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Extended Abstract 

Purpose: Financial instability refers to a situation in which the economy has suffered 

losses and problems under the influence of asset price fluctuations or the poor 

performance of financial institutions in fulfilling their obligations. Fluctuations in 

asset prices and unstable performance in the country's financial markets have led to 

the spread of instability and this has shown the weak financial depth in the country's 

financial markets. The financial instability index is created from the change in the 

amount of interest rate variables, financial depth, internal credit provided to the private 

sector, internal credit provided by the banking sector, liquidity, bank liabilities, traded 

stock value and stock market turnover. Risk and return indicators such as interest rate 

and liquidity include those that show that financial risk increases or decreases and 

therefore can disrupt the stability of the financial sector. Also, the interest rate is an 

estimator of the efficiency of the banking sector, and with its increase, loans are taken 

by more risk-taking people, and bank arrears increase, and more loans are used in the 

buying and selling of assets and speculation, and this indicates financial instability. 

On the other hand, one of the criteria of an efficient and stable financial system is that 

it supports economic activities in a proportionate way and by allocating and providing 

facilities in the appropriate amount, it can improve investment and consumption, 

because providing and increasing facilities too much can be a risk. impose on the 

economy and financial system and lead to the occurrence of crisis and instability, 

therefore the growth of facilities and the growth of the ratio of facilities to GDP can 

be a measure for the occurrence of instability and crisis. 
Methodology: The purpose of this paper was to investigate the effects of financial 

instability on macroeconomic variables in Iran. For this purpose, the statistical 
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information of the period 1988-2021 has been used based on the frequency of seasonal 

data. In order to model the effects of financial instability on macroeconomic variables, 

we used the Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) model. 

Findings and Discussion: The results showed that the shock caused by financial 

instability led to an increase in interest rate, inflation rate, exchange rate and 

production deviation and also led to a decrease in the growth of consumption, 

investment and banking facilities.  

According to the obtained results, it can be stated that financial instability through the 

mechanism of inefficiency in the allocation of resources and non-optimal allocation 

of resources has led to disturbance in the movement of financial resources from savers 

to investors, which has resulted in instability. In economic growth and as a result it 

causes disturbance in macroeconomic variables. The results obtained from the 

financial instability shock showed that it has led to an increase in the inflation rate 

through the change in the bank interest rate, and this issue itself has affected the 

increase in the exchange rate in the country's economy. Also, the relationship between 

financial instability and the performance of the real sector of the economy has also 

been two-way. The financial status of economic enterprises is one of the factors that 

affect the level of financial instability in an economy, when borrowers do not have the 

ability to repay their debts, a kind of financial pressure is imposed on both parties, 

that is, the borrower and lender. This financial pressure can accelerate financial 

instability and therefore this factor leads to disruption in economic activities including 

production and investment. 

Conclusion and Policy Implications: According to the results, there are the close 

relationship between the financial sector and the real sector of the economy. In the 

financial industry, mistakes made by management can have significant external 

impacts in addition to individual financial sector problems. Therefore, it is necessary 

for the financial business to be regulated and the financial supervisor monitors the 

risks of financial sector. However, systemic risks are related to the structure of the 

financial sector business model. Furthermore, there is always the possibility that one 

of the thousands of financial sectors may face overwhelming risks, which can lead to 

doubts and problems being directed towards the entire industry. 

Financial instability is a real or expected threat to financial markets or financial 

institutions due to an event, which could potentially, if public authorities do not 

intervene, lead to problems. Recent events are a mixture of the situation, broader 

themes, and individual mistakes. Each event and crisis are unique, so while 

generalizations can be made, caution must be exercised. 
Also, the implementation of unconventional policies in the markets, such as the 

purchase and supply of bonds, can lead to a decrease in financial instability in the 

economy through the channel of expectations. In the end, non-violation of the 

announced policies by policymakers will be the most important factor in reducing 

financial instability. Also, considering the uncertainty and risk in the financial and 

banking sector of the economy, it can be said that the most important obstacle for 

economic activists to start or develop their own businesses is the lack of financial 

resources to meet capital needs. Obtaining the necessary funds to start their businesses 
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has always been an important issue for participants in economic projects. If it is 

difficult and time-consuming to obtain the required funds, it will discourage them 

from economic activity, and without sufficient financing, their activities will not be 

successful. Therefore, the reduction in financial instability and the increase in the 

efficiency of financial institutions can have positive effects on the economy through 

financing. 

Keywords: Financial Instability, Banking System, Financial Market, Monetary 

Policy, Dynamic Stochastic General Equilibrium Model. 
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با  یکلان اقتصاد یهاریثباتی مالی بر متغاثرات بی
   DSGE رويکردبا  هابانک یگربر نقش واسطه دیتاک

 3فرد، فاطمه السادات محمدی2، محسن مهرآرا1* يزدان گودرزی فراهانی

 1402-02-16پذيرش:                1401-10-06دريافت: 

 چکیده
 فیعملکر  ضرر  ایو  هایی     مکینتسرران ق ریصررت ب بالهتت ت ک تاثآن  قتصررا  ب سررک  د     یطیشررر  انگریب یثباتی مالبی

 یثباب    باز  هاو عملکر  بی یی     مکیشدت  سک. نتساناب    ق یو مشکلات انی    نجام ت هد ب خت   چا  ز یمال ینها ها

 شت  بت ت  سک.    یمال ی   باز  ها یمال فیدت عمق ض   هنمتضتع نشان   نیو   شدت ثباتی بی کی شت  منجر بد سر   یک  یمال

صل    نیبر   ساس هدف   سی  ثر ب بی    ی  ضر بر  صا   یرهامتغی بر مالیثباتی مهالد حا منظت   ز  نی  یبت . بر  ر نی     ی لان  قت

ن  لا یرهایبر متغ یثباتی مالسررازی  ثر ب بیشرردت  سررک. بد منظت  مد   سررتدا ت  1400-1370 یزمان  و ت فصررلی طلاعاب 

  یثباتی مال ز بی یبت   د شتک ناش   نی  انگریب جی. نتاشدت  سک   ستدا ت    (DSGE) مد  ت ا   عمتمی پتیای تصا فی  ز  ی قتصا  

تسهیلاب  گذ  ی و    شد مصرف، سرماید    اهش   نیو همچن  ن ر ف تتلید   نرخ بهرت، نرخ تت م، نرخ   ز و  شیمنجر بد  فز 

منابع و  صی   تخص  ییسازو ا  نا ا    قی ز طر یثباتی مال ر   د بی انیب تت نیبدسک آمدت م  جیتاشدت  سک. با تتجد بد ن   بانکی

گذ   ن شرردت  د منتج بد     دی  ز پس  ند ز نندگان بد سرررما       ی ختلا     حر ک منابع مال    جا  یمنابع منجر بد     ند یبه ریغ صیتخصرر

 شت .می ین  قتصا لا  یرهای ختلا     متغ جا یو   یثباتی     شد  قتصا بی

 مد  ت ا   عمتمی پتیای تصا فی. ثباتی مالی، سیستم بانکی، باز   مالی، سیاسک پتلی،بی گان کلیدی:واژ

 .JEL: E32 ،O29 ،E52 ،E30 ،C30بندی طبقه
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 مقدمه -1
ها با تغییر ب های ست  و بهای     یییندی  سک  د طی آن نرخآثباتی و ب ر ن مالی فربی

سر یک  ز یک     یی بد     یی  یگر عملکر   ل ساختا  و نظام مالی     انی مت جد شدت و باناگه

ها عمدتا مشکلاب و بر  ساس نظر بسیا ی  ز  قتصا   نان هستد  صلی  ین ب ر ن .ساز مختل می

ی شت هد تجربی چها   هد گذشتد  قتصا  جهانی  د چندین ب ر ن مال .ها بت ت  سکثباتی بانکبی

و ب ر ن  1۹۹۸، ب ر ن مالی آسیا 1۹۸4 ند ز و و م ، ب ر ن پس1۹77 لمللی  زجملد ب ر ن بانکی بین

 ت،نشان     د  2007ب ر ن  و بد ویژت  سک   تجربد  ر ت، متید  ین مطلب  2007مسکن و م 

. مر ت     ه بدبسیا  عمیهی بر  قتصا   لان و متغیرهای  قتصا ی  آثا های باز  های مالی ثباتیبی

های سیاسکها و های مالی     نتها  آثا  شتکسازی و   ک  ثرگذ  ی بخش ین ت تلاب    مد 

مندی سیاستگذ   ن بد   ک بهتر  ز بطت یکد متجب علاقد  لان  قتصا ی نهش بسز یی   شتد  سک.

، 1ک  یبین و ژ نگثباتی مالی و مکانیسم  نتها  آن     قتصا   لان شدت  سک )فر ی متاثیر و بی

 یر ن  د  قتصا ی مانند هستند، بد ویژت    ثباتی و یا ثباب مالی ها  انتن  صلی بیبانک پس (.201۶

 ی   شتد و وقتع ب ر ن    ها و خانت  ها سهم عمدتتامین مالی صنایع، شر ک فرآیندها    بانک

  هد.ر قر   میها بد سرعک سایر متسساب مالی و  عتبا ی    نیز ت ک تاثیآن

تت ن میها با ت لیل و بر سی ساختا      یی و بدهی و  جز ی تر زنامد بانک ز یک ست، 

ی زمانی سیستم بانکی بر ی  فز یش  عتبا  ب و تسهیلاب، بیش  ز ها و ت  یافک  د    برخی  ز 

 ف بد منابع هایی شاخص مصا   برهد ر ت؛ بد طت ی  د حتی های متجت  تسهیلاب و گذ   سپر ت

های بانک مر زی، )گز  ش  فز یش   شتد  سک   صد 110  صد و تا  100انکی بد بیش  ز ب

ها  ز بانک مر زی بت ت .     ین شر یط تامین  سری منابع، نیازمند  فز یش  ستهر ض بانک(1401

لی    بد ها    پاید پتبسط پاید پتلی شدت و  ز طرف  یگر سهم بدهی بانک متجب طرف د  ز یک 

ها     یر ن منجر بد م تق بانک ،  فز یش  فسا  گسیختد مطالباببد علاوتشدب  فز یش    ت  سک. 

