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Abstract 

Objective: The relationship between monetary policy shocks and total deposits of banks are 

one of the main important issues in monetary economics and banking literatures and has been 

considered empirically in recent years. Hence, the main aim of this paper is to evaluate the 

relationship among these variables by applying dynamic panel data approach for 23 private 

and governmental banks during the 2008-2019. 
 

Method: For achieving this purpose, at first the inflationary environments have been 

extracted by Markov- Switching and then, by utilizing dynamic panel data and GMM 

estimator the short-run relationship between variables have been tested. 
 

Results: The empirical findings of this paper indicated that the first order lag of bank 

deposits has a positive and significant effect on the volume of deposits in current year and its 

amount is equal to 0.17. Also, the variable of the interaction of liquidity growth rate with 

severe inflation environments and banks 'legal reserve ratio has a negative and significant 

effect on private banks' deposit volume and the variables of long-term deposit interest rate, 

real GDP growth rate and liquidity quality have a positive and significant effect on deposit 

volume. State-owned banks are positive and meaningful, consistent with theoretical 

expectations. The deposit profit rate has positive and other monetary policy variables such as 

liquidity growth rate and rule of deposits ratio and cross effect of liquidity money growth 

with inflationary environment have negative impact on the total deposits of Banks. Regarding 

the negative and significant effect of the interaction of liquidity growth rate with high 

inflation environments, it can be argued that with increasing liquidity and increasing demand, 

the general level of prices increases and consequently inflation rate increases and the 

economy enters a severe inflation environment, so expect as inflation intensifies, demand for 

deposits in banks will decrease and the incentive to invest in alternative environments such as 

the foreign exchange market, gold and other assets will increase. In addition, the value of 
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Abstract 

 

Sargan test statistics indicates that the null hypothesis is not rejected and the instrumental 

variables defined in the model are valid. Because the value of this test statistic shows that the 

instrument variables defined are not correlated with the error terms. It is worth noting that in 

this estimate, due to the shorter period of time under study, the second-order interval of the 

volume of deposits of private and state-owned banks is considered as an instrument variable. 

According to the results of Arellano & Bond, it can be inferenced that the order of self-

correlation between the disorder sentences was of the first order. Therefore, this method is a 

best method to eliminate the fixed effects of the model. 
 

Conclusion: Considering the negative and significant effect of the interaction of liquidity 

growth rate with inflationary environments on the deposit volume of the banking sector, it is 

suggested that economic policymakers apply contractionary monetary policies to control and 

decrease the volume of liquidity and control the general level of prices and inflation. Provide 

calm and gentle inflationary environments as well as increase the investment of individuals 

and legal entities with banks and help increase their deposits. 
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خصوصی و دولتی در  یهابانکحجم سپرده  رتورمی ب یهاطیمحو  پولی یهااستیس تأثیر

 (تابلویی پویا یهاداده)رهیافت  ایران
 

 ∗هاشالی زهرا

 ∗∗اصلی دقیقی علیرضا

 ∗∗∗نژادمیرزائی محمدرضا

 ∗∗∗∗مجید افشاری راد

 چکیده

یکی از مباحث مهم  و اساسمی در ادبیما      هابانک هایسپردهپولی با  هایسیاستتورمی و  هایمحیطبررسی ارتباط بین  هدف:

هدف اخیر به خود اختصاص داده است.  یهاسالاز مطالعا  تجربی را در  ایبیشتراقتصاد پول و بانکداری محسوب شده و بخش 

بانمک خصوصمی و دولتمی  می      32حجم  سمپرده    رتورمی ب هایمحیطپولی و  هایسیاست تأثیرگذاریاصلی این مطالعه تبیین 

 .است 8211-8231 یهاسال

تورمی آرام و ملای  و شدید اسمتخرا    هایمحیطچرخشی مارکوف  غیرخطی از رهیافت گیریبهرهابتدا با  در این پژوهش روش:

اثر سیاست پولی نرخ رشد حجم    برآوردبه  گشتاور تعمی  یافته زنندهتخمینپویا و در قالب  تابلویی هایدادهو در ادامه به روش 

 .ه استدپرداخته ش هابانکبر حج  سپرده  هابانکنقدینگی، نرخ سود بانکی و نسبت ذخیره قانونی 

نسمبت ذخیمره    تورمی شدید و هایمحیطبا  نرخ رشد حج  نقدینگی متقا عاثر  این دارد کهنتایج تخمین الگو دلالت بر  :هایافته

بانکی تمأثیر   هایسپردهتأثیر منفی و کیفیت نقدینگی و دارایی، نرخ رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی و نرخ سود  هابانکقانونی 

 .اندداشتهمورد بررسی  یهابانکبر حج  سپرده  معنادارمثبت و 

سیاستگذاران پولی و بانکی با کنترل حج  نقدینگی و ارتقای ظرفیت تولید  شودمیمطالعه پیشنهاد  هاییافتهبر اساس  :گیرینتیجه

 ایند.را فراه  نم هابانک هایسپردهزمینه افزایش میزان  هاقیمتو رشد اقتصادی و نیز کنترل سطح عمومی 

تمورمی، الگموی چرخشمی     همای محمیط پولی،  هایسیاستخصوصی و دولتی،  یهابانکحج  سپرده  کلیدی: هایهواژ

 .پویا تابلویی هایداده رهیافتمارکوف، 
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 (پویا تابلویی هایداده رهیافت) ایران در دولتی و خصوصی هایبانک سپرده حجم بر تورمی هایمحیط و پولی هایسیاست تأثیر/ 331
 

 .JEL: D40 ،C23 ،G21 بندیطبقه
 .پژوهشینوع مقاله: 

 همای سیاسمت  (. تأثیر8011، مجید. )افشاری راد؛ محمدرضا، نژاد میرزائی، علیرضا؛ دقیقی اصلی؛ زهرا، هاشالی استناد:

مجلمه  . (پویما  تابلویی هایداده رهیافت) ایران در دولتی و خصوصی یهابانک سپرده حج  بر تورمی هایمحیط و پولی

 .331-300(، 3)6، توسعه و سرمایه

 مقدمه

نماید، برخیی از کشیورها منتنیی بیر بیازار      یم ایفابسزایی را در توسعه اقتصادی کشورها  سهم بازار پول و بازار سرمایه

بازار سرمایه بخش واقعی اقتصاد را تحریی  و متییرهیای کیلان     راهنرد بر اساسو برخی دیگر  ندینمایممالی  تأمینپول 

کیه   کننده آن از طریق بازار پول و نظام بانکی بودهینتأممنابع  بیشتربخشند. همچنین در کشور ایران یماقتصادی را بهنود 

گردند. علاوه بیر ایین، اقتصیاد     مندبهرهمالی از منافع حاصل از آن  گرواسطه عنوانبهبتوانند  هابان شده تا  باعثاین امر 

صیور    هیا بانی  ییق  از طرهیای اقتصیادی   ییت فعالمیالی   تیأمین  بیشترطوریکه بخش است به محورپولایران ی  اقتصاد 

و همچنین بخیش تااضیا وابسیته بیه نظیام بیانکی اسیت.         گوناگونی هاصنعتمالی برای بخش عرضه در  تأمینپذیرد. یم

هیای  یاسیت ساعتناری  مؤسسا و  هابان متولی مدیریت و کنترل بازار پول موظف است از طریق  عنوانبهبان  مرکزی 

سیهم بیا ی      دهید. از سیوی دیگیر   شده در جهت رشد و توسعه صوریینتعاهداف  محاق شدنکلان اقتصادی را برای 

میالی   تیأمین اقتصادی کشور د لت بر بانی  محیور بیودن نظیام      گوناگونی هابخشیاز موردنوجوه  تأمیننظام بانکی در 

موجب ضیرر و   تنهانه هابان منابع توسط  اختصاص دادندر فرایند جذب و  راندماناقتصاد ایران دارد. هرگونه ناص و نا

 هیا بانی  ، یعنیارت به .شود بلکه اثرا  مخربی بر رشد و توسعه اقتصادی کشور به همراه خواهد داشتیم هاآنزیان خود 

 ریسیا  و تولیدکننیدگان و فعیا ن اقتصیادی    بیه  و جیذب  را میردم  سیرگردان  هیای ناید و  ییدارا که هستند یمالمؤسسا  

 (.1922نادعلی، نمایند )یممتناسب با نیازشان را اعطا نموده و از این طریق کسب سود  لا یتسه انیمتااض

مجاری انتاال پولی بعنوان ابزاری که در دستیابی بان  مرکزی و دولت به اهداف کلان اقتصادی ناش دارند متفاو  

. ترکیب این ابزارها در طول زمان دستخوش تیییراتی گردیده است و در هر کشور با در نظیر گیرفتن خصوصییا     هستند

بیوده و   رایی  . برای مثال برخی از ابزارها که در نظیام بانکیداری ربیوی    استخاص اقتصادی، سیاسی و اجتماعی متفاو  

ردی ندارنید. نسینت سیهرده قیانونی )نیرد سیهرده قیانونی(،        کاربرد وسیعی دارند در نظام بانکداری بدون ربیا اساسیاک کیارب   

