
 

 

کلان اقتصادی بر مدیریت دارایی و بدهی  یهاشوکثیر أت
ی تعادل عمومی پویای هامدلبانکی با رویکرد  در نظام

 (DSGEتصادفی )
 4محمدعلی دهقان دهنوی، 3شکنمحمدهاشم بت، 2مصطفی سرگلزائی، 1محمدامین خلیلی

 هچکید
تعادل  کردیروبا  هاانکب یو بده ییدارا تیریبر مد یکلان اقتصوواد یهاشوو   ریمقاله تأث نیادر 

اصوو ی  متغیرهایکه ر تار  یمدل نظر کبه ارائه ی پژوهش حاضوور. شوو دمی یبررسوو  ایپ  یتصوواد  یعم م

 یعم م هایهزینه ،وریبهره ،یپ ل استیرا در پاسخ به چهار ن ع ش   س هابانکمدیریت دارایی و بدهی 

 هیرا بر سرما هاش   نیرات اتا اث نم ده یسازهیسپس مدل را شب .پردازدمی، دهدمی نشان گذاریسرمایهو 

در ایران  بانکی در نظام اقتصوووادی و بانکی بین بهره یهاو نرخ یبانک نیها، مع قات بها، سوووپردهبانک، وام

شان جی. نتانماید لیو ب ندمدت تح  مدتک تاه  هاییدارا تیریبر مد ی ناثرات ناهمگ هاش  که  دهدمی ن

ستند. به هاش   یمدت و بزرگ اثرات به نیدارند و ا هابانک یهایبده و ساس ه شاهده اص، خط ر  ح م

ش   مثبت  ش دمی سپردهوام شیمنجر به ا زا وریبهرهکه  سو  ،ها در ب ندمدتها و  ستیش   مثبت   ا

   مثبت مخارج ش ن،ی. علاوه بر اش دمی یبانک نیب ینگینقد شیو ا زا یاستیمنجر به کاهش نرخ س یپ ل

 ش د.  زیهره نبدارد و ممکن است در ب ندمدت منجر به کاهش نرخ  یبانک یدهبر وام یاثر انبساط یعم م

تعادل عم می  ،کلان اقتصوووادی هایشووو   ترازنامه بانک، ،بدهی -مدیریت دارایی :کلیدی گانواژ
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 مقدمه -1

 ستمیس کی ن،یاست. بنابرا هابانک یهاتی عال ریتأث شدت تحتهر کش ر به یرشد اقتصاد

از  یاری. در بس(2004، 1)گ دهارت است یضرور یهر کش ر یت سعه اقتصاد یسالم برا یبانک

 قیکه از طر دینمایم تی عال یاص  یعن ان واسطه مالبه یدر حال ت سعه، صنعت بانکدار ی رهاکش

. ش دمیمنتقل  از این وج ه استفاده م لد یوج ه برا ازمندین یاقتصاد یمازاد به واحدها هآن وج 

دارد.  یاقتصاد داخ  یبرا ی ناگ اریامدهایدر حال ت سعه پ یدر اقتصادها یمشکلات بانک ن،یهمچن

خ اهد کرد  جادیاقتصاد ا هیبق یبرا یجد یمنف یاثرات خارج یبانک ستمیرو، شکست س نیاز ا

در حال ت سعه  یدر اقتصادها یبانک یهاها و شکستعلاوه، وق ع بحرانبه (.1996، 2)م ریس و ترنر

  (.1996، 3)کاپری  و ک ینگبیلتر است جیرا ا تهیت سعه یاز اقتصادها

است که در آن مجم ع  یندیترازنامه  را تیریمد ای یبده ییدارا تیریمد ر،گیطرف د از

. ش ندیم تیریکنترل و مد کپارچهیص رت ط ر همزمان و بهبانک به کی یهایو بده هاییدارا

عن ان  ینگینرخ بهره و نقد یهاسکیر تیریساده، مد یفیت ان در تعریرا م یبده ییدارا تیریمد

 (.2020، 4و براتان یچ)ون گرونینگ کرد 

 یا ت،لاتسهی عطایا یابر هج و تأمیندر  هابانک ییاز عدم ت انا ناشی نقدینگی یسکر

 د،نارند کا ی نقدینگی هابانک کهی. هنگامستها( اسپرده نظیر) دخ  یهایم قع بدهبه ختداپر

 یا هابدهی یشا زا باا خ د ر ازیم رد ن هج و ل،معق  یاهزینه باو  سرعتبه کهنخ اهند ب د  درقا

. در شتاگذ هداخ  یمنف تأثیر بانک یدآورس  برم ض ع  یند، و انآور ستدبه هاییدارا تبدیل

 د.منجر ش  هابانک شکستگیور به ستا ممکن از،یم رد ن نقدینگیوج د  معد ،یبحران یطاشر

 راتییتغ بانک در معرض یآت ای ی ع  هینرخ بهره، قرار گر تن درآمدها و سرما سکیر

 ت اندمیاست و  یم ض عات در بانکدار نیترجیاز را سکیر نیبازار است. ا یهانامط  ب در نرخ

از  شینرخ بهره ب سکیحال، ر نیداران باشد. با او خ ق ارزش سهام یس دآور یبرا یمنبع مهم

 ،ییشناسا ن،ینابراکند. ب دیرا تهد هابانک یو پرداخت بده ینگینقد ه،یدرآمد، سرما ت اندمیاندازه 

                                                 
1. Goodhart (2004) 
2. Morris & Turner (1996) 
3. Caprio & Klingebiel (1996) 
4. Van Greuning & Bratanovic (2020) 



 

 

 تیریمد یندهایمؤثر و  رآ یهااستیس قینرخ بهره از طر سکینظارت و کنترل ر ،یریگاندازه

 .گرددیمحس ب م یمهم در بانکدار یامر سکیر

است  ییروهایاثر خالص ن یکلان اقتصاد یهااستیمهم در س رییهر تغ جهینت گر،ید س یی از

است که  نیا گذاراناستیس یرو شیپ ی. چالش اص کنندمیمخت ف اقتصاد عمل  یهابخشکه بر 

 اریاز ابزارها را در اخت یعیوس فیکنند. اقتصاددانان ط یابیرا ارز روهاین نیا یچگ نه قدرت نسب

 یتعادل عم م یهامدلکرد.  استفاده ییهایابیارز نیانجام چن یها برااز آن ت انیکه م ددارن

 باز و شفاف هستند یبه روش ییهایابیارز نیانجام چن یبرا وشریابزار پ( DSGE) ایپ  یتصاد 

 (.2018، 1کریستیان  و همکاران)

 یص رت است که رشد بخش واقع نیاقتصاد به ا یاقتصاد و بخش واقع یبخش مال تعامل

 یبه رشد واقع ت اندمی یساختار بخش مال یسازنهیو به ش دمی یبانیپشت یاقتصاد ت سط بخش مال

)تریپاتی و  باشد رشد در ب ند مدت داشته نیا یداریدر پا یدیک  یرعت بخشد و نقشاقتصاد س

نظام  یبده ییدارا تیریخص ص مدو به یتعامل بخش بانک یراستا، بررس نیدر هم(. 2015، 2کمار

 یبر غن یحاضر سع قیبرخ ردار است و تحق یاژهیو تیاقتصاد کلان از اهم یهابخش ریبا سا یبانک

 نیا یتمرکز اص  دارد. رانیا یو بانک یمبحث و کاربرد آن در نظام اقتصاد نیا اتیبنم دن اد

 یتمرکز دارند، بر بخش بانکدار یاقتصاد یرهایکه بر متغ ییهاپژوهش ریسا بر خلاف پژوهش،

 داشته ی و تطابقهمخ ان رانیا یبا نظام بانک ژهیط ر وبهبخش بانکی است تا  قرار دارد و تلاش شده

گذاران اقتصاد کلان بت انند با استفاده از نتایج این تحقیق تا مدیران نظام بانکی و سیاست باشد

ص رت بهینه انجام دهند. ی اقتصاد کلان بههابخشرا در تعامل با  هابانکمدیریت دارایی و بدهی 

 یبدهو  ییدارا تیریبر مد یکلان اقتصاد یهاش   ریتأثلذا مسئ ه اص ی پژوهش حاضر چگ نگی 

در ادامه، ابتدا  باشد.ی میتصاد  یایپ  یتعادل عم م مدلیک  استفاده ازبا  ی ایراندر نظام بانک

مروری بر مبانی نظری و پیشینه داخ ی و خارجی م ض ع پژوهش خ اهیم داشت. سپس ساختار و 

ارزیابی  ها وگردد. در ادامه با تح یل دادهص رت کامل تشریح می روض مدل بیان شده و مدل به

گیرد. در نهایت مخت ف م رد بررسی قرار می یهاش  العمل آنی برای ت ابع عکس ش،زبرا

                                                 
1. Christiano et al (2018) 
2. Tripathi & Kumar (2015) 



 

 

های پژوهش و پیشنهادها و محدودیت ش دمیهای مدل بیان بندی نتایج حاصل از خروجیجمع

 .گیردم رد بررسی قرار می

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش -2

 اهبانکمدیریت دارایی و بدهی  -2-1
ست که از طریق آن  های خ د ها و بدهیدارایی هابانکمدیریت دارایی و بدهی  رآیندی ا

و بدهی عبارتند  مدیریت دارایی . اهداف اولیهکنندمیرا برای دسوووتیابی به اهداف مالی هماهنگ 
  از:

 های نقدی کا ی : حص ل اطمینان از اینکه بانک دارای دارایینقدینگی مدیریت ریسک

تی در خ د مانند برداشوووت مشوووتری و پرداخت وام، ح مدتک تاهجام تعهدات برای ان

  اقتصادی است. بحرانم اقع 

  بر  ت اندمیمدیریت ریسووک نرخ بهره: کاهش ریسووک مرتبط با ن سووانات نرخ بهره، که

 های آن تأثیر بگذارد.ها و بدهیای بانک و ارزش داراییدرآمد خالص بهره

  :و سووررسوویدهای مخت ف دارایی برای هابخشر طبقات، ریسووک د تن عتن ع ریسووک 

 پذیری در برابر شرایط نامط  ب اقتصادی.کاهش آسیب

 هایی در دارایی گذاریسرمایهطریق  سازی س دآوری بانک ازحداکثر سازی س د: بهینه

ئه  جذابی را ارا بازدهی  ندمیکه  بدهی کن مدیریت  حال  قل و در عین  حدا به  ها برای 

 .هانههزیرساندن 
 مدیریت دارایی و بدهی به چند طریق با محیط اقتصاد کلان مرتبط است:

 مدیریت  ربترین ع امل کلان اقتصادی است که مستقیماً نرخ بهره: نرخ بهره یکی از مهم

تأثیر می بدهی  مدیریت دارایی هابانکگذارد. دارایی و  بدهیبرای  به ها و  های خ د 

های سووویاسوووت بانک تغییرات در نرخ. کنندمیبهره تکیه بینی نرخ منحنی بازده و پیش

عمیقی بر  تأثیرات ت اندمیمرکزی، تحت تأثیر ت رم، رشوود اقتصووادی و سوویاسووت پ لی، 

 م اجهه با ریسک نرخ بهره بانک داشته باشد.



 

 

 سط ح  ط ر که با رشد ت لید ناخالص داخ ی ورشد اقتصادی: سلامت ک ی اقتصاد، همان

در ط ل رک د . گذاردگیرندگان تأثیر می، بر کیفیت اعتبار وامشوو دیماشووتغال سوونجیده 

ها تجربه کنند که بر های نک ل بالاتری را برای وامممکن اسووت نرخ هابانکاقتصووادی، 

رشوود اقتصووادی نیز بر تقاضووای وام و . گذاردها تأثیر میهای ترازنامه آنقسوومت دارایی

 گذارد.سپرده تاثیر می

 باید هنگام ارزیابی  هابانک. بردها را از بین میها و بدهیرزش واقعی داراییت رم: ت رم ا

های ویژه برای بدهیهای نقدی آتی خ د، ت رم را حسووواب کنند، بهقدرت خرید جریان

 ب ندمدت مانند اوراق قرضه و وام مسکن.

