی تأثیر ،آزاد اعتباری بر میزان اعتباردهی سیستم بانکی

ن . به همییابد های تولیدی اختصاص می مالی طرح تأمینبه  ،ایبا کسب حاشیه سود مشخص عقود مبادله

  دار را نیز بررسی نمود.های مدت سپرده تأثیراستفاده شده است که بتوان  ،داراز نرخ سود سپرده مدت ،منظور
رابر با ب تقریباً ،با توجه به ارقام نرخ سود سپرده بانکی، ضریب تغییرات نرخ مذکور طی دوره مورد بررسی .2

   اعمال شده است. ،درصدی نرخ سود سپرده 20سناریوی تغییر  ،درصد بوده است. بنابراین 20
یعنی سال ماقبل دوره اعمال سناریو، معادل  1391بانکی در سال  داربا توجه به اینکه نرخ سود سپرده مدت .3

-1396های شود که در سناریوی میخکوب نرخ سود سپرده، نرخ سود مذکور طی سالدرصد بود، فرض می 17

 .درصد بماند 17در همان  1392
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افزايش نرخ سود سپرده بلندمدت بر متغیرهاي مهم الگو در  درصد 20. اثر 2نمودار 

 1392-1396هاي  طی سال ،مبنا مقايسه با روند

    
 دارحجم سپرده مدت                            سال متوالی 5براي  درصد 20افزايش نرخ سود سپرده به میزان 

 

   
 نقدينگی                                                           حجم سپرده ديداري                      

 

   
 هزينه استفاده از سرمايه                                                  اعطايیتسهیلات                          

 

 دار مشخص شده است. با خط نقطه ،کته: روند متغیر پس از اعمال سیاستن   

 های پژوهش مأخذ: یافته   
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افزايش نرخ سود سپرده بلندمدت بر متغیرهاي مهم الگو در  درصد 20. اثر 3نمودار 

 1392-1396هاي  طی سال ،مبنا مقايسه با روند

     
   مصرف خصوصی                                                     ي خصوصیگذارسرمايه                    

 

         
 تولید ناخالص داخلی تقاضاي کل    

 

  
   سطح عمومی قیمت ها  

 

 دار مشخص شده است. با خط نقطه ،کته: روند متغیر پس از اعمال سیاستن   

 های پژوهش مأخذ: یافته  
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پرده بر سود س اثر سیاست افزایش نرخ ،بندی کلی در یک جمعدرصد تغییر نسبت به روند مبنا: 

 ( ارائه شده است.3زا در جدول )متغیرهای مهم درون

 

افزايش نرخ سود سپرده بلندمدت بانکی بر متغیرهاي مهم الگو درصد 20. اثر 3جدول   

 1392-1396هاي  طی سال ،در مقايسه با روند شبیه سازي مبنا

 میانگین سال پنجم سال چهارم سال سوم سال دوم سال اول 

 14/9 14/2 85/5 66/11 62/13 43/12 دارحجم سپرده مدت

 -56/16 -85/22 -91/20 -26/18 -67/13 -14/7 حجم سپرده دیداری

 99/5 -31/0 02/3 43/8 76/9 06/9 نقدینگی

 80/0 -35/1 -56/0 76/1 22/2 97/1 تسهیلات اعطایی

هزینه استفاده از 

 سرمایه
30/7 57/6 23/6 43/5 30/5 16/6 

گذاری سرمایه

 خصوصی
71/2- 07/0 12/3- 76/3- 37/4- 78/2- 

 -00/1 -89/1 -61/1 09/1 -34/2 -25/0 مصرف خصوصی

 -95/0 -76/0 -82/0 -24/0 -57/1 -35/1 تقاضای کل

 -66/0 -58/0 -03/1 -55/0 -66/0 -49/0 تولید ناخالص داخلی

 37/2 -29/0 46/1 97/2 93/3 78/3 ها سطح عمومی قیمت

 های پژوهش مأخذ: یافته

 

 ،سو  گردد، از یک موجب می ،افزایش نرخ سود سپرده بانکی ،شودگونه که مشاهده می همان

بهبود یافته و تأثیر مثبت بر میزان  درصد 14/9دار سیستم بانکی به میزان های مدتحجم سپرده

های دیداری به کاهش حجم سپرده ،افزایش نرخ سود ،ها داشته باشد. از سوی دیگراعتباردهی بانک



 55                1400پايیز ـ  بیست و يکم  ـ شماره سومفصلنامه پژوهشهاي اقتصادي )رشد و توسعه پايدار( ـ سال 

شده و تأثیر منفی بر میزان اعتباردهی سیستم بانکی منجر در سیستم بانکی  درصد -56/16به میزان 

 دارد. 

