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 چکیده
اعمال روش ساده و مرکب محاسبه اقساا    آثار خرد و کلان ليتحل حاضر پژوهش هدف

 مبااني  احصاا   باا  ابتدا منظور نيا به بوده است؛ي اقتصاد ساختار کي در تسهيلات بانکي

 و پولي مقدار معادله چارچوب درکه  شده داده نشان ،هاي اين دو روش استخراج فرمول

با توجه به اينکاه   آثار تورمي روش مرکب بيش از روش ساده است. ،يپول بهره نرخ اعمال

و با نرخ مرکب رشد کند، در نتيجه در سطح کلان،  نمايي صورت بهتواند  بخش واقعي نمي

کناد و اقتصااد را باه     تر از نرخ قدرت بازپرداخت بخش واقعي رشاد ماي   نرخ بدهي سريع

که مرابحاه مرکاب    شده استهمچنين نشان داده  دهد. سمت عدم تعادل ذاتي سوق مي

نسابت باه    و شاود  ماي فزاينده منجر به تمرکز شديد ثروت در دسات ثروتمنادان    طور به

 شادت  باه جاي خواهد گذاشت و نابرابري را  تري بر مرابحه ساده آثار توزيعي بسيار وخيم

افزايش خواهد داد و از آنجا که توزيع نابرابرتر به آثاار معکاوب بار روي رشاد اقتصاادي      

 شود، از اين طريق مرابحه مرکب رشد اقتصادي را مختل خواهد نمود. منجر مي

 تورم، نابرابري، مرابحه، نرخ بهره مرکب، نرخ بهره ساده :های كلیدی واژه

 JEL :E58, E43, G21بندی  طبقه
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 مقدمه

نقش زمان و آينده در تصميمات مالي و اقتصادي در دوره مددرن سيديار ايداتي و    
مقادير آتي پول يکي از ميائل مطدر  از   و کننده است. پرسش از ارزش اال تعيين

ايداا   »اي از قبيدل   سرجيدت   دانشدمندان سدوده اسدت.    تاکنونقرن هفدهم ميلادي 
دانان متقدمي هيتند ک   از جمل  رياضي 3«توماس واتکينا»و  2«جان کالينا»، 1«نيوتن

ريچدارد  »(. Deringer, 2016, p 2اندد    س  مبااث تکنيکي ارزش زماني پول پرداخت 
داندي سدود کد  سد  تبعيدت از ردر  سدري         نخيتين رياضي 1772در سال  4«پرايس

در سدال   5«پيدر جدان ن »رياضيدان اسکاتلندي هندسي در سراسر سري اياسي توسط 
، تمايا ميان نرخ سهره مرکب و ساده را مورد اهتمام جددي قدرار داد. پدرايس    1614

وار ندرخ   ، قدرت معجاه«درخواستي از عموم در ساب موضوع سدهي ملي»در کتاب 
 (:Price, 1772کشد   سهره مرکب را سا مثال زير س  تصوير مي

اما نرخ سهره ؛ در استدا رشد ملايمي دارد ،کند ريافت ميپولي ک  سهره مرکب د»
ياسدد کد  فراتدر از ادد      و متعاقباً چنان سرعتي مي ياسد پيوست  سرعت مي صورت س 

پدن   تصور است. يک پني ک  در سال تولد اضرت ميدي  سدا ندرخ سهدره مرکدب      
راسدر  ميليدون س  150 [1772سدال  ]س  وام داده شده ساشد، سهره آن تدا امدروز    درصد

اما سا نرخ سهره ساده، در همين مددت، سهدره   ؛ تمامي رلاهاي کره زمين خواهد شد
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4. Richard Price 

5. John Napier 
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 .(1)«شيلينگ نخواهد شد هشتآن سيشتر از 
 و اسدت  افتد  يو مراسح  مرکب رواج عام  ليااضر تناعصر در  سا وجود اين،

سهدره   سدر تنايدل   دارد،توان گفت امروزه هر فعاليت اقتصادي کد  اسعداد زمداني     مي
سلف  گذاري اساارهاي مالي  از قبيل اوراق قرض ، سهام، مرکب مبتني است. ارزش

هداي سازنشيدت،ي، تصدميمات     و ...(، معاملات ميکن و ميتغلات، سيم ، صدندوق 
هداي   ريداي  فايدده، سرنامد    -هاي هايند   سازي اقتصادي، تحليل گذاري، مدل سرماي 
علدت رواج  نايل سهره مرکدب اسدت.   محيطي و ... مصاديقي از کارسردهاي ت زييت