 ند الزامات کفایت سووورمایه تغییرات در سووویاسوووت: محیط نظارتی و های نظارتی، مان

بر ت انایی بانک  ت اندمییر ع امل کلان اقتصووادی اسووت و های ذخیره، تحت تأثنسووبت

  .های خ د تأثیر بگذاردها و بدهیبرای مدیریت کارآمد دارایی

سبت سی ن سالهابانکای های ترازنامهبا برر سئ ه ناترازی ی ایرانی طی  بیش از  هابانکهای اخیر م

. بر دهدمیها را نشووان ها و بدهیاهمیت مدیریت اثربخش داراییباشوود و این امر پیش مشووه د می

ات ، نسووبت مطالب1400اسوواس آمارهای منتشوور شووده ت سووط بانک مرکزی ایران، در پایان سووال 

ست. %10حدود به  هابانکغیرجاری  سیده ا سبت برایتفاوت معنادار  ر در  هابانک برخی از این ن

سیار ب، حال ت سعه ا ته و دریهبا برخی از کش رهای ت سع مقایسه غرنج ترازنامه حاکی از وضعیت ب

ها را های آنییدرصووود دارا 1بیش از  هابانکدر برخی از  وثایق تم یکی .اسوووت هابانکبرخی از 

درصد  8بایست بالاتر از . نسبت کفایت سرمایه که براساس استانداردهای بازل میدهدمیتشکیل 

تر از این درصد اسارگاد، ت سعه صادرات، کارآ رین و خاورمیانه بالابانک م ت، پ 5باشد، تنها در 

سپرده سهیلات به  سبت ت ست. ن سال اخیر از ا سه  ستم بانکی طی  سی صد به  82ها در  درصد  94در

باشد. در جدول درصد می 43ها در حدود ا زایش یا ته است و نسبت مانده تسهیلات به کل دارایی

  .ش دمیهای اخیر مشاهده های سیستم بانکی طی سالها و بدهیخلاصه دارایی 1

 

  ام به میلیون ریال(بانکی )ارق وموسسات اعتباری غیر هابانکهای ها و بدهیخلاصه دارایی :1جدول 

 1401 1400 1399 سال



 

 

 ها:دارایی

 20،336 16،268 9،193های خارجیدارایی

 194 111 68 اسکناس و مسکوک

 7،180 5،064 3،786 سپرده نزد بانک مرکزی

 7،932 4،772 4،117 بدهی بخش دولتی

 50،934 35،758 24،065 بدهی بخش غیردولتی

 24،354 18،774 14،833 هاسایر دارایی

 110،931 80،747 56،061 جمع

 26،003 17،584 10،054 اقلام زیر خط

 136،934 98،330 66،115 هاجمع دارایی

 ها:بدهی

 62،151 47،460 34،027 های بخش غیر دولتیسپرده

 3،912 1،463 1،171 بدهی به بانک مرکزی

 463 463 337 ی بخش دولتیهاها و سپردهوام

 2،384 -165 -70 حساب سرمایه

 17،036 13،512 8،019 های ارزیها و سپردهوام

 24،985 18،013 12،577 هاسایر بدهی

 110،931 80،747 56،061 جمع

 26،003 17،584 10،054 اقلام زیر خط

 136،934 98،330 66،115 هاجمع بدهی

 بانک مرکزی ایران منبع:        

 ی اقتصاد کلانهامدلدر  هابانکنقش  -2-2

ت جه  یرگیاز هر زمان د شیدر اقتصاد ب هابانک، م جب شد نقش 2008/2007 یبحران مال

 یالم را براس ینظام بانک کی تیاهم یبه روشن گذاراناستیو س دید ج ب نمااقتصاددانان را به خ 

از  یبانیشتپ یلازم برا یاقتصاد کلان آمادگ یهایوج د، تئ ر نیدر  نم دند. با ا یقیاقتصاد حق

غ ب ااقتصاد را نداشتند چراکه بانک در  یقیبانک و بخش حق نیدر خص ص رابطه ب قاتیقتح

 قاتیاز تحق یاریبس جهیاز مدل در نظر گر ته نشده ب د. در نت یعن ان بخشن بهاقتصاد کلا یهامدل

 یهالمددر  ی، تلاش خ د را معط ف به وارد کردن بانک و بخش بانک2007 یپس از بحران مال

 . اندنم ده یداقتصا

وه قابل در اقتصاد کلان عمدتاً در چهار گر یبخش مال یسازمرتبط با م ض ع مدل اتیادب

  (:1397ت )روحانی، اس یبندستهد



 

 

دهندگان به قرض از یانتقال منابع مال ندیمستقل که  را یبانک ای ی اقد بخش مال یهامدل .1

 ایها اصطکا  یلحاظ نم دن برخ لیدلاما به ش دمی انجام میص رت مستقبه رندگانیگوام

لان ن سانات اقتصاد ک دیتشد سمیدر خص ص مکان یمهم یهادلالت ،در مدل یمال یهاش  

 . کنندمی نییتب ار یت سط بخش مال

بدون ، دهسا اریص رت بسمستقل هستند اما بانک به یکه مشتمل بر بخش بانک ییهامدل .2

 یکرد اص است. کار در مدل لحاظ شده یمال یگرواسطه دگاهیبر د یو مبتن هیدر نظر گر تن سرما

عن ان عامل ها است و بهبنگاه یبرا یخارج یمال نیتأم،  راهم کردن امکان هامدل نیبانک در ا

  .مستقل )حداکثر کننده س د( در مدل نقش ندارند یاداقتص

در  یمهم نقش یبخش بانک هیمستقل که ترازنامه و سرما یمشتمل بر بخش بانک یهامدل .3

 هابانکوج ه ب دن ه واسط کردیبر رو یاما همچنان مبتن کندمی فایا هاش  انتقال اثرات  سمیمکان

ج ان هستند و  اریبس هامدل نیا .دهندیرا م رد ت جه قرار نم یاند و خ ق پ ل بانکشده یطراح

 اند. شده دیت ل 2008 یپس از بحران مال یگهم

در نظر  زیا نبانک امکان خ ق پ ل ر یمستقل هستند و برا یکه واجد بخش بانک ییهامدل .4

ها نیز بسیار متفاوت سازی خ ق پ ل بانکی در آنر نادر ب ده و شی ه مدلبسیا هامدلاین . رندیگیم

مالی  ریآن در مؤسسات غ یتیبا نقش حمادارایی و بدهی  تیرینقش مد ،یدر مؤسسات مالاست. 

 آن بانکآمد در یمنبع اص  ت اندمیها در بانک ها و بدهیمدیریت صحیح داراییمتفاوت است. 

 تیریاز مد رایدارند ز هاو بدهی هاییدارا تیریو مد یسمت بدهبه یادیز ت جه یش د. مؤسسات مال

 یاتیعم  ندیآ ر کی ییدارا یبده تیریمدلذا . کنندمی جادیها س د ایها و بدهییهمزمان دارا

  .تاس بانک کیمنظ ر کسب س د ت سط به یاص 

را  هابانکای نامههای ترازپژوهش حاضر با تمرکز بر بخش بانکی مستقل، اهمیت ریسک

مخت ف را در نظر  یهاش  در مکانیزم انتقال  هابانکدر مدل لحاظ نم ده و نقش مهم ترازنامه 

های می پ یای تصاد ی شامل پژوهشی تعادل عم هامدلگیرد. ادبیات داخ ی و خارجی می

ز بخش بانک جهی اقتصاد کلان بهابخشها بر ای از آنباشد که تمرکز بخش عمدهمتعددی می

حقیق باشد. لذا با ت جه به تمرکز پژوهش حاضر بر بخش بانکی، در ادامه ابتدا ادبیات خارجی تمی

 .گیردو سپس ادبیات داخ ی تحقیق که مشتمل بر بخش بانکی هستند، م رد بررسی قرار می



 

 

 ادبیات خارجی -2-3

را در ن سانات چرخه  اعتبار نی( در مقاله خ د نقش ع امل تأم2010) 1و همکاران گرالی

با اضا ه  یمال یهابا اصطکا ( DSGE) ایپ  یتصاد  یمدل تعادل عم م کیبا استفاده از  یتجار

که  دهدمی مقاله نشان نیا جینتا لیو تح  هی. تجزدندهمیم رد مطالعه قرار  یکردن بخش بانکدار

در  د،دهیکاهش م را یپ ل استیس یهاش  ثابت، اثرات  یهانرخ ژهیوو به یاولاً، بخش بانک

از  یناش یهاش  . دوماً، دهدمی شیعرضه را ا زا یهاش  انتشار  یمال یگرکه واسطه یحال

در  د،دهیم حیرا ت ض 2008در سال  یاقتصاد یهاتیسهم از انقباض  عال نیشتریب یبخش بانک

بانک  هیسرما تظرهمن ریغ بیداشتند. س ما، تخر یاقتصاد کلان نقش محدود یهاش  که  یحال

 باشد. بر اقتصاد داشته یممکن است اثرات قابل ت جه

عض   یدر کش رها یبانک نیب سکیر شیا زا ریتأث یابی( در مقاله خ د به ارز2018) 2گیری

 ینیمدل تخم کیکار،  نیانجام ا یاست. برا پرداخته یآن بر چرخه تجار ریاروپا و تأث هیاتحاد

DSGE  شیکه ا زا دهدمی مطالعه نشان نیا جیاست. نتا نم ده حیرا تصر ینکبا نیبازار ب کیشامل 

مطالعه  نیاست که ا حیباعث انجماد بازار پ ل ش د. لازم به ت ض ت اندمی یبانک نینک ل ب سکیر

قرار گر ته  یتصاد  یایپ  یتعادل عم م یهامدلدر ح زه بانک و  یاز مطالعات بعد یاریبس یمبنا

  .است شده

با در نظر گر تن بخش  یتصاد  یایپ  یمدل تعادل عم م کی( 2020) 3کارانو هم ژی

اند. نم ده نییتب یو واقع یمال یهابخش نیب یمال یهاش  انتقال  یبررس یبرا یمسکن و بانکدار

، ش دمیآغاز  هیسرما تیکفا یهاش  که ت سط  یکه اختلال در ارزش خالص بانک ا تندیها درآن

 رهایمتغ نیبر ا زین ینگی. ش   نقدش دمیمسکن  متیو ق دیخان ار، ت ل یاهباعث کاهش وام

 متیق نیمحر  مثبت ب کی ت اندمیبخش مسکن  یحیترج یهاش  گذارد. یم یمنف راتیتأث

 .محس ب ش د دیمسکن و ت ل

های کننده کلان اقتصادی و بانکی وام( در مطالعه خ د ع امل تعیین2021) 4احمد و همکاران

                                                 
1. Gerali et al (2010) 
2. Giri (2018) 
3. Ge et al (2020) 
4. Ahmed et al (2021) 



 

 

و بر ارتباط بین متغیرهای  دنکنمیی تجاری پاکستان بررسی هابانکرا برای ( NPL) جاری رغی

د. نتایج این پژوهش نشان نجاری تمرکز دار های غیرخاص بانک، متغیرهای کلان اقتصادی و وام

 ت جهی باعث ا زایش ط ر قابلکه رشد اعتبار، حاشیه نرخ بهره خالص و تن ع بانکی به دهدمی

NPL ها، بازده دارایی ، در حالی که کارایی عم یاتی، اندازه بانک وش دمیهاNPL ها را کاهش

علاوه بر این، نرخ بهره بالاتر، نرخ ارز و ریسک سیاسی به ط ر قابل ت جهی باعث . دهندمی

  .ش دمیها NPL ، در حالی که رشد ت لید ناخالص داخ ی باعث کاهشش دمیها  NPLا زایش

و مقررات ( LCR) 3بازل  ینگینسبت پ شش نقد ریتأث ینیبشیپ یرا برا ی( مدل2021) 1چاوا

 یمدل تعادل عم م کیاز  قیتحق نی. اکندمیارائه  یو اقتصاد واقع یبر بخش بانک ازیم رد ن ریذخا

مطابقت با  یبرا شدهبرهیو کال یمال یهامت سط با اصطکا  اسیدر مق( DSGE) ایپ  یتصاد 

 یدهبر وام ینگیدو الزام نقد رییتغ ریکه تأث دهدمی مطالعه نشان نی. اکندمیاستفاده  یاندونز هایداده

اوراق قرضه  یبر کاهش تقاضا برا ییامدهایپ LCR حال، کاهش نینسبتاً مشابه است. با ا دیو ت ل

مقاله  نیدارد. ا هابانکخان ارها و س د  هایسپرده ات،یبر مال یمتفاوت ریکه تأث یط ر دارد، به یدولت

 یهار اه را بهب د بخشد و ن سانات وام ت اندمی ینگینقد یانشان داد که مقررات ضد چرخه نیهمچن

  .را کاهش دهد یبانک

 داخلی اتیادب -2-4

با استفاده از یک دستگاه معادلات پ یای همزمان  خ د تحقیقدر ( 1390حیدری و همکاران )

های خص صی ن اقتصادی و سایر متغیرها بر ترازنامه یکی از بانکبه بررسی تاثیر متغیرهای کلا

ها به م ج د، این شاخص هایدادههای سلامت مالی تعریف شده و . با ت جه به شاخصاندپرداخته

به کل بدهی، نسبت تسهیلات اعطاشده به کل دارایی و نسبت  مدتک تاهص رت نسبت بدهی 

نتایج به دست آمده د. ها با ضریب مرب ط تعریف شدنکل دارایی های با نقدش ندگی بالا بهدارایی

دهد که با وج د سهم اند  این بانک در صنعت بانکداری از تخمین معادلات همزمان پ یا نشان می

ای کاملاً تاثیرگذار ب ده و علاوه بر برخی از متغیرهای ایران، شرایط اقتصاد کلان بر اجزای ترازنامه

ها، برخی از متغیرهای کلان ک تاه و ب ندمدت به کل سپرده هایسپردهزا مانند نسبت نای بروترازنامه

                                                 
1. Chawwa (2021) 



 

 

  د.ها تاثیرگذارننیز بر این شاخص

 یتصاد  یایپ  یمدل استاندارد تعادل عم م کی( در 1391) یبهرامی و نیشاه حس

 سانات اقتصاد ن یو مال یپ ل یهابا ت جه به جنبه ،یعن ان واسطه مالرا به یبخش بانک ،ینینزیک ین

 ید، براوارد بر اقتصاد دار یهاش  در در   یمال یهاکه عم کرد واسطه یکلان و نقش مهم

 رانیاقتصاد کلان ا یسازهیمدل در شب ینسب تیم  ق ق،یتحق نیا جیاند. نتاران در نظر گر تهیاقتصاد ا