، ابزارهیای  هیا بانی  تسهیلا  تنزیل مجدد و نرد آن، عملیا  بازار باز، کنترل مستایم اعتنارا  و تعیین نسینت نایدینگی   

پیولی میورد    . ابزارهای سیاسیت اندگرفتهی اخیر در اکثر کشورهای جهان مورد استفاده قرار هاسالهستند که در  یابیشتر

وارد بیه   یهیا شیو  مجرای اعمیال سیاسیت پیولی جهیت ماابلیه بیا        نیترمهماستفاده در ایران، سیستم بانکی کشور را به 

اقتصاد کلان تندیل کرده است. از ی  سیو، ابیزار نیرد سیهرده قیانونی از جملیه مهمتیرین ابزارهیای سیاسیتهای پیولی در           

بیا سیایر ابزارهیای سیاسیت پیولی از       قییاس ییییرا  نیرد سیهرده قیانونی در     بانکداری بدون ربا بیوده و از سیوی دیگیر، ت   

ی کشیور  هیا بان زیادی برخوردار است. مثلاک اثر استفاده از تیییرا  نرد سهرده قانونی بلافاصله در مورد تمام  یهاتیمز

ی کشیور مجنیور بیه اعمیال آن     هیا بانی  . زیرا همین که بعنوان مثال نرد سهرده قانونی افیزایش یابید، تمیام    شودیمظاهر 
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و نتیجیه سیاسیت پیولی اعمیالی مشیخص       ابید ییمی کیاهش   هابان ، در نتیجه عرضه پول و میزان اعتنارا  اعطائی هستند

. بعنوان مثیال اگیر کیاهش    نیست. در صورتیکه در مورد سایر ابزارها، اثر نهائی سیاست پولی به سرعت مشخص گرددیم

از طرییق افیزایش نیرد تنزییل مجیدد صیور  پیذیرد، اثیر نهیایی آن بیه تماییل و             هابان عرضه پول و اعتنارا  اعطائی 

به استفاده کمتر از منابع گران قیمت بان  مرکزی بستگی خواهید داشیت.در نتیجیه در ایین پیاوهش از       هابان خواست 

ان شاخص سیاست پیولی و  حجم نادینگی و نسنت ذخیره قانونی به عنو یهاشو سیاست پولی مانند  گوناگونابزارهای 

تورمی آرام و ملایم و نیز شدید اسیتفاده گردیید. النتیه در ایین مییان مجیرای اعتنیاری و بیه طیور مشیخص            یهاطیمحنیز 

ی اخییر میورد توجیه قیرار     هیا سالاعتناری( به عنوان یکی از مجاری مهم انتاال پولی که در  طریق)هابان مجرای سهرده 

 برخوردار است.   یااهیوذاری بر حجم سهرده شنکه بانکی و از آن طریق اقتصاد، از اهمیت گرفته است، از طریق تأثیرگ

  ه ازطرف دولت با فشیار بیر بانی   ک هاییسیاستایران در اثر بخش مالی و به تنع آن سیستم بانکی  اخیر، یهاسالدر 

. از جملیه ایین   اسیت  مواجیه گردییده   لکمشبا منابع  اختصاص دادنز و یدر امر تجه یتا حدود ،شده است اعمال یزکمر

را بیا   یپیول  هیای سیاسیت ر یثأجهیت و شید  تی   دستوری سهرده و تسهیلا  اشاره نمود که  هاینردبه  توانمی هاسیاست

این پاوهش بررسی مکیانیزم  هدف اصلی این مسئله،  درخصوصبنابراین به دلیل اهمیت مطالعه  رده است.کد مواجه یترد

پولی همانند نرد سود، حجم نادینگی و نسنت ذخیره قانونی با مییزان سیهرده    هایسیاست و تورمی هایمحیطارتناط بین 

پوییا و   تیابلویی  هیای داده رهیافیت از  گییری بهیره بیا   1928-1982 یهیا سیال خصوصی و دولتی در ایران طیی   یهابان 

 ه به صور  زیر سازماندهی شده است:. برای نیل به این هدف در ادامه ماالاست گشتاور تعمیم یافته زنندهتخمین

-میی تحاییق ارائیه    شناسیی روش سهسو  در قالب منانی نظری و پیشینه تحایق بیان شده دوم ادبیا  تحایق قسمتدر 

و ارائیه   گییری نتیجیه  شیامل  و پایانی ماالیه  قسمت پنجمشده و  نتای  تجربی حاصل از برآورد ارائهدر بخش چهارم  شود.

 .استپیشنهادهای سیاستی 

 مروری بر ادبیات تحقیق

مطالعیا  خیارجی و داخلیی     دو بخیش در  پیشیینه تحاییق  شده و در ادامه  تنیین در این بخش ابتدا منانی نظری تحایق

 .رندیگیممورد بررسی قرار 

 مبانی نظری تحقیق

تدابیری به منظور کنترل و تنظیم حجم پول در گردش است. بان  مرکزی با اسیتفاده   فراگرفتنمفهوم سیاست پولی، 

شیده، بیا    ی درنظیر گرفتیه  نکته مهم این است که سیاسیت پیول   کند. امادارد، به این امر اقدام می اختیاراز ابزارهایی که در 

انتاال سیاسیت پیولی    هایشیوه دامه به بررسی دهد. در ایقرار م تأثیری بخش حایای اقتصاد را تحت شیوه ااستفاده از چه 

 .(1922مهرگان و دلیری، و اعتناری پرداخته خواهد شد ) بادوام هایدارایی، قیمت های نرد بهره، نرد ارزمجرا از طریق 

انتاال سیاست پولی به این صور  است که با اجرای سیاست پولی اننسیاطی   مرسوم راهنردنرد بهره،  راهنردبر اساس 

گیذاری را افیزایش   گذاری شده و این امر سیرمایه یابد. کاهش نرد بهره موجب کاهش هزینه سرمایهنرد بهره کاهش می

سیاست پولی اننسیاطی و   اجرایدننال نرد ارز، به راهکار مننای بریابد. گذاری، تولید رونق میو با افزایش سرمایه دهدمی

گذاری بر حسب پول داخلی کیاهش و سیهرده ارزی افیزایش    به نرد بهره خارجی، تمایل به سهردهکاهش نرد بهره نسنت
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یابد. با ثابت فرض کردن سایر شرایط، افزایش تااضا بیرای ارز خیارجی موجیب کیاهش ارزش پیول ملیی شیده و بیه         می

 ود.شافزایش انگیزه صادرا  منجر می

ی، افیراد  یی طنق نظریه سیند دارا  .های واقعی اقتصاد استمنزله رونق تولید داخلی و افزایش فعالیتافزایش صادرا  به

دیگر، سیاست پولی اننساطی با کاهش نرد  سویکنند. از شده را برای خرید دارایی سهام مصرف میبخشی از پول اضافه

 طرییق طنیق   ،ها و درنهایت تولید را افیزایش خواهید دادب بنیابراین   گذاری بنگاهبهره و افزایش قیمت اوراق قرضه، سرمایه

اعتنیاری کیه    کانیال ت. ر تولیید تأثیرگیذار اسی   دگیذاری  قیمت دارایی، سیاست پولی از طریق تیییر قیمت سهام و سیرمایه 

و مجرای ترازنامیه   یدهخود شامل دو مجرای وام ،غیر نئوکلاسیکی به سازوکار انتاال است یهاای از نگرشموعهزیرمج

 .(1922اسلاملوئیان و همکاران، است )

موردتوجیه قیرار    بیه لحیان نظیری و تجربیی      یواکنشی بیر متییرهیای    یدهاثربخشی سیاست پولی از طریق مجرای وام

کمیجیانی و  کنید ) یعمیل می   میؤثر  و آمید تیورم بسییار کار   ویید  ر تولد یبانکی در اثرگذار یدهگرفته است. مجرای وام

یی کیه بیا سیاسیت پیولی     هیا بانی  اسیت کیه    ترتییب بدین یده(. نحوه انتاال از طریق مجرای وام1921نااد مهربانی، علی

، کننید طور کامل جیایگزین  رفته خود را بهوجوه قابل وام دادن ازدست نمی توانندرو هستند، ه)اناناضی( روب رانهیگسخت

را که بیه   ییهاکنندهوکارها و مصرفهای بانکی، کسب. کاهش وامشوندیلذا مجنور به کاهش میزان وام اعطایی خود م

 کا هیای از خریید   کنید میخود را از سایر منابع تأمین کنند، وادار  ازیوجوه موردن توانندیو نم ی اتکا دارند های بانکوام

 یابد.کاهش میهای واقعی اقتصاد و فعالیت یگذارهینظر کنند و درنتیجه سرماصرف یاهیهای سرمابادوام و نیز دارایی

 کاهش عرضه پول  ↓⇒ هابان  یهاسهرده ↓⇒های بانکی وام ↓⇒گذاری مصرف و سرمایه ↓⇒تولید کل  ↓