 شدت و    نتیجدجا ی بد     یی غیرنهد مانند  ملاک و مستغلاب  تبدیل قسمتی  ز مطالباب غیر

های ش     یی ین مسالد     نا   شد و  فز ی سک.  شدت   متجب ها  اهش  یدیک     یی بانک

   بد همر ت   شتد  سک. ها بانک های بانکی و تت ن  عطای تسهیلاب اهش گر ش     یی، بانکی

 
1. Fry-McKibbin and Zheng 
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همر ت با و  های منجمد بت تهای  شت     سنت ب گذشتد مملت  ز     ییتر زنامد بانک بدین ترتیب،

رخد م یتب عدم آن چساس  ها شر یطی    فر هم آو  ت  د بر های  قتصا ی ناص یح  ولکسیاسک

 هی( و عدم تت نایی    بازپر  خک یانتت نایی     عطای تسهیلاب، ست آو ی پایین )و ب ضا ز

- سک.  ین چرخد با  یجا  تر زنامد، جریاناب نهدی و   آمد گرفتدگذ   ن شکل ت هد ب بد سپر ت

ی و ی و مت اقبا آثا  تت م د منشا  یجا  نهدینگ شدتهزیند نامت ا   منجر بد سیستم بانکی نا ا   

 .  سک  ت ی     قتصا   شت  

 ز م یا های نظام مالی  ا   و باثباب  ین  سک  د بصت ب متناسب  ز   ز ستی  یگر یکی

و با  ختصاص و عرضد تسهیلاب بد میز ن مناسب متجباب بهبت    ندهای  قتصا ی حمایک ف الیک

تت ند  یسک    حد می  ز تسهیلاب بیش  فز یش عرضد و .گذ  ی و مصرف    فر هم آو  سرماید

 شد تسهیلاب و  شت . بنابر ینثباتی و منجر بد بروز ب ر ن و بی  ندبد  قتصا  و نظام مالی ت میل 

ثباتی و ب ر ن باشد  د تت ند م یا ی بر ی بروز بی شد نسبک تسهیلاب بد تتلید ناخالص   خلی می

   صد 10، 2007تجربی ب ر ن مالی  مشاهد بتتجد بد با  آند ب ر نی بنا بر پیشنها   میتد با  آستان

ستاند بت ت و    سنت تی آ   سنت ب  خیر  شد تسهیلاب     قتصا   یر ن همت  ت بیشتر  ز  ین  سک. 

)بطت  نمتند سا    شد نسبک تسهیلاب بد تتلید ناخالص   خلی نیز بیش  ز آستاند مذ ت  بت ت  سک

 ز  ین جهک پتانسل بروز ب ر ن   سک. پسبانکی ر   یسک پذیر ند شبکد انگر عملک د  ین بی( 13۹4

 .(1400)بیدگلی و همکا  ن،  ثباتی     قتصا   یر ن همت  ت وجت      و بی

    هد  خیر ت ک تاثیر عت مل مختلف  شت  عمتمی  قتصا   لان     مجمتع، شر یط

های لمللی    سا  های بینگیری ت ریم) وج  سک   خلی و خا جی با وض یک  شت  ی مت جد بت ت

تب اب مندی . بر  ین  ساس،  قتصا   یر ن سابهد وتت م شتابان(    نا    ت  بی 13۹0 بتد یی  هد 

 نتظا  ب غیرختشبیناند نسبک بد گیری بد شکلتت ن  ز آن جملد می تجربد  ر ت  دشدیدی    

نرخ  شد   اهش زیا ، خ  شد  قتصا ی پایینمتق یک آیندت م یط  قتصا ی  شت ، نر

   مهابل های سالم و متلد  قتصا ی و باز  های  سمی و خروج منابع مالی  ز ف الیک ،گذ  یسرماید

بنابر ین     ین پژوهش   پر نگ شدن  فتا های هیجانی و  اذب    باز  های     یی  شا ت  ر .

ثباتی ( تاثیر بیDSGE)پتیای تصا فی   عمتمی مد  ت ا گری بانک و با نهش و سطد شدتس ی 

 شت .مالی بر متغیرهای  قتصا ی  لان     یر ن بر سی 
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ساختا  مهالد حاضر  ز پنج بخش تشکیل شدت  سک.       مد و    بخش  وم بد بر سی   بیاب 

ت    ئد شدشت .    بخش ستم  وش ت هیق نظری ت هیق و مرو ی بر مطال اب پیشین پر  ختد می

  بخش چها م مد  تجربی ت هیق برآو   شدت  سک.    نهایک    بخش  نتهایی بد  سک.  

 گیری و    ئد پیشنها ها  ختصاص     . نتیجد

 ادبیات موضوع -2
 ثباتی مالیمفهوم بی -2-1

بسیا ی  ز جانبد و     ی  ب ا  مختلدی  سک و تا نتن ت ا یف یک مدهتم همد مالی  ثباتیبی

ثباتی مالی پر  ختد و یف  ز  ویکر های متنتعی بد بر سی و تبیین بیشدت  سک.  ین ت ا  آن    ئد

  ند.آن       قالب مداهیمی مختلدی ت ریف  ر ت

مالی بد عنت ن نتساناب مالی یا   ثباتیبیها  ز    برخی  ز ت ریفرويکرد وجود نوسانات: 

و یا عملکر  ض یف نها های  هاسان قیمک     ییالهتت ت ک تاثیر نتشدت  د    آن  قتصا  بصت ب ب

ها نکاب ذیل مالی     نجام ت هد ب خت   چا  زیان و مشکلاتی شدت  سک.    مت    ین ت ریف

 قابل تتجد  سک: 

 علاوت بر  خد   زیان پتانسیل وقتع زیان نیز مطرح  سک. ▪

 نکی  سک.های بانکی و غیر با ین ت ریف شامل  لید متسساب، باز  ها و نها  ▪

   ی  نگلستان( بر  ساس ت ریف فتب )خز ندرويکرد عملکرد روان نظام اقتصادی: 

 مالی شر یطی  سک  د: ثباتیبی

 پتلی باشد )تت م فز یندت باشد(؛ ثباتیبی قتصا      ی  ▪

 نرخ بیکا ی طبی ی     قتصا  وجت  ند شتد باشد؛ ▪

 نکند؛ قتصا  بد   ستی عملباز  ها و نها های مالی  صلی   ▪

 های مالی و حهیهی باشد.نتساناب قیمتی        یی ▪

 ثباتیبیولینک )بانک مر زی هلند( ها: رويکرد واکنش نظام اقتصادی در برابر شوک

  ند  د    آن سیستم مالی  چا  تخصیص  ا  ی منابع نبت ت و قا   بد خنثی مالی       شر یطی می

  ین ت ریف:بخش حهیهی نیسک. بر  ساس  ها و سر یک آثا  آن بدشتک ر ن  ثر ب 

 سیستم مالی خت  منشا  یجا  شتک بت ت  سک؛ ▪
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 ی     نجام ثباتی مالی عامل  اهش  شد  قتصا ی  سک چر   د نظام مالی سهم عمدتبی ▪

 م املاب     .

نتساناب    نرخ بهرت ثباتی و ( بی201۹) 1بر  ساس ت ریف  وزیلیرويکرد نرخ بهره بانکی: 

لاب  عطایی منجر بد  فز یش     یسک تامین مالی بنگات شدت و  ین    زمیند  عتبا  ب و تسهی بانکی

متضتع  ز طریق تر زنامد بانکی و همچنین عملکر  بنگات بر متغیرهای  قتصا ی مانند تتلید و 

 بد  فز یش    هزیند تامین گذ  ی  ثر ب مندی خت هد   شک. تغییر ب    نرخ بهرت منجرسرماید

ثباتی مالی بد همر ت      و  ز ستی  یگر منجر  فز یش    مطالباب یسرماید شدت  د  ز یک ست ب

 (.1400شت  )متستی و همکا  ن، غیرجا ی بلندمدب می

 ثباتی مالیمنابع بی -2-2

 مت    زیر بر شمر : شرحتت ن بد ثباتی مالی    میمنابع بی

 ها خا ج  زهای بانکبل تتجد  ز ف الیک اهش شدافیک: بد علک آنکد بخشی قا - لف

گیر ، سرماید گذ   ن و ناظر ن بانکی بد  ین  طلاعاب  سترسی چها چتب تر زنامد صت ب می

 شت .ند  ند؛    نتیجد  ین مسالد متجب  اهش شدافیک می

 ی ها، برشدن تامین مالی و  فز یش  تکای ت د   زیا ی  ز بنگاتهای باز  : جهانی پتیایی -ب

 های باز      مت ت   ر ت  سک.اییها پتیتامین مالی بد باز  های  و  ق بها    بد جای بانک

های باز   وجت  های جدیدی  د بد طت  ذ تی    پتیاییتتجهی: نا طمینانی یسک بی -ج

های خت        شت  تا ف الیک نندگان باز   خصتصی می  ک    ، باعث  یجا   نگیزت    مشا

حداظک  نند. بخش عمتمی  های نتساناب شدید قیمک و تغییر ب    نهدینگی باز  ابل  یسکمه

 زند؛نیز بر ی  فع ب ر ن    باز   مد خلد  ر ت و نظم باز      بر هم می

بد باز  های سرماید و  و  ق  یسک سیستمی:  یسک سیستمی ممکن  سک  ز بخش بانکی  - 

 های پایاپای    نیز    برگیر .تید خصتصی و  تاقهای تسمشتهد منتهل شت  و سیستم

 های تامین منابع تسهیلابهزیند -ت

-گیرندگانی  د نکت  میتت نند بین و مها نمیگر ن مالی و بانک یسک  عتبا ی: و سطد -و

 نند تمایز قائل شتند، بنابر ین باید بد هر  و با شر یط گیرندگانی  د بازپر  خک می نند و و م
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 . (201۶، 1؛ بکیروس و همکا  ن13۹4سان و م    ئد  هند )نا علی، یک

 ثباتی مالیشاخص بی -2-3

   ئد  ی عتبا    خل ،یعمق مال ،نرخ بهرت یرهایمتغ ز نی   م رییتغ ز  یثباتی مالشاخص بی

 ،یبانک یهایبده ی،نگینهد ی،شدت تتسط بخش بانک دیته ی عتبا    خل ی،شدت بد بخش خصتص

 .شت می جا یباز   سهام   یم املد شدت و گر ش مال سهام   زش

 سک  د نشان  یشامل مت    نهدینگیمانند نرخ بهرت و  یو باز ه سکی  یهاشاخص

   مختل  ند.  یثباب بخش مال تت ندیم نیو بنابر  ابدییم  اهش ای شی فز  یمال سکی  ، هدمی

 لابیآن،  خذ تسه شیو با  فز   سک یبخش بانک یینرخ بهرت بد عنت ن برآو   نندت  ا آ نیهمچن

 شتریب لابیتسه .       مد،ابدییم شی فز  یصت ب گرفتد و م تقاب بانک رتریپذسکیتتسط  فر    

 یثباتی مالبی انگریمتضتع ب نی   د شت  ستدا ت می یبازو سدتد هاییو فروش      دی   قسمک خر

