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 چکیده
تاثیر قرار ها را تحتتواند سایر بخشمی (ساختار یک اقتصادی در س)به عنوان یک نهاد اسانظام بانکی بحران 

مشکلات با در یک کشور به طور همزمان  هابانکافتد که بسیاری از بحران بانکی )سیستمیک( زمانی اتفاق می .دهد

داری ر نتیجه بنگاهبانک د منجمد شدن داراییو  جاری حجم بالای مطالبات غیرباشند.  مواجهپرداخت بدهی یا نقدینگی 

شرایط های بانکی جهت پرداخت تعهدات بانک خواهد شد. که موجب کاهش کیفیت داراییاز جمله علل بحران هستند 

است. با هایی از بحران بانکی در اقتصاد ایران نشانهخیر حاکی از وجود طی سالیان ااقتصاد ایران و به خصوص نظام بانکی 

متغیرهای اثرات بحران بانکی بر ن مطالعه، در ای، ایران در های اقتصادیتامین مالی فعالیتاز انکی نظام ب سهم بالایتوجه به 

م وجود بحران و سناریوی حدی عد در قالب دوتصادفی با استفاده از مدل تعادل عمومی پویای  منتخب کلان اقتصادی

گرفته رار قمورد بررسی  1360-1399های ی اقتصاد ایران طی سالهادادهاز با استفاده در بالاترین حد  وجود بحران بانکی

بر های پولی تکانهاثرگذاری سازی موجب کاهش لحاظ قید ریسک سیستمیک در مدل دهدنشان مینتایج  .است

متغیر  دهد کهشان میهمچنین، نتایج نخواهد شد و اندازه و میزان اثرگذاری را خواهد کاست.  کلان اقتصادی متغیرهای

متر متاثر خواهد شد کپولی در شرایط بحران بانکی نسبت به شرایط عدم وجود بحران بانکی،  تکانهتولید در صورت بروز 

 . ی بر متغیرها استها در شرایط بحران بانکری سیاستدهنده کاهش قدرت تاثیرگذانشانکه 

رشد اقتصادی، نرخ  بحران بانکی، مدل تعادل عمومی پویای تصادفی، نرخ تورم، واژگان کلیدی:
. بهره  
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 قدمهم -1

ای به شدت در اجرای نقش واسطه هابانک ییکه توانا شودمیلاق طا یتیوضع به یبحران بانک

و  افتهیگسترش ،هابانک(. در این شرایط ورشکستگی 200۸، 1یمآسیب دیده باشد )دیویس و کر

ی هابحران(. وقوع 199۸2پول،  یالمللنی)صندوق ب باشندنمیقادر به پرداخت دیون خود  هابانک

که از  شودمی، اما مشاهده دشومیو غیرمتعارفی محسوب  رمنتظرهیاگرچه همواره اتفاقات غ بانکی،

بحران  151 ،19۷0-201۷در دوره زمانی  کهیطورتداول بوده است، بهمیلادی امری م 19۷0سال 

مانند  ییهابحرانتر نیز قبلهای البته در سال (.201۸3 ،و والنسیا لیون)بانکی سیستمیک رخ داده است 

میلادی به بعد باعث شد تا  19۸0از دهه  هابحراناتفاق افتاده بود، اما وقوع  1929بحران بزرگ 

ی بانکی به واسطه ارتباط با بخش هابحران .تر از قبل شودجدی هابحرانر خصوص مطالعات د

برای  مستقیم متاثر سازند.غیربخش حقیقی را به صورت مستقیم و  توانندمیحقیقی اقتصاد 

، هاروشی مختلفی وجود دارد که یکی از این هاروشی بانکی هابحران بینیپیشو  گیریاندازه

پذیری عنوان یک ابزار تجربی جهت بررسی آسیباولیه به هشدارآزمون لیه است. آزمون هشدار او

 توجه کارشناسان به روند متغیرهای که با جلب استی اقتصادی هادادهاقتصاد کلان و برگرفته از 

ی آینده هشدار هابحرانذاران در خصوص احتمال وقوع گی گذشته، به سیاستهابحرانمربوط به 

 ترینمهم( نیز یکی از 5MPI) روش فشار بازار پول (.2010، 4لیچ و همکاران)گرم ددهمی

 شده ادیشاخص  گیرد.بحران بانکی مورد استفاده قرار می گیریاندازهیی است که برای هاشاخص

 توسط یاضاف ریذخا قیتزر لیدل به یبانک بحران وقوع هنگام در. است پول بازار در تنش دهنده نشان

 و برده نیها از بانک را از بخروج سپرده یگذاران برا، هجوم سپردهیبانک ستمیس به یمرکز بانک

 دهد. یرا کاهش م هابانک ینگینقد سکیر

𝑀𝑃𝐼𝑡 =
∆𝛾𝑡
𝜎𝛾𝑡

+
∆𝑟𝑡
𝜎𝑟𝑡
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ایران  مشخص است شاخص وقوع بحران بانکی در اقتصاد (1شماره )طور که از نمودار همان

ی در ایران، صنعت بانکدارمختلف روند متفاوت داشته و با نوساناتی همراه بوده است.  طی ادوار

 زمینه تواندمی ،دهی مناسب منابع و مصارفآید که با سامانهای مالی مهم به شمار مییکی از واسطه

 هابانکواسطه درصد تامین مالی در ایران به ۸0رشد و شکوفایی اقتصاد را فراهم آورد. بیش از 

تواند به بهبود شرایط اقتصاد کمک شایان توجهی لذا، سلامت این بخش میپذیرد؛ صورت می

ه است. طی ، شاخص فشار بازار پول با تشدید نوسان مواجه شد۸0های پایانی دهه نماید. از سال

درصد،  26د حدو در ینگی به طور متوسطنقد یرشد بالا، اقتصاد ایران شاهد 1393تا  13۸۷های سال

 ییات اعطادرصد اعتبار 20آن به حدود  یدنو رس 13۸4از سال  هابانکمطالبات معوق  یشافزا

ی حران مالبو وقوع  یاقتصاد هاییمتحر ید، تشد1392درصد تا سال  35 تا هاقیمت، رشد هابانک

د بانک د نزخو یجار یهااز حساب هابانکاضافه برداشت بوده است.  یو رکود اقتصاد جهانی

داشته  یتعددم یلدلا که این امر بوده یراخ یهاسال یط هابانک یبده یشافزا یعامل اصل یمرکز

 یمجرا یگگذشته، احتمال بخشود یدمطالبات معوق و سررس ی،بانک یستمدولت به س یاست. فشارها

 یلدلا از جمله هابانک ینگینقد یریتو ضعف مد یبانک مرکز یاز سو یخط اعتبار یاعطا یا

 ییعطاا یلاتکل تسه گذشته و معوق به یداند. نسبت مطالبات سر رسعمده اضافه برداشت بوده

ین نرخ طی دو ارسید که بالاترین مقدار  13۸۸و  13۸۷ هایدرصد در سال 3/1۸و  5/1۷به  هابانک

 .باشددهه اخیر می



 

 

 

 : شاخص بحران بانکی طی ادوار مختلف1نمودار 

 قیقمحاسبات تح نبع:م

به موازات  ویژگی دیگر حاکم در این دوران، گسترش مؤسسات اعتباری غیربانکی بود که

از آنجا که راه  مشغول شدند. یو بانک یگسترده پول یتبه فعالبه دور از هر نظارتی  ی وشبکه بانک

به باشد، دهی میالتفاوت نرخ سود سپرده و نرخ وامعمده درآمد این نوع مؤسسات، از طریق مابه

موسسات  یناسادگی به خلق پول پرداختند و حجم نقدینگی در اقتصاد طی این مدت افزایش یافت. 