سروندو  » ريد و سد  تعب  يدت يچنددان آشدکار ن   ندهيآدر  لياز تنا يصورت نيچن افتني
رخند    يدار  ينظدام سدرما   يادهاياست ک  در کن  سن ياهيجعب  س»، همچون «لاتور

نظدام  »شناس اقتصادي،  ، جامع 1«جنا سکرت»س  تعبير (. Latour, 1987«  کرده است
هاي خويش را سر مبناي آيندده   فعاليت کنش،راننظامي است ک  در آن داري  سرماي 
 (.Beckert, 2016, p 2«  کنند دهي مي جهت

سد  آادار اقتصدادي و     ،اما نرخ سهره مرکب س  هر دليلي ک  شکل گرفتد  ساشدد  
ساعدث   خيقدرت سهره مرکدب در ردول تدار   است. گشت  اي منجر  اجتماعي گيترده

دهندگان انباشت شود و شدکا    در دست وام يشتريس يها اروت  يتدر س شده ک  
ده است. سدر  کر ديتشد همواره دهندگان اروتمند و سدهکاران ميتضعف را وام انيم
 ,Hudson  سدازد  يهنجار عدالت را مخدوش مد  شدت س سهره  يساز مبنا مرکب نيا

2000, p 345 .)و  يديد تول يهدا  هدا و شدرکت   دولت يتمام باًيتقر شرايط کنوني در
دولدت و   ،يرشد سدده  موازات س سدهکار نظام سانکي هيتند.  يکنندگان عاد مصر 
کنند ک  منجر سد    يسده  يصر  تيو يشتريپول س ديکنندگان سا ها و مصر  شرکت

 ريسدا  آمدد در ج ي. در نتشود يکالا و خدمات م ن يشده در زم کاهش مخارج صر 
  يتددر  سد   نيسنداسرا  شود؛ مي کمتر ها آن يسده  يو توان تأد اسدي يها کاهش م سخش

 يدر سخش مال يشتريس يگذار  يانداز و سرما و پس تر فيدر اقتصاد نح ديسخش تول
و سدطو    شيافداا  يکدار يندرخ س  يطيشدرا  نيدر چند  و سدالطب   انجام خواهد شدد 

خواهدد   شيافداا  يقبل يها يها و سده وام  يتأد يوام سرا يتقاضا و اهشدستماد ک

                                                                                                                                 

1. Jens Beckert 
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دولدت   ياتيد مال يمولدد، درآمددها   يها و سخش ديرکود تول ليس  دلهمچنين . افتي
 ليد از قب يو مدوارد  افدت يخواهدد   شيافداا  ياسدتقرا  دولتد    جينت در کاهش و

س  سددهکارتر شددن دولدت منجدر      يکاريس يها م ياز س يمخارج دولت ناش شيافاا
 موجدب سلک   ،يتيچاره کار ن فقط ن  ياضتير يها سياستدر اين شرايط . شود يم

پوشدش   يسدرا  يهاي انبيار . سياستشود ياقتصاد م يشدن عدم تعادل مال تر ميوخ
 يتدورم  شددت  س  و يتين ديجد يجا انتشار سده يايدر واق  چ همدولت  يکير

 رياناپدذ يگر ياز سازپرداخدت سدده   ينکول و نداتوان  ييتميس نيخواهد سود. در چن
 .داشتخواهد وجود  يمال يها همواره خطر سحران ه،سود

اي در سداب ندرخ سهدره مرکدب و      هاي اقوقي مقايي  در اين مقال  استدا تحليل
سپس مبااث رياضي و محاسدباتي و تکنيکدي ندرخ سهدره مرکدب در       وساده ارائ  

سندي يدک مددل کدلان     . در ادام  سا صورتگردد ميمقايي  سا نرخ سهره ساده مطر  
متفاوت محاسدب  ندرخ سهدره سدر     هاي  رياضي، س  تحليل تطبيقي آاار اقتصادي روش

 .شود مي گيري ارائ  سندي و نتيج  در سخش آخر جم  واقتصاد کلان پرداخت  

 . ریاضیات مالي نرخ بهره مركب و ساده1

هداي جديدد و قدديم محاسدب  اقيدا        نشان دادن آاار کدلان اقتصدادي روش  راي س
 شود. مين سياتيهيلات، استدا مبااث محاسباتي و رياضي مرسور   سازپرداخت