ر از اثر ت قوی ،دارهای مدتاثر مثبت تغییر سپرده ،با توجه به نتایج پژوهش، با افزایش نرخ سود

های دیداری بوده و سبب شده است تا میزان اعتباردهی سیستم بانکی نسبت به روند منفی سپرده

تأثیر  ،افزایش پیدا کند که روند افزایشی میزان اعتباردهی سیستم بانکی درصد 80/0به میزان  ،مبنا

 گذاری دارد. مثبت بر سرمایه

 به میزان ،با افزایش نرخ سود سپرده، هزینه استفاده از سرمایه طی دوره مورد بررسی ،از طرفی

 ،گذاری دارد. در مجموع با افزایش نرخ سودافزایش یافته است که تأثیر منفی بر سرمایه درصد 16/6

تر از اثر مثبت افزایش میزان اعتباردهی سیستم بانکی بوده  قوی ،اثر منفی هزینه استفاده از سرمایه

د. کاهش پیدا کن درصد -78/2به میزان  ،گذاری نسبت به روند مبناو سبب شده است تا سرمایه

ای تأثیر منفی برتقاض ،کند که در مجموع همچنین با افزایش نرخ سود سپرده، مصرف کاهش پیدا می

سبب کاهش  ،بر تولید، تأثیر کاهشی انباشت سرمایه کل دارند. با عنایت به تأثیر متغیر انباشت سرمایه

 به روند مبنا شده است. نسبت  ،درصد 66/0ناخالص داخلی به میزان تولید 

م افزایش حج که توان بیان نمود می ،ها خصوص تأثیر افزایش نرخ سود بر سطح عمومی قیمتدر

 و نیز کاهش در ها دارد های بلندمدت، تأثیر مثبت بر حجم نقدینگی و سطح عمومی قیمت سپرده

 متغیر ،طوری که در مجموع شود، بهها می سبب افزایش سطح عمومی قیمت ،تولیدناخالص داخلی

 کند. افزایش پیدا می درصد، 37/2به میزان  ،ها قیمت سطح عمومی

همچنین به منظور بررسی پایدار بودن نتایج، سناریوی افزایش نرخ سود سپرده بلندمدت بانکی 

 قرار گرفت. تأییدمورد  ،اجرا گردید که نتایج 1394-1396 ۀ، برای دوره سه سالدرصد 20میزان  به

نرخ سود سپرده  1392در سال  فرض شده است که بانک مرکزی ،در سناریوی دوم: 2 يسناريو

کاهش دهد. نتایج حاصل از  درصد 20به میزان  ،و برای هر سال سال 5مدت بانک را به مدت بلند

در  ،زاه بر متغیرهای مهم درونمقایسه شده و نتایج حاصل ،اجرای سناریوی مذکور با روند مبنا

 .ده استنشان داده ش ،(5( و )4نمودارهای )
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کاهش نرخ سود سپرده بلندمدت بر روي متغیرهاي مهم الگو  درصد 20. اثر 4نمودار 

  1392-1396هاي  ، طی سالدر مقايسه با روند مبنا

     
 مدت دارحجم سپرده                          سال متوالی 5براي  درصد 20کاهش نرخ سود سپرده به میزان 

     

     
 نقدينگی حجم سپرده ديداري                        

 

    
 هزينه استفاده از سرمايه                                        تسهیلات اعطايی    

 

 دار مشخص شده است. با خط نقطه ،نکته: روند متغیر پس از اعمال سیاست   

 های پژوهش مأخذ: یافته   
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کاهش نرخ سود سپرده بلندمدت بر روي متغیرهاي مهم الگو  درصد 20. اثر 5نمودار 

  1392-1396هاي  طی سال ،در مقايسه با روند مبنا

     
 مصرف خصوصی                                                      سرمايه گذاري خصوصی            

 

    
 تولیدناخالص داخلی                                                            تقاضاي کل                   

        

  
 سطح عمومی قیمت ها       

      

 دار مشخص شده است. با خط نقطه ،نکته: روند متغیر پس از اعمال سیاست  

 های پژوهش مأخذ: یافته  
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رده بر سود سپ اثر سیاست کاهش نرخ ،بندی کلی در یک جمعدرصد تغییر نسبت به روند مبنا: 