یرشفاف و مدیریت ناکارآمد، در معرض ورشکستگی غ یمال یهاصورت ی،در امور مال تخلفبا 

دولت منابع زیان رساندن به مطالبات مردم و سپرده آنان شد. از آن باعث  یتبعات ناشقرار گرفتند که 

منابع  ینمأدر رابطه با ت یتیمسئول ی نیزبانک مرکز نبود و البته یموسسات کاف ینا یکسر ینمأت یبرا

. طی بودبه دنبال مدیریت آن  تر نشدن بحرانعمیق برای ؛ امانداشت مجاز یرسسه غؤم یک یکسر

، 1395اند. سال ه، شاخص فشار بازار پول و نظام پولی دوره پر نوسانی داشت139۸تا  1394های سال

گیرانه بانک مرکزی در مورد استقراض درصد از منابع بانکی مسدود و از سویی، کنترل سخت 45

سیاست کاهش نرخ سود بانکی به تناسب افت نرخ تورم، در شبکه از یکدیگر موجب شد  هابانک

ساله های یکهسپردبرای کاهش نرخ سود  هابانک 1395هرچند در خردادماه  .بانکی پایدار نباشد

پیشگام شدند و در کنار آن شورای پول و اعتبار نیز همین نرخ را برای نظام بانکی مصوب کرد و 
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سبب شد این تصمیم بویژه برای مشتریان  هابانکداد اما پایبند نبودن  کاهش زنرخ سود تسهیلات را نی

های ازارها بویژه صندوقرشد نرخ سود در دیگر ب .اجرا نشدهای گوناگون قدرتمند خود به شکل

درصد تعیین شده و انتشار  1۸های با درآمد ثابت گذاری بورسی که نرخ سود برای صندوقسرمایه

درصد نیز  25از سوی دولت که گاهی نرخ سود این اوراق در بازار به  نیز اوراق اسناد خزانه اسلامی

در کنار همه این  .بود 1395ال های بانکی در سرسید، از علل محقق نشدن کاهش نرخ سود سپرده

موجب منجمد شدن دارایی  هابانکو کاهش قدرت نقدشوندگی دارایی  هابانکداری عوامل، بنگاه

 ند که داراییاهبا تعهداتی مواجه شد هابانکشد. در واقع  هابانکو افزایش ریسک نقدینگی  هابانک

با وقوع شرایط رکودی در سالیان اخیر با  هابانکنداشت. ها قابلیت پرداخت آن تعهدات را آن

را  هابانک این مسئله، مشکل ناترازی ترازنامه ها مواجه شدند کهمشکل عدم نقدشوندگی دارایی

با توجه به کمبود مطالعات در حوزه اثرات بحران بانکی بر مطالعه در این . لذا، ه استتشدید نمود

 بلخیر و) بحران بانکینماینده به عنوان متغیر  اثرات ریسک سیستمیکمتغیرهای کلان اقتصاد، 

وارد مدل تعادل عمومی  (2012، 3مارتینز و سوارز و 2019، 2هی و کریشنامورتی؛ 2023، 1همکاران

سناریوی حدی عدم وجود بحران )ریسک سیستمیک  2و اثرات بحران در  پویای تصادفی شده

با . گرفته استمورد ارزیابی قرار  مساوی صفر( و وجود بحران )ریسک سیستمیک مساوی یک(

توجه به مباحث عنوان شده، سوالاتی که این تحقیق به دنبال پاسخگویی به آن است به شرح ذیل 

 است:

  تاثیر معناداری  ی بانکی بر اثرگذاری تکانه پولی بر متغیرهای حقیقی اقتصادهابحرانآیا

 دارد؟ 

 ،اهش خواهد داد؟ثرات آن را کبحران بانکی ا آیا در زمان بروز تکانه پولی 

در این مقاله با توجه به سوالات طرح شده، اثرات وجود بحران یا عدم وجود آن در نحوه 

لازم به اثرگذاری تکانه پولی بر متغیرهای منتخب کلان اقتصادی مورد بررسی قرار خواهد گرفت. 

                                           
1. Belkhir et al. 
2. He and Krishnamurthy 
3. Martinez & Suarez 



 

 

گیری ، کالیبراسیون و نتیجهسازیبخش اصلی مقدمه، مبانی نظری، مدل 5این مقاله در ذکر است که 

  و پیشنهادات تنظیم شده است.

 مبانی نظری -2

یکی از علائم و اتفاقات همراه با وقوع بحران بانکی، ریسک طور که عنوان شد همان

سیستمیک است. افزایش ریسک سیستمیک در نظام بانکی با وقوع بحران بانکی مصادف است. 

توان آن را تعریف کرد؛ اما وقتی به بحران که به سختی میاز جمله مفاهیمی است  کریسک سیستمی

توان آن را به صورت ، میکبا نگاهی کلان به موضوع ریسک سیستمی .شودمیشناخته  ،منجر شود

 زا شودای درونموجب ایجاد چرخهو  گذاشتهها بر بخش مالی اثر تکانهریسکی تعریف کرد که 

آسیب بیشتری به بخش مالی را سبب شود و در نهایت به کاهش اولیه را تشدید کند و  تکانهکه اثر 

تنها به این محدود  کاهمیت ریسک سیستمی .(2012، 1و همکاران تولید اقتصاد بینجامد )برونومیر

افزایش  و پولی مالی ثباتیاحتمال وقوع بحران و بی ککه با بالا رفتن ریسک سیستمی شودمین

  گذارد.دی خود را بر بخش واقعی اقتصاد میبلکه آثار منفی اقتصا ،یابدمی

یکی ی مالی نهادهای مالی نیز علاوه بر متغیرهای اقتصادی متاثر خواهند شد. هابحرانبا وقوع 

نیز نشان داد؛ مسئله  200۷ریزهای منفی که نهادهای مالی دارند و خود را در بحران مالی از برون

های بالایی ها هزینهکه در صورت وقوع بحران در آن است 2نهادهای مالی بسیار بزرگ برای شکست

موضوع دیگری که با رشد بازارها و . نمایدبه دولت برای جلوگیری از بدتر شدن اوضاع تحمیل می

ابزارهای مالی خود را بیش از پیش نمایان ساخته است؛ سرایت بحران از طریق نهادهای مالی است 

همیت بالای سیستمی نداشته باشند اما به دلیل نقش مرکزیتی که اگرچه ممکن است از نظر اندازه ا

کنند سهم بسزایی در سرایت بحران بین اجزای شبکه مالی دارند. از طرفی یمکه در شبکه مالی ایفا 

که با  شودمیتنها به این محدود ن کاهمیت سرایت به عنوان یکی از نمادهای اصلی ریسک سیستمی

یابد؛ بلکه مطالعات تجربی نشان ثباتی مالی نیز افزایش میال وقوع بیبالا رفتن سطح کلی آن احتم

                                           
1. Brunnermeier et al. 
2. Too Big to Fail 



 

 

کنندگی در خصوص تغییرات بینیپیشداده که شاخص سطح سرایت در شبکه بانکی از قدرت 

 (.1399)سراج و همکاران،  برخوردار است هابانک نامطلوب در تولید ناخالص داخلی و نیز عملکرد

ام بانکی با وقوع بحران بانکی مصادف است. ریسک افزایش ریسک سیستمیک در نظ

های حقیقی اقتصاد گسترش یافته و متغیرهای کلان اقتصادی را تحت تواند به بخشسیستمیک می

به  هابانکدر مواقع عادی که بحران وجود ندارد (. 2019تاثیر قرار دهد )هی و کریشنامورتی، 

اما در زمان وقوع بحران مشکلات  ،کنندمک میپیشرفت شتابان اقتصاد و افزایش سطح زندگی ک

که نه تنها  شودمیهای بعد از آن باعث پیامدهای منفی جدی موجود در بخش بانکی و شکست

دهد؛ به طوری گذاران را نیز تحت تاثیر قرار میها و سرمایهبخش بانکی، بلکه به طور مستقیم شرکت

ر همواره مشکلاتی را برای کشورهای گرفتار در ی بانکی در طی چند دهه اخیهابحرانکه وقوع 

های تولید زیان، های مالی بحرانتوان به هزینهبحران به دنبال داشته است. از جمله این مشکلات می

  (.2013، 1ن و والنسیاولا) کردقابل وصول اشاره  های غیرافزایش بدهی عمومی و افزایش وام

موجب گردید موجی از تحقیقات ناخالص داخلی ید به تول ی بانکیهابحرانبزرگ  خسارات

 کهیطورصورت پذیرد. به کشورها در اقتصاد هابانکدر جهت مطالعه علل و پیامدهای شکنندگی 

بر روی بخش  بانکی یهابحرانگردید. در یک طیف، اثر  یبنداین مطالعات در سه گروه دسته

آلسیدی  ؛2006، 5و رانسیره وزایالو؛ 199۸، 4یدوماک و فر ؛2000، 3یرو ؛ لی 2001، 2باروحقیقی )

، 9دارا و همکارانکال؛ 2016 ،۸پریتو و همکاران ؛2014 ،۷فرولانتو و همکاران؛ 201۷، 6و همکاران

؛ 1402نژاد و همکاران، عباسی؛ 2019، 11؛ گوئریری و همکاران2016، 10؛ مور و میرزایی2016

؛ 1396؛ سرزعیم، 1395؛ قریشی، 1391دزاده، ؛ احم13۸2نادری، ؛ 1402چنارانی و همکاران، 

. غالب این مطالعات، تولید ناخالص داخلی است مورد توجه قرار گرفته (139۸فلاحی و رحمانی، 
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اند و نتایج حاکی از آن است که تولید ناخالص اقتصاد کلان در نظر گرفته نمایندهرا به عنوان متغیر 

بانکی تاثیراتی معکوس روی تولید ناخالص داخلی  تکانه داخلی از بحران بانکی متاثر خواهد شد و

 خواهد داشت. 

