
 

 بانکی-های پولیپژوهشفصلنامه 
 ۱۳۹۹ تابستان، ۴۴شماره ، سیزدهمسال 

 ۲۱۶-۱۸۹صفحات 

 با حجم سپردهٔ یتورم یطمح و یپول هایسیاستارتباط 
 (Panel VAR الگوی) یراندر ا هابانک

 †یاصل یقیدق یرضاعل *هایزهرا شال
 §رادیافشار یدمج ‡نژادییرزایمحمدرضا م

 ۰۲/۰۹/۱۳۹۹: رشیپذ خیارت ۰۷/۰۷/۱۳۹۹ :افتیدر خیتار

 چکیده
از مباحث  یکی هابانک یهابا سپرده یپول هایسیاستو  یتورم هاییطمح ینارتباط ب یبررس

عمده از مطالعات  یمحسوب شده و بخش یاقتصاد پول و بانکدار یاتدر ادب یمهم و اساس
مطالعه  ینا یهدف اصل ،روینازابه خود اختصاص داده است.  یراخ هایسالرا در  یتجرب

و  یبانک خصوص ۲۳ با حجم سپردهٔ یتورم هاییطو مح یپول هایسیاست ینارتباط ب یینتب
 یافتاز ره یریگابتدا با بهره ،منظور ینا ی. برااست ۱۳۹۷-۱۳۸۷ هایسال یط یدولت

به  ،استخراج و در ادامه یدو شد یمآرام و ملا یتورم هاییطمح ،مارکوف یچرخش طییرخغ
شد نرخ ر یپول یاستس هایتکانهاثر  یابیبه ارز لوییتاب یهادر داده یبردار یونروش خودرگرس

پرداخته  هابانک بر حجم سپردهٔ هابانک یقانون یرهٔو نسبت ذخ ،ینرخ سود بانک ینگی،حجم نقد
ر برآوردشده د یبضرا یمعنادارمدل و  یداریمدل دلالت بر ثبات و پا ینتخم یجشده است. نتا

 دارد،و گذرا  یرام جنبهٔ یتورم هاییطو مح یپول یاستس هایتکانهو  داشته مدتکوتاه
و  ،هابانک یقانون نسبت سپردهٔ ینگی،ه به نرخ رشد نقدشدوارد تکانهٔ یارانحراف مع کهیطوربه
را  هابانک هٔمدت( حجم سپردکوتاه یلیخ یها)دوره یهاول هایسالدر  یبترتبه ییدارا یفیتک

سمت و به شودمیآن کاسته  کاهندهٔاز آثار  ،سوم به بعد از دورهٔ یجتدربهاما  دهد،میکاهش 
 و ،ینگینقد یفیتنرخ سود سپرده، ک یرهایمتغ ی. براکندیم یلم تکانه یجادمقدار قبل از ا
 هٔسال( بر حجم سپرد ۴ تا ۱)مدت کوتاه یلیخ یهاها در دورهتکانهآثار  یزن یدنرخ رشد تول

 یعادلت یتوضع بهو  شودمی کاسته هاآن یشیاز اثر افزا تدریجبهاما  ،است بوده ییشافزا هابانک
 .دکنیم یلم تکانه یجادقبل از ا

 ی،پول هایسیاست هایتکانه ی،و دولت یخصوص هایبانک حجم سپردهٔ: های کلیدیواژه
 .ییتابلو یهادر داده یبردار یونخودرگرس یمارکوف، الگو یچرخش یالگو ی،تورم هاییطمح

 JEL: C23، D40، G21بندی طبقه
                                                                                                                                  

 )نویسنده مسئول(؛ رانیا ،تهران ،یدانشگاه آزاد اسلام ، یدانشجو دکترا گروه اقتصاد واحد تهران مرکز *
z.shaliha6808@gmail.com 

 daghighiasli@gmail.com ؛رانیا ،تهران ،یدانشگاه آزاد اسلام ، یمرکزگروه اقتصاد واحد تهران  اریاستاد †
 moh.mirzaeenejad@iauctb.ac.ir ؛رانیا ،تهران،یدانشگاه آزاد اسلام ، یگروه اقتصاد واحد تهران مرکز اریاستاد ‡
 m.feshari@khu.ac.ir ی؛اقتصاد دانشگاه خوارزم گروه یاردانش §
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 مقدمه ۱
در کنترل  مهمعمده و  ینقش ،تجاری هایبانکبخش پولی، متشکل از بانک مرکزی و 

در ادبیات  کهطوریبه. دکنمیاقتصادی و پیشرفت اقتصادی و اجتماعی ایفا  هایفعالیت
خون )پول(  حقیقی هایبخشقلب اقتصاد که متناسب با نیاز  عنوانبهاقتصادی از نظام بانکی 

ی اساس توافق بر ،جهان یاصلاح نظام بانکدار منظوربه. شودمی، یاد کندمیتزریق  هاآندر 
 ماهارشد جهان در روزهای پایانی شهریور گذارانقانونمرکزی و  هایبانکسای که بین رؤ

جهان ملزم به داشتن  هایبانکس حاصل شد، یزل سوئدر شهر با( ۲۰۱۰سپتامبر ) ۱۳۸۹
د یبا هاآنکه  این مفهوم استبه  هابانک ین شرط برایخود شدند. ا سرمایه بیشتر در خزانهٔ

اما در شرایط رکود اقتصادی اروپا و ؛ مقابله با ضررها برخوردار باشند یبرا یشتریب ییاز توانا
 انددهی روی آوردهافزایش سرمایه به کاهش وام جایبهره این قا هایبانکنگرانی از بقای یورو، 

 (.۱۳۹۶)جهانگرد و عبدالشاه، 
مجرای  ترینمهمبانکی کشور را به  نظامدر ایران،  مورداستفادهابزارهای سیاست پولی 

، سویکوارد به اقتصاد کلان تبدیل کرده است. از  هایتکانهمقابله با  برایاعمال سیاست پولی 
پولی در بانکداری بدون ربا  هایسیاستابزارهای  ترینمهم ازجملهسپردهٔ قانونی ابزار نرخ 

 در مقایسه با سایر ابزارهای سیاست پولی ازسپردهٔ قانونی بوده و از سوی دیگر، تغییرات نرخ 
نی سپردهٔ قانواثر استفاده از تغییرات نرخ  ،مثال عنوانبهزیادی برخوردار است.  هایمزیت

سپردهٔ مثال نرخ  عنوانبه کهینهمزیرا ؛ شودمیکشور ظاهر  هایبانکبلافاصله در مورد تمام 
 پول و عرضهٔ یجهدرنت، هستندکشور مجبور به اعمال آن  هایبانکافزایش یابد، تمام قانونی 

سیاست پولی اعمالی مشخص  و نتیجهٔ یابدمیکاهش  هابانکی میزان اعتبارات اعطای
. نیستمشخص  سرعتبهی سیاست پولی بزارها، اثر نهایدر مورد سایر ا کهدرصورتی شود؛می
از طریق افزایش نرخ تنزیل  هابانکی  پول و اعتبارات اعطایاگر کاهش عرضهٔ ،مثال عنوانبه

کمتر از منابع  به استفادهٔ هابانکمجدد صورت پذیرد، اثر نهایی آن به تمایل و خواست 
در این پژوهش از ابزارهای مختلف  ،یجهدرنت رکزی بستگی خواهد داشت.بانک م قیمتگران

شاخص سیاست  عنوانبهقانونی  حجم نقدینگی و نسبت ذخیرهٔ هایتکانهسیاست پولی مانند 
. البته در این میان مجرای شدهای تورمی آرام و ملایم و نیز شدید استفاده پولی و نیز محیط

یکی از مجاری  عنوانبهکانال اعتباری( ها )بانک سپردهٔ مشخص مجرای طوربهاعتباری و 
ر گرفته است، از طریق تأثیرگذاری د قرار موردتوجهاخیر  هایسالمهم انتقال پولی که در 

 برخوردار است. یژهو یبانکی و از آن طریق اقتصاد، از اهمیت شبکهٔ حجم سپردهٔ
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 از طرفه ک هاییسیاست اثرِایران بربانکی  نظامآن  تبعِبهبخش مالی و  اخیر، هایسالدر 
با ص منابع یز و تخصیدر امر تجه یتا حدود شده است اعمال یزکمر کدولت با فشار بر بان

دستوری سپرده و  هاینرخبه  توانمی هاسیاستاین  ازجملهٔ ؛است دهشل مواجه کمش
؛ رده استکد مواجه یدرا با تر یپول هایسیاست تأثیرجهت و شدت که  کردتسهیلات اشاره 

دلیل اهمیت مطالعه پیرامون این مسئله، هدف اصلی این پژوهش بررسی ، بهبنابراین
پولی همانند نرخ سود، حجم  هایسیاست هایتکانههای تورمی، ارتباط بین محیط مکانیسم
خصوصی و دولتی در ایران طی  هایبانک قانونی با میزان سپردهٔ و نسبت ذخیرهٔ ،نقدینگی

های تابلویی گیری از الگوی خودرگرسیون برداری در دادهبا بهره ۱۳۹۷-۱۳۸۷ هایسال
 شده است: دهیسازمانزیر  صورتبهمقاله  ،. برای نیل به این هدف در ادامهاست

شناسی در بخش دوم به مروری بر ادبیات تحقیق پرداخته شده و در قسمت سوم روش
و قسمت پنجم و  پردازدای تجربی تحقیق میهیافتهبخش چهارم به  شود.میتحقیق ارائه 

 .استپیشنهادهای سیاستی  گیری و ارائهٔنتیجه پایانی مقاله دربرگیرندهٔ

 مروری بر ادبیات تحقیق ۲
مطالعات  ترینمهم ،و در ادامه پردازیممیدر این بخش ابتدا به بیان مبانی نظری تحقیق 

 د.گیرقرار می موردبررسیخلی شده در قالب مطالعات خارجی و داانجام

 مبانی نظری تحقیق ۲.۱
اقتصاد کلان از طریق  ینترل و هدایت متغیرهای اساسک کیمهم نظام بان هاینقشاز  کیی

و اعتباری از منظر قوانین  یی پولهاسیاستاست. تنظیم و اجرای  یی پولهاسیاستاجرای 
 کزی است. بانکمر کمشخص بان طوربهو  یمقامات پول شورها، بر عهدهٔک مرتبط و تجربهٔ

جهت دست یافتن به اهداف  یی پولهاسیاستزی برای ایفای نقش خود و اجرای کمر
متفاوت و در  هایزماندر  هاآناربرد که کاقتصادی، ابزارهای مختلف در اختیار دارد 

سان کی یشورهای مختلف با توجه به تحولات و تفاوت ساختارهای اقتصادی و اجتماعک
تواند بر درآمد و یزی از طریق ابزارهای مختلف مکمر کبان یی پولهایاستس .نیست

