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  چكيده مديريتي  

ترين ابزارهاي كنترل نظام اقتصادي است. بنابراين درك صحيحي از  نحوه مهم عنوان يكي از سياست پولي به
مي بانكي  نظام  عملكرد  بر  آن  سياستتأثيرگذاري  تعيين  براي  خوبي  راهنماي  و  تواند  پولي  حوزه  در  مناسب  هاي 

توانند نقش مهمي در تعادل عمومي اقتصاد هاي اقتصاد كلان ميترين بخشها به عنوان يكي از مهمبانك  بانكي باشد. 
شوك انتقال  كنند.  و  ايفا  جامعه  به  اقتصادي  بانك هاي  تأثيرپذيري  نحوه  سياستبنابراين،  از  نحوه ها  و  پولي  هاي 

آنعكس سياستالعمل  اين  به  ميها  بانك ها  عملكردي  متغيرهاي  از  بسياري  و  تواند  عملياتي  درآمد  قبيل  از  ها 
آن دهد.سودآوري  قرار  تأثير  تحت  را  بانك  ها  عملياتي  درآمد  بر  پولي  سياست  تأثير  بررسي  به  حاضر  هاي  مطالعه 

دوره طي  ايران  دولتي  و  خصوصي  زماني  منتخب  يافته    1384- 1395ي  تعميم  گشتاورهاي  روش   ) GMM(به 
عملياتي   درآمد  بر  مركزي  بانك  پولي  سياست  تأثير  بررسي  مطالعه،  اين  نوآوري  است.  منتخب   15پرداخته  بانك 

دار سياست پولي بر درآمد عملياتي  معنيي تأثير منفي و  دهندهباشد.  نتايج تحقيق نشانميخصوصي و دولتي ايران  
  . ها است بانك 
  .GMM ، رشد اقتصادي ، تورم ،بانك ها ياتيدرآمد عمل ي،پول استيس: واژگان كليدي     

  مقدمه

هـا نـبض كارآمد است. بانك   يكشور، وجود نظام بانك  يتوسعه اقتصاد  يلازم و مؤثر برا  ياز ابزارها  يكي
جامعـه   ك يـ  ياقتصـاد  يهـابخش  ريبر سـا  يمهم  ريتأث  توانديها محاكم بر آن  تيهستند و وضع  يمالهاي  يتفعال

 ليرا تسـه يو بازرگـان يهـا امـر مبـادلات تجـارو پرداخت هاافتيدر  تيو هدا  يدهبا سامان  هاداشته باشد. بانك 
كـه درآن   رانيـا  يبـرا  ژهيـموضـوع بـه و  ني. اگردنديم  ياقتصاد  ييشكوفاكرده، موجب گسترش بازارها، رشد و  

كننـده عنوان تنهـا فراهمها بهبانك  رانيبرخوردار است. در ا ياديز  اريبس  تيوجود ندارد، از اهم  يبده  يبرا  يبازار
).  بـا 1390و همكـاران،    ي( بروجـرد  كشور اسـت  يچالش نظام مال  نيترها مهمآن  يداريپاو    كننديوجوه عمل م

در   يناكارآمـد  ايـكشور، بروز هرگونه شـوك، اخـتلال و    يها در نظام اقتصادو حساس بانك   ژهيبه نقش و  تيعنا
 ايـتـورم بـالا و    ريـنظ  ييهادهيداشته و وقوع پد  ريتأث  يها و مؤسسات مالبانك   تيبر فعال  ماًيمستق  ياقتصاد  ستميس

 يهانـهيبـر هز  ميرمسـتقيو غ  ميطور مسـتقارز بـه  ايـبازارها مانند طلا و    ريدر سا  ديشد  يمتيها و نوسانات قشوك
 يها اثرگذار خواهد بود، ضمن آنكه بـه سـبب وابسـتگبانك  يسودآور تيشده پول و در نهاتمام  متيو ق  يات يعمل
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 توانـديم  يبـانك  سـتميبروز بحران در س  ايو    يارآمدهرگونه ناك  ،ياقتصاد  مهمنهاد    نيبه ا  يديتول  يهابخش  يمال
 عيـعـدم توز ،ينظـام بـانك تيريضـعف مـد لي. به دلديمواجه نما ياديمختلف اقتصاد را با معضلات ز  يهابخش

 ينهادهـا  ييو عـدم كـارا  يبانك  ماتيتصم  در  يدولت  يهاو دخالت  تيريو مد  يو اعتبارات بانك  لاتيكارآمد تسه
و  انيداشــته باشــد(اكبر يبــر رشــد اقتصــاد يمنفــ ريتــأث توانــديم يمناســب منــابع، توســعه مــال زيــدر تجه يمــال
و اعتبـارات)   لاتيتسه  ياز بخش مصارف (اعطا  يافتيبانك از تفاوت سود در   يات يدرآمد عمل  ).1388پور،يدريح 

نـوع درآمـد در كنـار   نيا  تي. اهمديآيدار) به دست مو  مدت  يداريد  يهابه بخش منابع (سپرده  يو سود پرداخت
بـانكي اسـت.  بخـش مصـارف و منـابع انيم ادلنقش آن در تع ليبه دل ،يمشاع بخش بانك ريمشاع و غ يدرآمدها

كرده است و هرسـاله   يبانك معرف  ك ي  2يعملكرد اقتصاد  تيفيرا شاخص ك  يشاخص درآمد  نيا   1مؤسسه بنكرز
 زيـن  رهيـو غ  هـاييدارا  ه،يـاول  هيهمچـون سـرما  يگـريد  يهاشاخص در كنار شاخص  نيها از ابانك   يبنددر رتبه

 تيـبانـك بـا اهم ك ي يبرا يالمللنيو چه در بعد ب يچه در بعد داخل  خصشا  نيا  تياهم  ني. بنابراكندياستفاده م
 ريـمتغ  نيـبـر ا  يبانك مركـز  يپول  يهااستيدر حوزه س  يكلان اقتصاد  يهااستيس  ريتأث  ليو تحل  يبوده و بررس

 بانـك   قياز طر  يپول  گذاراناستياست كه س  يمجموعه اقدامات   يپول  استيس  .ديافزايآن م  تيبر درجه اهم  يديكل
غال به سـطح و اشت ديرساندن تول يمناسب برا  ط يشرا  جادي: كنترل تورم، الياز قب  يبه اهداف  يجهت دسترس  يمركز

 يهـاكنترل اقتصـاد در نظام  ياز ابزارها  يكيعنوان  به  هااستيس  نيو ا  كنندياعمال م  يبالقوه وحفظ ارزش پول مل
 نيـيتع يبـرا يخـوب يو عملكرد آن، راهنما  يبر نظام بانك  اهآن  يرگذاريدرك درست نحوه تأث  اند.مطرح  ياقتصاد