نررخ بهرره سرادهر بررای تسرهیوت  قر د       اقساط )روش قدیم بازپرداخت  .1-1

 ای مبادله

 شده در مقار  کيب سهره ساده سر اين فر  استوار است ک سهره نرخ سود يا نرخ 
شدود، سلکد  فقدط اصدل      نمدي  فرايند تکثيروارد در هر نقط  از زمان خود يا  زماني

ماهياند  از  ة در ايدن روش ندرخ سهدر    گيرد. قرار مي سهره مشمول محاسب  تيهيلات
آيد. فرايند اابات فرمول سدود  هاي سال س  دست مي تقييم نرخ ساليان  سر تعداد ماه

عبدارت  »محاسبات س  شکل نهايي آغاز و نتيج   «1عبارت »کل دوره سازپرداخت سا 
 شود:استخراج مي «2
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دوره  nمبلد  کدل تيدهيلات،      pسهره کدل دوره سازپرداخدت،    TI»1»در اين فرمول 
گون  کد    . هماناست درصد سرايبنرخ سهره ساليان   rماه و  سرايبسازپرداخت 
ااصدل ضدرب    سرخي ضدرايب، سهدره کدل دوره از   شود، سا اغما  از ملااظ  مي
زمان سازپرداخت در نرخ سهره س  دست آمدده اسدت. در ايدن     ( در مدتpاصل وام  

. فرايند استااصل ضرب زمان در نرخ سهره  صورت س راسط  اار زمان سر نرخ سهره 
 آمده است. «1 پيوست»در  «2راسط  »اابات اين نحوه محاسب  و رسيدن س  

نشدان   Aدر اين روش اقيا  ماهيان  سازپرداخت تيهيلات ک  سا سديهي است 
هداي   تقييم ااصل جم  اصل و سهره پول سر تعدداد مداه   صورت س داده شده است، 

 آيد. س  دست مي سازپرداخت
𝐴 =

𝑇𝐼+𝑃

𝑛
    3 )                           

 ایمبادلهروش جدید بازپرداخت اقساط )بهره مركبر برای تسهیوت  ق د . 1-2

 فرايندد وارد  س  دست آمده مجدداً سهرهمرکب فر  سر اين است ک  روش سهره در 
در هر نقط  يا  زماني در مقار در اين روش نمايد.  مي ايجاد سهرهشده و خود تکثير

سهدره نيدا    اصل تيدهيلات و س  همراه  دشو مي فرايند تکثيروارد از زمان خود سهره 
در اين روش نرخ سهره ماهياند  خدود مشدمول     گيرد. ميقرار  سهره مشمول محاسب 

. فرايندد اسدتخراج و   استاز نرخ سهره اسمي  تر سارگشود و در عمل نرخ سهره مي
نتيجدد  در آغدداز و  «4عبددارت »اابددات محاسددب  اقيددا  در روش سهددره مرکددب سددا 

شود: فرايند اابات اين نحوه محاسدب  و  استخراج مي «5عبارت »محاسبات س  شکل 
 آمده است. «2پيوست »در  «5راسط  »رسيدن س  
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(1+𝑖)2 + ⋯ + 𝐴
1

(1+𝑖)𝑛    4   )                          

مبتندي سدر ارزش    ،کندد استفاده مدي  2«عامل سازيافت سرماي »اين روش ک  از فرايند 
 A مبلد  تيدهيلات،   P . در ايدن راسطد   استتنايل شده اقيا  آتي يک تيهيلات 

ماهياند  سرايدب   ة ندرخ سهدر   iمداه و   سرايبدوره سازپرداخت  nاقيا  ماهيان ، 

                                                                                                                                 

1. Total interest 

2. Capital recovery factor 
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 استدرصد 

 5     )                  𝐴 = 𝑃
𝑖(1+𝑖)𝑛

(1+𝑖)𝑛−1
 

مشخص است، در محاسب  اقيدا  ماهياند  سازپرداخدت     «5راسط  »ک  از  گون  همان
دوره سازپرداخدت شدده    هداي زمداني   مشمول تدوان  سهره پولي تيهيلات تيهيلات،

 است.