بیه منیابع    هیا بانی  های پولی اناناضی، متناسب با میزان دسترسیی  تحت تأثیر سیاست هابان اندازه کاهش عرضه وام 

و ، مالی مازاد متفاو  خواهد بود. میزان دسترسی بیه منیابع میالی، عیلاوه بیر عیواملی چیون انیدازه بانی ، مییزان سیرمایه           

(. 2111، 1فانگیاکوا و وییل  بیازاری و مییزان رقابیت صینعت بانکیداری نییز اسیت )       تحیت تیأثیر قیدر      هابان  ینگیناد

کننید چیون   میی  اجراناشی خاص در سیستم مالی  هابان بان  منتنی بر این نظریه است که  دهیوامبراین، مجرای علاوه

مجیرای   محایق شیدن   منظیور بیه در بازارهیای میالی را رفیع کننید.      2نامتاارن اطلاعا قادرند مشکلا  مربوط به  هابان 

های بانکی وابسیته باشیند، دوم اینکیه بانی      باید به وام هاشرکتینکه تعدادی از ادهی بان  دو شرط  زم است: اول وام

ن  مرکیزی بایید قیادر    بندی عرضه وام بانکی باشد ]در واقع، منظور این است که بامرکزی باید قادر به انتاال برنامه زمان

 باشد.  هابان به تیییر عرضه وام 

ی تجیاری ییا مییزان رقابیت و     هیا بانی  ریسی  و نایدینگی    ملاحظیا  دیدگاه ساختارگرایان اگر  بر اساسهمچنین 

پیولی قیادر بیه تأثیرگیذاری مسیتایم       سیاست است ممکن کند، تیییر پایه رهبا تیییر نرد به هابان بنابراین اضافه بهای این 

 همیواره  پایه ەٴ: افزایش نرد بهرایجاد شود، ممکن است عدم تاارن وضعیتروی نرد بهره در بازار اعتناری نناشد. در این 

استاراض مجدد را جنران کننید   هایهزینهی تجاری باید هابان  زیرا، شودمی اعتناری بازار در بهره نرد افزایش به منجر

ی تجاری به علیت افیزایش عیدم    هابان . اما اگر جایزه نادینگی و صرف ریس  داشته باشندسود را  جنورند حداقلو م
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همیراه   به طور سریعافزایش یابد، کاهش نرد پایه ممکن است  هابان قطعیت افزایش یابد، یا اگر سطح سود درخواستی 

 .با کاهش نرد بازار اعتناری نناشد

بهیره وجیود    هیای نرد سایرمیان نرد سیاستی و » اصلی ساختارگرایان این بود که امکان وجود لیزش و دغدغه موضع

 ایفیا  نایش  بهیره بیازار  ، رجحان نادینگی هم در تعیین سطح و هم مسیرهای زمیانی نیرد   اعتااد داشتندهمچنین آنها  دارد.

 سیاسیتی  ابزارهیای  از یکیی  عنیوان  بیه  پاییه  بهیره نیرد   از مرکزی بان  و است درونزا پول آنکه به همراه بنابراین. کندمی

مشتریان در حالت انفعال سیاستگذار قابل توجه و تعیین کننده است. پییروان   و هابان  ناش ولی کندمی استفاده اقتصادی

بنیابراین معتادنید نیرد     و کننید میی  ناد زیاد العادهفوق پذیریکشش دلیل به را اعتنار و ولپعرضه  هایمنحنیاین مکتب 

ی تجاری ممکین اسیت مجنیور بیه جیذب ذخیایر از       هابان  معتاد هستند کهبهره یکی از متییرهای درونزاست. همچنین 

جامعه یا ایجاد نوآوریهای مالی شوند و به همین منظور ممکن است وارد بازی نرد بهره بانکی گردند. از ایین رو، ممکین   

مهیدوی میزده و همکیاران،    ) کننید میی  پییدا  بیا   بیه  رو شینی اعتنار و عرضه پولمنحنیهای است نرد بهره افزایش یابد و 

1928.) 

رشید   (2118) 1کاسیمیدو و (1222) 5ماکسییموی  دیمارگیا  و  ، (2111) 2بشییر هیای  یافتیه  بیر اسیاس  از سوی دیگر 

بیه وییاه جیذب سیهرده و سیودآوری آنهیا        هیا بانی   واکینش اقتصاد کلان در تعییین   رای اقتصادی ی  متییر گسترده و 

اقتصیادی و درنتیجیه سیودآوری     ثنا  که رشد اقتصادی ناش مهمی را در  کندبیان میشود. تحایاا  اخیر محسوب می

 هیا بانی  تصیادی کشیور از نیرد سیود بیانکی بیشیتر باشید ریسی  اعتنیاری          اقتصادی دارد. در صورتی که نیرد رشید اق  

بخشید. در  را بهنیود میی   گیرنیدگان تسهیلا بان  افزایش خواهد یافت همچنین توان بازپرداخت  2راندمانیافته و کاهش

و کیاهش درآمید منجیر بیه      8افیزایش نکیول   کانیال توانید از  حالی که شرایط ضعیف کلان اقتصادی )نرد رشد منفی( می

کیه رشید اقتصیادی بیا سیودآوری       بییان میکنید   (2111) 2بشیرهای های بانکی، کاهش سود و حتی زیان شود. یافتهبحران

بان  در کشورهای خاورمیانه به دلیل این که این کشورها دارای سطح درآمید متوسیط و پیائین هسیتند و بهنیود شیرایط       

 کند رابطه مثنت دارد.فرصت افزایش درآمد را ایجاد می اقتصادی

 پیشینه تحقیق

پیولی و متییرهیای کیلان اقتصیادی      هیای سیاسیت عا  تجربی انجام شده در زمینیه  لدر این بخش به ارائه مهمترین مطا

 .شودمیدر قالب مطالعا  خارجی و داخلی پرداخته  هابان مانند نرد تورم و حجم سهرده و تسهیلا  
 مطالعات خارجی

اعتنیاری در ایتالییا انجیام     طرییق  انتایال سیاسیت پیولی از    راهنردپاوهشی درخصوص  (2111)11فیورنتینی و تامنورینی

اعتناری ناش مهمی بر طرف عرضه اقتصاد دارد. از سوی دیگیر نتیای  ایین     طریقکه  بیان میکند. نتای  این مطالعه اندداده

اعتناری سیاست پولی نه تنهیا بیه راحتیی قابیل تشیخیص نیسیت بلکیه حتیی بیه           طریق راهنرداکی از آن است که تحایق ح

 هابان . همچنین بر اساس این تحایق ساختار و روابط نیستراحتی قابل پیش بینی و قابل کنترل برای اهداف سیاستی نیز 

 هستند. مؤثرسیاست پولی  راهنرداعتناری  طریقآنها، در تعیین  های بنیادیشاخصهها و نیز و بنگاه
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در ایتالیا را بر انتاال اثرا  سیاست پولی بر  گوناگون یهابان ماطعی بین  هایتفاو نیز تأثیر  (2115) 11گامناکورتا

 یهیا بانی  که ناهمگنی قابل توجهی در واکینش   کندبیان میاست. نتای  وی د آزمایش قرار داده  مور هابان وام دهی 

متفیاو    هایشاخصهبه عنوان  هابان ایتالیایی به سیاست پولی وجود دارد. وی نیز از سه متییر انداره، نادینگی و سرمایه 

 تیری شیکننده در وضیعیت   شاخصیه که از نظر این سه  ییهابان بهره گرفته است. وی نشان داده است که  هابان کننده 

کیه   ییهیا بانی  وی نشیان داد   هیای یافتیه . بیه وییاه   دهنید میی قرار دارند، حساسیت بیشتری به سیاست پولی از خود نشان 

با استفاده از موجودی پول ناید و اوراق بهیادار خیود از     توانندمینادینگی بیشتری دارند در هنگام سیاست پولی اناناضی 

 ند.های پرداختی خود جلوگیری کنکاهش میزان وام

کشیورب فرانسیه، آلمیان، یونیان، ،اپین،       1یهابان  هایدادهنیز در تحایای با استفاده از  (2118) 12بریسمیس و دلیس

دارند، توانایی بیشتری در خنثیی کیردن    تریبزرگکه سرمایه، نادینگی و انداره  ییهابان آمریکا و بود نشان دادند که 

 اثرا  منفی سیاست پولی بر قدر  وام دهی خود دارند.