         است.  يكلان اقتصاد  يرهايمتغ  گريآن بر د  يرگذاريمناسب و نحوه تأث  يهااستيس

منتخـب   يهابانك   يات يبر درآمد عمل  يپول  استيس  ريتأث  يمطالعه به بررس  نيذكرشده، در ا  تيبا توجه به اهم       
سفانه آمار مربوط بـه سـاير أبا توجه به اينكه مت  .شودي)پرداخته م1384- 1395دوره (  يط  رانيا  يو دولت  يخصوص
 هـا نـزد بانـك مركـزي و اوراقهاي ويژه بانـك هاي اثرگذار سياست پولي مانند تعيين سقف اعتباري، سپردهكانال

باشد. لذا از كانال نرخ ذخيره قانوني، به عنوان كانال اثرگذار سياست پـولي مشاركت بانك مركزي در دسترس نمي
  . شده استاستفاده 

  

 
1Bankers 
2 Economic Performance Quality index 
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 بيان مسأله  

بانك  بهامروزه  مهمها  ميعنوان  ايفا  كشورها  اقتصاد  در  مهمي  بسيار  نقش  پولي  بازار  عنصر  با  ترين  كنند. 
مالي،  بازارهاي  بانك  گسترش  گستردهفعاليت  ابعاد  مالي  مؤسسات  و  توسعه  ها  شك  بدون  و  گرفته  خود  به  تري 

نقش   به  توجه  بدون  امكاناقتصادي  پولي  بازارهاي  و  بانك بانكداري  نيست.  اصليپذير  تأمينها  منابع  ترين  كننده 
(صنعت،كشاورزي و خدمات) محسوب شده و در كنار كاركرد اصلي خود، انگيزه   هاي واقعي اقتصادمالي بخش
كسب سود همانند    درآمدزايي و  ها در تجهيز و تخصيص بهينه منابع و ارائه خدمات متنوع به مشتريان،اصلي بانك 

هاي مهم نظام بانكي كنترل و هدايت متغيرهاي اساسي اقتصاد كلان از  ساير مؤسسات اقتصادي است. يكي از نقش
طريق اجراي سياست پولي است. تنظيم و اجراي سياست پولي و اعتباري از منظر قوانين مرتبط و تجربه كشورها، 

مرك  بانك  مشخص  طور  به  و  پولي  مقامات  عهده  اجراي  بر  و  خود  نقش  ايفاي  براي  مركزي  بانك  است.  زي 
در  سياست آنها  كاربرد  كه  دارد  اختيار  در  مختلفي  ابزارهاي  اقتصادي،  اهداف  به  يافتن  دست  جهت  پولي  هاي 

هاي متفاوت و در كشورهاي مختلف با توجه به تحولات و تفاوت ساختارهاي اقتصادي و اجتماعي يكسان  زمان
اي كه ) به خوبي نشان داده شده است. بگونه2002(  1). اين مطلب در تحقيق سيمز1393د،  باشد( رسولي نژانمي

طبق تحليل سري زماني كشورهاي مختلف اثرگذاري مختلف ابزارهاي سياست پولي را در ملل مختلف اثبات شده  
  ). 2002است (سيمز،  
دهند، لذا از و منابع را تخصيص مي  كنندهاي مالي پس اندازها را جمع آوري ميها به عنوان واسطه بانك 

). يكي از عواملي كه در 2،1983گذارند (دياموند و ديبوك طريق پس اندازها و ارائه وام بر عملكرد اقتصاد اثر مي
ويژه اهميت  از  بين  سودهاي  اين  به  مربوط  هزينه  و  وام  اعطاي  از  ناشي  درآمدهاي  تفاوت  است،  برخوردار  اي 
اندازها پس  به  كانالمي  پرداختي  طريق  از  نيز  مركزي  بانك  پولي  سياست  سپرده  باشد.  نسبت  مثل  مختلفي  هاي 

  ها تأثيرگذار است. قانوني بر درآمد عملياتي بانك 
   

 
1 Sims 

 
2 Diamond and Dybric 
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  ضرورت اهميت تحقيق  

انـد. درك درسـت هاي اقتصادي مطرحعنوان يكي از ابزارهاي كنترل اقتصاد در نظامهاي پولي بهسياست   
هاي مناسـب و نحـوه ها بر نظام بانكي و عملكرد آن، راهنمـاي خـوبي بـراي تعيـين سياسـتتأثيرگذاري آننحوه  

هاي تأثيرگذاري آن بر ديگر متغيرهاي كلان اقتصادي است. يك سياست پولي انقباضي موجب كاهش نسبت سپرده
يه در شكل تسهيلات اعطايي كاهش سازي و يا ساخت سپرده ثانوها شده و بدين ترتيب قدرت پولاوليه نزد بانك 

گذاران بـه و سود پرداختي به سپرده  تسهيلات  يابد. از آنجايي كه درآمد عملياتي از مابه التفاوت سود دريافتي ازمي
آيد و با توجه به اينكه در نظام بانكداري جمهوري اسلامي ايران نرخ سود دريافتي از تسـهيلات و سـود دست مي

و از شود؛ پس با اعمال يك سياسـت پـولي انقباضـي  هاي ابلاغي بانك مركزي اعلام ميستپرداختي براساس سيا
هـا ها ثابـت اسـت)، درآمـد عمليـاتي بانك با فرض اينكه سود پرداختي به سـپردهطريق كاهش نرخ ذخيره قانوني(

يوهاي ديگري نيز ممكن يايد. البته در جوامع مختلف و با توجه به ساختارهاي متفاوت نظام بانكي، سناركاهش مي
است اتفاق بيفتد. براي مثال اگر به واسطه اعمال يك سياست انقباضي پولي، سود دريافتي از تسهيلات كاهش يابد 
و سيستم بانكي اجازه كاهش سود پرداختي به سپرده گذاران را داشته باشد در ايـن صـورت در مـورد افـزايش يـا 

هاي دستوري بانك ها در مقابل سياستهاي گذشته بانك طي سال  .1نمود  توان اظهارنظركاهش درآمد عملياتي نمي
انـد. زيـرا كـه ايـن امـر منجـر بـه ها از خود مقاومت نشان دادهمركزي مبني بر كاهش نرخ سود پرداختي به سپرده

ا از قبيل طلا، هگذاري در ساير حوزههها شده و سرمايگذاري در بانك افزايش عدم تمايل عاملان اقتصادي به سپرده

  .)1388نمايد.(نظريان و هاشمي نژاد،تر ميمسكن و غيره را براي آنها جذاب

  مباني نظري

خود ازجمله رشـد و   يهاهدف  نيدر تأم  يسع  ياقتصاد  يهااستيها همواره با استفاده از ابزار و سدولت
موجـود   تيهـا وضـعكـه دولـت  ياشتغال، مبارزه با تورم و رفاه جامعه دارنـد. زمـان  شيافزا  ،يتوسعه اقتصاد

