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:در‌این‌درس‌با‌این‌پرسش‌ها‌مواجهیم

۳

انواع موسسات مالی کدام اند و کارکرد آن ها به چه صورت است؟۱

سه نوع پس انداز کدام اند؟۲

تفاوت میان پس انداز و سرمایه گذاری چیست؟ ۳

نظام مالی چگونه پس انداز و سرمایه گذاری را تنظیم می کند؟۴

 گذارد؟سیاست های دولت چگونه بر پس انداز، سرمایه گذاری و نرخ بهره اثر می۵
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نظام‌مالی



مالینظام•
قراررانسرمایه گذااختیاردرراپس اندازکنندگانپولکهاستاقتصاددرنهادهاییشامل▪

.می دهد

مالینهادهای•
نیازموردوجوهآن هاطریقازمی توانندپس اندازکنندگانکههستندنهادهایی▪

.کنندفراهمراوام گیرندگان
مالیبازارهای▪
مالیواسطه یموسسات▪

۵

نهادهای‌مالی



بازارهای مالی•
.کنندفراهمراوام گیرندگاننیازموردوجوهمستقیمطوربهمی توانندپس اندازکنندگان

(مشارکت(قرضهاوراقبازار▪

بهنسبتقرض گیرندهتعهداتآندرکهاستبدهیگواهییکقرضه،ورقه ی
.استشدهمشخصقرض دهنده

سهامبازار▪
.استشرکتدرمالکیتنشان دهنده یسهام

۶

بازارهای‌مالی



موسسات واسطه ی مالی•
به طورمی توانندپس اندازکنندگانآن هاطریقازکههستندسازمان هاییونهادها

.کنندفراهمراوام گیرندگاننیازموردوجوهغیرمستقیم

بانک ها▪
Mutual)مشترکسرمایه گذاریصندوق های▪ Funds)

سرمایه هایآن گاهومی کندعرضهمردمعمومبهراخودسهامکهمالینهادنوعی
کاربهآن هاازسبدیتشکیلوقرضهاوراقوسهامانواعخریدبرایرابه دست آمده

.می برد

۷

موسسات‌واسطه‌ی‌مالی



۸

های‌مالینقش‌و‌جایگاه‌بازارها‌و‌واسطه

تامین مالی مستقیم

متامین مالی غیر مستقی

های مالیواسطه

:انپس انداز کنندگ
خانوارها.    ۱
شرکت ها.   ۲
دولت.   ۳

:گیرندگانوام
هاشرکت.    ۱
دولت.   ۲
خانوارها.  ۳

وجوه

وجوهوجوه

وه
وج

وجوه

بازارهای مالی
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پس‌انداز‌و‌سرمایه‌گذاری



(Yیا GDP)تولید ناخالص داخلی •
کلمخارج=کلدرآمد

𝒀 = 𝑪+ 𝑰+𝑮+𝑵𝑿

▪Y=داخلیناخالصتولید(GDP)

▪C=مصرف
▪I=سرمایه گذاری
▪G=دولتمخارج
▪NX=صادراتخالص

۱۰

یپس‌انداز‌و‌سرمایه‌گذاری‌در‌حساب‌های‌مل



 = NX)۰(فرض بسته بودن اقتصاد •

𝑌 = 𝐶 + 𝐼 +𝐺،داریمبنابراین:𝐼 = 𝑌 −𝐶 −𝐺

(S)پس انداز ملی •

.می ماندباقیدولتمخارجومصرفیهزینه هایپرداختازپسکهاقتصادکلدرآمد▪
:داشتخواهیمتعریفطبقپس▪

𝑺 = 𝒀 −𝑪 −𝑮

.استبرابر(I)سرمایه گذاریبا(S)پس اندازکهمی دهدنشانمعادلهاین•

۱۱

یپس‌انداز‌و‌سرمایه‌گذاری‌در‌حساب‌های‌مل



T=تدولانتقالیپرداخت هایویارانه هامنهایدولتدریافتیمالیات هایکل(مالیات هاخالص)

𝑆می توان = 𝑌 −𝐶 −𝐺نوشتزیرصورتبهرا:
𝑺 = (𝒀−𝑻 −𝑪)+ (𝑻−𝑮)

𝒀)خصوصیپس انداز• −𝑻 −𝑪):
ایبر خانوارسویازمصرفیهزینه هایومالیاتپرداختازپسکهاستدرآمدازبخشی
.می ماندباقیآن ها