 ایجملهدو nتفاوت نرخ بهره مركب و ساده بر اساس بسط ت ابع درجه  .1-3

1)اي جمل دوسراي  nگيري توان سا توج  س  شکل )i    لازم است نقدش زمدان در
 گيري فرايند تکثير سهره نشان داده شود: اارگذاري سر نرخ سهره و شکل

 6)    (1 + 𝑖)𝑛 = ∑ (𝑛
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هاي مختلف نرخ سهره س  مياان سهدره   توان «6راسط  »شود در گون  ک  ملااظ  مي آن
اضاف  شده است. در شرايطي ک  در محاسب  نرخ سهره سداده افداايش دوره زمداني    

شود و از اين جهت تفاضدل دو  ميضرب تعداد دوره در نرخ سهره ظاهر  صورت س 
 خواهد سود: «7راسط  » صورت س روش 

 7)   𝑇𝐿𝐶 − 𝑇𝐿𝑆 = (1 + 𝑖)𝑛 − (1 + 𝑛𝑖) =
𝑛(𝑛−1)

2!
𝑖2 +

𝑛(𝑛−1)(𝑛−2)

3!
𝑖3 + ⋯ + 𝑖𝑛 

نرخ سهره مرکب در عمل سيش از نرخ اسدمي قدرارداد خواهدد     «7راسط  »سر اساس 
 .درصد ارائ  داده است 30الي  10اين تفاوت نرخ را در دامن   1سود. جدول 

هاي بهر مختلف در  . خلاصه محاسبات نرخ بهره مؤثر مرکب و تفاوت آن با نرخ بهره ساده در نرخ١جدول 

 درصد ٣0الي  ١0دامنه 

 

3029282726252221201918171615121110

 نرخ بهره  ساده سالیانه به 

درصد

 نرخ بهره  ماهیانه به درصد2.502.422.332.252.172.081.831.751.671.581.501.421.331.251.000.920.83

34.533.231.930.629.328.124.423.121.920.719.618.417.216.112.711.610.5
 نرخ بهره  مرکب سالیانه 

به درصد

4.494.183.893.603.333.072.362.141.941.751.561.391.231.080.680.570.47
تفاضل روش مرکب و ساده

 به درصد

جدول شماره )1( خلاصه محاسبات نرخ بهره مؤٍثر مرکب و تفاوت آن با نرخ بهره ساده در نرخهای بهره مختلف در دامنه 10 الی 30 درصد
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عمدل تفداوت دو روش محاسدب      در سا افاايش نرخ سهره اسدمي،  ،1جدول  سر ربق
درصدد ايدن    30خ سهدره  در نر ک  ينحو س  ؛شودمي تر سارگساده و مرکب سارگ و 

 تدر  سدارگ هاي سالاتر اين تفاوت همچنان  رسد و سراي نرخدرصد مي 5/4تفاوت س  
 خواهد شد.

 بر ت رم و مركب سادهروش محاسبه  ریتغ ریتأث يبررس. 2

در اين مرال  سا تشکيل يک سداختار اقتصدادي آادار کدلان اقتصدادي تغيدر روش       
سد    خلاصد   ردور  سد   کدلان  اقتصاد ساختارو  و روش مرکب سررسي محاسب  قديم
 :شودمي سيانشر  ذيل 

 توليدد  تداس   هداي ويژگدي  از اقتصداد کدلان   توليدد  تداس   ک  شودمي فر . 1
 .است سرخوردار نئوکلاسيک

 رشدد  اقتصدادي،  رشدد  کد   شودمي فر امکان تحليل نرخ سهره،  منظور س . 2
در شرايط اييدتايي  د يا ندار وجود ساختار اين در تکنولوژيکي تحولات و جمعيت
 .قرار دارد

 در اقتصداد  در پدول  عندوان  سد   يمشخص کالاي معين، يزمان در ک  کنيد تصور
 سدراي . شودمي تعريف گون اين ک  است کالايي u نماييد فر . است گردش اال

 تعدداد  ،اسدت  𝑃ℎ قيمدت  داراي ک  t زمان در ماُ-h کالاي از وااد يک س  دسترسي
مي س  دست  𝑃𝑢سر 𝑃ℎ تقييم سا ،شود پرداخت t زمان در سايد ک  پول از واادهايي

𝑛ℎ :دي،ر عبارت س . آيد =
𝑃ℎ

𝑃𝑢
 هدر  سدراي  ترعمومي سيان يک س  راسط  اين تعميم سا. 