 
تواند منجـر بـه خـروج ايـن  سود پرداختي به سپرده گذاران در يك بانك مينمايند و كاهش   ها در يك فضاي رقابتي فعاليت ميلازم به ذكر است كه بانك   1

هـا نخواهـد  رسد كه اين سناريو، يك سناريوي مؤثر در راستاي بهبود عملكرد بانك ها گردد. لذا به نظر ميسپرده گذاران از اين بانك و افتاح حساب در ساير بانك 
 بود.
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راه   شـدهنييهـدف تع  ايو    دموجو  تيمطلوب، بهبود وضع  تيبه وضع  دنيرس  يرا مطلوب ندانند، برا  ياقتصاد
 و حسـاب دهيسنج راتييتغ گر،يدعبارت. بهمعروف است  يكلان اقتصاد  استيس  كه به  رنديگيم  شيرا پ  ينيمع

 اسـتيرا س شـده نيـيتع شيو از پـ نيمعـ ياقتصـاد يهافبه هد يابيمنظور دستبه ياقتصاد يشده در ابزارها
  ).  2، ص1388،جزيد  ي(هاشم  نديگويم  ياقتصاد
 يهاتاسـي(س  ميرمسـتقيغ  يهـااسـتيشـوند: سمي  مياقتصاد كلان به دو گروه عمده  تقس  يهااستيس   

 تيريمد  يهااستي(س  ميمستق  يها  استيو س  يو مال  يپول  يهااستيطور عمده شامل ستقاضا) كه به  تيريمد
 ياز ابزارهـا  دهاسـتفا  يپـول  يهاتاسياست. س  يو درآمد  يبازرگان  يهااستيطور عمده شامل سعرضه) كه به

 يهااسـتياز س  يبخشـ  يپـول  اسـتيمشـخص هسـت. س  ياقتصاد  يهافبه هد  دنيدر جهت رس  نيمع  يپول
هماهنـگ بـا   يدر چـارچوب  كننـديكشور تلاش م  يمقامات پول  قيدهد كه از طرمي  ليكشور را تشك  ياقتصاد

 يمتناسـب بـا اهـداف اقتصـاد  هكنترل كننـد كـ  يپول را به نحو  يعرضه و تقاضا  ،ياقتصاد  يهااستيس  ريسا
تحقـق اهـداف   يجـم پـول در راسـتادر جهت كنترل ح   يتوان تلاشرا مي  يپول  استيس  نيكشور باشد. همچن

 يكـرد (هاشـم  فيـتعر  ياز وجـود عملكـرد نظـام پـول  يناشـ  يهابه حـداقل رسـاندن خسـارت  اي  ياقتصاد
  ).16، ص1388زج،يد

 ،يبه اهـداف اقتصـاد  افتنيجهت دست    يپول  يهااستيس  ينقش خود و اجرا  يفايا  يبرا  يمركز  بانك   
بـا   يو در هر كشـور  دهيگرد  يرات ييابزارها در طول زمان دستخوش تغ  نيدارد. ا  اريرا در اخت  يمختلف  يابزارها

ابزارهـا در   نيـا  بردآن كشور متفـاوت بـوده و لـذا، كـار  ياسيو س  يخاص اقتصاد  اتيدر نظر گرفتن خصوص
 يو اجتمـاع  ياقتصـاد  يمختلف با توجه به تحـولات و تفـاوت سـاختارها  يمتفاوت و در كشورها  يهازمان

    دارد.  يو اجتماع  ياقتصاد  ط يبه شرا  يها بستگها و كاربرد آن. انتخاب ابزارها و روشستين  كساني

بهـره از آن   يهـاعرضه پـول و نرخ  رييتغ  يبرا  يمركز  يهاوجود دارد كه بانك   ياستيمعمولاً سه ابزار س  
 يقـانون ريذخا  رييتغ  ،دهدپول را تحت تأثير قرار مي  هيو پا  ريذخا  تيبازار باز كه كم  اتيعمل  ند؛ينماياستفاده م
دهد. را تحت تأثير قرار مي  يپول  هيشده كه پا  قرض گرفته  ريدر ذخا  رييو تغ  سازديرا متأثر م  ندهيفزا  بيكه ضر

 نيـمهم ا  يدارد، ول  ياثر فراوان  ياقتصاد  يهاتيبر نرخ بهره و فعال  يركزابزارها توسط بانك م  نيا  يريكارگبه
هركـدام از  يرگـذاريتأث زانيـو م ندينمايابزارها استفاده م  نيچگونه از ا  يدر عمل، بانك مركز  مياست كه بدان

   هستند.  ديمفتا چه حد    يطور نسب بوده و به  زانيها تا چه مآن
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  هاسياست پولي بر بانكهاي اثرگذاري كانال

كنندگي خود استفاده نمـوده و يـا تواند مستقيماً از قدرت تنظيمدر اجراي سياست پولي، بانك مركزي مي 
بر روي شرايط بازار پول به عنوان انتشـار دهنـده پـول پرقـدرت (اسـكناس و   به طور غيرمستقيم از اثرگذاري

مركزي) استفاده نمايد. بر همين اساس دو نوع ابـزار سياسـت پـولي هاي نزد بانك مسكوك در جريان و سپرده
بر شرايط بازار) و غيرمسـتقيم (مبتنـي بـر شـرايط بـازار)   باشد كه ابزارهاي مستقيم (عدم اتكاقابل تفكيك مي

  .باشدشوند. ابزارهاي سياست پولي در ايران بر مبناي تفكيك مذكور به شرح ذيل ميسياست پولي ناميده مي

    ابزارهاي مستقيم      

 بانكي  هاي سودكنترل نرخ 

در كشور ما با اجراي قانون عمليات بانكي بدون ربا و معرفي عقود با بازدهي ثابـت و مشـاركتي، ضـوابط 
ها و حداقل و حداكثر سود و يـا بـازده   تعيين سود و يا نرخ بازده مورد انتظار ناشي از تسهيلات اعطايي بانك 

نامه فصل سوم قانون عمليات بانكي بدون ربا بر عهده شوراي پـول و اعتبـار ) آيين2طبق ماده (مورد انتظار بر  
تواند در تعيـين حـداقل چهارم قانون مذكور بانك مركزي مي  فصل  نامه) آيين3باشد. همچنين بر طبق ماده (مي

يـا   نيـز تعيـين حـداقل وگذاري و يـا مشـاركت و  هـاي سـرمايه(بازده) احتمالي براي انتخاب طرح  نرخ سود
عنداللزوم حداكثر نرخ سود مورد انتظار و يا نرخ بازده احتمالي بـراي سـاير انـواع تسـهيلات اعطـايي بـانكي 