  (.2014، 2ی و  جتست ی؛ پتکتسک1401 سک )عرب و همکا  ن، 

شت   د  ند زت می مطرح یعمق مال ی بد عنت نناخالص   خل دیپت  گستر ت بد بر تتلنسبک 

بز گ عرضد پت ، ممکن  ر بییو تغ ر یگی ند زت م  قتصا و عرضد پت     نسبک بد  یبانک ستمیس

 یثباتی مالبی یمال قعم. باشد ی قتصا  ایو  ی هندت وجت  مشکلاب مالنشان ی سک  د بد طت   ل

)گت و و  شت می یثباتی مالبی شی هد  ما پس  ز آن باعث  فز  اهش می ی   تنها تا آستاند خاص

 (.201۹یا  ف، 

 مبت  عرضد   سک. یناخالص   خل دیندتذ بانک     قتصا  نسبک بد تتل انگری شد  عتبا  ب

 رینتسان    عملکر  سا روز  ختلا  وحد آن متجب ب زشیآن و عرضد ب ندیهز شی عتبا  و  فز 

 عتبا  ب (. 2000، 3؛ گلدستین و همکا  ن13۹7 ی،دختیو طالب ب یشت  )عرفانمی یمال یباز  ها

  بطد  یخصتصبد بخش  یی عطا لابی هد و تسهمنابع  قتصا     نشان می صین تت تخص یبانک

متجب  یبد  عتبا  ب بانک ی اف یعدم  سترس.      یبخش خصتص یگذ  دیبا سرما یمیمسته

حد  زشیبدون  نتر  و ب شیو  فز  شدت ی قتصا  یهاطرح یمال نیفهر و عدم تأم ینگینهد سکی 

 ر یز ؛مهم  سک هایبده ینگینهد ا یشت . گنجاندن م می یتت م و ب ر ن مال شیمتجب  فز  زیآن ن
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 فتن  عتما   نیب  د  زب ر ن باشد  کی هندت ها، ممکن  سک نشان   بانک  ین متغیر ا یز ر بییتغ

 یهایها    بازپر  خک بدهب و شر کمؤسسا ییعدم تت نا و هابر  شک سپر ت بر ی هجتم ی،عمتم

 .(1401)عرب و همکا  ن،   ند   من کس میها خت  بد بانک

ملد   زش سهام م ا)مانند باز   سهام  یمال یرهایمتغ ر بییتغ ،باز   سهام کیبد  هم تتجد با

 یرهایمتغ شتند.میبد  ا  گرفتد  ثباتیی بیها   م اسبد شاخص زین (باز   سهام یش مالشدت و گر 

 هسک. زیباز   ن نی  یبز گ نشانگر ،یگر ش مال ریباز   سهام بت ت و متغ ینگینهد انگریب یا  شدت

 .(13۹2 ،یو م سن یشاهد ن ی)صا ق هستندنتساناب باز   سهام  ندتینمای مال یرهایمتغ نیبنابر 

باز   سهام  یثباتی مالبی    نتیجدسهتط   زش سهام و  ،ینگینهد اهش  انگریب رهایمتغ  ینثباتی بی

 .  سک

 لیو ت ل یمبا لد،  سترس یهاندیبا  اهش هز تت ندیو  ا آمد م افتدیدتتس  یمال ستمیس

 رتریپذبیآس ،یبانک یهاب ر ن . فهر     بر برشت بهتر منابع و  اهش فهر  صی طلاعاب متجب تخص

تت نند ینم ابد،یباز   سهام  اهش  ینگینهد ایها مسدو  و سپر ت ی ز ثروتمند ن هستند؛ چتن وقت

و  یخا ج یها ند ز خت        بانکپس ایهای خت   ستدا ت  نند و     یی ری ز سا یغنمانند  فر   

 یبنددیسهمب ر ن هستند شروع بد  ها  چا  د بانک یهنگام  نند. یگذ  دیسرما یگری  یجا

فهر ، قد ب  نی   ند و همچن یها ست   مترآن یبر  لابیتسه نی  ر یز  نند،ی تچک م یهاو م

 یمال یرهایو متغ یبانک یهاتر زنامد یهاحساب نی ز عناو زیمنظت  ن نی  یبر  سک.   مشان مذ  رت

 شدت  سک.باز   سهام  ستدا ت 

حاضر و  قیها با متضتع ت همتجت  و مرتبط بت ن حساب هابیال د ت همط بد تتجدبا 

ها مت   سنجش قر   آن یهمبستگ ز نیمختلف و م یهابیتر  یجهان  طلاعاب متجت     بانک

ها تتسط بانک ی   ئد شدت بد بخش خصتص ی عتبا    خل یرهایمتغ ی   بخش بانک تاًیو نها کگرف

بد  سک  یناخالص   خل دی د  ز پت  گستر ت نسبک بد تتل یعمق مال ی،لناخالص   خ دینسبک بد تتل

و   زش سهام م املد شدت  سهامباز    یگر ش مال ریمتغ ،   باز   سهام ینگینهد یهایآمدت و بده

 ریذ ر  سک  د متغ قابل .شدشاخص تتس د  ستدا ت  جا ی  یبر   سکباز    نی  ینگینهد انگری د ب

تتس د  یها د هر  و  ز ملاک سک  زی ند زت باز   ن انگریب ینگیام علاوت بر نهدسه باز   یگر ش مال

 مالی هستند. باز   

 مروری بر مطالعات پیشین -2-4
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 ند  د  ین ثباتی مالی مشخص مینگاهی بد مطال اب پیشین صت ب گرفتد    زمیند بی

های سری زمانی اب مبتنی بر مد مطال اب    قالب  و گروت  نجام گرفتد  سک.  ستد  و  مطال 

 GARCHهای مبتنی بر و  یانس ناهمسانی و ثباتی مالی  ز مد  سک.  ین مطال اب بر ی شاخص بی

ثباتی مالی نبت ت  سک. مطال اب  ستد  وم  هندگی بی ند  د بد تنهایی قا   بد تتضیحر ت ستدا ت  

ثباتی مالی  ز سازی بیال اب بد منظت  مد    قالب  ویکر  ت ا   عمتمی  نجام گرفتند.  ین مط

یستم سازی بخش مالی و سهایی مانند نهدینگی،  عتبا  ب بانکی و ...  ستدا ت  ر ت و بد مد شتک

بندی تمامی  ویکر ها س ی     ستدا ت  ز  ند. بد همین  لیل مطال د حاضر با جمعبانکی نپر  ختد

 بخش مالی  قتصا   ر ت  سک. سازیثباتی مالی تر یبی و مد شاخص بی

ثباتی مالی و  شد  قتصا ی با بد بر سی ت امل بین بی (2020) 1ما ری چت یتی و همکا  ن

  شت های عضت  ت ا ید   وپا طی  و ت ز ها  ند. آن نندت فرهنگ و  عتما  پر  ختدنهش ت دیل

ثباتی( و  عتما   طمینانی )بیت نا نند ثر ت دیل  هند  دنشان می  ستدا ت  ر ت و 201۸-2002 زمانی

  همچنین    طت  ب ر ن مالی جهانی،  ثر ت دیل  عتما   . گذ  ی جریان        مصرف و سرماید

 .ثباتی     شد  قتصا ی بالاسک د  ثر نا طمینانی و بی حالی  شد  قتصا ی ض یف  سک،   

 ز یک  نتها  شتک نهدینگی  بر ی نشان    ن  ثر و( 2020) 2با تسیتتیس و  تنستانتینتس

گری مالی با  صطکاک  عتبا ی و نهدینگی با  عما  نهش و سطد ت ا   عمتمی پتیای تصا فیمد  

  فز یش  ند:پیشگیر ند  ز  و  انا   ا  می  د شتک نهدینگیِند ها نشان    . آن ند ستدا ت  ر ت

ک  د نسبک و م بد سپر ت     اهش نرخ سپر ت.  ولی یک  ثر تر زنامد  س  فز یش سطح ذخایر و

ها تاثیر  کنرخ سپر ت بالاتر بر تصمیماب بین زمانی خانت  ها و هزیند  ستهر ض بد شر؛  ما هد می

 گذ   . می

ثباتی مالی و های پتلی و بدهی عمتمی بر   بطد بین بیبد بر سی آثا  سیاسک (201۹) 3ژیبنت

 ی مد   گرسیتن آستاندک.     ین مطال د یک  ختد  س شد  قتصا ی     شت های غرب آفریها پر 

 د   بطد بین  شد  بت ن آنتایج حا ی  ز  برآو   شدت  سک. 1۹۹0-201۶های سا  ل بر یناملایم پ

تتلید ناخالص   خلی و میز ن  سترس مالی بد تغییر ب    نرخ بهرت و سطح نسبک بدهی بد تتلید 
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 ناخالص   خلی بستگی     .

ثباتی مالی، تتس د نها ی و ب ر ن  قتصا ی  ی با عنت ن بی   مهالد( 201۹) 1 یلت گریتن و

   وپای شرقی    یاز ت  قتصا  نتظهت  2010-200۸بد بر سی ب ر ن مالی  وپای شرقی     

)  منستان، آذ بایجان، بلا وس، بلغا ستان، گرجستان، قز قستان، جمهت ی قرقیزستان، متلد وی، 

   طت  بدسک آمدت مشخص شد  د ساس نتایج  د. بر نپر  زمی یکستان و  و ر ین( ومانی، تاج

 . وید پت  و  عتبا  باعث تت م و   ت      قتصا  شدت  سکهای ب ر ن  فز یش بیسا 

ثباتی مالی و ف الیک  قتصا ی    با  ستدا ت  ز تجزید ت املاب بین بی (201۸) 2فر  و همکا  ن

ن آد. نتایج ت هیق حا ی  ز  نبر سی قر      ت مریکا مت  آ انسی متجک    ت لیل زمانی و فر و

    یهای  قتصا ی مندی و م نثباتی مالی    ف الیکتاثیر بی 2007 سک  د  ز زمان ب ر ن مالی سا  

 .بت ت  سک

ثباتی مالی، سیاسک پتلی و  ی بد بر سی   بطد غیرخطی بین بی   مطال د (2017) 3سترم  و

های فصلی طی  و ت زمانی  ی و    تستاندآچرخد تجا ی با  ستدا ت  ز مد  خت  گرسیتن بر   ی 

 شد تتلید ناخالص بر ها بد طت  متتسط  ثر تکاند  هدنشان میپر  ختد  سک. نتایج  2014-1۹۸۹

 شد  برپتلی های سیاسک تکاندتاثیر  سد، بد نظر می  لبتدلی بیشتر  سک. ثباتی ما  خلی     ژیم بی

. همچنین نتایج نشان  سکبیشتر و سری تر  ما با  و م  متر  ،ثباتی مالیهای بیتتلید    طت  زمان

ثباتی های بی    و ت نرخ بهرت بین بانکی و شاخص  سترس مالی( )تت م، های مالی هد  د تکاندمی

تلید ناخالص ش بیشتر     شد تپایین، باعث  اه های  سترس مالیِبالا،    مهایسد با  و ت مالیِ

 د.نشت  خلی می

ثباتی مالی    نهش سیاسک پتلی     ی بیبد بر سی آثا  آستاند (2017) 4فلت و و ون  وید

 1۹۹4-2013های فصلی طی  و ت زمانی  ز    تگروهی  ز  قتصا های پیشرفتد و نتظهت  با  ستدا ت 

پتیا بر ی برآو   مد   ستدا ت شدت  پانل ی ستاندآن  ند. بر ی  ین منظت ،  ز مد   گرسیتپر  ختد

ثباتی مالی شتک    شر یط بالای بی    قتصا های پیشرفتد،  بت   دنتایج ت هیق حا ی  ز آن   سک.