 ،یاسم یرهایبر متغ وریبهرهو  ینفت ،یپ ل رینظ ییهاش  اثرات  یبا بررس نی. همچندهدمی را نشان

اقتصاد  اتیقعو وا کیساخته شده با انتظارات تئ ر یالگ  ینشان از سازگار جینتا ،یو بانک یقیحق

ج د وبا  رض  یاثرات ش   پ ل یسازهیدست آمده از شببه جینتا ن،یدارد. همچن رانیکش ر ا

 ،یش   پ ل یرمع ق، با کاهش اثرگذا تاکه مطالب کندمی انیب ،یبانک ستمیمطالبات مع ق در س

 . ش دمی یدر جهت مقاب ه با ن سانات اقتصاد یپ ل استیس یباعث کاهش اثربخش

قتصادی ابا هدف شناسایی ارتباط بین متغیرهای کلان ( تحقیقی 1394میرعسکری و حسینی )

تاب  یی  هایادهدبر ی ایران با استفاده از روش رگرسی ن چندگانه مبتنی هابانکو ریسک اعتباری 

ط ر معناداری از محیط کلان به هابانککه ریسک اعتباری  دهدمی. نتایج حاصل نشان اندانجام داده

شاخص کل ب رس  ط ری که با ا زایش ت لید ناخالص داخ ی و رشده گیرد، باقتصادی تأثیر می

ی و نرخ ارز )دلار( و ت رم رابطه یابد، اما نرخ بیکارکاهش می هابانکاوراق بهادار، ریسک اعتباری 

 .دارد هابانکمعک سی با ریسک اعتباری 

 ی،اد تص یایپ  یتعادل عم م یالگ  جادی( در مطالعه خ د با ا1395) هادیان و درگاهی

 بررسی را هابانک ییش   مطالبات مع ق و ش   انجماد دارا ،وریبهرهش    رینظ هاییتکانه

اقتصاد مؤثر  یالمن سانات بخش  یبر رو وریبهرهاست که تکانه  نیز اا یآن حاک جینم دند که نتا

 نقش ،هابانکمه ترازنا قیاز طر زنی هابانک یهاییمع ق و انجماد دارا اتمطالب هایاست و تکانه

 نشان هابانکمه در م رد ترازنا جینتا نین سانات اقتصاد کلان داشته است. همچن حیدر ت ض سزاییهب

 .باشدیلبات مع ق ماز آثار مطا شتریب یبر ن سانات اقتصاد یبانک هایییاثر انجماد دارا که دهدمی

( در مطالعه خ د تأثیر ع امل کلان اقتصادی بر ریسک نقدینگی 1396کفائی و راهزانی )

تاب  یی  ص ی و  هایدادهی ایران در قالب یک الگ ی رگرسی نی با استفاده از روش هابانک

بانک کش ر را م رد بررسی قرار دادند. نتایج حاصل از برآورد الگ  با استفاده از روش  14اطلاعات 



 

 

های بانکی منتخب که ع امل کلان اقتصادی و ویژگی دهدمینشان  حداقل مربعات معم لی پ یا

  مؤثرند. هابانکهمگی بر ریسک نقدینگی 

شامل  یتصاد  یایپ  یعم ممدل تعادل  نیی( در مطالعه خ د با تب1396و همکاران )محبی 

در  ینقش نظام بانک یبه بررس ،یها و بخش بانکبنگاه یزا براو احتمال نک ل درون یبانک نیبازار ب

مدل در  ینسب تیاز م  ق یحاک قیتحق نیا جیاند. نتادر سطح جامعه پرداخته هاش  انتقال 

و  یاساس یقشن یدارا ینکبا که بخش دهدمی نشان جیاست. نتا رانیاقتصاد کلان ا یسازهیشب

در بازار  ینگیدنق قیتزر قیاز طر یاست و بانک مرکز رانیدر اقتصاد ا هاش  در انتقال  تیپراهم

 باشد. داشته هاش   نیا لیرا در تعد دیمف ینقش ت اندمی مدتک تاهدر  یبانک نیب

 ،یصاد ت یایپ  یمدل تعادل عم م کی یریکارگ( در مقاله خ د با به1397)احمدیان 

 یاست. برا نم ده یسازاقتصاد کلان را مدل یرهایاز متغ یو بده ییدارا تیریمد نهیهز یریرپذیتأث

تابع به  نیا است. کرنل استفاده شده عیکلان هدف، از تابع ت ز یرهایمتغ یاستخراج آستانه بحران

 مطالعه نشان نیا جید. نتاش ن نییتع ریخ د متغ ها با ت جه به روندکه آستانه دهدمیاجازه  ققمح

 شیب یبده و ییدارا تیریمد نهیهز ،یناخالص داخ  دیو کاهش ت ل یرک د طیکه در شرا دهدمی

  .ابدییم شیدارد، ا زا شیو حجم پ ل ا زا هامتیکه شاخص ق یاز زمان

ینگی در کلان اقتصادی بر ریسک نقد یهاش   اثر بررسی ( به1401سرگ زائی و صفائی )

بدین منظ ر، در پرداختند. شده در ب رس اوراق بهادار تهران و  راب رس ایران ی پذیر تهاهبانک

در مرح ه  د.استخراج ش MS-VARمتغیرهای کلان اقتصادی از مدل  یهاش  مرح ه نخست، 

های ریسک نقدینگی با متغیرهای کلان اقتصادی، از طریق مدل پنل دیتا شاخص دوم، رابطه بین

این نظر بررسی شد. نتایج  های مدشده بر شاخصاستخراج یهاش  ر نهایت، تأثیر برآورد شد. د

شده، ش   به رشد ت لید  که در بین متغیرهای اقتصاد کلان در نظر گر ته دهدمینشان  پژوهش

 . ریسک نقدینگی داردهای ناخالص داخ ی در رژیم یک بیشترین تأثیر را بر شاخص

 شناسی پژوهشروش -3

 ساختار و فروض مدل انیب -3-1

 عال در  یهابخش ای رهایاست تا متغ ازین ،یتصاد  یایپ  یمدل تعادل عم م یجهت طراحبه



 

 

اقتصاد  طیمتناسب با شرا رهایمتغ نیمشخص ش ند. لازم است که ا قیاقتصاد با ت جه به اهداف تحق

کلان  یهاش  ثیر أتدنبال به قیتحق نیکه در انیانتخاب و وارد مدل ش ند. با ت جه به ا رانیا

ها، دولت و بانک ذا علاوه بر خان ارها، بنگاهل هستیم، هابانکاقتصادی بر مدیریت دارایی و بدهی 

 یهابخش ای رهایاز متغ یکیعن ان به یتصاد  یایپ  یدر مدل تعادل عم م زین یبخش بانک ،یمرکز

مخت ف اقتصاد  یهابخشکه در آن مفه می پژوهش مدل  1. در شکل ش دمیاقتصاد لحاظ اص ی 

. اجزا این مدل در ش دمیمشاهده  در تعامل هستند، گریکدیبا  یتصاد  یایدر مدل تعادل پ 

  گردد:ص رت کامل تشریح میهای بعدی بهقسمت

 

 قیتحق یمدل مفهوم :1شکل 
 های پژوهشیا تهمنبع:      

 مدل حیتصر -3-2

 انیب لیبه تفص هابخش نیاز ا کیگذار، هر ریتأث یهاریساختار مدل و متغ نییاز تب پس

ساس مشخص شده و بر آن ا هابخش. سپس هدف ردیپذیهر بخش انجام م یسازو مدل ش ندیم

 .ش دمی فیها تعرآن یسازنهیتابع به

ارائه شده ت سط محققان  یهامدلبسط  م،یپردازیآن م حیبه تصر قیتحق نیکه در ا یمدل



 

 

 شده لیعامل تشک نیاقتصاد از چند در این مدل، .است( 2010) و همکاران رالیجم ه گاز  مخت ف

. دو ن ع رسانندیب دجه به حداکثر م تیهدف خ د را تحت محدود تابعها از آن کیاست که هر 

 فیتخف بیضر کنندهذخیره یدر مدل وج د دارند. خان ارها، رندهیگو وام کنندهذخیرهخان اده، 

هم اره کننده ذخیره یخان ارها ن،یبنابرادارند.  رندهیگقرض ینسبت به خان ارها یربالات یزمان نیب

کار کنند چه مقدار مقدار مصرف کنند،  که چه رندیگیم میو تصم باشندانداز خالص میدارای پس

 رندگانیگوام، رندهیگوام ی ارهاخان .مازاد منابع سپرده نمایندهای دارای در بانکمیزان و چه 

از مخارج خ د را  یها بخشکه چقدر مصرف کنند و کار کنند. آن کنندمیالص هستند و انتخاب خ

کار خ د  یروی. هر دو خان اده نکنندمی یمال نیمنابع، تأم یکسر یدارا یهابانکوام از  ا تیبا در

 .دهدمیقرار واسطه  هایبنگاه در اختیاررا 

. دو ن ع بنگاه وج د ش دمی یسازاندارد مدلص رت استاقتصاد به یواقع یهابخش یمابق

تحت رقابت  یاواسطه هایبنگاه. یینها یکالاها دکنندگانیواسطه و ت ل دکنندگانیدارد، ت ل

 یا از بنگاه کالاهار یکیزی  هیها سرماکنند. آن تیها را تثبمتیت انند قیو م کنندمیکار  یانحصار

  روشند.یم ییهان یکالاها دکنندگانیخ د را به ت ل یااسطهو یو کالاها کنندمیاجاره  یاهیسرما

ها . آنکنندمیثابت کار  یهامتیتحت رقابت کامل اما با ق یینها یکالاها دکنندگانیت ل

و دوباره  کنندمی یبندبسته ا تهین زیتما یینها یکالا کیها را در خرند، آنیرا م یانیمحص لات م

وام از  ا تیخ د را با در گذاریسرمایهاز  یت انند بخشیواسطه م هایگاهبن روشند. یم خان ارهابه 

 . کنند یمال نیمازاد منابع تأم یبانک دارا

 1(2010) دیب( و 2010) و همکاران گرالی ا تهیمدل ت سعه  ی در این پژوهش،بانک ستمیس

 یهابانکارتباط است. ها و خان ارها در بنگاهبا  ماًیخرد مستق ی. بانکداراست( 2018) گیریو 

 مازاد ی دارایهابانکاز  یبانک نیکانال ب قیخ د را از طرکسری منابع ممکن است  یکسر یدارا

  .کنند یمال نیتأم منابع،

ها آن هایسپردهاز  یو بخش کنندمی ا تیوام در کنندهذخیره یمازاد از خان ارها یهابانک

ت سط بانک  ی نیزپ ل استی. سکنندمی گذاریسرمایه یدولتدر اوراق قرضه  ای یبانکنیرا در بازار ب

                                                 
1. Dib (2010) 



 

 

 :هستند ریز یهابخشحاضر شامل  قیتحق یدر نظر گر ته شده برا یهابخش. ش دمیتنظیم  یمرکز

 خانوار -3-2-1

 ی. براش ندیم میتقس کنندهذخیره یو خان ارها رندهیگوام یبه دو بخش خان ارها خان ارها

. خان ار تاس ییب دجه محدود، هدف نها دیبا ق تیتابع مط  ب یسازنهیشیبخان ارها،  نیهر دو ا

 ،گیرندهوامو خان ار  ددهیم صیتخص یبانک هایسپردهاز درآمد خ د را به  یزانی، مکنندهذخیره

 .دینمایم نیتأم هابانکمخارج خ د را ت سط وام از 

 کنندهذخیره خانوار -3-2-2

مصرف، مسکن و سپرده( را  بیترت)به 𝑏(𝑖)𝑃و  𝑐(𝑖)𝑃 ،ℎ(𝑖)𝑃 کنندهذخیره یخان ارها

 تیب دجه به حداکثر برسانند. تابع مط  ب تیخ د را تحت محدود تیتا تابع مط  ب کنندمیانتخاب 

  :دارد یبه ساعات کار بستگ یط ر منفط ر مثبت به مصرف و مسکن و بهبه

𝐸0 ∑ 𝛽𝑃
𝑡 [(1 − 𝑎𝑃)𝜖 𝑙𝑜𝑔(𝑐𝑡

𝑃(𝑖) − 𝑎𝑃𝑐𝑡−1
𝑃 )𝑡

𝑧 + 𝜖𝑡
ℎ𝑙𝑜𝑔(ℎ𝑡

𝑃(𝑖)) −
𝑙𝑡
𝑃(𝑖)(1+∅)

1+∅
]∞

𝑡=0  (1)  

𝛽𝑃در آن  که
𝑡 که  یاست در حال کنندهذخیره یخان ارها یزمان نیب فیتخف بیضر𝑎𝑃 

کل مصرف خان اده   جه بهدر مصرف با ت یعادت خارج یریگشکلضریب دهنده نشان

𝜖𝑡 یزابرون یرهایاست. متغ کنندهذخیره
𝑧  و𝜖𝑡

ℎ مصرف و  حاتیهستند که بر ترج یتصاد  ریدو متغ

 ریبا معادله ز کنندهذخیره یهان ادهخا یب دجه برا تیگذارند. محدودیم ریمسکن تأث یتقاضا