۱۲

یپس‌انداز‌و‌سرمایه‌گذاری‌در‌حساب‌های‌مل



(𝑻−𝑮)عمومیپس انداز•

. ماندمیباقیدولتبرایمخارج،پرداختازپسکهاستدولتدریافتیمالیاتازبخشی

𝑻)بودجهمازاد▪ −𝑮 > ۰)

(T–G)=عمومیپس انداز=دولتمخارجبرمالیاتیدرآمدمازاد

𝑻−𝑮)بودجهکسری▪ < ۰)

(G–T)=)–عمومیپس انداز(=دولتمخارجبهنسبتدولتمالیاتیدرآمدکمبود

۱۳

یپس‌انداز‌و‌سرمایه‌گذاری‌در‌حساب‌های‌مل



همت،۳۵۰۰برابرمصرف،)همت(تومانمیلیاردهزار۶۵۰۰برابرداخلیناخالصتولیدکنیدفرض
.می باشدهمت۳۰۰برابربودجهکسریوهمت۱۵۰۰دولتیمخارج

راسرمایه گذاریوملیپس اندازخصوصی،پس اندازمالیات ها،خالصعمومی،پس انداز
.کنیدمحاسبه

𝑌:داده شدهاطلاعات:حل = ۶۵۰۰،𝐶 = ۳۵۰۰،𝐺 = ۱۵۰۰،𝐺 −𝑇 = ۳۰۰
–T–G=۳۰۰=عمومیپس انداز▪

۱۲۰۰=۱۵۰۰–۳۰۰=مالیات هاخالص▪
𝑌=خصوصیپس انداز▪ −𝑇 −𝐶== ۶۵۰۰ − ۱۲۰۰−۳۵۰۰۱۸۰۰
𝑌=ملیپس انداز▪ −𝐶 −𝐺== ۶۵۰۰ −۳۵۰۰− سرمایه گذاری=۱۵۰۰۱۵۰۰

۱۴

فبخش‌ال–مثالی‌جهت‌یادگیری‌



هزار۲۰۰رااهمالیاتدولتکهکنیدفرضاکنوناماکنید،استفادهقبلیتمرینبهمربوطاعداداز
.دهدکاهشتومانمیلیارد

 اندازپسخصوصی،پس اندازعمومی،پس اندازکهکنیدمشخصزیرسناریویدوازیکهردر
.می کنندتغییریچهسرمایه گذاریوملی

.کنندپس اندازرامالیاتکاهشازحاصلدرآمدکلمصرف کنندگان.۱

۱مصرف کنندگان.۲
. کنندخرجرامابقی۳۴وپس اندازرامالیاتکاهشمبلغ۴

۱۵

بخش‌ب–مثالی‌جهت‌یادگیری‌



۳۰۰ازبودجهکسریومی کندافتهمت۲۰۰اندازه یبه عمومیپس اندازسناریو،دوهردر:حل
.می یابدافزایشهمت۵۰۰بههمت
درونمی کندتغییریملیپس اندازکنند،پس اندازراهمت۲۰۰تماممصرف کنندگاناگر.۱

.می ماندتغییربدوننیزسرمایه گذارینتیجه
وملیپس اندازکنند،خرجرامابقیهمت۱۵۰وپس اندازراهمت۵۰مصرف کنندگاناگر.۲

.کردخواهدپیداکاهشهمت۱۵۰سرمایه گذاری

اهمیتدارایپرسشاینپاسخچرامی رسد؟نظربهواقعی ترسناریودواینازیککدام•
است؟

۱۶

بخش‌ب–مثالی‌جهت‌یادگیری‌



خصوصیپس انداز•
ومالیاتپرداختازپسکهدرآمدیازاستعبارت

.می ماندباقیخانواربرایمصرفیمخارجپرداخت

:می دهدانجامخودپس اندازباخانوارکهکارهایی
شرکت هاسهامیاشرکتیقرضه یاوراقخرید▪
بانکدرسپردهگواهیخرید▪
مشترکسرمایه گذاریصندوقیکسهامخرید▪
جارییاپس اندازحساب هایدرذخیره کردن▪
▪...
۱۷

مفهوم‌پس‌انداز‌و‌سرمایه‌گذاری



سرمایه گذاری•
جدیدفیزیکیسرمایه یخریدازاستعبارت

:سرمایه گذاریازمثال هایی

هزینهکرماناستاندرجدیدتولیدواحداحداثبرایتومانمیلیاردهزار۲۰ایران خودرو▪
.می کند

.می کنیدخریداریخودکسب وکاربرایکامپیوتریتجهیزاتتومانمیلیون۵۰شما▪
.می پردازندنوسازخانه ییکداشتنبرایتومانمیلیارد۱۰شماوالدین▪