    دخالت نمايد.  
  سقف اعتباري 

هاي اعتباري و اعطاي اعتبارات مستقيم به همراه منظـور كـردن اين نوع ابزارهاي پولي با ايجاد محدوديت
دهي اعتبارات به هاي خاص اقتصادي عملاً اقدام به جهتطاي اعتبارات بانكي در مورد بخشاولويت در امر اع

قانون پولي و بانكي كشور، بانك مركـزي مـي توانـد در   14نمايد. براساس ماده  هاي مورد نظر ميسمت بخش
، تعيين نحوه مصرف هاداشته باشد كه از جمله مفاد آن محدود كردن بانك   امور پولي و بانكي دخالت و نظارت

  .هاي مختلف استها و اعتبارات در رشتهها و تعيين حداكثر مجموع واموجوه سپرده
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  مستقيمغير  ابزارهاي  
 نسبت سپرده قانوني

 ها موظفند همواره نسبتي. بانك باشدسبت سپرده قانوني از جمله ابزارهاي سياست پولي بانك مركزي مين 
هاي اشخاص نزد خود را در بانك مركزي نگهداري كنند. بانـك بطور اخص سپردههاي ايجاد شده و بدهي از

ها را منقبض و از طريق كاهش آن، مركزي از طريق افزايش نسبت سپرده قانوني حجم تسهيلات اعطايي بانك 
درصـد   10  ) قانون پولي و بانكي نسبت سپرده قانوني از14نمايد. بر طبق ماده (ها را منبسط مياعتبارات بانك 

هـا درصد بيشتر نخواهد بود و بانك مركزي ممكن است برحسب تركيب و نوع فعاليـت بانـك   30كمتر و از  
  .  هاي متفاوتي براي آن تعيين نمايدنسبت

 اوراق مشاركت بانك مركزي  
محوري عمليات بازار باز صورت   هاي پولي توسط بانك مركزي، توسط ابزار اصلي واجراي بهينه سياست

نمايند. به منظـور ها انعطاف لازم را در مديريت نقدينگي و مداخله در بازار پولي اعطاء مييرد كه به بانك گمي
ير بر بازار پـول و أثهاي پولي از حيث مديريت نقدينگي و ت توسعه و بسط عمليات بازار باز و اجراي سياست

مناسب در قالب موازين شرع مقدس اسلام بعد از اجراي قانون عمليات بانكي بـدون هاي  سرمايه، يافتن بديل
اصـولاً در اسـلام پذيرفتـه اي برخوردار گرديد. اوراق قرضه به جهت مبتني بودن بر بهـره،  ربا از جايگاه ويژه

داخت سـودهاي هاي اقتصادي و پرگذاران در فعاليتنيست. ليكن اوراق مشاركت و سهيم نمودن سرمايه  شده
قانون برنامه   91باشد. براي اولين بار، براساس ماده  تنها با مانع مواجه نيست بلكه مورد تشويق نيز ميواقعي نه

سوم به بانك مركزي اجازه داده شد كه با تصويب شوراي پـول و اعتبـار، از اوراق مشـاركت بانـك مركـزي 
هـارم توسـعه، انتشـار اوراق مشـاركت بانـك مركـزي بـا استفاده نمايد. شايان ذكر است كه براساس برنامه چ 

  .تصويب مجلس شوراي اسلامي مجاز خواهد بود

انتشار و عرضه اوراق مشاركت بانك مركزي از جمله ابزارهاي سياست انقباضي و اجـراي عمليـات بـازار 
اق نزد بانك مركزي شده و وجوه اين اور  باشد؛ بطوري كه با عرضه اين اوراق از حجم نقدينگي كاستهباز مي

هـاي بانـك مركـزي و ردد. در بخش پايه پولي نيز انتشار اين اوراق موجب افزايش جـزء بـدهيگمسدود مي
سازد. در كاهش پايه پولي خواهد شد. لذا در مجموع انتشار اوراق موجبات كاهش رشد نقدينگي را فراهم مي

زوم از طريق كنترل نقدينگي، دستيابي به نرخ تورم پايين نمايد تا در مواقع لگذار پولي را قادر ميواقع سياست
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 .سازدرا ميسر  

  ها نزد بانك مركزيسپرده ويژه بانك 
ترين اقداماتي كه در جهت استفاده مطلوب از ابزارهاي غيرمستقيم پولي در چـارچوب قـانون يكي از مهم

ها نزد بانك مركزي اسـت كـه بانك عمليات بانكي بدون ربا صورت گرفت، اجازه افتتاح حساب سپرده ويژه  
- به تصويب شوراي پول و اعتبار رسيد. هدف اصلي از اجراي اين طرح، اعمال سياست  1377در اواخر سال  

ها بـوده اسـت. لازم بـه ذكـر هاي پولي مناسب جهت كنترل و مهار نقدينگي از طريق جذب منابع مازاد بانك 

  .كندزد خود براساس ضوابط خاصي سود پرداخت ميها ناست كه بانك مركزي به سپرده ويژه بانك 

  ها  بانك 1عملياتي درآمد و  سياست پولي

باشـند. درك درسـت هاي اقتصـادي مـيعنوان يكي از ابزارهاي كنترل اقتصاد در نظامهاي پولي بهسياست
هاي مناسـب و نحـوه سياستها بر نظام بانكي و عملكرد آن، راهنماي خوبي براي تعيين  نحوه تأثيرگذاري آن

تأثيرگذاري آن بر ديگر متغيرهاي كلان اقتصادي است. يك سياست پـولي انقباضـي موجـب كـاهش نسـبت 
سـازي و يـا سـاخت سـپرده ثانويـه در شـكل ها شده و بـدين ترتيـب قـدرت پولهاي اوليه نزد بانك سپرده

التفـاوت سـود دريـافتي از تسـهيلات و مابه  يابد. از آنجايي كه درآمد عملياتي ازتسهيلات اعطايي كاهش مي
آيد و با توجه به اينكه در نظام بانكداري جمهوري اسـلامي ايـران گذاران به دست ميسود پرداختي به سپرده

شود؛ پـس هاي ابلاغي بانك مركزي اعلام مينرخ سود دريافتي از تسهيلات و سود پرداختي براساس سياست
باضي و از طريق كاهش نرخ ذخيره قانوني ( با فرض اينكه سـود پرداختـي بـه با اعمال يك سياست پولي انق

يايد. البته در جوامع مختلف و با توجه به ساختارهاي ها كاهش ميها ثابت است)، درآمد عملياتي بانك سپرده
يـك  متفاوت نظام بانكي، سناريوهاي ديگري نيز ممكن است اتفاق بيفتد. براي مثـال اگـر بـه واسـطه اعمـال

اجازه كاهش سود پرداختـي بـه سياست انقباضي پولي، سود دريافتي از تسهيلات كاهش يابد و سيستم بانكي  
تـوان اظهـارنظر گذاران را داشته باشد در اين صورت در مورد افزايش يـا كـاهش درآمـد عمليـاتي نميسپرده