 ( ارائه شده است.4در جدول ) ،زامتغیرهای مهم درون

 

کاهش نرخ سود سپرده بلندمدت بانکی بر روي متغیرهاي مهم  درصد 20. اثر 4جدول 

 )درصد( 1392-1396هاي  طی سال ،الگو در مقايسه با روند شبیه سازي مبنا

 میانگین سال پنجم سال چهارم سال سوم سال دوم سال اول 

 -03/8 -05/2 -35/5 -17/10 -70/11 -87/10 دارحجم سپرده مدت

 80/20 24/30 96/26 79/22 18/16 85/7 حجم سپرده دیداری

 -63/4 10/1 -99/1 -71/6 -85/7 -71/7 نقدینگی

 -50/0 58/1 82/0 -41/1 -79/1 -72/1 تسهیلات اعطایی

هزینه استفاده از 

 سرمایه
30/7- 57/6- 23/6- 43/5- 30/5- 16/6- 

گذاری سرمایه

 خصوصی
13/3 26/0 52/3 01/4 75/4 13/3 

 10/1 02/2 86/1 -89/0 31/2 24/0 مصرف خصوصی

 05/1 94/0 99/0 38/0 58/1 38/1 تقاضای کل

 71/0 68/0 06/1 60/0 71/0 52/0 تولید ناخالص داخلی

 -89/1 75/0 -96/0 -45/2 -39/3 -42/3 ها سطح عمومی قیمت

 های پژوهش مأخذ: یافته

 

های با توجه به نتایج حاصل از اعمال سناریوی کاهش نرخ سود سپرده بانکی، حجم سپرده

تغییر یافته که در  درصد 80/20و   -03/8میزان  ، بهبه ترتیب ،دار و دیداری سیستم بانکیمدت
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کاهش  درصد 50/0به میزان  ،روند مبنانهایت، موجب شده میزان اعتباردهی سیستم بانکی نسبت به 

 .گذاری داردپیدا کند که تأثیر منفی بر سرمایه

کاهش یافته  درصد 16/6با کاهش نرخ سود سپرده، هزینه استفاده از سرمایه به میزان  ،از طرفی

ه تأثیر کاهش هزینه استفاد ،. در مجموع با کاهش نرخ سود1گذاری دارداست که تأثیر مثبت بر سرمایه

گذاری تر از کاهش میزان اعتباردهی سیستم بانکی بوده و سبب شده است تا سرمایه قوی ،از سرمایه

افزایش پیدا کند. با توجه به تأثیر متغیر انباشت سرمایه بر  درصد 13/3میزان  به ،نسبت به روند مبنا

متغیر  ست. در خصوصسبب افزایش تولید ناخالص داخلی شده ا ،تولید، تأثیر افزایش انباشت سرمایه

 های کاهش نقدینگی در نتیجه کاهش حجم سپردهکه توان بیان نمود  می ،ها سطح عمومی قیمت

 درصد 89/1میزان  به ،ها ها دارد و سطح عمومی قیمت بلندمدت، تأثیر منفی بر سطح عمومی قیمت

 کند. کاهش پیدا می

 ،نرخ سود سپرده بلندمدت بانکی همچنین به منظور بررسی پایدار بودن نتایج، سناریوی کاهش

 قرار گرفت. تأییدمورد  ،اجرا گردید که نتایج 1394-1396 ۀ، برای دوره سه سالدرصد 20میزان  به

 ،در این سناریو باشد که میشامل نرخ سود سپرده میخکوب شده  ،این سناریو: 3 يسناريو

سال  5نرخ سود سپرده بلندمدت بانک را برای  ،1392اگر بانک مرکزی از سال  ،فرض شده است

 . شد منجر میچه پیامدهایی به ، داشت می درصد ثابت نگه 17متوالی به میزان 
با توجه به تأثیر اجرای سناریوی نرخ  ،برای ارزیابی تغییرات حاصل از شبیه سازی پویای الگو

ایج تمقایسه شده و ن ،ا روند مبناسود سپرده میخکوب شده، نتایج حاصل از اجرای سناریوی مذکور ب

 .نشان داده شده است ،(7( و )6در نمودارهای ) ،زاحاصله بر متغیرهای مهم درون

  

                                                                                                                                        
رابر و ب کاملاً ،. با عنایت به فرمول محاسبه هزینه استفاده از سرمایه، نتیجه افزایش و کاهش نرخ سود بر آن1