مجرای وام دهی بان  و انتاال پولی به ایین نتیجیه رسییدند     درخصوص ایمطالعهدر  (2118) 19سیماتوس  و سارانت

 اجیرا  یاسیت پیول  یرا  سییی نسینت بیه تی   هابان ناش را در واکنش  ترینبیش ینگیاندازه بان  و ناد رسدمیکه به نظر 

 .  کنندمی

ن یی به ا« نیاز چ یبان : شواهد یوام ده یبان  و مجرا یسودآور»در مااله خود با عنوان  (2112) 12وآنیو  یگانج

دارنید   ینگیاز ناید  تیری پایینکه سطح  ییهابان و  تربزرگ یهابان  یبرا یبر وام ده یاست پولیدند اثر سیجه رسینت

انگر یی   ایین پیاوهش ب  یسیت. نتیا  یه متفاو  نیبا توجه به سرما یاست پولیبه س هابان است و لزوماک واکنش آن  ترضعیف

 یاسیت پیول  یکیه انانیاض س   یدارند چون زمیان  یاست پولینسنت به س یت کمتریسودآور حساس یهابان ن هستند که یا

 ه مواجه خواهند شد.ینه با تر سرمایدارند با هز تریکم یکه سودآور ییهابان  شودمی هاسهردهکاهش منجر به 

پولی نیجریه در جذب سهرده پرداختنید.   هاییاستسقدر  بازار و  برآورددر پاوهشی به  (2115) 15و آدرمی یدهآج

و نشریه بان  مرکیزی   هابان مالی سا نه  یهاصور از  1281-2112 یهاسالسا نه را برای  یهادادهبرای این منظور 

برآورد کردند. نتای  نشان داد بیازار سیهرده    یادومرحلهحداقل مربعا   آماری استخراج کردند و مدل را بر اساس روش

 دارد. هابان بر جذب سهرده  معنادارر سیاست پولی اث یهاشو پول نیجریه دارای شرایط رقابت انحصاری بوده و 

در پی الحیاق چیین    یاهبوتجربی از ساختار بازار و رقابت در بخش بانکداری چین  برآورد (2112) 11ارول و همکاران

-2115در طیول دوره   یرسیاختاری غیی  میدل    عنیوان بهروس  -پانزار  Hاز آماره یریگبهرهبه سازمان تجار  جهانی با 

 یانحصیار رقابیت که بخش بانکی در چین برای دوره زمانی مشخص شده  بیان میکندتجربی  هاییافتهانجام دادند.  2112

، کمتیر  کننید یمانحصاری عمل  هاییطمحچینی، که بیشتر در  یهابان همچنین شامل این بود که  هاآن هاییافتهاست. 

 .هستند کارآمد

سیاست پیولی در میالزی    یهاشو اسلامی نسنت به  یهابان واکنش سهرده  برآوردبه  (2112و همکاران ) 12نزیب

سیاسیت   یهیا شو نسنت به نرد تورم و  هابان سهرده  کندبیان می. نتای  مطالعه پردازندیم 2111-2111 یهاسالطی 

 .کندبیان میپولی حساسیت بیشتری 
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بیانکی و عرضیه وام در ایتالییا بررسیی      یهیا سیهرده پولی را بر ترکیب  هاییاستساثر  یامطالعهدر  (2118) 18گیروتی

با سایر متییرهای کیلان   قیاسبانکی نسنت به نرد تورم و حجم نادینگی در  یهاسهردهحسیاست  گیرندیمنموده و نتیجه 

 اقتصادی بیشتر است.

اسلامی و متعارف پرداختند. برای ایین   یهابان در  هاسهردهبه بررسی اثر رقابت بر حجم  (2112) وهمکاران 12مزیلر

 هیا آناستفاده شده است. نتای  تحاییق   2111-2112کشور که دارای سیستم بانکداری دوگانه بودند در بازه  21منظور از 

متعیارف بیا    یهیا بانی  اسلامی و متعیارف وجیود دارد.    یهابان  گذارییمتقدر رفتار  ینادارمعکه تفاو   بیان میکند

اسلامی اهمییت چنیدانی    یهابان ، در حالیکه افزایش رقابت در دهندیمافزایش قدر  بازاری نرد سهرده کمتری ارائه 

متعارف، هنگامیکه قدر  بازاری کمتر اسیت   یهابان نشان دادند که اساساک در کشورهای مسلمان  هاآنندارد. همچنین 

 .دهندیمنرد سهرده با تری ارائه 

صنعت بانکیداری هلنید بیه بررسیی عوامیل میؤثر بیرحجم         یهادادهبا استفاده از مجموعه  (2112) 21بایکر و گریستین

  بییان میکنید   هیا آنپرداختند. نتای  تحایق  اهحسابخاص بانکی و مشخصا   شاخصهسه سطح عوامل کلان،  هادرسهرده

نرد بازاری، نرد تورم و سطح استرس بازار همگیی اثیر مثنیت و معنیاداری بیر حجیم سیهرده         افت و خیزکه نرد بازاری، 

کیه   بییان میکنید  . عیلاوه بیر آن نتیای  ایین تحاییق      گذارندیمدارند. در حالیکه رشد اقتصادی و شاخص تمرکز اثر منفی 

 .  هستند هابان برای تیییرا  حجم سهرده  یاکنندهبا آن مواجه هستند عامل تعیین  هابان که  یهاییس ر

توزیعی بیه بررسیی عوامیل     یهاوقفهاز روش همجمعی خودرگرسیونی با  یریگبهرهبا  (2121و همکاران ) 21صنرعلی

در بلندمید  متییرهیای حجیم     گیرنید یمپرداخته و نتیجه  1221-2118 یهاسالبانکی در سودان طی  یهاسهردهمؤثر بر 

بیر کیل    معنیادار نادینگی و نرد تورم تأثیر منفی و متییرهای نرد سود سهرده و تولید ناخالص داخلی حایای تأثیر مثنت و 

 نظام بانکی در این کشور دارند. یهاسهرده

هیای پیولی در   گیری از الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی به بررسی آثار انتاالی سیاستبا بهره (2121) 22جیکنَتِی

های بازار باز نیرد بهیره را تحیت    پردازد. نتای  مطالعه بیانگر این است که اعمال سیاستی سوئیس میهابان سودآوری 

 شود.ی موردبررسی میهابان ری های پولی اننساطی منجر به کاهش سودآودهد و سیاستتأثیر قرار می

سیاسیت پیولی و قیدر     تیابلویی بیه بررسیی اثیر      یهادادهرهیافت با استفاده از  یامطالعهدر  (2121) 29دانگ و هیون

خییره  ذافیزایش نیرد    گیرنید یمی پرداختیه و نتیجیه    2112-2112 یهاسالویتنام طی  یهابان بازاری بر عرضه تسهیلا  

ایین کشیور    یهابان در بر عرضه تسهیلا   معنادارقانونی و نرد رشد نادینگی تأثیر منفی و قدر  بازاری تأثیر مثنت و 

 داشته است.
 مطالعات داخلی

ای شاخصیه تأثیر غیر مستایم سیاست پولی بر عرضه تسهیلا  بانکی از طریق  برآورد»به  (1982و حیدری) وشفرزین

دولتیی و   یهابان ، هابان . در این تحایق سه نمونه مجزا شامل کل اندپرداخته«ی دولتی و غیردولتیهابان  ایترازنامه

بییان  این تحایق  هاییافتهشده است.  برآوردهر بان   ایترازنامههای شاخصی غیردولتی از مسیر تأثیر گذاری بر هابان 
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یی را تحیت  هیا بانی  ، اما بیه طیور غیرمسیتایم    دهدنمیرا تحت تأثیر قرار  هابان مستایم  که سیاست پولی به طور میکند

 دارند. تریضعیفکه ترازنامه  دهدمیتأثیر قرار 

 هیا بان  هایداراییبه اندازه گیری اثر دو متییر نسنت سهرده قانونی و همچنین  (1982و جناری ) ماسوله بخششیرین

در  هیا آنپرداختنید.   یافتیه تعمییم تابلویی و روش گشتاور  هایدادهبا استفاده از  هابان بر قدر  پرداخت وام و اعتنارا  

که ابزار نسنت سهرده قانونی از بین مجموعه ابزارهای سیاست پولی در اییران، ابیزار کارآمیدی     اندکردهپایان نتیجه گیری 

بیر اسیتالال    دالو در نتیجیه آن را   انید دانسیته تکلیفیی دولیت میرتنط     هایسیاستاقع به علت این امر را در و هاآن. نیست

 .تلای نموده اندپولی  هایسیاستضعیف بان  مرکزی درجهت اجرای 

طیی   رانیی لا  شینکه بیانکی ا  یاسیت پیولی بیر تسیه    یرا  شیو  س یل تیأث یتحلبه  (1921شاهچرا و منرهاشمی نائینی )

شینکه   یو انیدازه، بیر وام دهی    ینگیناد یه و مننایسرما یمننا یرهایه متیک گرفتندپرداخته و نتیجه  1981-1988 یهاسال

. در واقع وجیود  گیردشد  می یاناناض یاست پولین اثرا  با اعمال سیگر اید یدارند و از سو یران اثر معناداریا یبانک

 ر آن ناچیزیزان تأثید شد. هر چند که مییران تأیا یشنکه بانک یبان  برا ایسرمایه یبان  و مجرا یوام ده یسنتّ یمجرا

 بوده است.