 
1 Operation Income 
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بانك مركزي مبني بـر كـاهش نـرخ سـود هاي دستوري  ها در مقابل سياستهاي گذشته بانك . طي سال1نمود
اند. زيرا كه اين امـر منجـر بـه افـزايش عـدم تمايـل عـاملان ها از خود مقاومت نشان دادهپرداختي به سپرده
ها از قبيـل طـلا، مسـكن و غيـره را گذاري در ساير حوزههها شده و سرمايگذاري در بانك اقتصادي به سپرده

 .)1388نظريان و هاشمي نژاد،(  نمايدتر ميها جذاببراي آن
هـا بانك   يات يـبـر درآمـد عمل  توانـديمختلـف م  يابزارهـا  قياز طر  رانيا  يبانك مركز  يپول  يهااستيس 
نـوع   نيبر ا  يتأثيري منف  توانديم  يقانون  رهينرخ ذخ  شيافزا  قياز طر  يپول  استيمثال س  يباشد. برا  رگذاريتأث

كمـك   يدهند و به رشد اقتصاد  اسخو اعتبارات پ  لاتيتسه  يبه تقاضا  ديها بابانك   سو  ك يدرآمد بگذارد. از  
 نيبرخوردارنـد. بنـابرا  يدسترس كمتر  از منابع قابل  ،يقانون  رهينرخ ذخ  شيافزا  ليبه دل  گريد  يكنند و از سو

. ابـدييآنان كـاهش م  يات يلحاظ درآمد عمل  نيقرار داده و از ا  انيمشتر  اريدر اخت  توانديرا م  يكمتر  لاتيتسه
سـود بـه سـپرده   يپرداختـ  رونيـدهد و ازامي  شيافزا  زينرخ حفظ منابع را ن  يپول  استيس  نيا  گريد  ياز سو

بانـك   ك يدر    يات يدرآمد عمل  يدو ركن اساس  يپول  استيكه ابزار س  شودي. لذا مشاهده مشودتر ميشيگذران ب
   .دهد  رييتغ  توانديبعد منابع و چه از بعد مصارف م را چه از

شـود و نـرخ ها پرداختـه مياي كـه بـه سـپردهدرآمد عملياتي بانك عبارت است از تفاضل بين نرخ بهره 
گردد. طبق مباحث تئوريك درآمد عملياتي بالاتر اگر به منزله پائين بـودن اي كه از اعطاي وام دريافت ميبهره

    باشد.سپرده باشد، بيانگر ناكارايي سيستم بانكي در جذب منابع مينرخ سود  

ها، به عنوان يك بنگاه اقتصادي دستيابي به سود بالا اسـت. در ايـن ميـان سيسـتم يكي از اهداف بانك      
هاي سلامت و ثبات بانكي اسـت كـه بانكي كشور نيز مستثني نيست. در واقع درآمد عملياتي يكي از شاخص

ها در تصميم گيري در مورد مديريت دارايي (عرضه اعتبارات) و تواند به مديران بانك آن به خوبي مي  بررسي
اي ها هزينه بهـرهگيري نمايند. با توجه به اينكه نرخ سود پرداختي به سپردهبدهي (جذب سپرده) بانك تصميم

اعطايي است. نكته حايز اهميت اين شود، بنابراين اغلب نرخ سود سپرده كمتر از نرخ سود  بانك محسوب مي
تر باشـد، در واقـع هاي جايگزين نظير طلا و ارز پـائينها از بازدهي ساير دارايياست كه اگر نرخ سود سپرده

هاي بانكي منابع بانـك بـراي عرضـه دهد. بنابراين با كاهش سپردهگذاري جذابيت خود را از دست ميسپرده
 

ها در يك فضاي رقابتي فعاليت مي نمايند و كاهش سود پرداختي به سپرده گذاران در يك بانك مي تواند منجر به خروج اين سـپرده است كه بانكلازم به ذكر    1
 نك ها نخواهد بود.رسد كه اين سناريو، يك سناريوي مؤثر در راستاي بهبود عملكرد باها گردد. لذا به نظر مي گذاران از اين بانك و افتاح حساب در ساير بانك
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ضوع باعـث كـاهش درآمـد بهـره بانـك ناشـي از كـاهش عرضـه اعتبـارات يابد. اين مواعتبارات كاهش مي
    ).1393شود(احمديان و كيانوند،مي

  روش تحقيق  

منتخـب  يهـابانك  يات يدرآمد عمل بر يبانك مركز يپول يهااستيتأثير س يبررس ق،يتحق نيا يهدف اصل
گيري از مباني از پژوهش با بهرهدر اين بخش است. 1384 - 1395  يي زماندوره يط رانيا يو دولت يخصوص

ها مدل اقتصاد سنجي به شرح ذيل تصريح پيرامون سياست پولي و عملكرد بانك  نظري و مطالعات انجام شده
  مي شود:  

௜ܱ௧ = ௜௧ିଵ݋଴ߚ  + ௜௧݌݋ܯଵߚ+ + ௜௧ܩܫଶߚ + ௜௧݁ݖ݅ݏଷߚ + ସ݅݊ߚ ௜݂௧  + ℎ௜௧ݐݓ݋ݎହ݃ߚ + ௜ܷ௧    (1) 

  :خواهد بود ليزاي ذدرون يرهايمتغ يكه دارا

iO : درآمد عملياتي بانك i ام  

tIG :شاخص عمق مالي در زمان  t 

itMOP :در زمان يپول  استيشاخص سt   

size୲ : اندازه بانك i   ام  در زمانt  

Inf୲: تورم در زمان t  

  t  رشد اقتصادي  در زمان :ℎ୲ݐݓ݋ݎ݃
  باشند:هاي زير ميتحقيق شامل بانك هاي منتخب خصوصي و دولتي در اين  بانك 

اقتصاد نوين، پارسيان، پاسارگاد، تجارت، توسعه صادرات، رفاه، سـامان، سـپه، سـرمايه، سـينا، صـادرات، 
  .بانك پست، كارآفرين، كشاورزي، ملت، ملي،  و معدنصنعت  
) GMM 1 يم يافتـه (پويا ، روش گشتاورهاي تعم ييتابلو يهادادهمدل از  پژوهش جهت برآورد مدل، نيدر ا

 اسـتيسابزار  عنوان  بهنسبت سپرده قانوني  مدل از  در اين  استفاده خواهد شد.    Stataافزار  و نرم  دو مرحله اي  

 
1 Generalized Moment of Method  
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. چرا كه نسبت سپرده قانوني تأثير مستقيمي بر عملكرد تجهيز منابع و مصارف و يا به شده است  استفاده  يپول
ها دارد و همچنين،آمار و اطلاعات مربوط بـه سـاير ابزارهـاي سياسـت پـولي طور كلي درآمد عملياتي بانك 

