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  چكيده
هاي مختلف مؤسسات مالي اقتصادي هستند كه به دليل تأثيرات خود بر بخش ها يكي از مهمترينبانك

ها علاوه بر عملكرد مثبتي كه بر اقتصاد دارند از اما بانك. انداقتصاد، همواره مورد توجه محققان اقتصادي بوده

شوند؛ به طوري كه بسياري ثباتي اقتصادي ميگري، موجب بيصوصاً نقش واسطهطريق ارائه خدمات خود، خ

 . دانندها را عامل بحران مالي اخير مياز محققان اقتصادي بانك

گري مالي ثباتي اقتصادي، در پژوهش حاضر به بررسي نقش واسطهبي ها دربا توجه به اهميت نقش بانك

ثباتي اقتصادي پرداخته شده و ميزان هاي تجاري بر بيمحصول بانك ترينهاي تجاري به عنوان عمدهبانك

  .ثباتي اقتصادي، مورد آزمون قرار گرفته استهاي تجاري بر بياثر بخشي محصول  بانك

تأثير  1360-1386هاي هاي مالي طي سالهاي تجاري به عنوان واسطهبانك اين بررسي نشان داد كه 

  .اندداشته منفي بر ثبات اقتصادي ايران

  

  گري ماليثباتي اقتصادي، ارزش محصول بانك، واسطهبانك تجاري، بي :واژگان كليدي

  JEL :C32� C51� E51 � G01طبقه بندي 
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  مقدمه -1

ها در بازارهاي مالي دنيا و اقتصاد كشورها بسيار پراهميت و پيچيده و غير قابل انكار نقش بانك

 تجميع هاي مختلف اقتصادي، چه از منظردر بخش نحوه فعاليت آنهاها و اي كه بانكاست؛ به گونه

 هاي هاي مولدّبه سمت فعاليت هاهدايت سپرده منابع و چه از ديدگاه تخصيص منابع و و هاسپرده

  .دركشورهاي در حال توسعه، مطرح شود توسعه اقتصادي، خصوصاً و رشد به عنوان موتور تواندمي

در زمينه ثبات  .كلان، ثبات اقتصادي جزء مكمل توسعه اقتصادي استدرسطح  ثبات مالي و  

شفاف سازي و تشخيص اين ارتباط به . دهندها كانون اصلي ثبات مالي را تشكيل مياقتصادي، بانك

قابل توجه  مالي بسيار دشوار و البته مهم و هاي مشهودلحاظ پيچيدگي خاص حاكم بر دارايي

  .بود خواهد

 ها وها و نئوكلاسيكيرتكاملي نظريات مختلف درباره پول از نظريات كلاسيكبا توجه به س  

كه پول را محرك  1تا نظريات كينز "هيچ چيز به اندازة پول خنثي نيست"ملاحظه اين نظر كه 

 مزد داند كه بر متغيرهاي بخش واقعي اقتصاد از طريق تغييرات نرخ بهره وبخش پولي اقتصاد مي

» پوليون«باشد و در نهايت، با توجه به نظريات مكتب شيكاگو يا د اثرگذار ميواقعي برسطح تولي

، اين سؤال مطرح "هاي پولي بهترين روش براي اثر گذاري بر اقتصاد استسياست"مبني بر اينكه 

   "هاي مالي بزرگ بر اقتصاد چگونه است؟ها به عنوان سيستمواقعاً نقش بانك"كه  مي شود

هاي تجاري بر ثبات اقتصادي در ادبيات مسلط اقتصادي تحت ارزش محصول بانكاصولاً تأثير   

شود؛ درحالي كه عنوان توسعه مالي، خصوصاً در مكتب نئوكلاسيكي، مثبت درنظر گرفته مي

اين  3و با عنوان كردن بانكداري محدود "2برنامه شيكاگو"اي با عنوان اقتصاددانان شيكاگو در برنامه

به طور مثال با توجه به افزايش نرخ بيكاري خصوصاً در كشورهاي در . اندحليل كردهاثر را منفي ت

توانند با افزايش تسهيلات و ارائه آن به مشتريان در جهت ها ميحال توسعه از جمله ايران، بانك

 هاي تجاري باهاي اقتصادي شوند و به عنوان نمونه بانكافزايش توليد، باعث به گردش افتادن چرخ

توانند نقش مثبتي در رونق اقتصادي و به دنبال آن، افزايش تسهيلات خريد و ساخت مسكن مي

 . ثبات اقتصادي داشته باشند

با توجه به . ها استهاي اخير در جهان، انگشت اتهام به سمت بانكاز طرفي با توجه به بحران  

هاي حساب طور صحيح ارزيابي نكرده و وام ها براي ارائه اعتبارات و تسهيلات، مشتريان را بهاينكه بانك

ها گان آن واماقساطي كه توسط گيرنده. انداند، لذا به مرور زمان با اقساط معوق روبرو شدهاي دادهنشده

                                                                                                                   
1. Keynes 

2. Chicago Plan 

3. Narrow Banking 
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ها را دچار بحران مالي كرده و در نهايت، به ورشكستگي شود و درحال حاضر، بانكبه موقع پرداخت نمي

  .ثباتي در اقتصاد استجهان انجاميده كه اين باعث بي هاي زيادي در سرتاسربانك

. هاي تجاري به عنوان بخشي از نظام بانكداري، سهم بزرگي در اين بحران داشتندمسلماً بانك  

هاي اقتصادي تأثير هاي تجاري از طريق محصولات و خدمات خود، بر بخشها و همچنين بانكبانك

گري، دادوستد در زمينه واسطه توان به خدماتيها ميت بانكاز جمله خدمات و محصولا. گذارندمي

اي و مديريت سرمايه، بيمه و قراردادن اوراق ابزار مالي، فروش اوراق بهادار مالكانه، خدمات مشاوره

  1.نمودها اشاره بهادار مؤسسات غير پولي در سبد دارايي

گري آنهاست و اين محصول واسطههاي تجاري، خدمت ترين محصول بانكمهمترين و اساسي  

. بيانجامدثباتي اقتصادي تواند از طريق خلق پول بانكي منجر به ايجاد بحران بانكي و نهايتاً به بيمي

و  اندازداينكه پول خلق شده، به صورت اعتبار است و بانك اين اعتبار را دوباره به گردش ميبا توجه به 

گذار بانك تجاري چيزي را كه ندارد، به دست سپرده: گفت توانكند، ميمجدداً اعتبار كسب مي

بانك، ريسك را براي بانك افزايش مي دهد و آن را در معرض ورشكستگي قرار  عملاين . دهدمي

  .دهدمي

  

  ادبيات و مباني نظري تحقيق -2

و  هادولتورشكستگي گسترده بانك ها در مقاطع مختلف و نياز به كنترل شديدتر عرضه پول از سوي 

هاي مختلف اصلاحات بانكي منجر ايجاد نقدينگي، به ارائه مدل كاهش قدرت بانك در خلق پول و

بانكداري محدود براي حل مشكلات سيستم بانكي، به طور متناوب، درميان  در اين ميان، ايده. شد

ميل شده است بازسازي و با ارائه الگوي بانكداري محدود، تك طرفداران اصلاحات بانكي مطرح و

)Bossone, 2002.( 

دهي منع شده است و نوع ها و از وامپذيري و سيستم پرداختبانك محدود، مختص سپرده  

هاي بانك مترادف پول خواهد كند؛ چرا كه در اين بانك، سپردهبسيار امن پول را به مردم عرضه مي

ها ررات بازار اوراق بهادار شركتتوانند تحت مقهاي مالي غيربانكي ميدر اين حالت، واسطه. بود

گذاري به هاي سرمايهدادن به پروژهدر اين صورت نظم بازار، كارايي بيشتري در وام. عمل كنند

  )Ibid. (وجود خواهد آورد

پيشينه بانكداري محدود همزمان با ايده نرخ ذخيره قانوني صددرصد كه برخي اقتصاددانان   

ترين مطالعه در مورد ساختار و پيامدهاي نرخ ذخيره صد اولين و جامع. كرده بودند، مطرح شدارائه