 دست آمده است. هب ،در جهت عکس
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بر روي متغیرهاي مهم الگو در  درصد 17شده در  . اثر نرخ سود سپرده میخکوب6نمودار 

  1392-1396هاي  طی سال ،مقايسه با روند مبنا

 

     
     دارحجم سپرده مدت                               سال 5سود سپرده براي  میخکوب کردن نرخ     

 

     
 نقدينگی   حجم سپرده ديداري                      

 

    
 هزينه استفاده از سرمايه                                                  تسهیلات اعطايی                        

 

 دار مشخص شده است. با خط نقطه ،نکته: روند متغیر پس از اعمال سیاست    

 های پژوهش مأخذ: یافته    
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بر متغیرهاي مهم الگو در  درصد 17. اثر نرخ سود سپرده میخکوب شده در 7نمودار 

  1392-1396هاي  طی سال ،مقايسه با روند مبنا

     
    مصرف خصوصی                                                     خصوصیگذاري سرمايه                    

                         

     
 تولیدناخالص داخلی                                                             تقاضاي کل    

 

  
 سطح عمومی قیمت ها     

 

 دار مشخص شده است. با خط نقطه ،سیاست نکته: روند متغیر پس از اعمال   

 های پژوهش مأخذ: یافته   
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اثر نرخ سود سپرده میخکوب شده در  ،بندی کلی در یک جمعدرصد تغییر نسبت به روند مبنا: 

 ارائه شده است. ،(5در جدول ) ،زادرصد بر متغیرهای مهم درون 17مقدار 

 

 بر متغیرهاي مهم الگو درصد 17مقدار . اثر نرخ سود سپرده میخکوب شده در 5جدول 

 )درصد( 1392-1396هاي  طی سال ،در مقايسه با روند شبیه سازي مبنا

 میانگین سال پنجم سال چهارم سال سوم سال دوم سال اول 

 -28/2 20/13 61/7 -75/7 -12/13 -34/11 دارحجم سپرده مدت

 05/15 13/10 76/16 31/22 81/17 23/8 حجم سپرده دیداری

 -14/0 54/12 26/8 -65/4 -85/8 -03/8 نقدینگی

 74/0 64/4 63/3 -69/0 -05/2 -79/1 تسهیلات اعطایی

هزینه استفاده از 

 سرمایه
64/7- 46/7- 67/4- 62/2 53/3 72/2- 

 35/2 29/3 92/1 72/2 53/0 28/3 گذاری خصوصیسرمایه

 69/0 71/0 84/0 -77/0 43/2 25/0 مصرف خصوصی

 45/0 -41/0 -63/0 08/0 77/1 44/1 تقاضای کل

 46/0 -03/0 49/0 52/0 79/0 55/0 تولید ناخالص داخلی

 -08/0 09/5 38/3 -51/1 -83/3 -56/3 ها سطح عمومی قیمت

 های پژوهش مأخذ: یافته

 

یک نرخ مشخص، برای  همچنین سناریوی میخکوب کردن نرخ سود سپرده بلندمدت بانکی در

در  ،درصد اجرا گردید که نتایج نشان داد 17و  22های برای نرخ 1394-1396دوره سه سالۀ 

نکته مهم، تعیین نرخی است که برای میخکوب نمودن نرخ سود سپرده به کار  ،سناریوی مذکور
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ود تر از روند نرخ سنکه نرخ میخکوب شده بالاتر یا پایی، با توجه به اینها نشان دادرود. بررسیمی

 متفاوت خواهد بود.  نتایجسپرده مبنا تعیین گردد، 

دی کلی بننرخ سود بانکی، جمع به منظور مقایسه سناریوهای مختلف اجرای سیاست پولی تغییر

 ارائه شده است.  ،(6در جدول ) ،زاص میزان تغییر متغیرهای مهم درونخصودر

 

 يییر نرخ سود سپرده تحت سه سناريو. مقايسه اجراي سیاست پولی تغ6جدول 

 )درصد(افزايش، کاهش و میخکوب نرخ سود سپرده بانکی 

 سناريو سوم سناريو دوم سناريو اول 

 -28/2 -03/8 14/9 دارحجم سپرده مدت

 -14/0 -63/4 99/5 نقدینگی

 74/0 -50/0 80/0 تسهیلات اعطایی

 -72/2 -16/6 16/6 هزینه استفاده از سرمایه

 35/2 13/3 -78/2 گذاری خصوصیسرمایه

 46/0 71/0 -66/0 تولید ناخالص داخلی

 -08/0 -89/1 37/2 ها سطح عمومی قیمت

 های پژوهش مأخذ: یافته            

 