  موجود نيست . متغير وابسته در مدل تحقيق، درآمد عملياتي مي باشد.  
و اعتبـارات) و سـود   لاتيتسـه  ياز بخـش مصـارف (اعطـا  يافتيـتفاوت سود در:  بانك   ياتيدرآمد عمل

باشد. اين نوع درآمد از فعاليت اصـلي و اساسـي بانـك كـه ميدار)  مدت  يهابه بخش منابع (سپرده  يپرداخت
گيرد و اين درآمد تحت تأثير سياست پولي بانـك مركـزي اسـت. مؤسسـه گري است، نشأت ميهمان واسطه

يـك بانـك معرفـي كـرده اسـت.   EPQIكرز اين شاخص درآمدي را شاخص كيفيت عملكرد اقتصـادي يـا  بن
هـا و هاي ديگري همچون سـرمايه اوليـه، داراييها از اين شاخص در كنار شاخصبندي بانك هرساله در رتبه
  .  كندغيره استفاده مي

 قيـتحق  نيـخـالص در ا  يات يـن درآمد عملها آنچه به عنوابانك   انيتوجه به ترازنامه و صورت سود و ز  با
به سـپرده گـذاران   يسود پرداخت  نيانگيو م  لاتياز تسه  يافتيسود در  نيانگيم   نياستفاده شده است تفاوت ب

از عناصـر  ياسـت. سـودآور امآن نظ  ييبه منزله درجه كارا  يهر كشور  يتفاوت سود در نظام بانك  نياست. ا
عوامـل مـؤثر بـر آن  يو بررسـ  ليـو تحل  هيـها اسـت كـه تجزمنابع و مصارف بانك   تيريكننده در مد  نييتع
 1را فـراهم آورد  يآتـ  يهـايزيبرنامـه ر  ياز وضع موجود بـرا  يحيها درك صحبانك   تيريمد  يبرا  توانديم

  ).1393انوند،يو ك  اني(احمد
عملكـرد و "باشـد. بـراي سـنجش ميي ناخالص داخل  ديبه حجم تول  ينگي: نسبت نقديمالعمق    شاخص

هاي شود. شاخص ژرفـاي مـالي يكـي از شـاخصاستفاده مي  "نقش نظام مالي در رشد بخش حقيقي اقتصاد
ي گستردگي و عمق ساختار دهندهكند و نشانگيري مياندازهتوسعه مالي است كه درجه پولي شدن اقتصاد را  

  مالي يك كشور است.

 
هاي اخير از اين  لازم به ذكر است كه عليرغم دستوري بودن نرخ بهره پرداختي به سپرده ها و نرخ بهره دريافتي از تسهيلات بانكي، بانك هاي تجاري در دهه 1

دستور كاهش نرخ بهره پرداختي به سپرده ها، بانك ها به دليل ترس از خروج منابع خود،از آن تبعيت  دستورات بانك مركزي تمكين نكرده اند. براي مثال، با اعلام  
گذاران سپرده هاي خود را از بانك هاي تجاري، به سوي ساير اقلام دارايي منتقل  خواهند كرد و بانك ها با مشكل نكرده اند. زيرا كه با كاهش اين نرخ بهره، سپرده

 .اجه خواهند شدتأمين منابع مو
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قانوني سپرده  نسبت  نسبت  مي:  مركزي  بانك  پولي  سياست  ابزارهاي  جمله  از  قانوني  بانك  سپرده  باشد. 
ها را منقبض و از طريق كاهش  مركزي از طريق افزايش نسبت سپرده قانوني حجم تسهيلات اعطايي بانك 

بانك  اعتبارات  ميآن،  منبسط  را  ماده(ها  طبق  بر  قانوني  14نمايد.  سپرده  نسبت  بانكي  و  پولي  قانون   (
ها نسبت  درصد بيشتر نخواهد بود و بانك مركزي بر  تركيب و نوع فعاليت بانك   30دكمتر و از  درص 10از

  متفاوتي براي آن تعيين نمايد. 

 كـل  طبيعـي  لگـاريتم  همچـون  مختلفـي  معيارهـاي  از  هـابانك   اندازه  محاسبه  براي  :شاخص اندازه بانك 
 شودمي  استفاده  دفتري  ارزش  خالص  طبيعي  لگاريتم  يا  و  بانك   بازار  ارزش  طبيعي  لگاريتم  بانك،  هايدارايي

  .شودمي استفاده  بانك  هر  هايدارايي كل  طبيعي  لگاريتم از  بانك  اندازه سنجش  براي تحقيق  اين  در كه

௜௧݁ݖ݅ݏ =  ௜,௧                                                                         (2)ݏݐ݁ݏݏܽ ݈ܽݐ݋ݐ ݈ܽ݃݋݈
  

ها مي باشد.  آمار مربوط بـه تـورم مـورد اسـتفاده در ايـن افزايش غيرمتناسب سطح عمومي قيمت  :  تورم
    پژوهش از سايت بانك مركزي جمع آوري شده است.

باشد. آمار مربوط به رشد اقتصادي مورد استفاده در  كشور ميافزايش توليد ناخالص يك    :رشد اقتصادي
   .آوري شده است ين پژوهش از سايت بانك مركزي جمعا

  برآورد الگو و تفسير نتايج

  )GMM( روش گشتاورهاي تعميم يافته

يافتـه هاي مورد استفاده در مطالعات تجربي استفاده از روش گشتاورهاي تعميم  يكي از پركاربردترين مدل
فردي و اطلاعات بيشتر، حـذف   هايي همانند لحاظ كردن ناهمسانيمزيت،  GMM  بردن روش  مي باشد. به كار

خطـي  تر بـا كـارايي بـالاتر و هـمهاي دقيقهاي مقطعي كه نتيجه آن، تخمينهاي موجود در رگرسيونتورش
  .خواهد بود، دارد GMM كمتر در

ضيحي بـه عنـوان وقفه متغيرهاي تو) بر پايه استفاده از مشاهدات با  GMMروش گشتاورهاي تعميم يافته (
. روش گشتاورهاي تعميم يافته روش قوي است كه برخلاف روش حداكثر راسـت نمـايي متغير ابزاري است
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)MLباشد كه عـلاوه بـر متغيرهـاي ي نيست. اين مدل، يك مدل پويا مي) به اطلاعاتي در مورد جزء خطا نياز
ان كـرد كـه توان بيشوند و ميتر، وارد الگو ميبه منظور تخمين مدل بهتر و واقعيرهاي باوقفه نيز  اصلي، متغي

در نظـر گرفتـه   GMMتوانند به عنوان موارد خاصي از  هاي عادي در اقتصادسنجي ميبسياري از تخمين زننده
هاي مشـخص اسـتفاده وقفـهسـته بـه عنـوان ابـزار پويـا بـا  از وقفـه متغيـر واب  GMMشوند. در روش پوياي  

  .)1995، 1شود(آرلاندو و بارومي

سازگاري   براي تخمين مدل به وسيله اين روش لازم است ابتدا متغيرهاي ابزاري در مدل مشخص شوند    
زننده    اين    GMMتخمين  دارد.  بستگي  ابزارها  و  خطا  جملات  سريالي  همبستگي  عدم  به معتبر بودن فرض 

مي به  اعتبار  آزمتواند  باند  و  آرلانو  توسط  شده  تصريح  آزمون  از وسيله  سارگان  آزمون  شود.  ون 
ميمحدوديت آزمون  را  ابزارها  بودن  معتبر  كه  است  شده  تعيين  پيش  از  معتبر هاي  ابزارها  كه  اين  براي  كند. 