 :داشت خواهيم t زمان در  iکالاي
𝑃𝑖|𝑡 = (𝑃𝑢 × 𝑛𝑖)|𝑡                                     (8) 

 در ضدرب در آن زمدان   پدول  قيمدت  سراسر زمان از مقط  هر در هر کالا قيمت يعني
  (.Debreu, 1959  است اولي  زمان در پول واادهاي تعداد

 روي سهدره  ندرخ  اعمدال  و پدول  مقداري معادل  چارچوب از استفاده سا اکنون
 :شودمي داده نشان کلان اقتصاد محيط در تورم گيريشکل چ،ون،ي پول،

𝑀𝑡 × 𝑉 = 𝑃𝑡 × 𝑄𝑡   9                                )  

 عمليداتي  معدادل  از هدا قيمدت  سدط   يجدا  س  پول، مقداري معادل  دردر اين مقال  
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 مقادير از نيا کل توليد جاي س  دي،ر رر  از و شودمي استفاده 1«لاسپيرز» شاخص
. شدود مدي  اسدتفاده  زيدر  شدر   س  اقتصاد يک مختلف کالاهاي توليد جم  عملياتي
 سوده خرد و اقتصاد کلان اقتصاد ميان عيني ارتبا  سرقراري جاي،ذاري، اين اهميت

 :است کلان اقتصاد تحليل سراي خرد مباني نمودن فراهم واق  در و
𝑀 × 𝑉|𝑡 =

∑ 𝑝𝑖𝑡𝑞𝑖0
𝑚
𝑖=1

∑ 𝑝𝑖0𝑞𝑖0
𝑚
𝑖=1

∑ 𝑞𝑖𝑡
𝑚
𝑖=1   10        )                     

 عندوان  سد   𝛾متغيدر  تعريف سا. است t زمان در ماُ-i کالاي متقي 𝑝𝑖𝑡  معادل  اين در 
 :داشت خواهيم هاقيمت سط  گيريشکل در کالا اُمين-i وزنيوزني ميان،ين

𝛾𝑖 =
𝑞𝑖0

∑ 𝑝𝑖0𝑞𝑖0
𝑚
𝑖=1

  11                                )  

 :سود خواهد سرقرار زير ط سرا اساس اين سر
𝑀. 𝑉|𝑡 = ∑ 𝛾𝑖0𝑝𝑖𝑡

𝑚
𝑖=1 ∑ 𝑞𝑖𝑡

𝑚
𝑖=1    12                                   )  

𝑃𝑢|𝑡=0يعنيساشد  وااد پول قيمت دوره آغاز در کنيد فر  = 1  . 

 اثرات نرخ بهره مركب بر ت رم   .2-1

 در پدول  قيمدت  وضدعيت  اين در. شودمي وارد مرکب سهره نرخ مدل اين در اکنون
𝑃𝑢|𝑡ياسدد مدي  افداايش  سهره نرخ متناظر زمان رول = 1 × (1 + 𝑟)𝑡 . جاي،دذاري  سدا 
𝑃𝑖  يعني پول قيمت سرايب کالا قيمت راسط  = 𝑃𝑢 × 𝑛𝑖 داشت خواهيم:  

𝑃𝑖|𝑡 = (1 + 𝑟)𝑡 × 𝑛𝑖   13                                )  

 قيمدت  سر مبتني هاقيمت سط  مقداري، معادل  راست سمت در راسط  اين اعمال سا
 سدا  يعندي . شودمي تعيين پول قيمت اساس سر خود نوس  س  نيا کالاها قيمت و کالاها
 : داشت خواهيم فوق راسط  اعمال

∑ 𝛾𝑖0𝑝𝑖𝑡
𝑚
𝑖=1 ∑ 𝑞𝑗𝑡

𝑚
𝑗=1 = ∑ 𝛾𝑖0𝑝𝑖𝑡𝑞𝑗𝑡

𝑚
𝑖=1 (𝑖 ≠ 𝑗 ⇒  𝑝𝑖𝑡𝑞𝑗𝑡 = 0)   14                    )  

𝑀. 𝑉|𝑡 = ∑ 𝛾𝑖 × 𝑝𝑖 ×𝑚
𝑖=1 𝑞𝑖|𝑡 = ∑ 𝛾𝑖 × [(1 + 𝑟)𝑡 × 𝑛𝑖] ×𝑚

𝑖=1 𝑞𝑖|𝑡   15)          

 يتدر  سدارگ  مقدار ميتلام مدل، درمرکب  سهره نرخ اعمال دارد،مي سيان معادل  اين
 اگدر  وضعيت اين در. است کالاها از ااستي و معين مقدار گردش سراي پول اجم از

 مشدخص  زمدان  در سازار نياسد، افاايش پول مقدار و ساشد ااست پول گردش سرعت
 سدالاتري  سدط   شرايط اين تحت ،ياسد افاايش پول مقدار اگر و شد نخواهد تيوي 

                                                                                                                                 

1. Laspeyres 
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 پدول  گدردش  سدرعت  پدول،  از ااستي اجم در اگر و داشت خواهيم را هاقيمت از
 کد   اسدت  هدا قيمدت  از سالاتري سط گيري  شکل معناي س  نيا امر اين ياسد افاايش