                                                                                                                   
1. Heffernan, 1382 
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بود كه سعي داشت نشان دهد كه  1935، در سال 1اروينگ فيشر "پول صددرصد"در صد، مقاله 

 ثباتيها، به طور كامل نقد شونده باشند و از بيهاي بانكشود سپردهچگونه چنين نظامي موجب  مي

و  2هاي بعد، برخي اقتصاددانان شيكاگو مانند فرانك نايتدر سال .كندتجاري جلوگيري مي

دوباره پيشنهاد نرخ ذخيره   5و پس از آن هنري سيمونز "4برنامه شيگاگو"طراحان  3آلهموريس

  ). Phillips, 1992(صددرصد را مطرح كردند

رفت، پول از بين ميثباتي در عرصه شدند و بيبه نظر آنها، در اين حالت، ذخاير پولي يكي مي  

، به طور عميق تر اين 1959ميلتون فريدمن در سال . هرچند كنگره آمريكا اين برنامه را رد كرد

  ).Bossone, 2002(ثباتي عرضه پول مطرح كرد ايده را راهي براي جلوگيري از بي

ه اجتناب ي ارائه شده در زمينه بحران مالي در اقتصاد جهاني، ديدگاهايكي از عمده ديدگاه  

در ارتباط با اين ديدگاه، . باشدناپذير بودن بحران مالي در چارچوب ساختارهاي موجود كشورها مي

به نظريه موريس آله در ارتباط با سازوكار خلق پول، به عنوان مبناي نظري تحقيق پرداخته شده 

  .د شداست و آثار آن در ايجاد تورم و تداوم و تشديد بحران مالي توضيح داده خواه

شود و به همين ترتيب، تقاضاي دهد، يك قدرت خريد اضافي ايجاد ميهنگامي كه بانك وام مي  

زيرا از يك سو، به محض اينكه وام گيرنده مبلغ وام را هزينه كرد، . دهدكل را تحت تأثير قرار مي

و  كندايجاد مي آن مبلغ در قالب پرداخت جديد به بانك بازخواهد گشت و مقدمه پرداخت وام بعدي را

از سوي ديگر، . يابد كه پول جديدي برمبناي وام قبلي، وام داده نشوداين دور تا جايي ادامه مي

ها با خلق پول در بنابراين، بانك. شوند، عامل تشديد خلق پول هم مي6ها با خلق پول از هيچبانك

بازپرداخت اقساط وام در  برعكس، بانك در دوران. شوندمقياس كلان، موجب گسترش نقدينگي مي

در طول زمان بسته به شدت وضعيت هر كدام از اين دو . شودمقياس كلان، موجب افول نقدينگي مي

كه  شودعامل، حجم نقدينگي در مقياس كلان نوسان پيدا كرده و موجب نوسان متغيرهاي ديگري مي

  .ثباتي اقتصادي را در بردارداين نوسان بي

يكي اينكه بانك وجوهي را . زندثباتي اقتصادي دامن مينيز در دوگام به بيساز وكار اعتبارات   

تواند وام دهد كه در واقع در تواند وام دهد، كه مالك آن نيست و دوم اينكه بانك وجوهي را ميمي

  .نامدشود، ميهايي كه باعث ايجاد سپرده ميموريس آله اين كار را وام دادن. اختيار ندارد

شود كه بخش خلق پول و اعتبار به واسطه كاركرد بانك تجاري، شرايطي ايجاد مي با گسترش  

                                                                                                                   
1. Fisher 

2. Night 

3. Allaiss 

4. Chicago  Plan 

5. Simons 

6. EX Nihilo 
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گذاري شده آنها كنند مبالغ سپردهگذاران در بانك از يك سو، احساس ميدر خور توجهي از سپرده

توانند مشابه پول نقد از آن استفاده نمايند، ليكن از سوي ديگر، آنها هاست كه ميجزئي از پول آن

. گذاري وام داده شده استكنند اين وجوه درقالب وام، قبلاً از طرف بانك براي سرمايهاس مياحس

اين تناقض در . در كنار هم قرار دادن اين دو احساس، در واقع داشتن احساس توأم با توهم است

  . ودشگذاران به شبكه بانكي براي برداشت وجوه ميباره سپردهگذاران، موجب رجوع يكذهن سپرده

هاي گيريوام. ثبات استها به صورت بالقوه بينشان داد، موقعيت بانك "آله"از طرف ديگر   

چون بانكي كه . ثباتي استهاي تجاري موجب اين بيهاي بلندمدت بانككوتاه مدت و وام دهي

دارند، هاي آن براي مثال سررسيد سه ساله دهد، در حالي كه سپردهبراي مثال وام پانزده ساله مي

  . ها را تجديد كند، كه ممكن است از عهدة آن  به طور كاملاً منظم برنيايدبايد مرتب سپرده

هاي ها و بدهيبراي درك بهتر موضوع، لازم است عرضه پول از نقطه نظر ساختار سررسيد دارايي  

 .ذيل ارائه مي شودبراي اين كار با به كارگيري ترازنامه بانك، توضيحات . هاي تجاري تعريف شودبانك

   )t, β(* G  هاي بانك در زمان ارزش داراييt  به طوري كه سررسيد آنها مربوط به قبل از زمان

 βباشدمي. 

   ) t, β(* D  هاي بانك در زمان ارزش بدهيt  به طوري كه سررسيد آنها مربوط به قبل از زمان

 βباشدمي .  

  

  هاي تجاريهاي بانكبدهي ها وعرضه پول از نقطه نظر دارايي .1 شكل

  

  

  

  

  

  

  

  

  D(t)هادر شكل با توجه به محور افقي كه نمايش دهنده زمان است، مشخص است كه سررسيد بدهي  

ها بيشتر، به اين معني كه باشد و شيب بدهي نسبت به داراييمي  G(t) هازودتر از سررسيد دارايي

با توجه . ها بيشتر استطول زمان از ميزان اضافه شدن به داراييها در ميزان اضافه شدن به بدهي

ها از دهي بانكثباتي است زيرا ميزان وامهاي تجاري همواره داراي بيبه اين نظريه، سيستم بانك
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در . شودها در طول زمان بيشتر است و اين فاصله در طول زمان بيشتر هم ميميزان موجودي آن

گيري گذاران براي باز پسدهندكه ندارند و درصورت هجوم سپردهوام مي ها چيزي راواقع بانك

رو خواهند شد و اين به معني عدم ثبات مالي ها با خطر ورشكستگي روبههاي خود، بانكسپرده

  . هاستبانك

ثباتي آنها شوند، بيها مهمترين بخش مالي اقتصاد محسوب مياز طرفي، با توجه به اينكه بانك  

ها بر عملكرد اقتصاد تأثير زند، در نتيجه عملكرد بانكثباتي اقتصادي در سطح كلان دامن ميبه بي

دهد كه بايد يك نظام بانكي طراحي كرد كه در در اين راستا، آله پيشنهاد مي. گذاردمستقيم مي

او يكي،  از جمله پيشنهادات. هايش باشدهاي بانك همواره بيشتر از ميزان بدهيآن، ميزان دارايي

محدودكردن آثار زيان ناشي از خلق پول بانكي و ديگري محدود كردن خلق پول بانكي يا همان 

 .است "بانكداري محدود"

  

  گري در بانك تجاري اهميت خدمت واسطه -3

مهمترين . هاي تجاري با استفاده از محصولات و خدمات آنها قابل تحليل استعملكرد بانك

هاي تجاري به عنوان واسطه بين بانك. گري آنهاستخدمت واسطه هاي تجاري،محصول بانك

در  گرياهميت نقش واسطه. كنندانداز منفي انجام وظيفه ميانداز مثبت و مازاد پسپس  دارندگان مازاد

توانند بدون واسطه گرد هم هاي تجاري در اين است كه، وام دهندگان و متقاضيان وام نميبانك

  :، زيرا جمع آيند

 تريندهد وام دهنده بالقوه، مناسباگر واسطه وجود نداشته باشد، هزينه اطلاعات اجازه نمي) الف