 . است شده داده حیت ض

𝑐𝑡
𝑃(𝑖) + 𝑞𝑡

ℎ∆ℎ𝑡 
𝑃(𝑖) + 𝑑𝑡(𝑖)𝑃 =  𝜔𝑡(𝑖)𝑃𝑙𝑡(𝑖)𝑃 +

(1+𝑟𝑡−1
𝑑

𝜋𝑡
𝑑𝑡−1

𝑃 (𝑖) + 𝑇𝑟𝑡 − 𝑇𝑡
𝑃  (2)  
سپرده  زانیو م ارزش بازار مسکن رییاز مصرف، تغ و چپ گروه مخارج است سمتکه 

متع ق به  منابع 2 رابطه. سمت راست است شده لیمازاد منابع تشک یدر بانک دارا ا تهیصیتخص

ها، سپرده خالصنرخ س د  𝑟𝑑است،  یدستمزد ساعت 𝑤𝑃. دهدمی را نشان کنندهذخیرهی هاخان اده

𝜋  ت رم خالص و𝑇 انیبحقیقی  ص رتبه رهایهمه متغلازم به ت ضیح است که است.  کجای اتیمال 

𝑇𝑡است. کنندهذخیره یبه خان ارهاانتقالات از اقتصاد  𝑇𝑟𝑡ش ند. یم
𝑃  یمقط ع است که برا اتیمال 

تابع لاگرانژ  ا،یپ  یسازنهی. با استفاده از روش استاندارد بهش دمیمخارج دولت استفاده  یمال نیتأم



 

 

 :ش دیم میتنظ

ℒ = 𝐸𝑡 ∑ 𝛽𝑃
𝑡∞

𝑡=0 [(1 − 𝑎𝑃)𝜖𝑡
𝑧 log(𝑐𝑡

𝑃 (𝑖) − 𝑎𝑃𝑐𝑡
𝑃)  + 𝜖𝑡

ℎ log(ℎ𝑡
𝑃 (𝑖)) −

𝑙𝑡
𝑃(𝑖)(1+∅)

1+∅
] +

𝛽𝑃
𝑡 𝜆𝑡

𝑃 [[𝜔𝑡
𝑃(𝑖)𝑙𝑡

𝑃(𝑖) +
(1+𝑟𝑡−1

𝑑 )

𝜋𝑡
𝑑𝑡−1

𝑃 (𝑖) + 𝑇𝑟𝑡 − 𝑇𝑡
𝑃 − 𝑐𝑡

𝑃(𝑖) − 𝑞𝑡
ℎ∆ℎ𝑡(𝑖)𝑃 −

𝑑𝑡
𝑃(𝑖)]] (3)  

  :. معادلات مرتبه اول عبارتند ازش دیاستخراج م d(i)Pو  c(i)P ،h(i)P به ا ت جهب و
𝜕ℒ

𝜕𝑐𝑡
𝑝

(𝑖)
:                          

(1−𝑎𝑝)𝜖𝑡
𝑧

𝑐𝑡
𝑝

(𝑖)−𝑎𝑝𝑐𝑡−1
𝑝

(𝑖)
= 𝜆𝑡

𝑝      (4)  

𝜕ℒ

𝜕𝑑𝑡
𝑝

(𝑖)
:                          𝜆𝑡

𝑝
= 𝛽𝑝𝐸𝑡 [

𝜆𝑡+1
𝑝

(1 + 𝑟𝑡
𝑑)

𝜋𝑡
] 

𝜕ℒ

𝜕ℎ𝑡
𝑝

(𝑖)
:                          𝜆𝑡

𝑝
𝑞𝑡

ℎ =
𝜖𝑡

ℎ

ℎ𝑡
𝑝

(𝑖)
+ 𝛽𝑃𝐸𝑡[𝜆𝑡+1

𝑝
𝑞𝑡+1

ℎ ] 

 نیب ریسو م  ریمصرف، معادله مصرف او یینها تیمعادله مط  ب ب،یترتمعادلات به نیا که

  .مسکن استبخش  یبرا  ریآن و معادله او نهیبه یزمان

 رندهیگوام خانوار -3-2-3

خ د را تحت  تیتا تابع مط  ب کنندمیرا انتخاب   b(i)Iو c(i)I ،h(i)I رندهیگوام یخان ارها

، اما کنندمیر تار  کنندهذخیره یهاد خان ادهمانن قاًیها دقب دجه به حداکثر برسانند. آن تیمحدود

 یاز بانک دارا b(i)Iرا با اخذ وام  داز مخارج خ  یها بخشآن جه،یخالص هستند. در نت رندهیگوام

  :کنندمی یمال نیمنابع، تأم یکسر

𝐸0 ∑ 𝛽𝐼
𝑡∞

𝑡=0 [(1 − 𝑎𝐼)𝜖𝑡
𝑧 log(𝑐𝑡

𝐼(𝑖) − 𝑎𝑝𝑐𝑡−1
𝑝

)  + 𝜖𝑡
ℎ log(ℎ𝑡

𝐼(𝑖))  −
𝑙𝑡(𝑖)(1+∅)

1+∅
] (5)  
 ت:اس شده داده حیت ض ریها با عبارت زب دجه آن تیمحدود

𝑐𝑡(𝑖)𝐼 + 𝑞𝑡
ℎ∆ℎ𝑡(𝑖)𝐼 +

(1+𝑟𝑡−1
𝑏ℎ )

𝜋𝑡
𝑏𝑡−1(𝑖)𝐼 = 𝜔(𝑖)𝑡

𝐼 𝑙𝑡(𝑖)𝐼 + 𝑏𝑡
𝐼(𝑖)   (6)  

 یت انند از بانک دارایم رندهیگوام یکه خان ارها ی(، مقدار وج ه2005) 1  یاک ی مانندبه

  :ش دمیمحدود  ریاستقراض ز تیکنند با محدود ا تیمنابع در یکسر

(1 + 𝑟𝑡
𝑏ℎ)𝑏(𝑖)𝑡

𝐼 ≤ 𝑚𝑡
𝐼𝐸𝑡[𝑞𝑡+1

ℎ ℎ𝑡
𝐼𝜋𝑡+1]     (7)  

                                                 
1. Iacoviello (2005) 



 

 

برابر  ایکمتر  دیبا رندهیگوام یخان ارها یمنابع برا یکسر یدارا یهابانکا م اجهه ب مجم ع

mtها( متع ق به خان ارها باشد. )خانه قهیبا ارزش م رد انتظار وث
I وام به ارزش ینسبت تصاد  انگریب 

(LTV) یامرتبه اول را بر طی، شرارهایتابع لاگرانژ و استخراج با ت جه به متغ می. با تنظاست 

 . میآوریدست مبه رندهیگوام یخان ارها

ℒ = 𝐸𝑡 ∑ 𝛽𝐼
𝑡∞

𝑡=0 [(1 − 𝑎𝐼)𝜖𝑡
𝑧 log(𝑐(𝑖)𝑡

𝐼 − 𝑎𝐼𝑐𝑡
𝐼)  + 𝜖𝑡

ℎ log(ℎ(𝑖)𝑡
𝐼 )  −

(𝑙(𝑖)𝑡
𝐼)(1+∅)

1+∅
] +

𝛽𝐼
𝑡𝜆𝑡

𝐼 [𝜔(𝑖)𝑡
𝐼 𝑙(𝑖)𝑡

𝐼 + 𝑏𝑡
𝐼(𝑖) + 𝑡𝑡

𝐼 − 𝑐(𝑖)𝑡
𝐼 − 𝑞𝑡

𝐼∆ℎ(𝑖)𝑡
𝐼 −

(1+𝑟𝑡−1
𝑏ℎ )

𝜋𝑡
𝑏(𝑖)𝑡−1

𝐼 ] +

𝛽𝐼
𝑡𝑠𝑡

𝐼[𝑚𝑡
𝐼𝐸𝑡[𝑞𝑡+1

ℎ ℎ𝜋𝑡+1
𝐼 ] − (1 + 𝑟𝑡

𝑏ℎ)𝑏𝑡
𝐼(𝑖)]     (8)  

است. تنها تفاوت وج د  کنندهذخیرهن اده مرتبه اول خا طیشرا هیکاملاً شب  ریاو معادلات

s𝑡 دوم لاگرانژ، بیضر
𝐼 ت.استقراض مرتبط اس تیاست که با محدود  

𝜕ℒ

𝜕𝑐𝑡
𝐼(𝑖)

:                          
(1−𝑎𝐼)𝜖𝑡

𝑧

𝑐𝑡
𝐼(𝑖)−𝑎𝐼𝑐𝑡−1

𝐼 = 𝜆𝑡
𝐼      (9)  

𝜕ℒ

𝜕𝑏𝑡
𝐼(𝑖)

:                          𝜆𝑡
𝐼 = 𝛽𝐼𝐸𝑡 [

𝜆𝑡+1
𝐼 (1 + 𝑟𝑡

𝑏ℎ)

𝜋𝑡+1

] + 𝑠𝑡
𝐼(1 + 𝑟𝑡

𝑏ℎ) 
𝜕ℒ

𝜕ℎ𝑡
𝐼(𝑖)

:                          𝜆𝑡
𝐼 𝑞𝑡

ℎ =
𝜖ℎ

ℎ𝑡
𝐼(𝑖)

+ 𝛽𝐸𝑡[𝜆𝑡+1
𝐼 𝑞𝑡+1

ℎ ] + 𝑠𝑡
𝐼𝑚𝑡

𝐼[𝑞𝑡+1
ℎ 𝜋𝑡+1] 

 کارآفرینان -3-2-4

، 𝑐(𝑖)𝐸 ،𝑘(𝑖)𝐸، هسوووتندای یدکننده کالای واسوووطهت ل هایبنگاهان که در واقع نیکارآ ر

𝑙(𝑖)𝐸,𝑃 ،𝑙(𝑖)𝐸,𝐼 ،𝑏(𝑖)𝐸  و𝑢(𝑖)𝐸  هینشووان دهنده مصوورف، سوورما بیترت، که بهکنندیمرا انتخاب 

 یهاوام زانی، مگیرندهو وام کنندهذخیرههای کار از خان اده یروین ،یاواسووطه یکالاها دیت ل یبرا

شده ت سط بانک دارا سرما زانیمنابع و م یکسر یاخذ  ستفاده از  شد. یم هیا ، خان ارها برخلافبا

 دارد:  یبستگ نی قط به مصرف کارآ ر تیتابع مط  ب

𝐸0 ∑ 𝛽𝐸
𝑡∞

𝑡=0 [(1 − 𝑎𝐸) log(𝑐𝑡
𝐸(𝑖) − 𝑎𝐸𝑐𝑡−1

𝐸 )]    (10)                
 : ش دمی فیت ص ریبا عبارت ز نانیکارآ ر ب دجه تیمحدود

𝑐𝑡
𝐸(𝑖) + 𝜔𝑡𝑙𝑡

𝐸,𝑃(𝑖) + 𝜔𝑡𝑙𝑡
𝐸,𝐼(𝑖) +

(1+𝑟𝑡−1
𝑏𝑒 )

𝜋𝑡
𝑏𝑡−1

𝐸 (𝑖) + 𝑞𝑡
𝑘𝑘𝑡

𝐸 + 𝑓(𝑢𝑡(𝑖))𝑘𝑡
𝐸(𝑖)  (11)           

=
𝑦𝑡

𝐸

𝑥𝑡

+ 𝑏𝑡
𝐸(𝑖) + 𝑞𝑡

𝑘(1 − 𝛿)𝑘𝑡−1
𝐸 (𝑖) 



 

 

 : میکنی( مشخص م2006) 1بیگرو و اور-تیرا مانند اشم 𝑓(𝑢𝑡(𝑖)) رم تابع 

𝑓(𝑢𝑡(𝑖)) = 𝜉1(𝑢𝑡(𝑖) − 1) +
𝜉2

2
(𝑢𝑡(𝑖) − 1)2    (12)              

𝐴𝑡 اسوووت که در آن کیداگلاس کلاسووو-بکا ، یک تابعدیت ل تابع
𝐸 شووو    کبیانگر ی

  است: یکل تصاد  وریبهره

𝑦𝑡
𝐸(𝑖) = 𝐴𝑡

𝐸[𝑘𝑡−1
𝐸 (𝑖)𝑢𝑡(𝑖)]𝛼𝑙𝑡

𝐸(𝑖)(1−𝛼) (31)                                                                          

  :کنندمیفاده است این شکلبه  کار ارائه شده ت سط خان ارها یرویاز ن یبیاز ترک نانیکارآ ر

𝑙𝑡
𝐸(𝑖) = 𝑙𝑡

𝐸.𝑃(𝑖)𝜇𝑙𝑡
𝐸,𝐼(𝑖)(1−𝜇) (14)                                                                                            

  :استقراض هستند تیمشم ل محدود زین نانی، کارآ رگیرندهوام یخان ارها مانند

(1 + 𝑟𝑡
𝑏𝑒)𝑏𝑡

𝐸(𝑖) ≤ 𝑚𝑡
𝐸𝐸𝑡[𝑞𝑡+1

𝑘 𝑘𝑡
𝐸(𝑖)𝜋𝑡+1] (15)                                                                    

به گیرندهوام یکه خان ارها یلحا در نه خ د  فاده  قهیعن ان وثاز ارزش خا ندمیاسوووت ، کن

 . کنندمیاستفاده  قهیوثبرای  خ د یکیزی  هیاز ارزش م رد انتظار سرما نانیکارآ ر

 ایهیسرماکالای کنندگان دیتول -3-2-5

 یرقابت هیکننده سووورما دیبخش ت ل کی(، 2005و همکاران ) کریسوووتیان که در  ط رهمان

ندهیوج د دارد. ت ل یه دکن مسوووته ک نشوووده  هیاز سووورما یکسووور هیسووورماای، کالای سووورما

kt − (1 − δkt−1) کارآ ر qt یواقع متیبه ق نانیرا از 
k یو کسووور it ها کالا ها یاز  را از  یین

 کالای دهدکننیدو نهاده، ت ل نی. با اسوووتفاده از اکندمی یداریخر یینها یکالاها دکنندگانیت ل

  د.رسانیرا به حداکثر م ریتابع هدف ز ایهیسرما

𝐸𝑡 ∑ 𝛽𝑡
𝐸𝜆𝑡

𝐸∞
𝑡=0 [𝑞𝑡

𝑘𝑖𝑡 −
𝑘𝑖

2
(

𝑖𝑡𝜖𝑡
𝑞𝑘

𝑖𝑡−1
− 1) 𝑞𝑡

𝑘𝑖𝑡] (16)                                                                    

 میآوریدست م را به یا، معادلهit گذاریسرمایهلاگرانژ و استخراج آن با ت جه به  میتنظ با

qt هیسرما هیپا متیکه ق
k کندمی فیرا تعر.  