و س  همراه خود تورم را در اقتصاد جداري  گيرد مي شکل زمان رول در و  يتدر س 
 سازد.مي

 ساده بر ت رم بهره نرخاثرات  .2-2

 نشان دادن آاار نرخ سهره سداده سدر سداختار اقتصداد کدلان،      منظور س در اين مرال  
1) عبارت + 𝑡𝑟)  1) جاي س + 𝑟)𝑡  شود:  مي ي،ذاريجادر معادل  سيط داده شده 

𝑀𝑉|𝑡 = ∑ 𝛾𝑖𝑝𝑖
𝑚
𝑖=1 𝑞𝑖|𝑡 = ∑ 𝛾𝑖[(1 + 𝑡𝑟)𝑛𝑖]

𝑚
𝑖=1 𝑞𝑖|𝑡   16                            )  

در شرايط نرخ سهره سداده   گرفت  شکلدهد تورم نشان مي «16و  15»اسط ومقايي  ر
در شرايط ندرخ سهدره مرکدب ايدن      ، اماگذاردضرب زمان در سهره اار مي صورت س 

سد  عبدارت دي،در تغييدر روش      اسدت؛ نرخ سهره س  توان زمان  صورت س اارگذاري 
از روش ساده س  مرکب ساعث افداايش ندرخ تدورم در اقتصداد ايدران       محاسب  سهره

 آمده است. «7و  6» د. اسعاد تکنيکي ميئل  در رواسطشخواهد 

روش محاسبه ساده و مركب بر ت زیع درآمد و  تأثیر. تحلیل ریاضي 3

 نابرابری

شود ک  روش محاسب  مرکب س  تمرکا و انباشدت ادروت و    نشان داده ميدر ادام  
اي سد    داراي سدپرده  nفرد   اگر در جامع  ؛دگرد اايش ناسراسري در جامع  منجر مياف

 شود: مرکب انباشت   صورت س ساشد ک   Dمبل  
  17               )

, 1 , (1 )n t n tD D r   

در سازه زماني  1,T مياان سپرده فرد ،n :سراسر مقدار زير خواهد شد 
 18            ), ,0(1 )T

n T nD D r  

 شود: نشان داده مياز توزي  درآمد جامع  سا  nاال سهم فرد 

 19                 ).
,

,

n T
n T

j Tj

D

D
 


 

 کددددد شدددددود  نشدددددان داده مدددددي يرااتددددد سددددد 
,lim 1T n T    و

,lim 1         T i T i n    . 
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 20)

 
1 1

1, ,01.
, , .

, . .0

1 1 1
(1 )

j T jj j n Tn T
n T j T n T Tj n

j T n T nj

D DD
D D

D D D r


 


 



   
         
   
   

 




 

فردي ک  ربدق سهدره مرکدب ادروتش در      سايد گفت،تفيير اقتصادي اين ميئل  در 
سهم ساير افراد پيوسدت    ه،مالک کل اروت اقتصاد شد سرعت س  ،اال انباشت است

در االتي کد  انباشدت سدا ندرخ سهدره       ؛سرسد «صفر»س   سرانجامکمتر خواهد شد تا 
يعني  ،گيرد ميساده صورت 

, ,0(1 )n T nD D Tr      در ايدن صدورت سدهم فدرد ،
 اي از کل درآمد جامع  سراسر است سا: داراي درآمد سهره

 21  )
1

,0 ,0

, ,

.0 ,01

1 lim
(1 )

jj n n

n T T n T n

n jj

D D

D Tr D
 









 
    
 
 




 

تري درآمد جامع  س  سمت ناسراسري ميل  سناسراين در اين االت سا شيب سييار ملايم
مرکب ک  در سلندمدت تمام ادروت در دسدت يدک نفدر      کند و سرخلا  مراسح  مي

در مراسح  ساده توزي  سلندمدت اروت سيت،ي س  توزي  اوليد    ،متمرکا خواهد شد
کامدل در دسدت يدک نفدر متمرکدا       ردور  س اروت  رو نيااروت خواهد داشت. از 

تدري سدر روي توزيد      مراسح  مرکب اار سيديار وخديم   اساس اين رس شد و نخواهد
 واهد داشت.درآمد خ

 گیری تحلیل و نتیجه

ناشي از اعمال ندرخ  « تورم» شيافاا ک  رياضي نشان داده شدسا محاسبات و رواسط 
تبيين اقتصادي ايدن  در . سيشتر استاعمال نرخ سهره ساده  در مقايي  سا سهره مرکب