در بین کشورها و بازارهای مختلف )پسنتی  بانکیی هابحراندر طیف دوم، موضوع تسری 

؛ 2016، 4؛ مور و میرزایی2002، 3و هارتمن نتدی ب و 2001، 2کاواکیاوگاوا و ؛ 2000، 1لیو تا

( مورد 1392؛ همت یار، 1390؛ محمدی، 13۸۸بوری دیلمی، ؛ شفیعی و ص13۸۸زایر و شفیعی، 

ی هاشاخصبر ارزیابی  های تجربیبا استفاده از مدل ،مطالعاتاز طیف سوم  .ه استبررسی قرار گرفت

. به عبارتی در این مجموعه از مطالعات سامانه ه استتمرکز شدم بانکیی هابحران بینیپیشپیشرو و 

، ۷همکاران و 6کامینسکی) گردید رایهطراحی و ا بانکیبحران  بینیپیشبرای  5هشداردهی اولیه

دارا کال؛ 201۷، 10؛ آلسیدی و همکاران2000، 9بوردو و همکاران ؛2004، ۸و رانسیره ویزالو ؛199۸

، به جلوگیری از بروز هابحرانعلاوه بر بررسی علل بروز  ( تا1396؛ سرزعیم، 2016، 11و همکاران

 ریسک سیستمیک گیریاندازهبرخی از مطالعات نیز به بررسی . شود پرداختهها مجدد آن

آسایش و همکاران، ؛ 200۷، 14؛ آکرمن و همکاران2021، 13؛ سو و همکاران2021، 12الکساندر)

، 15اسکورالیسو اثرات آن ) (1396جعفری و همکاران، ؛ دانش1399؛ فدایی و همکاران، 1399

تهرانی ؛ 2000، 1۷و هارتمن بنت ؛ دی2016، 16همکاران ؛ لین و2019؛ هی و کریشنامورتی، 2021

  اند.( پرداخته1399؛ سراج و همکاران، 1399و همکاران، 
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تمامی این تحقیقات به دنبال بررسی بحران و اثرات آن بر بخش حقیقی اقتصاد از طریق 

عنوان نمود که  توانهای انجام شده، میبا توجه به بررسی اند.ی متداول در این حوزه بودههاروش

های پولی در وضعیت بحران بانکی بر تکانهسازی آثار تمایز این مقاله نسبت به مقالات پیشین، مدل

های این مقاله تفاوت ترینمهم متغیرهای کلان در قالب مدل تعادل عمومی پویای تصادفی است.

و همچنین بررسی اثرات  نسبت به مطالعات پیشین، نحوه اثرگذاری بحران بانکی بر ساختار اقتصاد

طور که عنوان شد ادبیات ریسک سیستمیک از بحران بانکی بر طیف متنوعی از متغیرهاست؛ همان

ترین متغیر جایگزین و همبسته با بحران بانکی در ادبیات حوزه مالی وام گرفته شده و به عنوان اصلی

 λدو سناریوی حدی  ر قالبمیک ناشی از بحران بانکی دریسک سیست لذا، سازی وارد شد.مدل

سازی شده و اثرات آن بر متغیرهای اقتصاد کلان تحت شرایط این دو مساوی یک و صفر مدل

  سناریو مورد مقایسه قرار خواهد گرفته است.

 سازیمدل -3

، آگنور و (2015) 1حبیب و همکارانبن مطالعات بر اساس مقالهاین سازی چارچوب مدل

متشکل از یک خانوار  (2010) 4( و والکو و همکاران2011) 3ی و همکاران(، گرال2012) 2همکاران

 یرویاست که ن یمدل مورد مطالعه شامل خانواربانک مرکزی است.  -ها و دولت نماینده، شرکت

را در بازار رقابت  زیکرده و محصولات متما یداریخر مصرف یکار را عرضه کرده، کالاها را برا

( 19۷۷) 5تزیگلیو است تیگسیاز د یرقابت انحصار هیپا مدل .رساندیش مکالاها به فرو یانحصار

 نی، به اشودمی فیتعر (19۸2) 6روتمبرگ روشبا استفاده از  یمتیقی گرفته شده است. چسبندگ

خود  یاسم متیق لیدرجه دوم تعد نهیبا هز یاواسطه یکالاها دکنندهیتول بنگاهصورت که هر 

رو  نیو از ا)کالاها  یاسم یهامتیقبرای تعیین  کنترلقابل  یوشر . مدل روتمبرگمواجه است

 یو به مقام پول ددهمیپاسخ  یبه اختلالات اسم اًجیتنها تدر که دهدیرا نشان م (کل متیسطح ق

 ها بهخانوارها و بنگاهدر مدل این مطالعه،  بگذارد. ریمدت تأثکل در کوتاه دیبر تول دهدیاجازه م
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ها سود خود و بنگاه یانتظار تیمطلوب یفعل ارزش نحو که خانوارها نیبد کنند،یار مرفت نهینحو به

 یحفظ توازن در بودجه خود سع نیکند که در عیم رفتاری به نحو زی. دولت نکنندیرا حداکثر م

دهد.  صیخود تخص هایهزینه هخلق پول و فروش نفت را ب ات،یمال حاصل از یدارد تا درآمدها

  از دولت فرض شده است. یزا و بخشبه صورت درون یانک مرکزب همچنین،

 خانوار -3-1

باشد. خانوار  (1رابطه )نوعی به شکل خانوار  که تابع مطلوبیت و ترجیحات شودمیفرض 

 مطلوبیت را از طریق مصرف کل نوعی
tC 1، فراغت tN  ول پقیقی نگهداری مانده حو

h

t

t

M

P
با  

  کند:باشد، استخراج میمی MIU1به تابع مطلوبیت زیر که به صورت تابع توجه 
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           )1(  

0در این تابع،  1  تنزیل، املع n و کار نیروی عرضه عکس کشش m 

 عرضه به اقدام خانوار، دوره هر در باشد.می پول تقاضای عکس کشش
tN نیروی  واحد

kو  tWزان یم بهب یترت به آن محل از و نموده هابنگاهواحد سرمایه به  tKکار و 

tR  واحد

( K𝑡گذاری در هر دوره به موجودی سرمایه در همان دوره )سرمایهکند. یم کسب درآمد

((. همچنین، 3)رابطه ) نماید( را ایجاد می𝐾𝑡+1دوره بعدی ) افزوده شده و موجودی سرمایه

بنگاه به وی  مالک بنگاه و بانک است که در نتیجه سود بانک و رکه خانوا شودمیفرض 

قاعده انباشت (( و 2بودجه )رابطه ) انوار ترجیحات خود را نسبت به قیدختعلق خواهد گرفت. 

 نماید. (( حداکثر می3سرمایه خصوصی )رابطه )

    )2( 

1(1 )t t tK I K                                                                                  )3( 
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 آن در که
jtP ،قیمت کالای مصرفی 

tP از محل کار درآمد  ها،شاخص قیمت
t tW N، 

tI 

b گذاری،سرمایه

t  هابانکتوزیع شده  سوددرآمد خانوار از محل، f

t رآمد خانوار از محل د

 ،(1393)پروین و همکاران،  ایهای تولیدکنندۀ کالای واسطهشدۀ بنگاه سود توزیع
tB رزش اسمی ا

اوراق قرضه و 
tT وارخان علاوه بر آن خانوار هستند.یکجای پرداختی به دولت از طرف  مالیات 

 نو نرخ سود به میزا کندیگذاری مسپرده در بانک سپرده tDبوده و به میزان  زیگرسکیر
1

d

tR 
 

 ی مختلف از برابریهابانک. عرضه سپرده به گیردیناخالص به وی تعلق م
1

0
t jt tD D d   تبعیت

1d بطهرا . همچنینکندیم d

t tR r   خانوار سازیبهینه مساله بودجه، قید به توجه بااست. برقرار 

آید نوار نوعی بدست میو شرایط مرتبه اول برای خا شودمیلاگرانژ معرفی  معادله از استفاده با نوعی

 حقیقی مانده قاضایت ،کار نیروی عرضه اولر، معادله اول، مرتبه شرایط از استفاده باکه متعاقب آن و 

    رت است از:عبا کار . عرضه نیرویگردداستخراج می قرضه اوراق تقاضای و فیشر پول، معادله

t n tw C         (4)  

 :شامل حقیقی پولمانده  رابطه برای تقاضای
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 :بصورترابطه اولر نیز 
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از  ،اییک دورهبدهی اوراق رابطه فیشر یا همان رابطه بین نرخ اجارۀ سرمایه و بازده اسمی 