هاي اطلاعات را براي وام گيرنده و وام اين عمل بانك تجاري، هزينه. گيرنده وام را شناسايي نمايد

ها را اين هزينهگري براي وام دهنده اگر بانك بتواند در اجراي نقش واسطه. دهددهنده كاهش مي

  .هاي خود را به بانك بدهندآيند كه پولتحمل كند، در آن صورت، افراد درصدد برمي

  .ي متفاوت هستندهاگان، از نظر نقدينگي، داراي اولويتوام دهندگان و وام گيرنده) ب

اي قدرت ها مي توانند تعداد زيادي وام دهنده وگيرنده وام را گردهم آورند، زيرا بانك داربانك

توان بر آن هاي مهم بانك است كه ميداشتن قدرت نقدينگي، يكي از ويژگي. نقدينگي لازم است

تواند اين خدمات را با هزينه كمتري اي به مشتريان ارائه كند كه بانك مياساس، خدمات ارزنده

  .عرضه نمايد

يكديگر مرتبط گري، به صورت نه چندان روشن به ها و واسطهخدمات مربوط به پرداخت

گري، سودي به دست ها و واسطهتواند از طريق ادغام خدمات مربوط به پرداختبانك مي. هستند

) وام(توانند ميزان ريسك مجموعه ها از طريق داشتن ذخاير ارزشمند ميگذشته از اين، بانك. آورد



  1392ـ سال سيزدهم ـ شماره دوم ـ تابستان ) رشد و توسعه پايدار(فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي  

 

 

113

كه بتوانند خدمات هاي مشهور به اين امر بستگي دارد بقا و ادامه حيات بانك. را كاهش دهند

مربوط به پرداخت و واسطه گري را با روشي بسيار كارآمد ارائه دهند و همواره خود را با شرايط 

  .جديد سازگار كنند و يا خدمات مالي غير بانكي جديدي  ارائه نمايند

  

  1گريهاي تجاري مبتني بر خدمت واسطهگيري ارزش محصول بانكروش اندازه - 4

هاي محصولات وخدمات مختلف، يك بحث حسابداري ملي است كه در حساب گيري ارزشاندازه

منظور از ارزش افزوده، افزايش در ارزش . شودمحاسبه مي 2ملي ايران از طريق روش ارزش افزوده

پولي يك كالا بر اثر انجام كار يا خدمتي بر روي آن است كه سبب تغيير كاربرد، بهبود كيفيت و يا 

 :شودشود و بنابراين، به صورت زير محاسبه ميتسهيل مصرف آن مي

  ارزش مواد اوليه وملزومات به كار رفته در توليد  –ارزش فروش كالا يا خدمت = ارزش افزوده

كند و گري مالي است كه عمدة ارزش محصول بانك را تعيين ميبانك، واسطه يك خدمت عمده

گري بانك تفكيك جريان ناشي از عمليات واسطهتوان جريان مالي ناشي از مالكيت را از چون نمي

 گريدر نتيجه، ارزش محصول واسطه. كرد، محاسبه كل محصول بانك از روش ارزش افزوده محال است

  :مالي، به عنوان مهمترين و پردرآمدترين محصول بانك به طريق زير محاسبه مي شود

  ام و اعتبارمبلغ و ×گري مالينرخ واسطه= گري ماليارزش محصول واسطه

با ) به طور مثال تحت عنوان وام(التفاوت متوسط نرخ وجوه ارائه شده گري مالي، مابهنرخ واسطه

به عبارتي ما . است) به طور مثال تحت عنوان سپرده(متوسط نرخ پرداختي روي وجوه دريافت شده 

هاي البته چون بانك. باشدبه التفاوت متوسط نرخ ارائه تسهيلات با متوسط نرخ تأمين منابع مي

گري دهند، نرخ واسطههاي متفاوت هم وام ميگيرند و با  نرخهاي مختلف سپرده ميتجاري با نرخ

 گيري مي شود كه به آندر نتيجه، به روش غير مستقيم اندازه. منحصر به فردي وجود ندارد

هاي بانك در حساب .گويندمي 3"گيري شده به روش غيرمستقيمگري مالي اندازهخدمات واسطه"

درصد است كه مقدار مورد نظر در اين  4الي 5/3هاي مختلف بين مركزي ايران، اين عدد در سال

  .درصد در نظر گرفته شده است 4تحقيق با توجه به نظريه كارشناسي، 

گردد و يا ازمحل وجوه وام و اعتبار موجود در بانك نيز يا از محل سرمايه بانك تأمين مي

اما با توجه به اينكه منشأ مبلغ عمده وام و اعتبار، سرمايه است و . گذاراناري شده سپردهگذسپرده

ثباتي در سيستم باشد، اين مبلغ، قابليت بيبخش بزرگ اين سرمايه ناشي از خلق پول بانكي مي
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2. Value - added 

3. Financial Intermediation Service Indirectly Measured (FISIM). 
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ارد و با كند كه منشأ واقعي ندبانكي و نهايتاً سيستم اقتصاد كلان را دارد؛ زيرا بانك چيزي خلق مي

  )1درونبوش و فيشر. (نمايداين عمل، ارزش غير واقعي ايجاد مي

توان هاي تجاري، ميوام و اعتبار موجود در بانك هاي تجاري را از طريق مانده تسهيلات بانك

هاي بخش دولتي و هاي تجاري از جمع بدهيبراي محاسبه مانده تسهيلات بانك. گيري نموداندازه

  ). سايت بانك مركزي ايران(شود هاي تجاري استفاده ميغيردولتي به بانك

هاي مجموع هر سال اين دو بدهي منهاي مقدار سال قبل آن، برابر با مانده تسهيلات بانك

محاسبه شده  1360-86هاي باشد كه در اين تحقيق، اين مقدار براي سالتجاري در آن سال مي

با تقسيم توليد ناخالص داخلي به قيمت جاري به  .مقدار به دست آمده به قيمت جاري است. است

سپس با به كارگيري اين . شودتوليد ناخالص ملي با قيمت ثابت، شاخص ضمني قيمت محاسبه مي

  .آيدبه قيمت ثابت به دست مي گري بانكشاخص، ارزش افزوده محصول واسطه

هاي تجاري به ت بانكگري مالي و مانده تسهيلابا توجه به داشتن مقدار عددي نرخ واسطه

، مقدار ارزش افزوده "گيري شده به روش غيرمستقيمگري مالي اندازهخدمات واسطه"روش 

ثباتي اما آنچه باعث بي. شودگري مالي محاسبه ميهاي تجاري ناشي از خدمت واسطهمحصول بانك

در نتيجه . باشدگري مالي است كه ناشي از خلق پول مياقتصادي است، آن بخش از محصول واسطه

هاي تجاري، بايد آن بخش از محصول كه ناشي از عمليات بعد از محاسبه ارزش محصول بانك

  . هاي تجاري، بر اساس خلق پول است جدا شودگري بانكواسطه

ثباتي هاي تجاري باعث بيبا توجه به نظريات محققان اقتصادي، اين بخش از ارزش محصول بانك  

به يكباره  هادر نتيجه اگر دارندگان سپرده. دهندها چيزي را كه ندارند وام ميزيرا بانكشوند؛ مي اقتصاد

آيند ها از عهده آن بر نميهاي تجاري مراجعه نمايند، بانكبراي برداشت وجوه سپرده خود به بانك

در . شوديها منجر مشوند و در نهايت، اين امر به ورشكستگي بانكو در نتيجه با بحران مواجه مي

هاي اقتصادي، ها به عنوان مؤسسات مالي بزرگ با بقيه بنگاهادامه، به علت رابطه تنگاتنگ بانك

  .دهدبحران اقتصادي رخ مي

ها شود در بازار داراييهاي تجاري باعث مياز طرفي، وجود اين بخش از ارزش محصول بانك  

هاي تجاري است، از عمليات تجاري بانكيك حباب به وجود آيد؛ زيرا اين بخش از پول كه ناشي 