ن است با کممذخیرهٔ قانونی  یسیاست پول ،مثال عنوانبهباشد.  تأثیرگذار هابانکسودآوری 
لازم است  ،سویک. از داشته باشدسودآوری  بر این نوع درآمد و یمنف تأثیری ،افزایش خود

ند و از سوی ک کمکتسهیلات و اعتبارات را پاسخ دهد و به رشد اقتصادی  تقاضایبانک 
 ،بنابراین؛ دهدمیخود را از دست  دسترسقابل، منابع ذخیرهٔ قانونی دلیل افزایشبه ،دیگر

 یدرآمد عملیات ،و از این لحاظ دهدد در اختیار مشتریان قرار توانمیمتری را کتسهیلات 
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و  دهدمینرخ حفظ منابع را نیز افزایش  یاین سیاست پول ،دیگر. از سوی یابدمیاهش ک
 ،بنابراین؛ شودمیعادی  بیش از نرخ سود سپردهٔ گذارانسپردهسود به  یپرداخت ،روازاین

را  هابانکو سودآوری  یدرآمد عملیات ین اساسکدو ر یه ابزار سیاست پولکبیان کرد  توانیم
 (.۱۳۹۳)شاهچرا و کشیشیان،  د تغییر دهدتوانمیهم از بُعد منابع و هم مصارف 

: کانال کردبندی توان در چهار بخش عمده طبقهپولی را می هایسیاستانتقال  مکانیسم
انال بر اساس ک .و کانال اعتباری ،بادوام هایدارایینرخ بهره، کانال نرخ ارز، کانال قیمت 

به این صورت است که با اجرای سیاست  یانتقال سیاست پول مرسوم مکانیسمنرخ بهره، 
گذاری سرمایه یابد. کاهش نرخ بهره موجب کاهش هزینهٔینرخ بهره کاهش م یانبساط یپول

یابد. یگذاری، تولید رونق مو با افزایش سرمایه دهدمیگذاری را افزایش شده و این امر سرمایه
به و کاهش نرخ بهره نسبت ینبساطا یسیاست پول اجرایدنبال کانال نرخ ارز، به مبنای بر

 ارزی افزایش کاهش و سپردهٔ یگذاری بر حسب پول داخل، تمایل به سپردهیخارج نرخ بهرهٔ
 موجب کاهش ارزش ییابد. با ثابت فرض کردن سایر شرایط، افزایش تقاضا برای ارز خارجیم

 شود. یممنجر صادرات  شده و به افزایش انگیزهٔ یپول مل
ق طب .اقتصاد است یواقع هایفعالیتو افزایش  یرونق تولید داخل منزلهٔبهافزایش صادرات 

کنند. یسهام مصرف م یرا برای خرید دارای شدهاضافهاز پول  ی، افراد بخشییسبد دارا نظریهٔ
با کاهش نرخ بهره و افزایش قیمت اوراق قرضه،  یانبساط یدیگر، سیاست پول سویاز 

ت طبق کانال قیم ،بنابراین؛ تولید را افزایش خواهد داد درنهایتو  هابنگاه گذاریسرمایه
انال کت. اس تأثیرگذارر تولید دگذاری از طریق تغییر قیمت سهام و سرمایه ی، سیاست پولیدارای

خود شامل  ،غیر نئوکلاسیکی به سازوکار انتقال است یهااز نگرش ایزیرمجموعهاعتباری که 
 (.۱۳۹۷اسلاملوئیان و همکاران، و مجرای ترازنامه است ) یدهدو مجرای وام

 موردتوجهبر متغیرهای عملکردی  یدهاثربخشی سیاست پولی از طریق مجرای وام
 (،۱۹۹۳) هکن(، برنا۱۹۹۵) ۲نیاپ و استیشا(، ک۱۹۹۲) ۱یندرو بل هکنمطالعاتی همچون برنا

و یانگ و  ،(۲۰۱۴) 6(، لروی۲۰۰۵) 5(، مشکین۲۰۰۳) 4ایهرمن(، ۱۹۹۵) ۳و گرتلر هکنبرنا

                                                                                                                                  
1 Bernanke, B. S. and A. S. Blinder. 
2 Kashyap, A. K. and J. C. Stein. 
3 Bernanke, B., Gertler, M. 
4 Ehrmann, M. et al.  
5 Mishkin, F. 
6 Leroy, Aurélien. 
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بیانگر گرفته توسط محققان و محاسبات صورت نتایج برآوردها ( قرار گرفته است.۲۰۱۶) ۱وئاش
کند یعمل م مؤثر تورم بسیار کارا و و یدر تولد یدر اثرگذاربانکی  یدهمجرای وام این است که

است  ترتیببدین یدهانتقال از طریق مجرای وام (. نحوه۱۳۹۱ٔنژاد مهربانی، کمیجانی و علی)
رو هستند، قادر نخواهند بود ه)انقباضی( روب رانهیگکه با سیاست پولی سخت هاییبانککه 

، لذا مجبور به کاهش کنندکامل جایگزین  طوربهخود را  رفتهٔازدستوجوه قابل وام دادن 
را  ییهاکنندهمصرفو  وکارهاکسببانکی،  هایوام . کاهششوندیمیزان وام اعطایی خود م

 تأمینخود را از سایر منابع  یازموردنوجوه  توانندیبانکی متکی هستند و نم هایوامکه به 
کنند و  نظرصرف یاهیسرما هایداراییبادوام و نیز  یهااز خرید کالا کندمیکنند، وادار 

 یابد.کاهش میواقعی اقتصاد  هایفعالیتو  یگذارهیسرما درنتیجه
 

  تولید کل گذاری مصرف و سرمایه های بانکی وام ها بانک یهاسپرده ٔپول  کاهش عرضه 
 

با میزان  متناسب پولی انقباضی، هایسیاست تأثیرتحت  هابانکوام  کاهش عرضهٔ اندازهٔ
به منابع مالی مازاد متفاوت خواهد بود. میزان دسترسی به منابع مالی، علاوه  هابانکدسترسی 

قدرت بازاری و میزان  تأثیرتحت  هابانک ینگیو نقد، بانک، میزان سرمایه بر عواملی چون اندازهٔ
بانک  دهیوام یاین، مجرابرعلاوه (.۲۰۱۳، ۲فانگاکوا و ویلاست )نیز  بانکداریرقابت صنعت 

 هابانکچون  کنندمیفا یا یستم مالیخاص در س ینقش هابانکه است که ین نظریبر ا یمبتن
تحقق  منظوربهرا رفع کنند.  یمال یدر بازارها ۳نامتقارن اطلاعاتقادرند مشکلات مربوط به 

 یبانک هایوامد به یبا هاشرکتاز  یتعداد ینکهابانک دو شرط لازم است: اول  دهیوام یمجرا
 یوام بانک عرضهٔ بندیزمان د قادر به انتقال برنامهٔیبا یبانک مرکز اینکهوابسته باشند، دوم 

 باشد.  هابانکوام  ر عرضهٔیید قادر به تغیبا ین است که بانک مرکزیمنظور ا ،واقع درباشد ]
کوچک به بانک وابسته  هایشرکتمشهود است که  ،ن شرطیدر صورت تحقق اول

ان خود یدر مورد مشتر اطلاعات)و نظارت( به  یابیدر دست هابانکت که عل نیهستند. به ا
 یت نسبیمز نوعیبهو  شوندمی متحمل یکمتر هایهزینه، گذارانسرمایهگر یبه دنسبت

                                                                                                                                  
1 Jun Yang, Hanhua Shao. 
2 Fungáčová, Solanko, and Weill. 

. شودیم ینهتحقیقات و قراردادهای مالی پرهز دادن ارد که باعث انجاممشکلات اطلاعاتی به مشکلاتی اشاره د ۳
تحقیقات و  دادن انجام است که موجب افزایش هزینهٔ یاچون وجود اطلاعات نامتقارن یکی از دلایل عمده

 .شودیقراردادهای مالی م
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ستند. یبه بازار اوراق بهادار ن یابیقادر به دست یطورکلبهکوچک  هایشرکتن یچن. همدارند
دارند.  یافتهتوسعهکمتر  هٔیت است که بازار سرمایحائز اهم ییکشورها ین اثر مخصوصاً برایا

 ۱.دهدمیرا کاهش  هاسپردهسطح کل  یانقباض یاست پولیسن شرط، یبا در نظر گرفتن دوم
 یهستند، )برا هابانک یبرا یمال تأمینمنابع  ینترخرجکماز  یکی هاسپرده اینکهبا توجه به 

خواهد بود که  یرممکنغ ی( حتهابانکگر از ید یتعداد یو )برا ینهپرهز( هابانکاز  یتعداد
قادر  هابانکاز  یتعداد ،نیبنابرا وجه جبران کنند؛ تأمینگر منابع یرا با د هاسپردهکمبود 

دست خود به دهیوامحفظ سطح  یوام را برا یاعطاقابل یازموردننخواهند بود که وجوه 
 یکه سلامت مال یمال یرهایمتغ آنگاه. یابدمیشان کاهش یهاوام عرضهٔ روازاینآورند و 

که  هاییبانککه  ین معنیفا کنند، بدیمهم ا ید نقشتوانمی، دکنمی یریگاندازهرا  هابانک
عدم  تأثیردارند تحت  یقو یهاترازنامهکه  هاییبانکشتر از یب ،ف دارندیضع یهاترازنامه

 (. ۲۰۰۷، ۲گنزالز و گروس) یرندگیمقرار  یاطلاعات یهاتقارن
 گیرندگانوامکه  ین معنیبد – به بانک وابسته باشند یرندگانگواماز  یاگر بخش ،واقع در

 - دا کنندیپ ی( دسترسیاز منابع بانک ری)غ یبودجه خارج تأمینن یگزینتوانند به اشکال جا
خود منظور  ترازنامهدر  هاداراییگر ین ناقص دیجانش عنوانبهرا  یبانک هایوامز ین هابانکو 

نباشند(، ممکن است  هاواماز  نیازبیوابسته باشند و کاملاً  هاوامز به ین هابانک)کنند 
کی از دلالت ی(. ۸۱۹۹، ۳کاکسشود )مؤثر واقع  یبانک دهیوام یق مجرایاز طر یاست پولیس

تر از شیب ترکوچک هایشرکتر مخارج د یاست پولین است که سیا یدگاه اعتباریمهم د
 یبانک هایوامتر به شیب ترکوچک هایشرکت زیرا ،بزرگ اثر خواهد داشت هایشرکت
به  هابانکاز به یم و بدون نیمستق طوربهند توانمیبزرگ  هایشرکت کهدرصورتی ،اندوابسته
شاهچرا و ) کننددا یپ یاوراق قرضه و سهام دسترس یق بازارهایاز طر یاعتبار یبازارها

 (.۱۳۹۰میرهاشمی نائینی، 

                                                                                                                                  
ضی در پیش گرفته باشد، کل زمانی که دولت فدرال سیاست پولی انقبا ( نشان دادند۱۹۹۲برنانکه و بلیندر ) ۱