 و    شدت  ز ناحید  ین متغیر منجر بد  اهش    عملکر  سیاسک پتلی شدت  سک. 
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ی هامد  گشتاو مالی    با  ستدا ت  ز  ثباتیسیاسک پتلی بد بی و  نش (201۶) 1چاملیجا

 سی قر      ت  سک. بر    تر ید مت   2005-2015های ماهاند طی  و ت زمانی یافتد و    تت میم

ثباتی همچنین     ین مطال د بد بر سی  ینکد آیا با تغییر  گرسیتن زیرنمتند پاسخ سیاسک پتلی بد بی

 هد  د پر  ختد شدت  سک. نتایج ت هیق نشان میخیر،   ند یاتغییر می 2010مالی ب د  ز سا  

 . سک 2010بیشتر  ز  و ت قبل  ز سا   2010ثباتی مالی ب د سا  گتیی سیاسک پتلی بد بیپاسخ

بد بر سی ت املاب بین تتس د مالی، بی ثباتی مالی و  شد ( 2015) 2خطاب و همکا  ن

 ی  ز نمتندو  2013-1۹۹5 لیل بد  و ت زید و ت ند. تج قتصا ی     شت های مغرب زمین پر  ختد

بر   ی پانلی  ستدا ت شدند. خت  گرسیتن تخمین مد   بر یشت   د پنج  شت  منطهد مربتط می

تتس د مالی تأثیر ب مثبتی بر خت  و  شد  قتصا ی       ما تأثیر مندی بر ( 1:  د ندنشان     نتایج

بر تتس د مالی، تأثیر مثبک بر خت  و  شد  قتصا ی  ی تأثیر مندیثباتی مالبی( 2؛ ثباتی مالی     بی

 وی خت ش هم تاثیر مثبک  و شت ثباتی مالی می(  شد  قتصا ی متجب تتس د مالی و بی3 ؛    

 شت .   نهایک، آز  سازی مالی    یک م یط  متر فاسد باعث   تهای تتس د مالی می (4؛     

های ثباتی مالی     شد  قتصا ی و تکاندهای بیندنامتها ن تکا بد بر سی آثا ( 13۹۹) فتاحی

های  یر ن با  ستدا ت  ز  هیافک  لگتی خت  گرسیتنی باوقدد ثباتی مالی   بی سیاسک پتلی   

و   شدت  د    آپر  ختد  سک. بدین منظت ، سد مد  بر 1370-13۹5 طی  و تی خط تتزی ی غیر

ثا  نامتها ن آلی     شد  قتصا ی و     و مد  ب دی ثباتی ماهای بیدثا  نامتها ن تکانآمد   و  

ثباتی مالی  د تکاند مثبک بی  هدشدت  سک. نتایج مد   و  نشان می های سیاسک پتلی بر سیتکاند

 شد  قتصا ی     .    مد   وم هم نتایج نشان  برثباتی مالی  ثر مثبک  ثر مندی و تکاند مندی بی

ثباتی مالی  اهش بیمتجب  تکاند مثبک نرخ بهرت متجب  فز یش و تکاند مندی نرخ بهرت هد د می

 ند  د تکاند مثبک  شد نهدینگی  ثر مثبک و تکاند مندی  شد مد  ستم هم بیان میشت . نتایج می

 ثباتی مالی     . نهدینگی  ثر مندی    بی

 یتصا ف یایمد  ت ا   پت کیت ک  یثباتی مالبی( بد بر سی 13۹۸قاسمی و   بری مهدم )

 ستدا ت  13۹۶-137۸ هایسا  یبر  یفصل یزمان یمنظت   ز سر نی  یبر پر  ختند.  ر نی قتصا      

عت مل  و یبهرت منجر بد  فز یش    یتکاند مثبک تکنتلتژ کی هد  د نشان می جیشدت  سک. نتا
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تت م  ز نیعرضد  ل  قتصا ، م شی  فز لیبد  ل       مد،. شدت  سک ا   یرویو ن دیحجم سرما د،یتتل

 ش فز ی   ها بانک یثباب مال ،یمنابع بانکجذب  شی.  اهش تت م و  فز ابدیی    قتصا   اهش م

  هد.می

ثباتی مالی، و سیاسک پتلی بهیند  ی بد بر سی نتساناب نرخ   ز، بی   مطال د( 13۹1صدقی )

ت  سک. نتایج بدسک آمدت د  ت ا   تصا فی پتیا  ستدا ت شدپر  ختد  سک. بر ی  ین منظت ،  ز م

نرخ بهرت     ،بانک مر زی نباید مستهیما    و  نش بد تغییر ب نرخ و ق ی   زبیانگر  ین بت   د 

های م تق بد قد ی باشد  د متجب بر هم خت  ن ت ا   مالی تغییر  هد مگر    شر یطی  د بدهی

 .شت هیلاب و فر یند   خت سک و  عطای تس

م یا  شر یط نتآو ی مطال د حاضر     ستدا ت  ز پیشین مشخص شد  د با مرو ی بر مطال اب 

ثباتی مالی     قتصا   شت  بت ت  سک  د یک شاخص جامع مالی بد عنت ن شاخصی نتین بر ی بی

شناسایی منجر بد  DSGEو تر یبی  ز متغیرهای مالی و  قتصا ی  سک. همچنین  ستدا ت  ز  ویکر  

ثباتی مالی بر متغیرهای  لان  قتصا ی با ل اظ پتیایی  و بط بین متغیرها بیو بر سی  ثر ب شتک 

  .شت می

 شناسیروش -3
 بخش خانوار  -3-1

شت   د با مصرف  الا و با عمر نام دو     نظر گرفتد می ندتینما کی   بخش خانت  ت، 

. ابدییآن  اهش م کی ر ن، مطلتب  ا با  وآو   یبد  سک م مطلتبیکپت ،  نگهد  یخدماب و 

  سک ریبد شرح ز ندتیخانت  ت نما نی  یبر  دیجد ینزی   نظر گرفتد شدت    مد    کیتابع مطلتب

 (: 13۹5)تت لیان، 

∑ βt∞
t=0 Et [

(ct)1−σc

1−σc
−

(Nt)1+σn

1+σn
+

1

1−b
(

Mt
h

Pt
)

1−b

]   (1)  

   مت   مصرف  ندی هد  د بخش خانت  ت     قتصا  بد  نبا   نتخاب بهنشان می بالام ا لد 

mt  )پت ینگهد  ( و nt)  ا  یرویعرضد ن )ct (یو ق 
h ).م ا لد،  نی      سکtE  ،تابع  نتظا   سک

0 ≤ β ≤ σcل،یتنز بی هندت ضرنشان 1 ≠  σnمصرف،  یانزم نیب ینیگزیم کتس  شش جا  1

b ا  و  یزمان نیب ینیگزی کتس  شش جام ≠  میز ن ندتی شش بهرت پت   سک. خانت  ت نما 1

 یهابنگات ا        د آن    بد  یروین Ntو  قبل و     و ت جا ی  ر ت  و ت    ز  Mt−1ی نگینهد
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Nt ی نی ند ی نندت عرضد مدیتتل = ∫ Nj,tdj
1

0
     wt  ا   ستمز  یروین عرضد بات خانت   نی . 

گریز سکی سک خانت  ت   نیفرض بر   ،علاوتبد  . ند   پر  خک می Tt ابیو بد  ولک مال گرفتد

Dt د   ندیم یگذ  ها سپر ت ند ز خت        بانکپس Dtو مهد    بت ت
s  سپر ت بلندمدب  سک و

Rtنرخ ست  
ds = 1 + rt

ds زین یمابه .گیر میت لق  بد آن Dt
d  سک )لازم بد ذ ر  ید  ی  یهاسپر ت 

 گری  یها   ند و خانت  ت یگذ  سپر ت ی ند ز بر پس یو ق  یایها     نخانت  ت ی سک  د برخ

 نند(. یم افکی   یبانک لابیخت  تسه ازی فع ن یبر  نیند  ند و همچن یگذ  سپر ت ی ند ز بر پس

Dt مختلف  ز  یها سک عرضد سپر ت بد بانک نیبر   رضف نیهمچن = ∫ Dj,tdj
1

0
  ند.یم یرویپ

مند آن بهرت عایدی   بخرند و  ز   (bt)مشا  ک  و  ق   ند  لیها تماخانت  ت  یگر،  ز طرف

 نیتام یهم بر  یبانک لابیها  ز تسه سک  د خانت  ت نیبخش خانت  ت   یبر  گریفرض   شتند.

lt)  نندیخت   ستدا ت م یجا  یهاندیهز
h)سد  د یم جدینت نی د خانت  ت بد   یمان؛    و قع ز 

با   ند،آتی  ستدا ت می یها ز   آمدش بت ت  سک،  ز   آمد سا  شتریب ریمصرف آن     و ت  خ

ltvtبهرت  نرخ
lh  یگذ  دیسرما یو بر (lt

i). د عنت ن صاحبان ها بنت  ت سک  د خا نیآن   لی ل

 یتا با ست آو   نندیم افکی   لابیها تسه د  ز بانک شتندی   نظر گرفتد م یدیتتل یهابنگات

ltvt  نند و آن        و ت ب د با ست  آن برگر  نند یگذ  دیسرما دیتتل
li. یبد طت  قابل تتجه، 