شود، در نتيجه قيمت سهام بيشتر از قيمت به طور مثال صرف خريد سهام مي. شودوام داده مي

تواند خلق با توجه به اين مطلب، يكي از منشأهاي ايجاد حباب در بازار سهام مي. شودذاتي آن مي

زار سهام، بحران به وجود آمده در بخش مالي به پول بانكي باشد و در نتيجه با تركيدن حباب در با

   .ثباتي اقتصاد شودهاي واقعي اقتصاد منتقل گردد و باعث بيبخش

                                                                                                                   
1. Durnbush and Fischer 
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  1ثبات اقتصادي -5

ثبات اقتصادي از مهمترين اهداف نظام اقتصادي است كه در قرن اخير، توجه اقتصاددانان را به خود جلب 

اقتصادي . باشدها و رشد اقتصادي ميغال كامل، ثبات قيمتثبات اقتصادي به معني تحقق اشت. نموده است

هاي مالي و پولي براي برگشت به حالت اوليه گيري از سياستكه مبتلا به تورم يا ركود شود، نيازمند بهره

  .توليد است رشد متعادل و  قرارگرفتن در مسير بلند مدت

ريزي بلندمدت، توجه نااطميناني و پيشبرد برنامهثبات اقتصاد كلان، از طريق كاهش قابل 

در تعريف و توصيف يك محيط اقتصاد كلان  "فيشر". نمايدكمك زيادي به رشد واقعي اقتصاد مي

ها بر پنج شاخص، شامل  نرخ تورم، نرخ ارز، نرخ بهره، وضعيت مالي دولت و وضعيت تراز پرداخت

انداز ن، مبناي اساسي رشد پايدار اقتصادي است، زيرا پسبه نظر او، ثبات اقتصاد كلا. كندتأكيد مي

ها پذيري صادرات، تراز پرداختدهد و با تقويت رقابتگذاري خصوصي را افزايش ميملي و سرمايه

هنگامي كه توليد ناخالص ملي واقعي به سرعت و شدت و در طي يك دوره چند . بخشدرا بهبود مي

ن به نرخ بيكاري با سرعت و شدت افزوده مي شود، بحران اقتصادي يابد و در كنار آساله كاهش مي

ثباتي در اقتصاد به معني فاصله گرفتن اساسي توليد واقعي از سطح توليد تعادلي بي .افتداتفاق مي

اشتغال كامل به معني فقدان بيكاري براي عوامل توليد از جمله . باشدهمراه با اشتغال كامل مي

براي . باشدلكه به معني نرخ بيكاري عوامل توليد در سطح نرخ طبيعي مينيروي كار نيست، ب

با توجه به تعريف ثبات اقتصادي به معني سطح توليدي . ثباتي بايد آن را كمي كردگيري بياندازه

ثباتي اقتصادي، انحراف معيار سطح توليد واقعي گيري بيمربوط به شرايط اشتغال كامل، براي اندازه

 .شودتوليد اشتغال كامل محاسبه مياز سطح 

  

  مطالعات انجام شده -6

به بررسي راهكارهاي   "علل و آثار نرخ بهره پولي"در رساله خود با عنوان ) 1388( محمدي

هاي موجود و استفاده از مدل او بر مبناي نظريه. جايگزين نظام خلق پول و اعتبار پرداخته است

كننده نرخ بهره پولي و آثار آن، علي الخصوص رشد اقتصادي و رياضي، سعي در تحليل علل ايجاد 

او اين مطالعه را . همچنين بررسي كوتاهي راجع به بانكداري مبتني بر ذخيره جزئي داشته است

دهد نرخ نتايج به دست آمده نشان مي. در اقتصاد ايران انجام داده است 1351-86براي دورة زماني 

 ثباتي ذاتيرشد اقتصادي دارد و نظام بانكداري مبتني بر ذخيره جزئي از يك بيبهره پولي، تأثير منفي بر 

  . زندثباتي كل اقتصاد دامن ميبرخوردار است كه به بي

مبناي نظري بحران مالي جهاني و بررسي طرح "درمقاله اي با عنوان ) 1388(واعظ و دلالي  

                                                                                                                   
1. Economy stability  
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كه از اقتصاد آمريكا شروع شده، سعي  ضمن مروري بر بحران مالي اخير جهاني "پولي برون رفت

اين مقاله، . اي ساختار پولي مربوطه و تأثير آن را بر ايجاد بحران ارائه كننداند تحليل پايهكرده

 گيريبحران را نتيجه اجتناب ناپذير نهادهاي بانكي و مالي رايج تلقي نموده و ضمن توضيح فرايند شكل

از نتايج اين تحليل . مبنايي بحران، سعي در معرفي اصولي براي توسعه بانكي و مالي كرده است

  . توان به پرهيز از خلق پول و اعتبار به عنوان مبنايي در ايجاد بحران اشاره كردمي

با توجه به مشكلات زياد  "بانكداري محدود "در مقاله خود با عنوان )1387(داوودي و همكار  

او همچنين به اظهار نظر موافقان و مخالفان . پردازدكداري تجاري، به طرح بانكداري محدود ميبان

تواند همخواني بيشتر با اصول مورد يكي از نتايج حاصل اينكه، اين نوع بانكداري، مي. پرداخته است

ها له بانكاو همچنين به بررسي وام دهي و خلق پول به وسي. نظر اسلام در بانكداري داشته باشد

 .داندپرداخته است و آن را راهي براي انفجار و در نهايت، افزايش نرخ ورشكستگي آنها مي

با  "بازارهاي اعتباري و بانكداري محدود"در مقاله خود با عنوان ) Phillips, 1992a(فيليپس  

ا نظام بانكداري ثباتي در ارتباط بتوجه به الگوي رياضي ارائه شده توسط موريس آله، به بررسي بي

ها به دهد، بانكاو از منتقدان جدي اين نظام است و نشان مي. پردازدمبتني بر ذخيره جزئي مي

ها و در اين بررسي، عرضه پول با استفاده از ساختار سررسيد دارايي. ثبات هستندصورت بالقوه بي

ها بيشتر از هاي بانكشود و نشان داده شده است كه همواره بدهيهاي بانك تعريف ميبدهي

در نهايت، محدودكردن خلق پول . شودها ميثباتي بانكهاي آنها است كه اين خود موجب بيدارايي

  . هاي اين مشكل، طرح شده استحلبانكي يا همان بانكداري محدود به عنوان يكي از راه

جزئيات جديد از طرح شيكاگو و "در مقاله ديگري با عنوان ) Phillips, 1992b(فيليپس  

و بحران مالي آن زمان را ارائه  1930در ابتدا تاريخچه مفصلي از اتفاقات سال  "بازسازي بانكداري

همچنين چگونگي ايجاد آن  سپس به معرفي و شرح مفصل طرح ارائه شده در آن زمان، . كرده است

طرح شيكاگو در  اين مقاله مستند نمودن نقشي است كه. با عنوان طرح شيكاگو پرداخته است

كند چرا طرح شيكاگو در رابطه با معيارهايي كه همچنين مشخص مي. قانوني كردن بانكداري دارد

  . مي باشد، ناديده گرفته مي شود 1935در بردارنده بانكداري در سال 

در مقاله ) Wocheoon Jeong et al., 2003( 2كيمجيو كريستان 1ئون جونگ،كيم اكيمووچه

هاي هدايت شده به سمت تحليل بلند مدت ارتباط متقابل بين سلامت بانك، وام"عنوان اي با 

تلاش دارند به سه  "ها و قدرت اقتصادي، با استفاده از يك تحليل سري زمانيگذاري بانكسرمايه

آيا بانك بر بخش هاي واقعي اقتصاد اثر مي گذارد، يا بخش واقعي بر ": پاسخ دهند سؤال اساسي

                                                                                                                   
1. Kem O.kymm 

2. Christine Kom-O kymm 
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هاي اقتصادي آنها پس از تعريف شاخص"بانكي، يا دو بخش داراي تأثيرات متقابل هستند؟ سيستم