𝜋𝑡همچنین تورم ناخالص از رابطه آید. های خانوار بدست میسبد دارایی گیریتصمیم =
𝑃𝑡

𝑃𝑡−1
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 آید.رابطه بین نرخ اجارۀ سرمایه و نرخ سود سپرده بدست می
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 هابنگاه -3-2

ای نام های واسطهاند. دستة اول بنگاهسازی شدهها وارد مدلدر این مطالعه دو دسته از بنگاه

ی جدید یة کینزکنند. چون فرض اولای تولید میدارد که با ترکیب عوامل تولیدی، کالاهای واسطه

هاست، گذاری از سوی بنگاهها تناوبی بودن قیمتبر چسبندگی قیمت استوار است و فرض دوم آن

ها قرار است در آن فعالیت کنند باید هر دو ویژگی مذکور را داشته باشد. لذا بازاری که این بنگاه

رند که هم از قابلیت های اقتصادی در بازار رقابت انحصاری قرار دابنگاه شودبدین منظور، فرض می

دلیل رقابتی بودن، تغییرات قیمت بصورت متناوب شکل خواهد گذاری برخوردارند و هم بهقیمت

که هریک به  شودمیپذیر فرض نهایت اما شمارشای بصورت بیهای واسطهگرفت. تعداد بنگاه

 j ϵ [0, 1]             تولید یک کالا مشغول است و چون تعداد کالاهای مصرفی اقتصاد بصورت

دهیم. دستة دوم، بنگاه ای را با این اندیس نشان می، بنابراین هر بنگاه واسطهشودمیدرنظر گرفته 

یک بنگاه نهایی  ؛ نخست اینکه تنهاشودمینظر گرفته  نهایی نام دارد که دو فرض در مورد آن در

کنندگان به واحد به مصرف یک کالای ای، آن را در قالبداریم که با ترکیب کالاهای واسطه

کند که قدرت تعیین رساند. دوم اینکه بنگاه نهایی در یک فضای رقابت کامل فعالیت میفروش می

  قیمت ندارد.

بنگاه تولیدکننده کالای نهایی -1-2-3  

نهایی  کالای
tY واسطه  کالاهای ای اززنجیره ازطریق

jtY اینکه فرض با .است شده تولید 

 کنندهجمع تابع، هستند جانشینی  ثابت کشش های ناقص باجانشین، ایواسطه کالاهای تمام

  :شودمی تعریف زیر صورت به هامربوط به آن

(9           )                                       
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1
( 1)

0
, 1t jtY Y dj

 
  


 

   

 ایی واسطهکالاهای نهایی مقدار کالاها تولیدکننده بنگاه، نسبی قیمت بردار به توجه با
jtY 

 از: است رتعبا بنگاه سازیپس مسئله بهینه .برساند حداکثر به را خود سود تا کندمی انتخاب را
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 دهد:میارائه  jزیر را برای بنگاه  یتابع تقاضا ،ط مرتبه اولشر
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  .است نآ نهایی تولید نسبی و قیمت تابعی از عنوان به j کالای تقاضای بیانگر که

ایبنگاه تولیدکننده کالای واسطه -2-2-3  

واحد نیروی کار برای تولید  jtNواحد سرمایه و j ،jtKای بنگاه تولیدی کالای واسطه

  کند:میبازدهی ثابت نسبت به مقیاس استخدام  فناوریبا توجه به  jtY محصول

 (12)                                                        1

1 , ( 0,1 )jt t jt jtY A N K  

  

ای های تولیدکننده کالاهای واسطههست که برای همه بنگاه فناوری تکانه tAکه در آن 

  کند:ییونی زیر را دنبال مفرآیند خودرگرس فناوری تکانهفرض بر این است که مشترک است. 

(13)                                                                                       1 exp( )A

tt t AA A e


 

)که در آن  1,1)A   باشد ویک ضریب خودرگرسیون می Ate  به تکانهیک 

 نرمال با میانگین صفر و انحراف استاندارد دارای توزیعالی غیرهمبسته هست که طور سری
A .است 

و سرمایه و نیروی کار را تامین مالی وام از بانک در آغاز هر دوره دریافت  jtLمقدار  jهر بنگاه 

اه در هر دوره، میزان وامی است که منابع تامین مالی یک بنگ شودمیبه عبارت دیگر، فرض  کند.می

؛ غلامی 2014، 1و همکاران؛ ریچارد 1393)پروین و همکاران،  نمایدکه از شبکه بانکی دریافت می

این فرض به دلیل شرایط اقتصاد ایران و  (.201۷ ،2ویگهالسهریستوف و و  139۷نژاد، و عباسی

وام در نظر گرفته شده است. به این ترتیب ها در ایران از طریق تامین مالی سرمایه در گردش بنگاه

  مقدار وام دریافتی برابر است با:

1(1 ) k

jt t jt t jtL R K W N                                                     )14(  

                                           
1. Richard et al.  
2. Hristov and Hulsewig 



 

 

lنرخ بازپرداخت وام در پایان دوره 

jtr .است 

ی با هابانکدر ادبیات مالی، ک سیستمیک است. ( نشان دهنده ریس14در معادله ) λپارامتر 

اند. اولین مولفه های قابل شناخت، معرفی و ارائه شدهاهمیت ریسک سیستمی بر اساس مولفه

یی با اهمیت سیستمی، تاکید بر شناسایی اندازه، پیچیدگی و ارتباطات سیستمی هابانکشناسایی 

 هابانکبندی سیستمی بر عملکرد کلیدی طبقه موسسات مالی و اعتباری است. در درجه دوم تاکید

تحت بازارهای مالی است و در درجه سوم بر اثر جدی ورشکستگی و تهدید ناشی از سقوط و 

ی سیستمی بر سیستم مالی و اقتصاد تاکید شده است. بنابراین ریسک سیستمی، هابانکفروپاشی 

شناخت یک ضرورت برای حفظ ثبات ریسکی است که باید نسبت به آن شناخت ایجاد شود و این 

( ریسک سیستمی را ریسکی که در ادبیات تجربی به 200۷) 1یورولمازرو  آچاریا. اقتصادی است

( 2009) 2کنند و سگوویانو و گودهارتاحتمال ورشکستگی سیستم مالی متصل است، تعریف می

جه شوند، تعریف ی بزرگ ورشکسته یا با بحران مواهابانکریسک سیستمی را احتمال آنکه 

( ریسک سیستمی را اختلال در سیستم مالی و در نتیجه تهدید و 2015) 3اند. کلینو و نلنموده

ریسک سیستمی را احتمال  ایشاننماید. پیامدهای منفی موثر بر بازارهای مالی و اقتصاد تعریف می

گی بین بخشی اجزا کنند که به وسیله همبستسقوط کل سیستم مالی و یا بخشی از آن تعریف می

  (.1399)طاهری،  شودمیآشکار 

ک سیستمیک، ، با توجه به مطالب پیشین و همبستگی بالای بحران بانکی و ریسمطالعهدر این 

که وجود  جاشده است. از آنریسک سیستمیک به عنوان جایگزینی از بحران بانکی وارد مدل 

های راییی است و کاهش کیفیت داهای بانکگر کاهش کیفیت داراییریسک سیستمیک نشان

بانکی موجب کاهش منابع قابل وام دادن خواهد شد؛ لذا، وجود ریسک سیستمیک موجب 

طور که از د. همانشبندی منابع قابل وام دادن و در نتیجه، افزایش هزینه دریافت وام خواهد جیره

های ها و در نتیجه هزینه بنگاهممعادله بالا مشخص است زمانی که بحران بانکی وجود دارد، هزینه وا

 واسطه افزایش خواهد یافت. 