 لابیتسه یبالاتر باشد، تهاضا بر  ی دیسرما لابی سک  د هر چد نرخ ست  تسه نیفرض بر  

rtزیر   شت  و بال کسمی شتریب ی دیسرما
k > rt

li → rk − rli ی: گذ  دیست  سرما دیحاش 
 

lt
i = qu ∗  rt

k 

 : شت مشخص می ریخانت  ت بد صت ب ز یبت جد بر  قیدم ا لد 

ct + mt
h + dt

s + dt
d + it + tt + (1 + ltvt−1

lh ) (
lt−1
h

πt ) + (1 + ltvt−1
li ) (

lt−1
i

πt
) + bt =

wtnt+ rt
kkt + (1 + rt−1

dt )
dt−1

s

πt
+

dt−1
d

πt
+

mt−1
h

πt
+

πt
f

Pt
+

πt
B

Pt
+ (1 + rt−1

b )
bt−1

πt
       (2)  

πt د    آن 
f  وπt

B   ها آن ر یها  سک زشت   د مت لق بد خانت  تفرض می یو ست  بانک بنگاتست

 دیسرما کیبد نام م دو  یگری  کیبا م دو  نیهمچن ندتیو بانک هستند. خانت  ت نما بنگاتمالک 

 :    نظر گرفتد شدت  سک 3مت جد  سک  د بد عنت ن م ا لد 

kt+1 = (1 − δ)kt + it + lt
i −

φk

2
(

kt+1

kt
− 1)

2

    (3)  

0 د    آن < δ < φk و دینرخ  ستهلاک سرما  1 ≥  .  سک دیسرما لیت د ندیهز 0
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 بنگاه  -2-3

 شتند.یم میتهس نهاییو سطد و تتلید  نندگان  الاهای بخش بد  و  ستد  نیها     بنگات

    با( j الا ) کیو سطد  بنگات شت   دفرض می ای:بنگاه تولیدکننده کالای واسطه

 .فروشدیم دیجد ینزی قابک ناقص ت ک مد    طیو    شر   ندیم دیتتل دی ز  ا  و سرما یبیتر 

𝑙𝑡)   گر ش  دیسرما لابیو سطد، تسه یهابنگات سک  د  نیفرض بر   نیهمچن
𝑓
پر  خک  ی   بر  (

 ندیزم نی     ریز دیتابع تتل ن،یر ناب. ب نندیم افکی   دیسرما نی ا  و تام یروین یهاندی ز هز یبخش

     نظر گرفتد شدت  سک: ابیو سطد بر  ساس   ب یهابنگات یبر 

𝑌j,t = AtKj,t
α Nj,t

1−α        (4)  

α  د    آن ∈ .  هد   نشان می یتکنتلتژ At و دیسرما - ا  یروین ینیگزی شش جا (0,1)

 :    نظر گرفتد شدت  سک ریمرتبد  و  بد صت ب ز تدبسهمم ا لد خت  کیبد عنت ن  تکنتلتژی

𝐴t = ρ𝐴At−1 + (1 − ρA)A̅ + εA,t,    𝜌𝐴 ∈ (0,1)   (5)   

,εA,t~𝑁(0، م ا لد بالا    𝜎𝜀𝐴,𝑡
شت   هد  د فرض می   نشان می یو شتک بهرت ای یتکنتلتژ (

𝜎𝜀𝐴,𝑡 انسیصدر و و   نیانگینرما  با م عیتتز ی    
 ی و سطد یهابنگاتشد،  انیطت   د ب سک. همان 

 :  نندی ستدا ت م یبانک لابی(  ز تسهγخت  ) دیتتل یهاندی ز هز یبخش نیتام یبر 

𝐿𝑓
𝑗,𝑡 = 𝛾(𝑃𝑗,𝑡𝑟𝑡

𝑘𝑘𝑗,𝑡 + 𝑃𝑗,𝑡𝑤𝑡𝑛𝑗,𝑡)    (۶)  

 وبرو  ریز لیت د یهاندی( با هز1۹۸2 وتمبرگ )  یدگاتاس ها بر  سو سطد گر،ی  ی ز ست

 :هستند

  𝑃𝐴𝐶𝑗,𝑡 =
𝜑𝑝

2
(

𝑃𝑗,𝑡

𝑃𝑗,𝑡−1(𝜋̅)
− 1)

2

𝑌𝑡      (7)  

𝜑𝑝 د    آن ≥  نرخ تت م    ت ا   ثابک و  𝜋̅، مکیق ی  جد چسبندگ ای لیت د ندیپا  متر هز  0

𝑌𝑡 بد  ایبد  نبا  حد  ثر  ر ن ست   سک  ای بنگات و سطدعمتماً     ندتینما بنگات. سک  دی ل تتل  

نظر گرفتد شدت  د     ۸بد عنت ن م ا لد  تابع هدف مطال د نیخت .      یهاندیحد قل  ساندن هز

 (:13۹4 ان،ی) حمد ر یگیبد حد  ثر  ساندن ست  شر ک م یبر  ندیبه میتصم

Et ∑ [𝜆𝑡𝛽𝑡 𝜋𝑡
𝑓

𝑃𝑡
]∞

t=0        (۸)  
𝜋𝑡) بنگات ی د    آن تابع ست   سم

𝑓
 : شت مشخص می ریبد صت ب ز (

πj,t
f = Pj,tYj,t − PtmctYj,t − PAC𝑗,𝑡    (۹)  
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 و،  نی هد.  ز  هدف    نشان می دیتتل ندیهز  mct سک و مکیق لیت د ندیهز 𝑃𝐴𝐶𝑗,𝑡 م ا لد ین    

 یروی، ن𝑘j,t دیسرما ی(، متجت 7-4ست  مت    نتظا  خت     با تتجد بد  و بط ) ندت،یو سطد نما بنگات

𝑙𝑓ب   یافتیلایو تسه (𝑁j,t)  ا 
j,t  ندیحد  ثر م . 

  ز    ی و سطد ی،  الاهانهایی ی الا د نندتیتتل بنگاتبنگاه تولید کننده کالای نهايی: 

– یکسیک تابع جم یم صت  مت   نظر    با  ستدا ت  ز سپس و  ید  یخت  خر د نندگانیتتل

و  وش انینژ   آقائ)  هد   نشان می بنگات  ین نتع دیتابع تتل زیر  ند. م ا لدیم دیتتل 1 ستیگلیتز

 : (1401همکا  ن، 

Yt = (∫ Yj,t
(

θ−1

θ
)dj

1

0
)

θ

θ−1

, θ > 1    (10)  

 د نندتیتتل بنگاتثابک  سک.  ینیگزی شش جا θو  j هد متتسط    نشان می ی الا 𝑌𝑗,𝑡  د    آن

 مکیبر  ساس ق ی و سطد ی الاها ندیبه دیبد  نبا  حد  ثر  ر ن ست  خت  با نشان    ن خر نهایی

شدت  دیتتل ی الا یمرتبد  و ، تهاضا طیها  سک. پس  ز بد حد  ثر  ساندن ست  و  ستخر ج شر آن

  :دیآیبدسک م ریو سطد بد صت ب ز بنگاتتتسط هر 

Yj,t = (
Pj,t

Pt
)

−θ

Yt      (11)  

 ینسب مکی ز ق یتاب  j  الا ی د    آن تهاضا بر 
Pj,t

Pt
 دی( و تتلمتتسط قیمک)نسبک آن  الا بد  

 ی الا مکیهدف، ق ی الا د نندتیتتل یبا  عما  شرط ست  صدر بر  سپس سک. Yt  هدف ی الا

 : شت م اسبد می ریهدف بد صت ب ز

Pt = (∫ Pj,t
1−θdj

1

0
)

1

1−θ
      (12)  

 بخش بانک  -3-3

 نجام  ی ن صا   قابک کیوض        یگرطدو س ابیعمل د       وجت  بانک   ی  ندتینما

باز    قابک  وجت  م غ ی هد. علمی اص ختص ا  بب   بد  عت هار تپس د  یبترت نیبد   ، هدمی

ست   نرخ ،یزمر  کو بان سکین ر تپس ت نرخ س دت نن نییت  کبان ،یانکب ستمی   س یا  ن ص

آو ی  ر ت (    جمع𝑑𝑡بانک سپر ت  فر   و خانت  ها ) .د نیم نییت  یتلپ اممه ت نعن بد ر ت   پس

𝑟𝑡و    مهابل آن نرخ ست  )
𝑑پس های متهاضای   یافک تسهیلاب پر  ز ، همچنین بد بنگات(    می

 
1. Dixit Stiglitz 
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𝑟𝑡( با نرخ )𝑙𝑡( تسهیلاتی )𝑟𝑟𝑡ی )قانتن ری ز  سر ذخا
𝑏ز مدروضاب    نظر  یکی  ند.( پر  خک می 

ا تت ند بیبا  مبت  منابع مت جد شد، م ندتی سک  د  گر بانک نما نیبخش   نیگرفتد شدت     

𝑟𝑡)کک نرخ ست  ثابپر  خ
𝑑𝑖𝑏) (𝑑𝑡

𝑖𝑏)  ر یمتجت  و م بگ یبانک نی ز باز   ب.  

 د با  مبت  منابع مت جد  ییهابا منابع ماز   بد بانک ییها سک  د بانک ییجا یبانک نیباز   ب

 نییت  دیاسرم کیباز   بر  ساس نسبک  دا نی     ی هند. نرخ بازپر  خک تت فهیهستند و م م

 هد و    صت ب  خ میها بانک ی تبد  عتبا  گیری بانک بر  ساس    ین مد  میز ن قرضشت . می

 لابیتسه خکر ت و  متر  ز نرخ بازپر  بالاتر  ز نرخ ست  سپپایین بت ن  تبد  عتبا ی نرخ بین بانکی 

 نینرخ ست  باز   ب ،یبانک نیها بد بازپر  خک و م بد باز   ببانک لیشت .    صت ب تمامی نییت 

بر عرضد  عتبا    شتد باشد.  ز طرف  یمند ریتت ند تاثی سک  د م لابیبالاتر  ز نرخ ست  تسه یبانک

 یمنابع مال ستندیها حاضر ن متر  ز نرخ ست  سپر ت باشد، بانک یبانک نی گر نرخ ست  باز   ب گر،ی 

 یمنابع ماز   بانک نیتام یتابع    نظر گرفتد شدت بر  ن،یباز   عرضد  نند. بنابر  نیماز   خت         

 انی سک ) حمد ریبد شرح ز ی ولت یغالب    شبکد بانک یهاکی بر  ساس و ق یبانک نیبد باز   ب

13۹4) : 

𝑙𝑡
𝑖𝑏 = 𝑑𝑡

∅𝑙𝑖𝑏
𝑑

(𝑙𝑡−1
𝑖𝑏 )