ها بر يكديگر، از طريق آزمون انجام شده و در انتها تجزيه و تحليل واريانس و بررسي تأثيرات آن

  .يابندبراي آمار و اطلاعات آمريكا، به اين مهم دست مي 1942-96براي فاصله زماني 

 

  هاداده منبع -7

و از  1360-86هاي محدوده زماني مطالعه مذكور در صورت وجود آمار و اطلاعات محدود به سال

در محاسبه متغير توليد ناخالص داخلي بالفعل و بالقوه، ضريب  .پردازدبعد مكاني به كشور ايران مي

جمهوري اسلامي  تكاثري پولي و قيمت نفت و نرخ رشد بلندمدت، از گزارشات ساليانه بانك مركزي

همچنين براي محاسبه متغير ارزش افزوده محصول . هاي مختلف استفاده شده استايران طي سال

هاي تجاري، از سالنامه هاي دولتي و غيردولتي بانكهاي تجاري و مجموع بدهيگري بانكواسطه

 از بسته نرمبراي تخمين مدل هاي ارائه شده درتحقيق عموماً  .آماري كشور استفاده شده است

  . استفاده خواهد شد Eviews7 افزاري

  
  الگوي مورد مطالعه در اين تحقيق - 8

با استناد به مطالعات قبلي ارائه شده در زمينه ارتباط بخش واقعي و نظام بانكي، در اين قسمت به 

و با لحاظ شرايط ساختاري ) Ibid(ئون جونگ و همكاران پيروي از روش انجام شده توسط ووچه

شود تا كليات مورد استفاده الخصوص در بخش مالي و سيستم بانكداري، سعي مياقتصاد ايران، علي

پس از طراحي و تعريف متغيرهاي مورد نياز براي انجام . تحقيق و اهداف تحقيق، بيان گردد و روش

يا نامانايي  اين تحقيق در مرحله اول، با استفاده از آزمون ريشه واحد، سعي خواهد شد تا مانايي و

هاي ثابت مورد بررسي قرار گيرد كه در اين تحقيق، از آزمون ديكي هاي تحقيق  بر طبق دادهداده

  .براي اين قسمت استفاده گرديده است 1فولرتعميم يافته -

در مرحله دوم، پس از تعيين درجه نامانايي متغيرها، از آزمون يوهانسن براي بررسي ارتباط 

ثباتي شود و نهايتاً در مرحله سوم، براي بررسي نحوه تعديل متغير بيها استفاده ميبلندمدت بين متغير

  .شوداقتصادي در كوتاه مدت نسبت به خطاي بلندمدت، از الگوي تصحيح خطاي برداري استفاده مي

 

  معرفي متغيرهاي الگو -9

هاي زماني توليد ناخالص آمارهاي مورد استفاده در اين تحقيق، شامل انحراف معيار بين سري

باشد كه به مي) GDPf( و توليد ناخالص داخلي در سطح اشتغال كامل ) GDPr(داخلي بالفعل

                                                                                                                   
1. Augmented Dickey-Fuller Test  



  اصفهاني و محمدرضا قاسميرحيم دلاليدكتربرزاني، محمد واعظدكترسميه آقامحمدي رناني، .../  بررسي

 

 

118

0.0

100000.0

200000.0

300000.0

400000.0

500000.0

600000.0

�����
�����	

���

�����
�����	

�����

���

و نيز مجموع بدهي ) SGDP(ثباتي اقتصادي عنوان متغير وابسته لحاظ گرديده و نشان دهنده بي

افزوده محصول جهت محاسبه سري زماني ارزش  -هاي تجاري به بخش دولتي وغيردولتيبانك

جهت محاسبه  -، همچنين حجم پول و پايه پولي )VA(هاي تجاريگري بانكناشي از واسطه

متغير قيمت . كه هر دو به عنوان يك متغير مستقل استفاده شده اند) MH(ضريب تكاثري پول

بلند  ثباتي اقتصادي و نرخ رشد، به منظور معرفي محيط بيروني اقتصاد و اثرگذار بر بي)OilP(نفت

، در جهت نمايش محيط دروني اقتصاد در بلندمدت به عنوان متغيرهاي مستقل )R(مدت اقتصادي

به عنوان متغير مستقل،  -مجازي -در ادامه، با انتخاب يك متغير دامي. در نظر گرفته شده است

  .شرايط خاص اقتصادي مانند جنگ و زلزله نشان داده شده است

  

  )SGDP(ثباتي اقتصاديبي -1-9

 است تعادلي بلندمدت سطح توليداز نوسانات قابل توجه سطح توليد واقعي ، اقتصادييثباتبي

ثباتي، مقادير توليد ناخالص با توجه به اين تعريف، براي محاسبه بي. )1985دورنبوش و فيشر (

خص شود و سپس انحراف معيار بين آنها، به عنوان شاداخلي در سطح واقعي و تعادلي، محاسبه مي

  . ثباتي در نظر گرفته شده استبي
 

  روند توليد ناخالص داخلي ثابت بالقوه و بالفعل .1 نمودار

  

  

  

  

  

 

 

 

 

  
  محاسبات تحقيق: منبع

  

، نمودار انحراف معيار اين دو متغير 1360-86طي سال هاي  با توجه به روند توليد ناخالص داخلي

  :ثباتي به شكل زير خواهد بودبه عنوان متغير بي
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SGDP  

، 1366، 1361هاي شود، اين متغير نوسانات شديدي را در سال

گري مالي، به طريق زير محاسبه مي شود و چگونگي اين محاسبه در 

 هايبا توجه به مقادير به دست آمده براي ارزش افزوده محصول بانك

  :شود

  ثباتي اقتصادي

                                         
�� ����	 
 ! �� ��"���#��.  
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SGDPثباتي اقتصاديروند متغير بي .2نمودار 

  
  محاسبات تحقيق

شود، اين متغير نوسانات شديدي را در سالطور كه مشاهده مي

  .نشان داده است 1383و نهايتاً در سال  1376

  )VA(هاي تجاريگري بانكارزش افزوده محصول واسطه

گري مالي، به طريق زير محاسبه مي شود و چگونگي اين محاسبه در افزوده محصول واسطه

با توجه به مقادير به دست آمده براي ارزش افزوده محصول بانك. به تفضيل بيان گرديد

شود، نمودار زير رسم مي1360-86هاي ثباتي اقتصادي طي سالتجاري و بي

ثباتي اقتصاديهاي تجاري و بيرزش افزوده بانكرابطه ا .3 نمودار

  

  

  

  1محاسبات تحقيق

                                                                                                                  
 
� ���$% ��&� ��� 
� 
���'�())) ���'� �*"+	 �� ��	� ,�# -"�'./(/(1 �� ����	 
 ! �� ��"��

فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي  

 

 

  

  

  

 

 

 

 

  

محاسبات تحقيق: منبع

  

طور كه مشاهده ميهمان

1372 ،1376

  

ارزش افزوده محصول واسطه -2-9

افزوده محصول واسطهارزش

به تفضيل بيان گرديد) 4(بخش

تجاري و بي
  

 

 

 

  

محاسبات تحقيق: منبع

                                  
١ . 
� ���$% ��&� ��� 
� 
���'�
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 )MH( 1ضريب تكاثر پولي -3-9

هاي مركزي مستقيماً آن را هاي بانكي را شامل مي شود كه بانكحجم پول، بيشترين حجم سپرده

  . يكي از عناصر اصلي در حجم پول، پول پرقدرت است. كنندكنترل نمي

، با )mm(، از طريق ضريب تكاثري پول )H(و حجم پول پرقدرت يا پايه پولي  (M)حجم پول 

لذا ساده . منظور از ضريب تكاثري پول نسبت حجم پول به پايه  پولي است. هم در ارتباط هستند

  :ملاحظه كرد 1را مي توان درقالب رابطه ) mm(ترين بيان از ضريب تكاثري 

)1  (                                                                                  
H

M
mm =

   

با توجه به مقادير به دست آمده براي ضريب تكاثري، نمودار حاصله را همراه با نمودار متغير 