ی مخصوص هر بانک هادادهی کلی در نظر گرفته نشود و هادادهکند. حتی اگر یمی کاهش پیدا طورکلبه هاسپرده
 کردند که مؤید این نظر است. ارائه( شواهدی ۱۹۹۵مجزا بررسی شود، کاشیاپ و استین ) طوربه

2 Gonzalez & Grosz 
3 kakes 
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 تحقیق پیشینهٔ ۲.۲
پولی و  هایسیاست ینهٔزم در شدهانجامتجربی  مطالعات ترینمهم در این بخش به ارائهٔ

در قالب  هابانکمتغیرهای کلان اقتصادی مانند نرخ تورم و حجم سپرده و تسهیلات 
 شود.مطالعات خارجی و داخلی پرداخته می

تجربی از نقش بانک در فرایند انتقال سیاست پولی در هلند  یلتحل (۲۰۰۱) ۱هانئو دی ل
 ۱۹۹۰-۱۹۹۷ هلند در دورهٔ هایبانکتعدادی از  از اطلاعات ترازنامهٔ در آن که دهدیمارائه 

واکنش  دیگرعبارتیبهو  یدهواماستفاده شده است. توجه اصلی این تحقیق بر روی کانال 
مشخص  ،این مطالعه بر اساسسیاست پولی بوده است.  هایتکانهوام و تسهیلات به  عرضهٔ

بیشتر  ترکوچک هایبانکر نقباضی از نظر سرمایه و نقدینگی دمنفی سیاست پولی ا آثار که شد
 اندازهٔبهبه خانوارها  دهیواماست. همچنین مشخص شده است که  تربزرگ هایبانکاز 
 .گیردنمیسیاست پولی قرار  تأثیرتحت  هابنگاهبه  دهیوام

مکانیسم انتقال سیاست پولی از  در خصوص( پژوهشی ۲۰۰۱) ۲ینیتامبورفیورنتینی و 
که کانال  دهدمی. نتایج این مطالعه نشان انددادهطریق کانال اعتباری در ایتالیا انجام 

نتایج این تحقیق حاکی از آن  ،راقتصاد دارد. از سوی دیگ بر طرف عرضهٔ ی مهماعتباری نقش
بلکه  ،نیست تشخیصقابل راحتیبه تنهانهاست که مکانیسم کانال اعتباری سیاست پولی 

. همچنین بر نیستبرای اهداف سیاستی نیز  کنترلقابلو  بینیپیشقابل  راحتیبهحتی 
در تعیین  هاآننهادی  هایویژگیو نیز  هابنگاهو  هابانکساختار و روابط  ،اساس این تحقیق

 .است مؤثرکانال اعتباری مکانیسم سیاست پولی 
مختلف در ایتالیا را بر  هایبانکمقطعی بین  هایتفاوت تأثیر( نیز ۲۰۰۵) ۳گامباکورتا

که  دهدمیآزمون کرده است. نتایج وی نشان  هابانک دهیوامسیاست پولی بر  آثارانتقال 
ایتالیایی به سیاست پولی وجود دارد. وی نیز از  هایبانکدر واکنش  توجهیقابلناهمگنی 
بهره  هابانک کنندهٔمتفاوت هایویژگی عنوانبه هابانک و سرمایهٔ ،، نقدینگیاندازهسه متغیر 

 ترشکننده یکه از نظر این سه ویژگی در وضعیت هاییبانکگرفته است. وی نشان داده است که 
وی  هاییافته ویژهبه. دهندمیقرار دارند، حساسیت بیشتری به سیاست پولی از خود نشان 

ند با توانمیدر هنگام سیاست پولی انقباضی  ،که نقدینگی بیشتری دارند هاییبانکنشان داد 

                                                                                                                                  
1 Leo De Hann 
2 Riccardo Fiorentini and Roberto Tamborini 
3 Gambacorta 
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پرداختی خود  هایواماستفاده از موجودی پول نقد و اوراق بهادار خود از کاهش میزان 
 نند.جلوگیری ک

ر؛ کشو شش هایبانک هایداده( نیز در تحقیقی با استفاده از ۸۲۰۰) ۱یسدلبریسمیس و 
که سرمایه،  هاییبانکبود نشان دادند که  روسیه مریکا وفرانسه، آلمان، یونان، ژاپن، ا

منفی سیاست پولی  آثار دارند، توانایی بیشتری در خنثی کردن تریبزرگ اندازهٔو  ،نقدینگی
 خود دارند. یدهوامر قدرت د

بانک و انتقال  دهیوامخود پیرامون مجرای  ( در مطالعه۸۲۰۰ٔ) ۲سیماتوسک و سارانت
ن نقش را در یترشیب ینگیاندازه بانک و نقد رسدمیپولی به این نتیجه رسیدند که به نظر 

 .کنندمیفا یا یاست پولیرات سیینسبت به تغ هابانکواکنش 
بانک:  دهیوام یبانک و مجرا یسودآور»خود با عنوان  ( در مقاله۹۲۰۰ٔ) ۳وآنیو  یگانج

 هایبانک یبرا دهیوامبر  یاست پولیدند که اثر سیجه رسین نتیبه ا« نیاز چ یشواهد
است و لزوماً واکنش آن  ترضعیف ،دارند ینگیاز نقد تریپایینکه سطح  هاییبانکو  تربزرگ
انگر یج این پژوهش بینتا ،ست. به علاوهیه متفاوت نیبا توجه به سرما یاست پولیبه س هابانک

که  یچون زمان ،دارند یاست پولیبه س یت کمتریسودآور حساس هایبانککه  استن یا
دارند  یترکم یکه سودآور هاییبانک شودمی هاسپردهمنجر به کاهش  یاست پولیانقباض س

 د.ه مواجه خواهند شینه بالاتر سرمایبا هز
ی پولی نیجریه در هاسیاست( در پژوهشی به ارزیابی قدرت بازار و ۲۰۱۵) 4یآدرماجیده و 

از  ۲۰۱۲-۱۹۸۶ هایسالهای سالانه را برای داده ،جذب سپرده پرداختند. برای این منظور
بانک مرکزی آماری استخراج کردند و مدل را بر  و نشریهٔ هابانک های مالی سالانهٔصورت

پول  ای برآورد کردند. نتایج نشان داد که بازار سپردهٔاساس روش حداقل مربعات دومرحله
ر جذب د معنادارسیاست پولی اثر  هایتکانهنیجریه دارای شرایط رقابت انحصاری بوده و 

 دارد. هابانکسپرده 
 ،تجربی از ساختار بازار و رقابت در بخش بانکداری چین ( ارزیابی۲۰۱۷) 5و همکاران ارول

روس -پانزار H آمارهٔگیری از با بهره ، راویژه در پی الحاق چین به سازمان تجارت جهانیبه

                                                                                                                                  
1 Brissimiss and Delis 
2 Matousek and Sarantis 
3 Gunji and Yuan 
4 Folorunsho M. Ajide and Adetunji A. Aderemi 
5 Erol et al. 
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های تجربی نشان انجام دادند. یافته ۲۰۱۵-۲۰۰۴ ساختاری در طول دورهٔعنوان مدل غیربه
انحصاری است.  رقابتِ شدهمشخصزمانی  دهد که بخش بانکی در چین برای دورهٔمی

های انحصاری عمل که بیشتر در محیط چینی هایبانکمشخص کرد  هاآنهای یافته
 .آمد هستندکنند، کمتر کارمی

اسلامی به  هایبانک ای به ارزیابی واکنش سپردهٔ( در مطالعه۲۰۱۷) ۱نزیب و همکاران
پردازند. نتایج مطالعه نشان می ۲۰۱۶-۲۰۱۰ یهاسالسیاست پولی در مالزی طی  هایتکانه

سیاست پولی حساسیت بیشتری نشان  هایتکانهبه نرخ تورم و  هابانک دهد سپردهٔمی
 دهد.می

های بانکی و ر ترکیب سپردهپولی را د هایسیاستای اثر ( در مطالعه۸۲۰۱) ۲گیروتی
های بانکی نسبت به نرخ تورم سپردهت یاسحس گیری کردو نتیجهوام در ایتالیا بررسی  عرضهٔ

 و حجم نقدینگی در مقایسه با سایر متغیرهای کلان اقتصادی بیشتر است.
اسلامی و  هایبانکها در ر حجم سپردهبررسی اثر رقابت د ( به۸۲۰۱) ۳همکاران مزیلر و

بانکداری دوگانه بودند در  نظامکشور که دارای  ۲۰از  ،متعارف پرداختند. برای این منظور
در  معنادار یدهد که تفاوتنشان می هاآناستفاده شده است. نتایج تحقیق  ۲۰۰۰-۲۰۱۴ بازهٔ

متعارف با افزایش قدرت  هایبانکاسلامی و متعارف وجود دارد.  هایبانکگذاری رفتار قیمت
اسلامی  هایبانکدر افزایش رقابت  کهدرحالیدهند، کمتری ارائه می بازاری نرخ سپردهٔ

 هایبانکنشان دادند که اساساً در کشورهای مسلمان  هاآناهمیت چندانی ندارد. همچنین 
 دهند.بالاتری ارائه می نرخ سپردهٔ ،متعارف، زمانی که قدرت بازاری کمتر است

های صنعت بانکداری هلند به ( با استفاده از مجموعه داده۹۲۰۱) 4بایکر و گریستین
و  ،سه سطح عوامل کلان، ویژگی خاص بانکی ها درسپرده ر حجمدوامل مؤثر بررسی ع

که نرخ بازاری، نوسانات نرخ  دهدنشان می هاآنها پرداختند. نتایج تحقیق مشخصات حساب
د. ی مثبت و معنادار در حجم سپرده دارو سطح استرس بازار همگی اثر ،بازاری، نرخ تورم

نتایج این تحقیق  ،آنبرارد. علاوهگذرشد اقتصادی و شاخص تمرکز اثر منفی می کهدرحالی
برای تغییرات  کنندهیینتع یند عاملابا آن مواجه هابانکهایی که دهد که ریسکنشان می

 .ستهابانک حجم سپردهٔ

                                                                                                                                  
1 Nazib et al. 
2 Girotti 
3 Meslier et al. 
4 Bikker & Gerritsen 
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۴سال سیزدهم/ شماره  ۱۹۸

 گیری از الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی به بررسی آثار( با بهره۲۰۲۰) ۱جییتنِکَ
د. نتایج مطالعه بیانگر این پردازسوئیس می هایبانکر سودآوری پولی د هایسیاستانتقالی 

پولی  هایسیاستو  دهدمیقرار  تأثیربازار باز نرخ بهره را تحت  هایسیاستاست که اعمال 
 شود.می موردبررسی هایبانکانبساطی منجر به کاهش سودآوری 