∅𝑙𝑖𝑏
𝑙𝑖𝑏

      (13)  
 نیبد باز   ب ی ز بده ینیمهد   م  کیها ملزم بد  عانک د با سک  نیفرض بر   ،علاوتبد 

 ند یمت جد م ریهای زندیها    با هزمبلغ، آن نیصت ب،  ن ر ف  ز   نی  ریهستند.    غ یبانک

 : (13۹3 ن،ی)پرو

1

2
𝜑𝑑𝑖𝑏 (

𝑑𝑡
𝑖𝑏

𝑑̅
− 1)

2

       (14)  

 : شت مشخص می یبانک نیمطالبد شدت  ز باز   ب یاهسپر ت یبر  ریز یتابع  فتا  ن،یبنابر 

𝑑𝑡
𝑖𝑏 = (𝑑𝑡−1

𝑖𝑏 )
∅𝑑𝑖𝑏

𝑑𝑖𝑏

(𝑦𝑡)∅𝑑𝑖𝑏
𝑦

     (15)  

(  علام شدت تتسط بانک CAR) دیسرما کیحد قل نسبک  دا عایک ها، بانک گریفرض  

  شت :می لیها ت مبد بانک  (𝑘𝑏)لیت د ندی سک.    صت ب تخلف م ا   هز یمر ز

𝑘𝑏

2
(

𝑘𝑡
𝑏

𝑙𝑡
− 𝑐𝑎𝑟̅̅ ̅̅ ̅)

2

𝑘𝑡
𝑏       (1۶)  

 

 ک:  س ریبر  ساس مند جاب بد شرح ز ندتیعملکر  ست  بانک نما کی   نها
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𝜋𝑡
𝐵 = 𝛼𝑏(1 + 𝑟𝑡

𝑙𝑓
)𝑙𝑡

𝑙𝑓
+ (1 + 𝑟𝑡

𝑙ℎ)𝑙𝑡
ℎ + (1 + 𝑟𝑡

𝑏𝑖)𝑙𝑡
𝑖 + (1 + 𝑟𝑡

𝑖𝐵)𝑙𝑡
𝑖𝐵 + 𝑘𝑚 − (1 +

𝑟𝑡
𝑑𝑠)𝑑𝑡

𝑠 − 𝑑𝑡
𝑑 − (1 + 𝑟𝑡

𝑑𝑖𝐵)𝑑𝑡
𝑖𝐵 −

1

2
∅𝑑𝑖𝑏 (

𝑑𝑡
𝑖𝑏

𝑑̅
)

2

−
𝑘𝑏

2
(

𝑘𝑡
𝑏

𝑙𝑡
− 𝑐𝑎𝑟̅̅ ̅̅ ̅)

2

𝑘𝑡
𝑏 − ∅𝐵  (17)  

 د ثابک    نظر  ی   ئد خدمات یخت  بر  انیرها  ز مشت سک  د بانک ی ا مز  𝑘𝑚 د    آن 

ها با بانک ،علاوتبد  نند. یم افکیم اسباب    یدگیچی ز پ یریجلتگ یشت  بر گرفتد می

 یهاندی ستهلاک  مت   و هز یهاندیهز ،یو پرسنل ی     یهاندی)مانند هز یاتیرعملیغ یهاندیهز

ها( مت جد )پر  خک ست  بد سپر ت یپتل یاتیملع یهاندیمطالباب مشکتک  لتصت ( علاوت بر هز

تابع ست  خت     بر  ندتیبانک نما پسشتند. ینشان    ت م 𝜑Bبا هم بد صت ب  یهستند  د همگ

 :  ساندیبد حد  ثر م ریز یهاکی ساس م دو 

𝑙t
f + 𝑙t

i + 𝑙𝑡
ℎ = (1 − rrt)d𝑡 + 𝑑t

iB + kt
B − 𝑙𝑡

𝑖𝐵    (1۸)  

𝑘𝑡
𝐵 = (1 − 𝛿𝑘𝐵)𝑘𝑡−1

𝐵      (1۹)  

ثباتی مالی     ین مطال د بر  ساس نرخ بهرت بانکی )نرخ سپر ت و تسهیلاب(    نظر گرفتد شتک بی

شدت  سک  د تغییر ب     ین متغیر بر عملکر  مالی بانک بد ویژت تسهیلاب بانکی و متغیرهای  لان 

نظر گرفتد متضتع بر  ساس یک فرآیند خت همبستد  ز مرتبد  و      قتصا ی  ثر گذ    سک.  ین 

 شدت  سک: 

𝑟t
𝑏 = ρ𝑟𝑏rt−1

b + (1 − ρ𝑟𝑏)rb̅ + ε𝑟𝑏,t,    𝜌𝑟𝑏 ∈ (0,1)   (20)  

εrb,t~𝑁 د    آن،  (0, 𝜎𝜀
𝑟𝑏,𝑡

 عیتتز یشت      فرض می و  هد   نشان می شتک بهرت بانکی (

𝜎𝜀𝐴,𝑡 انسیصدر و و   نیانگینرما  با م
   سک. 

 بخش دولت  -4-3

 شت : قید بت جد  ولک بد قیمک حهیهی  ز طریق   بطد زیر ت یین می

𝑔𝑡 +
(1+𝑟𝑡−1

𝑑 )𝑏𝑡−1

𝜋𝑡
𝑐 =

𝑤.𝑂𝑅𝑡

𝑝𝑡
𝑐 + 𝑇𝑡 +

𝐺𝐵𝐷

𝑝𝑡
𝑐 + 𝑜𝑡ℎ𝑒𝑟𝑡    (21)  

  آمدهای مالیاتی،  𝑇𝑡 و  ق مشا  ک،  𝑏𝑡  آمدهای ندتی،  0𝑅𝑡 ل مخا ج  ولک،  gt  د    آن

𝑜𝑡ℎ𝑒𝑟  ،سایر   آمدها𝐺𝐵𝐷𝑡 سری بت جد  ولک  سک . ( علاوت بر  ین  ولکw صد  ز   آمد   )

 کیحاصل  ز صا   ب ندک  ز  یدها د   آم شدتفرض   ند.ندک     ز طریق بت جد خرج می

 ر بیی ز تغ ناشی تت ندیشتک  د م کیبا   ند.  ین فرآیندیم یرویپ مرتبد  و  تی گرس تت ندیفر 

صد لاخ ε𝑜𝑟 ها   شتک نیو همد  باشد )    نرخ   ز رییتغ ایندک  مکی   ق ر بییتغ، صا   ب ندک
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 شت : می فیت ر ریبد شکل   بطد ز (شدت

𝑜𝑟t
 = ρ𝑜𝑟  ort−1

 + (1 − ρ𝑜𝑟  )𝑜𝑟̅̅ ̅ + ε𝑜𝑟,,t,    𝜌𝑜𝑟 ∈ (0,1)   (22)  

𝑜𝑟̅̅فتق    بطد     ی  آمدها شت   د سک. فرض می یندت ی هندت سطح با ثباب   آمدها نشان ̅

شدت  نییت  یهامکیق صا   و بد یدی سک و تمام ندک تتل ی ز صا   ب ندک مهد   ثابت حاصلی ندت

 نییز  تتسط  ولک ت  د بد صت ب برون یو بر ساس نرخ   ز  سدیبد فروش م یجهان ی   باز  ها

 . شت می لیتبد ا یبد   ،شدت

 گذار پولیسیاست -5-3

   چا چتب  ین مد ، بانک مر زی  ز  ستهلا  و  بز  های  افی جهک ت یین حجم پت  

ر سیاسک پتلی بانک مر زی جهک ت یین حجم برخت     نیسک  د    آن سیاسک مالی  ولک ب

های و     یی (𝐺𝐷)پت  مسلط  سک. فرض شدت  د پاید پتلی شامل بدهی  ولک بد بانک مر زی 

  (:1400 سک )گت  زی و همکا  ن،  (𝐹𝑅)خا جی بانک مر زی 
𝐻𝑡 = 𝐺𝐷𝑡 + 𝐹𝑅𝑡          

بانک مر زی نیز    هر  و ت  ز  و بط زیر  های خا جیبدهی  ولک بد بانک مر زی و     یی

  ند: ن یک میتب

𝐺𝐷𝑡 = 𝐺𝐵𝐷𝑡 + 𝐺𝐷𝑡−1     (23)  

𝐹𝑅𝑡 = 𝐹𝑅𝑡−1 + 𝐸𝑅𝑡(𝐶𝑅𝑡𝑂𝑅𝑡)     (24)  

شت ، بدهی  ولک بد بانک مر زی بد طت   امل تتسط سیاسک مالی  ولک ملاحظد میطت   د همان

های خا جی بانک مر زی نیز ضریبی  ز   آمدهای شت .     یی ولک ت یین می و  سری بت جد

های نک مر زی تنها  ز طریق تغییر  ین ضریب قا    سک بر فرآیند  نباشک     ییندتی  سک  د با

ر گذ   باشد. بد عبا ب بهتر    چا چتب  ین مد ،  ولک عامل  صلی ت یین پاید خا جی خت  تأثی

 سیاسک مالی  سک و بانک مر زی تنها  ز طریق تغییر ضریب  نباشک   آمدهای ندتی پتلی  ز مسیر

(𝐶𝑅) شت   د ضریب قا    سک بر پاید پتلی  ثرگذ   باشد.    عین حا ،     ین  لگت فرض می

  فز یندت پتلی بر بر یک  سک. بنابر ین میز ن حجم پت      قتصا     هر  و ت عبا ب  سک  ز:

𝑀𝑡 = 𝐻𝑡 = (𝐺𝐷𝑡 + 𝐹𝑅𝑡)     (25)  

ر زی     عما  سیاسک پتلی، تغییر  نندت پاید پتلی، تنها  بز   بانک مبا تتجد بد عت مل ت یین

 سک. فرض شدت  د بانک مر زی بر  ساس یک ملاحظد  (𝐶𝑅) ضریب  نباشک   آمدهای ندتی



 

 

 191                                                                                ثباتی مالی بر متغیرهای کلان اقتصادیات بیراث

پر  ز  )حسینی و گذ  ی میاسکسیاستی  د    آن نرخ   ز بد عنت ن لنگر  سمی  سک بد سی

  (:1400 صغرپت ، 

(
𝐶𝑅𝑡

𝐶𝑅
) = (

𝑔𝑒𝑥𝑟𝑡

𝑔𝑒𝑥𝑟
)

−𝜇𝑒𝑟       (2۶)  

شت   د  نباشک پاید پت  حهیهی   بطد زیر خت هد بت . فرض می 𝑃𝑡با تهسیم طرفین  ین   بطد بر 