به منظور مقایسه نتایج حاصل از اجرای سه سناریو، ارقام مربوط به درصد تغییرات هر یک از 

 ارائه شده است.  ،(6در جدول ) ،زای الگورهای درونمتغی

 ،میان نرخ سود بانکی و تولید ناخالص داخلی ،دهد نتایج نشان می ،با توجه به سناریوی اول و دوم

طه راب ،ها بین نرخ سود بانکی و سطح عمومی قیمت ،رابطه منفی و معناداری برقرار است. از طرفی

 میزان ،دوم یوب نرخ سود بانکی با سناریومثبت و معنادار وجود دارد. در مقایسه سناریوی میخک

درصد نسبت به روند مبنا است.  71/0و  46/0میزان  به ،ترتیب به ،تغییرات در تولید ناخالص داخلی

ها  همچنین در هر دو سناریوی میخکوب نمودن نرخ سود و کاهش نرخ سود، سطح عمومی قیمت

 دوم شدیدتر است. یدر سناریو ،ها قیمت که البته میزان کاهش در سطح عمومی ،کاهش یافته است
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 و پیشنهاد گیري . نتیجه5

دار بانکی به منظور تحلیل و ارزیابی تأثیر سیاست پولی تغییر نرخ سود سپرده مدت ،در مقاله حاضر

بر متغیرهای کلان اقتصادی از کانال سیستم بانکی ایران، الگوی اقتصادسنجی کلان متناسب با 

سازی  تدوین شده و اثر اعمال تغییرات نرخ سود سپرده با استفاده از الگو، شبیه ،ایرانساختار اقتصاد 

ده میان نرخ سود سپر که و مورد بررسی قرار گرفت. با عنایت به نتایج شبیه سازی، مشاهده گردید

دیدگاه طرفداران افزایش نرخ سود  ،رابطه منفی برقرار است و در واقع ،بانکی و تولید ناخالص داخلی

با کاهش هزینه استفاده از سرمایه،  ،قرار نگرفت. کاهش نرخ سود سپرده بانکی تأییدمورد  ،بانکی

 نماید.  گذاری و تولید ناخالص داخلی را فراهم میزمینه افزایش سرمایه

ان ج نشنتای خصوص میخکوب نمودن نرخ سود سپرده بلندمدت بانکی در یک نرخ مشخص،در

نا تر از روند نرخ سود سپرده مبکه نرخ میخکوب شده سود سپرده بالاتر یا پایینداد، با توجه به این

الاتر از ب ،ای که اگر نرخ میخکوب شدهگونه به ؛طی دوره مورد بررسی باشد، نتایج متفاوت خواهد بود

ش نرخ سود سپرده خواهد بود مشابه سناریوی افزای ،های سود سپرده در حالت مبنا باشد، نتایجنرخ

اریوی مشابه سن ،های سود سپرده در حالت مبنا باشد، نتایج تر از نرخپایین ،و اگر نرخ میخکوب شده

 دست خواهد آمد.  به ،کاهش نرخ سود سپرده

یکی از عوامل مهم توسعه اقتصادی است، فراهم  ،گذاریکه سرمایهدر مجموع با عنایت به این

بسیار حائز اهمیت است. با کاهش نرخ سود سپرده  ،گذاریبه منظور افزایش سرمایه نمودن زمینه لازم

. از شودگذاری فراهم میکاهش هزینه استفاده از سرمایه، زمینه افزایش سرمایه ،بانکی و بنابراین

 توانندمی ،های مبتنی بر کنترل تورمبا توجه به وضعیت نامناسب تورمی در کشور، سیاست ،سوی دیگر

 کاملاً مفید واقع شوند. 

 گذاری و تولید، با عنایت به رد دیدگاهبا هدف کنترل نرخ تورم و افزایش سرمایه ،شودپیشنهاد می

از سیاست کاهش نرخ  ،اجتناب نموده و در عوض ،کینون و شاو، از افزایش نرخ سود سپرده بانکیمک

 استفاده گردد. ،سود سپرده به منظور نیل به اهداف مذکور
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 و مآخذ منابع

رابطه بین نرخ تورم و نرخ سود  (.1392)تیمور  ،محمدی و الساداتسمیه ،سجادی ؛عباسعلی ،ابونوری

-52: (3) 1 ،اقتصادی های مالی و فصلنامه سیاستهای بانکی در سیستم بانکداری ایران. سپرده

23. 