 مطالعات داخلی ۲.۲.۱
، تسهیلات هاسپردهر حجم سیاست پولی د آثار ( در پژوهشی به بررسی۱۳۸۵) لطفیتقوی و 
. در این اندپرداخته ۱۳۸۲-۱۳۷۴ هایسالنظام بانکی کشور طی  و نقدینگی ،اعطایی
ر اعتبارات پولی د هایسیاست تأثیروجود مسیر اعتباری از طریق بررسی  فرضیهٔ ،مطالعه

( ۱۹۹۵) یناستاز مدل کاشیاپ و  هاآن ،بررسی شده است. بدین منظور هابانکاعطایی 
خ نر) یپولاز این مطالعه حاکی از این است که شاخص سیاست  . نتایج حاصلاندکردهاستفاده 

. گذاردمی هابانکتسهیلات اعطایی  بر ماندهٔ ی منفی اما بسیار ناچیزیر( تأثسپردهٔ قانونی
 .کندمی تأییدد کانال اعتباری سیاست پولی در ایران را این مطالعه وجو هاییافته

مکانیسم انتقال سیاست پولی در  سازیمدل»( در تحقیقی با عنوان ۱۳۸۵) یقیحق
 ،برخلاف تقوی و لطفی ،یافتهتعمیمبا روش گشتاورهای  «مورد ایران(ربا )بانکداری بدون 

جم ولی، از انحراف رشد حشاخصی از سیاست پ عنوانبهسپردهٔ قانونی استفاده از نرخ  جایبه
وجود مسیر  تأیید . نتایج مدل حقیقی درجهتِکردبه روند بلندمدت آن استفاده پول نسبت

 تسهیلات بانکی است. انتقال سیاست پولی قوی از کانال عرضهٔ
 ر عرضهٔسیاست پولی د یرمستقیمغ تأثیرارزیابی »( به ۱۳۸۹) یدریحفرزین وش و 

. در اندپرداخته« دولتی و غیردولتی هایبانک ایترازنامه هایویژگیبانکی از طریق تسهیلات 
غیردولتی از  هایبانکو  ،دولتی هایبانک، هابانکمجزا شامل کل  این تحقیق سه نمونهٔ

این تحقیق  هاییافتههر بانک ارزیابی شده است.  ایترازنامه هایویژگیر د تأثیرگذاریمسیر 
 طوربه، اما دهدمیقرار ن تأثیررا تحت  هابانکمستقیم  طوربهکه سیاست پولی  دهدمینشان 

 دارند. ترضعیف ایکه ترازنامه دهدمیقرار  تأثیررا تحت  هاییبانکغیرمستقیم 
و سپردهٔ قانونی نسبت  متغیراثر دو  گیریاندازه( به ۱۳۸۹بخش و جباری )یرینش

های با استفاده از داده هابانکر قدرت پرداخت وام و اعتبارات د هابانکی هاداراییهمچنین 
که ابزار  اندکرده گیرینتیجهدر پایان  هاآنیافته پرداختند. تابلویی و روش گشتاور تعمیم

. نیستاز بین مجموعه ابزارهای سیاست پولی در ایران، ابزار کارآمدی سپردهٔ قانونی نسبت 

                                                                                                                                  
1 Canetg 
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 ۱۹۹ ...و  یخصوص یهابا حجم سپرده بانک یتورم یطمح ی،پول هاییاستس ینارتباط ب 

 

آن  درنتیجهو  انددانستهتکلیفی دولت مرتبط  هایسیاستبه  ،واقع درعلت این امر را  هاآن
 پولی قلمداد کردند. هایسیاستاجرای  را گواهی بر استقلال ضعیف بانک مرکزی درجهتِ

لات یر تسهاست پولی دیس تکانهٔرات یل تأثی( به تحل۱۳۹۰رهاشمی نائینی )اهچرا و میش
 یمبنا یرهایه متغکگیرند پرداخته و نتیجه می ۱۳۸۸-۱۳۸۰ هایسالران طی یبانکی ا شبکهٔ
 ید و از سودار معنادار یران اثریا یبانک شبکهٔ دهیوامر اندازه د و ،ینگینقد یمبنا ه،یسرما

 یتسن یوجود مجرا ،واقع در. شودمید یتشد یانقباض یاست پولیبا اعمال س آثار نیا ،گرید
زان یکه م هرچندشد.  تأییدران یا یبانک ءشبکه یبانک برا ایسرمایه یبانک و مجرا دهیوام

 آن اندک بوده است. تأثیر
به بررسی اثر سیاست  یافتهتعمیم( با استفاده از روش گشتاور ۱۳۹۰رضایی و جلیلی )

رسند که پولی در اقتصاد ایران از طریق کانال اعتبارات نظام بانکی پرداخته و به این نتیجه می
مانند  هابانک هایویژگیگرفتن برخی  نظر در نظام بانکی ایران با درکانال اعتباردهی بانک 

 کند.اندازه و نقدینگی، سازوکار انتقال سیاست پولی را فراهم می

گیری از الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی به واکنش ( با بهره۱۳۹۲مهرگان و دلیری )
پرداخته و به این نتیجه  ۱۳۸۷-۱۳۶۷ هایسالسیاست پولی طی  هایتکانهدر برابر  هابانک

گذاری در بانک و افزایش تقاضا برای وام خواهد شد. پولی باعث کاهش سپرده تکانهٔرسند می
و قیمت واقعی  شودمیهمچون مسکن  بادوامدر بخش کالاهای  تکانهاین رخداد سبب بروز 

 دهد.می یشافزا یزنمسکن را 
های بانکی ارتباط بین نرخ تورم و نرخ سود سپرده( به بررسی ۱۳۹۲ابونوری و همکاران )

بین  معنادارمثبت و  یگیرند در بلندمدت ارتباطبانکداری ایران پرداخته و نتیجه می نظامدر 
 .استبرقرار  نرخ تورم و نرخ سود اسمی
 بر اساس تورم را گذاریهدفسیاست  ایترازنامه آثار (۱۳۹۴احمدیان و همکاران )

بانکی کشور و حساب ملی را با استفاده از روش تعادل عمومی  الی شبکهٔاطلاعات صورت م
، بررسی ۱۳۹۳-۱۳۶۰ از اطلاعات آماری در دورهٔ گیریبهرهپویای تصادفی کینزی جدید و با 

 اندازهٔبهافزایش نرخ سود  تکانهٔبیانگر این است که اثر  کردند. نتایج حاصل از برآورد مدل
شده و  دهیوامآن افزایش قدرت  تبعِبهایش منابع بانک و انحراف معیار، باعث افز

. لیکن، شودمیباعث کاهش تورم  ید را بهبود خواهد بخشید؛ همچنینو تول گذاریسرمایه
 تبعِ بهکاهش منابع بانک و  باعث تورم با کاهش نرخ سود سپرده و وام، گذاریهدفسیاست 

 مخاطره خواهد انداخت.را به هابانکو سلامت  شودمی هابانک دهیوامآن کاهش قدرت 
ر انتقال سیاست ی اثر بازاری کردن بانکداری د( به بررس۱۳۹۴بهمنی و میرهاشمی نائینی )

پژوهش نتایج پردازند. می ۱۳۹۱-۱۳۸۰ هایسالبانک طی  ۲۶پولی از مجرای اعطای وام در 
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۴سال سیزدهم/ شماره  ۲۰۰

بانکی میزان اعطای تسهیلات  کهٔبازاری کردن شب طبق انتظار با افزایش درجهٔ ،داد نشان
چنین میزان انتقال سیاست پولی از طریق مجرای بانکی نیز افزایش خواهد یافت. هم شبکهٔ

 .شودمیاعطای وام بانکی با افزایش بازاری کردن تضعیف 
ای نقش نوسانات اقتصادی بر تسهیلات اعطایی ( در مطالعه۱۳۹۵مهرآرا و همکاران )

. نتایج بررسی کردند ۱۳۹۳-۱۳۸۵ هایسالاضافی بانک طی  از کانال سرمایهٔ را هابانک
ر رشد تسهیلات اسمی با لحاظ مازاد سرمایه د هایتکانهمثبت  تأثیر دهندهٔنشانپژوهش 
ر رشد تسهیلات بانکی حقیقی با لحاظ مازاد سرمایه د هایتکانهمنفی  تأثیرو  هابانکاعطایی 
 .استدر ایران 

را با استفاده  هابانکر ثبات د یاقتصادکلان  ی( اثر متغیرها۱۳۹۶و عبدالشاه ) جهانگرد
ند. نتایج حاصل از پژوهش بررسی کرد ۱۳۹۱-۱۳۸۶ بانک در طول دورهٔ ۱۷ یهااز داده

 هابانکر شاخص ثبات د معنادارمنفی و  تأثیر موردبررسی دهد نرخ تورم در دورهٔنشان می
ست و متغیر رشد تولید هابانکر ثبات د معنادارمثبت و  تأثیر یدارد. متغیر نرخ بهره دارا

 منفی به رابطهٔ تأثیردلیل این  و ها داردبانکر ثبات د معنادارمنفی و  تأثیرناخالص داخلی 
 شود.مربوط می هابانکمنفی بین رشد تولید ناخالص داخلی و سود 

های کلان اقتصادی و قدرت متغیر تأثیربررسی ای به ر مطالعه( د۱۳۹۸شکیبا و همکاران )
 ۱۳۹۶-۱۳۸۷ هایسالبانک خصوصی و دولتی طی  ۱۸ ی بانکیهاسپردهر میزان دبازاری 

 ،بانک فعال در صنعت بانکداری ۱۸تایج تخمین مدل بیانگر این است که برای پردازند. نمی
است.  تصورقابلشرایط انحصار چندجانبه  ،بوده که بنا بر آن ۰٫۵۸ میزان قدرت بازاری برابر با

دار حجم سپرده، نرخ رشد تولید ناخالص ، مقدار وقفههاسپردههمچنین متغیرهای نرخ سود 
ی دارای میانگین مثبت و حجم نقدینگ تأثیرو اثر متقاطع آن با نرخ سود سپرده  ،داخلی حقیقی

 د.خصوصی و دولتی ایران دار هایبانک یهاسپردهر میزان دوزنی پسین منفی 
با  هابانکر عملکرد پولی د هایسیاست تأثیر( به بررسی ۱۳۹۸رفیعی و همکاران )

مدل نشانگر برآورد نتایج حاصل از پردازند. گیری از مدل تعادل عمومی پویای تصادفی میبهره
علت کاهش تقاضا برای وام و میزان پول مثبت روی نرخ سود به ایتکانهآن است که با بروز 

مثبت نفتی،  تکانهٔ براثرِو  یابدمیکاهش  هابانکسود  درنتیجهو  یدهوام، نرخ شدهدادهوام 
 گذاریسرمایهمیزان  ،کاهش دهیوامصورت، نرخ که دراین است یافته یشافزاحجم نقدینگی 