آزمون اين  صفر  فرضيه  بنابراين  باشد.  نداشته  وجود  همبستگي  خطا  جملات  و  ابزارها  بين  بايد  ،  باشند، 
ابزاري است كه عدم رد فرضيه صفر، مناسب بودن ابزارهاي انتخابي   ناهمبستگي بين جملات خطا و متغيرهاي

 را نشان مي دهد.  
  يق برآورد مدل تحق

مدل پانل ديتاي  پويا به روش گشتاورهاي تعميم  ) با استفاده از  1برآورد مدل (   جهينت  انگري )، ب1جدول (
  . مي باشد   Stataبا استفاده از نرم افزار  1385- 1395ي زماني طي دوره  بررسي مورد  بانك   15 يبرا ) GMM(يافته 

   GMM): نتايج برآورد مدل به روش تخمين زننده ي گشتاورهاي تعميم يافته  1جدول(
  احتمال   انحراف از استاندارد    ضريب          متغير

Lno  با يك وقفه 
i
 523/0  078/0  000/0  

Lmop 935/0-  438/0  033/0  
Lig 184/0  029/0  000/0  
Size  92/7  17/1  000/0  
Inf  0147/0  002/0  000/0  

growth 018/0  005/0  001/0  

     قيتحق يها افتهيمأخذ:               

 
1 Arellano& Bover 
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دار بوده  كمتر است پس معني 05/0با توجه به نتايج حاصل از تخمين، مقدار احتمال معني داري براي متغيرها از 
  و قابليت تفسير دارد. متغير سياست پولي بانك مركزي بر درآمد عملياتي  داراي تأثير منفي مي باشد.  

  نتايج آزمون سارگان  

اشاره شد، براي بررسي معتبر بودن متغيرهاي ابزاري به كار گرفته شده در مدل كه   قبلهمان طور كه در قست    
روند از آزمون  سته باوقفه و جمله خطا به كار ميظور رفع همبستگي بين متغير واب) به من1991از نظر آرلانو و باند (
كه ابزارها به عنوان يك گروه  سارگان استفاده مي زا هستند و هر برونشود، فرضيه صفر آزمون سارگان آن است 

    ).2007آزمون بالاتر باشد، بهتر است (آرلانو و باند   P-Valueچقدر ميزان   

  ): نتايج آزمون سارگان 2جدول(
  احتمال   ) dfمقدار درجه آزادي( ૛࣑مقدار 
54/7  44  0000/1  

  قيتحق  يهاافتهيمأخذ:              
مبنـي بـر معتبـر شود ، فرضيه صفر   با توجه به نتايج آزمون سارگان ، همان طور كه در جدول بالا مشاهده مي

بودن متغيرهاي ابزاري تعريف شده در مدل رد نشده است. بنابراين متغيرهاي ابزاري مـورد اسـتفاده بـراي تخمـين 
  باشند.مدل معتبر مي

  نتايج آزمون خودهمبستگي آرلانو و باند

گي بـين همان طور كه در قسمت قبلي اشاره شد، از آزمون خودهمبستگي آرلانو و باند بـراي بررسـي همبسـت
) به درستي انتخاب شده است يا نه ؟ استفاده مي GMMجملات اخلال و اين كه آيا روش گشتاورهاي تعميم يافته (

شود. شرط آزمون آرلانو و باند اين است كه، اگر از متغير وابسته  تفاضل مرتبـه اول بگيـريم بايسـتي جملـه خطـا 
  . محيا شود) GMMي گشتاورهاي تعميم يافته (از تخمين زنندهتا امكان استفاده خودهمبستگي مرته اول داشته باشد  

 ): نتايج آزمون خودهمبستگي آرلانو و باند   3جدول(

  احتمال  مرتبه  آزمون  
  082/0  1  آرلانو و باند  
  1864/0  2  آرلانو و باند

  قيتحق  يهاافتهيمأخذ:                                                               

) مشخص  است، خودهمبسـتگي 3باند، همان طور كه در جدول (  - باتوجه به نتايج آزمون خودهمبستگي آرلانو     
درصـد 10سطح معناداري ن و شود ولي با افزايش خطاي نوع اول آزمودرصد رد مي 5ول در سطح معناداري مرتبه ا
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مناسـبي بـراي بـرآورد مـدل روش  )  GMM(بنابراين روش گشتاورهاي تعميم يافتـه    توان اين فرضيه را پذيرفت.مي
  باشد.  تحقيق مي
  هاافتهيو  جينتا  ريتفس

  ي منتخب خصوص  يهابانك   يات يبر درآمد عمل   يبانك مركز  يپول  استيتأثير س  ي هدف مطالعه حاضر، بررس 
دولت  بازه  يو  از    1384- 1395  ي زمان  ي در  استفاده  يافتهبا  تعميم  گشتاورهاي  روش  به  پويا  پانل    (GMM)     مدل 

    هست.

درآمـد   انيـم  يرابطـه  ،  )GMM  (نتايج برآورد مدل به روش تخمين زننده ي گشتاورهاي تعميم يافتهبر اساس           

  ارائه است:  قابل ريز  يصورت رابطهدر مدل به رهايها و متغبانك   يات يعمل

(4)  Lno୧ = 0.52lno୧୲ିଵ   − 0.93LnMOP + 0.18LnIg + 7.9Size + 0.014LnInf+ 0.018 growth  
   

  شود:  آمده در بالا پرداخته ميدستدر زير به بررسي تأثير متغيرهاي مدل بر درآمد عملياتي بر مبناي رابطه به

عنوان شـاخص در مدل تحقيـق حاضـر، از نسـبت سـپرده قـانوني بـه  :سياست پولي بر درآمد عملياتيتأثير  

سياست پولي بانك مركزي استفاده شده است. معادله فوق، بيانگر تأثير منفي متغير سياست پولي بانـك مركـزي بـر 
ديگر، يك واحـد افـزايش عبارتبهاست.    - 93/0ي فوق،  درآمد عملياتي است. ضريب نرخ ذخيره قانوني در معادله