𝜕ℒ

𝜕𝑖𝑡
: 𝑞𝑡

𝑘 [1 −
𝑘𝑖

2
(

𝑖𝑡𝜖𝑡
𝑞𝑘

𝑖𝑡−1
− 1)

2

𝑘𝑖 (
𝑖𝑡𝜖𝑡

𝑞𝑘

𝑖𝑡−1
− 1)

𝑖𝑡𝜖𝑡
𝑞𝑘

𝑖𝑡−1
] + 𝛽𝐸𝐸𝑡 [

𝜆𝑡+1
𝐸

𝜆𝑡
𝐸 𝑘𝑖 (

𝑖𝑡+1𝜖𝑡+1
𝑞𝑘

𝑖𝑡
−

1) (
𝑖𝑡+1

𝑖𝑡
)

2 𝑞𝑡+1
𝑘

𝑞𝑡
𝑘 𝜖𝑡+1

𝑞𝑘
] = 1      (17)              

                                                 
1. Schmitt-Grohe and Uribe (2006) 



 

 

شان دهنده هز ki پارامتر ست که ت ل لیتعد نهین هر بار  دیبا یاهیسرما یکالاها دکنندگانیا

ϵtزا برون ندیدهند، بپردازند.  رآ رییرا تغ گذاریسوورمایه زانیم رندیگیم میکه تصووم
qk ندی رآ کی 

AR(1)  باشدمی گذاریسرمایهو همان ش    گذاردیم ریتأث گذاریسرمایه ییاست که بر کارا .

  د:ابییتکامل م رین ن حرکت زبر اساس قا نانیکارآ ر یبرا دیجد هیسرما دیت ل

𝑘𝑡 = (1 − 𝛿)𝑘𝑡−1 + [1 −
𝑘𝑖

2
(

𝑖𝑡𝜖𝑡
𝑞𝑘

𝑖𝑡−1
− 1)

2

] 𝑖𝑡           (18)                

 .است یکیزی  هینرخ استهلا  سرما δ پارامتر

 یینها یکالا دکنندگانیتول -3-2-6

خرند و یرا م یاواسووطه یها کالاهاهسووتند. آن یکام  یرقبا یینها یکالاها دکنندگانیت ل

ها تابع . آنکنندمی بیترک ا تهین زیهمگن تما یینها یکالا کیدر  یاضوووا  نهیها را بدون هزآن

  :کنندمیحداکثر  Pt(j)را با ت جه به  ریس د ز

𝐸𝑡 ∑ 𝛽𝑃
𝑡∞

𝑡=0 𝜆𝑡
𝑃 [𝑃𝑡(𝑗)𝑦(𝑗)𝑡 − 𝑃𝜔𝑦𝑡(𝑗) − 𝑘𝑝 (

𝑃𝑡(𝑗)

𝑃𝑡−1(𝑗)
− 𝜋𝑡−1

𝑙𝑃 �̅�(1−𝑙𝑃))
2

𝑃𝑡𝑦𝑡] (19)             
 متیدهند. ق رییخ د را تغ متیرو شووو ند تا قروبه kp لیتعد نهیبا هز دیها باآن نیبر ا علاوه

سبت به ιp با ی ع  شته را ن شا که وزن ت رم گذ شته و هم به  ،دهدمی نحالت ثابت ن هم به ت رم گذ

 ریز یبا تابع تقاضوووا یینها یکالاها دکنندگانیت ل ت،ی. در نهاشووو دمیمتصووول  داریت رم حالت پا

  د:ش نیمحدود م یینها یکالاها یابر

𝑦𝑡(𝑗) = (
𝑃𝑡(𝑗)

𝑃𝑡
)

−𝜖𝑡
𝑦

𝑦𝑡         (20)                                                                             

 ینزی کین پسی ی  یمنحن مت،یو اسوووتخراج با ت جه به ق 19به معادله  20معادله  ینیگزیجا با

ϵt. یدآیدست مبه متیق یبرا
y ت.اس یتصاد  یگذارش   نشانه کی  

(1 − 𝜖𝑡
𝑦

) + 𝜖𝑡
𝑦 𝑃𝜔

𝑃𝑡
− 𝑘𝑝(𝜋𝑡 − 𝜋𝑡−1

𝑙𝑃 𝜋(1−𝑙𝑃))𝜋𝑡 + 𝛽𝑝𝐸𝑡 [
𝜆𝑡+1

𝑝

𝜆𝑡
𝑝 𝑘𝑝(𝜋𝑡+1 −

𝜋𝑡
𝑙𝑃𝜋(1−𝑙𝑃))𝜋𝑡

2 𝑦𝑡+1

𝑦𝑡
] = 0   (21)                

 یبانک نظام -3-2-7

منابع از شعب  یکسر یدارا یاهبانک زین حاضر(، در مدل 2010و همکاران ) گرالیمانند به

ها و هدف آن کنندمی تیاند. شوووعب عمده تحت رقابت کامل  عالشوووده لیعمده و خرد تشوووک



 

 

ها وام بدهند. به خان ارها و بنگاه دیبا نیز خردی هابانک گروه است. ینقد انیجر تیوضع تیریمد

 زانیکه چه م ردیبگ میتصووم دیاکه ب میکنیبانک با مازاد منابع اضووا ه م کی(، 2010) دیبدنبال به

 . دهد صیتخص یاوراق دولت ای یبانک نیمنابع را در بازار ب

 عمده شعب - منابع یکسر یدارا یهابانک -3-2-7-1

شبدر این پژوهش،  شک . ش دیم یساز( مدل2010) گرالیبه  هیشعبه عمده   شعبهکه  یم

 تیبا ت جه به محدود نگیه د کل ینقد انیرو شووو د، حداکثر کردن جربا آن روبه دیعمده با

 . ترازنامه بانک است

 ترازنامه بانک دارای کسری منابع :2جدول 

 هابدهی هادارایی

𝐿𝑡 𝐼𝐵𝑡  
𝐺𝐵𝑡

𝑑𝑏 𝐾𝑡
𝑏 

 (2010گرالی و همکاران )منبع:                                         

𝑚𝑎𝑥𝐸0 ∑ 𝛽𝑃
𝑡∞

𝑡=0 𝜆𝑡
𝑃[(1 + 𝑅𝑡)𝑏𝜂𝑡(𝑗)𝐵𝑡(𝑗)(1 − 𝛿𝑡

𝑑𝑏) + (1 + 𝑟𝑡
𝑔

)(1 − 𝜂𝑡(𝑗))𝐵𝑡(𝑗) −

(1 + 𝑟𝑡
𝑖𝑏)𝐼𝐵𝑡(𝑗) − 𝐾𝑡

𝑏(𝑗) − 𝐴𝑑𝑗𝑡
𝑘𝑏(𝑗) − 𝐴𝑑𝑗𝑡

𝑚𝑐(𝑗)]   (22)                
βP که ییجا

t λt
P ضر شان دهنده  صاد  لیتنز بین ست،  یبرا یت Rtشعبه عمده ا

b ،rt
g ،rt

ib به 

نرخ  ،ینرخ س د )خالص( وام از شعبه عمده به هر شعبه خرد، نرخ س د )خالص( اوراق دولت بیترت

 . باشندی میبانک نیها در بازار ببهره )خالص( وام

𝐴𝑑𝑗𝑡
𝑘𝑏(𝑗) =

𝑘𝑘𝑏

2
(

𝐾𝑡
𝑏(𝑗)

𝐵𝑡(𝑗)
− 𝜈𝑏)

2

𝐾𝑡
𝑏(𝑗)    (23)                

Kt
b سبت ب ازیم رد ن هیسرما ست. هرچه ن شد،  ییکل دارا بانک به هیسرما نیبانک ا کمتر با

 هیسوورما تیکفا تیمنظ ر محدود به υbاسووت.  شووتریوام به شووعبه ب یواحد اضووا  کی مهیجر نهیهز

Adjt(، اصووطلاح 2010) دیباسووت. مانند  شووده نییتع %8در  3بازل  ازینم رد 
mc لیتعد نهیهز کی 

داده شده به  یهاکنترل وام یبرا دیش د که بانک با ریتفس ینظارت نهیعن ان هزبه ت اندمیاست که 

ش ص یشعب خرده  رو سهم منابع تخ ص صیبپردازد. هر چه  ص  شده در بازار وام خ  شتریب یداده 

. سوتا شوتریبا آن م اجه شو د، ب دیبا یواحد وام اضوا  کیارائه  یبرا نگیکه ه د یانهی، هزباشود

  :داد تیدرجه دوم رسم لیتعد نهیعن ان هزت ان آن را بهیم

𝐴𝑑𝑗𝑡
𝑚𝑐(𝑗) =

𝜒𝑑𝑏

2
([𝜂𝑡(𝑗) − �̅�]𝐵𝑡(𝑗))2    (24)                



 

 

 . کند تیتبع ریترازنامه ز تیدر هر دوره از محدود دیمنابع با یکسر یبانک دارا

𝐵𝑡(𝑗) = 𝐼𝐵𝑡(𝑗) + 𝐾𝑡
𝑏(𝑗)      (25)                

𝐺𝐵𝑡 یاست که شامل اوراق دولت هاییمجم ع دارا Btدر آن  که
𝑑𝑏 یهاو وام Lt ش دمی.  

𝐵𝑡(𝑗) = 𝐿𝑡(𝑗) + 𝐺𝐵𝑡
𝑑𝑏(𝑗)      (26)                

IBt منابع مازادی با هابانکاز  یبانک نیدر بازار ب یکسوور یدارا یهابانکاسووت که  یمنبع 

Ktو  رندیگیوام م
b کندمی تیتبع ریاست که از قان ن ز یبانک هیدهنده سرمانشان:  

𝐾𝑡
𝑏(𝑗)𝜋𝑡 = (1 − 𝛿𝑏)𝐾𝑡−1

𝑏 (𝑗) + 𝛺𝐽𝑡−1
𝑑𝑏 (𝑗)    (27)                

δb و Ω ص  بیبه ترت ستهلا    صر  هیسرما ینرخ ا س د م سهم  شت  یبرا یبانک و  انبا

 . ها در ترازنامه بانک استییها از کل دارانشان دهنده سهم وام η هستند. یبانک دیجد هیسرما

𝐿𝑡(𝑗) = 𝜂𝑡(𝑗)𝐵𝑡(𝑗)      (28)                

مسووئ ه  یشووروط مرتبه اول برا ηtو  Btو اسووتخراج با ت جه به  16به  20معادله  ینیگزیجا با

 ید: آیدست مشعب عمده به
∂

∂Bt
      ∶     Rt

bηt (1 − δt
db) = rt

ib − rt
g
(1 − ηt) (29                                                         )

−kkb (
Kt

b

Bt
− νb) (

Kt
b

Bt
)

2

+ χdb([ηt − η̅]2Bt) (30                                                                )

∂

∂ηt
     ∶      ηt = η̅ +

Rt
b(1−δt

db)−rt
g

χdbBt
(31)                                                                                  

بانک مرتبط  لیتعد هایهزینهو  یبانک نیبازار ب تیها را به وضوووعنرخ بهره وام 29 معادله

گیرنده را شوورح وام یو خان ارها نانیبه کارآ ر یبانک یهاتح ل سووهم وام ریسوو 31. معادله کندمی

δt.دهدمی
db  صاد  سکیر ست. ا زا( بازار اعتبار ی)ت δt شیا

db صلاح  یپرتف  صیتخص بانک را ا

شعبه عمده منابع را از وام یسکیر هرچه. کندمی  یبه اوراق دولت یخص ص یدهب دن بالاتر باشد، 

  .دهدمی رییتغ سکیبدون ر

 خردشعب  -منابع  یکسر یدارا یهابانک -3-2-7-2

ا بر عهده ر نانیخان ارها و کارآ رارائه وام به  فهیمنابع وظ یکسووور یخرد بانک دارا شوووعبه