و  دهیوامکه برآیند کاهش نرخ  یابدمیکاهش  اندازپستمایل خانوار به  درنهایتو  ،افزایش
 .شودمی هابانکموجب کاهش سوددهی  یگذارسپردهکاهش 

قدرت  تأثیر( با استفاده از الگوهای ساختاری به بررسی ۱۳۹۹نیا و همکاران )شریفی
 هایسالطی  بانک خصوصی و دولتی در ایران ۳۳ بازده داراییر پولی د هایسیاستبازاری و 
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 ۲۰۱ ...و  یخصوص یهابا حجم سپرده بانک یتورم یطمح ی،پول هاییاستس ینارتباط ب 

 

قدرت بازاری و سیاست پولی دارای  نشان داد افزایش پژوهش تایجپردازند. نمی ۱۳۸۵-۱۳۹۶
همچنین  .است دولتی و خصوصی هایبانک دارایی بازده نرخ رد دارمثبت و معنا یتأثیر

 ،سرمایه ،اندازه نظر از مختلف هایویژگی با هایبانک بین در پولی سیاست متفاوت اثربخشی
  است. گرفته قرار تأییدمورد نقدینگی و

پژوهش، نوآوری و سهم  بندی پیشینهٔپیرامون جمع آمدهعملبههای بر اساس بررسی
های پولی و محیط هایسیاست هایتکانهارتباط بین  لحاظ کردنعلمی محققین شامل 

خصوصی و دولتی در ایران و استفاده از رهیافت  هایبانک تورمی آرام و شدید با حجم سپردهٔ
سیاست پولی در  هایتکانههای تابلویی برای استخراج نوین خودرگرسیون برداری در داده

 .استمدل تجربی تحقیق 

 شناسی تحقیقروش ۳
از نوع تحقیقات تحلیلی،  در این مطالعه از نظر ماهیت و روش مورداستفادهروش تحقیق 

و روش  ،های تابلوییداده یاقتصادسنج سازیمدلی بر نمبت همبستگی توصیفی،
های تورمی از روش محیط ابتدا برای محاسبهٔ ،. برای این منظوراستخودرگرسیون برداری 

های و سپس برای تبیین ارتباط بین محیط است شده استفادهغیرخطی چرخشی مارکوف 
خصوصی و دولتی از الگوی  هایبانک سیاست پولی و حجم سپردهٔ هایتکانهتورمی، 

 شود.خودرگرسیون برداری بهره گرفته می
روش توصیف آمار و اطلاعات مبتنی بر استفاده از آمار استنباطی و استفاده از الگوهای 
غیرخطی مانند رهیافت چرخشی مارکوف و نیز الگوی خودرگرسیون برداری برای تبیین 

خصوصی و دولتی است که  هایبانک با حجم سپردهٔ ارتباط بین سیاست پولی، محیط تورمی
( و نزیب و همکاران ۲۰۱۸گیری از ادبیات موضوعی و مطالعات تجربی گیروتی )با بهره

 شود:زیر بیان می صورتبه( در قالب فرم ریاضی ۲۰۱۷)

(۱) kit

k
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jitjit Xyy 
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  
11

 

شامل سیاست  Xخصوصی و دولتی و  هایبانک بیانگر میزان سپردهٔ y ،فوق در رابطهٔ
 و میانگین نرخ سود سپردهٔ ،ذخیرهٔ قانونی پولی شامل نرخ رشد حجم نقدینگی، نسبت

نسبت میزان تورمی آرام و ملایم و شدید، شاخص کیفیت دارایی ) هاییطمحگذاری، سرمایه
خص و شا ،(، نرخ رشد تولید ناخالص داخلی حقیقیجاری به کل تسهیلاتمطالبات غیر

برای برآورد و  ،ذکر است یانشا .است( نسبت دارایی نقد به سپردهکیفیت نقدینگی )
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 ۱۳۹۹تابستان  /۴۴سال سیزدهم/ شماره  ۲۰۲

استفاده خواهد  ۱۱ نسخهٔ ویوزو ای ۱۶ افزار استاتا نسخهٔهای تحقیق از نرمیافته وتحلیلیهتجز
 یلهٔوسبهآن  سازیمدلپویا در  صورتبهشد. برای تخمین محیط تورمی از رفتار نرخ تورم 

دو وضعیت تورم آرام و ملایم  کهیطوربه است، شده استفادهسوئیچینگ -مارکوفروش 
 .شود)تورم کمتر از میانگین( و تورم شدید و بالا )تورم بالاتر از میانگین( در نظر گرفته می

 شود.یک از دو وضعیت تورم بالا و پایین مشخص میقرارگیری در هر هایسال ،در ادامه
رکزی بانک م اطلاعات سالانهٔعات در این پژوهش مبتنی بر استفاده از ابزار گردآوری اطلا

 پولی و نرخ تورم و سایت مرکز پردازش اطلاعات مالی ایران جهت استخراج هایسیاستبرای 
 بانک ۲۳در  ۱۳۹۶-۱۳۸۷ هایسالبرای  هابانکهای مالی ای و نسبتاطلاعات ترازنامه

 .استخصوصی و دولتی 

 نتایج تجربی ۴
های تورمی آرام و ملایم و شدید بر اساس رهیافت غیرخطی چرخشی در این بخش ابتدا محیط

گیری از الگوی و سپس با بهره شده ییشناسا ۱۳۹۷-۱۳۸۷ هایسالمارکوف طی 
های تورمی سیاست پولی و محیط هایتکانه تأثیر ،های تابلوییخودرگرسیون برداری در داده

گیرد. برای استخراج قرار می وتحلیلیهتجزخصوصی و دولتی مورد  هایبانک ر حجم سپردهٔد
شود. اولین ها در عرض از مبدأ استفاده میهای تورمی در این پژوهش از تغییر نظاممحیط

غیرخطی  های تورمی به روش الگوی چرخشی مارکوف آزمون رابطهٔمرحله در برآورد محیط
 نمایی استفاده شده است،نرخ تورم از آزمون نسبت درست یرخطیغ است. برای بررسی رابطهٔ

 شده است. ارائه ۱نتایج در جدول 

 ۱جدول 
 در رفتار نرخ تورم یرخطیغ ج آزمون وجود رابطهٔینتا

 ارزش احتمال آزادی درجهٔ نماییمقدار آماره نسبت درست
۱۸٫۲۹ ۱ ۰٫۰۰۰ 

 های پژوهشیافته: مأخذ
و  بوده ۱۸٫۲۹ برابر با یینماراستآزمون نسبت  مقدار آمارهٔ ،بر اساس نتایج جدول فوق

 رابطهٔ ،بنابراین؛ شودغیرخطی در رفتار متغیر نرخ تورم رد می رابطهٔ  صفر مبنی بر نبودفرضیهٔ
توان های تورمی میغیرخطی برقرار بوده و از الگوی چرخشی مارکوف برای استخراج محیط

 های تورمی ارائه شده است.برآورد محیطنتایج  ۲د. در جدول استفاده کر
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 ۲دول ج
 های تورمی به روش الگوی چرخشی مارکوفبرآورد محیط

عرض از مبدأ در 
های تورمی آرام و محیط

 شدید
 ارزش احتمال z مقدار آمارهٔ ضریب

1C ۲۸٫۴۵ ۹٫۲ ۰٫۰۰۰ 
2C ۱۱٫۰۲ ۴٫۹ ۰٫۰۰۰ 

 -۳۷٫۵۳نمایی: مقدار حداکثر درست
 ۷٫۶۹بیزین: -اطلاعاتی شوارتزمقدار آماره 

 های پژوهش: یافتهمأخذ
 ازآنجاکه. است 2C ۰۲٫۱۱و  ۴۵٫۲۸ برابر با 1Cدهد مقدار نتایج تخمین مدل نشان می

ز اکه کمتر  2Cمحیط تورمی بالا و  عنوانبه 1C، لذا است ۹۵٫۱۶ میانگین نرخ تورم برابر با
د تعدا ،شود. در ادامهمیانگین نرخ تورم است، محیط تورمی آرام و ملایم در نظر گرفته می

 شده یینتعد، توسط الگوی مارکوف از این دو وضعیت تورمی قرار دار یکهایی که در هرسال
( و وضعیت تورمی ۱۳۹۲و  ،۱۳۹۱، ۱۳۹۰، ۱۳۸۷سال ) ۴ یکه برای وضعیت تورمی بالا است

( برآورد شده ۱۳۹۷و  ،۱۳۹۶، ۱۳۹۵، ۱۳۹۴، ۱۳۹۳، ۱۳۸۹، ۱۳۸۸سال ) ۷ام و ملایم، آر
و پایداری محیط تورمی  ۰٫۳۴ است. همچنین احتمال ماندگاری محیط تورمی شدید برابر با

 . استدهد احتمال دوام محیط تورمی آرام بیشتر که نشان می است ۰٫۶۶ آرام و ملایم
الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری ارتباط بین در بخش بعدی با استفاده از 

ذخیرهٔ  سیاست پولی همانند نرخ رشد حجم نقدینگی، نسبت هایتکانههای تورمی و محیط
 نسبت میزانگذاری و نیز شاخص کیفیت دارایی )سرمایه میانگین نرخ سود سپردهٔو  ،قانونی

و شاخص  ،داخلی حقیقی(، نرخ رشد تولید ناخالص جاری به کل تسهیلاتمطالبات غیر
بانک خصوصی و دولتی  ۲۳ ( با حجم سپردهٔنسبت دارایی نقد به سپردهکیفیت نقدینگی )

است  لازم از تخمین مدل، گیرد. قبلقرار می موردبررسی ۱۳۹۷-۱۳۸۷ هایسالطی 
پارامتریک های شبهتی( با استفاده از آزمونخصوصی و دول هایبانکوابستگی بین مقاطع )

 فرضیهٔ و در صورت رد نیز آزمون پارامتریک پسران موردآزمون قرار گرفته است و فریز و فریدمن
 واحد نسل دوم همانند پسران و شین های ریشهٔوابستگی بین مقاطع از آزمون تأییدصفر و 

ارائه  ۳پارامتریک در جدول های پارامتریک و شبهاستفاده شود. نتایج آزمون شدهیحتصح
 شده است.
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 ۳ جدول
 خصوصی و دولتی( هایبانکنتایج آزمون وابستگی بین مقاطع )

 ارزش احتمال آزمون مقدار آمارهٔ آزمون نام آمارهٔ
 ۰٫۰۰۰ ۱۲٫۳ پسران
 ۰٫۰۰۰ ۱۵٫۹ فریدمن

 ۰٫۰۰۰ ۵٫۷ فریز
 پژوهشهای مأخذ: یافته

 فرضیهٔپارامتریک، های پارامتریک و شبهدهد برای تمام آزمونمی نتایج جدول فوق نشان
گیرد. قرار می تأییدمورد موردمطالعه هایبانکو لذا وابستگی بین مقاطع یا است صفر رد شده 