 هیای شو در برابر  هابان از الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی به واکنش  گیریبهرهبا  (1922مهرگان و دلیری )

در  گیذاری سیهرده شو  پولی باعیث کیاهش    گیری کردند کهنتیجه پرداخته و  1912-1982 یهاسالسیاست پولی طی 

مسیکن شیده و    نظییر بروز شو  در بخش کا های باداوام  اضا برای وام خواهد شد. این رویداد باعثبان  و افزایش تا

 .کندصعودی میقیمت واقعی مسکن را نیز

بانکی در سیسیتم بانکیداری اییران     هایسهردهرد تورم و نرد سود به بررسی ارتناط بین ن (1922ابونوری و همکاران )

 .استبین نرد تورم و نرد سود اسمی برقرار  یمعناداردر بلندمد  ارتناط مثنت و  گیرندمیپرداخته و نتیجه 

سیرمایه   طرییق از  هیا بانی  اقتصادی بیر تسیهیلا  اعطیایی     افت و خیزناش  ایمطالعهدر  (1925مهرآرا و همکاران )

در نظیر  اسیمی بیا    هیای شیو  مثنیت   تأثیردهنده . نتای  پاوهش نشانپردازندمی 1985-1929 یهاسالاضافی بان  طی 

بیانکی در   وامحایای با لحان مازاد سرمایه بر رشد  هایشو منفی  تأثیرو  هابان  وام دهیمازاد سرمایه بر رشد  گرفتن

 .استایران 

بانی  در طیول    12 هایدادهرا با استفاده از  هابان بر ثنا   یکلان قتصاد یاثر متییرها (1921جهانگرد و عندالشاه )

منفیی و   تیأثیر نرد تیورم در دوره میورد بررسیی     بیان میکند. نتای  حاصل از پاوهش نمایندمیبررسی  1981-1921دوره 

است و متییر رشد تولید  هابان بر ثنا   معنادارمثنت و  تأثیر یدارد. متییر نرد بهره دارا هابان بر شاخص ثنا   معنادار

منفی به رابطیه منفیی بیین رشید تولیید       تأثیرکه دلیل این  است هابان بر ثنا   معنادارمنفی و  تأثیر یناخالص داخلی دارا

 .شودمیمربوط  هابان ناخالص داخلی و سود 

هیای  ر میزان سهردهدبررسی تأثیر متییرهای کلان اقتصادی و قدر  بازاری ای به در مطالعه (1928)شکینا و همکاران 

 18تای  تخمین مدل بیانگر این است که برای پردازند. نمی 1921-1982ی هاسالبان  خصوصی و دولتی طی  18 بانکی

تصور شرایط انحصار چندجاننه قابل ،بوده که بنا بر آن 1٫58 میزان قدر  بازاری برابر با ،در صنعت بانکداری بان  فعال
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و اثیر   ،دار حجم سهرده، نرد رشد تولید ناخیالص داخلیی حایایی   ها، مادار وقفهاست. همچنین متییرهای نرد سود سهرده

ی هیا بان های ر میزان سهردهدمتااطع آن با نرد سود سهرده تأثیر مثنت و حجم نادینگی دارای میانگین وزنی پسین منفی 

 خصوصی و دولتی ایران دارد.

ی از میدل تعیادل   گیربا بهره هابان  واکنشهای پولی در به بررسی تأثیر سیاست (1928و همکاران ) شیرانقره رفیعی

مثنت روی نرد سود  ایمدل نشانگر آن است که با بروز تکانهبرآورد نتای  حاصل از پردازند. عمومی پویای تصادفی می

 یابید و براثیر   کیاهش میی   هیا بانی  دهی و درنتیجه سود شده، نرد وامعلت کاهش تااضا برای وام و میزان پول وام دادهبه

گیذاری  مییزان سیرمایه   ،دهیی کیاهش  صیور ، نیرد وام  کیه درایین   اسیت  یافتهیش نگی افزاتکانه مثنت نفتی، حجم نادی

 یگیذار دهیی و کیاهش سیهرده   یابد که برآینید کیاهش نیرد وام   انداز کاهش میو درنهایت تمایل خانوار به پس ،افزایش

 .شودمی هابان موجب کاهش سوددهی 

 افت و خییز به بررسی تأثیر  GARCH توزیعی و الگوی هایوقفهبا استفاده از روش خودرگرسیونی با  (1922تمیزی )

 افیت و خییز  منفی بین  رابطه کندمی گیرینتیجهپرداخته و  1915-1921 یهاسالنرد ارز بر حجم سهرده بانکی ایران طی 

تیر باشید کشیور بیا کیاهش در      نیرد ارز بییش   و خییز افت های بانکی ایران وجود دارد، لذا هر چه نرد ارز و حجم سهرده

مثنیت و   رابطیه هیای بیانکی   رشد اقتصیادی اییران بیا مییزان سیهرده     همچنین  مواجه خواهد شد هابان های افراد در سهرده

 .معناداری داشته است

به بررسی عوامل مؤثر بیر ثنیا    تابلویی  هایدهدااز الگوی انتاال ملایم در  استفادهبا  (1211کوهی لیلان و همکاران )

ریس  نایدینگی عیلاوه    رسندمیپرداخته و به این نتیجه  2111-2118 یهاسالطی کشور منطاه منا در 15نظام بانکی در 

شیود. همچنیین   بر تأثیر مثنت بر روی ثنا  بانکی باعث شد  گرفتن تأثیر مثنیت آن بیر روی ثنیا  بیانکی کشیورها میی      

است. بیه عنیارتی مطیابق     بسیار تأثیرگذار هاعتناری روی ثنا  بانکی در حالت غیر خطی که مورد تأیید قرار گرفتریس  

از مدل برآورد شده متییرهای ریس  نادینگی و ریس  اعتناری در هردو ر،یم بیشترین تأثیر را ثنا   بدست آمدهنتای  

ر از ریسی   کیه تیأثیر ریسی  اعتنیاری در هیر دو ر،ییم بیشیت       نظام بانکداری کشورهای عضو منطاه منا دارد بیه طیوری   

توانید عامیل   ثناتی در نظام بانکی کشور، مدیریت ریس  اعتناری میراهکارهایی برای کاهش بی بیاننادینگی است. لذا 

  .مهمی برای افزایش ثنا  بانکی باشد که خود تاویت نظام پولی را در پی خواهد داشت

 هیای محییط پیولی و   هیای سیاسیت تیاکنون ارتنیاط    کنید بیان میشده بویاه مطالعا  داخلی  مطالعا  انجام بندیجمع

از الگیوی چرخشیی میارکوف و     گییری بهرهبا  خصوصی و دولتی در ایران یهابان تورمی آرام و شدید با حجم سهرده 

بیا مطالعیا     قییاس رفتیه و در  خصوصی و دولتی ایران میورد بررسیی قیرار نگ    یهابان تابلویی پویا در  هایدادهرهیافت 

دارای نیوآوری و ارزش افیزوده    (1211کوهی لیلان و همکاران )و  (1922تمیزی )، (1928و همکاران ) شیرانقرهرفیعی 

 علمی است.

 تحقیق شناسیروش

تورمی از روش غیرخطی چرخشیی میارکوف اسیتفاده شیده و سیهس تنییین        هایمحیطمحاسنه  در مطالعه حاضر برای

 هیای دادهخصوصیی و دولتیی از الگیوی     یهابان حجم سهرده  برسیاست پولی  و تورمی هایمحیط تأثیرگذاریارتناط 
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نزیب و ، (2118گیروتی )از ادبیا  موضوعی و مطالعا  تجربی  گیریبهرهبر این اساس با  .گیردمیصور   تابلویی پویا

 :شودمیدر قالب فرم ریاضی به صور  زیر بیان  (2112بایکر و گریستین )و  (2112همکاران )

(1) 𝐷𝐸𝑃𝑖𝑡 = 𝛽1𝐷𝐸𝑃𝑖𝑡−1 + 𝛽2𝐿𝐺𝑡+𝛽3𝑅𝑅𝑖𝑡+𝛽4𝑃𝑅𝑖+𝛽5𝐸𝐼𝑡+𝛽6𝐴𝑄𝑖𝑡+𝛽7𝐺𝐺𝐷𝑃𝑡+𝛽8𝐿𝑄𝑖𝑡 + +𝛽9𝐸𝑖𝑖𝑡𝜀𝑖𝑡 
شامل نرد رشد حجم نایدینگی، نسینت    LGخصوصی و دولتی و  یهابان ، بیانگر میزان سهرده DEP در رابطه فوق

، شیاخص  (EI) تورمی آرام و ملاییم و شیدید   هایمحیط، (PRبلندمد  ) و میانگین نرد سود سهرده (RR) ذخیره قانونی

 (، نیرد رشید تولیید ناخیالص داخلیی حایایی      نسنت میزان مطالنا  غییر جیاری بیه کیل تسیهیلا      ) (AQ) یکیفیت دارای

(GGDP) ، شاخص کیفیت نادینگی (LQ) (نسنت دارایی ناد به سهرده ) وEI ،تورمی آرام و شیدید در قالیب    هایمحیط

 هیای آزمیون و  2نسخه  22آکس متریکس افزارنرمتورمی از  هایمحیط شایان ذکر است برای برآورد .استمتییر مجازی 