  اشد:های خا جی حهیهی بانک مر زی بد صت ب زیر ب    یی

𝑚𝑏𝑡 = 𝑑𝑐𝑡 + 𝑓𝑟𝑡     (27)  

𝑓𝑟𝑡 =
𝑓𝑟𝑡−1

𝜋𝑡
+ 𝜔. 𝑜𝑟𝑡     (2۸)  

   و قع،     ین   بطد  نباشک     یی خا جی بانک مر زی بد ن تی  سک  د بد میز ن فروش 

با تتجد بد نکاب  بد وسیلد  ولک بد بانک مر زی بستگی     . 𝑜𝑟𝑡مستهیم   آمدهای حاصل  ز ندک 

 شت .  بز   سیاسک پتلی نرخ  شد پاید پتلی    نظر گرفتد میذ ر شدت، 

های  لان     یر ن بانک مر زی با  ستدا ت  ز  بز   نرخ  شد پاید پتلی، نسبک بد نتسان

 هد. هدف  ز  ین و  نش حدظ  قتصا ی  ز جملد تت م، تتلید، شتک   زی و ... و  نش نشان می

بد ن تی  د هدف بانک مر زی )یا  ولک( برقر   باشد. یرها حت  یک  وند مشخص  سک  ین متغ

  یر ن بد صت ب زیر    نظر گرفتد شدت  سک:  بانک مر زیبر  ین  ساس سیاسک پتلی 

𝑚𝑏̂𝑡 = 𝜌𝑚𝑏𝑚𝑏̂𝑡−1 + 𝜌𝜋𝜋̂𝑡 + 𝜌𝑦𝑦̂𝑡 + 𝜀𝑡
𝑚   (2۹)  

 ها نز  بانک مر زی  سک:  ش و ذخایر بانکا ف مجمتع پت     گرپاید پتلی بر حسب مص

𝑚𝑏𝑡 = 𝑚𝑡
𝑐 + 𝑟𝑟. 𝑑𝑡                                                                           (30)  

مچنین بد سپر ت و هبر  ین  ساس، با تتجد بد پاید پتلی و ضریب فز یندت  د  ز نسبک نگهد  ی پت  

( م ا   مجمتع  سکناس و مسکتک 𝑚𝑡( تشکیل شدت، میز ن عرضد نهدینگی )rrیرت قانتنی )نرخ ذخ

 شت : ( مشخص می31های سپر ت خت هد بت   د طبهد   بطد )   گر ش بد  ضافد  نت ع حساب

𝑚2𝑡 = 𝑚𝑡
𝑐 + 𝑑𝑡                                                                                  (31)  

 تعادل بازار -3-6

باز    الاهای نهایی وقتی    ت ا    سک  د تتلید بر بر تهاضای خانت  ها بر ی مصرف و 

  گذ  ی، مخا ج  ولک و صا   ب منهای و    ب باشد:سرماید

𝑦t = ct + it + gt + ext
𝑥𝑡

𝑃𝑡
𝑐 −

𝑃𝑡
𝑚𝑖𝑚𝑡

𝑃𝑡
𝑐                                                    (32)  
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 𝑦tو  و    ب  الا و خدماب 𝑖𝑚𝑡ندتی و    برگیرندت   آمد صا   ب ندتی و غیر 𝑥𝑡 د  طت ید ب

  نیز بیانگر تتلید  ل )تتلید ناخالص   خلی با ندک(  سک.

 های تجربیيافته -4

ز  ستخر ج شر یط مرتبد  و  و حل م ا لاب، وض یک پاید  ی متغیرها   پس     ین بخش

شتند. سپس، لگا یتم بر ی خطی  ر ن م ا لاب م اسبد شدت و م ا لاب     ین مت   بازنتیسی می

سازی شت . پس  ز خطیو تهریب مرتبد  و  تیلت     نظر گرفتد می  ُهلیگ  ستدا ت  ز  ویکر ت ا   با 

 ستدا ت  ز مطال اب تجربی     ین زمیند  الیبرت و تخمین ز ت  پا  مترهای آن با م ا لاب مد ،

 سازی شدت و هدفشبید  MATLAB فز     نرم  Dynareشت .    نهایک  لگت    فضای برنامدمی

 . شت های تت بع پاسخ آنی بر سی میت هیق با ترسیم شکل

ل د  ز یک مد  ت ا   عمتمی پتیای تصا فی      ستای سنجش   بطد بین متغیرها     ین مطا

 ستدا ت شدت  سک. متغیرهای  های فصلیبر  ساس    ت 1400-1370    و ت زمانی  ین جدید ینز

–گیری و فیلتر هت  یکمت    ستدا ت بد صت ب نرخ  شد ل اظ شدت  د با  ستدا ت  ز لگا یتم

بانک  ز طلاعاب آما ی مت    ستدا ت ها  نجام شدت  سک.  پرسکاب م اسباب  ولید بر  وی آن

ا  مترهای مد   ز  وش مر زی و همچنین متسسد پتلی و بانکی گرفتد شدت  سک. بر ی برآو   پ

 حالک باثباب بر ی مهایسد نشان    ت شدت  سک:        مد نتایج متغیرها   .  سکبیزی  ستدا ت شدت 

 متغیرها در حالت باثبات :1جدول 

 مقدار پارامتر

 531/0 بک مصرف بد تتلید ناخالص   خلیسن

 241/0 گذ  ی بد تتلید ناخالص   خلینسبک سرماید

 232/0 مخا ج  ولک بد تتلید ناخالص   خلینسبک 

 134/0 نسبک   آمدهای ندتی بد تتلید ناخالص   خلی

 های پژوهشیافتدمنبع:                                               

د  باید تتزیع، میانگین و  ن ر ف م یا  پیشین  د بر ی پا  مترها    نظر ی  لگت  بتپس  ز م رف

 هی) الیبر سیتن(، تخمین )مانند تخمین بیزی( و یا . ضر یب  ز  وش مهد  شت ت یین شدت، گرفتد 

ت  ستدا ت شد.     ین مطال د بر ی برآو   پا  مترهای مد   ز  وش بیزی قابل م اسبد هستند و  هر

شت  و  ین مها یر  ولید با نتایج مها یر  ولید بر ی پا  مترها بد عنت ن تتزیع پیشین ت یین می  د    آن

شت .  گر  طلاعاب  ولید    تتزیع های و ق ی تر یب مینمایی بر  ساس    تبرآو   حد  ثر   سک
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د  وش مین مد   ن مکی بد تخنمایی نتت ند پیشین  امل و  قیق بت ت و تخمین حد  ثر   سک

شت .  ما  گر  طلاعاب تتزیع پیشین  املا نا  سک و بندی( میبیزین تبدیل بد  الیبر سیتن )  جد

  شت .نمایی میحد  ثر   سک  قیق بت ت باشد  وش بیزین تبدیل بد  وش غیر

 : توزیع پیشین و پسین پارامترهای مدل2جدول 

 منبع يعتوز تابع میانگین پسین میانگین پیشین پارامتر

Delta 054/0 055/0 (1401بر تی و گت  زی ) بتا 

Phika 345/0 345/0 (1402م اسباب م هق ) بتا 

Sigmac 45/1 45/1 (13۹7ج دری و همکا  ن ) گاما 

sigman 5۶/1 55/1 (13۹7ج دری و همکا  ن ) گاما 

Bi 47/0 47/0 (1402م اسباب م هق ) بتا 

Beta ۹۸۸/0 ۹۸۸/0 (1401گت  زی )ی و بر ت بتا 

Zetap 37۶/0 545/0 (13۹۹قاسمی و   بری مهدم ) بتا 

Alphac ۸5۶/0 ۸45/0 (201۶بکیروس و همکا  ن ) بتا 

Alphacg 415/0 415/0 (201۶بکیروس و همکا  ن ) بتا 

Alphai ۹۸0/0 ۹7۹/0 (201۶بکیروس و همکا  ن ) بتا 

Alphaig ۸72/0 ۸73/0 (13۹۸)   وو ی و باستان ز   بتا 

Etac 1۹/۶ 1۸/۶ (2015لتیز و  ستیتنز ) گاما 

Etai ۶4۶/0 ۶45/0 (13۹۹قاسمی و همکا  ن ) گاما 

Etacg 45/5 45/5 (13۹۸  وو ی و باستان ز   ) گاما 

Etaig ۸5/1 ۸5/1 (1402م اسباب م هق ) گاما 

Etastr 52/2 50/2 (201۶همکا  ن )بکیروس و  گاما 

Bm 0۹/2 ۸۹/1 (1402باب م هق )اسم  گاما 

Omega 7۸/0 ۸7/0 (13۹۹قاسمی و   بری مهدم ) بتا 

Sigma 1۹/1 1۹/1 (1402م اسباب م هق ) گاما 

h_1 ۹3/2- ۹2/2-  (1402م اسباب م هق ) نرما 

h_2 ۸1/2- ۸0/2-  (1402م اسباب م هق ) نرما 

h_3 112/0 110/0  (1402م اسباب م هق ) نرما 

k_1 31/1- 31/1- (13۹۶م مدی و همکا  ن ) ا نرم 

k_2 ۹۹/1- ۹۹/1-  (13۹۶م مدی و همکا  ن ) نرما 

k_3 05/2- 05/2-  (2015لتیز و  ستیتنز ) نرما 

k_4 757/0- 743/0-  (2015لتیز و  ستیتنز ) نرما 

Rhorb ۸7/0 ۸7/0 (1402م اسباب م هق ) بتا 

Rhod ۶۸/0 ۶۸/0 (1402م اسباب م هق ) بتا 

Rhoa ۹2/0 ۸۹/0 (1402م اسباب م هق ) بتا 

Rhop ۶2/0 ۶2/0 (1402م اسباب م هق ) بتا 

Rhomb 05/0 05/0 (13۹۶بیاب و همکا  ن ) بتا 
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 های پژوهشیافتدمنبع: 

 1 ا لت-زنجیرت ما  تف تجربد متنکهایی با عنت ن یکی  ز نتایج مهم   ینر    ئد شکل

(MCMC) و ،  وم و ستم  سک. نتایج گشتاو های  MCMC  و آزمتن بازتشخیصی چندمتغیرت   

و  MCMCنمت     شت میطت   د مشاهدت  همان نتهای مهالد    بخش پیتسک    ئد شدت  سک. 