.نیستسهامیاقرضهاوراقخریدمعنایبهسرمایه گذاری

۱۸

ریمفهوم‌پس‌انداز‌و‌سرمایه‌گذا
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بازار‌وجوه‌وام‌دادنی



)استقراضقابلوجوه(دادنیواموجوهبازار•

مالینظاممختصتقاضا-عرضهالگوییک

:می کندکمکزیرمواردفهمدرمابهالگواین

امنظدرسرمایه گذاریوپس اندازتنظیمنحوه ی▪
مالی

پس انداز،بردولتسیاست هایتاثیر▪
بهرهنرخوسرمایه گذاری

۲۰

بازار‌وجوه‌وام‌دادنی



مالیبازاریکتنهاوجود:فرض•
بازارنایبهسپرده گذاریبرایپس اندازکنندگانتمام▪

.می روند

.ندمی کندریافتوامبازاراینازوام گیرندگانتمام▪

یابازدهنرخهمانکهداردوجودبهرهنرخیکتنها▪
.استاستقراضهزینه یوپس انداز بهره ینرخ

۲۱

بازار‌وجوه‌وام‌دادنی



.می شودحاصلپس اندازازوام دادنیوجوهعرضه ی

.کنندسودکسبودهندقرضراآنمی تواننددارندمازاددرآمدکهخانوارهایی•

عمومیپس انداز•

.می شودافزودهوام دادنیوجوهعرضه یوملیپس اندازبهباشد؛مثبتاگر

.می شودکاستهوام دادنیوجوهعرضه یوملیپس اندازازباشد؛منفیاگر

۲۲

عرضه‌ی‌وجوه‌وام‌دادنی



۲۳

از افزایش نرخ بهرره، پس انرد
را جرررذاب تر می کنرررد و باعررر  
افرررررزایش عرضررررره ی وجررررروه 

.وام دادنی می شود

نرخ بهره

وجوه وام دادنی
(هزار میلیارد تومان(

۶۰

٪۱۶

۸۰

٪۲۰

عرضه

عرضه‌ی‌وجوه‌وام‌دادنی



ناشیسرمایه گذاریازوام دادنیوجوهتقاضای
.می شود

ساختتجهیزات،خریدجهتنیازموردوجوهبنگاه ها•

.می کننداستقراضرا...وکارخانه

راجدیدمسکنخریدبراینیازموردوجوهخانوارها•

.می کننداستقراض

۲۴

تقاضای‌وجوه‌وام‌دادنی



۲۵

کرراهش نرررخ بهررره، هزینرره ی 
استقراض را کاهش می دهد 
و باعررررر  افرررررزایش تقاضرررررای 

.وجوه وام دادنی می شود

نرخ بهره

وجوه وام دادنی
(هزار میلیارد تومان(

تقاضای‌وجوه‌وام‌دادنی

تقاضا

۸۰

٪۲۰
٪۱۷

۱۲۰



۲۶

ضرا نرخ بهره، تعادل برین تقا
و عرضرره ی وجرروه وام دادنرری 

.را برقرار می کند

مقررررررردار تعرررررررادلی وجررررررروه 
وام دادنرررری برابررررر اسررررت بررررا 
پس انرررررداز و سررررررمایه گذاری 

تعادلی 

نرخ بهره

وجوه وام دادنی
(هزار میلیارد تومان(

تعادل‌بازار‌وجوه‌وام‌دادنی

تقاضا

٪۲۰

۸۰

عرضه
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تاثیر‌سیاست‌ها‌و‌
وضعیت‌بودجه‌ی‌دولت



۲۸

مشرررررررررروق های مالیرررررررررراتی  
پس انررررداز، عرضرررره ی وجرررروه 
وام دادنرررررررررری را افررررررررررزایش 

.می دهد

ه بررا انتقررال منحنرری عرضرره برر
راسررت، نرررخ بهررره ی تعررادلی  

.کاهش می یابد

مقررررررردار تعرررررررادلی وجررررررروه 
.وام دادنی افزایش می یابد

نرخ بهره

وجوه وام دادنی
(هزار میلیارد تومان(

مشوق‌های‌پس‌انداز: ۱سیاست‌

٪۲۰

۸۰

S۱

٪۱۸

۹۰

S۲

D۱



۲۹

معافیت هرررررررررای مالیررررررررراتی 
سررررررررمایه گذاری، تقاضرررررررا ی 
وجرروه وام دادنرری را افررزایش 