 12نسیخه   25اسیتاتا  افیزار نرماز  گشتاور تعمیم یافته زنندهتخمینتابلویی پویا و  هایدادهو تخمین مدل به روش  واحدریشه

آن بیه وسییله روش    سیازی میدل تورمی از رفتار نرد تورم به صور  پوییا در   هایمحیطتخمین  جهت. استفاده شده است

سوئیچینگ استفاده شده به طوریکه دو وضعیت تورم آرام و ملایم )تورم کمتیر از مییانگین( و تیورم شیدید و      -مارکوف

قرارگیری در هر ی  از دو وضعیت تورم با  و پیایین   یهاسالدر ادامه  شده وبا  )تورم با تر از میانگین( در نظر گرفته 

آوری اطلاعا  در این پیاوهش منتنیی بیر اسیتفاده از اطلاعیا  سیا نه بانی  مرکیزی بیرای          ابزار گرد .شودمیمشخص 

و  ایترازنامیه پولی و نرد تورم و سیایت مرکیز پیردازش اطلاعیا  میالی اییران جهیت اسیتخراج اطلاعیا            هایسیاست

 .استخصوصی و دولتی  بان  29در  1982-1928 یهاسالبرای  هابان مالی  هاینسنت

 تجربینتایج 

تیورمی آرام و ملاییم و شیدید بیر اسیاس رهیافیت غیرخطیی چرخشیی میارکوف طیی            هایمحیط ابتدادر این بخش 

گشیتاور   زننیده تخمیین و  تیابلویی پوییا   هیای دادهاز الگیوی   گییری بهیره بیا   سشناسایی شده و سیه  1982-8192 یهاسال

خصوصی و دولتیی میورد تجزییه و تحلییل      یهابان بر حجم سهرده تورمی  هایمحیطتأثیر سیاست پولی و  21یافتهتعمیم

. اسیت مورد بررسیی( از دوره زمیانی تحاییق     یهابان دلیل استفاده از این روش بیشتر بودن تعداد مااطع ). گیردمیقرار 

در  گیام  یننخسیت . شیده اسیت  در عرض از مندأ اسیتفاده   هانظامتورمی در این پاوهش از تیییر  هایمحیط جهت استخراج

در  رابطیه غیرخطیی   بررسیی وجیود و ییا عیدم وجیود      ،چرخشی مارکوف مدل غیرخطی توسطتورمی  هایمحیط تخمین

شده بهره گرفته  حداکثر راستنماییاز آزمون  نرد تورمرابطه غیر خطی  آزمون بنابراین به منظور. باشدمی رفتار نرد تورم

 است: به صور  جدول زیراست، نتای  

 در رفتار نرخ تورم یر خطیج آزمون وجود رابطه غینتا .1جدول 

 ارزش احتمال درجه آزادی حداکثر راستنماییمادار آماره 

25/8 9 19/1 

 قی  تحای: نتامننع

کیه  فرضیه صیفر   لذا بوده و 25/8راستنمایی برابر با  حداکثرمادار آماره آزمون  فوق بیانگر این است که لنتای  جدو

. بنیابراین رابطیه   شیود یمی رد  درصید  5، در سیطح معنیادار   اسیت  در رفتار متییر نرد تورمعدم وجود رابطه غیرخطی  منین
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اسیتفاده نمیود. در جیدول     تیوان یمتورمی  یهاطیمحبوده و از الگوی چرخشی مارکوف برای استخراج  غیرخطی برقرار

 :است تورمی ارائه شده یهاطیمحزیر نتای  برآورد 
 در عرض از مبدأ نظامبا لحاظ تغییر  تورمی به روش الگوی چرخشی مارکوف هایمحیط. برآورد 2جدول

 ارزش احتمال zمادار آماره  ضریب تورمی آرام و شدید هایمحیطعرض از مندأ در 

1C 12/91 9/19 111/1 

2C 12/12 2/1 111/1 

 -22/95مادار حداکثر درستنمایی: 

 52/2بیزین: -مادار آماره اطلاعاتی شوارتز

 11/12 میانگین نرد تورم:

 29/2 انحراف معیار نرد تورم:

 تحایق هاییافته: مننع

 11/12برابر بیا  . از آنجا که میانگین نرد تورم است 2C 12/12و  12/91برابر با  1Cمادار  بیان میکندنتای  تخمین مدل 

که کمتر از میانگین نرد تورم اسیت، محییط تیورمی آرام و ملاییم در نظیر       2Cبه عنوان محیط تورمی با  و  1C، لذا است

تورمی قرار دارند، توسط الگوی مارکوف تعییین   محیطکه در هر ی  از این دو  ییهاسال. در ادامه تعداد شودمیگرفته 

سیال   2( و وضیعیت تیورمی آرام و ملاییم،    1928و  1922، 1922، 1921، 1921سیال )  5تورمی با   محیطشده که برای 

( برآورد شده است. همچنین احتمال ماندگاری محییط تیورمی شیدید    1921، 1925، 1922، 1929، 1982، 1988، 1982)

محییط تیورمی آرام    اسیتمرار و تیداوم  احتمال  بیان میکندکه  است 22/1ی محیط تورمی آرام و ملایم ثناتو  11/1برابر با 

تیورمی آرام و ملاییم و شیدید نشیان داده      هایمحیطدر  هاسالدر نمودار زیر وضعیت قرارگرفتن هر ی  از  .استبیشتر 

 شده است:

 
 تحایق هاییافته: مننع

 ها در دو محیط تورمی آرام و شدید. قرارگرفتن هر یک از سال1نمودار 

توزییع جمیلا  اخیتلال، ناهمسیانی وارییانس و       بیودن نرمالبرای تشخیص جملا  اختلال  هایآزموننتای  ادامه در 

 گزارش شده است: (9)خودهمنستگی در جدول 
 تشخیص جملات اختلال هایآزمون. 3جدول 

دو برای نرمال  -مادار آماره کای

 بودن توزیع جملا  اختلال

ارزش احتمال 

(PV) 

مادار آماره فیشر برای ناهمسانی 

 واریانس

ارزش احتمال 

(PV) 

دو برای خوهمنستگی  -مادار آماره کای

 جملا  اختلال

ارزش احتمال 

(PV) 

52/1 25/1 111/1 21/1 52/2 21/1 

 تحایق هاییافته: مننع
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نرمال بودن توزییع جمیلا  اخیتلال، ناهمسیانی وارییانس و       هایآزمونفرضیه صفر برای  بیان میکند( 9نتای  جدول )

خودهمنستگی رد نشده و لذا جملا  اختلال از توزییع نرمیال برخیوردار بیوده و بیین جمیلا  اخیتلال خودهمنسیتگی و         

 .نیستناهمسانی واریانس برقرار 

تورمی و سیاست پیولی هماننید نیرد رشید      هایمحیط تأثیر تابلویی پویا هایداده رهیافتبخش بعدی با استفاده از در 

نسنت مییزان  و نیز شاخص کیفیت دارایی ) گذاریسرمایهحجم نادینگی، نسنت ذخیره قانونی و میانگین نرد سود سهرده 

نسینت داراییی   (، نرد رشد تولید ناخالص داخلی حایای و شاخص کیفیت نادینگی )مطالنا  غیر جاری به کل تسهیلا 

قنیل از  . گییرد میمورد بررسی قرار  1982-1928 یهاسالبان  خصوصی و دولتی طی  29حجم سهرده  ر( بناد به سهرده

ریشه واحد نسیل   هایازآزمونبرای بررسی پایایی متییرها برآورد مدل،  زم است پایایی متییرها مورد آزمون قرار گیرد. 

نتای  در جدول زیر ارائه شده است. دلیل استفاده از این آزمیون   شده کهتفاده اس (1222هریس و و تزاوالیس )اول همانند 

 .استمورد بررسی از دوره زمانی تحایق  یهابان بیشتر بودن تعداد 
 . نتایج آزمون هریس و تزاوالیس برای آزمون پایایی متغیرهای مدل0جدول 

 نتیجه ارزش احتمال Zمادار آماره آزمون نام متییرها

 گیریتفاضلبا ی  مرتنه پایا  51/1- 9/1 (DEP) هابان حجم سهرده 

 گیریتفاضلپایا با ی  مرتنه  18/1- 12/1 (PR) بلندمد  یهاسهردهسود نرد میانگین 

 پایا در سطح 11/8- 111/1 (GGDP) نرد رشد تولید ناخالص داخلی حایای

 پایا در سطح 2/2- 118/1 (AQ) کیفیت دارایی

 پایا در سطح 22/9- 115/1 (LQ) نادینگیکیفیت 

 پایا در سطح 82/2- 111/1 (RR) هابان نسنت ذخیره قانونی 

 پایا در سطح 22/2- 111/1 (LG) نرد رشد نادینگی

 پایا در سطح 15/2- 12/1 (Eiتورمی ) هاییطمح

 تحایق یهاافتهی: مننع

 هیا بان حجم سهرده  متییرهای بیان میکندبرای متییرهای تحایق  (1222) و تزاوالیسهریس نتای  آزمون ریشه واحد 