                                           
1. Acharya and Yorulmazer 
2. Segoviano and Goodhart 
3. Kleinow and Nell 



 

 

 متیمحصول خود را به ق ،یاواسطه یکالاها دکنندهیتول بنگاههر 
jtP کاملا  یدر بازار

 ییهانهیمختلف، متحمل هز یهاخود در دوره متیق لیرساند، اما هنگام تعدیبه فروش م یرقابت

به شکل زیر  متیق لیتعد یهانهیکه تابع هز شودمی، فرض (19۸2) 1روتمبرگاز  یرویپ شود. بایم

 :است
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 در که طورهمان، رابطه این. است اسمی قیمت چسبندگی درجه 0pکه در آن 

 قرار توجه مورد بنگاه و کنندهمصرفرا بر  قیمت تغییرات منفی اثرات، شد ( تأکید19۸2روتمبرگ )

اقتصادی  فعالیت کلی مقیاس با و قیمت تغییر با منفی اثرات این .دهدمی
tY، یابدمی افزایش 

  .(199۷، 2)آیرلند

است؛ بنگاه  مواجه سازی پویابهینهای با مسئله بنگاه واسطههای تعدیل قیمت، هزینهد وجوبا 

برنامه احتمالی برای  jای واسطه
jtN، 

jtK و 
jtP 0 یبراt  ش کند که ارزرا طوری انتخاب می

  حال جریان سود انتظاری آن حداکثر شود:
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 : برابر است با آنی سود تابع ،آن در که

(1۷)            1(1 )f k

jt jt jt t jt t jt t jtP Y W N R K P AC       
t صادفیت بنگاه، عامل تنزیل توسط فرآیند هدف تابع در

t  که در آن  شودمی تعریفtΛ 

  .(2003، 3دیب)علی است حقیقیدرآمد  یینها تیدهنده مطلوبنشان

                                           
1. Rotemberg 
2. Ireland 
3. Ali Dib 



 

 

) لاگرانژ  بیضر مثبت بودن و( 12( و )11های )محدودیت به توجه با را سازی خودم بهینها jبنگاه 

0t) نسبت بهط مرتبه اول شرای و دهدمی انجام jtN، jtK و jtP رابطه . گرددحاصل می

 : آید که شاملبدست می های نیروی کار و سرمایهجایگزینی بین نهاده
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 پس داریم:
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t عبارت( 19( و )1۸در معادلات ) t   یواقع یینها نهیهزهمان                                    (

t t tmc MC p) 0باشد. همچنین میt  است فناوریضریب لاگرانژ مربوط به تابع .

)که  ،ptq ،سود واحد ( اشاره دارند که19( و )1۸(، شروط )3200) 1( و دیب199۷همانند آیرلند )

( برابر با ردیگیرا اندازه م یینها نهیبه هز متینسبت ق
t t .است  

 یواقع یینها نهیهز توانیمقیاس دارد، بنگاه بازده ثابت نسبت به متابع تولید با توجه به اینکه 

یعنی  کالاواحد  کی دیتول مورد نیاز برای هیکار و سرما یرویرا با برابر قراردادن سطح ن
1

1 1t jt jtA N K 

  که به صورت زیر است: دبدست آور  
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 کند:می دلالت که

                                           
1. Dib 
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 م:پس داری
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 : شودمیکه به صورت زیر ساده 

(21)                                    
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کنند و همه ت مییکسان دریاف فناوری تکانهها نیست: همه بنگاه jهزینه نهایی وابسته به بنگاه 

های تمامی بنگاه (.2006)ویلاورده و رامیرز،  دهندمی ها را در قیمت یکسان اجارهها نهادهبنگاه

گیرند، یمتصمیمات مشابه  و ای در یک تعادل متقارن، یکسان هستندتولیدکننده کالاهای واسطه

jtکه طوریهب tK K ،jt tN N ،
jt tP P ،jt tY Y،f f

jt t    وjt t  پس .

 داریم:
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ی تجاریهابانک -3-3  

گری جود دارد که عملیات واسطهو اینوعیفرض شده است، بانک  پژوهش نیدر مدل ا

کننده انک تعیینب ،همچنین. دهدیها را به اعتبارات اختصاص مترتیب که سپرده نیبه ا دهد،یانجام م

. شودیمتعیین  یتوسط بانک مرکزی به عنوان مقام پول سپرده نرخ سود سپرده نیست و نرخ سود

 سپرده نوعیبانک 
tD و در مقابل نرخ سود کندیم افتیدر خانوار را از d

tr همچنین، پردازدیرا م .

بانک به بنگاه وام 
tL و نرخ سود کندیم عرضه l

tr کندیم افتیرا در. b  نرخ بازپرداخت

که جزئی از  نظر بگیرد بانک ملزم است برای مطالبات غیر جاری، ذخیره در. است های اعطاییوام

1)مقدار ذخیره در هر سال است و بانک با هزینه  t و هزینه بانک بوده )b

t tL   مواجه

و  شودمی
t 1صورت  از یک فرآیند خودرگرسیونی به exp( )

tt t e

   کند تبعیت می

  دهد.مطالبات معوق را در شبکه بانکی نشان می تکانهکه این فرآیند به نوعی 

  عبارت است از:تابع سود بانک بنابراین 

(24 )  (1 ) (1 ) (1 )b b l d b

t t t t t t tr L r D L         

 :باشدزیر مواجه قید  بابانک فرض شده است که 

(25           )                                                   (1 )
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نشان  λتر نیز بحث شد پارامتر طور که پیشهمانباشد. نرخ بازدهی سرمایه می roaکه در آن 

منابع قابل دهنده وجود ریسک سیستمیک و بحران بانکی است. وجود بحران بانکی موجب کاهش 

 هد شد. خوا هابانکوام دادن 
b
tM :نقدینگی بانک است که از فرم تبعی به صورت 

1
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bMکند که در آن، پیروی می

  ،ضریب تورمb

Y

M
  و ضریب تولید

b

b

M

M
  ضریب نقدینگی

 .(1393)پروین و همکاران،  دوره قبل است

 آید:می رو درپس تابع سود بانک به شکل روب

(2۷)   (1 )(1 ) (1 ) (1 )(1 )
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tیابی بانک نسبت به شرط مرتبه اول بهینه
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دولت و مقام پولی -4-3  

 صورت به را مرکزی بانک و دولت تواننمی ایران در مرکزی بانک استقلال دلیل عدم به

بدین گرفت.  درنظر چهارچوب یک در را بخش دو هر باید بلکه کرد، سازیمدل بخش مجزا دو

در نظر گرفتن سلطه شود که نظر قرار گرفته  جنبه دولت در اقتصاد ایران باید مد ترینمهممنظور، 

 (. 1393و توکلیان،  200۸ ،1ربئیو  ریزنده) استمالی یا همان عدم استقلال بانک مرکزی 

 مورد بانک این است. در خود بودجه نگهداشتن متوازن دولت هدف که است این بر فرض

دولت در . در واقع، یابد دست خود اصلی هدف به دولت که نمایدمی عمل نحوی به نیز مرکزی

عین حفظ توازن در بودجه خود سعی دارد تا درآمدهای حاصل از مالیات، خلق پول و فروش نفت 

 طریق از خود را هایهزینه تا دارد دولت سعیرا بین مخارج جاری و عمرانی خود تخصیص دهد. 

 فروش از حاصل درآمد و بدهی اوراق فروش خانوارها، از مالیات دریافتاز  حاصل درآمدهای

نخواهد  اتفاق پولی خلق درآمد، منبع سه این طریق از بودجه توازن متوازن سازد. درصورت نفت

دولت  بودجه محدودیت گرفتن نظر در بدون پولی سیاست اعمال به قادر مرکزی بانک و افتاد

 طریق استقراض از دولت افتد، اتفاق کسری درآمدی منبع سه این وجود با چهچنان اماد. بو خواهد

 اقدام است، خلق پول معنی به مرکزی( که بانک نزد خود هایسپرده از برداشت مرکزی )یا بانک از

در بنابراین،  مالی دولت است. سلطه معنی به این و کرد خواهد خود بودجه کسری مالی تأمین به

گونه کسری و هر زا و بخشی از دولت فرض شده استبه صورت درونمدل حاضر بانک مرکزی 

آن، پایه پولی خواهد شد  بودجه دولت منجر به تغییر یکی از اجزای ترازنامه بانک مرکزی و به تبع

                                           
1. Resende and Rebei 



 

 

که در اثر تغییر پایه پولی، از طریق ضریب فزاینده، حجم نقدینگی و حجم پولی دستخوش تغییر 

 خواهد شد. 

. G

t tM mm M                                                                                                             )29( 

𝑀𝑡ضریب فزاینده خلق نقدینگی و mm ل نقدینگی،ک tM، 29که در معادله 
𝐺   پایه پولی

 است. 