  :توان ترسيم نمودثباتي در يك دستگاه به صورت زير ميبي
  

  ثباتي اقتصاديارتباط ضريب تكاثري و بي .4 نمودار

  

  

  

  

  

 

 

  

  

 

  
  محاسبات تحقيق: منبع

  

تغييرات ضريب فزاينده پولي، ناشي از عملكرد چهار عامل، شامل دولت، مردم، بانك مركزي و  

بنابراين، نتيجه حاصل شده برآيند عملكرد چهار عنصر فوق الذكر است و مشخص . باشدمي هابانك

، ضريب 1370تا  1360با توجه به نمودار، از سال .  كند كه تأثيرات هركدام چه مقدار استنمي

به دليل افزايش تسهيلات  1362فزاينده پولي به طور ميانگين روند كاهشي داشته و فقط در سال 

                                                                                                                   
1. Money Multiplier 
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گذاري مردم، به دليل افزايش اعتماد آنها به سيستم 

يك رابطه  اقتصادي، گذاري متغيرهاي پولي و اقتصادي بر رشد

   .شودمشاهده مي 

در سال مورد ) GDP( توليد ناخالص داخلي

با توجه به مقادير . شود رشد اقتصادي محسوب مي

  .ثباتي رسم گرديده است

  نرخ رشد بلندمدت و بي ثباتي اقتصادي

هاي بانك مركزي به عنوان معرف 

  

ـ سال سيزدهم ـ شماره دوم ـ تابستان ) رشد و توسعه پايدار(فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي 
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گذاري مردم، به دليل افزايش اعتماد آنها به سيستم ها به بخش خصوصي و افزايش سپرده

گذاري متغيرهاي پولي و اقتصادي بر رشدربا توجه به اث. ي اتفاق افتاده است

مشاهده مي 1383تا  1370طي سال  هاي بانكي مستقيم بين حجم نقدينگي و رشد سپرده

 )OilP(و قيمت نفت مصرفي) R(نرخ رشد بلند مدت 

توليد ناخالص داخلييا ) GNP( توليد ناخالص مليدر سطح كلان، افزايش 

رشد اقتصادي محسوب مي, بحث به نسبت مقدار آن در يك سال پايه

ثباتي رسم گرديده استا متغير بيمحاسبه شده براي نرخ رشد بلندمدت، نمودار زير همرا ه ب

نرخ رشد بلندمدت و بي ثباتي اقتصادي .5 نمودار

  

  محاسبات تحقيق

هاي بانك مركزي به عنوان معرف همچنين قيمت نفت سبك مصرفي به دلار، از روي آماره

  . متغير، نشان دهنده محيط بيروني اقتصاد، استخراج شده است
  

  ثباتي اقتصاديقيمت نفت و بي .6 نمودار

  

  محاسبات تحقيق

فصلنامه پژوهشهاي اقتصادي  

 

 

ها به بخش خصوصي و افزايش سپردهبانك

ي اتفاق افتاده استبانك

مستقيم بين حجم نقدينگي و رشد سپرده

نرخ رشد بلند مدت  - 9- 4

در سطح كلان، افزايش 

بحث به نسبت مقدار آن در يك سال پايه

محاسبه شده براي نرخ رشد بلندمدت، نمودار زير همرا ه ب

  

 

 

  

  

  

 
محاسبات تحقيق: منبع
  

همچنين قيمت نفت سبك مصرفي به دلار، از روي آماره

متغير، نشان دهنده محيط بيروني اقتصاد، استخراج شده است

  

  

  

  

  

  
محاسبات تحقيق: منبع    
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 هايرود با افزايش قيمت نفت، به دليل افزايش درآمد نفتي كشور و افزايش سهم بخشانتظار مي  

بانكي و در كل  -هاي خدماتي پوليواقعي اقتصاد و كاهش سهم بخش خدمات بخصوص زير بخش

هاي به دست آمده، ثباتي اقتصادي كاهش يابدكه با توجه به دادهبر روي توليد ناخالص ملي، بي 

 .اين موضوع كاملاً مشخص است

  

 آزمون فرضيه تحقيق - 10

  ).تأييد شد(هاي تجاري ايران بر ثبات اقتصادي تأثير منفي دارد ارزش محصول بانك  

يافته، ثبات هاي تجاري افزايش هايي كه ارزش محصول بانكاين بدان معني است كه در سال  

  .اقتصادي كاهش داشته است و بالعكس

  

 برآورد الگوي مورد مطالعه -11

. در اين مطالعه، بررسي ارتباط بلندمدت وكوتاه مدت بين متغيرهاي معرفي شده مد نظر بوده است

به همين دليل، به منظور بررسي و تعيين رابطه تعادلي بلند مدت بين چند متغير اقتصادي سري 

ارتباط كوتاه مدت متغيره و روش تعديل نسبت به . آزمون يوهانسون استفاده شده است زماني، از

دوره . خطاي بلندمدت آنها نيز، با استفاده از الگوي تصحيح خطاي برداري به دست آمده است

  .باشدمي 1360-86هاي سال زماني مورد نظر براي تخمين مدل

جمعي بين متغيرهاي سري زماني، برآورد الگوي منقطه آغازين روش مزبور براي تعيين روابط ه

بنابراين، با توجه به فرم ساختاري . باشدمربوط به آن متغيرها مي) VECM(تصحيح خطاي برداري 

  :    داريم) VECM(هاي مدل

)2(          tptptpttt UYYYYY +Π+∆++∆+∆=∆
−−−−−− 112211 ... βββ  

−1متغير وابسته و  ∆tYبا توجه به فرم ساختاري مدل، 
∆ tY متغيرهاي مستقل و معرف iβ 

با توجه به . باشدجزء خطا مي  tUانباشتگي و ماتريس بردار هم Π ضرايب متغيرهاي مستقل و

  :مدل مورد نظر در اين تحقيق عبارت است از  اين موضوع؛

[SGDP  VA  R  MH  OILP]                                                                            )3(  

  .باشندبه عنوان متغير مستقل مي VAو  OILP،MH  ،Rبه عنوان متغير وابسته و   SGDPكه در آن،

جمعي انجام آزمون مانايي متغيرهاي مدل، توسط آزمون همپس از نوشتن مدل و پس از 

و حداكثر  1به همين منظور، آزمون تريس. يوهانسون، به تخمين ضرايب مدل پرداخته شده است

                                                                                                                   
1. Trace 
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انباشتگي بين متغيرهاي توسط اين دو آزمون، وجود يك بردار هم. انجام گرفته است 1مقدار ويژه

باشتگي و ضرايب به دست آمده، ارتباط بلند مدت متغيرها انتوسط بردار هم. مدل به اثبات رسيد

  .گرددگردد و همچنين با استفاده از آزمون برونزايي، ضرايب تعديل محاسبه ميبررسي مي

  

  تخمين وتجزيه وتحليل الگو -12

) ADF(جمعي متغيرها از آزمون ديكي فولر تعميم يافته در اين تحقيق، براي تعيين درجه هم

، پس )SGDP(دهد كه همه متغيرها بجز نشان مي) 1(نتايج حاصل در جدول . ه استاستفاده شد

  .در سطح ماناست) SGDP(شوند و گيري، مانا مياز يك بار تفاضل

  

  درصد 5براي متغيرها در سطح   ADFنتايج آزمون .1جدول 

  آماره آزمون در سطح  متغير
آماره ازمون درسطح 

  يك تفاضل

 5مقادير بحراني در سطح 

  درصد

SGDP  55/4 -  _  89/2 -  

MH  8/0  98/2 -  89/2 -  

OILP  85/1  62/3 -  89/2 -  

R  7/1 -  28/4 -  89/2 -  

VA  78/0  31/4 -  89/2 -  

  محاسبات تحقيق:منبع

  

با ) VAو  R ،OilP(هاي زماني شود كه همه سرياز نتايج به دست آمده، چنين استنباط مي

با يك بار تفاضل گيري  MH) (باشند و تنها متغيردرصد، مانا مي  5گيري در سطح يك بار تفاضل