بیه عنیار    . هسیتند بوده و سایر متییرها پاییا در سیطح    گیریتفاضلبا ی  مرتنه  بلندمد  هایسهردهمیانگین نرد سود  و

از آزمون همجمعی پدرونی وجود یا عیدم   زم است با استفاده دیگر مرتنه جمعی یا انناشتگی متییرها صفر و ی  بوده و 

 وجود رابطه بلندمد  بین متییرها آزمون شود. نتای  در جدول زیر ارائه شده است:
 نتایج آزمون همجمعی پدرونی  .2جدول 

 فولر-دیکی پرون -فیلیهس پرون تعدیل شده -فیلیهس آزمون هایآمارهنام 

 -12/1 -21/1 82/1 مادار آماره آزمون

 15/1 18/1 2/1 معناداریسطح 

 تحایق هاییافته: مننع

مادار هر سه آماره آزمون  بیان میکند پرون و دیکی فولر -پرون تعدیل شده، فیلیهس -آزمون فیلیهس هایآماره نتای 

 دارد.و بلندمد  فرضیه صفر مننی بر عدم وجود رابطه همجمعی عدم رد  از مادار بحرانی جدول کمتر بوده که د لت بر

 بین متییرها استفاده نمود. مد کوتاهبرای تجزیه و تحلیل ارتناط  تابلویی پویا هایدادهرهیافت از  توانمیبنابراین 



 323 /88/ پیاپی 3م/ ش ششۀ دورتوسعه و سرمایه/ مجله 
 

بان  خصوصی و دولتی بیرآورد شیده    29گشتاور تعمیم یافته برای  زنندهتخمینبه روش مدل تجربی تحایق در ادامه 

 :استکه نتای  به صور  جدول زیر 
 نتایج تخمین مدل به روش گشتاور تعمیم یافته  .6 جدول

 (PVارزش احتمال ) zمادار اماره  ضریب متییرهای توضیحی و عرض از مندأ

 12/1 15/82 111/1 (itDEP-1) هاسهردهحجم  داروقفهمادار 

 12/1 11/5 111/1 (PR) بلندمدت یهاسپردهسود نرخ 

 112/1 82/11 111/1 (GGDP) نرخ رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی

 12/1 25/1 25/1 (AQ) کیفیت دارایی

 11/1 22/2 111/1 (LQ) کیفیت نادینگی

 12/1- 92/2- 111/1 (RR) هابان نسنت ذخیره قانونی 

 118/1- 12/2- 111/1 (EI*LG) تورمی هاییطمح *نرد رشد نادینگی

 11/2 12/119 111/1 (C) عرض از مبدأ

sargan(χ2) 92/12 --- --- 

 --- --- Sargan 92/1ارزش احتمال آزمون

 --- --- 12 هاسالتعداد 

 --- --- 29 هابان تعداد 

 --- --- 21/12921 مادار آماره آزمون والد

 تحایق هاییافته: مننع

تیأثیر مثنیت و    هیا بانی  مرتنیه اول حجیم سیهرده     داروقفیه بیان کرد که متییرمادار  توانمیبراساس نتای  جدول فوق 

از یی  بیودن ضیریب مایدار      تیر کوچی  . اسیت  12/1در سال جاری داشته و مادار آن برابر با  هاسهردهبر حجم  معنادار

اثیر  دوره قنل به سمت مادار آن در سال جاری دارد. همچنین متیییر   داروقفهمرتنه اول د لت بر همگرایی مادار  داروقفه

بیر حجیم    معنادارتأثیر منفی و  هابان و نسنت ذخیره قانونی  تورمی شدید هایمحیطبا  حجم نادینگینرد رشد تااطعی 

بلندمد ، نرد رشد تولید ناخیالص داخلیی حایایی و     هایسهردهخصوصی داشته و  متییرهای نرد سود  یهابان سهرده 

که با انتظارا  نظری سیازگار   است ارمعناددولتی مثنت و  یهابان بر حجم سهرده  معنادارتأثیر مثنت و  کیفیت نادینگی

بلندمید ، افیزایش تولیید و رشید آن و نییز       هایسهردهو همسو است. به بیان دیگر انتظار بر این است با افزایش نرد سود 

قرار گرفتن اقتصاد در محیط تیورمی   نادینگی ونرد رشد افزایش یافته و با افزایش  هابان ثابت حجم سهرده  هایدارایی

بیر   معنیادار نییز دارای تأثیرگیذاری منفیی و     هابان نسنت ذخیره قانونی کاسته شود.  هابان میزان حجم سهرده از  شدید

واحید   25/1دولتیی بیه مییزان     یهیا بان بوده به طوری که با افزایش ی  واحدی آن، حجم سهرده  هابان حجم سهرده 

نداشیته و   هیا بانی  بر حجم سهرده  یمعنادارتأثیرگذاری مثنت، اثر  رغمعلی هابان متییر کیفیت دارایی . یابدمیکاهش 

 هایمحیطاثر تااطعی نرد رشد نادینگی با  معناداردر خصوص اثر منفی و  لذا این متییر قابلیت تفسیر اقتصادی را ندارد. 

افیزایش یافتیه    هاقیمتاستد ل نمود با افزایش حجم نادینگی و افزایش تااضای کل سطح عمومی  توانمیتورمی شدید 

، لذا انتظار بر ایین اسیت بیا تشیدید     گرددمیو اقتصاد وارد محیط تورمی شدید  کندمیو به تنع آن نرد تورم افزایش پیدا 

جایگزین نظیر بازار  هایمحیطدر  گذاریسرمایهکاهش یافته و انگیزه  هابان در محیط  گذاریسهردهتورم، تااضا برای 

( 92/1( بیا ارزش احتمیال )  92/12مایدار آمیاره آزمیون سیارگان )    نتای  مربوط بیه  افزایش یابد.  هادارایارز، طلا و سایر 

دار دوم متییر وابسیته در سیطو    یا مادار وقفه د لتبیانگر این است که فرضیه صفر مننی بر معتنر بودن متییرهای ابزاری 



 (پویا تابلویی هایداده رهیافت) ایران در دولتی و خصوصی هایبانک سپرده حجم بر تورمی هایمحیط و پولی هایسیاست تأثیر/ 301
 

علاوه . گیردمورد تأیید قرار میعتنر بودن متییرهای ابزاری تعریف شده در مدل درصد رد نشده و لذا م 11و  5، 1معنادار 

بیودن کلیی ضیرایب     معنیادار  دهندهنشانبوده که  21/12921مادار آماره آزمون والد با توزیع کای دو نیز برابر با بر این، 

از آماره آزمون آر نوو بانید اسیتفاده   به منظور تعیین مرتنه خود همنستگی جملا  اختلال . استرگرسیونی برآورد شده 

 ارائه شده است. زیرشده است. که نتای  در جدول 
 . آزمون آرلانو و باند برای تعیین  مرتبه خود همبستگی جملات اختلال 7جدول

 مرتنه خود همنستگی zمادار آماره آزمون  ارزش احتمال

 خودهمنستگی مرتنه اول -12/2 12/1

 خودهمنستگی مرتنه دوم -12/1 52/1

 تحقیق هاییافته: منبع
گییری شیده خودهمنسیتگی مرتنیه     بین جملا  اختلال تفاضیل که  استد ل نمود توانمیبا توجه به نتای  جدول فوق 

دوم برقرار ننوده و لذا فرضیه عدم خودهمنستگی مرتنه دوم جملا  خطا رد نشده و صرفاک مرتنیه خودهمنسیتگی از مرتنیه    

. از این رو میدل بیرآورد شیده بیا     استروش آر نو باند روش مناسنی برای حذف اثرا  ثابت مدل  از اینرو. باشداول می

 .نیستمرتنه اول روش مطلوبی برای تخمین مدل بوده و دارای تورش تصریح مدل  داروقفهمتییر وابسته 

 گیرینتیجهو  بندیجمع

بانی  خصوصیی و دولتیی     29ارتناط بین سیاست پولی و محیط تورمی با حجم سیهرده   تنیین و آزمون پاوهشاین در

. برای ایین منظیور ابتیدا بیا اسیتفاده از رهیافیت چرخشیی میارکوف         صور  گرفته است 1982-1928 یهاسالایران طی 

و ییا عیدم وجیود     تورمی در دو وضعیت آرام و ملایم و شدید برای نرد تورم استخراج شد و در ادامیه وجیود   هایمحیط

بررسی شد که نتای  د لت بر عدم وجود رابطه بلندمید   رابطه بلندمد  بین متییرهای مدل با استفاده از آرمون پدرونی 

حجیم سیهرده    رسیاست پولی و محییط تیورمی بی     تأثیرگذاری مد کوتاهبین متییرها بوده است. لذا برای تجزیه و تحلیل 

ایین   استفاده شد. نتای  تخمین الگو د لیت بیر   گشتاور تعمیم یافته زنندهتخمینو   لویی پویاتاب هایدادهاز الگوی  هابان 

نرد رشید تولیید ناخیالص داخلیی حایایی      و بلندمد ، کیفیت دارایی و نادینگی  هایسهردهدارد که متییرهای نرد سود 

تیورمی و نسینت    هیای محییط با  حجم نادینگی نرد رشداثر متااطع و  هابان تأثیر مثنت و متییرهای نسنت ذخیره قانونی 

خصوصی و دولتی دارد. علاوه بر این، نتیای  آزمیون    یهابان بر حجم سهرده  معنادارتأثیر منفی و  هابان ذخیره قانونی 

د لت بر معتنربودن متییرهای ابزاری تعریف شده و عدم خودهمنستگی مرتنیه دوم بیین جمیلا      سارگان و آر نو و باند

 .هستندشده  گیریتفاضللال اخت

گیروتیی  ، (2112نزییب و همکیاران )  نتای  به دست آمده در این پیاوهش بیا منیانی نظیری و مطالعیا  تجربیی نظییر        

همسو و سازگار است.  (1928شکینا و همکاران )و  (1921و عندالشاه )جهانگرد و  (2121صنرعلی و همکاران )، (2118)

تیورمی شیدید پرداختیه     هاییطمحهر چند در مطالعا  انجام شده داخلی به بررسی اثر نرد رشد حجم نادینگی با لحان 

 نشده است.