فروخته  از صادرات نفتی را به بانک مرکزیدولت ارز حاصل  که است این توجه قابل نکته

ز حاصل از ، ریال از بانک مرکزی دریافت خواهد نمود. لذا، با فروش ارو طبق نرخ تعسیر مصوب

های خارجی بانک مرکزی و به تبع درآمدهای نفتی توسط دولت به بانک مرکزی، خالص دارایی

نقدینگی نیز دستخوش تغییر خواهد شد.  ل،آن، پایه پولی افزایش یافته و از طریق مکانیزم خلق پو

 ، ترکیبشودمی منعکس پایه پولی تغییرات صورت به دولت بودجه قید در چهآن ،از این رو

د بودجه ریاضی، قی بیان بهاست.  بانک مرکزی نزد دولت هایسپرده از برداشت و نفتی درآمدهای

 دولت عبارتست از: 
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که در آن 
tG و  مخارج دولتG

tM  است.  یپول پایهدهنده نشاننیز 

 tDC آن در که شودمی تعریف (31) رابطه صورت مرکزی( به بانک )ترازنامه پایه پولی

در این است.  مرکزی خارجی( بانک هایدارایی خارجی )خالص ذخایر tFR و داخلی عتباراتا

ع مجمو در مرکزی بانک به هابانک بدهی خالص و مرکزی بانک به دولت بدهی ، خالصراستا

 مرکزی بانک حقیقی خارجی هایدارایی نباشتا شودمی فرض. دهدمی تشکیل را داخلی اعتبارات

  :باشندیممتغیر به صورت زیر  حقیقی معادلات بر اساس مقادیر نماید.می تبعیت( 32) رابطه از
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 درآمدهای میزان به مرکزی بانک خارجی دارایی انباشت که شده فرض رابطه این در

 که است این بر فرض دیگر، بارتع دارد. به دولت بستگی ( توسطtorنفت ) فروش از حاصل



 

 

) دولت 0,1 ) تبدیل و فروخته مرکزی بانک به مستقیماً را خود درآمدهای نفتی از درصد 

1و  کندمی ریال به  گیریتصمیم دارد. بنابراین،می نگه ملی توسعه صندوق در آن را از درصد 

 . درنتیجه،شودمی مشخص  پارامتر توسط جدید نفتی کردن درآمدهایخرج نحوه مورد در

1آن  در که کندمی تبعیت (33معادله ) فرآیند از نیز حقیقی صندوق موجودی  از درصد 

  .شودمی واریز صندوق به این دوره هر در نفت درآمد
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رابطه  نظیر اول مرتبه خودرگرسیون یندآفر یک از نفتی درآمدهای شودمی فرض همچنین،

  کند.می پیروی (34)
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 است واقعیت این درک قاعده سیاستی، این ارائه مبنای پولی، سیاست قاعده خصوص در

 رم،هم تو و واقعی داخلی ناخالص تولید تغییرات به نسبت هم مناسب باید پولی سیاست یک که

باشد  یرپذانعطاف و تعدیل قابل سیاستی کلیدی ابزار یک عنوان به باید بهره نرخ و باشد حساس

 ( استفاده1993تیلور ) قاعده از خارجی مطالعات اکثر در راستا این (. در13۸3زاده، مهدی و )اکرمی

 ابزار یک عنوان به اسمی، بهره در نرخ تغییر طریق از پولی مقام قاعده، این اساس شود. برمی

کند. اذ میاتخ را تضیمق تصمیمات خود، هدف مقادیر از تورم و انحراف تولید به توجه با و سیاستی

 خصوص در صریحی گذاریهدف گونههیچ که دهدمی نشان ایران اقتصاد در تجربی هایبررسی

 (. 1391توکلیان،  و است )کمیجانی نداشته وجود پولی هایدر سیاست اقتصادی رشد یا تورم

 باید قاعده نای سازیشبیه به منظور ایران، اقتصاد در بهره نرخ تعیین بودن دستوری لحاظ به

 ،اوغلی شربت و درگاهی) نقدینگی دهیم. نرخ رشد قرار گذاریمبنای سیاست را نقدینگی تغییرات

 نظر ایران در اقتصاد برای تصادفی پویای عمومی تعادل مدل پولی در سیاست ابزار عنوان به (13۸9

 عنوان به "نقدینگیرشد کنترل "نیز  مطالعه این درشده  تصریح شرایط به توجه با .شده است گرفته

گذاری پولی به نحوی العمل سیاستشده است. در واقع تابع عکس گرفته نظر در پولی سیاست هدف

کند که به دو هدف را به نحوی تعیین می نقدینگیگذار نرخ رشد اساس آن، سیاست است که بر

هدف، دست یابد. اما بانک خود، یعنی کاهش انحراف تولید از تولید بالقوه و انحراف تورم از تورم 



 

 

این حال به دلیل وجود  گذاری صریحی ندارد که برای عموم اعلام شود. باگونه هدفمرکزی هیچ

کنند تا هدفی ضمنی را دنبال گذاران همیشه سعی میهای توسعه، سیاستگذاری در برنامههدف

شود که تورم هدف فرض می کنیم،العملی که در اینجا معرفی میکنند. بر این اساس در تابع عکس

گذاران بوده و سایر کارگزاران اقتصادی یک متغیر غیر قابل مشاهده است که تنها در اختیار سیاست

مرتبة  شود که این تورم هدف ضمنی از یک فرآیند خودرگرسیوناطلاعی از آن ندارند. فرض می

*کند که در آن ضریب مدل )اول به صورت زیر تبعیت می
است. بنابراین امید  ( نزدیک به یک

بسیار نزدیک به امید ریاضی تورم هدف در دورۀ گذشته است.  tریاضی شرطی تورم هدف در دورۀ 

کند تا به طور متوسط، تورم هدف گذار پولی سعی میدلیل اعمال این فرض، آن است که سیاست

ماند. با توجه به قات در رسیدن به این هدف ناکام میرا در طول زمان ثابت نگه دارد؛ اما گاهی او

گذار پولی به صورت غیرخطی به شکل زیر تعریف العمل سیاستاین توضیحات، تابع عکس

 شود:می
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که در آن 
tmb  نقدینگیرشد (𝑚𝑏̅̅  وضعیت پایدار ̅̅

tmb(  بدست  (3۷)است که از رابطه

 :(1391)کمیجانی و توکلیان،  آیدمی

(3۷   )                                                                      
1 1 1 1
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 کند:می تبعیت خودرگرسیو فرآیند از نیز دولت که مخارج شودمی فرض ادامه در
2

1 exp( ) ( 1,1 ) (0, )G
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(3۸)    

شرط تسویه بازار -5-3  

گذاری برای تعادل در بازار کالا باید عرضه کل با تقاضای کل )جمع مصرف، سرمایه

  خصوصی و مخارج دولت( برابر باشد.
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شده  نظر گرفته از سوی دیگر، برای نقدینگی موجود در اقتصاد یک شرط تسویه در

 است که در آن، کل نقدینگی
tm ز مجموع نقدینگی موجود در دست موجود در اقتصاد ا

h خانوار
tm  و سپرده

td آید.بدست می  
h

t t tm m d 
                             )40( 

کالیبراسیون و برآورد مدل -4  

اده هستینگز استف-متروپولیس برای برآورد پارامترهای این مدل از روش بیزی و از الگوریتم

وردن چگالی آبرای بدست  500000زنجیره موازی با حجم  5شده است. با استفاده از این الگوریتم، 

ارد، حداکثر دساختاری در مدل وجود  تکانه پنجکه  جا. از آنشودمیپسین پارامترها استخراج 

حقیق از چهار که در این ت وجود داردمتغیر قابل مشاهده برای برآورد مدل  پنجامکان استفاده از 

ج مصرفی بخش درآمدهای نفتی و مخار، های دولتهزینهتولید،  شاملقابل مشاهده، متغیر 

 هایالطی س متغیرهای مذکوری فصلی هادادهاستفاده شده است. برای این منظور از خصوصی 

تر نیز بدان اشاره پیش که طورهمچنین، لازم به ذکر است هماناستفاده شده است.  1399تا  13۸3

 گیرد:شد در این مقاله دو سناریو طراحی و نتایج این دو سناریو مورد مقایسه قرار می

  سناریوی اول: لاندا )ضریب ریسک سیستمیک( مساوی یک؛ حد بالای وجود بحران

 بانکی و 

 ی. سناریوی دوم: لاندا )ضریب ریسک سیستمیک( مساوی صفر؛ عدم وجود بحران بانک 

شده و مقدار  قبل از برآورد پارامترها، باید پارامترهایی که نیاز به برآورد ندارند مشخص

و لذا نیازی  شوندیمد. برخی از پارامترها از مقادیر وضعیت پایدار متغیرها استخراج ها کالیبره شوآن

ه اشاره کرد. بر مایتوان به نرخ استهلاک سرها وجود ندارد. از جمله این پارامترها میبه برآورد آن

 اساس قاعده حرکت سرمایه داریم: 

1(1 )t t tK I K     

 این رابطه در وضعیت پایدار به صورت زیر خواهد بود:



 

 

(1 )K I K    

K I   

I

K
   

سرمایه بیانگر مقدار وضعیت پایدار این گذاری و حجم بنابراین با فرض اینکه میانگین سرمایه

توان به نرخ استهلاک سرمایه خصوصی دست یافت. همچنین در صورت وجود متغیرها باشند، می

شده قبلی، آن برآورد به عنوان اطلاعات اولیه پارامتر لحاظ برآورد پارامتری در مطالعات انجام

نباشد، حدس پژوهشگر درباره پارامتر به  کدام از این دو روش قابل اعمالچه هیچ. چنانشودمی

. در ادامه برای اینکه نشان داده شود که کدامیک از پارامترها شودمیعنوان اطلاعات اولیه لحاظ 

پارامترها  بعضی ازبه دلیل عدم شناسایی . شودمیاستفاده  1قابل برآورد هستند از دستور شناسایی