 . را به حداکثر برسانند ریتابع س د ز دیها باآن. دارد

𝑚𝑎𝑥𝐸0 ∑ [𝑟𝑡
𝑏ℎ(𝑗)𝑏𝑡

𝐼(𝑖) + 𝑟𝑡
𝑏𝑒(𝑗)𝑏𝑡

𝐸(𝑖) − 𝑅𝑡
𝑏𝐿𝑡(𝑗) − 𝐴𝑑𝑗𝑡

𝑘𝑛]∞
𝑡=0 (32          )                       



 

 

 : که عبارتند از نانیگیرنده و کارآ روام یوام خان ارها یاضابه تق مشروط

𝑏𝑡
𝑛(𝑖) = (

𝑟𝑡
𝑏𝑛(𝑗)

𝑟𝑡
𝑏𝑛 )

−𝜖𝑡
𝑏𝑛

𝑏𝑡
𝐼 (33                  )                                                                                

 . است شده فیص رت تعر نای به لیتعد هایهزینه

𝐴𝑑𝑗𝑡
𝑘𝑛 =

𝑘𝑏𝑛

2
(

𝑟𝑡
𝑏𝑛(𝑗)

𝑟𝑡−1
𝑏𝑛 (𝑗)

)
2

𝑟𝑡
𝑏𝑛𝑏𝑡

𝑛 (34)                                                                                        

 یبرا دیجد ینزیک پسی ی  یعن ان منحنهشعبه خرد ب یمرتبه اول برا طیبه شرا ت انیمحال 

rtبا ت جه به  آن وام به تابع هدف و استخراج یضاتقا ینیگزی. با جاردنرخ بهره وام نگاه ک
bh  وrt

be 

 آید:این معادله بدست می

𝜕

𝜕𝑟𝑡
𝑏𝑛 ∶ 1 −

𝛬𝑡
𝑏𝑛

𝛬𝑡
𝑏𝑛−1

+
𝑅𝑡

𝑏𝛬𝑡
𝑏𝑛

𝑟𝑡
𝑏𝑛𝛬𝑡

𝑏𝑛−1
− 𝑘𝑏𝑛 (

𝑟𝑡
𝑏𝑛

𝑟𝑡−1
𝑏𝑛 − 1)

𝑟𝑡
𝑏𝑛

𝑟𝑡−1
𝑏𝑛 + 𝛽𝑃𝐸𝑡 [

𝜆𝑡+1
𝑃

𝜆𝑡
𝑃 𝑘𝑏𝑛 (

𝑟𝑡+1
𝑏𝑛

𝑟𝑡
𝑏𝑛 −

1) (
𝑟𝑡+1

𝑏𝑛

𝑟𝑡
𝑏𝑛 )

2
𝑏𝑡+1

𝑛

𝑏𝑡
𝑛 ] = 0      (35)                

 Λاز  یعن ان تابعارائه شووده ت سووط شووعب مخت ف خرد را به یهاوام نیب ینیگزیشووش جاک

شان م ش یمعنا( بهΛtکمتر  ریمقاد ای) ϵبالاتر  ری. مقادمیدهین سطه هیقدرت بازار کمتر و حا  یگروا

  ت.بانک اس یکمتر برا

 (نگیمنابع )هلد یکسر یمجموع خرد و عمده بانک دارا تیفعال -3-2-7-3

 با کسوووربانک  یتجار یهارشوووته هیحاصووول از ک  یعن ان درآمدهابه نگیکل ه د سووو د

Jt ریمتغ میت انی. مشووو دمی فیتعر لیتعد هایهزینهو  یدرون گروه یهاتی عال
db عن ان کل را به

 . میکن فیابع تعرنم یکسر یس د گروه بانک دارا

𝐽𝑡
𝑑𝑏 = 𝑟𝑡

𝑏ℎ𝑏𝑡
𝐼 + 𝑟𝑡

𝑏𝑒𝑏𝑡
𝐸 + 𝑟𝑡

𝑔
𝐺𝐵𝑡

𝑑𝑏 − 𝑟𝑡
𝑖𝑏𝐼𝐵𝑡 − ∑ 𝐴𝑑𝑗𝑡

𝑑𝑏 (36                )                              

 مازاد منابع یدارا یهابانک -3-2-7-4

 نیا ردیگیم میو تصووم کندمی یآورجمع کنندهذخیره یمازاد سووپرده را از خان ارها بانک

 تیکند. وضع گذاریسرمایه( 2010) بیمانند د یاوراق دولت دیخر ای یبانک نیدر بازار ب ایمنابع را 

  .است خلاصه شده 3بانک در جدول  یمال

 ترازنامه بانک دارای مازاد منابع :3جدول 

 هابدهی هادارایی



 

 

𝐼𝐵𝑡 𝐷𝑡
𝑃  

𝐺𝐵𝑡
𝑠𝑏   

 (2010دیب )منبع:                          

  داد:نشان  ط رنیت ان ایحداکثر ش د را م دیهدف که با تابع

𝑚𝑎𝑥𝐸0 ∑ 𝛽𝑃
𝑡∞

𝑡=0 𝜆𝑡
𝑃[𝑠𝑡(𝑗)𝑟𝑡

𝑖𝑏(1 − 𝛿𝑡
𝑠𝑏)𝑑𝑡

𝑃(𝑗) + (1 − 𝑠𝑡(𝑗))𝑟𝑡𝑑𝑡
𝑃(𝑗) − 𝑟𝑡

𝑑𝑑𝑡
𝑃(𝑗)  (37     )  

 شرطبه

𝑑𝑡
𝑃(𝑗) = (

𝑟𝑡
𝑑(𝑗)

𝑟𝑡
𝑑 )

−𝑐𝑡
𝑑

𝑑𝑡
𝑃 (38                                                                                                   )  

   رت:صبه  ترازنامه بانک تیو محدود کنندهذخیره یسپرده خان ارها یتقاضا یعنی

𝐼𝐵𝑡(𝑗) + 𝐺𝐵𝑡
𝑠𝑏(𝑗) = 𝐷𝑡

𝑃(𝑗) (39                                                                                           )  

است که  یبانک نیشده در بازار ب گذاریسرمایه یبانک یهاینشان دهنده سهم بده st ریمتغ

  :ش دمی فیتعر ریص رت ز به

IBt(j) = st(j)Dt(j)  (40               )                                                                                        

Adjt اصطلاح
s ش د فیص رت تعر نیبه ا ت اندمیاست که  لیتعد نهیهز کی : 

Adjt
s(j) =

χsb

2
[(st(j) − s̅)dt

P(j)]2  (41              )                                                                

در  شینما زانیم نیمنابع دارد. اگر بالاتر یکسووور یرا در م رد بانک دارا ریهمان تعب که

شد، آن ثابتبابا ت جه به حالت  یبانک نیبازار ب ست.  شتریبپردازد ب دیکه بانک مازاد با یانهیهز با ا

 اجازهها به ما نرخ سوو د سووپرده نییقدرت بازار در تع ،یکسوور یط ر که در م رد بانک دارامانه

rtتا مشوووتق تابع هدف را با ت جه به  دهدمی
d نرخ سووو د  یبرا دیجد ینزیک پسی ی  یعن ان منحنبه

  یم.کن ریسپرده تفس
𝜕

𝜕𝑟𝑡
𝑑         ∶  −1 + (

𝛬𝑡
𝑑

𝛬𝑡
𝑑−1

) (1 − 𝑠𝑡
𝑟𝑡

𝑖𝑏

𝑟𝑡
𝑑 (1 − 𝛿𝑡

𝑠𝑏) − (1 − 𝑠𝑡)
𝑟𝑡

𝑟𝑡
𝑑)  (42                                  )

−𝑘𝑑 (
𝑟𝑡

𝑑(𝑗)

𝑟𝑡−1
𝑑 (𝑗)

− 1)
𝑟𝑡

𝑑

𝑟𝑡−1
𝑑 + 𝜒𝑠𝑏(𝑠𝑡 − �̅�)2𝑑𝑡

𝑃 (
𝛬𝑡

𝑑

𝛬𝑡
𝑑−1

)
1

𝑟𝑡
𝑑 

+βPEt [
λt+1

P

λt

kd (
rt+1

d (j)

rt
d(j)

− 1) (
rt+1

d

rt
d

)

2

(
dt+1

P

dt
P

)] = 0 

∂

∂rt
d

        ∶ st = s̅ +
rt

ib(1 − δt
d) − rt

χsbdt
P  

سووهم منابع  تغییردهنده نشووانشوورط مرتبه اول  نیدوم ،یکسوور یط ر مشووابه با بانک دارابه



 

 

تهی صیتخصووو بازار ب ا  نک دارا یبانک نیبه  با نابع اسووووت. ا زا یت سوووط  هان شیمازاد م  یناگ

δt ،یبانک نیبازار ب یریپذسکیر
dرا  یو اوراق قرضه دولت یبانک نیبازار ب نیها بتی عال صی، تخص

شابه مکاندهدمی رییتغ سر یدارا یهابانک سمی. م δt شیا زا ،یک
d ش دیبا  رمنتظرهیغ یبت اند  روپا

  .را تکرار کند یبانک نیکانال ب

 (نگیمازاد منابع )هلد یمجموع خرد و عمده بانک دارا تیفعال -3-2-7-5

شابه با بانک دارابه سر یط ر م  ریت ان با عبارت زیمازاد را م یبانک دارا تیکل  عال ،یک

𝐽𝑡، س د یبرا
𝑠𝑏 د.خلاصه کر  

Jt
sb = rt

ibIBt + rtGBt
sb − rtdt

P − ∑ Adjt
sb (43                                                                  )  

 یمرکز بانک -3-2-8

ده گذاری پ لی از قاعده تی  ر اسوووتفادر ادبیات خارجی برای سووویاسوووت DSGEی هامدل

باشووود. بر ردی نمیدلیل قان ن بانکداری بدون ربا این قاعده کاربن بهنمایند. اما در اقتصووواد ایرامی

ارد، نرخ دگذاری پ لی که بانک مرکزی در اختیار شده، ابزار سیاستاساس مطالعات داخ ی انجام

ر اسوواس برشوود پایه پ لی اسووت. لذا در تابع واکنش سوویاسووت پ لی در ایران نرخ رشوود پایه پ لی 

 گردد.ها معین میبالق ه و ت رم از مقادیر آن انحراف ت لید از ت لید

را  مدتک تاهرا بر عهده دارد و نرخ بهره  یپ ل یگذاراسووتیسوو تیمسووئ ل یمرکز بانک

  ید.نمایم تیریمد

Θ̂𝑡 = 𝜌ΘΘ̂𝑡−1 + 𝜃𝜋(�̂�𝑡 − �̂�𝑡
∗) + 𝜃𝑦�̂�𝑡 + 휀𝑡

Θ (44                    )                                                     

ریتم ت لید از اترتیب انحراف ت رم و لگبه θyو  π̂tنرخ رشد اسمی پایه پ لی،  Θ̂𝑡 در آن که

ترتیب برای شکاف ت لید گذار بهضریب اهمیتی که سیاست θyو  θπمقادیر وضعیت پایدار خ د، 

π̂tو  کندمیو ت رم لحاظ 
بیانگر انحراف ت رم هدف ضوومنی از مقادیر تعادلی آن اسووت که  رض  ∗

εt. کندمیاز یک  رآیند خ درگرسی ن مرتبه اول پیروی  ش دمی
Θ  ست سیاست پ لی ا ش    نیز 

  .کندمیپیروی  AR(1)که خ د از یک  رآیند تصاد ی 



 

 

 دولت -3-2-9

 :کند تیب دجه تبع تیاز محدود دیبا یدولت بخش

𝐺𝑡 + 𝐺𝐵𝑡−1
𝑠𝑏 (1+𝑟𝑡−1

𝑔
)

𝜋𝑡
+ 𝐺𝐵𝑡−1

𝑑𝑏 (1+𝑟𝑡−1
𝑔

)

𝜋𝑡
= 𝐺𝐵𝑡

𝑠𝑏 + 𝐺𝐵𝑡
𝑑𝑏 + 𝑇𝑡 (45               )                      

که  شوو دی رض م نیمقط ع اسووت. همچن اتیمال Tt زا وبرون یمخارج عم م Gtدر آن  که

بازار  هیتسوو  طی. شووراشوو دمی نییتع کیو برابر با  ا تهیکاهش  مدتک تاهدر  یه اوراق دولتعرضوو

  د:ص رت خ اهد ب  نیبه ا یبازار اوراق دولت یبرا

𝐺𝐵𝑡
𝑑𝑏 + 𝐺𝐵𝑡

𝑠𝑏 = 1 (46          )                                                                                                

 نیی د تعبرابر با نرخ س یت سط اوراق دولت یکه س د پرداخت ش دیبستن مدل،  رض م یبرا

  .است یشده ت سط بانک مرکز

 ونیخود رگرس ندیبازار و فرآ هیتسو طیشرا -3-3

 AR(1) ندیزا که مانند  رآبرون یهاشووو  با مشوووخص کردن  پژوهش مدلدر نهایت، 

  .ش دته میبس ابند،ییتکامل م

log(𝑋𝑡) = (1 − 𝜌) log(�̅�) + 𝜌 log(𝑋𝑡−1) + 𝑒𝑡 (47 )                                                           

 مدل حل -3-4

سئ ه به نییت جه به تب با صاد یهابخش یسازنهیم سائل را  یسازنهیت ابع به ،یمخت ف اقت م

اقتصووواد  گرانیتعادل، باز نیکه در ا میینمایم فیرا تعر ایپ  یدل عم محل کرده و تعادل مدل تعا

مدل را  یخط تمی. نسووخه لگارشوو دمی هیو همه بازارها تسوو  کنندمیر تار  نهیصوو رت بهکشوو ر به

  :( ن شت2000) 1کلاین یشنهادیشکل پت ان بهیم

𝐴𝐸𝑡{𝐻𝑡+1} = 𝐵𝐻𝑡 + 𝐶𝑍𝑡 (48                )                                                                               

 یهاسیاست. ماتر  نیخ د رگرس ندی رآ 𝑍𝑡زا مدل و درون یرهایمتغ یحاو 𝐻𝑡در آن  که

A ،B  وC ت ان راه حلیشار م هیاستفاده از تجز قیمدل هستند. از طر قیعم یشامل تمام پارامترها 

ضاو آن را به نم د دایپرا مدل  شان  یشکل   ستفاده از ا زونهدادحالت ن  Dynare . تمام مراحل با ا

                                                 
1. Klein (2000) 



 

 

صب  Matlabبرنامه  یا زونه که بر رو نی. اش دمی انجام شبش دمین مدل  یسازهی، قادر به حل و 

DSGE است. 