تبدديل   جداي  س انداز  شود پس مکانييم نرخ سهره مرکب ساعث ميسايد گفت، ميئل  
مجدداً از رريق مکانييم خلق اعتبار جديد جهت پرداخت سهدره   ،گذاري اي س  سرم
شدود. در ايدن     در جامعد  منجدر  سددهي  افداايش   ، سد  تيوي  سدهي جاي س  ،مرکب

هاي اقتصاد از قبيل ميدکن، کشداورزي، سيمد  و ... سدراي سقدا       شرايط تمامي سخش
جامع  خواهندد سدود.    ناچار س  تلاش سراي تبعيت از اصل سهره مرکب س  خرج سقي 

را س  دنبال خواهد داشدت کد     سيشتري در اين شرايط سهره مرکب ربيعتاً نرخ تورم
دارايي کمتدري  در واق  يک مکانييم سازتوزي  مجدد اروت معکوس از کياني ک  
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 سيشدتر س  صاابان دارايدي و اروتمنددان خواهدد سدود و شدکا  ربقداتي را        ،دارند
 د.کرخواهد 

فااينده س  تمرکدا شدديد    رور س مراسح  مرکب نتاي  تحقيق همچنين سر اساس 
سرجداي   وخيمدي  و آادار تدوزيعي سيديار    شود مياروت در دست اروتمندان منجر 
افداايش خواهدد داد. از آنجدا کد  ربدق       تشدد  سد  خواهد گذاشدت و نداسراسري را   

راسرتر ( توزي  نداس Berg & Ostry 2013; Ostry et al, 2014اخير   شده انجامتحقيقات 
شود، از اين رريق مراسحد  مرکدب    منجر س  آاار معکوس سر روي رشد اقتصادي مي

 .ساخترشد اقتصادي را مختل خواهد 

 های سیاستي ت صیه

نرخ سهدره پدولي اسدمي در کشدور ايدران نيدبت سد          سالا سودنسا توج  س  ( 1
هاي  ر نرخسيياري دي،ر از کشورها و تفاوت معنادار آاار نرخ سهره مرکب و ساده د

المللي قاسدل ملااظد     نيبت س  اقتصاد سين زاي اين شيوه، آاار آن سالاتر و آاار تورم
 خواهد سود.

هداي   سخشدي از هايند    عندوان  سد  سا توج  سد  آنکد  پرداخدت سهدره پدولي      ( 2
هداي توليدکنندده    شود، اعمال سهره مرکب، سا افاايش هاين توليدکننده محيوب مي

 اقتصادي خواهد شد.ساعث کاهش رشد 

وري، سوددهي، يدا قددرت    نرخ سهره پولي س  لحاظ اقتصادي مبتني سر سهره( 3
سازپرداخت نييت. سدهي سر اسداس منطدق رياضدي خدودافااي دروندي خدويش و       

سدازي   ياسد. اين ميئل  ک  مرکدب  دائم افاايش ميرور  س ميتقل از شرايط اقتصادي 
گيددرد، ضددرورتاً مشددکلات  شددکل مدديسهددره ميددتقل از شددرايط واقعددي اقتصددادي 

تواند  سا توج  س  اينک  رشد سخش واقعي نمي داشت.سازپرداخت را س  دنبال خواهد 
صورت نمايي و سا ندرخ مرکدب ساشدد، در نتيجد  در سدط  کدلان، ندرخ سددهي          س 

کند و اقتصاد را س  سدمت   تر از نرخ قدرت سازپرداخت سخش واقعي رشد مي سري 
 جدا  نيهمد از  1«شکيت سازار»دهد. يکي از موارد اساسي  مي عدم تعادل ذاتي سوق

رشد سار سدهي و انباشت آن سا نرخدي سديش    خورد. در سط  کلان، س  دليل رقم مي
                                                                                                                                 

1. Market failure 
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هدا   قطد  سددهي   ردور  سد  در صورت عدم مداخل  دولت  از توان رشد سخش واقعي،
 اينسنداسر  ؛تيوي  نخواهد شد و سازار وام سا شکيت روزافاون مواج  خواهدد شدد  

گدذاري عمدومي    همچون ساير موارد شکيت سازار ميتلام سياست ميئل ال اين 
پدذير سداختن    هاي پولي انبياري سراي امکان  از رريق افاايش پاي  پولي و سياست