 شده است. نشان داده 1که در جدول  ورد نشده استآبر

 : پارامترهای کالیبره شده مدل1جدول 

 منبع مقادیر کالیبره شده توضیحات پارامتر

𝜓𝑚  (1393بهرامی و رافعی ) 24/0 پول تقاضای عکس کشش 

ROA محاسبات تحقیق 12/0 ی فعال در بورسهابانکهای نرخ بازدهی دارایی 

δ محاسبات تحقیق 04/0 نرخ استهلاک 

𝛼𝑏  محاسبات تحقیق 92/0 های اعطاییازپرداخت وامنرخ ب 

ω (1394توکلیان ) ۸/0 درصد فروش مستقیم درآمدهای نفتی به بانک مرکزی 

λ ضریب ریسک سیستمیک 
 سناریوی اول 1

 سناریوی دوم 0

 نتایج پژوهشمنبع: 

امترها در نظر که برای پار 2برای برآورد نیز ابتدا باید توزیع، میانگین و انحراف معیار پیشین

پارامترها  معیار انحراف و میانگین برای اولیه مقادیر گرفتن نظر در ، تعیین گردد. باشودمیگرفته 

 و انحراف معیار پیشین و میانگین توزیع،. کرد برآورد را پارامترها بیزین روشاز  استفاده با توانمی

( 3پسین معیار و انحراف میانگین یعنی) انآن معیار انحراف و پارامترها بیزین برآورد از حاصل نتایج

 پارامتر آن هایویژگی پایه بر پارامتر هر برای پیشین چگالی جدول این دراند. شده ارائه 2 جدول در

                                           
1. Identification 
2. Prior 
3. Posterior 



 

 

 سه با که است چگالی بتا، چگالی مثال برای. است شده انتخاب نظر مورد چگالی هایویژگی و

 برآورد برای بنابراین،. شودمی مشخص بالا حد و پایین حد معیار، انحراف ،نمیانگی پارامتر

 د.شو استفاده چگالی این از است بهتر گیرندمی قرار اعداد از خاصی بازه در که پارامترهایی

 برآورد پارامترهای مدل :2جدول 

 توزیع توضیحات پارامتر

میانگین 

پیشین 

)انحراف 

 معیار پیشین(

برآورد سناریوی 

 لاندا مسای یک

اریوی برآورد سن

 لاندا مسای صفر

θ 
های کشش جانشینی محصولات بنگاه

 مختلف
 (046۷/0) ۷952/5 (0050/0) ۷99۸/5 (05/0) ۸3/5 گاما

φp (04۷2/0) 1653/3 (000۷/0) 2۸16/3 (05/0) 15/3 گاما هزینه تعدیل قیمت 

β (002۸/0) 9۸۸3/0 (0011/0) 9۸5۸/0 (01/0) 9622/0 بتا کنندهنرخ ترجیحات زمانی مصرف 

α (00۷2/0) 29۸1/0 (0001/0) 29۸1/0 (02/0) 42/0 بتا سهم سرمایه خصوصی در تولید 

λπ 
ضریب اهمیت تورم در تابع واکنش 

 سیاست پولی
 (050۸/0) -0۷2۸/1 (0009/0) -0616/1 (05/0) -0۷/1 نرمال

λy 
ضریب اهمیت تولید در تابع واکنش 

 سیاست پولی
 (1659/0) -6699/2 (0052/0) -3506/2 (1۷/0) -35/2 نرمال

ρA 
 تکانهضریب فرآیند خودرگرسیون 

 تکنولوژی
 (0042/0) 9946/0 (0001/0) 9934/0 (05/0) 9/0 بتا

ρG 
ضریب فرآیند خودرگرسیون مخارج 

 دولت
 (0591/0) ۷612/0 (0144/0) 6۸40/0 (1/0) ۸/0 بتا

ρor 
 تکانهضریب فرآیند خودرگرسیون 

 درآمدهای نفتی
 (04۷۷/0) ۸۷23/0 (0204/0) ۸۷۷0/0 (1/0) ۸/0 بتا

ρmb 
ضریب فرآیند خودرگرسیون رشد پول 

 در تابع واکنش پولی
 (0401/0) 65۷9/0 (003۸/0) 56۷0/0 (05/0) 5/0 بتا

ψn (046۷/0) ۷659/4 (0021/0) ۷649/4 (05/0) ۷۷/4 گاما کار نیروی عرضه عکس کشش 

Ψm (03۷6/0) 2433/0 (002۷/0) 2226/0 (05/0) 24/0 گاما پول تقاضای عکس کشش 

𝜑𝑀𝑏
𝜋  (1021/0) 0101/0 (0014/0) 09۷۷/0 (1/0) 002/0 نرمال ضریب تورم در نقدینگی بانک 

𝜑𝑀𝑏
𝑌  (0۷۸9/0) 0329/0 (0102/0) 1۸06/0 (1/0) 19/0 نرمال ضریب تولید در نقدینگی بانک 

σν  سیاست پولی تکانهانحراف معیار 
گامای 

 کوسمع
01/0 (∞) 3135/3 (11۷9/0) 9۷41/5 (6359/0) 

 نتایج پژوهش: منبع



 

 

ئه شده من برای کلیه پارامترها ارابروکز و گل MCMC آزمون تشخیصی 1در ادامه در شکل 

از دو آزمون تشخیصی استفاده  MCMCجهت بررسی صحت برآوردهای حاصل از روش است؛ 

ای کلیه پارامترها به ای و بین نمونهانس درون نمونهاین آزمون تک متغیره واری . بر اساسشودمی

زمون چندمتغیره اند و با توجه به اینکه آیکدیگر نزدیک شده و نهایتاً به مقدار ثابتی همگرا شده

ام شده است ای که تحت آزمون چند متغیره بروکز و گلمن انجای و بین نمونهواریانس درون نمونه

 MCMCه از روش توان گفت نتایج برآورد رویکرد بیزی با استفاددند مینیز به مقدار ثابتی همگرا ش

  از صحت خوبی برخوردار هستند.
 سناریوی یک: لاندا مساوی یک

 
 سناریوی دو: لاندا مساوی صفر



 

 

 
 بروکر و گلمن MCMC: آزمون تشخیصی 1شکل 

 نتایج پژوهش منبع:

 -تم متروپولیسها بر پایه الگوریآوردشده آنچگالی پیشین پارامترها به همراه چگالی پسین بر

ست که ابه این معنی گزارش شده است. انطباق چگالی پیشین و چگالی پسین  2هستینگز در شکل 

دل مقاله، مبرآوردهای مدل با برآورد مطالعات پیشین همسو بوده است. در سناریوی اول، تخمین 

انکی را لحاظ سه با مطالعات پیشین که بحران باطلاعات جدیدی را در مورد اقتصاد ایران در مقای

 کند. ننمودند، ارائه می

 یانسوار متغیره تک آزمون اساس بردر سناریوی دوم که سناریوی عدم وجود بحران است 

 همگرا ثابتی قدارم به نهایتاً و شده نزدیک یکدیگر به پارامترها کلیه اینمونه و بین اینمونه درون

 مقدار به نیز اینمونه بین و اینمونه درون واریانس متغیره چند آزمون اینکه به توجه با و اندشده

اله با مطالعات در مدل این مق بیزی رویکردی برآورد نتایج گفت توانمی ،شوندمیهمگرا  ثابتی

ای در اقتصاد و واکنش تواند تاثیرات ویژهباشد. بنابراین، لحاظ بحران بانکی میپیشین همسو می

 غیرها داشته باشد. مت

 

 



 

 

 
 سناریوی یک: لاندا مساوی یک

 



 

 

 
 سناریوی دو: لاندا مساوی صفر



 

 

 



 

 

 
 ستینگزه -: چگالی پیشین و چگالی پسین پارامترها بر پایه الگوریتم متروپولیس2شکل 

 نتایج پژوهش منبع:

یک انحراف معیار  به میزان ولیپ تکانهبا وارد کردن  1نمودارهای توابع واکنش آنی ادامه،در 

زای الگو . در واقع این توابع رفتار پویای متغیرهای درونشودزای مدل بررسی میبر متغیرهای درون

، توابع واکنش آنی شودمیطور که در ادامه مشاهده . اگرچه هماندهندمیرا در طول زمان نشان 

نرخ اجاره و  دستمزد حقیقیتورم، گذاری، متغیر کلان اقتصادی یعنی تولید، مصرف، سرمایه شش

  .گیرندها مورد بحث قرار میپس از بروز تکانهسرمایه 

 

 

 

                                           
1. Impulse Response Functions (IRF) 



 

 

 
 دومسناریوی  اولسناریوی 

  

  

  



 

 

  

  

  
 : توابع واکنش متغیرهای کلان به تکانه پولی3شکل 

 نتایج پژوهش منبع:

پولی به اندازۀ یک  انهتکالعمل آنی یک توابع عکس (،3شکل )طور که عنوان شد همان

تولید و تورم واکنشی مشابه  اقتصاد، به پولی شوک یک دهد. با واردشدنانحراف معیار را نشان می

که نتایج دوره از بین خواهد رفت  2پس از  تکانهمدت افزایش یافته و اثرات این داشته و در کوتاه



 

 

( نیز مشابه 2021) دیقی و همکارانص( و 1396) احسانینبوی و  (،1394) فطرس و همکارانمقالات 

مدت منفی در کوتاه تکانهواکنش دستمزد حقیقی و مصرف نسبت به این این مطالعه بوده است. 