ز لازم است ا ،موردبررسیزمانی  بودن تعداد مقاطع از دورهٔ تربزرگبا توجه به  ،روینازا
ن . نتایج آزموکرداستفاده  شدهیحتصحواحد نسل دوم همانند پسران و شین  های ریشهٔآزمون

 شده است. گزارش ۴پایایی متغیرهای تحقیق در جدول 

 ۴دول ج
 برای متغیرهای تحقیق شدهیحتصحو شین  واحد پسران نتایج آزمون ریشهٔ

 آزمون نتیجهٔ ارزش احتمال Zآزمون  مقدار آمارهٔ زامتغیرهای درون
 یریگتفاضل مرتبهیکپایا با  ۰٫۵۶ -۰٫۹۴ هابانک حجم سپردهٔ

ی هاسپردهسود نرخ میانگین 
 بلندمدت

 پایا در سطح ۰٫۰۰۰ -۴٫۵۶

نرخ رشد تولید ناخالص داخلی 
 حقیقی

 پایا در سطح ۰٫۰۰۰ -۸٫۳۹

 پایا در سطح ۰٫۰۰۰ -۶٫۴۳ کیفیت دارایی

 پایا در سطح ۰٫۰۰۱ -۳٫۵ کیفیت نقدینگی
 یریگتفاضل مرتبهیکپایا با  ۰٫۹۶ ۰٫۸۷ هابانکذخیرهٔ قانونی  نسبت

 پایا در سطح ۰٫۰۰۰ -۴٫۷۹ نرخ رشد نقدینگی
 های پژوهشمأخذ: یافته

شده برای متغیرهای تحقیق نشان و شین تصحیح ،واحد ایم، پسران نتایج آزمون ریشهٔ
بوده  یریگتفاضل مرتبهیکبا ذخیرهٔ قانونی  و نسبت هابانک دهد متغیرهای حجم سپردهٔمی

لازم است از  هابانکوابستگی متقابل بین  تأییددلیل است. بهو سایر متغیرها پایا در سطح 
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. نتایج آزمون در جدول استفاده شود هابانکجمعی وسترلاند با لحاظ وابستگی بین آزمون هم
 نشان داده شده است. ۵

 ۵جدول 
 جمعی وسترلاندنتایج آزمون هم

 ارزش احتمال آزمون )نسبت واریانس( مقدار آمارهٔ
۰٫۷۸ ۰٫۳۵ 

 پژوهش یهاافتهیمأخذ: 

انباشتگی بین متغیرها در هم نبودصفر مبنی بر  دهد فرضیهٔنتایج جدول فوق نشان می
. لذا نیستانباشتگی برقرار و لذا بین متغیرها هم است درصد رد نشده ۵ی معنادارسطح 

مدت بین متغیرها ارتباط کوتاه وتحلیلتجزیهتوان از الگوی خودرگرسیون برداری برای می
اتی آکائیک گیری از معیار اطلاعمدل با بهره بهینهٔ بعد لازم است وقفهٔ . در مرحلهٔکرداستفاده 

است  مشاهده( مشخص شده ۲۳۰) موردبررسی بودن حجم مشاهدهای تربزرگبا توجه به 
 ارائه شده است. ۶که نتایج در جدول 

 ۶ جدول
 مدل به روش خودرگرسیون برداری بهینهٔ نتایج تعیین وقفهٔ

 (AIC) آکائیک مقدار آمارهٔ تعداد وقفه
۱ ۵۲٫۸۲- 
۲ ۲۲٫۷۹- 
۳ ۲٫۳۳- 

 های پژوهش: یافتهمأخذ

 دهد کمترین مقداربهینه برای الگوی خودرگرسیون برداری نشان می نتایج تعیین وقفهٔ
توان استدلال می ،بنابراین؛ اول است بوده که مربوط به وقفهٔ-۵۲٫۸۲آکائیک برابر با  آمارهٔ
مدل را لحاظ  یزادرونتوان با یک وقفه متغیرهای در الگوی خودرگرسیون برداری می کرد
زای مدل متغیر درون ۷های مشخصه و ماژول پایداری الگو با استفاده از ریشه ،. در ادامهکرد

 بررسی شده است.
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توضاااایح برداری که مدل خوددهند ( نشااااان می۱۹۹۴) ۲( و همیلتون۲۰۰۵) ۱لوتکپول
ایداری دلالت بر این . پباشاااد ۱کمتر از  ۳اگر ماژول ماتریس ترکیبی تنهااگر و  ،پایدار اسااات
پذیر بوده و بردار میانگین متحرک های تابلویی معکوستوضاااایح برداری دادهدارد که خود

 خودشااااان لاتاختلا از ناشاااای تکانهٔعبارتی، چنانچه واکنش متغیرها به نامحدود دارد. به
است.  برخورداری از پایدار مدل کند، میل صفر سمتبه بلندمدت در و باشد نزولی صورتبه

 ترکوچکمقادیر ویژه  ، تمامVAR(p)( اگر در الگوی ۲۰۱۳) 4های باومهمچنین طبق یافته
 یعنی تمام 6اساات و این دلالت بر این دارد که ساایسااتم ایسااتا 5ساایسااتم پایدار ،دباشاا ۱از 

، تر از ایستایی استاما عکس قضیه صادق نیست. پایداری فرضی قوی است، I(0)متغیرها 
ستا هم ا ستم پایدار ای سی ست. نتایج در جدول  اما عکس ،ستزیرا هر  شان  ۷آن برقرار نی ن

 داده شده است.

 ۷ جدول
 نتایج آزمون پایداری مدل خودرگرسیون برداری

 زادرونمتغیرهای  ریشه مشخصه ماژول
 هابانک حجم سپردهٔ ۰٫۸۳ ۰٫۸۶

۰٫۸۴ ۰٫۸۲ 
سود نرخ میانگین 

 ی بلندمدتهاسپرده

۰٫۶۹ ۰٫۶۷ 
نرخ رشد تولید ناخالص 

 داخلی حقیقی

 کیفیت دارایی ۰٫۴۵ ۰٫۴۷
 کیفیت نقدینگی ۰٫۲۴ ۰٫۲۶

 هابانکذخیرهٔ قانونی  نسبت ۰٫۲۲ ۰٫۲۴

 نرخ رشد نقدینگی ۰٫۱۷ ۰٫۱۶۲۹۰۱

 پژوهش یهاافتهیمأخذ: 

                                                                                                                                  
1 Lutkepohl 
2 Hamilton 
3 Moduli of the companion matrix 
4 Baum 
5 Stable 
6 Stationary 
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 مشخصهٔ دهد مقدار ریشهٔنتایج بررسی پایداری الگوی خودرگرسیون برداری نشان می
 ،. در ادامهاستبوده و لذا الگوی برآوردشده پایدار  ۱از  ترکوچکمدل  یزادرونمتغیرهای 

بررسی شده که نتایج  ۱ بهینهٔ زا با وقفهٔمتغیر درون ۷شده برای ی ضرایب برآوردمعنادار
 .است ۸جدول  صورتبه

 ۸جدول 
 شده در الگوی خودرگرسیون برداریی ضرایب برآوردمعنادارنتایج آزمون 

تعداد  متغیرها
 پارامترها

RMSE 2R  آمارهF  سطح
 یمعنادار

 ۰٫۰۰ ۲۳۸٫۱۰ ۰٫۸۶ ۰٫۰۳ ۲۴ هابانکحجم سپرده 
 ۰٫۰۰ ۲۰۳٫۹۶ ۰٫۸۴ ۰٫۲۱ ۲۴ ی بلندمدتهاسپردهسود نرخ میانگین 

 ۰٫۰۰ ۱۴۸٫۹۰ ۰٫۷۷ ۰٫۲۳ ۲۴ ناخالص داخلی حقیقینرخ رشد تولید 
 ۰٫۰۰ ۱۲۶٫۲۴ ۰٫۷۵ ۰٫۱۲ ۲۴ کیفیت دارایی

 ۰٫۰۰ ۱۹۰٫۸۷ ۰٫۹۱ ۰٫۰۹ ۲۴ کیفیت نقدینگی
 ۰٫۰۰ ۱۳۱٫۴۹ ۰٫۷۹ ۰٫۲۵ ۲۴ هانسبت ذخیرهٔ قانونی بانک

 ۰٫۰۰ ۱۴۵٫۱۷ ۰٫۷۹ ۰٫۳۱ ۲۴ نرخ رشد نقدینگی
 پژوهش یهاافتهیمأخذ: 

زای مدل معادله مربوط به متغیرهای درون ۷شده در ی ضرایب برآوردمعنادارنتایج آزمون 
معادله پایین و ضریب تعیین  ۷ جذر میانگین مجذور خطا برای تمامدهد مقدار نشان می

 ۷ شده در هری کلی ضرایب برآوردمعنادار. همچنین مقدار آماره نیز دلالت بر ستها بالامدل
یون شده در روش خودرگرسوجه به اینکه ضرایب الگوی برآوردبا ت ،. در ادامهاستمعادله 

 سیاست پولی از توابع هایتکانه وتحلیلتجزیه برایلذا  برداری قابلیت تفسیر را ندارد،
 ۹و جدول  ۲شکل  صورتبهنتایج  است و شده استفادهواریانس  العمل آنی و تجزیهٔعکس
 .است
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پولی و  هایسیاستبه خصوصی و دولتی نسبت هایبانک العمل آنی متغیر حجم سپردهٔتابع عکس .۲شکل 
 . های تورمیمحیط

 مأخذ: نتایج تحقیق

رخ به متغیرهای ن تکانهدهد با ایجاد انحراف معیار العمل آنی نشان مینتایج تابع عکس
جاری به کل مطالبات غیرت میزان نسبو  ،هابانکسپردهٔ قانونی رشد نقدینگی، نسبت 

 است، یافته کاهشخصوصی و دولتی  هایبانک )کیفیت دارایی( ابتدا حجم سپردهٔ تسهیلات
 تأثیرکند. در خصوص میل می تکانهسمت مقدار تعادلی و قبل از ایجاد به تدریجبهاما 

ایش حجم د با افزتوان استدلال کرمی هابانک ر حجم سپردهٔنرخ رشد نقدینگی د هایتکانه
خصوصی و دولتی  هایبانک سوم به بعد، میزان حجم سپردهٔ نقدینگی و رشد آن از دورهٔ

، هابانکدار مردم نزد های جاری و مدتبا افزایش سپرده ،یگردعبارتبهیابد. افزایش می
نیز  هابانکسپردهٔ قانونی یابد. برای نسبت نیز افزایش می هابانکهای میزان کل سپرده

 هابانکو کاهش منابع درآمدی  هابانکافزایش آن منجر به کاهش ذخایر آزاد و اضافی 
 منفی بر حجم سپردهٔ تأثیر هابانکسپردهٔ قانونی نسبت  هایتکانه یگردعبارتبه شود.می