كه درسطح، مانا بود،  ) (SGDPدر نتيجه، همه متغيرها بجز  .درصد مانا شده است 10در سطح 

همچنين براي رفع خود همبستگي بين جملات اخلال  .اندگيري مانا شدهمابقي با يك بار تفاضل

هاي زماني با توجه به آزمون آكائيك، يك از سريهاي زماني، تعداد جملات با وقفه براي هر سري

  ). هاپيوست: ك.ر(باشد دو مي

  

  تعيين بردارهاي هم انباشتگي بين متغيرها -13

بر اساس نتايج . دهدانباشتگي و مقدار آن را نشان ميتعداد بردارهاي هم) 2(نتايج جدول شماره 

                                                                                                                   
1. Maximum Eigenvalue 
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تريس و حداكثر مقدار ويژه، وجود يك بردار هاي مشاهده شده در اين جدول و با استناد به آزمون

به صورت  MLهمچنين مقادير اين بردار به وسيله روش برآورد . رسدانباشتگي به اثبات ميهم

  .باشدمي) 1-4(رابطه 

   :رسد يك بردار هم انباشتگي بين متغيرها به صورت زير به تأييد مي) 2(بر اساس جدول 

)4-1(
).().().().().(

)(~.*.*.*.*.

230376927559123595120866948126

072292754163486298426465511817627217 IeOILPRMHVASGDP =−+−++  

2با ميانگين صفر و انحراف معيار جزء خطا eدر اين رابطه، كه 
σ باشد و ضرايب متغيرها، همان مي

   .كنندباشند كه روابط بلند مدت بين متغيرها را تفسير مييا ضرايب بردار هم انباشتگي مي βمقادير 

باشد، انباشتگي كه همان تخمين مدل تحقيق ميبردار همبا استفاده از آزمون جوهانسون، به تخمين   

ضرايب (بردار ضرايب تعديل به سمت عدم تعادل  αدر مدل تخمين زده شده، . پرداخته شده است

  .باشدنشان دهنده سرعت تعديل به سمت تعادل بلندمدت مي βو ) تصحيح خطا يا تعديل خطا





















−

=

5.3

8.7

54.1

005.0

041.0

a  

، 18/1، 71/4، -54/0برابر است با  OILPو  SGDP ،VA ،MH ،Rراي به ترتيب ب tآماره   

  :باشدانباشتگي به صورت زير ميباشد و بردار هممي 33/0و  - 22/1

[ ]72292752984264655118176171 .... −−=β  

تعديل تفاضل مرتبه اول متغيرها نسبت به خطاي  ، ضرايب)2(بر اساس قسمت چهارم جدول 

، از لحاظ آماري، براي متغير ارزش افزوده محصول )VECM(بلندمدت ضرايب تصحيح خطاي مدل 

به همين دليل، . معني هستندباشد و براي مابقي متغيرها بيدار مي، معني )VA(هاي تجاري بانك

درونزا هستند و بقيه ) SGDP(و ) VA(متغيرهاي  كرد كه در بلندمدت،توان اينگونه استنباط مي

 (SGDP)در نتيجه، متغير. باشندمتغير برونزاي ضعيف مي (MH)و  (R)، (OILP)متغيرها، يعني 

در واقع متغيرهاي برونزا ارتباط بلند . دهنددر بلند مدت نسبت به يكديگر واكنش نشان مي (VA)و

توان بيان به سادگي مي. دهندوتاه مدت را نشان ميو فقط يك ارتباط ك كنندمدت را تأييد نمي

كرد كه سه متغير ضريب تكاثري پول، قيمت نفت مصرفي و نرخ رشد بلند مدت، در كوتاه مدت بر 

گيرند و تنها متغير تأثيرگذار در بلندمدت، ثباتي مؤثرند اما در بلند مدت از آنها تأثير نميشاخص بي

  .تجاري استهاي ارزش افزوده محصول بانك
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  نتايج حاصل از برآورد تعداد بردارهاي هم انباشتگي و پارامترهاي آن .2جدول 

  1362-1386:دوره زماني تعديل شده

  25: تعداد مشاهدات پس از تعديل شدن نقاط پاياني

  روند قطعي خطي: فرض روند

 SGDPو  OILP ،R ،MH ،VA: هاسري

 1تا  1) در اولين تفاضل(ها طول وقفه

1  

  آزمون مرتبه همگرايي نامحدود

  مقدار بحراني در

  درصد 1سطح 

مقادير بحراني 

  در

  درصد 5سطح 

  آماره تريس

  

  مقادير ويژه

  

  هافرضيه

  تعداد بردار همگرايي

000/0  

1700/0  

4698/0  

9472/0  

7136/0  

97277/76  

07904/54  

19275/35  

2026184  

164546/9  

0350/108  

47599/47  

88995/23  

063736/6  

319791/2  

911288/0  

610714/0  

509852/0  

139084/0  

088617/0  

  هيچ

  1حداكثر

  2حداكثر

  3حداكثر

  4حداكثر 

  مقدار بحراني در

  درصد 1سطح 

مقادير بحراني 

  در

  درصد 5سطح 

  آماره حداكثر

  مقدار ويژه

  هافرضيه  مقادير ويژه

  تعداد بردار همگرايي

2  
0000/0  

1913/0  

1877/0  

9691/0  

7136/0  

80587/34  

2858808  

29962/22  

89210/15  

164546/9  

55896/60  

58604/23  

82621/17  

743945/3  

319791/2  

911288/0  

610714/0  

509852/0  

139084/0  

088617/0  

  هيچ

  1حداكثر

  2حداكثر

  3حداكثر

  4حداكثر 

442.8065 -  Log likelihood  معادله همگرايي  

3  
  )در پرانتزانحراف معيار (ضرايب همگرايي نرمال شده 

C  OILP R  MH  VA  SGDP  
7/229275-  416/3486 298/4264-  65/51181  76272/17  000000/1  

)2/30376(  )927/559( )12/3595(  )1/20866(  )9481/26(    

  )انحراف معيار  در پرانتز(ضريب تعديل شده

4  

)07484/0( - 040594/0  D(SGDP)  

)00113/0( 005318/0  D(VA)  

)3/1E-06( 54/1E-06  D(MH)  

)8/7E-07( -53/9E-07  D(R)  

)5/3E-05( 000114/0  D(OILP)  
  محاسبات تحقيق: منبع
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  نتيجه گيري - 14

واحد  76/17شود حدوداً هاي تجاري، باعث مييك واحد افزايش در ارزش افزوده محصول بانك -1

در واقع، . ثباتي فاصله بگيردانحراف معيار توليد از سطح تعادلي بلندمدت خود، به عنوان شاخص بي

ها ثباتي بانكهاي تجاري، چون مكانيزم ايجاد بيگري بانكبا افزايش ارزش افزودة محصول واسطه

  . شودشود، منجر به زياد شدن انحراف معيار توليد از سطح تعادلي بلندمدت خود ميفعال مي

ثباتي واحد افزايش در نرخ رشد اقتصادي، باعث افزايش  بي ضريب نرخ رشد، يكبا توجه به  -2

اقتصاد  1اين بدان معني است كه با افزايش نرخ رشد، اندازه. شودمي 4264/298اقتصادي به مقدار 

دقيقاً مانند . گذاردثباتي اقتصاد، تأثير مثبت مياندازه يا مقياس اقتصادي بر روي ميزان بي. يابدافزايش مي

  .شودفيزيكي كه با افزايش جرم، لرزش و نوسان و همچنين ناپايداري بيشتر مياين اصل 

. دهدكاهش مي 416/3486ثباتي اقتصادي را به مقدار يك واحد افزايش در قيمت نفت، بي -3

هاي واقعي افزايش يابد و سهم بخش شود كه سهم  بخشدر واقع، افزايش قيمت نفت، باعث مي

بانكي و در كل، بر روي توليد ناخالص داخلي  - اي خدمات  پوليهخدمات بخصوص زير بخش

  .ثباتي اقتصادي منفي استتوان گفت اثر قيمت نفت بر بيدر نتيجه، مي. يابدكاهش 

ثباتي اقتصادي به مقدار يك واحد افزايش در ضريب تكاثري خلق پول، باعث كاهش بي -4

نده رفتار دولت، بانك مركزي، بانك تجاري و كنضريب فزاينده، منعكس. شودواحد مي 65/51181