.می دهد

برره بررا انتقررال منحنرری تقاضررا
راسررت، نرررخ بهررره ی تعررادلی 

.افزایش می یابد

و نیررز مقرردار تعررادلی وجرروه 
.وام دادنی افزایش می یابد

نرخ بهره

وجوه وام دادنی
(هزار میلیارد تومان(

مشوق‌های‌سرمایه‌گذاری: ۲سیاست‌

٪۲۰

۸۰

S۱

٪۲۲

۹۰
D۱

D۲



۳۰

یکسری بودجه، پس  انداز مل
و عرضه ی وجوه وام دادنی را 

.کاهش می دهد

ه بررا انتقررال منحنرری عرضرره برر
چررررر، نرررررخ بهررررره ی تعررررادلی 

.افزایش می یابد

و مقرررررردار تعررررررادلی وجرررررروه 
وام دادنرررری و سرررررمایه گذاری 

.کاهش می یابد

نرخ بهره

وجوه وام دادنی
(هزار میلیارد تومان(

اثرات‌کسری‌بودجه‌ی‌دولت

٪۲۰

۸۰

S۱

٪۲۲

۷۰

S۲

D۱



.می شودسرمایه گذاریافتباع دولتبودجه یکسریافزایش•
برایراکمتریوجوهومی کنداستقراضخودبودجه یکسریتامینبرایدولت

اثررادولتاستقراضعلتبهسرمایه گذاریدرکاهشاین.می گذاردباقیسرمایه گذاری
crowding)یابرون رانی(بیرونیازدحام outمی نامیم.

.استبااهمیتبلندمدترشدبرایسرمایه گذاری•

.دمی دهکاهشراآیندهزندگیاستانداردواقتصادیرشدنرخبودجه،کسریاین رو،از

۳۱

اثرات‌کسری‌بودجه‌ی‌دولت



۳۲

دازنظر‌اقتصاددانان‌در‌مورد‌سیاست‌مالی‌و‌پس‌ان

طوریرامصرفکهدولتیپایدارسیاست های
پس اندازنرخکاهشموجبکهدهدافزایش
بلندمدتدررازندگیاستاندارداحتمالاشود،
.می دهدکاهش

موافق|٪۷۹

نامطمئن|٪۲۱

مخالف|٪۰

اقتصاددانان چه می گویند؟
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جمع‌بندی‌و‌خلاصه‌ی‌مباحث



جمع‌بندی

۳۴

.می کنندسازمان دهیرااقتصادیفعالیت هایروشبهترینبهمعمولابازارها

ایندارایوبودهتقاضاوعرضهنیروهایتسلطتحتبازارهاسایرمانندهممالیبازارهای

:ویژگی هاست

اقتصادیفعالیت هایکارامدترینبهاقتصادیکمیابمنابعتخصیصبهکمک•

آیندهوحالزمانمرتبط کردن•

.می کنندتبدیلآیندهدرخریدقدرتبهراخودفعلیدرآمدکنندگانپس انداز▪
.می کنندسرمایهجذبآینده،درخدماتوکالاهاتولیدبرایوام گیرندگان▪



خلاصه‌ی‌مباحث

دوقصنوبانک هابدهی،وسهامبازارهایمانندمالینهادهایازمختلفیانواعازمالینظام•
.استشدهتشکیلمشترکسرمایه گذاری

.استعمومیپس اندازبه علاوه یخصوصیپس اندازبابرابرملیپس انداز•

رقمراوعموضاینمالینظام.استبرابرسرمایه گذاریباملیپس اندازبسته،اقتصادیکدر•
.می زند

۳۵



خلاصه‌ی‌مباحث

اشینسرمایه گذاریازنیزوجوهتقاضای.می شودحاصلپس اندازازوام دادنیوجوهعرضه ی•
.می کندبرقرارراوام دادنیوجوهعرضه یوتقاضابینتعادلبهره،نرخ.می شود

عرضه ی،ملیپس اندازبنابرایناست،منفیعمومیپس اندازمعنیبهدولتبودجه یکسری•
.می دهدکاهشراسرمایه گذاریووام دادنیوجوه

.می شودداخلیناخالصتولیدوبهره وریرشدکاهشسبببرون رانیاثر•

۳۷



ممنون از
توجه‌شما