وند رگذاری بخش خصوصی در ایران. (. بررسی نقش سیستم بانکی بر سرمایه1393) حافظی، حامد
 .87-119(: 68) 21 ،های اقتصادی پژوهش

 بانکی نظام عملکرد بر ارز نرخ هاینوسان تأثیر(. 1397) ، مریمقربانی و ابوالفضل ،جنتی ؛زهرا زمان،

 .81-104: (8) 4 ،اسلامی بانکداری و مالی مطالعات فصلنامه .ایران

(. مقایسه اثربخشی رشد نقدینگی بر 1395) هادی ،امیری جاوید و پرویز ،داودی ؛حسین ،صمصامی

قات تحقی ها. گذاری بخش خصوصی و اشتغال با حباب بازار داراییسرمایه :تولید ناخالص داخلی
 .457-493(: 2) 51 ،اقتصادی

(. بررسی تأثیر سرکوب مالی بر 1390)فروهر  ،فردوسی و بهروز ،زاده رحیملوابراهیم ؛ابراهیم ،عباسی

 .125-143(: 3) 4 ،دانش مالی تحلیل اوراق بهادار .رشد اقتصادی ایران

بررسی تأثیر  (.1395محمدرضا ) ،رنجبرفلاح و علی ،سوری ؛مسعود ،سعادت مهر ؛هادی ،غفاری

 یاربردک یاقتصاد مطالعات ایران.های بانکی بر متغیرهای کلان اقتصاد افزایش نرخ سود سپرده

 .109-132(: 18)5 رانیا

. تخمین نرخ سود بهینه بانکی برای حداکثرسازی رشد اقتصادی (1388) اکبر ،کشاورزیان پیوستی

 .3-30: (1) 14 ،فصلنامه برنامه ریزی و بودجهدر ایران. 

(. بررسی اثر نوسان نرخ ارز بر رفاه اقتصادی و تعیین 1398نغمه ) ،پورفتحی و محمدعلی ،کفایی

 . 5-42(: 31) 8 ،فصلنامه علمی پژوهشی راهبرد اقتصادیب. سیاست پولی مناس

های بانکی بر (. بررسی اثر تغییر نرخ سود سپرده1389الهام ) ،خیراندیش و محمدعلی ،کفایی

 .23-52(: 4)1 ،اقتصاد و الگو سازی .متغیرهای کلان اقتصادی به روش پویای سیستمی

(. بررسی اثرات سرکوب مالی بر رشد اقتصادی در ایران. 1385یا )ؤر ،سیفی پور . اکبر ،کمیجانی

 .17-46(: 3) 6 ،فصلنامه پژوهش های اقتصادی )رشد و توسعه پایدار(

 شهید دانشگاه :تهران .(اول جلد) ایران در کلان اقتصادسنجی الگوسازی (.1398) محمد ،نوفرستی
 .بهشتی

 شهید دانشگاه :تهران .(دوم جلد) ایران در کلان اقتصادسنجی الگوسازی(. 1398) محمد ،نوفرستی
 .بهشتی



 .../ محمد نوفرستی، مهدي يزدانی و نسیم بابايی واکاوي اثر تغییر نرخ سود سپرده بانکی بر متغیرهاي              66

Akinwale, S. O. (2018). Bank lending rate and economic growth: Evidence from 

Nigeria. International Journal of Academic Research in Economics and 

Management Sciences, 7(3): 111-122. 

Alkhazaleh, A. M. K. (2017). Does banking sector performance promote 

economic growth? Case study of Jordanian Commercial Banks. Problems and 
Perspectives in Management, 15(2): 55-64. 

Liu, Z.; Wang, P. and Xu, Z. (2020). Interest-rate liberalization and capital 

misallocations. Federal Reserve Bank of San Francisco, Working Paper: 

2017-15. 

McKinnon, Ronald I. (1973). Money and Capital in Economic Development. 
Washington D.C.: Brookings Institution. 

Moyo, C. and Le, R. P. (2018). Interest rate reforms and economic growth: The 

savings and investment channel. MPRA Paper. No. 85297. 

Shaw, Edward S. (1973). Financial Deepening in Economic Development. New 

York: Oxford University Press. 