 خصوصی و دولتی دارد.  هایبانک
 پرده نیز حجم سپردهٔه به متغیر نرخ سود سشدوارد تکانهٔانحراف معیار  ،از سوی دیگر

و  شودمی از افزایش آن کاسته تدریجبهاما  دهد،میهای ابتدایی افزایش را در دوره هابانک
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مدت کند. افزایش نرخ سود سپرده در کوتاهمیل می تکانهسمت مقدار تعادلی و قبل از ایجاد به
را افزایش داده و حجم  هابانکگذاری در گذاران به سپردهو تمایل سپرده یزهانگتواند می

نرخ تورم هم افزایش یابد، انتظار بر این است از  کهدرصورتیاما  ،ها را افزایش دهدسپرده
های تورمی کاسته شود. متغیرهای کفایت نقدینگی، محیط هابانکگذاری در حجم سپرده
ولیه اثر مثبت ا هایساله در مراحل و شدوارد هایتکانهو نرخ رشد تولید نیز  ،آرام و ملایم

کاسته شده  هاآناز اثر مثبت  تدریجبهاما  رد،خصوصی و دولتی دا هایبانک ر حجم سپردهٔد
 ،یگردعبارتبهکند. میل می تکانهبه وضعیت تعادلی و قبل از ایجاد  ،سال ۵و بعد از حدود 

کیفیت های و شاخص ،های تورمیه به متغیرهای سیاست پولی، محیطشدوارد هایتکانه
 د.و گذرا دارمیرا  نقدینگی و دارایی جنبهٔ

توان می هابانک ر حجم سپردهٔهای تورمی آرام و ملایم ذمحیط هایتکانه تأثیردر خصوص 
ورم هایی که نرخ تماندگاری یا دوام سال ،اخیر با تشدید نرخ تورم هایسالبیان کرد که در 

دلیل کاهش . همچنین بهاستناچیز و اندک  هابانک بر حجم سپردهٔ کردهشرایط ملایم را طی 
 انتظار بر این است پایداری و دوام اثر ،اخیر هایسالنرخ رشد تولید ناخالص داخلی طی 

افزایش  ،بنابراین؛ کاهش یابد هابانک ر حجم سپردهٔشده به این متغیر دوارد هایتکانه
 . خصوصی و دولتی ندارد هایبانک دهٔر جذب سپرولید و بهبود رشد آن اثر چندانی دظرفیت ت

های یک از متغیرهای سیاست پولی و محیطبررسی سهم هر منظوربهدر بخش پایانی 
 خصوصی و دولتی از تابع تجزیهٔ هایبانک دهندگی نوسانات حجم سپردهٔتورمی در توضیح

ی خودرگرسیون هادر مدلبینی واریانس خطای پیش واریانس استفاده شده است. تجزیهٔ
 زاندازه متأثر ازمانی( تاچهیک متغیر )سریبرداری ما را در بررسی این مسئله که تغییرات 

 تمسیس درون یرهایمتغ گرید اخلال یاز اجزا اندازهتاچه و بوده ریمتغ آن خود اخلال یاجزا
 بینیپیش یخطا انسیوار تجزیهٔ بر یمبتن لیتحل اساس .کندمی یاری است، رفتهیپذ تأثیر

 هدور هر در رهایمتغ از یکهر سهم سهٔیمقا بر یون برداریخودرگرس مدل در ییایپو منظوربه
 یدارا هک یریمتغ هر ،دوره هر دیگر درعبارتبه است. استوار دوره همان بینیپیش یخطا از

 تهوابس ریمتغ در نوسان جادیا در را بیشتری سهم است، بوده یارانحراف مع از یبالاتر سهم
 شیافزا بینیی پیشخطا واریانس ،بینیپیش دورهٔ طول شیافزا باداشت؛ پس،  خواهد

 یتوانیم بررسیم بینی،پیش یخطا انسیوار تجزیهٔ با هک گفت توانیم ،درمجموع یابد.یم
میزان تاچه و بوده دنباله خود اخلال اجزا از متأثر اندازهتاچه دنباله یک راتییتغ هک مینک
 است. ستمیس درون یرهایمتغ گرید اخلال یاجزا از متأثر دنباله یک راتییتغ
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 ۹جدول 
 خصوصی و دولتی هایبانک واریانس برای متغیر حجم سپردهٔ نتایج تابع تجزیهٔ

Period S.E. Shock1 Shock2 Shock3 Shock4 Shock5 Shock6 Shock7 Shock8 
۱ ۰۰۷٫۰  ۱۰۰ ۰ ۰ ۰ ۰ ۰ ۰ ۰ 
۴ ۰۱۲٫۰  ۹۸٫۹۶  ۹۱٫۰  ۰۶٫۰  ۶۹٫۰  ۳۵٫۰  ۳۰٫۰  ۰۳٫۰  ۰۳٫۰  
۸ ۰۱۶٫۰  ۷۴٫۹۰  ۴۱٫۳  ۳۳٫۰  ۱۴٫۱  ۹۶٫۰  ۴۵٫۱  ۱۶٫۰  ۰۸٫۰  

۱۰ ۰۲۰٫۰  ۵۸٫۷۷  ۳۲٫۹  ۱۱٫۱  ۹۰٫۰  ۴۰٫۱  ۲۲٫۵  ۷۸٫۰  ۱۶٫۰  
 های پژوهشیافتهمأخذ: 

درصااد  ۹۷چهارم، نزدیک به  نشااان داده شااده اساات، در دورهٔ ۹که در جدول  طورهمان
ی هشااتم و دهم به هادورهناشاای از خود متغیر اساات و در  هابانک تغییرات در حجم سااپردهٔ
 هادورهها در این . متغیر نرخ ساااود ساااپردهاساااتدرصاااد  ۷۸و  ۹۱ترتیب این ساااهم حدود 

د. از سوی دار هابانکبه سایر متغیرها نقش بیشتری در تغییرات متغیر حجم سپرده نسبت
با سااااایر متغیرها نقش و اثر کمتری در  نقش محیط تورمی آرام و ملایم در مقایسااااه ،دیگر

ضیح سپردهٔتو سانات حجم  صی و دولتی دارد. علاوه هایبانک دهندگی نو صو بعد از  براینخ
سبت سپرده، نقش متغیرهای ن سود  و نقدینگی  ،کیفیت دارایی ،هابانکذخیرهٔ قانونی  نرخ 

و  سال دارد ۱۰طی  هابانکدهندگی نوسانات متغیر حجم سپرده را در توضیح تأثیربیشترین 
خصااوصاای و  هایبانک های تورمی آرام و ملایم بر حجم سااپردهٔکمترین اثر مربوط به محیط

در بخش پایانی با استفاده از آزمون علیت گرنجر پیشنهادشده توسط دمترسکو  .استدولتی 
شااود. می هزای مدل پرداختی بین متغیرهای درون( به تبیین نوع رابطه عل۲۰۱۲ّ) ۱و هرلین

 ارائه شده است. ۱۰نتایج در جدول 
  

                                                                                                                                  
1 Dumitrescu and Hurlin 
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 ۱۰دول ج
 نتایج آزمون علیت گرنجر دمترسکو و هرلین

 جهت علیت
آزمون  مقدار آمارهٔ

W  بار و ارزش
 احتمال

 مقدار آمارهٔ
بار و  Z آزمون

 ارزش احتمال

 وقفهٔ
 بهینه

 آزمون نتیجهٔ

های از سمت میانگین نرخ سود سپرده
 هابانکبلندمدت به حجم سپرده 

۳٫۹۷ 
(۰٫۰۰۰) 

۲٫۴۹- 
(۰٫۰۲) 

۱ 
ی علّ وجود رابطهٔ

 سویهیک
به  هابانکاز سمت حجم سپرده 

های میانگین نرخ سود سپرده
 بلندمدت

۰٫۸۳ 
(۰٫۶۷) 

۰٫۴۲- 
(۰٫۸۷) 

 یعلّ رابطهٔ نبود ۱

از سمت نرخ رشد تولید ناخالص 
 هابانک داخلی حقیقی به حجم سپردهٔ

۱٫۹ 
(۰٫۰۲) 

۲٫۳ 
(۰٫۰۴) 

ی علّ وجود رابطهٔ ۱
 سویهیک

به نرخ  هابانک از سمت حجم سپردهٔ
 رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی

۱٫۲۵ 
(۰٫۵۱) 

۰٫۶۵ 
(۰٫۶۴) 

 یعلّ رابطهٔ نبود ۱

از سمت کیفیت دارایی به حجم سپردهٔ 
 هابانک

۱٫۰۸ 
(۰٫۸۲) 

۰٫۲۲ 
 نبود رابطهٔ علّی ۱ (۰٫۹۳)

ها به سپردهٔ بانکاز سمت حجم 
 کیفیت دارایی

۱٫۰۶- 
(۰٫۲۸) 

۱٫۰۹- 
(۰٫۲۷) 

 نبود رابطهٔ علّی ۱

از سمت کیفیت نقدینگی به حجم 
 هاسپردهٔ بانک

۱٫۱۱ 
(۰٫۷۶) 

۰٫۲۹ 
(۰٫۸۸) 

 نبود رابطهٔ علّی ۱

ها به از سمت حجم سپردهٔ بانک
 کیفیت نقدینگی

۱٫۰۱ 
(۰٫۹۷) 

۰٫۰۳ 
(۰٫۹۳) 

 نبود رابطهٔ علّی ۱

 هابانکذخیرهٔ قانونی  سمت نسبتاز 
 هابانک به حجم سپردهٔ

۱٫۸۶ 
(۰٫۰۳) 

۲٫۱۸ 
(۰٫۰۶) 

۱ 
ی علّ وجود رابطهٔ

 سویهیک
ها به ذخایر از سمت حجم سپردهٔ بانک

 هاقانونی بانک
۰٫۵۶ 

(۰٫۲۶) 
۱٫۱- 

(۰٫۲۵) 
 نبود رابطهٔ علّی ۱

از سمت نرخ رشد نقدینگی به حجم 
 هابانک سپردهٔ

۲٫۰۷ 
(۰٫۰۰۶) 

۲٫۷۳ 
(۰٫۰۱) 

۱ 
ی علّ وجود رابطهٔ

 سویهیک
ها به نرخ از سمت حجم سپردهٔ بانک

 رشد نقدینگی
۱٫۰۲ 

(۰٫۹۴) 
۰٫۰۷ 

(۰٫۹۵) 
 نبود رابطهٔ علّی ۱

 های تحقیقمأخذ: یافته

یه سویکی علّ توان بیان کرد که رابطهٔبر اساس نتایج آزمون علیت دمترسکو و هرلین می
 از سااامت نرخ رشاااد تولید ناخالص داخلی حقیقی، نرخ رشاااد نقدینگی، نسااابت طرفهیکیا 