 هاو یافته هاتحلیل داده -4

 ونیبراسیکال -4-1

. لذا تاسوو یاقتصوواد یهابخش یپارامترها یا مقداردهی  نیبراسوویقسوومت، کال نیاز ا هدف

سبت یمدل برا یتعادل یخروج شده برا یرهایمتغ یهان صاد، با یکلان در نظر گر ته   هایداده اقت

در مطالعات  .شوو ندیم یدهمدل مقدار یپارامترها بیترت نیو بد دشوو یداده م قیتطب رانیاقتصوواد ا

ستفاده در مطالعاتمقادیر پارامترها به ت،دلیل کثرت مطالعاخارجی به اما  استجدید  راحتی قابل ا

در باشد. لذا ر میدلیل پیشینه اند  مطالعات از جم ه مطالعات بانکی، کالیبراسی ن دش ادر ایران به

 د داده، با و در ص رت عدم وج یداخ  نیشیتا با استفاده از مطالعات پاست  شده یسع تحقیق نیا

امترهای اصووو ی . پارنم د برهیمدل را کال ازیم رد ن یبت ان پارامترها یخارج یهاپژوهش مراجعه به

  :ش دمیمشاهده  4کالیبره شده در این تحقیق در جدول 

 مقادیر پارامترهای مورد استفاده :4جدول 

 های پژوهشیا تهمنبع:        

 رزیابی برازش مدلا -4-2

م رد نیاز برای متغیرهای اقتصووواد کلان و همچنین متغیرهای بانکی  هایدادهدر این مطالعه، 

 منبع مقدار پارامتر

 (1394قی نژاد )ت 9943/0 کنندهانداز اکت ر تنزیل خان ار پس

 (2010و همکاران ) یگرال 975/0 گیرنده اکت ر تنزیل خان ار وام

 (1384امینی و نشاط حاجی ) 042/0 نرخ استهلا  سرمایه ثابت

 (2015ه لاندر و لی  ) 0/2 هزینه تعدیل سرمایه  یزیکی

 3بازل رهنم دهای  08/0 نسبت کفایت سرمایه

 (1397صلاح منش و همکاران ) 959/0 کارآ رینان لی اکت ر تنز

 (2018گیری ) 26/4 متیق لیتعد نهیهز

 (2018) یریگ -26/2 هاکشش جایگزینی سپرده

 (2010و همکاران ) یگرال 12/3 کشش جایگزینی وام به خان ارها

 (2010و همکاران ) یگرال 79/2 کارآ رینانوام به  ینیگزیکشش جا



 

 

مه هایدادهاز جم ه  نا بازه زمانی تراز نک مرکزی ایران در  با یت   1400تا  1370ای از وب سوووا

دل تحقیق در گذاری پارامترهای برآورد شوووده در مطالعات پیشوووین، ماند. با جایشوووده اسوووتخراج

و مقادیر با ثبات متغیرها، مقادیر گشووتاورهای ت لید شووده و  شوو دمیسووازی شووبیه Dynareا زار نرم

بت ابع عکس مل آنی  بهدسووووت میهالع ند.  کالیبره شووووده، آی مدل  یابی خ بی برازش  هت ارز ج

معنی که میانگین  نماییم. به اینگشتاورهای مرتبه اول مدل را با گشتاورهای دنیای واقعی مقایسه می

با  گذاریسرمایهبانکی، سرمایه بانک و  متغیرهای اص ی مدل از جم ه ت لید، مصرف، نرخ بازار بین

حاصل  یگشتاورها ریمشخص است، مقاد 5ط ر که در جدول همان ش ند.مقادیر واقعی مقایسه می

ت انسته  یخ ب شده به یسازهیهستند و مدل شب کیاقتصاد نزد یواقع ریبه مقاد یط ر نسباز مدل، به

  است برازش ش د.

 

 

 

 

 

 

 

 مقایسه گشتاورهای مدل :5جدول 

 نام متغیر
 میانگین

 واقعی هایداده مدل

 89/1 80/1 ت لید

 45/0 52/0 مصرف

 120/0 013/0 بانکی نرخ بازار بین

 494/0 263/0 سرمایه بانک

 116/0 006/0 گذاریسرمایه

 قیحاصل از تحق جینتا منبع:

 توابع عکس العمل آنی -4-3

 یهاش  های قب ی اشاره شد، هدف اص ی این تحقیق بررسی اثر ط ر که در قسمتهمان

 یهاش  العمل آنی . لذا ت ابع عکساستکلان اقتصادی بر مدیریت دارایی و بدهی نظام بانکی 

 مدیریت دارایی بدهیو مخارج دولت بر متغیرهای  گذاریسووورمایه، سووویاسوووت پ لی، وریبهره



 

 

بانکی و نرخ  ها، نرخ سوویاسووتی، نرخ بازار بینها و نرخ آناز جم ه سوورمایه بانک، سووپرده هابانک

 گیرد.تسهیلات م رد بررسی قرار می

 وریبهرهشوک  -4-3-1

شان یاریمع وریبهره ست که ن  کیدر  یبه خروجمد ط ر کارآ ها بهچگ نه نهاده دهدمی ا

با همان  ت اندمیاست که اقتصاد  یمعن نیبه ا وریبهره ش   مثبت کیو  ش ند،یم لیاقتصاد تبد

سبت به آن یسطح ورود ست،یچه قبلاً من شکل  .کند دیت ل یشتریب یخروج ت ان  ، یک2مطابق 

شانگذار در مدیریت دارایی و بدهی بانکی، اثیرأبر متغیرهای ت وریبهرهش   مثبت   ین نتایج را ن

  :دهدمی

 هیبر سورما یمثبت ریتأث مدتک تاهدر  ت اندمی وریبهره شو   مثبت(: K_bسورمایه بانک )

شته شد. ز بانک دا صاد ت اندمی وریبهرهایش ا ز رایبا شد اقت ش د که ب یمنجر به ر  ت اندمیالاتر 

 شتریا حفظ س د بدهد. ب شیرا ا زاها س د انباشته آن جهیدهد و در نت شیرا ا زا هابانک یس دآور

ه و به شوورایط مدت این روند نزولی شووداما در ب ند. ابدییها بهب د مآن هیسوورما تیوضووع ،هابانک

  .ش دمیپایدار خ د نزدیک 

 یمنجر به تقاضا ت اندمی وریبهره شیا زا مدتک تاه در، س  کیاز (: Bمیزان تسهیلات )

خ د  دیو ت سعه ت ل شتریب گذاریسرمایهها قادر به آن رایا ش د، زهشرکت یوام از س  یبرا شتریب

مدت در ب ند وریهرهب شیا زا گر،ید یش د. از س  یوام بانک شیمنجر به ا زا ت اندمی نیهستند. ا

منجر به کاهش  ت اندمیها شووو د که به ن به خ د رکتمنجر به کاهش احتمال نک ل شووو ت اندمی

 یهامنجر به کاهش وام ت اندمی نی. اکنندمی ا تیوام در یبرا هاکبانشوو د که  صوورف ریسووکی

 .ش د یبانک

سپرده و منجر به  دهدمی شیرا ا زا یاقتصاد تی عال وریبهرهش   مثبت (: d_bها )میزان 

 به خ د منجر به به ن نی. اشووو دمی یمصووور  یو کالاها گذاریسووورمایهوام،  یتقاضوووا برا شیا زا

ندازمردم پس رای، زشووو دمی یبانک یهاسوووپرده شیا زا  یبانک تمسووویمازاد خ د را در سووو یاها

 .کنندمی یگذارسپرده

 بانکی نک ل بینمثبت منجر به کاهش  وریبهرهش    ک(: یa_delta_dبانکی ) نک ل بین



 

 

و با  تریمنجر به اقتصوواد ق  ت اندمیبالاتر  وریبهرهاسووت که  لیدل نیبه ام ضوو ع  نی. اشوو دمی

 احتمال نک ل را کاهش دهد. ت اندمیتر ش د که تثبا

ناخته شوو زین ارینرخ مع ای یدیعن ان نرخ بهره ک  که به یاسووتیخ سوو(: نرr_tنرخ سوویاسووتی )

در  .شوو دمی نییتع هابانکوام دادن به  یبرا یاسووت که ت سووط بانک مرکز یا، نرخ بهرهشوو دمی

مدت روند دنزولی خ اهد ب د و در ب ن مدتک تاه، این نرخ در وریبهرهصووو رت شووو   مثبت 

 صع دی خ اهد داشت.

 رایز شوو دیم یبانک نینرخ ب شیمنجر به ا زا وریبهرهشوو   مثبت (: r_ibبانکی ) نرخ بین

که  دیجد گذاریسرمایهو  یدهوام یها رصت یمال نیتأم یخ د را برا ینگینقد یتقاضا هابانک

 دهند.یم شیاست ا زا یاقتصاد طیاز بهب د شرا یناش

 
 هاو واکنش وریبهرهشوک  :1شکل 

 قیحاصل از تحق جینتا منبع:                                 

 شوک سیاست پولی -4-3-2

اسووت، یک شوو   مثبت در سوویاسووت پ لی یعنی  قابل مشوواهده 3شووکل ط ر که در همان



 

 

بر روی  ت اندمیهای اعتباری، سوووایر سووویاسوووتکاهش نرخ بهره، ا زایش عرضوووه پ ل یا اعمال 

 گذار باشد: ثیرأمتغیرهای مدیریت دارایی بدهی بانک به این ص رت ت

ش یا ته ای بانک ا زای(: با ایجاد ش   مثبت سیاست پ لی، درآمد بهرهK_bسرمایه بانک )

سرمایه بانک نیز صع دی می ت ان انتظار می دلیل ا زایش ریسک اعتباریهمدت بندد اما در ب ش و 

 کاهش سرمایه بانک را داشت.

های بهره و دلیل کاهش نرخ با وق ع شوو   مثبت سوویاسووت پ لی به (:Bمیزان تسووهیلات )

 کاهش اعتبار در دسترس، میزان تسهیلات روند صع دی خ اهد داشت.

و  یاقتصاد رشد شیمنجر به ا زا ت اندمی یپ ل استیش   مثبت س (:d_bها )میزان سپرده

از سووطح  تیحما تیاانداز و در نهپس شیمنجر به ا زا ت اندمیاعتماد به اقتصوواد شوو د که  شیا زا

  .ش دو ا زایش آن  هاسپرده

استقراض  هایهزینه ت اندمی یپ ل استیش   مثبت س ک(: یa_delta_dبانکی ) نک ل بین

را کاهش دهد.  ینکبا نیبمرتبط با وام  یاعتبار سوووکیر ت اندمیکاهش دهد که  هابانک یرا برا

ست تما هابانک شتهنییبهره پا یهابا نرخ گریکدیبه وام دادن به  یشتریب لیممکن ا شند که  تر دا با

 . را کاهش دهد یکبان نیاحتمال نک ل ب ت اندمی

هش بانکی با ایجاد شووو   مثبت سووویاسوووت پ لی کا نرخ بهره بین (:r_ibبانکی ) نرخ بین

 خ اهد یا ت. 