خنثی خواهد شد. با کاهش دستمزد حقیقی،  تکانهاثرات این  بوده و پس از گذشت چندین دوره،

صرف به سطح قبلی بر نخواهد قدرت خرید عموم کاهش یافته و تا زمان تعدیل دستمزد حقیقی، م

مدت به در کوتاه تکانهگذاری نسبت به این گشت. همچنین، واکنش نرخ اجاره سرمایه و سرمایه

گذاری باشد. در زمان بروز تورم، نرخ بهره حقیقی و در نتیجه، هزینه سرمایهترتیب مثبت و منفی می

 منظور و تقی پورمطالعه  نتایج که گذاری خواهد شدزایش خواهد یافت که موجب کاهش سرمایهاف

دوره خنثی خواهد  5لازم به ذکر است که این اثر پس از ( نیز مشابه این مطالعه بوده است. 1395)

پول در اقتصاد کشور، بودن با توجه به تاثیر تکانه پولی بر متغیرهای حقیقی، فرضیه خنثیبنابراین،  شد.

های پولی در برخی از متغیرها تا بلندمدت نیز تکانهثرات و ا شودمیمدت پذیرفته نقل در کوتاهحدا

 ماند.باقی می

ولی از نظر اندازه  باشندمینتایج مذکور در هر دو سناریو از نظر جهت کاملا شبیه یکدیگر 

که در صورت وجود و  شودمیهایی مشاهده اثر و میزان واکنش متغیر، در این دو سناریو تفاوت

زای و شدت واکنش متغیرهای درون باشندمیها قابل توجه تفاوتی، این عدم وجود بحران بانک

بحران بانکی با . یابدمدل در صورت وجود بحران نسبت به حالت عدم وجود بحران، کاهش می

مالی در  در ایفای نقش واسطه هابانکایجاد اصطکاکات در ساختار بانکی موجب کاهش قدرت 

بر متغیرهای کلان ها تکانهمکانیزم تاثیرگذاری  ، موجب کندیریقو از این طشده ساختار اقتصاد 

های پولی تکانهسازی، قدرت تاثیرگذاری با لحاظ قید ریسک سیستمیک در مدلخواهد شد. لذا، 

یابد. وقوع بحران بانکی ، کاهش میشودمیکه توسط مقام پولی جهت اثرگذاری بر اقتصاد اعمال 

که قدرت  شودمیموجب بروز اصطکاکاتی در حوزه تامین مالی در ساختار اقتصادی یک کشور 

. از این رو، شدو لذا، نقش اصلی نظام بانکی با اختلال مواجه خواهد کاسته دهی نظام بانکی را وام

ها به واسطه کاهش منابع در دسترس و افزایش نرخ تسهیلات از دریافت تسهیلات شماری از بنگاه

های مذکور کاسته های تولید بنگاهاین پدیده، توان تولید و تامین هزینه بروزمحروم خواهند شد. با 

طور که از نتایج نیز ، همانبنابراینشده و به تبع آن، سطح تولید در کل اقتصاد کاهش خواهد یافت. 

سازی به نوعی لحاظ اصطکاکات بازار پول در نظام مشخص است لحاظ بحران بانکی در مدل



 

 

دهد که نتایج نشان می پولی خواهد شد.های تکانهاثرگذاری جب کاهش اقتصادی است که مو

واحد و در  0۷/0در وضعیت وجود بحران  پولی تکانهدر صورت بروز  مقدار اولیه متغیر تولید

باشد. بنابراین، بحران بانکی موجب عدم تعدیلاتی در واحد می 0۸/0وضعیت عدم وجود بحران 

ی هابحرانها و تکانهتواند موجب شکست نظام بازار و بروز می که در بلندمدت شودمیاقتصاد 

 شدیدتری در اقتصاد شود. 

گیرینتیجه -5  

با لحاظ کوچک  بازدر این مطالعه یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی برای اقتصاد 

ه اقتصاد ایران در چارچوب مکتب کینزی جدید تبیین شده است که در آن بصادرات نفت برای 

پرداخته شده است. در چارچوب بحران بانکی  اقتصادی متغیرهای کلانهای پولی بر تکانهسی اثر برر

ها، و تصمیمات مصرف و ست که تصمیمات اشتغال و تولید توسط بنگاها ویژگی کلیدی مدل این

از قبل از اینکه کالاها تولید و مبادله شوند و قبل  شودمیعرضه نیروی کار توسط خانوارها گرفته 

 شدی تولیدکننده نهاده واسط فرض هابخش بنگاهدر های تسویه بازار محقق شوند. اینکه قیمت

تمامی منابع بنگاه از تسهیلات تامین شود و حضور بحران، هزینه دریافت تسهیلات را افزایش دهد. 

ه از این نماید کی تجاری را محدود میهابانکدادن وجود بحران، منابع قابل وام شدهمچنین فرض 

های دریافتی به دلیل کمبود منابع افزایش خواهد یافت. بنابراین؛ در این مقاله جهت ناحیه قیمت وام

ریسک سیستمیک است در قالب دو سناریو استفاده  نوعیلحاظ بحران بانکی از ضریب لاندا که 

د و تورم در ابتدا پولی، نتایج حاکی از آن است که تولی تکانهشده است. لذا، پس از بررسی اثرات 

از بین خواهد رفت. دستمزد حقیقی و مصرف  تکانهو پس از دو دوره اثرات این دارد واکنش مثبت 

خنثی خواهد  تکانهبه صورت کاملا هموار، اثرات این و در بلندمدت  دارد در ابتدا واکنش منفی

یط اقتصادی هستند. شد؛ به طوری که مصرف و دستمزد نیازمند زمان بیشتری برای تعدیل با شرا

از بین  تکانههمچنین، نرخ اجازه سرمایه در ابتدا واکنش مثبت نشان داده و در بلندمدت اثر این 

گذاری به عنوان تابعی از نرخ اجاره سرمایه، در ابتدا کاهش خواهد رفت. از سویی دیگر، سرمایه

خنثی خواهد شد. با توجه  تکانهیابد و اثرات یافته و سپس با کاهش نرخ اجاره سرمایه، افزایش می

 مدت منتفی خواهد بود. به نتایج حاصله، خنثایی پول حداقل در کوتاه



 

 

های مثبت بر تولید خواهد شد که بحران بانکی موجب کندتر شدن و تضعیف تاثیرات تکانه

 ( است. از طرفی حضور بحران بانکی موجب کندتر شدن1402مطابق با نتیجه چنارانی و همکاران )

 د شد که این نتیجه با نتیجه مقاله مزبور تفاوت دارد. ی خواهو تضعیف واکنش متغیرها به تکانه پول

گونه توان به سوالات تحقیق که در ابتدا مطرح شده بودند این، میبا توجه به نتایج تحقیق

 پاسخ داد که: 

 تاثیر معناداری دارد؛ ی بانکی بر اثرگذاری تکانه پولی بر متغیرهای حقیقی اقتصاد هابحران

در زمان بحران متفاوت تکانه پولی بر متغیرها طور که از نتایج مشخص است شدت اثرگذاری همان

 است. 

 ،این نتیجه با توجه ؛ بحران بانکی اثرات آن را کاهش خواهد داد در زمان بروز تکانه پولی

 . به تضعیف میزان اثرگذاری تکانه پولی بر متغیرها بدست آمده است

توان عنوان نمود که در شرایط بحران با توجه به نتایج حاصله به عنوان یک نتیجه کلی می

شرایط های پولی متفاوت از شرایط عدم وجود بحران بانکی است. و سیاست هاتکانهبانکی، تاثیرات 

بنابراین،  .شودمیها تکانهها و بحرانی در نظام بانکی موجب متفاوت شدن اندازه تاثیرگذاری سیاست

بانک مرکزی یا دولت در تعیین قاعده سیاستی و قبل از اجرای تصمیمات اقتصادی  شودمیپیشنهاد 

 وضعیت نظام بانکی را از منظر سلامت نظام بانکی در نظر بگیرند.
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