در  هابانک های بلندمدت به حجم سپردهٔو میانگین نرخ سود سپرده ،هابانکذخیرهٔ قانونی 
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تاه قدینگی و دارایی کو یت ن نکمدت برقرار بوده و از کیف نک به حجم سااااپردهٔ هابا  هابا
تغییرات نرخ رشااد  ،یگردعبارتبه. نیساااتیا دوساااویه برقرار  ساااویهی یکعلّ رابطهٔ گونهیچه

سبت شد نقدینگی، ن سپرده ،هابانکذخیرهٔ قانونی  تولید، ر سود  تواند ها میو میانگین نرخ 
تغییرات کیفیت  کهدرحالی است، بوده تأثیرگذارخصوصی و دولتی  هایبانک ر حجم سپردهٔد

 باشد. هابانکتغییرات حجم سپرده  دهندهٔتوضیحتواند نمی هابانکنقدینگی و دارایی 

 گیریبندی و نتیجهجمع ۵
 سیاست پولی و محیط تورمی با حجم سپردهٔ هایتکانهاین پژوهش با هدف بررسی ارتباط بین 

انجام شده است. برای این  ۱۳۹۷-۱۳۸۷ هایسالبانک خصوصی و دولتی ایران طی  ۲۳
های تورمی در دو وضعیت آرام و رکوف محیطت چرخشی ماا با استفاده از رهیافابتد ،منظور

 رابطهٔ داشتن یا نداشتنوجود  ،ملایم و شدید برای نرخ تورم استخراج شد و در ادامه
وسترلاند بررسی شد که نتایج دلالت بر  آزمونبلندمدت بین متغیرهای مدل با استفاده از 

مدت ارتباط بین کوتاه وتحلیلتجزیهای لذا بر  بلندمدت بین متغیرها بوده است؛رابطهٔ نبود
ودرگرسیون برداری از الگوی خ هابانک سیاست پولی و محیط تورمی با حجم سپردهٔ هایتکانه

 های تابلویی استفاده شد. در داده
ی ضرایب برآوردشده در معنادارنتایج تخمین الگو دلالت بر ثبات و پایداری مدل و 

 دارد،میرا و گذرا  های تورمی جنبهٔسیاست پولی و محیط هایتکانهمدت داشته و کوتاه
، هابانکسپردهٔ قانونی ه به نرخ رشد نقدینگی، نسبت شدوارد تکانهٔانحراف معیار  کهیطوربه

 هابانک مدت( حجم سپردهٔهای خیلی کوتاهاولیه )دوره هایسالترتیب در و کیفیت دارایی به
سمت مقدار قبل از ایجاد شود و بهمیکاسته  آنز آثار کاهنده ا یجتدربهاما  دهد،میرا کاهش 

و نرخ رشد تولید نیز  ،کند. برای متغیرهای نرخ سود سپرده، کیفیت نقدینگیمیل می تکانه
افزایش  هابانک ر حجم سپردهٔسال( د ۴ تا ۱)مدت های خیلی کوتاهها در دورهتکانهآثار 
 تکانهو به وضعیت تعادلی قبل از ایجاد  شودمیکاسته  هاآناز اثر افزایشی  تدریجبهاما  یابد،می

 کنند. میل می
 واریانس نیز نشان داد سهم متغیر نرخ سود سپردهٔ همچنین نتایج مربوط به تابع تجزیهٔ

 دهندگی نوسانات حجم سپردهٔدر مقایسه با سایر متغیرهای سیاست پولی در توضیح هابانک
 بودن یزناچ. در خصوص استهای تورمی آرام و ملایم کمتر یشتر بوده و سهم محیطب هابانک
دلیل افزایش بیان کرد که بهتوان می هابانک ر حجم سپردهٔهای تورمی دمحیط هایتکانه تأثیر

اثر  ،های تورمیمحیط عنوانبه محدود هایسال نگرفت قراراخیر و  هایسالنرخ تورم در 
خصوصی و دولتی کاهش  هایبانک ر حجم سپردهٔتورمی آرام و ملایم دهای مثبت محیط
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ر ی دپول هایسیاستاثرگذاری  های حاصل از این پژوهش مبنی بر نحوهٔیافته است. یافته
ارچوب نظری تحقیق و مطالعات تجربی همانند جهانگرد و هبا چ هابانک حجم سپردهٔ

جی کَنِتیو  ،(۲۰۱۹بایکر و گریستین )(، ۱۳۹۸(، رفیعی و همکاران )۱۳۹۶عبدالشاه )
 تأثیرپژوهش بیانگر این است که  بررسی سابقهٔ ،هرچند. است( سازگار و همسو ۲۰۲۰)

در مطالعات داخلی  تاکنونها ر حجم سپردههای تورمی ده به محیطشدوارد هایتکانه
 قرار نگرفته است. موردتوجه

 منابع و مآخذ
 بین نرخ تورم و نرخ سود سپردهٔ رابطهٔ» (.۱۳۹۲) .محمدی، تو  .؛سجادی، س ابونوری، ع.؛

 .۵۲-۲۳صص.  (،۳)۱ مالی و اقتصادی، هایسیاستفصلنامه ، «ایران یبانکدار
 یشوک هدف گذار ی(، اثرات ترازنامه ا۱۳۹4) نیحس ،یدریو ح یهاد ،یدریاعظم، ح ان،یاحمد

 .۲۹-56(: ۲)۱ ،یاسلام یو بانکدار یمطالعات مال ،یتورم در شبکه بانک
پذیری سیاست بررسی وجود کانال ریسک» (.۱۳۹۷) .زنژاد، و خلیل .؛پناه، حیزدان اسلاملوئیان، ک.؛

 .۴۱-۷، صص. ۳۱، اقتصادی سازیمدلفصلنامه تحقیقات ، «پولی در نظام بانکی ایران
انتقال سیاست ر دبررسی اثر بازاری کردن بانکداری » (.۱۳۹۴) .و میرهاشمی نائینی، س .بهمنی، م

 .۱۱۹-۱صص. ، ۳ شمارهٔ ،۲ ، دورهٔفصلنامه نظریه کاربردی اقتصاد، «پولی از مجرای اعطای وام
، «ایران هایبانکر ثبات متغیرهای کلان اقتصادی د تأثیر» (.۱۳۹۶) .و عبدالشاه، ف لف.جهانگرد، ا

 .۲۲۹-۲۰۵(، صص. ۱۸)۹، گذاری اقتصادیدوفصلنامه سیاست
سیاست پولی از کانال اعتبارات نظام بانکی در  تأثیرنگرشی بر » (.۱۳۹۰) .زو جلیلی،  لف.رضایی، ا

 .۲۰۱-۱۶۹، صص. ۷۰، فصلنامه پول و اقتصاد، «اقتصاد ایران
با  هابانکر عملکرد پولی د هایسیاست تأثیر» (.۱۳۹۸) .و غفاری، ف .؛امامی، ک رفیعی، ث.؛

(، ۷۲) ۱۹، فصلنامه پژوهشنامه اقتصادی، «DSGEفی استفاده از مدل تعادل عمومی پویای تصاد
 .۳۶-۱صص. 
دهی ر کانال وامکی و سیاست پولی دزمان تمرکز بانهم آثار» (.۱۳۹۳) .و کشیشیان، ل .شاهچرا، م
 .۵۰-۲۷، صص. ۱۹، های پولی و بانکیفصلنامه پژوهش، «هابانک

 (.۱۳۹۹) .راد، مو افشاری .؛کشیده، مدامن .؛ مؤمنی وصالیان، ه.؛ دقیقی اصلی، ع.؛نیا، حشریفی
فصلنامه اقتصاد ، «ایران هایبانکر بازده دارایی در قدرت رقابتی و سیاست پولی د تأثیرارزیابی »

 .۲۸-۱(، صص. ۵۱)۱۴، مالی
اثر » (.۱۳۹۸) .زاده مقری، عو اسماعیل .؛فشاری، م کشیده، م.؛دامن شکیبا، م.؛ دقیقی اصلی، ع.؛

گیری های بانکی در ایران )رهیافت میانگینر سپردهاقتصادی و قدرت بازاری د های کلانمتغیر
-۲۱۲، صص. ۴۱، فصلنامه مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار، «های تابلویی(بیزین در داده

۲۴۲. 
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 ،، تسهیلات اعطاییهاسپردهر حجم دسیاست پولی  آثار بررسی» (.۱۳۸۵) .ا و لطفی، ع. .تقوی، م
 فصلنامه پژوهشنامه اقتصادی،، (۱۳۸۲-۱۳۷۴ هایسالو نقدینگی نظام بانکی کشور )طی 

 .۱۶۶-۱۳۱(، صص. ۳۶)۲۰
بر  یپول استیشوک س راتیتأث لی(، تحل۱۳۹۰) نیمیس ،ینینائ یرهاشمیو م دیشاهچرا، مهش 

 .۳۷-۵۶ ، صص. ۴ ،یتوسعه اقتصاد قاتیفصلنامه تحق ،یشبکه بانک لاتیتسه
(، بررسي اثرات نرخ ذخيره قانوني و دارايي ۱۳۸۹الناز ) ،یماسواله، شمس اله و جبار بخشنیریش 

 لیتحل یفصلنامه دانش مال(، GMMهاي بانک ها بر تسهيلات اعطايي بانک ها )روش برآورد 
 .۱۹-۳۲ ، صص. (۵)۳، اوراق بهادار

تسهیلات  ر عرضهٔدغیرمستقیم سیاست پولی  تأثیرارزیابی » (.۱۳۸۹) .و حیدری، ح لف.وش، ا فرزین
 سازیمدلفصلنامه تحقیقات ، «دولتی و غیردولتی هایبانکای ترازنامه هایویژگیبانکی از طریق 

 .۱۷۱-۱۴۵(، صص. ۲)۱، اقتصادی
 و دیر تولدانتقال پولى  یهاکانالابى اثربخشى یارز»(. ۱۳۹۱، ف. )ینژاد مهربانعلی و .لفکمیجانی، ا
، صص. ۱۱۷، و بودجه یزیربرنامهفصلنامه ، «یراناقتصاد ا ها درآنت نسبى یاهم یلو تحلتورم 

۳۹-۶۴. 
ر تسهیلات اعطایی دنقش نوسانات اقتصادی » (.۱۳۹۵) .و رحمانی، ع .؛توکلیان، ح مهرآرا، م.؛
 .۱۶-۱(، صص. ۳۷)۱۰، فصلنامه اقتصاد مالی، «اضافی بانک از کانال سرمایهٔ هابانک

پولی بر اساس مدل  هایسیاستدر برابر  هابانکواکنش » (.۱۳۹۲) .و دلیری، ح .مهرگان، ن
DSGE» ، ۶۸-۳۹(، صص. ۶۶)۳۰، اقتصادی هایسیاستو  هاپژوهشفصلنامه. 
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