 اي جديد( است. هاي سهره پرداخت

نک  نرخ سهره مرکب، موجد اجم سالاتري از پدول در فاصدل    سا توج  س  اي( 4
توان گفدت اسدتفاده از روش ندرخ    ، مياستنيبت س  نرخ سهره ساده  زماني معيني

تصداد ايدران سد  سدط      سهره مرکب  فرمول جديد محاسدب  اقيدا ( تدورم را در اق   
 داده است. سالاتري ارتقا

ساعث افاايش ندرخ سهدره واقعدي     نک  اعمال نرخ سهره مرکبايس   عنايتسا ( 5
ساعدث عددم تبعيدت از     خ سهره مرکدب ، اعمال نراستنيبت س  نرخ اسمي قرارداد 

 شود.نرخ سهره مندرج در قرارداد مي
 



 

 

 : محاسبه اقساط در روش ا مال نرخ بهره ساده1پی ست 

 مبل  تيهيلات، p ،استسهره پول در رول دوره سازپرداخت  کل TI در اين رواسط:

A ، اقيا  ماهيان n  ماه،  سرايبدوره سازپرداختr      ندرخ سهدره سداليان  سرايدب
 .استدرصد 
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𝑇𝐼 = 𝑃 [𝑛 −
1

𝑛
(𝑆𝑁)]

𝑟

12
                                                                      7)  

𝑇𝐼 = 𝑃 [𝑛 −
1

𝑛
(𝑚

2𝑎1+(𝑚−1)𝑑

2
)]

𝑟

12
                                                            8)  

𝑇𝐼 = 𝑃 [𝑛 −
1

𝑛
((𝑛 − 1)

2+(𝑛−2)

2
)]

𝑟

12
                                                             9 )  

𝑇𝐼 = 𝑃 [𝑛 −
1

𝑛
((𝑛 − 1)

𝑛

2
)]

𝑟

12
                                                    10 )  

𝑇𝐼 = 𝑃 [𝑛 − (
𝑛−1

2
)]

𝑟

12
                                                                                     11 )  

𝑇𝐼 = 𝑃 [(
2𝑛−𝑛+1

2
)]

𝑟

12
                                                                                      12 )  

𝑇𝐼 = 𝑃 [(
𝑛+1

2
)]

𝑟

12
                                                          13 )  

𝐴 =
𝑇𝐼+𝑃

𝑛
                                                                                        14 )  
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 : محاسبه اقساط در روش ا مال نرخ بهره مركب2پی ست 

مداه   سرايبدوره سازپرداخت  nاقيا  ماهيان ،  A مبل  تيهيلات، p در اين رواسط
 .استنرخ سهره ماهيان  سرايب درصد  iو 

𝑃 = 𝐴
1

(1+𝑖)1 + 𝐴
1

(1+𝑖)2 + ⋯ + 𝐴
1

(1+𝑖)𝑛  1)                                                    

𝑃 = 𝐴 [
1

(1+𝑖)1 +
1

(1+𝑖)2 + ⋯ +
1

(1+𝑖)𝑛]  2                                       )  

1را در  «2راسط  »

(1+𝑖)1 کنيم، خواهيم داشت:ضرب مي 
𝑃

1+𝑖
= 𝐴 [

1

(1+𝑖)2 +
1

(1+𝑖)3 + ⋯ +
1

(1+𝑖)𝑛+1]    3)                             

 خواهيم داشت: «3راسط  »از  «2راسط  »سا کير 
𝑃

1+𝑖
− 𝑝 = 𝐴 [

1

(1+𝑖)𝑛+1 −
1

(1+𝑖)1]    4  )                                                          

𝑃(
1

1+𝑖
− 1) = 𝐴 [

1

(1+𝑖)𝑛+1 −
1

(1+𝑖)1]    5 )                                     

𝑃(
−𝑖

1+𝑖
) =

𝐴

(1+𝑖)
[

1

(1+𝑖)𝑛 − 1]    6  )                                                  

)سر    «6راسط  »
−𝑖

1+𝑖
 شود:تقييم مي 

𝑃 =
𝐴

(1+𝑖)

1

(1+𝑖)𝑛−1

(
−𝑖

1+𝑖
)

   7                                                                          )  

𝑃 = 𝐴
1

−𝑖
(

1−(1+𝑖)𝑛

(1+𝑖)𝑛 )    8                                                                          )  

𝑃 = 𝐴 (
(1+𝑖)𝑛−1

𝑖(1+𝑖)𝑛 )    9                                                                      )  

𝐴 = 𝑃 (
𝑖(1+𝑖)𝑛

(1+𝑖)𝑛−1
)    10                                                  )                     
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