شود. با توجه به اثـر منفـي سياسـت ها ميواحد كاهش درآمد عملياتي بانك   - 93/0در  نرخ ذخيره قانوني، منجر به  
  . شودها، كارايي سياست پولي بانك مركزي از اعتبار ساقط ميپولي بانك مركزي بر درآمد عملياتي بانك 

ضريب شاخص اندازه بانك   ها:يعي كل دارايي بانك) بر درآمد عملياتي بانك تأثير اندازه بانك (لگاريتم طب
باشد. افزايش اندازه باشد. شاخص اندازه بانك داراي تأثير مثبت بر درآمد عملياتي مي+ مي9/7در مدل برآورد شده  

  شود.  + مي9/7بانك به ميزان يك واحد  سبب افزايش درآمد عملياتي به ميزان  

شاخص عمق مالي ميزان توسعه و اهميت بخـش بـانكي  ها:عمق مالي بر درآمد عملياتي بانك تأثير شاخص  
+ اسـت. يـك 18/0دهد. ضريب شاخص ژرفاي مالي در مدل برآورد شده  در نظام اقتصادي يك كشور را نشان مي

  يابد.  واحد افزايش مي18/0ها  واحد افزايش در شاخص عمق مالي، درآمد عملياتي بانك 
رشد اقتصادي كوتاه مدت و بلنـد مـدت كشـورها    تاثير شاخص رشد اقتصادي بر درآمد عملياتي بانك ها:
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). طبق تحقيق ، كشورهاي داراي رشد اقتصادي مثبت، از 1،2012بالديني( باشدنشأت گرفته از سياست پولي آنان مي
نمايند. همبستگي بالاي متغيـر سياسـت سياست پولي درست و منطبق با شرايط اقتصادي بومي و جهاني تبعيت مي  

مبين اين موضوع مي باشد. ضريب شاخص رشد اقتصـادي   ))2011( 2گامباكورتاپولي و رشد و  اشتغال كشورها (
+ است. بهبود شرايط اقتصادي به دليل بهبود شرايط نقدينگي وام گيرنـدگان و افـزايش 018/0در مدل برآورد شده  

+ مـي 018/0مثبتي بر سودآوري بانك ها دارد. ضريب شـاخص در مـدل  بـرآورد شـده    تقاضا براي اعتبارات تأثير
  يابد.واحد افزايش مي  018/0ها  باشد. يك واحد افزايش در شاخص رشد اقتصادي ، درآمد عملياتي بانك 

+ اسـت. يـك   014/0: ضريب شاخص تورم در مدل برآورد شده  هانرخ تورم  بر درآمد عملياتي بانك تاثير  
 .  يابدواحد افزايش مي0/  014ها  ، درآمد عملياتي بانك   تورمحد افزايش در وا

  گيري و ارائه پيشنهادهانتيجه

عنوان شاخص سياست پـولي بانـك ها، تأثير نسبت سپرده قانوني به  با توجه به نتايج به دست آمده از تحليل  
منفي بوده است و به علت تأثيرگذاري منفي، كارايي سياست پـولي از اعتبـار لازم   هابانك مركزي بر درآمد عملياتي  

تـوان را ميهـا در كشـور ايـران برخوردار نمي باشد. يكي از دلايل تأثير منفي سياست پولي بر درآمد عملياتي بانك 
مدت دانست. با توجـه با اهداف كوتاه  زدهشتابنبود برنامه بلندمدت و دقيق و پرهيز از اجراي سياست پولي كنترل  

جاي حضـوري رسد سياست پولي بانك مركـزي بـهها، به نظر ميبه اثر منفي سياست پولي بر درآمد عملياتي بانك 
شود كه مجموعه شبكه بـانكي گ واصله به سيستم بانكي ارائه ميصورت فشار و دستورات ناهماهنبه    كنندهتيحما

  رو كرده است.  را با مشكلات جدي روبه
مثبـت بـوده   هـابانك با توجه به نتايج به دست آمده از تحليل ها، تأثير نرخ رشد اقتصادي  بر درآمد عمليـاتي  

بخش هـاي مختلـف اقتصـادي است. لازمه رشد اقتصادي، وجود نظام هاي تأمين مالي براي انجام سرمايگذاري در 
گذاري عظـيم، رشـد اقتصـادي هتوانند با تمركز منابع و وجـوه محـدود بـراي سـرمايهاي تأمين مالي مياست. نظام

ها اجـازه ايجـاد وجـوه بـراي اعطـاي اعتبـارات بيشـتر را ك يند. سودآوري بيشتر بانك به بانتر نماكشورها را سهل
هـاي ها را كاهش داده منجر به ايجـاد زيـانهاي بانك تواند كيفيت پرتفوي وامدهد . شرايط اقتصادي ضعيف ميمي

هاي مي شـود. همچنـين بهبـود اعتباري و افزايش ذخاير بانكي گردد. موارد مذكور منجر به كاهش سودآوري بانك 
 

1 Baldini 
2  Gambacorta 
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اقتصادي به دليل بهبود شرايط نقـدينگي وام گيرنـدگان و افـزايش تقاضـا بـراي اعتبـارات تـأثير مثبتـي بـر   شرايط 
  ).2008سودآوري بانك ها دارد(آتاناسگلو و همكاران،  

ها بستگي بـه باشد. اثر تورم بر سودآوري بانك ها مينتايج تحليل بيانگر اثر مثبت تورم بر درآمد عملياتي بانك 
) به اين نتيجه 1992(1هاي  عملياتي بانك ها دارد. پري  رداختي به كاركنان  و ساير هزينهبر هزينه حقوق پتأثير آن  

ها بستگي به قابل انتظار بـودن تـورم دارد. اگـر تـورم توسـط مـديريت بانـك رسيد كه اثر تورم بر سودآوري بانك 
تـر درآمـدها نسـبت بـه موده و باعث افزايش سـريعبيني شده باشد، بانك نرخ بهره را به طور مناسبي تعديل نپيش

    .ها وجود داردها مي شود. در اين حالت رابطه مستقمي بين تورم و سودآوري بانك هزينه

هاي پژوهش حاضر كه حاكي از تأثير منفي سياست پـولي بانـك مركـزي بـر درآمـد در نهايت، با توجه به يافته    
صـورت به  كننـدهتيحماجـاي حضـوري  هاي پولي بانك مركزي به  رسد سياستها است، به نظر ميعملياتي بانك 

شود كه مجموعـه شـبكه بـانكي را بـا مشـكل جـدي فشار و دستورات ناهماهنگ واصله به سيستم بانكي ارائه مي
تي هاي سياست پولي همچون نرخ ذخيره قانوني بـر درآمـد عمليـارو كرده است. با توجه به عدم كارايي كانالروبه
ها، انجام مطالعاتي در خصـوص شناسـايي و معرفـي ابزارهـاي نـوين و كـارايي سياسـت پـولي متناسـب بـا بانك 

  شود.ها توصيه ميهاي مالي بانك فعاليت
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