 

 

 
 هاشوک سیاست پولی و واکنش :2شکل 

 قیحاصل از تحق جینتا منبع:                    

 گذاریسرمایهشوک  -4-3-3

سط  گذاریسرمایه هایهزینه منتظره ریغ شیمثبت معم لاً به ا زا گذاریسرمایهش    ت 

، هااعتماد کسب و کار مانند بهب د یمخت ف لیدلا به ت اندمی نیاقتصاد اشاره دارد. ا کیمشاغل در 

ین اثیر أت رخ دهد. یاقتصوواد یانداز ک تح ل مثبت در چشووم ایکننده، مصوورف یتقاضووا شیا زا

 باشد:ص رت می به این 4شکل  ت جه بهبا  هابانکش   بر متغیرهای مدیریت دارایی بدهی 

 هیبر سوورما یمثبت ریتأث مدتک تاهدر  گذاریسوورمایه تی عال شیا زا(: K_bسوورمایه بانک )

 نیباشند. ا یالخدمات م ریوام و سا یتقاضا برا شیممکن است شاهد ا زا هابانک رای، زردبانک دا

 یمال اتاز سلامت و ثب ت اندمیش د که  هابانک یبرا هیو انباشت سرما شتریمنجر به س د ب ت اندمی

منجر به  ایکند ن دایب ندمدت ادامه پ در گذاریسوورمایهحال، اگر شوو    نیکند. با ا تیها حماآن

سط  یریپذسکیر شیا زا ببرد و ثبات  نیا از ببانک ر هیسرما ت اندمی تیش د، در نها هابانکت 

  را با خطر م اجه کند. یمال



 

 

مدت وند میان، میزان تسهیلات در رگذاریسرمایه(: با یک ش   مثبت Bمیزان تسهیلات )

 شیمنجر به ا زا ای نکند دایدر ب ندمدت ادامه پ گذاریسرمایهش    رنزولی خ اهد ب د. چرا که اگ

ش د زمنجر به کاهش وام ت اندمی تیش د، در نها هابانک یریپذسکیر ضعیت اعتباری رایها   و

  .رودیبالا م اریبس هاسکیر ای ش دمی ترضعیف رندگانیگوام

قرار  گذاریسرمایهثیر ش   أت ها تحتامها نیز مشابه و(: میزان سپردهd_bها )میزان سپرده

شراگیرد. می سترس ب دن و  ساب طیدر د  گریز ع امل دا یفیط ریتأث تحت ت اندمیسپرده  یهاح

که  یدر حال ،نیباشووود. بنابرا یو مال یکلان اقتصووواد طیبهره و شووورا یهانرخ ،ینظارت طیمانند مح

 هایسووپردهر ب مدتی در ب ندمثبت ریتأث مثبت گذاریسوورمایهشوو    کیانتظار داشووت که  ت انیم

  دارد. یو ع امل خاص بستگ طیبه شرا یینها طهباشد، راب داشته یبانک

 گذاریسوورمایهبانکی در صوو رت شوو   مثبت  (: نک ل بینa_delta_dبانکی ) نک ل بین

 هابانک یریپذسووکیر تار ر شیبا ا زا گذاریسوورمایهشوو   مثبت  روند صووع دی دارد. چرا که

بازپرداخت  قادر به تیکه در نها شوو دمی رندگانیگواممنجر به گسووترش اعتبار به  اسووت ومراه ه

  .یابدمی شیا زا یبانک نیاحتمال نک ل بو لذا  ستند،یخ د ن یهاوام

و  یاقتصوواد یهاتی عال شیمنجر به ا زا گذاریسوورمایهشوو   مثبت (: r_tنرخ سوویاسووتی )

مهار  یهره برانرخ ب شیرا وادار به ا زا یمکن اسوووت بانک مرکزکه م شووو دمیت رم بالق ه بالاتر 

  .ش دمی یاستینرخ س شیامر منجر به ا زا نیکند. ا یت رم ی شارها

و  یاقتصاد تی عال شیمنجر به ا زا گذاریسرمایهش   مثبت  ک(: یr_ibبانکی ) نرخ بین

 نینرخ وام ب شیبه ا زا اعتبار منجر یراتقاضا ب شیا زا نی. اش دمیاعتبار  یبالق ه تقاضا برا شیا زا

ن ی. اکنندمیار رقابت اعتب یتقاضووا نیتأم یبرا یمنابع مال نیتأم یبرا هابانک رای، زشوو دمی یبانک

 گریکدیبه وام دادن به  یشووتریب لیممکن اسووت تما هابانککه  فتدیاتفاق ب لیدل نیبه ا ت اندمیامر 

 باشند. داشته یدهوام یهاتی عال شیا زا یمال نیتأم یبرا یبانک نیدر بازار ب



 

 

 
 هاو واکنش گذاریسرمایهشوک  :3شکل 

 قیحاصل از تحق جینتا منبع:                     

 شوک مخارج دولت -4-3-4

کالاها و  یدولت برا هایهزینه منتظره ریغ شیمعم لاً به ا زا یشووو   مثبت مخارج عم م

که  اشوواره دارد هاح زه ریسووا ای ید اع ،یاجتماع یهابرنامه ،یرسوواختیز یهاپروژهانند خدمات، م

 یها رصووت ای یاضووطرار طیشوورا ،یاسوویسوو یهااول یتدر  رییمانند تغ یمخت ف لیدلابه ت اندمی

ش   بر متغیرهای مدیریت دارایی بدهی بانک مطابأت رخ دهد. دیجد یصاداقت شکل ثیر این   5ق 

  ت خ اهد ب د:بدین ص ر

نک ) با یه  ما خارج عم م(: K_bسووور به ا زا یشووو   م نه شیمنجر  لت در  هایهزی دو

 یبانک یدهو وام کنندمی کیرا تحر یاقتصاد تیکه  عال ش دمی ییهاپروژه ریسا ای هارساختیز

 .ش دمیت مددر ب ند یبانک هیسرما شیو ا زا یبانک شتریمنجر به س د ب که دهندیم شیرا ا زا

خارج عم م شیا زا(: Bمیزان تسوووهیلات ) تاهدر  یم عال مدتک  را  یاقتصوووواد یهاتی 

ضا برا کندمی کیتحر  نیا با. ش دمی هابانک یدهوام شیو منجر به ا زا کندمی جادیوام ا یو تقا

منجر به  ت اندمیاسوووتقراض دولت،  شیا زا قیاز طرمدت در ب ند یحال، شووو   مخارج عم م



 

 

و  یاقتصاد تیباعث کاهش  عال ت اندمیتر ش د که سخت یپ ل یهااستیالاتر و سبهره ب یهانرخ

 ش د. یبانک یهاوام یکاهش تقاضا برا

 یهااتیمال قیاز طرکه  مدتک تاهدر  یعم م هایهزینه شیا زا(: d_bها )میزان سوووپرده

امر منجر  نیدهد. ا اهشخان ارها و مشاغل را ک یدرآمد قابل تصرف برا ت اندمیش د  نیبالاتر تأم

از  یرج عم مش   مخا ،مدتاما در ب ند. ش دمی هابانکانداز و کاهش سپرده در به کاهش پس

ستق شیا زا قیطر س یهادولت، منجر به نرخ راضا ستیبهره بالاتر و   ش دمیتر سخت یپ ل یهاا

 .ش دمیها و کاهش سپرده یاقتصاد تیکه باعث کاهش  عال

ند یمخارج عم م شیا زا(: a_delta_dی )بانک نک ل بین را  یرشووود اقتصووواد مدتدر ب 

و  یدهوام شتریب تیالمنجر به  ع ت اندمیدهد، که می شیاعتبار را ا زا یکرده و تقاضا برا کیتحر

 نک ل بالق ه بالاتر ش د. سکیر

ستی ) سیا ضا شیامنجر به ا ز یعم م هایهزینه شی، ا زامدتک تاهدر (: r_tنرخ  کل  یتقا

و  یپ ل استیس دیشدت یبرا یش د. در پاسخ، بانک مرکز شتریمنجر به ت رم ب ت اندمیکه  ش دمی

س ستیکنترل ت رم، نرخ  سطح  مخارج دولت شیا زا مدت. اما در ب نددهدمی شیرا ا زا یا منجر به 

 راید زکنیموارد  ی شووار رو به رشوود یاسووتیامر بر نرخ سوو نی، اشوو دمی یعم م یاز بده یبالاتر

  دارند. یشتریبازده ب ینک ل تقاضا سکیر شیجبران ا زا یگذاران براهیسرما

بت مخارج عم م(: r_ibبانکی ) نرخ بین به ا زا یشووو   مث ر د یبانک نینرخ ب شیمنجر 

کند که به  جادیا بر ت رم ی شووار صووع د ت اندمیمخارج دولت  شیا زا رایشوو د، زمی مدتک تاه

به خ د  ندمین  به ا زام ت ا ندمدت، ا زا در. شووو د یبانک نینرخ ب شینجر   یخارج عم مم شیب 

ها را ها و سپردهوام یتقاضا برا ت اندمیش د که به ن به خ د  شتریب یمنجر به رشد اقتصاد ت اندمی

  اهش دهد.ک انیمشتر یبرا هابانکرقابت  لیدل را به یبانک نینرخ ب تیدهد و در نها شیا زا



 

 

 
 هاشوک مخارج دولت و واکنش :4شکل 

 قیحاصل از تحق جینتا منبع:                                 

 گیری نتیجهبحث و  -5

سی ت ص ی این تحقیق یعنی برر صادی بر  یهاش  ثیرگذاری أبرای یا تن هدف ا کلان اقت

صاد ایران، در ابتدا  هابانکمدیریت دارایی و بدهی  سی هردر اقت سپس برر یک  به طراحی مدل و 

 چهار ری، تأثDSGEمطالعه، با اسووتفاده از مدل  نیدر ا .ه شوودکلان اقتصووادی پرداخت یهاشوو  از 

متغیرهای بر  - یعم م هایهزینهو  گذاریسرمایهی، پ ل استیس ،وریبهره -ش   اقتصاد کلان 

 نیکه ا دهدمی نشووان تحقیق یهاا تهی. شوود لیتح  یبانک سووتمیسوو یو بده ییدارا تیریمداصوو ی 

سرما یدیک  یرهایبر متغ یت جه اثرات قابل هاش    نیها، مع قات بسپرده ها،امبانک، و هیمانند 

ستیس یهانرخ ،یبانک شد دارند. به یبانک نیب یهاو نرخ یا ش   مثبت  میط ر خاص، مت جه  که 

 استیکه ش   مثبت س یدر حال ،ش دمی ها در ب ندمدتها و سپردهوام شیمنجر به ا زا وریبهره

شوو    ن،ی. علاوه بر اشوو دمی یبانک نیب ینگینقد شیو ا زا یاسووتیمنجر به کاهش نرخ سوو یپ ل

ممکن اسوووت در ب ندمدت منجر به و  دارد یبانک یدهبر وام یاثر انبسووواط یمثبت مخارج عم م

عه ب این شووو د. زینرخ بهره ن کاهش طال نه  کهنیرا در م رد ا ییهانشیم کلان  یهاشووو  چگ 



 

 

 ت اندمیکه  کندمیبگذارند، ارائه  ریتأث هابانک یو بده ییدارا تیریبر مد ت انندیم یاقتصووواد

 ،یط ر ک آگاه کند. به یحفظ ثبات مال یبرا شووانیهارا در تلاش نهادهای ناظرو  گذاراناسووتیسوو

شان تحقیق جینتا س دهدمی ن شرا یبانک ستمیکه  حساس است و در  جامع  یادکلان اقتص طیبه 

 است. یاتیح یبانک یهاسکیر حیصح تیریمد یروابط برا نیا

  هاپیشنهادها و محدودیت -6

سال DSGE یهامدلاگرچه   یرهایمتغ ینیبشیو پ لیتح  یبرا یعن ان ابزاربه ریاخ یهادر 

 یاص  یهاتیمحدود از یکیدارند.  زین ییهاتیاند، اما محدودکرده دایپ تیمحب ب یکلان اقتصاد

ست که  نیا ساده DSGE یهامدلا صاد را تا حد زیادی  ضات اقت ، که ممکن کنندمیسازی مفرو

ست تمام  ست  نیا گرید تی. محدودردیمخت ف را دربر نگ یرهایمتغ نیو تعاملات ب هایدگیچیپا ا

که ممکن است  رنددا ازیاز ساختار اقتصاد ن قیداده و دانش دق یادیبه مقدار ز DSGE یهامدلکه 

یران در ا. برای مثال بعضوووی از پارامترهای مدل برای اقتصووواد نباشووود قیدق ایدر دسوووترس  شوووهیهم

با جای لذا  ته و  نداشووو پارامترهای تحقیقات خارجی مدل راتحقیقات داخ ی وج د  حل  گذاری 

و  یتصووواداق لدرباره ر تار ع ام یاغ ب مفروضوووات ق  DSGE یهامدل ن،یعلاوه بر ا نماییم.می

  و م ض ع بحث باشد. زیبرانگبحث ت اندمیکه  کنندمی جادیاقتصاد ا ییربنایساختار ز

 م رد نظر قرار گیرد: ت اندمی یآت قاتیتحقپیشنهادات زیر برای 

س هاش  ان اع  ریتأث یبررس  یهاش   ریبه تأث تحقیق حاضرکه  ی: در حالیبانک ستمیبر 

 گریاز ان اع د یاریبسوو ،پردازدمی وریبهرهو  یعم م هایینههز ،گذاریسوورمایه ،یپ لاسووت یسوو

س یمهم راتیتأث ت انندیم زین هاش   شته یبانک ستمیبر  شند. برا دا وارده به  یها  شمثال،  یبا

 .باشد بانک داشته یهو بد ییدارا تیریمد یبرا یمهم یامدهایپ ت اندمیبازار سهام  ایمسکن  ازارب

 سووتمیرا بر سوو هاشوو   ریتأث حاضوور: مقاله هابانکبر ان اع مخت ف  هاشوو   ریتأث یبررسوو

 هابانکان اع مخت ف  یآن برا راتیتأث ایآ نکهیا یاما بررس ،کندمی یکل بررس کیعن ان به یبانک

ک چک ممکن است نسبت  یهابانکمثال،  یباشد. برا ت جه جالب ت اندمی ر،یخ ایمتفاوت است 

صبزرگ در ب یهابانکبه  س هاش  از  یرابر ان اع خا شند،  رتریپذبیآ که عمدتاً  ییهابانک ایبا

خاص قرار  یهاش   ریتأث تحت شتریممکن است ب کنندمی تی عال یخاص یهابخش ایدر مناطق 
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