،  فتا  پتیای 2 ل مل آنیهمگر یی    سایر نمت   ها نشان  ز ختبی بر زش مد      . تت بع عکس

غیر هایی بد  ند زت یک  ن ر ف م یا  بد هر مت  شدن شتکمتغیرهای  لگت    طت  زمان هنگام و  

 گیر . ثباتی مالی مت   بر سی قر   می هد.    نتایج حاصل  ز شتک ناشی  ز بی   نشان می

 
 ثباتی مالیاز ناحیه شوک بی: واکنش متغیرهای کلان اقتصادی به شوک وارد شده 1نمودار 

 های پژوهشیافتدمنبع: 

 
1. Markov Chain Monte Carlo 
2. Impulse Response Function (IRF) 

Rhopi ۸4/0 ۸4/0 (13۹۶بیاب و همکا  ن ) بتا 

Rhoy ۶۹/0 ۶۹/0 (13۹۶بیاب و همکا  ن ) بتا 

u_a 03/0 03/0 (1402م اسباب م هق ) گاما م کتس 

u_rb 01/0 01/0 (1402م اسباب م هق ) گاما م کتس 

u_d 01/0 02/0 (1402م اسباب م هق ) گاما م کتس 

u_p 0۹/0 07/0 (1402م اسباب م هق ) گاما م کتس 
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ت  ین  سک  د متغیرهای نرخ تت م، نرخ بهرت، نرخ   ز و  ن ر ف تتلید ند هنتایج نشان

گذ  ی، سایر متغیرها  ز جملد سرماید    حالی  د ، ندو  نش مثبتی بد  ین شتک  ز خت  نشان    ت

.    و قع شت هد بیانگر  ین  سک   شتندتسهیلاب، مخا ج  ولک، مالیاب و مصرف و  نش مندی 

ها شدت و  ز طریق  اهش  ها و بنگاتثباتی مالی منجر بد تغییر     فتا  خانت اشی بی د نا طمینانی ن

د زت یک  ن ر ف یک شتک بد  نشت . گذ  ی منجر بد بروز   ت      قتصا  می   مصرف و سرماید

 ثباتی مالی منجر بد  فز یش     ن ر ف تتلید شدت  سک.  فز یش     ن ر فم یا   ز ناحید شاخص بی

 های  قتصا ی و مالی  سک. ثباتی مالی و نا طمینانی    متلددتتلید بد  لیل بروز بی

 اهش مصرف و یابی خانت  ها متجب گیری و بهیندثباتی مالی بد  لیل تصمیم فز یش    بی

ثباتی مالی منجر بد گذ  ی    بخش خانت   و بنگات بت ت  سک. شتک و    شدت  ز ناحید بیسرماید

ثباتی مالی منجر ر    متغیرهای حهیهی و  سمی  قتصا  شدت  سک.     ین بین مشاهدت شدت  د بیتغیی

 سک. بد علاوت مشاهدت شدت ت م و نرخ بهرت     قتصا  و همچنین نرخ   ز شدت بد  فز یش    نرخ ت

ش    ثباتی مالی عملکر  سیستم بانکی    نیز ت ک تاثیر قر      ت و منجر بد  اه د شتک بی

 ثباتی و نا طمینانی  قتصا ی شدت  سک.  هی سیستم بانکی بد  لیل  فز یش    بیتسهیلاب

 نی سک  د   دیبخش تتل ازیسطح پت  مت   ن افتنی اهش  لاب،ی اهش تسه جی ز نتا یکی

  ثباتی مالی نشان   نتایج بدسک آمدت  ز شتک بی  شتد باشد.  یمند ریتأث دیتتل ی و تت ندی تداق م

   نرخ تت م شدت و  ین متضتع خت  بر  فز یش نرخ  د تغییر    نرخ بهرت بانکی منجر بد  فز یش 

ثباتی مالی و عملکر  بخش حهیهی   ز     قتصا   شت   ثر گذ   بت ت  سک. همچنین   بطد بین بی

 ز نیبر م  سک  د ی ز عت مل یکی ی خت  قتصا  هایبنگات یمال کیوض  قتصا   و ستید بت ت  سک. 

خت   یبازپر  خک بده ییتت نا رندگانی د و م گ یزمان. گذ   یم ری قتصا  تأث کی    یمال ثباتیبی

 هندت و    تسهیلابو  رندتیگتسهیلاب ی نریبر هر  و طرف،  ینتع فشا  مال ک، ی   ند شتد باشند

منجر بد  ختلا      ر ینبنابسرعک بخشد و  یبد عدم ثباب مال تت ندیم یفشا  مال نی  .دیآیم

 . شت گذ  ی میهای  قتصا ی  ز جملد تتلید و سرمایدف الیک

 هیافک  ُهلیگ با     ، ها بر متغیرها  سرررازی و  ثر شرررتک     نتها بر ی بدسرررک آو  ن شررربید    

سی    م یط   صل    جدو     Matlab دنتی سک. نتایج حا شدت   سک. بر    3  ) نجام  شدت    ( خلاصد 

ساس، ضریب خت هم   ستگی متغیرها    وقد  ین   صدر، یک و  و    می دب تت ن با مها یر متناظر های 

. مهایسد  ن ر ف م یا  بخش   و  ی  ر سازی شدت مهایسد ها  ز  لگتی   و   تجا ی پتلی شبیدآن
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   تجا ی نیز متد و   سررک. بر ی  ین ها  ز  لگتی   وسررازی شرردت آنمتغیرها و مها یر متناظر شرربید

تد   ز متغیرها لگا یتم گرفتد و همچنین بر ی  وندز  یی           HPر )منظت  فیلت (  سرررتدا ت شررردت  د  ب

سک     X12متغیرها  ز فیلتر  شدت   ستدا ت  (  ین مها یر    با مها یر متناظر بد  سک آمدت  ز  4جدو  ) . 

ق شت   د  لگت بد ختبی مها یر فت بر ساس  ین جدو  مشاهدت می   ند. سازی  لگت، مهایسد می  شبید 

 سازی نمت ت  سک.   بر ی متغیرها شبید

 های واقعی: مقایسه ضرایب خودهمبستگی و انحراف معیار متغیرهای شبیه سازی شده و داده3جدول 

 ضريب خود همبستگی در وقفه انحراف معیار
های شبیه سازی داده

 های واقعیداده سازی شدهمقدار شبیه شده و واقعی
 های واقعیداده مقدار شبیه سازی شده

2 1 0 2 1 0 

 انحراف تولید 1 ۶1/0 27/0 1 5۶/0 25/0 0۶2/0 071/0

 تورم 1 27/0 17/0 1 23/0 11/0 31/0 25/0

 مصرف 1 ۶۸/0 21/0 1 7۶/0 27/0 045/0 036/0

 گذاریسرمايه 1 44/0 15/0 1 55/0 24/0 03۹/0 035/0

 های پژوهشیافتدمنبع: 

 اگیری و پیشنهادهنتیجه -5

    یر ن بت . بر ی  ی لان  قتصا  یهاریثباتی مالی بر متغحاضر بر سی  ثر ب بی مهالدهدف 

 ستدا ت شدت  سک.  ویکر  مت    ستدا ت     1400-1370زمانی   و ت فصلی ین منظت   ز  طلاعاب 

ثباتی مالی ( بت .    بخش  و  شاخص بیDSGEمد  ت ا   عمتمی پتیای تصا فی ) مهالد ین 

 مکینتسان ق ،یبانک یهاییمانند نا سا ی ز جهاب مختلد تت ندیم یثباتی مالبیستخر ج شد.  

 طلاعاب نامتها ن و  اهش  شی فز  ،یگذ  دیو سرما یی     مکی ز ق ینانینا طم شی فز  ها،یی    

 گریکدی دی ثرگذ   و متجب تشد یگریعت مل بر   نیو هر  د م  ز    ندباز   بروز  ینگینهد دیشد

 . شت می

ثباتی مالی منجر بد  فز یش    نرخ نتایج بدسک آمدت بیانگر  ین بت   د شتک ناشی  ز بی

گذ  ی و و    مهابل  اهش     شد مصرف، سرماید ر ف تتلید ن بهرت، نرخ تت م، نرخ   ز و 

 قتصا  و  یهیو بخش حه یبخش مال نیب کیبا تتجد بد   تباط نز تسهیلاب بانکی شدت  سک. پس 

باثباب بد  یمال ستمیس کیوجت   نکدیبگذ    و   یهیحه بخش بر تت ندیم ی د بخش مال یریتأث

 ریمتغ ، سکباثباب  ی شد  قتصا  یبر  یازین شی قتصا  و پ عملکر ی بر  ی دیعنت ن   ون ما
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م ستب  نتساناب    متغیرهای  لان  قتصا ی جا ی     یدی ل و مهم ریمتغ کی یثباتی مالبی

 شت . می

(، قاسمی و 13۹2و همکا  ن ) آقام مدی  نانینتایج بدسک آمدت  ز  ین مطال د با نتایج 

( همخت نی و مطابهک   شتد 201۹(، گریتن و  تیلی )201۸( باتت و همکا  ن )13۹۸  بری مهدم )

 با تتجد بد سک  د ین   ر   انیب شنها ی   قالب پ تت نیم قیت ه نی د با  ستدا ت  ز   آنچد سک. 

 شت   دمی دیتتص ،گذ  یمتغیرهای حهیهی مانند تتلید و سرمایدبر  یثباتی مالشاخص بی ریتأث

های  حتیاطی    باز  های مالی و پتلی متناسب با وض یک متغیرهای  لان  قتصا ی  جر ی سیاسک

تت ند  ز و عرضد  و  ق میهای نامت ا ف    باز  ها مانند خرید  نجام گیر . همچنین  جر ی سیاسک

 ثباتی مالی     قتصا  شت .  انا   نتظا  ب منجر بد  اهش    بی

های  علام شدت مهمترین عامل     اهش    نهایک عدم تخطی سیاستگذ   ن  ز سیاسک

تت ن بیان  ر  ثباتی مالی خت هد بت . با تتجد بد عدم  طمینان و  یسک    بخش مالی و بانکی میبی

 ی بری  مبت  منابع مال، تتس د  سب و ا ها ای ی ند ز  ت یبر  یف الان  قتصا  یمانع بر  نیترمهم

 ی سب و  ا ها ی ند ز  ت یبر  ازی سک. بد  سک آو  ن وجتت مت   ن ی دیسرما یازهاین نیتأم

 سک  بت ت  سک.  گر بد ی قتصا  یها نندگان    طرحمشا  ک یمس لد مهم بر  کی همت  تها آن

 نی ند، همچنیمنصرف م ی قتصا  کیها     ز ف المشکل و زمان بر باشد آن ازیمت   ن وجتت آو  ن

ثباتی مالی بنابر ین  اهش    بی. دینخت هد  س کیها بد متفهآن یهاکیف ال ی اف یمال نیبدون تأم

 ی بر  قتصا    شتد باشد. تت ند  ز طریق تامین مالی  ثر ب مثبتو  فز یش     ا  یی نها های مالی می
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