نرد رشد تولیید ناخیالص داخلیی بیر حجیم       معنادار بر اساس نتای  حاصل از برآورد مدل مننی بر تأثیرگذاری مثنت و

مناسب به افزایش ظرفیت تولید و بهنود  هایسیاستسیاستگذاران اقتصادی با اعمال  شودمیسهرده بخش بانکی ، پیشنهاد 
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فیراهم نمیوده و بیه افیزایش      هیا بان اشخاص حایای و حاوقی را نزد  گذاریسرمایهرشد اقتصادی کم  نموده و زمینه 

 هیای محییط با  نادینگیاثر متااطع نرد رشد  معنادارکم  نمایند. از سوی دیگر با توجه به اثر منفی و  هاآنان سهرده میز

پولی اناناظی بیه کنتیرل    هایسیاستسیاستگذاران اقتصادی با اعمال  شودمیبر حجم سهرده بخش بانکی ، پیشنهاد  تورمی

قرارگیرفتن اقتصیاد در    و نیرد تیورم زمینیه    هیا قیمیت سیطح عمیومی    حجم نادینگی منادر  ورزییده و از طرییق کنتیرل   

فیراهم نمیوده و بیه     هیا بان اشخاص حایای و حاوقی را نزد  گذاریسرمایه تورمی آرام و ملایم و نیز افزایش هایمحیط

افیزایش یافتیه و    ایسیرمایه کم  نماینید. زییرا بیا افیزایش نیرد تیورم تااضیا بیرای کا هیای           هاآنافزایش میزان سهرده 

 .یابدمیکاهش  هابان مردم نزد  هایسهرده

عرضیه و تااضیای    راهنیرد با توجه به اینکه نرد سود سهرده بلندمد  در اقتصاد ایران به صور  دستوری و خیارج از  

 شیود میی بیر حجیم سیهرده بخیش بیانکی داشیته اسیت، لیذا پیشینهاد           معنیادار سهرده تعیین شده و این متییر نیز اثر مثنت و 

 سیاستگذاران پولی با عملیا  بازار باز زمینه را برای افزایش سودآوری و افزایش حجم سهرده بخش بانکی فراهم نمایند.

 تقدیر و تشکر

ارتاای کیفیت مااله و  درخصوصبدیل داوران محترم ها و نظرا  ارزشمند و بیسنجیو نویسندگان مااله از نکته پاوهشگران

 نمایند.همچنین زحما  ارکان محترم نشریه توسعه و سرمایه تشکر و قدردانی می

 هایادداشت
1. Fungáčová, Solanko, and Weill 

نامتایارن یکیی از    . چیون وجیود اطلاعیا    شیود یمی  ینهتحایاا  و قراردادهای مالی پرهز دادن مشکلا  اطلاعاتی به مشکلاتی اشاره دارد که باعث انجام .2

 .شودیتحایاا  و قراردادهای مالی م دادن است که موجب افزایش هزینه انجام یابیشترد یل 

3. Gonzalez and Grosz      4. Bashir 

5. Dimargac and Maksimovic     6. Kasmido 

تخصصی تفکی   راندماندرونی و  راندمانها بوده و به های معین و پرهیز از اتلاف نهادهبه معنای حداکثر کردن ارزش ستاده ها با توجه به نهاده راندمان. 2

 شود.می
8. Non-performing loans (NPL)     9. Bashir 

10. Riccardo Fiorentini and Roberto Tamborini   11. Gambacorta 

12. Brissimiss and Delis      13  . Matousek and Sarantis 

14. Gunji and Yuan      15. Ajide and Aderemi 

16. Erol         17. Nazib 

18. Girotti       19. Meslier 

20. Bikker and Gerritsen      21. Sabr Ali 

22. Canetg       23. Dang and Huynh 
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هیای میالی و   سیاسیت  فصیلنامه . نرد سود سهرده بانکیداری اییران  رابطه بین نرد تورم و (. 1922ابونوری، عناسعلیب سجادی، سمیه السادا ، محمدی، تیمور. )

 .29-52(، 9)1، اقتصادی
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-222(، 18)2، گیذاری اقتصیادی  دوفصیلنامه سیاسیت   .های اییران تأثیر متییرهای کلان اقتصادی بر ثنا  بان  .(1921) .جهانگرد، اسفندیارب عندالشاه، فاطمه

215. 

، فصیلنامه مدلسیازی اقتصیادی    .هیای پیولی بیر سیسیتم بیانکی     شناسایی عوامل تأثیرگذار سیاست .(1928) .شیران، ثریاب امامی، کریمب غفاری، فرهادقرهرفیعی 

19(2 ،)22-1. 

فصیلنامه تحایایا     .(1981-1988تحلیل تأثیرا  شو  سیاست پولی بر تسهیلا  شینکه بیانکی اییران )    .(1921) .شاهچرا، مهشیدب میرهاشمی نالئینی، سیمین

 .21-118(، 2)1، توسعه اقتصادی

اثیر متییرهیای کیلان اقتصیادی و قیدر        .(1928) .زاده ماری، علیی کشیده، مرجان، افشاری راد، مجید، اسماعیلشکینا، محنوبهب دقیای اصلی، علیرضا، دامن

 .212-222، 21، فصلنامه مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادارهای تابلویی(. گیری بیزین در دادههای بانکی در ایران )رهیافت میانگینبازاری در سهرده

 روش بیرآورد  هیا بانی  بیر تسیهیلا  اعطیایی     هابان  هایراییدابررسی اثرا  نرد ذخیره قانونی و  .(1982) .جناری، الناز بالهشیرین بخش ماسوله، شمس

(GMM ).  12-92،(5)9 ،دانش مالی تحلیل اوراق بهادار )مطالعا  مالی(فصلنامه. 

هیای دولتیی   ای بان پولی بر عرضه تسهیلا  بانکی از طریق ویاگیهای ترازنامهارزیابی تاثیر غیرمستایم سیاست  .(1982وش، اسدالله بحیدری، حسن )فرزین

 .125-121(، 2)1، فصلنامه تحایاا  مدلسازی اقتصادی .و غیردولتی

. ییران ا در اقتصیاد ا هی اهمییت نسینی آن   ییل تیورم و تحل  و ر تولیید دانتاال پولی  یهاارزیابی اثربخشی کانال (.1921) .رهاد، فینااد مهربانعلی اکنربکمیجانی، 

  .92-12، 112، و بودجه یزیرفصلنامه برنامه

بررسی عوامل مؤثر بر ثنا  نظیام بیانکی در کشیورهای منتخیب منطایه       .(1211کوهی لیلان، باب ب دباغ، رحیمب کیاالحسینی، سیدضیاء الدینب رهنر، فرهاد. )

 .1-18(، 1)1، مجله توسعه و سرمایه .منا

 .مالی بر نرد سود سهرده بیانکی اییران   -آثار متییرهای حایای و پولی .(1928ابوالااسمب الهی، ناصر، کمیجانی، اکنرب دادجوی توکلی، عناس. )مهدوی مزده، 

 .1-22(، 21)19، فصلنامه اقتصاد مالی

فصیلنامه   .هیا از کانیال سیرمایه اضیافی بانی      نی  ناش نوسانا  اقتصادی بر تسیهیلا  اعطیایی با   .(1925مهرآرا، محسنب توکلیان، حسنب رحمانی، عطااله. )

 .1-11(، 92)11، اقتصاد مالی

 ،هیای اقتصیادی  هیا وسیاسیت  فصیلنامه پیاوهش    DSGE.های پیولی بیر اسیاس میدل    ها در برابر سیاستواکنش بان  (.1922) حسن. ،دلیری بمهرگان، نادر

21(11) ،18-92. 

 .115-122، 21، های اقتصادیها و سیاستفصلنامه پاوهش .ر پول اقتصاد ایران(. محاسنه شاخص تنش در بازا1922نادعلی، محمد. )
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