با توجه به اين موضوع، در اين . باشدمردم و تغييرات آن تحت تأثير خالص اين چهار عامل مي

  .هاي تجاري منجر نشده استتحليل، لزوماً افزايش ضريب فزاينده پول، به افزايش خلق پول  بانك

باشد كه ده اثر تمام متغيرهايي مانند جنگ ميمقدار ثابت به دست آمده در مدل، نشان دهن -5

  .مقدار آنها در دوره مورد بررسي، ثابت فرض شده است

ثباتي اقتصادي را فراهم گري خود، موجبات بيهاي تجاري به دليل خدمات واسطهبانك - 6

ين هاي تجاري در قالب خلق پول بانكي، موجب اگري بانكدر واقع، اثر محصول واسطه. نمايندمي

 . ثباتي استبي
 

  توصيه هاي سياستي -15

هاي حذف نظام ربوي، به ايجاد تحول مديريت خلق پول بانكي مي تواند به عنوان يكي از راه -1

  .در صنعت بانكداري كمك نمايد

  .مديريت خلق پول بانكي، زمينه دستيابي به ثبات اقتصادي است -2

اندازه گيري و اجزائ ارزش محصول بانكي، لازمه توسعه نظام حسابداري مالي ايران جهت  -3

    .مديريت خلق پول بانكي و بالطبع اجراي سياست هاي ثبات اقتصادي است 

                                                                                                                   
1. Size 
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  و مĤخذ منابع

هاي مالي و متغيرهاي اقتصادي گيري نسبتشناسايي و اندازه) 1384(االله ثقفي، علي و سيف، ولي
مركز تحقيقات كامپيوتري علوم اسلامي،  بنيادي مؤثر بر سلامت و ثبات نظام بانكي ايران؛

  .نامه اقتصاديپژوهش
اسلام و توسعه اقتصادي، راهبردي براي توسعه همراه با عدالت و ثبات؛ ) 1383(چپرا، محمد عمر 
  .دانشگاه مفيد
  .گسترش بازارهاي مالي و رشد اقتصادي؛ مؤسسه تحقيقات پولي و بانكي) 1378(ختايي، محمود 
بانكداري محدود؛ دوفصلنامه علمي پژوهشي ) 1387(محقق، محمدجواد  داوودي، پرويز و

  .93-113: 10، ش5جستارهاي اقتصادي، س
علل و آثار نرخ بهره پولي؛ پايان نامه كارشناسي ارشد ) 1388(دلالي، رحيم و محمدي، اسماعيل 

  .اقتصاد، دانشگاه شهيد اشرفي اصفهاني
كاربرد تئوري مقدار بهينه پول در ايران؛ پايان نامه ) 1384(وند، مسعود دلالي، رحيم و قياس

  .كارشناسي ارشد اقتصاد، دانشگاه علوم اداري و اقتصادي، دانشگاه اصفهان
-هاي مالي بر رشد اقتصادي؛ پژوهشتأثير واسطه) 1388(دلالي، رحيم واعظ، محمد و رفيعي، رضا 

  .28نامه مديريت اجرايي، شماره 
بررسي تأثيرات متقابل شاخص هاي نظام بانكي ايران و متغيرهاي ) 1382(شهرام و رئيسي،  صامتي، مرتضي

  .پايان نامه كارشناسي ارشد اقتصاد، دانشگاه علوم اداري واقتصادي، دانشگاه اصفهان كلان اقتصادي؛
هاي اقتصادي؛ مجموعه مقالات هاي پولي و بحراناثرمتقابل سياست) 1388(طبيبيان، محمد 
  .موسسه عالي بانكداري ايران: ش بانكداري اسلامي، تهرانبيستمين هماي

مباني نظري بحران مالي جهاني و بررسي طرح پولي برون ) 1388(واعظ، محمد و دلالي، رحيم 
هاي مالي و اقتصادي و ضرورت تجديد ساختار در نظام بانكداري اسلامي كشور؛ رفت؛ بحران

  .مي، موسسه عالي بانكداري ايرانمجموعه مقالات بيستمين همايش بانكداري اسلا
Bernanke‚ B. & Gertler‚ M. (1987) Banking and Macroeconomic Equilibrium; 

New Approaches to Monetary Economic. 
Bernanke, B.; Gertler. M, and Gilchrist, S. (1996) Financial System and 

Accelerator and Fligh to quality The Review of Economic and Statistic: 1-15. 
Bossone, Biagio (2002) Poblic policy brief Should Banks BE’Narrowed’?An 

Evaluation of a Plan to Reduce Financial Instability; No. 69A. 
Business,W. (1974) Money and Credit: What Went Wrong at Herstatt; Business 

Week, Augst 3:13-14. 
Fackler‚ J.S. (1990) Federal Credit, Private Credit and Economic Activity; 

Journal of Money‚  Credit and Banking‚ Vol. 22: 445-464. 
Fisher, I. (1920) Stabilizing the Dollar; Mac Millian: 10,11,29. 
Friedman, M. & Schwartz (1963) A Monetary History of the United States: 



  اصفهاني و محمدرضا قاسميرحيم دلاليدكتربرزاني، محمد واعظدكترسميه آقامحمدي رناني، .../  بررسي

 

 

128

1867-1960; Study by the National Bureav of Economic Research, Princeton 

University. 
Gertler, M. and Rose, A. (1991) Financ, Growth and Public Policy; World 

Bank,Washington D.C., Working Paper, No. 814. 
Greenspan, A.(1994) Optimal Bank Supervision in a Changing World; in 

Federal Reserve Bank of Chicago, Conference Proceedings on The Declining 
Role of Banking, The 30

th
 Annual Coference on Bank Structure and 

Competition, May: 1-8. 
Gunther‚ J. W.& Moore‚ R. R. (1993) The Long-run Relationship Between Bank 

Capital and Lending; Financial industry Studies working paper‚ Financial 

Reserve Bank of Dallas: 1-16. 
Hanson, J. A. and R. Rocha (1986) High Interest Rates, Spreads and the Costs of 

Intermediation: Two Studis; Worid Bank Industry and Finance Series, No. 

18, September. 
Johansen, S. (1991); Esimation and Hypothesis Testing of Cointegration Vectors 

in Qaussin Vector Autoressive Models; Econometrical, 59. 
Levin, R. (1997) Financial Development and Economic Growth,Views and 

Agenda; Journal of Economic Literature. 

Lown‚C. S. (1990) Banking and the Economy "What are the facts?; Economic 

Review Federal Reserve Bank of Dallas: 1-14. 
Macmillan Dictionary Of Modern Economics, 3 Rded,1989. 
Mckinon, R. I,. (1973) Money and Capital in Economic Development; 

Washington D.C. 

Phllips‚ R. J. (1992a) Credit Markets and Narrow Banking: Working paper No. 77. 
Phllips‚ R. J. (1992b) The “Chicago Plan” and New Deal Banking Reform; 

Working paper No. 76. 
Rockoff‚ H. (2000) Henry Simons and The Quantity Theory of Money; 

Department of Economics Rutgers University, New Brunswick Nj, http //: 
www.econ.rutgers.edu/home/rockff. 

Sims, C. A. (1980) Macroeconomic and Reality; Econometric,Vol. 48: 1-48. 
Soros, G. (2008) The New paradigm for Financial Markets; The credit crises of 

2008 and what it Means, public affairs New York. 
Shiller, R. (2008) The subprime solution: How Todays financial crises 

Happened and what to do about it; Princeton University Press. 
Woocheoon Jeong‚ Kem O.Kymm & Christine, J.K. (2003) The Long Run 

Interdepended of Bank health, Investment Oriented Bank Loans and 
economic Performance: A time series analysis; The Quarterly Review of 

Economic and Finance(43): 11-30. 




